
股识吧    gupiaozhishiba.com
 

我们如何利用股票和期权进行套利、怎样才能可以使期权
无风险套利-股识吧

一、怎样才能可以使期权无风险套利

利益和风险是同时存在的，只是大小不同而已，无风险套利应该是不可能的，只能
说风险很小。

二、如何利用期权投机

期权的基础策略可大致分为 Delta 策略和非 Delta 策略。
(1)Delta
策略通过买入期权、卖出期权以及价差策略等不同方式都可以实现方向性收益。
不同策略的取舍体现了投资者对于风险、收益以及资金成本的权衡过程。
(2)非 Delta 策略中最为常见的是跨期策略和卖出期权策略。
交易者往往在初期保持头寸的方向中性，希望时间对己方有利，或者对期权市场和
标的市场的情景(平静或大变)进行判断，针对期权市场获得 Vega
收益，针对标的市场则获得 Gamma 收益。
期权(option)，又叫选择权，是一份合约，给与期权买家在特定日期或之前以特定
价格买入或卖出标的资产的权利(而非义务)。
期权与股票和债券一样，也是一种证券。
同时它也是一种具有约束力的合约，具有严格限定的条款和特性。
期权和期货作为衍生工具，都有风险管理、资产配置和价格发现等功能。
但是相比期货等其他衍生工具，期权在风险管理、风险度量等方面又有其独特的功
能和作用。

三、教你如何利用套利来捕捉低风险的赚钱机会

套利是指利用一个或多个市场存在的各种价格差异，在不冒风险或冒较小风险的情
况下赚取较高收益率的交易活动。
也就是说，套利是利用资产定价的错误、价格联系的失常以及市场缺乏有效性等机
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会，通过买进价格被低估的资产，同时卖出价格被高估的资产来获取无风险利润的
行为。
套利是市场无效率的行为，而套利的结果则促进市场效率的提高。
套利有五种基本的形式：时间套利、空间套利、税收套利、工具套利和风险套利。
时间套利是指同时买卖在不同时点交割的同种资产，它包括未来对未来的套利和现
在对未来的套利。
空间套利是指在一个市场上低价买进某种资产，而在另一个市场上高价卖出同种资
产，从而赚取两个市场间差价的交易行为。
税收套利是指利用不同投资主体、不同证券、不同收入来源在税收待遇上存在的差
异所进行的套利交易。
工具套利是利用一标的资产的现货及各衍生证券的价格差异，通过低买高卖来赚取
无风险利润的行为。
风险套利是指利用风险定价上的差异，通过低买高卖来赚取无风险利润的交易行为
。
通俗地讲，套利是指人们同时买进和卖出两张不同类型的期货合约。
交易者买进自认为是“便宜的”合约，同时卖出那些“高价的”合约，从两合约价
格间的变动关系中获利。
在进行套利时，交易者注意的是合约之间的相互价格关系，而不是绝对价格水平。
套利一般可分为三类：跨期套利、跨市套利和跨商品套利。
套利是一种比较成熟的投资模式，相比单向投机的交易来说，具有风险较小，收益
较稳定的特点，因此非常适合大资金量、风格稳健的投资者采用。
在实际操作中，由于现货交易关系到众多股票同时下单，所以好的套利软件至关重
要。
招商证券和招商期货公司联合推出的股指期货套利软件是一个能够实现跨市场、多
品种程序化交易的执行平台，通过对数据进行即时、完整、准确的分析，发现股指
期货与现货的套利机会，及时执行一系列交易，同时可拓展期货跨期套利、一篮子
股票的自动交易等多种交易方式。
无风险套利属于跨期套利的一种，而跨期套利在同一种商品不同交割月份合约之间
的价差出现异常变化时，在同一期货商品的不同合约月份建立数量相等、方向相反
的持仓如何把握主力持仓量，并以对冲或交割方式结束交易的一种操作方式。
当然，满足这样条件的“无风险”同时又有稳健收益的套利机会并不多见，一旦发
生，往往会吸引资金积极参与

四、如何进行ETF套利交易

全文见：ETF套利参考.pdfETF（Exchange Traded
Fund）是指交易型开放式指数基金。
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基金的名称突出了三个特点：一是基金可在交易所进行买卖；
二是基金可以象开放式基金一样进行申赎，不过对价是一篮子股票而不是现金；
三是基金是完全复制指数的指数型基金，例如华夏50ETF（510050）的净值波动与
上证50 指数保持高度的一致。
投资者购买ETF
除了可以象其他指数型基金获取同步于指数的收益外，还可以利用ETF 的“申赎规
则”以及“现金替代规则”进行套利交易，具体包括瞬时套利、延时套利、事件套
利三种模式。
同时，套利交易赋予了投资者新的交易手段，可以实现T+0
交易、卖空股票等四大功能。
一、如何进行瞬时套利？ETF 瞬时套利的产生是由于ETF 存在“买卖”和“申赎”
两个市场，其中“买卖”市场是由投资者供求关系决定价格，而“申赎”市场则由
基金的价值（净值）决定价格。
当这两个市场价格在某一时点不一致的时候，我们可以在低价市场买入，在高价市
场卖出。
因此ETF瞬时套利可以通俗地理解为同时在不同市场低买高卖。
瞬时套利根据流程中采用申购ETF 还是赎回ETF，分为折价套利和溢价套利。
图1 所示是折价套利。
当ETF 的价格低于参考净值（IOPV）时，可以采取折价套利。
首先买入一定量（最低申购赎回单位）ETF，然后向基金公司赎回ETF（换成组合
证券及部分现金），最后卖出一篮子股票。
买卖金额差扣除成本后，就是折价套利的利润。
二、如何进行延时套利？ETF
延时套利方法与瞬时套利一样，同样可以分为折价套利和溢价套利种操作流程。
两者之间的差异是瞬时套利要求在尽可能快的时间内完成一个套利流程的操作，而
延时套利可以根据对标的指数的判断，适当延长操作时间，利用不同时间点的价差
获取最大的收益。
因此ETF延时套利可以通俗地理解为不同时候在不同市场低买高卖。
延时套利既可以采取折价套利流程，也可以采取溢价套利流程。
由于两者之间成本最大差别在于卖股票时付出的0.1%印花税。
所以在做延时T+0 套利时，一般尽量使用溢价流程。
只有当ETF 折价率超过0.1%时才适用折价流程。
折价套利流程和溢价套利流程见图4、图5。
三、如何进行事件套利？ETF 事件套利方法主要分为看多股票套利，和看空股票套
利，往往与个股的信息披露，停牌股补涨补跌，个股出现涨跌停板等事件有关。
1、看多个股事件套利当股票封死了涨停板，或者因为利好停牌了，预计未来还会
大幅上涨的时候，我们怎么样才能买入这些涨停的股票或者停牌的股票？使用ETF
的折价套利流程可以满足投资者的这一要求。
例如长安汽车因审议B 股回购方案，从2008 年10 月10 日停牌到2009 年2 月16
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日发布公告后复牌。
期间深圳成指上涨30%（图6），同行公司如一汽厦利上涨幅度远超大盘（图7），
而长安汽车自身无重大利空公布，可以预期复牌后大幅补涨概率大。
加上停牌期间深证100ETF 存在平价或折价时点（图8），此时可以决策进行看多股
票套利：首先从二级市场购买100 万份易方达深证100ETF（159901），将ETF 赎回
成股票，马上卖出除长安汽车外其他股票，反复循环，直到手中资金不足以进行一
次循环操作为止。
长安汽车复牌后七个涨停。
0顶一下0踩一下如果您对该类文章有什么看法，请告诉我们；
如果您认为还有更具价值的文章，您可以发布在这里。
点击查看详情。

五、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。

六、股票下跌时怎样利用场外个股期权进行风险对冲

虽说现在场外个股期权业务是不对个人展开的，但是个人还是可以借用机构通道进
行购买，尤其今年年后以来，机构向个人开放期权的业务爆发式增长。
由于是个人参与，技巧方面肯定是没有机构的操作那样纯熟的，所以导致很多个人
投资者参与期权亏损的现象出现，那么场外期权操作到底有没有一个有效的技巧呢
？答案必须是肯定的。
下面给大家分享一下本人从业以来所总结的经验。
首先我们先简单认识下场外期权：简单打个比方，比如我们看中一套房子，觉得这
套房子的增值空间非常大，但是也存在贬值的风险，同时又不想在这套房子上占用
太多的资金，那么就可以选用期权的方式来购买这套房子未来一段时间的房价收益
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权，比如房子现在售价100万，我们拿10万来买这套房子未来一年的房价收益权的
合约，那么两种情况：一种、在一年内这套房子受各种因素影响导致房价下跌了，
我们可以选择不要这套房子，我们损失的是10万的相当于违约金；
另一种、这片房价在一年内价格被炒上去了，我们签的这套房子市场价被炒到了13
0万，那么这个时候我们可以行使我们的合约权利，将利润变现，那么我们的利润
是130万（房子现价）-100万（签约时房子售价）-10万（合约金）=20万通过上面的
例子我们可以知道，我们的成本是这份合约的价格（不同的股票比例不同，大致在
6%-12%区间），我们承担的风险是购买期限内价格没有出现上涨（当然这是废话
），目前国内房价是一个居高不下的产品，可能举例子感觉稳赚不赔的，但是股票
不一样，不像房价是单边上涨的。
所以我们在选择品种的时候，一定要选择那种短期股性比较活的，像中小创这类，
或者是追热点，这类股票的期权费相对比较高一点，但是我们要知道一点，任何产
品都一样“便宜没好货”（当然不是绝对），券商也知道哪些品种比较容易赚钱，
不然期权费也不会在6%-12%之间相差这么大了，对不对？品种大家都会选，热点
也好，中小创活跃股也好，都会比较容易买在高位上，这一点不管是在我们平时做
股票也好，期权也好，最容易碰到的问题，也是最严重的问题。
如何解决？（干货来了）这里我们要考虑下，机构拿场外期权是用来做什么的？答
案是：分担风险。
机构会不会踩雷？会不会被套？也会的。
那么怎么办？机构踩雷、被套的概率有多大？小概率。
那么这个时候场外期权的作用就出现了，即然是不可避免的雷，那就用小部分利润
把这个雷给踩了。
我们也不知道哪个是雷怎么办？全买嘛！利润没那么大了怎么办？放大杠杆。
千万要记住，不要相信一些股神专家或者门外汉的建议，把所有的钱全放在一只股
票的期权上了，要知道一点“没有谁敢保证买的股票是百分百涨的”，一旦这只股
票到期不涨，损失的是所有的钱。
相信大家都有过一种经历，就是在自己的股票池里买了一只股票，结果其他的大部
分都涨了，偏偏买的那只不涨还跌。
现在想想“为什么不全买了”平滩下来，利润也是有的吧？期权的作用就是在于，
用同样的钱，把该亏的钱亏掉了，该赚的钱还不会少！在放杠杆这里还有另一个产
品：配资。
有朋友问，到底哪个好？答案是各有各的好配资：优点，灵活，周期不受限制，按
时间收取利息，短期成本相对较低；
短点，容易暴仓。
适用于对信心较足的品种场外期权：优点，期限内不受跌幅影响，权益一直在，不
怕期限内庄家挖坑，不会暴仓；
短点，成本相对较高。
适用于打包式短期活跃股以上是本人对于场外期权在应用当中的一些经验，有些内
容可能新人朋友无法理解，可以给我留言calen666
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