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요       약
 본 논문은 시스템 트레이딩을 사용하여 피라미드 전략이 상승장에서 어떠한 수익률을 보이는가를 분

석한다. 옵션 시장에서 매도는 프리미엄의 감소라는 이점과 무제한 손실이라는 단점을 가지고 있다. 
옵션의 매도는 증거금 제도로 인하여 개인의 매매 기법으로는 제한되어 있으나 효과적인 전략을 사용

하면 수익성을 높이는데 매우 중요한 매매 기법이다. 다중 매도 진입으로 풀이되는 피라미드 전략을 

제시하고 최근 상승장에서의 성능을 분석한다.

1. 서론

시스템 트레이딩(System Trading)은 투자 전략을 고도

화 할 수 있는 방법으로 최근에 와서 비약적인 발전을 거

듭하고 있다. 특히 초고속 인터넷망과 모바일 통신망의 발

전으로 장소에 구애받지 않고, 일관적인 투자 전략을 구사

할 수 있으며, 글로벌화되는 시장 추세에 맞추어 24시간 

투자 전략을 구사할 수 있다.

시스템 트레이딩은 크게 차익거래와 비차익거래로 구분

되는데, 기관들은 현물 바스킷과 선물간의 가격 차이를 이

용한 차익 거래를 주로 사용하고 있다. 개인들도 최근에 

다양한 시스템 트레이딩 툴이 제공됨에 따라 주로 선물 

거래에서 투자 전략에 따른 일관된 매매를 할 수 있게 되

었다.

본 논문에서는 다중 코어 CPU의 기능을 활용하고 다양

한 피딩 데이터와 시그널을 활용할 수 있는 멀티차트 툴

을 사용하여 최근 상승장에서의 피라미드 기법에 대한 수

익률 분석을 하였다.

2. 피라미드 기법

옵션 매도 진입은 매수 청산으로 한 사이클이 완성되는 

매매 기법이다. 특히 시간만 지나면 가격 변동 없이도 프

리미엄 감소로 인한 수익을 얻을 수 있는 장점이 있다. 하

지만 예상 밖의 가격 상승은 손실 폭을 무한대로 키우게 

되므로 적절한 손절이 필수적이다.

수익은 고점 매도와 저점 매수의 가격 차이에서 얻어진

다. 매도 진입 후 가격이 하락하면 매수 청산으로 수익을 

확정하고, 반대로 가격이 상승하면 로스컷 매수 청산으로 

손실을 안고 청산해야 한다. 피라미드 전략을 매도 진입 

후 일정 폭 이상 가격이 상승하면 재매도 진입하는 것으

로 진입 평균가격을 높여서 수익률을 향상시킬 수 있다.

다음 그림은 멀티차트에서 피라미드전략을 Indicator로 

작성하여 화면에 나타낸 것이다. 진입시 진입 평균가격은 

녹색선으로, 다음 재진입 가격은 빨간선으로, 수익 청산 

가격은 파란선으로 표시하였다.

(그림 1) 멀티차트에서 피라미드 전략을 적용한 화면

다음은 피라미드 전략에서 번째 진입의 매도(Sell) 가

격을 나타낸다. 첫번째 매도 진입가격은 종가(Close)에 마

진율(Rate)를 곱한 것이다.
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   번째 진입에서의 평균 매도가격(Even Price)은 다음

과 같다.
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3. 실험 및 결과

다음 그림은 멀티차트의 포트폴리오 툴을 사용하여 수

익률을 분석한 것이다. 2009년 9월 23일까지 10 거래일 동

안의 상승장에서 10월물 옵션인 콜230과 풋210에 대한 수

익률을 분석하였다.

(그림 2) 포트폴리어를 통한 

콜/풋 옵션의 상승장 수익률 분석

분석 결과 콜230은 4번의 거래가 발생하여 19,000원의 

수익이 발생하고 풋210은 2번의 거래가 발생하여 81,000원

의 수익이 발생하였다. 상승장에서는 콜옵션의 가격이 상

승하고 풋옵션의 가격이 하락하므로 기본적으로 풋옵션의 

수익률이 높고 거래가 적게 발생됨을 알 수 있다. 2009년 

9월 23일까지 10 거래일 동안 12월물 선물은 211.0에서 

255.7까지 21%가 상승하였다. 약 20% 상승하는 동안 피

라미드 전략에 의한 수익율은 풋옵션에서 4배 정도 높고 

매매횟수는 1/2로 나타났다.

(그림 3) 포트폴리어 시뮬레이션에 의한 결과

다음 그림은 진입개수와 마진율에 따른 3차원 그래프를 

표시하였다.  마진율은 10%에서 60%까지 10% 단위로 증

가하고, 진입개수는 2개에서 6개까지 증가하였다. 실험 결

과 마진율은 20%에서 최고의 수익률을 보이며 진입개수

는 많을수록 수익률이 높아짐을 알 수 있다. 하지만 진입

개수를 많이 늘리면 그만큼 증거금이 커질 가능성이 있으

므로 자본금 이하에서 관리해야 한다.

(그림 4) Exhaustive Search를 통한 

진입 개수 및 마진율을 축으로한 수익률 그래프

4. 결론

본 논문은 시스템 트레이딩에서 옵션 매도에 효과적인  

피라미드 전략을 제시하고 상승장에서의 콜/풋 옵션의 수

익률을 분석한다. 10 거래일 동안 20% 상승하는 상승장에

서 풋옵션의 수익률은 콜옵션보다 4배 정도 높았으며 거

래는 반 정도 적게 발생됨을 알 수 있다. 차후에는 다양한 

패턴에 따른 행사가별 수익률 분석이 필요하다. 
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