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我们知道日线和分钟线的择时效果不同，分钟线反应更加迅速，日线择时能够
去除噪声的干扰，从而择时更加准确。在不同框架和周期的数据上，切换择时
信号和操作频率，往往能达到较好的择时效果。

长江证券研报《择时视角：多周期与多维度》依据这个理论，做了一个混频的
模型实验：在小时线产生信号的时候利用日线来交易，在日线产生信号的时候
利用下一期的小时线来交易，相对于日均线择时和小时均线择时，年化收益和
夏普比率均得到较大的提升。也就是说，使用日线发出信号，而在小时线上寻
找更加细腻的交易点位，这是一种跨频率引用方法，也被称作混频模型。

1.低频和高频各有优势

日线产生信号、日线交易的弊端在于操作过于滞后，在检验小时线产生信号、
日线操作的有效性滞后，日线产生信号、小时线交易的择时含义是：在当天20
日均线产生信号之后，利用第二天第一个一小时线进行交易。从择时效果来看
，日线产生信号、用小时线操作的年化收益率高达37.24%，相对于原有的日
线择时、日线交易来说，其操作更为提前，这也预示着利用择时在做仓位的增
减时，在第二天9：30-10：30交易会比当日收盘价交易要好。

下面介绍一种跨频率的引用方法，依然主要在商品期货市场上实践其效果，因
为对于股票市场我们将专门构建适应股票市场的模型，以及更加注重全市场的
科学研究方法。大多数读者可能认为周期和频率在某种程度上是等价的，比如
有读者认为12周（每周5日）均线和60日均线的择时效果相同。

但实际上二者并非一致，主要区别在于信息量和反应时间不一样。60日均线
序列包括12周均线的信息，信息量更大，一旦发出买卖信号，小级别数据更容
易产生反应，能及时利用信号进行操作。但信息量大就意味着干扰信息也多，
所以在某种程度上，大级别数据相对于小级别数据来说，往往起到了一定的过
滤作用。

我们认为判断失误和判断滞后是制约交易策略的两个核心问题。小周期更容易
引起判断失误，大周期更容易引起判断滞后。但使用大级别K线数据（中低频
）做模型的主逻辑，误检率可能会大幅减少，而漏检率只会略微增加。我们显
然倾向于混频建模这种方式，尽可能地获取低频数据的信噪比，而在细致的相
对高频数据上去下单交易。

在这里，要明确的是，低频率K线并非是对高频率K线的抽样。比如每天15：
00的收盘价，在小时线上仅是每天4个1小时收盘价之一，但在日线上它是唯一
一个，也是最准确、信息量最大的一个。我们可以每天抽取第一个（10：30）
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，第二天（11：30）、第三个（14：00）收盘价，每隔4个1小时K线抽取一
次，获得一组替代日线收盘价的时间序列做测试，你会发现性能一定不如15：
00的那个真实收盘价，因为很多交易筹码要为了收盘价而博弈，在这里透露出
的信息量是很大的。

所以接下来的工作就很明确了，我们尝试调用出每天15：00的日线收盘价，
然后求出其MA20大周期均线值，或者做其他处理，作为模型的低频方向保护
。具体的交易点位，在方向保护的情况下，依然在相对细致的周期下完成，比
如30分钟线、1小时线。这就是本文的主要内容-
对双均线系统进行跨频率引用改进。

我们的工具都是很简单的均线，规则也都是双均线金叉确定方向或者入场。另
外，本策略不设置止损模块，不设置头寸自适应模块，仅观察最原始的改进前
后的性能。所以大家不用在意最终组合绩效，而是应该关注我们在实战时，将
哪些模块放在低频率均线的保护之下可以发挥出更显著的提升效果。

2.构建大小周期双频率均线模型

现我们构建一个双均线模型，将其部署在主要商品期货品种上，它拥有两个参
数，一般我们用双均线模型构成的参数赢面来考察一个品种是否适合做趋势性
动量交易，或者考察一个新加入品种的方法是否对原来的系统产生帮助。

比如在一篇券商研报中，原作者通过小波分析对局部的细节信号进行降噪处理
，减少因短期价格频繁波动而引发的亏损交易行为，增加均线组合趋势交易系
统的稳定性和可靠性。根据测试结果，我们总结出，在量化投资领域可以理解
为更在乎均线组合的参数稳定性，而不是追求优化后的某些参数的极致性能。
因为大部分均线参数组合拥有了获取正收益的可能性，而在处理前这些参数组
合几乎是不可能盈利的。

添加过滤之后的交易逻辑如下：

// ????If (MA1 > MA2) // ????????????{  if(MarketPosition ==
 0 && MA3 > MA4)   {    Buy(Lots, Open); // ????????????  }}
// ????If (MA1 <= MA2) // ????????????{  if(MarketPosition =
= 0 && MA3 < MA4)   {    SellShort(Lots, Open); // ?????????
???  }}

我们设计了3种方式使用大周期过滤，分别是多头开仓过滤（long）、空头开
仓过滤（short）和多空双向开仓过滤（双开仓）。
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3.回测

我们测试了3个有代表性的品种，螺纹钢、橡胶、棕榈油，过滤后，夏普比率
出来了大面积的提升，考虑到我们并不知道具体的期货品种在未来是上涨还是
下跌，或者说我们无法确认涨跌的流畅度是否需要过滤，所以建议在开仓逻辑
部分，无论多空都要过滤。

在这里，如果做更多品种的测试，并且是在更加合理的参数面上，搭配更加合
理的规则，就会发现确实是需要双向开仓过滤的，且大小周期用多少天，也是
需要迭代观察的。

我们构建的参数面：

短期均线：10 - 100，间隔 2

长期均线：10 - 200，间隔 2

大家在进行测试的时候，最好覆盖多品种，涵盖黑色工业品、能源化工品、农
产品、有色金属等品种，大部分品种的参数赢面都获得了提升，交易可信度更
高，显然大周期保护小周期有正面效果的信号过滤方式。

总之，我推荐在较大的周期（如1小时线以上）进行模型开发时，特别是针对
于经验不足的开发者，核心原因在于信噪比。这里指的周期，在一些研报中也
被称为”频率“，是建模所用的时间序列的最小划分块，如日频、分钟频。小
周期纵然机会更多，但是噪声也更大，很容易产生过拟合，在实盘中这类模型
或参数组合的绩效将衰减。如果我们做趋势类交易，则可以将Efficiency_Rati
o效率系数取绝对值后（关于效率系数的文章在之前有介绍过），作为信噪比
，这个值在0-1之间。
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