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炼厂复产需求疲态 预计锡价震荡偏弱 

 

摘要 

8 月份，锡价震荡微涨，涨幅约 0.7%。宏观面，中美欧制造业 PMI

数据均有明显下降，显示经济面临较大压力。鲍威尔释放鹰派信号，提

振美元指数走强，市场风险情绪受抑。基本面，上游锡矿进口量环比增

加，并且进口价格继续下降，因缅甸加大出口供应，冶炼厂原料供应较

为充裕。国内冶炼厂陆续恢复生产，不过复产积极性不高。同时国内精

炼锡进口环比继续回落，因进口盈利窗口继续关闭，以及印尼出口供应

下降。目前下游需求仍显乏力，市场信心不佳多逢低采购为主，库存其

中电子行业需求呈现疲态，市场供需两淡局面。展望 9 月份，锡价预计

震荡偏弱。 
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第一部分：锡市场行情回顾 

一、8 月锡价行情回顾 

8 月份，锡价震荡微涨，涨幅 0.7%。美联储 7 月会议纪要显示将继续加息，市场在 9

月份加息 50 或 75 基点的预期之间来回摇摆；同时中国宽松政策逐渐发力，提振市场风险

情绪。国内锡矿进口量大幅增加，炼厂陆续恢复正常生产，但开工积极性不高。而随着锡

价止跌企稳，下游企业备货意愿增加，多以逢低采购为主，终端镀锡板出口需求依然较好，

但电子行业表现弱势。全球锡市库存持稳小幅下降，市场供需两弱局面下，锡价低位震荡

运行。 

 

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、 锡市供需分析 

关于宏观面的分析，可参观沪铜月报，在此不再赘述，以下就锡市本身供需展开分析。 

1、全球锡市场供应短缺 

世界金属统计局( WBMS )公布的最新报告显示，2022年 1-6月期间全球锡市供应短缺

6,000吨。今年前 6个月， 全球精炼锡产量同比减少 2.53万吨。在此期间中国产量为 9.07

万吨，日本需求为 1.19万吨，较上年同期减少 20%。需求则同比下滑 16%。2022年 1-6月，
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全球锡需求为 18.67万吨，较上年同期减少 10.5%。美国需求减少 2.2%至 1.6万吨。6月，

全球精炼锡产量为 2.51万吨，消费为 2.43万吨。 

 

数据来源：瑞达期货、 WBMS 

2、两市库存出现分化 

库存方面，截至 8月 26日，全球锡显性库存报 6871吨，较上月末减少 884吨，其中

LME 锡库存 4440 吨，较上月末增加 645 吨，保持上升趋势；上期所锡库存 2431 吨，较上

月末减少 1529吨，沪锡库存本月继续下降。整体来看，沪伦两市总库存出现分化，呈现内

减外增，不过整体库存依然处在历史较低水平，供应端依然存在脆弱性。 

 

数据来源：瑞达期货、WIND 
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二、锡市供应情况 

1、锡矿进口量大幅回升 

根据中国海关公布的数据以及安泰科的折算，2022年7月我国锡精矿进口实物量23064

吨，折合金属量 6126.7吨，环比上涨 38.1%，同比增长 62.8%。当月缅甸矿区进口含锡量

环比翻番，其他国家增减相对不明显。截至 2022年 7月末，我国累计进口锡精矿 4.2万吨

金属量，同比增长 73.1%。今年 7 月锡矿进口单价 6.15 美元/千克，较 6 月份的 10.32 美

元/千克有继续回落，略高于去年同期的 6.00美元/吨。7月份锡矿进口量大幅回升，因缅

甸加大锡矿出口供应，以及随着精锡价格回落，锡矿价格跟随下跌，使得国内炼厂采购需

求增加。目前来看国内冶炼厂原料供应较为充裕。 

数据来源：瑞达期货、WIND 

2、锡炼厂生产逐渐恢复 进口量环比回落 

精炼锡产量方面，据 Mysteel 调研国内 20家锡冶炼厂（涉及精锡产能 31万吨，总产

能覆盖率97%）结果显示，2022年7月精锡产量为5128吨，环比下滑55.5%，同比下滑50.5%。

分地区看，云南地区产量下滑，主要在于区域内多数企业在 7月期仍旧处于停产检修工作

中，导致产量大幅下滑。江西地区少部分企业是维持正常生产。广西地区因为原料偏紧，

产量下滑明显。内蒙地区仍旧处于停产检修状态，没有产出。其他地区基本都处于停产阶

段，基本没有产出。 
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展望 8月份，样本企业多数处已恢复生产，复产时间基本在 7月下旬以及 8月初。不

过锡价维持低位运行，炼厂前期原料库存成本较高情况下，使得复产积极性不高。预计 8

月份国内精锡产量能够环比回升至 12000吨附近。 

数据来源：瑞达期货、SMM 

根据海关数据显示，2022年 7 月我国精锡进口量为 1430吨，环比下滑 48.1%，同比增

长近 10 倍，其中来自印尼的进口锡锭占进口量的 80%；7月精锡出口量 893吨，环比增长

20.0%，同比下滑 60.8%。截至 2022 年 7 月末，我国累计进口精锡达到 15707 吨，同比上

涨 469.1%；累计出口精锡 5446 吨，同比下滑 49.2%;前 7 个月精锡净进口量继续扩大至 1

万余吨。7 月受内外盘均价价差进一步收窄的影响，精锡进口量下降明显，出口则继续保

持稳定状态。 
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数据来源：瑞达期货，WIND 

三、锡市需求情况 

1、镀锡板行业表现较好 

镀锡板方面，镀锡板方面，据 Mysteel监测的 26家镀锡板生产企业中，共计 49条产

线，2022 年 7 月份产能利用率 74.3%，月环比下降 0.53%，同比基本持平；7 月镀锡板实

际产量 43.09万吨，月环比减少 0.44 万吨；另外，Mysteel对国内重点镀铬生产企业调研

数据显示，7月份镀铬板产量共计 7.63万吨，环比减少 0.24万吨。7月接单情况相比前期

有所释放，一方面价格下调以后，下游行业备货积极性有所提升，钢市触底反弹后采购情

绪好转；另一方面出口订单接单整体向好，据市场反馈，国内价格回落后国外接单量有所

增加，国外的水果罐头正值旺季，对马口铁需求偏好。 

根据海关总署数据显示，2022年 6月我国镀锡板出口总量 14.96万吨，同比增长 7.75%。

2022年 1-6月我国镀锡板出口总量 83.4万吨，同比增长 47.86%。从 5月份情况看，出口

订单逐步好转。主要是国内疫情，供需同步受到一定影响，部分需求开始外流；另一方面

此轮国内价格下跌后，更有利于出口，据外贸商反馈，目前出口国外价格别国外高 300-500

人民币，出口具备较大优势。目前供应处于相对正常水平，前期检修产线基本恢复，远期

出口订单相对较好，国内订单下游产业有所分化。 
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数据来源：瑞达期货、WIND 

2、电子行业前景不乐观 

电子行业方面，根据国家统计局数据显示，2022年 7月份我国集成电路产量 272.2亿

块，环比下降 5.5%，同比下降 16.6%；7 月电子计算机整机累计产量 3567.15 万台，环比

下降 17.7%，同比下降 5.6%；7月份智能手机产量 8913亿台，环比下降 15%，同比下降 9.1%。

今年前 7月，集成电路、电子计算机整机、微型电子计算机等重点产品产量回落，主要因

去年同期的高基数影响，以及国内上海等地疫情影响，消费型电子产品需求受到较大冲击。

其中集成电路虽然出口量保持稳定，但是内销数量却下降明显，芯片供应短缺局面已此前

有明显缓解，因手机和计算机的出货量下降明显。此外美国对中国芯片行业采取了一系列

的限制措施，也对市场的发展造成较大阻力。因此预计下半年电子行业将呈现萎缩趋势。 

数据来源：瑞达期货、WIND 
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3、光伏行业增长趋势 

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。根据国家统计局数据显示，2022 年 7 月太阳能电池产量 2490.8 万千瓦，环比下降

7.8%，同比增加 42.1%；1-7月累计产量 16667.2万千瓦，同比增加 42.9%。2018年以来国

内太阳能发电装机容量快速增长。2018-2021 年期间 4 年，国内太阳能装机容量增长约 2

亿千瓦，年均增长月 0.5亿千瓦。相应的，太阳能电池产量也呈现较快增长。2022年 5月

份，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。目前国内风电、太阳能发电装机容量约 6亿千瓦，因此到 2030年预计太阳能发电

装机量将增加约 3亿千瓦，估算需要消耗月 36000吨锡锭，年均消耗 4000吨锡锭。 

数据来源：瑞达期货、WIND 

四、9 月锡价展望 

宏观面，全球主要经济体制造业 PMI 数据延续下降趋势，其中中欧数据降至收缩区间，

经济增长势头已较此前有明显放缓。而美国二季度 GDP 继续录得萎缩，显示美国经济同样

面临较大压力。美联储主席鲍威尔暗示在 9 月份可能还将加息 75 基点，流动性缩紧预期，

支撑美元指数走强，市场对经济前景的担忧情绪有所升温。 

基本面，锡矿进口量大幅增加，因缅甸加大锡矿出口供应，并且进口成本继续回落，

冶炼厂原料供应较为充裕。8 月份冶炼厂陆续恢复生产，不过复产积极性不高，产量回升

至偏低水平。同时国内精炼锡进口环比继续回落，因进口盈利窗口继续关闭，以及印尼出

口供应下降。下游方面，目前国内市场需求仍显乏力，市场信心不佳，多以按需逢低采购
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为主。终端方面，镀锡板行业需求表现相对较好，但电子行业需求呈现疲态，并且美国芯

片法案也将影响市场发展，需求前景难言乐观。展望 9月份，锡价预计震荡偏弱，建议逢

高轻仓做空为主。 

 

五、操作策略建议 

1、中期（1-2个月）操作策略：谨慎逢高轻仓做空为主 

➢ 具体操作策略 

 对象：沪锡2210合约 

 参考入场点位区间：195000-201000元/吨区间，建仓均价在 198000元/吨附近 

 止损设置：根据个人风格和风险报酬比进行设定，此处建议沪锡 2210 合约止损

参考 205000元/吨 

 后市预期目标：目标关注 184000元/吨；最小预期风险报酬比：1:2之上 

2、 套利策略：跨市套利-8月沪伦震荡上涨，鉴于库存沪降伦增，预计沪伦比值震荡

上涨，建议尝试买沪锡（2210合约）卖伦锡（3个月伦锡），参考建议：建仓位（SN2210/LME

锡 3个月）8.00，目标 8.40，止损 7.80。跨品种套利-鉴于当前基本面锡略强于镍，预计

锡镍比值小幅上涨，建议尝试买沪锡、卖沪镍操作，参考建议：建仓位（SN2210/NI2210）

1.16，目标 1.26，止损 1.11。 

3、 套保策略：下方用锡企业可适当减少多头套保头寸；而上方持有商，建议在沪锡

价格在 20万元/吨之上，逐渐增加空头保值头寸。 

 

风险防范 

 美国经济数据不佳，美联储可能放缓加息 

 经济复苏稳步推进，需求表现好于预期 
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