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 全面反映中国经济状况： 

标普中国 500 指数 

标普中国 500指数较其他细分中国股票指数更全面地反映中国经济状况。本

文论述该指数的市场需求和目标，并与其他境内外中国股票指数比较，审视

其构建、特点及历史表现。 

执行摘要 

 中国是世界最大的经济体之一，资本市场快速发展。中国股票将有望成

为全球长期投资策略的重要部分。 

 境外上市股票占中国境内外股市总市值的比例高达 34%，且日益受到希

望分享中国经济成果但在境内市场投资方面受限的全球投资者的青睐。 

 中国政府推出多项允许境内外投资者跨境投资的机制，以及互联互通计

划，增加了国内与国际市场之间的资本流动，因此投资者迫切需要同时

涵盖境内和境外上市中国股票的投资标的。 

 标普中国 500 指数旨在衡量中国最大 500 家公司的表现。由于纳入成分

公司时并不限制其上市地，该指数较其他境内或境外中国股票指数更能

全面地反映中国经济的状况。 

 由于大部分顶尖的中国通讯服务公司只在境外上市，而标普中国 500 指

数在设计时尽量切合各行业在总体市场中的权重，因此相比境内中国指

数，标普中国 500 指数在金融业的集中度偏低，而更偏重通讯服务业。 

 由于行业、交易所及货币多元化程度更高，标普中国 500 指数的波幅低

于境内中国指数，但长期录得略高的风险调整后回报。 

于 go.spdji.com/SignUpSC进行登记，以收取我们最新的研究、教育和评论信息。 
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中国崛起，GDP 跃升至全球第二 

毋庸置疑，中国在全球经济中的地位日趋重要。2018 年中国名义 GDP 达

13.4 万亿美元，占世界经济总量的 15.8%，仅次于美国—同年美国 GDP 为

20.5 万亿美元，占世界经济总量的 24.2%。2009 年，中国超越并代替日本成

为全球第二大经济体。2018 年中国的 GDP 较位居全球第三的日本（5.0 万亿

美元）超出一倍有余。1 

2014 至 2018 年期间，中国实际 GDP 的年均增长率为 6.9%，国际货币基金组

织预计 2019 至 2023 年期间中国经济年均增长 5.9%，仍然远高于发达国家的

增长速度。2 

如果按购买力平价法计算，国际货币基金组织估计 2018 年中国 GDP 占世界

经济总量的 18.7%，超越美国，同年占世界经济总量的 15.2%。 

中国资本市场的发展 

中国政府自 1980 年代起采取一系列措施刺激经济，包括将一些政府控制的企

业私有化以促进竞争；逐步开放市场；建立股票和债券市场，为私营行业发

展提供资金，并为政府财政支出提供支持；将机构投资者引入市场；以及推

出互惠基金和交易所买卖基金（ETF）。 

截至 2018 年底，中国股票和债券市场规模分别达人民币 43.5 万亿元及人民

币 58.4 万亿元，其中基金管理资产规模达人民币 12.9 万亿元。3由于中国经

济持续增长以及对资本流动的限制导致中国经济环境相对封闭，中国金融资

产与其他主要地区的金融资产的相关性偏低，因而成为潜在的分散风险工

具。从历史走势来看，中国股市与美国、欧洲、其他发达及新兴市场的相关

性较低。 

 

 

 

 

 

 

 
1 根据国际货币基金组织于 2019 年 4 月发表的《世界经济展望报告》的相关 2018 年数据计算。 

2 有关中国与其他发达国家 GDP 增长数据的比较，请参阅附录的表 11。 

3 有关中国资本市场资产规模的过往增长数据，请参阅附录的表 12。 

2018 年中国名义
GDP 达 13.4 万亿
美元，占世界经济
总量的 15.8%。 

由于与其他市场的
相关性低，中国资
产可用于分散风
险。 
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表 1：中国资产的潜在分散风险优势 

地区相关性 美国 欧洲 日本 中国 A 股 
境外中国 

股票 

所有中国

股票 
全球 发逹市场 新兴市场 

美国 1.00 0.58 0.01 0.09 0.30 0.19 0.87 0.89 0.52 

欧洲 - 1.00 0.22 0.17 0.46 0.31 0.86 0.85 0.75 

日本 - - 1.00 0.22 0.44 0.34 0.31 0.29 0.39 

中国 A 股 - - - 1.00 0.53 0.93 0.21 0.19 0.38 

境外中国股票 - - - - 1.00 0.80 0.56 0.51 0.82 

所有中国股票 - - - - - 1.00 0.39 0.35 0.61 

全球 - - - - - - 1.00 1.00 0.81 

发逹市场 - - - - - - - 1.00 0.77 

新兴市场 - - - - - - - - 1.00 

数据源：标普道琼斯指数有限责任公司。相关性按相应标普国家╱地区 BMI 指数以美元计值的每日总回报计算。数据涵盖 2006 年 6 月 30

日至 2019 年 2 月 28 日期间。包括部分回溯试算数据。标普中国 A 股 BMI 指数和标普全中国 BMI 指数的发布日为 2013 年 11 月 27 日。上述

日期前的所有数据均为回溯试算。过往表现不代表未来业绩。表格仅供参考，反映假设的历史表现。有关回溯电子表格现的内在局限，请参

阅本文件末的业绩披露了解详情。阴影部分对应中国 A 股市场。 

获得投资中国境内市场的管道 

中国实施外汇管制导致外资投资受限，但中国政府已建立双边管道，拓展资本流动的深度和广度。 

2002 年 11 月，中国政府推出过渡性安排，即合格境外机构投资者（QFII）机制，允许合格境外机构投

资者投资规定范围内的证券产品，最初分配的投资额度为 100 亿美元。4截至 2019 年 2 月底，中国已

有 288 家合格境外机构投资者，获批准的投资额度总计 1,014 亿美元。5 

2011 年 12 月，中国启动人民币合格境外机构投资者（RQFII）计划，为离岸人民币资金提供直接投资

境内证券市场的管道。与 QFII 相比，RQFII 允许离岸人民币结算，投资机会更加广阔。6截至 2019 年 2

月底，RQFII 获批准的投资额度已达人民币 6,605 亿元。7  

 

 

 

 

 

 

 
4 普華永道会计师事务所《合格境外机构投资者（QFII）简介》（特别版），2012 年（Qualified Foreign Institutional Investors (QFIIs) Brochure 

Special Edition, PWC, 2012）。 

5 于 2019 年 2 月 27 日获国家外汇管理局授予投资额度的合格境外机构投资者（QFII）。 

6 Choo Lye Tan。《投资律师》（The Investment Lawyer）2014 年 8 月第 8 期第 21 卷《人民币合格境外机构投资者计划——希望利用离岸人民币

直接投资中国证券的国际投资者所面临的机遇与挑战（The Renminbi Qualified Foreign InstitutionalInvestor Program—Opportunities 

andChallenges for International InvestorsInterested in Direct Access to PRC Securitieswith Offshore Renminbi）》。 

7 Wind 信息, www.wind.com.cn/en/。 

https://www.pwc.de/de/kapitalmarktorientierte-unternehmen/assets/fuer-qualified-foreign-institutional-investors-oeffnet-sich-die-tuer-zu-chinas-kapitalmarkt-allmaehlich.pdf
http://www.klgates.com/files/Publication/a3986722-a0c2-436c-ad83-5474625d86d7/Presentation/PublicationAttachment/04e0d5b1-d0f6-4bb1-a5a0-637065d6f6e9/The_Renminbi_Qualified_Foreign_Institutional%20Investor_Program.pdf
http://www.klgates.com/files/Publication/a3986722-a0c2-436c-ad83-5474625d86d7/Presentation/PublicationAttachment/04e0d5b1-d0f6-4bb1-a5a0-637065d6f6e9/The_Renminbi_Qualified_Foreign_Institutional%20Investor_Program.pdf
http://www.klgates.com/files/Publication/a3986722-a0c2-436c-ad83-5474625d86d7/Presentation/PublicationAttachment/04e0d5b1-d0f6-4bb1-a5a0-637065d6f6e9/The_Renminbi_Qualified_Foreign_Institutional%20Investor_Program.pdf
file:///C:/Users/Shirley%20Fu/Downloads/www.wind.com.cn/en/
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2014 年 4 月，中国政府宣布计划设立沪港通，允许香港和境外投资者买卖规

定范围内的上海证券交易所上市股票（沪股通），并允许内地机构投资者和

资金账户余额不低于人民币 50 万元的个人投资者买卖规定范围内的香港联

合交易所上市股票（港股通）。沪港通于 2014 年 11 月 17 日正式启动，沪

股通和港股通的初始投资额度分别为人民币 3,000 亿元和人民币 2,500 亿

元。88 月，沪港通下的总额度已告取消。9 

两年后，深港通亦顺理成章于 2016 年 12 月 5 日推出，不设任何总额度。截

至 2019 年 2 月底，深港通和港股通已使用的累计额度分别达人民币 9,758 亿

元及人民币 11,351 亿元。 

中国内地与香港之间的基金互认（MRF）计划于 2015 年 7 月 1 日实施，允许

中国内地和香港的合格基金在两地监管机构成功注册后向对方零售市场进行

销售。预计两地基金互认的初始额度为人民币 3,000 亿元。10截至 2018 年

底，50 只中国内地注册的基金已获批准，管理资产总额达人民币 1,050 亿

元。 

中国境外市场的发展 

由于外汇管制，中国的境内和境外上市市场历来相互隔离。过去 20 年，中

国境外上市公司的数量和总市值不断攀升。自 2007 年以来，按市值计，中

国境外上市公司占中国所有上市公司的比例一直保持在 22%至 34%之间。截

至 2018 年底，中国境外上市公司约有 1,299 家，总市值约为 3.2 万亿美元。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
8 https://en.m.wikipedia.org/wiki/Shanghai-Hong_Kong_Stock_Connect。 

9  （“沪港通/深港通”）再创新里程常问问题，香港交易所，2019 年 3 月 21 (https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Mutual-

Market/Stock-Connect/Getting-Started/Information-Booklet-and-FAQ/FAQ/FAQ_En.pdf)。 

10 香港证券及期货事务监察委员会于 2015 年 7 月 3 日举办的内地与香港基金互认安排研讨会

（www.sfc.hk/web/EN/files/ER/MRF_Synopsis1.pdf）。 

中国政府已建立双边
管道，拓展资本流动
的深度和广度。 

中国政府还建立多项
安排，促进来自香港
的投资。 
 
 
 
 
 
 

https://en.m.wikipedia.org/wiki/Shanghai-Hong_Kong_Stock_Connect
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Mutual-Market/Stock-Connect/Getting-Started/Information-Booklet-and-FAQ/FAQ/FAQ_En.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Mutual-Market/Stock-Connect/Getting-Started/Information-Booklet-and-FAQ/FAQ/FAQ_En.pdf
http://www.sfc.hk/web/EN/files/ER/MRF_Synopsis1.pdf
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表 2：中国境外上市公司的增长 
 

 

数据源：标普道琼斯指数有限责任公司、Factset。包括 Factset 数据库中所有按标普 BMI 指数或

Worldscope 国家定义的所有中国公司。数据为 1998 年底至 2018 年底的资料。表格仅供参考。 

中国境外上市公司中不乏国内或全球行业翘楚，如中国移动及联想，以及安
踏、旺旺、蒙牛等知名品牌消费品生产商、速递供货商中通快递及教育服务
供货商新东方。令人们的日常社交生活发生革命性改变的互联网零售商和服
务供货商（如腾讯、阿里巴巴、百度、京东、网易及携程）也在境外上市市
场发挥重要影响。然而，投资上述多家中国行业领先企业只能通过境外上市
管道（如表 3 所示）。  
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境外上市公司在数量
和总市值上均明显增
长。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
投资多家中国行业领
先企业只能通过境外
上市管道 
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表 3：仅在境外上市的中国行业领先企业 

公司名称 路透代码 GICS 行业 
流通市值 企业收入 

百万美元 占行业% 百万美元 占行业% 

阿里巴巴集团控股 BABA.N 非必需消费品 237,224 34.3 22,987 2.2 

腾讯控股 0700.HK 通讯服务 236,210 49.3 29,880 7.7 

中国移动 0941.HK 通讯服务 58,173 12.1 113,808 29.4 

百度 BIDU.OQ 通讯服务 45,202 9.4 11,242 2.9 

中国海洋石油 0883.HK 能源 27,724 17.8 27,786 3.2 

京东 JD.OQ 非必需消费品 22,687 3.3 55,686 5.4 

网易公司 NTES.OQ 通讯服务 16,417 3.4 8,315 2.1 

百胜中国控股 YUMC.N 非必需消费品 15,815 2.3 7,733 0.7 

中国海外发展 0688.HK 房地产 13,714 5.4 20,986 3.9 

携程旅行网 CTRP.OQ 非必需消费品 13,026 1.9 3,883 0.4 

好未来教育集团 TAL.N 非必需消费品 12,660 1.8 1,043 0.1 

吉利汽车 0175.HK 非必需消费品 10,454 1.5 14,256 1.4 

华润置地 1109.HK 房地产 10,089 4.0 15,177 2.8 

新东方教育科技 EDU.N 非必需消费品 9,602 1.4 1,800 0.2 

融创中国控股 1918.HK 房地产 9,586 3.8 10,124 1.9 

碧桂园控股 2007.HK 房地产 9,409 3.7 34,872 6.4 

中国恒大集团 3333.HK 房地产 9,301 3.7 47,800 8.8 

中国蒙牛乳业 2319.HK 日常消费品 8,372 3.3 9,245 3.4 

万洲国际有限公司 0288.HK 日常消费品 8,340 3.3 22,379 8.1 

中通快递 ZTO.N 工业 7,379 1.4 2,007 0.1 

中国燃气控股有限公司 0384.HK 公用事业 7,334 5.7 4,117 1.8 

恒安国际集团 1044.HK 日常消费品 5,947 2.3 3,047 1.1 

联想集团 0992.HK 信息科技 5,627 1.6 43,035 8.5 

安踏体育用品 2020.HK 非必需消费品 5,192 0.8 2,565 0.2 

中国旺旺控股 0151.HK 日常消费品 5,120 2.0 3,170 1.1 

数据源：标普道琼斯指数有限责任公司、S&P Capital IQ。市值资料截至 2019 年 2 月 28 日。收入资料截至 2017 年。行业百分比资料依据标普

全中国国内 BMI 指数。表格仅供参考。 

全面反映中国经济状况—标普中国 500 指数 

随着中国市场资本流动深度和广度的拓展，投资者迫切需要涵盖境内和境外上市中国股票的指数和投资

工具。标普全中国国内 BMI 指数和标普中国 500 指数应运而生，务求更全面地涵盖境内和境外上市中

国公司。 

标普中国 500 指数的构建 

作为“中国的标普 500 指数®”，该指数具备美国 市场晴雨表标普 500 指数的多项主要特点。例如，

标普中国 500 指数涵盖按总市值规模最大的 500 家来自不同行业的中国公司，并包括这些公司符合市值

和流动性标准的不同上市地的股票（如表 4 所示）。  

https://spindices.com/indices/equity/sp-total-china-bmi-domestic-usd
https://spindices.com/indices/equity/sp-500
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相比其他境内或境外中国指数，标普中国 500 指数同时纳入境内和境外上市

中国股票，因此能更全面地覆盖中国股市（如表 5 所示）。 

由于大部分中国金融公司规模庞大，且按市值计排名往往较高，其在大盘股

板块的集中度和行业权重通常远高于在整体市场的情况。多只境内和境外中

国大盘股指数均出现此行业偏差，为避免这一情况，标普中国 500 指数采用

独特设计，在选股过程中尽量切合整体市场的行业构成。 

表 4：标普中国 500 指数和标普 500 指数的主要构建规则 

方法 标普中国 500 指数 标普 500 指数 

指数成分 标普全中国国内 BMI 指数 所有的美国公司 

注册国家 中国 美国 

上市地点 全球所有交易所 

纽交所、纽交所高增长板、纽交所全美

交易所板、纳斯达克全球精选市场、纳

斯达克精选市场或纳斯达克资本市场 

公司数目 500 500 

股份数目 不定 不定 

合资格股份类

别 

A 股、B 股、H 股、红筹股、民企股、美

国或其他交易所上市股票。包括预托证

券。 

仅普通股。无预托证券。 

规模标准 流通市值>= 3 亿美元 总市值>= 53 亿美元 

流动性标准 6 个月日交易额中值>= 100 万美元 

一个月交易额 >= 过去六个月中的每个月

交易量>= 250,000 股股份； 

年流通调整换手率>=100%  

公众持股量 无要求 公众持股量>= 50% 

行业构成 与整体市场的 GICS 行业构成相若 
考虑指数与每个 GICS 行业的市场权重的

偏差 

财务可持续性 无要求。 
过去四个季度累计公布的盈利和最新季

度盈利> 0。 

IPO 要求 无交易历史要求。 必须已买卖 6-12 个月。 

指数构建 

在每个 GICS 行业中将公司按总市值排

名。选择相比对应全市场行业权重最低

配之行业中规模最大的公司，直至所选

公司数目达到 500。 

根据各公司的总市值确定是否纳入指

数。指数委员会在纳入成分公司时考虑

相对于整体市场的行业平衡情况。 

多个股份类别 
包括符合市值和流动性标准的所有合格

股份类别。 

包括符合市值和流动性标准的所有合格

股份类别。 

加权法 自由流通市值加权。 自由流通市值加权。 

调整频率 
每半年，于 6 月和 12 月的第三个星期

五。 
根据需要调整。 

数据源：标普道琼斯指数有限责任公司。年流通调整换手率按每年美元成交额除以自由流通市值计算。表

格仅供参考。公布盈利为按公认会计准则（GAAP）计算的净利润，不包括已终止经营业务及特殊项目。 

  

标普中国 500 指数
旨在更全面覆盖境
内和境外上市的中
国公司。 

由于结合境内和境
外市场，指数构建
降低了金融业的集
中度。 
 
 
 
 
 
标普中国 500 指数
沿袭美国市场晴雨
表、标普 500 指数
的主要特点。 
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表 5：标普中国 500 指数与其他中国指数所覆盖市场的比较 

所覆盖市场 境内 境外 境内╱境外 

所覆盖股份类别 
标普中国 A 

300 指数 

沪深

300

指数 

富时中

国 A50

指数 

恒生中

国企业

指数 

富时中

国 50 指

数 

MSCI 中

国指数 

标普中国

500 指数 

中国上市 A 股 是 是 是 否 否 否 是 

中国上市 B 股 否 否 否 否 否 是 是 

香港上市 H 股 否 否 否 是 是 是 是 

香港上市红筹股

和民企股 
否 否 否 是 是 是 是 

美国上市股票和

预托证券 
否 否 否 否 否 是 是 

其他交易所上市

股票 
否 否 否 否 否 是 是 

数据源：标普道琼斯指数有限责任公司、沪深指数、富时、HIS 及 MSCI。表格仅供参考。 

标普中国 500 指数的特点 

行业、交易所及交易货币的构成 

由于纳入境内外上市公司，以及选股时尽量切合各行业在总体市场中的权

重，标普中国 500 指数的行业多元化程度更高。 

通讯服务股在所有境内中国指数中的权重仅为不到 2%，但在标普中国 500 指

数中的权重为 11.8%，原因是中国移动和腾讯及百度等最大型的互联网服务

供货商仅于境外上市。非必需消费品是另一个行业权重显著上升的行业，在

标普中国 500 指数中占 16.4%，原因是纳入阿里巴巴和京东等境外上市电子

商贸公司。 

另一个明显特点是，由于标普中国 500 指数在选股过程中模拟各行业在总体

市场中的权重，其在金融业的集中度风险远低于其他境内和境外中国指数。

金融股在境内和境外中国大盘股指数中的权重为 32%-55%，但在标普中国

500 指数中仅占 25.1%。 

  

标普中国 500 指
数的行业多元化
程度更高。 

标普中国 500 指数覆盖
更全面的股份类别。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
The S&P China 500 is 
much more diversified in 
sector exposure. 
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表 6：标普中国 500 指数与其他中国指数的行业分布 (%) 

行业 

境内 境外 境内/境外 

标普中国 A 300

指数 

沪深

300 指

数 

富时

中国

A50

指数 

恒生中

国企业

指数 

富时

中国

50 指

数 

MSCI

中国指

数 

标普中国

500 指数 

能源 2.5 2.5 2.5 11.1 11.4 5.1 3.4 

原材料 7.0 6.7 1.9 1.2 1.2 2.1 7.3 

工业 13.4 13.5 6.4 3.6 5.0 5.2 11.3 

非必需消费品 10.2 9.5 8.7 3.3 5.3 22.5 16.4 

日常消费品 8.8 8.9 12.7 0.7 0.0 2.4 5.4 

医疗保健 5.8 6.6 2.3 1.8 0.0 2.9 5.0 

金融 32.8 35.8 54.9 55.6 47.1 23.1 25.1 

信息技术 9.1 8.2 2.4 0.0 0.5 2.8 6.3 

通讯服务 1.3 1.3 0.9 18.5 19.7 25.7 11.8 

公用事业 3.6 2.6 1.2 2.2 0.9 2.8 2.8 

房地产 5.4 4.6 6.0 2.0 8.8 5.4 5.2 

数据源：标普道琼斯指数有限责任公司、彭博、MSCI。资料截至 2019 年 2 月 28 日。表格仅供参考。 

与标普 500 指数类似，标普中国 500 指数所覆盖的行业较广且分散度较高。

标普 500 指数的权重行业为信息科技、医疗保健及金融，而标普中国 500 指

数的权重行业为金融、非必需消费品及通讯服务。 

表 7：标普中国 500 指数与标普 500 指数的行业分布 (%) 

行业 标普中国 500 指数 标普 500 指数 

能源 3.4 5.4 

原材料 7.3 2.7 

工业 11.3 9.8 

非必需消费品 16.4 9.9 

日常消费品 5.4 7.1 

医疗保健 5.0 14.8 

金融 25.1 13.3 

信息技术 6.3 20.6 

通讯服务 11.8 10.1 

公用事业 2.8 3.3 

房地产 5.2 3.0 

数据源：标普道琼斯指数有限责任公司。资料截至 2019 年 2 月 28 日。表格仅供参考。 

  

标普中国 500 指数在
选股过程中模拟各行
业在总体市场中的权
重 

 
 
 
 
 
 

 
 

与标普 500 指数类
似，标普中国 500 指
数所覆盖的行业较广
且分散度较高。 
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除行业多元化外，追踪多个上市证券交易所和交易货币，也是标普中国 500

指数有别于其他知名境内和境外中国指数的特点。截至 2019 年 2 月 28 日，

在中国内地、香港及美国证券交易所买卖的股票在标普中国 500 指数中所占

的比重分别为 50.8%、36.0%及 13.1%。此外，该指数的人民币和美元（包括

与美元挂钩的港元）权重分别为 50.8%和 49.2%。 

表 8：标普中国 500 指数的交易所和交易货币分布 
 

 
 

数据源：标普道琼斯指数有限责任公司。资料截至 2019 年 2 月 28 日。表格仅供参考。 

市场代表性 

标普中国 500 指数和标普 500 指数是反映全球前两大经济体整体股市表现的

主要指标。截至 2019 年 2 月 28 日，标普中国 500 指数市值相当于标普全中

国 BMI 指数的约 67%，而标普 500 指数市值相当于标普美国 BMI 指数的约

83%。 

根据上述的指数行业分析，互联网相关行业股对中国和美国市场日益重要。

截至 2019 年 2 月 28 日，腾讯和阿里巴巴为标普中国 500 指数前两大权重

股，而 Alphabet 及亚马逊为标普 500 指数前四大权重股之一。与此相反，由

于中国大型互联网及电子商贸公司偏好在境外上市，而通讯服务及非必需消

费品股在境内市场的权重明显偏低（如表 6 所示）。标普中国 A 300 指数的

前十大成分公司中，无一来自通讯服务业，与标普中国 500 指数的情况完全

不同。 

  

50.8%

36.0%

13.1%

0.1%
0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

Mainland
China

Hong
Kong

U.S. Singapore

Listed Exchange Breakdown of the 

S&P China 500

50.8%

36.0%

13.1%

0.1%
0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

CNY HKD USD SGD

Trading Currency Breakdown of the 

S&P China 500

在中国内地、香港及

美国证券交易所买卖

的股票在标普中国

500 指数中所占的比

重分别为 50.8%、

36.0%及 13.1%。 

 

中国内地 香港 美国 新加坡 人民币 港元 美元 新加坡元 

标普中国 500 指数的交易所分布 标普中国 500 指数的交易货币分布 

截至 2019 年 2 月 28

日，标普中国 500

指数市值相当于标

普完全中国 BMI 指

数的约 67%。 
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表 9：标普中国 500 指数、标普 500 指数及标普中国 A 300 指数的前十大成分公司 

标普中国 500 指数 标普 500 指数 标普中国 A 300 指数 

公司名称 权重（%） 公司名称 权重（%） 公司名称 权重（%） 

阿里巴巴集团 7.86 微软 3.70 平安保险 6.80 

腾讯控股 7.83 苹果 3.34 中国招商银行 4.91 

平安保险 5.19 Alphabet 2.91 贵州茅台 2.99 

中国建设银行 3.42 亚马逊 2.88 兴业银行有限公司 2.74 

中国招商银行 3.04 巴郡（B 类股） 1.67 中国民生银行 2.01 

工商银行 2.61 Facebook 1.66 上海浦东发展银行 2.00 

中国移动 1.93 琼森 1.57 格力电器 1.91 

中国银行股份有

限公司 
1.62 摩根大通 1.48 美的集团 1.82 

贵州茅台 1.50 埃克森美孚 1.43 中信证券 1.80 

百度 1.50 美国银行 1.13 
万科企业股份有限

公司 
1.53 

数据源：标普道琼斯指数有限责任公司。资料截至 2019 年 2 月 28 日。表格仅供参考。 

历史表现 

2006 年 6 月 30 日至 2019 年 2 月 28 日期间，标普中国 500 指数以美元计录

得年化总回报率 10.9%，标普中国 300 指数的回报相关性为 0.911，表现略逊

于国内中国指数，但远远跑赢大部分境外中国指数。12由于行业、交易所及

货币多元化程度更高，标普中国 500 指数的回报波幅和回撤均低于境内中国

指数，导致长期的风险调整后回报微升。 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 
11  与标普中国 A 300 指数的相关性，按 2006 年 6 月 30 日至 2019 年 2 月 28 日以美元计值的每日总回报计算。 

12 过往年化回报率资料，请参阅附录的表 13。 

截至 2019 年 2 月 28

日底，腾讯和阿里

巴巴为标普中国 500

指数前两大权重

股。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

标普中国 500 指数

以美元计录得年化

总回报率 10.9%，标

普中国 300 指数的

回报相关性为 0.9。 
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表 10：标普中国 500 指数及其它境内和境外中国指数的风险回报率 

年期 

境内 境外 境内/境外 

标普中国 A 300

指数 

沪深

300 指

数 

富时中

国 A50

指数 

恒生中

国企业

指数 

富时中

国 50

指数 

MSCI

中国

指数 

标普中国

500 指数 

年化回报率（%） 

3 年 10.9 10.0 15.0 17.2 17.5 19.6 14.8 

5 年 11.6 11.5 15.2 6.7 8.0 8.8 10.0 

10 年 8.2 7.8 8.3 8.7 9.5 11.3 10.2 

自 2006 年 6 月

以来 
11.9 11.3 10.9 7.4 7.6 9.5 10.9 

类别 

年化波幅（%） 27.3 27.7 28.0 30.1 29.0 27.3 23.4 

风险调整后回报 0.44 0.41 0.39 0.25 0.26 0.35 0.46 

最大回撤（%） -68.7 -69.6 -70.8 -71.4 -69.0 -69.7 -66.8 

数据源：标普道琼斯指数有限责任公司。指数表现按以美元计值的总回报计算。回溯试算数据涵盖 2006

年 6 月 30 日至 2019 年 2 月 28 日期间。过往表现不代表未来业绩。表格仅供参考，反映假设的历史表

现。有关回溯试算的表现的内在局限，请参阅本文件末的业绩披露了解详情。最大回撤按滚动 252 日的最

大回撤计算。 

结语 

中国是世界最大经济体之一，资本市场快速发展，因此中国股票仍会是众多

全球投资者长期投资策略的重要部分。 

虽然大部分中国公司在国内证券交易所上市，但自 2007 年以来境外上市股票

占中国股市（境内和境外）总市值的比例介乎 22%至 34%，且日益受到希望

分享中国经济成果但在境内市场投资方面受限的全球投资者的青睐。 

中国政府推出多项境内和境外投资机制（QFII、QDII、RQFII、股市互通机制

及 MRF），加深和扩大了国内与国际市场之间的资本流动，因此投资者迫切

需要同时涵盖境内和境外上市中国股票的业绩基准和投资产品。 

标普中国 500 指数务求全面涵盖在境内和境外市场上市的中国领先企业，以

成为反映中国整体经济状况的独特指标。标普 500 指数包括美国市场前 500

大公司，与之类似，标普中国 500 指数涵盖中国市值最大的 500 家公司，而

不论上市地。 

  

中国股票仍会是众多

全球投资者长期投资

策略的重要部分。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
标普中国 500 指数能

更全面地反映中国经

济状况。 

回报波幅和回撤也一直
低于境内中国指数 
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大部分顶尖中国通讯服务公司只在境外上市，而标普中国 500 指数在设计时

尽量切合各行业在总体市场中的权重，因此相比较早期的境内中国指数，不

太偏重金融业，而更偏向于通讯服务业。因此，标普中国 500 指数能更全面

地反映中国经济状况，且行业、交易所及货币多元化程度更高，故回报波幅

和回撤也一直低于境内中国指数。 

标普中国 500 的行业、
交易所及货币多元化程
度较境内中国更高 
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附录 

表 11：中国经济增长 

国家 
GDP（现价，十亿美元） 5 年实际 GDP 同比平均增长（%） 

占全球 GDP（按购买力平价

法计算）% 

2018*GDP 2023*GDP 2014-2018 年* 2019*-2023 年* 2018 年* 2023 年* 

澳大利亚 1,418 1,716 2.6 2.6 1.0 0.9 

巴西 1,868 2,360 -0.8 2.2 2.5 2.3 

加拿大 1,711 2,134 1.9 1.7 1.4 1.2 

中国 13,407 19,714 6.9 5.9 18.7 21.0 

法国 2,775 3,220 1.4 1.4 2.2 2.0 

德国 4,000 4,714 1.9 1.3 3.2 2.9 

印度 2,717 4,306 7.6 7.6 7.8 9.4 

意大利 2,072 2,257 0.9 0.6 1.8 1.5 

日本 4,972 6,476 1.0 0.6 4.1 3.6 

韩国 1,619 2,036 3.0 2.8 1.6 1.5 

墨西哥 1,223 1,495 2.6 2.3 1.9 1.8 

俄罗斯 1,631 1,846 0.5 1.6 3.1 2.8 

西班牙 1,426 1,693 2.7 1.8 1.4 1.3 

英国 2,829 3,266 2.1 1.5 2.2 2.0 

美国 20,494 24,813 2.4 1.8 15.2 14.0 

* 法国、意大利、韩国、墨西哥和俄罗斯于 2017 年后的数据为估计值，其他国家于 2018 年后的资料为估计值。 

数据源：国际货币基金组织《世界经济展望》（World Economic Outlook）数据库。资料截至 2019 年 4 月。表格仅供参考。 

表 12：中国资本市场的发展 

年份 
股市（人民币一亿

元） 

债市（人民币一亿

元） 

基金市场（人民币

一亿元） 

交易所交易基金

（人民币一亿元） 

QDII 基金（人民币

一亿元） 

2000 年 46,562 - 846 - - 

2005 年 32,430 75,114 4,691 87 - 

2010 年 265,423 202,915 24,972 737 729 

2015 年 531,304 367,641 83,504 6,614 565 

2018 434,924 583,890 129,292 9,665 716 

数据源：Wind 信息。资料截至 2018 年 12 月 31 日。表格仅供参考。 
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表 13：标普中国 500 指数及其它中国指数年度表现 

年期 

 

境内 境外 境内/境外 

标普中国 A 300 指

数 
沪深 300 指数 

富时中国

A50 指数 

恒生中国企业

指数 

富时中国

50 指数 

MSCI 中国指

数 

标普中国 500 指

数 

2006 年下半年 49.5 50.8 76.8 53.0 47.8 47.8 46.8 

2007 年 181.5 181.3 139.3 58.4 56.0 66.2 113.6 

2008 年 -61.7 -63.2 -65.3 -49.6 -49.4 -50.8 -57.2 

2009 年 96.9 98.5 85.7 66.0 54.2 62.6 84.4 

2010 年 -6.7 -8.4 -19.5 1.5 3.2 4.8 1.3 

2011 年 -21.1 -20.5 -13.4 -19.6 -17.0 -18.2 -20.4 

2012 年 10.6 10.9 15.9 20.0 18.3 23.1 13.2 

2013 年 -0.3 -2.6 -9.1 -1.5 -0.1 4.0 6.4 

2014 年 49.4 52.1 64.7 15.5 13.3 8.3 25.7 

2015 年 2.7 2.4 -9.2 -16.8 -11.2 -7.6 1.4 

2016 年 -14.1 -15.2 -10.3 1.4 2.9 1.1 -8.2 

2017 年 36.2 32.6 45.0 28.7 36.0 54.3 44.1 

2018 年 -27.5 -27.6 -23.3 -10.2 -11.5 -18.8 -23.2 

2019 年 1 月至 2

月 
24.1 25.2 23.7 12.0 11.1 14.9 18.8 

数据源：标普道琼斯指数有限责任公司、彭博。指数表现按以美元计值的总回报计算。数据涵盖 2006 年 6 月 30 日至 2019 年 2 月 28 日期间。

过往表现不代表未来业绩。表格仅供参考，反映假设的历史表现。有关回溯试算的表现的内在局限，请参阅本文件末的业绩披露了解详情。 
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业绩披露 

标普中国 A 股 BMI 指数和标普全中国 BMI 指数的发布日为 2013 年 11 月 27 日。标普中国 500 指数的发布日为 2015 年 8 月 28 日。标普

中国 A 300 指数的发布日为 2004 年 3 月 1 日。上述日期之前的所有数据均为回溯试算。指数发布日期之前呈报的所有数据均为假设

（回溯试算），并非实际表现。回溯试算所依据的方法与指数发布日实际使用的方法相同。然而，当为市场异常期间或其他未能反映目

前一般市况建立回溯试算历史时，可放宽指数方法规则以获得足够数量的证券，以模拟指数设计来衡量的目标市场，或 指数设计来获取

的策略。例如，可降低市场资本化和流动性门坎。完整的指数方法详情请浏览 www.spdji.com。指数的过往表现不代表未来业绩。前瞻

性应用构建指数所采用的方法可能会导致表现与所示回溯试算的回报不相符。 

标普道琼斯指数设定多个日期，以为客户提供透明度。起值日是赋予某个指数计算价值（当前价值或回溯试算价值）的首日。基准日是

为便于计算而为指数设定固定值的日期。发布日是指数值首次被视为生效的日期；凡在指数发布日前的任何日期或时期提供的指数值将

视为回溯试算价值。标普道琼斯指数将发布日定为据悉已向公众发布（例如通过公司的公共网站或其对外数据传送专线发布）指数值的

日期。对于 2013 年 5 月 31 日前推出的道琼斯品牌指数，其发布日（在 2013 年 5 月 31 日前，称为“推出日”）定为禁止再对指数方法做

出变更的日期，而该日期可能先于指数的公开发布日期。 

回溯试算时期未必对应指数的整个可查阅历史。有关指数的详情（包括调整方法、调整时间、成分股增减准则以及所有的指数计算），

请浏览 www.spdji.com，参阅指数的构建方法档。 

使用回溯试算数据还有另一个局限性，即回溯试算一般须采用已知结果。回溯试算数据反映了在结果已知的情形下运用指数方法和挑选

成分股。任何假设的计算概无法完全反映实际交易时金融风险的影响。例如，一般与股票、固定收益或商品市场相关的众多因素在编撰

所列指数资料时无法亦未曾计及，但这些因素均会影响实际表现。 

列示的指数回报并不代表可投资资产／证券的实际交易结果。标普道琼斯指数有限责任公司负责维护指数，并计算所列示或讨论的指数

的点位及表现，但并不管理实际资产。指数回报并不反映所付的任何销售费用，或投资者为购买指数成分证券或旨在跟踪指数表现的投

资基金时可能支付的费用。征收这些费用及收费，会造成证券／基金的实际和回溯电子表格现逊于所示指数表现。举个简单例子，如果

100,000 美元的投资在 12 个月期间获得 10%（或 10,000 美元）的指数回报，期末对投资收取 1.5%（或 1,650 美元）的实际资产费用另

加应计利息，则当年净回报将为 8.35%（或 8,350 美元）。在三年期内，假设年回报为 10%，年末征收 1.5%的年费，则累积总回报为

33.10%，总费用为 5,375 美元，累积净回报为 27.2%（或 27,200 美元）。 

http://www.spdji.com/
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标已授予标普道琼斯指数有限责任公司。未经道琼斯商标控股有限责任公司书面许可，不得全部或部分转发或复制有关内容。本文件不构成标普

道琼斯指数有限责任公司、标普、道琼斯或其各自关联公司（统称“标普道琼斯指数”）在未获得所需牌照的司法管辖区内提供服务的要约。除

若干量身制定的指数计算服务外，标普道琼斯指数提供的所有数据均属客观数据，并非专为满足任何人士、实体或群体的需求而设。标普道琼斯

指数就许可第三方使用指数及提供量身制定的计算服务收取报酬。指数的过往表现并非指标亦不能保证未来业绩。 

投资者不可直接投资指数。指数所代表的资产类别，可通过基于该指数的可投资工具来投资。标普道琼斯指数未发起、宣传、销售、推广或管理

由第三方提供并试图提供基于任何指数表现之投资回报的任何投资基金或其他投资工具。标普道琼斯指数不保证基于指数的投资产品会准确跟踪

指数表现或提供正向投资回报。标普道琼斯指数有限责任公司并非投资顾问，标普道琼斯指数不对投资任何此类投资基金或其他投资工具的适当

性做出任何陈述。决定投资任何此类投资基金或其他投资工具时，不应依赖本文件所载声明的任何内容。建议有意向投资者仅在仔细考虑投资此

类基金的相关风险（详情载于投资基金或其他投资工具发行人或其代表编制的发行备忘录或类似档）之后，才投资于任何此类投资基金或其他投

资产品或工具。标普道琼斯指数有限责任公司并非税务顾问。应咨询税务顾问，以评估任何免税证券对投资组合的影响，以及作出任何特定投资

决定的税务后果。将某只证券纳入指数中，并不表示标普道琼斯指数建议买入、卖出或持有该证券，也不应视为投资建议。 

此等材料仅供参考，并根据公众一般可获得且相信属可靠来源的数据编制。未经标普道琼斯指数事先书面许可，此等数据所包含的任何内容（包

括指数资料、评级、信用相关分析和资料、研究、估值、模型、软件或其他应用程序或其所得结果）或其任何组成部分（统称“有关内容”）概

不得以任何手段采用任何形式进行修改、反编译、转载或分发或存储在数据库或检索系统中。有关内容概不得用于任何非法或未经授权用途。标

普道琼斯指数及其第三方数据提供商与许可人（统称“标普道琼斯指数各方”）并不保证有关内容的准确性、完整性、时效性或可用性。标普道

琼斯指数各方不对因任何因由造成的任何错误或遗漏负责或对使用有关内容的结果负责。 

有关内容乃“按现状”基准提供。标普道琼斯指数各方否认任何及所有明示或默示保证，包括（但不限于）就适销性或适合作特定目的或用途、

不存在病毒、软件错误或缺陷，令内容的功能不会中断或内容将与任何软件或硬件配置一并运行而做出任何保证。标普道琼斯指数各方概不就

使用有关内容引致的任何直接、间接、附带、惩戒性、补偿性、惩罚性、特殊或相应而生的损害、成本、开支、法律费用或损失（包括但不限于

收入损失或利润和机会成本损失）向任何人士承担任何责任，即使在已获知可能会发生该等损害的情况下亦然。  

标普全球指数将其不同分部及业务单位的若干活动相互隔离，以保持其各自活动的独立性和客观性。因此，标普全球指数的某些分部及业务单位

可能拥有其他业务单位所没有的数据。标普全球指数已制定政策和流程，对在每次分析过程中获取的非公开资料加以保密。  

此外，标普道琼斯指数向众多机构（包括证券发行人、投资顾问、经纪自营商、投资银行、其他金融机构及金融中介）提供广泛服务或提供有关

这些机构的广泛服务，因此可能会向这些机构（包括标普道琼斯指数可能会对其证券或服务做出推荐、评级、纳入投资组合模型、评估或以其他

方式涉及的机构）收取费用或其他经济利益。 
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