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监管担忧拖累中国股市，但长期增长趋势仍存 

 

• 在中国政府对科技和数字平台的数据安全表示担忧之后，引发市场对私营教育行业进一步收紧监管的担

忧，导致教育相关股票出现大幅抛售，给中国整体市场带来了压力。 

 

• 目前来看，监管的不确定性将继续打压市场人气，直到政策更加明朗。 

 

• 尽管如此，我们仍然看好中国的长期结构性增长，因为中产阶级收入和消费上升创造了长期投资机会。中

国股市仍受到强劲基本面到强劲基本面和合理估值的有力支撑。但相对离岸市场，我们更倾向于国内 A股

市场，以更好把握中国长期结构型增长的趋势机会。 

 
 

 
 

• 近几周，由于担心监管收紧和政策不确定性，中国股市继续面临压力。 

 

• 由于政府对数据安全的重视，除了现有的反垄断法规外，互联网公司和数字平台现也正在接受审查。（参

见市场评论：中国股票 – 克服短期风险以获得长期回报）。例如，打车软件滴滴在美国刚上市后就受到了

审查，中国网络安全监管机构要求该公司从所有手机应用商店下架。 

 

• 此外，针对中国政府可能要求私营教育和辅导企业注册为非营利机构的担忧，进一步加剧了投资者对收紧

监管的忧虑。7 月 23日，好未来教育和新东方教育等教育公司的股价暴跌超过 50%。 

 

• 鉴于目前政策的不确定性，市场情绪受到影响，因为投资者仍担心政策缺乏透明度。 

 
 

 
 
 

• 数据安全已被视为国家安全的重要战略资产。特别是拥有大量用户数据的消费类互联网公司和数字平台可

能会拥有巨大的市场影响力，政府担心可能会出现有损公平竞争的行为。 

 
• 中国当局还认为，有必要加强对大型科技公司收集和使用数据的监管。这个问题在美国和欧洲也被热烈讨

论。 

 

• 缺乏相应的监管导致政府担心此类公司在海外上市时，敏感数据会被披露给外国监管机构和投资者，这也

是滴滴等公司最近受到监管的原因。 

 

• 这些监管变化或将间接推动企业在香港上市，近期监管层也有计划让赴港上市的公司免于网络安全审查。

这可能会吸引更多公司进入香港资本市场而非美国，但同时未来通过美国存托凭证(ADR)上市的公司数量将

会逐渐减少。 

 

对监管的担忧拖累中国股市 

是什么驱动了中国政策的变化? 

https://www.uob.com.sg/assets/pdfs/investment-quicknotes-6apr-2021-chi.pdf
https://www.uob.com.sg/assets/pdfs/investment-quicknotes-6apr-2021-chi.pdf
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• 尽管企业将面临越来越大的监管压力，但预计中国对这类科技公司的监管力度可能并不会过于严苛，因为

这些公司对中国的数字生态系统仍然至关重要，并为数百万中国人创造就业机会。 

 

• 对于教育辅导类行业，政府担心的是，由于校外补习费用过高，不但会加重家庭的经济负担，而且还会对

教育公平带来更大影响，导致贫富差距和社会不稳定。 

 

• 此外，中国的人口结构也在发生变化，从而影响国家的经济结构（参见宏观评论: 中国:人口转型的影响）。

因此除了最近推出的“三胎政策”外，政府也在降低因校外教育费用过高而大幅增加的子女养育费用，从而刺

激人口增长。 

 

• 因此，私营教育企业的商业模式能否维持下去还有待观察。在政策更加明确之前，这可能会继续打压市场

情绪。 

 
 

 
 

• 持续的监管收紧虽在短期内对市场带来压力，但有利于市场的长期发展。最近一系列监管事件或将导致市场缺乏

推动股价上涨的催化剂。但国内市场的基本面仍保持韧性，结构性增长的机会仍然存在。投资者可继续通过投资

于国内 A股市场（监管不确定性的影响相对较低），而非离岸市场，以更好把握中国长期结构型增长的趋势机

会。 

 

• 中国长期趋势机会的一个关键支持因素是中国中产阶级收入的增长，这一点可从校外教辅费用的高支出中看出。

然而，投资私营教育板块并非把握中国投资机会的唯一途径，仍有其他投资机会值得关注。如脱碳和基建等行

业，也是政府政策优先考虑的方向。 

 

• 此外，政府目前采用的“双循环”增长战略强调提振国内制造业，以满足将国内消费作为增长驱动力的目标，以加

强消费增长的趋势。 

 
 

投资建议 

 

• 根据您的风险承受能力进行投资，并在不同资产类别、地区和市场之间保持足够的分散化，以管理潜在的

市场波动风险。我们独有的“风险优先”方法将帮助您根据自己的风险能力承担适当的风险。 

 

• 风险承受能力较高的投资者可以采取长期投资的策略，继续投资于中国离岸股票，因许多公司仍将继续为中国经

济增长提供支持。但是，也要为持续的波动和潜在的退市风险做好准备。可考虑选择专业的主动基金管理人管理

的投资组合来降低投资风险，因为他们会随着形势的发展来不断调整投资组合。 

 

• 考虑投资A股市场和其他战术投资策略——由于监管方面的不确定性，短期内离岸股票市场的波动可能会持续。

投资者可考虑选择在岸市场（A股）作为参与中国趋势增长机会的另一个选择。而其他一些战术策略，如长期趋势

策略（医疗、可持续发展）和高确信度的中期策略（美国金融股和欧洲股票），也都是中国A股外的投资替代选

项。 

 

• 而目前无中国投资但希望进入中国市场的投资者，可以考虑分批投资，逢低买入，以较低估值积累中国A股基金

的投资。而在进行其他战术投资时也可考虑类似的分批入场。 

 

• 风险承受能力较低的投资者可以考虑增加核心资产持仓，比如“资本构建”（Capital Builder）等以成长型为导向的

多资产策略。 

 

关注国内 A股市场，以更好把握中国长期结构型增长的趋势机会 

https://www.uobgroup.com/web-resources/uobgroup/pdf/research/MN_210512.pdf
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• 请与您的大华银行客户经理沟通，根据最新的市场发展情况，为您制定更适和的投资方案。 

 

 

 

*除另有说明外，所有数据均来自彭博社。 



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

重要通知与免责声明： 

本出版物所载的资料仅供参考之用，不具有任何义务。本出版物不是也不应被视为买卖任何投资或保险产品的要约、推荐、邀请或

建议，且任何人不得以任何目的予以传播、披露、复制或依赖文中信息。有关投资或保险产品的任何描述（如有）均完全符合该投

资或保险产品的条款和条件，以及该投资或保险产品的招股说明书或构成文件（如适用）。本出版物中的任何内容均不构成会计、

法律、监管、税务、财务或其他建议。如有疑问，您应就文中讨论的议题咨询您的专业顾问。 

本出版物中包含的信息，包括任何数据、预测和基本假设，均基于特定假设、管理预测和对已知信息的分析，并反映了截至出版日

期的当前情况，所有这些信息均可能随时发生变动，恕不另行通知。尽管已尽一切合理努力确保本出版物所含信息的准确性和客观

性，大华银行有限公司（以下简称“大华银行”）及其员工均不作任何形式的明示、暗示或法定陈述或保证，也不对文件内容的完整

性或准确性承担任何责任。因此，大华银行及其员工对文中出现的任何错误、不准确之处、遗漏或任何人士因信赖本出版物所载的

意见或资料而引致的任何后果或任何损失/损害一律不承担任何责任。 

本出版物中包含的关于（包括但不限于某些国家、市场或公司的）未来事件或业绩的任何意见、预测和其他其他前瞻性陈述不一定

代表实际事件或结果，可能与实际事件或结果有所不同。文中信息不考虑特定的目标、财务状况和任何特定人士的特殊需求。投资

者在投资任何投资或保险产品之前，不妨寻求独立财务顾问的意见。如您选择不寻求有关意见，则您应考虑有关投资或保险产品是

否适合您。 
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