
化肥成本重塑种植结构，美豆面积回升已成定局？

投资咨询业务资格

皖证监函【2017】203 号

研究所 农产品小组

研究员: 朱书颖 从业资格号：F03120547 投资咨询号：Z0022992

初审：张莎：从业资格号：F03088817 投资咨询号：Z0019577

复审： 赵肖肖 从业资格号：F0303938 投资咨询号：Z0022015



化肥成本重塑种植结构，美豆面积回升已成定局？

核心摘要：USDA 将于北京时间 4月 1日凌晨发布年度种植意向报告，受中东地缘冲突推高

化肥成本（尤其是氮肥）影响，玉米种植成本大幅上升、亏损压力显著大于大豆，市场预期

2026 年美国大豆种植面积将回升至 8500-8600 万英亩（同比+5%），玉米面积相应下降；若

面积符合预期，美豆短期或在 1140-1180 美分/蒲式耳震荡，报告落地后可关注成本抬升支

撑下的中期买入机会。

一、地缘冲突抬升化肥成本

2026 年 2 月底爆发的新一轮的中东地缘冲突，在此期间伊朗关闭霍尔木兹海峡，石油

运输因航运通道受阻面临停滞。布伦特原油和 WTI 原油价格重心上行，并带动化工品以及油

脂油料相关品种价格上涨。

对农产品生产而言，燃油价格上涨所引发的影响已超出单一成本要素的上升，表现为贯

穿全产业链的成本传导效应。现代农业本质上属于深度依赖石油资源的“石油农业”，其产

业链条从化肥、农药、农膜等生产资料的制造环节，到农机作业、灌溉排水、农资运输及农

产品流通等运行环节，均与石油价格形成高度关联。除了原油价格上涨带动大宗商品上涨

这一明显路径，美伊冲突正通过一条隐秘但关键的路径影响全球农产品定价——化肥成本

的飙升。

根据英国《金融时报》报道，霍尔木兹海峡在全球化肥贸易运输中同样占据重要地位。

中东地区是全球氮肥生产的关键地区，据 CRU 数据，全球约 35%的尿素出口经由霍尔木兹运

输。尿素是使用最广泛的氮肥，而氮肥支撑全球约 50%的粮食生产。此外，该航线还承担全

球 45%的硫磺出口，硫磺是生产磷肥的关键原料。战争直接冲击了该地区的肥料生产和运输，

导致全球供应链紧张情绪迅速升温。

冲突爆发后，CBOT 尿素期货价格从 2 月底的 413 美元/吨飙升至 3月下旬的 690 美元/

吨，涨幅超过 65%，无水氨价格涨幅约 20%。现货市场的关键衡量指标——绿色市场北美肥

料价格指数，3 月 20 日报价 923.29 美元/短吨，较 2 月 28 日中东冲突之前 753.26 美元/短

吨，上涨 22.57%。北美化肥价格指数采用美国墨西哥湾沿岸尿素、美国玉米带钾肥和 NOLA

驳船 DAP 的废料基准价格构建。

这并非短期脉冲，种植成本的上涨具有明显的长期性和结构性特征——氮肥是玉米生

产中最关键的肥料之一，而对大豆影响甚微。尽管大豆需氮量低于玉米，但对磷肥、钾肥

及部分中微量元素肥料仍有刚性需求。

传导路径：地缘冲突→化肥供应链中断→化肥价格暴涨→玉米、大豆种植成本显著抬升→

农户调整种植决策

这条价格传导路径清晰而直接，成为驱动 2026 年美国种植结构变化的核心因素。

图：CBOT 尿素价格 图：绿色市场北美肥料价格指数
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二、化肥成本重塑大豆-玉米种植结构

受伊朗战争推高化肥成本影响，2026 年美国农户种植结构预计将发生显著调整——玉

米种植成本飙升驱动部分耕地转种大豆。市场普遍预期 2026 年美豆种植面积将回升至

8500-8600 万英亩区间，同比增幅约 5%，玉米面积相应下降约 4.5%。

根据美国农业部经济研究局（USDA-ERS）2025 年 12 月发布的商品成本与收益报告，2025

年玉米预估总成本为 890 美元/英亩，大豆为 658 美元/英亩。进入 2026 年，美国农业部预

计所有主要作物的每亩生产成本将继续上涨 2.2%至 3.3%。

美国玉米种植者协会（NCGA）相关数据显示，USDA 估计玉米种植成本为 917 美元/英亩。

按照玉米价格 4.24 美元/蒲式耳计算，即使在地缘冲突爆发前，农民每英亩已面临约 150

美元的潜在亏损。

从运营成本结构看，玉米的运营成本绝对值几乎是大豆的 1.8 倍，主要源于其更高的

种子和化肥投入。USDA 数据显示，美玉米种植成本中化肥占比达 16%—24%，远高于美豆不

足 10%的占比。美国大豆协会预计，2026 年玉米每英亩亏损约 213 美元，大豆亏损约 139

美元——在利润边际收紧环境下，农民在玉米与大豆之间艰难调整种植结构。虽两种作物都

面临种植成本的上涨，但大豆与玉米成本压力本质上是“量级差异”并非“有无差异”。在

地缘冲突的背景下，大豆与玉米的成本差距因化肥所需元素的不同而被急剧拉大。

玉米是典型的“高氮作物”，每亩需施氮肥约 150-180 磅，氮肥成本占其总变动成本的

30%以上。而大豆可通过根瘤菌固氮，几乎不需要额外施用氮肥。因氮肥的供应链高度依赖

波斯湾地区。波斯湾国家占全球海运尿素贸易量的 46%、海运氨贸易量的 30%。伊朗+卡塔尔

合计影响全球尿素贸易量 900-1000 万吨，占全球贸易总量接近 20%。而磷肥、钾肥的产地

相对分散，钾肥主要来自加拿大、俄罗斯等国。氮肥是本轮地缘冲突中涨幅最大，供应中

断最严重的品种，这意味着玉米对化肥价格上涨的敏感度远高于大豆。尿素期货价格涨幅

已超过 60%，当尿素价格上涨 60%，玉米每亩氮肥成本增加约 52.5-60 美元。

当前市场价格与种植成本对比，截至 3 月 30 日，CBOT 期货价格为：大豆 1158.75 美分

/蒲式耳，玉米 455.25 美分/蒲式耳。用 USDA 预计的 2026 年种植成本进行对比：

玉米：总成本约 917 美元/英亩，按单产换算盈亏平衡价格约为 4.72 美元/蒲式耳，当前价

格 4.55 美元/蒲式耳低于盈亏平衡线。

大豆：总成本约 650 美元/英亩，按单产换算盈亏平衡价格约为 10.80 美元/蒲式耳，当前价

格 11.59 美元/蒲式耳略高于盈亏平衡线。

而大豆/玉米的比价也是农民播种决策的参考指标之一，当前大豆/玉米比价值为 2.54，

处于均衡区间的偏上位置，意味着从纯比价信号看，大豆的相对吸引力略强于玉米。

玉米面临更严峻的亏损压力，大豆则处于盈亏平衡线附近。化肥成本上涨对玉米的冲击

更为显著，使得玉米种植的经济吸引力进一步下降。相比之下，大豆的保险价格同比上涨、

比价回归中性偏强区间，使其在 2026 年种植季的相对竞争力增强。这一利润边际差异，正

是市场预期大豆面积同比增加约 450 万英亩、玉米面积减少约 500 万英亩的核心逻辑。

图：CBOT 大豆期货价 图：CBOT 玉米期货价
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三、价格分析

报告落地后，若大豆播种面积在 8500-8600 万英亩预期区间，市场已提前消化情绪以及

部分定价，短期美豆价格或在 1140-1180 美分/蒲式耳间震荡运行。若播种面积高于预期，

美豆价格可能面临回调，但在成本支撑作用下，跌幅有限。若播种面积低于 8500 万英亩，

短期利多美豆价格，或突破 1200 美分关口。

除此之外，需关注生物柴油的共振效应，3 月末正值美国生物燃料政策预期窗口，若面

积扩张信号与政策信号形成对冲，将放大盘面波动。

报告发布前，不建议单边重仓博弈，市场资金已大部分撤离，谨慎等待报告落地。若面积落

在 8500-8600 万英亩区间，可关注短期调整后的买入机会——核心逻辑是成本抬升对美豆

价格中枢的支撑将是中期逻辑中不可忽视的因素。
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