
 

没有中国的新兴市场还有价值？ 
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二十一世纪头十年间，美国和其他发达国家的股票远较新兴市场逊色，尤其落后于中国市场：标普中国 BMI 指

数在本世纪的头十年内增长了 600%。  在 2010 年后，整体新兴市场股票的命运扭转过来，由美国为首的发达市

场在过去十年间重拾强势。 

 

 

面对新型冠状病毒疫情的威胁，2020 年首季度波动性创纪录新高，随后美国股市大幅回升，标普 500 指数®经

历了最短的熊市并以最快的速度再创历史新高。 

 

虽然标普 500 指数年初至今已上涨 6%，但标普新兴市场 BMI 指数基本持平，以美元计算的总回报率为-0.06%

（截至 2020 年 9 月 14 日）。该指数的表现忽略了各成分股广泛分散的回报率：表现最好的中国与最落后的哥

伦比亚相差 53%。能够这十年获利的市场不多：事实上，只有中国和台湾于 2020 年取得正回报率。 
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表1：新兴市场和发达市场在过去二十年的表现

资料来源：标普道琼斯指数有限公司。数据截至2019年12月31日。所用指数为标普全球BMI指数的一部分，按美元计值的

总回报率计算。回报率未作年化处理。图表仅供说明用途。过往表现并不保证未来业绩。

本文最初于 2020 年 9 月 17 日在 Indexology®博客上发布。 
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目前而言，中国对新兴市场举足轻重，重要性甚至超越美国与发达市场的关系，部分是由于中国近期的强劲表

现。按权重计算，中国已占标普新兴市场 BMI 指数近 50%，原因是中国权重获更多 A 股支持，该等股份在

2019 年以 25%的部分纳入因子获纳入基准指数。 
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表2：标普新兴市场BMI指数市场年初至今表现

资料来源：标普道琼斯指数有限公司。数据截至2020年9月14日。所有回报率按美元计值。图表仅供说明用途。过往表

现并不保证未来业绩。

https://www.indexologyblog.com/2019/03/28/are-you-ready-for-china-a-share-inclusion/


 

 
 
 

虽然中国在新兴市场的角色可能近似美国在发达市场的主导地位，但从行业角度来看，两者既有相似之处，也有

不同之处。美国信息技术行业的比重约为 27%，是比重最大的行业；而中国最大的行业是可选消费品和通信服

务——两者合计占比超过 50%（见表 4）。 

表 4：新兴市场和发达市场的行业细分 
        

行业 发达市场 

发达市场

（美国除

外） 

新兴市场 

新兴市场

（中国除

外） 

美国 中国 

能源 2.58 3.41 5.69 8.41 2.07 2.00 

材料 4.97 8.48 7.95 11.56 2.86 3.04 

工业 11.56 15.90 5.67 5.74 8.95 5.58 

可选消费品 11.87 11.30 18.27 8.19 12.22 31.95 

日常消费品 7.72 9.92 6.67 7.75 6.39 5.20 

医疗保健 13.43 11.95 4.13 3.56 14.32 4.91 

金融 12.28 15.50 19.96 24.01 10.35 14.47 

信息技术 20.61 10.55 13.82 19.53 26.66 6.08 

通信服务 8.25 5.45 11.77 5.64 9.93 20.09 

公用事业 3.08 3.54 2.65 3.33 2.80 1.72 

房地产 3.66 3.99 3.41 2.28 3.46 4.96 

资料来源：标普道琼斯指数有限公司。数据截至 2020 年 9 月 14 日。行业细分基于全球行业分类标准（GICS®）的定

义。市场细分由标普全球 BMI 指数代表。表格仅供说明用途。过往表现并不保证未来业绩。 
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表3：中国在标普新兴市场BMI指数中的权重

资料来源：标普道琼斯指数有限公司。数据截至 2020 年 8 月 31 日。图表仅供说明用途。过往表现并不保证未来业绩。标

普中国 BMI 指数自 2019 年 9 月起纳入 A 股。请参阅 Michael Orzano 题为“你准备好迎接中国 A 股被纳入指数吗？”一文。 



 

 

然而，行业权重的差异忽略了另一个共同点：在中国的主导行业中，阿里巴巴和腾讯在相对规模和业务活动方面

分别与亚马逊和字母控股（谷歌的母公司）大致可比。这些大型科技企业的业绩表现远远跑赢其他行业和世界其

他地区，令他们在其当地市场中占据主导地位，并在美国和中国市场间得到共鸣。 

展望 2020 年，中国的发展之路依然不明朗。但有一点是明确的：投资新兴市场时必须认真考虑中国股票的配置

与前景。您可在此处了解更多关于标普道琼斯指数中全球股票基准指数范围的信息。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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://chinese.spindices.com/indices/equity/sp-global-bmi-usd
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