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謹慎對待 股市異常波動
選擇合適的入場和離場時機

【本報特稿】最近這段時間裡

面，股市的動態確實讓人難以捉摸，

看起來要上漲的日子裡面，不但不

漲，反而大跌，而在看起來像是要

破底的日子裡面，不但沒有跌，反

而大漲反彈。這種情況從 8 月初開

始就已經一直這樣了。

上週四 S&P500 指數在經過幾天

的反彈以後，毫無預兆，毫無理由的

大跌，重挫 4% 有多，週五也繼續下

跌，連續兩天的下跌讓那些做選擇

權的投資者眼睜睜的看著煮熟的鴨

子就這樣飛了。而在週末收盤，各指

數的走勢都明顯的顯現出一種要繼

續往下跌，創新低的一種趨勢，結

果本週開始的時候非但沒有下跌，

而且還大幅度的往上反彈。

這種在狹窄的幅度裡面一天上漲

一天下跌的走勢，不但做短線的投

資者根本無法操作，就算是做長線

的投資者都不知道應該是繼續持有

股票還是應該適當的減少股票而降

低風險。但作為一個成功的投資者，

在投資盈利之前首先要想的事情是

如何不虧損。

在這種極端的波動的日子裡面，

投資者應該做好一些防範的準備，

如果這個行情出現往下翻轉的時

候，如何計劃拋售手上的股票，尤

其重要的事情是要牢牢記住在投資

的過程裡面，如果出現了虧損，要

把這個虧損彌補回來，是一件很困

難的事情。

我們前段時間討論過不同程度的

虧損需要相對的付出多少的百分比

的盈利才能彌補，今天就不細節的

展開詳談。當我們虧損 10% 的時

候，需要回本至少要盈餘 11.1% 以

上，當虧損的百分比越大，我們面

臨的壓力就越大，當虧損到 50% 的

時候，回本就需要盈餘 100% 才行

了。其實這個很好理解，當我們虧

損的越多，剩餘的資金就越少，這

個時候用那麼少的資金來賺回當初

虧損的那部分，就相當的吃力了。

讓我們不妨回想一下在 2007 年

的時候，S&P500 在金融風暴的時候

重挫 57%，不少投資者的損失比大

盤要嚴重，就假設虧損和大盤持平

吧，虧損 6 成，剩餘 4 成的資金，

需要盈餘 150% 才能回到 2007 年

金融危機前的狀況，這樣才剛剛回

本，還沒有盈餘可言。

而目前 S&P500 指數距離金融危

機前的高位大概有 10% 多一點，

那麼這樣看來，如果虧損和盈餘都

按照大盤的比例，投資者還是虧大

發了。再往前一點，2000 年的時

候，科技泡沫導致納斯達克指數重

挫 78%，接近 8 成的跌幅，如果當

時的投資者和大盤持平，（實際上

大多數的散戶投資者在大盤指數下

跌的時候，虧損的比例高於大盤，

而在大盤上漲的時候，盈利幅度不

如大盤）那麼投資者剩餘的資金就

是 2 成，需要回本的話，那就要用

剩餘的資金賺 500%。

相信看到這裡，大家就覺得這個

簡直就是不可能的事情了。當然也

有不少投資者認為，投資股票市場，

獲利和風險成正比，風險越高獲利

越大，但事實上這句話只說對一部

分，雖然任何的投資都會有風險，

但是並不代表了我們要去用擴大虧

損的可能性來換取獲利的幅度，在

任何時候我們都應該首先以防範資

金虧損為前提進行投資，這樣才是

穩健的投資策略。

而且，作為散戶投資者，需要有

自己的克制力，需要有洞察力，正

確的挑選入市的時機，不要受到股

票價格波動的誘惑，不要去聽信華

爾街的那些聲音，學習一些最簡單

的基本的技巧來判斷股票的價值，

甚至我們還可以進一步，學習一下

技術線性的分析，這樣對入場的時

間點掌握會有更大的幫助。

作者：本報特約撰稿人劉思，資

深獨立股票分析師、AM1300 /AM 
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美股正在醞釀大的方向性運動
本週美國股市撥雲見日，雨過天晴，在連續四周

走低之後第一周走高。道瓊斯工業指數週五上揚

134.72 或 1.21%，全周升高 466.89 點，或 4.32%，

週五報收 11284.54；標準普爾 500 指數週五上

漲 17.53 或 1.51%， 收 在 1176.80， 全 周 共 揚 升

53.23 點，或 4.74%；納斯達克綜合指數週五報收

2341.84，漲揚 60.22 或 2.49%，全周升高 138.01

點，或 5.89%。

對美股來說，本週是一個由下向上的反轉周。道

瓊斯工業指數在週一即 8 月 22 日扭轉了上週四、

五的頹勢，升高 37.00 或 0.34%，報收 10854.65。

次日，藍籌股開高走高，一路飆升，大漲了 322.97

或 2.97%，收在 11176.76。週三即 8 月 24 日，道

瓊斯再接再厲，連續第三天高收，上漲 143.95 或

1.29%，報收 11320.71。週四是一個典型的由上向

下的轉折日，開盤市場大升，然後迅速轉跌，最後

以下滑 170.89 或 1.51% 收盤，報收 11149.82。而

週五即 8 月 26 日則是一個典型的由下向上的轉折

日，開盤首 40 分鐘道指曾暴跌 200 余點，而後強

力反彈，美聯儲主席伯南克週五看好美國經濟長期

走勢的信心喊話刺激了美國股市，將道指進一步推

高，道瓊斯全日有 400 點的波動幅度。

本週美股走勢的一個值得注意的事件是，道瓊斯

工業指數的 50 天均線在週三即 8 月 24 日一舉跨越

到其 200 天的均線之下，從而步所有其他綜合股指

之後塵也實現了“死亡交叉”，這意味著道指未來

的中長期趨勢是看跌的。考慮到由全美 52 周創新

高與創新低的股票之差所構成的累積線近來持續

走低和各大股指均跌破了各自的長期趨勢線，目前

這個“死亡交叉”的真實性是較高的，美股步入中

長期跌勢的可能性是很大的。

其次，道瓊斯工業指數 14 天平均的 ADX 指標在

週二向下打鈎，表明自 7 月下旬開始的向下方的趨

勢性運行的市場可能已經結束，代之而起的是一個

週期波動、橫向運行的市場。表現在股指圖形上，

就是道瓊斯暫時被束縛在由 8 月 9 日的低和 8 月 17

日的高這樣一個運行區間內波動（參見附圖左），

高了跌下來，低了升上去，但就是走不出去。

我們還注意到，本週四即 8 月 25 日道瓊斯工業

指數的高 11406.39 低於 8 月 17 日的高 11529.67，

即道指創造了一個更低的高，而且全周道指都沒有

收在其 20 天的均線之上過，這對道指來說是負面

的、看跌的因素。但週五道指的低 10929.20 又高

於 8 月 19 日的低，而後道指向上反轉，換言之，

道指創造出第二個比 8 月 9 日低更高的低，這又屬

於看升的因素。

這種股指向中心逐步縮小波動範圍的運行反映

了熊牛兩軍目前勢均力敵，取得了暫時的相對平

衡，也反映了投資人對未來方向看不清楚的情緒。

量變到質變，這種情況無一例外地最終會演變成未

來市場向某向一個方向（升或者跌）的爆破性突

圍，從而確立市場新的短期的運行方向。這種向上

或者向下的突破，很可能就發生在下周，即 8 月份

結束、9 月份開始的時候。至於突破後可能的支撐

和阻力線，請參閱我們上周的美股述評。

其他技術指標目前也是相互矛盾的。所有綜合股

指無一例外地被阻擋在各自的20天均線之下，這是

看跌的因素；所有綜合股指的 MACD 指標均顯示市

場目前已經嚴重超賣，達到了僅次於 2009 年 3 月

初的水平，這是看漲的因素。市場短期究竟向那個

方向突圍，是下周的一場大戲。

納斯達克宗指本週五已經完美地填補了上周的

大缺口（參見上周美股述評），填補之後納指究竟

是調轉頭來回落還是繼續向上挺進，則是市場留給

我們的新的懸念。不過就這個指數來說，在填補缺

口而後掉頭南下的機會較繼續北上的機會稍微更

多一些，因為納指本週的高距離 8 月中旬的高尚有

較遠的距離，而且納指沒有創造出較 8 月 9 日的低

明顯地高的低。

根據布蘭得利星象指標，下一周道瓊斯工業指數

似乎有三個可能的轉折日。一個是下週一即 8 月 29

日，在那一天市場可能會走極端，形成高或者是低

（收盤價或盤中價），爾後反向運行。那天是新月，

更加強了該日成為一個轉折日的可能性。從統計上

看，市場升入新月而後回落較跌入新月而後轉升的

機會要多。另外兩個可能的轉折日為分別為 8 月 31

日即週三和 9 月 2 日即週五，那兩天市場也有可能

走出極端來，即分別形成一個高或者是低（收盤價

或盤中價），而後向相反的方向運行。

作者：江平

內地市場 A 股略強 B 股仍弱  
港股宜觀望 台股小有機會

A、B 股綜述

技術面的支撐加上周內沒有特別

的利空來襲，創造了六周以來難得

一見的陽線：上證綜指和深證成指

分別漲 3.07% 和 2.36%，中小板指、

創業板指和滬深兩市 B 指也均收紅

周K線，漲幅分別為2.00%、4.43%、

0.90% 和 0.09%——顯然，B 股市場

的表現要弱於 A 股，這與我們上周

的分析是一致的。

首先看 A 股市場方面，在上證綜

指日 K 線圖中，具有兩個突出的現

象，一是週四達 2.92% 的單日漲幅，

二是週五時低開慢走高的陽線。第

一個現象，大多被認為是對市場傳

言中國央行或將降低存款準備金率

造成的，而第二個現象，除了技術

面上的原因外，更多的被認為是前

一個傳言的破滅。

市場是否會因此而大幅向下行

走？筆者認為可能性較小。畢竟，

首先，從走勢與交投情況來看，所

呈現出的漲放量、跌縮量來看，多

頭依然具有主動性；其次，從 K 線

形態與均線系統關係看，20 日線將

會起到一定的支撐作用；最後，技

術指標方面，MACD 和 KDJ 金叉，

以及 WR 的絕地逢生指向等。但我

們不能否認的是，市場下周肯定又

是要向下走一段的，理由有兩點，

一是形態上，本周未能突破 8 月 16

日高位，從而有可能促成一個雙頭

形態，其二是 RSI 與 WR 出現了背

離。因此，下周要跌，但跌的幅度

不會很大——這裡，我們既不像國

金證券等那麼的盲目樂觀，也不是

如湘財證券那般的悲觀。

再來看 B 股市場，技術面向好的

指向性比 A 股要差，而且，以滬市

B 指為例，20 日線的壓力已經較為

突出了。故而 B 股市場可能要比 A

股表現更為弱勢，當然，這也給投

資者帶來了不錯的低價買入機會。

另外，有傳言稱，中國國務院或

將新設中小企業部，這或許會對中

小板市場和創業板市場帶來一個不

錯的提振機會，投資者可密切關注

並採取相應行動。

港股綜述

恒指未能在本周初回補上周留下

的缺口，因而，儘管內地市場行情

不錯，港股也只能望之興歎。至週

五收盤時，恒指報收於 19582.88

點，國企指數和紅籌指數分別以

10299.58 點和 3785.31 點作收，收

穫並不明顯。

從恒指本周走勢來看，港股已有

底部構築完畢之信號被釋放出來。

儘管週五時港股再現下跌行情，但

顯然，那是對內地市場震盪走弱的

一種敏感回饋，及對伯南克就 EQ3

表態難以符合預期的一種擔憂。

就技術面來看，5 日線的支撐作

用較弱，但 10 日線的壓力卻十分突

出，隨著 20 日線的逐漸下移，港股

面臨方向上的選擇將越來越迫切，

根據目前的趨勢推斷，下周後期應

該會有一個方向性的選擇，只是就

目前來看，港股還應該是繼續震盪

為主了的，20000 點下方至 19500

點一線，將是震盪的主要區間。

由於內地與香港相關協議，RQFII

或將近期推出，但國泰君安首席經

濟學家李迅雷認為，這種安排對 A

股影響不大，那麼也就意味著，

RQFII 實際上不會顯著稀釋國際遊

資對港股的偏好。因此，就資金面

而言，港股目前無大虞，港股行情

應以技術面結論為主。

鑒於上述行情研判，我們認為下

周，投資者宜繼續按兵不動，靜待市

場明確方向後再行動；類股方面，

建議關注長江實業近期低價拿地後

能否形成普遍性傾向，若是，地產類

股或會迎來新一輪的行情，否則，

地產類股可能會被內地調整結果拖

得較慘。

台股綜述

加權指數周內呈現出明顯的先升

後降態勢，5 日線基本起到了支撐

位的作用，而 10 日線則一直如影隨

形地壓制著，至週五時，台股多空

雙方交戰中，貌似多頭略占了點上

風。加權指數最終以 7445.10 點作

收，較上周小漲 1.39%，終於結束

了連續四周的下跌。

台股週五時以十字星報收，讓投

資者的心再度懸起來，這是否真的

有道理，就日線圖走勢及相關技術

指標表現來看，這可能有些杞人憂

天了，畢竟如 MACD 等指標在內的

技術指標，無一例外的都是指向利

於多頭一方的；但若看周線圖，那又

是一番什麼樣的情形呢？完全相反

的結論，沒錯，就是完全相反的，

幾乎所有的技術指標如 RSI 和 WR、

OBV 等，都預示著市場或將以弱勢

震盪為主。那麼，在這種左右為難

的技術面信號下，可能真的要向華

信投顧所指出的，要回歸到基本面

了，或者如理周投顧所稱的，要以

財報信息為准了？非也，其實台股

近期的交投情況或許已經給了我們

一個信號，相對 7148 點時的 8398

億全周成交額，本周僅為 5983 億，

顯然，市場恐慌心態得到了一定的

遏制。我們認為，台股下周應有機

會挑戰 10 日線，若能連續站穩兩個

交易日以上，則短期內行情可期。

故，承受壓力較大的投資者可激

進點，採取短線買入，待突破 10 日

線壓力再行賣出的操作策略；保守

點的投資者，還是努力去尋找一些

顯著背離基本面的股票比較好，但

對於因約伯斯離職可能對蘋果造成

的衝擊，我們認為還是應注意點好，

電子類股近期最好不要去碰。

作者：谷田（金融學博士、博士

後）

一周美國重大公司事件回顧
據《洛杉磯時報》消息稱：短

消 息 一 直 以 來 都 是 AT&T(T)，

Verizon(VZ) 和 Sprint(S) 的 核 心 收

入，現在可能受到來自 Facebook 

Messenger 和蘋果 (AAPL)iMessage 這

類免費服務的衝擊。

彭博社報導，蘋果 (AAPL) 與三星

電子在德國就平板電腦在歐盟銷售

一事爭的不可開交，目前雙方均取

得了暫時性的勝利，而當法官本週

聽取關於韓國公司產品的口頭辯論

時，兩家都將試圖利用對自己有利

的法庭搖擺不定的立場。

據英國《金融時報》報導，市場

調研機構IHS Screen Digest的報告顯

示，沃爾瑪 (WMT)Vudu 在美國的市

場份額已從 2010 年上半年的 1%，

上升至目前的 5.3%，一舉超越索尼

(SNE) 和亞馬遜 (AMZN) 在數字電影

市場的地位。

瑞士銀行集團 (UBS) 計劃裁減約

3500 名員工，以力爭到 2013 年底

前節省 20 億瑞郎（約合 25 億美

元）的年成本。

據Engadget報導：Radio Shack (RSH)

走漏了谷歌 (GOOG) 錢包業務將於 9

月 1 日正式推出的消息。RadioShack

作為谷歌新業務的合作夥伴，該公

司目前正在為下周新業務的上線而

招募員工。

據 Cnet 報導，英特爾 (INTC) 公司

的一位執行層成員已經承認：該公

司正擔心蘋果 (AAPL) 可能不再將

英特爾的主流系列芯片產品應用在

其部分 Mac 系列電腦中，而代之以

其自行開發的 A 系列移動設備專用

芯片。此前，關於這一消息的流言

已經在坊間被傳得沸沸揚揚。

據路透社援引來自兩位消息人士

的情報報導稱，蘋果 (AAPL) 公司在

亞洲地區的供應商已開始生產一款

更為廉價的低配置 iPhone 4 手機產

品，該產品的儲存量為 8GB。

據 Boy Genius 報 導 稱： 微 軟

(MSFT) 起訴摩托羅拉 (MMI) 違反國

際貿易委員會專利權的案件於週一

正式啓動，微軟此舉意在阻止摩托

羅拉在美國出售該公司裝有安卓系

統的智能手機。同時國際貿易委員

會希望於 3 月 5 日能完結關於此案

的調查工作。

Cnet 援引自市場調查公司 NPD 所

提供數據顯示，蘋果 (AAPL)Mac 上

個月在美國市場的銷售同比增長了

26%，同時個人電腦的銷售只增長

了4%。而NPD的數據最初是被巴克

萊所引用。 

尚德電力控股 (STP) 公司宣佈，

該公司已被加州私人控股的太陽能

項目開發商 SunPeak Solar 選中，為

擬建於加州 Niland 市的、裝機容量

為 23 兆瓦的太陽能發電設施提供

總計 28.7 兆瓦的直流太陽能電池

板設備。

沃達豐 (VOD) 表示為了輓回該公

司在其他數據服務領域已經造成的

損失，該公司將在其現有市場的基

礎上擴大與谷歌 (GOOG) 之間在安

卓系統上的合作。

據《洛杉磯時報》報導，亞馬遜

(AMZN) 公司已經向加利福尼亞州

政府部門遞送了報告，稱該公司已

經向一項名為“更多就業、更少稅

收”的造勢活動追加提供了 225 萬

美元的資金，以謀求推翻一項擬開

徵互聯網零售稅的法案。

據《 紐 約 郵 報 》 透 露， 蘋 果

(AAPL) 公司的 iTunes 媒體內容下

載服務已經與索尼 (SNE) 旗下的哥

倫比亞唱片公司簽定了一份協議，

將會在 iTunes 服務中加入數字版的

Aerosmith 樂隊音樂作品。

據《紐約時報》報導，監管機構

預計將與谷歌(GOOG)達成價值5億

美元的庭外和解，早先政府指控該

搜索引擎巨頭為網絡藥品廠商非法

展示廣告。

美國銀行 (BAC) 已經與巴菲特旗

下 Berkshire Hathaway(BRK.A) 公 司

達成了一份協議，將以每股 10 萬美

元的價格，向後者出售 5 萬股累積

性永久優先股，出售股份的總價值

為 50 億美元。相關優先股的固定年

收益率為 6%，每季度付息一次，而

公司方面也將可以隨時以 5% 的溢

價水平來贖回此系列的優先股。

8 月 23 日，思科 (CSCO) 主席兼

首席執行官約翰 - 錢伯斯通過一份

預先安排的股票交易計劃，將行

使 2003 年獲得的，2012 年四月至

2012 年七月間到期的思科股票期

權，並賣出所購入的思科股票。

IMAX Corporation(IMAX)與江蘇藍

海傳媒宣佈一份合作協議，將在中

國安裝 4 套 IMAX 的新數碼影視系

統。續兩家公司早些時候關於 4 套

系統的交易，該協議聲明到 2014

年，將與藍海傳媒合作完成 8 套系

統。

亞 馬 遜 (AMZN) 宣 佈 在 紐 約

市 正 式 推 出 亞 馬 遜 本 地 優 惠

（AmazonLocal）服務，將幫助消費

者在餐廳，水療，娛樂和其他商戶

進行消費時至少節省 50% 的費用。

科技微博 BGR 援引殺毒軟體公司

McAfee 報導，以谷歌 (GOOG) 的操

作系統 Android 為目標的惡意軟件

的數量在二季度增長了 76%，成為

受攻擊最多的移動操作系統。 

消息人士向 All Things Digital 透

露，谷歌 (GOOG) 將解散一年前花費

近 2 億美元所收購的社交應用程序

公司 Slide，而該公司首席執行官馬

克斯 - 勒文欽將離開谷歌。Slide 應

用程序將於未來數月陸續下架。

《華爾街日報》報導，知情人士

透露，蘋果 (AAPL) 正全力開發新

技術以用於電視視頻服務，此外該

公司已就收費電視服務進入談判程

序。

數碼時代報導，台灣連鎖零售商

燦坤實業表示，儘管蘋果 (AAPL) 教

父喬布斯離任首席執行官，但該公

司產品銷售仍舊較為強勢，並預計

iPhone 5 和 iPad 3 將延續此勢頭。

英國《每日電訊報》報導，谷歌

(GOOG) 產品“谷歌 TV”繼在美國

發佈後，預計未來六個月內會登陸

英國市場。

  作者：本報特約撰稿人 Warren 

王，中文投資網首席股票分析師
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