
需求持续疲软，尿素延续跌势

大宗商品研究所 化工研究组：张孟超
投资咨询资格证号：Z0017786

从业资格号：F03086954
2025年8月

银河能化微信公众号



1GALAXY FUTURES

目录

第一章 综合分析与交易策略

第二章 基本面数据



2GALAXY FUTURES

1、概述

 上周观点：需求走弱，尿素出厂报价下跌为主

 本周观点：需求持续低迷，尿素延续跌势

 周末至今，市场情绪表现一般，主流地区尿素现货出厂报价大幅领跌，成交乏力。山东地区主流出厂报价大幅下跌，市场情绪表现一般，工

业复合肥开工率略有提升，原料库存充裕，成品库存偏高，基层订单稀少，刚需补货为主，农业刚需采购，贸易商出货，新单成交乏力，低

价成交尚可，待发消耗，预计出厂报价弱稳为主；河南地区市场情绪偏低，出厂报价暂稳，贸易商观望，收单量下滑，成交乏力，待发充裕，

预计出厂报价暂稳为主。交割区周边区域出厂价跟跌，区内市场氛围表现降温，东北地区追肥结束，交投情绪一般，农业刚需采购，期现商

和贸易商出货，外发订单量下滑，新单成交平平，待发充裕，预计出厂价下跌为主。

 综合来看：部分装置检修，日均产量降至19万吨附近，仍位于同期最高水平。需求端，新一轮印标公布，最终价格较上一期大幅上涨30美元

/吨以上，当前国内外价差较大，在出口放松背景下，对国内市场情绪有一定提振。华中、华北地区复合肥积极性不高，基层暂无备货意愿，

复合肥厂开工率略有提升，但尿素库存可用天数在一周后，对原料采购情绪不高。尿素生产企业库存增加5.38万至91.73万吨附近，整体高

位。当前国内供应宽松，华北地区秋季肥尚未开启，下游基层订单稀少，多数地区复合肥企业开工率提升缓慢，整体需求呈现下滑态势，贸

易商谨慎操作。出口港检政策有所放松，印标对国内情绪有一定提升。不过，随着会议召开，结果不及市场预期，期货快速回落，主流区域

尿素出厂报价跌至1700元/吨附近，市场情绪持续低迷，下游低价刚需采购，高价观望，短期来看，国内需求量依旧有限，农需结束，复合

肥暂未大规模开工，现货市场情绪整体平稳，部分地区出厂价下调出厂价后，厂家收单依旧乏力，待发消耗，近期国内大宗商品宽幅剧烈波

动，对期货有较大影响，印标价格出炉，超市场预期，但会议消息不及市场预期，尿素延续高空策略为主，不追空。

 交易策略：单边，逢高做空，不追空；套利，观望；场外，反弹卖看涨
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2、核心数据变化

 供应-全国：2025年第31周 (20250731-0806)，中国尿素分原料产能利用率：煤制尿素83.66%，环比跌0.73%；气制尿素76.53%，环

比跌4.50%。周期内新增3家煤制、1家气制企业装置停车，恢复4家煤制企业装置生产，通过企业的开停时间计算、同时延续上周期的

变化，本周期煤制产能利用率、气制产能利用率均有所下跌。

 供应-山东：山东尿素产能利用率79.22%，环比跌4.78%。华鲁装置检修，其它企业生产基本正常，同时延续上周期装置情况。

 需求-三聚氰胺：2025年第32周(20250801-0807)，中国三聚氰胺产能利用率周均值为63.50%，较上周减少1.70个百分点。

 需求-复合肥：2025年第32周(20250801-0807)，复合肥本周期产能利用率在41.5%，环比提升2.82个百分点。

 需求-东北到货量：本周(20250801-20250808)，东北尿素到货量：1万吨，较上周下调0.5万吨，环比下调33.33%。下游多以当地工厂

采购为主，实际需求相对较少，对于外围的采购量也在减少。

 需求-复合肥尿素需求：截至2025年8月8日，山东临沂复合肥样本生产企业尿素需求量930吨，较上周减少200吨，环比跌17.70%。样

本复合肥开工小幅波动，因尿素价格趋势不明，企业逢低适量采购，暂时不会追高。

 需求-预收：截至2025年8月6日，中国尿素企业预收订单天数6.53日，较上周期增加0.41日，环比增加6.70%。本周期国内尿素价格先

降后涨，因印度招标以及出口消息的提振，尿素工厂收单好转，国内主流尿素订单天数小幅回升。

 库存-企业：2025年8月6日，中国尿素企业总库存量88.76万吨，较上周减少2.97万吨，尿素企业库存小幅下降，虽然国内刚需走弱，

但随着尿素价格的下跌，下游逢低采购积极性回温，加之印度尿素招标价格超预期，提振国内交易情绪。部分装置停车检修。

 库存-港口：港口样本库存量48.3万吨，环比减少1万吨，烟台港、龙口港大颗粒货源少量集港。

 估值：利润方面，晋城无烟块煤价格反弹，榆林沫煤上涨，尿素现货价格下跌，固定床盈利160元/吨，水煤浆生产盈利260元/吨，气流

床生产利润480元/吨，期货冲高回落，基差-20元/吨，91价差-20元/吨。
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