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2021 年股市受累于不确定性上升

主要指数表现概览

 受到中国内地监管不确定性和审查收紧的影响以及美联储加快缩减买债步伐所引起的担忧，港股在

2021 年录得负面表现。恒生指数（恒指）及恒生中国企业指数（国指）分别下跌 14.1%及 23.3%，⽽

恒生科技指数则下跌 32.7%。内地股票市场表现较佳，恒生 A 股行业龙头指数及恒生 A 股通 300 指数

分别下滑 12.4%及 2.2%。 

 恒指波幅指数及恒生国指波幅指数在 7 月飙升至高点，因投资者忧虑政府的监管将令教育、房地产以

及科技行业股票受压。但投资者认为与 2020 年相比，今年港股的⻛险⼤幅减低。 

 在恒生综合指数中，小型股下滑 10.1%，领先⼤型股(-16.6%)及中型股(-12.2%)。在恒生综合指数的行

业指数中，能源业表现出众，录得 20.5%的涨幅；资讯科技业则是表现最差的行业(-32.3%)。 

 恒指 ESG 指数及恒生国指 ESG 指数在根据可持续发展评分对恒指和国指成份股进行权重调整后，与

恒指和国指相比表现更佳。恒生 ESG 50 指数表现分别跑赢恒指 ESG 指数及恒生国指 ESG 指数 2.1

及 14.2 个百分点。于跨市场 ESG 指数系列中，反映智能及电动⻋及新能源行业的指数分别上涨 37.9%

及 41.1%。 

 恒生沪深港通⼤湾区综合指数系列下跌 13.8%，在区域、行业以及主题/因子及策略分类指数内，表

现较佳的分别是香港 (-3.3%)、工业 (+12.1%)、基建运输(-2.6%)及创新精选 50(-5.5%)。 

 恒生沪深港科技精选 50 指数上升 5.5%。恒生沪深港通中国新基建指数继 2020 年上升 64.7%后，于

2021 年持续增⻓(5.8%)。 

 在恒生⼤中型股单⼀因子指数系列内，表现较佳的指数为股息率(全选和智选分别为-11.6%及-12.3%)；

⽽在恒生 A 股单⼀因子指数系列内，表现较佳的指数为规模(全选和智选分别为 4.9%及 3.4%)。 

 截至 12 月 30 日，被动式追踪恒生指数系列的产品的资产管理总值约 438 亿美元。与恒生指数、恒生

中国企业指数和恒生科技指数挂钩的交易所买卖产品的资产管理分别约 210 亿美元、44 亿美元和 57

亿美元。

* 此报告之数据来源：恒生指数公司 (除非列明，数据截至 2021 年 12 月 31 日)
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恒生指数、恒生中国企业指数及恒生科技指数

 恒生指数于 2020 下滑 3.4%后，在 2021 年下跌 14.1%。

 恒生中国企业指数全年回报为-23.3%，落后恒生指数 9.2 个百分点。

 恒生科技指数全年回报为-32.7%，落后恒生指数 18.6 个百分点。

指数 收市 收市 收市 市盈率

高位 低位 指数 点数 %  (倍)

恒生指数 31,085 22,745 23,398 -3,833 -14.1% 15.5 2.4% 717.6

恒生中国企业指数 12,229 8,043 8,236 -2,502 -23.3% 12.9 2.7% 272.3

恒生科技指数 10,945 5,472 5,671 -2,755 -32.7% -- 0.4% --

*截至2021年12月30日
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恒生指数成份股

 在 64 只恒生指数成份股当中， 26 只于 2021 年上升。李宁 (2331.HK), 舜宇光学科技 (2382.HK), 

中国石油股份 (0857.HK)表现最好，今年分别上涨 60.1%、45.3%和 44.6%。
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波幅指数

 尽管 2021 年恒指顶点及谷底之间的波幅(8,340 点)及国指顶点及谷底之间的波幅(4,186 点)均高于

2020 年的波幅（恒指为 7,360 点，国指为 2,860 点），量度恒指和国指 30 个历日预期波幅的恒

指波幅指数和恒生国指波幅指数显示出 2021 年市场认为⻛险减低（恒指波幅指数顶点为 33.7，

恒生国指波幅指数顶点为 40.6，相比 2020 年分别为 64.8 及 69.0）。 

 我们相信这是由于全球各国推出和接种疫苗之后令市场对新冠疫情的担忧有所减退，以及多国采

取刺激政策促进经济复苏。

 恒生国指波幅指数在 2021 年有相似的走势。
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恒生综合指数 - 市值指数

 在恒生综合指数的市值指数中，小型股表现较佳，下滑 10.1%。

 中型股于 2020 年录得升幅 22.1%后，今年下滑 12.2%。

恒生综合指数 - 行业指数

 能源业于 2021 年表现出众，上升 20.5%。

 资讯科技业和医疗保健业表现较逊色，分别滑落 32.3%和 27.8%。

* 注:

⼤型股: 恒生综合⼤型股指数

中型股: 恒生综合中型股指数

小型股: 恒生综合小型股指数

-10.1%

-12.2%

-15.6%

-16.6%

-18% -16% -14% -12% -10% -8% -6% -4% -2% 0%

小型股

中型股

恒生综合指数

⼤型股

2021

18.5%

22.1%

12.2%

9.9%

0% 5% 10% 15% 20% 25%

2020

回报

-33.7%

-9.4%

30.0%

-29.9%

-30.3%

30.5%

38.2%

-6.9%

12.2%

28.0%

-15.9%

49.5%

69.6%

-40% -20% 0% 20% 40% 60% 80%

2020

20.5%

17.6%

9.4%

0.5%

-1.0%

-2.3%

-6.2%

-6.8%

-15.6%

-18.0%

-18.8%

-27.8%

-32.3%

-40% -30% -20% -10% 0% 10% 20% 30%

能源业

公用事业

原材料业

电讯业

综合企业

工业

非必需性消费

金融业

恒生综合指数

必需性消费

地产建筑业

医疗保健业

资讯科技业

2021

回报



6 

PUBLIC 

主题指数 - 香港上市

 恒生房地产基金指数于 2021 年下滑 2.1%。
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内地上市和跨市场

主要指数

主题指数

 恒生沪深港通中国新基建指数于 2020 上升 64.7%后，今年继续上升 5.8%。

 恒生沪深港科技精选 50 指数上升 5.5%。
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恒生沪深港通大湾区综合指数 - 区域/市场指数

 香港于区域指数(-3.3%)和市场指数(-12.8%)中表现较优秀。

恒生沪深港通大湾区综合指数 – 行业指数

 工业继 2020 年上升 57.1%后，今年继续上升 12.1%。

恒生沪深港通大湾区综合指数 – 主题指数

 基建运输继 2020 年下滑 9.7%后，今年继续下滑 2.6%。
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恒生沪深港通大湾区综合指数 – 因子及策略指数

 创新精选 50 继 2020 年上升 63.3%后，今年下滑 5.5%。
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ESG 指数 - 香港上市 

 香港上市的 ESG 指数系列⼤致分为两类 : 正向筛选及融入 ESG 因素。 

 于正向筛选系列中，恒生可持续发展企业指数表现较佳(1.0%)。 

 于融入 ESG 因素系列中，恒指 ESG 指数表现较佳(-9.1%） 

ESG 指数 - 内地上市和跨市场

 恒生 A 股可持续发展企业指数上涨 3.8%。

 恒生 A 股可持续发展企业基准指数上涨 3.9%。

 于跨市场主题指数系列中，恒生沪深港清洁能源指数上涨 41.1%。
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聪明⻉塔 - 香港上市

 香港上市的聪明⻉塔指数系列主要分为两⼤类 : 单⼀因子指数和多重因子指数。于单⼀因子指数

中，恒生指数公司提供两套指数系列，即全选指数及智选指数。全选指数旨在于相关选股范围中涵

盖较⼤范围的股票，从⽽提供⼀个较高的投资容量。智选指数旨在以更进取的方式来优化因子暴露

度。因子⻛险贡献偏低的股票将被排除在指数组合外。因此，智选指数具有较高的因子暴露度，同

时所涉的主动式投资⻛险亦较高。

 在单⼀因子全选系列中，恒生⼤中型股股息率全选指数表现较佳(-11.6%)。

 在单⼀因子智选系列中，恒生⼤中型股股息率智选指数表现较佳(-12.3%)。

 在多重因子系列中，恒生⼤中型股⻛险平价混合因子(QVLM)指数表现较佳(-13.1%)。
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聪明⻉塔 - 内地上市和跨市场

 恒生 A 股规模智选指数上涨 3.4%。

 在跨市场指数系列中，恒生沪深港通中国规模智选指数表现较佳(-5.8%)。
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