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[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 7月 30日，中共中央政治局召开会议，决定 10月召开二十

届四中全会，研究关于制定国民经济和社会发展第十五个

五年规划的建议。此次政治局会议还分析研究当前经济形

势，并部署下半年经济工作。 

⚫ 对当前经济形势，会议认为，我国经济运行稳中有进，高质

量发展取得新成效。今年上半年我国 GDP同比增长 5.3%，

超过全年目标值，国民经济呈现稳中向好的态势。关于下

半年经济工作，会议强调保持政策连续性稳定性，并强调

了增强灵活性预见性，更有效的为实现经济社会发展目标

服务。 

⚫ 在宏观政策方面，会议强调宏观政策要持续发力、适时加

力。要落实落细更加积极的财政政策和适度宽松的货币政

策，充分释放政策效应。与 4 月政治局会议相比，此次会

议对于宏观政策更加强调的是“落实落细”，更为重视现有

政策的执行效果。同时，强调了政策的持续性和根据经济

的表现适时加力，保持满足经济的发展需要，又不过度刺

激经济，充分发挥宏观政策运用的持续性和灵活性。 

⚫ 在扩大内需方面，会议强调要有效释放内需潜力。会议强

调深入实施提振消费专项行动，在扩大商品消费的同时，

培育服务消费新的增长点。更好的释放内需潜力是当前经

济发展的重点工作之一，预计下半年在扩大商品消费和培

育服务消费新增长点方面均会发力。在投资方面，会议要

求高质量推进“两重”项目建设。据央视网消息，截至今年

6月末，2025年 8000亿元“两重”建设项目清单已全部下

达完毕，在“强基础、补短板、惠民生”等领域精准发力。

预计下半年“两重”项目建设加快或将带动固定资产投资

增速稳中有升。 

⚫ 在产业发展方面，会议指出坚持以科技创新引领新质生产

力发展，推动科技创新和产业创新深度融合发展。预计政

策仍将多措并举加快培育新兴支柱产业与孵化未来产业，

提升我国产业的创新含量和在全球产业链中的核心地位，

实现产业结构转型升级，增强经济增长新动能。 

⚫ 在“反内卷”治理方面，会议要求推动市场竞争秩序持续优

化。依法依规治理企业无序竞争。推进重点行业产能治理。

规范地方招商引资行为。与 4 月会议相比，本次会议着重

强调了“规范治理无序竞争”、“推进重点行业产能治理”
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等内容。从 7 月 1 日中央财经委员会第六次会议，到近期

国务院常务会议和相关行业主管部门座谈会，“反内卷”成

为市场关注热点。预计下半年对“内卷”的治理将深入推

进，在减少地方“补贴”竞赛、规范企业主体行为、强化行

业自律等方面预计将出台相关规范政策。 

⚫ 在外资外贸方面，会议强调要扩大高水平对外开放，稳住

外贸外资基本盘。与 4 月会议相比，此次会议加大对外贸

企业的关注。新提出“强化融资支持”、“优化出口退税”、

“建设高水平自贸试验区”等表述，对深化对外开放、稳外

贸具有积极意义。中美双方谈判进程仍具有不确定性，未

来仍需关注关税税率的变化及围绕部分行业的调查对外贸

产业链的冲击。 

⚫ 在资本市场方面，会议要求增强国内资本市场的吸引力和

包容性，巩固资本市场回稳向好势头。展望下半年，资本市

场延续高质量发展基调，资本市场涉及“两创板”的改革正

在密集落地。进一步增强资本市场对科技创新和新质生产

力发展的制度包容性、适应性，有助于更好发挥资本市场

枢纽功能，推动科技创新和产业创新融合发展。 

⚫ 投资建议：政治局会议对下半年经济工作进行部署。会议

宏观政策强调持续发力、适时加力，重点是落实现有政策

执行效果。会议强调有效释放内需潜力，产业发展方面坚

持要以科技创新引领新质生产力发展。强调“反内卷”式竞

争。资本市场巩固回稳向好势头，预计下半年 A 股市场仍

能保持向好表现。建议关注：（1）新质生产力发展持续加

快，战略性新兴产业与未来产业具备广阔发展空间，积极

把握科技成长板块的配置机遇。（2）政策强调释放内需潜

力，关注消费板块服务消费领域的新亮点。此外，“两重”

投资项目带来的产业链上下游发展新机遇，有望打开增长

空间。 

⚫ 风险因素：地缘政治冲突加剧；政策效果未如预期；市场环

境发生重大变化；投资者情绪波动。 
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强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
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买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
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