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海外与A股指数化投资 

第一部分 



1.1 指数化投资理念 

主动投资是指基金经理通过
使用股票分析和时机选择为主的
投资策略来达到战胜市场的投资
目标的投资管理方式；  

指数型投资产品的出现，帮助投
资者能够在低成本、高效率、更
高透明度下建立风险分散的投资
组合 
 

指数化投资是指通过跟踪
复制指数样本构建组合进而实
现复制指数收益的投资管理方
式 。 



1.1 指数化投资的特点 



1.2 指数化投资发展历程 

1950’s-1960’s理论发展: 

1952，马科维茨投资组合理

论； 

1964，CAPM； 

1966，有效市场假说 

1970’s初步实践 

1971、1973，世界上第一只面向机

构的指数组合和指数基金； 

1975，第一只面向零售市场的指数

基金-Vanguard 

1979，第一只国际股票指数基金 

1990’s快速发展 

1993，美国道富集团推出交易型开

放式指数基金（ETF），跟踪标普

500 

1994-1998年间，只有不到20%的大

盘主动基金经理收益超过S&P500 

 

2000-2007 强劲增长 

全球ETF爆发式发展，至2007年，ETF规模

合计7967亿美元，数量为1170只，分别是

1999年末的19倍和34倍，年复合增长率分别

为44%和55% 

2008-至今 稳定增长 

2008年全球共同基金（不包括ETF）资金净流出

2567亿美元，而ETF净流入1875亿美元，是唯一实

现资金净流入的基金类别。 

至2020底，全球ETP规模达到7.99万亿美元，同比

增长25%，资金流入7629亿美元，创历史新高 



1.2.1 美国市场指数型产品规模变化 

• 截至2020年底，美国市场ETP规模达5.47万亿美元，较去年同期增加24%。美国市场ETP总规模占

全球ETP规模的68%，是全球最为主要的ETP市场。 
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1.2.2 指数型产品规模已超主动型基金   

2008年以来，美国市场指数基金和
ETF累计资金净流入1.41万亿美元，
主动管理基金累计资金净流出1.56万
亿美元。 

指数型产品资金连续净流入 

 
数据来源：ICI 

2019年8月31日，美国市场指数基金
的资产规模达到4.27万亿美元，而当
日主动型基金的资产管理规模为4.25
万亿美元。 

指数基金规模超越主动型基金 

美国市场ETF基金 

美国市场主动管理基金 

美国市场指数基金 



1.3 A股指数化投资重要节点 

1991:上证综
指，中国资本
市场第一只指
数 
 

 2002: 中国第
一只指数基金 

 2004: 中国第
一只 ETF 

 

 2010: 沪深300期
货上市 

 

 2012: 沪深
300ETF上市 

1990s 
表征指数 

2000s 
指数投资 

2010s 
快速发展 

2020 
当前 

 2020：被动基金
资产规模达到1.68 

万亿 (ETFs> 40%) 



1.3.1 国内指数化投资（规模变化） 

• 截至2020年底，内地市场上共有公募产品7363只，规模20.18万亿元。 

• 其中，指数型公募产品1075只（包含QDII），规模1.81万亿元。 

• 指数型产品数量占比为14.78%，规模占比为8.97%。 
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1.3.2 国内指数化投资（投资者结构） 

• ETF与指数基金以机构投资者为主。 

• LOF、分级产品以及联接基金以个人投资者为主。 
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指数化投资助力中国资本市场发展 

优化投资者结构 

促进市场双向开放 

完善养老金三支柱体系 

助力高质量发展 



 

ESG投资理念 

第二部分 



2.1 ESG的内涵 

ESG是关注企业在环境、

社会和公司治理方面表现的

评价标准 

ESG投资是在投资决

策过程中，在金融财务

因素外，同时考虑环

境、社会责任与公司治

理因素的投资方式 

ESG(Environment

、Social、

Governance)是一种可

持续发展理念 

ESG的价值与中国实践20201030.pptx


2.1.1 ESG是一种可持续发展理念 

1987 
可持续发展概念正式提出 

世界环境与发展委员会（WCED）：《我们共同的未来》 

1992 
联合国召开“环境与发展大会” 

以可持续发展为核心的《里约环境与发展宣言》《21世纪议程》 

1994 
中国将可持续发展战略纳入经济和社会发展的长远规划 

《中国21世纪人口、环境与发展白皮书》 
极端气候 

环境污染 

资源短缺 

严峻挑战 

2006 
联合国责任投资原则组织成立 

2012 
党的十八大提出“倡导人类命运共同体意识” 

2020 
第七十五届联合国大会，习总书记提出 

“中国努力争取2060年前实现碳中和” 



2.1.2 为什么是E+S+G？ 

• ESG所代表的是全球当前和今后较长时间面临的可持续发展的重要议题 

污染物排放、高耗能 侵犯劳工权益、产品质量问题 信息披露舞弊、董监高违规 

环境处罚、运营成本提高 
影响生产可持续 

破坏与利益相关方的良好关系 
影响企业与社会发展可持续 

企业利益、声誉受损 
影响管理运营可持续 

企业在可持续发展层面关注的问题正是
ESG的核心内容 



2.1.3 ESG投资理念 

koppt-任意多边形 

20世纪初 

20世纪80年代 

21世纪 

ESG投资 

随着ESG成为可持续发展理念的反映，

各类投资者逐渐将ESG作为自身投资价

值观的体现 

社会责任投资 

剔除或规避与个人、团体价值观不同

的行业或公司 

可持续投资 

全球面临严峻的气候、环境和资源挑战，

可持续发展理念随之兴起。人口老龄化、

信披违规等问题，进一步引发了市场对社

会与公司治理的关注 
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02 
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2.2.1 ESG投资在海外受到了广泛认可 

ESG投资与SmartBeta

策略深入结合，体现了

ESG投资和指数化投资

作为两种长期投资方式

的重要协同效应，为拓

宽了ESG产品发展空间 

ESG理念从投资层面传

导至公司运营层面，体

现了ESG通过资本市场

促进上市公司可持续发

展，最终推动经济可持

续发展的重要作用 

养老金等机构投资

者对ESG的高度认

同和积极践行，是

ESG投资的重要推

动力 

ESG信息披露制度

完善和金融科技进

步，为ESG提供了

制度支持和技术支

持 



2.2.2 ESG投资规模持续增长 

2010年至2018年，全球ESG投资资产规模由约9万亿美元

增长至约31万亿美元 

发达地区ESG投资发展更为成熟，北美与欧洲地区ESG投资

规模分别占全球的44%与46% 
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2.2.3 ESG投资与养老金 
• ESG投资是促进全球可持续发展的重要推力，发达地区不断加大政策支持力度 

ESG投资逐渐壮大 

推动企业更加注重

ESG管理 

推动经济可持续发

展 

促进ESG信息披露

等基础政策制度的

完善 

ESG投资支持政策

的推出，ESG投资

价值的发挥 ESG生态圈 

美国 
2015年：劳工部将ESG因素纳入养老金受托人进行投资决策的合理考察因素 

2015年：《第185号参议院法案》正式发布，要求美国加州公务员退休基金

和教师退休基金向清洁、无污染能源过渡 

欧洲 

2016年：保险和职业养老金管理局（EIOPA）通过了IORPⅡ指令，要求企业

私人养老计划将ESG因子纳入投资决策 

日本 

2014年：金融服务局（FSA）发布《机构投资者责任投资原则》，机构投资

者需将ESG纳入投资决策 

2017年：政府养老投资基金（GPIF）将ESG纳入三大重要投资战略 



2.2.4 国际市场ESG投资的主要方式 

• 构建组合时，剔除不符合ESG理念的行业或业务，以及ESG评分较低的资产 ESG负面剔除 

• 将ESG因素纳入对公司基本面分析 

• ESG评价结果应用于选股或加权 

• ESG因子与Smart Beta等投资因子结合，增强组合收益 
ESG整合策略 

• 主要投资于相对同行业或同类型企业，有较好ESG表现的企业或资产 ESG优质筛选 

• 利用股东权力影响公司的行为，通过直接参与公司运营，以及在ESG准则指导下的股东行

为 股东参与策略 



2.2.5 国内当前发展ESG的重要意义 

ESG是服务国家绿色发展、经济转型升级的重要方面 

碳达峰和碳中和是当前中国重要的战略规划。清洁能源、降低耗能等

产业将面临重要机遇，ESG产品将为实现经济低碳转型提供重要支持 

ESG是讲好中国可持续发展故事的重要抓手 

通过构建符合国情的ESG评价体系，建立中国ESG标准，有助于增

加境外投资者对国内上市公司的了解，向全世界讲好中国可持续发展

的故事 

ESG是发挥资本市场力量，促进上市公司质量提升的重要工具 

倡导养老金等长期资金践行ESG投资理念 

丰富ESG指数和指数基金产品，提供配置工具 

促进上市公司加强ESG信息披露，践行ESG发展理念 



2.2.6 中证指数公司在ESG领域的发展 

构建中证ESG评价体系 

中证ESG评价体系具有兼顾国际惯例与本土实际、较高的可投资性等特点。中证ESG评价体系的建立

有助于提升中国在ESG投资领域的国际影响力和权威性 

建立中证ESG指数体系 

中证指数公司陆续发布覆盖股票和债券的ESG、可持续发展、环保产业等绿色金融指数。其中股票

ESG指数形成了ESG基准系列、ESG领先系列、ESG策略指数等系列，为引导资金支持绿色产业发展、

促进资本市场服务实体经济提供了多样化工具 

推出中证ESG解决方案 

中证指数公司在完成了中证ESG评价与中证ESG指数体系的基础上，还拟向市场推出包括中证ESG画

像在内的中证ESG解决方案，助力市场践行ESG投资 

数据已覆盖全部A股，2021年将覆盖港股、发债主体等 
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    本资料介绍ETF及期权知识及策略应用，仅为投资者
教育之目的，不构成对投资者的任何投资建议。投资者
不应当以该等信息取代其独立判断或仅依据该等信息做
出投资决策。对于投资者依据本资料进行投资所造成的
一切损失，上海证券交易所不承担任何责任。 

免责声明 


