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核心观点 中性
供应方面，产量继续维持高位；出口政策在当前价格下已无收紧的必要性；夏季肥启动缓慢，复合肥开
工率小幅提升，工业需求仍旧偏弱。综合来看，短期内现货价格下调后，出口预期或将好转，后续夏季
肥需求启动后，价格或仍有向上可能。

月差
中性

偏多
可继续关注夏季肥启动后的月差走强机会。

政策 中性 印度发布尿素招标计划，6月12号截标，船期到7月31日，数量目标是150万吨。

现货
中性

偏多
夏季肥需求缓慢推进，下游采购需求增加，现货价格稳中上调，与期价持续小幅走弱形成对比。但短期
来看，需求尚不足以支撑持续上行。

库存
中性

偏空
企业库存继续小幅回升，港口库存继续增长，夏季肥启动后，企业库存或重回下降轨道。

出口 中性
期价下行后，出口政策已无继续收紧的必要性，印度招标再度启动，国际价格尚处高位，出口需求仍在，
但出口政策或继续限制出口数量。

需求 中性
夏季肥需求启动缓慢，下游采购稍有增长，但无法支撑价格持续上行，复合肥企业产量回升，需要关注
后续夏季肥启动对尿素需求的变化；三聚氰胺下游需求仍旧偏弱，开工率较难持续维持高位。





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

◼ 目前农业需求处于麦收空档期，工业需求亦受下游不景气影响，对现货采购较少，出口端尚处于法检阶段，

集港需求启动较缓，近期尿素现货或仍处于稳中偏弱状态，但复合肥产量已经开始增长，出口政策或因当前

价格较低而再度松动，后续现货销售或有所转机。



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

◼ 氯化铵市场销售困难，下游采购意愿低，企业开始降价，下周部分装置恢复运行，产量或小幅回升。

◼ 硫酸铵市场交投气氛一般，价格变化不大，下游以按需采购为主，对涨价接受度不高。已内级硫酸铵高位下

跌调整，成交价格下滑，整体观望气氛较浓。



数据来源：卓创资讯,紫金天风期货
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数据来源：WIND,隆众资讯,紫金天风期货数据来源：WIND,隆众资讯,紫金天风期货

◼ 印度发布尿素招标计划，6月12号截标，船期到

7月31日，数量目标是150万吨。

数据来源：WIND,隆众资讯,紫金天风期货
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◼ 尿素利润较丰厚，近期尿素开工率位于历史极高位置。

◼ 根据隆众资讯统计，上周检修的企业有兖矿鲁南化工。本周期恢复的企业：兖矿鲁南化工。下周检修企业依

旧较少，产量或持续维持高位。



数据来源：隆众资讯,紫金天风期货 数据来源：隆众、卓创资讯,紫金天风期货





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

◼ 本周企业库存继续小幅增加，尿素企业产量持续维持高位而农业需求不温不火，同时部分企业预留库存用于

产检准备出口，但目前出口启动较缓慢。

◼ 本周烟台港大颗粒货源零星到港，其余港口未见明显变化，整体港口库存量窄幅提升。



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





数据来源：Mysteel,紫金天风期货 数据来源：Mysteel,紫金天风期货

◼ 煤炭仍维持弱势，尿素现货价格大幅反弹后，尿素生产利润明显回升。
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◼ 印度发布尿素招标计划，6月12号截标，船期到7月31日，数量目标是150万吨。
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◼ 本周复合肥市场价格波动有限，上游原料价格稳中坚挺，对复合肥成本形成支撑。随着麦收展开，夏季

肥需求开始补仓询价，采购开始增长，企业产量有所增加，库存开始去化，下周夏季肥需求或推进收尾，

预计价格或仍维持稳中偏强局面。



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
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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

◼ 三聚氰胺价格持续下探，产量持续高温，但下游需求始终无明显起色，且仍在转弱趋势当中，下周供应

量或呈增加预期，价格或继续承压。



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

◼ 奎屯锦疆二三期现已恢复，一期计划近期开车、华尔泰或将出货、金禾以及阜康将逐步重启，预计下周

行业产能利用率将有所提升。



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
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◼ 近期煤炭消费仍处于淡季，但随着价格下跌趋近部

分矿区成本，产量端已略有变化，短期内下跌势头

或将有所减弱。

数据来源：CCTD,卓创资讯,紫金天风期货
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◼ 部分前期检修装置恢复，而下游需求跟进缓慢，

整体价格仍持续弱势，但考虑到部分企业成本问

题，尤其是气制工艺从二季度以来已经持续亏损，

故合成氨价格下跌或受到成本端支撑。



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
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◼ 近期仓单较历史同期明显偏高。

数据来源：郑商所,WIND,紫金天风期货
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数据来源：郑商所,WIND,卓创,隆众,紫金天风期货

◼ 出口政策落地，我们调高了下半年出口需求。

5 5 29

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 563.54 588.90 557.31 560.02 573.33 547.64 608.57 583.00 592.01 570.71 583.87 563.76 593.55 623.91 592.31 595.01

产量 563.54 588.90 557.30 560.00 573.00 547.64 608.57 583.00 592.00 570.71 583.86 563.76 593.54 623.90 592.30 595.00

进口 0.001 0.001 0.010 0.024 0.328 0.002 0.004 0.000 0.005 0.005 0.005 0.005 0.005 0.005 0.005 0.005

总需求 506.20 561.20 536.51 527.60 539.80 568.40 658.18 594.44 618.05 602.38 589.36 559.61 566.45 623.52 592.60 591.73

农业及其他 333.16 391.85 360.06 339.46 399.34 408.13 453.94 387.78 367.66 410.97 413.32 321.65 349.81 411.44 378.07 366.43

复合肥 88.00 87.80 101.80 106.80 54.40 81.60 118.60 117.01 137.02 81.02 64.98 114.65 91.29 91.76 105.12 109.89

人造板 44.93 44.32 40.26 44.37 46.94 42.91 46.62 48.88 50.93 49.30 46.94 50.89 49.28 46.54 43.32 46.59

三聚氰胺 39.11 36.93 34.38 36.98 39.12 35.76 38.85 40.73 42.44 41.09 39.12 42.41 41.07 38.78 36.10 38.82

出口 1.00 0.30 0.01 0.00 0.00 0.00 0.18 0.04 20.00 20.00 25.00 30.00 35.00 35.00 30.00 30.00

过剩量 57.3 27.7 20.8 32.4 33.5 -20.8 -49.6 -11.4 -26.0 -31.7 -5.5 4.2 27.1 0.4 -0.3 3.3

产量同比 15.20% 6.46% 4.56% 8.21% 13.16% 2.12% 7.14% 6.58% 8.13% 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% 6.57% 8.13% 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% 16.36% 4.20% 11.56% 10.49% 8.66% 9.99% 11.90% 11.10% 10.46% 12.15%
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