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本文最初於 2020年 5月 15日在 Indexology®博客上發佈。 

 

 

今天的世界看起來與三個月前大不相同。這三個月內，股票先是達到歷史最高點，進入熊市，又再退出熊市，目

前位於較高峰低 15%的位置，維持較高波動性水準。 

S&P 500低波動率指數® 最近的重新調整（5月 15日收市後生效）將指數中的 64檔股票（按權重計為 63％）輪

換。為作比較，過去 28年的年度周轉率中值為 64％。如圖 1所示，本季度的周轉率值得注意的原因除了其規模

之外，行業配置也有較大變化。低波動率股票在公用事業中的權重下降了 21％，房地產下降了 16％，金融下降

了 11％，而醫療保健（+21％）和日常消費品（+13％）取得了兩位數的增長。 

圖表 1：最近的重新調整後行業權重的變化 
 

 
 

資料來源：標普道瓊斯指數有限責任公司截至 2020年 5月 15日資料。過往表現並不保證未來業績。圖表僅供說明用途。 

 

顧名思義，低波動率指數優先考慮波動性最小的行業，並無其他任意限制。最近的重新調整很好地證明瞭指數具

備充分靈活性，其規模由兩個因數的函數計算得出。首先，所有因數指數都可能發生漂移。緊隨重新調整後，這

些因數指數能夠最好地代表其原本追蹤的因數。在高分散時期，因數漂移尤其可能發生，並且標普 500指數的分

散程度在 3月份達到近紀錄水準。 
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其次（鑒於分散程度，這並不奇怪），自低波動率指數上一次重新調整以來，標普 500 指數的波動性也大幅上

升。重要的是，儘管所有部門的波動性都有所增加，但此增長並非均攤。圖表 2顯示，例如能源在行業內的波動

性尤為明顯，而醫療保健和必需消費品的波動性則更為微弱。 

圖表 2：過去 3個月標普 500指數中所有行業的波動性均上升 
 

 

資料來源：標普道瓊斯指數有限責任公司從 2020年 1月 31日到 4月 30日數據。過往表現並不保證未來業績。圖表僅供說明用途。 
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如欲閱讀更多博客文章，請流覽我們的英文網站 www.indexologyblog.com，

或訂閱 Indexology®以獲取最新發佈的文章。 
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