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◎投资要点： 

习近平：齐心协力把“十四五”规划编制好。国家主席近平近日对“十

四五”规划编制工作作出重要指示强调，鼓励广大人民群众和社会各界以各种

方式为“十四五”规划建言献策，切实把社会期盼、群众智慧、专家意见、基

层经验充分吸收到“十四五”规划编制中来，齐心协力把“十四五”规划编制

好。 

习近平：要以畅通国民经济循环为主构建新发展格局。国家主席习近平 8

月 24 日下午在中南海主持召开经济社会领域专家座谈会并发表重要讲话。习

近平强调，要以畅通国民经济循环为主构建新发展格局。推动形成以国内大循

环为主体、国内国际双循环相互促进的新发展格局是根据我国发展阶段、环境、

条件变化提出来的，是重塑我国国际合作和竞争新优势的战略抉择。我们要坚

持供给侧结构性改革这个战略方向，扭住扩大内需这个战略基点，使生产、分

配、流通、消费更多依托国内市场，提升供给体系对国内需求的适配性，形成

需求牵引供给、供给创造需求的更高水平动态平衡。新发展格局决不是封闭的

国内循环，而是开放的国内国际双循环。 

美联储宣布将寻求 2%的平均通胀目标。美国联邦储备委员会 8 月 27 日

宣布对长期目标和货币政策策略声明进行更新，将寻求实现 2%的平均通胀率

长期目标。此前，美联储相关政策表述是致力于实现通胀率位于“对称性的

2%目标”附近。更新后的表述意味着，即便今后失业率降低，美联储可能也

不会像以前那样因担心物价上涨而提高基准利率。美联储的两大目标是充分就

业和物价稳定。更新通胀率长期目标表述后，美联储在就业方面将淡化对低失

业率可能导致过度通胀的担忧；在物价方面将在通胀率持续低于 2%时采取适

当货币政策，容忍通胀率在一段时间内超过 2%，以实现平均通胀率 2%的长

期目标。 

8 月，新冠疫情在全球确诊数量继续上升。7 月 26 日-8 月 29 日，全球累

计确诊人数攀升至 2521.4 万例，进入 8 月以来，全球周新增确诊人数在 180

万左右波动，上升速度较之前有所趋缓。分国别来看，美国、巴西新增确诊人

数增速有所放缓，而印度新增确诊人数仍在加速上升。8 月 29 日，美国确诊

人数达 613.9 万，5 周内新增 182.4 万，从周新增确诊人数来看，已经出现回

落。巴西 5 周内新增 145.2 万，周新增确诊降至 30 万以下。印度 5 周内新增

215.4 万，周新增确诊仍在加速上升，目前已接近 50 万人/周。国内疫情方面，

辽宁以及新疆出现的疫情已完全控制，已连续两周未有本土确诊病例。 
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1.疫情发展情况 

8 月，新冠疫情在全球确诊数量继续上升。7 月 26 日-8 月 29 日，全球累计确诊人数

攀升至 2521.4 万例，进入 8 月以来，全球周新增确诊人数在 180 万左右波动，上升速度

较之前有所趋缓。 

分国别来看，美国、巴西新增确诊人数增速有所放缓，而印度新增确诊人数仍在加速

上升。8 月 29 日，美国确诊人数达 613.9 万，5 周内新增 182.4 万，从周新增确诊人数来

看，已经出现回落。巴西 5 周内新增 145.2 万，周新增确诊降至 30 万以下。印度 5 周内

新增 215.4 万，周新增确诊仍在加速上升，目前已接近 50 万人/周。 

国内疫情方面，辽宁以及新疆出现的疫情已完全控制，已连续两周未有本土确诊病例。 

图  1  (中国新冠累计病例及周新增病例，例，例)  图  2  (全球新冠累计病例及周新增病例，万例，万例) 

 

 

 

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  (美国新冠累计病例及周新增病例，例，例)  图  4  (巴西新冠累计病例及周新增病例，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 
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图  5  (俄罗斯新冠累计病例及周新增病例，例，例)  图  6  (印度新冠累计病例及周新增病例，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 
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2.宏观点评 

2.1.政治局会议点评 

中央政治局 7 月 30 日召开会议，会议分析研究当前经济形势，部署下半年经济工作。

我们认为有以下要点： 

1.十四五计划提上日程。会议决定今年 10 月召开十九届五中全会，制定十四五计划和

2035 年远景目标，预计对未来十五年作出中期规划，为重要行业制定发展目标。 

2.肯定疫情防控，经济形势仍然严峻。会议提到，二季度经济增长明显好于预期，大

攻坚战扎实推进，经济结构持续优化，产业数字化、智能化转型明显加快。但当前经济形

势仍然复杂严峻，不稳定性不确定性较大。我们认为，在目前的宏观环境情况下，政策仍

将保持定力，政策转向的可能性较低。 

3.以国内循环为主体、国内国际双循环。在外需不确定性以及贸易保护主义加剧的背

景下，以国内循环为主，但仍然注重出口，有利于维护经济稳定。中国具有全球最大的消

费市场，同时具有最完整的工业制造产业链，但部分核心技术上仍然没有掌握在自己手中，

如何加大科技创新力度，供应链形成闭环，制造业升级或将成为实现国内循环为主体，国

内国际双循环的重要核心。 

4.政策将保持定力。会议提出，财政政策要更加积极有为、注重实效。下半年财政空

间仍相对充足，更重要在于资金的落地使用，从而带动内需，但同时也提到要注重实效，

切勿为了支出而支出，预计下半年基建投资仍将保持相对较高增速。而资金的主要使用方

向，会上提到了两新，即新型基础设施建设以及新型城镇化建设。货币政策要更加灵活适

度、精准导向，前期超宽松的货币政策已逐步推出，下半年货币政策更强调结构性以及精

准灌溉，过多的流动性易留在金融系统中空转，产生资金套利，而真正需要资金支持的是

制造业以及中小微企业。推动综合融资成本明显下降，表明货币政策虽然不会更宽松，但

也不会明显收紧。确保 M2 和社融规模合理增长，较前期明显高于名义 GDP 增长力度有

所减弱，预计社融增速可能略有回落。 

5.地产政策基调不变。要坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位，促进房地产市场

平稳健康发展。“一城一策”预计仍将保持，房价涨幅较大的城市预计仍会迎来严监管。 

总的来看，预计下半年不会有强刺激的政策，但财政货币政策仍将保持定力，支持经

济在后疫情时代继续复苏，同时长期的结构性改革仍将延续，政策重点将配合今后的中长

期发展。 

 

2.2.央行二季度货币政策执行报告点评 

8 月 6 日，央行发布 2020 年二季度货币政策执行报告，主要有以下几方面要点。 

1.对经济的判断相较一季度偏乐观。中长期看，我国经济稳中向好、长期向好、高质

量发展的基本面没有改变，这点与一季度时提法一致。我国经济展现出强劲韧性，在常态

化疫情防控中经济社会运行基本趋于正常，经济加快恢复增长，经济已由一季度的“供需

冲击”演进为二季度的“供给快速恢复、需求逐步改善，下半年经济增速向潜在水平回归。

而一季度的提法是当前我国经济发展面临的挑战前所未有，二季度对于今后国内经济的判

断相对乐观一些。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_2728


