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行业点评报告

2022年06月07日

东亚前海：重视磷化工涨价行情

行业点评

2022 年初以来，磷化工相关产品价格大幅上涨。根据百川盈孚数据，

磷矿石方面，截至 2022年 6月 6日，国内磷矿石市场均价报 904元/吨，
较年初上涨 259 元/吨，涨幅为 40.2%；磷酸一铵方面，截至 2022 年 6
月 6日，国内磷酸一铵市场均价报 4464元/吨，较年初上涨 1586元/吨，
涨幅为 55.1%。磷酸铁锂方面，截至 2022年 6月 6日，国内磷酸铁锂市

场均价报 15.6万元/吨，较年初上涨 4.9万元/吨，涨幅为 45.8%。磷矿石
为磷化工产业链上游原料，磷酸一铵、磷酸铁锂为下游产品。磷化工产

业链上多个产品价格的上涨主要源自供需两方面影响。

供给端，受供给侧改革和“能耗双控”影响，磷化工产业落后产能

已基本出清，新增产能有限。磷矿石方面，国内磷矿石产量从 2017 年
的 12313.24万吨下降至 2020年的 8893.3万吨，降幅为 27.8%。2021年
国内磷矿石产量为 10289.9万吨，虽有所回升，但相较于 2017年仍下降
2023.3万吨。磷肥方面，磷肥为磷化工下游最大应用领域。自 2019年生
态环境部表明推进“三磷”综合整治后，国家相继出台多项政策淘汰落

后产能，加大磷肥中小企业退出力度。国内磷酸一铵有效产能从 2017
年的 2633万吨下降至 2021年的 1864万吨，降幅为 29.9%；磷酸二铵有

效产能从 2017年的 2600万吨下降至 2021年的 2205万吨，降幅为 15.2%。

随着 2021年下半年“能耗双控”政策的推进，磷化工供给侧新增产能有
限。

需求端，下游需求旺盛，带动磷化工产品价格上涨。农业方面，春

耕用肥需求旺盛，叠加农产品价格高企，农民种植意愿增强，支撑磷肥
价格上涨。2022年 1-4 月我国磷酸二铵表观消费量为 406.6万吨，同比

增长 24.1%。新能源方面，新能源汽车需求快速增长，推动磷酸铁锂需
求同步增长。根据 Wind数据，2021年磷酸铁锂装车量为 79836.9兆瓦

时，同比增长 227.4%，2022年 1-4 月磷酸铁锂装车量为 38723.3兆瓦时，
同比增长 207.54%，带动磷酸铁锂需求上涨。农业和新能源两方面需求

的同步增长，带动了磷化工产业链上多个产品价格的上涨。

磷肥、磷酸铁锂库存低位运行，支撑价格上行。磷肥方面，截至 2022
年 6 月 3日，我国磷酸一铵工厂总库存为 5.1 万吨，相较于近三年最高

点下降 43.1万吨，降幅为 89.4%；磷酸二铵工厂总库存为 2.6万吨，相
较于近三年最高点下降 25.7万吨，降幅为 90.8%。磷酸铁锂方面，截至

2022年 6月 3日，我国磷酸铁锂工厂总库存为 127吨，相较于近三年最
高点下降 514吨，降幅为 80.2%。库存低位运行表明磷肥、磷酸铁锂下

游需求旺盛，对价格起到支撑作用。

综合来看，目前磷化工上下游供需趋紧，产品价格高位运行，行业

景气有望持续。

投资建议

磷化工产业链多个产品上涨下，行业有望迎来新的一轮高景气，建
议关注磷化工行业中拥有一体化布局，且在新能源领域布局较为领先的

企业，如：湖北宜化、兴发集团、云天化等。

风险提示

产业政策升级、国内疫情反复、下游需求不及预期等。
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特别声明

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于 2017 年 7
月 1日起正式实施。根据上述规定，东亚前海证券评定此研报的风险等级为 R3（中风险），因此通过公共平台推

送的研报其适用的投资者类别仅限定为专业投资者及风险承受能力为 C3、C4、C5的普通投资者。若您并非专业

投资者及风险承受能力为 C3、C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何信息。

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。

分析师声明

负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证

券所发表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量

和准确性、客户的反馈、竞争性因素以及东亚前海证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保

证他们报酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。

分析师介绍

李子卓，东亚前海证券研究所高端制造首席分析师。北京航空航天大学，材料科学与工程专业硕士。2021
年加入东亚前海证券，曾任新财富第一团队成员，五年高端制造行研经验。

投资评级说明

东亚前海证券行业评级体系：推荐、中性、回避

推荐： 未来 6－12个月，预计该行业指数表现强于同期市场基准指数。

中性： 未来 6－12个月，预计该行业指数表现基本与同期市场基准指数持平。

回避： 未来 6－12个月，预计该行业指数表现弱于同期市场基准指数。

市场基准指数为沪深 300指数。

东亚前海证券公司评级体系：强烈推荐、推荐、中性、回避

强烈推荐： 未来 6－12个月，预计该公司股价相对同期市场基准指数涨幅在 20%以上。该评级由分析师给出。

推荐： 未来 6－12个月，预计该公司股价相对同期市场基准指数涨幅介于 5%－20%。该评级由分析师给出。

中性： 未来 6－12个月，预计该公司股价相对同期市场基准指数变动幅度介于-5%－5%。该评级由分析师给出。

回避： 未来 6－12个月，预计该公司股价相对同期市场基准指数跌幅在 5%以上。该评级由分析师给出。

市场基准指数为沪深 300指数。

分析、估值方法的局限性说明

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法

及模型均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。
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