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供需两旺格局影响 期价或呈前高后低 

 

摘要 

回首 2020 年，国内尿素价格整体呈下探回升的“V”型态势。上半年

公共卫生事件背景下，即便保春耕的政策红利使得尿素市场价格表现一

枝独秀，但之后在海外蔓延超出市场预期，尿素价格弱势下探。下半年在

印度频繁招标下，出口旺盛带动尿素需求走强，年底则在环保限产、限气

下继续走强。展望 2021 年，国内外计划新增产能较多，来自供应端的压

力的有所增加；而农产品价格的上涨和政策层面为保障粮食安全而采取

的激励措施将调动了农民种粮的积极性，2021 年尿素农业需求有望增加；

随着海外经济的恢复，尿素工业需求整体有望得到提升。结合尿素市场的

季节性规律和当下的供需情况，预计 2021年国内尿素价格整体呈前高后

低态势。 
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一、2020 年尿素市场行情回顾 

2020年，国内尿素市场整体呈下探回升的“V”态势。整体来看，尿素市场走势可以分
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为五个阶段。 

第一阶段（1 月－3 月上旬）：年初国内疫情爆发，尿素价格一度跟随大宗商品价格大

幅低开。而随后，国内尿素产量下降、物流中断，国际、国内大量报道粮食危机的消息，

引发了市场的恐慌，经销商和农民大量储备化肥，造成化肥全线价格上涨，复合肥企业销

售火爆。与此同时，保春耕带来的政策红利下，国内尿素需求集中释放，尿素市场一枝独

秀，期价稳步走高。 

第二阶段（3月上旬－6月底）：由于疫情全球蔓延远超市场预期，市场恐慌情绪蔓延，

3月中旬尿素价格跟随大宗商品集体回落。4月份，在印标价格影响下，国内尿素价格一度

出现反弹，然而在供需压力下，期价反弹未能得到延续而继续回落。 

第三阶段（7月-8月上旬）：7月份后，印度超预期的招标需求提振了市场情绪，在出

口需求带动下，国内库存持续偏低，尿素供需紧平衡下，价格强势走高。 

第四阶段（8月上旬-9月上旬）：虽然印度招标带动市场价格走强，但国内进入尿素农

业需求淡季，而工业需求中的复合肥以生产高磷肥为主，加上氯化铵等小氮肥在成本优势，

对尿素用量不大，内需减少叠加尿素急涨之后高位风险累积，从而带来了期价的快速回调。 

第五阶段（9 月中旬-12月）受印度招标带来的出口增量影响，叠加环保限产、装置故

障使得货源偏紧，尿素价格单边上行并再创年内新高，现货市场亦持续攀升，整体出现淡

季不淡的市场行情。 

 

图表来源：博易大师 瑞达期货研究院 
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二、基本面因素分析 

1、尿素市场供应状况分析 

1.1尿素产能产量和开工情况 

从国内尿素产能来看，供给侧改革不断深化下，2015年落后产能逐年淘汰。然而自 2019

年后，国内产能从负增长转变为正增长。2020年受疫情影响，新产能投放持续延后，仅晋

煤明升达和新疆宜化在三季度兑现投产/重启。湖北三宁，山东瑞星、乌兰集团等装置的投

产计划均由 2020年四季度推迟推迟至 2021年。据悉，2021年国内计划新增产能约 550万

吨，其中江西九江心连心 52 万吨、湖北三宁 80万吨、山东瑞星 140万吨可能在 2021年

一季度投产，其他投产计划尚未明确，2021年来自供应端的新增压力或较明显。 

从国内尿素开工情况看，2020 年国内尿素企业开工率整体高于过去两年同期水平，全

年平均开工率在 69.46%，较 2019 年高 7.38%。从日产量来看，2020 年国内尿素平均日产

量在 14.78万吨，高于 2019年全年平均的 14.44万吨。据隆众资讯统计，2020年 1-11月，

国内尿素累计产量 4997.95万吨，同比 2019年增长 2.45%。 

不过，进入 12月，晋城企业环保限产和气头企业限产停车对西南、西北、华中等地区

影响较大，国内尿素装置开工率明显下降，国内尿素产量持续走低。截至 12 月 16 日，国

内尿素开工率 56.91%，较月初下降近 10%，较去年同期仅增加 2.94%；国内尿素日均产量

也下降至 12.16万吨，同比去年同期日产 12.47万吨减少 0.31 万吨。 

 
图表来源：wind 瑞达期货研究院 

http://datashop.sci99.com/result.aspx?type=0&anchor=1&keyword=%E4%BA%A7%E8%83%BD
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图表来源：wind 瑞达期货研究院 

冬季市场关注较多是天然气限气。2017年冬季的气荒之后，国家也采取了多项措施来

保障冬季用气。据悉，2020 年 12 月 3 日，中俄东线天然气管线中段工程（长岭-永清段）

顺利投产运行，这是继 2019 年 12 月中俄东线北段工程投产后的又一进展，中俄东线中段

的投产为华北地区增添了新气源，或在一定程度上解决华北地区冬季用气紧张问题。 

就 2020 年冬季的情况看，国家宏观调控下此前预期今年天然气整体供应量较为充足，

但进入 12月份之后，依然出现了天然气供应紧张的局面。因天气转冷，工业天然气供应减

量，气头尿素企业比原计划提前约半个月停车以及降负荷。据中国气象局专家的分析，今

年是拉尼娜年，中国有可能在明年 1 月份出现极寒天气，造成的影响是气头企业复产的时

间很可能迟于往年，供应紧张或延续至 2021年一季度。 

 

数据来源：隆众资讯 

成本方面，煤头装置来看，冬季取暖煤需求增加以及稳增长措施落地显效将使煤炭需

求保持增长，今年冬季煤炭市场供应偏紧预期促使价格持续上行，动力煤现货市场紧俏格

局已蔓延至主产区，考虑到进口及增产需要一定的时间周期，若煤炭市场现货偏紧程度持

续升级，则煤制尿素装置或面临原料短缺问题。在 2020 年底至 2021 年一季度，煤炭供应
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紧张不仅会使得煤头装置成本抬升，还可能对尿素开工率造成影响。天然气方面对甲醇影

响来看，根据中石油西南天然气政策，11 月气价上调 0.23 元/立方，按 1.53 元/立方执

行，使得西南地区的天然气制尿素成本明显增加，进而对尿素价格形成支撑。 

1.2 尿素库存 

从尿素库存来看，今年不管是企业库存还是港口库存的压力均不大。从尿素企业库存

看，据隆众资讯，截止 12 月 16 日当周，国内尿素企业库存 33.4 万吨，较去年同期减少

14.31万吨。从港口库存来看，据隆众资讯，截止 12月 16日，国内主要港口尿素库存 20.18

万吨，较去年同期减少 4.29万吨。今年来港口库存整体压力较小，尿素企业库存在目前基

本处于今年的低位水平，由于 7 月份至今，印度频繁招标，连续的招标给国内尿素工厂迎

来较多的出口订单，尿素出口的大幅增加带动了企业库存的消耗，同时也较大程度支撑内

贸的价格。 

 

图表来源：wind 瑞达期货研究院 

当前国内尿素仍以工业需求和国家化肥商业淡季储备为主。复合肥企业当前已进入传

统生产旺季，开工率将逐步提升，而尿素库存普遍处于低位，后期仍有补库存的需要；今

年国家春季化肥商业淡储量为 805 万吨，淡储时间从 9月 1日至明年的 4月 30日，因此

国家化肥商业淡储承储企业仍有继续采购的需要，而这部分采购量在 2021年 4月底之前

缺少流动性，预计 2021年一季度国内尿素企业库存和港口库存均将维持低库存态势。 

 

2、尿素市场供应状况分析 

2.1农业需求 

尿素下游需求主要分为农业需求和工业需求，其中农业需求占比较高，直接施用做氮

肥，占比在 50%以上，主要的作物是水稻、玉米、小麦和果蔬。一般而言，上半年是农业
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需求旺季，1、2月份冬小麦和油菜的备肥和追肥启动，3月份南方双季稻地区和东北市场

农业的需求启动，传统小麦追肥及水稻备肥等阶段区域性需求跟进。下半年按正常用肥习

惯，9月中下旬开始，一年两季地区开始下一季的播种，底肥复合肥销售的同时也会带动

追肥备肥走量，山东、河南、河北等粮食主产区需求量将大幅度提升，华北地区将进入秋

季用肥阶段，其中秋小麦种植用量较大。而四季度是传统需求淡季，尤其 10月份后农业

需求基本结束，不过每年的 12月淡季储备带来的采购需求对尿素影响较大。2020年由于

国家对于粮食生产的重视性，淡储也是极为严格，按照淡储的检查时间要求，明年一季度

仍处于择机采购入库阶段，尿素需求仍有支撑。 

值得注意的是，近年以来农产品价格的上涨调动了农民种粮的积极性，南方冬闲田面

积大幅下降，复种指数提高。国家统计局发布的统计数据显示，2020年全国粮食总产量

为 13390 亿斤，比上年增加 113亿斤，增长 0.9%；全国粮食播种面积 17.52亿亩，比上

年增加 1056万亩，增长 0.6%。在今年自然灾害偏重发生的情况下，粮食种植面积和产量

同比双双增长，也意味着化肥需求面的好转。 

另外，近期国务院办公厅印发了《关于防止耕地“非粮化”稳定粮食生产的意见》

（以下简称《意见》）。《意见》要求，粮食主产区要努力发挥优势，巩固提升粮食综合生

产能力，继续为全国做贡献；产销平衡区和主销区要保持应有的自给率，确保粮食种植面

积不减少、产能有提升、产量不下降，共同维护好国家粮食安全。按照《意见》部署，下

一步将采取激励和约束相结合措施，调动各地区重农抓粮积极性。从 2021年开始，我国

将进入“十四五”时期，这是在全面建成小康社会基础上开启全面建设社会主义现代化国

家新征程的第一个五年，因此全力以赴抓好粮食生产，稳住“三农”基本盘，保障粮食安

全，又有着特殊的重要性。需求面的向好预期，继续对尿素形成推动。 

2.2工业需求 

复合肥方面，2020年国内复合肥企业开工率在多数时间高于 2019年同期，截止 12

月 17日，国内复合肥开工率在 45.01%，较 2019年同期基本持平。目前复合肥生产企业

则开始进入高氮肥生产阶段，根据隆众跟踪的临沂样本复合肥企业原料的使用量、原料库

存量（含在途）、原料的使用天数来看，尿素用量超过了去年同期水平，而原料存量相对

并不是很高，需要持续性的采购。但受原材料持续高位，经销商备货谨慎影响，企业生产

积极性不高，加上最近部分地区空气污染严重，受环保影响，部分企业装置开工不足。不

过 2021 年整体来看，无论是粮食价格、种植面积，还是农户对农资的投入，都有向好的

发展势头，加上政策上在保障粮食安全方面的支持，对复合肥市场将形成支撑。 
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数据来源：隆众资讯 

近年来板材生产主要是阶段性受到大气污染防治、环保限产影响，不过 2020年力度

相对弱于往年同期。经过近年来环保要求下的不断治理，多数大型胶板厂逐渐符合环保要

求。四季度板材出口持续恢复，订单继续好转。2021年整体来看，海外经济的恢复对国

内板材出口将产生积极的作用。 

三聚氰胺的产能近年来基本持平，而下游需求保持中高速增长，供需缺口逐渐缩窄。

2020年前三季度表现低迷，但 10 月以来，国内三聚氰胺市场开启上行通道，开工率也随

着毛利快速上行，屡创年内新高，对尿素需求有所推动。另外，车用尿素和电力脱硝的需

求在未来也将因我国环保政策趋严而增长，特别是 2021 年重型柴油车将实行国六排放标

准，对车用尿素用量将明显提升。 

2.3尿素出口情况分析 

出口方面，海关数据显示，2020 年 1-10月我国出口尿素 402万吨，同比增加

3.38%。其中，对印度出口 202.6万吨，同比增加 18.16%。印度是全球招标单批次最大的

国家，现货成交数量也是最大，每年招标平均 7次，数量 80万吨左右。2020年中国尿素

主要出口到印度、斯里兰卡、墨西哥、韩国、菲律宾、日本等众多国家，印度继续作为中

国的第一出口国，中国出口印度占总出口量高达 50%，该占比较 2019年继续抬升。由于

出口印度远高于其他国家，故印度招标对内贸市场影响和关注极高。 
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图表来源：wind 瑞达期货研究院 

 

图表来源：wind 瑞达期货研究院 

下半年国内需求减弱后，市场寄希望于出口需求，出口的增加将能大大地缓解国内的

压力。印度是尿素需求大国，近三年尿素平均进口量约为 700万吨，其中中国货源占比约

两成，因此印度招标备受市场关注。今年印度受疫情影响，城镇务工人员回流到农村，加

上印度降雨量充足，上半年印度主要农作物种植面积都有大幅提高，带动化肥使用量增

加。与此同时，尿素装置投产进度推迟，导致印度尿素等农资极度紧缺，也造成尿素进口

需求大增，但中东、波罗的海等地供货量有限，要满足印度的招标量不可避免地要采购中

国尿素。为此，7月份至今，印度频繁招标，截至 12月已经发布了 9次招标，连续的招

标给国内尿素工厂迎来较多的出口订单，也较大程度支撑内贸的价格。虽然在 12月的招

标中，由于国内外价格未能接轨，国内参与量较小，但由于需求缺口仍在，预计在 2021

年一季度印度仍有 2-3轮招标，对国内尿素形成支撑。 

值得注意的是，近几年来，国外尿素新产能投放力度较大。卓创数据显示，2021海

外预计新增产能 686.9万吨。其中，印度一套 127装置预计在一季度有投产，在未来的

2021-2023年期间，印度将陆续有新增产能投产，逐步实现自给自足。由于海外尿素以天
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然气生产为主，而我国尿素以煤炭为主要原料，因此在价格上缺乏竞争优势，一旦海外新

增产能如期投产，对我国尿素出口将产生不利影响。 

 

数据来源：卓创资讯 

三、尿素市场 2020 年行情展望 

整体来看，由于 2020 年国内多套计划新增产能推迟，2021 年来自供应端的新增压力

或较明显。而近年国外尿素新产能投放力度也较大，2021年海外计划新增产能较多，一旦

顺利投产，国内尿素出口难度将加大。然而，农产品价格的上涨和政策层面为保障粮食安

全而采取的激励措施将调动了农民种粮的积极性，2021年尿素农业需求有望增加；随着海

外经济的恢复，尿素工业需求整体有望得到提升。预计 2021年国内尿素市场整体呈供需两

旺格局。 

由于环保限产、限气，尿素日产量或维持偏低水平，冬季煤炭、天然气价格上涨也将

给尿素带来成本的推动，而复合肥备货需求和国家化肥商业淡季储备将延续至明年一季度，

叠加印度本财年尿素需求缺口仍在，预计 2021年一季度仍有 2-3轮招标需求，国内尿素强

势格局或有望延续至 2021年一季度。二季度之后，需关注国家化肥商业淡季储备流入市场

带来的影响，但上半年为尿素农业需求的传统旺季，预计价格整体表现坚挺。三季度，在

内需转弱之际，需关注印度招标情况和内外盘价格对接情况，倘若 2021年印度新装置如期

投产，对国内尿素出口将产能负面影响，同时国内新产能投放后，国内供应压力也将增加，

进而对价格形成打压。四季度之后，则需关注环保限产和天然气限气的力度。预计 2021年

国内尿素价格整体呈前高后低态势。 
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