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观点总结

短期锡价震荡，下方受矿端现实偏紧和冶炼开工低位支撑，佤邦复产预期和需求边际走弱风险施压上方空
间。

缅甸锡矿复产需要时间，供应约束仍在，刚果金 Bisie 锡矿 4 月末分阶段复产，实质性原料补给 6 月后传
导至冶炼端，矿山产能完全恢复需周期，中期原料缺口仍受刚性制约，锡精矿加工费维持历史低位区间，
云南与江西冶炼企业的开工率保持在较低水平，在57%附近波动，鉴于4月进口窗口打开，预计5月进口处
于高位。

需求方面，焊料企业订单维持，但无明显增量，即将进入需求淡季，下游及终端企业刚需采购为主，现货
市场成交清淡，补库意愿低迷

本周（5.12-5.16）本周锡价小幅抬升，站上26万/吨，价格走高后，下游观望情绪加重，仅维持刚需采
购，成交缩量。库存上周增加后，本周下降，去库234吨。

价格

供应

需求

库存

宏观

风险 缅甸佤邦复产推迟

宏观上，周初中美贸易协议超预期乐观，提振市场情绪，下半周乐观情绪有所消退；特朗普提出对许多
贸易伙伴设定新关税税率的可能性，而非与所有贸易伙伴达成协议，关税可能有所下调，但美国把加征
10%的关税作为底线，总体进口税率上升幅度依然较大。
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下游：集成电路出口同比大增，光伏玻璃开工低迷
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锡精矿：现实偏紧，关注佤邦复产消息

05 库存：周度社库下降



一、当周宏观数据/事件

资料来源：iFinD、SMM

时间 数据 或 事件

5.19 周一
10:00 国内经济数据

22:00 美国4月谘商会领先指标月率

5.20 周二

14:00 德国4月PPI月率

16:00 欧元区3月季调后经常帐(亿欧元)

22:00 欧元区5月消费者信心指数初值

5.21 周三 14:00 英国4月零售物价指数月率

5.22 周四

16:00 欧元区制造业PMI

21:45 美国制造业PMI

22:00 美国4月成屋销售总数年化(万户)

5.23 周五
07:30 日本4月核心CPI年率

22:00 美国4月新屋销售总数年化(万户)



二、锡精矿：现实偏紧，关注佤邦复产消息

资料来源：iFinD、SMM

锡精矿加工费

锡精矿进口量

本周（5.12-5.16）锡精矿加工费环比上周录得无变化：

云南40%锡精矿加工费保持12700元/吨，江西与湖南的60%

锡精矿加工费保持8700元/吨。

1

2 3月锡精矿进口量共计录得8323吨，同比下降高达64%，

同比下降较1、2月合计扩大，处于近年来最低位。 其来自于

缅甸的锡精矿数量录得2252吨，相较去年的17668吨大幅下

降，同比跌幅达到87%；来自刚果（金）的数量录得2439吨，

去年同期2551吨；澳大利亚进口小幅下降，共计1084吨，

去年同期1188吨。



3月锡锭进口量录得2101吨，去年

同期852吨，同比大幅增加147%，单

月进口量是历史同期高位。

      本周（5.12-5 .16）进口盈亏处于

（-8194，-5973）元之间波动，进口

窗口打开。印尼4月出口精炼锡4866吨，

环比3月下降，较去年同期增长58%。

三、精炼锡：炼厂开工率低位，进口窗口小幅打开后再关闭
云南江西周度开工率

锡锭现货进口盈亏

资料来源： iFinD、SMM

精炼锡进口量

精炼锡产量

1 本周（5.12-5 .16）云南与江西两

个重要产锡省份的精炼锡冶炼企业的开

工率保持在较低水平，合计开工率达

56.85%，因原料短缺保持低位，远低于

2024年四季度水平。
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四、锡焊料：3月开工率显著改善

锡焊料企业月度开工率

资料来源： iFinD、SMM
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1 2025年3月国内样本企业锡焊料总样本开工率
回升至75.81%，较2月显著改善。

截止2025年3月，全球半导体销售额同比
增速录得18.8%，维持在高位。5月16日，费
城半导体指数得4922点。

3月，中国半导体产量共计录得419.7亿块，
同比增长9.2%，高位运行；3月，中国集成
电路出口287.97亿个，同比上升25.12%。

全球半导体销售额同比变化

费城半导体指数 中国集成电路产量 中国集成电路出口量



四、锡焊料：关注AI、政策对消费的影响

资料来源： iFinD、SMM

光电子器件产量

手机产量

微型计算机设备产量

1

2

终端电子产品方面，3月手机产计录得
1.37亿台，同比增长0.4%；计算机产量为
3212万台， 同比上升7.8%；光电子器件产
量录得1639亿只， 同比增长0.9%。

关注AI概念、促进消费品更新换代政策举
措等因素对电子产品消费的拉动效果。



四、锡焊料：光伏玻璃开工维持低迷

资料来源： iFinD、SMM

光伏电池产量 光伏组件出口量
1

2 截止5月16日，国内光伏玻璃开工
率当周值录得70.34%，与上周持平；
同期，光伏玻璃企业库存周转天数录得
28.45天，环比上升6.63%。

3月，国内光伏电池产量合计录
得7844.4万千瓦， 同比增长23.6%；
3月光伏组件出口量分别录得9.54亿
个，同比增幅85%。

光伏玻璃开工情况 光伏玻璃企业库存天数



四、锡化工： PVC开工率大幅下降，生产利润维持亏损

地产竣工面积当月值地产施工面积累计值

PVC周度综合开工率 PVC周度利润水平

资料来源： iFinD、SMM

三十城地产成交套数

1

2

截止5月16日， PVC周度开工率录得
77.7%，环比上周下降2.64%；乙烯法周
度利润录得-526元/吨，电石法利润录得-
658元/吨，生产利润维持较大幅的亏损。

截止5月11日，当周30城商品房成交
套数录得16561套，季节性下滑，同比也
大幅下滑，去年为20706套，处于同期低
位。1-3月，地产施工面积累计值录得
613705万㎡，累计同比回落9.5%；3月
当月地产竣工面积累计值录得13060万㎡，
同比录得-14.3%。



五、库存：周度社库下降

锡锭SHFE仓单库存

资料来源：iFinD，SMM

LME锡锭库存

锡锭社会库存

单位：吨 锡锭社库 SHFE仓单 LME库存

5.9 10193 8402 2705

5.16 9959 8183 2735

增减 -234 -219 30



六、沪锡：中美谈判乐观情绪消退，短期震荡

资料来源：iFinD

2

1 本周（5.12-5.16）沪锡加权持仓量

从57275手增至52167手，锡价窄幅波

动，持仓下降。

宏观上，周初中美贸易协议超预期乐观，提振市场情绪，下半周乐观情绪有所消退；特

朗普提出对许多贸易伙伴设定新关税税率的可能性，而非与所有贸易伙伴达成协议，关税可

能有所下调，但美国把加征10%的关税作为底线，总体进口税率上升幅度依然较大。供应端，

缅甸锡矿复产需要时间，供应约束仍在，刚果金 Bisie 锡矿 4 月末分阶段复产，实质性原料

补给 6 月后传导至冶炼端，矿山产能完全恢复需周期，中期原料缺口仍受刚性制约，锡精矿

加工费维持历史低位区间，云南与江西冶炼企业的开工率保持在较低水平，在57%附近波动，

鉴于4月进口窗口打开，预计5月进口处于高位。需求端，焊料企业订单维持，但无明显增量，

即将进入需求淡季，下游及终端企业刚需采购为主，现货市场成交清淡，补库意愿低迷。综

上，短期锡价震荡，下方受矿端现实偏紧和冶炼开工低位支撑，佤邦复产预期和需求边际走

弱风险施压上方空间。

月差 当月-连一 连一-连二 连二-连三

上周 30 30 190

本周 -120 -60 90

变动 -150 -90 -100
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