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利率趋于下行中高股息率权益资产受到关注 

——恒生推出恒生高股息率指数说明了什么 

2 月 17 日，恒生公司开始推出恒生中国高股息率指数及恒生港股通中

国科技指数。 

其中，在中国高股息率指数方面。根据恒生的公告，恒生中国高股息率

指数旨在反映于香港上市而非赌场及博彩或烟草行业的高股息率内地公司

之整体表现。这项指数从符合行业资格的香港上市较大型公司中挑选出 50 

只股息率最高的内地证券，这些股票的价格波幅须要相对较低及于最近三个

财 政年度有持续派息纪录。该指数旨在协助发行商开发有关香港上市而通

过行业筛选 的内地高股息率公司的产品，以配合投资者的兴趣。 

从成分股看，目前有 50 家公司，多集中于银行、房地产与消费行业。

目前，这些成分股公司在大陆还以 A 股形式上市的有福耀玻璃、万科、中国

银行、海螺水泥、邮储银行、交通银行、民生银行、中国神华、上海石化、

建设银行、农业银行、光大银行等。 

恒生公司推出中国高股息率指数的背景值得关注，即在全球降息的背景

下，特别是中国面临抗疫苗的严峻形势，相继降低了逆回购利率和 MLF 利率，

LPR 利率的下降因此也十分明了，市场还存在着降低利率的预期，以减低商

业银行的负债成本，支持金融机构进一步支持实体经济。 
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从债券市场节后的走势来看，也反映着降息的预期。10 年期国债到期收

益率 1月底以来跌破 3%，目前跌倒 2.8679%。 

图 1：10 年期国债收益率 

 

在利率总体趋于下降的大背景下，股息率较高的权益资产具有一定的估

值优势。笔者初步用万得数据统计了下，近 12 个月股息率高于 3%得股票初

步有 300 多家。如果从和 10 年期国债收益率比较，这 300 多家股票具有一

定的投资价值。当然，我们还要考察其公司本身的成长性以及行业的景气度

等其他因素。 

从实证研究看，从中证高股息精选指数与沪深 300 指数的比较看，中证

高股息精选指数无论在年化收益率、夏普比率方面均存在着明显的优势。 

图 2：中证高股息精选指数与沪深 300 指数比较 
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表 2：指数特征比较 

 沪深 300 中证高股息精选 

近一月累计收益率% -2.43 -0.13 

近五年年化收益率% 2.95 4.89 

近五年年化波动率% 24.31 27.35 

近五年年化换手率% 139.54 141.32 

近五年夏普比率 0.18 0.26 

从目前权益市场看，节后出现了一定的涨幅。但是，市场的不确定性依旧

存在。 

我们在年度宏观报告——《宏观环境有利于市场继续维持相对强势——



                                                            研发报告 / 宏观专题 

 

2020 年权益市场宏观运行环境研究》判断全年行情在保持相对强势的背景

下，以阶段性、波段性行情为主。而把握高股息率权益资产是把握结构性行

情的重要内容。 

具体而言，我们应当在不确定性中把握相对确定性。高股息率的权益资

产值得我们关注，特别是成长性比较确定的保险、券商等大金融板块中的高

股息率权益资产应当特别值得关注。根据市场的特点，利用期货、期权等金

融衍生品构建一定的投资策略而获取相对稳定收益的空间也相当广阔。 

（银河期货研究所 20200218） 
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