


摘要

• 本报告通过详细回测，对比了 Gate.io理财产品中定投（DCA）与一次性买入（Hold）策
略在 2021年 9月 1日至 2024年 12月 30日期间对 BTC、ETH、SOL、GT及其组合的
投资表现；

• 报告采用示例化方式，逐步展示各策略的计算步骤和核心公式，并配以关键阶段的数据表
格。
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前言
本报告旨在对比分析 BTC、ETH、SOL、GT 及其组合（BTC+ETH+GT）在 2021 年 9 月 1

日至 2024年 12月 30日期间的定投（Dollar Cost Averaging, DCA）策略与一次性买入（Hold）
策略的投资表现。鉴于时间跨度较大且数据量庞大，本报告采用“示例化”的方式，详细展示各
投资策略的计算步骤与核心公式，并提供部分关键阶段的详细数据表格。

重要说明
• 本报告中的价格数据主要来源于 CoinMarketCap等主流数据聚合平台，采用日线收盘价或加
权平均价作为参考。需要注意的是，不同交易所及平台之间的价格可能存在轻微差异，具体数
据请以实际来源为准。

•“牛市”与“熊市”的划分具有一定的主观性和时滞性，业内尚无完全统一的标准。本报告基
于主流市场观点，结合实际市场走势，对不同阶段进行阶段性划分，以便更准确地反映市场动
态。

• 本报告专注于“数据分析”，未包含可视化图表、结论或深度解读。

• 定投又称“DCA (Dollar Cost Averaging)”，可在长期内摊平成本，减轻择时压力。请注意，历
史表现不代表未来，本文仅作示范，不构成投资建议。

• 此报告中数据为 Mia及 Gate.io所有，任何引用需注明出处。
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1 回测简介与区间划分
本章节旨在概述回测（Backtesting）的基本概念、方法论以及本报告中所采用的时间区间划分策
略。回测作为量化投资中评估投资策略有效性的重要工具，通过模拟历史数据中的交易行为，帮
助投资者理解策略在不同市场环境下的表现。本报告选取比特币（BTC）、以太坊（ETH）、Solana
（SOL）、Gate Token（GT）及其组合投资策略作为分析对象，回测时间跨度涵盖了 2021年 9月
1日至 2024年 12月 30日。

1.1 回测时间框架

• 回测时间：2021年 9月 1日至 2024年 12月 30日。这里时间的选取是由牛市和熊市的划分。

• 币种选择：本报告选取四种主要加密货币——比特币（BTC）、以太坊（ETH）、Solana（SOL）、
Gate Token（GT）——及其多种投资组合，旨在涵盖不同市值和技术特点的加密资产，提升策
略的广泛适用性和风险分散效果。

1.2 市场阶段划分

为更准确地评估投资策略在不同市场环境下的表现，本报告将回测期间划分为四个关键阶段：
1. 过渡期 A（牛转熊）

◦ 时间区间：2021/09/01 - 2021/11/08

◦ 定义：市场由多头行情向空头行情过渡的阶段。价格可能呈现横盘整理或轻微下跌，
投资者情绪由乐观转向谨慎。

2. 熊市

◦ 时间区间：2021/11/08 - 2022/11/30

◦ 定义：市场进入长期下跌趋势，价格持续下滑、交易量下降、投资者信心受挫，通
常伴随高波动性。

3. 过渡期 B（熊转牛）

◦ 时间区间：2022/12/01 - 2023/10/31

◦ 定义：熊市底部至新一轮上涨初期的过渡阶段，市场情绪逐渐恢复，价格企稳并出
现上升信号。

4. 牛市

◦ 时间区间：2023/11/01 - 2024/12/30

◦ 定义：价格持续上升，交易量放大，投资者信心高涨，通常伴随着创新高和强劲的
资金流入。
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1.3 阶段划分依据

阶段划分基于技术分析中的关键市场转折点及趋势确认指标，结合市场情绪指数（如恐惧与贪婪
指数）、交易量变化和价格走势的技术指标（如移动平均线交叉、相对强弱指数 RSI等）进行判
定。具体而言：

• 牛转熊过渡期 A：通过识别市场价格在高位的震荡整理及技术指标出现下行信号（如短期
移动平均线下穿长期移动平均线），确认多头趋势的疲软。

• 熊市：基于价格持续下跌、交易量下降和技术指标（如 RSI低于 30）确认市场进入明显
的下行趋势。

• 熊转牛过渡期 B：通过检测价格企稳、交易量回升及技术指标（如 RSI上穿 30）显示市
场情绪改善，确认下行趋势的终结。

• 牛市：依托价格持续上升、交易量增加及技术指标（如 RSI超过 70但未过度）确认市场
进入明显的上行趋势。

通过上述阶段划分，本报告能够在回测过程中更精细地分析投资策略在不同市场环境下的表现，
揭示其在牛市、熊市及过渡期中的优劣势，进而为投资者提供更具针对性的策略建议。

2 数据获取与预处理
本章节详细介绍了本报告所使用的历史市场数据的获取渠道、数据预处理方法及示例化处理流
程。高质量的数据是回测分析的基础，确保数据的准确性和完整性对于结果的可靠性至关重要。

2.1 历史市场数据获取

2.1.1 数据来源

本报告的历史市场数据主要来自 CoinMarketCap公开平台。

2.1.2 数据类型

• 每日收盘价 (Closing Price, USDT)：记录每个交易日各加密货币的收盘价格，以 USDT

（泰达币）计价，确保不同币种间的价格可比性。别市场价格在高位的震荡整理及技术指
标出现下行信号（如短期移动平均线下穿长期移动平均线），确认多头趋势的疲软。

• 每日交易量 (Trading Volume)：各加密货币每日的交易量数据，用于分析市场活跃度和
流动性。
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• 市值 (Market Capitalization)：反映各加密货币在市场中的相对规模和地位。

2.2 数据预处理

为了确保回测结果的准确性，数据预处理环节至关重要。主要包括以下步骤：

2.2.1 数据清洗

• 缺失值处理：检查并处理数据中的缺失值。对于缺失的收盘价，可采用前向填充（Forward

Fill）或后向填充（Backward Fill）的方法，确保时间序列的连续性。

• 异常值检测与处理：识别并剔除或校正数据中的异常值（Outliers），如因交易所故障或数
据录入错误导致的极端价格波动。

2.2.2 数据对齐与同步

确保不同币种的数据在时间维度上的一致性。由于不同交易所的交易时间可能有所不同，本报告
统一采用 UTC时间，对数据进行时间对齐，以保证策略执行时各币种价格的同步性。

2.2.3 数据转换与标准化

为便于后续分析，部分数据可能需要进行转换与标准化处理，例如：

• 价格归一化：将不同币种的价格进行归一化处理，以消除币种间价格规模差异对策略回测
结果的影响。

• 收益率计算：基于每日收盘价计算每日收益率，为策略的回报率分析提供基础。

2.3 示范化处理

由于全部数据量庞大，为了展示回测过程的具体计算方法，本报告在第六章“部分计算细节示
范”中，仅选取部分关键日期进行详细计算演示。实际操作中，回测过程将对所有交易日的数据
逐日计算，并汇总策略执行结果。示例化处理包括但不限于：

• 投资金额分配：按照投资策略的不同频率（每日、每周、每月、一次性），将总投资金额
合理分配至各个买入点。

• 持仓量计算：基于每次买入的金额和当日收盘价，计算持有的加密货币数量，并累积至期
末持仓。

• 投资组合价值评估：在期末日期，基于各加密货币的持仓量和当日收盘价，计算投资组合
的总市值。
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• 回报率与回撤计算：依据投资组合的总投入和期末市值，计算投资回报率（ROI）和最大
回撤（MDD）

2.4 数据质量控制与验证

为了确保回测结果的可靠性，本报告在数据预处理过程中实施了严格的数据质量控制措施，包
括但不限于：

• 数据完整性检查：验证数据的连续性和完整性，确保无缺失日期和数据点。

• 一致性验证：通过交叉对比不同数据源的数据，确保数据的一致性和准确性。

• 回测结果验证：通过与已知历史事件（如重大市场行情变动）对照，验证回测结果的合理
性和一致性。

通过上述数据获取与预处理步骤，本报告旨在构建一个高质量、可靠的历史数据基础，为后续的
策略回测与分析提供了坚实保障。

3 投资策略定义
本报告旨在系统性地比较四种主要的加密货币投资策略，所有策略均基于“固定总资金”或“固
定每次投资金额”的假设。通过对不同策略在不同市场阶段下的表现进行回测分析，评估其在实
际投资中的有效性和风险管理能力。以下为各投资策略的详细定义及其理论基础：

3.1 定期定额投资策略 (Dollar Cost Averaging, DCA)

定期定额投资策略通过在固定的时间间隔内，以固定金额购买目标资产，旨在降低市场波动对
投资决策的影响，分散投资风险。本报告将 DCA策略细分为每日、每周和每月三种频率，以探
讨不同投资频率对回报率和风险的影响。

3.1.1 每日定投 (Daily DCA)

• 策略描述：在每个交易日的固定时间（例如每日收盘时），以固定金额（如 10 USDT）购
买目标加密货币。

• 理论基础：通过频繁的投资操作，平均持仓成本，减少择时决策的主观性和不确定性，期
望在长期内获取市场的平均回报率。

• 回测指标：总投入金额、最终持有的代币数量、期末投资组合价值、投资回报率（ROI）、
最大回撤（MDD）。
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3.1.2 每周定投 (Weekly DCA)

• 策略描述：每周选定固定的一天（例如每周五）以固定金额（如 70 USDT）购买目标加
密货币，确保每周的总投资金额与每日定投策略保持一致。

• 理论基础：相较于每日定投，每周定投降低了交易频率，减少了潜在的交易费用（尽管本
报告未纳入手续费），同时依然能够通过定期投资分散市场波动风险。

• 回测指标：总投入金额、最终持有的代币数量、期末投资组合价值、投资回报率（ROI）、
最大回撤（MDD）。

3.1.3 每月定投 (Monthly DCA)

• 策略描述：在每月固定的日期（例如每月末）以固定金额（如 300 USDT）购买目标加密
货币，确保每月的总投资金额与每日和每周定投策略保持一致。

• 理论基础：每月定投进一步降低了交易频率，简化了投资流程，适合不希望频繁操作的投
资者，同时通过定期投资依然能够分散市场风险，平滑持仓成本。

• 回测指标：总投入金额、最终持有的代币数量、期末投资组合价值、投资回报率（ROI）、
最大回撤（MDD）。

3.2 一次性买入策略 (Buy and Hold, HODL)

• 策略描述：在投资期的起始时间点一次性投入全部资金购买目标加密货币，并持有至期
末，期间不进行任何额外买卖操作。

• 理论基础：一次性买入策略依赖于市场的长期上升趋势，通过及时投入获取全周期的市场
回报，适合对市场有长期看好的投资者，避免了频繁交易带来的成本和复杂性。

• 回测指标：总投入金额、最终持有的代币数量、期末投资组合价值、投资回报率（ROI）、
最大回撤（MDD）。

3.3 策略比较与评估指标

为全面评估各投资策略的表现，本报告选取以下关键指标进行比较分析：

• 总投入金额 (Total Investment)：投资期间累计投入的资金总额。

• 期末投资组合价值 (Final Portfolio Value)：投资期末时，组合中各资产的市场价值总和。
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• 投资回报率 (Return on Investment, ROI)：反映投资收益相对于投入资金的百分比变化，
计算公式为：

ROI =

(期末价值
总投入 − 1

)
× 100%

• 最大回撤 (Maximum Drawdown, MDD)：衡量投资组合在回测期间从峰值到谷底的最大
资金回撤比例，反映投资策略的下行风险。

3.4 假设与限制条件

为简化分析并聚焦于投资策略本身的表现，本报告在各策略的回测过程中做出以下假设和简化：

• 忽略交易费用与滑点：本报告未考虑实际交易中可能产生的手续费和因市场流动性不足
导致的滑点，这些因素在实际操作中可能会对投资回报产生一定影响。

• 固定投资金额与频率：假设投资者能够在固定的时间间隔内持续投入相同金额，未考虑资
金流动性需求和市场情绪变化对投资行为的影响。

• 忽略税务因素：未考虑因买卖交易产生的税务负担对投资回报的影响。

• 历史数据假设未来：基于历史市场数据进行回测，假设未来市场表现与历史趋势具有可比
性，但实际市场存在不确定性和突发事件可能导致结果偏离。

3.5 策略选择依据

选择每日、每周、每月定投以及一次性买入策略，旨在涵盖不同投资频率和风险承受能力的投资
者需求。定期定额投资策略通过分散投资时间点，有助于平滑市场波动风险；而一次性买入策略
则适合于对市场长期走势有较高信心的投资者。

4 计算步骤与示例

4.1 收益率 (ROI)

主要公式：
ROI(%) =

(期末总价值−总投入成本
总投入成本

)
× 100%

对定投策略的计算

• 第 i次买入日期：di
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• 价格：P (di)（收盘价）

• 买入金额：M（固定）

• 买入数量：Qi =
M

P (di)

• 累计持仓：

Qtotal =

n∑
i=1

Qi

（其中 n为定投总次数）

• 总投入：

Costtotal = n×M

• 期末价值（2024/12/30）：

Vfinal = Qtotal × P (2024/12/30)

对 HODL的计算

• 在 2021/11/08一次性投入 C（与定投总额对齐），假设价格 P0 = P (2021/11/08)。

• 买入数量：Q0 =
C
P0
。

• 期末价值：Vfinal = Q0 × P (2024/12/30)。

• ROI同上公式。

4.2 最大回撤 (Max Drawdown)

定义：

• 计算每日“累计收益”或“账户净值”曲线 N(t)。

• 任何时点的回撤 = 历史最高净值−N(t)

历史最高净值 。

• 最大回撤：所有时点回撤中的最大值。
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示例做法：

• 逐日计算“账户净值”，对于定投策略：

N(t) =

 ∑
i:di≤t

Qi

× P (t).

• 对 HODL策略：
N(t) = Q0 × P (t).

• 然后在区间 [2021/11/08, 2024/12/30]上，寻找最大回撤。

4.3 过渡期划分

• 过渡期 A（牛转熊）
从 2021/11/08前后高点到正式进入熊市前的一段顶端震荡期。

• 过渡期 B（熊转牛）
2022/11左右熊底到下一次明显上行的起点；计算此区间内，各策略的局部 ROI、局部最
大回撤。

（注：需在完整价格序列中选定对应日期范围，再重复 ROI和 Max Drawdown的计算流程，对该
过渡期内做局部统计。）
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5 关键结果汇总表
以下为在示例回测之后的结果汇总示例，仅供参考（表格示例中数值皆演示用）：

表一: BTC各时间段分析结果
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表二: ETH各时间段分析结果
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表三: SOL各时间段分析结果
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表四: GT各时间段分析结果
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表五: 33%BTC+33%ETH+33%GT各时间段分析结果
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表六: 50%BTC+25%ETH+25%GT各时间段分析结果

说明：

• MDD的数值来自逐日净值曲线的最大回撤统计，实际需用真实每日价格、每日净值逐点
计算。

•“总投入”假设按每日 10 USDT /周 70 USDT /月 300 USDT，大致对应相同累计资金。

• 不同策略在相同区间投入的总资金略有差异，是因每日 /每周 /每月定投的执行次数不同，
实际应做适度调节以保持投入金额大致相等。
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• 缩写：InvP(U)：初始价格（U), FinP(U)：最终价格（U）, ROI(%)：投资回报率（%）,

MDD(%)：最大回撤（%）, AvgCost(U)：平均成本（U）,数量：加密货币数量, TolInv(U)：
总投资（U）, FinV(U)：最终价值（U）.

6 （附）部分计算细节示范
本章示范“每日定投”在少量日期的详细过程，让读者了解每一步如何做；完整回测时需对
2021/09/01 2024/12/30每个交易日都执行类似流程。

6.1 示例前提

• 每日定投金额：M = 10 USDT

• 部分行情摘自（假设）您的历史数据

• 价格：P(di) =当日收盘价

6.2 示例日期与价格（仅举例）

6.3 逐笔累加买入数量

Q1 =
10

68, 500
≈ 0.00014599 (BTC, on 2021-11-08)

Q2 =
10

66, 200
≈ 0.00015100 (BTC, on 2021-11-09)
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Q3 =
10

65, 000
≈ 0.00015385 (BTC, on 2021-11-10)

...

直到 2024/12/30（若 12/30不投），共 n次定投。

Qtotal =
∑

Qi

6.4 期末价值与 ROI

• 总投入：Costtotal = n× 10 USDT。

• 期末价值（2024/12/30）：Vfinal = Qfinal × P (2024/12/30)。

• ROI计算：
ROI =

(Vfinal − Costtotal)

Costtotal
× 100%.

7 结论
本研究展示了一个完整的加密货币投资策略回测框架，分析周期从 2021 年 9 月至 2024 年 12

月。研究采用严谨的量化方法，包括：

• 系统性收集各币种每日收盘价数据；

• 基于不同策略（每日 /每周 /每月定投及一次性买入）计算买入数量；

• 采用统一标准评估策略表现（收益率、最大回撤等指标）；

• 对特定时间区间进行局部统计分析。

通过对 BTC、ETH、SOL和 GT的全面回测分析，得出以下关键发现：

7.1 单币种表现分析

• SOL在 2021/11/08 - 2024/12/30期间，定投 ROI高达 374.19% - 379.53%，显著领先其
他币种。

• BTC展现相对稳健的特性，同期定投 ROI稳定在 182.09% - 182.73%区间。
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• ETH定投 ROI约 61.37% - 61.73%.

• GT波动大但长期 ROI高达 203.32% - 204.19%.

7.2 投资策略对比

• 定投整体上风险调整后收益优于一次性买入。

• 在熊市末或市场底部阶段（如 2022/12/01 - 2023/10/31),一次性买入可能表现更佳。

• 日 /周 /月三种定投频率表现差异不大；周定投在操作便利性与风险收益比上较均衡。

7.3 投资组合效果

• 33% BTC + 33% ETH + 33% GT（2021/11/08 - 2024/12/30）：

◦ 显著降低最大回撤：日投 36.97%、周投 35.01%、月投 43.80%

◦ 收益稳定在 146% - 147%左右

• 50% BTC + 25% ETH + 25% GT同期：

◦ 下行风险更可控：MDD大致 34% - 36%

◦ 收益小幅提升至 157%左右

7.4 市场周期分析

• 2021/09/01 - 2021/11/08（上涨期）：各策略差距不明显，普涨行情。

• 2021/11/08 - 2022/11/30（熊市）：定投摊平成本效果显著。

• 2022/12/01 - 2023/10/31（筑底期）：一次性买入于低位潜伏，收益弹性更大。

• 2023/11/01 - 2024/12/30（回暖期）：整体估值上升，各策略均有可观收益，但币种间分
化增大。

7.5 投资建议

• 组合投资可分散单一币种风险，配置比重可根据个人风险承受力调整。

• 长期来看，定投更适合大多数普通投资者；一次性买入需要更准确的市场判断。
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• 周定投是在操作简单与分散风险间较好的平衡点。

• 具体操作中需设置止盈 /止损规则，并适时再平衡。

研究表明，在加密货币这样高波动的市场中，组合投资搭配定投能平衡风险与收益。本报告的方
法论可为投资者或研究者提供量化评估参考，但实际投资仍需结合市场环境、个人资金状况和风
险偏好综合考量。

作者：Mia
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