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核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

期货：周内受出口传闻影响，尿素主力合约大幅上涨，8月2日收于2086元/吨（+4.56%）。

现货：8月2日，山东中小颗粒尿素价格2151元/吨，周涨22元/吨；河南中小颗粒尿素价格2152元/吨，周涨23元/吨；山西中

小颗粒尿素价格2114元/吨，周涨18元/吨。

价差：UR9-1价差收于56元/吨（+16）；山东-河南价差小幅波动，广东-山西、广东-河南价差走弱，分别收于209元/吨、

171元/吨。

基差：跟踪区域基差大幅走弱。山东基差65元/吨（-69）、河南基差66元/吨（-68）、广东基差237元/吨（-96）、山西基差

28元/吨（-73）。

运行逻辑

供应端，青海盐湖、山西天泽、山西晋丰等多套装置或于下周重启，河南晋开、陕西龙华或于近期投产，尿素供应量、开工

率或提升，但供应端需关注检修扰动。尿素农业需求基本结束，复合肥逐步进入备肥出货阶段，经销商提货需求或释放，复合肥

企业开工持续提升；工业需求方面未见明显好转。在供应增加、出口未放开前，尿素企业库存总体或呈累库趋势。煤炭消费旺季

过半，下游采购强度受高库存影响，未出现超预期情况，待旺季过后，需求走弱，煤价或承压。

受出口传闻影响周内盘面大幅上涨，但基差走弱，基本面暂无驱动，且相关部门于8月2日晚间澄清传闻，预计下周盘面或震

荡偏弱。

推荐策略 谨慎偏空，关注复合肥开工提升

风险点 宏观、煤价波动、出口政策、产能投放
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因素 影响 逻辑观点

成本 中性
全国重点电厂日耗同比好于往年，但电厂煤炭库存水平居高不下，很大程度上限制了旺季采购强度，进而导致产

地销售偏弱，山西、内蒙、陕西煤炭价格下滑10-30元/吨不等。

供应 利空

从上周六-本周五，内蒙天润、青海盐湖等四套装置203万吨产能停车，山东联盟等六套装置272万吨产能重启，

检修损失量小幅上升至20.98万吨，周产量、产能利用率小幅下滑。其中，天然气制尿素产量31.33万吨（-0.31），

青海盐湖或于下周重启；煤头尿素产量91.87万吨（-2.44），山西天泽、晋丰等四套装置195万吨产能或于下周重启。

进出口 中性
在秋季备肥阶段，为保供稳价，出口政策短期放开的可能性不大。8月1日，中东小颗粒尿素FOB报350美元/吨

（+2），东南亚小颗粒尿素CFR报394美元/吨（+6.5），中国小颗粒尿素FOB报306.5元/吨（-13.5）。

库存 利多
尿素生产企业库存31.87万吨，环比去库2.83万吨；烟台港大颗粒尿素离港回流与部分货源进港并存，港口库存

环比增加至14.6万吨。

需求 中性

农业用肥需求结束；复合肥逐步进入备肥出货阶段，经销商提货需求或释放，复合肥企业开工持续提升；在高温

多雨影响下，板材行业成品销售不佳，开工率维持低位，脲醛树脂需求受限；三聚氰胺方面，山东合力泰、山西丰喜

临猗、等四套装置检修，产量、产能利用率较前期下滑。

影响因素分析
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数据来源：Wind、国联期货研究所 6

期货09合约周内涨4.56%



数据来源：钢联、卓创、iFind、国联期货研究所 7

山东、河南、山西现货价格小幅上涨
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山东合成氨价格周跌390元/吨
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复合肥价格走势
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月间价差走强

数据来源：Wind、国联期货研究所
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跟踪区域基差走弱

数据来源：Wind、卓创、国联期货研究所
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广东-山西、广东-河南价差走弱

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所

生产企业去库，港口累库
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产量、产能利用率环比下降

17数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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月度产量、开工负荷

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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煤制利润下降

数据来源：钢联、国联期货研究所
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检修情况

数据来源：钢联、国联期货研究所
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企业待发订单天数小幅增加

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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复合肥企业开工持续提升

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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三聚氰胺部分装置检修，产能利用率、供应量下降

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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甲醛产量、产能利用率环比下降

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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尿素6月出口量7.42万吨

数据来源：钢联、国联期货研究所
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