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港股市盈率为什么低，沪深股市市盈率

一、港股市净率和A股市净率为什么差这么多

香港市场比较成熟，对上市企业估值较低，而大陆股市一般估值比较高，造成市盈
率和市净率都比较高。

二、港股比A股便宜的原因：为什么港股比A股还便宜

港股相比A股要便宜许多的原因如下：

1、稳定派息的大型企业，比如华能国际，宁沪高速，在我们上面这个图也很明显
。这为什么他们是没有成长性的。估值的唯一依据就是与两地的利率水平有关。以
宁沪高速为例，目前a股价格5.5，港股价格8.8左右，相当于人民币7块左右。2013
年每股派息是含税0.38元。扣掉10%红利税税的话对应的a股股息率是6.2%，港股
股息率是4.9%可以看到香港投资者认可的股息率水平比a股低多了。这是为什么呢
？就是香港的无风险收益率比内地低。这一个原因，香港那边利率很低，并且长期
保持在低的水准，所以一年5%的股息率已经是很好的回报了。另外一个原因，很
重要，就是内地的无风险收益率水平在过去两三年有一个提升。

2、以海螺水泥，中国神华，鞍钢股份为代表的周期性行业的龙头企业。我们知道
这些行业现在在a股不好，预期非常悲观，估值水平相当低。但是香港投资者反过
来，这些企业是龙头它们已经证明了在这个行业里面的优秀地位，我们知道这个行
业以后不好，会倒闭一批企业，那么这些龙头企业肯定是整合后的赢家，利润水平
会向他集中，海螺水泥的盈利已经证明2013年盈利能力应该是仅次于2011年的所
以香港投资者可能给与它们比a股高很多的估值，这也反映了香港那边非常重要的
特点喜欢大的企业，排斥小型企业。大企业会在行业饱和后进行整合，结构性成长
的赢家。

3、品牌消费的高估值：青岛啤酒。这个就是香港消费类高估值的体现。蒙牛也比
伊利大概估值高了20%。像成长性并不良好的康师傅控股和维他奶国际的估值都很
高，动态30倍市盈率都是很正常的。品牌消费也高，比如普拉达，欧舒丹都很高。
香港估值区间变化不大，不随着成长速度下降而下降。再说青啤，啤酒行业机构期
待整合以后费用下降，目前前五市占率70%但是促销费还是很厉害，很多都是买断
费，说明啤酒品牌能力不够出去喝啤酒不像白酒葡萄酒这么重视品牌

4、表面上反应不出来公用事业的估值香港上市首都机场估值水平略高于上海机场
。电能实业发电企业估值也高于内地的火电水电企业这个说一下，国际大型机场在
全球各个地方上市的应该就是上海机场最便宜。这个第一个是和上面讲的利率可能
有关系，还和投资者偏好有关系。A股市场重要的是成长性，特别是带故事的成长
性。这些看起来没多少成长性的股票又是大企业给的估值就不高，但是在国外投资
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者看来，像上海机场这种经营风险较小，回报率稳定，而且还有一定的成长空间，
虽然不是很迅速，这里的估值应该就比较便宜了。像法兰克福机场估值水平比上海
机场至少高了50%。这也是国内外投资文化的差异性。

5、金融地产像平安保险，银行，以后的万科等一般来讲香港那边估值都是更贵。
这块估值争议还是很大的像a股的金融业，估值水平肯定是不能再低了，但是到底
值不值得买，这个和经济环境密切相关。香港是国际金融中心，金融业的估值比a
股高，在香港上市的国际银行的估值比国内银行高。

三、股票市盈率高，有哪些原因导致的

1、市盈率不是高了就是低了，归根结底，任何原因的本质实际上还是人们自身的
贪婪与恐惧。

2、市盈率高的意思就是说业绩很差的公司，股价高企。

3、业绩很差的原因有很多，宏观的、微观的，行业的、公司自身的经营问题等。

4、股价高企的因素就更多，基本面因素、技术面因素、羊群效应等，这就不是能
说清楚的事儿……

四、请教了，为什么港股南航股价更低，市盈率却更高

这个和净资产以及盈利能力有关比如长实：每股净资产值105.1735每股盈利8.590
0现在130块按净资产看是不便宜的，按业绩也差不多15倍市盈率，不算便宜一般
在香港的估值体系是中轴15倍，波动在10-20倍之间，地产股业绩要看2部分，分
别为主营和资产升值，每个地方会计准则是不一样的

五、港股的平均市盈率是多少

通过股票行情软件查询恒生指数--市场统计，可以看到目前港股主板的市场平均市
盈率为11.83，创业板平均市盈率为72.12。
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