
永安期权量化通——全新的期权程序化交易解决方案 

近几个月来，随着期权这一新的衍生品的推出，中国的金融市场变的日趋完善和成熟。

伴随着新金融工具的推出，永安期货也研发出了一系列软件平台供投资者使用。永安期权量

化通（下称量化通）——一种全新的期权程序化回测和交易平台，也横空出世，并给出了令

人信服的实用性。接下来的篇幅，我们将从量化通的设计初衷、实现过程、实例分析三个方

面进行详尽的阐释。 

1 设计初衷 

2015 年 2 月 9 日，随着上海证券交易所 50ETF 期权的推出，国内的金融市场翻开了一

页崭新的篇章。国内两大证券交易所和四大期货交易所以及各家证券期货公司都举办了一系

列的讲座沙龙，对投资者进行教育。随着市场热度的越来越高，投资者对期权的认识越来越

深入，加上证券期货交易所开展的期权仿真比赛，投资者都能够从模拟或者实盘交易中接触

了期权这样一个新的衍生品工具。随着时间的推移，参与的人数越来越多，可操作的品种也

越来越多，期权的玩法也变的越来越多样化。站在这一特殊的历史时刻，永安期货就如何进

行期权程序化交易，也给出了一套完整的解决方案。 

随着过去几年国内期货程序化交易的迅速发展，市场参与者也研发出了各种各样收益稳

定而可观的程序化交易策略。随着期权品种的推出，如何进行期权的程序化交易，如何将表

现优良的期货程序化策略信号用于期权程序化交易成为了迫在眉睫的问题。接下来的篇幅将

量化通的实现过程做一个简练的描述。 

2 实现过程 

如图 1 所示，业务的执行流程分为四个步奏。第一步是选择期货的程序化趋势交易信

号，将策略的胜率、赔率、盈亏比等等一些参数作为指标进行分析，并考虑其分别适合什么

样的期权策略，以达到优化缩小回撤或者扩大收益的目的。第二步进行期权策略的配置，图 

2 为量化通期权策略配置窗口。图中可以看出一个策略里面可以加入任意多个品种，例如买

实值 1 档看涨期权、卖虚值 2 档看跌期权、买期货等等，也可以设置回测时品种的手续费、

滑点以及撮合模式。配置好期权多空信号后，就可以依据第一步选出来的信号进行回测操作。

如果回测出来的效果不是想要的结果，可以重新选择期货信号或者配置不一样的期权策略。

图 3 展示的是回测的绩效分析窗口，包括盈亏曲线、交易明细和交易详情等等。量化通已

经将国内四大期货交易所的期权程序化交易通道打通，如果回测结果满意的话，可以直接进

行期权程序化交易。 

目前量化通支持对 TB 信号、MC 信号和东方宽客(永安期货自主程序化交易平台)的程序

化交易信号进行回测，并支持高级客户自主使用 C#语言编写期货程序化交易策略，发交易

信号进行期权交易。 

图 1：业务逻辑流程图     

 



图 2：期权策略配置窗口图 

 

图 3：回测绩效分析窗口 

 

3 实例分析 

下面这一节将就 2015.01.12-2015.02.13 郑商所棉花期权做市商比赛期间的仿真数据，在

量化通上进行回测并给出测试报告。棉花期货程序化交易记录来自日盘（原因是棉花对应的

期权没有夜盘）趋势交易策略。总共测试了三种不同的棉花期货交易策略，分别是买权策略、

卖权策略、覆盖策略和垂直价差做庄策略，下面的篇幅我们将对这四种策略的回测结果给出

详细的展示和描述。 

3.1 买权策略 

第一个策略称之为为买权策略，如果期货是做多，就买一个看涨期权，如果期货做空，



就买一个看跌期权。所买的看涨看跌期权的虚实度可以根据期货趋势信号的强弱判定。若期

货的趋势很强，可以买实值的期权，获得更大的 Delta 收益，若期货的趋势不是很强，可以

买平值或者虚值的期权，这样可以在获得期权 Delta 收益的同时降低了万一期货信号失效带

来的损失。这样的策略建议用在胜率不高，但是盈亏比较高的期货策略上。比如期货策略历

史回测胜率低于 40%，但盈亏比大于 2。 

这里的测试选择了胜率 32.53%，盈亏比 2.91 的交易策略。分别测试了三种不同虚实度

期权的盈亏结果，即多头策略配置了买入虚值 1 档、平值和实值 1 档看涨期权，对应的空头

策略配置了买入虚值 1 档、平值和实值 1 档的看跌期权。图 4 展示了单买信号的累计盈亏

图，图中蓝色折线表示的是期货策略的累计盈亏图，红色折线表示的是配置虚值 1 档期权的

累计盈亏图，青色折线表示的是配置平值期权的累计盈亏图，紫色折线表示的是配置实值 1

档期权的累计盈亏图。 

从图中可以很明显的看出期权策略的累计盈亏曲线比期货策略的要平滑的多，说明了期

权策略比期货策略具有更低的风险和更稳定的绝对收益。紫色、青色和红色这三条折线的最

后一点都高于蓝色折线的最后一点，说明了期权策略的盈利能力要高于期货策略的盈利能

力。综上所诉，期权策略比期货策略可以得到更稳定且更高额的绝对收益。 

图 4：买权策略累计盈亏图 

 
 

表 1：买权策略盈亏分析表 

 实值 1 档 平值 虚值 1 档 期货 

累计盈亏 114865 77825 55610 32645 

相对期货收益(倍) 3.52 2.38 1.70 1 

最大资金暂用(大约) 110000 130000 100000 310000 

收益率 104.4% 59.9% 55.6% 10.5% 

 



表 1 列举的是买权策略盈亏分析表，从表中可以看出期货策略占用最大保证金 31 万，

获得了 32645 的收益，收益率大约 10%。虚值 1 档期权策略占用资金 10 万，获得了 55610

的收益，收益率超过 55%。平值期权策略占用资金 13 万，获得了 77825 的收益，收益率达

到 60%。实值 1 档期权占用资金 11 万，并获得了 114865 的收益，收益率超过了 100%。通

过比较可以总结出期权策略获得了比期货策略高 10 倍的收益。但是作为期权的权利方，最

大的亏损是有限的，所以风险是可控的。综上所述，买权策略获得了更高的收益率和更低的

风险。 

3.2 卖权策略 

第二个策略称之为卖权策略，操作思路为如果期货给出多头信号，就卖一个看跌期权，

如果期货给出空头信号，就卖一个看涨期权，以此获得期权的 Delta 收益，即权利金差额收

益。可以卖任意虚实度的期权，越实值的期权，期望的收益越高，当然所承受的风险也就越

大。因为期权的实度越高，其 Delta 越大，价格随着标的的波动也就越大。于此相反，卖虚

度越高的期权，承担的风险越低，期望的收益也随着降低。这类策略比较适用于胜率 50%左

右，盈亏比在 1-1.5 之间的信号。 

本文选择了胜率 49.23%，盈亏比 1.31 的期货程序化交易信号，分别测试了实值 1 档、

平值和虚值 1 档的期权。图 5 显示了期货、卖实值 1 档期权、卖平值期权和卖虚值 1 档期

权的累计盈亏折线图。从图中可以很明显的看出期权的收益比期货要高且稳定很多，且卖虚

值、平值和实值期权的收益依次增多，这也符合理论和预期。图中在 2015.1.16~2015.1.19 期

间，平值期权盈亏高于实值期权盈亏的原因是 2015.1.1 号，平值期权价格不合理导致的。这

个不合理产生的原因主要是由于仿真交易参与者不多，买卖价差较大和出现了无风险的套利

机会。从而导致了后面青色折线一直高于红色折线直到快要结束。 

 

图 5：卖权策略累计盈亏图 

 



 

表 2：卖权策略盈亏分析表 

 实值 1 档 平值 虚值 1 档 期货 

累计盈亏 339620 312515 228210 62470 

相对期货收益(倍) 5.43653 5.002641 3.653113 1 

最大资金暂用(大约) 170000 190000 230000 510000 

收益率 199.8% 164.5% 99.2% 12.2% 

表 2 显示的是买权策略的盈亏分析表，从表中第 3 行可以看出期权的收益比期货收益

要高出好几倍，其中最大的实值 1 档期权的收益比期货收益高出多于 5 倍。结合表中第 4 行

和第 5 行可以总结出期权占用更少的保证金，获得了更高的收益，实值 1 档的期权获得了几

乎 200%的收益，最低的虚值 1 档的期权策略也获得了差不多 100%的收益，比期货 12.2%的

收益率高出了 8 倍之多。但从收益曲线的平滑程度来看，卖权策略盈亏曲线的平滑程度较期

货的要高很多，说明卖权策略的回撤要小很多。总的一句话，卖权策略在更低的风险下获得

了比期货策略更高的信号。 

3.3 覆盖策略 

第三个策略称之为覆盖策略，执行方式为如果期货给出多头信号，就在做多期货的同时

卖出一个虚值看涨期权。相反如果期货给出空头信号，就在做空期货的同时卖出一个虚值看

跌期权。卖出期权可以获得权利金的收入，这样可以有效的降低期货部位的持仓成本，以获

得超额期货策略的收益。 

 

图 6：覆盖策略测试盈亏图 

 



此次测试选择的期货趋势策略是上一节卖权策略所用的，期权卖出部分选择的是虚值一

档的看涨和看跌期权。图 6 展示了覆盖策略的回测盈亏图，图中蓝色折线显示的是期货的

累计盈亏，红色曲线是期权和期货复式策略的累计盈亏。比较两跳线可以看出复式策略的收

益要高于期货策略的盈亏，且收益较单期货策略要稳定很多，回撤也要小很多。 

表 3 展示了回测最终的盈亏情况。比较表中第三行的数据可以得出覆盖策略的收益是

期货收益的 4.65 倍，超额的收益主要来源于卖期权获得的权利金的收益。从累计盈亏占总

资金的比例来看，覆盖策略的收益率 39.3%比期权 12.2%的收益高出三倍之多。总体而言加

入期权后的复试策略是的整体的收益既稳定又突出。 

 

表 3：覆盖策略盈亏分析表 

 期货 覆盖策略 

累计盈亏 62470 290680 

相对期货收益(倍) 1 4.65 

最大资金暂用(大约) 510000 740000 

收益率 12.2% 39.3% 

3.4 垂直价差做庄策略 

第四个的是期权垂直价差做庄策略，即在每次开仓的时候卖期权收取的权利金多余买期

权付出的权利金。多头配置的是牛市看跌期权套利策略，即买进一个执行价格较低的看跌期

权的同时，卖出一个到期日相同、但是执行价格较高的看跌期权。空头配置的是熊市看跌期

权套利，即买进一个执行价格较高的看跌期权，同时卖出一个到期日相同、但是执行价格较

低的看跌期权。 

根据上述思路测试了两组策略，策略的配置如表 4 所示。策略 1 的多头策略为买一个

平值的看跌期权和卖一个到期日相同实值 1 档的看跌期权，空头策略为买一个平值的看涨

期权和买一个到期日相同实值一档的看涨期权。相同的原理，策略 2 的多头策略为买一个平

值的看跌期权和卖一个到期日相同实值 2 档的看跌期权，空头策略为买一个平值的看涨期

权和买一个到期日相同实值 2 档的看涨期权。 

 

表 4：期权多空策略配置表 

 多头策略配置 空头策略配置 

策略 1 买 1 个平直的看跌期权+ 

卖 1 个实值 1 档的看跌期权 

买 1 个平直的看跌期权+ 

卖 1 个实值 1 档的看涨期权 

策略 2 买 1 个平直的看跌期权+ 

卖 1 个实值 2 档的看跌期权 

买 1 个平直的看涨期权+ 

卖 1 个实值 2 档的看涨期权 

 

测试的结果如图 7 所示。图中蓝色曲线为期货的盈亏曲线，红色曲线是策略 1 的盈亏

曲线，青色曲线为策略 2 的盈亏曲线。从图中总体可以看出青色和红色的线在蓝色线的下

方，说明期权组合策略收益没有期货的收益高，但是青色和红色线的平滑程度比蓝色线要搞

很多，也就是说期权组合策略的收益单期货的风险要小很多。 

通过计算得出，表 4 中策略 1 的期权组合策略 Delta 在 0.07 左右，策略 2 的期权组合策略

Delta 在 0.14 左右，这也就是说差不多 14 个策略 1 的收益相当于对应期货的收益。与此相

同，策略 2 的期权组合策略的 Delta 在 0.14 左右，即大约 7 个策略 2 的收益相当于对应期



货的收益。截止到最后一个测试日，期货的盈亏相当于策略 1 的盈亏的 7 倍和策略 2 的 3

倍。方向符合理论的预期，但是比例上却有些偏差的原因大概有两点：1 是由于期权的成交

量比较小，买卖价差比较大，2 是由于期权和期货间存在着无风险的套利机会导致的。 

图 7：垂直价差做庄策略测试盈亏图 

 

4 总结 

 通过前面篇幅的陈述和实例结果的分析，对永安期权量化通——自主开发的程序化交易

平台，做以下 5 点小节：一、对于趋势程序化交易，量化通可以结合期货策略的表现配置期

权或者期权期货组合策略，以达到丰富程序化交易策略，增强风险管理和资金管理；二、对

于大单进场问题，可以通过期货加上期权的多品种配置，分散进场，达到交易分流快速进场

的效果；三、对于期货程序化交易策略盈利不理想或者回撤比较大的情况，可以通过引入期

权达到提高收益和缩小回撤的效果；四、加深对程序化策略模式的理解程度，对于不同表现

的程序化策略，引入或者配置不同的期权策略，达到更好的效果。提高表现优秀的程序化交

易策略的复用率，一个程序化交易策略可以指导多个期权策略交易；五、永安期权量化通对

永安期货服务客户又多了一条有效的创新路径，可以让现有的程序化交易客户，轻松的进行

期权的程序化交易，还可以通过永安的策略订阅平台，订阅期货信号，参与期权程序化交易。

对后续期货品种的丰富和活跃，打下了一定的基础，对客户的参与期权交易又多了一条切实

有效的创新之路。 


