
『缘起今日』老柴，James老师，纳指星球

●  2024年5月29号 雪球偶遇老柴文章《最牛的篮子》

       篮子里有100个金蛋，每年自动换血，汰弱留强。全仓纳指，最省心，最舒服。

●  2024年5月30号 老柴分享James老师一亿元投资讲座00451视频

       富有是天赋，快乐是人权！

资本主义致富的钥匙：长期投资美国指数基金，有钱就买，长期投资，打死不卖，和地主永远不卖地一样的道理。

纳指100是固定资产，永远不卖，股票质押借款过日子，借钱可以不还就永远不要还。

市场永远涨不停：投资美国纳斯达克指数基金就是相信科技，相信漂亮国，相信人类。与漂亮国和人类共存亡。

6月3号 All in 纳指100，买定盖牌，上车睡觉。

●  2024年6月8号 加入纳指星球

     时间很短，收获很大。



纳指星球沙龙第10期

用好股票融资

只买不卖背后的“秘密”

邱凡 2024-7-19



股票融资

●底层逻辑

●实际操作

●理论结果



底层逻辑

● 一，要不要借钱？机会成本

         借钱生钱，让资产八条腿快速奔跑

机会成本

● 二，借什么钱？资金成本
贷款利率

贷款常数

      

          

先弄清楚底层逻辑，谋定而后借，才能胸有成竹，不会患得患失

吾有大患，为吾有身，及吾无身，何患之有？（自我意识太强烈，一点都不值钱，底层
逻辑更重要）



要不要借钱？

● 父母对负债很抵触，欠钱会睡不好，吃不香，他们更多的是追求一种无债一身轻的安全感。

● James老师说，人赚钱，两条腿；钱生钱，四条腿；借钱生钱，八条腿。

一般人用劳动力赚钱，投资人用钱赚钱，真正富有的人用别人的钱赚钱。

●  如果用养鸡来比喻，你有两只鸡每年会下两颗蛋再生两只鸡，如果你每年都将两只鸡都吃了，你永远就
只有两只鸡。

假设都借两只鸡来吃掉，每年只需欠两颗蛋，永远不用还，你的两只鸡第二年变成四只鸡，第三年变成八只鸡，40
年后你有一亿只鸡，而你欠的鸡和蛋只有几百只，几百颗而已。

这就是借鸡生蛋，蛋生鸡，生生不息，借钱生钱的道理。



是不是每个人都适合借钱呢？

● 机会成本 

● 资金成本



机会成本

1. 100万换成现金，锁在家里保险箱，有事没事拿出来数一数，很解压，天气好晒晒 太阳，
防止发霉，一年后还是100万。

2. 100万存银行定期，一年后是101.5万。

3. 投资在标普500，近100年平均回报9%，一年后是109万。

4. 投资在纳指100，近40年平均回报14%，一年后是114万。

大家都是纳指星球成员，纳指100是我们的投资标的，所以我们长期的机会成本接近14%



资金成本：贷款利率和贷款常数

1. 民间借贷 12% 

2. 信用贷 等额本息 7.2%

3. 银行等额本息 3.2%

4. 抵押经营贷 先息后本 3%

5. 股票融资 4%  

贷款利率



贷款常数

● 贷款常数=现金流支出/贷款金额 

● 贷款常数不是利率，它是衡量每年现金流出量的一个指标

● 融资的利率和贷款常数必须低于投资回报率

● 价差（套利）产生被动现金流，我们要最大限度地增加现金流
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实际操作

● 工欲善其事必先利其器，选择友好券商

● 知识星球-国内股票融资借钱策略（更新版）

● 技术性借钱不还，利息累积记账

● 纳指打死不卖配合贷款常数为0的股票融资，借钱永远不还，完美

如何借？实现贷款常数为0



选择友好券商（费率和息费收取方式）

● 1、利息计算方式

有些券商的利息是算头不算尾，但是有些券商的两融利息是算头又算尾，比如中信建投和中信，这
样就会导致被多收一天的利息。

● 2、利息产生的违约金

像海通、东财、建投、国金等券商会对每月结息透支部分收取违约金（比如客户担保比例太低，公
司要求结息，客户一直不结，就会产生违约金），而有的券商只按照融资利息或者融券费用等额收取。

● 3、未结利息是否纳入负债

像中信、招商、申万、广发、银河的未结利息会直接纳入负债并计收利息，而有的券商是每月

月初就结息了，未结利息会转成逾期利息，而逾期利息不会转入融资负债，不会收取利息。



知识星球 -国内股票融资借钱策略（更新版）

● 一句话说清楚：

● 有50万以上的纳指ETF，就可以开通券商的融资融券业务。融资10%的钱买入纳指ETF（利率4.5%
），然后通过信用账户划转到普通账户卖掉转为现金，现金再买入可以随时使用的“活期宝宝”（R1风
险级别的产品）。

● 这样就实现借钱消费，不动用资产，而且，实际借钱的利率是2.3%（4.5-2.2），融资可以不断展期
（半年或一年展期），本息不用还。



知识星球 -国内股票融资借钱策略（更新版）

● 1.融资部分的纳指100必须从信用账户转到普通账户卖掉，才能转为现金。如果直接在信用账户卖掉，只
能还款，无法转为现金。

● 2.从信用账户划转到普通账户，需要一个交易日；普通账户卖掉股票，现金要下一个交易日才能转出到银
行卡。

● 3.国内没有资本利得税，卖出纳指不需要缴税。

● 4.最重要的是，这个过程完全合规。

● 5.考虑到风险，强烈建议融资比例不要超过10%。10%以下可以称为“安全杠杆”。



技术性借钱不还，本息永远记账

● 信用账户永远保持0现金，没钱还利息。

● 融资买入的股票永远不卖，一卖会自动先还融资和利息。

● 新增现金通过普通账户买入股票再担保品划转到信用账户提高担保比例。

● 只要满足展期条件，可以无限展期，永远不用：维持担保比例150%以上，单只股票集中度
不超过80%（比如513100,513300各半）。

● 融资比例10%，市场下跌85%，担保比例150%

● 我们的股票融资本息欠款是证券公司的资产而不是负债，只要我们的股票抵押资产够高，
欠款安全，证券公司希望我们借越多越好，最好不要还它，你只要不卖资产，不还本息，
就是他的优质客户，优质资产，不会流失到别的券商，这样它的资产负债表更好看。



信用账户永远保持0现金，没钱还利息

信用账户保持0现金

当月融资利息计提

历史利息累计到逾期息费

本金和利息会合计到总负债，但只
算本金利息，利息部分不算利息



纳指打死不卖配合贷款常数为0的股票融资，借钱永远不还，完美

● 当你以单利借钱并进行复利投资时，你会赚很多钱。

● 随着时间的推移，资产增值速度远远快于我们所支付的利息。（账面利息）

● 利用杠杆作用最大化我们的净资产，这是利用固定付款杠杆投资复利资产的妙处，结果是
巨大的。

● 纳指资产复利增长，股票融资单利记账，快乐加倍。——邱凡

● 要想富有，你需要让自己处于“下行风险很小，上行空间很大”的环境里。

——查理·芒格



理论结果

● 单利&复利

● 30年后总资产负债

● 效仿巴菲特递延所得税-滚雪球



单利&复利

● 单利:每期利息的计算基础为原始本金100万

● 第1年本息和:100+100x4%=104万

● 第2年本息和:100+100x4%+100x4%=108万

● 第n年本息和:100+100x4%xn 只有本金在产生利息

● 复利:每期资产的计算基础为原始本金+已累计的收益

● 第1年资产和:100+100x14%=114万 利滚利部分

● 第2年资产和:100+100x14%+100x14%x14%

● 第n年资产和:100x(1+14%)^n 新增资产也在产生资产



30年后总资产&负债

● 如果是30年后:

● 负债： 100+100X4%X30=220万 单利

● 总资产：100X(1+14%)^30=5095万 复利

● 净资产：5095-220=4875万

● 30年的成本

● 现金流出：0  

● 贷款常数：0

● 唯一任务：练签名，写欠条。



效仿巴菲特递延所得税 -滚雪球

● 第一，长期持有的股票投资会形成庞大的递延所得税负债。

● 第二，这笔庞大的递延所得税负债是巴菲特能够长期运用的零成本资金。

● 这种递延所得税负债就像是美国财政部借给巴菲特的无息贷款，只不过到期日由巴菲特自己选
择。

● 我们的股票融资逾期息费免息累积就类似巴菲特的递延所得税负债，长年累月可以形成越来越
多的的零成本资金，既然是零成本，可以的话，当然是永远不还，金钱永不灭，生生不息。财
富的雪球会永远滚动下去。

巴菲特：“伯克希尔拥有两个低成本的，没有风险的财务杠杆来源，一个是递延所
得税，一个是保险浮存金。”



富有是天赋，快乐是人权

邱凡 2024年7月19日
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