SEHS5050 小组共用回测实施规范
标普500策略公共回测执行规则
小组交接与验收文件  V1.0  2026年11月11日
本文件规定HMM策略、买入并持有、MA200和固定本金分批建仓基准共用的数据、成交、记账与评价方法。小组成员按各自职责交付输入，公共回测程序统一执行交易并计算成绩。本文是实施规范，不包含已完成的回测成绩，也不表示下列研究假设已经被验证为最优。
采用原则：相同资金条件、相同执行口径、只使用当时可得信息。正文中的“必须”是主实验的共同要求；HMM状态数、概率阈值和交易频率属于模型或策略设置，须在验证期选定并保存。
1 共同参数与研究边界
	项目
	主实验规则

	标的与币种
	SPY与现金；全部用美元计价，不加入汇率收益。

	初始资金
	每个策略100,000美元；每个独立评估区间重新建账。

	资金流入流出
	主实验不追加本金、不提款；分红调整与利息属于投资收益。

	仓位与份额
	股票占比0%至100%；不做空、不加杠杆；允许小数模拟份额。

	日历与时间
	行情日期采用统一市场表；纽约当地日期与时间。09:30开盘执行，16:00记账估值。

	信号与成交
	当天全部日收盘数据确定后产生信号，最早下一交易日开盘成交。

	价格与分红
	统一复权价格记账，不再另加现金分红；详见第4节。

	成本
	单边实际成交金额的0.05%，即0.0005；合并佣金与滑点，不再重复收取。

	现金计息
	统一使用滞后DGS3MO年化利率代理，按第5节的区间起点与自然日规则计息。

	调仓
	引擎仅执行显式指令；没有指令时继续持有，不自动恢复目标比例。

	缺失
	信号缺失则不新调仓并记录；必需的成交价或估值价缺失则停止报错。

	期末
	区间最后交易日16:00按当日收盘价估值，不强制清仓。超出区间的订单不执行。

	税费范围
	不模拟个人税；报告交易成本后的税前收益，不额外重复扣除基金净值中已反映的费用。

	主指标
	扣费后的年化夏普比率；同时报告年化收益、最大回撤、换手与总费用。



0.05%是统一的研究成本假设，不是已核实的券商费率。必须另运行0%、0.10%、0.20%成本情景，所有策略使用完全相同的费率。
2 职责与交接接口
	角色
	负责交付
	不得代替其他角色做什么

	数据负责人
	统一市场表、三特征表、字段字典、来源与版本。
	不根据测试成绩回头修改特征或填补数据。

	模型负责人
	状态概率、训练截止日期、模型版本、训练记录。
	不把全样本平滑概率当作当时交易信号。

	策略负责人
	HMM概率转仓位的规则、冻结配置、每日指令。
	不自行另算一套成交、费用与净值。

	基准负责人
	买入持有、MA200、分批建仓的指令或确定性规则。
	不使用不同本金、交易价格或计息规则。

	公共回测负责人
	统一引擎、日志、指标、测试及比较表，可由数据负责人兼任。
	不擅自替策略新增每日再平衡或优化阈值。

	组长或汇总负责人
	登记各负责人、保存冻结配置、整合报告。
	不根据最终测试结果更换获胜标准。



组员姓名按现有组内分工填写，本文件不预设具体人员任命。程序开发可与模型训练并行：先接买入持有和人为编写的测试指令，接口通过后再接HMM。
2.1 输入文件
unified_market.csv：必须读取date、spx_close、spy_open、spy_close、spy_adj_close、spy_available、cash_rate_prior_pct、cash_rate_obs_date及cash_rate_age_days。成交量等其他字段保留供审计。
three_features.csv：模型只读取return_1d、volatility_20d、vix_close；date、split、feature_valid和sequence_id是管理字段，不进入模型特征矩阵。
state_probabilities.csv：每个日期与模型版本一行，含各状态概率、trained_through、model_version及available_after_close标记；每项概率必须有限且位于[0,1]，概率总和与1的绝对误差不得超过0.000001。
strategy_orders.csv：每个策略、每个执行日最多一条指令。缺失日期必须在状态日志中区分为明确HOLD、信号缺失或尚未就绪，不能偷偷把空值改成零仓位。
	订单字段
	类型与约束

	strategy_id / order_id
	策略标识与唯一订单号；订单号不可重复。

	signal_date / execution_date
	YYYY-MM-DD；日收盘信号的执行日必须晚于信号日，且为下一行情交易日。

	action
	HOLD、REBALANCE_TO_WEIGHT、BUY_BUDGET三者之一。

	target_weight
	仅REBALANCE_TO_WEIGHT需要；小数0至1，指扣费后的股票资产比例。

	cash_budget
	仅BUY_BUDGET需要；美元，包含该笔费用；其他动作留空。

	model_version / rule_version
	HMM订单保存模型版本；所有订单保存策略规则版本。

	reason / signal_status
	记录触发原因与有效、缺失、预热等状态；不能用理由文字控制程序分支。



日历订单也使用统一日期约定：买入持有及DCA的signal_date为执行日前一个行情交易日，表示计划已于该日收盘前确定。公共引擎从signal_date推导下一行情交易日，并核对execution_date；不能由提交人任意指定延后或提前日期。
HOLD保持份额不变，不要求现金收益为零。相同50%目标重复出现也不自动生成订单；是否重新平衡由策略显式决定。引擎不能替策略作决定。
3 数据区间与模型更新
	区间
	用途
	实施要求

	1990至2009
	初始训练
	用历史三特征训练模型及标准化器。

	2010至2014
	验证
	比较预先登记的模型与策略设置，选择主版本。

	2015至2025
	最终测试
	冻结选择后运行，不能再按成绩改阈值、特征或评价标准。



年度扩展重训采用固定规则：年份Y的模型仅用截至Y−1年最后交易日的数据，起点固定为1990年。2010年使用1990至2009年；2015年可以用1990至2014年重新拟合；2016年可以加入截至2015年的历史。标准化器随训练窗口重新拟合。
验证与测试必须采用同一种更新方式。重新拟合参数不等于重新挑选规则；测试开始后，模型类型、特征、阈值、再平衡机制与重训频率均固定。每次重训保存随机种子、参数文件、训练截止日与状态命名依据。
模型只能交付前向过滤概率，即截至当天信息得到的状态概率。不得对整个测试序列调用平滑或全路径解码后，把历史结果当作实时信号。高风险或低风险状态依据该轮训练数据的统计特征命名，不固定把状态0称为牛市。状态排序与同分处理办法写入模型配置。[6]
3.1 数据使用与质量要求
使用2026-11-11版本的数据快照，并记录文件SHA256。市场表有9,067行，三特征有效9,064行；SPY本源行情从1993-01-29开始，不能用SPX拼接成早期SPY。
VIX在1991-03-01、1997-01-31、1997-11-26缺失。保留空值；训练使用有效连续片段并传入序列长度，不能把缺口两边当成相邻一天。1999-12-31采用已标注的FRED观测。
现有sequence_id同时包含缺失和固定区间边界。训练时按这些编号组成独立段，年度扩展时仍保持该口径；预测状态的初始化按下一条执行并记录，不能用测试结果反推初始状态。
年初新模型用新参数对上一年末最后一段有效连续历史作前向过滤，以末端过滤分布作为新年起点；随后按转移矩阵与当天观测顺序更新。首个开盘订单只能使用上一年末已经可得的过滤概率，不得用新年首日收盘概率。MA200可用评估期之前的价格预热；2015年首日不需要重新等待200天。
主实验数据期间不能在价格或VIX上做前值填充、插值、后值填充。股票休市日不创建行情行。现金利率允许按已规定的历史滞后规则沿用。
价格必须为正，日期唯一且升序；cash_rate_obs_date必须严格早于date。参考利率缺失或距当天超过7个自然日则停止并核查，该阈值是本研究的异常检查约定。
当前下载的调整价格、修订利率与早期回溯VIX，并非逐日归档的当时版本。报告应称为使用历史数据的研究回测，不声称已完整重建当年的实时可得数据。[2][3][4][5]
4 成交与股票账户记账
4.1 价格体系
设某日原开盘、原收盘、调整收盘分别为O、C、A。先生成调整因子F，再生成调整开盘P。所有持仓记账、按比例成本与估值均使用同一调整体系。[2]

开盘执行价为P，日终估值价为A。调整价格只用于总收益代理记账，不能被当作当时公开的原始成交报价；模拟份额不能声称是真实ETF股数。不得再加入spy_dividend，也不得按模拟份额收取真实的每股佣金。主实验只使用按成交金额计费。
主实验假设订单在指定开盘价格全部成交，并按统一比例成本扣费；不模拟部分成交、盘口深度或额外冲击。只有费用包含的简化滑点，不再另加一次价差。
预测信号使用已知的SPX与VIX历史；不能把当日尚未确定的收盘价提供给开盘决策。按当前版本复权形成的价格序列属于统一记账表示，不得作为绕过信息时点的理由。
4.2 每个交易日的固定顺序
	时点
	程序必须执行的动作

	开盘前
	核对昨日已生成指令、数据可用性和执行日期；结算上一开盘至当前开盘的现金利息。首日直接初始化100,000美元现金。

	09:30交易前
	按当前调整开盘估值旧持仓；旧份额承担上一收盘至当前开盘的涨跌。

	09:30交易
	执行至多一条明确指令，扣除成本，更新现金及模拟份额。

	交易后
	锁定新的现金本金及当天可用的滞后利率，开始下一个计息区间。

	16:00估值
	按调整收盘估值股票，加现金及当日应计未付利息，写入每日账本。提前收市日使用实际日收盘价，仍在16:00记账。

	全部日数据确定后
	模型与策略只使用截至当天的信息生成下一交易日指令。期末形成而需跨到下一年的订单标为超出区间，不执行。



例：周一收盘100、周二开盘110、周二收盘111；若周二开盘才买入，不计费用时新持仓当日收益约0.91%，不是11%。周一收盘至周二开盘的涨跌只能分配给此前已持有的份额。[1]
4.3 目标仓位与费用的精确计算
下式供程序实现与核对。B为开盘结息后的现金，q为旧份额，P为调整开盘价，S=qP为股票市值，V=B+S为交易前总资产，w为扣费后目标股票比例，c=0.0005为单边合计费率。
如果wV>S，需要买入名义金额x；如果wV<S，需要卖出名义金额n。两者相等则不成交、不收费。

买入后：现金为B−x−cx，份额为q+x/P；卖出后：现金为B+n−cn，份额为q−n/P。费用从现金实际扣除。新总资产分别为V−cx、V−cn，目标仓位因此按扣费后资产准确实现。
BUY_BUDGET动作的预算b含费用，买入名义金额为b/(1+c)，现金减少b。预算超过可用现金时必须报错；不得隐式借款。主实验浮点误差容许现金在−0.000001美元以内并归零，超过该范围必须报错。
实现示例：全现金100,000美元调到50%，c=0.0005时，买入名义金额49,987.503124美元、费用24.993752美元；股票占扣费后资产恰为50%。满仓时只能买入B/(1+c)，不能先花完B再扣费。
5 现金计息与账户守恒
本节补齐日频回测的计算顺序。利率为研究代理，不等于实际国债价格总收益或特定银行存款产品。采用名义自然日的ACT/365固定分母和区间内单利，开盘结息后才将利息加入本金。
每个交易日开盘交易完成后，将剩余现金记为Bₜ，把当日cash_rate_prior_pct记为yₜ。yₜ是年化百分数，4表示4%，不是0.04；该利率锁定至下一交易日开盘。持仓在两次开盘之间不发生交易。

Δ按纽约当地民用日期和时刻计算：完整自然日数加时刻差占24小时的比例。统一把一个民用日视作24小时，不因夏令时额外加减一小时，这是本研究的日频近似。相同当地时刻的周五至周一为3天；09:30至16:00为6.5/24天。
1. 当日16:00仅展示09:30至16:00的应计未付利息，不把它加入可交易现金本金。日终资产为现金本金＋应计利息＋份额×调整收盘。
1. 下一交易日09:30按完整开盘到开盘区间计算一次利息，并加入现金，然后执行订单。此前日终已展示的应计利息不是额外一笔现金，不能再加一次。
1. 下一次开盘交易结束后，用新的剩余现金和新的可用滞后利率开启新区间。因此，卖出后的现金才开始计息，已买成股票的资金不再计现金利息。
1. 区间最后一天仅将开盘至16:00的应计利息计入最终资产；不计入之后的周末或2026年利息。首日开始前也不虚构利息。
校验例：周五09:30剩余10,000美元现金、锁定年化4%，至周一09:30的单个3天区间结息为3.287671美元。周五日终已展示的应计利息属于这笔完整利息；周一收盘还会出现新区间的应计利息，不能把它混入上述校验。
参考利率必须在区间开始前按约定可用。现有表以严格早于当日的观测作为代理；美联储目前H.15安排在工作日下午4:15发布，但本研究没有逐日重建历史发布时间，须保留这一限制。[3][4]
程序同时运行一个不交易的全现金参考账户，采用相同本金、计息时钟和利率。后续夏普比率使用该账户的逐日收益作为现金参考收益。
6 策略与基准的具体定义
6.1 买入并持有
在评估区间首个交易日开盘，以REBALANCE_TO_WEIGHT且w=1买入；费用包含在初始资金内。之后不主动调仓，末日按收盘估值。分红再投资效果已包含在调整价格代理中。
6.2 MA200
信号价格采用原始spx_close，均线为含当天在内最近200个交易日的简单平均。当天收盘严格高于均线，目标为100% SPY；等于或低于均线，目标为0%。目标相对上一个有效目标改变时，才发下一交易日的调仓指令。
首日目标由评估开始前最后一个交易日的信号决定，账户初始持仓为0；若目标为100%则首日买入。使用赛前历史完成200日预热。信号缺失时保持份额不变并记录，不把缺失当成跌破均线。
6.3 固定本金分12个月建仓
该基准在表格和报告中命名为DCA12或“固定本金分12个月建仓”，不等同于每月增加工资本金。它与其他策略在评估开始时都只有100,000美元，之后没有外部入金。
在评估开始后前12个自然月的首个交易日开盘买入。前11笔含费预算各为8,333.33美元，第12笔为8,333.37美元，预算合计正好100,000美元。每笔使用BUY_BUDGET，费用从预算中支付。该计划在开始前确定，不依赖当天收盘信息。
未投入本金留在账户计息，利息额外留现金，不扩大上述固定预算；12次完成后继续持有，不再主动买入。验证期与测试期分别重置资金及12个月计划。若另做持续外部入金实验，所有策略必须获得相同现金流，并另行定义现金流调整收益，不与本主实验混排。
6.4 HMM策略
模型组交概率，策略组交仓位与动作。概率阈值、状态数、风险状态命名、离散仓位档位或连续映射、调仓频率、缓冲区间、缺失后的恢复规则，均写入候选配置。公共引擎不替策略选择这些参数。
进入最终测试前必须交付选定的模型配置、策略配置及文件哈希。缺少这些交付时只能先运行基准或测试指令，不得虚构概率或把空值替换成空仓。
候选清单在查看验证成绩前登记，逐项保留结果；按2010至2014扣费后夏普比率选主版本。数值差不超过0.000001视为并列，优先较低换手，再优先候选登记时已写定的较小complexity_rank（复杂度序号）；若仍相同，按预先登记的候选编号顺序。不得看成绩后再决定哪种配置更简单。最终测试不再挑选。
7 成绩计算与敏感性分析
每个策略每日只保留一条16:00账本。E₀为首个开盘投入、尚未交易的100,000美元；Eₜ为第t个交易日收盘总资产，包含现金、应计利息和股票市值。首日收益以E₀为分母，其他日收益以前一交易日收盘资产为分母；首日是共同的部分日区间。

	指标
	固定计算口径

	累计净收益
	最终总资产/初始资金−1；全部交易费用与现金收益均已在账本中体现。

	年化收益率
	(最终总资产/初始资金)^(1/Y)−1；Y为首日开盘至最后16:00的名义自然日数/365.25。

	年化夏普比率
	每日超额收益eₜ=rₜ−rfₜ；sqrt(252)×mean(eₜ)/std(eₜ, ddof=1)。rfₜ来自第5节全现金参考账户。

	最大回撤
	逐日计算1−Eₜ/历史最高资产，取最大值；历史最高值包括E₀，结果以正数表示。

	年化波动率
	std(rₜ, ddof=1)×sqrt(252)；这是账户日收益波动，与模型20日特征不同。

	年化换手率
	买入与卖出名义金额绝对值合计/平均每日收盘总资产/Y；两边都计，不再除以2。

	成本与交易次数
	累计成本按美元报告，同时报累计成本/初始资金；仅非零成交计一次。



夏普与波动率的252日年化是统一近似，不是收益独立同分布或未来稳定性的证明。样本不足2个或超额收益标准差小于等于10⁻¹²时，夏普写NA并解释，不填0或极大值。净值为非正等不符合无杠杆规则的情况须先报错核查。
最大回撤是收盘估值回撤，不声称覆盖盘中极端损失。年化收益率与夏普的年化分母不同：前者按实际日历跨度，后者按统一交易日近似，不能互相替换。
主结果使用c=0.0005。对c=0、0.001、0.002重新执行完整账户模拟，保持模型和策略规则不变。固定仓位目标或固定买入预算会导致成交份额随成本变化；不能只从最终净值简单减去一笔费用。成本检查另使用固定成交数量测试。
输出主测试2015至2025的整体成绩与逐年成绩，逐年结果从同一条连续净值切分，不每年重新投入100,000美元。现金利息设为0的额外情景可用于展示结论对现金代理的依赖，但不得替代或择优呈现主结果。
8 配置文件与运行顺序
下面是固定公共参数的可复制示例。它是程序配置规范，不代表回测代码已实现；模型与策略选择分别由其负责人提供独立配置文件。代码必须把百分数转换为下列小数单位。
rule_version: public_backtest_v1.0
dataset_version: "2026-11-11"
market_file: unified_market.csv
features_file: three_features.csv
currency: USD
initial_cash: 100000.0
external_cash_flows: false
asset: SPY
allow_short: false
allow_leverage: false
fractional_units: true
signal_timing: after_all_daily_closes
execution_timing: next_session_open
timezone: America/New_York
open_book_time: "09:30"
close_book_time: "16:00"
price_mode: adjusted_ohlc_proxy
cash_dividends_added: false
fee_rate_per_side: 0.0005
fee_scenarios: [0.0, 0.0005, 0.001, 0.002]
automatic_rebalance: false
cash_interest: prior_dgs3mo_open_interval
cash_day_count: civil_day_ACT365
cash_stale_limit_days: 7
missing_signal: hold_and_log
missing_required_price: stop
validation_years: [2010, 2014]
test_years: [2015, 2025]
refit: annual_expanding_from_1990
primary_metric: net_excess_sharpe_252
final_liquidation: false
tax_mode: no_personal_tax
ma_window: 200
dca_months: 12
浮点与复现：账户运算使用float64，不逐日按显示小数位舍入；DCA预算按上述美分计划确定。展示金额保留2位小数，收益率与指标至少保留4位小数。程序保存软件版本、种子、配置文件及数据哈希。
1. 读取配置和固定数据快照，检查日期、价格、缺失、利率滞后及所需历史窗口。
1. 先运行第9节的合成数据验收，再运行买入持有、MA200、DCA12。
1. 模型与策略负责人提交候选登记表；按固定年度更新方式在验证期比较，并保存全部候选结果。
1. 冻结选定模型、标准化和策略配置。按规则重新拟合所需历史参数，生成按时间顺序的测试指令。
1. 每个策略单独初始化相同账户，按第4和第5节执行完整测试，运行全部规定成本情景。
1. 导出以下文件；组内复核通过后才能在演讲中引用成绩。
	输出文件
	最少内容

	daily_accounts.csv
	策略、日期、实际份额、现金本金、应计利息、股票市值、总资产、日收益、现金参考收益、回撤、数据或信号状态。

	trades.csv
	订单号、信号与执行日期、动作、调整成交价、份额变化、名义金额、费用、交易前后现金与份额。

	metrics.csv
	区间、策略、成本情景、各项统一指标及不可计算原因。

	run_manifest.json
	规则、数据、模型、策略和程序版本；文件哈希；种子；训练截止日；运行时间；异常摘要。

	equity_curve.png
	主成本情景下各策略的连续净值曲线；起始条件相同，不截取有利片段。



9 验收用例与交接完成条件
下列用例用人工构造的小数据执行，不能为了调试引擎而反复挑选最终测试期的漂亮结果。金额误差容许0.000001美元，比例误差容许10⁻¹⁰；归因于浮点累计的更大误差必须记录和说明。
	用例
	必须观察到的结果

	价格固定
	关闭利息、分红与费用；无论持有多少股票，总资产都保持不变。

	满仓预算
	B=100000、P=100、c=0.0005、w=1：买入999.500249875份，费用49.975012494美元，现金为0。

	半仓目标
	同样条件且w=0.5：买入499.875031242份，费用24.993751562美元，现金49987.503124219美元，扣费后仓位恰为50%。

	定投含费预算
	b=1000、P=100、c=0.0005：买入9.995002499份，费用0.499750125美元，总现金支出正好1000美元。

	隔夜归属
	昨收100、今开110、今收111且今开才买入；新持仓仅获得110至111的涨跌。

	现金不重复计息
	周五09:30至周一09:30的单个区间：10000美元、4%，周一开盘结息3.287671233美元；日终应计展示不能使结息翻倍。

	无自动再平衡
	调到50%后涨成53%，没有新调仓指令时份额不变。

	未来信息检查
	改动截止日之后的输入，截止日及之前的概率、指令、成交与净值保持不变；不要重写截止日前的复权数据。

	费用检查
	固定同一组成交数量和价格，增加费率只能使相应净现金与净资产下降。

	缺失与期末
	信号空值产生HOLD日志；价格空值触发报错；需在区间结束后成交的订单不执行。

	基准与守恒
	持续持有符合相同复权价格口径；全现金符合参考账户；任何一天总资产等于现金本金＋应计利息＋股票市值。



交接完成须同时具备：输入文件及字典可读取；角色交付的字段和时点符合约定；验收用例通过；所有策略接入同一引擎；同一配置可复现；结果文件能从任意一天追溯到原始价格、订单和费用。
最终测试前发现实现错误，可以修正并记录原因、版本及所有重跑结果。查看测试成绩后若改变策略或挑选参数，必须标为探索性后续分析，不能继续把同一2015至2025结果称作未触碰的独立检验。
10 公开依据与适用范围
以下资料支持执行时点、调整价格、利率和HMM推断的事实说明。100,000美元、0.05%费用、12个月分批建仓、年度重训与评价排序属于本研究的设计约定，并非这些来源给出的最优参数。资料查阅日期为2026年11月11日。
[1] Backtrader  Orders Creation Execution
https://www.backtrader.com/docu/order-creation-execution/order-creation-execution/
[2] Yahoo Finance Help  What is the adjusted close
https://help.yahoo.com/kb/SLN28256.html
[3] Federal Reserve  H15 Selected Interest Rates
https://www.federalreserve.gov/releases/h15/
[4] FRED  DGS3MO Investment Basis Treasury Yield
https://fred.stlouisfed.org/series/DGS3MO
[5] Cboe  VIX Index Historical Data
https://www.cboe.com/tradable_products/vix/vix_historical_data
[6] hmmlearn  API Reference and decoding methods
https://hmmlearn.readthedocs.io/en/0.3.3/api.html
11 为什么这样制定规则
11.1 让成绩差异来自投资决策
同样本金、同样标的、同样计费和计息方法，能够减少无关差异。如果一组不断增加本金，另一组只有初始资金；或者一组计入分红，另一组没有计入，那么最终余额无法解释哪种决策更有效。统一引擎还能避免各组各自实现账本造成的差异。
11.2 防止使用未来信息
当天收盘后才知道的数据，现实中不能帮助我们按当天收盘价成交。因此安排下一交易日开盘执行，并把隔夜收益分配给旧仓位。标准化、模型训练和概率计算同样遵守时间顺序，否则回测可能得到现实无法实现的好成绩。
11.3 保留一个真正用于检验的时期
1990至2009提供较长初始历史，2010至2014用于挑选设置，2015至2025用于检查已经选好的方法。这是便于解释与实施的研究划分，不保证涵盖所有未来市场状态。年度扩展训练允许模型吸收新信息，同时保持更新规则固定；看完测试结果再修改规则，会破坏这一检验作用。
11.4 使现金和交易成本真实进入比较
防御型策略通常持有更多现金，也可能交易更频繁。漏算现金收益会低估其表现，漏算成本又可能高估其表现。把费用从现金扣除、明确资金不够时不能借款，并采用一致的现金代理，才能观察风险控制究竟带来了多少收益与代价。不同成本情景用于检验结论是否脆弱。
11.5 让数据条件与研究复杂度相匹配
现有数据具备调整收盘与日线开盘，但没有完整的历史分红到账和实时版本档案。采用统一复权价格代理，可减少股息现金账本的复杂度；代价是模拟份额不是实际股数，现金利率也只是代理。明确这些边界，比把近似包装成真实交易复现更利于课程答辩。
11.6 不把持有与每日再平衡混为一谈
股票上涨会自然改变仓位比例。维持份额不动与每天调回50%，具有不同的交易次数、费用和风险。让策略显式发指令、引擎只负责执行，可以保留这个重要区别；规则改变是否提高收益，应由验证实验回答。
11.7 准确解释定投的比较对象
固定本金分12个月投入，研究的是已有资金一次买入与分批建仓的差异。每月工资持续投入，研究的是另一种现金流条件。主实验先固定本金，能使投资成绩的解释更清楚。12个月是预先选定的基准定义，不代表已经证明它是最佳定投周期。
11.8 同时呈现收益与风险
本课题关心市场状态识别是否改善投资表现，因此把扣费后的夏普比率作为主指标，并同时报告收益和回撤。单一指标无法说明全面最优：更低回撤可能伴随更低收益，更高收益也可能来自更高风险。预先确定指标和并列处理办法，可以避免看到结果后再挑最有利的说法。
11.9 让任何组员都能核查结论
输入快照、配置版本、训练截止日、成交日志和验收用例共同形成可复算的证据。答辩时，组员不仅能展示一张收益曲线，也能回答“哪天为什么买、用的什么价格、扣了多少钱、当时知道哪些信息”。这些记录直接支持课题结果的可信度。
V1.0   第  页




