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➢ 2025 年中国经济既有“增新质”的动力，也有“经济大省挑大梁”的压力。

“增新质”的过程中不时传出积极的信号，但新旧动能转换是一个阵痛的过程，难

免会导致经济增速放缓。在这个过程中，经济大省发挥了“领头羊”作用，2024

年大多经济大省已然步入经济发展与科技创新的正反馈循环中。有了正反馈，距

离“增新质”与“挑大梁”的双轨并行不再遥远。2025 年“增新质”的诉求会

更强，不过各地“增新质”的方式也将更具特色化。 

➢ 当前“新质”的力量仍不敌传统产业。2024 年广义基建依旧强势、以及制

造业传统领域的投资增势比“新质”领域更加明显，均说明“新质生产力”仍在

探索途中，逆周期调节的重任仍是落在传统产业肩上。着眼当下，如何顺利渡过

新旧动能转换的阵痛期甚是关键。 

➢ “增新质”与“挑大梁”：经济大省已收获正反馈。从各省占全国 GDP 的比

重与科技创新水平的正相关性不难看出，“经济大省”在“挑大梁”的过程中更加

侧重于“新质生产力”的发展，通过自身产业的转型升级、去缩短新旧动能转换

的阵痛期，这在 2024 年变得更加明显——江苏、浙江、广东等大省已然步入经

济发展与科技创新的正反馈循环中。 

➢ 聚焦于四大增长极，科技创新是高速发展的最大底色。随着国家技术创新中

心的陆续落地，四大增长极在科技创新的道路上走得越来越远。四大增长极的科

研支出力度大，聚集了全国 2/3 的高新技术企业。当然，科技创新的背后也有正

反馈，比如这些地区的大部分高新技术企业年收入增速都跑赢了全国整体水平。 

➢ 对于其他省份而言，化债背景下，传统产业也不再是必选项。重点化债省份

固投增速滞后于全国，说明债务驱动投资增长的模式已经成为过去时。2025 年

化债的政策基调不变，在传统产业（尤其是基建和房地产）涉及更多举债风险的

情况下，其他省份也需要产业进一步焕新。相较之下，以自筹资金为导向的制造

业更能成为经济发展的“首选”，这也是顺应时代“高质量发展”的长久之策。 

➢ 同时，对于高技术行业而言，潜在的关税冲击也并非完全是“逆风”。从 2023

年起，“新质”行业的出口增速就一直处于传统行业之上，我国一直在打造外贸新

优势的道路上砥砺前行。面对特朗普上任后带来的贸易风险，政策为高科技的“站

台”会更加坚定。 

➢ 地方具体怎么“增新质”？不宜过快，要更“因地制宜”。考虑到传统产业兼

具逆周期调节以及为新质生产力赋能的重要性，在新旧动能切换的过程中，各省

“增新质”不宜过快，比起“一拥而上”、更要“因地制宜”。当前产业政策正在

从选择性向功能性发生转变，这从各省对产业政策的部署中便可以知微见著——

科技较强省份在数字经济和未来产业等门槛更高的领域上“先行探路”；科技适

中省份更多部署在比较传统的科技板块；科技稍弱省份的“新质”极具特色化，

比如贵州的数字经济，新疆、西藏、甘肃等地的能源转型。本周地方两会将密集

召开，可以重点关注后续各地政府工作报告中对于产业政策的部署。 

➢ 风险提示：未来政策不及预期；国内经济形势变化超预期；出口变动超预期。 
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图1：2024 年广义基建和制造业起到逆周期调节作用  图2：不过制造业靠的更多是传统行业 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

注：历史区间选择的样本年份为 2015-2023 年（除 2020、2021 年）。 
 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

注：“新质”包括通用设备、专用设备、电气机械、电子设备、运输设备、

仪器仪表、医药、汽车行业；2024 年数据截至 11 月。 

 

图3：经济大省的“新质含量”都颇高 

 

资料来源：Wind、《中国区域科技创新评价报告 2024》，民生证券研究院 
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图4：国家技术创新中心陆续在四大增长极落地  图5：京津冀、粤港澳、长三角的科研支出比重高于全国
平均 

 

 

 

资料来源：中国政府网，科技部，民生证券研究院  资料来源：Wind，科技部，民生证券研究院 

 

图6：四大增长极区域集中了全国 2/3 的高新技术企业  图7：成渝双城、京津冀、粤港澳地区高新技术企业成长
迅速 

 

 

 

资料来源：Wind，科技部，民生证券研究院  资料来源：Wind，科技部，民生证券研究院 
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图8：目前重点化债省份固投增速滞后于全国  图9：比起基建和房地产，制造业更看重自筹资金 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：中国统计年鉴，民生证券研究院 

 

图10：当前“新质”行业的出口表现更胜一筹 

 
资料来源：iFind，民生证券研究院 
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图11：2024 年各省《政府工作报告》中关于“新质生产力”段落提及到的产业类型 

 
资料来源：2024 年各省市政府工作报告，民生证券研究院 

注：科技实力等级的划分是根据各省的人均受教育平均年限、规上工业企业 R&D 全时当量、专利授权数量占总人口三个指标综合评估。 
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