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核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

期货：本周尿素盘面偏弱，UR01合约跌0.37%，8月23日收于1870元/吨。

现货：8月23日，山东中小颗粒尿素价格2039元/吨，周跌19元/吨；河南中小颗粒尿素价格2039元/吨，周跌54元/吨；山西

中小颗粒尿素价格2002元/吨，周跌50元/吨。

价差：UR1-5价差收于41元/吨（+3）；山东-河南价差走强，广东-山西、广东-河南价差走强，分别收于236元/吨、199元/吨。

基差：跟踪区域基差大幅走弱，具体来看，山东基差169元/吨（-12）、河南基差169元/吨（-47）、广东基差368元/吨（-
1）、山西基差132元/吨（-43）。

运行逻辑

供应量受检修影响阶段性下降，但随着新产能投放、装置重启，尿素供应或逐步增加。尿素农业需求处于空档期，复合肥进

入备肥出货阶段，经销商提货需求或释放，企业开工或持续提升；临近“金九”旺季，工业需求亦或逐步好转。成本方面，迎峰

度夏接近尾声，电厂煤炭日耗开始走弱，此外，冶金、水泥等非电需求依然偏弱，煤价下行风险加大。

企业库存整体呈累积趋势，尿素盘面中长期偏空。但若出口政策放松、出口放量，尿素平衡表或由累库转为紧平衡。

推荐策略 中长期偏空，短期关注复合肥开工提升进度

风险点 宏观、煤价波动、出口政策、产能投放



3

因素 影响 逻辑观点

成本 利空
产地市场拉运观望情绪较浓，大矿竞拍流标现象增多，大部分煤矿销售情况进一步转弱；迎峰度夏接近尾声，煤

炭日耗开始走弱，此外，冶金、水泥等非电需求依然偏弱。

供应 中性

8月16日-8月22日，兖矿鲁南、六国化工、晋煤中能等五套装置158万吨产能停车，山西晋丰等六套装置255万吨

产能重启，检修损失量环比小幅增加至25.68万吨，周产量、产能利用率下降。天然气制尿素产量30万吨（+0）；煤

头尿素产量87万吨（-1），润银生物等六套装置计划于下周重启。

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22日，中东小颗粒尿素FOB报342.5美元/吨

（-5），东南亚小颗粒尿素CFR报380美元/吨（-10），中国小颗粒尿素FOB报300元/吨（-2.5）。印度NFL发布尿素采

购招标，8月29日开标，最晚船期10月30日。

库存 利空
尿素生产企业库存45.8万吨，环比累库7.7万吨；烟台港部分大颗粒货源进港，其余港口未见明显变化，港口库

存环比累积至17.3万吨。

需求 利多
复合肥产量大幅增加15万吨，但开工率明显弱于往年同期，提升进度偏慢；受湖北华强、四川美丰等装置检修影

响，三聚氰胺产量小幅下降；当下仍处在农需空档期，农业直接施用量偏低。

影响因素分析
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数据来源：Wind、国联期货研究所 6

UR01合约周内跌0.37%



数据来源：钢联、卓创、iFind、国联期货研究所 7

山东、河南、山西现货价格跌20-50元/吨不等



数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所 8

原料价格周内持稳



数据来源：钢联、国联期货研究所 9

复合肥价格走势



目录

CONTENTS

价差02

10



11

月间价差

数据来源：Wind、国联期货研究所
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跟踪区域基差大幅走弱

数据来源：Wind、卓创、国联期货研究所
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广东-山西、广东-河南价差走强

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、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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煤制利润小幅增加

数据来源：钢联、国联期货研究所
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检修情况（8/16-8/22）

数据来源：钢联、国联期货研究所



目录

CONTENTS

需求05

21



22

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、供应量环比下降

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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甲醛产量、产能利用率环比小幅下降

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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尿素7月出口量7.94万吨

数据来源：钢联、国联期货研究所
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尿素平衡表

数据来源：卓创、国联期货研究所

注：标黄区域为实际值，其余为预测值
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