
美國和歐盟亦有對大型科技公司進行監管
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繼續投資中國股票的
7個理由
2021年9月
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圖1：MSCI中國指數及MSCI所有國家世界指數自2000年
以來的表現（以美元計，指數重設為100）

500

600

700

2000 20092003 2006 2012 2015

+402%
中國

+267%
世界

2018 2021

2

圖2：中國股市的主要證券交易所（與歐元區比較）
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資料來源：彭博、安聯投資。數據截至2021年8月31日。
按美元計的總回報（未扣除費用）。過往表現並非未來表現的指引。 
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儘管近期有關中國的消息令市場感到不安是可以理解的，但我們認為這不會改變長期投資的吸
引力。中國較高的長期回報潛力伴隨著波動性，了解中國市場的動態有助我們更容易應對這些
變化。

中國股市一直有較高的波動性，以及吸引的回報

與西方市場相比，投資於中國有著不同的風險和較大的

不可預測性，中國政府最近對科技及教育公司的整頓說

明了這一點。過往，投資者一直獲得理想的長期回報。

事實上，如圖1所示，從2000年1月至2021年8月底，
MSCI中國指數的回報達402%。過往事實證明，像現時的
波動市況為許多長期投資者提供買入機會。

投資者可以透過多種途徑買入中國公司的股票，這一點現

時變得更加重要，因為中國最近的監管整頓對一些上市公

司 — 尤其是在美國上市的美國預託證券（ADR）和部分
香港上市公司 — 的影響較其他公司大。由於中國A股幾乎
佔中國總市值的70%，中國的資本市場較許多投資者認識
的更要廣泛和深入（見圖2）。

資料來自深圳交易所、上海交易所、香港交易所、彭博、安聯投資，數據截至2021年6月30日。總數僅作比較用途。包括的股票可能在多個交易所上
市。中國離岸股票的定義為最終母公司位於中國的企業。不包括停牌股票、投資基金及單位信託。 



中國股市與其他股市的走勢不一致 
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圖4：2011年以來主要股票市場之間的過往相關性
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圖3：MSCI中國A股在岸指數與MSCI中國指數自2020年9月以來
的表現（以美元計，指數重設為100）
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互聯網、教育及電子商務股票通常在
美國或香港上市。這些行業最近的波動
對A股的影響較小。

繼續投資中國股票的7個理由

中國A股受近期波動影響較小

對科技巨頭和教育企業的監管整頓對中國A股的影響較其
他上市公司少（見圖3）。這是投資者探索廣闊的中國股
票領域的另一個原因 — 不論股票在哪裡上市。

- 互聯網、教育和電子商務股在香港上市股票及美國上市

ADR中代表性較佳。
- A股（在上海或深圳證券交易所上市的中國公司股票）覆
蓋更多行業，例如工業、健康護理及消費品行業。

中國股市的長期潛力理想而受到投資者青睞，但它們亦可

用作投資組合多元化工具。 如圖4所示，過去10年中國A
股與全球股市的相關系數僅為0.32，意味著幾乎70%的時
間A股的走勢與全球股市不同。（相比之下，美國和全球
股票的相關系數為0.97。）在環球投資組合中加入A股或
有助創造更佳的風險回報。

資料來源：彭博、安聯投資，數據截至2021年8月31日。按美元計的總回
報（未扣除費用）。過往表現並非未來表現的指引。
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資料來源：彭博、安聯投資，數據截至2021年6月30日。相關性數據乃根據過去10年各自MSCI指數的歷史回報計算，採用每週回報（以美元計）。
中國A股由MSCI中國A在岸指數代表；香港上市中國股票由恒生中國企業指數代表；亞太區除日本股票由MSCI所有國家亞洲（日本除外）指數代表；
環球新興市場股票由MSCI新興市場指數代表；日本股票由東證指數代表；美國股票由標普500指數代表；歐洲股票由MSCI歐洲指數代表；環球股票
由MSCI世界指數代表。過往表現並不代表未來表現。



- 在「南向」交易中，中國大陸居民可透過上海或深圳交

易所購買在香港上市的股票。

- 中國大陸以外的投資者可以透過香港交易所購買上海或

深圳A股（稱為「北向」交易）。

繼續投資中國股票的7個理由

近期雖然動盪，但外國投資者仍在買入中國股票
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圖5：自2014年透過滬港通的每月北向淨買入（人民幣）
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儘管市場波動，但北向投資者
在過去11個月均為淨買家

資料來源：Wind、安聯投資，數據截至2021年8月31日。
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圖6：中國及中國股市的主要統計數據

25%

中國在MSCI
所有國家
世界指數中
的比重

（2020年12月）

中國A股在
MSCI所有國家
世界指數中
的比重

（2020年12月）

A股佔世界
總市值%

（2020年12月）

中國佔世界
消費%
（2019）

中國佔世界
總貿易%
（2019）

16.3%

12.4%
10.4% 10.9%

21.7%

11.2%

4.7% 5.2%

0.6%

資料來源：FactSet、MSCI、高盛全球投資研究，數據截至2020年12月31日。

環球主要指數納入更多中國股票
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雖然中國傳出負面消息，但全球投資者仍繼續將中國A股
納入其投資組合（見圖5）。2021年8月錄得連續九個月的
資金流入，反映投資者「逢低買入」。中國政府近年分別

於2014年及2016年推出了滬深港通計劃，為更活躍的跨
境投資奠定了基礎。

中國日漸融入環球金融市場，其中一個跡象是主要股票指

數納入更多中國股票 — 這反映中國在環球金融體系的重

要性日益增加。然而，與該國龐大的經濟潛力相比，中國

在這些指數中的代表性仍然偏低（見圖6）。投資者或希
望考慮較基準指數配置更多資金於中國。



創新與轉型：中國增長的主要推動力
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繼續投資中國股票的7個理由

中國在短時間內取得了長足的進步。中國曾經是「世界工

廠」，現已從低成本的製造業轉向對其增長至關重要的高

科技領域，同時希望實現自給自足。迅速擴大的中產階級

、不斷增長的國內消費、高科技創新和對無碳經濟的承諾

都是中國增長故事的重要部分。

1. 資料來源：eMarketer，數據截至2020年。
2. 資料來源：世界銀行，數據截至2019年。
3. 資料來源：世界銀行，數據截至2019年。
4. 資料來源：世界最大出口，數據截至2019年。
5. 資料來源：經合組織、安聯投資，數據截至2018年。
6. 資料來源：世界知識產權組織，數據截至2019年12月。
7. 資料來源：高盛，數據截至2020年7月。
8. 資料來源：胡潤研究院、日經亞洲評論，數據截至2019年。
9. 資料來源：貝爾弗科學與國際事務中心。
10. 資料來源：國際貨幣基金組織，數據截至2021年。
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MSCI所有國家亞洲（日本除外）指數不受管理數，涵蓋亞洲兩個已發展市場國家（不包括日本）和九個新興市場國家的大型及中型股票。MSCI所
有國家世界指數不受管理，旨在代表23個已發展市場及24個新興市場的大中型股票的表現。MSCI中國A股在岸指數不受管理，代表在上海和深圳
交易所上市的大型及中型中國證券。MSCI中國指數不受管理，涵蓋了大約85%的中國股票領域的大型及中型股代表。MSCI新興市場指數不受管
理，涵蓋27個新興市場國家的大型及中型股代表。MSCI歐洲指數不受管理，代表歐洲15個已發展國家大型及中型股票的表現。MSCI世界指數不受
管理，涵蓋23個已發展市場國家的大型及中型股。恒生中國企業指數是一個不受管理的市值加權指數，追踪主要H股（在香港交易所交易的股票）
的表現。標普500綜合指數不受管理，通常代表美國股市。東證指數是東京證券交易所第一部分所有上市公司的不受管理市值加權指數。投資者不

能直接投資於指數。

本文內所載的資料於刊載時均取材自本公司相信是準確及可靠的來源。本公司保留權利於任何時間更改任何資料，無須另行通知。本文並非就內文
提及的任何證券提供建議、邀請或招攬買賣該等證券。閣下不應僅就此文件提供的資料而作出投資決定，並請向財務顧問諮詢獨立意見。投資涉及
風險，包括可能損失本金，以及投資於新興及發展中市場所伴隨之風險。基金經理及基金的過往表現、或任何估計、估算或預測並非未來表現的指
引。本文件並未經任何監管當局審閱。本文件未經香港證券及期貨事務監察委員會審核。

發行人為安聯環球投資亞太有限公司。安聯環球投資亞太有限公司（香港中環花園道3號中國工商銀行大廈27樓）是基金香港代表並受香港證券及
期貨事務監察委員會（香港鰂魚涌華蘭路18號港島東中心54樓）監管。
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