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6284 San Ignacio Ave. Suite E. San Jose CA 95119 



简介
ü 向投资者提供股本衍生品按需（EOD)交易平台和策略的详细描述，并同时讨

论SDF基金的交易策略的应用，该基金可以精细的分配风险。

ü 还包括主要投资指导、风险管理过程和满足投资者管理需求以及经纪商杠

杆结构的投资组合管理策略。

ü KDS可以提供本期权、期货、大宗商品及其它衍生证券的交易平台和分析

方法，这些衍生证券都是在由美国运营的CBOE,CME和NYSE交易所中交易的，

并且KDS还具有在全球范围内的交易所进行交易的能力。

KDS Global LLC

2

本文件的目的是利用KDS统一量子电动力学场效应QED期权模型美国专利（申请

号621351877777）(QED期权交易模型)



KDS量子期权定价模型

市面最好模型
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KDS期权定价模型

ü 以量子电动力学（QED)为基础

ü 将经典布朗运动扩展到量子传播理论

ü 将古典热扩散延伸到量子波扩散

ü 据了解，现在市场上所使用的期权定价模型中，没有

任何一个模型在追踪市场数据方面的精度和速度上可

以与KDS专有的量子期权定价模型相比

盈亏不对称特性

ü 引入正负对称量子扩散描述投资者对于盈利和亏

损结果的不对称偏好心里



KDS量子期权定价模型
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KDS期权定价模型得到诺贝尔奖获得者斯科尔斯博士（Dr.Scholes)的认可

ü 2013年9月15日，KDS在“第六届WTO与金融工程国际会议暨第一届全球浙江

商创新论坛”上介绍了KDS量子期权定价模型，并得到斯科尔斯博士认可。



QED期权模型与Black-Scholes期权模型的对比
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期权定价模型的历史

1900 - 巴舍利耶（Bachelier)

迄今为止，无数模型全都无法精确届时市场数据
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爱因斯坦（Einstein)

ü 投机理论（布朗运动）

ü 布朗运动的量子诠释

1973 – 布莱克-斯科尔斯（Black-Scholes)

ü 假设1：人是理性的

ü 假设2：所有投资者都是一样的

ü 假设3：价格变动是连续的

ü 假设4：价格变动遵循布朗运动

ü 随机波动模型（1976）

ü 波幅聚类模型（1982）

ü 分数布朗模型（1982）

ü 方差伽玛模型（1998）



KDS期权模型价值链

KDS的人工智能发动机功能包括五个方面：绩效、决策、智能、信息和数据。

正向和逆向反馈将整合进工作流过程中，以实现实施决策的准确性和及时性。

这是一个实时交易和风险管理系统的根基，并最终成为基金经理的竞争优势。
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+ +

分布式UBXTM 可重构矩阵计算机 深度神经网络

美国专利号: 6226 4695 2690



结构化衍生品基金（SDF)- UBX核心技术
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UBX专利平台

3000CPU+GPU

1000TB贷款/资产池数据

四维分析向量： 时间序列分析

查询变量Y 时效曲线分析

分组变量X 利差分析

筛选变量Z 贷款分析

时间变量T 发行分析

即时查询分析

高等数学函数库
估值模型&蒙特卡罗模拟

专利排序算法

量子场论

微分几何

流形拓扑分析

复频域分析

全局组合优化

非线性回归分析

Shibor市场模型+远期利率模型

提前还款、违约、拖欠、损失模型

结构化现金流瀑布模型

宏观经济模型

蒙特卡罗模拟方法

全字段虚拟索引

虚拟表连接

结构化文件存取

纵向和横向的文件入口



KDS实时交易平台

我们的大宗股本衍生品及期货交易平台直接简化和CBOE交易所系统的整合过

程，而且通过CBOE交易所的瞬时定价数据进行时希腊字母和风险分析的计算。

使用KDS平台可以直接进入市场水平和黑池衍生品交易，执行成本会由此被

优化，这是因为EOD系统的后天运行着所有交易和定价分析，并直接接连交易所、

经纪业务和做市商。

KDS交易平台的整体流程图见下页，它将展示技术、科学、风险管理和交易

成分是如何互动起来的。
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使用专利期权模型做看涨和看跌期权的空头交易。



KDS实时交易平台
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KDS的风险管理目标

我们了解更多的价格变动信息

我们的目标：承担量化的风险，创造持续的利润
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ü 准确（通常在成交的买卖价差之内）

ü 快速（达到实时每分的速度）

ü 利好或利差波动（上行或下行变动）

ü 速度快或慢（上行或下行变动）

ü 动态或平衡（风险中兴偏离）

更多信息以及蒙特卡罗模拟使得

ü 更好地了解价格变动

ü 更好地控制风险

ü 更好的筛选和策略

ü 可持续盈利



2013年业绩
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2015年-2016年业绩
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2017年业绩
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目前利润最大交易：卖VXX看涨，买XIV



QED期权模型具有强大的预测能力

交易记录

仓位建立于2016年10月21日，出售交割价格为705的看跌期权和交割

价格为925的看涨期权，到2016年11月18日两个仓位的实现收益为100%。
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可供选择的期权标的股票
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稳定的现金流增加KDS的损益

满足流动性和波动要求，持续增仓至3个月到期的期权合约

能够管理5000万美金的投资组合

在交易资金增加而操作成本不变的情况下可增加更多的股票期权

历史波动
用来追踪历

史波动率

隐含
用来追踪当前隐

含波动率

流动性
用来追踪主要

价格的流动性

看跌/看涨比率
用来追踪主要价格的

看跌看涨比率
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VXX实时策略追踪
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高利润交易
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KDS量子电动力学（QED)路径积分定价体系

QED模型利用Feynmann-Kac量子电动力学(QED)路径积分法代替经典布朗运动，

因为后者不能准确捕捉实际上市场价格和动态中存在的长短期双重性。响应的

整定机制利用的是大规模并行蒙特卡罗框架。

由于向上跳跃和向下跳跃的不对称性，并且存在日内跳跃和开盘跳跃（例如，

在世能的积累过程中）的区别，我们需要使用两套指数以正确表征和量化期权

链和标的的股指中表现出的跳跃行为。这是我们能够在指数ETF和反指数ETF之

间建立关联结构模型，从中我们可以同时确定交易的错误定价，特别是在极不

稳定的市场条件下。

此外，KDS实施订单管理系统（OMS)的前台可以连接到所有仓位水平、投

资组合水平和市场水平的策略及风险分析。这样的一体化结合提供的是最先进、

最尖端的交易系统，尤其是考虑到大规模并行处理体系一捕捉瞬时的实时整定

和定价行为。
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KDS量子电动力学（QED)路径积分定价体系

可用于所有衍生证券的蒙特卡罗模拟整定过程：

ü 期权定价模型连续不断的使用实时市场数据。

ü 以蒙特卡罗为基础：蒙特卡罗随机模拟出100,000条轨道，以一小时为步长，

通过我们的海量并行云端环境，为期权进行定价。

ü 整定过程考虑了期权的交易量和买卖价差信息。

ü 通过在正定过程中使用所有价中到极价外执行价格，我们可以解释出市场价

格和买卖价差中所展现出的完整的波动率歪斜曲面，从而允许对随机波动率

进行精确建模。

ü 利用高阶非线性技术和极大似然最优化进行参数估计，保证全局最优解。

高峡峰损益集中度

ü OMS的高峡峰损益集中度函数和图表现已完成整合，它将为交易员们提供资

产和投资组合水平上的实际分布，从而跟好的评估某体特定交易对整体投资

组合概率偏斜的影响有多大。
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KDS量子电动力学期权模型（QED)波动演变
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不同于之前市场上已有的方法，QED模型描述了波动演变的量子行为，由如下的

专有量子电动力学方程给出。这是我们可以预测市场上何时出现非有效的短期波动，

并由此从波动依据的交易中利用高概率均值回归策略获得。此波动建模方式完全超

越了前人对于波动交易所做的研究，以QED模型为依据的交易策略迄今为止回报极

其可观，既是证明（参看“策略回顾”一节）。
KDS Global LLC



QED结果-SPY（季度期权）
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该图显示的是交易所交易基金SPY的外价（OTM)期权价格作为

执行价格的函数。实线代表模型（红色为QED,蓝色为BS），圆圈

代表49天到期的SPY期权在2018年1月26日的当天市场数据。
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QED结果-SPY（月份期权）
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该图显示的是交易所交易基金SPY的外价（OTM)期权价格作

为执行价格的函数。实线代表模型（红色为QED,蓝色为BS），

圆圈代表21天到期的SPY期权在2018年1月26日的当天市场数据。
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QED结果-SPY（星期期权）
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该图显示的是交易所交易基金SPY的外价（OTM)期权价格作

为执行价格的函数。实线代表模型（红色为QED,蓝色为BS），

圆圈代表7天到期的SPY期权在2018年1月26日的当天市场数据。
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价格变动信息

BS模型仅提供单一市场信息

BS模型是QED模型的特例
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ü 未来波动率

ü 无法得知该波动是利好（上行）还是利空（下行）

QED 模型提供了五种市场信息

ü 正向未来波动率（利好）

ü 负面未来波动率（利空）

ü 上行变动速率

ü 下行变动速率

ü 风险中性条件的偏离

ü 由于BS模型简单易懂，许多期权交易员仍然依赖于BS模型。



交易策略回测

KDS系统风险模型回测结果
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该图显示的是KDS动态系统风险策略和SPY的结果对比，红线代表

KDS动态系统风险策略的收益率，蓝线是SPY的收益率，该策略是基于

KDS湍流和主成分分析的模型。



CDS模型的交易信号

当与一组基于信号的模型相结合时，比如我们专有的信用违约互换（CDS)

模型。交易策略和错误定价的信号会被放大。

CDS模型采用随机信贷风险的框架，充分利用了我们的利率模型、实时CDS

市场报价以及CDS对其他资产类别的相关分析。KDS Global LLC
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CDS交易和建模过程提供整合在股本衍生品及期货交易

系中的极有价值的信号。

我们使用CDS信号，以及N-维层次的经济数据，进行“切割”数

据分析和高级的查询技术，以实现深入的交易分析、相关分析、领先

和滞后指标及交易理念的产生。



结构化衍生品基金（SDF)-资本结构

结构化衍生工具基金采用全局化技术，按照投资者的风险和回报偏好配置

资本结构，实现最佳收益。配置方式参照下表，资本的10%作为储备金（用于流

动资金及资本储备要求），30%用用于固定收益策略，60%应用于股票及其衍生

品为基础的交易策略。KDS Global LLC
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信贷支持基于一个动态优化从属方法给优先级投资者提供优

先级仓位，同时给从属级投资者提供和更高的风险调整回报率。



结构化衍生品基金（SDF)-配置明细

上表中列出交易资本配置方式是如下所示的一个动态过程（剩余10%配置为

资本储备账户）：

ü 股票交易（30%）运用 交易策略于股票、股指、以及在多个交易所和暗池交

易的交易所交易基金(ETF)。交易策略基于Delta中性、杠杆ETF的套利和高

概率均值回归，使用大规模UBC索引系统分割的高速数据（详见下一页）。

ü 衍生品交易（30%）运用于交易策略于股指衍生品、期权和指数期货合约

（如深沪300指数）。交易策略基于由两字电动力学框架高度整定和全局优

化的波动曲面分析、蒙特卡罗模拟和布朗运动及扩散方法。

ü 固定收益产品交易（30%）运用交易策略于固定收益证券，如CMBS及RMBS债

券。该策略还适用于信用衍生品，如贷款及证券化债券的CDS、IOS指数、IO

和反-10债券及其他结构化现金流产品。交易策略基于由标的利率和远期曲

线模型产生的高频数据注入的蒙特卡罗现金流引擎。

KDS Global LLC
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结构化衍生品基金（SDF)-配置明细

上述所有策略依赖于一个共同的数学、量子物理框架，该框架基于量子电

动力学、布朗运动和场所于任意数量市场刺激的扩撒（即散射）。

此外，上述策略的成功很大程度上来自于对数据的分析和“切割”，由

UBX核心技术分三层提供。该框架允许对数量巨大的变量字段（如下示例）的广

泛索引。此外，第一级的输入变量基于高频数据，根据不同字段，可以是毫秒

数据或第二级数据，因此UBX内索引的所有数据都具有毫秒级或第二级的精度。

KDS Global LLC
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结构化衍生品基金（SDF)风险管理工作流程

由前文依据可知，KDS结构化衍生品基金是为了保护投资者，按照动态资

本配置为他们进行多层次风险管理的同时提供丰厚的投资回报而构建的。

ü 期权组合投资于高流动性的美国及全球主要股指期权和期货，这是由于小的

买卖价差有助于提高收益率。

ü 期权投资组合风险管理流程被部署于监控实时损益、置信百分比、多头及空

头比、希腊字母、风险变数、触发机制和风险閥值，兼具对所有头寸、业绩

和风险度量进行实时“切割”的能力。

ü 期权组合仅在弥补市场风险时设置对冲仓位，作为对结构本身的信贷支持的

补充，包括弥补“黑天鹅”事件的策略。

ü 结构现金流瀑布被设计用于提供已发行的信用提升。付息利率反映了处于瀑

布中的风险溢价，各类的风险调整回报率反映了投资者在考虑到所有可能的

市场情况（包括极端负面的“黑天鹅”事件）以及在所有可能的市场情况中

有零损失的存在之后的预期回报率。

KDS Global LLC
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SDF“子结构”流程图

KDS Global LLC
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KDS衍生品交易策略

l 高概率均值回归
l Delta/Gamma中性对冲
l 风险管理工作流程

依据投资者风险/回报
偏好优化结构回报率

资本投资



蒙特卡罗框架

为了给SDF动态机制建模，我们利用蒙特卡罗引擎使用的资本结构配置，制

定各投资者之间风险与回报的关系。

KDS Global LLC
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像这样基于蒙特卡罗的结构化模型允许我们准确地描述不同投资者实际的

风险和回报状况。

SDF 瀑布流通过结构化配置和优化从属结构为各类提供信用提升，并使用

内置储备金和损失触发器提供额外的风险管理。

将瀑布逻辑创建的现金流与蒙特卡罗框架连接，允许我们看到数以千计的

资本结构定价方案的不同结果，包括黑天鹅事件，让我们能够提供足够数量的

信用保障给所有“规避风险”的债务持有人，使他们不会看到即使是1美元的损

失。



标的基金的投资策略

期权定价理论中流形的概念

KDS Global LLC
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ü 在理解高等数学物理中，流形的概念是必不可少的，从

• 基本粒子

• 量子电力

• 星际宇宙

• 到统一场论

ü 流形允许物理过程在无穷小和无穷大尺度，通过统一的微分几何形式表达出

来，以获得更清晰的认识个更高的建模精度。

ü 在风险中性限制的期权交易中，流形代表了随机扩散过程的可微分短期结构。

ü 关于统一场论，流形作为无穷小和无穷大的宇宙结构中平稳的相空间，在期

间我们对于空间、时间、动量、和能量在广义相对论中的看法已经从古典的

欧几里得空间转变为4维Lorentz流形。



期权定价中波幅流形的可视化

以下两幅图说明了如何从QED的RTS拓扑结构观察到TNA与TZA（双空）的流形。

KDS Global LLC
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交易策略

此基金利用KDS股权衍生品交易系统和实时定价模型，以美式短期跳跃量 子

电动力学（QED)技术为基础，规避了基于经典布朗运动的期权定价方法。

KDS Global LLC
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ü EOD平台利用的是基于蒙特卡罗框架的高端期权定价模型

ü 高概率均值回归（HPMR)策略

ü 时间衰减（Theta）策略

ü 基于价差的策略（垂直/跨期价差）

ü 标的ETF买/卖策略

上述策略利用了传统基金类别的要素，包括：

ü 波幅套利

ü 统计套利

ü 算法交易

ü 长/短仓持股增长



交易策略
Theta (时间衰减）交易

KDS Global LLC
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ü 在以Theta（时间衰减）为策略的交易中，我们在60-70%置信区间（到期日）

交易，从而将Theta风险剥离出来。

ü 此投资策略借助于大大缩短其权价格的收敛时间。

ü 因而我们能构造以溢价投资（即出售看涨、看跌期权）为基础的交易策略，

不仅从非执行期权的概率中获利，也从衰减的速度上获利。

ü 进仓时间是关键，这是因为在市场经历短期跳跃时，置信水平会迅速的移动。

这也是为什么EOD通过所谓的“放映式”直方图输出实施定价结果。

价差交易策略

ü 价差策略指的是在低概率水平运用HPMR策略，获取更高的溢价，然后可以在

更远的价外价格买回，以降低风险。

ü 像这样在不同的执行价格上做空（卖出）和做多（买回），即是垂直价差

（到期日相同）或者跨期价差（到期日不同）。

ü 因而交易员们可以在类似上述的交易中运用Vega 和Theta的组合，或者建立

多样有限的下行态势风险管理方案。



KDS交易平台中的风险和订单管理系统

EOD风险和订单管理体系统实时追踪投资组合水平的风险和损益变化。
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ü 当风险水平即将超过最优阀值时，交易员会立即受到预警。

ü 另外，还系统会自动建立相应的“最优对冲”，使整个投资组合返回到最佳

的抗风险状态。

ü 该系统还可以筛选出针对实时市场已无有效性的交易，这样交易员就能清楚

的知道哪些交易已经不在最优风险基准上了。

ü 这样的做法，是确保在“有效边界”上进行交易，与 Harry Markowitz 在

现代投资组合理论中提出来的理论相一致。

ü 对于每个置信水平，模型评估出相应的溢价（如收益），然后确定一组最佳

交易头寸。这相当于股本衍生工具的有效前沿。



股本衍生品的“希腊字母”
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Theta：时间衰减。以Theta为基础的期权投资策略借力于具有多重到期日期权

表现特性的可量化性。

Vega：波动率。以 Vega 为基础的投资策略借力于进行价差交易（如跨期价差）

时波动率的剔除。

Delta：价格影响。标的ETF的价格对期权价格的变动有着根本的关系，这种关

系常常呈现出高度非线性的特点，难以察觉，特别值得提出的是，将Delta的影

响排除于 Vega和Theta之外是非常困难的。

Gamma：价格的二阶影响，即Delta随股本单位价格变动的变化率。它是对Delta

曲率的度量。



Delta/Gamma 对冲–MTM风险管理
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使用我们的风险管理系统，交易员可以选择系统确认的“Delta中性”和

“Gamma中性”对冲策略。

交易员可以通过适用的Delta和Gamma对冲列表确定MTM 风险管理方案，并且

根据基金的目标对冲比灵活调整对冲策略。

Gamma风险是二阶效应（类似债券凸性），当交易由高置信度变动到低置信

水平时，Gamma风险将会非常显著，并且用以抵消的对冲位将不再使MTM呈风险

“中性”。

我们在OMS中保持我们的现金Gamma头寸中性以规避Gamma带来的风险。

“黑天鹅”事件

ü 使用OMS实时监测多为变量和信号，我们可以非常迅速、清楚的确定异常活

动何时可能导致“黑天鹅事件”发生。

ü 我们不仅实时监控多维信号，以检测出市场的异常信号（以及由此的黑天鹅

事件），而且运用并触发业务逻辑以降低风险，同时设立策略从检测到的危

险信号进一步获利。



防黑天鹅对冲
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只有在超过特定的低概率跌幅阀值后，极端事件的对冲才会生效。

这个概念极类似于一份“高自付金额”的保险合同。



防间隙对冲
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防间隙对冲 – 此对冲除了与黑天鹅对冲类似的特征之外，还包括一个上限

值，使该对冲仅在一个特定的范围内生效，例如下图所示的 10%-20%跌幅。在

保险的概念里，最大上限类似于“自付额”。



比例对冲
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比例对冲 – 我们使用比例对冲，而不是常用的止损点，对每一笔交易的损

失进行固定百分比避险。比例对冲由建立交易头寸开始生效，但仅能规避一定

百分比的损失（类似于50%自付额）。



市场相关性矩阵
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投资组合中头寸所涉及的股本衍生品标的证券之间存在内在关联。我们的

QED模型利用市场相关性矩阵，计算出每天各头寸之间关于实际市场走势的相关

R2值，而不是简单地通过最基本的看跌比指标来区分标的ETF。

利用市场相关性矩阵，结合希腊字母、投资组合损益以及业绩比率，就可以

准确把握投资组合中所有交易之间的复杂关系和互动作用。



交易策略准则
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关于投资组合，我们一直在执行量化的策略，利用模型和OMS实现对复杂期

权策略的管理和执行，纯粹以精简的期权错误定价信息进行高频交易。

在保证杠杆结构的前提下，交易目标是增加新的仓位与相应对冲，以利用期

权的短期信号和期货的长期信号，同时持续平掉收敛的仓位使得到最优的对冲

比率。取得6-1的杠杆结构之后的主要交易目标是让SDF保持和提高盈利能力和

风险中性，同时最大限度地提高交易量和优化资本配置。

ü 交易策略利用RTS找出左右端（不被执行概率高）的日内价格格波动异常，

交易执行尽可能选择短的Theta衰减同时不断对冲和保持Delta风险中性。



交易策略准则
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先进的实施订单管理系统（OMS)在非常大的和可能扩展的投资组合中，根据

所有交易ID集成了一个强大的嵌入式交易链接到RTS损益状况，并且OMS后台可

以追踪所有交易的平仓日期以更好的进行交易清算。

在OMS中，损益集中度度量和高峡分布被实时监控，以准确的优化交易级别

和投资组合级别的仓位管理，同时持续监控实时的MTM比率，保持Delta、Gamma

和Vega中性。

OMS实时高峡峰损益集中度功能可以为交易员和大宗经纪自营商提供资产和

投资组合级别的实时分布，从而更好的评估某一特定交易对整体投资组合概率

偏斜的影响有多大（或多小）。



交易策略准则
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多腿仓位交易执行账户中资本配置公式利用了资本优化，在带有相应对冲位

和抵消位的复杂交易情况下，大大提高了扩充仓位的能力，并最大限度地提高

盈利能力，而不会产生不必要的对资本的大量需求。

交易系统的“切割”功能，利用强大的UBX专有算法，可以对市场数据、OMS

实时结果和模型输出进行现金的追踪和查询。

先进的时间序列，例如交易和投资组合的溢价衰减时间序列，以及额外的蒙

特卡罗分析和整定数据都精简到UBX中，这样就可以基于交易和风险管理的目的，

包括客户及投资者特设的请求，迅速准确的对实时数据进行切片，以进行压力

测试和追缴保证金分析。



ETF双空策略实例
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按照上述的交易策略准则，ETF双空策略充分利用了3倍杠杆ETF在市场中的

杠杆非有效性，其获利点为定价与市场价格不一致时，收敛到一个短期的无套

利状态：

ü 该策略适用于3倍杠杆ET，交易员同时做空正反3倍杠杆ETF（换言之，两边

都做多不适用于此处）。

ü 一旦建立，必须同时保持这两个空仓位的Delta。但是，Delta中性对冲优化

的存在是交易员不比每日重新调整对冲，从而节省了大量的交易成本。我们

的整体机制设置为大约每隔3-5天，当Delta变化超过了可接受范围时，进行

再平衡。

ü 此策略的另一个要求是，做空的交易产品的杠杆必须至少为3倍，才能实现

两位数的回报，因为高杠杆ETF在ETF市场中的价格非有效性程度最高。

ü 次交易的资本是被保护的，在此意义上，整个持仓过程不会出现损失，可能

发生的最糟糕情况是，该仓位在结束时持平（零损失）。



ETF双空策略实例
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ü 由于此策略的获利能力依赖于3倍杠杆ETF,而这些高波动证券的资本储备要

求高，需要大量的前期资金，因此会消弱回报率。为了缓和这种情况，此策

略必须与投资者的保证金账户关联，充分利用潜在的利润优势。保证金账户

不可通过经纪商建立，以允许更多的策略载平衡的灵活性，而不受经纪商的

限制。

ü 此外，该策略的基本步骤是确定进仓时间和仓位大小，需要通过QED整定方

法#1和#2找到全局最小值作为最终优化（这不是局部优化，因为我们模型的

目标正是找到真正的全局极值）。此交易的进仓时间和仓位大小都进行了全

局优化，以实现最佳的投资回报。



对冲和投资组合优化
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在进行对冲的过程中，价差交易以优化损益同时减轻不必要的风险为基础。

这些风险通过希腊字母指标进行评估，其中最有效的是Theta、Vega 和Delta。

KDS交易系统和策略使我们不仅能够对冲交易策略，以减小下行风险，还可

以实现利润的最大化并排除不必要的“希腊字母”风险。

当对冲Theta（即时间衰减）风险时，我们优化期权交易策略，放大多个到

期日期权表现特性可量化的效应。

同样的，在对冲Vega（即波动率）风险时，我们也优化交易策略，放大价

差交易（如跨期价差）中波动率不受影响的效应。



对冲和投资组合优化
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在对冲Delta（即价格影响）风险时，我们对交易进行优化，使每个交易策

略都是基于标的ETF的价格变动和期权价格变动的关系而设计的。这种关系常常

呈现出高度非线性的特点，难以察觉，特别值得提出的是，将Delta的影响除于

Vega和Theta之外是非常困难的。

由于ETF交易的投资组合包含一组单一独特的风险，优化过程将这些风险组

合在一起，使得组合后的交易从整体上消除了“特质”风险，具有更平滑的收

敛特性。

除此之外，由于大多数期权交易策略的关键是流动性以及交易分析OTM（价

外）期权的能力，因此基于单笔和投资组合的策略优化，使交易员们能够更广

泛地选择OTM债券，而不必局限于价近（基于均值）的交易。



Delta对冲和市场中性
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风险管理系统除了能够产生投资组合的风险度量，还具有实时的Delta对冲

功能，可以让每笔交易保持最佳对冲。

ü 使用我们的风险管理系统，交易员可以选择系统识别的“Delta 中性”对冲。

ü 这样的对冲选择过程可以找到最佳的期权仓位，使得MTM风险被减轻的同时

出现交易衰减和均值回归。

ü 可用的Delta对冲列表给交易员以明确的MTM风险管理解决方案，同时也使交

易员能够根据基金所需的对冲比灵活的调整对冲。

ü 风险管理系统采用了RTS以及非线性整定和蒙特卡罗定价引擎来分析和确定

所有可能的对冲，以此实现最佳的Delta对冲。



Thank you!结构化衍生品
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