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何谓缠中说禅 

缠中说禅其人自2006年2月1日于新浪开博撰写财经、时事、文学、音乐以及股票投资方面的文章，受到了业内人

士的广泛关注，博客访问量超过了八千万次，受关注程度可见一斑，其股票投资经验因而必存可借鉴之处。缠中

说禅之股票投资方法论包含在其发表的108篇《教你炒股票》系列博文中，理论框架包括分型、笔、线段、中枢、

走势类型、中枢的延伸与扩展、中枢震荡、走势必完美、三类买卖点、背驰与盘整背驰等等，内容丰富，于本文

仅就其分型理论进行研讨并形成一套完整的趋势交易系统。 

缠论之分型顶底及其市场意义 

连续三根 K 线，中间者之高点为三者之最高点，中间者低点亦为三者之最高点即为顶分型形态；反之，连续三根

K 线，中间者之高点为三者之最低点，中间者低点亦为三者之最低点即为底分型形态。顶分型中间者之高点与底

分型中间者之低点有着极为重要的市场意义，因为顶底分型形态的形成必然存在着市场买方分力与卖方分力的三

次较量，经过一而再、再而三、三而竭的过程才最终形成。 

分型通道趋势交易模型 

利用分型顶底形态的高低点构建趋势通道，首先定义 vH、vL，其 T时刻的取值分别为最近一个已形成的顶分型

的高点、最近一个已形成的底分型的低点，然后再取以 nL 为样本窗口宽度的滚动最高值和滚动最低值为通道的

上轨和下轨，并且当市场收盘价向上穿越上轨时发出开仓买多信号，当市场价格向下穿越下轨时发出开仓卖空信

号，至于何时平仓方面，仍然采用我们前期发布的收敛突变、日内波动极值策略中的平仓策略。 

实证效果 

我们分别在股指期货、PTA、沪铜、橡胶四个品种上进行了实证分析，策略效果较为接近，1倍杠杆下，四个品种

的累计收益率分别为 48.17%、65.91%、80.82%、68.80%，折合年化收益率分别为 26.05%、21.93%、26.55%、22.60%；

回撤方面，股指期货为-7.33%，后三个商品期货品种的最大回撤均在 10%以上；胜率上，基本在 20%左右，属于

趋势策略中胜率不高的策略，且股指期货的胜率相对稍高；而赔率方面，四个品种下的实证赔率均在 5倍左右，

属于趋势策略中赔率较高的策略，且股指期货的赔率相对较低。最后，鉴于策略在股指期货上的回撤较小因素，

我们建议在不增加冲击成本的条件下，尽量将策略资金配置到股指期货品种上。 
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一、缠中说禅及其分型理论 

（一）缠中说禅 

首先需要解释的是，“缠中说禅”是一个网名，作者于2006年2月1日在新浪开立博

客，撰写财经、时事、文学、音乐以及股票投资方面的文章，并及时分享其股票投资实

战操作中的判断、体会与心得，赢得了越来越多的人的关注。 

根据对作者过往博文的追述整理，我们确实可以看到其人在整个2006、2007年的大

牛市中坚定不移的看多并做多，在530时点上义无反顾的看多，并大量换仓中字头股票，

在6100点之前的数周内发出赶顶的判断并在上证指数达到6124的当日发表博文《6100

点终破，无憾矣！》，在次日发表博文《确实存在全面泡沫化的潜在风险》提示股票之泡

沫风险。正是这些博文言论吸引了大量的业余及专业投资者对其博文的深入研究交流，

并形成了以其网名为命名的民间研究论坛，其影响力可见一斑，同时需要指出的是，作

者之所以受到广泛关注不仅与其2007年牛市顶部的准确判断有关，更与其丰富的实战操

作经验有关，据坊间传闻，作者或与当年亿安科技股票操作者有某种联系。 

鉴于缠中说禅的广泛影响力，我们认为其股票投资经验必有可学习借鉴之处，因此

追述整理博文并将我们的点点学习体会形成策略来与大家分享。缠中说禅其人关于股票

投资方法论方面的文章总共108篇，称为《教你炒股票》系列，这部分博文也是读者最

为关注的，网络上大量原文及学习笔记的转载足令其影响力可见一斑。 

虽然缠中说禅关于股票投资方法论方面的文章仅有108篇，但其关于市场的及时点

评以及时政经济方面的博文则数量庞大，再加上其对网友提问方面的解答则更是不计其

数，我们整理其所有关于财经、股票等方面的博文、评论及答疑，形成了1499页的文档，

读者可来信索取。 

缠中说禅之理论框架包括分型、笔、线段、中枢、走势类型等部分，当然还包括中

枢的延伸与扩展、中枢震荡、走势必完美、三类买卖点、背驰与盘整背驰等等理论部分，

缠中说禅之理论内容丰富，逻辑完美，我们在这里并非对其理论进行逐个综述，而是对

其中的某个点进行学习整理并延伸形成一套独立的交易系统，具体来讲就是对其理论的

分型部分进行研讨。  

（二）缠论之分型理论 

缠中说禅之分型形态包括分型顶和分型底，形态如图1所示，三根连续的K线，第2 

根K线的高点是三根K线高点的最高者，低点亦是三根K线低点的最高者，那么这三根K

线的组成形态即为顶分型；三根连续的K线，第2根K线的低点是三根K线低点的最低者，

高点亦是三根K线高点的最低者，那么这三根K线的组成形态称为底分型。 

图1：缠中说禅之分型顶分型底 
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数据来源：广发证券发展研究中心 

上述关于分型形态的描述是比较简单直观的，但是其背后的市场投资者的心理过

程却是较为复杂的，是经过一系列的买卖行为反应的投资心理的变动路径，正如缠中

说禅本人所讲到的，走势反映的是人的贪嗔痴疑慢，如果能通过走势当下的呈现，观

照其中参与者之心理呈现，那么就可以说看穿了市场参与者的内心，投资者的内心变

化不是虚无缥缈的，最终必然在市场走势中留下痕迹，这也就是市场走势本身，那些

具有自相似的结构正好就是窥测市场心理的科学仪器。 

对于顶分型而言，其之所以成立或者称为出现必然是卖方的分力战胜了买方的分

力，这里分力的意义在于将市场买卖之合力拆分为卖方分力与买方分力而言的，对应

在过程上买方有三次的努力，而卖方的分力也有三次的阻击。连续三根K线组成的顶分

型，第1根K线的高点出现在被卖方分力阻击后，出现回落，这个回落要么出现在第一

根K线的上影线部分或者第二根K线的下影线部分；而第二根K线，出现了一个比第一根

K线高点更高的高点，那么这个高点的出现一定是在更高频级别上出现了买方分力的后

力不济，或者称为买方分力的顶背驰，从而出现了回落；最后在第三根K线的位置上，

买方会再次发起反击，但这次的攻击是被卖方分力完全打败，从而不能形成更高的高

点。对于底分型的形态，其背后的市场分力的斗争与决断过程类似，由此可见，一个

市场分型结构的出现，都是经过一个一而再、再而三的反复买方、卖方相互较量的过

程的，三而竭之时就形成了最后的分型形态。 

如图2所示，是沪深300指数期货当月合约在2012年2月16日至2012年2月17日的5

分钟K线图上的分型顶、分型底，其中绿色哭脸比较的是分型顶，红色笑脸标记的分型

底，由于分型形态的形成过程反应了市场买方分力与卖方分力相互博弈的心理路径，

其过程或痕迹必然反应在这样一组形态上，因而分型顶底的高点和低点必然具有极为

重要的市场意义，因此相对于其它市场行情数据应该更应该受到我们的重视，或许基

于这些关键顶底点，能够构架出一套有效的量化交易系统或策略。 

 

图2：沪深300指数期货5分钟K线图上的分型顶、分型底 

数据来源：广发证券发展研究中心 
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图3：沪深300指数期货当月合约震荡行情中的日线分型顶底 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

二、分型通道之趋势交易模型 

（一）模型的数学定义与信号触发 

记 1 2, , , nc c c 为某一品种日内某一频率下 K线的收盘价序列， 1 2, , , nh h h 为某 

一品种日内某一频率下 K线的最高价序列，1 2, , , nl l l 为日内某一频率下 K线的最低价

序列，nL为分型通道计算窗口长度，定义 

1ivf  ，当 1i ih h  、 1i ih h  、 1i il l  、 1i il l  ， 1, 2, ,i n   

1ivf   ，当 1i ih h  、 1i ih h  、 1i il l  、 1i il l  ， 1, 2, ,i n   

其中 ivf 为第 i 根K线处的分型顶底标记，为1时代表分型顶，为-1时代表分型底。 

如前节所述，分型顶与分型底是市场卖方分力与买方分力相互较量后的结果，双

方心理路程反应在形态走势上，分型顶的最高点与分型底的最低点具有极为重要的市

场意义，我们通过这些更具市场意义的数据点来构架走势通道。 

1 2

2 2

,       1

,         1
i i

i
i i

vH if vf
vH

h if vf
 

 


  

, 1, 2, ,i n   

1 2

2 2

,       1

,         1
i i

i
i i

vL if vf
vL

l if vf
 

 

 
   

, 1, 2, ,i n   

其中 ivH 、 ivL 为分型形态高低点的连续变量，直观意义上来看，当前时刻的 ivH

为最近一个顶分型的高点价格，直到出现新的顶分型为止，其后的取值又变为新的顶
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分型的高点价格，如此一致延续下去。当前时刻的 ivL 为最近一个底分型的低点价格，

直到出现新的底分型为止，其后的取值又变为新的底分型的低点价格，如此一致延续

下去。 

给定了这两个变量之后，我们可以进一步定义分型通道了， 

 
1

maxi j
i nL j i

vU vH
   

 ， 1, 2, ,i n   

 
1

mini ji nL j i
vB vL

   
 ， 1, 2, ,i n   

其中， ivU 、 ivB 分别为分型通道的上通道和下通道，且nL为分型通道计算窗口

长度，是我们策略的第一个参数，也是唯一的一个参数，同时将策略默认值设置为 15。 

给定了分型通道之后，即可根据如下的规则来触发买卖信号： 

1         

1      

0     

i i

i i i

if c vU

S if c vB

else


  



，

，

，

 

其中， iS 表示 i 时刻的信号，1表示买入信号，-1 表示卖出信号，0表示无信号。 

上述模型触发之信号会连续同号，比如连续触发买入信号或者连续触发卖出信号，我

们对首个信号采取开仓操作，然后依据我们的头寸跟踪策略跟踪头寸，直到平仓离场

为止，平仓之后再根据最新的买卖信号进行相应方向的开仓操作。 

 

（二）分型通道趋势策略历史信号 

我们利用金字塔软件开发了上述分型通道趋势策略的信号指标，如图4所示，图中绿 

色向下箭头指示卖出信号，红色向上箭头指示买入信号。 

 

图4：沪深300指数期货当月合约历史15分钟走势及策略信号 
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数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图5：PTA期货主力合约15分钟走势及策略信号 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图6：沪铜主力合约30分钟走势及策略信号 
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数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图7：橡胶主力合约30分钟走势及策略信号 

数据来源：广发证券发展研究中心 

三、分型通道趋势策略实证分析 

上述模型仅仅回答了何时开仓的问题，至于开仓之后如何跟踪头寸并平仓离场未有 

作答，在进行实证分析之前，我们首先回答这个问题。 

（一）头寸跟踪策略 

在我们2011-08-10的报告《一类波动收敛突变模式的趋势跟随策略》中，业已详细 
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介绍了投机策略的头寸跟踪方法，主要是借鉴了抛物线系统（SAR）的原理，给定初始

离场价之后由SAR迭代公式动态更新，直至平仓离场，此头寸跟踪策略是我们认为目前

为止最佳的投机头寸跟踪方法，可以广而用之，因此我们在本策略中仍然采用该方法。 

此处我们仅对该头寸跟踪策略进行结论性介绍，详细细节可参阅前期报告。 

头寸跟踪策略分为两个部分，一是初始止损位的设定；二是离场价的动态计算跟踪。 

（1）初始离场价：设定为信号发生点所在周期的最高价（空头信号）或最低价（多

头信号），如此严格离场价设定可以很好的控制策略回撤问题，若单次止损幅度非常大

的话，连续若干次失败的信号将导致策略回撤非常大。 

（2）离场价位的动态计算： 

记 ih ， il 为 i 时刻的最高价、最低价， 1, 2, ,i n  ， 0j 为开仓时点，给定 k 时刻

的离场价 kvC ，则 

多头头寸：   
0

1 maxk k j k
j j k

vC vC h vC AF  
     

空头头寸：   
0

1 mink k k jj j k
vC vC vC L AF  

     

 

其中 AF 为加速因子，加速因子初始值为0，每当市场创出自开仓以来新高或者新

低一次，加速因子增加0.01，且加速因子最大值为0.1。 

（二）实证说明 

（1）数据选取 

本文将选取沪深300指数期货、PTA、沪铜、橡胶几个品种进行实证分析，实证周期

频率也会综合测试不同情况。 

表1：策略实证标的信息汇总 

 股指 PTA 沪铜 橡胶 

合约代码 IF TA CU RU 

上市日期 2010-04-16 2006-12-18 1993-03-01 1993-11-01 

交易单位 300 5 吨/手 5 吨/手 10 吨/手 

涨跌停板 10% 4% 3% 3% 

最小报价单位 0.2 2 元 10 元 5 元 

交易时间 上午 9:15-11:30 下午 1:00-3:15 上午 9:00-11:30 下午 1:30-3:00 

交割月份 当月、下月、随后两个季月 1-12 月 1-12 月 1-12 月 

最低保证金 15% 6% 5% 5% 

手续费 万分之零点五 4 元 不高于万分之二 不高于万分之二 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

（2）策略评价方法 

策略评价指标我们选取如表2，这里需要说明的是，经验来看，趋势投机策略在严

格止损的机制下胜率一般很难超过40%，但赔率一般要大于3，这意味着一次操作，它的

潜在盈利与潜在亏损的倍数值要超过3，赔率低于3的策略不尽如人意。 
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表2：交易策略评价体系 

考察指标 说明 

累计收益率 模拟交易期末累计收益率 

交易总次数 总交易次数（自开仓至平仓为一个完整的交易周期） 

获胜次数 单次交易收益率大于 0的次数 

失败次数 单次交易收益率小于 0的次数 

胜率 获胜次数/交易总次数 100% 

单次获胜收益率 获胜交易的收益率算术平均值 

单次失败亏损率 失败交易的收益率算术平均值 

赔率 单次获胜平均收益率除以单次失败平均亏损率的绝对值 

最大回撤 模拟交易资金自最高点缩水的最大幅度 

最大连胜次数 最大连续收益率大于 0的交易次数 

最大连亏次数 最大连续收益率小于 0的交易次数 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

（3）模拟交易情景 

记 1F 为开仓成交价， 2F 为平仓成交价，c为单边手续费率，I 为单边冲击成本，M

为杠杆倍数，则单次交易收益率为 

       
   

2 1

1

1 1

1long

F I c F I c
r M

F I c

       
     

 

       
   

1 2

1

1 1

1short

F I c F I c
r M

F I c

       
     

 

此处模拟交易相关设定为： 

手续  费：万分之零点八； 

冲击成本：1或 2个最小报价变动单位； 

杠杆倍数：1； 

开仓价格: 信号发生后第 1根 K线开盘价； 

平仓价格: 离场价被触及时的离场价。 

 

（三）股指期货实证分析 

沪深300指数期货实证周期为15分钟K线，时间段为2010-04-16至2012-02-20，默认

参数nL为15，冲击成本为0.4个指数点。我们看到策略总共交易了479次，其中106次获

胜，373次失败，胜率为22.13%，期末累计收益率为48.17%，赔率为4.73，最大回撤为

-7.33%。 

 

表3：沪深300指数期货策略实证结果 

考察指标 结果 考察指标 结果 

累计收益率 48.17% 单次失败平均亏损率 -0.33% 

交易总次数 479 赔率 4.73 
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获胜次数 106 最大回撤 -7.33% 

失败次数 373 最大连胜次数 3 

胜率 22.13% 最大连亏次数 20 

单次获胜平均收益率 1.54%   

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图8：沪深300指数期货策略实证之资金曲线 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图9：沪深300指数期货策略实证之最大回撤曲线 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图10：沪深300指数期货策略实证之连胜次数与连败次数 
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数据来源：广发证券发展研究中心 

策略有一个参数，nL，为计算分型通道的数据窗口宽度，默认值为15，我们最后

通过改变该策略参数来观察期末收益率的变化，进而检验策略参数的稳健性， 我们可

以看到尽管策略在15处达到期末收益率的峰值，但是，在6至20的大范围内策略仍然能

够保持40%左右的收益率，因此综合来看，策略对参数是不太依赖的，或者说策略具有

参数稳健性。 

图11：沪深300指数期货策略实证之参数稳健性分析 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

（四）PTA期货实证分析 

PTA期货实证周期为15分钟K线，时间段为2009-02-18至2012-02-20，默认参数nL为
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15，冲击成本为2元。我们看到策略总共交易了664次，其中135次获胜，529次失败，胜

率为20.33%，期末累计收益率为65.91%，赔率为5.05，最大回撤为-12.98%。 

 

表4：PTA期货策略实证结果 

考察指标 结果 考察指标 结果 

累计收益率 65.91% 单次失败平均亏损率 -0.37% 

交易总次数 664 赔率 5.05 

获胜次数 135 最大回撤 -12.98% 

失败次数 529 最大连胜次数 4 

胜率 20.33% 最大连亏次数 20 

单次获胜平均收益率 1.87%   

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图12：PTA期货策略实证之资金曲线 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图13：PTA期货策略实证之最大回撤曲线 
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数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图14：PTA期货策略实证之连胜次数与连败次数 

数据来源：广发证券发展研究中心 

策略有一个参数，nL，为计算分型通道的数据窗口宽度，默认值为15，我们最后

通过改变该策略参数来观察期末收益率的变化，进而检验策略参数的稳健性， 我们可

以看到策略在15处并非是收益率最优的结果，在更多得位置上收益率超过了70%，因此

综合来看，策略对参数是不太依赖的，或者说策略具有参数稳健性。 

图15：PTA期货策略实证之参数稳健性分析 
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数据来源：广发证券发展研究中心 

（五）沪铜期货实证分析 

沪铜期货实证周期为30分钟K线，时间段为2009-02-04至2012-02-20，默认参数 nL
为15，冲击成本为10元。我们看到策略总共交易了404次，其中77次获胜，327次失败，

胜率为19.06%，期末累计收益率为80.82%，赔率为6.28，最大回撤为-17.45%。 

 

表5：沪铜期货策略实证结果 

考察指标 结果 考察指标 结果 

累计收益率 80.82% 单次失败平均亏损率 -0.41% 

交易总次数 404 赔率 6.28 

获胜次数 77 最大回撤 -17.45% 

失败次数 327 最大连胜次数 3 

胜率 19.06% 最大连亏次数 27 

单次获胜平均收益率 2.59%   

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图16：沪铜期货策略实证之资金曲线 
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数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图17：沪铜期货策略实证之最大回撤曲线 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图18：沪铜期货策略实证之连胜次数与连败次数 
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数据来源：广发证券发展研究中心 

策略有一个参数，nL，为计算分型通道的数据窗口宽度，默认值为15，我们最后

通过改变该策略参数来观察期末收益率的变化，进而检验策略参数的稳健性， 我们可

以看到策略在15处达到了策略的最佳效果，因此策略对参数依赖性比较强，不够稳健，

但是我们也看到，参数在13至18之间仍然取得了40%以上的收益率，综合来讲，策略的

参数稳健性有待进一步改进，效果不是十分理想。 

图19：沪铜期货策略实证之参数稳健性分析 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

（六）橡胶期货实证分析 

橡胶期货实证周期为30分钟K线，时间段为2009-02-04至2012-02-20，默认参数 nL
为15，冲击成本为1元。我们看到策略总共交易了490次，其中92次获胜，398次失败，

胜率为18.78%，期末累计收益率为68.8%，赔率为5.81，最大回撤为-15.07%。 
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表6：橡胶期货策略实证结果 

考察指标 结果 考察指标 结果 

累计收益率 68.8% 单次失败平均亏损率 -0.44% 

交易总次数 490 赔率 5.81 

获胜次数 92 最大回撤 -15.07% 

失败次数 398 最大连胜次数 3 

胜率 18.78% 最大连亏次数 21 

单次获胜平均收益率 2.56%   

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图20：橡胶期货策略实证之资金曲线 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图21：橡胶期货策略实证之最大回撤曲线 

数据来源：广发证券发展研究中心 
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图22：橡胶期货策略实证之连胜次数与连败次数 

数据来源：广发证券发展研究中心 

策略有一个参数，nL，为计算分型通道的数据窗口宽度，默认值为15，我们最后

通过改变该策略是来观察期末收益率的变化，进而检验策略参数的稳健性， 我们可以

看到策略在15处并非策略的最佳收益，我们看到在6至20的广泛参数可选区间内，策略

收益率都达到了70%以上，综合来讲，策略的参数是十分稳健的。 

图23：橡胶期货策略实证之参数稳健性分析 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

（七）实证结果汇总 

下表汇总了分型通道趋势策略在股指期货、PTA、沪铜及橡胶期货四个品种上的实 

证结果，从中可以看到，策略效果较为接近，四个品种的年化收益率均在20%以上，且 
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品种间的收益差距非常之小，从最大回撤角度来看的话，股指期货的最大回撤为7%多一 

些，而其他三个商品期货品种的实证最大回撤均在10%以上，因此策略在股指期货上的 

表现较佳，从胜率和赔率角度来看，胜率基本在20%左右，属于趋势策略中实证胜率不 

高的策略，且股指期货的胜率相对稍高，而赔率方面，四个品种下的实证赔率均在5倍 

左右，属于趋势策略中赔率较高的策略，且股指期货的实证赔率相对较低，综合两个指 

标来看，策略在这四个品种上的表现相当。最后，鉴于策略在股指期货上的回撤较小因 

素，我们建议在不增加冲击成本的条件下，尽量将策略资金配置到股指期货品种上。 

 

表7：策略实证结果汇总 

指标 股指 PTA 沪铜 橡胶 

交易周期 15 分钟 15 分钟 30 分钟 30 分钟 

实证开始 2010-04-16 2009-02-18 2009-02-04 2009-02-04 

结束日期 2012-02-20 2012-02-20 2012-02-20 2012-02-20 

累计收益率 48.17% 65.91% 80.82% 68.80% 

年化收益率 26.05% 21.93% 26.55% 22.60% 

交易总次数 479 664 404 490 

获胜次数 106 135 77 92 

失败次数 373 529 327 398 

胜率 22.13% 20.33% 19.06% 18.78% 

单次获胜平均收益率 1.54% 1.87% 2.59% 2.56% 

单次失败平均亏损率 -0.33% -0.37% -0.41% -0.44% 

赔率 4.73 5.05 6.28 5.81 

最大回撤 -7.33% -12.98% -17.45% -15.07% 

最大连胜次数 3 4 3 3 

最大连亏次数 20 20 27 21 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

 

四、总结 

（1）缠中说禅其人自2006年2月1日于新浪开博以来受到了业内人士广泛关注，博 

客访问量超过了八千万次，受关注程度可见一斑，其股票投资经验亦必然存可借鉴之处。 

缠中说禅之股票投资方法论包含在其发表的108篇《教你炒股票》系列博文中，理论框 

架包括分型、笔、线段、中枢、走势类型、中枢的延伸与扩展、中枢震荡、走势必完美、 

三类买卖点、背驰与盘整背驰等等，内容丰富，于本文仅就其分型理论进行研讨并形成 

一套完成的趋势交易系统。 

（2）连续三根K线，中间者之高点为三者之最高点，中间者低点亦为三者之最高点

即为顶分型形态；反之，连续三根K线，中间者之高点为三者之最低点，中间者低点亦

为三者之最低点即为底分型形态。顶分型中间者之高点与底分型中间者之点有着极为重

要的市场意义，因为顶底分型形态的形成必然存在市场买方分力与卖方分力的三次较量，

经过一而再、再而三、三而竭的过程才最终形成。 

（3）利用分型顶底形态的高点构建通道，首先定义 ivH 、 ivL ，当前时刻的取值分



 

  
 

识别风险，发现价值                                 第 22 页 

Table_Header3 

2012-03-14

量化投资专题

别为最近一个已形成的顶分型的高点、最近一个已形成的底分型的低点，然后在对 ivH 、

ivL 进行取以nL为样本窗口宽度的滚动最高值和滚动最低值为通道的上轨和下轨，并且

当市场收盘价向上穿越上轨时发出开仓买多信号，当市场价格向下穿越下轨时开仓卖空

信号，至于何时平仓方面，仍然采用我们前期发布的收敛突变、日内波动极值策略中的

平仓策略。 

（4）我们分别在股指期货、PTA、沪铜、橡胶四个品种上进行了实证分析，策略效 

果较为接近，四个品种的年化收益率均在20%以上；回撤方面，股指期货为-7.33%，三

个商品期货品种的最大回撤均在10%以上；胜率上，胜率基本在20%左右，属于趋势策略

中实证胜率不高的策略，且股指期货的胜率相对稍高；而赔率方面，四个品种下的实证

赔率均在5倍左右，属于趋势策略中赔率较高的策略，且股指期货的实证赔率相对较低。

最后，鉴于策略在股指期货上的回撤较小因素，我们建议在不增加冲击成本的条件下，

尽量将策略资金配置到股指期货品种上。 
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