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国信期货尿素月报

市场情绪升温 价格震荡上行

2026 年 1 月 25 日

主要结论

当前国内尿素市场供应充裕且稳固，装置高开工负荷与产能稳步释放，显著

增强了市场供应弹性。行业整体供给能力充足，奠定了宽松格局，预计 2026 年

2 月供应端仍将维持宽松。

综合预判，尿素期货主力合约预计延续承压震荡，主要运行区间看1600-1900

元/吨。反弹力度取决于关键变量的博弈：一是保供政策对供给弹性的影响；二

是煤炭价格波动带来的成本支撑变化

需求端处于季节性淡季并呈现分化：农业需求正值空窗期，冬储有序；工业

需求整体稳定但缺乏强劲增长点。具体看，复合肥节前发货逐步收尾；脲醛树脂

等领域受房地产拖累持续收缩；三聚氰胺等行业增量有限。随着春节临近，下游

开工预计下滑，备货减少。展望未来，农业需求具备政策韧性，工业结构性增长

点将部分对冲传统领域疲软，需求预计逐步趋稳。
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一、尿素行情回顾

自 2019 年尿素期货上市以来，其主力合约价格主要维持在 1500 元/吨至 3400 元/吨的区间内波动。

其中，2019 年 8 月至 12 月及 2020 年全年，受成本端支撑减弱、产能扩张及出口政策收紧等因素影响，价

格持续承压，长期处于区间低位运行。进入 2024 年 10 月后，尿素价格再度回落至低位区间，主力合约波

动中枢下移至 1600 元/吨附近。当前供需面呈现供应宽松（日产维持 20 万吨左右的高位）与需求保持刚

性、出口边际支撑、煤炭价格偏强震荡的博弈状态，致使价格低位区间震荡上行。2026 年 1 月 5 日至 23

日，受原材料成本支撑及市场情绪回暖影响，尿素期货 UR2605 主力合约震荡上行，区间上涨 2.76%。截至

2026 年 1 月 23 日，UR2601 合约收于 1788 元/吨。

图：尿素期货主力合约收盘价

数据来源：钢联数据 国信期货

图：尿素期货UR2605主力合约走势

数据来源：文华财经 国信期货
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二、产业结构分析

（一）供应总体情况

近年来，中国尿素产能持续扩张，尿素总产量也持续攀升。因此，尿素市场供应量充足、日产量持续

偏高是国内尿素市场供应端的一大特点。根据卓创资讯发布的数据，2025 年中国尿素产量达到 7240.7 万

吨，同比增长 11.93%。这一显著增长主要得益于新增产能的释放以及现有装置开工率的提升，持续的产能

扩张进程为市场提供了坚实的供给基础，使得当前阶段供应端维持宽松基调，对市场价格形成显著影响。

图：尿素年度产能、产量情况

数据来源：卓创资讯 国信期货

图：中国尿素月度产量

数据来源：卓创资讯 国信期货
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当前尿素开工负荷率居于近五年高位区间，开工热情主要受到原料煤炭价格企稳、冬季保供政策延续

以及春节前部分企业生产计划前置的共同驱动。据卓创资讯 1 月 22 日数据显示，尿素生产企业开工率为

85.99%，环比上升 2.87%%，同比上升 7.30%。煤头尿素周度产量为 124 万吨，同比上升 2.48%，环比上升

11.71%；管道化肥用气制尿素周度产量为 201 万吨，同比上升 5.26%，环比上升 5.26%。

图：中国尿素周度开工负荷率

数据来源：卓创咨询 国信期货

图：中国煤炭制尿素周度产量

数据来源：卓创咨询 国信期货
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图：中国尿素天然气制产能利用率

数据来源：卓创咨询 国信期货

（二）需求总体情况

国内尿素需求分为农业和工业，但下游的需求总体较为平稳。在我国，尿素是国内主要农作物的重要

肥料，需求占比较大。从农业需求特点来看，其消费与玉米、水稻、小麦等粮食作物的生长周期密切相关，

在春耕备肥和秋播用肥时节通常会迎来阶段性需求高峰，而夏季高温多雨时节则进入传统用肥淡季。

尿素的工业需求主要用于脲醛树脂、三聚氰胺、火电脱硝、车用尿素等领域。

图：中国粮食种植面积及产量

数据来源：钢联数据 国信期货
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图：中国玉米种植面积及产量

数据来源：钢联数据 国信期货

近年来，为确保耕地红线水平，我国在稳面积的同时主攻单产提升，农作物平均产量持续增长。这一

成就，确实部分归功于施肥量的支撑，特别是在部分地区，通过增加化肥投入弥补了耕地基础地力的不足，

从而为国内尿素需求提供了稳定的基本盘。

然而，当前农业政策的重点已从单纯“保量”转向“保质提效”，更加注重通过高标准农田建设、推

广水肥一体化及测土配方施肥等“藏粮于地、藏粮于技”的科学手段，在提升肥料利用效率的前提下实现

增产。这意味着，未来尿素需求的稳定性将更紧密地与施肥的科学性和精准性挂钩，而非依赖总量的持续

扩张。

当前正值传统需求淡季，下游市场观望情绪普遍，以刚需跟进为主，大规模集中采购意愿不强。从历

年数据看，国内复合肥周度产能运行率、三聚氰胺行业的平均开工负荷率运行均较为平稳，反映出尿素整

体需求波动有限。

图：中国复合肥周度产能运行率

数据来源：钢联数据 国信期货
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图：中国三聚氰胺周度开工负荷率

数据来源：钢联数据 国信期货

据钢联数据 1月 24 日数据显示，复合肥企业周度产能运行率为 42.96%，较上期上升 7.19%%，同比 2025

年同期上升 32.47%%，反映出当前复合肥市场的生产活跃度上升的态势。

三聚氰胺企业平均开工负荷率为 63.65%，环比上升 2.36%%，同比 2025 年同期下降 5.18%%。三聚氰胺

的国内市场需求表现平淡，采购意愿普遍一般。

在农业领域，得益于持续的政策扶持以及玉米、小麦等主要农作物种植面积有望增加，农业用肥的总

需求量将保持基本稳定，为市场提供坚实支撑。在工业领域，需求则呈现分化态势：其中，三聚氰胺等下

游产业预计将保持小幅增长，成为需求的积极因素；而主要用于人造板生产的脲醛树脂，其需求仍将受到

房地产行业调整的持续拖累，表现疲软。

综合来看，工业领域局部的增长动力与农业需求展现出的韧性，将有效对冲与地产紧密关联领域的下

滑压力，预计 2026 年 2 月份尿素整体需求将保持平稳运行。

（三）库存情况分析

在尿素新增产能持续释放、市场供应总体充裕的背景下，2025 年国内尿素企业库存一度攀升至近年高

位。然而，进入 2026 年以来，得益于出口需求保持良好态势，生产企业库存进入持续消化通道。

截至 1 月 25 日，尿素企业库存已降至 82.2 万吨，环比下降 2.14%%，同比下降幅度达到 47.58%%，去

库效果显著。同期，港口库存亦呈现回落，当前数据为 21.3 万吨，环比大幅下降 21.69%，但由于前期集

港量较大，同比仍上升 37.42%。分析表明，随着港口货源有序发运，预计后续港口库存将延续小幅减少趋

势。综合来看，出口与国内供给调节已成为影响尿素库存水平的关键变量。
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图：中国尿素周度企业库存

数据来源：卓创资讯 国信期货

图：中国尿素周度港口库存

数据来源：卓创资讯 国信期货

（四）进出口情况分析

我国是世界第一大尿素生产国，尿素总产能约占到了世界产能的 30%。这决定了我国出口政策的调整

对全球贸易流向与价格具有关键影响。近年来出口量呈现显著波动，其背后是国内保供稳价政策与市场化

出口的阶段性平衡。2023 年我国尿素出口 425 万吨，2024 年我国尿素整体出口量较少，为 26.06 万吨。

进入 2025 年，随着国内供需格局转向宽松，出口渠道成为调节供需的重要阀门。2025 年 5 月中国氮

肥协会发布的倡议书再次强调，行业正通过建立尿素出口自律机制强化企业自律，当年尿素出口 490.05

万吨。
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但由于印度正在稳步实现尿素生产的自给自足后续国内尿素行业应该相应地调整预期和策略，关注国

内供需因素。面对政策壁垒对套利空间的严格限制，头部企业加速转向海外产能布局，以属地化生产突破

出口约束。例如华鲁恒升越南尿素项目、中海化学印尼装置及鲁西化工巴基斯坦复合肥工厂等战略举措，

正是企业通过国际化产能输出响应国内政策、平衡全球价差的适应性路径，凸显了“国内稳价”与“海外

拓产”并行的行业新格局。

图：中国尿素进出口量

数据来源：国家海关总署 国信期货

我国尿素出口具有显著的季节性特征，集中窗口期通常为每年的 8 月至 11 月。这一安排主要是为了

在优先满足国内春季农业用肥需求（一季度是关键备耕与用肥时期），导致每年初出口量通常处于年内绝

对低位。基于这一政策节奏与市场规律，预计 2026 年 1 月的尿素出口量将延续下降趋势。

三、成本利润分析

尿素期货价格的核心驱动因素在于其生产成本，尤其是原料端的显著影响。尿素生产主要依赖煤（无

烟煤、烟煤）和天然气作为原料，其中无烟煤因其固定碳含量高、产气质量好，在传统工艺中更受青睐。

工艺上，原料气经合成气压缩机加压后进入氨合成塔，在高温高压及催化剂作用下合成液氨，最终用于生

产尿素。在中国市场，煤制尿素凭借资源禀赋形成了压倒性占比（约占 70%以上产能），这使得国内尿素

价格对煤炭成本变动极为敏感，尤其当煤炭价格出现趋势性波动时，成本支撑或压力会迅速传导至尿素市

场。历史走势反复验证该规律：例如，在 2019 年下半年、2020 年全年以及 2024 年三季度末至今的价格低

迷期，无烟煤价格均同步处于低位区间，充分揭示了煤价作为尿素成本基石的核心作用，并在期货价格上

得到即时且显著的反映。
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图：山西阳泉无烟煤中块绝对价格与山东尿素小颗粒挂牌主流价

数据来源：钢联数据 国信期货

从不同生产工艺的成本来看，目前天然气制尿素成本为 1978 元/吨，固定床成本为 1911 元/吨，气流

床工艺成本为 1486 元/吨。由于行业竞争格局加剧，工厂生产尿素的利润收窄。当前天然气制工艺尿素生

产毛利为-238 元/吨、固定床工艺尿素生产毛利为-181 元/吨、气流床工艺尿素生产毛利为 244 元/吨。

图：尿素生产成本

数据来源：钢联数据 国信期货
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图：中国尿素生产毛利

数据来源：钢联数据 国信期货

四、后市展望

当前国内尿素市场供应端根基稳固且充裕，国内尿素装置维持高开工负荷，产能稳步释放，市场供应

弹性显著增强。即便局部企业因成本压力进行生产微调，但行业整体供给能力充足，奠定了宽松的供应基

础.预计短期内资源保障无忧，2026 年 2 月份供应端仍将呈现宽松格局。

需求端则处于季节性淡季并呈现分化。农业需求目前正值空窗期，冬储进程有序；工业需求总体稳定

但缺乏强劲增长点。具体而言，复合肥方面，春节前出货时间缩短，部分远距离发运逐步暂停，周边发货

为主；与房地产产业链深度绑定的脲醛树脂等领域，订单收缩态势持续，形成明显拖累；而三聚氰胺等行

业虽有望实现小幅增长，但其带来的增量相对有限。本月底部分肥企或陆续停产放假。胶合板方面，随着

春节临近，胶合板开工预计陆续下滑，备货量预计减少。值得关注的是，展望未来，农业需求在政策与种

植面积支撑下具备韧性，工业领域的结构性增长点将对冲部分传统领域的疲软，预计后续需求将逐步转向

平稳。

此外，环保政策趋严可能对部分下游企业的生产连续性构成短期扰动，进而影响其原料采购节奏。

综合预判尿素期货主力合约预计仍将承压，延续区间震荡，主要运行区间大概率维持在 1600 元/吨至

1900 元/吨。其反弹的力度与持续性将取决于两大关键变量的动态博弈：一是保供政策的延续性会否对供

给弹性产生新的影响；二是成本端，尤其是煤炭价格的波动，将如何传导并重塑尿素的成本支撑边界。市

场参与者结构的变化，例如产业客户套保意愿与金融资本参与度的提升，也可能加剧区间内的价格波动。

市场正等待这些关键因素的进一步明朗。
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