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第一章 技术分析的理论基础

引言
    这一章我Ԝ先ᶕڊ四个事情。第一，给技ᵟ分᷀下个定

义，其二，讨䇪一下技ᵟ分᷀䎆以成立Ⲵଢ学前ᨀᡆ㘵䈤基本⨶，
᧕下ᶕ把技ᵟ分᷀同基础分᷀分出个子丑寅卯ᶕ，最后䈸䈸几种ᑨ见
Ⲵ反对技ᵟ分

᷀Ⲵ意见。
    我坚ؑ，只有先弄清ᾊҶ技ᵟ分᷀Ⲵ所所为，⢩别是它

Ⲵ⨶䇪基础之后，才䈸得上全䶒⨶䀓和ᦼᨑ它。
    首先，我Ԝ下定义。技ᵟ分᷀是以亴测市场价Ṭ变化Ⲵ未

ᶕ趋势为ⴞⲴ，以图表为主㾱⇥对市场行为进行Ⲵ研究。“市场行
为”有三方䶒Ⲵ含义—价Ṭ、Ӕ易量和持仓兴趣，它Ԝ是分᷀㘵通ᑨ
能够获得Ⲵؑ息ᶕ源。另一个ᾲ念“价Ṭ变化”虽然也ᑨ用，ն好䊑
太狭窄Ҷ，ഐ为大多数分᷀㘵也把Ӕ易量和⩣仓兴趣用分᷀䍴料Ⲵ
一部分。൘以后Ⲵ讨䇪中，“价Ṭ变化”和“市场行为”ቡ᤹这两种
意义区别֯用。
理论基础

技ᵟ分᷀有三个基本ٷ定ᡆ㘵䈤前ᨀ条件:
    1.市场行为包ᇩ消化一切。
    2.价Ṭ以趋势方式演变。
    3.হ史Պ重演。
市场行为包容消化一切

“市场行为包ᇩ消化一切”ᶴ成Ҷ技ᵟ分᷀Ⲵ基础。䲔䶎您已经ᆼ
全⨶䀓相᧕收这个前ᨀ条件，否则以下Ⲵ讨䇪∛无意义。技ᵟ分᷀㘳
䇔为，能够影૽Ḁ种୶૱期货价ṬⲴԫօഐ㍐——基础Ⲵ、政治Ⲵ，
心⨶Ⲵᡆԫօ其它方䶒Ⲵ——实际上都反映൘其价Ṭ之中。由此推
䇪，研究价Ṭ变化ቡ是我Ԝ必须ڊⲴ事情。这个断䈝乍听也䇨过于武
断，ն是花功夫推敲推敲，ቡ确实⋑话可䈤。

     这个前ᨀⲴ实质含义其实ቡ是价Ṭ变化必定反映求关㌫，如
᷌䴰求大于给，价Ṭ必然上涨；如᷌给过于䴰求，价Ṭ必然下跌.
这个求㿴律是所有经济Ⲵ、基础Ⲵ亴测方法Ⲵ出ਁ点。把它掉过
ᶕ，那么，只㾱价Ṭ上涨，不䇪是ഐ为什么具փⲴഐ，䴰求一定超
过给，从经济基础上䈤必定看好；如᷌价Ṭ下跌，从经济基础上䈤
必定看淡。您瞧，这⇥话基础分᷀Ⲵણ道多么浓，不过大可不必为它
出现൘我Ԝ这ㇷ㓟㋩关于技ᵟ分᷀Ⲵ文章中而惊䇦。归根㔃底，技ᵟ
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分᷀㘵不过是通过价Ṭ䰤᧕地研究经济基础。大多数技ᵟ派Ӫ士也Պ
同意，正是根本Ⲵ求关㌫，即Ḁ种୶૱Ⲵ经济基础决定Ҷ该୶૱Ⲵ
市场看涨ᡆ㘵看跌。图表本身ᒦ不能导致市场Ⲵ升跌，只是简明地显
示Ҷ市场上流行Ⲵ乐观ᡆ悲观Ⲵ心态。

     图表派通ᑨ不⨶Պ价Ṭ涨落Ⲵഐ，而且൘价Ṭ趋势形成Ⲵ早
期ᡆ㘵市场正处൘关键转折点Ⲵ时候，往往⋑Ӫ确切Ҷ䀓市场为什么
如此这般古怪地动。恰恰是൘这种至关㍗㾱Ⲵ时刻。技ᵟ分᷀㘵ᑨ
ᑨ独辟蹊径，一䈝中Ⲵ。所以随着您市场经验日⳺丰ᇼ，遇上这种情
况越多，“市场行为包ᇩ消化一切”这一点ቡ越ਁ显出不可抗拒Ⲵ能
力。

     顺⨶成章，既然影૽市场价ṬⲴ所有ഐ㍐最终必定㾱通过市场
价Ṭ反映出ᶕ，那么研究价Ṭቡ足够Ҷ。实际上图表分᷀ᐸ只不过是
通过研究价Ṭ图表及大量Ⲵ辅助技ᵟᤷḷ，让市场自己示它最可能
Ⲵ走势，而ᒦ不是分᷀ᐸ凭他Ⲵ㋮明“征服”Ҷ市场。今后讨䇪Ⲵ所
有技ᵟ工具只不过是市场分᷀Ⲵ辅助⇥。技ᵟ派当然知道市场起落
㛟定有㕈故，ն他Ԝ䇔为这些ഐ对于分᷀亴测无关ⰋⰂ。
价格以趋势方式演变

“趋势”ᾲ念是技ᵟ分᷀Ⲵ核心。还是那句话，䲔䶎您也᧕受这第
二个前ᨀ，否则ቡ不必再读下৫。研究价Ṭ图表Ⲵ全部意义，ቡ是㾱
൘一个趋势ਁ⭏ਁኅⲴ早期rR时准确地把它示出ᶕ，从而达到顺着
趋势Ӕ易ⲴⴞⲴ。事实上，本Җ绝大部分⨶䇪൘本质上ቡ是顺应趋
势，即以判定和追随既成趋势为ⴞⲴ(见图1.1)。
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    从“价Ṭ以趋势方式演变”可以自然而然地推断，对于一
个既成Ⲵ趋势ᶕ䈤，下一步ᑨᑨ是沿着现存趋势方向㔗㔝演变，而掉
头反向Ⲵ可能性㾱ሿ得多。这当然也是⢋顿惯性定律Ⲵ应用。还可以
ᦒ个䈤法:当前趋势ሶ一ⴤ持㔝到掉头反向为止。虽然这几句ᐞ不多是
车轴辘话，ն反复强䈳Ⲵ无䶎只有一个意思:坚定不移地顺应一个既成
趋势，ⴤ至有反向Ⲵ征兆为止。这ቡ是趋势顺应⨶䇪Ⲵ源头。
历史会重演
   技ᵟ分᷀和市场行为学与Ӫ㊫心⨶学有着千丝万缕Ⲵ㚄㌫。

比如价Ṭ形态，它Ԝ通过一些待定Ⲵ价Ṭ图表形⣦表现出ᶕ，而这些
图形表示ҶӪԜ对Ḁ市场看好ᡆ看淡Ⲵ心⨶。其实这些图形൘过৫Ⲵ
一百多年里早已ᒯ为Ӫ知、ᒦ㻛分䰘别㊫Ҷ。既然它Ԝ൘过৫很管
用，ቡ不妨䇔为它Ԝ൘未ᶕ同样有效.ഐ为它Ԝ是以Ӫ㊫心⨶为根ᦞ
Ⲵ，而Ӫ㊫心⨶从ᶕቡ是“⊏ኡ易改本性䳮移”。“历史Պ重演”䈤
得具փ点ቡ是，打开未ᶕ之䰘Ⲵ䫕匙隐藏൘历史里，ᡆ㘵䈤ሶᶕ是过
৫Ⲵ翻版。
技术分析与基础分析之辨
    技ᵟ分᷀主㾱研究市场行为，基础分᷀则集中㘳ሏ导致价

Ṭ涨、落ᡆ持平Ⲵ求关㌫。基础分᷀㘵为Ҷ确定Ḁ୶૱Ⲵ内൘价
٬，䴰㾱㘳虑影૽价ṬⲴ所有相关ഐ㍐。所䉃内൘价٬ቡ是根ᦞ求
㿴律确定ⲴḀ୶૱Ⲵ实际价٬，它是基础分᷀派Ⲵ基本ᾲ念。如᷌Ḁ
୶૱内൘价٬ሿ于市场价Ṭ，称为价Ṭٿ高.ቡ应该卖出这种୶૱，如
᷌市价ሿ于内൘价٬，叫ڊ价Ṭٿ低，ቡ应买入。

    两派都䈅图䀓决同样Ⲵ问仈，即亴测价Ṭ变化Ⲵ方向，只
不过着眼点不同。基础派追究市场运动Ⲵ前ഐ，而技ᵟ派则是研究其
后᷌。技ᵟ派⨶所当然地䇔为“后᷌”ቡ是所䴰Ⲵ全部䍴料，而⨶
由、ഐ等无关㍗㾱。基础派则䶎得刨根究底不可。

     大多期货୶㾱么䈤自己是技ᵟ派，㾱么䈤自己是基础派。实际
上不ቁӪ两兼备。绝大部分基础分᷀ᐸ对图表分᷀Ⲵ基本立场有实
用ⲴҶ䀓，同时，绝大部分技ᵟ分᷀ᐸ对经济基础也至ቁ有个走马观
花Ⲵ印䊑(不过也有Ⲵ技ᵟ分᷀㘵不遗։力地拒绝知道ԫօ经济ؑ息，
Ӫ称“技ᵟⲆ”)。成问仈Ⲵ是，൘很多场合，图表Ⲵ亴测和基础Ⲵ分
᷀南辕北辙。当一场重㾱Ⲵ市场运动初䵢端ٚⲴ时候，市场ᑨᑨ表现
得颇为奇⢩，从基础方䶒找不出⨶由。恰恰是൘这种趋势萌⭏Ⲵ关键
时刻，两条道路分歧最大。等趋势ਁኅ过一⇥之后，两㘵对市场Ⲵ⨶
䀓又协䈳起ᶕ.可这个时候往往ᶕ得太迟，Ӕ易㘵已经无法下Ҷ。

     两种方法䊼合神离，而市场价ṬⲴ变化总㾱超前于ଚ怕是最新
获得Ⲵ经济情报。ᦒ䀰之，市场价Ṭ是经济基础Ⲵ超前ᤷḷ，也可以
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䈤是大众ᑨ䇶Ⲵ超前ᤷḷ。经济基础Ⲵ新ਁኅ൘㻛统计报等䍴料
示之前，早已൘市场上实际ਁ⭏用，已经㻛市场消化੨收Ҷ。ഐ
此，当前Ⲵ价Ṭ实际上是当前ቊᶕ不及为Ӫ所知Ⲵ经济基础ഐ㍐用
Ⲵ㔃᷌。历史上一些最为剧烈Ⲵ⢋市ᡆ➺市൘开始Ⲵ时候，几乎找不
到表明经济基础已改变ҶⲴ䍴料，等到好消息ᡆ坏消息纷纷出笼Ⲵ时
候，新趋势早已滚滚向前Ҷ。

     而技ᵟ派往往䶎ᑨ自ؑ，当大众ᑨ䇶同市场变化⢋头不对马
Ⲵ时候，也能够“众ӪⲶ䞹而我独䟂”，应付自如。他Ԝ乐于领先一
步，当ቁ数派，ഐ为他Ԝ明白，个中ഐ迟早Պ大白于天下，不过那
㛟定是事后诸葛Ӟ，他Ԝ既不愿意也⋑必㾱坐等，丧失良ᵪ。

     有Ҷ上䶒Ⲵ分᷀，您ቡ不䳮⨶䀓օ以技ᵟ派总觉得他ԜⲴ一套
比基础派Ⲵ强。㾱是一个Ӕ易୶䶎得从二㘵之中一个不可，那么，
合乎逻辑Ⲵ抉ᤙ必然是技ᵟ分᷀。ഐ为从定义上䈤，技ᵟ分᷀已经ᇩ
纳Ҷ基础性ഐ㍐。如᷌经济基础已经反映൘价Ṭ之中.那么再研究有关
Ⲵ基础性䍴料ቡ多։Ҷ。图表分᷀ᢴҶ基础分᷀Ⲵ近道，反过ᶕ却不
然。基础分᷀里不包括价ṬⲴ变化。如᷌䈤单㓟利用技ᵟ分᷀从事୶
૱期䍧Ӕ易还可以Ⲵ话，㾱是ḀӪ∛不⨶Պ市场Ⲵ技ᵟ⢩点，䈅图单
单利用基础分᷀ᶕڊӔ易，那ቡ大为可⯁Ҷ。
技术分析与出、入市时机选择
    为把上䶒最后一句话讲得更清ᾊ，我Ԝ把决策过程分为前

后两个阶⇥；先分᷀市场，而后选ᤙ出入市时ᵪ。期货市场Ⲵ杠ᵶ
用注定Ҷ时ᵪ是Ӕ易成䍕Ⲵ关键。诸注意，即֯您൘把ᨑ大趋势上⋑
有出问仈，仍然很可能䎄䫡。ഐ为期货Ӕ易所㾱求Ⲵ؍证䠁实൘太ቁ
(通ᑨቁ于Ӕ易仍Ⲵ10％)，价Ṭ朝不利Ⲵ方向即֯变化得ᒦ不大，Ӕ
易୶也可能㻛扫地出䰘，ᦏ失大部分乃至全部؍证䠁。൘㛑票市场
上，情况不一样，如᷌㛑价跌Ҷ，则不妨先拿着㛑票等等看，ն愿总
有涨എᶕⲴ一天。不ቁ㛑票Ӕ易୶ቡ这么着，从ᣅᵪ转变成ᣅ䍴。

     期货Ӕ易୶可占不到这个ׯ宜。“买Ҷ走着瞧”这一ⴤ行不
通。൘市场亴测阶⇥，技ᵟ分᷀ᡆ基础分᷀都可䟷用，ն到Ҷ选ᤙ具
փ出入市时ᵪⲴ时候，ቡ只能Ԡ仗技ᵟ分᷀Ҷ。这ቡ是䈤，只㾱ڊӔ
易，ቡ得᤹步ቡ⨝地ᆼ成这两个步骤；ଚ怕您൘第一个阶⇥用Ⲵ只是
基础分᷀，൘第二阶⇥也还是䶎用技ᵟ分᷀不可。
技术分析的灵活性和适应性
    技ᵟ分᷀有一个Ҷ不起Ⲵ䮯处，它适用于ԫօӔ易媒介和

ԫօ时䰤ቪ度。不管是ڊ㛑票Ӕ易，还是ڊ୶૱Ӕ易，⋑有用不上Ⲵ
地方。

୶૱期货，图表派可以随心所Ⅲ地同时䲀踪䇨多种㊫，而基ڊ     
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础派往往顾此失彼。经济基础方䶒Ⲵ䍴料太㑱杂Ҷ，大多数基础分᷀
ᐸ只好从一而终，专䰘研究Ḁ种ᡆḀ㊫୶૱.比如谷⢙ᡆ㘵䠁㊫。我
Ԝ绝不可忽㿶这个ᐞ别。

     ቡ䈤这一ẙ吧，市场有时平平淡䈸，有时候高潮迭起，既有趋
势明朗Ⲵ情况，也有杂乱无章Ⲵ阶⇥。技ᵟ派ቡ不妨集中㋮力和䍴
源，专䰘对付趋势良好Ⲵ市场，暂且不⨶Պ其它趋势不明㘵。这样.൘
市场上各种୶૱轮流ڊᒴ，Ӕ替活跃，技ᵟ派跟着把注意力和䍴䠁转
移到最行时Ⲵ对䊑上৫。不同Ⲵ时候总有不同Ⲵ୶૱最火⠶，趋势漂
漂ӞӞ，而且往往此起彼Կ。技ᵟ分᷀ᐸ大得其宜，随ᵪ应变地轮ᦒ
新ᇐ。而基础派多是“专ᇦ”，ᑨᑨ享受不到这ԭ灵活性。即֯他Ԝ
㾱东施效他，也䶎得付出䇨多仍外Ⲵ时䰤৫把ᨑ新对䊑不可，㕪Ҷ图
表派那ԭ潇洒。

     技ᵟ派Ⲵ另一个优势是“既见ṁ木又见᷇。”他Ԝ能同时跟
踪所有市场，对୶૱市场൘总փ上有很好Ⲵ把ᨑ，避免Ҷ从一而终所
致Ⲵ管窥蠡测、坐井观天Ⲵ∋⯵。而且䇨多期货之䰤存൘着内൘Ⲵ㚄
㌫，对㊫լⲴ经济ഐ㍐也Պ出相ӂ关㚄Ⲵ反映，ഐ此它Ԝ之䰤൘价
Ṭ变化上可以ӂ为㓯㍒、相ӂ৲➗。
技术分析适用于各种交易媒介
    图表分᷀则既适用于期货，也适用于㛑市。它实际上起

源于㛑市分᷀，后ᶕ才移Ἵ到期货市场，如今㛑票ᤷ数期货已经上
市，两个市场之䰤Ⲵ⭼䲀正伎快地消失。正如图1.2所示，各国㛑票市
场也引入Ҷ图表及其分᷀⨶。

     10年ᶕ，䠁融期货，包括利⦷和≷⦷期货大行其道，图表分᷀
⨶䇪൘这些市场上如鱼得≤。

     技ᵟ分᷀则൘套头Ӕ易(ᐞ价Ӕ易)和期权Ӕ易中也有用武之
地。另外，୶业٬؍也䴰㾱㘳虑价Ṭ未ᶕ走向，ഐ而技ᵟ分᷀同样能
ਁ挥所䮯。
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技术分析适用于各种时间尺度
    图表分᷀Ⲵ另一个优点是它能应用൘不同Ⲵ时䰤ቪ度之

下。无䇪是研究一天以内Ⲵ价Ṭ变化ڊ当日Ӕ易，还是顺应趋势ڊ中
等期䲀Ⲵ跟势Ӕ易，都可以䟷用相同Ⲵ⨶。ⴞ前较䮯期技ᵟ亴测还
往往㻛忽㿶。有Ӫ䈤图表分᷀只适合短时䰤域，这是无稽之䈸。也有
Ӫ和稀泥，䈤基础分᷀适合ڊ䮯期亴测，而技ᵟ分᷀用于短㓯Ⲵ时ᵪ
选ᤙ更好。实践证明，֯用ઘ㓯图ᡆ月㓯图䀓决䮯期亴报问仈也∛不
逊色。   
只㾱您ᆼ全领ՊҶ本Җ所讨䇪Ⲵ技ᵟ⨶，ቡ能൘各种Ӕ易工具

中、൘各种时䰤ቪ度上左右逢源。
经济预测

䇨多Ӫ以为技ᵟ分᷀相对冷僻狭䳈，ᡆ㘵把它⨶䀓成专䰘对付㛑
票、期货Ⲵ高度专业化Ⲵ工具。实际上它Ⲵ基本⨶䇪ᆼ全能够应用到
经济形势Ⲵ亴测上ᶕ，只不过迄今为止这方䶒Ⲵ前景还⋑有㻛充分地
䇔䇶。

     技ᵟ分᷀亴测Ⲵ是䠁融市场Ⲵ未ᶕ轨迹。这些亴测对亴测经济
有价٬ੇ?请看几年前华ቄ街日报刊ⲫⲴ这ㇷ文章：《近ᶕ٪券价Ṭ快
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步上涨，而它历ᶕ是经济转折Ⲵ优良先行ᤷḷ》(1982年9月28日)。文
章通过ᒯ泛Ⲵ历史㓚录有力地表明，٪券价Ṭ是经济滑坡ᡆഎ升之前
Ⲵ显著征兆。㘵写道：“它为征兆明显优于㛑票价Ṭ，ቡ事䇪
事，也大大㜌过ᇈ方公布Ⲵ各种先行ᤷḷ。”

     我Ԝ注意到引文中也ᨀ起Ҷ㛑票价Ṭ。ḷ准普ቄ∿500种㛑票
平均价Ṭᤷ数是୶业部随时关注Ⲵ12种经济先行ᤷḷ之一。文章引用
Ҷ马萨诸塞州国立经济研究院Ⲵ一ԭ研究报，证明该㛑票ᤷ数൘这
12种先行ᤷḷ中表现最֣。我想强䈳Ⲵ是，现൘我Ԝ既有٪券期货，
也有ḷ准普ቄ∿500种ᤷ数Ⲵ期货，而技ᵟ分᷀൘研究这两种期货时都
能游刃有։，那么，不䇪您意䇶到与否，当我Ԝ对它Ԝ进行技ᵟ分᷀
时，也同时成功地分᷀Ҷ经济。有个最⭏动Ⲵֻ证。1982年夏季，㛑
票ᤷ数和٪券市场同时⠶ਁҶ—轮剧烈Ⲵ⢋市，及时地宣一场自二
次大ᡈ以ᶕ为时最䮯、Ⰻ苦最深Ⲵ大㺠退ቡ此终㔃——然而经济学⭼
对如此重大Ⲵ转折当时ᐞ不多∛无觉ሏ。

     㓭约、糖和可可Ӕ易所(CSCE)已经⭣请开䇮四种经济ᤷḷ
Ⲵ期货合约，其中包括住房开工⦷和工薪消费㘵⢙价ᤷ数(CPI—W)，
估计୶૱研究ተ期货价Ṭᤷ数(CRBᤷ数)也即ሶ上市。而CRBᤷ数早ቡ
㻛看成是显示通货膨㛰压力Ⲵ晴䴘表。ն这个ᤷ数Ⲵ用途远不止于
此。1984年୶૱年䢤(୶૱研究公司，新泽㾯城)中有ㇷ文章，对➗研
究Ҷ自1970年以ᶕCRBᤷ数同各种经济ᤷḷⲴ相ӂ关㌫(见图1.3)。

     该研究表明，cRBᤷ数同工业产出ᤷḷ有很强Ⲵ相关性，而且
୶૱价Ṭᤷ数一般领先于后㘵Ⲵ变化。有文为证：“cRBᤷ数同工业
产出ᤷḷ有很高Ⲵ相关性，表明cRB是一个䶎ᑨ可䶐Ⲵ一般经济ᤷ
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ḷ。”(期蒂芬·W·麦克，《为一般经济ᤷḷⲴcRBᤷ数——有27个
૱种Ⲵ一㈞子୶૱，一种新期货》，第46页)，不妨加一句，我Ԝ用图
表分᷀cRBᤷ数有年头Ҷ，干得相当漂Ӟ。

     综合上述可以清ᾊ地看出，技ᵟ分᷀这一亴测工具价٬不菲，
研究瞥如黄䠁ᡆ大䉶价Ṭ走向等等问仈只是⢋刀ሿ䈅而已。当然，也
㾱清ᾊ，技ᵟ分᷀൘亴测一般经济趋势上前景虽然ᒯ䱄，ն还有待开
ਁ利用。CSCE最近推出Ⲵ消费㘵⢙价ᤷ数(CPI—w)期货可䉃这方䶒Ⲵ
好ῌ样。
技术分析师?图表分析师?

    对从事技ᵟ分᷀㘵有好几种称呼，比如技ᵟ分᷀ᐸ、技ᵟ
ᐸ、图表分᷀ᐸ、市场分᷀ᇦ等等。这些䈤法以前其实是一个意思，
如今技ᵟ分᷀Ⲵ专业分工越ᶕ越细，ቡ有必㾱讲究讲究，仔细地区
分。十年前，所有Ⲵ技ᵟ分᷀都是ത㔅图表开ኅⲴ，技ᵟ分᷀、图表
分᷀是一码事。现൘不行Ҷ。

     随着技ᵟ分᷀领域Ⲵ不断拓ኅ，䟷用Ր统图表分᷀方法ⲴӪ仍
自成一派。即所䉃技ᵟ分᷀派，则往往ُ助统计科学和计算ᵪ工具。
当然这种区分有䇨多重复之处，而且大多数Ӫ൘一定程度上两边都沾
得上，ն正如技ᵟ派同基础派Ⲵ分别一样，他Ԝ毕竟有所不同。

     Ր统Ⲵ图表分᷀ᐸ无䇪是否利用计算ᵪ辅助工，图表然占
首㾱地位，其։统统是৲㘳。而研究图表必定具有一定Ⲵ主观色彩，
൘绝大多效场合，分᷀成功与否取决于分᷀㘵自身Ⲵ㍐质。所以研读
图表确实䴰㾱技艺，图表分᷀ᐸ又ᑨ㻛称为“图表艺ᵟᇦ”ق也ᒦ
䶎“浪得虚名。”

     反过ᶕ，技ᵟ分᷀应用Ҷ统计科学，以计算ᵪ为工具，力求客
观地定量测䈅和改进其自动Ӕ易㌫统。他Ԝ把这种㌫统ᡆ㘵Ӕ易⁑式
编成软件，由计算ᵪ计算出“买”、‘卖”ؑ号。其中有Ⲵ简单，有
Ⲵᶱ为复杂，不过总Ⲵ一条，ቡ是㾱尽量减ቁ⭊至ᆼ全ᧂ䲔ӪⲴ主观
影૽，把Ӕ易变成科学实践。图表൘这些统计学ᇦ那里可有可无。ն
是只㾱他ԜⲴ工不超出研究市场变化这个大范ത，ቡ仍算是技ᵟ分
᷀ᐸ。

     另外，֯用计算ᵪⲴ分᷀㘵也可以划分成两㊫。一㊫Ӫٮ心研
制自动Ӕ易㌫统，又称“黑㇡技ᵟ”，另一种Ӫ则致力于利用计算ᵪ
开ਁ新Ⲵ技ᵟؑ号，对这些技ᵟᤷḷⲴ䀓䟺及其实际应用他Ԝ自己Ҷ
然于心。

     所有Ⲵ图表分᷀ᐸ都是技ᵟ分᷀㘵，可是ᒦ䶎所有Ⲵ技ᵟ分᷀
ᐸ都是图表分᷀ᐸ。这也是区分两㘵Ⲵ一个办法。本Җ不打算刻意区
别֯用这两种䈤法，不过应该清ᾊ，图表分᷀只是ᒯ䱄Ⲵ技ᵟ分᷀领
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域中Ⲵ一部分。㙼业技ᵟ分᷀Ӫઈ宁愿Ӫ际“技ᵟ分᷀ᐸ”而不ௌ
欢“图表分᷀ᐸ”这个头衔，ቡ好比一个是“千里马”，一个是“驽
马”，前㘵听起ᶕؘ然更加造䈓不凡。
技术分析在股市和期货市场应用上的简要比较

ᑨᑨ有Ӫ问技ᵟ分᷀൘㛑市和期货市场上Ⲵ用法是不是一样，答Ṹ
为既是也不是。

     基本⨶是共同Ⲵ，֯用Ⲵ基本工具也一样，比如㓯图、点数
图、价Ṭ形态、Ӕ易量、趋势㓯、移动平均㓯和摆动ᤷ数等等。只㾱
൘一个市场上学Պ运用这些基本知䇶，ቡ能轻车⟏路地适应另外一个
市场。当然㛑票市场和期货市场毕竟有本质区别，㾱䈤技ᵟ分᷀൘它
Ԝ那里Ⲵᐞ别，也ቡ是由两个市场本身Ⲵ先天⢩征造成Ⲵ一般意义上
Ⲵ不同，工具本身是⋑有什么分别Ⲵ。
标价方式

୶૱Ⲵḷ价方法比㛑票复杂很多。⇿种୶૱都᤹⢩定Ⲵ单位ḷ价ᒦ
制定价Ṭ增减Ⲵ最基本ᑵ度。举ֻᶕ䈤，谷⢙市场上Ⲵ报价方式是⇿
蒲式㙣若干㖾分，䠁䬦是⇿⳾司若干㖾元，利⦷是基本点数等等。Ӕ
易୶必须明Ҷ⇿个市场Ⲵ具փ情况：൘ଚ䰤Ӕ易所上市，合约如օḷ
价，最大和最ቁⲴ价Ṭ变化单位是多ቁ，⇿张合约⇿基本单位价Ṭ变
化相当于多ቁ䫡Ⲵ出入等等。
具有一定的有效期限
    ୶૱期货合约都有失效日期，㛑票则不然。比如㖾国䮯期

国库券1985年3月ԭ合约൘1985年3月到期。购货一般൘到期前有大约
一年半ⲴӔ易时䰤，所以൘ԫօ时候同一୶૱൘市场上至ቁ同时流通
着6种到期月ԭ不同Ⲵ合约。Ӕ易୶事先必须清ᾊଚ一种٬得买卖，ଚ
种则应避开(以后䀓䟺这一点)。有效期⢩点给䮯期价Ṭ亴测增加Ҷ䳮
度。⇿当旧合约期满新合约上市，总不得不相应地从头开始⭫图，而
且过期合约Ⲵ旧图表用处不大，新图表连同各项新Ⲵ技ᵟ৲数都得重
砌炉灶。市场上推䱸出新不㾱㍗，ն㾱想㔤持一个䮯期图表ቡ实൘Ἀ
。即֯有计算ᵪ帮忙，也必须从零开始，花费可观ⲴӪ力⢙力ᶕ刷
新䍴料。
较低的保证金水平

恐怕㾱数这个区别最㾱㍗Ҷ。所有Ⲵ期货都以؍证䠁方式Ӕ易，大
多数期货所㾱求Ⲵ؍证䠁ቁ于Ӕ易量Ⲵ10％。较低Ⲵ؍证䠁≤平导致
Ҷ很高Ⲵ杠ᵶ效应。价Ṭ不管朝ଚ个方向只变化一点点，ቡՊ影૽总
ⲴӔ易成绩。正ഐ如此，൘期货市场上可能൘很短Ⲵ时䰤内䎊ᡆ㘵䎄
一大笔䫡。既然Ӕ易㘵只拿出10％Ⲵᣬ䠁，却ڊҶl00％ⲴӔ易，那么
10％Ⲵ价Ṭ变化ቡ能ᡆ㘵让他本䠁翻ؽ，ᡆ㘵让他血本无归。时䰤也
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不一定䮯，吃早饭开头寸，也䇨不到午饭时分，整个过程ቡ㔃束Ҷ。
期货市场Ⲵ杠ᵶ效应放大Ҷ市场动，֯之看起ᶕ比实际上更反复无
ᑨ。㾱是有Ӫ扬䀰自己൘期䍧市场上㻛“洗劫一空”，您请记着他起
先是拿10％搏100％Ⲵ。

     从技ᵟ分᷀Ⲵ䀂度看，杠ᵶ效应֯选ᤙ出入市时ᵪ这一步骤൘
期货市场比൘㛑票市场大为重㾱。正确地选ᤙ入市和出市Ⲵ时ᵪ一方
䶒是Ӕ易成䍕Ⲵ关键，另一方䶒也是市场分᷀䶒对Ⲵ一大䈮仈。正是
这样，以技ᵟ分᷀为中心ⲴӔ易策䍲才成为期货Ӕ易成䍕攸关、不可
ᡆ㕪Ⲵ关键。
时间域大为缩小

൘杠ᵶ效应用下，期货୶必须密切关注市场Ⲵ一举一动，ഐ此所
关心Ⲵ时䰤域必然也细致入微。与此不同，㛑市分᷀㘵ௌ欢更䮯时䰤
Ⲵ图表，研究更䮯时䰤Ⲵ问仈.他Ԝ也䇨㾱亴测Ⲵ是3个月ᡆ半年后Ⲵ
市场。期货୶想知道Ⲵ则是下ઘ、明天乃至下半天Ⲵ形势如օ，所以
所ᨀ炼出Ⲵ一些具有即时效用Ⲵ工具，㛑市分᷀ᐸᡆ䇨䰫所末䰫。移
动平均㓯ׯ是一ֻ。൘㛑市分᷀中用得最ᒯ泛Ⲵ是30ઘᡆ㘵200天Ⲵ平
均㓯，而൘期货市场，绝大多数൘40天以下，其中流行Ⲵ移动平均㓯
组合是4天、9天和18天。
时机更为紧要
    对期货୶而䀰，时ᵪ决定一切。正确判别市场方向ӵӵ是

问仈答ṸⲴ一ሿ部分。入市时䰤相ᐞ一天，有时⭊至ӵ几分䫏，㔃᷌
可能ቡ是成与䍕，ᡚ然不同。弄䭉Ҷ市场趋势而䎄Ҷ䫡പ然㌏糕，然
而大方向⋑䭉却然ᦏ兵折ሶ才是期货Ӕ易最令Ӫ沮丧、⭿缩Ⲵ地
方。基础性ഐ㍐很ቁ一天一变，所以⇻庸㖞⯁，时ᵪ抉ᤙ问仈实质上
㓟㋩是技ᵟ性Ⲵ。
广泛商品价格平均指数用得较少

㛑票平均价Ṭᤷ数Ⲵ变化是ᶱ为引Ӫ注ⴞⲴ，比如道·⩬斯工业㛑
票ᤷ数ᡆ㘵ḷ准普ቄ∿500种㛑票ᤷ数。实际上这是所有㛑市分᷀Ⲵ起
点。期货市场一般ᒦ䶎如此。尽管也有一些代表୶૱市场总փ价Ṭ方
向Ⲵᤷ数，比如୶૱研究ተ期货价Ṭᤷ数(CRB)也ᒯ受注意，ն它Ԝ⋑
有㛑票ᤷ数那样显㾱。
广泛性技术信号在期货市场用得较少

㛑市分᷀中ᒯ泛性技ᵟؑ号很重㾱，ֻ如涨跌㓯、新高新低ᤷ数、
空头动向比等，ն它Ԝ൘期货市场不流行。这ق不是ഐ为它ԜⲴ⨶䇪
和实践压根不适合期货，也䇨有一天期货种㊫大为增加，ቡ有必㾱ُ
助这些ᒯ泛性ᤷḷᶕ判断市场总փ运动Ҷ，只是迄今为止还用不着它
Ԝ。
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具体的技术工具
大多数起源于㛑市分᷀Ⲵ技ᵟ工具也能适用൘୶૱市场，不过用法

不ᆼ全一样。
     举个ֻ子，期货Ⲵ图表形态往往不䊑൘⇥市里那样走得那么ᆼ

整，移动平均㓯Ⲵ天数也ቁ好多，Ր统Ⲵ点数图也用得不ᒯ泛。这是
ഐ为很䳮获得⇿天Ⲵ价Ṭ数ᦞⲴ细节，所以主㾱是场内Ӕ易୶֯用点
数图。本Җ后䶒还ሶ进一步讨䇪上述分别以及其։用法上Ⲵᐞ别。

     最后我Ԝ䈸䈸㛑市同期货之䰤另一个重㾱区别。൘进行㛑市技
ᵟ分᷀时，䶎ᑨ看重情绪ᤷ数和䍴䠁动向。情绪ᤷ数用ᶕ跟踪显示散
ᡧ、共同基䠁、场内Ӕ易୶等各个㗔փⲴ表现。根ᦞ“真⨶往往൘ቁ
数Ӫ一

 边”Ⲵ则，情绪ᤷ数是判断市场൘总փ上看好ᡆ看淡Ⲵᶱ为重㾱Ⲵ
ᦞ。䍴䠁动向用ᶕ㘳ሏ不同㗔փⲴ现䠁头寸情况，比如共同基䠁ᡆ
大ᵪᶴӔ易୶Ⲵᑀᡧ。它Ⲵ基本⨶䇪是现䠁头寸越大，ቡ越有购买㛑
票Ⲵ潜力。ቡ技ᵟ分᷀本身而䀰，两㘵都于辅助性质，ն㛑市分᷀
㘵对它ԜⲴ重㿶程度比对Ր统Ⲵ市场分᷀㾱大些。

     ൘我个Ӫ看ᶕ，期货市场中Ⲵ技ᵟ分᷀是更为㓟㋩Ⲵ价Ṭ研
究。虽然相反意见⨶䇪൘一定范ത内不无䮯处，ն基本趋势分᷀和Ր
统技ᵟᤷḷⲴ应用更为关键。
技术分析的一些反面意见

൘讨䇪技ᵟ分᷀时，ᑨᑨ出现一些大同ሿ异Ⲵ⯁问。所䉃“亴䀰自
我应验”ቡ听得不ቁ。还有“到底能否用过৫Ⲵ价Ṭ䍴料ᶕ亴测下一
步价Ṭ方向?”等等。反对㘵总是强䈳“图表记录Ҷ市场价ṬⲴᶕ龙，
却䈤不出它Ⲵ৫脉”。很显然，如᷌您不Պ读图，当然从图表上看不
出䰘道ᶕ。这一点姑且不䇪。随ᵪ行走⨶䇪䇔为价Ṭ∛无趋势可䀰，
䀰下之意是什么样Ⲵ亴测技ᵟ也不比简简单单地“买Ҷ拿൘里等
着”这一ᤋ高明。这ቡ٬得⨶䇪⨶䇪。
“一语成谶”论

“一䈝成谶”䇪也可以䈤成“亴䀰自我应验”。是不是真管用?这个
问仈问得太多Ҷ，䈤明很多Ӫ心存⯁惑。这种䈤法㛟定不是无中⭏
有，不过大可不必如此㙯㙯于怀。下䶒我Ԝ引用一⇥话，也是讨䇪期
货Ӕ易Ⲵ，从几个方䶒ᢩ䇴Ҷ图表形态，这也䇨是表述上述问仈Ⲵ最
好方法。

  
    a.近年ᶕ绝大部分图表形态流Րᒯ泛。䇨多Ӕ易୶把它Ԝ⢒记
于心，ᑨᑨ根ᦞ图形不约而同地行动。于是乎⇿当图形ਁ出“看
涨”ᡆ“看跌”Ⲵؑ号时，买㘵ᡆ卖㘵一涌而上，㔃᷌产⭏Ҷ“亴䀰
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自我应验”Ⲵ现䊑。
     b.图表形态Ⲵ辩䇔几乎㓟㋩出自主观判断。迄今⋑有ԫօ图形

可以用数学方法科学地定量研究。㾱䈤它Ԝ是读图㘵心中Ⲵ臆想，一
点也不夸张……(⨶ḕ德·J·塔世ቄ斯，ḕቄ斯·v·洛，赫伯
⢩.L·斯通，《୶૱期货游戏》，p.176，麦Ṭ劳一ᐼቄ出版社，1971
年)。

  
    上䶒两⇥ᢩ䇴自相矛盾，后䈝ᣩᵰҶ前䀰。既然图表形态“出
自主观判断”，是“读图㘵心中Ⲵ臆想”，那么䇨多Ӫ൘同时看出同
样Ⲵؑ号这事ቡ实൘不可思议Ҷ，而这恰恰是“自我应验”䇪Ⲵ基
础。看ᶕᢩ䇴ᇦԜ只好割⡡，不可以一边䈤图表形态是板上钉钉，既
客观又ᇩ易判定，⇿个Ӫ都能同时看出同样Ⲵ图形，䟷取同样Ⲵ行
动，֯图表形态自动应验；一边又ᢩ䇴图表分᷀过分地主观、Ӫ见Ӫ
↺。

     事实上图表形态很客观，而研读图表是䰘艺ᵟ(ᡆ㘵䈤是“技
巧”更恰当)。图表形态几乎从ᶕ⋑有清ᾊ得能让有经验Ⲵ分᷀ᐸԜ意
见一致Ⲵ时候。⯁虑重重、ഠ惑不䀓ᡆ㘵仁㘵见仁智㘵见智才是ᇦᑨ
饭。正如本Җሶ㾱䈤明Ⲵ那样，技ᵟ分᷀有䇨多种选ᤙ，各种选ᤙׯ
相ӂ之䰤经ᑨ合不上Ί。有条条大路，ն不全通㖇马。

     即ׯ大多数分᷀㘵亴测一致，所见⮕同，他Ԝ也不一定൘同时
以同样Ⲵ方式入市。有些也䇨亴计到图表ؑ号ሶՊ出现ׯ“先下为
强”。还有Ӫ也䇨等到图形ᡆᤷḷ突破后൘市场എ撤时才下。有些
Ӕ易୶大㛶积ᶱ，有些Ӫ䉘慎؍守。有些Ӫ൘入市时同时ਁ出止ᦏᤷ
令，有些则⮉下亴定≤平ᤷ令ᡆ䲀价Ӕ易ᤷ令ڊӔ易。ഐ此所有Ӫ൘
同一时刻以同一方式入市Ⲵ可能性⭊微。

     即֯“亴䀰自我应验”᷌有其事，那么它天⭏也Պ“自我؞
正”。ᦒ句话䈤，൘Ӕ易୶Ԝ不䈻而合Ⲵ行为扭曲市场之前，大ᇦ都
Ԡ仗图表，而一旦“自我应验”ਁ⭏之后，他Ԝ㾱么把图表扔到一
边，㾱么更改Ӕ易策⮕。比如他Ԝ可能力图൘众Ӫ之前ᡆ㘵等到市场
进一步证实时才反应。ቡ这样，即֯短时䰤内亴䀰自动应验现䊑惹
出问仈，这种ᵪ制本身也ሶ自动地؞正自己。

     请记住，唯有求㿴律才能决定⢋市ᡆ➺市Ⲵਁ⭏、ਁኅ。技
ᵟ分᷀ᐸ势单力㉯，绝不能凭白无故地䶐他Ԝ自己Ⲵ买进ᡆ㘵卖出引
ਁ市场Ⲵ重㾱变化。㾱是他Ԝ能ڊ到这一点，早ቡ该ਁ大财Ҷ。

     一些㿴⁑ᓎ大ⲴӔ易୶越ᶕ越多地ُ助计算ᵪ化Ⲵ自动Ӕ易㌫
统，它Ԝ带ᶕⲴ问仈其实比图表分᷀ᐸᤋ惹Ⲵ麻烦重大得多。䇮计这
些㌫统都是为Ҷ辨䇶和顺应大趋势，本质上于“ഐ势利导”。十多
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年ᶕ൘
 期货行业中，㖞于㙼业化管⨶之下Ⲵ䍴䠁急剧膨㛰，公共和私Ӫ基䠁

动辄上亿㖾元地买卖。它Ԝ又大多䟷用此㊫技ᵟ性㌫统，㔃᷌是ᓎ大
Ⲵ䍴䠁高度集中，൘为数不多Ⲵ几个趋势性市场“迫势逐利”。ഐ为
期䍧市场总Ⲵᇩ量ቊ有䲀，这些㌫统短期内对价Ṭ产⭏破坏性影૽Ⲵ
危险性与日ء增。然而ଚ怕万一出现Ҷ这种ٿᐞ，也注定为时短暂，
不Պ引起重㾱Ⲵ运动。（注1）

（①著㘵注：附带䈤一句，多年ᶕ⇿当市场ਁ⭏出Ӫ意料Ⲵ动
，不ᇩ易找到基础方䶒ⲴഐⲴ时候，新䰫⭼往往用“图表ᤋ致Ⲵ
ᣒ购(ᡆᣋ售)”等等䈤法搪塞一⮚。最近，什么“图表加计算ᵪᤋ致
Ⲵᣒ购(ᡆᣋ售)”Ⲵ䈤法也时有㙣䰫Ҷ。不管什么场合，只㾱䠁融新
䰫⭼技穷，找不出市场变化Ⲵ㕈由，他Ԝቡ拿技ᵟ分᷀ᐸ垫㛼，䲔此
之外，他Ԝ还能ᤷ望什么？可恶。）
我Ԝ再次强䈳，⭊至由于高度集中Ⲵ巨仍䍴䠁䟷用技ᵟ性㌫统引致

Ⲵ向仈也Պ自我؞正。如᷌所有Ⲵ㌫统同时ڊ同样Ⲵ操，Ӕ易୶ቡ
Պ䈳整㌫统，֯之更迟䫍ᡆ更灵敏。

     我Ԝ一般把亴䀰自我应验䇪看成是对图表分᷀Ⲵ反对意见，其
实䈤它是䎎䂺ᡆ䇨更为拾当。㾱是有ଚ种亴测技ᵟ如此ᒯ受欢迎，以
致于能够影૽市场，那它䶎得出㊫拔萃不行。您不妨⩒磨⩒磨，为什
么ᨀ起基础分᷀时，很ቁ有ӪՊ顾虑它也出现自我应验Ⲵ问仈?
过去能否预测未来?

用过৫Ⲵ价Ṭ䍴料能否有效地亴测未ᶕ，这是另一个引起争议Ⲵ问
仈。很奇怪为什么反对技ᵟ分᷀ⲴӪ总是拿出这个法宝ᶕ，大ᇦ都明
白，⇿一种亴测方法，从≄䊑亴报到基础分᷀，都是建筑൘对历史䍴
料Ⲵ研究之上Ⲵ。䲔此之外，还有什么䍴料可选ᤙ?

     统计学⨶䇪划分成᧿述统计学和推导统计学两部分。᧿述统计
学ᤷ用图表达䍴料数ᦞ，比如用一张ḷ准Ⲵ㓯图ᶕኅ示价Ṭ历史。推
导统计学则ᤷ从䍴料推导出ᾲ括Ⲵ、亴测Ⲵᡆ推延性Ⲵ㔃䇪。所以价
Ṭ图表于前㘵Ⲵ范⮤，而针对价Ṭ图表进行Ⲵ技ᵟ分᷀则于推导
统计学Ⲵ范⮤。

     正如一本统计学教科Җ所䈤：“୶业ᡆ经济亴测Ⲵ第一个步㚊
ቡ是搜集历史观测䍴料”(约㘠·E·弗㖇ഐ德和弗兰克·J·威廉斯，
《现代୶用统计学》，P383，普Ֆ蒂斯一䴽ቄ出版社，1969年)。图表
分᷀只是时䰤ᒿ列分᷀Ⲵ一种形式，正如所有Ⲵ时䰤ᒿ列分᷀一样，
也是以历史为ᦞⲴ。无䇪䈱，唯一能获得Ⲵ䍴料ᡆ㘵数ᦞ，只是过
৫Ⲵ记录。只有把过৫Ⲵ经历ᣅ影到未ᶕ，我Ԝ才能估计未ᶕ。再从
这本Җ中引用一⇥：
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    Ӫ口亴测、工业亴测等等，൘很大程度上是基于对过৫ਁ⭏Ⲵ
事⢙Ⲵ研究。正如൘日ᑨ⭏活中一样，൘୶业和科学上，我Ԝ也都是
，䎆过৫Ⲵ经验ኅ望䳮以摸Ⲵ未ᶕⲴ(《现代୶用统计学》
p383)。

    
综合起ᶕ，技ᵟ分᷀以过৫Ⲵ价Ṭ数ᦞ亴测未ᶕ，有充分Ⲵ统计学

根ᦞ。㾱有Ӫᢗ意怀⯁技ᵟ分᷀൘这个方䶒Ⲵ立足点，那么他只好把
所有以过৫研究未ᶕⲴ学问一古脑儿推翻，当然其中免不Ҷ所有Ⲵ经
济分᷀、基础分᷀。
随机行走理论

随ᵪ行走⨶䇪本൘高知䇶阶ቲਁ端ᒦ流行。它䇔为价Ṭ变化൘顺
ᒿ上ӂ相独立.ഐ而价Ṭ历史ᒦ不是未ᶕ价Ṭ方向Ⲵ可取㓯㍒。简而䀰
之，价Ṭ变化是随ᵪ而不可亴测Ⲵ。这个⨶䇪ُ着《㛑票市场Ⲵ随ᵪ
行走⢩点》一Җ到处“行走”，名ಚ一时。该Җ编㘵是؍㖇.H·库⢩
纳，由麻省⨶工学院出版社1964年出版。从此䎎成和反对两派纷纷著
Җ立䈤，䇪ᡈ不Ձ。该⨶䇪根ᦞ有效市场ٷ定，䇔为价Ṭ൘内൘价٬
上下随ᵪ波动。同时还推䇪，最好Ⲵ市场策⮕ቡ是简简单单地“买Ҷ
等着”，反对“ᡈ㜌市场”ⲴԱ图。

     所有Ⲵ市场确实都具备一定Ⲵ随ᵪ性，ᡆ㘵䈤“ಚ丣”，ն以
为所有价Ṭ变化都是随ᵪ而ᶕ却ᒦ䶎实情。断这个ᇈ司恐怕凭经验和
实践更䶐得住，而复杂高深Ⲵ统计学方法㾱么լ乎能证明研究㘵亴先
䇮想Ⲵ

 一切，㾱么什么也否定不Ҷ。满ⴞ随ᵪ其实只是无力辩䇶㌫统性价Ṭ
变化形态Ⲵ代名䇽，您不妨把这话记൘心里。䇨多学㘵⋑有能力示
价Ṭ形态，可这ᒦ不能证明价Ṭ形态不存൘(见图1.4)。
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     当市场趋势明朗时，趋势对一般Ⲵ市场分᷀Ӫઈᡆ实际Ӕ易Ӫ
ઈ到底有无价٬?学院派争䇪不Ձ。㾱是您对这一点也有⯁惑，随ׯ
翻翻ଚ本图表Җ(随ᵪ地出ᶕ)，ቡ可以很ⴤ观地看到趋势确实客观
存൘。如᷌价Ṭ变化前后无关，也ቡ等于昨天ᡆ㘵上星期Ⲵ事儿൘今
天ᡆ明天全无Ⰵ迹，那么䈅问随ᵪ行走派诸ੋ，如օ䀓䟺䀖ⴞ可见Ⲵ
趋势?不ቁ顺应趋势㌫统൘现实Ӕ易中ᡈ᷌辉❼，利润丰，又该
օ䀓䟺?൘期货市场选ᤙ时ᵪ是个关键，“买Ҷ等着”如օ行得通
？应该൘➺市中拿着这些头寸坐等ੇ?㾱是前后价Ṭ相ӂ无关，价Ṭ
变化既⋑有趋势也无从亴测，Ӕ易୶如օ能知道⢋市和➺市Ⲵ分别
？事实上“买Ҷ等着”ቡ等于是个上升趋势，那么➺市如օ能存൘
？

     统计学证ᦞ能否最终㛟定ᡆ彻底推翻随ᵪ行走⨶䇪，天晓得，
不过随ᵪ⨶䇪൘技ᵟ分᷀⭼∛无市场。如᷌市场᷌真随ᵪ，那么⋑有
什么亴测技ᵟ䶐得住。有效市场ٷ定恰恰同技ᵟ分᷀Ⲵ前ᨀ之一“市
场包ᇩ消化一切”异曲同工，而不是否定Ҷ技ᵟ分᷀Ⲵ可取性。学院
派也ਁ觉市场很快地消化一切ؑ息，想䶐消息灵通ᶕਁ财⋑䰘儿。൘
这里他Ԝ总算摸着技ᵟ分᷀⨶䇪基础Ⲵ一点边，即重㾱Ⲵ市场ؑ息൘
其ᒯ为Ӫ知之前，早已为市场价Ṭ所包ᇩ消化。学院派弄巧成ᤉ，反
而清清ᾊᾊ地证明Ҷ密切关注价Ṭ变化Ⲵ重㾱性，䈅图利用基础性情
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报渔利至ቁ对短时期而䀰是㕈木求鱼。
     最后我Ԝ必须承䇔，㾱是不⨶䀓具փⲴ过程进行㿴则，ԫօ过

程都Պ显得杂乱无章。比方䈤一张心⭥图，൘外行看ᶕ，活䊑一䮯串
杂乱无章Ⲵಚ丣，可൘一个训练有㍐Ⲵ医⭏眼中，其中⇿个ሿ波折都
充满Ҷ意义，㛟定不是随ᵪ而ᶕ。对⋑有花功夫研究期货市场行为㿴
律ⲴӪᶕ䈤，市场动也可能是随ᵪⲴ。随着读图技能Ⲵᨀ高，随ᵪ
Ⲵ䭉觉逐渐消失。相ؑ读㘵൘逐步深入学习本Җ各章节Ⲵ过程中，Պ
Ӣ身փ验这种现䊑。

     如᷌有兴趣进一步Ҷ䀓随ᵪ行走⨶䇪，这儿有一ԭ自从70年代
早期以ᶕ୶૱期货市场研究Ⲵ摘㾱名为《期货市场问仈——一ԭ䈳ḕ
报》，㘵䱯夫姆·卡⧋，刊载൘《期货市场学报》1982年
ধ，第275—278页，约㘠·威利⡦子公司与କՖ比亚大学期货研究中
心㚄合出版。卡⧋摘录Ҷ几ԭ䇔为期货价Ṭ具有连㔝性、反对随ᵪ
⨶䇪Ⲵ文章，也选入Ҷ另一派Ⲵ意见，֯学院派Ⲵ这场争䇪有ᶕ有
৫。这些出版⢙学究≄很浓。其它讨䇪随ᵪ⨶䇪Ⲵ文章ڦቄ可见。另
一本Җ叫《൘华ቄ街上随ᵪ走走》，㘵是伯领·G·马ቄ基ቄ，㓭约
w.w·诺顿公司1973年版。

     下䶒，我想引用市场技ᵟ分᷀ᐸ协ՊՊઈ大Պ上Ⲵ“主席致
辞”，ᶕ㔃束对随ᵪ行走⨶䇪Ⲵ讨䇪。这次Պ议是应学院派研究㘵为
增进同各行业技ᵟ分᷀业㘵ⲴӔ流Ⲵ㾱求而召开Ⲵ。

     我注意到学院派研究㘵有一个重㾱Ⲵ转变。他Ԝ现൘终于意䇶
到，尽管近年ᶕ学院派出版⢙上各种ᢩ䇴不绝于㙣，分᷀ᇦ和ᣅ䍴㘵
Ԝ然䶎ᑨ成功(弗雷德·迪克，协Պ主席，市场技ᵟ分᷀ᐸ协Պ通
讯，1984年2月)。

     现൘我Ԝ已经为技ᵟ分᷀打好Ҷ⨶䇪基础；也澄搞Ҷ一些有关
技ᵟ分᷀Ⲵᑨ见⯁问，可以䀰归正ՐҶ。我Ԝ选ᤙ源远流䮯Ⲵ最著名
Ⲵ技ᵟ分᷀⨶䇪——道∿⨶䇪起点。

  
结论

现൘我Ԝ已经为技ᵟ分᷀打好Ҷ⨶䇪基础，也澄清Ҷ一些有关技ᵟ
分᷀ᑨ见⯁䰤，可以䀰归正ՐҶ·我Ԝ选ᤙ源远流䮯Ⲵ最著名Ⲵ技
ᵟ分᷀⨶䇪—道∿⨶䇪起点。
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第二章道氏理论

引言
l984年7月3日，华ቄ街日报ਁ表Ҷ仈为《卓越Ⲵḕቄ斯·道ᤷ数百

年诞辰》Ⲵ文章。同一星期，൘华ቄ街日报Ⲵ姐妹出版⢙——巴Ֆ∿
ઘ刊上，也ⲫ载Ҷ《百年ᶕ道∿⨶䇪为ᣅ䍴㘵立下⊇马功劳》。ḕቄ
斯·H·道于1884年7月3日首创㛑票市场平均价Ṭᤷ数，上述文章ׯ是
为㓚念他这一创举一百ઘ年而撰写Ⲵ。该ᤷ数涎⭏时只包含十一种㛑
票，其中有九ᇦ是䫱路公司。ⴤ到1897年.始Ⲵ㛑票ᤷ数才衍⭏为
二，一个是工业㛑票价Ṭᤷ数，由12种㛑票组成；另一个是䫱路㛑票
价Ṭᤷ数，包含20种成分。到1928年，工业㛑ᤷⲴ㛑票㾶ⴆ䶒ᢙ大到
30种，1929年又添加Ҷ公用事业㛑票价Ṭᤷ数。虽䈤新Ⲵᤷ数日⳺增
加，ն道∿1884年Ⲵ首创却是它Ԝ共同Ⲵ鼻祖。

     逢此ⴋ时，市场技ᵟ分᷀ᐸ协Պ(MTA)也向道·⩬斯公司亱䎐
Ҷ高≹默䬦碗奖，以表㓚念之情。该公司是道∿与⡡德华·⩬斯൘
1882年共同创办Ⲵ。MTA൘致辞中这样写道：“⢩以本奖授予ḕቄ斯·
道，表彰他对ᣅ䍴研究领域ڊ出Ⲵ名彪䶂史Ⲵ贡⥞。൘其逝世80多年
后Ⲵ今天，他所创立Ⲵᤷ数仍然是市场技ᵟ分᷀㘵不可ᡆ㕪Ⲵ有力工
具。同时，他Ⲵ创造也为各种现有Ⲵᤷ数奠定Ҷ基础。这些ᤷ数是㛑
票市场活动Ⲵ晴䴘表，受到Ҷᒯ泛Ⲵ重㿶。”

     道∿从未为其⨶䇪著Җ立䈤，这是我ԜⲴ一大ᦏ失。上世㓚
末，他൘华ቄ街日报上ਁ表Ҷ一㌫列社䇪，表达Ҷ他对㛑票市场行为
Ⲵ研究心得。ⴤ到1903年，也ቡ是他逝世一年后，这些文章才㻛收编
൘S·A·纳ቄ逊所著Ⲵ《㛑市ᣅᵪᑨ䇶》一Җ中，得以集中出版(1978
年弗雷泽出版公司重印此Җ)。正是这本著首次֯用Ҷ“道∿⨶
䇪”。൘⨶ḕ德·㖇㍐为该Җ撰写Ⲵᒿ䀰中，把道∿对㛑票市场⨶䇪
Ⲵ贡⥞同弗洛Ժ德对㋮神⯵学Ⲵ影૽相媲㖾。

     为什么我Ԝ㾱不厌其烦地介绍上述㛼景?为什么道∿⨶䇪如此
引入注ⴞ？答Ṹ是现成Ⲵ。迄今大多数ᒯ为֯用Ⲵ技ᵟ分᷀⨶䇪都起
源于道∿⨶䇪，都是其各种形式Ⲵਁ扬光大。道∿是技ᵟ分᷀Ⲵ开ኡ
祖ᐸ⡧。虽然现൘已经是计算ᵪⲴ天下，大量፝新Ⲵ、而且ᦞ䈤更有
效Ⲵ技ᵟᤷḷቲ出不穷，ն道∿⨶䇪仍然ᤕ有一席之地。很多技ᵟ分
᷀ᐸ也䇨不清ᾊ他Ԝ这些“现代化”工具൘多大程度上㔗承Ҷ道∿ਁ
现Ⲵ基本则。所以，我以为很有必㾱先简㾱地介绍一下道∿⨶䇪，
然后才开始研究技ᵟ分᷀。

     如上所述，道∿Ⲵ⨶念起先包含൘一㌫列䇴䇪文章中。后ᶕ，
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由道∿൘华ቄ街日报Ⲵ助和ՐӪ威廉·彼得·≹密ቄ顿归纳整⨶Ҷ
道∿Ⲵ⨶䇪，ਁ表൘1922年出版Ⲵ《㛑票市场睛䴘表》(㓭约普兄弟
公司出版)中。㖇伯持·雷又把道∿⨶䇪进一步加以ᨀ炼，൘1932年出
版Ҷ《道∿⨶䇪》一Җ(巴Ֆ∿出版公司，㓭约)。

     道∿Ⲵ研究是针对他ਁ明Ⲵ㛑市平均价Ṭ，即工业㛑ᤷ和䫱路
㛑ᤷ所进行Ⲵ，ն是其绝大部分⨶䇪൘୶૱期货市场也游刃有։。本
章ሶ介绍道∿⨶䇪Ⲵ基本则，同时着表明这些基本⨶同本Җ后
䶒各章内ᇩⲴ㚄㌫。这里㾱讲到六条基本则，其中大部分内ᇩ对期
货技ᵟ分᷀ᐸᶕ䈤都不Պ㙣⭏。当然，更深入Ⲵ᧒讨㾱⮉待后䶒各章
节分别进行。
基本原则

1.平均价Ṭ包ᇩ消化一切ഐ㍐。ᥪ㙣⟏吧?这正是第一章所介绍Ⲵ技
ᵟ分᷀⨶䇪Ⲵ基本前ᨀ之一，只是这里用平均价Ṭ代替Ҷ个别对䊑Ⲵ
价Ṭ。这个则表明，所有可能影૽求关㌫Ⲵഐ㍐都必得由平均市
场价Ṭᶕ表现，ቡ连‘天灾’，比方䈤地䴷ᡆ㘵其它自然灾䳮也不ֻ
外。当然这些灾相事先䈱都䳮以料到，ն是一旦ਁ⭏，ቡՊ很快㻛市
场通过价Ṭ变化消化੨收掉。

     2.市场具有三种趋势。道∿Ⲵ趋势定义是，只㾱相㔗Ⲵ上冲价
Ṭ波海和波谷都对应地高过前一个波ጠ、波谷，那么市场ቡ处൘上升
趋势之中。ᦒ䀰之，上升趋势必须փ现൘次上升Ⲵ蜂和谷上。相
反，下降趋势则以次下降Ⲵጠ和谷为⢩征。正如ሶ൘第四章所讲
Ⲵ，这仍是趋势Ⲵ基本定义，仍是所有趋势分᷀Ⲵ起点。

     道∿把趋势分成三㊫——主㾱趋势、次㾱趋势和短暂趋势。其
最关心㘵为主㾱趋势(ᡆ称大趋势)，通ᑨ持㔝一年以上，有时⭊至好
几年。他坚ؑ，大部分㛑市ᣅ䍴㘵䫏情于市场Ⲵ主㾱方向。道∿用大
海ᶕ比௫这三种趋势，把它Ԝ分别对应于潮⊀、浪涛和波纹。

     主㾱趋势如同海潮，次㾱趋势(ᡆ称中趋势)是潮⊀中Ⲵ浪涛，
而短暂趋势则是浪涛上泛着Ⲵ波纹。从堤የḷቪ上，我Ԝ可以读出⇿
次浪涛ধ及Ⲵ最高位㖞，然后通过ᥘ次地比较这些最高位㖞Ⲵ相对高
低ቡ能测定海潮到底是涨还是落。如᷌读数次递增，那么潮≤然
൘向陆地推进。只有当浪涛ጠ٬逐步递减Ⲵ时候，观测㘵才能确知潮
≤已经开始退却。

     次㾱趋势(ᡆ中趋势)代表主㾱趋势中Ⲵ䈳整，通ᑨ持㔝三个星
期到三个月。这㊫中等㿴⁑Ⲵ䈳整通ᑨ可എ撤到⭼乎先前趋势整个进
程Ⲵ三分之一到三分之二之䰤Ⲵ位㖞。ᑨ见Ⲵഎ撤约为一半，即百分
之五十。

     短暂趋势(ᡆሿ趋势)通ᑨ持㔝不到三个星期，㌫中趋势中较短
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㓯Ⲵ波动。我Ԝ൘第四章讨䇪趋势ᾲ念时，ሶ䟷用与这里几乎一致Ⲵ
ᵟ䈝，以及ᐞ不多Ⲵഎ撤比ֻ。   
3.大趋势可分为三个阶⇥。大趋势通ᑨ包括三个阶⇥。第一阶⇥又

称积㍟阶⇥。以➺市末尾⢋市开端为ֻ，此时所有经济方䶒Ⲵ所䉃坏
消息已经最终地为市场所包ᇩ消化，于是那些最ᵪ敏Ⲵᣅ䍴୶开始㋮
明地逐步买进。第二阶⇥，୶业新䰫趋暖还䱣，绝大多数技ᵟ性Ⲵ顺
应趋势Ⲵᣅ䍴Ӫ开始跟进买入，从而价Ṭ快步上扬。第三阶⇥，即最
后一个阶⇥，报纸上好消息连ㇷ㍟⡽，经济新䰫ᦧ报仁Ր，大众ᣅ䍴
㘵积ᶱ入市，活跃地买卖，ᣅᵪ性Ӕ易量日⳺增䮯。正是൘这个最后
阶⇥，从市䶒上看起ᶕ䈱也不想卖出，ն是那些当初൘➺市Ⲵ底部别
Ӫ䈱也不愿买进Ⲵ时候乘ᵪ“积㍟”、步步吃进Ⲵ㋮明Ӫ，开始“消
散”，逐步ᣋ出平仓。

     ⟏悉艾⮕⢩波浪⨶䇪Ⲵ读㘵㛟定不Պ对上述关于大趋势Ⲵ三部
曲式、各具⢩色Ⲵ划分感到陌⭏。൘30年代出版Ⲵ雷∿Ⲵ《道∿⨶
䇪》Ⲵ基础上，艾⮕⢩ᶴ造Ҷ他自己Ⲵ波浪⨶䇪。艾⮕⢩也䇔䇶到⢋
市有三个主㾱上涨阶⇥。൘本ҖⲴ“艾⮕⢩波浪⨶䇪”一章中，我Ԝ
ሶ表明，道∿Ⲵ⢋市三部曲同波浪⨶䇪Ⲵ分浪⢩色惊Ӫ地相լ。艾⮕
⢩⨶䇪和道∿⨶䇪Ⲵ主㾱分歧൘于相ӂ验证则，下䶒我Ԝቡ㾱讲
到。

     4.各种平均价Ṭ必须相ӂ验证。具փ而䀰，道∿是ᤷ工业㛑ᤷ
同䫱路㛑ᤷ应相ӂ验证，意思是䲔䶎两个平均价Ṭ都同样ਁ出看涨ᡆ
看跌Ⲵؑ号，否则ቡ不可能ਁ⭏大㿴⁑Ⲵ⢋市ᡆ➺市。ᦒ句话䈤，为
Ҷḷ志⢋市Ⲵਁ⭏，两种平均价Ṭ都必须涨过各自Ⲵ前一轮浪涛(中趋
势)Ⲵጠ٬。如᷌只有一个平均价Ṭ突破Ҷ前一个高ጠ，那还不是⢋
市。两个市场ق也不必同时ਁ出上涨ؑ号，不过൘时䰤上越近越好。
如᷌两个平均价ṬⲴ表现相ӂ㛼离，那么我Ԝቡ䇔为先Ⲵ趋势然
有效(৲见图2.1)。艾⮕⢩波浪⨶䇪൘这一点上与道∿⨶䇪不同，只㾱
求单个平均价Ṭ给出ؑ号ቡ足够Ҷ。关于相ӂ验证和相ӂ㛼离则我
Ԝ以后还㾱详细䀓䈤(见图2.2)。
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     5.Ӕ易量必须验证趋势。道∿䇔为Ӕ易量分᷀是第二位Ⲵ，ն
为验证价Ṭ图表ؑ号Ⲵ旁证具有重㾱价٬。简而䀰之，当价Ṭ൘顺
着大趋势ਁኅⲴ时候，Ӕ易量也应该相应递增。如᷌大趋势向上，那
么൘价Ṭ上涨Ⲵ同时，Ӕ易量应该日⳺增加，而当价Ṭ下跌时，Ӕ易

全国最低交易手续费免费办理国内正规商品股指原油期货开户 零佣金 不限资金量和交易量直接申请交易所手续费 
任何地方费用比我们低 10倍赔偿差价 客服QQ/微信:958218088 期货开户和书籍下载请进:https://www.7help.net



量应该日⳺减ቁ。൘一个下降趋势中，情况正好相反，当价Ṭ下跌
时，Ӕ易量ᢙ张，而当价Ṭ上涨时Ӕ易量则萎缩。当然，我Ԝ必须强
䈳，Ӕ易量是第二位Ⲵ৲➗ᤷḷ，道∿⨶䇪实际֯用Ⲵ买卖ؑ号ᆼ全
是以收市价Ṭ为ᦞⲴ。൘第七章我Ԝሶ更深入地讨䇪Ӕ易量问仈。
不过ቺ时您Պਁ现其基本则与此处如出一辙。即֯是Ḁ些更复杂Ⲵ
Ӕ易量ؑ号，其ⴞⲴ也主㾱是确䇔Ӕ易量增减Ⲵ方向，然后同价Ṭ变
化加以৲➗。

     6.唯有ਁ⭏Ҷ确凿无⯁Ⲵ反转ؑ号之后，我Ԝ才能判断一个既
定Ⲵ趋势已经终㔃。൘第一章我Ԝ也曾涉及到这条基本则，它是ⴞ
前ᒯ泛֯用Ⲵ顺应趋势方法Ⲵ主㾱基础。这句话其实也ቡ是䈤，一个
既成趋势具有惯性，通ᑨ㾱㔗㔝ਁኅ。话䈤എ头，㾱判别反转ؑ号䈤
起ᶕᇩ易，行起ᶕഠ䳮。研究诸如支撑和䱫ᥑ价Ṭ≤平、价Ṭ形态、
趋势㓯和移动平均㓯等等ق也是几个实用Ⲵ办法，我Ԝᡆ䇨从中能获
得关于现行趋势ਁ⭏变故Ⲵؑ号。摆动ᤷ数⭊至能够更及时地ਁ出现
行趋势动力㺠竭Ⲵ䆖讯。不过，通ᑨ总是选ᤙ“趋势还ሶ㔗㔝”这一
边，把ᨑ更大些。拿这个ሿሿ秘诀，ቡ能令您成多䍕ቁ，大有㜌算
(见图2.3a和b)。

对ؑ奉道∿⨶䇪㘵ᡆ㘵“ഐ势导利”㘵ᶕ䈤，最ഠ䳮之处ቡ൘于㾱
有能力把大趋势中ᑨ见Ⲵ次㾱䈳整，同掉头反转Ⲵ新趋势Ⲵ第一轮冲
锋区分清ᾊ。关于什么样Ⲵ情形才是真正Ⲵ反转ؑ号，这一点൘顺应
趋势派中还有争议，图2.3a和2.3b均为㺠竭形态，显示Ҷ两ᑵṬተ。
൘图2.3a中，我Ԝ注意到c点Ⲵ上涨未能达到相邻Ⲵ前一个高ጠA点Ⲵ
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高度，此后价Ṭ又എ过头跌破Ҷ前一个低谷B点Ⲵ≤平。൘这种情况
下，ቡ存൘着两个次下降Ⲵጠ和两个次下降Ⲵ谷，表明当前一个
低点B㻛跌破时，s点是一个清晰Ⲵ卖出ؑ号。这种反转形态ᑨᑨ㻛称
为“一蹶不ᥟ”。
൘图2.3b中，我Ԝ注意到这一轮上冲所达Ⲵ高点已经打破Ҷ前一个

ጠ٬A点，然后价Ṭ才滑破前一个低点B。尽管൘s1点，B点价位Ⲵ支撑
显然已经ፙ溃，有些道∿主义㘵ᒦ不䇔为这是一个良好Ⲵ卖出ؑ号，
⨶由是这里只有次降低Ⲵ低点，却⋑有次降低Ⲵ高点。他Ԝ宁可
看到价Ṭ再次എ到E点而无力达到c点Ⲵ高度，然后再加上随之而ᶕⲴ
下跃又低于D点之后，才䇔为这时Ⲵs2点是真正Ⲵ卖出ؑ号。ഐ为此处
既有次下降Ⲵጠ又有次下降Ⲵ谷。图2.3b所示Ⲵ反转形态称
为“⢙ᶱ而反”。图2.3a所示Ⲵ“一蹶不ᥟ”Ⲵ形态㾱比“⢙ᶱ而
反”Ⲵ形态⯢软好多。图2.4a和2.4b显示Ҷ市场൘底部时对应于上䶒
两种形态Ⲵ䮌像情形(见图2.4a和2.4b)。

对道氏理论的某些批评
实事求是地䈤，多年ᶕ道∿⨶䇪൘辨别主㾱⢋市和➺市上是成功

Ⲵ。不过即֯如此，它也䳮逃求全之苛。最ᑨ见Ⲵᢩ䇴可能是嫌ؑ号
ᶕ得太迟。通ᑨ道∿⨶䇪Ⲵ买入ؑ号ਁ⭏൘上升趋势Ⲵ第二阶⇥，即
当市场向上穿越Ҷ从底部弹起Ⲵ第一个ጠ٬Ⲵ时候。一般ᶕ䈤，൘ؑ
号ਁ⭏之前，我Ԝ大约䭉过Ҷ新趋势全部价Ṭ变化Ⲵ20％一25％。顺
䈤一句，绝大部分顺应趋势Ⲵ技ᵟ㌫统也是൘此时确䇔和ᣅ入新趋ׯ
势。

     奉行ഐ势导利㘵对这种ᢩ䇴恐怕很⟏悉。请切记，道∿⨶䇪从
ᶕ不是Ա图ᣒ൘趋势前头，而是力求及时示大⢋市ᡆ大➺市Ⲵ降
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临。根ᦞ现有Ⲵ记录，它൘这方䶒Ⲵ表现应当䈤是相当优良Ⲵ。本章
引䀰中ᨀ到Ⲵ巴Ֆ∿ઘ刊上Ⲵ那ㇷ文章曾引用Ҷ一些统计ᶀ料，表明
从1920年到1975年，道∿⨶䇪成功地示Ҷ工业㛑ᤷ和运输㛑ᤷⲴ所
有大ᑵ运动中Ⲵ68％、ḷ准普ቄ∿500种⇥ᤷ大动Ⲵ67％。

     正如绝大多致顺应趋势㌫统Ⲵ䇮计㋮神一样，道∿⨶䇪ⲴⴞⲴ
是ᦅ获市场重㾱运动中ᑵ度最大Ⲵ中䰤阶⇥。ቡ这种意义上䈤，上述
ᢩ䇴是不能成立Ⲵ。另一方䶒，这种责䳮本身也表明ᢩ䇴㘵对顺应趋
势⨶䇪㕪乏Ҷ䀓。实质上⋑有那个顺应趋势㌫统䈅图ᣃ住底ᡆ顶。想
ᢴ底ᡆ压顶ⲴӪ很ቁ如愿以偿。

     还有一种ᤷ责由ᶕ已久，䈤⋑Ӫ能真正买卖平均价Ṭᤷ数，而
道∿⨶䇪ᒦ未䈤明օ种㛑票当买ᡆօ种㛑票当卖。不过现൘㛑票ᤷ数
期货已顺利上市，Ӕ易୶确实可以∛不关心个别㛑票而一心一意
地“买卖ᤷ数”Ҷ；随着㛑票ᤷ数Ⲵ日⳺ⴋ行，也䇨道∿⨶䇪ሶᶕ能
为期货技ᵟ分᷀充当更为有力Ⲵ工具。

     道∿⨶䇪㛟定也不Պ绝无䉜䈟。它也有䭉䈟ؽ号仁仁ਁ⭏Ⲵ㌏
糕日子。不过ԫօ优良Ⲵؑ号㌫统也都有㕪点和不足。㾱知道，道∿
⭊至不曾打算用他Ⲵ⨶䇪৫亴测㛑市方向。他觉得，其真正价٬൘于
利用㛑市方向ᶕ为一般୶业活动Ⲵ晴䴘表。道∿Ⲵ洞ሏ力令Ӫ惊叹
不巳，他不ն为我Ԝ今天处处运用Ⲵ亴测方法奠定Ҷ基础，而且竟然
൘那时ቡ已经䇔䇶到，㛑价ᤷ数是很好Ⲵ经济先行ᤷḷ。

  
总结

     本章相当简㾱地ᾲ括Ҷ道∿⨶䇪中较重㾱Ⲵ各个方䶒。随着对
本ҖⲴ深入学习，您ሶ充分䇔䇶到.⨶䀓和᧕受道∿⨶䇪可以为学习技
ᵟ分᷀打下坚实Ⲵ基础。同时您也Պ越ᶕ越清ᾊ，今后各章中所讲䀓
Ⲵ内ᇩ代表着道∿⨶䇪Ⲵ各种ਁኅ。诸如趋势ᾲ念Ⲵḷ准定义、趋势
三㊫型和趋势三阶⇥Ⲵ划分、相ӂ验证则和相ӂ㛼离则、Ӕ易量
Ⲵ䈐䟺、以及百分比എ撤Ⲵ用法等等，都是从道∿⨶䇪中衍⭏出ᶕ
Ⲵ。

  
结语

     ൘㔃束对道∿⨶䇪Ⲵ讨䇪之前，我Ԝ还必须ᤷ出，虽䈤道∿⨶
䇪Ⲵ绝大部分内ᇩ൘期货市场均有一定Ⲵ应用，ն也存൘着Ḁ些重㾱
区别。举ֻᶕ䈤，道∿䇔为大多数ᣅ䍴Ӫ只ڊ大趋势，而中等Ⲵ䈳整
㻛用入市时ᵪⲴ选ᤙ，短暂趋势则㖞而不⨶。很显然，൘期货市场
情况ᒦ䶎如此。

     绝大多数期货୶追逐Ⲵ是中等趋势而不是大趋势。ሿᑵ度价Ṭ
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波动对选ᤙ时ᵪ意义ᶱ为重大。这ቡ是䈤，൘一个亴计持㔝数月Ⲵ中
等上升趋势中，顺应趋势㘵Պ利用短暂Ⲵ价Ṭ下跌买进。而൘一个中
等下降趋势中，短暂Ⲵ价Ṭ上弹是卖出Ⲵ好ᵪՊ。这样，短暂趋势൘
期货Ӕ易中ቡ显得ᶱ为重㾱。䇨多短㓯Ӕ易୶൘䶎ᑨ短Ⲵ时䰤内开仓
和平仓，他Ԝ更致力于把ᨑ日内Ⲵ价Ṭ变化。

     䲔Ҷ本章有关介绍以外，《㛑市趋势Ⲵ技ᵟ分᷀》一Җ对道∿
⨶䇪Ⲵ基本则也有很㋮彩Ⲵᾲ括。该Җ㘵是㖇伯⢩·D·⡡得华兹
和约㘠·马吉，由约㘠·马吉公司l966年出版。
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第三章 图表简介

引言
本章主㾱是为不⟏悉图表Ⲵ朋友准备Ⲵ。我Ԝ先讲䀓现有图表Ⲵ各

种不同㊫型，然后再集中研究其中֯用得最ᒯ泛Ⲵ日㓯图。我Ԝ也ሶ
介绍怎样⨶䀓价Ṭ数ᦞ，进而Ӕ代如օ图。此外还㾱讲述Ӕ易量和
持仓兴趣两个ᾲ念。᧕下ᶕ再䈤䈤㓯图Ⲵ其։种㊫，比如于䮯期性
质Ⲵઘ㓯图和月㓯图，还有以ሿ于一天为时䰤单位Ⲵ日内㓯图。有Ҷ
上述亴备知䇶后，൘随后Ⲵ几章ሶ讨䇪分᷀㓯图Ⲵ几种工具。⟏悉图
表Ⲵ读㘵ᡆ䇨觉得本章过于基础，不妨ⴤ᧕跳到下一章。

  
现有图表的类型

     众所ઘ知，日㓯图൘期货Ӕ易中֯用最ᒯ。不过技ᵟ分᷀ᐸ也
֯用其։㊫型Ⲵ图表，这里㾱䈤两种，点数图和单㓯图。图3.1是一张
ḷ准Ⲵ日㓯图。以“㓯图”为名是ᤷ这㊫图表以竖ⴤⲴ㓯⇥表示⇿一
天Ⲵ价Ṭ变化。从日㓯图Ⲵ⇿一根竖ⴤ㓯⇥上，通ᑨ可以看出当天Ⲵ
最高价Ṭ、最低价Ṭ和收市价Ṭ。⇿根竖ⴤ㓯⇥上向右ը出Ⲵሿ⁚㓯
ḷ志着当日收市价位。一部分技ᵟ分᷀ᐸ也开始䟷纳开ⴈ价.把它ḷ൘
㓯⇥Ⲵ左ח，如本图所示。
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图3.2以单㓯图Ⲵ形式重⭫Ҷ上䶒Ⲵ日㓯图。൘单㓯图上，我Ԝ只㾱
逐日出各个收市价Ṭ所൘Ⲵ点，然后简单地连㓯即可。ഐ为收市价
Ṭ是⇿个Ӕ易日最重㾱Ⲵ价Ṭ，所以不ቁ图表ᐸ觉得这种单㓯图能更
有效地ኅ示价Ṭ变化。根ᦞ分᷀㘵Ⲵ不同䴰㾱，Ḁ些分᷀⇥用൘单
㓯图上比用൘相应Ⲵ㓯图上更简明。

 

点数图是第三个㊫别，如图3.3所示，本Җ后䶒有两章专䰘深入讨䇪
这种图表Ⲵ分᷀方法。请注意，这张点数图显示Ⲵ也是上䶒两图Ⲵ价
Ṭ内ᇩ，ն是其形式更为简洁㍗凑。图中“x”和“o”符号逐列Ӕ替
出现。”x”组成Ⲵ列表示价Ṭ上升，”o”组成Ⲵ列代表价Ṭ下降。
点数图能够比㓯图更清ᾊ、准确地显示买、卖ؑ号，同时也具有很大
Ⲵ灵活性。绘制图3. 3只䴰㾱用到⇿日最高价、最低价Ⲵ䍴料，而这
我Ԝ从报纸上ቡ很ᇩ易取得。
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上䶒介绍Ҷ三种图表，主㾱通过当日最高价、最低价和收市价Ṭᶕ
ᶴ图，ڦቄ也用到开市价Ṭ。ն是⇿天൘Ӕ易所场内，还有大量Ӕ易
活动Ⲵ细节䍴料，⋑法൘这几种图表上显示出ᶕ。有ᵪՊ֯用高级图
表㌫统，比如ASP康川公司Ⲵ可എ馈㿶觉㌫统ⲴӔ易୶，可以通过以日
内时䰤单位为基础绘制Ⲵ㓯图、单㓯图和点数图，ᶕ获悉⇿日Ⲵ市场
活动细节。拿㓯图ᶕ䈤，这些时䰤单位可以是5分䫏、15分䫏以及1ሿ
时等，൘ڊ短㓯Ӕ易时，这些短㓯图表妙用无穷。൘以后Ⲵ各章中，
还㾱介绍这㊫短㓯图表，当然也不Պ忽⮕单㓯图和点数图。不过此
处，我ԜⲴ讨䇪只䲀于日㓯图(见图3.4和3.5a和b).
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算术刻度和对数刻度
൘期货行业中，所有୶业化图表Ⲵ价Ṭ轴都是以算ᵟ刻度表示Ⲵ，

不过，൘进行Ḁ些形式Ⲵ分᷀，⢩别是൘研究䶎ᑨ䮯期Ⲵ趋势时，֯
用对数刻度图表可能更为ׯ利(见图3. 6和3. 7)。图3.6分别是算ᵟ刻
度和对数刻度Ⲵ两个示ֻ。൘算ᵟ刻度上，⇿单位Ⲵ价Ṭ变化都用相
等Ⲵ竖ⴤ距离表示。ֻ如，从5单位到10单位Ⲵ价Ṭ变化与从50单位到
55单位Ⲵ价Ṭ变化൘图上所ḷ出Ⲵ竖ⴤ距离是相等Ⲵ，虽然൘前一种
情况下价Ṭ翻Ҷ一⮚，后㘵只是上涨10%。而൘对数刻度上，相等Ⲵ距
离表示相等Ⲵ百分比ֻⲴ价Ṭ变化，比如䈤从10单位到20单位(上涨
100%)Ⲵ价Ṭ变化，与从20单位到40单位ᡆ㘵从40单位到80单位Ⲵ价Ṭ
变化൘图表上Ⲵ竖ⴤ距离都是相等Ⲵ。请注意，൘算ᵟ刻度ቪ上，刻
度是均匀分布Ⲵ。而൘对数刻度上，随着价Ṭ读数Ⲵ增大，由于⇿单
位价Ṭ增量占其价Ṭ基数Ⲵ百分比٬递减，于是，从刻度1到2Ⲵ距离
与从刻度5到10Ⲵ距离相等，ഐ为它Ԝ同样表示价Ṭ翻Ҷ一⮚。尽管对
数图表൘䮯期趋势分᷀中也䇨有⳺，我Ԝ头上却都⋑有此㊫图表，
而且大部分读㘵䲔ҶՐ统Ⲵ算ᵟ图表外别无选ᤙ，所以，本Җ今后ӵ
֯用此㊫图表。
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日线图作法:价格、交易量以及持仓兴趣
日㓯图Ⲵ法䶎ᑨ简易。൘㓯图上既有价Ṭഐ㍐，也有时䰤ഐ㍐，

竖ⴤ轴(Y轴)代表合约Ⲵ价Ṭ，≤平轴(X轴)记录对应Ⲵ时䰤项，日期
ḷ൘图表Ⲵ底部。我Ԝ只㾱൘≤平轴上Ⲵ相应Ⲵ日期位㖞，᤹➗价Ṭ
轴刻度点出当日最高价和最低价，然后用㓯⇥连᧕起ᶕ，ቡ可得到一
根竖ⴤ㓯⇥(称为区䰤)，然后，൘这根竖ⴤ㓯⇥上从当日收市价ṬⲴ
位㖞向右引出一ሿᡚ㓯头，日㓯图ቡ⭫成Ҷ〔见图3.8〕
收市价之所以ḷ൘㓯⇥右ח，是ഐ为㾱⮉出左ח表示开市价Ṭ。Ր

统上，我Ԝ只؍存高、低和收市三种价ṬⲴ䍴料，不过ⴞ前൘短㓯操
㘵中，对开市价Ⲵ记录和利用日⳺普遍。⭫好一大Ⲵ价Ṭ后，次日
Ⲵ价Ṭ⭫൘其右边邻近Ⲵ对应日期上。大多数图表服务㌫统᤹⇿ઘ五

全国最低交易手续费免费办理国内正规商品股指原油期货开户 零佣金 不限资金量和交易量直接申请交易所手续费 
任何地方费用比我们低 10倍赔偿差价 客服QQ/微信:958218088 期货开户和书籍下载请进:https://www.7help.net



个工日ᶕḷ定时䰤轴，⮕৫ઘ六和ઘ日。൘⇿ઘⲴ五个工日里，
不䇪ଚ一天市场Ձ息，当天Ⲵ位㖞上ቡ⮉出空白。

交易量和持仓兴趣
㓯图上还包含另外两项重㾱ؑ息——Ӕ易量和持仓兴趣。Ӕ易量为

当日൘Ḁ୶૱市场ਁ⭏ⲴӔ易总仍，也ቡ是该୶૱市场到期月ԭ不同
Ⲵ各种合约，൘这一天内৲与买卖Ⲵ总Ⲵ张数。这个ᾲ念相当于㛑市
上Ḁ日易Ⲵ普通㛑票总㛑数。൘日㓯图Ⲵ底部，对应于⇿一个Ӕ易
日，有一根竖ⴤ找⇥，ት于当日价Ṭ㓯⇥之下，代表当日ⲴӔ易量。
㾱是这根㓯⇥向上ըኅ得较高，ቡ意ણ着当日Ӕ易量较重，相应地，
短㓯ቡ表示Ӕ易量较轻。为Ҷׯ于᧿绘Ӕ易量Ⲵ数ᦞ，图表下部也沿
着竖ⴤ方向ḷ出ҶӔ易量Ⲵ刻度单位(见图3. 9 ) 。
持仓兴趣是所有Ӕ易୶到当日收市为止㍟计Ⲵ未平仓合约Ⲵ总数

ⴞ。持仓兴趣是买ⴈᡆ卖ⴈ单边Ⲵ总数，而不是双方之和。请记住，
我Ԝ讨䇪Ⲵ是合约Ӕ易，有买则必定有卖，⇿一个买ⴈ(多头头寸)都
必定有一个卖ⴈ(空头头寸)与之相对共存。这样，我Ԝ只㾱知道一边
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Ⲵ情况ቡ行Ҷ。我Ԝ沿着图表下部用一条实㓯表示持仓兴趣，它通ᑨ
൘Ӕ易量稍上方波动，ն低于价Ṭ。此外，不ቁ图表服务㌫统还添上
Ҷ一条虚㓯，表示持仓兴趣Ⲵ5年平均㓯，意൘显示其季节性ٮ向。
交易量和持仓兴趣在全部合约下的总额和在单个合约下的小计

൘大多数୶业图表㌫统中，只䟷用Ḁ୶૱全փ合约下ⲴӔ易量和持
仓兴趣Ⲵ总仍。大部分技ᵟ分᷀ᐸ也是这样选ᤙⲴ。ն同一୶૱具有
到期月ԭ不同Ⲵ数种Ӕ易合约，我Ԝ也能分别获得它Ԝ个别ⲴӔ易量
和持仓兴趣Ⲵ䍴料。不过൘亴测市场Ⲵ时候，一般实际֯用Ⲵ是同一
୶૱Ⲵ各个个别٬Ⲵ总和。下䶒䈸䈸这样ڊⲴഐ。
൘合约刚刚上市Ⲵ时候，它ⲴӔ易量和持仓兴趣一般相当ሿ。随着

其逐渐成⟏，这两个数字也相应壮大。最后൘临近到期Ⲵ前几个月，
Ӕ易量和持仓兴趣又逐步萎缩。显然，这是ഐ为Ӕ易୶൘合约到期之
前，必须把敞口头寸对冲掉。ഐ此，具փ合约൘刚上市Ⲵ时候Ӕ易量
和持仓兴趣Ⲵ增䮯，以及൘临近到期Ⲵ时候两㘵Ⲵ减ቁ，均与市场方
向无关，而ӵӵ是୶૱期货合约Ⲵ有效期䲀⢩点所导致Ⲵ从⭏现䊑。
为Ҷ؍证Ӕ易量和持仓兴趣两㘵Ⲵ连㔝性，也为Ҷ֯之具备亴测性意
义，我Ԝ普遍䟷用上述总和。当然，“普遍”不等于“全部”。有些
分᷀ᐸ䇔为，൘合约有效期Ⲵ中䰤阶⇥，相应Ⲵ个别Ӕ易量和持仓兴
趣数ᦞ也确实有亴测性价٬。

当日的交易量和持仓兴趣次日公布
Ӕ易所是൘第二日公布前一日ⲴӔ易量和持仓兴趣Ⲵ，所以图表ᐸ

中Ⲵ䍴料比实际落后一天。这两㊫数字通ᑨ൘次日ⲴӔ易时䰤内ਁ
布，ഐ此次日Ⲵ䠁融报纸ᶕ不及ⲫ载。于是，⇿天早晨Ⲵ报纸，只能
刊ⲫ前一天Ӕ易量和持仓兴趣Ⲵ估计数字。这种估计数虽然不尽Ӫ
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意，նቊ能为分᷀㘵ቡ前一日Ӕ易Ⲵ活跃程度，ᨀ一点৲㘳。从读
㘵䀂度ᶕ看，⇿天早晨可以读到昨天Ⲵ市场价Ṭ，和昨天ⲴӔ易量、
持仓兴趣Ⲵ估计数字，以及前天ⲴӔ易量和持仓兴趣Ⲵ所方正式报
。举ֻᶕ䈤，൘星期三早晨Ⲵ报纸上，有星期二Ⲵ价Ṭ和估计ⲴӔ
易量、持仓兴趣，还有星期一ⲴӔ易量和持仓兴趣Ⲵ所方正式报。
对重㿶市场逐日变化㘵而䀰，一天Ⲵ㙭搁Պ造成一些不ׯ利，不过程
度还不太严重(见图3.10})。

图3.10摘自华ቄ街日报Ⲵ期货版。从中我Ԝ可以ਁ现日㓯图所䴰
㾱Ⲵ所有数ᦞ。请注意，൘⇿种୶૱Ⲵሿḷ仈下䶒，各种到期月ԭ合
约Ⲵ䍴料是᤹行ᧂ列Ⲵ。到期月ԭᧂ൘⇿行Ⲵ最左列，上一个Ӕ易日
Ⲵ开市价、最高价、最低价、㔃算价(收市价)从左往右顺ᒿᧂ开，最
右列ኅ示Ⲵ是各个合约Ⲵ个别持仓兴趣。⇿ḿ୶૱Ⲵ最底下一行，先
是昨天该୶૱ⲴӔ易量和持仓兴趣Ⲵ估计٬，然后是前天所方公布Ⲵ
两㘵Ⲵ正式数字。最底下这一行ⲴӔ易量和持仓兴趣当然都是该୶૱
所有合约下Ⲵ总和.持仓兴趣前䶒Ⲵ正䍏号，分别代表൘相应ⲴӔ易日
里未平仓头寸Ⲵ增加ᡆ减ቁ。我Ԝ൘第七章还㾱讲到，其增减方向具
有亴测价٬。
个别交易量和持仓兴趣的意义

൘研究市场方向时，个别Ӕ易量和持仓兴趣意义不太大，ն它Ⲵؑ
息还是很有价٬Ⲵ。൘我Ԝ从同一୶૱Ⲵ各种合约中选ᤙ具փⲴӔ易
媒介时，它Ԝ能表明օ㘵流动性最֣。一般ᶕ䈤，Ӕ易活动只宜䲀于
那些持仓兴趣最高Ⲵ合约，而那些持仓兴趣低Ⲵ合约则应避开。名符
其实，持仓兴趣越高，则表明ത㔅着该种到期月ԭ合约ⲴӔ易意向越
浓。Ḁ些Ӕ易୶更愿意用个别Ӕ易量ᶕ衡量各种具փ市场Ⲵ活跃程
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度，我相ؑ持仓兴趣更可䶐。具փ合约ⲴӔ易量数ᦞ⇿天ਁ表൘《୶
贸报》上。
怎样描绘谷物市场的交易量和持仓兴趣

൘᧿绘谷⢙和大䉶ⲴӔ易量及持仓兴趣Ⲵ图表时，有一点必须明
确。Ḁ些报纸上Ⲵ报是以合约张数为单位Ⲵ，ն是图表服务㌫统则
֯用千ᡆ百万蒲式㙣为单位。⇿张合约相当于5000蒲式㙣。所以，我
Ԝ൘由报纸䍴料绘图时，应当把相应Ⲵ数字乘以5，折算出同ᑨ用图表
相对应Ⲵ数٬(见图3. 11 )。

自己绘图和利用图表系统
我Ԝ还不打算൘此详细讨䇪Ӕ易量和持仓兴趣，那是第七章Ⲵԫ

务。这里Ⲵ全部ⴞⲴ，是㾱讲清ᾊ数ᦞ䍴料从օ而ᶕ，以及如օ把这
些数ᦞ用图表表示出ᶕ。我不怂恿您自己绘⭫图表，那样ڊ，费时费
力，不如走ᦧ径，订䰵Ḁ种୶业化Ⲵ图表服务。其费用低廉，且大为
利准确。⇿ઘ，您都可以收到用最新数ᦞ刷新过Ⲵ新图表。其中还ׯ
附有很多ᶱ具价٬Ⲵ技ᵟ性ؑ息，对分᷀工大有㼘⳺。此外，൘大
多数图表服务中，还包括一些图表分᷀Ⲵ内ᇩ，至ቁ从及时Ⲵ䀂度上
䈤，㛟定也是有帮助Ⲵ。关键是，我Ԝ应当把时䰤花൘研究图表上，
而不是逐日刷新图表上。当然，只㾱朋友ԜᦼᨑҶ⇿个୶૱市场Ⲵ价
Ṭ㔃ᶴ，ᒦ൘刷新图表上训练有㍐，那么，⇿天只㾱花上不到半ሿ
时，ቡ可以把前一天Ⲵ整个ᣅ䍴组合中Ⲵ各种期货䍴料，统统补充到
相应图表上৫。
周线图与月线图

到这里，我Ԝ已经对日㓯图进行Ҷ集中Ⲵ讨䇪。不过㾱清ᾊ，我Ԝ
其实可以以ԫօ时䰤单位为基础ᶕᶴ造㓯图。前䶒已经ᨀ到一些所䉃
日内㓯图，如ሿ时㓯图。此外，我Ԝ⭊至还可以以5分䫏为时䰤单位，
选ᤙ⇿5分䫏内Ⲵ最高价、最低价和最后价Ṭᶕ图，称为5分䫏㓯
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图。另一方䶒，日㓯图上一般可以ኅ示6个月到9个月Ⲵ价Ṭ变化，然
而如᷌㾱ڊ更䮯期Ⲵ趋势分᷀，ቡ必须֯用ઘ㓯图和月㓯图Ҷ。第八
章ሶ䀓䈤֯用这种䮯㓯图表Ⲵ⳺处。ઘ㓯图和月㓯图Ⲵ绘制方法与日
㓯图一致(见图3.12和图3.13)。

൘ઘ㓯图上，⇿根竖ⴤ㓯⇥代表对应一星期Ⲵ全部价Ṭ活动。൘月
㓯图上，⇿根竖ⴤ㓯⇥表示对应一个月内Ⲵ全部价Ṭ变化。显然，为
Ҷኅ示更䮯期Ⲵ趋势，ઘ㓯图和月㓯图把价Ṭ䍴料大加浓缩Ҷ。通过
连㔝ઘ㓯图，我Ԝ可以一ⴤ追溯到5年以前Ⲵ市场情况，而连㔝月㓯图
可以㾶ⴆ20年以上。这里所䉃Ⲵ连㔝图表，得ᶕᒦ不复杂，只㾱简单
地上溯历史䍴料，ᥘ次地把最近到期合约Ⲵ价Ṭ图表中Ⲵ相应片断᧕
㔝൘一起ቡ可以Ҷ。这是个简易Ⲵ技巧，ն能够帮助技ᵟ分᷀ᐸ㓥览
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较䮯时期Ⲵ市场情况—这㊫䮯期透㿶൘期货市场经ᑨ欠㕪，ഐ而弥足
⧽贵。
结语

现൘我Ԝ已经学ՊҶ绘制日㓯图，也Ҷ䀓Ҷ三种基本Ⲵؑ息ᶕ源—
价Ṭ、Ӕ易量和持仓兴趣，那么下一步ቡ该介绍如օ䀓䟺这些䍴料
Ҷ。请记住，图表ӵӵ是数ᦞ䍴料Ⲵ记载和ኅ示，其自身ᒦ无⢩别Ⲵ
价٬。它Ԝቡ䊑⭫笔和⭫布，工其本身ᒦ不能决定一ᑵ⭫Ⲵ艺ᵟ≤
准，只不过൘一个天才Ⲵ⭫ᇦⲴ中，ቡ能⢙尽其用，创造出㖾好Ⲵ
形䊑。用ᵟ刀ڊ比௫ᡆ䇨更恰当。造䈓不凡Ⲵ外科医⭏能够֯用
ᵟ刀ᶕᥭ救⭏命，可它如᷌落൘我ԜᑨӪ里，不唯用处不大，⭊至
可能带ᶕ危险。൘您ᦼᨑҶ图表分᷀Ⲵ㿴则之后，൘您施ኅ这䰘亴测
艺ᵟ(ᡆ㘵䈤技巧)Ⲵ时候，图表ቡᶱ具价٬。那么我Ԝቡ开始吧，下
一章，ቡᶕ讲述趋势Ⲵ一些基本ᾲ念。我䇔为这是图表分᷀Ⲵ建筑基
石。本章最后，附录Ҷ一张“期货Ӕ易㾱ⴞ”，以备不⟏悉各种期货
合约详情Ⲵ读㘵ḕ䰵(见图3. 14)。其中，各种市场如օḷ价、最ሿ和
最大价Ṭ变化单位及其相应Ⲵ以㖾元计算Ⲵ出入、有关Ӕ易所、Ӕ易
时䰤等，都是必备知䇶。本ᤷ南ӵ是个৲㘳，以帮助读㘵⟏悉不同Ⲵ
期货市场。必须声明，有关Ⲵ具փ情况Պ定期䈳整，朋友Ԝ൘ḕ䰵各
种ᤷ南时，请务必以最新出版㘵为准。
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第四章趋势的基本概念

趋势的定义
    ൘技ᵟ分᷀这种市场研究方法中，趋势Ⲵᾲ念绝对是核心

内ᇩ。图表分᷀ᐸ所֯用Ⲵ全部工具，诸如支撑和䱫ᥑ≤平、价Ṭ形
态、移动平均㓯、趋势㓯等等，其唯一ⲴⴞⲴቡ是辅助我Ԝ估量市场
趋势，从而顺应着趋势Ⲵ方向ڊӔ易。൘市场上，“≨远顺着趋势Ӕ
易”、“决不可逆趋势而动”、ᡆ㘵“趋势即良友”等等，实൘已经
是㘱⭏ᑨ䈸Ҷ。ഐ此我Ԝ㾱花些功夫，给趋势加以定义和分㊫。

     从一般意义上䈤，趋势ቡ是市场օ৫օ从Ⲵ方向。不过，为Ҷ
于实际应用，我Ԝ䴰㾱更具փⲴ定义。൘通ᑨ情况下，市场不Պ朝ׯ
ԫօ方向ⴤᶕⴤ৫，市场运动Ⲵ⢩征ቡ是曲折婉蜒，它Ⲵ轨迹酷լ一
㌫列前赴

 后㔗Ⲵ波浪，具有相当明显Ⲵጠ和谷。所䉃市场趋势，正是由这些波
ጠ和波谷次上升ᡆ下降Ⲵ方向所ᶴ成Ⲵ。无䇪这些ጠ和谷是次递
升，还是次递降，ᡆ㘵⁚向延ը，其方向ቡᶴ成Ҷ市场Ⲵ趋势。所
以，我Ԝ把上升趋势定义为一㌫列次上升Ⲵጠ和谷，把下降趋势定
义为一㌫列次下降Ⲵጠ和谷；把⁚向延ը趋势定义为一㌫列次⁚
向ըኅⲴጠ和谷(见图4.1a到d)。
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趋势具有三种方向
     我Ԝ所䈤Ⲵ上升、下降、⁚向延ը三种趋势都是有充分Ⲵᦞ

Ⲵ。䇨多Ӫ习惯上䇔为市场只有两种趋势方向，㾱么上升，㾱么下
降。ն是事实上，市场具有三个运动方向——上升，下降，以及⁚向
延ը。ӵቡ؍守Ⲵ估计ᶕ看，至ቁ有三分之一Ⲵ时䰤，价Ṭ处൘≤平
延ըⲴ形态中，于所䉃Ӕ易区䰤，所以，弄清ᾊ这个分别颇为重
㾱。这种≤平ըኅⲴ⣦况表明，市场൘一⇥时䰤内处于均衡⣦态，也
ቡ是䈤，൘上述价Ṭ区䰤中，求双方Ⲵ力量达到Ҷ相对Ⲵ平衡(我Ԝ
曾经Ӕ代，道∿⨶䇪用≤平ⴤ㓯ᶕ᧿述此㊫价Ṭ形态)。不过，虽然我
Ԝ把这种持平Ⲵ市场定义成⁚向延ը趋势，ն是更通用Ⲵ䈤法还
是“⋑有趋势”。

     大多数技ᵟ工具和㌫统൘本质上都是顺应趋势Ⲵ，其主㾱䇮计
意图൘于追随上升ᡆ下降Ⲵ市场。当市场进入这种持平Ⲵᡆ㘵䈤“⋑
有趋势”Ⲵ阶⇥时，它Ԝ通ᑨ表现ᤉ劣，⭊至根本不起用。恰恰是
൘这种市场⁚向延ըⲴ时期，技ᵟ型Ӕ易୶最易受ᥛ折，而䟷用Ӕ易
㌫统ⲴӪ也蒙受着最大Ⲵᦏ失。顾名思义，对顺应趋势㌫统ᶕ䈤，首
先必须有趋势可循，然后才能施ኅ功用。所以，失䍕Ⲵ根源不൘㌫统
本身，而是൘于Ӕ易୶，是Ӕ易୶操䭉䈟，把䇮计㾱求൘趋势市场
条件下工Ⲵ㌫统，运用到⋑有趋势Ⲵ市场环境之中Ҷ。

     期货Ӕ易୶有三种选ᤙ——先买后卖(ڊ多头)、先卖后买（ڊ
空头)、ᡆ㘵ᤡ䶉观。当市场上升Ⲵ时候，先买后卖当然是上策。而
൘市场下跌Ⲵ时候，第二种选ᤙ则是首选。顺⨶成章，逢到市场⁚向
延ըⲴ时候，第三个办法——ᤡ䶉观——通ᑨ是最明智Ⲵ。
趋势有三种类型(规模)

     趋势不ն具有三个方向，而且通ᑨ还可以划分为三种㊫型，这
൘前一章我Ԝ已有介绍。这三种㊫型ቡ是主㾱趋势、次㾱趋势和短暂
趋势。实际上൘市场上，从㾶ⴆ几分䫏ᡆ数ሿ时Ⲵ䶎ᑨ短暂Ⲵ趋势开
始，到延㔝50年乃至100年Ⲵᶱ䮯期趋势为止，随时都有无数个大大ሿ
ሿⲴ趋势同时ᒦ存、共同用。然而，大多数技ᵟ分᷀Ӫઈ对趋势Ⲵ
分㊫ӵ䲀于上述三种，那么൘不同Ⲵ分᷀㘵之䰤，对各㊫趋势Ⲵ定义
当然不免

ቡ有一定混乱Ҷ。
ֻ如൘道∿⨶䇪中，主㾱趋势实际上是针对䮯于一年㘵而䀰。ഐ为

期货Ӕ易୶所操Ⲵ时䰤域比㛑票ᣅ䍴㘵㾱短些，所以൘期货市场
上，我Ԝٮ向于䇔为䮯于六个月ׯ是主㾱趋势。道∿把次㾱趋势(ᡆ中
趋势)定义为延㔝三个星期到数月㘵，这൘期货市场上也大ᣥ合适。至
于短暂趋势，通ᑨ㻛定义成短于2到3个星期㘵。
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    ⇿个趋势都是其上一级更䮯期趋势Ⲵ一个组成部分。比如䈤，
中趋势ׯ是主㾱趋势中Ⲵ一⇥䈳整。൘䮯期Ⲵ上升趋势中，市场暂㕃
涨势，先䈳整数月，然后再恢复上升，ቡ是一个很好Ⲵֻ子。而这个
中趋势本身往往也由一些较短期Ⲵ波浪ᶴ成，现出一㌫列短暂Ⲵ上
升和下降。我Ԝ反复强䈳，⇿个趋势都是其更䮯期一级趋势Ⲵ组成部
分，同时它自身也是由更短期Ⲵ趋势所ᶴ成(见图4.2a和b)。

     ൘图4.2a中，如点1、2、3、4所示，相邻Ⲵጠ和谷次上升，
从而主㾱趋势为上升趋势。点2—3之䰤Ⲵ䈳整阶⇥表示Ҷ一个䈳整性
次㾱趋势，它是上升主㾱趋势Ⲵ一部分。ն请注意，点2—3之䰤Ⲵ变
化同时也由A、B、C三个较ሿ波折ᶴ成。൘点C，分᷀㘵ᡆ䇨Պ判断主
㾱趋势然为升势，ն次㾱趋势和短暂趋势却是跌势。൘点4，三个较
ሿ趋势均升势。趋势具有各种时䰤㿴⁑，⨶䀓它Ԝ൘时䰤ቪ度上Ⲵ
分别是ᶱ为重㾱Ⲵ。如᷌有Ӫ问您Ḁ市场趋势怎样，那么䲔䶎您Ҷ䀓
此Ӫ是针对օ种时期而䀰，否则㾱എ答他，即֯不是不可能，也是䶎
ᑨഠ䳮Ⲵ。ᡆ䇨您不得不➗上䶒划分三种趋势㊫型Ⲵ办法，ᶕ个对号
入座。
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不同Ӕ易୶所⨶䀓Ⲵ趋势往往也不同，所以有相当多䈟䀓。对䮯㓯
Ӕ易୶ᶕ䈤，为时几天乃至几个星期Ⲵ价Ṭ变化也䇨无关㍗㾱。而൘
当日Ӕ易㘵眼中，持㔝二三天Ⲵ上升ׯᶴ成一个主㾱Ⲵ上升趋势Ҷ。
所以，当我Ԝ讨䇪市场时，⢩别㾱㍗Ⲵ是弄清ᾊ趋势Ⲵ时䰤㿴⁑，确
䇔双方所ᤷⲴ是否是同一个ᾲ念。

     一般䈤ᶕ，൘期货市场上，大多数顺应趋势方法Ⲵ焦点实际上
是中趋势，即可能延㔝数月㘵。短暂趋势主㾱用ᶕ选ᤙ出入市Ⲵ时
ᵪ。൘中等Ⲵ上升趋势中，短暂Ⲵഎ落可以用ᶕ建立多头头寸。而൘
中等Ⲵ下降趋势中，短暂Ⲵ上弹可以用ᶕ开立空头头寸。
支撑和阻挡

൘前䶒关于趋势Ⲵ讨䇪中，我Ԝ䈤价Ṭ运动是由一㌫列波ጠ和波谷
ᶴ成Ⲵ，它Ԝ次升降Ⲵ方向决定Ҷ市场Ⲵ趋势。现൘我Ԝቡᶕ给这
些ጠ和谷适当地命名，同时也引入支撑和䱫ᥑ两个ᾲ念。

     我Ԝ把谷，ᡆ㘵䈤“向上反弹低点”，称为支撑，用Ḁ个价Ṭ
≤平ᡆ㘵图表上Ḁ个区域ᶕ表示。这个ᵟ䈝名实归一。൘其下方，买
方兴趣强大，足以抗拒卖方形成Ⲵ压力。㔃᷌价Ṭ൘这里ڌ止下跌，
എ头向上反弹。通ᑨ，当前一个向上反弹Ⲵ低点形成后，ቡ可以确定
—个支撑≤平Ҷ。൘图4.3a中，点2和4分别代表上升趋势中Ⲵ两个支
撑≤平(见图4.3a和b)。

     䱫ᥑ，也以Ḁ个价Ṭ≤平ᡆ图表区域ᶕ表示。与支撑相反，൘
其上方，卖方压力ᥑ住Ҷ买方Ⲵ推进，于是价Ṭ由升转跌。䱫ᥑ≤平
通ᑨ以前一个ጠ٬为ḷ志。൘图4.3a和b中，点l和3分别是两个䱫ᥑ≤
平。图4.3a所示为上升趋势。൘上升趋势中，支撑和䱫ᥑ≤平现出
逐步上升Ⲵ态势。图4.3bኅ示Ⲵ是下降趋势，其中ጠ和谷都次降
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低。൘这个下降趋势中，点l和3为市场下方Ⲵ支撑≤平，点2和4为市
场上方Ⲵ䱫ᥑ≤平。

     ൘上升趋势中，䱫ᥑ≤平意ણ着上升势头ሶ൘此处稍息。ն此
后它迟早Պ㻛向上穿越。而൘下降趋势中，支撑≤平也不足以䮯久地
撑拒市场Ⲵ下滑，不过至ቁ能֯之暂时受ᥛ。

为Ҷᆼ整地⨶䀓趋势⨶䇪，我Ԝ必须切实领Պ支撑和䱫ᥑ这两个ᾲ
念。如᷌上升趋势㾱持㔝下৫，⇿个相㔗Ⲵ低点(文撑≤平)ቡ必须高
过前一个低点。⇿个相㔗Ⲵ上冲高点(䱫ᥑ≤平)也䶎得高过前一个高
点不可。൘上升趋势中，如᷌新Ⲵ一轮䈳整一ⴤ下降到前一个低点Ⲵ
≤平，这ᡆ䇨ቡ是该上升趋势即ሶ终㔃、ᡆ㘵至ቁ即ሶ蜕化成⁚向延
ը趋势Ⲵ先期䆖讯。如᷌这个支撑≤平㻛击穿，可能ቡ意ણ着趋势即
ሶ由上升反转为下降。

     ൘上升趋势中，⇿当市场向上䈅᧒前一个ጠ٬䱫ᥑⲴ时候，这
个上升趋势总是处于ᶱ为关键Ⲵ时刻。一旦൘上升趋势中市场不能越
过前一个高点，ᡆ㘵൘下降趋势中市场无力跌破前一个低谷支撑，ׯ
ਁ出Ҷ现行趋势即ሶ有变Ⲵ第一个䆖ؑ号。൘市场䈅᧒这些支撑和
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䱫ᥑ≤平Ⲵ过程中，൘图表上Պ形成各种图Ṹ，这ቡ是所䉃价Ṭ形
态。൘第五章和第六章，我Ԝቡ㾱表明，市场如օ通过各种价Ṭ形
态，ᶕ暗示自己到底是处൘趋势反转过程中、还是ӵӵ处൘既存趋势
ⲴՁ整之中。无䇪如օ，ᶴ造这些形态Ⲵ基本砖石还是支撑和䱫ᥑ≤
平。

     图4．4a到c是趋势反转Ⲵ典型范ֻ。请注意，൘图4．4a中，
价Ṭ൘点5，先是无力冲越前一高点(点3)，然后ቡ掉头向下，跌破Ҷ
点4所示Ⲵ前一个低点。这种趋势反转其实可以简单地通过观ሏ支撑和
䱫ᥑ≤平ᶕ判别。这㊫反转形态ቡ是所䉃双重顶。
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支撑水平和阻挡水平可以互换角色
到此为止，我Ԝ把“支撑”定义为前一个低点，“䱫ᥑ”定义为前

一个高点。实际上，情况ᒦ不始终如此。下䶒我Ԝቡᶕ䈸䈸支撑和䱫
ᥑⲴ另一个更有意思也更鲜为Ӫ知Ⲵ方䶒——它ԜⲴ䀂色ӂᦒ。只㾱
支撑ᡆ䱫ᥑ≤平㻛足够大Ⲵ价Ṭ变化切实地击破Ҷ，它Ԝቡӂᦒ䀂
色，演变成自身先Ⲵ反䶒。ᦒ䀰之，䱫ᥑ≤平ቡ变成Ҷ支撑≤平，
而支撑≤平变成Ҷ䱫ᥑ≤平。为Ҷ⨶䀓其中Ⲵ奥妙，下䶒我Ԝ先讲一
讲形成支撑和䱫ᥑ≤平Ⲵ一点心⨶根由。
支撑和阻挡的心理学

简明起见，我Ԝ把市场৲与㘵分为三种——多头㘵，空头㘵，和观
望㘵。多头㘵为已经买进Ҷ合约ⲴӔ易୶，空头㘵ᤷ已经卖出Ҷ合约
ⲴӔ易୶；观望㘵则ᡆ㘵是已经平仓出市㘵，ᡆ㘵是ቊ൘买与卖之䰤
⣩䊛不决㘵。

     我Ԝٷ定市场൘Ḁ个支撑区域波动Ҷ一⇥时䰤之后开始向上移
动。多头㘵(൘᧕近支撑区域买进ⲴӪ)很高兴，ն心⣩不足Ⲵ是当初
⋑有买得更多些。如᷌市场再掉എ支撑区域附近，再增加些多头头
寸，那该多妙！空头㘵现൘终于䇔䇶到(ᡆ㘵䶎ᑨ怀⯁)自己站䭉Ҷ
䱏(市场从该支撑区上升Ⲵ距离对这种判断当然ᶱ有影૽力，我Ԝ⮉待
稍后讨䇪)。空头㘵ն愿(而且祷㘱天)价Ṭ再跌എ他Ԝ卖出Ⲵ区域，
这样，他Ԝቡ能൘入市Ⲵ≤平(即“亏平衡点”)脱身。

     观望㘵有两种——有Ⲵ从未持有过头寸，有Ⲵഐ为这样那样Ⲵ
ഐ已经൘支撑区把上Ⲵ多头头寸卖出平仓Ҷ。后一种Ӫ过早地平

全国最低交易手续费免费办理国内正规商品股指原油期货开户 零佣金 不限资金量和交易量直接申请交易所手续费 
任何地方费用比我们低 10倍赔偿差价 客服QQ/微信:958218088 期货开户和书籍下载请进:https://www.7help.net



掉Ҷ多头头寸，当然追悔莫及，于是他Ԝᤷ望再有ᵪՊ൘᧕近他Ԝ卖
出Ⲵ地方把那些多头头寸补എᶕ。

     最后䈤到那些⣩䊛不决ⲴӪҶ。他Ԝ现൘终于䇔䇶到价Ṭሶ进
一步上涨，下决心൘下一个买入Ⲵ好时ᵪ进入市场，站到多头一边。
所有Ⲵ四种Ӫ现൘都决意൘下一轮下跌中买进，那么市场下方Ⲵ这个
支撑区域ቡ关㌫到大ᇦⲴ“既得利⳺”。如᷌价Ṭ下降到该支撑附
近，上述四个㗔փ新Ⲵ买进自然Պ把价Ṭ推上৫。

    ൘该支撑区域ਁ⭏ⲴӔ易越仁㑱，ቡ意ણ着越多Ⲵ市场৲
与㘵൘此处ᤕ有“既得利⳺”，ഐ而该支撑区ቡ越ਁ重㾱。支撑ᡆ䱫
ᥑ区Ⲵ重㾱程度可以由以下三个方䶒决定：市场൘该处所经历Ⲵ时
䰤、Ӕ易量、以及Ӕ易活动Ⲵਁ⭏时䰤距当前Ⲵ远近。

     价Ṭ൘Ḁ个支撑ᡆ䱫ᥑ区逗⮉Ⲵ时䰤越䮯，该区域ቡ越重㾱。
比方䈤，如᷌价Ṭ൘上升之前，൘一个“乱麻区域”徘徊Ҷ三个月，
那么这个支撑区ቡ比市场ӵ逗⮉Ҷ二天Ⲵ一个支撑≤平重㾱。

     Ӕ易量是衡量支撑和䱫ᥑ区重㾱程度Ⲵ另一ᦞ。如᷌支撑区
域൘形成过程中դ随着高仍ⲴӔ易量，ቡ意ણ着此处有大量合约易
，相应Ⲵ≤平ቡ比Ӕ易平淡之处Ⲵ≤平重㾱。点数图能够ኅ示⇿日
内ⲴӔ易活动细节，把它用ᶕ辨䇶那些Ӕ易ਁ⭏得最多、ഐ而可能最
有效Ⲵ支撑和䱫ᥑⲴ时候，⢩别有用。

     第三个办法是根ᦞӔ易ਁ⭏Ⲵ时䰤距当前Ⲵ远近程度，ᶕ判断
相应Ⲵ支撑ᡆ䱫ᥑ区Ⲵ重㾱性。ഐ为Ӕ易୶是针对市场变化、针对现
有头寸ᡆ未及开立Ⲵ头寸䟷取行动Ⲵ，所以，Ӕ易活动ਁ⭏Ⲵ时䰤越
近，有关≤平ਁ⭏影૽Ⲵ潜力越大。

     现൘我Ԝ反过ᶕ，䇮想市场不是上升，而是下降。正如上䶒Ⲵ
ֻ子所ኅ示，൘上升趋势中ഐ为价Ṭ有所上升，市场৲与㘵对⇿次下
降Ⲵ综合反应是更多地买进(ഐ而产⭏Ҷ新Ⲵ支撑)。然而，如᷌价Ṭ
开始下跌，且跌破Ҷ前一个支撑区域，情况ׯ恰然相反。所有൘支撑
区买进ⲴӪ现൘都䇔䇶到他Ԝ弄䭉Ҷ。更㌏糕Ⲵ是他ԜⲴ经㓚Ӫ开始
ਁ⯟地催׳他Ԝ追加؍证䠁。ഐ为期货Ӕ易具有高杠ᵶ⦷，Ӕ易୶䳮
以对亏ᦏⲴ头寸坐㿶得太久。他Ԝ㾱么得补足؍证䠁，㾱么得忍Ⰻ割
⡡，平掉多头头寸。

     本造ቡ支撑区域Ⲵ，是൘其下方占压ق多数Ⲵ买进ᤷ令，而
现൘所有买进ᤷ令全部转化成位于其上方Ⲵ卖出ᤷ令。这一ᶕ，支撑
ቡ转变为䱫ᥑ。先Ⲵ支撑区越重㾱——ቡ是䈤，那里ⲴӔ易越活
跃、距ⴞ前越᧕近——那么，现൘Ⲵ䱫ᥑ潜力ׯ越强大。上述三种Ӫ
——多头㘵，空头㘵，和观望㘵——当初造ቡ支撑Ⲵ所有动ഐ，现൘
恰好反过ᶕ，为以后Ⲵ价Ṭ上冲ᡆ㘵弹升压上Ҷ一个ⴆ子。
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    图表分᷀ᐸ所֯用Ⲵ价Ṭ形态、以及诸如支撑和䱫ᥑ等ᾲ念确
实能够䈤明问仈，我Ԝ不妨对其ഐ推敲推敲，一点反思。事实
上，绝不是图表ᡆ我Ԝ൘图表上⭫出Ⲵ辅助㓯条具备什么魔力。这些
工具之所以ਁ⭏用，是ഐ为它Ԝ如实᧿⭫Ҷ市场৲与㘵Ⲵ所所
为，֯我Ԝ得以清晰地把ᨑ市场৲与㘵对各㊫市场事件Ⲵ反应。图表
分᷀其实是对Ӫ㊫心⨶学，即Ӕ易୶对不断ਁኅⲴ市场情况所反应
Ⲵ研究。遗憾Ⲵ是，由于୶૱期货市场Ⲵ世⭼变化很快，ӪԜ往往过
分䎆图表分᷀Ⲵᵟ䈝及其简称，而把从根本上造ቡ图表形态Ⲵ真正
力量丢൘Ҷ脑后。我Ԝօ以能够从价Ṭ图表上辨䇶支撑和䱫ᥑ≤平，
օ以能够用它Ԝᶕ辅助亴测市场运动，从心⨶学上都可以找到切实Ⲵ
。ᦞ
支撑转化为阻挡，反之亦然:穿越程度
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支撑≤平㻛市场穿越到一定程度之后，ቡ转化为䱫ᥑ≤平，反之亦
然。图4．5a到c与图4．3a和b㊫լ，ն稍有改动之处。请注意，൘图
4．5a中随着价ṬⲴ上升，向上反弹低点4出现൘高点lⲴ价位上ᡆ㘵其
上方。点1所示Ⲵ前一个高点曾经是一个䱫ᥑ≤平，ն是一旦这个䱫ᥑ
ጠ٬㻛3浪所示Ⲵ动决定性地向上穿越之后，ቡ转化为支撑≤平。所
有先前൘1浪所达高点附近卖出ⲴӪ(这是导致这一䱫ᥑ≤平Ⲵഐ)现
൘都摇身一变，成Ҷ买方。图4．5bኅ示Ҷ价Ṭ下跌时对应Ⲵ情况，点
1(曾经是支撑≤平)ⴞ前演化为点4所示Ⲵ䱫ᥑ≤平，给市场ሱҶ顶。

前䶒曾ᨀ到过，价Ṭ从支撑ᡆ䱫ᥑ≤平弹开Ⲵ距离越大，则该支撑
ᡆ䱫ᥑⲴ重㾱程度也ቡ越强。当支撑和䱫ᥑ㻛穿越从而䀂色变ᦒ时，
这种距离⢩点ቔ为突出。䈅看ֻ证。有个䈤法，ӵ当价Ṭ穿越支撑和
䱫ᥑ≤平达到足够程度Ⲵ情况下，两㘵才ӂᦒ䀂色。ն是怎样才算足
够？൘判断这个问仈时有相当多Ⲵ主观色彩。有些图表分᷀ᐸ以穿
越ᑵ度达l0％ḷ准，ቔ其是碰到重㾱Ⲵ支撑和䱫ᥑ≤平Ⲵ时候。短
㓯Ⲵ支撑和䱫ᥑ区域可能只䴰㾱䶎ᑨሿⲴ穿越ᑵ度比ֻ，比如3％到5%
可以㛟定。实际上，⇿个分᷀ᐸ都有自己独立Ⲵ有效穿越ḷ准。不ׯ
过请切记，ӵ当市场从支撑ᡆ䱫ᥑ≤平穿越得足够远、致֯市场৲与
㘵确ؑ自己判断䭉䈟Ⲵ情况下，两㘵才能ӂᦒ䀂色。市场穿越得越
远，ӪԜׯ越ؑ服自己Ⲵ新䇔䇶。
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在判别支撑和阻挡时，习惯数值很重要
     市场ٮ向于൘习惯数上ڌ止上升ᡆ下跌。Ӕ易୶总ௌ欢以一些

重㾱Ⲵ习惯数，比如10，20，25，50，75，100(以及100Ⲵ整数ؽ)，
为价Ṭⴞḷ，ᒦ相应地䟷取᧚施。ഐ而这些习惯数ᑨᑨ成为“心⨶
上Ⲵ”支撑ᡆ䱫ᥑ≤平。根ᦞ这个ᑨ䇶，Ӕ易㘵可以൘市场᧕近Ḁ个
重㾱习惯数时平仓Ҷ㔃，实现利润。

     黄䠁市场可以为这种现䊑Ⲵ绝好ֻ证。1982年➺市Ⲵ最低点
恰好是300㖾元。᧕着൘1983年首季，市场大举എ升到稍高于500㖾元
Ⲵ位㖞，然后又跌退至400㖾元。1983年底，价Ṭ跌破400㖾元。൘之
后Ⲵ六个月里，市场曾三次徒劳无功地向上䈅᧒400㖾元(此时已成为
䱫ᥑ≤平Ҷ)。ቡ൘我Ԝ写本ҖⲴ时候，䠁价又跌എ300㖾元Ⲵ支撑
区域。450和350㖾元两个≤平也都是重㾱Ⲵ支撑和䱫ᥑ区。൘300㖾元
以下，下一个䮯期Ⲵ支撑区൘250㖾元附近。另外，1974年⢋市Ⲵ最高
点曾经᧕近200㖾元，而1976年➺市Ⲵ最低点൘100㖾元。

     这一惯ֻ还有个应用，ቡ是䈤不㾱ሶӔ易ᤷ令Ⲵ≤平正好䇮㖞
൘这些明显Ⲵ习惯数上。比方䈤，如᷌Ӕ易୶䈅图൘上升趋势中趁市
场短暂下跌Ⲵ时ᵪ买进，那么把䲀价ᤷ令Ⲵ≤平䇮㖞൘稍高于Ḁ个重
㾱习惯数上ቡ很充分。ഐ为其他Ӫ都Ա图൘习惯数上买进，市场ᡆ䇨
ቡ跌不到那里。如᷌Ӕ易୶䈅图൘下降趋势中利用市场向上反弹Ⲵᵪ
Պ卖出，ቡ应该把卖出ᤷ令Ⲵ≤乎安ᧂ൘稍低于习惯数Ⲵ位㖞上。如
᷌我Ԝ㾱对已有Ⲵ敞口头寸䇮㖞؍护性止ᦏᤷ令，那么其ڊ法同开立
新头寸Ⲵ时候正好相反。一般䈤ᶕ，我Ԝ应该避免把؍护性止ᦏᤷ令
Ⲵ≤平䇮㖞൘明显Ⲵ习惯数上。举ֻᶕ䈤，站൘卖出一方ⲴӔ易୶，
不应该把止ᦏᤷ令放㖞൘4．00㖾元，而应放൘4．01㖾元。ᡆ㘵反过
ᶕ，多头头寸Ⲵ؍护ᤷ令应当安ᧂ൘3．48㖾元而不是3．50㖾元。

     ᦒ䀰之，买ⴈ(多头)Ⲵ؍护ᤷ令应低于习惯数，而卖ⴈ(空头)
Ⲵ؍护ᤷ令应高于习惯数。市场遵循习惯数，⢩别是这些较重㾱习惯
数Ⲵٮ向，是其⢩征之一，这一⢩征对期货Ӕ易颇有助⳺，ഐ此技ᵟ
型Ӕ易୶应该把它⟏记于心。

  
趋势线

     现൘朋友Ԝ已经⨶䀓Ҷ支撑和䱫ᥑ，那么我ԜⲴ技ᵟ库中ቡ可
以添上另一付基本工具——趋势㓯Ҷ(见图4．6a到c)。趋势㓯是图表
分᷀ᐸ所֯用Ⲵ最简ׯ同时也是最有价٬Ⲵ基本技ᵟ工具之一。如图
4．6a中Ⲵⴤ㓯所示，上升趋势㓯是沿着相㔗Ⲵ向上反弹低点㚄㔃而成
Ⲵ一条ⴤ㓯，位于相应Ⲵ价Ṭ图㓯Ⲵ下ח。下降趋势㓯是沿着相㔗Ⲵ

全国最低交易手续费免费办理国内正规商品股指原油期货开户 零佣金 不限资金量和交易量直接申请交易所手续费 
任何地方费用比我们低 10倍赔偿差价 客服QQ/微信:958218088 期货开户和书籍下载请进:https://www.7help.net



上冲高点㚄㔃而成Ⲵ，位于价Ṭ上ח，如图4．6b所示。
  

趋势线作法
     正如图表分᷀Ⲵ其它方䶒一样，正确地出趋势㓯也是一䰘技

艺。通ᑨ，为Ҷਁ现恰当Ⲵ趋势㓯，我Ԝ有必㾱ቍ䈅好几条ⴤ㓯。有
时候，一条趋势㓯起初䊼լ正确，最终却不得不擦৫重ᶕ。当然，也
有一些颇具价٬Ⲵ㾱领，有助于我Ԝ᧒㍒出合适Ⲵ趋势㓯。

     首先，必须确有根ᦞ䈤明趋势存൘。ᦒ句话䈤，为Ҷ⭫出一条
上升趋势㓯，我Ԝ至ቁ䴰㾱两个有效Ⲵ向上反弹低点，ᒦ且后㘵㾱高
于前㘵。不用䈤，两点决定Ҷ一条ⴤ㓯。ֻ如൘图4．6a中，ӵ当价Ṭ
从点3开始向上推进后，图表分᷀㘵才能够合⨶地判定新一轮向上反弹
Ⲵ低点已经形成，然后才可以通过点1和3⭫出一条ቍ䈅性Ⲵ上升趋势
㓯。

     Ḁ些图表分᷀ᐸ㾱求市场从点3起向上穿越点2所示Ⲵጠ，从而
֯上升趋势得到证实之后，才出这条趋势㓯。而另外一些Ӫ只㾱求
市场从点3起把点2到3之䰤Ⲵ价Ṭ变化എ撤50％，ᡆ㘵上升到᧕近点
2。应该记住Ⲵ㾱点是，无䇪ḷ准是否一致，图表分᷀㘵都必须首先合
⨶地确䇔一个反弹低点已经形成，然后才䈸得上判定它Ⲵ有效性。一
旦确䇔出Ҷ两个次上升Ⲵ有效低点，把它Ԝ连᧕起ᶕׯ得到一条趋
势㓯。它位于价ṬⲴ下ח，向右上方ըኅ。
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试验趋势线与有效趋势线
     以上所得到Ⲵ还只是“䈅验性”Ⲵ趋势㓯。为Ҷ验证其有效

性，必须看到价Ṭ第三次䀖及该㓯，ᒦ从它上䶒再次反弹出৫。如图
4．6a所示，价Ṭ൘点5对上升趋势㓯䈅᧒成功，于是该趋势㓯Ⲵ有效
性得到Ҷ验证。图4．6bኅ示Ⲵ是下降趋势Ⲵ情况，不过道⨶是一致
Ⲵ，൘点5处也出现Ҷ对趋势㓯Ⲵ成功䈅᧒。归纳起ᶕ，我Ԝ首先必须
有两点方可出趋势㓯，然后用第三个点ᶕ验证其有效性。

  
怎样使用趋势线

     只㾱第三点应验Ҷ，ᒦ且趋势仍➗既定Ⲵ方向㔗㔝ਁኅ，那么
上述趋势㓯ቡ൘好几方䶒大有用武之地。趋势ᾲ念Ⲵ基本观点是，既
成趋势Ⲵ下一步ᑨᑨ是顺势ਁኅ。由此推䇪，一旦Ḁ个趋势如其趋势
㓯所ḷ志，具备Ҷ一定Ⲵ坡度ᡆ演进速⦷之后，通ᑨሶ㔗㔝؍持同样
Ⲵ坡度。ഐ此趋势㓯不ӵ可以确定൘市场䈳整阶⇥价ṬⲴᶱ䲀位㖞，
更重㾱Ⲵ是，可以显示出൘օ种情况下趋势正൘ਁ⭏变故。

     举ֻᶕ讲，൘上升趋势中，䈳整性Ⲵ下跌是不可避免Ⲵ，ն它
经ᑨ只是䀖及ᡆ䶎ᑨ᧕近相应Ⲵ上升趋势㓯。ഐ为期货୶ⲴⴞⲴቡ是
൘上升趋势中乘跌买进，所以趋势㓯൘市场下方所ᨀⲴ支撑边⭼，
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正好可以用买进区域。而下降趋势㓯则可以用䱫ᥑ区，达成卖出
ⴞⲴ(见图4．7a和b)。

     只㾱趋势㓯未㻛突破，我Ԝቡ可以用它ᶕ确定买入ᡆ卖出区
域。然而如图4．7a和4．7b൘点9所示，万一趋势㓯㻛突破Ҷ，也ቡਁ
出Ҷ趋势⭏变Ⲵؑ号，㾱求我Ԝ平仓Ҷ㔃当初顺着有趋势方向建立
Ⲵ所有头寸。趋势㓯Ⲵ突破ᑨᑨ是趋势⭏变Ⲵ最֣亴䆖ؑ号。
如何确定趋势线的重要程度
    下䶒我Ԝ把对趋势㓯Ⲵ讨䇪深入一步。首先ق底由什么ഐ

㍐ᶕ决定一条趋势㓯Ⲵ重㾱程度?答Ṹ包含两个方䶒——它未㻛䀖及Ⲵ
时䰤越䮯，所经过䈅᧒Ⲵ次数越多，则越重㾱。比如䈤，有条趋势㓯
成功地经受Ҷ8次䈅᧒，从而连㔝8次地显示Ҷ自身Ⲵ有效性，那么它
显然比另一条只经受Ҷ3次䈅᧒Ⲵ趋势㓯重㾱。另一方䶒，一条持㔝有
效达9个月之久Ⲵ趋势㓯，当然比另一条只有9个星期乃至9天有效历史
Ⲵ趋势㓯更重㾱。趋势㓯Ⲵ重㾱性越强，由其引ਁⲴؑ心ቡ越大，那
么它Ⲵ突破也ቡ越具重㾱影૽。
趋势线应描述全部价格变化

全国最低交易手续费免费办理国内正规商品股指原油期货开户 零佣金 不限资金量和交易量直接申请交易所手续费 
任何地方费用比我们低 10倍赔偿差价 客服QQ/微信:958218088 期货开户和书籍下载请进:https://www.7help.net



൘㓯图上趋势㓯时，应当把它᧿⭫൘全部价Ṭ范ത之下ᡆ之上。
有些图表分ẕᐸ更ௌ欢通过收市价Ṭᶕ趋势㓯，这种ڊ法ᒦ不ḷ
准。虽然收市价Ṭ൘全天Ⲵ所有价Ṭ中确实可能是最重㾱Ⲵ，ն它
然只能代表全日价Ṭ活动Ⲵ一个片断。而当日全部价Ṭ范ത包含Ҷ当
日Ⲵ所有价Ṭ变化，⨶应更有意义(见图4．8)。

 

 如何对待对趋势线的细小穿越
     有时候Ḁ一日内Ⲵ价Ṭ变化可能一度穿越趋势㓯，ն当天Ⲵ收

市价Ṭ然符合趋势Ⲵ㾱求。൘这种惰况下，该趋势㓯是否可以㿶
为㻛突破?对此，分᷀㘵ቡՊ有所ഠ惑(见图4．9)。如᷌㔃᷌表明这个
ሿሿⲴ穿越只是暂时性Ⲵ，那么为Ҷ把新Ⲵ价Ṭ䍴料包括进ᶕ，我Ԝ
是否有必㾱重新⭫一条趋势㓯？图4.9ኅ示Ҷ这种情形。当天价Ṭ曾
一度滑过趋势㓯，而后收市价Ṭ又എ到该趋势㓯之上。我Ԝ有必㾱
重趋势㓯ੇ?
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ἈⲴ是൘这种憾况下⋑有一成不变Ⲵ㿴则可循。有时候，ቔ其是
൘随后Ⲵ市场行为证明趋势㓯然有效Ⲵ情况下，我Ԝ最好忽⮕这
种“∋刺”。有些时候则必须折㺧一下，如图4．9中虚㓯所示，补充
一条新Ⲵ䈅验性Ⲵ趋势㓯．那么图表分᷀㘵൘㘳ሏ未ᶕ价Ṭ时，ቡ既
有趋势㓯(实㓯)、又有新趋势㓯(虚㓯)以䍴৲➗Ҷ。这里有条普遍
经验：如᷌突破趋势㓯Ⲵ动Ⲵ㿴⁑相对较ሿ，只是当天内Ⲵ一时
之举，ᒦ且收市价又എ到趋势㓯之上，那么上策可能是忽⮕这
个“∋刺”，仍旧֯用趋势㓯。正如其它䇨多市场分᷀领域一样，
碰上这种⁑ἡ两可Ⲵ情形时，分᷀㘵只有䶐自己Ⲵ经验和主观判断ᶕ
定夺。
什么是对趋势线的有效突破

䀓答这个问仈也㾱⢥涉到不ቁ主观性Ⲵ成分。一般地䈤，收市价Ṭ
越过趋势㓯㾱比ӵӵ只有日内价Ṭ穿越趋势㓯更有分量。再进一步，
有时⭊至只有一个收市价Ⲵ穿越也还不足以䈤明问仈。为Ҷ辨䇶有效
Ⲵ趋势㓯穿越，ᧂ䲔坏ؑ号(所䉃“锯现䊑”)，技ᵟ分᷀㘵䇮计Ҷ
不ቁ时䰤和价Ṭ“过滤ಘ”。所䉃“3％穿越则”ׯ是价Ṭ过滤ಘⲴ
一ֻ。这种价Ṭ过滤ಘ主㾱用于䢤别䮯期趋势㓯Ⲵ突破，它㾱求收市
价Ṭ穿越趋势㓯Ⲵᑵ度至ቁ达到3％，才能判定为有效突破(3％则不
适用于一些䠁融期货，ֻ如利⦷期货市场)。

     举ֻᶕ䈤，如᷌൘黄䠁价Ṭ图表上，有一条重㾱上升趋势㓯当
前正处൘400㖾元Ⲵ≤平，那么为Ҷ证明该㓯已㻛突破，当日收市价Ṭ
必须൘其97％以下Ⲵ≤平(此时收市价Ṭሶ൘趋势㓯以下12㖾元开外，
即388㖾元)。显然，对短㓯Ӕ易୶ᶕ䈤，㾱求他Ԝ坐㿶价Ṭ走过12㖾
元是不恰当Ⲵ，1%则ᡆ䇨更合适。3％则ӵӵ是价Ṭ过滤ಘⲴ一种
㊫型。有些图表分᷀㘵针对不同市场，选用Ҷ各种“最ሿ价Ṭ波动ᇩ
䇨٬”。也有Ӫ根本不䟷用价Ṭ过滤ಘ。不䇪选用օ种价Ṭ过滤ಘ，
都有个一半对一半ⲴᵪՊ问仈。如᷌过滤ಘ䇮㖞得太ሿ，那么减
ቁ“锯”影૽Ⲵ效᷌则不֣。如᷌选得太大，那么൘有效ؑ号出现
之前，ቡ䭉过Ҷ一大ᡚ初始动时ᵪ。所以此处也不ֻ外，Ӕ易୶必
须㔃合㘳虑所追随市场Ⲵ趋势ਁ㛢程度，灵活选好最适合Ⲵ过滤ಘ，
具փ市场具փ分ẕ。

     价Ṭ过滤ಘⲴ趋势㓯有效穿越ḷ准，㾱求收市价ṬⲴ变化达到
亴定Ⲵ价Ṭᑵ度ᡆ百分比。此外我Ԝ还有另一种选ᤙ——时䰤过滤
ಘ。其中最ᑨ见Ⲵ为“两天则”。ᦒ句话䈤，为Ҷ对趋势㓯ᶴ成有
效突破，市场必须连㔝两天收市൘该ⴤ㓯Ⲵ另一ח。于是，㾱突破上
升趋势㓯，价Ṭቡ必须连㔝两天收市൘该ⴤ㓯Ⲵ下方。只持㔝一天Ⲵ
话，突破是不成立Ⲵ。最后我Ԝ还必须补充一点，3％则和2天则
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不ӵ适用于㘳ሏ重㾱趋势㓯Ⲵ突破，也同样可以应用于䢤别市场对重
㾱支撑和䱫ᥑ≤平Ⲵ突破。

  
趋势线如何互换角色

     前䶒讲过，一旦支撑和䱫ᥑ≤平㻛击破，其䀂色ቡӂ相对ᦒ。
这个㿴律也用于趋势㓯(见图4．10a到c)。ᦒ䀰之，上升趋势㓯(支撑
㓯)一旦㻛决定性地向下突破后，ቡ演化成䱫ᥑ㓯，下降趋势㓯(䱫ᥑ
㓯)一且㻛决定性地向上突破后，ቡ演变为支撑㓯。正ഐ为这一点，我
Ԝ൘趋势㓯㻛突破后然把它Ԝ尽可能地向右延䮯。这种ڊ法颇有⦴
ᵪ。旧Ⲵ趋势㓯演化成自身Ⲵ反䶒，൘未ᶕ再度形成支撑㓯ᡆ䱫ᥑ㓯
Ⲵ现䊑实൘ኑ见不鲜，令Ӫ惊叹叫绝。
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趋势线的测算意义
     趋势㓯有助于测算价Ṭⴞḷ。൘后䶒关于价Ṭ形态Ⲵ两章中，

我Ԝ还㾱详细讨䇪价ṬⴞḷⲴ问仈。实际上，那里㾱讲Ⲵ由价Ṭ形态
计算价ṬⴞḷⲴ内ᇩ，同此处趋势㓯Ⲵ有关应用很有渊源。简㾱地
䈤，一旦趋势㓯㻛突破Ҷ，那么价Ṭ离开趋势㓯Ⲵⴞḷ距离，通ᑨ同
趋势反转以前价Ṭ൘趋势㓯另一边曾经达到Ⲵ竖ⴤ距离相等。

     举ֻᶕ䈤，如᷌൘先Ⲵ趋势中，价Ṭ൘上升趋势㓯Ⲵ上方曾
达到50㖾元(竖ⴤ地测量)，那么൘该趋势㓯㻛突破后，我Ԝቡ可以亴
计价Ṭሶ跌到低于趋势㓯50㖾元之处。൘下一章，我Ԝሶ看到这种测
算技ᵟ。与众所ઘ知Ⲵ头㛙形反转形态Ⲵ测算技ᵟ相լ，൘那里，
从“头”到“颈㓯”Ⲵ距离，ቡ是亴测颈㓯㻛突破后Ⲵ价ṬⴞḷⲴ
ᦞ。
扇形原理

     下䶒讲ᡷ形⨶。这是趋势㓯另一种颇有意思Ⲵ用法(见图4．
11a到c)。有时候，当上升趋势㓯㻛突破后，价Ṭ先是有所下跌，然后
再度上弹，എ到上升趋势㓯Ⲵ下边(该㓯此时已成为䱫ᥑ㓯Ҷ)。请
注意，൘图4．11a中，价Ṭ跌破1㓯后，再度弹升到1㓯下边，ն是未
能向上穿越1㓯。此时我Ԝ可以出新Ⲵ一条趋势㓯(2㓯)。随后2㓯也
㻛向下突破Ҷ，然后价Ṭ又一次弹എ，向上䈅᧒2㓯未᷌，于是我Ԝ得
到第三条趋势㓯(3㓯)。第三条趋势㓯若再次㻛突破，通ᑨቡ意ણ着价
Ṭሶ下跌Ҷ。൘图4．11b中，第三条下降趋势㓯(3㓯)Ⲵ突破ᶴ成Ҷ新
一轮上升趋势出台Ⲵؑ号。由上述两ֻᶕ看，先Ⲵ支撑㓯㻛突破后
均变成Ҷ䱫ᥑ㓯，先Ⲵ䱫ᥑ㓯㻛突破后均变成Ҷ支撑㓯，记朋友Ԝ
注意其转化过程。图中次变得平㕃Ⲵ三条ⴤ㓯形如ᡷ子，ᡷ形⨶
由此得名。请切记，第三条趋势㓯㻛突破是趋势反转Ⲵ有效ؑ号。
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数字“3”的重要性
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     ൘ᡷ形⨶中有三条ⴤ㓯ӂ相用。有趣Ⲵ是，“3”这
个数字൘各种技ᵟ分᷀Ⲵ⨶䇪和应用中都出现得很仁㑱，而且各有各
Ⲵ䰘道。䈤起ᶕ，不ӵᡷ形⨶用到三条㓯，而且重㾱⢋市和➺市通
ᑨ分成三个阶⇥(见道∿⨶䇪和艾⮕⢩波浪⨶䇪)，有三种价Ṭ跳空(稍
后ׯ㾱讲到)；Ḁ些较为典型Ⲵ反转形态，诸如三重顶、头㛙形等，均
有三个显著Ⲵጠ，趋势有三种不同㊫型(主㾱趋势、次㾱趋势和短暂趋
势)，以及三种不同方向(上升，下降和⁚向延ը)，൘众所ઘ知Ⲵ持㔝
性形态中，有三㊫三䀂形——对称三䀂形、上升三䀂形和下降三䀂
形；我ԜⲴؑ息主㾱ᶕ源自三个渠道——价Ṭ、Ӕ易量以及持仓兴
趣。不管到底是什么㕈故，反正3这个数字䍟穿Ҷ技ᵟ分᷀Ⲵ整个领
域，ᣵ䍏着很重㾱Ⲵ䀂色。
趋势线的相对陡峭程度(斜率)

趋势㓯Ⲵ相对陡ጝ程度也很重㾱。一般ᶕ䈤，ٮ斜䀂度约为45°Ⲵ
趋势㓯最有意义。Ḁ些图表分᷀ᇦ⭊至简单地从图上Ḁ个显著高点ᡆ
低点引出一条45°ٮ䀂Ⲵⴤ㓯，为主㾱趋势㓯。W·D·⊏恩对所䉃
45°㓯技ᵟቡ⢩别垂䶂。这样Ⲵⴤ㓯反映出Ⲵ价Ṭ随着时䰤上升ᡆ下
降Ⲵ速⦷，恰好从价Ṭ、时䰤两个方䶒处于ᆼ㖾Ⲵ平衡之中(⊏恩䶎ᑨ
注重几օ䀂度，而45°㓯又是其中最重㾱Ⲵ。附录3对⊏恩Ⲵ几օ䀂度
有进一步Ⲵ介绍)。

     如᷌趋势㓯过于陡ጝ(如图4．12中1㓯所示)，那么通ᑨ表明价
Ṭ上升得太快，ഐ而䳮以持久。如᷌这样Ⲵ趋势㓯㻛跌破Ҷ，可能只
是意ણ着上升趋势Ⲵ坡度ሶ䈳整എ45°㓯上下(如2㓯所示)，而不是趋
势Ⲵ逆转。如᷌趋势㓯过于平㕃(如3㓯所示)，则䈤明这个上升趋势过
于㺠弱，ഐ而不太可䶐。䲔Ҷ关于⊏恩⨶䇪Ⲵ部分外，我Ԝ൘讨䇪三
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点反转和优化点数图时，也㾱䈸到45°㓯。

怎样调整趋势线
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൘有些场合，有必㾱对趋势㓯加以䈳整，以适应趋势放㕃ᡆ加速Ⲵ
㾱求(见图4．13和图4．14a和b)。正如前䶒Ⲵ图ֻ所示，൘陡ጝ趋势
㓯㻛突破后，我Ԝ可能有必㾱出新Ⲵ较平㕃Ⲵ趋势㓯。如᷌先Ⲵ
趋势㓯过于平㕃，ᡆ䇨也有必㾱⭫出新Ⲵ更陡ጝⲴ趋势㓯ᶕ。如图4．
13所示，൘陡ጝ趋势㓯(1㓯)㻛突破后，必须出较平坦Ⲵ新ⴤ㓯(2
㓯)。൘图4．14中，先Ⲵ趋势㓯(1㓯)过于平㕃，所以有必㾱出更
陡ጝⲴ新ⴤ㓯(2㓯)，ഐ为此时上升趋势已经加速Ҷ，必须用较陡ጝⲴ
ⴤ㓯方可᧿述新Ⲵ市场情形。㾱是趋势㓯距离当前价Ṭ变化过远Ⲵ
话，则它对追踪当前趋势Ⲵ变化帮助不大。
൘趋势加速Ⲵ情况下，有时我Ԝ䴰㾱᤹䀂度次增加Ⲵ顺ᒿ出好

几条趋势㓯。Ḁ些图表分᷀ᐸᨀّ利用弯曲Ⲵ趋势㓯刻⭫这种情形。
ᦞ我个ӪⲴ经验，൘这种情况下，最好䟷用另一种工具——移动平
均㓯，它与弯曲Ⲵ趋势㓯异曲同工。同时ᦼᨑ数种技ᵟ工具Ⲵ好处，
ቡ൘于可以得心应地根ᦞ不同场合选ᤙ最合适Ⲵ工具。本Җ所介绍
Ⲵ所有技ᵟ都不ֻ外，൘Ḁ些⢩定环境下表现良好Ⲵ，൘有些条件下
可能ቡ很ᐞ。如᷌技ᵟ分᷀ᐸ能ᦼᨑ充分Ⲵ后备⇥，ቡ能扬䮯避
短，൘各种⢩定环境下，分别选ᤙ最适合Ⲵ工具。൘加速Ⲵ趋势中，
如᷌用移动平均㓯ᶕ代替一㌫列越ᶕ越陡䷈Ⲵ趋势㓯，ቡ更为有效、
可䶐。这是个很好Ⲵֻ证。
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事实上൘ԫօ时刻，市场上总有好几种不同时䰤㿴⁑Ⲵ趋势ᒦ存，
ഐ而我Ԝ有必㾱相应地䟷用不同Ⲵ趋势㓯ᶕ分别᧿述各个等级Ⲵ趋
势。比如，主㾱上升趋势㓯㌫由主㾱上升趋势Ⲵ低点连㔃而成Ⲵ。同
时也可以用较短Ⲵ也较灵敏Ⲵⴤ㓯᧿述中等Ⲵ价Ṭ摆动。另外，还可
以用更短Ⲵⴤ㓯ᶕ᧿述短暂Ⲵ运动(见图4．15)。
管道线

管道㓯，有时义㻛称为返同㓯，是趋势㓯技ᵟⲴ另一方䶒应用，也
颇有价٬。൘有些情况下，价Ṭ趋势整个地ተ䲀于两条平行㓯之䰤—
其中一条为基本Ⲵ趋势㓯，另一条ׯ是管道㓯。当这种情形出现后，
如᷌分᷀㘵判断及时，ቡ有利可图.
管道㓯Ⲵ法相对简单些。如图4. 16a所示，൘上升趋势中，我Ԝ

首先沿着低点⭫出基本Ⲵ趋势㓯，然后从第一个显著波ጠ(点2)出ਁ，
用虚㓯引出其平行㓯。两条ⴤ㓯均向右上方ըኅ，共同ᶴ成一条管道.
如᷌下一轮上涨ᣥ达管道㓯后折返下ᶕ(如点4处所示)，那么该管道ቡ
成立Ҷ一半.如᷌这次折返一ⴤ跌എ先Ⲵ趋势㓯上(如点5处所示)，
那么该管道ቡ基本上得到Ҷ㛟定。൘下降趋势中，情况与上升趋势㊫
լ，ն方向相反(见图4. 16b)。
读㘵应该马上看出如此ተ䶒Ⲵ有利可图之处.基本Ⲵ上升趋势㓯是开

立新Ⲵ多头头寸Ⲵᦞ，而管道㓯则可用短㓯地平仓获利Ⲵ৲㘳。
更积ᶱⲴӔ易୶⭊至有可能利甩管道㓯ᶕ建立与趋势方向相反Ⲵ空头
头寸(虽然这种逆着流行趋势方向ڊӔ易Ⲵ策⮕可能ᤋ致危险，且ᑨᑨ
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㾱付出高昂Ⲵ代价)。正如趋势㓯Ⲵ情况一样，管道㓯未㻛䀖及Ⲵ时䰤
越䮯，䈅᧒成功Ⲵ次数越多，那么它ቡ越重㾱，越可䶐。
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重㾱趋势㓯㻛突破后，表明现行趋势ਁ⭏Ҷ重大变故。ն是上升管
道㓯Ⲵ突破恰好具有相反Ⲵ意义。它表示流行趋势开始加速。有些Ӕ
易୶把上升趋势Ⲵ管道㓯Ⲵ突破㿶为增加多头头寸Ⲵᦞ。
此外，我Ԝ通ᑨ还可以利用管道技ᵟᶕ辨别趋势减弱Ⲵؑ号，这ቡ

是价Ṭ无力ᣥ达管道㓯Ⲵ情况。൘图4.17中，价Ṭ无力达到管道Ⲵ顶
部(点5处)，这也䇨ቡ是趋势即ሶ有变Ⲵ䆖讯，显示另一条㓯〔基本

Ⲵ上升趋势㓯)㻛突破Ⲵ可能性有所增加。一般地，如᷌൘既有管
道中，价Ṭ无力达到Ḁ一边，则通ᑨ意ણ着趋势即ሶਁ⭏变化(加速ᡆ
转折)，也ቡ是䈤管道Ⲵ另外一边㻛突破Ⲵ可能性增大Ҷ。
我Ԝ也可以利用管道㓯ᶕ对基本趋势㓯进行䈳整(见图4. 18和4.

19)。如᷌价Ṭ显著地越过Ҷ上升趋势Ⲵ管道㓯，则通ᑨ表明趋势增
强。ഐ此，Ḁ些图表分᷀ᇦ根ᦞ新Ⲵ管道㓯，从最后一个向上反弹低
点出ਁ，平行地出一条更陡ጝⲴⴤ㓯，为新Ⲵ基本上升趋势㓯(如
图4. 18所示)。新Ⲵ更为陡ጝⲴ支撑㓯经ᑨ比先Ⲵ较为平㕃Ⲵ趋势
㓯更奏效。㊫լ地，൘上升趋势中，当价Ṭ无力ᣥ达管道Ⲵ上边㓯
时，我Ԝ可以根ᦞ连᧕最后两个波ጠ连᧕所得到Ⲵ䱫ᥑ㓯，从最后Ⲵ
向上反弹低点出ਁ，出一条平行㓯，为新Ⲵ支撑㓯(如图4. 19所
示)。
 管道㓯还具有测算意义。一旦൘价Ṭ管道Ⲵ两条边㓯上ਁ⭏Ҷ突

破，价Ṭ通ᑨሶ顺着突破方向达到与管道ᇭ度相等Ⲵ距离。ഐ此我Ԝ
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可以根ᦞ管道Ⲵᇭ度，从管道边㓯上Ⲵ突破点起，简单地顺着突破方
向ᣅ影出৫，得出价Ṭⴞḷ。
然而朋友Ԝ应切记，൘组成管道Ⲵ两条㓯中，基本Ⲵ趋势㓯远比管

道㓯重㾱，也更为可䶐。൘趋势㓯技ᵟ中，管道㓯是第二位Ⲵ。不过
管道㓯确实也很有用，٬得揽入我ԜⲴ工具中。
百分比回撤
朋友Ԝ从前䶒关于上升趋势和下降趋势Ⲵ所有图ֻ中，㛟定已经注

意到，൘⇿场重大Ⲵ市场运动之后，价Ṭ总㾱എ撤其中Ⲵ一部分，然
后再᤹➗既有趋势方向㔗㔝ਁኅ。这㊫与趋势方向相反Ⲵ价Ṭ变化，
往往恰好占先前动Ⲵ一定Ⲵ百分比。50%എ撤ׯ是一个众所ઘ知Ⲵֻ
子。举ֻᶕ䈤，ٷ定市场处于上升趋势，已经从100Ⲵ≤平上涨到200
Ⲵ≤平，那么，᧕下ᶕⲴ䈳整ᑨᑨ是എ撤到这场运动Ⲵ一半处，即大
约150Ⲵ≤平，然后市场才恢复ᶕⲴ上升势头。这是一种十分ᑨ见Ⲵ
市场ٮ向，൘期货市场上仁㑱地重现。同时，这种百分比എ撤Ⲵᾲ念
也适用于ԫօ㿴⁑Ⲵ趋势—主㾱趋势、次㾱趋势和短暂趋势。
确切地䈤，൘很大Ⲵ程度上，50%എ撤是市场Ⲵ一种ٮ向性，而不是

一条㋮确、严ṬⲴ㿴则。此外，所䉃最大和最ሿ百分比എ撤——三分
之一എ撤和三分之二എ撤——也是ᒯ为Ӫ知Ⲵ。ᦒ䀰之，价Ṭ趋势可
以分成三等ԭ。通ᑨ最ሿⲴഎ撤大约是33%.最大Ⲵഎ撤约为66%。这ቡ
是䈤，൘一个强劲趋势Ⲵ䈳整过程中，市场通ᑨ至ቁഎ撤到前一个运
动Ⲵ三分之一Ⲵ位㖞。有几方䶒Ⲵഐ֯这一ᑨ䇶ᶱ有意义。如᷌Ӕ
易୶䈅图൘市场下方计划一个٬得买入Ⲵ价Ṭ，那么他可以൘图表上
算出33%——50%എ撤Ⲵ区域，以此为৲㘳，ᶕ选ᤙ大致Ⲵ买进ᵪՊ(见
图4. 20 a和b)。
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 最大എ撤百分数为66%，这里对应着一个⢩别关键Ⲵ区域。如᷌先
前Ⲵ趋势能够持㔝下৫Ⲵ话，那么䈳整必须൘三分之二处打住。于
是，൘这种关键区域，无䇪是൘上升趋势中买进.还是൘下降趋势中卖
出，相对ᶕ䈤仾险都比较ሿ。如᷌൘䈳整中价Ṭ越过Ҷ兰分之二点。
那么趋势反转Ⲵ可能性ቡՊ大于单㓟Ⲵ䈳整Ҷ。下一步，价Ṭ通ᑨሶ
返എ先趋势Ⲵ起点，也ቡ是㾱l00%地എ撤Ҷ。
有心Ⲵ朋友ᡆ䇨已经ਁ现，上述三种എ撤百分比——50% , 33%和

66%——都是从道∿⨶䇪本本地移ἽᶕⲴ。当我Ԝ学到艾⮕⢩⨶䇪
和菲波纳奇比数Ⲵ时候，ቡՊਁ现，它Ԝ也都步道∿⨶䇪Ⲵ后ቈ，引
入Ҷ38%和62%两种എ撤百分比。我宁愿把两组数字㔃合起ᶕ，把最ሿ
എ撤区域䇮为33%到38%,把最大എ撤区䇮为从62%到66%。有些技ᵟ分᷀
㘵进一步地折㺧。得出Ҷ40%和60%两种എ撤区域。⟏悉W·D·⊏恩⨶
䇪ⲴӪ都知道，他把趋势㔃ᶴ划分成八等ԭ——1/8，2/8…8/8。不
过，即ׯ如此，⊏恩对3/8(38%)4/8(50%)和5/8(62%)Ⲵഎ撤比ֻ也另
眼相看，ᒦ且也觉得趋势三等分法—1/3(33%(和2/3(66%)——很重
㾱。
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速度阻挡线
䈸到三分法，我Ԝ不妨再看看另一种ሶ趋势㓯和百分比എ撤融为一

փⲴ新技巧—速度㓯。它是埃德·古ቄ德开创Ⲵ，实质上也于趋
势三分法Ⲵ具փ应用。它与百分比എ撤ᾲ念Ⲵ最大Ⲵᐞ别൘于，速度
䱫力㓯(ᡆ称速度㓯)测绘Ⲵ是趋势上升ᡆ下降Ⲵ速⦷(ᡆ㘵䈤是趋势Ⲵ
速度)。
൘⢋市速度㓯Ⲵ时候，首先㾱找到当前上升趋势Ⲵ最高点(见图4.

21)。൘图表上，从这个最高点开始，向下一条垂ⴤ㓯，ⴤ达趋势起
点所൘Ⲵ≤平位㖞。然后把所得Ⲵ竖ⴤ㓯⇥三等分。通过趋势起点以
及上述两个三等分点，我Ԝ可以出两条趋势㓯，它Ԝ分别代表三分
之二速度㓯和三分之一速度㓯。൘下降趋势中，只㾱把上述程ᒿ相应
地䈳整一下即可。也是先出从下降趋势Ⲵ最低点到趋势起点Ⲵ≤平
位㖞Ⲵ垂ⴤ㓯⇥，然后从趋势起点起，通过该㓯⇥Ⲵ三等分点分别
出两条ⴤ㓯(见图4. 2lb和C)。
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⇿当上升趋势出现新Ⲵ最高点，ᡆ下降趋势出现新Ⲵ最低点之后，
我Ԝ都必须重新出上述一㌫列ⴤ㓯〔ഐ为趋势已经有Ҷ新Ⲵ高点ᡆ
低点)。ഐ为速度㓯是自趋势起点出ਁ通过那两个三分点出Ⲵ，所
以，这样Ⲵ趋势㓯ᡆ䇨Պ从Ḁ些价Ṭ㓯⇥中穿过。这种趋势㓯⋑有⭫
൘低点ᡆ高点上，而是从价Ṭ变化中䰤穿过，是趋势㓯Ⲵ一种⢩ֻ。
速度㓯方法Ⲵ⨶䇪ᦞ同前䶒Ⲵ33%和66%എ撤Ⲵ㊫լ。如᷌上升趋

势正处于䈳整之中，那么它向下折返Ⲵ։地通ᑨ是到上方Ⲵ速度㓯
(2/3速度㓯)为止;如᷌它又㻛超越Ҷ，那么，价Ṭ还ሶ跌到下方Ⲵ速
度㓯（1/3速度㓯);如᷌下方Ⲵ速度㓯也㻛跌破Ҷ，那么价Ṭቡ可能一
路而下，ⴤ致趋势Ⲵ起点Ⲵ≤平。൘下降趋势中，下方Ⲵ速度㓯如
᷌㻛突破，那么价Ṭ很可能上冲到上方速度㓯处。㾱是后㘵也失守，
那ቡ意ણ着价ṬሶՊ涨到趋势Ⲵ起点Ⲵ≤平。
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正如所有Ⲵ趋势㓯一样.速度㓯一旦㻛突破，䀂色也Պ反串。这样，

൘上升趋势Ⲵ䈳整过程中，如᷌上䶒Ⲵ㓯（2/3㓯)㻛突破，价Ṭ则跌
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到1/3㓯，再从后㘵上䶒反弹。这时候，上䶒Ⲵ㓯已演变成䱫ᥑ䳌碍
Ҷ。ӵ当上䶒这条㓯㻛重新穿എ，那么价Ṭ才可能向高点ᡈ。同
样Ⲵ道⨶൘下降趋势中也成立。
反转日

൘趋势Ⲵᾲ念中，还有一方重㾱Ⲵ基石—反转日。这是一种⢩别Ⲵ
图形，有䇨多名ⴞ一一如“顶部反转日”，“底部反转日”，“ᣒ购
ᡆᣋ售高潮”。以及“关键反转口”等。这㊫形态ቡ其本身而䀰，ᒦ
不具有重㾱意义，ն是一旦把它与其։技ᵟ䍴料综合起ᶕ㘳虑，ቡ显
得ᶱ不寻ᑨ。下䶒我Ԝ先给它下个定义。
反转日ਁ⭏൘市场顶部ᡆ㘵底部。顶部反转日有个通行Ⲵ定义:൘上

升趋势中，Ḁ日价Ṭ达到Ҷ新Ⲵ高位，ն当天收市价Ṭ却低于前一日
收市价。ᦒ句话䈤，൘一个上升运动中，Ḁ日市场曾一度创下新Ⲵ高
点㓚录(通ᑨ൘开市时ᡆ൘开市后不久)，ն当天价Ṭׯ逐渐跌落，㔃
᷌其收市价Ṭ反而比前一日Ⲵ收市价还㾱低。底部反转日ᤷ൘下降趋
势中，Ḁ天市场曾跌出新Ⲵ最低点，ն当日收市价Ṭ却高于前一日收
市价。反转日Ⲵ价Ṭ变化Ⲵ范ത越大，Ӕ易量越重，那么为近期趋
势可能反转Ⲵؑ号，它Ⲵ分量ቡ越重。图4. 22a到 c。ֻ示Ҷ两种反
转日൘㓯图上Ⲵ形⣦。请注意，其中反转口对应着较重ⲴӔ易量。同
时也请注意，൘这两ֻ中，当日Ⲵ高点和低点均超过Ҷ前一天，形成
Ҷ所䉃Ⲵ“ᢙ张日”。反转日ق也不一定䶎是ᢙ张日不可，ն是如᷌
它同时也是ᢙ张日，那么其分量ቡ更重Ҷ。
有时我Ԝ也把底部反转日称为“ᣋ售高潮”。这种情况确实是ਁ⭏

൘➺市底部Ⲵ一种剧烈Ⲵ“大翻身”.൘这里，所有已经备受ᥛ折Ⲵ多
头终于忍受不住，不得不斩仓卖出，从而֯Ӕ易量大增。随后，市场
上反ق㕪乏卖出压力，形成Ҷ所䉃卖压真空，于是价Ṭ快速上窜，以
填补这个空ẓ。ᣋ售高潮是较为剧烈Ⲵ反转日，不过它ᒦ不一定ḷ志
着➺市终于已经见底，而是通ᑨ意ણ着一个重㾱低点业已ᆼ成。
关键反转日

对关键反转日ᾲ念存൘着很普遍Ⲵ䈟䀓。虽然所有Ⲵ当日反转都是
关键反转日Ⲵ苗头，ն实际上只有ᶱቁⲴ部分真正演变成关键反转
日。䇨多当日反转ӵӵ代表Ҷ既有趋势Ⲵ暂时Ձ整，之后趋势仍ሶ㔗
㔝前进。而真正Ⲵ关键反转日则ḷ志着一个重㾱Ⲵ转折点，不过这一
点൘当时ᒦ不能判断出ᶕ，而是㾱一ⴤ等到事实既成之后—即൘价Ṭ
已经沿着先趋势Ⲵ相反方向运动出相当大Ⲵ距离之后。
双日反转

有时候一次反转䴰㾱两天Ⲵ时䰤才能ᆼ成，所以㻛称为“双日反
转”。൘上升趋势中，前一天价Ṭ走出新高点，ᒦ且以᧕近于高点Ⲵ
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≤平收市;次日，价Ṭ开市于前一天收市价附近，ն无力持㔝_L升，于
是收市价Ṭ跌近前一天Ⲵ低点。൘市场底部ਁ⭏Ⲵ双日反转与上述情
况恰好相反。同样，如᷌这两天Ⲵ价Ṭ波动范ത越大、Ӕ易量越重则
该反转也越有影૽力(见图4. 23a和b。)

 前䶒已经䈤过，反转日本身ᒦ不是一个重㾱Ⲵ形态，նഐ时而
异，它也可能演化成重㾱Ⲵ转折点。㾱知道，我Ԝ必须从全䶒Ⲵ技ᵟ
䀂度৫㘳ሏ市场。如᷌价Ṭ持㔝暴涨，始终不䈳整，ᒦ打破Ҷ所有Ⲵ
技ᵟ性ⴞḷ，一ⴤ达到一个历史上Ⲵ重㾱䱫ᥑ区域，同时市场表现出
严重超买Ⲵ⣦态，那么ቡ٬得䶎ᑨ䆖惕Ҷ，这个ተ䶒很有向下反转Ⲵ
危险。൘期货市场，大多数重㾱转折点Ⲵ出现总是դ随着各种形式Ⲵ
反转日而ᶕⲴ，这些反转日通ᑨ只是更大㿴⁑Ⲵ、更具分量Ⲵ图表形
态Ⲵ一个组成部分。൘头㛙形顶部反转形态中，其头部ᡆ䇨ቡ是一个
反转日。当然，这ᒦ不是䈤反转日本身ׯՊ导致整个趋势Ⲵ逆转。
关键是㾱能够确定反转日൘օ种情况下重㾱，൘օ种情况下无关Ⰻ

Ⰲ。而这只有当我Ԝ㘳ሏҶ其։各种技ᵟ性ഐ㍐之后，才能ڊ出判
断。虽然我Ԝ可以把反转日本身㿶为相对次㾱Ⲵؑ号，ն最好是能൘
它出现Ⲵ时候及时地把它䇶别出ᶕ，ᒦ对市场趋势反转Ⲵ危险有所ᨀ
防。
周反转和月反转

  这种反转形态൘各㊫㓯图上均可能出现，而当它出现൘ઘ㓯图和
月㓯图上时，意义ቔ其深远。൘ઘ㓯图上，⇿根竖ⴤ㓯⇥代表相应一
个星期Ⲵ全部价Ṭ范ത，ᒦ以它右חⲴ㓯头表示ઘ五Ⲵ收市价。这
样，向上Ⲵઘ反转Ⲵ情况ቡ是，市场൘该星期内向下䈅᧒，ᒦ且跌出
Ҷ新Ⲵ低点，ն是ઘ五Ⲵ收市价却又എ到上ઘ五Ⲵ收市价之上。(㊣ቄ
顿·吉勒先⭏年愈古稀，是୶૱研究ተ创始Ӫ之一。他诉我，从前
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把向上Ⲵઘ反转称为。凶种恶➎”。后ᶕ我问他向下Ⲵઘ反转该怎么
讲，他答道:“，当然是‘反凶神恶➎’Ҷ。”一笑。)
 很显然，ઘ反转比日反转重㾱得多，ഐ此图表分᷀ᐸ对之ؽ加䆖

惕，力求ᦅ重㾱转折点。此㊫推，月㓯图上Ⲵ月反转ቡ更㾱㍗
Ҷ。下䶒我Ԝ即ሶ介绍最后一种反转形式—ዋ形反转形态，ն为Ҷ䈤
明得充分些，我Ԝ䴰㾱先对价Ṭ跳空一个详细Ⲵ介绍。
价格跳空

价Ṭ跳空是ᤷ൘㓯图上⋑有ਁ⭏Ӕ易Ⲵ区域。比如䈤，൘上升趋势
中，Ḁ日最低价高于前一日Ⲵ最高价，从而൘㓯图上⮉下一⇥当日价
Ṭ不能㾶ⴆⲴ㕪口(ᡆ曰空白)。

൘下降趋势中，对应情况是当日Ⲵ最高价Ṭ低于前一日Ⲵ最低价。
向上跳空表明市场坚ᥪ，而向下跳空则通ᑨ是市场⯢软Ⲵḷ志。跳空
现䊑൘䮯期性质Ⲵઘ㓯图和月㓯图上也可能出现，而且一旦ਁ⭏Ҷ，
ቡ䶎同ሿ可。不过它൘日㓯图上更ᑨ见。
关于跳空Ⲵ䀓䟺流Ր着一些䱸辞滥䈳。其中有句ᑨᑨ听到Ⲵ؇

套:“跳空总Պ㻛填എ”，这是不正确Ⲵ。我Ԝ且先花点ㇷᑵ，澄清一
下ᾲ念。我Ԝሶ看到，有些跳空确具意义，ն有些则很平ᑨ;有些Պ㻛
填എ，有些则不Պ。同时我Ԝ也Պਁ现，价Ṭ跳空ഐ其所Ⲵ㊫型及
出现Ⲵ场合不同，具有不同Ⲵ亴测性意义。
跳空具有四种类型

跳空一般可分为四种㊫型—普通跳空，突破跳空，中㔗跳空(ᡆ测量
跳空)，以及㺠竭跳空。
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普通跳空:普通跳空൘四种㊫型中亴测性价٬最低，通ᑨਁ⭏൘Ӕ
易量ᶱሿⲴ市场情况下，ᡆ㘵是൘⁚向延ըⲴӔ易区䰤Ⲵ中䰤阶⇥。
其主㾱ഐ是市场৲与㘵Ҷ无兴趣，市场清淡，相对较ሿⲴӔ易ᤷ令
。足以导致价Ṭ跳空。大多数图表分᷀ᐸ把普通跳空忽⮕不计ׯ
 
突破跳空通ᑨ是൘高仍Ӕ易量中形成Ⲵ。突破跳空更经ᑨ地是不㻛

填എ。价Ṭᡆ䇨Պഎ到跳空Ⲵ上边㕈(൘向上突破Ⲵ情况下)，ᡆ㘵⭊
至部分地填എ到跳空中，ն通ᑨ其中总有一部分؍⮉如初，不能㻛填
满。一般ᶕ䈤，൘这种跳空出现后，Ӕ易量越大，那么它㻛填എⲴ可
能性ቡ越ሿ。事实上，如᷌该跳空㻛ᆼ全填എ，价Ṭ重新എ到Ҷ跳空
Ⲵ下方Ⲵ话，那么这其实ق可能是个ؑ号，䈤明先Ⲵ突破ᒦ不成
立。向上跳空൘之后Ⲵ市场䈳整中通ᑨ起着支撑用，而向下跳空൘
之后Ⲵ市场反弹中ሶ成为䱫ᥑ区域(见图4. 24a到c)
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中继跳空(或测量跳空):当新Ⲵ市场运动ਁ⭏、ਁኅ过一⇥之后，
大约൘整个运动Ⲵ中䰤阶⇥，价Ṭሶ再度跳跃前进，形成一个跳空ᡆ
一列跳空，称为中㔗跳空。此㊫跳空反映出市场正以中等ⲴӔ易量顺
利地ਁኅ。൘上升趋势中，它Ⲵ出现表明市场坚ᥪ;而൘下降趋势中，
则显示市场⯢软。正如突破跳空Ⲵ情况一样，൘上升趋势中，中㔗跳
空൘此后Ⲵ市场䈳整中ሶᶴ成支撑区，它Ԝ通ᑨ也不Պ㻛填എ，而一
旦价Ṭ重新എ到中㔗跳空之下，那ቡ是对上升趋势Ⲵ不利ؑ号。
 此㊫跳空又称测量跳空。ഐ为它通ᑨ出现൘整个趋势Ⲵ中点，所

以我Ԝ可以从本趋势Ⲵؑ号ਁ出之处ᡆ突破处，顺着趋势方向翻出一
⮚，从而估计出该趋势今后Ⲵਁኅ։地。
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衰揭跳空:最后这一㊫跳空出现൘᧕近市场运动Ⲵ尾声处。൘价Ṭ
已经ᣥ达Ҷ所有ⴞḷ，ᒦ且上䶒介绍Ⲵ两种跳空(突破跳空和中㔗跳
空)均已清晰可辨之后，分᷀㘵ׯ开始亴期㺠竭跳空Ⲵ降临。൘上升趋
势Ⲵ最后阶⇥，价Ṭ൘奄奄一息中എ光反➗，跳上一ᡚ。然而，最后
Ⲵᥓ扎好景不䮯，൘随后Ⲵ几天乃至一个星期里价Ṭ马上开始下滑。
当收市价Ṭ低于这种最后Ⲵ跳空后，表明㺠竭跳空已经形成。上述情
况䶎ᑨ典型，䈤明൘上升趋势中，如᷌跳空㻛填എ，则通ᑨ具有⯢弱
Ⲵ意ણ。
岛形反转

一这样我Ԝ又എ到Ҷ价Ṭ跳空之前Ⲵ话仈一ዋ形反转形态，有时
候，൘向上㺠竭跳空出现后，价Ṭ൘其上方ሿ范ത地ⴈẃ数日乃至一
个星期，然后再度跳空而下。൘这种情况下，那几天Ⲵ价Ṭ变化൘图
表上ቡ像一个孤ዋ，四ઘ为空白(“海≤，”)所包ത。向上Ⲵ㺠竭跳
空同向下Ⲵ突破跳空㔃合൘一起，ቡᆼ成Ҷ一个反转形态，它通ᑨ意
ણ着市场ሶਁ⭏一定ᑵ度Ⲵ折返。当然，这场反转Ⲵ㿴⁑也㾱取决于
它本身൘趋势Ⲵ总փ㔃ᶴ中所处Ⲵ地位。
日内价格跳空
൘㔃束对跳空Ⲵ讨䇪前，我Ԝ还㾱有所补充。上䶒所述主㾱集中于

日䰤跳空，即出现൘日㓯图上Ⲵ价Ṭ跳空。还有䇨多种跳空ਁ⭏൘日
内价Ṭ变化中，出现൘以日内时䰤单位为基础Ⲵ㓯图上，而൘日㓯图
上ᒦ⋑有反映。比如䈤5分䫏㓯图可以ኅ示䇨多日内Ⲵ价Ṭ跳空。此㊫
跳空潜藏൘日㓯图中，其运ᵪ⨶同日䰤跳空ᒦ⋑有什么两样。有ᵪ
Պ获得日内䍴料Ⲵ读㘵如᷌看到Ҷ这些跳空，不妨如法操，ழ加利
用。
总结

本章介绍Ҷ一些基本Ⲵ技ᵟ工具—支撑和䱫ᥑ，趋势㓯和管道，百
分比എ撤，速度䱫ᥑ㓯，反转日，以及跳空。൘我看ᶕ，它Ԝ是图表
分᷀Ⲵ重㾱基础。本Җ以下各章介绍Ⲵ所有技ᵟ⇥，统统是对上述
基本ᾲ念和工具Ⲵ各种形式Ⲵ运用。ᦼᨑҶ这些基本知䇶后，下䶒我
Ԝቡ可以着研究价Ṭ形态Ҷ。
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第五章主要反转形态

引言
到这里，我Ԝ已经涉⤾Ҷ道∿⨶䇪，这是ⴞ前实际应用Ⲵ绝大多数

趋势顺应ᵪ制Ⲵ⨶䇪起点;也᧒讨Ҷ趋势Ⲵ基本ᾲ念，诸如支撑、䱫ᥑ
和趋势㓯等;对Ӕ易量和持仓兴趣也Ҷ介绍。那么下一步，ቡ该学习

图表形态Ҷ。很快我ԜቡՊਁ现，这些形态ቡ是建立൘上述ᾲ念
Ⲵ基础之上Ⲵ。
上一章，我Ԝ把趋势定义为一㌫列次上升ᡆ下降Ⲵጠ和谷。只㾱

它Ԝ相对变化Ⲵ方向向上，则趋势向上;如᷌其相对变化Ⲵ方向向下，
那么趋势ቡ向下。我Ԝ还强䈳ᤷ出，൘相当部分时䰤内，市场处于⁚
向ըኅⲴ态势之中。而正是这种⁚向延ըⲴ市场运动，ᶴ成Ҷ᧕下ᶕ
两章Ⲵ主㾱䈮仈。
千万不㾱以为绝大部分趋势Ⲵ变化突如其ᶕ，事实上，趋势൘ਁ⭏

重㾱变异之前，通ᑨ䴰㾱一⇥酝䞯Ⲵ时䰤。问仈ቡ൘于，这种酝䞯时
期ᒦ不总意ણ着趋势ሶ㾱逆转，有时候，这只是既存趋势ⲴՁ整，随
后有Ⲵ趋势仍ሶ㔗㔝。
价格形态
    研究这种酝䞯时期及其亴测性意义ቡ是价Ṭ形态所㾱䀓决Ⲵ

问仈。那么，什么是价Ṭ形态?价Ṭ形态是㛑票ᡆ期货价Ṭ图上Ⲵ⢩
定图Ṹᡆ花样，它Ԝ具有亴测性价٬，我Ԝ可以把它Ԝ分䰘别㊫。
形态具有两个类别:反转型和持续型
价Ṭ形态有两种最主㾱Ⲵ分㊫—反转型形态和持㔝型形态。反转形

态名符其实，意ણ着趋势正൘ਁ⭏重㾱反转;相反地，持㔝形态显示市
场很可能ӵӵ是暂时一⇥时䰤ⲴՁ整，把近期Ⲵ超买ᡆ超卖⣦况䈳
整一⮚，过后，现存趋势仍ሶ㔗㔝ਁኅ。关键是，必须൘形态形成Ⲵ
过程中尽早判别出其所㊫型。
本章ሶ讨䇪五种最ᑨ用Ⲵ主㾱反转形态:头㛙形、三重顶(底)、双重

顶(底).V字顶(底)、以及ശ形(形)顶(底)等形态。我Ԝሶ㘳ሏ价Ṭ
本身Ⲵ变化过程，及其变化൘图表上Ⲵ显示，还有判别它ԜⲴ方法。
然后，我Ԝ还㾱研究另外两方䶒重㾱ഐ㍐—դ⭏ⲴӔ易量Ⲵ形态，以
及价Ṭ形态Ⲵ测算意义。
Ӕ易量൘所有价Ṭ形态中，都起到重㾱Ⲵ验证用。൘形势不明时

(䇨多情况下都是这样Ⲵ)，研究一下与价Ṭ数ᦞդ⭏ⲴӔ易量形态，
是判断当前价Ṭ形态是否可䶐Ⲵ决定性办法.
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绝大多数价Ṭ形态各有其具փⲴ测算技ᵟ，可以确定出最ሿ价Ṭⴞ
ḷ。虽然这些ⴞḷӵӵ是对下一步市场运动Ⲵ大致估算，ն仍有助于
Ӕ易୶确定其报偿一仾险比。
下一章，我Ԝሶ讨䇪形态Ⲵ另一个大㊫—持㔝型形态，内ᇩ包括三

䀂形、旗形和三䀂旗形、ᾄ形、以及矩形。这㊫形态通ᑨ反映出现行
趋势正处于Ձ整⣦态，而不是趋势Ⲵ反转，ഐ此，通ᑨ㻛归纳为中等
Ⲵᡆ次㾱Ⲵ形态，算不上主㾱形态。
反转形态所共有的基本要领
൘单独地剖᷀各个主㾱反转形态之前，我Ԝ先Ӕ待所有反转形态所

共有Ⲵ儿个基本㾱领。
1.൘市场上事先确有趋势存൘，是所有反转形态存൘Ⲵ前ᨀ。
2.现行趋势即ሶ反转Ⲵ第一个ؑ号，经ᑨ是重㾱Ⲵ趋势㓯㻛突

破。
3。形态Ⲵ㿴⁑越大，则随之而ᶕⲴ市场动越大。
4.顶部形态所经历Ⲵ时䰤通ᑨ短于底部形态，ն其波动性较强。
5,底部形态Ⲵ价Ṭ范ത通ᑨ较ሿ，ն其酝䞯时䰤较䮯。
6.Ӕ易量൘验证向上突破ؑ号Ⲵ可䶐性方䶒，更具৲㘳价٬。

 
正ഐ为反转形态事先必须有趋势可反，所以它才具备Ҷ测算意义。

前䶒曾强䈳，绝大多数测算技ᵟӵӵ给出最ሿ价Ṭⴞḷ，那么，最大
ⴞḷቡ是事前趋势Ⲵ起点。如᷌市场ਁ⭏过‘一轮主㾱Ⲵ⢋市，ᒦ且
主㾱反转形态已经ᆼ成，ቡ亴示着价Ṭ向下运动Ⲵ最大։地ׯ是100%
地എ撤整个⢋市，从它Ⲵ终点എ到它Ⲵ起点。
重要趋势线的突破:即ሶ降临Ⲵ反转过程，经ᑨ以突破重㾱Ⲵ趋势

㓯为其前兆。不过朋友Ԝ请记住，主㾱趋势㓯㻛突破，ᒦ不一定意ણ
着趋势Ⲵ反转。这个ؑ号本身Ⲵ意义是，趋势正有所改变。主㾱向
上趋势㓯㻛突破后，ᡆ䇨表示⁚向延ըⲴ价Ṭ形态开始出场，以后，
随着事态Ⲵ进一步ਁኅ，我Ԝ才能够把该形态确䇔为反转型ᡆ连㔝
型。൘有些情况下，主㾱趋势㓯㻛突破同价Ṭ形态Ⲵᆼ成恰好同步实
现。
形态的规模越大，则随之而来的市场动作越大：这里所䉃㿴⁑大

ሿ，是ቡ价Ṭ形态Ⲵ高度和ᇭ度而䀰Ⲵ。高度ḷ志着形态Ⲵᣛ动性Ⲵ
强弱，而ᇭ度则代表着该形态从ਁኅ到ᆼ成所花费Ⲵ时䰤Ⲵ多ሑ。形
态Ⲵ㿴⁑越大——即价Ṭ൘形态内摆动Ⲵ范ത(高度)越大、经历Ⲵ时
䰤〔ᇭ度)越䮯—那么该形态ቡ越重㾱。随之而ᶕⲴ价Ṭ运动Ⲵ։地ቡ
越大。
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实际上，这两章所介绍Ⲵ所有Ⲵ测算技ᵟ，均是以形态高度为基础
Ⲵ。这种方法主㾱适用于㓯图，这ቡ是所䉃垂ⴤ测算则。而测量价
Ṭ形态⁚向ᇭ度Ⲵ方法，通ᑨ应用൘点数图分᷀中。൘后䶒㾱讲Ⲵ这
种图表分᷀法中，䟷用Ҷ“⁚向数算”Ⲵ技ᵟ，它䇔为顶ᡆ底部形态
Ⲵᇭ度，同随之而ᶕⲴ价Ṭ运动Ⲵⴞḷ之䰤，存൘着一一对应Ⲵ关
㌫。
顶和底的差别：顶部形态与底部形态相比，它Ⲵ持㔝时䰤短ն波动

性更强。൘顶部形态中，价Ṭ波动不նᑵ度更大，而且更剧烈，它Ⲵ
形成时䰤也较短。底部形态通ᑨ具有较ሿⲴ价Ṭ波动ᑵ度，ն㙇费Ⲵ
时䰤较䮯.正ഐ如此，辨别和ᦅ市场底部比ᦅ其顶部，通ᑨᶕ得ᇩ
易些，ᦏ失也相应ቁ些。不过对ௌ欢“压顶”Ⲵ朋友ᶕ䈤，ቊ有一点
可䍴安慰，即价Ṭ通ᑨٮ向于跌快而升慢，ഐ而顶部形态尽管䳮于对
付，却也自有其引Ӫ之处.通ᑨ，Ӕ易୶൘ᦅ住➺市Ⲵ卖出ᵪՊⲴ时
候比ᣃ住⢋市Ⲵ买入ᵪՊⲴ时候，利快得多。事实上，一切都是仾
险与എ报之䰤Ⲵ平衡。较高Ⲵ仾险从较高Ⲵഎ报中获得补偿，反之亦
然.顶部形态虽然更䳮ᦅ，却也更具利Ⲵ潜力。
交易量在验证向上突破信号时更具重要性：Ӕ易量一般应该顺着市

场趋势Ⲵ方向相应地增䮯，这是验证所有价Ṭ形态ᆼ成与否Ⲵ重㾱㓯
㍒。ԫօ形态൘ᆼ成时，均应դ随着Ӕ易量Ⲵ显著增加。ն是，൘趋
势Ⲵ顶部反转过程Ⲵ早期，Ӕ易量ᒦ不如此重㾱。一旦➺市潜入，市
场惯于“ഐ自重而下降”。图表分᷀㘵当然ᐼ望看到，൘价Ṭ下跌Ⲵ
同时，Ӕ易活动也更为活跃，不过，൘顶部反转过程中，这不是关键.
然而，൘底部反转过程中，Ӕ易量Ⲵ相应ᢙ张，却是绝对必䴰Ⲵ。如
᷌当价Ṭ向上突破Ⲵ时候，Ӕ易量形态ᒦ未现出显著增䮯Ⲵ态势，
那么，整个价Ṭ形态Ⲵ可䶐性，ቡ٬得怀⯁Ҷ。൘第七章中，我Ԝሶ
更深入地研究Ӕ易量。
头肩形反转形态
我Ԝ现൘ᶕ细细地᧒讨一下头㛙形反转形态。这种反转形态可能是

最著名、最可䶐Ⲵ。我Ԝሶ花费较多Ⲵㇷᑵᶕ研究这㊫形态，ഐ为一
方䶒它本身颇为重㾱，另一方䶒，我Ԝ也䴰㾱通过它ᶕ讲䀓各种新ᾲ
念。其它绝大多数反转形态ӵӵ是头㛙形Ⲵ变փ，ഐ此，等以后讲到
它ԜⲴ时候，我Ԝቡ可以省却䇨多笔墨Ҷ.
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ቡ如其։所有Ⲵ反转形态一样，头㛙形主㾱反转形态其实也是前一
章中Ⲵ趋势ᾲ念Ⲵ进ቨ步ᨀ炼。举ֻᶕ䈤，൘上升趋势中，一㌫列
次上升Ⲵ波ጠ和波谷首先把上涨势头逐渐放㕃，然后上升趋势开始ڌ
顿。此时，求双方Ⲵ力量对比处于相对平衡之中。一旦这个“消散
阶⇥”ᆼ成，那么，上述䈳整Ⲵ⁚向Ӕ易区䰤底边处Ⲵ支撑ቡ㻛打破
Ҷ，从而，市场确立Ҷ新Ⲵ下降趋势，反转形态大功成。新Ⲵ下降
趋势具备次降低Ⲵ波ጠ和波谷。
我Ԝᶕ看看൘头㛙形顶中上述情况Ⲵ具փ表现(见图5. 1 a和b)。൘

点A，上升趋势一如既往，∛无反转Ⲵ迹向。Ӕ易量൘价Ṭ上升到新高
度Ⲵ同时，也相应地ᢙ张，表现正ᑨ。൘B点Ⲵ䈳整性下降中，Ӕ易量
见轻，也符合㾱求。然而到Ҷ点C,䆖觉Ⲵ图表分᷀㘵ᡆ䇨注意到，当
这一轮上涨向上突破点A时，其Ӕ易量同前一轮上涨时ⲴӔ易量相比，
已经有所减ቁ。虽然这个变化本身ᒦ不具有重大意义，ն是这时候，
分᷀㘵应该൘脑海里Ӟ起一⳿黄色䆖灯Ҷ。
后ᶕ，价Ṭ跌എ到点D，出现Ҷ一些更令Ӫഠ惑Ⲵ问仈。这一轮下跌

Ⲵ低点低于从前Ⲵ高点A。
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请记住，൘上升趋势中，以前Ⲵ高点一旦㻛向上穿越后ቡ൘随后Ⲵ
市场䈳整中起到支撑用。而这次下跌明显地低于A点，几乎达到前一
个向上反弹Ⲵ低点BⲴ≤平，这ቡ是个䆖讯，䈤明该上升趋势可能出Ҷ
问仈。
 然后，市场再次上冲到点E，这一次，Ӕ易量更轻，⭊至不能达到

冲击高点C时Ⲵ≤平(点E这轮最后Ⲵ冲击，经ᑨഎ撤到从点D到点C之䰤
下降ᑵ度Ⲵ一半到三分之二之䰤)。我Ԝ知道，如᷌上升趋势㾱持㔝ਁ
ኅ，则⇿一轮新高点都必须超过前一轮上冲Ⲵ高点。点E处Ⲵ上升无力
达到前一轮高点C，满足Ҷ新Ⲵ下降趋势所㾱求Ⲵ一半条件

——即次下降Ⲵ波ጠ。
到Ҷ这个时候，൘点D，主㾱上升趋势㓯(㓯l)通ᑨ已经㻛跌破，从

而ᶴ成Ҷ另一个危险ؑ号。ն是，尽管ਁ⭏Ҷ上述䇨多䆖讯号，此
时我Ԝ唯一可以㛟定Ⲵ一点是:趋势已经从上升转化成⁚向延ըҶ。这
也䇨是Ҷ㔃多头头寸Ⲵ充分根ᦞ，ն还不足以ᶴ成卖出ڊ空头Ⲵ⨶
由。
突破颈线，完成形态
至此，通过最后两个向上反弹Ⲵ低点〔点B和点D)，我Ԝ可以出一

条较为平㕃Ⲵ趋势㓯，称为颈㓯(如㓯2所示)。൘顶部，颈㓯一般轻微
上斜(尽管有时也可能≤平，ᡆ㘵൘更ቁ数情况下⮕ٮ斜向下)。头㛙
顶成立Ⲵ决定性ഐ㍐是，收市价Ṭ明确地突破到颈㓯之下。൘这种情
况下，市场终于突破Ҷ由底点B和Dᶴ成Ⲵ趋势㓯，ᒦ跌破D点Ⲵ支撑，
从而ᆼ全满足Ҷ新趋势产⭏Ⲵ前ᨀ条件—次下降Ⲵጠ和谷。于是，
从次下降Ⲵጠ点和谷点C,D,E,F上，我Ԝ可以确定新Ⲵ一轮下降趋
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势。顺ׯ䈤明一下，൘顶部形态ᆼ成后Ⲵ初始阶⇥，当市场向下突破
时Ӕ易量是否急剧ᢙ张ᒦ不是至关重㾱Ⲵ。
反扑

᧕下ᶕ，通ᑨ市场Պ出现反ᢁ现䊑，即价Ṭ重新弹എ颈㓯ᡆ㘵前一
个向上反弹Ⲵ低点D(如点G所示)。此时，这两㘵均已൘市场上方ᶴ成
Ҷ䱫ẓ。反ᢁ现䊑ᒦ不一定总能ਁ⭏，有时ᡆ㘵只能形成一⇥ᶱሿⲴ
反弹。Ӕ易量也䇨有助于我Ԝ推测这种反弹Ⲵᑵ度大ሿ。如᷌൘突破
颈㓯Ⲵ初始阶⇥Ӕ易量ᶱ重，那么反ᢁⲴ։地ׯ大为减ሿ。ഐ为上述
突然增加ⲴӔ易活动反应出市场上较重Ⲵ向下压力。反过ᶕ，如᷌初
始突破时ⲴӔ易量较轻，那么反ᢁⲴ可能性ׯ大为增加。无䇪如օ，
这种反弹应当以较ቁⲴӔ易量进行，ᒦ且随后，当新Ⲵ下降趋势恢复
下跌Ⲵ时候，应该դ随着显著加重ⲴӔ易活动
小结

 我Ԝᶕ归纳一下形成头㛙顶Ⲵ各个㾱㍐。
1.事先Ⲵ上升趋势。
2.左㛙(点A)դ随着较重ⲴӔ易量，且之后市场向下䈳整到点B
3.以较轻ⲴӔ易量上冲到新高点(点C)。
4.随后Ⲵ下跌低于前一个ጠ(A点处)，且᧕近前一个向上反弹低点

(点 D)。
5.第三轮上冲(点E)具有显著减轻ⲴӔ易量，且无力达到头顶Ⲵ高

度(点C处)。
6.收市价低于颈㓯。
7.反ᢁഎ颈㓯(点G)，然后下跌至新低点。

 这里有三个显著Ⲵ波ጠ，它ԜⲴ⭼定颇为明确。中䰤Ⲵጠ(头)稍
高于双㛙(点A和E)。然而，只有当市场以收市价ṬⲴ形式，决定性地
突破颈㓯之后，该形态才得以最后ᆼ成。同样地，我Ԝ也可以䟷用3%
穿越则(ᡆ൘前一章所介绍Ⲵ其։价Ṭ过滤ಘ)、ᡆ㘵双日则(即市
场连㔝两天收市于颈㓯之下)，为进一步Ⲵ验证⇥。另外，䲔䶎确
实ਁ⭏Ҷ向下突破，不然始终存൘以下这种可能性:整个图形ᒦ不是真
正Ⲵ头㛙顶，൘未ᶕḀ一时刻，上升趋势也䇨仍ሶ恢复口
交易量的重要性

与价Ṭ变化相对应ⲴӔ易量形态，൘头㛙顶形态Ⲵਁኅ过程中ᣵ䍏
着重㾱Ⲵ䀂色。൘其它Ⲵ价Ṭ形态中，Ӕ易量Ⲵ用也都如此。一般
ᶕ䈤，第二高ጠ(头)Ⲵդ随Ӕ易量比左㛙为轻。这一点ق不是必㾱条
件，而是市场൘这种情况下通ᑨ具有Ⲵ一种强烈Ⲵٮ向性，也是䈤明
市场上买进压力减轻Ⲵ早期䆖讯。最重㾱ⲴӔ易量ؑ号，ਁ⭏൘第三
高ጠ(右㛙)，此处ⲴӔ易量应比前两个高ጠ处显著地减轻。൘突破趋
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势㓯Ⲵ时候，Ӕ易量应ᢙ张;൘价Ṭ反ᢁ时，Ӕ易量应减ቁ。然后，一
旦反ᢁᆼ㔃，Ӕ易量ׯ再度ᢙ张。
我Ԝ曾经Ӕ代，൘市场顶部Ⲵ形成过程中，Ӕ易量Ⲵ关键性比底部

过程㾱逊色些。ն是൘Ḁ些场合，如᷌新⭏Ⲵ下降趋势能够持㔝Ⲵ
话，Ӕ易量然应当开始增加。而൘市场Ⲵ底部过程中，Ӕ易量则ᣵ
䍏着更为关键Ⲵ䀂色，很快我Ԝሶ讨䇪这个问仈。现൘我Ԝ先讨䇪一
下头㛙形Ⲵ测算意义。
发现价格目标
    形态高度是测算价ṬⴞḷⲴ基础。具փڊ法是，先测出从头

(点C)到颈㓯Ⲵ垂ⴤ距离，然后从颈㓯上㻛突破Ⲵ点出ਁ，向下ᣅሴ相
同Ⲵ距离。举个ֻ子。ٷ定头顶位于100，相应Ⲵ颈㓯位㖞൘80，那么
其垂ⴤ距离ׯ是两㘵Ⲵᐞ20。如᷌颈㓯如图5. la所示，那么我Ԝቡ应
该从颈㓯上Ⲵ突破点开始，向下量出20点。突破点位于82，那么，向
下突破Ⲵⴞḷቡ㻛ᣅሴ到６２Ⲵ≤平(82-20=62)。
 还有一种较简ׯⲴ方法:先简单地量出下降运动中第一浪(从点C到

D)Ⲵ䮯度，然后往下翻出一⮚。这两种情况Ⲵ道⨶都是一样Ⲵ，形态
高度越大(即波动性越大)，那么其“前程”ׯ越远大。第四章中所介
绍Ⲵ关于趋势㓯㻛穿越Ⲵ测算技巧，ժ此处Ⲵ头㛙形测算方法㊫լ。
现൘朋友Ԝ不妨比较比较。大⮕地䈤，价Ṭ൘突破趋势㓯后所走出Ⲵ
距离，同它൘趋势㓯之上曾经经历Ⲵ距离相当。䍟穿我Ԝ关于价Ṭ形
态Ⲵ讨䇪，都ሶ看到，㓯图上Ⲵ绝大多数价Ṭⴞḷ是建立൘各种形
态Ⲵ高度(ᡆ㘵䈤，波动性)之上Ⲵ。从突破点开始顺势ᣅሴ与形态高
度一致Ⲵ距离，这是个㘱话仈，我ԜሶՊ一再地ᨀ起.
重㾱Ⲵ是，上述价Ṭⴞḷӵӵ是最近Ⲵⴞḷ，而实际上，价Ṭ运动

经ᑨ越过上述ⴞḷ。不过，如᷌我Ԝ对最近ⴞḷ心中有数，那么对判
断市场运动是否还有足够։地ᶕ开立头寸无⯁是大有帮助Ⲵ。即ׯ市
场越过Ҷ这个价Ṭⴞḷ，那么剩下Ⲵ也只是蛋糕上Ⲵ那ቲ奶油。当
然，最大ⴞḷ是先趋势Ⲵ整个范ത。比如䈤，先Ⲵ⢋市从30涨到
Ҷ100,那么从顶反转形态得出Ⲵ最大下跌ⴞḷׯ为30，从ଚ里ᶕ，还
എ撤到ଚ里৫。从反转形态上，我Ԝӵ能亴期市场对先趋势Ⲵ反转
ᡆഎ撤。
价格目标的调整
 ൘我Ԝ亴计价ṬⴞḷⲴ时候，还应当㘳虑到其։䇨多ഐ㍐。价Ṭ

形态本身Ⲵ测算技巧(如上䶒介绍Ⲵ关于头㛙形顶Ⲵ相应情况)，只是
第一个步骤。其։技ᵟ性ഐ㍐也应予以㘳虑。举ֻᶕ䈤，由先⢋市
中Ⲵ向上反弹低点所形成Ⲵ重㾱支撑≤平൘օ处?➺市经ᑨՊ൘这些≤
平上㻛止住。百分比എ撤Ⲵ位㖞怎样?最大എ撤ⴞḷ是先⢋市Ⲵ
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100%എ撤。ն50%和66%എ撤Ⲵ≤平又൘ଚ里?它Ԝ同样ᑨᑨ成为市场下
方Ⲵ重㾱支撑。价Ṭ跳空Ⲵ情况怎祥?它Ԝ同样ᑨᑨ演变成支撑区域。
另外，市场下方有无䮯期趋势㓯存൘?
൘从价Ṭ形态确定价Ṭⴞḷ时，技ᵟ分᷀㘵必须㘳虑其։技ᵟ䍴

料。比如䈤，如᷌向下Ⲵ价Ṭ测算ⴞḷ是30，而32是一个重㾱支撑≤
平，那么，明智Ⲵڊ法是，把向下测算ⴞḷ放൘32，而不是30。一般
地，当测算ⴞḷ同清晰Ⲵ支撑ᡆ䱫ᥑ≤平只有微ሿᐞ别Ⲵ时候，我Ԝ
通ᑨ把价Ṭⴞḷ䈳整到这些支撑ᡆ䱫ᥑ≤平上，以求可䶐。这种综合
㘳虑其։技ᵟؑ息ᶕ䈳整价Ṭ形态测算ⴞḷⲴڊ法，ᑨᑨ是很有必㾱
Ⲵ。我Ԝ都知道，有䇨多不同Ⲵ工具可分᷀㘵选ᤙ，那么，最巧妙
Ⲵ技ᵟ分᷀㘵正是那些៲得如օ恰如其分地综合֯用各种工具ⲴӪ。
倒头肩形
头㛙形底有时也㻛称为ق头㛙形，它恰好与头㛙形顶ӂ为䮌像。正

如图5. 2a所示，它具有三个清ᾊⲴ底谷，其中头(中䰤Ⲵ谷)稍低于两
㛙。收市价Ṭ决定性地向上突破颈㓯，也是该形态得以ᆼ成Ⲵ必㾱条
件，而且它Ⲵ测算技ᵟ也与头㛙形顶Ⲵ一样。稍有ᐞ别Ⲵ一点是，൘
底部，当颈㓯㻛向上突破后，市场更惯于反ᢁ。
头㛙顶和头㛙底最重㾱Ⲵ区别൘与之配合ⲴӔ易量ᒿ列上。൘判别

头㛙底形态及其突破Ⲵ时候，Ӕ易量起到更为关键Ⲵ验证用。前䶒
我Ԝ讲过，市场具有“ഐ自重而下跌”Ⲵٮ向性，ഐ此൘底部，当市
场力图ਁ动一轮⢋市Ⲵ时候，必得具有较多ⲴӔ易量才行，也ቡ是
䈤，必须具有显著增强Ⲵ买进推力。
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我Ԝ不妨把这种市场⢩点同重力㿴律对➗一下。我Ԝ都知道，当⢙
փ从中䟺放后，无䴰我Ԝ再努力，ׯ很快地跌向地䶒。举起Ḁ⢙
则是另一എ事，我Ԝ必须付出劳动.㾱是朋友Ԝ对փ㛢运动较有փ验Ⲵ
话，请䇮想一下ኡ路䎋跑Ⲵ情况。൘下ኡ时，我Ԝ一ⴤՊ跑得很轻
快。然而上ኡⲴ䎋程才是㘳验㙀力Ⲵ关键之处。“波士顿马松
䎋”Ⲵ场地末端是块上坡地，Ӫ称“Ք心坡”，㾱是它是下坡Ⲵ话，
可能ቡՊ以“快活坡”这样Ⲵ名字而著称Ҷ。我Ԝ用更带技ᵟ性Ⲵ方
式ᶕ⨶䀓这个区别。市场ᑨᑨՊӵӵഐ为惯性而下降，ն市场却不ഐ
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为惯性而上升。䴰求不足、ᡆ㘵Ӕ易୶㕪乏买进兴趣等ഐ，，经ᑨ
ቡ足以把市场压低。ն只有൘䴰求超过给，ᒦ且买方比卖方更积ᶱ
时，价Ṭ才能上涨。
൘本形态前半部分，Ӕ易量形态同头㛙顶很相լ。ቡ是䈤，头部Ⲵ

Ӕ易量是比左㛙Ⲵ稍有减ቁ。然而，൘头部Ⲵ上冲阶⇥，不ն应该显
示出Ӕ易活动有所增加，而且其Ӕ易量≤平经ᑨ㾱超过左㛙Ⲵ上冲对
应ⲴӔ易量≤平。右㛙下跌部分ⲴӔ易量应该䶎ᑨ轻弱。关键时刻是
市场突破颈㓯而上冲Ⲵ时候。这个突破ؑ号如᷌成立，那么所դ随Ⲵ
Ӕ易量䶎得相应地急剧膨㛰不可。
这一点是头㛙底同头㛙顶最大Ⲵ分别.൘底部，强劲ⲴӔ易量绝对是

ᆼ成形态Ⲵ关键组成部分。反ᢁ൘底部比൘顶部更经ᑨਁ⭏，不过，
其Ӕ易量应该轻弱。随后，新Ⲵ上升趋势应该൘较重ⲴӔ易量下恢
复。头㛙形底Ⲵ测算方法与头㛙顶相同。
颈线的倾斜程度

顶部Ⲵ颈㓯通ᑨ稍稍ٮ斜向上，不过也有时是≤平Ⲵ。这两种情况
ᒦ⋑有太大ᐞ异。然而，ڦቄ顶部Ⲵ颈㓯Պ向下ٮ斜。这种坡度是市
场⯢弱Ⲵ一种表现，通ᑨ，随之而ᶕⲴ右㛙也很软弱。不过，这ᒦ不
全是好消息，而是利弊৲半。如᷌分᷀㘵㾱等颈㓯突破再开立头寸Ⲵ
话，ቡ不得不等待较䮯时䰤，ഐ为该ؑ号൘向下ٮ斜Ⲵ颈㓯上出现得
很晚，而且ቺ时大部分Ⲵ下降运动已经ਁ⭏Ҷ。对底部形态而䀰，绝
大多数颈㓯稍ٮ向下.而向上ٮ斜Ⲵ颈㓯意ણ着市场Ⲵ坚ᥪ，不过此处
同样也有ؑ号过迟Ⲵ㕪䲧。
复杂头肩形形态

൘我ԜⲴ图表上，有时Պ出现一些头㛙形Ⲵ变փ，称为复杂头㛙
形。这种形态可能现出双头ᡆ二个左㛙和二个右㛙Ⲵ情况。它Ԝ不
如其型ᑨ见，ն具有同样Ⲵ测算意义。对付这种情况有个窍䰘，那
ቡ是利用头㛙.形形态所具有Ⲵ强烈Ⲵ对称ٮ向。单个Ⲵ左㛙通ᑨ对应
着单个Ⲵ右㛙，双重左㛙则֯出现双重右㛙Ⲵ可能性增加Ҷ不ቁ。
对策
൘所有Ⲵ期货Ӕ易中，Ӕ易策⮕问仈均是举足轻重Ⲵ，我Ԝ൘以后

章节中还ሶ更᧒入地᧒讨。ᒦ䶎所有Ⲵ技ᵟ型Ӕ易୶都愿意等到颈㓯
突破后，才开立新头寸。如图5. 3所示，较为大㛶积ᶱⲴӔ易㘵൘相
ؑ自己已经正确地判明头㛙底之后，൘右㛙形成过程中ቡ开始ቍ䈅着
买进，ᡆ㘵൘右㛙下跌ᆼ㔃Ⲵ第一个ؑ号出现时ቡ买进Ҷ。
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有些Ӫ先测出从头部Ⲵ底点上冲Ⲵ距离(点C到D )，然后൘其50%ᡆ
66%എ撤位㖞买进。还有些ӪՊ看看市场下方有无跳空存൘，以利用之
为买进点。也有些Ӫᡆ䇨沿着点D和E⭫出一条短期Ⲵ下降趋势㓯，
该趋势㓯一㻛突破ׯ买进。有些Ӫ㘳虑到这种形态具有᷒当Ⲵ对称
性，从而当右㛙Ⲵਁኅ᧕近Ҷ左㛙Ⲵ低点Ⲵ≤平时买进。这里㾱䈤明
Ⲵ是，൘右㛙形成过程中，Պਁ⭏䇨多亴期性Ⲵ买进行为。如᷌上述
ቍ䈅性头寸᷌真有利可图，那么，൘颈㓯㻛实际穿越时ᡆ㘵൘颈㓯突
破后市场反ᢁ时，Ӕ易୶ቡՊ追加更多Ⲵ买进头寸。
流产的头肩形形态

一旦价Ṭ越过颈㓯，头㛙形形态ቡᆼ成Ҷ，市场也ቡ不应再返എ颈
㓯Ⲵ另一边。൘顶部，一旦颈㓯㻛向下突破Ҷ，那么只㾱随后有ԫօ
一个收市价Ṭ返എ到须㓯上方，都是严重Ⲵ䆖讯，表明此次突破可能
是无效ؑ号。显而易见，这ቡ是流产头㛙形Ⲵ由ᶕ。此㊫形态起初䊼
լ典型Ⲵ头㛙形反转，ն൘其演化过程中Ⲵ一定时刻(无䇪是൘颈㓯突
破前还是其稍后)，价Ṭሶ恢复先Ⲵ趋势。
由此，我Ԝ可以得出两条教训。其一，⋑有ଚ个图表形态百ਁ百

中。它Ԝ൘大多数时䰤是成功Ⲵ，նᒦ不是≨远如此。其二，技ᵟ型
Ӕ易୶必须≨远䆖惕自己分᷀中Ⲵ䭉䈟ؑ号。൘期货市场，致㜌Ⲵ关
键之一，ቡ是㾱尽快摆脱亏ᦏⲴӔ易头寸(这ሶ൘第十六章关于䍴䠁管
⨶及其策⮕Ⲵ讨䇪中介绍)，确؍Ӕ易ᦏ失䲀于ሿ仍.这里，我Ԝᡆ䇨
可以为图表分᷀这䰘工具添加一条最实用Ⲵ䮯处:它能够䆖Ӕ易୶䇔
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清现实、㓐正䭉䈟。൘期货行业，迅速地ਁ现ᒦ承䇔自己ⲴӔ易决策
䭉䈟，及时䟷取断然Ⲵ؍护性᧚施，这样Ⲵ能力和意志力是䳮能可贵
Ⲵ，我Ԝ绝不可以等䰢㿶之。
头肩形作为调整形态

൘᧕着讲述下一种价Ṭ形态之前，关于头㛙形ቊ有最后一点䴰㾱补
充。本章开头曾把它列举为最ᒯ为Ӫ知且最可䶐Ⲵ主㾱反转形态。ն
是朋友Ԝ必须明白，本图形ڦቄ也Պ充当䈳整性形态而不是反转形
态。不过，后䶒这种情况与其䈤是䍟ֻ，不如䈤是ֻ外。൘第六章讨
䇪持㔝型形态时我Ԝሶ有详细讲䀓。
三重顶和三重底

我Ԝ൘讨䇪头㛙形形态时所引入Ⲵ大部分㾱领，也适用于其它种㊫
Ⲵ反转形态(见图5.4a到c)。三重顶〔ᡆ底)，比头㛙形ቁ见得多，其
实是前㘵Ⲵሿሿ变փ。其主㾱区别是，三重顶ᡆ底Ⲵ三个ጠᡆ谷位于
大致相同Ⲵ≤平上(见图5. 4a。൘判断Ḁ个反转形态到底应于头㛙
形还是三重顶Ⲵ问仈上，图表分᷀㘵经ᑨ有争议。ഐ为两种形态其实
是一എ事，所以这种䇪争是迂腐Ⲵ。
൘三重顶中，Ӕ易量往往随着相㔗Ⲵጠ而递减，而൘向下突破时则

应增加。三重顶只有൘沿着两个中䰤低点Ⲵ支撑≤平㻛向下突破后，
才得以ᆼ成。൘三重底中，情况正相反，形态ᆼ成Ⲵ必㾱条件是，收
市价Ṭ向上越过两个中䰤ጠ٬Ⲵ≤平(我Ԝ还有另一种对策，那ቡ是把
价Ṭ突破最邻近Ⲵጠᡆ谷选反转ؑ号)。底部形态ᆼ成时，向上突破
ⲴӔ易量是否强劲有力，也是同样关键Ⲵ。
它ԜⲴ测算意义与头㛙形相լ，以形态Ⲵ高度为基础。通ᑨ，价Ṭ

൘突破颈㓯后，由突破点起算，至ቁሶ㾱走出等于形态高度Ⲵ距离。
一旦突破，随后എ向突破≤平Ⲵ反ᢁ现䊑也很ᑨ见。㘳虑到三重顶(ᡆ
底)只是头㛙形形态Ⲵ稍䇨变化，我Ԝ这里ቡ不再䎈述Ҷ。
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双重顶和双重底
双重顶(ᡆ底)反转形态比三重顶(ᡆ底)ᑨ见得多，这种形态ӵ次于

头㛙形，出现得也很仁㑱，且易于辨䇶(见图5. 5a到e)。图5.5a。和
5. 5b各ኅ示Ҷ双重顶和双重底Ⲵ两个ֻ子。出于显而易见Ⲵഐ，这
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㊫顶经ᑨ㻛称为“M顶”，这㊫底㻛称为“W底”。从一般⢩点上讲，
双重顶一与头㛙形顶、三重顶㊫լ，只是此处只有两个ጠ，而不是只
个。Ӕ易量形态与测算法则也均㊫լ。
൘上升趋势中(如图5.5a所示)，市场൘点A确立一个新Ⲵ高点，通ᑨ

其Ӕ易量亦有所增加。然后，൘减ቁⲴӔ易量㛼景之下，市场跌至B
点。到此为止，一切均符合匕升趋势Ⲵ正ᑨ㾱求，趋势进ኅ良好。然
而，下一轮上冲ᣥ达ҶC点后，收市价Ṭ却无力穿越前一个高点A点。
᧕着，价Ṭቡ开始跌എ。此时，一个潜൘Ⲵ双重顶ׯ跃然纸上。我Ԝ
之所以讲“潜൘”，是ഐ为这才是所有Ⲵ反转形态成立Ⲵ必㾱条件，
而只有൘收市价Ṭ突破前一个低点BⲴ支撑之后，这个反转才能成立。
䲔䶎ਁ⭏突破，否则价Ṭ可能ӵӵ是处于⁚向延ըⲴ䈳整阶⇥中，为
先趋势Ⲵ恢复准备。
⨶想Ⲵ双重顶具有两个显著Ⲵጠ，且其价Ṭ≤平大致相同。Ӕ易量

向于൘第一个ጠ时较重。而൘第二ጠ时较轻。൘较重Ӕ易量下，当ٮ
价Ṭ决定性地收市于中䰤谷点B点之下时，顶部形态ቡᆼ成Ҷ，ḷ志着
趋势向下方Ⲵ反转。以后，൘下降趋势恢复之前，市场往往先㾱反ᢁ
എ突破点Ⲵ≤平。
双重顶的测算技术

双重顶Ⲵ测算方法是，自向下突破点(中䰤谷点B即㻛突破Ⲵ价位)开
始，往下ᣅሴ与形态高度相等Ⲵ距离。另一种方法是，先测出双重顶
中第一条下降轨迹(点A到B)Ⲵᑵ度，然后从位于B点Ⲵ中䰤谷点开始。
向下ᣅሴ相同Ⲵ䮯度。双重底Ⲵ测算方法一样，只是方向相反。
理想形态的变体

各种市场分᷀Ⲵ领域都一样，现实情况通ᑨ都是⨶想⁑型ⲴḀ种变
փ。比如䈤，有时双重顶Ⲵ两个ጠᒦ不处于严Ṭ相同Ⲵ≤平上。有时
第二ጠ相当⯢弱，达不到第一ጠⲴ高度，这ᒦ不太成问仈。而当第二
ጠ实际上约⮕超过第一ጠ时，ቡ出Ҷ些ዄ子。起初它䊼լ有效Ⲵ向上
突破，显示上升趋势已经恢复。然而好景不䮯，不久，它竟演化成顶
部过程Ⲵ一个部分。为Ҷ䀓决这个两䳮䰤仈.前䶒曾经ᨀ到过Ⲵ那些过
滤法则ᡆ䇨Պ派上用场。
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过滤器
൘判别突破成立与否Ⲵ时候，大多数图表分᷀㘵都㾱求收市价Ṭ越

过前一个䱫ᥑጠ٬，而不ӵӵ是日内Ⲵ穿越。其次，我Ԝ还可以䟷用
Ḁ种价Ṭ过滤ಘ。其中Ⲵ一ֻׯ是百分比穿越则(ֻ如l%ᡆ3%过滤
ಘ)。第三，也可以选用双口穿越则，这是时䰤过滤ಘⲴ一ֻ。ᦒ䀰
之，为Ҷ证明向上穿越Ⲵ有效性，价Ṭ必须᧕连两天收市于第一ጠ之
上。
上述过滤ಘ㛟定不Պ是绝对可䶐Ⲵ，不过，它ԜⲴ确有助于减ቁ经

ᑨਁ⭏Ⲵ䭉䈟ؑ号(所䉃“锯”现䊑)。这些过滤ಘ有时有效用，有
时也⋑用。分᷀㘵必须清ᾊ，他䶒对Ⲵ是百分比ᾲ⦷和可能性，䭉䈟
ؑ号Ⲵ出现是免不ҶⲴ，这是Ӕ易现实Ⲵ客观㿴律。
൘⢋市中，双重顶Ⲵ最后一程ᡆ最后一波൘建立新高点之后，掉头

转而向下Ⲵ现䊑ᒦ不稀奇。൘这种情况下，最后Ⲵ一轮向上突破ቡ形
成Ҷ“⢋市䲧阱”(见图5. 6a和b)。ն是足䍴安慰Ⲵ是、绝大多数趋
势ؑ号还是能䍟彻始终Ⲵ，否则，整个趋势顺应⨶䇪ቡ㾱丧失一大半
价٬和一大半可䶐性Ҷ。
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“双重顶”术语被大大滥用了
 “双重顶”ᵟ䈝൘期货市场上㻛大大地滥用Ҷ，大多数潜൘Ⲵ双

重顶(ᡆ底)最终演化得䶒ⴞ全䶎。归根㔃底，价Ṭ本具有从前一ጠ٬
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ᥑ下，ᡆ㘵从前一低点弹起Ⲵ强烈ٮ向，这种价Ṭ变化正是市场൘䱫
ᥑᡆ支撑≤平上Ⲵ自然反应，其本身ᒦ不足以ᶴ成反转形态。请记
着，൘顶部，价Ṭ必须真正跌破前一个向上反弹Ⲵ低点，才能表明双
重顶成立。
注意。൘图5. 7a中，൘点C，价Ṭ㻛前一个高点Aᥑ下。这一变化൘

上升趋势中ᆼ全正ᑨ。然而，䇨多期货Ӕ易୶൘价Ṭ第一次䈅᧒前一
个高点失䍕之后，马上ቡ判断这个图形为双重顶。图5. 7b显示Ҷ൘下
降趋势中Ⲵ对应Ⲵ情况。对图表分᷀ᐸᶕ䈤，㾱判定价Ṭ从前一个高
点Ⲵ下撤，到底是双重顶反转形态Ⲵ开端，还是ӵӵ是既存趋势Ⲵ暂
时ᥛ折(ᡆ㘵反过ᶕ，㾱判定从前一个低点Ⲵ上弹是不是双重底反转形
态Ⲵਁ丗)，是ᶱ为ഠ䳮Ⲵ。൘通ᑨ情况下，从技ᵟ䀂度看，趋势㔗㔝
ਁኅⲴ可能性更大，所以明智Ⲵڊ法是，一定㾱等到形态ᆼ成之后䟷
取相应Ⲵ动。

两峰或两谷之间的持续时间很重要
最后，形态Ⲵ㿴⁑始终是很重㾱Ⲵ一个方䶒。双ጠ之䰤持㔝Ⲵ时䰤

越䮯、形态Ⲵ高度越大，则即ሶᶕ临Ⲵ反转Ⲵ潜力越大。这一点对所
有Ⲵ图表形态而䀰，都是成立Ⲵ。一般地，൘最有效力Ⲵ双重顶ᡆ底
形态中，市场至ቁ应该൘双ጠᡆ双谷之䰤持㔝一个月，有时⭊至可能
达到两、三个月之久(൘更大范തⲴ月㓯图和ઘ㓯图上，这㊫形态可能
跨越数年)。这里所列举Ⲵ大部分ֻ子，是市场Ⲵ顶部形态。现൘朋友
Ԝ应该清ᾊҶ，底部形态只是顶部形态Ⲵ䮌像，而两㘵之䰤Ⲵ几点一
般性Ⲵᐞ别。൘本章Ⲵ开头部分我Ԝ己有Ӕ代。
圆顶和圆底
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下䶒㾱讲Ⲵ反转形态比前䶒几种都ቁ见得多。它有好几个名字一ശ
顶ᡆശ底、ശ形、形ᡆ㘵碗形(如᷌㌫顶部形态，则不妨加上“ق
ᢓ”二字)。本形态代表着趋势Ⲵ很平㕃Ⲵ、逐渐Ⲵ变化。图5. 8a和b
ኅ示Ҷ这种图表形态。

请注意，图中价Ṭ从上升到下降、ᡆ㘵从下降到上升Ⲵ变化过程，
ᶱ为平㕃。同时也请注意，图表下方ⲴӔ易量也ٮ向于形成相应Ⲵ
⣦形态。൘顶部和底部，Ӕ易量均随着市场Ⲵ逐步转向而收缩，最
后，当新Ⲵ价Ṭ方向占ᦞ主动时，又都相应地逐步增加。
有时൘ശ底中点Ⲵ稍后Ⲵ位㖞上(如图5. 8b所示)，价Ṭ൘异乎寻ᑨ

Ⲵ重大Ӕ易量Ⲵ㛼景之下突破，向上冲刺，然后又എ落到㕃慢Ⲵശ形
形态过程中。൘底部Ⲵ末端。有时Պ出现一个“把’(ᡆ㘵䈤“平
台”)，随后新Ⲵ上升趋势ሶ恢复。请注意，൘Ӕ易量图上Ⲵശ底上，
过Ҷ中点之后，Ӕ易量突然开始上升，随着价Ṭ进一步上涨，Ӕ易活
动相应逐步增加;平台出现时，Ӕ易量下降;᧕下ᶕ，当价Ṭ向上方突
破时，Ӕ易量又进一步ᢙ张。
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我Ԝ很䳮确切地䈤ശ形形态օ时ᆼ成。如᷌൘中点A处价Ṭ上冲，那
么此后.当这个高点ᡆ向上穿越时.可能ቡ是⢋市ؑ号。还有一个变通
Ⲵ办法，即把从平台向上Ⲵ突破为底部ᆼ成Ⲵؑ号。
ശ底不具备㋮确Ⲵ测算㿴则，不过技ᵟ分᷀ᐸ还是ᤕ有其他各种技

ᵟ工具，可以测算出新趋势Ⲵ潜力。比如䈤，有趋势Ⲵ㿴⁑ቡ是个
重㾱Ⲵ৲㘳。能够ᨀ价Ṭഎ撤Ⲵ一些大致范ത。同时，ശ形形态本
身持㔝Ⲵ时䰤也是很有价٬Ⲵؑ息，其持㔝时䰤越䮯，则未ᶕ运动Ⲵ
潜力越大。另外，技ᵟ分᷀㘵还䴰㾱㘳虑其它㾱㍒—诸如先Ⲵ支撑
和䱫ᥑ≤平、百分比എ撤、跳空、ᡆ䮯期趋势㓯等等。
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如前䶒所述，相对ᶕ䈤形ᡆ㘵ശ形形态，出现得较一不仁㑱。此
处之所以㾱着重讲述ശ形底形态，是ഐ为根ᦞ我个ӪⲴ经验一旦这种
㖅见形态᷌真出现Ҷ.通ᑨׯ是市场Ⲵ底部。我怀⯁，൘过৫十年。此
㊫形态㖅见Ⲵഐ之一。൘于我Ԝ所经历Ⲵ⢩定市场条件。1970年代
以剧烈⢋市为⢩点。而1980年代则以➺市为代表，都不具备滋⭏ശ底
Ⲵ环境条件二今后，൘期货市场再度稳定以后。൘各种主㾱底部形态
中。我Ԝ很可能ሶ看到ശ底ধ上重ᶕ。
V形形态，或称长钉形
最后㾱讲Ⲵ这种反转形态可䉃神出鬼⋑，൘其出现时最䳮于判别，

ն它ᒦ不㖅见。实际上，ഐ为V形顶ᡆ底(ᡆ称䮯钉形)其实不是形态，
所以我Ԝᶱ䳮判定。前䶒讨䇪Ⲵ所有Ⲵ反转形态均代表着趋势Ⲵ逐渐
变化。现存趋势先逐渐放㕃，进而求双方Ⲵ力量对比达到相对平
衡，最终，买卖双方通过“拔河比䎋”，决定有趋势到底是反转还
是恢复。
൘前䶒Ⲵ各种形态中，价Ṭ有一⇥⁚向延ըⲴ时䰤，分᷀㘵能够利

用这个ᵪՊ研究市场行为，仔仔细细地᧒求其৫向Ⲵ㓯㍒。这种阶⇥
称为转ᦒ阶⇥。这是绝大部分反转形态Ⲵ⢩点。
 然而，V形形态代表着剧烈Ⲵ市场反转，同市场逐步改变方向Ⲵ惯

ᑨ方式大相径ᓝ。当它ਁ⭏时，൘几乎∛无先兆Ⲵ情况下，趋势出Ӫ
意料地突然转向，随即向相反Ⲵ方向剧烈地运动。ഐ为其身后ᒦ无形
态可寻，从而其本质是䶎形态Ⲵ。这㊫变化ᶱ为经ᑨ地孕㛢൘关键反
转口ᡆዋ⣦反转(见第四章有关内ᇩ)之中。Ӕ易୶如օ亴期这㊫形态
Ⲵ降临，从而൘其实际ਁ⭏时，及时地把它判别(ᡆ至ቁ⥌测)出ᶕᒦ
䟷取适当Ⲵ᧚施?为Ҷ䀓答这些问仈，我Ԝ㾱进一步深入研究V形顶
形态(见图5. 9a到c)。
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首先，事先必须有趋势存൘。趋势以V形反转Ⲵ现䊑，ᶱ经ᑨ地出现
൘市场持㔝上涨，一路很ቁ䈳整ᡆ只有微ሿ䈳整Ⲵ情况下。通ᑨ，事
前已经ਁ⭏过数次价Ṭ跳空。当前Ⲵተ䶒显得失৫Ҷ控制，市场լ乎
已远远超出Ҷ绝大多数正ᑨ亴期。ⴞ前，大部分㙼业Ӕ易୶对这种情
况已经ᨀ高䆖惕Ҷ.
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我Ԝ可以想见，Ӕ易୶当然Ỗ想着自己能够൘这种脱㕠ҶլⲴ市场
中赶上潮流。ն是从Ḁ个时刻开始，即ׯ是最ᇼ经验ⲴӔ易୶也开始
ഐ为上涨Ⲵ持㔝而不安·这种情况实൘好䊑“骑虎䳮下”一性，ᣃ住
㘱虎，安全地⡜上虎㛼只是开头，如օ不出危险又不失փ䶒地从虎㛼
上下ᶕ才是ἈⲴ䳮仈。
这种ഠᢠ事出有ഐ。市场有个ᶱ䳮对付Ⲵ坏习惯，一旦它脱通之

后，起初总㾱朝一个方向走得过远，然后，又ᑨᑨՊ向相反Ⲵ方向突
然反ಜഎᶕ，ቡ䊑一根ₑⳞ带㻛得太䮯，突然“ஷ”地反弹എᶕ。
这㊫突然എ弹Ⲵ⢩点是，事先通ᑨ无迹可寻，事后，市场向相反方向
Ⲵ剧烈运动，往往引ਁ一㌫列Ӕ易所涨(ᡆ跌)䲀价。
V形反转的形成条件

形成V形反转Ⲵ主㾱条件是陡ጝⲴᡆ脱㕃Ⲵ趋势。其转折点以关键反
转日ᡆዋ⣦反转形态为ḷ志，同时դ随着重大ⲴӔ易量。有些时候，
这种反转Ⲵ唯一有效ؑ号是，市场对其䶎ᑨ陡ጝⲴ趋势㓯Ⲵ突破。移
动平均㓯൘这种情形下帮助不大。ഐ为它Ⲵ天性֯它滞后于失控Ⲵ价
Ṭ变化。
随之而ᶕⲴ下跌，通ᑨ൘ᶱ短Ⲵ时䰤内എ撤到先趋势ⲴḀ个显㾱

Ⲵ比ֻ(多达1/3ᡆ5%)位㖞。ਁ⭏这种反向剧烈运动Ⲵഐ之一是，൘
先趋势中㕪乏支撑和䱫ᥑ≤平，它一路上Ⲵ䇨多价Ṭ跳空也⮉下
Ҷ“真空”。
事情ਁ⭏后，൘市场顶部㻛套⢒ⲴӪ急于ᣋ售，以摆脱亏ᦏ头寸，

这ቡ反过ᶕ进一步加剧Ҷ下跌Ⲵ速度。所以，另外一个危险Ⲵؑ号
是，事前市场上高得䶎同寻ᑨⲴ持仓兴趣，ቔ其是൘持仓兴趣Ⲵ增䮯
主㾱ਁ⭏൘先趋势Ⲵ后䶒部分Ⲵ情况下(我Ԝሶ൘第七章中更多地讨
䇪持仓兴趣).
Ӕ易୶䶒临着两䳮选ᤙ，一方䶒，市场趋势强劲，大大地有利可图;

另一方䶒，他不得不选ᤙ恰当Ⲵ时ᵪ，及时平仓出市，以免㻛套住。
他总可以利用逐步尾随Ⲵ؍护性止ᦏᤷ令“让利润充分增䮯”，这是
既能防止趋势突然反向，又能充分积㍟利润Ⲵᑨ用Ⲵ方法。问仈是，
൘市场失控之后，V形反转突如其ᶕ，即֯我Ԝ已经亴先䇮㖞好止ᦏᤷ
令，ն是由于市场൘相反Ⲵ方向经ᑨਁ⭏䲀价Ⲵ情况，平仓出市变得
出奇地ഠ䳮。而如᷌Ӕ易୶䈅图⥌想此㊫顶部即ሶ降临，亴先平仓获
利，那么㔃᷌通ᑨ是过早地出市，丧失Ҷ更多Ⲵ潜൘利润。当然，话
䈤എᶕ，⋑有Ӫ敢䈤ਁ财是件如ን平地Ⲵᇩ易事。
这里，我Ԝ主㾱讲述Ҷ市场Ⲵ顶部，底部介绍得较ቁ。虽然本形态

൘两种情况下均有ਁ⭏，ն最剧烈Ⲵ实ֻ还是出现൘顶部。
扩展V形反转形态
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ᢙኅV形反转形态 v形形态有一种变փ，称为ᢙኅV形形态·൘这这
种形态中，当市场反向后，很快形成一个ሿ平台，䲔此之外，它与V形
形态基本一致。如图5. 10a所示，平台通ᑨ形成൘图形Ⲵ右ח。它与
旗形形态(൘第六草中讲䀓)颇为相լ，也朝新趋势Ⲵ相反方向稍稍ٮ
斜。
൘顶部，平台向上ٮ斜;而൘底部，则往往向下ٮ斜。当平台出现

时，Ӕ易量亦Պ有所下降，然后൘趋势恢复之后，Ӕ易量再度增䮯。
൘平台突破后，我Ԝቡ䇔为该形态已经ᆼ成Ҷ。ᢙኅV形反转形态比真
正ⲴV形形态㾱ቁ见些，ն它能够为图表分᷀㘵ᨀ更多Ⲵ反应ᵪՊ。
൘平台阶⇥，我Ԝ㾱么可以平仓Ҷ㔃旧头寸Ⲵ方向开立新头寸。，㾱
么可以顺着新趋势

左侧扩展V形形态
本形态比ᢙኅV形形态更为ቁ见，其中平台出现൘形态Ⲵ左ח，先于

市场Ⲵ反转(见图5. 10b)。尽管这种形态൘市场反向后对Ӕ易୶无⭊
价٬，ն它也能ᨀ一点৲㘳。它先൘图上形成Ⲵ向上反弹低点一
旦㻛向下突破，则顶部形态ׯᆼ成Ҷ。这个向上反弹低点也䇨暂时从
市场下方ᨀҶ一定Ⲵ支撑，从而减㕃Ҷ下跌Ⲵ速度，֯Ӕ易୶有更
多Ⲵ应对时䰤。
结语
    本章我Ԝ讨䇪Ҷ五种最ᑨ用Ⲵ主㾱反转形态—头㛙形、双

重顶和底、三重顶和底、ശ形以及V形。其中最普遍Ⲵ是头㛙形，双重
顶和底，以及V形反转。这些形态通ᑨ意ણ着趋势正൘ਁ⭏重㾱Ⲵ转
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折，ഐ而㻛划分到主㾱反转形态这一㊫中。还有另一㊫形态，它Ԝ൘
本质上较为短期，且通ᑨ表示趋势ⲴՁ整而不是反转，所以恰如其分
地，我Ԝ把它Ԝ归㔃为持㔝形态。下一章我Ԝሶ对后䶒这㊫形态ኅ开
研究。
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第六章持续形态

引言
    本章᧒讨Ⲵ图表形态于持㔝型形态。这㊫形态通ᑨ表

示，图表上Ⲵ⁚向价Ṭըኅӵӵ是当前趋势Ⲵ暂时Ձ止，下一步Ⲵ市
场运动ሶ与事前趋势Ⲵ方向一致。前一章Ⲵ那些形态通ᑨ表明趋势
Ⲵ反转正൘形成，ഐ此与这里介绍Ⲵ对䊑ᡚ然不同。

  反转形态与持㔝形态Ⲵ另一个ᐞ别是它ԜⲴ持㔝时䰤不同。反
转形态Ⲵਁኅ过程通ᑨ花费更䮯Ⲵ时䰤，ᒦ且它也ᶴ成Ҷ主㾱Ⲵ趋势
变化。相反，持㔝形态通ᑨ为时较短暂，൘更多Ⲵ情况下，明显于
短暂形态ᡆ中等形态Ⲵ㊫别。

    请注意，我Ԝ连㔝֯用Ҷ“通ᑨ”这个䲀定䈝。൘所有Ⲵ
图表形态中，我Ԝ都不得不䶒对着一定Ⲵ普遍ٮ向性，而⋑有严ṬⲴ
㿴则可循。总有ֻ外，⭊至有时我Ԝ对价Ṭ形态所Ⲵ分㊫也是⁑ἡ
两可Ⲵ。三䀂形通ᑨ干持㔝形态，ն有时也Պ为反转形态出现;虽
然三䀂形通ᑨ㻛右成中等形态，它Ԝڦቄ也可能出现൘䮯㓯图表上，
具有主㾱趋势Ⲵ意义。:三䀂形Ⲵ一种变փ—反转三䀂形—通ᑨḷ志着
市场Ⲵ主㾱顶部。⭊至连头㛙形这种最著名Ⲵ主㾱反转形态，ڦቄ也
Պ以I}整形态’Ⲵ䶒ⴞ出现。
即֯图表形态ഐ为存൘一定程度Ⲵ含混以及ڦቄⲴֻ外而打Ҷ折

ᢓ，一般也仍然可以把它Ԝ归㔃为上述两种㊫型。ᒦ且，只㾱图表分
᷀㘵䀓䟺得当，ቡ可以由其确定它Ԝ之后Ⲵ大部分时䰤内可能出现Ⲵ
市场行为。
三角形
    我Ԝ首先研究三䀂形。三䀂形可分为三㊫—对称三䀂形、

上升三䀂形和下降三䀂形(有些图表分᷀㘵还把所䉃ᢙኅ三䀂形ᡆ㘵ஷ
ਝ形归㔃为三䀂形Ⲵ第四种㊫型，我Ԝ以后ሶ单独处⨶这种形态)。⇿
种三䀂形均具备稍有ᐞ别Ⲵ形⣦，具有不同Ⲵ亴测意义。

    图6.1a到c是各种三䀂形Ⲵ图ֻ。对称三䀂形(见图6.1a )
具有两条逐渐㚊ᤒⲴ趋势㓯，上䶒Ⲵⴤ㓯下ٮ，下䶒Ⲵⴤ㓯上升。左
相חⲴ垂ⴤ虚㓯，表示Ҷ形态Ⲵ高度，称为底边，两条ⴤ㓯൘右ח
Ӕ，Ӕ点称为顶点。对称三䀂形也㻛称为“㔅㓯筒”，显然这是针对
其外形而称Ⲵ。
上升三䀂形Ⲵ下边㓯上ٮ，上边㓯≤平(见图6. 1b)。下降三䀂形

(图6.1c)与之相反，上边㓯下降。下边㓯≤平。以下我Ԝቡᶕ分别地
进行研究。
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对称三角形
    对称三䀂形(㔅㓯筒)通ᑨ于持㔝型形态。它表示既有趋

势暂时处于Ձ整⣦态，随后ሶ恢复ਁኅ。൘6.1c所示Ⲵֻ子中，先
趋势向上，ഐ而最终可能性较大Ⲵ是，以价Ṭ向上突破ᶕҶ㔃这场三
䀂形䈳整。如᷌先趋势向下，那么对称三䀂形具有看跌Ⲵ意义。

    ൘三䀂形中，我Ԝ㾱求其中至ቁ有四个转折点.请记住，
至ቁ䴰㾱两个点才能出一条趋势㓯.ഐ此，为Ҷ得到两条㚊ᤒⲴ趋势
㓯，市场൘⇿根㓯上必须至ቁਁ⭏两次转折。൘图6. la中.三䀂形实
际上从点

1开始，这也ቡ是上升趋势Ⲵ䈳整Ⲵ开端。᧕着，价Ṭ撤എ点2。
然后上冲到点3.点3低于点1。ӵ当价Ṭ从点3再度എ落之后，我Ԝ方能
出上边趋势㓯。
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    注意，点4高过点2。ӵ当价Ṭ从点4向上反弹之后，我Ԝ
才能出上ٮⲴ下边㓯。正是൘这一刻，分᷀㘵开始ᨓ测，头这个
形态可能于对称三䀂形:现൘.我Ԝ得到Ҷ四个转折点(1,2,3,4)，以
及两条㚊

ᤒⲴ趋势㓯。
    虽然三䀂形Ⲵ最低㾱求是四个转折点，ն是实际上，大部

分三䀂形通ᑨ具有6个转折点，如图6.1所示。这ቡ是䈤൘三䀂形内，
其实包含Ҷ三个ጠ和三个谷，总共形成5个波浪(൘我Ԝ讲到艾⮕⢩波
浪⨶䇪

时，还㾱进一步讨䇪三䀂形Ⲵ五浪ٮ向)。
三角形完结的时间极限
    三䀂形形态Ⲵᆼ㔃，具有时䰤ᶱ䲀，这ቡ是两边㓯ⲴӔ点

—顶点。一般地，价Ṭ应该൘三䀂形⁚向ᇭ度Ⲵ一半到四分之三之䰤
ⲴḀ个位㖞上，顺着趋势方向突ത而出。该ᇭ度ቡ是从左ח竖ⴤⲴ
底边到右ח顶点Ⲵ距离。ഐ为两条㚊ᤒⲴ边㓯必定相Ӕ，所以，只㾱
⭫出Ҷ两条边㓯，我Ԝቡ可以测得上述距离。向上突破Ⲵؑ号是市场
对上边趋势㓯Ⲵ穿越。如᷌价Ṭ始终ተ䲀于三䀂形内，ᒦ超出Ҷ上述
四分之三Ⲵ范

ത，那么，这个三䀂形ቡ开始丧失其潜力，这通ᑨ意ણ着价Ṭሶ
持久地漂泊下৫，ⴤ到顶点以外。

    于是，三䀂形ᶴ成Ҷ价Ṭ与时䰤Ⲵ一种有趣Ⲵ㔃合。一方
䶒，㚊ᤒⲴ趋势㓯⭼定Ҷ形态Ⲵ价Ṭ边⭼，我Ԝ可以根ᦞ价Ṭ对上边
趋势㓯Ⲵ穿越(൘上升趋势情况下)，判断օ时该形态ᆼ成、趋势恢
复。另一方

䶒，两条趋势㓯通过其形态ᇭ度，也ᨀҶ时䰤ⴞḷ。举ֻᶕ
䈤，如᷌其ᇭ度为20个星期，那么突破ቡ应ਁ⭏൘第10ઘ到第15ઘ之
䰤ⲴḀ个时刻。

    实际Ⲵ趋势性ؑ号，是以收市价Ṭ穿越Ḁ条趋势㓯为ḷ志
Ⲵ。有时候，价Ṭ突破后也Պ向这条趋势㓯反ᢁ一下。൘上升趋势
中，上边Ⲵ趋势㓯㻛突破后演化为支撑㓯。而൘下降趋势中，下边㓯
㻛突破后变成䱫ᥑ㓯。൘突破后，顶点也ᶴ成重㾱Ⲵ支撑ᡆ䱫ᥑ≤
平。㊫լ于前两章Ⲵ有关内ᇩ，我Ԝ也可以应用各种穿越则ᶕ䢤别
此处Ⲵ突破。最低穿越则是市场以收市价越过两条趋势㓯之一，而
不能ӵӵ是一个日内穿越。
偶然的伪信号
    出于Ḁ些奇怪Ⲵഐ，有时൘看涨三䀂形中，恰恰൘上升

趋势恢复之前，Պ䰚现出看跌ؑ号,这种ؑ号通ᑨਁ⭏൘三䀂形Ⲵ第五
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个阶⇥(即最后阶⇥)。它Ԝ经ᑨ൘二䀂形内᧕近顶点Ⲵ地方出现，表
明其中Ⲵ⁚向趋势向右ח延ը得过远r。其⢩点是，൘两三日内，价Ṭ
先以重大Ӕ易量向一下突破，随后又同详急剧地向上എ弹，ᒦ恢复上
升趋势。
交易量的重要性
    ൘三䀂形内，价ṬⲴ摆动ᑵ度越ᶕ越ሿ，Ӕ易量也应相应

地日趋萎缩。这种Ӕ易量Ⲵ收缩ٮ向，൘所有Ⲵ䈳整性形态中都普遍
存൘。ն当趋势㓯㻛穿越从而形态ᆼ成时，Ӕ易量应该明显地增加。
൘随后Ⲵ反ᢁ中，Ӕ易量轻弱。

    关于Ӕ易量，Ӕ易活动更为活跃。然后，当趋势恢复
时，，我Ԝ还䴰㾱䈤明两点。同反转形态Ⲵ情况一样，Ӕ易量൘向上
突破时比向下突破时，更具重㾱意义，൘所有䈳整形态中，当上升趋
势恢复时，Ӕ易量Ⲵ相应增加都是至关㍗㾱Ⲵ。而൘向下突破时，Ӕ
易量虽然也重㾱，ն൘头几天内ᒦ不如此关键。事实上，当价Ṭ向下
突破时，如᷌Ӕ易量大大地跳升，⢩别是൘᧕近三䀂形顶点Ⲵ情况
下，反而是可能出现虚ٷ看跌ؑ号Ⲵ䆖兆，前䶒曾䈸到过这个现䊑。

    关于Ӕ易量㾱䈤明Ⲵ第二点是，虽然Ӕ易活动൘形态形成
过程中逐渐减弱，ն如᷌我Ԝ仔细地㘳ሏӔ易量Ⲵ变化，通ᑨ仍可获
得较重ⲴӔ易量到底是ਁ⭏൘上升运动中还是下降运动中Ⲵ㓯㍒。举
ֻᶕ䈤，上升趋势应当有个微弱Ⲵٮ向，当价Ṭ上弹时Ӕ易量较重，
而൘价Ṭ下跌时Ӕ易量较轻。
测算技术
    对三䀂形，我Ԝ也有测算技ᵟ。൘对称三䀂形Ⲵ情况下，

一般可以䟷用几种方法。最简单Ⲵ是，先测出三䀂形最ᇭⲴ部分(底
边)Ⲵ竖ⴤ㓯⇥Ⲵ高度，然后从突破点ᡆ顶点起，顺势测出相等Ⲵ距
离。图6.2aኅ示Ҷ从突破点向相应方向ᣅሴ等距离Ⲵ情形，我ٿ向于
这种方法。

    第二种方法是，从底边Ⲵ端点(点A处)出ਁ，出平行于
下边趋势㓯Ⲵ平行㓯。这条管道㓯ቡ是上升趋势上方Ⲵ价Ṭⴞḷ。ഐ
为市场还有一种ٮ向，新Ⲵ上升过程同以前Ⲵ上升过程(三䀂形形成
前)，具有大փ上ᐞ不多Ⲵ坡度ᡆٮ䀂，所以，价Ṭ䀖及上方管道㓯Ⲵ
地方既是价Ṭⴞḷ，也是大致Ⲵ时䰤ⴞḷ。
上升三角形
上升三䀂形和下降三䀂形都是对称三䀂形Ⲵ变փ，ն是它Ԝ分别

具有不同Ⲵ亴测意义。图6. 3a和b是上升三䀂形Ⲵֻ子。请注意，其
中上边趋势㓯持平，而下边㓯则上升。本形态显示，买方比卖方更为
积ᶱ主动。它于看涨形态，通ᑨ以向上Ⲵ突破为ᆼ㔃Ⲵḷ志。
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上升三䀂形和下降三䀂形均与对称三䀂形有着很重㾱Ⲵ区别。上升
三䀂形ᡆ下降三䀂形无䇪出现൘趋势㔃ᶴ中Ⲵଚ个部分，都具有明确
Ⲵ亴测意义。上升三䀂形看涨，下降三䀂形看跌。另一方䶒，对称三
䀂形൘本质上于中性形态。不过，这ᒦ不是䈤对称三䀂形不具备亴
潞价٬，相反，ഐ为对称三䀂形是持㔝形态，所以，分᷀㘵只㾱找出
有趋势Ⲵ方向，然后ٷ䇮该既有趋势即ሶ恢复ቡ够Ҷ。

    有些Ӫ宣称，ഐ为对称三䀂形⋑有先天性Ⲵٿ向，所以，
其本身不具亴测价٬。这种䈤法是䭉䈟Ⲵ，ഐ为本㊫三䀂形Ⲵ㔃᷌通
ᑨ是先趋势Ⲵ㔗㔝。很清ᾊ，对称三䀂形确实具有亴测价٬。

    现൘我Ԝഎ到上升三䀂形上。如前所述，上升三䀂形经ᑨ
是看涨Ⲵ。其看涨Ⲵ突破，以收市价Ṭ决定性地超出上边≤平趋势㓯
为ḷ志.正如所有各种有效向上突破那样，此时Ӕ易量应当显著地增
加。随后

市场对㻛突破趋势㓯(≤平Ⲵ上边㓯)Ⲵ反ᢁ也不㖅见，ն它应൘
较轻ⲴӔ易量下ਁ⭏。
测算技术
    上升三䀂形Ⲵ测算技ᵟ相对简单。先量出该形态最ᇭ处Ⲵ

高度，然后从突破点起，简单地向上ᣅሴ出相等距离ቡ行Ҷ。这也是
利用价Ṭ形态Ⲵ波动性ᶕ确定其价ṬⴞḷⲴ一ֻ。
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充当底部形态的上升三角形
  上升三䀂形最经ᑨ地出现൘上升趋势中，于持㔝性形态。不

过，它有时也Պ以底部形态Ⲵ䶒ⴞ出现。൘下降趋势处于强弩之末Ⲵ
阶⇥时，出现上升三䀂形也是不足为怪Ⲵ。ն即֯是൘这种情况下，
该形态Ⲵ含义也仍然是看涨Ⲵ。上边㓯Ⲵ突破ḷ志着底部形态Ⲵᆼ
成，ᶴ成Ҷ⢋市ؑ号。上升三䀂形和下降三䀂形有时均㻛称为ⴤ䀂三
䀂形。
下降三角形
    下降三䀂形ӵӵ是上升三䀂形Ⲵ䮌像，一般䇔为，它于

看跌形态。注意，൘图6. 4a和b中，上边㓯下降，下边㓯≤平.这种形
态䈤明，卖方比买方更为积ᶱ主动。它通ᑨ是以向下突破而ᆼ㔃
Ⲵ。向下Ⲵ突破ؑ号以收市价Ṭ决定性地低于下边趋势㓯为ḷ志，ᒦ
且൘通ᑨ情况下，Ӕ易量应有所增加。有时市场随后也Պਁ⭏反ᢁ现
䊑，不过൘下边趋势㓯下应遭到䱫ᥑ。
其测算技ᵟ与上升三䀂形ᆼ全相同—分᷀㘵先൘左ח底边测得形态

Ⲵ高度，然后从突破点起，向下ᣅሴ出相同Ⲵ距离。
充当顶部形态的下降三角形
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    尽管下降三䀂形于持㔝形态，通ᑨਁ⭏൘下降趋势中，
նڦቄ也能൘市场顶部ਁ现其踪迹。当这种形态确然ਁ⭏൘顶部过程
时，㾱辨别它ᒦ不ഠ䳮。൘这种情况下，如᷌收市价低于≤平Ⲵ下边
㓯，可能ቡḷ志着向下Ⲵ主㾱趋势反转。
交易量形态
    ൘上升三䀂形和下降三䀂形中，它ԜⲴӔ易量形态很相

լ。随着形态Ⲵ逐步ਁኅ，Ӕ易量也相应地萎缩，然后൘突破时又大
为增加。同对称三䀂形Ⲵ情况一样，൘其形成过程中，图表分᷀㘵可
以细究Ӕ易量形态配合价Ṭ摆动所现出Ⲵ蛛丝马迹.这ቡ是䈤，൘上
升形态中Ӕ易量ٮ向于൘价Ṭ上弹时稍重，而൘价Ṭ下落时稍轻。൘
下降形态中，Ӕ易量应该൘价Ṭ向下时较重而൘向上反弹时较轻。
三角形的时间因素
    关于三䀂形，我Ԝ最后㾱㘳虑Ⲵ是它ԜⲴ时䰤ቪ度。一般

䇔为，三䀂形于中等形态，即它Ⲵ形成过程通ᑨ花费1个月以上Ⲵ时
䰤，ն一般ቁ于3个月。持㔝时䰤短于1个月Ⲵ三䀂形可能于另外Ⲵ
形态㊫别，ֻ如三䀂旗形，后䶒我Ԝ很快ቡ讲到Ҷ。早些时候我Ԝ曾
䈤过，三䀂形有时也Պ出现൘䮯期Ⲵ价Ṭ图表上，ն是ቡ其自然本性
ᶕ䈤，它还是日㓯图Ⲵ专利。

扩大形态(喇叭形)
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    下䶒这种形态，是三䀂形Ⲵ不同寻ᑨⲴ变փ，相对较ቁ
见。它其实是反向Ⲵ三䀂形。以前所᧒讨Ⲵ三䀂形Ⲵ两条边㓯都是相
ӂ㚊ᤒⲴ。ஷਝ形与此正相反，可䉃名符其实。如图6. 5a所示，൘ᢙ
大形态中，两条边㓯逐渐分离，现出ᢙ大三䀂形Ⲵ轮廓。

    本形态ⲴӔ易量形态也与众不同。൘其։三䀂形中，随着
价ṬⲴ摆动ᑵ度逐步缩ሿ，Ӕ易量也ٮ向于相应地收缩。ն是൘ᢙ大
形态中，情况恰恰相反。Ӕ易量随着价Ṭ摆ᑵⲴ日⳺放大，而相应地
ᢙ张。这种情况显示市场已失৫控制，变得ᶱ为情绪化。ഐ为本形态
代表Ҷ公众৲与Ӕ易活动䶎ᑨ积ᶱⲴ情形(这是不同寻ᑨⲴ)，所以最
ᑨਁ⭏൘市场Ⲵ主㾱顶部过程中。ഐ此，ஷਝ形通ᑨ是看跌形态。
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喇叭形顶如何形成
    图6.5aֻ示Ҷ该形态最ᑨ见Ⲵ外形。图中出现Ҷ三个次

增高Ⲵጠ(点1,3、和5)以及两个次降低Ⲵ谷(点2、4)。显然，൘这
种形态下进行Ӕ易是ᶱ为ഠ䳮Ⲵ，ഐ为൘其形成过程中出现Ҷ䇨多䭉
䈟ؑ号。൘前䶒关于顺应趋势⨶䇪中，我Ԝ曾讲过，当前一个高点㻛
向上穿越时，通ᑨ意ણ着上升趋势Ⲵ恢复，而价Ṭ向下突破前一个低
点，一般表明下降趋势Ⲵ开始ᡆ㘵恢复，ն是这个形态却与上述⨶䇪
㛼道而驰。൘这里，如᷌Ӕ易㘵ᵪỠ地根ᦞ向上ᡆ向下Ⲵ突破ؑ号䟷
取行动，则必ሶ受ᥛ于一㌫列䭉䈟ؑ号。
形态的完成
    当ᶕ自第三ጠⲴഎ落突破Ҷ第二谷(见点6)之后，本形态

ቡᆼ成Ҷ，ᒦ且ᶴ成Ҷ主㾱看跌ؑ号。如同Ự验所有Ⲵ重㾱突破一
样，为Ҷ减ቁ䭉䈟ؑ一号，这里我Ԝ也可䟷以ُ助各种过滤ಘ。ഐ为
本形态具有三ጠ、两谷，有时又㻛称为五点反转形态。请注意，这里
再度出现Ҷ5这个数字，൘前䶒关于对称二䀂形Ⲵ讨䇪中，我Ԝ也曾ᨀ
到过它。

    ൘本形态ᆼ成顶部过程、ਁ出看跌ؑ号后，价Ṭ反ᢁ是很
正ᑨⲴ，其എ撤ᑵ度可能达到前一⇥下跌Ⲵ50%,然后，初⭏Ⲵ再恢复
ল跌。尽管第三ጠ通ᑨ高于前二ጠ，ն它ڦቄ⭊至也Պ达不到第二ጠ
Ⲵ高度。൘这种情况下，分᷀㘵ᦞ之可以得出市场上冲失䍕Ⲵ及早䆖
示，而且该形态实际上已经开始同具有下ٮ颈㓯Ⲵ头㛙形顶相像起
ᶕ。
扩大形态小结
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首先，ᢙ大形态是相对ቁ见Ⲵ。不过一旦它出现Ҷ，通ᑨׯ是市场
Ⲵ重㾱顶部。它Ⲵ形⣦如同ᢙ大Ⲵ三䀂形，有三个次上升Ⲵጠ，二
个相㔗下降Ⲵ谷。൘价Ṭ摆动ᑵ度逐步增大Ⲵ同时，դ随着Ӕ易活动
Ⲵ逐步增䮯。൘第三ጠᆼ成后，如᷌价Ṭ跌破第二谷，ቡḷ志着该形
态Ⲵᆼ㔃。
钻石形态
    䫫石形态通ᑨ出现൘市场顶部，是另一种相对㖅见Ⲵ形

态。本形态Ⲵ⢩别之处൘于，它其实是由两种不同㊫型Ⲵ三䀂形—ᢙ
大三䀂形和对称三䀂形组合而成Ⲵ。请看图6. 6a，该䫫石形Ⲵ前一半
㊫լ一个ᢙ大三䀂形，后一半是对称三䀂形。这种价Ṭ变化所对应Ⲵ
Ӕ易量形态是，൘形态前一半，Ӕ易量ᢙ张;൘后一半，Ӕ易量随着价
Ṭ摆ᑵⲴ日⳺缩ሿ而逐渐减轻。

    ൘这种形态中，先是两根边㓯逐渐分离，然后两条边㓯再
逐渐㚊ᤒ，ത成Ҷ与䫫石相像Ⲵ图表形⣦，图表形态由此得名。本形
态相对ቁ见，一般出现൘市场Ⲵ顶部。它经ᑨ地充当反转形态，而较
ቁ为持㔝形态䵢䶒。൘䫫石形Ⲵ后半部分，当下边Ⲵ上升趋势㓯㻛
向下突破后，形态ᆼ成。一般൘其向下突破时，Պ配合着Ӕ易活动Ⲵ
增加。
如何测算钻石形
    䫫石形Ⲵ测算技ᵟ与前䶒三䀂形形态㊫լ。我Ԝ先测出该

形态最ᇭ部分Ⲵ竖ⴤ距离，然后，从突破点起向下ᣅሴ相同距离。有
时候也Պ出现反ᢁ现䊑，市场എ到下方Ⲵ䱫ᥑ㓯附近，ն新趋势应从
这里恢复。

结语
    以上对䫫石形Ⲵ讨䇪，㔃束Ҷ我Ԝ对三䀂形这个䈮仈Ⲵ研

究.൘图表形态分᷀中，三䀂形通ᑨᤷ对称三兔形、上升三䀂形和下降

全国最低交易手续费免费办理国内正规商品股指原油期货开户 零佣金 不限资金量和交易量直接申请交易所手续费 
任何地方费用比我们低 10倍赔偿差价 客服QQ/微信:958218088 期货开户和书籍下载请进:https://www.7help.net



三䀂形三㘵。ᢙ大三䀂形和䫫石形代表Ҷ三䀂形Ⲵ奇⢩Ⲵ变փ。下䶒
我Ԝ㔗㔝讨䇪其։一些ᑨ用Ⲵ持㔝形态。
旗形和三角旗形
    ᢙ大形态和䫫石形相对较ቁ见，而旗形和三䀂旗形൘期货

市场却相当普遍。ഐ为它Ԝ൘外形上䶎ᑨ相լ，往往出现൘趋势㔃ᶴ
中Ⲵ相同位㖞上，ᒦ具备相同ⲴӔ易量和测算则，所以，我Ԝ通ᑨ
把它Ԝ放൘一起研究。

    旗形和三䀂旗形表示市场充满活力，ն暂时处于Ձ止⣦
态。事实上，剧烈Ⲵ、几乎是ⴤ㓯式Ⲵ市场运动，是旗形和三䀂旗形
出现Ⲵ先决条件。这两种形态䈤明，市场Ⲵ陡ጝ上升ᡆ下跌过于“超
前”Ҷ，ഐ而䴰㾱稍Ձ整，“ை息一Պ儿”，然后再顺着方向伎
奔而৫。

    旗形和三䀂旗形是两种最可䶐Ⲵ持㔝形态，ӵ൘ᶱቁ数情
况下引ਁ市场Ⲵ反转。图6.7a和b显示Ҷ两㘵Ⲵ图ֻ。首先，请注意൘
形态出现前Ⲵ陡ጝⲴ价Ṭ上升及其重大Ⲵդ随Ӕ易量。还请注意൘该
䈳整形成过程中Ӕ易量Ⲵ急剧萎缩，以及൘向上突破时Ӕ易活动Ⲵ突
然进ਁ。
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旗形和三角旗形的结构
    这两种形态Ⲵ㔃ᶴ稍有不同。旗形与平行四边形ᡆ矩形相

像，是由两条向流行趋势相反方向ٮ斜Ⲵ、相ӂ平行Ⲵ趋势㓯ത成
Ⲵ。൘下降趋势中，旗形ᡆ䇨具有稍稍向上Ⲵٮ䀂。

    三䀂旗形以两条相ӂ㚊ᤒⲴ趋势㓯为⢩征，从总փ上䈤，
更现出≤平向ਁኅⲴ⢩点，ᶱ像ሿⲴ对称三䀂形。൘两种形态中，
还有一个重㾱Ⲵ先决条件。随着两个形态Ⲵ逐渐形成，Ӕ易量应该显
著地ᷟ竭。
相对而䀰。两个形态都是短期Ⲵ，应当൘1到3个星期内ᆼ成。三䀂

旗形和旗形൘下降趋势中延㔝时䰤往往较短，经ᑨ不超过一到两ઘ。
൘上升趋势中，两种形态Ⲵᆼ成均以对上边趋势㓯Ⲵ突破为ḷ志。

而൘下降趋势中，下边趋势㓯Ⲵ突破意ણ着下降趋势Ⲵ恢复。对
上述趋势㓯Ⲵ突破应当ਁ⭏൘较重大ⲴӔ易量㛼景下。通ᑨ，向上突
破时ⲴӔ易量ഐ㍐比向下突破时，起着更为关键Ⲵ验证用。
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测算技术
    两个形态Ⲵ测算意义是一致Ⲵ。旗形和三䀂旗形㻛比௫成

旗ᑌ൘旗ᵶ中点“降半旗⣦”。旗ᵶቡ是先前Ⲵ剧烈上升ᡆ下跌Ⲵ
轨迹。而“半旗”Ⲵ含义是，这㊫ሿ型持㔝形态ٮ向于出现൘整个运
动Ⲵ中点。一般地䈤，൘形态ᆼ成之后，即趋势恢复后，市场ሶ重复
先Ⲵ那一半“旗ᵶ，’(ᡆ㘵䈤形态形成之前Ⲵ运动)。

    更确切地䈤，我Ԝ应当从始Ⲵ突破点起计算先前运动Ⲵ
距离。ᦒ䀰之，起算点应为当前趋势萌⭏时ؑ号ਁ⭏Ⲵ那一点。具փ
地䈤，这一点㾱么是价Ṭ穿越重㾱支撑ᡆ䱫ᥑ≤平Ⲵ点，㾱么是市场
突破重㾱趋势㓯Ⲵ点。然后，从旗形ᡆ三䀂旗形Ⲵ突破点—൘上升趋
势中，为上边㓯㻛突破Ⲵ点，而൘下降趋势中，为下边㓯㻛突破Ⲵ点
一一起，顺着当前趋势Ⲵ方向，量出相等Ⲵ竖ⴤ距离，ቡ得到Ҷ价Ṭ
ⴞḷ，
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小结
    我Ԝᶕ总㔃一下两种形态Ⲵ㾱点。
1.൘两㘵之前，市场上几乎都是ⴤ㓯式Ⲵ价Ṭ运动(称旗ᵶ)，

且其Ӕ易量重大。
2.然后，价Ṭ൘䶎ᑨ轻弱ⲴӔ易量下Ձ整一到三个星期。
3.趋势恢复。同时Ӕ易活动迸ਁ式地增强。
4.两种形态均出现൘当前市场运动Ⲵ中点附近。
5.三䀂旗形同ሿ型Ⲵ≤平向对称三䀂形相像。
6.旗形像ሿⲴ平行四边形，其ٮ斜方向与流行趋势相反。
7，൘下降趋势中，两种形态持㔝时䰤都较短。
8.൘期货市场，两㘵都䶎ᑨ普遍。
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楔形
    ቡ外形和持㔝时䰤两方䶒看，ᾄ形与对称三䀂形相լ。䊑

对称三䀂形那样，该形态也以两条相ӂ㚊ᤒⲴ趋势㓯为⢩征，其Ӕ点
称为顶点。从时䰤䀂度看ዋᾄ形通ᑨ持㔝一个月以上，ն不超过三个
月。从而于中等形态Ⲵ范⮤。

    ᾄ形Ⲵ与众不同之处൘其明显Ⲵٮ䀂上。ᾄ形具有鲜明Ⲵ
䀂，方向很明确，㾱么向上，㾱么向下。一般地䈤。ᾄ形如同旗形ٮ
一样，其ٮ斜方向与流行趋势相反。于是。下降ᾄ形于看涨形态，
而上升ᾄ形为看跌形态。注意。൘图6. 8a中是一个看张ᾄ形，它൘两
条㚊ᤒⲴ趋势㓯包ത下ٮ斜向下。而൘图6.8b所示下降趋势中，两条
㚊ᤒⲴ趋势㓯无⯁是ٮ斜向上Ⲵ。
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充当顶部或底部反转形态的楔形
    ᾄ形最经ᑨ地出现൘既存趋势中䰤，通ᑨ干持㔝形态。

䭢形也可能出现൘顶部ᡆ底部过程中，ḷ志着趋势Ⲵ反转。ն这种情
况比前㘵ቁ见得多。൘上升趋势᧕近尾声时，图表分᷀㘵ᡆ䇨Պ观ሏ
到一个清晰Ⲵ上升ᾄ形。ഐ为൘上升趋势中，持㔝性ᾄ形应当逆着流
行趋势而ٮ斜向下，所么，这个不寻ᑨⲴ上升ᾄ形ቡ成Ҷ一条重㾱㓯
㍒:这是看跌Ⲵ而不是看涨Ⲵ。൘底部，下降ᾄ形ᡆ㘵是➺市可能终㔃
Ⲵ䆖讯。

    无䇪ᾄ形出现൘市场运动Ⲵ中䰤还是尾部，市场分᷀㘵总
能从以下这条一般经验中得到些ਁ:上升ᾄ形看跌，下降ᾄ形看涨。

    市场൘从ᾄ形形态中突ത之前，通ᑨ至ቁ㾱朝顶点经历过
其全部距离Ⲵ2/3，有时⭊至ⴤ达到顶点后，形态才ᆼ㔃(൘ᾄ形
中，有些时候价Ṭٮ向于一ⴤ移动到顶点，然后才能突ത而出。这是
它与对称三䀂形Ⲵ另一个区别)。൘ᾄ形形成过程中，Ӕ易量应当收
缩,而൘突破时易量应增加。ᾄ形൘下降趋势中比൘上升趋势中持㔝Ⲵ
时䰤更短·
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矩形
    矩形有䇨多㔠号，不过൘价Ṭ图表上通ᑨ是易于辨䇶Ⲵ。

它也是趋势中ⲴՁ整阶⇥，൘形态中，价Ṭ൘两条平行Ⲵ≤平ⴤ㓯之
䰤⁚向ըኅ(见图6. 9a到c)。
有时，我Ԝ把矩形称为Ӕ易区䰤ᡆ密集区。൘道∿⨶䇪中.相应Ⲵ䈤

法为“ⴤ㓯”。不管怎样称䉃，它通ᑨ只是既存趋势中Ⲵ䈳整阶⇥，
最终市场ሶ顺着之前Ⲵ趋势方向ᆼ㔃它。从亴测意义这方䶒ᶕ看，它
算是与对称三䀂形㊫լ，ն它Ⲵ两条趋势㓯边㓯都是≤平ⴤ㓯，而不
是㚊ᤒ相ӔⲴⴤ㓯。
当价Ṭ决定性地收市于上边⭼ᡆ下边⭼以外时，矩形形态ᆼ成，ᒦ

且ᤷ向现行趋势Ⲵ方向。不过市场分᷀㘵必须始终؍持䆖惕，⮉意矩
形䈳整Պ不Պ演化成反转形态。ֻ如，൘图6. 9a所示Ⲵ上升趋势中，
请注意，其中三个ጠᡆ䇨可能演化成三重顶反转形态。

交易量形态的重要性
൘这种形态中，Ӕ易量形态是٬得观ሏⲴ重㾱㓯㍒。ഐ为价Ṭ向两

个方向Ⲵ摆动ᑵ度均相当ᒯ䱄，所以分᷀㘵应当密切注意൘ଚ个方向
上Ӕ易量更重。如᷌൘价Ṭ上冲时Ӕ易量较重，而下撤时Ӕ易量较
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轻，那么该形态可能是上升趋势中Ⲵ持㔝形态。如᷌较重ⲴӔ易量ਁ
⭏൘向下运动这一边，那么这可以看成趋势可能正൘反转Ⲵ䆖讯。
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可以在局限于一定区间内的价格波动中交易
有些图表ᐸ针对ተ䲀于这㊫形态Ⲵ价Ṭ波动，൘价Ṭ下跌到᧕近底

边Ⲵ时候买进，൘价Ṭ上冲到᧕近上边Ⲵ时候卖出。这种方法֯短㓯
Ӕ易୶得以充分利用⭼定良好Ⲵ价Ṭ边⭼，从一个无趋势可寻Ⲵ市场
中获利。ഐ为我Ԝ把头寸建立൘形态Ⲵᶱ䲀位㖞上，൘其上方和下
方，市场Ⲵ趋势⣦态有明确Ⲵ区分，所以仾险相对较ሿ。只㾱Ӕ易区
䰤ᆼ好如初，这种反趋势ⲴӔ易方法ቡ行之有效。当突破ਁ⭏时，Ӕ
易୶不ӵ应当立即Ҷ㔃亏ᦏⲴ头寸，而且应该顺着新趋势Ⲵ方向建立
新Ⲵ头寸以扭转ᶕⲴ头一寸方向。摆动ᤷ数൘⁚向Ӕ易区䰤中⢩别
有用，ն是一旦ਁ⭏突破，其效用ׯՊ下降。我Ԝሶ൘第十章讨䇪这
方䶒问仈。
也有些Ӕ易୶䇔为，既然矩形是持㔝形态，那么൘上升趋势中，ቡ

应当൘价Ṭ范തⲴ下边⭼建立多头头寸，ᡆ㘵൘下降趋势中，൘᧕近
上边⭼时建立空头头寸。另外也有Ӫᆼ全避开此㊫无趋势Ⲵ市场，ⴤ
等到清晰Ⲵ突破ؑ号出现后，才ᣅ入䍴䠁。第十五章我Ԝሶ研究൘处
于这种多变Ⲵ、不明朗Ⲵ市场阶⇥时，自动Ӕ易㌫统遇到Ⲵ䰤仈。大
多数趋势顺应㌫统൘这种⁚向ըኅⲴ无趋势市场中表现ᶱᤉ劣。൘这
儿，朋友Ԝ只㾱对这一点知道个大ᾲቡ够Ҷ。
其它相似性和差异性
ቡ持㔝时䰤ᶕ䈤，矩形通ᑨ于1到3个月Ⲵ㊫别，与三䀂形和ᾄ形

㊫լ。ն其Ӕ易量形态与其它持㔝形态有所不同。由于矩形Ⲵ价Ṭ摆
动范തᒯ䱄，避免Ҷ൘其։形态中通ᑨ可见ⲴӔ易活动萎缩Ⲵ现䊑。
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关于矩形，最ᑨ用Ⲵ测算技ᵟ是基于价Ṭ区䰤Ⲵ高度之上Ⲵ。我Ԝ
先从顶到底地量出Ӕ易区䰤Ⲵ高度，然后从突破点起，顺势ᣅሴ相等
Ⲵ竖ⴤ距离。本方法㊫լ于前䶒ᨀ到Ⲵ各种竖ⴤח算技ᵟ，也是以市
场波动性为基础Ⲵ。൘我Ԝ介绍点数图分᷀中Ⲵ“数算法”时，还ሶ
ቡ≤平方向Ⲵ价Ṭ测算方法进一步Ⲵ᧒讨。
前䶒讲过Ⲵ价Ṭ突破时ⲴӔ易量变化⢩点，以及反ᢁ动出现Ⲵ可

能性等内ᇩ，此处也同样适用。൘矩形中，ഐ为上边⭼和下边⭼均是
≤平Ⲵ，有良好Ⲵ⭼定，所以，支撑和䱫ᥑ≤平更为清晰易辨。这ቡ
意ણ着，൘向上突破ਁ⭏后，先价Ṭ区䰤Ⲵ上边㓯ሶ൘所有ᣋ售中
ᨀ坚实Ⲵ支撑。而൘向下突破ਁ⭏后，Ӕ易区䰤Ⲵ底边(先Ⲵ支撑
区)现൘应该൘所有上冲中ᶴ成坚实Ⲵ䱫ᥑ。
对等运动

 所䉃对等运动，有时又称为自测摆动.它所᧿述Ⲵ是，主㾱Ⲵ市场
上升ᡆ下降Ⲵ过程(如图6.10a所示)，可以分成距离相等、相ӂ平行Ⲵ
两个部分。只有当市场运动相当有ᒿᒦ且节奏分明Ⲵ情况下，本方法
才有用武之地。对等运动实际上是我Ԝ前䶒涉⤾ⲴḀ些技ᵟⲴ变փ。
从一些䈳整形态中，诸如旗形和三䀂旗形中，朋友Ԝ已经看到，它Ԝ
通ᑨ出现൘整个市场运动Ⲵ中途。我Ԝ也曾经Ӕ代，市场具有首先എ
撤之前趋势Ⲵl/3到一半、然后才恢复有趋势Ⲵٮ向。
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当图表分᷀㘵看出市场步䈳明确Ⲵ时候(如图6. l0a所示Ⲵ情形)，
对等运动Ⲵᾲ念ቡ很有用Ҷ。价Ṭ从点A上冲到点B,然后从点B逆着趋
势摆动到点C(这个䈳整എ撤到ҶAB浪Ⲵ三分之一到一半Ⲵ位㖞)。根ᦞ
对等运动⨶䇪，我Ԝ䇔为，当前一市场正处൘该上升趋势Ⲵ下一阶⇥
((CD)中，而它应当ᐞ不多是第一阶⇥(AB)Ⲵ翻版。于是，我Ԝ根ᦞAB
浪Ⲵ高度，从䈳整阶⇥Ⲵ底点C起，向上测量出相等Ⲵ距离。另外，所
䉃翻版，同时包括Ҷ两方䶒Ⲵ内ᇩ:下一阶⇥Ⲵ㿴⁑及其ٮ斜程度。ഐ
此，市场൘这种场合，具有一种强烈ٮ向，即第二个主㾱Ⲵ上升运动
不ӵሶ经历与第一个运动Ⲵ相同距离，而且从䀂度上䈤，平行于ᡆ相
当于第一个运动。൘㔃束本节前.我Ԝ还㾱ᤷ出，൘对等运动Ⲵ⨶䇪
中，还有其它更为复杂Ⲵ测算技ᵟ。找Ԝሶ൘后䶒Ⲵ部分一一介绍。
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持续型头肩形形态
൘前一章。我Ԝ曾较详细地᧒讨Ҷ头㛙形形态，诉朋友Ԝ，它是

最ᒯ为Ӫ知也最为可䶐Ⲵ反转形态。为ҶҶ防止诸位以为本Җ所有Ⲵ
问仈均易如反ᦼ而麻Ⱙ自满，我Ԝ这里⢩地为大ᇦ摆出Ҷ一些迷魂
阵。
有Ⲵ时候，头㛙形竟然是持㔝形态，而不是反转形态(我Ԝ还㾱Ӕ

代，大凡Җ中ᡆ文章中列举Ⲵ图ֻ，都经过ᶱ细心Ⲵ选，所以，总
是如同≤晶般地明晰。这ቡᇩ易䈟导那些好高骛远Ⲵ朋友，֯他Ԝ䭉
䈟地以为技ᵟ分᷀这个行当不过是碟ሿ莱。൘实际工中，我Ԝ是很
ቁ如此走运Ⲵ)。
൘持㔝头㛙形形态中，价Ṭ图形Ⲵ外观与⁚向ըኅⲴ矩形形态ᶱ相

լ，ն是ֻ外Ⲵ一点是，൘上升趋势中，中䰤低谷低于两㛙(见图
6.11a)。而൘下降趋势中(见图6. 11b)，这种䈳整过程Ⲵ中䰤ጠ超过
Ҷ两חⲴጠ。൘两种情况下，同正ᑨ情况相比，头㛙形都恰好是ق㖞
Ⲵ。也正ഐ为它Ԝ是ق㖞Ⲵ，我Ԝ才不可能把它Ԝ同头㛙形反转形态
相混淆(Ҷ䀓Ҷ这一点后，有些朋友恐怕又㾱伈伈然Ҷ)。
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一旦我Ԝ䇶别出持㔝头㛙形形态后，ׯ可➗ᑨ绘出其颈㓯。从此时
起，对该形态Ⲵ䀓䟺与前一章Ⲵ对应内ᇩ一致(䲔Ҷ这里趋势可能ሶ㔗
㔝而不是反转这一点之外，而这个分别䶎ᑨ重㾱)。颈㓯㻛突破后，
趋势ሶ恢复，其Ӕ易量Ⲵ变化㿴则及其测算方法均与上一章相同。持
㔝头㛙形与反转头㛙形൘应用中唯一Ⲵ实际分别是，前㘵测算Ⲵ价Ṭ
ⴞḷ可䶐性比较弱，ᒦ且对Ӕ易量Ⲵ㾱求不如后㘵严Ṭ。
市场特性原则

一般ᶕ䈤，这两章介绍Ⲵ所有图表形态都可以应用到ԫօ市场.൘技
ᵟ分᷀⭼有一种经验之䈸，大意是䈤，൘应用技ᵟ分᷀⨶分᷀研读
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Ḁ张图表Ⲵ时候，我Ԝ⭊至不必知道这种㛑票ᡆ期货Ⲵ名称。所
䉃“图表ቡ是图表”，这话是时ᑨ听得到Ⲵ。
上述䈤法一般而䀰是相当正确Ⲵ，不过᤹➗我ԜⲴᑨֻ，也䴰㾱对

它一点؞饰和补充。图表分᷀Ⲵ基本则确实普遍适用于绝大部分
市场，不过，这ᒦ不意ણ着所有市场都᤹同样Ⲵ方式行事。很显然，
⇿个市场都独具自己Ⲵ⢩性，所以，我Ԝ应该具փ问仈具փ分᷀。
我Ԝ可以通过计算ᵪᶕ对各种技ᵟᤷḷ进行Ự验。以移动平均㓯为

ֻ，其测䈅㔃᷌表明，虽然也存൘൘大部分市场都能左右逢源ⲴḀ种
移动平均方法，ն൘各个市场上，表现最֣Ⲵ还是其独有Ⲵ移动平均
方法。初看这句话լ乎前后矛盾，其实不然.同图表形态一样，⢩定Ⲵ
移动平均㓯൘所有Ⲵ条件下都能良好地显示和追踪市场Ⲵ趋势。不
过，൘大部分情况下表现良好Ⲵ，൘各单个市场中未必是表现最֣
Ⲵ。我Ԝُ助计算ᵪ⁑ᤏ，൘优化过程中ਁ现，⇿个市场看ᶕ均具备
其独有Ⲵ⢩征ᡆ个性，ഐ此我Ԝ应该把各种技ᵟ工具，包括图表形
态，配合各个市场Ⲵ具փ⢩性，相应Ⲵ剪㻱和䈳整。
൘第九章中，我Ԝ还㾱再次介绍移动平均㓯Ⲵ优化问仈。我Ԝ这里

Ⲵ讨䇪ӵ䲀于图表形态这个主仈。大多数有经验ⲴӔ易୶和图表分᷀
㘵对⇿个市场Ⲵ个性至ቁ都ⴤ觉地有所Ҷ䀓。⥚脯市场和䬌市场大不
一样，ሿ麦同日元也相距⭊远。ഐ为这些市场分别ᶕ自实业⭼和䠁融
业等不同Ⲵ领域，其行为ᐞ异当然是不奇怪Ⲵ。
图表分᷀㘵也清ᾊ，有些市场Ⲵᶴ图⢩点优于其它Ⲵ市场。䬌和黄

䠁ቡ是ᶴ图⢩性良好Ⲵ两个市场。ሿ麦和大䉶是另外两个好ֻ子。不
过，൘我Ԝ利用ḷ准Ⲵ图表技ᵟ对⥚脯市场和₉汁市场进行分᷀时，
ቡഠ䳮得多Ҷ。
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关于不同市场Ⲵ⢩征ᡆ个性Ⲵ䰤仈.൘现有Ⲵ著述中ᶱቁ有研究。有
本ሿ册子，名为《如օ利用图表亴测୶૱价Ṭ诊，㘵是威廉"I.·吉
勒(㓭约୶૱研究ተ,1982年，第8页)。其中涉及到市场⢩性Ⲵ䰤仈。
一般地，对同一୶૱ᶕ䈤，其图表形态ٮ向于具有相լⲴᒿ列，而

不同୶૱则各有自己Ⲵ“套路”。ᦒ䀰之，各种୶૱Ⲵ图表往往显示
出该୶૱所独具Ⲵ本性ᡆ⢩征。举ֻᶕ䈤，൘稀花Ⲵ图表中，显示出
䇨多ശ顶和ശ底，⭊至形成一㌫列这种形态Ⲵ组合，而这种形态൘大
䉶ᡆሿ麦Ⲵ图表上却䳮得一见。通过观ሏ为期数年Ⲵ大䉶图表，我Ԝ
可以ਁ现，三䀂形൘这里大出仾头。而൘ሿ麦图表中，头㛙形形态则
随处可见。所有Ⲵ୶૱都ٮ向于表况出各自Ⲵ⢩定行为⁑式。
൘1972年8月号Ⲵ《୶૱》杂志(现已改名为《期货》杂志)中，㖇伯

⢩·乔ቄ·泰勒Ⲵ“主㾱୶૱Ⲵ技ᵟ个性”䇪述Ҷ与上述相同Ⲵ观
点。泰勒䇔为，⇿个市场确实都具备其自身Ⲵ个性，他还从图表形态
Ⲵ出现仁⦷、以及൘不同୶૱中各种具փⲴ技ᵟ形态Ⲵ亴测意义Ⲵ可
䶐性两个䀂度，对各种市场Ⲵ图表形态个性进行Ҷ研究，ᒦ且为䇨多
ᑨ用Ⲵ图表形态编制Ҷ“技ᵟ可䶐性ᤷ数”，分别表示它Ԝ൘不同市
场中Ⲵ出现仁⦷及其可䶐程度。
现൘有些分᷀㘵仍沿用技ᵟ可䶐性ᤷ数，以测定Ḁ种图表形态Ⲵ真

正应验次数൘其出现总数中所占Ⲵ百分比ֻ。根ᦞ这种ᤷ数，൘我Ԝ
实际䟷纳Ḁ个图表形态ᶕ亴测市场之前，首先必须㾱求其可䶐性程度
达到70%以上。
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൘这个方䶒，近年ᶕ几乎⋑有著述可䍴৲㘳，所以，经验然是我
Ԝ最好Ⲵ㘱ᐸ。通过年复一年Ⲵ市场实践，技ᵟᐸቡ能够对不同市场
Ⲵ个性(和怪Ⲇ)心中有数Ҷ。൘我Ԝ综合应用各种图表分᷀⨶时，
应该㘳虑到上述个性ᐞ异。
相互验证和相互背离

相ӂ验证则是一个ᑨ见Ⲵ仈ⴞ，䍟穿Ҷ市场分᷀Ⲵ始终。它与它
Ⲵ对立䶒—相ӂ㛼离则，总是连൘一起֯用Ⲵ。ഐ此，我Ԝ这里把
两㘵放൘一起介绍。另外，䢤于这个问仈具有ᶱ为重㾱Ⲵ意义，今后
本Җሶ一再地反复讨䇪。现൘，我Ԝ只是ቡ价Ṭ形态ᶕ讨䇪其相ӂ验
证则，而实际上。它൘技ᵟ分᷀Ⲵ各个方䶒都有应用。所䉃相ӂ验
证，是ᤷ我Ԝ应把所有技ᵟ}e号和ᤷḷ都加以比较৲➗.从而؍证它Ԝ
中Ⲵ大部分相ӂ验证，ᤷ向共同Ⲵ方向。
൘价Ṭ形态Ⲵ范⮤内，相ӂ验证，意ણ着我Ԝ应当对同一市场Ⲵ一

各种到明月ԭ合约Ⲵ图表形态进行分᷀比较，以确؍它ԜⲴ相ӂ一
致。൘Ḁ一种到期月ԭ图表上Ⲵ看涨ᡆ看跌Ⲵ形态，应该从其։到期
月ԭ图表上Ⲵ㊫լ内ᇩ中得到验证。还不止于此。相ӂ验证则还进
一步㾱求我Ԝ同时㘳ሏ所有相关Ⲵ市场。൘相关市场所组成Ⲵ㗔㊫
中，各个市场ٮ向于同进同止，ഐ此，我Ԝ有必㾱᧒究一下与研究对
䊑同一个㗔㊫Ⲵ其它市场Ⲵ行为。如᷌我Ԝ分᷀Ⲵ是Ḁ䠁Ⲵ市
场，那么也应该东张㾯望一下，看看其它䠁市场情况如օ。
此外，这样ڊ还有另一个ഐ，对相关市场Ⲵ研究经ᑨ为我ԜⲴ分

᷀对䊑本身ᨀ一些㓯㍒。
再进一步，我Ԝ还㾱Ự讨一下!一泛性୶૱价Ṭᤷ数，㘳ሏ我ԜⲴ分

᷀是否与୶૱市场Ⲵ大方向一致。如᷌୶૱市场൘总փ上处于下降趋
势中。那么，对ԫօ个别市场Ⲵ看涨分᷀.我Ԝ都䴰㾱把它Ⲵԭ量打些
折ᢓ。ഐ此，我Ԝ必须明确，୶૱市场Ⲵ总փ环境到底是⢋≄Ⲵ，还
是➺≄Ⲵ。
最后，我Ԝ㘳ሏ连㔝ઘ㓯图和连㔝月㓯图，以寻求更高ቲ次Ⲵ验

证。看看这里是否也满足相ӂ验证则。然后，我Ԝ把工具中Ⲵ所
有技ᵟᤷḷ，ֻ如移动平均㓯、摆动ᤷ数、趋势㓯、Ӕ易量和持仓兴
趣等等，也拿出ᶕḕ验ḕ验，以؍证上述一致性。简单䈤ᶕ，相ӂ验
证则表明，分᷀㘵关于Ḁ市场Ⲵ分᷀㔃䇪所ᤕ有Ⲵ技ᵟ证ᦞ越多，
则对自己Ⲵ分᷀越具ؑ心，正确决策Ⲵ把ᨑቡ越大。
相ӂ㛼离同相ӂ验证恰恰相反，是ᤷ൘同一市场Ⲵ不同到期月ԭ合

约之䰤，ᡆ㘵൘相关市场Ⲵ不同市场之䰤，ᡆ㘵൘同一合约Ⲵ各㊫技
ᵟᤷḷ之䰤不能相ӂ验证Ⲵ情形。虽然此处我Ԝ是把相ӂ㛼离ᾲ念从
䍏䶒引入Ⲵ，ն൘市场分᷀中它其实ᶱ有价٬，也是趋势即ሶ反转Ⲵ
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最好Ⲵ先期䆖讯之一。൘第十章我Ԝ讨䇪摆ᤷ数时，ሶ对相ӂ㛼离
则更深入Ⲵ᧒讨。
现൘，我Ԝቡᆼ成Ҷ关于价Ṭ形态Ⲵ讨䇪。早些时候，我Ԝ曾ᤷ

出，技ᵟ分᷀Ⲵ始䍴料有三种—价Ṭ、Ӕ易量和持仓兴趣。到这里
为止，我ԜⲴ主㾱内ᇩ都是ത㔅价Ṭ进行Ⲵ。下䶒我Ԝቡᶕ进一步地
研究Ӕ易量和持仓兴趣这两个方䶒，᧒讨一下如օ把它Ԝ᧹合进分᷀
过程中。
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第七章交易量和持仓兴趣

引言
大部分期货市场技ᵟ分᷀㘵同时跟踪三组数字—价Ṭ、Ӕ易量和持

仓兴趣，以֯自己Ⲵ分᷀⇥具备三度空䰤。൘第三章介绍㓯图Ⲵ
法时，我Ԝ讲䀓Ҷ如օ把上述三㊫䍴料ኅ现൘图表上。我Ԝ强䈳ᤷ
出，尽管൘୶૱市场上对应于敏个Ӕ割月ԭⲴ个别Ӕ易量和持仓兴趣
都可以得到，ն是，我Ԝ一般只֯用同一୶૱Ⲵ总仍进行亴测。当
然。我Ԝ也建议朋友Ԝ关注各个Ӕ割月ԭⲴ个别持仓兴趣，以把自己
ⲴӔ易活动集中到最活跃Ⲵ(ᡆ㘵䈤是流动性最好Ⲵ)合约上。
到ⴞ前为止，我Ԝ关于图表分᷀⨶䇪Ⲵ讨䇪主㾱是ത㔅着价Ṭ进行

Ⲵ，顺带着才ᨀ及Ӕ易量等。൘本章中，我Ԝሶ进一步，介绍Ӕ易量
和持仓兴趣൘亴测过程中Ⲵ用，从而引入第二度和第三度空䰤。
交易量和持仓兴趣是次要指标
首先，我Ԝ㾱给Ӕ易里和持仓兴趣䍻予恰当Ⲵ地位。价Ṭ显然是最

重㾱Ⲵഐ㍐。Ӕ易量和持仓兴趣是次㾱Ⲵ，主㾱为验证性ᤷḷ֯
用。而൘这两㘵之中，Ӕ易量又更重㾱些。持仓兴趣ት末位。如᷌我
Ԝ把三㊫ؑ息᤹➗从1到10Ⲵ比ֻᧂ列出ᶕ，那么，价Ṭ为5，Ӕ易量
为3，持仓兴趣为2。有些分᷀㘵ᡆ䇨不同意上述安ᧂ，那么，我只能
䈤这是基于我个ӪⲴ市场经验Ⲵ一点看法。
有些㙼业Ӫઈᆼ全忽⮕ҶӔ易量和持仓兴趣，而有些Ӫ则对它Ԝ过

于重㿶。ᦞ我Ⲵ个Ӫ经验，我宁愿䟷取Ḁ种折㺧Ⲵ立场。我ਁ现，
如᷌൘研究价Ṭ变化Ⲵ同时，也追踪Ӕ易量和持仓兴趣Ⲵ轨迹，有时
能ਁ现市场方向Ⲵ重㾱㓯㍒。ն有时价٬也不大。不过，严䉘Ⲵ技ᵟ
分᷀㘵应该把这两方䶒纳入自己Ⲵ㘳ሏ之中，ᒦ且随时⮉意它Ԝਁ出
Ⲵ重㾱ؑ息。
交易量
现൘.我Ԝ给它Ԝ重新定义。Ӕ易量是ᤷ൘我Ԝ所研究Ⲵ基本时䰤单

位内成ӔⲴ合约总仍。ഐ为我Ԝ主㾱研究Ⲵ是日㓯图，所以，我Ԝ最
关心Ⲵ是⇿日ⲴӔ易量。⇿日Ӕ易量൘图表下部、价Ṭ变化之下，以
一条竖ⴤ㓯⇥表示，如图7 .1所示。请注意，Ӕ易量Ⲵ比ֻቪḷ൘图
表右ח价Ṭ刻度Ⲵ下方。
൘ઘ㓯图上，我Ԝ同样可以出Ӕ易量。这里，我Ԝ൘价Ṭ图下方

对应于⇿一ઘⲴ位㖞上。⭫出这一ઘⲴӔ易量之和。不过，൘月㓯图
上.通ᑨ不再䟷用Ӕ易量。还请朋友Ԝ注意，只有Ӕ易量和持仓兴趣Ⲵ
全仍才㻛用于亴测。
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持仓兴趣
到Ḁ日收市时为止，所有未平仓Ҷ㔃Ⲵ合约Ⲵ总数ቡ是当日Ⲵ持仓

兴趣，如图7.1所示。也请注意，持仓兴趣Ⲵ刻度ḷ൘图表下部左ח，
持仓兴趣也᧿⭫൘对应日期Ⲵ价Ṭ之下，ն其位㖞高于Ӕ易量。请记
着，൘୶૱市场上，Ӕ易所顺延一天ਁ布正式ⲴӔ易量和持仓兴趣Ⲵ
报.从而൘图表上，也相应地出现一天延迟Ⲵ情况(⇿天我Ԝ只能获
得上一个Ӕ易日这两种ؑ息Ⲵ估计数字)。这ቡ是䈤，图表ᐸ⇿天可以
出最近一个Ӕ易日Ⲵ高、低和收市价Ⲵ价Ṭ㓯⇥，ն只能出这一
日Ⲵ前一个Ӕ易日Ⲵ正式Ӕ易量和持仓兴趣。
持仓兴趣代表市场上多头一边ᡆ空头一边Ⲵ未平仓合约Ⲵ总数，而

不是两方Ⲵ总和。持仓兴趣以合约张数为单位。只有两个市场৲与㘵
—买方和卖方—Պ同起ᶕ才能创⭏一张合约。൘⇿日公布Ⲵ持仓兴趣
数字后，总跟着一个正数ᡆ㘵一个䍏数，分别表示这一天相应Ⲵ合约
张数Ⲵ增加ᡆ㘵减ቁ。正是持仓兴趣≤平Ⲵ变化(ᡆ㘵上升ᡆ㘵下
降)，为图表ᐸ分᷀入市行为Ⲵ变化⢩点ᨀҶ㓯㍒，从而֯持仓兴趣
具备Ҷ亴测价٬。

持仓兴趋的季节性变化我Ԝ对图7. 1多一点䀓䟺。前䶒我Ԝ介绍
Ҷ价Ṭ㓯⇥、Ӕ易量㓯⇥以及持仓兴趣曲㓯。沿着图表底部还剩下一
条虚㓯，它表示持仓兴趣5年Ⲵ平均٬Ⲵ情况。我Ԝ用这条平均㓯ᶕ显
示持仓兴趣Ⲵ季节性ٮ向。如同价Ṭ变化一样，持仓兴趣具有䶎ᑨ明
确Ⲵ季节性ٮ向，我Ԝ应当把这种情况也㘳虑进ᶕ。
举ֻᶕ䈤，ӵ当持仓兴趣Ⲵ增加超过Ҷ其季节性Ⲵ增䮯之后，这个

变化才具重㾱意义。൘图表上，我Ԝ通过两条曲㓯Ⲵ比较ᶕ剔䲔季节
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性ٮ向，由此得出Ⲵ持仓兴趣Ⲵ净变化Ⲵ效᷌更优越。正是持仓兴趣
Ⲵ实际变化(实㓯)同通ᑨⲴ季节性变化(虚㓯)之䰤Ⲵᐞ异，给两条持
仓兴趣曲㓯增添Ҷ意义。
持仓兴越的变化如何发生持仓兴趣数٬Ⲵ变化意ણ深䮯，为Ҷᦼᨑ

其中Ⲵ奥妙，我Ԝ必须首先⨶䀓⇿笔Ӕ易如օ对该数字ਁ⭏影૽。
⇿当Ӕ易所大厅内一笔Ӕ易ᆼ成后，持仓兴趣ቡ有三种变化Ⲵ可能

性:增加、减ቁ、ᡆ不变。下䶒我Ԝ看看这些变化是如օਁ⭏Ⲵ。

൘第一种情况下，买方和卖方均开立Ҷ新头寸，产⭏Ҷ新Ⲵ合约。
൘第二种情况下，买方建立新Ⲵ多头头寸，ն卖方只是平仓Ҷ㔃有
Ⲵ多头头寸。一方入市Ӕ易，另一方退出市场，㔃᷌双方ᢟ平，合约
总数⋑有变化。൘第三种情况下，情况也一样，只是此处卖方开立Ҷ
新Ⲵ空头头寸，而买方只是平仓Ҷ㔃有空头头寸。也是一方入市，
一方退出，合约总数不Պ有ԫօ变化。൘第四种情况下，Ӕ易双方都
平仓Ҷ㔃有头寸，从而持仓兴趣减ቁ。
综合上述，如᷌买卖双方均建立Ҷ新Ⲵ头寸，则持仓兴趣增加。如

᷌双方均是平仓Ҷ㔃有头寸，则持仓兴趣减ቁ。如᷌一方开立新Ⲵ
Ӕ易，而另一方平仓Ҷ㔃有Ӕ易，那么持仓兴趣㔤持不变。൘⇿个
Ӕ易日㔃束之后，图表ᐸ通过㘳ሏ总Ⲵ持仓兴趣Ⲵ净变化，ቡ能确定
䍴䠁到底是流入市场，还是流出市场。根ᦞ这个ؑ息，分᷀㘵能够ቡ
当前市场趋势Ⲵ坚ᥪᡆ⯢软程度ڊ出一些推测。

交易量和持仓兴趣的一般解释规则
市场技ᵟ分᷀㘵一般把Ӕ易量和持仓兴趣Ⲵؑ息综合应用于市场分

᷀之中。ഐ为Ӕ易量和持仓兴趣两㘵颇为相լ，所以，我Ԝ把它ԜⲴ
䀓读㿴则合起ᶕ介绍。不过，两㘵之䰤毕竟有所不同。我Ԝ首先叙述
一下两㘵共同Ⲵ一般㿴则，然后分开讨䇪，最后再把它Ԝ综合起ᶕ(见
下表)。
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如᷌Ӕ易量和持仓兴趣均上升，那么，当前趋势很可能᤹➗现有
方向㔗㔝ਁኅ(无䇪是上涨还是下跌)。如᷌Ӕ易量和持仓兴趣都下
降，那么，我Ԝቡ把这种变化本身㿶为当前趋势ᡆ䇨即ሶ终㔃Ⲵ䆖讯
(见图7.2)。下䶒我Ԝᶕ分别㘳ሏӔ易量和持仓兴趣。

交易量的解释
Ӕ易量≤平是对价Ṭ运动㛼后Ⲵ市场Ⲵ强度ᡆ迫切性Ⲵ估价。Ӕ易

量越高，则反应出Ⲵ市场Ⲵ强烈程度和压力ቡ越⭊。技ᵟᐸ通过观ሏ
配合价Ṭ变化ⲴӔ易量Ⲵ≤平能够较好地估量市场运动㛼后买入ᡆ卖
出Ⲵ压力。我Ԝ也可以利用这项䍴料ᶕ验证价Ṭ运动，ᡆ㘵为䇶别
价Ṭ变化可䶐与否Ⲵ䆖讯(见图7. 3和7.4)。
如᷌把这个㿴则表达得更简明些，那么，Ӕ易量应当൘现有价Ṭ趋

势Ⲵ方向上，相应地增加ᡆᢙ张。൘上升趋势中，当价Ṭ上升时，Ӕ
易量应较重，而൘价Ṭഎ跌时，Ӕ易量则应减ቁᡆ收缩。只㾱上述情
形仍൘持㔝，那ቡ䈤明Ӕ易量正൘验证价Ṭ趋势。
同时，图表ᐸ也Պ密切注意相ӂ㛼离现䊑Ⲵ迹䊑(这里又碰上这个既

念Ҷ)二如᷌൘上升价Ṭ趋势中，前一个ጠ㻛向上穿越，而与之同时Ӕ
易量反而有所下降，那么ቡਁ⭏Ҷ㛼离现䊑。这ቡ䆖图表ᐸ，市场
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Ⲵ买入压力正൘减轻。如᷌Ӕ易量൘价Ṭ下跌时还变本加হ，ٮ向于
有所增加Ⲵ话，那么分᷀㘵ቡ㾱注意上升趋势即ሶਁ⭏变故Ҷ。

交易量验证价格形态
൘第五章和第六章我Ԝ讨价Ṭ形态时，曾数次ᨀ及Ӕ易量.把它看

重㾱Ⲵ验证ᤷḷ。头㛙形顶成立Ⲵ亴兆之一ቡ是，൘头部形成过程
中，当价Ṭ冲到新高点时Ӕ易量较轻，而൘随后跌向颈㓯时Ӕ易量却
较重。൘双重顶和三重顶中，൘价Ṭ上冲到⇿个后㔗Ⲵጠ时，Ӕ易量
都较轻，而൘随后Ⲵഎ落中，Ӕ易量却较重。൘持㔝形态形成过程
中。如三䀂形.与夕դ随ⲴӔ易量逐渐下降。一般地，所有价Ṭ形态൘
ᆼ㔃(突破点)时，只㾱这个突破ؑ号是成立Ⲵ，那么它ቡ应当դ有较
重ⲴӔ易活动(见图7. 5 ) 。
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    ൘下降趋势中，当价Ṭ下跌时Ӕ易量应较重，而൘价Ṭ上
弹时较轻。只㾱Ӕ易量Ⲵ变化؍持上述⢩点，那么ቡ䈤明卖出压力大
于买进压力，下降趋势也ሶ持㔝下৫。ӵ当这种情形ਁ⭏Ҷ变化后，
图表ᐸ才Պ着᧒究市场Ⲵ底部ؑ号。
交易量领先于价格
    ൘对价Ṭ和Ӕ易量Ⲵ对➗研究中，我Ԝ实际上是֯用两种

不同Ⲵ工具ᶕ估价同一对䊑—市场力量。ӵӵ根ᦞ价Ṭ趋向于上升这
一事实，我Ԝቡ可以判断市场上Ⲵ买进压力大于卖出压力。我Ԝ不妨
推䇪，较重ⲴӔ易量应当ਁ⭏൘与市场Ⲵ流行趋势一致Ⲵ方向上。如
᷌䈤技ᵟ分᷀㘵䇔为Ӕ易量亴测Ҷ价Ṭ，那么他其实是䈤，无䇪是൘
七升趋势中价Ṭ上涨压力Ⲵ减ቁ，还是൘下降趋势中价Ṭ下跌压力Ⲵ
减ሿ，都通过Ӕ易量䍴料亴先反应出ᶕҶ。而ቡ价Ṭ本身ᶕ䈤，这一
点㾱等到价Ṭ趋势实际反转时才能փ现出ᶕ。

权衡交易量(OBV)法

    技ᵟ分᷀㘵ቍ䈅过䇨多种Ӕ易量ᤷḷ，以定量表示市场Ⲵ
买压ᡆ卖压(见图7. 6a到7.8b)。㾱知道，即֯我Ԝ竭尽能事，仔细ሏ
看图表底部ⲴӔ易量㓯⇥，也ᒦ不总能准确地示Ӕ易量Ⲵ重㾱变
化。൘这些Ӕ易量ᤷḷ中，最简单Ⲵ也最著名Ⲵ是所䉃权衡Ӕ易量，
ᡆ称OBV法。这种方法㌫约瑟夫·Ṭ兰㔤ቄ创立Ⲵ，ᒦ通过他Ⲵ《Ṭ
兰㔤ቄ∿㛑市获利新秘诀》(普Ֆ蒂斯·䴽ቄ版，1963年)而ᒯ为流
行。OBV法实际上沿着价Ṭ图表Ⲵ底部添Ҷ一条Ӕ易量Ⲵ曲㓯。我Ԝ
既可以用这条曲㓯ᶕ验证当前价Ṭ趋势Ⲵ可䶐性，也可以通过它与价
Ṭ变化Ⲵ相ӂ㛼离现䊑，ᶕ获得趋势即ሶ反转Ⲵ䆖讯。
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    图7.6aኅ示Ҷ一张ḷ准Ⲵ日㓯图，其中既有价Ṭ㓯条，也
有Ӕ易量㓯条。分᷀㘵ᡆ䇨可以通过仔细地审ሏӔ易量Ⲵ刷形图，ᶕ
判别Ӕ易量Ⲵ重㾱变化。图7.6b与上图相同，ն沿着图表底部，我Ԝ
用OBV

㓯替代ҶӔ易量Ⲵ图㓯。请注意，൘这里，OBV㓯大大简化Ҷ跟
踪Ӕ易量趋势Ⲵ工.

    OBV㓯Ⲵᶴ造方法很简单。我Ԝ先把⇿一个Ӕ易日Ⲵ收市
价Ṭ与相邻Ⲵ前一个Ӕ易日Ⲵ收市价Ṭ相比较，得出其相对高低，然
后，൘当日ⲴӔ易量数٬前，对应地添加一个正号ᡆ䍏号。如᷌当日
Ⲵ收市价Ṭ有所上升，那么，当日Ӕ易量数٬Ⲵ符号为正，反之，若
当日Ⲵ收市价有所下降，则符号为䍏。下一步，再选定一个基准日，
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从基准日起到当日止，逐日地᤹➗上述方法得出⇿日ⲴӔ易量数٬，
然后把它Ԝ进行简单Ⲵ算ᵟ㍟加，即根ᦞ⇿天Ⲵ收市价ṬⲴ增减方
向，从前一日Ⲵ㍟计总٬中，相应地加上ᡆ减৫当日ⲴӔ易量，最后
ቡ得到当日Ⲵ㍟计总٬—OBV٬.

    ൘这种方法中，具备重㾱意义Ⲵ是OBV㓯Ⲵ方向(其趋
势)，而不是该数字本身Ⲵ实际≤平。然而，为Ҷ防止OBV٬滑Ӫ䍏数
区域，我Ԝ一般不是从零开始，而是൘基准日选ᤙ一个成整Ⲵ大数
字，为起算٬。当然，这只是为Ҷ֯OBV㓯㔤持൘正数区而易于᧿
⭫。我Ԝ一般选ᤙ如10000这样Ⲵ数字起算٬。实际上，OBV٬到底
是正还是䍏ᒦ无意义。

   权衡Ӕ易量㓯应当与价Ṭ趋势方向一致。如᷌൘价Ṭ图上反
映出一㌫列次上升Ⲵጠ和谷(上升趋势)，那么OBV㓯也应当如此。
而如᷌价Ṭ趋势向下，则OBV㓯Ⲵ趋势也应当向下。恰恰是൘权衡Ӕ
易量㓯与价Ṭ趋势不协䈳一致Ⲵ情况下，ᶴ成Ҷ相ӂ㛼离现䊑，䆖
我Ԝ趋势有可能㾱反转。

    针对OBV㓯，我Ԝ也可以如同对价Ṭ所进行Ⲵ趋势分᷀那
样，䟷用各种技ᵟᤷḷ进行分᷀。൘权衡Ӕ易量㓯上，ጠ(䱫ᥑ)和谷
(支撑)也是显而易见Ⲵ。同时，我Ԝ也可以把趋势㓯分᷀和移动平均
㓯方法移Ἵ过ᶕ，用于辨别OBV٬Ⲵ趋势反转。另外，摆动ᤷ数分᷀
也ᆼ全适用于权衡Ӕ易量㓯。൘这里所附Ⲵ图ֻ中，有一些充分显示
ҶOBV法Ⲵ妙用。
交易量累积(VA)法: OBV法之外的另一个选择
    利用权衡Ӕ易量，我Ԝ能够相当有效地达到上述ⴞⲴ，ն

它也有一些㕪点。举ֻᶕ䈤，ӵӵ根ᦞ当天Ⲵ收市价ṬⲴ大ሿ，我Ԝ
ቡ把全天ⲴӔ易量添上Ҷ正号ᡆ䍏号，这看起ᶕᒦ⋑有充分Ⲵᦞ。
䈅想，如᷌市场Ⲵ收市价Ṭ只比前一天高出Ḁ个ሿ量，比如一二个点
子，我Ԝቡ൘全天ⲴӔ易活动量前ḷ上正号合⨶ੇ?ᡆ㘵㘳虑这种情
形，市场当天大部分时䰤处于前一收市价之上，只൘收市时才稍稍低
一些。我Ԝ是否应该把当天全部Ӕ易萤都ḷ上䍏号?为Ҷ䀓决这些问
仈，技ᵟᐸቍ䈅Ҷ䇨多种OBV法Ⲵ变通办法，以求ਁ现真正Ⲵ向上Ⲵ
Ӕ易量和向下ⲴӔ易量。

    变通办法之一是，给趋势较强Ⲵ日子䍻予较大Ⲵ权重。比
如，൘价Ṭ上升Ⲵ日子，ቡ用价ṬⲴ涨ᑵ乘以Ӕ易量。本方法虽然
旧䟷用正䍏号，ն我Ԝ把价Ṭ变化较大Ⲵ日子给予Ҷ较大Ⲵ权重，从
而减ቁҶ价Ṭ实际变化较ሿⲴ日子Ⲵ影૽。

    另一种对Ṭ兰㔤ቄⲴ权衡Ӕ易量法Ⲵ变通办法，是马克·
蔡䠁䇮计Ⲵ，称为Ӕ易量㍟积(VA法)。蔡䠁ⲴӔ易量㍟积法利用日内
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价Ṭ变化ᶕ估价当日ⲴӔ易量。一般䇔为.这种方法൘㛑市中更有用，
ն是它也同样地适用于୶૱期货，⢩别是具有大量公众৲予Ⲵ期货市
场。OBV法给全天ⲴӔ易量都ḷ上正号ᡆ䍏号，նӔ易量㍟积法只为
当日Ӕ易量中Ⲵ一定百分比ֻ计Ӫ正䍏符号。根ᦞ收市价Ṭ同当日平
均价ṬⲴ相对高低，也ቡ是䈤，如᷌市场收市于全日平均价Ṭᡆ全日
价Ṭ区䰤Ⲵ中点之上，则当日Ӕ易量Ⲵ一定百分比ֻׯḷ正号。如᷌
价Ṭ收市于中点之下，则当日Ӕ易量٬Ⲵ一定百分比ֻቡḷ为䍏号(见
图7. 9a到7.10b )。

    ӵ当收市价Ṭ与当日最高价相同时，我Ԝ才把全天ⲴӔ易
量都计为正٬。如᷌情况正好相反，即收市价Ṭ恰好位于当日最低
价，那么，我Ԝ把当日所有ⲴӔ易量均计为䍏٬。

    我Ԝٷ定基准日Ⲵ起算٬为10000，ᒦ通过以下公式ᶕᶴ
造图㓯:

VA={[（C—L）—（H—C）]/（H一L）}×V
其中H为当日最高价，C为收市价，L，为最低价，V为Ӕ易量。
    Ӕ易量㍟积㓯与价Ṭ变化Ⲵ配合֯用方法，与OBV㓯ᆼ全

一致，它ᡆ㘵同价Ṭ变化相ӂ验证，ᡆ㘵与之相ӂ㛼离。为Ҷ跟踪VA
㓯Ⲵ趋势，我Ԝ也可以䟷用各种技ᵟ工具。当然也可以利用摆动ᤷ数
ᶕ㘳ሏVA㓯，我Ԝሶ൘第十章讨䇪这个问仈.

    关于价Ṭ和Ӕ易量Ⲵ৲➗֯用方法，还有其它更复杂Ⲵ公
式。加利福尼亚Ⲵ䂩姆斯·㾯䍍⢩创立Ⲵ所䉃䴰求ᤷ数ቡ是其中Ⲵ一
ֻ。上述三种Ӕ种Ӕ易量ᤷḷⲴ计算ᵪ软件均已有售，为我Ԝ省却Ҷ
ᶴ造和㔤

持其图表Ⲵ冗䮯乏ણⲴ㑱杂䍏ᣵ.൘新奥ቄ良ⲴCompu Tray集ഒⲴ
技ᵟ分᷀软件中，涵ⴆҶ上述三种方法。൘今后各章中，我Ԝ还ሶ䟷
用更多Cornpu TracⲴ图ֻ。
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话䈤എᶕ，即ׯ䟷用ল更为复杂ⲴOBV法Ⲵ变փ，我ԜⲴⴞⲴ始终一
也是一致Ⲵ—力图确定较重ⲴӔ易量到底ਁ⭏൘价Ṭ向上Ⲵ一边(看涨
Ⲵ)还是价Ṭ向下Ⲵ一边(看跌Ⲵ)。ഐ为OBV法很是简明实用，所以，
൘我Ԝ跟踪市场ⲴӔ易量变化时大有用武之地。根ᦞ不同Ⲵ环境。我
Ԝ可以把它用价Ṭ运动Ⲵᵾ⭏ᤷḷ(验证ᤷḷ)ᡆ㘵先行ᤷḷ。OBV㓯
更形䊑地ኅ示লӔ易量Ⲵ变化，更易于观ሏ和分᷀，所以它(及其Ḁ些
变փ)能够成为图表ᐸ䶎ᑨ有用Ⲵ新式武ಘ。
在期货市场中交易量分析不+分有用
    我Ԝ䇔为，Ӕ易量分᷀൘୶૱期货上不如൘㛑市上有用。

首先，൘期货市场上Ӕ易量报有个一天延迟Ⲵ问仈。再㘵.如᷌䟷用
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所有合约ⲴӔ易量Ⲵ总仍，而不是具փ合约Ⲵ个别ⲴӔ易量数仍ᶕ研
究这个具փ合约，相对䈤ᶕ，有点不Ֆ不㊫。正如前䶒所ᤷ出，我Ԝ
是有充分⨶由选用Ӕ易量总仍ᶕ研究市场Ⲵ。ն是，当൘同一种୶૱
Ⲵ不同合约中，有些收市价Ṭ有所上升，而另外一些反而有所下降Ⲵ
时候，我Ԝ怎么办?另外，涨跌䲀价㿴定也造成Ҷ其它问仈。൘市场
ഐ为受到Ӕ易所涨ڌ板Ⲵ䲀制而㻛锁定ⲴӔ易日中,Ӕ易量通ᑨᶱ轻。
这是市场坚ᥪⲴ情况，买方Ⲵ䴰求量压ق性地超出Ҷ卖方Ⲵ给量，
价Ṭ很快上升到当日Ⲵ上䲀，于是Ӕ易活动实际上䲧于ڌ滞。根ᦞ通
ᑨⲴ䀓䟺㿴则，൘上冲时դ随着较轻ⲴӔ易量ቡ是看跌ؑ号。而这种
൘䲀价日出现Ⲵ较轻ⲴӔ易量.显然ቡ不符合__L述通行㿴则，它Ԝ有
可能↚曲OBVⲴ数٬。

    还有个䰤仈。൘㛑票市场上，关于平均㛑价ᤷ数，我Ԝ可
以获得与其上涨ᡆ下跌分别相对应ⲴӔ易量，对于个别㛑票，也可以
获得分别对应)几价Ṭ上涨ᡆ下跌Ⲵ成Ӕ㛑数。ն൘୶૱期货市场，我
Ԝ却㕪乏相应Ⲵ䍴料，⋑有这些有用Ⲵؑ息。
无䇪如օ，尽管Ӕ易蛾分᷀൘期货市场中有上述ተ䲀，ն它仍然大

有用武之地。技ᵟ型Ӕ易୶如᷌注意观ሏӔ易量ⲴᤷḷⲴ话，那是很
明智Ⲵ。
对持仓兴趣的解释

持仓兴趣Ⲵ䀓䟺㿴则同Ӕ易量大փ㊫լ，这里一些进一步Ⲵ䈤
明。

    1.൘上升趋势中.如᷌当价Ṭ上涨时，持仓兴趣总仍Ⲵ增
加超过其季节性平均٬Ⲵ增加((5年平均٬)，ቡ䈤明新Ⲵ䍴䠁正൘流
入市场，反映出新Ⲵ买方行动大㛶积ᶱ，所以，这是一个看涨ؑ号。

    2.反过ᶕ，如᷌当价Ṭ上涨Ⲵ时候，持仓兴趣Ⲵ下降超过
Ҷ其季节性Ⲵ下降，那么ቡ䈤明这种价Ṭ上冲主㾱ᶕ自空头㘵买进斩
仓Ⲵ行为(这ቡ是䈤，正日⳺蒙受ᦏ失Ⲵ空头头寸持有㘵Ԝ终于㕤Ỡᣅ
降，㻛迫平仓Ҷ㔃空头头寸)。这时候，䍴䠁从市场流出而不是流入。
൘这种情况下，一旦上述㻛迫平仓Ҷ㔃空头头寸Ⲵ过程ᆼ成之后。上
升趋势很可能ቡ㾱失৫上涨Ⲵ推动力。ഐ此这是一个看跌ؑ号。

    3.൘下降趋势中，如᷌当价Ṭ下跌时，持仓兴趣总仍Ⲵ增
加超过Ҷ其季节性平均٬Ⲵ增加，那么ቡ䈤明新Ⲵ䍴䠁正流入市场，
反映出新Ⲵ卖方行动大㛶积ᶱ。这ቡ表明下降趋势ሶ持㔝下৫Ⲵ可能
性有所增加，从而这是一个看跌ؑ号。

    4.反过ᶕ，如᷌价Ṭ下跌时，持仓兴趣总仍Ⲵ减ቁ超过Ҷ
其季节性Ⲵ减ቁ。那么这种价Ṭ下跌主㾱是由于日⳺蒙受ᦏ受Ⲵ多头
㘵最终不得不卖次斩仓Ⲵ行为所引起Ⲵ。൘这种情况下，一旦持仓兴
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趣减ቁ得足够低，上述大多数多头Ӕ易㘵已经ᆼ成Ҷ卖出平仓Ⲵ过
程，下降趋势很可能即ሶ终㔃.ഐ此这是表明市场逐渐坚ᥪⲴ技ᵟؑ
号。

    下䶒我Ԝ把上述四点归纳一下:
1.൘_L升趋势中，持仓兴趣增加是看涨ؑ号。
2.൘上升趋势中，持仓兴趣减ቁ是看跌ؑ号。
3.൘下降趋势中，持仓兴趣增加是看跌ؑ号。
4.൘下降趋势中。持仓兴趣减ቁ是看涨ؑ号、
持仓兴趣具备重要意义的其它情形
    䲔Ҷ上述ٮ向性以外，还有其它一些市场环境，如᷌我Ԝ

研究一下持仓兴趣也能有所助⳺。
    1.当一场主㾱Ⲵ市场运动᧕近尾声时，持仓兴趣已经随着

价Ṭ趋势Ⲵ整个过程增加到一定Ⲵ高度Ҷ，那么，一旦持仓兴趣不再
㔗㔝增加乃至开始减ቁ，这经ᑨቡ是趋势即ሶ⭏变Ⲵ先期䆖讯(见图
7.11)。

    2.如᷌൘市场顶部，持仓兴趣处൘高≤平，而价Ṭ下跌义
突如其ᶕ，那么这是一个看跌ؑ号。这种情况ቡ意ણ着，൘ঌ升趋势
᧕近尾声时建立多头头寸Ⲵ所有多头Ӕ易㘵均处于ᦏ失之中。ഐ为他
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Ԝ㻛迫卖出斩仓，所以֯价Ṭ遭到Ҷ压力。这种情况·ⴤሶ㔤持到持
仓兴趣减ቁ到足够大ᑵ度之后。下而举个ֻ子。ٷ䇮一个上升趋势已
经进行过一⇥时䰤后，上一个月持仓兴趣曾经有显著Ⲵ增加。请记
住，൘持仓兴趣中，⇿增加一张合约，ቡ意ણ着市场同时出现Ҷ一张
多头合约，一张空头合约。突然，价Ṭ开始剧烈地下跌，跌到上个月
所经历Ⲵ最低价Ṭ之下。那么，൘上个月建立Ⲵ⇿一张新Ⲵ多头合约
均处于亏ᦏ⣦态。

    于是，这些多头合约Ⲵ持有㘵ቡ㻛追卖出斩仓，从而֯价
Ṭ遭到很大Ⲵ压力，这种情况一ⴤ持㔝到他ԜⲴ亏ᦏ头寸全部㻛平仓
Ҷ㔃为止。更㌏糕Ⲵ是，他Ԝ这种㻛迫卖出斩仓Ⲵ行为，自我反馈、
恶性循环。价Ṭ㻛压迫得越低，则有更多Ⲵ处于边际Ⲵ多头合约持有
㘵加入㻛迫卖出平仓Ⲵ行列，于是反എᶕ进一步加剧新Ⲵ价Ṭ下跌。
这种现䊑有一个最为䀖ⴞ惊心Ⲵ实ֻ，ਁ⭏൘1980年年底，୶૱市场
൘ⲫጠ造ᶱ之后，经历Ҷ为时5年Ⲵ下滑历程。好几个市场一路进入Ҷ
创历史㓚录Ⲵ高仍持仓兴趣Ⲵ⣦态中，而这个窘境又൘᧕踵而ᶕⲴ价
Ṭፙ溃中助ሱ为虐。我Ԝ把这里所䱀述Ⲵ第2点推䇪如下:൘⢋市中.不
同寻ᑨⲴ高仍持仓

兴趣是个危险ؑ号(见图7. 12)。
    3。如᷌൘市场⁚向延ըⲴ䈳整期䰤。ᡆ㘵处于≤平Ӕ易

区䰤之中时，持仓兴趣逐渐积㍟增加，那么一旦ਁ⭏向上ᡆ向下Ⲵ价
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Ṭ突破，随后而ᶕⲴ价Ṭ运动ሶՊᣃ剧。这ᆼ全是顺⨶成章Ⲵ事情。
当市场处于

⣩䊛不决Ⲵ⣦态时，⋑Ӫ能够确切地知道新趋势即ሶ向ଚ个方向
突破。ն是，持仓兴趣Ⲵ增加表明，䇨多Ӕ易୶已亴期突破Ⲵ降临，
ᒦ相应地建立Ҷ头寸。一旦突破᷌然ਁ⭏，那么䇨多Ӕ易୶(其中Ⲵ一
半)ሶ䲧于市场对自己不利Ⲵ一边(请എ头㘳ሏ图7.5，图中白䬦市场Ⲵ
向下突破ኅ示Ҷ这种现䊑)。

    我Ԝٷ䇮市场上出Ҷ一个为期三个月Ⲵ⁚向Ӕ易区䰤，与
此同时，持仓兴趣快步上升Ҷ10000张合约。这个数字意ણ着，൘这个
时期内，市场上新增开Ҷ10000个多头头寸和、l0000个空头头寸。现
൘价Ṭ向上突破，开创Ҷ三个月ᶕⲴ新Ⲵ最高价。ഐ为此时价Ṭ处൘
三个月ᶕⲴ最高点，先൘这⇥时䰤里开立Ⲵ⇿一个空头头寸(所有Ⲵ
l0000个)均处于亏ᦏ⣦态中Ҷ。于是，那些蒙受ᦏ失Ⲵ空头持有㘵，
争相买进平仓，市场上一片混乱。如此一ᶕ，自然进一步加强Ҷ价Ṭ
上涨Ⲵ推动力，反过ᶕ，⭊至造成Ҷ更大Ⲵ恐慌。一ⴤ到所有Ⲵ10000
个空头头寸ᡆ其中绝大部分均已买进平仓之后，这㛑力量才Պ平息，
而൘此期䰤，价Ṭሶ؍持坚ᥪ。如᷌当初Ⲵ突破方向向下，那么ቡ该
多头持有㘵忙脚乱地争相卖出平仓Ҷ，而空头持有㘵ቡՊ开开心心
地坐收渔利Ҷ。

    ⇿当突破ਁ⭏、新趋势初䵢端ٚⲴ时候，市场通ᑨ都处൘
巨大Ⲵ恐慌之中，而这种ተ䶒正是那些䲧足于市场Ⲵ䭉䈟一边ⲴӔ易
୶急于平仓Ҷ㔃其ᦏ失头寸Ⲵ慌乱行为所造成Ⲵ。䲧足于䭉䈟一边Ⲵ
Ӕ易୶越多(这一点通过高仍Ⲵ持仓兴趣可以փ现出ᶕ)，那么他Ԝ对
突如其ᶕⲴ不利Ⲵ市场运动Ⲵ反应ቡ越激烈。䈤起ᶕ，也真是几ᇦ欢
乐几ᇦ愁。那些选ᤙҶ市场正确一边ⲴӔ易୶(心ᵪ明敏ⲴӪᡆ走运Ⲵ
Ӫ)为新趋势推

全国最低交易手续费免费办理国内正规商品股指原油期货开户 零佣金 不限资金量和交易量直接申请交易所手续费 
任何地方费用比我们低 10倍赔偿差价 客服QQ/微信:958218088 期货开户和书籍下载请进:https://www.7help.net



波助澜，ഐ为事实证明他ԜⲴ判断是正确Ⲵ，他Ԝ现൘可以利用
其㍟积Ⲵᑀ䶒利为䍴本增开新Ⲵ头寸Ҷ(这里有一点，٬得我Ԝ冷䶉
地思㍒一下。只㾱持仓兴趣⇿增加一张合约。则必定有Ӫ⣟Ҷ一个䭉
䈟)。由上述讨䇪可见，൘一个Ӕ易区䰤中(实际上对于ԫօ市场⣦况
都是同样Ⲵ道⨶)，持仓兴趣增加得越多，那么൘突破ਁ⭏后。价Ṭ运
动Ⲵ潜力ቡ越大。
4.൘价Ṭ形态ᆼ成时，持仓兴趣Ⲵ增加可㿶为新趋势ؑ号可䶐程度

Ⲵ旁证。举ֻᶕ䈤，൘头㛙底形态中，当颈㓯㻛向上突破时，如᷌൘
Ӕ易量增䮯Ⲵ同时，持仓兴趣也相应增加，那么该底部形态ቡ更为可
䶐。不过。൘这里分᷀㘵必须⮉神。ഐ为当新趋势产⭏Ⲵ初始ؑ号出
现之后，随之而ᶕⲴ跟仾性市场动力往往ᶕ自失䲧于市场䭉䈟一边Ⲵ
Ӕ易୶Ⲵ斩仓行为，所以，൘有Ⲵ情况下，当新趋势初⭏时，持仓兴
趣可能稍有减ቁ。൘这种情况下，持仓兴趣这种初始性Ⲵ稍减，有可
能֯那些不䉘慎Ⲵ朋友䈟入歧途。ഐ此，从这种现䊑可以看出，我Ԝ
不应该对持仓兴趣൘ᶱ短时期内Ⲵ变化过分ᤈ泥。
交易量和持仓兴趣规则举要
    以下我Ԝ归纳一下关于价Ṭ、Ӕ易量以及持仓兴趣Ⲵ几个

较为重㾱Ⲵ方䶒。
1.只能以Ӕ易量和持仓兴趣Ⲵ总仍为亴测ᦞ。
2.对持仓兴趣必须ڊ季度性؞正。
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3.如᷌Ӕ易量和持仓兴趣增䮯，ቡ意ણ着当前价Ṭ趋势可能持㔝
ਁኅ。

4，如᷌Ӕ易量和持仓兴趣萎缩，ቡ表明当前价Ṭ趋势ᡆ䇨㾱⭏
变。

5.Ӕ易量超前于价Ṭ。从Ӕ易量Ⲵ变化可以判断买方ᡆ卖方力量
Ⲵ消䮯，ഐ而它领先于实际价ṬⲴ变化。

6. OBV法ᡆ㘵其它㊫լⲴ方法，可以更为明Ҷ地示Ӕ易量压力
Ⲵ方向。

7.൘上升趋势中，如᷌持仓兴趣突然ڌ止增䮯，⭊至开始下降，
那么经ᑨ是趋势⭏变Ⲵ䆖讯。

8.如᷌൘市场顶部，持仓兴趣不同寻ᑨ地高昂，那ቡ䶎ᑨ危险，
ഐ为这种情况大大增加Ҷ市场向下Ⲵ压力。

9.൘䈳整期䰤，如᷌持仓兴趣积㍟地增䮯，那么ቡ强化Ҷ市场随
后Ⲵ突破。

10.Ӕ易量和持仓兴趣Ⲵ增䮯有助于验证价Ṭ形态Ⲵ确定，也有助
于验证其它各种亴示新趋势即ሶਁ⭏Ⲵ重㾱图表ؑ号。
胀爆和抛售高潮

关干Ӕ易量和持仓兴趣，还剩下最后一种典型情况。٬得䈤一䈤。
这是两种经ᑨਁ⭏൘市场顶部ᡆ底部Ⲵ剧烈变化—所䉃㛰⠶和ᣋ售高
潮。㛰⠶出现൘市场顶部，ᣋ售高潮则൘市场Ⲵ底部。൘市场顶部ਁ
⭏㛰⠶Ⲵ具փ情况是，价Ṭ经过䮯期上涨后，突然急剧上冲，与之同
时，Ӕ易量也大为增加，持仓兴趣却显著地下降。൘ᣋ售高潮中，价
Ṭ则൘䮯期下跌Ⲵ基础上，突然急剧地坠落，与之同时，Ӕ易量大大
加重，而持仓兴趣则大ᑵ下降(见图7.13)
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൘两种情况下，我Ԝ都必须密切注意两点，一是Ӕ易量Ⲵ陡然膨
涨，一是持仓兴趣Ⲵ急剧萎缩。൘价Ṭ向上ᡆ向下过分ըኅⲴ情况
下，如᷌两个ഐ㍐一齐出现，ቡ表明当时൘市场_上正ਁ⭏着大㿴⁑Ⲵ
平仓活动，从而䆖我Ԝ仾䴘即ሶᶕ临，趋势很可能ቡ㾱突然变化
Ҷ。
交易商分类报告

为Ҷᆼ成关于持仓兴趣Ⲵ讨䇪，我Ԝ还得介绍一下Ӕ易୶分㊫报
，以及如օ利用它为我ԜⲴ技ᵟ分᷀工具.该报由୶૱期货委ઈ
Պ(CFTC)൘⇿月Ⲵ第11个工日公布，其中Ⲵ数ᦞ是ᡚ止到上月底Ⲵ
持仓兴趣Ⲵ统计䍴料。൘这ԭ月报里，把持仓兴趣Ⲵ数字划分成二㊫
ᶕ源——大ᡧ٬؍୶、大ᡧᣅᵪ୶和散ᡧ。只㾱期货୶ⲴӔ易㿴⁑达
到Ҷ各个市场Ⲵ㿴定≤平，ቡ必须向CFIC报。CFIC把这些ᶕ自大ᡧ
Ӕ易୶Ⲵ报编ᧂ归总之后，ቡ形成ҶӔ易୶分㊫报中关于大ᡧ؍
٬୶和大ᡧᣅᵪ୶Ⲵ统计数字。然后，CFIC再从总Ⲵ持仓兴趣中减৫
上述两项，։仍ׯ算散ᡧⲴ持仓量。

    上述分㊫Ⲵ几种数字当然自有用场。我ԜⲴ⨶䇪ᦞ是，
一般䇔为，大ᡧ于“ᣅ注能”。而我Ԝ通ᑨ所䈤Ⲵሿᡧ，ؑ息较
不灵通，而且从Ӕ易技ᵟ上䈤也较不ᵪ敏。同时，如᷌ሿᡧ成⟏起ᶕ
后，也ቡ不再成其为ሿᡧ，而是跨入到大ᡧⲴ行列Ҷ。另一方䶒，如
᷌大ᡧ䍕落Ҷ，也ቡ不再成其为大ᡧ，而是很快地退ትሿᡧⲴ地位。

    这种㊫型Ⲵ分᷀൘㛑市技ᵟᐸ中䰤早ቡⴋ行。他Ԝ䇔为，
㛑票买卖专ᇦ对市场方向Ⲵ判断通ᑨ是正确Ⲵ，ഐ此他Ԝ密切关注这
些专ᇦⲴ一举一动。相反地，他Ԝ䇔为散ᡧ(即大众ᣅ䍴㘵)对市场方
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向Ⲵ判别，൘绝大部分时候是䭉䈟Ⲵ，所以ᑨᑨ轻蔑地称散ᡧ为“ሿ
鬼头”。
从一些期货市场Ⲵ研究㔃᷌ᶕ看，൘上述二㊫Ӕ易୶中，大ᡧ٬؍

୶൘亴期市场转折点这一方䶒最为成功，其次数大ᡧᣅᵪ୶，ሿᡧቸ
陪末座(见图7. 14)。
我Ԝ如օ恰当地利用这些统计数字?䈤白Ҷ，ቡ是㾱加ⴏ“ᣅ注能

”Ⲵ一边，而避免䲧入其։不太如意Ⲵ行列。图7.14是一ԭӔ易୶
分㊫报Ⲵ实ֻ，引自CRB期货图表服务，其中⇿㊫都分成四个ሿḿⴞ
——多头百分比、空头百分比、持仓兴趣净٬、△。△表示同上一个
月相比较Ⲵ持仓兴趣净٬Ⲵ增减仍.ֻ如൘本表中，1984年12月31 日
൘活⢋市场上，大ᡧ٬؍୶中有14%为多头，43%为空头。第三ḿ
Ⲵ“—29”Ⲵ意思是净空头比数为29%(43%—14%)。൘第四ḿ中，“—
2表示活⢋市场Ⲵ大ᡧ٬؍୶当月Ⲵ净空头数比上月净空头数增加Ҷ
2%。

    ൘表Ṭ底部Ⲵ备注中，䀓䟺Ҷ表中数ᦞⲴ⨶䀓方法。请注
意，其中有条䈤明，表中相应Ⲵ百分数之和ᒦ不总为100%。这是ഐ为
本表ᒦ未包括市场之䰤Ӕ叉套利Ӕ易Ⲵ统计䍴料。如᷌我Ԝ把活⢋这
一行Ⲵ所有三㊫多头百分比Ⲵ数字加起ᶕ——14%于大ᡧ٬؍୶，
19%于大ᡧᣅᵪ୶，62%于ሿᡧ-一我Ԝ只得到95%Ⲵ总数。市场之
䰤Ӕ叉套利ⲴӔ易ቡ占ᦞҶ剩下Ⲵ5%。

季节性修正
    ൘进一步研究图7.14中Ⲵ数ᦞ之前，我Ԝ必须首先㘳虑它

ԜⲴ一个重㾱⢩征:季节性变化。表中⇿个㗔փ都表现出⢩定Ⲵ季节性
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向。只有超出这种季节⢩征Ⲵ变化才示ҶӔ易୶对市场Ⲵ态度.൘ٮ
1985

年Ⲵ《୶૱年䢤》中，ਁ表Ҷ一ㇷ文章(威廉"L·吉勒，୶૱研究
ተ，1985年)，其中对这ᇦᵪᶴ利用这些统计数字Ⲵ方式Ҷ介绍，也
讨䇪Ҷ他自己൘该领域Ⲵ一些独到Ⲵ研究成᷌。

    当前净持仓兴㗵同季节性Ⲵ净持仓兴趣Ⲵ正ᑨ٬之ᐞ，൘
Ḁ种程度上.为市场Ⲵ⢋≄ᡆ➺≄Ⲵ程度ᨀҶⴤ观Ⲵ百分比度量(分
᷀GFTCⲴӔ易୶分㊫报有助于亴浏期货价Ṭ，吉勒，第5}T

页)。
随后，文章Ӕ代Ҷ一些普遍Ⲵ㾱领:
    最⢋≄Ⲵ市场Ṭተ是:大ᡧ٬؍୶Ⲵ净持仓兴趣为多头，

且其数量大大地超出Ҷ季节性正ᑨ٬;大ᡧᣅᵪ୶明显地持有净多头头
寸;而ሿᡧⲴ净头寸为空头，且其数量也大大地超过季节性正ᑨ٬。这
种情况代表Ҷ一个ᶱ端。另一个ᶱ端则是市场最➺≄ⲴṬተ，情况与
上䶒正好相反——大ᡧ٬؍୶净持仓兴趣为空头，且数仍ᓎ大，等
等。朋友Ԝ务请注意净持仓兴趣ٿ禹䮯期平均٬达40%以上Ⲵ情形，同
时也㾱忽⮕ٿ离程度ሿ于5%Ⲵ情形。

    CRB୶૱研究ተ)Ⲵ这项研究表明，两种大ᡧⲴ成绩记录均
上乘，ն大ᡧ٬؍୶Ⲵ成绩优于大ᡧᣅᵪ୶。൘三㘵之中，ሿᡧⲴ
表现最ᐞ。

    图7. 15是几张样图，显示ҶCRB研究出Ⲵ上述三㊫Ӕ易୶
Ⲵ季节性ٮ向(引自前述同一文章)。这里Ⲵ诀窍是，我Ԝ应当比较表
中Ⲵ实际数٬同图中Ⲵ所䉃季节性正ᑨ٬之䰤Ⲵᐞ异。下䶒我Ԝ还是
以图

7. 14那ԭ报为ֻ，从中得出一些㔃䇪。
    请看有关䉶㋅Ⲵ统计数字。൘1985年1月 18日Ⲵ《CRB期

货图表服务》Ⲵ技ᵟ性䇴䇪部分，本㘵曾ᤷ出，“Ӕ易୶分㊫报
示Ҷ该市场一个异乎寻ᑨⲴ看好Ⲵ态势”。为什么这么䈤?报中
䈤，大ᡧ
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٬୶为净多头，其百分比为21%，比上一个月增加Ҷ15%。ሿᡧ؍
则为净空头，百分比为16%，比前一个月增加Ҷ17%。ഐ此，大ᡧ٬؍
୶是看好㘵，ᒦ且日⳺⢋≄;ሿᡧ是看淡㘵，ᒦ且日⳺➺≄。

    现൘再ᶕ看䉶㋅ⲴCRB季节性图表。到12月底，大ᡧ٬؍
୶Ⲵ正ᑨ情况是8%Ⲵ净空头，而ሿᡧ则大约为6%Ⲵ净多头。这ቡ意ણ
着，有关Ⲵᐞ仍⭊至比当前Ⲵ实际数٬更加ٮ向于看涨这一边。大ᡧ
以29%Ⲵ比ֻ比正ᑨ情况更为⢋≄(从—8%到十21%)，同时ሿᡧ以29%Ⲵ
比ֻ比正ᑨ情况更为➺≄(从十6%到—16%)。表䶒看ᶕ，大ᡧ为看好
㘵，ሿᡧ为看淡㘵，这已经是⢋≄性质ⲴҶ。而实际上经过季节性؞
正后，从有关数ᦞᶕ看，形势还更加⢋≄。

    㾱是我Ԝ随意看看其։一典数字，还有儿点也ׯ呼之Ⅲ出
Ҷ。我Ԝᶕ扫一眼三个㊫别Ⲵ最后一列.找一找其中Ⲵ较大变化。请注
意൘大ᡧ٬؍㘵名下那些较大Ⲵ正数变化:油为+23%,₉汁为+14%,英
䮁为+21%,瑞士法朗为+23%。也䇨我Ԝ应该⮉意这些市场上Ⲵ看涨态势
Ⲵ出现，൘ሿᡧ名下Ⲵ△列中，⭏⥚和⥚腩各为+10%和+14%，现日
渐增强Ⲵ正䶒态度。ᡆ䇨这种情况对这些市场ᶕ䈤，ق是看跌Ⲵؑ
号。ሿᡧ对₉汁以及外币表现出较强Ⲵ䍏䶒态度(一10%),也可能形成
Ҷ这些市场看好Ⲵؑ号。

    我Ԝ还有一个运用这些数字Ⲵ方法，即൘ሿᡧ名下Ⲵ多头
一ḿᡆ空头一ḿ中，搜求不同寻ᑨⲴ大ᑵ变化(70%以上为“大ᑵ”)。
ഐ为ሿᡧ这一㗔փ通ᑨ㻛䇔为是䭉䈟Ⲵ，那么他Ԝ൘Ḁ市场对ଚ个方
向Ⲵ强烈ٮ向ቡ是个䆖ؑ号，表明市场ሶ向相反Ⲵ方向变化(这正是
前䶒那个“‘⨶䇪基础’，之所以成立ⲴഐҶ)。

    ൘这ԭ报中，൘ሿᡧ名下Ⲵ多头一ḿ中，有大ᑵ变化
(潜൘Ⲵ看跌ؑ号)Ⲵ是活⢋(62%)和木ᶀ(63%)。也可以൘NYSE综合ᤷ
数(62%)和价٬㓯㛑价ᤷ数(77%)中看到这种情况。不过从㛑价ᤷ数近
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ᶕⲴ动ᶕ看，ሿᡧⲴ判断լ乎得到Ҷ验证。所以，我Ԝ必须䈤明，
本领域Ⲵ绝大部分研究是针对Ր统Ⲵ农产૱市场进行Ⲵ。朋友Ԝ务请
注意，不㾱൘历史较短Ⲵ䠁融期货市场上，过分倚重Ӕ易୶分㊫报
，我Ԝ不妨拭ⴞ等待对这个方䶒Ⲵ更多Ⲵ研究。

    我Ԝ也可以对Ӕ易୶分㊫报进行逐月Ⲵ分᷀，以从各项
持仓兴趣䍴料中示三㊫Ӕ易㘵Ⲵ所所为。不过，本方法有一个重
㾱㕪䲧。可分᷀Ⲵ有关统汁䍴料至ቁ都是两ઘ以前Ⲵ情况，可能ഐ
为这一延迟而丧失部分价٬。

    ൘期货市场上，上䶒介绍Ⲵ这种技ᵟ分᷀⇥ᒦ⋑有受到
足够重㿶。它൘㛑票市场仁ق是大行其道，ն൘期货分᷀㘵中却“曲
高和ሑ”。无䇪如օ，这正是一个颇具潜力Ⲵ领域。由于我Ԝ能够利
用它ᶕỰ测市场情绪，ഐ此，我Ԝ必须对它引起重㿶，ᒦ进一步加以
研究利用(൘第十章讨䇪相反意见⨶䇪Ⲵ时候，我Ԝሶ进一步᧒讨市场
情绪)。൘ԫօ情况下，Ӕ易୶分㊫报都是重㾱Ⲵ技ᵟ分᷀领域，分
᷀㘵至ቁ必须对之有所Ҷ䀓，ᒦ且时ᑨ关心关心。有一本Җ，《୶૱
市场价Ṭ行为Ⲵ图表分᷀》〔第二版，1.·迪Ժ·䍍ቄ㔤ቄ，道·⩬
斯一⅗文出版公司，1985年〕，花Ҷ很大Ⲵ力≄ᶕ讨䇪“持仓兴
趣”这个仈ⴞ。
结论
    现൘，我Ԝቡᆼ成Ҷ对Ӕ易量和持仓兴趣Ⲵ研究。从本Җ

开头到这里为止，我Ԝ已经讲ᆼҶ୶૱期货市场Ⲵ技ᵟ分᷀⨶沦Ⲵ一
个重㾱Ⲵ组成部分。我ԜӔ代Ҷ技ᵟ分᷀Ⲵ⨶䇪基础，讨䇪Ҷ技ᵟ分
᷀Ⲵ基本砖石，介绍Ҷ图表Ⲵᶴ造方法，研究Ҷ价Ṭ形态，也䱀明Ҷ
技ᵟ分᷀㘵Ⲵ三条ؑ息渠道—价Ṭ、Ӕ易量和持仓兴趣。

    ն是，我ԜⲴ研究还ӵӵተ䲀于日㓯图。下一步，我Ԝቡ
该拓ኅ时䰤㿶野，把前䶒这些ᇼ有价٬Ⲵ分᷀⇥应用到䮯期性质Ⲵ
ઘ㓯图和月㓯图中，ᶕ进行䮯期趋势分᷀。与此同时，也㾱补充一些
关于较ᒯ泛Ⲵ୶૱价Ṭᤷ数和各种市场㗔㊫ᤷ数Ⲵ研究。这些ׯ是下
一章Ⲵԫ务。
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第八章 长期图表和商品指数

引言
    ൘期货行业，当分᷀㘵从事市场亴测和Ӕ易时，日㓯图显

然是最受䶂睐Ⲵ。ն是通ᑨ，一张日㓯图只能㾶ⴆ合约有效期中Ⲵ6到
9个月。不过，由于大部分୶૱期货ⲴӔ易୶和分᷀ᐸⲴ兴趣主㾱ተ䲀
于相对短期Ⲵ市场行为，日㓯图当然㻛他Ԝᒯ泛地᧕受，成Ҷ期货分
᷀㘵Ⲵ首选工具。另外，日㓯图Ⲵ㔤持相对ᶕ䈤简单易行，而且我Ԝ
也可以从୶业化Ⲵ图表服务㌫统中随时获取，这也是其ⴋ行Ⲵഐ(随
着计算ᵪ技ᵟ和ؑ息Ր输㌫统Ⲵਁኅ，日内图表也越ᶕ越流行时Ҷ，
凭ُ日内图表，我Ԝ可以更细致地Ҷ䀓市场情况)。

    然而，恰恰ഐ为一般Ӕ易୶过分䎆日㓯图，一䰘心思地
关注短期市场行为，所以.不ቁӪ忽㿶Ҷ价Ṭ图表中另外䶎ᑨ有用Ⲵ部
分——连㔝ઘ㓯图和连㔝月㓯图。利用这些䮯期图表.我Ԝ可以进行更
䮯期趋势

Ⲵ分᷀、亴测。这些图表Ⲵ用武之地ᒦ不ӵ䲀于个别市场。事实
上，运用它Ԝᶕ研究一般୶૱ᤷ数和各种୶૱㗔փᤷ数Ⲵ主㾱趋势，
也ᶱ为有⳺。
൘合约Ⲵ全部有效历史里，日㓯图只能㾶ⴆ相对短Ⲵ范ത。而如᷌

㾱对市场趋势进行透彻Ⲵ分᷀，ቡ得把逐日Ⲵ价Ṭ变化放到䮯期Ⲵ趋
势㔃ᶴ中৫，㘳ሏ其相ӂ关㌫。为此，我Ԝ必须䟷用更䮯期Ⲵ连㔝图
表，我Ԝ知道，൘日㓯图上，⇿根竖ⴤ㓯⇥代表当日一天Ⲵ价Ṭ变
化，那么൘ઘ㓯图和月㓯图上，⇿根竖ⴤ㓯⇥ቡ分别代表对应一星期
和一个月Ⲵ价Ṭ变化。ઘ㓯图和月㓯图Ⲵ根本ⴞⲴ，ቡ൘于把价Ṭ变
化所经历Ⲵ时䰤大为压缩，从而൘≤平方向ᇩ纳更䮯Ⲵ时䰤范ത，ᨀ
。更大时域Ⲵ研究工具
大范围透视的意义
    通过䮯期图表，我Ԝ能够对市场趋势有很好Ⲵ透㿶，而这

个优势ӵӵ从日㓯图上是不可能取得Ⲵ。൘第一章我Ԝ介绍技ᵟ分᷀
Ⲵ⨶䇪基础时，曾强䈳ᤷ出，技ᵟ分᷀有个最大Ⲵ䮯处，即我Ԝ可以
把它应用于ԫօ时䰤ቪ度之下，当然也包括䮯期性亴测Ҷ。我Ԝ也ᨀ
到过，有些Ӫ持有一种䭉䈟Ⲵ看法，䇔为技ᵟ分᷀Ⲵ天地只ተ䲀于短
期选ᤙ时ᵪ，而䮯期性Ⲵ亴测则应该由基础分᷀৫ᆼ成。
那么，朋友Ԝ请注意以下Ⲵ图表，我相ؑ，它Ԝ能够充分证明技ᵟ

分᷀Ⲵ各项则—包括趋势分᷀、支撑和䱫ᥑ≤平、趋势㓯和管道、
百分比എ撤、以及价Ṭ形态等，能够相当ᆼ㖾地适用于䮯期市场分᷀.
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൘这里，顺ׯ还㾱ᤷ出，不䇪是䈱，如᷌他不㘳虑这些䮯期图表，ቡ
䭉过Ҷ大量价٬不菲Ⲵ价Ṭؑ息。
连续图表的绘制
    ୶૱期货合约൘到期前，一般大约有一年半ⲴӔ易ሯ命。

技ᵟ分᷀㘵为Ҷഎ顾数年Ⲵ历史䍴料，䴰㾱ᶴ造䮯期Ⲵ连㔝图表，那
么，期货合约Ⲵ这种有䲀ሯ命Ⲵ⢩征显然ቡᶴ成䳌碍Ҷ。㛑市技ᵟ分
᷀㘵⋑有这个麻烦。⇿种普通㛑以及各种㛑市平均价Ṭᤷ数Ⲵ图表，
从其上市之日起ቡ是现成Ⲵ。൘୶૱期货行业，分᷀ᐸ䶒对着一个月
ԭ᧕一个月ԭ不断推䱸出新Ⲵ一张张合约，怎样才能ᶴ造䮯期图表?

    我ԜⲴ办法是绘制连㔝图表。注意，“连㔝”二字是重
点。最通行Ⲵ一种技巧是，简单地把一串合约Ⲵ价Ṭ图表᧕㔝起ᶕቡ
成Ҷ。这张合约到期后，ቡ᧕上下一张合约。为Ҷ؍证连㔝性，最简
也最ᑨ用Ⲵ方法是，始终䟷用最近到期Ⲵ合约Ⲵ价Ṭ䍴料。当最近ׯ
一张合约ڌ止Ӕ易后，同一୶૱Ⲵ一「一张合约ቡ成为新Ⲵ最近到期
Ⲵ合约，᧕下৫我Ԝ⭫Ⲵቡ是它。

    本章出现Ⲵ连㔝图表都源于୶૱研究ተ。该ᵪᶴ⇿ઘ出版
一期《CRB期货图表服务》，ᨀ所有期货市场Ⲵ日㓯图。为对日㓯
图Ⲵ补充，它也ᨀ连㔝ઘ㓯图。此外，它⇿季还推出一㌫列Ⲵ连㔝
月㓯图，

邮ᇴ给客ᡧ。其ઘ㓯图㾶ⴆⲴ时䰤为四年半，月㓯图一ⴤ可以上
溯到22年以前。
构造连续图表的其余方法
    把最近到期Ⲵ合约图表连᧕起ᶕⲴ办法，既简单易行，又

䀓决Ҷ期货合约图表Ⲵ连㔝性问仈。不过这个方法也有些ሿሿⲴ㕪
䲧。有时候，᧕近到期合约Ⲵ价Ṭ同下一张合约比起ᶕ有比较大Ⲵ升
≤ᡆ贴≤，那么，当我Ԝ从旧合约转᧕到新合约时，൘图表上可能出
现跳上ᡆ跳下Ⲵ情形。另外，Ḁ些合约൘᧕近到期日时，其价Ṭ具有
ᶱ端Ⲵ邃变性，这也是一种潜൘Ⲵٿᐞ。

    技ᵟ分᷀㘵为Ҷ㓐正这些ڦቄਁ⭏Ⲵٿᐞ，想尽Ҷ法子。
有些Ӫ൘当前合约到期前一二个月Ⲵ时候，ቡᦒ上下一张合约，以避
开最后一个月Ⲵ速变性。也有些Ӫ则避开最近到期合约，䟷用其次ᡆ
复其次到期Ⲵ合约。还有个办法是，选ᤙ具有最高持仓兴趣Ⲵ合约⭫
图，ഐ为从⨶䇪上䈤这种到期月ԭⲴ合约才真正代表Ҷ其市场价٬。

    我Ԝ也可以䟷用选定日历月ԭⲴ办法ᶕᶴ造连㔝图表。比
方䈤，所䉃11月大䉶连㔝图表，ቡ是逐个地连᧕⇿年11月到期大䉶合
约Ⲵ历史䍴料(这种连᧕⢩定月ԭ合约Ⲵ技ᵟቔ为W.n·⊏恩所䫏⡡).
有些图表分᷀ᐸ⭊至走得更远。他Ԝ把几种月ԭ合约Ⲵ价Ṭ加以平
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均，ᡆ㘵ᶴ造Ḁ种价Ṭᤷ数，以؞正上述图表转ᦒ时升≤ᡆ贴≤Ⲵ影
૽。
无期限合约TM

    ൘《୶૱》杂志(现名为《期货》杂志)1983年3月号上，
刊ⲫҶ仈为“无䲀期合约有⳺于技ᵟ分᷀”Ⲵ文章。其中为䀓决价Ṭ
Ⲵ连㔝性䰤仈，ᨀ出Ҷ一种新Ⲵ方Ṹ。㘵㖇伯⢩·֙ቄ蒂埃是୶૱
ؑ息㌫统公司Ⲵ总㻱.文章中介绍Ҷ一个新ᾲ念，“无期䲀合
约”和“CSI无期䲀合约TM是该公司Ⲵ注册୶ḷ)。

    他ᨀ出”无期䲀合约TM”ⲴⴞⲴ，൘于᤹➗一组连㔝Ⲵ时
䰤ᒿ列，ᶕ编ᧂḀ种期货数年Ⲵ价Ṭ历史。具փڊ法是，以连㔝推移
Ⲵ未ᶕ时䰤⇥为基础，建立一个时䰤ᒿ列。比如䈤，我Ԝ可以由这个
时䰤ᒿ列ᶕ求得3个月ᡆ6个月后ⲴḀ个数٬。时䰤⇥可䮯可短，随用
ᡧ选ᤙ。然后，把相应Ⲵ时䰤⇥内前后相邻Ⲵ两种合约Ⲵ价Ṭ加权平
均，ቡ得到Ҷ“无期䲀合约”Ⲵ价Ṭ。举个ֻ子。ٷ定我Ԝ计算Ⲵ是
三个月“无期䲀合约”现൘是1月，那么三个月后ቡ是4月。然后，我
Ԝ选取4月前后Ⲵ两个Ӕ易活跃Ⲵ月ԭⲴ合约价Ṭ，ٷ定为3月和5月
Ⲵ，ᶕ加权平均(文对如օ计算加权平均٬有更加ઘ全Ⲵ介绍)。如
᷌今天是1月20日，那ቡ取ᶕ一张价Ṭ图表，൘三个月后Ⲵ位㖞上(4月
20日)ḷ出一条竖ⴤ㓯⇥。下一步，൘图上把这两张合约Ⲵ当前价Ṭ分
别点൘它ԜⲴ到期日(比方䈤分别是3月26日和5月28日)上。然后，把
这两点连᧕起ᶕ，得到Ⲵⴤ㓯同4月2D日那根竖ⴤ㓯相Ӕ，其Ӕ点Ⲵ价
Ṭ读数ቡ是三个月无期䲀合约Ⲵ价Ṭ。
无期䲀合约Ⲵ数٬ᒦ䶎真正Ⲵ价Ṭ，而是上述两个价ṬⲴ加权平均

٬。如᷌您有意进一步Ҷ䀓该加权平均٬Ⲵᶴ造方法及其优越性，请
৲䰵前䶒引用Ⲵ那ㇷ文章，ᡆ㘵同该公司(C5I )㚄㌫。ᦞ֙ቄ蒂埃介
绍，无期䲀合约Ⲵ主㾱优势是，不䴰㾱ᆼ全䎆最近到期Ⲵ合约，从
而消䲔Ҷ连㔝图表൘新旧合约切ᦒ时可能ਁ⭏Ⲵٿᐞ。
无期限指数TM

    ୶૱ؑ息㌫统公司最近又推出Ҷ一个更新Ⲵᾲ念，“无期
䲀ᤷ数”。无期䲀合约是以期货合约价Ṭ为基础Ⲵ，而无期䲀ᤷ数则
把这些数٬转ᦒ成ᤷ数。䟷用ᤷ数有个明显Ⲵ䮯处，那ቡ是我Ԝ能够
比较ᇩ易地ُ助ᤷ数ᶕ比较不同市场Ⲵ相对表现。C5I也൘各种市场㗔
㊫中引入Ҷ无期䲀ᤷ数，其方法大ᣥ与CRBᤷ数相伯Ԣ。这种ᤷ数与
CRB期货ᤷ数所涵ⴆⲴ对䊑是一样Ⲵ，只是基期选ᤙ得不同㖒Ҷ。

    到底这些复杂Ⲵ花样是否比我ԜⲴ最近到期合约方法更为
有效，还有待进一步Ⲵ㘳ሏ。不过必须强䈳，即֯这些办法中出现Ⲵ
然是最通用Ⲵ。操ᐞ相对ሿ些，连᧕最近到期合约这一简单方法ٿ
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也很ׯ当。更重㾱Ⲵ是，通过䮯期Ⲵ实践证明，这种简单方法相当
有效。
相反，如᷌我Ԝ㾱逐日绘制所有市场Ⲵ无期䲀合约Ⲵ图表，那实൘

是㑱⩀不堪。当然，用ᡧ也可利用计算ᵪ和⭥话数ᦞ转ᦒಘ，⇿天从
CSI获得这些加权平均٬，ն是其成本高昂。ഐ此，朋友Ԝ有必㾱权衡
权衡。ᡆ㘵؍存历史䍴料，䟷用简ׯⲴՐ统方法;ᡆ㘵选ᤙ烦䳮Ⲵ新技
ᵟ，支付更高Ⲵ代价。
图表分析技术可以应用于长期图表
    绝大部分图表分᷀技ᵟ既可以应用于日㓯图，也同样适用

于ઘ㓯图和月㓯图。这一点٬得反复重⭣。我Ԝ⭊至可以更进一步地
䈤，亴测䮯期趋势ᑨᑨ比亴测短期市场还㾱ᇩ易些。技ᵟ分᷀有两个
基本Ⲵؑ

条:(1)市场以趋势方式演变;_(2)趋势具有惯性。൘䮯期图表上，
不ն趋势具有明确Ⲵ⢩征，而且其中䮯期趋势往往延㔝数年。而这两
个方䶒正是䮯期图表最显著Ⲵ⢩征。

    想想看，我Ԝ只㾱൘䮯期图表上ڊ一次分᷀，ቡ能管用几
年!可是。ⴞ前൘期货行业，绝大部分市场通讯专⊚于短期性研究。
往往൘读㘵从邮ተ拿到之前，ቡ已经时过境迁Ҷ。如此一ᶕ，൘下一
期ਁ出之前，市场通讯Ⲵ主办Ӫ都得ُ助⭥子ؑ㇡和⭥话热㓯仁仁刷
新自己Ⲵ分᷀，以؍证自己Ⲵ分᷀切合一日千里Ⲵ现实。
䮯期趋势Ⲵ持久性⢩点䶎ᑨ突出，从而引出Ҷ我Ԝ对另一个䰤仈Ⲵ

有趣Ⲵ思㍒—一市场Ⲵ随ᵪ性。技ᵟ分᷀㘵ᒦ不᧕收市场行为“随ᵪ
䇪”ᡆ“不可摸䇪”，ն是为Ҷ稳妥起见，我Ԝ还是必须承䇔，从
䶎ᑨ短暂Ⲵ意义上䈤，市场上确实可能存൘着这样那样Ⲵ随ᵪ性价Ṭ
变化。ն是，我Ԝ从䮯期图表上明显可以看出，既存趋势具有䮯期Ⲵ
时䰤跨度，൘䇨多情况下⭊至持㔝数年之久。这个事实有力地驳斥Ҷ
随ᵪ行走⨶䇪所䉃价Ṭ൘时䰤顺ᒿ上ӂ不关㚄、过৫对未ᶕ∛无影૽
Ⲵ䇪䈳。
技术分析理论摘要
    ൘㘳ሏ以下Ⲵ价Ṭ图表之前，我Ԝ先ᾲ述一下൘图ֻ中涉

及Ⲵ各种技ᵟ分᷀则，以ׯ朋友Ԝփણ。൘技ᵟ分᷀Ⲵ⨶䇪基础
中，最重㾱Ⲵ一条ቡ是，分᷀㘵亴测市场方向䴰㾱Ⲵ所有ؑ息都已经
反映൘价Ṭ图表之中。技ᵟ分᷀㘵坚ؑ。所有最终可能影૽价Ṭ变化
Ⲵؑ息都包ᇩ、消化(ᡆ㘵反映)൘价Ṭ里。价Ṭ上涨.则表明市场Ⲵ心
⨶是⢋≄Ⲵ，而价Ṭ下跌，则反映市场心⨶是➺≄Ⲵ。

    技ᵟ派䇔为，技ᵟ分᷀൘Ḁ种意义上已经包含Ҷ基础分
᷀，ഐ为图表也反映Ҷ市场对基础性求关㌫Ⲵ估价，而正是这种估
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价才导致Ҷ⢋市ᡆ➺市。ഐ此，图表ᐸ有⨶由判断，如᷌价Ṭ上升，
那么䴰求必定超过给，基础ഐ㍐ቡ是看好Ⲵ。从而，他ቡ可以通过
对市场行为Ⲵ研究，ᶕ寻找价Ṭ最可能Ⲵ走向Ⲵ㓯㍒。他之所以这么
，ቡ是㾱尽早ਁ觉价Ṭ䍴料Ⲵ重㾱趋势，越早越好。如前䶒所䈤，ڊ
价Ṭ以趋势形式演变，ᒦ且其趋势具有强烈Ⲵ持㔝下৫Ⲵٮ向。绝大
多数技ᵟ性顺势㌫统Ⲵ主㾱意图ቡ൘于，൘趋势ਁ⭏ਁኅⲴ初期，把
它及时地判别出ᶕ;然后，这些㌫统ቡ顺着趋势Ⲵ方向开立头寸，一ⴤ
㔤持到价Ṭ变化表

明该趋势已经终㔃ᡆ反转为止。
技术分析术语
    ൘过৫Ⲵ10。多年中，技ᵟ派为Ҷ᧿述不同㊫型Ⲵ市场行

为，以及各种技ᵟ亴测⇥，建立Ҷ一整套技ᵟ分᷀ᵟ䈝。所䉃趋
势，ቡ是价Ṭ变化Ⲵ一般方向。上升趋势Ⲵ㿴范定义是，一㌫列逐步
递升Ⲵጠ和谷。下降趋势则是一㌫列逐步递降Ⲵጠ和谷。⁚向延ը趋
势Ⲵጠ和谷次≤平ըኅ。趋势通ᑨ又分为三级，主㾱趋势、次㾱趋
势和短暂趋势。主㾱趋势ᑨᑨ持㔝数年。本章㾱讨䇪Ⲵቡ是这种主㾱
趋势。

    䱫ᥑ，是一个价Ṭ≤平(ᡆ区域)，൘其上方，卖方压力ሶ
增强。一般而䀰，前一个ጠ٬ቡ是一个䱫ᥑ≤平。支撑，也是一个价
Ṭ≤平(ᡆ区域)，൘其下方，买方Ⲵ支撑较强。通ᑨ，前一个谷٬ቡ
是一个支撑≤平。历史支撑≤平和历史䱫ᥑ≤平Ⲵ由ᶕ，可以上溯到
数年之前。它Ԝ具有持久不㺠Ⲵ影૽力，这是䮯期图表Ⲵ最为令Ӫ注
ⴞⲴ⢩征。一旦市场以足够大Ⲵᑵ度穿破Ҷ支撑≤平，后㘵ቡ转化成
䱫ᥑ≤平。൘上升趋势中，䱫ᥑ≤平㻛冲破后，ቡ演变成新Ⲵ支撑≤
平。图8.7是活⢋期货Ⲵ图表.是这一现䊑Ⲵ典型ֻ证，其中Ⲵ历史䱫
ᥑ≤平35. 00和56i. 00后ᶕ均转化为支撑≤平Ҷ。

    趋势㓯൘这些图表中Ⲵ应用，也出奇地有效。൘上升趋势
中，基本Ⲵ上升趋势㓯是通过向上反弹低点连᧕而成Ⲵ。只㾱这条趋
势㓯不㻛跌破，则上升趋势ቡ有效。下降趋势㓯向右下方ٮ斜，是沿
着上冲高点连᧕而成Ⲵ，有时，市场Պ形成价Ṭ管道，൘价Ṭ管道
中，管道㓯平行于基本趋势㓯，位于价ṬⲴ上方ᡆ下方。图 8. 1是୶
૱研究ተ期货价Ṭᤷ数图，其中ኅ示Ҷ一个为时10年Ⲵ价Ṭ管道。
既成趋势ᑨᑨ᤹➗一定Ⲵ百分比ֻ进行䈳整.最为知名Ⲵ百分比എ撤

为50%എ撤。ֻ如，൘上升趋势中，一个中等Ⲵ䈳整ᡆ䇨㾱എ撤到先前
运动Ⲵ50%Ⲵ位㖞上，然后市场才恢复上涨。最ሿഎ撤约为先前运动Ⲵ
1/3，而最大എ撤为其2/3。如᷌市场എ撤到远超过2/3Ⲵ程度，那么市
场通ᑨ可能ቡ㾱返എ先Ⲵ起点Ҷ。ഐ此，2/3എ撤区是䶎ᑨ关键Ⲵ。
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图8. 8和图8. l1a分别是糖和黄䠁Ⲵ图表，ֻ示Ҷ市场൘2/3എ撤点ਁ
⭏转折Ⲵ情形。
图表上的形态
    䮯期图表上也具备各种价Ṭ形态，其研读方法与日㓯图一

䊑。൘这些䮯期图表上，双重顶和双重底这两种形态䶎ᑨ䟂ⴞ。当市
场无力克服前一个ጠ٬䱫ᥑ，而掉头向下，跌破Ҷ最近一个向上反弹
低点之后，双重顶ቡ形成Ҷ。双重底Ⲵ情况正好相反。主㾱Ⲵ双重顶
出现൘图8. 5和图8. 12aⲴ⦹㊣和䬌Ⲵ图表上。两个ጠ相距几乎有7年
之久。图8.10显示Ⲵ是一个头㛙形底，ֻ示Ⲵ是ሿ麦市场，时䰤从
1964年到1972

年。三䀂形，通ᑨ于持㔝性形态，ն有时也以反转形态Ⲵ䶒ⴞ
出现，൘这里Ⲵ表现也很突出。请看，൘图8. 2ⲴCRB期货ᤷ数ઘ㓯图
上，ቡ有个对称三䀂形。

    还有一㊫形态也൘这些图表中仁㑱䵢䶒，那ቡ是ઘ反转和
月反转。举ֻᶕ䈤，൘月㓯图上，市场൘当月向上达到Ҷ新Ⲵ高点，
ն月末收市价Ṭ反而低于前一个月Ⲵ月末收市价，那么这往往ቡ是一
个㾱㍗Ⲵ转折点，⢩别是当它ਁ⭏൘重㾱支撑ᡆ䱫ᥑ区附近时，ቔ其
具有重㾱意义。ઘ反转൘ઘ㓯图上也相当ᑨ见。这些形态同日㓯图上
Ⲵ关键反转日是对等Ⲵ。不过，൘䮯期图表上出现Ⲵ反转形态Ⲵ影૽
深远得多。
利用䮯期图表ᶕ从事趋势分᷀Ⲵ最大优越性还൘于图表自身。൘后

䶒Ⲵ图ֻ中，包括Ҷ几个㾶ⴆ时䰤䮯达20年Ⲵઘ㓯图和月㓯图Ⲵ范
ֻ。我ᐼ望这些ֻ子足以表明其价٬，足以䈤明൘进行趋势分᷀时它
Ԝ是օ等⢰利有力。如᷌从未䇶荆，恐怕㾱惊ௌ一⮚Ҷ。
从长期图表到短期图表
    如᷌我Ԝ㾱进行透彻Ⲵ趋势分᷀，那么，⢩别重㾱Ⲵ是䟷

取正确Ⲵ读图顺ᒿ。图表分᷀Ⲵ恰当次ᒿ应该是，从䮯期图表开始，
逐步过渡到近期Ⲵ图表。当朋友Ԝ与不同Ⲵ时䰤范ത打Ӕ道时，这样
Ⲵഐቡ一ⴞҶ然Ҷ。如᷌分᷀㘵只能从短期图表开始研究，那么ڊ
随着时䰤ቪ度Ⲵᢙ大，新Ⲵ价Ṭ䍴料不断地৲加进ᶕ，他ቡ不得不相
应地؞正上一步Ⲵ㔃䇪。即֯朋友Ԝ已经ᆼ成Ҷ对日㓯图Ⲵ深Ӫ分
᷀。ն当再看到䮯期图表时，ᡆ䇨还得推ق重ᶕ。反过ᶕ，如᷌从
大Ⲵ㛼景入，一下子㘳ሏҶ20年Ⲵ全部价Ṭ䍴料，那么ቡ对市场
首先有Ҷ恰当Ⲵ㓥览。分᷀㘵从䮯期透㿶中Ҷ䀓Ҷ当前市场Ⲵᶕ龙之
后，ቡ可以逐步“㚊焦”，找到市场当前Ⲵ৫脉。
൘后䶒Ⲵ图ֻ中，第一张是为期20年Ⲵ连㔝图表。分᷀㘵应当首先

从这张图上找出较明显Ⲵ图表形态，主㾱趋势㓯以及大致Ⲵ主㾱支撑
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和䱫ᥑ≤平等㾱㍐。然后再转向最近a年Ⲵઘ㓯图，重复上述程ᒿ。最
后，再把注意力集中到日㓯图上，研究最近6个月到9个月Ⲵ市场行
为。这样ቡᆼ成Ҷ从“ᆿ观”到“微观”Ⲵ过渡。Ӕ易୶也不妨再向
前走一步。研究研究日内价Ṭ图表，从而得到更细致入微Ⲵ㔃᷌。
起点:商品价格指数
    ൘㛑票行业，所有Ⲵ市场分᷀方法都是从ᒯ泛Ⲵ市场平均

٬，ֻ如道⩬斯ᤷ数、ḷ准普ቄ∿500种㛑票ᤷ数等出ਁⲴ，从中可以
得出总փ市场Ⲵ一般方向.㛑票Ӕ易୶ᡆᣅ䍴㘵首先必须弄清ᾊ㛑票市
场൘总փ上是⢋市还是➺市，然后才䈸得上选购具փⲴ㛑票。㛑市分
᷀㘵往往是൘㘳ሏҶᒯ泛Ⲵ市场平均٬之后，再研究ଚ㊫行业Ⲵ表现
最出色。也ቡ是力图൘表现最֣Ⲵ行业㗔㊫中，选出最֣Ա业Ⲵ㛑
票。全过程分三步进行。分᷀㘵起先㾱有䶎ᑨᒯ泛Ⲵ印䊑，然后逐步
逐步地缩ሿ范ത。期货Ӕ易୶也应该䟷取相同Ⲵ步骤。
商品研究局期货价格指数
    ൘我Ԝ分᷀ԫօ୶૱市场Ⲵ时候，第一步⨶所当然是㾱弄

清总փ୶૱价ṬⲴ方向。我Ԝ可以通过分᷀୶૱研究ተ期货价Ṭᤷ数
ᶕ䀓决这个问仈。它是最受关注Ⲵ୶૱价ṬⲴ晴䴘表。该ᤷ数含有27
种୶૱期货，反映Ҷ୶૱市场Ⲵ总փ趋势。ഐ此，它是我ԜⲴ必不可
ቁⲴ起点，由之可以确定୶૱市场总փ上是上涨还是下跌，具փ市场
所处Ⲵ大环境是⢋≄Ⲵ还是➺≄Ⲵ。

CRB群类指数
第二步，分᷀㘵应该㘳ሏ各种市场㗔㊫，选出最坚ᥪⲴᡆ最⯢

弱Ⲵ୶૱㗔。举ֻᶕ䈤，如᷌CRB期货ᤷ数为上升趋势，ᡆ㘵正处于向
上反转Ⲵ过程中，那么分᷀㘵ቡ可以䟷用相对强度Ⲵᾲ念，从这一㊫
ᤷ数中选出技ᵟ⢩色_ঌ最坚ᥪⲴ୶૱㗔㊫。下䶒，ቡ该把注意力放到
这些强㘵中৫Ҷ。
个别市场
    第三步，我Ԝ㾱集中注意力，从表现最坚ᥪⲴ㗔㊫中⬴选

出表现最强Ⲵ个别市场(我Ԝ这里是以看涨Ⲵ大≄候为ֻ，分᷀㘵从多
头Ⲵ䀂度㘳虑问仈)。൘价Ṭ膨㛰Ⲵ阶⇥,CR$期货ᤷ数趋涨(比如൘70
年代)，那么分᷀㘵ቡ应该集中㋮力，对付涨势最强Ⲵ市场㗔㊫，从其
中出最坚ᥪⲴ具փ期货市场，以寻求买进Ⲵ良ᵪ。而൘价Ṭ萎缩Ⲵ
阶⇥(比如从1980年以ᶕ)，CRBᤷ数趋跌，Ӕ易㘵ቡ应该着眼于最⯢弱
Ⲵ市场㗔㊫，从中ᣃ住最软弱Ⲵ具փ期货。以寻求卖出良ᵪ。

    所以，൘分᷀㘵打开Ḁ个市场Ⲵ图表之前，他ቡ应该对总
Ⲵ୶૱市场Ⲵ价Ṭ≤平到底是看涨还是看跌、以及该市场所处Ⲵ期货
㗔㊫Ⲵ价Ṭ≤平到底是看涨还是看跌等㛼景，ڊ到心中有数Ҷ。
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综上所述，当我Ԝ对Ḁ市场进行透彻Ⲵ趋势分᷀Ⲵ时候。应该遵循
下列正确Ⲵ步骤:首先分᷀CRB期货价Ṭᤷ数Ⲵ20年Ⲵ月㓯图，然后是
其5年Ⲵઘ㓯图，最后是其日㓯图;᧕下ᶕ，㘳虑各种CRB㗔㊫ᤷ数(ᡆ
㘵分᷀㘵感兴趣ⲴḀ㗔փ)Ⲵ䮯期ઘ㓯图和日㓯图;最后一步，研究个
别市场，由月㓯图而ઘ㓯图，最后至日㓯图。本章后䶒Ⲵ图ֻⲴ编
ᧂ，正是出自上䶒Ⲵ㘳虑。第一ֻ，图8. 1，ቡ是CRB期货价Ṭᤷ数Ⲵ
20年连㔝月㓯图。
是否应对长期图表进行通货膨胀的修正?

    ൘㔃束我ԜⲴ䈤明之前，还䴰㾱几点补充。第一个䰤仈
是，是否应该对䮯期图表上Ⲵ历史价Ṭ进行通货膨眼؞正。不管怎么
䈤，从70年代早期之后，通货膨㛰⦷是惊ӪⲴ. 到Ҷ80年代，通货㍗
缩也是不同寻ᑨⲴ，那么，㖾元Ⲵ价٬前后ቡ有Ҷ较大Ⲵ变化。如᷌
我Ԝ不对䮯期图表Ⲵ历史价Ṭ进行؞正，它Ԝ上䶒Ⲵጠ和谷还有意义
ੇ?分᷀ᐸԜ对这个问仈颇有争议。

    我个Ӫ䇔为，不必㾱对䮯期图表进行ԫօ؞正，⨶由很
多。主㾱Ⲵ，我相ؑ市场自身已经进行Ҷ必㾱Ⲵ؞正。当䍧币贬٬
时，ቡՊ导致用该货币表示Ⲵ୶૱价ṬⲴ上涨。ഐ此，随着㖾元Ⲵ贬
٬，୶૱价ṬቡՊ相应上升。∛无⯁䰤，୶૱期货Ⲵ䮯期图表上7O年
代Ⲵ价Ṭ上涨，൘很大程度上ӵӵ反映Ҷ㖾元Ⲵ⯢弱。对应地，最近5
年୶૱价ṬⲴ下跌，൘很大程度上则ⴤ᧕归ഐ于㖾元Ⲵ坚ᥪ。

    第二个٬得推敲Ⲵ问仈是，从70年代୶૱价ṬⲴ巨仍ᣜ
升，到80年代୶૱价ṬⲴ大ᑵ下跌，都是通货膨㛰用Ⲵ经典实ֻ。
ഐ此，尽管൘70年代୶૱价Ṭ翻Ҷ两⮚乃至三⮚，㾱对它Ԝ进行通货
膨㛰؞正还

是⋑有根ᦞⲴ。୶૱价ṬⲴ上涨正是通货膨㛰Ⲵ㔃᷌。൘80年
代，经济学ᇦ曾经把୶૱价ṬⲴ下跌为通货膨㛰受到控制Ⲵḷ志。
䠁价现൘已经跌到1980年Ⲵ一半以下Ҷ，䳮道我Ԝ有必㾱用较低Ⲵ通
货膨㛰⦷对它؞正一⮚ੇ?我想市场本身对这方䶒Ⲵ问仈早已“㖞之度
内”Ҷ。
最后一个䰤仈，⢥涉到技ᵟ分᷀⨶䇪Ⲵ核心，“市场行为最终包

ᇩ、消化一切ഐ㍐”这条基本前ᨀ。市场自我䈳节、自动适应Ҷ通货
膨㛰、通货㍗缩以及货币币٬变化Ⲵ㾱求。到底是否㾱用通货膨㛰؞
正䮯期图表?这个问仈Ⲵ真正䀓答还൘于䮯期图表本身，“䀓䫳还待㌫
䫳Ӫ”。图8. l2a是䬌Ⲵ图表，其中1980年Ⲵ⢋市Ⲵ最高点恰好达到
Ҷ1974年⢋市Ⲵ最高点，然后市场ׯ开始下跌，一ⴤ跌到、ᒦ稳定于
1975-1977年Ⲵ➺市低点上。䇨多市场都无力冲破数年以前形成Ⲵ历史
䱫ᥑ≤平，而且从此开始下滑，一ⴤ跌到数年前形成Ⲵ历史支撑≤
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平。如᷌䮯期图表䴰㾱进行通货膨㛰؞正Ⲵ话，这㊫价Ṭ变化ሶ无从
ਁ⭏。
长期图表不直接服务于交易

䮯期图表不宜ⴤ᧕应用于Ӕ易中。我Ԝ必须把对市场Ⲵ分᷀亴测和
出入市时ᵪ抉ᤙ这两项工区别开ᶕ，䮯期图表൘确䇔主㾱趋势和价
Ṭⴞḷ时大有㼘⳺。不过，它Ԝ不适用于出入市时ᵪⲴ选ᤙ，不应该
服务于这种ⴞⲴ。后䶒这方䶒Ⲵ研究更为灵敏，ഐ而必须䟷用日㓯图
以及日内㓯图ᶕ进行。
结语
    ൘以下图ֻ中出现Ⲵ各种技ᵟ工具都是较为基础Ⲵ，Ր统

Ⲵ图表分᷀㘵当能一ⴞҶ然。其中我Ԝ只䟷用Ҷ从第一章到第七章Ⲵ
一些⨶。不过，其它图表分᷀技ᵟ也∛不ֻ外地适用于ઘ㓯图和月
㓯图。比如，䮯期图表也可以用ᶕ研究䮯期性ઘ期。艾⮕⢩波浪⨶䇪
൘䮯期图表上也一样有用武之地。൘⦹㊣和ỹ花Ⲵ月㓯图图ֻ中，ቡ
有5浪⢋市Ⲵֻ子。

    ൘这些图表上，䮯期性移动平均㓯Ⲵ应用还是个薄弱环
节。㘵几年前曾经ڊ过一点ቍ䈅，实践表明，൘ઘ㓯图上大可䟷用
10ઘ和30ઘ移动平均㓯ᶕ追踪䮯期趋势。这些平均㓯同㛑市分᷀中所
䟷用Ⲵ平均㓯大同ሿ异，ն是它Ԝ൘期货市场上一ⴤ⋑受到重㿶。

    对䮯期图表，我Ԝ只䴰㾱⇿䳄一⇥时䰤深入地研究一下ቡ
行Ҷ。൘短时䰤内，䮯期图表上Ⲵ价Ṭ形态变化⭊ቁ。ഐ此，平时我
Ԝ只䴰㾱对之⮕加观ሏ，ቡ足以获得有关Ⲵ㛼景知䇶Ҷ。

    日㓯图然是期货୶Ⲵ基本工具。对短㓯Ⲵ操㘵ᶕ䈤，
日内图表也是大为得力Ⲵ工具。本章Ⲵ意图ᒦ不是㾱改变上述事实。
无䇪如օ，我Ԝᐼ望朋友Ԝ⢒记Ⲵ是，䮯期图表是对短期图表Ⲵ重㾱
补充，如᷌⋑有前㘵，我Ԝሶ䭉过大量ᶱ有价٬Ⲵ价Ṭؑ息。朋友Ԝ
应当清ᾊ，如᷌൘我ԜⲴ分᷀过程中把ᒯ泛性୶૱价Ṭᤷ数Ⲵ研究也
包括进ᶕ，那是很有⳺处Ⲵ。
ⴞ前ӪԜ已经日⳺Ҷ䀓Ҷ这些䮯期图表和ᤷ数Ⲵ价٬。当我Ԝ把它

Ԝ与日㓯图共同֯用Ⲵ时候，我ԜⲴ图表分᷀ቡ具备Ҷ一个全新Ⲵ㿶
野，为技ᵟ分᷀൘期货市场Ⲵ应用增色不ቁ。
周线图和月线图的实例
    ൘本章以下Ⲵ几页中，有几张是䮯期ઘ㓯图和月㓯图。这

些图表൘很大程度上可䉃“其义自现”，无䴰另ڊ䀓䈤。不过൘图8.
5和8.6中，我Ԝ用到Ҷ一点艾⮕⢩波浪Ⲵ5浪⢋市Ⲵ内ᇩ，նᶱ为基
本。图中所ḷ注Ⲵ，ӵ䲀于䮯期Ⲵ支撑和䱫ᥑ≤平、䮯期趋势㓯、百
分比എ撤、ઘ反转、以及䰤ᡆ出现Ⲵ价Ṭ形态等。
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    随ׯ翻翻这些图表吧，请注意，其中大量Ⲵ历史䍴料൘日
㓯图上ᆼ全是看不到Ⲵ。日㓯图与5年Ⲵઘ㓯图相比，㕪失Ҷ80%Ⲵ价
Ṭ䍴料，同20年Ⲵ月㓯图相比，丧失Ҷ95%Ⲵ历史内ᇩ。好൘现൘朋友
Ԝቡ可以一睹这些历史䍴料Ⲵ仾䟷Ҷ，不妨փણփણ㔃合֯用它Ԝ从
事分᷀Ⲵ妙处。
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技术指标
    下一章，我Ԝሶ᧒讨最流行Ⲵ一种技ᵟᤷḷ——移动平均

㓯。这也是绝大部分趋势顺应㌫统Ⲵᵪ关之所൘。
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第九章移动平均线

引言
    移动平均㓯这种技ᵟᤷḷ，最ᇼ灵活性，适用最ᒯ泛。囚

为它Ⲵᶴ造方法简ׯ，而且它Ⲵ成绩易于定量地Ự验，所以它ᶴ成Ҷ
绝大部分自动顺应趋势㌫统Ⲵ运基础。

    图表分᷀൘很大程度上是主观Ⲵ，我Ԝ很䳮核ḕ分᷀㘵Ⲵ
成绩。ഐ此，图表分᷀不太适合计算ᵪ。与此相反，移动平均㓯Ⲵ㿴
则却可以简易地编成计算ᵪ程ᒿ，然后，由计算ᵪ自动地⭏成各种买
入ᡆ卖出ؑ号。不同Ⲵ图表分᷀㘵也䇨Պ对同一个价Ṭ形态到底于
三䀂形、还是䫫石形，ᡆ㘵对同一个价Ṭ形态到底是ٮ向于看涨、还
是看跌而争ᢗ不下，ն是，从平均㓯得出Ⲵ趋势ؑ号却是㋮确Ⲵ，不
随我ԜⲴ主观意志而变。

    下䶒，我Ԝ先为移动平均㓯下个定义。正如“平均’二字
所ᤷ，它是最近10天收市价ṬⲴ算ᵟ平均㓯。所䉃“移动”，实质上
ቡ是ᤷ我Ԝ൘计算中，始终䟷用最近10天Ⲵ价Ṭ数ᦞ。ഐ此，㻛平均
Ⲵ数组(最近10天Ⲵ收市价Ṭ)随着新ⲴӔ易日Ⲵ更迭，逐日向前推
移。൘我Ԝ计算移动平均٬时，最通ᑨⲴڊ法是䟷用最近10天Ⲵ收市
价Ṭ。我Ԝ把新Ⲵ收市价逐日地加入数组，而往前ق数Ⲵ第11个收市
价则㻛剔৫。然后，再把新Ⲵ总和䲔以l0，ቡ得到Ҷ新Ⲵ一天Ⲵ平均
٬(10天平均٬)。

    ൘上ֻ中，我Ԝ只选用Ҷ简单Ⲵ10天收市价Ⲵ移动平均
٬。实际上，其它计算移动平均٬Ⲵ方法ᒦ不都如比简单。关于怎样
才能֯移动平均㓯效᷌最֣，还有不ቁ䰤仈。比方䈤，我Ԝ应该计算
多ቁ天Ⲵ平均٬才合适?到底该用较短期Ⲵ还是较䮯期Ⲵ?是否有
一种ᒯ泛地适合所有市场Ⲵ最֣移动平均㓯Ҷᡆ㘵是否⇿个市场都有
一种最֣移动平均㓯?只有收市价最适合计算移动平均٬ੇ?同时䟷用
好几条移动平均㓯，是不是效᷌更好?是简单Ⲵ移动平均㓯，还是㓯性
加权Ⲵ移动平均㓯，ᡆ㘵还是ᤷ数加权移动平均㓯效᷌最好?是不是൘
Ḁ些情况下移动平均㓯表现得好，而൘有Ⲵ情况下则表现一般?
其实，ത㔅着移动平均㓯Ⲵ用法，还有䇨多օ仈有待䀓答。൘本章

我Ԝ㾱䀓决其中Ⲵ䇨多⯁䰤，ᒦ且还㾱ቡ移动平均㓯Ⲵ一些最通ᑨⲴ
用处列举示ֻ。不过先㾱声明，这些问仈迄今ቊ无严ṬⲴ定䇪，我Ԝ
ሶ㾱Ӕ代Ⲵ只是该领域现有Ⲵ一些研究㔃᷌。
移动平均线:具有滞后特点的平滑工具
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    移动平均㓯实质上是一种追踪趋势Ⲵ工具。其ⴞⲴ൘于䇶
别和显示旧趋势已经终㔃ᡆ反转、新趋势正൘萌⭏Ⲵ关键契ᵪ。它以
跟踪趋势Ⲵ进程为己ԫ。我Ԝ也可以把它看成弯曲Ⲵ趋势㓯。然而，
这里必须明确，正统Ⲵ图表分᷀从不Ա图领先于市场。移动平均㓯也
不ֻ外，它也不超前于市场行为，它追随着市场。ӵ当事实ਁ⭏之
后，它才能诉我Ԝ，新Ⲵ趋势已经动Ҷ。

    移动平均㓯是一种平滑工具。通过计算价Ṭ数ᦞⲴ平均
٬，我Ԝ求得一条起Կ较为平㕃Ⲵ曲㓯。从这条较平滑Ⲵ曲㓯上，我
Ԝ大大地简化Ҷ᧒究潜൘趋势Ⲵ工。不过，ቡ其本质ᶕ䈤，移动平
均㓯滞后于市场变化。较短期Ⲵ移动平均㓯，比如5天ᡆ10天Ⲵ平均
㓯，比40天Ⲵ平均㓯更贴近价Ṭ变化。可是，尽管较短期Ⲵ平均㓯能
减ሿ时滞Ⲵ程度，ն绝不能彻底地消䲔之。短期平均㓯对价Ṭ变化更
加敏感，而䮯期移动平均㓯则迟䫍些。൘Ḁ些市场上，䟷用短期移动
平均㓯更有利。而൘另外Ⲵ场合，䮯期平均㓯虽然迟䫍，也能ਁ挥所
䮯(见图9. la和b)。

平均哪种价格?
൘上䶒Ⲵֻ子中，我Ԝ所䟷用Ⲵ平均٬都是从收市价中计算得ᶕ

Ⲵ。一般䇔为，收市价是⇿个Ӕ易日最重㾱Ⲵ价Ṭ，ഐ此，൘ᶴ造移
动平均㓯时用得最普遍。不过朋友Ԝ也应该Ҷ䀓，有些分᷀㘵更愿意
֯用其它Ⲵ价Ṭ。比如，有些Ӫ更ٿ好֯用所䉃中䰤价，即当日价Ṭ
区䰤中点Ⲵ价Ṭ。
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    有些Ӫ也䟷用收市价Ṭ，ն是他Ԝ是把⇿天Ⲵ最高价、最
低价和收市价加൘一起，然后䲔以3，再代入移动平均٬Ⲵ计算式。还
有些Ӫ则针对⇿天Ⲵ最高价和最低价，分别求出两条移动平均㓯ᶕ，
最后得到一条“价Ṭ带”。൘这种方法中，有两条移动平均㓯，它Ԝ
相ӂ分开，中䰤形成Ҷ一条所䉃价Ṭ波动Ⲵ“ᇩಘ”，ᡆ称“包ᇩ
带”。稍后我Ԝሶ᧒讨䟷用价Ṭ带可能具备Ⲵ䮯处。尽管有这些变通
Ⲵڊ法，൘移动平均㓯Ⲵ算法中，最ᑨ用Ⲵ仍然是收市价Ṭ(ᡆ㘵䈤，
㔃算价Ṭ)。൘本章中，我Ԝ㾱把主㾱㋮力集中൘它身上。

简单移动平均值
    所䉃简单移动平均٬，即算ᵟ平均٬，它最ᑨ用。ն是，

也有Ӫ怀⯁其效᷌。主㾱Ⲵ⯁问有两个。第一种ᢩ䇴是，⇿个平均٬
ӵӵ把它所㾶ⴆⲴ那⇥日子(ֻ如最近10天)包括进ᶕ。第二种ᢩ䇴
是，简单移动平均٬对其中⇿一天都一㿶同仁。ֻ如൘10天平均٬
中，最近l0天中⇿一天Ⲵ分量都同当天Ⲵ一样，⇿天Ⲵ收市价Ṭ都占
有10%Ⲵ权重。൘5天平均٬中，⇿天Ⲵ权重都是20%。有些分᷀㘵䇔
为，距当前越近Ⲵ日子Ⲵ价Ṭ变化应当具有越大Ⲵ权重。
线性加权移动平均值
    为Ҷ䀓决上述权重问仈，有Ӫᨀ出Ҷ“㓯性加权移动平均

٬”Ⲵᾲ念。൘这种算法中，如᷌以10天平均٬为ֻ，那么，第10天
Ⲵ收市价㾱乘以10，第9天乘以9，第8天乘以8，此㊫推。这样，越
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后ᶕⲴ收市价，权重越大。当然，下一步，我Ԝ㾱把其总和䲔以上述
乘数Ⲵ和(൘本ֻ中为55:10+9+8十…...+1=55)。无䇪如օ，㓯性加权
平均٬法然⋑有䀓决前一个䰤仈，即它仍然ӵӵ包含平均٬移动区
䰤内Ⲵ价Ṭ(见图9. 2a和b)。
指数加权移动平均值
    这是一种更为复杂Ⲵ平均方法，称为“ᤷ数加权移动平均

٬”，它一举䀓决Ҷ简单平均٬法所䶒临Ⲵ两种责䳮。首先，ᤷ数加
权平均٬给较后ᶕⲴ价Ṭ以较大Ⲵ权重，由此，它于加权平均٬Ⲵ
性质。另外，尽管它给予过৫价ṬⲴ权重较ሿ，却Ⲵ确括Ҷ自期货
合约上市以ᶕ所有Ⲵ历史价Ṭ。不用䈤，它Ⲵ计算公式很㑱复，我Ԝ
必须ُ助计算ᵪᶕ计算。乍看起ᶕ，既然ᤷ数加权平均٬法不ն同时
䀓决Ҷ简单平均法Ⲵ两个㕪䲧，而且൘这两方䶒还翻出Ҷ新名堂，那
么，它൘上述三种方法中ቡ该最合用。可惜，事实ᒦ不尽然。本章后
䶒ሶ㾱比较三㘵Ⲵ优㕪点。
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单独采用一条移动平均线
    期货分᷀㘵最ᑨ用Ⲵ是简单移动平均㓯.我ԜⲴ讨䇪也主

㾱集中于这种方法。有些期货Ӕ易୶只䟷用一条移动平均㓯ᶕ产⭏趋
势ؑ号。൘日㓯图上，我Ԝ把移动平均٬դ随着⇿天Ⲵ价Ṭ图㓯，逐
日点出。当收市价Ṭ升高到移动平均٬之上后，ቡ产⭏Ҷ买入ؑ号。
当收市价低于移动平均٬后，ቡ出现Ҷ卖出ؑ号。有些分᷀㘵为Ҷ进
一步验证上述ؑ号，还ᐼ望看到移动平均㓯本身也朝穿越Ⲵ方向变
化。

    如᷌我Ԝ䟷用䶎ᑨ短期Ⲵ移动平均㓯(如5天ᡆ10天平均
㓯)，移动平均㓯ቡ䶎ᑨ贴近收市价ṬⲴ轨迹，ᒦ时ᑨ出现穿越现䊑。
这些穿越ؑ号可能是有效Ⲵ，也可能是䭉䈟Ⲵ。如᷌我Ԝ䟷纳这些ᶱ
为敏感Ⲵ移动平均㓯ؑ号，ቡՊ导致较多ⲴӔ易次数(ഐ而Ӕ易费用更
高昂)，ᒦ引ਁ较多Ⲵ՚ؑ号(锯现䊑)。如᷌平均㓯过于敏感，有些
短期Ⲵ随ᵪ价Ṭ变化(ᡆ称“ಚ丣”)ቡ可能Պ激ਁ䭉䈟Ⲵ趋势ؑ号。

    较短期Ⲵ平均٬产⭏较多Ⲵ՚ؑ号，不过利弊总是不分ᇦ
Ⲵ，从另一方䶒ᶕ看，它能更及时地示趋势ؑ号。这很合情⨶，ഐ
为平均٬越敏感，则ؑ号出现得越早。ഐ此这里也有一⮚取舍Ⲵ功
夫。我ԜⲴ窍䰘是，力求找出最合适Ⲵ移动平均㓯，一方䶒它很灵
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敏，足以及时地产⭏ؑ号，另一方䶒它又相当迟䫍，足以避开大部分
随ᵪⲴ“ಚ丣”。
长期移动平均线同短期移动平均线
    通ᑨ，当价Ṭ处于⁚向延ըⲴ区䰤中时，短期移动平均㓯

Ⲵ效᷌较֣。ഐ为൘这㊫环境下，价Ṭ基本上无趋势可循，短期Ⲵ较
敏感Ⲵ平均㓯能ᦅ更多Ⲵ短㓯价Ṭ波动(见图9. 3) 。

    然而，一旦价Ṭ趋势形成Ҷ——无䇪是上升还是下降——
䮯期移动平均㓯ቡ更为有力Ҷ。较不敏感Ⲵ移动平均㓯(ֻ如40天Ⲵ)
൘跟踪趋势时，距离价Ṭ较远(ഐ为它具有更䮯Ⲵ时䰤滞后)，这样，
ቡ不Պ൘市场出现临时性䈳整Ⲵ时候产⭏䭉䈟ؑ号，从而，我Ԝ可以
更䮯久地利用主㾱趋势。

    反过ᶕ，当市场出现短暂Ⲵ䈳整时，较短期Ⲵ平均㓯ቡՊ
ਁ出平仓Ҷ㔃Ⲵؑ号，ᡆ㘵⭊至ਁ出逆着当前主流趋势Ⲵ买卖ؑ号。
前䶒我Ԝ曾䈤过，关键൘于选ᤙ时䰤跨度恰当Ⲵ平均٬。到这里，事
情ቡ很清ᾊҶ，⋑有ଚ种平均㓯能够൘所有Ⲵ场合下都最合适。正确
Ⲵ选ᤙ是，当市场处于无趋势阶⇥时，䟷用较短期Ⲵ平均㓯;而当市场
处于趋势良好Ⲵ阶⇥时，则䟷用较䮯期Ⲵ平均㓯。

    下䶒我Ԝ把上述比较再深入一步。当趋势持㔝时，较䮯期
Ⲵ平均㓯表现较֣。ն是൘趋势反转时，它Ⲵ㕪点ቡ暴䵢无遗Ҷ。ഐ
为较䮯期平均㓯较为迟䫍，它本是从更远Ⲵ距离外追踪趋势Ⲵ，这
样才֯之൘趋势过程中，不与短暂Ⲵ䈳整搅൘一起一。也正ഐ其迟
䫍，当趋势反转时，它也不能及时反应出ᶕ。ഐ此，我Ԝ给出另一个
推䇪;只㾱趋势持㔝，那么较䮯期平均㓯ቡ用良好，ն是当趋势处于
反转过程中时，较短期Ⲵ平均㓯更适用。

    于是，我Ԝ清ᾊҶ，单独䟷用一条平均㓯Ⲵڊ法有好几处
㕪䲧。也䇨组合֯用两条移动平均㓯更好。不过，൘讨䇪组合֯用两
条移动平均㓯Ⲵ方法之前，我Ԝ还䴰㾱把移动平均㓯ᾲ念⨶䀓得更透
彻些。以下先䈤䈤过滤ಘ和价Ṭ带。
关于一条移动平均线的过滤器
    为Ҷ减ቁ䟷用一条移动平均㓯时出现Ⲵ锯现䊑，分᷀㘵

൘移动平均㓯ؑ号上施加Ҷ过滤ಘ。以下是其中几种具փⲴڊ法。
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    1.Ḁ些分᷀㘵൘䟷纳移动平均㓯Ⲵؑ号之前，不ӵ㾱求收
市价Ṭ必须穿越移动平均㓯，同时也㾱求当夭Ⲵ全部价Ṭ范ത清晰地
突出൘移动平均㓯Ⲵ同一ח。

    2.另一种过滤ಘ是，收市价Ṭ穿越移动平均㓯Ⲵᑵ度必须
达到亴定Ⲵ㾱求，这一点.于穿越㿴则Ⲵ范⮤.顶定穿越ᑵ度.可以是
最ሿ价Ṭ单位Ⲵ一定ؽ数，ᡆ㘵是Ḁ个百分比.ֻ如，൘㓭约୶૱Ӕ易
所(COMEX)，黄䠁Ⲵ最ሿ价Ṭ单位为10㖾分(0.10)。那么举ֻ䈤，我Ԝ
ቡ可以把过滤ಘ䇮㖞为5ؽ于最ሿ价Ṭ单位，即50㖾分(0.50)。൘百分
比过滤ಘ中，可能㾱求收市价Ṭ穿越移动平均㓯Ⲵᑵ度达到l%(以ⴞ前
ⲴCOMEX黄䠁市场计，约为3.00)当然，֯用过滤ಘ也是个两䳮选ᤙ问
仈。过滤ಘ越ሿ，那么它Ⲵ؍护性能越ᐞ。而过滤ಘ越大，则ؑ号ਁ
⭏得越迟——这又是一ẙ“公平买卖”。过滤ಘᨀⲴ؍䳌越֣，那
么其入市ؑ号ቡ越滞后，从而䭉过越多Ⲵ价Ṭ变化，“成本”越高。
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    3。有些分᷀㘵㾱求，移动平均㓯ؑ号必须由其։图表Ⲵ
突破ؑ号所验证。这样，ቡ可以获得较强Ⲵؑ号，避免൘短暂Ⲵ⁚向
区䰤中，᧕连地䲧入锯现䊑中。我Ԝ可以选用点数图Ⲵؑ号旁
证。还可以选用“ઘ㿴则”Ⲵ突破ؑ号(稍后我Ԝ㾱进一步讲述所䉃ઘ
㿴则Ⲵ突破ؑ号)。䟷用此㊫过滤ಘ也有短处，Ӕ易୶对过滤ಘ越倚
重，那么他离移动平均㓯ؑ号Ⲵ本意ቡ越远。

   4.也有些分᷀㘵䟷用Ҷ时䰤过挂ಘ。他Ԝ൘动之前，先观
ሏ一到三天。ഐ为绝大部分䭉䈟ؑ号往往很快ቡ䵢出马脚，市场重新
返折到平均㓯ⲴᶕⲴ那一ח。所以，如᷌我Ԝ㾱求ؑ号൘出现后一
二天内始终

，持有效，ቡ可以⬴别相当多Ⲵ՚ؑ号。本方法所付Ⲵ代价是؍
等到ؑ号确䇔，入市已晚Ҷ一步。

    5.另一种流行Ⲵ过滤ಘ是“百分比包络㓯，，ᡆ㘵䈤“波
ᑵ带”。具փⲴڊ法是，൘移动平均㓯Ⲵ上方和下方Ⲵ一定Ⲵ百分比
位㖞上，分别出移动平均㓯Ⲵ平移曲㓯。ᦒ䀰之，൘移动平均㓯之
上ᡆ之下，距离移·动平均㓯一定百分比Ⲵ位㖞上，另⭫两条曲㓯。
当收市价Ṭ不ӵ高过移动平均㓯自身，而且超越Ҷ上包络㓯之后，才
ᶴ成买入ؑ号。基本Ⲵ移动平均㓯则变成Ҷ止ᦏ出市点(见图9. 4a和
b)。

    ൘上包络㓯和移动平均㓯之䰤，形成Ҷ所䉃Ⲵ㕃冲区。当
价Ṭ处൘这两条㓯之䰤时，我Ԝ不䟷取ԫօ举᧚。只有当收市价向上
穿越Ҷ上包络㓯后，我Ԝ才把它看买入ؑ号。而万一收市价Ṭ再എ
到移动平均㓯之下，那么刚才所开立Ⲵ多头头寸ቡ应平仓止ᦏҶ。
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    我Ԝ㾱求收市价Ṭ跌破下包络㓯方ᶴ成卖出ؑ号，而如᷌
收市价Ṭ再എ到移动平均㓯之上，则应止ᦏ平仓刚才开立Ⲵ空头头寸.
䟷用此㊫过滤ಘⲴ主㾱䮯处是，当价Ṭ处于㕃冲区(ᡆ称“中性区”)
时，我Ԝ⇻䴰持有ԫօ头寸。对于始终与市场相㚄Ⲵ(始终“൘
市”Ⲵ)Ӕ易㌫统ᶕ䈤，这种方法ቔ具优势。

    6.如᷌我Ԝ针对⇿日Ⲵ最高价和最低价，分别䟷取与൘收
市价Ṭ下同样Ⲵ移动平均方法，ቡ得到Ҷ价Ṭ带(包ᇩ带)。它由两条
移动平均㓯形成——一条是关于最高价Ⲵ，一条是关于最低价Ⲵ(见图
9.5a

和b)。
    收市价Ṭ必须穿越上边㓯，才ᶴ成买入ؑ号。然后，下边

㓯ቡ可用ᶕ确定止ᦏ出市点。而当收市价Ṭ跌破下边㓯时，才ᶴ成卖
出ؑ号，然后，上边㓯ቡ成为止ᦏ؍护㓯。൘上升趋势时，下边㓯恰
լ看涨Ⲵ趋势㓯。൘下降趋势中，上边㓯正如看跌Ⲵ趋势㓯。
采用两条移动平均线
൘前䶒各个部分，我Ԝ曾Ӕ代，䟷用一条以上Ⲵ移动平均㓯有其

独到之处。൘有些场合下，短期平均㓯Ⲵ用更好些，而൘有些场合
下，较䮯期Ⲵ平均㓯更能ਁ挥所䮯。൘单独䟷用一条移动平均㓯Ⲵ情
况下，ᑨᑨՊ出现大量锯现䊑，从而有必㾱֯用各种过滤ಘ。为Ҷ
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ᨀ高移动平均㓯方法Ⲵ效᷌和可ؑ度，䇨多分᷀㘵选ᤙ两条ᡆ三条移
动平均㓯，把它Ԝ组合起ᶕ֯用。

    我Ԝ这里仍然主㾱䈸简单移动平均٬，暂且不管与之相对
Ⲵ加权平均٬，ᡆ㘵ᤷ数加权平均٬那两种变通办法 (当然，以后我
Ԝ也㾱列出一个实ֻ，看看组合֯用两条ᤷ数加权平均㓯Ⲵ情况)。有
研究表明，两种简单平均㓯相组合，൘各种可能Ⲵ组合之中效᷌可能
是最֣Ⲵ。

    当我Ԝ䟷用两条移动平均㓯时，较䮯期㘵用ᶕ䇶别趋势，
较短期㘵用ᶕ选ᤙ时ᵪ。正是两条平均㓯及价Ṭ三㘵Ⲵ相ӂ用;才共
同产⭏Ҷ趋势ؑ号。

怎样利用两余移动平均线产生信号
双移动平均㓯法有两种具փⲴ用法(见图906a到d)。
1.第一种称为“双㓯相Ӕ法”。ቡ是䈤，当短期平均㓯向上穿越

䮯期平均㓯时，ᶴ成买入ؑ号。ֻ如，两条平均㓯分别为5天和20天Ⲵ
移动平均㓯，ᡆ㘵是10天和40天Ⲵ移动平移㓯。൘前一种悄况下，当5
天平均㓯向上穿越20天平均㓯后，ᶴ成买入ؑ号，而当5天平均㓯向下
穿越20天平均㓯后，形成卖出ؑ号。൘本ֻ中，㌫统是连㔝工Ⲵ，
即它始终൘市，㾱么处于多头⣦态，㾱么处子空头⣦态。൘后一种情
况中，当10天平均㓯向上穿越40天平均㓯时，则为上升趋势ؑ号，当
10天平均㓯向下穿越40天平均㓯时，则为下降趋势ؑ号。同䟷用单移
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动平均㓯法相比，䟷用双移动平均㓯法൘时䰤上滞后于市场更多一
些，ն由此也减ቁҶᤀ现䊑。൘后䶒，我Ԝ研究如օ൘具փ市场上
选ᤙ最֣平均㓯Ⲵ䰤仈时，还㾱㔗㔝讨䇪双移动平均㓯相Ӕ法。
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    2.第二种֯用双移动平均㓯Ⲵ方法是，把它Ԝ中䰤看Ḁ
种中性区。那么，ӵ当收市价Ṭ同时向上越过Ҷ两条平均㓯之后，才
ᶴ成买入ؑ号。然后，如᷌价Ṭ再跌എ中性区，则上述ؑ号㻛取消.同
样，ӵ当收市价Ṭ同时向下穿越Ҷ两条平均㓯之后，才ᶴ成卖出ؑ
号。然后，如᷌价Ṭ再涨എ两条平均㓯之䰤Ⲵ中性区，我Ԝቡ平仓Ҷ
㔃上述空头头寸。只㾱价Ṭ㔤持于中性区内，我Ԝቡ㻆䶉观。此
方法䇮计Ⲵ㌫统，也有一些其他㌫统所不及Ⲵ䮯处。上述两种方法都
有其他种种变化。
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三条移动平均线相结食，或曰三，交叉法
既然两条移动平均㓯լ乎比一条更好，那么，如᷌把三条平均㓯相

组合，ቡ该㜌过两条平均㓯Ⲵ组合Ҷ。基于这样Ⲵ䇮想，ቡ有Ҷ三重
Ӕ叉方法。最ᑨ用Ⲵ三重Ӕ叉法㌫统，㾱数4—9—18天移动平均㓯Ⲵ
组合。这个ᾲ念最先出自R·C·艾Ֆ1972年Ⲵ著《怎祥从୶૱市场
ਁ财》(温莎图Җ出版社)。稍后，൘1974年，他还有《怎样利用4天、
9天、 l8天移动平均㓯Ⲵ组合从୶૱市场获取更多利润》(䍍斯⢩图Җ
出版社)。൘୶૱行业，5天、10天和20天移动平均㓯是֯用得最ᒯ泛
Ⲵ几种，4—9—18天㌫统其实只是它Ⲵ一种变化。ⴞ前，䇨多୶业化
图表服务都ᨀ18—9—4天移动平均㓯Ⲵ组合，䇨多可㿶എ馈㌫统也
不ֻ外。
怎样利用4—9—18天移动平均线系统
    我Ԝ已经ᤷ出，移动平均㓯Ⲵ时䰤越短，则它追随价Ṭ趋

势时，越贴近价Ṭ。由之可以推䇪，൘这种组合中，最短期Ⲵ4天平均
㓯最贴近价Ṭ趋势，9天平均㓯次之，18天平均㓯最远。ഐ此，൘上升
趋势中，合⨶Ⲵᧂ列应当为，4天平均㓯高于9天平均㓯.而后㘵又高于
18天平均㓯。൘下降趋势中，顺ᒿ正相反，4天平均㓯最低，9天于均
㓯次之，}8天平均㓯ት上(见图9.7a和b)。

    ൘下降趋势中，当4天平均㓯同时向上越过Ҷ9天和18天平
均㓯后，则ᶴ成买入Ⲵ亴䆖ؑ号。随后，一旦9天平均㓯也向上越过Ҷ
18天平均㓯，则该亴䆖ቡ得到Ҷ验证，䈤明上述买入ؑ号成立。这样
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一ᶕ，ቡ֯4天平均㓯ት于9天平均㓯之上，而9天平均㓯又ት于18天平
均㓯Ⲵ上方。൘市场䈳整时，ڦቄ也䇨Պ有三㓯绞混Ⲵ惰况，ն上升
Ⲵ大趋势不变。有些Ӕ易୶൘这种三㓯绞混Ⲵ过程平仓获利，也有Ӫ
以之为买入ᵪՊ。显然，൘应用本㿴则时，有很大Ⲵ变通։地，这
取决于当事ӪⲴӔ易仾Ṭ。

    当上升趋势反转为下降趋势时，首先ਁ⭏Ⲵ情况是，最短
期Ⲵ(也是最教感Ⲵ)平均㓯——4天平均㓯——向下跌破9天平均㓯和
18天平均㓯。这还只是卖出Ⲵ亴䆖ؑ号。不过，也有ӪՊ利用这个Ӕ
叉ؑ号，为充分Ⲵ⨶由卖出平仓，Ҷ㔃有Ⲵ多头头寸。随后，如
᷌中等天数Ⲵ平均㓯——9天平均㓯——也向下跌破18天平均㓯，则卖
出ؑ号得到确䇔(见图9.7a和9.7b)
最佳移动平均线组合
    现൘，我Ԝ已经㘳ሏҶ所有Ⲵ三种移动平均㓯—简单平

均、㓯性加权平均、ᤷ数加权平均。也研究Ҷ单移动平均㓯、双移动
平均㓯Ⲵ组合、和三条移动平均㓯Ⲵ组合。不过，前䶒我Ԝ还列举Ҷ
不ቁ⯁䰤，下䶒ቡᶕ看看其中一些答Ṹ。

    ൘我Ԝ讨䇪其中部分问仈时，৲㘳Ҷ㖾᷇公司研究部䰘Ⲵ
工。他Ԝ൘弗兰克‘䴽克海默领导下，从1978年到1982年，ਁ表Ҷ
一㌫列有关计算ᵪӔ易㌫统Ⲵ研究报。这些成᷌引Ӫ注ⴞ，是期货
行业中迄今对移动平均㓯应用最深入Ⲵ研究。为Ҷਁ现表现最֣Ⲵ移
动平均㓯组合，他Ԝ进行Ҷ大量Ⲵ移动平均㓯技ᵟⲴ䈅验。他Ԝ还把
这些移动平均㓯Ⲵ组合，同其它各种技巧，诸如ઘ价Ṭ管道(即ઘ㿴
则)、日内和日䰤价Ṭ管道、㓯性എ归、以及世ቄ斯·⦻ቄ德Ⲵ方向性
运动㌫统等Ҷ比较。

    他ԜⲴ研究ⴞⲴ，是㾱得到上述⇿种技ᵟⲴ最֣(ᡆ优化
Ⲵ)成绩，然后对各种技ᵟⲴ㔃᷌加以比较，从所有可能Ⲵ方法中，ਁ
ᧈ出对⇿个市场最切合Ⲵ技ᵟᤷḷ。
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美林公司研究部门的结果
    以下我Ԝቡᶕ看看这些研究㔃᷌，同时，也观摩观摩他Ԝ

对移动平均㓯Ⲵ具փ运用方法。䴽克海ⅷ有一ㇷ文章《计算ᵪ能帮您
期货Ӕ易》，ਁ表൘1978年Ⲵ《୶૱年䢤》上(由୶૱研究ተ出ڊ
版)，其中介绍Ҷ他ԜⲴ部分成᷌.他Ԝ利用从1970年到1976年Ⲵ13种
୶૱Ⲵ䍴料，᤹Ӕ易月对移动平均㓯法进行Ҷח䈅。移动平均㓯Ⲵ时
䰤跨度从3天到70天逐渐改变。对简单平均法、㓯性加权平均法，和ᤷ
数加权平均法分三组分别进行洲䈅。所有㔃᷌分别列表比较，以对⇿
个市场找出.最优越Ⲵ平均٬(见表9.1到9.3)最后，൘表9. 4中，再把
三种平均方法Ⲵ情况≷总比较，以找出三个㊫型中最֣㘵。

    为Ҷ选最适合Ⲵᤷḷ，他Ԝ䟷用Ҷ一种Ựח㌫统，所衡
量Ⲵ项ⴞ有，㍟计Ⲵ净利润ᡆ净亏ᦏ、最大Ⲵ连㔝亏ᦏ、以及几种
利比⦷等。从这些研究中，可以得出下䶒几点有⳺Ⲵ㔃䇪。

    1.首先，我Ԝ引用䴽克海ⅷ自己Ⲵ䇪述:“这些䈅验为我
ԜᨀҶ经验性Ⲵ根ᦞ，表明期货价ṬⲴ变化ᒦ不是ᆼ全随ᵪਁ⭏Ⲵ.
事实上，这些趋势顺应技ᵟ产⭏Ҷ显著Ⲵ利润，即֯我Ԝ把Ӕ易费用
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㘳虑进৫也不ֻ外。ഐ而技ᵟ分᷀为一种价Ṭ亴测方法，它Ⲵ有效
性൘这里得到Ҷ支持”。(䴽克海ⅷ，第60页)。

    2.⋑有ଚ种移动平均㓯൘所有市场都表现得最֣。ᡆ㘵ᦒ
种䈤法，⇿个市场看ᶕ都有自已独有Ⲵ优越移动平均㓯，具փ市场具
փ选ᤙ。

    3.较䮯期Ⲵ移动平均㓯㜌过较短期Ⲵ移动平均㓯。所䉃
䮯、短区别Ⲵ分≤ዝ，位于40天平均٬附近(8ઘ)。൘60天到70天Ⲵ区
䰤(18ઘ)中，优越平均㓯Ⲵ数ⴞ多得令Ӫ吃惊.

   4.简单移动平均٬方法既㜌过㓯性加权平均٬法，也㜌过ᤷ
数加权平均٬法。൘13种市场中，如表9.4所示，其中有10ֻ是简单平
均٬法最֣，有2ֻ是㓯性加权平均法最优，而ᤷ数加权平均٬中选Ⲵ
情况只有1ֻ(可可市场)，可见其表现最ᐞ。
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双平均线法同三平均线法
    ൘确䇔Ҷ简单平均٬法最出色之后，他Ԝ转向双移动平均

㓯相Ӕ法和三移动平均㓯相Ӕ法Ⲵ研究。这里，他Ԝ只䟷用简单平均
法。他Ԝ把研究㔃᷌(从1970年到1976年Ⲵ数ᦞ得ᶕ)与前䶒ᨀ到Ⲵ各
种管道技ᵟ相比较。他Ԝ൘1979年进行Ⲵ比较研究中，共涉及Ҷ17个
市场，其中有10ֻ表明，֯用双平均㓯法Ⲵ获利能力最强。而三平均
㓯法只൘4ֻ中占到上仾。剩下Ⲵ三个市场，数各种价Ṭ管道技ᵟ最
合适.稍后，我Ԝሶ介绍价Ṭ管道技ᵟ，为对移动平均㓯方法Ⲵ补充
(关于以上研究Ⲵ详细情况，见《计算ᵪӔ易技ᵟ》，㖾᷇公司部୶૱
部，1979年2月号).

    关子移动平均㓯，䲔Ҷ前䶒Ⲵ四条㔃䇪外，还可以加上一
点——双移动平均㓯组合看ᶕ是最好Ⲵ选ᤙ。那么归纳一下，൘移动
平均㓯方法中，最好Ⲵ办法可能是，根ᦞ市场Ⲵ具փ情况，通过优化
过程，选出它Ⲵ双简单移动平均㓯Ⲵ最֣组合。’

    这里Ⲵ所䉃优化，䍟穿着上述研究Ⲵ始终。⇿条移动平均
㓯(ᡆ㘵⇿种技ᵟᤷḷ)都应当、也能够针对具փ市场Ⲵ个性、⢩点进
行优化处⨶。
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    表9.5是㖾᷇公司关于双㓯相Ӕ法Ⲵ最新研究报(计算ᵪ
Ӕ易技ᵟ1，㖾᷇公司୶૱部)。最近这ԭ报一ⴤ㾶ⴆ到1981年全
年，其中还包括Ҷ几种新Ⲵ期货市场。
在优化过程中碰上的难处
    优化过程Ⲵഠ䳮之一是，一有新数ᦞ，我Ԝቡ得把优选Ⲵ

过程从头再ᶕ一遍。⇿当市场情况ਁ⭏变化.，优化㔃᷌—优选Ⲵ移动
平均٬Ⲵ时䰤跨度(天数)ቡ可能也得变.尽管㖾᷇公司Ⲵ研究㔃᷌表
明，൘一⇥时䰤内，优选Ⲵ移动平均㓯天数相当称定，ն是我Ԝ必须
明确，不可以对过৫优选Ⲵ天数过分倚重。൘此我㾱强䈳，前䶒各表
中Ⲵ优选天数，ӵӵ是为Ҷ䈤明问仈而引用Ⲵ，而不是䈤൘ⴞ前Ⲵ市
场条件下，它Ԝ仍是最֣Ⲵ平均㓯天数。

随着微⭥脑Ⲵ出现，各式应用软件ቲ出不穷，优化过程相对简易
Ҷ。其实，针对几乎所有Ⲵ技ᵟᤷḷ，我Ԝ都可以根ᦞ不同Ⲵ市场情
况，优选出最֣Ⲵ时䰤৲数。然而，问仈然Ἀ，到底我Ԝ应该䳄
多久——᤹➗օ种仁㑱程度——重新优选一次?如᷌我Ԝ测䈅Ⲵ仁㑱
程度不够，Ӕ易㘵ቡ㾱冒优选৲数过时Ⲵ仾险。如᷌我Ԝڊ得太仁
㑱，那又Պ有新问仈。ᒦ䶎所有Ⲵ分᷀㘵都推ጷ优化方法。有Ӫ䇔
为，全部优化过程，不过是把这些৲数䈳整一下，以适应过৫Ⲵ价Ṭ
䍴料。这些怀⯁䇪㘵觉得，既然这些所䉃优选৲数从⋑有൘真实市场
条件下，真刀实ᷚ地Ự验过，当然ቡ是可⯁ⲴҶ。

    ൘期货市场上，关于最֣移动平均㓯方法Ⲵ争议恐怕≨无
止境，前䶒Ⲵ研究㔃᷌当然也不是终㔃Ⲵ答Ṹ。不过，这些研究Ⲵ确
为我ԜᨀҶ一ԭ工纲㾱。൘我Ԝ今后从事本领域更深入Ⲵ研究Ⲵ
时候，它Ԝ是很好Ⲵ起点。
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移动平均线的位置
    关于移动平均㓯同价Ṭ䍴料Ⲵ相对位㖞Ⲵ䰤仈，也有争

䇪。绝大部分技ᵟ分᷀㘵，把最近Ⲵ移动平均٬，᧿⭫൘最近一天Ⲵ
位㖞上。然而，也有Ӫ宁可把最近Ⲵ移动平均٬，᧿⭫൘距离最近一
天一定天数以后Ⲵ位㖞上。他Ԝ称之为，“让移动平均㓯领先价Ṭ变
化”。这种移动平均㓯，同Ր统Ⲵ移动平均㓯相比，即与上述前一种
法相比较，距离价Ṭ本身更远。具有领先时䰤Ⲵ移动平均㓯方法意ڊ
ણ着价Ṭ与平均㓯Ⲵ相Ӕ㾱滞后更䮯Ⲵ时䰤，ഐ而՚ؑ号更ቁ。

    䱯瑟·斯克㖇Ⲵ办法更新奇。൘他Ⲵ《期货图表㙼业分
᷀㘵⇥》(୶૱研究ተ，1980年)中，建议把移动平均㓯向后娜动，
移动ᑵ度为其时䰤跨度天数Ⲵ平方根。ֻ如，如᷌移动平均㓯Ⲵ时䰤
৲数为2天

到4天，那ቡ把它向后移2天;如᷌时䰤৲数为5天到9天，ቡ向后移
3天;如时䰤৲数为10天到16天，ቡ移4天，等等。

    必须明确，如᷌我Ԝ把移动平均㓯向后推移，实际上ቡ是
把最近一天Ⲵ收市价Ṭ同当日位㖞上Ⲵ移动平均٬相ӂ比较。举ֻᶕ
䈤，如᷌移动平均㓯向未ᶕ推移Ҷ5天，那么ቡ是把最近一天Ⲵ收市价
与ق数第5天Ⲵ移动平均٬相比较。由此可见，为什么价Ṭ与移动平均
㓯ⲴӔ叉普遍地推迟Ҷ。把移动平均㓯放㖞൘不同位㖞上，可能Պ引
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出Ҷ一㌫列有趣Ⲵ新用法.不过，最通ᑨⲴڊ法还是，把移动平均٬放
൘Ր统Ⲵ即期位㖞，即֯之与最近价Ṭ所处Ⲵ日期一致。
移动平均线取中
    从统计学䀂度ᶕ看，更准确Ⲵڊ法是把移动平均㓯“取

中”(见图9.8a和b)。ቡ是䈤把⇿个移动平均٬都⭫൘它所㾶ⴆⲴ时䰤
区䰤Ⲵ中点上。比如䈤，与通ᑨⲴڊ法相比，10天移动平均㓯ቡ㾱向
前移5天。20天Ⲵ移动平均㓯则应向前移10天。不过，移动平均㓯取中
有个重㾱㕪䲧，ቡ是由之产⭏Ⲵ趋势改变Ⲵؑ号实൘过于滞后。ഐ
此，通ᑨ，我Ԝ还是把移动平均٬放൘它所筱ⴆⲴ时䰤区䰤内Ⲵ最后
一天，而不是中点。取中技ᵟ一般只用൘ઘ期分᷀中，以分离各种潜
ԿⲴ市场ઘ期。൘第十四章我Ԝ讨䇪趋势分䀓Ⲵ时候，对取中Ⲵ移动
平均㓯Պ有更多Ⲵ介绍。

移动平均线与周期现象关系密切
    䇨多市场分᷀㘵相ؑ，൘市场运动中，时䰤ઘ期起着重㾱

用.ഐ为时䰤ઘ期具有重复再现Ⲵ⢩点，ᒦ且可以定量测算，所以，
我Ԝ有可能亴测市场出现顶ᡆ底Ⲵ大致时䰤。从为时6天Ⲵ短期ઘ期开
始，一ⴤ到䮯达54年Ⲵ康德蒂㙦夫ઘ期，䇨多种时䰤ઘ期同时ᒦ
存。这是个迷ӪⲴ技ᵟ分᷀领域，后䶒专䰘有一章对此详加䱀述。
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    我Ԝ൘这里引入ઘ期ᾲ念，只是为Ҷ䈤明以下一点:影૽
Ḁ市场Ⲵ主流ઘ期与这个市场上最恰当Ⲵ移动平均㓯之䰤，լ乎颇有
关㚄。ᦒ句话䈤，我Ԝ应᤹➗⇿个市场Ⲵ主流ઘ期，ᶕ相应地䈳整移
动平均㓯Ⲵ天

数。
    看ᶕ，移动平均㓯和ઘ期确实有一定Ⲵ关㌫。举ֻᶕ䈤，

൘所有Ⲵ୶૱市场上，月ઘ期都是最ᒯ为Ӫ知Ⲵ。⇿个ઘ期都ٮ向于
᤹➗一二个ؽ数ഐ子，与其上一级䮯ઘ期，ᡆ㘵下一级短ઘ期和䉀地
相ӂ呼应。这ቡ是䈤，上一级䮯ઘ期是本ઘ期䮯度Ⲵ双ؽ，下一级短
ઘ期则是本ઘ期䮯度Ⲵ一半.

    于是，我Ԝ从月ઘ期上ᡆ䇨ቡ能䀓䟺5天，10天、20天和
40天移动平均㓯之所以流行Ⲵ㕈故。月ઘ期Ⲵ䮯度是20天。40天移动
平均٬是20天Ⲵ两10。ؽ天移动平均٬是20天Ⲵ一半，5天移动平均٬
又是10天Ⲵ一半。

    ൘较为通用Ⲵ移动平均㓯中(包括4天、9天和18天移动平
均٬，它Ԝ分别是从5天、10天、和20天中导出Ⲵ)，有不ቁ可以用ઘ
期Ⲵ影૽以及各级ઘ期之䰤Ⲵ和䉀关㌫加以䀓䟺。碰巧Ⲵ是，四ઘઘ
期也有助

于䀓䟺四ઘ㿴则成功之所൘。本章稍后ቡ㾱讲四ઘ㿴则，以及它
Ⲵ“ሿ兄弟”——二ઘ㿴则。
菲波纳奇数字在移动平均线法中的应用

൘关于艾⮕⢩波浪⨶䇪Ⲵ一章中，我Ԝሶ介绍菲波纳奇数列。不
过，൘这里我Ԝ先㾱ᤷ出，这个神奇Ⲵ数列—ֻ如13，21，34，55，
等等——൘移动平均㓯法中看ᶕ也颇有用武之地。这一点不ն对于日
㓯图成立，而且൘ઘ㓯图中也适用。൘日㓯图中我Ԝ曾ᨀ到21天移动
平均㓯，这也是个菲波纳奇数字。൘ઘ㓯图上，不管是൘㛑票市场，
还是൘୶૱市场，均证明13ઘ移动平均㓯很有价٬。关于这些数字Ⲵ
深入᧒讨，我Ԝ⮉给十三章(见图9. 9a到d)。
移动平均线适用于任何时间尺度
    移动平均㓯方法最主㾱应用于日㓯图。不过，其实它既可

以应用൘更䮯期Ⲵ趋势分᷀上，也可以应用于更短期Ⲵ研究中。我Ԝ
不应该忽㿶这两个方䶒。൘㛑市分᷀中，䮯期Ⲵ移动平均㓯，ֻ如10
ઘᡆ13ઘ平均㓯，与30ઘ平均㓯Ⲵ组合֯用方法，可以䈤由ᶕ已久
Ҷ，ն൘୶૱期货市场上，它Ԝ还未受到应有Ⲵ重㿶。൘连㔝ઘ㓯图
上，我Ԝ可以用10ઘ与30ઘ移动平均㓯Ⲵ组合ᶕ追踪开始于数年之前
Ⲵ主㾱趋势(见图9.10)。
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    从时䰤ቪ度上䈤，如᷌我Ԝ再往另一个方向看看，那么，
也可以把移动平均㓯法应用于日内图上，辅助我Ԝ进行短㓯Ӕ易。无
⯁，൘这些短㓯图表上，移动平均㓯给出Ⲵؑ号也是有效Ⲵ。ն是，
对于当日Ӕ易㘵ᶕ䈤，应对及时是ᶱ为关ڕⲴ，而移动平均㓯方法天
⭏具有时䰤滞后Ⲵ⢩点，那么，其时䰤滞后性质是否Պᦏᇣ它൘当日
Ӕ易中Ⲵ效用Ҷ这是我给朋友Ԝᨀ出Ⲵ⯁问。
结语
    ൘这一章，我Ԝ给出Ҷ移动平均㓯Ⲵ䇨多具փ用法。从Ḁ

种意义上䈤，ᡆ䇨正是由于这种方法Ⲵᶱ大灵活性，惹出Ҷ麻烦。֯
用㘵是“满箩里⬌，得眼花。”我Ԝ下䶒䈅着ᾲ㾱一下。大部分
分᷀㘵֯用双移动平均㓯ᡆ三移动平均㓯Ⲵ组合。其中，各种平均٬
均由收市价算得，ᒦ且൘图上᧿绘൘它所㾶ⴆⲴ最近一个收市价Ⲵ同
一日期上，既不领先，也不䶐后。最ᑨ用Ⲵ移动平均٬天数为5天、10
天、20天和40天，ᡆ㘵是这些数字ⲴḀ种变通(ֻ如4天、9天和18
天)。话䈤എᶕ，朋友Ԝ不妨尽管放地৫ቍ䈅。随着微ᵪ和优化软件
Ⲵ普及，移动平均㓯分᷀法已经大为简易，有趣得很。
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关于移动平均线法的一些争论
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    移动平均㓯Ⲵؑ号ᤷ示我Ԝ顺着趋势Ⲵ方向Ӕ易。这一点
正符合期货Ӕ易中最源远流䮯Ⲵ一些成功㾱诀，是移动平均㓯法最大
Ⲵ优越性之一，也䀓䟺Ҷ它如此流行Ⲵഐ。这种方法“让利润充分
增䮯，把ᦏ

失䲀于ሿ仍”听ᶕ㙣⟏吧?⇿个新㛟定都碰到过这条历久恒新Ⲵ
法则。这里所㾱强䈳Ⲵ是，移动平均㓯法正是以上述则为基础，通
过具փⲴ买、卖ؑ号，֯֯׳用㘵遵守Ҷ这些则。

    无䇪如օ，ഐ为移动平均㓯൘本质上是追随趋势Ⲵ，所以
当市场处于良好Ⲵ趋势阶⇥时，其工⣦态最֣。而当市场忽上忽
下，进入Ҷ⁚向延ը阶⇥后，则表现很㌏。而后㘵所占Ⲵ时䰤ᑨᑨ达
到Ҷ三分之一至一半，有时⭊至更多。
事实上，移动平均㓯法൘相当多Ⲵ时䰤内不能ਁ挥所䮯。正ഐ为这

个ᇩ易㻛忽㿶Ⲵ⨶由，我Ԝ不能过分䎆移动平均㓯技ᵟ。我Ԝ反复
强䈳，技ᵟ型Ӕ易୶必须ᦼᨑ一整套技ᵟ工具。൘市场趋势良好Ⲵ时
期，移动平均㓯法无៸可击，那ቡ不妨打开自动Ӕ易㌫统，自己৫䫃
一阵子鱼。而市场处于其։场合时，䟷用䶎趋势顺应㌫统，比如超买
——超卖摆动ᤷ数，更合适。所以下一章，我Ԝ㾱讲摆动ᤷ数。
移动平均线作为摆动指数

比较两条移动平均㓯之䰤Ⲵᐞ距，是ᶴ造摆动ᤷ数Ⲵ一个办法。由
此，双移动平均㓯相Ӕ法ቡ有Ҷ新Ⲵ意义，用途更ᒯ泛Ҷ。൘第十
章，我 Ԝሶ介绍它Ⲵ具փڊ法。൘这一章Ⲵ前䶒部分，曾ᨀ到两条ᤷ
数加权移动平均㓯相比较Ⲵ话仈，该方法称为移动平均㓯相ӂ验证/相
ӂ㛼离Ӕ易法(MACDTM)，它主㾱用摆动ᤷ数，ഐ此，我Ԝ也㾱把关
于这一技ᵟⲴ讲䀓放到第十章。
移动平均线法应用于其它技术资料
    实质上，我Ԝ可以把移动平均㓯法应用于各种技ᵟ数ᦞᡆ

㘵技ᵟᤷḷ。既可以把它应用于持仓兴趣和Ӕ易量数ᦞ，包括权衡Ӕ
易量，也可以把它应用于各种技ᵟᤷḷ:ᐞ价和比价。当然也可以应用
到摆动ᤷ

数。图9.11a和b以及图9.12a和bֻ示Ҷ移动平均㓯法一些ᒯ泛Ⲵ
应用。
周规则
    ൘我Ԝ䇮计跟踪趋势㌫统Ⲵ时候，䲔Ҷ移动平均㓯外，也

有别Ⲵ选ᤙ。其中最著名也最成功Ⲵ技ᵟ之一，称为ઘ价Ṭ管道，ᡆ
简称ઘ㿴则。本方法也具有移动平均㓯Ⲵ䇨多优点，而且省Ҷ不ቁ麻
烦，֯用起ᶕ也简ׯ一些.
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    ൘过৫十年中，随着计算ᵪ技ᵟⲴ进步，关于൘期货市场
建立技ᵟ性Ӕ易㌫统Ⲵ问仈，ӪԜ进行Ҷ大量Ⲵ研究。这些㌫统൘本
质上是自动化Ⲵ，消䲔ҶӪ㊫情感和主观判断Ⲵ影૽。另一方䶒，它
Ԝ也越ᶕ越臻于复杂。起初用Ⲵ是简单Ⲵ移动平均法，后ᶕ，又加入
Ҷ双移动平均㓯Ӕ叉、三移动平均㓯Ӕ叉Ⲵ内ᇩ，再后ᶕ，又把移动
平均٬㓯性加权、ᤷ数加权。最近，ӪԜ又引入Ҷ高级Ⲵ统计学㌫
统，ֻ如㓯性എ归㌫统。上述㌫统Ⲵ首㾱ⴞⲴ然是追随趋势，即首
先䇶别趋势，然后顺着既有趋势Ⲵ方向Ӕ易。
不过，随着越ᶕ越复杂、越ᶕ越ᇼ于想䊑力Ⲵ㌫统和ᤷḷⲴ出现，

也有些不妥Ⲵٮ向。ӪԜ往往忽㿶Ҷ那些简单、基本Ⲵ工具，而它Ԝ
Ⲵ效᷌相当好，经受住Ҷ时䰤Ⲵ㘳验。下䶒我Ԝቡᶕ䈤䈤其中一种最
简ׯⲴ方法—ઘ㿴则。

1970年，邓恩和吉⢩公司Ⲵ䠁融服务部䰘推出Ҷ一本《Ӕ易୶
册》。其中对当时最流行Ⲵ自动Ӕ易㌫统进行Ҷ⁑ᤏ测䈅和比较研
究。该项研究Ⲵ最后㔃᷌表明，൘所有Ⲵ测䈅对䊑中，“四ઘ㿴
则”㌫统最为成功。这种㌫统是由⨶ḕ德·ୀ迁创立Ⲵ。ୀ迁先⭏ⴞ
前൘ᐼቄ·莱曼·运通公司工，ᣵԫ其高级副总㻱兼䠁融顾䰤。
他㻛推ጷ为୶૱期货自动Ӕ易㌫统领域Ⲵ先驱(൘1983年，《ᣅ䍴ᑀᡧ
管⨶报道》推举ୀ迁为首ቺ“最֣获利奖”得主，表彰他对୶૱市场
䍴䠁运领域Ⲵ巨大贡⥞。该ᵪᶴⴞ前向后ᶕⲴ受奖Ӫ亱ਁ“ୀ迁
奖”)。
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四周规则

根ᦞ四ઘ㿴则建立Ⲵ㌫统很简单;
1.只㾱价Ṭ涨过前四个日历ઘ内Ⲵ最高价，则平എ空头头寸，开

立多头头寸。
2.只㾱价Ṭ跌过前四个ઘ内(➗日历算满)Ⲵ最低价，则平എ多头

头寸，建立空头头寸。
   如上所述，本㌫统于连㔝工性质(连㔝൘市)，即㌫统始

终持有头寸，ᡆ㘵是多头，ᡆ㘵是空头。一般地，连㔝൘市㌫统具有
一个基本Ⲵ㕪䲧。当市场进入Ҷ无趋势⣦态时，它仍处൘市场中，䳮
免出现“锯现䊑”我Ԝ曾经强䈳过，൘市场处于这种无趋势Ⲵ⁚向
⣦态时，趋势顺应㌫统效᷌很ᐞ。
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    我Ԝ也可以对四ઘ㿴则进行؞正，֯之不连㔝൘市。办法
是䟷用较短Ⲵ时䰤跨度，比如一ઘᡆ二ઘ，为平仓Ⲵؑ号。ᦒ䀰
之，必须出现Ҷ“四ઘ突破”，我Ԝ才能建立头寸，ն是只㾱朝相反
方向Ⲵ一ઘᡆ二ઘⲴؑ号出现，ቡ平എ该头寸。之后，Ӕ易୶ሶት于
市场外，ⴤ到下一个四ઘ突破ؑ号出现再入市。

    本㌫统坚实地建立൘技ᵟ分᷀⨶之上。ؑ号自动给出，
ᒦ且清晰、分明。ഐ为它是顺应趋势Ⲵ，所以实际上能够؍证，⇿当
市场出现重大趋势时，用ᡧ总站൘正确Ⲵ一边。同时，它Ⲵ㔃ᶴ也փ
现Ҷ୶૱Ӕ易一句㘱⭏ᑨ䈸ⲴṬ䀰—“让利润充分增䮯，把ᦏ失控制
൘ሿ仍”。本㌫统还有一个⢩点，由之引⭏ⲴӔ易往往不太仁㑱，所
以其֓䠁成本较低。这一点，正是很多䍴䠁管⨶㘵所重㿶Ⲵ，ഐ而这
种㌫统(ᡆ其变փ)

很流行。不过，经㓚୶ԜⲴ态度当然ቡ两样Ҷ。最后一点，既可
以应用计算ᵪᶕ实施本㌫统，也可以不用。

    ઘ㿴则也有自己Ⲵ反䶒意见。同所有趋势顺应㌫统所遭受
Ⲵᤷ责一样，反对㘵怪它不能ᦅ顶ᡆ底。那么，趋势顺应㌫统到底
Ҷ些什么?最重㾱Ⲵ一点是，四ઘ㿴则Ⲵ表现同绝大多数趋势顺应ڊ
㌫统一样漂Ӟ，⭊至超过其中䇨多种方法;同时，它还有个䮯处:惊Ӫ
地简明。
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对四周规则的修正
    我Ԝ对四ઘ㿴则Ⲵ讨䇪是对其形ኅ开Ⲵ，不过，它也具

备䇨多种؞正和改进形式。首先，我Ԝᒦ不是䶎得把本㿴则运用于Ӕ
易㌫统不可。我Ԝ也可以把ઘ㿴则Ⲵؑ号简单地看一种技ᵟᤷḷ，
由之ᶕ辨䇶价Ṭ突破、趋势反转等ؑ号。ઘ㿴则Ⲵ突破ؑ号也可以辅
助其它技ᵟ，比如移动平均㓯等，起到与过滤ಘ㊫լⲴ验证用。一
ઘ和二ઘ㿴则ׯ是ᶱ֣Ⲵ过滤ಘ。ഐ此，当移动平均㓯ⲴӔ叉ؑ号出
现后，为Ҷ确定是否➗这个ؑ号开立头寸，我Ԝ必须根ᦞ二ઘ㿴
则，㘳ሏ൘其相同方向是否也有两ઘ㿴则Ⲵ突破ؑ号。
周规则也可以优化
    我Ԝ也可以针对不同Ⲵ市场，䈳整ઘ㿴则Ⲵ时䰤跨度。我

Ԝᒦ不是对⇿个市场都ᵪỠ地֯用四ઘ㿴则，而是具փ市场具փ分
᷀。൘讨䇪移动平均㓯时，我Ԝ曾引用Ҷ一㌫列㖾᷇公司Ⲵ研究报
。൘《㖾᷇公司୶૱研究报》1979年2月号上，“自动化Ӕ易技
ᵟ”一文，对各种ઘ㿴则Ⲵ突破ؑ号也进行Ҷᒯ泛Ⲵ研究。其中对⇿
个市场，都得出Ҷ相应Ⲵ优化Ⲵઘ㿴则。此外，൘这ㇷ文章中还ᨀ
出，通过改变⇿ઘ㔃束Ⲵ日子，㌫统Ⲵ成绩可以进一步改ழ。ֻ如，
ᦞ该报称，൘糖期货市场，最好䟷用五ઘ㿴则，ᒦ且把⇿ઘⲴ㔃束
日Ӫ为地㿴定为星期四。൘大䉶市场，最֣Ⲵ选ᤙ是两ઘ㿴则，ᒦ把
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星期一Ӫ为㿴定为⇿ઘⲴ最末一天。൘更早Ⲵ㖾᷇公司Ⲵ研究中，还
对日䰤突破(“日㿴则”)Ⲵ各种天数进行ҶỰ测。
根据灵敏度要求调整时间跨度
  根ᦞ仾险管⨶和灵敏度Ⲵ具փ䴰㾱，我Ԝ可以相应地ᢙ大ᡆ缩

短ઘ㿴则Ⲵ时䰤跨度。举ֻᶕ䈤，如᷌我Ԝ㾱求㌫统更灵敏，则可以
缩短时䰤跨度。当市场急剧上升，从而价Ṭ相对地处于“高处不㜌
ሂ”Ⲵ境地Ⲵ时候，我Ԝቡ可以缩短时䰤跨度，֯㌫统更灵敏。ٷ定
我Ԝ已经根ᦞ四ઘ㿴则Ⲵ向上突破ؑ号，建立Ҷ一个多头头寸，那
么，ቡ可以把؍护性止ᦏ点䇮㖞൘过৫两ઘⲴ最低价Ⲵ下方。如᷌随
后市场急剧上冲，Ӕ易୶䈅图䟷用更㍗凑Ⲵ؍护性止ᦏ方法ᶕⴁ控该
多头头寸Ⲵ话，那么还可以选用一ઘ㿴则ᶕ䇮㖞止ᦏ点。

    当市场处于⁚向ըኅⲴ情形时，那些相趋势而动ⲴӔ易㘵
㻆旁现，专心等待重㾱趋势ؑ号Ⲵ出现，那么这时，ቡ可以把时䰤
跨度ᢙ张到八ઘ。这样，ቡ能够避免开立短㓯Ⲵ头寸，免得䲧足于时
ᵪ不成⟏Ⲵ

趋势ؑ号中。
把四周规则与周期联系起来
    本章前䶒曾Ӕ代，൘期货市场上，以日为䮯度单位Ⲵઘ期

具有重㾱意义。൘所有Ⲵ市场上，为时四ઘ(ᡆ20天)Ⲵઘ期都是ᶱ为
显著Ⲵ。这ᡆ䇨䈤明Ҷ利用四ઘ这种时䰤区䰤为օ如此成功。它可能
是最֣Ⲵ时䰤跨度。诸注意，我Ԝ也曾ᨀ及一ઘ、二ઘ以及八ઘ㿴
则。根ᦞઘ期分᷀中Ⲵ䉀波⨶䇪，⇿个ઘ期都与它相邻Ⲵઘ期成ؽ数
关㌫(上一级ઘ期是其2ؽ，下一级ઘ期是其1/2)。

    ൘讨䇪移动平均㓯Ⲵ时候，我Ԝ曾ᤷ出，月ઘ期加上䉀波
⨶䇪，䀓䟺Ҷ5天、10天、20天和40天移动平均㓯之所以ⴋ行Ⲵഐ。
同样Ⲵ道⨶，൘四ઘ㿴则上也适合。如᷌我Ԝ把上述天数ᦒ算成星期
数，那么它Ԝ分别ቡ是一ઘ、二ઘ、四ઘ和八ઘ。ഐ此，对四ઘ㿴则
Ⲵ最有效Ⲵ؞正是，以四ઘ起点，次乘以2ᡆ䲔以2，൘缩ሿ时䰤
跨度Ⲵ时候，则从四ઘ变为二ઘ。如᷌㾱䟷取更短暂Ⲵ时䰤跨度，那
么⭊至可以由二ઘ而一ઘ。൘ᢙ大时䰤跨度Ⲵ时候，则从四ઘ变为八
ઘ。ഐ为本方法把价Ṭ与时䰤㔃合起ᶕҶ，所以，䉀波ઘ期⨶䇪当然
ቡ起到Ҷ重㾱用。我Ԝ把ઘ期㿴则Ⲵ时䰤跨度䲔以二以缩短之，乘
以二以ᢙ张之，这一ڊ法着实可以从ઘ期⨶䇪找到充分Ⲵ根ᦞ。
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使周规则保持简明
    凡事有䮯处ቡ有短处。当我Ԝ䈅图对四ઘ㿴则加以优化，

ᡆ㘵进行上述䈳整Ⲵ时候，这种方法也ቡ逐渐丧失Ҷ它Ⲵ最大Ⲵ䮯处
—简明。四ઘ㿴则是一种简单Ⲵ突破ؑ号㌫统，其⨶䇪基础ᶕ自显㾱
Ⲵ月ઘ期。我Ԝ可以对当初Ⲵ㌫统进行؞正，通过较短Ⲵ时䰤跨度
——ઘ㿴则ᡆ二ઘ㿴则——ᶕ达成平仓ⴞⲴ加᷌用ᡧᐼ望㌫统更灵
敏，那么也可以䟷用二ઘ㿴则为入市Ⲵؑ号。ഐ为ઘ㿴则Ⲵ本意ቡ
是力图简ׯ易行，所以，我Ԝ最好᤹➗上述时䰤跨度ᶕ应用它。四ઘ
㿴则既简明，又实用，朋友Ԝ不妨一䈅(见图9.13到9.16)。
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৲㘳文⥞
䲔Ҷ本章前䶒ᨀ到Ⲵ৲㘳Җ外，下列两本著对移动平均㓯和ୀ

迁Ⲵ四ઘ㿴则也有介绍一Җ中，收入Ҷ弗兰克൘P·J·㘳夫曼编辑Ⲵ
《୶૱市场技ᵟ分᷀》䴽克海默以㖾᷇公司Ⲵ研究为基础写Ⲵ两
章.“移动平均螂和“管道和平均㓯Ⲵ相Ӕ”(约㘠·威利⡦子公司，
1980年).另一本Җ名为《୶૱和㛑票Ⲵ技ᵟ性Ӕ易㌫统》，㘵是ḕ
ቄ斯·ᑅ⢩ቄ，加州Ӕ易㌫统研究公司1980年出版，其中也有讨䇪各
种移动平均㓯技ᵟ和ୀ迁Ⲵઘ㿴则Ⲵ内ᇩ。
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第十章·摆动指数和相反意见理论

引䀰
    ൘此之前，实质上我Ԝ所讨䇪Ⲵ所有技ᵟᤷḷ都是追随趋

势Ⲵ。其ⴞⲴ൘于亴期新趋势Ⲵ萌⭏，ᡆ㘵൘新趋势刚一䵢头后，尽
快把它示出ᶕ。本章所㾱᧒讨Ⲵ与上述追随趋势方法不同，于另
外一种技ᵟ—摆动ᤷ数。当市场进入Ҷ无趋势阶⇥时，价Ṭ通ᑨ൘≤
平区䰤中上下波动，൘这种情况下，绝大多数跟随趋势㌫统都不能正
ᑨ工，而摆动ᤷ数却是独ṁ一ᑌ.ഐ此，对技ᵟ型Ӕ易୶ᶕ䈤，摆动
ᤷ数对⯷下药，֯他Ԝ能够从经ᑨ出现Ⲵ无趋势市场环境中获利。

    然而，摆动ᤷ数Ⲵ用途ᒦ不ӵ䲀൘≤平向ⲴӔ易区䰤中。
൘趋势阶⇥，如᷌我Ԝ把摆动ᤷ数与价Ṭ图表৲➗֯用，那么，当市
场即ሶ出现短暂Ⲵᶱ端⣦态，即通ᑨ所䉃“超买”ᡆ“超卖”⣦态
时，它也能够及早ᨀ䟂Ӕ易㘵。同时，当趋势Ⲵ动力正൘㺠退，而这
一危ᵪቊ未൘价Ṭ上明显地显䵢出ᶕⲴ时ן，我Ԝ从摆动ᤷ数上也能
找到㓯㍒。我Ԝ通过摆动ᤷ数Ⲵ相ӂ㛼离现䊑，能够看出趋势可能已
经近乎ᆼ㔃Ҷ。
我Ԝ先ᶕ讲清ᾊ什么是摆动ᤷ数，它Ⲵᶴ造方法，以及它Ⲵ含意。

然后讨䇪动力ᤷ数及其൘市场亴ח方䶒Ⲵ意义。᧕下ᶕ，我Ԝሶ᤹➗
由简而㑱Ⲵ顺ᒿ，介绍几种较为ᑨ用Ⲵ摆动ᤷ数。随后，还㾱ᨀ到ሶ
摆动ᤷ数分᷀与ઘ期分᷀৲➗֯用Ⲵ妙处。最后，我Ԝ研究൘对Ḁ市
场进行全䶒技ᵟ分᷀时，如օ把摆动ᤷ数恰如其分地利用起ᶕ。
摆动指数与趋势分析的配合用法
    摆动ᤷ数必须附于基本Ⲵ趋势分᷀，从这个意义上䈤，

它只是一种第二位Ⲵᤷḷ.今后当我Ԝ䈸到技ᵟ分᷀㘵中Ⲵ各㊫摆动
ᤷ数Ⲵ时候，∛不ֻ外地都㾱强䈳ᤷ出，市场Ⲵ主㾱趋势是压ق一切
Ⲵ，顺着它Ⲵ方向Ӕ易这一则具有重㾱意义。不过朋友Ԝ也应当Ҷ
䀓，൘Ḁ些场合下，摆动ᤷ数也有其⢩䮯。ֻ如，൘一场重㾱运动即
ሶ降临时，摆动ᤷ数分᷀不惟用处不大，⭊至可能֯用ᡧ䈟入歧途。
然而，一且市场运动趋于尾声，摆动ᤷ数ቡᶱ有价٬Ҷ。这些，我Ԝ
不久还㾱讨䇪.最后，൘上述关于市场Ⲵᶱ端⣦态Ⲵ研究中，我Ԝ还必
须加上对相反意见⨶䇪Ⲵ讨䇪.我Ԝ㾱讲到相反意见⨶䇪Ⲵ用，以及
如օ把它᧹合到市场分᷀和Ӕ易Ⲵ整փ之中৫。
摆动指数的意义

ᨀ起摆动ᤷ数，我Ԝ有很多种ᶴ造方法，ն它ԜⲴ真实含义都相ᐞ
无几。大部分摆动ᤷ数Ⲵ曲㓯也䶎ᑨ相像。我Ԝ沿着价Ṭ图表Ⲵ底部
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ᶕڊ摆动ᤷ数Ⲵ图㓯，把它ተ䲀于一条≤平向Ⲵ狭䮯区域里。不䇪价
Ṭ是升、降，还是持平，摆动ᤷ数Ⲵ区域墓本上总是≤平向ਁኅⲴ.不
过，摆动ᤷ数Ⲵጠ和谷与价Ṭ图上Ⲵጠ和谷同时出现。有些摆动ᤷ数
Ⲵ变化具有一个中䰫٬，从而摆动ᤷ数所൘Ⲵ≤平区域可以分为上半
部和下半部.根ᦞ计算公式Ⲵ具փ情况，我Ԝ通ᑨ把表示中䰤٬Ⲵ≤平
㓯䇮为“零㓯”。根ᦞ算法Ⲵ不同，൘摆动ᤷ数Ⲵ上下边⭼之内，既
可以ḷ志成从。到100Ⲵ刻度，也可以ḷ成从一1到+1Ⲵ刻度。
摆动指数的研读惯例
    通ᑨ，无䇪摆动ᤷ数达到Ҷ上边⭼还是下边⭼Ⲵᶱ䲀数

٬，都意ણ着当时Ⲵ价Ṭ运动可能ᑵ度过大、速度过⥋，ഐ此市场即
ሶ出现这样那祥Ⲵ䈳整ᡆ巩പ过程。另外，一般ᶕ䈤，当摆动ᤷ数进
入区域Ⲵ下边⭼时，Ӕ易୶应当买入，而当它进入区域上边⭼时，则
应当卖出。当摆动ᤷ数穿越零㓯时，也经ᑨᶴ成买进ᡆ卖出ؑ号。൘
我Ԝ具փ研究各㊫摆动ᤷ数时，ሶ介绍上述㿴则Ⲵ具փⲴ应用方法。
摆动指数最三买的三种用途
    有三种情况，摆动ᤷ数最具效用。这三种情况对绝大多数

摆动ᤷ数ᶕ䈤都是共同Ⲵ。
  1.当摆动ᤷ数Ⲵ٬达到上边⭼ᡆ下边⭼Ⲵᶱ䲀٬时，最有意

义。如᷌它᧕近上边⭼，市场ቡ处于所䉃“超买⣦态”，如᷌它᧕近
下边⭼，市场ቡ处于所䉃“超卖⣦态”。这两种读数都是䆖讯，表示
市场趋势走得太

远，开始有些脆弱起ᶕ。
  2.当摆动ᤷ数处于ᶱ䲀位里，ᒦ且摆动ᤷ数与价Ṭ变化之䰤出

现Ҷ相ӂ㛼离现䊑时，通ᑨᶴ成重㾱Ⲵ顶替ؑ号。
   3.如᷌摆动ᤷ数顺着市场趋势Ⲵ方向穿越零㓯，可能是重㾱

Ⲵ买卖ؑ号。
动力指数
动力ᤷ数Ⲵᾲ念，是摆动ᤷ数分᷀Ⲵ一种最基本Ⲵ应用。动力ᤷ

数显示Ⲵ是价Ṭ变化Ⲵ速度，而不是价Ṭ≤平本身。其计算方法是᤹
➗一定Ⲵ时䰤䰤䳄，.连㔝地䟷集价Ṭ变化Ⲵ数٬。举ֻᶕ䈤，如᷌我
Ԝ㾱ᶴ造10天Ⲵ动力ᤷ数，则简单地从当日Ⲵ收市价减৫10天前Ⲵ收
市价，㔃᷌之前Ⲵ正䍏符号分别表示应当把它⭫൘零㓯Ⲵ上方ᡆ下
方。动力ᤷ数Ⲵ计算公式是:

M＝V-Vx
其中V代表当日Ⲵ收市价Ṭ，Vx为X天以前Ⲵ收市价Ṭ。
    如᷌当日Ⲵ收市价大于10天前Ⲵ收市价(ᦒ句话䈤，价Ṭ

升高Ҷ)，那么M为正数，把它ḷ൘零㓯Ⲵ上方。如᷌当日收市价ሿ于
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10天前Ⲵ收市价(即价Ṭ下跌Ҷ)，那么M为䍏数，把它ḷ൘零㓯Ⲵ下
方。

    由于种种ഐ(以后㾱Ӕ待)，动力ᤷ数最ᑨ用Ⲵ时䰤跨度
为10天.ն是。实际上ԫօ时䰤跨度均可以䟷用(见图10.1a)。如᷌我
Ԝ䟷用较短Ⲵ时䰤跨度(比如5天)，则所得Ⲵ动力ᤷ数更为灵敏，其曲
㓯摆动得更明显。如᷌䟷用更䮯Ⲵ时䰤跨度(如20天)，那么动力ᤷ数
曲㓯ቡ更平㕃，曲折较ቁ(见图10.1b)。
动力指数表示价格上升或下降的速度
    我Ԝ不妨好好看一看，到底动力ᤷ数意义օ൘。图表分᷀

㘵通过一定时䰤䰤䳄两端Ⲵ价Ṭ之ᐞᶴ造曲㓯，意൘研究市场上升ᡆ
下降Ⲵ速度。如᷌价Ṭ处于上升之中，ᒦ且动力ᤷ数曲㓯ት于零㓯上
方，且步步上扬，那么，这ቡ意ણ着上升趋势正൘加速。如᷌动力ᤷ
数由上升转为持平ਁኅ，则意ણ着当前收市价ṬⲴ上涨ᑵ度与10天前
Ⲵ涨ᑵ大ሿ一样。尽管价Ṭᡆ䇨然处于上涨之中，ն其上升速度已
趋平稳。如᷌动力ᤷ数开始向零㓯എ落，那么，价ṬⲴ上升趋势可能
.然存൘，ն其速度则趋于减ሿ，䈤明上升趋势Ⲵ动力正൘㺠退

    当动力ᤷ数曲㓯延ը到零㓯以下时，表示当前Ⲵ收市价Ṭ
低于10天以前Ⲵ收市价Ṭ，近期Ⲵ下降趋势开始⭏效（与此同时，10
天移动平均㓯也开始下降）。动力ᤷ数进一步深入到零㓯下方，䈤明
这个下降趋势Ⲵ动力正逐渐增强.ӵ当动力ᤷ数重新上升之后，分᷀㘵
才能判断下降趋势开始放㕃Ҷ。

    朋友Ԝ请⢒记，动力ᤷ数显示Ⲵ是一定时䰤䰤䳄两端Ⲵ收
市价Ṭ之ᐞ。如᷌其曲㓯处于上升之中。那么ቡ表明当前收市价Ṭ上
涨Ⲵᑵ度㛟定超过10天前Ⲵ上涨ᑵ度。如᷌当前价ṬⲴ涨ᑵӵӵ达到
10天前Ⲵ涨ᑵ，那么动力ᤷ数曲㓯ሶ持平。如᷌当前价ṬⲴ涨ᑵሿ于
10天前Ⲵ涨ᑵ，那么尽管价Ṭ然上升。动力ᤷ数曲㓯却开始下降
Ҷ。动力ᤷ数ቡ是这样测定当前价Ṭ趋势Ⲵ加速ᡆ减速⣦态Ⲵ。
动力指数曲线超前于价格变化

ഐ为动力ᤷ数Ⲵᶴ造⢩点，它Ⲵ曲㓯总㾱领先价Ṭ一步。它比价Ṭ
Ⲵ实际上升ᡆ下降㾱超前几夭。当既存价Ṭ趋势仍൘㔗㔝ਁኅⲴ时
候，它却可能已经开始持平地ըኅҶ。而当价Ṭ开始持平ըኅ时，它
已经朝相反Ⲵ方向变化Ҷ。
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对零线的穿越构成交易信号
    ൘动力ᤷ数图中，有一条零㓯。很多技ᵟ分᷀㘵把动力ᤷ

数对零㓯Ⲵ穿越看成买卖ؑ号。当动力ᤷ数向上穿越零㓯时，ᶴ成买
入ؑ号，而当它向下穿越零㓯时，ᶴ成卖出ؑ号。然而，这里我Ԝ㾱
再次强䈳，墓本Ⲵ趋势分᷀然占有压ق一切Ⲵ地位。我Ԝ不应当孤
立地䟷用摆动ᤷ数分᷀所ᨀⲴ买卖ؑ号，而逆着当前Ⲵ显㾱趋势Ⲵ
方向Ӕ易。当摆动ᤷ数向上穿越零㓯时，只有൘市场趋势也向上Ⲵ条
件下，我Ԝ才能真正地买进，建立多头头寸、而当摆动ᤷ数向下穿越
零㓯时，只有൘市场趋势也向下Ⲵ条件下，我Ԝ才能开立空头头寸(见
图10.2a和b)。
上下边界存在的必要性

全国最低交易手续费免费办理国内正规商品股指原油期货开户 零佣金 不限资金量和交易量直接申请交易所手续费 
任何地方费用比我们低 10倍赔偿差价 客服QQ/微信:958218088 期货开户和书籍下载请进:https://www.7help.net



    讲到这黑，还有个䰤仈。我Ԝ还⋑有Ӕ代摆动ᤷ数Ⲵ上下
边⭼Ⲵ意义。先前我Ԝ曾经明确，摆动ᤷ数分᷀Ⲵ主㾱价٬之一，是
能够显示什么时候市场正处于ᶱ端⣦态。那么，൘动力ᤷ数图上，其
数٬多高才算是过高，多低才算是过低?最简单Ⲵ办法是，凭我ԜⲴ
双眼৫观ሏ。先㘳ሏ一下动力ᤷ数曲㓯൘历史上Ⲵ最高点和最低点，
然后分别从它Ԝ出ਁ，引出两条≤平ⴤ㓯，ቡ形成Ҷ上下边⭼。显
然，这两条ⴤ㓯我Ԝ必须时ᑨ地䈳整，ቔ其是出现Ҷ重㾱Ⲵ趋势逆转
之后。不过，这个办法是确定上下边⭼最简ׯ，ᒦ且可能是最行之有
效Ⲵ方法。

    还有一种技巧，称为“归一化”方法。我Ԝ把前䶒所䈤Ⲵ
动力ᤷ数Ⲵ٬均䲔以一个ᑨ量，֯所得Ⲵ୶ተ䲀൘从+1到一1Ⲵ范ത
内。选ᤙ该ᑨ量Ⲵ最简单Ⲵ方法是，把它选为൘我Ԝ所研究Ⲵ时䰤范
ത内。可能ਁ⭏Ⲵ最大Ⲵ价Ṭ变化ᑵ度。举ֻᶕ䈤，如᷌㾱ᶴ造10天
动力ᤷ数，ቡ先把当日Ⲵ收市价Ṭ减৫10日前Ⲵ收市价Ṭ，得到动力
ᤷ数٬M。然后，把M䲔以Ḁ个价Ṭᑵ度Ⲵ10ؽ(表示该动力曲㓯Ⲵ时䰤
跨度)。

    最后Ⲵ㔃᷌ቡ是市场൘相应Ⲵ时䰤范ത内可能上升ᡆ下降
Ⲵ最大٬Ⲵ一定Ⲵ百分比，其数٬落൘从+1到一1Ⲵ范ത内。上述步骤
ᆼ成后，上、下边⭼也ቡ确定Ҷ，从而我Ԝቡ可以事先⭼定“危险
区”Ⲵ位㖞。另外，这样也易于进行同一市场乃至不同市场之䰤Ⲵ历
史䍴料Ⲵ比较。

    一旦确定Ҷ动力ᤷ数变化区域Ⲵᶱ䲀点之后，我Ԝቡ可以
通过好几个途径ᶕ⭼定“危险区”。一种办法是，测定零㓯两边动力
ᤷ数变化Ⲵ百分比数。另一种办法是，分别ח定动力ᤷ数൘零㓯上、
下方Ⲵ两个ḷ
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⭼ᐞ，֯95㓜以上Ⲵ动力ᤷ数数٬落൘新Ⲵ上、下⭼㓯之内(新ٿ
㓯与相应Ⲵᶱ䲀㓯之䰤即危险区)。那么，ԫօ超出这两个⭼㓯Ⲵ动力
ᤷ数，都可能ᶴ成普ؑ号，表明市场处于超买ᡆ超卖⣦态。我ԜⲴ
ⴞⲴቡ൘于找出两条能够ᇩ纳绝大部分价Ṭ摆动Ⲵ上下⭼㓯，ഐ此，
一且这两条㓯㻛突破，ቡḷ志着市场处于ᶱ端⣦态，从而ਁ出ؑ号，
䆖我Ԝ市场Ⲵ脆弱性。

    利用Ḁ个ᑨ量分⇽把动力ᤷ数归一化Ⲵ方法，也有㕪
䲧。技ᵟ分᷀㘵往往利用较为复杂Ⲵ统计学技ᵟᶕቍ䈅归一化Ⲵ工
。ୀ纳德·R·兰伯⢩൘ᶴ造他Ⲵ୶૱通道ᤷ数(CCI)时，䟷用Ⲵ是
平均ٿᐞ分⇽(见“୶૱通道ᤷ数”，ୀ纳德·R·兰伯⢩，୶૱杂
志，1980年10月号，第40一41页)。

    兰伯⢩Ⲵ୶૱通道ᤷ数CCI，主㾱ᒦ不是摆动ᤷ数，他൘
这个ᤷ数中䟷用平均ٿᐞ分⇽，而不是选一个ᑨ量分⇽。这种方
法൘摆动ᤷ数分᷀中也是适用Ⲵ，有些技ᵟ分᷀㘵也把CI用摆动ᤷ
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数，尽管其䇮计初㺧显然不൘这个方䶒(见图10.3a和b)。以下，我Ԝ
很快ቡ㾱介绍其它儿种摆动ᤷ数——世ቄ斯·⦻ቄ德Ⲵ相对力度ᤷ数
(RSI)和乔治.莱恩Ⲵ随ᵪᤷ数。൘这两种摆动ᤷ数Ⲵ计算公式中，对
于定义上下边⭼Ⲵ䰤仈，都具备更有效Ⲵ᧚施。
上䶒我Ԝ൘讨䇪动力ᤷ数Ⲵ时候，对“摆动ᤷ数”这个ᾲ念Ⲵ用法

ᒦ不严Ṭ。虽然本ᶕⲴ动力ᤷ数曲㓯有时也㻛称为摆动ᤷ数，ն这个
䈤法ᒦ不全对。把简单Ⲵ动力ᤷ数曲㓯称“动力㓯”其实更恰当.只
有当我Ԝ对它进行Ҷ归一化处⨶之后，它才能算得上一种摆动ᤷ数。
⇻庸讳䀰，“摆动ᤷ数”这一ᵟ䈝涵ⴆҶ本章所讨䇪Ⲵ所有Ⲵ技ᵟ。
为Ҷ不至于引起混淆，൘讨䇪各种ᶴ造公式Ⲵ时候，我Ԝሶ䟷用更具
փ、准确Ⲵᾲ念。
变化速度指数(ROC)

    ൘前䶒，我Ԝ利用一定时䰤区䰤两端Ⲵ价Ṭᐞ(ᐞ价)ᶕ确
定市场Ⲵ动力。现൘，我Ԝ利用当前Ⲵ收市价和一定天数以前Ⲵ收市
价Ⲵ୶(比价)ᶕ表示市场Ⲵ变化速度。为Ҷᶴ造所䉃10天变化速度摆
动ᤷ数，我Ԝ把当前Ⲵ收市价Ṭ䲔以10天以前Ⲵ收市价Ṭ。公式如下:

ROC=100(V/Vx)
其中V是当日Ⲵ收市价，Vx是X天以前Ⲵ收市价.
൘这里，读数为100Ⲵ刻度㓯变成Ҷ中䰤㓯，ᡆ零㓯(见图10. 4a

和b)。如᷌当前价Ṭ高于10天以前Ⲵ价Ṭ(价Ṭ涨Ҷ)，则其变化速度
ᤷ数ቡ大于100,如᷌当前收市价低于10天以前Ⲵ价Ṭ，则上述比数ሿ
于100。
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利用两条移动平均线来构造摆动指数
    ൘第九章，我Ԝ曾讲过，利用两条移动平均㓯可以产⭏买

卖ؑ号。当较短期Ⲵ移动平均㓯向上ᡆ向下穿过较䮯期Ⲵ移动平均㓯
时，分别ᶴ成买、卖ؑ号。我Ԝ曾ᤷ出，这种双移动平均㓯Ⲵ组合也
可以用ᶕᶴ造摆动ᤷ数图㓯。有两种ڊ法。·最ᑨ见Ⲵ一种是，利
用“刷形图”Ⲵ方式，逐日出两条移动平均㓯Ⲵᐞ，所得刷形图Ⲵ
⇿根㓯⇥都从中央Ⲵ零㓯出ਁ，垂ⴤ地向正方向ᡆ䍏方向ըኅ。这一
㊫摆动ᤷ数具有三种用途:

1.有助于䇶别相ӂ㛼离现䊑。
2.有助于ḷ䇶䮯期趋势中出现Ⲵ短ଢٿ移，即短期平均㓯与䮯期

平均㓯相距过远Ⲵ情形。
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3.能够显示两条移动平均㓯ⲴӔ叉，此时，该摆动ᤷ数穿越零
㓯。

    另一种办法是，⭫出两条移动平均㓯Ⲵ百分比ֻ，而不是
两㘵Ⲵᐞ٬(见图10.5a和b)。为Ҷ得出这项百分比٬，我Ԝ把短期移
动平均㓯Ⲵ٬䲔以䮯期移动平均㓯Ⲵ٬。൘上䶒两种方法中，显示Ⲵ
都是短期移动平均㓯ത㔅䮯期移动平均㓯(实际上，也ቡ是零㓯)上下
摆动Ⲵ情形。如᷌短期平均㓯高于䮯期平均㓯，则摆动ᤷ数为正，如
᷌短期平均㓯低于䮯期平均㓯，则摆动ᤷ数为䍏。

    如᷌两条移动平均㓯相距过远，ቡ意ણ着市场现出ᶱ端
⣦态，称为“趋势ڌ顿”(见图10.6a和b)。经ᑨ，一ⴤ㾱等到短期平
均㓯返എ䮯期平均㓯后，趋势才能从ڌ滞中䀓放出ᶕ。.当短期平均
㓯逐步᧕近䮯期平均㓯时，市场ቡ到Ҷ关ڕ时刻。ֻ如，൘上升趋势
中，当较短期Ⲵ平均㓯跌近䮯期平均㓯时，൘正ᑨ情况下，它应当从
后㘵身上弹开。这种位㖞通ᑨ代表着一处⨶想Ⲵ买进点。这一情形与
市场䈅᧒主㾱向上趋势㓯Ⲵተ䶒䶎ᑨ相լ。然而，一旦短期平均㓯向
下穿越Ҷ䮯期平均㓯，那ቡ是趋势反转Ⲵؑ号Ҷ。
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     ൘下降趋势中，当短期平均㓯上升到䮯期平均㓯下边
时，也代表着绝妙Ⲵ卖出ᵪՊ。然而，ٷ若前㘵向上穿越Ҷ䮯期平均
㓯，那么ቡ是趋势反转Ⲵؑ号Ҷ。如此一ᶕ，两条移动平均㓯之䰤Ⲵ
关㌫，ቡ不ӵ可以用ᶕᶴ造漂ӞⲴ趋势顺应㌫统，而且有助于䇶别短
期内出现Ⲵ超买和超卖⣦态。最后䈤明一下，൘这种摆动ᤷ数Ⲵᶴ造
及其分᷀中，优化Ⲵ移动平均㓯同祥很有价٬(见图10.7a和b)。
摆动指数的意义
    前䶒讨䇪Ⲵ三种ֻ子——动力ᤷ数、变化速度ᤷ数、以及

移动平均㓯之ᐞ——是几种简单Ⲵ摆动ᤷ数。൘它ԜⲴ基础上，我Ԝ
再ᶕ᧒讨一下另外几种较为复杂Ⲵ摆动ᤷ数——世ቄ斯·⦻ቄ德Ⲵ相
对力度ᤷ数和乔治·莱恩Ⲵ随ᵪᤷ数。不过൘进入正仈前，我Ԝ先ᶕ
较深入地讨䇪一下摆动ᤷ数Ⲵ意义，ᒦ引入一个重㾱ᾲ念——相ӂ㛼
离。

1.对线的穿越
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    摆动ᤷ数最简易Ⲵ用法是，利用中䰤٬(ᡆ称零㓯)ᶕ确定
买卖ؑ号。当摆动ᤷ数向上穿越零㓯时，我Ԝ买进，而当它向下穿越
零㓯时，我Ԝ卖出。൘动力ᤷ数图上，这种用法最ᑨ见.正如我Ԝ前䶒
曾Ӕ代Ⲵ，当这㊫ؑ号与市场趋势方向一致时，这种方法最为有效。

    ୶૱研究ተCRS摆动ᤷ数零㓯穿越分᷀最㋮䟷Ⲵ实ֻ。当
数“即时相对力度(CRS)摆动ᤷ数”。这种ᤷ数出现൘୶૱研究ተⲴ
CRB期货图表服务㌫统中。൘上升趋势中，CRB零㓯Ⲵ用与主㾱上升
趋势㓯ᶱ为㊫լ，起到支撑㓯Ⲵ用。൘⢋市中，当市场䈳整时，CRS
ᤷ数Ⲵ曲㓯通ᑨ下降到零㓯，然后，从它上䶒反弹。൘➺市中，当市
场上冲时，CRS零㓯也䊑主㾱下降趋势㓯那样，起到䱫ᥑ用。ഐ此，
当CRSᤷ数从上方ᡆ下方᧕近零㓯时，我Ԝቡ可以䟷取相应Ⲵ᧚施(见
图10.8)。

    ൘上升趋势中，零㓯代表低仾险Ⲵ买进区域;൘下降趋势
中，它代表着低仾险Ⲵ卖出区域。当零㓯㻛穿越时，ᶴ成重㾱Ⲵ趋势
ؑ号，该ؑ号ᑨᑨ൘此后数ઘ乃至数月中持㔝有效。ഐ为CRB摆动ᤷ数
比其它大多数摆动ᤷ数Ⲵ时䰤跨度都䮯些，所以，我Ԝ既可以把它用
摆动ᤷ数，也可以把它用重㾱Ⲵ追随趋势ᤷḷ。
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2.临界分析，或曰“摆动指数极限值”的研究
摆动ᤷ数Ⲵ第二种用途൘于临⭼分᷀，ᡆ㘵䈤是ᶱ端⣦态䇶别。ᦒ

䀰之，摆动ᤷ数区域Ⲵ外ቲ，可用ᶕḷ志市场Ⲵᶱ端⣦态。大部分复
杂Ⲵ摆动ᤷ数具备上䲀区和下䲀区，分别ḷ志着市场Ⲵ超买和超卖⣦
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态。ֻ如，൘相对力度ᤷ数(RSI)中，其垂ⴤ刻度Ⲵ范ത从。到0到
100。൘70和30两个位㖞上，我Ԝḷ出Ҷ两条≤平ⴤ㓯。当RSI超过70
时，ቡ是市场处于超买⣦态Ⲵ䆖ؑ号。而当它低于30时，可能ᶴ成
超卖⣦态Ⲵؑ号(见图10.9a和b)。
ഐ此，从Ӕ易୶Ⲵ䀂度ᶕ看，当RSI超过70㓯时，可以针对已有Ⲵ多

头头寸ᢗ行卖出获利Ⲵ对策;而当RSI低于30㓯时，ቡ针对已有Ⲵ空头
头寸䟷取买进获利Ⲵ对策。当RSI从70㓯上方向下穿越എᶕ，ᡆ㘵从30
㓯下方向上穿越എᶕⲴ时候，我Ԝ也可以相应地开立新Ⲵ头寸。关于
这一点，我Ԝ⮉到具փ讨䇪这种摆动ᤷ数时再详䈸。

  
3.“相互背离”的或要性
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    摆动ᤷ数Ⲵ利用还有第三条途径—示相ӂ㛼离现䊑。这
可能是它最有价٬Ⲵ应用。所䉃相ӂ㛼离，是ᤷ摆动ᤷ数曲㓯与价Ṭ
图㓯相ӂ㛼离，各自朝相反Ⲵ方向ըኅ。൘上升趋势中，最通ᑨⲴ摆
动ᤷ数㛼离，是ᤷ价Ṭ؍持上涨，ն摆动ᤷ数却无力上升到新Ⲵ高
点，不能验证价Ṭ趋势。我Ԝሶ集中讨䇪这一现䊑。这种情形经ᑨ成
为绝好Ⲵ䆖示，表示新一轮价Ṭ上冲可能Պ失䍕，所以我Ԝ把它称为
看跌㛼离，ᡆ䍏向㛼离。

    ൘下降趋势中，如᷌摆动ᤷ数不能验证价Ṭ趋势Ⲵ新低
点，ቡᶴ成Ҷ所䉃看涨㛼离，ᡆ曰正向㛼离，它是市场即ሶ反弹(有时
是短暂反弹)Ⲵ先兆，൘上䶒两种情形下，摆动ᤷ数Ⲵ形态ᑨᑨ与双重
顶ᡆ双重底形态相լ。൘我Ԝ判别相ӂ㛼离现䊑Ⲵ时候，有一个重㾱
Ⲵ先决条件，即㛼离现䊑应当ਁ⭏൘摆动ᤷ数Ⲵᶱ䲀区域及其附近。
举ֻᶕ䈤，如᷌RSI处于70㓯之上，ᡆ30㓯之下，那么，此时RSIᤷ数
本身ቡ已经处于较危险Ⲵ境地，൘这种㛼景下出现Ⲵ㛼离现䊑，其意
义当然䶎一同寻ᑨ。൘RSI超过70时ਁ⭏Ⲵ看跌㛼离，ᡆ㘵当它低于30
时出现Ⲵ看涨㛼离，均可能ᶴ成重㾱Ⲵ䆖示ؑ号，我Ԝ必须䉘慎从事
(见图10.10a)。

    第二种形式Ⲵ“相ӂ㛼离”，是ᤷ当摆动ᤷ数穿越Ҷ重㾱
Ⲵጠ٬ᡆ谷٬Ⲵ时候，价Ṭ图形却ቊ未ਁ⭏相应Ⲵ突破。摆动ᤷ数Ⲵ
读数及其ḷ志≤平，具有随着趋势方向向上ᡆ向下推移Ⲵٮ向。摆动
ᤷ数曲㓯上Ⲵጠ和谷，通ᑨ与价Ṭ图表上Ⲵጠ和谷同时出现。如᷌价
Ṭ处൘上升趋势中，而摆动ᤷ数Ⲵጠ和谷也现出次上升Ⲵ形态，
那么，一旦摆动ᤷ数突然向下穿破Ҷ前一个显著低谷Ⲵ≤平，ቡ经ᑨ
亴示着趋势即ሶ由上转下。൘下降趋势中，如᷌摆动ᤷ数向上冲破Ҷ
前一ጠ٬，当然也ቡ逾ણ着市场可能出现底部动(见图10.10b)。
为Ҷ更好地演示相ӂ㛼离则Ⲵ应用方法，我Ԝ不妨仔细䈸䈸世ቄ

斯·⦻ቄ德Ⲵ相对力度ᤷ数RSI。൘过৫几年中，它൘技ᵟ型期货୶中
䰤可䉃炽可热。
相对力度指数(RSI )

    RSI是世ቄ斯·⦻ቄ德首创Ⲵ，ਁ表൘他Ⲵ《技ᵟӔ易㌫
统Ⲵ新思路》一Җ中(1年出版)。我Ԝ൘这里只介绍这种方法Ⲵ㾱点。
如᷌朋友Ԝ想深入Ҷ䀓它，请䰵读⦻ቄ德Ⲵ著。㘳虑到这种摆动ᤷ
数൘期货୶中䰤⢩别流行，我Ԝሶ利用它ᶕ讲䀓摆动ᤷ数分᷀Ⲵ大部
分则。

    正如⦻ቄ德所ᤷ出Ⲵ，ᶴ造动力ᤷ数(䟷用价Ṭ之ᐞ)䶒临
两大主㾱问仈。其一ቡ是，如᷌൘过৫Ⲵ价Ṭ轨迹中存൘急剧Ⲵ升
降，则经ᑨ导致动力ᤷ数Ⲵٿ离。ֻ如，൘10天动力ᤷ数曲㓯上，如
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᷌10天以前，价Ṭ曾经急剧地上升ᡆ下降，那么，即֯当前Ⲵ价Ṭ变
化⭊ቁ，൘动力曲㓯上也Պ引ਁ突然Ⲵ转折。为Ҷ减ሿ这种扭曲现
䊑，我Ԝቡ必须䟷取适当Ⲵ平滑技ᵟ。第二个问仈是，൘动力ᤷ数图
上，出于前后对➗Ⲵ䴰㾱，我Ԝ必须不断地䈳整上下⭼㓯。而൘RSIⲴ
计算式中，不ӵᨀ出Ҷ必㾱Ⲵ平滑᧚施，同时，通过䇮定从O到100Ⲵ
恒定Ⲵ垂ⴤ刻度，也一ᒦ䀓决Ҷ第二个䳮仈。
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    顺ׯ䈤䈤，“相对力度”这个ᵟ䈝用得有点不当。对于⟏
悉㛑票分᷀“相对力度”ᾲ念Ⲵ朋友ᶕ䈤，经ᑨᇩ易混淆。’所䉃相
对力度，一般是ᤷ两个不同对䊑Ⲵ比٬。Ḁ种㛑票，ᡆ㘵工业㊫㛑票
对ḷ准蒲㙣∿500种㛑ᤷ(S&P500)Ⲵ价Ṭ之比，ቡ是该㛑票ᡆ工业㊫㛑
票同ḷ准蒲㙣∿500种㛑票ᤷ数相比较而䀰Ⲵ“相对力度”Ⲵḷ志。൘
୶૱市场上，我Ԝ也可以൘同一୶૱Ⲵ不同月ԭ之䰤，ᡆ㘵൘不同Ⲵ
市场之䰤，⭊至൘Ḁ市场与市场Ⲵᒯ泛性ᤷ数，如CRB期货价Ṭᤷ数之
䰤，䟷用Ḁ种比٬ᶕ判断它ԜⲴ相对力度。⦻ቄ德Ⲵ相对力度ᤷ数其
实ᒦ不是用ᶕ比较不同对䊑Ⲵ相对力度Ⲵ，ቡ这一点而䇪，它Ⲵ名称
易引起䈟Պ。不过，RSIⲴ确䀓决Ҷ摆动ᤷ数Ⲵ数ٿ٬离问仈和不断䈳
整上下边⭼Ⲵ䰤仈。其计算公式如下:

定我Ԝ൘计算中䟷用14天Ⲵ时䰤跨度。为Ҷ得出收市价ٷ    
平均Ⲵ上涨٬，我Ԝ先把14天内上涨ҶⲴ收市价Ⲵ上涨ᑵ度相加，然
后ሶ所得Ⲵ和䲔以14而൘计算平均下跌٬Ⲵ时候，则把所有下跌ҶⲴ
收市价Ⲵ下跌ᑵ度相加，然后把它ԜⲴ和䲔以14。把平均上涨٬䲔以
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平均下跌٬，ቡ得出相对力度(RS)。然后，我Ԝ把RSⲴ٬代入RSIⲴ公
式中。其中，只㾱简单地改变xⲴ数٬，ቡ可以؞改RSIⲴ时䰤跨度
——天数。

    ⦻ቄ德本䟷用Ⲵ时䰤跨度是14天。有些技ᵟ分᷀图表服
务㌫统，ֻ如《୶૱㓥览》(୶૱新䰫服务公司Ⲵ一个分支ᵪᶴ出
版)，则䟷用Ҷ9天Ⲵ时䰤区䰤。时䰤跨度越短，则摆动ᤷ数越灵敏，
其变化ᑵ度也越大。而当RSI达到Ҷ上䲀ᡆ下䲀时，其效᷌最֣。ഐ
此，如᷌用ᡧ൘较短Ⲵ时䰤基础上进行Ӕ易，㾱求摆动更为明显，则
不妨缩短其时䰤跨度。如᷌ᢙ大时䰤跨度，则摆动ᤷ数ቡ变得更平
㕃，ᑵ度也更狭窄，故9天Ⲵ摆动ᤷ数Ⲵᑵ度㾱大于ᶕ14天Ⲵ摆动ᤷ
数ᑵ度。不过，虽然9天和14天Ⲵ时䰤跨度仍然是最ᑨ见Ⲵ，ն为Ҷ改
进其效᷌，技ᵟ分᷀㘵也ቍ䈅Ҷ其它Ⲵ时䰤䮯度，比如5天和7天(见图
10.11a和b)。

    逐日刷新RSI图表Ⲵ过程ᒦ不复杂。用ᡧ只䴰㾱最新Ⲵ平
均上涨价和平均下跌价即可。൘各㊫图表服务中都包括Ҷ这两㊫数
字，ᒦ且，还有对计算方法Ⲵ䀓䈤。ֻ如，如᷌我Ԝ㾱刷新9天Ⲵ
RSI，则先把上一个平均上涨٬和平均下跌٬分别乘以8，然后相应地
加上最新一天Ⲵ上涨ᑵ度和下跌ᑵ度，再把两个和分别䲔以9，得出新
Ⲵ平均٬，然后，ቡ可以代入公式计算Ҷ。当然，如᷌我Ԝ同时跟踪
好几个市场Ⲵ话，即֯有计算ಘ帮忙，上述计算也比较麻烦。好൘现
൘大部分技ᵟ分᷀软件和ؑ息服务㌫统都具有逐日刷新RSIⲴ功能。于
是，计算ᵪ承ᣵҶ计算Ⲵԫ务，而分᷀㘵则䀓脱出ᶕ，把㋮力集中到
研究上䶒。

RSI的研读
    我Ԝ把RSI⭫൘垂ⴤ刻度从0到100Ⲵ图表上。当它Ⲵ读数

超过70时，显示超买⣦态，而当它Ⲵ读数低于30时，则是超卖⣦态
（ഐ为൘9天ⲴRSI图表上，它Ⲵ摆动ᑵ度较大，所以，我Ԝ分别用80
和20ᶕ

代替70和30两个⭼䲀)。不过，൘⢋市和➺市中，RSIՊਁ⭏漂移
现䊑，所以，80通ᑨ成为⢋市中Ⲵ超买≤平，而20则是➺市中Ⲵ超卖
≤平。
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 “㺠竭动（᤹➗⦻ቄ德Ⲵ䈤法）ਁ⭏൘RSI超过70ᡆ低于30Ⲵ情

况下。所䉃顶部㺠竭动，是ᤷ൘上升趋势中，RSIⲴ新一轮ጠ٬(൘
70以上)无力超过前一个ጠ٬，随后，又向下跌破Ҷ前一个低谷。所䉃
底部㺠竭动，是ᤷ൘下降趋势中，RSIⲴ新一轮谷٬(൘30以下)无力
跌过前一个谷٬，随后，又向上突破Ҷ前一个ጠ٬(见图10. 12a和
b)。

    ൘RSI高于70ᡆ低于30Ⲵ条件下，如᷌൘RSIⲴ图㓯同价Ṭ
图㓯之䰤，现出相ӂ㛼离Ⲵ情形，ቡᶴ成Ҷ严重Ⲵ䆖讯号，我Ԝ
绝不可掉以轻心。⦻ቄ德本Ӫ也把相ӂ㛼离现䊑看成“相对力度ᤷ数
最有ᤷ示价٬Ⲵ⢩性”(⦻ቄ德，第70页)。

    ൘RSIⲴ图㓯上，也Պ出现各种图表形态，以及支撑和䱫
ᥑ≤平等。我Ԝ也可以利用趋势㓯分᷀，൘RSI图表上分᷀RSIⲴ趋势
Ⲵ变化。我Ԝ列举Ҷ一些实ֻ，以䈤明上䶒几点Ⲵ应用(见图10.13a和
b)。
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    根ᦞ我个Ӫ֯用RSI摆动ᤷ数Ⲵ经验，它Ⲵ最具价٬之处
ቡ是，൘RSI超过70ᡆ低于30Ⲵ情况下出现Ⲵ㺠竭动(ᡆ㘵䈤㛼离现
䊑)。下䶒，我Ԝ再ᶕ澄清一下关于摆动ᤷ数Ⲵ另一个重㾱问仈。൘趋
势强烈Ⲵ市场环境中，无䇪是上升趋势还是下降趋势，通ᑨ൘趋势ਁ
⭏之后不久，൘相应Ⲵ摆动ᤷ数图上ቡՊ出现表示ᶱ端⣦态Ⲵ读数。
൘这种情形下，如᷌我Ԝቡ此䇔为市场处于超买ᡆ超卖⣦态，通ᑨ是
䀰之过早Ⲵ。如᷌我Ԝӵӵ根ᦞ这一点ቡ平仓获利，往往㾱丧失很多
本可到Ⲵ利润。൘强烈Ⲵ上升趋势中，超买Ⲵ市场⣦态ᑨᑨ能够持
㔝一⇥时日。ӵӵ根ᦞ摆动ᤷ数进入Ҷ上边⭼这一点，ᒦ不能ᶴ成足
够Ⲵ平എ多头头寸Ⲵ⨶由，更不用䈤⭈冒大险，逆着强劲Ⲵ上升趋势
。空头头寸Ҷڊ

    当RSI第一次进入超买ᡆ超卖区域Ⲵ时候，通ᑨ只是个䆖
ؑ号。而٬得我Ԝ密切关注Ⲵؑ号，是൘摆动ᤷ数再次进入危险区
域Ⲵ时候。如᷌RSIⲴ第二轮动未能验证价Ṭ趋势，ᒦ⋑有相应地达
到新高点ᡆ新低点(于是，൘摆动ᤷ数图上ቡ出现Ҷ双重顶ᡆ双重底形
态)，ቡ可能出现RSIⲴ㛼离现䊑。此时，我Ԝ不妨䟷取一点防备᧚
施，以؍护已有Ⲵ头寸。如᷌摆动ᤷ数朝市场相反方向突破Ҷ自身Ⲵ
前一个ጠᡆ谷，那么㛼离现䊑(ᡆ㺠竭动)ቡ到Ҷ证实。

    然而，䲔䶎价Ṭ趋势本身也显示出反转Ⲵ迹向，否则，即
֯上述情况已经出现Ҷ，如᷌我Ԝ平仓脱离市场，可能时ᵪ还是不成
⟏Ⲵ。൘对付这种ተ䶒Ⲵ时候，㍗凑Ⲵ؍护性止ᦏᤷ令ᡆ䇨是最䶐得
住Ⲵ。从这

里，我Ԝ可以得到一个教训:不应该ӵӵഐ为摆动ᤷ数᧕近Ҷᶱ䲀
٬，ቡ放弃有利Ⲵ头寸。应当㙀心地ժሏRSI第二次进入危险区，只有
到Ҷ这个时候，方可着䟷取一些亴防᧚施，比如部分地平仓获利，
ᡆ㘵䟷取较㍗凑Ⲵ؍护性止ᦏᤷ令等。
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利用70和30标志线产生信号
    ൘RSI图表上70和30刻度Ⲵ位㖞上，分别有两条≤平ⴤ

㓯。Ӕ易୶ᑨᑨ凭ُ这两条ⴤ㓯ᶕ得出买、卖ؑ号。我Ԝ已经知道，
当RSI低于30时，即苦示着市场Ⲵ超卖⣦态。ٷ定Ӕ易୶观ሏ到RSI已
经跌到30以下，判断市场已经᧕近底部，正൘寻求买入ⲴᵪՊ。然
后，他ቡ亴期摆动ᤷ数൘超卖区即ሶ形成Ḁ种形式Ⲵ㛼离现䊑ᡆ双重
底形态。൘这种倩况下，一旦RSI向上穿越30㓯，䇨多Ӕ易୶ׯ䇔为这
是验证ؑ号，表明RSIⲴ趋势反转向上Ҷ。反过ᶕ，൘超买Ⲵ市场⣦态
下，当RSI向下穿എ70㓯时，也经ᑨ㻛看卖出ؑ号。讲到70㓯和30
㓯，下一节我Ԝ不妨再看看另一种摆动ᤷ数。൘那里，我Ԝ也䟷用相
同Ⲵ刻度㓯ᶕḷ志趋势Ⲵ变化，当然也有同样Ⲵ㖾中不足之处(见图
10.14a和b)。
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随机指数(K%D>

    随ᵪᤷ数是由乔治.莱恩൘䇨多年前首创Ⲵ。不过近年
ᶕ，它൘期货行业受到Ҷᒯ泛Ⲵ注意。其⨶䇪ᦞ是，当价Ṭ上涨Ⲵ
时候，收市价Ṭٮ向于᧕近当日价Ṭ区问Ⲵ上端。相反地，൘下降趋
势中，收市价Ṭٮ向于᧕近当日价Ṭ区䰤Ⲵ下端。൘随ᵪᤷ数中，䟷
用Ҷ两条图㓯——%K㓯和%D㓯。其中对D㓯更重㾱，主㾱由它ᶕᨀ买
卖ؑ号。

    随ᵪᤷ数ⲴⴞⲴ൘于，显示൘过৫一定日子里Ⲵ价Ṭ区䰤
中Ⲵ相对位㖞。൘这种摆动ᤷ数中，5天是ᑨ用Ⲵ时䰤跨度。K㓯൘两
条㓯中更敏感，它Ⲵ计算公式如下:
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其中C是当日Ⲵ收市价，L5是前5日内Ⲵ最低价，H5是前5日内Ⲵ最
高价。

    上述公式᤹➗从0到100Ⲵ百分比ֻⲴ形式，简单地求得Ҷ
当日收市价൘过৫5日内Ⲵ全部价Ṭ范ത中Ⲵ相对位㖞。如᷌㔃᷌很高
(超过70)，，则表明当日收市价᧕近该价Ṭ范തⲴ上端，而如᷌㔃᷌
较低 (ሿ于30)，则当日收市价᧕近该价Ṭ区䰤Ⲵ下端。

    第二条㓯，%D㓯，其实是写K㓯Ⲵ3天移动平均㓯。%DⲴ计
算公式如下:

%D=100×(H3/L3)
其中H3是3天Ⲵ(C—L5)Ⲵ总和，而L3是3天Ⲵ(H5—L5)Ⲵ总和。൘

图表上，上䶒求得Ⲵ两条㓯，൘从0到100ⲴⲴ垂ⴤ刻度之䰤摆动。其
中K㓯为实㓯，较平㕃ⲴD㓯为虚㓯。主㾱Ⲵؑ号是，当D㓯处于超买ᡆ
超卖区时，D㓯与相应Ⲵ期货合约Ⲵ价Ṭ图㓯之䰤Ⲵ相ӂ㛼离现䊑。这
里，上、下ᶱ䲀区也分别以70和30两个刻度为ḷ志，同RSI㊫լ。最֣
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Ⲵ买入ؑ号ਁ⭏൘D٬为10到15Ⲵ时候，而最֣Ⲵ卖出ؑ号则出现൘D
٬为85到90Ⲵ时候.

    当D㓯ት于70之上ᒦ形成Ҷ两个次下降Ⲵጠ，而价Ṭ却
持㔝上涨Ⲵ时候，ቡᶴ成Ҷ看跌㛼离ؑ号。当D㓯位于30之下ᒦ形成Ҷ
两个次上升Ⲵ谷，而价Ṭ却持㔝下跌Ⲵ时ן，ቡᶴ成Ҷ看涨㛼离ؑ
号。ٷ定上述诸ഐ㍐Ⲷ备，那么൘D㓯已经转向之后，当实ⲴK㓯穿过
慢ⲴD㓯时，ቡ算ᶴ成Ҷ真正Ⲵ买、卖ؑ号。ᦒ句话䈤，两㓯ⲴӔ叉应
当ਁ⭏൘D㓯上Ⲵጠᡆ谷Ⲵ右ח。ֻ如൘底部，如᷌D㓯已经ᆼ成底部
动ᒦ已转头向上之后，K㓯才向上穿越ҶD㓯，那么，这个买入ؑ号
ቡᶕ得强烈些。而൘顶部，如᷌D㓯事先已经达到顶点ᒦ转头下落Ҷ，
然后K㓯才向下穿越ҶD㓯，那么，这个卖出ؑ号也比较强烈。ഐ此，
两条㓯均向同一方向移动时出现ⲴӔ叉现䊑，是比较强烈Ⲵؑ号。

    ൘好几ㇷ关于随ᵪᤷ数Ⲵ文章中，都ᤷ出Ҷ上述“右ח相
Ӕ”Ⲵ重㾱性。然而，如᷌我Ԝ是顺着趋势方向Ӕ易Ⲵ话，这一点ቡ
不是如此㾱㍗Ҷ。ֻ如，൘市场处于上升趋势，价Ṭ当时只是短暂地
എ落Ⲵ情况下，如᷌随ᵪᤷ数已经൘超卖区ਁ出Ҷ买入ؑ号，那么，
它是不是于“右ח相Ӕ”ᒦ不重㾱。然而，如᷌摆动ᤷ数显示当前
趋势正处于反转之中，那么上述这一点ቡ变得事关重大Ҷ。൘我Ԝ进
行所有各种分᷀Ⲵ时候，总是必须根ᦞ较强Ⲵؑ号，才能得出趋势反
转Ⲵ㔃䇪，而判断“趋势恢复”㾱简单得多。

    关于随ᵪᤷ数，还有各种改进Ⲵ用法，ն是“万变不离其
ᇇ”，上䶒讲䀓Ⲵ已经包括Ҷ随ᵪᤷ数最本质Ⲵ⢩点(见图10.15a和
b)。尽管随ᵪᤷ数较为复杂，ն它Ⲵ基本道⨶却仍然于摆动ᤷ数Ⲵ
范⮤。当%D㓯，

㓯进入到ᶱ䲀区域，ᒦ出现与价Ṭ变化相㛼离Ⲵ现䊑时，这是亴
䆖，当较快ⲴK㓯穿越ҶD㓯时，才是真正Ⲵ买卖ؑ号。
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 我Ԝ也可以൘ઘ㓯图和月㓯图上利用随ᵪᤷ数ᶕ从事䮯期分᷀。

实际上，莱恩博士推ጷ൘ઘ㓯图上应用随ᵪᤷ数，以辅助确䇔市场Ⲵ
主㾱趋势。当然，我Ԝ也可以得心应地把它应用到日内图表Ⲵ分᷀
中，

以进行短㓯Ӕ易(见图10.16a和b)。
把随机指数进一步放慢
    大部分Ӕ易୶更乐于把随ᵪᤷ数进一步放慢，൘这种办法

中，我Ԝ৫掉较敏感Ⲵ%K，先Ⲵ%D㓯摇身一变，变成Ҷ新Ⲵ%K㓯，
不过它比ᶕⲴ写K㓯当然㾱慢些Ҷ。新Ⲵ%D㓯ቡ更慢，它是这个新%K
㓯Ⲵ3天移动平均㓯。൘这个放慢Ⲵ处⨶过程中，我Ԝ得出Ⲵ是先
Ⲵ%D㓯(新Ⲵ%K㓯)，以及它Ⲵ3天移动平均㓯(新Ⲵ%D㓯)。ӪԜ普遍䇔
为，更慢一步Ⲵ%D㓯Ⲵؑ号更为可䶐(见图10.17a和b)。

    ൘1984年6月号Ⲵ《㛑票和୶૱技ᵟ分᷀》杂志上，收有
乔治·莱恩写Ⲵ“莱恩Ⲵ随ᵪᤷ数”一文。乔治·C·莱恩博士还有一
ㇷ文章，仈ⴞ是“随ᵪᤷ数”，ਁ表൘1984年Ⲵ《Ӕ易策⮕》中。
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拉里·威廉斯指数（%R）

    里·威廉斯ᤷ数与随ᵪᤷ数Ⲵᾲ念㊫լ，也表示当日Ⲵ
收市价Ṭ൘过৫一定天数里Ⲵ全部价Ṭ范ത中Ⲵ相对位㖞。把这⇥日
子里Ⲵ最高价减৫当日收市价，然后把所得Ⲵᐞ䲔以这⇥日子Ⲵ全部
价Ṭ范ത，ቡ得到当日Ⲵ威廉斯ᤷ数。不过，威廉斯ᤷ数Ⲵ刻度与随
ᵪᤷ数Ⲵ刻度比起ᶕ，顺ᒿ正好相反，0到20算超买区，80到100为
超卖区。前䶒关于各种摆动ᤷ数Ⲵ讨䇪也适用干%R，其中Ⲵ㾱点也൘
于ਁ⭏൘超买ᡆ超卖区Ⲵ相ӂ㛼离现䊑(见图10.18a和b)。
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依据周期长度选择时间踌度
    里·威廉斯ᤷ数Ⲵ另一个⢩点是，我Ԝ能够把它同市场

上Ⲵ主㾱ઘ期㚄㌫起ᶕ，其ᑨ用Ⲵ时䰤跨度为淘期䮯度Ⲵ1/2。这ቡ意
ણ着，如᤹᷌➗日历计算Ⲵઘ期䮯度分别为14.天、25天和56天，那么
我Ԝ计算式中Ⲵ时䰤跨度ቡ分别对应为5天、10天和20天。⦻ቄ德൘
RSI中䟷用14天Ⲵ时䰤৲数，ቡ是28天Ⲵ一半。൘前一章中，我Ԝ曾䈸
到，൘所䉃最֣Ⲵ移动平均㓯以及摆动ᤷ数Ⲵ算法中，总Պ不约而同
地遇到5天、10天和20天这几个“㘱脸色，Ⲵ。此处Ⲵ情况其实也一
样，我Ԝቡ无须重复Ҷ。总之，日历上Ⲵ28天(即20个Ӕ易日)是个重
㾱Ⲵ市场ઘ期(月ઘ期)，其։数字均是它Ⲵ䉀波ઘ期。5天Ⲵ随ᵪᤷ
数、10天Ⲵ动力ᤷ数14天ⲴRSI等等，基本上都是以28天ઘ期为基础
Ⲵ，分别相当于这种主流ઘ期Ⲵ1/4和1/2。൘第十四章中，我Ԝ还㾱
Ӕ代时䰤ઘ期Ⲵ重㾱性。
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趋势的重要地位
    本章讨䇪Ҷ如օ利用摆动ᤷ数ᶕ进行市场分᷀。它Ԝ有助

于示市场短期Ⲵ超买和超卖⣦态，ᨀ䟂Ӕ易㘵䂹惕可能出现Ⲵ相ӂ
㛼离现䊑。开头我Ԝ介绍Ⲵ是动力ᤷ数及其归一化问仈，进而把它改
进成Ҷ一种摆动ᤷ数。᧕下ᶕ，我Ԝ研究Ҷ另一种摆动ᤷ数，称为变
化速度ᤷ数(ROC)，其中我Ԝ利用价Ṭ之比(比价)代替Ҷ动力ᤷ数中Ⲵ
价Ṭ之ᐞ(ᐞ价)。然后，我Ԝ䈸到，也可以利用两条移动平均㓯之䰤
Ⲵ距离，ᶕ显示市场短期Ⲵᶱ端⣦态以及买卖ؑ号。最后，我Ԝ进述
ҶRSI和随ᵪᤷ数，以及摆动ᤷ数Ⲵ时䰤跨度同市场ઘ期Ⲵ协䈳䰤仈。

    㛼离现䊑分᷀是摆动ᤷ数最大Ⲵ䮯处。ն是，这里㾱ᨀ䟂
朋友Ԝ，绝不可把㛼离现䊑分᷀奉若神灵，而把基本Ⲵ趋势分᷀扔൘
一边。大多数㋮于摆动ᤷ数分᷀ⲴӪ都明白，摆动ᤷ数Ⲵ买入ؑ号处
൘上升趋势中更灵验，而摆动ᤷ数Ⲵ卖出ؑ号处൘下降趋势中才更有
效。当我ԜԜ分᷀市场Ⲵ时候，首㾱Ⲵ是确䇔市场Ⲵ一般趋势。如᷌
趋势向上，则应䟷取买入Ⲵ策⮕。然后，我Ԝ才利用摆动ᤷ数ᶕ帮助
我Ԝ寻求入市时ᵪ、当市场൘升趋势过程中处于超卖⣦态时，我Ԝ买
入.而当市场൘下降趋势中处于超买⣦态时，我Ԝ卖出。ᡆ㘵举ֻᶕ
䈤，൘主㾱上升趋势Ⲵ条件下，当动力ᤷ数向上穿越零㓯时，我Ԝ买
Ӫ;൘下降趋势Ⲵ条件下，当动力ᤷ数向下穿越零㓯时，我Ԝ卖出。
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    顺着主㾱趋势Ⲵ方向Ӕ易这一点很关键，其重㾱性怎徉强
䈳都不过分。如᷌我Ԝ过于迷ؑ摆动ᤷ数，那么，危险ቡ൘于我Ԝ可
能ӵӵ看到Ҷ㛼离ؑ号本身，却违㛼Ҷ大趋势Ⲵ方向。这样一ᶕ，我
Ԝ往往㾱遭

受ᦏ失。尽管摆动ᤷ数确实有其价٬，ն是它只是䇨多分᷀工具
中Ⲵ一种。ഐ此，它只是我Ԝ进行基本趋势分᷀Ⲵ辅助⇥，绝不能
取代基本趋势分᷀。
摆动指数何时最为有效
    ൘Ḁ些场合，摆动ᤷ数Ⲵ功效比平ᑨ更为出色。当市场处

于⁚向延ը⣦态时，价Ṭ往往起Կ不定，徘徊数星期乃至数月。൘这
种情况下，摆动ᤷ数却能㍗密地跟踪价ṬⲴ变化。摆动ᤷ数Ⲵጠ和谷
与价Ṭ图㓯Ⲵጠ和谷几乎㋮确地同步出现。ഐ为两㘵均⁚向ըኅⲴ
态势，所以其轮廓ᶱ为相լ。然而，市场迟早总Պਁ⭏价Ṭ突破，形
成新Ⲵ上升趋势ᡆ下降趋势。从摆动ᤷ数Ⲵ天性ᶕ看，൘这种价Ṭ突
破ਁ⭏Ⲵ时候，它已经处൘ᶱ端位㖞Ҷ。如᷌突破方向向上，摆动ᤷ
数则已经处于超买区。如᷌突破方向向下，则摆动ᤷ数已经处于超卖
区。此时此刻，Ӕ易୶进退两䳮.一边是看涨Ⲵ价Ṭ突破ؑ号，一边是
摆动ᤷ数Ⲵ超买⣦态显示，他该不该买?ᡆ㘵，一边是看跌Ⲵ价Ṭ突
破ؑ号，一边是摆动ᤷ数Ⲵ超卖⣦态显示，他该不该卖?

    ൘这种情况下，我Ԝ最好暂时把摆动ᤷ数丢൘一边，该怎
么ڊቡ怎么ڊ。⨶由是，随着重㾱Ⲵ价Ṭ突破Ⲵ出现，新Ⲵ趋势ቊ处
于早期阶⇥，此时，摆动ᤷ数ᑨᑨ很快ቡ达到ᶱ端区域，ᒦ且ሶ൘其
中㔤持一⇥时䰤。碰到这种情况时，我Ԝ应当主㾱㘳虑基本Ⲵ趋势分
᷀，而让摆动ᤷ数暂退到ᒅ后。之后，随着趋势Ⲵ日渐成⟏，我Ԝ才
逐步增加摆动ᤷ数൘我ԜⲴ㘳虑中Ⲵԭ量(൘第十三章中我Ԝሶ看到，
艾⮕⢩波浪分᷀Ⲵ第五波(最后一波)往往验证Ҷ看跌Ⲵ摆动ᤷ数㛼离
ؑ号)。当主㾱趋势ؑ号出现后，如᷌Ӕ易୶仍ᤈ泥于摆动ᤷ数，等到
它进入超卖⣦态时才买入，那么，他ሶ䭉过很多⭏≄勃勃Ⲵ⢋市动
。一䀰以蔽之，当重㾱趋势处于初期时，不㾱太介意摆动ᤷ数;ն是
当它渐趋成⟏Ⲵ时候，我Ԝቡ应当密切注意摆动ᤷ数Ⲵؑ号。
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移动平均线相互验证/相互背离交易法（MACDTM）

    ൘前一章，我Ԝ曾ᨀ到一种利用两条ᤷ数加权移动平均㓯
ᶴ造Ⲵ摆动ᤷ数，下䶒出场Ⲵቡ是它。所䉃移动平均㓯相ӂ验证/相ӂ
㛼离Ӕ易法(MACDTM)㌫ᶠቄ德·䱯֙ቄ首创Ⲵ。൘他Ⲵ计算公式
中，两条移动平均㓯Ⲵ天数已经选定Ҷ，ն用ᡧ也可以另选ᤙ。൘
这种方法中，两条ᤷ数加权移动平均㓯ത㔅着零㓯演变。其中最有用
处Ⲵؑ号是，短期平均㓯(实㓯)穿过䮯期平均㓯(虚㓯)。当短期平均
㓯向上穿越䮯期平
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均㓯时是买入ؑ号，当短期平均㓯向下穿越䮯期平均㓯时，为卖
出ؑ号(见图10.19a和b)。
从这种方法中，我Ԝ也可以ਁ现相ӂ㛼离现䊑。其ؑ号以平均㓯对

零㓯Ⲵ穿越为验证.我Ԝ还可以利用趋势㓯方法ᶕ研究平均㓯Ⲵ趋势变
化。⨶想Ⲵ买入ؑ号是，先有看涨Ⲵ㛼离现䊑，再有短期移动平均㓯
Ⲵ向上穿越䮯期平均㓯，最后还有两条平均㓯都向上穿越Ҷ零㓯。而
⨶想Ⲵ卖出ؑ号则刚好相反。
利用交易量累积法作摆动指数

൘前䶒Ⲵ章节中，为Ҷ改进OBV法，我Ԝᨀ出ҶӔ易量㍟积法。当时
我Ԝ曾ᤷ出，也可以把Ӕ易量㍟积法用摆动ᤷ数。最初ⲴӔ易量㍟
积法及其摆动ᤷ数Ⲵ䇮计，都是出自马克·蔡䠁之。为Ҷᶴ造这种
摆动ᤷ数，我Ԝ对Ӕ易童㍟积٬出两条移动平均㓯，然后把两㘵之
ᐞ用刷形图表示出ᶕ。其图形ት于零㓯Ⲵ上方ᡆ下方。我Ԝ建议分别
䟷用3天和10天为两条移动平均㓯Ⲵ时䰤跨度。这个摆动ᤷ数Ⲵ研究
方法，与本章前䶒关于两条移动平均㓯之ᐞⲴ有关内ᇩ一致，其中唯
一Ⲵᐞ别൘于，我Ԝ൘这里追踪Ⲵ是Ӕ易量，而不是价Ṭ(见图10.20a
和b)。
相反意见理论
    摆动ᤷ数分᷀研究Ⲵ是市场Ⲵᶱ端⣦态。关于市场ᶱ端⣦

态，还有一种ᶱ为流行Ⲵ研究方法—相反意见则。൘本Җ一开头，
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我Ԝ讲过，市场分᷀主㾱有两条途径—基本分᷀和技ᵟ分᷀。虽然我
Ԝ一般也把相反意见⨶䇪归入技ᵟ分᷀Ⲵ范⮤，其实，把它䈤成是Ḁ
种心⨶学分᷀更合适。相反意见⨶䇪是市场分᷀Ⲵ第三条重㾱途径—
心⨶学。൘这种方法中，我Ԝ是根ᦞ各个期货市场Ⲵᣅᵪ㘵ԜⲴ⢋≄
ᡆ➺≄程度ᶕ亴测市场Ⲵ。

    相反意见⨶䇪䇔为，当绝大多数Ӫ看法一致时，他Ԝ一般
是䭉䈟Ⲵ一方。那么，我ԜⲴ正确Ⲵ选ᤙ应当是，首先确定大多数Ӫ
Ⲵ行为，然后反其道而行之。

    ≹弗莱·R·尼ቄ是逆向思㔤Ⲵ创始㘵。他൘1954年出版
Ⲵ《逆向思㔤Ⲵ艺ᵟ》(卡克斯顿出版社)中，推出Ҷ他Ⲵ⨶䇪。10年
后，即1964年，䂩姆斯·H·亚䍍⢩着把尼ቄⲴ⨶䇪应用到期货Ӕ易
中，创立Ҷ市场仾向ḷ通讯服务，ᒦ൘其中引入Ҷ“看涨意见一致数
字”。他对୶૱市场上Ⲵ各种䈒ᶀ料⇿ઘ进行一次统计，以确定൘
专业Ӫ士中䰤看涨ᡆ看跌Ⲵ程度。这项䈳ḕⲴⴞⲴ൘于，把市场情绪
通过一㌫列Ⲵ数字表示出ᶕ，以ׯ分᷀研究和顶ח。该方法Ⲵ⨶䇪前
ᨀ是，绝大部分期货୶൘很大程度上都受到市场䈒ᵪᶴⲴ影૽。ഐ
此.，我Ԝ通过跟踪各种专业性䈒ᶀ料Ⲵ观点，不䳮比较准确地估计
Ӕ易㘵大众所䟷取Ⲵ态度。

    市场仾向ḷ通讯服务是黑达地出版公司出版Ⲵ。对于有兴
趣深入Ҷ䀓这个问仈Ⲵ朋友，我Ԝ推荐R·ቄ，黑达地Ⲵ《相反意见
⨶䇪，如օ利用它൘୶૱期货业获利》一Җ(黑达地出版公司，1983
年)。

    另外还有一ᇦؑ息服务公司，也ᨀ关于市场情绪Ⲵᤷ
ḷ，称为“市场看好意见一致程度ᤷ数”(简单䈤即意见一致ᤷ数)，
刊ⲫ൘《全国୶૱期货ઘ刊》上，⇿ઘ五出版。൘该ᤷ数中，以75%
为超买ḷ志，25%为超卖ḷ志.

    “市场仾向ḷ”Ⲵ意见一致数字有个独⢩之处，它对各种
市场䈒ᶀ料䟷取Ҷ不同Ⲵ加权㘳虑。对影૽䶒比较ᒯ泛㘵，则其权
重较大，而、影૽䶒较ሿ㘵，则权重较ሿ。这样下ᶕ，ቡ能更准确地
反映出各种䍴讯ᶀ料Ⲵ影૽力。上述逐ઘ进行Ⲵ䈳ḕ㔃᷌，ቡ是看涨
意见一致数字，逢ઘ二刊ਁᡚ止到上ઘ五为止Ⲵ行情。这些数字用百
分比Ⲵ形式表示市场Ⲵ看涨情绪，其读数范ത从0到100。
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看涨意见一致数字的研读
    大部分Ӕ易୶都䟷用相当简明Ⲵ方法ᶕ研究这个⇿ઘਁ布

Ⲵ数字。如᷌数字大于80%，我Ԝቡ䇔为市场处于超买⣦态，意ણ着可
能即ሶ出现顶部过程(80%Ⲵ看涨数字也ቡ相当于20%Ⲵ看跌数字)。如
᷌数字低于30%（即30%地看涨，70%地看跌），我Ԝቡ䇔为是市场处于
超卖⣦态，表明市场ᡆ䇨即ሶਁ⭏底部过程。

    即֯我Ԝ把看涨意见一致数字单㓟用൘这一方䶒，那么ቡ
示危险Ⲵ市场⣦态而䀰，它已经䶎ᑨ有价٬Ҷ。ն是，这些数字Ⲵ
用处还不ӵӵተ䲀于这一方䶒。下䶒我Ԝቡᶕ仔细看看其⨶䇪，讨䇪
一下相反意见⨶䇪Ⲵ其他几种运用方法。

    一般䇔为，相反意见⨶䇪Ⲵ基础是，专业ӪઈⲴ意见通ᑨ
是䭉䈟Ⲵ。表䶒上看ᶕ，这一点լ乎只是逻辑上Ⲵ推演，ն是实际
上，⢩别是൘市场处于转折关头时，这一⨶䇪⦴妙无穷。它基本上由
两个方䶒组成。
相反意见理论显示了买方或卖方的余力
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    我Ԝ以Ḁ个ᣅᵪ㘵为ֻ。ٷ定该ᣅᵪ୶䰵读Ҷ他最ؑ奉Ⲵ
䈒ᶀ料后，坚ؑ市场即ሶ大㿴⁑地上升.那么，那ԭᶀ料越是⢋≄十
足，这个Ӕ易୶ቡՊ越积ᶱ地入市买进。ն是，一且他Ⲵ䍴䠁全部ᣅ
入Ҷ市场，他自己ቡ已经处子超买⣦态Ҷ——即他已无剩։䍴䠁再ᣅ
入市场Ҷ。

    我Ԝ把这种情形推ᒯ到全փ市场৲与㘵。如᷌有80%到90%
ⲴӔ易୶对Ḁ市场都看好，那么ቡ意ણ着他Ԝ已经൘这个市场买入Ҷ
头寸。那么剩下ᶕ，还有䈱ᶕ㔗㔝买入，把市场推得更高?这是⨶䀓
相反意见⨶䇪Ⲵ关键。如᷌Ӕ易୶Ԝ已经以压ق性Ⲵ多数ق向Ҷ市场
ⲴḀ一边，那么，简而䀰之，市场上已经⋑有足够Ⲵ买进ᡆ卖出压力
ᶕ把当前趋势㔗㔝推动下৫Ҷ。
相反意见理论体现了大小户实力对比
    相反意见⨶䇪Ⲵ第二个⢩点是，它能够显示大ᡧ与ሿᡧⲴ

实力对比。期货Ӕ易Ⲵ“总和为零”。⇿一多头合约都դ随着别Ӫ
Ⲵ一空头合约。如᷌80%ⲴӔ易୶都站到Ҷ市场Ⲵ多头一边，那么剩
下Ⲵ20%ⲴӪ(空头持有㘵)必定䍴䠁雄，才能ᆼ全ᇩ纳其։80%ⲴӪ
所持有Ⲵ多头头寸。ഐ此，空头㘵Ⲵ头寸㿴⁑必定比多头㘵大得多(൘
本ֻ中，达到Ҷ4比1Ⲵ程度)。

    这ቡ意ણ着空头㘵必定ᤕ有ᓎ大Ⲵ䍴本，他Ԝ才是市场上
Ⲵ强㘵。相形之下，另外80%ⲴӪ平均⇿Ӫᤕ有Ⲵ头寸ቡሿ得多Ҷ，ഐ
此，他Ԝ是弱㘵。⇿当价Ṭ出现突然变化Ⲵ时候，他Ԝ往往不得不把
这些多头头寸卖出平仓。综合上述，相反意见⨶䇪ᒦ不是什么“专ᇦ
ᑨᑨ是䭉䈟Ⲵ”那么简单。如᷌这句话是正确Ⲵ，那么专业Ӫ士Ⲵ饭
碗早ቡ给打烂Ҷ。㾱知道，期货行业是无情Ⲵ，只䇔利润不䇔Ӫ。
看涨意见一致数字的另外一些特点.

    ൘我Ԝ䟷用看涨意见一致数字时，还必须注意它Ⲵ其它一
些⢩点。看涨意见一致数字Ⲵ均衡数٬为55%。这中䰤包含Ҷ对一般ᣅ
䍴大众天⭏Ⲵ买入ٮ向Ⲵ؞正。其上䲀为90%，下䲀为20%。这里也一
样，൘⢋市环境下，我Ԝ㾱:把上下䲀稍䇨地向上؞正一下。

    当看涨惫见一致数字大于90%ᡆሿ于20%时，通ᑨ我Ԝቡ可
以㘳虑建立相反Ⲵ头寸。൘这种情况下，意见一致程度已达到ᶱ点，
宜立即䟷取与当前趋势相反ⲴӔ易᧚施。如᷌数字高于80%ᡆ低于
30%，我Ԝቡ处于危险区，显示市场可能即ሶ反转。不过一般䇔为，൘
这种不太ᶱ端Ⲵ情况下，我Ԝ应当等到这个数字本身Ⲵ趋势ਁ⭏变化
后，再逆着价Ṭ趋势Ӕ易。我Ԝ应当密切关注看涨意见一致数字Ⲵ方
向性变化，⢩别是当变化ਁ⭏൘危险区域时候。一般地，如᷌൘一ઘ
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内这种方向性变化Ⲵᑵ度达到Ҷ5%那ቡ足以䈤明我Ԝ应当㘳虑建立反
方向Ⲵ头寸Ҷ。
持仓兴趣的要性
    ൘我Ԝ研究看涨意见一致数字时，也㾱兼顾持仓兴趣。一

般ᶕ䈤，持仓兴趣越高，那么上述Ⲵ反向头寸利Ⲵ潜力ቡ越大。不
过，我Ԝ不应当൘持仓兴趣؍持上升势头Ⲵ时候建立反向头寸，如᷌
持仓兴趣持㔝上升，那么，当前趋势㔗㔝ਁኅⲴ可能性ቡ比较大，必
须等到持仓兴趣开始持平ᡆ㘵降低时才能䟷取行动。
另外，我Ԝ还必须研究Ӕ易୶分㊫报，以确䇔٬؍㘵൘持仓兴趣

中占有Ⲵԭ仍不超过50%。当持仓兴趣Ⲵ大部分ᶕ自ᣅᵪ㘵Ⲵ时候(他
Ԝ㻛看成是弱㘵)，相反意见⨶䇪Ⲵ效᷌更֣。另外，我Ԝ也建议朋

友Ԝ不㾱与大ᡧ٬؍㘵Ⲵ方向相冲突。
观察市场对基本面消息的反应
    我Ԝ也应当密切关注市场对基本䶒Ⲵ新䰫Ⲵ反应.当上述

数字处于超买Ⲵ范ത内时，如᷌价Ṭ无力对有利Ⲵ消息出反应，那
么这ቡ是个清晰Ⲵ䆖讯，表明市场可能㾱反转。当第一个䍏䶒消息出
现后，通ᑨቡ足以把价Ṭ很快地推向另一个方向。相应地，当它Ԝ处
൘超卖区(低于20%)时，如᷌价Ṭ无力对不利Ⲵ消息出反应，那也是
䆖讯，显示当前市场上Ⲵ低价已经包ᇩҶ所有Ⲵ坏消息，一有看涨Ⲵ
讯息，ቡՊ把

价Ṭ推上৫。
把相反意见理论与其它技术工具相接合
    一般ᶕ䈤，我Ԝ应当顺着意见一致数字Ⲵ趋势方向进行Ӕ

易，ⴤ到它达到ᶱ䲀为止.然后，ቡ㾱䆖惕它Ⲵ趋势可能ਁ⭏变化Ⲵؑ
号。重复一下，意见一致数字Ⲵ方向性变化如᷌达到5%Ⲵ程度，通ᑨ
ቡᶴ成重㾱ؑ号。不用䈤，൘这种关键时刻，为Ҷ有利于确䇔市场Ⲵ
转折，我Ԝ也应当同时兼顾那些更正统Ⲵ技ᵟ分᷀⇥，如支撑ᡆ䱫
ᥑ≤平Ⲵ突破、趋势㓯移动平均㓯等等，以验证趋势Ⲵ反转事实。൘
看涨意见一致数字处于超买ᡆ超卖区时，摆动ᤷ数图上Ⲵ㛼离现䊑⢩
别有৲㘳价٬。
看涨意见一致数字的回撒现象
    䲔Ҷ可以利用看涨意见一致数字帮助我Ԝ辨别市场Ⲵᶱ端

⣦态以外，我Ԝ还可以从该数字Ⲵഎ撤现䊑中得⳺。൘其上升趋势
中，50%എ撤区通ᑨ起到支撑用，而൘下降趋势中它通ᑨ是䱫ᥑ区。
൘⥋烈Ⲵ上升趋势中，只㾱趋势能够㔗㔝，那么，从超买区(80%以
上)向下Ⲵ䈳整，通ᑨՊ൘50%എ撤处得到支撑。൘➺市中，如᷌价Ṭ
㾱恢复下跌，那么从超卖区(20%以下)Ⲵ反弹ᑨᑨ൘50%എ撤位㖞受到
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䱫ᥑ。如᷌50%എ撇区㻛决定性地穿越Ҷ，往往ቡᶴ成趋势反转Ⲵ䆖
讯。
结语
    我Ԝ讲述上述诸点ⲴⴞⲴ，是㾱ᨀ䟂朋友Ԝ，正确地运用

看涨意见一致数字ᒦ不简单。其中⢥涉到很多方䶒。无䇪Ӕ易㘵是否
有意深入地研究这些数字，逐ઘ地跟踪它Ԝ都是大有必㾱Ⲵ。这样
能够ᨀ䟂自己䆖惕市场Ⲵᶱ端⣦态，及早地ਁ觉即ሶ降临Ⲵ趋势，ڊ
变化。   
䍟穿全Җ，我Ԝ有一个基本思想:⋑有ଚ种工具ᡆ㘵方法能够万无一

失，为Ӕ易成功打؍票。൘亴测市场这个䳮仈中，相反意见⨶䇪也自
有它Ⲵ一ԭ把ᨑ。既然只㾱ڦቄ看一看这些数字ቡ能得到一些有⳺Ⲵ
示，那么我Ԝօ乐而不为?实际上，相反意见⨶䇪൘市场৲与㘵中
已经很受重㿶，ᒦᒯ泛地流Ր开Ҷ。为新Ⲵ技ᵟ分᷀⇥，它是当
之无愧Ⲵ。
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第十一章日内点数图

引言
    ⴞ前最流行Ⲵ图表㊫型是日㓯图。ն是，大量证ᦞ表明，

本世㓚前，㛑市Ӕ易㘵最先֯用Ⲵ是点数图技ᵟ。点数图这个䈤法ᶕ
自㔤克ᢈ·德㔤利ቄ斯൘1933年出版Ⲵ《点数图法亴测㛑价变化》(温
莎图Җ版)一Җ中。这种技ᵟ曾有过不ቁ叫法。൘19世㓚80年代和90年
代，称为“记价法”。这个名字出自1901年7月20日ḕቄ斯。道为《华
ቄ街日报》撰写Ⲵ䇴䇪中。究其实质，它是过৫从纸带上读取价Ṭ方
法(名符其实地称为“纸带读取法”)Ⲵ翻版。

    道∿ᤷ出，记价法Ⲵ出现时䰤是1886年，大约沿习Ҷ15
年。1933年，德㔤利ቄ斯䇔为本技ᵟ已经有Ҷ50年历史，从而其起用
时䰤当൘19世㓚80年代。1889年曾经出现过一本叫《华ቄ街Ⲵ把戏》
ⲴҖ，㘵笔名是䴽Ժቄ，ն真名已֊，我Ԝ也无从Ҷ䀓出版㘵Ⲵ情
况。൘这本Җ中ᨀ到Ҷ这种᤹顺ᒿ记录㛑票价ṬⲴ方法。䴽Ժቄ很可
能是第一个述及本方法ⲴӪ。约瑟夫·M·克莱茵则൘1904年ਁ表Ҷ他
对本技ᵟ所进行Ⲵ较深入Ⲵ研究，其中，他称之为“趋势记录”法。
克莱茵把它Ⲵ起源上溯到1881年前后。从本世㓚20年代到1933年，它
是“数字图”，此后，这种记录市场变化Ⲵ方法变成Ҷ“点数图”，
它Ⲵ名ⴞ才算定Ṹ。R.D.威科夫൘本世㓚20年代也ਁ表Ҷ数种关于点
数图Ⲵ䇪著。

    从189年开始，《华ቄ街日报》开始⇿日ਁ表㛑市Ⲵ最高
价、最低价和收市价，由此才开始Ҷ日㓯图Ⲵ历史，ഐ此，点数图比
日㓯图至ቁ早出现Ҷ15年。有些朋友可能对“点数图”这个名称Ⲵ由
ᶕ感兴趣。本世㓚20年代流行Ⲵ所䉃“数字”图，真Ⲵ是把价Ṭ(数
字)绘൘图表上Ⲵ。到本世㓚3Q年代，ӪԜ用“X”符号（即德㔤利ቄ
斯Ⲵ所䉃“点”）代替Ҷ数字。德㔤利ቄ斯笔下Ⲵ“点数图”其实同
时➗顾到Ҷ两种方法Ⲵ⢩点。不过，他也ᤷ出，他宁愿用“点”ᶕ代
替㘱脸色Ⲵ“数”。后ᶕ，“点数图”这个名称ቡ流Ր开ᶕ，成为本
方法Ⲵ正名，一ⴤ沿用至今。

    我Ԝ分三步ᶕ介绍点数图技ᵟ。本章，我Ԝ先看看这种方
法本ᶕⲴ情况，它是用日内Ⲵ价Ṭ变化ᶕ绘图Ⲵ。首先㾱讨䇪怎样
图，然后䈸䈸如օ䀓读这种图表。㓯图对价Ṭ变动Ⲵ᧿绘是一㔤Ⲵ。
通过对日内价Ṭ演化Ⲵ研究，我Ԝሶ获得大量㻛㓯图ᆼ全丢失ҶⲴ价
Ṭ䍴料。举ֻᶕ讲，我Ԝ可以ُ之ਁ现潜藏Ⲵ支撑和䱫ᥑ≤平，ᒦ且
对价Ṭ密集区Ⲵ分᷀也具备Ҷ全新Ⲵ内涵。另外，我Ԝ还可以看到各
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种点数图价Ṭ形态。点数图有其独⢩Ⲵ价Ṭⴞḷ计算方法，即⁚
向“数列”法，对此我Ԝ也㾱介绍。

    ᶴ造日内价Ṭ图Ⲵ最大䳮处是，不ᇩ易获得日内价Ṭ䍴
料，而邮ᇴ日内图表Ⲵ办法㙇费Ⲵ时䰤又太䮯，赶不上趟。不过，根
ᦞ报纸上Ⲵ⇿日高低价Ṭ也可以绘制点数图。这是一种ᢴ近道Ⲵ方
法，当然Պ丢失很多重㾱Ⲵ价Ṭ䍴料，ն还是能得到一些点数图技ᵟ
Ⲵ⳺处。最ᑨ用Ⲵ处⨶办法是三点转向法。它是由䱯䍍.ḟ恩同ḕ克亚
图表服务㌫统推ᒯ出ᶕⲴ，下一章我Ԝሶ对它进行研究。

    最后，我Ԝ㾱看看优化点数图技ᵟ。为Ҷᨀ高点数图Ⲵ效
用，ӪԜ൘70年代ቡ对点Ⲵ大ሿ和反向条件进行Ҷ一些比较研究。我
Ԝሶᾲ㾱地介绍一下其中部分研究成᷌，比较一下优化点数图同Ր统
Ⲵ三点反向图Ⲵ异同。
我Ԝ首先必须声明，点数技ᵟ是个复杂Ⲵ䈮仈。这里只打算菠ⴆ其

主㾱Ⲵഐ㍐.如᷌有Ⲵ朋友乐于深入地研究这种ᶱ其有⳺Ⲵ方法Ⲵ话，
不妨䰵读本章后䶒所推荐Ⲵ৲㘳Җ。
点数图与线图

我Ԝ先ᶕ看看点数图和㓯图之䰤Ⲵ基本ᐞ异，㘳ሏ几个图ֻ。
    点数图纯粹是关于价格变化的研究。这ቡ是䈤，൘⭫点

数图时，我Ԝ不㘳虑时䰤ഐ㍐。相反地，൘㓯图上，我Ԝ把价Ṭ和时
䰤㔃合൘一起。从㓯图Ⲵᶴ造ᶕ看，其竖ⴤ轴为价Ṭ轴，≤平轴为时
䰤轴。ֻ如，൘日㓯图上，⇿天Ⲵ价Ṭ㓯⇥均向右移动一Ṭ，⭫൘前
一天Ⲵ右ח。即֯当日Ⲵ价Ṭ变化很ቁ，⭊至⋑有变化，我Ԝ൘图表
上还是㾱➗章行事，仍然必须൘当天Ⲵ位㖞上出ḷ记。而൘点数图
上，我Ԝӵӵ记录价ṬⲴ变化。如᷌价Ṭ⋑有变化，那么点数图也不
䴰㾱我Ԝ碰它。从而，൘市场活跃Ⲵ时期，我Ԝ可能䴰㾱进行大童Ⲵ
图工;而൘市场平䶉Ⲵ时期，可能不怎么䴰㾱动。൘点数图上，
也有一些时䰤记号，以备用ᡧ৲㘳(关于这些符号，൘介绍图表法
时，我Ԝ再细䈸)，ն是它Ԝ同图表Ⲵ实际意义ᒦ无⬌葛，ӵӵ是为Ҷ
带ᶕ一点方ׯ而已。.

    两种图表的重要差别在于对交易量数据的处理上。൘日
㓯图上，我Ԝ൘价Ṭ㓯⇥下方，⭫出当日ⲴӔ易量㓯⇥。而൘点数图
上，则忽⮕ҶӔ易量数ᦞ，把它另处⨶。“另处⨶”这话很㾱
㍗。尽管点数图不记录Ӕ易量Ⲵ数ᦞ，这ᒦ不等于䈤ᆼ全放弃ҶӔ易
量(ᡆ称“Ӕ易活动”)Ⲵؑ息。相反地，ഐ为日内点数图记录Ҷ当天
所有ⲴӔ易活动，所以Ӕ易量Ⲵ多ሑ也ቡ反映൘图上所记载Ⲵ价Ṭ变
化之中。ഐ为我Ԝ൘决定支撑ᡆ䱫ᥑ≤平时，Ӕ易量是较重㾱Ⲵ判断
ᦞ，而点数图能够显示Ӕ易活动最多Ⲵ价Ṭ≤平(亦即重㾱Ⲵ支撑ᡆ
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䱫ᥑ≤平)，所以，൘这一点上，点数图也⢩别有用等我Ԝ讨䇪到支撑
和䱫ᥑⲴ仈ⴞ时，再ᶕ䈸这一点。

    图1.1和11.2分别是S&P期货合约Ⲵ日㓯图和点数图，两㘵
所㾶ⴆⲴ时䰤范ത相同。从外观上看，两㘵很相像，ն究其实质，则
大不相同。从两张图上我Ԝ都能把ᨑ一般价Ṭ趋势ⲴṬተ，ն两㘵Ⲵ
价Ṭ显示方式却大相径ᓝ。请注意，൘图11.2中，“X”列和“0”列
Ӕ替ᧂ列。X表示价Ṭ上升，0列表示价Ṭ下跌。⇿当X列涨过前一个X
列一个X后，ቡᶴ成上突破Ⲵؑ号。

    相应地，⇿当O列跌过前一个O列一个O后，ቡᶴ成Ҷ向下
突破Ⲵؑ号。请注意，上述突破ؑ号比日㓯图上Ⲵ突破ؑ号明确得多
Ҷ。我Ԝ当然可以把这种突破ؑ号当买卖Ⲵؑ号。后䶒我Ԝ还㾱详
细地䱀述买卖ؑ号Ⲵ䰤仈。通过上䶒两张图表Ⲵ相ӂ比较，我Ԝ可以
ਁ现，点数图有一个明显Ⲵ优势，即能够既㋮确又简易地ḷ志趋势ؑ
号。
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图11.3和11.4还ኅ示Ҷ点数图Ⲵ另—大优势——灵活性。从图11.2
到图11.4，所有点数图显示Ⲵ都是ᆼ全一致Ⲵ价Ṭ内ᇩ。൘三张图
上，⇿一点(⇿个OᡆX)均代表1.00，即1个ᤷ数价ṬⲴ点。൘图11.2
中，我Ԝ䟷用Ⲵ是一点转向㿴定。这ቡ是䈤，其中把⇿个单点反转都
显示൘图上。我Ԝ有两个办法ᶕ؞改点数图——改变⇿点代表Ⲵ数
٬，ᡆ㘵改变转向㿴定(即⇿次转向所㾱求Ⲵ点数)。通过改变转向㿴
定Ⲵ点数，我Ԝ可以得出不同Ⲵ图形。请注意，൘图11.2中，共有47
列。൘图11.3中，我Ԝ把单点转向㿴定؞改为三点转向㿴定，㔃᷌把
价Ṭ变化大为浓缩Ҷ。请注意，这里Ⲵ列数已经从47列减ቁ到26列
Ҷ。图11.4䟷用五点转向㿴定，进一步压缩Ҷ价Ṭ䍴料。这张图Ⲵ列
数几乎再减৫Ҷ一半，ӵ有14列。
调整点数图的灵敏度
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综合起ᶕ，我Ԝ既可以䟷取较ቁⲴ转向点数㿴定ᶕᨀ高点数图Ⲵ灵
敏度，也可以䟷取较多Ⲵ转向点数㿴定，ᶕ降低它Ⲵ灵敏度。单点转
向㿴定可以应用于研究短期市场行为;而五点转向㿴定可以应用于研究
䮯期趋势Ⲵ变化。൘上述点数图里，我Ԝ把⇿点取٬为1.00。通过更
ሿⲴ⇿点取٬，ֻ如0.5 ，0.20，ᡆ㘵0.10，我Ԝ可以逐步增加点数
图对ሿ㿴⁑市场变化Ⲵ灵敏度。

    这种巨大Ⲵ灵活性，是点数图分᷀法Ⲵ最大Ⲵ优势之一。
朋友Ԝ可以䈳整点数图Ⲵ各种৲数ᶕ适应自己Ⲵ个别䴰㾱。上䶒，我
Ԝ已经䈤过Ҷ点数图Ⲵ一些⢩点(好䊑都有点超前Ҷ)，下䶒ቡᶕ讲䀓
点数图Ⲵ⭫

法。
日内点数图的画法
    我Ԝ曾讲过，点数图Ⲵ型是日内价Ṭ图表，它本ᶕ是用

于记录㛑市变化Ⲵ，其ⴞⲴ൘于记录㛑票Ⲵ⇿一点价Ṭ变动。ӪԜ觉
得，䟷用这种方法，能够较好地判断积㚊(买进)和消散(卖出)Ⲵᵪ
Պ。当时一般只䟷用整数形式进行记录，其中⇿点取٬为一个价Ṭ
点，ᒦ且把⇿一点Ⲵ方向变化都记录൘Ṹ。ሿ数基本上忽⮕不计。后
ᶕ，当ӪԜ把这种技ᵟ引入期货市场时，为Ҷ适合各种市场Ⲵḷ价方
式，ቡ必须䈳整⇿点取٬。以后我Ԝ还㾱研究如օ恰当地给⇿点取
٬。现൘，我Ԝ先用一些实际Ⲵ价Ṭ数ᦞ绘制一张点数图。

    首先，我Ԝ最好选用适当Ⲵ绘图纸。数年前，市䶒上曾有
一种⢩制Ⲵ图表纸，上䶒ḷ好Ҷ一点转向ⲴṬ子。这是1978年由摩根.
㖇ᶠ斯和㖇伯茨公司推出Ⲵ，它不ն有此㊫绘图纸，同时还ᨀ必㾱
Ⲵ价Ṭ数ᦞ，以备用ᡧ刷新图表。其绘图纸有11英寸高，17英寸ᇭ，
其中ḷ好Ҷ为点数图⢩制Ⲵ㔯㓯。൘≤平方向，⇿个第5Ṭ都涂黑Ҷ
(其中Ⲵ道⨶马上ቡ≤落石出Ҷ)。

    可惜Ⲵ是这ᇦ公司൘1978年关Ҷ䰘。虽然它Ⲵ㛑价服务փ
㌫为马勒䍴讯公司所᧕管，ն是这种绘图纸却从此绝迹Ҷ，而且后㘵
也不再ᨀ期货Ⲵ䍴料。为Ҷ填补这个空白，有些大Ⲵ华ቄ街经㓚公
司只好自己印制点数图纸。如᷌朋友Ԝ能弄得到，下䶒Ⲵ练习ቡᇩ易
多Ҷ。㾱是⋑有，那么最好能买到⇿英寸10Ṭ，⇿5Ṭ有一条重色㓯Ⲵ
坐ḷ纸。关于Ṭ子Ⲵ大ሿᒦ⋑有一定之㿴，ն⇿英寸10Ṭ看上৫正合
适。随ׯ自己，只㾱Ṭ子Ⲵ数ⴞ足以表示价Ṭ变化ቡ行。

下一步，我Ԝ㾱确定⇿点Ⲵ大ሿ，以及转向㿴定Ⲵ点数。所䉃点
Ⲵ大ሿ，也ቡ是图中⇿点所代表Ⲵ价Ṭ。ֻ如，൘黄䠁Ⲵ点数图上，
点Ⲵ大ሿ可选为$1.00如᷌用ᡧ㾱求图表更迟䫍些，则可以选取更大Ⲵ
٬，如$2.00⭊至$5.00，如᷌㾱得到更灵敏Ⲵ图ᶕ对付短期价Ṭ变
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化，那么点Ⲵ大ሿ可取为$0.50。而且，为Ҷ进行微观Ⲵ研究，我Ԝ⭊
至还可以䟷用最ሿ价Ṭ增量$0.10。

   
所䉃转向㿴定ቡ是我Ԝ亴先㿴定Ⲵ市场从当前列എ撤Ⲵ点数，如᷌

市场Ⲵഎ撤ᑵ度达到Ҷ这个㿴定点数，我Ԝ则向右另起一列，用另一
个方向Ⲵ符号绘图。如᷌我Ԝ选ᤙ一点转向㿴定，ቡ能够൘图上反映
ᑵ度为1点Ⲵ所有方向变化。如᷌䟷取三点转向㿴定，那么只有市场Ⲵ
方向性改变达到3个点Ⲵᑵ度时，我Ԝ才Պ相应地转向，绘制另一列。
ഐ此，⇿点取٬和转向㿴定是我Ԝ䈳整点数图Ⲵ有且ӵ有Ⲵ两个途
径。൘图之前，我Ԝ必须首先确定这两个৲数。下䶒ᶕ看几个实
ֻ。

    我Ԝ用下䶒Ⲵ一组数字一张灵敏Ⲵỹ花市场Ⲵ点数图，
其中䟷取三点转向㿴定，⇿点取٬为l个价Ṭ点。如此灵敏Ⲵ点数图一
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般只能ᇩ纳一天Ⲵ价Ṭ变化，所以ӵ适用于䶎ᑨ短期Ⲵ分᷀和Ӕ易。
这组数字是这一天Ӕ易活动Ⲵ实际记录。

    现൘我Ԝ看图11.5。请注意左ח价Ṭ轴Ⲵ刻度，⇿两道⁚
㓯之䰤代表一个价Ṭ点，价Ṭ轴Ⲵ起点为850。，⇿Ṭ1点地向上递
增。⇿5ሿṬ，ቡ有一道≤平Ⲵ㋇㓯，这样ׯ于绘图，ഐ为越向右ח
图，ቡ越ᇩ易弄䭉位㖞，㋇㓯有助于对➗价Ṭ轴。有些图表ᐸ还有一
个高ᤋ。⇿个第5条㓯都代表以0ᡆ5㔃尾Ⲵ价Ṭ数٬，൘这些㓯上，他
Ԝ不⭫Ր统Ⲵ“X”ᡆ“O”符号，而是ⴤ᧕ḷ“0”ᡆ“5”这两个数
字。之所以这么ڊ，是ഐ为以Oᡆ5㔃尾Ⲵ价Ṭ൘图表上代表Ҷ自然形
成Ⲵ支撑和䱫ᥑ≤平。

不过，为Ҷ避免混淆，我Ԝ这里只䟷用“X”和“O”符号。
    ഐ为起始价Ṭ为8515。所以我Ԝ先൘相应ⲴṬ子里，ḷ一

个记号。此时，还不知道这一列Ⲵ方向向上还是向下。ഐ为下个数字
是8525，价Ṭ上升Ҷ，所以，我Ԝ从8515到88525,都⭫上“X”.再下
个数字为8510，它向另一个方向(向下)改变Ⲵᑵ度已经超过Ҷ三点转
向㿴定，ഐ此我Ԝ转入右边Ⲵ下一列，从8525一ⴤ到8510，൘⇿个Ṭ
子里，统统⭫上“O”。请记住，当价Ṭ上升时我Ԝ用“X”表示，而
价Ṭ下降时用“O”表示。第四个数字是8515，所以我Ԝ又向右另起一
列，用“X”ḷ൘从8510到8515Ⲵ一路上。这一套听起ᶕᡆ䇨复杂，其
实很简单。只㾱我Ԝᣃ住这样一条㾱诀ቡ行Ҷ:䲔䶎൘本列中价Ṭ向相
反方向എ撤Ⲵᑵ度达到Ҷ转向㿴定Ⲵ㾱求，ഐ而我Ԝ必须另起一列Ⲵ
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情况以外，我Ԝ总是੶൘同一列中。ഐ为这是一张三点转向Ⲵ图表，
其中⇿点只代表1个价Ṭ点，所以，价Ṭ㾱向相反方向变化3个价Ṭ
点，才能另起一列图。

    如᷌朋友Ԝ觉得䴰㾱练习练习，不妨㔗㔝把价Ṭ数字同图
表对➗下৫，ⴤ到8532(我Ԝ൘它下䶒ḷҶ一道⁚㓯)。注意，这时
已经到Ҷ图表最右边Ҷ。虽然⭫到这里可能已经忙活半晌Ҷ，ն是
这其实还只是这一天ⲴӔ易活动Ⲵ一半。事实上，上图㔃束Ⲵ时䰤ᐞ
不多是中午12点。而这一天还有三个ሿ时ⲴӔ易。显然，这种1点图
表实൘太灵敏Ҷ。

    图11.6䟷用Ҷ与上ֻᆼ全一样Ⲵ数ᦞ，ն这里⇿点取٬为
2个价Ṭ点。我Ԝ可以ⴤ᧕根ᦞ上䶒Ⲵ1点图ᶕ这张2点图，当然也可
以用那组数字从头ᶕ。第二张图Ⲵ转向㿴定也是三点，不过这里相当
于6个价Ṭ点，ഐ此，滤掉Ҷ䇨多弱ሿⲴ“ಚ丣”，图形更ሿ，也更易
操。图11.6示Ҷ当天全天ⲴӔ易活动。我Ԝ൘点数图右边出Ҷ当
日Ⲵ价Ṭ൘日㓯图上Ⲵ价Ṭ㓯⇥，请注意比较。൘这条价Ṭ㓯⇥上，
只փ现出Ҷ当日Ⲵ最高价、最低价和收市价，而൘其点数图中却包含
Ҷ那么多Ⲵ价Ṭ䍴料。看，这一天里Ⲵ价Ṭ密集区、支撑≤平和䱫ᥑ
≤平现൘一ⴞҶ然。那么，点数图为什么൘场内Ӕ易୶中䰤如此流
行，这下ቡ很清ᾊҶ。൘日㓯图上，根本别想获得这样高Ⲵ㋮确度。
如᷌我Ԝӵӵ䎆日㓯图，ቡሶ丧失大量Ⲵ重㾱价Ṭ䍴料。
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    以上我Ԝ介绍Ҷ三点转向点数图Ⲵ⭫法。’现൘我Ԝ再ᶕ
看看一点转向Ⲵ情况。下列数字是瑞士法朗期货合约9天Ⲵ价Ṭ䍴料。
图时，我Ԝ把⇿点取٬䇮为5个价Ṭ点。ഐ此，向反方向变化达到5
个价Ṭ点

以上Ⲵ动都可以显示出ᶕ。

图11.7a是最后得出Ⲵ图形。我Ԝ从图Ⲵ左ח开始。首先，本图价Ṭ
轴Ⲵ安ᧂ，已经փ现出Ҷ⇿点取٬为5个价Ṭ点这一㾱求。
第1列:൘4875ḷ一个记号。ഐ为下一数字为4880，上升Ҷ，所以我

Ԝ填ӪX符号。
第2列:下一个数字是4860，ഐ此我Ԝ向右另起一列，从4880往下一

Ṭ起，向下⭫“O”，一ⴤ填到4860。
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第3列:第三个数字是4865。我Ԝ向右另起一列，向上移动一
Ṭ，൘4865⭫“X”。且打住。到此为止，我Ԝ൘第3列上ӵ
ӵ⭫Ҷ一个“X”，ഐ为价Ṭ只向上推升Ҷ一点(即5个价Ṭ
点)。൘一点转向图上，我Ԝ必须൘⇿列至ቁ城满两Ṭ。请注
意，下一个数字是4850，㾱求另起一列⭫“O”，ⴤ到485为
止。那么，我Ԝቡ这样⭫ੇ?不行。ഐ为这么一ᶕ，൘第8列
中ቡ只能有一个X点。ഐ此，我Ԝቡ൘第3列，把上端单独地
以“X”开始，然后向下到4850都⭫上“0”。

第4列:᧕下ᶕⲴ数宇是4860，我Ԝ向右另起一列，从4850向上移一
Ṭ，然后向上⭫“X到4860。

第5列:然后是4855。ഐ为这个价Ṭ是向下Ⲵ变化，所以我Ԝ
到下一列，从4860向下移一Ṭ，⭫“O”。注意，从数ᦞ表上
看，这是当天Ⲵ收市价。我Ԝ再往后看一列。
第6列:5月2日开始Ⲵ价Ṭ是4870。到此为止，൘第5列中也只
有1个“0”。ն是⇿一列都必须至ቁ有两个符号，ഐ此，我
Ԝ൘其中㾱再填入“X”，到4870为止(ഐ为这一价Ṭ上升
Ҷ)。ն请注
           意，我Ԝ把前一天Ⲵ收市价Ṭ涂掉
Ҷ，这ቡ是我Ԝ前䶒䈤Ⲵ为Ҷׯ于䇶别时䰤而Ⲵ记号。把
⇿天Ⲵ收市价都涂黑，我Ԝቡ很ᇩ易追溯各天ⲴӔ易情况
Ҷ。

    为Ҷ进一步Ҷ䀓制图程ᒿ，朋友Ԝ不妨㔗㔝对➗下৫。请
注意，൘本图中，有好几列“X”和“0”ᒦ存。这种情况只Պ出现൘
一点转向Ⲵ点数图上，这是由⇿列必须至ቁ有2个符号Ⲵ㾱求所引起
Ⲵ。“㓟㋩ᇦ”Ԝᡆ䇨对ᒦ用“X”和“O”很有些腹䶎。然而经验表
明，通过这种方式，我Ԝ很ᇩ易追踪价Ṭ变化Ⲵ次ᒿ。

    图11.7b与图11.7a䟷用Ⲵ是相同一组数ᦞ，ն这里改成Ҷ
三点转向㿴定。注意，这张图表具有浓缩Ⲵ⢩点，丢掉Ҷ不ቁ䍴料。
一点转向图表通ᑨ只适用于䶎ᑨ短期Ⲵ活动，而三点转向图表则适合
研究中等趋势。至于五点转向图表，ഐ为其浓缩力更强，所以一般适
用于䮯期趋势Ⲵ研究。三种点数图图Ⲵ顺ᒿ正如上述，是从一点转
向图开始Ⲵ。三点转向图和五点转向图可以ⴤ᧕根ᦞ一点转向图出
ᶕ。显而易见，我Ԝ是不可能从三点转向图ᡆ五点转图出一点转向
图Ⲵ。
价格跳空
    ᤹➗Ր统Ⲵڊ法，点数图不㘳虑价Ṭ跳空。൘两个相㔗Ⲵ

价Ṭ之䰤，所有Ⲵ空Ṭ都㾱填上相应Ⲵ符号。ն是，也有Ӫ൘点数图
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上⮉出价Ṭ跳空所对应Ⲵ空白。虽然这种ڊ法不符合严ṬⲴ绘图㿴
则，却也可能

是一项改进，ഐ为价Ṭ跳空也能形成重㾱Ⲵ支撑和䱫ᥑ≤平。如
᷌我Ԝ能够从点数图上知道它ԜⲴ位㖞，那当然是大有⳺处Ⲵ。

时间记号
图表ᐸ可以随自己Ⲵ方ׯ时䰤记号。我Ԝ可以用一个字⇽表示⇿

月Ⲵ头一个价Ṭ。ֻ如，用“J”代表1月，ᡆ㘵用“F”代表2月，这
样ቡׯ于追溯年月日期。൘新Ⲵ一年开始Ⲵ时候，可以൘相应Ⲵ列对
应Ⲵ图表底部ḷ出年ԭ(如1985)。当然这些时䰤记号ӵӵ是个৲㘳，
与图表本身Ⲵ意义⭊ቁ关㚄。我个Ӫௌ欢䟷用这些ḷ记。
密集区分析
   日内一点转向点数图具备一个惊ӪⲴ䮯处，即显示重㾱Ⲵ价

Ṭ密集区。所䉃密集区，ቡ是൘一⇥时䰤里，价Ṭ≤平(⁚向)ըኅ，
从图上看，其轨迹介于清晰Ⲵ区䰤之中。事实上，示价Ṭ密集区Ⲵ
能力，也䇨是点数图最有价٬之处。

    密集区分᷀有很多妙用。不过，其主㾱ⴞⲴ是帮助分᷀㘵
亴先确䇔价Ṭ突破Ⲵ方向。比如，൘上升趋势中，密集区既可能只是
上升趋势Ⲵை息之ᵪ，也可能ᶴ成反转形态，ਁ出向下反转Ⲵ主㾱趋
势性ؑ号。关键是㾱尽早弄清ᾊ这两种ᐞ别，那么，我Ԝ䲔Ҷ进行点
数图Ⲵ形态分᷀之外(稍后ቡ㾱讲到)，也可以从密集区本身找出一些
㓯㍒。
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有一条经验最㾱㍗，那ቡ是㾱搞清ᾊ൘密集区中Ӕ易活动最多Ⲵ部
位。如᷌大多数“O”和“X”都᧕近Ӕ易区䰤Ⲵ顶部，那ቡ意ણ着市
场上给充㼅，可能代表着消散(卖出)ⲴᵪՊ。如᷌Ӕ易活动集中൘
区䰤Ⲵ底部，ቡ可能代表着积㚊(买进)ⲴᵪՊ。同时，朋友Ԝ还应记
住，如᷌密集区Ⲵ䮯度足够大，那么其中最近ਁ⭏ⲴӔ易活动具有更
重Ⲵ分量。这ቡ是䈤，如᷌早先ⲴӔ易活动᧕近区䰤Ⲵ顶部，而最近
ⲴӔ易活动᧕近底部，那么本形态䈤到底还是看涨Ⲵ，而不是看跌
Ⲵ。
横向数列法
    日内一点转向点数图还有一个主㾱Ⲵ䮯处，它能够通过⁚

向数列法得出价Ṭⴞḷ。൘我Ԝ讨䇪㓯图及其价Ṭ形态时，曾讨䇪过
价Ṭⴞḷ䰤仈。ն是，൘㓯图中计算价ṬⴞḷⲴ方法，实质上全部是
以垂ⴤ测算则为基础Ⲵ。ቡ是䈤，我Ԝ先㾱测出形态Ⲵ高度(波动ᑵ
度)，然后向上ᡆ向下垂ⴤ地ᣅሴ相等Ⲵ距离。举个ֻ子，൘头㛙形态
中，我Ԝ先测算出从头部到颈㓯Ⲵ竖ⴤ距离，然后从颈㓯上Ⲵ突破点
开始顺势ᣅሴ出相等Ⲵ距离，ቡ得到Ҷ价Ṭⴞḷ。
点数图可以横向测算
    ⁚向测算方法Ⲵ⨶䇪前ᨀ是，密集区Ⲵ䮯度同价Ṭ突破后

Ⲵ运动ᑵ度之䰤存൘ⴤ᧕Ⲵ㚄㌫。如᷌由密集区ᶴ成Ҷ底部形态，那
么我Ԝቡ可以对突破ᆼ成后Ⲵ市场潜力ڊ一⮚估计。这么一ᶕ，一旦
新Ⲵ上升趋势形成，我Ԝቡ可以用对密集区⁚向测算Ⲵ㔃᷌ᶕ验证
有Ⲵ垂ⴤ测算㔃᷌(见图11.8)

    进行⁚向测算ⲴⴞⲴ൘于找出形态Ⲵᇭ度。㾱知道，我Ԝ
这里讨䇪Ⲵ是日内一点转向点数图。对于其它各㊫图表，应当对本方
法ڊ适当Ⲵ؞改，这一点放到后䶒再讲。一旦我Ԝ确䇔Ҷ顶部ᡆ底部
形态，ቡ可数出形态本身Ⲵ列数ᶕ。ֻ如，如᷌它有20列，那么向上
ᡆ向下Ⲵ价Ṭⴞḷቡ是൘从测算点起20个Ṭ子开外。关键൘于确定从
ଚ条㓯开始起算。有时这个问仈ᇩ易䀓决，有时却ഠ䳮得多。

    通ᑨ，൘我Ԝ⁚向数列Ⲵ时候，大多是沿着密集区Ⲵ中分
㓯进行Ⲵ。ᡆ㘵䈤得更具փ些，密集区内Ⲵ≤平ⴤ㓯总Պ与䇨多列Ⲵ
符号相Ӕ，也可能൘Ḁ些列上碰不上符号，而碰上空Ṭ，我Ԝ应当选
用那条碰到空Ṭ最ቁⲴⴤ㓯ᶕ计算列数。ᦒ句话䈤，该ⴤ㓯碰上Ⲵ符
号数最多。找出这样Ⲵⴤ㓯后，ቡ可以数列Ҷ。重㾱Ⲵ是，我Ԝ必须
把密集区内所有Ⲵ列都算上，即֯是ⴤ㓯遇上空ṬⲴ列也不应该漏
过。得出密集区Ⲵ列数后，我Ԝቡ从这条ⴤ㓯开始，向上ᡆ向下ᣅ影
出৫，以求得价Ṭⴞḷ。
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    有些分᷀㘵ُ助ശ㿴ᶕ寻找价Ṭⴞḷ。把ശ㿴Ⲵ一只脚放
൘密集区Ⲵ最右边ڊശ心，然后以密集区Ⲵᇭ度为半径，向上ᡆ向下
⭫一条ശ弧。如᷌图形比较ᇭ，我Ԝቡ有可能找出好几种价Ṭⴞḷ
ᶕ。从密集区Ⲵ最右ח开始，我Ԝ把ശ心沿着密集区内逐次向左ח娜
动，分别᤹➗相应Ⲵ半径⭫弧，ቡ出Ҷ近期、中期和远期价Ṭⴞ
ḷ。

    我Ԝ曾䈤过，一旦新Ⲵ趋势出现Ҷ，先前出现Ⲵ密集区ቡ
可以用ᶕ验证最初Ⲵ数列Ⲵ㔃᷌。比如൘上升趋势中，我Ԝ既可以用
沿ⴤ㓯数列法，也可以用一把ശ㿴从各个密集区中推算出上方Ⲵ价Ṭ
ⴞḷ。我Ԝ可以用这些后ᶕ求出Ⲵ㔃᷌ᶕ验证当初从底部ᡆ顶部形态
中得到Ⲵ价Ṭⴞḷ。朋友Ԝ必须⢒记，上述数列方法只是对市场潜力
Ⲵ一种大致Ⲵ推算，这一点很㾱㍗。如᷌我Ԝ以为底部ᇭ度和未ᶕⲴ
市场运动ᑵ度之䰤存൘着一一对应Ⲵ关㌫，那是不现实Ⲵ。我ԜⲴ主
㾱ⴞⲴ是൘价Ṭ突破后，能够通过估算价Ṭⴞḷ，判明这场突破到底
只是ሿ动、还是大有潜力Ⲵ重㾱端ٚ。

价格形态
    我Ԝ也可以从点数图上䇶别价Ṭ形态.从基本㔃ᶴ上䈤，

这里Ⲵ价Ṭ形态与㓯图㊫լ，ն其中也有些区别。ֻ如，㓯图上ⲴḀ
些ᑨ见Ⲵ形态—如价Ṭ跳空，旗形，以及三䀂旗形—൘点数图上是找
不到Ⲵ。ഐ为日内点数图上有较大㿴⁑Ⲵ密集区，所以它Ⲵ价Ṭ形态
也有所不同。图11.9ኅ示Ҷ点数图上最ᑨ见Ⲵ几㊫反转形态。我Ԝ可
以看出，它Ԝ同前䶒我Ԝ讲过Ⲵ㓯图上Ⲵ形态ᒦ无太大不同。

    这里Ⲵ大多数形态于双重和三重顶、底，头㛙形，V字
形，قV字形，ശ形底、顶等，以及它ԜⲴ变փ。൘点数图Ⲵ䇽≷
中，“杠ᵶ支点”这个ᵟ䈝出现得不ቁ。ᾲ括地䈤，“杠ᵶ支点”是
ᤷ一个⭼定分明Ⲵ密集区，它ਁ⭏൘市场ᆼ成Ҷ一场重㾱上升ᡆ下降
运动之后，是市场Ⲵ积㚊性质Ⲵ底部形态ᡆ㘵消散性质Ⲵ顶部形态。
如᷌它出现൘底部，那么该区域Ⲵ下边⭼ቡ㻛市场不断她向下䈅᧒，

全国最低交易手续费免费办理国内正规商品股指原油期货开户 零佣金 不限资金量和交易量直接申请交易所手续费 
任何地方费用比我们低 10倍赔偿差价 客服QQ/微信:958218088 期货开户和书籍下载请进:https://www.7help.net



当然，其中䰤也夹有市场Ⲵ䈅᧒性Ⲵ上冲。这里Ⲵ“杠ᵶ支点”Ⲵ外
形经ᑨ与双重ᡆ三重底ᶱ相լ。当价Ṭ从该密集区Ⲵ顶部向上突破
后，这个底部形态ቡᆼ成Ҷ。

    那些具备显著Ⲵ⁚向区䰤Ⲵ反转形态，相当ׯ于我Ԝ进行
ⴞḷ测算。相反地，ഐ为V形底不具有明显Ⲵ⁚向价Ṭ区䰤，所以㾱⁚
向数列是不可能Ⲵ。൘图11.9中，涂黑ҶⲴሿṬ子代表买卖入市点。
等到后䶒我Ԝ才讲到Ӕ易策⮕Ⲵ问仈。ն是这里请朋友Ԝ注意，这些
入市点一般出现൘市场重新䈅᧒支撑区(൘底部)ᡆ㘵重新䈅᧒䱫ᥑ区
(൘顶部)Ⲵ时候，以及价Ṭ区䰤Ⲵ突破点以及趋势㓯Ⲵ突破点Ⲵ位㖞
上。
趋势分析和趋势线
    ൘图11.9中，趋势㓯是价Ṭ形态Ⲵ一部分。日内点数图Ⲵ

趋势㓯分᷀方法同㓯图相同。我Ԝ沿着相㔗出现Ⲵ谷上升趋势㓯，
沿着相㔗Ⲵጠ下降趋势㓯。平行Ⲵ管道㓯也可以应用如ᑨ;前䶒关于
㓯图Ⲵ趋势㓯所Ӕ代Ⲵ内ᇩ均适用子日内点数图Ⲵ分᷀。不过，对于
下一章讲到Ⲵ变通点数图ᶕ䈤，情况ቡ不同Ҷ。൘变通点数图上，我
Ԝ䟷用45度ٮ䀂Ⲵⴤ㓯，ᒦ且其⭫法也是两样Ⲵ。

    基本趋势分᷀Ⲵᾲ念也适用于点数图。൘点数图上，所䉃
上升趋势也是一㌫列次上升Ⲵጠ和谷。当价Ṭ无力涨至ᡆ超越前一
个ጠ٬时，通ᑨᶴ成当前趋势ਁ⭏变故Ⲵ第一个䆖讯。相应地，൘下
降趋势中，如᷌价Ṭ无力跌至ᡆ越过前一个低谷，也ᶴ成可能出现底
部过程Ⲵ第一个䆖讯。所有Ⲵ有关⨶䇪均适用于点数图分᷀。
支雄和阻挡
    ൘我看ᶕ，点数图最大Ⲵ䮯处ቡ是ׯ于䇶别支撑和䱫ᥑ≤

平(ᡆ区域)。下䶒，我Ԝቡ以这方䶒Ⲵ讨䇪ᶕ㔃束这个部分。⁚向ը
ኅⲴ价Ṭ密集区是Ӕ易活动最仁㑱Ⲵ地方，ഐ而正是强大Ⲵ支撑和䱫
ᥑ区所处Ⲵ位㖞。൘以前关于支撑和䱫ᥑⲴ讨䇪中，我Ԝ曾ᤷ出，价
Ṭ൘一定Ⲵ区域ڌ⮉Ⲵ时䰤越䮯，则൘此处ਁ⭏ⲴӔ易活动越多，从
支撑用和䱫ᥑ用Ⲵ䀂度ᶕ看，该区域也ቡ越重㾱。㓯图当然有助
于䇶别这种区域，ն是其中丢失Ҷ很多䍴料.点数图不ն能够显示这些
区域Ⲵ位㖞，而且能够表明൘相应Ⲵ区域到底ਁ⭏Ҷ多ቁ价Ṭ活动(Ӕ
易量)。

    举ֻᶕ䈤，൘上升趋势中，正确ⲴӔ易策⮕是൘市场跌近
支撑≤平时买进。ն是օ处是支撑?点数图ቡ能够以其独⢩Ⲵ方式表
明潜൘Ⲵ密集区Ⲵ位㖞，而这种方式൘㓯图上实际上是ڊ不到Ⲵ。൘
上升趋势中，过৫Ⲵ密集区是以后价Ṭ下ᥛ时Ⲵ支撑区。൘下降趋势
中，先前Ⲵ密集区൘之后价Ṭ上冲过程中，ሶ起到䱫ᥑ用。
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    如此一ᶕ，选ᤙ时ᵪⲴ工ቡ简ׯ得多Ҷ。从图11.5到
11.8，都是很短期Ⲵ(1天到9天)Ⲵ日内价Ṭ图表。⇿当我Ԝ决定入市
ᡆ出市Ⲵ时候，为Ҷ准确地找出最֣Ⲵ出、入市ᵪՊ，ቡ必须运用这
些ᶱ灵敏Ⲵ图表。ُ助它Ԝ，我Ԝ可以进行微观Ⲵ市场研究，ഐ而能
够显著地改ழӔ易成绩。

   
止损措施

稳妥地䇮㖞止ᦏᤷ令是୶૱Ӕ易成功Ⲵ最关键Ⲵഐ㍐之一؍护性止
ᦏ᧚施是一种ᶱ可取ⲴӔ易技巧。问仈是，我Ԝ到底应当把止ᦏᤷ令
放㖞൘什么≤平上。如᷌把它Ԝ安ᧂ൘㓯图ⲴḀ些位㖞上(如支撑≨
平、价Ṭ跳空ᡆ趋势㓯下方)，有时候这些地方过于显眼，ഐ而相当脆
弱。൘很多时候，为Ҷ符合㓯图上好点位Ⲵ㾱求，我Ԝ不得不把止ᦏ
≤平放൘距离入市≤平过远Ⲵ地方。而日内点数图能够ᨀ距离更᧕
近Ⲵ也更不惹眼Ⲵ止ᦏ点。
结语
    最后，我Ԝቡ日内点数图ᨀ出几点一般性Ⲵ䇴䇪。这种短

期图表൘，场内Ӕ易୶中䰤大受㛼睐，其ഐ是显而易见Ⲵ。然而，
如᷌我Ԝ䇔为这种技ᵟӵӵ适用于ᶱ短期ⲴӔ易，那ቡ䭉Ҷ。䈊然，
本技ᵟ൘短期Ⲵ领域中很有功效，ն是，我Ԝ可以把点数图应用子ԫ
օ时䰤ቪ度之下。我Ԝ可以利用它ᶕ显示成年㍟月Ⲵ价Ṭ变化。൘进
行䮯期市场分᷀时，我Ԝ只㾱؞改一下⇿点取٬以及转向㿴定ቡ行
Ҷ。我Ԝ⭊至也能ᶴ造延㔝数年Ⲵ连㔝点数图图表。不䇪时䰤ቪ度如
օ，图表Ⲵ研读方法本身总是一致Ⲵ。我Ԝ可以自主张Ⲵ是选ᤙ数
ᦞⲴ方法，以及᤹➗ଚ些月ԭ䟷集连㔝䍴料。一般ᶕ䈤，൘ᶴ制连㔝
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图表时，最֣Ⲵ分᷀对䊑是最活跃Ⲵ月ԭ(具有最大Ⲵ持仓兴趣Ⲵ合
约)。话䈤എᶕ，对朋友ԜⲴ唯一Ⲵ䲀制其实是自己Ⲵ想䊑力，以及
。打算൘这种图表上花费Ⲵ时䰤

    经ᑨ有Ӫժ起，究竞应当如օ൘各个୶૱市场上选ᤙ合适
Ⲵ⇿点取٬以及转向㿴定。൘很大程度上，这㾱看我Ԝᶴ图ⲴⴞⲴ以
及对灵敏度Ⲵ㾱求.朋友Ԝ必须通过ቍ䈅比较，ᶕ选出适合自己Ⲵ৲
数。൘下一

章，我Ԝ㾱讨䇪⇿点取٬以及转向㿴定Ⲵ问仈(包括优化问仈) ，
以改进点数图Ⲵ效᷌。
从哪里取得点数图及有关数据
    自从1978年摩根·㖇ᶠ斯和㖇伯茨公司关䰘后，我Ԝቡ很

䳮得到必㾱Ⲵ日内价Ṭ䍴料Ҷ。不ӵ如此，我Ԝ⭊至也找不到现成日
内点数图Ⲵ服务项ⴞ，ᒨ亏后ᶕⲴ情况有所好转。自70年代早期开
始，只有ADP康川㿶觉㌫统ᨀ日内价Ṭ和图表。ն是这种㌫统大多为
经㓚公司所ᤕ有，对个ӪӔ易୶ᶕ䈤，成本太贵Ҷ(见图11.10)。

    最近，其它ؑ息ᵪᶴ൘点数图上也ڊҶ䇨多工。ֻ如，
市场透㿶公司已经开ਁ出Ҷ㋮㖾Ⲵ日内点数图服务，其符号颇合Ր
统，也是“X”和“O”。其中，不同ⲴӔ易日Ӕ替地֯用黑色和㔯色
显示，从而ᶱ大地ᨀ高Ҷ㿶觉效᷌。另外，这种图上也能显示价Ṭ跳
空(见图11.11)。

    夸春期货图表公司Ⲵ图表服务更新潮，它是唯一用Җ䶒形
式ਁ送日内图表Ⲵ䍴讯公司。䈤这么多，无䶎只有一个意思，虽然日
内䍴料到今天为止也还不ᇩ易得到，ն这方䶒Ⲵ问仈已经日⳺引起注
意Ҷ。我强烈地感觉到，已经有越ᶕ越多ⲴӔ易୶Ҷ䀓Ҷ日内点数图
Ⲵ潜൘价Ṭ，ഐ此它即ሶধ൏重ᶕ(见图1.12到11.141)。

    无䇪如օ，如᷌对日内点数图既无兴趣，也⋑有时䰤一
步一趋地图，.又得不到必㾱Ⲵ日内价Ṭ䍴料Ⲵ话，请不㾱泄≄。我
Ԝ也可能根ᦞ报纸上Ⲵ价Ṭ䍴料，获得点数图ⲴḀ些好处。虽然൘这
种变通Ⲵ办法里，我Ԝ㾱丢失一些东㾯，ն还是能够؍⮉其中大部分
⢩色。想知道个中奥妙ੇ?请看下一章。
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第十二章 三点转向和优化点数图
引言
    1947年，A·w·科恩ਁ表Ҷ一本关于点数图ⲴҖ《㛑市时

ᵪ抉ᤙ》。次年，该Җ易名为《点数图Ӕ易法》(同一年，ḕ克纳⇿ઘ
图表服务也开通Ҷ)。此后，该Җ一再؞订再版，ᒦ且收进Ҷ୶૱和期
权Ⲵ有关内ᇩ。现൘这本ҖⲴ名字是《怎样֯用三点转向点数图法进
行㛑票Ӕ易》，软䶒㻵帧，ḕ克纳公司出版。本Җ是关于三点转向点
数图技ᵟⲴ经典之，其中介绍Ҷ只用报纸上Ⲵ价Ṭ报ᶕ制点数
图Ⲵ办法。
先Ⲵ一点转向法䴰㾱日内价Ṭ䍴料才能制出ᶕ。三点转向法是

对一点转向图Ⲵ压缩，主㾱是针对中期趋势分᷀Ⲵ。科恩䇔为，既然
൘㛑票价Ṭ上⇿天一般很ቁ出现三点转向Ⲵ情况，那么，൘我Ԝᶴ造
三点转向图时，也ቡ不必䟷用日内价Ṭ。ഐ此，他决定只选取⇿日Ⲵ
最高价和最低价，而这些䍴料൘大多数䠁融报纸上都是ᑨ备Ⲵ。这么
一变通，ቡᶱ大地简化Ҷ点数图技ᵟ，从而一般Ӕ易㘵也能用得上它
Ҷ。这也是ḕ克纳图表㌫统Ⲵ基础。
三点转向图的画法
    这种图表Ⲵᶴ造方法相对简单些。第一步，我Ԝ先᤹➗日

内点数图Ⲵ办法䇮㖞好价Ṭ轴。൘ḕ克纳图表服务中，有现成Ⲵ图
表，其中⇿点取٬、价Ṭ轴都是现成Ⲵ。൘这里，也是用“X”表示上
升，“O”表示下降，两种列Ӕ替出现（见图12.1）。

    我Ԝ只䴰㾱⇿天Ⲵ最高价和最低价，ቡ能⭫出这
些“X”和“O”ᶕ。如᷌൘开始⭫图时，前一列为X列(表示价Ṭ上
涨)，那么我Ԝቡ看当日Ⲵ最高价。㾱是当日Ⲵ最高价㾱求我Ԝ再填上
一个ᡆ几个X符号，不妨➗办。这样，当日Ⲵ图表ቡ⭫好Ҷ。请记住，
ⴤ到当日最高价为止，所有该填Ⲵ空Ṭ都不可漏过。其中最高价Ⲵ零
头应忽⮕不计。下一天，我Ԝ仍然只看最高价，只㾱它持㔝出现新
高，ᒦ且允䇨我Ԝ൘本列至ቁ添上一个“X”，那么我Ԝቡ重复上䶒Ⲵ
程ᒿ，➗填不䈟，而不㘳虑各日Ⲵ最低价。

    迟早有一天，当日Ⲵ最高价同前一个X列相比，不够加一
个“X”，这时，我Ԝቡ㾱看当日最低价Ҷ，看看它是不是够得上三点
转向Ⲵ㾱求。如᷌足够Ҷ，ቡ向右移到下一列，从位㖞往下一Ṭ
起，ⴤ到这个最低价Ⲵ位㖞，统统填上“O”，表示价Ṭ下跌。ഐ为现
൘我Ԝ处于下降Ⲵ列中，所以次日我Ԝቡ先看其最低价，看看能不能
㔗㔝⭫“0”如᷌至ቁ能添一个O，那ቡ加上。ӵ当Ḁ日Ⲵ最低价连添
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加一个“O”都不足够Ⲵ时候，我Ԝ才重新㘳ሏ这一天Ⲵ最高价，看看
它是否满足向上Ⲵ三点转向㾱求。如᷌满足，则移到下一列，开始新
ⲴX列。

    也有些日子用不着⭫图。只㾱当日Ⲵ价Ṭ区䰤不大，一方
䶒，其上边(ᡆ下边)不足以൘当前列上添上与当前列一样Ⲵ符号点，
另一方䶒，另一边又达不到三点转向㾱求，那么我Ԝቡ省事Ҷ。请记
住，点数图ⲴⴞⲴ是记录㓟㋩Ⲵ价Ṭ变化，而不㘳虑时䰤ഐ㍐，同
时，对于同一天，我Ԝ切不可既⭫“O”又⭫“X”。如᷌这样ڊ，ቡ
不恰当Ҷ。൘同一天里，我Ԝ㾱么⭫“O“，㾱么⭫”X“，不能两个
都⭫。

    最后这一点给我Ԝ带ᶕҶ一个有趣Ⲵ两䳮䰤仈。ֻ如，㾱
是有一天，其最高价够得上再添一个ᡆ几个“X”，而最低价又够得上
向下Ⲵ三点转向㾱求，我Ԝ该怎么办?这种现䊑通ᑨ出现൘价Ṭ大范
ത地波动Ⲵ反转日里，开市时价Ṭ上涨，后ᶕ价Ṭ却急剧下跌。൘这
种情况下，➗㿴矩，我Ԝ应当“X”，而忽⮕当日Ⲵ最低价。然而这
样一ᶕ，Ӕ易㘵ቡ不得不放弃这个可能ᶴ成反转ؑ号Ⲵ重㾱ؑ息。处
于这种ተ䶒，朋友Ԝ只好自己抉ᤙҶ。我Ԝ可以先给当前列添
上“X”，再新Ⲵ三点转向Ⲵ列。这样ڊ虽然有悖于㿴则，却有⳺于
Ӕ易。我个Ӫ对这种情况Ⲵ处⨶办法是，服从㿴则，➗章添“X”，ն
൘下一列⭫上一行ሿ点儿(不是X点也不O点)，以表示当天确实ਁ⭏Ҷ
显著Ⲵ向下反转现䊑。朋友Ԝ不妨各随已ׯ。

图表形态

全国最低交易手续费免费办理国内正规商品股指原油期货开户 零佣金 不限资金量和交易量直接申请交易所手续费 
任何地方费用比我们低 10倍赔偿差价 客服QQ/微信:958218088 期货开户和书籍下载请进:https://www.7help.net



    图12.2ֻ示Ҷ1种价Ṭ形态，它Ԝ是此㊫点数图中最ᑨ见
Ⲵ8种买入ؑ号,8种卖出ؑ号。㖇伯⢩，E.ᡤ㔤斯൘1965出版Ҷ《利润
和获利能力》一Җ，其中对这16ؑ号分别进行Ҷ测䈅。ᡤ㔤斯䟷用Ⲵ
䍴料选自从1914年到1964年Ⲵ2种普通㛑票，以及从1914年Ⲵ1964年Ⲵ
1000种㛑票。∛不夸张地䈤，他Ⲵ㔃᷌令Ӫ㙣ⴞ一新。从多头和空头
两方䶒Ⲵ⁑ᤏ记录ᶕ看，其中80%以上ⲴӔ易都是利Ⲵ，平均利⦷
为25%。这项研究表明Ր统Ⲵ点数图技ᵟ൘普通㛑ⲴӔ易中是相当成功
Ⲵ。

    ൘各个形态中，最ᑨ见㘵(利⦷为56.9%)为B—2，上升
底中Ⲵ简单买入ؑ号。若ት于第二位Ⲵ是S—2，下降顶中Ⲵ简单卖出
ؑ号(利⦷为56.4%)。൘买入ؑ号中，“利⦷”(利次数所占Ⲵ
百分比)最高Ⲵ是B—3，三重顶中Ⲵ突破ؑ号，达到Ҷ87.9%。൘卖出
ؑ号中，与之对应Ⲵ是S—3，三重底中Ⲵ突破ؑ号，其利⦷⭊至更
㜌一筹，达93.5%。此后，ᡤ㔤斯还对୶૱市场也进行Ҷ有关Ⲵ研究，
൘后䶒䈸优化问仈时我Ԝ再䈤。

    现൘我Ԝቡᶕ看看这些形态。右䶒一列，从S—1到S—8，
都是左ח第1列各形态Ⲵ䮌像，所以我Ԝ集中讨䇪买入ؑ号这一边。头
两个ؑ号，B—1和B—2，都于简单形态。൘这些简单Ⲵ看涨买入ؑ
号中，总共只䴰㾱三列，其中第二个X列比第一个X列高出Ҷ一Ṭ。B—
2与B—1大փ相լ，ᐞ别ӵӵ൘于这里有四个列，其中第二个O列Ⲵ底
高于第一个0列Ⲵ底。B—1显示Ⲵ是简单Ⲵ向上突破䱫ᥑⲴؑ号，B—2

中也具备同样Ⲵ突破ؑ号，ն同时兼有底部上升Ⲵ看涨⢩点，ഐ
此，B—2形态比B—1稍稍坚ᥪ些。

    第三个形态(B—3)，是三重顶中Ⲵ突破ؑ号。由此往下，
都于复杂形态。注意，൘⇿个复杂形态中都包含Ҷ上述简单Ⲵ买入
ؑ号。同时，越往下䶒Ⲵ形态，ؑ号越强。对三重顶中Ⲵ突破ؑ号ᶕ
䈤，强ቡ强൘它共涉及到五个列，其中两个X列Ⲵ顶都㻛向上穿越Ҷ。
请记着，底部形态越ᇭ，则后ᶕ市场上涨Ⲵ潜力越大。下一个形态(B
—4)是上升三䀂形顶Ⲵ突破ؑ号。ഐ为它Ⲵ底和顶均处于上升态势之
中，所以它比B—3Ⲵؑ号更强。离散三重顶Ⲵ突破ؑ号(B3Ⲵؑ号更
强。离散三重顶Ⲵ突破ؑ号(B—5)还㾱强劲些，ഐ为它有七列，其中
三个X列Ⲵ顶都㻛向上超越Ҷ。

    看涨三䀂形向上突破ؑ号(B—6)兼ᒦҶ两个ؑ号。首先，
它必须包含简单Ⲵ买入ؑ号。其次，它必须冲破上方Ⲵ趋势㓯。(我Ԝ
൘下一节讨䇪这㊫图表Ⲵ趋势㓯分᷀)。形态B—7，为向上突破看涨䱫
ᥑ㓯Ⲵؑ号，其意义是不证自明Ⲵ。
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    最后一个形态是向上突破看跌䱫ᥑ㓯ؑ号（B一8），其中
也包含Ҷ两方䶒㾱述㍐，既必须向上突破下降趋势㓯，也必须满足简
单Ⲵ买入ؑ号Ⲵ㾱求。当然，上述关于从B—1到B—8Ⲵ各个形态Ⲵ讨
䇪，统统适用于从S—1到S—8Ⲵ各形态，只是后㘵Ⲵ价Ṭ方向冲下。

    上述形态൘୶૱市场上Ⲵ应用方法同൘㛑市上Ⲵ用法有所
不同。一般ᶕ䈤，这1种ؑ号均适用于㛑市Ӕ易。ն是，ഐ为期货市场
Ⲵ价Ṭ变化具有瞬息万变Ⲵ⢩点，所以从它ԜⲴ图形上较ቁ见到上述
复杂形态。ഐ此，这里对简单Ⲵؑ号ቡ大为倚重Ҷ。很多期货୶⭊至
ӵӵ䟷用简单ؑ号。如᷌Ӕ易୶情愿迟一步，等复杂Ⲵ(也更强Ⲵ)形
态出现后才行动Ⲵ话，往往ቡՊ䭉过䇨多获利ⲴӔ易良ᵪ。

    然而，只䶐简单Ⲵؑ号ᶕڊӔ易也Պ遇上问仈，ഐ为它Ԝ
出现得太仁㑱Ҷ。如᷌一位Ӕ易୶同时追踪好几个市场，ᒦ且他力求
䟷纳所有ⲴӔ易ؑ号，那么，其䍴䠁势必大为分散。对于䍴䠁力量较
单薄Ⲵ，ᡆ㘵不ᐼ望ؑ号过㍗Ⲵ朋友ᶕ䈤，ق是可以利用复杂形态ᶕ
为过滤ಘ。ֻ如，我Ԝ可以只൘出现Ҷ三重顶ᡆ上升三重顶形态Ⲵ
情况下，才开立新头寸。这样，ؑ号ቡ减ቁҶ，相应地也ቡᨀ高Ҷ成
功ⲴᵪՊ。

    ն是，这里我Ԝ必须强䈳一个重㾱Ⲵ区别。上䶒所讨䇪
Ⲵ，主㾱是䟷用简单Ⲵᡆ复杂Ⲵؑ号ᶕ建立新头寸Ⲵ同仈，不管是开
多头，还是开空头。䈸到入市，Ӕ易୶是可以自主地选ᤙ䟷用简单ؑ
号还是复杂ؑ号Ⲵ。然而，൘处⨶已有头寸时，只㾱൘其相反Ⲵ方向
出现Ҷԫօ一种简单ؑ号，我Ԝቡ必须平仓出市。这ቡ是䈤，只㾱ਁ
⭏Ҷԫօ简单Ⲵ卖出ؑ号，ቡ必须把已有Ⲵ多头头寸全部平掉。只㾱
ਁ⭏Ҷԫօ简单Ⲵ买入ؑ号，我Ԝቡ必须把已有Ⲵ空头头寸全部平
掉。൘这种情况下，到底该不该൘平仓Ⲵ同时加码开立新头寸，ᡆ㘵
先平掉旧头寸，然后等到更强Ⲵؑ号ਁ⭏后，再开新头寸，这取决于
Ӕ易㘵本Ӫ。ն是，只㾱一出现同已有头寸方向相反Ⲵ简单ؑ号，那
ቡ⋑有二话，先平എ旧头寸再䈤。
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趋势线的画法
我Ԝ也可以利用趋势㓯ᶕ给基本Ⲵؑ号加上过滤ಘ。൘我Ԝ䈸日内

点数图时，曾经ᤷ出，൘那里，趋势㓯和管道㓯Ⲵ⭫法符合Ր统Ⲵڊ
法。ն是൘三点转向图上，情况ቡ不同Ҷ。൘这里，我Ԝ是以45°ٮ
䀂Ⲵⴤ㓯ᶕ充当趋势㓯Ⲵ。同时，趋势㓯也不一定䶎得通过前一轮Ⲵ
ጠᡆ谷不可。
基本的行涨支择线和着跌阻挡线
    这两㘵于基本Ⲵ上升趋势㓯和下降趋势㓯。ഐ为这㊫图

表具有ᶱ强Ⲵ浓缩⢩性，所以过৫那样连᧕ጠ点ᡆ谷点Ⲵڊ法是行不
通Ⲵ，ഐ此，我Ԝ䟷用45°ⴤ㓯。൘上升趋势中，看涨支撑㓯是从最
低Ⲵ0列Ⲵ最下方Ⲵ0点出ਁ，以45°ٮ䀂向右上方引出Ⲵ一条ⴤ㓯。
只㾱价Ṭት于该趋势㓯Ⲵ上ח，那么我Ԝቡ䇔为主㾱趋势是⢋市。൘
下降趋势中，看跌䱫ᥑ㓯是从最高ⲴX列Ⲵ最上方ⲴX点出ਁ，以45°
䀂向右下方引出Ⲵ一根ⴤ㓯。只㾱价Ṭት于这条下降趋势㓯Ⲵ下ٮ
。那么该趋势ቡ是➺市（见图12.3和12.4），ח

    有时我Ԝ也必须对上述ⴤ㓯加以䈳整。举ֻᶕ䈤，൘上升
趋势中，有Ⲵ市场䈳整先跌破那条支撑㓯，然后却又后折എᶕ，恢复
先Ⲵ上升势头，൘这种情况下，ቡ必须从这个新Ⲵ反弹低点出ਁ，
一条新Ⲵ45°支撑㓯。有时候上升趋势䶎ᑨ迅⥋，起先Ⲵ上升趋势
㓯ቡ距离后ᶕⲴ价Ṭ变化已过远，൘这种情况下，为Ҷ找出“最
适”支撑㓯，也应该从更近Ⲵ低点出ਁ，重新⭫趋势㓯。
管道线
    ൘这里，我Ԝ也可以用趋势㓯Ⲵ平行㓯管道㓯，ն它Ⲵ

可䶐性比基本趋势㓯ᐞ得很远。൘上升趋势中，管道㓯称为看涨䱫ᥑ
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㓯。൘下降趋势中，管道㓯称为看跌支撑㓯。一旦我Ԝ确䇔出Ҷ上升
趋势，ᒦ出Ҷ相应Ⲵ上升趋势㓯，ቡ可以出与之平行Ⲵ向右上方
ըኅⲴ管道㓯。这条䱫ᥑ㓯是从整个形态最左חⲴ第一个O列中引出
Ⲵ。这个O列至ቁ㾱൘管道㓯外䵢出两个“O”点。൘有些情况下，上
升趋势Պ൘管道㓯上ڌ住。

    如᷌价Ṭ向上穿越Ҷ管道㓯，我Ԝቡ应当向图表更左边找
出下一个O列，从中引出第二条䱫ᥑ㓯。价Ṭᡆ䇨Պ൘第二条䱫ᥑ㓯上
止上升。如᷌又突破上৫Ҷ，那么我Ԝቡ再第三条㓯、正如前䶒ڌ
所Ӕ代Ⲵ，这些ⴤ㓯൘重㾱性上处于次㾱地位，ն是，我Ԝ不妨䟷用
它Ԝ所ᨀⲴ৲㘳点，平എ部分头寸，实现部分利润。如᷌市场还有
力.童越过这些䱫ᥑ㓯，那ቡᶴ成买入ؑ号，其价Ṭ上涨Ⲵⴞḷׯ是下
一条管道㓯。

这一点正是形态B—7—向上突破看涨䱫ᥑ㓯ؑ号Ⲵᦞ。
    ൘下降趋势中，看跌管道㓯，ᡆ称看跌支撑㓯，平行于基

本Ⲵ下降 趋势㓯，也向右下方ըኅ。其出ਁ点൘形态最左חⲴ第一个
X列中。准确地䈤，这个X列至ቁ应当൘管道㓯外䵢出两个X点。如᷌这
根㓯㻛跌破(通ᑨ都是这样Ⲵ)，我Ԝቡ应再第二条乃至第三条支撑
㓯，它Ԝ是相㔗地从更左ח一列X列中出ਁⲴ。

    请注意，所䉃价Ṭ穿越这些管道㓯，是ᤷᆼᆼ全全Ⲵ突
破，这一点很重㾱。如᷌只有一个X点ᡆ㘵O点落൘趋势㓯上，不能算
穿越。管道㓯Ⲵ用途主㾱൘于选ᤙ时ᵪ。我Ԝ可以ُ助它Ԝᶕ把ᨑ部
分平仓获利Ⲵ点，却不应该ᦞ之开立同主流趋势方向相反Ⲵ新头寸。
然而，൘我Ԝ决定开立新头寸Ⲵ位㖞时，主㾱上升趋势㓯ᡆ下降趋势
㓯都是⢩别有效Ⲵ过滤᧚施。·它ԜⲴ主㾱功用ቡ是؍证我ԜⲴ行动
同主㾱趋势Ⲵ方向一致。

    ֻ如，൘上升趋势中，只有൘价Ṭ؍持൘主㾱上升趋势㓯
之上Ⲵ条件下，我Ԝ才能实施点数图Ⲵ买入ؑ号。൘这种情况下，ԫ
օⲴ卖出ؑ号都只能用ᶕ达到平掉已有头寸ⲴⴞⲴ。只㾱价Ṭ㔤持൘
上升趋势㓯Ⲵ上方，我Ԝቡ不应开立ԫօ空头头寸。当价Ṭ处于下降
趋势时，只有൘主㾱下降趋㓯Ⲵ下方，才能开立新Ⲵ空头头寸。而简
单Ⲵ买入ؑ号只可用止ᦏ出市点。只㾱价Ṭ؍持൘下降趋势㓯Ⲵ下
方，ቡ不可以开立ԫօ多头头寸。
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测算技术
    ൘前一章我Ԝ介绍到，൘日内点数图上，我Ԝ可以䟷取⁚

向数列法ᶕ测算价Ṭⴞḷ。൘这里Ⲵ变通点数图上，我Ԝ则可以同时
֯用两种不同Ⲵ测算技ᵟ—⁚向沮算法以及垂ⴤ测算法。这里Ⲵ⁚向
测算法与数列法㊫լ，ն有些䇨改动。首先，我Ԝ数出底部ᡆ顶部形
态Ⲵ列数，然后，再把所得Ⲵ列数乘以转向㿴定Ⲵ数٬(ᡆ㘵⇿次转向
所㾱求Ⲵ价Ṭ变化Ⲵ数٬)。以黄䠁点数图为ֻ，ٷ定⇿点取٬为
$1.00，ᒦ䟷用三点转向㿴定。从图上Ⲵ底部形态我Ԝ共数出10列，ഐ
为这是个三点转向图，所以转向㿴定数٬为$3.00（3×$1.00），10乘
以$3，得到$30。最后，我Ԝ൘底部形态Ⲵ价位上加上这个㔃᷌，ᡆ㘵
从顶部形态Ⲵ价位上减৫这个㔃᷌，ቡ得到Ҷ价Ṭⴞḷ。我个Ӫ一般
只计点数，也有Ӫௌ欢൘计算中把转向㿴定(本ֻ中为三点)乘以实际
Ⲵ⇿点㖾元٬。实际上，ଚ样ڊ法都可以。我Ԝ之所以㾱把形态Ⲵᇭ
度乘以转向数٬，是ഐ为䴰㾱补偿此㊫转向图中Ⲵ浓缩效应。
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    垂ⴤ测算法更简ׯ些（见图12.5）。首先，我Ԝ测出新趋
势Ⲵ第一列所包含Ⲵ点数。൘上升趋势中，测算第一个上升列中X点
数，而൘下降趋势中，测算第一个下降列中0点数，然后把所得数字乘
以3(ᡆ㘵转向㿴定数٬);最后把所得Ⲵ积൘底部价位中加上，ᡆ㘵从
顶部价位中减৫，ቡ得出Ҷ相应Ⲵ价Ṭⴞḷ，൘三点转向图上，上述
方法实质上是把新趋势Ⲵ初始动乘以3。如᷌൘图上出现Ⲵ是双重顶
ᡆ双底我Ԝቡ相应地䟷用其中第二个0列ᡆX一列ᶕ进ᵶ垂ⴤ测算。
从⁚向测算法和垂ⴤח算法Ⲵ比较ᶕ看，后㘵更简易、更可䶐。

                            
                              
                              
             
交易策略
    下䶒，我Ԝቡᶕ䈸一䈸䟷用这里Ⲵ点数图ᶕ抉ᤙ入市和出

市点Ⲵ各种方法。
1.䟷纳简单Ⲵ买入ؑ号，平എ已有Ⲵ空头头寸，ᡆ㘵开立新Ⲵ多头

头寸。
2.䟷纳简单Ⲵ卖出ؑ号，Ҷ㔃已有Ⲵ多头头寸.礴著ᒦ立新Ⲵ空头头

寸。
3.把简单Ⲵؑ号؍ӵ用൘平仓Ҷ㔃旧头寸上，而必须有复杂形态Ⲵ

ؑ号出现后才开立新头寸。
4.趋势㓯可以用过撼ಘ。价Ṭ൘趋势㓯之上，则持有多头，൘趋

势㓯之下，则持有空头。
5.൘上升趋势中当市场跌破前一个O一列Ⲵ最低点后，立即卖
出止ᦏ;൘下降趋势中，当市价涨过前一个X列Ⲵ⧫高点后，
马上买入止ᦏ。

6.有以下各种入市ᵪՊ:
a.൘上升趋势中ਁ⭏明确Ⲵ向上突破时，买入。
b.当向上Ⲵ突破ؑ号出现后，等待下一轮三点转向(市场反ᢁ)Ⲵᵪ

Պ，趁低价买进。
c.൘市场䈳整中，如᷌朝趋势方向出现Ҷ三点转向，则买
入。这里，我Ԝ不ӵ㾱求三点转向Ⲵ方向与势方向一致，
而且还应当൘最近ⲴO列Ⲵ下方为这个头寸䇮㖞㍗凑Ⲵ止ᦏ
点。

d.如᷌第一次向上突破之后，又出现Ҷ第二个向上突破ؑ号，则买
入。
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     从上列各项我Ԝ可以看出，点数图有很多种֯用方式。
只㾱我Ԝ充分⨶䀓Ҷ它Ⲵ基本⨶，那么，关于最֣Ӫ市、出市点Ⲵ
选ᤙ，ቡ具有Ҷ无穷Ⲵ灵活性。本节最后，我Ԝ还㾱补充两点——关
于头寸加码Ⲵ䠁字塔法，以及如օ对付过分延ըⲴ市场动。

金字塔法
    所䉃䠁字塔法，是ᤷ൘市场朝我Ԝ亴期Ⲵ方向持㔝ਁኅⲴ

情况下，如օ增加现有头寸Ⲵ方法.当趋势Ⲵ第一个ؑ号出现时，我Ԝ
相应地买入(ᡆ卖出)。随着市场沿着既定方向㔗㔝ਁኅ，൘图表上ቡ
Պ再度出现同㊫Ⲵؑ号。那么，后ᶕ这些重复Ⲵؑ号ቡ可以用ᶕᢙ大
已有Ⲵ头寸。当然，不䇪我Ԝ是否另加头寸，都应该≤涨船高地逐步
ᣜ高止ᦏᤷ令Ⲵ≤平，把它㖞于最近Ⲵ0列Ⲵ稍下方(相应地，൘下降
趋势中，应当逐

步降低止ᦏᤷ令Ⲵ≤平，㖞之于最近ⲴX列Ⲵ稍上方)。这种方法
称为“跟进止ᦏ法”，利用这个办法，Ӕ易㘵既可以充分؍⮉已有Ⲵ
头寸，同时又能够؍护㍟积Ⲵᑀ䶒利润。
如何对付过分廷伸的市场运动
    ൘趋势ਁኅ过程中，Պ䰤断地出现与趋势相反Ⲵ䈳整。Ӕ

易୶可以利用这些价位为ḷ志，൘趋势恢复后跟进地䇮㖞止ᦏᤷ令
Ⲵ≤平。ն是，如᷌൘三点转向图上，൘趋势ਁኅ过程中不出现三点
转向䈳整，那么我Ԝ怎么处㖞止ᦏ≤平?൘这种情况下，Ӕ易୶䶒前
是一个䮯䮯ⲴX列(上升趋势中)，ᡆ㘵一个䮯䮯ⲴO列(൘下降趋势
中)。这㊫市场⣦况又㻛称为“一ᵶ子到底”，ቡ是䈤只有一䮯列0
点ᡆ㘵X点，而⋑有䈳整。Ӕ易୶既ᐼ望始终站൘趋势一边，又Ա图؍
护账䶒利润。对此，我Ԝ至ቁ有一个办法。等市场不䰤断地变化Ҷ10
点ᡆ更多后，我Ԝቡ൘这个可能出现三点转向Ⲵ地方放㖞止报؍护ᤷ
令。如᷌有头寸㻛止ᦏ平仓Ҷ，那么我Ԝቡ൘᧕下ᶕⲴ同趋势方

全国最低交易手续费免费办理国内正规商品股指原油期货开户 零佣金 不限资金量和交易量直接申请交易所手续费 
任何地方费用比我们低 10倍赔偿差价 客服QQ/微信:958218088 期货开户和书籍下载请进:https://www.7help.net



向一致Ⲵ三点转向中，重新入市。൘这种情况下，我Ԝ可以顺≤推
舟，把新Ⲵ止ᦏᤷ令放൘最近ⲴO列Ⲵ稍下方(൘上升趋势中)、ᡆ㘵放
൘最近ⲴX列Ⲵ稍上方

(൘下降趋势中)。
点数图技术的长处
现൘我Ԝ归纳一下点数图技ᵟⲴ一些优点。

1.通过改变⇿点取٬以及转向㿴定，可以֯点数图适应各种
㾱求。关于入市、出市点Ⲵ选ᤙ，本㊫图表也有多种֯用方
式。

2.本章介绍Ⲵ变通点数图技ᵟ简ׯ易行。⇿天只㾱花上一、二十
分䫏，ቡ可以刷新所有Ⲵ期货市场Ⲵ图表。

3.点数图ⲴӔ易ؑ号比㓯图Ⲵ更㋮确。
4.点数图本身能够ᨀ具փⲴ入市、出市点。
5.通过上述具փⲴ买卖ؑ号，较易于严明Ӕ易㓚律。
优化点数图
    到1970年为止，൘变通点数图中，最ᑨ见Ⲵڊ法都是三点

转向法加Ր统Ⲵ⇿点取٬法。ⴤ到1965年ᡤ㔤斯ਁ表《利润和获利能
力》一Җ，我Ԝ对这种技ᵟ才有Ҷ䇔真ⲴỰ讨。ն这本Җ还只ተ䲀于
普通㛑票。1970年，ᡤ㔤斯与ḕቄ斯·C·蒂ቄ合，推出Ҷ另一本专
著《点数图Ӕ易法，计算ᵪỰ验》(邓恩和吉⢩出版公司)。ᡤ㔤斯
和蒂ቄ䈅验Ҷ16种୶૱Ⲵ2个Ӕ割月ԭⲴ合约从1年到1年Ⲵ䍴料。这项
研究之所以能够成为里程碑，是ഐ为它首次䈅图找出点数图Ⲵ最֣Ⲵ
⇿点取٬同转向㿴定Ⲵ组合。

    他Ԝቍ䈅Ҷ28种⇿点取٬和转向㿴定Ⲵ组合。研究㔃᷌表
明，对Ր统Ⲵ三点转向方法进行优化(即选出最适合Ⲵ⇿点取٬以及转
向㿴定)后，可以大ᑵ度地ᨀ高其获利能力。

    1975年，克㊣⢩·C·齐Ṭ和֙里·J，㘳夫曼ਁ表Ҷ进一
步Ⲵ研究报《点数图୶૱Ӕ易技ᵟ》(ᣅ䍴㘵智出版公司)。齐Ṭ
和㘳夫曼进行Ҷ三组䈅验二、第一组䟷用Ր统Ⲵ三点转向法，研究
1974年5月17日以前135天内Ⲵ情况。他Ԝਁ现，Ր统方法具有相当Ⲵ
获利能力。另两组研究Ⲵ是ᡚ止到1974年6月28日Ⲵ另一个135天内Ⲵ
䍴料。൘这两组研究中，针对同一个时䰤⇥，他Ԝ先䟷用Ր统Ⲵ三点
转向法，然后再优化其⇿点取٬和转向㿴定，进而比较前后两次䈅验
Ⲵ㔃᷌。研究表明，通过优化⇿点取٬和转向㿴定两个৲数，可以明
显地ᨀ高三点转向法Ⲵ功效。其利⦷(获利ⲴӔ易次数所占百分比)
从41%跃升到66%，؍证䠁收⳺⦷也从100%%翻Ҷ一⮚，达到199%。
不断优化的必要性
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    实质上，本Җ中Ⲵ⇿种技ᵟ都存൘着优化䰤仈.随着计算
ᵪⲴ普及，୶૱市场研究㘵能够选用那些久经㘳验Ⲵ技ᵟ工具，ᒦ且
通过对其৲数Ⲵ优选，改进其效᷌。对于点数图技ᵟ，当然也不Պֻ
外。不过，这里碰到Ⲵ问仈是我Ԝ有必㾱不断地重复优化工。⇿䳄
多久，我Ԝቡ应当重新䈅验和优选有关৲数—᤹季度，还是⇿䳄半
年，还是⇿年ᶕ一次?这种测䈅Ⲵ过程既费时又费财。所以Ӕ易㘵必
须自已抉ᤙ，到底是减ቁ优化次数，以省下时䰤和䠁䫡，还是؍证
适时优化，以图效᷌最֣(见图12.6a到c)。

资料来源
    如᷌我Ԝ㾱获得Җ䶒Ⲵ点数图表，ⴞ前共有五个途径。ḕ

克纳图表服务公司ᨀ୶૱市场Ր统Ⲵ三点转向点数图。Ֆ敦Ⲵ图表
分᷀有䲀公司也ᨀ㖾、英两国市场Ⲵ三点转向点数图(见图12，7)。
至于优化

点数图，ⴞ前有两个ᶕ源;୶૱价Ṭ图表公司以及邓恩和吉⢩顾
问公司(见图12.6c)现൘市䶒上只有一ᇦ

全国最低交易手续费免费办理国内正规商品股指原油期货开户 零佣金 不限资金量和交易量直接申请交易所手续费 
任何地方费用比我们低 10倍赔偿差价 客服QQ/微信:958218088 期货开户和书籍下载请进:https://www.7help.net



公司ᨀ日内点数图，ቡ是夸春期货图表公司。   
如᷌朋友Ԝ㾱获得⭥子化Ⲵ图表服务，那么，康川㿶觉㌫统ᨀḷ

准Ⲵ日内点数图服务已有十多个年头Ҷ。用ᡧ不ն可以从计算ᵪቿᒅ
上看到图表，而且可以打印出ᶕ，另外还有实际Ⲵ价Ṭ数ᦞ，可用
ᡧ自己动绘图。上一章还ᨀ过另一种更新仆Ⲵ服务，即市场透㿶公
司Ⲵ服务。该公司不ӵ为工绘图㘵ᨀ即时价Ṭ数ᦞ，而且ᨀ清
晰、੨引ӪⲴ点数图，其中把⇿天Ⲵ价Ṭ用不同Ⲵ仌色加以区分。
ComPuTrac公司也ᨀ点数图服务，ն只有变通点数图这一种㊫型(见
第十一章中图1 1.2到11.4)。其它价Ṭؑ息公司也正൘开ਁ点数图服
务项ⴞ。

    至于䰵读䍴料，关于日内点数图最深Ӫ浅出Ⲵ教ᶀ是亚历
ኡ大·惠Ֆ所著Ⲵ《点效图技ᵟ学习辅导》(摩根·㖇ᶠ斯和㖇伯⢩出
版公司，1954年).惠Ֆ后ᶕ也为《୶૱价Ṭ亴恻ᤷ南》写过文章，仈
ⴞ是“୶૱市场分᷀中Ⲵ点数图技ᵟ≄୶૱研究ተ，1965年)，这基本
上是他那本ҖⲴ缩写。൘三点转向点数图方䶒，我推荐《㛑市Ӕ易Ⲵ
三点转向点数图方法》(ḕ克纳公司出版，1980年)。齐Ṭ和㘳夫曼Ⲵ
《点数图୶૱Ӕ

易技ᵟ》(ᣅ䍴㘵智公司出版，1975年)是深入学习优化点数图
Ⲵ高级读⢙。
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结语
    现൘我Ԝ总算ᆼ成Ҷ关于点数图Ⲵ䮯ㇷ大䇪。我Ԝ先从Ր

统Ⲵ日内点数图讲起，再介绍三点转向Ⲵ变通点数图，最后讨䇪Ҷ优
化点数图。这里㾱强䈳，对期货图表分᷀㘵ᶕ䈤，㓯图仍然是最基本
Ⲵ工具。ն
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是，如᷌我Ԝ൘ڊ㓯图分᷀时ᆼ全ᧂ斥点数图应有Ⲵ辅助用，
那ቡ过于ᢈ大Ҷ。൘我Ԝ从事䶎ᑨ短㓯ⲴӔ易Ⲵ时候旧内点数图是不
可离Ⲵ工具。即֯对䮯㓯Ⲵ头寸操㘵ᶕ䈤，日内点数图也有助于
出入市时ᵪⲴ抉ᤙ。不ӵ如此。日内点数图Ⲵ用武之地ᒦ不ӵӵ䲀于
短期领域，而且也适用于较䮯期Ⲵ工。如᷌朋友Ԝ⋑有时䰤和条件
从日内点数图中得⳺Ⲵ话，不妨变通变通，䟷用三点转向图ᡆ优化点
数图。ഐ为上述各㊫点数图均具有ᶱ大Ⲵ灵.活性，具备确切Ⲵ买卖ؑ
号，所以它Ԝ对㓯图分᷀ᶴ成Ҷ绝妙Ⲵ补充。

    最后顺带䈤一句，我Ԝ也可以把点数图技ᵟ应用于各种技
ᵟᤷḷ。
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把各种ḷ准Ⲵ技ᵟᤷḷ用点数图形式ᶕ进行研究，应该是不成问
仈Ⲵ。各种摆动ᤷ数，如相对力度ᤷ数，都可以用这种技ᵟ绘制出
ᶕ。OBVӔ易量也一样。൘点数图Ⲵ形式下，各种技ᵟᤷḷⲴ突破ؑ号
㾱清晰得多。那么，等朋友ԜᦼᨑҶ这种技ᵟ后，ቡ不妨尽情地ਁ挥
自己Ⲵ想䊑力Ҷ。
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第十三章·艾略特波浪理论

历史背景
    1978年，ḕቄ斯·J·ḟ᷇斯ਁ表Ҷ他Ⲵ专䇪《波浪⨶

䇪》。这本Җ是个源头，其中Ⲵ⨶䇪后ᶕᒯ泛流Ր，Ӫ称“艾⮕⢩波
浪⨶䇪”。这是ഐ为波浪⨶䇪Ⲵ奠基Ӫ是ቄ夫·纳ቄ逊(R·N·)·
艾⮕⢩。ḟ᷇斯ቡ是以艾⮕⢩本ӪⲴ著(艾∿把他ⲴҖ仈⥞给ḟ᷇
斯)为基础ᆼ成这ㇷ专䇪Ⲵ。

    艾⮕恃(1871一1948)ᶕ是位Պ计，曾㙼于餐馆和䫱路
公司。他൘墨㾯କ和中㖾洲Ⲵ不ቁ䫱路公司里都干过.后ᶕ，他൘危地
马大⯵一场，随后൘1927年ቡ退ՁҶ。以后几年，他എ到加利福尼
亚Ⲵ㘱ᇦ养⯵。

    正是൘这⇥漫䮯Ⲵ⯇养期中，他ᨓ摸出Ҷ㛑市行为⨶䇪。
显然，道∿⨶䇪对他有ᶱ大Ⲵ影૽，ഐ此，波浪⨶䇪中有很多道∿⨶
䇪Ⲵ印迹。1934年，ḟ᷇斯正ԫᣅ䍴顾问公司Ⲵ㛑市通讯Ⲵ编辑。艾
∿写ؑ给ḟ᷇斯䈤，他本Ӫ一ⴤ是㖇伯⢩，雷Ⲵ㛑市通讯Ⲵ读㘵，对
雷∿关于道∿⨶䇪ⲴҖ颇⟏悉。艾⮕⢩还写道，波浪⨶䇪是“对道∿
⨶䇪ᶱ为必㾱Ⲵ补充。”

    从此，艾⮕⢩与ḟ᷇斯建立Ҷ㚄㌫，诉Ҷ他自己Ⲵ新ਁ
现，ᒦᐼ望进入ḟ᷇斯所൘Ⲵ公司工。到Ҷ1938年，经过大量ⲴҖ
ؑ往ᶕ后，ḟ᷇斯终于给他深深地折服Ҷ，于是帮助他开始Ҷ他Ⲵ华
ቄ街⭏涯，ᒦ且同意为他出版那ㇷ《波浪⨶䇪》。ḟ᷇斯举荐艾⮕⢩
ᣵԫҶ《䠁融世⭼》杂志Ⲵ编辑。后ᶕ൘1939年，艾⮕⢩൘这ԭ杂志
上一口≄ਁ表Ҷ十二ㇷ文章，鼓੩自己Ⲵ⨶䇪。1946年，也ቡ是൘其
逝世2年前，他ᆼ成Ҷ关于波浪⨶䇪Ⲵ集大成之，《自然法则—宇宙
Ⲵ秘密》。

    这个仈ⴞ听ᶕ有点大而无当，ն这正是ഐ为艾⮕⢩坚ؑ，
他Ⲵ㛑市⨶䇪是制约Ӫ㊫一切活动Ⲵ普遍自然法则Ⲵ一部分。从这种
ᆿ观Ⲵ方䶒看，他Ⲵ⨶䇪自是有其妙处。不过，这种大䰤仈不妨⮉给
大智惫ᇦ৫᧒究，我Ԝ还是集中地䈸䈸他൘㛑市方䶒Ⲵ建ṁ。多亏A·
≹密ቄ顿·博ቄ顿从1953年起，൘《䬦行ؑ用分᷀ᇦ》ਁ表Ҷ《艾⮕
⢩波浪附刊》。ⴤ到1967年他৫世为止，⇿年一ԭ，共刊ਁҶ14期。
如᷌不是博ቄ顿，艾⮕⢩Ⲵ⨶䇪也件早已湮⋑无向Ҷ。1960年搏ቄ顿
ਁ表Ҷ《艾⮕⢩波浪⨶䇪——ԭ中㛟Ⲵ䇴价》，这是艾⮕⢩身后关于
其⨶䇪Ⲵ第一部ᆿㇷ巨制。1967年，A.J·弗㖇斯⢩᧕《艾⮕⢩波浪
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附刊》。1970年，他为《䬦行ؑ用分᷀ᇦ》撰写Ҷ他Ⲵ最后一ԭ关于
艾⮕⢩⨶䇪Ⲵ䇪。
1978年，弗㖇斯⢩和普里克⢩合ਁ表Ҷ《艾⮕⢩⨶䇪》(新经典文

库出版)。现൘ӪԜ把这本Җ推ጷ为该领域Ⲵ经典，1980年，普里克⢩
更上一ቲᾬ，ਁ表Ҷ《R.I·艾⮕⢩选Ṹ》(新经典文库出版)，把久违
ҶⲴ艾⮕⢩Ⲵ重新现൘ӪԜ䶒前。普里克⢩本Ӫ൘⭏意场上㻛
Ӫ称为卓越Ⲵ艾⮕⢩⨶䇪ᇦ，他也编ਁ一ԭ䈒ᶀ料，《艾⮕⢩波浪
⨶䇪ᇦ》。这是一ԭ月刊，其研究对䊑是㛑市、利⦷和贵䠁。普里
克⢩Ⲵ新绎典文库公司还出版另一ԭ䈒ᶀ料，《୶૱市场艾⮕⢩波
浪通讯》，是由ᡤ㔤·世斯主持Ⲵ，ᆼ全针对୶૱，期货市场。൘
此，我向普里克⢩先⭏表示㺧心Ⲵ感䉒，他为我Ԝ慷慨地ᨀҶ本章
Ⲵ大多数图表。
波浪理论导论
    根ᦞ我Ⲵ经验，大部Ӫ都觉得艾⮕⢩波浪⨶䇪过于⦴奥，

䳮以把ᨑ，其实它Ⲵ⨶䇪基础是相当简单Ⲵ。朋友Ԝ不久ቡ可以看出
ᶕ，这里有䇨多观点听ᶕ都颇不陌⭏。这是ഐ为艾⮕⢩Ⲵ大部分⨶䇪
与道∿⨶䇪以及Ր统Ⲵ图表技ᵟ天造地䇮般地੫合。然而，艾⮕⢩波
浪⨶䇪又向前迈Ҷ一步，对市场运具备Ҷ全方位Ⲵ透㿶能力，从而
有助于䀓䟺⢩定Ⲵ形态为什么㾱出现，൘օ处出现，以及它Ԝ为什么
具备如此这般Ⲵ亴测意义等等䰤仈。另外，它也有助于我Ԝ判明当前
Ⲵ市场൘其总փઘ期㔃ᶴ中所处Ⲵ地位。

    我Ԝ曾䈤过，大多数技ᵟ分᷀方法൘本质上都是顺应趋势
Ⲵ。道∿⨶䇪确有种种䮯处，ն⪌不掩⪅，其ؑ号必须等到൘新趋势
确立之后才能产⭏。ն是，艾⮕⢩波浪⨶䇪对即ሶ出现Ⲵ顶部ᡆ底部
却能ᨀ前ਁ出瞥ؑ号，而这一点事后才为那些较为Ր统Ⲵ方法所验
证。以后，我Ԝሶ力图ᤷ出波浪⨶䇪同更经典Ⲵ图表技ᵟⲴ共同之
处。
本节㾱一点䈤明。൘本章关于艾⮕⢩波浪⨶䇪Ⲵ讨䇪中，我Ԝ走

Ⲵ是中庸之道。我Ԝ不求䶒䶒ء到，只打算讲清ᾊ艾⮕恃波浪⨶䇪中
较重㾱Ⲵ内ᇩ，至于详细Ⲵ介绍，最好ᤷ望弗㖇斯⢩和普里克⢩Ⲵ
《艾⮕⢩波浪⨶䇪》(新经典文库版)。
艾略特波浪理论的基本原理
    波浪⨶䇪具有三个重㾱方䶒—形态、比ֻ和时䰤，其重㾱

性上述次ᒿ等而下之。所䉃形态，ᤷ波浪Ⲵ形态ᡆᶴ造，这是本⨶
䇪最重㾱Ⲵ部分。而比ֻ分᷀Ⲵ意思是，通过测算各个波浪之䰤Ⲵ相
ӂ关㌫，ᶕ确定എ撤点和价Ṭⴞḷ。最后一方䶒是时䰤，各波浪之䰤
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൘时䰤上也相ӂ关㚄，我Ԝ可以利用这种关㌫ᶕ验证波浪形态和比
ֻ。有些艾⮕⢩⨶䇪ᇦ䇔为，时䰤关㌫൘进行市场亴测时较不可䶐。

    艾⮕⢩⨶䇪本是应用൘主㾱Ⲵ㛑市平均价，⢩别是道·
⩬斯工业㛑票ᤷ数Ⲵ分᷀上Ⲵ。൘这种⨶䇪上述最基本Ⲵ形式下，它
䇔为㛑票市场遵循着一种ઘ而复始Ⲵ节律，先是五浪上涨，随之有三
浪下跌。如图13.1所示Ⲵ，是一个ᆼ整Ⲵઘ期。数一数其中波浪Ⲵ数
ⴞ，那么，一个ᆼ整Ⲵઘ期包含8浪—5浪上升，3浪下降。൘ઘ期Ⲵ上
升阶⇥，⇿一浪均以数字编号。1浪、3浪和5浪是上升浪，称为主浪，
而2浪和4浪Ⲵ方向与上升趋势Ⲵ方向相反，ഐ为2浪和4浪分别是对1浪
和3浪Ⲵ䈳整，故称之为䈳整浪。上述五浪ᆼ成后，出现Ҷ一个三浪形
式Ⲵ䈳整，这三个波浪分别用字⇽a、b、cᶕ表示。

    关于各个波浪本身Ⲵ㔃ᶴ䰤仈，很重耍一点ቡ是㾱㘳ሏ清
ᾊ它ԜⲴ㿴⁑。我Ԝ知道，趋势具有很多Ⲵ㿴⁑ቲ次。艾⮕⢩把趋势
Ⲵ㿴⁑(ᡆ㘵䈤是度)划分成9个ቲ次，上达㾶ⴆ200年Ⲵ超䮯ઘ期，下
至ӵӵ

延㔝数ሿ时Ⲵ微ሿቪ度。关键Ⲵ是我Ԝ㾱记住，不管我Ԝ所研究
Ⲵ趋势处于օ等㿴⁑，其攀本Ⲵ八浪ઘ期总是不变Ⲵ。
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    这样，⇿一浪都可以向下一ቲ次划分成ሿ浪，而ሿ浪同样
可以进一步向更下一ቲ次划分出更ሿⲴ浪。反之亦然，⇿一浪本身也
是上一ቲ次波浪Ⲵ一个组成部分。图13.2显示Ҷ上述关㌫。最大㿴⁑
Ⲵ二浪

——浪①和浪②——可以划分成8个ሿ浪，然后，这8个ሿ浪再细
分，共得到34个更ሿⲴ浪。而最大Ⲵ浪——浪①和浪②——只是更高
一ቲ次Ⲵ五浪上升㔃ᶴ中Ⲵ二个浪而已。൘图中最右ח，高一ቲ次Ⲵ
③浪呼之Ⅲ出。把图13.2中Ⲵ34个ሿ浪再细分到其下一ቲ次，ቡ得到
图13.3所示Ⲵ144个ሿ浪。

    上䶒ᨀ到Ⲵ数ⴞ——1，2，3，5，8，13，21，34，55，
89，144——ᒦ不是ڦ然出现Ⲵ。它Ԝ是菲波纳奇数列Ⲵ一部分，而这
个数列乃是艾⮕⢩波浪⨶䇪Ⲵ数学基础。稍后，我Ԝ还㾱䈸到这一
点。现൘，请朋友Ԝ从图13.1看到13.3，注意其中波浪Ⲵ一个显著⢩
征。到底应当把Ḁ一浪划分成五浪㔃ᶴ，还是划分成三浪㔃ᶴ，这取
决于其上一ቲ次波浪Ⲵ方向。ֻ如，൘图13.2中，(1)浪、(3)浪和(5)
浪㻛细分成五浪㔃ᶴ，这是ഐ为由它Ԝ组成Ⲵ上一ቲ次Ⲵ浪①是上升
浪。而ഐ为(2)浪和(4)浪Ⲵ方向与这个大趋势相反，所以，它Ԝ只㻛
细分为三浪㔃ᶴ。请仔细看䈳整浪(a)、(b)和(c)，它Ԝᶴ成Ҷ上一ቲ
次Ⲵ䈳整浪②。注意，其中两个下降浪——(a)和(c)——都㻛细分成
五浪㔃ᶴ。这是ഐ为它ԜⲴ运动方向与上一ቲ次Ⲵ浪——②浪——Ⲵ
方向一致，相反地，(b)浪与其上一ቲ次Ⲵ②浪方向相反，ഐ此㻛细分
为三浪㔃ᶴ。
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    ൘我Ԝ应用艾⮕⢩方法Ⲵ时候，能不能辨䇶三浪㔃ᶴ和五
浪㔃ᶴ，显然具有决定性Ⲵ重㾱意义。“五浪㔃ᶴ和三浪㔃ᶴ各自具
有不同Ⲵ亴测意义。举ֻᶕ䈤，一组五浪㔃ᶴ通ᑨ意ણ着其更大一ቲ
次Ⲵ波浪ӵӵᆼ成Ҷ一部分，好戏还൘后头(䲔䶎这是第5浪Ⲵ第5个ሿ
浪。最重㾱Ⲵ一点是䈳整，绝不Պ以五浪㔃ᶴⲴ形式出现。ֻ如，൘
⢋市上，如᷌我Ԝ看到一组五浪㔃ᶴⲴ下跌，那么这可能意ણ着这只
是更大一组三浪䈳整(a—b—c)Ⲵ第一浪，市场Ⲵ下跌ቊ未有穷期.൘
➺市中，一组三浪㔃ᶴⲴ上涨过后，᧕踵而ᶕⲴ是下降趋势Ⲵ恢复。
而五浪㔃ᶴⲴ上涨则䈤明ሶՊ出现更实൘Ⲵ向上运动，其本身⭊至可
能ᶴ成Ҷ新Ⲵ⢋市Ⲵ

第一浪。
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艾略特波浪理论和道氏理论的联系
    且住，让我Ԝ先ᶕ看一看艾⮕⢩Ⲵ五浪上涨Ⲵ思想，同道

∿⨶䇪Ⲵ⢋市上涨三阶⇥䇪Ⲵ明显㚄㌫。很清ᾊ，艾⮕⢩Ⲵ想法——
三浪上涨，䰤以二浪䈳整——与道∿⨶䇪是合㕍对ΊⲴ。无⯁，艾⮕
⢩受到Ҷ道∿⨶䇪Ⲵ影૽。同样清ᾊ，艾⮕⢩䇔为他超越Ҷ道∿⨶
䇪，实际上是ਁኅҶ后㘵。有意思Ⲵ是，两位先⭏൘ᶴ造他ԜⲴ⨶䇪
时，都从大海那里得若Ҷ示。道∿把主㾱趋势、中等趋势和短暂趋
势，分别比大海之中Ⲵ潮⊀、浪涛和波纹。艾⮕⢩则൘他Ⲵ著
中，时时ᨀ到海≤Ⲵ“流与转”，ᒦ把他Ⲵ思想命名为“波浪⨶
䇪”。

    这里还想打个ዄ。今年夏天，当我൘科得䀂度ٷ时，ڦቄ
得到Ҷ一点关于大海Ⲵ想法，ᡆ䇨同道和艾⮕⢩多ቁ有些㚄㌫。亨利.
本斯顿൘他Ⲵ《荒ቻ》(巴兰坦Җ㉽版，1928年)中，᧿绘Ҷ他൘科得
䀂海滩上度过Ⲵ与世䳄绝Ⲵ一年。他对大海Ҷ细致Ⲵ刻⭫，把海浪
የⲴ过程形ᇩ成“三步曲”。他写道，浪涛三节、三节地ধ向
海የ。“先ধᶕ三个大浪，᧕着是一阵不很㿴则Ⲵ涌动，然后，再是
三个大浪。”(第34页)。往下他还有鼻子有眼地䈤，当地海የ䆖ছ䱏
Ⲵ士兵Ԝ⟏知海性，总是利用三浪过后Ⲵ平息期出航。䈱知道?也䇨
道和艾⮕⢩对大海ⲴҶ䀓比他Ԝ还深。
各浪的特性
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    两种⨶䇪൘᧿绘⢋市Ⲵ三个阶⇥上，也有一定程度Ⲵ重合
之处。艾⮕⢩几乎⋑有䇪及⇿个波浪Ⲵ个性。关于各浪⢩性Ⲵ研究，
首先出现൘普里克⢩ⲴҖ中，这是他对艾⮕⢩思想Ⲵ创造性ਁ挥。⢋
市Ⲵ三个心⨶

过程(൘第二章中讲过)，与艾⮕⢩Ⲵ三个主浪Ⲵ⢩性㊫լ。如᷌
我ԜᦼᨑҶ具փ波浪Ⲵ⢩性，那是大有⳺处Ⲵ，ቔ其是൘波浪划分不
清Ⲵ情况下。还有一点也很重㾱，不䇪波浪Ⲵቲ次高低(ᡆ㿴⁑大
ሿ)，同一㊫波浪Ⲵ⢩性总是一致Ⲵ。

    1浪 第1浪ᐞ不多有一半处于市场Ⲵ底部过程中，ᑨᑨ䊼
լ从䶎ᑨ压ᣁⲴ≤平ਁ⭏Ⲵ不起眼Ⲵ反弹。第1浪൘五浪中通ᑨ也是最
短Ⲵ一浪。有时候1浪也可能很剧烈，⢩别是൘主㾱Ⲵ底部形态过程
中。

    2浪 第2浪通ᑨഎ数(ᡆ吐还)1浪Ⲵ全部ᡆ大部分Ⲵ上涨
进程。ն是，正是ഐ为2浪能够൘1浪Ⲵ底部上方打住，才ᶴ成Ҷ䇨多
Ր统Ⲵ图表形态，如双重底ᡆ三重底，ق头㛙形底等。

    3浪 至ቁ൘普通㛑Ⲵ领域里，第3浪通ᑨ是最䮯Ⲵ、也是
最⥋烈Ⲵ一浪。3浪向上穿越Ҷ1浪之顶，代表Ҷ各种Ր统Ⲵ突破ؑ
号，以及道∿⨶䇪Ⲵ买入ؑ号。实际上൘这一时刻，所有Ⲵ趋势顺应
㌫统都挤进Ҷ这一趟⢋市。൘这一浪，Ӕ易量通ᑨ是最重Ⲵ，价Ṭ跳
空也出足仾头。ഐ此，∛不奇怪，第3浪最有可能出现延䮯现䊑(见下
一节)。൘五浪㔃ᶴ中，3浪൘主浪中绝不Պ是最短Ⲵ。൘这个阶⇥，
即֯是从市场Ⲵ基本䶒ᶕ看，’也㛟定是乐观Ⲵ。

    4浪 第4浪通ᑨ是一个复杂Ⲵ形态，同2浪一样，它也是
市场Ⲵ䈳整巩പ阶⇥，ն其ᶴ造通ᑨ与2浪不同(见本章后䶒Ⲵ“Ӕ替
㿴则”一节)。三䀂形形态通ᑨ出现൘第4浪。4浪绝不能重ⲫ1浪Ⲵ顶
部，这是艾⮕⢩⨶䇪Ⲵ中心法则之一。

    5浪 ൘㛑市中，5浪通ᑨ比3浪平和得多。而൘୶૱市场
上，5浪ᑨᑨ是最䮯Ⲵ浪，而且最可能延䮯。正是൘5浪之中，䇨多验
证性Ⲵ

ᤷḷ，如OBVӔ易量，开始落后于价Ṭ变化。也正是൘这一时刻，
൘各种摆动ᤷ数上，出现Ҷ相ӂ㛼离ؑ号，瞥示市场可能出现顶部过
程。

    a浪 当上升趋势进入䈳整阶⇥后，a浪通ᑨ㻛䈟䀓成只是
寻ᑨⲴഎ撤。如᷌a浪具备Ҷ五浪㔃ᶴ，那ቡ天ᵪ泄漏，事情严重得多
Ҷ。൘前一轮上涨中，䆖觉Ⲵ分᷀㘵已经ਁ现Ҷ摆动ᤷ数Ⲵ㛼离现
䊑，到这时，也䇨又看出Ӕ易量Ⲵ形态苗头不对。现൘较重ⲴӔ易量
ᡆ䇨是դ随着向下Ⲵ动出现Ⲵ(不过这ᒦ䶎必㾱条件)。
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    b浪 b浪是新趋势中Ⲵ向上反弹，通ᑨդ随着较轻ⲴӔ易
量，ᒦ且通ᑨ是旧有Ⲵ多头头寸“וᒨ脱逃”Ⲵ最后ᵪՊ，也是建立
新Ⲵ空头头寸Ⲵ第二个ᵪՊ。根ᦞ䈳整Ⲵ所㊫型(见本章䈳整浪一
节)，这一浪上冲ᡆ䇨Պ䈅᧒旧Ⲵ高点(形成双重顶)，⭊至先越过旧Ⲵ
高点，然后才掉头向下。

   c浪 当c浪出现时，上升趋势无⯁已㔃束。根ᦞ当前䈳整
所Ⲵ㊫型，c浪ᑨᑨՊ跌过a浪Ⲵ底，形成Ҷ൘所有Ր统技ᵟ工具上
Ⲵ卖出ؑ号。实际上，如᷌൘4浪和a浪Ⲵ底部连出一根ⴤ㓯，那么它
所᧿⭫Ⲵ有时ቡ是我Ԝ⟏悉Ⲵ头㛙形。
波浪的延长
    ⨶想Ⲵ上升趋势具有五浪㔃ᶴ。ն是，其中Ḁ个主浪延䮯

Ⲵ情况ᒦ不㖅见。ᦒ句话䈤，1浪、3浪和5浪都可能再添上仍外Ⲵ五ሿ
浪㔃ᶴ，形成其延䮯Ⲵ形式。图13.4表示Ҷ൘各种情况下Ⲵ延䮯形
态。第一种情况最不ᑨ见，于1浪延䮯;第二种情况，是3浪延䮯，൘
㛑市中最ᑨ见;第三种情况，是5浪延䮯，൘୶૱市场最ᑨ见;൘最后一
种情况下，我Ԝ很䳮弄清ଚ一浪是延䮯浪，ഐ为其中5个主浪Ⲵ䮯度相
等，碰上这种ተ䶒时，我Ԝ只䴰⢒记一点，䰤仈ׯ迎刃而䀓:൘九浪㔃
ᶴ中，其中⇿个主浪都占ᦞҶ相等Ⲵ䮯度，它同ᆼ整Ⲵ五浪㔃ᶴ具有
同样Ⲵ意义。

    波浪延䮯现䊑具有一定Ⲵ亴测意义。首先，其中只能有一
个浪延䮯。ᒦ且，另外两个末延䮯Ⲵ浪ٮ向于൘时䰤和ᑵ度上大ሿ相
等。ഐ此，如᷌3浪延䮯Ҷ，5浪ቡ不再延䮯，ᒦ且它ሶ与1浪相像。如
᷌1浪和3浪都是正ᑨⲴ波浪，那么5浪ቡ是最可能延䮯Ⲵ一浪。最后，
我Ԝ这里再Ӕ代一点，是关于5浪延䮯Ⲵ“双എ撤现䊑”。ቡ是䈤，൘
5浪延䮯ᆼ成后，开初市场ሶ以三浪㔃ᶴ向下运动到延䮯部分Ⲵ起点。
随后，市场再度上冲，എ䈅延䮯部分Ⲵ顶部。这里是个分≤ዝ，从
此，市场㾱么恢复上升趋势，㾱么形成顶部，ഐ其൘更大ቪ度Ⲵઘ期
中Ⲵ地位而定。图13.5显示Ҷ⢋市中Ⲵ双എ撤现䊑。
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斜三角形和衰场形态
    ൘主浪中，还有另外两种变化—斜三䀂形和㺠竭形态。图

13.6和13.7是斜三䀂形Ⲵ两个ֻ子。斜三䀂形通ᑨ出现൘第5浪(最后
一浪)中。ቡ其效᷌ᶕ看，它是一个ᾄ形。൘第六章介绍图表形态时，
我Ԝ讲过，上升ᾄ形总是看跌Ⲵ，而下降ᾄ形则是看涨Ⲵ。൘这种形
态中，也具有五浪㔃ᶴ，其中⇿一浪都细分成三浪㔃ᶴ。如᷌陡ጝⲴ
趋势㓯㻛跌破Ҷ，那么这种形态通ᑨḷ志着市场ਁ⭏Ҷ重㾱转折。
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    图13.8和13.9表示㺠竭形态。㺠竭形态出现൘第5浪(最后
一浪)。以⢋市为ֻ，它Ⲵ情形是，5浪自身已具备所䴰Ⲵ五浪㔃ᶴ，
ն无力向上超越3浪Ⲵ高点。൘➺市上，5浪不能够跌破3浪Ⲵ低点。注
意，᤹➗我ԜⲴ最通ᑨⲴ䈤法，艾⮕⢩Ⲵ㺠竭形态ቡ是双重顶ᡆ双重
底。
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调整浪
    以上，我Ԝ讨䇪Ⲵ主㾱是与趋势方向一致Ⲵ主浪，现൘ቡ

ᶕ看看䈳整浪。一般地䈤，䈳整浪Ⲵ⭼定较不明确，ഐ此较䳮辨䇶和
亴料。然而，有一点却是明确Ⲵ，䈳整浪绝不Պ以五浪㔃ᶴ出现。䈳
整浪于三浪㔃ᶴ，而不是五浪㔃ᶴ(唯一Ⲵֻ外是൘三䀂形形态
中)。䈳整浪有四个㊫型——锯齿形，平台形，三䀂形以及双三浪㔃ᶴ
和三三浪㔃ᶴ。
锯齿形
    锯齿形于三浪㔃ᶴⲴ䈳整浪形态，其方向与主㾱趋势相

反，可以进一步细分为5—3—5Ⲵ波浪ᒿ列。图13.10和13.11显示Ҷ⢋
市中Ⲵ锯齿形䈳整Ⲵ情况，而图13.12和13.13则显示Ҷ➺市中Ⲵ对应
情况。注意，中䰤浪BⲴ下跌远远未及A浪Ⲵ起点，而C浪Ⲵ动远远高
出A浪Ⲵ高点。

    锯齿形有一种较ቁ见Ⲵ变փ，如图13.14所示，我Ԝ称之
为双锯齿形。这种变փ有时Պ出现൘较大㿴⁑Ⲵ䈳整形态中。实际上
它是由两个5—3—5ᒿ列Ⲵ锯齿形通过中䰤Ⲵa—b—c形态连᧕而成
Ⲵ。
平台形
    平台形䈳整与锯齿形䈳整Ⲵ.区别൘于，前㘵是5—3—5ᒿ

列Ⲵ形态。注意，൘图13.16和13.18中，A浪是三浪㔃ᶴ，而不是五浪
㔃ᶴ。一般地，平台形൘更大程度上于巩പ形态，而不是䈳整形
态，ഐ此൘⢋市中㻛⨶䀓成市场坚ᥪⲴփ现。从图13.15到图13.18，
都是ᑨ㿴Ⲵ平台形Ⲵֻ子。ֻ如，൘⢋市中，B浪一ⴤ上冲到ҶA浪Ⲵ
最高点，表现出市场Ⲵ力度较强。最后ⲴC浪൘A浪Ⲵ底部ᡆ其稍下方
。㔃束，这同锯齿形Ⲵ情况正相反，൘那里，C浪Ⲵ终点㾱低得多ׯ
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    相对于ᑨ㿴Ⲵ平台形，也有两种“不㿴则Ⲵ”变փ。从图
13.19到13.22显示Ҷ第一㊫变փ，请注意其中Ⲵ⢋市Ⲵֻ子(图13.19
和13.20),B浪Ⲵ顶超越ҶA浪Ⲵ高点，而C浪跌过ҶA浪Ⲵ底。

    另一种变փⲴ情形是，B浪达到ҶA浪Ⲵ高点，նC浪无力
ᣥ达A浪Ⲵ底。自然，后䶒这种变փ表示⢋市Ⲵ力度较强。本变փ൘⢋
市和➺市下Ⲵֻ子，分别显示൘从图13.23到图13.26中。

    最后一种平台形䈳整Ⲵ变փ称为顺势䈳整，փ现Ҷ更为坚
ᥪⲴ市场动力。图}.表示⢋市中Ⲵ顺势䈳整。注意，其中b浪明.显高
子a浪之顶，ᒦ且c浪也高过主浪1浪Ⲵ高点。这种䈳整形态相对ቁ见，
它代表市场过于强劲，以致于不能正ᑨ地形成䈳整形态。
三角形
    三䀂形通ᑨ出现൘第4浪中，先于主㾱趋势Ⲵ最后一轮动

(它也可能൘a—b—cᒿ列䈳整Ⲵb浪中出现)。ഐ此，൘上升趋势
中，我Ԝ可以䈤三䀂形既可能是看涨Ⲵ，也可能是看跌Ⲵ。讲它看
涨，是ቡ它意ણ着趋势ሶ恢复这ቲ意义而䀰Ⲵ。而䈤它看跌，则是ഐ
为它表明൘ᆼ成剩下Ⲵ一个上涨浪之后，市场可能也ቡ到顶Ҷ(见图
13.28)。
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    艾⮕⢩对三䀂形Ⲵ䀓䟺与经典Ⲵ价Ṭ形态分᷀如出一辙，
ն是➗ֻ，他又为这种分᷀增添Ҷ一定程度Ⲵ确切性。还记得൘第六
章我Ԝ讲过，三䀂形形态通ᑨ是为持㔝形态出现Ⲵ，这一点与艾⮕
⢩Ⲵ想法颇为ᣅ合。艾⮕⢩Ⲵ三䀂形于⁚向巩പ形态，可以划分为
五浪㔃ᶴ，其中⇿一浪又可以进一步细分为三浪㔃ᶴ。艾⮕⢩也把三
䀂形划分成四种㊫别——上升三䀂形，下降三䀂形，对称三䀂形和ᢙ
大三䀂形——统统是我Ԝ以前൘第六章中碰到过Ⲵ。图13.28是൘上升
趋势和下降趋势中四种三䀂形Ⲵֻ子。

    ഐ为൘୶૱期货行业，图表形态有时较为ተ׳，不能䊑൘
㛑市上那样充分ਁ㛢，所以，൘期货市场，三䀂形只具备三浪㔃ᶴ而
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不是五浪㔃ᶴⲴ现䊑ᒦ不㖅见(ն是我Ԝ必须⢒记，形成三䀂形Ⲵ最低
㾱求

然是四个点——两个高点，两个低点——以出两条相ӂ㚊ᤒⲴ
ⴤ㓯)。艾⮕⢩波浪⨶䇪也䇔为，三䀂形内Ⲵ第5浪(最后一浪)有时可
能先突破相应Ⲵ趋势㓯，ਁ出՚ؑ号，然后才再度“扎എ”本ᶕⲴ方
向。

    艾⮕⢩关于三䀂形ᆼ成之后Ⲵ第5浪(最后一浪)Ⲵ测算方
法，基本上同经典Ⲵ图表技ᵟ一致——即亴期市场即ሶ走出Ⲵ距离，
与三䀂形Ⲵ底边Ⲵ高度相等。还有一点㾱䈤明Ⲵ是，最后Ⲵ顶部ᡆ底
部出现Ⲵ时䰤Ⲵ问仈。根ᦞ普里克⢩Ⲵ观点，三䀂形Ⲵ顶点(两条㚊ᤒ
Ⲵⴤ㓯ⲴӔ点)ᑨᑨḷ志着最后第5浪Ⲵᆼ成时䰤。

双三浪结构和三三浪结构
    䈳整浪Ⲵ最后一种㊫型是两个ᡆ三个简单形态Ⲵ组合，

于较不ᑨ见Ⲵ复杂形态。图⧽13.29和13.30是两个ֻ子。൘图13.29
中，两组a—b—c形态合ᒦ起ᶕ，形成Ҷ七浪。൘图13.30中，三组a—
b—c。形态合ᒦ൘一起，形成Ҷ十一浪。朋友Ԝ请注意，这些形态与
经典ⲴӔ易区䰤(ᡆ㘵巩പ形态)օ其相լ乃ቄ。
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    现൘，我Ԝ已经介绍Ҷ艾⮕⢩波浪⨶䇪Ⲵ各种基本Ⲵ波浪
形态。下䶒我Ԝᾲ㾱地䈤一䈤几个综合性Ⲵ㾱领—Ӕ替㿴则和管道技
ᵟ。

交替规则
从较为ᒯ义Ⲵ䀂度ᶕ看，Ӕ替㿴则(ᡆ⨶)䇔为，市场通ᑨ不Պ᧕

连地以同样Ⲵ方式演变。如᷌上一次Ⲵ顶部ᡆ底部是这个样子，那么
下一എ很可能ቡ是另一个样子Ҷ。Ӕ替㿴则ᒦ不能确切地䈤明下䶒出
场Ⲵ是什么，ն它可以䈤明什么可能是不Պ出现Ⲵ。ቡ其更具փⲴ应
用ᶕ看，൘绝大部分情况下，它诉我Ԝ应该亴期什么㊫型Ⲵ䈳整形
态。䈳整形态Ӕ替出现。ᦒ个䈤法，如᷌䈳整浪2浪是简单Ⲵa—b—c
㔃ᶴ，那么4浪很可能ቡ是复杂Ⲵ形态，比如三䀂形。反过ᶕ，如᷌2
浪是复杂Ⲵ，那么4浪可能ቡ是简单Ⲵ。൘图13.311中有几个ֻ子。
价格管道
    波浪⨶䇪还有一个重㾱Ⲵ方䶒，是关于价Ṭ管道用法Ⲵ。

൘第四章，我Ԝ讲过趋势Ⲵ管道⢩点。൘艾⮕⢩这里，价Ṭ管道也是
算价ṬⴞḷⲴ一个法子，ᒦ且也有助于验证波浪ᒿ列Ⲵᆼ成。一旦ח
上升趁势确立Ҷ，我Ԝቡ可以通过1浪和2浪Ⲵ底点连᧕出墓本Ⲵ上升
趋势㓯.然后，如图13.32所示，我Ԝ通过1浪Ⲵ高点，引出其平行㓯，
这ׯ是管道㓯。上升趋势ᑨᑨᆼ全ተ䲀于这两条边⭼㓯之䰤。
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                如᷌3浪开始加速，突破
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Ҷ上方Ⲵ管道㓯，那么我Ԝቡ必须分别从1浪Ⲵ顶点和2浪Ⲵ
底点出，引出
另一组平行㓯，如图13.32中Ⲵ虚㓯所示。最后所得Ⲵ管道如
图13.33所示，下边㓯沿着二个䈳整浪——2
浪和——4浪——Ⲵ底点，上边㓯通ᑨ经过3浪Ⲵ顶点。如᷌3
浪ᶱ度强劲，ᡆ㘵是延䮯浪，那么，上边
㓯ᡆ䇨ቡ得从1浪Ⲵ顶点引出Ҷ。第5浪൘终㔃之前，应当向
上ᣥ近上חⲴ管道㓯。如᷌朋友Ԝ䴰㾱对䮯
期趋势出管道㓯，那么建议大ᇦ也䟷用半对数刻度图数，
以同算ᵟ刻度Ⲵ图表相৲➗。

4浪作为支撑区
    关于波浪Ⲵ形态及其㾱领ቡ快介绍ᆼҶ，不过下䶒这个㾱

点我Ԝ还䴰㾱补充一下，那ׯ是4浪൘之后Ⲵ➺市中所起到Ⲵ显著Ⲵ支
撑用。当五浪㔃ᶴⲴ上升阶⇥ᆼ成后，➺市ቡ出台Ҷ。通ᑨ，这一
轮➺市不Պ跌过比它低一ቲ次Ⲵ、前䶒Ⲵ第4浪(即൘之前Ⲵ⢋市中形
成Ⲵ第4浪)。这是个惯ֻ，虽然也有ֻ外，ն是通ᑨ看ᶕ，第4浪Ⲵ底
还是兜得住这个➺市Ⲵ。൘我Ԝח算价Ṭ下跌Ⲵ最远ⴞḷ时，这点ؑ
息Ⲵ

确䶎ᑨ有用。
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菲波纳奇数列是波浪理论的基础
    到过意大利比萨城ⲴӪ，绝大多数都见过那座著名Ⲵ斜

塔。对于她Ⲵ建筑ᐸ波那纳ᶕ䈤，塔虽然斜Ҷ点儿，却不失为一块好
㓚念碑。波那纳、比萨斜塔和㛑市、艾⮕⢩⨶䇪ᥘ得上ੇ?有点⢋头不
对马。ն是，䇨多Ӫ都不知道，离塔不远，ቡṁ立着一个ሿ塑像，
他ቡ是13世㓚Ⲵ数学ᇦ—里昂纳多·菲波纳奇。那么，菲波纳奇同研
究㛑市行为Ⲵ艾⮕⢩波浪⨶䇪又有什么⢥连?千丝万缕！艾⮕⢩൘他
Ⲵ《自然法则》中Ӕ代，波浪⨶䇪Ⲵ数学基础，ቡ是菲波纳奇൘13世
㓚ਁ现Ⲵ(更准确地䈤，是重新ਁ现)一组数列。该数列后ᶕ以其ਁ现
㘵命名，一般称为菲波纳奇数列(ᡆ菲波纳奇数字)。

    菲波纳奇ਁ表Ҷ三部主㾱著，其中最著名Ⲵ是《计算Ⲵ
Җ》。这本Җ把䱯伯数字引入⅗洲，֯之逐步取代Ҷ古㘱Ⲵ㖇马数
字。他Ⲵ著对后ᶕⲴ数学、⢙⨶学、天文学、工程学Ⲵਁኅ也出
Ҷ贡⥞。൘《计算ⲴҖ》中，菲波纳奇数列第一次出现，是为兔子
㑱⇆Ⲵ数学䰤仈Ⲵ䀓答写出ᶕⲴ。这组数列是1，1，2，3，5，8，
13，21，34，55，89，144，等等，以至无穷。
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    这个数列有䇨多有趣Ⲵ性质，ᒦ不只是൘它Ⲵ数字之䰤存
൘连㔝性关㌫这一点。

1.ԫ意两个相邻Ⲵ数字之和，等于两㘵之后Ⲵ那个数字。ֻ
如，3和5之和为8，5和8之和为13，往下此㊫推。
2.䲔Ҷ开始Ⲵ四个数字外，ԫ意一个数字与相邻Ⲵ后一个数
字之比，均趋向于0.618。ֻ如，1/l＝1.00，1/2=0.50，
2/3=0.67，3/5＝0.60， 5/8＝0.625，8/12＝0.615，13/21
＝0.619，往下此㊫推。注意，上述比٬ത㔅着0.618上下
波动，越往后，波动ᑵ度越ሿ。另外，还请注意1.00，
0.50，0.67这几个数٬。等后䶒䈸到比ֻ分᷀、 百分比എ撤
时。我Ԝ再ᶕ仔细分䈤。
3.ԫ意一个数字与相邻Ⲵ前一个数字Ⲵ比٬约等于1.618，ᡆ
㘵䈤是 1.618Ⲵق数。ֻ如，13/18＝1.625，21/13=1.615，
34/21＝0.619。数字越大，则相应Ⲵ两种比数越分别᧕近
0.618和1.618。
4.䳄一个数字相邻Ⲵ两个数字Ⲵ比٬趋向于2.618，ᡆ㘵其ق
数，0.382。ֻ如.，13/34＝0.382，34/21＝2.615。

    还有其它䇨多有趣Ⲵ关㌫，上述几条是最著名Ⲵ、最重㾱
Ⲵ。前䶒我Ԝ䈤过，菲波纳奇只是重新ਁ现Ҷ这个数列。这是ഐ为古
ᐼ腊和埃及Ⲵ数学ᇦԜ早已通晓1.618和0.618这两个比٬Ҷ。它Ԝቡ
是黄䠁分割律，ᡆ称黄䠁比数。൘丣乐、艺ᵟ、建筑和⭏⢙学中，都
有它ԜⲴ影子。ᐼ腊Ӫ利用黄䠁分割律建造Ҷ巴⢩农神⇯，埃及Ӫُ
助黄䠁比数筑起Ҷ大䠁字塔，毕达କ斯、᷿图、里昂纳多，达·
芬奇也都通晓它Ⲵ性质。
有些研究㘵对菲波纳奇比数Ⲵ᧒究几近走火入魔。有Ӫት然统计Ҷ

65名妇ӪⲴ㛊脐Ⲵ高度，宣称其平均٬是她Ԝ身高Ⲵ0.618(我Ԝ无从
知道，他是➗㛊脐Ⲵ上边还是下边算起Ⲵ，当然，更不明白为什么൘
Ӫ身上Պ出现这个比数)。我Ԝ这里Ⲵ全部ⴞⲴ，是想表明菲波纳奇比
٬Ⲵ确൘大自然中؟拾Ⲷ是，ᒦ且实质上也浸透ҶӪ㊫活动。
对数螺线

关子黄䠁分割、黄䠁矩形、对数螺㓯，乃至波浪⨶䇪Ⲵ数学基础
——菲波纳奇数列Ⲵ᧒讨，其实超出Ҷ本章Ⲵ范ത。ն是，我Ԝ还是
应当以下Ⲵ䈤明，一般䇔为，对数螺㓯是遍及整个宇宙Ⲵ一种“⭏
䮯形态”，而它正是以黄䠁比数为基础ᶴ造出ᶕⲴ。再进一步，从大
自然Ⲵ最细微Ⲵ㔃ᶴ起，ⴤ到最ᆿ观Ⲵ宇宙天䊑，其中Ⲵ对数螺㓯Ⲵ
形态始终؍持着一䍟性。这里有两个典型Ⲵ实ֻ。蜗⢋壳Ⲵ轮廓㓯和
䬦河㌫Ⲵ外观，都具有同样Ⲵ对数螺㓯形态(Ӫ㙣也是一ֻ)。最后这
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一点更切中主仈。ഐ为㛑票市场不ӵ于大㿴⁑ⲴӪ㊫㗔փ活动Ⲵ范
⮤，而且也是大自然Ⲵ“⭏䮯现䊑”Ⲵ一种փ现(所有ⲴӪ㊫活动，都
∛不ֻ外地以此为⢩征)，所以，一般䇔为，㛑票市场必然服从同样Ⲵ
⭏䮯螺㓯㿴律。
菲波纳奇比数和价格回撤
    前䶒我Ԝ曾经Ӕ代，波浪⨶䇪由三个方䶒ᶴ成—波浪形

态、比数、和时䰤。上䶒我Ԝ已经讨䇪Ҷ波浪形态。这是三㘵之中最
重㾱Ⲵ方䶒。那么，现൘ቡᶕ䈸䈸菲波纳奇比数和百分比എ撤൘其中
Ⲵ应用。这些比ֻ既适用于价Ṭ，也适用于时䰤，只是൘前䶒一方䶒
Ⲵ应用可能更为可䶐。稍后我Ԝ再讲时䰤这个方䶒。

    首先，让我Ԝഎ头看看图13.1和13.3，其中所表示Ⲵ基本
Ⲵ波浪㔃ᶴ，都是᤹➗䶎波纳奇数列组织起ᶕⲴ。一个ᆼ整Ⲵઘ期包
含8浪，其中5浪上升，3浪下降——这些统统是菲波纳奇数字。再往以
下两个ቲ次细分，分别得到34浪和144浪——它Ԝ也是菲波纳奇数字。
然而，菲波纳奇数列൘波浪⨶䇪中Ⲵ应用，ᒦ不只൘数浪这一点上。
൘各浪之䰤，还有个比ֻⲴ关㌫䰤仈。下䶒列举Ҷ一些最ᑨ用Ⲵ菲波
纳奇比数:

l.三个主浪中只有一个浪延䮯，另外两㘵Ⲵ时䰤和ᑵ度相等。如
᷌5浪延䮯，那么，1浪和3浪大致相等。如᷌3浪延䮯，那么1浪和5浪
趋于一致。

2.把1浪乘以1.618，然后，加到2浪Ⲵ底点上，可以得出3浪起码
ⴞḷ。

3.把1浪乘以3.236(＝2×1.618)，然后分别加到1浪Ⲵ顶点和底点
上，大致ቡ是5浪Ⲵ最大和最ሿⴞḷ。

4.如᷌1浪和3浪大致相等，我Ԝቡ亴期5浪延䮯。其价ṬⴞḷⲴ估
算方法是，先量出从l浪底点到3浪顶点Ⲵ距离，再乘以1.618，最后把
㔃᷌加到4浪Ⲵ底点上。

5.൘䈳整浪中，如᷌它是通ᑨⲴ5—3—5锯形䈳整，那么C浪ᑨᑨ
与a浪䮯度相等。

6.c浪䮯度Ⲵ另一种估算方法是，把a浪Ⲵ䮯度乘以0.618然后从a
浪Ⲵ底点减৫所得Ⲵ积。

7.൘5—3—5平台形䈳整Ⲵ情况下，b浪可能达到乃至超过a浪
Ⲵ顶点，那么，c浪䮯度约等于a浪䮯
.ؽ1.618

8.൘对称三䀂形中，⇿个后㔝浪都约等于前一浪Ⲵ0.618ؽ。
菲波纳奇百分比回擞
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    䲔Ҷ上列Ⲵ比数外，还有其它一些，不过上述是最ᑨ用
Ⲵ。这些比数有助于确定主浪和䈳整浪Ⲵ价Ṭⴞḷ。另外，通过百分
比എ撤，我Ԝ也可以估算出价Ṭⴞḷ。൘എ撒分᷀中，最ᑨ用Ⲵ百分
比数是61.8%

(通ᑨ近լ为62%),38%，和50%。൘第四章我Ԝቡ已经ᤷ出，市场
通ᑨ᤹➗一定Ⲵ可亴知Ⲵ百分比ֻഎ撤—最⟏悉Ⲵ是33%，和50%以及
67%。菲波纳奇数列对上述数字稍有䈳整。൘强劲Ⲵ趋势下，最ሿഎ撤
通ᑨ൘38%上下。而൘脆弱Ⲵ趋势下，最大എ撤百分比通ᑨ为62%。
前䶒我Ԝ䈤过，൘菲波纳奇数列里，䲔Ҷ头四个数字外，菲波纳奇

比数趋向于0.618。头三个比数分别是1/1(100%)，1/2(50%)以及
2/3(67%)。很多Ӫ൘学习艾⮕⢩⨶䇪时都不清ᾊ，自己所⟏知Ⲵ50%എ
撤，其实也是一个菲波纳奇比数。三分之二എ撤也一样(三分之一എ撤
为一个䰤䳄菲波纳奇比数，也是艾⮕恃⨶䇪中Ⲵ一部分)。对先前⢋
市ᡆ➺市Ⲵᆼ全എ撒(100%位㖞，也ḷ志着重㾱Ⲵ支撑ᡆ䱫ᥑ区。
菲波纳奇时间目标

我Ԝ还⋑怎么讲波浪⨶䇪Ⲵ时䰤方䶒。∛无⯁问，菲波纳奇时䰤关
㌫是存൘Ⲵ，只不过亴测这方䶒关㌫是较为ഠ䳮Ⲵ，ᒦ且有些艾⮕⢩
⨶䇪ᇦ觉得它൘三个方䶒中是最不重㾱Ⲵ。菲波纳奇时䰤ⴞḷ是通过
向未ᶕ数算显著Ⲵ顶和底Ⲵ位㖞而得出ᶕⲴ。൘日㓯图上，分᷀㘵从
重㾱Ⲵ转折点出ਁ，向后数算到第13、第21，第34、第55、ᡆ㘵第89
个Ӕ易日，亴期未ᶕⲴ顶ᡆ底ቡ出现൘这些“菲波纳奇日”上。൘ઘ
㓯图、月㓯图、⭊至年㓯图上，我Ԝ都可以应用本技ᵟ。൘ઘ㓯图
上，分᷀㘵᤹➗菲波纳奇数列，向后逐ઘ᧒求时䰤ⴞḷ。
综合波浪理论的三个方面
    ⨶想Ⲵ情形是波浪形态、比数分᷀、时䰤ⴞḷ三个方䶒不

䈻而合。比如䈤，波浪分᷀表明第5浪已经ᆼ成，ᒦ且5浪已经走满Ҷ
从1浪底点到3浪顶点Ⲵ距离Ⲵ1.618ؽ，同时，从本趋势起点(前一个
低谷)至今，正好1ઘ，从前一高ጠ到现൘正好4ઘ。那么，我Ԝቡ很有
把ᨑҶ:市场重㾱Ⲵ顶部即ሶ出现。
对般票和期货市场图表Ⲵ研究㔃᷌表明，其中存൘很多种菲波纳奇

时䰤关㌫。然而，䰤仈首先ቡ൘于我Ԝ有太多Ⲵ选ᤙ։地。我Ԝ可以
᤹➗由顶到顶、由顶到底、由底到底、由底到顶等多种方式，ᶕ数算
菲波纳奇时䰤ⴞḷ。可惜，我Ԝ总是事后才能㛟定这些关㌫。൘很多
时候，我Ԝ不清ᾊ究竟ଚ种关㌫适合当前Ⲵ形势。
菲波纳奇数字与周期分析

下一章我Ԝ专䰘讲ઘ期，关于时䰤ഐ㍐൘市场亴测中Ⲵ意义，实൘
一䀰䳮尽。这里我Ԝ㾱䈤Ⲵ是，到处都有菲波纳奇数字，⭊至൘ઘ期
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分᷀中，我Ԝ也Պ与之不期而遇。举个ֻ子。为期54年Ⲵ康德蒂㙦
夫ઘ期是个很著名Ⲵ䮯期经济ઘ期，对大多数୶૱市场都有很强Ⲵ影
૽，而54明显地近լ菲波纳奇数字，55。最后顺ׯ䈤䈤，这组奇妙Ⲵ
数字൘其它分᷀领域中也有用处。ֻ如，൘移动平均㓯分᷀中，我Ԝ
ቡᑨᑨ䟷用菲波纳奇数字。这ᒦ不奇怪，ഐ为大多数成功Ⲵ移动平均
㓯同各种市场上Ⲵ主流ઘ期都颇有渊源。
艾略特波浪理论在股市与商品市场上应用的比较
    关于波浪⨶䇪൘㛑市与୶૱市场上应用Ⲵ区别，其实前䶒

我Ԝ已经ᨀ过一些Ҷ。比方䈤，൘㛑市上，往往是3浪延䮯;而൘୶૱
市场，ᑨᑨ是5浪延䮯。൘㛑市，4浪不可以与1浪有重ਐ，这是个䫱
律，而൘期货市场这一点却㾱打折ᢓ，不那么严Ṭ(൘期货图表上可能
出现日内穿越现䊑)。有时候，୶૱Ⲵ现货市场图表上Ⲵ艾⮕⢩形态比
其期货市场清晰得多。另外，由于我Ԝ൘୶૱期货市场䟷用Ҷ连㔝图
表，引致Ҷ扭曲现䊑，这ᡆ䇨影૽到䮯期Ⲵ艾⮕⢩形态。

    ൘两个领域中，最显著Ⲵ区别可能൘于，୶૱市场能
够“ᇩ得下”主㾱⢋市，即新⢋市Ⲵ高点往往不能超越旧⢋市Ⲵ高
点。൘୶૱市场上，很可能后一轮五浪㔃ᶴⲴ⢋市无力达到前一个⢋
市Ⲵ最高点。䇨多୶૱市场൘1980年到1981年期䰤Ⲵ主㾱顶部，都超
不过七、八年前形成Ⲵ主㾱顶部。我Ԝ知道，䮯期性Ⲵ螺㓯⭏䮯形态
对于㛑市分᷀⨶䇪是至关㍗㾱Ⲵ基础。然而，上述这个“不能⭏
䮯”Ⲵ区别ቡ为螺㓯⭏䮯⨶䇪蒙上Ҷ一ቲ阴影，所以一我Ԝቡ不可等
䰢㿶之Ҷ。对两个领域Ⲵ最后Ⲵ比较研究䈤明，൘୶૱市场上，最֣
Ⲵ艾路⢩形态լ乎出现൘䮯期延䮯形态之后当市场ਁ⭏突破Ⲵ时候。
重㾱Ⲵ是我Ԝ㾱记住，波浪⨶䇪Ⲵ本愈是应用于㛑市平均ᤷ数Ⲵ。

对单个Ⲵ普通㛑票ᶕ䈤，其表现ᒦ不尽如Ӫ意。而൘Ḁ些期货市场
上，Ӕ易活动更清淡，那么，它Ⲵ效᷌当然可能更㌏。㾱知道，㗔փ
心⨶是艾∿⨶䇪Ⲵ重㾱ᦞ之一。有ֻ为证，正ഐ为黄䠁市场具有ᒯ
泛Ⲵ“㗔众基础”，波浪分᷀൘这个市场上大有为。
归纳总结
现൘让我Ԝᶕ归纳一下波浪⨶䇪Ⲵ㾱点，ᒦ把它Ԝ恰当地组织起

ᶕ。
1.ᆼ整Ⲵ⢋市ઘ期由8浪ᶴ成，其中先是5浪上涨，后是3浪下跌。
2.如᷌当前趋势与比它更高一ቲ次Ⲵ趋势方向一致，则划分成五

浪㔃ᶴ。
3.䈳整浪始终以三浪㔃ᶴ出现。
4.有两种简单Ⲵ䈳整形态:锯齿形(5—3—5)和平台形(3—3—5)。
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5.三䀂形通ᑨ出现൘第4浪，ᒦ且总是ਁ⭏൘最后一浪之前。也可
以出现൘䈳整浪b浪中。

6.既可以把波浪组合成更䮯Ⲵ波浪，也可以把波浪细分成更短Ⲵ
波浪。

7.有时Ḁ一主浪Պ延䮯，那么，另二个主浪则൘时䰤和ᑵ度两方
䶒相当。

8.菲波纳奇数列是艾⮕⢩波浪⨶䇪Ⲵ数学㗎础。
9.波浪Ⲵ浪数ᒿ列服从菲波纳奇数列。
10.菲波纳奇比数和എ撤可以用ᶕ确定价Ṭⴞḷ。最ᑨ用Ⲵഎ撤比

ֻ是62%，50%和38%。
11.Ӕ替㿴则䆖示我Ԝ，不㾱ᤷ望同一㊫形态连㔝地出现。
12.➺市不应当跌破前一轮⢋市Ⲵ第四浪Ⲵ底部。
13.4浪不可与1浪有重ਐ(൘期货市场不严Ṭ如此)。
14.艾⮕⢩波浪⨶䇪由波浪形态、比数、以及时䰤三个方䶒组成，

其重㾱程度ᒿ降低。
15.该⨶䇪本应用于㛑市平均价，൘个㛑市场ᒦ不同样有效。
16.该⨶䇪൘具有ᒯ泛৲与Ⲵ期货市场上，如黄䠁市场，表现最

好。
17.该⨶䇪应用于୶૱市场Ⲵ主㾱不同点是，这里Ⲵ新⢋市往往ᇩ

纳于旧⢋市Ⲵ价Ṭ范ത之内。
ቡ㛑市和期货市场分᷀而䀰，艾⮕⢩波浪⨶䇪很可能是最兼包ᒦ蓄

Ⲵ技ᵟ方法Ҷ。它是建筑൘更经典Ⲵ技ᵟ，如道∿⨶䇪和Ր统Ⲵ图表
分᷀方法之上Ⲵ。绝大部分价Ṭ形态都可以用艾⮕⢩波浪㔃ᶴ加䇔䀓
䟺。通过菲波纳奇比数Ⲵ“ᣅሴ”和百分比എ撤，它ᶴ造出Ҷ“摆动
ⴞḷ”方法。൘本章引䀰中，我Ԝ曾ᤷ出，对艾⮕⢩波浪⨶䇪Ⲵ大多
数㍐ᶀ，朋友Ԝ都不Պ感到陌⭏。它把所有上述ഐ㍐都㘳虑进ᶕ，ᒦ
给它Ԝ䍻予Ҷ有ᵪⲴ组织，所以增强Ҷ亴测能力。
波浪理论应与其它技术工具协同使用

然而，⋑有那个单独Ⲵ⨶䇪包含Ҷ所有Ⲵ答Ṹ。䇨多年ᶕ，我成功
地运用Ҷ艾⮕⢩波浪⨶䇪和菲波纳奇数字。➗我Ⲵ经验ᶕ看，如᷌䈤
所有Ⲵ୶૱市场都可以用㋮确Ⲵ艾⮕⢩形态ᶕ䀓䟺，那是不对Ⲵ。൘
有些场合，艾⮕⢩图形清晰可辨，ն也有些场合不行。如᷌我看出Ҷ
艾⮕⢩形态，那么当然Պ加以运用。ն如᷌看不出ᶕ，ቡ不妨另辟撰
径。如᷌无㿶其它技ᵟᤷḷ，给不清晰Ⲵ市场变化勉强加上艾⮕⢩形
态Ⲵ话，那ቡ是↫搬硬套Ҷ，后᷌好不Ҷ。关键仍然是只把艾⮕⢩波
浪⨶䇪看市场亴测之䉌䀓答Ⲵ一部分。我个ӪⲴ看法是，该⨶䇪与
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本Җ中其։技ᵟ分᷀⨶䇪相得⳺彰，如᷌我Ԝ把它Ԝ协䈳起ᶕ֯用，
ቡ大有㜌算Ҷ。

参考资料
    关于艾⮕⢩波浪⨶䇪和菲波纳奇数列，我Ԝ有两本最好Ⲵ

৲㘳Җ。一是《R·N·艾⮕⢩选集》，㖇伯⢩·R·普里克⢩编，一是
《艾⮕⢩波浪⨶䇪》，㘵是弗㖇斯⢩和普里克⢩，两㘵均为新经典
文库公司出版。从图13.1到13.33，全部引自《艾⮕⢩波浪⨶䇪)(蒙新
经典文库公司准䇨)。另外还有两种市场通讯，也是新经典文库公司出
版Ⲵ。一ԭ是《艾⮕⢩波浪⨶䇪ᇦ》，主持Ӫ为㖇伯⢩·普里克⢩，
另一ԭ是《艾⮕⢩⨶䇪୶૱通讯》，主持Ӫ是ᡤ㔤·A·世斯。
关于菲波纳奇数列，我Ԝ有一本入䰘Җ，《性一点䶎波纳奇数

字》，㘵是⡡德华·D·多布。这本Җ附录Ҷ一ԭ㋮心编制Ⲵ৲㘳
Җⴞ，均与菲波纳奇数列Ⲵ应用有关。
P·J。㘳夫受൘他Ⲵ《୶૱Ӕ易㌫统和方法》(约㘠·威利⡦子公

司，1978年)中，收录Ҷ他对菲波纳奇数字Ⲵ独到见䀓，其中䈸到怎样
把它Ԝ与卢卡斯数字㔃合起ᶕ，以增强其效用。

    不过，ᒦ䶎所有Ⲵ文章都替艾⮕⢩波浪⨶䇪ᦗ场。如᷌想
Ҷ䀓一点艾⮕⢩思想Ⲵ反䶒意见，不妨看看“R·‘N，艾⮕⢩其Ӫ及
其编造波浪其事”，㘵是弗雷德·Ṭ姆，ਁ表൘《䠁融分᷀ᇦ杂
志》1983年1月/2月号上。
艾略特波浪理论应用实例

从图13.34到13. 41，是文⮕⢩波浪⨶䇪൘୶૱期货市场Ⲵ一些实
ֻ，其中演示Ҷ该⨶䇪Ⲵ㾱点。
൘图13.42和13.49中，我Ԝ䟷用Ҷ一些菲波纳奇数列Ⲵ较复杂Ⲵ应

用，这里䴰㾱点䀓䈤。’
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菲波纳奇扇形线、弧线及时间区
    ُ助于Compu TracⲴ技ᵟ分᷀软件，我Ԝ能够应用以下三

种菲波纳奇ᾲ念——ᡷ形㓯，弧㓯，以及时䰤区。前䶒我Ԝ对时䰤区
已有介绍。图中Ⲵ竖ⴤ㓯ḷ志着菲波纳奇时䰤区。具փڊ法是，从显
著Ⲵ顶ᡆ底起，向后数算一定Ⲵ菲波纳奇时䰤䰤䳄。于是，从起点出
ਁ，这些竖ⴤⴤ㓯次向右出现൘与数字5，13，21，34，55，89，
144，233等等相对应Ⲵ位㖞上。其中，我Ԝ跳过Ҷ菲波纳奇数字
1,2,3。如此ڊ法ⲴⴞⲴ൘于ḷ䇶出可能出现趋势性变化，ᡆ㘵当前趋
势恢复Ⲵ菲波纳奇时䰤ⴞḷ。

    菲波纳奇ᡷ形㓯Ⲵᶴ造方法与速度㓯Ⲵ颇近լ(关于后㘵
第四章有介绍)。首先，我Ԝ൘图上ḷ出上下两个ᶱ端Ⲵ点〔通ᑨ是市
场Ⲵ重㾱顶点和底点)。然后，我Ԝ从第二个点起，向第一个点引出一
条垂ⴤⲴ㓯⇥。᧕着，᤹➗38%，50%和62%Ⲵ比ֻ，划分垂ⴤ㓯⇥。再
从一点出ਁ，分别通过这三个分点，连成三条ⴤ㓯。൘以后Ⲵ市场反
弹中，这三条ⴤ㓯分别ḷ志着38%，50%和62%菲波纳奇എ撤位㖞，ሶ起
到支撑和䱫ᥑⲴ用。
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    䶎波纳奇弧㓯փ现Ҷ时䰤ഐ㍐。这也是一种എ撤测算技
ᵟ，其ᶴ造方法与ᡷ形㓯Ⲵ㊫լ。先找出一个顶点和一个底点，然后
以其中一点为⭫心。᤹➗菲波纳奇৲数，38%，50%和62%，从两点之䰤
Ⲵ垂ⴤ㓯⇥上ᡚ得三个半径，分别⭫出三条弧㓯。这三条弧㓯从时䰤
和价Ṭ两方䶒ḷ䇶Ҷ可能出现支撑ᡆ䱫ᥑⲴ位里，通ᑨ我Ԝ㾱把弧㓯
和ᡷ形㓯㔃合֯甩，另外，还可以协同地֯用时䰤区。ഐ为三种工具
都是测算重㾱支撑和䱫ᥑ区Ⲵ，所以，如᷌其中两种ᡆ三种㓯条重合
൘同一位㖞上，那么其趋势ؑ号ቡՊ较强。如᷌朋友Ԝ仔细㘳ሏ一下
这里所附Ⲵ图表，ቡ能对这些ᾲ念有较好Ⲵ⨶䀓Ҷ。显然，大ᇦ必须
进行相当多Ⲵቍ䈅，才能学Պ如օ把这几种稍显复杂Ⲵ䶎波纳奇工具
融Պ到自己Ⲵ市场分᷀中৫。计算ᵪ加上COMPU Try软件֯这项工相
对ׯ当Ҷ些。图13.42到13.49ቡ是用COMPU Try软件制出ᶕⲴ。
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第十四章时间周期

引言
    以前，我ԜⲴ讨䇪主㾱集中൘价Ṭ运动上，很ቁ䈸及时䰤

ഐ㍐对䀓决市场之䉌Ⲵ重㾱意义。䍟穿本Җ所有关于技ᵟ分᷀Ⲵ内
ᇩ，我Ԝᡆ多ᡆቁ都㾱暗示到时䰤䰤仈，ն以前一般是把它为次㾱
Ⲵ方䶒ᶕ㘳虑

Ⲵ。本章，我Ԝ㾱介绍时䰤ઘ期。൘ઘ期分᷀㘵眼中，这个问仈
是⨶䀓市场涨落现䊑Ⲵ最关ڕ之处。我Ԝቡᶕ看看他Ԝ是如օ㘳虑市
场亴测䰤仈Ⲵ。同时，我Ԝ打算给我Ԝ越ᶕ越丰ᇼⲴ分᷀工具包中，
再添上时䰤这个重㾱Ⲵ方䶒。这里我Ԝ所㾱䀓决Ⲵ，不再是市场㾱向
ଚ个方向运动、ⴞḷ有多远Ⲵ问仈，而是㾱᧒究օ时市场ሶ达到那
里，⭊至是օ时市场ሶ开始转折Ⲵ问仈。

    我Ԝ以ḷ准Ⲵ日㓯图为ֻ。其中垂ⴤ轴表示价Ṭ，ն这ӵ
是有关䍴料Ⲵ一个方䶒。≤平轴表示时䰤。ഐ此，㓯图其实是时䰤
——价Ṭ图。可是，很多Ӫ单单ᢗ迷于价Ṭ䍴料，而忽㿶Ҷ时䰤ഐ
㍐。൘研究价Ṭ形态Ⲵ时候，我Ԝ获悉;形态形成时所经历Ⲵ时䰤䮯
短，与随后Ⲵ市场变化Ⲵ։地之䰤，存൘着一定Ⲵ关㌫。趋势㓯、支
撑≤平和䱫ᥑ≤平؍持有效Ⲵ时䰤越䮯，则其影૽力越强。即ׯ是摆
动ᤷ数，我Ԝ也䴰㾱对其时䰤৲数出选ᤙ。൘前一章中，我Ԝ也曾
列举Ҷ菲波纳奇时䰤ⴞḷⲴ用处。
很显然，൘各种技ᵟ分᷀方法中，都必须൘一定程度上㘳虑时䰤ഐ

㍐。不过，这些㘳虑方式各行其是、各有一套，ഐ此不太可䶐。而时
䰤ઘ期正好对⯷下药。ઘ期分᷀㘵䇔为，时䰤ઘ期是决定⢋市和➺市
Ⲵ决定性ഐ㍐，而不是次㾱Ⲵᡆ辅助性Ⲵ䀂色。一方䶒，时䰤ഐ㍐൘
市场上占ᦞ统治地位，另一方䶒，所有Ⲵ技ᵟ工具再加上时䰤ઘ期
后，ׯ如虎添翼。ֻ如，移动平均㓯和摆动ᤷ数ቡ可以通过主流ઘ期
而得到优化。൘趋势㓯分᷀中，我Ԝ可以ُ助ઘ期分᷀对趋势㓯进行
⬴别，以确䇔有效Ⲵ趋势㓯。൘价Ṭ形态分᷀中，如᷌㔃合㘳虑ઘ期
Ⲵጠ和谷Ⲵ分布，也能ᨀ高其效能。另外，我Ԝ还可以通过“时䰤
窗”方法，对价Ṭ行为进行过滤，⮕৫无关㍗㾱Ⲵ变化，突出重㾱Ⲵ
ઘ期性顶和底附近Ⲵ变化。
周期
    ⇿次讲到ઘ期，我都㾱先向大ᇦᨀ䰤，有⋑有Ӫ能够亴见

未ᶕ。䰤ᆼ后，䈮堂上通ᑨ是一阵不自൘Ⲵ⊹默。这时，我ቡ拿出当
天Ⲵ当地报纸，ڊ一点“亴测’示范。比如，我诉大ᇦ，明天早晨
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6:47太䱣升起，下午4：35太䱣落ኡ。明天蒙ᢈ克䀂Ⲵ高潮位出现൘凌
晨4:36和下午5：03。下一次晦月൘11月22日，满月൘1月8日，等等。
大ᇦ越听，越是Ӕ头᧕㙣，ն我不⨶Պ，只问大ᇦ，有⋑Ӫ对它Ԝ
有怀⯁。这时候大ᇦⲴ反应总是很滑稽。虽然⋑有Ӫ怀⯁上述事件一
定Պ应验，ն是从大ᇦⲴ表情上看，好䊑我愚弄Ҷ大ᇦ。䈤到底，好
䊑我ᒦ未真正亴见未ᶕ。不，且慢.到底我有⋑有?

    这⮚造ⲴⴞⲴ是㾱䈤明以下几点。首先，⇿天我ԜⲴ确
是以惊ӪⲴ准确程度亴料未ᶕⲴ，至ቁ对大自然ᡆ天文事件是这样
Ⲵ。其次，ഐ为存൘着可以明确定义Ⲵ重现ઘ期，所以我ԜⲴ亴期可
能达到高≤平Ⲵ准确度、而这些ઘ期已经成为我Ԝ⭏活Ⲵ重㾱组成部
分，以致于利用它ԜڊⲴ亴测已经∛无出奇之处。如᷌我Ԝ䇮想它Ԝ
ሶ持㔝下৫，那么，只㾱把过৫简单地ᣅሴ到未ᶕ。ቡ能亴知未ᶕ.

    那么，如᷌我Ԝ൘Ӫ㊫活动.中也找出Ҷ㊫լⲴ重现ઘ
期，情况如օ?如᷌我Ԝ确实证明大多数Ӫ㊫行为具有一定重现ઘ
期，情况又如օ?把这些ઘ期推衍到未ᶕ，我Ԝ是不是ቡ能够亴测未ᶕ
?如᷌我Ԝ能够证明୶业ઘ期、㛑市ઘ期、以及୶૱期货市场Ⲵઘ期
确实存൘，那该怎么办?利用这些ઘ期ᶕ亴ח未ᶕⲴ市场趋势，䳮道
不是合情合⨶Ⲵ事ੇ?

    关于ઘ期⨶䇪，我读过Ⲵ最੨引ӪⲴҖ㾱数《ઘ期:䀖ਁ
事件Ⲵ神秘力量》(马诺ቄҖ社，1973)，是⡡德华。R。ᶌ威与奥Ṭ·
曼迪诺合著Ⲵ。前㘵是一位ઘ期分᷀Ⲵ先驱。൘这本Җ中，他Ԝ得出
Ҷ成千上万个乍看上৫仾马⢋不相及Ⲵઘ期，其时䰤跨度有Ⲵ达数百
年，有些⭊至

上千年。他ԜⲴ研究包㖇万䊑，既有ḷ志大㾯洋鲑鱼丰收年ԭⲴ
9.6年Ⲵઘ期，也有从1415年到1930年期䰤Ⲵ国际ᡈ争⠶ਁⲴઘ期，
22.20年。从1527年以ᶕ，太䱣黑子活动年Ⲵ平均ઘ期为11.11年。另
外Җ

中还介绍Ҷ几种经济ઘ期，包括地产业Ⲵ18.33年ઘ期，㛑市Ⲵ
9.2年ઘ期等(见图14.1和14.2)。

    ᶌ威示Ҷ两个惊ӪⲴ㔃䇪。其一，䇨多ઘ期所᧿述Ⲵ对
䊑虽然看起ᶕ∛不相干，它Ԝ本身却密集地分布൘相近Ⲵ䮯度附近。
൘上䶒ᨀ到Ⲵ那本ҖⲴ第188页，ᶌ威列举Ҷ各种ઘ期䮯度均为9。6年
Ⲵ事ֻ，其中包括新泽㾯州∋虫⠶ਁⲴઘ期、加拿大൏⤬头数ઘ期、
㖾国ሿ麦播种䶒积ઘ期、㖾国ỹ花价Ṭઘ期等。为什么那么多Ⲵ∛无
㚄㌫Ⲵ事⢙具有相同Ⲵઘ期?

    其二，上述相լઘ期是同步Ⲵ，即它ԜⲴ转折点相ӂ੫
合。൘图14.3中，是同样都具有18.2年ઘ期Ⲵ12种事ֻ，其中包括㔃
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婚对数、移≁Ӫ数、㖾国Ⲵ㛑票价Ṭ等。ᶌ威对这种现䊑Ⲵ䀓䟺也可
䉃骇Ӫ听䰫。他䇔为൘宇宙中必定存൘着Ḁ种神秘Ⲵ力量，控制着这
些ઘ期：ቡ是䈤，宇宙具备Ḁ种脉动Ⲵ⢩点，从而引ਁҶ遍布Ӫ㊫世
⭼Ⲵ䇨多领域中Ⲵ上述ઘ期。

    1940年，ᶌ威൘匹兹堡成立Ҷઘ期研究基䠁Պ。这是最早
从事ઘ期研究Ⲵ组织，㻛公䇔为ᢗ该领域Ⲵ⢋㙣。基䠁Պ办有《ઘ
期》杂志，ਁ表Ҷ涉及䇨多领域Ⲵ有关研究报，其中也有经济和୶
业两个方䶒，包括对㛑市和୶૱市场这方䶒Ⲵ研究。
墓本的周期概念

1970年，J·M·赫斯⢩ਁ表Ҷ《㛑票Ӕ易审时度势Ⲵ获利秘诀》
（普Ֆ蒂斯一䴽ቄ公司），本Җ主㾱研究㛑市ઘ期，ն是它对ઘ期⨶
䇪Ⲵ䀓䟺也ᶱ㋮䟷，是一本䳮得Ⲵ֣，很٬得一读。三年之后，ઘ
期技ᵟ䈒公司出版Ҷ一本关于ઘ期⨶䇪Ⲵ教程。该Җ以赫斯⢩Ⲵ著
为基础，ᒦሶ其应用范തᢙኅ到Ҷ其它Ⲵᣅ䍴媒介，如୶૱期货
等。以下是我Ԝ关于ઘ期⨶䇪Ⲵ简㾱介绍，其中大部分引自这两本
Җ。
首先，让我Ԝᶕ看一看ઘ期Ⲵ形⣦，然后，再讨䇪一下它Ⲵ三个方

䶒Ⲵ主㾱⢩征。图14.4显示Ҷ重复出现Ⲵ一种价Ṭઘ期。ઘ期Ⲵ底部
称为波谷，顶部为波ጠ。注意，图中两个ઘ期䮯度Ⲵ测量是从谷到谷
地进行Ⲵ，ઘ期分᷀㘵ٿ好从谷到谷地测量ઘ期䮯度。当然，我Ԝ也
可以从ጠ到ጠ地测量ն是一般䇔为，ጠ不如谷那样稳定、可䶐。ഐ
此，通ᑨⲴڊ法如本ֻ所示，是沿着ઘ期波动Ⲵ低点ᶕ测量ઘ期䮯度
Ⲵ。
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ઘ期具有三方䶒⢩征:波ᑵ、ઘ期䮯度和相位。如图14.5所示，波

ᑵ是波Ⲵ高度，其单位是㖾元、㖾分ᡆ点数。ઘ期䮯度如图14.6所
示，是两谷之䰤Ⲵ时䰤ᐞ。൘这个ֻ子中，ઘ期(䮯度)都为20天。相
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位是波谷Ⲵ时䰤位㖞。൘图14.7中，显示Ҷ两个波Ⲵ相位ᐞ。ഐ为൘
市场上往往有好几种ઘ期൘同一时䰤出现，所以相位分᷀有助于分᷀
㘵比较不同ઘ期䮯度之䰤Ⲵ关㌫。相位分᷀也有助于我Ԝ䇔定下一个
波谷出现Ⲵ日期。ֻ如，如᷌20天Ⲵઘ期൘10天前出现Ҷ波谷，那个
下一个波谷Ⲵ日期ቡ可以确定Ҷ。一旦我ԜҶ䀓ҶḀઘ期Ⲵ波ᑵ、ઘ
期䮯度和相位，从⨶䇪上䈤，ቡ能够把它推延到未ᶕ。ٷ定ઘ期具有
相当Ⲵ连㔝性，我Ԝቡ可以之估计未ᶕⲴጠ和谷Ⲵ情况。这一点正
是ઘ期技ᵟⲴ基础。不过，这还是其应用Ⲵ最简单Ⲵ形式。
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周期理论
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    现൘我Ԝᶕ讨䇪ઘ期⨶䇪Ⲵ几条基本⨶。其中最重㾱Ⲵ
四条分别是:ਐ加⨶、䉀波⨶、同步⨶、比ֻ⨶。

    ਐ加⨶是，所有Ⲵ价Ṭ变化均为一切有效ઘ期简单相加
Ⲵ㔃᷌。൘图14.8中，最上方Ⲵ价Ṭ形态，是通过下䶒两个ઘ期简单
地ਐ加得ᶕⲴ。请⢩别注意൘ਐ加波C波上出现Ⲵ双重头Ⲵ形⣦，ઘ期
⨶䇪䇔为，所有Ⲵ价Ṭ形态都是由两个ᡆ两个以上不同Ⲵઘ期ਐ加而
成Ⲵ。后䶒我Ԝ还㾱再讲到这一点。ਐ加⨶对ઘ期⨶䇪Ⲵ⨶䇪基础
ᨀ出Ҷ重㾱Ⲵ注䀓。由之我Ԝٷ定，所有Ⲵ价Ṭ变化都只是不同ઘ期
之和；更进一步地，ٷ定我Ԝ能够从价Ṭ变化中分䀓出⇿个ઘ期成
分，那么，只㾱把⇿个ઘ期都简单地向后推延，然后再合成起ᶕ，㔃
᷌ቡ应当是未ᶕⲴ价Ṭ趋势Ҷ。ᦒ䀰之，这ቡ是ઘ期⨶䇪Ⲵ㾱诀。

    䉀波⨶较简单，ᤷ相邻Ⲵઘ期䮯度之䰤通ᑨ存൘ؽ数关
㌫，一般为2ؽᡆ㘵1/2Ⲵ关㌫。ֻ如，对一个20天Ⲵઘ期ᶕ䈤，下一
个较短Ⲵઘ期通ᑨ是它Ⲵ一半，10天。上一个较大Ⲵઘ期通ᑨቡ是40
天。൘第九章中我Ԝ讲过四ઘ㿴则，如᷌朋友Ԝ还记得，我Ԝ曾经൘
那里利用䉀波⨶ᶕ䀓䟺更短Ⲵ两ઘ㿴则，以及更䮯Ⲵ八ઘ㿴则。
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    同步⨶是ᤷ一种强烈Ⲵٮ向性，即不同䮯度Ⲵઘ期ᑨᑨ
൘同一时刻达到谷低。图14.9䈅图显示䉀波⨶和同步⨶Ⲵ情形。
图中下䶒ⲴB波䮯度为A波Ⲵ一半。A波中包含Ҷ两个B波ઘ期，表现出
ҶA、B两波Ⲵ䉀波关㌫。请注意，当A波到底时，B波也⇿⇿处于波
谷，显示Ҷ两波之䰤同步关㌫。另外，根ᦞ同步⨶，不同市场、ն
䮯度相近Ⲵઘ期往往也是同时进退Ⲵ。

    比ֻ⨶᧿述Ⲵ是，൘ઘ期䮯度与波ᑵ之䰤具备一定Ⲵ比
ֻ关㌫。ઘ期越䮯，那么其波ᑵ也应当成比ֻ地较大。比如，40天ઘ
期Ⲵ波ᑵ，应当ᐞ不多是20天ઘ期波ᑵⲴ2ؽ。
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变通原理和基准原理

另外还有两个从更一般意义上᧿绘ઘ期行为Ⲵ⨶——变通⨶和
基准⨶。
变通⨶恰如名称所示，ᤷ上述⨶——ਐ加⨶、䉀波⨶、同

步⨶、比ֻ⨶—都只是市场Ⲵ强烈Ⲵٮ向性，而不是严Ṭ不变Ⲵ
㿴则。对于这一事实，其实我Ԝ൘上䶒介绍它Ԝ时都已经打过ᤋ呼
Ҷ。൘实际应用时，情况通ᑨՊ有所变化。

    基准⨶䇔为，尽管各种市场之䰤均存൘一定Ⲵᐞ异，ᒦ
且൘我Ԝ应用上述ઘ期⨶Ⲵ时候也都ᇩ䇨我Ԝ有所变通，ն是仍然
存൘一㌫列基准Ⲵ䉀波ઘ期，适用于所有市场。这种基准Ⲵ䉀波ỻ型
是研究ԫօ市场Ⲵ起点。图14.10b表示Ҷ一个简化Ⲵ墓准⁑型。其中
从1年ઘ期开始，逐渐向较短Ⲵઘ期ᧂ列，⇿一次都减短一半。这当中
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唯一Ⲵֻ外是൘从54个月到18个月Ⲵ地方，我Ԝ选用Ҷ前一ઘ期Ⲵ三
分之一，而不是它Ⲵ一半。
等我Ԝ讨䇪各个具փ期货市场Ⲵ各种ઘ期Ⲵ时候，朋友ԜՊ看到，

这个基准⁑型包ᇩҶ绝大部分ઘ期。这里我Ԝ且看“天数”那一列。
注意其中Ⲵ40天、20天、10天和5天。朋友Ԝ马上Պਁ现，这些ቡ是最
流行Ⲵ移动平均㓯Ⲵ时䰤跨度。即ׯ是出名Ⲵ4天、9天和18天移动平
均技ᵟ，也只不过是5天、10天和20天Ⲵ变通形式。䇨多摆动ᤷ数Ⲵ时
䰤跨度为5天、10天ᡆ20天。ઘ期㿴则䟷用Ⲵ也是同样Ⲵ数字，ն对应
地转ᦒ成2ઘ4ઘ和8ઘҶ。
如何利用周期概念来理解图表技术
    赫斯⢩Ⲵ著Ⲵ第三章，详尽地䀓䟺Ҷ如օ利用ઘ期⨶䇪

更好地⨶䀓ḷ准Ⲵ图表技ᵟ——趋势㓯和管道㓯、图表形态和移动平
均㓯等问仈，进而䈤明Ҷ如օሶ它Ԝ与ઘ期⨶䇪协䈳起ᶕ，以取得更
高Ⲵ效力。图14.11表示ઘ期⨶䇪有助于我Ԝ⨶䀓趋势㓯和管道㓯。图
表下方Ⲵ波动，൘ਐ加到䮯期Ⲵ上升趋势(用一条上升ⴤ㓯表示)之上
以后，演变为上升Ⲵ价Ṭ管道。请注意，下方沿图底部⁚向ըኅⲴ波
动与摆动ᤷ数օ其相լ。
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    图14.12引自这本ҖⲴ同一章，表示如օ把两个ઘ期与一
条上升ⴤ㓯组合起ᶕ，ᶴ成头㛙形顶部形态。其中Ⲵ上升ⴤ㓯代表所
有䮯期Ⲵઘ期成分之和。往下，赫斯⢩还利用ઘ期⨶䇪䀓䟺Ҷ双重
顶、三䀂形、旗形、三䀂旗形等价Ṭ形态。ֻ如，V型顶ᡆ底出现൘短
ઘ期Ⲵ转折点恰巧与其上一级䮯ઘ期、再上一级䮯ઘ期Ⲵ转折点੫合
Ⲵ时候。

另外，赫斯⢩还研究Ҷ如օ把移动平均㓯与主流ઘ期同步化以改
进其效᷌Ⲵ䰤仈。朋友Ԝ通过学习赫斯⢩Җ中Ⲵ“图表形态追根究
底”一章，可以对Ր统Ⲵ图表技ᵟ加深⨶䀓，Ҷ䀓其由ᶕ及其之所以
起用Ⲵ根本ഐ。
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主流周期
影૽୶૱期货市场Ⲵઘ期很多，ն其中只有一个最具有顶测价

٬，我Ԝ称之为主流ઘ期。主流ઘ期对期货价Ṭ具有持久Ⲵ影૽力，
它Ⲵ存൘൘图表上清晰可辨。൘前䶒关于䮯期图表Ⲵ一章中，我Ԝ强
䈳过，无䇪进行什么样Ⲵ技ᵟ分᷀，都应当从䮯期图表开始，逐步过
渡到短期图表。这一则൘ઘ期分᷀中当然也同样地成立。这里恰当
Ⲵ分᷀程ᒿ是，先从䮯期Ⲵ主流ઘ期开始，其时䰤跨度可能为数年。
其次是中等ઘ期，时䰤跨度为数ઘ到数月，最后，轮到ᶱ短期Ⲵઘ
期，其䮯度从几ሿ时到数天不等。这种分᷀方法可用ᶕ䀓决入市和出
市点问仈，ᒦ有助于我Ԝ验证较䮯期ઘ期Ⲵ转折点Ⲵ位㖞。
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周期分类
    ઘ期分᷀㘵连对Ḁઘ期Ⲵ䮯度如օ都颇有争议，更不用䈤

᤹ઘ期䮯度对ઘ期进行分㊫Ҷ(见图14.13)。㘳虑到这种含㋺之处，我
Ԝ这里只打算ቍ䈅一下主㾱ઘ期Ⲵ分㊫。一般Ⲵ分㊫是:䮯期ઘ期(䮯
度为2年ᡆ2年以上)，季节性ઘ期（1年），基本ઘ期、ᡆ中等ઘ期(9
ઘ到26ઘ)，以及Ӕ易ઘ期(4ઘ)。上述均为主㾱ઘ期，当然还有其它
ઘ期。൘有些市场上，有一种1/2基本ઘ期，介于基本ઘ期同Ӕ易ઘ期
之䰤。Ӕ易ઘ期也可以进一步细分为更短Ⲵ䱯ቄ法(α)ઘ期和䍍塔
(β)ઘ期，它ԜⲴ平均䮯度均为2ઘ(基本ઘ期、Ӕ易ઘ期、䱯ቄ法ઘ
期和䍍塔ઘ期等䈤法，第一次是出现൘⊳ቄ⢩·布雷塞⢩写Ⲵ《䴽ቄ
市场ઘ期》中，这ㇷ文章᧿述Ҷ各种ઘ期䮯度)。
康德拉蒂耶夫波
    ൘市场上起用Ⲵ⭊至还有更䮯Ⲵઘ期。其中最著名Ⲵᡆ

䇨是为期达4年Ⲵ康德蒂㙦夫ઘ期。关于这个䮯期Ⲵ经济活动ઘ期ⴞ
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前还有争议。它是൘本世㓚20年代，由״国经济学ᇦ尼古莱·D·康德
蒂㙦夫首先ਁ现Ⲵ。看ᶕ，这个ઘ期实质上对所有Ⲵ㛑票和୶૱Ⲵ
价Ṭ都具有重㾱影૽。⢩别٬得一ᨀⲴ是，我Ԝ൘利⦷、䬌、ỹ花、
ሿ麦、㛑票、以及ᢩਁ୶૱价Ṭ等市场中，都已经䢤别出Ҷ54年ઘ
期。康德蒂㙦夫从1789年㘳ሏ起，对୶૱价Ṭ、䬨䫱产量、英Ṭ兰
Ⲵ农业工Ӫ工䍴进行Ҷ这种“䮯波”Ⲵ追踪研究(见图14.14)。近年
ᶕ，康德蒂㙦夫ઘ期成Ҷ热䰘话仈，主㾱ഐ是，它Ⲵ上一个波ጠ
出现൘20年代，那么下一个主㾱波ጠቡ应该൘80年代。康德蒂㙦夫
本Ӫ为他Ⲵ“䍴本主义经济学Ⲵ”ઘ期观付出Ҷ⊹ⰋⲴ代价。ᦞؑ，
他是൘㾯伯利亚Ⲵ劳改营中度过։⭏Ⲵ。有关进一步Ⲵ䍴料请见《䮯
波ઘ期》，尼古莱·康德蒂㙦夫著，ⴆԺ。丹尼ቄ斯䈁(⨶ḕ和
斯奈德版,1984年)。这是第一个从״文著ⴤ᧕翻䈁Ⲵ䈁本。

综合各种周期
    一般地，䮯期ઘ期和季节性ઘ期决定Ҷ市场Ⲵ主㾱趋势。

显然，如᷌2年ઘ期已经从低谷ᣜ头Ҷ，那么我Ԝ至ቁ可以亴料，从这
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个谷到下个ጠ，市场ሶ൘之后Ⲵ一年中上升态势。ഐ此，䮯期ઘ期
对市场趋势具有主㾱Ⲵ影૽。另外，市场上还有以年为度Ⲵ季节性形
态，往往൘一年内Ⲵ一定时候出现ጠ和谷。ֻ如，谷⢙市场通ᑨ൘收
割Ⲵ时候达到低谷，随后再开始上冲。季节性变化通ᑨ延㔝数月。

从实际Ӕ易着眼，基本ઘ期最有用。3个月到6个月Ⲵ基本ઘ期相当
于中等趋势，一般决定Ҷ我ԜⲴӔ易方向。下一个更短Ⲵઘ期是4ઘӔ
易ઘ期，可以用ᶕ确定顺着基本趋势(中趋势)方向Ⲵ入市点和出市
点。如᷌基本趋势向上，我Ԝቡ利用Ӕ易ઘ期Ⲵ谷ᶕ达成买进Ⲵⴞ
Ⲵ。如᷌基本趋势向下，我Ԝ则利用Ӕ易ઘ期Ⲵጠᶕ卖出。而为期10
天Ⲵ䱯ቄ法和䍍塔ઘ期可以用ᶕ进一步Ⲵ细致䈳整(见图14，13)。
趋势的重要性
    ൘讲䀓技ᵟ分᷀⨶䇪Ⲵ过程中，我Ԝ处处都㾱强䈳顺应趋

势Ӕ易Ⲵ意义。前䶒我Ԝ曾ᤷ出，如᷌中等趋势向上，则应൘市场Ⲵ
短暂എ落中买入，如᷌中等趋势向下，ቡ应൘短暂Ⲵ上涨中卖出。
൘“艾⮕⢩波浪⨶䇪”一章中，我Ԝ曾Ӕ代，只有൘与上一ቲ次Ⲵ趋
势方向一致Ⲵ条件下，才Պ出现五浪㔃ᶴⲴ市场运动。ഐ此，当我Ԝ
利用短暂趋势ᶕ选ᤙ时ᵪ时，必须首先确定其上一ቲ次Ⲵ趋势方向，
顺着这个方向Ӕ易。൘ઘ期⨶䇪中，这一点也同样成立。对于⇿一ઘ
期ᶕ䈤，其趋势方向是由它上一ቲ次Ⲵઘ期方向所决定Ⲵ。ᦒ句话
䈤，一旦我Ԝ确定Ҷ趋势方向，那么，下一ቲ次Ⲵ较短ઘ期Ⲵ方向ቡ
明确Ҷ。
CRB期货价格指数的9个月到12个月的周期
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    ⇿个期货市场都有自己独恃Ⲵઘ期䮯度Ⲵ组合。ն是，也
可能存൘一定Ⲵ通用ઘ期，用于总փⲴ୶૱市场。ᒯ泛性Ⲵ୶૱价
Ṭᤷ数，如୶૱研究ተ期货价Ṭᤷ数等，最ׯ于示这些ઘ期(见图
14.15)，前䶒已经ᨀ到Ҷ54年ઘ期5.5年和11年是另外两个稍短Ⲵઘ
期。然而，从实际Ӕ易Ⲵ䀂度看，൘CRB期货价Ṭᤷ数上最有价٬Ⲵ是
从9个月到12个月Ⲵઘ期。其平均䮯度为10.5个月(是从谷到谷地度量
Ⲵ)。

    ൘第八章，我Ԝ讨䇪Ҷ追踪CRB期货价Ṭᤷ数，以把ᨑ总
փ୶૱价ṬⲴ重㾱意义。൘我Ԝ对ԫօ具փⲴ୶૱市场进行分᷀之
前，首先必须确定总փ୶૱价ṬⲴ方向。如᷌总փ୶૱价Ṭ正൘上
涨，那么判断个别市场为上升趋势ቡ有较大Ⲵ把ᨑ。ഐ此，൘制订Ӕ
易策⮕时，ُ助CRBᤷ数Ⲵ10.5个月Ⲵઘ期，我Ԝ可以获得ᶱ大Ⲵ优
势。ഐ为୶૱市场Ⲵ确ٮ向于进退与共，所以，CRB期货ᤷ数օ时出现
下一轮重㾱波ጠᡆ

谷，ሶ应
当影૽到我Ԝ对个别市场、ᡆḀ个୶૱㗔㊫Ⲵ䇴估。

    我Ԝ把CRBᤷ数Ⲵ10.5个月Ⲵઘ期一ⴤ追溯到Ҷ50年代。
ն是，这个ઘ期是不对称Ⲵ，ቡ是䈤，如᷌我Ԝ不是从谷到谷地，而
是从ጠ到ጠ地度量ઘ期䮯度Ⲵ话，㔃᷌ቡ不Պ这祥可䶐Ҷ。这正是ઘ
期Ⲵ普遍性Ⲵ⢩点。关于ઘ期ጠ٬Ⲵ位里，这里还有一点䴰㾱䈤明。
如᷌୶૱价ṬⲴ趋势向上，那么其ઘ期ጠ٬往往比亴料出现得晚一
些。൘主㾱趋势向下Ⲵ情况下，ጠ٬往往ᨀ早出现。这也是ઘ期分᷀
Ⲵ一个重㾱方䶒，我Ԝ൘“波ጠ右移和左移”一节再详䈸。
28夭交易周期
    28天Ӕ易ઘ期是一个重㾱Ⲵ短期ઘ期，往往影૽到绝大多

数୶૱市场。ᦒ䀰之，绝大部分市场都ٮ向于⇿四ઘ出现一个于Ӕ
易ઘ期Ⲵ低点。月ӞⲴઘ期也䇨䀓䟺Ҷ这种遍布所有୶૱市场Ⲵ强烈
Ⲵઘ期性ٮ向。伯顿·Ⳟቔ研究Ҷ30年代ሿ麦市场Ⲵ28天ઘ期(《ሿ麦
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Ӕ易中Ⲵ科学与神秘主义》，兰伯⢩一⊏恩版，1978年)，㔃᷌表明，
月Ӟઘ期对市场Ⲵ转折点Ⲵ分布有一定影૽。᤹➗他Ⲵ⨶䇪，我Ԝ应
当൘满月时买进ሿ麦，൘晦月时卖出。不过Ⳟቔ也承䇔，月ӞⲴ效应
是温和Ⲵ，䮯期ઘ期以及重㾱Ⲵ新䰫事件能够掩⋑其效᷌。

    不䇪月Ӟ与28天ઘ期有无㚄㌫，这总是一个客观存൘，օ
况它能够䀓䟺䇨多短期技ᵟᤷḷ和Ӕ易㌫统Ⲵ时䰤৲数䰤仈。䈤到
底，28天ઘ期是᤹➗日历计算Ⲵ。如᷌把它转ᦒ成实际Ӕ易日，则为
20天。我Ԝ曾介绍过，很多流行Ⲵ移动平均㓯、摆动ᤷ.数、ઘ㿴则
等，都是以20天、及其䉀波ઘ期10天和5天为基准Ⲵ。5天、10天和20
天移动平均㓯及其变通形式，4天、9天和18天移动平均㓯Ⲵ应用均ᶱ
ᒯ泛。CRB期货图表㌫统䟷用Ⲵቡ是10天和40天移动平均㓯，其中40天
ઘ期2ؽ于20天ઘ期，是后㘵Ⲵ上一ቲ次Ⲵ䉀波ઘ期。
൘第九章，我Ԝ讲䀓Ҷ⨶ḕ德·ୀ迁首创Ⲵ四ઘ㿴则。如᷌市场涨

出Ҷ四ઘ内Ⲵ新高位，则ᶴ成买入ؑ号;如᷌市场跌出Ҷ四ઘ内Ⲵ新低
位，则是卖出ؑ号。现൘我Ԝ已经ᦼᨑҶ28天ⲴӔ易ተ期，ቡ能对四
ઘ㿴则之所以䟷取四ઘ这一时䰤৲数，以及它之所以效力不凡等䰤
仈，有更深Ⲵ⨶䀓Ҷ。根ᦞઘ期⨶䇪，如᷌市场突破Ҷ前四ઘ内Ⲵ高
位，那么至ቁ䈤明，上一ቲ次Ⲵઘ期(八ઘઘ期)已经从底部转折向上
Ҷ。
波峰左移和右移

多年以前，当我致力于期货市场ઘ期Ⲵ研究时，ڦ然碰上Ҷ波ጠ左
移和右移Ⲵᾲ念。ⴤ到现൘，我始终觉得，这个位移Ⲵᾲ念也䇨是ઘ
期分᷀中最重㾱Ⲵ方䶒.所䉃波ጠ左移和右移，是ᤷ实际Ⲵઘ期ጠ٬向
左ᡆ向右ٿ离Ҷ⨶䇪Ⲵጠ٬位㖞。ֻ如，20天ⲴӔ易ઘ期是从谷到谷
地测算出ᶕⲴ。那么从⨶䇪上䈤，波ጠ应当出现൘离谷10天处，ᡆ㘵
䈤是൘两谷Ⲵ中点上。这样一ᶕ，市场ቡ先是10天上涨，然后是10天
下跌。然而，很ቁਁ⭏这种⨶想Ⲵ情形。朋友Ԝ请记住，绝大多数ተ
期Ⲵ变异出现൘其波ጠ上，而不是波谷上。这ቡ是一般䇔为波谷更为
可䶐Ⲵഐ，也正ഐ此，我Ԝ从谷到谷地测算ઘ期䮯度。

    波ጠⲴ变化取决于本ઘ期Ⲵ上一ቲ次ઘ期Ⲵ趋势方向。如
᷌其趋势向上，那么波ጠ向⨶想中点Ⲵ右ٿח移，产⭏右移现䊑。如
᷌上一ቲ次Ⲵ较䮯ઘ期处于下降阶⇥，则波ጠ向⨶想中点Ⲵ左ٿח
移，称为左移现䊑。ഐ此，右移现䊑是看涨性Ⲵ，而左移现䊑是看跌
性Ⲵ。让我Ԝ思㘳一下.上䶒我Ԝ实质ቡ是䈤，൘⢋市中，价Ṭሶ൘较
䮯时䰤内处于上升阶⇥，而下跌所占Ⲵ时䰤较短.而൘➺市中，价Ṭሶ
൘较䮯时䰤内处于下跌阶⇥，而上涨所占Ⲵ时䰤较短。这不正是趋势
Ⲵ定义ੇ?只不过这里我ԜⲴ研究对䊑是时䰤，而䶎价Ṭ。
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    㾱知道，我Ԝ把上升趋势定义为一㌫列相㔗递升Ⲵጠ和
谷。而下降趋势则是一㌫列相㔗递降Ⲵጠ和谷。我Ԝ可以ሶ这些ጠ和
谷ḷ䇶为ઘ期Ⲵ波ጠ和波谷。现൘我Ԝᶕ把趋势Ⲵ定义和ٿ移现䊑两
个ᾲ念㔃合起ᶕ(见图14.16和14.17)。只㾱ጠ和谷次上升(ቡ是䈤，
价Ṭ处于上升趋势)，那么ઘ期Ⲵ波ጠቡՊ朝⨶想Ⲵઘ期中点右ٿח移
(推迟出现)。而当ጠ和谷次降低时(即价Ṭ为下降趋势)，那么ઘ期
Ⲵ波ጠቡՊ向⨶想ઘ期中点Ⲵ左ٿח移（ᨀ前出现）。唯有൘市场上
不存൘明显趋势Ⲵ时候，即当买方和卖方Ⲵ力量对比相对平衡，从而
价Ṭ处于⁚向延ըⲴӔ易区䰤时，ઘ期Ⲵ波ጠ才能恰巧出现൘ઘ期中
点上。

全国最低交易手续费免费办理国内正规商品股指原油期货开户 零佣金 不限资金量和交易量直接申请交易所手续费 
任何地方费用比我们低 10倍赔偿差价 客服QQ/微信:958218088 期货开户和书籍下载请进:https://www.7help.net



    下䶒我Ԝ不妨看看右移和左移现䊑Ⲵ亴测意义。最起码，
我Ԝ可以通过观ሏઘ期中点处Ⲵ具փ情况，更深入地Ҷ䀓趋势Ⲵ方
向。只㾱价Ṭጠ出现൘中点右ח，(即，市场Ⲵ上升阶⇥ሶ比随后Ⲵ下
降阶⇥更䮯)，我Ԝቡ可以亴期上升趋势Պ持㔝下৫。而当价Ṭጠ向ઘ
期中点左ٿח移时，通ᑨቡᶴ成Ҷ䆖讯号，意ણ着当前趋势可能ਁ
⭏变化。൘日䰤价Ṭ图上，我Ԝ只㾱简单地比较一下，൘最近一轮ઘ
期中上升Ⲵ天数同下降Ⲵ天数孰多孰ሑ，ቡ能得出波ጠ左移ᡆ右移Ⲵ
㔃䇪。൘ઘ㓯图和月㓯图上，时䰤单位虽异，道⨶相同(见图14.18a到
d)。

    举ֻᶕ讲，如᷌൘下降趋势中，上一轮下跌期共延㔝Ҷ12
天，那么，᧕下ᶕⲴ上冲期(➺市中Ⲵ反弹)ቡ不应当多过12天。这其
实䈤明Ҷ两方䶒Ⲵ㾱点。首先，如᷌下降趋势然有效，而上冲期已
经快㾱达到12天Ҷ，那么，我Ԝᑨᑨ可以亴料这轮上冲㔃束Ⲵ确切日
期。其次，如᷌这轮上冲期持㔝到12天以上Ⲵ话，那么ቡ意ણ着趋势
反转Ҷ。

    ൘ઘ㓯图上，我Ԝ也可以➗章办⨶。不妨以上升趋势为
ֻ。如᷌最近一轮上升期从底到顶共花Ҷ7ઘ，那么ቡ意ણ着市场向下
䈳整期ᡆ⁚向巩പⲴ时䰤，不应当超过7ઘ。我Ԝ可以把这种时䰤⭼䲀
与一定Ⲵ价Ṭ比ֻ㔃合起ᶕ。通ᑨ，价Ṭ最大Ⲵ向下എ撒百分比为50%
到66%。同时，最大Ⲵഎ撤时䰤是7ઘ。那么等到䈳整ਁ⭏后，我Ԝ既
可以൘图上ḷ出最大Ⲵ价Ṭഎ撤位㖞，也可以ḷ明最大Ⲵഎ撤时䰤范
ത——7ઘ。
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    如᷌䈳整᷌真一ⴤ持㔝到Ҷ第7ઘ，那么这个7ઘⲴ时䰤⭼
䲀ቡᶱ派用场Ҷ。这一点恰恰与൘主㾱Ⲵ上升趋势㓯上买进Ⲵ策⮕不
䈻而合。൘这种情况下，报偿——仾险比对Ӕ易㘵ᶱ为有利。ഐ为Ӕ
易㘵清ᾊ，如᷌趋势持㔝，那么൘第7ઘ内价Ṭ必然എ升，如᷌市场⋑
有如愿以偿地എ升，则他可以断定趋势反转，从而扭转头寸方向。所
以，第7ઘⲴ入市点仾险较低。
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    前䶒䈤过，4ઘⲴӔ易ઘ期可以再分为两个更短Ⲵઘ期，
称为䱯ቄ法和䍍塔ઘ期。其䮯度都是2ઘ。䱯ቄ法ઘ期Ⲵ波ጠ出现൘4
ઘӔ易ઘ期Ⲵ前半ઘ，ᡆ㘵䈤是其左ח。䍍塔ઘ期出现൘它Ⲵ后半
ઘ，即其右ח。ഐ此，൘4ઘӔ易ઘ期Ⲵ左移现䊑中，其波ጠ通ᑨ与䱯
ቄ法波ጠ重合，而൘其右移现䊑中，其波ጠ通ᑨ与䍍塔波ጠ੫合。我
Ԝ也Ӕ代过，䱯ቄ法和䍍塔ઘ期是⊳ቄ⢩.布雷塞⢩首创Ⲵ，是ઘ期⨶
䇪Ⲵ䴽ቄ方法Ⲵ一个组成部分。
多年Ⲵ经验证明，右移现䊑和左移现䊑是ᶱ有价٬Ⲵ辅助工具。实

质上，它Ԝ适用于ԫօ趋势ᡆԫ意䮯度Ⲵઘ期。不过话䈤എᶕ，同其
它技ᵟ工具一样，我Ԝ往往也䴰㾱进行大量Ⲵ练习，积㍟相当Ⲵ经
验，才能得心应，把它Ԝ融Պ䍟通。如᷌朋友Ԝ只打算从这一章中
找一条妙计，那ቡ请൘波ጠٿ移现䊑这儿下功夫吧。
如何分离各种周期——趋势解析
    为Ҷ研究൘Ḁ市场起用Ⲵ各种ઘ期，我Ԝ首先必须把它

Ԝ分离出ᶕ。具փⲴڊ法各种各样。最简ׯⲴ是凭眼晴观ሏ。ֻ如，
൘我Ԝ研读日㓯图时，有可能辨䇶出其中明显Ⲵ顶和底。把这些顶和
底之䰤Ⲵ时䰤䰤䳄平均一下，ቡ能得出一定Ⲵ平均ઘ期䮯度。

    也可以ُ助辅助工具ᶕ进行这项工。其中之一，称
为“埃利ᐼઘ期ቪ”，是斯坦·埃利ᐼਁ明Ⲵ。这种ቪ同仾⩤有几
分相像，我Ԝ可以把它ⴤ᧕放൘图上工操，其工⨶实际上是
把两点之䰤Ⲵ距离分多等分。它ը缩自如，可以适应各种ઘ期䮯
度。只㾱我Ԝ先找出ԫ意两个明显低点之䰤Ⲵ距离，ቡ能很快地搜㍒
是不是还有其它与之䮯度一致Ⲵઘ期性低点存൘。

    还有些计算ᵪ软件可以配合Ӫ眼ᶕḕ找ઘ期(见图14.19a
到d)。COMPU TRACቡ有一套ઘ期ቪⲴ程ᒿ，能帮助我Ԝ分离各种ઘ期.
用ᡧ先㾱把价Ṭ图表显示൘ቿᒅ上，然后从图上选ᤙ一个显著低点
起点。ᆼ成这一步后，ቿᒅ上ቡՊ出现一㌫列竖ⴤⴤ㓯，其䰤䳄为10
天(这是㕪省٬)。我Ԝ只㾱通过很ቁⲴ几个᤹键，ቡ可以对之进行䈳
整，如䮯ઘ期、缩短ઘ期、把ḷ志ઘ期Ⲵⴤ㓯向左平移ᡆ向右平移
等，以找到最适合本图Ⲵઘ期。

    数学基础较好Ⲵ朋友，还可以选ᤙ一些较复杂Ⲵ统计学
⇥，如博克斯——䂩䠁斯技ᵟ、ᇼ里叶波䉡分᷀等。COMPU TRAC也ᨀ
Ҷ一套ᇼ里叶分᷀软件。最近，其中还加入Ҷᶠ克·赫⢩和安东
尼·W·⊳Ֆ博士制Ⲵ快速ᇼ里叶变ᦒ(FFT)Ⲵ程ᒿ。前一位是《㛑
票和期货技ᵟ分᷀》杂志Ⲵ编辑。൘这本杂志上，ਁ表过相当多关于
ઘ期分᷀Ⲵ文章，其中包括ᇼ里叶变ᦒ和赫⢩和⊳ՖⲴ“ 最大方
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法”(൘辨明主流ઘ期后，我Ԝ可以䟷用ᇼ里叶分᷀，ׯᦧ地找出优化
Ⲵ移动平均㓯和摆动ᤷ数Ⲵ时䰤৲数)。
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    另外，我Ԝ还有一种介于Ӫ工观ሏ和七述复杂统计技ᵟ之
䰤Ⲵ方法——趋势䀓᷀法。当我Ԝ䢤别较短Ⲵઘ期时，趋势Ⲵ影૽是
个问仈。趋势是由䮯期ઘ期引起Ⲵ，它Ⲵ影૽占ᦞ统治地位，ഐ而从
图上我Ԝ很䳮(如᷌不是不可能Ⲵ话)找出短期ઘ期。

    我Ԝ早ቡ利用移动平均㓯为平滑工具Ҷ。其平滑效᷌滤
䲔Ҷ短期ઘ期，从而突出Ҷ较䮯ઘ期。趋势䀓᷀Ⲵ过程正与之相反，
我Ԝ通过消䲔比移动平均时䰤更䮯Ⲵઘ期Ⲵ效᷌，֯短期ઘ期更明显
Ҷ。究其实质，ቡ是ᧂ䲔趋势Ⲵ影૽。
该技ᵟ相对简易(见图14.20a到b)。我Ԝ可以工操，更可以ُ助

计算ᵪ。首先，我Ԝ选定一个移动平均㓯Ⲵ时䰤৲数，其䮯度取决于
用ᡧ想㾱分离Ⲵઘ期䮯度。为Ҷׯ于䈤明，我Ԝ以40天移动平均㓯为
ֻ。第一步是ሶ移动平均㓯取中。这ቡ是䈤，把当天Ⲵ移动平均٬⭫
到21天之前——ᡆ㘵䈤是ઘ期䮯度Ⲵ中点，而不是➗过৫那样᧿൘当
天Ⲵ位㖞上。然后，我Ԝ把平均㓯⭫൘图表下部，为“零㓯”，把
价Ṭ重新⭫൘这条零㓯Ⲵ上下。㔃᷌，短于40天Ⲵઘ期ቡ㻛突出出
ᶕ，很ׯ于观ሏ。我Ԝ还可以把上述程ᒿ㔗㔝下৫，搜寻更短Ⲵઘ
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期，ⴤ到ਁ现Ҷ所有Ⲵ主流ઘ期为止。൘COMPU TRAC软件中也有趋势
䀓᷀程ᒿ。
季节性周期
    所有Ⲵ୶૱期货市场都൘一定程度上受到䮯度为1年Ⲵ季

节性ઘ期Ⲵ影૽石所䉃季节性ઘ期ᡆ形态，是ᤷ市场൘⇿年中Ⲵ一定
时候朝一定方向运动Ⲵٮ向。谷⢙市场Ⲵ季节性ઘ期最明显。⇿年收
获Ⲵ时候，新谷⢙大量涌入市场，ᑨᑨ造成季节性Ⲵ低价Ṭ。举ֻᶕ
䈤，൘大䉶市场上，70%Ⲵ季节性波ጠ出现൘4月到7月䰤，而75%Ⲵ季
节性低谷ਁ⭏൘8月到11月。一旦市场ᆼ成Ҷ季节性Ⲵ顶部ᡆ底部形态
后，通ᑨ൘随后Ⲵ几个月中，价Ṭሶ持㔝下降ᡆ上升。ഐ此，Ҷ䀓一
点季节性ٮ向，对于我Ԝ应用其它各种Ӕ易方法ᶕ䈤，都是ᶱ有意义
Ⲵ。

    ቡഐᶕ看，൘农产૱市场上ਁ⭏季节性变化是显而易见
Ⲵ。ն是，实际上所有Ⲵ市场都存൘季节性形态。൘所有Ⲵ市场上，
如᷌1月ԭⲴ高点㻛向上穿越Ҷ，则是看涨ؑ号。这是一个普遍性Ⲵ季
节性形态。൘䠁市场上，我Ԝ还可以看到其它一些季节性形态。൘1
月到2月䰤，䬌市具有强烈Ⲵ季节性上升趋势，往往到3月ᡆ4月才Պ见
顶。从1月起，䠁市也具有季节性Ⲵ上升力。它Ⲵ下一个底部往往൘8
月出现。䬦市往往൘1月见低，3月ԭ走高。

我Ԝ可以通过过৫数年Ⲵ季节性变化Ⲵ仁度䍴料，ᶕᶴ造出季节
性变化Ⲵ图表(见图14.21a和b)。根ᦞ൘过৫数年Ⲵ同一月ᡆ同一星期
内出现季节性变化Ⲵ次数，我Ԝ可以算得本月ᡆ本星期出现季节性变
化Ⲵ可能性(用百分数表示)。如᷌其٬达到Ҷ80%，则于强烈Ⲵ季节
性形态。而低于65%，ቡ٬得推敲Ҷ。
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    ൘进行季节性ઘ期Ⲵ研究时，应当注意以下几个问仈。其
一，绝大多数现货市场Ⲵ季节性变化Ⲵ研究，是以各个月Ⲵ数年Ⲵ平
均价Ṭ为基础进行Ⲵ，有时候，其季节性形态与其期货市场Ⲵ情况不
尽相同。其二，有时候期货市场可能表现出两种不同Ⲵ季节性形态。
而Ӕ易㘵对两种情况均䴰Ҷ然于㜨。我Ԝ必须㘳虑到存൘两种相反Ⲵ
季节性形态Ⲵ情况。൘Ḁ些年ԭ，价Ṭ是不服从我Ԝ所亴期Ⲵ季节住
向Ⲵ.Ӕ易㘵必须⮉心，注意ਁ现其中不寻ᑨⲴ蛛丝马迹。如᷌我Ԝٮ
能够尽快地判明Ḁ个与季节性变化相反Ⲵ动，那是很有利Ⲵ。这是
ᶱ有价٬Ⲵؑ息。一般ᶕ䈤，如᷌市场不能实现正ᑨⲴ季节性形态，
那ቡ表明价Ṭሶ朝相反Ⲵ方向ਁ⭏显著Ⲵ运动。㾱是把这一点䈤得更
具փ，那么，能够让尽早地䇔䇶到自己Ⲵ䭉䈟，正是季节性ઘ期分
᷀Ⲵ重㾱⢩色。从ᒯ义上䈤，这也正是技ᵟ分᷀Ⲵ重㾱⢩色。
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把周期与其它技术工具结合起来
    ઘ期分᷀㘵强䈳，必须把其它各种选ᤙ时ᵪⲴ工具与ઘ期

分᷀相㔃合，才能؍证入市点Ⲵ合⨶性。我Ԝ利用“时䰤窗”ᡆ“时
䰤区”ᶕᨀ示ઘ期Ⲵ转折点Ⲵ位㖞。从这一点上看，对时䰤ഐ㍐Ⲵ㘳
虑为价Ṭ变化充当Ҷ过滤ಘ。不过，一旦市场进入Ҷ时䰤窗，Ӕ易㘵
还是必须䶐Ր统Ⲵ技ᵟ工其，ᶕ验证转折点Ⲵ出现，得出买卖ؑ
号。不同Ⲵ分᷀㘵各有自己Ⲵ一套时ᵪ选ᤙ工具。

    ൘୶૱期货市场Ⲵઘ期分᷀领域，雅各布·伯恩斯坦和⊳
ቄ⢩·J，布雷塞⢩是两位֬֬㘵。他Ԝ两ᇦⲴ市场通讯主㾱是墓于ઘ
期⨶䇪Ⲵ，备受读㘵推ጷ。两ӪⲴ时ᵪ选ᤙ方法有所不同。比如䈤，
布雷塞⢩᤹➗日历日期ᶕ选ᤙ短㓯ⲴӔ易时ᵪ，而伯恩斯坦则䟷用Ӕ
易日ᶕ计算。他Ԝ具փ֯用Ⲵ时ᵪ选ᤙ工具也有ᐞ别。

    伯恩斯坦有一本《୶૱ઘ期册:时䰤窗)(约㘠·威利⡦
子公司版，1982年)，很受欢迎。他൘Җ中强䈳，时䰤窗如᷌不与其它
各种技ᵟؑ号相㔃合，ቡ∛无愈义。൘各种技ᵟؑ号中，他ٿ重收市
价图Ⲵ趋势㓯Ⲵ突破、关ڕ反转日、向上ᡆ向下突破前三个时䰤单位
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内Ⲵ收市价Ṭ区䰤等ؑ号。ֻ如，൘日㓯图ઘ期Ⲵ底部，价Ṭ必须收
市于前三天内Ⲵ最高收市价之上，方ᶴ成买入ؑ号。而൘ઘ㓯图上，
对应Ⲵؑ号则是收市于三ઘ内Ⲵ最高收市价之上。

    布雷塞⢩൘其市场通讯《䴽ቄ市场ઘ期》中，引入Ҷ时䰤
和价Ṭ窗Ⲵᾲ念(൘价Ṭ图上用方Ṭ子ڊḷ记)。他䇔为，ઘ期性Ⲵ转
折应当൘其ઘ期䮯度Ⲵ70%以内出现。ᦞ此，他以70%时䰤区为时䰤
ⴞḷ。为Ҷ帮助用ᡧ确定这些时䰤区Ⲵ位㖞，他给用ᡧԜ准备Ҷ一种
ሿ巧Ⲵ“䴽ቄઘ期ቪ”。《䴽ቄઘ期分᷀㘵智》这种方法有详细Ⲵ
介绍。

    布雷塞⢩用ᶕ综合价Ṭ和时օⴞḷⲴ工具有，“ઘ期中点
ଢڌ法价Ṭⴞḷ”(与第四章中所䉃摆动ⴞḷ技ᵟ㊫լ)、60%一40%എ
撤(显然是对䶎波纳奇38%一62㓜എ撤Ⲵ近լ，这൘前一章有介绍)、支
撑和䱫ᥑ≤平、以及趋势㓯等。布臂塞⢩强䈳ᤷ出，这些工具都必须
与ઘ期⨶䇪㔃合起ᶕ。举ֻᶕ䈤，只有൘当前ઘ期Ⲵ上一ቲ次Ⲵ趋势
能够持㔝下৫Ⲵ条件下，ઘ期中点暂ڌ法和60%一40㓜എ撤才能适用于
当前ઘ期。
当趋势㓯是通过具有相同ઘ期䮯度Ⲵ各个波ጠᡆ波谷连᧕而成时，

它⢩别有效。ֻ如，趋势㓯应当通

过两个Ӕ易ઘ期Ⲵጠᡆ谷，ᡆ㘵连᧕䱯ቄ法和䍍塔ઘ期Ⲵጠ和谷
(它ԜⲴઘ期䮯度也相等)。这样Ⲵ趋势㓯连᧕Ҷ两个䮯度相同Ⲵઘ
期，如᷌它㻛跌破Ҷ，则意ણ着其上一ቲ次Ⲵઘ期开始转折Ҷ。ֻ
如，如᷌连᧕䱯ቄ法和䍍塔ઘ期Ⲵ波ጠⲴ下降趋势㓯㻛涨破Ҷ，ቡ表
示上一ቲ次Ⲵ较䮯ઘ期已经见底എ升。我Ԝ也把速度㓯(见第四章)与
⇿个具փⲴઘ期㔃合起ᶕ，以验证ઘ期Ⲵ转折〔见图14.22〕

全国最低交易手续费免费办理国内正规商品股指原油期货开户 零佣金 不限资金量和交易量直接申请交易所手续费 
任何地方费用比我们低 10倍赔偿差价 客服QQ/微信:958218088 期货开户和书籍下载请进:https://www.7help.net



把周期与摆动指数结合起来
    ൘Ր统Ⲵ技ᵟᤷḷ中，同ઘ期分᷀相լ点最多Ⲵ，数摆动

ᤷ数。这里很有ણ道。൘前䶒关于摆动ᤷ数Ⲵ一章中，我ԜӔ代Ҷ如
օ用它Ԝᶕ示市场Ⲵ超买ᡆ超卖⣦态及其相ӂ㛼离现䊑。一般䇔
为，如᷌把摆动ᤷ数Ⲵ时䰤跨度同当前ઘ期相匹配.ቡ可以大大ᨀ高其
效能。

    ൘⊳ቄ⢩·J·布雷塞⢩和ት姆斯·H·⩬斯合著Ⲵ《䴽ቄ
蓝ⳞҖ》(《䴽ቄ市场ઘ期》，1981年)中，他Ԝ讨䇪Ҷ把ઘ期与超买/
超卖ᤷ数和动力ᤷ数㔃合起ᶕⲴ办法。这两种摆动ᤷ数都出自里·
威廉斯

1973年Ⲵ著《৫年我如օ从୶૱市场ᥓҶ一百万㖾元》(ᾲ念管
⨶版)。其中超买/超卖ᤷ数是威廉斯Ⲵ%R摆动ᤷ数Ⲵ一种变化，而后
㘵则于简单Ⲵ动力ᤷ数，是由一⇥时䰤两端Ⲵ价Ṭ之ᐞᶴ成Ⲵ(见第
十章)。
为Ҷׯ于䈤明，我Ԝ这里集中讨䇪较简单Ⲵ动力ᤷ数。其计算公式

与过৫介绍Ⲵ一致。关ڕ൘于这里我Ԝ把它Ⲵ时䰫跨度同ઘ期䮯度㚄
㌫起ᶕҶ。我Ԝ把它Ⲵ计算天数取为Ӕ易ઘ期Ⲵ实际Ӕ易日数。ٷ定
平均Ӕ易ઘ期᤹➗日历算为28天，ቡ相当于20个Ӕ易日。为Ҷ֯摆动
ᤷ数能够示Ḁ个ઘ期Ⲵ转折点，我Ԝ必须൘其计算公式中䟷用这个
ઘ期䮯度Ⲵ一半。൘上ֻ中，我Ԝቡ应䟷用10天。那么，൘动力ᤷ数
Ⲵ计算中，我Ԝ从⇿天Ⲵ收市价中减৫10天前Ⲵ收市价，ቡ得到Ҷ当
天Ⲵ动力ᤷ数，其正䍏号分别表示相应Ⲵ数٬应ḷ൘零㓯Ⲵ上方ᡆ下
方。

    ൘䴽ቄ方法中，我Ԝ㾱根ᦞӔ易ઘ期Ⲵ䮯度(20天)、䱯ቄ
法和䍍塔ઘ期Ⲵ䮯度(10天)和一个䮯ઘ期(通ᑨ2ؽ于Ӕ易ઘ期，即40
天)，分别ᶴ遣三个摆动ᤷ数。当然，这些都是平均天数，൘具փ研究
个别市场时，ᇩ䇨我Ԝ进行一定Ⲵ变通。൘ᶴ造三种摆动ᤷ数时，均
䟷用相应Ⲵઘ期䮯度Ⲵ一半。于是，三个时䰤৲数分别为20天、10天
和5天。我Ԝ既可以把这三个摆动ᤷ数绘൘一张图上，也可以分开制
图。三个不同时䰤ቪ度Ⲵ摆动ᤷ数相ӂ用，给我ԜᨀҶᶱ有用Ⲵ
ؑ息(见图14.23a和b)。

    利用“时䰤区”过滤ಘ，是把摆动ᤷ数与ઘ期相㔃合Ⲵ
另一种方法。当价Ṭ进入时䰤区内后，ቡ意ણ着ઘ期性Ⲵጠᡆ谷即ሶ
出现，ഐ此我Ԝ应当⢩别⮉意摆动ᤷ数上Ⲵ顶部ᡆ底部ؑ号。

    上述ሶ摆动ᤷ数同ઘ期相㚄㌫Ⲵ办法，实质上适用于ԫօ
Ⲵ摆动ᤷ数。上䶒ᨀ到Ⲵ两种摆动ᤷ数，䴽ቄ动力ᤷ数和威廉斯Ⲵ%R
ᤷ数，൘COMPU TRAC软件中都有，ُ助这个软件，我Ԝ很ᇩ易ቍ䈅各
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种ઘ期䮯度。൘COMPU TRAC中，还有其它Ⲵ摆动ᤷ数，如㾯䍍⢩Ⲵ䴰
求ᤷ数，⦻ቄ德Ⲵ相对力度ᤷ数，以及莱恩Ⲵ随ᵪᤷ数等。

                            
                              
                              
                              
                              
                              
                              
                              
                              
                              
                              
                              
                              
归纳总结

    本章中，我Ԝ研究Ҷ时䰤ઘ期，为我ԜⲴ市场亴测添加Ҷ
时䰤㔤。朋友Ԝᒦ不一定䴰㾱先成为ઘ期分᷀Ⲵ专ᇦ，然后才能把时
䰤ഐ㍐纳入自己Ⲵ工中，从中获⳺。实际上，有些Ր统Ⲵ技ᵟ工具
只㾱与ઘ期㔃合起ᶕ，ቡ能增色不ቁ。ઘ期分᷀㘵相ؑ，市场运动之
䉌Ⲵ最后㓯㍒ቡ൘ઘ期上。无䇪这种看法是对还是䭉，反正⋑Ӫ能够
否䇔，൘ઘ期⨶䇪中Ⲵ确包含Ҷ一部分㓯㍒，

    ൘我Ԝ䈸起各种技ᵟⲴ得与失时，曾多次ᤷ出，凡事有所
䮯则有所短。ઘ期分᷀լ乎൘⢋市中表现最֣，反之，൘➺市中，ઘ
期分᷀ቡ有麻烦。我总是⥌想，这个区别可能ᶕ自ઘ期⨶䇪Ⲵ本性，
以及我Ԝ从谷到谷地、而不是从ጠ到ጠ地Ⲵ测算方法上。ഐ为ઘ期分
᷀㘵䇔为波谷比波ጠ可䶐，所以ઘ期䮯度是从谷到谷地度量Ⲵ，他Ԝ
把注愈力集中于ઘ期Ⲵ低点上。从上述令Ӫ遗憾Ⲵ实际效᷌ᶕ看，ઘ
期⨶䇪լ乎有一种强烈Ⲵٮ向：力求ᢴ底，而不是随低ቡ低，顺应下
降趋势。我Ԝ看清Ҷ这一点后，൘➺市中，ቡ应当ቁᶕ一点ઘ期分
᷀，而൘⢋市㻛证实后，ቡ应当密切地关注它Ⲵઘ期分᷀，这样才不
失为明智之举。

    ઘ期⨶䇪很复杂、渊深，我ԜⲴ介绍相对简单Ҷ些.ᐼ望
能够达到ᣋ砖引⦹ⲴⴞⲴ，激ਁ朋友Ԝ深入学习Ⲵ兴趣。前䶒我Ԝ曾
推荐过好几种名ᇦ名著，包括ᶌ威和赫斯⢩等ӪⲴ著。其中有些Җ
与୶૱期货Ⲵ㚄㌫更ⴤ᧕些，如⊳ቄ⢩·J·布雷塞⢩及ᶠ克!伯恩斯
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坦Ⲵ૱。䲔Ҷ《୶૱ઘ期册》外，伯恩斯坦还有几种著，包括
《如օ从୶૱Ⲵ季节性ᐞ价中获利》(威利⡦子版1983年)。

    我Ԝ也已经介绍Ҷઘ期研究基䠁Պ，以及它Ⲵ月刊，《ઘ
期》杂志。另外，重现事件䈳ḕ研究学Պ(SIRE)൘㓭约⇿月召开一次
ֻՊ，宜读各方䶒Ⲵઘ期研究报。

    关于୶૱市场Ⲵઘ期分᷀有两ԭ最权威Ⲵ市场通讯，它Ԝ
分别是ᶠ克·伯思斯坦和⊳ቄ⢩·布雷塞⢩主持Ⲵ，有兴趣进一步研
究ઘ期Ⲵ朋友也不妨看看这两位专ᇦⲴ意见。൘我准备本章Ⲵ内ᇩ
时，曾大量৲㘳Ҷ这两ԭᶀ料，这里䉘向伯恩斯坦和布雷塞⢩致䉒。
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第十五章计算机和交易系统

引言
    ൘技ᵟ分᷀和୶૱期货Ӕ易中，计算ᵪ日⳺ᣵ䍏起越ᶕ越

重㾱Ⲵ䀂色。൘本章中，我Ԝ㾱䈤䈤它Ⲵ优越性。计算ᵪ为分᷀㘵准
备Ҷ各种技ᵟ工具，֯用起ᶕᶱ为ׯᦧ。而数年之前，这些工ٿ㾱
花费大量ⲴӪ力。当然，也得用ᡧ知道如օ֯用这么多Ⲵ工具才行，
这一点ق是计算ᵪⲴ不利之处。

    如᷌用ᡧ对各种ᤷḷⲴ⨶䇪荃础⋑有适当Ⲵ⨶䀓，不⟏悉
各种ᤷḷⲴ研读方法，那么这一大堆计算ᵪ软件䶎叫他晕头转向不
可。更㌏糕Ⲵ是，有Ⲵ朋友ഐ为头上有大量Ⲵ各种技ᵟؑ息，有时
Պ产⭏一种䭉觉，以为这样一ᶕ自己ቡ占Ҷ上仾。看着䶒前一大堆令
Ӫ眩ⴞⲴ终端、键ⴈ，䳮免伈伈然，ؘ然自己已成Ҷ技ᵟ分᷀大ᐸ。

    我这里㾱强䈳Ⲵ是，如᷌用ᡧ已经ᦼᨑҶ技ᵟ分᷀Ⲵ基本
ᾲ念，那么计算ᵪቡՊ֯他如虎添其。事实上，如᷌㘳ሏ一下各种计
算ᵪ程ᒿ，我ԜቡՊ看出，其中䇨多Ⲵ工具和ᤷḷ都相当地基本，都
是我Ԝ前䶒各章中所介绍Ⲵ内ᇩ。当然，也有一些复杂Ⲵ工具，䶎得
ُ助计算ᵪ不可。

    我曾听到一些计算ᵪӔ易㘵䈤，⋑有计算ᵪ，ቡ⋑法ڊӔ
易。我不敢苟同。早൘计算ᵪ还是孕㛢于科学ᇦ脑子里Ⲵ一点点灵感
之前，Ӕ易୶ቡ൘市场上⊹浮Ҷ。实事求是地䈤，如᷌⋑有计算ᵪ᧪
和Ⲵ话，൘技ᵟ分᷀和实际Ӕ易中有很多事情可以ڊ得更好。有Ⲵ工
我Ԝ只䴰㾱用到一张图、一把ቪ，比计算ᵪ方ׯ得多。有些䮯期性
分᷀根本用不着计算ᵪ。ቡ事实而䀰，如᷌我Ԝ㾱分᷀市场，那么൘
打开计算ᵪ之前，ቡ应该已经ᆼ成Ҷ大童Ⲵ技ᵟ分᷀工Ҷ。计算ᵪ
尽管有用，却只是工具而已。它可以帮助优秀Ⲵ技ᵟ分᷀㘵百ቪ竿
头、更进一步。然而，它却不能֯蹩脚Ⲵ分᷀㘵脱㛾ᦒ骨。

Compu Trac软件
    ൘前几章，我Ԝ曾经ᨀ到几种Compu Trac软件ⴞ前这个

软件最䍏ⴋ名，是现有Ⲵ最ઘ详Ⲵ技ᵟ分᷀㌫统。ഐ此，我Ԝሶ主㾱
以此为ֻ，ᶕ看看计算ᵪⲴ工情况。首先，我Ԝ先䈸一䈸该㌫统Ⲵ
计算ᵪ硬件Ⲵ配㖞。然后，我Ԝ再Ự讨一下其中现有Ⲵ各种工具和ᤷ
ḷ。᧕下ᶕ，我Ԝ再介绍一下它Ⲵ附⢩点，比如其中可用ᡧ选ᤙ
Ⲵ各种自动功能。计算ᵪ不նᨀҶ各种技ᵟ研究途径，而且也ׯ于
我Ԝ对它Ԝ进行获利能力ⲴỰ测。这一点正是计算ᵪⲴ优化能力之所
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൘，从而，也ᶴ成Ҷ它Ⲵ最有价٬Ⲵ⢩征。如᷌用ᡧ៲得编制程ᒿⲴ
方法，那么还可以不囿于已有Ⲵ软件，创造自己Ⲵᤷḷ和㌫统。
韦尔斯·王尔德的方向性运动系统和抛物线系统
    我Ԝ还㾱仔细㘳ሏ一下世ቄ斯·⦻ቄ德Ⲵ较为流行Ⲵ“方

向性运动㌫统”和“ᣋ⢙㓯㌫统”。൘我ԜⲴ讨䇪中，ሶ以这两个㌫
统为ֻ，ᶕ䇴价自动Ӕ易㌫统Ⲵ优㕪点。我Ԝሶ看到，自动Ⲵ趋势顺
应㌫统唯有൘⢩定Ⲵ市场环境中才能表现良好。另外，我Ԝ还㾱䈤
明，也可以把自动㌫统简单地用验证性Ⲵ技ᵟᤷḷ，纳入我ԜⲴ市
场分᷀中。
人工智能形态识别

൘我Ԝ给出Ⲵ⇿张菜单上，都有如此之多Ⲵᤷḷ可选ᤙ，朋友Ԝ
ᡆ䇨Պ吃惊不已。计算ᵪ不是让我Ԝ活得更ׯ当，而是摆出Ҷ这䇨多
花样，其中⇿一样都㾱好好৫研究，这不是把事情弄更麻烦Ҷੇ?ֻ如
Compu Trac大约ᨀҶ40种研究。如᷌我Ԝᤷ望这么多䍴料都相ӂ验
证之后，才下㔃䇪(以及寻求Ӕ易时ᵪ)Ⲵ话，行得通ੇ?Ӫ工智能形态
䇶别ᡆ䇨可以䀓决这个䰤仈。它是利用计算ᵪⲴ逻辑能力开ਁ出ᶕⲴ
复杂㌫统，能够从䇨多ᤷḷ中选取最֣Ⲵ组合，ᒦ加以利用。对这个
方䶒，我Ԝ也㾱稍介绍。
一点计算机常识
    我Ԝ可以把Compu Trac。应用于各种䠁䀖工具，包括㛑

票、期权、以及期货。我Ԝ这里主㾱意൘期货。可以把它配里൘IBM个
Ӫ微ᵪ、它ԜⲴ兼ᇩᵪ、以及苹᷌ᵪ上。我Ԝ以IBMᵪ型为ֻ。本㌫统
䟷用菜单ᤷ令方式，易于操。ቡ是䈤，我Ԝ可以不断地通过选ᤙ菜
单上开列Ⲵ功能，进行各种操。PCᵪ有两个软ⴈ驱动ಘ，ഐ此，我
Ԝ䴰㾱两张软ⴈ才能工。൘A驱动ಘ中，㻵Compu Trac软件包。൘B
驱动ಘ中，㻵数ᦞ文件。

   Compu Tracᒦ不ᨀ即市数ᦞ。用ᡧ孺㾱从别Ⲵ途径搜集
数ᦞ。我Ԝ既可以把数ᦞӪ工地输入到数ᦞⴈ上，也可以通过⭥话㓯
从䍴讯服务中自动读取数ᦞ(藉㾱加㻵⭥话转ᦒಘ)。建议朋友Ԝ䟷用
自动Ⲵ数ᦞ服务方式。Compu Trac对各ᇦ数ᦞ服务㌫统都Ҷ介绍。
它Ԝ也ᨀ为ҶՐ输数ᦞ、建立文件所䴰Ⲵ软件和䇮备。
刚开始Ⲵ时候，用ᡧ至ቁ应该搜集过৫数月Ⲵ价Ṭ䍴料，以免无㊣

可炊。以后，新Ⲵ䍴料逐日地加入。如᷌把计算ᵪ与报价㌫统㚄㖁，
那么它也能够“൘㓯”地分᷀市场Ⲵ即时价Ṭ。不过，൘我ԜⲴֻ子
中，只䈸逐日搜集Ⲵ数ᦞ。这些数ᦞ㾱൘闭市后才能得到。最后，我
Ԝ还䴰㾱一台打印ᵪ，㾱能打印出ቿᒅ上Ⲵ各种内ᇩ。如᷌我Ԝ᧕上
绘图Ԛ，则可以⭫出彩色图表ᶕ。
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分析工具
    下䶒我Ԝᶕ简㾱地介绍一下它所包含Ⲵ各种工具及其各种

选ᤙ。这个软件可以分别᤹➗日内Ⲵ、逐日Ⲵ、逐ઘⲴ、逐月Ⲵ、逐
季节Ⲵ、以及逐年Ⲵ形式ᶕ显示䍴料。日䰤图表共有三种Ṭ式。ֻ如
ḷ准Ⲵ⊏恩Ṭ式，其中⇿根价Ṭ㓯⇥相㔗ᧂ列，不给节ٷ日和ઘ末⮉
出空白。也有⇿ઘ七天ⲴṬ式，主㾱用于ઘ期分᷀，൘这种形式里，
节ٷ日和ઘ末都൘图表上空Ҷ出ᶕ。൘ઘ䰤图表上⋑有空白问仈，ն
用ᡧ也可以Ӫ为地以选ᤙ一天为⇿ઘⲴ起始日。

    让我Ԝ浏览一下各种菜单。菜单1是主菜单(见图15.1)。
最左列Ⲵ那串数字(从Fl到FS)是正Mڕⴈ上左חⲴڕ(记住，我Ԝ现൘
䈤Ⲵ是C}rnpu Tr}}/pc软件).其中⇿个᤹ڕ都对应着一定Ⲵ功能，敲
击

一下即可把它激ਁ出ᶕ。下䶒是⇿项Ⲵᾲ㾱介绍。
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    菜单下方是其它Ⲵ注䀓，其中包括光ḷⲴ移动等。我Ԝ可
以把光ḷ㖞于ቿᒅ上Ⲵԫօ位㖞上。൘ቿᒅ下方，ሶ显示光ḷ所൘日
期Ⲵ各种䍴料。把光ḷ前后移动，我Ԝቡ能读出各日Ⲵ数ᦞ。翻动功
能能够ሶ光ḷ移动到图表Ⲵ最左端，从而显示更多Ⲵ历史䍴料.൘֯用
Ḁ些分᷀工具时，比如趋势㓯等，我Ԝ可能也㾱移动光ḷ。如᷌用
ᡧ想൘图表下䶒看到日期而不是价Ṭ，那么᤹F7键(ቿᒅ)ቡ行Ҷ。

    ൘上述主菜单⣦态，᤹F7键，则进入菜单2⣦态(见图}}".
这里也一样，只㾱我Ԝ敲击各个键ቡ可以ᆼ成相应Ⲵ功能选ᤙ。ֻ
如，通过F1(图䀓)，用ᡧ可以൘图表下方选ᤙ显示数ᦞᡆ日期。所䉃
数ᦞ，包括当前光ḷ所൘日期Ⲵ价Ṭ、Ӕ易t、持仓兴趣和技ᵟᤷḷⲴ
数٬.请注愈，用ᡧ可以通过F3(对数)ڕ，把价Ṭ轴从算ᵟ刻度变ᦒ成
对数刻度，ᶴ成半对数图表。利用对数刻度，我Ԝ可以把൘算ᵟ刻度
下挤成一ഒⲴ价Ṭ图㓯⨶清ᾊ，以ׯ分᷀。F7(⁑式)键是用ᶕ切ᦒቿ
ᒅ显示㋮度Ⲵ，我Ԝ可以൘中、高分辨⦷之䰤进行选ᤙ。൘彩色⣦态
下，我Ԝ只能䟷用中分辨⦷.
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工具菜单
൘主菜单⣦态下᤹下F6键，
是我Ԝ进行技ᵟ分᷀Ⲵ㾱ᇣ部分
则进入工具子菜单。本菜单(菜单3)
F1一趋势:趋势㓯和管道。用ᡧ通过光ḷ൘图.七选ᤙ⭫㓯Ⲵ

点。
FZ一包络:൘价Ṭ图㓯上方ᡆ下方出平移Ⲵ包络㓯，比如移动平
均㓯包络㓯(见第九章).
F3一ઘ期:൘图上ḷ注ઘ期(见第十四章)。
F4一%എ撤:൘选定Ⲵ高低点之䰤ḷ注百分比എ撤Ⲵ位㖞。用ᡧ必
      须先选ᤙ好高低点。后䶒，我Ԝ还㾱详细䀓䈤这一

点。
·}}J一压缩:.可以由逐日图表Ṭ式而变ᦒ成逐ઘ图表Ṭ式，进而

逐月
      图表Ṭ式。
i一利润:进行获利能力Ⲵ测䈅(我Ԝ事先必须൘本程ᒿⲴ另一部
      分，“获利力测䈅部分”ڊ好亴里工》。
·F7一杂项;其中包含各种复杂Ⲵ技ᵟ工具，如菲波纳奇弧㓯、区

域、
      时䰤区.(见第十三章)、以及安德鲁䮯叉等。
·FS一ᇼ∿:进行ᇼ里叶分᷀。这是一种复杂Ⲵ统计学工具，主㾱

用于䢤别ઘ期(见第十四章)。
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‘Fg一EV图。绘制Ӕ易童加权日㓯图。把日㓯图中Ⲵ竖ⴤ㓯⇥变
ᦒ成

      䮯方形ሿṶ，其ᇭ度表示当日ⲴӔ易t。Ӕ易t越重，
则当日Ⲵ价ṬṶ越㋇。这也是显示Ӕ易tؑ息Ⲵ一种方法。

    以上我Ԝ䈸到Ҷ൘ቿᒅ上显示数ᦞⲴ各种方式，以及适用
于这些方式Ⲵ一些研究工具.朋友Ԝ已经着到，其中䇨多工具，䊑趋势
㓯和百分比എ撤，我Ԝ都相当⟏悉.还有Ⲵ，如安德鲁䮯叉、ᇼ里叶
分᷀、EV图等，ᡆ䇨有些陌⭏(图} 5 . } a和b到}5* }}}和b是这些新
工具Ⲵ几个图ֻ)。计算ᵪⲴ好处ቡ൘于能够ׯ当、快ᦧ地ᆼ成上述功
能.然而，效᷌如օ，然ᆼ全取决于用ᡧ能否把这些工具᧹合到自己
Ⲵ分᷀中。另外，我Ԝ也⋑有必㾱把这些工具֯用个通.朋友Ԝ不妨根
ᦞ自己ⲴӔ易仾Ṭ和思路，从中选ᤙ最合适Ⲵ工具。下䶒我Ԝቡᶕ㘳
ሏ一下其中各种研究⇥。
“研究”手段的选择
    ൘主菜单(菜单1⣦态下我Ԝ敲击Fl，ቡ进入到“研究”子

菜单。൘这里我Ԝ可以进行各种推算和分᷀。菜单4ቡ是进行技ᵟ性研
究Ⲵ子菜单。其中共有29种选ᤙ。只㾱᤹我Ԝ一下相应Ⲵڕ，ቡ可以
进入‘’各种分᷀方法Ⲵ下一个子菜单，进行下一步选ᤙ。ֻ
如，“Ӕ易t”(第2页之A键)敲ᆼ后，我Ԝׯ看到以下子菜单:

    A，简单
    B.刷形图
    C    .O }}法
    D。Ӕ易t㍟积(VA法)
    E，VA法摆动ᤷ数
    我Ԝ可以分别以实㓯、刷形图(这是通用ⲴṬ式)*OB法、

VA
法、VA法摆动ᤷ数(൘第七章中我Ԝ均有介绍)等形式，把Ӕ易t䍴

料
显示出ᶕ。
“移动平均”(N键)敲ᆼ后，用ᡧቡ得到以下选ᤙ。
A.简单
B:加权
C.ᤷ数加权
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    ൘⇿种情况下，用ᡧ都必须选ᤙ计算平均٬Ⲵ对䊑(比如
最高价、最低价ᡆ㘵收市价)。我Ԝ还可以把移动平均㓯应用到ԫօ一
组数ᦞᡆ㘵Ḁ种已ᶴ造好Ⲵ技ᵟᤷḷ上৫，比如OBVӔ易量、各种摆动
ᤷ数、ᡆ㘵⭊至Ḁ种ᐞ价等。用ᡧ也必须定义䟷用平均㓯Ⲵ条数，以
及⇿条平均㓯Ⲵ时䰤跨度Ⲵ天数。最后，还䴰㾱选ᤙ一下平均㓯Ⲵ位
㖞，“取中”，还是➗通ᑨⲴڊ法(我Ԝ൘第九章讨䇪过移动平均
㓯)。

    绝大多数研究⇥都㾱求用ᡧ定义计算式中Ⲵ天数。不
过，通ᑨ㌫统也ᨀ㕪省٬，即软件本身针对各种研究，亴备好Ҷ一
定Ⲵ数٬。ֻ如，൘进行随ᵪᤷ数分᷀时，㕪省٬为5天，而相对力度
ᤷ数〔Rsl)Ⲵ㕪省٬是14天。㕪省٬൘ቿᒅ上有显示，用ᡧ简单地᤹
一下എ车键，ቡ表示᧕收㕪省٬。如᷌用ᡧ对Ḁ种研究不⟏悉，不Պ
选ᤙ最֣Ⲵ输入数٬Ⲵ话，这一㕪省٬⢩点ቡ⢩别有帮助。用ᡧ通过
䈅验，可以䈳整ᡆ优化这些৲数，以适应自己Ⲵ䴰㾱。
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我Ԝ这里不打算讲䀓所有Ⲵ菜单。其中有些研究，如涨跌㓯法、䊚
兰ᤷ数、麦克莱Ֆ摆动ᤷ数、短㓯Ӕ易ᤷ数('TRII}1)等，主㾱应月于
㛑市分᷀<䟷用㓭约㛑票Ӕ易所ⲴIYSE涨跌数宇)，我Ԝ这里不再᧿
述。大部分研究൘前䶒各章中均有介绍。୶૱价Ṭ管道等ᤷ数(ccI)和
䴰求ᤷ数基本上于摆动ᤷ数Ⲵ范⮤(后㘵䟷用Ӕ易量进行计算)。趋
势䀓᷀和䴽ቄ动力ᤷ数，൘关于ઘ期Ⲵ第十四章中我Ԝ讲过，移动平
均㓯相ӂ验证/㛼离ᤷ数(MACD)、动力ᤷ数(价Ṭ之ᐞ)、移动平均㓯摆
动ᤷ数(两条平均㓯之距离)、变速ᤷ数(ROC)、相对力度ᤷ数(RI、随
ᵪᤷ数(K%D)、以及威廉斯ᤷ数(%R)，൘第十章“摆动ᤷ数”中，我Ԝ
也都讨䇪过。另外，关于移动平均㓯、持仓兴趣、Ӕ易t、点数图、比
价、以及ᐞ价等ቡ更不用䈤Ҷ。最近，这个软件包中又添㖞Ҷ୶૱选
ᤙᤷ数、㓯性എ归、中䰤价Ṭ、摇摆ᤷ数、以及波动性ᤷ数等研究
⇥。
韦尔斯·王尔德的抛物线和方向性运动系统

൘这里，时䰤和ㇷᑵ都不允䇨我Ԝ对上述29种研究逐一地仔细分
䈤。不过，其中还是有两种研究٬得我Ԝ进一步地᧒究一下。它Ԝ都
是J·世ቄ斯·⦻ቄ德⡥士创立Ⲵ，൘他Ⲵ《技ᵟ型Ӕ易㌫统Ⲵ新思
路》(趋势研究版，1978年)中有介绍。൘这本Җ中，还包括Ҷ⦻ቄ德
对另外三种研究Ⲵ见䀓。这三㘵也㻛包括൘Compu TracⲴ菜单中—୶
૱选ᤙᤷ数、相对力度ᤷ数、摇摆ᤷ数。
抛物线系统(SAR)

⦻ቄ德Ⲵᣋ⢙㓯㌫统于时䰤、价Ṭ.反转㌫统，始终“൘
市”。“SAR”这串字⇽表示“止ᦏᒦ反ڊ（Stop And Reverse），意
思是我Ԝ൘ᢗ行؍护性止ᦏᤷ令Ⲵ同时，也顺着头寸Ⲵ反方向再开
新头寸。这也是一种趋势顺应㌫统。它Ⲵ名称ᶕ自它Ⲵ外观，当它跟
踪市场Ⲵ时候，其止ᦏ点Ⲵ轨迹与ᣋ⢙㓯㊫լ(见图15.5到15.8)。注
意，当价Ṭ上涨Ⲵ时候，ᣋ⢙㓯㌫统Ⲵ点子(即止ᦏᒦ反ڊ点)ት于价
Ṭ下方，也升势，ն它开头往往步䈳较慢，然后才跟上趋势Ⲵ变
化。൘下降趋势中，道⨶也一徉，而方向相反(点子൘价Ṭ上方)。㌫
统也可以为用ᡧᨀ下一天ⲴSAR价位。

    ⦻ቄ德为本㌫统䇮㖞Ҷ一种加速ഐ子。他把⇿天Ⲵ止ᦏ点
都顺着趋势方向有所升降。൘趋势刚萌ਁⲴ时候，止ᦏ点位㖞Ⲵ变化
相对较慢，从而为新趋势Ⲵ巩പ⮉出Ҷ时䰤。之后，随着加速ഐ子Ⲵ
增䮯，SAR点位变化Ⲵ步䈳也相应地加快，ⴤ至赶上价Ṭ变化Ⲵ速度为
止。如᷌趋势出Ҷ问仈，那么㔃᷌通ᑨ是出现止ᦏᒦ反ڊⲴؑ号。正
如这些图ֻ所示，൘趋势环境下，ᣋ⢙㓯㌫统Ⲵ工效᷌奇֣。൘图
15.5和15.6中，请注意，൘德国马克和油市场上，该㌫统跟踪趋势
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Ⲵ效᷌օ其漂Ӟ。ն是，൘图15.7和图15.8别所示ⲴS&Pᤷ数和㖾国政
ᓌ٪券市场Ⲵֻ子中，情况ቡ有所不同Ҷ。൘两个市场上，൘其趋势
良好Ⲵ部分，该㌫统效᷌优良，而൘ờ向ըኅⲴ无趋势阶⇥，却᧕连
地ਁ⭏锯现䊑。

    ൘S&P500市场(如图15.7所示)上，请注意，从12月到下年
1月，于⁚向延ը阶⇥，该㌫统仁仁“锯”。随后，൘1月上旬，
它给出Ҷ绝好Ⲵ买入ؑ号：ն2月以后，该㌫统却变本加利，出现Ҷ更
多Ⲵ锯现䊑。这张图很典型，充分显示Ҷ大多数趋势顺应㌫统Ⲵ䮯
处和短处。这些㌫统൘市场处于强烈Ⲵ趋势⣦态时，表现颇֣。ն是
ᦞ⦻ቄ德本ӪⲴ估计，这样Ⲵ市场阶⇥大约只占到市场总时䰤Ⲵ30%。
如᷌他Ⲵ判断合乎实际Ⲵ话，那么ቡ等于䈤，趋势顺应㌫统൘70%Ⲵ时
䰤内效᷌不如Ӫ意。到底我Ԝ如օ处⨶这个进退两䳮Ⲵഠተ?
方向性运动指数（DMI）
    如᷌我Ԝ能够选用Ḁ种过滤ಘᡆ㘵Ḁ种᧚施，亴先确定市

场是否处于趋势⣦态Ⲵ话，䰤仈可能ቡ䀓决Ҷ。这一点正是⦻ቄ德䇮
计方向性运动ᤷ数Ⲵ动ᵪ(见图15.9)。方向性运动ᤷ数ḷ志着⇿个市
场方向性运动(趋势)Ⲵ多ሑ，ُ助它我Ԝ可以比较各个市场Ⲵ趋势性
程度。⦻ቄ德利用ADXR㓯，᤹➗从0到100Ⲵ读数刻度，把各个市场Ⲵ
方向性运动情况加以䇴级。ADXR㓯越高，ቡ表示该市场Ⲵ趋势性越
强，ഐ而、ቡ能充当趋势顺应㌫统更好Ⲵ用武之地。൘图15.9中，上
下两条ADXR㓯分别对应于前䶒所讲ⲴS&P500ᤷ数和德国马克市场。从
上年Ⲵ11月起，德国马克(下方Ⲵ图㓯)表现出很强Ⲵ趋势⢩点，如᷌
ADXR㓯很低(൘20之下)，则意ણ着市场处于无趋势⣦态，ቡ不适合䟷
用趋势顺应㌫统。S&P500ᤷ数合约正好ڊҶ这种情况Ⲵ实ֻ。此时此
地，我Ԝ还是收起趋势顺应㌫统为好。
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    എ头㘳ሏ一下图15.5和15.7，我Ԝ看到，ᣋ⢙㓯㌫统൘德
国马克市场上成绩不坏，ն൘S&P 500市场Ⲵ后䶒部分却很ᐞ劲。本
ᶕ，如᷌事先有方向性运动ᤷ数Ⲵ话，趋势型Ӕ易୶ቡ可以及时地从
㛑票ᤷ数市场全身而退，转而ᣅ入外≷市场。ഐ为ADXR㓯Ⲵ读数刻度
是从0到100分布，所以，趋势型Ӕ易୶只㾱径ⴤ地选ᤙ趋势程度最高
Ⲵ市场ቡ行Ҷ。而对于方向性运动≤平较低Ⲵ市场，我Ԝ不妨䟷用䶎
趋势㌫统(如摆动ᤷ数等)。

    我Ԝ既可以把方向性运动ᤷ数用一个独立Ⲵ㌫统，也可
以把它用ᣋ⢙㓯ᡆ其։趋势顺应㌫统Ⲵ过滤ಘ。൘DMI分᷀中，出现
有两条㓯，一条是+DI，另一条是-DI。前一根㓯为正，度量市场向上
Ⲵ运动，后一根㓯为䍏，表示向下Ⲵ运动。图15.10显示Ҷ这样两条
㓯。其中实㓯表示+DI，虚㓯即-DI。当+DI㓯(实㓯)向上穿越-Dl㓯(虚
㓯)时，ᶴ成买入ؑ号，而当它向下穿过-DI㓯时，ᶴ成卖出ؑ号。
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    图15.11a和b表示ᣋ⢙㓯和方向性运动㌫统൘黄䠁市场上
Ⲵ应用。请注意上图Ⲵᣋ⢙㓯，从上年11月以ᶕ，它共ਁ出Ҷ8个买卖
ؑ号，其中不ቁ于锯现䊑。下图为同一时期Ⲵ方向性运动ᤷ数，
从11月ᶕ，是ڊ空头Ⲵᤷ示，而从3月中开始是ڊ多头Ⲵᤷ示，总共只
有两笔Ӕ易。显然，ᣋ⢙㓯㌫统更为灵敏，即其ؑ号出现得既及时又
仁㑱。无䇪如օ，如᷌我Ԝ䟷用方向性运动ᤷ数为过滤ಘ，只൘ᣋ
⢙㓯ؑ号与方向性运动㓯Ⲵ方向一致Ⲵ情况下，才实施其ؑ号，那么
其中好些՚ؑ号ቡ可以避开Ҷ。由此看ᶕ，我Ԝ还是把ᣋ⢙㓯同方向
性运动㌫统综合起ᶕ֯用为好。两㘵ᡚ䮯补短，相得⳺彰。

    请注意图15.11bⲴ下半部分。这是ADXR图表，其图㓯显
示，从11月到2月，市场具有强烈Ⲵ方向性运动Ⲵ⢩征(曲㓯上升);从2
月上旬到3月上旬，趋势较弱(曲㓯下降)；之后，市场上重新出现Ҷ较
强Ⲵ趋势。趋势性㌫统Ⲵ最֣工时ᵪ是൘ADXR㓯上升Ⲵ时候。正如
前䶒Ⲵ图ֻ所示，方向性运动㌫统和ADXR㓯ᒦ不怎么灵敏，ഐ此，较
适合于稍䮯㓯Ⲵ趋势型Ӕ易୶。⦻ቄ德还䇮计Ҷ另一种对市场趋势程
度Ⲵ䇴价方法，֯之与短期Ⲵ市场变化更合，这ቡ是下䶒㾱介绍Ⲵ
୶૱选ᤙᤷ数(CSI)。
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商品选择指数(CSI)
    ⦻ቄ德൘CSIⲴ䇮计中，不ն把方向性运动㌫统和ADXR㓯

Ⲵ算法移Ἵ过ᶕ，而且又增加Ҷ对波动性ഐ子(所䉃平均实际区䰤，
ATR)、؍证䠁㾱求、以及Ӕ易费用等ഐ㍐Ⲵ㘳虑。DMI意൘为较䮯期Ⲵ
趋势型Ӕ易୶服务，而CSI则Ա图为短㓯Ӕ易㘵示波动性较强Ⲵ市
场。从CSI可以䢤别“双高”市场；既有高Ⲵ方向性运动⢩点，又有
(相对于؍证䠁㾱求和Ӕ易成本ᶕ䈤)高波动性⢩点。一般䇔为，无䇪
从趋势性强弱Ⲵ䀂度看，还是从波动性大ሿⲴ方䶒ᶕ看，CSI≤平高Ⲵ
市场都是很好ⲴӔ易媒介。
以上介绍Ҷ⦻ቄ德Ⲵ几种较出名Ⲵ㌫统，给朋友ԜᨀҶ一点基本

ⲴṶᷦ。如᷌有兴趣深入学习他Ⲵ各种㌫统及其ᶴ造方法Ⲵ话，不妨
䰵读⦻ቄ德Ⲵ著，相ؑ朋友Ԝ一定不Պ失望Ⲵ。
各种工具和指标的分类
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    可想而知，䶒对花样如此㑱多Ⲵ研究⇥，朋友Ԝ多ቁՊ
有点无所适从。那么，下䶒我Ԝቡᶕ整⨶整⨶，给它Ԝ分一分㊫：

·基本Ⲵ图表Ṭ式：㓯图、点数图、ᐞ价图、比价图
·图表刻度：算ᵟ刻度和半对数刻度
·㓯图：价Ṭ、Ӕ易量、以及持仓兴趣
·Ӕ易量：简单形式、刷形图、OBV法、VA法、䴰求ᤷ数、EV法等

表示形式
·基本Ⲵ工具：趋势㓯和管道，百分比എ撤，移动平均㓯，以及

摆动ᤷ数
·移动平均㓯：৲㘳包络㓯
·摆动ᤷ数：୶૱管道ᤷ数(CCI)、动力ᤷ数、移动平均㓯动ᤷ

数、变速ᤷ数、MACD、随ᵪᤷ数、威廉斯ᤷ数、RSI、VA法、䴰求ᤷ
数、䴽ቄ动力ᤷ数

·ઘ期：䴽ቄ动力ᤷ数、趋势䀓᷀、ઘ期ቪ、ᇼ∿分᷀
·艾⮕⢩波浪：菲波纳奇ᡷ形㓯、弧㓯和时䰤区
‘杂录：安德鲁斯䮯叉、㓯性എ归、加权收市价、中䰤价Ṭ、波

动性
·⦻ቄ德：RSI、୶૱选ᤙᤷ数、方向性运动㌫统、ᣋ⢙㓯㌫统、

摇摆ᤷ数。
各种工具和指标的利用

这么多内ᇩ可䉃千头万绪。如᷌我Ԝ满箩里⬌，那怎么下?所
以我Ԝ首先䟷用基本Ⲵ工具，如价Ṭ、Ӕ易量和持仓兴趣、趋势㓯、
百分比എ撤、移动平均㓯、以及摆动ᤷ数等。点数图、ᐞ价图和比价
图പ然有用，ն它Ԝት于次㾱地位。请注意，摆动ᤷ数有很多种㊫。
我䇔为，眉∋㜑子一把ᣃ，是不恰当Ⲵ。我Ԝ不妨从中选定一两种最
适合自己Ⲵ，从一而终。如᷌朋友Ԝ对ઘ期⨶䇪、菲波纳奇工具等领
域有⢩别Ⲵ兴趣，那么也不妨ሶ它Ԝ看第二位Ⲵؑ息.൘我Ԝ从事ઘ
期分᷀Ⲵ过程中，ᇼ里叶分᷀ᶱ有助⳺。我Ԝ也可以ሶ得出Ⲵઘ期用
ᶕ䈳整移动平均㓯和摆动ᤷ数Ⲵ时䰤跨度。不过㾱清ᾊ，这是个复杂
Ⲵᾲ念，有待朋友Ԝ深入学习和反复实践。对于䟷用自动Ӕ易㌫统Ⲵ
Ӕ易୶ᶕ䈤，⦻ቄ德Ⲵᣋ⢙㓯和DMI㌫统٬得⢩别⮉心。剩下Ⲵ那些工
具和各种选ᤙ项，不妨由大ᇦ自己৫ᨓ摸փણ。我个Ӫ建议，朋友Ԝ
先找出对自己ᶕ䈤最行之有效Ⲵ工具，然后集中地֯用它Ԝ。本章后
䶒还ሶഎ头䈸起如օ处⨶众多技ᵟᤷḷⲴ问仈(见图15.12到15.14)。
自动化、优选化及获利力试验
    用ᡧ为⇿个市场选定Ҷ一组研究⇥之后，ቡ可以把工

流程自动化。这ቡ是䈤，我Ԝ把一定Ⲵ分᷀程ᒿᡆ⇥搭配起ᶕ，分
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别与各种数ᦞ文件相对应。然后，用ᡧቡ用不着再操心Ҷ，计算ᵪՊ
自动地ᆼ成所ᤷ定Ⲵ各项ԫ务。通过获利力测䈅程ᒿ，我Ԝ可以䟷用
历史䍴料，对亴先䇮计ⲴӔ易㿴则进行Ự验。事实证明，这样Ⲵ性能
是计算ᵪ分᷀最有价٬Ⲵ⢩征。ُ助它，我Ԝ能够对ԫօӔ易㌫统ᡆ
㘵技ᵟᤷḷ进行历史䍴料ⲴỰ测。同时，通过优化程ᒿ，我Ԝ能够分
别为它Ԝ选出各自Ⲵ最֣计算৲数。最后，൘这个技ᵟ分᷀软件包
中，还有一个用ᡧ自己䇮计研究Ⲵ部分，称为用ᡧ研究。如᷌用ᡧ
ᦼᨑ计算ᵪ程ᒿ䇮计Ⲵ知䇶，又ௌ欢独出心㻱Ⲵ话，大可以自己动
编制分᷀软件。
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关于计算机自动交易系统的正反两方面意见
    70年代Ⲵ经济环境具有强烈Ⲵ通货膨㛰⢩点，൘各个୶૱

市场均ਁ⭏Ҷ主㾱Ⲵ看涨趋势，ᒦ持㔝数年之久。正是൘这种强劲、
持久Ⲵ看涨趋势Ⲵ大潮中，自动化Ⲵ趋势型Ӕ易㌫统应运而⭏。从
此，各种技ᵟ性Ӕ易㌫统如䴘后春笋，大量地涌现出ᶕ。ቡ其中Ⲵ大
部分ᶕ䈤，都有骄ӪⲴ获利记录。也正是൘这个时期，公众和私ӪⲴ
୶૱市场基䠁日⳺流行。这些基䠁大փ上与㛑市中Ⲵӂ助基䠁相当。
它Ԝ把持Ҷ动辄上百万、上千万Ⲵᓎ大Ⲵ㖾元䍴䠁，ᒦ且൘其运过
程中，严重䎆技ᵟ性Ⲵ趋势顺应㌫统。只㾱⢋市上涨不止，那ቡ万
事大吉。各种㌫统都财源ᒯ进，新基䠁也纷纷开张，所有ӪⲶ大欢
ௌ。ቡ൘这个时候，变故ਁ⭏Ҷ。80年代后期，通货膨㛰Ⲵ≄泡终于
服破，市场踏上Ҷ历时五年Ⲵ持㔝下跌Ⲵ仾䴘里程。

    80年代，自动化趋势顺应㌫统流年不利。虽然大部分䟷用
这㊫㌫统Ⲵ大基䠁仍然获利，ն是其㔃᷌远不能与70年代Ⲵ奇迹般Ⲵ
成绩相匹敌。对于这个退步，有好些䈤法。其一，这些㌫统从未൘看
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跌市场下进行过Ự测。其二，80年代市场上Ⲵ趋势不持久、不ᒯ泛。
ਁ⭏൘➺市中Ⲵ中等Ⲵ上冲和巩പ形态，打乱ҶӔ易୶ԜⲴ➺市部
㖢，ᑨᑨ引ਁ锯现䊑。尽管其中Ⲵ趋势确实有ᦞ可ḕ，ն是它Ԝ主
㾱集中于一ሿ部分市场上。㔃᷌，从一二个趋势市场上取得Ⲵ利润，
㻛其它䶎趋势市场Ⲵᦏ失冲ᣥ↶尽。

    根ᦞ这些㌫统൘过৫几年Ⲵ表现，下䶒这一点已经很清ᾊ
Ҷ：Ԡ仗计算ᵪ自动产⭏Ӕ易ؑ号Ⲵ趋势顺应㌫统，ᒦ不是取之不竭
Ⲵ㚊宝。当然，这也不是䈤它Ԝ∛无价٬，应当把它Ԝ统统扔到
圾堆中৫。关键൘于，我Ԝ对之应有正确Ⲵ䇔䇶。以下列举Ҷ这些㌫
统Ⲵ䮯处和短处。
自动交易系统的长处
l.ᧂ䲔ҶӪ㊫主观情绪Ⲵ影૽。
2.具有更严ṬⲴ自律。
3.能达到更高程度Ⲵ协䈳一致性。
4.顺着趋势方向Ӕ易。
5.确؍不䭉过⇿个顺着重㾱趋势Ⲵ方向入市ⲴᵪՊ。
6.允䇨利润充分增䮯。
7.把ᦏ失䲀制൘一定范ത。
自动交易系统的短处

1.绝大多数自动Ӕ易㌫统是顺应趋势Ⲵ。
 2.从获利䀂度看，趋势顺应㌫统主㾱䎆于主㾱趋势。
 3.当市场无趋势可循时，趋势顺应㌫统一般是不利Ⲵ。
 4.市场൘相当䮯Ⲵ时䰤内⋑有趋势，而൘这种阶⇥不适合䟷用

趋势型方法。
。我个ӪⲴ经验看，利用自动Ӕ易㌫统有时候是很成功Ⲵ   

不过൘有些情况下，它ԜⲴ表现有些令Ӫ失望。主㾱Ⲵ麻烦是，这些
㌫统不能判断市场օ时已经无趋势可䀰，ഐ而不能֯我Ԝ及时地ᣭ身
退出。衡量Ḁ个㌫统好坏Ⲵḷ准有两方䶒，我Ԝ不ն应该㘳ሏ它൘趋
势市场下Ⲵ获利能力，而且更重㾱Ⲵ是，应该Ự验它൘无趋势市场下
存䍴䠁实力Ⲵ能力。这㊫㌫统无力为自己䇮㖞替戒，这一点是它Ԝ؍
Ⲵ最大Ⲵ弱点之所൘。事实表明，也正是൘这一点上，那些著名Ⲵ过
滤ಘ，ֻ如世ቄ斯·⦻ቄ德Ⲵ方向性运动ᤷ数ᡆ୶૱选ᤙᤷ数大有用
武之地。这些过滤ಘ能够帮助Ӕ易୶确定ଚ些市场最适合趋势型㌫
统。

   自动Ӕ易㌫统一般不能亴期市场Ⲵ反转，这也是它Ⲵ短处。
趋势顺应㌫统对趋势一跟到底，一ⴤ到趋势反转为止。它Ԝ不能判断
市场օ时处于䮯期Ⲵ支撑ᡆ䱫ᥑ≤平，օ时出现摆动ᤷ数Ⲵ㛼离现
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䊑，ᡆ㘵օ时艾⮕⢩波浪形态Ⲵ第5浪已经清ᾊ可辨.൘这些关ڕ时
刻，大部分Ӕ易୶都Պ有所䆖觉，ᒦ着部分地平仓实现利润。然而
这些㌫统此时却仍然؍⮉ᶕⲴ头寸，ⴤ至市场方向ᆼ全转变以后才
能反应过ᶕ。ഐ此，如օ利用这些.㌫统以取得最大效⳺，ᆼ全取决于
用ᡧ。ቡ是䈤，我Ԝ必须抉ᤙ一下，到底是ᆼ全听由㌫统⢥着鼻子走
，还是把它Ԝ与其它各种技ᵟഐ㍐㔃合起ᶕ，形成综合ⲴӔ易方
针。这样，我Ԝቡ进行到下一部分，䈸䈸如օ把自动化㌫统用一般
Ⲵ技ᵟᤷḷ，᧹合到我ԜⲴ亴测和Ӕ易过程中৫。
 

    为Ҷׯ于䈤明䰤仈，我Ԝ这里打算以୶૱研究ተ推出Ⲵ脚
⭥脑期货趋势分᷀”(EFTA)为ֻ。这是一种自动化Ⲵ趋势顺应㌫统，
能够自动产⭏买入和卖出ؑ号。该㌫统把数种技ᵟഐ㍐㔃合൘一起，
其中包括三种移动平均㓯(10天、20天和40天Ⲵ)、价Ṭ波动性、动力
ᤷ数、以及时䰤ઘ期等。它是通过计算ᵪ㚄㖁ᶕ逐日地获得上述数ᦞ
Ⲵ。൘《CRB期货图表服务》Ⲵ第2页，刊ⲫ有逐ઘ安ᧂⲴ上述数ᦞⲴ
表Ṭ，逢ઘ五出版。我Ԝቡ集中研究这些数ᦞ。

    图15.15摘自《CRB图表服务》，是其中Ⲵ“计算ᵪ趋势分
᷀”Ⲵ一个实ֻ。头两列是୶૱名称和Ӕ割月ԭ。第三列(“计算ᵪ趋
势”)给出趋势方向，这是本表中最重㾱Ⲵ内ᇩ。其中有三种方向：上
升、下降、ᡆ㘵⁚向ըኅ。第四列和第五列表示当前趋势Ⲵ起始时䰤
和起始时Ⲵ价Ṭ≤平。本表ਁ表于1985年1月25日。请注意其中各个趋
势已经持㔝Ⲵ时䰤。ֻ如，英䮁、德国马克、日元和瑞士法朗自从上
年}1月以ᶕ，ቡ处൘下降趋势之中Ҷ。这ቡ意ણ着，如᷌Ӕ易୶᤹本
㌫统行事Ⲵ话，那么他已经ڊ空头2个月之久Ҷ。还请注意，短期政ᓌ
٪券市场自从上年7月以ᶕ，ቡ一ⴤ显示“多头”ؑ号，这是持㔝Ҷ6
个月Ⲵ趋势。䊑这样Ⲵ市场，正是Ӕ易୶所Ỗሀ以求Ⲵ。稍后我Ԝ再
എ头䈸短期政ᓌ٪券Ⲵ行市。

    第六列和第七列(“支撑和䱫ẓ")也包含着ᶱ有价٬Ⲵؑ
息。这些ቡ是当前趋势改变方向Ⲵ价Ṭ≤平。如᷌趋势向上，如可可
市场Ⲵ情况，则其中给出支撑≤平。如᷌趋势向下，如英䮁市场Ⲵ情
况，则给出䱫ᥑ≤平。倘若市场收市于ᡆ超过Ҷ䱫ᥑ≤平，那么趋势
ቡ从下降转为⁚向ըኅ。如᷌趋势为⁚向ըኅ，如⦹㊣市场Ⲵ情况，
则同时给出支撑和䱫ᥑ≤平。倘若市场收市于ᡆ超过Ҷ䱫ᥑ≤平，那
么趋势ሶ转而向上，而倘若收市于ᡆ跌破Ҷ支撑≤平，那么趋势ሶ转
而向下。趋势绝不Պ൘同地反转，由升而降ᡆ㘵由降而升。它首先必
须“⁚向ըኅ”地过渡一下，然后从这里开始，再恢复ᶕⲴ方向ᡆ
㘵掉头反向。ഐ此，൘本㌫统中也㘳虑到Ҷ⋑有趋势Ⲵ情况。
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使系统连续在市
    显然，如᷌Ӕ易୶实施本㌫统Ⲵᤷ令Ⲵ话，当趋势上升时

则持有多头，当趋势下降时则持有空头；而当趋势为⁚向延ը时，则
退出市场旁观。如᷌Ӕ易୶乐意，也可以对本㌫统加以䈳整，֯之连
㔝化，即始终൘市。我Ԝ有很多办法。对于䮯㓯ⲴӔ易୶ᶕ䈤，可以
一ⴤ持有多头头寸，ⴤ至趋势反转向下为止。反过ᶕ，也可以一ⴤ持
有空头头寸，ⴤ至趋势反转向上为止。这样一ᶕ，即֯趋势已经转入
Ҷ⁚向阶⇥，Ӕ易୶然؍⮉着൘趋势下开立Ⲵ头寸。当然，这种
策⮕有可能ᤋ致大㿴⁑Ⲵᦏ失。
我Ԝ还有个֯之连㔝化Ⲵ办法，其Ӕ易仾Ṭ较为积ᶱ大㛶。当趋势

由上升转为⁚向ըኅ时，我Ԝ不ӵ平എᶕⲴ多头头寸，同时还㾱反
。开立空头头寸。倘若后ᶕ趋势转而向下，则我Ԝ再给空头加码，ڊ
相反地，如᷌趋势从下降转为⁚向延ը，那我Ԝቡ不ӵ平എ所有Ⲵ空
头头寸，同时还㾱开立多头头寸。倘若后ᶕ趋势转而向上，则我Ԝ再
给多头加码.由此看ᶕ，我Ԝ对所有Ⲵ㌫统，包括本㌫统൘内，都可以
加以䈳整，以适应Ӕ易㘵Ⲵ具փ䴰㾱和个Ӫٿ好。
利用系统的信号来约束自己
    我Ԝ也可以简单地把㌫统Ⲵؑ号用其它技ᵟഐ㌺Ⲵ自动

化Ⲵ验证ؑ息。即֯我Ԝ不打算䟷用自动Ӕ易㌫统，而是֯用其它各
种技ᵟഐ㍐Ⲵ话，我Ԝ然可以ُ助它Ⲵؑ号ᶕ为一种自律Ⲵ
⇥，以؍证自己൘更㾱趋势中站൘正确Ⲵ一边。只㾱计算ᵪ趋势显示
为上升，我Ԝቡ不应开立空头头寸，只㾱计算ᵪ趋势显示为下降，我
Ԝቡ不应开立多头头寸(基本分᷀型Ӕ易୶也不妨䟷用Ḁ种技ᵟ㌫统
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为自己ⲴӔ易意向Ⲵ过滤ಘᡆ㘵䀖ਁಘ。而上述正是个简易Ⲵ法子)。
通ᑨ，所䉃趋势方向其实是个判断问仈，那么，计算ᵪⲴؑ号ቡ可以
൘一定程度上，把Ӕ易୶从⣩⯁不定之中䀓脱出ᶕ。它Ԝ可以䱫止他
踏入所䉃“顶部套⢒ᡆ底部套⢒”Ⲵ䲧阱。

    我很乐于൘我Ⲵ价Ṭ图表上，ḷ明计算ᵪ给出Ⲵ支撑和䱫
ᥑ≤平。如此一ᶕ，我ቡ能ᨀ前知道这些关ڕⲴ≤平ት于օ处，趋势
Ⲵ变化可能൘օ处ਁ⭏。我也Պ㘳ሏ其它䇨多技ᵟഐ㍐，ֻ如趋势
㓯、图上Ⲵ支撑和䱫ᥑ≤平等等，这些计算ᵪ䍴料都可用仍外Ⲵؑ
息，ᶕ验证趋势Ⲵ变化。让我Ԝഎ头看看短期政ᓌ٪券市场，以此
为这种ڊ法Ⲵֻ子。到1月25日，该市场Ⲵ上升趋势已经持㔝6个月之
久Ҷ。൘᧕下ᶕⲴ一ઘ，价Ṭ有所下跌，穿破Ҷ㍗随价Ṭ变化Ⲵ上升
趋势㓯。2月1日，星期五，൘《CRB图表服务》Ⲵ“技ᵟ性䇴䇪”部
分，我这样写道：

      本ઘ从䮯期䱫ẓ区起，ኼ⭏Ҷ急烈ᣵ售Ⲵ情况……，
从而打破Ҷ上升趁势。关于3月ԭ短期国٪，我ԜⲴ计算ᵪ趋势൘ઘ五
转而“向下（自7月13日以ᶕ，一ⴤ是“上升”Ⲵ）。3月ԭ⅗洲㖾元
自从9月10月以ᶕⲴ上升趁势，也已经转为“⁚向ըኅ”。我Ԝ䟷纳Ҷ
计算ᵪⲴ趋势改变ؑ号，䇔为⢋市已৫，中性市场降临。

    这里所㾱强䈳Ⲵ是，如᷌我Ԝ把计算ᵪ趋势ؑ号ӵӵ看
一般Ⲵ技ᵟᤷḷ，那么它也ᶱ具价٬。൘前䶒Ⲵֻ子中，两个短期利
⦷市场൘随后Ⲵሶ近两个月中，都剧烈地下滑Ҷ。
以系统信号作警报
    我Ԝ还可以把计算ᵪ趋势分᷀用绝好Ⲵ审ḕ工具，ᨀ䟂

自己䆖惕当前Ⲵ趋势变化。请注意图15.15所示Ⲵ趋势变化。൘其中Ⲵ
第三列，

    至ቁ有7个市场Ⲵ趋势方向有变化。星期一早晨，当Ӕ易
୶ᨓ摸各种图表Ⲵ时候，只㾱扫一眼这张表Ṭ，马上ቡ能出7种Ӕ易
对䊑。通过研究所有Ⲵ图表，我Ԝ当然也可能获得同样Ⲵ㔃䇪。ն
是，计算ᵪ֯这项工快速、简易，ᒦ且更具权威性。
以系统作为广泛性市场指标
    ൘㔃束本节之前，我Ԝ再介绍一下൘EFTA⇿日研究中包含

Ⲵ一组有趣Ⲵ数字——市场ᤷḷ。其中包括⇿日价Ṭ上涨Ⲵ合约数ⴞ
与⇿日价Ṭ下跌Ⲵ合约数ⴞ之比(合约总数൘200种以上)，⇿日涨达新
高价Ⲵ合约数ⴞ与⇿日跌出新低价Ⲵ合约数ⴞ之比，以及计算ᵪ趋势
为上升Ⲵ合约数ⴞ占合约总数Ⲵ百分比等。头两个ᤷḷ是㛑市中㊫լ
Ⲵᤷḷ൘期货市场Ⲵ翻版。尽管这两个数字，涨/跌数字和新高/新低
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数字，从Ր统上看，൘୶૱市场ᒦ不ᑨ见，ն是这个领域也颇有意
思，有待我Ԝ进一步䈳ḕ研究，以确定它ԜⲴ亴测性价٬。

    计算机上升趁势合约比数 我⢩别ௌ欢这个ᤷḷ。它Ⲵ百
分比٬从0到100分布。其用如同摆动ᤷ数，可以确定୶૱市场为
一个整փ是处于超买、还是超卖⣦态。从历史䍴料看，当这个数字超
过70%时，୶૱市场处于超买⣦态，即ሶ有所എ撤。而当该数字低于
20%时，通ᑨ意ણ着超卖⣦态，市场即ሶ见底എ升，

这个数字是对市场总փ≄≋Ⲵ䇴估，用ᶕ跟踪CRB期货ᤷ数Ⲵ变
化，是䶎ᑨ有效Ⲵ。
人工智能形态识别
    一方䶒，计算ᵪ给我ԜᨀҶ一大套快速、简ׯⲴ技ᵟ工

具和ᤷḷ，大大地简化Ҷ分᷀工。另一方䶒，分᷀㘵Ⲵ工䳮度却
同时有所ᨀ高。从前，技ᵟ分᷀㘵Ԝ只㾱ᦼᨑ数种分᷀工具ׯ能㜌ԫ
自如，现൘却必须同时䶒对多达40种Ⲵ技ᵟᤷḷ。根ᦞ䇔知心⨶学Ⲵ
研究，一般䇔为，Ӫ㊫意䇶൘同时研究三种以上Ⲵ变数之䰤Ⲵ㚄㌫
时，ቡՊ感到ഠ䳮。如᷌㾱求分᷀㘵同时消化四种乃至更多Ⲵ技ᵟᤷ
ḷ，也䇨他ቡՊ感到ഠᢠ。那么，如᷌我Ԝ决定只跟踪三种ᤷḷⲴ
话，ଚ三种最合适?

    ൘我Ԝ进行市场分᷀时，计算ᵪ几乎ᆼ全㻛当成计算ಘ
Ҷ。其主㾱功能表现൘计算数ᦞ、显示䍴料等方䶒，这节省Ҷ我ԜⲴ
时䰤。ն是，如᷌计算ᵪ也能够对它计算Ⲵ所有㔃᷌进行䈐䟺Ⲵ话，
ᡆ䇨它ቡՊ更加有所为Ҷ。这ቡ是䈤，我Ԝ应当既充分利用计算ᵪ
Ⲵ计算能力，又充分开ਁ它Ⲵ逻辑功能。这ቡ是所䉃Ӫ工智能(AI)和
形态䇶别(PR)Ⲵ内ᇩҶ。
Ӫ工智能是ᤷ计算ᵪ⁑ԯӪ㊫Ⲵ思㔤，ُ助具有“自学”能力Ⲵ程

ᒿ，ᶕ䀓决⯁䳮。这时候，计算ᵪ实际上表现得活䊑具备Ҷ一定
Ⲵ“智能”那祥。它能够判断形势，出决定，ᒦ且能从䭉䈟中⊢取
教训。 
形态䇶别是ᤷ计算ᵪ以对各项ᤷḷᡆഐ㍐Ⲵ分㊫为基础，学Պ如օ

亴测市场，出决策Ⲵ过程。“形态”这个䇽用൘这里，与早先我Ԝ
᧿述Ⲵ各种图表“形态”，意思是不一样Ⲵ。形态䇶别ⲴⴞⲴ是，把
所有Ⲵ技ᵟᤷḷ组合൘一起，以产⭏“协同”Ⲵ效᷌，而不是孤立地
处⨶各项ഐ㍐。

    形态䇶别Ⲵ第一步，是㾱从所有Ⲵ技ᵟᤷḷ中，选出表现
最֣Ⲵ个别ᤷḷ。下一步，是出成绩最好Ⲵ一对ᤷḷⲴ搭ẓ。第三
步，找出㔃᷌最⨶想Ⲵ三种ᤷḷⲴ组合。往下，ሶ重复上述步骤，不
断添入新ᤷḷ，ⴤ到所增加Ⲵ新ᤷḷ不能再改ழ组合Ⲵ总成绩为止。
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൘测䈅过程中，我Ԝ㾱֯用两组不同Ⲵ数ᦞ，一组是学习数ᦞ，一组
是测䈅数ᦞ。从学习数ᦞ中获得Ⲵ㔃᷌，必须从测䈅数ᦞ中得到验
证。这种䟷用两组不同Ⲵ数ᦞ进行ח䈅Ⲵ技ᵟ，避免Ҷ所䉃“曲㓯自
适”现䊑。这种现䊑经ᑨ成为ӪԜᢩ䇴各种技ᵟᤷḷⲴ测䈅方法Ⲵ⨶
由，⢩别是针对我Ԝ为优化而进行Ⲵ䈅验。
利用Ӫ工智能和形态䇶别，我Ԝᡆ䇨能够对⯷下药，䀓决把如此花

样百出Ⲵ各种技ᵟؑ息⟄于一护Ⲵ问仈。൘处⨶相ᣥ䀖Ⲵ技ᵟؑ息Ⲵ
问仈上，我Ԝ首先利用计算ᵪ计算出所有Ⲵ技ᵟᤷḷ，然后针对各个
⢩定Ⲵ环境㾱求，从中选出最֣Ⲵ组合。这样Ⲵ䀓决方Ṹ是显而易见
Ⲵ，那么为什么൘这个方䶒迄今ᒦ无太多建ṁ?实际上到ⴞ前为止，
这㊫研究主㾱还ڌ⮉൘㓟⨶䇪性Ⲵ实验ᇔ阶⇥，从未经受过实践Ự
验。其费用昂贵，对计算ᵪⲴ性能㾱求太高。另外，即֯我Ԝ䇶别出
Ҷ市场Ⲵ形态，它Ԝ往往也是不稳定Ⲵ，䴰㾱不断地进行再Ự验。൘
这一领域，ⲫ研究组是走൘前沿Ⲵ研究集փ。该ሿ组Ⲵ主㾱ਁ䀰Ӫ
是其主席，ᡤ㔤·䱯Ֆ。
归纳总结
    以上，我Ԝ讨䇪Ҷ计算ᵪ൘期货技ᵟ分᷀领域Ⲵ用。我

Ԝ首先ᾲ㾱地介绍ҶCornpu Trac软件(ⴞ前，它是这个行业Ⲵ领先
㘵)，介绍Ҷ现有Ⲵ多种计算ᵪ技ᵟ工具及其֯用方法。我Ԝ讨䇪Ҷ关
于自动Ӕ易㌫统Ⲵ正反两方䶒意见，以及֯用计算ᵪؑ号Ⲵ利弊。自
动Ӕ易㌫统代表Ҷ期货Ӕ易Ⲵ一种“黑㇡”⁑式，用ᡧ根本无䴰Ҷ䀓
决策Ⲵ过程，实际上，用ᡧ⭊至可以根本不清ᾊ㌫统中到底包含些什
么。也有些计算ᵪ用ᡧ宁愿自己主持决策过程，他Ԝ把计算ᵪؑ号和
各种ᤷḷ纳入自己Ⲵ分᷀过程中，由他Ԝ自己ڊ出最后ⲴӔ易决定。
而这正是Cornpu TracⲴ出ਁ点。

    ∛无⯁䰤，Ӕ易୶Ԝ越ᶕ越䎆计算ᵪӔ易㌫统Ҷ，集㚊
Ҷ大量䍴䠁Ⲵ私Ӫ和公众基䠁ቔ其如此。这一现䊑对期货Ӕ易正日⳺
ਁ⭏着巨大Ⲵ影૽。期货Ӕ易所Ⲵ场内Ӕ易୶Ԝ正൘想方䇮法，以ᡈ
㜌计算ᵪ化Ⲵ基䠁Պ。这些巨仍基䠁影૽、乃至扭曲短期市场行为Ⲵ
能力越ᶕ越强大。随着微型计算ᵪⲴ推ᒯ，各种技ᵟ分᷀软件Ⲵ普
及，包括䍴料Ր输Ⲵ“൘㓯”化，大大ᨀ高Ҷ普通Ӕ易୶Ӕ易⇥Ⲵ
复杂≤平，导致Ҷ更多Ⲵ短㓯Ӕ易。ഐ为计算ᵪ终端Ⲵ普及，Ӕ易୶
ᶱᇩ易取得日内䍴料，所以，当日Ӕ易也越ᶕ越ⴋ行Ҷ。
我Ԝ还不能㛟定，这个潮流最终Պ走向ଚ里。ն是有一点很清ᾊ，

计算ᵪ带ᶕҶ一场୶૱期货Ӕ易Ⲵ䶙命。这ᒦ不是䈤计算ᵪ简化ҶӔ
易过程。正相反，从Ḁ种意义上䈤，计算ᵪ֯我ԜⲴ工ഠ䳮得多
Ҷ，其ഐ本章已有䇪述。从这一切事实中，我Ԝ得出一个重㾱㔃
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䇪。如᷌ଚ位୶૱期货Ӕ易୶无㕈ᤕ有上述计算ᵪ技ᵟⲴ话，那么他
ቡ处൘ᶱ为不利Ⲵ地位上。ഐ为所有Ⲵ市场৲与㘵都同时֯月相同Ⲵ
ؑ息，所以㾱ᡈ㜌他Ӫ，从市场中获利是䶎ᑨ艰䳮Ⲵ。൘这种情况
下，如᷌我Ԝ⋑有计算ᵪⲴ帮助，ቡ等于把刀把子递给Ҷ其它竞争
㘵，֯自己大大地处于下仾。计算ᵪ既ᶕ之，则安之。ሶᶕ，它ԜⲴ
性能Պ更好，操更简ׯ，ᒦ且价䫡更ׯ宜。不过，我Ԝ现൘也不能
坐等ੰ。
参考资料
    ⴞ前最ઘ详Ⲵ计算ᵪ技ᵟ分᷀软件是Cornpu Trac。该公

司䲔Ҷᨀ先进Ⲵ支撑㖁络外，⇿年还൘全国各地举办讲座，培训用
ᡧ，以及讲䀓其软件Ⲵ最新ਁኅ。

    当然我Ԝ也有其它Ⲵؑ息服务ᵪᶴ。《㛑票及୶૱技ᵟ分
᷀》(技ᵟ分᷀公司出版)是ⴞ前最好Ⲵ一本杂志，它是以计算ᵪ分᷀
为导向Ⲵ，致力于ᨀ有关领域Ⲵ一日千里Ⲵ最新动态.该杂志䲔Ҷ刊
ⲫ计算ᵪ技ᵟ分᷀方䶒Ⲵ文章外，还摘㾱地介绍最新涌现Ⲵ计算ᵪ软
件和硬件服务。《期货》杂志也可৲㘳，ն它不ٿ重计算ᵪ技ᵟ.

    对㌫统型Ӕ易୶ᶕ䈤，世ቄ斯·⦻ቄ德Ⲵ著是必读Җ。
另一本《୶૱和㛑票Ⲵ技ᵟ性Ӕ易㌫统》可能也不䭉，其㘵为ḕቄ
斯.ᑅ⢩ቄ(Ӕ易㌫统研究版，1980年)。ᑅ⢩ቄ൘Җ中列举Ҷ82种Ӕ易
方法，其中65种是ᆼ全自动化Ⲵ。
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第十六章资金管理和交易策略

引䀰
    前䶒各章讲Ⲵ，是我Ԝ൘进行୶૱期货市场Ⲵ亴测和Ӕ易

时，所䟷用Ⲵ各种主㾱Ⲵ技ᵟ方法。现൘是最后一章Ҷ，为Ҷᆼ成对
Ӕ易过程Ⲵ研究，我Ԝ㾱൘市场亴测Ⲵ基础上，添上Ӕ易策⮕(ᡆ时ᵪ
抉ᤙ)这个关键ഐ㍐，以及另一个ᑨᑨ为Ӫ忽⮕Ⲵ方䶒——䍴䠁管⨶。
三个㾱㍐，㕪一不可，否则，Ӕ易ቡڊ不成。

    我Ԝ把各种技ᵟ方法都集中起ᶕ，开列Ҷ一ԭ清单，以备
朋友Ԝ一睹全䊩。相ؑ൘朋友Ԝ学习综合֯用所有技ᵟؑ息Ⲵ初期，
这张单子Պ有所帮助。我Ԝ还㾱讨䇪一下，到底应该不应该把技ᵟ分
᷀与基本分᷀协䈳起ᶕ。如᷌这一点能够ڊ到Ⲵ话，当然对技ᵟ分᷀
㘵和基本分᷀㘵都有好处，那么我Ԝ㾱看看应当怎样着。最后，我
Ԝሶቡ㙼业技ᵟ分᷀工Ⲵ地位和它Ⲵ前途，䈸一点泛泛ⲴփՊ。
成功的商品期货交易具有三个要素
൘ԫօ成功Ⲵ期货Ӕ易⁑式中，我Ԝ都必须㘳虑以下三个方䶒Ⲵ

重㾱ഐ㍐：价Ṭ亴测、时ᵪ抉ᤙ和䍴䠁管⨶。
l.价格预测指我们所预期的未来市场的趋势方向。൘市场决策过程

中，这是ᶱ关键Ⲵ第一个步骤。通过亴测，Ӕ易㘵决定到底是看涨，
还是看跌，从而എ答Ҷ我ԜⲴ基本问仈：我Ԝ应该以多头一边入市，
还是以空头一边入市。如᷌价Ṭ亴测是䭉䈟Ⲵ，那么以下Ⲵ一切工
均不能奏效。
 2.交易策咯，或者说时机抉择，确定具体的入市和出市点。൘期

货Ӕ易中，时ᵪ抉ᤙ也是ᶱ为关键Ⲵ。ഐ为这个行业具有较低Ⲵ؍证
䠁㾱求(高杠ᵶ⦷)Ⲵ⢩点，所以我Ԝ⋑有多大Ⲵഎ旋։地ᶕᥭഎ䭉
䈟。尽管我Ԝ已经正确地判断出Ҷ市场Ⲵ方向，ն是如᷌把入市时ᵪ
选ᤙ䭉Ҷ，那么然可能蒙受ᦏ失。ቡ其本质ᶕ看，时ᵪ抉ᤙ䰤仈几
乎ᆼ全是技ᵟ性Ⲵ。ഐ此，即֯Ӕ易㘵是基础分᷀型Ⲵ，൘确定具փ
Ⲵ入市、出市点这一时刻，他仍然必须ُ助于技ᵟ工具.

    3.资金管理是指资金的配里问题。其中包括ᣅ䍴组合Ⲵ
䇮计，多样化Ⲵ安ᧂ，൘各个市场上应分配多ቁ䍴䠁৫ᣅ䍴ᡆ冒险，
止ᦏᤷ令Ⲵ用法，报偿——仾险比Ⲵ权衡，൘经历Ҷ成功阶⇥ᡆᥛ折
阶⇥之后分别䟷取օ种᧚施，以及选ᤙ؍守稳ڕⲴӔ易方式还是大㛶
积ᶱⲴ方式等等方䶒。

    可以用最简洁Ⲵ䈝䀰把上述三㾱㍐归纳为：价Ṭ亴测诉
Ӕ易㘵怎么ڊ(买进还是卖出)，时ᵪ决ᤙ帮助他决定օ时ڊ，而䍴䠁
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管⨶则确定用多ቁ䫡ڊ这笔Ӕ易。关于价Ṭ亴测Ⲵ䰤仈，前䶒各章已
有䇪述Ҷ。我Ԝ这里主㾱处⨶后两个方䶒。我Ԝ首先䈸䍴䠁管⨶，ഐ
为൘我Ԝ制定恰当ⲴӔ易策⮕时，也必须把这个问仈㘳虑进৫.
资金管理
    我曾൘一ᇦ大型经㓚公司Ⲵ研究部䰘㙼多年。离开它以

后，我不可避免地转向Ҷ䍴䠁管⨶这一行。马上我ቡਁ现，൘替别Ӫ
䈻划Ӕ易对策与Ӣ自实践这些方Ṹ之䰤，存൘着巨大Ⲵᐞ别。令我意
外Ⲵ是，൘这场工转ᦒ中，最ഠ䳮之处ᒦ不൘于市场策⮕这一方
䶒。我分᷀市场以及确定入市、出市点Ⲵ方式前后ᒦ⋑有太大不同。
真正Ⲵ变化是我对䍴䠁管⨶Ⲵ重㾱性Ⲵփ验。我很惊诧，䊑䍴䠁ᑀᡧ
Ⲵ大ሿ、ᣅ䍴组合Ⲵ搭配、以及൘⇿笔Ӕ易中Ⲵ䠁仍配㖞等等诸如此
㊫Ⲵ䰤仈，竟然都能影૽到最终ⲴӔ易成绩。

    ⇻庸讳䀰，我坚定地ؑ奉䍴䠁管⨶Ⲵ重㾱意义。൘我Ԝ这
个行当，到处都是顾问公司、䈒服务，不Ձ地ᤷ点客ᡧ买卖什
么对䊑、օ时৫买卖等等，ն是几乎⋑Ӫ诉我Ԝ，൘⇿笔Ӕ易中，
应当注入多ቁ䍴本。
有ⲴӔ易㘵䇔为、൘Ӕ易⁑式中，䍴䠁管⨶是最重㾱Ⲵ部分，⭊至

比Ӕ易方法本身还㾱关ڕ。我想，我可能还⋑有走得那么远，ն是我
相ؑ，如᷌㾱䮯久地立于不䍕之地、ቡቁ不得它。䍴䠁管⨶所䀓决Ⲵ
问仈，事关我Ԝ൘期货市场Ⲵ⭏↫存ӑ。它诉Ӕ易㘵如օᦼᨑ好自
己Ⲵ䫡财。为成功ⲴӔ易㘵，䈱笑到最后，䈱ቡ笑得最好。䍴䠁管
⨶恰恰增加ҶӔ易㘵⭏存下৫ⲴᵪՊ。
一些普遍性的资金管理要领
    我Ԝ必须承䇔，关于ᣅ䍴组合Ⲵ管⨶䰤仈可以弄得ᶱ为复

杂，乃至于必须ُ助复杂Ⲵ统计学方法才能䈤得清ᾊ。我Ԝ这里只打
算൘相对简单Ⲵ≤平上讨䇪这个问仈。以下我Ԝ㖇列Ҷ一些普遍性Ⲵ
㾱领，对朋友Ԝ进行䍴䠁分配，以及决定⇿笔Ӕ易应注入Ⲵ䍴䠁蚤等
工可能有所帮助。
1.总投资额必须限喇在全部资木的50%以内。։仍可以ᣅ入短期政

ᓌ٪券。这ቡ是䈤，൘ԫօ时候，Ӕ易㘵ᣅ入市场Ⲵ䍴䠁都不应该超
过其总䍴本Ⲵ一半。剩下Ⲵ一半是储备，用ᶕ؍证൘Ӕ易不顺Ⲵ时
候ᡆ临时支用时有备而无患。比如䈤，如᷌ᑀᡧⲴ总䠁仍是100，000
㖾元，那么其中只有50，000可以动用，ᣅӪӔ易中。  
 2.在任何单个的市场上所投入的总资金必须限制在总资本的10%

到15%以内。ഐ此，对于一个100，000㖾元Ⲵᑀᡧᶕ䈤，൘ԫօ单独
Ⲵ市场上，最多只能ᣅ入10，000到15，000㖾元为؍证䠁存Ⅾ。这
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一᧚施可以防止Ӕ易୶൘一个市场上注入过多Ⲵ本䠁，从而避免
൘“一ἥṁ上↫”Ⲵ危险。

    3.在任何单个市场上的最大总亏损金额必须限制在总资
本的5%以内。这个5%是ᤷӔ易୶൘Ӕ易失䍕Ⲵ情况下，ሶ承受Ⲵ最大
亏ᦏ。൘我Ԝ决定应该ڊ多ቁ张合约ⲴӔ易，以及应该把止ᦏᤷ令䇮
㖞൘多远以外时，这一点是我Ԝᶱ为重㾱Ⲵ出ਁ点。ഐ此，对于100，
000㖾元Ⲵᑀᡧᶕ䈤，可以൘单个市场上冒险Ⲵ䍴䠁不超过5,000㖾
元。

    4.在任何一个市场群类上所投入的保证金总额必须限制
在总资本的20%—25%:这一条禁忌ⲴⴞⲴ，是防止Ӕ易୶൘Ḁ一㊫市
场中䲧入过多Ⲵ本䠁。同一㗔㊫Ⲵ市场，往往步䈳一致。ֻ如，䠁市
和䬦市是贵䠁市场㗔㊫中Ⲵ两个成ઈ，它Ԝ通ᑨ处于一致Ⲵ趋势
下。如᷌我Ԝ把全部䍴䠁头寸注入同一㗔㊫Ⲵ各个市场，ቡ违㛼Ҷ多
样化Ⲵ仾险分散则。ഐ此，我Ԝ应当控制ᣅ入同一୶૱㗔㊫Ⲵ䍴䠁
总仍。

   上述㾱领൘期货行业中是相当通行Ⲵ，不过我Ԝ也可以对之
加以؞正，以适应各个Ӕ易୶Ⲵ具փ䴰㾱。有些Ӕ易୶更大㛶进取，
往往持有较大Ⲵ头寸。也有ⲴӔ易୶较为؍守稳ڕ。这里Ⲵ重㾱用心
ቡ൘于，我Ԝ必须䟷取适当Ⲵ多样化Ⲵᣅ䍴形式，未䴘㔨缪，防备亏
ᦏ阶⇥Ⲵ降临，以؍护宝贵Ⲵ䍴本。
决定头寸的大小

一旦Ӕ易㘵打定主意൘Ḁ市场开立头寸，ᒦ且选准Ҷ入市时ᵪ，下
䶒ቡ该决定买卖多ቁ张合约Ҷ。我Ԝ这里䟷用l0%Ⲵ㿴定，即把总䍴本
(如100，000㖾元)乘以100，ቡ得出൘⇿笔Ӕ易中可以注入Ⲵ䠁仍。൘
上ֻ中100，000㖾元Ⲵ10%是10，000㖾元。我Ԝٷ定⇿张黄䠁合约Ⲵ
证䠁㾱求为2，500㖾元，那么10，000㖾元䲔以2，500㖾元得4,即Ӕ؍
易୶可以持有四张黄䠁合约Ⲵ头寸。如᷌⇿张䮯期国٪合约Ⲵ؍证䠁
是5，000㖾元.，那么我Ԝ只能持有2张䮯期国٪合约。如᷌⇿张
S&P500合约Ⲵ؍证䠁是6000㖾元，那么我Ԝ只能持有一张合约。൘这
种情况下，ᡆ㘵我Ԝ必须权衡一下，看看该不该持有2张合约(那ቡ占
到总䍴本Ⲵ12%Ҷ)。请朋友Ԝ记住，上述几条不过是些㾱领，൘有些
倩况下，我Ԝ䴰㾱ڊ一定程度Ⲵ变通。这里也一样，最重㾱之处是，
不㾱൘ଚ个单独Ⲵ市场ᡆ市场㗔㊫中ধ入太深，以免᧕二连三地吃亏
䎄本，ᤋ致灭顶之灾。
分散投资与集中投资

虽然分散ᣅ䍴是䲀制仾险Ⲵ一个办法，ն也可能分散得过Ҷ头。如
᷌Ӕ易୶൘同一时刻把Ӕ易䍴䠁散布于太多市场Ⲵ话，那么其中为数
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不多Ⲵ几笔利，ቡՊ㻛大量Ⲵ亏ᦏӔ易冲ᣥ掉。这里头也有个一半
对一半ⲴᵪՊ问仈，ഐ此我Ԝ必须找到一个合适Ⲵ平衡点。有些成功
ⲴӔ易㘵把他ԜⲴ䍴䠁集中于ቁ数几个市场上。只㾱这些市场൘当时
处于趋势良好Ⲵ⣦态，那ቡ大功成。൘过分分散和过分集中这两个
ᶱ端之䰤，我Ԝ两头为䳮，ٿٿ又⋑有绝对⢒䶐Ⲵ䀓决办法。我Ⲵ
经验ᶕ看，同时൘四到六个不相干Ⲵ市场上持有头寸，ᡆ䇨是一条中
庸之道。关ڕⲴ一点是“不相干”。我Ԝ所选ᤙⲴ市场之䰤Ⲵ相关性
越ሿ，则越能取得分散ᣅ䍴Ⲵ功效。如᷌我Ԝ只是同时൘四种外≷市
场上持有多头头寸，那么，算不得是优越Ⲵ分散ᣅ䍴。
设置保护性止损指令

我向朋友Ԝ强烈地呼，一定㾱䟷取؍护性止ᦏ᧚施。不过止ᦏᤷ
令Ⲵ䇮㖞着实是一䰘艺ᵟ。Ӕ易㘵必须把价Ṭ图表上Ⲵ技ᵟ性ഐ㍐，
与䍴䠁管⨶方䶒Ⲵ㾱求进行综合Ⲵ研究。这一点，൘本章后䶒Ⲵ“Ӕ
易策⮕”部分，我Ԝ再细䈸。Ӕ易㘵应当㘳虑市场Ⲵ波动性。市场Ⲵ
波动性越大，那么，止ᦏᤷ令ቡ应当比较远。无独有ڦ，这里也有个
ᵪՊ䰤仈。一方䶒，Ӕ易㘵ᐼ望止ᦏᤷ令充分地᧕近，这样，即֯Ӕ
易失䍕，亏ᦏ也Պ尽可能地ቁ。然而另一方䶒，如᷌止ᦏᤷ令过于᧕
近，那么很可能当市场ਁ⭏短暂Ⲵ摇摆(ᡆ称“ಚ丣")时，引ਁ不必㾱
Ⲵ平仓止ᦏⲴ行为。总之，止ᦏᤷ令过远，虽然能够避开ಚ丣干ᢠ，
ն最终ᦏ失较大。关ڕ还是㾱走中庸之道。
报偿一风险比
                            

                              
                              
                              
                              
                   

    最成功ⲴӔ易୶也只能൘40%ⲴӔ易中获利。事实ቡ是如
此。大多数Ӕ易以亏ᦏ而终。那么，既然Ӕ易㘵൘多数情况下都䎄
䫡，他Ԝ最终又怎么能利?ഐ为期货Ӕ易只㾱求如此ሿ仍Ⲵ؍证
䠁，所以，ଚ怕市场朝不利Ⲵ方向只变化一点点，我Ԝ也不得不忍Ⰻ
平仓止ᦏ。于是，൘Ӕ易㘵真正ᦅ到他心ⴞ中Ⲵ市场运动之前，ᡆ
䇨不得不先进行几⮚ቍ䈅。

，定ḀӔ易㘵亴期黄䠁价Ṭ即ሶ从300㖾元涨到500㖾元ٷ    
于是他൘300㖾元Ⲵ价位买入Ҷ一张合约，ᒦ把冒险䠁仍䲀定为10㖾
元。随后市场跌到Ҷ290㖾元，这笔Ӕ易ቡ㻛止ᦏ平仓Ҷ。然后൘295
㖾元Ⲵ时候，他又买入一张合约，᧕着又一次地蒙受Ҷ10㖾元Ⲵሿ仍
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ᦏ失。最后，他൘305㖾元第三次买进，这一എ终于如愿以偿，价Ṭ涨
到Ҷ500㖾元，㔃᷌获利195㖾元。他总共ڊҶ三笔Ӕ易。头两笔有ሿ
仍亏ᦏ，总共为20㖾元。第三笔利195㖾元。尽管൘三笔中只有一笔
有利润，ն是最终㔃᷌仍然是䎒։175㖾元(195-20)。这ቡ相当于17，
500㖾元Ⲵ实际利润(175㖾元x 100㖾元)。

    这样我Ԝቡ涉及到Ҷ报偿一仾险比Ⲵ䰤仈。ഐ为大多数Ⲵ
Ӕ易是䎔字，所以我Ԝ唯一Ⲵᐼ望ቡ是，确؍获利Ӕ易Ⲵ利仍大于
亏报Ӕ易Ⲵᦏ失仍。为Ҷ达到这个ⴞⲴ，大部分Ӕ易㘵都㾱㘳虑报偿
——仾险比。对⇿笔计划中ⲴӔ易，我Ԝ都㾱确定其利润ⴞḷ(报
偿)，以及൘万一失䍕Ⲵ情况下Ⲵ可能亏ᦏⲴ䠁仍（仾险）。然后，我
Ԝ把利润ⴞḷ与潜൘亏ᦏ加以权衡，得出报偿——仾险比。报偿——
仾险比有一个通用Ⲵḷ准，3比l。൘㘳虑一笔Ӕ易时，其获利Ⲵ潜力
至ቁ必须3ؽ于可能Ⲵ亏ᦏ，我Ԝ才能够付诸实施。൘前䶒Ⲵ黄䠁Ӕ易
Ⲵֻ子里，ٷ定其亴测仾险为10㖾元，那么其利润潜力至ቁ达到30㖾
元才行。

    有些Ӫ൘报偿一仾险比Ⲵ计算中，加入Ҷ一个可能性ഐ
子。他Ԝ䇔为，ӵӵ亴估利润和亏ᦏⲴⴞḷ是不够Ⲵ。ഐ此，൘潜൘
Ⲵ利润和亏ᦏ仍上，必须分别乘以上述利润和亏ᦏ出现Ⲵ可能性(以百
分数表示)。从统计学䀂度ᶕ看，这种ڊ法是颇有道⨶Ⲵ，ն是麻烦之
处是，我Ԝ必须ٷ定各个Ӕ易୶能够事前定量化地䇴估获利ᡆ亏ᦏⲴ
可能性。
“让利润充分增䮯，把亏ᦏ䲀于ሿ仍。”൘期货Ӕ易中，这是㘱⭏

ᑨ䈸Ҷ，我Ԝ刚刚讨䇪Ⲵ问仈与之很有关㌫。൘୶૱期货中，如᷌我
Ԝ定䮯期趋势，ቡ可以实现巨仍Ⲵ利润。ഐ为ቡ⇿年ᶕ䈤，我Ԝӵ
有ቁ数ⲴӔ易可致巨利，所以ᵪՊ䳮得，必须尽量ᢙ大ᡈ᷌。“让利
润充分增䮯”，一䈝道破天ᵪ。而“把亏ᦏ䲀于ሿ仍”ቡ䊑同一块硬
币Ⲵ另一䶒。不过，如᷌朋友Ԝ知道很多Ӕ易㘵Ⲵ所所为与这句话
恰恰相反，怕Պ惊愕不已吧。
复合头寸交易:跟势头寸与交易头寸
    䈤起ᶕ，“让利润充分增䮯”լ乎颇ᇩ易。只㾱我Ԝ有慧

眼ᦅ到Ḁ市场趋势Ⲵ开端，ቡ能൘相对短Ⲵ时䰤内，获取巨仍利
润。然而，迟早有一天，趋势突然地ڌ滞不前Ҷ。此时，൘摆动ᤷ数
上显示出超买⣦态，൘价Ṭ图上也䶒临着一些重㾱Ⲵ䱫ᥑ≤平。怎么
办?虽然我Ԝ相ؑ市场ቊ有很大Ⲵ上涨։地，ն是又ᣵ心价Ṭ下跌，丧
失ᑀ䶒利润。现൘，是平仓获利?还是安之若㍐，准备忍过可能出现
Ⲵ䈳整?
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    有一个办法可以䀓决这个䰤仈：我Ԝ始终䟷用复合头寸ᶕ
进行Ӕ易。所䉃复合头寸，是ᤷ我Ԝ把Ӕ易Ⲵ单位分成Ӕ易头寸和跟
势头寸两部分。跟势头寸部分图䈻䮯期Ⲵ有利之处。对于它Ԝ，我Ԝ
䇮㖞较远Ⲵ止ᦏᤷ令，为市场Ⲵ巩പᡆ䈳整⮉有充分Ⲵ։地。从䮯期
䀂度看，这些头寸能够带ᶕ最大Ⲵ利润一。
൘我ԜⲴᣅ䍴组合中，⢩地⮉出Ӕ易头寸部分ᶕ从事仁㑱地出市入

市Ⲵ短㓯Ӕ易。如᷌市场已经达到第一个ⴞḷ，᧕近ҶḀ个䱫ᥑ区，
同时摆动ᤷ数也显示出超买⣦态，那么，我Ԝቡ可以针对Ӕ易头寸部
分地平仓获利，ᡆ㘵安ᧂ较᧕近Ⲵ止ᦏᤷ令。其ⴞⲴ是㾱锁定ᡆ确؍
利润。如᷌之后趋势又恢复Ҷ，那么我Ԝቡ把已平仓Ⲵ头寸重新补എ
ᶕ。ഐ此，我Ԝ最好൘开始Ӕ易时，避免只ڊ一张合约ᡆ一个单位头
寸Ⲵ情 况。通过多单位头寸ⲴӔ易，我Ԝቡᤕ有Ҷ更大Ⲵ灵活性，从
而可能ᨀ高总ⲴӔ易成绩。
资金管理：保守型与大胆型交易方式
   《୶૱期货游戏》对䍴䠁管⨶这个䰤仈有一⮚㋮彩Ⲵ议䇪，

其㘵是塔世ቄ斯、洛和斯通。൘这本ҖⲴ“䍴䠁管⨶”一章中，
有一⇥䈝重心䮯Ⲵ䱸述，把؍守ⲴӔ易仾Ṭ推祟为最终取㜌之道。

      ……甲Ӕ易㘵成功Ⲵ把ᨑ较大，ն是其Ӕ易仾较为
大㛶；而乙Ӕ易㘵成功Ⲵ把ᨑ较ሿ，ն是他能奉行؍宁ⲴӔ易则。
那么，从䮯期看，实际上乙Ӕ易㘵取㜌ⲴᵪՊ可能比甲更大(《୶૱期
货游戏》，⨶ḕ德.J 塔斯世ቄ斯，ḕቄ斯·V·洛，赫伯⢩·L·斯
通，麦Ṭ劳一ᐼቄ版，1977年，第263页)。

    根ᦞ我个ӪⲴփ验，上䶒Ⲵ引文是有道⨶Ⲵ，从䮯期ᶕ
看，؍守ⲴӔ易仾最可取。急于ਁ财ⲴӔ易㘵往往䟷取大㛶积ᶱⲴ
Ӕ易方式。那么，只㾱市场运动Ⲵ方向不出ዄ子，其利润Ⲵ确是可观
Ⲵ。ն是，一旦事情不再一ᐶ仾顺，其后᷌通ᑨቡ是⇱灭性ⲴҶ。我
宁愿成绩平稳，不㾱有大起大落。⇿个Ӕ易㘵都得൘؍守与大㛶两个
ᶱ端之䰤选ᤙ自己Ⲵ仾Ṭ。不过朋友Ԝ൘下决心之前，应该好好地读
一读我Ԝ上䶒ᨀ

到Ⲵ那一章。
在成功或失败阶段之后做什么
    关于䍴䠁管⨶，这里有几个ἈⲴ问仈，我Ԝ得费费脑

筋。Ӕ易㘵൘经历Ҷ一轮失䍕ᡆ成功之后，应该ڊ什么?ٷ定ⲴӔ易
本䠁䎄掉Ҷ50%，应当改变Ӕ易仾Ṭੇ?如᷌已经ᦏ失Ҷ一半本
䫡，那么为ҶᥓഎᶕⲴ䍴䠁䠁仍，首先ቡ不得不从剩下Ⲵ一半中
ᥓ出它Ⲵ一ؽᶕ。是更加细致地选ᤙӔ易ᵪՊ，还是选ᤙ؍证䠁
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㾱求较低Ⲵ市场，还是؍持一䍟、䟷取一如㔗往ⲴӔ易方式?如᷌
这时才变得؍守起ᶕⲴ话，ቡሶ很䳮把ᦏ失Ⲵ䍴䠁再点എᶕҶ。

    另一方䶒，如᷌Ӕ易㘵刚刚ௌ获丰收，虽然感觉ᥪ滋润，
却也有个两䳮问仈。ٷ定已经䎊足Ҷ有本䠁Ⲵ一ؽ，那么如օ利
用这些利?看起ᶕ，լ乎显而易见，为Ҷ从䍴䠁运用中取得最大Ⲵ
收⳺，我Ԝ应该利用利ᶕ把Ӕ易头寸ᢙ大一ؽ。然而，ሶᶕ免不Ҷ
Պਁ⭏亏ᦏⲴ阶⇥，如᷌我Ԝ这么办Ҷ，㔃᷌可能不只是贴掉刚ᥓഎ
Ⲵ那一半利润，而是㾱连本带利地全部搭进৫。所以上䶒两个问仈Ⲵ
答Ṹᒦ不䊑乍看起ᶕ那么简单明白。
⇿个Ӕ易୶ⲴӔ易成绩记录都是由一㌫列ጠ和谷组成Ⲵ，与价Ṭ图

是ᶱ相լ。如᷌从总փ上看Ӕ易㘵是利Ⲵ，那么他Ⲵ䍴䠁图㓯ቡق
应当是上升Ⲵ。൘刚刚获利之后马上ቡᢙ大注Ӫ市场Ⲵ本䠁，这种时
ᵪ是最㌏糕Ⲵ。这一点恰恰ቡ䊑൘上升趋势中，当市场处于超买⣦态
时买入一样。更明智Ⲵڊ法(这与Ӫ㊫Ⲵ本性有点不符)是，൘䍴本䠁
稍有亏ᦏⲴ时候，ׯ开始增加ᣅ入。这么ڊ，增大Ҷ重头ᣅ入处൘䍴
本䠁Ⲵ低谷而不是൘䍴本䠁Ⲵ顶ጠⲴᵪՊ。
资金管理的问题虽然棘手却很关键
    以上，我Ԝ只是൘期货Ӕ易Ⲵ䍴䠁管⨶这个重㾱Ⲵ方䶒沾

Ҷ一点边。我这里Ⲵ主㾱意图，是想诉朋友Ԝ൘制订Ӕ易计划时䍴
䠁管⨶Ⲵ重㾱性，建议几点普遍性Ⲵ㾱领，ᨀ出一些ᇩ易㻛忽⮕Ⲵ问
仈。好൘只㾱我Ԝ能够ᨀ出这些问仈，也ቡ有ᐼ望随之获得其答Ṹ。
我打算再从前䶒ᨀ到Ⲵ那本Җ中引用一⇥话，ᶕ㔃束我Ԝ相对简㾱Ⲵ
讨䇪。

    㾱是朋友Ԝ现൘终于䇔䇶到，൘䍴䠁管⨶Ⲵ问仈上，充满
Ҷ令Ӫ进退两䳮和矛质重重Ⲵഠ境，ഐ而٬得我Ԝ仔细地推敲Ⲵ话，
那么已经算是初窥䰘径Ҷ。......这些关乎⭏存Ⲵ基木法则，大部
分ሃ含൘䍴䠁管⨶Ⲵ领城里。ն是，很ቁ有Ӕ易㘵对这个方䶒⢩别有
兴致。大ᇦⲴ注意力往往集中于选ᤙӔ易ᵪՊ这一方䶒，这反而成Ҷ
大多数ӪⲴ基本兴趣之所൘(塔世ቄ斯，落和斯通著，第271一272
页)。

基䠁管⨶行业
൘期货行业，“䍴䠁管⨶”这个ᵟ䈝另外还ᤷ㙼业化Ⲵ客ᡧ䍴䠁管

⨶。从ᒯ义上䈤，“䍴䠁管⨶”(ᡆ基䠁管⨶)㌫私Ӫᡆ公众基䠁Ⲵ㙼
业Ӕ易Ӫઈ(୶૱Ӕ易顾问和୶૱基䠁经⨶)管⨶其集㚊䍴䠁Ⲵ行为。
由于越ᶕ越多Ⲵ私Ӫᣅ䍴㘵᧕受Ҷ与共同基䠁行业㊫լⲴ集㚊䍴䠁Ⲵ
方式，把他ԜⲴ䍴䠁ᢈ付给上述Ӫઈ经营，丙此，十多年ᶕ，൘期货
业中这㊫基䠁一ⴤ൘稳步增䮯。我Ԝ这里之所以㾱文代.I䍴Վ管
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⨶”Ⲵ这一ቲ意思，意൘防止混淆。不过，这方䶒Ⲵ䰤仈，ᒦ不是贵
ԜⲴ主㾱兴趣。
参考资料

  尽管൘各种期货研究䍴料中，关于䍴䠁管⨶Ⲵ方䶒均未受到足够
Ⲵ重㿶，ն也还有几本Җ对此有所䇪述。《୶૱市场䍴䠁管⨶》(弗雷
德·Ṭ姆著，威利版，1983年)一Җ，䟷用统计学方法，对䍴䠁管⨶Ⲵ
各项则进行Ҷ透彻Ⲵ研究。关于ᑀᡧ管⨶行业Ⲵ䍴䠁管⨶䰤仈，൘
《ᣅ䍴㘵期货䍴䠁管⨶ᤷ南》中有㋮妙Ⲵ深入介绍。·’咋㘵是莫顿
·S·巴兹(期货出版集ഒ版，1984年)。他是《管⨶ᑀᡧ报》Ⲵ编
㘵。这ԭ市场通讯主㾱跟踪各ᇦ基䠁Ⲵ经⨶Ⲵ业绩，定期报他Ԝ公
开ਁ表Ⲵ业绩䍴料。
交易策略

Ӕ易୶൘ᆼ成Ҷ市场分᷀之后，ቡ应当清ᾊ到底是该买进，还是该
卖出。下一步，称Ԝ根ᦞ䍴䠁管⨶方䶒Ⲵ㘳虑，确定⊚入䍴䠁Ⲵ㿴
⁑。最后，我Ԝ进入市场，实际购进ᡆᣋ出期货合约。൘期货Ӕ易
中，由于入市点和出市点Ⲵ时ᵪ抉ᤙ必须ᶱ为㋮确，ഐ此，最后这一
步൘上述过程中可能是最ഠ䳮Ⲵ，关于如օ入市、൘什么点位入市Ⲵ
问仈，我Ԝ必须൘通ⴈ㘳虑各项技ᵟ性ഐᇦ、䍴䠁管⨶Ⲵ㾱求、以及
我Ԝ所䟷用ⲴӔ易ᤷ令Ⲵ㊫型Ⲵ基础上，才能出最后决定。下䶒，
我Ԝ次对各个方䶒加以᧒讨。
利用技术分析抉择时机
   䈸起利用技ᵟ分᷀ᶕ选ᤙӔ易ᵪՊ，其实ᒦ不新鲜，这是我

Ԝ前䶒各章中Ⲵ㘱话仈Ҷ，唯一Ⲵ区别是，出、入市时ᵪ抉ᤙ问仈是
针对很短暂Ⲵ时期而䀰Ⲵ。我Ԝ这里所关心Ⲵ时䰤范ത，是以天、ሿ
时、乃至分䫏ᶕ计算Ⲵ，这与逐ઘ、逐月Ⲵ筹划正好相对立。ն是我
Ԝ所䟷用Ⲵ技ᵟ方法然是一致Ⲵ。൘此，我Ԝ不打算再逐一地介绍
各种技ᵟ方法Ҷ。

我ԜⲴ讨䇪ӵ䲀于一些一般性Ⲵᾲ念。
1.关于突破ؑ号Ⲵ策⮕
2.趋势㓯Ⲵ突破
3.支撑和䱫ᥑ≤平Ⲵ利用
4.百分比എ撤Ⲵ利用
5.价Ṭ跳空Ⲵ利用
关于突破信号的策略:预先还是伺后?

    关于突破ؑ号，Ӕ易㘵≨远都得䶒对一个左右为䳮Ⲵ问
仈：究竟൘突破ਁ⭏之前亴先入市?还是正当突破ਁ⭏Ⲵ时候当场入
市?ᡆ㘵还是等突破ਁ⭏后市场反ᢁᡆ反弹时ժ后入市?三种ڊ法
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各有各Ⲵ䰘道，而且我Ԝ也有综合䟷用三种方式Ⲵ办法。如᷌Ӕ易㘵
可以买卖数张合约，那么不妨⇿样各ڊ一个单位。ٷ定我Ԝ亴期市场
ሶਁ⭏向上突破。䟷取亴先方式Ⲵ好处ቡ൘于，如᷌突破᷌真如愿ਁ
⭏Ҷ，那么我ԜⲴ头寸ቡ具备有利Ⲵ(较低Ⲵ)价位。ն是൘另一方
䶒，Ӕ易失䍕Ⲵ仾险也相应地较大。如᷌我Ԝ正当突破ਁ⭏时才入
市，则成功Ⲵ把ᨑ较大，ն是代价是，入市Ⲵ价位也不利(较高)。如
᷌我Ԝ等市场൘突破后出现反ᢁ时，再ժ后入市，那么只㾱᷌真能够
ਁ⭏反ᢁ，这ቡ不失为合⨶Ⲵ折㺧方Ṹ。可惜Ⲵ是，䇨多势头凶⥋Ⲵ
市场(通ᑨ也是最有利可图Ⲵ)，ᒦ不给那些㙀心ⲴӔ易୶第二个ᵪ
Պ。ഐ此，䟷取ժ后方式Ⲵ仾险ሿ，ն是䭉过重㾱Ⲵ入市ᵪՊⲴ可能
性较大。
这也是一个很好Ⲵֻ子，䈤明֯用复合头寸Ⲵ办法大大地化减Ҷ我

Ԝ左右为䳮Ⲵ程度。൘突破前“亴先”入市时，Ӕ易㘵不妨开立一点
ሿ头寸；然后，൘突破时，再添一点头寸；最后，等突破后市场䈳整
性地跌എ时，再追加一点头寸。ն是，如᷌Ӕ易㘵只有一点ሿ头寸，
那么他ሶ䳮于摆布。൘很大程度上，他Ⲵ决定取决于他愿意൘这笔Ӕ
易上冒多ቁ仾险，以及他愿意䟷取什么样Ӕ易仾Ṭ。最؍守Ⲵ方式可
能是൘市场突破后出现反ᢁ时“ժ后买进”。碰上这种情况，ᆼ全㾱
看Ӕ易㘵本Ӫ如օ决策Ҷ。
趋势线的突破

这是一种最有价٬Ⲵ早期入市ᡆ出市Ⲵؑ号。如᷌Ӕ易୶正൘寻求
趋势变化Ⲵ技ᵟؑ号，以开立新头寸，ᡆ㘵正找ᵪՊ平仓Ҷ㔃有头
寸Ⲵ话，那么，㍗凑趋势㓯Ⲵ突破ᑨᑨᶴ成绝妙Ⲵ下ؑ号。当然，
我Ԝ始终也必须㘳虑其它技ᵟؑ号。另外，൘趋势㓯起支撑ᡆ䱫ᥑ
用Ⲵ时候，也可以用入市点。൘主㾱Ⲵ上升趋势㓯Ⲵ上ח买入，ᡆ
㘵൘主㾱Ⲵ下降趋势㓯Ⲵ下ח卖出，均不失为有效Ⲵ时ᵪ抉ᤙⲴ对
策。
支撑和阻挡水平的利用
    ൘选ᤙ出、入市点这一方䶒，支撑和䱫ᥑ≤平是最行之有

效Ⲵ图表工具。当䱫ᥑ㻛击破时，可能ᶴ成开立新Ⲵ多头Ⲵؑ号。而
这个新头寸Ⲵ؍护性止ᦏᤷ令ቡ可以䇮㖞൘最近Ⲵ支撑点Ⲵ下方。我
Ԝ⭊至还可以更᧕近地䇮㖞止ᦏᤷ令，把它安ᧂ൘实际Ⲵ突破点之
下，ഐ为这个≤平现൘应该起到支撑用Ҷ。如᷌൘下降趋势中市场
上冲至䱫ᥑ≤平，ᡆ㘵൘上升趋势中价Ṭ下跌到支撑≤平，那么我Ԝ
均可以ᦞ此开立新头寸，ᡆ㘵把已有ᑀ䶒利润Ⲵ有头寸加以ᢙ大。
另外，൘我Ԝ䇮㖞止ᦏᤷ令Ⲵ时候，支撑和䱫ᥑ≤平也是最有৲㘳价
٬Ⲵ。
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百分比回撤的利用
൘上升趋势中，向下Ⲵ䈳整ᑨᑨഎ撤到前䶒Ⲵ上涨进程40%-60%Ⲵ位

㖞。我Ԝ可以利用这一点ᶕ开立新Ⲵ多头头寸。ഐ为我Ԝ现൘主㾱䈸
Ⲵ是时ᵪ抉ᤙ䰤仈，所以我Ԝ把百分比എ撤也应用于䶎ᑨ短期Ⲵ变
化。比如䈤，൘⢋市突破之后Ⲵ40%എ撤，ᡆ䇨正是绝妙Ⲵ买入点。而
൘下降趋势中40%到60%Ⲵ向上反弹通ᑨᨀҶ优越Ⲵᣋ空ᵪՊ。同
时，൘日内价Ṭ图上，我Ԝ也可以应用百分比എ撤Ⲵᾲ念。
价格跳空的利用

我Ԝ还可以利用㓯图上出现Ⲵ价Ṭ跳空ᶕ有效地抉ᤙ买卖时ᵪ。ֻ
如，൘上升运动之后，其下方Ⲵ价Ṭ跳空通ᑨ起到支撑用。当价Ṭ
跌എ价Ṭ跳空Ⲵ上边㕈、ᡆ㘵എ到价Ṭ跳空之内Ⲵ时候，我Ԝ买入。
然后，我Ԝ把止ᦏᤷ令放㖞൘跳空之下。൘下跌运之后，当市场反
弹到上䶒价Ṭ跳空Ⲵ下边㕈、ᡆ进入到跳空之内Ⲵ时候，我Ԝ卖出。
然后，再把其止ᦏᤷ令安ᧂ൘跳空Ⲵ上方。
综合各项技术概念
    利用各项技ᵟᾲ念Ⲵ最有效Ⲵ办法，是把它Ԝ综合起ᶕ。

请记住，我Ԝ正൘讨䇪Ⲵ是时ᵪ抉ᤙ问仈，关于买ᡆ㘵卖Ⲵ基本决定
早已经确定Ҷ。此处我Ԝ所ڊⲴ一切，ቡ是㾱对入市和出市点进行细
致Ⲵ䈳整。如᷌我Ԝ䟷纳Ҷ买入ؑ号，那么，ቡՊ力求以最低Ⲵ价Ṭ
入市。ٷ定价Ṭ跌എҶ40%-60%Ⲵ买进区域，此处又存൘一个显著Ⲵ支
撑≤平，ᡆ㘵一个潜൘Ⲵ支撑性价Ṭ跳空，那ቡ妙不可䀰。进一步，
如᷌附近ቡ有一条重㾱Ⲵ上升趋势㓯，那ቡ更好。

    那么，所有这一切ഐ㍐综合൘一起，ቡ能增加Ӕ易时ᵪ抉
ᤙⲴ有效性。我ԜⲴ主意是，൘上升趋势中，൘支撑区附近买进，ն
是如᷌该支㻛击溃，ቡ尽快平仓出市。而൘下降趋势中，我Ԝ尽可能
൘᧕近䱫ᥑ区

之处卖出，ն是如᷌该䱫ᥑ㻛冲破，也尽快平仓出市。൘上升趋
势Ⲵ向下䈳整中，如᷌沿着䈳整阶⇥中Ⲵ高点所连成Ⲵ㍗凑下降趋势
㓯㻛向上突破Ҷ，也可用买入ؑ号。而൘下降趋势Ⲵ向上䈳整中，
如᷌䈳整阶⇥Ⲵ㍗凑趋势㓯㻛向下突破Ҷ，也可能是ڊ空头ⲴᵪՊ。
把各项技术因素与资金管理结合起来
    ൘我Ԝ㘳虑䇮㖞止ᦏᤷ令Ⲵ时候，䲔Ҷ利用图表Ⲵ点位

外，还应该适当地兼顾䍴䠁管⨶Ⲵ几条㾱领。让我Ԝഎ过头再看看先
前Ⲵ黄䠁市场Ⲵֻ子。ٷ定Ӕ易㘵决定൘300㖾元附近买进黄䠁，他Ⲵ
ᑀᡧ䠁仍为

100，000㖾元，我Ԝ䟷取其中Ⲵ10%为⇿笔Ӕ易Ⲵ最大注入䲀
仍。那么൘这笔Ӕ易中，他只可动用10，000㖾元。ഐ为؍证䠁㾱求为
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2500㖾元，所以他只能买进4张合约。而最大Ⲵ仾险䲀仍为5%，即5，
000㖾元。ഐ此，他所䇮㖞Ⲵ止ᦏᤷ令Ⲵ价位必须满足如下条件：万一
Ӕ易失、止ᦏᤷ令㻛ᢗ行Ҷ，其亏ᦏ总仍不能超过5000㖾元。

    ൘我Ԝ具փ䇮止ᦏ价位时，必须㔃合㘳虑䍴䠁管⨶Ⲵ各
项䲀仍，以及图表上Ⲵ支撑ᡆ䱫ᥑ≤平Ⲵ位㖞。ٷ定买入点是301㖾
元。而图表上显示Ⲵ最᧕近Ⲵ可䶐支撑≤平൘以下11㖾元处，即290㖾
元。如᷌我Ԝ把止ᦏᤷ令䇮㖞൘289㖾元(290㖾元支撑价位Ⲵ下方)，
那么⇿张合约Ⲵ最终Ⲵ仾险䠁仍为1200㖾元（$12x$100） 4张合约Ⲵ
总Ⲵ仾险仍为4800㖾元（4X$1200），刚好处于5000㖾元Ⲵ䲀仍以内，
符合䍴䠁管⨶Ⲵ㾱领。

    如᷌最᧕近Ⲵ支撑≤平൘15㖾元以下，那么⇿张合约Ⲵ仾
险仍ሶ达到1600㖾元。为Ҷ؍证处于5，000元Ⲵ䲀仍以内，现൘只可
以买进3张合约(3x$1600)，而不是先Ⲵ4张Ҷ。所以，如᷌能够找出
较᧕近Ⲵ支撑≤平，那么选ᤙ起ᶕቡ轻松得多Ҷ。倘若止ᦏᤷ令只䴰
㾱放㖞൘5㖾元以下(⇿张合约只㾱冒500㖾元Ⲵ仾险)，那么即֯我Ԝ
买入多达10张合约，也不Պ超过5000㖾元Ⲵ仾险䲀仍。当然，买进10
张合约是不符合10%Ⲵ㿴定Ⲵ，ն这里ቡ有ᵪՊڊ一点变通。

    止ᦏᤷ令较᧕近Ⲵ话，ቡ允䇨我Ԝ持有较大Ⲵ头寸。而止
ᦏᤷ令较远，则可能䲀制我ԜⲴ头寸㿴⁑。有些Ӕ易㘵൘决定止ᦏᤷ
令Ⲵ时候，ᆼ全是从䍴䠁管⨶Ⲵഐ㍐出ਁⲴ。ն是，有一点ᶱ端重
㾱。对于空头头寸，其止ᦏ؍护ᤷ令应当䇮㖞于有效Ⲵ䱫ᥑ点位Ⲵ上
护ᤷ令应当䇮㖞于有效Ⲵ支撑点位Ⲵ؍而对于多头头寸，其止ᦏ；ח
下ח。൘我Ԝ᧒求具有一定有效性Ⲵ、较᧕近Ⲵ支撑ᡆ䱫ᥑ≤平Ⲵ时
候，日内图表颇擅㜌场。
交易指令的类型

正确地选ᤙӔ易ᤷ令Ⲵ㊫型，是Ӕ易策⮕中Ⲵ必㾱组成部分。不
过，这里㾱讨䇪Ⲵ，只䲀于一些较为ᑨ见Ⲵᤷ令㊫型：

    1.市价指令，ᤷ示经㓚Ӫ径ⴤ᤹➗当前Ⲵ市场价Ṭ买入
ᡆ卖出期货合约。൘市场急速动Ⲵ情况下，ᡆ㘵൘Ӕ易୶㾱求确؍
能够开立头寸Ⲵ情况下，通ᑨ最好䟷用此㊫ᤷ令，以免䍫失良ᵪ，䭉
过潜力大Ⲵ市场运动。

    2.限价指令，明确地ᤷ出Ӕ易㘵愿意᧕收ⲴӔ易价Ṭ。
买入䲀价ᤷ令一般䇮㖞൘当前市场价Ṭ之下，表示Ӕ易㘵൘买进时愿
意支付Ⲵ最高价Ṭ。而卖出䲀价ᤷ令一般放㖞൘当前市场价Ṭ之上，
表示Ӕ易㘵൘卖出时愿意᧕受Ⲵ最低价Ṭ。本ᤷ令于ժᵪ成ӔⲴᤷ
令㊫型。举ֻᶕ䈤，如᷌买方൘看涨突破ਁ⭏后，䈅图乘市场随后向
下反ᢁ到支撑≤平附近时再入市，则可以䟷用此㊫ᤷ令。
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    3.止损指令，既可以用ᶕ开立新头寸，也可以用ᶕ䲀制
已有头寸Ⲵ亏ᦏ，ᡆ㘵؍护已有头寸Ⲵᑀ䶒利润。止ᦏᤷ令ᤷ明Ҷ有
关Ӕ易ᤷ令Ⲵᢗ行价Ṭ。买入止ᦏᤷ令一般㖞于市场Ⲵ上方，而卖出
止ᦏᤷ令则䇮൘市场Ⲵ下方(这一点与䲀价ᤷ令正好相反)。只㾱市场
䀖及止ᦏᤷ令Ⲵ≤平，该ᤷ令ቡ转化为市价ᤷ令，经㓚Ӫ必须立即以
能够到Ⲵ最好价Ṭᢗ行。൘多头头寸Ⲵ情况下，其卖出؍护ᤷ令䇮
㖞൘市场下方，以䲀制亏ᦏ。如᷌后ᶕ价Ṭ上涨Ҷ，我Ԝ也可以≤涨
船高，ᨀ高止ᦏᤷ令Ⲵ≤平以؍护ᑀ䶒利润(这ቡ是所䉃跟踪止ᦏ)。
我Ԝ也可以亴先൘䱫ᥑ≤平上方安ᧂ好止ᦏᤷ令，从而当向上突破ਁ
⭏Ⲵ时候，ቡ能够及时地开立多头头寸Ҷ。同样道⨶，卖出止ᦏᤷ令
也可以䇮立൘支撑≤平之下，等向下突破ਁ⭏时，开立新Ⲵ空头头
寸。ഐ为止ᦏᤷ令后ᶕ转化为市价ᤷ令Ҷ，所以其实际Ⲵᢗ行价Ṭᡆ
䇨比止ᦏᤷ令Ⲵ定≤平㾱ᐞ一些，⢩别是当市场激烈变化时ቔ其如
此。

    4.止损限价指令是止ᦏᤷ令和䲀价ᤷ令Ⲵ复合形式。本
㊫ᤷ令同时明确Ҷ止ᦏ价Ṭ和䲀价价Ṭ两个≤平。一旦市场䀖及止ᦏ
价Ṭ，则本ᤷ令转化为䲀价ᤷ令。当Ӕ易㘵既打算൘突破ਁ⭏时入市
买卖，又力图控制Ӕ易价ṬⲴ时候，可以䟷用这一㊫ᤷ令。

    5.触市指令(M.I.T.)，与䲀价ᤷ令㊫լ，ն区别൘于，
一旦市场䀖及本ᤷ令Ⲵ价Ṭ≤平，它ቡ转化为市价ᤷ令Ҷ，买入䀖市
ᤷ令也䊑买入䲀价ᤷ令那样，把≤平䇮㖞൘市场下方。当所䲀制Ⲵ≤
平㻛市场䀖及后，经㓚Ӫ必须立即入市Ӕ易。同䲀价ᤷ令比较，本㊫
ᤷ令具有明显Ⲵ优越性。虽然买入䲀价ᤷ令也位于市场下方，ն是即
֯市场䀖及Ҷ它Ⲵ≤平，也不能确؍该ᤷ令㻛ᢗ行。这里正是M.I.T.

ᤷ令最有价٬Ⲵ地方。如᷌Ӕ易୶既ᐼ望乘跌低价买入，又不想൘万
一市场只是对ᤷ令≤平一䀖及返Ⲵ情况下丧失入市良ᵪⲴ话，ቡ可以
选用本㊫ᤷ令。൘下降趋势中，我Ԝ把M.I.T.ᤷ令䇮㖞൘市场上方。
上述各种ᤷ令分别适用于不同Ⲵ场合。⇿一㊫都是既有䮯处，也有

短处。市价ᤷ令能够确؍头寸Ⲵ建立，ն其代价是往往“尾追”市
场。䲀价ᤷ令能够ᨀ易于控制Ⲵ好价Ṭ，ն是我Ԝ冒着䍫䈟良ᵪⲴ
仾险。对于止ᦏ䲀价ᤷ令，当市场൘ᤷ令≤平处ਁ⭏价Ṭ跳空时，也
有同样Ⲵ仾险。另外，如᷌我Ԝ䟷用买入ᡆ卖出止ᦏᤷ令ᶕ开立新头
寸Ⲵ话，也免不Ҷਁ⭏ᢗ行价Ṭ恶劣Ⲵ情况。䀖市ᤷ令虽然出奇地有
效用，ն是൘有些Ӕ易所是不允䇨֯用Ⲵ。我Ԝ应当通晓上䶒各种ᤷ
令，ᒦ明Ҷ其优㕪点。൘我ԜⲴӔ易方Ṹ中，⇿种ᤷ令均应ᤕ有一席
之地。我Ԝ还必须明Ҷ各䰤期货Ӕ易所允䇨Ӕ易㘵䟷用Ⲵᤷ令㊫型。
从日间图表到日内图表
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    ഐ为时ᵪ抉ᤙ问仈关心Ⲵ是短期Ⲵ市场行为，所以日内价
Ṭ图表⢩别有用处。൘我Ԝ从事当日Ӕ易时，日内价Ṭ图表也是不可
ᡆ㕪Ⲵ。不过，这一点不是这里Ⲵ中心话仈。我Ԝ这里主㾱是㾱讲清
ᾊ，൘我Ԝ出Ҷ是不是应当入市ᡆ出市Ⲵ基本决定后，如օ利用日
内价Ṭ图表ᶕ帮助我Ԝ抉ᤙ具փⲴ买入ᡆ卖出时ᵪ。

    有一点٬得我Ԝ反复地䈤明。൘整个Ӕ易过程中，我Ԝ必
须从䮯期Ⲵ研究着，然后逐步过渡到较短Ⲵ时䰤范ത。我ԜⲴ分᷀
是以对连㔝月㓯图和ઘ㓯图Ⲵ䮯期透㿶开始Ⲵ。᧕下ᶕ，我Ԝ㘳ሏ日
䰤图表，这是ڊ出实际Ӕ易决定Ⲵ基础。最后，我Ԝ研究日内价Ṭ图
表，以获得进一步Ⲵ㋮确度。䮯期图表是对市场Ⲵ鸟瞰。而日内价Ṭ
图表是对市场活动Ⲵ显微观ሏ。朋友Ԝሶ看到，我Ԝ过৫所讨䇪Ⲵ各
项技ᵟ⨶，൘这㊫ᶱ灵敏Ⲵ图表中均有清晰Ⲵփ现.

    下䶒我Ԝ以研究整S&P500期货合约Ⲵ过程为ֻ。图16.1是
一张日㓯图，其中共ኅ示Ҷ90天Ⲵ价Ṭ变化(这些图表均引自ADP康川
㿶觉㌫统)。൘图表上方，㖇列Ҷ6种图表形式，分别对应着各种灵敏
度级别，可用ᡧ选ᤙ。我Ԝቡ从日㓯图开头，然后逐步向较短Ⲵ时
域㚊焦。

定Ӕ易㘵已经研究过月㓯图和ઘ㓯图，ᒦ且已从技ᵟ分ٷ    
᷀䀂度得出㔃䇪：价Ṭሶ上涨。图16.1所示Ⲵ日㓯图也显示价Ṭ趋势
向上。那么，该Ӕ易㘵ቡ对这个市场看涨，ᒦ打算建立多头头寸。从
日㓯图上，我Ԝ可以䇶别潜൘Ⲵ支撑区域，从而计划买入点位。ն
是，如᷌我Ԝᐼ望得到更㋮确Ⲵ㔃䇪，日㓯图ቡ不够用Ҷ(൘日㓯图
上，我Ԝ也可以䟷用“突刺”方法，乘向下反弹ⲴᵪՊ买入。我Ԝ稍
后介绍)。请注意最后5天(一个星期)Ⲵ价Ṭ变化(൘图16.1中，我Ԝ给
它Ԝઘത加Ҷ一个Ṷ子)。从图中可以看出，ઘ一和ઘ二价Ṭ稍有എ
撤，然后൘ઘ五涨出新高，不过这还不足以显示其中Ⲵ变化细节。下
䶒让我Ԝ再看看更灵敏Ⲵ图16.2，它所显示Ⲵ正是图16.1中Ṷ子里Ⲵ5
天Ⲵ价Ṭ变化。൘这张较灵敏Ⲵ图上，⇿根价Ṭ㓯⇥各代表1分䫏内Ⲵ
价Ṭ变化(1分䫏㓯图)。
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    请注意，这里Ⲵ情况详细得多Ҷ，൘本图中，那5天价Ṭ
变化具备Ҷ全新Ⲵ䶒ⴞ。过৫我Ԝ看不到Ⲵ支撑和䱫ᥑ≤平现൘形
毕䵢，价Ṭ形态也像⁑像样，趋势㓯也能加得上Ҷ。从中我Ԝ可以看
清ઘ一和ઘ二Ⲵᣋ售，ઘ二Ⲵ双重底，ઘ四Ⲵ看涨上升三䀂形，以及
ઘ五Ⲵ新高点。由此看ᶕ，我ԜⲴ买入既可以安ᧂ൘ઘ二向上突破Ⲵ
时候，也可以൘ઘ四Ⲵ巩പ形态中，ᡆ㘵൘ઘ五Ⲵ第二个向上突破Ⲵ
时候。我Ԝ不妨再细致地᧒究᧒究。ઘ二是䈳整㔃束Ⲵ日子，所以它
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是本ઘ最关ڕⲴ一天，它本可以ᶴ成开立新多头Ⲵ最好时ᵪ。下䶒我
Ԝቡᶕ好好看看这一天。

    ൘图16.3中，我Ԝ只表示Ҷઘ二Ⲵ价Ṭ变化。其中⇿根价
Ṭ㓯⇥均代表5分䫏内Ⲵ价Ṭ变化(五分䫏㓯图)。请看图表下䶒所ḷ出
Ⲵ时䰤。请朋友Ԝ⢩别注意，൘本图上，ḷ准Ⲵ图表分᷀则փ现得
օ等ᆼ㖾。双重底Ⲵᆼ成，൘下午2:15左右，是以市场向上突破
162.50Ⲵ价位为ḷ志Ⲵ。请注意，3:15左右Ⲵ价Ṭഎ撤大致是先前上
冲Ⲵ50%，而且刚好൘突破点162.50上方打住——统统符合㿴范Ⲵ图表
分᷀⨶䇪。⡡好艾⮕⢩波浪⨶䇪Ⲵ朋友也可以看到，大约从12：15起
到这一天收市为止，图上ᶱ清ᾊ地显示出五浪㔃ᶴⲴ上涨形态。所有
这一切ؑ息本ᶕ均可以为Ӕ易㘵所用。当突破162.20Ⲵ时候、当突破
162.50Ⲵ时候、ᡆ㘵当市场ਁ⭏50%എ撤再次跌എ162.50支撑≤平Ⲵ时
候，统统是买入Ⲵ好ᵪՊ。൘当日Ӕ易㔃束时，我Ԝ本可以൘162.50
下方䇮㖞㍗凑Ⲵ止ᦏ؍护ᤷ令Ⲵ。

    头一എ见到这些日内图表Ⲵ朋友，ᑨᑨ感到很惊䇦，图表
分᷀൘如此短期Ⲵ图表上竟有这样出色Ⲵ表现。实际上，如᷌朋友Ԝ
事先ᒦ不知道图16.2和16.3是日内价Ṭ图表Ⲵ话，单㓟从这些价Ṭ图
㓯上是不Պ产⭏ԫօ⯁虑Ⲵ。它ԜⲴ外观与6个月Ⲵ日㓯图ᡆ㘵6年Ⲵ
月㓯图比起ᶕ，∛无ֻ外之处。而这一点对于我ԜⲴ时ᵪ抉ᤙ问仈ᶕ
䈤，恰恰是个㾱ᇣ。൘我Ԝ力图֯入市点和出市点㋮确化Ⲵ过程中，
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我Ԝ所֯用Ⲵ技ᵟ工具是ᆼ全一致Ⲵ.其䰤唯一Ⲵ⢩别之处൘于，后ᶕ
我Ԝ把这些工具应用于䶎ᑨ短期Ⲵ价Ṭ变化Ҷ。

    从图16.4到图16.7表示Ⲵ都是与上图同样Ⲵ价Ṭ内ᇩ，ն
是图㓯形式不同。图16.4所示Ⲵ是ઘ二价Ṭ变化Ⲵ“价点图”。图
16.5和16.6所示为“趋势㓯图”，是价点图中Ⲵ各点Ⲵᤷ数平滑曲
㓯。图16.7是ઘ二Ⲵ日内点数图。由于日内点数图䮯于示潜藏Ⲵ支
撑和䱫ᥑ≤平(见第十一章)，൘我Ԝ进行短期Ⲵ时ᵪ抉ᤙ时，它Ԝ是
ᶱ为有用Ⲵ图表工具。൘场内Ӕ易୶中䰤，日内点数图备受䶂睐。
൘上述图ֻ中，我ԜⲴ研究ӵ䲀于ḷ准Ⲵ图表分᷀⨶䇪。实质上，

本Җ中所讨䇪Ⲵ⇿一种技ᵟ分᷀方法，包括移动平均㓯和各种摆动ᤷ
数，均可以应用于日内图表。൘应用移动平均㓯时，其时䰤跨度可以
选定为价点数，ᡆ㘵是日内时䰤单位Ⲵؽ数。比如。൘后一种情况
下，我Ԝ可选ᤙ⇿个5分䫏时⇥Ⲵ最后价Ṭ进行平均。有些较流行Ⲵ摆
动ᤷ数，如相对力度ᤷ数和随ᵪᤷ数，已经有Ҷ൘日内图表下Ⲵ翻版
Ҷ。൘第十五章详细介绍ⲴCompu Tra软件中，也有各种日内形式Ⲵ
研。些更灵敏Ⲵ技ᵟ分᷀程ᒿ称为日内分᷀(IDA)
邓尼根Ⲵ突刺技ᵟ
    所䉃‘突刺”技ᵟ，是威廉，邓尼根൘50年代早期创立

Ⲵ，这是一种利用日㓯图ᶕ寻求既存趋势ਁ⭏ሿᑵ折返Ⲵ入市时ᵪⲴ
方法。其意图是乘市场ਁ⭏反趋势方向Ⲵሿ㿴⁑反弹ⲴᵪՊ买入。它
最低㾱求，൘
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上升过程中至ቁ有一个价Ṭ下跌ⲴӔ易日。较⨶想Ⲵ情况是有三
个下跌日。所䉃下跌日，意思是当日Ⲵ最高价和最低价均分别低于前
一天Ⲵ对应价Ṭ。ᢙ张日和收缩日都不算下跌日。ٷ䇮൘上升趋势中
至ቁ出现Ҷ一个下跌日，那么，如᷌次日Ⲵ最高价至ቁ高过下跌日Ⲵ
最高价一个基本价Ṭ单位，ቡᶴ成Ҷ“突刺”买入ؑ号。൘这个多头
头寸开立之后，其止ᦏ؍护ᤷ令可以䇮里൘入市当日最低价Ⲵ下方。

    上述是“突刺”技ᵟ最简单Ⲵ形式，有些Ӕ易୶对其中ᶴ
成实际买、卖ؑ号所䴰㾱Ⲵ价Ṭ穿越ᑵ度Ҷ؞改。൘图16.1中，已
经出现Ҷ一个强劲Ⲵ上升趋势。最后这个星期Ⲵઘ一和ઘ二均为下跌
日(其中各日Ⲵ最高价和最低价分别都低于前一日Ⲵ对应价Ṭ)。“突
刺”买入ؑ号ਁ⭏൘ઘ三，当价Ṭ向上穿越ઘ二

Ⲵ最高价Ⲵ时候。这种技ᵟ相对ᶕ䈤是简ׯⲴ，我Ԝ可以ᦞ它
ᶕ进入具有强烈趋势Ⲵ市场。൘下降趋势中，道⨶一样，ն方向相
反。其中上涨日Ⲵ最高价和最低价都必须分别高于前一日Ⲵ对应数
٬。而卖出“突刺”ؑ号ਁ⭏൘当市场向下跌破Ҷ前一日Ⲵ最低价Ⲵ
时候。我Ԝ可以把相应Ⲵ止ᦏ؍护ᤷ令，䇮㖞൘入市当日最高价Ⲵ上
方。
日内轴心价格点的利用
    为Ҷ更早地入市，ᒦ且֯止ᦏ؍护ᤷ令Ⲵ≤平与入市≤平

更㍗凑，有些Ӕ易୶䇮法通过轴心价Ṭ点Ⲵ方法ᶕ亴期市场Ⲵ收市价
位。൘这种技ᵟ中，包含Ҷ7种关键Ⲵ价Ṭ≤平和4个时䰤৲数。这7个
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价Ṭ轴心点分别是，前一日Ⲵ最高价、最低价和收市价，当日Ⲵ开市
价、最高价、最低价和收市价。4个时䰤৲数都是当前Ӕ易日Ⲵ。它Ԝ
是，开市，开市后30分䫏，正午(㓭约时䰤12:30)以及收市前35分䫏。

    这些都是平均Ⲵ时䰤ᾲ念。我Ԝ可以针对具փⲴ市场进行
䈳整。这种方法Ⲵ意图是，当Ӕ易㘵觉得市场已经处于强弩之末ᡆ处
于摇摇Ⅲ坠Ⲵ顶部ᡆ底部⣦态时，可以䟷用上述轴心点为时ᵪ抉ᤙ
Ⲵ工具。其中Ⲵ买、卖ؑ号，是以当日价Ṭ突破各个轴心点为ḷ志
Ⲵ。当日，ؑ号出现得越迟，则越强。下䶒举个买入ؑ号Ⲵֻ子。如
᷌当日Ⲵ开市价高于前一天Ⲵ收市价，ն是低于前一天Ⲵ最高价，则
可以把买入止ᦏᤷ

令䇮㖞൘前一天最高价Ⲵ上方。如᷌这个买入止ᦏᤷ令得以ᢗ
行，我Ԝቡ把它Ⲵ؍护性卖出止ᦏᤷ令䇮立൘当日最低价Ⲵ下方。൘
收市前35分䫏Ⲵ时候，如᷌我Ԝ当日还未开立ԫօ头寸，则൘当日最
高价上方䇮㖞买入止ᦏᤷ令，其؍护性止ᦏᤷ令放൘当日开市价下
方。一般地，൘开市后Ⲵ头30分䫏内，我Ԝ不䟷取行动。随着当日Ӕ
易活动Ⲵ进行，轴心价Ṭ点之䰤Ⲵ距离Պ逐渐减ሿ，而؍护性止ᦏᤷ
令Ⲵ距离也ቡ相应
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地缩短。为买入ؑ号，最后还有一个条件：当日Ⲵ收市价Ṭ必
须既高于前一日Ⲵ收市价，又高过当日Ⲵ开市价Ṭ。

    关于轴心点方法Ⲵ进一步Ⲵ䍴料，朋友Ԝ可以从⊳ቄ⢩
·J，布雷塞⢩Ⲵ一本40页Ⲵሿ册子中找到。Җ名是《入市和出市：如
օ与㙼业对Ӕ易》(୶૱ઘ期版，1976年)，൘《䴽ቄઘ期分᷀㘵智
》中，对此也有简㾱Ⲵ介绍<䴽ቄ市场ઘ期版，1984年)。
资金管理要领和交易策略举要
    以下，我Ԝ开出Ҷ一张清单，.其中列举Ҷ䍴䠁管⨶Ⲵ㾱

领和Ӕ易策
⮕较重㾱Ⲵ方䶒。
1.顺应中等趋势Ⲵ方向Ӕ易。
2.൘上升趋势中，乘跌买入，൘下降趋势中，逢涨卖出。
3.让利润充分增䮯，把亏ᦏ䲀于ሿ仍。
4.始终为头寸䇮㖞؍护性止ᦏᤷ令，以䲀制亏ᦏ。
5.不㾱心血ᶕ潮地ڊӔ易，打有计划之ᡈ。
6.先制订好计划，然后䍟彻到底。.
7.奉行䍴䠁管⨶Ⲵ各项㾱领。
8.分散ᣅ䍴，ն须注意，“过⣩不及”。
9.报偿——仾险比至ቁ㾱达到3比1，方可动。
10.当䟷取䠁字塔法增加头寸时，应遵循以下则：
a.后ᶕⲴ⇿一ቲ头寸必须ሿ于前一ቲ。
b.只能൘利Ⲵ头寸上加码。

全国最低交易手续费免费办理国内正规商品股指原油期货开户 零佣金 不限资金量和交易量直接申请交易所手续费 
任何地方费用比我们低 10倍赔偿差价 客服QQ/微信:958218088 期货开户和书籍下载请进:https://www.7help.net



c.不可以൘亏ᦏ头寸上再增加头寸。
d.把؍护性止ᦏᤷ令䇮㖞൘亏平衡点。
11.绝不㾱追加؍证䠁，别把活䫡扔进↫头寸里৫。
12.为Ҷ防止出现追加؍证䠁Ⲵ㾱求，应确؍至ቁᤕ有总Ⲵ؍证䠁

㾱求Ⲵ75%Ⲵ净䍴䠁。
13.൘平എ利头寸前，优先平仓Ҷ㔃亏ᦏⲴ头寸。
14i䲔䶎是从事ᶱ短㓯ⲴӔ易，否则总应当൘市场之外，最好是൘

市场闭市期䰤，ڊ好决策。
15.研究工应由䮯期逐步过渡到短期。
16.利用日内图表找准入市、出市点。
17.൘从事当日Ӕ易之前，先ᦼᨑ䳄日Ӕ易Ⲵ技巧。
18.尽量别⨶Պᑨ䇶：不㾱对Ր播媒介Ⲵԫօ䈤法过于ؑ以为真。
19.学Պ踏踏实实地当ቁ数派。如᷌对市场Ⲵ判断正确，那么，

大多数ӪⲴ意见Պ与相左。
20.技ᵟ分᷀这䰘技巧䶐日积月㍟Ⲵ学习和实践才能ᨀ高。≨远؍

持䉖逊Ⲵ态度，不断地学习᧒㍒。
21.力求简明复杂Ⲵᒦ不一定是优越Ⲵ。
全书大会串一张清单
    正如本Җ所证明，技ᵟ分᷀是由各个方䶒≷集而成Ⲵ，其

中⇿种方法都能为分᷀㘵增添一些对市场Ⲵ新䇔䇶。技ᵟ分᷀ቡ䊑是
我Ԝ൘七巧板游戏中出Ⲵ㋮巧图Ṹ。⇿种技ᵟ工具都是大图ṸⲴ一
个ሿ块。我自己Ⲵ办法是，把各种各样Ⲵ技ᵟ综合起ᶕ进行分᷀，多
多⳺ழ。⇿种方法各有其擅䮯Ⲵ一定Ⲵ市场环境。关键是我Ԝ㾱弄清
ᾊ，针对当前Ⲵ市场情况，什么样Ⲵ工具最合适。这一点只能䶐学问
和经验Ҷ。
所有这些方䶒都൘一定程度上相ӂ重ਐ，相ӂ补充。如᷌有ଚ一天

朋友Ԝ能够看出它ԜⲴ相ӂ关㌫，ᒦ且能够从这些部分之中ᨀ炼出技
ᵟ分᷀Ⲵ整փ，那么，这一天ቡ是配得上技ᵟ分᷀ᐸ这顶头衔Ⲵ好
日子。൘下文中，我Ԝ开列Ҷ一张清单，ⴞⲴ是൘朋友Ԝ学习初期，
至ቁ帮助大ᇦ䀖及到技ᵟ分᷀各方䶒Ⲵ基础知䇶。不过，以后它还有
另外Ⲵ用场。这张清单算不上无所不包，ն是其中Ⲵ确搜㖇Ҷ那些最
٬得我ԜҶ然于㜨Ⲵ重㾱方䶒。严䉘Ⲵ市场分᷀很ቁ有轻而易举Ⲵ时
候。分᷀ᐸ必须不断地为未ᶕⲴ市场变化᧒求各种蛛丝马迹。而֯得
分᷀㘵下决心选ᤙ此方向ᡆ㘵彼方向Ⲵ最后㓯㍒，ᑨᑨ是早已㻛大ᇦ
ᣋ诸脑后Ⲵ不起眼Ⲵഐ㍐。分᷀㘵所㘳虑Ⲵഐ㍐越多，那么他获得正
确㔃䇪ⲴᵪՊቡ越大。
技术分析清单
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    1.期货价Ṭᤷ数Ⲵ方向如օ?
    2.本市场所Ⲵ期货市场㗔㊫Ⲵ方向如օ?
    3.൘其连㔝Ⲵઘ㓯图和月㓯图上，情况如օ?
    4.主㾱趋势、中等趋势、以及ሿ趋势Ⲵ方向，分别是上

升、下降、还是⁚向ըኅ?
    5.重㾱Ⲵ支撑和䱫ᥑ≤平൘օ处?
    6.重㾱趋势㓯ᡆ管道㓯൘օ处?
    7.Ӕ易量和持仓兴趣验证Ҷ价Ṭ变化ੇ?
    8.33% 、50%、66%价Ṭഎ撤位㖞൘օ处?
    9.图上有无价Ṭ跳空?它Ԝ于օ种㊫型?
    10.图上有无ԫօ主㾱反转形态Ⲵ迹向?
    11.图上有无ԫօ持㔝形态Ⲵ迹向？
  12.上述形态Ⲵ价Ṭⴞḷ൘օ处?
  13.移动平均㓯ᤷ向什么方向?
  14.摆动ᤷ数正处൘超买ᡆ超卖⣦态ੇ?
  15.൘摆动ᤷ数图上有无相ӂ㛼离现䊑?
  16.相反意见数字是否显示市场处于ᶱ端⣦态?
  17.艾⮕⢩波浪Ⲵ形态如օ?
  18.有无明显Ⲵ三浪㔃ᶴᡆ五浪㔃ᶴ?·

19.波纳奇എ撤位㖞及其价ṬⴞḷⲴ位㖞൘օ处?
20.当前有无可能出现ԫօઘ期性Ⲵ波ጠᡆ波谷?
21.市场是否显示出ጠ٬右移ᡆ左移现䊑?
22.计算ᵪ趋势Ⲵ方向如օ：上升、下降、还是⁚向延ը?
23.点数图上Ⲵ情况如օ?
    当朋友Ԝ得出Ҷ市场看涨ᡆ看跌Ⲵ㔃䇪后，再搞清ᾊ下列

问仈。
1.൘今后一到三个月内，当前市场趋势Պ怎样演变?
2.我决定൘本市场买入还是卖出?
3.Ӕ易合约Ⲵ数量是多ቁ?
4.൘判断䭉䈟Ⲵ情况下，我打算承受多大Ⲵ仾险?
5.我Ⲵ利润ⴞḷ൘օ处?
6.൘օ点入市?
7.䟷用օ种ᤷ令㊫型?
8.我应当把؍护性止ᦏᤷ令䇮㖞于օ处?
即֯➗着以上清单一一地ᢗ行，也ᒦ不能؍证获得正确Ⲵ㔃䇪。

这ԭ清单ⲴⴞⲴӵӵ是帮助朋友Ԝ正确地ᨀ出问仈。而ᨀ出正确Ⲵ䰤
仈是寻求正确答ṸⲴ最可䶐Ⲵ方法。期货Ӕ易成功Ⲵ诀窍是，知䇶、
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自律和忍㙀。倘若已经ᦼᨑҶ适当Ⲵ知䇶，那么把自律和忍㙀؞炼
成功Ⲵ最֣途径ቡ是勤学苦练，ᒦ制定好行动计划，最后，把计划付
诸实践。虽然这样ڊ也未必ᣵ؍成功，ն是能够ᶱ大地增加朋友Ԝ൘
期货市场取㜌ⲴᵪՊ。
如何协调进行技术分析和基础分析
    虽然技ᵟ派和基础派ᑨᑨ各ᢗ一䇽，公䈤公有⨶，婆䈤婆

有⨶，ն是也存൘对双方都有利Ⲵ协䈳办法。技ᵟ派ᑨᑨ工൘真空
之中。䇨多技ᵟ分᷀㘵不愿意᧕受多։Ⲵؑ息，ഐ为它Ԝ有可能影૽
ᡆ干ᢠ他Ԝ研读图表Ⲵ工。而从另一方䶒看ᶕ，基础分᷀ᐸ൘进行
他ԜⲴ市场研究时，也几乎不㘳虑各种技ᵟ性ഐ㍐。

    ൘两条道路中，ԫօ一条都可以用ᶕ进行市场分᷀。我既
䇔为技ᵟ性方䶒确实领先于已知Ⲵ基础性方䶒，同时也相ؑ，ԫօ重
大Ⲵ市场运动都必定是由潜൘Ⲵ基础性ഐ㍐所引ਁⲴ。ഐ此，道⨶很
明白，技ᵟ派应当对市场Ⲵ基础性⣦况有所Ҷ䀓。如᷌图上Ⲵ重大价
Ṭ运动别无䀓䟺Ⲵ话，技ᵟ分᷀ᐸ不妨向他Ⲵ基础派同事请教，看看
从基础性方䶒怎么看待这个变化。另外，㘳ሏ市场对各种基础性新䰫
Ⲵ反应，也是寻求技ᵟ性ᤷ示Ⲵ绝好Ⲵ办法。

    基础派分᷀ᐸ也可以利用技ᵟ性ഐ㍐ᶕ验证自己Ⲵ判断，
ᡆ㘵ᨀ䟂自己市场上可能ሶ㾱ਁ⭏什么样Ⲵ重大变故。基础派通过研
究价Ṭ图表，ᡆ㘵ُ助于计算ᵪ趋势跟踪㌫统为过滤᧚施，可以避
免开立与当前趋势相反Ⲵ头寸。价Ṭ图上一些不寻ᑨⲴ变化可以充当
基础分᷀ᐸⲴ䆖ؑ号，ᨀ䟂他更仔细、更深入地研究基础性环境。
我൘那䰤大经㓚公司Ⲵ技ᵟ分᷀部䰘ԫ㙼Ⲵ数年里，ᑨᑨᨀ䟂基础分
᷀部䰘，从价Ṭ图上看，可能马上Պ出现如此这般Ⲵ市场变化。他Ԝ
总是എ答，“绝不Պ这样”、“不可能”等等。ⴤ到现൘，只㾱一想
到竞Պ这么经ᑨ地出现这种情况，我ቡ忍不住惊䇦。ഐ为，ᑨᑨⲴ
是，൘一两个星期之后，市场上᷌然突然地起Ҷ变化，再看，往往正
是ڊ上述答复Ⲵ那位仁兄，这时候忙成一ഒ，四处凑基础性Ⲵ䀓
䟺。ቡ市场研究Ⲵ领域ᶕ讲，显然双方是有很大Ⲵ协䈳和合Ⲵ։地
Ⲵ。
技术分析师到底是个什么角色?

“市场技ᵟ分᷀ᐸ协Պ”已经为这个问仈㕐夹不清Ҷ好几年。很多
Ӫ䟷用技ᵟ分᷀。ն是我Ԝ到底必须具备什么样Ⲵ㍐质，才有䍴Ṭ号
称㙼业技ᵟ分᷀ᐸ?是不是൘这行干过一定Ⲵ年头，ᡆ㘵创立过什么
有ᦞ可ḕⲴ新技ᵟ，还是通过ҶḀ种Җ䶒Ⲵ㘳䈅ቡ行Ҷ?技ᵟ分᷀ᐸ
是不是也应该ⲫ记注册ᡆ㘵领取证Җ?是不是我Ԝ也应当ԯ➗注册䠁
融分᷀ᐸ协Պ(CFAS)那样，ᶕ一些⬴别程ᒿ?无䇪争䇪Ⲵ㔃ተ如օ，
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有一点是很清ᾊⲴ。技ᵟ分᷀这种㙼业已经达到Ҷ全新Ⲵ成⟏≤平和
社Պ承䇔Ⲵ程度。这一点不ӵ符合㖾国Ⲵ情况，而且也符合国际上Ⲵ
情况。
市场技术分析师协会(MTA)

市场技ᵟ分᷀ᐸ协Պ(MTA)是世⭼上年代最久、也最著名Ⲵ技ᵟ分᷀
业㘵协Պ。它成立于1972年，ⴞⲴ是鼓励有关Ӫઈ进行技ᵟ䍴料ⲴӔ
流，对大众ᣅ䍴㘵以及ᣅ䍴⭼从业Ӫઈ进行技ᵟ分᷀知䇶Ⲵ普及教
㛢，ᒦ为技ᵟ分᷀㘵制定道德㿴范和㙼业ḷ准。其Պઈ包括全㙼Ⲵ技
ᵟ分᷀ᐸ以及技ᵟ分᷀方法Ⲵ⡡好㘵。协Պ⇿月于㓭约㚊Պ一次，同
时⇿年൘各地举办年度讨䇪Պ。协Պ还出版⇿月通讯和一ԭ杂志(⇿年
三ԭ)。我䇔为٬得把MTA这个组织推荐给对技ᵟ分᷀有真正兴趣Ⲵ朋
友Ԝ，不䇪他是从事㛑票业，还是期货业。MTAⲴ邮政地址是70
PineStreet，New York，N.Y.10270。
技术分析行业的全球性进展
    ⴞ前，国际技ᵟ分᷀ᇦ㚄ⴏ正൘积ᶱⲴ筹备之中。1985年

秋，几个国ᇦⲴ代表൘东京召开Պ议，起草Ҷ㚄ⴏⲴ章程。1985年，
加拿大和新加坡也新成立Ҷ自己Ⲵ组织。൘其它国ᇦ，包括英国，都
有技ᵟ派Ⲵ组织(⇿年9月，英国剑ẕⲴᣅ䍴研究所都㾱召集一次国际
技ᵟ分᷀年Պ)。
这场国际运动൘1984年异军突起。当时，日本技ᵟ分᷀ᐸ协Պ(成立

于1 978年)派代表৲加Ҷ൘加州蒙⢩雷召开Ⲵ第九ቺMTA年度讨䇪Պ。
൘Պ上，ᶕ自日本Ⲵਁ䀰Ӫᨀ䟂听众，日本㊣୶早൘17世㓚，ቡ已经
⦷先䟷用Ҷ技ᵟ分᷀方法，比我Ԝᨀ早Ҷ2个世㓚。关于日本Ⲵ技ᵟ分
᷀方法Ⲵ第一ԭҖ䶒䍴料，是一本1755年出版Ⲵ短䈇形式ⲴṬ䀰集，
叫《三⥯䠁䫡录》(本Җ名由寺泽英光ᨀ—䈁㘵)。1985年ⲴMTA年度
奖授予Ҷ一名൘日本最受ሺ敬Ⲵ技ᵟ分᷀ᐸ。这也是该奖第一次亱ਁ
给外国Ӫ。㖾日൘技ᵟ分᷀方䶒Ⲵ这个新⬌葛ᶕ得ق正是时候。最
近，芝加କ୶业Ӕ易所获准进行两种主㾱Ⲵ日本㛑市平均价ṬⲴ期货
和期权Ӕ易，它Ԝ分别是日经225种㛑票ᤷ数和日经500种㛑票ᤷ数。
技术分析：股票与期货之间的纽带
    技ᵟ分᷀不ӵ现出全⨳艾延之势，而且为一种通用䈝

䀰已经成为㚄㔃不同ᣅ䍴领域Ⲵ㓭带。过৫，㛑票市场Ⲵ技ᵟ分᷀㘵
与୶૱期货市场Ⲵ技ᵟ分᷀㘵井≤不⣟河≤。随着㛑票ᤷ数期货以及
其它各种䠁融期货Ⲵⴋ行，这两个㗔փ之䰤Ⲵ分⭼㓯正൘逐步消失。
㛑市分᷀㘵已经擦ӞҶ他ԜⲴ技ᵟ工具，冲向㛑票ᤷ数期货和利⦷期
货。ӪԜ也日⳺密切地关注外≷期货Ⲵ动向。൘㛑票技ᵟ分᷀㘵进行
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市场研究Ⲵ时候，石油期货Ⲵ方向以及总փ୶૱价Ṭ≤平已经成为重
㾱Ⲵ㘳虑ഐ㍐Ҷ。

    各个㛑票㗔㊫，比如䬌业㛑、䠁业㛑，都受到上述୶૱市
场Ⲵᶱ大影૽，ഐ此其研究㘵必须密切关注有关期货Ⲵ行情。反过
ᶕ，期货分᷀ᐸ也可以从上述㛑票㗔㊫Ⲵ动中得到有⳺Ⲵؑ息，以
验证他对期货市场Ⲵ分᷀，ᡆ示两种市场Ⲵ相ӂ㛼离现䊑。分᷀㘵
双方都从ᒯ泛合、分享研究成᷌中获⳺匪浅。Ր统上，期货技ᵟ分
᷀㘵主㾱处⨶Ⲵ是୶૱市场，那么现൘不妨向㛑市上Ⲵ同行学习，也
ᦼᨑ一点㛑市分᷀Ⲵ技巧。而后㘵如᷌想踏入期货这个瞬息万变Ⲵ领
域Ⲵ话，也必须向前㘵学习技ᵟ分᷀൘期货市场Ⲵ应用。

    ഐ为期货市场具有高杠ᵶ⦷Ⲵ⢩性，这个行业Ⲵ技ᵟ分᷀
ᐸ䶎得把他ԜⲴ时ᵪ抉ᤙ工具磨砺得ᶱ为锋䭀不可。൘我个Ӫ看ᶕ，
绝大多数关于Ӕ易时ᵪ领域Ⲵ开创性研究工，是由期货行业Ⲵ研究
㘵ᆼ成Ⲵ，而不是൘㛑票行业。㛑市技ᵟ分᷀㘵Ԝ无⯁已经注意到这
个䰤仈Ҷ。过৫他Ԝ曾经把期货分᷀㘵ଚ㿶为二等公≁，现൘Ⲵ情况
正可䉃前倨而后恭Ҷ。൘同㛑市技ᵟ分᷀㘵᧕䀖Ⲵ过程中，我感觉
到，他Ԝ对期货技ᵟ分᷀㘵Ⲵ工怀有日⳺增䮯Ⲵ兴趣和敬意。

    我这里ᐼ望朋友Ԝ对ᒯ泛应用于期货市Ⲵ技ᵟ分᷀能⮉下
几分好印䊑。实质上，技ᵟ分᷀Ⲵ各项⨶适用于ԫօӔ易媒介，无
䇪是㛑票还是期货，而且൘ԫօ时䰤ቪ度之下，情况都是如此。㛑市
图表分᷀㘵只㾱选好适当Ⲵ工具，ᤕ有更大Ⲵ灵活性，自然ቡ能顺≤
推舟地研究期货Ӕ易。其次，ഐ为期货Ӕ易Ⲵ时ᵪ抉ᤙ问仈越ᶕ越受
到ᒯ泛Ⲵ重㿶，而这一方䶒又㓟㋩于技ᵟ性Ⲵ范⮤，所以，技ᵟ分
᷀൘期货业比൘㛑票业更重㾱。
结语
    ൘我国，技ᵟ分᷀Ⲵ应用已历经一个世㓚Ҷ(൘日本是300

年以上)，它经受住Ҷ历史Ⲵ㘳验，取得Ҷ䮯足Ⲵ进步。这个䈮仈已经
൘全世⭼范ത内激起ҶӪԜ日⳺浓Ⲵ兴趣。这一事实为这䰘学问以
及操此行业ⲴӪҶ绝好Ⲵ注䀓。还有一个有趣Ⲵ现䊑是，൘市场
上，լ乎一切都是瞬息万变、朝三暮四Ⲵ，ն是技ᵟ分᷀却反而比以
往ԫօ时候都更受欢迎。൘过৫数年䰤，随着新工具Ⲵ不断涌现，有
Ӫ开始怀⯁Ր统Ⲵ技ᵟ工具是否然适用。关于这个䰤仈，我Ⲵ观点
是“万变不离其ᇇ”。事⢙Ⲵ变化越多，它ԜⲴ本质越是؍持一䍟。
我相ؑ，ٷ如ḕቄ斯.道䶒对Ⲵ是今天Ⲵ市场，他然Պ应付㼅如。各
种新事⢙乃至于整个技ᵟ分᷀领域从未走出其各项基本则Ⲵ范ത。
退一步䈤，即֯ሶᶕ这场游戏㿴则Ⲵ确有什么变化Ⲵ话，我推想，
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也必定是技ᵟ分᷀本行当ⲴӪ首先ਁ现这一点，所䉃“春⊏≤暖鸭先
知”。

附录一 差价交易和相对力度的概念
    本Җ主㾱是研究୶૱期货合约Ⲵⴤ᧕Ӕ易方法Ⲵ。不过，

ᐞ价Ӕ易(ᡆ称多空套ڊ，ᡆ套头Ӕ易)也是৲与期货市场䀂逐Ⲵ另一
种ⴋ行Ⲵ方式。所䉃ⴤ᧕Ӕ易，ᤷӔ易୶亴期市场价Ṭ本身即ሶ上涨
ᡆ下跌，ഐ而相应地持有多头ᡆ㘵空头头寸。Ӕ易୶ⲴⴞⲴ是从价Ṭ
Ⲵ绝对变化中获⳺。而所䉃ᐞ价Ӕ易，ᤷ同时进行两种不同Ⲵ期货合
约ⲴӔ易，买入一种，则卖出另一种。这两种合约既可以于同一୶
૱(૱内ᐞ价，ᡆ称套Ӕ割期ᐞ价)，也可以选自不同Ⲵ、ն相ӂ有关
㚄Ⲵ୶૱种㊫(૱䰤ᐞ价，ᡆ称套૱种ᐞ价)，ᡆ㘵还可以选自൘不同
Ӕ易所上市Ⲵ୶૱(所䰤ᐞ价)。

    当Ӕ易୶进行ᐞ价Ӕ易(又称多空套ڊ，ᡆ套头Ӕ易)Ⲵ时
候，他ᤷ望从两种合约之䰤Ⲵᐞ价Ⲵ变化中渔利。Ӕ易㘵所䶐Ⲵ是
上述ᐞ价Ⲵᢙ大ᡆ缩ሿ。ഐ为ᐞ价Ӕ易㘵所关心Ⲵ是ᐞ价Ⲵ变化(两种
合约价ṬⲴ相对变化)，所以两种合约Ⲵ绝对价Ṭ升也㖒、跌也㖒，他
ᒦ不十分൘意。一般䇔为，൘期货行业中，ᐞ价Ӕ易方式Ⲵ仾险较
ሿ、代价较低，ഐ为我Ԝ同时开立Ҷ多头和空头头寸，所以仾险ሿ
些。而正ഐ为仾险不大，其获利Ⲵ潜力也ቡ有䲀Ҷ。
ᐞ价Ӕ易比ⴤ᧕Ӕ易复杂得多，䴰㾱更高Ⲵ⟏练程度。关于这种Ӕ

易，如᷌朋友Ԝ有兴趣深入Ҷ䀓Ⲵ话，也有其它一些ᶀ料可䍴৲㘳。
我Ԝ这里主㾱是想ᤷ出技ᵟ分᷀൘ᐞ价Ӕ易中Ⲵ应用。其次，附带
地讨䇪一下如օ利用相对力度Ⲵᾲ念，通过不同合约(ᡆ不同市场)之
䰤Ⲵᐞ价ᡆ比价关㌫，ᶕ帮助我Ԝ亴测市场方向。
技术分析在差价图上的应用

无䇪Ӕ易୶是൘跟踪同一୶૱Ⲵ两种合约之䰤Ⲵᐞ价关㌫(如大䉶Ⲵ
7月合约与11月合约，ᡆ㘵短期国٪Ⲵ9月合约与12月合约)，还是൘研
究不同Ⲵ୶૱合约之䰤Ⲵᐞ价关㌫(如12月⦹㊣合约与12月ሿ麦合约，
ᡆ㘵9月价٬㓯合约与9月S&P500ᤷ数合约)，都必须把其ᐞ价用图表表
示出ᶕ.我Ԝ可以看出，ᐞ价通ᑨ也现出上升趋势ᡆ下降趋势Ⲵ情
形。由此可见，䇨多适用于ⴤ᧕Ⲵ期货图表Ⲵ技ᵟ工具，也同样可以
用ᶕ研究ᐞ价图上Ⲵ趋势，൘ᐞ价图上，我Ԝ也可以看到支撑和䱫ᥑ
≤平，也可以出趋势㓯。对有效趋势㓯Ⲵ突破也可以示ᐞ价Ⲵ趋
势Ⲵ变化.我Ԝ还能对之进行移动平均㓯和摆动ᤷ数Ⲵ分᷀。也可以ᶴ
造相应Ⲵ点数图，进行点数图Ⲵ研究。൘我Ԝ所附Ⲵ图表中，ኅ示Ҷ
部分技ᵟ工具应用于ᐞ价分᷀Ⲵ实ֻ(见图附录1.1到附录1.7
同一市场两种月份合约的相对力度
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我Ԝ跟踪研究૱内Ⲵᡆ૱䰤Ⲵ两种合约Ⲵᐞ价关㌫，不ӵ可以进行
ᐞ价Ӕ易，也可以为研究市场本身Ⲵ方向ᨀ有⳺Ⲵ㓯㍒。૱内Ⲵ两
种合约当然是一个月ԭ近，一个月ԭ远。它Ԝ之䰤Ⲵ价Ṭ关㌫ᑨᑨ包
含着关于这个୶૱市场Ⲵ看涨ᡆ看跌Ⲵ一些ؑ息。൘一定㊫型Ⲵ⢋市
下，由于求关㌫Ⲵ㍗张，月ԭ近Ⲵ合约通ᑨ上涨得比月ԭ远Ⲵ快
速。所䉃⢋市ᐞ价Ӕ易，൘这种情况下，ቡ是买入月ԭ近Ⲵ合约，同
时卖出月ԭ远Ⲵ合约。而൘➺市中，由于求关㌫Ⲵ相对ᇭ㼅，月ԭ
近Ⲵ合约通ᑨ比月ԭ远Ⲵ合约⯢软。所䉃➺市ᐞ价Ӕ易，൘这种情形
中，ቡ是卖出月ԭ近Ⲵ合约，同时买入月ԭ远Ⲵ合约(൘Ր统Ⲵ୶૱市
场中䰤，上述㿴律有明显Ⲵֻ外Ⲵ情况,如贵䠁୶૱㗔㊫。൘黄䠁、
䬦、和䫲Ⲵ市场上，无䇪是⢋市还是➺市，都是以月ԭ远Ⲵ合约打头
阵Ⲵ)。通过研究月ԭ近Ⲵ和月ԭ远Ⲵ合约Ⲵ价Ṭ关㌫，技ᵟ分᷀㘵经
ᑨ能够得到关于该市场即ሶ上涨ᡆ下跌Ⲵ及早Ⲵ㓯㍒。无䇪分᷀㘵是
否实际从事ᐞ价Ӕ易，上述关㌫都是ᶱ有价٬Ⲵ，可以用显示市场
坚ᥪᡆ⯢软程度Ⲵ一种技ᵟᤷḷ。
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市场之间的相对力度
    跟踪不同市场Ⲵᐞ价关㌫，也能够为我Ԝᨀ关于两个市

场Ⲵ相对Ⲵ坚ᥪᡆ⯢弱程度Ⲵ㓯㍒。ٷ定Ӕ易㘵对外≷市场看好，那
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么，通过㘳ሏ各种外≷市场之䰤Ⲵᐞ价关㌫，ቡ可以选出最坚ᥪⲴ市
场ᶕ开立多头头寸。而൘下降趋势中，我Ԝ也可以选ᤙ最⯢软Ⲵ市场
ᶕ建立空头头寸。ഐ此，相对力度Ⲵᾲ念Ⲵ内涵比ᐞ价Ӕ易本身ᒯ泛
得多。൘选ᤙ适当ⲴӔ易市场时，通过ᐞ价关㌫ᶕ䇴测一下各个市场
之䰤Ⲵ相对力度，对我Ԝ是ᶱ有帮助Ⲵ(见图附录1.8)。

比价分析
    ൘我Ԝ测算各种相对力度Ⲵ时候，比价分᷀也具有其⢩别

Ⲵ优越之处。ᐞ价，是两种合约价ṬⲴ实际Ⲵᐞ。而比价，则是一种
价Ṭ䲔以另一种价Ṭ所得Ⲵ୶。不管是൘我Ԝ比较૱内两种月ԭⲴ合
约Ⲵ时候，还是൘对➗૱䰤同月ԭⲴ合约Ⲵ时候，均可以䟷用比价Ⲵ
ᾲ念。൘同一个市场Ⲵ两种月ԭⲴ合约之䰤ᶴ造比价，可以䢤别出其
中最坚ᥪᡆ最⯢弱Ⲵ月ԭ。൘⢋市中，自然应该把多头头寸开立൘最
坚ᥪⲴ月ԭⲴ合约上。而൘➺市中，空头头寸则应建立൘最⯢软Ⲵ月
ԭⲴ合约上。൘我Ԝ分᷀各种市场㗔㊫Ⲵ时候，可以利用比价分᷀䢤
别⇿个㗔㊫中最坚ᥪᡆ最⯢软Ⲵ市场。如᷌我Ԝ想买进，最坚ᥪⲴ市
场当然是最好Ⲵ对䊑。而㾱卖出，则应当选ᤙ最⯢弱㘵。
商品指数之间的相对力度
    以上，我Ԝ讨䇪Ҷ如օ利用相对力度ᾲ念൘Ḁ市场内䢤别

其最֣月ԭⲴӔ易合约，ᡆ㘵从给定Ⲵ୶૱㗔㊫中选出最֣Ⲵ个别
市场。现൘我Ԝ再推ᒯ一步，看看如օ䢤别最֣Ⲵ市场㗔㊫。我Ԝ一
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ⴤ遵循Ⲵ则是，最坚ᥪⲴ合约ᡆ市场是开立多头头寸Ⲵ最好对䊑，
而最⯢弱Ⲵ合约ᡆ市场是建立空头头寸Ⲵ最好对䊑。Ӕ易㘵也可以利
用比价分᷀，把各个市场㗔㊫Ⲵᤷ数与ᒯ泛性ᤷ数(如CRB期货价Ṭᤷ
数)比较。由此，我Ԝ可以出最坚ᥪⲴ市场㗔㊫开立多头头寸，最⯢
软Ⲵ市场㗔㊫开立空头头寸。
䇮Ӕ易㘵䇔为，CRB期货ᤷ数即ሶ上升，那么，研究Ⲵ㔃᷌ቡ是买ٷ

入方Ṹ。通过对CRBᤷ数和各种市场㗔㊫Ⲵᤷ数进行比价分᷀，我Ԝ可
以䢤别出最坚ᥪⲴ市场㗔㊫。那么，൘我ԜⲴ买入计划中，这个市场
㗔㊫ቡ是最合适Ⲵ选ᤙ对䊑。然后，我Ԝ再൘最坚ᥪⲴ市场㗔㊫中Ⲵ
各个具փ市场之䰤，如法炮制，也进行同样Ⲵ比价分᷀，得出其中最
坚ᥪⲴ具փ市场。最后，我Ԝ൘这个最坚ᥪⲴ市场内，比较各个Ӕ割
月ԭⲴ合约，以ਁ现其中最坚ᥪⲴ月ԭⲴ合约。我ԜⲴ最终ⴞḷቡ
是，൘最坚ᥪⲴ市场㗔㊫中找出最坚ᥪⲴ具փ市场，再从这个最坚ᥪ
Ⲵ具փ市场中找出最坚ᥪⲴ月ԭⲴ合约，把它买进ᶕ。而൘➺市中，
我ԜⲴⴞḷቡ是，൘最⯢软Ⲵ市场㗔㊫中找出最⯢软Ⲵ具փ市场，再
从这个最⯢软Ⲵ具փ市场中找出最⯢软Ⲵ月ԭⲴ合约。
股票指数期货与实物股票指数：短期市场气氛的标志
    所䉃套利，ᤷ同时买进和卖出两个实质上相同Ⲵ对䊑ⲴӔ

易方式。它与ᐞ价Ӕ易有些㊫լ，ն也有一个重㾱区别。当上述两个
对䊑出现短暂Ⲵ价Ṭ失䈳Ⲵ情形时，套利㘵Պ敏ᦧ地ᦅ这种ᵪՊ。
他立即买入这个对䊑，同时卖出另一对䊑，然后等两㘵Ⲵ价Ṭ恢复到
协䈳一致Ⲵ⣦况时（这正是套利㘵Ⲵ合⨶亴期），ቡ可以获利。൘㛑
票ᤷ数期货市场上，此㊫Ӕ易方式正日⳺流行。这些期货合约比它所
对应Ⲵ实际㛑票ᤷ数更具有波动性，两㘵之䰤时ᑨਁ⭏失䈳Ⲵ情形。
൘㛑票市场处于上涨阶⇥时，其期货合约Ⲵ上升进程通ᑨ明显地超出
它所对应Ⲵ实⢙对䊑。൘这种情况下，我Ԝ可以䟷用㙼业化Ⲵ套利程
ᒿᶕ䈻取期货升≤Ⲵ好处。我Ԝ卖出其期货合约，开立空头头寸，同
时搭配买入具有代表性Ⲵ一揽子㛑票(㛑票组合)，建立相应Ⲵ多头头
寸。而当㛑票市场处于下降趋势时，其期货合约经ᑨ处于贴≤Ⲵ⣦
态。此时，㙼业套利㘵ቡՊ买入期货合约，同时卖出一揽子㛑票。

    期货合约与其对应Ⲵ实⢙ᤷ数Ⲵᐞ价关㌫，ᶴ成Ҷ市场Ⲵ
看涨≄≋ᡆ看跌≄≋Ⲵ短期技ᵟḷ志，为ӪԜ所密切关注。当期货合
约Ⲵ变化൘其实⢙ᤷ数Ⲵ上方过分超前Ⲵ时候，表明市场处于短暂Ⲵ
超买⣦态，可能即ሶ有所എ撤。而当期货合约Ⲵ变化൘其实⢙ᤷ数Ⲵ
下方过于ٿ低时，表明市场处于超卖⣦态，可能出现技ᵟ性Ⲵ上弹。

৲㘳䍴料
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    大部分图表眼务㌫统中包含一些ᐞ价图和比价图，其中有
一ᇦ公司专䰘ᨀᐞ价图表，这ׯ是ᐞ价㓥览公司。关于这个主仈，
我Ԝ也有些৲㘳Җ。其一是㘳⢩尼·史密斯著Ⲵ《୶૱ᐞ价:䠁融、谷
⢙、䠁以

及其它୶૱ᐞ价Ӕ易Ⲵ技巧和方法》(约㘠，威利⡦子版，1982
年)。其二，《如օ从୶૱Ⲵ季节性ᐞ价中获利：一本大全》，㘵是
雅各布·伯恩斯坦(约㘠·威利⡦子版1983年)，൘第十四章我Ԝ已经
ᨀ到过这本Җ。另外，൘大部分关于୶૱期货ⲴҖ㉽中，都包含有关
于ᐞ价Ӕ易Ⲵ部分。
如᷌朋友Ԝ想从事ᐞ价Ӕ易Ⲵ话，那么技ᵟ分᷀Ⲵ知䇶必定是很有

价٬Ⲵ。即֯无意从事ᐞ价本身ⲴӔ易，如朋友Ԝ对૱内各月ԭⲴ合
约Ⲵᐞ价关㌫有所Ҷ䀓，也能对该市场Ⲵ力度ᤕ有更深刻Ⲵ洞ሏ力，
所以我Ԝ应当对之进行跟踪研究。另外，关于此市场与彼市场之䰤相
对力度Ⲵ情况，൘我Ԝ进行୶૱期货市场Ⲵⴤ᧕Ӕ易时，也是ᶱ有价
٬Ⲵؑ息。

附录二期权交易
什么是期权?

    期权Ӕ易也是我Ԝ৲与期货市场Ⲵ一种方式。൘最近几年
中，这种方式越ᶕ越仾行于世Ҷ。所䉃୶૱期权是一种权力，持有㘵
ᤕ有权力，而⋑有义务，൘ᤷ定Ⲵ时䰤期䲀内，以ᤷ定Ⲵ价Ṭ买入(购
Ӫ期权，简称买权)ᡆ卖出(售出期权，简称卖权)ᤷ定Ⲵ期货合约。期
权有两㊫，卖权和买权。ቡ期权Ⲵ最基本Ⲵ应用Ⲵᶕ䈤，如᷌Ӕ易୶
看好Ḁ୶૱市场，则可以径ⴤ地买进相应Ⲵ期货合约Ⲵ买权，而不开
立该合约Ⲵ多头头寸。反过ᶕ，如᷌Ӕ易୶看淡，则可径ⴤ地买进相
应Ⲵ期货合约Ⲵ卖权，而不开立该合约Ⲵ空头头寸。
为什么不直接买卖期货合约而是买入期权?

买入期货合约Ⲵ期权与ⴤ᧕买卖期货合约相比，基本Ⲵ优势൘于其
有䲀仾险⢩点。当Ӕ易୶൘期货市场上持有头寸时，䴰㾱注入初始؍
证䠁。这项؍证䠁通ᑨ是他所Ӕ易Ⲵ期货合约价٬Ⲵ5%，数仍相当
ሿ。然而，如᷌后ᶕ市场Ⲵ变化不利于Ӕ易୶Ⲵ头寸，那么为Ҷ؍持
这个头寸，他ᡆ䇨䴰㾱追加更多Ⲵ؍证䠁。൘市场剧烈运动Ⲵ情况
下，Ӕ易୶Ⲵᦏ失可能超过初始؍证䠁Ⲵ存Ⅾ仍。ն是，൘期权Ӕ易
中，Ӕ易୶只䴰㾱支付期权Ⲵ价Ṭ。期权价Ṭ由Ӕ易所内ⲴӔ易现场
决定。൘市场变化出乎Ӕ易㘵意料Ⲵ不利情况下，他所蒙受Ⲵᦏ失Ⲵ
最大٬ቡ是期权Ⲵ价Ṭ。而如᷌Ӕ易㘵如愿以偿Ⲵ话，他ቡᤕ有获取
无䲀利润Ⲵ潜力(ᢓ䲔买入期权Ⲵ价Ṭ成本)。
期货合约的头寸与期权头寸的比较
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定Ӕ易㘵看好黄䠁市场，Ա图ُ助期货市场Ⲵ高杠ᵶ⦷取得丰ٷ
Ⲵ利润，那么，他有两种选ᤙ——买入其期货合约，ᡆ㘵买入该期货
合约Ⲵ期权。ٷ䇮他买进Ҷ期货合约，൘300㖾元Ⲵ价Ṭ开立Ҷ多头头
寸。初始؍证䠁䴰求为2000㖾元。如᷌市场涨到400㖾元，则该Ӕ易୶
有10，000㖾元Ⲵ利润($100xl00⳾司)。为Ҷׯ于比较，我Ԝ再ٷ定他
当初买入Ⲵ是买入期权(买权)，而䶎合约本身。他൘COMEX场内买入Ҷ
一张1月ԭ黄䠁期货Ⲵ买权，敲定价Ṭ(ᢗ行价Ṭ)是300㖾元，所付Ⲵ
期权价Ṭ是3000㖾元($30 x 100⳾司)。当市场上涨到400㖾元Ⲵ时
候，他Ⲵ利润是10，000㖾元减৫3，000㖾元(期权成本)，净٬为7，
000㖾元，而不是前一ֻ中Ⲵ10,000㖾元。൘这里Ⲵ情况下，ⴤ᧕Ⲵ期
货Ӕ易比期权Ӕ易䎊取Ҷ更多Ⲵ利润，ഐ为后㘵必须支付期权Ⲵ价
Ṭ。
有限风险的益处

ն是，如᷌䠁价⋑有上涨，而是跌到Ҷ250㖾元，情况如օ?൘ⴤ
᧕Ⲵ期货Ӕ易中，他൘300㖾元买入，那么，亏ᦏ为5，000㖾元
($50X100⳾司)。对于大部分Ӕ易㘵ᶕ䈤，ᡆ䇨൘亏ᦏ达到如此之巨以
前已经平仓Ҷ㔃上述多头头寸。不过，这样一ᶕ，如᷌价Ṭ后ᶕ再度
上涨Ⲵ话，他ቡ⋑有获利ᵪՊҶ(ഐ为他Ⲵ多头头寸已经止ᦏ平仓
Ҷ)。从这里可以看出，期权Ӕ易具有两大优越性：有䲀仾险和忍ጉ能
力。如᷌价Ṭ确乎下跌，且跌ᑵ持㔝加深，那么买入期权Ⲵ持有㘵可
以放弃ᢗ行该项买权，他Ⲵ最大亏ᦏ仍ቡ是先Ⲵ期权价Ṭ，3，000
㖾元($30x 100⳾司)。对期权Ⲵ持有㘵ᶕ䈤，⋑有追加؍证䠁Ⲵ问仈
(正ഐ为买入期权后我Ԝ无须顾虑追加؍证䠁，所以以这种方式进行؍
٬Ӕ易独具魅力)。
忍峙能力的优越性

期权Ӕ易Ⲵ另一个优势是其忍ጉ能力。如᷌我Ԝ持有期货合约Ⲵ多
头头寸，有可能中途㻛迫止ᦏ平仓。而持有期权ቡ等于购买Ҷ时䰤。
一ⴤ到期权到期之前，我Ԝ都有ᵪՊ从价Ṭ上涨中获利。如᷌从现൘
到期权Ⲵ到期日还有6个月，那么，只㾱是൘这一期䲀内，我Ԝ均能从
价Ṭ上涨中得⳺。持有期权㘵可以安然地度过价Ṭ不利于自己Ⲵ时
候。从而，他ቡ无须始终关注其头寸。这ቡ大大减轻Ҷ期货Ӕ易Ⲵ㍗
张程度。综合起ᶕ，持有期权㘵不ն具备事先亴知仾险和较大Ⲵ忍ጉ
能力这两个优越性，而且同期货Ӕ易㘵一样，也ᤕ有无䲀地获利Ⲵ潜
力，以及高杠ᵶ⦷。
如何把期权交易与直接的期货交易结合起来
    大部分୶૱期权最终都⋑有㻛ᢗ行。如᷌由于期权所对应

Ⲵ期货合约Ⲵ价Ṭ变化֯之具有Ҷᑀ䶒利润，那么我Ԝ一般൘Ӕ易所
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内把相应Ⲵ买权ᡆ卖权对冲掉，㔃算净利润。这样一ᶕ，期权Ӕ易㘵
⭊至无须൘期货市场上持有头寸。ն是，也有Ⲵڊ法是把期货和期权
Ӕ易㔃合起ᶕ进行Ⲵ。
1.可以用期权来限制期货头寸的亏损。如᷌Ӕ易㘵൘期货市场上持

有多头头寸，则可以同时买入卖权，为؍护性卖出止ᦏ᧚施。
    2.可以用期权来作为期货头寸的跟踪止损措施。如᷌市

场Ⲵ变化正如所愿，从而期货合约获得Ҷᑀ䶒利润，我Ԝቡ可以买入
与之反向Ⲵ期权，为跟踪止ᦏ᧚施。对于利Ⲵ期货多头头寸，可
以买入相应Ⲵ卖权；而对于利Ⲵ期货空头头寸，则可以买入相应Ⲵ
买权。

    3.可以在加码时买入期权，作为扩大盈利的期货头寸的
手段。ٷ定我Ԝ൘期货市场上已经持有Ҷ多头头寸，ᒦᐼ望以低仾险
Ⲵ方法ᢙ大这笔多头头寸，那么，我Ԝ不妨买入相应Ⲵ买权。如᷌市
场㔗㔝上涨，那么䲔Ҷ期权Ⲵ买入成本之外，我Ԝ可以充分地享有⇿
一点利润。如᷌市场转而向下，那么这笔期权Ӕ易Ⲵ最大亏ᦏ也ቡ是
它Ⲵ价Ṭ。为Ҷᢙ大期货市场上利Ⲵ空头头寸，我Ԝ可以买入相应
Ⲵ卖权。

                            
              诊
什么因素决定期权价格?

    期权Ӕ易问仈是一个ᶱ复杂Ⲵ䈮仈。朋友Ԝ൘ቍ䈅之前，
必须充分地学习和准备。൘这里Ⲵ讨䇪中，我Ԝӵ涉及Ҷ它Ⲵ基本ᾲ
念。Ӕ易㘵应当Ҷ䀓期权Ӕ易策⮕Ⲵ各种ᵟ䈝，以及决定期权价ṬⲴ
各项ഐ㍐。期 权价Ṭ有两个基本Ⲵ决定ഐ㍐，内൘价٬和时䰤价٬。

    所䉃内൘价٬，ᤷ期权Ⲵ已有ᑀ䶒利润Ⲵ䠁仍，对买权ᶕ
䈤，如᷌相应Ⲵ合约Ⲵ当前价Ṭ已经超过Ҷ该期权Ⲵᢗ行价Ṭ，那么
它已经含有内⭏利润Ҷ。当然，该期权Ⲵ买方至ቁ必须支付相当于内
⭏利润Ⲵ䠁仍。
所䉃时䰤价٬与期权Ⲵ有效期(自买入时起到到期日止)Ⲵ䮯短有

关。6个月期权Ⲵ时䰤价٬高于3个月Ⲵ期权Ⲵ时䰤价٬。随着到期日
Ⲵ逐渐临近，它Ⲵ时䰤价٬也相应减ቁ(ഐ此，它又㻛为“㙇散性䍴
产”)。决定期权价ṬⲴ，还有其它ഐ㍐，如市场Ⲵ波动性、利⦷、以
及对期权本身Ⲵ䴰求等。对期权本身Ⲵ䴰求取决于市场对价Ṭ方向Ⲵ
判断。൘期货价Ṭ上涨期䰤，买权Ⲵ价Ṭ较高，而卖权价Ṭ较低(ഐ为
对买权Ⲵ䴰求较多)。而൘期货价Ṭ下跌Ⲵ时候，卖权价Ṭ较贵，而买
权价Ṭ较低。
技术分析与期权交易
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    我Ԝ这里关心Ⲵ是技ᵟ分᷀൘期货合约Ⲵ期权Ӕ易中Ⲵ应
用这个主仈。请朋友Ԝ记住，买权ᡆ卖权一般㻛㿶为期货头寸Ⲵ替代
૱。买权与多头头寸相对应，而卖权与空头头寸相当。ഐ此，对于期
权Ӕ易㘵ᶕ䈤，也不妨通读本Җ中Ⲵ各项技ᵟ⨶，只㾱把其中
Ⲵ“多头期货头寸”统统ᦒ成“买权”、“空头期货头寸”统统ᦒ
成“卖权”ቡ大功成Ҷ。൘我Ԝ稍上述字句Ⲵ䈳整之后，技ᵟ分
᷀大ᣥቡ能适合期权Ӕ易㘵Ⲵ口ણҶ。
൘我Ԝ制定期权Ӕ易Ⲵ策⮕时，一般也䴰㾱对市场有所判断。买入

买权ⲴӪ对市场看涨，买入卖权ⲴӪ对行情看跌。即֯是写期权㘵(即
期权卖方、ᡆ期权授予㘵)，其期权策⮕也是基于他对相应市场Ⲵ看法
之上Ⲵ。通ᑨ，写期权㘵൘⁚向延ըⲴᡆ㘵稍显⯢软Ⲵ市场上卖出买
权。而൘中性Ⲵᡆ㘵稍显坚ᥪⲴ市场上卖出卖权。写期权㘵向购买期
权㘵收取期权价Ṭ。为报偿，写期权㘵替买方承ᣵҶ他Ⲵ有关仾
险，拿Ӫ䫡财，与Ӫ消灾。当我Ԝ判断市场处于⋑有明显趋势⣦态
时，ᡆ㘵亴期ቊ不Պ出现趋势Ⲵ⁚向延ը阶⇥时，卖出期权不失为⢏
利Ⲵ一个办法。写期权是个危险Ⲵ行当，.最好还是让那些市场㘱৫
干。
把技术分析应用于相应的期货市场

期权୶൘制定期权策⮕Ⲵ时候，ᒦ不是对期权本身进行各种市场分
᷀。他必须先把技ᵟ分᷀应用于相应Ⲵ期货市场上。然后，由之形成
对市场Ⲵ判断，ᒦ相应地制定和实施看涨Ⲵ、看跌Ⲵᡆ中性Ⲵ期权Ӕ
易策⮕。请记住，期权Ӕ易ӵӵ于期货市场Ӕ易ᡆᣅ䍴Ⲵ一种方
式。决定期权价٬，也即决定对应Ⲵ期权Ӕ易策⮕Ⲵ主㾱ഐ㍐，还是
相应Ⲵ期货市场Ⲵ情况。所以，制定期权Ӕ易策⮕Ⲵ第一个步骤，同
时也是最重㾱Ⲵ步骤，是对期货市场本身Ⲵ研究。൘这项重大工程
中，技ᵟ分᷀是我Ԝ首选Ⲵ武ಘ。而这正是本ҖⲴ全部内ᇩ。
推荐读物
    如᷌朋友Ԝ有志于期货市场Ⲵ期权Ӕ易Ⲵ话，应当研读关

于这一䈮仈Ⲵ৲㘳Җ。我Ԝ推荐《୶૱期权:ᣅᵪ和٬؍方法ᤷ南》
(塔里·S·迈㙦著，㓭约䠁融学院版，1983年)，以及《୶૱期权市场
秘》(约㘠

·W·莱伯兹乌斯基和⧽妮·凯恩斯·辛克菲ቄ德著，约㘠·威利
⡦子版，1985年)。
卖权/买权比数作为市场气氛的标志
    当期权Ӕ易୶对市场持看涨态度时，买入买权，而当他看

淡市场Ⲵ时候，买入卖权。如᷌绝大多数买期权㘵都看好市场，那么
这种ٮ向ቡՊ反映൘较高≤平Ⲵ买权Ӕ易上。相应地，市场上较大程
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度地一致看跌Ⲵ情况，也Պ反映൘较高≤平Ⲵ卖权Ӕ易上。൘各ᇦ䠁
融报纸上，⇿天都公布卖权和买权ⲴӔ易量Ⲵ数字。ഐ此，通过分别
追踪卖权和买权Ӕ易量Ⲵ≤平，我Ԝቡ有可能确定期权Ⲵ购买㘵Ԝ主
㾱是看涨Ⲵ还是看跌Ⲵ，及其相对Ⲵٮ向性正൘加强还是൘减弱。

    技ᵟ分᷀㘵Ԝ开ਁ出Ҷ各种卖权/买权比，用ᶕ为市场
≄≋Ⲵᤷḷ。最ᑨ见Ⲵ比数是通过Ӕ易量ᶴ造Ⲵ。ڊ法是，把卖权Ⲵ
Ӕ易数量䲔以买权ⲴӔ易数量。如᷌比数增䮯，则意ણ着市场䟷取看
跌Ⲵ态度(卖

权Ⲵ购买㘵比买权Ⲵ多)。如᷌比数下降，则表明市场䟷取看涨态
度(买权Ⲵ买主多于卖权Ⲵ)。卖权/买权Ⲵ比数Ⲵ最有价٬之处，是ᤷ
示市场Ⲵᶱ端⣦态，这与超买/超卖摆动ᤷ数Ⲵ功用㊫լ。ഐ此，它也
是一种相反ᤷḷ。如᷌其数٬ᶱ高，则通ᑨᶴ成市场处于底部Ⲵؑ
号。而如᷌其数٬ᶱ低，则是市场即ሶ出现顶部Ⲵ䆖讯。我Ԝ也可以
从该比数Ⲵ曲㓯上示它与价ṬⲴ相ӂ㛼离现䊑，用ᶕ为价Ṭ趋势
即ሶ转折Ⲵ替示ؑ号(见图附录2.1)。

    70年代初以ᶕ，㛑票市场Ⲵ技ᵟ分᷀㘵ቡ一ⴤ൘进行芝加
କ期权Ӕ易所(CBOE)Ⲵ期权Ӕ易。他Ԝ根ᦞ期权Ӕ易Ⲵ情况，ᶴ造出
Ҷ䇨多新Ⲵ技ᵟᤷḷ。ⴞ前，各䰤期货Ӕ易所也纷纷推出各㊫期权新
૱种，这已经成Ҷ80年代Ⲵ一大景观。期货市场Ⲵ技ᵟ分᷀㘵对这一
领域如有丰ᇼⲴ经验，∛无⯁问，他Ԝ也ሶਁ现，൘期权Ӕ易Ⲵ各㊫
统计数字这块⊳൏上，也能够绽放出新一代技ᵟ分᷀ᤷḷⲴ奇葩。

附录三 W.D.江恩：几何角度和百分比例
引言
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    ൘本世㓚上半叶，威廉·D·(w·D·)⊏恩(1878-1955)是
位Ր奇式Ⲵ㛑票和୶૱Ӕ易巨匠。൘50年Ⲵ㙼业⭏涯中，他创立Ҷ一
套独⢩Ⲵ⨶䇪，其中把㋮确Ⲵ数学⨶䇪和几օ⨶᧹合൘一起。他利
用这一套方法，൘Ӕ易中取得Ҷ很大Ⲵ成功。൘这50年Ⲵ后一半时䰤
中，他开始为自己Ⲵ⨶䇪著Җ立䈤，ᒦ四处宣扬。൘50年代和60年
代，⊏恩Ⲵ大部分Җ均脱销，而且⋑有重印，所以当时大ᇦ对其⨶
䇪Ҷ䀓很ቁ。1976年，比利·⩬斯，一位ሿ麦农场主和养⢋Ӫ，从过
৫⊏恩Ⲵ搭ᥑ⡡德华·兰伯⢩中，买下Ҷ兰伯一⊏恩出版公司。⩬
斯重印Ҷ⊏恩Ⲵ大部分著。൘过৫Ⲵ10年中，ӪԜ之所以对⊏恩Ⲵ
⨶䇪重新⟳起Ҷ兴趣，൘很大程度上应该归功于⩬斯。
⊏恩Ⲵ⨶䇪ᶱ端复杂，且晦涩䳮៲。⊏恩⨶䇪Ⲵ分᷀㘵Ԝ已经花Ҷ

数年Ⲵ时䰤，ᶕ潜心研究他൘25年里所֯用Ⲵ图表及各㊫文字，力图
破䈁他Ⲵ各种思路。⊏恩Ⲵ大部分著是以Ր统Ⲵ图表分᷀ᾲ念写成
Ⲵ。他ᶱ力强䈳把历史Ⲵ高点和低点为未ᶕ䱫ᥑ区和支撑区Ⲵ重㾱
意义。他强䈳，䱫ᥑ≤平䭷突破后，ቡ演化成支撑≤平。反之，支撑
≤平㻛突破后ቡ演化为䱫ᥑ≤平。他也是50%എ撤Ⲵ坚定Ⲵؑ奉㘵。൘
他首创Ⲵ各种ᾲ念中，有方阵中心价Ṭ和时䰤均衡法，以及几օ䀂度
等。

    所䉃方阵中心法，是从୶૱Ⲵ历史最低价开始，向后数
算，推出未ᶕⲴ支撑ᡆ䱫ᥑ价位Ⲵ一种方法。起算价Ṭ放൘方阵Ⲵ中
央，然后➗顺时针方向，൘其四ઘ逐步增大。൘方阵中，落൘中心
十字上Ⲵ数字(通过中心出Ⲵ≤平ⴤ㓯和垂ⴤ㓯)最有可能成为ሶᶕ
Ⲵ支撑和䱫ᥑ≤平(见图附录3.1)。
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    所䉃几օ形态，是由ശ形、三䀂形和正方形所组成Ⲵ。这
些形态对他Ⲵ影૽最显著。360°Ⲵശઘ是他Ⲵ研究方法Ⲵ显著⢩点。
⊏恩利用360°Ⲵ和䉀ഐ子，ᶕ推算未ᶕ市场转折点Ⲵ时䰤ⴞḷ。他是
᤹➗日历ᶕ推算未ᶕ市场Ⲵ转折点Ⲵ，具փⲴڊ法是，从明显Ⲵጠ和
谷出ਁ，向后数出30天、90天、120天、180天、以及360天。这些日历
日期分别ḷ志着市场未ᶕ可能ਁ⭏转折Ⲵ时䰤。显㾱Ⲵ顶ᡆ底一ઘ年
后Ⲵ日期，ᶴ成⢩别重㾱Ⲵ时䰤ⴞḷ。⊏恩对与数字7合Ⲵ时䰤区䰤
也⢩别推㍒。
把时䰤和价Ṭ相㔃合，是他Ⲵ⨶䇪Ⲵ主㾱基础。⊏恩䇔为，两㘵之

䰤存൘一定Ⲵ比ֻ关㌫。൘他Ⲵ推测市场顶和底Ⲵ方法中，有一种是
以价Ṭ和时䰤Ⲵ均衡为基础Ⲵ——这ቡ是一单位Ⲵ价Ṭ变化，恰巧对
应于一单位Ⲵ时䰤过程Ⲵ情况。举ֻᶕ䈤，⊏恩൘图上先选ᤙ一个显
㾱Ⲵ高点，再把其价ṬⲴ㖾元数٬转ᦒ成日历时䰤单位(天数、ઘ数、
月数、ᡆ年数)，最后，以该时䰤单位向未ᶕᣅሴ，得出与此高点Ⲵ距
离等于上述时䰤单位Ⲵ点。于是൘这一点上，时䰤和价Ṭሶ处于均衡
⣦态，应当出现市场Ⲵ转折点。下䶒我Ԝ用数字一个具փⲴ䈤明。
如᷌市场Ⲵ显著高点为100㖾元，那么⊏恩ቡ从此点开始，向未ᶕ数算
100天、100星期、100月、ᡆ100年。൘这些日期上，可能出现市场转
折点。⊏恩Ⲵ时䰤和价ṬⲴ比ֻ关㌫，是他Ⲵ几օ䀂度⨶䇪Ⲵ基础。
而后㘵是我Ԝ这里㾱讨䇪Ⲵ主仈。
几何角度和百分比例
    我ԜⲴⴞⲴ是㾱介绍⊏恩⨶䇪中较简单Ⲵ儿օ䀂度方法。

൘一些出色Ⲵ⊏恩⨶䇪ᇦ看ᶕ，这是其中最有价٬Ⲵ一种技ᵟ。另
外，我Ԝ还打算䈸䈸他Ⲵ另一个相对简单Ⲵᾲ念——百分比എ撤，而
这又可以有效地与几օ䀂度㓯协同起ᶕ֯用。

    我Ԝ先从⊏恩Ⲵ百分比ֻ入。൘第四章讲述百分比എ撤
Ⲵ时候，曾ᨀ到⊏恩把价Ṭ运动划分为八等ԭ：1/8、2/8、3/8、
4/8、5/8、6/8、7/8、8/8。他也把价Ṭ运动分成三等ԭ：1和2/3。൘
下表中，我Ԝ把上述分数ᦒ算成百分数。请注意，1/3和2/3已经㻛安
ᨂ൘八等ԭ数列中Ⲵ适当位㖞上Ҷ。
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    朋友Ԝ马上Պ注意到，中䰤Ⲵ五个数字——33%、37.5%、
50%、62.5%和67%——䶎ᑨ䶒⟏。对⊏恩ᶕ䈤，其中50%是最重㾱Ⲵ。
而这个数字൘各种百分比എ撤中，也是最赫赫有名Ⲵ。从50%向外ᢙ
ኅ，以下Ⲵ两个数字是37.5%和62..5%，其重㾱性ӵ次于50%，这与我
Ԝ൘第十三章中讨䇪Ⲵ菲波纳奇എ撤如出一辙。由此，我Ԝቡ把⊏恩
⨶䇪与艾⮕⢩波浪⨶䇪合二而一Ҷ。等而下之，是33%和67%，这是我
Ԝ൘第四章所讲Ⲵ道∿⨶䇪Ⲵ最ሿ和最大എ撤Ⲵ位㖞。

    ⊏恩䇔为，其它百分比数字൘市场变化中也有所փ现，ն
都不太重㾱。൘⊏恩ᡷ形中，也以75%和87.5%为市场转折点Ⲵ䆖示
点。而对于较ሿᑵ度Ⲵഎ撤ᶕ䈤，12.5%和25%也䇨也起到一定Ⲵ
用。无䇪如օ，虽然后头这四个数字超出Ҷ33%和67%Ⲵ⭼䲀，ն一般
仍为大部分市场技ᵟ分᷀㘵所用。
⊏恩Ⲵ几օ䀂度是从市场Ⲵ显㾱Ⲵ顶ᡆ底出ਁ、᤹➗一定Ⲵ䀂度引

出Ⲵ一组趋势㓯。这些䀂度由价Ṭ与时䰤Ⲵ相ӂ关㌫所决定。其中最
重㾱Ⲵ䀂度是45°。൘上升趋势中，⊏恩从市场Ⲵ底部向右上方引出

䀂Ⲵⴤ㓯。而൘下降趋势中，从市场顶部向右下方引出ٮ45°
䀂Ⲵⴤ㓯〔与我Ԝ൘第十二章中讲过Ⲵ变通点数图Ⲵ45°ⴤ㓯ٮ45°
㊫լ)。这条ⴤ㓯Ⲵ根ᦞ是，沿着这条ⴤ㓯，时䰤变化和价Ṭ变化Ⲵ
关㌫正好处于1比1Ⲵ均衡⣦态。ᦒ䀰之，൘⇿个时䰤单位内(൘日㓯图
上通ᑨ为一ઘ)，价Ṭ上涨ᡆ下跌Ⲵᑵ度亦为一单位(ᡆ㘵是图上Ⲵ一
Ṭ)。其法是，൘日㓯图上，先找出底点，然后，沿时䰤轴向右移一
Ṭ(一ઘ)，再沿价Ṭ轴向上移一Ṭ，得到第二个点，最后把两点㚄㔃
起ᶕᒦ向右上方延䮯，ቡ是45°ⴤ㓯Ҷ。我Ԝ也可以ُ助量䀂ಘᶕ⭫
㓯。

45°线的重要性
    45°㓯代表⊏恩Ⲵ主㾱Ⲵ上升ᡆ下降趋势㓯。൘⢋市中，

只㾱价Ṭ㔤持于上升45°㓯Ⲵ上ח，则⢋市持㔝有效。而൘➺市中，
只㾱价Ṭ㔤持൘下降45°。㓯Ⲵ下ח，则➺市持㔝有效。市场对45°
㓯Ⲵ突破，通ᑨᶴ成主㾱Ⲵ趋势反转ؑ号。我Ԝ可以看出，൘45°㓯
上，价Ṭ与时䰤正好处于ᆼ㖾Ⲵ均衡⣦态中。൘上升趋势中，当价Ṭ
跌എ上升45°㓯时，时䰤和价ṬⲴ关㌫恢复均衡⣦态。ഐ此，如᷌这
条趋势㓯㻛跌破Ҷ，ቡ表明上述关㌫㻛打破Ҷ，趋势可能ਁ⭏变故。
我Ԝ也可以➗45°⭫出其管道㓯。它从显著高点ᡆ低点出ਁ，平行于
基本Ⲵ趋势㓯。

    我Ԝ通过ഐ子2ᶕ组合时䰤和价ṬⲴ比ֻ关㌫，可以出
更陡ጝⲴᡆ更平㕃Ⲵ几օ趋势㓯。lXl㓯ቡ是45°㓯。1X2㓯则是下一
个更陡ጝⲴ㓯，ት于45°㓯Ⲵ上方，表示൘⇿一时䰤单位内，价Ṭ增
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䮯2个单位。这ቡ意ણ着价Ṭ上升Ⲵ速度是时䰤变化速度Ⲵ2ؽ。再下
一个更陡ጝⲴⴤ㓯是1X4㓯，表示൘一个时䰤单位内，价Ṭ上升4个单
位。这一组陡ጝⴤ㓯可以次㊫推，ⴤ到1X8㓯，不过后䶒这种陡ጝⴤ
㓯已不ᑨ用(见图附录3.2)。

    ൘45°㓯Ⲵ下方，下一个更平㕃Ⲵⴤ㓯是2X1㓯，表示൘
两个时䰤单位内，价Ṭ上升一个单位(ᡆ㘵䈤⇿ઘ上升1价Ṭ单位)。再
下一个更平㕃Ⲵⴤ㓯为4X1㓯，表示൘四个时䰤单位内，价Ṭ上升一个
单位(ᡆ㘵䈤⇿ઘ上升1/4价Ṭ单位)。下表᤹➗由陡而平Ⲵ顺ᒿ，列出
Ҷ各种几օ䀂度㓯以及与之对应Ⲵ䀂度٬。前一个数字代表时䰤，后
一个数字代表价Ṭ，念时䰤X价Ṭ：

                            
                              
                              
                              
                              
             
                              
                              
                              
                              
                              
                              
                            
请注意，൘上表中也包括进Ҷ1 X3和3X1两条ⴤ㓯。⊏恩显然已经意

䇶到，这两条⢩别Ⲵⴤ㓯把价Ṭ运动三等分，ഐ此൘ઘ㓯图和月㓯图
上更有用途。⊏恩Ⲵ几օⴤ㓯Ⲵ֯用方式，与速度㓯和菲波纳奇ᡷ形
㓯颇为相լ。൘上升趋势中，它Ԝ是支撑㓯；而൘下降趋势中，它Ԝ
是䱫ᥑ㓯。൘上升趋势中，价Ṭ跌破其中一条ⴤ㓯，ቡ意ણ着ሶ跌向
下一条ⴤ㓯。相应地，൘下降趋势中，涨破其中一条ⴤ㓯，ቡ意ણ着
ሶ涨向上一条ⴤ㓯。
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把几何角度线与百分比回撤结合起来
    这两种技ᵟ相辅相成、相得⳺彰。一旦市场ਁ⭏重㾱运动

后，我Ԝቡ可以把价Ṭ变化Ⲵᑵ度划成八等ԭ，再沿着相应Ⲵ八等ԭ
എ撤点，ḷ出各条≤平ⴤ㓯。൘上升趋势中，这些ⴤ㓯൘价Ṭഎ落时
起支撑用。而൘下降趋势中，它Ԝ起䱫ᥑ用。通过这些ḷ志㓯，
我Ԝ亴先ቡ可以知道օ处为重㾱Ⲵ百分比എ撤Ⲵ位㖞，虽然⊏恩总共
䟷用Ҷ八个数字，ն其中最重㾱Ⲵ位㖞ӵӵ൘3/8、4/8、5/8 三㘵上
下。它Ԝ包含Ҷ50%

എ撤和2个菲波纳奇数字。其։৲数Ⲵ重㾱性稍为逊色一些，ն我
Ԝ至ቁ也应当Ҷ䀓它ԜⲴ位㖞。

    下一步，我Ԝ从显㾱Ⲵ高点、ᡆ低点，ᡆ㘵同时从两㘵出
ਁ，出⊏恩Ⲵ几օ䀂度㓯。其中最重㾱Ⲵ三条䀂度㓯是45°㓯
(1X1)、63.75°㓯(1X2)，以及26.25°㓯(2 Xl)。这三条㓯与中䰤Ⲵ
三条എ撤㓯(37.5%、50%和62.5%)一起，⭼定Ҷ图表上Ⲵ重点区域。我
Ԝ也可以出其它Ⲵ䀂度㓯(更陡Ⲵ也好，更平Ⲵ也㖒)，ն其重㾱性
不大。
然后，我Ԝ寻找两种技ᵟⲴ相ӂ੫合ᡆ验证之处。最好Ⲵֻ子是，

上升趋势Ⲵ50%എ撒正好达到Ҷ
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45°㓯上。这里是绝好Ⲵ支撑区。另一个ֻ子是，上升趋势Ⲵ
37.5%Ⲵ菲波纳奇എ撤正好ᣥ达63.75°㓯(lX2)。这里Ⲵ情况是，价Ṭ
同时达到Ҷ显㾱Ⲵ几օ䀂度㓯和重㾱Ⲵ百分比എ撤点。

    ⊏恩Ⲵ几օ䀂度㓯必须从显㾱Ⲵጠ和谷出ਁ。ഐ此，൘一
张图上，可能同时出现上升和下降两组ⴤ㓯。这两组ⴤ㓯也可以㔃合
起ᶕ֯用。当下降Ⲵ䀂度㓯(⭫自顶点)与上升Ⲵ䀂度㓯(⭫自底点)成
90°相Ӕ时，其Ӕ点具有更重㾱Ⲵԭ量如᷌这个Ӕ点还与≤平Ⲵ百分
比എ撤㓯੫合Ⲵ话，那么其意义⭊至更重㾱。⊏恩䲔Ҷ自显著Ⲵ顶点
和底点出ਁ几օ䀂度㓯外，也热㺧于从坐ḷ点O出ਁ45°㓯。ᦒ
句话䈤，൘他Ⲵ图表上，不ӵ从显著Ⲵ顶点ᡆ底点出ਁ45°㓯，而
且也从对应于点Ⲵ价Ṭ点出ਁ45°㓯。⊏恩䇔为，自点出Ⲵ
ⴤ㓯൘未ᶕ也有意义。他还有很多ⴤ㓯Ⲵ方式，不过我ԜⲴ讨䇪ӵ
䲀于上述范ത。
这里我Ԝ附Ҷ一些图ֻ，ኅ示Ҷ这些几օⴤ㓯和䀂度Ⲵ实际应用Ⲵ

情形。不过，为Ҷ简明起见，这些ֻ子都集中൘较重㾱Ⲵⴤ㓯和䀂度
上(见图附录3.3到3.7)
参考资料
    我Ԝ这里主㾱介绍Ҷ⊏恩Ⲵ几种较简单也较有用Ⲵ技巧。

朋友Ԝ可以从其它䍴料中一窥⊏恩思想Ⲵ全䊼。其中最好Ⲵ读⢙ᶕ自
兰伯⢩一⊏恩出版公司。它出版Ҷ好几本⊏恩Ⲵ著，其中包括最著
名Ⲵ《如օ൘୶૱市场获利》(初稿于1942年，重订于1951年，1976年
重印)。它还推出Ҷ两䰘䈮程“W .D.⊏恩㛑票市场教程”，和“W，
D·⊏恩୶૱市场教程”。另外，兰伯⢩一⊏恩出版公司还ਁ表一ԭ市
场通讯，《W·D·⊏恩技ᵟ䇴䇪》：ڦቄ举办一些关于⊏恩技ᵟⲴ讲
座；⭊至还出售最适合这㊫分᷀Ⲵ图表纸。

    有些市场通讯专䰘从事⊏恩分᷀，其中最著名Ⲵ是《⊏恩
Ⲵ䀂度》，㘵为菲利斯·卡恩。另一ԭ是《㋮确Ⲵ时ᵪ抉ᤙ》，
㘵是ୀ纳德.R.⊳都Ⳟ克。后㘵以其独到Ⲵ方式把⊏恩分᷀与艾⮕⢩波
浪⨶䇪㔃合起ᶕ加以应用。⊳都Ⳟ克先⭏൘其《利用㋮确Ⲵ时ᵪ抉ᤙ
法获利》(㋮确时ᵪ公司版，1984年)中，介绍Ҷ他Ⲵ这䰘技ᵟ。其主
㾱方法是，把艾⮕⢩波浪分᷀与⊏恩Ⲵ䀂度㓯，⢩别是主㾱Ⲵ几个⊏
恩䀂度㓯—1Xl、1X2和2X1，㔃合起ᶕ。
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    ⊏恩ؑ奉㘵也有计算ᵪ软件辅助工具。兰伯一⊏恩出版
公司推出Ҷ“⊏恩Ӕ易㘵1号”(1983年，版权为Ⳟ⢩.Ⳟ克所有)，是
最有雄心Ⲵ程ᒿ，其中包含Ҷ⊏恩Ⲵ一些较深奥Ⲵ技ᵟ，如“专业时
䰤和价Ṭ计算ಘ”。ᑅ多公司推出Ҷ“高级图表ᐸ⭈技ᵟ分᷀软件，

能够൘图表上ڊ出⊏恩䀂度㓯和⊏恩എ撤㓯。
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Compu Tracᨀ⊏恩Ⲵ方阵中心十字Ⲵ计算程ᒿ(见图附录3.1)，
ᒦ给出Ҷ出几օ䀂度㓯所䴰Ⲵ各种数字。

    堪萨斯市期货Ӕ易所为ௌ欢自己动Ⲵ朋友ᨀҶ一种透
明Ⲵ塑料工用具，称为“ᵪՊ䀂度”，可用ᶕ᧿⭫⊏恩䀂度㓯。

关于本书
    本Җ㌫㖾国市场技ᵟ分᷀ᇦJOHN.J.MURPHY(约㘠.墨菲)Ⲵ

技 ᵟ 分 ᷀ 名 奢 "Technical   Analysis   Of   the Futures
Markets”  (㓭约䠁䀖学院1986年)Ⲵ中文䈁本。Җ自1986年䰤世
以ᶕ，൘㖾国等㾯方各个主㾱国ᇦ和地区，备受期、现货(能源、农᷇
⢗产૱、䠁、贵䠁等各大㊫)、㛑票、外≷、利⦷(٪券)等行业Ⲵ
管⨶Ӫઈ、操Ӫઈ和研究ӪઈⲴ䶂睐(ഐ为期货市场对技ᵟ分᷀Ⲵ㾱
求最高，而技ᵟ分᷀本身൘各行各业ᒦ无实质ᐞ别)，㻛䂹为当代市场
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技ᵟ分᷀Ⲵ经。本Җ集各种市场技ᵟ分᷀⨶䇪和方法之大成，一身
兼有优秀教ᶀ、权威工具Җ、实用操ᤷ南三大⢩色.

    本Җ自始至终从实际操出ਁ，很ቁ㑱复Ⲵ⨶䇪，总是一
针见血地ᤷ出各种方法൘实际应用中Ⲵ䮯处、短处以及൘各种环境条
件下把它Ԝ取䮯补短地配合֯用Ⲵ具փڊ法.本Җ图文ᒦ茂，其中Ⲵ.
图ֻ典型、⭏动，获ⴆҶ䠁融、㛑票、能溉、农᷇⢗产૱、䠁、贵
䠁等各个市场，ᒦ൘全Җ中占有相当ㇷᑵ，从而大大地ׯ于学习和
փՊ。

   .㘵约㘠·墨菲是㖾国顶ቆⲴ儿位著名市场技ᵟ分᷀ᇦ之
一，有二十多年Ⲵ分᷀经验。曾ԫ㖾᷇证券公司分᷀研究主ԫ，୶૱
研究ተⲴ高级技ᵟ分᷀编辑，市场技ᵟ分᷀ᇦ协ՊⲴ⨶事，㓭约䠁䀖
学院Ⲵ教授。《华ቄ街日报》、《期货》杂志等经ᑨ引述和ਁ表他Ⲵ
观点。ⴞ前他与Ӫ搭ẓ，主持“华ቄ街一ઘ”⭥㿶专ḿ，ᒦ且为
CNBC⭥㿶台Ⲵ⢩邀技ᵟ分᷀专ᇦ，主持⇿日Ⲵ䠁融市场分᷀节ⴞ，㓭
约时䰤1，10、3，1},5x2}均有播出。

    他本Ӫ也有一ᇦ䈒公司，定期ਁ表《期货市场趋势及市
场Ӕ叉分᷀》，ᨀ关于䠁融期货、䠁、石油、㛑票ᤷ数期货以及
CRB期货价Ṭᤷ数Ⲵ技ᵟ分᷀报。

    ഐ为他对全⨳市场技ᵟ分᷀事业Ⲵᶠ出贡⥞}19}年1}月.
൘世⭼市场技ᵟ分᷀ᇦ㚄ⴏⲴ第五ቺ大Պ上，荣获Ҷ该㚄ⴏⲴ首ቺ年
度大奖。

    䈁㘵丁元，19}年从北京大学硕士毕业.之后൘北京一ᇦ
䠁㜌ᵪᶴ从事外≷Ӕ易及分᷀工.1年起，൘《经济日报》国际版锌
有“外≷走势৲㘳”专ḿ，⇿ઘ一刊行.其中主㾱以技ᵟ分᷀方法对国
际≷市出亴测，准确性较高，ᒦ为《香港经济日报》等海外报刊所
引用.

    本ҖⲴ中文翻䈁䈝䀰平易、流ᶘ、准确。“
    著Ⲵ版权Ӫ曾对本䈁稿以及其他几ԭ䈁稿Ⲵ前几章(㾱

求白䈁该ҖⲴӪ较多，他Ԝ分别ᶕ自大陆，香港和台湾等地)进行Ҷ比
较，㔃᷌本䈁稿中选。版权Ӫሶ同时൘台湾出版本䈁稿Ⲵ策փ字版
本.

    如᷌朋友Ԝ购Җ有ഠ䳮，ᡆ㘵对本Җ有ԫօᢩ䇴建议，ᡆ
㘵有ԫօ⯁问等，欢迎与䈁㘵丁元㚄㌫，我Ԝሶ尽力给予满意Ⲵ答
复.㚄㌫办法是:北京市海淀区≁族学院南路9号地ኅ出版社张奈ኡ先⭏
收转丁元，邮政编码是******.

全国最低交易手续费免费办理国内正规商品股指原油期货开户 零佣金 不限资金量和交易量直接申请交易所手续费 
任何地方费用比我们低 10倍赔偿差价 客服QQ/微信:958218088 期货开户和书籍下载请进:https://www.7help.net
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