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证券研究报告·行业动态·周报（10.19——10.25） 

钢铁行业的供需再平衡与结

构分化 
 

核心观点 

9 月及前三季度宏观数据勾勒出一幅生产端企稳回升、外需强势

对冲、内需与地产深度拖累的宏观图景，而这套图景恰好构成

了当前钢铁行业弱平衡运行的底层逻辑。往后看，宏观变量不

在粗钢压减本身，而在地产新开工能否真正止跌、专项债实物

工作量能否从化债转向开工具备、制造业出口高景气能否对冲

建筑链下行；若需求验证持续缺席，四季度钢市将延续低利

润、高波动、供给弹性释放与被动减产交替的弱修复路径，价

格中枢难有趋势性抬升，结构机会在高端板材、特钢与出口导

向品种。 
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9 月及前三季度宏观数据勾勒出一幅生产端企稳回升、外需强势

对冲、内需与地产深度拖累的宏观图景，而这套图景恰好构成

了当前钢铁行业弱平衡运行的底层逻辑。从总量看，三季度

GDP 同比增长 4.5%、前三季度累计增长 4.6%，9 月规上工业增

加值同比增 5.5%、制造业增 6.0%，出口交货值同比高增

17.0%，进出口总额增速冲到 27.5%，说明新动能与外向型制造

链条仍在托住经济基本盘；但需求侧裂口极大，前三季度固定

资产投资降 7.2%，地产投资降 20.6%、新开工降 24.9%、施工降

12.8%，社零仅增 1.1%，地产与建筑链收缩直接抽走钢铁最传统

的长材需求基本盘。映射到钢铁行业，便是供给被动收敛、品

种强弱分化、利润被双向夹击的再平衡态：9 月粗钢 7359 万吨

同比微增 0.1%，但 1—9月累计 72477 万吨、降 2.9%，重点钢企

日产环比继续走弱，行业在金九预期落空后转向控产保价；需

求端建材表需仅小幅脉冲式回升，螺纹、线材靠被动减产与贸

易商甩货去库，成交几乎只剩刚需，投机需求消失，热卷去化

偏慢，而冷轧、中厚板反而累库，板强长弱裂口持续放大，造

船、汽车、家电、工程机械和出口订单撑住板材韧性。成本端

焦炭提涨、焦煤偏紧抬升底部，铁矿发运宽松削弱向上弹性，

钢价先扬后抑、区间震荡，前 8 月黑色冶炼业利润仅 294 . 3 亿

元、同比回落 62.4%，吨钢利润摊薄到约 45 元，成本收入比升

至 95.3%，超九成钢厂阶段性亏损，行业陷入减产难增利、控产

不控卷的尴尬。往后看，宏观变量不在粗钢压减本身，而在地

产新开工能否真正止跌、专项债实物工作量能否从化债转向开

工具备、制造业出口高景气能否对冲建筑链下行；若需求验证

持续缺席，四季度钢市将延续低利润、高波动、供给弹性释放

与被动减产交替的弱修复路径，价格中枢难有趋势性抬升，结

构机会在高端板材、特钢与出口导向品种。 

钢厂盈利率 11.26%，底部持续改善。  

供应方面，本周五大钢材品种供应 792.05 万吨，周环比降 2. 47

万吨。本期钢材产量品种结构保持一致，螺纹热卷产量均小幅 
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回升；本周五大钢材总库存1447.75万吨，周环比降 32.08万吨，降幅为 2.2%。本周五大品种总库存有所去库，

且建材板材库存变化保持一致，建材去库 30.28万吨，板材去库 1.8 万吨；消费方面，本周五大品种周消费量为

824.13 万吨，其中建材消费环比降 8.3%，板材消费环比降 2.4%。截至 10 月 23 日，螺纹、热卷、中厚板、冷

卷的价格较上周分别-20 元/吨、-30 元/吨、-50 元/吨、-10 元/吨。螺纹、热卷、中厚板、冷卷的即期毛利分别为

-51 元/吨、-111 元/吨、-224 元/吨、-289 元/吨，较上周+20 元/吨、+11 元/吨、-6 元/吨、+29 元/吨。247 家钢厂

盈利率 11.26%，环比+3.03pct，底部持续改善。 

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 8 月  2026 年 9 月  2025 年 9 月  
2026 年 9 月较

2024 年 9 月  
9 月  

需求  

固投 固定资产投资增速 -7.2 -7.2 -0.5 -7.7 -9.7 

地产 

房地产开发投资 -19.9 -20.6 -13.9 -31.6 -27.2 

商品房销售面积 -12.1 -13.2 -5.5 -18.0 -22.6 

房屋新开工面积 -24.8 -24.9 -18.9 -39.1 -26.1 

房屋施工面积 -12.8 -12.8 -9.4 -21.0 -18.6 

房屋竣工面积 -23.7 -25.1 -15.3 -36.6 -36.7 

商品房待售面积 -1.1 -1.5 3.6 2.0 - 

房地产开发资金 -20.9 -21.4 -8.4 -28.0 -25.8 

基建 基建投资（不含电力） -5.4 -6.1 3.3 -2.9 -10.5 

水泥 水泥产量 -9.0 -8.6 -5.2 -13.4 -5.3 

工业 

工业增加值 5.3 5.3 6.2 11.7 5.5 

发电量 2.4 2.2 1.6 3.8 -1.2 

制造业投资 -2.3 -2.1 4.0 1.8 -0.9 

汽车产量 -3.3 -3.7 10.9 6.8 -5.7 

供给  钢、铁 

粗钢产量 -3.1 -2.9 -2.9 -5.7 0.1 

钢材产量 -1.7 -2.0 5.4 3.3 -3.8 

生铁产量 -3.1 -3.0 5.4 -4.1 -1.4 

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 10 月 19 日-2026 年 10 月 23 日，申万钢铁行业指数-2.56%，排名第 25，沪深 300 指数-1.57%，跑

输大盘 1 个百分点；个股周涨跌幅前五分别为：翔楼新材（+8.08%）、久立特材（+2.46%）、杭钢股份

（+1.57%）、方大特钢（+0.99%）、抚顺特钢（-0.24%）；后五分别为：凌钢股份（-4.29%）、甬金股份（ -

5.18%）、金洲管道（-6.13%）、中信特钢（-7.95%）、南钢股份（-10.99%）。 

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-23.34%，排名第 28，沪深 300 指数-11.33%，跑输大盘 12.01 个百分

点；个股涨跌幅前五分别为：甬金股份（+36.83%）、金洲管道（+29.7%）、河钢股份（-12.62%）、包钢股份（ -

13.03%）、新兴铸管（-14.44%）；后五分别为：华菱钢铁（-35.99%）、三钢闽光（-36.92%）、沙钢股份（ -

40.73%）、马钢股份（-44.79%）、武进不锈（-50.77%）。 
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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 10 月 23 日，申万钢铁行业 PE（TTM）为 28.65，与近 1 年 PE均值 31.97 比低 3.32；PB（LF）为

0.93，与近 1 年 PB均值 1.11 相比低 0.18。 

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 
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基本面跟踪 

价格 

2026年 10 月 23 日，螺纹钢价格为 3210元/吨，周环比-0.62%，年同比-0.31%；线材价格为 3430元/吨，周

环比-1.15%，年同比+0.88%；热轧价格为 3220元/吨，周环比-0.92%，年同比-2.42%；冷轧价格为 3640 元/吨，

周环比-0.27%，年同比-3.7%；中厚板价格为 3360 元/吨，周环比-1.47%，年同比-0.88%。 

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 

2026/10/23 3210 3430 3430 3220 3640 3360 

2026/10/16 3230 3470 3470 3250 3650 3410 

2026/9/23 3260 3510 3500 3300 3710 3490 

2025/10/23 3220 3400 3380 3300 3780 3390 

周环比 -20 -40 -40 -30 -10 -50 

月环比 -50 -80 -70 -80 -70 -130 

年同比 -10 30 50 -80 -140 -30 

年同比/% -0.31% 0.88% 1.48% -2.42% -3.70% -0.88% 

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 9 月，全国日均粗钢产量为 245.29 万吨，月环比+1.91%，年同比+0.13%；全国日均生铁产量为

217.79 万吨，月环比-0.2%，年同比-1.07%。 
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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 10 月 23 日，全国 247 家钢厂高炉开工率为 80.42%，周环比-0.09pct，年同比-3.85pct；全国 247 家

钢厂高炉炼铁产能利用率为 87.23%，周环比-0.51pct，年同比-3.1pct。 

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 10 月 23 日，全国建筑钢材日均成交 88669 吨，较上周-568 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 10 月 23 日，全国水泥磨机开工率 44.23%，周环比-1.67pct，年同比+0.24pct。水泥价格指数为

343.42 元/吨，周环比+2.05%，年同比 0.01%。 

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 10 月 18 日，30 城商品房成交面积（4 周移动平均）为 134 万平方米，周环比-2.8%，年同比-18. 7%；
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100 城土地成交面积（4 周移动平均）为 1474 万平方米，周环比+10.8%，年同比+6.2%。 

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 9 月，全国挖掘机产量为 30599 台，年同比-3.19%；2026 年 9 月，全国空调产量为 1657 万台，年

同比-8.41%。 

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 9 月，全国汽车产量为 306 万辆，年同比-5.08%。 

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） 

2026/10/23 465 500 493 555 598 

2026/10/16 465 502 492 556 598 

2026/9/23 465 501 499 558 598 

2025/10/23 440 456 445 534 565 

周环比 0 -2 1 -1 0 

月环比 0 -1 -6 -3 0 

年同比 25 44 48 21 33 

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 174.73 万吨，表观消费量 201.03 万吨，库存 522.16 万吨，其中厂库 152.34 万吨，社

库 369.82 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77.68万吨，表观消费量 81.66万吨，库存 113.77 万吨，其中厂库 57.06万吨，社库 56 .71

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 286.15 万吨，表观消费量 289.20 万吨，库存 435.67 万吨，其中厂库 67.11 万吨，社

库 368.56 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 168.38 万吨，表观消费量 165.74 万吨，库存 201.68 万吨，其中厂库 67.60 万吨，社库

134.08 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 85.11 万吨，表观消费量 86.50 万吨，库存 174.47 万吨，其中厂库 41.95 万吨，社库

132.52 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 10 月 23 日，张家港废钢价格为 1930 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） 

2026/10/23 1930 2600 2125 394 

2026/10/16 1930 2600 2155 394 

2026/9/23 1940 2610 2145 385 

2025/10/23 2000 2550 2225 328 

周环比 0 0 -30 0 

月环比 -10 -10 -20 9 

年同比 -70 50 -100 66 

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 10 月 23 日，全国电弧炉开工率为 72.00%，周环比-0.59pct，年同比+3.15pct。华东地区电弧炉利润

为-262 元/吨，周环比-18 元/吨，年同比+181 元/吨；华北地区电弧炉利润为-367 元/吨，周环比-27 元/吨，年同

比+229 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） 

2026/10/23 72.00 3472 3278 -262 -68 3547 3353 -367 -173 

2026/10/16 72.59 3474 3280 -244 -50 3550 3356 -340 -146 

2026/9/23 69.39 3489 3295 -229 -35 3560 3366 -370 -176 

2025/10/23 68.85 3663 3469 -443 -249 3717 3523 -597 -403 

周环比 -0.59 -2 -2 -18 -18 -3 -3 -27 -27 

月环比 2.61 -17 -17 -33 -33 -13 -13 3 3 

年同比 3.15 -191 -191 181 181 -169 -169 229 229 

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 10 月 22 日，普氏 62%指数为 89.90 美元/吨，周环比+0.15 美元/吨，年同比-15.2 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 

2026/10/22 89.90 89.98 664.00 817.00 14.16 33.97 

2026/10/15 89.75 89.95 663.00 814.00 11.27 30.70 

2026/9/22 95.40 96.27 703.00 853.00 16.64 43.08 

2025/10/22 105.10 103.78 790.00 922.00 10.67 24.71 

周环比 0.15 0.03 1.00 3.00 2.89 3.27 

月环比 -5.50 -6.29 -39.00 -36.00 -2.48 -9.11 

年同比 -15.20 -13.80 -126.00 -105.00 3.49 9.26 

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 10 月 23 日，铁矿石总库存为 16435.1 万吨，周环比-99.5 万吨，年同比+2156.9 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 16435.1 -99.5 2156.9 日均疏港量 315.2 -7.4 -0.6 

块矿 1974.8 54.2 190.7 贸易矿 10454.8 -99.6 1246.7 

球团矿 225.7 -8.0 -36.1 澳洲矿 8450.6 -14.1 2580.9 

精矿 1115.7 -12.3 112.5 巴西矿 4819.8 -54.5 -864.2 

压港天数 25.0 2.0 -7.0 日均铁水产量 232.3 -1.4 -8.6 

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 10 月 23 日，日照港准一级焦炭价格为 2020 元/吨，周环比持平，年同比+500 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） 

2026/10/23 2020 2190 2285 2250 320 2150 

2026/10/16 2020 2190 2285 2250 325 2185 

2026/9/23 2220 2410 2505 2470 330 2226 

2025/10/23 1520 1640 1735 1700 230 1631 

周环比 0 0 0 0 -5 -35 

月环比 -200 -220 -220 -220 -10 -77 

年同比 500 550 550 550 90 519 

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 10 月 22 日，230 家焦化厂产能利用率为 70.60%，周环比-0.43pct，年同比-3.39pct。焦化厂利润为-

610 元/吨，周环比+3 元/吨，年同比-179 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（%）  

2026/10/22 -610 70.60 

2026/10/15 -613 71.03 

2026/9/22 -498 67.47 

2025/10/22 -432 73.99 

周环比 3 -0.43 

月环比 -113 3.13 

年同比 -179 -3.39 

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 10 月 22 日，焦煤普氏指数为 287.70 美元/吨，周环比-2.5 美元/吨，年同比+89.7 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） 

2026/10/22 287.70 1510 2040 2380 2075 

2026/10/15 290.20 1570 2040 2350 2075 

2026/9/22 298.50 1635 2090 2544 2205 

2025/10/22 198.00 1295 1460 1575 1535 

周环比 -2.50 -60 0 30 0 

月环比 -10.80 -125 -50 -164 -130 

年同比 89.70 215 580 805 540 

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 10 月 22 日，主产区煤矿产能利用率 73.67%，环比+1.12pct；原煤周产量 744.05 万吨，环比+11.26

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 10 月 23 日，焦煤总库存 1859.73 万吨，周环比+51.89 万吨，年同比-54.23 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 

2026/10/23 764.58 797.41 297.74 1859.73 

2026/10/16 761.13 778.76 267.95 1807.84 

2026/9/23 747.61 828.35 297.00 1872.96 

2025/10/23 788.32 852.93 272.71 1913.96 

周环比 3.45 18.65 29.79 51.89 

月环比 16.97 -30.94 0.74 -13.23 

年同比 -23.74 -55.52 25.03 -54.23 

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 10 月 23 日，螺纹、热卷、中厚板、冷卷的即期毛利分别为-51 元/吨、-111 元/吨、-

224 元/吨、-289 元/吨，较上周+20 元/吨、+11 元/吨、-6 元/吨、+29 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-207 元/吨、-267 元/吨、-380 元/吨、-446 元/吨，较上

周-52 元/吨、-61 元/吨、-78 元/吨、-43 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。 
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