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行业动态研究报告 

 
 

行业动态信息 

美国化肥库存处于较低水平 

美国化肥行业 7 月份库存数据显示，目前美国尿素较过去五年同

期平均低 42%，库存处于近三年较低水平，7 月环比减少 17%，

同比持平。磷肥库存低于近三年的平均水平，较过去五年同期平

均低 24%，7 月环比减少 22%，同比上涨 17%。钾肥库存较过去

五年同期平均高 11%，7 月环比减少 7%，同比下降 36%。整体

上看美国化肥行业库存处于相对低的水平，粮食价格的上涨支撑

了化肥价格。 

重点关注氮肥、磷肥、复合肥、合成纤维单聚体 

7 月库存数据显示名义库存仍然以上涨为主，上涨的主要有无机

酸、无机盐、钾肥、涂料、油墨、颜料、染料、初态塑料、炸药

及火工品、信息化学品、橡胶制品 11 个子行业，基本持平的有

无机碱、农药、其他专用化学品（主要指胶粘剂）3 个子行业，

下降的有氮肥、磷肥、复合肥、合成纤维单聚体 4 个子行业。 

目前库存较高的有无机碱、无机盐、氮肥、磷肥、复混肥、农药、

涂料、油墨、炸药及火工品、其他专用化学品、初态塑料、橡胶

12 个子行业库存较高，同时化纤个子行业库存也较高，而仅有无

机酸、钾肥、染料、颜料、合成纤维单聚体、信息化学品 6 个子

行业库存相对较低。 

国内氮肥无论成本计价库存还是价格计价的名义库存目前均处

于近四年同期最高水平，经测算，7 月名义库存环比下降 16.8%，

5 月到 7 月下降 26.65%，由于 5 月到 7 月价格上涨，除去价格因

素库存量由 3 月到 7 月则下降 28.84%。但由于 2010 年以来价格

走势由高到低，总体上库存量的降幅要低于名义库存的降幅。 

磷肥名义库存环比下降 24.3%，降幅相对较大，而同期磷酸一铵

下跌 9.25%，磷酸二铵上涨 0.35%，总体而言库存量降幅仍然小

于名义库存降幅。 

钾肥名义库存环比上涨 144%，但低于过去四年同期 59%，整体

库存仍然处于较低水平，因此近期钾肥价格也一直在上涨，但随

着下游需求有所放缓，上涨力度将会减弱。 

复混肥名义库存环比下降 3.57%，降幅相对较小，且远高于过去

四年的平均水平，如果库存进一步下降，将钾肥价格形成支撑。

我们预计 8 月复合肥市场会逐渐启动，整体价格稳定为主。 
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建议密切关注化肥、农药、合成纤维单聚体行业的库存下降趋势。 
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美国化肥库存处于较低水平 

美国化肥行业 7 月份库存数据显示，目前美国尿素较过去五年同期平均低 42%，库存处于近三年较低水平，

7 月环比减少 17%，同比持平。磷肥库存低于近三年的平均水平，较过去五年同期平均低 24%，7 月环比减少

22%，同比上涨 17%。钾肥库存较过去五年同期平均高 11%，7 月环比减少 7%，同比下降 36%。整体上看美国

化肥行业库存处于相对低的水平，粮食价格的上涨支撑了化肥价格。 

图 1：美国尿素库存                       单位: 百万吨 图 2：美国 MAP 库存                    单位: 百万吨

  

图 3：美国 DAP 库存                    单位: 百万吨 图 4：美国钾肥库存                    单位: 百万吨 

  

资料来源：The Fertilizer Institute (TFI)，加拿大钾肥(POT)。 

7 月名义库存仍以上涨为主 

我们通常意义上的库存是存量指标，是指工业企业在报告期末完成全部生产过程，已验收入库或可作为商

品对外销售的各种产品价值，是以成本计价的库存。但此库存仅仅在每年的 2、5、8、11 四个月公布，时间跨

度相对较长，如果能有数据能够按月来动态反映库存情况，更能及时有效的反应库存变化，那么数据及时性才

会对我们的研究和投资具有指导意义，因此我们根据现有数据计算出了以产品价格计价的库存月度指标，我们

定义为名义库存。综合成本库存与名义库存将会使我们更能有效的分析各行业的库存状况。 

7 月库存数据显示名义库存仍然以上涨为主，库存上涨的主要有无机酸、无机盐、钾肥、涂料、油墨、颜

料、染料、初态塑料、炸药及火工品、信息化学品、橡胶制品 11 个子行业，库存基本持平的有无机碱、农药、

其他专用化学品（主要指胶粘剂）3 个子行业，库存下降的有氮肥、磷肥、复合肥、合成纤维单聚体 4 个子行

业。 
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目前库存较高的有无机碱、无机盐、氮肥、磷肥、复混肥、农药、涂料、油墨、炸药及火工品、其他专用

化学品、初态塑料、橡胶 12 个子行业库存较高，同时化纤个子行业库存也较高，而仅有无机酸、钾肥、染料、

颜料、合成纤维单聚体、信息化学品 6 个子行业库存相对较低。 

下面我们对重点变化行业进行分析，国内氮肥无论成本计价库存还是价格计价的名义库存目前均处于近四

年同期最高水平，经测算，7 月名义库存环比下降 16.8%，5 月到 7 月下降 26.65%，由于 5 月到 7 月价格上涨，

除去价格因素库存量由 3 月到 7 月则下降 28.84%。但由于 2010 年以来价格走势由高到低，总体上库存量的降

幅要低于名义库存的降幅。 

但由于目前国内尿素已进入消费淡季，国内需求不大，以及出口市场成交量小，港口货存较大，上半年出

口量占总产量的 4.47%，呈现下降趋势，价格尚未达到安全边际，预计短期内尿素价格仍呈小幅下滑趋势。由

于天然气价格的上调，使得部门气头尿素企业生产成本提升，受此影响国内气头尿素部分企业开工率不足，全

国尿素开工率在 7 成。 

图 5：氮肥库存                         单位:万元 图 6：氮肥名义库存                         单位:万元
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图 7：尿素价格                         单位:元/吨 
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资料来源：中经网，石化工业协会，中信建投研究发展部 

磷肥名义库存环比下降 24.3%，降幅相对较大，而同期磷酸一铵下跌 9.25%，磷酸二铵上涨 0.35%，总体而

言库存量降幅仍然小于名义库存降幅。出口的增加、下游需求的拉动和原材料的上涨使一铵、二铵市场出现现

货供应紧张，库存消化较快。上半年产量 783.7 万吨，出口占比 6.8%。综合成本库存与名义库存我们认为磷肥

价格尚有一定的上涨空间。 

 

 



 

  

3

化工

行业动态研究报告

HTTP://RESEARCH.CSC.COM.CN

图 8：磷肥库存                     单位: 万元 图 9：磷肥名义库存                单位:万元 
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资料来源：中经网，石化工业协会，中信建投研究发展部 

钾肥名义库存环比上涨 144%，但低于过去四年同期 59%，整体库存仍然处于较低水平，因此近期钾肥价格

也一直在上涨，但随着下游需求有所放缓，上涨力度将会减弱。2010 年上半年中国进口氯化钾 251.57 万吨；其

中边贸进口 81.91 万吨，占总量的 32.5%；港口进口为 171.6 万吨；占总量的 68.2%。2010 年 6 月中国边贸进口

氯化钾 4.92 万吨，1-6 月份总计进口 81.91 万吨；去年同期的进口量为 14.81 万吨，同比增长 453%。 

图 10：钾肥名义库存                         单位:万元 图 11：钾肥名义库存                         单位:万元
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资料来源：中经网，石化工业协会，中信建投研究发展部 

复混肥名义库存环比下降 3.57%，降幅相对较小，且远高于过去四年的平均水平，如果库存进一步下降，

将钾肥价格形成支撑。我们预计 8 月复合肥市场会逐渐启动，整体价格稳定为主。 

图 12：复混肥库存                          单位: 万元 图 13：复混肥名义库存                       单位:万元
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资料来源：中经网，石化工业协会，中信建投研究发展部 

农药行业 7 月名义库存环比仅上涨 1.11%，涨幅很小，但由于产能依然过剩，成本库存的仍然维持高位，

但由于原料价格仍然较高，行业盈利能力处于下降，再加上今年以来恶劣天气的不断出现，行业整体需求下降，
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整个行业面临洗牌。 

图 14：农药库存                            单位: 万元 图 15：农药名义库存                         单位:万元
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资料来源：中经网，石化工业协会，中信建投研究发展部 

无机酸行业 7 月名义库存环比上涨 19.74%，高于近四年平均水平，但低于 09 年的库存水平，并且由成本

库存我们可以看出无机酸行业的库存已经相对较低，但由于下游氯碱、磷肥等行业处于传统淡季，后期价格波

动幅度较小。 

图 16：无机酸库存                          单位:万元 图 17：无机酸名义库存                       单位:万元
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图 18：无机碱库存                         单位: 万元 图 19：无机碱名义库存                       单位:万元
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资料来源：中经网，石化工业协会，中信建投研究发展部 
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图 20：无机盐库存                          单位: 万元 图 21：无机盐名义库存                       单位:万元
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图 22：涂料库存                           单位: 万元 图 23：涂料名义库存                         单位:万元
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图 24：油墨库存                            单位: 万元 图 25：油墨名义库存                         单位:万元
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图 26：颜料库存                            单位: 万元 图 27：颜料名义库存                         单位:万元
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资料来源：中经网，石化工业协会，中信建投研究发展部 
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图 28：染料库存                            单位: 万元 图 29：染料名义库存                         单位:万元
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图 30：初态塑料库存                     单位: 万元 图 31：初态塑料名义库存                  单位:万元 
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图 32：合成纤维单聚体库存              单位: 万元 图 33：合成纤维单聚体名义库存            单位:万元 
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图 34：专项化学品库存                      单位: 万元 图 35：炸药及火工品名义库存                 单位:万元
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资料来源：中经网，石化工业协会，中信建投研究发展部 
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图 36：信息化学品库存                      单位: 万元 图 37：信息化学品名义库存                 单位:万元 
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图 38：其他专用化学品库存              单位: 万元 图 39：胶粘剂名义库存               单位:万元 
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图 40：橡胶制品库存                        单位: 万元 图 41：橡胶制品名义库存                   单位:万元 
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资料来源：中经网，石化工业协会，中信建投研究发展部 

我们上面的研究主要是给市场提供一个判断产品价格未来走势的一个方法，但我们知道影响产品价格的影

响因素比较复杂，仅以库存来判断可能存在一定的局限性，但我们研究发现，库存适合对产品价格做中期判断，

不适合短期和长期的判断，因为短期产品价格影响因素太多，长期要看成本和供求关系，同时需要说明的是，

库存是一个相对指标，在不同经济形势下，以及心态不同会导致库存对价格的影响不尽相同，但是，通过同期

库存比较，以及环比的变化，我们能够判断产品价格未来走势，因而通过库存来判断价格走势，要比我们仅仅

依靠现有价格来判断未来价格更有意义。 
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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