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第 1 章 反转交易范例 

当交易者们入场一笔反转交易时，他们正预期趋势的回撤幅度足以做一笔波段交易，甚

至形成一轮反向趋势。入场点、保护性止损和获利了结都与其他波段或趋势交易相同，我们

在前两本书中讨论过。由于交易者们正预期出现一波较大幅度的运动，所以成功率常常为 50%

或更低。一般来说，当风险保持不变时，潜在回报越大，意味着成功率越低。这是因为，交

易中的优势总是很小的，如果存在很高的成功率，那么交易者们会迅速将其中性化，使很高

的成功率在几棒之内消失，结果只产生很低的利润。不过，由于趋势反转交易的回报可能比

风险大若干倍，所以它可能拥有一个可获利的交易者方程。 

当交易者观察一天收盘后的图表时，反转交易看起来并不难，但实际上要难得多。一旦

出现对趋势线的强势突破，然后反转测试趋势极点，那么交易者就需要一条很强的信号棒。

然后，它通常出现在非常情绪化的市场中，初学者们仍然认为原来的趋势在起作用。他们或

许在当天早些时候已经做了几笔亏损的逆势交易，不希望再赔钱了。他们的拒绝心态致使他

们错过早期的入场。然后，他们等待评估坚持到底的强弱。坚持到底通常表现为大而迅猛的

尖峰，由若干条强趋势棒构成，迫使交易者们快速决定是否承担比平常大很多的风险。他们

最后常常选择等待回撤。虽然他们减小头寸规模，以使得资金风险与其他任何一笔交易相同，

但是跳动数风险为平时的两到三倍，令他们感到害怕。回撤入场并不容易，因为每个回撤都

是从一个微型反转开始的，交易者们担心回撤可能是先前趋势的恢复。他们一直等待，直到

当天几乎结束，最后终于决定新趋势是清晰的；但是已经没有时间交易了。趋势会竭尽所能

地把交易者们排斥在外，这是它们能够让交易者们整天追逐市场的唯一方法。当一个架构简

单明了时，之后的运动通常是小而快的刮头皮式运动。如果一波运动打算行进较长时间，那

么它必须是模糊的，而且很难交易，以便把交易者们阻挡在外，迫使他们追逐趋势。 

 

图 1.1 重要反转处的交易 
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如图 1.1 所示，今天交易者们有几种方法在美国卡特彼勒（Caterpillar Inc.，CAT）中

的反转处交易，我认为有一种方法值得一试，它是我的一位朋友使用的方法。若干年前，我

与那位交易者有过一次长谈。他专门在重要反转处交易。通常，他一天只做一两笔交易，在

准备反转入场前，他总是希望看到趋势线被强势突破。举例说明，在类似这样的多头趋势中，

他不会在棒 3下方做空，因为先前没有多头趋势线被突破。他也不会在棒 7反转棒下方做空，

同样是因为之前没有多头趋势线被明显地向下突破。跌破棒 3 的运动只持续了一棒，甚至没

有到达均线。 
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从棒 7 开始的三条空头棒向下突破了多头趋势线，那是一个卖压的征兆，但是那一波下

跌并没有强到到达均线。那么他会分析可能测试棒 7 趋势高点的那一波反弹。它是一波两条

腿反弹，也就是说存在一些双向交易，所以空头显示出一些力量，而且那是当天第三次上推。

由于重要反转大约常常出现在第一个小时内，所以他可能会在棒 11 下方做空，那是一个二次

入场做空架构，但是他可能不会预期出现重要反转。在那一点，由于当天仍是一个尖峰和通

道多头趋势日，所以那次下跌可能只是测试多头通道的起点棒 4，在那里，市场可能形成一

个双重底，然后反弹。由于那条多头通道是一个楔形（包含三推），所以很可能形成两条腿的

横盘至下跌（调整）。由于我的朋友是一位波段交易者，所以他可能允许出现回撤，只要他认

为自己最初的预测仍然正确就好。因此，他可能将止损保持在信号棒上方，或者位于棒 11 后

面的强空头棒上方，允许截止棒 13 的回撤，预期形成第二条下跌腿。如果他仍未做空，那么
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它可能会在棒 13 双棒反转和更低高点重要趋势反转下方做空，它是对棒 11 向上突破后突破

测试。 

棒 11 后面的两条空头棒，可能会使大部分交易者们怀疑总在场内状态是否已经向下翻

转，到以棒 14 为终点的五棒空头尖峰结束，大部分交易者们认为总在场内状态真的已经翻转

为空头。在这一点，如果他决定继续持有空头，那么他会把自己的保护性止损调紧，使其略

高于棒 13 之后开始的那个空头尖峰的起点。更有可能的是，在超越棒 16 的运动中，他会买

回大部分或全部空头头寸，因为两条腿下跌已经发生（截止棒 12 的运动是第一条下跌腿），

棒 16 与棒 14 或 15 形成一个双重底，而且它是一个均线缺口棒做多架构的三次入场（它的高

点低于均线，是截止棒 10 的强反弹之后的第一波回撤）。如果他买回自己的空头，那么他会

观察从棒 16 开始的反弹，评估与截止棒 16 的下跌相比它的强弱。如果它相对较弱，那么他

会准备在市场测试棒 10 多头趋势高点时再次做空。那次测试可能形成更低高点、双重顶或更

高高点。 

从棒 16 到棒 19 的反弹包含三条腿，所以是一个楔形空头旗形。由于它是多头趋势线被

强势向下突破后的一波反弹，所以很可能成为一波较大调整的一部分，那波较大调整至少会

再形成一条下跌腿。市场很可能形成一段交易区间或者一个趋势反转。反弹并没有包含两条

连续的强多头趋势棒，所以多头并未收回市场的控制权。棒 19 与棒 13 形成一个双重顶，而

且由于现在可能是一轮空头趋势，所以那是一个双重顶空头旗形，当与多头趋势的顶部棒 10

相比较时，也是一个双重顶或更低高点重要趋势反转。棒 19 也是一条空头反转棒，在寻找市

场顶部时，那是很重要的。这是当天最强的趋势反转架构，因为截止棒 14 的下跌空头尖峰说

服大部分交易者总在场内头寸已经变为空头，而且只要反弹不能超越开始于棒 13 之后的空头

尖峰的顶部，那么空头就拥有市场。很多交易者认为，只要市场不超越棒 13，那么空头就依

然控制市场，在可能形成的新空头趋势中，市场或许会正形成一个更低高点。空头把他们的

保护性止损设在略高于棒 13 处，因为他们预期出现一个双重顶或一个更低高点，无论哪种情

况出现，他们就会离场，等待另一个卖出信号。很多多头会在棒 10 和棒 13 之间买进，并且

在截止棒 16 的抛盘期间坚持持有，看一下空头有多么强。他们认为卖压很强（下跌运动突破

趋势线和均线，而且持续了很多棒），截止棒 19 的反弹并未强到足以说服他们预期多头趋势

会在不调整的情况下创出一个新高。 

他们是最坚定的多头（因为他们甘愿在截止棒 16 的、延长的下跌中继续持有），一旦他

们放弃，就没有人会在这些价位买进。市场不得不向下探索，寻找一个多头将会回来、空头

将会买回他们的空头头寸的价位。在棒 16 开始的上涨运动中，没有连续的强多头趋势棒或其

他强势买进征兆，这使得空头更加积极，多头更不愿买进。由于多头非常自信市场不久将跌
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得更低，所以他们利用截止棒 19 的反弹来退出自己的多头头寸，盈亏平衡或者小幅亏损。这

些失望的多头的卖出，加上正重仓做空、试图阻止市场超越棒 13 的激进空头的卖出，结果使

市场在棒 19 向下反转。多头正希望在更低价位再次买进，但是需要市场即将向上反转的一个

征兆。七棒下跌之后，截止棒 23 的横盘运动不是一个很强的底部，所以大部分多头不愿买进，

除非价格进一步下跌。空头愿意在任意时间获利了结，但是仅当出现合理的底部征兆时，他

们才会买回自己的空头头寸。在没有底部征兆的情况下，多空双方都不愿买进。另外，剩余

多头继续抛出他们的头寸，增加了卖压。在从棒 23 开始的下跌过程中，当空头看到不断增强

的卖压时，他们继续卖出。结果形成一个很强的趋势反转，表现为棒 16 向下突破多头趋势线

后棒 19 更低高点的形式。正如在所有强趋势的情况一样，交易者们推动他们的空头头寸，随

着市场在截止棒 25 低点和棒 28 低点的下跌尖峰中迅速下跌，他们不断加仓，而在棒 25 低点

和棒 28 低点处，他们开始获利了结。所有趋势棒都是尖峰、高潮、突破和缺口。棒 25 是一

条大型空头突破棒，很可能引出一波向下的测量运动，基准是那个交易区间的高度。棒 25 本

身可能成为一个测量缺口，缺口中点是棒 16 低点（缺口顶端）和棒 27 高点（缺口底端）之

间的中点。这可能在今天或明天引起一波向下的测量运动。 
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截止棒 19 的反弹是一个双重顶空头旗形、一个楔形多头旗形，和空头趋势中的两条上涨

腿（棒 15 和棒 16 之间的两条腿波段高点是第一条），而且它拥有一个极好的交易者方程。风

险是超越棒 19 高点，或者说大约 10 美分，回报最低在下方 50 美分，测试棒 16 低点，在那

里，市场可能形成一个双重底，或者是一个大型三角形或多头旗形。由于市场处于空头趋势

中，或者至少是在一段交易区间的顶部，所以成功率最低 60%。60%的成功率，10 美分的风险，

加上 50 美分的回报，构成一笔很棒的交易。如果做这样的 10 笔交易，那么将赚到$3.00，亏

损 40 美分，平均每笔交易盈利 26 美分。 

交易者们认为，如果市场跌破棒 16，那么就可能从那个双重顶开始形成一波向下的测量

运动，事实如此。棒 16 区域是对突破缺口的突破测试，突破缺口指的是从棒 1到棒 3的多头

尖峰。市场在这次测试后向上反弹，多头不希望跌破测试点，因为他们将把那种下跌看作一

个疲弱的征兆。就像空头不希望截止棒 19 的反弹超越棒 13 更低高点一样，那可能引起一波

向上的测量运动，多头也不希望从棒 19 开始的下跌跌破棒 16 更高低点，那可能引起一波向

下的测量运动。由于我的那位朋友会把从棒 19 开始的这一波下跌看作一个趋势交易机会，所

以他可能会像做趋势交易一样交易（第一本书中讨论了如何做趋势交易）。初始风险只有 10

美分，市场很可能测试棒 16 低点，而且这是最低目标，如果届时出现暂停棒，那么他可能会
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在那里了结一半的头寸。由于没有暂停，没有明显的获利了结行为，所以直到棒 28，他可能

才会获利了结。这是一条卖出高潮棒之后的一次暂停，那条卖出高潮棒之前可能是一个最终

旗形（在棒 27 结束的三棒）。他可能会了结一半头寸，获得$1.20 的利润，持有剩余头寸直

到收盘前一两分钟，再将另外$1.30 的利润落袋。 

顺便提一句，在过度的多头趋势中，强势多头和强势空头都喜欢看到大型多头趋势棒，

因为它常常引出一波低于均线的两条腿回撤，比如这里棒 9 处，这一点需要牢记。预期出现

的调整为他们提供了一个短暂的交易机会，尽管不是趋势反转交易。棒 9 是在没有太多回撤

的情况下出现的第三波连续的买进高潮（棒 1至棒 3是第一波，棒 5至棒 6是第二波）。它更

有可能成为一个耗尽缺口，而非测量缺口（它更可能成为一波调整的起点，而非一条新的上

涨腿的起点）。在这种情况下，强势多头和强势空头都在那一棒的收盘价、它的高点上方、下

一两棒的收盘价（特别是因为棒 10 后一棒拥有一个空头实体），以及前一棒的低点下方卖出。

多头正在抛出自己的多头头寸获利，空头正在卖空建立新的空头头寸。大部分空头所选的保

护性止损会小于棒 9 买进高潮多头趋势棒的跳动数。多头不准备再次买进，空头不再获利了

结他们的空头头寸，直到两条腿调整完成，那是在棒 14 至棒 16 区域（截止棒 12 的运动是第

一条下跌腿）。下跌运动非常强劲，足以使双方认为，在对棒 10 多头高点进行更低高点或更

高高点测试后，市场可能已经反转进入一轮空头趋势。 
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