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[Table_Summary]  新基建内涵范围明确，建设成效初步显现。2020 年，“新基建”的三大板块

7 个领域建设成效初显：信息基础设施方面，光网改造效果显著，蜂窝物联网

用户规模快速扩大，固定宽带迈入千兆时代，5G 网络建设顺利推进，在多个

城市已实现 5G 网络的重点市区室外的连续覆盖；融合基础设施方面，智慧城

市建设路径更加明晰，大数据技术助力城市信息化管理，各地方政府积极推进

大数据中心建设战略布局，促进数字经济发展；创新基础设施方面，国内已涌

现出一批以促进科技创新要素共享，贯通基础及应用研究、技术及产品开发、

工程化和产业化为目标的创新基础设施。从学科领域来看，已从传统的物理学、

天文学向资源生态环境、生命健康等方向扩展，物质科学、信息科学等成为重

要内容。 

 新基建规模预测和资金来源：我们按照新基建 7 个领域划分，并考虑融合基础

设施口径得出测算结果：2020-2025 年，以 5G 网络、人工智能、工业互联网、

物联网、数据中心、云计算、固定宽带、传统基础设施数字化智能化升级等重

点领域投资总规模约为 17.6 万亿元，年均增速约为 23.39%。建设资金主要有

四个来源：一，财政资金，重点支持既促消费惠民生又调结构增后劲的“两新

一重”建设；二，社会资本，互联网三巨头 BAT（百度、阿里、腾讯）先后宣

布在新基建领域布局，加码和抢滩新基建；三，信托基金方面，基础设施 REITs

聚焦于新基建、交通、能源 、仓储物流、环境保护、信息网络、园区开发等

领域；四，银行贷款方面，以市场化手段拓宽资金来源渠道，提高民间资本活

跃度，撬动市场化资金参与“新基建”等重点项目的投资建设。 

 2021 年新基建的建设方向与产业投资机会：目前，我国经济发展面临着巨大

的不确定性，但数字化、网络化、智能化引领的数字经济发展却一枝独秀，正

在成为未来经济发展的确定性方向。新基建正是主动顺应数字经济新时代的举

措，为未来全球数字经济发展竞争奠定了坚实基础。综合国家发改委的设定范

围和各类资金投向，从上中下游产业链来看，新基建涉及的具体行业包括：能

源、化工材料、建筑、农业、机械军工、信息通信、批发零售、医疗、交通运

输、金融和公共事业。我们对这 11 个相关行业的建设情况，从产业政策、财

政支持、地方规划等多个角度进行推演，根据项目推进节奏、资金支持力度、

地方建设进度等综合分析后，建议 2021 年重点关注能源、化工材料和机械军

工等行业投资机会。 

 风险提示：支持政策不及预期，技术研发能力不及预期，地方债务风险超预期。 
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2018 年底，中央经济工作会议提出加快 5G 商用步伐，加强人工智能、工业互联网、物

联网等新型基础设施建设，新基建的概念由此产生。2020 年 12 月中央经济工作会议重申要

加大新型基础设施投资力度，新基建的未来布局决心逐渐显现。2020 年我国新基建建设在

信息基础设施、融合基础设施以及创新基础设施三大方面都取得了阶段性成果，2021 年是

“十四五”开局之年，“新基建”也有望开启高速发展的新阶段。相关的多个领域和产业将

发生颠覆性变革，5G、工业互联网、大数据中心等建设将进一步加快。在新的建设周期中，

主要涉及十大战略方向，涵盖上中下游产业链的 11 个相关行业。我们从产业政策、财政支

持、地方规划等多个角度进行推演，从项目推进节奏、资金支持力度和地方建设进度综合考

虑，给出 2021 年的重点建设方向和投资参考。 

1 新基建内涵范围明确，2020 年建设成效初步显现 

2020 年 4 月 20 日，国家发改委首次明确了“新基建”的范围，主要包括 3 个方面内容：

一是信息基础设施，主要是指基于新一代信息技术演化生成的基础设施；二是融合基础设施，

主要是指深度应用互联网、大数据、人工智能等技术，支撑传统基础设施转型升级，进而形

成的融合基础设施；三是创新基础设施，主要是指支撑科学研究、技术开发、产品研制的具

有公益属性的基础设施。具体涉及到的七大领域分别为：5G 基建、特高压、城际高速铁路

和城市轨道交通、新能源汽车充电桩、大数据中心、人工智能、工业互联网。 

信息基础设施方面：光网改造工作效果显著，互联网宽带接入端口“光进铜退”趋势更

加明显。截至 2020 年底，三家基础电信企业的固定互联网宽带接入用户总数达 4.84 亿户，

同比增长 7.6%，比上年末净增 3427 万户。其中，百兆宽带已近九成，加快向千兆宽带接入

升级。5G 网络建设顺利推进，在多个城市已实现 5G 网络的重点市区室外连续覆盖，并协

助各地方政府在展览会、重要场所、重点商圈、机场等区域实现室内覆盖。蜂窝物联网用户

规模快速扩大，2020 年底，三家基础电信企业发展蜂窝物联网用户达 11.36 亿户，全年净增

1.08 亿户，其中应用于智能制造、智慧交通、智慧公共事业的终端用户占比分别达 18.5%、

18.3%、22.1%。固定宽带迈入千兆时代，截至 2020 年末，1000Mbps 及以上接入速率的用

户数达 640 万户，比上年末（87 万户）净增 553 万户。  

融合基础设施方面：智慧城市建设路径更加明晰，大数据技术助力城市信息化管理。2020

年 11 月 20 日，北京市经信局发布《北京市“十四五”时期智慧城市发展行动纲要（征集意

见稿）》，其中提出，到 2025 年，北京将建设成为全球新型智慧城市的标杆，城市整体数据

治理能力大幅提升，全面泛在感知体系建设规范有序，云网和算力底座稳固夯实，重点领域

的智慧化应用水平大幅跃升；《广东省推进新型基础设施建设三年实施方案（2020-2022 年）》

（2020 年 11 月）提出，要支持广州、深圳等有条件的城市建设“城市大脑”，构建“万物

互联、无时不有、无处不在”的城市大脑神经感知网络。各地方政府积极推进大数据中心建

设战略布局，促进数字经济发展。北京、天津、河北联合推出京津冀大数据综合试验区建设

规划，北京、山西、贵州等地专门制定了大数据相关发展规划，并出台了促进大数据应用的

若干政策。 

创新基础设施方面：以北京、上海和粤港澳大湾区科创中心建设为契机，国内已涌现出

一批以促进科技创新要素共享，贯通基础及应用研究、技术及产品开发、工程化和产业化为

目标的创新基础设施。这些创新基础设施正在成为我国国家创新体系的重要力量。从重大科

技基础设施来看，我国已发布《国家重大科技基础设施建设中长期规划（2012-2030 年）》，

明确到 2030 年，基本建成布局完整、技术先进、运行高效、支撑有力的重大科技基础设施
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体系。截至 2019 年年底，我国已布局 55 个国际重大科技基础设施。从学科领域来看，已从

传统的物理学、天文学向资源生态环境、生命健康等方向扩展，物质科学、信息科学等成为

重要内容。 

图 1：发改委明确“新基建”范围 

 

资料来源：Wind、国家发改委，西南证券整理 

2 新基建七大领域潜力巨大，建设资金来源多样化 

近期，河南、山西、西藏、广西、北京、重庆、海南、湖北、上海、广东、福建等多地

召开 2021 年“两会”，在发展现代产业体系等方面加大政策扶持及投资布局力度，着力推动

人工智能、芯片、量子科技等核心技术取得突破，“新基建”成为多地 2021 年扩大投资的重

要方向。 

2.1 2020-2025 年新基建投资规模预计可达 17 万亿以上 

2020 年，国家发展改革委原副主任徐宪平课题组在中性情景下预测，2020 年到 2025

年，以 5G 网络、人工智能、工业互联网、物联网、数据中心、云计算、固定宽带、传统基

础设施数字化智能化升级等重点领域投资总规模约为 17.5 万亿元，年均增速约为 21.6%。

由此带动产业链上下游产业规模增加约 2.8 万亿元，年均增速约为 22.6%。我们综合各方资

料，拆出七大领域的结果，加总后估算 2020-2025 年新基建的总规模约为 17.6 万亿元，与

发改委测算的中性结果基本吻合。分领域的规模、增速及带动的投资情况估算详见表 1 和表

2。 

表 1：按照七大新基建领域再考虑融合基础设施口径得出的测算结果 

领域 主要测算结论 预测规模（亿元） 预测增速 

5G 网络 
考虑到目前 5G 基站的需求和建设情况，预计 2025 年将建成 500 万座，按照 50

万/座的招标成本将带动 2.5 万亿规模的投资。 
25000 13.5% 

人工智能、云计算 

预计 2020 年我国 AI 芯片市场投资规模、云平台、区块链和数据服务等投资规模合

计 2500 亿元。到 2025 年，可达 1.3 万亿，十四五期间累计投资规模或将达到 3.4

万亿元。 

34000 40.0% 
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领域 主要测算结论 预测规模（亿元） 预测增速 

工业互联网 
2019 年工业互联网规模为 6110，按照工信部的工作计划预计到 2025 年新增投资

6500 亿元。 
6500 13.5% 

数据中心 
预计至 2022 年将新增 220 万规模的数据中心机架，按 70 万元每驾的成本测算，

预计新增投资 1.5~1.6 万亿元，而至 2025，预计新增投资达到 4.5 万亿。 
45000 35.0% 

城际高速铁路 

和城际轨道交通 

按照平均每年通车增加 5000 公里，每公里 1.5 亿元，预计 2025 年投资规模约 4.5

万亿。 
45000 11.4% 

智慧能源基础设施 

随着国家层面新基建智慧能源基础设施的实施推进和国家电网建设世界一流能源

互联网企业的战略部署，十四五期间累计投资将于 2025 年达到 6770 亿元，年平

均投资增加 1354 亿元。 

6770 7.0% 

智慧交通基础设施 
十四五期间，预计至 2025 年交通信息化投资累计达到 1.4 万亿，2025 当年达到

3600 亿元。 
14000 14.5% 

合计  176270 23.4% 

资料来源：中国产业研究院、前瞻产业研究院、赛迪研究院、中新网等，西南证券整理 

表 2：七大领域投资带动估算 

领域 直接投资 带动投资 

5G 

根据目前 4G 基站建设数量及考虑 5G 基站覆盖能力，预计至

2025 年，我国 5G 基站建设数量约为 500 万座，按照移动 5G

基站招投标成本 50 万/座，5G 基站直接投资将达 2.5 万亿元。 

5G 产业链涵盖广泛，5G 基站基建将带动多类型终

端及人工智能、虚拟现实、高清视频等行业应用市

场规模快速上升，预计 2025 年带动 5G 全产业链

相关投资预计累计超 5 万亿元。 

特高压 

根据国家电网数据，目前处于在建和待核准的特高压工程共 16

条线路，预计总投资规模为 2577 亿元。特高压投资周期 2-3 年，

到 2025 年预计总投资规模将超过 5000 亿元。 

带动装备制造、技术服务、建设安装等领域业绩增

长，推动电力互联网、配电网等智能网络快速发展，

预计 2025 年，会带动相关投资累计超 1.2 万亿。 

城际高铁和轨道交通 

根据国铁集团数据显示，2019 年底，我国高铁里程约 3.5 万公

里，按照平均每年通车增加 5000 公里，每公里投资 1.5 亿元计

算，预计 2025 年投资规模约 4.5 万亿。 

带动轨道、道路建设、电工电网、装备制造、轨交

车辆及零部件等行业高速发展，推动城市群旅游、

人才、民生等经济发展，预计 2025 年，会带动相

关投资累计超 5.7 万亿。 

新能源汽车充电桩 

根据中国电动汽车充电基础设施促进联盟发布数据，截至 2020

年 1 月，公共类充电桩累计达 53.1 万台。按照每年公共充电桩

增长 15 万台，私人桩增长 30 万台，公共充电桩投资成本为 5

万元，私人 2.5 万元，预计 2025 年，投资规模将达到 900 亿元。 

带动充电桩/充电站零部件快速发展、充电运营更趋

合理化、新能源汽车保有量不断增加，预计 2025

年，会带动相关投资累计超 2700 亿元。 

大数据中心 

根据《全国数据中心应用发展指引》，截至 2017 底，我国数据中

心机架规模为 166 万台，增速 33.4%。以增速不变计算，到 2022

年将新增 220 万机架，以单机架成本 70 万/架计算，预计新增投

资 1.5 万亿元。 

大数据中心为驱动力基础设施，将带动云计算、物

联网产业快速发展，预计 2022 年会带动相关投资

超 3.5 万亿元。 

人工智能 

根据 IDC数据 2019年我国AI芯片市场规模为 122亿元。以 45%

的平均增长速率计算，预计 2025 年，AI 芯片新增投资为 1000

亿左右；机器视觉等传感器及 AI 带来云平台/数据服务/OS 新增

投资规模将超 1200 亿元，合计人工智能基础设施建设新增投资

约为 2200 亿元。 

人工智能基础设施建设将带动计算机视觉、自然语

言处理等技术快速进步，促进智慧医疗、智慧交通、

智慧金融等产业快速发展。预计 2025 年人工智能

核心产业规模超过 4000 亿元。 
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领域 直接投资 带动投资 

工业互联网 

根据工信部《工业互联网发展行动计划》和《工业互联网专项工

作组 2018 年工作计划》，到 2025 年，基本建成覆盖各地区、各

行业的工业互联网网络基础设施。按照 2019 年工业互联网 6110

亿规模以及 13.3%的复合增速计算，预计至 2025 年新增投资规

模将超 6500 亿元。 

工业互联网基础设施赋能传统工业，向智能制造转

型升级，预计 2025 年会带动相关投资超万亿元。 

资料来源：工信部，赛迪智库，西南证券整理 

2.2 建设资金来源多样化，重点支持方向精准化 

财政资金： 2020 年中央预算内投资安排 6000 亿元，重点支持既促消费、惠民生又调

结构、增后劲的“两新一重”建设（新型基础设施建设，新型城镇化建设，交通、水利等重

大工程建设）。5 月 12 日广东省 712 亿专项债发行，其中包含了四只新基建专项债，分别是

2020 年粤港澳大湾区新基建专项债券（一期）、（二期）以及 2020 年广东省新基建专项债券

（一期）、（二期），规模合计 86 亿，约占当批发行专项发行债规模的 12%。2020 年财政部

提出结合疫情防控和投资需求变化等适当优化投向，将国家重大战略项目单独列出、重点支

持。新型基础设施建设中符合条件的项目，均可按法定程序向省级政府申请发行地方政府专

项债券予以支持。从发改委对 2021 年的项目布局来看，5G、工业互联网、大数据中心等新

型基础设施建设投资将获得较多的资金支持。 

社会资本：2020 年前三季度，中央企业完成新型基础设施投资超过 2500 亿元，主要分

布在 5G、智慧能源、工业互联网等领域，3 家电信企业提前完成全年 5G 基站建设。2020

年，互联网三巨头 BAT（百度、阿里、腾讯）也先后宣布在新基建领域布局，加码和抢滩新

基建。4 月 20 日，阿里云宣布未来三年将投入 2000 亿元加码新基建，用于云操作系统、服

务器、芯片、网络等重大核心技术研发攻坚和数据中心建设；5 月 26 日，腾讯云与智慧产

业事业群总裁汤道生透露，腾讯未来五年将投入 5000 亿元，用于新基建布局，重点投入方

向包括：云计算、人工智能、区块链、服务器等，结合产业技术创新需要，重点投入云启产

业基地、工业互联网基地、创新中心、产业园区等方面的建设；6 月 11 日，百度发布 AI 新

基建版图，目标成为中国新基建 AI 服务最大提供商。 

信托基金：2020 年 4 月 30 日，证监会、发改委联合发布《关于推进基础设施领域不动

产投资信托基金（REITs）试点相关工作的通知》，并出台配套指引。根据《通知》，基础设

施 REITs 此次聚焦于新基建、交通、能源 、仓储物流、环境保护、信息网络、园区开发七

大领域。明确了基础设施类 REITs 聚焦的两类主体：第一类是仓储物流、收费公路等交通设

施基础设施补短板行业；第二类是信息网络等新型基础设施，国家战略性新兴产业集群、高

科技产业园区、特色产业园区等前期固定资产投资大的基础设施。通过“公募基金+ABS”

的交易结构实现与现有制度成本最小化衔接。2021 年 1 月，信托业协会表示对于信托业而

言，新基建不仅是服务实体经济的重要领域，同时也为信托公司转型发展带来新的机遇、拓

展新的空间。 

银行贷款：2020 年 9 月，中国银行研究院《2020 年四季度经济金融展望报告》中关于

扶持新基建的表述为：以市场化手段拓宽资金来源渠道，提高民间资本活跃度，夯实经济增

长。具体来看：一是出台更多帮扶性政策，持续推动经济环境改善，各个部门要密切配合，

在增加企业融资可得性、降低融资成本的同时，要推动包括物流、审批、信息获取及传递等
西南证券版权所有发送给万得资讯.万得资讯:report@wind.com.cn p6



 
宏观评论 

请务必阅读正文后的重要声明部分  5 

其他环节成本的下降，改善整体经营环境；二是要发挥杠杆效应，撬动更多市场化资金来源，

夯实经济增长内生动力，要提高政府专项债等资金的使用效率，创新政府性基金、产业基金

的设立方式，通过适度免税、加计扣除等方式，积极发挥杠杆效应，撬动市场化资金参与“新

基建”等重点项目的投资建设。 

图 2：中国数字经济总规模不断上升  图 3：全球 5G 基础设施投资预测 

 

 

 
数据来源：中国信息通信研究院、国家统计局，西南证券整理  数据来源：IDC，西南证券整理 

3 2021 年新基建的建设方向与产业投资机会推演 

目前，我国经济发展仍然面临着较大的不确定性，数字化、网络化、智能化引领的数字

经济发展一枝独秀，正在成为未来发展的确定性方向。“新基建”正是主动顺应数字经济新

时代的举措，为未来全球数字经济发展竞争奠定了坚实基础。 

3.1“新基建”的三大数字化属性带动产业发展 

“新基建”内涵层次与数字经济概念框架高度一致、互为映射，信息基础设施对应资源

型数字经济，融合基础设施对应融合型数字经济，创新基础设施对应技术型数字经济。同时，

“新基建”典型代表领域中大多与数字经济发展有极大关联，支撑数字经济的“新基建”的

外延内涵仍将不断丰富完善。新基建的三大数字化属性是：高技术和创新属性，市场化和商

业属性，前沿和未知属性，这三大属性影响着新基建的产业发展方向。 

高技术和创新属性意味着“新基建”将奠定未来新型经济形态发展的根基，带动信息通

信、金融等行业加快发展。无论是 5G、数据中心还是工业互联网、人工智能等“新基建”

领域，都需用到大量的芯片、操作系统、系统软件等基础性技术和产品，而目前我国 95%以

上的服务器都采用美国英特尔的 x86 架构指令集，5G 设备需使用的高端芯片、光电器件等

主要依赖美日进口。未来这些重要领域的国产化需要通过“新基建”来实现；市场化和商业

属性意味着“新基建”需要广泛撬动市场化机制和社会资本，加快能源、建筑和交通等行业

的数字化转型。“新基建”不仅是社会基础设施，更是商业基础设施。在“新基建”的范畴

中，与交通、能源等领域的融合形成了智能交通基础设施、智慧能源基础设施等融合基础设

施，与大型科研需求结合的领域构成了重大科技、产业技术创新基础设施等；前沿和未知属

性意味着“新基建”发展需要搭建精益设计的政策框架和执行流程，引领军工、医疗等行业
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发展新潮流。5G、工业互联网、人工智能、数据中心等都是各国数字经济的必争之地，也是

最前沿、未成形的产业领域，这些领域的发展仍在摸索中前行。 

图 4：“新基建”与数字经济五层级概念框架映射关系 

 

资料来源：《数字经济：新时代 再启航》，西南证券整理 

3.2“新基建”的十大战略方向与产业投资机会推演 

综合国家发改委的设定范围和各类资金的投向，我们认为新基建需要重点关注十大战略

方向：智能化数字基础设施；数字化科技创新基础设施；现代资源能源与交通物流基础设施；

先进材料与智能绿色制造基础设施；现代农业和生物产业基础设施；现代教育、文旅、体育

与卫生健康等基础设施；生态环境新型环境基础设施；空天海洋新型基础设施；国家总体安

全基础设施；国家治理现代化基础设施。按照上下游产业链来看，涉及的具体行业如下： 

图 5：“新基建”涉及的重点行业 

 

资料来源：中国科学院科技战略咨询研究院、发改委，西南证券整理 
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