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 能源化工产业链 

 

企业库存回升 尿素面临下行压力 

 

主要结论： 

尿素：尿素企业预收天数在 5-10 日左右，较前期明

显下降，上周尿素企业库存 76.81 万吨，周环比回升 3.18

万吨。北方农需基本结束，南方早稻用肥开始，但用量

较少，对市场支撑薄弱。板材厂备肥情况尚可，复合肥

少量采购，工业均为随采随用。预计清明节之后南方农

需将有明显提升。印度进口招标目标超过 100 万吨，但

疫情下滞港费用大幅增加卖方成本。国内供应端开工持

续回升，本周日产将在 16 万吨左右。能化品种大幅下

跌后，尿素估值偏高。后期弱市震荡为主，建议谨慎偏

空思路为宜。 
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一、月度行情回顾 

（一）期货市场回顾 

3 月尿素期货小幅冲高后大幅回落，05 合约最高价 1834 元，最低价 1625

元，截至 27 日收于 1649 元，下跌 100 元。截至 3 月 27 日，期货贴水河北现

货价 11 元。 

图 1：基差(现货以河北价格计算)  图 2：国内现货价格 
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数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

（二）现货市场回顾 

3 月初为保障春耕安全，多家大型农资流通企业获得国家低息贷款支持并集

中入市采购，全国春季农业需求陆续推进，复合肥需求也逐步复苏使得尿素期

货现货同步反弹。但随着原油及其他能化产品暴跌，尿素自身供需也在恶化，

尿素开始补跌。3 月中旬以后农业需求减弱，下游工业复合肥厂以消耗前期原料

为主，板厂开工率仍处低位，上游开工提升至高位，整体市场供大于求，加之
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下游及终端看空心态居多，厂家新单成交压力增加，部分市场甩货严重，价格

倒挂明显。新一轮印度招标公布后，市场反馈比较平淡，港口隔离使得卖方成

本增加。 

图 3：尿素国际价格  图 4：尿素月度进出口 
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数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

（三）行业要闻 

3 月 21 日印度 RCF 公司宣布尿素进口招标，开标日期 3 月 30 号，船期到 5

月 5 日，目标超过 100 万吨。特殊条款：只要是因为隔离产生的卸货港的滞期费

用，全部由卖家承担。 

2020 年 1-2 月我国尿素出口量为 514934.5 吨，出口金额为 13253.4 万美元，，

出口均价为 257.38 美元/吨。 

二、基本面分析 

（一）供应面 

供应方面：据隆众资讯测算，目前国内尿素日均产量 15.73 万吨，环比上月

增加 1.21 万吨，同比增加 1.83 万吨。开工率 71.41%，环比上月上升 5.51%。其
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中煤头企业开工率 71.04%、环比上月上升 1.62%，气头企业开工率 72.51%、环

比上月上升 17.01%，小中颗粒开工率 71.13%、环比上月上升 5.11%，大颗粒开

工率 72.62%、环比上月上升 7.25%。 

   检修企业：吉林长山、青海盐湖，另外陕西奥维乾元、河南中原大化、安阳

中盈、鄂尔多斯联合化工在上周内检修 1-2 日，已经恢复生产。上周生产恢复企

业：鄂尔多斯联合化工另一套装置、宁夏和宁、宁夏石化、大庆石化。 

开工趋势：宁夏和宁、宁夏石化上周末开车，贵州赤天化、新疆焦化、内

蒙古联合的另一套装置本周将恢复生产。预计本周日均产量将增加至 16 万吨上

下。4 月中煤鄂尔多斯、天庆煤化工计划检修。 

表 1  尿素计划检修装置 

企业名称 年产能 原料 型号 计划检修期 计划复产期 备注 

南晋煤天庆煤化工有限责任公司 52 无烟煤 中颗粒 4 月/5 月 待定 计划检修 

中煤鄂尔多斯能源化工有限公司 170 褐煤 大颗粒 4 月 待定 计划检修 

数据来源：隆众资讯、国元期货 

表 2  尿素当前检修装置 

企业名称 年产能 原料 型号 停车日期 开车日期 
损失产量

含预计 

停车原

因 

宁夏和宁化学有限公

司 
76 烟煤 中颗粒 2020/3/16 2020/3/20 1.04 

装置损

坏 

陕西奥维乾元化工有

限公司 
52 烟煤 小颗粒 2020/3/20 2020/3/21 0.28 

装置损

坏 

安阳中盈化肥有限公

司 
80 烟煤 小颗粒 2020/3/23 2020/3/24 0.44 

装置损

坏 
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企业名称 年产能 原料 型号 停车日期 开车日期 
损失产量

含预计 

停车原

因 

贵州赤天化桐梓化工

有限公司 
52 烟煤 小颗粒 2020/2/22 2020/3/27 4.99 

计划检

修 

山西晋丰煤化工有限

责任公司 
40 无烟煤 中颗粒 2019/9/27 2020/3/30 20.38 

政策管

控 

中化吉林长山化工有

限公司 
30 褐煤 小颗粒 2020/3/21 2020/4/1 0.99 

装置损

坏 

昊华骏化集团有限公

司 
30 无烟煤 小颗粒 2019/11/16 2020/4/1 11.34 转产 

新疆大黄山鸿基焦化

有限责任公司 
21 焦炉气 小颗粒 2020/2/1 2020/4/10 4.03 

原料供

应 

晋煤集团章丘日月化

工有限公司 
14 无烟煤 小颗粒 2020/3/1 2020/4/10 1.57 转产 

安徽晋煤中能化工股

份有限公司 
30 无烟煤 小颗粒 2020/3/18 2020/4/30 3.62 转产 

河南省中原大化集团

有限责任公司 
52 天然气 小颗粒 2020/3/23 2020/3/24 0.28 

装置损

坏 

鄂尔多斯联合化工有

限公司 
52 天然气 小颗粒 2020/3/22 2020/3/24 0.43 

装置损

坏 

中国石油天然气股份

有限公司大庆石化分

公司 

76 天然气 小颗粒 2020/3/17 2020/3/27 2.29 
装置损

坏 

青海盐湖工业股份有

限公司 
33 天然气 小颗粒 2020/3/22 2020/3/30 0.81 

装置损

坏 

四川美青氰胺有限责

任公司 
30 天然气 中颗粒 2020/2/3 2020/4/10 5.59 

计划检

修 

数据来源：隆众资讯、国元期货 
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隆众数据显示，上周尿素企业库存 76.81 万吨，周环比回升 3.18 万吨，月环

比降 21.67 万吨，同比增加 52.98 万吨。上周国内主要港口尿素库存统计，共计

31.55 万吨，周环比减少 1.82 万吨，月环比减少 4.22 万吨，同比减少 5.25 万吨。 

图 5：尿素国内开工率  图 6：尿素港口库存 
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数据来源：Wind、国元期货  数据来源：Wind、国元期货 

（二）需求面 

尿素企业预收天数在 5-10 日左右，较前期明显下降。北方农需基本结束，

南方早稻用肥开始，但用量较少，对市场支撑薄弱。板材厂备肥情况尚可，复

合肥少量采购，工业均为随采随用。预计清明节之后南方农需将有明显提升。 

3 月 21 日印度 RCF 公司宣布尿素进口招标，开标日期 3 月 30 号，船期到 5

月 5 日，目标超过 100 万吨。特殊条款：只要是因为隔离产生的卸货港的滞期费

用，全部有卖家承担。目前到访印度 PARADIP（帕拉迪布港）和 MUMBAI（孟

买港）的外国船舶，必须进行 14 天的隔离之后才能被允许入港，肯定会增加卖
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方成本。目前卢比对美元大幅贬值，印度采购成本增加，采购积极性及对价格

接受程度或将有所下降。 

国内复合肥市场运行以稳为主，相较于前期货紧的情况目前交投氛围有所

转淡，分析原因一是国内装置开工率提升至高位，市场供应量增加，湖北区域

外发也逐步放宽；二是原料价格中尿素、磷酸一铵价格出现阴跌趋势，后市预

期也一般，复合肥成本面支撑逐步减弱；三是经销商观望心态较浓，目前夏季

备肥多谨慎。据了解当前东北及内蒙区域走货量依旧较大，预计发运高峰将延

续至 4 月中下旬。另外生产企业报盘波动不大，参考 45%S（3*15）主流成交价

格在 2050-2200 元/吨，40%CL 玉米肥主流成交价格在 1720-1900 元/吨。因氮肥

价格不稳定，企业夏季政策出台谨慎，实单成交多商谈，交投较为灵活。 

三、综合分析 

尿素企业预收天数在 5-10 日左右，较前期明显下降，上周尿素企业库存 76.81

万吨，周环比回升 3.18 万吨。北方农需基本结束，南方早稻用肥开始，但用量

较少，对市场支撑薄弱。板材厂备肥情况尚可，复合肥少量采购，工业均为随

采随用。预计清明节之后南方农需将有明显提升。印度进口招标目标超过 100

万吨，但疫情下滞港费用大幅增加卖方成本。国内供应端开工持续回升，本周

日产将在 16 万吨左右。能化品种大幅下跌后，尿素估值偏高。后期弱市震荡为

主，建议谨慎偏空思路为宜。 
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