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【美股市场月度报告】美股 6 月结构性分化明显，标

普 500指数小幅下跌 
Tim Edwards 

全球指数投资策略管理总监 

6 月，美股市场呈现明显的结构性分化。标普 500 指数在 6 月初创下历史新高，但随后出现小幅下跌，当月累计

下挫 1.06%。尽管如此，该基准指数仍实现了自 2020年以来最强的季度涨幅，自 3月末以来上涨了 14.87%。 

 

二季度，多数股票板块均实现明显增长，而大型股在 6 月份表现相对较弱。在行业板块方面，信息技术板块仍是

二季度业绩增长的主要驱动因素。该板块在二季度上涨 31.8%，贡献了标普 500 指数 14.87%季度涨幅的十余个

百分点。然而，该板块 6 月份表现较弱，整体下跌 3.3%，主要受该领域最大市值个股拖累。其他表现亮眼的行

业板块包括：工业股 6 月上涨 7.3%，二季度涨幅达 14.9%；金融股 6 月上涨 4.4%，医疗保健股上涨 6.6%。此

外，能源板块 6 月表现最弱，板块下跌 5.1%，二季度跌幅达 13.5%。公用事业板块尽管 6 月有所上涨，但本季

度仍小幅承压。 

 

上半年，近 45%的股票跑赢标普 500 指数，这为基于特定投资风格的策略提供了广阔的操作空间。其中，追涨

策略表现最为强劲，追踪强势股的标普 500 动量指数 6 月上涨 7.5%，二季度飙升 44.4%，创下历史最佳季度纪

录。其他表现出色的策略类型包括：高弹性股票 6月上涨 3.9%，二季度涨幅达 34.4%；绩优股 6月上涨 5.9%；

低波动策略上涨 3.9%；高股息股票上涨 5.3%。上半年，各类投资风格的收益呈现出多种不同的领先特征。追涨

策略、绩优股策略和低波动策略虽然对市场波动的敏感度大相径庭，但均取得了亮眼的回报。这说明，当季部分

最强劲的策略收益并非来自同一类股票，而是分散在不同的板块之中。  

 

6 月份，个股之间、行业之间以及不同投资风格之间的分化都明显加剧。衡量美股分化程度的 Cboe 标普 500 分

散指数（DSPX）当月收于 44.44，二季度末创下一年来的最高水平。在个股层面，尽管大盘指数整体跌幅不大，

但不同股票之间的表现差异却非常明显。6 月领涨的行业和投资风格频繁切换，表现最好与最差的板块之间差距

很大。这种分化源于指数表象之下资金在不同板块间的持续轮动，而指数整体最终只是小幅收跌。 

 

回顾今年二季度，开头是市场从疲弱的一季度中艰难反弹，结尾则是美股大部分板块收涨。但 6 月的行情却不同，

标普 500 指数整体下跌，科技股走弱，市值最大的 50 只股票跑输大盘；而中盘股、小盘股、均衡权重策略、绩

优股策略和追涨策略却都实现了正收益。 

 
 

原文由标普道琼斯指数 Tim Edwards 于 2026年 7月 3日撰写，中国证券报刘英杰编译。 
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