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核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

期货：本周尿素盘面走弱，UR01合约较上周跌3.32%，11月15日收于1776元/吨。

现货：11月15日，山东中小颗粒尿素价格1786元/吨（-19），河南中小颗粒尿素价格1790元/吨（-23），山西中小颗粒尿素

价格1786元/吨（-6），广东中小颗粒尿素价格1973元/吨（-30）。

价差：UR1-5价差收于-86元/吨（-14）；山东-河南价差收于-4元/吨，广东-山西、广东-河南分别收于187元/吨、183元/吨。

基差：多数区域跟踪基差走强，具体来看，山东基差10元/吨（+42）、河南基差14元/吨（+38）、广东基差197元/吨
（+31）、山西基差10元/吨（+55）。

运行逻辑

下周部分装置或重启，日产预计维持在18万吨以上；计划停车的气制装置开始增多，关注相关动态。尿素农需进入淡季，待

发订单量或持续下降，关注淡季储备情况；随着冬储预收推进，部分复合肥企业复产，行业开工小幅提升；三聚氰胺企业开工或

维持在60%左右。成本方面，随着天气转冷，国内电力、供暖消费或进入增长期，煤价有较强支撑。总体来看，供应压力短期难

以缓解，需求阶段性下滑，企业库存或高位运行。

推荐策略 短期盘面或震荡偏弱，关注出口政策、企业库存去化情况

风险点 淡季储备、出口、产能投放
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因素 影响 逻辑观点

成本 中性

本周全国重点电厂日耗水平保持增势，但当下气温水平同比偏高，叠加长协持续兑现，下游电厂库存水平再创新

高，非电方面，水泥、钢材企业或计划错峰生产，化工消费依旧强劲；矿端拉运需求分化，化工、水泥、供暖企业分

布的区域补库需求较好，带动当地价格小幅走强。综合来看，随着天气转冷，国内电力、供暖消费或进入增长期，煤

价有较强支撑。

供应 利空

11月8日-11月14日，晋煤天源等三套装置110万吨产能短停，青松化工（天然气）装置停车，检修损失量环比增

加至17.02万吨，周产量下降2万吨，其中天然气制尿素产量27万吨，煤头尿素产量98万吨，下周，河北田原、山西金

象等计划检修，河北正元等多套装置计划重启。

进出口 中性

氮肥工业协会表示下一步工作重点包括适量放开尿素出口业务，保持出口和国内供应良性平衡，后续关注可能的

出口政策变动。11月14日，中东小颗粒尿素FOB报365美元/吨（-15），东南亚小颗粒尿素CFR报397美元/吨（-23），

中国小颗粒尿素FOB报264美元/吨（+0）。

库存 利空
尿素生产企业库存123.2万吨，环比累库6万吨；烟台港、天津港部分货源离岗，其他港口未见明显变化，整体港

口库存量小幅下降至20.1万吨。企业库存水平很高，去化有难度，后续关注淡储及出口政策变动。 

需求 利空
尿素农需进入淡季，待发订单量或持续下降，关注淡季储备情况；随着冬储预收推进，部分复合肥企业复产，行

业开工小幅提升；三聚氰胺企业开工或维持在60%左右。

影响因素分析
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数据来源：Wind、国联期货研究所 6

UR2501合约周跌3.32%



数据来源：钢联、卓创、iFind、国联期货研究所 7

尿素现货价格走弱



数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所 8

原料价格走势



数据来源：钢联、国联期货研究所 9

复合肥价格走势
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UR1-5价差走弱

数据来源：Wind、国联期货研究所
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基差同比偏弱

数据来源：Wind、卓创、国联期货研究所
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跨区价差

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

生产企业库存水平很高
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气制装置或陆续停车检修

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、成本

数据来源：钢联、国联期货研究所
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检修情况（11/8-11/14）

数据来源：钢联、国联期货研究所
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企业待发订单天数预计持续下滑

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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复合肥开工小幅提升

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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三聚氰胺产量、开工

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

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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尿素9月出口量降至0.92万吨

数据来源：钢联、国联期货研究所
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平衡表：修正10月产量数据

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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我公司的一切权利。
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