
 

<<亞洲股票高息策略>> 

 

Edward: 大家好! 歡迎大家收看建設銀行(亞洲) 的投資分析短片，由於近期市場對美國減息預

期有所降溫，在美國減息時間仍然不太確定的情况之下，投資者應該怎樣部署資產配置？

今集請來摩根資產管理的郭皜忻Natalie，與我們分享除了債券以外，有甚麼投資策略可以幫

助我們投資組合多元化。Natalie您好，您可否分享一下貴公司對債券及美國市場以外的其他

投資市場的看法？例如亞洲投資市場？   

 

Natalie: 美國減息預期雖然有所降溫，但我哋認為減息「只會遲到不會缺席」，目前是一個

合適時機去部署減息週期下的投資機遇。除了債券以外，我哋留意到亞洲高息股在過去五

次加息週期結束後表現不俗，從這圖可見，亞洲高息股過去加息周期結束後12個月，平均

帶來超過21%的回報，較歐美等地都要高，值得大家留意。而亞洲地區本身亦有四大催化劑，

包括第一，受惠中港股市近月反彈，市場氣氛回暖，其中中央大力推動新國九條，指明要

強化上市公司現金分紅制度，料有利高息股投資者的股東回報；第二，亞洲估值相對吸引，

無論市盈率或市帳率都和過去10至15年的平均水平相若。 當然有個別市場，例如印度，估

值可能偏貴，但中港市場及東南亞卻低於平均水平；第三，亞洲出口復甦，特別是台灣和

南韓，人工智能熱潮令記憶晶片出貨量持續上升。最後一點，亦是亞洲最獨特的地方，就

是相比起其他地區，亞洲擁有更多較高股息的股票，派息超過4%的公司近250間，數量較歐

美總和還要高，有望為收益投資帶來更廣泛的機遇。 

 

Edward: 那麼投資者都可以留意亞洲高息股，Natalie，想再問您們公司認為哪個行業或板塊

可以睇高一線？ 

 

Natalie: 我哋睇好台灣同南韓的半導體企業。 雖然歐美經濟增長可能進入放緩期，但市場對

於能夠支持人工智能運算的電子零件及產品的需求應該會逐步上升。預期未來一至兩年會

愈來愈多電子消費產品，會加入人工智能的功能，從而帶來新一輪的手機或電腦升級周期，

有望在未來幾年刺激亞洲電子出口。同時，從這幅圖大家可以看到，亞洲的出口表現與企

業盈利息息相關。隨著亞洲出口改善，將帶動區內每股盈利增長，並反映於股價之上。 

 

Edward: 目前亞洲股票息率平均約 3-4%。如果投資者希望可以爭取較高收益，可以有些甚麼

方法？  

 

Natalie: 的確，目前亞洲股票的派息率與持有現金的回報相比，競爭性未必太大。但投資亞

洲，同時希望收取較吸引的派息，其實還有一個方法，就是運用期權金的策略。參考歷史

數據, 運用期權金策略可以有效將原來3-4%的收益增加至最多9%, 有助改善投資組合的收益

狀況，當聯儲局息口政策改變並可能加劇市場波動性時可幫助對沖下行風險，平衡投資組

合的總回報。至於期權金實際的操作是如何呢？原理是持有正股的同時，沽出指數認購期

權，從而收取期權金作為額外收益。這個做法的好處是，當市場上升抑或下跌，組合均可

得到期權金作收益分發，而當正股下跌時，期權金有助緩衝部分股價跌幅帶來的虧損；然

而, 這個做法亦有限制，當股價升穿行使價後，組合則會錯失相關升幅，有機會限制組合的

升值潛力。 

 

Edward: Natalie, 想再問以股息及期權金作收益來源，這種以高收益為本的亞洲股票組合有甚

麼好處? 



 

Natalie: 我們認為建立以高收益為本的亞洲股票投資組合可以為投資者帶來更多好處。首

先，收益傾向穩定且「有數得計」。有別於債券回報與收益受制於息口走勢，這種策略以

股息及期權金作收益來源，參考歷史數據，約3-4%來自股息，另外4-5%來自期權金。從這

幅圖可見，由2013年至今，市場經歷過多次加息減息，以高收益為本的亞洲股票仍能大部

分時間維持於約7-9%的收益水平。 

 

第二，以高收益為本的亞洲股票組合能幫助克服投資者一直以來「高買低賣」的問題。在

這幅圖大家可以看到，橙線為亞洲股市表現，藍色部分為資金流向。投資者以往慣常於高

位買入，於低位時因信心不足而沽出。 

 

透過售出期權建立額外收益來源，有助增強投資組合的收益流，在市場波動性加劇時，為

投資者提供更強誘因繼續投資，並在投資亞洲股票的長期增長潛力時，提供高水平的收益

和更暢順的體驗。 

 

Edward: 我們一直鼓勵投資者要構建一個多元化投資組合去分散風險。聽完您嘅分享，相信

部份能夠承受中高風險的投資者，可以考慮以部份資金建立以高收益為本的亞洲股票投資

組合去增加潛在投資收益，但當然他們需要注意可以承受的風險。Natalie 很多謝您今天的

分享，今次我們就説到這裏，再見！  
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