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前言

　　我一直认为自己是个很书生的人，追求完美是我一贯的态度。
2006年当我辞去最后一个CEO职位并决定为自己打工时，发现实业确实很难做。
我知道自己既没有雄厚的资金实力，也没有深厚的社会背景，那么有没有一种事业，可以不用很复杂
的人事关系，只靠智慧和勇气加适量的资金就可以下海创业呢？
我发现，证券市场似乎是个很不错的选择，而且当时中国证券市场正在进行股改，并且提出“黄金十
年”的概念，我觉得这是个机会（所以选时很重要）。
　　在决定全力以赴进军证券市场时，首先得确定自己的投资理念，我是个很注意控制风险的人，只
有在相对公平的环境中，机会远大于风险时才会选择冒险，最好是能够进行无风险的套利投资。
幸运的是，当时刚好有这么一个品种适合我，那就是：ETF（所以选股可能也同样重要）。
而且它跟我做实业时的经验可以较为完美地结合起来，那就是：薄利多销（其中涉及资金周转率跟单
笔收益率之间的关系）。
　　投资ETF实际上就是投资指数，我认为ETF是理智型的“证券菜鸟们”冲进证券市场时的首选。
毕竟投资者要想从证券市场中盈利，就得让自己投资的证券卖出时的价格要比买人时的价格高，即高
抛低吸，否则就会出现亏损。
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内容概要

ETF正是一个“购买并交易”的理想品种。
它适合很多人，对长线投资者来说，ETF是指数基金，可以获得稳健的平均收益；对于短线投资人来
说，每天的震荡波动、“T+0”交易方式以及套利手段提供了许多价差机会；对于经常波段操作的交
易者来说，它又是一个直观、相对容易判断的品种，可谓是“万千宠爱集于一身”。
我们在学习研究ETF套利的初期，遍寻国内相关书籍，却难以找到一本ETF实战指导书，而ETF套利的
规则和技巧对于初学者来说还是有一定难度的，所以我们希望将初步积累的一些ETF套利交易经验与
广大投资者朋友交流切磋，同时弥补此类实战书籍的空白，这就是写作本书的初衷。
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章节摘录

　　第1章 ETF基金简介　　1.3 ETF的“T+0”功能和套利机制　　ETF是一种非常特殊的基金，其特
殊之处在于其实物申购与赎回制度。
ETF独特的实物申购与赎回制度，是指ETF的申购与赎回，不是通过现金来进行，而是用一篮子股票来
申购ETF份额，赎回份额时也得到一篮子股票。
投资者如需要现金，必须自行卖出这些股票，才能得到现金。
　　一篮子股票指的是标的指数的成份股。
例如，如果要申购上证180ETF基金份额，那么，你需要买入上证180指数所含的180个成份股所组成的
一篮子股票，而不是用现金。
反之，如果你赎回了上证180ETF、基金份额，那么，你得到的是180个成份股所组成的股票组合，而
不是现金。
　　一般的开放式基金只能在一级市场申购赎回，而封闭式基金只能在二级市场买卖，而ETF既可以
在二级市场上买卖，又可以在一级市场用一篮子股票申购赎回，然后打通一级市场和二级市场之间的
障碍，实现买卖价格与单位净值之间的快速转换，从而保证了价格与净值的基本一致，同时客观上变
相实现了当日T+0。
　　打通一级市场和二级市场之间的障碍的是交易所制定的ETF独特的规则：　　（1）当日申购的基
金份额，同日可以卖出，但不得赎回；　　（2）当日买人的基金份额，同日可以赎回，但不得卖出
；　　（3）当日赎回的证券，同日可以卖出，但不得用于申购基金份额；　　（4）当日买人的证券
，同日可以用于申购基金份额，但不得卖出。
　　这四条规则与实物申购赎回制度一起，实现了ETF的“T+0”功能，而且在“T+O”的基础上，又
珩生出许许多多的套利手段。
关于这四条规则，我们在第三章中还有详细说明，这里先不赘述。
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