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锡：需求增长明显，供给扰动仍存 
 

[Table_Summary] 
投资要点： 

 事件。近期锡价表现强势，4 月 10 日国内锡价突破 25 万。 

 供给稳定但未来仍存扰动。从国内的精锡生产情况来看，1-3 月国内精锡产量约

42406 吨，同比上升约 6.3%。进口方面，当前缅甸矿山停产并未对我国锡矿进口

带来重大影响，1-2 月我国对缅甸的锡矿进口约 25937.06 吨，同比提升约 7.5%。

但另一方面，未来缅甸方面锡矿供给尚不明朗。根据 Mysteel 调研显示，缅甸佤邦

工业矿产管理局于 2024 年 4 月 7 日正式签署发布《关于除曼相矿区外其他矿区、

矿点需要申请报备复工复产的通知》。而缅甸地区的锡矿主要产自佤邦曼相锡矿和

邦阳锡矿，曼相为缅甸最主要的锡矿区，其锡资源占缅甸全国 90%以上，锡矿产

量占缅甸全国产量的 95%左右。 

 电子、光伏行业持续向好，带动锡需求提升。精锡主要用于生产锡焊料、锡化工

产品、锡镀板、锡合金等，其中锡焊料占比最大，约占锡需求的 65%。终端需求

方面，当前电子行业景气度有所提升，截至 2024 年 4 月 10 日，费城半导体指数

为 4,790.35 点，较去年同期同比提升约 53.2%；2024 年 1-2 月全球半导体销售额

约 938 亿美元，较去年同期同比提升约 15.8%。此外，光伏行业增长明显，带动

光伏焊带需求。2024 年 1-2 月国内太阳能发电新增设备容量约 3,672.00 万千瓦，

同比提升约 80.3%。 

 4 月国内库存或出现拐点，海外锡锭持续去库。国内库存方面，截至 2024 年 4 月

3 日，国内锡锭社会总库存约 15355 吨，当前库存仍处高位，但今年 1 月以来国

内锡锭社会库存呈持续上行态势，4 月第一周库存出现了 251 吨下滑，为年内少数

几次库存下行；此外，根据往年库存变动情况，国内锡锭库存往往从 3 月开始进

入去库阶段，当前的库存下行或逐步发展为锡锭库存拐点。海外库存方面，当前

LME 锡库存呈持续下行趋势，截至 2024 年 4 月 11 日，LME 锡库存约为 4,145.00 

吨，较年初已下滑约 46.2%。 

 投资建议。当前锡金属供给端依旧存在不确定性，而同时需求端增速较高，或对锡

金属价格有所带动。建议关注：锡业股份、兴业银锡等。 

 风险提示：缅甸矿业政策大幅变动、下游消费不及预期、海外货币政策大幅变动。 
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信息披露 

分析师与研究助理简介 

翟堃，所长助理，能源开采&有色金属行业首席分析师，中国人民大学金融硕士，天津大学工学学士，8 年证券研究经验，2022 年上海

证券报能源行业第二名，2021 年新财富能源开采行业入围，2020 年机构投资者（II）钢铁、煤炭和铁行业第二名，2019 年机构投资者

（II）金属与采矿行业第三名。研究基础扎实，产业、政府资源丰富，擅长从库存周期角度把握周期节奏，深挖优质弹性标的。 

 

分析师声明 

 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信 

息均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观 

点，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。  

投资评级说明 

[Table_RatingDescription] 1. 投资评级的比较和评级标准： 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现

为比较标准，报告发布日后 6 个月内

的公司股价（或行业指数）的涨跌幅

相对同期市场基准指数的涨跌幅； 

2. 市场基准指数的比较标准： 

A 股市场以上证综指或深证成指为基

准；香港市场以恒生指数为基准；美

国市场以标普500或纳斯达克综合指

数为基准。 

类  别 评  级 说  明 

股票投资评

级 

买入 相对强于市场表现 20%以上； 

增持 相对强于市场表现 5%~20%； 

中性 相对市场表现在-5%~+5%之间波动； 

减持 相对弱于市场表现 5%以下。 

行业投资评

级 

优于大市 预期行业整体回报高于基准指数整体水平 10%以上； 

中性 预期行业整体回报介于基准指数整体水平-10%与 10%之间； 

弱于大市 预期行业整体回报低于基准指数整体水平 10%以下。 
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