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2019年中國投資增長前景 
 

投資作為穩增長的重要抓手，對今年中國經濟增長將發揮關鍵性

作用，而穩投資也成為『六穩』之一。實際上，面對中美經貿摩擦導

致中國經濟下行，自 2018 年第四季度開始，決策層加大補短板的力

度，全國固定資產投資從低谷回升，全年固定資產投資同比增長

5.9%，高於前三季度的 5.4%。若以單季度計，2018 年第四季度增長

7.5%，比第三季度的 4.5%，整整提升三個百分點，按 SNA 標準計

算，拉動第四季度 GDP 增長 2.72 個百分點，比第三季度的僅拉動

1.63 個百分點，高出逾一個百分點。可見，投資回穩對 2018 年經濟

穩增長起了關鍵作用，否則，去年全年中國 GDP 增長率將會降至

6.3%左右。 

 

今年拉動投資的政策措施將會陸續有來，投資增速有機會進一步

提升。實際上，近年來中國經濟的一大走向是由過去的投資過熱轉向

投資偏冷：固定資產投資增速由 2009 年高峰期的 30.1%，降至去年

的不足 6%；拉動中國 GDP 由 2009-2013 年間平均 5.5 個百分點，降

至 2018 年只有 2.1 個百分點，急跌 3.4 個百分點；資本形成對 GDP

增長的貢獻率在 2009-2013 年間平均高達 56%，2018 年已降至不足

三分之一(32.4%)。可見現階段刺激投資以平衡投資和消費增長乃是

應有之義，其中基建投資當為首選。 

 

一. 基建投資挑大樑，重在補短板 

 

刺激投資的一大重點，無疑是基礎設施建設。雖然經過多年的發

展，中國已建立全新的、龐大的高速公路網，高速鐵路里程更佔到全

球的六成以上；但與發達經濟體相比，人均基礎設施存量明顯較為遜

色，舉凡機場和歐美各國相比，覆蓋率仍然較低，如美國擁有超過

1.3 萬個機場，而中國只有 500 多個；德國國土面積僅及中國的

3.7%，機場數量郤多於中國。與此同時，為民眾生活直接服務的城鄉

基礎設施建設任務仍很繁重，尤其是城市里的公共交通和城市群之間

的城際交通設施仍需要一步完善，農業和水利方面也有極大提升空
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間，重大水利工程和『十三五』重大工程尚未完全建成，基礎設施仍

然是補短板的重要一環。 

     

正因如此，多年來基建一直是中國社會投資的重點領域，如

2015-2017 年基建投資年均升幅高達 17.9%，是全部投資平均升幅

8.2%的兩倍以上。但到了 2018 年，由於銀根抽緊及中央加強防控地

方債務風險，尤其是金融監管落地導致非標融資大規模萎縮，致使基

建投資猛然降溫，不包括電力在內的基建投資全年增長率只有

3.8%，遠低於整體投資的升幅。與過去三年相比，2018 年基建增速

大跌逾 14 個百分點，拖累全社會固定資產投資增速下調 3.1 個百分

點。綜合計算，僅基建失速一項，就影響 2018 年 GDP 增長約一個百

分點。 

 

為了改變基建投資增速急遽下滑的狀況，從 2018 年下半年開

始，國家加大補短板政策支持力度，尤其是加快重大基礎設施專案審

批速度，在加快推進一批在建項目順利實施、加快推進一批項目開工

建設、加快推進一批專案的前期工作上勤下功夫，同時加快地方專項

債發行進度，為拉動基建投資提供更多資金，使第四季度基建投資出

現止跌回穩狀態。與過去不同的是，今次刺激基建是與補短板緊密結

合在一起的，去年 10 月底國務院印發《關於保持基礎設施領域補短

板力度的指導意見》，提出了九大基建投資的重點方向，包括脫貧攻

堅、鐵路、公路水運、機場、水利、能源、農業農村、生態環保和社

會民生等領域，其中公路和鐵路建設主要圍繞『一帶一路』、京津冀

協同發展、長江經濟帶發展、粵港澳大灣區建設等重大戰略而展開，

農村基礎設施建設主要體現在提升農業綜合生產能力和村莊綜合建設

等兩個方面，而市政基礎設施則涉及保障性安居工程、軌道交通和排

水防澇設施等急待加強的領域。 

 

進入 2019 年，啟動基建投資的步伐進一步加快。根據 2018 年底

中央經濟工作會議作出的“加大基礎設施等領域補短板力度”的決

定，今年 1 月 9 日國務院常務會議要求盡快啟動 1.39 萬億地方債發

行工作，抓緊開工一批交通、水利、生態環保等重大項目，其後各省

市陸續公佈一系列投資大項目，國家發改委在近一個月批覆的基建項

目總投資就超過 5000 億元，涉及城際鐵路、軌道交通和機場等交通

設施。從近期交通運輸部、中國鐵路總公司和國家民航局等主管基建

部門工作會議紛紛提出的 2019 年基建建設目標，也可看出今年中國

基建投資的總體大勢：在交通方面，將完成公路水路固定資產投資

1.8 萬億元左右，新改建農村公路 20 萬公里，新增內河高等級航道

達標里程 400 公里；在鐵路方面，將確保投資新線 6800 公里，較
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2018 年實際投產新總線里程增加 45%，為 2016 年以來新高，其中高

鐵 3200 公里，預計鐵路投資規模將創出新高，總量在 8000 億元以

上；在機場方面，投資規模將達到 850 億元。總的來看，預計今年中

國基建投資將進一步提速，全年基建投資增長率將由去年的 3.8%提

升至 8%左右，可帶動中國整體投資增速提升 0.9 個百分點。 

 

二. 新動能投資以創新促增長 

 

刺激投資的另一大重點，是加碼新動能投資。近幾年來，在國家

一系列政策的推動下，大眾創業、萬眾創新的熱潮持續湧動，以新產

業、新業態和新模式(統稱“三新”)為核心的新動能不斷增強，“三

新”經濟活動層出不窮，成為帶動中國經濟平穩增長和結構轉型升級

的主要力量。根據國家統計局的核算結果，2017 年中國“三新”經

濟增加值近 13 萬億元，佔 GDP 比重為 15.7%，比 2015 年提升 0.9 個

百分點。2016-2017 年對 GDP 增長的貢獻平均達兩成以上，拉動 GDP

平均每年增長 1.4 百分點，在一定程度上彌補了因“三期疊加”致使

傳統功能減弱對經濟的負面影響，其背後無疑是不斷湧入的新動能投

資的強力支持。 

 

新動能經濟活動包括“三新”產品製造和“三新”服務兩大板

塊。就“三新”產品製造而言，由於大量資金湧入這一領域，推動工

業高技術產業、工業戰略性新興產業快速成長，帶動中國整體工業向

價值鏈中高端發展。據國家統計局的最新數字，2018 年高技術產業

投資勁增 14.9%，增速比全部投資高出整整 9 個百分點，拉動高技術

產業增加值增長 11.7%；在高技術產業投資中，高技術製造業投資增

速更高達 16.1%，比全部製造業投資高出 6.6 個百分點，拉動工業戰

略性新興產業增加值上升 8.9%，比當年全部工業增速高出 2.7 個百

分點，成為工業持續發展的新動力。 

 

服務業新動能成長速度似乎更快。2018 年驅動新動能服務業發

展的郵政業、電信、廣播電視和衛星傳輸服務、互聯網和相關服務、

軟體和資訊技術服務業、租賃業、商務服務業、研究和試驗發展、專

業技術服務業以及科技推廣和應用服務業，對服務業增長的貢獻率為

55.6%，比上年高出 15.6 個百分點，拉動第三產業增長 4.3 個百分

點，帶動 GDP 上升 2.2 個百分點。其中 1-11 月戰略性新興服務業、

科技服務業和高技術服務業營業收入分別增長 13.4-15.0%，增速高

於整體服務業 1.9-3.4 個百分點，自然是由新動能服務投資的強勁增

長所帶動，如 2018 年高技術服務業投資增長 12.9%，比全部服務業

投資高出 7.4 百分點，其中電子商務、環境監測和治理以及科技成果
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轉化等三大高技術服務投資分別飆升 36.7-95.5%，帶動了相關新功

能服務的快速崛起。 

 

2019 年新功能投資將持續成為亮點。最值得關注和期待的是，

去年底中央經濟工作會議提出要加快 5G 商用步伐，加強人工智慧、

工業互聯網、物聯網等新型基礎設施建設，反映國家在這些決定未來

競爭力的領域提前佈局。這些新型基礎設施既是新功能服務進一步發

展的關鍵一環，也是製造業轉型升級的重要基礎，實際上是以促創新

去實現穩增長。以 5G 為為例，近年來中國企業在 5G 技術和運用上取

得重大突破，5G 網絡研發和產業進程明顯加快，三大電信營運商已開

展 5G 預商用實驗試點，並將於今年正式投入使用；與此同時，工業

互聯網能實現定制化生產，物聯網的發展將使汽車、家電變成類似手

機的資訊收集終端，這些都將帶動更大規模的相關投資，從而成為投

資增長的新動力，最終將助力中國未來成為新一代資訊技術和智慧製

造等領域的領軍者，建立領跑全球的競爭優勢。 

 

三. 需資金支持及提升投資效益 

 

除了基建和新動能投資外，補短板的其他領域也有增長餘地，如

易地脫貧住房需要配套基礎設施，棚戶區改造和租賃房建設需要大力

加強，農業、水利方面尚有很大提升空間，教育、衛生、文化、體育

和娛樂投資仍將保持快速增長。與此同時，近期中央出臺了一系列支

持民營企業發展的政策措施，希望提振民企信心，助力民間投資持續

向好。此外，在堅持“房住不炒”的發展理念下，由於過去一年全國

商品房去庫存成效顯著，待售面積比一年前明顯下降，加上國家適度

調整部份城市房地產調控政策，預計今年房地產投資有機會保持與去

年相當的增長水平。 

 

綜合估算，2019 年中國整體投資將出現平穩回升勢頭，全年投

資增速將達到 7.3%左右，比 2018 年提升 1.4 個百分點；拉動 GDP 增

長 2.64 個百分點，比 2018 年多拉動 0.5 個百分點，對經濟增長的貢

獻將達到四成左右，這將有效緩解中國經濟的下行壓力。 

 

要達到這一效應，需要提供更多的資金支援。一方面，2019 年

國家對拉動投資、尤其是基建投資的資金，主要來自政府專項債的擴

容。去年 12 月中國經濟工作會議提出要較大幅度增加專項債，隨後

全國人大正式授㩲國務院提前下達 1.39 萬億地方政府新債務限額，

預計今年專項債發行規模將達到兩萬億元以上，大大超過 2018 年的

1.35 億元。另一方面，《基礎設施和公共服務領域政府與社會資本合
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作條例》將會在今年出臺，這有利於 PPP 項目加快推進，有專家估計

全年 PPP 新增落地項目有望達到四萬億元，比 2018 年的 2.3 萬億元

增加七成以上，這也將帶動更多的銀行貸款，有助於增加市場流動性

和投資資金供應。 

 

值得注意的是，以穩投資去促增長還涉及到投資效益問題。近年

來在國家全力推動供給側結構性改革的背景下，全國投資效益已有所

提升，2018 年每百元投資新增的 GDP 為 12.6 元，高於 2015-2017 年

平均的 10.5 元，但與本世紀頭十年平均的 19.6 元和上世紀九十年平

均超過 20 元相比，投資效益仍有很大提升餘地。隨著新動能投資的

快速增長，相信中國的投資效益將會進一步提升，這不僅有助於經濟

穩增長，更有利於完成推動經濟轉向高質量發展的歷史使命。 


