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摘要：  

 

“稳增长”系列专题报告之五： 

数字经济如何发力稳增长？ 
 

数字经济是稳增长的重要抓手，本篇报告从政府端、企业端、用户端三

个维度出发，介绍数字经济的具体内容，解读数字经济行业政策，探讨在“稳增长”

政策背景下，数字经济起到的作用以及其细分领域的投资机遇。权益方面，我们建议

重点关注“东数西算”规划催化的 IDC提供商和上游光通信企业，以及具备国产替代

逻辑的功率半导体企业。 

报告要点 

数字经济是稳增长的重要抓手，2020 年数字经济核心产业增加值达 8.2万亿，占

GDP 比重 7.8%，权重逐年提升。站在投资角度，尽管宏观上加息周期中实际利率抬

升对 TMT这样的高估值行业构成估值端压力，我们仍看好“稳增长”背景下我国发

力数字经济所带来的一系列细分行业的投资机遇。 

一）2022年和 2023年是 5G基站建设高峰期，随着基站铺开，5G渗透率将大幅提

升，建议关注：电信运营商作为低估值蓝筹，攻守兼备；通信设备商受益于更大的

建设规模，业绩有望迎来爆发期。 

二）数字政府建设受政策驱动加速推进，发力重点从过去几年的硬件建设转向软件

与服务，政府部门间数据的互联互通、平台化整体运作的政策要求带来千亿级别软

件开发和运维服务需求，建议关注：对政务 IT软件和服务商。 

三）“上云用数赋智”、“东数西算”等规划加快推动人工智能、大数据、云计算

等数字技术与传统产业的深度融合，为经济增长提供新动能。建议关注：工业互联

网服务商、云计算 SaaS企业，重点关注：IDC提供商、IDC上游的光通信企业。 

四）半导体是数字经济的核心硬件，2022年功率半导体有望迎来量价齐升，短期俄

乌冲突强化半导体涨价预期，重点关注：具备国产替代逻辑的功率半导体企业。 

五）互联网平台经济利用数字技术优势积极布局 C端应用场景，本地生活业务蓬勃

发展，2021年持续加码的反垄断政策令市场预期到达低谷，2022年随着行业进入

平稳发展、有序竞争的新常态，平台经济企业有望迎来估值修复，建议适当关注。 

 

风险因素：5G基建进度低于预期；互联网反垄断政策超预期。 
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一、何为数字经济 

（一）数字经济的内涵 

数字经济是继农业经济、工业经济之后的主要经济形态，以数据资源关键生

产要素，以数字技术为核心驱动力，以信息网络为重要载体，通过数字技术与实

体经济深度融合，不断提高经济社会的数字化、网络化、智能化水平，加速重构

经济发展与治理模式的新型经济形态。 

2022 年 1 月 15 日，习近平主席在《求是》杂志上发表重要文章《不断做强

做优做大我国数字经济》，指出发展数字经济已上升为国家战略，为我国数字经

济的中长期发展奠定了基调。主席指出，数字经济发展速度之快、辐射范围之广、

影响程度之深前所未有，数字经济正在成为重组全球要素资源、重塑全球经济结

构、改变全球竞争格局的关键力量。数字经济的健康发展有利于推动构建新发展

格局，信息技术和数字经济形态可以推动各类资源要素快捷流动与各类市场主体

加速融合，帮助市场主体重构组织模式，实现跨界发展，打破时空限制，延伸产

业链条，畅通国内外经济双循环。 

本篇报告将通过政府端(2G)、企业端(2B)、用户端(2C)三个象限，介绍数字

经济的具体内容，解读数字经济行业政策，探讨在“稳增长”政策背景下，数字

经济起到的作用以及其细分领域的投资机遇。 

图表 1：十四五数字经济规划词频分析 

 

资料来源：中国政府网，中信期货研究部 
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（二）数字经济的规模 

十三五期间，数字经济受益于产业数字化转型推进和互联网应用场景深化快

速发展，在国民经济中的重要性不断提升。《“十四五”数字经济发展规划》（下

称《规划》）指出，2020年，我国数字经济核心产业增加值达 8.2万亿元，占 GDP

比重为 7.8%，为经济社会持续健康发展提供了强大动力。《规划》肯定了十三五

期间我国数字经济发展的成果，也明确了十四五时期数字经济发展的目标、路径、

方向及体系建设，我国数字经济有望继续平稳健康发展。《规划》预计，到 2025

年数字经济核心产业增加值占 GDP 比重将提升至 10%。规模上，软件和信息技术

服务业营收将由 2020 年的 8.2 万亿元提升至 14 万亿元（5 年 CAGR 为 11.4%），

网上零售额由 2020年的 11.8 万亿元提升至 17万亿元（5年 CAGR为 7.6%）。渗

透率上，千兆宽带用户数五年目标提升 8.4 倍至 6000 万户，工业互联网平台应

用普及率五年目标提升提升 2 倍，从 14.7%提升至 45%。 

图表 2：数字经济的重点领域 图表 3：网上商品和服务零售额与其占社零比重 

  

领域 重点领域 产业直接规模 受益标的 

政府端 
信息网络基础设施 15000 亿 

电信运营商 

通信设备商 

数字政府建设 3300 亿 政务 IT 

企业端 
产业数字化 35000 亿 

工业互联网 

功率半导体 

数据中心建设 4000 亿 IDC链条 

用户端 平台经济 16000 亿 互联网平台 

资料来源：Wind，中信期货研究部                             资料来源：Wind，中信期货研究部 

政府端，我国累计建成并开通 5G基站 142.5万个，覆盖所有地级市城区、超

过 98%的县城城区和 80%的乡镇镇区；国家电子政务内网初步建成，实现了 31个

省市区、122 个中央国家机关的互联互通；国家电子政务外网实现了四级骨干网

络 100%全覆盖，形成 1+3的国家电子政务云数据中心体系，初步形成数云网一体

融合的公共基础设施。 

企业端，工业互联网已在 40个国民经济行业落地应用，涵盖 31个工业重点

门类，渗透至研发、生产、销售、服务等各环节。据中国信通院测算，2020年中

国产业数字化规模达到 4.32万亿美元。 

用户端，移动互联网的快速发展使得居民消费场景得到不断的创新和深化，

社区买菜、无人超市等新业态不断涌现，在线教育、在线医疗、远程办公等数字

服务蓬勃发展。2020年，我国实物商品网上零售额达 9.8万亿元，占社会消费品

零售总额比重达 24.9%；移动支付业务规模 432.2万亿元，增速超过 20%；在线教

育、在线医疗、远程办公用户规模分别突破 3.4亿人、2.1 亿人、3.4亿人。 
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（三）数字经济的技术 

数字经济万亿美元级别的体量中包含大量细分产业和新兴技术，通过描述新

技术和新产业常见发展模式的技术成熟度曲线，我们可以跟踪这些数字经济技术

的成熟度和未来潜力。图 1 通过整合 Gartner 发布的 2021 年中国 ICT 行业、智

慧政务行业、新兴产业技术成熟度曲线，展现了中国部分数字经济相关技术目前

的发展阶段，其纵轴是市场预期，横轴为时间。由于各种技术路线固有的差异，

每项技术的横轴绝对值，即停留在各个阶段的时间，通常都是不同的，为了对比，

我们将这些曲线的横轴进行归一化处理，使得不同技术可以坐落在同一条曲线上。 

一般地，技术萌发期是某项技术取得关键突破或某项产品初代发布引起公众

对这一新技术或产品兴趣的阶段，由于这一阶段技术或产品往往还没有解决规模

化生产、降本、商用化等一系列问题，这些技术或产品在往往以短期“炒概念”

的形式反应市场对其发展的预期。过热期是这项新技术或产品的建设和市场预期

超出现实的阶段，这种超预期往往由前期高投资收益率、行业增速线性外推和支

持性行业政策引发。该阶段在二级市场表现为分析师预期不断调升，市场炒作情

绪高涨，直至逐步形成资产泡沫。幻灭低谷期是人们对这项技术或产品结果的失

望开始取代原先对其潜在价值判断的过程。这一阶段往往行业增速较前期有所放

缓，虽仍保持高增但达不到投资者对其的乐观预期，表现在二级市场就是杀估值。

复苏期是公众认清了这项技术的局限性和应用价值，行业克服困难步入平稳发展

的阶段。生产力成熟期则是指当新技术的实际效益得到认可后，渗透率逐渐提升

的过程。从投资角度，我们建议关注低谷后期、复苏期和成熟早期技术的投资机

会，规避过热后期和幻灭前期技术的炒作风险。 

图表 4：数字经济相关科技的技术成熟度曲线 

 

资料来源：Gartner，中信期货研究部 
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二、政府端：基站建设提升 5G 渗透率，数字政府建

设撬动千亿产业 

数字经济中的政府端主要包括信息网络基础设施建设和“数字政府”建设。

信息网络基础设施建设主要由政府和大型国有电信运营商推动，是数字经济的基

石，5G基础设施的不断完备为数字经济的各项应用奠定硬件基础。数字政府建设，

又称智慧政务建设，是数字化转型在政府端的体现和应用，不仅撬动千亿级别的

信息产业软硬件需求，更提高了政府工作效率，提升居民幸福感和获得感。 

（一）网络基础设施建设迎来高峰期，5G渗透率提升打开产业增长空间 

2022-2023 年是 5G 基站建设高峰，信息网络基础设施建设万亿级别的固定

资产投资及其带动的间接投资将成为稳增长的重要抓手。截止 2021 年底，我国

累计建成并开通 5G基站 142.5万个，覆盖所有地级市城区、超过 98%的县城城区

和 80%的乡镇镇区。每万人拥有 5G 基站数达到 10.1 个，较 2020 年末提高近一

倍。《规划》指出，十四五期间，我国将加快推进“双千兆”网络建设，完成信

息网络基础设施优化升级工程，包括推进光纤网罗扩容提速、加快 5G网络规模化

部署、推进 IPv6规模部署应用以及加速空间信息基础设施升级，构建以技术创新

为驱动、以新一代通信网络为基础、以数据和算力设施为核心、以融合基础设施

为突破的新型数字基础设施体系。根据三大运营商公布的 4G基站建设周期推算，

5G 基站建设高峰期为 2022-2023 年。按中国移动招投标数据，单基站 40 万部署

成本核算(其中主设备成本约 15-20 万)，2022-2025 年间全国基站累计投资将达

到 1.5万亿，成为固定资产投资的重要驱动。2024-2026年将是 5G社会化应用爆

发期，智能物联网、无人驾驶、工业互联网等将是 5G应用创新的重点，预计间接

带动投资将超 5 万亿。建议关注受益于 5G 渗透率提升且估值较低兼具进攻和防

守性的电信运营商，以及 21年年报中披露充裕订单的通信设备商。 

图表 5：中国新增 5G 基站数量与建设投资规模 

 

资料来源：工信部，中信期货研究部 
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（二）数字政府建设不断提速，政务 IT迎来增长机遇 

数字政府是数字经济中政府端的重要发力点，也是推进服务型政府建设的重

要抓手。数字政府建设不仅能够让公众获取服务更为便捷，还能降低行政成本，

提升政府行政效率。“十三五”以来，中央和各省政府陆续出台数字政府、智慧

政务、建设一体化政务平台相关文件，各地加强地区统筹，集约化开展数字政府

建设。上海、浙江、陕西、宁夏等地统筹建设电子政务云平台，北京、湖北、湖

南、广东、广西、贵州等地加快政府网站集约化建设步伐，福建、浙江、江西、

广东等多地统筹建成全省政务服务应用。 

图表 6：我国数字政府建设相关政策 

发布时间 政策名称 发布机构 主要内容 

2017 年 1 月 

《“互联网+政务

服务”技术体系建

设指南》 

国务院 

办公厅 

分别从业务支撑、一体化平台、信息共享、关键技术、监督考核等角度

提出具体技术方案和保障措施。 

2017 年 8 月 

《“十三五”国家

政务信息化工程建

设规划》 

发改委 
明确“十三五”时期重点统筹建设“两网、一平台、四库、六系统”等

国家重大政务信息化工程品。 

2018 年 1 月 
《促进大数据发展

行动纲要》 
国务院 

充分利用统一的国家电子政务网络，构建跨部门的政府数据统一共享交

换平台，到 2018 年，中央政府层面实现数据统一共享交换平台的全覆

盖，实现金税、金关、金财、金审、金盾、金宏、金保、金土、金农、

金水、金质等信息系统通过统-平台进行数据共享和交换。 

2018 年 8 月 

《加快推进全国一

体化在线政务服务

平台建设的指导意

见》 

国务院 

加快建设全国一体化在线政务服务平台，推进各地区各部门政务服务平

台规范化、标准化、集约化建设和互联互通，形成全国政务服务“一张

网”。政务服务流程不断优化，全过程留痕，全流程监管，政务服务数

据资源有效汇聚、充分共享，大数据服务能力显增强。 

2019 年 4 月 
《政府信息公开条

例》修订 
国务院 

强化便民服务要求，加强信息化手段的运用，提高政府信息公开实效，

切实发挥政府信息对人民群众生产、生活和经济社会活动的服务作用。 

2021 年 11

月 

《全国一体化政务

服务平台移动端建

设指南》 

国务院 

办公厅 

针对各地政务服务平台移动端“标准不一、管理分散”等问题进行规范

和指导，提升移动政务服务供给水平，全面优化用户体验，推动政务服

务事项从“掌上可办”到“掌上好办”。 

2021 年 12

月 

《“十四五”国家

信息化规划》 

网络安全

和信息化

委员会 

要求着力提升数字政府建设水平，部署打造协同高效的数字政府服务体

系任务，加快政府职能转变，推动有效市场和有为政府更好结合，打造

服务型政府 

2021 年 12

月 

《“十四五”推进

国家政务信息化规

划》 

发改委 

到 2025 年，政务信息化建设总体迈入以数据赋能、协同治理、智慧决

策、优质服务为主要特征的融慧治理新阶段，跨部门、跨地区、跨层级

的技术融合、数据融合、业务融合成为政务信息化创新的主要路径，逐

步形成平台化协同、在线化服务、数据化决策、智能化监管的新型数字

政府治理模式。 
 

资料来源：中信期货研究部 
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图表 7：部分省份和城市数字政府建设相关规划 

省份 发布时间 文件名称 

广东 

2017 年 《广东“数字政府”改革建设方案》 

2018 年 《广东省“数字政府”建设总体规划(2018-2020 年)实施方案》 

2021 年 《广东省数字政府“十四五”发展规划(征求意见稿)》 

浙江 

2018 年 《浙江省深化“最多跑一次”改革推进政府数字化转型工作总体方案》 

2018 年 《浙江省数字化转型标准化建设方案(2018-2020 年)》 

2021 年 《浙江省数字化改革总体方案》 

2021 年 《浙江省数字政府建设“十四五”规划》 

贵州 
2018 年 《关于促进大数据云计算人工智能创新发展，加快建设数字贵州的意见》 

2018 年 《贵州省推进“一云一网一平台”建设工作方案》 

江苏 2021 年 《江苏省“十四五”数字政府建设规划》 

广西 2018 年 《广西推进数字政府建设三年行动计划(2018-2020 年)》 

湖北 
2019 年 《湖北省推进数字政府建设实施方案》 

2020 年 《湖北省数字政府建设总体规划(2020-2022 年)》 

福建 
2016 年 《福建省“十三五”数字福建专项规划》 

2019 年 《新时代数字福建发展纲要》 

山东 2019 年 《山东省数字政府建设实施方案(2019-2022 年)》 

山西 2020 年 《山西省数字政府建设规划(2020-2022 年)》 

安徽 2020 年 《安徽省“数字政府”建设规划(2020-2025 年)》 

内蒙古 2020 年 《内蒙古自治区数字政府建设行动方案(2020-2023 年)(征求意见稿)》 

宁夏 2019 年 《自治区加快推进“数字政府”建设工作方案》 

河北 2020 年 《河北省数字经济发展规划(2020-2025 年)》 

辽宁 2019 年 《沈阳市加快数字经济发展行动计划(2019-2021 年)》 

北京市 2021 年 《北京市“十四五”时期智慧城市发展行动纲要》 

天津市 2021 年 《天津市人民政府办公厅 2020年政府信息公开工作年度报告》 
 

资料来源：中信期货研究部 

     

十四五期间，数字政府建设强调横向联通的能力与联通的效率。数据化的特

征是数据平台由之前条块分割转为全局化部署，通过统一的数据中台，打通分散

于各个部门的数据孤岛，实现政府部门间数据的互联互通与平台化的整体运作。

数据资源建设的重点是将政府部门的数据汇聚起来，形成大体量、多维度、完备

的大数据池。这其中涉及到数据中心的投资，互联互通软件的开发，和后期持续

的对平台的运营维护。目前，我国电子政务市场规模超过 3300亿元，过去五年复

合增长率超过 12%。电子政务建设投资主要可分为硬件投资、软件投资以及服务

费支出等四项。数字政府建设年均硬件需求达 1500 亿元、服务费达 1000 亿元、

软件需求超 700亿元。随着我国电子政务发展继续深化，我们预计大规模的硬件

投入需求将逐步降低，软件及服务的需求比例将逐渐加大，建议重点关注区域性

政务 IT软件和服务提供商。 
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