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内地持续改善基建设施，当中中西部的煤炭及水利建设成为推动基建

需求的重要来源。另外，内地基建企业的工程技术明显提升，带动海

外承包的订单明显增加。因此，预料内地基建板块将走俏。

持续发行专项债以加快更新基建设施

据中国国家统计局公布，今年首四个月累计内地固定资产投资金额达

14.7 万亿元人民币（下同），按年升 4%。当中，今年首四个月基础设

施投资（不包括电力、热力、燃气、食水和供应业）按年增长 5.8%。

据中国财政部公布，今年 1 至 4 月内地累计新增专项债 1.19 万亿元，

同比增加 64.8%, 大部分都用于基建方面。专项债增速较快，反映内

地希望加快更新基建设施。此外，据中国国家统计局与中国物流与采

购联合会公布，今年 1 至 5 月内地建筑业活动指数持续企稳于 50 点

以上，反映内地建筑业持续处于扩张趋势。当中，值得留意的是土木

工程建筑业活动指数 5 月高见 62.3 点，是连续第二个月上升。据经济

数据研究机构 Trading Economics 估计，内地于 2026 年固定资产投
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资增长仍会达到 4%。因此，预料对内地基建板块将起提振作用。

中西部煤炭及水利建设带动基建表现

内地的基建增长主要来自中西部地区，若按专项债发行的地区分布来

看，四川省今年首四个月累计新增专项债达到 800 亿元人民币（下同），

按年急升 162%。其他中西部地区的专项债发行金额同比亦录得较快

增长, 例如重庆新增 447 亿元, 按年升 35%。据中国国务院国有资产

监督管理委员会的资料，新彊的煤炭储量达 2.19 万亿吨，约占内地煤

炭资源的四成左右。新彊自治区党委常委会于 2024 年年底表示，将

煤炭等原有产业进行优化，例如提升煤炭的清洁程度等。此外，内地

对水利投资建设亦相当重视。据中国水利部公布，2024 年内地水利投

资建设金额达 1.35 万亿元，按年增长 12.8%。据《人民日报》于今

年 5 月底报道，内地今年首四个月已完成的水利建设投资超过 2,900

亿元，新开水利工程达到 11,149 个。因此，预料内地中西部地区的

煤炭及水利建设将推动基建表现。

工程技术显著提升带动海外订单增加

内地部分地区多山环绕，原本对基建带来挑战，但基建企业的技术提

升克服了工程困难。例如，据贵州省交通运输厅资料及中央广播电视
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台报道指出，贵州正在兴建和已完成建设的桥梁有超过三万座，全球

桥面距离水面最高的首 100 座桥梁中，有 42 座位于贵州省。据中国

城市交通网报道，今年 4 月，马来西亚国家基建公司代表团到内地多

个城市进行访问，公司管理层赞扬内地的轨道交通建设等技术成就，

并期望能协助马来西亚的轨道交通建设。据安永国际发表的《中国海

外投资概览（2025 年一季度）》的资料，今年首季内地企业新签海外

的承包工程达到 587 亿美元，按年急升 26%。由此可见，内地工程技

术明显提升，有利国内基建企业承接海外基建工程，利好基建营运表

现及看好内地基建板块前景。

资料来源: 中国国家统计局、中国财政部、中国物流与采购联合会、

Trading Economics、中国国务院国有资产监督管理委员会、新彊自

治区党委常委会、中国水利部、《人民日报》、贵州省交通运输厅、中

央广播电视台、中国城市交通网、马来西亚国家基建公司、安永国际、

《中国海外投资概览（2025 年一季度）》

——中国工商银行(亚洲)证券业务部分析员叶泽恒
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