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在我写的两篇博客系列的第一篇中，我们讨论了标普高盛商品动态展期指数的特点以及该指数试图缓解投资者的

两大担忧，即大宗商品期货的负展期收益率和波动。我们进一步探讨在配置标普高盛商品动态展期指数时，多元

化假设组合的近期表现。商品贝塔系数的配置范围一般为 2%至 20%。但在大宗商品多年表现欠佳后，尽管许多

单一大宗商品有积极的供需推动因素以及大宗商品具备对冲通胀的潜力，大多数市场参与者不愿将大宗商品配置

于该范围的较高端。2021年 5月美国消费物价指数上升 5.0%，是继 4月 4.2%高于预期的升幅后，再度意外上

升。表 1显示，在配置中纳入 5%的标普高盛商品动态展期指数后，风险调整后表现随时间的推移接近未纳入指

数，但抗通胀能力增强。 

表 1：风险／回报概况－60/40投资组合，纳入 5%标普高盛商品动态展期指数的投资组合、宽基大宗商品

及美国股票 

期限 

投资组合 

60/40投资组合 纳入 5%标普高盛

商品动态展期指数

的 55/40投资组合 

标普高盛商品指数 标普 500指数 

年化收益率 (%) 

1年 36.20 35.88 58.57 40.32 

3年 16.82 16.65 -3.64 18.00 

5年 15.69 15.53 0.89 17.16 

10年 12.98 12.74 -7.38 14.38 

20年 7.95 7.91 -2.10 8.35 

年化波幅 (%) 

1年 13.38 13.27 17.73 14.64 

3年 16.68 16.53 28.86 18.52 

5年 13.48 13.35 23.51 14.99 

10年 11.87 11.73 21.74 13.61 

20年 12.35 12.14 23.50 

 

14.81 

 

 

本文最初于 2021 年 6 月 10 日在 Indexology®博客上发布。 

 

https://chinese.spindices.com/documents/commentary/indexology-getting-dynamic-with-commodities-part1-zh.pdf
https://chinese.spindices.com/indices/commodities/sp-gsci-dynamic-roll-index


风险调整后收益率 

1年 2.71 2.70 3.30 2.75 

3年 1.01 1.01 -0.13 0.97 

5年 1.16 1.16 0.04 1.15 

10年 1.09 1.09 -0.34 1.06 

20年 0.64 0.65 -0.09 0.56 

60/40投资组合及纳入 5%标普高盛商品动态展期指数的 60/40投资组合均为假设的投资组合。 

资料来源：标普道琼斯指数有限责任公司。截至 2021年 5月 28日的数据。过往表现并不保证未来业绩。表格仅供说明用途。 

 
 

 

从历史数据来看，与宽基大宗商品的标普高盛商品指数相比，标普高盛商品动态展期指数的下跌程度相对缓和。

表 2显示标普高盛商品动态展期指数在近期市场调整中的表现，包括 2020年新型冠状病毒最初封锁期间、2014

年油价暴跌期间以及全球金融危机期间。在去年疫情封锁引发的抛售中，标普高盛商品指数跌幅超过 50%，而

标普高盛商品动态展期指数的跌幅为 37%，与标普 500®指数一致。该指数并非始终持有最活跃的近期期货合约

投资，而投向更广泛的期货曲线上波动较小的合约和未反映现货供需状况的合约，从而缓冲下行表现。标普高盛

商品动态展期较其他宽基大宗商品市场投资更能在复杂多变的环境中保持稳健。 

 

表 2：2020年新型冠状病毒封锁、2014 年油价暴跌、2008年全球金融危机 
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资料来源：标普道琼斯指数有限责任公司。2008年、2014年及 2020年使用的每日数据。指数表现按美元计值的总回报计算。过往表现并不保证未来业

绩。图表仅供说明用途。 

 

有关标普高盛商品动态展期指数的详细说明，请连同阅读本系列中的第一篇或浏览我们的全球指数领域页面，了

解更多关于我们指数和大宗商品的信息。 

 

本博客中的文章仅为提供意见，并非建议。请阅读我们的免责声明。 
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如欲阅读更多博客文章，请浏览英文网站 www.indexologyblog.com 并订阅我们最新

发布的文章。 
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