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印标刺激下，尿素预期延续强势 
 

 

观点概述： 
尿素的总体供应变化不大。开工变化率均在 1%以内。 

需求方面：西南需求基本结束，西北和东北的需求继续跟进。

复合肥的开工预计会上涨，因预收表现尚可。华东农需缩量。 

印标的东海岸的最低报价为 509.95 美元/吨，西海岸的最低报

价为 501.96 美元/吨。这些价格已经大大超过国内的价格，无疑对

国内的尿素价格有很大的提振作用。 

其他相关氮肥的价格也在相对尿素走高，另外海外其他地区的

尿素也基本上在走高。而基差尽管有所回落，但仍处于高位区间。 

尿素预计继续走强。 

 

策略建议： 
趋势策略：2109合约关注 2300元/吨下方的逢低做多机会 

短期策略：无。 

风险提示： 
政府出相关政策打压。 

工业需求大幅萎缩。 

 

求真 细节 科技 无界 

2021 年 6 月 26 日  尿素周报 
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一、 供应端 

卓创消息，国内尿素开工率为 75.01%，环比下滑 0.47%。气头企业开工率 78.49%，环比上涨

1.13%。小颗粒尿素开工率 73.17%。平均日产量 16.35万吨，环比下滑 0.63%。 

 
图表 1：国内尿素周度开工率 图表 2：国内尿素气头开工负荷率（占比 25.06%） 
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来源：卓创,混沌天成研究院 来源：卓创,混沌天成研究院 

 

尿素减产与复产并存。其中减产总产能为 312 万吨，减产损失 2.83万吨，环比减少 20%。 

 

尿素利润回升。煤制尿素利润 665.64元/吨，上涨 20.5元/吨，涨幅 3.18%；气制尿素利润

1286.64元/吨，上涨 49.25元/吨，涨幅 3.98%。尿素整体利润继续向好。 

图表 3：重点尿素企业减产所涉产能 图表 4：重点尿素企业减产损失产量（周） 
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来源：wind ,混沌天成研究院 来源：卓创,Wind ,混沌天成研究院 
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二、 需求端 

农需方面：西南农需基本结束，西北和东北局部农需继续跟进。预计下周国内尿素市场需求平

稳，实单偏刚需。 

工业需求方面： 

复合肥开工率下滑，从 30.10%下降 3.89%至 26.21%。三聚氰胺开工率下降 3.61%至 68.16%。 

 

图表 5：煤制尿素日度税前毛利 图表 6：气制尿素日度税前毛利 
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来源：卓创 ,混沌天成研究院 来源：卓创,混沌天成研究院 

图表 7：复合肥周度开工率（占比 17.86%） 图表 8：三聚氰胺周度开工负荷率 （占比 7.14%） 
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复合肥的毛利率下降，从-4.18%下降 0.13%至-4.31%；三聚氰胺的毛利率从 44.76%下降 1.86%

至 42.90%。 

 

 

印标情况： 

印度 RCF6月 24日尿素招标结果公布：最低报价为 Dreymoor提供的，东海岸最低报价为

509.95美元/吨 CFR，西海岸最低报价为 501.96美元/吨 CFR。据了解，中国到印度东海岸的海运费

为 37-38美元/吨。目前 FOB中国的价格是 427美元/吨，这个价格对于中国来说有较大的利润空

间，对于国内尿素市场无疑要形成较大冲击。 

 

其他氮肥价格继续上涨。 

 

图表 9： 复合肥毛利率 图表 10： 三聚氰胺毛利率 
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图表 11： 不同氮肥的“氮元素价格”比较 
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图表 12：碳酸氢铵-尿素 图表 13：硝酸铵-尿素 
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来源：卓创,混沌天成研究院 来源：卓创,混沌天成研究院 
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复合肥与合成氨的价格也在上涨。 

 

三、 库存 

尿素企业库存环比增加，增加 3.3万吨，增幅 34.02%。港口库存减少 9万吨，至 24.3万吨，

降幅为 27.03%。 

 

图表 14： 硫酸铵-尿素 图表 15： 氯化铵-尿素 
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来源：卓创,混沌天成研究院 来源：卓创,混沌天成研究院 

图表 16：复合肥价格 图表 17： 合成氨价格 
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来源：Wind,混沌天成研究院 来源：Wind,混沌天成研究院 
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四、 各地价差比较 

各国相对中国的价差基本上呈现上涨。如阿拉伯湾的价差相对中国上涨 18美元/吨至 8美元/

吨；巴西相对中国的价差从上周的 6.5美元/吨上涨 16.5美元/吨至 23美元/吨；波罗的海的价差从

-36美元/吨上涨 29美元/吨至-7美元/吨；印尼马来西亚的价差从-2.5美元/吨上涨 20.5美元/吨

至 18美元/吨，尤日内的价差从-47.5美元/吨上涨 34.5美元/吨至-13美元/吨。 

 

 

图表 18：中国尿素周度企业库存 图表 19： 尿素周度港口库存 
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来源：wind ,混沌天成研究院 来源：卓创,Wind ,混沌天成研究院 

图表 20：FOB 阿拉伯湾-FOB 中国 图表 21： CFR 巴西-FOB 中国 
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来源：wind ,混沌天成研究院 来源：Wind ,混沌天成研究院 
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五、 基差价差 

由于期货价格在本周的大幅上涨，基差终于有所回落。基差从上周的 621元/吨降至本周的 449

元/吨，基差占期货的比例也从 30%降至 20%。仓单数已经于 6月 22日降为 0，此后一直维持没有仓

单。 

图表 22：FOB 波罗的海-FOB 中国 图表 23：FOB 美湾-FOB 中国 
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来源：wind,混沌天成研究院 来源：Wind,混沌天成研究院 

图表 24：FOB 印尼/马来西亚-FOB中国 图表 25：FOB 尤日内-FOB 中国 
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来源：wind,混沌天成研究院 来源：Wind ,混沌天成研究院 
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图表 26：尿素基差 图表 27：尿素仓单数量 
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