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窥探未来五年的投资方向 
  

——二十届四中全会公报点评 

  
 
[Table_Summary] 
◼ 事件 

中国共产党第二十届中央委员会第四次全体会议，于 2025 年 10

月 20 日至 23 日在北京举行。全会听取和讨论了习近平受中央政治局

委托所作的工作报告，审议通过了《中共中央关于制定国民经济和社

会发展第十五个五年规划的建议》。 

 

 

◼ 主要观点 

未来 5 年经济规划蕴藏着投资机会。 

“十五五”时期（2026-2030 年）在基本实现社会主义现代化进

程中具有承前启后的重要地位，到 2035 年基本实现社会主义现代化。

我们认为“十五五”规划会对我国经济结构产生重要影响，这里面蕴

藏着投资机会。 

科技自主、国产替代与高端制造可以长期投资。 

从目标来看，“科技自立自强水平大幅提高”排在第二位，我们

认为科技自主与国产替代在未来五年仍将是长期逻辑主线， 尤其在那

些被卡脖子的领域，未来有望持续得到政策、资金支持，大概率孕育

出若干优秀龙头公司。 

本次会议强调制造业的重要性，“保持制造业合理比重”，并认

为现代化产业体系是以先进制造为骨干的。由于我国制造业总体规模

连续多年全球第一，我们认为未来这个优势不会被放弃，还可能在产

业升级上有所追求。我们认为这虽然可能引起其他国家的压制与警

惕，但也强化了科技自主、国产替代、高端制造的必要性。 

从投资的角度看， 我们建议关注半导体、软件与信息技术服务

（如操作系统、办公软件、中间件、EDA 软件）、高端装备制造（光

刻机与工业母机）、人工智能芯片与算力等等。 

全国统一大市场建设，周期行业有望迎来困境反转。  

当前我国出口具有很强的韧性但是内需相对疲弱，但中美贸易摩

擦不断，我们认为未来五年不能过度依靠外需，因此扩大内需、增强

国内大循环的重要性越来越强。我们认为全国统一大市场的建设仍将

是未来五年的重要工作，“供给和需求良性互动”意味着供给需要匹
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[Table_ReportInfo] 相关报告： 

《后续降准降息仍有可能，牛市持续可

期》 

——2025 年 09 月 23 日 

《美联储重启降息，后续进程可能超预

期》 

——2025 年 09 月 18 日 

《万亿项目动工，上下游直接受益》 

——2025 年 07 月 21 日 
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配需求，低端、无效的供给有序退出可能仍然是重点工作。我们认为

煤炭、钢铁、化工、水泥、电解铝、船舶等周期性行业在未来可能逐

步迎来困境反转，进而具有投资价值。 

全面绿色转型有望加快，新能源值得关注。 

全会提出“加快经济社会发展全面绿色转型”，我们认为绿色经

济仍然是下一个规划中的重点。我们认为我国要实现碳达峰碳中和，

必然会催生很多机会，建议关注光伏、储能、新能源汽车、建筑节

能、生态碳汇等方向。 

 

 
    

[Table_RiskWarning] 
◼ 风险提示 

◼ 稳增长政策不及预期； 

◼ 中美贸易冲突加剧； 

◼ 地缘冲突存在不确定性。 
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股票投资评级： 分析师给出下列评级中的其中一项代表其根据公司基本面及（或）估值预期以报告日起 6 个月
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