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[Table_Summary] 投资要点 

经济学角度看新基建，为经济注入新动能 

新基建包含七大领域：5G、数据中心、人工智能、工业互联网、特高压、

城际高速铁路和城际轨道交通、新能源汽车充电桩。根据经济学理论，经

济增长是由资本、劳动力和技术进步推动。新基建有助提高资本积累、增

加新经济劳动力和推动技术进步，激发中国经济新动能。  

告别地产旧基建刺激，重点发力新基建 

近期多部委强调坚持房住不炒、不将房地产作为短期刺激经济的手段。21

个省份公布 2020 年重大项目投资计划总额为 7.89 万亿元，同比增长

3.9%，与去年基建增速 3.8%基本持平。交通运输部 2020 年投资计划中

只有铁路投资持平，公路水路和机场投资均较去年下降。今年以来 5 次中

央会议提到加快新基建建设，政策重点发力新基建，2019 年前 2 月新增

地方政府专项债中新基建比例仅为 1.2%，至 2020 年前 2 月占比已提升

至 18%。 

2020 年新基建规模 3.3 万亿，至 2025 年均复合增速 15% 

根据我们测算，预计 2020 年新基建规模 3.3 万亿元，同比增长 26%。至

2025 年新基建保持年均 15%复合增长，显著高于基建总体投资增速，预

计到 2025 年新基建规模将增至 6.25 万亿元。新基建还将带动新经济实现

高速发展，预计 5G 将拉动相关产业规模从 2020 年 1.2 万亿提升至 2025

年 6.3 万亿，人工智能将带动相关产业规模从 2020 年 1 万亿提升至 2025

年 5 万亿，年均复合增速近 40%。  

硬科技涵盖新基建，新基建助力硬科技 

硬科技涵盖新基建。硬科技是比高科技更加核心、更加高精尖的原创性技

术，包括八大主要领域：人工智能、航空航天、光电芯片、生物技术、信

息技术、新材料、新能源、智能制造。新基建七大领域均包含在硬科技中。

美国上个世纪 90 年代，通过推行信息高速公路战略，在信息技术领域取

得世界领先。当前政策力推新基建，正是为硬科技等新技术提供完善的基

础设施，助力我国在未来科技领域取得领先。 

景气加速上行，把握新基建投资机会 

在疫情冲击以及房住不炒要求下，经济仍处于下行期。受益政策推动以及

新一轮科技周期，2020 年新基建将迎景气度加速上行期。长期看，全球

开启新一轮货币宽松无风险利率持续下行，资本市场改革推进以及疫情恐

慌峰值过后风险偏好将不断提升，以新基建为代表的成长股会更加占优，

推荐新基建七大领域投资机会。 

风险提示：经济增速不及预期风险、国外疫情加剧风险、宏观经济大幅低

于预期导致人民币汇率持续贬值，政策收紧降低市场风险偏好等。 
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经济学角度看新基建，为经济注入新动能 

新基建包含七大领域。据央视新闻报道，“新基建”指发力于科技端的基

础设施建设，主要包括七大领域：5G、数据中心、人工智能、工业互联

网、新能源汽车充电桩、特高压、城际高速铁路和城际轨道交通。无论

是从未来承接的产业规模，还是对新兴产业所起的技术作用来看，5G

是“新基建”的基础。 

图表 1：新基建包含七大领域  

 

来源：央视新闻、中泰证券研究所 

从经济学生产函数角度看，新基建将促进生产力提升。根据经济学理论，

Q=Af(L,K)是包含技术进步因子的生产函数，L 代表劳动力，K 代表资本，

A(t)代表技术进步因子。经济增长是由资本、劳动力和技术进步推动。

新基建有助提高资本积累、增加新经济劳动力和推动技术进步，激发中

国经济新动能。 

资本：过去我们通过基建、房地产、土地等投资，形成了大量固定资产，

以这些资产为抵押品的银行信贷，为中国经济提供了资本要素，推动了

我国工业化进程。未来中国将全面进入数字经济时代，经济的重心正在

由电力转向算力，经济将向数字化、网络化、智能化深入发展，新基建

中 5G、数据中心等信息化基础设施建设，将为中国数字经济发展提供

重要资本，有效促进我国数字经济高质量发展。 

劳动力：过去我们拥有农民工为代表的大量劳动力，源源不断地投入到

工业化过程中，对中国经济增长起到强大推动作用。当前就业市场出现

严重结构性问题，工厂招工难大学生就业难，背后原因是年轻劳动力不

愿意从事传统体力工作。新基建有助发展壮大新经济产业，创造适合年

轻劳动力工作岗位，大量年轻劳动力将投入新经济产业，促进新经济行

业快速发展。 
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技术进步：对于目前社会存在的传统工厂招工难问题，可运用 5G、工

业互联网和人工智能等技术改造传统产业，提升工业自动化、智能化水

平，减少人工同时提升生产效率。新基建还将促进自动驾驶、AR/VR、

云游戏、超高清视频等新兴技术和产业的蓬勃发展。 

从生产函数的角度出发，我们判断通过新基建建设，我国一直寻找的新

的经济动能很有可能显现出来。 

告别地产旧基建刺激，重点发力新基建 

不将房地产作为短期刺激经济的手段。3 月 3 日央行会同财政部、银保

监会召开电视电话会强调：坚持“房子是用来住的、不是用来炒的”定

位和“不将房地产作为短期刺激经济的手段”要求，这是继 2 月 19 日

央行在 2019 年四季度中国货币政策执行报告中明确“坚持房住不炒，

不将房地产作为短期刺激经济的手段”后再一次表态。财政部部长 2 月

中旬发文《楼市纾困必须坚持“房住不炒”定位》，提到“调控的成果来

之不易，房住不炒的定位也不会改变，不能改变。” 近期海南推出房地

产限购升级和现房销售政策，部分城市松绑尺度较大的措施被叫停，表

明地产调控没有出现明显放松迹象。 

图表 2：房地产政策坚持房住不炒 

时间 省份 房地产政策 

2020 年 3 月 7 日 海南省 

发布《关于建立房地产市场平稳健康发展城市主体责任制的通知》，提出在海

南省已拥有 2 套及以上住房的本省户籍和常住居民家庭，停止向其销售安居型

商品住房和市场化商品住房。同时提出，新出让土地建设的商品住房，实行现

房销售制度。 

2020 年 3 月 3 日 广东省 
3 月 3 日广州政府发布文件取消在 2017 年 3 月 30 日开始的公寓限购政策，3

月 4 日撤回文件。 

2020 年 2 月 21 日 河南省 
驻马店市将首套房公积金贷款最低首付比例由 30%下调为 20%，随后主要负责

同志被河南省政府约谈并撤回文件。 
 

来源：政府网站、中泰证券研究所 

旧基建投资增速或将下降。旧基建指的是铁路、公路、机场、桥梁等工

程。根据近期 21 个省份公布 2020 年重大项目投资计划完成额总共为

7.89 万亿元，同比增长 3.9%，与 2019 年基建投资增速 3.8%基本一致。

考虑到 2020 年新基建的份额提升，旧基建投资份额将下降。交通运输

部预计 2020 年将完成铁路投资 8000 亿元，公路水路投资 1.8 万亿元，

民航投资 900 亿元的目标。而 2019 年铁路、公路水路、民航分别完成

投资 8000 亿元、23185 亿元、950 亿元。2020 年除了铁路投资保持基

本稳定外，公路水路和民航投资可能会下降。若不出台新的旧基建刺激

政策，旧基建投资增速或将下降。 
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图表 3：近期 21省公布重大项目计划投资额 

省份 2020计划完成投资额（亿元） 2019计划完成投资额（亿元） 同比增速（%） 

河南 8372 7936 5.5% 

贵州 7262 7204 0.8% 

广东 7000 6500 7.7% 

四川 6000 5700 5.3% 

江苏 5410 5330 1.5% 

陕西 5014 5059 -0.9% 

福建 5005 4538 10.3% 

云南 4400 5126 -14.2% 

山东 4000 3579 11.8% 

重庆 3476 3459 0.5% 

浙江 3000 3823 -21.5% 

湖南 2595 2573 0.9% 

天津 2546 1563 62.9% 

北京 2523 2354 7.2% 

河北 2402 2109 13.9% 

江西 2390 2051 16.5% 

黑龙江 2000 1326 50.8% 

甘肃 1779 1340 32.8% 

广西 1675 2422 -30.8% 

上海 1500 1362 10.1% 

宁夏 510 512 -0.4% 

合计 78859 75866 3.9% 
 

来源：政府网站、中泰证券研究所 

中央会议多次提出推进新基建建设。新基建最早出现是在 2018 年底中

央经济工作会议，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”。2020 年以来有 5 次中央重大会

议提到加快新基建建设。政策力推新基建，既可以起到稳增长作用，又

可以促进经济转型升级。 
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图表 4：近期多次重要会议提及新基建 

时间 重要政策会议 新基建政策内容 

2020年 3月 4日 
中央政治局常务委员会

会议 
要加大公共卫生服务、应急物资保障领域投入，加快 5G 网络、数据中心

等新型基础设施建设进度。要注重调动民间投资积极性。 

2020年 2月 23日 

中央统筹推进新冠肺炎

疫情防控和经济社会发

展工作部署会议 

一些传统行业受冲击较大，而智能制造、无人配送、在线消费、医疗健康

等新兴产业展现出强大成长潜力。要以此为契机，改造提升传统产业，培

育壮大新兴产业。 

2020年 2月 21日 中央政治局会议 
加大试剂、药品、疫苗研发支持力度，推动生物医药、医疗设备、5G 网络、

工业互联网等加快发展。 

2020年 2月 14日 
中央全面深化改革委员

会第十二次会议 

基础设施是经济社会发展的重要支撑，要以整体优化、协同融合为导向，

统筹存量和增量、传统和新型基础设施发展，打造集约高效、经济适用、

智能绿色、安全可靠的现代化基础设施体系。 

2020年 1月 3日 国务院常务会议 大力发展先进制造业，出台信息网络等新型基础设施投资支持政策，推进

智能、绿色制造。 

2019年 3月 1日 央视《新闻观察》 
“新基建”指发力于科技端的基础设施建设，主要包括七大领域：5G 基建、

特高压、城际高速铁路和城际轨道交通、新能源汽车充电桩、数据中心、

人工智能和工业互联网。 

2018 年 12月 21日 中央经济工作会议 

加大制造业技术改造和设备更新，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，加大城际交通、物流、市政基础

设施等投资力度，补齐农村基础设施和公共服务设施建设短板，加强自然

灾害防治能力建设。 
 

来源：政府网站、中泰证券研究所 

地方政府鼓励新基建建设。2020 年多数省份重点项目建设规划中将新基

建相关领域做为投资重要方向。比如重点项目投资额最多的河南省，投

资方向涵盖了产业转型发展、创新驱动两大新基建相关领域。贵州安排

了一批 5G、互联网、物联网等信息基础设施，新经济领域投资较去年

提高 10 个百分点。广东省基础设施聚焦城际轨道、5G 通信为代表的“新

基建”。 
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图表 5：地方政府 2020年重点项目投资领域 

省份 重点项目投资领域 

河南 涵盖产业转型发展、创新驱动、基础设施、新型城镇化、生态环保、民生和社会事业六大领域。 

贵州 
项目涵盖重大基础设施、重大产业发展和重大民生工程等领域。安排了一批 5G、互联网、物联网等信息基础设施，

新经济领域投资较去年提高近 10 个百分点。 

广东 
基础设施聚焦城际轨道、5G通信为代表的“新基建”；产业工程项目上不断向装备制造、现代生物医药等高端产业

发力；在民生保障方面，补足教育、医疗、应急保障等民生短板。 

四川 
着力补齐脱贫攻坚、综合交通、能源、水利、城镇基础设施、农业农村、生态环保、民生保障、自主创新、现代产

业等重点领域短板。 

江苏 
创新载体项目，产业（战略性新兴产业，先进制造业，现代服务业，现代农业），生态环保项目，民生项目，基础

设施项目。 

陕西 先进制造、民生建设、基础设施补短板等领域 

云南 
通过“双十”重大工程引领、“四个一百”计划实施、“补短板、增动力”省级重点前期项目转化，以高质量项目

支撑服务全省高质量跨越式发展。 

山东 
在现有项目推进的基础上，聚焦公共服务、社会治理、产业生态、基础设施等四个重点领域，谋划提出补短板强弱

项培育新的经济增长点重点项目。 

浙江 
一批重大科技创新和产业项目、重大生态环保项目、重大基础设施互联互通项目、重大公共服务项目、高水平对外

开放项目、数字经济项目、市场一体化项目、民营经济高质量发展项目。 

湖南 
全力推进交通网、能源网、水利网、信息网“四网”建设，更加注重水环境综合治理和废弃物处置，以及包括医疗

卫生、老旧小区改造等一批社会民生项。 

天津 
重点领域包括工业优势产业、现代服务业、基础设施、生态建设、农林、社会事业、民生保障。要突出新动能引育

这个重点，大力发展智能科技、生物医药、新能源新材料等战略性新兴产业。 

北京 覆盖基础设施、民生改善、高精尖产业三大领域。 

河北 
大力发展数字经济，以全省优化产业布局明确的信息智能、生物医药健康、高端装备制造、新能源、新材料、钢铁、

石化、食品、现代商贸物流、文体旅游、金融服务、都市农业等 12个发展重点为主攻方向。 

江西 基础设施、产业转型、生态环保、社会民生等。 

黑龙江 
基础设施项目、重大产业及创新平台项目、重大民生工程及社会事业项目、重大生态建设和环境保护项目等四类“百

大项目”。 

甘肃 
脱贫攻坚、农林水利、生态环保、综合交通、经贸物流、能源、产业转型升级及科技创新、社会民生、城镇基础设

施等。 

广西 
强力推进现代综合交通网建设。统筹推进能源、物流、信息、管道等基础设施网络建设。同时加强水利基础设施建

设。 

上海 科技产业、社会民生、生态文明、城市基础设施、城乡融合与乡村振兴。 
 

来源：政府网站、中泰证券研究所 

PPP 项目库新基建占比 15%。在 PPP 项目库中涉及新基建的有科技、

信息网络建设、智慧城市、充电桩、轨道交通、园区开发项目，总投资

额为 2.62 万亿，占在库 PPP 项目投资总额的 15%。在新基建中，前两

大领域为园区开发、轨道交通，投资额分别为 13622、11734 亿元，分

别占新基建比例为 52%、45%。其余的智慧城市、信息网络建设、充电

桩、科技领域投资额分别为 608、193、21、11 亿元。 
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新增地方政府专项债中新基建占比 18%，2019 年以来占比大幅提升。

根据政府规定提前下达 2020 专项债新增额度不得用于土地储备和房地

产相关领域，2020 年前 2 月新增政府地方债更多投向非地产行业，其中

涉及新基建的主要是产业园和轨道交通，发债总额分别为 1533 亿元和

175 亿元。 2019 年前 2 月新增地方政府专项债新基建项目金额为 35

亿，2019 年全年为 435 亿元，2020 年前 2 月增加至 1708 亿元。新增

地方政府专项债中新基建所占比例，由 2019 年前 2 月 1.2%上升至 2019

年全年 2%，到 2020 年前 2 月新基建占比已升至 18%。 

2020 年新基建规模 3.3 万亿，至 2025 年均复合增速 15%  

一、5G ：2020 年 5G 基建投资 2467 亿元，2022 年达到高峰 

预计 2020 年 5G 基建投资 2467 亿元。根据中泰通信组测算，2019 年新

建 5G宏基站数为 15万台，预计 2020年新建 5G 宏基站数增至 60万台、

2022年达到最高 120 万台，随后将逐步回落。至 2025年 5G基站规模有

望超过 550 万台。预计 2020 年 5G 基建投资 2467 亿元，2022 年达到最

高值 3960亿元，至 2025年 5G基建总投资近 2 万亿元。 

图表 6：PPP项目库中新基建投资占比 15%  图表 7：PPP项目库新基建项目构成 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源： Wind，中泰证券研究所 

图表 8：2019/2020前 2月新增地方政府专项债投向  图表 9：新增地方政府专项债新基建项目占比 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源： Wind，中泰证券研究所 
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5G 将拉动更大规模相关产业发展。随着 5G 商用进程的深化，5G 技

术将推动移动互联网、物联网、大视频、大数据、云计算、人工智能等

关联领域裂变式发展，为交通、工业、教育、医疗、能源、视频娱乐等

相关行业赋能。根据信通院发布《5G 经济社会影响白皮书》，预计 2020

年 5G 将带动约 4840 亿元的直接产出，2025 年、2030 年将分别增长

到 3.3 万亿、6.3 万亿元。在间接产出方面， 5G 将在 2020 年、2025 

年和 2030 年分别带动 1.2 万亿、6.3 万亿 和 10.6 万亿元产出。  

图表 12：5G将拉动大规模相关产业发展 

 

来源：信通院，中泰证券研究所 

二、数据中心：2020 年数据中心投资额 4167 亿元，未来五年年均增速 11%  

2020 年数据中心投资额为 4167 亿元。根据赛迪顾问统计，2017-2019

年中国数据中心 IT 投资增速分别为 14.7%、17.8%、13.5%。预计 2020

年数据中心 IT 投资为 4167 亿元，同比增长 11.2%，预计 2020-2025 年

IT 投资年均复合增速为 11.2%，2025 年数据中心投资将达 7071 亿元。 

图表 10：预计 2019-2024 新建 5G基站数  图表 11：预计 2019-2025年 5G 基站投资额 

 

 

 

来源：中泰证券研究所  来源：中泰证券研究所 
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图表 13：中国 IDC市场投资额测算 

 

来源：赛迪顾问，中泰证券研究所 

三、人工智能：2020 年市场规模约 1500 亿元，未来 5 年年均增速 22% 

人工智能做为一项前沿技术，未来将与各行业融合创新，在制造、农业、

物流、金融、商务、家居等重点行业有广阔应用前景，全面提升产业发

展智能化水平。根据国务院印发的《新一代人工智能发展规划》，2020

年初步建成人工智能技术标准、服务体系和产业生态链，人工智能核心

产业规模超过 1500 亿元，带动相关产业规模超过 1 万亿；2025 年人工

智能理论实现重大突破，核心产业规模超过 4000 亿，带动相关产业规

模超过 5 万亿；2030 年成为人工智能创新中心，核心产业规模超过 1

万亿，带动相关产业超过 10 万亿。据此推算，2020-2025 年人工智能

核心产业规模年均复合增速为 22%。 

图表 14：人工智能产业规模预测 

 

来源：《新一代人工智能发展规划》, 中泰证券研究所 
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四、工业互联网：2020 年市场规模 1 万亿元，未来 5 年年均增速 20% 

工业互联网是推动工业经济数字化转型的重要驱动力。工业互联网通过

系统构建网络、平台、安全三大功能体系，打造人、机、物全面互联的

新型网络基础设施，中国的工业互联网建设正在进入快车道。据中国工

业互联网产业联盟预测，2017 年到 2019 年工业互联网产业规模将以

18%的年均增速高速增长，预计到 2020 年工业互联网规模将达到 1 万

亿元，同比增长 26%。 

图表 15：工业互联网市场规模 

 

来源：中国工业互联网产业联盟, 中泰证券研究所 

2020 年工业互联网加速推进，预计未来 5 年复合增速 20%。2020 年

5G 将大范围商用，有利于工业互联网的推广。同时《工业互联网发展

行动计划（2018-2020）》要求阶段目标将在 2020 年前完成，包括遴选

10 家左右跨行业跨领域工业互联网平台、推动 30 万家工业企业上云，

培育 30 万个工业 APP、重点领域形成 150 个左右工业互联网集成创

新应用试点示范项目等。伴随 5G 不断成熟以及政策推动，预计

2020-2025 年工业互联网年均复合增速为 20%。 

五、特高压：2020 年特高压投资规模 1128 亿元，未来 5 年年均 600 亿元 

政策加快特高压审核与建设。根据《国家电网 2020 年重点电网项目前

期工作计划》，2020 年有望核准 7 条特高压线路、开工 8 条特高压线路。

根据国家电网官网，3 月 11 国网董事长视频调研南瑞、许继、平高集团

及山东电工电气复工复产工作，指出全年特高压建设项目明确投资规模

1128 亿元。 
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预计十四五期间特高压总投资 3000 亿元，年均 600 亿元。根据中泰电

新组预测，假设十四五期间核准开工 10 交 10 直线路，则十四五期间我

国总投资额在 3000 亿元左右，平均每年投资额 600 亿元。 

六、高铁及轨道交通：2020 分别投资 6000/7549 亿元，复合增速 5%/15% 

铁路投资总额稳定，高铁投资持续增加。根据交通运输部信息，2019

全国铁路固定资产投资完成 8029 亿元，2020 年计划完成铁路固定资产

投资 8000 亿元，与 2019 年基本持平。近年来铁路投资在总量平稳情况

下，更加侧重高铁投资。高铁新建里程从 2016 年 1903 公里增加至 2019

年 5474 公里。预计 2020 铁新增建设里程提升至 6000 公里，按 1 公里

1 亿元投资估算 2020 年高铁投资额为 6000 亿元。近年铁路每年规划总

投资额保持在 8000 亿左右，预计未来高铁投资将稳步增长，普通铁路

投资下降，预计 2020-2025 年高铁投资年均增速 5%。 

轨道交通保持较快增长。2018 年共完成城轨交通建设投资 5470 亿元，

同比增长 14.9%，在建线路总长 6374 公里，运营线路总长度 5761 公里，

图表 16：2020年有望开工 8 条特高压线路  图表 17：2020年有望核准 7条特高压线路 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源： Wind，中泰证券研究所 

图表 18：铁路投资总额保持稳定  图表 19：近年铁路投资逐步偏向高铁 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源： Wind，中泰证券研究所 
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可研批复投资额累计 42689 亿元。在当前宏观经济下行压力加大的背景

下，城轨基建投资作为稳经济的利器之一，我们预计 2019/2020 年轨交

行业投资保持 15%、20%增长，估算 2020 年轨道交通投资金额为 7549

亿元。参考过去几年轨道交通增速水平，预计 2020 年-2025 年轨道交通

投资保持年均 15%增速增长。 

图表 20：轨道交通投资完成额 

 

来源：Wind, 中泰证券研究所 

七、充电桩：2020 年投资规模约 268 亿元，未来五年年均增长 30% 

2020 年充电桩投资规模约 268 亿元。根据中国充电联盟的统计，2019

年公共充电桩保有量达 51.6 万台、私人充电桩保有量 70.2 万台，总共

有充电桩 121.8 万个。预计 2020 年我国将新增公共充电桩 15 万台，其

中公共直流桩 6 万台（预计单价约 3 万元），公共交流桩 9 万台（预计

单价约 2500 元）；新增私人桩 30 万台（预计单价约 2500 元），8 千座

充电场站（预计约 300 万元/座）。测算 2020 年充电桩投资规模为 268

亿元。 

未来五年充电桩投资规模有望保持年均 30%以上增速。能源汽车产业发

展规划（2021-2035 年）征求意见稿》，2025 年新能源车销量占比欲达

25%，预计到 2025 年每年新能源车销量年均复合增速 30%。2019 年底

新能源车保有量为 381 万辆，车桩比约为 3.12:1，充电桩建设仍有较大

提升空间，预计充电桩投资规模保持年均 30%增速增长。 
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新基建投资增速加快，有助催生更大规模的新经济高速发展。根据我们

测算，预计 2020 年新基建规模 3.3 万亿，同比增长 26%，到 2025 年

新基建规模保持年均复合增速 15%。2019 年基建总体投资增速仅为

3.8%，新基建增速显著高于基建总体投资增速，预计到 2025 年新基建

规模将至 6.25 万亿元，成为经济发展新动能。新基建还将带动新经济实

现高速发展，预计 2020、2025 年 5G 将分别拉动间接经济产出 1.2 万

亿、6.3 万亿。2020、2025 年人工智能分别带动相关产业规模 1 万亿、

5 万亿，复合增速 38%。 

图表 23：新基建规模及增速预测 

新基建规模（亿元） 2019 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E 

5G 基建 952 2467 3500 3960 3911 3000 2063 

数据中心 3698 4167 4633 5152 5730 6371 7071 

人工智能 1229 1500 1830 2233 2724 3323 4000 

工业互联网 7937 10000 12000 14400 17280 20736 24883 

特高压 500 1128 600 600 600 600 600 

高铁 5474 6000 6300 6615 6946 7293 7658 

轨道交通 6291 7549 8681 9984 11481 13203 15184 

充电桩 263 268 348 453 589 765 995 

合计 26344 33079 37893 43396 49261 55292 62454 

同比增速 

 

26% 15% 15% 14% 12% 13% 
 

来源：中泰证券研究所 

硬科技涵盖新基建，新基建助力硬科技 

硬科技涵盖新基建。硬科技最先是由中科创星的米磊博士于 2010 年提

出，硬科技是比高科技更加核心、更加高精尖的原创性技术。包括八大

主要领域：人工智能、航空航天、光电芯片、生物技术、信息技术、新

材料、新能源、智能制造。新基建和硬科技均包括人工智能，新基建中

图表 21：2018-2020 年新增充电桩数量  图表 22：2013-2019 年新能源车销量 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源： Wind，中泰证券研究所 
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的 5G、大数据中心、工业互联网均属于硬科技中的信息技术。新基建

中工业互联网、特高压、新能源汽车充电桩、城际高铁和轨道交通均属

于智能制造，另外新基建中新能源汽车充电桩属于硬科技的新能源领域。

新基建七大领域均包含在硬科技中。 

新基建助力硬科技。新基建是发力于科技端的基础设施，助力硬科技的

快速发展。美国上个世纪 90 年代，通过推行信息高速公路战略，在信

息技术领域取得世界领先。当前政策大力推进新基建，正是在第四次工

业革命来临之际，为硬科技等新技术发展提供完善的基础设施，助力我

国在未来科技领域取得领先水平。 

图表 24：硬科技与新基建的关系 

 

来源：中泰证券研究所 

投资建议：景气加速上行，把握新基建投资机会 

新基建景气度加速上行。在疫情冲击以及房住不炒的要求下，经济仍处

于下行期。受益政策推动以及新一轮科技周期，新基建 2020 年将迎来

景气度加速上行期。预计 2020 年新基建规模同比增长 26%，至 2025

年年均复合增速达 15%。2020 年 5G 基站数量有望增加 5 倍，全国地

级以上城市将提供 5G 服务，5G 技术将推动移动互联网、工业互联网、

大视频、云计算、人工智能等关联领域裂变式发展，为交通、工业、教

育、医疗、能源、视频娱乐等相关行业赋能，新基建景气度加速上行。 

无风险利率下行和风险偏好提升利好以新基建为代表的成长股。全球开

启新一轮货币宽松，3 月 9 日美国 10 年期国债收益率降至 0.54%创历史

新低，中国 10 年期国债收益率降至 2.52%创金融危机以来新低，无风
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险利率进一步下降。虽然国外疫情仍在蔓延或造成阶段性冲击，但国内

疫情得到有效控制，注册制、再融资修订等资本市场改革加速推进，国

外疫情恐慌峰值过后风险偏好将不断提升。长期看无风险利率超预期下

行和风险偏好超预期提升是分母端行业的关键因素，以新基建为代表的

成长类会更加占优。 

行业配置推荐新基建七大领域。我们年度策略提出时代硬科技涵盖新基

建七大领域，重点推荐 5G、数据中心、人工智能、工业互联网、特高

压、城际高速铁路和城际轨道交通、新能源汽车充电桩板块。我们联合

中泰通信、电子、计算机、电新和机械组筛选出新基建标的如下。 

中泰通信：5G（中兴通讯、烽火通信、紫光股份、星网锐捷、世嘉科技、

新易盛、光迅科技、中际旭创、天孚通信）数据中心（光环新网、数据

港、奥飞数据、科华恒盛、城地股份）工业互联网（宝信软件） 

中泰电子：5G（生益科技、崇达技术、胜宏科技） 

中泰计算机：人工智能（科大讯飞）新基建有关的信息化龙头公司（广

联达、恒生电子、金山办公、创业慧康、久远银海） 

中泰电新：特高压（平高电气、许继电气、国电南瑞）充电桩（中恒电

气、特锐德、科士达） 

中泰机械：5G（博杰股份）轨道交通（交控科技、思维列控、运达科技）

人工智能（景嘉微）工业互联网（新天科技、金卡智能）。 

 

风险提示：经济增速不及预期风险，国外疫情加剧风险，宏观经济大幅

低于预期导致人民币汇率持续贬值，政策收紧降低市场风险偏好等。 
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图表 25：新基建股票池  

细分领域 证券代码 证券简称 市值（亿元） PE(TTM) 
所属申万一

级行业 
所属申万二级行业 

5G 

000063.SZ 中兴通讯 2342 53 通信 通信设备 

600498.SH 烽火通信 462 56 通信 通信设备 

000938.SZ 紫光股份 879 49 计算机 计算机应用 

002396.SZ 星网锐捷 269 44 通信 通信设备 

002796.SZ 世嘉科技 74 77 机械设备 专用设备 

300502.SZ 新易盛 149 70 通信 通信设备 

002281.SZ 光迅科技 229 68 通信 通信设备 

300308.SZ 中际旭创 422 82 通信 通信设备 

300394.SZ 天孚通信 103 63 通信 通信设备 

002975.SZ 博杰股份 105 70 机械设备 专用设备 

600183.SH 生益科技 755 52 电子 元件Ⅱ 

002815.SZ 崇达技术 190 36 电子 元件Ⅱ 

300476.SZ 胜宏科技 167 37 电子 元件Ⅱ 

数据中心 

300383.SZ 光环新网 438 53 通信 通信设备 

603881.SH 数据港 110 78 计算机 计算机应用 

300738.SZ 奥飞数据 81 80 计算机 计算机应用 

002335.SZ 科华恒盛 65 67 电气设备 电源设备 

603887.SH 城地股份 89 36 建筑装饰 房屋建设Ⅱ 

工业互联

网 

600845.SH 宝信软件 541 71 计算机 计算机应用 

300259.SZ 新天科技 62 22 机械设备 仪器仪表Ⅱ 

300349.SZ 金卡智能 67 16 机械设备 仪器仪表Ⅱ 

人工智能 
002230.SZ 科大讯飞 842 107 计算机 计算机应用 

300474.SZ 景嘉微 189 109 国防军工 航天装备Ⅱ 

新基建 IT

龙头 

002410.SZ 广联达 473 203 计算机 计算机应用 

600570.SH 恒生电子 737 68 计算机 计算机应用 

688111.SH 金山办公 1028 255 计算机 计算机应用 

300451.SZ 创业慧康 168 53 计算机 计算机应用 

002777.SZ 久远银海 95 59 计算机 计算机应用 

特高压 

600312.SH 平高电气 121 30 电气设备 高低压设备 

000400.SZ 许继电气 162 52 电气设备 电气自动化设备 

600406.SH 国电南瑞 1032 26 电气设备 电气自动化设备 

充电桩 

002364.SZ 中恒电气 86 171 电气设备 电源设备 

300001.SZ 特锐德 225 81 电气设备 高低压设备 

002518.SZ 科士达 88 28 电气设备 电源设备 

轨道交通 

688015.SH 交控科技 72 56 机械设备 运输设备Ⅱ 

603508.SH 思维列控 109 14 计算机 计算机应用 

300440.SZ 运达科技 50 39 计算机 计算机应用 
 

来源：Wind, 中泰证券研究所 
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