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——宏观日报 

❖ 宏观观市 

11 月 25 日，中共中央政治局委员、国务院副总理刘鹤在《人民日报》发表《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》的署名文章，

详细解读了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

局的背景、内涵及其实施路径。 

根据国家统计局公布数据显示，前三季度国内生产总值 722786 亿元，同比增长

0.7%，实现经济增速由负转正。我国三季度经济复苏增长的背后，是国家在今年

提出的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下，全国积极

发展产业新动能、推进城镇化转型升级的结果。疫情冲击下全球经济持续衰退，我

国提出以国内大循环为主体，需要通过供给侧结构性改革，提高产品的质量和服

务，从而适应消费新需求。但是国内经济循环为主，并不意味着我国经济不再重视

国际经济循环。在提高我国国内自我经济循环的同时，使得国外产业更加依赖我国

的供应链，从而扩大外需。截至 10 月末，国内出口已连续 7 个月维持正增长，口

罩、防疫物资外部需求旺盛，外循环对国内经济助推明显。在疫情的影响下，外需

结构有所调整，部分海外制造国产能缺位，国内制造业外需已有回暖。 

❖ 重点宏观动态 

【宏观动态】博鳌亚洲论坛副理事长、中国人民银行原行长周小川 11 月 25 日在

“财经年会 2021：预测与战略”上表示，要高度重视碳排放配额的价格或碳排放的

税率，同时在这方面要有明确的价格形成机制和计算规范，并解决好如何通过市场

将各项工作落到实处的问题。（wind） 

【宏观动态】，北京市副市长殷勇 11 月 25 日在“财经年会 2021：预测与战略”上表

示，未来北京市将在人民银行等国家金融管理部门的指导下，进一步完善绿色金融

的服务体系，积极申请和创建绿色金融改革创新试验区。（wind） 

❖ 指数追踪 

品种 单位 数值 日变动 周变动 月变动 

SHIBOR 隔夜 % 1.578  -0.250  -0.142  -0.602 

SHIBOR1 周 % 2.224  -0.008  -0.014  -0.003 

7 天期逆回购利率 % 2.528  0.156  -0.339  0.130  

3 月期国债收益率 % 2.902  0.010  0.214 0.257 

1 年期国债收益率 % 2.969 0.018  0.106 0.277 

10 年期国债收益率 % 3.290  0.025  0.003 0.097 

数据来源：Wind，川财证券研究所：备注：Shibor数据为当日数据，国债收益率为前一交易日数据 
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❖ 最新研究 

【川财研究】宏观动态点评：投资、进出口支撑 GDP 增速修复（20201019） 

【川财研究】宏观点评：成渝经济圈建设纲要发布，关注区域优势产业（20201016） 

【川财研究】宏观动态点评：CPI 增速小幅放缓， 工业品价格继续回升（20201015） 

【川财研究】宏观动态点评：居民存款明显增长，关注消费潜力释放(20201014） 

【川财研究】宏观动态点评：深圳先行示范区改革全面提速发展（20201012） 

【川财研究】宏观动态点评：供需共同回暖，三季度外贸数据明显改善（20201013） 

【川财研究】宏观动态点评：深圳先行示范区改革全面提速发展（20201012） 

【川财研究】宏观动态点评：远期售汇准备金下调，汇市预期进一步稳定（20201010） 

【川财研究】宏观动态点评：9 月 PMI 延续回升，中小企业生产逐步恢复（20200930） 

【川财研究】宏观动态点评：工业利润持续修复，采矿业利润明显修复（20200928） 

【川财研究】宏观动态点评：新老基建共同发力，国内投资上行明确（20200915） 

【川财研究】宏观动态点评：构建现代流通体系， 促进消费扩内需(20200910) 

【川财研究】宏观动态点评：CPI 增速小幅放缓， 食品项价格趋于平稳(20200909) 

【川财研究】宏观动态点评：人民币汇率上行逻辑稳健（20200902） 

❖ 风险提示：宏观经济不达预期；政策执行不达预期；下游需求持续低迷。 
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