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上证指数调整方案今日正式实施，指数失真情况料

有所改善 

事件： 

上海证券交易所与中证指数有限公司决定自 2020 年 7 月 22 日起修订上证综合指数的编

制方案，此次修订内容如下： 

一、指数样本被实施风险警示的，从被实施风险警示措施次月的第二个星期五的下一交易

日起将其从指数样本中剔除。被撤销风险警示措施的证券，从被撤销风险警示措施次月的

第二个星期五的下一交易日起将其计入指数。 

二、日均总市值排名在沪市前 10 位的新上市证券，于上市满三个月后计入指数，其他新

上市证券于上市满一年后计入指数。 

三、上海证券交易所上市的红筹企业发行的存托凭证、科创板上市证券将依据修订后的编

制方案计入上证综合指数。 

该方案于 2020 年 7 月 22 日起实施。 

点评： 

调整新股计入时间更能够客观反映市场真实表现 

上证综合指数自 1991 年 7 月 15 日发布以来，在新股计入时间方面做过几次调整，现行

的上市后第 11 个交易日计入指数规则是 2007 年确定的，此前 A 股新股上市之后第 11 个

交易日就具备纳入指数的基本资格，A 股在上市初期存在着“连续涨停”以及在连续的涨

停板中断后的大幅震荡的情况，A 股新股过早的计入上证指数不利于上证指数客观的反

应市场中的真实情况。从 2020 年 7 月 22 日开始新上市证券于上市满一年后计入指数，

使得市场指数能够更好的反映市场真实表现。 

风险警示股及时剔除，强化优胜劣汰 

上证综指是综合指数，包括全部在上交所挂牌的股票，之前是计入 B 股和 ST 股的。此次

方案改革将被实施风险警示的从被实施风险警示措施次月的第二个星期五的下一交易日

起将其从指数样本中剔除。ST 股难以代表上市公司的总体情况，其流动性相对较差，股

价的波动性也比较大，将 ST 股剔除一方面使得市场指数更能够代表市场优质公司，另一

方面也能够更好的发挥资本市场优胜劣汰的作用。 

“十年不涨”仍未有效破除，未来关注是否对于股票权重进行修改 

此次修改指数，解决了新股纳入时限，并且剔除了 ST 股，上述制度的修改能够在一定程

度改善“上证综指 10 年不涨”的问题，但是并不能从根本上解决该问题。目前上证综合
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指数中传统行业以及银行的占比仍然较大，银行和两桶油所占的权重较高，未来上证指数

需要解决这些传统行业所占权重较大的问题。与此同时，未来还需要关注是否有更多具有

较高成长性的公司在上交所上市，更多具有成长性的代表着未来发展方向的公司在上海

证券交易所上市以及纳入也能够在一定程度改善“上证综指十年不涨”的困境。 
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 免责声明 

本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司对该等信息的准确性及完整

性不作任何保证。本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同

时期，本公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本

报告所含信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改， 

投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，投资者并

不能依靠本报告以取代行使独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公

司及作者均不承担任何法律责任。 

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得以翻版、复制、 

发表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进行引用、刊发

的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“华泰期货研究院“，且不得对本报告进行任何有

悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告中使用的商标、服

务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 

华泰期货有限公司版权所有并保留一切权利。 
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