
 

 

 

       

 焦煤、焦炭 1505-1509 套利成本分析 

    

 

跨期套利，是指在同一个市场（即同一交易所）买入（或卖出）某一交割月份期货合约的同时，卖出（或入）

另一个交割月份的同种商品期货合约，以期在两个不同月份的期货合约价差出现有利变化时对冲平仓获利。 

买近卖远的跨期套利中，可持有近月合约多单并交割、获得仓单，并继续持有远月合约多单直至交割。整个过

程不受期货及现货价格变动的影响，成本可控。若初期近远月合约价差超过跨期套利成本，则存在无风险套利机会。

理论上不同月份合约间的正常价差应该小于或者等于持有成本，否则就会出现套利机会。 

 

一、焦炭 1505-1509 跨期套利成本分析 

以焦炭 2015 年 2 月 6 日 1505 合约的收盘价 1039 和 1509 合约收盘价 1057 为例，假设 J1505 合约交割结算价为

1039 元，J1505 合约交割结算价为 1057 元。假定 5 月和 9 月塑料交割时现货价格波幅较小。此时多 J1505空 J1509

的无风险套利的成本包括以下部分（自 5 月多单接货至9 月空单交货共 123 天，持仓4 个月，忽略临近交割月保证

金提高成本）： 

 

2015 年 05-09 焦炭跨期套利成本估算（每吨） 

套利成本=仓储费+资金利息+交易、交割费用+增值税 

1.仓储费 1 元/吨·天 

2.交割手续费 2 元/吨（2 次交割，按交易所两倍收取） 

3.交易手续费 约 0.34 元/吨（两次交易，交易所费率万分之 0.8，按交易所两倍收取） 

4.贷款利率 6.0% 

5.增值税 增值税按照建仓价位与交割结算价差/1.17*17%（按假设计算为

（1057-1039）/1.17*0.17=2.62 元/吨） 

6.资金利息 持仓保证金*6%*4/12（套利单边收取）（1039*6%*4/12=20.78 元/吨） 

四个月套利成本 
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仓储费  资金利息 交易交割费用 增值税  合计  

1*123 1039*6%*4/12 2*2+0.34 18/1.17*0.17  

123 20.78 4.34 2.62 150.74 

注：焦炭最低交割单位 1000 吨 

 

二、焦煤 1505-1509 跨期套利成本分析 

以焦煤 2015 年 2 月 6 日 1505 合约的收盘价 739 和 1509 合约收盘价 749 为例，假设 JM1505 合约交割结算价为

739 元，JM1505 合约交割结算价为 749 元。假定5 月和 9 月塑料交割时现货价格波幅较小。此时多 JM1505空 JM1509

的无风险套利的成本包括以下部分（自 5 月多单接货至 9 月空单交货共 123 天，持仓 4个月）： 

 

2015 年 05-09 焦煤跨期套利成本估算（每吨） 

套利成本=仓储费+资金利息+交易、交割费用+增值税  

1.仓储费  1 元/吨·天 

2.交割手续费 2 元/吨（2 次交割，按交易所两倍收取） 

3.交易手续费 约 0.30 元/吨（两次交易，交易所费率万分之 1，按交易所两倍收取） 

4.贷款利率 6.0% 

5.增值税  增值税按照建仓价位与交割结算价差/1.17*17%（按假设计算为（749-739）

/1.17*0.17=1.45 元/吨） 

6.资金利息 持仓保证金*6%*4/12（套利单边收取）（739*6%*4/12=14.78 元/吨） 

四个月套利成本 

仓储费  资金利息 交易交割费用 增值税  合计  

1*123 739*6%*4/12 2*2+0.30 10/1.17*0.17  

123 14.78 4.30 1.45 143.53 

注：焦煤最低交割单位 6000 吨 
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