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策略专题：指数趋势投资之高低轨转折策略

主要观点：

√ 判断趋势的一个有效方法，就是观察最高价和最低价的运行轨迹。

因为最低价不断抬高是上涨趋势的典型特征，最高价不断降低是下跌

趋势的典型特征。

√ 高低轨转折策略的交易规则如下：

1、用每日高低点的 SMA(N)做成双轨，记录为 HSMA(N)和 LSMA(N)；

2、每日收盘后计算当日的 HSMA(N)和 LSMA(N)；

3、若当日 LSMA(N)>昨日 LSMA(N)，则多头开仓/多头持仓；若当

日 LSMA(N)<昨日 LSMA(N)，则多头平仓；

4、若当日 HSMA(N)<昨日 HSMA(N)，则空头开仓/空头持仓；若当

日 HSMA(N)>昨日 HSMA(N)，则空头平仓；

5、无止损安排。

√ 20 年的交易数据回测显示：策略的期望值为 1.2594，策略的年复

合收益率大致为对标指数的 2-3 倍，策略盈利能力强，值得长期坚持

使用。

√ 本报告展示的高低轨转折策略，没有做止损安排，所以最大回撤

幅度比较大。如果投资者厌恶风险，可以通过止损安排来降低回撤幅

度，但相应会影响到收益水平。
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一、策略思路

判断趋势的一个有效方法，就是观察最高价和最低价的运行轨迹。因为最低价不断抬高是上

涨趋势的典型特征，最高价不断降低是下跌趋势的典型特征。

每一个交易日或很短期最高价（最低价）的形成具有较强的随机性。取连续 N 个交易日的最

高价（最低价）计算平均值，则能较好地观察最高价（最低价）的运行轨迹。一旦最高价（最低

价）的运行轨迹出现转折，很可能意味着现有趋势的转变或新趋势的开始。

二、交易规则

1、用每日高低点的 SMA(N)做成双轨，记录为 HSMA(N)和 LSMA(N)；

2、每日收盘后计算当日的 HSMA(N)和 LSMA(N)；

3、若当日 LSMA(N)>昨日 LSMA(N)，则多头开仓/多头持仓；若当日 LSMA(N)<昨日 LSMA(N)，

则多头平仓；

4、若当日 HSMA(N)<昨日 HSMA(N)，则空头开仓/空头持仓；若当日 HSMA(N)>昨日 HSMA(N)，

则空头平仓；

5、无止损安排。

三、策略评估

3.1 净值曲线

图 1 基准指数净值与策略净值对比图

资料来源：金圆统一证券研究所

3.2 策略评估
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表 1 策略评估表

评估指标 基准指数 策略

名称 000985 中证全指 价格策略-高低轨转折策略

数据长度 20050101-20241231 4858 个交易日 20.00 年

交易次数（次） / 317

平均持仓天数 / 15.9

回报的评估

净值 4.826 19.3717

年复合收益率（%） 8.188 15.9734

累计超额收益率（%） / 1454.571

年化α值(%) / 11.3391

风险的评估

最大单次负收益率（%） / -17.5324

最大连续亏损次数(次) / 11

最大回撤幅度(%) -71.4805 -48.68

最大回撤时间段 20080114-20081104 20160224-20211026

最长回撤周期 2324 个交易日 2154 个交易日

年均最大回撤(%) -24.3449 -12.4285

波动率(%) 26.3097 140.4378

上行波动率(%) 17.0374 190.91

下行波动率(%) 20.7649 36.2084

β值(Rf≈3) / 0.315

风险收益的综合评估

胜率(%) / 36.28

盈亏比（倍） / 3.2471

期望值 / 1.2594

凯利公式 / 0.1665

夏普比率（Rf≈3） / 0.0924
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索提诺比率（Rf≈3） / 0.0224

卡玛比率（Rf≈3） / 0.265

最差情景预期年收益率(%) / -16.4291

最优情景预期年收益率(%) / 18.9479

资料来源：金圆统一证券研究所

3.3 应用于其他指数的绩效统计

表 2 绩效统计表

数据长度 指数年复合

收益率（%）

策略年复合

收益率（%）

策略胜率

(%)

策略最大回撤

幅度(%)

上证 50 20040101-20241231 4.7589 9.6714 37.6 -29.74

沪深 300 20050101-20241231 7.1824 14.4613 39.34 -27.84

中证 500 20070101-20241231 6.8969 18.3907 39.35 -40.84

中证1000 20050101-20241231 9.3887 27.1586 42.52 -30.03

资料来源：金圆统一证券研究所

3.4 策略标签

指数趋势策略 价格策略 多空策略 中低频策略

四、策略应用的注意事项

本报告展示的高低轨转折策略，没有做止损安排，所以最大回撤幅度比较大。如果投资者厌

恶风险，可以通过止损安排来降低回撤幅度，但相应会影响到收益水平。

风险提示：市场环境出现巨大变化时本报告所展示的策略可能失效。基于过往数

据统计的绩效并不预示其未来表现，亦不构成投资收益的保证或投资建议。
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