
第四章 黄金投资的技术分析

第一节 趋势分析法

一、趋势的定义

在技术分析中，研究市场趋势是绝对的核心内容。图表分析所使用的全部工具，例

如，支撑和阻挡水平、价格形态、移动平均线、趋势线等，其唯一的目的就是辅助估量市

场趋势，从而顺应趋势的方向做交易。在市场上，“永远顺着趋势交易”“趋势是你的朋友”

或者“绝不可逆趋势而动”等已经是老生常谈。

从一般意义上说，趋势就是市场何去何从的方向。在通常情况下，市场不会朝任何方

向直来直去，市场运动的特征就是曲折蜿蜒，它的轨迹酷似一系列波浪，具有相当明显的

波峰和波谷。

所谓市场趋势，正是由这些波峰和波谷依次上升或下降的方向所构成的。如图 6-1 所

示，上升趋势是由一系列依次上升的峰和谷组成；下降趋势由一系列下降的峰和谷组成；

而横向延伸是由一系列横向伸展的峰和谷组成。

图 6-1 上升趋势、下降趋势、横向趋势图解

二、趋势的三种方向

趋势的三种方向分别为上升趋势、下降趋势和横向趋势。习惯上，将上升趋势和下降

趋势统称为有趋势；而横向趋势又被称为无趋势，或是振荡趋势。统计表明，市场有 1/3

的时间处于振荡趋势状况。

大部分技术工具都是用来顺应趋势的，在振荡趋势中表明拙劣。因为传统观点认为在

上升趋势中做多，下降趋势中做空。在横向延伸的趋势中静观不动，这是否意味着实际上

有 1/3 的时间浪费了呢？答案是否定的。振荡趋势中可用摆动指标操作（RSI、KD）,不过

在

实战中尽量采用单向操作为好。



三、趋势的三种类型

66 趋势的三种类型是主要趋势、次要趋势和短暂趋势。实际上在市场上，从覆盖几分钟

或数小时的非常短暂的趋势开始，到延续 50 年乃至 100 年的极长期趋势为止，随时都有

无

数个大大小小的趋势同时并存、共同作用。然而，大多数技术分析人员对趋势的分类仅限

于上述三种，那么在不同的分析者之间，对各类趋势的定义当然不免就有一定混乱了。

例如，在道氏理论中，主要趋势实际上是针对长于一年者而言。因为期货交易商所操

作的时间域比投资者要短些，所以在期货市场上，倾向于认为长于 6 个月便是主要趋势。

道氏把次要趋势定义为延续 3 个星期到数月者，这在期货市场上也大体合适。至于短周期

趋势，通常被定义成短于 2 到 3 个星期。

每个趋势都是其上一级更长趋势的一个组成部分。例如，中周期趋势便是主要趋势中

的一段调整。在长周期的上升趋势中，市场暂缓涨势，先调整数月，然后再恢复上升，就

是一个很好的例子。而这个中周期趋势本身往往也由一些较短周期的波浪构成，呈现出一

系列短暂的上升和下降。需要反复强调的是，每个趋势都是其更长一级趋势的组成部分，

同时它自身也是由更短周期的趋势所构成的。

四、支撑和阻挡

支撑和阻挡是趋势分析方法中的两个重要概念。把谷，或者说“向上反弹低点”，称

为支撑，用某个价格水平或者图表上某个区域来表示。通常，在前一个向上反弹的低点形

成后，就可以确定一个支撑水平了。在图 6-2 中，点 2 和点 4 分别代表上升趋势中的两

个支

撑水平。阻挡，也以某个价格水平或图表区域来表示。与支撑相反，在其上方，卖方压力

挡住了卖方的推进，于是价格由升转跌。阻挡水平通常以前一个峰值为标志，在图 6-2 中

点 1 和点 3 分别是两个阻挡水平。

在上升趋势中，支撑和阻挡水平呈现出逐步上升的态势。图 6-3 所示展示的是下降趋

势，其中峰和谷都依次降低。在这个下降趋势中，点 1 和点 3 为市场下方的支撑水平，点

2 和点 4 为市场上方的阻挡水平。



为了完整地理解趋势理论，必须切实领会支撑和阻挡这两个概念。如果上升趋势要持

续下去，每个相继的低点（支撑水平）就必须高过前一个低点。每个相继的上冲高点（阻挡

水平）也必须高过前一个高点。在上升趋势中，如果新的一轮调整一直下降到前一个低点的

水平，这或许就是该上升趋势即将终结、或者至少即将蜕化成横向延伸趋势的先期警讯。

如果这个支撑水平被击穿，可能就意味着趋势即将由上升转为下降。

图 6-4 所示为趋势反转的典型范例。在图 6-4 中，价格在 5 点，先是无力冲越前一高

点（点 3），然后就掉头向下，跌破了点 4 所示的前一低点。这种趋势反转形态就是所谓

的

双重项。

下面，列举支撑和阻挡在实际应用的几个值得关注的问题：

1.支撑水平和阻挡水平可以互换角色。只要支撑或阻挡水平被足够大的价格变化切实

的击破了，它们就出现了互换角色，演变成自身原先的反面。换言之，阻挡水平就变成了

支撑水平，而支撑水平则变成了阻挡水平。

2．价格在支撑或阻挡区逗留时间越长，该区域就越重要。

3．交易量是衡量支撑区和阻挡区重要程度的另一依据。
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如果支撑区域在形成过程中伴随着高额的交易量，就意味着此处有大量合约易手，相

应的水平就比平易平淡之处的水平重要。

4．可以根据交易发生的时间距当前的远近程度，来判断相应的支撑或阻挡区的重要

性。

5．穿越阻挡必须足够远，才可能使市场参与者确信自己判断失误两者才能互换，理论

10%有效突破，实际上短线 3%~5%即可。

6．如图 6-5 所示，在 3 浪有效突出阻挡 1 时，阻挡 1 变化为支撑，将来 4 浪低点最有

可能在这一点或此点之上截止。主要是由于以下原因造成：

（1）多头在此加仓。

（2）空头在此摇身一变成为买方，追求盈亏平衡。

（3）早走的多头再入场。

（4）观望者站入多头行列寻找买点。

7．市场上经常会出现一些习惯数 5、10、15、20、25、50、75、100 及 100 的倍数，据

此常识可在接近某个习惯数时做获利平仓了结。买进单高挂 1 个点，卖出单低挂 1 个点容易

成交，止损单挫后一个点破了再成交。

五、趋势线

趋势线是最简便，同时也是最有价值的基本技术工具之一。如图 6-5 中的直线所示，

上升趋势线是沿着相继的向上反弹低点连接而成的一条直线，位于相应价格图线的下侧。

下降趋势线是沿着相继的上冲高点连接而成的，位于价格的上侧，如图 6-6 所示。确认趋

势线首先必须确认一个反弹低点已经形成，然后才谈得上判定它的有效性。一旦确认出了

两个依次上升的有效低点，把它们连接起来便得到一条趋势线。下面是趋势线在应用中需

要注意的几个方面：

1．2 点成线原则。如图 6-7 所示。这一条带有明显的实验性，理论只有突破 B 点，趋

势线才成立。



2．第 3 点应验原则。只要第 3 点应验了，并且趋势仍照既定的方向继续发展，那么上

述趋势线就大有用武之地。

3．趋势通常保持同样坡度，再触线为买点。一旦破线是警告，当平仓信号理解。

4．趋势线的重要性可用时间和次数说明。

5．全价格原则。在线图上做趋势线时，应当把它描画在全部价格范围之上或之下。一

些分析师喜欢通过收市价来做趋势线，这种做法并不标准。

6．有效突破原则。有效突破，是指价格过滤 1%或 3%，时间过滤为两天（收盘价突破趋

势线后停留两天）。

7．趋势线互换原则。上升趋势线（支撑线）一旦被均定性地向下突破后，就演变成阻

挡线；下降趋势（阻挡线）一旦被均定性地向上突破后，就演变成支撑线

六、扇形原理

扇形原理是趋势线的一种有意思的用法（见图 6-8）。当上升趋势被突破后，价格先是

有所下跌，然后再度上弹，回到原上升趋势线的下边（该线此时已成为阻挡线了）。在图

6-8 中，价格跌破 1 线后，再度弹升到 1 线下边，但是未能向上穿越 1 线。此时可以做

出新

的一条趋势线（2 线）。随后 2 线也被向下突破了，然后价格又一次弹回，向上试探 2 线

未

果，于是得到第三条趋势线（3 线）。第三条趋势线若再度突破，通常就意味着价格将下跌

了。如题 6-8 所示中的 S 为卖点



七、管道线

管道线，有时又被称为返回线，是趋势线技术分析的另一方面应用。在有些情况下，

价格趋势整个局限于两条平行线之间——其中一条为基本的趋势线，另一条便是管道线。

当这种情况出现后，如果分析者判断及时，就有利可图。

管道线的做法相对简单些。如图 6-9 所示，在上升趋势中，首先沿着低点画出基本的

趋势线，然后从第一个显著波峰（点 2）出发，用虚线引出平行线。两条直线均向右上方延

伸，共同构成一条管道。如果下一轮上涨抵达管道线后折返下来（如点 4 处所示），那么

该

管道线就成立了一半。如果这次折返一直跌回原先的趋势线上（如点 5 所示），那么该管

道

就基本得到了肯定。在下降趋势中，情况与上升趋势类似，但方向相反。

管道线有以下几个方面的用途：

1．基本上升趋势线是开立新的多头头寸的依据，而管道线则可做短线地平仓获利的参

考。一些积极的交易者甚至利用管道线来建立与趋势方向相反的空头头寸。

712．上升管道线的突破表示流行趋势开始加速。有些交易商把上升趋势的管道线突破视

为增加多头头寸的依据。

3．管道线可以作为判别趋势强弱的依据。价格无力达到管道线的顶部，这也许就是趋

势即将有变的警讯，显示另一条（基本的上升趋势线）被突破的可能性增加。

4．管道线还有测算意义。一旦在价格管道的两边线上发生了突破，价格通常将顺着突

破方向达到与管道宽度相等的距离。因此，可以根据管道的宽度，从管道线上的突破点

起，简单地顺着突破方向投影出去，得出价格目标。



八、百分比回撤

在大多数时间，市场价格都是以曲线方式前进，也就是说价格运动过程中总要回撤其

中一部分，然后再按既有趋势发展。这类与趋势方向相反的价格变化，往往恰好占先前动

作的一定的百分比。50%回撤便是一个众所周知的例子。

确切地说，在很大程度上，50%回撤是市场的一种倾向性，而不是一条精确、严格的规

则。此外，所谓最大和最小百分比回撤——1/3 回撤和 2/3 回撤，也是广为人知的。通常

最

小的回撤大约是 33%，最大的回撤约为 66%。这就是说，在一个强劲趋势的调整过程中，市

场通常至少回撤到前一个运动的 1/3 的位置。在道氏理论和菲波纳奇比数中，引入了 38%

和

62%两种回撤百分比。而在江恩理论中，趋势的结构被划分成 8 等份——1/8，

2/8，…8/8。


