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 从 4 月政治局会议初次谋划定调，到 7 月会议向“扎实推进”纵深部署，“六张

网”作为下半年稳投资、扩内需的核心抓手，其战略优先级正不断得到印证。然

而，市场目前对“六张网”的追踪尚缺乏一套系统性的框架，可得数据相对稀缺。

为此，我们尝试从各类底层数据中抽丝剥茧、见微知著，以此及时探知“六张网”

真实的建设进度与景气度全貌。 

 “六张网”中，当前哪张“网”的景气度更胜一筹？从我们构建的量化追踪指标

来看，当前算力网的建设景气度稳居首位。相较之下，通信网和新型电网的景气

度表现略低。但值得注意的是，在今年 3-5 月期间，新型电网的景气度曾显现出

显著上升趋势，这或与彼时美伊以地缘冲突引发的全球能源冲击有一定关联。 

 沿着“项目批复/招标—投融资—开工”的完整链条观测：目前“六张网”在前端

的项目批复与中标环节均在明显提速，向后传导的堵点主要在投融资端，这大概

率与超长期特别国债资金的实际使用进度、地方专项债的发行节奏略有滞后等因

素相关。 

 具体来看，水网：前端批复脉冲，静待底层实物建材兑现。作为项目储备风向标

的政府采购中标数量近期开始边际上升。在实物开工端，今年新开工重大水利工

程数量明显多于去年同期，但作为核心管材备料的焊接钢管产量同比表现却相对

平稳，表明大型项目从“名义开工”到底层的实物建材消耗仍有向上弹性空间。 

 地下管网：招标端释放暖意，资金面静待共振。在资金落地端，近期专项债投向

地下管线管廊的占比和规模均在下降。受资金瓶颈的影响，后端的实物施工进度

较为缓慢，作为管廊基建消耗代表的焊接钢管产量，以及与地下管廊建设长度走

势高度相关的聚乙烯树脂产量，其同比增速目前均处于低位运行状态。 

 新型电网：消纳压力倒逼扩容提速。当前弃风弃光率正处于相对高位，加快配电

网智能化扩容的必要性上升。在前端批复上，电网相关政府采购中标数量近期开

始边际上升。后续环节中，尽管电网工程投资完成额目前处于调整期，但反映网

架物理铺设进度的电力电缆产量同比增速却表现尚佳，展现出较强的开工韧性。 

 算力网：智算底座跨越式扩张，铸就全链条高景气。算力网是目前“六张网”中

链条传导最为顺畅的板块。前端采购端，近几个月政府对于算力相关（尤其是算

力/智算服务）的采购力度整体偏高。在资金支撑端，今年专项债投向云计算、数

据中心、人工智能的规模显著上升，全国智能算力规模正处于高速扩张之中。 

 新一代通信网：固网底层焕新直面资本开支承压。资金投入端，固投中电信、广

播电视和卫星传输服务同比增速表现相对偏弱，反映出资本开支节奏短期内面临

一定的调整压力。但在实物建设端，今年新建 5G 基站数量整体绝对规模依然可

观，新增具备千兆网络服务能力的 10G PON 端口数量在近几个月开始出现回升。 

 物流网：枢纽基建稳步蓄力，静候宏观终端需求共振。在资金支持端，专项债投

向仓储物流基础设施的占比略有上升，资金端给予了一定支撑。传导至实际开工

环节，从中国物流业景气度指数底下的固投完成额子项指标来看，其景气度目前

处于蓄力修复阶段。这表明在终端需求及物流周转持续复苏的背景下，企业加码

物流网基础设施新建的动作有望进一步显现。 

 风险提示：政策资金落地与项目推进节奏存在不确定性；宏观经济修复斜率波动；

高频数据指标存在统计偏差风险。  
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宏观专题研究 

 

1  下半年政策重心：“六张网”建设 

从 4 月政治局会议初次谋划定调，到 7 月会议向“扎实推进”纵深部署，“六

张网”作为下半年稳投资、扩内需的核心抓手，其战略优先级正不断得到印证。近

期高层密集调研更凸显了其不仅是年内的破局之策，更是贯穿整个“十五五”周期

的宏观主线。 

然而，市场目前对“六张网”的追踪尚缺乏一套系统性的框架，可得数据相对

稀缺。为此，我们尝试从招投标、中微观产量等各类底层数据中抽丝剥茧、见微知

著，以此及时探知“六张网”真实的建设进度与景气度全貌。 

 

图1：近期高层对于“六张网”的调研频次明显提高  图2：“十五五”时期“六张网”建设如何推进？ 

 

 

 

资料来源：新华网，国联民生证券研究所 

注：此处高层领导包括总书记、总理、副总理及国务委员。 

 资料来源：工信部、华声在线、21 世纪经济报道等，国联民生证券研究所

测算 

 

“六张网”中，当前哪张“网”的景气度更胜一筹？从我们构建的量化追踪指

标来看，当前算力网的建设景气度稳居首位，水网景气度紧随其后。相较之下，通

信网和新型电网的景气度表现略低。但值得注意的是，在今年 3-5 月期间，新型

电网的景气度曾显现出显著上升趋势，这或与彼时美伊以地缘冲突引发的全球能

源冲击有一定关联，不过自 6 月起其边际动能有所放缓。 
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宏观专题研究 

图3：“六张网”中，当前哪张“网”的景气度更胜一筹？ 

 

资料来源：Wind、iFind、中国政府采购网、水利部、工信部等，国联民生证券研究所测算 

注：指标底层数据详见下文，通过计算各项底层数据的历史分位数、并求均值得出。 

 

沿着“项目批复/招标—投融资—开工”的完整链条观测，算力网在全环节均

展现出极高的兑现确定性。整体来看，目前“六张网”在前端的项目批复与中标环

节均在明显提速。当前向后传导的堵点主要集中在投融资端，这大概率与超长期特

别国债资金的实际使用进度、以及地方专项债的发行节奏略有滞后等因素相关。 

 

图4：从“项目批复/招标—投融资—开工”链条，来看“六张网”景气度 

 
资料来源：Wind、iFind、中国政府采购网、水利部、工信部等，国联民生证券研究所 

注：1）以上数据为 2026 年 6 月数据； 

2）将底层数据与每张网的项目链条相对应，若相关底层数据历史分位数均值大于 0.5，则说明景气度偏

高；若均值约等于 0.5，则说明景气度中等；若均值小于 0.5，则说明景气度偏低； 

3）深红色阴影代表景气度偏高，浅粉色阴影代表景气度中等，浅灰色阴影代表景气度偏低。 
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宏观专题研究 

2  如何追踪每张“网”建设进度？ 

在深入数据之前，需厘清每张“网”的战略内核：国家水网侧重跨区域的资源

调配与防灾调蓄；城市地下管网是维系城市运行安全的隐蔽工程；新型电网旨在重

构安全高效的新型电力系统；算力网及新一代通信网是数字经济的底层基座；物流

网则是基建的物理骨骼。 

 

图5：每张“网”的题中之义 

 
资料来源：新华社、央视财经、群众杂志、兵团日报等，国联民生证券研究所 

 

2.1  水网：前端批复脉冲，静待底层实物建材兑现 

水网的前端动作较为积极，作为项目储备风向标的政府采购中标数量近期开

始边际上升。资金面方面，水利、环境和公共设施管理业固投增速目前正处于筑底

蓄力阶段。 

  

介绍

水网

以自然河湖为基础、引调排水工程为通道、调蓄工程为结点、智

慧调控为手段，集水资源优化配置、流域防洪减灾、水生态系

统保护等功能于一体的综合体系。

城市地下管网

以“综合管廊+多网融合+数字孪生”为核心架构，集燃气、供水、

排水、供热、电力、通信等功能于一体，是城市安全的生命线

、城市更新的核心载体、新型城镇化的基础支撑。

新型电网
以主干电网和配电网为基础、智能微电网为补充，形成“主配微

”协同运行的电网体系。

算力网

将全国范围的通用计算、智能计算、超级计算等大型异构算力

资源与数据资源进行互联互通的数字基础设施，也就是一张“算

力版的国家电网”。

新一代通信网

以新一代通信技术创新和新型应用需求为驱动，服务于经济社会

数智化转型的空天地一体化网络设施体系。从5G、5G-A到未来

6G的移动通信网，以及万兆光网、卫星互联网等，都属于新一代

通信网范畴。

物流网

由货运场站、运输线路、货车设备、行业规则、线上数据共同搭

建的整套货运服务体系，依托公路、铁路、水路、飞机、管道这

些运输渠道，搭配物流园区、仓库分货站点，实现全国甚至全球

货物顺畅运输。

分类

“六张网”具体内容

传统民生基建

新型数字基建
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宏观专题研究 

 

图6：水网相关政府采购中标数量开始边际上升  图7：当前水利及公共设施相关固投增速处于负值区间 

 

 

 
资料来源：中国政府采购网，国联民生证券研究所  资料来源：iFind，国联民生证券研究所 

 

在实物开工端，数据呈现出结构性分化：一方面，今年新开工重大水利工程数

量明显多于去年同期；但另一方面，作为核心管材备料的焊接钢管产量同比表现却

相对平稳。这表明大型项目从“名义开工”到全面转化为底层的实物建材消耗，仍

有一定的向上弹性空间。 

 

图8：今年新开工重大水利工程数量明显多于去年同期  图9：当前焊接钢管产量同比增速不算高 

 

 

 
资料来源：水利部，国联民生证券研究所  资料来源：Wind，国联民生证券研究所 
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2.2  地下管网：招标端释放暖意，资金面静待共振 

地下管网的建设目前呈现出“前端温和、后端偏弱”的态势。在前端项目储备

上，地下管网相关的政府采购中标数量近期出现了明显的边际上升，释放了积极的

信号。但在资金落地端，近期专项债投向地下管线管廊的占比和规模均在下降，这

表明在地方化债的统筹压力下，管网建设的资金支持力度阶段性偏弱。 

 

图10：近期地下管网相关政府采购中标数量明显上升  图11：专项债当前投向重心并非地下管网 

 

 

 
资料来源：中国政府采购网，国联民生证券研究所  资料来源：企业预警通，国联民生证券研究所 

 

受资金瓶颈的影响，后端的实物施工进度较为缓慢，这直接反映在相关微观印

证指标上——作为管廊基建消耗代表的焊接钢管产量，以及与地下管廊建设长度

走势高度相关的聚乙烯树脂产量，其同比增速目前均处于低位运行状态。 

 

图12：聚乙烯树脂产量与地下管廊长度走势有相关性  图13：当前聚乙烯树脂产量同比增速不算高 

 

 

 
资料来源：Wind、iFind，国联民生证券研究所  资料来源：Wind，国联民生证券研究所 
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2.3  新型电网：消纳压力倒逼扩容提速 

从系统消纳的视角来看，当前弃风弃光率正处于相对高位。由于风光等新能源

发电具有天然的间歇性与波动性，当区域电网的输送通道与柔性调节能力无法完

全匹配高比例新能源接入时，便会产生弃电现象。这一指标的高位运行，构成了对

当前电网承载力的真实“压力测试”，从客观上直接倒逼新型电网必须加快跨省输

电通道扩建、配电网智能化扩容以及系统调峰改造的步伐，以此打破消纳瓶颈。 

 

图14：当前弃风弃光率处于相对高位  图15：电网相关政府采购中标数量上升斜率偏小 

 

 

 

资料来源：iFind，国联民生证券研究所  资料来源：中国政府采购网，国联民生证券研究所 

 

在前端批复上，电网相关政府采购中标数量近期开始边际上升，正稳步蓄积向

上动能。后续环节中，尽管电网工程投资完成额目前处于调整期，但反映网架物理

铺设进度的电力电缆产量同比增速却表现尚佳，展现出较强的开工韧性与托底效

应。 
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宏观专题研究 

 

图16：电网工程投资完成额明显负增  图17：电力电缆产量仅小幅正增 

 

 

 

资料来源：iFind，国联民生证券研究所  资料来源：Wind，国联民生证券研究所 

 

2.4  算力网：智算底座跨越式扩张，铸就全链条高景气 

算力网是目前“六张网”中链条传导最为顺畅的板块。前端采购端，近几个月

政府对于算力相关（尤其是算力/智算服务）的采购力度整体偏高，算力网政府采

购中标数量也呈现出明显上升态势。 

 

图18：政府对于算力相关的采购力度偏高（尤其是算力/智算服务） 

 

资料来源：中国政府采购网，国联民生证券研究所 
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在资金支撑端，今年专项债投向云计算、数据中心、人工智能的规模显著上升，

构筑了坚实的资金底座。传导至建设成果端，全国智能算力规模正处于高速扩张之

中，尽管该指标仅提供季度频率追踪，但其产业高速发展的趋势表现亮眼。 

 

图19：今年投向云计算、数据中心的专项债明显上升  图20：我国智能算力规模正在高速扩张中 

 

 

 

资料来源：企业预警通，国联民生证券研究所  资料来源：工信部、国家数据局、国家互联网信息办公室，国联民生证券研

究所 

 

2.5  新一代通信网：固网底层焕新直面资本开支承压 

通信网的建设逻辑正向末端深覆盖及核心运力升级演进。资金投入端，固投中

电信、广播电视和卫星传输服务同比增速表现相对偏弱，反映出资本开支节奏短期

内面临一定的调整压力。 
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宏观专题研究 

 

图21：固投中电信与卫星传输服务同比增速转负  图22：千兆网络服务能力的10G PON端口新增数量抬
升 

 

 

 

资料来源：iFind，国联民生证券研究所  资料来源：工信部，国联民生证券研究所 

 

但在实物建设端，今年新建 5G 基站数量整体绝对规模依然可观。更具结构性

增量意义的是，新增具备千兆网络服务能力的 10G PON 端口数量（即运营商局端

设备中、能够向下支持用户开通 1000M 超大带宽光纤宽带的核心物理接口增量）

在近几个月开始出现回升，表明运营商在固网宽带侧的扩容改造正稳步发力。 

 

图23：今年新建 5G 基站数量虽增速略在下降，但整体规模表现可观 

 

资料来源：iFind，国联民生证券研究所 
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2.6  物流网：枢纽基建稳步蓄力，静候宏观终端需求共振 

物流网的基建扩产正稳步推进。在资金支持端，专项债投向仓储物流基础设施

的占比略有上升，资金端给予了一定支撑。传导至实际开工环节，从中国物流业景

气度指数底下的固投完成额子项指标来看，其景气度目前处于蓄力修复阶段。这表

明在终端需求及物流周转持续复苏的背景下，企业加码物流网基础设施新建的动

作有望进一步显现。 

 

图24：专项债投向仓储物流基础设施的占比有所上升  图25：中国物流业景气度指数中的固投项目水平不高 

 

 

 

资料来源：企业预警通，国联民生证券研究所  资料来源：iFind，国联民生证券研究所 
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3  风险提示 

1）政策资金落地与项目推进节奏存在不确定性：若超长期特别国债下达进度

或专项债发行节奏出现错位，可能延缓“六张网”相关项目开工进度。 

2）宏观经济修复斜率波动：若国内有效需求恢复节奏发生变化，可能对基础

设施建设（尤其是依赖地方财力的地下管网、物流网等）的资金筹措产生影响。 

3）高频数据指标存在统计偏差风险：本文构建的部分追踪指标为招投标、中

标及特定微观材料产量数据，样本覆盖面可能存在一定局限性，未必能完全精准反

映全口径下的宏观基建投资全貌。 
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