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股票指数套利交易有哪些形式－如何做股指期货之套利技
术-股识吧

一、请问目前我国金融市场（主要是股票市场）的主要套利模式
有哪些？

瞬间套利：经验表明，金融市场中瞬间套利过程的出现往往伴随着市场中的大幅波
动，也就是ETF的市价偏离净值较大。
在一般情况ETF的高折（溢）率出现时间不会太长，因为根据经典的金融市场套利
理论，理性投资者会发现套利机会后会立即行动，使得市价与净值直接的偏离迅速
被纠正。
瞬间套利对投资者操作的及时性提出了很高的要求。
为此一些机构开发了基于电脑程序自动套利买卖的软件，这也将是大势所趋。
捕捉市场出现的套利机会，快速出击是把握瞬间套利的精髓。
在图一（套利流程图）中，如果买入ETF和卖出股票的时间差非常小，就可以视作
瞬间套利。
延时套利：通常又被称为T+0趋势交易，也就是在正确判断市场及个股趋势的基础
上通过申购ETF来实现个股的T+0交易。
因为套利时间被人为拉长，所以称延时套利。
瞬间和延时套利理论上可以在一个交易日反复操作，一般在振荡市中或熊市反弹的
时候，采用延时套利的策略收益会相对丰厚。
与瞬间套利不同，延时套利需要投资者对标的指数和成份股的超短线走势有着较高
的判断能力，比较适合资金规模较大的机构投资者。
跨日套利：跨日交易往往伴随着持续的市场非理性趋势。
我们考察了2007年以来深证100ETF基金收盘价计量的折（溢）价率情况，如图1所
示，我们发现在大多数时间里，深证100ETF的折（溢）率维持在1%以内。
减去套利交易的费用后，在2007年上涨市中跨日溢价套利机会出现过26次，而08年
调整市中跨日折价套利机会出现过101次，08年三季度曾出现过长达数周之久的高
折价，最高折价率高达超过5%。
在市场极端走势下，指数型ETF基金被错误定价的机会较多，也为投资者提供了较
多的套利机会。
事件套利：在ETF某成分股因公告、股改、配股等事项停牌，可能造成停牌前一个
交易日收盘价和复牌当日价格出现偏差时，投资者可以根据偏差的程度和方向进行
申购套利或赎回套利。
不过即使在专业的ETF套利者看来也是可遇而不可求的，在同一事件中，有的交易
者可能收获甚丰，有的交易者则可能出现亏损。

                                                  页面 1 / 5



股识吧    www.gupiaozhishiba.com
 

二、指数套利的内在含义

首先，套利（index arbitrage）是指投资者同时交易股指期货合约和相对应的一揽子
股票的交易策略，以谋求从期货、现货市场同一组股票存在的价格差异中获利。
套利者随时监测着现货和期货市场，看理论期货价格和实际期货价格间的差额是否
足以获取套利利润。
如果股指期货贵就卖出股指期货并买入股票，当期货实际价格大于理论价格时，卖
出股指期货，买入指数中的成分股组合，以此可获得无风险套利收益；
当期货实际价格低于理论价格时，买入股指期货，卖出指数中的成分股组合，以此
获得无风险套利收益。
其次，指数套利有利于避免股指期货与股票现货价格的严重脱离，促进交易股票市
场和股指期货市场平衡发展，提高市场的流动性。
但指数套利也同样存在一定的风险，如复制指数时会存在跟踪误差，其它还有利率
风险、股息风险与交易风险等，如股指期货套利要求股指期货和股票买卖同步进行
， 任何时间上的偏差都会造成意料不到的损失。
综上所述，指数套利就是用两种近乎相反的股票或者其组合，来让风险减少，相互
低弱甚至获利。

三、什么是ETF套利？

原发布者：龙源期刊网ETF综合了开放式和封闭式基金的优点，既可向基金公司申
购或赎回基金份额，又可像封闭式基金一样在二级市场按照市价进行买卖。
同时，ETF在买卖、申购赎回过程中，还有一些特定的交易规则：1.当日申购的基
金份额，同日可以卖出，但不得赎回。
2.当日买入的基金份额，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.当日买入的证券，同日可以用于申购基金份额。
也就是说，ETF在单一市场实行T+1交易制度，但是两个市场结合，可以实现T+0交
易。
由于跨市场间交易形式和交易机制的不同，基金一级市场份额净值和二级市场买卖
价格间会存在价差的情况，这样套利空间应运而生。
瞬间套利ETF基本的套利交易主要是两种。
一是折价套利，当ETF基金份额二级市场价格小于基金份额净值时，可通过二级市
场买入ETF，之后在一级市场赎回一篮子股票，卖出股票组合获取现金。
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另外一种是溢价套利，和折价套利的方向相反，当ETF二级市场价格超过份额净值
时，可买入股票组合，一级市场申购基金份额，之后在二级市场卖出获取现金。
这两种就是ETF最常规的套利模式——瞬间套利。
需要注意的是，由于ETF申购赎回都有最小规模限制，例如100万份，瞬间套利并
不适合中小投资者操作。
一个比较好的诠释ETF瞬间套利的例子是

四、什么是ETF的套利机制

ETF基金是交易型开放式指数基金，通常又被称为交易所交易基金（ExchangeTrade
dFunds，简称“ETF”），是一种在交易所上市交易的、基金份额可变的一种开放
式基金。
交易型开放式指数基金属于开放式基金的一种特殊类型，它结合了封闭式基金和开
放式基金的运作特点，投资者既可以向基金管理公司申购或赎回基金份额，同时，
又可以像封闭式基金一样在二级市场上按市场价格买卖ETF份额，不过，申购赎回
必须以一篮子股票换取基金份额或者以基金份额换回一篮子股票。
由于同时存在证券市场交易和申购赎回机制，投资者可以在ETF市场价格与基金单
位净值之间存在差价时进行套利交易。
套利机制的存在，使得ETF避免了封闭式基金普遍存在的折价问题。

五、什么是ETF的套利机制

ETF基金是交易型开放式指数基金，通常又被称为交易所交易基金（ExchangeTrade
dFunds，简称“ETF”），是一种在交易所上市交易的、基金份额可变的一种开放
式基金。
交易型开放式指数基金属于开放式基金的一种特殊类型，它结合了封闭式基金和开
放式基金的运作特点，投资者既可以向基金管理公司申购或赎回基金份额，同时，
又可以像封闭式基金一样在二级市场上按市场价格买卖ETF份额，不过，申购赎回
必须以一篮子股票换取基金份额或者以基金份额换回一篮子股票。
由于同时存在证券市场交易和申购赎回机制，投资者可以在ETF市场价格与基金单
位净值之间存在差价时进行套利交易。
套利机制的存在，使得ETF避免了封闭式基金普遍存在的折价问题。
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六、如何利用ETF和股指期货进行套利

期货市场的价格走势与现货市场价格走势保持者高度的同步性，期价与现价之间具
有高度的相关性。
但两个市场之间，也会不时地产生一些价格偏差，这就给在两个市场之间的套利交
易提供了条件和基础。
尽管这种套利每次产生的利润都不大，但由于无风险，故常常会吸引着大型套利基
金的注意力，在成熟的金融市场上，大型套利基金均能够通过计算机捕捉任何微小
的套利机会，以自动交易机制实现无风险利润。

七、如何做股指期货之套利技术

1、期现套利即股指期货与现货指数的无风险套利。
当股指期货与沪深300指数的差价偏离了正常范围之后，就提供了无风险的套利机
会。
此时，可以买入沪深300的指数基金，然后卖出同等金额的股指期货合约。
只要一直持有到股指期货合约的交割日，并进行现金交割，就可以获得无风险的利
润。
这种无风险的套利机会，在套利神实时雷达里面，会自动进行监控。
当市场出现这种机会的时候，会自动提示用户注意这种机会。
不过，买入沪深300的指数基金，需要100％的资金，因此，需要比较大的资金才能
进行这种套利。
2、跨期正向套利如果资金比较少，则可以进行股指期货的跨期正向套利。
即当股指期货的远期合约和近期合约之间的差价超出正常范围之后，可以买入近期
合约，卖出远期合约。
因为买卖的都是股指期货合约，只需要10％的保证金，因此，较小的资金也能进行
这种套利。
这种套利是正向套利，风险也很小。
只要差价缩小了，就能获利。
如果差价没有缩小，反而扩大了，那么等近期合约交割的时候，把近期合约换成现
货指数基金（即转化为期现套利），也一定能获利。
3、单边套利单边与套利结合的操作方法——在保本的基础上，不放弃获得暴利的
机会单边能获得暴利，但风险比较大；
套利的风险小，但只能获得稳定收益，无法获得暴利。
那么，如何在零风险的前提下，获得股指期货带来的暴利呢？最好的办法就是把单
边和套利结合起来进行操作，发挥单边的盈利长处和套利的安全长处。
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具体操作方法：例如：现货指数是5000点，近月是5200点，远月是5600点。
（1）稳健的期现套利做法是：买现货，卖远月，百分之百获利600点。
（2）正向套利的做法是：买近月，卖远月，也可以稳健获利。
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