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[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 事件：10 月 21 日，中共中央办公厅、国务院办公厅发布

《关于推动科技创新和产业创新深度融合的意见》。文件

从创新链产业链对接、科技供给、企业主导的产学研融通

创新、资源配置效能、创新生态、融合发展空间六个方面提

出 17项举措。 

⚫ 部署重心放在两个链条的衔接环节，而非新增产业目录：

《意见》中要求国家科技计划项目的立项评审与验收向企

业和创业投资机构开放，产业应用目标明确的项目原则上

由企业牵头实施，验收实行应用考核技术、市场考核产品。

我们认为，这一安排把研发任务的选题权与验收权部分前

移至产业侧，有助于压缩成果从实验室到产线的中间环节。 

⚫ 企业创新主体的制度配套进一步完善：《意见》在企业端

提出三组工具。资金端鼓励国有企业建立独立核算、免于

增值保值考核、容错纠错的研发准备金制度，并提高联合

研发费用视同利润加回的比例；需求端提出常态化征集企

业需求、大企业向中小企业开放研发平台；平台端支持企

业牵头组建创新联合体。从实际数据看，2025 年我国企业

R&D 经费 30394.4 亿元，比上年增长 7.7%，占全社会 R&D

经费的 77.4%。我们认为，研发准备金与考核加回两项安排

把考核口径与研发周期对齐，对国有企业研发投入的连续

性有支持作用。 

⚫ 产业部分按三层并列推进：《意见》提出自主可控层推动集

成电路、工业母机、高端仪器、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；新兴与未来层在

量子科技、生物制造、氢能和核聚变能、脑机接口、具身智

能、第六代移动通信六个前沿领域探索技术路线与商业模

式；传统产业层提出深入实施制造业重大技术改造升级和

大规模设备更新工程，全面实施“人工智能+”行动。从投

入基础看，2025年规模以上高技术制造业 R&D经费 8430.7

亿元，比上年增长 9.9%，投入强度 3.38%，比上年提高 0.03

个百分点；规模以上工业企业投入强度为 1.76%，改造升级

空间仍在。我们认为，技改与设备更新部署直接对应企业

资本开支，对制造业中游需求的支撑较为直接。 

⚫ 科技金融与国有资本的定位明确：《意见》中关于金融安排

集中于第十一条。其中提出构建与科技企业全生命周期融

资需求相适应的科技金融体系，国有资本创业投资基金强
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18 只主动 ETF 获批，ETF 产品再扩容 

金融街论坛开幕，政策进一步协同发力 
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化投早、投小、投长期、投硬科技，健全长周期考核、差异

化监管和退出机制，并提出高质量建设债券市场“科技板”、

建立科技保险政策体系。我们认为，长周期考核有助于缓

解创业投资退出周期与年度考核周期之间的错配，对国有

资本参与早期科技投资的意愿或将带来积极影响。 

⚫ 投资建议：此次文件在创新链与产业链的接口环节作出系

统安排，企业创新主体地位从投入端延伸至任务分配与考

核评价端。我们认为，《意见》有助于稳定科技成长方向的

中期产业预期，有利于引导国有资本与社会资本向早期硬

科技环节配置。策略层面，可围绕自主可控、未来产业、制

造业技改三条线索作中期跟踪。 

⚫ 风险因素：技术进步不及预期、监管环境变化、企业订单情

况不及预期。 
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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。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

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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