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⚫ 周期研判：供需双降，钢价震荡走弱。本周（2026年 10 月 19 日-23 日）铁水成本

延续回落态势，成本端的边际下行一方面为钢企小幅释放利润空间，钢企盈利率本

周回升至 10%以上，但另一方面也导致对钢价支撑减弱，在需求端维持疲软的趋势

下短期钢价或将维持偏弱震荡态势。供给端来看，根据国家统计局数据，26 年 1-9

月粗钢产量累计为 72477 万吨，累计同比下降 2.88%，钢企高炉产能利用率也处于

边际下行区间，向后看，我们认为在当前外部扰动频繁叠加行业逐步进入淡季的时

点，供给端收缩趋势或将在 26Q4 延续。需求端，从外需情况来看动能较为充足，

26 年 9 月钢材出口量环比上升 3.35%，出口量边际上行，并且从钢材出口单价上来

看，8-9 月国内钢材出口单价均呈现同比上行趋势，钢铁出口许可证的管制对我国

钢材出口结构的优化效果初显。从内需来看，短期国内五大钢材表观需求量仍处于

下行通道，但展望后续，26 年前三季度全国新增专项债发行规模达 35876.25 亿

元，完成全年 4.4 万亿元限额的 81.5%，截止 10 月 15 日年内尚有约 0.9 万亿元新

增地方政府债券待发行，叠加财政部安排的 5500 亿元结存限额，四季度待发地方

政府债券合计约 1.45 万亿元。我们认为，在积极财政政策接续发力的背景下，

26Q4 或对内需实现拉动和托底作用，钢铁需求量有望边际修复。此外，根据工信

部数据，2026 年 1-6 月我国造船完工量、新接订单量、手持订单量分别同比增长

50.7%、163.2%和 64.8%，分别占全球市场份额的 63.6%、81.8%和 72.4%，处于

全球领先地位，意味着高端用钢需求或在中长期仍保持上行趋势。我们认为，从中

长期来看，钢铁行业供需格局有望持续优化，在当前科技行业盘面处于震荡调整的

状态时，处于低位的钢铁板块的整体中期投资价值仍然值得关注。 

⚫ 成本边际下行，重视钢铁板块估值修复投资机会。供给：本周铁水日均产量为

232.30 万吨，周环比下降 0.58%，螺纹钢产量为 175 万吨，周环比上涨 0.48%；库

存：本周库存合计环比下降 2.17%；需求：本周钢材表观消费量合计下行，五大品

种钢材表观消费量合计 824 万吨，环比下行 4.52%，截止 2026 年 10 月 23 日，主

流贸易商建材成交量（以五日移动平均值计算）为 88669 吨，环比下降 0.64%；成

本与盈利：平均铁水成本（不含税）为 2464 元/吨，周环比下跌 0.81%，本周钢企

盈利率为 11.26%，周环比上升 3.03PCT；螺纹钢长流程成本周环比下跌 0.22%，短

流程成本周环比下跌 0.31%，长流程螺纹钢毛利周环比持平，短流程螺纹钢毛利周

环比上升 3 元/吨；价格：本周普钢价格指数下跌 0.48%。短期钢铁行业面临供需双

弱，关注 Q4政策端对钢铁需求托底的力度。中期随着行业供需结构优化趋势，钢铁

企业盈利仍有望修复，重视钢铁板块在传统经济估值修复区间的投资机会。 

 
⚫ 建议关注高附加值品种钢占比更高、顺价能力更优、具有钢铁应用细分领域优势的

企业。关注先进钢铁材料占比持续提升、产品结构不断优化的南钢股份(600282，买

入)，特钢出口龙头企业中信特钢(000708，买入)；在国际地缘政治动荡，能源安全

重要性愈发提升趋势下，建议关注受益于核电景气周期、专注高端特钢管材制造、

供应核聚变装置关键部件的久立特材(002318，买入)，在海外缺电趋势下燃气轮机

余热锅炉管制造龙头的常宝股份(002478，买入)；建议关注稀土精矿售价具备提升

预期、铁矿原料自给率较高的包钢股份(600010，买入)；建议关注成本压降能力行

业领先、具有资产注入预期的方大特钢(600507，买入)。 
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1.周期研判：供需双降，钢价震荡走弱 

周期研判：供需双降，钢价震荡走弱。本周（2026年 10 月 19 日-23 日）铁水成本延续回落态

势，成本端的边际下行一方面为钢企小幅释放利润空间，钢企盈利率本周回升至 10%以上，但另

一方面也导致对钢价支撑减弱，在需求端维持疲软的趋势下短期钢价或将维持偏弱震荡态势。供

给端来看，根据国家统计局数据，26 年 1-9 月粗钢产量累计为 72477 万吨，累计同比下降

2.88%，钢企高炉产能利用率也处于边际下行区间，向后看，我们认为在当前外部扰动频繁叠加

行业逐步进入淡季的时点，供给端收缩趋势或将在 26Q4 延续。需求端，从外需情况来看动能较

为充足，26 年 9 月钢材出口量环比上升 3.4%，出口量边际上行，并且从钢材出口单价上来看，

8-9 月国内钢材出口单价均呈现同比上行趋势，钢铁出口许可证的管制对我国钢材出口结构的优

化效果初显。从内需来看，短期国内五大钢材表观需求量仍处于下行通道，但展望后续，26 年前

三季度全国新增专项债发行规模达 35876.25 亿元，完成全年 4.4 万亿元限额的 81.5%，截止 10

月 15 日年内尚有约 0.9 万亿元新增地方政府债券待发行，叠加财政部安排的 5500 亿元结存限

额，四季度待发地方政府债券合计约 1.45 万亿元。我们认为，在积极财政政策接续发力的背景

下，26Q4 或对内需实现拉动和托底作用，钢铁需求量有望边际修复。此外，根据工信部数据，

2026 年 1-6 月我国造船完工量、新接订单量、手持订单量分别同比增长 50.7%、163.2%和

64.8%，分别占全球市场份额的 63.6%、81.8%和 72.4%，处于全球领先地位，意味着高端用钢

需求或在中长期仍保持上行趋势。我们认为，从中长期来看，钢铁行业供需格局有望持续优化，

在当前科技行业盘面处于震荡调整的状态时，处于低位的钢铁板块的整体中期投资价值仍然值得

关注。 

 

成本边际下行，重视钢铁板块估值修复投资机会。 

供给：本周铁水日均产量为 232.30 万吨，周环比下降 0.58%，螺纹钢产量为 175 万吨，周环比

上涨 0.48%；库存：本周库存合计环比下降 2.17%；需求：本周钢材表观消费量合计下行，五大

品种钢材表观消费量合计 824万吨，环比下行 4.52%，截止 2026 年 10 月 23 日，主流贸易商建

材成交量（以五日移动平均值计算）为 88669 吨，环比下降 0.64%；成本与盈利：平均铁水成本

（不含税）为 2464 元/吨，周环比下跌 0.81%，本周钢企盈利率为 11.26%，周环比上升

3.03PCT；螺纹钢长流程成本周环比下跌 0.22%，短流程成本周环比下跌 0.31%，长流程螺纹钢

毛利周环比持平，短流程螺纹钢毛利周环比上升 3 元/吨；价格：本周普钢价格指数下跌 0.48%。

短期钢铁行业面临供需双弱，关注 Q4 政策端对钢铁需求托底的力度。中期随着行业供需结构优

化趋势，钢铁企业盈利仍有望修复，重视钢铁板块在传统经济估值修复区间的投资机会

下载日志已记录，仅供内部参考



 
 
 

钢铁行业行业周报 —— 钢铁周报：供需双降，钢价震荡走弱 

 

  

有关分析师的申明，见本报告最后部分。其他重要信息披露见分析师申明之后部分，或请与您的投资代表联系。并请阅读本证券研究报告最后一页的免责申明。 

6 

。 

2 供给：钢厂维持减产降亏策略，供给总体保持收缩
可控 

本周铁水日均产量为 232.30 万吨，周环比下降 0.58%，螺纹钢产量为 175 万吨，周环比上升

0.48%，热轧产量周环比上升 0.93%，冷轧产量周环比下降 0.65%。长流程螺纹钢产能利用率周

环比下降 0.01PCT，短流程螺纹钢产能利用率周环比上升 0.94PCT。 

图 1：合计产量季节性变化（单位：万吨）  图 2：长、短流程螺纹钢产能利用率（单位：%） 

 

 

 

数据来源：Mysteel、东方证券研究  数据来源：Mysteel、东方证券研究 

 

表 1：本周主要钢材品种周产量（单位：万吨）及产能利用率 

 本周量 周变动 月变动 周同比 

247家钢企铁水日均产量 232.30  -0.58% -0.64% -3.17% 

全国建材钢厂螺纹钢实际周产量 175  0.48% 1.45% -15.62% 

全国热轧板卷钢厂实际周产量 286  0.93% -0.32% -11.26% 

全国冷轧板卷钢厂实际周产量 85  -0.65% -1.09% -1.12% 

螺纹钢产能利用率：长流程 40.6% -0.01% -0.22% -8.86% 

螺纹钢产能利用率：短流程 29.4% 0.94% 3.50% -0.29% 

数据来源：Mysteel、东方证券研究 

注：如无特殊说明，本文“周变动”指环比上周变动，“月变动”指本月以来变动，“年变动”指今年以来变动，“周同

比“指较去年同期变动，下同 

 

3 库存：节后库存去化显著，下游补库动能延续性有
待观察 

表 2：本周钢材库存指标表现（单位：万吨） 

 社会库存 钢厂库存 社会和钢厂库存合计 

 本周 周变动 月变动 周同比 本周 周变动 月变动 周同比 周变动 周同比 

合计 1062  -2.13% -1.55% -3.46% 386  -2.26% 0.40% -15.18% -2.17% -6.89% 

螺纹钢 370  -5.24% -10.91% -15.47% 152  -3.69% 0.87% -17.49% -4.80% -16.07% 
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线材 57  -2.02% 2.33% -23.23% 57  -4.69% 2.04% -16.64% -3.38% -20.06% 

热轧板 369  -1.00% 2.92% 9.18% 67  1.04% -8.13% -13.24% -0.70% 5.00% 

冷轧板 133  -0.76% 3.31% -4.66% 42  -0.87% 8.29% 4.82% -0.79% -2.54% 

中厚板 134  2.48% 10.37% 21.23% 68  -0.88% 2.74% -20.19% 1.33% 3.27% 

数据来源：Mysteel、东方证券研究 

 

图 3：钢材社会库存季节性变化(单位：万吨)  图 4：钢材钢厂库存季节性变化(单位：万吨) 

 

 

 
数据来源：Mysteel、东方证券研究  数据来源：Mysteel、东方证券研究 

 

4 需求：节后下游集中复工补库，需求边际上行 

本周钢材表观消费量合计下行。根据钢联数据，本周五大品种钢材表观消费量合计 824 万吨，环

比下降 4.52%，其中冷轧表观消费量上行程度最高，环比上升 0.22%，螺纹钢表观消费量下行程

度最高，环比下降 9.56%。 

根据钢联数据，截止 2026 年 10 月 23 日，主流贸易商建材成交量（以五日移动平均值计算）为

88669 吨，环比下降 0.64%。 

表 3：本周五大品种钢材表观消费量（万吨） 

 本周消费量 周变动 月变动 年变动 

合计 824  -4.52% 1.47% -7.68% 

螺纹钢 201  -9.56% 1.45% -11.05% 

热轧 289  -4.00% 3.14% -11.49% 

冷轧 87  0.22% 2.93% -4.42% 

线材 82  -5.07% -1.39% -8.49% 

中厚板 166  -0.92% -0.65% 3.43% 

数据来源：Mysteel、东方证券研究 
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图 5：五大品种钢材表观消费量合计（万吨）  图 6：主流贸易商建材成交量（五日移动平均，吨） 

 

 

 

数据来源：Mysteel，东方证券研究  数据来源：Mysteel，东方证券研究 

 

2026 年 9 月中美 PMI 环比分化，中国 PMI 小幅上升。根据 Wind 数据，2026 年 9 月中国制造业

PMI为 50.1%，环比上升 0.3PCT，美国制造业 PMI为 54.5%，环比下降 0.1PCT，摩根大通全球

制造业 PMI为 53.0%，环比上升 0.7PCT。 

图 7：美国、中国、欧元区、摩根大通 PMI  图 8：中国电网、电源基本建设投资完成额 

 

 

 
 

数据来源：Wind、东方证券研究 
 数据来源：Wind、东方证券研究 

备注：左轴为电网、电源基本建设投资累计完成额，右轴为累计同比 
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图 9：中国房屋新开工面积、竣工面积（单位：万平方米）与

累计同比（单位：%，右轴） 

 图 10：中国汽车、新能源汽车产量（单位：万辆）与累计同

比（单位：%，右轴） 

 

 

 
数据来源：Wind、东方证券研究 

备注：左轴为房屋新开工、竣工面积累计值，右轴为累计同比 

 数据来源：Wind、东方证券研究 

备注：左轴为汽车、新能源汽车产量累计值，右轴为累计同比 

 

5 成本与盈利：原料价格边际下行，盈利率小幅上升 

本周澳大利亚 61.5%PB粉矿价格环比上涨 0.16%，铁精粉价格环比下跌 0.58%，喷吹煤、二级

冶金焦价格环比持平、废钢价格环比下跌 1.39%。 

表 4：本周国内矿和进口矿价格（单位：元/吨） 

 本周价格 周变动 月变动 年变动 

车板价:青岛港:澳大利亚:PB粉矿:61.5% 646  0.16% -1.07% -19.85% 

铁精粉:65%:干基含税:淄博 853  -0.58% -2.07% -15.21% 

车板价:喷吹煤(Q7250 阳泉产):山西 1530  0.00% -8.93% 80.00% 

市场价:二级冶金焦 1880  0.00% -5.05% 41.35% 

市场价(不含税):废钢:6-8mm:唐山 2125  -1.39% -2.30% -1.39% 

数据来源：Wind、东方证券研究 

 

图 11：铁矿（元/湿吨）和铁精粉价格（元/吨）  图 12：喷吹煤和二级冶金焦价格（单位：元/吨） 

 

 

 
数据来源：Wind、东方证券研究  数据来源：Wind、东方证券研究 

 

 

-60.00

-40.00

-20.00

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

0.00

50,000.00

100,000.00

150,000.00

200,000.00

250,000.00

2
0
2
0
/1

2

2
0
2
1
/0

5

2
0
2
1
/1

0

2
0
2
2
/0

3

2
0
2
2
/0

8

2
0
2
3
/0

1

2
0
2
3
/0

6

2
0
2
3
/1

1

2
0
2
4
/0

4

2
0
2
4
/0

9

2
0
2
5
/0

2

2
0
2
5
/0

7

2
0
2
5
/1

2

2
0
2
6
/0

5

房屋新开工面积:累计值（万平方米） 房屋竣工面积:累计值（万平方米）

房屋新开工面积:累计同比% 房屋竣工面积:累计同比%

-100.00

0.00

100.00

200.00

300.00

400.00

500.00

0.00

500.00

1,000.00

1,500.00

2,000.00

2,500.00

3,000.00

3,500.00

4,000.00

2
0
2
0
/1

2

2
0
2
1
/0

5

2
0
2
1
/1

0

2
0
2
2
/0

3

2
0
2
2
/0

8

2
0
2
3
/0

1

2
0
2
3
/0

6

2
0
2
3
/1

1

2
0
2
4
/0

4

2
0
2
4
/0

9

2
0
2
5
/0

2

2
0
2
5
/0

7

2
0
2
5
/1

2

2
0
2
6
/0

5

产量:汽车:累计值 产量:新能源汽车:累计值

产量:汽车:累计同比 产量:新能源汽车:累计同比

500

700

900

1100

1300

1500

2
0
2
2
/0

7

2
0
2
2
/1

0

2
0
2
3
/0

1

2
0
2
3
/0

4

2
0
2
3
/0

7

2
0
2
3
/1

0

2
0
2
4
/0

1

2
0
2
4
/0

4

2
0
2
4
/0

7

2
0
2
4
/1

0

2
0
2
5
/0

1

2
0
2
5
/0

4

2
0
2
5
/0

7

2
0
2
5
/1

0

2
0
2
6
/0

1

2
0
2
6
/0

4

2
0
2
6
/0

7

2
0
2
6
/1

0

车板价:青岛港:澳大利亚:PB粉矿:61.5%

价格:铁精粉:65%:干基含税:淄博

5002500

800

1300

1800

2300

2800

3300

3800

4300 车板价：喷吹煤 市场价：二级冶金焦

下载日志已记录，仅供内部参考



 
 
 

钢铁行业行业周报 —— 钢铁周报：供需双降，钢价震荡走弱 

 

  

有关分析师的申明，见本报告最后部分。其他重要信息披露见分析师申明之后部分，或请与您的投资代表联系。并请阅读本证券研究报告最后一页的免责申明。 

10 

图 13：澳洲和巴西铁矿发货量（万吨）  图 14：45 港口铁矿石库存量（万吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东方证券研究  数据来源：Wind，东方证券研究 

 

图 15：大中型钢厂进口铁矿库存可用天数（天）  图 16：247 家钢厂焦炭库存可用天数（天） 

 

 

 

数据来源：Wind，东方证券研究  数据来源：Mysteel，东方证券研究 

 

本周平均铁水成本（不含税）为 2464 元/吨，周环比下跌 0.81%。本周钢企盈利率为 11.26%，

周环比上升 3.03PCT。 

表 5：本周钢企平均铁水成本（元/吨）和盈利率（%） 

 本周 周变动 月变动 年变动 

平均铁水成本（元/吨） 2464  -0.81% -1.90% 6.01% 

247 家钢企盈利率（%） 11.26% 3.03% 4.33% -26.84% 

数据来源：Mysteel，东方证券研究 
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图 17：平均铁水成本（单位：元/吨）  图 18：247 家钢企盈利率（%） 

 

 

 

数据来源：Mysteel，东方证券研究  数据来源：Mysteel，东方证券研究 

 

本周螺纹钢长流程成本周环比下跌 0.22%，短流程成本周环比下跌 0.31%。长流程螺纹钢毛利周

环比持平，短流程螺纹钢毛利周环比上升 3 元/吨。 

表 6：主要钢材品种长、短流程成本及盈利测算（单位：元/吨） 

 单吨成本 单吨毛利 

 本周成本 周变动 月变动 本周盈利 周变动 月变动 

螺纹钢长流程 3415  -0.22% -2.45% -95  - 76↑ 

螺纹钢短流程 3381  -0.31% -0.64% -61  3↑ 12↑ 

热卷 3342  -0.30% -2.73% -110  14↓ 56↑ 

中板 3353  -0.31% -4.49% 82  24↓ 33↑ 

冷轧 3982  -0.07% -1.82% -291  17↓ 36↑ 

数据来源：Mysteel、东方证券研究 

 

图 19：长流程、短流程炼钢成本对比（单位：元/吨）   图 20：螺纹钢分工艺盈利情况（单位：元/吨） 

 

 

 

数据来源：Mysteel、东方证券研究  数据来源：Wind、东方证券研究 
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6 钢价：钢材品种偏弱震荡下行 

本周普钢价格下行。根据Wind数据，本周普钢价格指数下跌0.48%，钢材品种价格指数均下行，

分品种来看，跌幅最大的中厚板价格为 3444 元/吨，周环比下跌 0.97%。 

表 7：综合价格指数、分区域价格指数与分品种价格指数（单位：元/吨） 

 本周价格 周变动 月变动 年变动 

综合价格指数 
价格指数：普钢：综合 3423  -0.48% -0.80% -0.27% 

价格指数：钢坯：唐山 2945  -0.81% -1.01% -0.47% 

分品种价格指

数 

螺纹 3320  -0.22% -0.29% -0.43% 

线材 3652  -0.25% -0.17% 0.14% 

热卷 3232  -0.74% -1.16% -0.85% 

中厚 3444  -0.97% -1.74% 3.05% 

冷板 3691  -0.53% -1.02% -2.30% 

镀锌 3926  -0.37% -0.87% -1.54% 

数据来源：Wind、东方证券研究 

 

图 21：综合价格指数与钢坯价格指数走势（单位：元/吨） 

 

数据来源：Wind、东方证券研究 

 

表 8：国际螺纹钢、冷轧板卷价格（单位：美元/吨） 

螺纹钢国际价格 本周价格 周变动 月变动 年变动 冷轧板卷国际价格 本周价格 周变动 月变动 年变动 

美国中西部市场价 1070 -40 -40 -60 美国中西部市场价 1670 -40 -70 -500 

欧盟市场价 740 0 20 -55 欧盟市场价 965 0 5 -115 

日本市场价 642 -1 17 33 日本市场价 753 -20 -20 -117 

韩国市场价 600 8 20 -141 韩国市场价 726 5 -3 -138 

中国国际市场 478 2 2 -10 中国国际市场 542 -1 4 -12 

数据来源：Mysteel，东方证券研究 
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表 9：国际热轧板卷、中厚板价格（单位：美元/吨） 

热轧板卷国际价格 本周价格 周变动 月变动 年变动 中厚板国际价格 本周价格 周变动 月变动 年变动 

美国中西部市场价 1450 -45 -75 -425 美国中西部市场价 1510 -20 -30 -360 

美国 CFR 1240 -40 -70 -340 美国 CFR 1390 -10 -20 -335 

欧盟市场价 840 0 10 -105 欧盟市场价 930 0 5 -145 

欧盟 CFR 675 0 0 -80 欧盟 CFR 840 0 0 -115 

日本市场价 703 -20 -20 -124 日本市场价 715 -20 -19 -98 

韩国市场价 666 5 6 -148 韩国市场价 718 -2 -2 -131 

中东 CFR 595 0 0 -105 印度 CFR 570 0 5 -20 

中国国际市场 484 2 4 -16 中国国际市场 509 7 11 -34 

数据来源：Mysteel，东方证券研究 

 

图 22：中美国际市场螺纹钢价格  图 23：中美国际市场热轧价格 

 

 

 
数据来源：Mysteel，东方证券研究  数据来源：Mysteel，东方证券研究 

 

图 24：中美国际市场冷轧价格  图 25：中美国际市场中厚板价格 
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7 板块表现：大盘深度调整，上证综指及钢铁板块均
下行 

板块表现方面，本周上证综指报收 3690点，周内下跌 0.61%，申万钢铁板块报收 2039点，周内

下跌 2.56%。 

表 10：钢铁板块指数与上证指数比较 

 本周表现 周变动 月变动 年变动 

上证综指 3690  -0.61% -3.19% -8.28% 

申万钢铁 2039  -2.56% -4.18% -23.37% 

数据来源：Wind、东方证券研究 

 

图 26：上证指数与申万钢铁行业指数 

 

数据来源：Wind，东方证券研究 

 

图 27：本周申万各行业涨幅排行榜 

 
数据来源：Wind、东方证券研究 
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个股方面，申万钢铁板块中，久立特材涨幅最大。 

图 28：钢铁板块收益率前十个股 

 
数据来源：Wind，东方证券研究 
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风险提示 

宏观经济发生较大波动风险。若国内宏观经济增速发生较大波动，则钢材下游需求或将受到较大

影响，相关企业盈利存在波动风险。 

关税影响需求与产业链稳定性风险。若美国对各国关税贸易政策发生变化，可能导致出口需求受

到较大影响。 

原料价格波动风险。上游原材料铁矿石、焦煤焦炭价格波动或将钢价波动，对企业生产成本和竞

争格局造成影响。 
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