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01
周度评估及策略推荐



周度评估及策略推荐

◆ 成本端：缅甸复产仍低于市场预期，当地炸药和抽水等影响扰动依旧存在，预计缅甸5、6月进口矿环比继续下滑。据海关总署数据，2026年

4月中国进口锡精矿共15720.18实物吨（折合约5371.25金属吨）同比增长15.11%，环比下降9.73%。其中从缅甸进口量为5677.67实物吨（折

合约1237.14金属吨）同比增长20.36%，环比下降21.05%；除缅甸外4月从其他国家合计进口量为10042.51实物吨（折合约4131.11金属吨），

同比增长13.63%，环比下降5.68%。

◆ 供给端：本周云南、江西两省的精炼锡冶炼企业平均开工率持稳运行。云南地区尽管当前开工水平仍较2025年同期有所提升，但今年以来整

体呈现产量并未延续增长，主要原因在于原料端仍维持偏紧。江西方面，废锡回收周转不畅，合格废料供应减少，部分再生锡冶炼企业出现

短期原料缺口，生产负荷受限。同时废锡价格坚挺、锡锭价格回调，压缩冶炼利润，导致再生冶炼经济性转弱，部分企业主动降负荷控风险。

◆ 需求端：汽车电子和新能源车对焊料需求有一定支撑。中汽协数据显示，5月新能源汽车产销分别为155.4万辆和149.6万辆，销量占比56.9%，

有利于车用电子耗锡。光伏端则偏拖累，国家能源局口径下，1—4月光伏新增装机50.91GW，其中4月仅9.52GW，同比下降56%，6月光伏焊带

订单难有明显增量。综合看，半导体、AI服务器、汽车电子带来结构性支撑，但消费电子、光伏焊带及传统镀锡板需求表现一般。下游对高

锡价接受度有限，采购多以刚需为主。

◆ 库存端：2026年6月12日全国主要市场锡锭社会库存10799吨，较上周五减少2613吨。

◆ 观点：锡供需整体维持平衡，需求端提供底部支撑，供给端边际扰动与宏观变化主导锡价走势。近期锡供给扰动未有显著缓解，美伊局势存

在缓和预期，锡价整体存在反弹动能，建议逢低做多为主。但当前宏观不确定性仍高，建议轻仓操作。国内主力合约参考运行区间：38-46

万元/吨，海外伦锡参考运行区间：50000-58000美元/吨。



产业链示意图
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期现市场



期现市场

图1：沪锡主连基差（元/吨） 图2：LME锡升贴水（0-3）（美元/吨）

资料来源：上期所、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

(25,000.00)

(20,000.00)

(15,000.00)

(10,000.00)

(5,000.00)

0.00

5,000.00

10,000.00

15,000.00

20,000.00

25,000.00

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

2
0
1
8
-1
0
-0
8

2
0
1
9
-0
3
-0
8

2
0
1
9
-0
8
-0
8

2
0
2
0
-0
1
-0
8

2
0
2
0
-0
6
-0
8

2
0
2
0
-1
1
-0
8

2
0
2
1
-0
4
-0
8

2
0
2
1
-0
9
-0
8

2
0
2
2
-0
2
-0
8

2
0
2
2
-0
7
-0
8

2
0
2
2
-1
2
-0
8

2
0
2
3
-0
5
-0
8

2
0
2
3
-1
0
-0
8

2
0
2
4
-0
3
-0
8

2
0
2
4
-0
8
-0
8

2
0
2
5
-0
1
-0
8

2
0
2
5
-0
6
-0
8

2
0
2
5
-1
1
-0
8

2
0
2
6
-0
4
-0
8

基差 期货结算价(活跃合约):锡 长江有色市场:平均价:锡:1#

(1,000.00)

(500.00)

0.00

500.00

1,000.00

1,500.00

2,000.00

1月
2日

1月
13
日

1月
24
日

2月
4日

2月
15
日

2月
26
日

3月
8日

3月
19
日

3月
30
日

4月
10
日

4月
21
日

5月
2日

5月
13
日

5月
24
日

6月
4日

6月
15
日

6月
26
日

7月
7日

7月
18
日

7月
29
日

8月
9日

8月
20
日

8月
31
日

9月
11
日

9月
22
日

1
0月

3日
1
0月

1
4日

1
0月

2
5日

1
1月

5日
1
1月

1
6日

1
1月

2
7日

1
2月

8日
1
2月

1
9日

2022年 2023年 2024年 2025年 2026年

锡现货价格跟随期货波动，升贴水持稳运行。外盘现货相对宽松，升贴水偏弱运行。



03
成本端



成本端

图3：中国锡矿月度产量（吨） 图4：中国锡矿进口量（吨）

资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心
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成本端

图5：锡精矿价格（元/吨） 图6：锡精矿加工费（元/吨）

资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心
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供给端

图7：国内精炼锡月度产量（元/吨） 图8：国内再生锡月度产量（吨）

资料来源：SMM、五矿期货研究中心 资料来源：SMM、五矿期货研究中心
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供给端

图9：云南地区锡产量及开工率 图10：江西地区锡产量及开工率

资料来源：SMM、五矿期货研究中心 资料来源：SMM、五矿期货研究中心
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供给端

图11：精炼锡出口利润（美元/吨） 图12：精炼锡进口利润（元/吨）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心
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供给端

图13：国内精炼锡进口量（吨） 图14：印尼精炼锡进出口（吨）

资料来源：SMM、五矿期货研究中心 资料来源：上海钢联、五矿期货研究中心
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印尼：锡锭：出口数量：全球（月） 锡锭：成交量：印尼（日）

2026年4月，国内精炼锡出口量为1672吨，环比减少35%，同比减少21.8%；国内精炼锡进口量为2591吨，环比增加39%，同比增加0.7%；
净进口量为918吨。
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需求端

图15：中国半导体销售额（十亿美元） 图16：全球半导体销售额（十亿美元）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心
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需求端

图17：国内电脑产量（万台） 图18：国内智能手机产量（万台）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

消费电子方面，2026年1-4月PC整机产量为10082万台，同比减少9.0%；智能手机产量为38960万台，同比增加6.5%。
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需求端

图19：产量：家用洗衣机（万台） 图20：产量：空调（万台）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心
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家电4月消费有所回升，电冰箱表现相对较好。
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图21：产量：家用电冰箱（万台） 图22：产量：家用彩电（万台）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心
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需求端

图23：中国光伏电池产量（万千瓦时） 图24：中国光伏装机累计（GW）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心
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光伏方面，需求表现持续低迷。4月国内光伏装机量为9.5GW，1-4月累计同比减少52%。



需求端

图25：国内重点企业镀锡板带产量（万吨） 图26：国内PVC月度产量（万吨）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

1、4月国内重点企业镀锡板带产量为12.37万吨，同比减少6.3%。
2、4月PVC产量为199.8万吨，同比增长2.2%。
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需求端

图27：下游焊料企业开工率 图28：国内锡表观消费量（吨）

资料来源：SMM、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

5月下游焊料企业开工率维持在常规水平，相较往年同期基本持平。
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06
供需平衡



库存

图29：中国社会库存（吨） 图30：LME库存（吨）

资料来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心
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库存方面，本周社会库存大幅减少，2026年6月12日全国主要市场锡锭社会库存10799吨，较上周五减少2613吨。
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