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纯碱产能投放现状
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• 目前纯碱总产能在3980   +90   
• 中天碱业（30万吨）+江苏德邦（60万吨）已稳定出品，开工 在80-90%附近
• 连云港碱业110  预计5月中下旬投联碱 合成氨装置已经启动 
• 下半年还有湖北100  联碱产能待投，截止到2024年底纯碱产能预计达到4190  
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纯碱产能比例

• 目前天然碱法+联碱法产能占比64%，新投如果继续，这两种产能占比将继续提升至67%。

• 氨碱法企业主要在山东+青海，青海的盐相对便宜，生产成本低但需要运费；山东都是国
企或上市企业，降本增效做的不错，且出口方便。因此去产能并不容易。
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纯碱产 情况

• 2025年1-4月纯碱产 累计同比+0.3%，基本和去年同期持平；主要在于3月远兴+河南金
山两个头部大厂检修，损失超过往年同期水平。

• 以前夏 检修集中，影响集中，近两年看，检修有前置情况，且较为分散。
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光伏的现状
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来源:钢联化工南华研究
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光伏预期

• 2025年1-4月光伏点火7条产线，均在3-4月，合计+8800/ 

• 堵窑口基本改善，恢复  7500+ / 
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浮法  表需情况
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来源:南华研究
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来源:钢联化工南华研究
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从地产看  需求
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来源:南华研究,同花顺

                      

                

               

   

   

   

 

  

  

  

  

  

来源:同花顺,南华研究
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2025年  预测

展望2025年供应，我们预     日熔或维持在15.5-16万吨附近，总体或 会 现大幅的趋势性波动。我们预
 2025年  总产量或在5760-5770万吨附近，较2024年下滑6.5%。

目前看，     求 及预期，1-4 预估  下滑9%
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来源:钢联化工南华研究
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纯碱出口略超过预期

• 3月纯碱出口达19   主要去往东南亚，如印尼、马来、越南、韩国等 ；纯碱出口

预计可维持在15-20  

• 因此纯碱出口每 可缓解纯碱的过剩压力0.5-0.6  
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纯碱平衡

• 4月检修较少， 产可维持在10.8-11  左右，这种情况下 碱每 过剩0.6   考虑出口需求 

• 考虑连云港110万吨+湖北双环30万吨产能如果在下半年投产，则日产基数将上升至11.5万吨

• 如果纯碱 产低于9.6  ，理论上平衡会出现硬缺口 没有不考虑补 需求 
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纯碱 润情况
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来源:钢联化工南华研究
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纯碱上市公司情况
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锑产业链概况

• 锑，一种银白色有光泽硬而脆的金属，在自然界中主要 在于硫化物矿物辉锑矿中。

• 从产业链看，锑矿开采后通过浮选分离等工艺精选形成高品质锑精矿，锑精矿经过冶炼深加工形成锑的合成化

合物、合金和氧化锑等锑产品。其中氧化物主要应用于阻燃行业；金属锑应 于半导体与军工领域；锑合金常

 于制造铅 蓄电池与耐磨轴承、齿轮等；氧化锑 一步 成的焦锑  可作为  澄清剂的原料；锑的其他

产品还可 于医药领域。
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 球锑矿产 呈下滑趋势-战略 资源

近年来 球锑产 整体下滑趋势，已由 2010 年的 16.7   下降到 2024 年的 10.4 万吨，其中中国锑

产 由 2010 年的 15   下降到 2024 年的 6 万吨，占比由 2010 年 90%下降到 2024 年的 57.7%。2024 

年 球锑储  或低估 225.5   ，锑资源极 紧缺， 球静态储采比约为 22:1 比如钴、锂的静

态储采比分别为 37:1、128:1  
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全球锑产量呈现下滑趋势



国内锑矿产 分布
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国内锑矿增量有限，年产量在6-6.2万吨左右



锑供应预测

假设：

1. 国内矿山锑金属 难增长，考虑华锡有色高峰矿、铜坑矿的扩产和接续项目，假设国内锑矿产 2025-2027 

年分别 6.07、6.14、6.23   ；

2. 塔吉克斯坦康桥奇锑金矿 1.6  锑金属 在 25 年继续放 ，并于 2027 年满产；

3. 每年  及再生锑产 为 4   。
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国内锑的供应格局

我国在锑产业链为上游 口，中游出口模式。2024年我国 口5.1  锑矿；出口0.4  未锻轧锑以及3.0 
 锑的氧化物。

2024 年，受 9 月 15  后开始实行出口管制政策，中国氧化锑 年出口 仅 3.04   ，同比下滑 15%。其中
出口前三分别为美国 0.94    、印  0.34    、中国台湾省 0.26    ，分别同比减少 0.23  
 、0.10   ，减少 0.06   。2024 年 12  份，受部分 业拿到  许可证恢复  。
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锑的需求结构

锑的需求格局正在逐步调整，预计到2027年 球锑金属的下游消费结构为：阻燃剂占43%

，合金应  铅 电池等 占13%；聚酯催化占9%；光伏玻璃澄清剂占30%，其他领域占

5%。
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光伏  -锑的测算

根据 CPIA 保守情景预测，2025 年-2027 年全球   增装机量分别为 531GW、614GW、714GW，
伴随组件朝向双 趋势发展，假设 2025-2027 年双 组件渗透 为 72%、74%、76%，且 1GW 双 
组件所需原片 7.3   ，1GW 单 组件所需原片约 5.6   ，则预 2025-2027 澄清剂用锑 求量
将达到 4.53万吨、5.26 万吨、6.15 万吨。
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 球锑供需平衡

不考虑锑价上涨，可能 在的一些潜在替代作 下，我们预计到 2025年， 球将有 2.17 

  锑金属缺口，供需错配延续。
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锑月 数据汇总
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锑的价格走势

• 我国锑锭价格在 23.75   / 附近，同比+14   /+144%。国际锑锭价格 5.85  美 / ，同比+4.68  美 
/+402%。国外市场依旧火热， 暂时未出现价格回调预期。

• 据SMM数据，去年进入6月下半月开始，中国锑冶炼行业迎来了一场前所未有的停产潮，全国范围内33家主要锑
冶炼厂家中，19家陷入停产，剩余厂家也面临停产风险，原因主要系原料短缺，产量受制于原料供应不足。
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如何看待 前时点锑价？

短期来看，国内外供需结构失衡，价差走阔，出口恢复有望带动国内锑价上行。核

心关注①氧化锑出口恢复；②光伏     触底回升。

中长期来看，锑供 矛盾持续。一是锑资源供给紧张，原有矿山经过长期开发，资

源大幅消耗，产 持续下降。二是 求有望增加，光伏  产业的高速发展有望带

动澄清剂领域的锑消费快速增长，光伏已然成为锑需求新的增长点，此外军工需求、

锑储能电池给锑需求带来广阔前景。三是 产成本抬升，随着开采难 的上升以及环

保要求的提升导致成本增加。四是战略 位提升，锑在军工、航天航空、阻燃等领

域的应 具有一定的不可替代 ，锑被多国定义为关键矿产资源。

四方面因素的综合作 下，锑价格中枢有望持续保持高位。
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