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股指期货量化交易策略研究（一） 

趋势量化的结合应用与实证分析

◇ 股指期货高频交易系列报告 
 

 顺市瞬时，则夺势。趋势交易策略是至今应用最广泛以及最重要的

投资策略之一，它的研究手段种类繁多，所运用的分析工具也纷繁复杂，

其特长在于捕捉市场运动的大方向。股指期货市场瞬息万变，结合趋势

分析方法，量化投资策略能够得到更有效的应用。 

 TMA 期指高频交易策略。由于均线的参数不同，均线所刻画的价格

趋势也不相同，所以，单纯使用一条均线不能全面的刻画市场的趋势。

对于日内高频交易来说，市场的趋势时短时长，因此需要采用多条不同

周期的均线，从不同的角度来反映市场不同周期内的趋势。Triple Moving 

Average 策略（以下简称 TMA），顾名思义采用的是三条简单移动平均线

（SMA），选择不同周期的参数来刻画期指日内的短期，中期以及长期趋

势。通常，三个参数的设定范围为短期（5分钟～15 分钟），中期（20 分

钟～40 分钟），长期（50 分钟～90 分钟）。 

 策略实证检验。基于 TMA 均线系统，我们提出两套交易方案。方案

一的整体盈利能力一般，样本外的盈利主要集中在 IF1009 和 IF1010 合

约，而 IF1011 合约的亏损较大，以致几乎抵消前两个合约的正收益。RV

对噪音信号的过滤在该方案中表现较优，过滤后交易的成功率提升了近

5%，夏普比也提升至 1.9，整体样本回报达到 17.6% 。从方案二的测试

结果来看，方案二有较强的盈利能力，样本内和样本外的盈利水平相当，

优化前整体样本累计回报达到 46.6%。样本外 3 个合约都获得正收益，

且胜率均超过 60%，预示着策略有较强的实战操作性。RV 对噪音信号

的过滤在该方案中表现并不明显，样本外过滤后交易的成功率提升也不

显著。此方案交易频率较高，单日最多开仓次数超过 10 次，较适合程序

化交易模式，可由计算机跟踪下单。 
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一、 趋势交易策略简介 

1. 趋势交易策略 

趋势分析法是现代投资分析技术中最重要也是最常用的一种方法。它的研
究手段种类繁多，所运用的分析工具也纷繁复杂。然而，其优点也十分鲜
明：实际操作简单、实用，捕捉到市场运动的大方向和大动脉。一般而言，
趋势交易有三个种类的分析研究方法： 
 
形态分析 也就是根据历史价格的高低与成交量走势对趋势方向进行研
判，扑捉市场的主要运动方向。这里最为著名的当属道氏理论和波浪理论。 
 
技术指标 这类方法利用历史价格和成交量对市场进行统计描述，产生
指标。较为常用的指标如均线交叉、MACD、KDJ 等。这些指标一般在长期
大趋势时表现较好，但在中短期震荡市里由于市场来回盘整，容易产生过
多的错误信号。 
 
统计模型 这类模型把各类技术指标的计算方法应用到统计模型中因子
的构造中，再使用经济学原理和统计模型对趋势作预测或识别。 
 
以上三种方法在市场中被广泛的应用并获得了不同的成功，相对而言统计
模型最适合于量化系统策略的开发，在海外市场被各类对冲基金、投行交
易部门、CTA（commodity trading advisor）等机构广泛应用。 

2. 趋势交易的理论基础 

各类金融市场的未来趋势形成有其必然性，它与所依托的经济体的发展周
期、市场自身的成熟度、投资者的行为与心理等因素紧密相关。趋势交易
策略的理论基础主要基于以下两点： 

1)  历史会重演 

技术分析方法是趋势分析的基础，而技术分析最基本的假设就是——“历
史会重演”。市场每日的变化都是不一样的，但是价格变化的结果无外乎
就是上涨，下跌，或者震荡。对于技术分析者，尤其是趋势交易投资者，
他们并不对价格变化大小进行预测，而是在追踪变化方向。 只要历史会
重演，价格变化的方向就会重复，趋势就会形成，顺势而为是对未来最好
的预判。 

2) 价格沿趋势移动 

股票价格也有保持原来运动方向惯性的特征。假如在一段时间内股票价格
持续上涨或下跌，那么在之后的一段时间内，这种惯性是很难被改变的。
股票价格会按这一方向持续运动，直到有外力出现改变投资者对市场的看
法，造成价格运动方向的变化。 
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二、 Triple Moving Average 期指高频交易策略 

1. 移动平均线指标 

在金融市场中，各类资产的价格数据的分布特征通常难以获知，高斯分布
是最常应用的经典假设，并且样本均值作为随机变量最好的预测值也常被
用作对未来价格的预测。 
 
均线系统作为最古老的技术分析手段之一，至今仍在沿用，同时它也是运
用最广泛的技术指标体系。最常用的移动平均线是简单移动平均线，而后
在此基础上延伸出了很多类型的移动平均线，如指数移动平均（EMA），加
权移动平均（WMA）,还有按成交量加权移动平均（VWMA）等。技术分析流
派的投资者还提出了一系列基于此理论的交易规则，如葛兰比量价关系理
论，同时不断有创新，如小波过滤后的均线指标等。 

 
所有的均线系统都有两个基本特征，即价格的平滑性和时间的滞后性。由
于计算的是一段周期内的平均价格，因此均线的波动相对于价格时间序列
显得较为平滑，而且随着均线计算周期的放大，均线也更加平滑，从而趋
势的方向表现得也就更加明显。遗憾的是，均线对价格的平滑性同时也造
成了其对时间的滞后性。时间的滞后导致买卖决策的延迟，这是其最致命
的缺陷。 
 
一般而言，简单移动平均所造成的延迟约等于均线窗体长度的一半。如图
1 所示，假设起始价格为零，每日价格的增长为一个单元，对于窗体长度
为 5日的简单移动均线系统，其滞后时间为(n-1)/2=2。 

图 1：简单移动平均的延时性  

 

资料来源：光大证券研究所 

2. Triple Moving Average 策略原理 

由于均线的参数不同，均线所刻画的价格趋势也不相同，所以，单纯使用
一条均线不能全面地刻画市场的趋势。对于日内高频交易来说，市场的趋
势时短时长；采用多条不同周期的均线，从不同的角度来反映市场不同周
期内的趋势，对高频交易者更有显著的意义。 
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Triple Moving Average 策略（以下简称 TMA），顾名思义，采用的是三条
简单移动平均线（SMA），选择不同周期的参数来刻画期指日内的短期，中
期以及长期趋势。通常，三个参数的设定范围为短期（5分钟～15 分钟），
中期（20 分钟～40 分钟），长期（50 分钟～90 分钟）。 
 
在 TMA 的基础上，我们设计了如下的指标： 

Up Bound=Max (SMA(Fast),SMA(Middle),SMA(Slow) ) 

Dn Bound=Min ( SMA(Fast),SMA(Middle),SMA(Slow) ) 

指标采用 1分钟收盘价作为价格时间序列，当收盘价第一次上穿 Up Bound
时确认为买入时机，当收盘价第一次下穿 Dn Bound 时确认为卖出时机。  

图 2：三均线指标工作原理  
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资料来源：光大证券研究所、Bloomberg 

上图中，红色箭头显示为买入信号，绿色箭头显示为卖出信号。主图中的
粉色、绿色和蓝色分别为短期，中期及长期均线。而副图中的红色线为 Up 
Bound，蓝色线为 Dn Bound。 

3. 采用 1 分钟收盘价的原因 

我们在研究趋势交易的过程中，观察并总结了间隔从 1 秒钟到 60 秒钟的
期指收益率的自相关系数。我们发现，期指在 1分钟的间隔显示出很强的
自相关性。如图三，当观测间隔为两秒时，滞后 30 阶的收益率的自相关
性达到一个峰值；而观测间隔为 5 秒和 10 秒的收益率，其自相关性也分
别在滞后 12 阶和 6 阶处达到峰值。因此，使用 1 分钟收盘价能够较好地
刻画期指价格自身的趋势，所以我们在此选择 1分钟收盘价作为时间序列
分析的对象。 
 
 
 
 
 
 
 

图 3：股指期货收益率自相关系数 
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资料来源：光大证券研究所、Bloomberg 

4. 策略可行性分析 

我们把数据样本分为样本内和样本外数据，样本内的数据取主力合约的前
4 个交易月 IF1005~IF1008，样本外数据取主力合约的后三个交易月
IF1009~IF1011。首先，选用 5分钟、20 分钟、60 分钟为三条均线的参数
测试样本内的数据。对于样本内指标所给出的交易信号，主要通过研究信
号对于趋势的跟踪能力强弱来分析策略的可行性。最后，我们计算了样本
内数据中所有产生信号点之后 60 分钟期指的平均价格走势。从图 4 可以
看到，在买入信号产生后，平均价格大致是成上涨趋势，而在卖出信号产
生后，平均价格则成下跌趋势。期指方向性走势的差异，在信号产生后大
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约 60 分钟左右达到最大，而之后则处于随机游走状态。这说明我们的策
略在样本内对趋势进行的跟踪是有效的，且信号的有效持续时间大约为 1
小时左右。 

图 4：信号产生后期指的价格走势图 

 资料来源：光大证券研究所、Bloomberg 

5. 三条均线的贡献 

基于以上的分析，我们对三均线系统的有效性有了初步的了解，接下来所
做的就是对三条均线信号对策略的贡献度的统计研究，以期进一步理解信
号的表现和各均线的工作状态。此外，我们还对比分析了三均线系统与两
均线系统的表现，以证明三条均线各自在系统存在的必要性。 

1) 均线对信号数量的贡献 

依据如下的规则来计算各均线所产生的信号数目： 
买入信号：考察信号点处 Up Bound 值等于哪一条均线  
卖出信号：考察信号点处 Dn Bound 值等于哪一条均线  

图 5：各均线对信号数目的贡献 

             
资料来源：光大证券研究所、Bloomberg 
从上述统计结果可以得出，60%的信号在产生时，短期均线的价格最大（或
最小），而中期均线和长期均线各自发出的信号约为 20%。对此较为直观的
解释是——价格在短期加速上涨或下跌时，三条均线均有可能被原始价格
突破，而短期均线往往是最后被突破的指标，预示着的入场时机的到来。 
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2) 各均线信号的正确率 

在了解了信号的由来之后，下一步就是了解各信号的表现，图 6给出了各
均线信号产生后 60 分钟以后期指走势表现的正确率。从图中可以发现，
买入信号总体表现一般，各均线的正确率都不足 50%，但 3 均线之间表现
没有明显差异；而卖出信号总体表现良好，3条均线的胜率都基本接近60%。
样本内买入信号与卖出信号的表现差异应该与样本内期指总体向下的走
势有关，而三均线较平均的胜率贡献意味着各均线存在的必要性。 

图 6：各均线对信号数目的贡献 

 

资料来源：光大证券研究所、Bloomberg 

3) 三均线与二均线的对比 

我们建立了如下的目标函数用于对比三均线系统和两均线系统的效果： 

假设买入信号后 60 分钟的收益序列为{ }ib ，卖出信号后 60 分钟的收益序

列为{ }is ，样本内买入信号个数为 bn ，卖出信号个数为 sn 。买入信号和

卖出信号后 60 分钟的平均收益序列为 { } { } { } { }
1 1

1 1,
b sn n

i i
i ib s

b b s s
n n= =

=   =∑ ∑% % 。 

目标函数分别为： 

买入信号： { }( ) { }( )mean b Std b% %     卖出信号： { }( ) { }( )mean s Std s% %   

对于三均线和两均线系统所产生的信号，按照信号点处的 5分钟已实现波
动率（Realized Volatility)的大小按升序排序，并平均归化为十档，对
每一档中的样本计算上述目标函数值： 

 图表 1: 三均线系统与两均线系统信号效果对比 
Buy signals Sell signals 

RV(5) SMA(5,20,50) SMA(20,50) SMA(5,50) SMA(5,20) SMA(5,20,50) SMA(20,50) SMA(5,50) SMA(5,20)

1 -0.051 0.0053 -0.1602 -0.2499 0.2579 0.0834 0.3437 0.2018 

2 0.1873 0.175 0.1851 0.1717 0.273 0.6537 0.4048 0.0058 
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3 0.1973 0.1695 0.0184 -0.187 0.2692 -0.024 0.4086 0.3638 

4 0.0899 0.4181 0.0624 0.144 0.3626 0.2357 0.2468 0.0717 

5 0.13 -0.0326 0.154 0.1659 0.5513 0.2712 0.3818 0.4243 

6 0.1251 -0.1245 0.0354 -0.0066 0.3079 0.1069 0.2245 0.2783 

7 0.1623 0.2342 0.352 0.2018 0.295 0.254 -0.0099 0.3239 

8 0.1699 0.2259 0.1855 0.2688 0.1819 0.2563 0.0154 0.0281 

9 0.106 -0.1496 0.1305 0.0438 0.1421 -0.2709 0.1335 0.1234 

10 -0.4326 -0.2544 -0.5092 -0.5056 -0.0608 0.1345 -0.0161 0.1112 

合计 0.0593 0.0532 0.0426 0.0042 0.2445 0.149 0.1979 0.195 

资料来源：光大证券研究所、Bloomberg 
 
由上述对比可以发现：无论是买入信号还是卖出信号，三均线系统的整体
表现都优于两均线系统。如果按波动率细分，买入信号在波动率取值较平
稳时（RV 较低或较高时表现较差）表现较优，而卖出信号除波动率较大时
表现差强人意外，其余时刻均表现抢眼。可以说三均线系统内各条均线的
存在都提升了该策略的实际趋势预测能力。 

6. 最优参数选择 

在确定了三均线系统的有效性之后，我们对 TMA 中的各条均线参数进行了
敏感性分析，建立优化目标函数，采用枚举的方法选择出使得目标函数最
大的参数组合。我们的优化目标函数是： 

{ }( ) { }( )( ) { }( ) { }( )( )
( )

b s

b s

n mean b Std b n mean s Std s

n n

⋅ + ⋅
 

+

% % % %

 
参数选择范围是 Fast:[5,10], Middle:[20,40],Slow:[45,65] 

 

 

 

 

 

图 7：参数优化结果 
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资料来源：光大证券研究所、Bloomberg 
 
在上述优化结果中，我们发现参数组合(5,29,63) 是最优参数，并且最优
参数的周围也是正收益，且波动不大。而且所有的参数组合下目标函数均
为正值，这说明 TMA 系统对参数的敏感性不高，TMA 系统获取正收益的能
力并非依靠参数优化得来。 

7. 信号点处的已实现波动率特征及信号触发机制 

在对比三均线系统与二均线系统的优势中，我们发现，信号点处已实现波
动率的大小有过滤信号噪音的能力，并发现如下的规律： 
 
对于买入信号，如果短期波动率较小或较大，则该信号可能是噪音信号； 
 
对于卖出信号，如果短期波动率较大，则该信号可能是噪音信号。 
 
 
 

图 8：参数优化结果 
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       TMA 系统参数 SMA(5,20,50) 

 

       TMA 系统参数 SMA(5,29,63) 

资料来源：光大证券研究所、Bloomberg 
 
因此，我们设想利用短期波动率的规律来对均线系统信号进行过滤，将噪
音信号滤除，已提高系统收益率。 
 
我们可以采用如下的机制来生成交易指令： 
 
首先，由 TMA 指标来对趋势进行追踪，如果 1分钟的收盘价在短期内第一
次上传 Up Bound 或者下穿 Dn Bound，则将信号判断为交易信号。然后计
算此时的 RV，并对 RV 进行判断，如果 RV 在可接受范围内（买入信号产生
时，RV 取值为历史的 10%~90%的大小范围内；卖出信号产生时，RV 取值为
历史的 0%~90%的大小范围内），则该信号被确定为可交易信号。 

图 9：交易信号触发机制示意图 

 
资料来源：光大证券研究所 

 

8. 策略实证检验 

1) 交易数据 

样本内数据: IF1005,IF1006,IF1007,IF1008 一分钟收盘价  
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样本外数据: IF1009,IF1010,IF1011 一分钟收盘价  
信号产生阶段： 每日 10：18~13：48（由于均线系统需要计算信号，因
此信号起始点为 10：18） 
交易时间段： 每日 10：18~14：48 

2) 交易方案 

方案一：每天最多可同时持有两个仓位；多仓和空仓彼此独立存在互不影
响。如遇到买入(卖出)信号，开多(空)仓，持仓 60 分钟后平仓。如在持
仓期间遇到新的买入(卖出)信号，则持仓时间延长至最近一个买入(卖出)
信号后 60 分钟；如在持仓期间遇到卖出(买入)信号，信号将只影响空（多）
仓仓位。  
 
方案二：每天最多可持有一个仓位。如遇到买入(卖出)信号开多(空)仓，
持仓 60 分钟后自动平仓，如在持仓期间出现新的买入(卖出)信号，则将
持仓时间延长至最近一个买入(卖出)信号后 60 分钟；如在持仓期间遇到
卖出(买入)信号，则平多仓(空仓)，同时开空(多)仓。  

3) 信号过滤方法 

采用短期已实现波动率 RV(5)对均线信号作噪音过滤。对于样本内数据，
采用 5月至 8月数据作为过滤样本；对于样本外数据，采用前四个月的数
据进行过滤(例如 IF1010，使用 6 月至 9 月的数据作为过滤历史样本，比
较信号点处的 RV 值在历史样本内按大小排列的百分位值)。 

4) 相关假设  

       我们假设单边的交易成本为 0.01%，滑价或冲击成本为 0.04%。 

5) 实证结果 

在分别对交易方案一和方案二进行模拟测试后，我们得到如下的结果： 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

图 10：交易方案一（噪音信号未过滤） 
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资料来源：光大证券研究所、Bloomberg 

图 11：交易方案一（噪音信号已过滤） 

 
资料来源：光大证券研究所、Bloomberg 

 
图 12：方案一累积收益对比 

资料来源：光大证券研究所、Bloomberg 

 

 

 

 

 

图表 2: 交易方案一实证结果统计 
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主力

合约

过滤前 过滤后 过滤前 过滤后 过滤前 过滤后 过滤前 过滤后 过滤前 过滤后 过滤前 过滤后 过滤前 过滤后

IF1005 25 53 50 3 3 9.82% 12.54% 48.00% 52.00% 4 4 -1.25% -1.25% 4.76 5.31

IF1006 17 37 36 3 3 -2.08% -0.20% 41.20% 47.10% 5 7 -1.62% -1.78% -2.78 -0.22

IF1007 20 41 42 3 3 1.77% 1.93% 45.00% 50.00% 4 4 -1.49% -1.49% 1.14 1.23

IF1008 25 56 57 3 3 0.26% 0.59% 36.00% 32.00% 6 6 -1.30% -1.28% 0.17 0.4

IF1009 20 40 42 3 3 3.36% 4.27% 65.00% 65.00% 2 2 -0.81% -0.81% 3.9 4.86

IF1010 12 26 27 3 3 2.54% 4.81% 41.70% 58.30% 2 2 -0.48% -0.48% 3.92 7.71

IF1011 25 59 60 3 3 -4.98% -6.29% 24.00% 36.00% 6 6 -1.74% -1.45% -4.17 -6.74

合计 144 312 314 3 3 10.70% 17.60% 42.40% 47.20% 6 7 -1.74% -1.78% 1.21 1.89

最大连续

亏损天数
最大单日亏损 年化夏普比率

交易天数
交易次数

单日最多

交易次数
月收益 成功率

 
资料来源：光大证券研究所、Bloomberg 

从方案一的测试结果来看，方案一的整体盈利能力一般，样本外的盈利主要集中在

IF1009 和 IF1010 合约，而 IF1011 合约的亏损较大，以致几乎抵消前两个合约的正收

益。RV 对噪音信号的过滤在该方案中表现较优，过滤后交易的成功率提升了近 5%，

夏普比也提升至 1.9，整体样本回报达到 17.6%。此方案虽然检测分钟数据，但交易

频率较低，单日最多开仓次数仅为 3 次，因此适合投资者手动跟踪下单。 
 
图 13：交易方案二（噪音信号未过滤） 

 
资料来源：光大证券研究所、Bloomberg 

图 14：交易方案二（噪音信号已过滤） 

 
资料来源：光大证券研究所、Bloomberg 

图 15：方案二累积收益对比 
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资料来源：光大证券研究所、Bloomberg 

图表 3: 交易方案二实证结果统计 

主力

合约

过滤前 过滤后 过滤前 过滤后 过滤前 过滤后 过滤前 过滤后 过滤前 过滤后 过滤前 过滤后 过滤前 过滤后

IF1005 25 115 100 10 10 18.16% 15.77% 72.00% 60.00% 6 6 -1.60% -1.89% 7.64 6.19
IF1006 17 95 73 11 11 3.12% 5.44% 58.80% 58.80% 6 6 -2.16% -2.05% 2.13 3.39
IF1007 20 100 88 10 10 7.39% 9.75% 50.00% 60.00% 2 2 -1.58% -1.58% 4.05 5.54
IF1008 25 128 113 11 11 5.07% 6.35% 56.00% 64.00% 2 2 -1.94% -1.82% 2.54 3.12
IF1009 20 116 104 12 12 3.19% 5.91% 50.00% 65.00% 2 2 -2.60% -1.93% 2.24 4.56
IF1010 12 56 49 8 8 4.99% 4.33% 91.70% 66.70% 2 2 -0.72% -1.05% 8.19 6.33
IF1011 25 130 109 11 11 4.66% 1.69% 48.00% 60.00% 4 4 -1.70% -3.10% 1.92 0.73

合计 144 740 636 12 12 46.60% 49.20% 59% 61.80% 6 6 -2.16% -3.10% 3.83 4.01

最大连续

亏损天数
最大单日亏损 年化夏普比率

交易天数
交易次数

单日最多

交易次数
月收益 成功率

资料来源：光大证券研究所、Bloomberg 

 
从方案二的测试结果来看，方案二有较强的盈利能力，样本内和样本外的盈利水平相

当，优化前整体样本累计回报达到 46.6%。样本外 3 个合约都获得正收益，且胜率均

超过 60%，预示着策略有较强的实战操作性。RV 对噪音信号的过滤在该方案中表现

并不明显，样本外过滤后交易的成功率提升也不显著。此方案交易频率较高，单日最

多开仓次数超过 10 次，较适合程序化交易模式，可由计算机跟踪下单。 

9. 关于 IF1011 合约表现的解释 

从前面实证检验的结果可以看到：我们的策略在 IF1005～IF1010 主力合约中的表现

都较好，但对于 IF1011 主力合约，策略表现不尽如意。因此，我们对 IF1011 主力合

约进行单独的样本分析，以期查找策略表现不如意的原因。 
 
 
 
 
 
 
 
 
图 16：IF1011 主力合约 1 分钟收盘价走势 



 

  

17

2011 年 2 月 9 日 

3100

3200

3300

3400

3500

3600

IF1011一一一一一一 [2010-10-18 09:14:00/2010-11-19 14:59:00]

Last 3121.8

十四 18 09:14 十四 21 09:14 十四 26 09:14 十四 29 09:14 十一四 03 09:14 十一四 08 09:14 十一四 11 09:14 十一四 16 09:14 十一四 19 09:14  
资料来源：光大证券研究所、Bloomberg 
 
由上图主力合约 11 月份的整体走势可以发现，期指在 11 月份整体处于震荡调整的状

态。其间有连续三个星期在 3500 点上下 100 点附近作来回调整的态势，唯一一段的

趋势行情发生在较短的时间窗口内。我们的趋势策略在这拨震荡行情内表现差强人意，

但却也没有错过那一小段的趋势突破行情。可以说我们的策略对趋势的敏感性较高，

只要趋势行情出现，对于信号的捕捉是不遗余力的。 
 

        图 17：IF1011 合约 11 月 3 日的日内走势 

3460

3480

3500

3520

[2010-11-03 09:14:00/2010-11-03 15:15:00]

up

3460

3480

3500

3520

dn

3460

3480

3500

3520

Last 3472.2
TMA.up :3475.975
TMA.dn :3465.648

Position

-2

-1

0

1

2

P&L

-0.020

-0.015

-0.010

-0.005

0.000

十一四 03 09:14 十一四 03 09:45 十一四 03 10:15 十一四 03 10:45 十一四 03 11:15 十一四 03 13:15 十一四 03 13:45 十一四 03 14:15 十一四 03 14:45 十一四 03 15:15  

资料来源：光大证券研究所、Bloomberg 

我们拿出单独的几个交易日对系统的日内表现作进一步观察。上图我们给出了 IF1011
合约在 11 月 3 日的日内走势、均线系统当日给出的交易信号、以及当日的累计收益率。

观察日内走势我们发现，当日期指基本无方向性走势，均线系统给出的交易信号基本

都为日内趋势突破的假象，因此当日最大日内亏损曾达到-4%以上。值得关注的是，当

日下午 2 点以后有一波小幅的跳水行情，一小时内期指曾下跌近 60 点，而此时我们的

系统也果断给出卖空信号，使得当日策略的累计收益回补到亏损-2%左右。 

 

 

图 18：IF1011 合约 11 月 12 日的日内走势 
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3300

3350

3400

3450

3500

[2010-11-12 09:14:00/2010-11-12 15:15:00]

up

3300

3350

3400

3450

3500 dn

3300

3350

3400

3450

3500 Last 3287
TMA.up :3310.559
TMA.dn :3285.979

Position

-2

-1

0

1

2

P&L

0.00

0.01

0.02

0.03

0.04

0.05

十一四 12 09:14 十一四 12 09:45 十一四 12 10:15 十一四 12 10:45 十一四 12 11:15 十一四 12 13:15 十一四 12 13:45 十一四 12 14:15 十一四 12 14:45 十一四 12 15:15

资料来源：光大证券研究所、Bloomberg 

再观察一下我们的策略在 11 月 12 日的表现。期指当日有明显的方向性走势，指数当

日跳水 200 多点，而我们的均线系统也给出了正确的交易信号，全日累积收益达 5%
以上。 

 

三、 趋势交易策略总结及未来研究方向 

1. 策略评价 

我们的策略优势在于模型的机制简单，使用 3 条简单移动平均线来对日内趋势进行跟

踪，因此在市场做多或做空情绪较为明朗的时候，使用该策略可以获得很好的回报。

但是，我们的策略也存在着不足之处，对于盘整阶段、趋势形成后的中途休整阶段及

局部反弹和回档，指标极易发出错误的信号。  

2. 未来可改进之处 

对于高频交易策略，可以在如下方面进行一定的改进： 
 
1) 加入止损与止盈机制、提高交易成功概率。 
 
2) 使用参数非对称的三均线系统。在我们对最优参数的选择中，Up Bound 和 Dn 
Bound 是使用同样的参数，但是在研究中我们发现，同一组参数对买入信号可能效果

最好，噪音信号最少，但是对卖出信号就不一定是最优，因此可以考虑对 Up Bound
和 Dn Bound 使用不同的参数组合，使得买入和卖出信号达到最优。 
 
3) 考虑除波动性以外的信号过滤方法。在我们的系统中，我们研究了信号点的波动

率规律，并利用波动率作为对噪音信号过滤的指标。但除了波动率以外，我们还可以

使用例如成交量来作为信号过滤的指标。 
 
4) 增加趋势预测功能以辅助决策。由于我们的系统能够对趋势性行情进行有效的跟

踪，因此可以考虑在系统中使用一些统计预测模型，对价格的趋势进行预判，这有利

于交易成功率的提升。 
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