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优化恒生指数  
 

新编算规则 

 

恒生指数公司于 2021 年 3 月 1 日公布了有关优化恒生指数的咨询总结，以确保此旗舰指数持续成为

香港市场最具代表性和最重要的市场基准 。在为期一个月的市场咨询中合共收到来自 55 个机构的 60 

个有效回复。市场普遍性支持咨询中的建议，恒生指数公司在某些细节上作出调整，反映在咨询中听

取到的声音。 

 

表 1：优化后的编算方法概要 

来源：恒生指数公司 

 

当中最为注目的变动应该是成份股数目的扩容－从目前的 52 只有秩序地加至 100 只，中期目标为于

2022 年年中前将成份股数目增至 80 只。 

 

从 2021 年 5 月的指数检讨开始，恒生指数的选股范畴、候选资格、选股方法及权重机制都会有新的

定义。恒生综合大中型股指数的大中华公司(撇除合订证券和股份名称结尾有「B」字作标识的生物科

技公司)只要上市不少于三个月及满足 0.1%的换手率要求，即符合恒生指数成份之候选资格，并根据

恒生行业分类系统被归纳至七个行业组别。恒生指数顾问委员会对每个行业组别里的候选公司按其代

表性、市值、成交额及财务表现进行评审以选出成份股。为支持香港公司在指数的代表性，恒生指数

里将维持 20 至 25 只被界定为香港公司的成份股。所有恒生指数成份股，包括同股不同权及/或第二上

市成份股，亦将划一套用 8%的个股权重上限。 
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常见问题 

 

为何 100 只成份股？ 

 

恒生指数在 1969 年推出时仅具 33 只成份股，直至 2007 年指数开始纳入 H 股公司时，成份股数目才

增至 38 只。恒生指数逐渐扩容，于 2012 年达至 50 只成份股。当时香港约有 1,380 间上市公司，而

恒生指数涵盖约 60%的总市值。恒生指数成份股数目维持在 50 只超过 8 年，接着在 2020 年 12 月扩

容至 52 只。 

 

恒生指数的市值覆盖率于 2016 年底为 65.0%，并于 2020 年 12 月降至 59.7%。假设采用上述的成份

股挑选机制，恒生指数很可能纳入较小型的公司。50 只成份股的数目是不足够达到一个具代表性的水

平。我们的仿真计算显示，倘增加至 65-80 只成份股，可提高指数对整体市场的覆盖率，并同时让个

别行业组别的代表性达到一个合理的水平。考虑过市场人士的意见和比对恒生指数与其他国际市场指

数的情况后（见表 2），鉴于在香港上市公司的数目及市值，恒生指数的最终成份股数目定在 100 只。 

 

表 2：国际交易所之比较 

交易所 市值(十亿美元) 上市公司数目 旗舰指数* 

纽约证券交易所 24,493 2,873 标普(500) 

纳斯达克(100) 纳斯达克股票交易所 19,335 2,987 

上海证券交易所 6,499 1,813 上证(180) 

日本交易所集团 6,347 3,754 日经(225) 

香港交易所 6,475 2,545 恒生指数(52) 

深圳证券交易所 4,901 2,373 深证成指(500) 

伦敦交易所集团 3,670 2,340   富时(100) 

* （）内数字为现有成份股数目 

来源：世界交易所联合会 

数据截至 2021 年 1 月 31 日 

 

为何七个行业组别？ 

 

某些行业(即必需性消费、公用事业、电讯业、工业、综合企业、能源业及原材料)相对较小，个别而言，

仅占整体市场市值不多于 5%。恒生指数成份股名额粥少僧多，把较细之行业合并起来挑选成份股将

更可行及更有意思。(1)金融业、(2)地产建筑业，及(3)非必需性消费及必需性消费都是香港的传统核心

产业。(4)公用事业及电讯业乃社会关键的基础设施。(5)资讯科技及(6)医疗保健则属新兴和冒起中的

新经济行业。此六大主要行业组别，联同由其他行业组成(包括能源业、原材料、工业及综合企业)的第

七组行业组别，组成最终落实的七个行业组别，作为恒生指数成份股的选股基准。行业组别的构成会

至少每两年检讨一次，以适时反映香港市场结构之变化。 

 

未来选股有何考虑？ 

 

2021 年 3 月 15 日后，恒生指数将有 55 只成份股，目标在 2022 年年中前达到 80 只成份股。以下为

过渡期间管理指数的一些指引性原则。是次优化编算方法的其中一个主要目的，是要把恒生指数变得

更多样化及均衡。因此，指数目标使每个行业组别的市值覆盖率不低于 50％。在决定个别行业组别的

成份股约略数目时，将考虑该行业组别里的公司之市值、数量，及该行业组别在指数里的占比与整体

市场之比较。 
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潜在改进 

 

恒生指数的转变不但倍大了成份股数目，其特征亦将会优化。80 只成份股组成的模拟恒生指数变得更

多样化，而其行业分布也更接近市场情况。金融业和资讯科技业仍然会是权重最大的两个行业，非必

需性消费及必需性消费，以及医疗保健业的成份股权重将会增加。香港公司在指数的代表性亦会得以

维持。 

 

由于成份股数目的扩容，预计优化后的恒生指数无论在市值或成交额的市场覆盖率皆有机会提升约 15

个百分点－保证了恒生指数继续作为香港股票市场最具代表性的指标。同时由于个股权重上限从 10%

下调至 8%，恒生指数权重集中的情况亦有所改善。尽管新方法可能纳入来自新兴行业及上市时间相

对短的公司，但透过成份股数目增多、更均衡的行业分布及成份股权重，我们可以期望优化后的恒生

指数之波动性与目前相约。 

 

建基于超过五十年的历史，恒生指数将于 2021 年 5 月之指数检讨起踏上新的旅途。我们期望恒生指

数，联同恒生中国企业指数及恒生科技指数，能继续成为我们代表香港股票市场的旗舰指数。 
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免责声明 

 

所有于此文件所载之数据仅供参考之用。恒生指数有限公司（「恒生指数公司」）致力确保于此文件

所载之数据属准确及可靠，惟恒生指数公司并不作出任何声明或保证该等数据的准确性、完整性或可

依赖性。任何人士因依赖此档之任何内容，或因此文件所载任何数据之错误或遗漏而引致任何损害或

损失，恒生指数公司概不承担任何责任（不论是⺠事侵权行为责任或合约责任或其他）。此档内容可

不时作出更新而毋须另行通知。 

 

所有于此文件所载之资料均不代表恒生指数公司对任何投资作出明示或暗示的建议或推介。投资涉及

风险，任何人士如有投资之需求，应根据其本身的投资目的、财务状况及独特需要作出决定，并咨询

独立投资意见。投资者需注意投资项目之价值可升亦可跌，而过往之表现亦不一定反映未来之表现。 

 

© 恒生指数有限公司 2021。版权所有。 

 

 


