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市场动向

据同花顺，3 月 11 日生意社尿素产业链指数为 92.98，较昨日下降

了 0.12 点，较周期内最高点 166.13 点(2021-10-31)下降了 44.03%，

较 2016 年 08 月 16 日最低点 74.12 点上涨了 25.45%。据卓创资讯，

3月 11 日，尿素行业日产 19.79 万吨，较上一工作日减少 0.18 万吨，

较去年同期增加 0.91 万吨；今日开工 87.95%，较去年同期 86.71%

提升 1.24%。装置整体运行正常，日均产量在 19.6-20 万吨附近波动，

位于同期最高水平。本期尿素企业库存量 122.27 万吨，较上期减少

7.24 万吨，环比减少 5.59%。农业方面，返青肥收尾，需求减少，

对市场支撑走弱。国内法检依旧严格，暂无出口可能性。华中、华

北地区复合肥生产持续，基层提货积极性抬升，复合肥厂开工率持

续提升，复合肥成品库存高企，尿素库存较高，对原料采购进度相

对稳定。农业需求中原及苏皖地区返青肥连续开展，不过前期部分

提前备货，但随着小麦春季用肥陆续开展，尿素采购力度仍能维持，

对价格有一定支撑。工业方面，近日受环保预警影响，河南、河北



等地下游工业开工下降，尿素工业需求支撑一般。企业库存去库放

缓，同比仍然偏高。尿素新单成交减少，主流订单天数有所下降。

虽有刚需，但下游存抵触心态，而市场情绪也暂时未有好转。供应

充裕而下游需求阶段性放缓。

行情研判

贸易商开始出货，期现价差迅速收敛，期现套保货开始流向市

场，期货价格高位回落，带动市场氛围降低，尿素回归弱势。

我们在 2 月 14 日《尿素：静待春暖花开》中对农业需求的逐步

释放寄予希望，然直至返青肥收尾仅带来一波短暂脉冲式上涨，

随后再度转弱。上海大陆期货投资咨询部认为，成本端煤炭价

格稳中偏弱，企业利润空间收窄，需求端农业需求进入扫尾阶

段，下游需求放缓后，盘面再度转弱。虽然集中返青肥告一段

落，但春耕持续，南方甘蔗、水稻等作物用肥旺季持续，刚需

较强，加上工业刚需，为整体需求提供一定支撑，随着三月后

储备开始放货，叠加产能释放，若出口持续受限，整体供大于

求格局难改，关键压力 1780，如无法实质性突破，盘面仍有进

一步走弱风险，短期关注压力情况，适当高空策略。
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市场动向

卓创资讯统计：山东市场购销氛围清淡，进口针叶浆现货价格调整

空间相对有限。进口阔叶浆市场供应依旧宽松，部分贸易商出货积

极性较高，下游延续压价采购。进口本色浆及进口化机浆市场供需

两弱。针叶浆：乌针、布针报收 5820-5870 元/吨，月亮报收 6250

元/吨，太平洋报收 6260-6280 元/吨，雄狮、马牌报收 6330-6350

元/吨，银星报收 6580 元/吨，南方松报收 6550-6750 元/吨，凯利

普报收 6700 元/吨，北木报收 6750 元/吨，金狮报收 6950 元/吨。3

月 9 日，国家统计局发布 2025 年 2 月份工业生产者出厂价格数据情

况。2025 年 2 月份，全国工业生产者出厂价格同比下降 2.2%，环比

下降 0.1%，降幅比上月均收窄 0.1 个百分点;工业生产者购进价格同

比下降 2.3%，环比下降 0.2%。值得关注的是，2025 年 2 月份印刷和

记录媒介复制业工业生产者出厂价格同比下降 1.6%，2025 年 1—2

月份印刷和记录媒介复制业工业生产者出厂价格同比下降 1.6%。2

月，国内造纸业 PPI 环比上涨，报收 97.5 点，同比上涨+3.0 点，连

续 24 个月边际上涨。据悉，月亮纸浆厂计划 3 月底开始为期 20 天

的检修，预计减少供应量 3 万吨；和平河纸浆厂计划 4 月份开始为

期 18 天的检修，预计减少供应量 2.3 万吨。3月 11 日，浙江嘉兴景

兴纸业，废纸收购价格上调 30 元/吨，调整后不带票到厂价格为 1540

元/吨。中国市场进口 NBSK 成交放缓，买卖双方在 3 月 17 日至 21

日的年度上海纸浆周期间安排了面对面的会议。

行情研判

加拿大针叶浆供给压力明显，国内港口现货库存持续处于高位

使得市场承压，行业淡季背景下，夏季市场压力明显增大，纸

浆承压进入弱势阶段。我们在去年 8 月 15 日《纸浆：企稳反

弹势头》中可以回顾一下上一轮反弹周期主要归因于下半年消

费需求向好预期，此后这一轮反弹持续到今年 2 月份，但反弹

幅度不足 8%。上海大陆期货投资咨询部认为，目前下游需求反

馈一般，对于纸浆采购一般，库存压力较大，若 4 月检修落地

叠加进口减量，价格有望反弹，但需警惕成品纸需求持续疲软

对浆价的压制。上方关键压力 5980，可尝试高空策略。
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市场动向

据 Mysteel，3 月 11 日，全国主港铁矿石成交 51.40 万吨，环比减

23.3%；237 家主流贸易商建筑钢材成交 10.55 万吨，环比增 18.7%。

本期日均铁水产量 230.51 万吨，环比+2.57 万吨；高炉开工率

79.51%，环比+1.22%；高炉炼铁产能利用率 86.54%，环比+0.96 个

百分点；钢厂盈利率 53.25%，环比+3.03 百分点。2025 年 03 月 03

日—03 月 09 日澳洲巴西铁矿发运总量 2642.5 万吨，环比减少 95.1

万吨。澳洲发运量 1826.2 万吨，环比减少 115.1 万吨，其中澳洲发

往中国的量 1487.4 万吨，环比减少 80.9 万吨。巴西发运量 816.3

万吨，环比增加 20.1 万吨。全球发运冲高后小幅回落。3 月 3 日-3

月 9 日，10 个重点城市新建商品房成交（签约）面积总计 146.19

万平方米，环比下降 25%，同比增长 19.6%。3 月 3日-9 日期间，澳

大利亚、巴西七个主要港口铁矿石库存总量 1285.7 万吨，环比上升

41.2 万吨，目前库存绝对量略低于年初以来的平均值。淡水河谷在

一封电子邮件中声明，Carajás 铁路于周日晚被 Gavi o Indigenous

People成员封锁，他们正在采取适当措施，明确、安全地放行Carajás
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生产铁矿石的路线。

行情研判

成材终端仍处于缓慢恢复阶段，国内建筑工程开工复工缓慢恢

复，资金问题依旧是主要因素，铁矿供应压力依旧存在，到港

量仍维持低位但回升预期增强，后续铁矿供应压力依旧存在，

预期转弱。铁矿主力 05 合约昨日仍在努力重回 780，目前形成

小区间震荡走势，期价还是再创新低，说明短期弱势格局下预

期已经转弱。终端需求复苏缓慢，3 月钢材采购量预计环比增

30%，但出口反倾销压力及国内粗钢产量调控政策仍抑制市场情

绪。05 合约 780 之下短期呈破位走弱走势，关注跌势是否放缓，

收回 780 则视为可企稳反弹，否则依然弱势运行。


