
政策预期推动下地产链板块一枝独秀 

1、市场回顾与分析 

主要指数情况 

上周 A股主要指数涨跌不一，整体表现较好。 

图 1：A股主要指数周涨跌幅 

 
（资料来源：wind，统计区间：2024/05/13-2024/05/17） 

 

各行业情况 

31 个申万一级行业中，房地产（12.65%）、建筑材料（5.03%）和建筑装饰

（3.00%）居涨幅前三。家用电器（-2.36%）、医药生物（-2.12%）和煤炭（-

2.10%）居跌幅前三。 

 

图 2：申万一级行业周涨跌幅 

 
（资料来源：wind，统计区间：2024/05/13-2024/05/17） 



 

 

2、策略观点 

宏观与市场回顾 

5 月 17 日，国家统计局公布 4月经济数据，全国规模以上工业增加值同增

6.7%，环增 0.97%，超市场预期。社会消费品零售总额同比+2.3%（前值

+3.1%），固定资产投资（不含农户）增速为 4.2%，均不及预期。工业增加值

看，工业生产指数显著强于服务业，装备制造链、消费电子产业链、汽车产业

链是主要拉动项，显示在外需增长和以旧换新等支持下，制造业依然较强。社

零方面，必选消费表现好于可选，可选消费受汽车、建材影响仍是负增长，以

汽车为代表的消费内卷、以价换量问题仍在。投资方面，制造业、基建、地产

投资同比增速均边际下滑（制造业增长 9.7%，基建增长 6.0%，地产下降

9.8%），投资整体偏弱。总体看，4月数据表明内需仍缺乏活力，外需和财政

作用较大，且可能继续成为短期经济的依赖。 

   5 月 17 日，央行在地产方面推出四项新政，包括设立 3000 亿元保障性住房

再贷款、降低全国个人住房贷款最低首付比例、取消全国个人住房贷款利率政

策下限和下调公积金贷款利率。短期提振市场信心作用明显，也体现了中央财

政支持不急于大规模发力的特点。也延续了化解风险才是当前地产工作第一要

务的基调。且地产需求端上的根本问题也依然存在，意味着房价也较难上行，

未来，央行政策工具箱中仍有较多选择：关注后续诸如降息降准，尤其美联储

降息后财政发力的可能和力度。 

展望 

上周 A股市场热点集中在地产链行业，在地产政策预期突发提高下，地产

链行业获得活跃资金急速流入，在存量博弈的市场对其他板块形成明显虹吸效

应。从基本面看，目前内需仍弱，货币政策支持预期增加。从资金面看，上周

外资净流入 87.62 亿元，基金方面多个宽基指数 ETF 继续放量但幅度偏小。 

随着房地产刺激政策集中落地，相关板块情绪热度激增。但要注意到，从

基本面角度看，政策对短期地产销售可能有作用，对解决地产风险或提高房价

作用应该不够，所以目前将此次地产链行情定位为基于政策博弈的主题投资行

情。市场对这一批地产政策的效果也有不小分歧，地产链板块资金合力尚未形

成，观望资金仍多。之前地产链股票的估值、机构持仓均在历史低位，短期行

情应该未完（拥挤度未达到前几次类似行情最高水平）但经过活跃资金的配

置，后续股价阻力增加是大概率。市场应该会继续维持情绪脆弱、存量博弈、

对个股逻辑确定性和政策刺激力度要求更高的时间。结合后续国际地缘政治不

确定性仍大的情况，应继续对经济定位弱复苏，抓结构性机会。建议投资者逢

低布局。行业上，对于偏防御的红利类行业，继续建议作为底仓配置一部分

（短期同样被地产链虹吸，调整后建议配置有独特催化的能源公用、业绩增速

较高的消费红利和流动性支撑的港股红利）。而对于进攻性较强的多数标的，

以寻找低位、确定性较好和情绪面强势的（地产链行情短期大概率未完，地

产、建材、轻工三个行业资金较为集中，上下游其他行业补涨性质。后续交易

难度会加大，建议配置估值向下有底或基本面较好标的，是当前市场博弈重

点。出口链依然是高确定性方向的代表，且出口数据的强势 5月大概率持续，

调整后仍可配置相关的家电、机械、建筑等行业个股。其他主题投资方面，低



空经济政策端催化仍是近期最强，AI 链调整幅度已经不小，对国内外催化弹性

加强）配置为主。 
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