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相关研究报告

《建筑行业 2023 年 3 月投资策略-基建高景气，地产企稳复苏，

建议积极布局建筑龙头》 ——2023-03-02

《建筑行业周观点-房建开复工超预期，基建资金到位将更加前

置》 ——2023-02-27

《建筑行业周观点-开复工节奏加快，高景气可期》 ——

2023-02-20

《建筑行业周观点-开工高峰在即，基建稳增长确定性再加强》

——2023-02-13

《建筑行业 2023 年 2 月投资策略-“基建稳增长”全年成效显著，

建企业绩韧性强》 ——2023-02-09

2023年专项债限额和赤字率目标提升，后续政策力度仍值得期待。基建相

关表述偏保守，但后续政策力度仍然值得期待。专项债新增3.8万亿限额较

去年3.65万亿限额增长1500亿元，赤字率3%较去年2.8%增长0.2个百分

点，增长幅度略低于预期，但应同时注意到以下几点：1）经济增长幅度定

为5%亦偏保守；2）专项债新增限额增加幅度较小，但存量专项债限额未考

虑在内；3）政策性开发性金融工具等融资方式逐渐成熟，实际的政府性投

资仍然有望实现高增长；4）目标赤字规模约扩大4400亿元，财政收入增长

带来的支出增长规模不容忽视。有理由相信2023年基建资金仍然充分，足

以支持全年实现基建投资7-9%的增长速度。

专项债：本周发行1053亿元，年初至今已发行9437亿元。年初至今，地方

专项债已发行9437亿元。过去一周，共发行专项债规模1053亿元，环比上

期增长和72.6%。投向领域方面，轨道交通新发行专项债68亿元，市政和产

业园新发行专项债112亿元，民生工程新发行专项债54亿元。

城投债：单周净融资715亿元，2月净融资累计同比+89%。2.27-3.5城投债

发行1605亿元，净融资715亿元。年初至今，城投债发行9737亿元，净融

资3533亿元。2月份以来城投债发行节奏持续加快，2月单月城投债净融资

和发行量同比+89%和+74%，年初至今城投债累计净融资和发行量同比-32%和

+0.7%。

建材价格：水泥和混凝土价格持平，螺纹钢和沥青小幅上涨。本期水泥和混

凝土价格基本维持稳定，螺纹钢价格小幅上涨20元/吨，石油沥青价格小幅

上涨8.6元/吨%。节后集中开工对水泥和混凝土有比较强的需求支撑，目前

短期供需处于均衡状态。

投资建议：建议积极布局建筑龙头。投资扩内需是全年的重点任务，积极的

财政政策仍有空间，可以期待更加强烈的基建投资需求释放，基建投资的资

金支持力度仍然有望持续加强。当前建筑板块非常值得关注，基建投资全年

将保持高景气，建筑央企龙头集中度提升新逻辑开始显现，龙头建筑央企估

值回归动力强劲。重点推荐中国建筑、中国中铁、中国铁建、中国交建。

风险提示：相关政策推进不及预期；重大项目审批进度不及预期；国央企改

革推进不及预期。
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本周核心观点

2023 年专项债限额和赤字率目标提升，后续政策力度仍值得期待

3 月 5 日，十四届全国人大一次会议在北京人民大会堂开幕，国务院总理李克强

作政府工作报告，报告提出 2023 年发展预期 GDP 增长目标 5%左右。积极的财政

政策要加力提效，赤字率拟按 3%安排。稳健的货币政策要精准有力，保持广义货

币供应量和社会融资规模增速同名义经济增速基本匹配，支持实体经济发展。在

工作重点中，强调扩大国内需求，政府投资和政策激励要有效带动全社会投资，

拟安排地方政府专项债券 3.8 万亿元，加快实施“十四五”重大工程。

基建相关表述偏保守，但后续政策力度仍然值得期待。专项债新增 3.8 万亿限额

较去年 3.65 万亿限额增长 1500 亿元，赤字率 3%较去年 2.8%增长 0.2 个百分点，

增长幅度略低于预期，但应同时注意到以下几点：

 经济增长幅度定为 5%亦偏保守，体现宏观政策目标制定的底线思维，实际全

年经济增长仍有超额完成的可能性。

 专项债新增限额增加幅度较小，但存量专项债限额未考虑在内。截至 2022 年

末，全国地方政府专项债务限额为 21.82 万亿元，专项债务余额为 20.67 万亿

元，即 2023 年仍有 1.15 万亿元的结转存量专项债空间。2022 年 8 月国常会即

安排增发了 5000 亿元的专项债结存限额，若 2023 年开复工节奏较上年更快，

专项债发行更加前置，今年仍然有较大利用专项债结存限额的可能性。

图1：历年专项债发行规模和年初发行目标（单位：亿元） 图2：专项债单月发行规模（单位：亿元）

资料来源：政府工作报告，企业预警通，国信证券经济研究所整理 资料来源：iFinD，财政部，国信证券经济研究所整理

 政策性开发性金融工具等融资方式逐渐成熟，实际的政府性投资仍然有望实现

高增长。2022 年 6 月和 8月，国常会先后两次发行 3000 亿元政策性开发性金

融工具，用于支持基础设施建设。政策性开发性金融工具可用作项目资本金或

为专项债项目资本金搭桥，对基建资金有很强的撬动作用，2023 年相关信贷工

具有望得到更加充分的运用，作为专项债的补充。

 目标赤字规模约扩大 4400 亿元，财政收入增长带来的支出增长规模不容忽视。

根据 5%的 GDP 增长率，2023 年的目标财政赤字规模约为 3.81 万亿元，较上年

增加约 4400 亿元。另外，过去一年受到种种风险事件影响，地方财政收入有

所下滑，随着经济企稳复苏，今年财政收入增速有望提升，对应的财政支出将

会有较大增长。
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图3：地方财政一般预算收入及增速（单位：亿元：%） 图4：历年实际赤字率和目标赤字率（单位：%）

资料来源：iFinD，财政部，国信证券经济研究所整理 资料来源：iFinD，中国政府网，国信证券经济研究所整理

专项债：本周发行 1053 亿元，年初至今已发行 9437 亿元

年初至今，地方专项债已发行 9437 亿元。过去一周，共发行专项债规模 1053 亿

元，环比上期增长和 72.6%。投向领域方面，轨道交通新发行专项债 68 亿元，市

政和产业园新发行专项债 112 亿元，民生工程新发行专项债 54 亿元。

图5：历年专项债发行规模（单位：亿元） 图6：过去一周专项债投向（单位：%）

资料来源：企业预警通，国信证券经济研究所整理 资料来源：企业预警通，国信证券经济研究所整理

城投债：单周净融资 715 亿元，2 月净融资累计同比+89%

2.27-3.5 城投债发行 1605 亿元，净融资 715 亿元。年初至今，城投债发行 9737

亿元，净融资 3533 亿元。2 月份以来城投债发行节奏持续加快，2 月单月城投债

净融资和发行量同比+89%和+74%，年初至今城投债累计净融资和发行量同比-32%

和+0.7%。
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图7：周度城投债发行量和净融资规模整理（单位：亿元）

资料来源：企业预警通，国信证券经济研究所整理

建材价格：水泥和混凝土价格持平，螺纹钢和沥青小幅上涨

本期水泥和混凝土价格基本维持稳定，螺纹钢价格小幅上涨 20 元/吨，石油沥青

价格小幅上涨 8.6 元/吨%。节后集中开工对水泥和混凝土有比较强的需求支撑，

目前短期供需处于均衡状态。

图8：水泥价格指数（单位：点） 图9：混凝土价格指数（单位:点）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理 资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理
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图10：螺纹钢价格（单位：元/吨） 图11：石油沥青价格（单位：元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理 资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

市场表现回顾

板块：上涨 7.06%

2023.2.27-2023.3.3 期间，沪深 300 指数上涨 2.14%，建筑装饰指数（申万）上

涨 7.06%，建筑装饰板块跑赢沪深 300 指数 4.92 个百分点，位居所有行业第 2 位。

近半年以来，沪深 300 指数上涨 2.87%，建筑装饰指数（申万）上涨 8.67%，建筑

装饰板块跑赢沪深 300 指数 5.80 个百分点。

图12：近半年建筑装饰板块与沪深 300 走势比较 图13：近 1周建筑装饰板块与沪深 300 走势比较

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理
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图14：A 股各行业过去一期涨跌排名（2023.2.27-2023.3.3）

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

个股：78%个股上涨

2023.2.27-2023.3.3 期间，117 只个股上涨，33 只个股下跌，占比分别为 78%、

22%。涨跌幅居前 5 位的个股为：中公高科（25.53%）、建发合诚（20.40%）、中

国交建（18.07%）、ST 交投（17.04%）、深圳瑞捷（16.85%），居后 5 位的个股

为：霍普股份（-4.65%）、苏文电能（-4.92%）、天域生态（-9.24%）、熊辉科

技（-9.44%）、乾景园林（-9.95%）。

图15：涨跌幅前五个股 图16：板块上涨、下跌及持平家数

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

行业政策要闻

2023.2.27-2023.3.3 期间，行业政策要闻主要包括以下内容：①河北：继续推动

被动式超低能耗建筑建设。②山西：2023 年实施既有居住建筑节能改造 1150 万

平方米。③住建部：国家标准《绿色建筑评价标准》公开征求意见。④河北：明

确今年建筑节能与科技工作目标。⑤河南：到 2025 年建筑垃圾综合利用率达 70%。

⑥全国人大代表李慧琼建议：推行绿色建筑性能责任保险制度。
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表1：近期行业政策一览（2023.2.27-2023.3.3）

序号 日期 涉及地区 政策/新闻 主要内容 部门

1 2.27 河北 政策 河北省被动式超低能耗建筑产业发展领导小组办公室印发《2023 年

河北省被动式超低能耗建筑产业发展工作要点》，明确今年河北省将

继续推进被动式超低能耗建筑产业发展，助力实现碳达峰、碳中和。

去年河北省新开工被动式超低能耗建筑 193 万平方米，到年底，全省

已累计建设约 800 万平方米，规模全国领先。

河北省被动式超低

能耗建筑产业发展

领导小组办公室

2 2.27 山西 政策 山西省住房和城乡建设厅明确，2023 年，该省将持续加大绿色低碳、

BIM、CIM、智能建造等重大技术研发应用，持续开展绿色建筑创建行

动，推动建筑节能、绿色建筑发展，新建绿色建筑占城镇新建建筑比

例达到 80%。

山西省住建厅

3 2.28 全国 政策 住房和城乡建设部办公厅发布关于国家标准《绿色建筑评价标准（局

部修订征求意见稿）》公开征求意见的通知。本次修订的主要内容一

是协调与全文强制国家工程规范的有关要求；二是强化绿色建筑的碳

减排性能要求；三是优化实施效果，与现行相关标准进行协调。

住建部办公厅

4 3.1 河北 政策 要点明确，今年全省继续扩大被动式超低能耗建筑建设规模；城镇新

建建筑持续全面执行绿色建筑标准，竣工绿色建筑中星级绿色建筑占

比达到 30%；城镇新开工建筑中装配式建筑占比达到 27%以上；编制

20项河北省工程建设地方标准，完成 35 项以上高水平科研成果和 20

项示范项目建设。

河北省住建厅

5 3.2 河南 政策 河南省住房和城乡建设厅、省发改委等 8 部门联合印发《河南省城乡

建设领域碳达峰行动方案》，明确提出进一步加大绿色建筑、绿色社

区、绿色建材、能源与资源利用等对社会碳减排的贡献。到 2025 年

建筑垃圾综合利用率达到 70%，到 2030 年建筑垃圾综合利用率达到

80%以上。

河南省住建厅

6 3.3 全国 新闻 李慧琼建议，全面引入绿色建筑性能责任保险制度，通过政府部门引

导和市场运作联动，实现预防、监控和补偿相结合的闭环管理模式，

为企业提供绿色改造和货币赔偿双支撑，助力双碳战略。对购买绿色

建筑性能保险的企业，按照保费一定比例进行财政补贴。

全国人大代表李慧

琼

资料来源：各地政府官网、国信证券经济研究所整理

公司公告要闻

2023.2.27-2023.3.3 期间，公司公告要闻主要包括以下内容：公司公告要闻主要

包括以下内容：①粤 水 电：2022 年度业绩快报。②东华科技：2022 年度业绩快

报。③高新发展：2022 年度业绩快报。④粤 水 电：关于宁夏石嘴山市等五地市

分布式并网光伏发电项目施工总承包项目二标段、三标段中标的公告。⑤粤 水

电：关于广东建工科创大厦项目基坑工程施工专业承包项目中标的公告。⑥龙建

股份：龙建股份工程项目中标公告。⑦亚翔集成：亚翔集成-关于分公司重大项目

中标的公告。
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表2：近期公司公告一览（2023.2.27-2023.3.3）

日期 公司 主要内容

2.27 粤水电 报告期内，公司实现营业总收入 16,906,689,758.46 元，较上年同期增长 17.72%；营业利润

480,336,848.40 元，较上年同期增长 12.65%；利润总额 468,633,763.71 元，较上年同期增

长 11.01%；归属于上市公司股东的净利润 370,530,096.11 元，较上年同期增长 12.96%。

2.27 东华科技 报告期内，公司实现营业总收入 623,403.53 万元，同比增长 23.85%；实现归属于上市公司

股东的净利润 28,863.44 万元，同比增长 16.03%。

2.27 高新发展 报告期内，公司实现营业总收入 6，571，356，105.18 元，较上年同期增长-0.61%；营业利

润 260，159，015，60 元，较上年同期增长 8.21%；利润总额 261，633，756.76 元，较上年

同期增长 11.41%；归属于上市公司股东的净利润 199，202，024.98 元，较上年同期增长 21.95%。

2.28 粤水电 1.《中标通知书》（二标段）确定公司为“宁夏石嘴山市等五地市分布式并网光伏发电项目

施工总承包二标段”的中标单位，承包内容为招标文件所规定的发包内容，中标价为 3.64 元

/W，预估本标段建安费 10.92 亿元，工期 210 日历天。

2.《中标通知书》（三标段）确定公司为“宁夏石嘴山市等五地市分布式并网光伏发电项目

施工总承包三标段”的中标单位，承包内容为招标文件所规定的发包内容，中标价为 3.64 元

/W，预估本标段建安费 87.36 亿元，工期 730 日历天。两个标段合计建安费金额 98.28 亿元

3.2 粤水电 《中标通知书》确定广东省基础工程集团有限公司为“广东建工科创大厦项目基坑工程施工

专业承包〔JG2023-0285〕”的中标单位，承包内容为招标文件所规定的发包内容，中标价为

68,805,282.86 元，工期 228 日历天。

3.3 龙建股份 公司与黑龙江省公路勘察设计院组成的联合体被确定为国道绥满公路黄牛场至林甸段改扩建

工程设计施工总承包（以下简称项目、本项目）中标人。中标价：总价 638,836,144.70 元，

其中：勘察设计费 5,934,240.00 元；施工费 602,481,135.90 元；总承包风险费 12,168,307.52

元；发包人风险费 18,252,461.28 元。工期：731 日历天

3.3 亚翔集成 项目名称：联华电子「新加坡 12 吋晶圆厂第三厂/第四厂扩建统包工程」之无尘室(20K)、制

程管路(含共同管架)(20K)、空调、消防/给排水/LPG、电力/弱电(含电梯)工程

中标金额：205,272,200 美元（大写：贰亿零伍佰贰拾柒万贰仟贰佰美元）（未税），及

182,870,533 新加坡元（大写：壹亿捌仟贰佰捌拾柒万零伍佰叁拾叁新加坡元）（未税）

工程期限：预计工期到 2024 年 12 月

资料来源：各公司公告、国信证券经济研究所整理
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