
   

请务必阅读最后重要声明     

 

   

 

 

  

2018 年 7 月 10 日 策略报告 

择时策略 

 

 

 报告摘要 

 

◼ 针对 MA均线存在滞后性问题，从滤波方法出发构造了低延

迟趋势性均线替代传统 MA均线进行趋势择时研究。该指标

比 MA指标更加敏感，能够较早地规避市场下跌风险。 

◼ 在观察 TDREI 与铜收盘价的走势关系中，发现当 TDREI 集

中出现正值且正值幅度变大的时间段中，铜价格上涨概率

较大；而 TDREI 集中出现负值且负值幅度变大的时间段中，

铜价格下跌概率较大。 

◼ 从收益风险角度看，TD指标择时策略 1 的年化收益 7.77%，

最大回撤 9.41%，夏普比为 0.91。相比策略 1来说，策略 2

信号频率的确高了，但净值表现一般，还需后期改善效果。 

 

➢ 基于均线系统的低延迟趋势线择时 

➢ TD幅度膨胀指标择时 
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一、基于均线系统的低延迟趋势线择时 

  

LLT 是低延迟趋势线的简写。在策略构建上与传统均线 MA 金叉死叉策略一

致。主要的不同在于，针对 MA均线滞后性问题，投研团队运用信号处理理论中

的滤波方法，构造了具备低延迟性的 LLT均线替代传统 MA 均线进行趋势择时研

究。其构造方法参考了广发证券《低延迟趋势线与交易性择时》报告。同时，在

策略的平仓信号上进行了调整，鉴于死叉往往出现在价格高位区域形成之后，因

此对比尝试了均线间距出现收缩即平仓的策略。 

择时交易策略思路如下： 

策略思路 1：短均线向上穿过长均线，做多；短均线向下穿过长均线，平仓。 

策略思路 2：短均线向上穿过长均线，做多；均线间距出现收缩，平仓。 

  

图 1 沪铜期货均线择时策略 1效果回测 

 

数据来源：wind资讯，前海期货 

 

根据沪铜期货的回测效果，可知： 

a、鉴策略思路 1 就是经典的金叉死叉策略。在该策略思路下，LLT 均线的

择时效果好于 MA均线择时。LLT指标具有低延迟性，比 MA指标更加敏感，能够

较早的规避市场下降的风险。但是，对于快速上涨趋势之后的急跌行情、小幅震

荡行情无法提前规避。 

b、鉴于思路 1中死叉出现在价格高位区域形成之后，思路 2尝试提前平仓，
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即在均线间距出现收窄的时候就平仓了结。由于在死叉出现之前会多次出现均

线间距收窄调整的痕迹，因此在金叉出现开仓之后数日就草草了结平仓的情形

很多，从图中也可以很明显看到没有抓到有效上涨区间。所以，策略 2的效果不

尽人意。 

 

图 2 沪铜期货均线择时策略 2效果回测 

 

数据来源：wind资讯，前海期货 

 

二、TD幅度膨胀指标择时 

  

（一）指标定义 

TD 幅度膨胀指标是一种通过市场累积动量的弱化来判断价格潜在反转水平

的技术指标，由狄马克提出。 

设ℎ𝑖,𝑙𝑖,𝑐𝑖,𝑜𝑖，𝑖 = 1,…,𝑛 分别为 n 条 K线的高点、低点、收盘价与开盘

价序列。令 h𝑖k = 𝑚𝑎𝑥{h𝑖−1,h𝑖−2,…,h𝑖−𝑘}，𝑙𝑖k = 𝑚𝑖𝑛{𝑙𝑖−1,𝑙𝑖−2,…,𝑙𝑖−𝑘}, 

即前 k日的最高价与最低价。定义每一日的动量为：𝑋𝑖 = ℎ𝑖−ℎ𝑖k + 𝑙𝑖−𝑙𝑖k ,若

h𝑖 ≥ 𝑙𝑖m 且𝑙𝑖 ≤ ℎ𝑖m ；否则为 0。 

紧跟该定义，得到 TD幅度膨胀指标（一种标准化的累积动量指标）为：  
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从每一点的动量定义上看，它形容了在几天内高低点的跳跃幅度差距。当该

值为正的时候，显示了市场中有向上的动量正在累积，是整体趋于牛市的特征，

反之则为熊市的征兆。另外，之所以要求当期的高价点高于过往 m 日低价点同

时低价点低于 m 日高价点是为了确保一个完全显现的牛市或熊市没有产生，从

而奠定了发生反转的逻辑基础，所以当这些条件未得到满足时将该点的动量标

记为 0，它的存在不足以让我们判断反转的行情。最后，TD 幅度膨胀指标就是 p

天以来标准化后的累积动量。 

 

（二）策略思路 

在交易策略方面，我们尝试了两种方法。一种是参考广发证券报告构造狄马

克经典交易策略；另一种是基于对 TD幅度膨胀指标理解，构造交易策略。 

策略 1： 设当期为𝑖，当： 

a、对于预设的阈值𝜃，若∃𝑟 ≤ 𝑚,使得𝑇𝐷𝑅𝐸𝐼𝑖−𝑟,…,𝑇𝐷𝑅𝐸𝐼𝑖 ≤ −𝜃，且  

b、∃𝑠 ≤ 𝑟,使得 𝑐𝑠 ≤ 𝑐𝑠−1，且 

c、𝑜𝑖+1 ≤ ℎ𝑖+1 (𝑘),且 

d、𝑐𝑖+1 ≥ 𝑜𝑖+1且 h𝑖+1 ≥ 𝑚𝑎𝑥{h𝑖,h𝑖−1,…,h𝑖−𝑘}，则断定市场中出现上

涨趋势的反转，及时卖出并看空市场。  

反之，当：  

e、对于预设的阈值𝜃，若∃𝑟 ≤ 𝑚,使得𝑇𝐷𝑅𝐸𝐼𝑖−𝑟,…,𝑇𝐷𝑅𝐸𝐼𝑖 ≥ 𝜃，且 

f、∃𝑠 ≤ 𝑟,使得 𝑐𝑠 ≥ 𝑐𝑠−1，且 

g、𝑜𝑖+1 ≥ 𝑙𝑖+1 (𝑘),且 

h、𝑐𝑖+1 ≤ 𝑜𝑖+1且𝑙𝑖+1 ≤ 𝑚𝑖𝑛{𝑙𝑖,𝑙𝑖−1,…,𝑙𝑖−𝑘}，则断定市场中出现下跌

趋势的反转，及时买入并看多市场。 

根据思路 1，我们尝试使用沪铜期货进行回测（theta=160,m=3,k=5,p=5）。

可以看到从 2011年以来，信号总共出现 8次，有两次信号的持续时间在 1年以
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上。从收益风险角度看，策略年化收益 7.77%，最大回撤 9.41%，夏普比为 0.91。 

 

图 3 TD指标策略 1效果回测 

 

数据来源：wind资讯，前海期货 

 

表 1 TD指标策略 1回测分析 

年化收益 年化波动 夏普比 最大回撤 卡马比 

7.77% 8.49% 0.9158 9.41% 0.8260 

数据来源：wind资讯，前海期货    

 

图 4 TDREI与铜收盘价走势关系 

 

数据来源：wind资讯，前海期货 
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在观察 TDREI 与铜收盘价的走势关系中，我们发现当 TDREI 集中出现正值

且正值幅度变大的时间段中，铜价格上涨概率较大；而 TDREI 集中出现负值且

负值幅度变大的时间段中，铜价格下跌概率较大。基于此，策略 2提出通过对比

TDREI正负统计数以及上扬下挫动量强度来判断市场走势。 

策略 2：设当期为𝑖，当：  

a、对于预设的时间阈值 T，若 TDREI的为正且大于 theta的个数>TDREI的

为负且小于-theta的个数，且 

b、对于预设的时间阈值 T，TDREI-theta 日均差额强度与-theta-TDREI 日

均差额强度比>alpha，则断定市场中出现上涨趋势，及时买入并看多市场。 

反之，当：  

c、对于预设的时间阈值 T，若 TDREI的为正且大于 theta的个数<TDREI的

为负且小于-theta的个数，且 

d、对于预设的时间阈值 T，-theta-TDREI日均差额强度与 TDREI-theta日

均差额强度比>alpha，则断定市场中出现下跌趋势，及时卖出并看空市场。 

下图是根据思路 2 进行的回测效果。蓝色是每日仓位状态。可以看到相比

策略 1来说，信号频率的确高了，但净值表现较差，还需后期改善效果。 

 

图 5 TD指标策略 2效果回测 

 

数据来源：wind资讯，前海期货 
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免责声明 

本报告中的信息均源于公开资料，仅作参考之用。前海期货有限公司力求准确可靠，但对于信息的准确

性、完整性不作任何保证。不管在何种情况下，此报告所载的全部内容仅作参考之用，不构成对任何人的投

资建议，且前海期货有限公司不因接收人收到此报告而视其为客户，因根据本报告及所载材料操作而造成

的损失不承担任何责任，敬请投资者注意可能存在的交易风险。 

本报告版权归前海期货有限公司所有，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布，亦不得作为

诉讼、仲裁、传媒及任何单位或个人引用之证明或依据，或投入商业使用。 

如遵循原文本义的引用、刊发，需注明出处为前海期货有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引

用、删节和修改，并保留我公司一切权利。 
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