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“数字经济”首次进入三中全会公报

—— 二十届三中全会会议公报点评
2024 年 7 月 18 日

核心观点

 事件：中国共产党第二十届中央委员会第三次全体会议，于 2024 年 7 月
15 日至 18 日在北京举行。7 月 18 日下午，新华社发布中国共产党第二十
届中央委员会第三次全体会议公报。

 二十届三中全会首次直接提及“数字经济”，彰显数字经济未来重要性：
二十届三中全会首次直接提到“数字经济”，对比十八届三中全会虽然强调了
科技创新和市场体系建设，但没有直接提到“数字经济”。如我们年初判断，
大国体系中的数字经济产业已全面开启。按总量法测算，国内数字经济规模预
计在 2035 年达到 GDP 的 71.6%，将成为拉动经济发展的最主要新动能。

 因地制宜发展新质生产力，促进实体经济和数字经济深度融合：三中全会
提出，健全因地制宜发展新质生产力体制机制，健全促进实体经济和数字经济
深度融合制度。我们认为，所谓因地制宜涉及资源及要素分配，而发展新质生
产力，主要体现的是“科技创新驱动”，培育发展新质生产力是塑造发展新动
能新优势的重要抓手，也蕴含多方投资机会，如：1）新一代人工智能全产业
链及多行业场景应用；2）能源互联网；3）量子计算；4）脑机接口产业等。

 会议提出构建全国统一大市场，完善市场经济基础制度，以及健全新型举
国体制，提升国家创新体系整体效能，2024 年政府工作报告中提出适度超
前建设数字基础设施，加快形成全国一体化算力体系。我们认为，在当前数字
经济人工智能浪潮下，建设全国统一算力服务大市场，或是探索国产算力资源
配置“最优解”的有效途径。

 新一轮财税体制改革将明确财税 IT 发展方向，催生税务智能化多场景应
用，有望开启财税 IT 公司第二成长曲线。我国 G 端税务信息化建设以金税
工程铺开，预计金税四期建设将纵深推进。据艾瑞咨询预测，2025 年中国财
税数字化市场规模将达 702 亿元。

 科技安全是国家安全体系的重要支撑，关注“卡脖子”技术领域及信息安
全相关机会。二十届三中全会提出了推进国家安全体系和能力现代化的目
标，我们认为，科技安全是国家安全的重要支撑，主要涉及“卡脖子”关
键核心技术突破（包括底层算力芯片、基础软件等领域）及网络信息安全。

 投资建议：二十届三中全会进一步强调了面对新一轮科技革命和产业变
革，必须全面深化改革，构建支持全面创新体制机制。我们认为，随着人
工智能价值拐点到来，数字经济潜在价值释放将是非线性的、指数级的增
长曲线。建议布局如技术出海、AI 服务器、视频显控算法龙头、优质顺周
期工业软件、端侧及边缘算力等龙头企业。

 建议重点关注：诺瓦星云、网宿科技、润泽科技、海光信息、达梦数据、
中科创达、柏楚电子、金山办公、科大讯飞、萤石网络等公司。

 风险提示：技术迭代不及预期风险；科技巨头竞争加剧风险；法律监管风
险；供应链风险；下游需求不及预期风险。
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相关研究
【中国银河】数字经济：引领新质生产力，打造经济新动能

【中国银河】数字经济：大国经济体系下，人工智能领航数

字经济新阶段

【银河计算机】2024 中期策略报告：AI 催化数字基建新周

期，把握从云到端机遇
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一、二十届三中全会涉及科技关键词解读

三中全会相关主题--计算机行业所涉关键词一览

国有企业改革 □ 全国统一大市场 □√ 高水平对外开放 □ 新质生产力 □√

财税体制改革 □√ 金融体制改革 □ 民生领域改革 □ 国家安全体系 □√

（一）因地制宜发展新质生产力，促进实体经济和数字经济深度融合

三中全会提出，要完善推动高质量发展激励约束机制，塑造发展新动能新优势。要健全因地制

宜发展新质生产力体制机制，健全促进实体经济和数字经济深度融合制度，完善发展服务业体制机

制，健全现代化基础设施建设体制机制，健全提升产业链供应链韧性和安全水平制度。

因地制宜发展新质生产力，推动数字经济与实体经济深度融合，主要涉及以下角度：

1、所谓因地制宜，主要是区分不同地区资源禀赋的差异、产业基础的差异、科技创新能力的差

异、市场需求的差异、自然生态环境及政策文化环境的差异，在推动新质生产力发展的过程中，需

要考虑区域间的协调和互动。通过优化区域间的资源配置和产业布局，促进区域间的经济合作和共

同发展，形成优势互补、协调发展的新格局。

2、发展新质生产力，主要体现的是“科技创新驱动”，新质生产力的核心在于技术革命性突破，

这包括科学技术的主导地位越来越突出，新兴技术涌现速度和技术路线突变频率显著加快。信息技

术、生物技术、制造技术、新材料技术、新能源技术等广泛渗透到几乎所有领域，带动了以绿色、

智能、泛在为特征的群体性重大技术变革。面向未来，培育发展新质生产力是塑造发展新动能新优

势的重要抓手，也蕴含多方投资机会，如：1）新一代人工智能全产业链及多行业场景应用；2）能

源互联网；3）量子计算；4）脑机接口产业等。

3. 数字经济与实体经济深度融合，以数字信息技术为代表的新一轮数字化、智能化浪潮正在深

刻改变生产函数，加快制造业生产方式和制造模式的深刻变革，随着新业态新模式不断涌现，行业

边界越来越模糊，融合化既是产业发展的重要趋势，也是提升产业体系效能的必然要求。

（二）全国算力统一大市场

会议公报提出，“要构建全国统一大市场，完善市场经济基础制度”，以及“健全新型举国体

制，提升国家创新体系整体效能”。

我们认为，在当前数字经济人工智能浪潮下，建设全国统一算力服务大市场，或是探索国产算

力资源配置“最优解”的有效途径。伴随人工智能等技术高速发展，智能算力需求爆发式增长，我

国算力供需矛盾及分配问题仍然突出，构建全国统一算力服务大市场通过建立统一的算力服务市场

准入标准、监管机制和规范，确保市场的公平竞争和规范运行，同时整合各类算力资源，加强算力

互联互通，实现资源共享和协同，充分解决算力分配、计量、调度等问题，有效避免出现算力分配

不均及产能过剩问题，推动算力服务市场的统一化和规模化发展。
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图 1：中国算力规模及预测 图 2：中国智能算力规模及预测

资料来源：中国信通院，中国银河证券研究院 资料来源：中国信通院，中国银河证券研究院

科学引导好国家算力资源“质”和“量”的规划，适度超前建设算力基础设施。2024 年政府工

作报告中提出适度超前建设数字基础设施，加快形成全国一体化算力体系。

深入实施“东数西算”工程，加快构建全国一体化算力网。2023 年 12 月 26，国家发展改革委、

国家数据局等五部门近日联合印发《深入实施“东数西算”工程 加快构建全国一体化算力网的实

施意见》，强调通用算力、智能算力、超算算力一体化布局，提出到 2025 年底综合算力基础设施

体系初步成型等一系列目标。

建议关注算力一体化建设新基建领域，围绕算力、存力、运力进行投资：

1） 算力：国产 AI 芯片、服务器厂商、华为昇腾产业链等

2） 存力：国产存储厂商等

3） 运力：运营商、光模块厂商、交换机厂商等

（三）新一轮财税体制改革，催生税务智能化多场景应用

新一轮财税体制改革将明确财税 IT 发展方向，催生税务智能化多场景应用，有望开启财税 IT

公司第二成长曲线。我国 G 端税务信息化建设以金税工程铺开，预计金税四期建设将纵深推进，核

心项目将在省级层面完成覆盖并开启地市级建设。同时，随着税收征管的数字化、智能化，中小微

企业对财税数字化转型的需求更加迫切，围绕税收优惠、合规咨询等需求的 B 端财税 SaaS 应用将

加快渗透。此外，强调建设数字财政，探索 SaaS 模式创新。当前重点为预算管理一体化，改革预

计以数字财政为牵引，一体化业务范围将拓展至债务、资产、绩效管理，形成财政资金全链条监控

机制。结合财政部会计数字化转型要求、电子凭证试点逐步扩大，预算单位、央企国企、中小微企

业业财系统改造升级需求旺盛，这将提供广阔的市场空间，促使财政信息化厂商基于 G 端优势延伸

B 端。财税 IT 改革将拉动 G 端 SaaS 应用渗透率，带动 B 端高价质量产品发展。据艾瑞咨询预测，

2025 年中国财税数字化市场规模将达 702 亿元。
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图 1：中国财税数字化市场规模预测及增速

资料来源：艾瑞咨询，中国银河证券研究院

（四）科技安全是国家安全体系的重要支撑，关注“卡脖子”技术及信息安全

二十届三中全会提出了推进国家安全体系和能力现代化的目标，我们认为，科技安全是国家安

全的重要支撑，主要涉及“卡脖子”关键核心技术突破及网络信息安全。我国信息技术的“卡脖子”

领域主要集中在底层算力芯片、基础软件和工业软件领域。中国信息技术自主可控发展的历程是一

个由内而生、应时而动的过程，产业链涵盖从底层基础设施到上层应用软件的产业生态体系。

此外，信息安全在当今数智化时代扮演着至关重要的角色。网络的无国界性、无中心性、信息

容量巨大、传播速度快和交互性强等特征，使其成为国家安全的关键组成部分。信息安全产业涉及

到从上游的硬件和基础软件供应商，到中游的软件、集成和服务提供商，再到下游的企业级和个人

用户，其应用涵盖社会运行的方方面面。推动这一产业发展的主要驱动力包括技术革新、政策法规

以及网络安全事件。

图 2：中国信创投资框架 图 3：中国信息安全行业产业链投资框架

资料来源：中国信通院，中国银河证券研究院 资料来源：IDC，中国银河证券研究院

二、投资建议
投资建议：二十届三中全会首次直接提及“数字经济”，彰显数字经济未来重要性，如我们年

初判断，大国体系中的数字经济产业已全面开启。按总量法测算，国内数字经济规模预计在 2035

年达到 GDP 的 71.6%，将成为拉动经济发展的最主要新动能。会议进一步强调了面对新一轮科技

革命和产业变革，必须自觉全面深化改革，构建支持全面创新体制机制。
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我们认为，随着人工智能价值拐点到来，数字经济潜在价值的释放将是非线性的、指数级的增

长曲线。建议布局兼具高成长性和确定性的投资机会，包括如技术出海、AI 服务器、视频显控算法

龙头、优质顺周期工业软件、端侧及边缘算力等龙头企业。

建议重点关注：诺瓦星云、网宿科技、润泽科技、海光信息、达梦数据、中科创达、柏楚电子、

金山办公、科大讯飞、萤石网络等公司。

表 1：计算机行业重点关注个股（截止 2024 年 7 月 17 日）

股票代码 股票名称 推荐理由
EPS（元） PE（X）

2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E

301589.SZ 诺瓦星云

公司是国内 LED显控和视频处理系统龙头，过去

三年份额持续扩张。未来出海发挥竞争优势，为

公司带来增长 alpha。MLED及超高清行业趋势

为公司带来增长 beta。

6.57 8.74 12.32 16.83 - 20.55 14.59 10.68

300017.SZ 网宿科技

海外业务打开收入空间，海外业务占比持续提

升；业务结构优化，毛利率提升，盈利能力增强；

受益于 AIGC 浪潮，公司算力板块有望带来全新

增长点。

0.25 0.27 0.32 0.38 31.21 27.82 23.11 19.52

300442.SZ 润泽科技 园区级数据中心龙头，AIDC 打开第二成长曲线 1.02 1.31 1.89 2.39 24.78 17.18 11.97 9.47

688041.SH 海光信息
国产算力领军企业，信创+AI 双轮驱动，业绩持

续高增，深度受益算力国产替代
0.54 0.74 1.02 1.38 130.61 102.11 73.8 54.67

688692.SH 达梦数据
背靠中国软件，国产数据库龙头地位显著；信创

利好公司长期增长。
5.19 4.67 5.65 6.84 43.31 48.16 39.76 32.87

300496.SZ 中科创达

智能终端操作系统平台技术及解决方案龙头，AI

赋能三大业务，智能手机业务单机价值量有望提

高，智能汽车业务稳健增长，AIPC及机器人业

务有望带来成长增量。

1.01 1.41 1.82 2.33 78.98 32.15 24.90 19.42

688188.SH 柏楚电子

公司以中低功率运控为基本盘，高功率运控业务

受益于行业高增与国产替代的双重逻辑。扩产智

能切割头，该业务有望与公司高功率系统配套放

量，依靠高功率系统实现份额扩张。进军智能焊

接机器人蓝海，目前已与下游钢构龙头达成合

作。

4.98 4.84 6.45 8.64 50.81 32.66 24.52 18.31

688111.SH 金山办公
AIGC 赋能下客单价与付费率提升，打开收入增

长空间；订阅指标持续向好；信创下游逐步修复。
2.85 3.6 4.7 6.12 110.79 55.36 42.41 32.53

002230.SZ 科大讯飞

星火大模型 4.0 整体超越 GPT-4 Turbo，携手华

为打造国产通用人工智能新底座，C 端业务占比

稳步提升，营收结构优化趋势延续，营收、毛利

双增长

0.28 0.31 0.37 0.45 163.4 124.81 104.57 85.98

688475.SH 萤石网络

营收净利双增长，毛利率显著提升；“智能家居

+物联网云平台服务”双主业布局，C端+B 端齐

头并进；优化渠道建设，夯实终端触达；安全体

系趋完善，有效弱化用户数据安全与隐私风险。

1.00 1.35 1.66 2.03 46.46 34.45 27.94 22.85

资料来源：Wind、中国银河证券研究院
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三、风险提示

技术迭代不及预期风险；科技巨头竞争加剧风险；法律监管风险；供应链风险；下游需求不及预

期风险。
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