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证券研究报告·行业动态·周报（9.20——9.27）  

钢材出口国别重构，新兴市

场扛增量 
 

核心观点 

2026 年 8 月中国钢材出口 1015.5 万吨，同比增 6.8%，前 8 个月

累计 7516.1 万吨仍降 3.0%，出口结构已从“东盟单核依赖”切

换为“东盟托底、南亚中东非洲多极接力”的格局。传统主力

市场普遍承压，出口增量完全由南亚、中东非、印度等新兴市

场贡献，国别集中度下降但单国波动放大，出口韧性的本质是

市场多元化对冲单一市场壁垒，而非总量再扩张。结构上看，

板材仍是主力但镀层板受韩、土、泰反倾销与日落复审挤压，

棒材、钢坯、型钢对中资海外轧厂和新兴基建市场走货更活，

出口均价 722.2美元/吨环比小涨，说明“以价换量”仍在，但品

种与目的地再平衡已开启。 

行业动态信息 
钢材出口国别重构，新兴市场扛增量。  

2026 年 8 月中国钢材出口 1015.5 万吨，同比增 6.8%，前 8 个月

累计 7516.1 万吨仍降 3.0%，出口结构已从“东盟单核依赖”切

换为“东盟托底、南亚中东非洲多极接力”的格局。前五大目

的地中，越南以 584 万吨居首但同比降 7.2%，受本地轧能替代

与反倾销调查压制，份额被明显分流；韩国 418 万吨同比大降

17.6%，汽车与家电用钢需求疲弱叠加贸易壁垒是主因；泰国

380 万吨基本持平，中资钢厂属地化供应削弱直供空间；菲律宾

360万吨下降 3.1%，受雨季淡季、买方压价及本土产能释放影响

小幅下滑；印尼 318 万吨微增 1.7%，靠中资轧厂钢坯进口与基

建刚需撑住基本盘。真正拉动结构再平衡的是增量向巴基斯

坦、土耳其、埃及等市场转移：8 月热卷对巴基斯坦单月出口

23.6 万吨，土耳其、沙特各约 15.1 万吨，中东与南亚承接越南

溢出的中厚板与热卷订单；钢坯出口里印尼仍是最大目的国，

非洲的尼日利亚、坦桑尼亚等开始规模化吸货，半成品加海外

轧制的模式正在替代部分成品材直供。印度则走差异化路线，

前 8 个月成品钢材对华进口增速靠前，不锈钢单月对印出口 7 .2

万吨创近年新高，制造业与加工需求成为新增长极。整体看，

传统主力市场普遍承压，出口增量完全由南亚、中东非、印度

等新兴市场贡献，国别集中度下降但单国波动放大，出口韧性

的本质是市场多元化对冲单一市场壁垒，而非总量再扩张。结

构上看，板材仍是主力但镀层板受韩、土、泰反倾销与日落复

审挤压，棒材、钢坯、型钢对中资海外轧厂和新兴基建市场走

货更活，出口均价 722.2美元/吨环比小涨，说明“以价换量”仍

在，但品种与目的地再平衡已开启。 

247 家钢厂盈利率 6.93%，再创年内新低。 

供应方面，本周五大钢材品种供应 779.68 万吨，周环比降 14. 46

万吨。钢材产量品种结构保持一致，建材板材产量均有所回

落；五大钢材总库存 1481.97 万吨，周环比降 55.76 万吨，降幅 
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为 3.6%，总库存有所去库；消费方面，周消费量为 835.44 万吨，其中建材消费环比升 8.1%，板材消费环比增

0.4%。截至 9 月 24 日，螺纹、热卷、中厚板、冷卷的价格较上周分别+20 元/吨、-10 元/吨、-10 元/吨、- 10 元/

吨。螺纹、热卷、中厚板、冷卷的即期毛利分别为-164 元/吨、-198 元/吨、-276 元/吨、-394 元/吨，较上周 -11

元/吨、-38 元/吨、-38 元/吨、-38 元/吨。247 家钢厂盈利率 6.93%，环比-0.86pct，再创年内新低。 

普钢投资建议：由于普钢产品多用于建筑行业，而当前地产复苏时间尚不明朗，在资产配置时可以优先考虑高

股息、高分红以及各个下游领域中的龙头企业。建议关注：华菱钢铁、宝钢股份等，远期可持续关注地产销售

改善向开工端传导。 

特钢新材料投资建议：特钢属政策大力支持行业，我国中高端特钢新材料内有“进口替代”，外有“全球份额

提升”，目前我国中高端特钢比例仍与日本、欧美等发达国家相差较大，伴随着高端制造业快速发展，中高端

特钢需求有望迎来较快增长，企业估值有望提高。2026 年继续关注特钢主线：南钢股份、中信特钢、天工国际

等。能源用钢正在经历总量平稳、结构上行的深刻重塑，取向硅钢、高强特厚板、耐候钢、抗氢脆管线钢等高

端品种持续供不应求，盈利溢价与订单可见度双双领跑全行业。建议关注：久立特材、武进不锈、盛德鑫泰等。 

风险分析：钢铁行业未来深陷结构性困局，核心风险源于需求侧与产业逻辑的深层错位。传统建筑用钢需求随

城镇化放缓而趋势性退坡，新兴产业增长尚不足以填补缺口，导致供需关系持续承压。全球贸易保护主义抬头，

针对钢铁的关税壁垒与技术性贸易措施日益严苛，出口环境充满不确定性。政策端环保约束不断升级，低碳转

型从可选动作变为生存刚需，对企业技术路线选择与资金储备构成长期考验。此外，原料价格波动与行业内部

同质化竞争交织，进一步削弱盈利韧性，缺乏核心竞争力的企业将在洗牌中面临出清，行业整体步入低利润、

高风险的深度调整期。 
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行业供需总览 

图表1： 供需变化（%）  

供需  行业  关注指标 

累计同比 当月同比 

2026 年 7 月  2026 年 8 月  2025 年 8 月  
2026 年 8 月较

2024 年 8 月  
8 月  

需求  

固投 固定资产投资增速 -6.7 -7.2 0.5 -6.7 -13.5 

地产 

房地产开发投资 -19.2 -19.9 -12.9 -30.2 -26.1 

商品房销售面积 -11.8 -12.1 -4.7 -16.2 -15.4 

房屋新开工面积 -24.0 -24.8 -19.5 -39.5 -30.5 

房屋施工面积 -12.7 -12.8 -9.3 -20.9 -27.0 

房屋竣工面积 -23.2 -23.7 -17.0 -36.7 -28.5 

商品房待售面积 -0.8 -1.1 3.1 2.0 - 

房地产开发资金 -20.1 -20.9 -8.0 -27.2 -26.8 

基建 基建投资（不含电力） -4.1 -5.4 5.4 -0.2 -14.7 

水泥 水泥产量 -8.6 -9.0 -4.8 -13.4 -11.7 

工业 

工业增加值 5.3 5.3 6.2 11.8 5.2 

发电量 3.0 2.4 1.5 3.9 -0.8 

制造业投资 -1.7 -2.3 5.1 2.7 -6.1 

汽车产量 -3.4 -3.3 10.5 6.9 -2.7 

供给  钢、铁 

粗钢产量 -3.1 -3.1 -2.8 -5.8 -3.7 

钢材产量 -1.2 -1.7 5.5 3.7 -5.5 

生铁产量 -3.0 -3.1 5.5 -4.2 -3.5 

资料来源：国家统计局，中信建投 
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本周钢铁板块梳理 

2026 年 9 月 21 日-2026 年 9 月 25 日，申万钢铁行业指数-1.53%，排名第 23，沪深 300 指数-1.51%，跑输

大盘 0.01 个百分点；个股周涨跌幅前五分别为：翔楼新材（+7.46%）、常宝股份（+4.19%）、盛德鑫泰

（+3.83%）、金洲管道（+3.44%）、*ST 八钢（+2.47%）；后五分别为：抚顺特钢（-2.71%）、中南股份（ -

2.74%）、甬金股份（-2.76%）、华菱钢铁（-4.17%）、马钢股份（-5.45%）。 

图表2： 本周申万钢铁行业指数涨跌幅 

 

资料来源：wind，中信建投 

 

图表3： 申万钢铁行业指数与沪深 300日涨跌幅  图表4： 申万钢铁行业涨跌幅前五个股 

 

 

 

资料来源：wind，中信建投  资料来源：wind，中信建投 

 

2026 年年初至今，申万钢铁行业指数-20.37%，排名第 28，沪深 300 指数-4.12%，跑输大盘 16.25 个百分

点；个股涨跌幅前五分别为：金洲管道（+58.81%）、甬金股份（+43.85%）、翔楼新材（-7.99%）、盛德鑫泰（ -

9.42%）、河钢股份（-11.3%）；后五分别为：三钢闽光（-34.41%）、华菱钢铁（-35.81%）、沙钢股份（ -

39.33%）、马钢股份（-42.42%）、武进不锈（-47.07%）。 
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图表5： 2026年年初至今申万钢铁指数涨跌幅排名  图表6： 2026年年初至今申万钢铁行业涨跌幅前五个股  

 

 

 

资料来源：wind，中信建投  资料来源：wind，中信建投 

 

2026 年 9 月 25 日，申万钢铁行业 PE（TTM）为 29.77，与近 1 年 PE 均值 32.61 比低 2.84；PB（LF）为

0.96，与近 1 年 PB均值 1.12 相比低 0.16。 

图表7： 申万钢铁行业市盈率（TTM）  图表8： 申万钢铁行业市净率（LF）  

 

 

 

资料来源：wind，中信建投  资料来源：wind，中信建投 

 

  

(40)

(30)

(20)

(10)

0

10

20

30

40

通
信

电
子

煤
炭

建
筑
材
料

综
合

石
油
石
化

机
械
设
备

公
用
事
业

银
行

基
础
化
工

医
药
生
物

环
保

家
用
电
器

有
色
金
属

交
通
运
输

建
筑
装
饰

纺
织
服
装

房
地
产

轻
工
制
造

农
林
牧
渔

社
会
服
务

国
防
军
工

电
力
设
备

食
品
饮
料

非
银
金
融

计
算
机

传
媒

钢
铁

美
容
护
理

汽
车

商
贸
零
售

%

58.81 

43.85 

-7.99 -9.42 -11.30 

-34.41 -35.81 -39.33 -42.42 -47.07 (60)

(40)

(20)

0

20

40

60

80
%

0

10

20

30

40

50

市盈率PE(TTM) PE平均值

0.0

0.5

1.0

1.5

市净率PB(LF) PB平均值

下载日志已记录，仅供内部参考



 

  

5 

钢铁  

 

行业动态报告 

请务必阅读正文之后的免责条款和声明。 

 

基本面跟踪 

价格 

2026 年 9 月 24 日，螺纹钢价格为 3260 元/吨，周环比+0.62%，年同比-0.61%；线材价格为 3510 元/吨，周

环比+0.57%，年同比+2.33%；热轧价格为 3300 元/吨，周环比-0.3%，年同比-2.94%；冷轧价格为 3700 元/吨，

周环比-0.27%，年同比-3.39%；中厚板价格为 3480 元/吨，周环比-0.29%，年同比-0.29%。 

图表9： 六大钢材品种价格（元 /吨） 

日期  螺纹  线材  盘螺  热轧  冷轧  中厚板 

2026/9/24 3260 3510 3500 3300 3700 3480 

2026/9/18 3240 3490 3480 3310 3710 3490 

2026/8/24 3140 3380 3370 3350 3740 3460 

2025/9/24 3280 3430 3410 3400 3830 3490 

周环比 20 20 20 -10 -10 -10 

月环比 120 130 130 -50 -40 20 

年同比 -20 80 90 -100 -130 -10 

年同比/% -0.61% 2.33% 2.64% -2.94% -3.39% -0.29% 

资料来源：mysteel，中信建投 

 

图表10： 螺纹钢价格  图表11： 热轧卷板价格 

 

 

 

资料来源：mysteel，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 

 

供给 

2026 年 8 月，全国日均粗钢产量为 240.69 万吨，月环比-3.02%，年同比-3.56%；全国日均生铁产量为

218.24 万吨，月环比-1.02%，年同比-3.06%。 
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图表12： 日均粗钢产量  图表13： 日均生铁产量 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中信建投  资料来源：国家统计局，中信建投 

 

图表14： 重点钢企旬度日均产量  

 

资料来源：mysteel，中信建投 

 

2026年 9月 24 日，全国 247家钢厂高炉开工率为 82.01%，周环比-0.31pct，年同比-1.97pct；全国 247 家钢

厂高炉炼铁产能利用率为 88.49%，周环比-0.74pct，年同比-1.86pct。 

图表15： 全国 247家钢厂高炉开工率  图表16： 全国 247家钢厂高炉周产能利用率 

 

 

 

资料来源：mysteel，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 

需求 

2026 年 9 月 24 日，全国建筑钢材日均成交 94851 吨，较上周-57 吨。 
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图表17： 全国建筑钢总成交量  图表18： 华东建筑钢总成交量 

 

 

 

资料来源：mysteel，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 

 

图表19： 华南建筑钢总成交量  图表20： 北方建筑钢总成交量 

 

 

 

资料来源：mysteel，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 

 

2026年 9月 24 日，全国水泥磨机开工率 45.48%，周环比+1.35pct，年同比+0.6pct。水泥价格指数为 326 .98

元/吨，周环比+0.74%，年同比-5.51%。 

图表21： 全国水泥磨机开工率  图表22： 水泥价格指数 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 

地产 

2026年 9月 20日，30城商品房成交面积（4周移动平均）为 148 万平方米，周环比+3.1%，年同比-3. 3%；
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100 城土地成交面积（4 周移动平均）为 1205 万平方米，周环比+5.1%，年同比-7.8%。 

图表23： 商品房成交面积（30城）  图表24： 土地成交面积（100城） 

 

 

 

资料来源：wind，中信建投  资料来源：wind，中信建投 

 

图表25： 30城商品房和 100城土地成交周变动 

 

资料来源：wind，中信建投 

 

制造业 

2026 年 8 月，全国挖掘机产量为 33192 台，年同比+20.3%；2026 年 8 月，全国空调产量为 1495 万台，年

同比-11.1%。 

图表26： 挖掘机产量  图表27： 空调产量 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中信建投  资料来源：国家统计局，中信建投 
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2026 年 8 月，全国汽车产量为 270 万辆，年同比-2%。 

图表28： 汽车产量 

 

资料来源：国家统计局，中信建投 

 

出口 

图表29： 五大钢材品种出口价格（美元/吨） 

日期  
方坯  

（独联体出口 FOB） 

螺纹  

（中国出口 FOB） 

热轧  

（中国出口 FOB） 

冷轧  

（中国出口 FOB） 

热镀锌 

（中国出口 FOB） 

2026/9/24 465 501 498 558 598 

2026/9/18 465 501 499 558 598 

2026/8/24 465 488 490 541 583 

2025/9/24 440 474 485 538 575 

周环比 0 0 -1 0 0 

月环比 0 13 8 17 15 

年同比 25 27 13 20 23 

资料来源：mysteel，中信建投 

 

图表30： 螺纹出口价差  图表31： 热轧出口价差 

 

 

 

资料来源：mysteel，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 
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库存及表观消费 

本周，螺纹钢周产量 165.35 万吨，表观消费量 208.85 万吨，库存 592.07 万吨，其中厂库 152.48 万吨，社

库 439.59 万吨。 

图表32： 螺纹基本面 

 

资料来源：mysteel，中信建投 

 

本周，线材周产量75.85万吨，表观消费量 84.99万吨，库存 114.40 万吨，其中厂库 56.35万吨，社库 58 .05

万吨。 

图表33： 线材基本面 

 

资料来源：mysteel，中信建投 
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本周，热轧卷板周产量 285.70 万吨，表观消费量 290.66 万吨，库存 424.46 万吨，其中厂库 69.76 万吨，社

库 354.70 万吨。 

图表34： 热轧基本面 

 

资料来源：mysteel，中信建投 

 

本周，中厚板周产量 166.69 万吨，表观消费量 166.96 万吨，库存 186.03 万吨，其中厂库 66.00 万吨，社库

120.03 万吨。 

图表35： 中厚板基本面 

 

资料来源：mysteel，中信建投 
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本周，冷轧卷板周产量 86.09 万吨，表观消费量 83.98 万吨，库存 165.01 万吨，其中厂库 38.22 万吨，社库

126.79 万吨。 

图表36： 冷轧基本面 

 

资料来源：mysteel，中信建投 

 

成本 

废钢 

2026 年 9 月 24 日，张家港废钢价格为 1940 元/吨，周环比持平，年同比-70 元/吨。 

图表37： 废钢价格（元/吨） 

日期  
普通废钢 

（张家港） 

浙江舟山 

（船板料） 

唐山废钢 

（重废 A） 

东南亚废钢进口 

（1、2号混合重废） 

2026/9/24 1940 2610 2145 385 

2026/9/18 1940 2610 2155 385 

2026/8/24 1940 2590 2145 359 

2025/9/24 2010 2580 2275 322 

周环比 0 0 -10 0 

月环比 0 20 0 26 

年同比 -70 30 -130 63 

资料来源：mysteel，中信建投 
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图表38： 普通废钢价格（张家港）  图表39： 东南亚废钢进口（1、2号混合重废） 

 

 

 

资料来源：mysteel，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 

 

2026 年 9 月 24 日，全国电弧炉开工率为 71.23%，周环比+1.84pct，年同比+0.6pct。华东地区电弧炉利润

为-229 元/吨，周环比+24 元/吨，年同比+154 元/吨；华北地区电弧炉利润为-369 元/吨，周环比+18 元/吨，年同

比+117 元/吨。 

图表40： 电弧炉利润（元/吨） 

日期  

全国  华东地区 华北地区 

电弧炉 

开工

率：% 

螺纹成本 

（平电） 

螺纹成本 

（谷电） 

利润  

（平电） 

利润  

（谷电） 

螺纹成本 

（平电） 

螺纹成本 

（谷电） 

利润  

（平电） 

利润  

（谷电） 

2026/9/24 71.23 3489 3295 -229 -35 3559 3365 -369 -175 

2026/9/18 69.39 3493 3299 -253 -59 3568 3374 -388 -194 

2026/8/24 66.18 3485 3291 -345 -151 3571 3378 -431 -238 

2025/9/24 70.63 3663 3469 -383 -189 3717 3523 -487 -293 

周环比 1.84 -4 -4 24 24 -8 -8 18 18 

月环比 5.05 3 3 117 117 -12 -12 62 62 

年同比 0.60 -174 -174 154 154 -157 -157 117 117 

资料来源：mysteel，中信建投 

 

图表41： 电弧炉开工率  图表42： 华东电弧炉 

 

 

 

资料来源：mysteel，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 
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铁矿石 

2026 年 9 月 24 日，普氏 62%指数为 95.20 美元/吨，周环比-0.8 美元/吨，年同比-11 美元/吨。 

图表43： 铁矿石价格及相关（美元/吨，港口 Pb粉及卡粉单位为元/吨） 

日期  普氏指数 掉期：2个月 港口 Pb粉 港口卡粉 西澳至中国海运费 巴西至中国海运费 

2026/9/24 95.20 95.95 700.00 850.00 16.29 43.00 

2026/9/17 96.00 96.56 698.00 848.00 16.20 42.57 

2026/8/23 95.45 95.54 698.00 842.00 14.27 35.75 

2025/9/23 106.20 105.80 805.00 940.00 10.96 24.96 

周环比 -0.80 -0.61 2.00 2.00 0.09 0.43 

月环比 -0.25 0.41 2.00 8.00 2.02 7.25 

年同比 -11.00 -9.85 -105.00 -90.00 5.33 18.04 

资料来源：wind，中信建投 

 

图表44： 铁矿石运费  图表45： 港口 Pb粉、卡粉价格 

 

 

 

资料来源：mysteel，中信建投  资料来源：wind，中信建投 

 

图表46： 澳洲和巴西铁矿石总发货量  图表47： 澳洲和巴西铁矿石发往中国数量 

 

 

 

资料来源：mysteel，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 
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2026 年 9 月 24 日，铁矿石总库存为 16419.3 万吨，周环比+64 万吨，年同比+2618.3 万吨。 

图表48： 铁矿石港口库存结构（万吨） 

项目  本周  周变化 年同比 项目  本周  周变化 年同比 

总库存 16419.3 64.0 2618.3 日均疏港量 335.3 -0.6 -3.9 

块矿 1770.2 50.0 98.5 贸易矿 10633.9 28.6 1653.3 

球团矿 246.2 -5.9 -45.0 澳洲矿 8314.0 26.6 2538.4 

精矿 1208.3 -8.2 181.7 巴西矿 4884.0 50.5 -382.6 

压港天数 25.0 1.0 7.0 日均铁水产量 235.7 -2.0 -5.4 

资料来源：mysteel，中信建投 

 

图表49： 港口总库存  图表50： 日均疏港量 

 

 

 

资料来源：mysteel，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 

 

焦炭 

2026 年 9 月 24 日，日照港准一级焦炭价格为 2220 元/吨，周环比持平，年同比+750 元/吨。 

图表51： 焦炭价格（元/吨） 

日期  
日照港平仓 

（准一级） 

吕梁出厂 

（准一级） 

唐山到厂 

（准一级） 

徐州  

（准一级） 

出口 FOB 

（一级） 

出口折内贸 

（一级） 

2026/9/24 2220 2410 2505 2470 330 2227 

2026/9/18 2220 2410 2505 2470 330 2228 

2026/8/24 1820 1970 2065 2030 283 1920 

2025/9/24 1470 1585 1680 1645 233 1656 

周环比 0 0 0 0 0 -1 

月环比 400 440 440 440 47 307 

年同比 750 825 825 825 97 571 

资料来源：mysteel，中信建投 
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图表52： 日照港准一级焦炭  图表53： 焦炭出口价格 

 

 

 

资料来源：mysteel，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 

 

2026 年 9 月 24 日，230 家焦化厂产能利用率为 69.74%，周环比+2.27pct，年同比-5.61pct。焦化厂利润为-

508 元/吨，周环比-11 元/吨，年同比-87 元/吨。 

图表54： 焦化厂产能利用率及利润 

日期  焦化厂利润（元/吨） 焦化厂产能利用率（%）  

2026/9/23 -508 69.74 

2026/9/17 -498 67.47 

2026/8/23 -601 68.71 

2025/9/23 -421 75.35 

周环比 -11 2.27 

月环比 93 1.03 

年同比 -87 -5.61 

资料来源：mysteel，中信建投 

 

图表55： 230家焦化厂产能利用率  图表56： 焦炭月产量 

 

 

 

资料来源：mysteel，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 
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图表57： 焦炭总库存  图表58： 港口焦炭库存 

 

 

 

资料来源：mysteel，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 

 

图表59： 焦化厂利润 

 

资料来源：wind，mysteel，中信建投 

 

焦煤 

2026 年 9 月 24 日，焦煤普氏指数为 297.00 美元/吨，周环比-5.5 美元/吨，年同比+111 美元/吨。 

图表60： 焦煤价格（元/吨，普氏指数单位为美元/吨） 

日期  
焦煤普氏指数 

（澳洲 PLV） 

日照港焦煤 

（平仓价） 

蒙古焦煤 

（唐山自提） 

柳林焦煤 

（出厂价） 

唐山焦煤 

（出厂价） 

2026/9/23 297.00 1620 2090 2535 2205 

2026/9/17 302.50 1710 2210 2544 2265 

2026/8/23 270.50 1600 1800 2013 1775 

2025/9/23 186.00 1280 1422 1503 1445 

周环比 -5.50 -90 -120 -9 -60 

月环比 26.50 20 290 522 430 

年同比 111.00 340 668 1032 760 

资料来源：mysteel，中信建投 
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图表61： 焦煤普氏指数（澳洲 PLV）   图表62： 柳林主焦煤（出厂价）  

 

 

 

资料来源：mysteel，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 

 

2026 年 9 月 24 日，主产区煤矿产能利用率 71.14%，环比+1.11pct；原煤周产量 718.52 万吨，环比+11.23

万吨。 

图表63： 主产区煤矿产能利用率   图表64： 中国进口炼焦煤总量 

 

 

 

资料来源：汾渭能源，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 

 

图表65： 自蒙古进口炼焦煤  图表66： 自澳洲进口炼焦煤 

 

 

 

资料来源：mysteel，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 

 

2026 年 9 月 24 日，焦煤总库存 1876.70 万吨，周环比+3.74 万吨，年同比+1 万吨。 
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图表67： 焦煤库存（万吨） 

日期  
钢厂库存 

（247 家） 

焦化厂库存 

（230 家） 

进口炼焦煤 

（港口库存） 
总库存 

2026/9/25 748.90 845.80 282.00 1876.70 

2026/9/18 747.61 828.35 297.00 1872.96 

2026/8/24 745.46 774.17 334.00 1853.63 

2025/9/24 790.34 803.17 282.19 1875.70 

周环比 1.29 17.45 -15.00 3.74 

月环比 3.44 71.63 -52.00 23.07 

年同比 -41.44 42.63 -0.19 1.00 

资料来源：mysteel，中信建投 

 

图表68： 焦化厂炼焦煤库存（230家）  图表69： 进口炼焦煤港口库存 

 

 

 

资料来源：mysteel，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 

 

利润 

据模型测算，2026 年 9 月 24 日，螺纹、热卷、中厚板、冷卷的即期毛利分别为-164 元/吨、-198 元/吨、-

276 元/吨、-394 元/吨，较上周-11 元/吨、-38 元/吨、-38 元/吨、-38 元/吨。 

图表70： 螺纹钢即期利润  图表71： 热轧卷板即期利润 

 

 

 

资料来源：mysteel，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 
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图表72： 中厚板即期利润  图表73： 冷轧卷板即期利润 

 

 

 
资料来源：mysteel，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 

 

螺纹、热卷、中厚板、冷卷的滞后 30 天毛利分别为 23 元/吨、-11 元/吨、-89 元/吨、-207 元/吨，较上周+ 8

元/吨、-19 元/吨、-19 元/吨、-19 元/吨。 

图表74： 螺纹钢毛利（滞后 30天）  图表75： 热轧卷板毛利（滞后 30天） 

 

 

 

资料来源：mysteel，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 

 

图表76： 中厚板毛利（滞后 30天）  图表77： 冷轧卷板毛利（滞后 30天） 

 

 

 

资料来源：mysteel，中信建投  资料来源：mysteel，中信建投 
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风险分析 

钢铁行业未来深陷结构性困局，核心风险源于需求侧与产业逻辑的深层错位。传统建筑用钢需求随城镇化

放缓而趋势性退坡，新兴产业增长尚不足以填补缺口，导致供需关系持续承压。全球贸易保护主义抬头，针对

钢铁的关税壁垒与技术性贸易措施日益严苛，出口环境充满不确定性。政策端环保约束不断升级，低碳转型从

可选动作变为生存刚需，对企业技术路线选择与资金储备构成长期考验。此外，原料价格波动与行业内部同质

化竞争交织，进一步削弱盈利韧性，缺乏核心竞争力的企业将在洗牌中面临出清，行业整体步入低利润、高风

险的深度调整期。 

  

下载日志已记录，仅供内部参考



 

  

22 

钢铁  

 

行业动态报告 

请务必阅读正文之后的免责条款和声明。 

 

 

分析师介绍 王介超 

金属新材料首席分析师，中南大学硕士，高级工程师，一级建造师，咨询师，曾主编 

GB/T18916.31，拥有《一种利用红土镍矿生产含镍铁水的方法》等多项专利，擅长

金属新材料及建筑材料产业研究，上榜新财富最佳分析师，新浪财经金麒麟钢铁有色

最佳分析师，wind 金牌分析师，水晶球钢铁行业第二名，上证报材料行业最佳分析

师等。 

王晓芳 

中信建投金属新材料研究员 金属新材料新财富入围团队成员 水晶球钢铁上榜分析师 

wind 钢铁最佳分析师 上证报最佳分析师 新浪财经金麒麟最佳分析师。周期方向覆盖

黑色产业链上下游，从成材到原料一体化研究，研究维度包括股票、债券和商品。成

长方向覆盖特钢金属新材料、钨钼铜铬镍等特钢添加剂。 

汪明宇 

金属和金属新材料行业分析师，清华大学金融硕士，覆盖黑色产业链上下游，2024

年新财富、水晶球、金麒麟奖团队成员。  

 

 

下载日志已记录，仅供内部参考



 

  

钢铁  

 

行业动态报告  

 

 
评级说明  
 

投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报告发布日后6

个月内的相对市场表现，也即报告发布日后的 6

个月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证

券市场代表性指数的涨跌幅作为基准。A 股市场

以沪深 300 指数作为基准；新三板市场以三板成

指为基准；香港市场以恒生指数作为基准；美国

市场以标普 500 指数为基准。 

股票评级 

买入 相对涨幅 15％以上 

增持 相对涨幅 5%—15％ 

中性 相对涨幅-5%—5％之间 

减持 相对跌幅 5%—15％ 

卖出 相对跌幅 15％以上 

行业评级 

强于大市 相对涨幅 10%以上 

中性 相对涨幅-10-10%之间 

弱于大市 相对跌幅 10%以上  
分析师声明 

本报告署名分析师在此声明：（i）以勤勉的职业态度、专业审慎的研究方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告, 结论

不受任何第三方的授意或影响。（ii）本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补

偿。 

法律主体说明 

本报告由中信建投证券股份有限公司及/或其附属机构（以下合称“中信建投”）制作，由中信建投证券股份有限公司在中华人民共和国

（仅为本报告目的，不包括香港、澳门、台湾）提供。中信建投证券股份有限公司具有中国证监会许可的投资咨询业务资格，本报告署名

分析师所持中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格证书编号已披露在报告首页。 

在遵守适用的法律法规情况下，本报告亦可能由中信建投（国际）证券有限公司在香港提供。本报告作者所持香港证监会牌照的中央

编号已披露在报告首页。 

一般性声明 

本报告由中信建投制作。发送本报告不构成任何合同或承诺的基础，不因接收者收到本报告而视其为中信建投客户。 

本报告的信息均来源于中信建投认为可靠的公开资料，但中信建投对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本报告所载观点、评

估和预测仅反映本报告出具日该分析师的判断，该等观点、评估和预测可能在不发出通知的情况下有所变更，亦有可能因使用不同假设和

标准或者采用不同分析方法而与中信建投其他部门、人员口头或书面表达的意见不同或相反。本报告所引证券或其他金融工具的过往业绩

不代表其未来表现。报告中所含任何具有预测性质的内容皆基于相应的假设条件，而任何假设条件都可能随时发生变化并影响实际投资收

益。中信建投不承诺、不保证本报告所含具有预测性质的内容必然得以实现。 

本报告内容的全部或部分均不构成投资建议。本报告所包含的观点、建议并未考虑报告接收人在财务状况、投资目的、风险偏好等方

面的具体情况，报告接收者应当独立评估本报告所含信息，基于自身投资目标、需求、市场机会、风险及其他因素自主做出决策并自行承

担投资风险。中信建投建议所有投资者应就任何潜在投资向其税务、会计或法律顾问咨询。不论报告接收者是否根据本报告做出投资决

策，中信建投都不对该等投资决策提供任何形式的担保，亦不以任何形式分享投资收益或者分担投资损失。中信建投不对使用本报告所产

生的任何直接或间接损失承担责任。 

在法律法规及监管规定允许的范围内，中信建投可能持有并交易本报告中所提公司的股份或其他财产权益，也可能在过去 12 个月、目

前或者将来为本报告中所提公司提供或者争取为其提供投资银行、做市交易、财务顾问或其他金融服务。本报告内容真实、准确、完整地

反映了署名分析师的观点，分析师的薪酬无论过去、现在或未来都不会直接或间接与其所撰写报告中的具体观点相联系，分析师亦不会因

撰写本报告而获取不当利益。 

本报告为中信建投所有。未经中信建投事先书面许可，任何机构和/或个人不得以任何形式转发、翻版、复制、发布或引用本报告全部

或部分内容，亦不得从未经中信建投书面授权的任何机构、个人或其运营的媒体平台接收、翻版、复制或引用本报告全部或部分内容。版

权所有，违者必究。 
  

中信建投证券研究发展部 中信建投（国际） 

北京 上海 深圳 香港 

朝阳区景辉街 16 号院 1号楼 18

层 

上海浦东新区浦东南路528号南

塔 2103 室 

福田区福中三路与鹏程一路交

汇处广电金融中心 35 楼 

中环交易广场 2 期 18楼 

电话：（8610） 56135088 电话：（8621） 6882-1600 电话：（86755）8252-1369 电话：（852）3465-5600 

联系人：李祉瑶 联系人：翁起帆 联系人：曹莹 联系人：刘泓麟 

邮箱：lizhiyao@csc.com.cn 邮箱：wengqifan@csc.com.cn 邮箱：caoying@csc.com.cn 邮箱：charleneliu@csci.hk   

下载日志已记录，仅供内部参考


