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交易策略

分项 详细解析 多空

锡精矿

12月份国内锡矿进口量为1.64万吨（折合约4300金属吨），环比下滑41.14%，同比下滑23.19%，1-12月累计进口量为24.89万吨，
累计同比2.13%。其中12月份缅甸进口锡矿13万吨（折合约2600金属吨），同比下降16.7%，2023年从缅甸累计进口锡矿18.05万吨，
同比下滑3.6%。12月份国内锡矿进口大幅回落，主因缅甸进口量级大幅减少，佤邦当局尚未表明锡矿何时复产，市场普遍预期难于
在春节前复产，后续或有更多当地选矿厂面临原料紧缺情况，出口至国内锡矿量级进一步减少；

中性偏多

精锡产量

近期国内锡锭市场暂未受到锡矿的供应状态影响，预计1月份国内精炼锡产量为15175吨，较12月份环比下滑3.25%，较去年同比增
长26.56%，2023年1-12月累计产量为168938吨，累计同比增加1.82%。进入1月份，云南地区冶炼企业生产计划较为稳定，精炼锡
产量维稳，江西数家冶炼企业受停产检修或原料短缺的影响，1月份精炼锡产量有一定程度的下降，其余多数冶炼企业维持正常生产
节奏；

中性

精锡进出口

2023年1-12月国内精锡累计进口量为3.34万吨，累计同比增长7.57%，来自于印度尼西亚的锡锭进口量为2.45万吨，同比增长0.68%，
占比75.4%。12月锡锭进口量级虽然小幅下滑，但仍处于较高位置。不过，从2023年11月下旬开始，锡锭进口盈利窗口逐渐关闭，
后续锡锭进口量级或逐渐降低。印尼贸易部公布的数据显示，印尼12月精炼锡出口量为5,975.37吨，较上年同期下降22.5%。印尼
2023年精炼锡出口量为68,710.12吨，较2022年的78,118.44吨下降12.04%；

中性偏空

库存
海外方面，当前LME锡库存6515吨左右，较上周去库约515吨仍在高位，2024年消费电子行业将延续复苏趋势，景气度持续提升，
海外半导体消费复苏态势明显，带动海外进入去库周期；国内社库方面，截止1月26日，SMM三地国内社会库存总量为10465吨，较
前一周累库1575吨，持续上行的锡价抑制了下游企业的采买热情，临近春节假期企业生产进入尾声，锡锭需求有所下滑；

中性

下游需求
12月份锡焊料的月度开工率在86.5%，同比上涨33个百分点。本周贸易商反馈下游询价挂单较少，整体保持刚需接货，市场成交表现
一般。下游订单水平维持平稳，终端年底备货或将在本周结束。部分终端因价格持续高位而观望情绪愈发浓厚，下周物流停发，下游
补库需求或将在年后释放；

中性偏空

交易策略

基本面方面，据了解曼相锡矿区确定春节前暂时没有复工复产的计划，佤邦几乎90%以上锡矿来自于曼相锡矿区，预期春节前将有更
多当地选矿厂面临原料紧缺情况。受缅甸佤邦禁矿持续影响，缅甸锡矿供应的不确定性以及印尼出口政策变化带来的潜在出口减少，
国内矿端供应愈发偏紧。海外半导体消费复苏态势明显，终端需求向好叠加持续去库，支撑锡价。近期锡价持续反弹，短期关注目标
位22.3万元/吨，后续关注佤邦复产等相关政策。

中性
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价格汇总
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市场价格

沪锡价格 LME锡价格

期货市场成交与持仓 现货升贴水

资料来源： IFIND、SMM
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锡显性库存

吨 吨

吨 吨

LME锡库存 SHFE锡库存

SHFE锡注册仓单 锡社会库存

资料来源： IFIND、SMM
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第二章 供应端情况

目录
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锡精矿依然紧张

元/吨 吨

吨

云南40%锡精矿加工费 国内锡精矿产量
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资料来源： IFIND、SMM
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精锡产量

% 万吨

吨
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精锡进出口
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第三章 需求端主要逻辑
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消费产业链分布

◼ 由于锡熔点低、展性好、易与许多金属形成合金且无
毒、耐腐蚀、外表美观，锡及其合金在工业和日常生
活中被广泛应用。

◼ 全球大规模锡矿开采始于19世纪工业化，随着锡工业
的不断发展，锡逐渐成为现代工业不可缺少的关键稀
有金属。锡金属用途广泛，下游主要为锡焊料、锡化
工及镀锡板三大主要领域，体现为锡焊、镀锡板、化
工品、铅酸电池及锡合金等产品，广泛应用于各行业。

◼ 锡焊料是锡在电子行业的主要应用，用于电子焊接。
我们平时用到的各类家电、电子产品、手机、平板等，
只要有电路板，就会用锡作为焊料用来焊接

锡消费产业链分布

电子, 25.00%

家电, 15.00%

汽车, 6.50%

新能源汽车, 

2.00%

光伏, 4.50%

镀锡板, 15.00%

PVC, 5.00%
铅酸电池, 8%
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下游开工率

%

% 吨
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电子类消费表现疲软
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家电消费增量不大

亿元 %
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光伏需求旺盛
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新能源车表现强势
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房地产成交走弱
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海外传统制造业下滑
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新能源汽车耗锡量

新能源汽车耗锡量

2020-2025全球光伏新增装机量预测

2017年 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年
中国新能源汽车销量 77 125 121 136 350 688 900 1140 1560

耗锡量（万吨） 0.05 0.09 0.08 0.10 0.25 0.48 0.63 0.80 1.09 

海外新能源汽车销量 45 77 100 192 310 342 500 800 940

耗锡量（万吨） 0.03 0.05 0.07 0.13 0.22 0.24 0.35 0.56 0.66 

全球新能源汽车销量 122 201.7 221 328 660 1030 1400 1940 2500

总耗锡量（万吨） 0.09 0.14 0.15 0.23 0.46 0.72 0.98 1.36 1.75 

增量 0.06 0.01 0.07 0.23 0.26 0.26 0.38 0.39 

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

光伏 136 173.5 240 350 460 580

耗锡量（万吨） 1.16 1.47 1.73 2.42 3.05 3.48 

增量（万吨） 0.32 0.26 0.69 0.63 0.43 
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终端消费占比

电子 家电 燃油汽车 新能源汽车 光伏 镀锡板 PVC 铅酸电池 其他 总
占比 25.0% 15.0% 6.5% 2.0% 4.5% 10.0% 10.0% 8.0% 19.0%

全球增速 5.00% -3.00% 0 5.59% 26.00% 0 2.59% 5.28% 0
贡献 1.250% -0.450% 0.000% 0.112% 1.170% 0.000% 0.259% 0.422% 0.000% 2.763%
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