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市场广度指标在股指择时与轮动中的线

性与非线性应用 
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[Table_Summary]  

★主要思路和结论： 

本文使用成分股技术指标构建了宽基指数的市场广度指

标，尝试基于市场广度指标构建单指数择时和双指数轮动的策

略。以 2016-2020 年作为训练集、2021 年至今作为测试集，分

别基于 F 检验和 Logistic 模型、互信息和决策树模型构建了单

指标线性和非线性的策略，结果表明，市场广度指标的线性预

测能力有限，但非线性检验和模型则在样本内外表现较好；在

单指数涨跌预测问题上，市场广度指标+决策树预测在样本外明

显失效，但是对于判断两指数的相对强弱，样本外依然有效。 

★回测结果： 

在 2021 年至今的测试集上，等权配置训练集上的有效指标，

500-300 指数多空轮动策略取得年化收益 12.5%，夏普比 2.78，

1000-50 指数多空轮动策略取得年化收益 13.3%，夏普比 1.37，

500-300 指数多空轮动策略取得年化收益 13.2%，夏普比 1.88，

IC、IF 跨品种套利上取得了年化收益 13.6%、夏普 2.90，IC、IH

跨品种套利上取得了年化收益 14.6%、夏普 1.99。 

★不足与展望：. 

在多指标合成问题上，本文对单指标的结果进行了等权合成，未

考虑模型合成的方法，后续将考虑模型合成的问题，可以更多的

利用变量间的交互信息；本文的目标变量设定仅考虑了二分类变

量，后续将考虑比较目标变量设为分类变量、收益率的预测效果

差异；另外策略的换手率较高，后续考虑使用更严谨的回测框架

对策略表现进行检验。 

★ 风险提示 

模型基于历史数据构建，未来市场规律的变动可能使模型失

效。 
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1、研究背景 

1.1、市场广度指标 

市场广度指标(Market Breath)又译为市场宽度指标、扩散指标等，通过计算处于上涨

趋势和下跌趋势股票数量的差额，来衡量股票指数的趋势强度。市场广度指标被广泛运

用于宽基指数的技术分析以及市场情绪分析中。常见的市场广度指标包括腾落指标 ADL

（上涨股票数量减去下跌股票数量）、高低差指标（创新高股票数量除以创新低股票数

量）等。对于宽基指数而言，其走势是由成分股共同驱动的，直接计算宽基指数的技术

指标并不能直接反映背后的交易情绪，而市场广度指标采用成分股的趋势合成计算，一

方面可以提升度量宽基指数趋势的精细度，另一方面可以起到对收益率“降噪”的效果。

本文的主要目的是探索宽基指数的市场广度指标在单指数择时和双指数轮动中的运用。 

成分股的趋势度量可以用技术指标实现，因此市场广度指标可以与成分股的技术指

标结合，从而衍生出无穷多指标。与成分股技术指标相结合后，市场广度指标一方面可

以作为市场趋势性的衡量，另一方面与反转技术指标结合后也能够构成反转指标。市场

广度指标并没有一个通用的定义，本文采用一个技术指标对应一个市场广度指标的计算

方式，定义市场广度指标的计算方法如下： 

1、 对于第𝑗个技术指标，首先计算第𝑖个成分股在该技术指标的规则下的多空信号，

包括 1、-1 和 0 三种； 

2、 计算所有成分股信号的加权平均作为市场广度指标。尝试两种加权方法：等权

法和自由流通市值加权（等同于指数编制的成分股权重）： 

𝐵𝑟𝑒𝑎𝑡ℎ𝑗 =
∑ 𝑤𝑖 ∙ 𝑠𝑖𝑔𝑛𝑎𝑙𝑖

𝑛
𝑖=1

∑ 𝑤𝑖
𝑛
𝑖=1

 

其中，对于等权法，𝑤𝑖 = 1；对于自由流通市值加权法，𝑤𝑖等同于该成分股在指数

编制中的权重。 

1.2、技术指标 

技术分析是使用过去的量价指标预测未来价格变动的分析方法，技术分析的有效性

建立在市场无效性的基础上，而市场的有效性与技术指标的有效性均是备受争议的问题。

虽然饱受争议，但技术指标不仅在业界有广泛运用，在学界亦有广泛讨论。Park and 

Irwin(2004)对 95 篇有关技术指标的经典文献做了总结，其中有 56 篇表明技术分析有效，

20 篇认为技术分析无效，19 篇得出了中立结论；作者更近一步的指出，相比文献得出

的结论，技术指标有效性的检验过程是尤其需要重视的，包括数据窥探偏差（Data 

Snooping）、对交易成本的估计等等。 
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图表 1：1988-2004 年 95 篇技术分析有效性研究汇总 

研究方法类别 
研究 

数量 
代表性研究 

标准 

区别性特征 交易 

成本 

风险 

调整 

交易规 

则优化 

样本外 

测试 

统计 

检验 

数据窥探 

解决 

标准模型 24 Lukac 等(1988) √ √ √ √ √  进行参数优化和样本外测试 

基于模型的

bootstrap 
21 Brock 等(1992)  √   √  

使用基于模型的 bootstrap methods

进行统计测试。没有进行参数优化

或样本外测试 

真实性检验 3 Sullivan 等(1999)  √ √ √ √ √ 

使用 White(2000)的现实检验

bootstrap 方法进行交易规则优化和

统计测试 

遗传算法 11 
Allen 和

Kaejalainen(1999) 
√ √ √ √ √ √ 利用遗传算法优化交易规则 

非线性 9 Gencay(1998a) √ √ √ √ √  
使用最近邻和/或前馈网络回归生

成交易 

资料来源： Park and Irwin(2004), 东证衍生品研究院 

技术指标有效性的检验和应用方法十分多元，90 年代开始学界便开始了对遗传算法、

非线性模型运用的讨论。科学严谨的检验回测框架是我们进行研究的基础，而创新性的

运用是挖掘有效指标的关键。 

总体上而言市场有效程度越高，技术分析的有效性越低。以国内 A 股为例，我们挑

选了几个较为经典的趋势和反转指标在四个宽基指数上进行回测，回测得到的净值曲线

如图 2-9 所示。趋势指标包括简单动量、双均线、MACD，反转指标包括布林带、连续

涨跌天数、分位数。首先，技术指标择时可以跑赢原始指数的比例并不低，但是技术指

标对参数的选择普遍较为敏感，不同参数下表现有较大差异，不同指数适用的最优参数

也有显著差异；其次，2015 年是许多技术指标失效的拐点，譬如布林带在 2015 年之前

是一个表现比较好的策略，但 2015 年之后几乎完全失效，普通动量和双均线策略也在

2015 年后失效或者波动明显增加。 

图表 2：上证 50 指数经典反转指标回测净值  图表 3：上证 50 指数经典趋势指标回测净值 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 
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图表 4：沪深 300 指数经典反转指标回测净值  图表 5：沪深 300 指数经典趋势指标回测净值 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 6：中证 500 指数经典反转指标回测净值  图表 7：中证 500 指数经典趋势指标回测净值 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 8：中证 1000 指数经典反转指标回测净值  图表 9：中证 1000 指数经典趋势指标回测净值 

 

 

 

资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 
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技术指标的应用有两种思路，基于规则的和基于模型的。基于规则的思路便如同上

面简单的回测示例，根据指标的趋势、高低点、背离等等特征给出市场方向的判断，优

点是具有较强的逻辑与可解释性，缺点是规则的设定往往依赖投资者的主观经验，需要

深度的市场观察，且随着市场有效性的提升，单一规则的盈利能力趋于下降，规则的发

掘愈发困难；基于模型的思路则是根据技术指标构建特征，输入模型，训练和调参之后

得到一个综合的预测，优点是依靠模型可以拟合出人脑无法胜任的复杂规则，但是缺陷

在于模型越复杂，解释性越差，过拟合风险越高。为了平衡复杂度和解释性，本文尝试

通过解释性较好的模型生成预测信号。我们首先计算成分股由技术指标得到的多空信号，

合成市场广度指标。宽基指数的市场广度指标介于-1 到 1 之间，是标准化程度很高的数

据，便于作为统计方法和模型的输入做进一步的处理和预测。本文尝试将市场广度指标

用于指数择时和指数相对强弱的判断。关于回测所用的技术指标，我们使用 Ta-Lib 库，

共构造了动量、均线、通道、反转、量价共 5 类技术指标，考虑不同的参数共有接近 4000

个指标。具体指标的名称、计算方法、参数范围详见文末附录。 

2、市场广度指标应用思路与回测结果 

由成分股技术指标构建得到的市场广度指标数量十分庞大，如果直接输入模型预测，

会极容易造成过拟合的问题，或导致模型训练困难，因此有必要对单指标做进一步的筛

选。随着市场趋于有效，只考虑指标的线性相关可能较难发掘出有效信号，非线性的模

型也是我们重点考虑的方向，因此我们这里分别考虑市场广度指标的线性与非线性预测

能力： 

（1） 衡量指标的线性预测能力： F 检验与 logistic 模型； 

（2） 衡量指标的非线性预测能力：互信息与决策树 

图表 10：市场广度指标的计算流程与两个应用场景（日频数据） 

 

资料来源：东证衍生品研究院 

市场广度指标

单指数
市场广度指标

两指数
市场广度指标之差

指数涨跌

特征

目标变量Y
（分类变量）

两指数
收益率之差涨跌

成分股
原始量价数据

技术指标 涨跌信号
1，-1，0

动量、均线、反转、通道、量价

等权
加权
方式

自由流通
市值加权

指数轮动指数择时

线性模型
Logistic

非线性模型
决策树
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考虑到 2015 年前后权益市场的交易结构和主流投资理念发生了较大变化，我们的回

测时间从 2016 年开始。 

显著性检验的运算速度较快，便于我们快速筛选指标；但是结果的呈现不够直观，

一个通过了显著性检验的指标可能并不能直接贡献收益，所以我们进一步使用模型生成

单指标的预测信号，更加直观的展示单指标样本外的预测能力和应用。对于模型检验，

我们采用 expanding 滑动窗口进行模型的训练和预测；特别的，对于决策树模型，我们

将 2016-2020 年作为训练集，针对决策树的最大深度进行调参，并在 2021 年至今的区间

上验证样本外表现。 

图表 11：时序交叉验证窗口划分示意图 

 

资料来源：东证衍生品研究院 
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2.1、F 检验 

检验与筛选广度指标的线性预测能力，可以使用 F 检验与线性判别模型。F 检验将

给出指标显著性的检验结果，通过 Logistic 模型，可以给出预测值并得到更直观的回测

结果。F 检验是由 Ronald Fisher 发明的一种统计检验，用来比较两个或多个组间的平均

值是否有显著差异，广泛运用于方差齐性检验、线性回归的整体显著性检验。其计算公

式为： 

𝐹 =
组间变异

组内变异
=

𝑆𝑆𝐴/𝑑𝑓1

𝑆𝑆𝐸/𝑑𝑓2
~𝐹(𝑟 − 1, 𝑁 − 𝑟) 

假设共分成𝑟组(𝑖 = 1,2, … , 𝑟),第𝑖组有𝑚𝑖个样本，共𝑁 = ∑ 𝑚𝑖
𝑟
𝑖=1 个样本。 

进行 F 检验的前提需满足：𝑦𝑖𝑗~𝑁(𝜇𝑖 , 𝜎2) 且𝑦𝑖𝑗相互独立。取各总体均值作出假设： 

𝐻0: 𝜇1 = 𝜇2 = ⋯ = 𝜇𝑟 

𝐻1: 𝜇1, 𝜇2, … , 𝜇𝑟不全相等 

𝑆𝑆𝐴 = ∑ ∑(𝑦𝑖∙̅ − 𝑦̅)2

𝑚𝑖

𝑗=1

𝑟

𝑖=1

= ∑ 𝑚𝑖(𝑦𝑖∙̅ − 𝑦̅)2

𝑟

𝑖=1

, 𝑑𝑓1 = 𝑟 − 1 

𝑆𝑆𝐸 = ∑ ∑(𝑦𝑖𝑗 − 𝑦𝑖∙̅)
2

𝑚𝑖

𝑗=1

𝑟

𝑖=1

, 𝑑𝑓2 = 𝑁 − 𝑟 

在𝛼置信水平拒绝原假设若𝐹 > 𝐹𝑟−1,𝑁−𝑟,𝛼。我们可以通过比较 F 值或 p 值大小来比

较不同指标的显著性程度。 

汇总了预测上证 50、沪深 300、中证 500、中证 1000、中证 500 与上证 50 收益之差、

中证 500 与沪深 300 收益之差、中证 1000 与上证 50 收益之差共 7 组的显著性检验和回

测结果，其中显著性检验在 2016-2020 年的训练集上进行。 
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图 12-图 15 展示了 F 检验 p 值的分布情况： 

图表 12：两指数收益差 F 检验 p 值分布（自由流通市

值加权） 

 图表 13：单指数涨跌 F 检验 p 值分布（自由流通市值

加权） 

 

 

 

资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 14：两指数收益差 F 检验 p 值分布（等权）  图表 15：单指数涨跌 F 检验 p 值分布（等权） 

 

 

 

资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

 

从图表 12-15 中我们可以得到有一些有趣的结论： 

结论 1：相比于预测指数涨跌，市场广度指标与指数收益之差的相关性明显更高，

显著性检验 p 值的分布更偏向于 0； 

结论 2：对于两指数收益差，通道类指标的显著性水平最高，猜测这与价差的均值

回复特性有关； 

结论 3：等权的加权方式得到的市场广度指标显著性水平普遍高于自由流通市值加

权； 

结论 4：对于单指数的涨跌，显著性水平高的动量类指标较多。 
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2.2、Logistic 回归 

Logistic 回归是一种分类算法，用于预测某个离散的分类变量（通常为二元变量，

如是或否、真或假等）。它基于线性回归，但使用了逻辑函数将连续输出转换为 0 和 1

之间的概率。Logistic 回归的逻辑函数如下 

ℎ(𝑋) =
1

1 + 𝑒−(𝑤𝑇𝑋+𝑏)
 

其中，𝑋为特征，对于输入的特征，ℎ(𝑥𝑖)大于 0.5 则分为正类，ℎ(𝑥𝑖)小于 0.5 则分

为负类。 

求解该模型的参数可以使用极大似然估计的方法，最大化似然函数和最小化损失函

数是等价的。对于样本𝑖，可以把ℎ(𝑥𝑖)看成是一种概率。它构造极大似然函数 

𝐿 = ∏ ℎ(𝑥𝑖)𝑦𝑖(1 − ℎ(𝑥𝑖))1−𝑦𝑖

𝑛

𝑖=1

 

取对数得 

𝑙𝑛𝐿 = ∑(𝑦𝑖ℎ(𝑥𝑖) + (1 − 𝑦𝑖)𝑙𝑛(1 − ℎ(𝑥𝑖))

𝑛

𝑖=1

) 

由于此式是一个凸函数，通过求导便可得到其最优解。 

通过 F 检验我们观察到一些有趣的结论，但是并不能得到比较直观的回测结果，下

面使用 Logistic 回归进行滚动训练与预测，时序滚动预测样本的划分如图表 11 所示。 

将训练集上显著性检验 p 值划分为(0,0.02], (0.02,0.05], (0.05,0.1],  (0.1,0.2], (0.2,0.3],  

(0.3,0.4], …,(0.9,1]共 12 个区间。图表 16-17 展示了每个区间对应的回测夏普比均值。从

中可以看出，虽然 Logistic 回归与 F 检验同样依赖指标间的线性关系，但是 F 检验的结

果与 Logistic 模型的结果有较大出入，F 检验显著的指标在 logistic 回归预测构建的策略

上表现未必好，在测试集上甚至呈现了一定的负相关性，总体而言 F 检验与 logistic 回

归的结果差强人意。 
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图表 16：训练集 p 值对应的训练集 Logistic 回测夏普

均值 

 图表 17：训练集 p 值对应的测试集 Logistic 回测夏普

均值 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

 

就市场广度指标的线性预测能力检验结果而言，直接预测指数的效果并不理想，但

是判断指数相对强弱的有效指标数量更多。对于上述 7 个预测目标，图 18-26 分别展示

了表现最好的指标的回测结果： 

图表 18：上证 50 最优指标 MESA_Adaptive_0.5_0.05  图表 19：沪深 300 最优指标 STDS_40_140 

 

 

 

资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 
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图表 20：中证 500 最优指标 ER_3  图表 21：中证 1000 指数最优指标 Quantile_(250,0.6) 

 

 

 

资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 22：上证 50 指数最优指标 MESA_Adaptive  图表 23：沪深 300 指数最优指标 STDS_40_140 

 

 

 

资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 24：500-300 最优指标 Chaikin_(50, 60)  图表 25：500-50 最优指标 TRIX_(100, 200, 1) 

 

 

 

资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 
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图表 26：1000-50 最优指标 Chaikin_(10, 80) 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院 

 

2.3、互信息 

互信息是一种衡量两个随机变量之间相关性的指标，表示一个随机变量的信息对另

一个随机变量的不确定度的影响。相比 F 检验，互信息能够捕捉指标间的非线性关系。 

图表 27：信息熵图示 

 
资料来源：东证衍生品研究院 

 

设 𝑋和 𝑌是两个离散型随机变量，𝑝(𝑥, 𝑦)表示 𝑋和 𝑌 同时取到𝑥和𝑦的概率，𝑝(𝑥)

和 𝑝(𝑦)分别表示𝑋和𝑌取到𝑥和𝑦的概率，则条件熵𝐻(𝑥|𝑦)表示已知 x 的情况下 y 的信息

量：𝐻(𝑥|𝑦) = − ∑ 𝑝(𝑥, 𝑦) log 𝑝(𝑥|𝑦)𝑥,𝑦 ，条件熵𝐻(𝑦|𝑥)表示已知 y 的情况下 x 的信息量：

𝐻(𝑦|𝑥) = − ∑ 𝑝(𝑥, 𝑦) log 𝑝(𝑦|𝑥)𝑥,𝑦 ，联合熵𝐻(𝑥, 𝑦)表示 x 与 y 的信息含量之和： 

𝐻(𝑥, 𝑦) = − ∑ 𝑝(𝑥, 𝑦) log 𝑝(𝑥, 𝑦)

𝑥,𝑦
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而互信息表示信息 x 与 y 的重叠部分，也就是互信息，可以用来衡量 x 与 y 的相关性。

𝑋和𝑌的互信息为两者信息的重叠部分： 

𝑀𝐼 = 𝐼(𝑋; 𝑌) = 𝐻(𝑥, 𝑦) − 𝐻(𝑥|𝑦) − 𝐻(𝑦|𝑥) = ∑ 𝑝(𝑥, 𝑦)𝑙𝑜𝑔
𝑝(𝑥, 𝑦)

𝑝(𝑥)𝑝(𝑦)
𝑥,𝑦

 

互信息值越大，表示两个随机变量之间的相关性越强；互信息值为 0，表示两个随

机变量之间相互独立。互信息可以用于特征选择，通常选取与目标变量互信息值较大的

特征作为模型的输入变量。互信息也是决策树算法中进行选择的准则之一。决策树算法

常用的信息增益为𝐼𝐺 = 𝐻(𝑦) − 𝐻(𝑦|𝑥)，与互信息的本质相同。 

类似 F 检验，我们依然分类展示市场广度指标互信息的分布情况： 

图表 28：两指数收益差（自由流通市值加权）  图表 29：单指数涨跌（自由流通市值加权） 

 

 

 

资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 30：两指数收益差（等权）  图表 31：单指数涨跌（等权） 

 

 

 

资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

互信息法的显著性检验结果与 F 检验结果差异较大，不同类型指标的互信息分布差

异不明显，每一类指标都有一些信息含量较高的指标；但总体上市场广度指标依然与两

指数收益差的相关性更强。 
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2.4、决策树 

决策树是一种基于树形结构进行决策分析的方法，它可以用于分类和回归问题。在

决策树中，每个内部节点表示一个特征或属性，每个分支代表该属性的一个取值，每个

叶子节点表示一个类别或一个数值。通过递归的方式，决策树可以根据数据的特征对数

据进行分类或回归预测。决策树常用的拟合算法包括 C4.5 算法和 CART 算法，分别使

用信息熵和基尼系数作为节点划分的标准。在 sklearn 包中，决策树的 criterion 可选择使

用信息熵（entropy）或基尼系数（gini），默认为基尼系数，事实上信息熵和基尼系数

基本等价，只是信息熵涉及对数运算，运算效率偏低。为了与互信息检验相互印证，这

里展开介绍以信息熵为节点划分依据的决策树算法。 

信息熵是信息理论中的一个重要概念，表示随机变量不确定性的度量。对于一个离

散随机变量𝑌，其信息熵定义如下： 

𝐻(𝑌) = − ∑ 𝑝𝑘𝑙𝑛

𝑛

𝑖=1

𝑝𝑘 

其中，𝑝𝑘表示第𝑘类样本在样本集合中的比例。信息熵越小，说明划分后的纯度越

高。在信息论和机器学习中，信息增益是 KL 散度（Kullback–Leibler divergence）的同

义词:通过观察另一个随机变量获得的有关随机变量或信号的信息量。在决策树中，该术

语有时与互信息同时使用，互信息是一个变量的概率分布与给定另一个变量的条件分布

的 KL 散度的条件期望值。 

从随机变量 X 取值为 x 的观察中获得的随机变量 Y 的信息增益定义为：𝐼𝐺𝑋,𝑌(𝑌, 𝑥) =

𝐷𝐾𝐿(𝑃𝑦(𝑦|𝑥)||𝑃𝑌(𝑦|𝐼)),其中𝑃𝑌(𝑦|𝐼)是 Y 的先验分布，𝑃𝑌|𝑥(𝑦|𝑥)是在给定 x 下的 Y 的后验

分布。信息增益的期望值是 Y 与 X 的互信息𝐼(𝑌; 𝑋)——通过学习随机变量𝑋的状态来减

少𝑌的熵。 

实际上信息增益准则对可取值数目较多的属性有所偏好，为了减少这种偏好可能带

来的不利影响，C4.5 算法使用信息增益率来选择最优划分属性。在每个节点上决策树算

法会选择使得信息增益率最大的属性进行划分，对于一维决策树而言，则会选择使信息

增益率最大的特征取值进行划分。 

决策树的拟合能力显著强于普通的线性回归，因此为了使模型有更好的泛化能力，

对于一维特征的决策树我们针对树的最大深度 max_depth 在训练集上进行时序交叉验证

调参，得到最优的 max_depth 后在测试集上进行测试。训练集为 2016 年-2020 年，测试

集为 2021 年至今。时序交叉验证中的样本集划分同样见图表 11。 

类似 F 检验与 Logistic 回归，图表 32-33 展示了市场广度指标互信息取值区间对应

的决策树回测夏普均值。可以看到互信息与决策树回测夏普有较强的正相关性，决策树

有更强的拟合能力，因此在训练集上回测的夏普比均为正；虽然在测试集上的平均夏普

为负，但是依然与互信息有很强的相关性，说明互信息的检验结果也有较好的样本外泛

化能力。 

图表 32：训练集互信息对应的训练集决策树回测夏普  图表 33：训练集互信息对应的测试集决策树回测夏普
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均值 均值 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

 

对于决策树模型，我们尤其关注样本内的有效指标在样本外的表现。对于训练集上

夏普比大于 1 的指标我们认定其有效，如果指标在测试集上夏普大于 0.5，我们认为该

指标没有失效 。分别计算两指数多空轮动和单指数择时问题样本外有效指标占比，图

表 34-35 展示了训练集有效指标在测试集上夏普比的分布情况；图表 36-37 展示了训练

集上的决策树最优的最大深度和样本外有效比例的关系。可以发现市场广度指标在两指

数相对强弱问题上的样本外表现显著优于单指标择时；且决策树的最大深度越小，模型

过拟合风险越小，样本外有效比例越高。 

图表 34：两指数多空轮动 训练集与测试集夏普比  图表 35：单指数择时 训练集与测试集夏普比 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 38-51 汇总了所有预测标的在训练集上夏普比最高的市场广度指标的表现： 

图表 36：两指数多空轮动回测结果  图表 37：单指数择时回测结果 
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资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 38：上证 50 指数最优指标（多空）  图表 39：上证 50 指数最优指标（仅做多） 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 40：沪深 300 指数最优指标（多空）  图表 41：沪深 300 指数最优指标（仅做多） 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 42：中证 500 指数最优指标（多空）  图表 43：中证 500 指数最优指标（仅做多） 
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资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 44：中证 1000 指数最优指标（多空）  图表 45：中证 1000 指数最优指标（仅做多） 

 

 

 

资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 46：500-300 指数最优指标（多空）  图表 47：500-300 指数最优指标（仅做多） 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 
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图表 48：500-50 指数最优指标（多空）  图表 49：500-50 指数最优指标（仅做多） 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 50：1000-50 指数最优指标（多空）  图表 51：1000-50 指数最优指标（仅做多） 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

 

从图 38-51 看，表现最好的单指标在样本外有较高的失效风险，因此对于每个预测目标，

挑选出了在测试集上夏普比超过 1 的指标进行等权配置，回测结果如下： 
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图表 52：上证 50 指数有效指标平均净值（多空）  图表 53：上证 50 指数有效指标平均净值（仅做多） 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 54：沪深 300 指数有效指标平均净值（多空）  图表 55：沪深 300 指数有效指标平均净值（仅做多） 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 56：中证 500 指数有效指标平均净值（多空）  图表 57：中证 500 指数有效指标平均净值（仅做多） 

 

 

 

资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 
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图表 58：中证 1000 指数有效指标平均净值（多空）  图表 59：中证 1000 指数有效指标平均净值（仅做多） 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 60：500-300 指数有效指标平均净值（多空）  图表 61：500-300 指数有效指标平均净值（仅做多） 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 62：500-50 指数有效指标平均净值（多空）  图表 63：500-50 指数有效指标平均净值（仅做多） 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 
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图表 64：1000-50 指数有效指标平均净值（多空）  图表 65：1000-50 指数有效指标平均净值（仅做多） 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

 

图 52-图 65 表明，等权配置训练集上的有效指标，对单指数择时来说样本外普遍失

效；但是对于双指数多空轮动，样本外表现依然较好。在 2021 年至今的测试集上，等

权配置训练集上的有效指标，500-300 指数多空轮动策略取得年化收益 12.5%，夏普比 2.78，

1000-50 指数多空轮动策略取得年化收益 13.3%，夏普比 1.37，500-50 指数多空轮动策略

取得年化收益 13.2%，夏普比 1.88。 

图表 66：两指数多空轮动策略回测结果 

 2018 年至今全样本 2021 年至今测试集 

  

500-300 1000-50 500-50 500-300 1000-50 500-50 

策略净

值 
基准 

策略净

值 
基准 

策略净

值 
基准 

策略

净值 
基准 

策略

净值 
基准 

策略

净值 
基准 

年化收益 12.8% 0.6% 19.6% 1.6% 18.0% 1.7% 12.5% 9.8% 13.3% 12.8% 13.2% 11.3% 

年化波动 3.9% 11.2% 7.9% 18.9% 6.3% 15.5% 4.5% 11.5% 9.7% 20.1% 7.0% 15.6% 

最大回撤 -2.2% -29.1% -11.1% -39.0% -8.0% -29.3% -2.2% -11.5% -11.1% -22.9% -8.0% -19.5% 

夏普比率 3.29 0.05 2.49 0.08 2.87 0.11 2.78 0.85 1.37 0.64 1.88 0.73 

Calmar 比 5.75 0.02 1.78 0.04 2.25 0.06 5.58 0.85 1.20 0.56 1.66 0.58 

Sortino 比 5.33 0.07 3.42 0.12 4.13 0.16 4.00 1.23 1.92 0.93 2.54 1.03 

日胜率 53% 52% 57% 52% 55% 52% 55% 56% 55% 55% 55% 56% 

日盈亏比 1.70 0.93 1.22 0.93 1.42 0.94 1.38 0.91 1.02 0.92 1.14 0.90 

资料来源：Wind, 东证衍生品研究院，基准为多配第一个指数并空配第二个指数的净值 

 

上文以股票指数为回测对象，下面使用同样的策略信号，检验策略在股指期货上的

表现，回测中单边手续费设为万分之 0.23。 
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图表 67：IH 有效指标平均净值（多空）  图表 68：IH 有效指标平均净值（仅做多） 

 

 

 

资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 69：IF 有效指标平均净值（多空）  图表 70：IF 有效指标平均净值（仅做多） 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 71：IC 有效指标平均净值（多空）  图表 72：IC 有效指标平均净值（仅做多） 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 
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图表 73：IC-IF 有效指标平均净值（多空）  图表 74：IC-IF 有效指标平均净值（仅做多） 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 75：IC-IH 有效指标平均净值（多空）  图表 76：IC-IH 有效指标平均净值（仅做多） 

 

 

 
资料来源：Wind, 东证衍生品研究院  资料来源：Wind，东证衍生品研究院 

图表 77：股指期货跨品种套利策略回测结果 

  

2018 年至今全样本 2021 年至今测试集 

IC-IF IC-IH IC-IF IC-IH 

策略净值 基准 策略净值 基准 策略净值 基准 
策略净

值 
基准 

年化收益 13.6% 13.3% 14.6% 16.5% 13.6% 13.3% 14.6% 16.5% 

年化波动 4.7% 12.2% 7.3% 16.1% 4.7% 12.2% 7.3% 16.1% 

最大回撤 -2.2% -10.8% -8.3% -16.7% -2.2% -10.8% -8.3% -16.7% 

夏普比率 2.90 1.08 1.99 1.03 2.90 1.08 1.99 1.03 

Calmar 比 6.14 1.23 1.76 0.99 6.14 1.23 1.76 0.99 

日胜率 55% 57% 54% 56% 55% 57% 54% 56% 

日盈亏比 1.41 0.91 1.19 0.94 1.41 0.91 1.19 0.94 

资料来源：Wind, 东证衍生品研究院 
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可以看到策略在股指期货上的表现与直接在指数上回测的结果相差不大，展期收益

的影响并不大，估计与策略换手率高、展期收益波动较低有关。单品种择时在样本外的

表现依然不佳，但是在跨品种套利上取得了较好的表现。由于不同品种间的展期收益相

差较大且近两年小盘占优，在 2021 年至今的测试集上，多 IC 空 IF 与多 IC 空 IH 的基

准策略便有较好的表现，夏普比大于 1，而多指标合成策略在 IC、IF 跨品种套利上取得

了年化收益 13.6%、夏普 2.9，在 IC、IH 跨品种套利上取得了年化收益 14.6%、夏普 1.9。 

3、总结与展望 

本文使用成分股技术指标构建了宽基指数的市场广度指标，尝试基于市场广度指标

构建指数择时和指数轮动的策略。以 2016-2020 年作为训练集、2021 年至今作为测试集，

分别基于 F 检验和 Logistic 模型、互信息和决策树模型构建了线性和非线性的策略，结

果表明，市场广度指标的线性预测能力有限，非线性的应用则可以在样本外取得较好的

效果；在单指数涨跌预测问题上，市场广度指标+决策树预测在样本外明显失效，但是

对于判断两指数的相对强弱，样本外依然有效。 

在 2021 年至今的测试集上，等权配置训练集上的有效指标，500-300 指数多空轮动

策略取得年化收益 12.5%，夏普比 2.78，1000-50 指数多空轮动策略取得年化收益 13.3%，

夏普比 1.37，500-300 指数多空轮动策略取得年化收益 13.2%，夏普比 1.88，IC、IF 跨品

种套利上取得了年化收益 13.6%、夏普 2.9，IC、IH 跨品种套利上取得了年化收益 14.6%、

夏普 1.9。 

在多指标合成问题上，本文对单指标的结果进行了等权合成，未考虑模型合成的方

法，后续将考虑模型合成的问题，可以更多的利用变量间的交互信息；本文的目标变量

仅考虑了二分类变量，后续将考虑比较目标变量设为分类变量\收益率的预测效果差异；

另外策略的换手率较高，后续考虑使用更严谨的回测框架对策略表现进行检验。 

4、风险提示 

模型基于历史数据构建，未来市场规律的变动可能使模型失效。 
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5、附录：技术指标计算方法汇总 

技 术 指

标类别 

指标名称 指 标 缩

写 

计算公式(TaLib 函数) 指标应用方式 参数取值范围 

通 道 指

标 

布林带 Bolling BBANDS(adjclose, 

timeperiod,nbdevup, 

nbdevdn) 

最新价超过布林带上轨

后发出做多信号 1，低于

布林带下轨发出做空信

号-1 

timeperiod:[3, 5, 10, 20, 30, 40, 

50, 60, 120], 

nbdevup: [1, 1.5, 2] 

nbdevdn: [1, 1.5, 2] 

通 道 指

标 

布林带+ATR 震

荡 

Boll_ 

ATR 

使用 ATR 真实波幅代替布林

带 的 波 动 率 指 标 , 其 中

ATR=ATR(high, low, close, 

timeperiod) 

最新价超过布林带上轨

后发出做多信号 1，低于

布林带下轨发出做空信

号-1 

timeperiod:[3,5,10,20,30,40,50, 

60,120], 

nbdevup: [1, 1.5, 2] 

nbdevdn: [1, 1.5, 2] 

通 道 指

标 

海龟交易法则 Turtle_

Trading 

唐安奇通道上轨 = Max（最

高低，n）, n 日最高价的最大

值 

下轨 = Min（最低价，n）, n

日最低价的最小值 

中轨 = (上轨+下轨)/2 

最新价超过唐安奇通道

上轨后发出做多信号 1，

低于唐安奇通道下轨发

出做空信号-1 

n: [2, 3, 5, 10, 20,  30, 40, 50, 

60, 70, 80, 90, 100, 150, 200, 

250] 

通 道 指

标 

Aberration 策略 Aberrat

ion 

同布林带 在布林带基础上加入平

仓条件，价格由上到下突

破中轨，则平多；价格由

下到上突破中轨，则平空 

timeperiod:[3, 5, 10, 20, 30, 40, 

50, 60, 120], 

nbdevup: [1, 1.5, 2] 

nbdevdn: [1, 1.5, 2] 

动 量 均

线指标 

双均线 Double

MA 

使用简单算术平均计算均线： 

短 均 线 ： SMA(adjclose, 

n_short) 

长 均 线 : SMA(adjclose, 

n_long) 

短均线上穿长均线发出

做多信号 1，下穿长均线

发出做空信号-1 

n_short: [3,5, 10, 20,30,40,50, 

60,80,100, 120,140,160,200], 

n_long: [5, 10, 20, 30, 40, 50,  

60, 80, 100, 120, 140, 160, 

200] 

 

动 量 均

线指标 

指数双均线 EXPM

A 

使用指数加权平均计算均线：

短 均 线 ： EMA(adjclose, 

n_short) 

长 均 线 : EMA(adjclose, 

n_long) 

短均线上穿长均线发出

做多信号 1，下穿长均线

发出做空信号-1 

n_short: [3,5, 10, 20,30,40,50, 

60,80,100, 120,140,160,200], 

n_long: [5, 10, 20, 30, 40, 50,  

60, 80, 100, 120, 140, 160, 

200] 

 

动 量 均

线指标 

高 低 中 点 移 动

平均双均线 

MidPric

e 

使用高低中点移动平均计算

均线：短均线：MidPrice(high, 

low, n_short) 

长均线 : MidPrice(high, low  

n_long) 

短均线上穿长均线发出

做多信号 1，下穿长均线

发出做空信号-1 

n_short: [3,5, 10, 20,30,40,50, 

60,80,100, 120,140,160,200], 

n_long: [5, 10, 20, 30, 40, 50,  

60, 80, 100, 120, 140, 160, 

200] 

 

动 量 均

线指标 

希 尔 伯 特 瞬 时

变换 

Hilbert

_Transf

orm 

使用希尔伯特瞬时变换计算

价 格 平 滑 线 ：

HT_TRENDLINE(adjclose) 

Hilbert 线差分大于 0 则

发出做多信号 1，差分小

于 0 则 

Timeperiod:[1,2,3,4,5, 10, 20, 

60, 120,240] 

动 量 均

线指标 

考夫曼均线 Kaufm

an 

计算考夫曼均线： 

短 均 线 ： KAMA(close, 

n_short) 

长 均 线 : KAMA(close, 

n_long) 

短均线上穿长均线发出

做多信号 1，下穿长均线

发出做空信号-1 

n_short: [3,5, 10, 20,30,40,50, 

60,80,100, 120,140,160,200], 

n_long: [5, 10, 20, 30, 40, 50,  

60, 80, 100, 120, 140, 160, 

200] 

 

动 量 均

线指标 

MESA 自 适 应

均线 

MESA 短 均 线 , 长 均 线

=MAMA(adjclose, fastlimit, 

短均线上穿长均线发出

做多信号 1，下穿长均线

fastlimit: [0.1,0.3,0.5,0.7,0.9], 

slowlimit: 
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slowlimit) 发出做空信号-1 [0.01,0.03,0.05,0.1,0.2,0.4,0.6,

0.8] 

动 量 均

线指标 

中点双均线 MidPoi

nt 

使用中位数计算均线：短均

线：MidPoint 

(high, low, n_short) 

长均线 : MidPoint(high, low  

n_long) 

短均线上穿长均线发出

做多信号 1，下穿长均线

发出做空信号-1 

n_short: [3,5, 10, 20,30,40,50, 

60,80,100, 120,140,160,200], 

n_long: [5, 10, 20, 30, 40, 50,  

60, 80, 100, 120, 140, 160, 

200] 

 

动 量 均

线指标 

抛物线策略 SAR 抛 物 线

=SAR(high,low,acceleration) 

最新价上穿抛物线发出

做多信号 1 最新价下穿

抛物线发出做空信号-1 

Acceleration:[0.01,0.02,0.04,0.

06,0.08,0.1,0.2,0.3,0.4,0.5] 

动 量 均

线指标 

三 重 指 数 移 动

平均线 

TRIX 使用三重指数计算均线： 

短 均 线 =T3(close, n_short,  

vfactor) 

长 均 线 =T3(close, n_long,  

vfactor) 

 

短均线上穿长均线发出

做多信号 1，下穿长均线

发出做空信号-1 

n_short: [3,5, 10, 20,30,40,50, 

60,80,100, 120,140,160,200], 

n_long: [5, 10, 20, 30, 40, 50,  

60, 80, 100, 120, 140, 160, 

200] 

 

动 量 均

线指标 

异同移动均线 MACD DIF,DEA, 

MACD=MACD(close,fastper

iod,slowperiod,signalperiod) 

当 DIF 和 DEA 均为正且

MACD 由负转正发出做

多信号 1，当 DIF 和 DEA

均为负且 MACD 由正转

负发出做空信号-1 

Fastperiod: [7, 8, 9, 10, 12, 13], 

Slowperiod: 

动 量 均

线指标 

日内动量 IntraM

OM 

日 内 动 量 (high+low)/2/open

的 timeperiod 日移动平均 

当 日 内 动 量 大 于

threshold 时做多，反之

做空 

Timeperiod: [3,5, 10, 20, 30, 

40, 50, 60, 80, 100, 120, 140, 

160, 200],threshold 

动 量 均

线指标 

涨跌幅动量 ROC ROC= ROC(close, 

timeperiod) 

ROC 由上往下跌破 0 时

发 出 做 空 信 号 -1 ， 当

ROC 由下往上穿破 0 时

发出做多信号 1 

Timeperiod: [3,5, 10, 20, 30, 

40, 50, 60, 80, 100, 120, 140, 

160, 200] 

动 量 均

线指标 

日内振幅动量 STDS H=log(high)-log(low) 

L= log(low)-log(open) 

C= log(close)-log(open) 

计算 STDS 的均线，短

均线上穿长均线发出做

多信号 1，下穿长均线发

出做空信号-1 

n_short: [3,5, 10, 20,30,40,50, 

60,80,100, 120,140,160,200]; 

n_long: [3,5, 10, 20,30,40,50, 

60,80,100, 120,140,160,200] 

成 交 量

指标 

佳庆指标 Chaikin AD=ADOSC(high, low, 

close, volume, fastperiod, 

slowperiod) 

当 AD 线大于 0 发出做多

信号，AD 线小于 0 则发

出做空信号 

fastperiod: [3,5, 10, 

20,30,40,50, 60,80,100, 

120,140,160,200]; 

slowperiod: [3,5, 10, 

20,30,40,50, 60,80,100, 

120,140,160,200] 

成 交 量

指标 

成 交 量 加 权 价

格均线 

VWAP 成交量加权计算 timeperiod

日的均线均线 

最新价上穿均线发出做

多信号，下穿均线发出做

空信号 

Timeperiod:[3,5,10, 10, 30, 40, 

50,60,80,100,120,140,160,200

] 

成 交 量

指标 

能量潮指标 OBV 以某日为基期，逐日累计每日

上市股票总成交量，若隔日指

数或股票上涨，则基期 OBV

加上本日成交量为本日

OBV。隔日指数或股票下跌，

则基期 OBV 减去本日成交量

为本日 OBV。

OBV=OBV(close, volume) 

短均线上穿长均线发出

做多信号 1，下穿长均线

发出做空信号-1 

n_short: [3,5, 10, 20,30,40,50, 

60,80,100, 120,140,160,200]; 

n_long: [3,5, 10, 20,30,40,50, 

60,80,100, 120,140,160,200] 

成 交 量

指标 

量价相关性 OBV_c

orr 

计算 OBV 指标与价格数据的

滚动 timeperiod 日相关系数 

相关系数介于 1 和-1 之

间，故直接将相关系数作

Timeperiod: [20, 60, 

120,250,370,500] 
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为信号 

反 转 指

标 

动量简单反转 MOM_r 过去 period 个交易日的涨跌  timeperiod:[3,5, 10, 20, 30, 40, 

50, 60, 80, 100, 120, 140, 160, 

200] 

threshold:[5,10,15,20,25,30] 

反 转 指

标 

相对强弱指标 RSI RSI=RSI(close,timeperiod) 当 RSI 大于

100-threshold，发出看空

信号；当 RSI 小于

threshold，发出看多信号 

timeperiod:[3,5, 10, 20, 30, 40, 

50, 60, 80, 100, 120, 140, 160, 

200] 

threshold:[5,10,15,20,25,30] 

反 转 指

标 

资金流量指数 MFI MFI=MFI(high,low,close,vol

ume, timeperiod,threshold) 

当 MFI 大 于

100-threshold，发出看空

信 号 ； 当 MFI 小 于

threshold，发出看多信号 

timeperiod:[3,5, 10, 20, 30, 40, 

50, 60, 80, 100, 120, 140, 160, 

200] 

threshold:[5,10,15,20,25,30] 

反 转 指

标 

终极波动指标 ULTOS

C 

ULTOSC(high,low,close,                              

t1,t2,t3) 

当 MFI 大 于

100-threshold，发出看空

信 号 ； 当 MFI 小 于

threshold，发出看多信号 

t1: [7, 8, 9, 10, 12, 13],  

t2: [14, 16, 18, 20, 26], 

t3: [14, 16, 18, 20, 26], 

threshold:[5,10,15,20,25,30] 

反 转 指

标 

顺势指标 CCI CCI(high,low,close,timeperio

d) 

当 CCI 大于 threshold，

发出看空信号；当 CCI

小于-threshold，发出看

多信号 

timeperiod:[3,5, 10, 20, 30, 40, 

50, 60, 80, 100, 120, 140, 160, 

200] 

threshold: 

[80,100,120,140,160,180,200] 

反 转 指

标 

钱 德 动 量 摆 动

指标 

CMO CMO(close,timeperiod) 当 CMO 大于 threshold，

发出看空信号；当 CMO

小于-threshold，发出看

多信号 

timeperiod:[3,5, 10, 20, 30, 40, 

50, 60, 80, 100, 120, 140, 160, 

200] 

threshold: 

[50,55,60,65,70,75,80,85] 

反 转 指

标 

随机指标 KDJ KDJ=STOCHF(high,low,clos

e, fastk_period,fastd_period) 

当 KDJ 大 于

100-threshold，发出看空

信 号 ； 当 KDJ 小 于

threshold，发出看多信号 

timeperiod:[3,5, 10, 20, 30, 40, 

50, 60, 80, 100, 120, 140, 160, 

200] 

threshold:[1,3,5,7,9,11,13,15,1

7,19,21,23] 

反 转 指

标 

威廉指标 William

sR 

WilliamsR 

=WILLR(high,low,close,time

period) 

当 WilliamsR 大 于

100-threshold，发出看空

信号；当 WilliamsR 小于

threshold，发出看多信号 

timeperiod:[3,5, 10, 20, 30, 40, 

50, 60, 80, 100, 120, 140, 160, 

200] 

threshold:[1,3,5,7,9,11,13,15,1

7,19,21,23] 

反 转 指

标 

分位数反转 Quantil

e 

High=过去 timeperiod 日的

threshold 分位数， 

low= 过 去 timeperiod 日 的

1-threshold 分位数， 

最新价超过 high 则看

空，低于 low 则看多 

timeperiod: [20, 60, 90, 100, 

150, 200,250,500],  

threshold: [.95, 0.9, 0.85, 0.8, 

0.7, 0.6] 

反 转 指

标 

连 续 涨 跌 天 数

反转 

Contin

uous 

连续上涨和下跌的交易日天

数 

连续上涨交易日天数大

于 days 则看空，连续下

跌交易日天数大于 days

则看多 

days:[1,2,3,4,5,6,7,8,9,10,15,2

0] 

资料来源：东证衍生品研究院 
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期货走势评级体系（以收盘价的变动幅度为判断标准） 

走势评级 短期（1-3 个月） 中期（3-6 个月） 长期（6-12 个月） 

强烈看涨 上涨 15%以上 上涨 15%以上 上涨 15%以上 

看涨 上涨 5-15% 上涨 5-15% 上涨 5-15% 

震荡 振幅-5%-+5% 振幅-5%-+5% 振幅-5%-+5% 

看跌 下跌 5-15% 下跌 5-15% 下跌 5-15% 

强烈看跌 下跌 15%以上 下跌 15%以上 下跌 15%以上 

 

上海东证期货有限公司 

 上海东证期货有限公司成立于 2008 年，是一家经中国证券监督管理委员会批准的经营期货业

务的综合性公司。东证期货是东方证券股份有限公司全资子公司。公司主要从事商品期货经纪、

金融期货经纪、期货交易咨询、资产管理、基金销售等业务，拥有上海期货交易所、大连商品

交易所、郑州商品交易所、上海国际能源交易中心和广州期货交易所会员资格，是中国金融期

货交易所全面结算会员。公司拥有东证润和资本管理有限公司，上海东祺投资管理有限公司和

东证期货国际（新加坡）私人有限公司三家全资子公司。 

 

     自成立以来，东证期货秉承稳健经营、创新发展的宗旨，坚持以金融科技助力衍生品发展

为主线，通过大数据、云计算、人工智能、区块链等金融科技手段打造研究和技术两大核心竞

争力，坚持市场化、国际化、集团化发展方向，朝着建设一流衍生品服务商的目标继续前行。 
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