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核心要点及策略
逻辑观点

行情回顾

期货：8月29日，UR2601收于1746元/吨，周涨0.4%。

现货：8月29日，山东中小颗粒尿素价格1701元/吨（-36），河南中小颗粒尿素价格1727元/吨（-14），山西中小颗粒尿

素价格1696元/吨（-14），广东中小颗粒尿素价格1879元/吨（-21）。

基差：主流区域基差走强，具体来看，山东基差-45元/吨（-43）、河南基差-19元/吨（-21）、广东基差133元/吨（-28）、

山西基差-50元/吨（-21）。

价差：UR1-5价差收于-45元/吨（-2）；山东-河南价差收于-26元/吨，广东-山西价差收于183元/吨，广东-河南价差收于

152元/吨。

运行逻辑

根据装置检修/重启计划，下周尿素日产预估在18.2-18.6万吨。 

需求或改善。9月后或有小麦及油菜籽等底肥用肥需求，近期，苏皖等地农业备肥需求增加，农需或逐步改善；复合肥开

工率短期或仍处在高位；工业需求方面，旺季临近，板材等行业开工率有提升预期。

出口或加速。9月为巴西、东南亚等国家/地区农需旺季，且印度存在较大的供需缺口（我国允许向印度出口更多尿素），

在此背景下，货源集港再加速，港口库存环比大幅累积，有利于缓解企业端库存压力。

推荐策略 短期盘面或震荡偏强，UR2601参考区间1650-2000元/吨。

风险点 工业需求不佳、出口不及预期、宏观风险
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因素 影响 逻辑观点

成本 中性

尽管受降雨影响，产地方面产量相对偏低，但电厂日耗进入季节性下降通道，且重要活动举办期间，部分地区

拉运受阻，产地、港口端销售不佳，煤价走弱。后期来看，在产业链高库存、需求走弱的影响下，煤价或偏弱，但

需注意，煤矿超产核查等对供应端的影响。

供应 中性

8月21日-8月27日，兖矿新疆等六套装置（320万吨/年）检修，周检修损失量20.33万吨，暂无装置重启，周产

量录得133.78万吨，其中天然气制尿素产量28.09万吨，煤制尿素产量105.69万吨。根据装置重启/检修计划，下周

尿素日产预估在18.2-18.6万吨。

需求 利多

9月后或有小麦及油菜籽等底肥用肥需求；近期，苏皖等地农业备肥需求增加，农需或逐步改善。复合肥开工率

环比下滑，且弱于往年同期；企业库存进一步攀升至同期高位（隆众口径），或进一步抑制后期开工表现。工业需

求方面，旺季临近，板材等行业开工率有提升预期。

库存 利空

尿素高供应、弱需求，叠加出口节奏放缓，企业库存继续累积。后期看，下游或逐步开始秋季备肥，提货量或

增加，尿素、复合肥需求或有所改善；印度存在较大的需求缺口，我国或向印度出口更多尿素，巴西9月将进入农需

旺季，货源出口将再提速，企业端压力或将缓解。

进出口 利多
近期，出口集港速度有所提升，港口库存大幅累积。8月28日，埃及大颗粒尿素FOB报492美元/吨（-5），东南

亚大颗粒尿素CFR报455美元/吨（-7），中国大颗粒尿素FOB报457美元/吨（-3）。

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

待电厂日耗进一步回落后，煤价或承压
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数据来源：钢联、国联期货研究所 9

复合肥现货价格走势
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UR1-5价差小幅走弱

数据来源：Wind、国联期货研究所
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主流区域基差大幅走弱

数据来源：Wind、卓创、国联期货研究所

-300

-100

100

300

500

700

1月2日 2月7日 3月14日 4月20日 5月29日 7月4日 8月9日 9月14日 10月27日 12月2日

山东基差

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

-300

-100

100

300

500

700

1月2日 2月7日 3月14日 4月20日 5月29日 7月4日 8月9日 9月14日 10月27日12月2日

河南基差

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

-200

0

200

400

600

800

1月2日 2月7日 3月14日 4月20日 5月29日 7月4日 8月9日 9月14日 10月27日 12月2日

广东基差

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

-500

-300

-100

100

300

500

700

1月2日 2月7日 3月14日 4月20日 5月29日 7月4日 8月9日 9月14日 10月27日 12月2日

山西基差

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年



13

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，日产预估在18.2-18.6万吨

17数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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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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部分固定床装置现金流成本在1630元/吨左右

数据来源：钢联、国联期货研究所
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装置检修情况（8/21-8/27）

数据来源：钢联、国联期货研究所
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煤制尿素

企业名称 产能 原料 停车日期 开车日期 停车原因

七台河勃盛清洁能源 10 焦炉气 2025/7/3 2025/8/30 常规性检修

七台河勃盛清洁能源 20 焦炉气 2025/7/3 2025/8/30 常规性检修

河北正元氢能科技 80 烟煤 2025/8/14 2025/8/31 故障性检修

兖矿新疆 52 烟煤 2025/8/26 2025/9/2 故障性检修

山西兰花科技 30 无烟煤 2025/8/27 2025/9/4 常规性检修

泉盛化工 30 无烟煤 2025/8/13 2025/9/5 常规性检修

河南晋开 40 烟煤 2025/6/25 2025/9/10 常规性检修

河南晋开 40 烟煤 2025/8/25 2025/9/10 故障性检修

九江心连心 52 烟煤 2025/8/21 2025/9/10 常规性检修

新疆宜化 60 无烟煤 2025/8/20 2025/9/14 常规性检修

山西晋丰煤化工 40 无烟煤 2025/7/21 2025/9/20 政策性检修

赤天化桐梓化工 52 烟煤 2025/8/20 2025/9/24 常规性检修

晋煤中能 30 烟煤 2025/8/22 2025/9/30 亏损性检修

山西润锦化工 30 焦炉气 2025/7/17 2025/10/31 故障性检修

晋煤天源 35 无烟煤 2025/8/4 2025/12/31 政策性检修

晋煤天源 35 无烟煤 2025/8/4 2025/12/31 政策性检修

山西晋丰煤化工 40 无烟煤 2025/7/21 2025/12/31 政策性检修

山西兰花科技 15 无烟煤 2024/10/15 2025/12/31 政策性检修

山西晋丰煤化工 40 无烟煤 2024/5/18 2025/12/31 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 808

气制尿素

企业名称 产能 原料 停车日期 开车日期 停车原因

大庆石化 76 天然气 2025/8/24 2025/8/28 常规性检修

云天化 80 天然气 2025/8/25 2025/9/21 常规性检修

甘肃刘化 70 天然气 2024/11/16 2025/12/31 亏损性检修

新建塔里木石化 80 天然气 2025/7/31 2026/12/31 亏损性检修

气制检修产能 306
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生产企业待发订单天数环比持平

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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高库存或压制复合肥开工表现

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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随着装置重启，三聚氰胺开工率或进一步提升

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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板材行业或将进入旺季，需求或逐步改善

数据来源：钢联、卓创、国联期货研究所
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1-7月累计出口尿素64.45万吨，8月出口或继续攀升

数据来源：钢联、国联期货研究所
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2025年平衡表：暂无变动

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 152.50 156.60 158.91 144.47 157.22 225.44 310.23 390.15 390.22 306.57 347.68 343.07 

产量 571.90 555.10 621.90 600.40 636.60 614.60 614.60 625.19 605.02 603.58 563.19 560.35 

进口量 0.02 0.030 0.004 0.04 0.020 0.002 0.050 0.003 0.004 0.002 0.003 0.20 

总供应量 571.92 555.13 621.90 600.44 636.62 614.60 614.65 625.19 605.03 603.58 563.19 560.55 

农业需求 350 330 300 260 320 315 260 240 230 275 265 295 

复合肥 94.42 99.74 188.15 186.82 103.44 70.08 78.72 108.00 183.41 142.40 154.70 153.51 

三聚氰胺 34.49 30.99 33.67 35.26 37.65 32.99 34.84 42.70 43.48 43.76 44.75 47.06 

车用尿素 25.31 25.03 26.77 25.16 26.62 26.69 26.53 25.46 26.62 28.29 28.29 27.46 

脲醛树脂 23.32 27.35 47.10 43.80 44.09 42.06 38.39 37.61 34.90 34.61 35.24 33.86 

火电脱销 22.99 22.99 21.34 18.80 19.31 20.67 25.19 26.50 23.50 20.56 22.31 27.12 

出口 0.26 0.14 0.23 0.23 0.24 6.62 56.72 130 130 1 0.5 0.3

总消费 567.82 552.82 636.35 587.69 568.40 529.81 534.73 625.13 688.67 562.47 567.80 602.37 

供需差 4.10 2.31 -14.44 12.75 68.22 84.80 79.92 0.06 -83.65 41.11 -4.61 -41.82 
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    本报告版权归国联期货所有。未经书面许可，任何机构和个人不得进行任何形
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