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固定资产投资是建造和购置固定资产的经济活动，也称

为固定资产再生产活动。固定资产再生产过程涵盖固定资产

更新、改建、扩建、新建等相关的活动。固定资产投资是社

会固定资产再生产的主要的手段。固定资产投资额是以货币

形式表现的建造和购置固定资产的工作量，是反映固定资产

投资的规模、速度、比例关系和使用方向的综合性指标。

1  中国固定资产投资内部结构

固定资产投资从经济类型的角度分类，可以分为国有、集

体、个体、联营、股份制、外商、港澳台商等，将其中项目

进行组合，可以大体分为政府投资、民间投资和港澳台及外

资投资三类。近年来，随着市场经济的发展以及宏观政策的

调整，三类投资总体均呈现增长趋势，但增长率差异较大，直

至今日，形成了民间投资占据极大份额，政府投资次之，港

澳台及外商投资作为政策手段加以辅助的局面。

根据近年来的数据显示，全社会固定资产投资规模在整

体上呈现先快后缓，稳步增长的态势，只有 2018 年出现了小

幅回落。政府投资增长率略微低于民间投资，二者基本位于

高位，投资量占社会总投资量的比重极大；港澳台及外资投

资增长率并不显著，占总投资的比重也较小。

就全社会固定资产投资增长幅度来看， 2018年的固定资

产投资已达到了 1999 年的近 22 倍，全社会固定资产总量增

长惊人，尤其是在经过 2000-2014 年持续维持在 10% 的高速

增长后，增长率理应回归合理水平。占投资贡献最大份额的

民间投资增长率相对稳定，始终维持在正增长，并随中国经

济转型升级、经济增长趋稳的形势，增长率逐步回归 10% 以

下；政府投资的增长也相对平稳，对全社会投资起着调整的

作用，反映在 2015-2018 年增长率的波动上；港澳台及外商

投资增长率不高，即便是在 2014 年以前，增长率也远远低于

政府投资和民间投资，2018 年增长率出现了较大幅度的“跳

水”，整体维持在低增长的状态。

2  固定资产投资情况分阶段分析

通过对数据进行纵向对比，结合近年来经济局势和政策

的变化，可以对中国固定资产投资状况进行分阶段的解读。

2.1 第一阶段：2012 年至 2015 年

这期间中国经济仍处于高速发展阶段，但转型升级的总

体目标已经提出，因此可以看到固定资产的增长率在稳步降

低，但因为发展惯性的关系，这一阶段的增长率维持在较高

的水平，其中民间投资在政策红利的鼓舞下增长较快，占全

社会投资总量从 2012 年的 58.1% 增长到了 61.6%.

2.2 第二阶段：2016 年至 2018 年

2016 年的数据出现了较大的波动，主要是国家推行去产

能政策，对煤炭和钢铁行业的投资造成了一定程度的影响，

这两个行业的民间投资降幅明显，煤炭开采与洗选业同比降
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低了 27%，黑色金属矿采矿业同比降低了 33%；铁路运输业

方面，国有控股的高铁产业发展势头迅猛，压制了该行业民

间投资的增长，民间投资降幅在 30% 以上，结合这些情况，

2016 年固定资产政府投资增长较快，而民间投资增长降速明

显。2017-2018 年，随着政策的持续推进，固定资产投资增

长率持续走低，这一期间政府投资集中的交通运输业度过了

高速发展阶段，高铁大动脉组网完成，政府投资增长率明显

下降；民间投资在受到政策冲击后找到了新的增长点，对第

一产业和第三产业的投资稳步提高；港澳台及外商投资降幅

明显，主要是受《外商投资准入特别管理措施（负面清单）》

颁布的影响，部分领域禁止外商投资，限制了传统产业外资

的流入。

3  结论

随着中国经济的持续向好，固定资产投资稳步增长的趋

势不会改变，但伴随着经济转型、产业升级的“阵痛”不可

避免，政策的修改会对社会资本的流入量产生影响，对全社

会固定资产投资的结构产生或多或少的影响，关键在于把握

改革的契机，迎难而上，将政策优势落到实处，适时调整以

满足中国发展的需要。

从历年的数据可以看出，固定资产投资中政府投资和民

间投资主体地位明显，且就目前的政策导向来看，将在很长

一段时间维持现有局面。经济学理论认为，年投资的三分之

一转化成消费，三分之二转化成固定资产，2018 年中国的投

资率在 50% 左右，消费仍然明显不足，中国投入产出比长期

以来是五比一左右，国际上是三到四比一，投资效益系数如

果不断下降，每年投资的增幅是 GDP 增幅的两倍、三倍，将

可能进一步推动和诱发信贷扩张、赤字增加、加速卖地、债

台高筑，土地财政、产能过剩等弊端，因此投资仍需理性，在

保持经济热度的同时尽量避免泡沫经济的产生。应巩固民间

投资的主体地位，积极鼓励社会资本流入国家生产迫切需要

的领域，持续激发资本活力，促进消费和投资向均衡化方向

发展；政府投资的导向作用应持续鲜明，充分发挥社会主义

市场经济的优越性，从全局眼光来考量中国经济的现实需要，

引导民间和港澳台及外商投资的流向，为中国经济加油助力。

港澳台及外商投资占比虽小，但却是中国固定资产投资

中不可缺失的一部分，对于丰富投资结构，促进对外开放意

义深远，未来其投资的增长率有望超过政府投资，逐步缩小

和民间投资的差距。国家应当持续吸引港澳台及外资流入，

并非同过去一样不加筛选地大包大揽，将国外淘汰的产能引

入中国，进行低效且有害环境的资本引入，而是发挥国家的

经济主体地位，鼓励资本流入新能源、新技术、新管理模式

的领域。《外商投资准入特别管理措施（负面清单）》的颁布

及时而有效，一方面对部分领域列出了取消或放 宽准入限制
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的过渡期，过渡期满后将按时取消或放宽其准入限制，降低

繁文缛节对资本流入的影响，提升资本利用效率。另一方面，

对涉及国家核心利益的采矿业、电力、热力、燃气及水生产

和供应业、交通运输业等等实行分类管控，清单中禁止外商

投资的领域，境外投资者不得投资，投资《外商投资准入负

面清单》之内的非禁止投资领域，须进行外资准入许可；投

资有股权要求的领域，不得设立外商投资合伙企业。以上种

种，在实施初期势必对传统的外商投资模式产生较大冲击，

中国固定资产中港澳台及外商投资连续数年出现负增长，但

这是必要的，如果再延续旧模式、旧思维，不仅影响中国经

济的良性发展，还会危及环境以及全中国人民的福祉，不能

仅为了粉饰数据而牺牲长远的利益。也有理由相信，随着《外

商投资准入特别管理措施（负面清单）》的不断完善，会有更

多外资进入更高资本密集度、回报率更高的行业，负增长只

是暂时的。

我国多次指出：“中国对外开放的大门不会关闭，只会越

开越大”，随着“一带一路”政策的持续推进，“进口商品博

览会”的召开，“亚投行”的成员国范围不断扩大，中国在 “引

进来”同时也在大步“走出去”，在促进资本的全球流通、世

界各国和谐共建等方面发挥着巨大的影响力，也带动了本

国经济保持中高速增长。未来中国应当引导外资流向高新

技术产业、先进制造业、新能源和现代服务业，真正实现资

本投入与创新驱动可持续的发展理念紧密协调，加快淘汰

落后产能，推动中国经济出现新的稳定增长点，并早日形成

规模效益。
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