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假設我今天買了一個熱門的標普 500 指數的交易型開放式指數基金(ETF)，放在我的經紀帳戶裡 20 年，然後再賣

出去。我應該期望有多少的收益呢？答案很明顯，我的收益應該反映標普 500 指數在過去 20 年的變動。這是引

人注目的，比它不被重視更值得注意。 

 

標普 500 指數畢竟只是一系列股票，它的走勢取決於這些股票價格的加權平均浮動。我的 ETF 的收益取決於，我

決定賣出 ETF 時人們願意支付我多少。這兩種收益是一樣的但不是仁慈天意的禮物。它的發生有兩個截然不同

的原因。 

 

第一個原因是，活躍的套利群體會持續監控著 ETF 的價值與標普 500 指數成分價值的關係。如果 ETF 相對于指

數成分的價值太低廉，套利者會買入 ETF 並做空指數成分；如果 ETF 太昂貴，套利者則會賣出 ETF 並做多指數

成分。在任何一個情況中，套利者都會把 ETF 推向公允價格。 

 

第二個原因是，熱門的 ETF 和指數會被投資和新聞團體廣泛監督。如果某些東西看起來“不合適”，新聞故事

或者投資者疑慮的不和諧聲音會跟進。而這種監督會保證指數和 ETF 兩者都能實現他們的目標（在標普 500 指數

的情況中，目標是反映美國股市市場中最重要的一些公司；在 ETF 的情況中，目標是用投資組合去追蹤這個指

數）。如果是這樣的話，缺少監管的產品則會較慢的被發現問題。 

 

指數基金有時會由於不能推動市場效率而被批評，因為在股市層面，有效率的價格取決於基礎分析師對公司準確

估價的能力，但是指數基金不做基礎分析研究。然而對於整個市場來說，與指數掛鉤的金融工具的交易量比個股

的交易量大幾個數量級。一個投資者對整個市場合理價值的看法，與另一個投資者對微軟(Microsoft)或亞馬遜

(Amazon)合理價值的看法一樣，具有先天的同等價值。 

 

《華爾街日報》的傑森•茨威格寫道:“當市場既深又廣，並將許多人的不同的尖銳意見整合到投資交易的單一

價格中時，市場運作最佳。”套利和審查形成了宏觀和微觀價格之間的聯繫，提高了整體效率。 

 

如欲閱讀更多博客文章，請流覽我們的英文網站 www.indexologyblog.com，或

訂閱 Indexology®以獲取最新發佈的文章。 
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