
全球锡市场展望

——未来市场的关键问题

崔琳,  ITRI中国区首席代表
上衍有色论坛， 2016年5月26日



报告内容

1 需求开始复苏了吗？

2 缅甸是否会冲垮整个市场?

3 “ITRI的供应短缺” 只是一个传说吗? 

4 中长期价格走势如何？
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2015年矿山产量的变化

-30,000 -25,000 -20,000 -15,000 -10,000 -5,000 0 5,000 10,000 15,000

印尼

中国

秘鲁

非洲

澳大利亚

巴西

玻利维亚

缅甸

世界总计

吨



-10%

-8%

-6%

-4%

-2%

0%

2%

4%

6%

8%
A

l

Z
n

C
u

P
b N
i

S
n

2015 2016f

全球精炼金属产量年度同比变化

锡是2015年LME基本金属中产量减幅
最大的品种

数据来源: ITRI, CRU



库存大幅下降

数据来源：LME

LME库存水平目前处于7年来的低位
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各种基金在锡合约上的参与度有所增强

数据来源：LME
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投机头寸大幅增加

每月交易量 （千吨） 月底持仓量（千吨）

上海期货交易所（SHFE）锡合约交易量自从2015年3月上市以来出现快速增长

数据来源：LME,SHFE
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需求开始复苏了吗？



1900以来的世界锡消费
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焊料是近期锡消费下降的主要原因
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中国锡消费放缓

吨
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中国主要电子产品产量转向增加
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无铅焊料仍有增长空间

数据来源: ITRI中国调研, 2016年3月/4月



中国消费 —— 到2020年的潜力
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锡能源技术的广阔前景

储能

铅酸蓄电池 钙锡板栅合金, 硫酸亚锡电解液

锂离子电池 锡纳米针，硅 + 锡阳极, 锡电解液

镁离子 锑或铋锡合金阳极

钠离子 硫化锡/ 碳阳极

钠离子 镁 + 铁锡氧化物阳极

铝空气 锡合金添加物, 锡酸盐电解液

燃料电池 锡磷酸盐膜, 熔融锡锡铂催化剂, 镀锡铜网

发电

太阳能电池 铜锌锡硫化物 (CZTS),锡钙钛矿

太阳能储能 熔融锡

热电 硒化锡, 锡化镁

氢能

甲烷 熔融锡

水裂解 锡氧化物, 锡硫化物催化剂

清洁燃料

生物柴油催化剂 铁锡氧化物

燃油催化剂 锡锑合金



缅甸是否会冲垮整个市场?
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• 缅甸佤邦曼相锡矿区位于特提斯成矿域内，大地
构造位置上属于保山-掸泰地块，总体上仍属于滇
西-东南亚锡矿带。

• 保山-掸泰地块分为西矿带和东矿带。

• 曼相锡矿区即位于东矿带，是一个大型的锡铅锌
锑多金属矿区。

• 曼相矿区面积约为200平方公里，大约40平方公
是有矿业活动。

• 矿区有3个大型露天矿，500多个地下坑道，其中
300多个有矿业开采迹象 。

缅甸主产区: 曼相矿区



• 曼相矿区露天采矿的高峰已经过
去，正在转向成本更高的坑下采矿

• 原矿产量可能会下降，但是精矿产
量在未来一段时间内将保持较高的
水平，因为当地的原矿库存比较多

• 去年下半年新发现的矿点大约有15
万吨的含锡在7%-10%之间的锡矿
石，估计今年上半年可能开采完

• 该矿区绝大部分的矿石/精矿被运送
到个旧进行再加工
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中国原料来源的变化
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* 自2013年起，

官方不再公布
国内锡精矿产
量

• 由于成本高、环保管控等原
因，国内矿山产量持续下跌

• 废料短缺导致再生锡产量下
滑

• 对缅甸矿的依赖度达到30%
以上，2016年前几个月的比
例可能在50%左右

• 缅甸矿石/精矿产量的增加被

中国精矿产量及再生锡产量
的下降所抵消



供应短缺: 真相还是传说？
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中国精锡供需平衡

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

产量 140,800 155,000 160,000 152,000 158,100 175,000 162,000

出口量 4,174 10,105 21,410 2,000 6,500 9,500 5,100

进口量 20,740 15,979 22,176 30,035 13,141 7,771 7,500

估计的再精炼量 11,900 9,900 8,900 16,200 7,000 3,000 3,100

调整后的进口 8,840 6,079 13,276 13,835 6,141 4,771 4,400

调整后的净贸易 -4,666 4,026 8,134 -11,835 359 4,729 700

表观消费量 145,500 151,000 151,900 163,800 157,700 170,300 161,300

中国精锡消费量 133,400 151,100 156,700 149,700 156,400 163,500 150,600

市场平衡 12,100 -100 -4,800 14,100 1,300 6,800 10,700

中国市场在过去4年里供应过剩

数据来源：ITRI,中国海关



印尼出口进一步下降
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可见的总的锡库存
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世界平衡 VS 可见库存的变化
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2015年的关键数据: 预测误差
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全球需求

中国产量

印尼产量

全球平衡

2015 年的结果 VS 预测

• 图表对比了2015年2月预测的产量和消
费量的数据与当前的数据的差异

• 全球的消费比最初预期的差

• 最大的变化是，尽管缅甸的矿产量增
加，但是中国的精锡产量却下降了

• 印尼产量的下降也比预期的多

• 其他地方的产量也更低

• 全球的市场平衡从5000吨的供应短缺
扩大至9000吨的供应短缺

‘000 吨



全球的短缺似乎在继续

世界精锡供需平衡
('000吨) 预测

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

世界精锡产量 339.5 339.7 354.6 354.3 334.7 340.1 369.1 335.0 330.3

美国国防储备局抛售量 3.7 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

世界精锡消费量 350.7 322.3 362.2 359.4 339.4 349.1 358.5 344.0 341.2

全球市场平衡 -7.5 17.4 -7.6 -5.1 -4.7 -9.0 10.6 -9.0 -10.9

报告的库存

LME 7.8 26.8 16.4 12.1 12.8 9.7 12.1 6.1 4.0

生产商 35.4 28.0 20.8 25.0 15.9 13.7 15.8 14.0 12.0

消费商/其他 12.5 11.6 11.1 9.6 10.7 10.9 11.2 11.2 10.0

总计 55.6 66.4 48.3 46.7 39.5 34.3 39.1 31.3 26.0

世界库存比例

(消费周比 ) 8.2 10.7 6.9 6.8 6.0 5.1 5.7 4.7 4.0

数据来源：ITRI



均衡价格将会上涨

2020年ITRI总生产成本，包括资本摊销，副产品收益（基于2016年3月中旬的
汇率）

市场均衡* ~ 22,000美元/吨

2015年在产的矿山

潜在的新的大型采矿项目

包
含
副
产
品
收
益
的
总
成
本
（
美
元

/吨
锡
）

% 2020年全球预测的锡产量的累积百分比 (100% ≈ 30万吨)



预测的周供应和价格
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Q1 需求开始复苏了吗？

A
有可能 – 但是非常缓慢，电子产品小型化所造成的影响可能会被无
铅焊料的转换和新的需求所抵消

Q2 缅甸会冲垮整个市场吗?

A
不会 – 供应被中国的下降所抵消。短期，我们最好的猜测是年产量
稳定在4.5万吨左右

Q3 “ITRI 供应短缺” 只是一个传说? 

A
不 – 过去几十年可见库存已经大幅下降，报告库存的变化反映了供
需估测的正确性

Q4 中长期走势如何？

A
可见库存降低，供应短缺继续，短期价格的底价低于14000美元，
但是中期的均衡价格高于2万美元

结论
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