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会议指出“十五五”时期是基本实现社会主义现代化夯实基础、全面发力的关键时期，并

强调坚持以经济建设为中心。年年 2035 远景目标实现经济总量或人均收入翻一番推算 年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年2026 年年 2030 年年年年年年年年年 4.7% 年年年年

年年年年年年年年年年年预计“十五五”期间经济增速或为 4.7%左右甚至更高。稳定的经济

增长有望巩固市场信心，为本轮慢牛托底。  

 

二十届四中全会在具体领域上与十九届五中全会均涵盖 12 个大方向。其中，需要关注四

点变化： 

1、现代化产业体系与科技创新，依旧分列前二，但排序调整。从“ 全面增强自主创新能

力，抢占科技发展制高点 ”的要求来看，科技依旧是未来五年的首要任务方向，同时顺序的

调整或进一步强调科技创新向实体经济落地。  

2、国内市场建设方面，依旧排第三位，本次会议删除“供给侧结构性改革”，新增“促进

消费和投资、供给和需求良性互动”和“破除阻碍全国统一大市场建设卡点堵点”表述，预

计国内市场供需比平衡有望得到改善，同时政府绩效考核指标体系、财税体系等改革有望加

速推进。 

3、在对外开放方面，排序从第九位大幅提前至第五位，新增“维护多边贸易体制”表述，

同时将对外开放明确描述为“稳步扩大制度型开放”，或在积极应对当前的逆全球化势头。  

4、民生发展方面，排序从第十提升至第九，本次会议新增“完善收入分配制度”和“推

动房地产高质量发展”表述，后续养老、育儿等民生问题有望得到财政进一步倾斜，高质量

开展城市更新或将成为政策的重要抓手，住房保障体系有望完善。  
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复盘近二十年的四次五年规划看，五年规划的成形为 A股中期慢牛走势形成助力。公报发

布后一周万得全 A 平均上涨 3.08%，胜率 75%，小盘风格和科技（TMT）板块胜率 100%。 

 

国内方面，9 月金融数据显示，经济内生活力持续增强，增长动能稳步修复。 M1 -M2 年
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图1  9 月 M1 -M2 剪刀差进一步收窄（单位： %） 
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图2 近期万得全 A 风险溢价回升（单位： %，点）  

 

年年年年年Wind年年年年年年年年年年年年年年年年年 2025 年 10 年 23 年年 

 

图3 万得全 A 换手率 MA10 滚动一年分位数近期回落（单位：点， %） 
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结构上，当前科技板块成交热度有所降温，对比此前高点具备上升空间，等待新质生产力
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图4 科技板块成交热度具备上升空间（单位： %） 
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图5 科创 50 PETTM （剔除负值）  
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年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年当地时间周五（10 月 24 日），美国劳工统计局最新公布的数据显示，9 月通胀数据全线

低于预期。年年年年年年年 9 年年年年年年年年年CPI年年年年年 0.3% 年年年年年 8 年年年年

年年年 0.4% 年年年年年年年 3% 年年年年年年年 0.1年年年年年年 3% 年年 2024 年 6 年年年年

年年年年年CME“美联储观察”工具显示，美联储 10 月底会议上降息 25 个基点的概率以达

到近 99%，略超 1%的概率认为会维持利率不变。CPI报告公布后，美股三大期指盘前短线冲

高。 
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年年年年年年年年年年年年年年年年年300 年年年年 5%~10% 年年年 

持有：年年年年年年年年年年年年年年300 年年年年-10%~+5% 年年年 

卖出：年年年年年年年年年年年年年年300 年年年年 10% 年年年 

 

行业的投资评级如下：  

增持：年年年年年年年年年年年年年年年年年300 年年年 

中性：年年年年年年年年年年年年年年年年300 年年年年年 

减持：年年年年年年年年年年年年年年年年年300 年年年 

 

研究团队介绍汇总：  
 

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 A 年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年 
 

 

销售团队： 

年年年年18611188969 年chenyd@avicsec.com 年S0640125020003  

年年年年18674857775 年liyuq@avicsec.com 年S0640119010012  

年年年年18665808487 年liyoul@avicsec.com 年S0640521050001  

年年年年17611619787 年lirx@avicsec.com 年S0640123060013  

 

分析师承诺：  

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 

 

免责声明： 

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年 

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年

年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年年 

 

联系地址：年年年年年年年年年年年年年年年年2 年年年年年年年年年年年年年年年年 

公司网址：www.avicsec.com  

联系电话：010-59219558  

传    真：010-59562637  

 

mailto:liyuq@avicsec.com，S0640119010012
mailto:liyoul@avicsec.com，S0640521050001

