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塑料买近卖远的无风险跨期套利成本 

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。 

以买 L1505空 L1509为例，合约交易及交割环节中发生的费用

包括： 

交易时：保证金占用，交易手续费； 

L1505合约多单交割，获得仓单、不提货：补缴除保证金以外

货物余款部分，领取增值税发票。因不提货，无需缴纳出库费； 

L1509合约空单交割，用仓单交割：领取增值税发票，需缴纳

仓储费。 

以 2015年 2月 6日 1505合约的收盘价 8850和 1509合约收盘

价 8610为例。买塑料 1505、空塑料 1509 跨期套利（在 1505合约

上接仓单，支付仓储费、手续费，交割至 1509 合约）的成本主要

由以下几个部分组成： 

交易手续费：8-10元/手即 1-2元/吨 

2015年 02月                    专题报告                          研发中心 

塑料专题报告 
期货研究报告 

mailto:wumy@dxqh.net
http://futures.hexun.com/


 

研发中心 

 

请务必阅读免责声明                                                                                                  2 

交割手续费：2+2元/吨（大商所标准，单次交割 2元/吨） 

仓储费用：123天，1元/吨*天 

利息成本：6%（年化收益率） 

增值税：价差*17%/（1+17%），两次增值税合计数额应为两次

开票时的价格差。因未来时点价格存在不确定性。故假定 L1505合

约交割时现货价格为 X元，L1505合约交割时现货价格为 Y元。假

定 5月和 9月塑料交割时现货价格波幅较小。 

表 1：买塑料 1505空塑料 1509无风险套利成本表 

保证金占用 8850*5%=442.5元/吨(套利单收取单边保证金) 

交易手续费 1-2元/吨 

仓储费 1元/吨*天 

交割手续费（含保险） 2*2=4元/吨（两次交割） 

仓单持有天数 123天 

增值税 （Y-X）*17%/(1+17%) 

利息成本 X*6%*123/360+（（Y-X）*17%/(1+17%)+2+123*1+4）

*6%*123/360=X*2.05%≈207.6元/吨 

合计 2+123+4+（Y-X）*0.145+207.6≈336.6元/吨 
 

 
需考虑的风险事项： 

1、09合约的交割细则有所修改，虽然修改后的细则对交割品

品质放松，05 合约交割所得仓单料能顺利交割，但交割细则修改

对市场环境、增值税的影响不容忽视，需谨防政策风险。 

2、交割前一个月，交易所对持仓规模及保证金要求提高，谨防被

交易所强制平仓，从而导致的暴露单腿的风险。 
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新，也不保证本公司做出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述品种买卖的出

价或询价。本报告版权归东兴期货研发中心所有。未获得东兴期货研发中心书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、

复制。如引用、刊发，需注明出处为“东兴期货研发中心”，且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。 

 

 

 


