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随着证券市场的不断发展，先关产品的衍生产品不断涌现，身为行业从业人员就需
要懂得这些产品的策略，那量化对冲策略有哪些？具体内容是什么？

1.什么是量化对冲策略？

是指利用量化的手段对冲风险，以期独立于股票市场走势获取超额预期年化预期收
益。在我国对冲基金市场中，常见的量化对冲策略有股票多/空、市场中性、套利及
管理期货等子策略。

2.股票多/空策略

就是既做多股票，也做空股票的策略。为了获取确定性的超额预期年化预期收益，
多空策略一般采取配对交易的方式来进行。配对交易就是根据股票之间的历史相关
系数将股票配 对，一旦配对组中的股票价格发生波动导致相关系数偏离一定的范围
，就可以通过买入低价股票，卖空高价股票的价格获利。采用股票多空策略需要利
用数理统计技
术对股票的大量历史数据建模，并利用模型实时监测配对股票间的相关关系。

3.市场中性策略

就是构建投资组合，使得组合与市场之间相关系数为0，也就是投资组合不随市场
的波动而波动。

中性策略根据实现手段可分为市值中性，行业中性和贝塔中性。贝塔中性是指投资
组合的贝塔值为0。市值中性是指组合中多头部位中大、中、小盘股票的配比与空
头 部位指数的配比一致，做到市值中性不一定能实现贝塔中性，例如多头选一篮子
创业板股票，空头用同市值的沪深300股指期货对冲，显然空头头寸无法覆盖多头 
头寸全部的风险敞口。行业中性是指多头头寸与空头头寸行业板块配置一致，没有
偏配。一般做到市值中性与行业中性的组合可以近似认为达到贝塔中性。

4.套利策略

是指利用同一资产标的在不同市场或不同时间的双重定价，低买高卖获取差价的投
资策略。可以用来套利的标的资产包括金融指数、商品、基金、期权和外汇等。套
利策略常见的子策略有期现套利、跨期套利、分级基金套利和ETF基金套利等。

期现套利是交易期货和现货价差获取预期年化预期收益的策略。常用的是对股指期
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货的套利。因为期货价格在交割日会强制收敛于现货价格，所以一旦出现可交易的
价差，开仓即可获得确定性的预期年化预期收益。

跨期套利是利用同一期货品种不同月份合约价格之间价差的波动套利的行为。理论
上，远月合约与近月合约之间的价差应为远月减去近月之间的持有成本。一旦价差
超出合理的范围，即出现套利机会。

分级基金套利和ETF套利都是利用基金套利。分级基金套利是利用母基金净值与A、
B级交易价格之间的价差获利的策略。ETF基金套利是利用ETF基金净值即成分股一
篮子股票价格与其场内交易价格之间价差获利的策略。

因为套利机会的本质是市场失效导致的，这样的机会转瞬即逝。所以通常需要利用
程序化交易来实时监测全市场的套利机会并以最快的时间开仓交易。

5.CTA策略

即管理期货策略，也可分为非量化和量化交易。非量化的管理期货策略就是凭借基
本面分析和技术分析主观做多或做空期货标的。

量化CTA策略主要是趋势跟踪策略。与股票多因子模型类似，趋势跟踪策略也是利
用量化模型对期货历史数据进行统计分析，得到趋势性指标判断标的资产的趋势。
一旦发现趋势性信号，立即开仓交易。CTA策略一般也是采用程序化交易的。
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