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观点概述

供给端：中国锡矿产量恢复快，且进口量偏高；6-7月精炼锡减量明显，随着冶炼厂集中检修

结束，产量料有增长。

需求端：传统电子领域需求受制于疫情和经济下行压力，汽车产销或有提升的空间，光伏电

池还处于高速发展期，但短期负面消息有拖累，镀锡板的需求还有韧性。

库存：国内库存略偏低，LME锡库存偏高，现货升水回归至正常水平，库存端影响有限。

宏观：美联储9月20日的议息会议临近，近期市场关注的重心转移至加息和衰退上，同时美

元指数处于高位，令大宗商品整体承压；中国制造业弱企稳，“金九银十”来临，需求或有

改善，但需留意疫情的扰动。

        因此，鉴于供需略偏宽松且有外围压力存在，中期锡价仍将承压，但短期也有一定的支

撑，下跌的动力不是很足。



（一） 锡价跌幅明显

      3月-7月中，随着供应大幅增长打击，锌价一路下跌，基本回归至去年3月时水平。7月中后，随着美联储加息

等一系列利空落地，市场风险偏好情绪被带动，锡价也得以企稳小幅回暖，但是8月底，在宏观压力烘托之下，基

本面偏弱的锡再度失速回落，沪锡加权最低至16.8万元/吨左右，LME锡最低降至19750美元/吨。

数据来源：文华财经，长安期货



（二）全球锡矿产量分布 

• 全球锡矿产量主要集中在中国、印尼、缅甸、秘鲁、玻利维亚等国，中国的产量一直比较稳定，近几

年缅甸产量快速下降，而秘鲁产量增速较快。

• 2021年全球锡矿产量30万吨，其中中国产量9.1万吨，占比约30%，印尼产量7.1万吨，占比约23.7%，秘

鲁产量超过缅甸，前者为3万吨，后者为2.8万吨。

数据来源：
USGS、Mysteel、
长安期货整理



（二）中国锡矿产量恢复快

• 据百川资讯，中国7月锡精矿产量8341吨，同比大增39.48%，环比增加16.92%，恢复速度较快。
数据来源：百川盈孚，长安期货整理



（二）锡矿价格快速下跌

• 我国锡矿储量相对集中，主要分布在云南、

广西、湖南、江西等地。

• 一季度随着锡价拉升，锡精矿价格也升至历

史高位，而随着供应增长、整体消费偏弱，

4-7月暴跌，8月底后再次下探，截止9月2日，

云南40%Sn市场价为15.85万元/吨，广西

60%Sn市场价为16.25万元/吨，湖南60%Sn市

场价为16.25万元/吨。当下的价位与2021年初

位置基本相当。

数据来源：WIND，长安期货



（二）锡矿进口量偏高

• 7月我国锡矿砂及精矿进口量为2.31万吨，环比增长63.2%，同比增长21.2%。今年整体进口量偏高，前7个月累

计进口量为15.13万吨，同比增长39.8%。其中，最大供应国缅甸供应量为1.75万吨，环比大增逾九成。

• 国内主要冶炼厂基本结束检修，对锡矿需求将恢复。

数据来源：WIND，长安期货



（三）精炼锡产出恢复

• 据SMM，7月中国精炼锡产量为4980吨，环比大降51.91%，同比大降56.02%；1-7月累计产量同比减少9.4%。7月

产量出现预期内环比大降的情形，造成减产的主要原因在于冶炼厂的集中检修停产，除个别企业维持正常生产

外，多数炼厂7月无成品产出。8月，国内主流冶炼厂结束检修开始复产。据百川资讯，8月锡锭产量1.06万吨。

数据来源：百川盈孚，长安期货



（三）精炼锡进口量偏高

• 今年3月后，精炼锡进口量大增。7月进口量降至

1520.03吨，还是处于偏高位置。

• 中国精炼锡进口主要来自印尼，印尼在锡出口关

税上较稳定，干扰较少。

数据来源：WIND，长安期货



（四）国内库存略偏低

• 截止9月2日，上期所锡总库存为1792吨，处于偏低位置，与去年同期基本相当，较疫情前降幅明显。

• 上期所期货库存为1458吨，也处于偏低水平。

数据来源：WIND，长安期货



（四）LME库存较高

• 截止9月2日，LME锡库存为4610吨，处于略偏高的位置上；其中注册仓单4580吨，结构上较合理。

• LME0-3月锡现货升水在130美元/吨左右，较前期的高点已有明显回落，逼仓风险较小。

数据来源：WIND，长安期货



（五）终端需求-手机、电脑产量下滑

• 锡，需求主要集中于焊料、化工、马口铁等，在国内焊料消费占比60%左右，终端主要集中在消费电子类。

2020年新冠肺炎疫情之后，智能手机产量有所下滑，人们更换手机频率变低。7月智能手机产量8913万台，同比

下跌9.1%，跌幅较6月扩大。笔记本电脑产量也不及疫情前，出口量较去年同期降幅较大。



（五）终端需求-7月汽车产销略显疲软

• 7月汽车产销分别完成245.5万辆和242.0万辆，环比分别下降1.8%和3.3%，同比分别增长31.5%和29.7%，增幅比6

月分别上涨3.3个百分点和5.9个百分点。7月，新能源汽车产销分别完成61.7万辆和59.3万辆，同比均增长1.2倍。

8月还处于季节性淡季，关注金九银十能否有突破。

数据来源：WIND，长安期货



（五）终端需求-光伏电池锡消费提升

• 光伏焊带由铜材和锡合金组成。近四年来，是太阳

能光伏行业的黄金发展期，7月光伏电池产量约

2491万千瓦。光伏电池出口量也与日俱增。

• 近日，上市公司光伏逆变器出口数据造假的消息扰

动市场，对于锡价有一定的拖累。

数据来源：WIND，长安期货



（五）终端需求-镀锡板出口偏高

• 疫情后，中国经济较快恢复，海外订单增加，镀锡板出口量大增。今年以来，镀锡板的出口除4月因疫情拖累

意外，基本还能保持在高位。7月出口总量共计14.80万吨，同比增幅52.51%；1-7月我国镀锡板出口总量共计

98.20万吨，同比增幅48.47%。

数据来源：Mysteel，长安期货



（六）中国制造业弱企稳

• 中国8月制造业PMI为49.4%，环比升0.4%，显示制造业弱企稳，改善明显的主要是大中型企业，而小企业面临

的压力依然较大。新订单和新出口订单均有提升，需求有好转；高温限电对生产影响较大，生产指数环比持

平。。

数据来源：统计局，WIND，长安期货



（六）美联储加息预期强

• 美国8月新增非农就业人数为31.5万，好于预期，显著的就业人数增长主要出现在专业和商业服务、医疗保健和

零售贸易等领域。失业率跳升至3.7%，就业参与率为62.4%，前值62.1%，劳动力供给瓶颈边际改善。平均每小

时工资同比升5.2%，前值升5.2%，薪资通胀仍未缓解，紧缩担忧或将持续。

数据来源：WIND，长安期货



（七）技术上短期向下动力不足

• 从盘面来看，日K线于8月底9月初向下突破7月中以来形成的震荡格局，成交量和持仓量均小幅增长，短期

略偏悲观，RSI快速触及超卖区域，MACD在略低于零轴处。周K线，价格回撤至年线附近，短期或有小幅

支撑，且RSI有向上调整的需求，短期向下动力不足。

数据来源：文华财经，长安期货
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