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內銀股在風浪下的優勢 
 
 
 
 

 
 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

恒生指數自上月起跌幅加劇，6 月 1 日曾以 18,217 點收市，創自去年 11 月底以來的半年低

位，主要受制於早前歐美銀行事件引發投資者對市場的憂慮，加上中國內地最近的經濟數據

未如理想，令港股交投轉淡。但踏入 6 月港股迎來向上調整，截至 6 月 16 日恒生指數全月升

近 10%。在近期市況較波動下，內銀股是否適合作投資部署？近期大市調整會否增加內銀股

的值博率？ 

波幅低大市，韌性較高 

內地銀行股向來波幅較小，在港上市龍頭內銀股的 Beta 值現處於 0.6 以下，因此在波動市況

中，相關股份表現較具韌性。觀察截至 6 月 16 日恒生低波幅指數（指數成份包括 8 間內地大

型銀行股）年初至今表現，升幅為 2.9%，比恒生指數的 1.3%升幅好。若撇除大市升勢明顯

的 1 月份，恒生低波幅指數跌幅為 2.7%，同樣較恒生指數的 8.2%跌幅為佳，可見選擇波幅

較低股份是現時市況中不俗的選擇，而內銀股亦是當中可取的策略。 
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估值低、股息高，長線回報吸引 

除了波幅較低外，大型內銀股現時的市盈及市脹率處於自上市以來的低位，亦較最近 5 年平

均值低，價值長遠有望在股價上反映。另外，內銀現時股息率吸引，行業龍頭股息率普遍達

8%以上，較恒生指數 3.62%高，加上內銀股向來有穩定派息政策，因此長線投資者若以收取

股息回報為目標，加入風險因素的考量後內銀股可說是不錯的選擇。 

歐美銀行危機會延續至內地金融體系？ 

歐美加息週期對銀行流動性造成壓力，早前歐美數家銀行倒閉，令該地區金融板塊受挫。相

對於歐美市場，中國內地的貨幣政策仍較寬鬆，人民銀行更已調低四項政策利率（7 天逆回

購、常設借貸便利、中期借貸便利、貸款市場報價利率）。為進一步刺激經濟，預料短期內

中國偏寬鬆的貨幣政策取向將持續，惟對內銀淨息差影響好壞參半。與歐美情況截然不同，

銀行承受的存款流失壓力亦較低，因此相信歐美銀行倒閉危機未必會漫延至內地銀行。加上

內地銀行流動性較充裕，現時壞帳情況亦有所改善，基本面上風險較低。 
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