
 

標普 500成分股面臨大洗牌？不一定！ 
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本文最初於 2020年 6月 8日在 Indexology®博客上發佈。 

 

隨著新型冠狀病毒爆發，投資者致力應對預期會對人們生活和經濟活動造成的影響，導致金融市場出現大規模的

調整。鑒於近期股市拋售潮導致多間公司的市值大幅下降，加上經濟景氣轉弱預期將令公司的盈利減少，有人猜

測標普 500成分股變動短期內會否加劇。 

我不知道成分股將會有什麼的變動（如有的話）——因為我並非負責標普 500指數、標普中型股 400指數和標

普小型股 600指數的標普美國指數委員會成員，但新型冠狀病毒時代成分股變動會否加大的話題突顯了認識指

數成分股的重要性。 

之所以有人認為標普 500指數將會出現大幅度調整，是因為我們的美國指數委員會在確定公司納入指數資格時

採用多個篩選條件。  例如，公司必須曾錄得盈利，並且必須符合一定的資本門檻。 

圖表 1：標普 500指數、標普中型股 400指數和標普小型股 600指數在確定指數納入資格時採用多個篩選條件 

納入標準 標普 1500指數 

股票重整 全年，因企業行動所致 

盈利 最近連續四個季度的列報盈利之和及最近一個季度的列報盈利為正數。* 

流動性 

年度美元交易價值與浮動調整市值之比不得低於 1.00，並且在評估日之前的六個月內，每月成交量不

少於 250,000股。 

市值 

標普 500指數的未調整公司市值不少於 82億美元，標普中型股 400指數為 24億美元至 82億美元，

標普小型股 600指數為 6億美元至 24億美元。我們將不時檢討這些範圍，以確保與市況保持一致。 

公眾持股量 至少有 10%的股票公開上市** 

IPO價格穩定 需要 12個月 

成分股註冊地 美國公司，基於多個標準（例如固定資產、營業額、上市等）。 

行業分類 全球行業分類標準(GICS®) 

*在 2014年之前，標普道瓊斯指數盈利標準要求連續四個季度實現正盈利，而不是最近四個季度的總盈利為正數。 

**滿足未調整公司市值標準的公司還必須達到安全水準浮動調整市值，即至少為各指數未調整公司最低市值閾值的 50%。 

 

資料來源：標普道瓊斯指數有限責任公司。表格僅作說明之用。 

  

考慮到公司盈利遭受上述的預期影響，標普 500指數、標普 400指數和標普 600指數（統稱為標普 1500指

數）的多隻成分股並未達到盈利要求也就不足為奇。  年初大宗商品市場的不利因素對能源公司的盈利造成尤為

嚴重的打擊。 
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但是，在基於圖表 2推斷標普美股指數成分股將作出大幅調整之前，必須要認識到圖表 1概述的納入標準適用於

標普綜合 1500指數不同成分指數的新納入股票。  同樣值得注意的是，許多不是標普 1500指數成分股的美國公

司目前並未達到盈利要求，因此目前不符合納入指數的條件。 

圖表 2：滿足指數新納入成分股盈利要求的美國股票比例 

         

  盈利 

  標普 500指數 標普 400指數 標普 600指數 非標普 1500指數 

總體 80.00 66.00 53.08 22.91 

通訊服務 84.62 70.00 31.25 12.26 

非必需消費品 60.32 48.39 57.45 20.73 

日常消費品 84.85 52.94 65.22 18.03 

能源 15.38 16.67 28.57 17.00 

金融 87.88 67.69 64.89 50.71 

醫療保健 90.16 77.14 41.67 3.45 

工業 80.56 73.02 57.45 33.05 

資訊技術 90.14 62.26 54.55 17.13 

原材料 82.14 75.86 51.43 25.93 

房地產 90.32 82.05 47.92 32.95 

公用事業 92.86 80.00 83.33 54.55 

 

 

儘管許多公司沒有資格被納入指數，但美國指數委員會在決定改變指數成分股時會考慮其他因素，例如營業額、

公司行為和市場代表性。這已在標普美國股票指數編制方法檔中作出說明；圖表 3是指數委員會對盡可能不更換

成分股的承諾。 

圖表 3：標普美國指數委員會認為應盡可能避免標普 500指數、標普 400指數和標普 600指數成分股的更換 

 

 

 

 

因此，對於指數成分股到底有何變動（如有的話），我們只能拭目以待，但標普美國股票指數的構建表明最近的

市場環境未必會導致成分股大規模洗牌。  加上標普美國指數委員會一直是根據需要（而不是在固定重整日期）

作出成分股變動，並且這種做法一直行之有效，而與其他大、中、小型美國股票的衡量指標相比，標普美國股票

指數的成分股通常變動不大，市場參與者可能需要記住指數構建的重要性。 

 

資料來源：標普道瓊斯指數，FactSet。截至 2020年 6月 5日資料。上表顯示了符合標普 1500指數新納入成分股盈利要求的每個類別

的股票比例。“非標普 1500指數”股票是基於並非標普綜合 1500指數成份股的標普全市場指數成份股。表格僅作說明之用。 

“標普道瓊斯指數認為，應盡可能避免指數成分股的更換。有時，股票可能看似暫時違反一項或多
項納入標準。但是，納入標準是用於衡量指數的新增成分股的，而非衡量持續成分股。因此，除
非持續的情況導致有必要變更指數，否則看似違反指數納入標準的指數成分股不會被剔除。當股
票被從指數中剔除時，標普道瓊斯指數會解釋剔除的基本理由。” 

資料來源：標普道瓊斯指數。摘自截至 2020年 6月 5日的標普美國股票指數編制方法檔。 

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。 

https://us.spindices.com/documents/methodologies/methodology-sp-us-indices.pdf
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