


Gate 研究院：BTC、ETH 双双回撤，趋势策略成

为主要收益来源 

摘要 

●​ 6 月，BTC 与 ETH 分别下跌 20.43% 和 21.67%，市场整体延续弱势调整，价格重心继

续下移，ETH 相对表现继续弱于 BTC。 

●​ 合约市场延续去杠杆，BTC 与 ETH 永续合约持仓规模分别下降 25.76% 和 26.31%，

多头清算明显高于空头，资金费率整体维持中性，价格下行主要反映现货卖压与风险

偏好同步走弱。 

●​ 6 月市场适合趋势跟随与突破确认。参数回测显示，均线密集突破策略整体表现优于买

入持有，更适合捕捉方向性行情。 

●​ 综合净收益、回撤与交易次数等指标，AAVE USDT 为 6 月最佳实战案例，策略净收益

达 60.2%，买入持有收益为 3.76%，最大回撤为 12.9%。 

●​ 7 月可继续跟踪均线密集突破策略，并结合成交量确认及 BTC 趋势过滤，提升策略信

号质量，降低逆势交易带来的假突破风险。 

 

2026 年 6 月，主流加密资产延续弱势震荡并向下扩散。BTC 月初开于 $73,684.1，月末收于 

$58,632.4，月度收益 -20.43%，月内最高 $74,090.8、最低 $58,106.9，振幅 27.51%。ETH 

同期月度收益 -21.67%，最大回撤 -21.88%。从结构上看，BTC 在 6 月上旬快速下探后进入低

位修复，中旬反弹未能重新打开上行空间，月底再次回落；ETH 的相对弱势更明显，价格弹

性不足，在流动性收缩时承压。 

合约端显示，主流合约的持仓规模没有形成稳定回补。BTC USDT 永续持仓名义价值由 

$5.19B 下降至 $3.85B，月变动 -25.76%；ETH 持仓名义价值月变动 -26.31%。清算结构中，

多头清算金额显著高于空头，下跌阶段的被动减仓仍是主导力量。资金费率多数时间保持小幅

正值或接近中性，价格下行不是由极端空头拥挤驱动，而是现货卖压与风险偏好同步走弱后的

趋势影响所致。 



量化策略方面，本月适合趋势跟随与突破确认。本文使用 Gate 交易所中 4 小时 K 线对 29 个

有效 USDT 现货交易对进行参数网格回测。筛选条件为：月度 Gate 现货成交额高于 5,000 万

美元、交易次数不少于 2 次、策略最大回撤不超过 20%、单边成本与滑点合计按 0.08% 计

入。综合净收益、回撤与交易次数，6 月最佳实战用例为 AAVE USDT 均线密集突破策略：月

度净收益 60.2%，买入持有收益 3.76%，最大回撤 -12.9%，交易 4 笔，胜率 75%，收益因子 

9.63。 

 

一、市场概况 

6 月市场的核心特征是价格重心下移、反弹持续性不足、成交集中度向 BTC 与少数大市值资

产收敛。BTC 与 ETH 仍是最重要的风向标。BTC 的月度振幅达到 27.51%，年化实现波动率

约 43.55%；ETH 的月度振幅为 34.29%，年化实现波动率约 65.43%。当主流资产同时出现

较大回撤时，跨币种分散在短期内对净值保护的贡献有限，策略层面需要严格遵守仓位方向和

退出纪律。 

从交易量看，6 月 Gate 现货成交额最高的样本集中在 BTC、ETH、SOL、XRP、DOGE 等高流

动性标的。高成交额有两层意义。其一，回测信号更接近实盘可执行环境；其二，在月内波动



放大的阶段，成交额上升通常伴随被动止损与主动调仓同时发生，趋势策略容易获得连续价格

区间。 

 

二、BTC 与 ETH 结构观察 

BTC 的 6 月走势可以分为三个阶段。第一阶段是 6 月 1 日至 6 月 6 日，价格从月初区域快速

下探，日线连续走弱，合约多头清算同步放大。第二阶段是 6 月 7 日至 6 月 18 日，BTC 在低

位区间内出现修复，局部反弹带动短线空头回补，但价格始终没有重新站稳月初高位。第三阶

段是 6 月下旬，BTC 再次失守中旬支撑，月底收在低位附近，说明资金仍倾向降低风险敞

口。 

ETH 的表现弱于 BTC。ETH 6 月月度收益为 -21.67%，相对 BTC 的差距为 -1.25%。在弱势月

份中，ETH 往往需要链上活动、生态资金或风险偏好扩张来提供额外支撑；本月这些因素没

有抵消宏观风险和市场去杠杆带来的压力。策略上，ETH 适合作为风险温度计而非单独进攻

标的：当 ETH 相对 BTC 无法走强，山寨币组合的 Beta 风险需要下调。 

成交与波动的关系也值得关注。BTC 的成交额在下跌初期和月底回落阶段明显放大，说明价

格下行并非单纯低流动性滑落，而是有真实换手配合。若后续 BTC 重新进入低波动横盘，均



线密集策略会等待均线带收敛后再判断突破方向；若价格继续沿下行通道运行，短周期趋势模

型仍可能优于均值回归。 

三、合约市场：持仓、清算与资金费率 

合约数据给出的信号较为一致。本是下跌后的被动去风险。BTC 多头清算合计 $329.4M，空

头清算合计 $144.9M；ETH 多头清算合计 $314.8M，空头清算合计 $193.4M。多头清算占比

偏高，意味着价格下跌时杠杆多头被迫退出，对现货价格也形成情绪传导。 

 

资金费率没有出现极端负值，市场并非单边空头过热。多数时间的资金费率接近中性或略为正

值，代表价格走弱时仍有资金尝试抄底或维持多头仓位。若资金费率大幅转负，同时价格低位

不再创新低，才更接近短线反弹的条件。本月没有形成这种强烈反身性结构。 

账户多空比高于 1 的阶段并不等同看涨。弱势行情中，多空比抬升有时是散户逆势做多的结果

，若没有 OI 扩张和价格上行配合，反而容易成为后续清算压力来源。BTC 与 DOGE 的账户多

空比在部分交易日偏高，价格却未能持续修复，这类背离需要纳入风险控制。 



四、量化分析：均线密集突破策略 

4.1 策略逻辑 

本报告沿用均线密集突破的核心思想。当多条短中期均线逐步靠拢，价格处于方向选择前的压

缩状态；当价格向上突破均线带上沿，说明多头开始重新取得控制权；当价格向下跌破均线带

下沿，说明空头趋势延续概率提高。该策略并不预测拐点，而是在均线带收敛后等待价格给出

方向。 

本文使用六条均线组成均线带，分别为三组 SMA 与 EMA。参数网格包括 (6,18,54)、(8,24,72)

、(12,36,108)、(20,60,120)四组周期，阈值包括 1.2%、1.8%、2.2%、3%、4%，动态止盈

倍数包括 3、4、6、8。使用 4 小时 K 线，5 月 1 日至 5 月 31 日用于指标预热，6 月 1 日至 6 

月 30 日计入绩效。 

入场规则如下： 

●​ 均线带宽度 = (六条均线最高值 - 六条均线最低值) / 收盘价； 

●​ 当均线带宽度低于阈值，视为均线密集； 

●​ 收盘价由下向上突破均线带上沿，下一根 4H K 线开盘做多； 

●​ 收盘价由上向下跌破均线带下沿，下一根 4H K 线开盘做空； 

●​ 做多后跌破均线带下沿止损，做空后突破均线带上沿止损； 

●​ 盈利达到“入场时均线带宽度 × 止盈倍数”后，在下一根 4H K 线开盘平仓； 

●​ 月末未平仓仓位以最后一根 4H K 线收盘价强制平仓。 

回测成本假设为每次仓位变化扣除 0.08%，包含交易成本与滑点。该假设不代表 Gate 实际费

率，仅用于统一比较不同交易对和参数组合。策略不使用杠杆，资金利用率按 100% 计算。买

入持有收益使用同一交易对 6 月首根日线开盘价至末根日线收盘价计算。 

4.2 样本与筛选 

候选池包括 BTC、ETH、SOL、XRP、DOGE、BNB、ADA、TRX、LINK、AVAX、BCH、LTC

、DOT、NEAR、UNI、AAVE、ICP、ETC、ATOM、FIL、OP、ARB、SUI、WLD、INJ、PEPE

、SHIB、ONDO、HBAR 等 29 个有效 Gate USDT 交易对。 



为了避免单笔偶然信号成为最佳样本，本文将实战用例限制为：月度 Gate 现货成交额高于 

5,000 万美元，6 月内交易次数不少于 2 次，策略最大回撤不超过 20%，持仓暴露不超过 95%

。该规则的目的不是追求理论最高收益，而是寻找 6 月实盘可执行的策略组合。 

 

4.3 6 月最佳实战用例：AAVE USDT 

按上述筛选规则，6 月最佳用例为 AAVE USDT。该交易对月度现货成交额 $108.2M，月度买

入持有收益 3.76%，月内振幅 72.28%，最大回撤 -24.02%。策略最优参数为：均线周期 (8, 

24, 72)，均线密集阈值 4%，动态止盈倍数 8。 

回测结果显示，AAV USDT 的净值曲线在 6 月呈阶梯式变化。策略没有在月初直接预测方向，

而是在均线带收敛后等待突破信号。该特征使其能够避开部分无效震荡，并在价格出现连续方

向时保留仓位。与买入持有相比，策略收益差为 56.44%，最大回撤控制在 -12.9%，说明本

月收益主要来自方向切换与动态止盈。该样本不只是现货价格回放，也具备通过永续合约表达

多空方向的基础条件。 



 

 



 

从交易明细看，策略表现最好的阶段集中在价格快速脱离均线带后。做空信号在下行月份具有

更高贡献，做多信号更多承担反弹确认功能。若只允许现货做多，本月策略收益会明显下降；

若使用永续合约执行，嗨需要额外关注资金费率、强平价格和仓位上限。 

4.4 策略收益来源 

本月均线密集突破策略有效，主要来自三类市场结构。 

第一，价格多次从窄幅震荡转向方向性扩散。均线密集条件把市场分为“等待”和“执行”两

种状态，减少在杂乱波动中的频繁交易。当价格离开均线带，策略才承担方向风险。 

第二，弱势行情中下跌段更连续。许多高 Beta 交易对在 6 月不是单日下跌后立即修复，而是

以数根 4H K 线连续下行。趋势策略在这种环境下比均值回归更容易获得正期望。 

第三，动态止盈降低了回吐。固定止盈容易在波动扩大时过早离场，纯均线止损又可能把已实

现利润还给市场。本文策略采用“入场时均线带宽度 × 倍数”的方式，使止盈目标随当时压

缩程度变化。均线越密集，突破后的止盈距离越小；均线带略宽，策略允许更大的趋势空间。 

策略缺陷也很清楚。均线确认天然滞后，无法吃到趋势最前端；价格快速反抽时，空头仓位可

能在均线带上沿附近止损；若市场进入无方向宽幅震荡，均线带会反复收敛和扩散，交易成本

将侵蚀收益。因此该策略适合作为趋势增强模块，不适合单独作为全天候配置。 

五、组合视角：趋势增强与中性策略的搭配 



6 月的样本说明，趋势策略在下跌月份可以发挥防守与进攻的双重作用。做空信号能够对冲现

货 Beta，做多信号可捕捉低位反弹，但它的收益分布并不平滑。若将均线密集突破策略用于

组合管理，更适合作为增强模块，并与低相关策略搭配。 

一种可执行的组合框架如下： 

●​ 主仓位使用 BTC、ETH 或稳定币收益类策略作为低换手底仓； 

●​ 趋势增强模块只在均线密集后突破时启动，平时保持空仓； 

●​ 单一交易对风险预算不超过组合权益的 10%-15%； 

●​ 对高 Beta 山寨币设定更低的单笔损失上限； 

●​ 若 BTC 与 ETH 同时跌破日线中短期均线，降低做多信号权重； 

●​ 当资金费率连续大幅正值且价格未能创新高，避免追多； 

●​ 当资金费率转负、价格不再创新低、OI 稳定回升，再提高反弹信号权重。 

该框架的重点是把策略信号放进风险预算，而非把某个回测结果直接外推。6 月最佳用例具有

代表性，但不等于 7 月还能复制同样收益。趋势策略的生命力来自纪律：在没有密集突破时不

交易，在触发止损时退出，在达到动态止盈时兑现。 

六、风险提示与后续观察 

后续需要重点观察三类指标。 

第一，BTC 是否重新站回 6 月中旬反弹区间。若 BTC 只能在低位横盘，山寨币的反弹持续性

会受限；若 BTC 放量上破并带动 ETH/BTC 修复，趋势模型的做多信号质量会提升。 

第二，合约 OI 是否随价格反弹同步增长。价格反弹但 OI 不增长，往往只是空头回补；价格反

弹、OI 增长、资金费率温和，才更接近新增资金回流。 

第三，资金费率与账户多空比是否再次极端化。高多空比叠加正资金费率和价格弱势，是潜在

清算压力；负资金费率叠加低位横盘，则可能为反弹提供燃料。 

策略层面，7 月可继续跟踪均线密集突破模型，但建议增加两个过滤条件：其一，加入成交量

确认，要求突破 K 线成交额高于过去 20 根 4H K 线均值；其二，加入 BTC 方向过滤，当 BTC 

自身处于日线下行结构时，降低山寨币做多仓位。这样可以减少逆市场方向的假突破。 

 



参考链接： 

●​ Gate, https://api.gateio.ws/api/v4/futures/usdt/contracts/AAVE_USDT 

●​ Gate, https://api.gateio.ws/api/v4/spot/candlesticks 

●​ Gate, https://www.gate.com/docs/developers/apiv4/en/ 

 

Gate 研究院是一个全面的区块链和加密货币研究平台，为读者提供深度内容，包括技术分

析、热点洞察、市场回顾、行业研究、趋势预测和宏观经济政策分析。 
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