
第二节 黄金投资的资金管理

作为一个成熟的投资者，他的成功是建立在有效的资金管理上的。无论是普通投资者

还是机构投资者在进行金融衍生品投资时，在交易前一定要做好对自有资金的管理设计，

使投资始终处于可控范围内，只有这样才能在黄金投资中拥有较大的盈利概率。

一、资金管理的重要性

1.承认亏损、控制亏损

黄金投资资金管理是在交易中投资者要清楚自己愿意承担多少的风险，能够承担多少

的风险，以及每笔交易应有的回报。所以在下单之前一定要弄清以下这些问题：（1）愿意

承受多少损失，而且应该在哪里认赔出场可以用止损单来订下平仓价位来认赔出场。资金

管理的一个重要作用就是控制亏损，使资金始终处于可控制的范围之内。

很多投资者在黄金投资过程中由于各种原因，不愿接受亏损的现实，不承认亏损，迟

迟不肯平掉手中亏损的仓位，导致越亏越多，最终可能面临爆仓的危险。而资金管理的一

个重要作用就是制定了一个亏损底线，一旦价格达到底线，就立即承认亏损，平仓出场，

也就是我们所说的止损。止损有助于投资者正视自己的错误决策，正视亏损，并且保留实

力，为抓住下一次行情做好准备。只有一个有效资金管理计划，才能使亏损得到控制，控

制了亏损也就等于控制了风险。

2.资金处于可控范围

投资者的资金处于可控制的范围内是一个非常重要的投资原则，这也是资金管理的一

大作用。如表 6-1 所示，第一列表示的是亏损的比例，后面一列数字表示的是在亏损之

后，要盈利至挽回亏损所需要的获利比例。在表 6-1 中可以看到，在亏损比例在 5%--20%

时，挽回亏损所需要的盈利比例并不是很大，稍微高出亏损比例，但是从 30%开始，想要

挽回亏损所需的盈利比例便呈现几何形式暴增。

由此可以得出结论，在资金亏损 30%以内的情况下，挽回亏损并不是非常困难，所需

的盈利率与亏损比例相差不大；一旦亏损比例达到 30%以上甚至 50%以上，在没有增加资

金的情况下，想要挽回亏损则需要非常高的盈利率，这是相当困难的；当亏损达到 80%时，
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挽回损失甚至需要 400%的盈利率，这在黄金投资中是很难实现的。这就是资金处于可控范

围内的重要性，一般来说，亏损在 30%以内便称作资金处于可控范围。



3.盈利不再依赖正确率

初级的投资者往往喜欢用正确率来衡量投资水平的高低，并且一味的追求正确率，很

多初级投资者经过学习和研究，正确率往往能够达到 70%甚至 80%，但是他们往往不能获

得很大的收益，在一些情况下甚至还会出现亏损，这是由于他们没有一套合理的资金管理

系统，每次做单没有考虑风险收益比例，往往赚小亏大，导致投资收益不理想。一套有效

的资金管理能够使盈利不依靠正确率。有数据表明，职业操盘手的平均正确率一般在 50%

甚至更低，但是他们却能获得更大的盈利。这便是资金管理的魅力，即便正确率不超过

50%的情况下也同样可以获利。

二、资金管理策略

1.严格控制仓位

除了纸黄金以外，其他的黄金投资者品种均采取保证金形式，资金带有杠杆，可以放

大收益，但相对的风险也被放大，这就需要投资者用控制仓位的方法来控制风险。

由于各种黄金品种的不同，保证金比例也不尽相同，所以在仓位控制比例上也有所差

别。以黄金 T+D 为例，其目前保证金比例较高，通常在 18%左右，杠杆水平略大于 5 倍，

在这种情况下把每次交易仓位控制在 40%左右是比较合理的。由于黄金价格相对于其他品

种稳定，所以仓位可以照比其他投资品种略高。总的来说，将资金放大 2-2.5 倍是黄金投

资

比较适合的比例，以黄金 T+D 为例，18%的保证金比例，每次交易仓位控制在 40%，实

际

资金放大倍数为 2.2倍，是一个比较适合的比例。如果换成黄金期货，以 10%保证金为例，

合适的仓位水平将是 20%-25%。

仓位管理本身不能给您带来收益，收益来自对走势的正确预测。较为合理的仓位水平



亏损比例 挽回亏损的盈利比例 至关重要。较高的仓位水平虽然能够获取更高的利润，

但同样也会承当更高的风险。就好

比赌大小，你每次都把全部资金压上，无论之前赢多少次，只要一次错误最后还是会输

光。而且仓位过高会使可操作性降低，没有更多资金来进行补仓等操作。所以一个适当的

仓位比例是至关重要的。

2.合理的风险收益比

合理的风险收益比是资金管理的重要一环，一般情况下较好的风险收益比应该在 1:2或

1:3。所谓风险收益比，即风险和收益的比值，也就是每一单所设定的止损和止盈目标的比

值。如图 6-1 所示，在 34 美元时卖出白银，同时设定止损位为 35 美元，即承受 1 美元

的风

险，止盈价格设置在 32美元，即博取 2美元的收益，在这个案例中风险收益比为 1:2，是一

个较为理想的风险收益比例

（2）投资者常见错误：盈利目标设定过小

通常情况下，这些投资者往往在盈利时喜欢提早出场，这一方面能够降低继续持仓面

临的风险，另一方面能够提高自己的正确率，这本是无可厚非的。但是在亏损时，他们往

往不能够严格止损，从而导致每次亏损都数倍于盈利，这也就导致了他们虽然正确率很

高，但是本身的盈利情况不甚理想。

这种现象主要是由于投资者盈利目标设定过小所决定的，当投资者盈利目标设定的很



小的时候他面临三种可能：

第一，在止损目标>盈利目标时，投资者需要大于 50%的收益率来保证至少不会亏损（在

121不计算手续费成本的情况下），随着止损目标与盈利目标的差距加大，保证本金所需要

的正

确率就越高。如果加上手续费成本，保本所需的正确率就会更高。

第二，在止损目标=盈利目标时，加上手续费成本，投资者需要高于 50%的正确率来维

持自己的本金，手续费的多少决定所需的正确率。

第三，在止损目标<盈利目标时，由于投资者本身盈利目标已经设定的很小，更小的止

损目标在实际操作中是很难实现的。即便投资者在操作中严格执行，那么由于价格具有波

动性和随机性，价格也会有非常大的几率触碰他的止损点位而导致止损。而且当止损目标

和盈利目标都很小的时候，手续费将成为投资中的重要机会成本。此时同样需要更高的正

确率来维持自己的本金。所需要的正确率与盈利和止损目标的大小成反比，即越小的盈利

和止损目标，在手续费不变的情况下，想要保住本金所需要的正确率就越高。

3.加仓策略

（1）正金字塔加仓法

正金字塔加仓是指每次开仓数额都比上一次少。由于此法大多用于跟随单边行情，所

以每次加仓的价位都比上一次高，开仓的数量也比上一次少，画出来就像一个底部大顶尖

小的金字塔，采用的加仓比率应该根据市况和个人的交易风格。正金字塔加仓法是较为合

理的加仓方法，开仓和加仓适合对行情启动有一定的把握，第一笔单子比例较重，利润也

较为可观，随着行情发展，由于加仓较轻，也不会担心随时掉头而遭受较大损失。

总体原则是:①每次加仓必须要求前面的开仓单核加仓单仓是盈利的才能加仓。②每次

加仓都不大于前面一次开仓的仓位。有些时候，在第一次加仓时，加仓数量可以与开仓数

量相等。③一般情况下，连续加仓次数不超过 3 次。④加仓的比例一般为 5321，5322，

4321 等等均可，当然其他比例也可以，只要总体上符合加仓原则即可。

加仓位置：一般来说加仓位置可以选择在回调位置，但要保证之前的开仓是盈利的情

况下再进行加仓。另外还有一个适合的加仓位置，就是在行情突破前高点时进行加仓，但

是这种做法风险相对较大，因为价格的每次新高都有可能是一轮行情的顶部，过高的减仓

价格会使得成本被摊高，通常来说，选择突破加仓的操作之后，如果行情与预期不一致，

并且回落至突破之前位置，那么可以考虑减仓 50%来降低风险，之后的 50%仓位在大的趋势

线被破之时再考虑平掉。



122实例分析：

如图 6-2 所示，为典型的正金字塔加仓法，投资者在底部买入 100 手白银之后在之后的

每次调整位置分别加仓 50 手、30 手、20 手，最后价格破位上升通道被打破时全部平仓获利

离场。这样的操作即为正金字塔加仓法。在最后的平仓阶段，如果对行情的走势把握不

准，可以设定两个止盈位，在达到第一个止盈位时平掉一半仓位，待到达第二个止盈位时

再平掉另外一半仓位，这样既降低了全部持有仓位的风险，也不必担心价格再次走强从而

完全踏空。

（2）倒金字塔加仓法

与正金字塔加仓方法相反，倒金字塔加仓每次加仓都要比之前一次加仓仓位要多，画

出来的图形就像一个倒立的金字塔形状。倒金字塔加仓一般用于常用与开仓亏损的情况，

投资者为了摊低成本，而进行更多仓位的追加，这种方法看似风险较低，因为每次加仓之

后，由于新开仓位较重，即使行情稍有反弹，也能迅速收回之前的亏损，甚至达到盈利。

但是这种方法在实际操作中存在很大的风险，其最重要的风险便是资金的要求较高，一般

来讲，由于每次加仓要高于之前开仓数量，而且如果想将成本摊得更低，就需要成倍的加

仓以达到拉低成本的目的，这样的情况下，在连续加仓 2 到 3 次时，对资金的要求就呈现几

何倍数增长，一旦没有足够的资金加仓，行情又没有出现反弹，那么投资者将面临巨大的

风险。其次，这种加仓方法需要对大方向判断准确，如判断一轮下跌是单边上涨行情的调

整而不是见顶，则可以采用倒金字塔方法进行加仓，但是如果判断错误，行情不是调整而

是见顶，那么投资者面临的亏损将非常巨大。



一般情况下，我们不建议投资者采用倒金字塔加仓法，在判断失误时，建议采取止损

策略而不是加仓策略，这样更有利于投资者看清和把握之后的行情。我们更加不建议投资

者做与大趋势相反的倒金字塔加仓，这样的风险是巨大的。投资者应该顺应趋势操作，而

不是去创造趋势。

4、止损止盈的方法

（1）固定金额法

顾名思义就是投资者在每次交易时，设定一个固定的金额作为止盈或止损点位，其制

定所要参考的因素有心理承受的最大损失和该交易品种的波动率等。以上海黄金交易所黄

金 T+D 举例说明，一个投资者在其资金账户上有保证金 20 万元，他每次交易的最大心理

承

受额为 8000 元，而每次获利达到 1 万 6 千元就获利了结。这便是一个用固定金额法止盈

止

损的案例。

该方法较简单适用，尤其对一般的投资者来说，易于理解和操作，更重要的是该方法

考虑了投资者的心理承受能力，使用该方法使得投资者在整个交易过程中能够保持一种良

好的交易心态。当然，根据交易者的风险喜好不同，每个人设定的金额也不尽相同。

（2）固定比例法

该方法是指，在每次交易的时候设定一个固定比例作为止盈或止损点位。此种方法与

第一种方法类似，只不过是采用固定比例的方法，所说的比例，是盈利或亏损对比总资金

所得出的比例。盈亏比例法也相对简单，投资者只需根据波动频率和自身承受能力制定一

个比例，之后便可按此方法执行操作，根据实际操作来看一般将每次亏损设定在总资金的

2%比较适合，当然，不同风险偏好的投资者其设定的比例肯定不同，但建议每次亏损不要

超过总资金的 5%为宜。

（3）分析判断法

该方法通过一定的基本面分析和技术面分析，通过对趋势、支撑位和压力位的研究，制

定出止盈和止损的位置，这种止盈止损方法需要有一定的经验，并且每一次止盈止损的额

度都不一样，这就需要注意每次交易的风险收益比，而且还需要注意的是，止盈止损的空

间不要设定的过小。

以上三种方法并没有好坏之分，投资者需要根据自身情况，选择适合自己的交易方

法。更重要的是，在制定了相应策略之后一定要严格执行，否则资金管理变成了一句空



话，也就谈不上规避风险，控制风险了


