
  沪锡偏弱震荡



基本面情况
锡精矿：海关数据统计，5月锡矿砂及其精矿进口量为16831吨，环比上涨7%，同比上升25.61%。从缅甸进口锡矿砂及
其精矿6633吨，环比上涨16.8%，同比上升384.46%。7月份雨季结束前，缅甸佤邦矿区复产进度受限，国内锡矿加工费
低位难以大幅反弹。截止6月26日当周，国内40%锡精矿加工费（云南）17500元/吨，周环比上涨1500元；60%锡精矿加
工费（广西）13500元/吨，周环比上涨1500元。

供应：据SMM调研统计，2026年5月国内精炼锡产量15170吨，环比增加3.41%，同比增加2.22%。上周云南、江西两大精
炼锡主产区综合开工率下滑至63.48%。矿端供应边际回升，但并不宽松，锡企业开工率维持低位。国内5月精锡出口量
为2,203.24吨，环比上升4.47%，同比上升24.50%；5月精锡进口量为1,838.23吨，环比下降34.40%，同比下降11.47%
。目前沪伦比价震荡走低，锡进口盈利窗口关闭。印尼5月精炼锡出口量回升至3246.06吨，环比增长6.5%，但较去年
同期仍下滑约18%。

消费: 电子焊料进入6月传统淡季，叠加高锡价抑制，焊料企业开工率处近年低位：大型焊企60-68%、中小型45-55%；
光伏焊带验证不及预期，6月订单难有明显增量，光伏端偏拖累；镀锡板、铅蓄电池配套锡化工步入季节性淡季。不过
低价刺激部分刚需补库进场，成交氛围略有回暖。另外，锡做为关键算力金属，尽管近期投机资金因市场风险偏好降
低而有所离场，但在需求将爆发的背景下，相关逻辑从传统工业周期驱动，向长期结构性增长所驱动。

国内现货及库存：截止6月26日，上期所锡库存减少1728吨至7558吨。国社会库存为9028吨，环比下降1216%，连续四
期下降。锡长江现货均价收于37.89万元/吨，环比下跌40150元，跌幅0.51%，长江现货对锡主力基差维持贴水。

LME现货及库存：截止6月26日，LME锡周度库存环比减少370吨至8600吨，处于近几年绝对高位。LME锡维持深度贴水，
截止上周末贴水为-305元。



行情展望与策略

        海外锡库存处于近五年偏高水平，现货维持深度贴水，海外锡现货偏宽裕。6-7月受缅甸雨季减产，短期缅甸

矿山恢复节奏受限。国内锡矿加工费低位小幅反弹，矿端供应边际回升，但并不宽松，锡企业开工率维持低位。目

前比价震荡走低，锡进口窗口关闭。5月印尼出口量环比回升，但仍处于历史同期低位。

    传统消费淡季需求承压，新兴需求领域有韧性，但短期难以有效对冲淡季效应。锡价回落后，下游逢低刚需补

库。  

     总之，短期矿端持续偏紧，供需双弱格局未有改善，宏观面加息预期升温承压锡价，锡短期或偏弱震荡。后

期关注矿端恢复和下游需求情况。 

   



数据来源：wind 弘业期货金融研究院

(200)

(100)

0 

100 

200 

300 

400 

500 

600 

0.00

5,000.00

10,000.00

15,000.00

20,000.00

25,000.00

30,000.00

35,000.00

40,000.00

45,000.00

50,000.00

20
19

-0
6

20
19

-0
9

20
19

-1
2

20
20

-0
3

20
20

-0
6

20
20

-0
9

20
20

-1
2

20
21

-0
3

20
21

-0
6

20
21

-0
9

20
21

-1
2

20
22

-0
3

20
22

-0
6

20
22

-0
9

20
22

-1
2

20
23

-0
3

20
23

-0
6

20
23

-0
9

20
23

-1
2

20
24

-0
3

20
24

-0
6

20
24

-0
9

20
24

-1
2

20
25

-0
3

20
25

-0
6

20
25

-0
9

20
25

-1
2

20
26

-0
3

锡精矿进口量

进口数量:锡矿砂及精矿:当月值

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:当月值:同比

进口数量:锡矿砂及精矿:缅甸:当月值:同比

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

9000

10000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

印尼出口量

2022年 2023年 2024年 2025年 2026年 



数据来源：钢联 弘业期货金融研究院

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1.2

1.4

1.6

1.8

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

国内精炼锡产量

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年

0元/吨

5000元/吨

10000元/吨

15000元/吨

20000元/吨

25000元/吨

30000元/吨

2020/06/01 2021/06/01 2022/06/01 2023/06/01 2024/06/01 2025/06/01 2026/06/01

锡矿加工费

锡精矿：40%Sn：加工费：云南（日） 锡精矿：60%Sn：加工费：广西（日）



数据来源：wind 弘业期货金融研究院

0.00

1,000.00

2,000.00

3,000.00

4,000.00

5,000.00

6,000.00

20
16

-0
5

20
16

-0
7

20
16

-0
9

20
16

-1
1

20
17

-0
1

20
17

-0
3

20
17

-0
5

20
17

-0
7

20
17

-0
9

20
17

-1
1

20
18

-0
1

20
18

-0
3

20
18

-0
5

20
18

-0
7

20
18

-0
9

20
18

-1
1

20
19

-0
1

20
19

-0
3

20
19

-0
5

20
19

-0
7

20
19

-0
9

20
19

-1
1

20
20

-0
1

20
20

-0
3

20
20

-0
5

20
20

-0
7

20
20

-0
9

20
20

-1
1

20
21

-0
1

20
21

-0
3

20
21

-0
5

20
21

-0
7

20
21

-0
9

20
21

-1
1

20
22

-0
1

20
22

-0
3

20
22

-0
5

20
22

-0
7

20
22

-0
9

20
22

-1
1

20
23

-0
1

20
23

-0
3

20
23

-0
5

20
23

-0
7

20
23

-0
9

20
23

-1
1

20
24

-0
1

20
24

-0
3

20
24

-0
5

20
24

-0
7

20
24

-0
9

20
24

-1
1

20
25

-0
1

20
25

-0
3

20
25

-0
5

20
25

-0
7

20
25

-0
9

20
25

-1
1

20
26

-0
1

20
26

-0
3

20
26

-0
5

锡进出口

进口数量:精炼锡:当月值 出口数量:精炼锡及合金:当月值

6.50

7.00

7.50

8.00

8.50

9.00

9.50

2025-01-01

2025-02-01

2025-03-01

2025-04-01

2025-05-01

2025-06-01

2025-07-01

2025-08-01

2025-09-01

2025-10-01

2025-11-01

2025-12-01

2026-01-01

2026-02-01

2026-03-01

2026-04-01

2026-05-01

2026-06-01

沪伦比价

沪伦比价



数据来源：wind 弘业期货金融研究院

0.00

1,000.00

2,000.00

3,000.00

4,000.00

5,000.00

6,000.00

7,000.00

8,000.00

9,000.00

10,000.00

2016-07-08

2017-07-08

2018-07-08

2019-07-08

2020-07-08

2021-07-08

2022-07-08

2023-07-08

2024-07-08

2025-07-08

总库存:LME锡

-1,000.00

-500.00

0.00

500.00

1,000.00

1,500.00

2,000.00

2,500.00

3,000.00

20
22

-1
2-

03
20

23
-0

1-
03

20
23

-0
2-

03
20

23
-0

3-
03

20
23

-0
4-

03
20

23
-0

5-
03

20
23

-0
6-

03
20

23
-0

7-
03

20
23

-0
8-

03
20

23
-0

9-
03

20
23

-1
0-

03
20

23
-1

1-
03

20
23

-1
2-

03
20

24
-0

1-
03

20
24

-0
2-

03
20

24
-0

3-
03

20
24

-0
4-

03
20

24
-0

5-
03

20
24

-0
6-

03
20

24
-0

7-
03

20
24

-0
8-

03
20

24
-0

9-
03

20
24

-1
0-

03
20

24
-1

1-
03

20
24

-1
2-

03
20

25
-0

1-
03

20
25

-0
2-

03
20

25
-0

3-
03

20
25

-0
4-

03
20

25
-0

5-
03

20
25

-0
6-

03
20

25
-0

7-
03

20
25

-0
8-

03
20

25
-0

9-
03

20
25

-1
0-

03
20

25
-1

1-
03

20
25

-1
2-

03
20

26
-0

1-
03

20
26

-0
2-

03
20

26
-0

3-
03

20
26

-0
4-

03
20

26
-0

5-
03

20
26

-0
6-

03

LME锡升贴水(0-3)



数据来源：wind 弘业期货金融研究院

0.00

2,000.00

4,000.00

6,000.00

8,000.00

10,000.00

12,000.00

14,000.00

16,000.00

18,000.00

20,000.00

2016-07-07

2017-07-07

2018-07-07

2019-07-07

2020-07-07

2021-07-07

2022-07-07

2023-07-07

2024-07-07

2025-07-07

库存小计:锡:总计

(25,000)

(20,000)

(15,000)

(10,000)

(5,000)

0 

5,000 

10,000 

15,000 

20,000 

25,000 

0.00

50,000.00

100,000.00

150,000.00

200,000.00

250,000.00

300,000.00

350,000.00

400,000.00

450,000.00

500,000.00

20
22

-0
7-

01
20

22
-0

9-
01

20
22

-1
1-

01
20

23
-0

1-
01

20
23

-0
3-

01
20

23
-0

5-
01

20
23

-0
7-

01
20

23
-0

9-
01

20
23

-1
1-

01
20

24
-0

1-
01

20
24

-0
3-

01
20

24
-0

5-
01

20
24

-0
7-

01
20

24
-0

9-
01

20
24

-1
1-

01
20

25
-0

1-
01

20
25

-0
3-

01
20

25
-0

5-
01

20
25

-0
7-

01
20

25
-0

9-
01

20
25

-1
1-

01
20

26
-0

1-
01

20
26

-0
3-

01
20

26
-0

5-
01

锡现货基差

长江有色市场:平均价:锡:1#:-期货结算价(活跃合约):锡
长江有色市场:平均价:锡:1#
期货结算价(活跃合约):锡



数据来源：wind 弘业期货金融研究院

-30.00

-20.00

-10.00

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

100.00

120.00

140.00

160.00

180.00

200.00

20
15

-1
2

20
16

-0
3

20
16

-0
6

20
16

-0
9

20
16

-1
2

20
17

-0
3

20
17

-0
6

20
17

-0
9

20
17

-1
2

20
18

-0
3

20
18

-0
6

20
18

-0
9

20
18

-1
2

20
19

-0
3

20
19

-0
6

20
19

-0
9

20
19

-1
2

20
20

-0
3

20
20

-0
6

20
20

-0
9

20
20

-1
2

20
21

-0
3

20
21

-0
6

20
21

-0
9

20
21

-1
2

20
22

-0
3

20
22

-0
6

20
22

-0
9

20
22

-1
2

20
23

-0
3

20
23

-0
6

20
23

-0
9

20
23

-1
2

20
24

-0
3

20
24

-0
6

20
24

-0
9

20
24

-1
2

20
25

-0
3

20
25

-0
6

20
25

-0
9

20
25

-1
2

20
26

-0
3

镀锡板累计产量及同比

产量:重点企业:镀锡板(带):累计值 产量:重点企业:镀锡板(带):累计值:同比

-40.00

-20.00

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

100.00

120.00

0.00

500,000.00

1,000,000.00

1,500,000.00

2,000,000.00

2,500,000.00

20
16

-1
2

20
17

-0
3

20
17

-0
6

20
17

-0
9

20
17

-1
2

20
18

-0
3

20
18

-0
6

20
18

-0
9

20
18

-1
2

20
19

-0
3

20
19

-0
6

20
19

-0
9

20
19

-1
2

20
20

-0
3

20
20

-0
6

20
20

-0
9

20
20

-1
2

20
21

-0
3

20
21

-0
6

20
21

-0
9

20
21

-1
2

20
22

-0
3

20
22

-0
6

20
22

-0
9

20
22

-1
2

20
23

-0
3

20
23

-0
6

20
23

-0
9

20
23

-1
2

20
24

-0
3

20
24

-0
6

20
24

-0
9

20
24

-1
2

20
25

-0
3

20
25

-0
6

20
25

-0
9

20
25

-1
2

20
26

-0
3

镀锡板出口累计同比

出口数量:镀锡板:累计值 出口数量:镀锡板:累计值:同比



数据来源：wind 弘业期货金融研究院

-40.00

-20.00

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

100.00

120.00

140.00

20
15

-0
3

20
15

-0
6

20
15

-0
9

20
15

-1
2

20
16

-0
3

20
16

-0
6

20
16

-0
9

20
16

-1
2

20
17

-0
3

20
17

-0
6

20
17

-0
9

20
17

-1
2

20
18

-0
3

20
18

-0
6

20
18

-0
9

20
18

-1
2

20
19

-0
3

20
19

-0
6

20
19

-0
9

20
19

-1
2

20
20

-0
3

20
20

-0
6

20
20

-0
9

20
20

-1
2

20
21

-0
3

20
21

-0
6

20
21

-0
9

20
21

-1
2

20
22

-0
3

20
22

-0
6

20
22

-0
9

20
22

-1
2

20
23

-0
3

20
23

-0
6

20
23

-0
9

20
23

-1
2

20
24

-0
3

20
24

-0
6

20
24

-0
9

20
24

-1
2

20
25

-0
3

20
25

-0
6

20
25

-0
9

20
25

-1
2

20
26

-0
3

电子设备累计同比

产量:电子计算机整机:累计同比 产量:智能手机:累计同比

产量:集成电路:累计同比 产量:微型电子计算机:累计同比

-60.00

-40.00

-20.00

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

100.00

20
16

-0
4

20
16

-0
7

20
16

-1
0

20
17

-0
1

20
17

-0
4

20
17

-0
7

20
17

-1
0

20
18

-0
1

20
18

-0
4

20
18

-0
7

20
18

-1
0

20
19

-0
1

20
19

-0
4

20
19

-0
7

20
19

-1
0

20
20

-0
1

20
20

-0
4

20
20

-0
7

20
20

-1
0

20
21

-0
1

20
21

-0
4

20
21

-0
7

20
21

-1
0

20
22

-0
1

20
22

-0
4

20
22

-0
7

20
22

-1
0

20
23

-0
1

20
23

-0
4

20
23

-0
7

20
23

-1
0

20
24

-0
1

20
24

-0
4

20
24

-0
7

20
24

-1
0

20
25

-0
1

20
25

-0
4

20
25

-0
7

20
25

-1
0

20
26

-0
1

20
26

-0
4

白色家电累计产量累计同比

产量:空调:累计同比 产量:家用电冰箱:累计同比

产量:家用洗衣机:累计同比



        本报告的著作权属于苏豪弘业期货股份有限公司。除法律另有规定或者经苏豪弘业期货股份有限公司书面授权，任

何人不得更改或以任何方式复制、翻版、改编、汇编或传播此报告的全部或部分内容。如引用、刊发或以其他方式使用

本报告，应取得本公司书面同意，并且在显著位置注明出处为苏豪弘业期货股份有限公司，且不得对本报告进行有悖原

意的引用、删节和修改，否则本公司有依法追究其法律责任的权利。

        本报告基于苏豪弘业期货股份有限公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，仅反映本报告作者的不

同设想、见解及分析方法，但苏豪弘业期货股份有限公司对这些信息的真实性、准确性、时效性和完整性均不作任何保

证。

        本报告中的信息以及所表达意见，仅作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作建议，苏豪弘业

期货股份有限公司及其研究人员不就报告中的内容对最终操作建议做出任何担保，投资者根据本报告作出的任何投资决

策与苏豪弘业期货股份有限公司及本报告作者无关。任何主体因使用本报告或依赖其内容所作出的投资决策或其他行为

，所产生的全部风险与责任均自行承担。

弘业期货金融研究院 蔡丽
从 业 资 格 号 F0236769
投 资 咨 询 从 业 证 书 号Z0000716
电话：025-52278446


