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荡



周度观点 宏观回暖及强基本面，锡价偏强震荡

◼ 观点：宏观方面，美国CPI及PPI数据向好，使美联储加息预期走弱，宏观情绪向暖。基本面方面，目前整体偏强，国内银漫矿业采选+尾矿全

停，停产时长悬而未决，按1–2个月短停估影响锡金属量约1,000吨；6月锡矿进口量环比减少，佤邦“五成封顶”未变：全年复产上限锁在

禁矿前40%–50%、全面复产推迟至2027年；印尼地区出口量虽有恢复，但仍低于往年水平，供应端扰动仍存。综上，宏观情绪回暖，以及基

本面整体偏强，预计锡价偏强震荡，运行区间42-45万区间，前期多单继续持有，区间内回调低多思路为主，后续关注美元走势、主要供应国

政策动态，供需紧平衡下锡价具备中长期配置价值。

◼ 策略：

1. 单边：前期多单继续持有，区间内回调低多思路

2. 套利：观望

3. 期权：有一定风险偏好的投资者可卖出虚值看跌期权赚取权利金



SN 国内锡矿供应:国内锡矿供应维持紧张，预计加工费难以延续上涨趋势

中国锡矿产量（单位：吨） 加工费（单位：元/吨）

 据SMM统计，2026年6月，国内锡矿产量6929吨，环比+11.56%，同比+2.0%，1-6月国内锡矿累计生产37561.14吨，同比+2.46%，国内矿发生安全事故，暂

时停产，但考虑新增产能爬坡，预计国内全年产量维持稳定，年产量维持在7-7.2万吨附近。截止8月14日，云南40%加工费18000元/吨，周环比不变；广西、湖

南、江西60%加工费14000元/吨，周环比不变，此前加工费上涨主要由于锡价高位，冶炼厂冶炼成本上升影响，而非矿端紧张环节上调加工费，国内矿端紧张现

实依旧存在，缅甸地区复工进度偏缓，预计后续加工费难以延续上涨趋势。
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SN 6月锡矿进口环比-1.42%，同比+12.91%；缅甸地区进口环比-3.63%，同比+80.39%

锡矿进口量（单位：吨） 缅甸锡矿进口季节性图（单位：吨）

 据最新海关总署数据显示，2026年6月中国进口锡精矿共17430.75实物吨（折合约6382.74金属吨）同比+12.91%，环比-1.42%。其中从缅甸进口量为6392.82实物吨（折合约

1402.28金属吨）同比+80.39%，环比-3.63%；除缅甸外6月从其他国家合计进口量为11037.93实物吨（折合约4980.46金属吨），同比+2.15%，环比-0.79%。6月我国进口

锡精矿数量较5月进口量环比小幅下降；2026年截至6月进口锡矿量总计约35338.75金属吨，累计同比+22.11%，国内原料端供应紧缺情况相对缓解。

 6月从缅甸进口量为6392.82实物吨（折合约1402.28金属吨）同比+80.39%，环比-3.63%；1-6月从缅甸总进口锡精矿约8796.69金属吨，同比增长71.33%。6月自缅甸进口锡

矿实物量与金属量环比小幅下降，基本符合预期；据Mysteel调研了解，缅甸南部近期进口锡矿量环比小幅增加，部分量级正常报关进入国内，后续缅南进口锡矿或仍有小幅提

升；6月自孟连口岸通关至国内的国内锡矿实物量仍维持在5000毛吨左右，自孟连口岸通关的锡矿量小幅下滑，主要受雨季及抽水问题影响；据Mysteel调研了解目前部分未受

抽水及炸药问题影响矿洞生产逐步进入正轨，预计7月佤邦进口锡矿量或小幅增加，缅甸整体进口量或小有增量，但尚未结束的雨季对于矿洞抽水问题及运输的影响仍需重点关注。
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SN 6月刚果金锡矿进口同比-29.4%，环比-16.37%； 澳大利亚锡矿进口同比+22.69%，环比-10.09%

刚果金锡矿进口季节性图（单位：吨） 澳大利亚锡矿进口季节性图（单位：吨）

 6月自刚果（金）进口量为3024.25实物吨（折合约1771.13金属吨），同比-29.40%，环比-16.37%；1-5月从刚果（金）共进口约9833.16金属吨，累计同比

+1.30%。非洲地区6月进口锡矿量环比下降，但仍在预期范围内，其中尤其是刚果（金）进口锡矿量环比减量明显，近期地缘风险影响在逐步减弱，矿区运营短

期稳定；据Mysteel调研了解，刚果（金）当地时间4-5月强降雨明显，部分锡矿发运因雨季影响导致到港时间滞后，因此6月进口报关量环比小幅下滑；预计7月

进口锡矿量或许以维持稳定为主，尚未结束的雨季对于矿区生产和运输的影响仍需重点关注。

 6月自澳大利亚进口量为1350.69实物吨（折合约738.05金属吨）同比+22.69%，环比-10.09%；1-6月从澳大利亚进口锡精矿共约4729.08金属吨，月累计同比-

3.71%。澳洲进口锡矿量环比下降，仍在预期范围内，基本符合其月度产量，产量基本维持稳定。
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SN 锡锭生产：云南、江西地区冶炼厂开工分化，云南保持较高开工率，江西开工率低位

国内精炼锡产量（单位：吨） 国内企业开工率（%）

云南、江西地区开工率（%）
 根据SMM数据，2026年7月，我国精炼锡的产量15290吨，环比-0.91%，同比-

4.08%，1-7月，我国精炼锡累计产量10.21万吨，同比下降-2.59%。企业7月开工率

56.6%，环比+0.5%，同比-9.59%。

 云南、江西两省精炼锡冶炼企业开工率总体延续云南相对高位、江西低位徘徊的分化

态势，主要受银漫矿业采选及尾矿系统全停、佤邦产区复产上限锁定在禁矿前五成且

全面复产推迟至2027年、锡精矿加工费持续处于低位等矿端硬约束影响，矿紧向锭紧

的传导链条未被打破。从最新月度数据看，云南地区8月精炼锡开工率约80%，虽高

于江西，但在原料供应偏紧背景下短期难以进一步放量;江西地区开工率仅维持32%-

35%低位，冶炼活跃度不足，预计在矿端扰动解除前延续低负荷运行。若银漫停产时

长拉长或缅甸雨季后复产不及预期，国内矿端缺口可能进一步放大，继续抑制精炼锡

产量增量。
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SN 锡锭进口：6月精锡进口环比-33.18%，同比-31.21%；印尼交易所成交量有所恢复，关注后续成交情况

印尼交易所锡锭月度成交量（单位：吨） 印尼精炼锡出口量季节性图（单位：千吨）

中国精炼锡进口量季节性图（单位：吨）
 中国6月进口精锡1228吨，同比减少31.21%，环比减少33.18%。主要由于

当前主要进口国印尼出货速度较慢，部分船期延误，导致大部分贸易商虽然

已经锁定盘面拿货，但到港时间一直在推迟，整体进口锡锭数量偏少，其中

印尼、泰国、玻利维亚、秘鲁以及马来西亚等国为主要进口国，其中玻利维

亚和秘鲁等因为船期时间较长，导致到港时间不一，存在大幅波动的情况，

印尼恢复速度较慢，导致整体二季度进口锡锭数量偏少。

 1-7月印尼JFX交易所成交量同比仍大幅低于去年，1-7月累计成交22145吨，

同比减少23.08%。目前印尼交易所成交略有恢复，截止8月12日成交1435吨，

同比增长160.9%，预估月成交量可接近4000吨，有望恢复往年水平，关注

后续成交情况。
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SN 焊锡: 受价格高企影响，7月焊锡开工率环比下滑

焊锡企业按规模分类月度开工率（%） 焊锡企业月度开工率（%）

 2026年7月国内焊锡企业开工率80.6%，环比下降4.2个百分点，同比提升5.3个百分点。分地区来看：华东地区受国内集中式光伏项目招标及施工启动、海外订单

共同带动，7月光伏组件排产环比继续增长，焊带用锡需求明显回暖；消费电子、白色家电等传统领域延续弱复苏态势，叠加AI算力、新能源汽车等新兴领域订单

持续高景气，华东企业前期库存偏低，在旺季尾声刚需补库带动下，采购积极性有所提升。华南地区表现稳健，该地区产业链更多受益于新能源汽车、AI服务器等

新兴领域订单支撑，头部企业产能利用率维持80%以上，但受锡价快速拉升影响，下游畏高情绪浓厚，采购以刚需为主，整体开工率温和回升，略弱于华东。
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SN 需求:全球半导体6月销售额同比增速进一步增长至123.60%，创历史新高；费城半导体指数周内小幅上涨

精锡消费结构

费城半导体指数与沪锡价格走势

锡焊料消费结构

全球半导体销售额（十亿美元）
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SN 需求:6月平板电脑累计出货同比-5.34%；6月集成电路产量同比+4.15%

晶圆厂季度产能利用率及半导体季度销售额（左：% 右：亿美元）

国内智能手机当月产量（左：万部 右：%）

平板电脑累计出货量(左：百万片 右：%）

集成电路月产量（左：万块 右：%）
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华虹 中芯国际 联华电子 半导体销售额（右轴）
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SN 需求: 6月日本半导体库存环比增长；台湾电子暨光学产业PMI：客户存货7月延续去库

日本生产者库存指数：集成电路 中国台湾:电子暨光学产业PMI：客户存货
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中国台湾:电子暨光学产业PMI:客户存货

中国台湾:电子暨光学产业PMI:现有原物料存货水平
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日本:生产者产成品库存指数:集成电路 半导体:销售额:合计:当月值



SN 需求:7月韩国出口金额环比减少，台湾出口金额环比增加

韩国:存货指数:半导体及零部件 台湾及韩国半导体出口额
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SN 需求:7月PVC产量环比增加；镀锡板6月产量环比减少，维持低位

新能源汽车累计产量（左：万辆 右：%）

镀锡板月产量（万吨）

PVC月产量（万吨）

光伏新增装机（万千瓦）
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SN 现货升贴水：伦锡3月升贴水维持贴水状态，但贴水幅度持续收窄；国内现货升贴水不变

伦锡3月及升贴水（单位：美元/吨） 国内现货价格及升贴水（单位：元/吨）

进口盈亏（单位：元/吨）

 伦锡3月升贴水虽维持贴水状态，但贴水幅度持续收窄。截至8月14日，伦锡

3月贴水262美元/吨，周环比上涨58.5美元/吨。考虑到LME库存水平处于历

史高位，伦锡三月升贴水后续预计维持贴水状态。

 周内成交以低位刚需为主，盘面回落阶段询价与挂单增多，但传统消费淡季

下追买意愿不强，下游企业多持观望态度，以零星低价挂单采购，尚未形成

系统性补库。截至8月14日，国内现货升贴水报价+600元/吨，周环比不变。
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SN 库存：LME维持去库，后续仍是去库预期；国内社库延续累库

Lme交易所库存（单位：吨） 上期所仓单周报（单位：吨）

社会库存（单位：吨）

 LME库存维持去库，截至8月14日，LME库存5485吨， 周环比去库205吨，

同比+231.42%，考虑到目前印尼出口恢复偏缓，LME后续仍有去库预期。

 本周社库延续累库，受锡价回暖影响，下游焊料、电子等企业畏高观望情绪

浓厚，现货市场成交持续冷清，多仅维持个位数吨位的刚需零星采买，规模

性买盘接货平淡。 截止8月14日，上期所库存周报精锡库存5962吨，周环比

增加516吨；精锡社库7945吨，周环比增加389吨。
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