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	把握中國 A 股的 紅利機會
	引言
	在《分析中國 A 股紅利市場與高股息率策略》一文中，我們分析了近年中國股市分紅情況的演變，發現中國 A 股高股息率投資組合的歷史表現持續優於假設的整體市場和低股息率投資組合。本文將介紹如何借助指數來把握中國 A 股市場高股息率策略帶來的機會。

	紅利的重要性
	紅利對於中國 A 股市場投資的重要性體現在三個方面：1) 紅利在股票總收益中佔據相當大的比例；2) 紅利策略為投資者提供了另類收入來源；3) 實證表明，紅利因子在歷史上持續創造超額收益。

	紅利對總收益的貢獻
	另類收益策略
	一直以來，追求收益的投資者主要關注固定收益資產。然而從 2008 年開始直到 2022 年，我們經歷了長期的利率下行，尤其是在美國，給旨在創造收益的投資者帶來了不小的挑戰。因此一些投資者轉向股市紅利策略來尋找股息收益機會。2022 年以來，在美聯儲帶領下，美國等主要市場進入利率上漲的新階段，截至 2024 年 2 月聯邦基金利率已經超過 5%。相比之下，中國利率仍呈下降之勢，因此紅利策略在中國 A 股市場尤為重要。後文中我們將對股市指數的歷史股息率與中國國債收益率進行詳細比較。
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	圖 2：標普中國 A 股紅利機會指數編製方法
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	圖 3：滾動三年超額收益 (經過基本面篩選的高股息率組合 – 未經過基本面篩選的高股息率 組合)
	所有的投資組合均為假設投資組合。
	資料來源：標普道瓊斯指數有限公司、FactSet。1999 年 1 月 31 日至 2023 年 12 月 31 日期間的數據。指數表現基於以人民幣計的總收益率。過往表現並不能保證未來業績。圖表僅供說明，反映假設性的歷史表現。請參閱文末的業績披露連結，了解與回測表現相關的內在限制的更多信息。

	歷史指數水平和回撤分析
	分解收益：因子迴歸分析
	歷史表現分析
	資料來源：標普道瓊斯指數有限公司、FactSet。2021 年 1 月 29 日至 2023 年 12 月 31 日期間的數據。指數表現為基於人民幣計算的總收益。過往表現並不能保證未來業績。圖表僅供說明。

	行業板塊相對權重
	股息率與估值
	資料來源：標普道瓊斯指數有限公司、FactSet。2004 年 12 月 31 日至 2023 年 12 月 31 日的數據。標普中國 A 股紅利機會指數於 2008 年 9 月 11 日推出。過往表現並不能保證未來業績。圖表僅供說明，反映假設性的歷史表現。請參閱文末的業績披露連結，了解與回測表現相關的內在限制的更多信息。
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