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东亚市场纵横 
 

内银股在风浪下的优势 
 
 
 
 

 
 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

恒生指数自上月起跌幅加剧，6 月 1 日曾以 18,217 点收市，创自去年 11 月底以来的半年低位，主要受制于早前

欧美银行事件引发投资者对市场的忧虑，加上中国内地最近的经济数据未如理想，令港股交投转淡。但踏入 6

月港股迎来向上调整，截至 6 月 16 日恒生指数全月升近 10%。在近期市况较波动下，内银股是否适合作投资部

署？近期大市调整会否增加内银股的值博率？ 

波幅低大市，韧性较高 

内地银行股向来波幅较小，在港上市龙头内银股的 Beta 值现处于 0.6 以下，因此在波动市况中，相关股份表现

较具韧性。观察截至 6 月 16 日恒生低波幅指数（指数成份包括 8 间内地大型银行股）年初至今表现，升幅为

2.9%，比恒生指数的 1.3%升幅好。若撇除大市升势明显的 1 月份，恒生低波幅指数跌幅为 2.7%，同样较恒生指

数的 8.2%跌幅为佳，可见选择波幅较低股份是现时市况中不俗的选择，而内银股亦是当中可取的策略。 
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估值低、股息高，长线回报吸引 

除了波幅较低外，大型内银股现时的市盈及市胀率处于自上市以来的低位，亦较最近 5 年平均值低，价值长远

有望在股价上反映。另外，内银现时股息率吸引，行业龙头股息率普遍达 8%以上，较恒生指数 3.62%高，加上

内银股向来有稳定派息政策，因此长线投资者若以收取股息回报为目标，加入风险因素的考虑后内银股可说是

不错的选择。 

欧美银行危机会延续至内地金融体系？ 

欧美加息周期对银行流动性造成压力，早前欧美数家银行倒闭，令该地区金融板块受挫。相对于欧美市场，中

国内地的货币政策仍较宽松，人民银行更已调低四项政策利率（7 天逆回购、常设借贷便利、中期借贷便利、

贷款市场报价利率）。为进一步刺激经济，预料短期内中国偏宽松的货币政策取向将持续，惟对内银净息差影

响好坏参半。与欧美情况截然不同，银行承受的存款流失压力亦较低，因此相信欧美银行倒闭危机未必会漫延

至内地银行。加上内地银行流动性较充裕，现时坏帐情况亦有所改善，基本面上风险较低。 
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