
92026年4月22日 星期三

责任编辑 王文燕 财 经

新华社北京 4 月 21 日电
《经济参考报》4 月 21 日刊发记

者吴黎华采写的文章《安全性

重估叠加新动能 经济数据彰

显中国资产底气》。文章称，日

前，国家统计局公布了一季度

国民经济数据。数据显示，面

对国际环境复杂演变和国内转

型压力等多重挑战，一季度国

民经济开局良好、质效提升。

在业内人士看来，中国经济基

本面所展现出来的巨大潜力和

韧性，为中国资产提供了强大

底气。

一系列关键数据指标折射

出中国经济一季度供需两端逐

步改善，稳中向好的态势。经

初步核算，一季度国内生产总

值同比增长 5.0%，比上年四季

度加快 0.5 个百分点。全国规

模以上工业增加值同比增长

6.1%，比上年四季度加快 1.1 个

百分点。服务业增加值同比增

长 5.2%。社会消费品零售总额

同比增长 2.4%，比上年四季度

加快 0.7个百分点。

面对国际地缘冲突加剧引

发的全球金融市场动荡，强大

的经济基本面正在成为中国资

产最坚实的底气。数据显示，3
月份以来，相较于日韩等市场

的大幅波动，A股市场韧性明显

更强，创业板指更是创下近十

年新高。人民币兑美元汇率也

保持强势，创下 2023 年 3 月以

来新高。

业内人士指出，面对全球

范围内不确定性的增加，中国

资产展现出较强的稳定性优

势。中国市场学会金融委员付

立春对记者表示，面对外部冲

击，中国资产具有的核心优势

是“稳定性”和“可控性”。

一方面，中国经济结构更

偏内需支撑，在全球动荡中受

外部冲击相对可控；另一方面，

政策空间还在，无论是财政还

是货币政策都有调节余地。再

加上当前整体估值不高，本身

就有安全垫。在全球不确定性

上升时，中国资产更像是一个

“波动相对可控、下行有底”的

配置选项，这一点对长期资金

具有吸引力。

从估值水平来看，A 股市

场仍然具有相对优势。华西证

券的最新研究显示，截至 4 月

17日，上证指数、深证成指和创

业板指的 PE（TTM，下同）分别

为 17.12 倍 、34.81 倍 和 42.55
倍。相比之下，标普 500、纳斯

达克指数和道琼斯工业指数的

PE 分别为 29.61 倍、41.66 倍和

29.23 倍，均显著高于自 2010 年

以来的历史中位数。

长江养老研究部总经理李

慧勇对记者表示，在更加积极

的财政政策和适度宽松的货币

政策推动下，中国经济企稳回

升预期不断增强，保持流动性

合理充裕的格局没有改变，资

本市场本身的改革发展也进一

步增强了市场的内生性稳定力

量。他认为，内因是决定中国

市场和资产价格走向的根本性

因素，而上述这些因素构成了

对中国资产价格的支撑，外部

环境的变化可能会改变市场的

节奏，但不会改变中国资产价

格重估的根本趋势。

银河证券认为，在一个地

缘冲突频发、供应链脆弱性上

升、全球秩序由效率优先转向

安全优先的时代，中国资产开

始面临安全重估。相较多数经

济体，中国具备更强的内部缓

冲能力、更大的政策回旋空

间。中国今天所展现出的安全

能力，背后是中国在顶层设计

上对“统筹发展和安全”的长期

坚持、前瞻布局和系统推进。

另一方面，中国经济中不

断壮大的新动能，则为中国资

产价格中枢的上行提供了新的

理由。国家统计局数据显示，

一季度，规模以上高技术制造

业增加值同比增长 12.5%，增速

比上年四季度加快 3.5 个百分

点。从行业看，集成电路制造、

飞机制造、电子工业专用设备

制造、生物药品制品制造等行

业 增 加 值 分 别 增 长 49.4% 、

27.3%、24.8%、16.4% 。从产品

看，“人工智能+”的快速发展带

动存储芯片、半导体存储盘等

产 品 产 量 分 别 增 长 43.5% 、

15.9%；具身智能、人机协作等

新经济增长点助力机器人领域

快速发展，机器人减速器、工业

机器人等产品产量分别增长

91.2%、33.2%。

银河证券认为，过去海外

资金整体低配中国资产，一个

核心原因在于市场对中国经济

形成了较强的增长折价，习惯

于用旧增长模式退坡去线性外

推中国经济未来。事实上，中

国经济的增长锚正在发生历史

性切换，旧增长模式出清对整

体经济的压制已接近底部。中

国资产正在逐步重建增长结

构、融资结构和财富配置结

构。从 A 股上市公司市值行业

占比来看，新质生产力相关行

业上市公司市值占比持续抬

升，资本市场对中国经济未来

增长方式正在重新定价，市场

开始认可中国从“世界工厂”向

“智造强国”跃升的巨大潜力。

中信证券研究则指出，全

球供应链的扰动再一次带来校

验中国优势制造业定价权的契

机。站在风格层面，中东冲突是

今年风格切换的催化剂，在全球

成本上升叠加金融条件走弱的

背景下，低估值和定价权是最重

要的两个要素；站在产业趋势层

面，代码膨胀、实物稀缺，在中国

的体现就是优势制造业定价权

的提升，AI的破坏式创新加速以

及全球能化供应链的扰动都在

加强这一趋势。
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新华社北京4月 21日电
《经济参考报》4 月 21 日刊发

记者汪子旭、胡林果采写的文

章《首季中国经济扫描｜产业

链企业纷纷增资 新兴领域激

活投资新动能》。文章称，国

家统计局日前公布的最新数

据显示，今年一季度，固定资

产投资由负转正，同比增长了

1.7%，特别是新兴产业逐步成

为投资增长的新引擎，高技术

产业一季度投资同比增长

7.4%，比全部投资高 5.7个百分

点。近来，《经济参考报》记者

在一线采访时发现，算力、人工

智能等产业链企业正纷纷加注

投资，带动市场供需两旺。

前不久，广州移动、广州

联通、云下科技、连云大数据 4
个算力项目在广州市集体开

工，总投资达 48.39亿元，建成

后将新增智算规模超 4万P（算

力计量单位，1P 约等于每秒

1000 万亿次浮点运算能力），

标志着广州实现单体“万卡万

P”智算中心建设零的突破。

其中，云下科技汇云数

据中心将重点服务具身智能、

低空经济、自动驾驶等新兴产

业客户。“今年是‘十五五’的

开局之年，也是 AI 推理的爆

发元年，国产算力基础设施正

加速升级。云下科技作为算

力底座，今年将对广州智能算

力中心进行全面升级，同时搭

建国产算力平台，支撑各行各

业的 AI 深度渗透。”广东云下

汇金科技有限公司董事长孙

伟宏对《经济参考报》记者说。

不只算力，当前由“新质

生产力”驱动的投资热潮，带动

多行业表现亮眼。国家统计局

数据显示，今年以来，新兴领域

投资增势较好，逐步成为投资

增长的新引擎。一季度，高技

术制造业投资同比增长 5.2%，

其中航空航天器及设备制造

业、电子及通信设备制造业投

资分别增长 19%和 6.6%。

这一趋势也能从国家信

息中心发布的高频数据中得

到印证：一季度，与算力基础

设施建设及软硬件开发相关

的项目中标金额同比增长

4.7%；人工智能、人形机器人

等前沿领域的资本投资事件

金额同比增长 45.5%。

企业层面，三大运营商

今年纷纷加注算力与人工智

能投资。其中，中国移动近日

透露，2026年在算力网络方面

资本开支预计为 378 亿元，同

比增长 62.4%；智能网络方面

资本开支预计为 89 亿元，同

比增长 19.8%。中国电信计划

2026 年在算力基础设施上投

资 255亿元，同比增长 26%，占

总投资的比例上升至 35%。

中国联通的算力投资占比也

超过 35%。

“AI 大模型的规模化落

地、智能体应用的普及以及多

模态技术的持续演进，正推动

日均 Token（词元）调用量激

增，目前已突破 140 万亿。字

节跳动的数据显示，Token 日

均调用量净增 200%。这一需

求的激增直接体现在服务价

格与基础设施投资上，头部厂

商正加大投入力度，阿里、腾

讯、字节跳动等国内大厂未来

三年在 AI 算力领域的资本开

支预计将达到数千亿元规

模。”孙伟宏说。

人工智能、算力领域的

投资增长，对全产业链形成拉

动作用。以城地香江公司为

例，近日，该公司公告其全资

子公司在内的联合体成为中

国移动呼和浩特数据中心相

关项目的中标候选人。城地

香江今年一季度已连续公告

中国移动、中国电信等大型运

营商订单。

“时下，高技术产业市场

供需两旺，内生投资动能较

强。”东方金诚首席宏观分析师

王青表示，年初以来，芯片（集

成电路）、工业机器人等产品产

量保持两位数高增。与此同

时，这些产品的价格坚挺甚至

大幅上涨，表明市场需求旺

盛。从 1—2 月份规上工业企

业利润数据来看，高技术制造

业以不到 20%的增加值占比，

贡献了 51.8%的工业企业利润，

意味着新兴领域相关企业自身

也有着较强的投资扩张动能。

“当前新兴领域投资快

速增长，是政策、技术、需求、

资本多重力量共振的结果。”

粤开证券首席经济学家、研究

院院长罗志恒说，新兴领域投

资具有“链长、面广、乘数高”

的特点，对产业链上中下游形

成显著带动作用。同时，其建

设周期与运营周期相衔接，既

能在短期内拉动设备采购和

基础设施投资，又能在中长期

持续释放应用端的需求红利，

对经济增长形成“投资-产

能-应用”的循环放大效应。

“伴随 8000 亿新型政策

性金融工具等资金投放，其中

会有一部分资金用于支持新

兴领域投资，后续新兴领域投

资增速可能还有上行空间。”

王青说。
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