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核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

期货：5月16日，UR2509收于1877元/吨，周跌0.85%。

现货：5月16日，山东中小颗粒尿素价格1901元/吨（+17），河南中小颗粒尿素价格1907元/吨（+12），山西中小颗粒尿

素价格1882元/吨（-2），广东中小颗粒尿素价格2097元/吨（-13）。

价差：UR9-1价差收于89元/吨（-14）；山东-河南价差收于-6元/吨，广东-山西、广东-河南分别收于215元/吨、190元/吨。

基差：主流区域基差走强，具体来看，山东基差24元/吨（+33）、河南基差30元/吨（+28）、广东基差220元/吨（+3）、

山西基差5元/吨（+14）。

运行逻辑

下周，暂无装置计划检修，安徽泉盛（52万吨/年）计划重启，重启兑现后或增加产量0.7万吨/周。

需求方面，夏季用肥跟进，但上半年用肥顶峰已过，农需总体较前期走弱；复合肥开工率处在同期偏低水平，需求尚处在

季节性下降通道，企业去库压力较大，开工率或继续回落。

尿素年自律出口数量200万吨左右，结合平衡表看，国内或依然偏过剩，盘面短期或震荡偏弱运行。

推荐策略 参考区间1450-2000元/吨，盘面短期或偏强震荡

风险点 需求不及预期、装置集中检修、宏观风险
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因素 影响 逻辑观点

成本 利空

电厂日耗同比小幅负增长，厂库被动累积，非电方面，煤化工、冶金需求尚可，水泥开工同比偏弱；港口端，环

渤海港口煤炭库存再创新高，疏港压力较大；产地方面，贸易性需求偏弱，价格下调后，销售依然未有改善；进口方

面，印尼4700大卡煤进口利润回升至10元/吨左右。综合各因素来看，短期煤价依然偏弱运行，中期随着电厂日耗逐

步见底回升，煤价有望止跌企稳。

供应 利空

5月8日-5月14日，尿素装置故障检修增加，周检修损失量14.13万吨，周产量录得139.47万吨，其中天然气制尿

素产量29.25万吨，煤制尿素产量110.22万吨。下周，暂无装置计划检修，安徽泉盛（52万吨/年）计划重启，重启兑

现后或增加产量0.7万吨/周。

进出口 利多

相关协会组织尿素自律出口将按化肥年度进行，本年度(截止到2026年4月)自律数量在200万吨左右。5月15日，

中东小颗粒尿素FOB报377美元/吨（-15），东南亚小颗粒尿素CFR报380美元/吨（-52），中国小颗粒尿素FOB报357美

元/吨（+97）。

库存 利多

近期，出口消息发酵，下游接货积极性提升，且部分企业将货源转移至港口，企业库存环比大幅去化。国内夏季

用肥稳步推进，但用肥顶峰已过，内需或难以成为企业有效去库的动力；尿素年自律出口数量200万吨左右，出口时

段等细节尚未确定，或是影响企业库存的关键因素。

需求 利空

夏季用肥跟进，但上半年用肥顶峰已过，农需总体较前期走弱；复合肥开工率处在同期偏低水平，需求尚处在季

节性下降通道，企业去库压力较大，开工率或继续回落；甲醛企业综合利润尚可，从卓创口径看，其开工率维持在高

位，但脲醛树脂受地产端拖累，需求或偏弱；三聚氰胺方面，下游开工无明显变化，短期部分装置或重启，行业开工

率将维持在70%左右。

影响因素分析
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数据来源：Wind、国联期货研究所 6
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数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所 8
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复合肥现货价格走势
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UR9-1价差走弱

数据来源：Wind、国联期货研究所
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主流区域基差走强

数据来源：Wind、卓创、国联期货研究所
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跨区价差

数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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数据来源：卓创、钢联、国联期货研究所
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下周，暂无装置计划检修，安徽泉盛计划重启，重启兑现后或增加产量0.7万吨/周

17数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所

75

85

95

105

115

125

135

145

1月1日 1月31日 3月1日 3月31日 4月29日 5月31日 7月7日 8月12日 9月17日10月25日12月1日

尿素周度产量

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

5

10

15

20

25

30

35

1月1日 2月3日 3月7日 4月8日 5月10日 6月17日 7月28日 9月6日 10月15日 11月25日

天然气制尿素产量

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

55

65

75

85

95

105

115

125

1月2日 2月3日 3月7日 4月8日 5月11日 6月17日 7月28日 9月7日 10月17日11月25日

煤制尿素产量

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

50

55

60

65

70

75

80

85

90

95

1月1日 1月31日 3月1日 3月31日 4月29日 5月31日 7月7日 8月12日 9月17日 10月25日12月1日

产能利用率

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

50

55

60

65

70

75

80

85

90

95

100

1月1日 2月3日 3月7日 4月8日 5月10日 6月17日 7月28日 9月6日 10月15日11月25日

煤制尿素产能利用率

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

10

20

30

40

50

60

70

80

90

100

1月1日 2月3日 3月7日 4月8日 5月10日 6月17日 7月28日 9月6日 10月15日11月25日

天然气制尿素产能利用率

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年



18

月度产量、开工负荷

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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固定床现金流成本在1450元/吨左右

数据来源：钢联、国联期货研究所
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检修情况（5/8-5/14）

数据来源：钢联、国联期货研究所

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

50

1月1日 2月3日 3月7日 4月8日 5月10日 6月17日 7月28日 9月6日 10月15日11月25日

周度检修损失量

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

煤制尿素

企业名称 产能 原料 停车日期 开车日期 停车原因

山东联盟化工 30 烟煤 2025/5/7 2025/5/8 常规性检修

靖远煤业刘化化工 35 烟煤 2025/5/1 2025/5/10 故障性检修

山东联盟化工 30 烟煤 2025/5/7 2025/5/11 常规性检修

晋煤恒盛化工 60 烟煤 2025/5/10 2025/5/11 故障性检修

晋开延化 80 烟煤 2025/5/10 2025/5/11 故障性检修

润银生物 60 烟煤 2025/5/13 2025/5/13 故障性检修

润银生物 60 烟煤 2025/5/13 2025/5/13 故障性检修

润银生物 80 烟煤 2025/5/13 2025/5/13 故障性检修

润银生物 140 烟煤 2025/5/13 2025/5/13 故障性检修

华阳集团 30 无烟煤 2025/5/11 2025/5/13 常规性检修

江苏晋煤恒盛化工 60 烟煤 2025/5/13 2025/5/14 故障性检修

兖矿鲁南化工 40 烟煤 2025/4/29 2025/5/14 常规性检修

安徽泉盛化工 52 烟煤 2025/5/6 2025/5/16 常规性检修

中化吉林长山化工 30 褐煤 2025/3/11 2025/5/30 亏损性检修

江苏华昌化工 25 烟煤 2025/5/12 2025/6/10 常规性检修

江苏华昌化工 25 烟煤 2025/5/7 2025/6/10 常规性检修

山西兰花科技 15 无烟煤 2024/10/15 2025/6/30 政策性检修

山西晋丰煤化工 40 无烟煤 2024/5/18 2025/6/30 故障性检修

鄂尔多斯市亿鼎 52 烟煤 2023/8/24 2025/12/31 常规性检修

河北正元氢能科技 25 无烟煤 2025/3/16 2025/12/31 政策性检修

煤制检修产能 264

气制尿素

企业名称 产能 原料 停车日期 开车日期 停车原因
海洋石油富岛 80 天然气 2025/5/1 2025/5/8 故障性检修

阿克苏华锦化肥 80 天然气 2025/3/30 2025/6/1 常规性检修
甘肃刘化 70 天然气 2024/11/16 2025/12/31 亏损性检修

气制检修产能 150
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企业待发订单天数环比增加

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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复合肥开工进入季节性下降通道，企业库存压力较大

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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三聚氰胺开工率或在七成左右

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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甲醛开工率偏弱，脲醛树脂需求不佳

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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1-3月累计出口尿素0.64万吨

数据来源：钢联、国联期货研究所
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2025年平衡表：修正后期产量数据

数据来源：卓创、国联期货研究所注：黄色区域为实际值

尿素平衡表

时间
分项

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

期初库存 152.50 156.30 154.99 135.02 146.41 175.55 200.69 270.82 278.28 274.64 315.75 311.14 

产量 571.90 555.10 621.90 600.40 646.80 618.97 632.40 625.19 605.02 603.58 563.19 560.35 

进口量 0.02 0.030 0.004 0.01 0.005 0.004 0.004 0.003 0.004 0.002 0.003 0.20 

总供应量 571.92 555.13 621.90 600.41 646.81 618.97 632.40 625.19 605.03 603.58 563.19 560.55 

农业需求 350 330 300 260 280 290 280 240 230 275 265 295 

复合肥 94.42 99.74 188.15 186.82 193.34 128.58 108.95 191.61 183.41 142.40 154.70 153.51 

三聚氰胺 34.49 30.99 39.07 39.99 40.46 38.82 43.18 42.70 43.48 43.76 44.75 47.06 

车用尿素 25.31 25.03 28.29 26.62 26.62 25.79 25.79 25.46 26.62 28.29 28.29 27.46 

脲醛树脂 23.32 30.57 44.47 37.21 38.18 37.87 33.61 34.12 34.90 34.61 35.24 33.86 

火电脱销 23.28 23.28 22.42 19.74 19.56 20.99 24.78 26.50 23.50 20.56 22.31 27.12 

出口 0.26 0.14 0.23 1 1 35 30 40 50 1 0.5 0.3

总消费 568.12 556.44 641.88 589.02 617.67 593.83 562.27 617.73 608.67 562.47 567.80 602.37 

供需差 3.80 -1.31 -19.98 11.39 29.14 25.15 70.13 7.46 -3.65 41.11 -4.61 -41.82 
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