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锡矿供应下降预期 需求有望逐渐好转 
 

摘要 

7 月份，沪锡价格大幅回落，沪锡主力合约下跌 11.1%。总体来看，宏观面美联

储 9 月降息预期基本被消化，而中美经济数据表现较弱，使得市场对经济前景信心

减弱，仍需关注后续数据表现。基本面，我国锡矿进口量回升，因缅甸锡粉供应增

加，但当地锡矿复产仍未明确，因此未来进口仍有下降预期。冶炼端维持正常生产，

精锡产量仍有小幅爬升，不过随着生产利润收缩，未来减产的可能性在增大。下游

来看，锡价大幅回落，刺激下游采购备货积极性增加，不过当前处在消费淡季，所

以采购增加更多是提前备货。焊料企业订单量呈现小幅减少趋势，镀锡板开工率淡

季持稳为主。终端电子行业处在上升周期，长期来看电子产品消费增长有望为锡市

带来明显需求支撑。预计 8 月份，沪锡价格呈现先抑后扬走势，运行区间

230000-260000。
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第一部分：锡市场行情回顾 

一、锡价行情回顾 

 7 月份，锡价大幅回落，沪锡主力合约下跌 11.1%。沪锡在 7月上旬震荡上行后转头向

下。因中美经济数据表现不佳，市场对经济出现衰退的担忧加剧，同时锡冶炼生产维持爬

升趋势，缓解供应趋紧担忧，下游处在需求淡季，叠加市场悲观谨慎心态重，锡价承压大

幅下调。 
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数据来源：瑞达期货、 WIND 

第二部分：锡产业链回顾与展望分析 

一、 宏观基本面消息 

 国际方面：  

 具体数据显示，美国 6月非农就业人口增长 20.6 万人，尽管超过预期的 19万人，但

仍较前值 27.2 万人大幅下滑。失业率在 6月份上升至 4.1%，预期和前值均为 4%，同时为

2021 年 11 月以来最高水平。6月份平均时薪环比上涨 0.3%，持平预期，较前值 0.4%有所

下滑；同比增速为 3.9%，持平预期，为 2021 年以来首次跌破 4%。与此同时，6 月劳工参

与率从 5 月的 62.5%小幅上升至 62.6%，扭转了过去一段时间的下滑趋势。 

美国6月CPI同比上涨3%，略低于预期3.1%，较前值3.3%进一步下滑，环比下降0.1%，

预期 0.1%，前值为 0%，为 2020 年 5月以来首次转负。6月核心 CPI（剔除波动更大的能源

和食品）同比上涨 3.3%，低于预期 3.4%和前值 3.4%，为 2021 年 4 月以来的最低水平；环
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比上涨 0.1%，预期和前值均为 0.2%，为自 2021 年 8 月以来的最小涨幅。 

美国 7 月 Markit 制造业 PMI 初值 49.5，预期 51.6，6 月前值 51.6。美国 7 月 

Markit 服务业 PMI 初值 56，预期 54.9，6 月前值 55.3。国 7 月 Markit 综合 PMI 初

值 55，预期 54.2，6 月前值 54.8。美国 7 月 Markit 制造业 PMI 陷入萎缩，创 7 个

月新低，服务业和综合 PMI 好于预期和前值，均创两年多新高。 

 截至 7月底，据 CME“美联储观察”工具显示，美联储 9月降息概率维持 100%，但 7

月降息的概率已不足 10%。

 

 

国内方面： 

6 月份，制造业采购经理指数（PMI）为 49.5%，与上月持平，制造业景气度基本稳定。

从分类指数看，在构成制造业 PMI 的 5个分类指数中，生产指数高于临界点，新订单指数、

原材料库存指数、从业人员指数和供应商配送时间指数低于临界点。 

中国人民银行公布的数据显示，6 月末，M2 货币供应同比 6.2%，前值 7%；M1 货币供

应同比-5%，前值-4.2%。M2-M1 剪刀差为 11.2%，基本持平 5月份。6月末，6月单月新增
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社融 3.3 万亿元，低于预期；上半年累计增量为 18.1 万亿，比去年同期少了 3.54 万亿。

一方面是银行体系流动性充裕，另一方面是有效信贷需求偏弱。信贷增速放缓、政府债发

行滞后等因素拖累社融增速延续回落。 

 

 

 

数据来源：瑞达期货、同花顺 
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二、锡市供需体现 

1、全球锡市场供应过剩 

世界金属统计局( WBMS )公布的最新报告显示，2024 年 5 月，全球精炼锡产量为 3.24

万吨，消费量为 2.62 万吨，供应过剩 0.62 万吨。 2024 年 1-5 月，全球精炼锡产量为 15.43

万吨，消费量为 12.55 万吨，供应过剩 2.88 万吨。 2024 年 5月，全球锡矿产量为 3.25

万吨。 2024 年 1-5 月，全球锡矿产量为 14.54 万吨。 
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数据来源：瑞达期货、 WBMS 

2、LME 锡库存持稳，国内锡市去库明显 

库存方面，截至2024年7月26日，LME锡库存为4605吨，环比减少165吨，降幅3.46%；

国内锡库存小计为 12982 吨，环比减少 2145 吨，降幅 14.18%；国内锡库存期货为 12055

吨，环比减少 2997 吨，降幅 19.91%。7 月锡价大幅回落，激发下游企业的补库积极性，同

时终端企业的订单意愿也出现提升，库存出现显著下降，但被动去库周期尚不明显。下游

企业库存补充完成后，后续采购动能预计将会有所减弱。 
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数据来源：瑞达期货、WIND 

三、锡市供应情况 

1、锡矿进口同比大减 

锡矿进口方面，海关总署数据显示，2024 年 6 月，当月进口锡矿砂及精矿 12817.41

吨，环比增加 52.33%，同比下降 40.81%。今年 1-6 月，进口锡矿砂及精矿 91925.03 吨，

同比减少 19.39%。2024 年 7 月 29 日,锡精矿(60%)加工费为 12000 元/吨，环比下跌 1000

元/吨，跌幅 7.69%；锡精矿(40%)加工费为 16000 元/吨，环比下跌 1000 元/吨，跌幅 5.88%。 

6 月份，国内锡矿进口量呈现回升趋势，主要原因是来自缅甸、非洲和玻利维亚的进

口量有所增加，而其他国家的锡矿进口量基本保持稳定。具体来看，6 月份从缅甸进口的

锡矿量为 0.41 万吨(折合约 1342 金属吨)，相较于 2024 年 5 月的数据有所回升。虽然缅甸

佤邦当局尚未明确表示何时能恢复锡矿生产，但最近有通告允许选厂运输锡粉，这导致锡

矿进口量短期内有所增加，但预计三季度缅甸的锡矿进口量仍将保持较低水平。与此同时，

从刚果(金)和玻利维亚等国的锡矿进口量也有所增加。自缅甸停产以来，非洲等地区的锡

矿进口量持续增长，占国内总进口量的比例逐渐增大，并预计会保持在较高水平。其中 6

月份来自玻利维亚的锡矿进口量大幅增长，但由于品位较低，转化金属量不足 100 吨，对

国内供应影响较小。 
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2、精炼锡产量预增，进口低位 

精炼锡产量方面，据 SMM 调研数据显示，6 月份国内精炼锡产量达到 16285 吨，较上

月减少 2.6%，与去年同期相比增长 14.5%。云南地区，某精炼锡冶炼企业因交接问题持续

停产，同时受环保检查影响，部分企业停产检修一周左右，导致锡锭产量相较 5月份略有

下降。江西地区则得益于市场废料供应充足，部分冶炼企业产量大幅提升，预期增产逐步

兑现。内蒙古的某精炼锡冶炼企业维持正常生产，而广西地区一家企业开始停产检修，锡

锭产量大幅下降，预计影响至 8月份。安徽及其他地区的冶炼企业在 6月份基本保持了正

常生产节奏。展望 7月份，云南地区大部分冶炼企业预计将维持正常生产，但因交接问题

停产的企业何时复产尚不明确。江西地区多数企业计划继续正常生产，少数企业有望小幅

增产。预计2024年7月份全国锡锭产量将达到16525吨，环比增长1.47%，同比增长21.49%。 
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海关总署数据显示，2024 年 6 月精炼锡进口量为 378.71 万吨，环比减少 63.15%，同

比减少 84.3%；1-6 月精炼锡累计进口 8902.48 万吨，同比减少 31.44%；2024 年 6 月精炼

锡出口量为1403.3万吨，环比减少7.61%，同比增加22.41%；1-6月精炼锡累计出口8374.59

万吨,同比增加 26.47%。 

6 月份锡锭进口量减少至 189 吨，其中从印尼进口的为 25吨。虽然近期锡锭进口盈利

窗口再次短暂开启，但由于船期等问题，预期要到 7月份才能进入国内。但考虑到进口窗

口长期关闭，锡锭进口量级难以恢复至去年同期水平。此外，6 月份国内锡锭的出口量也

出现小幅减少，具体为 1383 吨，环比下降 7.8%，但同比上升 21.21%。2024 年 1 月至 6月

的累计出口量达 9687 吨，累计同比增长 24.98%。考虑到近期出口窗口的关闭，预计未来

锡锭的出口量可能会继续下滑。 
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四、锡市需求情况 

1、下游处在消费淡季 

锡焊料产量，根据 SMM 调研，国内 6月份样本企业锡焊料产量 8580 吨，较 5月份环比

减少 6.15%，总样本开工率为 72.71%，较 5月份减低 6.65 个百分点。7月样本总产量预期

为 8455 吨，预计较 6月份环比减少 1.46%，预计 7月份总样本开工率为 71.65%，较 6月份

下跌 1.06 个百分点。7月锡焊料企业的开工率相较于 6月份可能会出现下滑。基于多数下

游焊料企业的反馈以及各类终端企业的排产预期，在消费淡季的大背景下，锡焊料企业订

单量预计将继续呈现小幅减少的趋势。 

镀锡板产量，据 Mysteel 监测的 26家镀锡板生产企业中，共计 49条产线，2023 年 6

月份开工率 88.46%， 产能利用率 64.06%，月环比基本持平；6月镀锡板实际产量 39.12 万

吨，月环比基本持平。截至 2024 年 6 月，镀锡板出口数量为 140501.35 吨，较 5 月上涨

4648.79 吨，涨幅 3.42%。  
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2、电子行业回暖预期 

电子产品是锡的主要下游市场，占锡焊料需求的 80%以上，电子行业方面，根据国家

统计局数据显示，2024 年 1-6 月,集成电路产量为 20710549.1 万块，较去年同期增加

4137922 万块，增幅 24.97%。出口方面，上半年，规模以上电子信息制造业出口交货值同

比下降 9.2%，降幅较 1-5 月份加深 0.9 个百分点，比同期工业降幅深 4.4 个百分点。6月

份，规模以上电子信息制造业出口交货值同比下降 13.1%。消费电子正处在短期企稳回暖、

行业创新周期来临的转变阶段。预计未来消费电子终端需求将逐渐回暖。中长期 AI 人工智

能将带动终端电子产品的迭代更新和需求增长。 
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3、光伏行业景气 

在双碳背景下，国内太阳能行业发展较快，粗略估计，太阳能 1 百万千瓦需要约 120

吨锡。2018 年以来国内太阳能发电装机容量快速增长。相应的，太阳能电池产量也呈现较

快增长。发改委、能源局表示，计划到 2030 年我国风电、太阳能发电总装机容量达到 12

亿千瓦以上。到 2030 年预计太阳能发电装机量将增加约 3亿千瓦，估算需要消耗约 36000

吨锡锭，年均消耗 4000 吨锡锭。国家能源局发布电力工业统计数据显示，我国加快推进大

型风电光伏基地等重大项目建设，全力增加清洁电力供应，电力供给能力持续提升。2024

年 6 月,太阳能装机容量为 69098 万千瓦，较 2024 年 5 月持平。太阳能电池(光伏电池)产

量为 4914.2 万千瓦，较 2024 年 5 月下跌 67.5 万千瓦，减少 1.35%。 
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第三部分：小结与展望 

总体来看，宏观面美联储 9月降息预期基本被消化，而中美经济数据表现较弱，使得

市场对经济前景信心减弱，仍需关注后续数据表现。基本面，我国锡矿进口量回升，因缅

甸锡粉供应增加，但当地锡矿复产仍未明确，因此未来进口仍有下降预期。冶炼端维持正

常生产，精锡产量仍有小幅爬升，不过随着生产利润收缩，未来减产的可能性在增大。下

游来看，锡价大幅回落，刺激下游采购备货积极性增加，不过当前处在消费淡季，所以采

购增加更多是提前备货。焊料企业订单量呈现小幅减少趋势，镀锡板开工率淡季持稳为主。

终端电子行业处在上升周期，长期来看电子产品消费增长有望为锡市带来明显需求支撑。

预计 8月份，沪锡价格呈现先抑后扬走势，运行区间 230000-260000。 
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