
標 普 500 指 數 是 公 認 的 美 國 大
型股最佳單一指標。該指數包含
美國股市所有行業的前 500 大
公司，涵蓋的市值佔美國股市約 
80%，也佔全球股市超過 50%。

美國大型股市場 
的衡量指標

標普 
500 指數
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標普 500 指數估算的指數化資產與價格回報比較
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標普 500 指數化資產 (圖表左邊)

標普 500 價格回報，以 100 為基準 (圖表右邊)

來源：標普道瓊斯指數有限責任公司。數據截至 2021 年 12 月 31 日。
圖表僅供說明。過往表現並不能保證未來業績。如需其他詳細數據，
請參閱 Indexology® 網誌「指數化投資的重要性」。

指數化資產
相較於主動型管理，指數型基金提供眾多優勢，包括透明、
簡單和低成本。隨著指數化投資的增長，投資者也因為節省
費用和避免主動型管理表現落後而受益匪淺。

在 2021 年底，標普道瓊斯估算有 15.6 兆美元的資產與標普 
500 指數掛鉤或對標，其中有 7.1 兆美元是指數型 ( 或被動型管
理 ) 資產。

《2021 年指數資產年度調查》的亮點：

 – 自 1995 年以來，指數化資產的增長率 ( 年複合增長率為 
11.1%) 已超過標普 500 指數的價格回報 ( 年複合增長率為 
8.2%)，顯示資金流量顯著增加。

 – 自 2008 年以來，追蹤標普 500 指數的資產已大幅增長，
當時約價值 1 兆美元。

 – 單在 2021 一年，追蹤標普 500 指數的資產就增長了 30%。
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標普 500 指數掛鉤儲蓄 
自從指數於 1970 年代成立以來，被動型管理資產已大幅增長。
指數基金現在在全球金融市場扮演著重要角色。指數化的增⻓
是由於主動型經理人表現總體上未能超越被動基準。

我們取主動型與指數型股票共同基金之間的費率差距，將此差
距乘上標普 500 指數資產的總價值，以估算出每年省下的費
用。彙總這些結果後，我們發現過去 26 年來累加省下的管理
費高達 3,790 億美元。 

來 源： 標 普 道 瓊 斯 指 數 有 限 責 任 公 司 客 戶 回 報 的 數 據、eVestment、 晨 星 和 2022 年 美 國 投 資 公 司 協 會 (ICI) 投 資 者 產 業 概 況 (Investor Factbooks)。 
數據截至 2021 年 12 月 31 日。圖表僅供說明。過往表現並不能保證未來業績。請參閱《標普道瓊斯年度資產調查》，以深入了解調查的計算方式； 
另請注意，調查方法會隨時間改變。

https://www.spglobal.com/spdji/tc/blog/article/the-importance-of-being-indexed/
https://www.spglobal.com/spdji/en/documents/index-news-and-announcements/spdji-indexed-asset-survey-2021.pdf
https://www.ici.org/fact-book
https://www.spglobal.com/spdji/tc/documents/index-news-and-announcements/spdji-indexed-asset-survey-2021.pdf?utm_source=pdf


主動型經理人的跑贏表現轉瞬即逝

從一副牌中抽到紅心的累加機會 維持在第一四分位數的主動型基金
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難以企及
多數主動型美國大型股基金的表現均落後標普 500 指數

自「標普指數與主動型基金比較 (SPIVA®) 美國記分卡」在 
2002 年首度發佈以來，標普道瓊斯指數在每半年公布一次的
結果中，一直在主動型與被動型之爭當中保持領先。

下方圖表顯示在過去 21 年的 18 年當中，超過 50% 的大型股
主動型經理人表現落後標普 500 指數。  

長期來看，主動型股票基金的表現在歷史上均落後基準，凸顯
了持續獲得超額回報的難度。

截至 2022 年 6 月 30 日為止的 20 年期間，95% 的美國大型股
基金表現均落後標普 500 指數。

過往表現並不能保證未來業績
除了 SPIVA 記分卡，標普道瓊斯指數還編制了「持續性評分
卡」，旨在表現最好的主動型經理人能否持續領先同業。

下方圖表取 2020 年 6 月時的主動型管理大型股基金的第一四
分位數，調查這 163 檔基金的歷年績效記錄。這些基金的維持
力比隨機選擇更差。兩年後，沒有一只基金能夠連續保持在前
四分之一的位置。

來源：標普道瓊斯指數有限責任公司、CRSP。數據截至 2022 年 6 月 30 日。來自「美國持續性評分卡」。圖表取自《報告 1. 第一四分位數的美國股票基金在三
輪 12 個月期間的表現維持力》。過往表現並不能保證未來業績。圖表僅供說明。藍色長條的說明：一副撲克牌的 52 張牌通常有四種花色，即紅心、梅花、方塊
和黑桃。每種花色都有 13/52 ( 即 1/4) 的機率被選中。第一四分位數的基金在接下來的兩年隨機維持在第一四分位數的機率，為 25% * 25% = 6.25%，即 1/16。

來源：標普道瓊斯指數有限責任公司、CRSP。日期截至 2022 年 6 月 30 日。 
過往表現並不能保證未來業績。圖表僅供說明。

https://www.spglobal.com/spdji/tc/research-insights/spiva/
https://www.indexologyblog.com/2022/09/29/shooting-hoops-with-michael-jordan-an-allegory/
https://www.spglobal.com/spdji/en/spiva/article/us-persistence-scorecard/


* 指數委員會依需要審查標普綜合 1500 指數的市值標準。如需詳細資訊和資格條件的完整詳情，請參閱美國指數編製方法；若要了解標普道瓊斯的管治流程，
請前往：https://www.spglobal.com/spdji/tc/governance/。

建構標普 500 指數
標普 500 指數旨在衡量在紐約證交所和納斯達克上市的符合指數條件的股票的表現。指數的成分股選擇過程採用依流通量調整的市值
加權，並納入流動性與流通性為條件。

成分股及加權方法 合格標準

市值符合 
「大型股 *」 

條件

實現行業 
板塊平衡

財務可行性 / 收益

充足的 
流動性

充足的 
在外流通股數

GICS® 行業分類

通訊服務

公用事業

工業

資訊科技 醫療保健 金融

非必需消費品

能源日常消費品

房地產 原物料

間公司
500

以流通市值加權

指數委員會監督

全球股票市場市值

新興市場 
不含中國，7%

中國，4%

已開發市場
不含美國，
31%

其餘美國
股票，9%

標普 500 指數，
49%

來源：標普道瓊斯指數有限責任公司。數據截至 2022 年 12 月 30 日。圖
表以標普 500、標普全球 BMI 及其成分指數的指數市值為基礎。過往表
現並不能保證未來業績。圖表僅供說明。

標普 500 指數的重要性
標普 500 指數涵蓋全球股市約 50% 的市值。

全球有許多大型交易所交易基金 (ETF) 和共同基金都追蹤標普 
500 指數。該指數支持著一個龐大且穩健的交易生態系統，包
括指數期貨和期權。

標普 500 指數擁有超過 65 年的指數歷史，經得起時間考驗。
投資者通過分析標普 500 指數的回報率和成分股來了解美國股
市的走勢，以及對一系列歷史事件的反應。

https://www.spglobal.com/spdji/en/documents/methodologies/methodology-sp-us-indices.pdf?utm_source=pdf
https://www.spglobal.com/spdji/tc/governance/


來源：標普道瓊斯指數有限責任公司、FIA、彭博。截至 2021 年 12 月 31 日。更新自《了解指數流動性》，標普道瓊斯指數 (2019)。圖表以十億美元為單位，
顯示指數等值交易量。圖表僅供說明。過往表現並不能保證未來業績。*2019 年，指數紅利專注於與我們的紅利點數指數相關的產品，而新的紅利類別還包
括以紅利為主題的產品，例如標普 500 指數紅利系列，包括紅利貴族、高紅利、低波動高紅利等。數據來源也在報告初次發佈後經過變更。如需詳細數據，
請參閱《連接標普 500 交易生態系統》。

標普 500 指數交易生態系統
標普 500 指數是一個大型交易「生態系統」的核心，觸角遍及
不同產品類型與相關指數。標普 500 指數的交易支撐著不同產
品類型 ( 圖表左邊；期貨、期權和 ETF 期權 ) 及風險敞口 ( 圖
表右邊；行業、VIX 相關策略和因子 )。

與標普 500 指數掛鉤的產品生態系統在 2021 年產生了 197 兆
美元的指數等值交易量，類別細分如下圖。我們的研究顯示，
指數型產品的使用者可能會考慮與指數相關的交易量，認為這
是在選擇產品時的重要因素，因為根據過往記錄，流動性愈高，
產品的點差愈小，也更能緊密追蹤基準指數。

直接與標普 500 
指數掛鉤的產品

期貨 
91,861

期權 
75,746

槓桿 ETP 
1,565

無槓桿 ETP 
9,281

ETF 期權 
18,360

從標普 500 指數
衍生的產品

行業板塊 
4,957

VIX 
1,899

因子 
307

紅利 * 
33

ESG 
54

1 年的指數等值交易量 ( 十億美元 )

https://www.spglobal.com/spdji/en/documents/research/research-a-window-on-index-liquidity.pdf?utm_source=pdf
https://www.indexologyblog.com/2019/08/29/mapping-the-sp-500-trading-ecosystem/
https://www.indexologyblog.com/2019/09/12/illustrating-the-value-of-liquidity/
https://www.indexologyblog.com/2019/09/12/illustrating-the-value-of-liquidity/
https://www.indexologyblog.com/2019/10/15/the-gift-of-a-benevolent-providence/


以標普 500 指數為基礎的指數系列
標普 500 指數是多檔旗艦指數的基準

掛鉤標普 500 指數的完整股票指數系列請見 www.spglobal.com/spdji/tc。

美國核心股票
標普 500 指數前 50 大和標普 100 指數是標普 500 下的超大型
股指數。

標普綜合 1500® 指數結合了標普 500 指數、標普中型股 400® 

指數 和標普小型股 600® 指數。

板塊與行業
標普 500 行業指數按照採用四級產業分類的全球產業分類標準 
(GICS®)，依主要商業活動決定公司分類。

標普 500 指數是精選行業 ™ 和精選產業指數的基礎。

等權重
標普 500 等權重指數會在每次重新調整時，為標普 500 指數中
的每檔公司股票分配相等權重。

風格
我們的風格系列包含廣泛、詳盡風格的指數，也有較侷限、 
單純風格的指數。

風格：標普 500 成長指數和標普 500 價值指數

單純風格：標普 500 純成長指數和標普 500 純價值指數

因子
標普 500 單因子和多因子指數追蹤著名的因子，包括規模、 
動量、質量、低波動率和紅利收益。

波動率
芝加哥期權交易所波動率指數 (VIX®) 讓市場參與者實時了解投
資者情緒和預期的市場波動水平。

可持續性
標普 500 ESG 指數是範圍廣泛的市值加權指數，衡量符合永續 
發展條件的股票表現，並保持與標普 500 指數相近的整體行業
權重。

標普道瓊斯提供各種指數，滿足各式 ESG 偏好。

標普 PACT™ 指數 ( 標普巴黎協議及氣候轉型指數 )
這些創新指數追蹤符合條件的股票表現，除其他幾個以氣候為
主題的目標外，這些股票經過甄选和加權，以迎合 1.5 攝氏度
的全球變暖氣候情景。

標普 PACT 指數涵蓋了一系列旗艦指數，如標普 500 巴黎協議
氣候指數和氣候變化指數。

http://www.spglobal.com/spdji/tc
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/equity/sp-500-top-50/#overview
https://www.spglobal.com/spdji/tc/indices/equity/sp-100/?utm_source=pdf#overview
https://www.spglobal.com/spdji/tc/indices/equity/sp-composite-1500/#overview
https://www.spglobal.com/spdji/tc/indices/equity/sp-500/#overview
https://www.spglobal.com/spdji/tc/indices/equity/sp-400/#overview
https://www.spglobal.com/spdji/tc/indices/equity/sp-400/#overview
https://www.spglobal.com/spdji/tc/indices/equity/sp-600/#overview
https://www.spglobal.com/spdji/tc/landing/topic/gics/?utm_source=pdf
https://www.spglobal.com/spdji/tc/landing/investment-themes/select-sector/?utm_source=pdf
https://www.spglobal.com/spdji/tc/indices/equity/sp-500-equal-weight-index/
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/equity/sp-500-growth/?utm_source=pdf#overview
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/equity/sp-500-value?utm_source=pdf
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/equity/sp-500-pure-growth/?utm_source=pdf#overview
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/equity/sp-500-pure-value?utm_source=pdf
https://www.spglobal.com/spdji/tc/indices/esg/sp-500-esg-index/#overview
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/esg/sp-500-net-zero-2050-paris-aligned-esg-index/?utm_source=pdf
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/esg/sp-500-net-zero-2050-paris-aligned-esg-index/?utm_source=pdf
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/esg/sp-500-net-zero-2050-climate-transition-esg-index/#overview


標普 500 指數簡史
引領市場超過 65 年

來源：標普道瓊斯指數有限責任公司。表格僅供說明。如需詳細數據，請參閱 https://www.spglobal.com/spdji/tc/index-linked-products/。請注意，標普道瓊
斯指數未出資、背書、銷售或推銷任何追蹤標普道瓊斯指數的產品，也未提出投資任何產品的建議。

別錯過我們的最新研究、 
教育及市場評論文章。
立即註冊，搶先掌握指數投資趨勢。 
on.spdji.com/signup

1923 
標準統計公司 ( 現為標普全球 ) 計算標普綜合指數 
每週更新，涵蓋 233 間公司、遍佈 26 個行业的市值加權指數

1926 
標普 90 指數：90 家公司的市值加權指數 
每日更新

1957 
標普 500 指數取代 90 股票綜合指數  
發行價 44.22 美元

1973 
最早的機構指數基金之一 
富國銀行驛馬車基金 ( 追蹤標普 500 指數 )

1976 
首個大型零售指數基金  
追蹤標普 500 指數

1982 
首個上市股指期貨： 
芝加哥商品交易所標普 500 指數期貨

1983
上市最久的指數選擇權： 
芝加哥期權交易所上市期權 
3 月 11 日 | 標普 100 指數 
7 月 1 日 | 標普 500 指數

1986 
當沖頻率從 1 分鐘變成每 15 秒一筆 
目前頻率為 1 秒

1993
首個在美國上市的交易所交易基金 
標普 500 指數

1999 
推出 GICS® 
與 MSCI 協作編制

2003 
全球首只等權重 ETF 
追蹤標普 500 等權重指數

2004
首個波動率衍生品  
VIX 期貨在芝加哥期貨交易所上市

https://www.spglobal.com/spdji/tc/index-linked-products/
https://on.spdji.com/signup


關於標普道瓊斯指數
標普道瓊斯指數提供標誌性和創新的指數解決方案，並擁有無與倫比的資產類別專業知識。
通過提高全球資本市場的透明度，我們令各地的投資者能夠做出更具確信度的投資決策。我
們是全球最大的指數概念、數據及研究資源供應商，亦負責編制標普 500 指數及道瓊斯工業
平均指數等金融市場權威指標。追踪本公司指數的金融產品資產總值高於追踪其他任何指數
的金融產品資產總值。逾 7.4 萬億美元的被動管理型資產與我們的指數掛鉤，逾 11.3 萬億
美元的基準資產與我們的指數掛鉤，我們的解決方案被普遍認為對於跟踪市場表現、評估投
資組合和製定投資策略不可或缺。
標普道瓊斯指數是標普全球（紐約證券交易所代碼：SPGI）旗下公司。標普全球是全球資本、
大宗商品和汽車市場信用評級、基準、分析和工作流程解決方案的領先供應商。通過我們提
供的每一項服務，我們幫助許多全球領先的組織成功應對各種經濟格局，使他們能夠立足當
下，謀定未來。如需了解更多信息，請訪問 www.spglobal.com/spdji/tc。

© 版權所有 2023 標普道瓊斯指數，標普全球旗下公司。保留所有權利。未經標普道瓊斯指數或其關聯公司事先書
面許可，不得轉載或分發任何內容，包括以框架或類似方式複製或分發的內容。內容按“原樣”提供。
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與我們連絡

美國

+1-877-325-5415

歐洲、中東與非洲

+44-20-7176-8888

阿拉伯聯合大公國

+971(0)4-371-7131

亞太地區

+86-10-6569-2770

印度

+91-22-2272-5312

日本

+81 3-4550-8564

澳洲

+61 2-9255-9802

拉丁美洲

+52 55-1037-5290

南非

+27-11214-1994

index_services@spglobal.com

http://www.spglobal.com/spdji/tc
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