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政策发力供需转弱 尿素价格或呈弱稳 

 

摘要 

11 月份，郑州尿素期货价格整体呈冲高回落态势。月初出口

消息面的推动下，让原本走弱的市场强势反弹，之后发改委、协

会等倡议发出后，化肥风向转变，尿素储备节奏放缓、出口订单

变化影响，市场情绪面不稳，下游接货放缓，农资经销商备肥热

情有所减弱，观望心态浓郁，国内尿素市场整体交投氛围清淡，

尿素震荡走弱，当月尿素主力合约跌幅 1.16%。 

展望后市，随着新增产能的投产和释放，叠加前期检修产能

的复产，国内尿素日产量逐步增加，并达到了近五年的最高水

平。虽然 12 月气头企业面临集中检修预期，然而由于氮肥协会针

对保供工作，要求尿素气头企业如无特殊情况冬春季不停产，尽

可能增产保障国内市场供应，因此国内尿素整体供应或延续高

位。而需求方面，当前农需处于淡季，复合肥进入春季高氮肥生

产季，开工逐步提升，原料库存偏低存在补货需求。按照季节性

规律，秋季肥行情后，则面对的需求便是淡储，尤其是东北区域

的补仓。今年因保供需要，相关部门调整淡储要求，检查力度降

低，因此 11 月和 12 月集中采购的压力暂时得到缓解。而出口方

面，海外价格宽幅下跌使得国内出口窗口关闭，叠加国内出口法

检时间延长，出口积极性下降，年内若出口政策未有放松，出口

量预计难现大幅增长。整体来看，新产能持续投放，同时保供和

出口限制政策发力，后期国内尿素库存预期累积，进而使得价格

承压。但需要注意的是，在保供稳价大背景下，保持国内尿素市

场稳定、助力承储企业在风险可控范围内承储的需求，或使得价

格难现大幅度下行。 
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一、尿素市场行情回顾 

11 月份，郑州尿素期货价格整体呈冲高回落态势。月初出口消息面的推动下，让原本

走弱的市场强势反弹，之后发改委、协会等倡议发出后，化肥风向转变，尿素储备节奏放

缓、出口订单变化影响，市场情绪面不稳，下游接货放缓，农资经销商备肥热情有所减弱，

观望心态浓郁，国内尿素市场整体交投氛围清淡，尿素震荡走弱，当月尿素主力合约跌幅

1.16%。 

 
图 1郑州尿素期货价格走势 

来源：博易大师 瑞达期货研究院 

 

图 2国内尿素现货市场价 

来源：同花顺 瑞达期货研究院 

二、国内尿素市场供应分析 

1、国内尿素产能产量逐步增加 

因供给侧改革、优化升级等因素，2016 年以来我国尿素行业总产能进入下行通道，直

至2021年尿素行业总产能才出现五年以来的首次增长。但2022年由于部分企业产能置换，
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尿素行业总产能微幅下降，全年总产能为 7165 万吨，同比降幅 0.39%。随着化肥保供工作

持续深入开展，尿素新产能增长迅猛，2023 年国内尿素进入产能扩张周期，上半年新增产

能 130 万吨，三季度新增产能 180 万吨。四季度河南心连心投产，之后昊源和荆州华鲁恒

升也相继投产，三家厂商共计 240 万吨产能，随着新投产装置逐步形成供应，全年产能增

量将大幅超年初预期。 

 

图 3国内尿素月度产量 

来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

从国内尿素产量来看，据隆众资讯统计，2023 年 10 月，中国尿素产量 553.15 万吨，

同比增加 20.65%；2023 年 1-10 月，中国尿素累计产量 4728.39 万吨，同比增加 6.85%。

为稳定农业生产，保障粮食产量，国家保供稳价政策接连出台，化肥企业尽量做到能开尽

开。而关系到粮食安全问题，化肥的保供稳价政策不会发生明显的调整，高供应将发挥积

极的稳价作用，加上尿素行业利润可观，上游工厂尿素装置开工持续较高，推动尿素产量

增长。 

2、保供背景下，国内尿素日产量损失或有限 

从存量产能生产情况来看，据隆众资讯统计，截止 11 月 22 日，国内尿素周均日产量

17.72 万吨，环比上月同期减少 0.16 万吨，同比去年增加 7.22 万吨。从日产水平来看，尿

素产量显然处于同期偏高水平，去年同期尿素日产水平仅 10万余吨，目前尿素日产与同期

相比高出 7万吨，达到了近五年的最高水平。11月份煤制尿素检修损失量下降，气制尿素

检修损失量略微上升。按照往年惯例，随着天气转冷，气头企业面临集中检修预期，西北、

西南、内蒙等部分气头企业 11月底至 12月有检修预期，然而由于氮肥协会针对保供工作，

要求尿素气头企业如无特殊情况冬春季不停产，尽可能增产保障国内市场供应。因此整体

来看，国内尿素整体供应或延续高位。 
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图 4国内尿素开工率 

来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

 

图 5国内尿素日产量 

来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

3、国内尿素成本预计相对稳定 

利润方面，据隆众测算，截止 11 月 26 日，煤制固定床工艺理论利润为 159 元/吨，较

上月同期+53 元/吨；煤制新型水煤浆工艺理论利润为 550 元/吨，较上月同期+49 元/吨；

气制工艺理论利润 537 元/吨，较上月同期-28 元/吨。推算行业成本水平，固定床完全成

本大约 2200-2500 元/吨上下，新型煤气化完全成本 1800-2000 元/吨不等，而对应主流区

域企业的利润水平，大约 200-600 元/吨左右。当前现金流成本计算下，固定床工艺利润仍

然较厚。 
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图 6国内尿素理论利润 

来源：隆众资讯 

煤炭作为国内尿素的主要原料，其价格变化对尿素市场走势影响显著。随着天气转冷，

煤炭需求有所改善，但由于近期安全事故频发，晋陕蒙主产区安监力度加大，特别是吕梁

部分地区安监形势升级，有些煤炭生产企业全面停产整顿，具体恢复时间暂不明确。今年

国内煤矿安全检查频繁且力度加大，部分煤矿停产整顿，市场出现供应减少预期。从季节

性角度来看，迎峰度冬已经到来，但目前港口及电厂库存仍处于绝对高位，而且今年以来

俄罗斯煤炭和澳煤进口均呈现大幅增加的趋势，目前进口煤的价格优势也比较明显，市场

货源供应充足限制价格上方高度，当前煤炭价格维持震荡的观点，后期关注港口库存和日

耗变化情况。 

从天然气情况看，立冬前后，受冷空气影响我国北方大部分地区气温持续下降，多地

供暖陆续启动，能源需求逐渐增加。目前国产气平稳增储上产，进口气增速明显回升，储

气库存气量达到历史高位，国际气价预期和不出现计划外极端天气的前提下，2023~2024 年

供暖季国内天然气供应将继续保持总体宽松态势。而需求上，今冬明春天然气需求在国内

外经济走势和去年基数影响下，增速预计将小幅回落；厄尔尼诺现象可能带来暖冬，进一

步抑制冬季需求增长。 

4、国内尿素库存情况分析 

4.1 国内尿素企业库存低位回升但仍处于近年偏低水平 

国内企业库存方面，隆众数据显示，截至 11 月 22 日当周，尿素企业总库存量 43.63

万吨，较上月同期增加 10.48 万吨，较去年同期减少 60.47 万吨。目前库存虽然较三季度

末的低位有所增加，但仍处于近几年同比偏低水平。近期企业虽有大量待发订单，但部分

企业在未来有检修计划的情况下有意累库，故而企业库存较月初明显增加，但下游阶段性

补货下，预计短期企业库存累库有限，依旧保持较低水平为主。 
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图 7国内尿素企业库存 

数据来源：隆众资讯 同花顺 瑞达期货研究院 

4.2 国内港口尿素库存窄幅回升 

国内港口库存方面，隆众数据显示，截至 11 月 23 日当周，中国尿素港口样本库存量

31.9 万吨，较上月同期增加 5.05 万吨，较去年同期增加 9.5 万吨。出口面受限依旧存在，

国内参与集港意愿明显下降，港口库存增加不明显，加之部分港口货源有离港计划，预计

短期内国内港口数量窄幅波动。 

 

图 8国内尿素港口库存 

数据来源：隆众资讯 同花顺 瑞达期货研究院 

三、国内尿素市场需求分析 

1、农业需求处于淡季，淡储检查力度降低缓解采购压力 

尿素下游需求主要分为农业需求和工业需求，其中农业需求占比较高，直接施用做氮

肥，占比在 50%以上，主要的作物是水稻、玉米、小麦和果蔬。上半年是农业需求旺季，

根据农作物生长的季节性，二季度是一年中农业需求最旺的时间段，粗略估算农业需求量

能占到全年农业的三到四成，下半年农业需求多数时间处于空档期。目前国内农业尿素市
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场仍处需求淡季，经销商拿货依旧以备肥为主。国内下一季用肥小旺季在春节前后，主要

集中在江苏、安徽少数区域的小麦冬腊肥追肥，其他农业市场年底前基本已无其他需求。 

按照季节性规律，秋季肥行情后，则面对的需求便是淡储，尤其是东北区域的补仓。

2004 年国家相关部门发布了《化肥淡季商业储备管理办法》，开启了尿素的商业储备工

作，即承储企业在淡季进行储备，在需求旺季加速出售，平缓尿素价格需求的季节性影

响，稳定尿素价格的同时，也保证化肥的有效供应。今年由于前期尿素价格比较高，很多

企业都是延后淡储。据业内预估，今年国储推算尿素储备量在 360-380 万吨左右，但实际

存储量未知。 

因保供需要，近期相关部门调整淡储要求，检查力度降低。根据国家发改委和财政部

关于调整国家化肥商业储备通知：2023/2024 年度的储备时间内第三个月的月末库存量不

低于承储任务量的 40%，第四个月不低于 70%。从往年要求来看，是第三个月的月末库存

量不低于承储任务量的 50%，第四个月不低于 100%。因此 11月和 12 月集中采购的压力暂

时得到缓解。 

2、工业需求维持刚性 

工业需求方面，每年复合肥开工多集中在 3-5 月份及 7-10 月份。其中 3-5 月份多为

高氮肥的生产，对尿素需求较大，生产高氮肥对尿素的需求量占全年的 50%左右；7-10 月

份主要生产高磷肥。 

从复合肥开工情况看，隆众数据显示，截至 11 月 24 日当周，复合肥装置开工率在

42.81%，较上月同期增加 9.92%，较去年同期增加 17.98%。复合肥开工有所恢复，一是东

北区域进展加快，二是湖北地区前期停车企业恢复生产，三是各主流产区企业兑付前期订

单，负荷增加。各主流地区来看，其中山东、河南地区部分中规模企业开工负荷提升；湖

北地区，随着个别大企业检修的结束，开工率稳步提升；同时多数企业为保障供应，开工

运行平稳。苏皖地区，企业以销定产为主，个别中小型企业装置阶段性临时停车，大企业

装置运行正常。 

随着时间的推移，复合肥冬储势必顺利开展，进入春季高氮肥生产季复合肥企业收到

订单后开工逐步提升，原料库存偏低存在补货需求，此外承储企业也存在逢低拿货需求。

但目前还在等待消息面的发酵，预计短线价格窄幅整理中，等待企业冬储定价明确。 
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图 9国内复合肥装置开工率 

数据来源：隆众资讯 同花顺 瑞达期货研究院 

三聚氰胺来看，据隆众资讯统计，截止 11 月 24 日，国内三聚氰胺开工率在

65.12%，较上月同期提升 4.88%，较去年同期提升 3.18%。三聚氰胺开工维持中性，库存

处于季节性高位但绝对水平并不高，对原料三聚氰胺的采购周期变长且按需采购。三聚氰

胺主要需求与房地产行业相关，但行业仍表现低迷，开发商土地成交以及房地产销售面积

处于近几年同期最低水平，虽然政策松绑，但市场情绪谨慎，房地产行业仍处于复苏阶

段，或制约工业需求的增长空间，短期内三聚氰胺企业开工率或难以明显回升，对尿素需

求增量的贡献较为有限。 

 
图 10 国内三聚氰胺开工率 

数据来源：隆众资讯 同花顺 瑞达期货研究院 

3、海外价格下跌叠加法检周期延长，尿素出口积极性下降 

从出口情况看，据海关数据显示，2023 年 10 月份中国尿素出口量为 56.16 万吨，环

比下跌 52.69%，同比增加 60.05%；2023 年 1-10 月份，国内尿素出口总量 339.56 万吨，

较去年同期增加 147.13 万吨，涨幅 76.46%。前期尿素国际价格较高，带动国内大量出

口，上一轮印标装船基本完成，随着海外价格宽幅下跌使得国内出口窗口关闭，叠加国内
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出口法检时间延长，出口积极性下降，年内若出口政策未有放松，出口量预计难现大幅增

长。 

 
图 11 国内尿素出口量 

来源：海关总署 同花顺 瑞达期货研究院 

 

图 12 尿素外盘价格走势 

来源：同花顺 瑞达期货研究院 

四、尿素市场行情展望 

整体来看，随着新增产能的投产和释放，叠加前期检修产能的复产，国内尿素日产量

逐步增加，并达到了近五年的最高水平。虽然 12月气头企业面临集中检修预期，然而由

于氮肥协会针对保供工作，要求尿素气头企业如无特殊情况冬春季不停产，尽可能增产保

障国内市场供应，因此国内尿素整体供应或延续高位。而需求方面，当前农需处于淡季，

复合肥进入春季高氮肥生产季，开工逐步提升，原料库存偏低存在补货需求。按照季节性

规律，秋季肥行情后，则面对的需求便是淡储，尤其是东北区域的补仓。今年因保供需

要，相关部门调整淡储要求，检查力度降低，因此 11 月和 12 月集中采购的压力暂时得到

缓解。而出口方面，海外价格宽幅下跌使得国内出口窗口关闭，叠加国内出口法检时间延

长，出口积极性下降，年内若出口政策未有放松，出口量预计难现大幅增长。整体来看，
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新产能持续投放，同时保供和出口限制政策发力，后期国内尿素库存预期累积，进而使得

价格承压。但需要注意的是，在保供稳价大背景下，保持国内尿素市场稳定、助力承储企

业在风险可控范围内承储的需求，或使得价格难现大幅度下行。 
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