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第 30 章 获利了结和利润目标 

所有回撤和反转都开始于获利了结。经验丰富的交易者们伺机在市场运动强劲时离场，

然后在回撤重新入场。举例说明，如果一轮多头趋势刚刚开始，而且特别强，那么当市场向

上突破最近的波段高点时，多头将会买进更多。然而，当趋势成熟，形成更多双向交易时，

他们就不会再使用止损单在最近的波段高点上方买进。相反地，随着涨势趋弱，他们会伺机

在那个高点上方、甚至略低处部分获利了结。如果大部分多头都在前一高点附近获利了结，

而不是在突破时买进更多，那么市场就开始出现回撤。这就意味着多头宁愿在更低的价位买

进，而他们认为即将出现的回撤将允许他们在更低价位买进，于是他们不再愿意追逐市场上

涨，在先前的高点上方买进。如果获利了结的量非常巨大，如果同时出现激进地、持续地做

空，那么回撤将会演变为大的调整（交易区间），甚至是反转。多头也伺机在任意的强势架构

获利了结，比如在大型多头趋势棒的收盘价或略上方，或者在下一两棒的收盘价，尤其是当

下一棒是小型棒，或者拥有空头收盘时。他们将会在下一棒的低点下方进一步获利了结。因

此，很多大型趋势棒（它们是突破尝试）之后，会形成小型棒或小幅回撤，也就意味着突破

失败了。交易者们还会将保护性止损设在前一棒的低点下方，最近的更高低点下方，或者设

在盈亏平衡点。这是因为，如果市场在到达他们的目标前强势反转，那么他们可能会认为自

己能够离场，然后在更好的价位再次买进。新建空头头寸的空头看到相同的走势，通常开始

寻找刮头皮机会，在新的高点或强多头趋势棒的收盘价附近卖空。随着回撤幅度变得越来越

深，他们就开始把部分头寸波段化。刚开始，他们通常会被止损踢出自己交易的波段部分，

但是，当调整变得越来越深，或者当趋势最后反转时，他们最终将获得较大的波段利润。 

在空头趋势中，交易者们的行为类似。当（空头）趋势强劲时，空头会在波段低点下方

做空，但是当趋势变弱时，他们会在最近的波段低点附近及其下方买回自己的空头头寸，准

备在更高价位再次做空。多头刮头皮者将在新的低点买进，并且在小幅上涨时离场，在他们

离场的价位附近，空头再次做空。多空双方都在等待一条相对较长的空头趋势棒，突破至一

个新的低点，双方将在那条空头棒的收盘价买进。当空头趋势中的反弹变得越来越强时，多

头将更愿意把部分头寸波段化。在某个点处，市场将转变为大的多头波段或多头趋势，上述

过程将在相反的方向开始。理解产生突破的趋势棒，是交易者能够获得的最重要的技能之一。

交易者们需要能够判断突破是否可能会成功，是否会遇到获得了结者而回撤，或者是否会引

起反转。这些情况都在这三本书中相应章节有细致的讨论。 

当你入场一笔交易时，你的目标是市场在击中你的保护性止损前到达你的利润目标。每
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当你持有头寸时，总应有保护性止损在市场中处于有效状态。与保护性止损不同，利润目标

可以设在市场中，也可设在你的头脑中。举例说明，如果你正在一轮强趋势中做波段交易，

那么你可能在上涨过程中把你的头寸部分获得了结（这是在逐步退出你的交易），同时你可能

选择持有部分头寸，直到出现反向交易信号。一旦那个反向信号触发，你就应该离场。极少

有交易者有能力在退出可获利的波段头寸的同时将头寸反转，入场一笔反向交易。 

一入场，刮头皮者们就常常设好双向订单（OCO）。举例说明，如果他们在交易成功率为

60%或更高的回撤买进 AAPL，他们可能以 50 美分的风险博取 100 美分的刮头皮利润。一入场，

他们的初始订单可能自动产生一张卖出止损订单，位于入场点下方 50 美分处，同时产生一张

卖出限价订单，位于入场点上方 100 美分处。由于这种包围单（bracket order）是 OCO 订单，

一对订单中一张被执行，另一张就自动取消。无论你如何管理自己的订单，在每次入场和离

场之后，你都应该检查自己的账户，确保你当前的头寸和订单是你认为应该的那样。你不希

望在持平（没有头寸）的情况下仍然有一张买进限价单在市场中保持有效状态，你认为它应

该已经自动取消。千万不要认为经纪人的软件在百分之百的时间里都像预期的一样有效，不

要认为自己设定的交易和订单都会百分之百地被正确执行。所有订单都难免存在失败率，当

你认为自己的订单应该已被执行时，总要确认是否如你预期的那样。 

所有交易都应以交易者方程为依据，初学者应该寻找胜率为 60%或更高、回报至少与风

险一样大（最好是风险的两倍）的交易架构，尽管交易者方程非常有利的架构平均每天只出

现几次。举例说明，对于欧元外汇货币期货或外汇等价产品欧元/美元，如果最近的平均日区

间约为 100 个跳动（常称作点子<pip>），而且每天有几波幅度为 20 个跳动的运动，其中 10

个跳动的保护性止损不会被击中，那么交易者可能伺机在市场向均线回撤时顺势入场，于是

交易盈利的可能是 60%或更高。交易者仔细选择胜率约为 60%的交易，以 10 个跳动左右的风

险博取 20 个跳动的利润，将产生非常不错的交易者方程。对于 10 年期美国国库券，如果近

期的平均日区间约为 32 个跳动（1点的 16/32），很多信号棒的高度为 4个跳动，那么交易者

也可在市场向均线回撤时入场，风险约为 6 个跳动，利润目标为 8 个跳动。这也拥有很强的

交易者方程。 

 

P281 

对于刮头皮交易，交易管理不同于波段交易。做刮头皮的交易者认为获利潜能是受限的，

要么因为没有趋势，要么因为他正在做逆势交易。在交易区间中刮头皮是一种可行的策略，

而只有最老练的交易者才可考虑逆势交易。如果交易者能够耐心等待回撤，然后在趋势方向

入场，而不是寄希望于逆势交易将会成功，那么赚钱的机会要多得多。一旦你认为存在趋势，
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你就必须接受一点，即 80%的反转尝试将会失败，演变为旗形。对于大部分交易者来说，这

使得使用止损单逆势入场并且一致获利，几乎成为不可能。举例说明，如果认为强多头趋势

顶部的一条小型空头反转棒将引起市场向均线回撤，而且你在那一棒低点下方 1 个跳动处使

用止损单做空，那么你必须认识到，非常精明的多头设定限价单在那一棒的低点处买进，胜

算在他们一方。如果你交易电子迷你，那么为了在你的空头交易上赚到 8 个跳动的利润，你

需要市场跌至那一棒下方 10 个跳动处，但是在那种情况发生前，强多头趋势中的大部分回撤

都会演变为高点 1 或高点 2 买进架构，于是你将会赔钱。如果你看到一轮强趋势，并且希望

在回撤买进，那么不要自欺欺人地认为当你在等待买进架构形成时，能够足够聪明地做一笔

可获利的空头刮头皮交易。你难免会在那笔空头刮头皮交易上赔钱，而且在买进架构形成时

错过良机。你将希望市场继续下跌，拒绝承认回撤即将结束，你将错过利润可能为几点的多

头交易。 

当趋势已经转变为交易区间后，逆势交易实际上不再是真正的逆势交易，因为趋势已经

暂时结束。但是，很多交易者努力去摸顶抄底，认为市场即将进入交易区间，认为自己的风

险很小，只是发现自己的账户慢慢被销蚀。 

对于交易者来说，无论何时入场，都需要一个获利了结的计划，否则市场最后将会反转，

他们的利润将会转变为亏损。交易管理完全依赖于交易者方程，风险、回报和胜率的任意组

合，只要能够产生一致的利润，就是一种有效的策略。作为一条一般性规则，大部分交易者

应该限制自己只选择风险至少与潜在回报一般大的高胜率交易。理想情况下，交易者们应该

寻找胜率至少为 60%，潜在回报约为风险两倍的架构，但是，对于回报与风险差不多一样大，

也可能略大一点的架构，他们通常也不得不勉强认可。这最常出现于趋势的回撤中。 

当在强趋势中做波段交易时，容易过早地获利了结，因为很难相信利润可能增长至风险

的 6 倍或更多。然而，当趋势强劲时，实际利润可能就是那样高。如果你认为趋势很强，那

么在账面利润达到初始保护性止损的两倍时了结一半头寸，就是一种合理的选择。举例说明，

在电子迷你中，如果你的初始止损为两点，而且你在一轮强空头趋势中你认为是一个大型下

跌波段的起点处做空，那么在入场点下方 4 点处使用限价单了结一半头寸。在那一点处，跟

踪调整你的止损。在初始止损规模的 3 倍，即账面利润达到 6 点时，再了结四分之一，然后

让最后的四分之一自由奔跑，仅当强买进信号形成或者当天收盘（无论哪个条件首先满足）

时离场。不过，如果你对逐步离场感觉不适，那么在利润达到风险规模的两倍处退出整个头

寸，也是一种合理的策略。你总可以在下个信号处再次入场。 

每笔交易的交易者方程，随着市场逐个跳动的变化而改变。如果交易者方程仍然有利，

但是不像原来那样强，那么老手们常常会调紧自己的保护性止损，或者在小幅获利后离场。
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如果交易者方程到达临界点，那么交易者们应该尽快离场，或者有所获利，或者小幅亏损。

如果交易者方程变为负值，那么他们应该立即在市价离场，即便那意味着接受亏损。决定是

否离场的一种方法是，想像你并未持有头寸。然后观察市场，判断自己在市价入场、使用现

在的保护性止损是否明智。如果你认为不明智，那么当前头寸的交易者方程就比较弱，或者

是负的，你就应该离场。 

牢记一点，利润目标是保护性止损的反面，它在那里你保护你的。它强迫你在交易者方

程仍然为正的某个时间离场，防止你持有太长时间，直到市场返回入场点时才离场，或者更

有甚者，直到成为亏损交易时才离场。对于大多数交易者来说，就像时刻令保护性止损在市

场中有效一样，令获利了结限价单总是在市场中有效也比较好。 

 

图 30.1 回撤结束于支撑交汇处 

 
P282 

当存在趋势时，在市场向均线回撤时入场是一种可靠的策略，前提是胜率通常至少为60%，

潜在回报比风险大。图 30.1 中，从棒 6开始的强 4棒多头尖峰之后是一波向均线的迅猛回撤，

其中棒 11 后面的多头内包棒是一条合理的做多信号棒。由于那一棒的高度为 4个跳动，所以

初始风险是 6个跳动。（译注：在信号棒上方 1个跳动入场，信号棒下方 1个跳动设定保护性

止损，4+1+1＝6）有些交易者把这个架构看作一个高点 2，有些交易者把它看作一个紧凑的

楔形，其中棒 8和棒 10 低点是头两次下推。斐波那契交易者把它看作一个 62%回撤，而且它

也是对棒 4 高点的突破测试，差 1 个跳动就触及盈亏平衡止损。每当回撤结束时，对于回撤

底部的位置，通常存在数学逻辑理由的交汇。不同的公司有不同的理由，但是当存在多个理
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由时，足够多的公司将在那一区域买进，于是他们将压倒空头，回撤结束。 

市场很可能在棒 9 高点找到阻力，空头把它看作棒 7 至棒 8 低点的下跌尖峰之后的下跌

通道的起点。他们正希望形成一个双重顶空头旗形，很多人等待市场测试棒 9 高点时才会做

空。空头的这种临时缺席，增加了市场到达那一价位的可能性。棒 9 高点刚好比信号棒高点

高出 10 个跳动，恰好是使用 8个跳动利润（1点的 4/32）的限价单离场所需的跳动数。主要

市场中的一切都拥有数学基础，因为那么多的交易都是由计算机完成的，在决策制定过程中，

计算机都不得不依赖数学。 

 

图 30.2 在多头趋势中的回撤买进 

 

 

对于欧元外汇期货（或者外汇等价产品，欧元/美元），回撤买进是一种可靠的交易策略。

对于欧元，如果交易者仔细选择架构，那么他们常常能够获得大约为止损两倍的利润目标。

图 30.2 中，注意棒 9在突破三角形后毫不犹豫地暴涨。那条小多头内包棒是买进信号，它的

高点刚好比那个岩架的低点高出 8个跳动，所以风险是 10 个跳动。由于那条内包棒是买进信

号，所以在棒 9 向上超越它并且成为一条外包棒时买进是合理的。交易者可能会在入场点上

方 20 个跳动处设定获利了结限价单，该订单可能在棒 10 顶部附近被执行（水平短横线处）。 

 

P283 

然后，那位交易者可能在棒 14 双重底买进（它也是一个高点 2，棒 12 是高点 1，是棒

12 小型多头旗形被向上突破后的回撤），在棒 15 离场，获利 20 个跳动，刚刚超过棒 13 高点。
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棒 14 信号棒有 14 个跳动高，所以初始风险是 16 个跳动。由于这是趋势中的一波回撤，所以

我们假定成功率至少是 60%。 

棒 19 是一条多头反转棒，是强多头趋势中第一次向均线回撤。该棒的高度为 8个跳动，

所以风险是 10 个跳动，交易者可能会在略低于棒 20 顶部处离场，刚好比信号棒高点高出 22

个跳动。由于限价单位于信号棒高点上方 21 个跳动处，所以那些多头可能会在获得 20 个跳

动的利润后离场。此时，市场很可能是处于交易区间中，原因是棒 16 是一个下跌尖峰（十字

星顶是一个上涨尖峰，然后一个下跌尖峰的组合，两个尖峰都位于同一棒内），截止棒 19 的

下跌处于一条通道内。市场很可能测试通道顶部，形成一个双重顶，交易区间很可能延续，

事实如此。因此，在棒 19 上方做刮头皮交易可能会更好。通道顶部下方的空间，允许实现

20 个跳动的利润目标，所以这是退出整个多头刮头皮交易的合理位置。 

交易者们可能会在棒 21 双棒反转上方再次买进，因为它与棒 19 形成一个双重底，而且

是第一条均线缺口棒（趋势中高点位于均线下方的第一棒）。风险是 11 个跳动，交易者们可

能会在略低于棒 22 高点处以 20 个跳动的利润离场。 

如果交易者们在棒 9 三角形突破买进，那么一旦看到双棒多头尖峰的力量，他们就可能

改变自己的计划。他们可能会在账面利润达到 20 个跳动时了结一半头寸，然后在市场继续上

涨 10 个或 20 个跳动时设定限价单退出另外的四分之一头寸，而不是在获得 20 个跳动的利润

后了结全部头寸。然后，他们会让剩余头寸自由奔跑，直到当日收盘，或者直到出现明确的

做空信号。棒 16 处的卖出高潮很可能令市场向均线回撤，对于交易者来说，在棒 16（或者

在一棒以后的空头内包棒）下方离场，在均线处两次买进，是合理的选择。然而，如果他们

采用的是逐步离场的策略，现在只剩下四分之一的头寸，那么他们也可继续持有，直到收盘，

因为他们可能知道买家很可能在均线处重返市场，而那些买家可能有能力令市在收盘前形成

一个新的高点。 

棒 21 做多架构仍然处于交易区间内，但是它与棒 19 形成一个双重底多头旗形，所以市

场很可能在收盘前到达一个新的高点。虽然交易者可能会根据大分突破交易区间的尝试将会

失败这一正确的假设，在获得 20 跳动的利润后退出整个头寸，但是，这波两条腿调整更有可

能引起成功的突破，而且强多头趋势日常常在当日结束时反弹至一个新的高点。所以，交易

者可以把四分之一到一半的多头头寸波段化，以防突破成功。 

 


