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核心观点
中性

偏多

供应方面，产量略有下滑，但仍处于高位；出口仍无实质变化，但其他肥料出口增长明显；春耕需求稍
有减弱，但低价企业收单好转明显，库存较难持续累库。综合来看，农需旺季，下游采购需求仍将回升，
短期内尿素或回归偏强震荡。

月差 偏多 可关注现货强势前提下的月差走强机会。

政策 中性 市场传言出口或将放松，但实质上的变化仍未出现。

现货
中性

偏多
清明后需求暂时进入空档期，上周前期现货成交减弱，价格走弱，但随着价格下调，下游需求再度启动，
价格开始企稳走强。

库存 中性 企业库存累库开始趋缓，下周随着需求增加，库存或再度下滑。

出口
中性

偏多
出口政策仍无改变；印度招标刺激国际氮肥价格回升，出口潜在利润仍旧很高；复合肥等出口增加较多，
或对尿素需求产生较强影响。

需求 中性 农需仍处于旺季，伴随着短暂需求空档的过去，下游复合肥或再次提高采购量。





数据来源：卓创资讯,紫金天风期货 数据来源：卓创资讯,紫金天风期货

◼ 清明节后尿素需求减弱，尤其东北地区拿货暂时告一段落，情绪转弱之后现货价格缓慢下行，但近日随着低

价货源价格回落到1800元/吨，下游重新开始拿货，短期内下跌或告一段落。
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◼ 氯化铵市场需求近期减弱，价格略有下滑，成交清淡，新单跟进乏力，联碱企业利润不佳，短期内氯化铵市

场或维持弱势格局。

◼ 己内酰胺虽然在中美贸易量中直接占比较小，但是纺织服装后续的负反馈或影响己内酰胺需求。近期硫酸铵

价格向上趋势明显，但国际市场相对冷清，南美市场尚未启动，后续上涨持续性或有待观察。
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◼ 印标再度推高国际尿素价格后，近期价格趋稳。
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◼ 尿素利润尚属丰厚，虽然近期检修稍有增多，但新恒盛40/60搬迁装置投产，日产或继续维持在19-20万吨。

◼ 根据隆众资讯统计，上周周检修的企业有山东润银生物化工、阳煤丰喜肥业、陕西陕化煤化工、乌石化、山

西天泽煤化工。上周企业恢复的企业：河南晋控天庆煤化工、山东联盟化工、山东润银生物化工。
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◼ 本周前期企业收单仍然延续弱势，库存继续小幅上行，企业库存增加的省份：安徽、海南、河北、黑龙江、

江西、内蒙古、宁夏、山西、四川、新疆；企业库存减少的省份：河南、湖北、江苏、辽宁、青海、山东、

陕西、云南、重庆。下半周需求开始转好，预计下周复合肥或开始增加采购，库存或再度减少。

◼ 上周烟台港大颗粒零星货源继续离港，其余港口未见明显变化，整体港口库存量窄幅下降。
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◼ 煤炭仍维持弱势，尿素现货价格下跌空间有限，尿素生产利润依旧不错。
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◼ 出口仍无实质放开，港口库存数量仍处于历史低位。

◼ 复合肥等其他肥料价格仍较高，出口数量增长明显，尿素或以另一种形式出口。
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◼ 近期，复合肥价格小幅下行，上游尿素和合成氨供需相对宽松，氯化钾甩货减少，走势趋向稳定。复合

肥企业前期销售订单正常生产，但后续新单偏少，因此采购原料需求减少，但下周伴随开工率回升，需

求或将增长。
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◼ 近日，华北地区复合肥装置开工负荷稳中有降。其中山西地区，华鑫2条线运行；天脊装置运行正常。河

北地区，东光一条线运行，勃天化三条线运行，冀衡装置运行正常；中阿2条线运行，衡德一条线。
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◼ 三聚氰胺市场节后价格走高，出口订单较多，发货相对紧张，部分长停装置开始恢复生产，不过北方地

区价格稳中下滑，整体市场氛围并未持续向好。
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◼ 三聚氰胺检修装置开始陆续重启，虽也有新增装置检修，但整体产能利用率呈震荡增长状态，新疆阜康、

九元3期、丰喜P1装置以及兖矿、中原大化检修装置陆续复产出货。
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◼ 近期煤炭消费进入淡季，下游需求仍维持弱势状态，

煤炭价格或持续维持弱势震荡格局，成本端对尿素

价格支撑较弱，尚可的利润或一直支撑开工率维持

高位。
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◼ 近期内蒙得丰、沧州旭阳、重庆乐峰、山西平朔、

川润等装置恢复，山东滨华、山东联盟、山东兖

矿等企业短期故障或检修，整体氨产量增长。

◼ 合成氨市场近期价格回落，出货量大企业价格承

压。
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◼ 近期仓单较历史同期明显偏高。
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◼ 复合肥出口量大增，产量增幅明显，我们调高了尿素下游农业需求。

5 4 17

分项\时间 2024/9 2024/10 2024/11 2024/12 2025/1 2025/2 2025/3 2025/4 2025/5 2025/6 2025/7 2025/8 2025/9 2025/10 2025/11 2025/12

总供给 563.54 588.90 557.31 560.02 573.33 547.64 608.58 597.03 587.47 570.71 583.87 563.76 593.55 623.91 592.31 595.01

产量 563.54 588.90 557.30 560.00 573.00 547.64 608.57 597.03 587.47 570.71 583.86 563.76 593.54 623.90 592.30 595.00

进口 0.001 0.001 0.010 0.024 0.328 0.002 0.005 0.005 0.005 0.005 0.005 0.005 0.005 0.005 0.005 0.005

总需求 506.20 561.20 536.51 527.60 539.80 568.40 612.89 644.84 601.05 585.38 574.36 544.61 551.45 608.52 577.60 576.73

农业及其他 323.57 382.82 339.34 330.42 389.78 399.39 399.14 406.07 356.55 401.66 403.76 311.29 339.75 401.96 356.31 356.94

复合肥 88.00 87.80 101.80 106.80 54.40 81.60 118.60 132.78 137.02 81.02 64.98 114.65 91.29 91.76 105.12 109.89

人造板 50.16 49.24 51.56 49.30 52.16 47.68 51.80 56.72 56.99 54.38 52.16 56.55 54.77 51.71 55.19 51.77

三聚氰胺 43.47 41.04 43.80 41.08 43.46 39.73 43.17 47.27 47.49 45.32 43.46 47.12 45.64 43.09 45.99 43.14

出口 1.00 0.30 0.01 0.00 0.00 0.00 0.18 2.00 3.00 3.00 10.00 15.00 20.00 20.00 15.00 15.00

过剩量 57.3 27.7 20.8 32.4 33.5 -20.8 -4.3 -47.8 -13.6 -14.7 9.5 19.2 42.1 15.4 14.7 18.3

产量同比 15.20% 6.46% 4.56% 8.21% 13.16% 2.12% 7.14% 9.14% 7.31% 7.54% 5.42% 5.62% 5.32% 5.94% 6.28% 6.25%

供给同比 15.20% 6.46% 4.56% 8.19% 13.15% 2.12% 7.13% 9.14% 7.31% 7.54% 5.42% 5.62% 5.32% 5.94% 6.28% 6.25%

消费同比 -14.02% 1.46% -3.63% 6.52% 10.93% 12.18% 8.36% 13.03% 8.49% 7.37% 5.89% 7.04% 8.94% 8.43% 7.66% 9.31%



本报告的著作权属于紫金天风期货股份有限公司。未经紫金天风期货股份有限公司书面授权，任何人

不得更改或以任何方式发送、翻版、复制或传播此报告的全部或部分材料、内容。如引用、刊发，须注

明出处为紫金天风期货股份有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。

本报告基于紫金天风期货股份有限公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，仅反映本

报告作者的不同设想、见解及分析方法，但紫金天风期货股份有限公司对这些信息的准确性和完整性均

不作任何保证，且紫金天风期货股份有限公司不保证这些信息不会发生任何变更。本报告中的信息以及

所表达意见，仅作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作建议，紫金天风期货股份

有限公司不就报告中的内容对最终操作建议做出任何担保，投资者根据本报告作出的任何投资决策与紫

金天风期货股份有限公司及本报告作者无关。



THANKSFORYOURATTENTION


	幻灯片 1
	幻灯片 2
	幻灯片 3
	幻灯片 4: 尿素现货日度均价
	幻灯片 5: 尿素现货市场价
	幻灯片 6: 尿素现货出厂价
	幻灯片 7: 尿素现货国际价
	幻灯片 8
	幻灯片 9: 尿素开工率
	幻灯片 10: 尿素产量
	幻灯片 11
	幻灯片 12: 尿素库存
	幻灯片 13: 尿素月度库存
	幻灯片 14
	幻灯片 15: 固定床工艺成本利润
	幻灯片 16: 气流床工艺成本利润
	幻灯片 17: 天然气制工艺成本利润
	幻灯片 18
	幻灯片 19: 尿素进出口量
	幻灯片 20
	幻灯片 21: 尿素预收天数
	幻灯片 22: 复合肥价格
	幻灯片 23: 复合肥的开工率与产量
	幻灯片 24: 复合肥的库存与需求
	幻灯片 25: 三聚氰胺价格
	幻灯片 26: 三聚氰胺开工率与产量
	幻灯片 27: 三聚氰胺成本利润
	幻灯片 28: 尿素消费量
	幻灯片 29
	幻灯片 30: 天然气与尿素价格
	幻灯片 31
	幻灯片 32: 国内合成氨市场价
	幻灯片 33: 国际合成氨市场价
	幻灯片 34
	幻灯片 35: 尿素期货价格
	幻灯片 36: 尿素基差
	幻灯片 37: 尿素月差
	幻灯片 38: 尿素仓单
	幻灯片 39
	幻灯片 40: 尿素平衡表
	幻灯片 41: 免责声明
	幻灯片 42

