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尿素周报：预期遇冷 期价扩大回调幅度

摘要：

期货市场：节后，有悖于现货市场的乐观预期发酵，尿素期价略有

高开后明显走低，市场乐观预期遇冷，大宗商品普跌，以及国内供应复

苏，而下游需求相对真空期，期价迎来了连续下调。周一期价低开略有

反弹，但在上方短期均线附近承压，收于一根带较长上影线的小阳线，

并且反弹过程中成交量持仓量较为谨慎，短期能否止跌还需关注上方

2530 附近压力表现。

现货价格来看，上周维稳的尿素价格有所松动，虽然江苏以及安徽

地区降雨带动了化肥需求的采购，但采购规模有限，工业需求谨慎情况

下，主产地区尿素企业报价略有松动，部分地区尿素工厂出厂价格出现

了下调，今日山东、河南及河北尿素工厂出厂报价范围在 2710-2750 元

/吨。

供应端来看，随着部分西北地区气头装置复产，尿素日产规模明显

攀升，2 月 6 日，尿素日常规模大约 16 万吨，环比增加 0.55 万吨，同

比基本持平。本周，仍有部分装置进入复产阶段，后续供应将继续稳定

增强。

需求端，2 月下旬小麦将进入追肥期，农需规模将陆续启动；上周

复合肥开工率环比明显攀升，山东临沂复合肥需求量同比偏高，农需将

逐渐增加；而工业需求来看，三聚氰胺开工率环比略有回落，虽然市场



期待节后进入复产模式，但目前开工率远低于往年同期水平也是不争的

事实，工业需求还有待关注；出口方面，暂未有进一步动态，国际尿素

价格偏弱，出口价格优势已经丧失。

库存来看，尿素企业库存环比明显攀升，同比以及环比都出现偏高

水平，进一步奠定供应稳定格局。

目前，尿素现货价格强势暂缓，供应方面，日产规模随着气头尿素

装置复产，产量规模环比增加，企业库存也持续上升，供应向好的同时，

下游需求虽有复苏，但目前刚需有限，缺乏新单成交；与此同时，发改

委调研春季化肥保供工作，供需形势好于去年同期，关注节后后续将做

春耕化肥保供稳价工作的通知，尿素价格出现松动。不过，即便现价回

调，但目前基差仍处于高位，即便现价松动，对期价的传导作用也较为

有限；此外，农业需求旺季仍存在支撑，在成本端尚未出现大幅下挫的

情况下，不宜过度悲观，下方 2430-2450 附近支撑较强。

现货价格动态

现货市场来看，春节过后现货报价稳中上行为主。节假日初期，期

货市场暂未开盘，假期间乐观预期发酵，现货报价纷纷上调，虽然期货

市场开盘后出现明显的高开低走，期价连续重心下移，但尿素企业主要

以执行前期预收订单为主，加上区域农业市场略有需求，尿素工厂挺价

心态较强，即便后续涨幅放缓，但并未出现明显回调，短期暂稳。需要



注意的是，近期期价连续下挫已经开始影响市场情绪，而农业实际需求

需要在 2 月底至 3 月下旬，复合肥企业刚需采购为主，短期缺乏需求配

合下，价格涨势已经放缓；后续关注元宵节后工业需求实际复苏以及农

业采购节奏对于尿素企业订单改善前情绪。截止到 2月 3日，北方尿素

工厂主流出厂价格范围到 2720-2750 元/吨，山西工厂低端价格到 2650

元/吨左右，国内尿素市场主流批发价格范围到 2750-2950 元/吨，高端

市场价格仍主要在华南地区。

期货动态

尿素主力合约价格在春节后高开低走，节后周六日，现货价格已经

开始出现上调，乐观预期影响下，尿素期价录得高开，最高试探 2668

元/吨，不过期价高开低走，原油价格震荡下挫，黑色板块成交不佳，

乐观预期遇冷，大宗商品大部分承压，投机资金干扰下，尿素 5月合约

价格连续震荡下挫，周四虽然组织试探性反弹，但反弹力度有限，周五

期价继续承压下挫，最低下探至 2465 元/吨，不过，需求旺季预期在即，



基差高位制约继续下行空间，期价下午盘收回部分跌幅，截止到 2月 3

日，尿素 5 月合约价格报收于 2494 元/吨，较 1月 20 日结算价下跌 139

元/吨，跌幅 5.06%，振幅 7.70%

从技术图形来看，尿素期价在节后高开低走，成交量明显增持，持

仓量表现谨慎，整体更倾向于短期投机资金影响，而期价重心连续下移，

短期均线下穿中期均线，MACD 快慢线在零轴上方张口向下扩大，相对强

弱指标在 50 一线下方扩大，期价回落到布林道通道中轨道下方运行，

短期强势放缓。不过，需求旺季预期仍将会发挥支撑作用，高基差下，

期价跌幅有所收敛，周五期价在 60 日均线下方表现一定的抗跌性，期

价回调也暂时未打破中期上行通道，暂时高位震荡，在成本线没有大规

模下移之际，下方预计 2410-2430 支撑作用较强。

UR2305 合约周度成交量 1436.488 万吨，周环比大幅增加 472.44

万吨；持仓量 289.398 万吨，周环比增加 17.51 万吨，成交额 366.202

亿元，周环比增加 114.526 亿元。尽管成交均价有所回落，但成交量大

幅增加，成交额环比大幅增长。

尿素期货价格在节后重心连续下移，而现货价格仍稳中偏强，基差

在节后出现了明显的扩大，以山东地区为基准，尿素5月合约基差

与现货价格均有所抬升，基差变动相对有限，以山东地区为基准，

尿素5月合约基差约在286元/吨，基差明显扩大，处于往年同期最高水

水平。基差扩大有利于卖保，但根据往年基差走势来看，虽然今年基差

上行有所提前，但短期看基差继续扩大动能有限，可能存在回归需求，

有实际采购需求企业可尝试少量买保。风险点在于尿素5月合约正对应



承储库存轮出压力，需求也将从旺淡季转换，买保可能存在一定的风险。

合约持仓方面，春节后，相对于积极增仓的成交量，尿素合约增仓

规模非常有限，截止到 2月 3日，UR2305 合约持仓量 144699 手，+8755

手。截止到 2月 3日，尿素多空主力合约中多头席位出现明显减持，空

头主力席位变动有限，前五名多头主力持仓 38069 手，环比减少 8117

手，前五名空头主力持仓 38680 手，周环比增加 365 手；前五名席位由

净多单转为净空单 611 手。



尿素供应端

春节过后，尽管部分装置出现故障而停车，山西地区受环保影响整

体开工略有下降，但由于西南地区气头尿素开始复产，整体供应出现明

显增加。据氮肥工业协会 2023 年 1 月 31 日调查，全国尿素日产量约为

15.02 万吨，开工率约 68.97%，其中以煤为原料的尿素企业开工率为

78.09%，以天然气、焦炉气为原料的尿素企业开工率为 43.06%。全国尿

素企业开工率和上周相比上涨1.03个百分点，同比下降2.48个百分点，

其中煤头企业开工率与上周相比上涨 0.15 个百分点，同比上涨 4.29 个

百分点，气头企业开工率与上周相比上涨 3.56 个百分点，同比下降

21.93 个百分点。

检修企业来看，1 月下旬，乌石化以及新疆天运因为故障而短停，

不过复产企业也较多，江苏华昌、四川泸天化在 1 月下旬纷纷复产，后

续因故障短期企业预计逐步复苏，而 2 月上旬仍有一定规模气头尿素装

置恢复生产，整体供应预期稳定增强。



原料市场方面，供应方面来看，此前提前停产放假的民营煤矿逐步

恢复正常生产，山西省能源工作会议上强调煤炭生产按增产不低于 5%

的要求，整体保供态度明确；环渤海港口库存在春节后持续攀升，远高

于往年同期水平；此外，澳美进口预计在 2月初到港，外贸煤补充下，

北上采购压力减弱；而需求端来看，电煤日耗虽然节后有所反复，但整

体压力并不突出，下游电厂库存依然处于高位，北上采购意愿有限，加

上上周发改委召开会议，再度强调将对 2月 8日前未实现 100%签约全覆

盖影响能源安全保供的进行严肃追责问责，中长期合同积极兑现下，下

游电厂主要执行长协合同为主；供需形势宽松，煤炭价格处于弱势回调。

不过，山西地区出现安全事故，两会召开前安全生产检查或将趋严，供

应增量或受到制约，而取暖季结束后，钢铁水泥生产将逐渐增加，2 月

底-3 月初工业采购备货或将逐渐开始，将对弱势价格形成支撑，但具体

能否形成有效提振，还需要关注终端需求的实际情况。

截止到 2 月 3 日，秦皇岛动力煤 Q5500 报价在 1160 元/吨，较 1月

30 日下调 30 元/吨；1 月 20 日，全国市无烟煤中块市场价 2135 元/吨。

国内液化天然气价格反弹走高，不过周后期涨幅放缓。据生意社数

据监测，截止 2月 2日，国内液化天然气基准价为 6090 元/吨，1月 30

日液化天然气基准价 5834.00 元/吨，本周国内液化天然气略有抬升

4.38%。



节后，合成氨价格震荡回落，截止到 2 月 2 日，山东地区合成氨价

格 3972 元/吨，较 1月 28 日下调 28 元/吨，目前山东地区合成氨-尿素

价差在 1192 元/吨，合成氨于尿素价差处于往年正常区间，后续有继续

回落可能，有助于稳定尿素供应；截止到 2 月 2 日，甲醇市场价格 2565

元/吨，较假期结束前上调 30 元/吨，山东地区现货甲醇-尿素价差-215

元/吨，目前甲醇与尿素价差处于偏低水平，后续继续回归有价差回归

需求。

尿素需求端



目前，复合肥价格环比持平，截止到 2 月 3 日，45%氯基复合肥保

持在 3050 元/吨，复合肥价格平稳运行，尿素价格略有上调，但磷酸一

铵价格出现显著下挫，整体复合肥企业生产成本周环比明显下调，目前

企业加工利润扩大至 400 元/吨附近。从开工率来看，复合肥开工率逐

渐走出假期模式，截止到 2 月 3 日，开工率环比回升 15.78 个百分点至

41.31%，三聚氰胺开工率表现平稳，截止到 2 月 3 日，开工率 50.22%，

环比略有下降 0.88%。

本周，尿素企业库存继续攀升，截止到 2月初，尿素企业库存 106.92

万吨，环比增加 12.69 万吨，增长 13.47%，同比增加 22.82 万吨，同比

增加 27.13%，尿素港口库存 20.2 万吨，环比增加 2.1 万吨，环比增加

11.6%，同比增加 4.80 万吨，同比增加 36%。



国际市场

国际市场来看，本周国际尿素价格仍以下滑为主，不过北非等部分

区域成交略有放量，少数地区价格止跌，但亚洲地区报价表现平稳。截

止到 2月 2日，散装小颗粒中国 FOB 价 415.00 美元/吨，较 1 月底持平，

波罗的海 FOB 报价 355.00 美元/吨，较 1 月 30 日持平，阿拉伯海湾价

格 380.00 美元/吨，较 1月 30 日持平。截止到 2 月 2 日，大颗粒中国

FOB价报415.01美元/的，周环比下降7.50，伊朗大颗粒FOB价格322.51

美元/吨，周环比下降52.50美元/吨，阿拉伯海湾大颗粒FOB价格372.01

美元/吨，周环比增加 5.50 美元/吨。目前国际出口价格已经偏低于国

内销售价格，出口优势时隔 1年多后丧失，后续出口将逐渐回归理性。
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