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恒指公司在5月中推出「恒生港股通中國央企指數」，以

反映央企作為第一大股東的香港上市公司整體績效。恒指公

司指數總監黃偉雄上周接受訪問時表示，推出有關指數主要

因應市場近年的需求，有見於央企改革持續推進，央企估值

不斷修復，預期央企將會繼續是市場關注的焦點，且成為中

國經濟快速增長的核心驅動力。央企指數的推出，相信有助

投資者把握與央企相關的投資機遇，將會推出更多與央指相

關的一系列指數。

恒指公司將推更多央指相關指數
央企估值不斷修復 料續成市場焦點

◆香港文匯報記者 周紹基

央企指數主要為可透過「港股通」買賣第一大股東為內地國資委的香
港上市公司，該指數行業比重最高的四大類別，依次為能源業(佔

27.1%)、地產建築業(佔16.7%)、電訊業(佔16.1%)、必需性消費(佔9%)。
黃偉雄表示，由於內地銀行主要由國家財政部持有，故央企指數中，僅1
隻招行(3968)屬金融業股份。另外，資訊科技業的數目也只有兩隻，故央
指的表現，明顯跑贏近年恒指及國指表現。

央指上月升3.5% 恒指跌7.8%
單計2023年5月底止，央指的回報率有3.47%，而恒指的回報率為負

7.82%，國指期內更跌8.08%。若根據央指成份股的數據，回溯由2021年
開始起計，央指在大約兩年半以來，複合增長率為7.43%，而恒指同期要
跌逾33%，國指期內更大挫42.6%，差距巨大。
央指跑贏大市，市場認為主要與央企在過去三年疫情期間，少受到影
響，而加上內地強調中國特色估值（即「中特估」）概念，因而表現突
出。中證監主席易會滿日前曾表示，要夯實「中特估」體系內在基礎，因
為上市公司是國民經濟的基本盤，是資本市場投資價值的源泉。他指出，
上市公司對國民經濟的代表性和引領性，未來會進一步增強，以內地為
例，中國上市公司的營收達到內地GDP的60%，實體上市公司的利潤總
額，佔規上工業企業的利潤總額也達50%左右。
易會滿強調，內地全力為投資者提供一個真實透明的上市公司，下一步

將「認真抓好新一輪推動提高上市公司質量三年行動方案的實施，會同有
關方面着力完善長效化的綜合監督機制，持續提高信息披露質量，保持高
壓態勢，從嚴懲治財務造假、大股東違規佔用等行為，推動上市公司提升
治理能力、競爭能力、創新能力、抗風險能力、回報能力，以夯實中國特
色估值體系的內在基礎。

央企高分紅屬性獲市場青睞
黃偉雄說，央企近年受市場青睞，正正受惠於估值重估概念及高派息
率。「央企經營指標體系，已從『兩利四率』調整為『一利五率』，從重
視收入規模轉向重視盈利能力與現金分紅。目前，央企的高分紅屬性獲市
場廣泛青睞，截至今年5月底，央企的股息率超過6.3%，顯著高於同期恒
指的3.8%，以及國指的3.85%。」
黃偉雄又指出，央企戰略性重組和專業化整合行為將提速，有助提高國

有資產資源配置的效率，從而增強產業競爭力。近年中央也不斷引導央企
上市公司，加大科技研發的投入，希望能打造原創技術的開發，尤其在
「卡脖子」的環節去取得突破，所以央企同樣有其創新性質。

央指科技股金融股佔比較低
觀乎央指的構成，會發現央指中的科技股及金融股佔比偏低，使央指與

恒指及國指的關聯度不高，相關系數僅0.85，故央指與大市走勢大相逕
庭。此外，在截至5月底止，央指的市盈率為7.1倍，顯著低於恒指的11
倍；而恒生滬深港通AH溢價指數收於142點，正處近5年來平均的高位
水平。由於A股估值大致高於港股40%，使本港央企估值更有望得到重塑
的機會。
黃偉雄透露，與他就央企指數議題接觸過的市場人士，主要為本港及本地
客戶，他們都表示對製作與央指相關的產品，非常有興趣。他們也表示，在
中央政府扶持下，央企的驅動力明顯更突出，相信「央企概念」會是一個長
久的炒作概念。他期望，與央指有關的金融產品，可以盡快推出。

正研究央企+高息及央企+ESG概念
憑借對中國資本市場的深入了解，恒指公司未來還將繼續推出一系列指
數，協助投資者捕捉不斷湧現的中國投資良機。黃偉雄透露，現正在研究
「央企+高息」，以及「央企+ESG」的概念，看看能否融合成更多受市
場歡迎的指數。
央指50隻成份股中，單計比重最高的20隻成份股，市值合共已接近3.9

萬億元，約佔港股總市值11.3%（以上周五收市計，港股總市值約34.5萬
億元），而每隻央指成份股的比重上限為8%，成份股需至少上市1個
月，才會被考慮納入指數之中。
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編號

513330.OF

513180.OF

159920.OF

513130.OF

510900.OF

513060.OF

ETF名稱

華夏恒生互聯網科技業ETF

華夏恒生科技ETF

華夏恒生ETF

華泰柏瑞南方東英恒生科技ETF

易方達恒生H股ETF

博時恒生醫療保健ETF

基金規模

294億元

197億元

167億元

112億元

98億元

80億元

央企指數與其他指數近年回報率比較
指數

央指

恒指

綜指

國指

註：*截至5月底 資料來源：恒指公司

2021年回報

+11.62%

-14.08%

-15.56%

-23.30%

2022年回報

-6.98%

-15.46%

-17.99%

-18.59%

2023年回報*

+3.47

-7.82

-7.88

-8.08

平均回報

+7.43%

-33.04%

-36.20%

-42.60%

香港文匯報訊（記者 周紹基）自從A股市場愈來
愈開放後，恒指公司有了長足的發展，大量內地基金
都採用了恒指公司所編算的指數，例如在今年首季，
內地規模排名前十大的QDII ETF基金，當中有6隻
與恒指公司的指數掛鈎（見表）。恒指公司指數總監
黃偉雄表示，該公司的下一個關注重點，將放在生物
科技股上，「內地的醫療消費支出仍然偏低，故此，
未來有關產業的增長潛力會很巨大，這將是一個新機
遇。」

看好醫療保健具增長潛力
內地近年的人口結構改變，2020年中國人均醫療
支出佔GDP的比重已升至5.6%。但2020年G7發達
國家的簡單平均水平約為13%。與其他經濟規模相若
的國家相比，中國人均醫療支出仍有相當大的提升空
間。因此，恒指公司認為，中國醫療保健行業有很大
的增長潛力，所以早在2019年12月中，該公司便推
出了恒生香港上市生物科技指數(下稱「生科指
數」)。
該指數旨在反映在港上市的生物科技公司整體表

現，當中包括未有收入、未有利潤的生物科技公司。
該指數剛推出時，只有39隻成份股，後來成份股數
目增至73隻，足見有關行業的迅速發展。不過，恒
指公司近日對指數作出多項修訂，其中一項修訂是限
制指數成份股數量為50隻，修訂於6月5日生效。此
外，生科指數還將設立快速納入機制，方便新上市的
生物技術公司獲納入成為成份股。
黃偉雄指出，留意到個別生物科技公司的股價，可

能相對較高，因此減少生科指數成份股數目，或能減
低潛在波動。另外，將可令生科指數與其他旗艦指數
更為一致。現時恒指成份股數目為80隻(最終將固定
為100隻)、國指成份股固定為50隻、科指成份股固
定為30隻。
黃偉雄又稱，生科指數當中，涵蓋了「藥品」、

「生物技術」或「醫療保健設備」等股票，而他更發
現，許多生物技術公司或製藥公司，由於常在每年第
二季發布其新產品或新研發成果，並獲市場廣泛報
道，這也使到生科指數在每年次季的表現，經常都會
格外突出。

本港生科指數表現一般
翻查在近5年間(2018年1月1日至2023年5月19
日)，恒生生物科技指數的表現只跑贏恒生綜指
3.5%。不過，若只關注第二季的指數表現，生科指
數在 2020 年、2021 年和 2022 年均跑贏恒生綜指
28.9%、20.3%、3.4%。至於今年第二季，生科指數
的表現與恒生綜指大致一致。
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香港文匯報訊（記者 周紹基）踏入6月，恒生指
數從5月份低位回升，累積升幅約1千點，但成交仍
乏力，大市在「乾升」下，市場人士或在本周轉為觀
望，影響本周大市表現。在美國上市的港股預託指數
(ADR)普遍向下，今日料低開約70點，再次下試
19,300點支持。有證券經紀表示，港股後市可能出現
數個好消息，助力港股進一步向上：首先是本周美國
將公布其通脹數據和議息，市場普遍預期聯儲局會暫
停加息，尤其是4月份核心通脹預期僅為5.3%，近期
持續貶值的人民幣有望反彈，將可支持港股回升。但
相信要等好消息正式落實，資金才會流入。
此外，美國國務卿布林肯有機會短期內訪華，雖然
市場一般預期布林肯訪華未必會有實質成果，但至少
是中美關係朝着好轉的方向邁出一步，只要中美關係
稍為回暖，對港股始終有利。
第一上海首席策略師葉尚志表示，港股目前正處於
十字路口，未來一段時間至為關鍵，將會決定後市的
好淡走向。他稱，以技術而言恒指仍受制於阻力位

19,500點水平，但仍企於18,800點這個目前的好淡
「分水線」之上。市場現時既憧憬聯儲局於本周有望
暫停加息，又希望內地將推出新一輪寬鬆政策，有望
使港股出現更穩定的市況。

後市關鍵看美國議息結果
他認為，目前大市成交連續3日不足900億元，低
於年內日均約1,200億元的水平，說明市場總體仍抱
觀望態度。港股近日累計回升了約1千點，成交卻維
持低水平，這顯然是一個「弱平衡」階段，相信本周
初段，港股會保持悶局，直至聯儲局在香港時間周四
凌晨公布議息結果，才會出現下一輪的走向。
總體上，葉尚志對港股後市依然偏向謹慎，建議保

持警惕性，19,500點仍然是恒指的重要反彈阻力位，
要回站回該水平之上，才算發出回穩信號，即確認港
股已成功找到階段性底部，否則港股可能仍處尋底行
情，重新下試18,800點支持，所以未來一周將是港股
走向的關鍵時刻。

香港文匯報訊（記者 周紹基）財政司司長陳茂波
在網誌上表示，國際上對使用人民幣的各種需求，未
來只會不斷增加，本港提供更豐富、更具深度的市場
產品，以及深化「互聯互通」機制，將讓香港在人民
幣國際化這盤大棋局中，發揮獨特的「棋眼」作用，
貢獻國家的發展。
港交所將6月19日推出的「雙櫃台模式」交易，首

批會納入24隻股份，涵蓋科網、金融、地產及消費
類，佔港股日均成交量約四成。陳茂波指出，新安排
將包括設立「雙櫃枱莊家機制」，降低港元與人民幣
櫃台之間的價格差異，目前已有9個交易所參與者獲
授雙櫃台莊家牌照。下一步會推動以人民幣計價的證
券納入「南向通」，讓內地投資者可以直接用在岸人
民幣資金買賣港股，降低資金南下時可能面對的匯兌
風險。另外，「互換通」北向交易已於5月中啟動，
這將便利持有內地債券的境外投資者買賣內地利率互
換產品，相信「互換通」將與「債券通」產生協同效
應，提升內地金融市場對外開放的深度及廣度。

陳茂波表示，香港要不斷提升離岸人民幣業務市場
的豐富度和便利度，除了有助人民幣國際化，也符合
近年因國際政經格局變化引發的需要。他稱，近年地
緣政治日趨複雜，美國近月銀行業動盪、政府長期受
債務問題困擾，以至肆意凍結甚至沒收其他國家的資
產，均損害國際社會對美元的信心。相信在可見的將
來，國際上對使用人民幣的各種需求只會不斷增加，
故此，香港會繼續與業界和內地相關機構，探討進一
步擴大跨境人民幣資金雙向流通的渠道，提供更多投
資產品，構建更蓬勃的離岸人民幣生態圈。

雷鼎鳴籲向中東買石油人幣結算
特首政策組專家組成員雷鼎鳴出席電台節目時表

示，全球對美元的信任下降，貿易以美元結算或會有
障礙，認為香港可加強人民幣買賣及流通，例如在中
東買賣石油以人民幣結算，可經香港市場以人民幣購
買金融產品投資。香港要思考如何加強人民幣離岸中
心角色，研發不同產品，提升人民幣在國際使用率。
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◆ 恒指公司指數總監黃偉雄
表示，推出央企指數主要因應
市場近年的需求，央企估值不
斷修復，預期央企將會繼續是
市場焦點，且成為中國經濟快
速增長的核心驅動力。

香港文匯報記者萬霜靈 攝

成交不足 港股或下試19300點支持 陳茂波：續探討擴大跨境人民幣業務
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