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近年來，市場參與者愈發頻繁地運用行業板塊工具進行資本配置、風險對沖以及表達對美國股市行業板塊相對強

弱的判斷，與標普 500® 指數行業板塊掛鉤的交易量顯著增長。隨著指數掛鉤市場的參與度不斷提升，流動性已

成為一個具備參考價值的信號，反映了市場關注的焦點以及風險轉移的路徑。《美國行業板塊概覽》新推出了

「流動性監測」(Liquidity Monitor) 工具，一站式整合這些市場動態指標，將交易量構成與交易所交易產品 

(ETP) 及期貨的走勢變化相結合，為分析標普 500 指數各個行業板塊的交易情況提供了一個結構化框架。 

 

基於行業板塊的工具早已融入標普 500 指數的交易生態系統，且其作用仍在持續深化 1。這類工具可適配多種策

略，從長期資產配置和行業輪動到短期戰術佈局和風險對沖，而相關市場的流動性環境亦呈現穩步擴張。如圖 1 

所示，標普 500 指數行業板塊 ETP 及期貨的總交易量不斷增長，在 2026 年 2 月達到 4,800 億美元。該穩步增

長表明，在穩健的交易環境支撐下，行業板塊輪動正在展開，市場參與者愈發頻繁地通過行業板塊類產品來進行

倉位佈局。 

 

 

本文最初於 2026年 3月 24日在 Indexology® 網誌上發佈。 

 

圖 1：標普 500 指數板塊 ETP 及期貨交易量增長 

1 個月交易量 3 個月歷史平均交易量 

來源：標普道瓊斯指數有限公司、芝商所 (CME)、彭博。數據截至 2026 年 2 月 28 日。圖表僅供說明之用。 

板
塊

 E
T

P
 及
期
貨
交
易
量

 (
十
億
美
元

) 

2
0
1

3
 年

 2
 月

 

2
0
1

3
 年

 8
 月

 

2
0
1

4
 年

 2
 月

 

2
0
1

4
 年

 8
 月

 

2
0
1

5
 年

 2
 月

 

2
0
1

5
 年

 8
 月

 

2
0
1

6
 年

 2
 月

 

2
0
1

6
 年

 8
 月

 

2
0
1

7
 年

 2
 月

 

2
0
1

7
 年

 8
 月

 

2
0
1

8
 年

 2
 月

 

2
0
1

8
 年

 8
 月

 

2
0
1

9
 年

 2
 月

 

2
0
1

9
 年

 8
 月

 

2
0
2

0
 年

 2
 月

 

2
0
2

0
 年

 8
 月

 

2
0
2

1
 年

 2
 月

 

2
0
2

1
 年

 8
 月

 

2
0
2

2
 年

 2
 月

 

2
0
2

2
 年

 8
 月

 

2
0
2

3
 年

 2
 月

 

2
0
2

3
 年

 8
 月

 

2
0
2

4
 年

 2
 月

 

2
0
2

4
 年

 8
 月

 

2
0
2

5
 年

 2
 月

 

2
0
2

5
 年

 8
 月

 

https://www.spglobal.com/spdji/tc/indices/equity/sp-500
https://www.spglobal.com/spdji/tc/index-tv/article/why-does-index-liquidity-matter/
https://www.spglobal.com/spdji/tc/index-tv/article/why-does-index-liquidity-matter/
https://www.spglobal.com/spdji/tc/documents/performance-reports/dashboard-us-sector.pdf
https://www.spglobal.com/spdji/tc/documents/performance-reports/dashboard-us-sector.pdf
https://www.spglobal.com/spdji/tc/research/article/the-liquidity-landscape-trading-linked-to-sp-dji-indices-in-2024/


 

 

原始交易量雖能初步反映市場的整體活躍度，但其可能會掩蓋市場參與度的相關變化。圖 1 中的月度數據表明

行業板塊交易存在週期性規律，這在一定程度上由期貨合約移倉驅動，從而可能導致月度環比數據出現扭曲。運

用移動平均值等平滑技術，有助於過濾短期噪音，更清晰地展現相關的流動性趨勢。 

 

為了更精確地識別這些根本性變化，「流動性監測」引入了基於歷史規律的季節性調整比率。該調整採用 20 個

季度的滾動窗口，參照過往季度同期的常態變化，對交易活躍度進行修正。如圖 2 所示，期貨交易量通常在每

季度最後一個月達到峰值，平均約為該季度前期交易量的 2.8 倍 2。納入此類季節性規律考量，有助於投資者將

實質性變化與季節性因素區分開來。 
 

 

圖 3 展示了標普 500 指數行業板塊 ETP 及期貨的原始名義交易量，以及經季節性調整後名義交易量的月度絕對

差值。2026 年 2 月，在資訊科技、金融及能源產業的帶動下，行業板塊總交易量走高。ETP 交易量全面上升，

而醫療保健、非必需消費品和通信服務板塊的期貨交易活躍度有所下降。 
 

圖 2：每季度第三個月的季節性調整比率最高 
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來源：標普道瓊斯指數有限公司、芝商所 (CME)、彭博。2019 年 10 月 31 日至 2026 年 2 月 28 日期間的數據。圖表僅供說明之用。 



 

 
 
 

除關注交易量的變化之外，將各行業的交易活躍度與其標普 500 指數行業權重進行比較，可從另一角度審視市

場參與度與投資之間的平衡關係。如圖 4 所示，2026 年 2 月能源產業的交易佔比較其指數權重高出約 10%，而

資訊科技產業的交易佔比較其指數權重明顯低了 15%。這些差異凸顯了流動性、交易活躍度和投資者參與度在

絕對和相對層面上的主要集中領域。 
 

圖 3：標普 500 指數板塊流動性格局 3 
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來源：標普道瓊斯指數有限公司、芝商所 (CME)、彭博。截至 2026 年 2 月 28 日的月度數據。標普 500 指數板塊名義總交易量包括基

於標普 500 指數的所有行業指數的交易量。圖表僅供說明之用。 
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總而言之，對交易活躍度和行業構成的綜合考量，能夠為解讀標普 500 指數行業板塊的流動性提供系統化分析

視角。「流動性監測」將交易模式與更廣泛的市場動態相結合，有助於識別市場參與度正在增強的領域，並了解

標普 500 指數生態系統 中行業板塊層面的交易活躍度變化趨勢。如需獲取更多洞察見解，請參閱我們的《美國

行業板塊概覽》報告。 

 

1 Tim Edwards 等，「主動和被動共鳴：指數掛鉤產品的交易頻率」(Active and Passive Harmonics: Trading 

Frequencies of Index-Linked Products)，《Beta 投資策略雜誌》，2024 年冬季刊。 

2 為季度第三個月的期貨季節調整係數與第一個月和第二個月季節調整係數的平均值之比。 

3 要了解有關標普 500 指數行業板塊的更多信息，請參閱此處。 
 

本網誌文章僅為意見，並非建議。請閱讀我們的免責聲明。 

 
 

如欲閱讀更多網誌文章，請於英文網站 www.indexologyblog.com 訂閱我們最新發佈

的文章。 

 
 

圖 4：行業板塊的交易活躍度與其在基準指數中的市值佔比存在顯著差異 
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來源：標普道瓊斯指數有限公司、芝商所 (CME)、彭博。數據截至 2026 年 2 月 28 日。圖表僅供說明之用。 
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