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市场热话  
标普 500® 行业指数概览与全球行业分类标准 (GICS) ® 的 25 年发展历程 
 

1. 什么是全球行业分类标准 (GICS)？它有何重要意义？ 

全球行业分类标准 (GICS) 由标普道琼斯指数与 MSCI 于 1999 年联合研发，旨在制定有关全
球公司行业板块分类的标准，时至 2024 年 8 月已有 25 年的历史。GICS 的诞生呼应了全球
金融界对制定全面、统一的全球行业板块定义，以支持从个股公司、行业和板块层面进行比
较的需求。 

GICS共有四个层级，目前由 11 个板块、25 个行业组、74 个行业和 163 个子行业组成。GICS 
编码系统采用方便的层次结构设计，层级间可以轻松转换：一家公司所属的子行业决定了该
公司所属的行业、行业组别和板块。每家公司的完整 GICS 分类都由一个八位数代码和相应
的文字描述组成。 

图 1：GICS 层级示例 

层级 分类 GICS 代码 
板块 非必需消费品 25 

行业组 消费服务业 2530 

行业 酒店、餐饮和休闲 253010 

子行业 娱乐场和博彩 25301010 
 

资料来源：标普道琼斯指数有限公司。图表仅供说明。 

为确保公司的分类能够反映最新的市场细分，GICS 结构也在不断发展。这些更新不仅影响
了 GICS 层次结构中各个层级的行业板块数量，此外还可能影响不同行业板块的定义以及相
应的公司分类。 
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图 2：GICS 概览 

– GICS 诞生于 1999 年，旨在树立有关公司行业板块分类的全球标准。 

– 公司分类的依据是其主营业务活动。 

– 首要考虑因素是收入，不过也会考虑盈利和市场对公司的认知。 

– 行业板块是指具有相似收入来源或业务特征的股票的集合。 

– 借助板块和行业组，可以在保持相同敏感性的同时分散公司特定的风险。 

 
 

资料来源：标普道琼斯指数有限公司。有关更多信息，请参阅全球行业分类标准 (GICS) 编制方法。 
图表仅供说明。 

2. 谁在使用 GICS？ 
GICS 已被公认为投资研究、投资组合管理和资产配置的行业分析框架，得到各类市场参与者的广泛使用。其中的一个关键原因是 GICS 
建立了定义全球市场行业板块的共同基础，为指数、指数化策略和主动型决策的行业板块特征分析提供了依据。 

例如，行业板块中性就是标普 500® ESG 指数中的一个重要机制。标普 500 ESG 指数一直保持与标普 500 指数相似的整体行业板块权
重，同时具有更强的可持续发展特征。 

GICS 通过对综合市场指数进行细分，呈现基于行业板块的观点，从而为指数化投资提供对投资范围的详细剖析。 

GICS 虽然诞生于 1999 年，不过标普道琼斯指数的 GICS 分类数据可追溯至 1989 年，提供了有关多个 1990 年代行业板块趋势的分析，例
如互联网泡沫破灭前的 1990 年代科技股领先行情，彼时标普 500 指数信息技术板块在 1993 年、1994 年、1996 年、1998 年和 1999 年
（GICS 诞生之年）都取得最佳表现。 

在标普道琼斯指数的标普美国精选行业指数中，许多基于 GICS 的指数均以标普 1500 综合指数® 或标普 500 指数等宽基指数为基础。标
普道琼斯指数公司还推出了基于标普全市场指数 (TMI) 子行业指数。标普全市场指数涵盖全部市值区间，包括大中小盘股。这些指数旨在
追踪相关行业中更多符合条件的公司。在这些行业中，有时小公司的创新能力可能最强，例如生物科技行业。 

11 个板块 

25 个行业组 

74 个行业 

163 个子行业 
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图 3：行业板块指数概览 

市值区间 流通市值 (FMC) 加权指数 上限指数 等权重指数 

大盘股 标普 100 指数 – – 

大盘股 标普 500 指数（流通市值加权指数） 精选行业指数* 标普 500 等权重行业指数 

标普 500 Ex-Sectors 指数（行业板块除外指数） 标普 500 上限 35/20 指数^  

标普 500 Plus 指数（组合行业板块） 标普精选行业每日上限 25/20 指数*^ 

标普 500 伊斯兰教法行业指数（公司除外指数） 标普精选行业上限 20% 指数^ 

 

标普精选行业 15/60 指数 

标普精选行业 15/40 Plus 指数 

标普 500 Plus 可持续发展增强行业指数 

中盘股 标普 400 指数 标普中盘 400 上限指数* 标普 400 等权重行业指数 

小盘股 标普 600 指数 标普小盘 600 上限指数* 标普 600 等权重行业指数 

大盘指数 标普综合 1500 指数 – 标普综合 1500 等权重行业指数 

全市场指数 标普全市场指数 (TMI) – 标普精选行业指数 

   （修正等权重指数） 

大中盘股 – 标普 900 银行业 7/4 上限指数 – 

中小盘股 标普 1000 指数 – – 

Completion 指数 
标普 Completion 指数 

（排除标普 500 指数后的标普 TMI 指数） 
– – 

 
资料来源：标普美国指数编制方法、指数数学编制方法。*对于 RIC 上限规则，请参阅股票指数政策与实践方法论，了解有关监管上限要求的更多详细信息。数据截
至 2024 年 6 月。表格仅供说明。 
 
标普道琼斯指数的全球股票指数包括丰富的跨国家和地区行业板块组合，包括数千种从 GICS 角度进行比较和对比的组合。 

3. 标普 500 行业指数有哪些应用？ 

与其他类型的指数一样，初始成分股范围对于行业指数也十分重要。标普 500 行业指数以标普 500 指数为基础，后者是标普综合 1500 指
数成分股中的大盘股。与其他美国股市指数的编制方法不同，标普 1500® 指数考虑的因素包括财务可行性，并且在过去更多向质量因素
倾斜。这为进一步细分为更小的行业板块提供了稳健的基础。 

图 4：标普 500 行业指数 

标普 500 指数（流通市值加权指数）  标普精选行业上限 20% 指数 

标普 500 等权重行业指数  标普精选行业 15/60 指数 

精选行业指数  标普精选行业 15/40 Plus 指数 

标普 500 Plus 可持续发展增强指数  标普 500 伊斯兰教法行业指数 

标普 500 上限 35/20 指数  标普 500 Ex-Sectors 指数 

标普精选行业每日上限 25/20 指数   

 
资料来源：标普道琼斯指数有限公司。更多信息请参阅附录。图表仅供说明。 
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标普 500 行业指数（流通市值 [FMC] 加权指数）直接基于标普 500 指数，后者也是一种流通市值加权指数。标普 500（流通市值加权）
行业指数是多种行业板块组合指数、另类加权行业指数、倾斜指数和轮换策略的基础。 

标普道琼斯指数编制各种标普 500 行业指数，包括旨在满足全球不同监管和多元性要求的多种指数系列。虽然标普道琼斯指数并未宣称
任何指数系列符合与投资产品有关的规则，不过在指数设计时考虑了各种准则。 

例如，精选行业指数系列考虑了美国《1940 年法案》的监管上限规则。而标普 500 上限 35/20 行业指数、标普精选行业 25/20 指数以及
标普精选行业 20% 指数则考虑了欧洲 UCITS 指令下的多元性规则。此外，标普精选行业 15/60 指数考虑到了中国的上市要求。 

行业指数也可能因加权方法而异：与（修正）流通市值加权指数不同，标普 500 等权重行业指数的成分股采用相同权重，从而衡量该行
业板块的表现。标普道琼斯指数还提供多种考虑其他准则的行业指数。例如，标普 500 伊斯兰教法行业指数可满足希望遵守伊斯兰教法
准则的市场参与者需求，标普 500 可持续发展增强行业指数则考虑可持续发展因素，可能适合希望在实现行业板块敞口倾斜的同时关注
可持续发展因素的市场参与者。 

此外，某些策略并不选择根据基准指数进行全面的行业板块倾斜（高配或低配），而是在不同行业板块或行业板块组别之间进行轮换，
有时会基于有关美国经济的宏观经济观点或研究理念。 

4. 行业板块的格局如何演变？ 

GICS 结构的四个层次不仅反映了当今的全球投资环境，同时又能根据发展需求灵活调整适应。随着全球经济的发展变化，可能会对板
块、行业组、行业和子行业进行增加、修改或拆分，以确保 GICS 始终能为市场从业人员提供可靠的框架，帮助提供有关全球市场的深刻
见解。 

例如，2016 年 GICS 结构发生了一次重要的调整，房地产从金融板块中拆分出来，成为一个独立的板块。这是对房地产公司所具有的独
特特征的认可。2018 年，电信服务板块改名为通信服务，以反映人们通信方式的变化，此外我们还将部分公司调出信息技术板块和非必
需消费品板块。2023 年的 GICS 调整进一步细化了 GICS 框架。有关 GICS 年表的更多信息，参见编制方法。如果投资者希望分享其对行
业板块的观点，请订阅指数提醒并参与未来的 GICS 意见征集。 

标普 500 指数等大盘指数是美国股市的最主要指数之一。 

行业板块策略也是从最广泛的大盘指数和大盘股开始的。如今，行业板块策略已经涵盖各种市值范围，包括中小盘股，并在向 GICS 框架
中的更精细层次延申。投资者还可跨行业板块来缩小市场细分范围，例如可通过标普精选行业指数来衡量特定 GICS 子行业或子行业组别
的表现。 

5. 美股行业板块为何如此重要？美股行业板块是否具有全球影响力？ 

美国股票市场是市是全球最大的股票市场，在标普道琼斯的全球股市基准指数标普全球 BMI 指数中，2024 年 6 月底美国公司占该指数市
值的 62%。此外美国在所有板块中的国家权重也是最高的，在 11 个标普全球 BMI GICS 板块中，美国占据 9 个板块超过 50% 的市值。 

美国公司在全球行业板块中的占比，与美国以外地区（即加拿大和拉丁美洲等其他美洲地区、泛亚洲、欧洲、中东和非洲）相比尤为明
显。图 5 列出了标普全球（美国除外）BMI 地区指数的行业板块结构（左），其科技板块的权重明显低于美国，而金融、房地产、能源、
原材料和公用事业板块的权重则高于美国。因此，在投资策略中纳入美国行业指数有助于全球市场参与者克服国内和区域行业板块偏向，
使其行业板块结构更具有全球代表性。 
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图 5：地区板块结构更偏向于金融板块，科技板块权重较低（%） 
精选地区与美国的绝对行业板块权重比较 

权重低于美国 权重高于美国 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
资料来源：标普道琼斯指数有限公司。数据截至 2024 年 6 月 28 日。基于标普全球 BMI 成分指数。中东和非洲是标普以色列 BMI 指数与标普中东和非洲新兴市场 
BMI 指数的组合。过往表现并不能保证未来业绩。图表仅供说明。 

6. 选对行业板块在美国大选年有多重要？ 

GICS 行业板块根据共同特征对公司进行分组，因此同一行业板块中的公司对于相同收益驱动因素的敏感度通常也相同。许多市场参与者
通过行业板块策略来表达观点，同时降低源于选股的特异性风险。 

投资者可通过分散度来评估正确选股的潜在价值：分散度越高，意味着领先者与落后者之间的差异越大，因此巧妙（或幸运）选对个股的
投资者可获得的收益也将越高。市场分散度是行业板块间以及行业板块内分散度的组合。实际上，市场分散度的平方约等于行业板块间分
散度与行业板块内分散度的平方和。 

自 1989 年以来，行业板块效应（即行业板块间分散度的平方与总行业板块效应之比）平均占标普 500 指数月度分散度的 22%。而在美国
总统大选年，由于 11 月份的行业板块效应较高，该比率有 75% 的几率高于平均水平。例如，虽然标普 500 指数在 2016 年 11 月大选结果
出炉后几无变化，但由于市场反映了新一届政府的政策预计会对不同市场板块产生的影响，行业板块效应在其月度分散度中占比超过 
40%。对于 2024 年美国总统大选会出现哪些情况还有待观察，但历史表明，行业效应发挥着重要作用，凸显了行业板块选择的重要性。 

地区 美国 加拿大 拉丁美洲 泛亚洲 欧洲 中东和 
非洲 

权重合计 

标普全球 BMI 指数占比 61.84 2.69 0.83 18.35 15.00 1.29 100 

板块名称 美国 加拿大 拉丁美洲 泛亚洲 欧洲 中东和 
非洲 

全球 
（美国除外） 

信息技术 30.62 8.43 0.49 19.83 8.33 8.19 13.69 

金融 13.00 30.94 29.30 18.25 18.31 37.58 20.06 

医疗保健 11.72 0.67 1.83 5.80 15.17 4.29 8.99 

非必需消费品 10.13 3.65 3.41 13.73 10.22 6.80 11.18 

工业 9.35 14.44 9.93 14.65 17.24 6.15 15.26 

通信服务 8.68 1.60 3.91 6.50 3.68 6.35 4.99 

必需消费品 5.42 4.31 13.97 4.88 9.67 4.43 6.91 

能源 3.81 18.50 11.60 2.89 5.40 6.29 5.28 

房地产 2.56 1.44 2.51 3.62 1.77 6.20 2.80 

原材料 2.54 12.67 16.27 7.43 6.49 10.59 7.73 

公用事业 2.17 3.34 6.77 2.41 3.71 3.12 3.10 

权重合计 100 100 100 100 100 100 100 

美国在标普全球 BMI 行业
板块中的权重 

 美国  全球其他地区 
 0 50 100 
  

  

信息技术 78.38 21.62 
   

通信服务 73.82 26.18 
   

医疗保健 67.88 32.12 
   

标普全球 BMI 指数 61.84 38.16 
   

房地产 59.71 40.29 
   

非必需消费品 59.47 40.53 
   

能源 53.89 46.11 
   

必需消费品 55.97 44.03 
   

公用事业 53.11 46.89 
   

金融 51.22 48.78 
   

工业 49.80 50.20 
   

原材料 34.72 65.28 
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图 6：标普 500 指数与行业板块表现——2016 年 11 月 

 

资料来源：标普道琼斯指数有限公司。数据基于 2016 年 10 月 31 日至 2016 年 11 月 30 日期间的每日总收益。过往表现并不能保证未来业绩。图表仅供说明。 
 

7. GICS 如何影响市场参与者运用行业板块策略的方式？ 

在 GICS 创立之时，已经有早期的行业板块策略产品在世纪之交前推出。不同行业板块的指数挂钩资产总额，估计已从 2002 年 12 月的

不到 40 亿美元增加到 2024 年 3 月底的超过 4,000 亿美元，年增速高达 25%。2 

GICS 与行业板块策略密切相关。行业板块分类方法有多种，包括标普道琼斯指数的另一种分类方法：道琼斯行业分类系统 (DJICS)。在

所有行业分类系统中，全球行业分类标准 (GICS) 可能是知名度最高的，广泛的地区覆盖率也帮助建立了一种共同的语言，有利于建立超

越国家（例如 BSE 行业分类系统）和地区分类（北美行业分类系统）的行业分类，统一投资领域的分析方法。 

 
2 资料来源：标普道琼斯指数有限公司、Factset。详见《物竞天择：股票行业板块的战术与战略应用》图 2 
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附录 

图 7：标普 500 行业指数总览 

系列名称 
流通市值 
(FMC) 加权 

等权重  
(EW) 

精选行业指数 
(5/25/50) 

可持续发展
增强指数 

35/20 
每日  
25/20 指数 

20% 15/60 
15/40  
Plus 指数 

伊斯兰教法 
指数 

Ex-Sectors  
指数 

加权方法 FMC 加权 等权重 修正流通市值加权，受上限规则约束 FMC 加权 FMC 加权 

第一上限 

无权重 
上限约束 

1/N，其中 
N 为每个 
行业板块
的成分股
公司数量 

任何成分股
公司的权重
都不得超过
该指数的 
25% 

第一大/ 
最大公司 
35% 上限 

第一大/ 
最大公司 
35% 上限 

第一大/ 
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15% 上限 
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上限约束 
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不得超过指
数总权重的 
50%。 
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股公司的
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指数的 
20% 

任何成分股
公司的权重
都不得超过
该指数的 
20% 

权重大于 
5% 的公司
总和不得超
过指数总权
重的 50% 

 前 5 大公司
占指数权重
的上限为指
数的 60% 

前 5 大公司
占指数权重
的上限为指
数的 40% 

定期调整 
频率 

季度 季度 季度 季度， 
需要时加
每日上限 

季度，加月
度（如果 
违反上限 
规则） 

季度，加附
加每日上限
（如果违反 

25/20 上限
规则） 

季度 季度 季度 季度 季度 

附加规则  第二次调
整，季度
（如果违反 
权重上限） 

可持续发
展排除条
件优化 

 第二次 
调整，半年 
（如果违反 
权重上限）。 
最低成分股
数量 25 

符合伊斯兰
教法的公司 

 

 
资料来源：标普道琼斯指数有限公司。2024 年 6 月 28 日编制。表格仅供说明。请注意，指数编制方法中包含低于相关上限的缓冲区，以减少任何公司在多元性要
求日期超出相关限值的影响。不过，定期调整之间的市场变化可能导致成分股权重可能超过其目标限值。本表应结合支持文件阅读，以更详细了解编制方法详情、政
策、程序和计算。有关编制方法和上限缓冲区的详细信息，请访问并参阅股票指数政策与实践、编制方法、标普美国指数编制方法、标普可持续发展增强指数编制方
法和标普伊斯兰教法指数编制方法。 
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或分发这些材料中包含的任何内容（包括指数数据、评级、信用相关分析和数据、研究、估值、模型、软件或其他应用程序或从其输出的内容）或其任何部分（“内
容”）。内容不得用于任何非法或未经授权的目的。标普道琼斯指数及其第三方数据提供商和许可方（合称“标普道琼斯指数方”）不保证内容的准确性、完整性、
及时性或可用性。标普道琼斯指数方不对因使用内容而产生的任何错误或遗漏（无论原因为何）负责。内容按“原样”提供。标普道琼斯指数方排除任何及所有明示
或默示的保证，包括但不限于有关适销性或特定目的或用途的适用性、无错误、软件错误或缺陷、内容的功能将不间断或内容将在任何软件或硬件配置下运行的任何
保证。在任何情况下，标普道琼斯指数方均不对任何一方遭受的与内容使用有关的任何直接、间接、附带、惩戒性、补偿性、惩罚性、特殊或后果性损害、成本、费
用、法律费用或损失（包括但不限于收入损失或利润损失和机会成本）负责，即使已被告知可能发生此类损害。 

标普全球将其各个部门和业务单位的某些活动彼此分开，以保持其各自活动的独立性和客观性。因此，标普全球的某些部门和业务单位可能掌握其他业务单位无法获
得的信息。标普全球已制定相关政策和程序，以对分析过程中收到的某些非公开信息进行保密。 

此外，标普道琼斯指数向许多组织提供广泛的服务或与之相关的服务，包括证券发行人、投资顾问、经纪交易商、投资银行、其他金融机构和金融中介机构，因此可
能会从这些组织收取费用或其他经济利益，包括他们可能推荐、评级、纳入模型投资组合、评估或以其他方式接触的证券或服务的组织。 

全球行业分类标准（GICS®）由标普和 MSCI 开发，是标普和 MSCI 的专有财产和商标。MSCI、标普或参与制定或编撰任何 GICS 分类的任何其他方均未就此类标准
或分类（或使用其获得的结果）做出任何明示或默示的保证或陈述，所有前述各方特此明确排除与任何此类标准或分类有关的所有原创性、准确性、完整性、适销性
或特定用途适用性保证。在不限制前述任何规定效力的前提下，在任何情况下，MSCI、标普或其任何关联公司或参与制定或编撰任何 GICS 分类的任何第三方均不
对任何直接、间接、特殊、惩罚性、后果性或任何其他损害（包括利润损失）承担任何责任，即使已被告知发生此类损害的可能性亦不例外。 

ESG 免责声明——标普道琼斯指数提供利用环境、社会和/或治理 (ESG) 指标（包括但不限于业务参与筛选、自愿企业标准符合性、温室气体排放数据和 ESG 评分）
来选择、加权和/或排除成分股的指数。ESG 指标旨在衡量公司或资产在 E、S 和/或 G 标准方面的表现。ESG 指标来自公开报告的数据、模型数据或报告与模型数据
的组合。由于缺乏完善统一的市场标准，加上用于评估 ESG 因子的方法多种多样，因此 ESG 指标基于定性评估。没有单一、明确、权威的检验标准或框架（法律、
监管或其他）可用来确定“ESG”、“可持续”、“良好治理”、“无不良环境、社会和/或其他影响”等标志或其他等效标识的目标，因此需要运用主观判断。对
于上述标志，不同的人可能会对同一投资、产品和/或策略做出不同的分类。 
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