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基础设施发挥主导作用 

 

主要承建商在2021年和2022年初至今跑赢大市 

所有承建商在2021年的表现都好于市场指数，且年初至今大多跑赢大市。我们改

变了看法，认为基础设施投资将在未来几年发挥比以往更重要的作用。与其他业

务板块相比，基础设施投资可以由中央政府控制。因此，在春节之后，有相关政

策出台，鼓励重点项目提前开工。此外，与2020-2021年不同，政策重申了基础

设施固定资产投资的重要性。  

 

投资理念转向国企 

投资者需要改变选股理念，并转向国企。从现在起，国企将巩固多个领域的市场

份额。除在基础设施建设业务板块获得市场份额外，主要承建商可能会整合房地

产开发商、机械和关键零部件业务板块。民营企业的生存环境越来越艰难。因此，

国企将继续成为赢家。 

 

2021年业绩回顾：增长良好，毛利率略有压力 

在市场份额增长的推动下，2021年所有主要承建商的销售额和净利润将同比增长

10%左右。由于原材料价格上涨，大部分承建商的毛利率略有下降。海天、中国

中车和中国中铁的经营现金流保持稳健。然而，所有承建商的经营现金流都有所

下降，甚至出现负的经营现金流。经营现金流下降主要是由于地方政府（受土地


