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十四五规划目标以及 2035 远景目标。十九届五中全会提出了“十四五”

时期经济社会发展六大主要目标：经济发展取得新成效，在质量效益明显提升

的基础上实现经济持续健康发展，增长潜力充分发挥，国内市场更加强大，经

济结构更加优化，创新能力显著提升，产业基础高级化、产业链现代化水平明

显提高，农业基础更加稳固，城乡区域发展协调性明显增强，现代化经济体系

建设取得重大进展；改革开放迈出新步伐；社会文明程度得到新提高；生态文

明建设实现新进步；民生福祉达到新水平；国家治理效能得到新提升。总的来

看，经济增长将更注重质。十二大看点中，以科技创新为首。全会提出，坚持

创新在我国现代化建设全局中的核心地位，把科技自立自强作为国家发展的战

略支撑。二是产业升级。全会提出，加快发展现代产业体系，推动经济体系优

化升级。其中产业链供应链现代化、战略性新兴产业、现代服务业、能源革命、

数字经济将是产业升级的主要发展方向。三是扩大内需。形成强大国内市场，

构建新发展格局。坚持扩大内需这个战略基点，加快培育完整内需体系，把实

施扩大内需战略同深化供给侧结构性改革有机结合起来，以创新驱动、高质量

供给引领和创造新需求。要畅通国内大循环，促进国内国际双循环，全面促进

消费，拓展投资空间。四是全面深化改革；五是优先发展农业农村，全面推进

乡村振兴；六是推进区域协调发展和以人为核心的新型城镇化；七是繁荣发展

文化事业和文化产业；八是推动绿色发展；九是实行高水平对外开放；十是改

善人民生活品质；十一是统筹发展和安全；十二是加快国防和军队现代化。总

的来看，中国经济将逐渐告别规模化增长，更强调“质”上的发展，以科技创

新及产业升级提高生效效率，以国内大循环为主、国内国际双循环相互促进为

重要发展方向，强调新型城市化建设和区域协调发展，加快要素流通，提高居

民消费能力，扩大内需。本文件为纲领性文件，具体行业上量化指标将等待后

续文件中公布。 

当月利润增速有所回落，补库存已延续两月。2020 年 1-9 月，全国规模

以上工业企业利润增速同比-2.4%，前值-4.4%，降幅继续收窄，9 月当月工业

企业利润同比 10.1%，前值为 19.1%，增速出现了明显的回落，主要是受到

价格变动以及费用上升影响。总的来看，四季度工业企业利润当月复苏节奏可

能会略有放缓，但累计同比仍然会继续回升。国内经济复苏的背景下，补库存

已重新开启，9 月 PPI 虽然有所回落，但未来 PPI 降幅可能仍会继续收窄，有

利于补库存的延续。内需相对稳定，但外需受第二波疫情影响，仍有较大的不

确定性，未来可能会影响企业利润修复的节奏以及补库存的力度。 

制造业 PMI维持在荣枯线上方运行，经济继续稳步向好。统计局公布2020

年 10 月官方制造业 PMI 为 51.4%，较前值回落 0.1 个百分点，连续 8 个月维

持在荣枯线以上，表明经济继续稳中向好。总的来看，内外需继续修复的逻辑

仍然不变，不过第二波疫情可能会对外需造成一定的扰动，但长期来看，全球

供应链仍然在逐步恢复中，中国经济也将继续复苏。 

 

相关研究报告 

   

  



 

 

HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN                                                                                                           市场有风险，投资需谨慎 

[table_page] 宏观周报 

 

正文目录  

1. 国内外疫情情况 ...................................................................................................................................................... 4 

2. 宏观点评 ................................................................................................................................................................ 6 

2.1. 十四五规划目标以及 2035 远景目标 ..................................................................................................................... 6 

2.2. 当月利润增速有所回落，补库存已延续两月 ......................................................................................................... 7 

2.3. 制造业 PMI 维持在荣枯线上方运行，经济继续稳步向好 ....................................................................................... 7 

3. 最新资讯 ................................................................................................................................................................ 9 

3.1. 习近平：要坚定实施扩大内需战略 ....................................................................................................................... 9 

3.2. 李克强：加快构建以国内大循环为主体、国内国际双循环相互促进的新发展格局 ................................................. 9 

3.3. 刘鹤：全面实行股票发行注册制 ........................................................................................................................... 9 

3.4. 美国三季度 GDP 增 33.1% ................................................................................................................................... 10 

3.5. 欧洲央行按兵不动，但暗示政策或将调整 ........................................................................................................... 10 

3.6. 英国将迎第二次封城 .......................................................................................................................................... 10 

4. 经济增长 .............................................................................................................................................................. 11 

5. 通货膨胀 .............................................................................................................................................................. 11 

6. 流动性 .................................................................................................................................................................. 13 

7. 下周将公布的重要经济数据及财经大事................................................................................................................. 15 

 

图表目录 

图 1  (全球新冠肺炎累计确诊及死亡病例，例，例) .................................................................................................... 4 

图 2  (全球新冠肺炎当周新增及环比增加病例，例，例) ............................................................................................. 4 

图 3  (中国外全球主要国家新冠累计确诊病例，例) .................................................................................................... 4 

图 4  (中国外全球主要国家新冠当周新增确诊病例，例) ............................................................................................. 5 

图 5  (中国外全球主要国家新冠周环比新增确诊病例，例) .......................................................................................... 5 

图 6  (工业企业利润累计及当月同比增速，%)............................................................................................................ 7 

图 7  (工业企业产成品存货累计同比增速，%)............................................................................................................ 7 

图 8  (制造业 PMI 及新订单新出口订单分项，%)  ....................................................................................................... 8 

图 9  (制造业 PMI 五大分项指数，%) ......................................................................................................................... 8 

图 10  (大中小型企业 PMI，%) .................................................................................................................................. 8 

图 11  (主要原材料购进价格及出厂价格指数，%) ...................................................................................................... 8 

图 12  (30 大中城市:商品房成交面积，万平方米) ..................................................................................................... 11 

图 13  (高炉开工率，%) ........................................................................................................................................... 11 

图 14  (波罗的海干散货指数 BDI，点) ...................................................................................................................... 11 

图 15  (中国出口集装箱运价指数，点)...................................................................................................................... 11 

图 16  (猪肉平均批发价，元/公斤)............................................................................................................................ 12 

图 17  (农产品批发价格 200 指数，2015 年=100) .................................................................................................... 12 

图 18  (菜篮子产品批发价格 200 指数，2015 年=100) ............................................................................................. 12 

图 19  (螺纹钢期货收盘价，元/吨)............................................................................................................................ 12 

图 20  (环渤海动力煤 Q5500K 综合平均价格指数，元/吨) ........................................................................................ 12 

图 21  (水泥价格指数，点) ....................................................................................................................................... 13 

图 22  (上期有色金属指数，2002 年 1 月 7 日=1000) ............................................................................................... 13 

图 23  (公开市场货币净投放累计，亿元) .................................................................................................................. 13 

图 24  (公开市场货币净投放，亿元) ......................................................................................................................... 14 

图 25  (存款类机构质押式回购加权利率隔夜，%) .................................................................................................... 14 

图 26  (存款类机构质押式回购加权利率隔夜 7 天期，%) .......................................................................................... 14 



 

 

HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN                                                                                                           市场有风险，投资需谨慎 

[table_page] 宏观周报 

 
图 27  (中债国债到期收益率 10 年期，%) ................................................................................................................ 14 

 

表 1  下周将公布的重要经济数据及财经大事............................................................................................................ 15 



 

 

HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN                                                                                                   市场有风险，投资需谨慎 

[table_page] 宏观周报 

 

1.国内外疫情情况 

全球确诊病例大幅上升，周新增确诊人数连创新高。10 月 31 日当周，全球新冠肺炎

累计确诊病例 4640 万例，较上周新增 345 万例，继续创新高，较上周多增 47.24 万例。

同期中国累计确诊病例 85997 例，较上周新增 207，较上周多增 89 例，其中除新疆为本

土确诊病例，总体可控，其余均为境外输入型病例。 

全球第二波疫情继续升温。10 月 31 日当周，美国、印度、法国、意大利、英国、巴

西、西班牙、俄罗斯、德国、伊朗新增确诊病例分别为 574658、319004、281128、174921、

157752、154970、154145、120949、103991、50067 例。以上各国，除印度、巴西外，

其余均环比多增。欧洲国家疫情明显上升，但随着封城政策的重启，预计第二波疫情将逐

渐见顶。 

图 1  (全球新冠肺炎累计确诊及死亡病例，例，例)  图 2  (全球新冠肺炎当周新增及环比增加病例，例，例) 

 

 

 

资料来源：Wind、东海证券研究所  资料来源：Wind、东海证券研究所 

 

图 3  (中国外全球主要国家新冠累计确诊病例，例) 

 

资料来源：Wind、东海证券研究所，截至 2020/10/31 
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图 4  (中国外全球主要国家新冠当周新增确诊病例，例)  图 5  (中国外全球主要国家新冠周环比新增确诊病例，例) 

 

 

 

资料来源：Wind、东海证券研究所，截至 2020/10/31  资料来源：Wind、东海证券研究所，截至 2020/10/31 
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2.宏观点评 

2.1.十四五规划目标以及 2035远景目标 

十九届五中全会于 2020 年 10 月 26-29 日在北京举行，会议审议通过了《中共中央关

于制定国民经济和社会发展第十四个五年规划和二〇三五年远景目标的建议》。 

全会提出了“十四五”时期经济社会发展六大主要目标：经济发展取得新成效，在质

量效益明显提升的基础上实现经济持续健康发展，增长潜力充分发挥，国内市场更加强大，

经济结构更加优化，创新能力显著提升，产业基础高级化、产业链现代化水平明显提高，

农业基础更加稳固，城乡区域发展协调性明显增强，现代化经济体系建设取得重大进展；

改革开放迈出新步伐；社会文明程度得到新提高；生态文明建设实现新进步；民生福祉达

到新水平；国家治理效能得到新提升。总的来看，经济增长将更注重质。 

会议提出了 2035 远景目标：我国经济实力、科技实力、综合国力将大幅跃升，经济

总量和城乡居民人均收入将再迈上新的大台阶，关键核心技术实现重大突破，进入创新型

国家前列；基本实现新型工业化、信息化、城镇化、农业现代化，建成现代化经济体系；

基本实现国家治理体系和治理能力现代化，人民平等参与、平等发展权利得到充分保障，

基本建成法治国家、法治政府、法治社会；建成文化强国、教育强国、人才强国、体育强

国、健康中国，国民素质和社会文明程度达到新高度，国家文化软实力显著增强；广泛形

成绿色生产生活方式，碳排放达峰后稳中有降，生态环境根本好转，美丽中国建设目标基

本实现；形成对外开放新格局，参与国际经济合作和竞争新优势明显增强；人均国内生产

总值达到中等发达国家水平，中等收入群体显著扩大，基本公共服务实现均等化，城乡区

域发展差距和居民生活水平差距显著缩小；平安中国建设达到更高水平，基本实现国防和

军队现代化；人民生活更加美好，人的全面发展、全体人民共同富裕取得更为明显的实质

性进展。 

十二大看点中，以科技创新为首。全会提出，坚持创新在我国现代化建设全局中的核

心地位，把科技自立自强作为国家发展的战略支撑。二是产业升级。全会提出，加快发展

现代产业体系，推动经济体系优化升级。其中产业链供应链现代化、战略性新兴产业、现

代服务业、能源革命、数字经济将是产业升级的主要发展方向。三是扩大内需。形成强大

国内市场，构建新发展格局。坚持扩大内需这个战略基点，加快培育完整内需体系，把实

施扩大内需战略同深化供给侧结构性改革有机结合起来，以创新驱动、高质量供给引领和

创造新需求。要畅通国内大循环，促进国内国际双循环，全面促进消费，拓展投资空间。

四是全面深化改革，构建高水平社会主义市场经济体制；五是优先发展农业农村，全面推

进乡村振兴，；六是推进区域协调发展和以人为核心的新型城镇化；七是繁荣发展文化事业

和文化产业，提高国家文化软实力；八是推动绿色发展；九是实行高水平对外开放，坚持

实施更大范围、更宽领域、更深层次对外开放，依托我国大市场优势，促进国际合作，实

现互利共赢；十是改善人民生活品质，提高社会建设水平，包括健全公共服务体系、多层

次社会保障体系、建设高质量教育体系、全面推进健康中国建设等；十一是统筹发展和安

全，建设更高水平的平安中国；十二是加快国防和军队现代化，实现富国和强军相统一。 

总的来看，中国经济将逐渐告别规模化增长，更强调“质”上的发展，以科技创新及

产业升级提高生效效率，以国内大循环为主、国内国际双循环相互促进为重要发展方向，

强调新型城市化建设和区域协调发展，加快要素流通，提高居民消费能力，扩大内需。本

文件为纲领性文件，具体行业上量化指标将等待后续文件中公布。 
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2.2.当月利润增速有所回落，补库存已延续两月 

2020 年 1-9 月，全国规模以上工业企业利润增速同比-2.4%，前值-4.4%，降幅继续

收窄，9 月当月工业企业利润同比 10.1%，前值为 19.1%，增速出现了明显的回落，主要

是受到价格变动以及费用上升影响。 

从供需两端来看，9 月工业增加值同比达到 6.9%，处在相对较高的位置，9 月工业企

业营收同比 6.9%，较前值上升 2 个百分点，但 PPI 同比降幅有所扩大，价格对企业利润

形成了一定的拖累，9 月份工业品出厂价格和购进价格变动对利润增长的拉动作用比上月

明显减弱。 

利润率下降。9 月工业企业利润率为 6.4%，较前值回落 0.3 个百分点，主因费用上升

以及部分行业和企业大幅计提资产减值损失，9 月费用率为今年以来首次转正。 

分行业来看，石油开采，汽车以及电子制造业利润增速回落较多。由于原材料涨价，

费用增加以及基数原因，9 月电子设备以及汽车制造业利润增速分别较上月回落 26 和 32.6

个百分点。同时，9 月原油价格的回落也影响到了石油和天然气开采业、石油煤炭加工业

利润增速分别回落 9.6 和 131.7 个百分点。 

库存增速继续上升。9 月末，库存增速累计同比增长 8.2%，前值 7.9%，库存增速连

续两月上升，本轮补库存可能已开始启动，国内经济稳步复苏，疫情影响下中断的补库存

节奏有望持续。 

总的来看，四季度工业企业利润当月复苏节奏可能会略有放缓，但累计同比仍然会继

续回升。国内经济复苏的背景下，补库存已重新开启，9 月 PPI 虽然有所回落，但未来 PPI

降幅可能仍会继续收窄，有利于补库存的延续。内需相对稳定，但外需受第二波疫情影响，

仍有较大的不确定性，未来可能会影响企业利润修复的节奏以及补库存的力度。 

图 6  (工业企业利润累计及当月同比增速，%)  图 7  (工业企业产成品存货累计同比增速，%) 

 

 

 资料来源：国家统计局、东海证券研究所  资料来源：国家统计局、东海证券研究所 

 

2.3.制造业 PMI 维持在荣枯线上方运行，经济继续稳步向好 

统计局公布 2020 年 10 月官方制造业 PMI 为 51.4%，较前值回落 0.1 个百分点，连

续 8 个月维持在荣枯线以上，表明经济继续稳中向好。 

从分项指数来看，生产指数回落 0.1 个百分点至 53.9%；新订单指数 52.8%，与上个

月持平，供需两端均连续 8 个月维持在荣枯线上方，供需两端表现仍好。新出口订单 51.0%，

较前值上升 0.2 个百分点，疫情之后连续两个月维持在荣枯线上方，表明海外需求近期回
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升明显，但近期疫情继续加速发展，欧洲迎来第二波疫情，日新增人数超前期高点，法国、

德国、英国都开始进行二次封城，预计会对外需造成一定影响，但整体影响大概率小于第

一波疫情。进口指数继续回升 0.4 个百分点至 50.8%，表明内需仍旧向好。原材料库存指

数回落 0.5 个百分点至 48.0%；供应商配送时间指数 50.6%，较前值回落 0.1 个百分点；

从业人员指数回落 0.3 个百分点至 49.3%。 

价格指数继续上涨。主要原材料购进价格指数和出厂价格指数为 58.8%和 53.2%，原

材料购进价格指数较上月上升 0.3 个百分点，出厂价格指数较上月上升 0.7 个百分点，10

月价格指数继续上升，当月 PPI 降幅或继续收窄。 

从企业规模看，10 月大型企业 PMI 为 52.6%，略高于上月 0.1 个百分点；中型企业

PMI 为 50.6%，比上月微落 0.1 个百分点；小型企业 PMI 为 49.4%，比上月下降 0.7 个百

分点，小型企业重回荣枯线以下，表明小型企业的复苏并不稳定。 

总的来看，内外需继续修复的逻辑仍然不变，不过第二波疫情可能会对外需造成一定

的扰动，但长期来看，全球供应链仍然在逐步恢复中，中国经济也将继续复苏。 

图 8  (制造业 PMI及新订单新出口订单分项，%)  图 9  (制造业 PMI五大分项指数，%) 

 

 

 

资料来源：国家统计局、东海证券研究所  资料来源：国家统计局、东海证券研究所 

 

图 10  (大中小型企业 PMI，%)  图 11  (主要原材料购进价格及出厂价格指数，%) 

 

 

 

资料来源：国家统计局、东海证券研究所  资料来源：国家统计局、东海证券研究所 
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