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市场关注点转向全球经济下滑担忧，短期锡价
存下行压力

研究中心

2024年07月14日

一周集萃-沪锡



要点：市场关注点转向全球经济下滑担忧，短期锡价存下行压力

➢ 行情回顾

本周锡价表现先抑后扬，周初美国费城半导体指数再创新高提振锡价上涨，周四晚间公布美国6月CPI回落至3%，9月降息预期走升，但市场关注点

转向经济下行担忧，整体有色下行，锡价高位回落。截至7月12日，周内沪锡指数持仓量增加3988手至69865手，沪锡SN2408合约收盘273820元/

吨，跌幅0.55%，周内波动区间273580-284820元/吨。

➢ 现货市场 

据SMM，国内各锡锭品牌升贴水幅度较近日变化不大，7月11日小牌品牌锡锭报价08-500~-400附近出货,交割品牌报价:08-500~+0,云锡品牌报价

08+200~+400,进口锡品牌现货报价08-600。

➢ 产业面

5月国内锡矿进口量持续下滑，供应偏紧预期再次强化。5月份国内锡矿进口量为0.84万吨（折合约3782金属吨）环比-18.28%，同比-54.12%，较

4月份减少996金属吨。1-5月累计进口量为7.91万吨，累计同比-14.49%。5月份国内锡锭进口量为637吨，环比-13.22%，同比-82.72%，1-5月累

计进口量为7263吨，累计同比-28.55%。库存方面，截至7月12日，LME锡锭库存为4440吨，较上周五4570吨减少130吨；SHFE锡锭库存15175

吨，较上周五增加153吨；截至7月5日，Mysteel国内锡锭社会库存16085吨，较前周五减少344吨。

➢ 逻辑分析及投资建议

缅甸锡矿尚未复产，国内锡矿进口规模继续减量，处于历史相对低位，印尼锡锭出口配额问题尚未完全解决，导致我国锡锭进口规模恢复有限。供

应端紧缩预期仍是支撑锡价关键因素，但现实需求仍偏弱，且市场交易重心偏向宏观层面计价全球需求放缓担忧，短期价格存下行压力。



行情回顾：本周锡价先涨后跌

沪锡主力期价走势 伦锡价格走势

数据来源：Wind 广州期货研究中心
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原料端：全球锡矿供应端增速有限

近十年来全球锡矿年产量稳定在 30 万吨附近，静态储采比有所下降 2022 年全球锡矿产量分布

数据来源：慧博资讯 广州期货研究中心

6

✓ 产量端，近十年来全球锡矿产量稳定在 30 万吨附近且未来难有供应增量，中国、印尼、缅甸、秘鲁产量占全球锡矿总产量的七成以上，供应集中度较高。

✓ 由于过去对锡矿资源的过度开发，马来西亚和泰国的锡矿产量份额持续下降。近 10 年以来，全球锡矿产量规模维持在30万吨左右水平，锡资源的自然分布特征决定

锡矿供应端呈现寡头垄断格局，而传统锡矿生产国在资源品质下降、开采成本上升等因素影响下均有不同程度减产的可能，因此全球锡矿供应端短期内增速有限。

✓ 从静态储采比方面看，锡的可开采年限较短，是高度稀缺的战略性矿产资源。根据 USGS 数据，按 2022 年产量规模进行测算，全球锡矿储量能够满足约 15 年的供

应，而中国锡矿储量仅可满足约 10 年的供应，显著低于大部分关键矿产的可开采年限。
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原料端：锡矿加工费低位偏稳运行，5月锡矿进口继续走低

锡矿加工费 锡矿进口量（月）

数据来源：Wind 广州期货研究中心
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锡精矿：40%Sn：加工费：云南（日） 锡精矿：60%Sn：加工费：广西（日）

锡精矿：60%Sn：加工费：湖南（日） 锡精矿：60%Sn：加工费：江西（日）



锡矿进口：缅甸仍为主要进口来源国，佤邦禁采时长超预期，5月进口量锐减

中国锡矿进口量 2023年中国锡矿进口来源国分布

进口数量:锡矿砂及精矿:缅甸:当月值 进口数量:锡矿砂及精矿:刚果金:当月值
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中国精炼锡产量保持稳定，进口量仍受印尼出口配额审批延后影响低位运行

中国精炼锡产量 中国精炼锡进口量

微软雅黑，Times New Roman，加粗14号字体白

✓ 据Mysteel调研，2024年5月精锡产量为16005吨，环比增加0.8%，同比增加11.41%，2024年1-5月精锡累计产量为73482吨，累计同比增加

5.98%。

✓ 4月份国内锡矿进口量为1.02万吨，环比-55.44%，同比-44.86%。1-4月累计进口量为7.06万吨，累计同比-4.7%。其中，4月从缅甸进口锡矿

3913吨，环比减少78%。

✓ 印尼贸易部：4月精炼锡出口同比下降57.63%，至3,079.46吨。3月出口量为3,858.35吨。

数据来源：SMM Mysteel广州期货研究中心

精炼锡进口分国别
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锡消费：保持相对稳定，锡焊料仍是主要消费领域

全球锡消费量 2022年锡消费结构

微软雅黑，Times New Roman，加粗14号字体白

数据来源：慧博资讯 广州期货研究中心

锡焊料应用领域
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✓ 全球锡需求总量在 2017-2022 年维持在 36-39 万吨。锡的消费结构主要如下：焊料仍居首位，占比 49%，锡化工占 17%，马口铁占 12%，

铅酸蓄电池占 7%，其他占比15%。锡的下游应用中，焊料和化工领域的工艺已有多年历史，在商业应用领域呈现稳定状态。近几年，半导体

和光伏产业的蓬勃发展，带动了锡的消费。

✓ 按照终端市场来划分，锡焊料应用于消费电子、光伏焊带、计算机、汽车电子的比例分别为 26%、24%、19%和 16%。



锡消费：下游消费表现一定分化

电子产品出货量当月同比 光伏电池产量及当月同比

新能源汽车产量及当月同比 集成电路产量及当月同比
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产量:太阳能电池(光伏电池):当月值 产量:太阳能电池(光伏电池):当月同比
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产量:集成电路:当月值 产量:集成电路:当月同比
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产量:新能源汽车:当月值 产量:新能源汽车:当月同比



申万行业指数:消费电子 申万行业指数:半导体

费城半导体指数与LME锡价
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期货收盘价(电子盘):LME3个月锡 费城半导体指数

锡消费：费城半导体指数再创新高，提振锡价

数据来源：Wind 广州期货研究中心



LME锡库存 SHFE锡库存

国内锡社会库存 LME+SHFE锡库存合计

库存：国内锡锭库存继续去化，节奏放缓，整体库存水平维持高位
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LME锡现货维持较大贴水，沪锡现货升水继续收窄

LME锡现货升贴水 沪锡现货升贴水

数据来源：Wind 广州期货研究中心
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LME锡多头持仓量继续走高，沪锡持仓量明显下调

LME锡投资基金多头持仓变化 沪锡持仓量与沪锡期价

数据来源：Wind 广州期货研究中心
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行业/产业动态

➢ 中国6月出口同比增8.6%，进口降2.3%。7月12日周五，海关总署公布数据显示，以美元计价，中国2024年6月出口同比增长8.6%至3078.5亿

美元，环比增长1.9%，前值为同比增7.6%，连续第三个月扩大至近两年来最高水平；进口同比减少2.3%至2088.1亿美元，环比减少4.9%，跌

至四个月来的最低水平。

➢ 超预期反弹！美国6月PPI同比增2.6%，为去年3月来最高。7月12日周五，美国劳工部公布数据显示，美国6月PPI同比增速为2.6%，创2023年

3月以来最高，预期值为2.3%，前值为2.2%，6月PPI环比增速0.2%，预期为0.1%，前值为-0.2%。

➢ 美国6月未季调CPI年率录得3.0%，低于市场预期的3.1%。数据显示，美国6月未季调CPI年率录得3.0%，低于市场预期的3.1%，回落至去年6

月以来最低水平；季调后CPI月率为-0.1%，2020年5月以来首次录得负值。

➢ 中国通胀数据仍处低位，反应经济依旧呈现疲软状态。中国6月CPI年率 0.2%，预期0.40%，前值0.30%；中国6月PPI同比降0.8%，预期降

0.8%，前值降1.4%。
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