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市场点评报告 
  
四中全会公报强化 A 股主线 
  
二十届四中全会为“十五五”规划定向定调，在结构优化与高质量发展中寻
找增量，A 股有望由政策托底走向结构升级的新起点。 

 二十届四中全会审议通过了《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》。从主体内容上看，会议公报延续了“稳中求
进”的总基调，提出要推动经济实现质的有效提升和量的合理增长，并
强调“十五五”时期要“加快高水平科技自立自强，引领发展新质生产
力”“建设现代化产业体系”“建设强大国内市场，加快构建新发展格
局”“进一步全面深化改革” “坚持高质量发展”等。中国经济或将续
从增量扩张向结构优化转型，更加聚焦创新驱动、实体经济和国内大循

环体系建设。 

 从产业结构上看，公报提出“建设现代化产业体系”“坚持把发展经济
的着力点放在实体经济上”“加快高水平科技自立自强”“引领发展新
质生产力”“培育壮大新兴产业和未来产业”，明确了下一阶段政策资
源的投向。先进制造业、人工智能、新能源、新材料、军工、航空航天、
数字基础设施等板块有望成为“十五五”规划的主线受益者。与此同
时，绿色转型与能源革命再度被提及—“以碳达峰碳中和为牵引”“加
快建设新型能源体系”，意味着绿色电力、储能、节能环保及碳管理领
域或将重回政策前台。A 股市场中与之匹配的方向主要集中在新能源装

备链、工业母机、算力与光通信、高端制造等主题。 

 全会公报还强调“建设强大国内市场”“以新需求引领新供给,以新供给
创造新需求”,消费和服务业升级有望成为另一条重要政策主线。未来政
策或将更多依靠改善民生、促进就业和扩大中等收入群体来形成内需循
环的内生动力。消费升级、医疗健康、文旅服务、养老产业以及教育科
技等方向的长期空间有望再次确认。区域协调发展、乡村振兴和城镇化
建设的叠加，或将带动基础设施建设、建材、工程机械等板块在稳增长

阶段迎来阶段性修复。 

 对 A 股市场，本次全会的核心意义在于明确中长期方向、强化结构性确
定性。短期来看，政策底与经济底的共振正在形成，宏观政策持续发力
或将支撑 A 股运行中枢上移。中期来看，“十五五”规划的后续推出，
有望重塑资本市场的投资主线与估值体系。以科技自立、绿色转型、内
需升级为代表的新质生产力方向，或将成为贯穿未来五年的政策脉络和
资金主线。长期资金尤其是公募、险资与国家队资金，我们预计将进一

步向具备战略支撑价值的产业集聚。 

 四中全会公报体现了政策的延续性与方向的确定性，在稳增长的同时，
强化了改革和创新的纵深推进。建议投资者在策略上保持中高仓位结
构，短期关注政策驱动的先进制造、科技硬件、绿色能源链与数字经济
方向；中期重点配置有望受益于“新质生产力”和“内需升级”的成长
主线，同时保留一定权重于高股息、低估值的金融、电力和公用事业板
块，以平衡波动与收益。整体来看，二十届四中全会的召开标志着“十
五五”时代的开篇，A 股市场将迎来以高质量发展为核心的“结构性行

情下半场”。 

 风险提示：政策落实不及预期；外部环境不确定性；宏观波动风险；地
缘政治扰动。 
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附录 

图表 1. 二十届四中全会公报与十九届五中全会公报重要内容词频比对 

 

资料来源：新华网，中银证券 
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168 1 建设现代化产业体系（制造业） 2 173 1 -5

166 2 科技创新（科技） 1 168 -1 -2

150 3 国内市场（内需消费） 3 126 0 24

128 4 高水平社会主义市场经济体制 4 139 0 -11

118 5 对外开放 9 153 4 -35

138 6 农业农村 5 189 -1 -51

167 7 区域协调发展 6 138 -1 29

175 8 文化发展 7 183 -1 -8

175 9 民生（共同富裕） 10 219 1 -44

151 10 绿色环保 8 196 -2 -45

120 11 国家安全 11 158 0 -38

211 12 军队建设 12 243 0 -32
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