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◆ 核心观点

◆ 在面临中华民族伟大复兴与国际百年未有之变局的背景下，2026年3月13日两会受权发布《中华人民共和国国民经济

和社会发展第十五个五年规划纲要》，在基础科学研究以及未来技术产业中寻求突破，追求产业升级，以高质量发展

为核心实现中国式现代化，实现可持续发展。我们总结下来有六个方面的举措：1、科技自立自强，超常规攻关与创新

体系升级；2、培育壮大新兴产业和未来产业；3、优化提升传统产业；4、实施服务业扩能提质行动；5、加快经济社

会发展全面绿色转型，建设美丽中国；6、建设强大国内市场，坚持扩大内需这个战略基点，加快构建新发展格局。

◆ 从“十五五”规划纲要中可以清晰看出未来五年产业或行业机会将主要围绕 “新质生产力” 这一核心概念展开，涵盖

传统产业升级、新兴和未来产业培育、现代服务业以及支撑这些产业的基础设施和要素市场。投资主线围绕 “新质生

产力”构建，其核心是科技创新，前沿是未来产业如量子、脑机等，战略性新兴产业包括新能源、新材料和数字经济

，基石则是传统产业升级、现代服务业、绿色转型和基础设施。产业供应链安全、能源资源安全、科技安全是贯穿所

有产业的底层逻辑，这使得国产替代、自主可控、战略备份相关的领域具有持续的政策红利。

◆ 风险提示

◆ 稳增长政策不及预期；经济下行压力；地缘冲突存在不确定性；

摘要



一、两个大变局与三个维度
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1 两个大变局与三个维度

◆ 2026年作为“十五五”规划的开篇之年，2026年3月13日两会受权发布《中华人民共和国国民经济和社会发展第十五个五

年规划纲要》；

◆ 我们认为“十五五”规划纲要的宏观背景体现为国内外两个大变局:

◆ 一方面，中华民族伟大复兴的战略全局进入了关键阶段，这要求“十五五”时期必须承上启下，既要巩固全面小康

与脱贫攻坚成果，更要在经济高质量发展、科技自立自强、绿色转型等方面有所进步。

◆ 另一方面，世界正经历百年未有之大变局，国际力量对比深刻调整，逆全球化思潮涌动，地缘政治冲突与科技革命

、产业变革相互叠加，外部环境的复杂性、严峻性、不确定性显著上升。
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1 两个大变局与三个维度

◆ 我们认为“十五五”规划纲要的主要内容体现了“突破、升级、可持续发展”这三个维度

◆ 首先，创新是引领发展的第一动力，要瞄准世界科技前沿，强化基础研究，实现前瞻性基础研究、引领性原创成果

重大突破。我们认为规划有望重视基础科学研究和面向未来的技术产业，推动集成电路、工业母机、高端仪器、基

础软件、先进材料、生物制造等重点领域关键核心技术攻关取得决定性突破。通过构建新型举国体制，努力在全球

科技竞赛中抢占制高点，破解关键核心技术“卡脖子”难题。

◆ 其次，工业尤其是制造业是大国经济的压舱石，产业升级有助于夯实这个根基。我们认为在追求前沿突破的同时，

规划高度重视传统产业的升级与完善，促进制造业数智化转型，发展智能制造、绿色制造、服务型制造，推动制造

业迈向高端价值链，确保中国作为世界工厂的韧性与核心竞争力。

◆ 最终，突破与升级双轮驱动，有助于实现可持续发展。这要求我们在“十五五”期间需要以推动高质量发展为主题

，统筹好发展与安全、发展与减排、效率与公平的关系。
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1 两个大变局与三个维度

◆ 按照这三个维度，我们认为“十五五”规划纲要可以关注以下六个方面

◆ 科技自立自强，超常规攻关与创新体系升级；

◆ 培育壮大新兴产业和未来产业；

◆ 优化提升传统产业；

◆ 实施服务业扩能提质行动；

◆ 加快经济社会发展全面绿色转型，建设美丽中国；

◆ 建设强大国内市场，坚持扩大内需，加快构建新发展格局。



二、十五五规划宏观破局
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1 十五五规划的国内外宏观大背景

◆ 中华民族面临着伟大复兴的变局

◆ 我国经济实力、科技实力、综合国力跃上新台阶，中国式现代化迈出新的坚实步伐；

◆ 我国经济基础稳、优势多、韧性强、潜能大，长期向好的支撑条件和基本趋势没有变，中国特色社会主义制度优势

、超大规模市场优势、完整产业体系优势、丰富人才资源优势更加彰显。

图 2024年名义GDP规模排序前六国家

资料来源：Wind，上海证券研究所

图 我国商品进出口贸易占比全球第一（%）

资料来源：Wind，上海证券研究所
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1 十五五规划的国内外宏观大背景

◆ 国际上面临百年未有之大变局

◆ 国际力量对比深刻调整，新一轮科技革命和产业变革加速突破；

◆ 世界变乱交织、动荡加剧，地缘冲突易发多发；

◆ 单边主义、保护主义抬头，霸权主义和强权政治威胁上升，国际经济贸易秩序遇到严峻挑战，世界经济增长动能不足；

◆ 大国博弈更加复杂激烈。
图 黄金价格近几年快速上涨

资料来源：Wind，上海证券研究所

图 全球GDP同比增速（%）

资料来源：Wind，上海证券研究所
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◆ 科技自立自强，超常规攻关与创新体系升级

◆ 完善新型举国体制，采取超常规措施，全链条推动若干重点领域关键核心技术攻关取得决定性突破；

◆ 加强基础研究战略性、前瞻性、体系化布局，提高基础研究投入比重，加大长期稳定支持；

◆ 强化科学研究、技术开发原始创新导向，优化有利于原创性、颠覆性创新的环境，产出更多标志性原创成果。

2 十五五规划纲要可以关注以下六个方面

图 部分重点领域关键核心技术攻关

资料来源：《十五五规划建议》，上海证券研究所



12

◆ 培育壮大新兴产业和未来产业

◆ 加快某些战略性新兴产业集群发展；

◆ 前瞻部署若干未来产业，探索多元技术路线与可行商业模式，培育独角兽企业。

2 十五五规划纲要可以关注以下六个方面

图 新兴产业与未来产业列举

资料来源：《十五五规划建议》，上海证券研究所
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◆ 优化提升传统产业

◆ 推动某些重点产业提质升级，巩固提升它们在全球产业分工中的地位和竞争力；

◆ 提升产业链自主可控水平，强化产业基础再造和重大技术装备攻关，发展先进制造业集群；

◆ 推动技术改造升级，促进制造业数智化转型，发展智能制造、绿色制造、服务型制造；

◆ 增强质量技术基础能力，强化标准引领、提升国际化水平，加强品牌建设；

◆ 优化产业布局，促进重点产业在国内有序转移。

2 十五五规划纲要可以关注以下六个方面

图 重点产业列举

资料来源：《十五五规划建议》，上海证券研究所
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◆ 实施服务业扩能提质行动

◆ 扩大服务业开放；

◆ 分领域推进生产性服务业向专业化和价值链高端延伸；

◆ 促进生活性服务业高品质、多样化、便利化发展；

◆ 提高现代服务业与先进制造业、现代农业融合发展水平，推进服务业数智化；

◆ 加强服务标准和质量品牌建设；

◆ 健全服务业统计监测体系。

2 十五五规划纲要可以关注以下六个方面

图 生产线服务业与生活性服务业列举

资料来源：《关于推动生活性服务业补短板上水平提高人民生活品质的若干意见》， 
《2026年政府工作报告》，上海证券研究所
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◆ 加快经济社会发展全面绿色转型，建设美丽中国

◆ 持续深入推进污染防治攻坚和生态系统优化；

◆ 加快建设新型能源体系，持续提高新能源供给比重，推进化石能源安全可靠有序替代；

◆ 积极稳妥推进和实现碳达峰，实施碳排放总量和强度双控制度；

◆ 加快形成绿色生产生活方式。

2 十五五规划纲要可以关注以下六个方面
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◆ 建设强大国内市场，坚持扩大内需这个战略基点，增强国内大循环内生动力和可靠性

◆ 大力提振消费，深入实施提振消费专项行动，明显提升居民消费率；

◆ 扩大有效投资，保持投资合理增长，提高投资效益；

◆ 坚决破除阻碍全国统一大市场建设卡点堵点，综合整治“内卷式”竞争，形成优质优价、良性竞争的市场秩序。

图 2024年四大经济体消费占比（亿美元）

资料来源：Wind，上海证券研究所

经济体 GDP 消费 居民消费 政府消费 居民消费占比 政府消费占比 总消费占比
中国 187,693       106,149       74,933         31,216       40% 17% 57%
美国 292,980       249,372       198,960       50,411       68% 17% 85%
日本 38,533         28,839         20,881         7,958         54% 21% 75%
欧盟 158,238       117,287       83,421         33,866       53% 21% 74%

2 十五五规划纲要可以关注以下六个方面



三、十五五规划下的投资机会梳理
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1 十五五规划下投资机会的分层递进

图 十五五规划下投资机会的分层递进

资料来源： 《十五五规划建议》 ，上海证券研究所



19

2 现代化产业体系的核心支柱

◆ 我们认为战略性新兴产业与未来产业是培育新质生产力、抢占未来竞争制高点的核心领域；

◆ 建议关注

◆ 新能源：包括风电、光伏、新型储能、氢能等；

◆ 新材料：服务于高端制造、航空航天、电子信息等领域的先进材料；

◆ 航空航天与低空经济：商业航天、通用航空、无人机运输与服务等；

◆ 未来产业：量子计算与通信、合成生物制造、脑科学与类脑智能、人形机器人（具身智能）、6G网络技术、可控

核聚变等前沿领域；
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2 现代化产业体系的核心支柱

◆ 我们认为先进制造业与传统产业升级可通过智能化、绿色化改造，巩固和提升中国制造业的全球竞争力；

◆ 建议关注

◆ 工业母机（高端机床）、高端仪器、重大技术装备：作为“产业基础再造”和“关键核心技术攻关”的重点；

◆ 工业互联网与智能制造解决方案：为制造业数字化转型提供技术和服务；

◆ 绿色制造与循环经济：节能降碳技术、环保装备、资源综合利用；

◆ 质量、标准、品牌服务：与产业升级伴生的生产性服务业。
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3 科技自立自强的关键赛道

◆ 我们认为数字经济与人工智能全面赋能各行各业后，“人工智能+”正式上升为国家战略；

◆ 建议关注

◆ 人工智能核心产业：算法、大模型、芯片、开发框架；

◆ 人工智能应用场景：智能驾驶、智慧城市、AI医疗、AI教育、AI金融、AI内容创作（AIGC）等；

◆ 算力基础设施：数据中心、智算中心、全国一体化算力网；

◆ 数据要素市场：数据确权、交易、流通、安全服务。
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3 科技自立自强的关键赛道

◆ 我们认为硬科技与关键核心技术有助于解决“卡脖子”问题，保障产业链安全；

◆ 建议关注

◆ 集成电路（芯片）：设计、制造、封装、测试、装备、材料全链条；

◆ 基础软件与工业软件：操作系统、数据库、工业设计/仿真/控制软件；

◆ 先进材料：半导体材料、高性能复合材料、生物医用材料等；

◆ 生物制造：利用生物技术进行物质加工与合成。
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4 支撑高质量发展的基础与服务业

◆ 我们认为现代产业要实现可持续发展，其底层逻辑是高质量发展，包含现代服务业、新型基础设施、现代化物流和绿色低

碳产业等；

◆ 我们认为可持续发展的现代服务业，需要与先进制造业融合，同时满足高品质生活；

◆ 建议关注

◆ 高端生产性服务业：研发设计、供应链管理、检验检测、法律会计、管理咨询、科技金融;

◆ 高品质生活性服务业：健康养老、文化旅游、体育休闲、家政服务、教育培训（特别是职业教育、终身教育）;

◆ 科技服务业：技术转移转化、知识产权运营、创业孵化、概念验证和中试服务。
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4 支撑高质量发展的基础与服务业

◆ 我们认为可持续发展的新型基础设施与现代化物流，为产业发展和国内大循环提供坚实支撑；

◆ 建议关注

◆ 新一代信息基础设施：5G/6G网络、卫星互联网、物联网;

◆ 智慧交通与物流：多式联运、智慧港口、自动驾驶货运、供应链数字化平台;

◆ 能源基础设施：智能电网、特高压输电、油气管网、充电/换电/加氢网络。
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4 支撑高质量发展的基础与服务业

◆ 我们认为可持续发展的绿色低碳产业,服务于“美丽中国”建设和“双碳”目标；

◆ 建议关注

◆ 清洁能源：风电、光伏、核电、氢能及其配套设施；

◆ 节能环保：高效节能技术、环保装备、碳捕集利用与封存（CCUS）；

◆ 循环经济：废弃物资源化利用、再制造产业；

◆ 碳排放权交易与碳管理服务：碳核算、碳咨询、碳资产开发与管理。
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5 投资机会脉络

◆ 我们认为投资机会脉络的主线

◆ 围绕 “新质生产力”构建，其核心是科技创新；

◆ 可分为三个不同层次

◆ 前沿：未来产业（量子、脑机等）；

◆ 战略：战略性新兴产业（新能源、新材料等）和数字经济；

◆ 基石：传统产业升级、现代服务业、绿色转型和基础设施；

◆ 其底层逻辑

◆ 产业链供应链安全、能源资源安全、科技安全是贯穿所有产业的底层逻辑，这使得国产替代、自主可控、战略备份

相关的领域具有持续的政策红利。



四、风险提示
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◆ 风险提示

◆ 稳增长政策不及预期；

◆ 经济下行压力；

◆ 地缘冲突存在不确定性；

1 风险提示

28
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中性 股价表现将介于基准指数±5%之间

减持 股价表现将弱于基准指数5%以上
无评级 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使我们无法给出

明确的投资评级
行业投资评级： 分析师给出下列评级中的其中一项代表其根据行业历史基本面及（或）估值对所研究行业以报告日起12个月内的基本面和行业指数相

对于同期市场基准指数表现的看法。
增持 行业基本面看好，相对表现优于同期基准指数

中性 行业基本面稳定，相对表现与同期基准指数持平

减持 行业基本面看淡，相对表现弱于同期基准指数

相关证券市场基准指数说明：A股市场以沪深300指数为基准；港股市场以恒生指数为基准；美股市场以标普500或纳斯达克综合指数为基准。

投资评级说明：
不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准，投资者应区分不同机构在相同评级名称下的定义差异。本评级体系采用的是相对评级体
系。投资者买卖证券的决定取决于个人的实际情况。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，投资者不应以分析师的投资评
级取代个人的分析与判断。
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