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图 28：尿素出口：万吨 图 29：尿素出口：印度：万吨

数据来源：

相比疫情这种不确定因素，导致出口减少的直接原因是印标招标价格过低，国内出口积极性不高。

2019 年下半年以来，印标的招标价格自 276 美元/吨连续走低，中标量从高峰期的 100 万吨到 2020

年 3月份甚至招不满 10万吨。结果每轮中标价发布后都带来行情的进一步走低，无法对国内市场形

成有效支撑。

图 30：印标统计
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6.1 内外盘价差：长期收窄，目前仍然偏高

除去临时性的新冠疫情影响，长期趋势来看，国产尿素出口难度增加的原因在于海外价差扩大以及

成本优势下滑。小颗粒价差逐步走低，上半年表现稳定。大颗粒和伊朗尿素有一定差距且价差长期保

持高位，中东气头尿素相比国内煤制尿素具备成本优势。中国尿素优势在于量足，但价格有时偏高导

致难以和印标接轨。随着内外价差拉大，出口氮肥总量近年来持续走低，尿素出口占比同步下降。2019

年以来，内外价差收窄和印度需求大量增加，出口有所回升。

图 31：大颗粒价差 图 32：尿素出口量（万吨）

数据来源：



定期报告

20/ 24 请务必阅读报告正文之后的重要声明

七、原料端：尿素成本与供需双驱动

图 33：尿素现货走势

数据来源：

 2016年供给侧改革，煤炭行业加速去产能，动力煤价格翻倍，烟煤、无烟煤、褐煤价格大幅上涨。

尿素下半年价格从 1200元/吨上涨至 1750元/吨，累计涨幅 45.83%。

 2017年“煤改气”政策快速推进，冬季天然气出现短缺。尿素气头企业遭遇天然气涨价和政策限产，

冬季日产量下降、成本抬升，尿素价格四季度上涨 15.00%。

 2018年煤炭价格稳定，冬季天然气价格走高，部分企业限产，尿素价格升至 5年来最高。

 2019年煤炭去产能放缓，价格稳定下行，煤制尿素成本下降 8.4%。天然气价格冬季涨幅不大，

限产少量发生。尿素价格在春季用肥旺季结束后价格持续走低。

 煤炭和天然气等原料成本下行，冬季产量接连新高，2020年一季度尿素价格已经回到 2017年水

平。

 回顾 2016-2020年行情，尿素价格长期驱动因素来源于原料成本和产能变化；短期驱动因素为农

业生产带来的季节性供需变化。
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7.1 煤炭：价格稳中有降

2020年煤炭行业供给依旧宽松，煤价整体平稳。上半年煤化工行业受疫情影响开工率普遍下降，

煤炭需求低于去年同期。4月份随着复工复产的推进，煤炭需求好转。加上国内对进口煤的管控，煤

价出现一轮回升。预计全年煤炭价格稍有回暖，价格中枢上移。

图 34：动力煤 图 35：无烟煤

数据来源：

 上半年煤头尿素成本整体低于 2019年。动力煤 Q1、Q2均价较 2019年分别下降 6.2%、7.3%。

无烟煤 Q1、Q2均价较 2019年分别下降 9.7%、14.7%。

 4月份开始动力煤价格回升，尿素产品端降价带来生产利润下降。无烟煤 3月份开始价格下滑较

快。
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