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观点总结

综上，矿端现实偏紧，下方有支撑，但高价对消费抑制令上方空间承压，预计价格维持高位震荡。

供应端，随着云南大型冶炼企业检修结束，冶炼开工率大幅回升21.3%达到71.61%，创今年新高，但矿
端现实仍偏紧，印尼打击非法锡矿开采，短期将加剧全球锡矿供应偏紧态势，另外印尼采矿审批周期调整，
也给矿端带来更多扰动，缅甸佤邦锡矿大量产出仍需要一定时间。

需求端，锡焊料开工率依然处于低位，下游及终端企业订单情况有所好转，但改善程度有限，传统行业如
消费电子和家电需求疲软，新兴领域光伏前期抢装透支后期装机需求，光伏装机同比大幅下降，由于常规
检修，PVC开工率大幅下滑。

锡价处于历史高位，高价对实物需求的抑制作用已经开始显现，现货市场对当前价位的接受度有限，但
由于之前补库较少，部分下游企业进行少量刚需补库，本周库存下降189吨达到6828吨。
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宏观上，短期整体宏观氛围偏多，一是中美正在进行新一轮经贸磋商，从目前消息看将取得一定成果；
二是市场仍对政策有期待，并且下周有重要会议；三是周五公布的美国通胀数据全面不及预期，下周美
联储降息已经板上钉钉。
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一、当周宏观数据/事件

资料来源：iFinD、SMM

时间 数据 或 事件

10.27 周一

17:00 德国10月IFO商业景气指数

22:30 美国10月达拉斯联储商业活动指数

美国9月耐用品订单月率

10.28 周二 22:00 美国10月谘商会消费者信心指数

10.29 周三 22:00 美国9月成屋签约销售指数月率

10.30 周四
18:00 欧元区10月工业景气指数

美国第三季度实际GDP年化季率初值

10.31 周五

09:30 中国10月官方制造业PMI

18:00 欧元区CPI

20:30 美国PCE

21:45 美国10月芝加哥PMI



二、锡精矿：现实偏紧，关注佤邦复产进度

资料来源：iFinD、SMM

锡精矿加工费

锡精矿进口量

       本周（10.20-10.24）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12200元/吨，江西与湖南的

60%锡精矿加工费保持8200元/吨。

1

2        9月锡精矿进口量共计录得8714吨，同比增加10.79%，

处于低位。1-9月累计进口量为9.13万吨，累计同比-26.67%。



       9月锡锭进口量录得1269吨，同比

下降35%，主要由于去年印尼恢复出口

许可，我国进口大幅增加，基数高。

      本周（10.20-10.24）进口盈亏处

于（-19368，-11326）元之间波动，

进口窗口继续关闭。印尼贸易部公布的

数据显示，印尼9月精炼锡出口量

4844.21吨，同比减少3.94%，环比增

加近50%。

三、精炼锡：炼厂开工率大幅回升，进口亏损有所缩窄
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（10.20-10.24）云南与江西

两个重要产锡省份的精炼锡冶炼企业的

开工率大幅回升，达71.61%，由于云南

部分冶炼企业检修结束。
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四、锡焊料：开工率处于低位
锡焊料企业月度开工率

资料来源： iFinD、SMM
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1 2025年9月国内样本企业锡焊料总样本开工率
回升至74.83% ​​，处于近年来偏低水平，预计10
月开工率小幅回落。

      截止2025年8月，全球半导体销售额同比
增速录得21.7%，同比增幅较上个月回升
1.1%，维持在高位。

      9月，中国半导体产量共计录得437亿块，
同比增长19.07%，同比增速较8月的13.97%，
显著上升；9月，中国集成电路出口323.22亿
个，同比上升16.78%，同比增幅较8月缩窄。

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，9月手机产计录得
1.5亿台，环比上升20.23%，同比下降
11.82%；计算机产量为3098万台， 环比上
升11.89%，同比下降5.2%；光电子器件产
量录得1767亿只，环比持平， 同比增长
21.61%。

       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10月24日，国内光伏玻璃开
工率当周值录得61.64%，环比上周下
降0.43%。光伏玻璃企业库存周转天数
录得25.01天，继续增加。

       9月，国内光伏电池产量录得
7087万千瓦， 同比增长10.99%；9
月光伏组件出口量分别录得12.95亿
个，同比增幅141%。

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，生产亏损幅度缩窄

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10月24日， PVC周度开工率录得
76.57%，环比上周下降0.12%，由于企
业例行检修；乙烯法周度利润录得-560元
/吨，电石法利润录得-723元/吨，维持较
大幅度亏损。

      截止10月19日，当周30城商品房成
交套数录得21363套，季节性回升，但同
比由增转降。1-9月，地产施工面积累计
值录得648580万㎡，累计同比回落9.4%；
地产竣工面积累计值录得31129万㎡，同
比录得-15.45%，增速略有回升。



五、库存：国内社会库存下降

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

10.17 7017 5652 2735
10.24 6828 5567 2720
增减 -189 -85 -15



六、沪锡：短期宏观氛围偏多，锡价维持高位震荡

资料来源：iFinD

2

1        本周（10.20-10.24）沪锡加权持仓量从

63485手降至67361手，持仓量上升。

宏观上，短期整体宏观氛围偏多，一是中美正在进行新一轮经贸磋商，从目前消息看将取得

一定成果；二是市场仍对政策有期待，并且下周有重要会议；三是周五公布的美国通胀数据

全面不及预期，下周美联储降息已经板上钉钉。供应端，随着云南大型冶炼企业检修结束，

冶炼开工率大幅回升21.3%达到71.61%，创今年新高，但矿端现实仍偏紧，印尼打击非法锡

矿开采，短期将加剧全球锡矿供应偏紧态势，另外印尼采矿审批周期调整，也给矿端带来更

多扰动，缅甸佤邦锡矿大量产出仍需要一定时间。需求端，锡焊料开工率依然处于低位，下

游及终端企业订单情况有所好转，但改善程度有限，传统行业如消费电子和家电需求疲软，

新兴领域光伏前期抢装透支后期装机需求，光伏装机同比大幅下降，由于常规检修，PVC开

工率大幅下滑。锡价处于历史高位，高价对实物需求的抑制作用已经开始显现，现货市场对

当前价位的接受度有限，但由于之前补库较少，部分下游企业进行少量刚需补库，本周库存

下降189吨达到6828吨。综上，矿端现实偏紧，下方有支撑，但高价对消费抑制令上方空间

承压，预计价格维持高位震荡。

月差 当月-连一 连一-连二 连二-连三

上周 -430 -210 40

本周 -490 -100 -50

变动 -60 110 -90
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