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[Table_Summary] 投资要点:  

► “两大循环”提出的时代背景 

当前保护主义上升，中美关系摩擦冲突不断，新冠疫情导致主

要经济体出现深度衰退，疫情强化了一些大国的贸易保护主张

和决心，致使一些国家对产业链供应链进行调整和重新布局，

对于目前在全球分工格局中处于“制造中心”的中国，无疑会

形成较大的挑战。 

► 如何理解“国内大循环”  

“国内大循环”旨在:通过改革打通经济运行的堵点，鼓励激

发创新，掌握一系列尖端核心技术，构建更加完善和高质量

的经济供给体系，在供给创新和提升下激发需求，并促进消

费升级；充分发挥市场在资源配置中的决定性作用，更好发

挥政府在法治保障、社会民生公共品提供等方面的作用，提

升经济运行效率，解除居民消费后顾之忧，释放消费需求空

间。 

 

打造“国内大循环”，通过国产替代，完善技术和产业供应

链，改变受制于人的局面；通过激发和做大内需，弥补外部

需求的疲弱和不足，减轻外部需求波动对我国宏观经济的冲

击。 

► 实现“国内大循环”需要着重推进的任务 

1）继续深化供给侧结构性改革，落实要素市场化配置改革。 

2）完善科技创新、科技成果转化及产业化的相关机制。 

3）促进区域经济协调发展和优化布局。 

4）加快补齐社会民生公共品“短板”。 

► “国内大循环”与“国内国际双循环” 

“以国内大循环为主体”不是替代、排斥“参与国际循

环”，而是在更高层次、更大深度上积极参与“国际循

环”，同时能获得较大主动权，实现“国内国际双循环相互

促进”。 

 

风险提示 

经济出现超预期波动，政策出现大幅超预期调整。 
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自今年全国两会以来，习近平总书记多次在讲话中提到“逐步形成以国内大循

环为主体、国内国际双循环相互促进的新发展格局”。7 月 21 日，习近平总书记在

主持召开企业家座谈会时再次强调。 

1.“两大循环”提出的时代背景 

近几年以来，中央对当前国际形势的基本判断是“当今世界正经历百年未有之大

变局”。2020 年伴随新冠肺炎疫情在全球扩散蔓延，对全球经济带来重创，并将形成

长远影响。 

当前保护主义上升，中美关系摩擦冲突不断，美国采用各种手段、从不同维度对

中国进行围追堵截、全面打压。经济领域突出体现在对中国高新技术产品实施“技术

封锁”和“市场排斥”，挥举关税大棒打压中国对美出口。 

新冠疫情导致主要经济体出现深度衰退，对增速已经放缓的全球经济来讲可谓雪

上加霜；受疫情反复难控影响，超级宽松政策助推经济恢复的效果有限，全球经济低

迷、市场需求萎缩。另外，疫情强化了一些大国的贸易保护主张和决心，致使一些国

家对产业链供应链进行调整和重新布局，对于目前在全球分工格局中处于“制造中心”

的中国，无疑会形成较大的挑战。 

2.如何理解“国内大循环” 

当下的中国经济是一个年度 GDP规模超过 100万亿，人均 GDP刚过 1万美元，工

业体系较为完备，互联网经济蓬勃发展，有近 4亿中等收入和 6亿低收入人群，城镇

化率水平刚超 60%，经济基础设施较为完善，每年研发投入位居世界第二。中国经济

已经是名副其实的大国经济，中国经济潜力仍然巨大。 

“国内大循环”旨在:通过改革打通经济运行的堵点，鼓励激发创新，掌握一系

列尖端核心技术，构建更加完善和高质量的经济供给体系，在供给创新和提升下激发

需求，并促进消费升级；充分发挥市场在资源配置中的决定性作用，更好发挥政府在

法治保障、社会民生公共品提供等方面的作用，提升经济运行效率，解除居民消费后

顾之忧，释放消费需求空间。 

过去多年，乃至现在，我国经济发展的显著特点是“尖端核心技术靠引进、资源

能源对外依赖程度较高、外需占比和影响较大”。在当前国际经济政治形势发生大变

化背景下，打造“国内大循环”，通过国产替代，完善技术和产业供应链，改变受制

于人的局面；通过激发和做大内需，弥补外部需求的疲弱和不足，减轻外部需求波

动对我国宏观经济的冲击。 

要实现“国内大循环”，需要着重推进完成以下任务： 

1）继续深化供给侧结构性改革，落实要素市场化配置改革。 

2）完善科技创新、科技成果转化及产业化的相关机制。 

3）促进区域经济协调发展和优化布局。 

4）加快补齐社会民生公共品“短板”。 

3.如何理解“国内国际双循环” 

习近平总书记指出“以国内大循环为主体，绝不是关起门来封闭运行，而是通过

发挥内需潜力，使国内市场和国际市场更好联通，更好利用国际国内两个市场、两种

资源，实现更加强劲可持续的发展”。 
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首先，对于技术创新和技术成果的转化和产业化。现代科技高度尖端复杂，要取

得有效突破，需要整合全球最优秀的智力资源共同参与，在开放的交流和合作中完成。

封闭自创，不了解外部先进科技技术的最新动态是不行的，往往事倍功半。所以，要

实现自己技术的强大，需要以开放的心态与外部优秀者积极交流合作。 

其次，在我们推进国内改革中，一个重要的环节是“以开放促进改革”，比如，

金融市场改革通过取消外资持股比例限制，就是要多元化金融供给主体，强化竞争机

制，改善金融服务生态和质量，进而降低资金要素成本。我们通过设立“自贸区、自

由贸易港”，一个重要的目标就是通过学习、尝试国际经济新规则，并将其逐渐在国

内推广，改善我们的营商环境。 

再次，推动“国内大循环”，提升我国供给链和产业链层次，利于向海外提供更

加优质的产品和服务，改善出口产品结构。 

最后，做实做大“国内大循环”，培养壮大我们的内需，内需市场的扩大必然带

动进口的增加，这将提升和加强其他国家对我国市场的依赖度。 

所以，“以国内大循环为主体”不是替代、排斥“参与国际循环”，而是在更高层

次、更大深度上积极参与“国际循环”，同时能获得较大主动权。 

4.风险提示 

经济出现超预期波动，政策出现大幅超预期调整。 
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