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一、2020 年宏观经济形势分析 

1、GDP 增速或前高后低 

 

从生产端看，今年受疫情影响，三大产业运行节奏总体均成 V 字形走势，Q1 停产停工

下二产受影响最大，Q2 推动复产复工下二产改善幅度也最大，Q3 疫情基本妥善控制，三产

改善最为明显。Q4 展望来看，一产假设增长 3.5%，与往年 Q4 增速相同；二产单季增速由

于已恢复到正常水平，再提速概率较低，假设仍为 6%；三产在服务性消费场景管控政策放

松、消费者对疫情担忧降低背景下，仍有提升空间，但国庆旅游、电影等消费数据显示仍未

完全恢复，假设增长 6%，则 Q4 GDP 增速中枢为 5.8%，2020 年 GDP 增速中枢为 2.1%。 

在 2021 年中国 GDP 总量基本回到常态水平的假设下，预测 2021 年 GDP 增速时，假设

未发生疫情的情景下，中国 GDP 实际增速每半年放缓 0.1 个百分点，可测算得到 2021 年实

际 GDP 总量，再与 2020 年实际 GDP 总量相比，得到 2021 年 GDP 增速中枢为 9.5%，节奏

上逐季回落，由 20.1%回落至 5.6%。但回落是基数效应扰动，并非经济动力不足，叠加核心

CPI、PPI 回暖，经济整体处于繁荣阶段。 
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2、制造业或稳健增长 

 

制造业投资受产能利用率、盈利预期、融资成本综合影响，2020Q1 受疫情影响，制造

业企业产能利用率、盈利大幅下滑，投资增速亦大幅下行，Q2 以来随需求逐步恢复，企业

盈利自 5 月实现单月同比转正，产能利用率逐步提升，货币政策聚焦精准导向，引导资金更

多的流向实体经济，深化贷款市场报价利率改革，引导贷款利率和企业融资成本下行。展望

2021 年，内需仍有恢复空间，PPI、产能利用率仍有上行条件，企业融资成本仍将低位运行，

企业盈利向好，疫苗落地提振企业家信心，BCI 企业投资前瞻指数自 5 月起整体走升，侧面

印证未来 6 个月企业投资扩张的信心较高。综合来看 2021 年制造业投资稳健增长的确定性

较强，节奏上在基数效应下前高后低，逐季回落。 

3、CPI 震荡运行  PPI 或先抑后扬 

 

今年以来 CPI 同比大幅回落主要受猪肉价格高基数影响，6-7 月受到季节性因素和汛情

影响出现阶段反弹。未来展望来看，核心通胀率在消费恢复中预计有从低位小幅上行可能，
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但猪肉价格仍将是拉动 CPI 回落的主要动力，假设猪肉价格在供给恢复下逐步回落，至明年

末降至 25 元/kg 附近，结合 CPI 历史环比数据的季节性规律，今年 11-12 月 CPI 同比将下降

至 0%左右，明年 1 月转为负值，而后走高到 6 月起再开始回落、震荡，全年呈 M 形走势，

年 CPI 同比低于 1%。 

 

海外和国内经济复苏带动下，PPI 延续回暖趋势。由于 PPI 与原油价格走势相关性极大，

因此对远月 PPI 走势的预测更多需要预测原油价格的走势。今年在疫情爆发初期的影响下，

全球经济活动停滞，原油价格大幅下跌，此后随经济活动的渐进恢复，原油价格已开始反弹。

秋冬欧美地区虽然疫情出现反弹，但对生产经营活动影响有限，因此原油价格虽受到拖累，

但下跌幅度也有限，但四季度由于去年高基数原因，PPI 或仍在-2%左右运行。目前原油价

格仍处于历史低分位水平，明年全球经济大概率走向复苏，原油价格有望上行，假设原油价

格从当前的 43 美元逐步回升，至明年底达到 50 美元，PPI 同比到明年二季度将转正，5-6

月高点或超过 3%，此后回落，全年呈倒 V 形，年 PPI 同比约 1.5%。 

二、2020 年特钢市场行情回顾 

1、特钢市场现状分析 

1）生产技术相对落后 

据特钢协会的统计数据显示，我国前 5 家特钢生产企业的特钢产量占比在 35%左右，略

高于普钢行业，而日本、欧盟等发达国家该数据在 70%以上。且我国特钢生产技术相对落后，

这与我国特钢行业中小企业多，技术研发投入少有关。 

近些年来，国内特钢处于迅速发展阶段，主要体现在技术装备水平大幅提升，不少特钢

厂已达到国际 20 世纪 80 年代后期的技术装备水平;新产品开发受到政府支持和企业重视，
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已建立起完整的特钢产品体系，部分产品质量达到国际领先水平。但另一方面，从 21 世纪

国际特钢发展新趋势，即提高特钢产品质量已从洁净钢冶炼转移到对大型夹杂物控制的发展

趋势来分析，与国外先进企业的差距进一步增大。 

2）行业集中度较低 

与发达国家相比，国内特钢行业的集中度较低。我国纳入特钢协会统计的 32 家特钢企

业产量占特钢总产量的比重在 60%～70%，前 5 大特钢企业，宝钢集团有限公司、河北钢铁

集团有限公司、江苏沙钢集团有限公司、首钢总公司和武汉钢铁集团公司的特钢产量占比在

35%左右，略高于普钢行业，但日本、欧盟等发达国家该数据在 70%以上。我国特钢企业集

中度较低，行业中小企业居多，大型专业化生产企业相对较少。 

3）产品结构有待升级 

在具体的特钢产品构成方面，我国与国外发达经济体亦有一定的差距。国内特钢企业产

品中，合金钢和不锈钢产品比重只有 31%左右，与欧美国家以及日本韩国等国家还有较大的

差距。我国主要特钢企业的产品一般分为非合金钢、低合金钢、合金钢和不锈钢，国内高附

加值的合金钢，尤其是高合金钢的比例明显低于国外。 

2、2020 年特钢市场行情回顾 

 

一季度受优特钢厂、市场库存高企，下游需求疲软等影响，价格一路走低，主要原因在

于：1、优特钢钢厂主动减产力度不足，钢厂和社会库存仍处于高位；2、优特钢下游机械厂

多进出口订单，受外围大环境不好影响，下游订单普遍不足，对优特钢的需求也减少。二季

度由于原料成本上升，市场资源供应偏少等因素影响，特钢价格拉涨较快。7 月份以后，特

钢价格延续高位运行，然后涨势趋缓。厂库社库较往年水平仍处低位，且部分北方钢厂逐步

减少南方投放，市场流通资源偏少。逐渐进入传统淡季，部分优特钢下游反馈订单减少。四
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季度特钢价格出现波动，价格小幅回落后缓慢回升。 

三、2020 年特钢产业相关数据分析 

1、2020 年特钢开工/产量分析 

 

截止 10 月，1 优特钢棒材实际产量 342.18 万吨，产能利用率 72.22%，产量较 9 月增加

2.4 万吨，环比增 0.71%，同比增 10.56%，产量继续创历史新高；11 月钢厂计划生产量 337.25

万吨，较 10 月下降 4.93 万吨，环比降 1.44%。 

我国特钢产业最初是为国防军工、航空航天配套而建的。近十几年来随着汽车工业的壮

大、机械行业向高精尖设备发展转型，特钢产量快速增长，应用领域不断扩大，品种也日渐

齐全和多样化。我国汽车、机械制造、电力、石油化工等领域在我国优特钢消费结构中各占

40%、20%、6%、5%，是目前特钢产品最主要的需求领域。 
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2、2020 年特钢库存量分析 

 

截止发稿，全国优特钢棒材样本总库存为 84.71 万吨，月环比降 4.09%；总库存与去年

同期比减少 3.74 万吨，同比下降 4.2%。 

四、2020 年终端行业需求分析 

汽车工业是我国特钢重要的应用领域。在汽车用钢的品种构成中，优型材及线材的使用

(齿轮钢、轴承钢、弹簧钢等特殊钢)占到 31.80%，主要包括合金结构钢、碳素结构钢、弹簧

钢、易切钢、冷镦钢、耐热钢等。日本钢铁联盟的数据也显示，日本特钢国内消费的 60%

来自汽车工业，汽车工业与特钢产业的年增长速度基本相近。 
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预计 2021 年乘用车销量增速回升至 15%以上，行业景气回升加速；除了电动化、智能

化，乘用车消费升级、个性化趋势日渐明显。同时，中国制造在全球的比较优势日益显著，

零部件、新能源汽车的全球替代趋势明确。此外，两轮车的消费升级、电动化等渗透率快速

提升，带来新的成长领域。 

乘用车：预计 2021 年销量增长 15%以上，消费升级、个性化趋势明显。 

自 2020 年 5 月乘用车批发销量增速转正以来，行业景气回升明确；预计 2021 年乘用

车销量增速将回升至 15％以上，主要受益于：新冠疫情导致 2020 年一季度的低基数，以及

2021 年有望迎来的换购高峰期。根据汽车流通协会的统计数据，3-6 年是消费者购入新车后

的第一个换购高峰期，2017 年前后是中国乘用车销量的高峰期，均达到 2400 万辆左右，预

计将给 2021 年带来明显的换购需求。消费结构上，除了电动化、智能化，预计消费升级、

个性化将日渐明显，豪华品牌、个性化、出新节奏快的自主品牌有望市场份额持续提升。 

商用车：高景气有望延续，产品升级与国六切换带来新机遇。 

预计重卡行业 2020 年将继续创历史新高，销量达到 160 万辆；考虑国三淘汰、超限超

载治理等继续严格执行，预计 2021 年重卡销量依然会保持 130 万辆以上的高位。同时，考

虑国六排放升级、安全法规强制执行等带来的单车价值量提升，以及行业竞争格局的优化，

预计行业龙头公司的盈利仍将保持正增长。此外，考虑国六排放的全面实施，将给国六产业

链、以及轻卡行业的龙头公司带来显著的增量和投资机会。客车行业最差的时间已经过去，

预计 2021 年受益于新能源补贴延续、氢燃料电池示范运营开启、北京冬奥会等，行业景气

将明显回升。 

五、2021 年特钢市场行情趋势预测 

优钢价格整体上涨，区域价差拉大，地区间资源流动增加但整体市场需求尚好，市场价

格继续上行： 

1、优特钢价格整体上涨，品种间价差基本维持稳定，齿轮钢价格上涨相对慢，与碳圆

价差收窄； 

2、近期市场成交表现尚可，钢厂方面库存稳定下降，虽检修钢厂较多但对产量影响较

小； 

3、江浙地区市场价格已到近两年高位，且仍有上涨趋势，大量外地资源流入；杭州/

山东价差超过 400 元/吨，北方资源对市场挤压较多； 
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4、市场情绪略微转弱，但日定价钢厂仍在积极拉涨，市场交投氛围尚好； 

5、下游方面数据向好，需求将有一定支撑； 

综合来看，预计未来优特钢价格短期偏强运行为主，仍有上升空间。 

 


