
 

标普 500 成分股面临大洗牌？不一定！ 
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本文最初于 2020 年 6 月 8 日在 Indexology®博客上发布。 

 

随着新型冠状病毒爆发，投资者致力应对预期会对人们生活和经济活动造成的影响，导致金融市场出现大规模的

调整。鉴于近期股市抛售潮导致多间公司的市值大幅下降，加上经济景气转弱预期将令公司的盈利减少，有人猜

测标普 500 成分股变动短期内会否加剧。 

我不知道成分股将会有什么的变动（如有的话）——因为我并非负责标普 500 指数、标普中盘股 400 指数和标

普小盘股 600 指数的标普美国指数委员会成员，但新型冠状病毒时代成分股变动会否加大的话题突显了认识指

数成分股的重要性。 

之所以有人认为标普 500 指数将会出现大幅度调整，是因为我们的美国指数委员会在确定公司纳入指数资格时

采用多个筛选条件。  例如，公司必须曾录得盈利，并且必须符合一定的资本门槛。 

图表 1：标普 500 指数、标普中盘股 400 指数和标普小盘股 600 指数在确定指数纳入资格时采用多个筛选条件 

纳入标准 标普 1500 指数 

股票重整 全年，因企业行动所致 

盈利 最近连续四个季度的列报盈利之和及最近一个季度的列报盈利为正数。* 

流动性 

年度美元交易价值与浮动调整市值之比不得低于 1.00，并且在评估日之前的六个月内，每月成交量不

少于 250,000 股。 

市值 

标普 500 指数的未调整公司市值不少于 82亿美元，标普中盘股 400 指数为 24 亿美元至 82亿美元，

标普小盘股 600指数为 6亿美元至 24亿美元。我们将不时检讨这些范围，以确保与市况保持一致。 

公众持股量 至少有 10%的股票公开上市** 

IPO 价格稳定 需要 12 个月 

成分股注册地 美国公司，基于多个标准（例如固定资产、营业额、上市等）。 

行业分类 全球行业分类标准(GICS®) 

*在 2014 年之前，标普道琼斯指数盈利标准要求连续四个季度实现正盈利，而不是最近四个季度的总盈利为正数。 

**满足未调整公司市值标准的公司还必须达到安全水平浮动调整市值，即至少为各指数未调整公司最低市值阈值的 50%。 
 

资料来源：标普道琼斯指数有限责任公司。表格仅作说明之用。 

  

考虑到公司盈利遭受上述的预期影响，标普 500 指数、标普 400 指数和标普 600 指数（统称为标普 1500 指

数）的多只成分股并未达到盈利要求也就不足为奇。  年初大宗商品市场的不利因素对能源公司的盈利造成尤为

严重的打击。 
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但是，在基于图表 2 推断标普美股指数成分股将作出大幅调整之前，必须要认识到图表 1 概述的纳入标准适用

于标普综合 1500 指数不同成分指数的新纳入股票。  同样值得注意的是，许多不是标普 1500 指数成分股的美国

公司目前并未达到盈利要求，因此目前不符合纳入指数的条件。 

图表 2：满足指数新纳入成分股盈利要求的美国股票比例 

         

  盈利 

  标普 500 指数 标普 400 指数 标普 600 指数 非标普 1500 指数 

总体 80.00 66.00 53.08 22.91 

通讯服务 84.62 70.00 31.25 12.26 

非必需消费品 60.32 48.39 57.45 20.73 

日常消费品 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 

医疗保健 90.16 77.14 41.67 3.45 

工业 80.56 73.02 57.45 33.05 

信息技术 90.14 62.26 54.55 17.13 

原材料 82.14 75.86 51.43 25.93 

房地产 90.32 82.05 47.92 32.95 

公用事业 92.86 80.00 83.33 54.55 

 

 

尽管许多公司没有资格被纳入指数，但美国指数委员会在决定改变指数成分股时会考虑其他因素，例如营业

额、公司行为和市场代表性。这已在标普美国股票指数编制方法文件中作出说明；图表 3 是指数委员会对尽可能

不更换成分股的承诺。 

图表 3：标普美国指数委员会认为应尽可能避免标普 500 指数、标普 400 指数和标普 600 指数成分股的更换 

 

 

 

 

因此，对于指数成分股到底有何变动（如有的话），我们只能拭目以待，但标普美国股票指数的构建表明最近的

市场环境未必会导致成分股大规模洗牌。  加上标普美国指数委员会一直是根据需要（而不是在固定重整日期）

作出成分股变动，并且这种做法一直行之有效，而与其他大、中、小盘美国股票的衡量指标相比，标普美国股票

指数的成分股通常变动不大，市场参与者可能需要记住指数构建的重要性。 

 

资料来源：标普道琼斯指数，FactSet。截至 2020 年 6 月 5 日数据。上表显示了符合标普 1500 指数新纳入成分股盈利要求的每个类别

的股票比例。“非标普 1500 指数”股票是基于并非标普综合 1500 指数成份股的标普全市场指数成份股。表格仅作说明之用。 

“标普道琼斯指数认为，应尽可能避免指数成分股的更换。有时，股票可能看似暂时违反一项或多
项纳入标准。但是，纳入标准是用于衡量指数的新增成分股的，而非衡量持续成分股。因此，除
非持续的情况导致有必要变更指数，否则看似违反指数纳入标准的指数成分股不会被剔除。当股
票被从指数中剔除时，标普道琼斯指数会解释剔除的基本理由。” 

资料来源：标普道琼斯指数。摘自截至 2020 年 6 月 5 日的标普美国股票指数编制方法文件。 

如欲阅读更多博客文章，请浏览我们的英文网站 www.indexologyblog.com，或

订阅 Indexology®以获取最新发布的文章。 

https://us.spindices.com/documents/methodologies/methodology-sp-us-indices.pdf
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何陈述。投资者不应根据本档所载声明的任何内容，作出投资于任何此类投资基金或其他投资工具的决策。我们建议有意投资人士仅在仔细考虑投资此

类基金的相关风险（详情载于投资基金或其他投资产品或工具的发行人或其代表编制的发行备忘录或类似档）后，才投资于任何此类投资基金或其他投

资工具。指数纳入任何证券，并不表示标普道琼斯指数建议买入、卖出或持有该证券，也不应视为投资建议。标普道琼斯指数根据个别指数成分股（由

其主要交易所厘订）之收市价，计算旗下美国基准指数的收市价。 

以上数据根据一般公众可用信息及可靠来源，仅为提供数据而编制。以上数据所载的任何内容（包括指数资料、评级、信用相关分析和资料、研究、估
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（统称「标普道琼斯指数相关方」）概不保证有关内容的准确性、完整性、及时性或有效性。标普道琼斯指数相关方概不对使用有关内容所导致的任何

错误或疏忽负责。有关内容「按原状」提供。标普道琼斯指数相关方不会作出任何或所有明示或暗示的保证，包括但不限于任何适销性、特定目的或用

途的合适性、无错误或无瑕疵。标普道琼斯指数相关方概不对任何一方使用有关内容导致的任何直接、间接、附带、惩戒性、补偿性、惩罚性、特殊或
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