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化肥市場週報（03.02-03.08）                           
                                                                

市場：價格全面升溫，政府要求淡儲尿素提前投放市場 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

氮肥： 
上周全國各地尿素市場的普漲格局超出了我們的預期。大部

分省區的尿素出廠價都已升至1900元/噸以上。東北、西南

和山東的尿素出廠價升至2000元/噸的水準，市場批發價則

上升至2200～2300元/噸。尿素上漲的原因眾多，但有兩點

我們認為是本次行情的主要動力，其一是冬儲不利和停產檢

修造成的尿素供給損失在季節性用肥高峰期突顯；其二是尿

素前期的連續上漲迫使用戶提前採購春播用肥。由於政府要

求淡季商業儲備提前入市，預期尿素的價格上漲動力將弱

化，但由於需求強勁，對尿素大春期間維持高位持樂觀預期。

 
磷肥： 

上周磷銨開工率良好，部分地區由於運輸問題甚至出現供貨

緊張的局面。上周55％的一銨價格約為1800～1950元/噸，

價格較上周上漲50元/噸；64％的二銨價格維持穩定，仍在

2800元/噸左右，部分地區漲至2900元/噸。需要說明的是大

多數廠價執行的前期低價訂單，高端價格的成交仍然較少。

由於合成氨價格快速上漲，預計短期內磷銨仍將以穩定為

主，一銨價格或會有小幅上漲。 

 
鉀肥： 

上周進口氯化鉀回升至4200～4500元/噸的水準，但市場對

中化、中農和鹽湖鉀肥出臺的新價格政策持懷疑態度，市場

成交依然清淡。中化和中農制定進口60％氯化鉀的價格區間

為4300～4700元/噸。鹽湖鉀肥60％氯化鉀出廠價定在4200
元/噸。短期內由於新的合同談判未果，預期價格會在4000
～4700元/噸之間波動，長期則需關注全球鉀肥貿易談判的

結果。上周國內50％硫酸鉀的價格穩定在4200~4300元/噸
之間，市場冷清，硫酸鉀和氯化鉀的價格出現倒掛局面。 

 
複合肥： 

隨著春耕備肥工作的逐步展開，上周複合肥市場繼續以穩中

小漲的態勢運行。45％通用氯基複合肥出廠價格約為2250
～2500元/噸，45％通用硫基複合肥的出廠價格約為2500～
2700元/噸。企業開工率普遍達到八九成，新訂單的價格基

本都提至高端水準。目前上游成本上漲導致生產商有提價的

願望，預期短期內複合肥仍將維持穩中小漲的局面。  

 

第一上海研究部 

0755-33367018 
 
 
 
國內主要化肥價格走勢圖 
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行業要聞： 

發改委要求部分省區化肥淡季商業儲備提前投放市場  

 

發展改革委經濟貿易司和財政部經濟建設司 3 月 5 日共同發佈《關於部分省區化肥淡季商業儲備提前投放市場

的通知》（下稱《通知》），要求黑龍江、吉林、遼寧、內蒙古、新疆、四川省（區）的化肥淡季商業儲備承儲

企業提前投放化肥淡儲。《通知》稱，當前春耕正由南向北陸續展開，為滿足農業生產需要，穩定化肥市場價

格，經研究，准予有關化肥淡季商業儲備企業提前將區域內淡儲尿素投放市場。有關企業要積極安排淡儲尿素

出庫，滿足農民購肥需要。同時，相應調整承擔提前投放任務企業本次的淡儲考核指標，繼續考核企業累計調

入量、累計購進量（或生產量）和平均庫存量指標，不再要求企業在淡儲期的後兩個月中至少有一個月的月末

淡儲化肥庫存量要高於淡儲任務量，同時要求企業 3 月份尿素銷售量須大於當月調入量。 

 

中央化肥儲備機制呼之欲  

 

近日，有市場報導政府有關部門正就化肥儲備進行討論。國家有意在2009和2010年分兩批建立中央化肥儲備，

每批的儲備量為500萬噸， 2010年建立總量達1000萬噸的化肥國家儲備，但此事尚未最終確定。2008年底，中

華全國供銷合作總社向國務院遞交了《關於建立中央化肥儲備制度的報告》（下稱《報告》）。隨後，《報告》

得到了溫總理的批示，相關部門開始進行調研。” 

  

中華全國供銷合作總社在《報告》中認為，中央化肥儲備不僅可以保證化肥充足供應，而且政府可以掌控化肥

價格。進入國家儲備庫的化肥，可以成為國家調節市場供求、引導市場價格的重要砝碼，從而起到維護化肥市

場穩定的作用。 中央化肥儲備機制一旦得以確定，參照現有原油國家儲備體系，中農有望成為執行主體之一。 

根據《報告》的建議，中央化肥儲備制度一旦得以建立，現行的化肥商業淡季儲備制度將被替代。  

 

現行的化肥淡儲制度源於2004年。2004年11月，國家發改委、財政部向國務院提出建立化肥淡儲的意見。2005

年1月，國家發改委出臺了《化肥淡季商業儲備管理辦法》，確定了以流通企業為主、兼顧大型化肥生產企業

並且淡儲化肥經營盈虧由承儲企業承擔的化肥淡儲方式，其運行原則是企業儲備、銀行貸款、政府貼息和市場

運作。 但2008年底的市場行情使現行淡儲制度陷入窘境。事實上，在化肥行情不景氣的當下，商業儲備已陷

入兩難的境地。目前國家給予承儲企業的貼息收益有限，但貸款、倉儲等費用卻需企業解決。由於化肥市場不

景氣，不少企業僅進銷之間的差價就可能要承擔數百元的損失，2008年冬季淡儲不力也就在情理之中。  
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行業資料：（截止2008年12月數據） 

產量數據： 

 

圖表 1：國內化肥（折純）月度產量情況 圖表 2：國內氮肥（折純）月度產量情況 
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資料來源：第一上海 資料來源：第一上海 

 

圖表 3：國內尿素（折純）月度產量情況 圖表 4：國內合成氨月度產量情況 
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資料來源：第一上海 資料來源：第一上海 

 

圖表 5：國內磷肥（折純）月度產量情況 圖表 6：國內鉀肥肥（折純）月度產量情況 
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進出口數據： 

 

圖表 7：尿素出口數據 圖表 8：氯化鉀進口資料 
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資料來源：第一上海 資料來源：第一上海 

 

圖表 9：硫酸鉀進口資料 圖表 10：磷酸一銨（MAP）出口數據 
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圖表 11：磷酸二銨（DAP）進出口數據 圖表 12：複合肥進出口數據 
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成本分析跟蹤： 

需要特別說明我們給出的資料只是研究員基於行業認識的總結性和經驗性資料，單個企業的資料會因技術、工

藝和管理等差異而不同，而老企業的噸折舊金額可能會比我們給出的資料小很多，因此以下資料僅供投資者在

行業分析中參照。 

 

主要原料價格及化肥成本跟蹤： 

项目 单位 上周 本周 变动 项目 单位 上周 本周 变动

山西阳泉无烟（小块）煤 RMB元/吨 750 720 -4.0% 秦皇岛5500大卡动力煤 RMB元/吨 550 550 0.0%

工业用电 RMB元/千瓦时 0.35 0.35 0.0% 中型煤头尿素完全成本 RMB元/吨 1717 1694 -1.3%

中型气头头尿素完全成本 RMB元/吨 1453 1453 0.0% 大型气头尿素完全成本 RMB元/吨 1276 1276 0.0%

资料来源：第一上海

 
 

尿素成本分析： 

中小型煤头尿素 吨合成氨消耗指标 价格 费用

原料煤（吨） 1.30 720.00 ￥936.00

燃料煤（吨） 0.10 550.00 ￥55.00

电（千瓦时） 1550.00 0.35 ￥542.50

合计 ￥1,533.50

煤头尿素 吨尿素消耗指标 价格 费用

合成氨（吨） 0.57 1,533.50 ￥877.16

蒸汽－燃料煤（吨） 0.18 550.00 ￥96.25

电（千瓦时） 268.00 0.35 ￥93.80

编织袋 20.00 2.50 ￥50.00

其它原材料 ￥50.00

原材料成本合计 ￥1,167.21

折旧 ￥250.00

修理、维检和其它制造费 项目年维修费约为2000万元 ￥67.00

工资及福利 ￥60.00

生产成本 ￥1,544.21

管理和销售费用 项目按年1500万元计 ￥50.00

财务费用及其它 按贷款6亿，5％息率 ￥100.00

吨尿素完全成本合计 ￥1,694.21

资料来源：第一上海

以15亿投资建30万吨尿素项目20年折旧计

项目600人年均工资3万元计
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中小型气头尿素 吨合成氨消耗指标 价格 费用

天然气（立方米） 985.00 1.00 ￥985.00

电（千瓦时） 1160.00 0.35 ￥406.00

合计 ￥1,391.00

气头尿素 吨尿素消耗指标 价格 费用

合成氨（吨） 0.60 1,391.00 ￥834.60

蒸汽－燃料煤（吨） 0.24 550.00 ￥132.00

电（千瓦时） 124.00 0.35 ￥43.40

编织袋 20.00 2.50 ￥50.00

化学品等其它原材料 ￥50.00

原材料成本合计 ￥1,110.00

折旧 ￥133.00

修理、维检和其它制造费 略低于同类煤头企业 ￥60.00

工资及福利 ￥50.00

生产成本 ￥1,353.00

管理和销售费用 项目按年1500万元计 ￥50.00

财务费用及其它 按贷款3亿，5％息率计 ￥50.00

吨尿素完全成本合计 ￥1,453.00

大型气头尿素 吨合成氨消耗指标 价格 费用

天然气（立方米） 1030.00 1.00 ￥1,030.00

电（千瓦时） 100.00 0.35 ￥35.00

合计 ￥1,065.00

气头尿素 吨尿素消耗指标 价格 费用

合成氨（吨） 0.58 1,065.00 ￥617.70

蒸汽－燃料煤（吨） 0.24 550.00 ￥132.00

电（千瓦时） 30.00 0.35 ￥10.50

编织袋 20.00 2.50 ￥50.00

其它原材料 ￥50.00

原材料成本合计 ￥860.20

折旧 35个亿投资,20年折旧(全新设备) ￥218.75

修理、维检和其它制造费 项目按约5000万元计 ￥62.50

工资及福利 ￥20.00

生产成本 ￥1,161.45

管理和销售费用 项目按约3000万元计 ￥40.00

财务费用及其它 按贷款12个亿，息率5％ ￥75.00

吨尿素完全成本合计 ￥1,276.45

资料来源：第一上海

按400人年均工资4万元计

按8亿投资，20年折旧计

按500人年均工资3万元计
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公司估值： 

圖表 13：港股相關公司估值情況表 

现价（港币）

2009-3-6 2008年 2009年 2010年 2008年 2009年 2010年

中化化肥 297 3.24 -8.73% 6.33 买入 0.36 0.41 0.48 9.00 7.90 6.75 氮肥、磷肥、钾肥、复合肥

玖源集团 827 0.11 0.00% 0.30 买入 0.011 0.034 0.055 10.00 3.24 2.00 氮肥、复合肥

中航集团 161 1.65 -2.74% 3.60 买入 0.40 0.54 0.68 4.13 3.06 2.43 钾肥、磷肥

中海石油化学* 3983 3.61 -1.73% － 未评 0.36 0.41 0.42 10.03 8.80 8.60 氮肥、磷肥

P/E
备注

EPS(港币）
代码 目标价 评级上周表现

資料來源：公司資料，第一上海，*為彭博預測資料 

 

圖表 14：相關 A 股公司估值水準 

现价（RMB）

2009-3-6 2008年 2009年 2010年 2008年 2009年 2010年

辽通化工 000059 7.56 6.63% 0.31 0.24 1.11 24.47 31.15 6.79

泸天化 000912 10.23 9.53% 0.85 0.92 1.10 12.00 11.13 9.34

四川美丰 000731 7.51 5.77% 0.40 0.66 0.75 18.63 11.40 9.98

云天化 600096 24.74 2.36% 1.61 2.02 2.07 15.39 12.25 11.93

建峰化工 000950 13.53 14.47% 0.88 0.80 1.34 15.38 17.01 10.07

沧州大化 600230 11.63 4.87% 0.64 1.49 1.72 18.17 7.79 6.75

赤天化 600227 8.43 8.22% 0.76 0.94 1.34 11.06 9.01 6.29

鲁西化工 000830 4.72 9.77% 0.24 0.26 0.30 19.90 17.98 15.68

湖北宜化 000422 12.69 15.26% 0.93 1.09 1.24 13.65 11.64 10.20

华鲁恒升 600426 14.01 25.54% 0.86 1.05 1.34 16.27 13.35 10.46

柳化股份 600423 9.99 11.00% 0.72 0.92 1.13 13.94 10.86 8.85

六国化工 600470 9.24 14.24% 0.68 0.82 0.86 13.63 11.25 10.76

芭田股份 002170 12.00 5.08% 0.41 0.78 0.92 29.27 15.47 13.07

盐湖钾肥 000792 50.75 3.61% 2.47 4.37 4.98 20.53 11.62 10.18

均值 17.30 13.71 10.02

EPS(RMB） P/E
代码 上周表现

 
資料來源：WIND, 第一上海 
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