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内容提要 

 我们的观点 

春节假期结束后，国内尿素现货价格大稳小涨，期

货价格总体高位震荡。从供应面来看，国内尿素供应量

逐步恢复，目前日产量已经恢复到 16 万吨左右，预计

随着西南和西北气头装臵的复工，国内尿素开工率和日

产量将进一步增加，预计日产量将达到 17 万吨的高位

水平，供应压力有所显现。需求方面，2-4 月是农需旺

季，不过节前农需有所透支；随着板材厂和复合肥工厂

的陆续复工，尿素工业需求将有所提升。库存方面，春

节期间尿素企业库存累积，但随着节后运输恢复，预计

库存压力将有所缓解。预计短期尿素受需求等因素提

振，仍将保持高位震荡，但后续随着供应压力显现，以

及淡储货源陆续出货，将给市场带来一定压力，关注后

续日产量提升及工业需求跟进情况。 
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1. 节后尿素延续高位震荡 

节后尿素现货价格有所上涨，但期价总体维持高位震荡。国内尿素现货价格在春节假期期

间基本保持平稳走势，节后归来，国内尿素现货报价大稳小涨。节前，在国际尿素价格持续上

涨的支撑下国内尿素现货价格挺价运行，下游积极备货，各企业预收尚可，待发量较大；节后，

虽然春节期间国内尿素供应大幅回升，日产回到 16 万吨左右，但随着农需的逐渐释放，以及下

游板厂的陆续恢复，市场仍持积极态度，企业挺价意愿较浓。截至 2 月 24 日，山东及两河主流

报价 2100-2220 元/吨，成交 2100-2200 元/吨。期货盘面看，尿素维持高位震荡，上冲乏力，主

力合约 UR2105 目前仍在 2000-2100 一线震荡。 

图表 1：尿素期货主力合约 K 线走势 

 

数据来源：博易大师，兴证期货研发部 
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图表 2：尿素现货价格 

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

2. 国内尿素供应逐步恢复中 

节后尿素国内供应逐步恢复中，后续存在较大压力。供应面来看，从 2 月份开始，国内尿

素开工率就处于逐步恢复的状态。根据卓创数据，截至 2 月 18 日当周，中国尿素开工负荷率

72.52%，环比上涨 3.05 个百分点，同比上涨 5.76 个百分点，较 1 月份 55%左右的开工率低点已

经明显提升。周度产量为 110.64 万吨（平均日产量为 15.81 万吨），环比上涨 4.39%，同比上

涨 13.02%，较 1月份 12万吨以下的日产量低点也是明显回升。上周气头企业开工负荷率 61.69%，

环比上涨 3.29 个百分点，同比上涨 9.65 个百分点。上周小颗粒尿素开工负荷率 72.90%，中颗

粒开工负荷率为 85.86%，大颗粒尿素开工负荷率 60.85%。 

图表 3：中国尿素周度开工率 

 

数据来源：卓创资讯、兴证期货研发部 
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3. 尿素企业库存累积 节后或将有所缓解 

     春节期间尿素企业库存累积，节后或随着物流好转有所缓解。春节期间国内尿素企业库存

量有所增加。春节期间，各地区受疫情及临近农历新年的影响，车皮紧张，运输不畅，库存增

量。根据卓创数据，截至 2 月 18 日当周，国内尿素企业库存为 82.7 万吨，环比增加 35.80%，

同比减少 39.59%。节后，随着物流运输情况逐渐好转，预计本周开始企业库存将有所缓解。 

图表 4：中国尿素企业周度库存 

 
数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

4. 农需有所透支 工业需求陆续恢复 

春节假期过后，按照季节性规律，尿素的需求将逐步迎来旺季，但节前贸易商提前备肥或

透支行情。工业需求方面，春节假期期间，下游复合肥及胶板厂放假，开工回落明显，预计节

后这些企业将陆续复工复产，尿素工业需求有所提升。 

春节假期过后，春耕旺季到来，农需将逐渐启动。2020 年由于疫情原因各国开始注重粮食

产量，2020 年我国粮食耕种面积明显增加。统计局数据显示，2020 年全国粮食播种面积为 17.52

亿亩，同比增加 1056 万亩，增长 0.6 个百分点，为四年来的首次回升。而玉米等农作物价格上

涨进一步带动今年的粮食耕种面积增长，预计 2021 年尿素的农业需求将继续增长。从季节性来

看，2-4 月是农需旺季，或将拉动尿素价格继续上涨，但鉴于疫情影响今年不少贸易商提前备肥，

旺季行情或在春节前有所透支。 
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图表 5：中国粮食种植面积 

 
数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

复合肥方面，与农需相同，随着天气的转暖，春耕终端用肥将从南向北陆续启动，后市需求

看好，加上原料市场支撑强劲，预计后市复合肥行情较为乐观，价格有调涨预期。从开工率角

度看，根据卓创数据，截至 2 月 18 日当周，国内复合肥企业开工率为 31.75%，较上周提升 9.01

个百分点，较去年同期增加 4.69 个百分点。春节后经销商入市询价为主，适量跟进提货，复合

肥企业积极复工复产，主产高氮肥及平衡肥。其中河北、河南地区复合肥开工负荷较春节前持

平；山东、安徽、江苏、湖北地区复合肥开工负荷较春节前提升 6-26 个百分点。 春节后伴随

着基层入市采购，市场货源流通加速恢复。众所周知，复合肥需求释放相对缓慢，元宵节前后

补货需求或更加明显，且多为前期待发订单，新单跟进仍需等待肥企最新优惠政策指引，预计

下周国内复合肥开工负荷仍有提升空间。 

图表 6：中国复合肥企业周度开工率  

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 

三聚氰胺方面，节后三聚氰胺市场报价以稳定为主，个别厂家实际成交上涨，主流出厂参

考 6400-7000 元/吨。年后厂家部分发出口订单，内贸尚未恢复交投气氛，整体仍以观望为主。

终端板材厂目前多未复工，随着下游将陆续复工，本周开工或有明显提升。 
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图表 7：中国三聚氰胺企业周度开工率  

 

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部 
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