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需求端政策深化 重视逆周期

调节力度 
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强化逆周期调节，专项债仍有望拉动投资向上 

12 月 28 日央行货币政策委员会召开 2022 年第四季度例会，会议指

出，当前国内经济恢复的基础尚不牢固，需求收缩、供给冲击、预期转弱

三重压力仍然较大。要坚持稳字当头、稳中求进，强化跨周期和逆周期调

节，加大稳健货币政策实施力度，要精准有力，发挥好货币政策工具的总

量和结构双重功能；2023 年 1 月 4 日，据财政部，部长刘昆表示要适度加

大财政政策扩张力度，从三个维度加大财政扩张力度：1）在财政支出强度

上加力，统筹财政收入、财政赤字、贴息等政策工具，适度扩大财政支出

规模；2）在专项债投资拉动上加力，合理安排地方政府专项债券规模，适

当扩大投向领域和用作资本金范围，持续形成投资拉动力；3）在推动财力

下沉上加力，持续增加中央对地方转移支付，向困难地区和欠发达地区倾

斜，兜牢兜实基层“三保”底线。 

地产再迎政策利好，看好地产链估值修复 

上周央行发通知建立首套房贷利率动态调整机制，对房价连续三个月

同环比均下降的城市，阶段性放宽或取消利率下限，此后住建部部长倪虹

公开表示对 2023 年地产企稳回升很有信心，强调对于购买第一套住房的

要大力支持。 

首付比、首套利率该降的都要降下来。对于购买第二套住房的，要合

理支持。 
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我们认为此前保交楼、改善房企融资环境等相关政策更多侧重于供给

侧，上周政策面消息总体侧重于需求侧，对于地产链需求端有望形成明显

的提振作用，后续若需求侧政策持续出台，有望带动地产销售走出低谷，

利好整体地产链估值修复。 

行情回顾 

上周建筑（中信）指数上涨 2.20%，沪深 300 指数上涨 2.59%，三级

子板块悉数上涨，其中和地产产业链相关度较高的专业工程和建筑装修涨

幅居前，分别录得 4.16%和 3.77%的正收益。个股中永福股份（+18.93%）、

鸿路钢构（+15.57%）、甘咨询（+13.44%）、嘉寓股份（+11.93%）、华

阳国际（+10.96%）涨幅居前。 

投资建议 

我们认为考虑到 23 年传统基建龙头或在高基数基础上增长动能有所

回落，建议重点关注能源基建、专业工程等实际下游需求较好，细分板块

景气度偏高的子行业，而涉房融资新规利好低估值板块整体修复，其中建

议关注三条主线的投资标的：1）低估值：近期地产政策放松利好央企蓝筹

中国建筑，高弹性地方国企四川路桥、山东路桥、上海建工，此外重视一

带一路为国际工程带来的板块性机会；2）建筑+：与新能源相关的中国电

建、中国能建、苏文电能（与环保团队联合覆盖）、江河集团等；与化工相

关的中国化学、三维化学、东华科技等；3）专业工程：钢结构（鸿路钢构、

利柏特），其余与民生相关的粮食安全（中粮科工）、供热节能（瑞纳智能）、
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