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A 股量化择时模型 GFTD 第二版 

GFTD 系列之二 
 

报告摘要： 
 GFTDV1 回顾 

GFTD 是广发 TD 的简称，我们在 2010 年 7 月 15 日发表了题为《基

于修正 TD 指标的指数择时研究》的择时报告，系统性的研究了国外

著名择时分析体系 TD，并针对 A 股走势特征对其进行改进，形成我

们的 GFTD 模型，旨在对大盘指数进行中期择时。 
V1 版本模型发布以来受到市场广泛关注，模型高达 75%的胜率是其

最大亮点，但是我们也发现了模型的一些问题，比如信号量过少，较

长期信号真空，单次失败亏损过大等问题，因此开发 V2 版。 

 GFTDV2 模型 

买入信号的发出需 2 个条件：买入启动完成及买入计数达到一定值，

何谓买入启动，即连续 4 个 K 线，每个 K 线比 T-4 根 K 线的收盘价低，

买入启动完成后进入计数阶段，在任意 K 线位置上同时满足 A 收盘价

大于或等于之前第 2 根 K 线最高价；B 最高价大于之前第 1 根 K 线的

最高价；C 收盘价大于之前第 1 个计数的收盘价，三个条件则计数加

1，当买入计数为 4 时发出买入信号，买入信号发出之前若形成新的

买入启动则重新开始计数，卖出信号类似之，同时辅以止损机制。 

 上证指数实证结果 

自 2000 年至今的大约 13.5 年中，GFTDV2 模型在上证指数出现信号

83 次，大约每年 6.3 次，也就是说信号持续平均来看大约为 2 个月，

胜率 51.8%，单次获胜平均收益为 14.1%，亏损信号平均单次亏损幅

度为-4.4%，盈亏比为 3.19 倍，最大回撤为-23.5%。 
分年度来看，除 2003 年亏损-12.7%之外，历史每个年度均实现正收益，

大部分年份收益在 10%~20%之间。 

 其他指数实证结果 

在沪深 300 指数上出现信号 47 次，大约每年 5.8 次，胜率 57.4%，单

次获胜平均收益为 19.5%，亏损信号平均单次亏损幅度为-5.4%，盈亏

比为 3.62 倍，最大回撤为-26.5%。 
在创业板指数上出现信号 24 次，大约每年 8 次，胜率 45.8%，单次获

胜平均收益为 7.1%，亏损信号平均单次亏损幅度为-3.7%，盈亏比为

1.91 倍，最大回撤为-24.3%。 
在中小板指数上出现信号 54 次，大约每年 5 次，胜率 48.1%，单次获

胜平均收益为 16.4%，亏损信号平均单次亏损幅度为-6.1%，盈亏比为

2.71 倍，最大回撤为-34.5%。 

 

 

图 1GFTDV2 信号示意图 

 
 
图 2GFTDV2 上证择时累计收益 
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一、GFTDV1 回顾 

（一）模型简要回顾 

GFTD是广发TD的简称，我们在2010年7月15日发表了题为《基于修正TD指标

的指数择时研究》的择时报告，系统性的研究了国外著名择时分析体系TD，并针对

A股走势特征对其进行改进，形成我们的GFTD模型，旨在对大盘指数进行中期择时。

模型推出以来，以其惊人的准确率吸引了大批买方卖方朋友。 

下图是整个模型在样本外的信号情况，从中可见，模型对市场波动把握具有非

常优秀的能力，但是仍然存在些许不足，对某些行情丧失把握能力，阶段性信号真

空，比如在2010年5月至2010年11月的市场下跌中未及时给出卖出信号，在2012年
8月份给出买入信号至今的接近1年时间内市场信号真空，期间如果按照模型指示一

直持有多头，压力可想而知，鉴于模型存在若干问题，我们有必要对模型进行进一

步修正，值得指出的是，模型的修正工作是在2012年一季度完成的，考虑到需要样

本外跟踪效果，我们一直未曾发布，在接近一年半的时间内我们观察模型的运行效

果，发现较为理想，因而考虑适时发布。 

图1：GFTDV1样本外信号 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

（二）GFTDV1 历史信号分析 

接下来我们回顾一下V1版本择时模型历史信号情况，考察期收益率、胜率、回

撤等指标，从历史统计来看，自2000年1月1日至2013年7月22日，在大约13.5年的

时间内，择时模型总共发出信号28次，平均每年2.07次，期中获胜次数为21次，胜

率为75%，最大回撤-21.08%，历史获胜的21次信号的平均收益率为20.6%，亏损信

号的平均亏损收益为-8.6%，盈亏比为2.40。 
总体来看，GFTD第一版本可以说是一个相对非常优秀的，在有75%胜率的情况

下，盈亏比居然可以做到2.4倍，非常不可思议，同时也具有显著的缺陷，那就是信

号次数过少，平均来看，每年只有2次信号，对于市场中长期方向性判断无可厚非，

但是用来指导具体投资尚存改进之处，这也是我们进行第二版GFTD研发的初衷。 
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表1：GFTDV1上证指数历史信号 

时间 收盘 择时信号 单次收益 累计净值 最大回撤 

2000-04-20 1847.03 -1 0.00% 1.00 0.00% 
2000-05-23 1832.07 1 0.81% 1.01 0.00% 
2000-09-01 1999.86 -1 9.16% 1.10 0.00% 
2001-01-03 2123.9 1 -6.20% 1.03 -6.20% 
2001-06-18 2167.65 -1 2.06% 1.05 -4.27% 
2002-02-04 1511.33 1 30.28% 1.37 0.00% 
2002-12-31 1357.65 -1 -10.17% 1.23 -10.17% 
2003-04-01 1522.55 1 -12.15% 1.08 -21.08% 
2003-06-20 1529.47 -1 0.45% 1.09 -20.72% 
2003-07-17 1539.36 1 -0.65% 1.08 -21.23% 
2004-01-06 1574.52 -1 2.28% 1.11 -19.43% 
2004-09-17 1414.7 1 10.15% 1.22 -11.26% 
2007-04-25 3743.96 -1 164.65% 3.22 0.00% 
2007-06-12 4072.14 1 -8.77% 2.94 -8.77% 
2007-08-24 5107.67 -1 25.43% 3.69 0.00% 
2009-03-19 2265.76 1 55.64% 5.74 0.00% 
2009-08-04 3471.44 -1 53.21% 8.80 0.00% 
2009-09-08 2930.48 1 15.58% 10.17 0.00% 
2010-01-22 3128.59 -1 6.76% 10.85 0.00% 
2010-07-12 2490.72 1 20.39% 13.07 0.00% 
2010-11-17 2838.85 -1 13.98% 14.89 0.00% 
2011-02-01 2798.96 1 1.41% 15.10 0.00% 
2011-11-18 2416.56 -1 -13.66% 13.04 -13.66% 
2012-01-17 2298.38 1 4.89% 13.68 -9.44% 
2012-03-07 2394.79 -1 4.19% 14.25 -5.64% 
2012-04-12 2350.86 1 1.83% 14.51 -3.91% 
2012-05-15 2374.84 -1 1.02% 14.66 -2.93% 
2012-08-08 2160.99 1 9.00% 15.98 0.00% 
2013-07-19 1992.65  -7.79% 14.73 -7.79% 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

下图我们绘制了GFTDV1模型的择时累计净值走势，图中净值线持平是由于我

们仅在出场信号发出后结算本次信号的收益，期间未曾考虑市场波动带来的浮动收

益变化， 
从回撤来看，最大回撤发生在2003年5月份，超过-20%，而后在2012年底由于

5月份至11月份的市场持续下跌未发出卖出信号，模型一直持有多头，导致发生亏损。 

图2：GFTDV1上证指数择时累计收益 
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数据来源：广发证券发展研究中心  

图3：GFTDV1上证指数择时单次收益 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

图4：GFTDV1上证指数择时最大回撤 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 
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二、GFTDV2 模型 

（一）模型原理 

    记 1 2, , , nc c c 为某一股票日 K线的收盘价序列， 1 2, , , nh h h 为 K线的最高价 

序列， 1 2, , , nl l l 为 K线的最低价序列， 1n 为模型买入启动或卖出启动形态形成时 

的价格比较滞后期数， 2n 为模型买入启动或卖出启动形态形成的价格关系单向连续 

个数， 3n 为模型计数阶段的最终信号发出所需的计数值。 

    三个参数默认值分别是 4、4、4。 

1

1

1

1

0

i i-n

i i i-n

,       if   c > c

ud ,    if   c c

,      else




= − <



 

     其中， iud 为第 i 根 K线的价格关系比较结果，当收盘价大于 1T n− 日收盘价时     

取值为 1，小于 1T n− 日收盘价时取值为-1，否则为 0。 

     模型信号计算步骤： 

    (1)计算 iud , 1, 2, ,i n=  。 

(2)对 iud 进行累加计算，且当其值与上一个值不等时，停止本次累加。 

(3)当 iud 的累加计算结果为 2n 时为一个卖出启动的形成，当计算结果为 2n− 时  

为一个买入启动的形成。 

(4)于买入启动形成的随后 1根 K线位置开始买入计数，在某一个 K线上同时满

足如下三个条件时买入计数累加 1，当计数累加至 3n 发出买入信号。 

A. 收盘价大于或等于之前第 2根 K线最高价； 

B. 最高价大于之前第 1根 K线的最高价； 

C. 收盘价大于之前第 1个计数的收盘价。 

(5)于卖出启动形成的随后 1根 K线位置开始卖出计数，在某一个 K线上同时满

足如下三个条件时卖出计数累加 1，当计数累加至 3n 发出卖出信号。 

A. 收盘价小于或等于之前第 2根 K线最低价； 

B. 最低价小于之前第 1根 K线的最低价； 

C. 收盘价小于之前第 1个计数的收盘价。 

(6)当形成一组新的买入启动时，取消上一组未最终形成买入信号的买入计数。

(7)当形成一组新的卖出启动时，取消上一组未最终形成卖出信号的卖出计数。 

 

图5：GFTDV2买入启动计数示意图 
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数据来源：广发证券发展研究中心 

图6：GFTDV2卖出启动计数示意图 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

（二）GFTDV2 止损机制 

这里首先想提出的一点是，任何一种趋势策略或者择时模型，在洞察其原理之

后都可以人为的设计出一组K线走势，使得该策略失效。因而任何时候都有可能出现

这种现象，市场走势的多变性，使得策略失效，从而带来灾难性损失，因此一个好

的策略必须辅以止损，无论是固定幅度止损还是动态幅度止损。 

另外，我们注意到，GFTD模型经常在发出信号之后，市场短期数根K线之内出

现与信号反向运行的情况，这是因为买入计数或者卖出计数的条件使得，在计数达

到规定的数量之时，市场往往在该单边趋势上运行了比较长的时间和幅度，因此在

次日或随后几日出现反向运行的现象也十分自然，结合GFTD模型的这一特点，我们

认为采用动态幅度止损方式更为合适。 

具体来讲，每次买入或沽空时，止损点位为产生该信号的相应计数的形成周期

内的市场最高点或者最低点，若当前是买入信号，买入计数过程中的市场最低点为

止损点，若当前是卖出信号，卖出计数的形成过程中的市场最高点为止损点，在市

场未触及止损点之前，一直持有头寸，直到出现反向信号或者被迫止损为止。 
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图7：GFTDV2止损机制示意图 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

（三）计数取消机制 

以上模型中介绍中需要重点解释计数取消机制，所谓计数取消机制指的是当新

的买入启动形成后对原有未到达计数4的正在计数过程中的买入计数全部清零，再重

最新买入启动后面开始新的计数，当新的卖出启动形成后对原有未达到计数4的正在

计数过程中的卖出计数全部清零，再最新卖出启动后面开始新的计数。 

从如下两图可以看到，2013年4月15日模型形成买入启动，即出现了连续四根K
线，使得每一根的收盘价低于T-4那个K线的收盘价，同时市场出现了好转迹象，买

入计数达到了，但是我们可以看到随后市场继续大幅下跌，在2013年5月3日再次形

成买入启动，那么这个时候之前出现的2个买入计数将全部作废，买入计数再重新开

始从零开始计，如上即所谓的计数取消机制，卖出计数的情况类似。 

图8：GFTDV2计数取消机制示意图 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 
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图9：GFTDV2计数取消机制示意图 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

（四）GFTDV1 与 V2 的异同 

下面我们简单总结一下两个版本模型的异同，相同之处在于都是有启动计数两

个过程，都是收盘价和T-4K线收盘价比较，计数都是达到4发出信号，不同之处在启

动的连续K线数量由6改为4，计数取消机制上做了微小改变，同时加入了止损机制。 

表2：GFTDV1与GFTDV2差异汇总 

模型关键点 GFTDV1 GFTDV2 是否相同 

价格比较 收盘价 T-4 比较 收盘价 T-4 比较 相同 

买入启动 连续 6根 K线收盘价比 T-4 低 连续 4根 K线收盘价比 T-4 低 不同 

卖出启动 连续 6根 K线收盘价比 T-4 高 连续 4根 K线收盘价比 T-4 高 不同 

计数起始 启动完成随后第一根 K线 启动完成随后第一根 K线 相同 

买入计数规则 三个条件 三个条件 相同 

卖出计数规则 三个条件 三个条件 相同 

计数是否连续 不连续 不连续 相同 

计数清零规则 任何启动形成清楚所有计数 
买入启动形成清除买入计数 
卖出启动形成清除卖出计数 

不同 

买入计数量 达到 4发出买入信号 达到 4发出买入信号 相同 

卖出计数量 达到 4发出卖出信号 达到 4发出卖出信号 相同 

止损机制 无 信号形成过程中的高低点止损 不同 
 

数据来源：广发证券发展研究中心 
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三、上证指数择时实证 

（一）实证说明 

（1）数据选取，上证指数自2000年以来至今的日线数据，并以信号发出后第

二个交易日均价为交易成交价，考虑单边千分之三的交易费用及冲击成本。 

（2）策略评价方法   

策略评价指标我们选取如下表。 

表3：模型实证评价体系 

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 

（二）实证结果 

从下面的实证结果可以看到，自2000年至今的大约13.5年中，GFTDV2模型出

现信号83次，大约每年6.3次，也就是说信号持续平均来看大约为2个月，胜率51.8%，

单次获胜平均收益为14.1%，亏损信号平均单次亏损幅度为-4.4%，盈亏比为3.19倍，

最大回撤为-23.5%。 
分年度来看，除2003年亏损-12.7%之外，历史每个年度均实现正收益，大部分

年份收益在10%~20%之间。 
 

表4：GFTDV2上证指数择时实证结果 

评价指标 全样本 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 

累计收益率 2485.0% 16.3% 16.1% 16.6% -12.7% 8.1% 19.1% 40.1% 

年化收益率 189.0% 17.0% 16.7% 17.5% -13.2% 8.4% 19.7% 41.6% 

交易次数 83 5 8 7 7 7 5 2 

获胜次数 43 4 3 3 1 2 4 1 
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失败次数 40 1 5 4 6 5 1 1 

胜率 51.8% 80.0% 37.5% 42.9% 14.3% 28.6% 80.0% 50.0% 

单次均收益率 5.2% 3.3% 2.3% 2.5% -1.8% 1.6% 3.7% 20.4% 

单次获胜均收益率 14.1% 5.9% 11.4% 10.6% 4.7% 17.1% 5.3% 42.5% 

单次失败均收益率 -4.4% -7.2% -3.2% -3.6% -2.9% -4.6% -2.9% -1.7% 

赔率 3.19 0.81 3.57 2.95 1.61 3.70 1.83 25.35 

最大回撤 -23.5% -7.2% -7.3% -9.2% -16.6% -14.3% -2.9% -1.7% 

最大连胜次数 5 3 2 2 1 1 3 1 

最大连败次数 7 1 2 3 6 3 1 1 
 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

表5：GFTDV2上证指数择时实证结果 

评价指标 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

累计收益率 153.1% 100.4% 10.7% 21.4% 15.1% 14.2% 16.2% 

年化收益率 158.1% 102.0% 11.0% 22.1% 15.5% 14.6% 33.3% 

交易次数 6 3 9 5 6 9 4 

获胜次数 4 1 4 3 4 6 3 

失败次数 2 2 5 2 2 3 1 

胜率 66.7% 33.3% 44.4% 60.0% 66.7% 66.7% 75.0% 

单次均收益率 19.4% 39.9% 1.9% 4.4% 2.5% 1.6% 3.9% 

单次获胜均收益率 33.6% 135.1% 12.7% 11.1% 5.0% 3.9% 5.8% 

单次失败均收益率 -9.1% -7.7% -6.7% -5.5% -2.7% -3.0% -1.8% 

赔率 3.71 17.63 1.89 2.00 1.87 1.29 3.29 

最大回撤 -10.1% -9.6% -15.0% -10.0% -3.1% -8.6% -1.8% 

最大连胜次数 2 1 2 2 3 5 2 

最大连败次数 1 1 2 1 1 2 1 
 

数据来源：广发证券发展研究中心 

图10：GFTDV2上证指数择时累计收益 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 
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图11：GFTDV2上证指数择时各年度收益 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

图12：GFTDV2上证指数择时最大回撤 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图13：GFTDV2上证指数择时各年度信号量 
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数据来源：广发证券发展研究中心 

图14：GFTDV2上证指数择时各年度最大回撤 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 
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四、沪深 300 指数择时实证 

（一）实证说明 

数据选取，上证指数自2005年4月以来至今的日线数据，并以信号发出后第二

个交易日均价为交易成交价，考虑单边千分之三的交易费用及冲击成本。 

（二）实证结果 

从下面的实证结果可以看到，自2005年至今的大约8年中，GFTDV2模型在沪深

300指数上出现信号47次，大约每年5.8次，这与在上证指数上的年均信号量基本一

致，胜率57.4%，单次获胜平均收益为19.5%，亏损信号平均单次亏损幅度为-5.4%，

盈亏比为3.62倍，最大回撤为-26.5%。 
 

表6：GFTDV2沪深300指数实证结果 

评价指标 全样本 2005 2006 2007 2008 

累计收益率 1564.3% -1.6% 47.1% 231.1% 40.7% 

年化收益率 196.6% -2.4% 48.8% 238.7% 41.4% 

交易次数 47 3 2 4 7 

获胜次数 27 2 2 3 2 

失败次数 20 1 0 1 5 

胜率 57.4% 66.7% 100.0% 75.0% 28.6% 

单次均收益率 8.9% -0.5% 23.3% 52.3% 7.4% 

单次获胜均收益率 19.5% 1.6% 23.3% 74.0% 41.8% 

单次失败均收益率 -5.4% -4.7%  -12.9% -6.4% 

赔率 3.62 0.35  5.75 6.57 

最大回撤 -26.5% -4.7% 0.0% -12.9% -13.9% 

最大连胜次数 7 2 2 2 1 

最大连败次数 4 1 0 1 3 
 

数据来源：广发证券发展研究中心 

表7：GFTDV2沪深300指数实证结果 

评价指标 2009 2010 2011 2012 2013 
累计收益率 39.9% 13.0% 25.1% 16.8% 6.9% 

年化收益率 40.8% 13.4% 25.8% 17.3% 14.1% 

交易次数 7 5 7 9 3 
获胜次数 3 3 5 5 2 
失败次数 4 2 2 4 1 
胜率 42.9% 60.0% 71.4% 55.6% 66.7% 

单次均收益率 7.3% 2.9% 3.3% 1.9% 2.4% 

单次获胜均收益率 26.2% 9.2% 5.2% 6.0% 4.8% 
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单次失败均收益率 -6.8% -6.6% -1.2% -3.2% -2.6% 

赔率 3.85 1.39 4.40 1.85 1.89 
最大回撤 -16.3% -12.1% -2.3% -12.4% -2.6% 

最大连胜次数 2 2 3 5 2 
最大连败次数 2 1 2 4 1 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图15：GFTDV2沪深300指数累计收益 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图16：GFTDV2沪深300指数分年度收益 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

图17：GFTDV2沪深300指数择时最大回撤 
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数据来源：广发证券发展研究中心 
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五、创业板指数择时实证 

（一）实证说明 

数据选取，上证指数自2010年以来至今的日线数据，并以信号发出后第二个交

易日均价为交易成交价，考虑单边千分之三的交易费用及冲击成本。 

（二）实证结果 

从下面的实证结果可以看到，自2010年至今的大约3年中，GFTDV2模型出现信

号24次，大约每年8次，略高于上证指数上的年均信号量，胜率45.8%，单次获胜平

均收益为7.1%，亏损信号平均单次亏损幅度为-3.7%，盈亏比为1.91倍，最大回撤

为-24.3%。 
 

表8：GFTDV2创业板指数实证结果 

评价指标 全样本 2010 2011 2012 2013 

累计收益率 25.8% 0.8% 13.1% 10.3% 0.0% 

年化收益率 8.5% 1.4% 13.5% 10.6% 0.0% 

交易次数 24 4 8 12 0 

获胜次数 11 1 5 5 0 

失败次数 13 3 3 7 0 

胜率 45.8% 25.0% 62.5% 41.7%  

单次均收益率 1.2% 0.4% 1.7% 1.2%  

单次获胜均收益率 7.1% 10.8% 4.9% 8.5%  

单次失败均收益率 -3.7% -3.1% -3.5% -4.0%  

赔率 1.91 3.51 1.39 2.10  

最大回撤 -24.3% -9.1% -8.8% -24.3% 0.0% 

最大连胜次数 7 1 4 3  

最大连败次数 6 3 2 6  
 

数据来源：广发证券发展研究中心 

图18：GFTDV2创业板指数择时累计收益 
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数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图19：GFTDV2创业板指数择时分年度收益 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

图20：GFTDV2创业板指数择时最大回撤 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 
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 六、中小板指数择时实证 

（一）实证说明 

数据选取，上证指数自2006年以来至今的日线数据，并以信号发出后第二个交

易日均价为交易成交价，考虑单边千分之三的交易费用及冲击成本。 

（二）实证结果 

从下面的实证结果可以看到，自2006年至今的大约7年中，GFTDV2模型出现信

号54次，大约每年5次，胜率48.1%，单次获胜平均收益为16.4%，亏损信号平均单

次亏损幅度为-6.1%，盈亏比为2.71倍，最大回撤为-34.5%。 
 

表9：GFTDV2中小板指择时实证结果 

评价指标 全样本 2006 2007 2008 2009 

累计收益率 518.5% 34.4% 129.9% 6.3% 63.5% 

年化收益率 65.6% 35.7% 134.2% 6.4% 65.1% 

交易次数 54 6 4 8 4 

获胜次数 26 3 3 4 2 

失败次数 28 3 1 4 2 

胜率 48.1% 50.0% 75.0% 50.0% 50.0% 

单次均收益率 4.8% 6.0% 29.4% 2.0% 16.0% 

单次获胜均收益率 16.4% 16.3% 42.1% 16.3% 38.8% 

单次失败均收益率 -6.1% -4.3% -8.7% -12.2% -6.9% 

赔率 2.71 3.83 4.86 1.33 5.66 

最大回撤 -34.5% -11.2% -8.7% -28.1% -7.1% 

最大连胜次数 6 3 2 1 1 

最大连败次数 6 2 1 2 1 
 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

表10：GFTDV2中小板指择时实证结果 

评价指标 2010 2011 2012 2013 
累计收益率 -12.7% 39.7% -6.8% 1.2% 

年化收益率 -13.1% 40.7% -7.0% 2.4% 

交易次数 9 6 11 6 
获胜次数 2 5 4 3 
失败次数 7 1 7 3 
胜率 22.2% 83.3% 36.4% 50.0% 

单次均收益率 -1.1% 5.9% -0.4% 0.4% 



  

识别风险，发现价值                                                          请务必阅读末页的免责声明 

21 / 25 

金融工程|专题报告 

单次获胜均收益率 14.6% 7.5% 6.6% 5.4% 

单次失败均收益率 -5.5% -2.1% -4.4% -4.6% 

赔率 2.64 3.62 1.48 1.18 
最大回撤 -29.9% -2.1% -26.2% -13.1% 

最大连胜次数 1 5 2 2 
最大连败次数 5 1 4 3 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图21：GFTDV2中小板指择时累计收益 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

 

图22：GFTDV2中小板指择时各年度收益 

 

数据来源：广发证券发展研究中心 

图23：GFTDV2中小板指择时最大回撤 
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数据来源：广发证券发展研究中心 
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七、总结 
（1）GFTDV1回顾，GFTD是广发TD的简称，我们在2010年7月15日发表了题

为《基于修正TD指标的指数择时研究》的择时报告，系统性的研究了国外著名择时

分析体系TD，并针对A股走势特征对其进行改进，形成我们的GFTD模型，旨在对大

盘指数进行中期择时。 
V1版本模型发布以来受到市场广泛关注，模型高达75%的胜率是其最大亮点，

但是我们也发现了模型的一些问题，比如信号量过少，较长期信号真空，单次失败

亏损过大等问题，因此开发V2版。。 
（2）GFTDV2模型，买入信号的发出需2个条件：买入启动完成及买入计数达

到一定值，何谓买入启动，即连续4个K线，每个K线比T-4根K线的收盘价低，买入

启动完成后进入计数阶段，在任意K线位置上同时满足A收盘价大于或等于之前第2
根K线最高价；B最高价大于之前第1根K线的最高价；C收盘价大于之前第1个计数

的收盘价，三个条件则计数加1，当买入计数为4时发出买入信号，买入信号发出之

前若形成新的买入启动则重新开始计数，卖出信号类似之，同时辅以止损机制。 
（3）上证指数实证结果，自2000年至今的大约13.5年中，GFTDV2模型在上证

指数出现信号83次，大约每年6.3次，也就是说信号持续平均来看大约为2个月，胜

率51.8%，单次获胜平均收益为14.1%，亏损信号平均单次亏损幅度为-4.4%，盈亏

比为3.19倍，最大回撤为-23.5%。 
分年度来看，除2003年亏损-12.7%之外，历史每个年度均实现正收益，大部分

年份收益在10%~20%之间。 
（4）其他指数实证结果，在沪深300指数上出现信号47次，大约每年5.8次，胜

率57.4%，单次获胜平均收益为19.5%，亏损信号平均单次亏损幅度为-5.4%，盈亏

比为3.62倍，最大回撤为-26.5%。 
在创业板指数上出现信号24次，大约每年8次，胜率45.8%，单次获胜平均收益

为7.1%，亏损信号平均单次亏损幅度为-3.7%，盈亏比为1.91倍，最大回撤为-24.3%。 
在中小板指数上出现信号54次，大约每年5次，胜率48.1%，单次获胜平均收益

为16.4%，亏损信号平均单次亏损幅度为-6.1%，盈亏比为2.71倍，最大回撤为-34.5%。 
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风险提示 

    策略模型并非百分百有效，市场结构及交易行为的改变或者交易参与者的增多

有可能使得策略失效。 
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