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俄乌冲突升级，如何影响农化产品全球供应？ 

——农化行业动态跟踪之一 
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事件：北京时间 2月 24日，俄罗斯与乌克兰地缘政治冲突全面升级，俄罗斯总

统普京宣布对乌克兰顿巴斯地区采取特别军事行动。截至北京时间 2月 24日晚

8点，英国及其盟国宣布同意对俄罗斯实施 “大规模一揽子”制裁计划。 

点评： 

俄乌冲突影响小麦等粮食出口，国际粮价或将进一步上行 

俄罗斯和乌克兰为全球小麦、玉米和葵花籽油的贸易重心，同时乌克兰的可

耕地面积在欧洲排名第一，被称之为“欧洲粮仓”。根据美国农业部数据，2021

年俄罗斯和乌克兰的葵花籽油出口量分别占全球出口量的 28%和 50%；2021

年俄罗斯和乌克兰小麦的出口量分别占全球出口量的 17%和 10%，俄乌两国分

别为全球小麦第一和第五大出口国。 

由于俄乌战争的发生，乌克兰当地的粮食企业生产出现明显的不确定性，以

小麦、玉米为代表的农产品种植、生产将受到明显影响。此外，由于美国、英国、

欧盟等纷纷表示将对俄罗斯进行制裁，后续俄罗斯以农产品为代表的商品出口压

力将明显增大，由此将进一步推升国际粮价上行。自疫情发生以来，由于全球各

国对于粮食安全的重视，国际粮价持续走高，根据芝加哥期货交易所（CBOT）

当地时间 2月 23日结算数据，当前小麦、玉米、大豆等产品价格均位于近 5年

来的最高点，三种代表性粮食产品价格自 2021 年年初以来分别上涨了 38%、

41%和 27%。 

俄罗斯为化肥出口大国，受制裁后全球化肥供应压力将激增 

受益于丰富的天然气和钾矿资源，俄罗斯在国际化肥供应链中占据重要地

位。根据金联创数据，俄罗斯为全球三大化肥的最大出口国之一。在钾资源及钾

肥方面，根据 USGS2021年报告，2020年俄罗斯钾矿产量的全球占比为 18%，

排名全球第二，仅次于加拿大；俄罗斯钾矿储量的全球占比为 16%，位列全球

第三。2021年俄罗斯钾肥出口量为 1190万吨，同比增长 24.2%，创历史新高。

在氮肥方面，2021年俄罗斯无机氮肥出口量达 1446万吨，同比增长 5.3%，同

样为历史最高值。此外，由于天然气为氮肥生产过程中的重要原料之一，同时俄

罗斯天然气产量在全球排名第一，占比达 16.6%（BP，2020年），对俄罗斯天

然气出口的限制也同样会影响全球氮肥的生产与供应。在磷肥方面，根据 USGS

数据，2020年俄罗斯磷矿产量位列全球第四，同时也是全球第三大磷肥出口国。

后续来看，随着欧美国家对俄罗斯实施制裁，全球化肥供应将会出现明显短缺，

进而抬升全球化肥价格。 

投资建议：俄乌战争的爆发将对全球粮食、化肥供应造成严重影响，进而推升相

关产品价格，或将对国内相关企业形成利好。建议关注钾肥板块的亚钾国际、盐

湖股份、东方铁塔，磷肥及磷化工板块的川恒股份、兴发集团、云天化、云图控

股、新洋丰、川发龙蟒、湖北宜化、司尔特、川金诺，氮肥板块的华鲁恒升、鲁

西化工、阳煤化工。 

风险分析：地缘政治冲突持续升级，下游需求不及预期，产品及原料价格大幅波

动，进出口贸易风险。 
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行业与沪深 300指数对比图 
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图 1：2011-2021年全球小麦出口量及俄乌两国占比情况  图 2：2011-2021年全球葵花籽油出口量及俄乌两国占比情况 

 

 

 

资料来源：iFinD，美国农业部，光大证券研究所整理 

 
资料来源：iFinD，美国农业部，光大证券研究所整理 

 

图 3：2016年至今 CBOT小麦、玉米、大豆期货结算价（活跃）走势（美分/蒲式耳） 

 

资料来源：iFinD，芝加哥期货商品交易所（CBOT），光大证券研究所整理，数据截至 2022.02.23 

 

图 4：2020年俄罗斯钾矿产量占全球 18%  图 5：2020年俄罗斯钾矿储量占全球 16% 

 

 

 

资料来源：USGS，光大证券研究所整理 

 
资料来源：USGS，光大证券研究所整理，注：储量数据并不考虑死海内的钾资源储量 
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图 6：2011-2021年俄罗斯钾肥出口量  图 7：2011-2021年俄罗斯无机氮肥出口量 

 

 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

 

图 8：2010-2020年俄罗斯天然气产量及全球占比  图 9：2020年俄罗斯磷矿产量位列全球第四 

 

 

 

资料来源：Wind，BP，光大证券研究所整理 

 
资料来源：USGS，光大证券研究所整理 
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行业及公司评级体系 

评级 说明 
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买入 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上 

增持 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的投资评级。 

基准指数说明： 
A股主板基准为沪深 300指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港股基准指数为恒生

指数。 
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