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云南锡冶炼企业调研报告 

南华期货研究 NFR  

 

 

 通过 11 月底对云南两家典型的锡冶炼企业的调研，了解到目前锡矿储量和产量

较为集中，国内冶炼产能富余，上下游企业自给自足，锡锭进出口占比不高，导

致国内锡行业处于一个较为封闭的环境中，LME 市场价格对国内锡价影响有限，

冶炼企业也期待国内锡期货上市，来管控价格风险，实现稳健经营。冶炼企业对

明年锡价走势较为乐观，预期高点在 23000 美元/吨，全年均价在 22000 左右。 
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0.背景介绍 

随着上海期货交易所精炼锡期货上市脚步的临近，了解锡行业现状和产业链上下游

运行情况，倾听锡冶炼企业对锡期货推出的看法，深入探究企业的风险管理的需求，是

目前的当务之急。 

为此，我们特地来到云南。云南是我国有色金属大省，素有“有色金属王国”之称，

有色资源相当丰富，不仅种类多而且储量大，尤其是以个旧的锡矿、东川的铜矿更为引

人注目。我们主要走访了乘风有色和云南锡业这两个最具有代表性的企业，主要了解企

业的采购、生产、销售、库存、资金等状况，探讨锡期货上市对行业和企业的影响，以

及冶炼企业锡锭的生产成本、对未来锡价走势的看法等。 

 

1.锡矿分布集中，国内产能富余 

从全球范围来看，截止 2013 年，全球探明储量为 470 万吨，保有储量为 1100 万

吨，锡矿资源主要分布在中国、印尼、巴西、俄罗斯和秘鲁，储量分别有 150 万吨、80

万吨、70 万吨、35 万吨和 9.1 万吨，其中中国锡储量约占全球的 32%，储量排名前五

的国家合计约占全球总量的 73%左右，矿产集中度较高。目前全球新发现的锡矿山很少，

这意味着随着每年锡矿石的开采，全球锡储量呈现逐步减少的格局。根据国际矿产资源

评价的结果分析，锡资源的静态保有年限将缩短至 30 年以内，并且如果考虑到非法开

采等因素的影响，这一期现将大大缩短。 

国内的锡矿主要分布在云南、湖南、江西和广西，2013 年的年产量分别为 91260

吨、38257 吨、15181 吨和 12845 吨，其中云南的锡产量占比接近 60%，是国内锡供

应的最主要省份。 

 

图1、2013 年全球锡矿储量分布 图2、2013 年国内锡锭产量统计 

  

资料来源：Wind 南华研究 资料来源：国家统计局 南华研究 
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在此次调研中，我们考察的云南锡业年产锡锭 7 万吨，乘风有色年产锡锭 2 万吨左

右，基本上已经涵盖了整个云南锡产量 80-90%左右的份额，不仅具有地方代表性，还

具有整个行业的代表性。 

在企业调研中，我们了解到，目前中国的锡产量是全球第一，国内锡供应足以满足

国内需求，和其他有色金属冶炼产能情况类似，锡冶炼产能同样存在过剩问题，上述企

业还有进一步挖掘产能的潜力，只是在需求端表现不佳，锡价疲软的背景下，企业主动

增产的意愿不强。 

 

2.供需基本平衡，进出口占不高 

正是由于国内锡矿资源相对丰富，以及冶炼产能相对过剩，使得国内锡锭市场能够

自给自足，供需情况基本维持平衡，进出口占比较小，处于一种相对封闭的状态。 

不过进出口政策对企业影响较大。从进口上来看，通过 LME 市场的交割进口的锡

锭，需要缴纳 3%的关税，以及 17%的增值税，这只有在外盘锡锭价格非常低的时候才

会进口。比如在 2011 年，就是明显的“外低内高”的行情，进口 1 吨锡锭除去税费之

后仍然有 1 万美元的利润，此时相关的企业会考虑从 LME 市场进口，其他情况下，企

业将不会考虑。从出口上来看，由于锡作为战略性资源，原则上是禁止出口的，虽然现

在已经有所放开，但是需要缴纳 10%的出口关税，除非外盘锡价较高（2.8 万美元-3 万

美元以上），企业在除税之后仍有利可图，并且利润明显高于国内时，才会考虑。这也

极大地限制了企业的出口，是导致国内锡市场较为封闭的最主要的原因。 

另外，同样是战略性资源，国内有 5 家铜企获批可以参与铜的来料加工，但是锡的

来料加工一直没有获得批准，国家主要从能耗和环保方面考虑，没有给精炼锡企业同样

的待遇，这也是导致国内锡产业较为封闭的原因之一。 

 

图3、国内锡锭生产和消费统计 图4、国内锡锭进出口统计 

  

资料来源： 国家统计局 南华研究 资料来源： 海关总署 南华研究 
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3.下游需求集中，贸易方式传统 

目前锡锭的用途主要是包含以下几个方面：电子行业的焊锡，食品饮料行业的镀锡

板，与其他金属的合金（青铜/黄铜），化学制品，浮法玻璃等，用途主要集中在焊锡和

镀锡板上。不过，国内冶炼企业在注重传统市场需求的同时，通过自身的研发实力，不

断开拓新市场，努力向下游锡化工和锡材市场延伸，以增强企业的核心竞争力。 

在调研过程中，我们了解到，以乘风有色为代表的中小冶炼厂，主要立足国内市场，

包括上海、深圳、昆明等，其中 95%是直接销往工厂；以云南锡业为代表的大型冶炼厂，

除了立足国内市场，还积极拓展美国、欧洲、新加坡、马来西亚、印尼等海外市场。 

由于国内的锡锭能够自给自足，绝大部分企业也立足于国内贸易，导致国内锡锭贸

易定价模式较为传统，有别于其他与国际市场贸易紧密接轨的有色金属采用的“矿价+

加工费”的定价模式。目前销售价格参照上海有色网的价格作为现货基准进行报价，由

于在云南调研的两家企业品质过硬，在现货贸易中都能获得较高的溢价。在购销模式上，

主要采用直销的方式，直接与厂家签约，但是由于锡价波动较大，双方需要承担较大的

风险，因此除了极少数长期合作的客户以外，长单签约比例很小。 

随着国内金属锡期货的上市，金融机构、产业基金等多方投资者的参与，势必将打

破传统锡锭贸易的格局，把期货市场作为现货价格的参考指标，把其他有色金属“矿价

+加工费”的定价模式潜移默化地移植到锡锭市场上来也是水到渠成。 

 

4.冶炼工艺成熟，成本结构透明 

目前锡冶炼的技术较为成熟，主要包含粗炼和精炼两个流程。其中粗炼方法主要有

两段熔炼法、还原熔炼-烟化挥发法和烟化富集-还原熔炼法三种。（1）两段熔炼法。是

锡冶炼的传统方法，锡精矿先在较低温度和弱还原条件下熔炼(一次熔炼)，得到较纯的

粗锡和含锡较高的富渣。富渣在较高温度和强还原条件下进行二次熔炼，产出硬头(锡-

铁合金，一般含锡约 50％，含铁约 40％)和贫锡渣。（2）还原熔炼-烟化挥发法。为了

避免铁在生产过程中循环，对含铁较高的锡精矿，一般采用富渣烟化炉硫化挥发，以代

替两段熔炼中的二次熔炼。烟化挥发产出的不是硬头而是含锡较高的挥发烟尘。烟尘返

回精矿还原熔炼。（3）烟化富集-还原熔炼法。适于处理低品位锡精矿或锡中矿，烟化

富集能使低锡矿料中的锡和多种有价元素富集于挥发烟尘中，大量的脉石成分则造渣与

主金属分离。 

精炼工序主要包括火法精炼（从粗锡开始到产出合格锡产品（锡锭、焊锡、锡基合

金）为止）和湿法电解精炼（从粗锡开始到产出精锡（锡锭）为止）。炼渣工序是指从

富渣开始到产出含锡烟尘为止。主要工艺包括：反射炉富渣、电炉富渣、澳斯麦特炉富

渣等。目前，我国多数锡冶炼厂多采用反射炉还原熔炼-粗锡火法精炼-焊锡电解或真空

蒸馏-炉渣烟化的工艺流程，其中目前最具有代表性的是柳州华锡集团有限责任公司的

来宾冶炼厂；此外，少部分锡冶炼厂还采用电炉还原熔炼-粗锡电解工艺，最具代表性

的企业是广州冶炼厂；近年来，国内引进的新型锡冶炼技术还有澳斯麦特技术，即顶吹

沉没喷枪熔炼技术，该技术以云南锡业集团有限责任公司奥斯麦特炉改造工程为代表，

1999 年云锡集团决定引进澳斯麦特技术，用一座澳斯麦特炉取代所有的锡精矿还原熔
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炼反射炉和电炉，并对锡精矿还原熔炼系统及其配套工序和设施进行全面改造。 

从锡锭的冶炼工艺反观锡锭的生产成本，我们看到目前锡矿、人工和能耗是冶炼企

业的主要成本，分别约占总成本的 70-80%，15-20%，10-15%左右，总体来说，成本

结构是较为透明的。另外，从环保上来看，由于精炼锡产生的有毒有害物质相对较少，

在环保成本投入上要显著低于其他有色金属品种。 

 

5.调研总结 

通过 11 月底对云南两家典型的锡冶炼企业的调研，加深另外我们对整个锡产业链

情况的通盘了解，对锡冶炼工艺也得到一个较为直观的认识。目前国内锡行业处于一个

较为封闭的环境中，锡期货的上市有利于打破传统格局，原有购销模式或将发生翻天覆

地的变化；同时在整个宏观背景较为疲软的情况下，锡期货的上市有利于冶炼企业参与

国内市场的套期保值，控制市场价格大幅波动的风险，达到稳健经营的目标；从调研的

情况来看，目前冶炼厂对锡价走势较为乐观，预期在 2015 年 23000 美元/吨是价格的高

点，全年均价在 22000 左右。 
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公司的立场，所以请谨慎参考。我公司不承担因根据本报告所进行期货买卖操作而导致的任何形式的损失。 

另外，本报告所载资料、意见及推测只是反映南华期货公司在本报告所载明的日期的判断，可随时修改，毋需提前通知。未

经南华期货公司允许批准，本报告内容不得以任何范式传送、复印或派发此报告的材料、内容或复印本予以任何其他人，或投入商

业使用。如遵循原文本意的引用、刊发，需注明出处“南华期货公司”，并保留我公司的一切权利。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

公司总部地址：杭州西湖大道 193 号定安名都 3 层邮编：310002 

全国统一客服热线：400 8888 910 

网址：www.nanhua.net 


