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有色金属行业 

锑月度数据点评：锑品产量增加，需求预期改善 

投资要点： 

➢ 锑矿进口下降。2023年7月我国进口锑矿2,804吨，环比-896吨 /-

24.2%。1-7月累计进口锑矿23,949吨，同比+7,574吨/+46.3%，增量主要

来自于俄罗斯和塔吉克斯坦。另外， 1-7月累计从俄罗斯进口其他贵金属

矿11.8万吨，同比+518.0%。 

➢ 锑品产量同环比增加。根据百川数据，7月份我国锑锭产量7,670吨，

环比+1,140吨/+17.5%，同比+1,810吨/+30.9%，1-7月累计产量43,620

吨，同比+2,310吨 /+5.6%。 7月氧化锑产量9,830吨，环比 +390吨

/+4.1%，同比+1,210吨/+14.0%，1-7月份累计产量6.49万吨，同比+0.7

万吨/+12.1%。 

➢ 锑品出口维持低位。7月我国出口锑锭457吨，同比-362吨/-44.2%，

环比+73吨/+19.0%，1-7月累计出口2,907吨，同比-5,215吨/-64.2%；氧

化锑2,783吨，同比-1,170吨/-29.6%，环比+62吨/+2.3%，1-7月累计出口

氧化锑1.96万吨，同比-7,547吨/-27.6%。 

➢ 终端需求预期改善。阻燃剂需求预期向好，7月份我国化纤产量631.5

万吨，同比+17.1%，1-7月份累计产量3,988万吨，同比+5.0%，进入Q2

后化纤产量开始明显修复；光伏维持高增长，7月光伏玻璃产量169.5万

吨，同比+34.0万吨/+25.1%，环比+7.8万吨/+4.8%，1-7月累计产量1,060

万吨，同比+29.2%。 

➢ 投资建议：2022年以来锑价持续高位运行，8月份价格再反弹至8万

元/吨以上，短期市场情绪好转， Q2国内化纤等产量环比改善，后市阻燃

剂需求预期改善。长期，全球锑矿供应持续收缩，而需求端光伏需求维持

高增长，预计全球原生锑供需缺口持续扩大，原料紧张局面难解，对价格

形成支撑。个股：推荐金/锑龙头企业湖南黄金；锡/锑资源龙头企业华锡

有色；建议关注产能有增量的华钰矿业。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期，锑矿进口增量超预期 
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1 原料端 

1.1 7 月进口锑矿环比下降 

2023 年 7 月我国进口锑矿 2,804 吨，环比-896 吨/-24.2%，同比-37 吨/-1.3%。

2023 年 1-7 月，我国累计进口锑矿 23,949 吨，同比+7,574 吨/+46.3%，增量主要

来自于俄罗斯和塔吉克斯坦。从进口单价看，7 月进口均价为 4,976 美元/吨，同比

+16.1%，环比+32.9%。 

分地区看，俄罗斯占比 25.4%，塔吉克斯坦占比 13.0%，澳大利亚占比 24.5%，

缅甸占比 9.6%。7 月从俄罗斯进口 713 吨，同比+713 吨，环比-627 吨/-46.8%，1-

7 月累计进口 6,324 吨，同比+3,833 吨/+153.9%；从塔吉克斯坦（多为过境货物）

进口 366 吨，同比-948 吨/-72.1%，环比-573 吨/-61.1%，1-7 月累计进口 7,709 吨，

同比+3,129 吨/+68.3%。 

1.2 7 月从俄罗斯进口其他贵金属矿增加 

图表 1：中国锑矿进口量/（吨，%）  图表 2：中国累计进口锑矿/（吨，%） 

 

 

 
数据来源：海关数据平台，华福证券研究所  数据来源：海关数据平台，华福证券研究所 

图表 3：中国锑矿进口来源国  图表 4：剔除塔吉克斯坦后进口量/（吨，%） 

 

 

 
数据来源：海关数据平台，华福证券研究所  数据来源：海关数据平台，华福证券研究所 
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黄金矿砂是指海关商品编号 26169000 项下的部分货物，金锑精矿根据金含价

值量不同部分归类于黄金矿砂。7 月从俄罗斯进口其他贵金属矿 10,947 吨，同比

+6,464 吨/+144.2%，环比-2,971 吨/-21.3%，1-7 月累计进口 118,114 吨，同比

+99,003 吨/+518.0%。其中，注册地为山东的企业进口 8,783 吨，同比+6,607 吨

/+303.6%，环比+4,343 吨/+97.8%，1-7 月累计进口 60,233 吨，同比+48,082 吨

/+395.7%。 

2 锑品 

2.1 锑锭产量同环比增加 

1-7 月原料进口整体呈现增长态势，带动国内锑锭产量增加。根据百川数

据，7 月份我国锑锭产量 7,670 吨，环比+1,140 吨/+17.5%，同比+1,810 吨

/+30.9%，1-7 月累计产量 43,620 吨，同比+2,310 吨/+5.6%。7 月氧化锑产量

9,830 吨，环比+390 吨/+4.1%，同比+1,210 吨/+14.0%，1-7 月份累计产量

6.49 万吨，同比+0.7 万吨/+12.1%。 

图表 5：中国进口俄罗斯贵金属矿/吨  图表 6：中国累计进口俄罗斯贵金属矿/（吨，%） 

 

 

 
数据来源：海关数据平台，华福证券研究所  数据来源：海关数据平台，华福证券研究所 

图表 7：中国累计锑锭产量/（吨，%）  图表 8：中国累计氧化锑产量/（吨，%） 

 

 

 

数据来源：百川数据，华福证券研究所  数据来源：百川数据，华福证券研究所 
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2.2 锑品出口维持低位 

7 月我国出口锑锭 457 吨，同比-362 吨/-44.2%，环比+73 吨/+19.0%。1-7 月

累计出口 2,907 吨，同比-5,215 吨/-64.2%。 

分地区看，我国锑锭主要出口至荷兰、日本和韩国。2023 年 1-7 月份累计出口

至荷兰 1,522 吨（占比 52%），同比-46.0%；出口至日本 871 吨（占比 30%），同

比-15.8%；出口至韩国 165 吨（占比 6%），同比-76.6%。 

图表 11：中国累计出口锑锭主要目的国占比 

 
数据来源：海关数据平台、华福证券研究所 

7 月我国出口氧化锑 2,783 吨，同比-1,170 吨/-29.6%，环比+62 吨/+2.3%，1-

7 月累计出口氧化锑 1.96 万吨，同比-7,547 吨/-27.6%。 
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图表 9：我国锑锭月度出口/（吨，%）  图表 10：我国锑锭累计出口/（吨，%） 

 

 

 
数据来源：海关数据平台，华福证券研究所  数据来源：海关数据平台，华福证券研究所 
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分地区看，我国氧化锑主要出口至美国、印度、韩国、日本和中国台湾，2023

年 1-7 月份累计出口占比分别为 31.3%、13.2%、9.4%、8.1%、8.4%。其中，出

口至美国 6,137 吨，同比-4,466 吨/-42.1%；出口至印度 2,591 吨/+13.2%；出口至

韩国 1,847 吨，同比-77 吨/-4.0%；出口至日本 1,580 吨，同比-233 吨/-12.9%；出

口至中国台湾 1,643 吨，同比-1,200 吨/-42.2%。 

图表 14：中国累计出口锑锭主要目的国占比 

 
数据来源：海关数据平台、华福证券研究所 

3 需求预期改善 

阻燃剂需求预期向好。7 月份我国化纤产量 631.5 万吨，同比+17.1%，1-7 月

份累计产量 3,988 万吨，同比+5.0%，进入 Q2 后化纤产量开始明显修复；7 月份我

国 ABS 树脂刹那领 51.3 万吨，同比+46.4%，1-7 月份累计产量 333 万吨，同比

+34.1%，年内 ABS 树脂偏强运行。以万盛股份、苏利股份数据来看，2023Q1 阻

燃剂产量明显承压。 
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图表 12：我国氧化锑月度出口/（吨，%）  图表 13：我国氧化锑累计出口/（吨，%） 

 

 

 

数据来源：海关数据平台，华福证券研究所  数据来源：海关数据平台，华福证券研究所 
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光伏需求维持增长。7 月份国内新增光伏装机量 18.74GW，同比+173.6%，继

续维持高增长。7 月光伏玻璃产量 169.5 万吨，同比+34.0 万吨/+25.1%，环比+7.8

万吨/+4.8%，1-7 月累计产量 1,060 万吨，同比+29.2%。 

 

图表 15：我国累计化纤产量/（万吨，%）  图表 16：我国累计 ABS 树脂产量/（万吨，%） 

 

 

 

数据来源：WIND，华福证券研究所  数据来源：WIND，华福证券研究所 

图表 17：万盛股份阻燃剂季度产量/吨  图表 18：苏利股份阻燃剂季度产量/吨 

 

 

 
数据来源：WIND，华福证券研究所  数据来源：WIND，华福证券研究所 

图表 19：我国光伏玻璃月度产量/（吨，%）  图表 20：我国新增光伏装机量累计 /（万千

瓦，%） 

 

 

 
数据来源：Wind，华福证券研究所  数据来源：Wind，华福证券研究所 
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4 投资建议 

2022 年以来锑价持续高位运行，8 月份价格再反弹至 8 万元/吨以上，短期市场

情绪好转，Q2 国内化纤等产量环比改善，后市阻燃剂需求预期改善。长期，全球锑

矿供应持续收缩，而需求端光伏需求维持高增长，预计全球原生锑供需缺口持续扩

大，原料紧张局面难解，对价格形成支撑。推荐金/锑龙头企业湖南黄金；锡/锑资源

龙头企业华锡有色；建议关注产能有增量的华钰矿业。 

图表 21：锑品价格走势/（万元/吨） 

 
数据来源：Wind、华福证券研究所 

5 风险提示 

下游需求不及预期 

锑矿进口增量超预期 
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