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为啥我的股票买了没动静？那些换手率很高的股票反倒很活跃，所以专门找那些换
手率高的股票来买卖，是否可以获取超额收益呢？相信很多投资者都对换手率这个
指标情有独钟，确实换手率越高，股票就越可能短期活跃，也是很多短线派看重的
指标，那么在长期操作中，有没有最佳的换手率水平呢，今天我们一起来看看。

牛市换手率分位回测

来源：阿牛智投

2021-2015年期间上证指数
涨幅超110%，属于资金推动牛市，我们可以看到周换手率首20分位的收益率最好
，当然次20分位也是有不错的利润的。相信和当时小盘
炒作资金为王的风格不无关系。

熊市换手率分位回测

来源：阿牛智投

2015-2018年期间上涨下跌40%之多，凄凄惨惨的熊市阶段，可以明显看出周换手
率末20分位最为抗跌，15%以下的周换手率最佳，在泥沙俱下之中别具一格，比起
首20分位规避了23个点的跌幅。
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震荡市换手率分位回测

来源：阿牛智投

2018-2021期间总体上证跌幅不大，波动较大属于震荡市。这期间周换手率中20分
位表现最佳，当然次分位也紧跟其后，3.48%-11.83%都是不错的选择。

换手率的高企并非预言未来走势，只是代表近期活跃度和流通性的提升，如果单一
去看并不能有效的配合实际的市场环境。仅从周换手率的层面看，极低的换手率是
无法在不同行情阶段取得好的收益，抱着选取冷门大牛的心思其实成功率也不高；
而极高的换手率，其超额收益仅出现在资金牛市中，对于目前的震荡市则表现不佳
，且股价与换手率维持高位，不排除对倒盘或者出货风险，而周换手率稳定在15%
以下，也即日换手率稳定在3%以下，无论是哪个阶段都能有一定的表现。

年化16%的周换手率策略

既然知道了周换手率的最佳取值范围，基于此，笔者通过对策略的优化来达到更好
的效果。换手增加
的情况下，通常说明股票活跃增加，
有可能是对倒
，也有可
能是分歧加大等多
种情况，我们在相对低位，且出现放
量缩量的量比关系时，针对那些走出多头迹象的个股
进行跟踪，以周换手率小于15%位核心因子，配合选取这些关键因子，得出如下策
略表现。
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周换手率优化策略

来源：阿牛智投

根据上图优化后的策略（黄线）看出大幅跑赢上证指数（蓝线），录得
114%的累计收益，年化超16%，跑赢指数122%，还是相当不错的。

周换手率并非越高越好，相信经过今天的研究，大家对换手率也有了新的了解，当
然追求个案的超额收益也并非不可，笔者提供的只是大概率下最优选项，大家可以
对比自己手中个股的换手率情况，欢迎下方留言探讨！

免责声明：本文涉及到的股票、行业、市场及其他证券，仅供参考，不构成任何买
卖建议，不
承诺任何投资收益，投
资风险自负！本人及公司不承担任何投资风险及责任！特此声明！
股市有风险，入市需谨慎。

苏浩 执业证书编号：A0460120030003，阿牛智投业务许可证：9137010072497
7116F 。
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