
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

  

涵盖国际主流执行算法. 

TWAP, VWAP, MOC 

 DMA, Iceberg, I/S 

具备 XXXX 成熟经验 

XXXXXXXXXXX 

XXXXXXXXXXX 

 XXXXXXXXXXX 

XXXXXXXXXXXXXX 

XXXXXXXXXXX 

XXXXXXXXXXX 

  

XXXXXXXXXXXXXX. 

XXXXXXXXXXX 

XXXXXXXXXXX 

 

XXXXXXXXXXXXXX 

XXXXXXXXXXX 

 

 

XXXXXXXXXXXXXX 

XXXXXXXXXXX 

 

 

XXXXXXXXXXXXXX 

XXXXXXXXXXX 

 

 

XXXXXXXXXXXXXX 

XXXXXXXXXXX 

 

 

XXXXXXXXXXXXXX 

XXXXXXXXXXX 

 

 

XXXXXXXXXXXXXX 

XXXXXXXXXXX 

 

 

 

全 球 28 家 算 法 提 供 商  

近 期 10 种 主 流 算 法  

各 地 区 16 种 订 制 算 法  
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A-Team Report 2011 

XXXXXXXXXXX. 
XXXXXXXXXXX 

Algorithmic Trading System 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 
Volume Weighted Average Piece (VWAP) 
 成交量加权平均价算法，按照历史日内成交量的一定比例来拆分大单 
Time Weighted Average Piece (TWAP) 

交易时间加权平均价算法，按照执行时间的长短来拆分大单 
Volume Participation (VP)/ Percent of Volume (POV)/Volume InLine 
 交易量固定百分比算法，按照当日实际成交量的固定比例来拆分大单 
Implementation Shortfall (I/S) 

执行不足算法，按照执行价格和期望价格的价格差来拆分大单 
Market On Close (MOC)/Target Close 

盯闭市价格算法，使成交价尽可能接近闭市价格 
Market On Open (MOO)/Target Open 

盯开市价格算法，使成交价尽可能接近开市价格 
Peg/Pegging 
 使成交价格尽可能接近某一档价格的算法 
Iceberg 
 冰山指令，按给定比例逐步暴露订单直至全部成交 
Direct Market Access(DMA)服务 
 对接市场直接连接通道服务 
Pairs Trading 

配对交易，一般分为两类：统计套利和事件驱动套利算法 

算法交易及发展  

以降低冲击成本和

减少成交均价风险为主

要目的执行算法可以大

致分为三代： 

第一代算法：从历

史交易模式出发，统计

历史成交时间、成交

量、价格分布等规则，

并将其应用于之后的交

易，从而最小化冲击成

本及贴近市场成交均

价。 

VWAP、TWAP、交易

量参与（Volume 

Participation）以及在

此基础上衍生出的各类

算法。 

第二代算法：以最

大限度地贴近某一特定

价格为目标，这一特定

价格可以是开盘价、收

盘价或者某一市场价

格。代表算法为执行差

额算法

（Implementation 

Shortfall）。 

第三代算法：依赖

更复杂的数学模型，针

对各种特殊目标开发的

算法。代表算法有冰山

指令(Iceberg Order)

等。 

 

主流执行算法 

声明 

本手册所使用的数据、资料、信息均收集于公开渠道，在汇总的过程力求但不保证信

息的准确性和完整性，手册所载的资料仅供参考之用。 

√代表所示产品具备此功能 ×代表所示产品无此功能 ⌛代表正在开发此功能 
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 O32-UBS  备注 

监控工具 √  客户端监控工具 

绩效工具 ×  客户端绩效工具 

算法参数:起止时间 √   

算法参数:优先度 √   

算法参数:限价执行 √   

算法参数:最快速度 √   

算法参数:目标价格 √   

算法参数-最小容量 √   

接口提供 ×   

VWAP √   

TWAP √   

VP √   

MOC √   

  

恒生 O32-UBS 

恒生 O32 算法交易

系统是恒生电子联合瑞

银集团合作提供的一套

算法交易系统,国内市场

覆盖率较高. 

 

 

产品分析与对比 

  

 中信证券  备注 

VWAP √   

TWAP √   

MOC ×   

止损单 √  自动止损 

追涨单 √  自动追涨 

寻求流动性 √  保证大单数量忽略价格 

可视化绩效分析 √   

 

 

 

 

 海通彩虹  备注 

Win 端监控工具 √   

Win 端绩效工具 ×   

接口提供 C++、MATLAB   

VWAP √   

TWAP √   

VP ×   

MOC ×   

客户机房部署 √   

 

中信证券  
中信证券是中国证

监会核准的第一批综合

类证券公司之一，2012

年中信正式宣布部署

Progress® Apama®系

统作为算法交易平台 

 

 

 

海通证券  
彩虹算法交易平台

是海通证券自主研发的

交易平台，提供给海通

证券客户使用. 
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注释: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 UBS  备注 

At Close √  与 MOC 类似 
At Open √  与 MOO 类似 
Hidden √  与 Iceberg 类似 

I/S √   

Price InLine √   

TWAP √   

Volume InLine √   

VWAP √   

DMA 服务 √   

 

瑞士联合银行集团  
瑞银集团在全球拥

有个人银行、投资银行

及资产管理等广泛的金

融服务，旗下瑞银证券

在大陆开展算法交易推

广活动 

 

 

  美林美银  备注 

多资产接入 √   

多市场接入 √   

24/6 技术支持 √   

监控工具 √   

监控工具:Email 提醒 √   

VWAP √   

TWAP √   

POV √   

QMOC √  与 MOC 类似 

I/S √   

接口提供 ×   

 

美林美银  
美林美银是国际领

先的综合算法交易提供

商，在全球范围内提供

多资产、多市场接入，

依托 8 个算法交易团队

提供强大的算法交易平

台。 

 

 

 

产品分析与对比 

巴克莱资本 
巴克莱资本为跨国

银行控股公司巴克莱银

行（Barclays PLC）集

团之投资银行子公司.算

法交易平台涵盖欧美及

亚太市场。 

 

 

 

 巴克莱  备注 

配对交易 √   

VWAP √   

TWAP √   

With Volume √   

Targe Close √   

I/S √   

自定义算法 √   

算法参数:SIZE √   
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注释: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 彭博  备注 

Arrival Price √   

BWAP √  与 VWAP 类似 

DWAP √  与 VWAP 类似 

MOC ×   

Global Portfolio √  多市场接入 

TWAP √   

VIP √  算法订制 

 

Bloomberg 
 Tradebook 

彭博 Tradebook

是彭博 LP 旗下的代理

经纪商，面向全球市场

提供股票、期货、期权

以及外汇的交易服务。. 

 

 

 ConvergEx  备注 

Initiation Price √   

Closing Price √   

Percent of Volume √   

TWAP √   

VWAP √   

DMA 服务 ×   

 

BNY ConvergEx 
Group 

ConvergEx 集团是

是全球经纪和贸易相关

服务的领先供应商，为

广大机构投资者和金融

中间人服务。 

 

 

 

产品分析与对比 

法国农业信贷银行 
法国互助合作性质

的半官方的农业信贷机

构，创建于 1920 年，

是法国最大的银行。 

 业务涵盖存贷款、

理财、私人银行、融资

等。 

 

 

 CA Cheuvreux  备注 

Iceberg √   

VWAP √   

I/S √   

Percent of Volume √   

Sliding Volume Per. √  改进的 VP 算法 

Target Close/MOC √   

TWAP √   

InLine √   

配对交易 √   

自定义算法 √   
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 Citi  备注 

I/S √   

MOC √   

Market On Open √   

Partici. With Scaling √   

TWAP √   

VWAP √   

Iceberg √   

Pegging √   

DMA 服务 √   

 

花旗集团  
花旗集团总部位于

美国纽约市，为世界上

最大的银行及金融机构

之一.电子化交易部门提

供 9 种核心算法，为客

户节省交易成本。 

 

 

 瑞信  备注 

Iceberg √   

I/S √   

配对交易 √   

Peg √   

Percent of Volume √   

Target Close √   

TWAP √   

VWAP √   

 

瑞士信贷集团  
2006 年更名为瑞

士瑞信银行。是一家成

立于 1856 年的投资银

行和金融服务公司。其

投资银行部门面向全球

40 余个国家和地区提供

算法交易服务。 

 

 

 

产品分析与对比 

德意志银行 
德意志银行股份公

司是德国最大的银行和

世界上最主要的金融机

构之一，总部设在法国

法兰克福。 

 

 

 

 Autobahn Equity  备注 

POV √   

Iceberg √   

peg √   

I/S √   

Target Close √   

TWAP √   

VWAP √   

 

富达资本市场  

富达 1946 年成立

于美国，依托逾五十年

的全球理财经验为客户

订制算法交易方案。 

 

 

 DSET  备注 

MOC √   

Target Price √   

TVOL √  类似 InLine 算法 
TWAP √   

VWAP √   

 



 5 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

注释: 

 

 Instinet  备注 

I/S √   

配对交易 √   

TWAP √   

VWAP √   

客户定制算法 √   

 

Instinet 
Instinet 是野村控

股公司全资所有的一家

全球性的证券公司，在

全球范围内提供电子交

易服务和单纯的客户代

理型经纪服务，是该领

域全球领先企业。 

 

 Goldman  备注 

I/S √   

Peg √   

Percent of Volume √   

TWAP √   

VWAP √   

 

高盛 
高盛为跨国银行控

股公司集团，总部位于

美国纽约业务涵盖投资

银行、证券交易和财富

管理等。其程序化交易

部门提供覆盖北美和亚

欧市场的算法交易服

务。 

 

 

产品分析与对比 

汇丰银行 
汇丰银行为汇丰控

股有限公司的全资附属

公司，也是香港最大的

注册银行，其执行服务

部门为全球投资者提供

接通 102 个市场的 24

小时交易服务。 

 

 

 

 HSBC  备注 

POV √   

DynaPOV √  动态 POV 
VWAP √   

TWAP √   

I/S √   

 

Jefferies-算法  
Jefferies 是一家有

50 余年历史的金融公

司，业务涵盖保险、投

资银行方面，总部位于

纽约。 

 

 

 

 Jefferies  备注 

MOC √   

POV √   

I/S √   

TWAP √   

VWAP √   
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 Macquarie  备注 

Open √   

Close √   

I/S √   

InLine With Volume √   

VWAP √   

TWAP √   

PWP √   

DMA 服务 √   

 

麦格理银行  
麦格理银行是澳大

利亚最大的银行集团之

一。 

麦格理银行向投资

者、公司、以及政府提

供一系列的金融服务，

公司总部位于悉尼。 

 Morgan Stanley  备注 

订制算法 √   

DMA 服务 √   

Close √   

Price React √   

Target Percent of 
Vo. 

√  POV 算法 

TWAP √   

VWAP √   

 

摩根士丹利 

Morgan Stanley

是一家成立于美国纽约

的国际金融服务公司，

提供包括证券、资产管

理、企业合并重组和信

用卡等多种金融服务。 

 

 

 

产品分析与对比 

摩根大通集团 
JP Morgan，总部

位于美国纽约市，是美

国最大的金融服务机

构，业务遍及 50 多个

国家，涵盖投资银行、

金融交易处理、投资管

理、商业金融服务、个

人银行等。 

 

 

 

 JP Morgan  备注 

MOC √   

Iceberg √   

I/S √   

Peg √   

Percent of Volume √   

TWAP √   

VWAP √   

DMA 服务 √   
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 Nomura  备注 

I/S √   

Target Close √   

Target Open √   

TWAP √   

VWAP √   

With Volume √   

 

野村证券  
野村证券现为日本

第一大券商，目前在全

球 28 个国家和地区有

办事机构。业务涵盖证

券经纪、投资、信托、

离岸金融等方向。 

 

 Numis  备注 

Manage the Close √   

配对交易 √   

I/S √   

Percent of Volume √   

TWAP √   

VWAP √   

 

努米斯证券  
Numis Securities 

是英国领先的机构经济

商和顾问公司，拥有 35

年金融服务历史。 

 

 

 

产品分析与对比 

派杰 
Piper Jaffray 是一

家领先的国际中间市

场、投资银行与机构证

券公司，为中间市场企

业、私募股权集团、公

共实体、非赢利性客户

以及机构投资者的需求

提供服务。 

 

 

 Piper Jaffray  备注 

10b-18 √   

Volume Tracker √  类似 POV 
TWAP √   

VWAP √   

InLine √   

DMA 服务 √   

 

骑士资本  
Knight Capital 是

美国的一家金融服务公

司，业务包括做市、电

子交易、机构交易等。 

 

 

 Knight  备注 

Arrival Price √  类似 POV 
TWAP √   

VWAP √   

客户订制 √   

配对交易 √   

Target Close √   
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 Pragma & Weeden  备注 

I/S √   

配对交易 √   

POV √   

TWAP √   

VWAP √   

DMA 服务 √   

 

Pragma & Weeden 

Weeden 与 Pragma 金

融共同向市场提供算法

交易平台，在北美、亚

洲、欧洲拥有 1500 余

家客户。 

 

 

 RBC  备注 

I/S √   

POV √   

TWAP √   

VWAP √   

DMA 服务 √   

 

加拿大皇家银行  
RBC Capital Markets

是加拿大黄金银行的投

资银行部门，向全球商

业客户提供证券交易、

研究以及咨询服务 

 

 

 

产品分析与对比 

盛博公司  
Sanford C. Bernstein

是知名的华尔街经纪

商，业务涵盖欧美亚三

洲，其研究报告在业内

享有赞誉。 

 

 

 Sanford C. Bernstein  备注 

Close √   

Participate √  类似 POV 
I/S √   

DMA 服务 √   

Time Slice √   

VWAP √   

 


