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上文（「低碳投資組合的量度及實踐」）向大家講解了實踐低碳投資組合的方法以及如何量度投

資組合的碳足跡，事實上，隨著被動投資的普及化，市面上亦出現了越來越多的低碳指數供投資

者選擇。在制定低碳指數時，指數公司通常會在一籃子的證券中，通過個股的碳強度、碳中和政

策路向等指標篩選出在碳排放方面表現較好的成份股，或者根據個股的碳強度在特定指數的成份

股權重上做出調整，藉以把指數比重傾向於低碳方面表現領先的公司。恒生指數公司亦在最近推

出了「恒生A股通低碳精選指數」，該指數旨在把低碳元素加入「恒生A股通300指數」，從而

將其加權平均碳强度下降了42.6%。以下就讓我們去認識一下該指數。

「恒生A股通低碳精選指數」的制定方法普遍而言，資產管理公司可透過以下四個方法去

「恒生A股通低碳精選指數」的選股名單由「恒生A股通300指數」（其基礎指數）的成份股構

成，而「恒生A股通300指數」的成份股則是由合資格的滬股通及深股通進行買賣的總市值位列

首300隻大型A股公司組成。「恒生A股通低碳精選指數」的制定方法詳細如下：

負面篩選：一、剔除違反聯合國全球契約（The United Nations Global Compact）原則的成份

股，而被剔除的股份有7間公司，主要以石油股及資源股為主，權重合共佔基礎指數大約2.5%，

比其基礎指數減低4.4%的碳強度；二、剔除涉及爭議性業務的成份股，指標包括燃煤礦業收入
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比例、煤電發電比例、煙草生產零售參與度比例和受爭議性的武器製造等，而這些被剔除的股

份有13間公司，主要以煤電股為主，合共佔基礎指數大約2.8%，但減低了基礎指數約33.8%

的碳強度。由此可見，該指數有大部份的碳強度降幅是來自於負面篩選方法。

基於最佳選擇法以優化組合：在剔除負面篩選後的合資格證券中，根據個股的碳排放數據的高

低進行個股權重調整，從而進一步改善指數的碳足跡，而個股權重調整上限為與基礎指數權重

相差最多0.2%，借此保持與基礎指數較低的追踪誤差，亦有效減低了4.4%的碳强度。由於金

融公司的碳排放普遍較低，他們的碳強度指標通常會優於其他行業，因此我們看到指數中較基

礎指數權重上調最多的公司大多來自金融板塊，其中以內銀股為主。

「恒生A股通低碳精選指數」的表現

由於「恒生A股通低碳精選指數」在選股上已剔除或低配能源股及原材料股，在2015至2022

年的8年表現回報中有4年輕微跑輸基礎指數，但其實當中有3年是因疫情或俄烏戰爭等因素導

致相關股份大幅跑赢大市有關，而如果與中國基准指數「滬深300指數」比較則有7年跑赢。

「恒生A股通低碳精選指數」截至2月尾的年初至今回報為4.82%，指數波幅率為19.8%。
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