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核心观点 中性
供应方面，日产继续维持同比偏高，且仍有向上的预期；出口政策放松，但出口利润有限；当前东北地
区尚有需求，工业需求尚可。综合来看，现货价格下调后，短期或将有所企稳。

月差 中性 当前出口政策发生变化，09合约预期并不明朗，9-1月差方向有待明确。

政策 中性 本周无重要政策。

现货
中性

偏多
日产仍处于绝对高位，且近期部分企业检修恢复，开工率仍有提升空间，周末现货市场在出口政策放松
的刺激下出现大幅度反弹，但贸易商对涨价的接受度不及预期，成交数量不支持进一步大幅上涨。

库存
中性

偏多
农业需求旺季，库存继续下降，但随着农业需求即将全面告一段落，去库的节奏或将放缓。

出口
中性
偏多

出口法检政策出现明显放松，但目前的出口利润有限，国际价格并无大幅上涨的基础，因此，出口政策
的利好或需求国际尿素价格的上涨才能得以体现。

需求
中性
偏空

华北和长江流域需求高峰已过，复合肥厂拿货的节奏或将放缓，东北地区需求尚可，但需求或近尾声；
工业需求方面，三聚氰胺利润较差，开工率终于开始下滑。
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◼ 当前除东北地区外，用肥的旺季已经告一段落，周末的法检放松消息对市场的刺激作用非常明显，终端贸易

商纷纷拿货，企业也同时大幅调升价格，但周一部分企业的收单并未十分理想，显示出当前需求并未能支持

现货价格大幅上涨。
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◼ 出口法检政策虽然大幅度的调降了法检所需要的时间，但由于当前出口利润并不理想，出口数量增长的空间

或比较有限。
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◼ 近期山西丰喜、山东润银、七台河等装置恢复生产，或使得检修量延续减少，开工率或有回升。
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◼ 当前东北需求启动，库存有所下降，但后续需求的持续性或有限，库存去库预期并不强。

◼ 港口库存保持平稳，虽然部分企业已经开始集港准备出口，但是尚未反应到港口库存上来。
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◼ 上周在出口政策利好的刺激下，尿素价格触底反弹，同时，下游水稻区农业提前备肥，东北区域补仓支撑下，

尿素企业订单增加，主流订单天数回升，但本周一销售并未十分向好，涨价的持续性有待验证。
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◼ 当前复合肥旺季已过，价格基本稳定，部分地区价格略有松动。
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◼ 根据隆众资讯统计，西南地区复合肥装置生产稳定，其中贵州西洋3条线运行，金象双塔运行，美丰

开工8成，中化重庆涪陵一条线生产，云图控股眉山厂区开工在5成附近，云天化开工率在8成。
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◼ 近期三聚氰胺市场表现明显弱于常年同期，价格呈现缓慢下跌趋势，下游需求较差。
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◼ 三聚氰胺价格缓慢下跌的情况下，部分企业已经出现亏损，开工率终于如期下降，终端需求目前仍无好

转迹象，整体销售依然欠佳。
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◼ 经过一段时间明显的下跌之后，动力煤进口已经出

现倒挂，贸易商开始出现挺价倾向，动力煤短期价

格或略有反弹。
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◼ 仓单较历史同期明显偏高。
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分项\时间 2023/9 2023/10 2023/11 2023/12 2024/1 2024/2 2024/3 2024/4 2024/5 2024/6 2024/7 2024/8 2024/9 2024/10 2024/11 2024/12

总供给 488.70 544.80 539.20 503.24 490.23 528.40 559.21 542.04 563.55 564.10 547.98 527.21 536.40 547.62 546.54 538.65

产量 488.70 544.80 539.20 503.10 489.90 528.40 559.20 542.03 563.54 564.09 547.97 527.20 536.39 547.61 546.53 538.64

进口 0.00 0.00 0.00 0.14 0.33 0.00 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01

总需求 588.78 553.14 556.74 495.32 462.32 481.42 610.92 581.93 533.57 531.36 533.75 538.36 536.21 519.00 532.29 522.93

农业及其他 256.84 324.61 320.87 279.45 299.42 326.82 355.18 357.23 327.80 345.03 331.20 307.14 317.53 313.12 326.91 288.42

复合肥 130.00 79.40 88.00 86.00 59.20 55.40 117.87 98.79 91.25 71.36 78.00 101.09 89.93 76.22 78.55 97.68

人造板 45.24 50.80 52.29 52.29 56.02 53.56 58.84 52.31 48.83 49.07 51.57 49.16 45.69 48.90 52.81 52.81

三聚氰胺 37.70 42.33 43.58 43.58 46.68 44.63 49.03 43.59 40.69 40.89 42.98 40.97 38.07 40.75 44.01 44.01

出口 119.00 56.00 52.00 34.00 1.00 1.00 30.00 30.00 25.00 25.00 30.00 40.00 45.00 40.00 30.00 40.00

过剩量 -100.1 -8.3 -17.5 7.9 27.9 47.0 -51.7 -39.9 30.0 32.7 14.2 -11.2 0.2 28.6 14.2 15.7

产量同比 3.43% 17.01% 17.47% 9.23% 6.71% 17.79% 9.67% 7.91% 12.17% 12.98% 7.80% 3.15% 9.76% 0.52% 1.36% 7.06%

供给同比 3.42% 16.97% 17.47% 9.24% 6.73% 17.79% 9.67% 7.91% 12.17% 12.98% 7.81% 3.15% 9.76% 0.52% 1.36% 7.04%

消费同比 22.71% 25.04% 18.34% -1.78% 0.27% 10.62% 15.74% 22.29% 13.66% -3.77% -6.64% 4.45% -8.93% -6.17% -4.39% 5.57%
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