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優選紅利策略 –  

道瓊斯紅利 100 指數 

摘要 

紅利股在過去十年來一直是市場關注的焦點；受惠於對收益率和股權

參與的需求，追蹤被動管理紅利產品的資產大幅增長。然而，在全球

經濟不確定性和利率上升的壓力下，財務穩定性欠佳的高收益率公司

可能傾向削減分紅。因此，尋求高收益率的投資策略也應關注質量。 

在市場上各種以收益為目標的股票指數中，道瓊斯紅利 100 指數系列

採用獨特的编制方法。該指數在所覆蓋的每個市場精選 100 隻持續分

紅、基本面實力強勁的高股息股票，並跟蹤其表現。 

標普道瓊斯指數於 2011 年推出道瓊斯美國紅利 100 指數。2021 年，

我們將指數系列擴展到國際市場，推出了道瓊斯國際紅利 100 指數。

本文著重研究道瓊斯紅利 100 指數的潛在優勢。 

mailto:izzy.wang@spglobal.com
https://on.spdji.com/SignUp.html?src=DocFooters
https://spglobal.com/spdji/tc/indices/strategy/dow-jones-us-dividend-100-index/?utm_source=pdf_education
https://www.spglobal.com/spdji/tc/indices/dividends-factors/dow-jones-international-dividend-100-index/?utm_source=pdf_education
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– 有穩定財務質量支撐的可持續紅利。該系列指數不僅追蹤穩定發放分紅的股票，也對收

益率的可持續性進行質量篩選。為實現「優選收益」的標準，股票至少連續 10 年發放

分紅，並根據現金流與總債務比率、股東權益回報 (ROE)、股息率和五年紅利增長率計

算的綜合分數，從而對股票進行排名。除基本的年度調整外，自 2018 年 7 月開始，標

普道瓊斯指數還推出了月度紅利評估，以確保紅利的可持續性。如果發現公司取消分

紅，則會在月度紅利評估時從指數中剔除。 

– 紅利增長抵禦未來利率上漲。在市場參與者擔心加息的環境下，注重紅利增長更顯重

要。高收益率股票策略通常偏重於對利率敏感的行業板塊 這些行業主要因為其成熟的

商業模式，擁有可以利用的槓桿（例如公用事業板塊），因此往往會提供更高的股息

率。但在利率上漲時，這些實體將會面臨風險。根據紅利成長性選股，有助於確保在選

股過程中關注那些能夠實現業務增長並增加分紅的公司。從資本結構和運營角度來看，

這些公司的管理通常都較為穩健。 

– 可投資性。道瓊斯紅利 100 指數與其他紅利策略的區別在於嚴格的規模和流動性篩

選，以及基於流通市值的加權方法。選擇這些屬性的目標是提高指數在流動性、市值

和換手率方面的可投資性。規模和流動性篩選標準有助降低財務困難的小型股對投資

組合的影響，確保投資組合籃子由高流動性的股票組成。基於市值的加權方法不僅有

助於提高指數的容量，同時相較於基於股息率或紅利總額加權的指數，還可降低指數

的換手率。 

圖表 1 總結了道瓊斯紅利 100 指數平衡股息率、財務質量、和可投資性的構建方法和理念。 
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圖表 1：道瓊斯紅利 100 指數的構建方法 

步驟 指數編制方法 預期目標 

市 值 ， 流 動 性 ， 

分紅穩定性篩選 

– 分紅穩定性、規模和流動性篩選：至少連續 

10 年分紅 

– 最 流通市值為 5 億美元 

– 三個月平均每日交易量至少 200 萬美元 

– 篩選股票的市值和流動性以滿足可交易

性的先決條件 

– 篩選至少連續  10 年分紅的穩定紅利 

要求 

股息率篩選 
通過篩選的股票依預期年股息率的遞減順序排列。

前半部符合入選資格。 

關注絕對股息率 

基本面篩選 

接著依現金流量與總債務比率、ROE、股息率及五

年紅利增長率的綜合分數，對股票進行排名。遴選

前 100 名作為成分股。 

強調質量，即考慮公司創造自由現金流的能

力，以確保紅利可以持續並有可能增加 

加權 
股票以市值加權，並受到個股權重上限 4% 和板塊權

重上限 (美國市場為 25%，國際市場為 15%) 的限制 

利用市值加權來確保組合的代表性，防止陷入

困境的小公司主導策略 

月度紅利評估 通過月度紅利評估來剔除已取消或暫停分紅的股票 持續維護以確保紅利的可持續性 

定期調整 每年 3 月年度調整 減少換手率的一個重要因素 

資料來源：標普道瓊斯指數有限責任公司。表格僅供說明。 

紅利和資本增值收益 

無論是哪種收益策略，市場參與者最關心的兩件事為收益率和資本利得。長期來看，相較於其基

準，道瓊斯紅利 100 指數提供了更高的收益率及相當的資本利得。 

在 2001 年 6 月 30 日至 2023 年 6 月 30 日這段期間，道瓊斯美國紅利 100 指數的年化總回報

率為 11.7% (假設紅利再投資)，表現優於以道瓊斯美國廣泛股市指數衡量的基準，即 10.2% (見

圖表 2)。1在國際市場上，就過去 15 年的股價收益和總收益而言，道瓊斯國際紅利 100 指數的

表現優於其基準，即標普全球 (美國除外) 大中型股指數。2 

總收益與股價收益之間的差異即代表紅利收益，然而由於理論上的紅利再投資部分資本增值，該

效應會稍微放大。對道瓊斯美國紅利 100 指數和道瓊斯美國廣泛股市指數而言，過去 20 年的差

異分別為 3.7% 和 2.0%。對道瓊斯國際紅利 100 指數和標普全球 (美國除外) 大中型股指數而

 

1 道瓊斯美國紅利 100 指數於 2011 年 8 月 31 日推出。上述信息是基於回溯測試數據。 

2 道瓊斯國際紅利 100 指數於 2021 年 3 月 22 日推出，第一筆數值可追溯至 2005 年 3 月 31 日。 

https://spglobal.com/spdji/en/indices/equity/dow-jones-us-broad-stock-market-index/?utm_source=pdf_education
https://www.spglobal.com/spdji/tc/indices/equity/sp-global-ex-us-largemidcap/?utm_source=pdf_education
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言，過去 15 年的差異分別為 4.7% 和 3.1%。一段時間後，道瓊斯紅利 100 指數的收益率差異

都較大。 

圖表 2：風險/收益特徵 

期間 

美國 國際 

道瓊斯美國紅利 100 指數 道瓊斯美國寬基指數 道瓊斯國際紅利 100 指數 
標普全球 (美國除外)  

大中型股指數 

總收益 股價收益 總收益 股價收益 總收益 股價收益 總收益 股價收益 

年化收益 (%) 

3 年 15.91 11.90 13.82 12.11 11.49 6.25 7.63 4.51 

5 年 11.85 8.01 11.33 9.49 8.91 4.02 4.07 1.02 

7 年 11.98 8.23 12.81 10.87 9.24 4.48 6.87 3.76 

10 年 11.81 8.16 12.28 10.27 7.75 3.13 5.35 2.29 

15 年 11.79 8.08 10.63 8.54 6.70 1.99 3.50 0.43 

20 年 11.68 8.00 10.16 8.12 - - - - 

年 波動率 (%) 

3 年 17.08 17.03 18.51 18.49 15.64 15.73 16.81 16.89 

5 年 18.07 18.04 19.41 19.41 15.27 15.35 17.29 17.38 

7 年 15.82 15.79 16.82 16.81 13.66 13.73 15.29 15.38 

10 年 14.42 14.39 15.36 15.35 13.15 13.18 14.65 14.70 

15 年 15.32 15.33 16.63 16.63 15.34 15.32 18.04 18.05 

20 年 13.91 13.91 15.19 15.19 - - - - 

風險調整後回報 

3 年 0.93 0.70 0.75 0.66 0.73 0.40 0.45 0.27 

5 年 0.66 0.44 0.58 0.49 0.58 0.26 0.24 0.06 

7 年 0.76 0.52 0.76 0.65 0.68 0.33 0.45 0.24 

10 年 0.82 0.57 0.80 0.67 0.59 0.24 0.36 0.16 

15 年 0.77 0.53 0.64 0.51 0.44 0.13 0.19 0.02 

20 年 0.84 0.58 0.67 0.53 - - - - 

最大回撤 (%) 

15 年 -44.47 -47.44 -50.84 -52.34 -49.58 -52.66 -56.84 -58.53 

資料來源：標普道瓊斯指數有限責任公司。數據截至 2023 年 6 月 30 日。過往表現並不能保證未來結果。指數表現基於總回報和價格回報 (以美

元計算)。道瓊斯美國紅利 100 指數於 2011 年 8 月 31 日推出。道瓊斯美國寬基指數於 2005 年 2 月 28 日推出。道瓊斯國際紅利 100 指數於 

2021 年 3 月 22 日推出。標普全球 (美國除外) 大中型股指數於 1994 年 12 月 29 日推出。指數推出日期前的所有數據均為回溯測試假設數據。

圖表僅供說明，反映了假設的歷史表現。請參閱文末的表現披露連結，了解與回溯測試表現相關的內在限制的更多信息。 

圖表 2 的回溯測試數據顯示，道瓊斯紅利 100 指數在短期和長期的總收益皆高於各自的基準。

從波動率和回撤來看，這些指數也顯示較低的風險。因此，就風險調整收益而言，可視為有較佳

的歷史跑贏表現。在過去 15 年，美國和國際版指數的風險調整總收益(年總收益與年波動率之
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比) 各為 0.77 和 0.44，均顯著高於各自的基準。我們認為這種效應可能來自收益策略的防禦本

質以及道瓊斯紅利 100 指數獨特的質量傾向。 

質量 

由於在選股時關注財務質量，道瓊斯紅利 100 指數在盈利能力和盈利質量方面均優於比較基準

（見圖表 3）。 

圖表 3：財務質量更強 

 

資料來源：標普道瓊斯指數有限責任公司和 FactSet。數據截至 2023 年 6 月 30 日。過往表現並不能保證未來結果。盈餘波動的計算方式為過

去五年每股盈餘 (EPS) 的標準差。道瓊斯國際紅利 100 指數於 2021 年 3 月 22 日推出。指數推出日期前的所有數據均為回溯測試假設數據。圖

表僅供說明，反映了假設的歷史表現。請參閱文末的表現披露連結，了解與回溯測試表現相關的內在限制的更多信息。 

由於財務穩定的公司承受經濟環境壓力的能力更強，關注質量可在困難時期提供一定的下行保

護。自 2000 年以來，道瓊斯美國紅利 100 指數在每次重大股市回撤時都跑贏了比較基準（見

圖表 4）。國際版指數缺乏科技泡沫期間的數據，不過在全球金融危機、2018 年第四季度、

2020 年疫情暴跌以及疫情後的回撤期間，該指數都跑贏了比較基準。 

25.9

19.3

2.9

15.1 15.8

4.3

ROE Net Margin Earnings Variability

美國

Dow Jones U.S. Dividend 100 Index

Dow Jones U.S. Broad Stock Market Index

14.8 14.6

1.1

11.7

14.1

2.5

ROE Net Margin Earnings Variability

國際

Dow Jones International Dividend 100 Index

S&P Global Ex-U.S. LargeMidCap

ROE 淨利潤 盈餘波動 

道瓊斯美國寬基指數 

道瓊斯美國紅利 100 指數 道瓊斯國際紅利 100 指數 

標普全球 (美國除外) 大中型股指數 

ROE 淨利潤 盈餘波動 



優選紅利策略 2023 年 7 月 

指數教育 6 

內容僅供機構參考，不適用於散戶投資者。 

 

圖表 4：主要歷史回撤期間的表現 

期間 

美國 國際 

道瓊斯美國 

紅利 100 指數 
道瓊斯美國寬基指數 

道瓊斯國際 

紅利 100 指數 

標普全球 (美國除外)  

大中型股指數 

科技泡沫 (2000 年 8 月至 2002 年 9 月) 17.12 -44.33 - - 

全球金融危機 (2007 年 10 月至 2009 年 2 月) -44.47 -50.84 -49.58 -56.84 

歐洲/希臘債務危機 (2010 年 3 月至 6 月) -8.67 -11.15 -12.22 -12.16 

2018 年第四季 (2018 年 9 月至 12 月) -10.59 -14.31 -8.84 -11.22 

2020 年疫情暴跌 (2020 年 1 月至 3 月) -20.09 -20.84 -17.17 -21.02 

疫情後的回撤 (2021 年 12 月至 2022 年 9 月) -15.68 -24.88 -20.42 -26.07 

資料來源：標普道瓊斯指數有限責任公司。數據截至 2023 年 6 月 30 日。表現基於月度總回報 (以美元計算)。過往表現並不能保證未來結果。

道瓊斯美國紅利 100 指數於 2011 年 8 月 31 日推出。道瓊斯美國廣泛股市指數於 2005 年 2 月 28 日推出。道瓊斯國際紅利 100 指數於 2021 年 

3 月 22 日推出。指數推出日期前的所有數據均為回溯測試假設數據。圖表僅供說明，反映了假設的歷史表現。請參閱文末的表現披露連結，了

解與回溯測試表現相關的內在限制的更多信息。 

行業板塊分散 

道瓊斯紅利 100 指數著重於分紅公司及紅利增長的質量，因而形成了成分股跨板塊的多元分佈 

(見圖表 5)。不像高收益率策略通常對資訊科技和醫療保健等板塊大幅調低權重，道瓊斯紅利 

100 指數的美國和國際版在這些成長板塊中分配了合理的權重。同時，美國版指數較不會偏重於

公用事業這類對利率敏感的行業板塊。 
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圖表 5：行業板塊分散 

 

資料來源：標普道瓊斯指數有限責任公司。數據截至 2023 年 6 月 30 日。圖表僅供說明。 

適度的換手率 

在過去 10 年期間，美國和國際版道瓊斯紅利 100 指數每年重新調整時的平均單向換手率各為 

21.4% 和 23.6%，屬適度水平 (見圖表 6)。 

圖表 6：適度的換手率 

 

資料來源：標普道瓊斯指數有限責任公司。數據自 2011 年 1 月 1 日至 2023 年 6 月 30 日。圖表僅供說明。 
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國際市場下收益機會與收益多元化 

2021 年，標普道瓊斯指數推出道瓊斯國際紅利 100 指數，補足美國版指數的股息率機會和收益

多元化。 

高股息的潛力是考慮國際紅利股的一個重要原因。截至 2023 年 6 月 30 日，美國廣泛市場的預

期股息率 (以標普 500 指數®衡量) 為 1.57%，而其他國家如英國、澳洲和加拿大的股息率高於 

2.5% (見圖表 7)。受益於更廣泛的機會，道瓊斯國際紅利 100 指數過去五年的平均股息率為 

4.5%，高於美國版指數的 3.3% (見圖表 8)。 

圖表 7：國際市場的收益機會 

 
資料來源：標普道瓊斯指數有限責任公司。數據截至 2023 年 6 月 30 日。代表英國、澳洲、加拿大、瑞士、法國、德國、日本、中國、美國和

印度市場的指數，分別為標普英國寬基指數、標普澳洲寬基指數、S&P/TSX 綜合指數、標普瑞士寬基指數、標普法國寬基指數、標普德國寬基

指數、標普日本寬基指數、標普中國寬基指數、標普 500 指數和標普印度寬基指數。過往表現並不能保證未來結果。圖表僅供說明。 
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圖表 8：道瓊斯國際紅利 100 指數的股息率高於道瓊斯美國紅利 100 指數 

 

資料來源：標普道瓊斯指數有限責任公司。數據截至 2023 年 6 月 30 日。過往表現並不能保證未來結果。道瓊斯國際紅利 100 指數於 2021 年 

3 月 22 日推出。指數推出日期前的所有數據均為回溯測試假設數據。圖表僅供說明，反映了假設的歷史表現。請參閱文末的表現披露連結， 

了解與回溯測試表現相關的內在限制的更多信息。 

其次，美國市場由資訊科技和醫療保健行業板塊為主。截至 2023 年 6 月 30 日，這兩個行業板

塊佔美國市場 40% (見圖表 9)。配置在國際市場可促進國家/地區多元化，並有助降低板塊集中

度，進而提升收益來源的多元化。 

圖表 9：美國和國際整體股市的行業板塊權重 

 

資料來源：標普道瓊斯指數有限責任公司。數據截至 2023 年 6 月 30 日。圖表僅供說明。 
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道瓊斯國際紅利 100 指數旨在衡量全球市場中的多個國家 (見圖表 10)。為避免集中於個股和區

域，單一股票權重上限為 4%，新興市場權重上限為 15%。截至 2023 年 6 月 30 日，歐洲、中

東與非洲 (EMEA) 和亞太地區 (APAC) 各佔指數權重約 51% 和 39%。區域多元化有助於對沖與

美國政治和經濟事件相關的風險。 

圖表 10：道瓊斯國際紅利 100 指數的國家/地區權重 (%) 

 
資料來源：標普道瓊斯指數有限責任公司。數據截至 2023 年 6 月 30 日。圖表僅供說明。 

從行業板塊角度來看，國際版指數的原材料和通信服務行業板塊權重較高，而資訊科技和醫療保

健行業板塊權重較低，可以作為美國指數的補充（見圖表 11）。 
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圖表 11：道瓊斯紅利 100 指數的行業板塊權重 

 

資料來源：標普道瓊斯指數有限責任公司。數據截至 2023 年 6 月 30 日。圖表僅供說明。 

將道瓊斯紅利 100 指數與核心市場配置結合 

將道瓊斯紅利 100 指數與核心市場配置結合，有助於提高投資組合的效率。這是因為寬基市場

指數與道瓊斯紅利 100 指數之間往往存在中等程度的相關性。通過兩個假設投資組合可證明這

一點： 

 一個假設美國投資組合，100% 配置於標普 500 指數，以及 

 一個假設國際投資組合，100% 配置於標普全球 (美國除外) 大中型股指數。 

圖表 12 顯示在 2005 年 3 月 31 日至 2023 年 6 月 30 日期間，道瓊斯紅利 100 指數分別結合兩

個假設投資組合指數的不同風險/回報曲線。 

100% 配置於標普 500 指數的美國投資組合產生了 9.7% 的年化總回報率，年化波動率為 

15.2%。當以 10% 的增量將權重自標普 500 指數轉移至道瓊斯美國紅利 100 指數時，曲線顯示

了風險/回報狀況有所改善。在研究期間，30%/70% 的配置使總收益增加了 75 個基點，且波動

率降低了 0.8%。 

國際投資組合也觀察到類似的改善。當以 10% 的增量加入道瓊斯國際紅利 100 指數時，總收益

顯著提高，且波動率降低，進而使風險/回報點移向左上角。 
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圖表 12：風險/收益邊界 

 

所有投資組合皆為假設的。 
資料來源：標普道瓊斯指數有限責任公司。數據自 2005 年 3 月 31 日至 2023 年 6 月 30 日。表現基於月度總回報 (以美元計算)。道瓊斯美國

紅利 100 指數於 2011 年 8 月 31 日推出。道瓊斯國際紅利 100 指數於 2021 年 3 月 22 日推出。指數推出日期前的所有數據均為回溯測試假設

數據。過往表現並不能保證未來結果。圖表僅供說明，反映了假設的歷史表現。請參閱文末的表現披露連結，了解與回溯測試表現相關的內在限

制的更多信息。 

結論 

道瓊斯紅利 100 指數旨在衡量美國或國際市場的優質分紅股票。這些指數具備的紅利穩定性和

穩健的質量在經濟環境不穩定以及市場參與者擔心利率上升時可能尤為重要。與其他基於股息率

加權的紅利策略相比，該指數使用基於市值的加權方法，提高了指數的容量並降低了換手率。道

瓊斯紅利 100 指數覆蓋美國和國際市場，讓市場參與者能夠分享國際市場的高股息機會並實現

效益多元化。 
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附錄 

圖表 13：指數特徵 
指數基本特徵 

道瓊斯美國 

紅利 100 指數 

道瓊斯美國 

寬基指數 

道瓊斯國際 

紅利 100 指數 

標普全球 (美國除外)  

大中型股指數 

預期年股息率 (%) 3.77 1.50 5.27 3.02 

滾動 ROE 25.91 15.08 14.83 11.66 

成分股數量 100 2524 100 3058 

成分股市值 (百萬美元)  

平均總市值 45,244.69 18,270.46 24,493.08 14,530.01 

最大總市值 361,652.39 3,050,896.33 214,777.82 2,080,811.58 

最小總市值 424.26 4.58 1,074.19 7.56 

總市值中位數 9,559.43 2,820.56 9,046.59 5,784.01 

權重 

最大成分股 (%) 4.30 6.63 4.27 1.36 

前 10 大成分股 (%) 40.81 26.20 41.03 10.45 

資料來源：標普道瓊斯指數有限責任公司。數據截至 2023 年 6 月 30 日。過往表現並不能保證未來結果。表格僅供說明。 

圖表 14：道瓊斯美國紅利 100 指數和道瓊斯美國廣泛股市指數的歷史板塊權重 

 

資料來源：標普道瓊斯指數有限責任公司。數據自 2013 年 3 月 31 日至 2023 年 6 月 30 日。圖表僅供說明。 
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圖表 15：道瓊斯國際紅利 100 指數和標普全球 (美國除外) 大中型股指數的歷史板塊權重 

 

資料來源：標普道瓊斯指數有限責任公司。數據自 2013 年 3 月 31 日至 2023 年 6 月 30 日。道瓊斯國際紅利 100 指數於 2021 年 3 月 22 日推

出。指數推出日期前的所有數據均為回溯測試假設數據。圖表僅供說明，反映了假設的歷史表現。請參閱文末的表現披露連結，了解與回溯測試

表現相關的內在限制的更多信息。 
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表現披露/回溯測試數據 

道瓊斯美國紅利 100 指數於 2011 年 8 月 31 日推出。道瓊斯美國宽基指数於 2005 年 2 月 28 日推出。道瓊斯國際紅利 100 指數於 2021 年 3 

月 22 日推出。標普全球 (美國除外) 大中型股指數於 1994 年 12 月 29 日推出。指數推出日期前的所有信息均為假設 (回溯測試) 數據，而非實際

表現。回溯測試計算是根據指數發行日期所採用的相同方法進行。不過，當為市場異常時期或其他不能反映當前市場環境的時期創建回溯測試歷

史時，指數編制方法規則可能會放寬，以捕獲足夠大的證券範圍，進而用於模擬該指數旨在衡量的目標市場或該指數旨在捕獲的策略。例如，可

能會降低市值和流動性門檻。完整的指數編制方法詳情請參見 www.spglobal.com/spdji/tc。指數過往表現並不預示未來表現。回溯測試的表現反

映了一種指數編制方法的應用和指數成分的選擇，其受益於事後經驗和對可能正面影響表現之因素的了解，但不能解釋可能影響結果的所有財務

風險，可能被認為反映了倖存者/展望未來的偏見。實際回報可能與回溯測試回報之間存在顯著差異，甚至低於回溯測試回報。過往表現並不預

示或保證未來結果。如需指數的詳細資料，包括調整方法、調整時間、成分增減條件及所有指數計算，請參閱指數的編制方法。回溯測試表現僅

供機構使用；非供散戶投資人使用。 

標普道瓊斯指數指定了各種日期，以幫助我們的客戶提供透明度。第一個生效日是給定指數有計算值 (實時或回溯測試) 的第一天。基準日期是

將指數設置為固定值以進行計算的日期。發布日期指定指數值首次被認為是實時的日期：在指數的發布日期之前的任何日期或時間段提供的指數

值都被認為是回溯測試性質。標普道瓊斯指數將「發布日期」定義為已知指數值已向公眾發布的日期，例如通過公司的公開網站或其向外部提供

的數據。對於 2013 年 5 月 31 日之前推出的道瓊斯品牌指數，「發布日期」(2013 年 5 月 31 日之前稱為「推出日期」) 定為不允許對指數編制

方法進行進一步更改的日期，但這可能早於該指數的公開發布日期。 

通常，標普道瓊斯指數建立回溯測試指數數據時，會在計算中使用成分股的實際歷史數據 (例如：歷史價格、市值及股務訊息)。由於 ESG 投資

尚處於早期發展階段，因此可能無法取得整個預計回溯測試歷史期間用來計算標普道瓊斯指數 ESG 指數的某些數據點。其他指數也可能面對相

同的數據可用性問題。假使無法取得所有相關歷史期間的實際數據，標普道瓊斯指數可能會使用 ESG 數據的「回溯數據假設」(或反向提取) 流

程來計算回溯測試的歷史表現。「回溯數據假設」是指將指數成分股公司的最早可用實際即時數據點，用於指數表現所有先前歷史情況的過程。

例如，回溯數據假設本身假定目前未參與某特定業務活動 (也稱為「產品參與」) 的公司，過去也沒有參與活動；同樣假定目前有參與某特定業

務活動的公司，過去也有參與。相較於僅使用實際數據進行的測試，回溯數據假設可讓假設回溯測試延伸至更久之前的歷史年份。有關「回溯數

據假設」的詳細信息，請參閱常見問題。如有任何指數在回溯測試歷史中採用回溯假設，也會在編制方法和信息概覽中明確陳述。編制方法的附

錄會有一個表格，列明使用回溯假設數據的特定數據點及相關時間。 

顯示的指數回報並不代表可投資資產/證券的實際交易結果。標普道瓊斯指數負責維護該指數，計算指數水平和所顯示或討論的表現，但不管理

實際資產。指數回報不反映投資者為購買指數相關證券或旨在追蹤指數表現的投資基金而支付的任何銷售費用或其他費用。收取這些費用和收費

會導致證券/基金的實際表現和經回溯測試的表現低於指數所顯示的表現。以下簡單舉例：如果一筆 100,000 美元的投資在 12 個月內獲得 10% 

的回報 (或 10,000 美元)，並且在投資期限結束時對該投資加上應計利息收取 1.5% 的基於實際資產管理費 (或 1,650 美元)，那麼該年度的淨回

報將為 8.35% (或 8,350 美元)。在三年期間，如果在年底收取 1.5% 的年度管理費，假定每年回報為 10%，則累積總回報為 33.10%，總費用為 

5,375 美元，累積淨回報為 27.2% (或 27,200 美元)。 

http://www.spglobal.com/spdji/tc/
https://www.spglobal.com/spdji/tc/education/article/faq-esg-back-testing-backward-data-assumption-overview/
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內容僅供機構參考，不適用於散戶投資者。 
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