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摘  要 

我们在去年基础之上做了进一步工作，编制了 ETF 策略展现软件，把交易

数据与每日分笔数据进行整合，可以方便对交易记录进行观察、猜测、修改

参数、对比、验证，并对客户的策略进行深入分析，编了相应的程序化交易

策略。 

 

 

简介 

投资者在金融市场里的目的只有一个：赢利，通过对市场的走向判断进行买卖以希望实

现盈利。但是由于每个人都有自己的判断，从而形成自己的交易策略。著名的投资者有很多，

像索罗斯、巴菲特、西蒙斯、约翰·保尔森等，各有自己的绝招，策略不一而足。 

常见的交易方式有手工交易和程序化交易，手段有消息面、基本面、技术分析、形态分

析等。手工交易通常是凭借形态、指标、消息进行综合判断等入场出场，有能力的个人和机

构可以用程序来完成量化交易。由于指标多种多样，参数多种设定，理论上每个人都可以做



出无穷多个策略，但想让策略能够持续盈利则是非常困难的事情

了远远超出其他人和大盘的

记录和其他可能的信息来挖掘出他们的交易策略。

交易思想简单、指标固定，坚决执行策略，特别是程序化交易，

而如果客户手工交易，由于各种

进出场的条件不断发生变化

反演是极其困难的，而如果客户是一个团队在并肩作战

像不同的液体和溶剂混合在一起，

的事情，但常用的手段就那一些，可以尝试分析出一部分

我们已知某些客户是通过

过 ETF 套利软件交易；通过

交易；有更为复杂的程序化交易系统

客户的交易记录数据非常复杂，不仅仅是购买

存在很多例外，例如卖出一篮子股票绝大部分都是深

只成分股之外的股票；或者在正常的交易轮回中夹杂着一两只股票的交易，对这些交易的判

定有很大难度。 

 

数据 

分析的首要基础工作是把交易记录和分笔价格数据放到一起对比，把买卖时点和价位标

在走势图上，给人进出场的直观形象，然后才能做进一步判断。

想让策略能够持续盈利则是非常困难的事情。有一些客户

远远超出其他人和大盘的收益，现在考虑一个反问题，是否可以通过分析这些客户的交易

挖掘出他们的交易策略。客户怎么思考是黑匣子，

坚决执行策略，特别是程序化交易，则挖掘出他的策略

各种原因，交易思想不一定贯彻到底，锚定目标不断变化，造成

不断发生变化，同时客户也在不断改进自己的策略，参数也在不断发生变化，

，而如果客户是一个团队在并肩作战，那么复杂度更是大大增加

混合在一起，是否能分辨出有哪些成分。一般而言全部分析出是很困难

常用的手段就那一些，可以尝试分析出一部分。 

客户是通过 ETF 一二级市场进行 T+0 交易。可能采用的工具

交易；通过 ETF 分时线看形态手工交易；搭配指标信号进行手工或者程序化

为复杂的程序化交易系统。我们需要不断缩小范围，挖掘出客户的策略。

客户的交易记录数据非常复杂，不仅仅是购买—申购/赎回—卖出的轮回这么有规律，

存在很多例外，例如卖出一篮子股票绝大部分都是深 100ETF 成分股，但是其中夹杂了

只成分股之外的股票；或者在正常的交易轮回中夹杂着一两只股票的交易，对这些交易的判

分析的首要基础工作是把交易记录和分笔价格数据放到一起对比，把买卖时点和价位标

在走势图上，给人进出场的直观形象，然后才能做进一步判断。数据是研究的基础，基础不

客户在市场中获得

分析这些客户的交易

客户怎么思考是黑匣子，如果客户采用的

则挖掘出他的策略相对容易，

，交易思想不一定贯彻到底，锚定目标不断变化，造成

参数也在不断发生变化，

，那么复杂度更是大大增加。这有点

全部分析出是很困难

交易。可能采用的工具和方法有：通

指标信号进行手工或者程序化

我们需要不断缩小范围，挖掘出客户的策略。 

卖出的轮回这么有规律，

成分股，但是其中夹杂了 12

只成分股之外的股票；或者在正常的交易轮回中夹杂着一两只股票的交易，对这些交易的判

 

分析的首要基础工作是把交易记录和分笔价格数据放到一起对比，把买卖时点和价位标

数据是研究的基础，基础不



牢，则研究的可信度就低。由于前面提到客户交易的方法多种多样，而手工交易随时会发单，

因此对数据的要求极高，如果是做全面而精细的分析需要客户交易记录、ETF 分笔数据和 ETF

成分股的分笔数据。但如果遇到数据捉襟见肘的情况则需要把问题做适当的简化，分步骤进

行分析。 

 

数据准备 

余冠敏和孙华民经理为数据的准备工作付出了辛苦努力，从青岛香港中路营业部提取了

一些客户的交易记录和 ETF 的价格数据，这个过程花了两个星期左右。每天收盘后至第二天

开盘前只能提取一个客户半年的交易记录，约 50 万条交易记录，这是由于买入卖出 ETF 成

分股会生成多条交易记录，例如一轮 180ETF 交易包含约 180 条左右的记录。数据提取的过

程也不是一帆风顺，由于不同的数据在不同的表中，第一次提取的数据缺少某些字段，后来

又重新提取，通过对多张表进行查询提取工作。 

ETF 的价格数据最初余经理提供的是四只最活跃的品种一分钟 K 线数据，这个频率对于

分析来说是不够的。后来我们收集到每日 ETF 分笔交易的数据进行分析。 

下图是每日分笔数据压缩包，每年有 200 多个压缩包。 

 



 

 

 

每个压缩包内的数据包含当日所有交易品种的分笔数据，每个文件大小从 10k-500K 不

等，这样一个压缩包的大小有几十 M，每年的数据有几十个 G。 

 

 



 

分笔数据示例，数据差不多 3 秒钟一个，包括时间、价格、成交量、成交额、买卖五档。 

 

 

数据展示 

1. 客户交易记录 

交易记录数据包括：代码为 053230028571 的客户 2011 年下半年，2012 年全年，2013

年上半年的交易记录。代码为 53230025779 的客户 2012 下半年的交易记录。代码为

053230026242 的客户 2013 年上半年的交易记录。 

 

 

这是客户交易记录的片段，字段很多，这里只展示了约 1/3 的字段 

 

 

 

 

2. ETF 价格以及 ETF 指数的分笔数据 

每天每支产品的分笔数据为一个 csv 文件，当天所有的数据文件为一个压缩包。 



 

图：深 100ETF（代码 159901）2012 年 8 月 27 号的部分分时数据 

 

3. 可利用数据 

由于在分析 ETF 交易策略时需要同时考虑 ETF 客户交易情况以及 ETF 价格及其跟踪指数

的分时数据，因此可以进行分析的数据即代码为 053230028571 的客户 2011 年下半年及

2012 年全年的交易记录以及代码为 53230025779 的客户 2012 下半年的交易记录。 

 

数据提取及处理 

1. 对客户交易记录数据的处理 

原客户交易记录中有 33 列数据，为减少输入程序的数据，提高运算效率，只提取其中

11 列有价值的数据用来分析。 

 
图：提取 11 列有价值数据后客户部分交易数据 

 

2. 对 ETF 价格及指数的提取与处理 



现有数据为 2011 年及 2012 年每日所有股票，ETF 基金，指数的分时交易数据。可以用

把所有成分股数据根据权重求和，算出指数，但是指数每半年会进行调整，特殊情况也可

能进行临时调整，如果详细算出成分股综合之后的效果将是巨大的工作量。而其实效果上

等同于直接使用指数数据。例如上证 180 指数（部分）成分股如下图 

可以直接使用上证 180 指数，代码为 000010。 

ETF 成分股每半年调整一次，同时每日公布申购赎回列表，申赎列表如下格式 



 

 

再以深证 100 为例，看某日价格数据，由于深 100ETF[159901]变动最小为 1 厘，看上去

锯齿状很明显，而深证 100 指数[399330]数量级为 10^3，数据按比例缩小后可以与 ETF 数

据非常接近，而中间的变化可以小于 1 厘，这就造成 ETF 与指数之间实际上总存在价差，

只是大小的问题。 



 

 

 

每轮交易的记录提取及算法 

为了分析交易策略，首先需要提取出完成每次套利交易所涉及到的交易记录。由于数据

数量巨大，因此需编写程序来判断每一条交易记录是属于哪一次套利交易，并将属于不同次

交易的记录归类。 

通过分析数据，可以得出绝大多数情况交易员在完成一整次套利交易后才会进行下一次

套利，因此出现在一次套利交易中穿插另外一次套利交易的记录情况极少，可以不予考虑，

在以下的算法中只考虑大多数情况下的套利交易。套利交易分为两种，一种是先买入股票，

再申购，最后卖出 ETF，另一种是先买入 ETF，再赎回，最后卖出股票。由于每条记录中包

含此条记录是对哪只股票或 ETF 进行操作，进行何种操作，以及进行操作的时刻，因此只需



要通过程序得到以下几个记录即可对每次操作有清晰的认识：1. 每次交易的开始点的记录

及结束点的记录 2. 申购（或赎回）开始及结束的记录 

算法： 

1. 判断出每笔交易 ETF 申购或赎回开始和结束的记录 

(1) 判断第一条记录是否为申购（或赎回），若是则(2)，若不是，则判断下一条记录是否

为申购（或赎回） 

(2) 判断此（1）中记录的上一条是否也为对相同 ETF 的申购（或赎回），若不是，则此

申购赎回记录为此次交易申购（或赎回）的开始点（记为 a）。若是，则继续考虑其

上一条记录，直到找到开始点。 

(3) 考虑开始记录的下一条记录，若此记录为对于相同 ETF 的申购（或赎回），则再考虑

下一条记录（记为 c），以此向下，直到找到一条记录不是对同支 ETF 的申购（或赎

回）（记为 x），则 x 的上一条记录为 ETF 申购（或赎回）的结束点（记为 x-1）。 

2. 判断出每笔交易的开始点的记录及结束点的记录 

分为两种情况：交易为申购还是赎回 

申购:  

(1) 由 1 知 ETF 申购的开始点记录 a，则先于 a 的且最邻近 a 的多条记录应为股票买入，

因此从记录 a 向上寻找不是买入股票的记录，遇到的第一个不是股票买入的记录（记

为 y），y 的下一条记录为此次 ETF 交易的起点。 

(2) 由 1 知 ETF 申购的结束点记录为 x-1，则晚于 x-1 且最邻近 x-1 的多条记录应为卖出

ETF，因此从记录 x-1 向下寻找非卖出 ETF 的记录，遇到的第一个不是卖出 ETF 的记

录（记为 z），z 的上一条记录为交易结束点记录。 

 

赎回： 

(1) 由 1 知 ETF 赎回的开始点记录 a，则先于 a 的且最邻近 a 的多条记录应为 ETF 买入，

因此从记录 a 向上寻找不是买入 ETF 的记录，遇到的第一个不是 ETF 买入的记录（记

为 p），p 的下一条记录为此次 ETF 交易的起点。 

(2) 由 1 知 ETF 赎回的结束点记录为 x-1，则迟于 x-1 且最邻近 x-1 的多条记录应为卖出

股票，因此从记录 x-1 向下寻找非卖出股票的记录，遇到的第一个不是卖出股票的

记录（记为 q），q 的上一条记录为交易结束点记录。 

 



举例说明： 

 

 

上图为客户交易数据的截图，从第 35 行到 208 行都为证券卖出，此处省略中间部分股票。 

对于以上例子，运用算法 

1. 判断出每笔交易 ETF 申购或赎回开始和结束的记录 

（1） 从第二行开始判断，是否为申购或赎回操作。发现第 8 行为 ETF 赎回。 

（2） 从第 8 行向上找，发现第 7 行不是 ETF 赎回操作，则说明第 8 行为 ETF 赎回的开

始点记录。 

（3） 从第 8 行向下找，发现第 9 行仍为 ETF 赎回操作，则考虑第 10 行，第 10 行不

为 ETF 赎回操作，因此第 9 行为 ETF 赎回的结束记录。 

2. 判断出每笔交易的开始点的记录及结束点的记录 

此例为赎回的情况 

（1） 由 1 知第 8 行为 ETF 赎回的开始点，则考虑其上方记录，第 5、6、7 行都为证

券买入，第 4 行不为证券买入，说明第 5 行为整次交易的开始点。 



（2） 由 2 知第 9 行为 ETF 赎回的结束记录，考虑其后的记录，直到第 205（包括第

205 行都为证券卖出），第 206 不为证券卖出，因此 205 行为此次交易的结束记

录。 

 

 

图：20120702-0706 客户交易记录经上述算法处理后每次交易的提取 

 

注：1.第一列：ETF 申购为 3，ETF 赎回为 4 

2.第二列至第五列的数字表示记录所在原数据的行数 

 

ETF 介绍 

ETF 作为一种创新证券品种，能帮助投资者便捷实现指数化投资，并且管理和交易费用

低廉，因而自 04 年底第一只 ETF 成立以来，广受市场欢迎，成交日趋活跃。2013 年，ETF

数量已经超越 50 支，市场中存在着各式各样 ETF 交易策略： 

 



ETF 一二级市场价差套利 

     ETF 套利针对的是 ETF 一级市场申赎价格和二级市场交易价格的差异。当价差足够大

时（能够覆盖交易成本），通过两个市场的申赎和买卖就能够实现无风险套利。根据价差的

高低可以分为溢价套利和折价套利。 

 

交易流程为 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ETF 套利流程 

 

交易是要付出成本的，包括： 

 ETF 申购/赎回费用、经手费、过户费、证管费、证券结算金 

 印花税 

 ETF 二级市场交易佣金、股票交易佣金 

 市场冲击成本 

根据海通证券《量化策越研究》（2013）的研究，“目前，第一部分的交易成本大概在 3bp

（1bp = 0.01%）左右，第二部分的印花税成本为 10 bp，只在折价套利卖出股票时缴纳，第

三部分的佣金费率的高低则有赖客户同券商的谈判能力，我们假设 ETF 和股票交易的平均

佣金费率为 5bp。这三部分成本的总和通常称为固定交易成本，按我们的费率估算数值，

溢价套利的固定交易成本为 13bp，折价套利的固定交易成本为 23bp。”市场冲击成本则依

赖于 ETF、股票的市场成交量和参与套利交易的资金量大小。由此可以看出，不含冲击成本

ETF 二级市场

价大幅低于

IOPV 价格 

二 级 市 场

买入 ETF 

申请赎回

ETF 份额 

卖 出 赎

回 的 股

票 

套利结束 

ETF 二级市场

价格大幅高

于 IOPV 价格 

二 级 市 场

买入 ETF 成

分股 

申请申购

ETF   

卖出 ETF

分额 套利结束 



的交易成本应当在 13bp 到 23bp 之间。 

 

延时套利 

因为 50ETF 的申购赎回，需要 100 万单位作为最低限额，这样大单的买卖使得冲击成本

变成 ETF 交易的一个主要成本。而通过算法交易的方法，进行延时下单交易，成为一个降低

冲击成本的重要方法。也就是说，不是让大单一次买入或卖出，而是以一个较小的时间段来

承受，从而起到减小冲击成本的作用。虽然下单时间长了，存在价格涨跌的不确定风险，但

如果一笔成交，势必导致较大的冲击成本。关于冲击成本的影响，从长江证券《程序化交易》

（P13，2008）的研究中可以看出，它的存在可使原本达到 10.21%的交易总收益率化为-7.71%。

所以延时套利其实是用不确定性来换取确定的冲击成本损失，也可以认为是快速超短线投机。 

 

T+0 趋势交易 

根据 ETF 形态或指标分析，确定入场出场点，从而达到获利的目的。其时间跨度比延时

套利要长。在入场的时候可以利用价差选择买入股票还是买入 ETF。 

 

 

具体策略 

1. 形态识别。在上涨趋势的回调处入场，抓 V 型底等。 

 

 



 

 

 

2. 高低点比较策略。如果指数运行刚出现了一个低点，而当前低点的指数高于前一个低点

的指数，同时处于空仓状态，则认为出现了一个买点，这时买入指数，转变为持仓；如果指

数运行出现一个高点，而当前高点的指数低于前一个高点的指数，同时处于持仓状态，则认

为出现了一个卖点，这时卖出指数，转变为空仓。 

3. 行情突破策略。在行情出现虽然当前高点要高于前一个高点，但是如果往下突破了上一

次低点，那么在突破时卖出；如果当前低点虽然低于上次低点，但如果行情继续往上突破了

上个高点，那么在突破时买入。 

4.行情滤波策略。如果布林带很窄，即认为行情进入了整理形态，暂时停止交易。同时继续

观察，如果变宽超过该参数，则恢复到交易状态，同时如果其继续变小，小于某参数，则可

能展开趋势，则应用布林极限等组合策略判断趋势展开的真伪，如果为真，则进入交易状态，

如果判断为假，则维持原状态。 

5.对极点的识别。先画出指数的高频数据的轨迹,然后画出此轨迹的布林线,加减指数高频数

据 2 倍标准差的轨迹,就得到上轨线和下轨线。如果指数在上次是出现高点后，往上首次突

破上轨线，则认为此时是一个局部低点。如果指数在上次是出现低点后，往下首次突破下轨

线，则认为此时是一个局部高点。 

 

 

交易流程 



程序通过分析当前的价格走势情况，给出买入和卖出的信号，然后通过判断比较 ETF

价格和 IOPV 净值来选择套利的类型。关于套利的方面，我们容易理解：由于 ETF 和其成分

股在同一时间本应价格趋同，一旦二者不同，就可买入价格相对低的，申购或是赎回，再卖

出相对高的，达到盈利。而这里需要注意的是，由于 ETF 不能卖空，我们只能在 ETF 价格上

涨时做买入交易，至于是买入 ETF 还是其成分股，则由 ETF 价格和 IOPV 净值的大小决定。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 T+0 趋势交易流程图 

 

 

 

从这个意义上来说，我们可以知道，整个一次交易的开始与结束，主要与买卖信号有关，

而如何得到这些买卖信号，则成了金融分析师的主要研究方向。 

 

增强指数型策略 

该策略要求投资者长期持有 ETF（或股票组合），当价格高于 IOPV 一定幅度时，将 ETF 

卖出，并买入股票组合申购 ETF；当价格低于 IOPV 一定幅度时，卖出股票组合，买入 ETF 并

买入成分股 

申购 ETF 

发现买入信号 

比较 ETF 价格和 IOPV 净值 

ETF 价格更低 IOPV 净值更低 

买入 ETF 

赎回成分股 

发现卖出信号 

卖出成分股 

发现卖出信号 

卖出 ETF 



赎回得到股票组合。可见，与一般的套利流程相比，该策略的起点和终点发生了变化，并由

“先买后卖”变成了“先卖后买”。该策略更适合长期看好 A 股的投资者。由于一直处于持

仓状态，该策略有较高的系统性风险。 

 

事件套利 

当成份股停牌、涨（跌）停时，可利用 ETF 进行事件套利，套取看涨的股票或减持看

空的股票。当某成份股停牌，投资者预期将公布利好消息，或某成份股已封涨停，投资者预

期该股票在次交易日会继续大涨时，可买进 ETF，再将其赎回，并抛售其他成份股，从而套

取以其他方式无法买入的股票；当某成份股停牌，投资者预期将公布利空消息，或某成份股

已封跌停，投资者预期该股票在次交易日会继续大跌时，且投资者已持有该成份股，可买进

其他成份股，并以此申购 ETF，再将卖出，从而顺利减持看空的股票（以其他方式无法抛售）。

事件套利是一种方向性套利，当成份股后市的走势与投资者预期的一致时，可获利，否则，

可能面临亏损。当然，投资者预期成份股的盈利（或规避的损失）与（有利的）价差要能够

覆盖交易成本。因此，事件套利一般要求标的成份股的权重较高。但是，如果基金管理人将

停牌的成分股设置为必须现金替代的证券，事件套利将无法进行。 

 

策略对比表 

 

 

从表中来看，而趋势交易机会较多，其他策略的机会较少。 

 

另外，利用 ETF 做日内 T+0 交易有三个缺陷： 



1. 一般只能做多头交易，除非是增强指数型策略； 

2. 交易成本高。卖出赎回的成分股时要支付股票交易佣金和印花税； 

3. 执行难度大。ETF 跟踪指数的成分股数量较多时，同时卖出大量股票的交易执行难

度大，交易完成时间的不同会造成其对指数的跟踪误差； 

可以利用融资融券克服这几个问题。 

融资融券实现 T+0 

用融资融券的交易方式，可以很便捷的实现 ETF 日内 T+0 交易，并避免上述三个问题。

对于空头方向的 T+0 交易，可以先融券卖出相应 ETF，需要平仓的时候给交易系统下达“买

券换券”指令，通过信用账户买入 ETF 并归还原先的融券，了结交易。这种日内交易方式

不受交易次数的限制，而且由于是日内就完成了借券换券，投资者也不需要承担融资融券的

利息，整个过程仅需支付 ETF 的交易佣金。对于多头方向的 T+0 交易，上证和深证的 ETF 由

于两个交易所交易系统设置上的不同，操作方式上有较大差异。首先都是融资买入 ETF，在

需要平仓时融券卖出同等数量的 ETF 份额，锁定收益。之后，上证交易的 ETF 可以马上选

择“直接还券”，即用之前买入的 ETF 来偿还之后从券商融出的 ETF 份额，了结交易，不用

支付融资利息。而深证交易的 ETF 则不行，必须等到下一个交易日开盘才能“直接还券”，

因而投资者需承担期间每天万分之二点五左右的利息费用（融资融券的利息按自然日计算），

而且在此期间投资者的资金一直被占用，不能反复操作。 

 

 

数据分析 

由于数据的限制，无法算出 ETF 与 IOPV 的价差，对于套利的判断依据不够，暂时的思路是

把一篮子股票的交易看作是对 ETF 的直接交易，这样只看 ETF 数据，简化了原来问题，并推

断交易方式。 

对 50ETF2013 年 5 月 2 日至 2013 年 11 月 12 的数据进行计算，我们可以算出每分钟 ETF

价格变化的绝对值的均值为约为 0.001（0.001003154）元，即 10bp 左右。如果没有价差，

每轮交易想要获利，即使没有冲击成本，买卖间隔平均要大于 1 分。 



 

交易时间分析 

通过分析 2013 年五月份（交易记录和 ETF 数据的重叠区间），所有的 ETF 和股票交易，

我们可以得到一笔交易的时间间隔以及 ETF申购赎回与 ETF买卖的时间间隔的数据。处理后，

我们将交易时间间隔的数据做成如下表所示。 

 

表 1：2013 年 5 月交易用时统计 

交易用时 次数 比例 

<1min 73 50% 

<2min 96 65% 

<3min 109 74% 

<4min 129 81% 

<5min 129 88% 

>5min 18 12% 

总计 147  

可以看出 1 分钟之内的完成交易的次数占 50%，如果价差很小则很难赢利，延时套利在

其中应占不小比例，而随着交易时间跨度的增长，投机性越来越强，超过 5 分钟跨度的交易

占到 12%。 

在对 2012 年上半年的数据进行统计我们得到如下表格， 

表 2：2012 年上半年交易用时统计图 2012 年上半年交易用时比例图 

交易用时 比例 

<1min 54.8% 

<2min 59.05% 

<3min 62.97% 

<5min 70.1% 

<8min 78.87% 

<15min 91.4% 

>15min 100% 



统计分析 

通过统计，我们得到 2012 年以下几只 ETF 交易次数以及各自所占比例，具体如下表， 

ETF 名称 ETF 交易比例 

易方达深证 100ETF 159901 67.3% 

华夏中小板 ETF 159902 3.7% 

华安上证 180ETF 510180 3.3% 

华泰柏瑞沪深 300ETF 510300 2.0% 

南方深成 ETF 159903 0.7% 

国联安上证商品 ETF 510170 0.7% 

华夏上证 50ETF 510050 0.5% 

广发中小板 300ETF 159907 0.4% 

国泰上证 180 金融 ETF 510230 0.2% 

鹏华深证民营 159911 0.1% 

建信深证 60ET 159916 0.1% 

博时深证 200ETF 159908 0.1% 

易方达深圳 100ETF[159901]在所有交易中占相当大的比例。从易方达基金管理公司得到

的数据分析表明，深证 100 指数的收益率及波动性（以年化标准差衡量）综合来看好于大部

分其它主要指数，如下表所示： 

 

 

指数 上证 180 上证 50 上证A指 深证 100 深证A指 深证成份 A 指 

日均收益率 -0.05% -0.04% -0.05% -0.03% -0.05% -0.03% 

日均收益率标准差 1.32% 1.31% 1.35% 1.41% 1.45% 1.40% 

年化标准差 20.38% 20.26% 20.85% 21.78% 22.50% 21.66% 

数据来源：天相投资分析系统，统计区间为 2004~2005 年。 

 

深证 100 指数更适合于短线波段操作，结合 ETF 上市交易、买卖便捷、费率低廉的特

点，易方达深证 100ETF 为偏好频繁操作的短线交易者提供了良好的交易品种。 

 

软件展示 

基于软件的分析使得我们可以拥有和交易者相近的视角，从而能够更加容易地判断其交

易时所用的策略。我们利用近似的方法，将指数转化为 ETF 净值，与 ETF 价格图画在一起，



并标记上 ETF 交易时间和买卖方向等数据。由此可以形象地看到，每笔交易发生时的净值与

价格之差等情况，从而更好的分析其使用的交易策略。 

 

选择某交易日，整合分笔数据和交易数据 

 

 

 

选择程序化交易策略 



 

 

 

标出理论买卖点和实际买卖点 
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