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2026 年第三季度钨市场分析报告
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一、2026 年第三季度钨市场总结分析

1.1，2026 年第三季度钨市场行情回顾

三季度是 2026 年钨市由过热转向理性的分水岭。一季度冲高的极端溢价于二季度见顶

后集中释放，全产业链季度均价环比普跌 40%，同比仍高出去年同期 80%以上：本质是涨幅

回吐，而非需求崩塌。

跌势自中游触发、向上游倒逼：APT 受下游观望拖累率先无量下行并陷入成本倒挂，钨

粉末、硬质合金随之跟跌，中游加工利润两头受挤；钨精矿初期表现坚挺，后因冶炼端停产

增多、资金与预期转空被迫让利，形成"中游杀价—上游补跌"的负向链条。情绪则是放大器：

长单执行受阻、龙头压价采购，下游买涨不买跌、补仓一再推迟，令跌幅远超基本面。

供给端呈现"被动收缩与制度性收缩叠加"：一方面开采指标与环保督察约束矿山产出，

中下游开工率普遍降至五成以下；另一方面税票严查使废钨及不含税钨精矿流通受阻，二次

资源供给被动压缩，构成价格下行的隐形缓冲。国内外市场分化显著，海外钨价约为国内三

倍，含钨钢材与偏钨酸铵出口和半导体领域消费成为仅存亮点。季末库存压力缓解，情绪由

恐慌转向观望，为四季度筑底反弹创造条件。

1.2，2026 年前三季度主要钨产品生产量统计
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1.3，主要钨产品价格走势表现

1.4，2026 年前三季度钨产品平均价格

1.5，四季度钨市场行情展望

四季度钨市场修复的起点不在原料端，而在终端消费。硬质合金经三季度高强度去库存

化，工厂与社会库存双双压至安全线以下：切削刀具、矿用工具、耐磨零件三大领域刚需稳

固，尤其以 PCB 用微型刀具、六氟化钨及矿用合金表现良好。库存不断下降、订单呈现复苏，

供需剪刀差被动拉开，补仓窗口大概率在 11 月陆续开启，并自棒材、球齿向顶锤、辊环梯

次扩散，成为本轮反弹确定性较高的触发点。

补仓将沿"硬质合金—碳化钨—钨粉—APT"逆向传导并逐级放大：中游开工率普遍不足

五成，产能弹性充足而原料库存薄弱，订单回暖迅速转化为对 APT 的集中采购，与冬储窗口

叠加后，价格弹性将大于需求增量本身。
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上行空间由供给端打开：开采总量指标、环保督察与品位下滑共同锁死矿山增量，税票

严查持续压缩废钨与不含税精矿流通；海外钨价约为国内三倍，含钨钢材、偏钨酸铵出口订

单旺盛，外需形成额外牵引。

节奏上，11 月终端补库启动，12 月传导至 APT 与钨精矿，价格由超调回归紧平衡。风

险在于需求修复节奏偏慢与出口政策波动，若补仓延后，反弹时点或顺延至年末，但方向不

改。

二、2026 年第三季度中国钨精矿生产及价格情况

2.1，中国钨精矿前三季度生产量及平均价走势图

2.2，中国钨精矿前三季度分地区生产量分布图
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季度综述：2026 年三季度钨精矿虽未能独善其身，却是产业链中跌得最"克制"的一环：

均价 41.40 万元/标吨，环比回落约 35%，跌幅明显浅于 APT 的 38.6%及粉末、硬质合金近四

成的下滑，产业链利润逆向中游回流；产量降至 19465 标吨，环比再减 15%，供给收缩先于

价格见底。

本轮回落并非供需转松所致，而是情绪性被动下调——资金撤离、大企业长单采购消极，

持续打压持货信心与后市预期。供给刚性才是主逻辑：开采总量控制指标持续严管，安全环

保督察压制中小矿山产出，叠加老矿原矿品位逐年下滑，江西、湖南、河南三大主产区（合

计占比 78%）增量空间受限，紧平衡格局未改。

展望后市，下游刚需基本面稳固，当前信心不足更多是短期情绪超调。随着中下游去库

存完成，四季度末至明年，钨精矿价格中枢仍具上行基础。

三、2026 年第三季度中国 APT 生产及利润情况

3.1，中国 APT 前三季度生产量及平均价走势图
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3.2，中国 APT 前三季度分地区生产量分布图

3.3，APT 利润空间波动趋势表现

季度综述：2026 年三季度 APT 是本轮下跌的领跌品种，均价 60.59 万元/吨，环比下挫

38.6%，同比虽仍高逾八成，但 Q1 以来涨幅已回吐近六成；产量同步收缩至 26575 吨，创

2025 年以来单季新低，江西、湖南两大主产区开工负荷明显下调。

症结在加工利润与定价机制的双重失灵：成本端随精矿回落，但售价下行更快，8-9 月

份吨利差几度贴近盈亏平衡线，企业陷入成本倒挂，部分被迫停产检修；长单执行受阻、散

单近乎无量，价格发现机制阶段性失效，头部企业采购压价进一步强化看跌预期，形成"跌

价—观望—再跌价"的负向循环。
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供给端的自发收缩正积累积极因素：产量降至低位叠加社会库存去化提速，供需缺口被

动修复，若年末冬储与中下游补库形成共振，APT 有望在 12 月前后率先止跌，并为钨粉末、

硬质合金环节提供成本支撑。

四、2026 年第三季度中国钨粉生产及利润情况

4.1，中国钨粉前三季度生产量及平均价走势图

4.2，中国钨粉前三季度分地区生产量分布图
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4.3，钨粉末利润空间波动趋势表现

季度综述：2026 年三季度钨粉末市场陷入"价格塌方—开工收缩—成交更淡"的负反馈循

环。均价由二季度 1656元/公斤跌至 967元/公斤，单季蒸发逾四成，上半年涨幅基本回吐；

产量同步降至 18245 吨，创近七个季度新低。成本虽随 APT同步下移，但跌价快于降本，利

差自 5 月冲高后持续收窄，盈利两头受挤，企业开工率普遍滑落至 50%以下，江西（占全国

55%产能）等主产区减产对总量拖累尤为直接。

下游拖累明显：硬质合金方向库存去化周期拉长，碳化钨出货受阻；钨材方向需求尚稳，

但买涨不买跌，订单零散且压价严重。

四季度不必过度悲观。随着库存去化到位，叠加年末备货窗口，粉末端有望在 12 月前

后迎来去库后的补仓周期，价格具备止跌反弹条件，关键观察硬质合金开工回升与 APT企稳

信号。
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五、2026 年第三季度中国钨铁生产及利润情况

5.1，中国钨铁前三季度生产量及平均价走势图

5.2，中国钨铁前三季度分地区生产量分布图
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5.3，钨铁利润空间波动趋势表现

季度综述：2026 年三季度钨铁市场呈"上游让利、下游托底"的格局。成本端钨精矿、

废钨双双回落，钨铁成本线下移，均价由二季度 100.01 万元/基吨降至 66.70 万元/基吨，

环比跌约 33%，但仍为 2025 年同期 33.45 万元/基吨的两倍；3月份一度出现的成本倒挂随

之消失，三季度利差重回正区间，企业由亏转盈，产量回升至 2565 吨、较 Q2 翻倍，江西、

河北、湖南三地合计占全国 99%。

消费端，含钨高速钢、模具钢、特种钢受益于海外钨价约三倍于国内的价差，出口订单

饱满，叠加国内高端制造刚需，钢厂对钨铁采购保持稳定，价格虽跌而流通顺畅、未见滞销。

四季度出口韧性仍是核心支撑，产量有望维持高位；若原料止跌叠加钢招补库启动，价

格与利润均有修复空间。

六、2026 年第三季度中国硬质合金市场分析

2026 年三季度硬质合金走出一条"需求不弱、价格大跌"的背离曲线。钴 10 棒材、低风

压球齿自 3月份约 2350—2400 元/公斤回落至 9月末 850—900 元/公斤，棒材、球齿、顶锤

等六大品类季度均价较 Q2 近乎腰斩，单季跌幅接近 45%；但同比仍高出 2025 年同期七成以

上，可见本轮下跌更多是前期涨幅的集中回吐，而非需求崩塌。

订单端确实不差：半导体用工具、矿用合金需求保持景气，企业借价格下行加速消化库

存，季末库存已明显降低。压力集中在预期端——钨精矿、APT 跌跌不休，持货信心不足，

下游不断推迟补仓、只接刚需小单，买涨不买跌进一步放大了跌幅。

四季度，随着库存去化到位、供需再平衡窗口临近，若原料端企稳并带动补库启动，价

格具备反弹基础。
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七、2026 年第三季度中国钨制品市场分析

2026 年三季度钨制品价格随原料端深度回落：年初冲高，3月炼钢钨条、高比重合金一

度触及约 2500 元/公斤，5月末加速下跌，9月降至 900 元/公斤附近。六大品类季度均价环

比普跌 41.4%-43.3%，同比仍增 75.3%—100.1%，绝对价位远高于往年同期。

需求端分化明显：钨板坯、炼钢钨条、高比重合金终端需求稳定，价格下行更多由钨精

矿、APT 大跌带来的成本坍塌式传导所致；而钨电极受终端需求萎缩拖累，流通受阻，跌幅

与成交缩量同步放大。叠加下游买涨不买跌、采购延后观望，进一步加剧跌势。

展望四季度，钨板坯、高比重合金、炼钢钨条等刚需品种有望随原料率先企稳；钨电极

则需等待需求端实质修复，短期仍难摆脱弱势格局。
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八、2026 年第三季度中国钨化工市场分析

2026 年三季度国内偏钨酸铵、精制钨酸钠价格同步下行：7月上旬快速回落，中旬至 8

月底横盘，9 月加速下跌。季度均价偏钨酸铵 88.04 万元/吨、精制钨酸钠 56.1 万元/吨，

环比分别下跌 27.7%、28.4%。

需求端并不疲弱：偏钨酸铵未受出口限制，海外催化剂领域出口订单旺盛，国内石油催

化剂刚需稳固；精制钨酸钠下游颜料、染料消费平稳。跌价症结在成本与情绪：一是价格走

势与 APT 高度同步，原料大跌形成成本坍塌式传导；二是横盘期厂商报价意愿弱，缺乏成交

参照；三是 9月跌势加速，下游买涨不买跌，刚需采购延后、仅补小单，成交缩量放大跌幅。

展望四季度，出口与刚需底盘仍在，价格仍将随 APT 波动；若原料企稳、下游补库启动，

有望止跌反弹，反之仍有下探空间。



第 14 页 共 19 页

九、2026 年第三季度中国钨废料市场分析

2026 年前三季度废钨市场报价逐季回落，三季度均价废合金棒 648.5 元/公斤、废纯钨

边角料 827 元/公斤、废磨削料 6.56 元/公斤度，环比分别下跌 19.1%、25.9%和 31.2%，磨

削料跌幅居首；但同比仍上涨 70.4%—84.9%，绝对价位尚处历史高位区间。走势表现，7月

初小幅下探，7月中旬至 8月中下旬短暂反弹，此后报价持续回落至季末。

走弱主因有三：一是税票严查使不含税货源流通受阻，厂家接货谨慎，市场活跃度受限；

二是下游需求疲软、去库存周期延长，采购仅维持刚需含税订单，成交持续缩量；三是上游

原料价格大幅下挫，压制贸易商心态，市场悲观情绪蔓延。
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展望四季度，价格虽已回落至相对低位，但需求疲软与社会库存消化压力仍在，预计

10 月份仍延续弱势运行，11-12 月份有望触底反弹。

十、2026 年第三季度国际钨市场分析

2026 年前三季度国际钨价走出"急涨—高位盘整—小幅回落"的三段式行情。上半年在

欧洲 APT 带动下快速拉升，欧洲 APT 折人民币一度升至约 200 万元/吨，同比涨幅高达 480%，

创历史高位；进入 Q3 涨势止步，欧洲 APT 环比回落 1.2%，9 月末降至约 160 万元/吨，但仍

处历史高位区间。国内外价差显著走阔：国内 APT 自 3 月约 150 万元/吨的高点回落，Q3 跌

至 60 万元/吨后低位盘整，海外溢价长期维持在 2倍以上，反映海外战略储备补库与地缘扰

动主导海外定价，国内则受下游需求偏弱与库存压力拖累。
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展望四季度，海外补库节奏、出口管制与地缘局势仍是核心变量。预计欧洲 APT 在

150-180 万元/吨区间高位震荡，若出口配额进一步收紧或供应端出现扰动，仍有冲高可能；

国内外价差能否收敛取决于出口政策边际松动与下游需求的实质性修复，短期难以快速弥合。
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十一、2026 年 1-8 月份中国钨进出口情况

11.1，2016 年 1-8 月份中国钨产品进出口数据分析

据海关数据显示：2026 年 1-8 月中国进口钨总量 25435 实物吨，同比增加 93%；出口钨

总量 7679 实物吨，同比减少 26.8%。

由于钨精矿进口品位高低并存，钨金属总量数据对国内供应影响需综合判断。据钨钼云

商调研掌握的实际品位（如缅甸平均含量 40%左右，莫桑比克平均含量 8%，其他国家 45-65%

不等），将进口钨精矿统一折算为 65%三氧化钨标吨后：2026 年 1-8 月进口总量约为 1.68

万标吨（海关钨精矿进口数据为 25026 实物吨）。
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11.2，2016 年 1-8 月份中国硬质合金及配套产品进出口数据分析
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十二、2026 年前三季度中国钨供需平衡情况
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