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一、核心摘要
锡业股份最新披露的2026年半年度业绩显示，公司实现营业收入315.73亿元，同比增长49.68%；归母净利润15.04亿元，同比增长41.60%；扣非归母净利润19.46亿元，同比增长49.30%；经营活动现金流净额21.80亿元，同比增长53.04%。业绩增长主要来自锡、铜、铟等产品价格上涨及产量提升，其中上半年锡、铜、铟价格同比分别上涨51.67%、31.34%和70.11%，公司资源、采选冶一体化及全球锡行业龙头地位构成核心竞争基础。
公司业务覆盖锡、铜、锌、铟等金属的矿山、冶炼、贸易及部分深加工，2025年锡产品国内、全球市占率分别达到53.35%和27.16%。2026年上半年锡锭收入157.88亿元、铜产品收入61.35亿元，但锡锭毛利率同比下降5.47个百分点，反映锡价上涨同时也推高了外购原料成本。供应链业务占2025年上半年收入20.31%，但毛利较薄，收入规模与利润贡献存在差异。
公司近期以约1.77亿元受让赤峰大井子锡业100%股权，并已纳入合并报表，意在整合国内锡冶炼产能、推动产业协同；同时，参股公司云南锡业新材料有限公司同比例减资11.93亿元，持股比例仍为26.1217%，公司称对当期损益无重大影响。2025年公司归母净利润19.66亿元，同比增长36.14%，但低于9家机构约24.09亿元的一致预期，且经营活动现金流同比下降近62%，显示盈利兑现和现金流质量仍需持续观察。
截至2026年9月11日，公司收盘价33.37元，市值约549.1亿元，TTM市盈率22.80倍、扣非后市盈率17.94倍，低于所处有色金属冶炼和压延加工业的行业中位水平。技术面上，股价当日下跌4.93%，收盘跌破MA5、MA10、MA20、MA50及MA200，MACD位于零轴下方，短期趋势偏弱；RSI、随机指标、Williams %R及CCI已出现弱势或超卖迹象，但尚未形成明确反转信号。
二、公司概况
2.1 基本信息
	项目
	内容

	证券简称
	锡业股份

	证券代码
	000960

	公司全称
	云南锡业股份有限公司（Yunnan Tin Co., Ltd.）

	交易所
	深圳证券交易所（深市主板）

	成立日期
	1998-11-23

	上市日期
	2000-02-21

	总部
	昆明

	历史沿革
	前身可追溯至1883年清光绪年间个旧厂务招商局，具142-143年历史传承

	控股股东
	云南锡业集团（控股）有限责任公司（“云锡控股”），系云南锡业集团旗下上市平台

	员工人数
	多来源不一致：Morningstar/中财网约12,699人、MarketScreener 13,247人、TradingView “13.81K”（截至2024-09-07）；属口径/时点差异，建议以最新年报为准

	主要产品
	锡锭、阴极铜、锌锭、铟锭，以及锡材、锡化工等深加工产品（合计1000+规格品种），主导品牌“云锡牌”精锡

	矿产资源储备（截至2024年末，公司公告口径）
	锡金属量62.62万吨、铟4,821吨（公司称均居全球第一）；铜金属量114.99万吨、锌金属量366.10万吨、三氧化钨7.78万吨、铅金属量9.63万吨、银2,460吨，矿石总量2.58亿吨；集中于云南红河个旧、文山都龙两大矿区

	2024年勘探投入与新增储量
	勘探投入1.01亿元，全年新增有色金属资源储量5.24万吨（锡1.76万吨、铜3.48万吨）

	市占率
	2024年锡产品国内47.98%、全球25.03%；2025年国内53.35%、全球27.16%（2025年报/2026半年报口径）；自2005年以来锡产销量稳居全球第一，位列2025年全球十大精锡生产商之首

	数据基准
	最新年报为FY2025（公告日2026-03-30），最新中报为2026H1（公告日2026-08-20）；检索时点约为2026年9月



2.2 主营业务与产品布局
业务架构：以锡为主的有色金属全产业链企业，形成“矿山—冶炼—贸易”三大板块，业务覆盖锡、铜、锌、铟等金属矿的勘探、开采、选矿、冶炼，并涉锡材/锡化工深加工（深加工主要通过重要参股公司“云南锡业新材料有限公司”承载）
1. 冶炼产能（截至2024年报）：锡冶炼8万吨/年、阴极铜12.5万吨/年、锌冶炼10万吨/年、压铸锌合金5万吨/年、铟冶炼60吨/年；参股新材料公司锡材产能4.3万吨/年、锡化工产能2.71万吨/年。注意：2025年年度报告中铟冶炼产能已更新为105吨/年（2024年报为60吨/年），引用时须注明年度
1. 分产品收入结构（2025年上半年，国元证券整理年报数据）：锡产品收入97.77亿元，占总营收46.35%（产量4.81万吨，同比+6.42%）；铜产品38.05亿元，占18.04%（产量6.25万吨，同比-11.10%）；锌产品14.93亿元，占7.08%；其他产品16.67亿元，占7.90%；供应链业务42.83亿元，占20.31%。要点：贸易/供应链业务体量大但毛利极薄，是理解营收与利润错配的关键
1. 近期产业链整合动作：2025-06-15与转让方赤峰大井子矿业签订《产权交易合同》，以转让底价1.77亿元受让赤峰大井子锡业100%股权，意在整合国内锡冶炼产能；2024年12月与内蒙古赤峰市克什克腾旗政府签署《锡产业合作协议》，布局锡资源富集区全产业链
2.3 产业链上下游地位与成本利润结构
三、财务数据与估值分析
3.1 近期经营业绩
	报告期
	营业收入
	同比
	归母净利润
	同比

	2025年年度
	435.35亿元
	+3.72%
	19.66亿元
	+36.14%

	2025年前三季度
	344.17亿元
	+17.81%
	17.45亿元
	+35.99%

	2026年第一季度
	155.52亿元
	+59.86%
	8.68亿元
	+73.71%

	2026年半年度
	315.73亿元
	+49.68%
	15.04亿元
	+41.60%

	2026年第二季度（单季）
	160.21亿元
	+40.97%
	6.36亿元
	+13.17%


2025年年度报告于2026-03-29晚披露；2026年第一季度报告于2026-04-27晚披露；2026年半年度报告约2026年8月披露，为目前最新一期。2025年年度数据补充：扣非归母净利润24.18亿元，同比+24.48%（扣非高于归母约4.5亿元）；基本每股收益1.1561元；经营活动现金流同比下滑近62%（未给出绝对值）；分红预案为每10股派现金红利2.5元（含税），合计约4.11亿元（推算）；2025年锡产量突破9万吨。2025Q4归母净利润约2.21亿元（由前三季度与全年数据反推）。2026年第一季度数据补充：扣非归母净利润8.52亿元，同比+72.53%；基本每股收益0.5178元；毛利率10.04%，资产负债率47.35%，投资收益4,656.93万元，财务费用9,584.96万元；环比2025Q4增长292%。2026年半年度数据补充：扣非归母净利润19.46亿元，同比+49.30%；经营活动现金流净额21.80亿元，同比+53.04%；2026Q2单季扣非10.94亿元（同比+35.06%、环比+28.40%），Q2归母环比下滑主因资产报废和长期待摊一次性摊销产生营业外支出5.53亿元。分业务（26H1）：锡锭收入157.88亿元（+71.6%）、铜产品61.35亿元（+61.23%）、锌产品15.78亿元（+5.70%）、其他43.05亿元（+158.21%）；锡锭毛利率下滑5.47pct。26H1锡/铜/锌/铟价格同比+51.67%/+31.34%/+3.99%/+70.11%；有色金属总量19.34万吨（锡5.18万吨、铜6.92万吨、锌7.23万吨），铟63吨、金1,024千克、银89吨。重要预警：9家机构对2025年归母净利润一致预测约24.09亿元，实际19.66亿元，明显不及预期；公司年报给出的2026年营收增长计划仅+0.15%（与2026H1实际+49.68%反差极大，作为公司计划口径记录，需以年报原文核实）。来源包括中证网、上海证券报、智通财经、东方财富、界面新闻、格隆汇、证券之星、中财网等。
最新一期（2026年半年度）公司营收315.73亿元、同比+49.68%，归母净利润15.04亿元、同比+41.60%，扣非归母19.46亿元、同比+49.30%，经营现金流净额21.80亿元、同比+53.04%。归母与扣非增速的差异主要来自2026Q2资产报废和长期待摊一次性摊销产生的营业外支出5.53亿元，导致Q2单季归母6.36亿元、同比仅+13.17%、环比-26.73%，而同期扣非10.94亿元、同比+35.06%、环比+28.40%。业绩增长主要由锡、铜、铟等主要产品价格同比上涨（26H1锡+51.67%、铜+31.34%、铟+70.11%）及销量提升驱动；但锡锭毛利率因外购原料成本随锡价上升而下滑5.47pct。需注意：2025年全年归母19.66亿元明显不及9家机构一致预测的约24.09亿元；2025年经营现金流同比下滑近62%；公司年报给出的2026年营收增长计划仅+0.15%，与2026H1实际+49.68%反差极大（该计划口径需以年报原文核实）。
3.2 盈利预测
研究纪要中未提供公司层面的2026年及以后年度营收、净利润、净利润增速、EPS的机构盈利预测明细数据（仅在预警点中提及9家机构对2025年归母净利润的一致预测约24.09亿元，以及公司年报给出的2026年营收增长计划+0.15%），故本表无可填入的预测数据。
3.3 估值水平与机构评级
	机构
	评级
	日期
	备注

	中信建投
	数据缺失（纪要仅记录评级日期为2026-09-04，未给出具体评级内容）
	2026-09-04
	研究纪要中最新一条券商评级记录

	德邦证券
	买入
	2026-04-01
	未给出目标价

	中金公司
	跑赢行业
	2026-05-01
	未给出目标价等进一步信息

	华泰证券
	增持
	2026-04-11
	未给出目标价等进一步信息



研究纪要中未提供锡业股份（000960.SZ）的估值数据，包括但不限于PE、PB、PS、EV/EBITDA、目标价、当前股价、市值等均未出现，故无法撰写具体估值分析。仅可记录：券商评级方面，最新为中信建投2026-09-04的评级（具体评级内容未在纪要中给出），另有德邦证券2026-04-01给予“买入”评级（未给出目标价）、中金公司2026-05-01给予“跑赢行业”评级、华泰证券2026-04-11给予“增持”评级。盈利预测方面，纪要仅提及9家机构对2025年归母净利润的一致预测约24.09亿元（实际19.66亿元，明显不及预期），以及公司年报给出的2026年营收增长计划+0.15%，缺乏可用于估值定价的完整预测明细。总体而言，本节估值相关数据在现有研究纪要中缺失，无法形成有效估值结论。
四、近期消息与公告
4.1 2026年半年度业绩预告显示净利润大幅增长
锡业股份于2026年7月14日晚间披露2026年半年度业绩预告，预计2026年上半年归属于上市公司股东的净利润为14.70亿元至15.70亿元，同比增长38.43%至47.85%；预计扣除非经常性损益后的净利润为18.80亿元至19.80亿元，同比增长44.23%至51.91%；对应基本每股收益0.8786至0.9394元/股。业绩变动原因包括优化生产资源配置、采选冶全链条协同、有色金属产品产量同比增加，以及把握主产品（锡等）价格上涨机遇。同时，公司计划对部分固定资产进行报废处置、对已无受益期的长期待摊费用进行一次性摊销，计入非经营性损益，这是预告净利润低于扣非净利润的主要原因。预告披露日当天（2026年7月14日）收盘价为36.43元。
4.2 2026年半年报正式披露，净利润落于预告区间
公司于2026年8月19日晚间披露2026年半年度报告，实现营业总收入315.73亿元，同比增长49.68%；归属于上市公司股东的净利润15.04亿元，同比增长41.60%，落在业绩预告区间内；扣除非经常性损益后的净利润19.46亿元，同比增长49.30%；基本每股收益0.8991元；毛利率11.24%，环比提升1.19个百分点；净资产收益率6.69%，同比提升1.73个百分点；经营活动产生的现金流量净额21.80亿元，同比增长53.04%。分季度看，第一季度归属于上市公司股东的净利润8.68亿元，第二季度归属于上市公司股东的净利润6.36亿元，同比增长13.17%，环比下降26.73%；第二季度扣非净利润10.94亿元，同比增长35.1%，环比增长28.5%。需特别关注的是，半年报归母净利润15.04亿元低于扣非净利润19.46亿元，差额约4.4亿元为非经常性损失，与业绩预告中提及的固定资产报废处置及长期待摊费用一次性摊销一致，反映盈利质量时应并列列示两项数据。
4.3 2026年半年度利润分配方案：不派现、不送股、不转增
根据2026年半年报董事会预案，公司2026年半年度利润分配方案为不派发现金红利、不送红股、不以公积金转增股本，该预案于2026年8月20日披露。
4.4 以约1.77亿元竞得赤峰大井子锡业100%股权并已并表
公司于2026年5月29日召开第十届董事会2026年第三次临时会议，审议通过《关于参与竞拍赤峰大井子锡业有限公司100%股权的议案》，同日向北交所提交产权受让申请书；2026年6月1日披露竞拍公告（公告编号2026-037）。转让方赤峰大井子矿业有限公司在北京产权交易所公开挂牌（项目编号G32026BJ1000049），公告期内仅产生锡业股份一个意向受让方。2026年6月15日，公司签订《产权交易合同》，以标的转让底价17,686.264798万元受让赤峰大井子锡业有限公司100%股权，一次性付款，结果公告编号2026-039于2026年6月16日披露。公司表示本次交易旨在整合国内锡冶炼产能、推动产业协同、巩固全球锡行业领先地位。2026年8月20日关联交易公告确认，大井子锡业已作为全资子公司纳入合并报表范围，并因此与部分关联方构成新的关联关系。
4.5 参股公司云南锡业新材料有限公司同比例减资11.93亿元
公司于2026年8月19日晚披露公告（公告编号2026-047），参股公司云南锡业新材料有限公司进行同比例减资，注册资本由155,781.9182万元（已实缴）减至36,500.00万元，减少的119,281.9182万元全部计入资本公积。锡业股份对该公司的出资额由40,692.9074万元降至9,534.4257万元，减少注册资本31,158.4817万元，持股比例不变仍为26.1217%。该议案于2026年8月18日经第十届董事会第一次会议以7票同意、0票反对、0票弃权通过，关联董事卢丽桃、李德宁回避，独立董事2026年第一次会议全票同意。因属关联交易但无需提交股东会审议，不构成重大资产重组。公司表示不改变合并报表范围，对当期损益无重大影响。
4.6 财务总监辞职，总经理代行职责
据报道，财务总监岳敏因个人原因辞职，自2026年7月31日董事会收到辞职报告时生效，其未持有公司股份。由总经理黄适代行财务总监职责，直至新任人选聘任完成。本次检索未查到新任财务总监后续聘任公告，需补充核实。
4.7 董事会完成换届，第十届董事会第一次会议披露多项议案
2026年8月20日，公司披露第十届董事会第一次会议决议公告，显示管理层及董事会已完成换届，会议审议通过了上述参股公司减资、调整2026年度日常关联交易预计等议案。
4.8 2026年第三次临时股东会高票通过董事薪酬考核及调整关联交易额度议案
公司2026年第三次临时股东会于2026年9月4日15:00在昆明召开，通知公告日为2026年8月20日，决议公告编号2026-051，披露日2026年9月5日，董事长徐培良主持。会议审议通过《关于董事2025年薪酬考核结果的议案》，同意851,833,435股，占有效表决权99.8442%，反对1,245,053股；审议通过《关于调整2026年度日常关联交易预计的议案》，非关联股东同意148,470,367股（99.1395%），反对1,206,153股（0.8054%），弃权82,561股（0.0551%），控股股东云锡集团、云锡控股、个旧锡都实业（一致行动人）合计回避表决超42%表决权。出席股东及代理人1,527户，代表有表决权股份853,162,839股，占总股本1,645,431,952股的51.8504%，中小股东均通过网络投票（占9.1015%）。调整关联交易额度原因是原料及产品价格较年初上涨，预计后续日常关联交易金额相应增加。律师出具法律意见，未出现否决议案。
4.9 分红记录
根据东方财富分红融资页，2026年8月20日披露不分配不转增（2026年中报，董事会预案）；2026年4月23日实施2025年度分红方案为10派2.5元，股权登记日2026年4月29日，除权除息及派息日2026年4月30日；2026年1月20日实施2025年前三季度分红方案为10派1.1元，股权登记日2026年1月26日，除权除息日2026年1月27日；2025年度合计分红总额59,235.55万元，历年累计分红187,608.10万元。该数据为第三方汇总，派息金额与公司公告原文未逐条核对，建议以公司公告为准。
4.10 本次检索未确认或存疑事项
一、股份回购、大股东增减持、股权激励：本轮检索未发现2026年7至9月有回购或大股东增减持公告，但受工具调用轮次限制，未能穷尽公告列表（深交所及巨潮公告全文未逐页抓取），不能据此断定无。二、主力资金流向数据：本次未获取可靠的近期（9月）主力资金净流入或流出数据。三、董事长信息冲突：etnet公司资料页显示董事长为刘路坷，但2026年9月5日股东会公告显示董事长为徐培良，判断为2026年内已发生董事长变更，但未检索到变更公告原文，建议以巨潮或深交所公告核实变更日期与原因。四、etnet财务数据疑为滞后或未调整数据（每股收益1.156元、每股派息0.360元、市值560.763亿元），与本轮2026年数据不可混用。五、业绩预告披露日期存在媒体口径差异，以2026年7月14日晚间披露为准。六、半年报数据出现两处异常点：归母净利润15.04亿元低于扣非净利润19.46亿元（约负4.4亿元非经常性损益），且第二季度归母净利润环比下降26.7%但扣非净利润环比增长28.5%，源自第一季度与第二季度非经常性损益的不同方向，多源数值一致，可信。
五、股价走势与技术面分析
5.1 价格概况
	指标
	数值

	股票代码/标的
	000960.SZ，云南锡业股份有限公司（锡业股份），深圳证券交易所主板，有色金属—基本金属—锡/小金属板块

	收盘价
	33.37 元

	涨跌额/涨跌幅
	-1.73 元 / -4.93%

	今开 / 昨收
	33.52 元 / 35.10 元

	最高 / 最低
	33.69 元 / 32.33 元

	成交量 / 成交额
	40.38 万手 / 13.33 亿元

	换手率 / 振幅 / 量比
	2.45% / 3.87% / 1.38

	总市值 = 流通市值
	549.08~549.1 亿元

	总股本 = 流通股本
	16.45 亿股（全流通）

	市盈率（动 / TTM / 静）
	18.26 / 22.80 / 27.93；扣非后市盈率 17.94（中财网口径）

	每股收益（2026H1）
	1.46 元

	市净率
	东财/新浪/e公司报 2.56，中财网报 2.31，Morningstar 报 2.73，Investing 报 2.7x；口径差异导致分歧，以 2.56 为大概率，但标注存疑

	52周最高
	48.77~48.80 元（新浪 48.77；Investing/Morningstar/MarketWatch/Google Finance 均 48.80）；对应交易日未能在本次检索中确认，需补核

	52周最低
	19.35~19.71 元（新浪/百度 19.35；Investing 19.71；Morningstar/Google 19.48），推测为复权口径差异，仅能确定在 19.3~19.7 元区间

	阶段涨跌
	52周涨幅 +55.43%（stockanalysis，截至9/11）；Simply Wall St 报近3个月 -18.93%、近1个月 -14.87%（数据截至2026/9/1—9/8，已滞后，仅作参考）；东方财富显示6日 -3.42%、12日 -6.18%

	行业估值对比
	所属行业（有色金属冶炼和压延加工业）中位市盈率 31.30 倍，扣除后中位 21.66 倍；锡业股份 TTM 22.80 倍、扣非后 17.94 倍，低于行业中位



5.2 技术指标
	指标
	数值
	简要解读

	均线（MA5/MA10/MA20/MA50/MA200）
	Investing.com 技术面板（数据时间戳 2026-09-04/09-07，早于9月11日大跌，需下修）：MA5 33.50(SMA)/33.62(EMA)、MA10 33.82/33.74、MA20 34.12/34.20、MA50 35.06/35.12、MA200 35.21/36.27。本次自查粗算（以 MarketWatch 逐日收盘价倒推，可能存误差）：MA5≈34.3 元、MA10≈34.6 元、MA20≈35.0~35.3 元（8/17、8/18收盘未取到，属估算）
	9月11日收盘 33.37 元已同时下穿 MA5/MA10/MA20/MA50/MA200，均线系统呈空头排列，5/10/20日线在 34.3~35.3 元形成上方密集压制；均线综合信号为强力卖出

	RSI(14)
	34.872（9/7 快照）→ 30.66（9/4）→ 42.285（9/3）；九方智投述9月11日 RSI 出现死叉且短期下穿50
	处于弱势区但未到 20 以下超卖极值，技术上短期走弱

	MACD(12,26)
	-0.47（9/7）、-0.40（9/4）、-0.36（9/3）；DIF/DEA 位于零轴下方且为负值；东方财富千股千评口径为“暂无明显信号”（阿牛智投页面 0.23~0.26 为正、KDJ K:69.37 J:85.59，其报价 24.78/35.25 元为明显过期或口径异常，本次不采信）
	处于空头区间、未见金叉

	布林带(20,2)
	agu888 页面（截至 2026-09-09）显示 上轨 39.45 / 中轨 36.06 / 下轨 32.66；其中轨与 Investing MA20（34.1~35.0）差距较大，口径存疑，仅作区间参考。以本次粗算 MA20≈35.1 计，下轨应在 32.5~33.0 元附近
	下轨区域与9月11日盘中低点 32.33 元相互印证

	其他摆动指标（9/7 快照）
	STOCH(9,6) 17.33（超卖）；Williams %R -77.71（9/4 曾达 -88.57 超卖）；CCI(14) -78.80（9/4 曾达 -173.05）；ADX(14) 26.08（中性偏趋势）；ATR(14) 约 0.40~0.50
	多项指标显示超卖迹象，但趋势指标 ADX 中性偏趋势，尚未见明确反转信号



锡业股份（000960.SZ，云南锡业股份有限公司）2026年9月11日收报 33.37 元，单日下跌 4.93%，成交额 13.33 亿元，换手率 2.45%，盘中最低 32.33 元。收盘价已同时跌破 MA5/MA10/MA20/MA50/MA200，均线系统呈空头排列，5/10/20 日线在 34.3~35.3 元构成上方密集压制；RSI(14) 处于弱势区（9/7 为 34.872，9月11日出现死叉并下穿50），MACD 位于零轴下方且为负值、未见金叉，布林带下轨约在 32.5~33.0 元附近与当日盘中低点相互印证，多项摆动指标（STOCH、Williams %R、CCI）显示超卖迹象但 ADX 中性偏趋势。技术面短期偏弱。估值方面，TTM 市盈率 22.80 倍、扣非后 17.94 倍，低于所属行业（有色金属冶炼和压延加工业）中位水平。需注意：Investing.com 技术面板数据时间戳为 2026-09-04/09-07，早于9月11日大跌，数值需下修，仅作趋势方向参考；布林带数据来源（agu888，截至9月9日）中轨与 MA20 口径差距较大，存疑仅作区间参考；52周最高对应交易日未能在本次检索中确认，需补核。
5.3 短线走势展望（未来一周，情景推演，仅供参考）
六、行业格局与竞争对手分析
七、风险提示
1. 锡业股份盈利对锡、铜、铟等金属价格敏感。2026年上半年锡、铜、铟价格分别同比上涨51.67%、31.34%和70.11%，若价格回落，公司的收入和利润增速可能明显放缓。
1. 锡价上涨并未完全转化为锡业务毛利增长，2026年上半年锡锭毛利率同比下降5.47个百分点，主要产品价格上行可能伴随外购原料成本同步上升，存在利润率承压风险。
1. 公司供应链业务规模较大，2025年上半年收入占比20.31%，但该业务毛利较薄，可能造成营收增长与利润增长不匹配，并增加营运资金和现金流管理压力。
1. 2025年公司经营活动现金流同比下降近62%，尽管2026年上半年经营现金流净额同比增长53.04%，现金流波动仍较大，需要关注库存、应收及原料采购对资金占用的影响。
1. 公司以约1.77亿元受让赤峰大井子锡业100%股权并纳入合并报表，后续仍存在产能整合、运营协同和并表后盈利贡献不及预期的风险；同时交易导致与部分关联方形成新的关联关系，关联交易管理要求提高。
1. 公司2026年上半年归母净利润因固定资产报废处置和长期待摊费用一次性摊销减少约4.4亿元，第二季度归母净利润环比下降26.73%，非经常性损益可能继续造成利润波动。
1. 云南锡业新材料有限公司同比例减资11.93亿元后，锡业股份持股比例维持26.1217%，但其锡材、锡化工等深加工业务仍主要通过参股公司承载，深加工业务对上市公司利润和产业链延伸的贡献存在不确定性。
1. 截至2026年9月11日，公司股价已跌破多条中长期均线，MACD位于零轴下方且尚未出现明确金叉；虽然部分摆动指标显示超卖，但若弱势趋势延续，股价仍可能面临较大波动。
八、结论与展望
锡业股份的增长逻辑主要建立在锡等关键金属价格、产量提升和资源一体化能力之上。2026年上半年公司有色金属总产量19.34万吨，其中锡5.18万吨、铜6.92万吨、锌7.23万吨，叠加赤峰大井子锡业并表，有望进一步强化其国内锡产业链布局。不过，当前利润增长仍明显受价格因素驱动，锡价上涨对外购原料成本和锡锭毛利率的反向影响也已显现，后续需要观察资源自给、产能整合及深加工业务对盈利稳定性的贡献。
从财务表现看，2026年上半年扣非利润和经营现金流均保持较快增长，主营经营质量较2025年有所改善；但归母净利润受到固定资产报废及长期待摊费用一次性摊销影响，低于扣非利润约4.4亿元，且公司2026年半年度不派现、不送股、不转增。结合2025年业绩低于机构预期、公司披露的2026年营收增长计划仅为0.15%与上半年实际增长49.68%存在明显差异，以及当前股价技术趋势偏弱，后续重点应关注金属价格变化、毛利率、现金流、并购整合成效及经营计划兑现情况。
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2025年中国锡业企业核心竞争力排名-中商情报网 — https://m.askci.com/news/20251108/142235276258295385071800.shtml
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