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 长期来看，人民币双向波动才是央行更乐意见到的情形 

近期受中美货币政策分化、中美贸易摩擦、美国加息美元走强等因素影响，

人民币出现加速贬值趋势，目前离岸人民币价格已经突破 6.75。 

实际上，从 2010 年开始，人民币一直处于长期升值通道，2016 年经过一

段贬值后在 2017 年 1 月开始，人民币又出现了一波明显的升值趋势，一直

持续到今年 4 月，对于央行来说，人民币单边变化的预期显然是不利的，因

此，在目前阶段，顺应形势打破人民币单向波动预期更利于其长期的走势。 

综合考虑目前形势，我们认为人民币走势反转的可能并不太大。国际工程板

块因其与汇率高度相关，将迎来阶段性投资机会。 

 汇率波动对国际工程公司业绩影响明显 

汇率波动对国际工程公司的影响主要体现在 4 个方面：一是投标的成功率，

本币贬值时，由于投标价格更有优势，中标率上升；二是汇兑损益，外币资

产高的企业在本币贬值时可以确认汇兑收益，反之则是损失；三是成本，本

币贬值时，成本降低；四是收入利润确认，本币贬值时，确认的收入和利润

换算成本币更多。 

 国际工程公司近几年业绩受汇率波动影响较大 

尽管 13 年以来，国际工程板块整体毛利率显著提升，17 年为 17.47%（较

2016 年末+1.51pct），但受汇兑损益影响，17 年净利润率 7.13%，同比下

降 0.24个百分点。板块 2017年财务费用率为 0.69%（较 2016年+2.31pct）。

财务费用大幅上升主要还是汇兑损益造成较大影响。 

 汇兑损失弹性最大的四家公司在 2018年有望展现较好的业绩弹性 

我们对因外币资产造成的汇兑损失进行了敏感性分析，从汇兑损失占 2017

年净利润的比例来看，弹性最大的是神州长城、中材国际、北方国际和中工

国际 4 家公司，人民币每贬值 0.1 元，以 2017 年为基数的净利润影响占比

分别达到 10.62%、10.52%、9.60%和 7.07%。。 

 长期来看，海外市场还有较大发展空间 

根据 ENR 国际承包商 250强 2017 年评选的数据，250 家国际承包商 2016 年

总共实现收入 1.44 万亿美元，其中国际业务收入 4681.2 亿美元，占比高达

32.5%。我们根据 2016 年进入 ENR250 的 20 家中国上市企业的营业数据采

用整体法算出这 20 家中国公司的海外业务收入占比为 10.83%，与 ENR250

整体 32.5%的水平差距较大，这说明中国企业的海外业务仍有很大的发展空

间。 
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 国际工程公司股价跌幅大，估值已经位于历史底部 

2015 年市场见顶后，受人民币升值影响及“一带一路”主题退潮，国际工

程板块主要个股股价大幅下跌（四大国际跌幅均超过 50%），而相关公司收

入和利润持续增长，目前板块的估值仅有各位数水平，已经处于历史最低位。 

 给予国际工程公司“增持”评级 

2015 年市场见顶后，受人民币升值影响及“一带一路”主题退潮，国际工

程板块主要个股股价大幅下跌，而相关公司收入和利润持续增长，目前板块

的估值仅有各位数水平，已经处于历史最低位。 

今年以来，中国对外工程承包景气度有进一步提升的趋势，随着人民币单边

升值的预期打破，以及阶段性的贬值，我们认为压制板块估值的因素在边际

改善，而近 3 年股价的大幅调整，使得相关上市公司对应 18 年 PE 仅各位数，

估值具备一定吸引力，我们给予国际工程板块“增持”评级，龙头企业下半

年是攻守兼备的品种，按照汇兑损益的业绩弹性重点推荐中工国际、中材国

际和北方国际。 

 风险提示 

人民币大幅升值； 

海外政治风险； 

大盘系统性风险； 
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人民币双向波动是大势所趋 

近期人民币贬值有加速趋势 

近期受中美货币政策分化、中美贸易摩擦、美国加息美元走强等因素影响，人民币

出现加速贬值趋势，目前离岸人民币价格已经突破 6.75。 

美国经济在减税的刺激下持续回升且面临通货膨胀的压力，6月份的 FOMC会议上，

美联储再度加息，并且年内还会有加息的可能，对此中国选择按兵不动。美元升值，人

民币短期存在贬值的压力。 

在严监管和去杠杆的压力之下，社会融资的环境收紧，经济基本面下滑的压力加大。

为了维持经济运行平稳，降低市场的流动性压力，国家在今年的 4 和 6 月分别下调存款

准备金率 1和 0.5 个百分点。目前存款准备金率为 15.5%左右，与历史最低点 6%相比，

还有较大的降准空间。 

再加上之前中美贸易摩擦，市场的避险情绪明显，如果未来中美贸易摩擦升级，央

行很可能再次降准以应对中美贸易战的刺激。因此，2018 年人民币将承受较大的贬值压

力。 

长期来看，人民币双向波动才是央行更乐意见到的情形 

实际上，从 2010 年开始，人民币一直处于长期升值通道，2016 年经过一段贬值后

在 2017 年 1 月开始，人民币又出现了一波明显的升值趋势，一直持续到今年 4 月，对

于央行来说，人民币单边变化的预期显然是不利的，因此，在目前阶段，顺应形势打破

人民币单向波动预期更利于其长期的走势。 

综合考虑目前形势，我们认为人民币走势反转的可能并不太大。国际工程板块因其

与汇率高度相关，将迎来阶段性投资机会。 

图表1： 人民币加速贬值 

 

资料来源：wind，联讯证券 
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受人民币贬值预期影响国际工程公司或有阶段性机会 

汇率波动对国际工程公司业绩影响明显 

对投标价格的影响：国际工程公司以工程预算为基础，在此基础上制定投标报价，

投标价是中标的关键手段。汇率风险大部分由合同承包商承担。当本币汇率上升时，相

当于投标价格上升，而其他国家的汇率不变，它们的公司投标价格也不变，相比之下，

汇率上升的国家公司投标价格高，不具备价格优势，降低企业投标成功的机率，反之，

当本币汇率下降时，投标成功率上升。 

汇兑损益：工程项目项目施工周期长，在整个项目周期中，会形成各种各样的外币

资产或者负债，如工程的预付款、保留金、月进度款、最终结算款、外币资金，外币负

债等。外币资产在报表折算时会产生汇兑损益。如果外币净资产为正，当本币升值时，

会产生汇兑损失，而本币贬值时，会产生汇兑损益。 

对承包成本的影响：工程公司承包项目的工程成本包括设备、材料采购成本、人工

成本等。如果在国内供应商进行采购，本币汇率上升会提高采购成本，此时如果向第三

方国家进货，成本会下降，同样的购买设备和租赁人工在本国成本高，在其他国家成本

低，降低国内承包商在国际承包市场的竞争力。 

对企业利润的影响：当本币汇率上升时，国际工程公司的结算款价格相对高，外国

公司可能减少和本国公司合作机会，合同订单减少，国际工程公司丧失市场份额，收益、

利润下降。当本币汇率下降时，结算款项价格较低，合同订单增加，国际工程公司的市

场份额上升。 

17 年以来汇兑损益对国际工程公司利润造成较大影响 

尽管 13 年以来，国际工程板块整体毛利率显著提升，17 年为 17.47%（较 2016 年

末+1.51pct），但受汇兑损益影响，17 年净利润率 7.13%，同比下降 0.24 个百分点。板

块 2017 年财务费用率为 0.69%（较 2016 年+2.31pct）。财务费用大幅上升主要还是汇

兑损益造成较大影响。 

图表2： 国际工程板块毛利率（%）  图表3： 国际工程板块净利率（%） 

 

 

 
资料来源：Wind，联讯证券研究院整理  资料来源：Wind，联讯证券研究院整理 
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人民币贬值利好海外收入规模占比高以及外币资产规模大的公司 

中国建筑企业出海已经有较长时间，但普遍再收入中占比不高，我们以上市公司为

样本，选取海外收入占比前十的公司进行敏感性分析，从数据来看，近三年上市公司海

外业务占比持续提升，海外收入占比较高的是以中工国际、中材国际和北方国际等为代

表的国际工程公司，其它包括中国化学、中国交建等央企以及苏交科、江河集团等民营

企业。 

图表4： 海外收入占比最大十家上市公司 

公司名称 海外业务占比（%） 

 2015 2016 2017 

中工国际 94 91 95 

中材国际 82 85 81 

北方国际 97 72 67 

中钢国际 28 53 66 

东方铁塔 2 6 46 

神州长城 39 68 42 

苏交科 1 18 36 

中国化学 19 27 30 

江河集团 30 29 29 

中国交建 19 20 24 

资料来源：wind，联讯证券 

我们统计了海外业务收入占比前十名的上市公司其近三年的汇兑损益，2017 年由于

人民币单边升值，海外业务占比高的前十家上市公司中，有 9 家产生汇兑净损失，总损

失约为 18.56 亿元。 

图表5： 海外收入占比最大的十家公司 

公司名称 汇兑损益（百万元） 期末持有外币净资产（百万元） 

  2015 2016 2017 2015 2016 2017 

中工国际 278 361 -387 8138.91  6836.68  6857.91  

中材国际 103 153 -386 3939.94  4956.36  6717.53  

北方国际 60 119 -151 933.90  2446.17  3131.68  

中钢国际 19 23 2 409.73  -89.80  29.07  

东方铁塔 -0.7 15 -16 9.71  -660.02  -663.01  

神州长城 7 76 -119 28.59  2668.49  2637.01  

苏交科 -3 -3 -12 2.85  -90.51  -116.67  

中国化学 149 321 -339 2860.91  5604.52  2789.23  

江河集团 -20 162 -59 -443.59  572.25  1398.76  

中国交建 -1150 -239 -389 2043.80  2037.54  1949.50  

合计 -557.7 988 -1856 17924.75  24281.69  24731.02  

资料来源：wind，联讯证券 

我们整理了海外收入排名靠前的十家上市公司 2017 年末的外币资产净额，并对汇

率变动对其外币净资产产生的汇兑损益进行了测算，从我们的测算结果来看，绝对额来

看，人民币每贬值 0.1 元，由于外币资产带来的的汇兑损收益最大的是中工国际，大约

形成 1.05 亿汇兑收益，最小的是东方铁塔，由于有大量外币负债，将形成约 1 千万的汇
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兑损失。 

图表6： 人民币贬值对公司外币净资产带来的汇兑收益（单位：百万） 

公司名称 6.6 6.7 6.8 6.9 7.0 

神州长城 26.55 66.91 107.27 147.63 187.98 

中材国际 67.65 170.45 273.26 376.06 478.87 

北方国际 31.54 79.46 127.39 175.32 223.25 

中工国际 69.06 174.01 278.97 383.92 488.88 

江河集团 14.09 35.49 56.90 78.31 99.71 

中国化学 28.09 70.77 113.46 156.15 198.83 

中国交建 19.63 49.47 79.30 109.14 138.97 

中钢国际 0.29 0.74 1.18 1.63 2.07 

苏交科 -1.17 -2.96 -4.75 -6.53 -8.32 

东方铁塔 -6.68 -16.82 -26.97 -37.12 -47.26 

资料来源：公司年报，联讯证券；注：2017 年 12 月 31 日的折算汇率为 6.5342 

从汇兑损失占 2017 年净利润的比例来看，弹性最大的是神州长城、中材国际、北

方国际和中工国际 4 家公司，人民币每贬值 0.1 元，以 2017 年为基数的净利润影响占比

分别达到 10.62%、10.52%、9.60%和 7.07%。 

图表7： 外币净资产汇兑收益/2017年归母净利润 

公司名称 /人民

币美元汇率 
6.6 6.7 6.8 6.9 7.0 

神州长城 6.99% 17.60% 28.22% 38.84% 49.46% 

中材国际 6.92% 17.45% 27.97% 38.49% 49.02% 

北方国际 6.32% 15.92% 25.52% 35.12% 44.72% 

中工国际 4.65% 11.73% 18.80% 25.87% 32.94% 

江河集团 3.02% 7.61% 12.20% 16.79% 21.38% 

中国化学 1.80% 4.54% 7.29% 10.03% 12.77% 

中国交建 0.10% 0.24% 0.39% 0.53% 0.68% 

中钢国际 0.07% 0.18% 0.28% 0.39% 0.50% 

苏交科 -0.25% -0.64% -1.02% -1.41% -1.79% 

东方铁塔 -2.66% -6.70% -10.73% -14.77% -18.81% 

资料来源：wind，联讯证券 

我们这里只对汇兑损益做了测算，实际上，人民币贬值对工程公司在投标成功率、

毛利率等方面都有影响，因此，对于国际工程公司来说，一旦今年人民币出现比较明显

的贬值趋势，其受益将是综合性的，对于板块估值提升亦有好处。 

海外市场发展空间巨大 

根据 ENR 的统计，截止 2016 年，国际工程承包市场的市场容量大约为 4681.2 亿

美元（该市场容量并非全球工程承包市场容量，而是单指 ENR 统计范围内的 250 家企

业的国际业务收入）。2016年，中国工程企业在国际工程市场的市场占有率为 21%左右，

中国企业的市占率稳步提升，说明中国企业在海外市场有良好的发展趋势和发展潜力。 

  



 行业研究。。。。。。。。。。 

请务必阅读最后特别声明与免责条款 www.lxsec.com  9 / 16 

图表8： ENR250 强国际工程市场容量  图表9： 中国建筑企业在国际工程市场的占有率（%） 

 

 

 
资料来源：ENR TOP250 2017、联讯证券研究院整理  资料来源：ENR TOP250 2017、联讯证券研究院整理 

根据 ENR 国际承包商 250 强 2017 年评选的数据，250 家国际承包商 2016 年总共

实现收入 1.44 万亿美元，其中国际业务收入 4681.2 亿美元，占比高达 32.5%。我们根

据 2016年进入 ENR250 的 20家中国上市企业的营业数据采用整体法算出这 20家中国

公司的海外业务收入占比为 10.83%，与 ENR250 整体 32.5%的水平差距较大，这说明

中国企业的海外业务仍有很大的发展空间。 

图表10： ENR250 强收入结构（亿美元） 

 国内  国际  合计  

收入 9729 4681.2 14410.2 

占比 67.5% 32.5% 100% 

资料来源：ENR TOP250 2017、联讯证券研究院整理 

图表11： 2016 年 ENR 250 强中国上市公司海外业务占比 

ENR250 中国上市公司 
境内营业收入（万

元）  

境外营业收入（万

元）  
海外业务占比 

中国交建（601800） 34,477,835.21 8,696,507.78 20.14% 

中国电建（601669） 18,302,472.87 5,404,153.10 22.80% 

中国建筑（601668） 88,018,302.90 7,958,245.70 8.29% 

中国中铁（601390） 61,579,697.60 2,756,034.20 4.28% 

中国铁建（601186） 59,647,879.40 3,284,829.60 5.22% 

中国能源建设（3996） 18,934,592.00 3,291,563.4  14.81% 

中国中冶（601618） 20,712,794.00 1,242,963.90 5.66% 

中国化学（601117） 3,841,191.42 1,440,404.34 27.27% 

中石化炼化工程（2386)   2,489,222.00 1,448,322.00 36.78% 

哈尔滨电气（1133） 2,082,778.00 1,010,164.00 32.66% 

特变电工（600089） 3,314,148.49 616,992.73 15.70% 

北方国际（000065） 242,024.32 634,168.02 72.38% 

中色股份（000758） 1,151,301.19 741,069.93 39.16% 

上海建工（600170） 12,864,744.05 442,504.32 3.33% 

中国武夷（000797） 159,343.52  97,773.85 38.03% 

上海电气（601727） 7,193,400.00 714,400.00 9.03% 

南通三建（838583） 2,010,630.54  17,157.02 0.85% 
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ENR250 中国上市公司 
境内营业收入（万

元）  

境外营业收入（万

元）  
海外业务占比 

中国核建（601611） 3,908,761.94 215,009.46 5.21% 

中铝国际（2068） 2,377,798.10 86,886.26 3.53% 

中材国际(600970) 282,007.11 1,612,184.36 85.11% 

海外业务占比（整体法） / / 10.83% 

资料来源：Wind、联讯证券研究院整理 

今年以来国际工程板块景气度明显提升 

截至 18 年 5 月份，我国对外承包工程完成额增速为 12.90%，对比 17 年增速的最

大值 5.8%，对外承包工程完成额增速明显。同期对外承包工程新签合同额及增速为

13.4%，与去年年末的 8.7%对比也有较大增长，两个数据均说明今年以来对外工程承包

景气度呈上行趋势。 

图表12： 对外承包工程业务完成额及增速  图表13： 对外承包工程新签合同额及增速 

 

 

 
资料来源：Wind，联讯证券研究院整理  资料来源：Wind，联讯证券研究院整理 

上市公司收入增速自 2016 年开始提速 

从上市公司表现看，自 2016 年开始，随着海外经济的复苏以及一带一路战略的持

续推进，国际工程板块景气度持续走高，2017 年国际工程板块收入增长 8.1%，1Q18

收入增长 8.4%。如果人民币贬值持续一定时间我们认为国际工程板块在订单、收入增速、

利润增速方面有进一步加速的可能。 

图表14： 国际工程板块营收增速（%）  图表15： 国际工程板块归母净利润增速（%） 
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资料来源：Wind，联讯证券研究院整理  资料来源：Wind，联讯证券研究院整理 

国际工程板块相关个股跌幅较大，估值处于历史低位 

2015 年市场见顶后，受人民币升值影响及“一带一路”主题退潮，国际工程板块主

要个股股价大幅下跌，而相关公司收入和利润持续增长，目前板块的估值仅有各位数水

平，已经处于历史最低位。 

图表16： 国际工程公司自 15年高点以来累计跌幅极大 

证券代码 证券简称 15 年高点以来累计跌幅（%） 

002051.SZ 中工国际 -61.3969 

600970.SH 中材国际 -63.9831 

000065.SZ 北方国际 -74.2994 

000928.SZ 中钢国际 -74.8041 

000018.SZ 神州长城 -78.8692 

资料来源：Wind，联讯证券 

图表17： 国际工程板块估值水平显著回落 

 

资料来源：Wind、联讯证券研究院整理 

投资评级和投资建议 

给予国际工程板块“增持”评级 

我们中期策略给予的建筑板块评级是“中性”，我们判断制造业投资难有起色；整体

上，下半年基建向上，地产向下，制造业走平，FAI 整体平稳或继续小幅回落。而受投

资持续下滑影响，我们判断本轮行业景气持续走高可能告一段落，行业增速有较大概率

回落，目前板块估值水平低于沪深 300 和全部 A 股平均水平，但距离历史底部有一定距

离，且在降杠杆的背景下，风险偏好降低估值难提升，我们依然维持行业“中性”投资

评级。 

国际工程板块主要上市公司受国内投资环境变化影响较小，主要收入均来自海外，

随着海外经济复苏及一带一路战略的持续推进，其市场占有率有望持续提升，目前依然
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处于战略机遇期； 

今年以来，中国对外工程承包景气度有进一步提升的趋势，随着人民币单边升值的

预期打破，以及阶段性的贬值，我们认为压制板块估值的因素在边际改善，而近 3 年股

价的大幅调整，使得相关上市公司对应 18年 PE 仅各位数，估值具备一定吸引力，我们

给予国际工程板块“增持”评级，龙头企业下半年是攻守兼备的品种，按照汇兑损益的

业绩弹性重点推荐中工国际、中材国际和北方国际。 

中工国际——海外业务占比最高的国际工程公司 

中工国际是国内海外业务占比最高的国际工程公司，具有丰富的国际工程承包经验，

业务范围涉及东南亚、南亚、中亚、中东、非洲、南美洲及加勒比地区诸国，业务领域

涉及交通运输、市政建设、水利工程、电力工程、建筑材料、食品加工、轻工纺织、电

信、石油化工、农业机械与工程设备等领域。 

公司除工程承包外，还发展了对外贸易和对外投资两大业务，目前形成三大业务协

同发展的格局。 

公司 17 年营业收入 109.09 亿元，同比增长 35.24%。归母净利润为 14.84 亿元，

同比增长 15.98%，目前公司正在筹划重大资产重组，股票停牌。 

图表18： 中工国际营业收入及增速  图表19： 中工国际净利润及增速 

 

 

 
资料来源：Wind，联讯证券研究院整理  资料来源：Wind，联讯证券研究院整理 

2017 年公司新签工程施工合同总额为 22.55 亿美元，同比增长 14.1%，在手合同

85.15 亿美元。 

图表20： 近三年新签订单（亿美元） 

 2015 2016 2017 

新签合同金额 14.91 19.77 22.55 

新生效项目金额 19.93 9.46 9.98 

在手合同余额 82.37 83.21 85.15 

资料来源：Wind，联讯证券研究院整理 

中材国际——全球最大的水泥工程系统集成服务商 

中材国际主要从事新型干法水泥生产线的建设业务，是国内外大型新型干法水泥工

程建设的领军企业。公司是国际水泥技术装备工程市场唯一具有完整产业链的大型国际

-20.00

-10.00

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

100.00

120.00

2013 2014 2015 2016 2017

营业收入（亿） 同比(%) 

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

0.00

2.00

4.00

6.00

8.00

10.00

12.00

14.00

16.00

2013 2014 2015 2016 2017

归属母公司股东的净利润（亿） 同比(%) 



 行业研究。。。。。。。。。。 

请务必阅读最后特别声明与免责条款 www.lxsec.com  13 / 16 

企业。 

公司自上世纪九十年代开始进入国际市场以来，承建了覆盖水泥工程、节能环保、

矿业和电力等多业务领域的 150 余个海外 EP 和 EPC 项目，遍布世界 70 多个国家和地

区。 

尽管国内水泥生产线建设高峰期已过，但全球来看，依然有区域型的机会，同时，

公司积极转型环保，在水泥窑协同处置垃圾领域有较强优势。 

2017 年营业收入为 195.54 亿元，同比增长 2.88%，增速转负为正。归母净利润为

9.77 亿元，同比增长 91.04%。17 年订单总额为 359亿元，同比增长 29%。 

图表21： 中材国际营业收入及增速  图表22： 中材国际净利润及增速 

 

 

 
资料来源：Wind，联讯证券研究院整理  资料来源：Wind，联讯证券研究院整理 

图表23： 新签合同金额 

 2015 2016 2017 

新签合同额:合计 315.00 278.00 359.00 

新签合同额:国内 30.00 66.71 66.00 

新签合同额:国外 285.00 211.29 293.00 

资料来源：联讯证券 

北方国际——背靠北方工业集团，发展后劲充足 

北方国际是中国北方工业公司所属上市公司，以国际、国内工程承包为主营业务、

铝业与房地产开发多元发展的上市公司。公司的工程总承包业务专注于国际市场轨道交

通、电力建设、石油矿产设施建设、工农业、市政房建等专业领域，同世界许多国家和

地区建立了广泛的经济技术合作和贸易往来关系，先后在亚洲、非洲、欧洲等地区，通

过国际竞标、议标以 EPC、BOT 等方式总承包了众多的大中型工程项目。 

公司大股东中国北方工业有限公司由兵器工业集团控股，第二大股东是兵器装备集

团，中国北方工业有限公司是中国军贸事业的开拓者和领先者，是国家实施“走出去”

战略的重要团队。北方国际背靠北方工业大股东，在获取海外项目以及进行海外贸易方

面有明显优势。 

17 年公司的营业收入为 97.3 亿元，同比增长 11.05%,归母净利润为 4.99 亿元，同

比增长 8.29%。2017 年公司新签订单金额为 406,705万美元。 
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图表24： 北方国际营业收入及增速  图表25： 北方国际净利润及增速 

 

 

 
资料来源：Wind，联讯证券研究院整理  资料来源：Wind，联讯证券研究院整理 

 

图表26： 近四个季度公司订单情况（万美元） 

 累计已签约未完工项目合同 新签项目合同 

 
已签约尚未生效项

目合同 

已生效正在执行项

目合同 

已中标尚未签约项

目合同 
 

2Q17 704,742.27 513,971.40 0 129,952.78 

3Q17 704,742.27 515,406.60 0 1,435.00 

4Q17 858,255.76 567,071.51 0 201,595.00 

1Q18 858,255.76 568,971.18 0 7,408.66 

资料来源：公司公告，联讯证券 

图表27： 重点公司盈利预测与估值 

代码  简称  收盘价  市值（百万） EPS PE 

    
2018E 2019E 2020E 2018E 2019E 2020E 

002051.SZ 中工国际 15.27  16990.52  1.55  1.81  2.13  9.83  8.44  7.15  

600970.SH 中材国际 6.26  10981.65  0.79  0.97  1.18  7.90  6.45  5.30  

000065.SZ 北方国际 8.05  6194.52  0.82  0.98  1.15  9.83  8.23  7.01  

资料来源：wind，联讯证券 

风险提示 

人民币大幅升值； 

海外政治风险； 

大盘系统性风险； 
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