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卷卷二——市场和市场分析

“由于我们无法改变事实，所以就让我们改变观察事实的眼睛吧！”

……尼可斯·卡赞扎基斯（Nikos Kazantzakis）
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第第 2 章 市场和市场的原理

P15

2.1 市场的原理

大部分交易者未能获得一致成功的主要原因是他们不理解自己正在玩的这

种游戏。

他们不理解市场的真正本质

他们不理解交易游戏的真正本质

这一章我们的目的是更正交易者的错误认识。

部分论述可能看起来极为浅显，但是希望你能够坚持读下去。因为它构成了

一个基础，在这个基础之上，我们将对自己所处的交易环境有一个更明朗的认识，

而那种对市场的认识便会使我们获利。

大部分交易图书和课程专门讲解价格运动和由此产生的形态和基于指标的

信号。他们忽略了价格运动背后的一个最基本的概念。

读完本章，你将对以下内容有一个清晰的认识：

市场的真正本质

交易游戏的真正本质

最后你会明白自己尝试的那些系统为什么会毫无用处。

你将不再对系统感兴趣。

你将再也不会去寻找所谓的“圣杯”交易策略。

正确分析和交易的基础将被确立，或者使用 YTC价格行为交易者策略，或
者使用你自己发明的以市场真相为基础的其他策略。

P16

2.2 市场的真相

2.2.1 影子交易

对于交易，柏拉图知道什么呢？
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可能是一无所知！但是他有一个伟大的寓言，我打算用来展示一些重要概念：

我们的真相是以我们的感知为基础的

常常存在一个潜在的真相，只是我们尚未看到

•摘自《柏拉图的伟大对话》（Great Dialogues of Plato: Complete Texts of the
Republic, Apology, Crito Phaido, Ion, and Meno, Vol. 1. (Warmington and Rouse,
eds.) New York, Signet Classics: 1999. p. 316.）

图 2.1 柏拉图的洞穴寓言

P17

在描述这种场景时，我想与大家分享一下从Wikipedia摘录的一段文字，它
对柏拉图的洞穴寓言进行了讨论……

“……想象一个洞穴中居住着一些囚徒，他们从小就被链子锁着，不能活动：
不只他们的胳膊和腿不能活动，他们的头也不能转动，他们被迫盯着面前的一堵

墙。囚犯背后是一个熊熊燃烧的火堆，火堆和囚徒中间是一条凸起的通道，人们

头顶东西在通道上走动，‘包括由木头、石头和其他材料制作的人和动物的像’。

囚徒们只能看到人们的影子，但是不知道那些只是影子。那一堵墙也会发出回声，

模拟通道上产生的噪声。

囚徒们认为影子是真实的东西，回声是真实的声音，而不只是真实事物的反

映，因为那是他们一直看到和听到的，难道这不是合理的吗？”

换句话说……
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我我们感知的真相未必一定是真相。常常存在更深层次的真相我们尚未看到。

或者……

我们感知的真相，实际上只是一种幻象。

交易也是如此。

我认为大部分人不理解市场是什么。

他们看到图表，感知到价格运动和由此产生的技术分析形态和基于指标的信

号。

他们认为这就是真相。那是他们所知道的全部。也是大部分图书、网站和课

程所教授的内容。

遗憾的是，那些交易者们就像洞穴寓言中的囚徒们一样。受他们的观点桎梏，

他们错误地相信自己看到的所谓的真相，那实际上只是一种幻像。他们未能感知

到存在更深层次的市场真相。

就是这个真相，我认为它使得交易从此完全不同。

P18

大部分交易者是在做影影子交易1通常，他们对那些影子背后的真相一无所知。

市场的真相（我们马上将要发现）被投影为价格图表形态或它们的衍生指标。

这些都是影子，或者说幻像。大部分人把影子作为游戏。他们认为交易游戏就是

价格、形态或者指标，所以他们努力在根据那些东西交易。事实并非如此——交

易游戏是完全不同的另一种东西。

真 相 幻 象

？

（交易真相）

价格运动；

以及由此引起的

基于技术分析形

态和指标的信号

1 感谢我的一位交易快讯的读者斯图亚特（Stuart），是他提出的这一术语“Trading the shadows”。
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图 2.2 真相 vs幻象

发现他们的架构或指标没有成功时，他们继续寻找新的指标、新的架构、新

的指标。但是他们从未找到真相，因为他们交易的是影子。他们没有感知到真相。

成功交易需要看到形成影子的真相。也就是产生价格运动，然后又产生指标

和形态的真相。

真相不仅仅是“价格”。

它存在于一个更深层次的理解——那产生了价格和价格运动。

P19

2.2.2 原原因和结果

我们将快速地换种方式分析这一问题，有些读者可能发现更加有用。

让我们通过一个不同的镜头——原因和结果，来观察一下价格运动。

价格运动和由此产生的任何基于指标和形态的信号都是结果。大部分交易者

的注意力都集中于此。那是他们看到的全部，也是他们努力交易的东西。

原 因 结 果

？

（交易真相）

价格运动；

以及由此引起的

基于技术分析形

态和指标的信号

图 2.3——原因 vs结果

相反地，为了真正理解市场，我们需要把注意力集中在原因上。

是什么使得价格运动？那就是我们关注的重点，因为

1）只有那样，我们才能理解市场的真相。

2）而且只有那样，我们才能明白怎样判别一波运动何时很可能开始，何时
很可能继续，何时很可能结束。

在分析下页图 2.4所示的图表时，大多数人会重点放在价格上。他们认为空
头突破向下突破了一段横盘整固，或一个短期的头肩形态（由 S-H-S标出）。

8
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如果他们是基于形态的交易者，那么他们会准备在向下突破头肩形态的颈线

（点 B）或在首个低于颈线的收盘（点 C）入场做空。

基于指标的交易者一般会根据滞后的价格衍生指标来操作，他们很可能在 C
的附近入场，一般在新的方向出现明显运动后，他们的入场信号才会被触发。

P20

图 2.4——基于图表的原因和结果

这些交易者的问题是他们把重点放在价格上。

价格运动是结结果。

这些交易者只是在对结果做出反应，抱着这波运动会在空头方向上继续、时

间长到让他们获利的希希望入场。

对于我来说，希望并不够好。

更好的交易方式是理解价格运动的原因。

虽然你仍然没有看到价格运动的原因，但是在这个例子中，识别出原原因将使

你在 A的附近入场，预期如果价格突破 B区域和略低的支撑位，那么价格运动
将非常明确，直至到达 D和 E附近的可能的目标区域。如果 B处的运动失败，
那么也有足够的机会了结交易，或者小幅获利，或者打平。

P21

理解原原因将使你能够在潜在运动发生前或发生时识别出它们。

9
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理解原原因将使你能够更早地进入一波价格运动。

理解原原因将使你明白价格运动为什么正在发生。

仅仅理解结结果，意味着你只是在对已经发生的运动做出响应，而且通常会滞

后较长时间，只是希望那波运动仍然有足够的获利潜能。

那么，如果市场不是价格运动、形态和指标，那么它是什么呢？

真相是什么呢？

为了理解市场的真正本质，我们需要经历几个步骤。

图 2.5 发现市场的真相

我们需要从一些非常基本的概念开始——价格是什么，它为什么会运动？那
将引出我们对市场本质的新的理解。

市场的本质不是价格，而是完全不同的另外某个东西。

P22

2.2.3 价格是什么？

无论我们是在讨论股票、期货、外汇、还是其他金融商品，价格都是买家从

卖家那里获取商品时所支付的金额。

任何一笔交易都涉及到某种商品和交易双方——买家和卖家。卖家持有商
品，买家想要购买那种商品。

价格是他们达成一致的金额，商品从卖家手中转到买家手中。

这个句子中的关键词是……

10
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……达成一致……买家想要在这一价格买进，卖家想要在同一价格卖出。

他们走到一起，一笔交易产生了。

那么，价格是什么呢？

是的，它是交易双方同意交易的金额或点数。

但那不是我希望你观察价格的方式。

我希望你把价格看作双方在做出买进或卖出决定。

从一个交易的角度……

价价格是两位交易者做出买进和卖出决定。

虽然两种观察方式只有细微的差别，但是那种差别非常重要。

现在，市场不是都在一个价格交易……它们在运动。感谢它们的这种运动，
否则就没有获利机会了。

如前所述，大多数人很高兴接受市场是价格运动的观点。

我打算带领大家更深入一些。现在，我们不只把价格看作每笔交易的金额或

点数，而是看作交交易者做出买进和卖出决定，我们打算看一下那些决定是怎样使

价格运动的。

这将引导我们更深入地理解市场的本质，获得超过常人的优势。

P22

2.2.4 价格是怎样运动的？

价格运动是供给和需求的一个函数。

正如我们将会看到的，实际上比这个观点还要更深一层。我们很快将讨论什

么在驱动供给和需求。但是现在，我需要先讨论一下供给和需求；以确保你理解

这一基本概念。

让我们先用简单的（非教科书的）语言对概念和术语进行定义：

供给是卖家想要在特定价格卖出的商品数量。

需求是买家想要在特定价格买进的商品数量。

当需求和供给（一者或两者同时）发生变化时，价格就会运动。

我们来看一些例子……

首先我们来看一个大多数人比较熟悉的例子——房产拍卖。在这个例子中，
我们的供给是固定的——一套房子在出售。需求是变化的，取决于人们对价值的
感知。在经济强势增长的时候，中心地段的一套好房子，可能有一大群潜在的买

11
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家，都在为了房子而竞争。在房地产市场下滑的时候，一套估价过高的房子可能

只有不多的几个潜在买家，甚至可能只有一位。

在这个例子中，我们假定有一大群买家，都在不顾一切地想拥有那套房子，

都愿意在一个变化的价格范围内买进，比如在$650,000 和$750,000之间。经纪
人给出的起拍价是$550,000。接下来，投标人（bidder）将彼此抬高价格，希望
自 己 成 为 竞 价 过 程 的 最 后 一 个 。 一 开 始 ， 价 格 就 快 速 飙 升 ，

$575,000-$600,000-$620,000-$640,000-$650,000-$660,000。随着每个投标人的最
高价被超越，他们将退出竞价。价格增长的速度可能放缓，投标人一般会花更长

时间来考虑下一次出价。如果拍卖过程中投标人的情绪高涨，那么他们的出价甚

至会超过预先计划好的最高价格，不顾一切地确保不让别人买到他他们的房子。

$750,000-$752,000-$752,500-$753,500。最后，没有投标人再愿意报出更高的价格，
于是房子便卖给了出价最高的投标人。

在这个例子中，需求由多位想要买房的买家构成，为了买到房子，他们情愿

支付更高的价格。供给只由一位卖家构成，他们希望价格上涨，直到没有更多的

买家。

P24

需求已经压倒供给，导致价格上涨。价格将持续上涨，直到再没有买家愿

意支付更高的价格。

现在我们来看一个假想的例子，有两位不顾一切的卖家，正在出售两套基本

相同的房子。假设两套房子的装修和家具基本相同，外观看起来差不多；价值基

本相等。假设只有一位买家对买房感兴趣。现在的拍卖过程将与上个例子相反。

那位买家可以从容地等待，而两位卖家需要相互竞争。两位卖家轮番降价，

直到有一位卖家不愿降价为止。假设那时的价格已被买家接受，那么就会产生一

笔交易。

供给已经压倒需求，导致价格下跌。价格将持续下跌，直到再没有卖家愿

意在更低的价格卖出。

重点……参与者的数量虽然重要，但并不是最重要的，最重要的是不顾一切
或紧迫感，他们在不顾一切地寻求交易。

考虑第一个房产拍卖的例子，买家们再次愿意支付上限为$750,000的不同价
格，但是这次房产所有人的要价太高。拍卖商的起拍价是$850,000。这种情况下
将没有人出价竞买。尽管潜在的买家有多位，卖家只有一位，也不会产生交易。

只有下述两种情况发生时，交易才会产生：一位或多位买家决定他们完全有必要

拥有那套房子，他们愿意将买价提高到预定的最高价之上，或者卖家愿意降低起

拍价，以便找到更多买家。

我们假定那位卖家不顾一切地想要卖出自己的房产，拍卖商被通知逐步降低

拍卖价格，直至找到一位买家，交易成功。

这个案例中，尽管只有一位卖家，但是那位卖家的紧迫感超越了买家们的紧

12
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迫感，结果使得价格下跌。

供给已经压倒需求，价格已经下跌。

好的，现在我们来考虑金融市场。

众所周知，现在金融市场采用的是双向竞价程序。

多位买家竞相买进，多位卖家竞相卖出；都是在同一时间。

P25

图 2.6 双向竞价程序

图 2.6所示为 Interactive Brokers TWS交易平台提供的市场深度（DOM）。

中间一列是金融产品的价格，这个例子中的市场是 6B，英镑货币期货（等
价于现货外汇英镑兑美元）。最后一个成交价位于中间，用深蓝色突出显示，当

前是 1.4787。左边一列显示的是买盘（Bid），右边一列显示的是卖盘（Ask，有
时称作 Offer）。

13
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我们首先来看一下买盘一列，我们看到有两张合约想要在 1.4786买进，4
张合约想要在 1.4785买进，3张合约想要在 1.4784买进，……，15张合约想要
在 1.4782买进。下面还有，但是这个 DOM窗口只显示 5档的深度。请你注意，
这些买进数量中的每一个不必只有一位交易者。想要在 1.4782买进的 15张合约，
可能来自一位交易者，同样也可能来自多位交易者，比如 5位交易者每人想买 1
张合约，还有两位交易者每人想买 5张合约，总共有 15张合约想要在这一价格
买进。

在卖盘一列，我们看到有 3张合约在 1.4787 出售，5 张合约在 1.4788 出
售，……，一直往上，5张合约在 1.4791出售。

P26

因此，左侧买盘显示的是当前的需求，有时我也称之为看涨压力（Bullish
Pressure）。

右侧卖盘显示的是当前的供给，有时我也称之为看跌压力（Bearish
Pressure）。

在那一时刻，有人愿意以 1.4786的最高价买进一张合约，最高的买价由买
家这一列的顶部所代表。

有人愿意卖出一张合约的最低价是 1.4787，最低卖价由卖家这一列的下端所
代表。

于是，有人想要在 1.4786买进，而另外某个人想要在 1.4787卖出。

交易可能发生吗？不会。仅当其中一位买家愿意提高买价，接受当前卖价，

或者其中一位卖家愿意降低卖价，接受当前买价时，才会产生一笔交易。

或者另有一位没有挂单的交易者，想要在市价入场或出场，于是使用了市价

单，那么将自动在当前卖价买进，或者在当前买价卖出。我们假定买家们比卖家

更加不顾一切，愿意在更高的价格买进。

买家们不顾一切地进入这个市场，于是他们提高自己的买价，接受卖价。最

新成交价将保持在 1.4787，直到那一价位处的 3张合约都被买进。此时，1.4787
处已经没有合约，买家们将不得不在 1.4788买进。最新成交量上涨至 1.4788。
其他买家看到价格上涨，也会不顾一切地抬高自己的买价，或者使用市价单在任

意能够获得的价位买进。他们感觉自己不得不进入这一市场。一旦 1.4788处的 5
张合约全部被买走，买家们就不得不在 1.4789买进，那将成为最新的成交价。
每个价位处的供给都被吸收，为了执行交易，买家们被迫报出越来越高的买价。

最新成交价继续上涨。有些卖家看到价格上涨后会撤自己的卖单，重新在更高价

位下单。当更多买家愿意在更高价位买进时，价格将继续上涨。

在某个点处，买进需求将被全部满足。价格已经上涨至买家不愿继续抬高买

价的位置，或者较高的价格吸引了更多的卖家，增加了卖盘的量，足以吸收全部

看涨压力。上涨将会停止。先前买进的一些交易者，现在可能会卖出合约以获利

了结，实际上是增加了供给，或者说加大了看跌压力。
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P27

在没有更多买进的情况下，卖家们将被迫降价，目的是产生交易。他们将降

低卖价，以便与买价相匹配。最新成交价现在将下跌。看到最新成交价下跌，其

他卖家将会跟着降价，或者使用市价单卖出，接受自己能够得到的任意买价。紧

迫感已经从买方转移到卖方。每个价位的买单都将被吸收，所以卖家们将被迫进

一步降价。有些潜在的买家看到这种价格下跌，将会撤回他们的买单，重新在更

低价位下单。

价格将继续下跌，直到供给枯竭。潜在卖家将不再愿意在这样低的价位卖出，

或者足够多的新买家被较低的价格吸引到市场中，目的是吸收全部供给。价格下

跌将会停止。

然后上述过程又重新开始。

那是从供给/需求角度看到的市场运作模式。它是一种双向竞价程序，根据
某一时刻供给和需求那一方力量占优势来向上或向下竞价。

当当需求大于供给，而且那些买家愿意支付更高的价格时，价格上涨。

价价格一直上涨，，直直到买家全部被满足，，或或者直到供给增长到足以吸收了全部

需需求。

当当供给大于需求，而且那些卖家愿意在更低价格卖出时，价格下跌。

价格一直下跌，直到卖家全部被满足，或者直到需求增长到足以吸收全部供

给。

价格运动是供给和需求的函数。

或者更准确地说……价格运动是由供给和需求的失衡造成的。而供需失衡
是由交易者们参与交易的紧迫感造成的。

我们来看一下这种双向竞价过程在图表上是如何显示的，以下面的图 2.7为
例。

P28
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图 2.7 双向竞价过程显示在图表上

单根价格棒线是双向竞价程序在那根棒线的时间框架内运行的结果。

每个价格波段是双向竞价程序在那个价格波段期间运行的结果。在某个时间

段内，如果需求一直大于供给，那么价格将会上涨，比如在波段 1和波段 3。当
供给一直大于需求时，价格将会下跌，比如在波段 2。

附加信息：注意 K线 A一开始出现的缺口。这也是市场竞价程序的结果。
当时发布了与英镑相关的两个新闻事件，英国申请失业人数的改变（Claimant
Count Change）和平均收益指数（Average Earnings Index）。对新闻的看涨反应意
味着所有供给在从市场中撤出，所以那些想要入场的多头需要寻求更高的价格，
以便找到卖家。某人愿意卖出的第一个价格，成为新闻发布后的第一条 K线的
开盘价，在图表上形成一个大约 10个点子（pip）的缺口。

P29

任意时刻，单个交易者的观点要么看涨、要么看跌。而当考虑市场内的所有

交易者时，净作用要么看涨、要么看跌、要么中立。

看看涨观点引起看涨订单流，致使价格上涨，比如在波段 1和波段 3。

看跌观点引起看跌订单流，致使价格下跌，比如在波段 2。

中立观点引起窄区间横向价格行为。

注意，这些波段内的价格不是沿直线运动的，它不断地上下波动。市场由买
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家和卖家组成，他们运用不同的分析方式、在不同的时间框架上、持有不同的出

入场理由，相互竞争着。我们不知道他们个人的理由是什么。重要的是集合观点。

如果有哪一方非常急于交易，那么价格就会运动。

归根结底是市场参与者们的观点在起作用。

当个人交易者们变得越来越看涨时，他们增加了买家团体的看涨情绪。如果

足够多的个人交易者这样做，那么整个市场的整体观点就变得看涨，需求压倒供

给，价格上涨。

当个人交易者们变得越来越看跌时，他们增加了卖家团体的看跌情绪。如果

足够多的个人交易者这样做，那么整个市场的整体观点就变得看跌，供给压倒需

求，价格下跌。

价价格随着供给和需求力量的变化而运动。

当当群体的观点改变时，供给和需求就会改变。

随随着市场参与者们的看涨或看跌观点的变化，群体观点也会变化。

因此，此处的重点是……

P30

就像之前我们发现价格是两个人做出买进和卖出决定一样，现在我们已经知

道价格运动也是所有市场参与者做出交易决定的净结果。

有些人使用基本面分析制定交易或投资决策，有些人使用技术分析制定交易

或投资决策，有些人甚至根据月亮的圆缺制定交易或投资决策。那都没有关系。

最重要的是，那那都是人们在制定决策。

价格不会因基本面或技术面因素而上涨或下跌。个体对市场方向形成一个观

点。他们中的一些将根据自己的观点进行操作——他们将制定决策买进或卖出。

所有买进或卖出决策的总和形成了群体的集合观点，可能是看涨或看跌。所

有市场参与者的这种集合观点，引起一个净看涨或看跌订单流，那将使价格运动。

对于一只基本面非常看涨的股票来说，如果群体观点看跌，而且他们不想拥

有它，那么它仍然会下跌。

如果一只股票形成从技术面来看最完美的头肩形态的颈线突破（人们认为看

跌的），但是当时群体观点转变为看涨，而且他们都想买进这只股票，那么它也

不会到达投影目标。

重要的不是基本面或技术面。

重要的是人……以及他们对市场方向制定的决策。

价格随着供给和需求的变化而变化……供给和需求根据市场参与者们的观
点而变化，或者更确切地说，根据市场参与者们依据自己的观点采取行动的决策

而变化。
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让我们总结一下这一小结——价格是怎样运动的？

价格运动是供需失衡的结果。

当市场参与者们的观点改变时，供给和需求便会改变。

因此，价格取决于市场参与者们的看涨或看跌观点。

所有个人交易者的决策和行为的净和，构成净订单流（Net Order Flow）。

P31

当净订单流看涨时（需求大于供给），价格将会上涨。

价格继续上涨，直到更高价格处没有了买家，或者直到更高的价格吸引了足

够多的卖家压倒需求。

当净订单流看跌时（供给大于需求），价格将会下跌。

价格继续下跌，直到更低价格处没有了卖家，或者直到较低的价格吸引了足

够多的买家压倒供给。

或者更简单地说：

价价格运动是所有交易者的看涨或看跌观点以及他们在市场中操作的决策（（买买

进进或卖出）的集合结果。

备注：你经常看到我使用一些常见的术语，尤其是在分析价格图表时，它们

是：

看涨压力（Bullish Pressure）——市场中所有需求的总和（尝试推动价格上
涨的力量）

看跌压力（Bearish Pressure）——市场中所有供给的总和（尝试推动价格
下跌的力量）

净订单流（Net Order Flow）——看涨和看跌压力作用的结果。如果价格正在上
涨，那么净订单流（NOF）就是看涨的，如果价格正在下跌，NOF就是看跌的。

P32

2.2.5 市场是什么？

大多数交易者简单地把市场看作价格运动。他们观察图表，过滤所有价格行

为，得出他们认为重要的价格运动，通常要么是图表形态，要么是基于指标的架
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构。

回想一下柏拉图的洞穴寓言，这些交易者们交易的是影子，或者说幻象。

他们没有考虑价格运动背后的真相。

或者，如果你喜欢使用原因和结果的类比，那么这些交易者所交易的就是结

果。

他们没有考虑价格运动的原因——底层的真相，或市场的本质，市场的本质
是……

交易者们制定交易决策。

交易者们制定交易决策；引发一个净订单流；引出结果——价格运动。

真 相 幻 象

交易者们制定交

易决策

价格运动；

以及由此引起的

基于技术分析形

态和指标的信号

原 因 结 果

交易者们制定交

易决策

价格运动；

以及由此引起的

基于技术分析形

态和指标的信号

图 2.8 市场的潜在真相

P33

我们把市场看作一个交易者的集合，他们都在制定交易决策，并且根据自己

的看涨或看跌观点采取行动。这将引起一个净看涨或看跌订单流，它将引出结果

——价格运动。

你可能认为这是不相关的，但是你错了。

这与原来的观点差别不大，但却是实质性的。在你理解这样做的重要意义之

前，你将一直陷在基于指标和形态的枯燥无味的技术分析中，简单地观察过去的

价格运动，尝试预测未来的价格运动。
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市场是交易者们在制定决策。市场不是因此产生的价格运动。

当我们观察一张图表时，不要把它看作是价格运动。要把它看作是交易者们

在制定决策，买进、卖出或观望。

你需要看出他们什么时候处于痛苦之中。你需要看出他们什么时候正变得贪

得无厌。

只有那样，你才是在真正的市场中操作，才会从那些根据错误的假设操作、

对交易游戏缺乏认识的交易者们身上获利。

让我们看一些例子。

图 2.9 突破回撤——从其他交易者的角度观察

P34

在观察图 2.9时，我们先只观察点 A处对支撑位的向下突破。

学学着从其他交易者的角度观察所有的价格运动，以及价格运动会对他们的

决策制定造成怎样的影响。

看到在点 A入场的空头带着希望和贪婪，下单时预期价格在突破后会继续
下跌。

看到在点 B买进的多头预期支撑位会继续保持。这些人正惶恐不安——他
们正在浮亏——市场正快速向对他们不利的方向运动。那些没有惊呆的多头会激
活他们的止损，增加了看跌压力，迫使价格进一步下跌。

交易者们，制定交易决策。

当价格在点 C停止时，不要只看到一个波段低点。看到抓住突破的更短线
交易者们，平掉他们的头寸以获利。这增加了看涨压力，延缓了突破运动。还看
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到一些新的多头正决定入场做多，希望捕捉到一个突破失败。谢谢交易决策，加

上随之产生的买单，足以令供需方程向看涨一侧倾斜，致使价格向上折返。

在点 D处，不要只看到一个突破回撤。

看到错过最初突破的交易者们，当市场再次给他们入场做空的机会时，正满

腔热情地卖出，或者那些捕捉到最初运动的交易者们正决定加仓。两种情况都会

增加看跌压力。

看到从点 B开始做多的交易者们，经受了截止点 C的下跌之后，当回撤给
他们提供一个在接近入场点处以较少的损失离场的机会时，他们满腔热情地卖

出。这再次增加了看跌压力。

看到较为敏锐的交易者们在点 C入场做多，预期市场返回突破点，从而可
以做一笔刮头皮交易，他们正利用卖单获利了结，进一步增加了看跌压力。

然后，当这种看跌压力使得价格从点 D再次向下运动时，看到那些在点 C
买进、预期突破失败、较长期来看会向新高反转的多头们，当他们认识到突破失

败没有发生、自己陷在一个失败的头寸中时，他们不得不在恐慌中卖出。

所有这些交易决策引起一个看跌观点、看跌压力、看跌净订单流，于是价格

下跌。

P35

再举一例……

图 2.10 趋势回撤——从其他交易者的角度观察

在观察图 2.10时，我们先只观察点 A处趋势市场中的一波回撤。
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学学着从其他交易者的角度观察所有的价格运动，以及价格运动会对他们的

决策制定造成怎样的影响。

很多交易者有一种自然的倾向，那就是尝试与市场相抗争。那些人一直在寻

找机会入场做多，希望捕捉到反转。

看那些充满希望的多头在点 B附近利用他们的买单带着贪婪入场，预期价
格上涨，好在朋友面前炫耀一下自己如何捕捉到一个反转。他们的看涨订单流，

加上在新低处获利了结的那些空头的压力（也是买单），足以战胜向下的价格运

动，制造一波回撤。

当价格到达点 A区域时，看到那些在点 B买进的多头的恐慌水平上升，因
为价格停滞了三条 K线。

P36

看到较为敏锐的交易者们顺势交易，把截止点 A的回撤看作一个入场做空
的机会，制造了与短期回撤相反的看跌压力。

然后，当市场在点 C向下猛跌时，看到了恐慌，点 B附近入场的多头仓皇
退出，较为聪明的一些不赚不赔，但是大部分人亏损，他们看着市场触发他们的

止损、他们心目中的反转只是成为趋势中的一波回撤时，怎么也不能相信。

P37

2.2.6 小结——市场的真相

图 2.11 市场是交易者们制定交易决策

市场的真相是交易者们制定交易决策。

重要的是人，不是价格。

每个交易者根据他们对市场的感知制定交易决策。

在市场中操作的所有交易者的净作用，将产生一个净看涨、看跌或中立观点，

它将引起看涨、看跌或中立订单流，以及相应的价格运动。

学着从其他交易者的角度观察所有的价格运动，以及价格运动会对他们的

决策制定造成怎样的影响。
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当我们观察图表时，不要把它看作是价格运动。要把它看作交易者们通过一

个由恐惧、贪婪、以及所有知觉限制、启发和偏见构成的基础进行操作，那一基

础会影响他们的决策和随后的行为。

你可能感觉这种观察角度的细微变化是微不足道的，或者是不相关的。但是

你错了。定义我们交易的方式是极其重要的，与下一节的内容密切相关，下一节

我们将学习交易游戏到底是什么。

P38

2.3 交交易游戏的真相

2.3.1 我们如何获利？

首先来一个类比……象前一节一样，对于在市场中呆过一段时间的任何人来
说，这些内容看起来都简单得可笑。但是请不要跳过。尤其是当你未能稳定获利

时，你很可能会错过一些重要概念。为了理解我的策略为为什么有效，你需要把基

础打好。

让我们假定我们的交易目标是从市场中获利。

对于我们中间的大部分人（除了一些期权交易者）来说，利润来自对价格运

动的捕捉。图 2.12中，可以通过在 A处的趋势回撤买进，在 B处过度延伸的高
点卖出而获利。或者，可以通过在 C处下降趋势的回撤卖空，在 D处的停顿平
仓而获利。

图 2.12 获利机会需要价格运动
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利润来自价格运动以及你低买高卖或高卖低买的能力。

这是一个重点。利润的产生需要在你的入场点之之后出现价格运动。

P39

让我们从其他交易者的角度，以及我们对市场和价格运动的本质的全新理解

来考虑一下这个问题。

考虑一个多头头寸。为了使它获利，入场点之后必须出现看涨的价格运动。

看涨的价格运动来自看涨的订单流，看涨的订单流来自净看涨观点——交易者们
制定买进决策。因此，为了获利，在你制定买进决策时，其他交易者们必须同时

在制定他们的买进决策，而且在你入场之后，他们也必须在制定买进决策。

对于空头头寸，道理是一样的。为了使它获利，入场点之后必须出现看跌的

价格运动。看跌的价格运动来自看跌的订单流，看跌的订单流来自净看跌观点

——交易者们制定卖出决策。因此，为了获利，在你制定卖出决策时，其他交易
者们必须同时在制定他们的卖出决策，而且在你入场之后，他们也必须在制定卖

出决策。

如果没有持续的订单流支持你的决策，追随你的决策，那么价格不会向对你

有利的方向运动，你也不会获利。

2.3.2 为了获利所做的分析

获利的真正基础

你的分析的目的必须如下：

在你知道其他人将会在你之后买进的区域买进，因为他们的买进将会制造净

订单流或看涨压力，驱动价格上涨，带给你获利机会，或者

在你知道其他人将会在你之后卖出的区域卖出，因为他们的卖出将会制造净

订单流或看跌压力，驱动价格下跌，带给你获利机会。

简而言之，在其他人将会在你之后买进的区域买进，在其他人将会在你之后

卖出的区域卖出。

为了做到那一点，你必须把分析的重点放在交易者决策的区域。

其他交易者在想什么？他们将在何处制定交易决策？

辨识出其他交易者们即将制定买进决策的区域，你就可以获利。

P40
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辨识出其他交易者们即将制定卖出决策的区域，你就可以获利。

最最有效的分析不是对价格的分析，而是对交易者决策的分析。

如果你还没有读过《石头剪刀布——交易类比》这篇文章，请访问我的网站
阅读。

http://www.yourtradingcoach.com/Articles-Strategy/Rock-Paper-Scissors-A-Tra
ding-Analogy.html

这是迄今为止我的网站上我最喜欢的文章之一。它分析了人们普遍认为是随

机现象另一种的游戏。而实际情况远不是那样。通过分析对手的思考过程和可能

的行为，可以在石头剪刀布游戏中获得一种优势。

如果你知道自己的对手在想什么，那么你就能打败他。

交易也是一样，如果你知道别的交易者们在想什么，那么你就能够从他们的

操作中获利。

但是，我们能知道别的交易者们在想什么吗？

单个交易者的决策和操作是无法得知的。我们都因为各种各样的理由交易。

我们都因为各种各样的理由制定交易决策。

任一特定时刻，都会有如此多各种各样的外界因素影响我们的决策制定……
基本面、技术面、场间主题（intermarket themes）、整个市场的观点（风险喜好/
风险厌恶），媒体、经济学家、公司 CEO、管理货币的官员发表的评论，等等。

加上影响我们决策制定的内部因素……资金限制、信息处理限制、感知误差、
决策制定启发和认知偏差，我们的情绪状态、价值和信念系统、对分心事物的敏

感度、甚至我们对群众心理影响（比如群体思维）的敏感度，只是不可能知道任

意一位交易者会怎样想和做。

价格不是基本面价值的真正代表，但是代表着群体观点，群体观点的基础是

对市场信息的有瑕分析和非理性决策。

P41

因此，价格运动的基础是心理。它是情绪化的，而不是数学化的。它不能用

现在的数学或物理方法预测，而且我认为永远不会。

单个交易者的决策是不可知的。

而且我们也可以从这句话得出结论，任意时刻的集体观点也是不可知的。
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但是，我们的原因并未丢失。

虽然那通常是正确的，但是记住一点，供需失衡实际上不一定意味着一方的

数量较多，而是绝望或紧迫感的失衡。

通过分析，我们能够辨识出大群交易者处于极度紧张状态的区域，他们被迫

以一种合理的可预测的方式操作。

在处于紧张状态时，人类的决策制定和行为的可预测性大大提高，一般会表

现得更加不顾一切，更加充满紧迫感。这恰好是我们正在探寻的东西。

这种预测不保证一定准确，但是一般来说是相当可靠的。

想一想人类在其他紧张时刻的本性，特别是群体行为。想像有一个购物中心。

购物中心内任何一个人的行走路线基本上是不可预测的。从一个集体来看，所有

购物者的行走路线看起来是实际上是随机的。

与此相反的情形出现在火灾警报响起时。那时，他们的行走路线比较容易预

测，因为所有购物者（希望是有序地）都在向最近的出口运动。

我们把这个相同的概念应用于市场分析。

什么时候交易者们最紧张呢？

当市场的运动对某个头寸不利，而且已经浮亏时。在某个点处，他们会

达到紧张的极限，那时，他们终于承认自己是错误的，退出自己的头寸。

当市场运动对某个已经赢利的头寸不利时。在某个点处，他们会达到紧

张的极限，那时，他们承认自己的交易不再正确，在市场吞噬掉自己的

剩余利润之前退出。

P42

换言之，在某个点处，他们会感到自己错了，被迫采取行动（要么是为了使

损失最小，要么是使利润的进一步减少最小。）

我我们的目的是在最大紧张点之前或最大紧张点入场，在最大紧张点，交易

者们正在承认自己的错误。

他们的出场决策意味着紧张状态的释放。这种释放产生的订单流带动我们的

头寸获利（前提当然是要好好管理交易）。

真正的交易游戏

真正的交易游戏是对其他交易者的决策的分析。

目的在于从其他交易者的决策和行为的角度去理解所有的价格行为。

目的在于确定大量交易者即将在何处承认自己的决策错误。理论是，在交易

者们知道自己决策错误的那一点，止损被执行，将引起订单流的增加。我的目的
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就是刚好在那个点或略早处入场，利用那种订单流获利。

简单点说，我在努力寻找图表上的输家。

这是一种唯利是图的游戏——我从他们的亏损中获利。但那是这种游戏的本

质，我接受它。

理论非常简单，但大多数交易者就是无法认识到它的重要意义。重要的是人，

以及他们制定的决策。

P43

2.4 有有效交易策略和系统 vs. 无效交易策略和系统

第 3章和第 4章将阐述一种市场分析、架构识别、以及交易入场和管理的方
法，其基础就是我们前面讨论的理论。

这是一种有效的交易策略，因为它的基础是市场和交易游戏的真正本质。

有效市场策略的基础是对市场内供需力量的分析，以及供需力量将对其他

交易者们的决策产生怎样影响的评估。

知道价格怎样运动和为什么运动，我们便能辨识出图表上的一些特殊区域，

如果价格到达那些区域，将有大量交易者陷入紧张状态，被迫采取行动。由此产

生的订单流将引起价格运动。

有效的分析会帮我们辨识出可能形成较高胜率架构的那些区域，如果辨识错

误，那么风险较低，如果辨识正确，那么回报较高。

有效的分析会帮我们积极地管理交易——当价格运动确认其他交易者们的
反应与我们的预期一致时，我们将继续持有，或者，当价格运动与预期不一致时，

会帮我们先于止损而退出。

有效分析会帮我们管理价格目标，方法是辨识图上反向订单流进入市场，限

制利润进一步增长的那些区域。

图 2.13所展示的便是有效分析。在棒 A，价格向下突破支撑位 B。突破型
交易者，以及那些根据以指标为基础的延续信号操作的交易者，很可能会在下跌

时入场。然而，有效分析辨识出这次运动出现在 C附近的支撑区，而且是在较
大时间框架上升趋势的大环境中（未给出）。价格跌入支撑区，很可能会带来看

涨订单流，与突破反向。我们认为，一旦突破失败，这些突破型交易者将被迫离

场，使看涨订单流猛增。我们的入场在 D处触发，止损在 A的下方，初始部分
目标在 E，我们预期部分多头会在那里获利了结，所以会令价格的攀升速度降低，
甚至停止。我们将在那里部分获利，剩余部分的目标在价位 F处。

P44
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这不是大众的交易方式。一般而言，他们的决策制定是基于常见的技术分析

教学，很少包含或根本不包含对供需力量的分析，而且根本不会考虑供需力量会

如何影响其他交易者们的决策和行为。

技术分析的常见应用包括在图表上重叠大量指标，然后利用以指标为基础的

信号交易。

考虑一下你最喜欢的基于指标的架构是如何工作的。它们实际上指示着什

么？

趋势跟随指标，比如均线交叉（或者这种方法的任意变种，无论多么复杂），

都只是在辨识价格已经运动了一段特定距离的事实，那段距离取决于定义指标的

公式和参数。

P45
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这一点展示在图 2.14中，指数均线（EMA）10/20交叉在价位 A入场做多，
为了触发交叉，价格已经在做多方向上运动了足够长的一段距离（AB）。指数均
线（EMA）10/20交叉在价位 C入场做空，为了触发交叉，价格已经在做空方向
上运动了足够长的一段距离（CD）。

对于大部分交易者来说，入场通常是选择这些信号，或者是得到进一步确认

之后，比如对交叉 K线的突破。

需要的确认越多，交易的风险就越高；因为入场点会离运动的出发点（理想

的止损位置）越远。而且获利潜能越低，因为入场点距离运动的终点越近。

价格从其反转点开始运动一段特定的距离，并不保证价格会继续在那一方向

上运动。有些情况下，运动继续。而其他情况下不会。新手交易者们仅仅因为架

构被触发就进入这些交易，希望价格运动会继续。他们说服自己这是可接受的，

只是因为这是一种概率游戏，所以他们需要选择全部信号。他们甚至没有考虑还

有更有效的分析技术存在，这种技术不仅能够辨识出胜率较高、风险较低的入场，

而且还能提供有关运动中存在的潜在机会的信息。

P46

没有考虑运动的背景。在较高时间框架中，这个信号出现在什么位置？存在

很可能制造反向订单流，限制运动幅度，因此限制获利潜能的区域吗？获利潜能

有多大，能够提供一个可接受的回报：风险比吗？
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没有考虑背景的例子见图 2.15，与图 2.14展示的价格行为相同。图中我们
看到，点 A处的交叉做多信号刚好出现在阻力区 B中，点 D处的交叉做空信号
刚好使我们进入支撑区 D。

当然，你的策略可能不仅仅是简单的均线交叉。

不过问题是一样的。所有的指标都存在滞后。它们是价格运动的衍生品，根

本不具备预未来的能力。从数学上来看，它们不可能具有预测能力。

它们只是辨识出价格已经运动了一段距离这一事实，然后交易者们入场，只

是希望价格运动将会继续。他们的理论基础是，在历史样本中，有足够多的次数

证明是可获利的。然而，正如我在声明中的正确陈述——过去的业绩不保证未来

的业绩。事实上，概率随着数据样本的不同而变化，所以未来的样本很可能与你

的历史样本不匹配。

P47

基于振荡指标的入场也没有多少改善。它们辨识的不是价格运动，而是动能

的变化。各个振荡指标的计算方法都不相同，但本质上它们都是用来辨识价格变
化率（即价格运动放缓或加速）的改变。

一种常见的用法，根据振荡指标的交叉、或者离开超买或超卖区而入场。振

荡指标形态发出价格运动放缓的信号。选择交易时预期这种动能的变化将会继

续，结果导致方向反转。然而遗憾地是，一个方向上价格运动的放缓，不一定就

是反转的信号。

像趋势跟随指标一样，你实际使用的架构和触发信号可能比简单的振荡指标

信号高级一点，但是原理却没有改变。识别出基于指标的动能变化，未必就表明
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价格方向会改变。

再次重申一遍，这些架构没有考虑背景。在较高时间框架中，这个信号出现

在什么位置？存在很可能制造反向订单流，限制运动幅度，因此限制获利潜能的

区域吗？获利潜能有多大，能够提供一个可接受的回报：风险比吗？

没有考虑背景的最简单的例子是，振荡指标信号试图与明确的强趋势打架，

如下面的图 2.16所示。

P48

图 2.16 振荡指标——没有考虑背景

人类是一种形态识别动物。人类有一种自然的倾向，那就是看到过去有效并

产生巨大利润的形态，同时过滤掉失败的形态。

足以触发一个趋势型信号（比如均线交叉）的价格运动，是所有大型市场运

动的一个特点。然而，它不是此类运动的预测指标。

换言之……所有大型市场运动都有均线交叉，但是并非所有均线交叉都会引

起大型市场运动。

类似地，所有反转都来自动能的放缓，但是并非所有动能放缓都会引起反转。

如果你盲目地希望使用指标交易，那么要小心了。我极有可能是在你的交易

的相对一方。

在我看来，基于形态的信号一般要更好一些，因为它们通常涉及到明显可辨

形态的突破，那至少会与突破方向上的部分订单流相一致。然而，实际上这些信

号中的很大一部分都会失败。虚假突破在市场中常常出现。盲目地选择形态突破，

会使你很容易受到这些虚假突破的伤害。对供需力量、以及那对交易者决策意味
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着什么的有效分析，将使你更容易识别出潜在的突破失败，并且做出相应的操作。

P49

这并不是说所有基于指标或形态的信号都会失败——它们显然在一定概率

上有效，不过，一般当它们有效时，只是刚好碰巧与交易者决策产生重要订单流

的区域重叠在一起。有些信号优于其他信号。碰巧出现在趋势方向上的振荡指标

信号或趋势型信号，会具有较高的胜率，就是因为它们与趋势中的回撤相一致，

而趋势中的回撤会吸引一些新的顺势订单流。其他信号可能也被证明具有不错的

有效率，但问题仍然是对背景缺乏考虑，或者没有考虑市场或价格运动的真正本

质。

那么，在分析市场时考虑供需力量以及它们对交易者决策的影响，不是更好

吗？

在评估其他任何交易决策的有效性时，或者在开发你自己的策略时，一定要

考虑到以下几点：

关于该策略为什么应该有效，已经有任何的解释说明吗？

它辨识出的区域，是其他交易者们很可能制定交易决策的区域吗？

它考虑到这个入场架构出现的背景了吗？特别地，较高时间框架结构和趋势

支持这次交易吗？或者，它很可能制造反向订单流，从而限制运动幅度和获

利潜能吗？

市场中有一些不错的策略，也有一些不错的导师。他们以这些原理为基础，

不 过 他 们 阐 述 的 方 式 可 能 与 我 不 同 。 我 的 网 站 资 源 页 面

（http://www.yourtradingcoach.com/Trading-Resources.html）分享了其他一些合格
策略或教育资源的链接，它们都是我无意中发现的。

但是根据我的经验，有效策略是较为罕见的。我认为大多数策略都是无效的，

根本都没有考虑这些因素。

当然，流行论坛上不断涌现的交易系统，显然都是无效的，根本没有考虑这

种游戏的真相——我们需要在其他交易者交易的区域交易，并且其他交易者会在
我们之后继续交易。

有效交易策略不仅仅是识别价格运动、在价格运动发生后入场、希望价格运

动会继续。

P50

相反地，知道价格运动是交易者决策的结果，有效交易策略致力于辨识图表

上交易者们正在制定的决策是净看涨或看跌的那些区域。

其他大多数交易者的目的是找出价格运动的结果。我们寻求的是原因，并且

在他们之前入场，让他们的订单流与我们的叠加在一起，推动我们的头寸获利。
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我们的目标是与职业交易者一起入场，远远超前于一般的散户。

我们的目标是在引起运动的前提依然正确时持有头寸，直到价格到达图上某

个区域，我们知道交易者们会制定相反的决策，形成反向力量限制价格进一步运

动为止。

2.4.1 我我的有效策略的原理

让我们回顾一下我的整个策略——一种有效策略的基本原理和规则：

1）一笔交易的利润来自于对潜在方向上价格运动的提前识别，以及根据那
种观点进行操作。所以利润需要价格运动。

2）价格运动代表着供给和需求的变化。每当需求超越供给时，价格就会上
涨。每当供给超越需求时，价格就会下跌。

3）供给和需求随着市场参与者们的观点的变化而变化。

4）因此，价格运动决定于市场参与者们看涨或看跌的观点。

5）价格运动由人们的决策制定而决定。单个交易者的决策通常是不可预测
的，因为我们不可能知道影响个人决策的因素和限制条件，但是在极度紧张的情

况下，却未必是难以预测的。

6）人类在紧张状态下的行为在某种程度上是可以预测的（有一定的概率，
不是肯定的），特别是当我们的分析被证明不正确、我们的交易陷入亏损之时。

在某个点处，我们将不得不离场，以便使痛苦最小。

7）因此，通过辨识大批交易者们即将经历紧张的那些时间，我们能够辨识
出潜在胜率较高的架构。

P51

由于你的交易不会百分之百盈利，所以成功不得不来自一系列交易，在减去

亏损和盈利交易的交易费后，还有剩余的利润。

仅当策略包含如下所述的某个优势时，才能在一系列交易上稳定获利：

通过足够熟练的分析辨识出交易者们处于紧张状态的那些区域，从

而获得胜率较高的架构。

交易者的专注、纪律、自信和心理足以在这些架构区域内辨识出风

险较低的入场，并且采取恰当的行动进入交易。

头寸规模和风险管理有着明确的计划，目的是一旦这笔交易亏损（无

论是由于我们的分析错误，还是由于市场内观点的改变），可以使损

失最小化。
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交易者有足够的经验管理交易，使损失最小化，收益最大化。

有可能开发一种辨识较高胜率架构的策略。我们将在以后的章节中讨论。

有可能学会恰当的头寸规模制定和风险管理。

有可能在市场中获得经验，提升交易管理和离场的效率，尽管由于市场中存

在不确定性，这一领域永远无法达到完全精通。

有可能掌控我们的交易心理，使得恐惧对我们遵守既定程序的影响最小。

因此，有可能在市场中获利。

P52

2.5 小小结

这一章阐述了一种观察市场的新方法，以及在这样的环境中获利的方法。

市场不是价格运动。它们是交易者制定交易决策。

为了稳定获利，首先要找到很可能有足够多交易者制定交易决策的那些位

置，他们的交易决策将在某个方向上引起净订单流，而我们接下来要做的就是顺

着那种订单流进行交易。

我们已经讲过，单个交易者的决策通常是不可预测的，在市场中不会带来什

么优势，或者只有非常微小的优势。然而，当交易者们处于紧张状态时，他们的

行为变得较容易预测。

因此，我们的交易方法就需要以这种如何在市场中获利的基本思想为基础：

我们辨识交易者们即将经历紧张状态、即将制定交易决策释放紧张情绪的那

些区域，然后在他们之前或与他们一起进行操作，目的是利用随后出现的订

单流获利。

这是下几章我们将要阐述的策略的理论基础。

或者，如果你喜欢开发自己的交易策略，而不是使用我的交易策略，那么这

也应该是你的交易策略的基本原理。我谦虚地认为，除此之外的任何理论都不值

一提。

在图表上找到其他交易者即将制定交易决策的那些区域，你就已经为自己

争取到了一个优势。

在净订单流变化时或变化前入场，你就已经获得一个非常棒的获利机会（前

提是你要好好管理交易）。

34



正
觉

之
光

交
易

学
堂

P53

第第 3 章 市场分析
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3.1 市市场分析简介

3.1.1 我们的市场分析的目的

这一章我们来学习市场分析。先不要考虑交易。这一章与交易架构、入场和

出场毫毫无干系。

通过市场分析，我们所要做的是培养情景意识（situational awareness）和保
持专注。

明白价格已经处于什么位置，评估当前价格运动的强弱，培养未来价格很可

能向哪里运动的感觉。

简言之：

价格已经在什么位置？

价格很可能向哪个位置运动？

图 3.1 我们分析的目的

P55

为了回答这些问题，我们将要阐述以下内容：

为了进行分析，如何将市场结构化。你将学习我是怎样在一个支撑和阻力的

框架内分析价格行为的。
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当价格在我们的市场结构内运动时，如何分析趋势的方向。

如何培养一种感知市场强弱的感觉，以及如何将那种感觉向前投影，辨识很

可能出现的未来价格趋势。

最后，当新的市场数据一棒棒出现时，如何更新自己的偏见。

3.1.2 市市场分析中的主观性 vs 客观性

市场是一个带有情绪的生物。

交易者决策不受固定规则的限制，所以价格运动也不受固定规则的限制。

试图用固定的、客观的规则来定义市场，最终将获得一种在关键时刻失败的

近似结果。

人类的大脑擅长于潜意识地形态识别，对于供需之间的相互作用和未来价格

很可能的方向，将会形成自己的感觉。

试图在市场运动之上叠加客观规则的最终结果是思想上的相互矛盾，因为你

的潜意识分析会与你的客观模型不同。

思想和情绪中的矛盾冲突将导致交易执行力非常低下，导致糟糕的交易管理

和不尽人意的结果。

解决方案不在于获得一个更优的、更客观的模型，而在于你需要适应主观性，

你需要信任自己的直觉。

你很可能会反对这一观点，如果那样的话，就花点时间考虑一下为什么反对。

你所害怕的是什么？当你知道客观的规则不不会限制市场的价格行为时，你为

什么还要求规则保持客观性呢？

P56

你或许会接受客观规则不能限制市场价格行为的观点，但是却坚持认为它们

是足够近似的；你所需要的就是例外情况下的规则。那听起来是合理的，直到你

发现例外情况本身也是变化的。

最好拥抱主观性，学着在不确定性中操作，不确定性才是市场。

当然，如果主观性不是以对市场的开放性阅读为基础，而是以一些预想的偏

见为基础，那么就会发生危险。成功需要与市场流同步。如果你偏执地认为市场

将向某个方向运动，而那与实际的市场流向相反，那么你在那一时段很可能会经

历惨败。

我同意，如果你在做市场分析时带着预想的、不可改变的偏见，那么你会找

到大量的交易机会和信号支持你的偏见，它们在当时看起来都非常棒，但是却连
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续失败。在盘后反思时，你将清楚地看到你一直在与市场相抗衡。

如果你的结果与盘中预期不一致，那么就值得离场并打印一份图表，看一下

你的交易是与市场流一致，还是实际上与主要趋势相反。

你需要拥抱主观性，并且去感知市场。

让市场行为告诉你市场的方向。不要妄图去告诉市场向哪个方向运动。

我们的市场分析是一个主观的过程。后面的若干小节将涉及很多领域的主观

性，特别是市场框架和趋势中的主观性。关于如何使用主观判断，更多讨论将在

相应的章节中进行。

P57

3.2 过过去市场的分析

3.2.1 支撑和阻力

支撑和阻力的原理

为了进行我们的市场分析，有必要理解支撑和阻力（S/R），并且能够辨识它
们。

S/R是图表上对价格运动形成障碍的区域。支撑的作用就像是地板，限制价
格进一步向下运动。阻力的作用就像是天花板，限制价格进一步向上运动。

图 3.2 支撑和阻力
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S/R是通过市场中交易者的行为形成的。

你应该记得我们对市场本质的讨论，价格运动是供给和需求的函数。

P58

价格由于净看涨观点而上涨，并且会继续上涨，直到再没有买家，或者直到

供给增长到足以吸收所有的需求。

价格由于将看涨观点而下跌，并且会继续下跌，直到再没有卖家，或者直到

需求增长到足以吸收所有的供给。

在图 3.2中，注意价格多次向上侧 1.4600附近的阻力区反弹。价格上涨暗示
着看涨观点和看涨订单流。然而反弹多次在那一价位停止，然后价格下跌。只有

下列两种情况之一发生时，价格才会从这一价位下跌：

1) 交易者们对在更高价位买进不再感兴趣。需求已经枯竭，进入这一市场做多
的紧迫感不复存在。

2) 较高的价格吸引交易者们在市场中卖出。多头将他们的头寸获利了结。新的
空头进入市场。供给（卖出）的增长已经将剩余需求吸收殆尽。

这两个原因的最后结果是导致价格上涨的看涨压力不能再胜过看跌压力。价

格将会下跌，在阻力位形成一个新的波段高点。

1) 交易者们对在更低价位卖出不再感兴趣。供给已经枯竭，进入这一市场做空
的紧迫感不复存在。

2) 较低的价格吸引交易者们在市场中买进。空头将他们的头寸获利了结。新的
多头进入市场。需求（买进）的增长已经将剩余供给吸收殆尽。

这两个原因的最后结果是导致价格下跌的看跌压力不能再胜过看涨压力。价

格将会上涨，在支撑位形成一个新的波段低点。

但是，是什么使得这些波段高点和低点出现在同一价位，或者至少出现在同

一价格区域呢？是什么使得价位的性质改变，一旦突破，原来的支撑区变成新的

阻力区，或者原来的阻力区变成新的支撑区呢？

毫不奇怪，是交易者们制定交易决策。

P59

它是我们作为人类的一项功能；是我们如何评估与价格相关的价值，以及如

何制定买进和卖出决策的一个函数。
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让我们以图 3.3的价格行为为例进行说明，它复制了图 3.2的数据，区别是
略微增加了一点之前的价格行为。在向上加速至波段高点 A之前，价格已经在
缓慢而磨蹭的上升趋势中运动了两天（未给出）。波段低点 B使价格回到开始向
A加速上涨的那个价位，给那些错过第一波运动的交易者们提供了一个二次入场
做多的机会。

为了方便讨论，首先考虑一下那些在向 A的第一波运动之前建立多头头寸
的交易者们的思想和恐惧。

有些人将会对从 A到 B的强势下跌非常担心。注意，向 A处的反弹经历了
三个价格波段，而向 B处的下跌只包含一波迅速的运动，甚至向下突破了前一
波段低点（用横线标出）。这是相当看跌的一个波段。A处的获利了结，加上可
能新入场的空头，驱动价格强势回落。

看到这样强的一波下跌运动，持有多头头寸的交易者们自然会对没有在 A
处获利了结感到后悔，A处的出场价位比现在好得多。于是，当 B保持住（开
始向 A加速上涨的点位）时，他们可能会再次买进，预期出现第二次获利了结
机会。

P60

由于后悔错过在 A处卖出的机会，所以交易者们决定，如果再次出现同样
的机会，决不可以再次错过。要是价格再回到 A处，他们就准备卖出。

这形成了反弹在点 C处的暂停，获利了结再次给上涨运动“盖帽”，尽管只
是暂时的。

然而，你会注意到从 B到 C的波段也是相当看涨的。最初决定在 C处获利
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了结的交易者中有一些会改变想法，继续持有，重新获得自信（尽管是非常小心

的）。

新的多头，选择 B处的二次入场机会，同样也会自信地持有。

然而，当点 D未能在点 A之上推动多少距离时，这种自信严重受挫。未能
推动价格走高，暗示着要么在这些较高价位缺乏新的买压，要么就是空头预期反

转而卖出，产生了新的卖压。在这些价位，市场观点显然不是看涨，否则对 A
的向上突破会引出另一条很强的上涨腿。

另外还有多头会在 D处的暂停获利了结，增加了卖压，进一步对价格“盖
帽”。

现在考虑一下迟到的多头，他们刚好在进入波段高点 D的顶部入场，当时
价格向上突破波段高点 A。这些交易者们相当丧气；已经错失截止点 A、以及 B
和 C之间的很棒的获利机会，现在他们发现自己非常痛苦，当价格缓慢下滑至
区域 E时，他们的浮亏不断加大。

这些交易者们将会寻找一切机会来挽回局面，发誓如果价格能够回到他们的

入场点，他们就会抓住机会在盈亏平衡点离场。

市场在点 F、G和 H给他们提供了那种机会。

这种卖出，加上来自新空头的看跌订单流，在图表上的这一区域形成一个阻

力区。

这一阻力区是由于市场内的交易者们感觉 1.4600附近的价格较高，所以是
一个卖出机会而形成的。

让我们把图 3.3（现在是图 3.4）复制在下面，来讨论支撑。

P61
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图 3.4 通过交易者决策制定形成 S/R－2

考虑从点 H开始的下跌运动，特别是那些持有空头头寸的交易者们的精神
状态和思维过程。

他们会预期在哪里买进而再次进入市场？他们的买进可能会限制价格进一

步下跌。他们观察波段低点 B，注意到价格最后到达那里时的速度很快，然后迅
速暴涨，回到点 C。我们的预期是，如果交易者们预先感知到点 B处存在很棒的
买进机会（1.4400/20附近），那么他们可能会再次那样做。

当价格靠近点 B所在价位时，空头将准备获利了结，或者至少是部分平仓。
这种看涨需求（平掉空头头寸的买单）会与重新测试点 B时的新多头的买单相
叠加，令下跌运动停止。

交易者们对点 B所在价位的支撑预期，已经在 I、J、K和 L区域产生了支
撑。

让我们来看一个改变角色的例子（图 3.5），在这个例子中，支撑变成了阻力。
为了进行分析，我们将再次考虑交易者们的思维过程和情绪，以及那将对他们的

决策制定产生怎样的影响。

P62

图 3.5 交易者决策制定使得支撑和阻力的角色改变

问题还是在于交易者的恐惧、希望和悔恨。

在点 A之前，我们有一个确定的支撑区，由绿色线标出。看涨需求在这里
进入市场，限制价格向下运动。止损被设在这一区域下方，以便退出多头头寸（指

那些使用止损的较聪明的交易者们）。入场订单也被设在支撑区下方，突破型交

42



正
觉

之
光

交
易

学
堂

易者希望在那里做空。

对 A处支撑的向下突破经历了一波很强的看跌压力，当所有这些卖单被执
行时，推动价格下跌至新的波段低点。

考虑一下这一点处相关的各个交易者群体。

首先，考虑一下在点 A之前入场的多头，他们不太聪明，抓住自己的头寸
不放。现在，他们的浮亏非常大，精神极度紧张，祈求上帝给个机会让他们的盈

亏平衡点或者至少接受盈亏平衡点的位置离场。如果价格返回突破点，他们承认

会卖出自己的头寸，就像他们本来应该在点 A卖出一样。

现在考虑一下错过从 A开始的下跌运动的那些空头，由于再次错过一个很
棒的突破而咒骂自己的运气不佳。他们祈求价格重新测试突破点，那样他们就能

获得一个二次入场做空的机会。他们承诺，如果自己得到这样的机会，这次一定

会卖出做空。

P63

现在，考虑一下抓住初始运动的较为聪明的突破型交易者们。他们计划在波

段低点的停顿处部分获利了结，并且寻找机会在较高价位处重新确立自己的头

寸，绝对最佳机会是初始突破点。

所有这些决策使得点 B处的 K线形成一条较长的上尾线，在点 A所有价位
附近，看跌订单流迅速拒绝任何的价格上涨。

交易者决策先前制造的支撑，现在成了阻力。

反转过程适用于先前的阻力现在变成支撑，中间有一个对原来阻力的向上突

破。我建议你在图表上找一个例子，然后按照我们的分析过程分析一遍。

当市场参与者们在一个个不确定的环境中操作时，支撑和阻力是由他们的决策

制定产生的。

决定买进还是卖出，需要拿当前价格与先前会造成重要情绪反应的价格区域

进行参照，特别是那些令交易者后悔错过机会的那些区域，或者令交易者头寸陷

入亏损的那些区域。

还涉及另外一些因素，尤其是简单的自我实现预言。

假设图表显示出一个可靠阻力区。如果价格向那一区域运动，那么交易者们

预期阻力区会再次保持。买压将会枯竭，卖压将会增长。看跌压力将会胜过看涨

压力，致使价格下跌。阻力的预期引起的订单流将限制价格进一步上涨，于是形

成阻力区。

相同的情况适用于明显可识别的支撑区。如果价格向那一支撑区运动，那么

交易者们会再次预期支撑区不被突破。卖压将会枯竭，买压将会增长。看涨压力

将会胜过看跌压力，引起价格反弹。支撑的预期引起的订单流将会限制价格进一

步下跌，于是形成支撑区。
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支支撑是需求胜过供给的一段区域，会限制价格向下运动。

阻力是供给胜过需求的一段区域，会限制价格向上运动。

P64

辨识支撑和阻力

支撑和阻力（S/R）是给价格的进一步运动提供障碍的那些区域。大部分情
况下，这将表现为市场中的反转点（波段高点和低点）。

让我们来看一下我是如何定义这些波段高点和低点区域的。

波段高点和低点

波段高点是价格由上涨变为下跌处的反转点。我把波段高点（SH）定义为
一条价格棒 K线的最高价，之前有两个较低的最高价（LH），之后也有两个较低
的最高价（LH），如下图所示：

图 3.6 波段高点

对于图 3.6，波段高点就是 K线 C。其他所有 K线都参考这一条。

K线 A的最高价比 K线 C的最高价低。

K线 B的最高价比 K线 C的最高价低。

K线 D的最高价比 K线 C的最高价低。

K线 E的最高价比 K线 C的最高价低低。
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P65
注意，K线 A的最高价不必低于 K线 B的最高价。所有最高价都与 K线 C

的最高价进行比较，如下图 3.7所示。

有效的波段高点形态示例

任意组合中，波段高点之前是两个更低的最高价，之后也是两个更低的最高

价。

图 3.7 波段高点变种示例

在多条 K线形成等价位最高价的情况下，仍然被定义为一个波段高点，前
提是多重 K线形态之前和之后都有两条 K线拥有更低的最高价，如下面的图 3.8
所示。

任意组合中，多 K线波段高点之前是两个更低的最高价，之后也是两个更
低的最高价。

有效的波段高点形态示例

任意组合中，多 K线波段高点之前是两个更低的最高价，之后也是两个更
低的最高价。

图 3.8 波段高点变种示例——多 K线波段高点

P66

波段低点也是类似的。

波段低点就是价格由下跌转变为上涨的反转点。我将波段低点（SL）定义
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为一条价格 K线的最低价，之前是两个更高的最低价（HL），之后也是两个更高
的最低价（HL），如下图所示。

图 3.9 波段低点（SL）

图 3.9中的波段低点是 K线 C。其他所有 K线都以它为参考。

K线 A的最低价高于 K线 C的最低价。

K线 B的最低价高于 K线 C的最低价。

K线 D的最低价高于 K线 C的最低价。

K线 E的最低价高于 K线 C的最低价。

再次注意，K线 A的最低价不必高于 K线 B的最低价。所有最低价只是参
考 K线 C的最低价，如下面的图 3.10所示。

P67

有效的波段低点形态示例

任意组合中的波段低点之前都是两个更高的最低价，之后也是两个更高的最低

价。
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图 3.10 波段低点的变种示例

在多条 K线形成等价位最低价的情况下，仍然被定义为一个波段低点，前
提是多 K线形态之前和之后都有两条 K线拥有更高的最低价，如下面的图 3.11
所示。

有效的波段低点形态示例

任意组合中，多 K线波段低点之前是两个更高的最低价，之后也是两个更
高的最低价。

图 3.11 波段低点变种示例——多 K线波段低点（SL）

S/R的附加区域

我的绝大多数 S/R都是由波段高点和低点定义的，如前所述。但是，还有一
些辨识 S/R的方法你可能希望考虑，前提是它们在你所选的市场中比较常见。

P68

试举一例，你的市场可能产生很多缺口，它们也可用来定义 S/R区域。它们
在外汇或外汇期货中并不常见，所以让我们看一个来自电子迷你道指期货 YM的
例子。
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绘绘制 S/R——区域而不是线

当我在图表上展示我的 S/R区域时，通常是用直线绘制的。

但是你会注意到，当价格返回这条线时，它并不总是会刚好停在这条 S/R线
所定义的价位。S/R是一个区域，交易者们在这个区域中制定决策。不同的交易
者会在不同的价位制定他们的决策，而且会在那一区域内在不同的时间采取行

动。

因此，尽管你的图表可能只用一条线来代表 S/R，但是在进行分析时，非常
有必要关注整个区域。注意价格可能在那条线之前反转；而突破那条线并不一定

意味着会突破 S/R。

P69
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S/R线通常画在波段高点/低点 K线的最高价/最低价处，如图 3.13中左侧的
图表所示。然而，如果其他位置可以更好地定义 S/R区域，那么它也可以画在那
里，让尾线向上/向下刺穿那条线。

当波段 H/L已经刺穿一个重要的大整数位一两点时，就出现这个变种的一
个实例；我通常会把 S/R线画在那个大整数位，而不是高于或低于它几点处。

有学习过程中，你可能喜欢将 S/R画作一个箱体，而不是线。

一般地，我会把该区域看作包含波段高点/低点 K线的上尾线或下尾线。这
被展示在上面图 3.13的右侧图表中，其中的区域包含红色波段高点 K线的上尾
线和实体。

对于波段高点/低点处的小型 K线，我可能会把整个 K线区间作为 S/R区域。

或者，如果 K线的区间太大，那么我会观察市场结构或更低的时间框架，
目的是找出合适的区域。

P70

虽然那样说，这也只是区域边界的一种近似。固定的规则在这里并不适用。

S/R区域不像是一堵砖墙。这是一个价格区域，会引起交易者们的一些情绪变化，
是先前供需失衡的结果，预期交易者们未来还会在这一区域内制定决策。情绪影

响区域的边界不能被准确地定义。

关键是不要太在意精确度，不要害怕主观性。它是一个区域。

后后面当我们讨论交易时，你会注意到，我们不会简单地假定这些区域不被

突破。它们成为我们寻找机会的兴趣所在——有时预期它们会挡住价格，而有
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时时预期产生突破。

因此，如果你只差几个点子或点，那么真的没有关系。

享受主观判断的乐趣吧，虽然那需要一些练习，但是你会慢慢习惯。

我们来看几个例子，其中我们将讨论我一般预期找到支撑或阻力订单流的那

些区域。

图 3.14 K线的哪一部分形成 S/R区域——例 1

P71

在图 3.14中，波段高点 A处的 K线太长，不能用来定义一个阻力位。在这
个例子中，我会使用从波段高点 A的顶部到向上突破波段高点 B的突破点之间
的区域。

C处的阻力由上尾线定义。

D处的支撑由下尾线定义。

波段低点 E拥有相当长的尾线，我把支撑区标作突破 F处汇聚区下侧的那
一部分尾线。
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在图 3.15中，一个阻力区由波段高点 A和随后横盘交易密集区的顶部定义。
我把这一区域简单地标为上尾线。

支撑由波段低点 B定义。我所绘制的支撑区将波段低点 B处窄区间 K线的
整个区间都包含在内。

P72

3.2.2 多多重时间框架分析

市场运行在现在——当前交易。多重时间框架只是通过我们选择来观察过去

和现在市场行为的方法而存在。

选择的时间框架越大，交易者所能看到的画面就越大。

选择的时间框架越小，交易者就能看到更多细节。

对于我们而言，问题在于市场由大量市场参与者构成，他们都在通过不同的

时间框架进行操作。那么，我们应该选择哪个时间框架进行分析呢？

我曾见过交易者试图一次在屏幕上使用半打（译注：6个）的时间框架进行
操作；从周线图一直到 1分钟图。他们试图获得完整画面的想法令人印象深刻，
但是对我来说，那样会使交易者在成长期间面对太多数据而无法吸收；至少在他

们学会如何过滤前无法吸引。

类似地，我也见过交易者试图只使用一个时间框架来限制信息量。我认为这

比太多时间框架要好。我当然能够以这种方式交易，主要是因为我能够在较低时

间框架内看到较高时间框架。
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不过，我喜欢使用三个时间框架，当然也建议所有交易者在学习阶段使用三

重时间框架。

我可能关注其他时间框架；当然我在做盘前准备时会扫一眼日线图；但是在

市场分析期间，我只关注三个时间框架。

它们是交易时间框架（Trading Timeframe），一个较高时间框架（Higher
Timeframe）和一个较低时间框架（Lower Timeframe）。

图 3.16 三重时间框架

P73

新手们在使用多重时间框架分析时常犯的一个错误是试图找出在所有时间

框架上一致的趋势。也就是说，他们试图在三个时间框架上辨识出一轮上升趋势

（或者在三个时间框架上辨识出一轮下降趋势），然后只在那轮趋势的方向上交

易。这使得交易机会严重减少，而且仍然不会有多少帮助。

实际上，这些交易者们与那些使用滞后的、基于指标的信号在趋势方向上入

场，希望趋势的持续时间足以令他们获利的交易者们是相当类似的。认识到趋势

不会永远继续，他们就对交易机会进行过滤，只选择那些多重时间框架内多重趋

势内存在的交易机会，希望这种更大的力量会推动他们的交易获利。

关于什么障障碍会令现有趋势停止，从而限制他们获利，他们根本没有考虑。

他们也没有考虑市场会花大量时间做横盘运动这一事实。

我们旨在使用不同的方法。图 3.17定义了我们的三重时间框架。

较高

时间框架

通过辨识一个支撑和阻力的框架，

为我们的市场提供结构，支撑和阻力框

架的作用是为交易时间框架价格运动
提供障碍。

主要：30分钟
备用：60分钟

交易

时间框架

当市场在较高时间框架市场结构
内运动时，为了分析市场趋势和确定未

来价格运动的可能路径。

主要：3分钟
备用：5分钟

较低 为了对交易时间框架的分析进行 主要：1分钟

52



正
觉

之
光

交
易

学
堂

感觉

时间框架 微调；以及确定交易入场和出场的时

间。

图 3.17 交易时间框架

较高时间框架在市场之上设置了一个结构或框架。通过对支撑和阻力区的辨
识，我们找出了将会对交易时间框架趋势形成障碍的那些区域。我们已经确定了
自己的战场。

交易时间框架是我们交易的时间框架，因此得名。我们的目的是交易这一交
易时间框架内的波段，无论市场是在做趋势运动，还是在横盘整理。我们是通过
理解过去的价格运动，评估那一价格运动的强弱，然后确定未来价格行为的可能

路径来做到这一点的。

P74

较低时间框架为我们提供了更多的细节，使我们可以对交易时间框架的分析
进行微调，使我们更近距离地观察供给和需求的内部力量；另外，还帮助我们确

定入场和出场的时间（更多入场和出场的内容见第 4章）。

我们在交易时间框架交易。但是，我们是把这种价格行为放在较高时间框
架结构的背景内的。

我们的交易时间框架内的一轮趋势，可能只是较高时间框架横盘市场中的一
个价格波段。多重时间框架分析可以帮助我们为较高时间框架障碍区域可能出现
的趋势反转做好准备。

我们的交易时间框架内的阻力区的突破，可能只是推动我们更深入较高时间
框架阻力区。因此，我们要时刻关注看涨和看跌观点的变化，看是否出现突破失
败的征兆。

多重时间框架分析就是在较大画面——较高时间框架行为的背景内设定交
易时间框架市场行为。

本书中大部分例子使用的时间框架是：

较高时间框架：30分钟
交易时间框架：3分钟
较低时间框架：1分钟

这就是我在交易 6B或 YM时使用的标准 YTC波段交易者时间框架。

不过，时间框架的选择是灵活的！有时，如果我感觉自己在这些时间框架上

与市场不同步，我会使用备用的较高时间框架（6分钟）和交易时间框架（5分
钟）来找到更好的 。举例说明，现货外汇英镑兑美元，在这些略高的时间框

架上总是更让人感觉舒适。
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在之后的一章中我们将对备用时间框架和市场进行更多地讨论。

让我们使用我的三个时间框架来看一个例子。我们还没有讨论过趋势，也没

有讨论过怎样确定较高时间框架 S/R结构，所以现在只接受这种分析。

现在的关键是观察时间框架之间是怎样相互影响的。特别地，交易时间框架
价格行为是怎样放进较高时间框架支撑或阻力的背景内的。

P75

虽然总是尽可能选择顺势交易，但是这里我将给出一个逆势交易的例子，于

是你可以看到并不需要所有时间框架中的趋势是一致的。

图 3.18 多重时间框架示例——30分钟

图 3.18所示为一张较高时间框架（30分钟）图表。阻力区用红色线表示。
支撑区用绿色线表示。注意由绿变红的区域。一旦价格大幅跌穿点 A处的支撑，
先前的支撑就已经变成潜在的阻力。这个例子我们感兴趣的区域在点 B处，价
格向上折返，测试阻力区。

图 3.19（下面）所示为交易时间框架（3分钟），我们在这个时间框架中分
析价格行为，寻找交易机会。忽略较早的机会（因为我们还没有学习分析或策略），

只看点 B处对阻力的测试。

我们对交易时间框架（3分钟）的分析表明，一轮上升趋势正向阻力区推进，
实际上已经略微刺穿了那一价位。这里我们将关注两个主要的机会——最大可能

是对那一价位的突破很快失败，第二种可能是突破后市场继续在突破方向上运

动。

重申一遍，现在为止我们只接受这种分析。
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P76

图 3.19 多重时间框架示例——3分钟

图 3.20中的较低时间框架（1分钟）展示了更多细节，使我们看到市场在突
破前一波段高点、1.4500价位和阻力区时动能明显降低。

图 3.20 多重时间框架示例——1分钟

P77

考虑一下那些在向上突破这些区域时买进的交易者们。价格到达 1.4510，他
们的止损很可能是在略低于零位（zero’s level）2的某个价位。那是我们希望入场

做空的价位，目的是交易过度延伸的 3分钟图向下回落。注意它是逆势的，我们

2 译注：译者认为是在 1.4500。
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将在略高于前一波段低点，1.4470附近寻找第一个目标。

入场发生在阻力区处的失败，在接下来的 6到 7分钟里，价格很容易向我们
的目标运动。

本本例要点——交易时间框架（3分钟）是在较高时间框架（30分钟）结构
的背景内交易，较高时间框架阻力为我们的交易时间框架趋势提供了一个障碍。
较低时间框架（1分钟）被用来微调我们的分析和设定入场和出场时间。

多重时间框架支撑和阻力

在讨论我的策略和使用它交易时，我喜欢以下两种主要类型的 S/R：

较高时间框架图表上辨识的 S/R指的是支支撑或阻阻力。
交易时间框架图表上辨识的 S/R指的是波波段高点或波波段低点。

注意，较高时间框架 S/R在交易时间框架图表上也会很明显，而交易时间框
架波段高点和低点，在较高时间框架图表上却常常不明显。

本章剩余部分将给出大量的图表示例，展示 S/R以及波段高点和低点。

P78

备注：

在观看我的早期视频或阅读我网站上的文章时，你可能已经看到我把 S/R分
为主要 S/R（Major S/R）和次要 S/R（Minor S/R ）。这些名称我已经使用了好
多年，因为我以前就是就是那样学的。

我使用这些术语是以时间框架为依据的。较高时间框架图表上辨识出来的
S/R就是主要 S/R。交易时间框架图表上辨识出来的 S/R就是次要 S/R。

在准备这本书和与其他交易者讨论这个话题时，我已经决定把我使用的这些

S/R名称改过来。（从现在起）我将使用更简单的 S/R名称，S/R和波段 H/L。

做出这种改变的原因很简单。首先，主要 S/R和次要 S/R是相当常见的名称，
很多交易者都在使用；然后没有标准的定义，你会找到各种各样的解释和定义。

新的名称更简单，希望在你阅读其他导师的材料时不会引起太多的混淆。其次，

主要和次要容易引起误解，使人们错误地认为主要 S/R比次要 S/R更强大。虽然
有时是那样，但并不总是那样。

图表上常用的缩写：

S/R——（任意类型的）支撑和阻力

Spt——较高时间框架支撑
Res——较高时间框架阻力
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波段 H/L——交易时间框架反转点
SL——交易时间框架支撑
SH——交易时间框架阻力

P79

3.2.3 市场结构

市场结构的规则

我们的市场结构按照两条规则进行确定：

 规则 1——价格在一个由支撑和阻力构成的结构性框架内运动。
规则 2——对结构性框架支撑或阻力的突破将引出价格在下一框架区域

内的运动。

通过辨识支撑区和阻力区，我们找出了会对交易区间时间框架趋势形成障碍
的区域。我们已经确定了自己的战场。

然后，价格在这些价位限定的框架内运动，根据交易者们制定的决策，在支

撑位和阻力位之间来回运动。

这些 S/R障碍不是不可穿透的。它们是价格的决策区，价格要么反转，要么
突破障碍，具体取决于市场观点。

图 3.21 市场结构——规则 1

P80
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图 3.23 市场结构规则 1 和 2——图表示例

P81

构构造我们的结构

构造较高时间框架结构的过程很简单。

 打开你的较高时间框架图表
 辨辨识并标出 S/R 区区

主观性
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虽然辨识 S/R的规则相当客观，但是并不是所有 S/R价位都将被标注在图表
上。

如果价格以一种平滑而有序的方式运动，比如下面的图 3.24所示，那么辨
识出的所有 S/R都可以被标注在图表上。

图 3.24 平滑的运动

波段高点 A明确地定义了一个阻力区，它令区域 C的价格临时停止。波段
低点 B明确地定义了一个支撑区。

P82

波段高点 D形成一个新的阻力区，在图表剩余部分中一直在阻挡价格上行。
波段低点 E形成一个新的支撑区，再次限制图表价格行为的剩余部分向下运动。

不过，价格行为常常是震荡起伏的，K线之间存在大量重叠。严格遵守我们
对波段高点/低点的定义，将使我们得到一个无法使用的市场结构。
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这样的一个例子见图 3.25，如果严格遵守波段高点和低点的定义，那么每隔
10到 20个点子便会得到一条支撑线或阻力线。

在这样的情况下，我们需要在思想上把镜头拉远，只选择那些最重要的价位。

我们的意图很简单，就是辨识出那些关键反转点，它们是图表上最明显的价

位，最引人注目，因此，可能对未来的价格行为形成障碍。

下面的图 3.26展示了我是如何在图 3.25所示的震荡价格行为中标注 S/R的。
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图 3.26 震荡价格行为——只选择关键价位
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不要努力把 S/R的辨识搞得太复杂。那真的很简单，“如果它看起来像是一
个相关的 S/R价位，那么它可能就是”。

最最佳 S/R

绝对最佳 S/R，是那些在价格上次离开那一区域时表现出最严重的供需失衡
的价位，在构造你的市场结构时，它们不不应被忽略。

也就是说，在多头和空头的紧迫感差异最大的那些时间，会引起快快速的价格

运动。

这一点在表现出价格快速反转的波段高点和低点非常明显；在引起突然而强

劲的突破（并且拥有很好的坚持到底）的交易密集区，这一点也非常明显。

P84

图 3.27 快速拒绝提供了更高质量的 S/R 位

在定义你的市场结构时，确保包含所有这样的区域。

市场结构示例

最后，让我们用几个例子来结束我们对市场结构的讨论，在这些例子中，我

们定义了支撑和阻力框架，看一下未来的价格行为在那些价位将将做出怎样的反

应。

P85
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图 3.28所示为 2010年 6月 25日英国外汇交易时段开盘前的市场。

市场上方的阻力位 R1在波段高点 1.5000和 1.5015之间，它在 6月 24日的
英国和美国交易时段限制了价格的上涨。

当前价格行为下方的支撑位 S1在 1.4920－30之间，是根据早期亚洲交易时
段的价格密集区和突破得出的。

支撑位 S2在 1.4850－70之间，是利用 6月 23日美国时段的波段低点尾线
得出的。

支撑位 S3在 1.4800，是根据 6月 23日亚洲时段的波段低点和价格密集区（就
在图示图表的左侧，未给出）。注意，这个例子中的潜在支撑区将上右上角延伸

至 1.4840，在那里，动能实际上向上暴发。

我们来看一下英国时段在接下来 6个小时里的进展情况……

P86
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图 3.29所示为较高时间框架（30分钟）随后的价格行为。

K线 A标志着英国时段的开盘。注意，这条 K线（标记为 B）的下尾线表
明，我们的 1.4900－20支撑区提供了一些支撑。一旦价格突破那一区域，接下
来它会向哪里运动呢？直接到达我们的下一个支撑区 S2，通过 K线 C的下尾线
得出。

我们的较高时间框架结构的意图是在价格运动中定义一个框架。如果我们准
确地做到了这一点，那么随后的价格行为将在你的较高时间框架支撑和阻力之间
运动。

另一个例子……

P87
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图 3.30所示为 2010年 6月 17日英国时段之前的市场结构。

价格上方的阻力位 R1出现在 1.4840－60，根据是先前美国时段顶部的尾线。
阻力位 R2在 1.4825－35，根据是向下突破之前的波段高点。阻力位 R3和 R4
定义了一个 1.4720－40的阻力区，根据是美国时段晚期的价格密集区，在随后
的亚洲时段，它的下侧价位限制了价格的上涨）。

支撑位 S1在 1.4685－95，根据是近期和先前价格行为的波段低点。

支撑位 S2在 1.4645－65，根据是先前的波段低点和左侧的密集区。

现在我们来看一下接下来几个小时的价格行为……

P88
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在 6月 17日的英国时段，价格向下穿越了定义亚洲时段区间下沿的支撑位
S1，在下个支撑区 S2停止。在 30分钟图上，这表现为一个失败的突破，价格
向上反转，向上穿过了亚洲时段的区间。

阻力位 R2首先在 B处减缓了价格的运动速度，之后，下个更高的阻力区
R1在 C处对价格上涨提供了障碍，确定了英国和美国时段剩余部分的高点。

点 D很好地说明了我们为什么不自动在支撑位设置买单，在阻力位设置卖
单。这些区域只是提醒我们观察交易时间框架（3分钟）和较低时间框架（1分
钟）价格行为。价格在那里的反应将确定我们对未来价格行为的观点，以及针对

该交易机会所采取的行动。

对于 D处那些确定了亚洲时段区间上沿和下沿的区域，尤其如此。在外汇
世界里，这些 S/R区域常常见到，很多交易者的目标是在对这一区间的任意突破
采取行动。重申一遍，我们不会自动地在突破时交易。我们关注这些区域，寻找

交易机会，最终结果可能是价格对这些区域的成功测试、突破或突破失败（当我

们后面学习交易时还要进一步讨论——现在我们只定义结构）。
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市市场结构练习

中断一下阅读，打开你的交易软件，打开一张图表，切换到你所选择的较高
时间框架。如果你不确定自己要交易哪个市场，或者不清楚选择哪个时间框架，
那么就在 6B或英镑兑美元的 30分钟图上练习一下。

往前滚动你的历史图表数据到最早的数据点，然后在屏幕右侧定位一个交易

时段的起点。对于 6B或英镑兑美元，这将是英国外汇时段的起点（格林威治标
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准时间 08:00）。

使用左侧数据，辨识并标注 S/R区域。

每次前进一棒，当新的区域开始起作用，旧的区域失去作用时，更新 S/R。

不断重复，直到你适应这一过程。

常常见问题：

在时间上，我们应该回溯多远去寻找 S/R？

需要回溯多远就多远！

但是要认识到，你必须回溯得越远，价格最后离开那里的时间也就过去得越

久。由于 S/R是交易者决策和行为的结果，所以过去的时间越久，通常意味着它
的影响力越小。

当然，对于那些较高时间框架交易者来说，日线图上的重要价位连续很多个

月都是可视的，所以可能仍然有些影响。

具有重要历史意义的那些区域，可能会连续多年都保持相关性，比如 2003
年道指（Dow）和标准普尔（S&P）的低点。

小结

较高时间框架结构，是通过在较高时间框架图表上标注支撑位和阻力位来构

造的。

这种支撑和阻力结构形成一个框架，我们的交易时间框架价格行为将在其中

运动。

结构化框架的支撑或阻力的突破，将引起下一框架区域内的价格运动。

P90

3.2.4 趋势

已经定义了我们的较高时间框架结构，现在我们来看一下价格是怎样在那一
结构内运动的。我们将从客观的、基于规则的方法开始，我用这种方法定义趋势。

然后，我们接着讨论如何在我们的客观定义之上使用主观判断。

趋势定义

趋势支撑和阻力——波段高点和低点

所有时间框架上支配价格运动的规则都是相同的。价格运动是供给和需求的

函数。它在之前由支撑或阻力定义的供需失衡区之间运动。
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在我们的较高时间框架（30分钟）上，我们根据较高时间框架支撑和阻力
定义了一个结构。

在那个结构内，价格仍然在较短时间框架支撑和阻力区之间运动。在交易时
间框架（3分钟）上，就直接把它们称作波段高点（SH）和波段低点（SL），如
下图 3.32所示。

图 3.32 趋势——波段高点和低点

P91
重要的是要记住这些波段高点和低点形成交易时间框架 S/R，可能影响未来

的价格行为，如下图所示。波段 H/L是先前的供需失衡区，其他交易者们在制
定交易决策时会作为参考价位。

图 3.33 趋势——波段高点和低点作为 S/R
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在上图中，虽然我已经用标号和线标记了波段 H/L，但是这只是为了示例。
一般我的图表上不会有标号或线，原因是这些波段 H/L区通常很容易一眼看出。
在交易时，只有一种情况下我会在图上标出波段 H/L线，那就是当那些线是从
图表左侧未能显示的部分延伸过来时。

在学习交易的过程中，你可能选择一开始在你的图表上标出波段 H/L和相
应的线，直到经验积累到不用画出也能看到这些区域为止。

像较高时间框架 S/R一样，在大量 K线重叠的震荡市场中，你可能需要在
思想上过滤一下噪声，只选择那些最显眼的价位。不要因为加入一点主观判断而

感到担心。像较高时间框架上的 S/R一样，如果它看起来像是一个重要的波段高
点或低点，那么它可能就是。

P92
趋势方向

这些波段 H/L之间的价格运动将会形成趋势：上升趋势、下降趋势或横向
趋势（交易区间）。

上升趋势——定义

一轮上升趋势包含下述价格行为的一个重复序列：

1）一段向上延伸
2）一个波段高点
3）一波向下回撤
4）一个波段低点

这被展示在下面的图 3.34中，其中你还将注意到其他几个重要特点：

价格延伸比回撤长。

延伸将向上突破前一波段高点，到达那轮趋势的新的价格高点。

回撤不会向下突破前一波段低点。

于是形成一系列更高的波段高点（SH）和更高的波段低点（SL）。
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P93

图 3.35 上升趋势——图表

当价格突破趋势最高波段高点之前的波段低点时，上升趋势结束。我们将在

下面的图 3.36中给出示例。
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P94

如果价格没有突破最高高点之前的波段低点，那么只能表明那是一波复杂的

回撤，而非反转，比如下面的图 3.37所示。

图 3.37 上升趋势继续之前的复杂回撤

上升趋势——从供需和交易者决策的角度观察

当交易者们无论什么原因已经决定波段低点存在很高价值时，一个支撑区便

已经形成。新的多头头寸被建立，看涨观点导致价格上涨。

向上延伸的形成是由于看涨压力胜过了看跌压力。交易者们继续制定买进决
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策，为了进入这个市场，愿意在更高价格继续买进，推动价格至新的高点。

在某个点处，短期多头将获利了结，新的空头受到较高价格的吸引而进入市

场。这种看跌压力的增长将胜过看涨压力，形成一个顶部形态；趋势阻力区作为

一个波段高点形成。

波段高点的跌破吸引了更多的看跌订单流，更多多头将获利了结（已经认识

到波段高点的阻力），更多空头被吸引至市场。
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价格回撤就是看跌压力临时胜过看涨压力，驱动价格下跌。交易者们正在制

定卖出决策，为了让自己的订单执行，他们愿意继续在更低价位卖出。

这未必就是趋势反转的信号。看跌观点引起的价格下跌，未能吸引足够的看

跌订单流以突破前一波段低点和造成趋势反转。反之，这些较低的价格吸引了更

多买压，足以与看跌订单流相匹敌，令回撤停止。当更多买家被吸引，而且空头

平仓时，人们认识到向下的价格波段只是一波回撤，不是一次反转，市场观点再

次转变为看涨。新的趋势支撑区作为一个更高波段低点而形成。

看涨观点再次引起一波从这个波段低点开始的反弹，重复上述过程。

有趣的是，上升趋势中的看涨压力不只来自新的买进决策。记住，每笔交易

都要涉及买进和卖出。价格运动是由所有交易者的净交易决策、以及一方比另一

方更急于交易的紧迫感引起的。上升趋势中的大量看涨压力来自空头（他们努力

去捕捉反转）退出他们失败的头寸。

考虑一下大部分交易者（他们一直亏损）的心理和思维过程。未能抓住上升

趋势，现在看到价格正在上涨，这些交易者们陷入负面想法和情绪中——后悔、

愤怒，正在寻找雪耻机会。知道价格波段不会永远继续下去，他们在一看到价格

可能停止或遇阻的信号时便入场做空，希望及早入场趋势反转。他们通常是错的。

即便他们是正确的，设法在一个波段高点或其附近入场，它也通常只是临时性的，

随后下跌波段被证明是继续的上升趋势中的一波回撤，而不是趋势反转。然后，

我们受情绪影响的交易者们在止损被击中时被迫平仓（买单）；通过又一种管理

糟糕的亏损交易再次为自己的净损失环境贡献一份力量。

上升趋势中看涨压力的重要组成部分是（通过买单）退出头寸的损失的空头。

从很多方面来看，上升趋势是由看跌一方的输家们在提供燃料。

P96
下降趋势——定义

一轮下降趋势包含下述价格行为的一个重复序列：

1) 一段向下的延伸
2) 一个波段低点
3) 一波向上回撤
4) 一个波段高点
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示例见下面的图 3.38，其中你还会注意到另外几个特征：

价格延伸比回撤长。

延伸将会向下突破先前的波段低点，到达那轮趋势的新的价格低点。

回撤不会向上突破先前的波段高点。

结果产生一系列更低的波段低点和更低的波段高点。

图 3.38 下降趋势——示意图

P97

图 3.39 下降趋势——图表
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当价格突破趋势的最低波段低点之前的波段高点时，下降趋势结束。让我们

在图 3.40中举例说明。

图 3.40 下降趋势结束

P98
未能突破最低波段低点之前的波段高点，可能表明只是一波复杂的回撤，而

非反转，比如下面的图 3.41所示。

图 3.41 下降趋势继续前的复杂回撤

下降趋势——从供需和交易者决策的角度观察

当交易者们无论什么原因已经决定波段高点的估值过高时，一段趋势阻力区

便已经形成。新的空头头寸被建立，看跌观点导致价格下跌。

向下延伸是由看跌压力胜过看涨压力形成的。交易者们继续制定卖出决策，
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为了进入这一市场而愿意继续在更低价位卖出，推动价格至新的低点。

在某个点处，短期空头将获利了结，新的多头将被较低的价格吸引至市场中。

这种看涨压力的增长将胜过看跌压力，形成一个底部形态；一段趋势支撑区作为

一个波段低点而形成。

从这个波段低点开始的反弹吸引了更多看涨订单流，更多空头将会获利了结

（认识到波段低点的支撑），更多多头被吸引至市场。

P99

价格回撤就是看涨压力临时性地胜过看跌压力，驱动价格上涨。交易者们正

在制定买进决策，为了让自己的订单被执行，他们愿意继续在更高的价位买进。

这不必是趋势反转的信号。作为看涨观点结果的更高价格未能吸引足够的看

涨订单流以突破先前的波段高点并使趋势反转。相反地，这些更高的价格吸引了

更多的卖压，足以与看涨订单流相匹敌，令回撤停止。当认识到向上的价格波段

只是一波回撤而非反转时，更多卖家被吸引，同时多头平仓，市场观点再次转变

为看跌。一个新的趋势阻力区形成，成为一个更低的波段高点。

看跌观点再次使得价格跌破这个波段高点，上述过程又开始重复。

有趣的是，下降趋势中的看跌观点不仅仅来自新的卖出决策。记住，每一笔

交易都涉及到买进和卖出。价格运动是由所有交易者的净交易决策、以及一方比

另一方更急于交易的紧迫感引起的。下降趋势中的大量看跌压力来自那些退出失

败头寸的多头（他们努力去捕捉反转）。

考虑一下大部分交易者（他们一直亏损）的心理和思维过程。未能抓住下降

趋势，现在看到价格正在下跌，这些交易者们陷入负面想法和情绪中——后悔、

愤怒，正在寻找雪耻机会。知道价格波段不会永远继续下去，他们在一看到价格

可能停止或遇到支撑的信号时便入场做多，希望及早入场趋势反转。通常他们是

错的。即便他们是正确的，设法在一个波段低点或其附近入场，它也通常只是临

时性的，随后上升波段被证明是继续的下降趋势中的一波回撤，而不是趋势反转。

然后，我们受情绪影响的交易者们在止损被击中时被迫平仓（卖单）；通过又一

种管理糟糕的亏损交易再次为自己的净损失环境贡献一份力量。

趋势中看跌压力的重要组成部分是（通过卖单）退出头寸的损失的多头。从

很多方面来看，下降趋势是由看涨一方的输家们在提供燃料。

横向趋势——定义

横向趋势包含一系列价格波段，这些波段位于一个明显的上侧阻力区和一个

明显的下侧支撑区构成的区间之内。区间的支撑和阻力边界（区间的上下边界）

可能是由较高时间框架 S/R和/或重要的交易时间框架波段高点或低点形成。

P100
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图 3.43 横向趋势——图表

我对横向趋势的正式起点定义如下：

P101
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当反转点少于 4个时，可能只是一波复杂的（3波段）回撤，而不是趋势改
变。需要 4个反转点才能表明转变为横向趋势。

图 3.45 复杂回撤 vs横向趋势

P102
我将横向趋势的正式终点定义为价格突破定义横向趋势的高点或低点。

76



正
觉

之
光

交
易

学
堂图 3.46 横向趋势的结束

横向趋势——从供需和交易者决策的角度观察

定义横向趋势的价格波段已经确定一个上侧价格区域（支撑），在那一区域，

交易者们感觉存在很好的买进机会。在场内观点改变之前，向这一区域的价格运

动将致使新的多头进入市场，空头在从下跌运动中获利后将头寸了结。这种看涨

订单流将压倒任意看跌订单流，价格将会反弹，保持在定义的区间内。

在上侧价格区域（阻力）处，将出现相反的情况，交易者们感觉存在很好的

卖出机会。在场内观点改变之前，向这一区域的价格运动将致使新的空头进入市

场，多头在从上涨运动中获利后将头寸了结。这种看跌订单流将压倒任意看涨订

单流，价格将会下跌，保持在定义的区间内。

趋势定义——备用

人们在观察我的图表时常常看到 EMA（20）或 EMA（9/18）交叉，便认为
我利用它们来定义趋势。实际上不是那样。

P103

趋势方向取决于供需失衡。供需失衡取决于交易者们的决策制定。交易者们

的决策制定很大程度上受先前的供需失衡的影响。

图表上确定趋势变化或延续的重要区域，是先前的供需失衡区——定义趋势

的波段低点和高点。不是叠加在图表上的一些线。

否则，我们应该使用哪个参数的均线呢？为什么是 EMA（20）或 EMA
（9/18）？为什么不是 EMA（19）或 EMA（8/21）？为什么不是 SMA3？为什么

3 译注：简单移动平均线的缩写。
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不是WMA4？

价格使得 EMA交叉，只是表明为了使均线交叉，价格已经在那一方向上运
动得足够远。在均线交叉真的定义趋势改变的位置，只是因为市场也已经穿过一

个关键的 S/R区（或波段 H/L），并且价格被允许进入新的区域。

穿越先前供需失衡关键区，以及进入那一区域的许可，是趋势改变的信号。

其他都不能表明趋势已经改变。

那么，我的图表上为什么还显示这些 EMA呢？

第一，它们对于我的策略不是必需的——所以你通常会看到它们在我的图表

上是模糊的灰色曲线——某种背景信息。

第二，它们（部分上是）原来交易方法的残留。

第三，它们可以作为我的趋势分析的快速视觉参考——一种容易看到的趋势
的近似。大部分时间里，EMA会相当准确地确定趋势。

我的图表上的 EMA只是一种参考。一种支援工具！如果你愿意的话就使用
它。如果你不喜欢它，就把它删掉。无论使用与否，都不会影响我们的策略。

EMA系统不会告诉你何时趋势已经改变。EMA系统不会告诉你何时市场正
在做横向的区间运动。然而，当 EMA交叉系统做趋势运动时，它的确会提供一
个很好的近似趋势指标。

如果你在图表上使用 EMA，那么要确保只把它作为参考——而不是用来确
定实际的趋势。

P104

趋势定义——应用主观判断

正如我们之前所讨论的，市场不是由固定规则或数学模型确定的。它是一只

情绪化的野兽。

每次尝试客观地定义一轮趋势，在某个时间点处都会失效。无论你如何确定

趋势，在某个时间点处，都会产生一波回撤，其幅度足以触发一个客观的趋势改
变信号，然后反转，继续在原来趋势方向上运动。

虽然新手们很难接受，但是主观确定趋势要优越得多。

与趋势相反的回撤触发一个客观的趋势改变信号，但是随后失败，可能不会
改变主观确定的趋势。

我们来看一个例子……

我们很容易在图中看到一轮下降趋势。按照波段高点和低点、以及趋势变化

的严格定义，我们发现趋势从下降趋势转变为上升趋势（点 3处），只维持了 1

4 译注：加权移动平均线的缩写。
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个跳动，就向下反转，继续下跌。

图 3.47 趋势定义失败——波段 H/L

P105

趋势的 EMA定义甚至失败的频率更高——结果产生双人拉锯价格行为和糟
糕的交易业绩。这样的例子见图 3.48，其中用 EMA（20）的斜率来定义趋势；
这个例子说明，当面对下降趋势底部忽上忽下的横盘价格行为时，EMA便束手
无策了。

图 3.48 EMA趋势定义失败
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EMA系统没有能力定义横盘趋势，这是它的主要问题之一。（在我看来）波
段 H/L趋势定义要好得多。不过让我们看一下是否能够改进……

在某个点处，每个客观的趋势定义都会崩溃（失效？）。

问题是在某种环境中依赖的客观规则不是那样运用的。

解决方案是允许加入一些主观判断，允许客观定义被违背。我们允许价格测

试趋势可能改变的价位。我们甚至允许价格超越这些价位。然而，趋势改变不是

由突破触发的。相反地，它是价格被这一新区域接受的结果。

P106

在突破时，价格快速拒绝这一新的区域，并且返回原来定义的趋势，还是坚

持在突破方向上继续运动呢？

让我们复制一下图 3.47中的价格行为，现在是图 3.49。

图 3.49 通过主观评估接受还是拒绝来定义趋势改变

在这个例子中，下降趋势现在仍未受到影响，因为我们看到没有证据表明突

破价格被接受。趋势不会被认为已经改变，直到我们看到行为改变的确认证据。

主观判断允许定义被打破——通过价格在这些关键时刻的反应，依靠这些突

破来显示前面的道路。

价格会保持在那一价位之外（价格接受）还是失败（价格拒绝）呢？

客观趋势改变区的测试是关于未来趋势的重要信息来源。

当你考虑这个问题的时候，我们甚至可以更深入一层。趋势定义突破后的价

格接受的主观评估，实际上意味着趋势只是它看起来的样子。
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P107

这并不意味着我们完全是在猜测趋势。我们意识到波段高点/低点趋势定义，
然后在那个定义之上使用一些主观判断。

实实际上，如果它看起来像是一轮上升趋势（价格看起来从左下向右上运动），

那么它就是一轮上升趋势。如果它看起来像是一轮下降趋势（价格看起来从左

上向右下运动），那么它就是一轮下降趋势。其余的就是横向趋势。

其他所有规则都从属于这一规则。

通过练习，你就会适应趋势方向的主观判断，也会适应哪个波段高点和低点

更加重要的主观判断。我们（稍后）关于评估趋势强弱的讨论，将会极大地提升

你在客观趋势突破点评估趋势方向的主观判断能力。

不要把这个问题弄得太复杂，满足需要就好。

趋势是价格在一个方向上运动的总体倾向。与任何客观定义相比，你的思

想更有能力辨识这种趋势。

而且如果你判断失误——价格行为将非常迅速地提醒你。

P108

趋势示例

图 3.50 上升趋势——下降趋势——上升趋势

在这第一个例子中，我们有一轮上升趋势，由波段低点 A、波段高点 B、波
段低点 C、波段高点 D、波段低点 E、波段高点 F、波段低点 G和波段高点 H定
义。
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我标出 F和 G是由于 G的重要性。在 F测试 D之后，当一条最初向下运动
的 K线继续走低时，市场接下来反转，向上快速回弹。这一波运动的速度会把
一些空头套入亏损头寸。这是一个重要区域，所以适合用来作为一个波段低点。

如果价格向下突破这一价位，那么就表明这一市场的供需动态发生了改变。

于是，波段低点 G是最高波段高点 H之前的最后一个波段低点。因此，从
上升趋势到下降趋势的客观趋势定义的改变，发生在波段低点 G的突破，如图
所示。

不过，运用一些主观判断，我们希望看到价格接受这一改变的证据。低于趋

势改变价位的第一个收盘是非常看跌的，而且它之后是 3条疲弱的看涨 K线，
显示出需求的匮乏（如果有明显的需求，价格会拒绝突破，并且向上反弹，穿过

那一价位）。继续走低确认了我们的趋势改变。

P109

另外，使用我们的“如果它看起来下跌，那么它就在下跌”的规则，加速下

跌至 I，弱势回撤至 J，对我来说，使得这看起来向下的力量很强。

下降趋势继续，从波段高点 H到波段低点 I，密集区 J，波段低点 K，波段
高点 L，波段低点M。

波段高点 L是波段低点M之前的最后一个波段高点。价格向上突破 L，表
明改变回上升趋势，与我们的客观趋势定义一致。

下一条 K线显示出暂停。主观来看，市场快速向上运动进入区域 L，看起来
趋势很可能改变，但是需要接下来的一两条 K线给出更多信息，以便接受向上
升趋势的改变，或者拒绝改变，继续下跌。

在下面图 3.51所示的这个例子中，我们有一轮上升趋势，由波段低点 A、
波段高点 B、波段低点 C、波段高点 D、波段低点 E和波段高点 F定义。注意，
波段低点E没没有引导价格上涨至新的高点，波段高点F没有没有超越波段高点D。
这就意味着价格向下突破 E没有触发趋势变化，只是一波复杂的回撤。为了触
发向下降趋势的改变，价格需要向下突破 C，当然在这个例子中没有发生。
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通过 E、F和 G的 3－波段回调之后，上升趋势继续，在 H到达新的高点。

在类似从 C到 D的较大幅度延伸之后，你常常会发现 3－波段回调或其他
形式的复杂回撤（注意价格在均线上方拉伸的距离表明可能过度延伸——将

EMA叠加在价格行为上方作为支援工具的又一优点）。

在下面的图 3.52中，一轮下跌趋势存在于英国外汇时段的开始，通过先前
的价格行为，引出波段高点 A、波段低点 B和波段高点 C。波段低点 D是一个
更高波段低点。无论是在这一更高波段低点的确认，还是在波段高点 C的突破，
趋势都没有改变，原因是市场没有推动价格跌至新的低点。如图所示，当价格突

破波段高点 A时，趋势发生了改变，因为波段高点 A是最低波段低点 B之前的
波段高点。

83图 3.52 下降趋势——上升趋势——横向趋势
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价格接受那一突破和趋势定义的改变。然后上升趋势运动至波段高点 E和
波段低点 F。波段低点 G提供了一个更低高点，随后是一个更低低点 H。在这一
点处，趋势尚未改变，因为 F－G－H运动可能只是继续的上升趋势内的一波复
杂回撤。这可能在向上超越 E时得到证明。

P111

在这个例子中，价格未能超越 E，而是在 I处形成了另一个波段高点。此时，
我们现在有 4个波段或反转点（从 E到 F、G、H和 I），确认了从上升趋势到横
向趋势的改变。定义横向趋势或交易区间的上侧阻力区将是 E处的波段高点。
根据定义，定义横向趋势的下侧支撑区将是波段低点 D，然而，由于它接近波段
低点 B，而且波段低点 B也定义了英国外汇时段的最低价，所以我个人将波段低
点 B定义为区间的支撑区，要想触发一轮下降趋势，需要突破这一支撑区。这
是一个你应该在分析中使用主观判断的例子。

从主观的视觉角度，我还很高兴把这一段定义为一轮横向趋势。早期的需求

显然已经耗尽，价格没有反弹至新的高点。类似地，也没有多少向下的力量。在

我看到一方开始主宰市场的行为改变之前，英国时段早期的区间（B到 E）很可
能会确定该时段剩余时间的上下边界。

在图 3.53中，A和 B标志着 2010年 7月 2日非农就业人口数据发布后的下
侧支撑和上侧阻力。在非农就业数据发布后的短期震荡之后，价格显然是处于一

个横向交易区间内。在价格向下突破 A或向上突破 B之前，横向趋势会一直起
作用。
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图 3.53 横向趋势——下降趋势——横向趋势

P112

在点 C，价格两次向下突破下侧支撑，然而未能接受并坚持这些突破价格。
客观的趋势改变被否决，仍然认为是横向趋势（在 7月 4日5长假的前期阶段，

也不是完全不可预料的）。

初次突破后返回交易区间内，形成波段高点 D。不过要注意向 D的运动非
常疲弱，未能产生一个更高的波段高点。价格暴跌至 A价位之下，足以使我从
主观上认为趋势已经改变为下降趋势。

一个新的波段低点 E被确立，接下来是一些磨人的横向价格行为，表明多
空双方实际上都没有主宰市场。下降趋势要想继续，就需要在这一密集区下方继

续运动。对 D价位的向上突破，表明对 A下方价位的进一步拒绝，以及向横向
趋势环境的回归。

无论是从主观角度还是从客观角度来看，第二种预期被证明是正确的。

波段高点 D是最低低点之前的最后一个波段高点。从 E到 F的强势上涨，
向上穿越了波段高点 D，令下降趋势失效。横向趋势重新确立，对波段高点 D
的突破带领价格返回原来横向趋势的边界之内。

上侧横向趋势阻力仍然是在点 B。下侧支撑将被定义为价格返回横向趋势之
前的那个波段低点，在这个例子中是波段低点 E。

趋趋势练习

暂停阅读，打开你的交易软件，打开一张图表，切换到你所选择的较高时间
框架。如果你不确定自己要交易哪个市场，或者不清楚选择哪个时间框架，那么
就在 6B或英镑兑美元的 30分钟图上练习一下。

往前滚动你的历史图表数据到最早的数据点，然后在屏幕右侧定位一个交易

时段的起点。对于 6B或英镑兑美元，这将是英国外汇时段的起点（格林威治标
准时间 08:00）。

如果适用于你的市场话，辨识一下盘前趋势。

辨识趋势时每次前进一条 K线，注意新的波段高点和低点区域，以及趋势
改变的点。

不断重复，直到你适应这一过程。

5 译注：7月 4日为美国独立日。
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P113

3.3 未未来趋势

3.3.1 强和弱

之前我们确定了我们分析的目标，是培养一种趋势强弱的感觉，培养一种未

来价格行为将走向何处的感觉。

简言之：

价格已经在什么位置？

价格很可能走向什么位置？

确定我们的市场结构，进行趋势分析，帮助我们辨识价格已经在什么位置。

现在，我们努力去辨识价格很可能走向什么位置。

图 3.54 未来趋势——价格很可能走向什么位置？

我把这称为未来趋势（future trend）。

P114

确定未来趋势概念如下：

1) 价格行为留下了两种对立力量（看涨压力和看跌压力）的强和弱的线索；允
许我们看到哪一方取得了价格流的控制权。

2) 无论哪一方的力量表现得更强，未来价格行为就很可能是在那个方向上，或
者，无论哪一方的力量表现得较弱，未来价格行为就很可能是在相反的方向
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上。

也就是说，在看涨压力和看跌压力竞争时，我们在感觉市场的强或弱，然后

把那种感觉向未来投射，从来辨识出可能的未来价格行为。

市市场运动的方向与强者相同，与弱者相反。

随后便是一个示例。我们还没有讨论辨识强和弱的程序。所以，在我们阐述

这个例子的过程中，你需要接受这种分析。这个例子的关键是看到未来运动是怎

样与强者同向，与弱者反向的。

图 3.55 市场运动的方向与强者相同，与弱者相反

P115
图 3.55显示出下降趋势波段（a）的强势和回撤（b）的弱势。
下降趋势在先前强势（a）的方向上继续，与弱势（b）相反。
价格行为的延续表现为一波强势延伸（c）和一波较弱的回撤（d）。强势仍

然是在看跌一方。

延伸（e）显示出继续的看跌力量很强，而回撤（f）又是较弱。由于强势仍
然是在看跌方向，所以下跌运动再次继续。

延伸（g）开始展现出强势，但是在经过（h）段时大大减弱。通过延伸（g/h），
看跌压力显示出明显减弱的征兆——当然比前一延伸（e）弱，现在比最后一波
回撤（f）弱。
下一波运动是在最后一波弱势（f）的方向上，与弱势（h）相反。价格波段

（i）向上强势反弹。
实际上并不总是像这个例子看起来那么容易。常常没有明确的信号。很多时

候看跌和看跌价格波段会显示出类似的力量。

然而，任意方向的强势和弱势的突然变化，在图表上几乎总是很明显的，比
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如这个例子中波段（g）的动量在经过（h）时逐渐耗尽。强势或弱势的变化常常
很容易识别。这些突然的变化为未来的方向提供了很棒的线索。

那么，我们如何辨识强势和弱势呢？

P116

3.3.2 辨辨识强势和弱势

我们通过分析价格运动的各种属性，特别是通过分析动动量（momentum）和
投影与深度（projection & depth），来辨识趋势中的强势和弱势。

这种分析主要是在我们的交易时间框架（3分钟）上进行，不过有必要的话
要通过较低时间框架（1分钟）进行微调。后面将举例说明。

动量

什么是动量（Momentum）6？

力学。一个物体或系统的运动的定量表达，对于一个物体，等于物体质
量与其速度的乘积，对于一个系统，等于系统中每一部分的质量和速度的乘积的

失量和。

好吧，忘掉这个定义！

那么我们关心的动量是什么呢？

观察价格行为是为了注意速度和加速度的变化；

并且评估这种变化对于可能的未来订单流和可能的未来
趋势方向的意义。

在我看来，动量是一个蹩脚的名称。我用它只是因为它是对价格运动的这种
属性最常使用的名称。

动量实际上应该包含两个独立的属性，分别叫做速度（价格的变量率）和加

速度（速度的变化率）。

请你注意，我们正在讨论的不是常见的动量指标（或震荡指标），比如随机

指标（Stochastics）、MACD、RSI、ROC、威廉%R或者甚至叫做动量的指标。

动量不是一个指标，而是价格运动的一个属性。

我们观察价格行为就是为了将价格运动的当前速度和加速度与历史速度和

加速度进行比较。

P117

6 译注：根据下面给出的力学定义，应该译作动量，不过，也有很多人译作动能。
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通过观察价格运动的斜率（角度），我们可以在图表上看到动量。

下面的图 3.56展示了一张示意图，纵轴显示价格，横轴显示时间（就像价
格图表那样）。左侧和右侧示意图都显示的是向上的价格波段。

直线的斜率代表着价格的速度——价格在每个时间单位上的变化率。

与较陡的线（红色）相比，较为水平的线（蓝色）表明相同时间内价格上涨

得较少。所以，蓝线代表的速度小于红线。蓝线显示的看涨动量小于红线。当与

红线比较时，蓝线显示出的看涨力量较弱。当与蓝线比较时，红线显示出的看涨

力量较强。

图 3.56 动量变化示意图——上涨波段

曲线的斜率代表着加速度或减速度——速度的变化率。

斜率变大（蓝色曲线）表明速度在增加。这一价格波段内的动量在增加，表

明看涨力量在增加。

斜率减小（红色曲线）表明速度在减小。这一价格波段内的动量在减小，表

明弱势正在这一价格波段内形成。

P118

下面的图 3.57显示出下跌价格波段的相同概念。
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首先观察一下该图左侧的两条直线。

与较陡的线（红色）相比，较为水平的线（蓝色）表明相同时间内价格下跌

得较少。蓝线代表的速度小于红线。蓝线显示的看跌动量小于红线。当与红线比

较时，蓝线显示出的看跌力量较弱。当与蓝线比较时，红线显示出的看跌力量较

强。

右侧示意图显示的是看跌加速度和减速度。

斜率变大（蓝色曲线）表明速度在增加。这一价格波段内的动量在增加，表

明看跌力量在增加。

斜率减小（红色曲线）表明速度在减小。这一价格波段内的动量在减小，表

明弱势正在这一价格波段内形成。

同样的概念适用于图表上的价格行为。动量的变化是通过价格行为的斜率

（角度）的变化观察到的，我们将通过一些示意图和图表来举例说明。

P119

当我们浏览这些图表和示例时，请留意以下重点……

动动量分析不是去测量动量的绝对值，而是将当前价格行为的动量与之前价

格行为的动量进行比较。

将当前价格波段的动量与之前同向价格波段的动量进行比较？价格运动

的速度比之前快了还是慢了？那意味着什么？

将当前价格波段的动量与之前反向价格波段的动量进行比较？价格运动

的速度比之前快了还是慢了？那意味着什么？

当前价格是在加速还是在减速？那意味着什么？
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我们来快速地分析一下每个重点……

1））将当前价格波段的动量与之前同向价格波段的动量进行比较？价格运动
的速度比之前快了还是慢了？那意味着什么？

观察图 3.58的左侧，我们看到一轮下降趋势正在变弱，反转方向成为一轮
上升趋势。

比较下跌波段（a）、（c）和（e）的斜率。注意这三条腿每一条的速度都在
减小，表明看跌动量在降低。看跌一方正出现弱势。

比较上涨波段（b）和（d）的斜率。注意每条腿的速度都在增加，表明看涨
动量在升高。看涨价格波段表现出强势的征兆。

价格运动更有可能在强势的方向上继续，而与弱势的方向相反。当逐渐增强

的看涨动量胜过逐渐减弱的看跌动量时，市场反转。

P120

图 3.58 动量对比——相同方向的波段（1/2）

现在观察右侧部分，我们看到上升趋势正在减弱，反转为下降趋势。

比较上涨波段（f）、（h）和（j）。注意这些腿中每条腿的速度都在减小，表
明看涨动量在降低。看涨价格波段正显示出弱势征兆。

比较下跌波段（g）和（i）。注意这些腿中每条腿的速度都在增大，表明看
跌动量在升高。看跌一方正显示出强势。

未来价格行为更有可能在看跌方向上继续，看跌势强，看涨势弱。

当然，并非每个价格波段都会像这些图中的‘完美’趋势一样给出明确的信
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号。

价格波段的速度之间常常没有明显的差别，表明当前价格运动的强或弱没有

变化。

观察下面的图 3.59，你会看到价格波段（a）、（c）和（e）的速度比较表明
它们的动量相当。没有注意到看涨力量的变化。

类似地，在下跌波段（b）、（d）和（f）中也没有看到看跌动量的变化。

P121

图 3.59 动量对比——相同方向的波段（1/2）

在看不出动量有何变化的情况下，我们预期趋势会在当前状态下继续。

趋势将会继续，直到价格行为显示出动量变化的证据；即强势或弱势。

2））将当前价格波段的动量与之前反向价格波段的动量进行比较？价格运动
的速度比之前快了还是慢了？那意味着什么？

辨识强或弱的另一种方法来自当前价格波段的力量与先前反向价格波段的

比较。

也就是说，将当前看涨波段与前一看跌波段相比较；或者将当前看跌波段与

前一看涨波段相比较。

观察下面的图 3.60。注意（a）的斜率相当陡峭（几乎垂直），而（b）的斜
率至多是 45°7。与前一下跌波段（a）相比，最后一个上涨波段（b）已经显示
出弱势。强势仍然是在看跌方向。

7 译注：原文是 45%，估计是笔误。
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下跌波段（c）的速度与前一上涨波段（b）的速度差不多；可能向下的力量
略强。虽然强势仍然在看跌一方，但是看涨一方和看跌一方的力量没有多大差别。

辨识市场观点的变化，还需要更多信息。

与上一看跌波段（c）相比，上涨波段（d）的速度有些许增加。虽然强势现
在是在看涨一方，但是差别仍然非常小。

然而，与看涨波段（d）相比，看跌波段（e）显示出动量大大降低。注意（e）
接近水平的角度与（d）的陡峭进行比较。强势现在显然是在看涨一方。

我们预期价格运动是在强势方向上，而与弱势方向相反。

趋势已经改变为上升趋势；预期新趋势方向上出现更多的价格运动。

图 3.60 动量对比——方向相反的波段（1/2）

相同的分析技术可以应用于顶部反转。

比较（f）和（g），表明上涨波段的动量大于下跌波段的动量。强势仍然在
趋势方向上。

波段（g）和（h）表现出相近的动量。需要更多信息。

波段（h）和（i）显示出状态的变化。动量已经向看跌一方倾斜。

P123

在比较（i）和（j）的动量时，这一点得到了确认。当与下跌波段（i）的动
量进行比较时，上涨波段（j）的动量是相当弱的。预期接下来的价格运动是在
新的下降趋势的方向上。

下面的图 3.61说明了为什么反向波段的对比有时会提供同向波段对比无法
提供的一些信息。
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在比较下跌波段（b）、（d）和（f）时，我们没有注意到看跌动量有什么变
化。看跌方向上没有减弱或增强的证据。类似地，在比较上涨波段（a）、（c）和
（e）时，我们没有注意到看涨动量有什么变化。看涨方向上没有减弱或增强的
证据。

图 3.61 动量对比——方向相反的波段（2/2）

然而，对反向波段的比较却提供了一些非常有用的信息。

比较（a）和（b），我们看到看涨波段比看涨波段更陡。强势是在看涨一方。

其他各对（b/c、c/d、d/e、e/f）的对比结果也同样明显，也显示出强势是在
看涨上方。

P124

3））当前价格是在加速还是在减速？那意味着什么？

图 3.62（a）显示出一个上涨波段中价格正在减速。动量正在变弱。注意，
这并不一定表明即将出现反转。这只是表明当前价格波段正在变弱，很可能出现

向下的调整。是否形成完整的趋势反转，取决于随后的价格行为。
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图 3.62 动量对比——减速

类似地，价格波段（b）显示出下跌运动的加速。在趋势方向上，动量再次
变弱。下一波运动很可能是向上调整。

另一方面，加速可能更难分析得多。

如图 3.63所示，加速可能表明当前价格波段的动量正在增强，价格更有可
能在那一方向上继续。

P125

图 3.63 动量对比——加速
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然而，从加速耗尽的观点看，加速的极端价位可能指示着弱势，比如下面的

图 3.64所示。这些高潮运动的结束常常表现得非常剧烈，（至少）形成一个很强
的支撑或阻力区，有时会形成快速的反转。

这些价格波段通常伴随着异常放大的价格棒线区间，向下或向上伸展，远远

超出任何一条均线，而且与之前的价格行为相比，会出现极高的成交量。

图 3.64 动量对比——高潮运动

P126

像看涨价格波段（a）这样的高潮运动，表明最后一批情绪化的交易者们孤
注一掷地以市价买进，追逐价格越涨越高。当市场中再没有买家时，价格上涨停

止，进入市场的卖压令价格反向，套住所有迟到的多头。当这些多头被止损踢出

（卖单），并且更多空头被吸引至市场中时，这种反转可能是相当迅速的。

高潮运动（b）代表着相同的过程，不过是向下的。迟到的空头绝望地追逐
价格越跌越低，同时，之前入场的多头在浮亏达到他们所能承受的极点时离场。

一旦卖压耗尽，职业交易者们将会买进，驱动价格升高，将迟到的空头套入亏损

的头寸。当被套空头被止损踢出（买单），更多多头被吸引至市场中时，反转可

能也是相当迅速的。

因此，价格加速的确代表着强势。但是，极端的加速是不能持久的，很可能

在高潮耗尽中结束，然后可能反转。将加速的程度放进背景市场行为中，通常会

辨识出是哪一种情形。

我们来分析一些图表……
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P127

上面的图 3.65展示出同向连续价格波段的动量变化。

比较两个延伸，波段 A和波段 C。注意波段 C的斜率比波段 A小，表明向
上的动量正在降低。从波段 A到波段 C，价格延伸的速度已经放缓。看涨动量
正在减弱。

比较两个回撤，波段 B和波段 D。注意波段 D的斜率比波段 B大，表明向
下的动量正在增加。看跌动量正在增强。

两个对比结果都表明我们的趋势正在变弱。

注意趋势仍未改变。下降趋势不会被触发，除非价格波段继续向下，突破波

段低点 E（之前的波段高点阻力和突破点，现在是支撑）。

趋势仍然上向上的。然而，动量分析表明它已经大大减弱。

未来趋势将通过马上要讨论的程序来确定。到目前为止，我们已经在上升趋
势中辨识出弱势；在 E处可能成为支撑的情况下，从这一点开始很可能形成横
向的价格行为。

让我们从交易者决策制定的角度回顾一下这个例子。

价格波段 A的快速延伸，将吸引大量交易者跳上这轮上升趋势的彩车，对
于价格的逐渐攀升兴奋不已。回撤 B可能比他们希望的略深，大约为前一延伸
幅度的 50%，但是由于延伸的速度（很快），所以那并不是完全出乎意料的。回
撤也给其他多头提供了入场做多的机会——如果他们错过了初始运动的话。

然而，大部分新手交易者通常是这些多头中的迟到者，常常是在运动接近尾

声时入场。很多人可能是在延伸 A中随后形成波段高点的区域买进的。在延长
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的回撤期间，这些交易者们将处于极度紧张之中，很可能会想方设法在盈亏平衡

点或接近盈亏平衡的位置离场。由于 C中的攀升率较为缓慢，所以不大可能恢
复到最初的激情，这些交易者们在接近 C的高点处离场（如果他们幸运的话），
很可能会令看跌订单流增加，而在第二波回撤 D中价格加速下跌时，他们的离
场单更有可能令看跌订单流增加。

同样地，错过延伸 A中的最初运动，在回撤后的延伸 C入场的任意一位交
易者，当价格在波段 D中下跌时，很可能会设法在盈亏平衡点离场，或者让自
己的止损被击中，进一步增加看跌压力，削弱未来的看涨订单流。

P128

我们已经分析了价格现在在什么位置。此后，我们预期下一条 K线中出现
更多的看跌压力，价格在突破 B－C低点后继续向下运动，甚至会击中更多止损。

然而，任何看跌运动都被预期是短命的。空头将会在接近 E时获利了结。
多头将会在这一区域入场，这一区域在上一次显示出极高的看涨压力（他们不希

望再次错过这个机会）。看涨订单流应该胜过看跌订单流，产生支撑。

另举一例……

图 3.66 正在降低的动量

参照图 3.66，注意每个下跌波段延伸的动量正在降低，价格形成这个圆底形
态，在 1.4510价位产生新的支撑。

当第三个波段（C）向前一波段低点运动时，降低的动量应该提醒你改变观
点。供给胜过需求的程度已经不像前两次下跌那样高。要么是卖压缺乏，要么是

卖压已经被买压的增长所吸收。
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P129

无论哪种情况，力量的平衡已经偏移，空头不再拥有曾经的主宰力量。

下降趋势已经变弱。接下来的价格运动更有可能与弱势的方向相反（即在多

头方向上）。

如前所述，重要不是动量的绝对值，而是价格波段之间动量的比较。在这个

例子中，每个价格波段正在减小的速度，证明了下降趋势正在变弱。

图 3.67 价格波段正在减速进入一个支撑区

图 3.67举例说明了减速。注意价格在一开始怎样快速下跌，但是在接近终
点时下跌速率是怎样变慢的。

在这个例子中，看跌压力一开始很强——供给胜过需求，交易者们退出多头，

空头在高点 K线（shooting star，射击之星8）被突破时入场。开始的看跌压力未

能持续。价格下跌的幅度越大，其他交易者做空的兴趣就越低。价格越靠近支撑

区，交易者们寻找机会做多的兴趣就越高。毕竟价格上次离开这一区域（17:12）
的速度相当地快。

P130

价格快速离开的 S/R区，如果再次被测试，那么会使它的质量更高。我们预
期它不会被跌破。

在这一波向下的运动中迟到的空头正在做一笔胜率非常低的交易。

8 译注：一种 K线形态，也译作流星。
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最终结果是这个例子中的价格行为（减速）确认了下跌价格波段中的弱势；

增加了支撑区继续起作用的可能性。

下面的图 3.68说明了同样的道理，不过这次是上涨价格波段减速进入阻力
区。

图 3.68 价格波段减速进入阻力区

这个例子中的减速，是看跌压力胜过看涨压力，看涨动量逐渐减弱的证据。

进入这波运动的迟到者们也是做了一笔胜率非常低的交易。较为聪明的交易

者们会早已辨识出阻力处的弱势，所以会寻找机会做空，目的是从输家们的订单

流中获利。

当然，我们还没有考虑交易——只是在辨识强弱征兆。

P131

在上面的这两个例子中，我们已经说明了价格减速进入支撑或阻力区表明存

在弱势的思想；那些价位很可能会挡住价格前进的脚步。
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图 3.69显示出波段 D的加速；一种强势征兆。但是首先让我们来看一下之
前的价格行为。

比较波段 A与波段 C，我们看到看跌动量由于斜率的降低而正在减弱。

波段 D开始显示的动量与波段 B相当，但是就在向上突破波段高点 E之前
加速。

这种价格加速显示出看涨方向上的强势。

与加速看涨波段 D相比，下一波回撤 F表现出弱势。

强势显然是在看涨方向上；弱势显然是在看跌方向上。未来的价格行为很可

能是在强势方向上，而与弱势方向相反。

但是极端的高潮加速怎么样呢？

P132
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一个加速价格波段，如图 3.70所示，代表着极端的情绪。看涨压力极大地
超越了看跌压力，每个人都在追逐渐渐攀升，在他们错过自认为保证获利的机会

前，不顾一切地进入这个市场。

这种类型的运动常常伴随着 K线区间的放大和成交量的异常放大。

虽然在加速期间明显显示出强势，但是这种运动的本质是它会在耗尽点之前

一直加速，而在耗尽点处，再没有人因急于做多而愿意支付更高的价格。

然后，那个波段高点形成一个阻力区。如果没有人愿意支付更高的价格，那

么价格就不会上涨。阻力最小的路径是下跌。市场会在越过耗尽点后表现出弱势。

有时，这些高潮运动会带来快速反转。价格下跌会触发跟踪止损；使得价格

继续下跌，触发更多止损；并且一直持续。

其他时间，对耗尽点的测试会先于反转（在这一过程中产生一个非常棒的交

易机会）。

P133

不过，我们预期价格最低限度应该形成 S/R，至少会在可预见的未来阻挡价
格，比如这个例子。

最后再举一例；包括对较低时间框架图表的观察，以便确认我们的交易，并
且进行微调……

较低时间框架图表所显示的数据与交易时间框架图表所显示的数据完全相
同。不过它允许你从更近的距离放大观察价格行为。有点像通过显微镜来观察交
易者时间框架中的价格行为。
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在你的分析过程中，要一直监视较低时间框架图表，而有一些关键时刻，必
须在这种图表上投以额外的注意力。比如：

1）当交易时间框架（3分钟）上没有明确的信号时，比如在横盘密集区。
2）当价格位于关键决策点时——比如对波段高点或低点的突破。
3）当价格位于交易架构区内时。

图 3.71所示为我们的交易时间框架（3分钟）图表，市场已经减速进入一段
横向价格行为区（用蓝色矩形圈出）。这种横向行为预示着可能反转吗？还是只

是趋势继续前的暂停？

图 3.71 交易者时间框架减速进入横向价格行为区

P134

放大至较低时间框架（1分钟），使我们能够更清楚地看到价格波段内动量
的变化。
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在较低时间框架（1分钟）上，我们清楚地看到每个上涨波段内的看涨动量
正在减弱，从波段 A到 C到 E，斜率正在降低。

我们还看到下跌波段 B和 D，加速至低点，而且 D比 B显示出更强的看跌
力量。从一个波段到下一个波段，看跌动量正在增加。

虽然数据并没有显示出一方主宰另一方，但是力量的平衡正缓慢地从多头向

空头移动，看涨动量正在减弱，看跌动量正在加强。

当空头最后战胜残存的所有看涨压力时，波段 F恢复了交易时间框架（3分
钟）下降趋势。

从供给和需求的角度来看，每个价格波段显示出需求正在减小，同时遇到更

大的供给。在没有外部因素引入新的需求的情况下，供给很可能会耗尽所有需求，

迫使价格下跌。

从交易者和他们的决策制定过程看……

P135

这种市场减速已经提供了一些诱人的入场做多机会，将会吸引很多交易者，

他们希望捕捉反转的早期入场。有大量的入场机会，但是为了简单起见，我们只

考虑其中一组——他们错过了波段 A的反弹，由于错过这样一个明显的入场而
感到非常沮丧，然后，他们非常高兴地看到波段 C的第二个入场机会。这一次
他们没有错过。在波段 C入场后，他们由于价格在加速下跌前停止上涨，横向
运动了 10分钟左右而感到沮丧。有些人会在波段 D突破波段 C的低点时止损退
出。其他人则持续持有，一开始被恐惧左右，然后在波段 E令他们获利时又长
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出一口气（也可能略感满足，知道自己在浮亏期间持有是多么明智）。

这些交易者们没有感知到弱势征兆，而那些弱势征兆通过简单的动量分析便

可看出。

当看跌力量胜过较弱的看涨压力时，市场暴跌，触发了这些非常沮丧、非常

气愤的多头们的止损。

作为 YTC价格行为交易者，我们的目标是从这些失败的交易者身上获利。
认识到强势已经转移到看跌一方，带给我们一个在强势方向上入场做空的机会，

使我们从那些努力在弱势方向上交易的输家身上获利。

让我们总结一下动量……

通过动量分析，并不是每个价格波段都会提供有用的信息。然而，在价格运

动时我们监视动量，目的是注意任何明显的变化。这些变化可能通过从一个波段

到另一个波段的速度变化表现出来（斜率变化），也可能通过一个价格波段之内

的速度变化表现出来（加速或减速）。

将当前价格波段的动量与之前同向价格波段的动量进行比较？价格运动的

速度比之前快了还是慢了？那意味着什么？

将当前价格波段的动量与之前反向价格波段的动量进行比较？价格运动的

速度比之前快了还是慢了？那意味着什么？

当前价格是在加速还是在减速？那意味着什么？

注意到这些变化，然后我们从供给和需求角度进行考虑，从交易者们制定交

易决策的角度进行考虑。

P136

动量分析使我们感知到趋势内价格波段的强弱变化；从而帮助我们评估趋势

本身的强弱。

价格运动最有可能在强势的方向上继续，而与弱势的方向相反。

这种评估趋势增强或减弱的能力，使我们获得一种凌驾于看不到这种信息的

交易者们之上的优势，尽管那些信息也同样清楚地展现在他们眼前。

P137

投投影和深度

趋势的增强或减弱，也可以通过投投影和深深度的分析观察到。

投影指的是价格延伸超出前一波段高点（在上升趋势中）或波段低点（在下

降趋势中）的距离。
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图 3.73 投影

观察图 3.73中的上升趋势，我们看到价格行为出现三个价格延伸 E1、E2和
E3。各个延伸的投影被标记为 P1、P2和 P3。P1是 E1超出前一波段高点的投射
（或移动）距离。P2是 E2超出前一波段高点的投射（或移动）距离。P3是 E3
超出前一波段高点的投射（或移动）距离。

重要的不是距离的值有多大，而是在比较一个投影与下一个投影时的变化。

注意 E2的投影（P2）在与 E1的投影（P2）比较时是增大的。延伸 E2的投
影比 E1大很多，表明趋势内的力量更强。

P3比 P2短很多，表明弱势正在趋势内形成。

P138

下降趋势显示出类似的信息。投影 P4是延伸 E4超出前一波段低点的移动
距离。P5和 P6依此类推。

P5比 P4大，表明下降趋势的力量在增加。与 P5相比，投影 P6减小了，表
明下降趋势减弱。

增增大的投影是潜在趋势强势的一个征兆。减小的投影是潜在趋势弱势的一

个征兆。

让我们看一个图表示例：
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投影 A是延伸 A超出前一波段高点的距离。该投影等于整个延伸 A幅度的
45%。

投影 B是延伸 B超出前一波段高点的距离。该投影等于整个延伸 B幅度的
52%。

投影 C是延伸 C超出前一波段高点的距离。该投影只占整个延伸 C幅度的
25%。

P139

在进行分析时，你不必计算出百分数。我们不关心投影的绝对值，只是寻找

一眼便能看出来的变化。

在这个例子中，延伸 A和 B轻易便能突破并运动至新的高点。而延伸 C未
能投射至相等距离。供需平衡已经出现了一些变化。如果先前的观点没有改变，

那么延伸的投影应该与前一个差不多。实际上，市场没有做到那一点，表明看涨

压力在降低和/或看跌压力在升高。

上升趋势显示出弱势征兆。

深深度指的是回撤回溯前一延伸的距离。
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图 3.75 深度

观察一下图 3.75中的上升趋势，我们看到三个延伸 E1、E2和 E3。

深度 D1是回撤回溯 E1的距离（以百分数计算，而非价格差）。

D2是回撤回溯 E2的深度。D3是回撤回溯延伸 E3的深度。

P140

与投影一样，我们对深度的绝对值不大感兴趣；我们关注的是从一个价格波

段到另一个价格波段的深度的明显变化。

注意，当与 D1（约占其延伸的 40%）相比时，D2占其延伸 E2的百分比（约
20%）要小得多。D2的深度比 D1小，表明空头的潜在弱势，所以价格趋势内存
在潜在强势。

注意，D3明显大于 D2，表明空头内的潜在强势，所以价格趋势内存在潜在
弱势。

相同的概念适用于下降趋势。

当与 D4比较时，D5所示的深度要小得多（记住，我们比较的是 D5相对于
E5的百分比（约 20%）和 D4相对于 E4的百分比（约 60%））。下降趋势中减小
的回撤深度是多头中存在潜在弱势的征兆，所以下降趋势中存在潜在强势。

D6的百分比深度比 D5大很多，表明多头中存在潜在强势，所以趋势中存
在潜在弱势。

增增大的深度是潜在趋势弱势的一个征兆。减小的深度是潜在趋势强势的一

个征兆。

现在我们使用分析投影时使用的同一张图表来分析深度，如下面的图 3.76
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所示。

深度 A是回撤回溯延伸 A的幅度的百分比。此处深度 A是等于延伸 A幅度
45%的一波回撤。

深度 B是回撤回溯延伸 B的幅度的百分比。此处深度 B是等于延伸 B幅度
40%的一波回撤。

深度 C是回撤回溯延伸 C的幅度的百分比。此处深度 C是等于延伸 C幅度
85%的一波回撤。

与我们的投影分析一样，我们不关心绝对值，而是关心当前波段之前波段的

深度的明显变化。

P141

图 3.76 图表上的深度

回撤 C的深度的增加表明看跌压力在增强，趋势可能正在变弱。

认为 38%的回撤较浅，50%的回撤正常，62%的回撤过深是错误的。回撤的
深度是否正常，取决于当前的市场环境。

在变化剧烈的趋势环境中，较深的回撤可能是正确的，比如下面的图 3.77
所示。

P142
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在这种趋势内，65－75%的回撤深度被认为是正确的。仅当我们看到更深的
回撤 PB3和 PB4（它们超出了自己延伸的长度）时，才算观察到趋势正在变弱。
这清楚地表明力量的平衡已经向看跌一方偏移。趋势正显示出明确的终了征兆。

总结一下投影和深度……

我们通过分析寻找的是某个量已经变化的证据——更浅或更深的回撤或延

伸。如果市场观点还像以前一样没有变化，那么回撤或延伸会与先前的回撤或延

伸一致。市场中某个东西已经变化的事实，表明市场观点已经改变。分析变化—

—从供给和需求和角度看，意味着什么呢？从其他交易者和他们的决策、思想和

情绪的角度看，又意味着什么呢？

虽然这些变化通过你的动量分析常常已经看得很清楚，但并不总是那样。很

多情况下，投影和深度分析是捕捉价格行为内观点变化的最简单方法。

P143

无无力继续（Failure to Continue）

有一个概念与动量和投影/深度分析密切相关，我称之为无力继续。

在图表上，你常常会看到一些形态（在不明情况的群体内）就未来的价格运

动产生一种明显的预期。当未来的价格运动没有达到预期时，市场便提供给我们

一些有关当前价格趋势强弱的线索。

见下面图 3.78中的示例。
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一波受基本面影响的暴跌和一波较弱的回撤之后，明显的预期是向下的运动

会继续突破至新的低点。

无力满足那种预期表明看跌方向上存在弱势。

这种弱势很容易通过价格波段动量的分析、或者投影和深度的分析观察到。

不过，观察这种弱势的最简单的方法常常是通过无力达到预期、或无力继续来完
成。

P144

无力继续并不只涉及无力突破高点或低点，比如在上面的例子中。它也可能
表现为对那些价格的突破很快失败。

每当明显的预期无力继续时，市场便给你一个有关未来趋势方向的很强的线
索。

杂杂项

辨识市场内观点（强势或弱势）转移的分析方法并不限于动量、投影/深度
和无力继续。还有一些分析工具，比如成交量或市场内在9（market internals）都
可以使用，具体决定于你的交易水平和你所选的市场。

在价格行为分析中，我们寻找的是观点变化的证据——趋势在变强或变弱。

9 译注：以前没有听说过，根据网上资料确定这个名称，欢迎比较了解这一概念的朋友给出建议。
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由于我的背景资料主要是外汇市场，所以这些变化不得不主要通过价格行为

来确定，比如前面已经阐述的。没有成交量和市场内在指标可用。

现在我的交易主要是在期货市场，所以可以使用附加的分析工具。本书中我

不会详细讲解它们的用法，因为它们不是我的策略的必需部分。观点的变化通过

价格行为显示出来——其他任何的分析工具只是提供次要的指示。

话虽那样说，如果你拥有这些工具，那么你可能希望考虑使用它们。

关于成交量分析，我建议学习成交量价差分析（Volume Spread Analysis），
或许从汤姆·威廉姆斯（TomWilliams）的《掌握市场》（Master the Markets）开
始。

关于市场内在，我建议学习 YTC刮头皮者补充电子书。另外，读一下迈克·
里德（Mike Reed）的《读懂贪婪——拿走钱》（Read the Greed – Take the Money），
看一下他对 NYSE Tick指标的运用。参考我的网站上资源页面的链接。

关键要记住，如果你使用这些附加工具，那么主要目的是寻找市场观点的变

化——某种不同的东西，比如 NYSE Tick在过去的两个小时里挣扎着向上突破
零位，现在突然暴涨至 1000。

P145

3.3.3 未未来趋势方向的规则

在分析了过去的趋势方向，辨识出过去趋势中出现的强弱征兆之后，现在我

们将致力于确定未来趋势的可能方向。

大部分交易者只是简单地假定现有趋势将会继续其当前的状态，直到他们的

客观的趋势定义被打破——“趋势是你的朋友”。

总的来说那是一个不错的建议，但是由于趋势继续的可能性常常更高，所以

我感觉同时认识这种友谊的真正本质是明智的。

如果趋势是你的朋友，那么它当然不是你最好的朋友；更像是那些在第一个

机会出现时你没有在乎便从背后捅你一刀的朋友中的一个。

趋势中的强势和弱势征兆，会在趋势不是我们的朋友时提醒我们，通过逆势

调整或反转，可以获得更高的胜率。

我们根据以下规则来研判未来趋势可能的方向：

在 S/R框架内：

第一条规则——我们预期上升或下降趋势会继续其当前状态，直至下一个

S/R障碍，除非趋势中出现弱势征兆。

第二条规则——当上升或下降趋势中出现弱势征兆时，我们预期更有可能出

现复杂调整＊，而非反转，直到市场同时表现出新趋势方向上的价格接受和

强势。
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（＊复杂调整是一种延长的延续形态，或多重波段）

第第三条规则——预期框架内的横向趋势会继续其当前状态，除非出现向区间
边界运动的强势证据。

第第四条规则——当横向趋势出现向区间边界运动的强势证据时，我们预期边
界将被突破。我们观察突破后的价格行为，寻找与未来方向有关的线索：

突破后表现出弱势——预期突破失败，市场反转，回到交易区间内

回撤表现出弱势——预期突破回撤，突破会继续。

P146

在在 S/R框架的边缘

第五条规则——我们预期对框架 S/R的测试不会突破，除非在接近 S/R边界
时表现出强势。

第第六条规则——如果在靠近 S/R障碍时表现出强势，那么我们预期出现突破，
观察突破后的价格行为，寻找与未来方向有关的线索：

突破后表现出弱势——预期突破失败，反转并穿过 S/R区。

回撤表现出弱势——预期是突破回撤，突破会继续。

这些规则在图 3.79到 3.90中举例说明。
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图 3.79 未来趋势方向的规则——第一条规则

图 3.80 未来趋势方向的规则——第一条规则——图表示例

P148
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图 3.81 未来趋势方向的规则——第二条规则

图 3.82 未来趋势方向的规则——第二条规则——图表示例

P149
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图 3.83 未来趋势方向的规则——第三条规则

图 3.84 未来趋势方向的规则——第三条规则——图表示例

P150
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图 3.85 未来趋势方向的规则——第四条规则

图 3.86 未来趋势方向的规则——第四条规则——图表示例

P151
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图 3.87 未来趋势方向的规则——第五条规则

图 3.88 未来趋势方向的规则——第五条规则——图表示例

P152
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图 3.89 未来趋势方向的规则——第六条规则

图 3.90 未来趋势方向的规则——第六条规则——图表示例

P153

这六条规则会向你提供未来趋势方向的初步评估。

不过要记住——这仅仅是初步评估。

保持简单；不要因为评估失误而太过紧张。当更多价格行为一棒一棒地在你

的图表右侧展开时，我们很快会更新自己的评估。

你很快就知道自己是否评估错误，因为新的强势或弱势征兆会确认或拒绝你

之前的评估，向你提供机会更新你对未来趋势的评估。不过，为了使这种过程更
简单，将未来可视化会有所帮助……
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3.3.4 将将未来可视化

确定了我们对未来趋势方向的观点之后，当市场打印出新的价格棒线（或 K
线）时，我们马上就要重新评估那一观点。新数据是确认我们的观点依然完整无

缺，还是提供新信息提醒我们供需关系可能发生了变化？

为了简化这种评估的过程，我们应该有一些关于未来订单流的预期。

你预期未来价格行为的表现如何？

要回答这一问题，只需遵照以下过程：

什么价格行为将确认你关于未来趋势的评估呢？

什么价格行为将使你关于未来趋势的评估作废呢？

让我们利用之前的一些图表，通过问这一些问题来举例说明……

P154

图 3.91 将未来可视化——示例 1

在图 3.91中，我们预期横向趋势会继续。

什么价格行为将确认我关于未来趋势的评估呢？
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离开支撑区的大区间看涨绿色 K线10，应该引起返回阻力区的运动。我预期

看到向上的坚持到底，进入阻力区时动量放缓，就像之前图表左侧的上涨波段一

样。在离开支撑时入场做多的交易者们将把获利目标定在上侧阻力处。他们的卖

单，加上那一区域入场的空头，应该足以挡住价格，阻碍进一步反弹。

什么价格行为将使你关于未来趋势的评估作废呢？

如果价格没有坚持到底，而是跌破最近的绿色看涨 K线，那么我就要重新
评估我的观点。看跌压力可能强于我的预期，是时间考虑可能向下突破了。这一

结果将令所有做多者震惊，使他们时刻准备着在低点突破时快速离场，增加了看

跌压力，帮助了突破。

现在我将为未来的价格行为做好准备——如果我关于未来趋势的评估正确，
那么未来的价格行为会是什么样子——如果我的分析错误，那么未来的价格行为

会是什么样子。

P155

图 3.92 将未来可视化——示例 2

在图 3.92中，价格已经第二次突破一个阻力位。不过这第二次回撤一开始
疲弱，现在展现出强势。这很可能表明突破区接受价格，我预期突破继续，价格

走高。

什么价格行为将确认我关于未来趋势的评估呢？

上尾线显示出一些供给的证据。我预期回撤将在接下来的一两条 K线内开
始。然而，那波回撤肯定表现为弱势，斜率较小（较弱的看跌动量）和/或深度

10 译注：即一条大阳线。
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减小。

什么价格行为将使你关于未来趋势的评估作废呢？

回撤强势表明供给正在这些较高价位进入市场。如果那样的话，第二次突破

时显示出来的强势很可能只是止损被触发，市场还没有吸引足够的新多头支持突

破继续。一波强回撤将使我重新考虑我的预期，突破失败得到向下突破大绿色突

破 K线的确认。

正如你所看到的，可视化只是一个简单的过程，就是问一下自己正预期即将

看到发生什么。我们并不固执于这种观点——实际上，我们甚至考虑什么价格行

为会令我们的计划失效，准备在第一眼看到我们的计划与当前市场不符时放弃

它。

P156

这一过程需要经验的积累。我将给出更多示例，涵盖整个分析过程。不过，

当你在自己的图表上分析时，都是真正的学习。随着读图时间的增长，你阅读市

场和准确评估未来订单（以及实时更新那种评估）的能力也将得到提升。

3.3.5 S/R 阻阻挡价格后将发生什么？

给出了我用来确定未来价格行为的六条规则之后，图表上有一个区域常常令

人难以应对。因此，在继续阐述分析过程和示例之前，我们先来讲一讲这个问题。

成功测试（第五条规则）或成功突破失败（第六条规则）之后将发生什么呢？

预期价格立即反转，趋势改变吗？

或者，预期趋势保持完好，形成对 S/R的又一次测试吗？

图 3.93 S/R阻挡价格后会发生什么？
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我把 S/R看作趋势行进中遇到的障碍。它们会提供一些逆势订单流，但是不
会自动地认为令趋势反转，直到我们看到可能（或确认）反转的证据。

P157

反转的证据显然需要价格接受穿过趋势变化点；新趋势方向上的强势征兆。

当我们看到价格波段在反转方向上表现出明显的强势，在原来趋势方向上表

现出弱势时，便构成了可能反转的证据，即便价格还没有经过趋势变化点。

在我们看到这些征兆之前，我们假定原来的趋势会继续起作用，返回原来的

状态，准备再次测试或尝试再次突破。

于是……在成功测试或突破回撤之后……我们观察价格行为，寻找关于哪一

方（多头或空头）力量更强的线索。强势或弱势征兆将提醒我们未来趋势可能的
方向。

如果一段时间内我们有一点不大确信……那么就顺其自然。不过在这个例子

中，我的建议是一直信任趋势。

让我们从一个稍微不同的角度考虑一下这个问题，我会尽量讲得简单些。

（已经测试 S/R后）趋势中没有表现出弱势的情况下，预期趋势会继续（第
一条规则），带我们回到原来的状态，准备再次测试 S/R（第五条或第六条规
则）。

图 3.94 S/R阻挡价格后会发生什么——没有弱势的情况下

P158

（已经测试 S/R后）如果趋势中表现出弱势，但是没有反转方向上的强势征
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兆，那么预期出现一波复杂回撤（第二条规则），然后带我们回到原来状态，

准备再次测试 S/R（第五条或第六条规则）。

图 3.95 S/R阻挡价格后会发生什么——没有反趋势强势的情况下

如果表现出反趋势强势，那么预期反转。这种情况下，对 S/R的任何重新测
试都可看作新趋势方向上的回撤（第一条规则）。

图 3.96 S/R阻挡价格后会发生什么——存在反趋势强势的情况下

P159

某些时候，这一后 S/R区域可能有一点令人迷惑。有时，需要一两个整个的
价格波段才能把它确定。不过要记住……你会逐棒更新自己的评估。制定最佳评

估，知道自己如果评估错误，那么很快便会知道，很快便会调整自己的观点。
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如果完全处于疑惑之中，那么要一直信任趋势，直到它被突破。

在第 5章“交易示例”中我肯定会举一个相关的例子。

3.4 初初始市场分析过程

在阐述了初始分析背后的理论之后，让我们把它组合到初始市场分析过程

（Initial Market Analysis Process）之中。下面将给出一张步骤清单，之后将成为
我们的程序手册（Procedures Manual）的一部分。

3.4.1 初始市场分析过程总结

图 3.97 初始市场分析过程

初始市场分析过程包含六个步骤，如图 3.97所示。

随后的步骤清单将带你查看每一步骤所需的操作。

P161
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3.4.2 初初始市场分析步骤清单

步骤 1——确定结构

操作：

在较高时间框架（30分钟）图表上辨识支撑或阻力区

○ 波段高点和低点

步骤 2——确定趋势

在我们的市场结构框架内评估过去价格行为的运动。

操作：

在交易时间框架（3分钟）图表上辨识重要的波段高点和低点

辨识趋势方向

○ 上涨、下跌或横盘

步骤 3——辨识强势和弱势

分析趋势内的价格运动，辨识强势或弱势征兆

操作：

分析近期价格波段的动量

○ 将当前价格波段的动量与之前同向价格波段的动量进行比较？价格运动
的速度比之前快了还是慢了？那意味着什么？

○ 将当前价格波段的动量与之前反向价格波段的动量进行比较？价格运动
的速度比之前快了还是慢了？那意味着什么？

○ 当前价格是在加速还是在减速？那意味着什么？

比较近期价格波段的投影和深度

○ 增大的投影是潜在趋势强势的一个征兆。减小的投影是潜在趋势弱势的一
个征兆。

○ 增大的深度是潜在趋势弱势的一个征兆。减小的深度是潜在趋势强势的一
个征兆。

辨识无力继续（即未能达到预期）的征兆

○ 无力继续是一种弱势征兆

通过其他各种方法辨识强势或弱势征兆
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○ 成交量分析

○ 市场内在指标

P162

步步骤 4——辨识未来趋势方向

未来价格行为的可能路径是什么？

操作：

确定未来价格行为的可能路径，根据是以下六条规则：

○ 在 S/R框架内：

第一条规则——我们预期上升或下降趋势会继续其当前状态，直至

下一个 S/R障碍，除非趋势中出现弱势征兆。

第二条规则——当上升或下降趋势中出现弱势征兆时，我们预期更

有可能出现复杂调整，而非反转，直到市场同时表现出新趋势方向

上的价格接受和强势。

第三条规则——预期框架内的横向趋势会继续其当前状态，除非出

现向区间边界运动的强势证据。

第四条规则——当横向趋势出现向区间边界运动的强势证据时，我

们预期边界将被突破。我们观察突破后的价格行为，寻找与未来方

向有关的线索：

· 突破后表现出弱势——预期突破失败，市场反转，回到交易区间

内

· 回撤表现出弱势——预期突破回撤，突破会继续。

○ 在 S/R框架边缘

第五条规则——我们预期对框架 S/R的测试不会突破，除非在接近
S/R边界时表现出强势。

第六条规则——如果在靠近 S/R障碍时表现出强势，那么我们预期
出现突破，观察突破后的价格行为，寻找与未来方向有关的线索：

· 突破后表现出弱势——预期突破失败，反转并穿过 S/R区。

· 回撤表现出弱势——预期是突破回撤，突破会继续。

P163

步骤 5——可视化未来价格行为

你预期价格将如何表现？根据你对未来趋势方向的预期，以及它与市场结构
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S/R价位的相互作用，将未来价格行为可视化。

操操作：

什么价格行为将确认你关于未来趋势的评估呢？

什么价格行为将使你关于未来趋势的评估作废呢？

步骤 6——辨识交易机会区

马上就来。

这里我可能讲得早了一点，因为我们还没有阐述如何去做。但是我决定提前

加上这一步骤，因为它是初始分析过程的一部分。

关于如何去做，好吗……那是第 4章的内容。

目前，我们只是学习当价格在我们的屏幕上运动时如何阅读它们。
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下一步骤是？

我们的初始分析至此结束。

此后，我们将开始行进中的分析过程（ongoing analysis process）——一个行
进中的过程，不断更新我们对可能的未来趋势和交易机会区的评估，依据是每条

K线提供的新信息。

那是 3.5小节（行进中的市场分析——理论）和 3.6小节（行进中的市场分
析过程）的主题。

在学习那部分内容之前，我们先来看一个包含初始市场分析全部过程的例子

——确定结构、辨识趋势、确定预期的未来趋势方向。

保持简单

对初始分析过程的阐述已经用了很多页，因为我想尽可能深入一些（对于一

本电子书来说）。不过在随后的例子中，分析过程本身却相当简单，从你打开图

表到分析结束，大约不会超过 1分钟。

注意不要陷入复杂的分析中。分析过程应该简单。如果不简单，那么你可能

是在尽力准确预测价格将走向哪里。初始分析不是预测。我们只是在评估可能的

未来路径。然后，我们会监视行进中的价格行为，看是否确认那条路径，如果不

确认，就要修改。

不要害怕出错。行进中的分析会自我修正。

如果你发现分析起来太难，那么就回过头来参考一下我们简单的分析步骤清
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单……

那就是初始分析所要做的全部工作。
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3.4.3 初始市场分析示例

图 3.98 初始分析示例——确定结构

图 3.98所示为市场在 2010年 7月 28日的较高时间框架（30分钟）图表，
刚好在英国时段开盘（格林威治标准时间 08:00，我所在的时区是 17:00）。

步骤 1——确定结构

我已经在图表上画好了支撑区和阻力区，目的是确定市场结构。

你会注意到它们被标记为 Spt A、Spt B、Spt C和 Res A。请你注意，在我进
行分析和交易时，通常不会为 S/R价位标注名称。此处标出的目的是提到 S/R价
位时更容易讲解。

我们在 1.5560附近价位下方拥有支撑（Spt A），它是由之前亚洲时段的低点
形成的。

另一个较低的支撑在 Spt B（1.5505），由美国时段的低点形成，还有 Spt C
（1.5440），由之前英国时段的低点确定。
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我已经设置了阻力位 Res A，在 1.5625。虽然这仍然没有满足波段高点的定
义（因为波段高点右边只有一个更低 K线高点），但它是亚洲时段的高点，所以
是一个潜在的重要价位。

市场已经处于一轮较长时间框架的上升趋势内（到目前为止两个月了），所

以 30 分钟图表上没有更高的阻力位；直到 1.5820 才出现下个日线图表阻力位。

步步骤 2——确定趋势

交易时间框架（3 分钟）（下面的图 3.99）显示出最近从上升趋势到上升趋
势的变化，波段低点 B 形成于波段低点 A（Res A 处最高高点之前的最后一个波
段低点）的下方。

波段低点 B之后是更低高点 C。而且价格现在已经向下突破 B。

典型的更低高点和更低低点！

市场处于一轮下降趋势中。

图 3.99 初始分析示例——辨识趋势

P167

步骤 3——辨识强势和弱势

交易时间框架（3分钟）（下面的图 3.100）一开始显示强势在看涨一方，通
过波段（a）上较强的动量和波段（b）上较弱的动量可以看出。

然而，市场观点后来已经改变。波段（a）与（c）和（e）的对比显示出看
涨动量的衰减。波段（b）与波段（d）和（f）的对比显示出看涨动量明显增强。
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这一点在下面图 3.101所示的较低时间框架（1分钟）图表上得到确认。在
图 3.101中，看跌波段（d）和（f）都显示出比看涨波段（c）和（e）拥有更强
的力量。

这将强势置于看跌一方，弱势置于看涨一方。

P168

图 3.101 初始分析示例——辨识强势和弱势——较低时间框架
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不过，注意投影 P1和 P2的弱势与大得多的深度 D1的对比，见下面图 3.102
中的交易时间框架（3分钟）图表。

图 3.102 初始分析示例——辨识强势和弱势——投影和深度

P169

看起来是相互矛盾的，但是这种情况在每天重要交易时段开盘之前并不罕

见。

强势是在看跌一方，但并不是强很多。

步步骤 4——辨识未来趋势方向

价格行为现在并没有靠近我们的任何一个 S/R 位。

趋势是向下的。

强势也仍然是在向下一方，尽管并没有表现出多强的力量。

我的预期是基于未来趋势方向的第一条规则：

第一条规则——我们预期上升或下降趋势会继续其当前状态，直至下一个

S/R障碍，除非趋势中出现弱势征兆。

我对价格的预期是继续其当前趋势状态，直至到达 1.5560附近的 Spt A支撑
区，如下面的图 3.103所示。
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步步骤 5——可视化未来价格行为

我是怎样预期未来价格行为的呢？什么样的价格行为会确认这种分析呢？

我们需要看到看跌波段中继续表现出强势，看涨波段中继续表现出弱势。

英国时段的开盘是一个异常重要的时刻。它可能引起短时间的震荡。开盘时

的任何推高行为都应被快速而强烈地拒绝，而且不应向上突破最后一个波段

高点。

什么样的价格行为会令这种分析失效呢？

如果在这一时段开盘时表现出任何持久的强势，特别是向上突破了最后一个

波段高点，那么就需要做进一步分析。

这里需要注意的一个重点是，外汇时段的开盘常常是很难进行分析的时间

（就像其他任何金融工具的开盘一样，比如每天电子迷你期货的开盘）。当新的

交易者们确定自己做多和做空时，波动性会在短期内急剧上升。在开盘后的头 5
分钟左右，有些交易者会在一旁观望，允许价格确定自己合适的方向。无论如何

我喜欢进行分析，使我为开盘几分钟内应该形成的任何交易机会做好准备，不过

我总是更加谨慎。

不过在这个例子中，分析是相当简单的。任何向更低价格的推动都应该很容

易保持其水平，因为盘前多头的止损被触发，增加了看跌订单流。任何向更高价

格的推动，在突破至高于 Res A的新高之前，都不会从额外的‘止损’订单流中
受益。因此，上推应该迅速失败，否则就是提供了潜在新买进的证据（看涨强势），

于是需要重要评估我们的分析。
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分析应该在盘前进行，分析时应预期可能出现短期的震荡，并且要考虑到如

果波动性增加，谁将被套和/或被止损踢出。

步步骤 6——辨识交易机会区

抱歉，还没有讲……我们将在第 4章阐述。

P171

我们现在转到行进中的分析。

记住——目前为止我们所进行的分析，只是关于未来趋势可能方向的初始评
估。随着新数据的展开，我将更新那种评估。因此，如果我错了，那么我会及时

发现，这样我就能重新评估并调整我的预期。如果我对了，那么当价格沿着我预

期的路径运动时，我就会为即将出现的任何交易机会做好准备。

P172

3.5 行进中的市场分析——理论

我们的初始分析的结果是对未来趋势方向的初始评估。随着更多价格行为在
图表右侧展开，行进中的分析需要逐棒评估我们先前的分析。

新的数据将会出现，每次一条 K线。每条新的 K线都是一个信息源；大部
分 K线不会提供新的或相关的信息；但是其中一些会改变我们的分析，加强或
减弱我们对市场观点和未来价格行为的评估。

每条新的 K线都可能是重要的。

未能监视每条新 K线的价格，意味着我们将陷入被动状态——对价格行为
的形成感到惊讶，在架构和入场变得对所有人都显而易见时去追逐它们。

行进中对价格的监视确保我们保持专注和情境意识（situational awareness）
——领先于当前的价格行为——评估它很可能向哪里运动，那会对其他交易者们

的决策造成怎样的影响，以及那将在何处产生交易机会。
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图 3.104 行进中价格行为分析的优点
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行进中价格行为分析可以在所有时间框架上进行，不过我们的主要兴趣是在

交易时间框架。我们对每一条 K线提出问题，以便它对于多头和空头之间的观
点变化意味着什么；以及它是否改变了我们对未来的预期。

这是一个逐步进行的过程，第一部分是是研判当前 K线形态代表的观点。

3.5.1 确确定 K 线形态代表的观点

我们将 K线定义为九种类型，如下面的图 3.10511所示：

11 译注：原文是 3.101，显然是笔误。
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图 3.105 K线分类及其代表的观点

用这种方式将 K线分类，使我们能够马上感觉到短期 K线形态所代表的观
点。

所有多头 K线都是看涨的，但是根据收盘位置的不同（高位、中位和低位），
看涨观点的程度会略有变化。

P174

所有区间 K线都是中立的，但是根据收盘位置的不同（高位、中位和低位），
中立观点的程度会略有变化。

空头 K线也是同样的道理，根据收盘位置（高位、中位或低位），它们的看
跌观点也略有变化。

这种分类是通过观察最后一条 K线的下述属性得出的：

收盘比较

收盘位置

让我们学习如何以一种我认为优优于标准 K线分析的方式阅读 K线……

收盘位置

收盘位置可以帮我们确定单根 K线的观点。
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我们根据一条 K线的收盘价在其最高价到最低价的区间内所处的位置，把
它定义为高位收盘 K线、中位收盘 K线和低位收盘 K线。

图 3.106 收盘位置——定义

P175

高高位收盘 K线（High Close candle）是指收盘价位于 K线区间顶部三分之一
内的 K线。下面的图 3.107中的 K线（a）到（f）都是高位收盘 K线。注意那
些 K线的收盘价都位于上三分之一内。

高位收盘 K线表明在那条 K线的持续期内市场表现出看涨观点。但是，你
会注意到每条 K线内的看涨观点的程度是不一样的。举例说明，比较（a）和（b）
我们可以看到，（b）能够驱动价格从其开盘价走高，表明来自空头的阻力非常小，
而（a）开盘后先是下跌，然后才努力走高。K线（a）看涨观点可能比 K线（b）
略弱一些。

从（a）到（f）的所有 K线都是看涨的；只是看涨的程度略有不同。

中位收盘 K线（Mid Close candle）是收盘价位于 K线区间中部三分之一内
的 K线。图 3.107中从（g）到（l）都是中位收盘 K线。

我们认为中位收盘 K线的观点是比较中立的，原因是价格既被驱动走高，
又被驱动走低，最后收盘于中间的某个位置。

也要注意 K线之间观点的细微差别。虽然所有 K线都是中立的，但是与（l）
相比，（i）更偏向于中立的看涨一方，而（l）更偏向于中立的看跌一方。
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低低位收盘 K线（Low Close candle）是收盘价位于 K线区间下三分之一内的
K线。图 3.107中的 K线（m）到（r）都是低位收盘 K线。

这些 K线代表的观点是看跌的。也要注意它们所代表的观点略有不同。举
例说明，虽然都代表看跌观点，但是 K线（m）只能够获得一个非常窄的区间，
而 K线（o）展现出很强的看跌压力，驱动价格大幅下跌。

根据收盘位置对 K线进行观察并分类，可以使我们快速评估单根 K线所代
表的观点——看涨、中立还是看跌。由于价格在 K线内的运动路径不同，从而
得到了看涨/中立/看跌观点程度不同的各种 K线版本。

现在，我们通过分析最后两根 K线之间的关系来改进这种观点分类。

收盘比较

我们根据 K线收盘价与前一 K线的区间之间的位置关系，将 K线定义为多
头 K线、区间 K线和空头 K线。

多头 K线（Bull Candle）是收盘价高于前一 K线区间高点的 K线。下面图
3.109中的 K线（a）到（c）都是多头 K线。注意，那三条 K线的收盘价都高于
前一 K线的高点。多头 K线被认为是表现出看涨观点。

区间 K线（Range Candle）是收盘价位于前一 K线区间之内的 K线。下面
图 3.109中的 K线（d）到（f）都是区间 K线。注意，那三条 K线的收盘价都
位于前一 K线的区间之内。区间 K线被认为表现出中立观点。

空头 K线（Bear Candle）是收盘价位于前一 K线低点下方的 K线。下面图
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3.109中的 K线（g）到（i）都是空头 K线。注意，那三条 K线的收盘价都低于
前一 K线的低点。空头 K线被认为表现出看跌观点。

P177

图 3.108 收盘比较——定义

图 3.109 收盘比较——示例

P178

确确定形态分类和观点
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让我们确定最后一个 2－K线形态代表的观点。起点很简单。我们观察一下
收盘比较：

多头 K线＝看涨 2－K线形态观点

区间 K线＝中立 2－K线形态观点

空头 K线＝看跌 2－K线形态观点

然后再考虑收盘位置（单 K线形态），目的是确定看涨或看跌程度的差异。

回到前面图 3.109所示的例子。

虽然（a）到（c）都是多头 K线，都是看涨形态观点，但是每条 K线的看
涨程序都不相同，当在形态定义上加上收盘位置时，这一点更加明显。

K线（a）便是我所说的高高位收盘多头 K线（High Close Bull Candle）。高位
收盘和多头 K线都代表着看涨。两者结合在一起，表明看涨观点很强。

比较一下 K线（a）和 K线（b），K线（b）是一条中中位收盘多头 K线（Mid
Close Bull Candle）。价格又一次收盘于前一 K线上方，但是这次是位于 K线中
部的中性收盘。虽然仍是看涨，但看涨观点要比 K线（a）弱。

K线（c）是一条低低位收盘多头 K线（Low Close Bull Candle）。是的，它的
收盘高于前一 K线高点，但是更高的价格显然遭到拒绝，驱动价格在最后一条 K
线的低点附近收盘。一条 K线中既有看涨观点（多头 K线），又有看跌观点（低
位收盘）。这是一种疲弱的看涨运动。

当把收盘位置分析与多头 K线结合在一起时，我们可以看出不同程度的看
涨观点。

同样的概念适用于我们的区间 K线，如上图中的（d）到（f）。区间 K线本
身暗含着中立观点，但是，如果也考虑收盘位置，那么我们可以进一步洞悉中立

观点之间的差别。

以（d）为例，我们看到一个高高位收盘区间 K线（High Close Range Candle）。
最后一条 K线是一条高位收盘 K线，刚好在高点收盘。单独看这表明是看涨的，
但是与前一条 K线结合起来，我们看到那条高位收盘 K线仅仅回溯了前一强看
跌低位收盘 K线的 50%。综合来看，这可能略微偏向于中立的看跌一方。

P179

示例（f）也是同样的，最后一条 K线是一条低低位收盘区间 K线（Low Close
Range Candle）；这一组合略微偏向于中立的看涨一方。

示例（e），中中位收盘区间 K线（Mid Close Range Candle），显然是中立的，
价格两次测试更高和更低价位，然后在两条 K线的中部附近收盘。双方都没有
表现出优势。
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空头 K线是收盘低于前一 K线低点的 K线。表面上看，那是看跌的，但是
当考虑我们的收盘位置分析时，看跌程度是变化的。

示例（i）是低低位收盘空头 K线（Low Close Bear Candle），表现出极强的看
跌观点，收盘位置和收盘比较都暗示着看跌。

与此相反的是示例（g），高高位收盘空头 K线（High Close Bear Candle），显
然是拒绝更低价格，向上收盘于高点。仍然看跌，但是表现出一些与我们的看跌

观点相反的看涨订单流征兆。这个 2－K线形态表现的是疲弱的看跌观点。

而示例（h）则是一种中间情况，是中中位收盘空头 K 线（Mid Close Bear
Candle）。我们又一次看到一些看涨订单流推动价格离开低点，与我们的看跌观
点相反，但是比示例（g）的程度低一些。

下一步……在当前市场价格行为的背景中考虑我们的 2－K线形态观点。

但是，K 线和价格棒线反转形态呢？

如果你是 K线反转形态或价格棒线反转的拥护者，那么也可以留意那些反
转形态。它们是确定市场观点的很棒的方法。通过以每条 K线的收盘位置和收
盘比较为依据来定义每条 K线，我的目标是让你在每条 K线之后评估市场观点。
反转形态不会帮你做到这一点。因此，我认为这种形式的分析优于简单的 K线
分析。

但是，如果你对那些 K线反转形态运用得特别熟练，当然可以使用。

如果你希望学习以下这些形态，请参考我的免费系列视频12：

P180

K线反转形态：

http://www.yourtradingcoach.com/Videos-Technical-Analysis/Candlestick-Chart
ing-Videos.html

价格棒线反转形态：

http://www.yourtradingcoach.com/Videos-Technical-Analysis/Complete-Price-B
ar-Reversal-Video-Series.html

杂项

你也可以使用任意的附加分析工具，比如成交量或市场内在。关于这条特定

的 K线或这个特定的 K线形态，它们在告诉你什么呢？

12 译注：以下链接可能已经失效，请搜索最新的链接。

141



正
觉

之
光

交
易

学
堂

K 线线形态代表的观点总结

行进中的价格行为分析过程，从确定当前 K 线形态的观点开始。我们通过
分析适用于那一形态的收盘位置和收盘比较，得到它所代表的观点。

正如上面的例子所展示的，这是一个快速的过程，所花时间应该不超过几秒

钟。

这种分析使我们感知到当前 K 线形态所代表的短期观点。谁正在控制价格
——多头还是空头？他们控制的程度如何？

阐述完整个过程后，就会给出一些图表示例。

3.5.2 考虑背景

‘考虑背景’的意思是说我们要考虑当前价格形态出现在市场环境和价格行

为背景中的什么位置，以及那意味着什么。

同一形态，根据它在市场中出现的位置不同，可能拥有许多含义。

参考下面的图 3.110，我们可以看到，左侧的低位收盘区间 K线，刚好出现
在一轮正在变弱的上升趋势进入阻力区处。第一条看涨 K线向上突破了近期的
价格行为，而且在被拒绝前刺穿了阻力区几个点子（pip）。被套的多头将在向下
突破这条 K线时离场。虽然低位收盘区间 K线通常被认为表现出中立观点，但
是当我们考虑该形态的位置时，它比较合理的含义是看跌。

P181

相比之下，右侧的低位收盘区间 K线出现在一段窄区间横盘密集区的中部。
这种形态出现在这一位置，根本不会显示出任何市场可能改变的征兆。它显然是

中性的。
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在考虑市场结构和价格行为的背景时，我主要观察价格相对于三个主要区域

的位置关系——在 S/R结构内的位置，在趋势内的位置，以及与重要波段高点或
低点的相对位置。

你会注意到，当我们讨论这些区域的影响时，它们只是带来很多问题，而不

是给出一些答案。固定的规则在这里并不适用。没有哪条规则规定“如果一个看

涨观点形态出现在图表的 xyz位置，那么它就意味着……”

每个形态的每一次出现都是独特的。

把形态放在市场结构和价格行为的背景内，我们的最终目的是努力获得一种

感觉——它将对当前趋势强弱造成怎样的影响，那可能会对我们预期的未来趋势
造成怎样的影响。

P182

虽然价格形态的很多要素都可以在图表上客观地看到，但是确定那种形态对

未来趋势方向的影响，是一个纯粹的主观过程。

你通过问自己在图表上看到了什么也获得那种主观感觉。

价格相对于 S/R 在什么位置？它在趋势中的什么位置？它相对于重要波段
高点和低点在什么位置？这意味着什么？

支支撑和阻力

 相对于较高时间框架支撑和阻力，形态出现在什么位置？
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市场在靠近S/R区时已经显示出强势还是弱势？当前K线形态代表的观点是
继续这种强势或弱势，还是已经有所改变？

形态正显示出与进入 S/R区的运动相反的订单流的征兆吗？比如在 S/R价位
或其附近拒绝价格的尾线。

形态已经突破 S/R区吗？如果已经突破，那么现在它正表现出接受这一新区
域还是拒绝这一新区域的征兆呢？

趋趋势

形态出现在当前趋势的什么位置？

它是在一段延伸中吗？它是在运动的早期、晚期还是过度延伸期？它的投影

已经超过了前一波段高点/低点吗？

它是在一波回撤中吗？它是在运动的早期，还是回撤幅度已经超过预期呢？

它是一个单波段回撤，还是该形态是一个多波段回撤的一部分呢？

或者，该形态是处于横向交易区间或其他类型的整固形态中吗？

波段高点和低点

价格正在测试波段高点或低点吗？特别重要的是那些引起趋势定义变化的

波段高点和低点；在那些波段高点或低点处，价格是怎样反应的呢？

P183

对于上升趋势：

向先前波段低点支撑区的回撤应该密切关注。我们预期它们会保持。价格行

为显示出价格保持的征兆，还是正预示着突破？如果突破，价格显示出拒绝

的征兆（反向订单流/难以继续）还是正接受这一新的区域呢？

（上升趋势内）向前一波段高点的回撤不那么重要，但是仍然应该关注价格

对它们的反应。

预期延伸会突破前一波段高点。价格行为支持那种预期，还是 K线形态显现
出弱势？如果价格不能超越前一波段高点，那么我们需要警惕随后出现的弱

势征兆，因为那可能预示着即将出现复杂回调或反转。

对于下降趋势：

向先前波段高点阻力区的回撤应该密切关注。我们预期它们会保持。价格行

为显示出价格保持的征兆，还是正预示着突破？如果突破，价格显示出拒绝

144



正
觉

之
光

交
易

学
堂

的征兆（反向订单流/难以继续）还是正接受这一新的区域呢？

（下降趋势内）向前一波段低点的回撤不那么重要，但是仍然应该关注价格

对它们的反应。

预期延伸会突破前一波段低点。价格行为支持那种预期，还是 K线形态显现
出弱势？如果价格不能突破前一波段低点，那么我们需要警惕随后出现的弱

势征兆，因为那可能预示着即将出现复杂回调或反转。

对于横向趋势：

价格正在测试区间边界吗？

市场在靠近边界时已经显现出强势或弱势吗？当前 K线形态代表的观点会
继续这种强势或弱势吗？还是已经有所改变？

在进入区间边界时，该形态显现出反向订单流的征兆吗？比如在那一价格或

其附近，出现因拒绝价格而形成的尾线。

该形成已经突破区间 S/R吗？如果已经突破，那么它现在正显示出接受还是
拒绝这一新区域的征兆呢？

P184

3.5.3 它它支持我们的预期吗？

已经考虑了形态代表的观点，以及它相对于我们的结构出现的位置，现在我

们要问它是否支持我们的预期呢？

说到预期，我指的是我们对未来趋势的预期，以及支持那种趋势的价格行为。

这种形态正迎合我们对未来价格行为的预期吗？

是的……我们等待下一条 K线。

不是……决定在下一条 K线是否坚持原来的观点，还是从头重新考虑我们的
初始市场分析。

不确定……等待……很快就出现一条新的 K线。

当某个地方出错时，你会知道——价格行为会令你吃惊。

预期缓慢进入阻力区时，你会突然看到一个很强的尖峰穿过阻力区，并且在

高点收盘。

预期突破某个价位时，你会看到通过该价位时二次失败。出乎意料的弱势！

预期上升趋势继续时，下一段价格延伸在前一波段高点处停止，出现不可预
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料的看跌订单流。

出现某种令人吃惊的证据，并不一定意味着你对未来趋势的计划已经失效—
—但是应该使你高度警惕，密切关注随后的价格行为。

P185

图 3.111 预期被否决

在上面的图 3.111中，假定我们开始预期未来趋势会继续向阻力位推进，最
后突破至更高价位。

然而，令我们吃惊的是，下一条 K线是一条低位收盘空头 K线，显现出很
强的看跌观点。在这个例子中，当把最后一个形态放在市场结构和先前价格行为

的背景中时，看跌观点甚至更强，我们看到价格已经强势离开阻力区，通过突破

近期波段低点和保持下跌态势，显著地迫使趋势改变。

显然，这并不支持我们最初的计划。

我们已经不再与当前的价格行为同步。是时间修改我们的预期了。

P186

3.6 行行进中的市场分析过程

现在我们总结一下这种分析过程，给出一张清单，就像初始分析一样。
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3.6.1 行行进中的市场分析过程总结

图 3.112 行进中的市场分析过程

进行中的（逐棒）市场分析包括四个步骤，如图 3.112所示。

下面的步骤清单将列出每一步所需的工作。

3.6.2 行进中的市场分析清单

步骤 1——确定 K 线形态代表的观点   

将 K 线形态分类，确定价格的短期观

点。操作：

将 K线形态分类

O 高位/中位/低位收盘

O 多头/区间/空头 K线

确定形态代表的观点

步骤 2——考虑背景

每个形态都是唯一的，必须放在它所处的市场环境中考虑。
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操操作：

相对于关键市场特征，当前价格行为处于什么位置：

O 支撑或阻力

O 趋势

O 波段高点和低点

相对于形态代表的观点和可能的未来价格行为，这意味着什么？

步骤 3——它支持我的预期吗？

市场行为如同预期的一样继续，还是表明我们已经与市场流不再同步？

操作：

当前价格行为和观点支撑我们先前对未来价格行为的预期吗？

O 是的

等待更多价格信息。

O 不是

决定在下一棒继续坚持原来的预期，还是重新考虑初始市场分析。

O 不确定

等待更多价格信息。

步骤 4——重复

操作：

当图表上出现新信息时，重要上述过程。

P188

保持简单

就像初始分析过程一样，我们已经用了不少的篇幅讲解行进中的分析。然而，

这个看起来相当复杂的过程，实际应用起来非常简单。

经过多年的练习，我的分析已经成为一个主观的、直觉的过程。

当试图把这种分析过程的本质写成文字，而且以一种尽可能可复制的形式表

达出来时，结果便产生了复杂性。

重申一遍，行进中的分析所花的时间应该不超过 10－15秒。如果超出那些
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时间，那么你就是在徒劳地寻找根本不存在的确定性。

经验将快速提升你阅读市场流的能力。随着时间的发展，无需步骤清单你就

可以进行分析。而在学习期间，你需要这份清单作为提示。

对于价格正在向哪里运动，你已经有了一个预期。

最新的价格行为支持那种预期，还是需要重新考虑你的预期？

这是用两句话总结的‘进行中的逐棒市场分析’。

保保持简单。像以前一样，不要担心判断错误。行进中的分析会自我修正。

P189

3.6.3 行进中的市场分析示例

我们继续使用 3.4.3小节“初始市场分析示例”中使用的例子。

下图复制了我们对未来趋势方向的预期。

图 3.113 行进中的分析示例——未来趋势预期

对于价格，我们的预期是继续其当前的趋势状态，直到位于 1.5560或其附
近的 Spt A区域。

什么样的价格行为会确认这种分析呢？

我们需要看到看跌波段继续保持强势，看涨波段继续保持弱势。

英国时段的开盘是一个相当重要的时间。它可能引起短时间的剧烈波动。开

盘时的任意推高都应被快速而强烈地拒绝，而且不应向上突破最后一个波段
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高点。

什么样的价格行为会使这种分析失效呢？

P190

如果市场在开盘时段显示出持久的强势，特别是如果向上突破最后一个波段

高点，那么就需要进一步分析。

现在我们来观察随后的价格行为。

图 3.114 行进中的分析示例——逐棒分析（1/3）

我们将逐棒分析该图表，考虑行进中市场分析过程的头三步：

确定 K线形态代表的观点

考虑背景

它支持我们的预期吗？

在 K线显示出重要信息的位置，我将使用这三个步骤进行分析。当 K线提
供的新信息较少，或者提供的信息与周围的 K线类似，可以被组合在一起时，
为了节省时间，我只会总结我的思想。

当你阅读这些内容时，请您注意我没有机械地用步骤清单来完整地分析每一

条 K线。这里所记录的只是在按照清单分析时的一个近似的思考过程。实际上，
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随着经验的积累，大部分实时分析是当 K线正在形成时进行的——而不只是在
每条 K线收盘之后。

P191

不管怎样，虽然下面的分析有些冗长，但是我希望它会帮助你看到这种分析

过程会如何逐棒修改你的预期，会如何帮你保持专注。

K 线线 A

高位收盘多头 K线——非常看涨的开盘运动

不靠近 S/R。趋势定义没有变化。重要的是，这条 K线无力继续运动至前一
K线低点下方，而且向上反弹的距离足以回溯前两条低位收盘看跌 K线。它
仍未超越近期波段高点。

虽然比我希望看到的看涨观点要强，但是在交易时段开盘时，预期波动性是

增加的。预期仍然有效，除非波段高点被突破。不过我高度警惕，需要看到

这一反弹非常迅速地停止。

K 线 B

中位收盘区间 K线——中立观点；由于 K线 A的看涨收盘位置和 K线 B下
方的尾线，所以偏向于中立的看涨一方。

趋势定义未改变。未能继续走高。回撤已经显示出一些卖压，可能已经停止。

这是支持我们的预期的。未能继续走高说明缺乏来自初始开盘多头的委托。

理想情况下，这种弱势将会继续，价格将会从这里下跌。然而，价格行为可

能再次向上延伸。预期保持正确，除非波段高点被突破。未来趋势方向保持
向下。

K 线 C 和 D

都是中位收盘区间 K线——显示出中立观点，看涨方向上继续表现为弱势。

回撤已经停止。价格测试 K线 B下方，吸引一些买压，但是仅够形成一个
中位收盘。

预期保持正确。仍然预期趋势继续向下。

K 线 E

低位收盘空头 K线——强看跌观点。
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下降趋势通过下推至一个新的低点而继续。前一波段低点被突破，正如我们

所预料的。这条 K线可能已经把那些未能在交易时段开盘 K线 A被向下突
破时离场的多头套住。这将在 1.5590附近提供一些短期阻力。

这完美地支持我们的预期。我预期下降趋势继续向更低的支撑位前进。

P192

图 3.115 行进中的分析示例——逐棒分析（2/3）

K 线线 F（总结）

从 K线 E起没有变化。

K 线 G

高位收盘区间 K线——中立观点，略微看跌。

下降趋势未受影响。窄区间表明没有来自多头的委托，而是空头的短期获得

了结。

这支持我们的预期。强势继续在看跌方向上。从 G形成的任意回撤都需要展
现出弱势。预期 K线 A的低点处会产生一些阻力，原因是有多头被套。价
格不应该超越 1.5590/600。

K 线 H 和 I（总结）

 从 K 线 G 开始我们的预期没有变化。回撤已经确认多头方向的弱势。
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K 线线 J

低位收盘空头 K线——看跌观点继续，像 K线 E和 F一样。

下降趋势继续，突破至新的低点。

P193

价格行为仍然支持我的预期。强势仍然是在看跌一方。回撤仍然疲弱。预期

缓慢进入支撑。如果再出现一波回撤，那么它也应该较弱。

K 线 K

高位收盘多头 K线。令人吃惊。看涨观点。

完全反转了前一低位收盘空头 K线。没有突破 K线 I的高点，这一点很重要，
尽管在 K线 A被突破前趋势改变不会被触发。现在，被套的空头将会延缓
对 K线 J低点的再次测试。

我预期强势在看跌一方，回撤将是疲弱的。为了保持我的预期有效，这一波

强回撤需要快速失败。我高度警惕。如果继续上涨，那么就需要我对未来趋
势方向重新评估。如果立即向下反转，那么就确认了我当前的计划。

K 线 L 到 Q（总结）

K线 L到 Q未能继续走高。看涨 K线 K未能胜过看跌下降趋势订单流。向
Q的下跌疲弱；由于有来自 J/K反转的被套的空头，所以毫不奇怪。

K线 L的强势之后是 K线 L到 Q的弱势，将让我试探性地在 Q附近关注反
转（对 J低点的重新测试）。如果那里出现反转，我会把我的预期改变为复
杂回调，可能向上返回 A附近（根据未来趋势方向的第二条规则）。

K 线 R

 低位收盘空头 K 线——看跌观点

 K 线 R 继续向支撑位运动。尽管 K 线 R 期间有一些加速，但是那极有可能
是由 J 下方的止损和突破入场订单引起的。

 当我们正在向 S/R 靠近时，最初的预期已经完成使命，是时间寻找价格的未
来路径了。是时间从第一条规则开始重新考虑我们的分析了。向 S/R的靠近
不是非常强，所以我正预期看到一个被阻挡的测试（根据未来趋势方向的第
五条规则）。如果我的判断错误，价格突破支撑位，那么我预期突破会被拒

绝，不过我会关注突破价格行为，寻找更多线索。
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P194

图 3.116 行进中的分析示例——逐棒分析（3/3）

K 线线 S 到 U（总结）

 在 K 线 T，市场非常精准地测试了支撑位。我的预期是测试会被阻挡。那已
经发生。这里的价格行为需要被密切关注，就像在所有 S/R 区一样。对低点
K 线的向上突破，将带来新的预期；预期向高位的调整要么先是一波复杂回
撤，然后重新测试支撑位，要么如果显示出看涨强势的征兆，那么可能反转，

预期未来趋势向着顶部的阻力位 Res A 反弹。

K 线 V

高位收盘多头 K线——看涨观点。

看涨压力推动价格上涨，向上突破近期在低点处形成的三 K线密集区。注意，
它仍未改变趋势定义，而且在向上突破 L前不会改变趋势定义。K线顶部一
条短小的尾线，显示出一些卖压，因为我们是在 R对 J/K反转的向下突破附
近，所以并非完全出乎意料。

这支持我们的预期吗？如前所述，对低点的向上突破已经带给我们对未来趋
势的新的预期——预期继续走高形成一波复杂回撤，也有可能向阻力位 Res
A反弹。由于 K线 V已经击中一小团阻力（J/K波段低点），所以我预期在
继续上行前会出现暂时间的暂停。为了确认我的预期，任何回撤都应该是疲

弱的。对 K线 T的向下突破将会令这种预期失效，需要重新评估。
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K 线线 W到 a（总结）

 K 线 W 到 K 线（a）形成一个较弱的较弱的重新测试。这一看跌价格波段拥
有较低的动量，没有能力回溯 K 线 V 的整个实体。在低点处已经找到支撑。
现在我们在从 T 到 V 的上涨中已经发现强势，在从W 到（a）的运动中已经
发现弱势。强势是在看涨一方，弱势是在看跌一方。我的预期得到支持，我

预期价格不久会继续走高。

K 线 b

高位收盘多头 K线——非常看涨

K线 X上方的止损被触发，帮助推动市场走高。

对于我的趋势反转并向阻力位 Res A运动的预期，这是强有力的支持。

K 线 c 到 e（总结）

强势已经进入市场。客观趋势定义的改变已经被确认为向上。虽然在到达阻

力位前很可能暂停或回撤，但是我的预期是继续向阻力位前进。如果像这样

强势进入阻力区，那么我预期会出现突破。突破后的价格应该被密切关注，

寻找突破或突破回撤的弱势征兆。

到目前为止，这个例子中我的预期（我们对未来趋势方向的预期）一直被证
明的正确的。让我们快速浏览一下预期被证明失效，需要修改的情形。

P196
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图 3.117 行进中的分析示例 2——初始市场分析

上面的图 3.117所示为 2010年 8月 3日的市场走势。支撑在下方的 1.5900
处，阻力在上方的 1.5965处。

早期向上突破阻力位深度已经失败（就在这张图表的左侧），然后是一段时

间的弱势，价格形成一波延长的回撤。近期看涨力量已经进入市场，二次测试阻

力区。

我们对未来走势方向的预期是走势继续进入阻力区。

由于最后两条 K线形成的弱势（低位收盘区间 K线和中位收盘多头 K线），
所以我预期测试前形成回撤。回撤价格行为应该表现出弱势，理想情况下应该不

会跌破前一密集区（1.5935附近）的上侧价位，那样我的预期才保持正确。

让我们看一下随后的价格行为，讨论一下重要的 K线。

P197

图 3.118 行进中的分析示例 2——逐 K线分析

K 线线 A

 低位收盘空头 K 线——看跌观点，尽管下尾线是看涨征兆，回撤时显示出买
压。

这条 K线已经令我们的回撤结束。注意它也在测试开始上冲的起点（大型绿
色 K线的低点）。预期那里可能有一些支撑，下尾线证明了这一点。

这一价格行为支持我的预期。我预期看涨延伸上出现强势，看跌回撤上出现
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弱势，趋势继续向阻力为前进。

K 线线 B 到 D（总结）

 K 线 B 到 D 都显示出中立观点，确认了回撤的弱势。价格行为应该从这里
反弹，支持我们向阻力位二次推进的预期。

K 线 E 到 G（总结）

 这一波回撤在低点之上行进的时间超出我的预期，不过 K 线 E 到 G 正显示
出看涨观点在增强，通过 E 和 F 的看涨/中立（都是高位收盘区间 K 线）到
G 的看涨（高位收盘多头 K 线）得出结论。这三条 K 线的关键特征是尾线，
更低价格被测试和拒绝。如果市场不能走低，那么它正在上涨！！！初始分析

看涨强势之后已经形成一波到 G为止的疲弱回撤，虽然持续时间较长，但是
看起来现在已经结束，一些力量返回市场。预期继续从这里向阻力区前进。

K 线 H

高位收盘多头 K线（刚好满足定义）——看涨，但是较弱。

没有突破 A处的波段高点。

虽然我本来希望看到一波较强的上推，在这一条或下一条 K线突破 K线 A
的高点，但是预期没有改变。延伸的继续应该比这样强。

K 线 I

低位收盘空头 K线——看跌观点

价格反转，向下突破 K线 H的低点，并且收盘于 K线 H的低点的下方。波
段高点 A和波段低点 G仍然没有被测试。可能形成一个 123形态13

，H形成
一个更低高点，除非价格在下一条 K线强势反弹。

这最后一条 K线不支持我的预期。反弹应该出现在强势一方。我们看到 G
到 H 的动量比 A 之前的大型绿色 K 线要低。弱势已经在反弹中出现。现在
我的预期是一波复杂回撤（第二条规则）；第二条下跌腿不会跌破 G 的低点，
然后将恢复向阻力位的上推。为了支持我的预期，在进入 G 的低点区域时，
价格必须表现出逐渐降低的动量，然后反转。为了使我的预期失效，价格将

突破 G 的低点。

K 线 J

13 译注：作者没有解释过 123形态是什么。
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低位收盘空头 K线——看跌观点。

价格刚好突破 G的低点（突破了 1个点子）。注意，趋势仍然没有改变，直
到突破之前延长的回撤/整固的低点。

在这一阶段，我没有了真正的预期。我需要更多信息。我会等待对这些低点

的测试，如果没有突破，那么将确立一个横盘区间，如果突破，将形成一波

下降趋势。

K 线线 K

低位收盘空头 K线——看跌观点。

低点已经失败
14
，趋势已经改变为向下。

上一波看涨运动（G－H）显示出弱势。当前的看跌运动表现出强势。未来
趋势方向向下，预期下降趋势继续向支撑位 1.5900前进。

P199

那真的是相当简单的过程。如前所述，如果你感觉自己分析得太过复杂，那

么就回到最基本的规则：

对对于价格向哪里运动，你已经有了一个预期。

最最新的价格行为支持那种预期，还是预期重新考虑？

随着经验的增长，这种分析过程也会变得简单。卷五——交易者培养，将会

讨论使你的学习效率最大化的方法。但是你不必等到那时。现在就尽可能多地练

习吧！

P200

3.7 练习

市场分析应该做尽可能多的练习。练习永无止境，因为总有更多东西要学习。

它是一个个人不断进步的发展过程，通过年复一年对市场流的阅读，我们获得的

经验越来越多。

经验可以让我们更好地阅读价格行为，更准确地评估未来可能的价格方向。

更准确地评估未来可能的价格方向，可以使我们更好地辨识交易机会。

更好地辨识交易机会，可以带来更高的获利性。

14 译注：即已经被突破，出现了新的低点。
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实时交易带给我们持续练习分析的机会；市场历史回顾和模拟重演，可以让

我们用后见之明来比较我们的业绩。市场行为形态的重演，强化了我们阅读并跟

随价格流的直觉能力。

然而，你无需实时交易就能从这种分析中受益。现在可以通过实时市场分析

（没有交易预期）马上进行练习。只需跟踪价格行为。通过使用初始市场分析过

程，确定价格接下来将向哪里运动。然后，随着新的 K线一棒一棒地在你的图
表右侧出现，调整你地未来价格行为的预期。

花些时间练习。只跟踪价格行为。决定你预期它从这里走向何处；通过逐棒

行进中分析调整你的预期。

我想再次重申简单的重要性。不要使它比需要的更复杂。只要在每条棒线

提问——它支持你的初始评估吗。如果支持，那么棒极了！然而，如果它做出某

种出乎意料的事情，那么就要决定是改变你对未来价格方向的预期，还是等待更

多信息。如果你不确定，那么就等待。另一条 K线很快就会形成。

而且不要管架构或交易。只跟踪价格行为。

P201

3.7.1 市市场结构日志

在 YourTradingCoach网站上有一本免费的电子书，名称是《永远最棒的交
易书》（The Greatest Trading Book – Ever!）。从下面的地址下载一份，读一读，
然后开始制作你自己的市场结构日志（Market Structure Journal）。

http://www.yourtradingcoach.com/products/ebooks/the-greatest-trading-book-ev
er.pdf

市场结构日志是一个装有图表打印件的文件夹，每张图表都用市场结构的观

察结果进行注解。这种文档将是你练习的关键部分。

把你所做的关于市场在某些关键点的反应的重要观察结果记录下来，与图表

保存在一起。

市场给出什么征兆，表明趋势会继续行进呢？

市场在重新测试高潮反转时会出现怎样的行为呢？

市场在一天的关键时刻会做出怎样的反应呢？比如在每个新的外汇时段的

开盘。

市场在测试每天的高点和低点时会做出怎样的反应呢？

在典型的联邦公开市场委员会（FOMC）或非农数据（NFP）发布前的区间
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日，市场会做出怎样的反应呢？对区间边界的测试一般会一次触及便遭到干

脆的拒绝，还是以长钉形态多次测试 S/R区域，然后反转呢？

等等等等！

将任意观察结果记录在图表上。

我还建议把重要的观察结果记录到一份名为“经验教训”（Lessons Learnt）
的电子表格中。这是一种很棒的回顾和学习工具，可以提升你阅读市场行为的技

能。

现在开始使用市场结构日志。成为一名市场分析的学生。学习它。使它成为

你的练习的一个常规部分。

重重复和强化会极大地提升你在市场行为形态形成时对它们的直觉感知能

力；极大地提升你对未来可能的价格行为的分析和评估的质量。

3.8 小结

这一章我们学习了怎样分析市场运动。还没有涉及到如何交易和在哪里交易

——后面将会讲到——这一章的重点就是让你与价格运动同步。看到价格已经处

于什么位置；获得一种它即将向哪里运动的感觉。

我们通过把价格行为放在一个支撑和阻力框架之内来观察价格已经处于什

么位置；在那一框架内辨识趋势——上涨、下跌或横盘。

我们学习了如何评估趋势的强弱，方法是对动量、投影和深度以及无力继续

的分析。

我们学习了如何确定价格可能的路径，根据是辨识未来趋势方向的六条规
则。

而且我们还学习了如何逐棒更新我们的分析，方法是分析每条 K线或每个 K
线形态的内在观点，从而确定它们是支持还是拒绝我们的初始评估。

一旦你熟悉了这一过程，就可以开始交易了。

3.9 第 3 章附录——进行价格行为分析的备选问题

多年来，我已经试用了大量其他的随意型分析方法；到目前为止最好的是对

价格行为的逐棒评估，目的是（a）保持专注和（b）保持你对未来价格行为可能
路径的评估。

第 3章所讲的过程是我每天都在使用的过程。不过还有其他方法来做逐棒评
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估。

你可能希望加上你正在使用的其他方法（最好不是基于滞后指标的方法）。

或者，你可能希望考虑使用下面列表中的一些方法。

虽然这些不是我的正统方法的一部分，但是我有时的确使用这些问题，特别
是当我感觉与当前市场行为不同步时。

在那种情况下，备选问题非常有用，它们有时会引起对价格行为的不同理解；

允许你以一种新的、更好的方式观察市场。

以下问题中有一些重复；但是每个问题提问的方式略有不同。

如果你喜欢，就使用它们。如果不喜欢，就坚持使用正统的过程。

价价格行为分析的备选问题和方法

1) 市市场中的赢家和输家

a) 谁在主宰当前的波段，多头还是空头？

b) 他们正确吗？

c) 如果他们错误，那么：

i. 这波运动很可能在哪里停止？反向订单流很可能在哪里进入市场？

ii. 这些交易者们会在哪里设定他们的止损？

d) 如果他们正确，那么：

i. 这些交易者们会将获利目标设在哪里？他们将在哪里获利了结或减

仓？

e) 如果他们方向正确，但是迟到了，那么：

i. 进入这波运动的最迟的位置在哪里？那么迟到的交易者们将在哪里

被止损踢出？

2) 被被套的交易者们

a) 最后一群被套的交易者们在哪里？

b) 他们希望在哪里离场？他们的离场将对价格产生怎样的影响？

c) 他们将在哪里放弃自己的头寸？那将对价格产生怎样的影响？

3) 预预期——最最可能的价格运动

a) 你预期市场从这里开始做什么？

i. 你为什么得出那样的预期？

ii. 在那样的运动发生前，价格必须做出怎样的表现？
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iii. 价格是按这种方式表现的吗？

b) 如果最可能出现的情形没有出现，那么市场会做点别的什么吗？

i. 在那样的运动发生前，价格必须做出怎样的表现？

ii. 价格是按这种方式表现的吗？

c) 对于可能的市场运动，存在第三种可能吗？

i. 在那样的运动发生前，价格必须做出怎样的表现？

ii. 价格是按这种方式表现的吗？

4) 预预期———看看涨、看跌、中立

a) 看涨市场会在这里做什么？

i. 在那样的运动发生前，价格必须做出怎样的表现？

ii. 价格是按这种方式表现的吗？

b) 看跌市场会在这里做什么？

i. 在那样的运动发生前，价格必须做出怎样的表现？

ii. 价格是按这种方式表现的吗？

c) 中立市场会在这里做什么？

i. 在那样的运动发生前，价格必须做出怎样的表现？

ii. 价格是按这种方式表现的吗？

5) 多多头 vs空空头

a) 谁在控制市场——多头、空头、还是两者都不是？

b) 为什么？

c) 他们控制得怎么样？

d) 什么信念引起当前的市场行为？

e) 控制权在变化吗？

f) 要表明多头和空头之间控制权的改变，必须发生什么？

g) 什么会引起当前主宰力量的最大恐惧？

6) 老老手 vs新新手

a) 老手们是在哪里入场的？

i. 他们的止损在哪里？

ii. 如果价格击中他们的止损，那么会发生什么？

iii. 他们的目标在哪里？
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iv. 如果价格击中他们的目标，那么会发生什么？

b) 新手们是在哪里入场的？

i. 他们的止损在哪里？

ii. 如果价格击中他们的止损，那么会发生什么？

iii. 他们的目标在哪里？

iv. 如果价格击中他们的目标，那么会发生什么？

c) 老手们将在哪里入场？

i. 如果价格到达这一区域，那么意味着什么？

ii. 如果价格没有到达这一区域，那么意味着什么？

iii. 他们将把止损设在哪里？

iv. 如果价格击中他们的止损，那么会发生什么？

v. 他们将把目标设在哪里？

vi. 如果价格击中他们的目标，那么会发生什么？

d) 新手们将在哪里入场？

i. 如果价格到达这一区域，那么意味着什么？

ii. 如果价格没有到达这一区域，那么意味着什么？

iii. 他们将把止损设在哪里？

iv. 如果价格击中他们的止损，那么会发生什么？

v. 他们将把目标设在哪里？

vi. 如果价格击中他们的目标，那么会发生什么？

7) 最最佳 vs最最差

a) 入场或加仓的最佳位置在哪里？

b) 入场或加仓的最差位置在哪里？

8) 市市场结构

a) 相对于昨天的收盘价、最低价和最高价，今天的开盘价在哪里？这意味
着什么？

b) 相对于昨天的收盘价、最低价和最高价，我们正在哪里交易？这意味着
什么？

c) 相对于今天的开盘价和开盘价格区间，我们正在哪里交易？这意味着什
么？

163



正
觉

之
光

交
易

学
堂

P206

资资源

交易网站：www.YourTradingCoach.com

交易课程：www.YTCPriceActionTrader.com 

YouTube 视频：www.youtube.com/YourTradingCoach

‘因为你宁愿以交易为生……’
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1.为了维护广大学员，以及天津正觉之光交易培训有限公司的权益，请广大学员保
护好学习资料，不得私自外传，一经发现将追求其责任。
2.我司有经授权于Lance Beggs《YTC Price Action Trader》系列著作在中国市场
十二年发行权、翻译权、作品的使用权以及作品发行传播权，如发现有侵犯该授权
作品之著作权、邻接权的行为，我司必究其侵权责任，包括法律手段在内的一切行
动以维护自身权益。 

郑重声明:

3.如需请购学习的朋友，请至我司授权淘宝店铺：  PriceAction汇资店，网址：
http://priceaction.taobao.com ，选购正品最新版本PA教程  。




