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尿素周报：需求支撑遇到调控压力 期价震荡整理

摘要：

期货市场：尿素期价涨跌互现，周初伴随着低端报价成交改善，尿

素期价试探性反弹，不过，政策调控带来的压力仍在，期价反弹谨慎，

周三期价甚至有所回调，周后期，期价震荡整理，周五煤化工板块的异

动，带动期价一度走高，盘中最高上行至 2397 元/吨，不过，尾盘冲高

回落。周末现货价格仍以下滑为主，周一期价开盘后震荡承压下挫，收

回大部分涨幅，收于一根带短上下影线的小阴线，成交量持仓量环比收

跌，主力 1月合约目前处于均线附近震荡，即将进入主力资金切换的时

间节点，但尿素 2402 及后续合约限仓规模调整，目前远月合约增仓较

为有限。

现货市场来看，周末以来，现货价格以震荡下调为主，近两周以来，

价格回落后需求增加，订单支撑价格回暖后，需求转为谨慎，接货热情

撤退；体现在现货价格走势来看，目前低端报价有支撑，高端报价有压

力，现货价格整体处于震荡盘整中。今日山东个别尿素工厂低端 2350

元/吨成交明显增量，随后成交价格小幅上调至 2360 元/吨。

供应端来看，上周，多套尿素装置开始停车检修，安云思数据显示

日产规模回落至 17.3-17.8 万吨左右，12 月份西南地区气头尿素装置企

业仍有检修计划，预计供应或有所回落；不过，12 月上旬部分检修装置

有复产计划，整体供应预计将维持相对偏高水平。截止到 12 月 4 日，



安云思数据显示国内尿素日产 17.5 万吨，环比回升 0.15 万吨，开工率

大约 74%，同比偏高 2.3 万吨。

需求方面，价格回落后采购开始增加，显然需求端仍存在一定支撑，

目前正处于商业化肥储备周期，农业经销商逢低备肥；而高氮复合肥生

产旺季，低库存企业原材料备货需求较高；此外，工业需求也表现出了

一定的韧性。此外，虽然上周有前期通关的出口尿素装船离港，但对国

内整体市场影响有限。

库存来看，上周尿素企业以及港口库存环比继续回升。企业累库进

度较慢，同比偏低，但值得注意的是，尿素企业库存往年同期已经进入

了去库周期，后续若尿素企业持续累库将施压市场。港口库存环比下降，

目前库存仍在 20 万吨左右，目前出口严控，后续或有港口货源回流的

压力。

尿素目前市场多空因素交织，价格暂时震荡盘整。基本面来看，高

氮复合肥生产旺季，低库存企业原材料采购仍在继续，工业需求相对回

暖，采购亦存支撑，加上淡储虽然不同节点规模要求下降，但总量储备

需求仍在，农业经销商逢低备货，价格回调后成交改善，尿素企业订单

稳定之下，暂时没有大幅下调价格的意愿，现价阶段性仍存支撑。但是，

供应仍处于同比偏高水平，虽然气头尿素装置有检修计划，但预计供应

减量将明显小于往年同期水平，各环节表态保证供应且利润稳定之下，

预计供应将维持稳定充裕；库存虽然处于同期低位，但有别于往年同期

库存下降的形势，尿素企业库存开始逆势回升，若持续累库，将施压价

格；此外，政策调控稳价预期强烈，市场对于价格反弹持谨慎态度，高



端报价成交较为低迷。综合来看，现货市场短期相对焦灼，低价有支撑，

高价无采购，价格波动幅度或较为有限。

临近交割月，主力 1月合约基差收窄，期价整体跟随现价震荡整理，

上周后期曾出现较大异动，但期价承压回落，近期仍处于均线密集处震

荡盘整。近期而言，淡储以及复合肥原材料备货支撑近端行情，但对于

远期市场而言，淡储采购一定放缓、高氮复合肥生产旺淡转换，且库存

结构回升之下，远期市场仍面临回调的压力。

现货价格动态

尿素现货市场来看，价格走势以先抑后扬为主，不过整体波动区间

较为有限。上周初尿素现货价格重心略有回落，不过，价格回调后，淡

储采购以及复合肥原材料备货仍有支撑，低端报价尿素成交开始增加，

尿素企业预收订单较为充足，企业挺价仍有支撑。但是，政策保供稳价

令市场预期偏弱，价格回暖后，成交再次转为谨慎，工厂新单成交氛围

一般，主要以执行前期订单为主，高价令采购热情冷却，现货价格维持

稳定为主。截止到 12 月 1 日，山东、河北及河南尿素工厂出厂价格范

围多在 2380-2430 元/吨，山东、河北及河南尿素工厂出厂价格范围多

在 2330-2400 元/吨，新疆尿素工厂出厂报价 2060-2170 元/吨，江苏以

及安徽中小颗粒尿素工厂出厂报价在 2420-2580 元/吨。



期货动态

上周，尿素主力合约价格震荡反复，周初，煤化工板块表现偏强，

低端报价吸引新单成交增加，期货市场配合试探性反弹，然而，政策调

控预期仍在，期价高位遇到一定阻力，叠加周边双焦板块的明显回落，

尿素期价在上方中期均线附近承压整理，周四前，期价整体处于均线震

荡运行中。周五，期价出现了明显变动，期价开盘震荡走弱，不过下午

盘开始拉涨，成交量显著放大，最高上行至 2397 元/吨，不过尾盘回吐

大部分涨幅，报收于中期均线附近。截止到 12 月 1 日，尿素主力 1 月

合约报收于2342元/吨，较11月24日结算价上调66元/吨，涨幅2.89%，

振幅 7.36%。

从技术图形来看，尿素 1月合约价格在周后期反弹走高，运行至压

力 2330-2350 附近压力带，短周期显示震荡偏强，一旦确认压力带突破，

震荡重心有望上移，不过，目前均线系统横向整理，反弹过程中成交量



增加但持仓量谨慎，反弹信心稍显不足，加上政策调控压力仍在，临近

交割月，1月合约或主要跟随现价波动为主。

UR2401 合约周度成交量 2837.326 万吨，周环比减少 558.034 万吨，

持仓量 295.276 万吨，周环比下降 125.206 万吨，成交额 653.394 亿元，

周环比减少 125.678 亿元。政策调控力度较大，加上临近交割月，市场

交投逐渐趋于谨慎，1月合约成交量持仓量明显收缩。进入 12 月，主力

即将开始移仓换月，但交易所调整了 2402 以及后续合约的限仓标准，5

月合约持仓量增幅较为有限，主力合约换月还需等待。

尿素期货1月以及5月合约价格收盘价有所走高，现价虽然震荡反复，

但周环比依然稳中略有回落，尿素基差环比有所收窄。以山东市场价格

为基准，尿素1月合约基差88元/吨，5月合约山东地区基差257元/吨，

基本处于往年正常运行范围，1月合约临近交割月，期现联动增强，主

要跟随现价波动为主。远期合约震荡反复，淡储总规模要求不变，建议

有库存保值压力的企业，可以择机选择远月合约布局卖出套期保值头寸。

合约持仓方面，尿素总持仓量环比有明显收缩，主要减持来自1月



合约以及5月合约。主力1月合约来看，截止到12月1日，尿素主力1月合

约持仓量147638手，周环比减少62603手，从前五名席位持仓来看，多

空主力席位均有减持，多头主力减仓更为积极主动，前五名多头席位总

持仓48262手，周环比减少14302手；前五名空头席位总持仓36850手，

周环比减少10319手；前五名席位净多单缩小至11412手。虽然即将进入

主力合约切换之际，但UR2402合约及后续合约限仓，远期5月合约持仓

仍以减持为主。

本周，尿素仓单数量略有波动，河北东光、晋控天庆仓单有所减持，

不过仓单仍处于高位，截止到 12 月 1 日尿素仓单数量 6495 张，较 11

月 24 日减少 124 张，仓单远高于往年同期水平。



尿素供应端

近期，尿素装置检修与复产并存，安云思数据与隆众数据略有分歧，

安云思显示日产有所回落，隆众数据环比有所增加。截止到本周，隆众

数据显示，尿素日均产量 17.96 万吨，较上周期+0.24 万吨；尿素产能

利用率 81.53%，环比跌+1.07%，比同期上涨 14.48%。煤制尿素 83.10%，

环比涨 1.08%，比同期上涨 16.94%。气制尿素 76.59%，环比涨 1.05%，

比同期上涨7.00%。小中颗粒83.51%，环比涨2.91%，比同期上涨12.29%；

大颗粒 72.97%，环比跌 6.86%，比同期上涨 26.32%。

本周，山西晋能晋丰中颗粒和大颗粒、河北正元黄骅、山东寿光联

盟、陕西渭化、重庆建峰一化以及山西兰花科创或故障停车或环保限产，

不过山西潞安、山东瑞星、云南大为、云南祥丰、宁夏石化、山西天泽

小颗粒以及陕西渭化复产。近期，山西晋能天源、云南解化、河南晋开

大颗粒、河北正元以及山东寿光联盟将在 12 月上旬复产，不过 12 月上

旬检修装置较多，预计拖累日产规模环比回落。当然，此前气头尿素企



业曾表示若无特殊情况，冬春季不停车限产，虽然近期已经有气头装置

公布检修计划，但预计气头尿素企业生产形势较去年同期偏多。

原材料市场来看，煤炭价格仍处于拉锯中，多空因素交织，价格涨

跌两难。利多方面来看，11 月下旬，安全事故多发，山西、黑龙江两地

出现重大安全事故，山西、内蒙古、陕西等主要煤炭主产地正在进行大

规模的坑口煤矿大检查，国家安委会办公室对山西矿山进行帮扶，安全

检查对供应的影响还是有明显影响，已经步入 12 月份，后续完成年度

生产目标的煤炭企业生产意愿将有所下降；与此同时，虽然入冬气温下

降，市场预期电煤需求有所攀升，2024 春节较晚，未来采购备货需求仍

有支撑；供需预期收紧，叠加坑口发运成本支撑，近期煤炭价格表现出

较强的抗跌性。但是，各环节高库存仍在持续，电厂采购也主要以性价

比偏高的进口煤为主，市场煤采购需求冷清，而环渤海高库存下，贸易

商出货意愿较强，港口购销偏弱，价格仍未摆脱弱势。目前港口动力煤

价格震荡反复，中期价格能否上行，还需关注中下游库存变化，在高库

存未改之前，暂时震荡拉锯。



本周，环渤海港口动力煤价格震荡整理，截止到 12 月 1 日，秦皇

岛动力末煤 Q5500 报价在 930 元/吨，较 11 月 24 日下调 7 元/吨；11

月 20 日，全国市无烟煤中块市场价 1260.80 元/吨。

本周，国内液化天然气价格大幅反弹，据生意社液化天然气报价来

看，截止到 12 月 1 日，液化天然气基准价 6646 元/吨，11 月 24 日基准

价 5248 元/吨，本周国内液化天然气价格上涨 26.63%。

上周，合成氨价格显著下调，截止到 12 月 1 日，山东地区合成氨

价格 3635 元/吨，较 11 月 24 日下调 150 元/吨，尿素价格周环比略有

下调，但跌幅明显小于合成氨；合成氨与尿素价差收窄，截止到 12 月 1

日，本周合成氨尿素价差 1205 元/吨，价差环比有所回落。甲醇现货价

格反弹走高，甲醇与尿素价差走强，截止到 12 月 1 日，甲醇市场价格

2410 元/吨，较 11 月 24 日上调 110 元/吨，甲醇与尿素价差有所反弹，

同比相差不大，处于近年相对偏低水平。



尿素需求端

目前，复合肥价格小幅反弹，截止到12月1日，45%氯基复合肥报价

2730元/吨，周环比增加30元/吨，原材料大部分价格出现了震荡回落，

复合肥企业理论加工利润周环比扩大。开工率来看，复合肥企业开工率

逐渐回升，截止到12月1日，复合肥开工率42.59%，周环比微幅下调0.22

个百分点，同比偏高3.05%；复合肥企业开工率环比略有回落，但同比

仍处于偏高水平，高氮复合肥生产旺季，需求端仍有一定支撑。本周三

聚氰胺开工率68.37%，环比增加3.25个百分点，同比偏高3.72%；工业

需求表现出较强的韧性。

库存数据来看，截止到本周，尿素企业库存47.34万吨，周环比增

加3.71万吨，环比上调8.50%，同比偏低51.77万吨，下降49.73%；虽然

本周港口库存增幅有限，同比仍处于偏低水平，但往年企业库存同期已

经开始下降，近期累库预期下，缓解供需形势。本周，港口库存20.9万

吨，环比下降11万吨，降幅34.48%，同比偏低3.60万吨，降幅16.07%。



国际市场

本周国际尿素价格仍以下滑为主，不过，持续走弱的国际价格也吸

引了买方的关注，巴西以及欧洲尿素市场价格略有复苏，不过目前交易

活跃度不高，需求稍显谨慎下，价格仍延续震荡偏弱。截止到 12 月 1

日，小颗粒中国 FOB 价报 365.0 美元/吨，周环比-2.50 美元/吨；波罗

的海 FOB 报价 265 美元/吨，周环比下降 22.50 美元/吨，阿拉伯海湾价

格 317.0 美元/吨，周环比下调 15.00 美元/吨。截止到 11 月 30 日，大

颗粒中国 FOB 价报 377.51 美元/吨，周环比持平，伊朗大颗粒 FOB 价格

315.51 美元/吨，周环比下调 5 美元/吨，阿拉伯海湾大颗粒 FOB 价格

300.51 美元/吨，周环比微幅增加 0.50 美元/吨。

近期国际市场尿素价格偏弱，中国 FOB 出口报价处于高位，出口不

具备优势，即便 12 月印度再次招标，或也难提振国内市场。按照目前

中东地区小颗粒报价来看，结合运费以及利润来看，与我国内市场主流

报价相差不大，短期暂时不用担忧海外涌入风险。不过，本周港口库存



显著下降，市场担忧如此严控之下仍有出口，还是在一定程度上影响市

场预期。
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