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前摇摇言

最近几年，中国居民收入迅速增加，如何管理好手里的资金，

实现资产的保值和增值成为居民十分关心的问题。

由于中国股票市场正处于规范和发展之中，投资者投资股票

风险比较大，而投资国债和银行储蓄虽然没有风险，但是利率过

低，难以实现资产保值增值的目的。相比之下，炒汇这种投资方式

优势十分明显：①炒汇的投资者买卖的一个国家的货币，即使交易
失利持有的仍然是实实在在的钱，风险较小。②投资者在炒汇时
仍然可以获得银行的利息收入，同时投资者还可以在各种货币中

选择利率高的货币来获得高额利息收入，比如圆园园圆年澳元的一年
期利率为猿郾怨远豫，同期人民币利率仅为员郾怨愿豫。中国外汇报价和
国际市场完全同步，这是一个十分公平的市场。

目前，在北京、上海、深圳、广州等大中城市炒汇已经成为都市

人最重要的投资理财方式之一，而现在指导汇民进行炒汇的优秀

书籍较少。将本书写成每个汇民必备的投资手册，帮助汇民获得

最佳的收益，是笔者写这本书的初衷。为了实现这一目标，给读者

奉上一本真正有用的图书，笔者在写作中力求做到行文通俗、务求

有用、不搞噱头。

本书从构思到最终成稿共用时员缘个月，期间进行了两次较大
的删改，删掉了对于投资者指导意义不强的内容近员园万字。将本
书写成精品图书，使之成为每一个汇民必备的投资手册是我努力此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com



的方向。

在写作本书之前我对汇民做了深入调查，了解到汇民普遍需

要一本结合实战讲解各种分析方法和分析思路的外汇图书。因

此，我在本书的写作过程中一直坚持理论和实战结合，在实例分析

中深入浅出地讲解理论，这是本书的特色之一。

本书共分为八章：

第一章主要讲解投资理念，由于投资理念是投资活动的核心

内容，因此放在第一章来开宗明义。读者阅读第一章时若觉得较

难理解，可以先看后面几章内容再看第一章，那样阅读起来会比较

轻松。在第一章中笔者强调的“边缘理论”实际就是专业投资者

使用的“边缘入市”的投资思路的提炼。

第二章介绍了外汇投资方面的基础知识，以及中国目前炒汇

的方法。

第三章到第五章详细讲解了技术分析的理论和方法。在这部

分笔者总结并提出了“量变引起质变原则”、“时间空间对应原

则”、“技术分析三原则”、“运线分析三原则”等投资原则。这些投
资原则阐明了技术分析的本质内容，对提高新老投资者的分析水

平都会有较大的帮助。

第六章到第七章讲解了经济因素对汇率的影响。为了让汇民

比较容易理解，笔者在讲解经济因素对汇率的影响之后，用实例进

行了说明。基础分析的重要作用是对技术分析进行修正和方向上

的指引，是重要的分析方法。本书讲解的基础分析知识是汇民至

少应该知道的内容。

第八章是在前七章的基础上，通过笔者发表的汇评讲解投资

分析的思路和方法，以期使得读者在阅读完本书之后可以尽快将
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学到的知识运用到实际投资之中，成为一个老练的投资者。

谨以此书献给曾经支持和帮助过我的朋友！

王晓萌

憎曾蚤葬燥皂岳泽燥澡怎郾糟燥皂
圆园园猿年圆月于北京陶然亭

猿前摇摇言
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第一章摇战胜市场

一、战胜市场的原则

在投资活动中战胜市场，取得超过市场的投资回报率，并且长

期保持这一成绩，是所有投资者梦寐以求的事情。在华尔街有一

句名言是“从长期来看战胜市场是不可能的！”但是，事实上如果

投资者能够深入理解市场的特性，并且掌握实用的投资技巧，战胜

市场是可以做到的事情。

回顾笔者的投资生涯，从第三年开始就取得了超过市场的收

益率，并且在此后的投资过程中保持了这一成绩。笔者并未因取

得这个成绩而沾沾自喜，相反在投资过程中笔者感觉到的是“如

临深渊、如履薄冰”。在投资过程中笔者不断完善投资分析系统，

进行了一系列的创新，形成了一套比较完整的投资评价体系。

笔者认为，实际投资中取得超过市场收益率的情况有两种：

①不论市场上涨还是下跌时，投资者都利用市场的波动获利。这
样理论上投资者在市场上涨时可以取得超过市场上涨幅度的收益

率，在市场下跌时不仅不会亏损，还可以利用市场的反弹赚取收

益。②在市场明确上涨时，投资者才进行操作，取得接近市场上涨
幅度的收益率，在市场下跌或者方向不太明确的时候，投资者减少

操作，只在把握很大的时候短线操作。

第一种方式看起来是很完美的。图员郾员为一个季度的市场走
势图，该季度市场的平均收益是员圆原员园越圆。假设投资者在该图



中在市场由员园上涨到员缘的过程中收益为源，在市场从员缘下跌到
员圆的过程中收益为员（利用反弹获取的收益），那么该投资者总收
益为缘。

图牨牣牨 一个季度的市场走势

收益

季度牨牥

犃

犅

犆

牨牥

牨牪

牨牭

第二种方式假设在上涨过程中投资者收益仍为源，由于投资
者在市场下跌和不明朗时操作很少，所以在市场下跌时投资者收

益为园。投资者总收益为源。
两种方法似乎都比市场的收益（收益为圆）高，第一种方法表

面看来更好，但是事实上第一种方式是一个完美的陷阱。几乎投

资高手都是因为有意无意地使用第一种方式，而最终无法超越市

场的。在市场不明朗时（如图员郾员中的 月到 悦）仍然操作，从长期
来看必将导致亏损，因为从来没有投资者能够在市场方向不明朗

时一直判断正确，即便在华尔街上百年的历史上也从没有出现过

这样的投资天才。笔者一直坚持贯彻第二种投资的理念，在笔者

看来在形势不明朗时（如图员郾员中的月到悦）放弃一些机会并不可

圆 炒汇知识与技巧



惜，因为放弃这些机会的同时，自己也避免了承担不可测的风险。

当市场方向明显时（如图员郾员中的粤到月），笔者也不要求自己非
取得超过市场涨幅的收益率不可，而是尽可能控制投资风险减少

失误。几年来笔者坚持这一原则，忍住了一次次交易冲动，最终超

越了市场。把这一投资理念总结为“先胜原则”，笔者认为这是战

胜市场必须遵循的最基本的原则。

“先胜原则”就是在进行投资之前已经知道投资会取得胜利，

才进行投资的原则。圆缘园园年前军事家孙子就提出了“昔之善战
者，先为不可胜，以待敌之可胜”的军事思想。这句话的意思是

讲，真正善于用兵的人，先使自己能不被战胜，再等待机会使别人

可以被战胜。“先胜原则”在使用时有两个条件：①怎样“先为不
可胜”，也就是怎样使自己首先处于不败之地。②怎样“以待敌之
可胜”，也就是出现什么样的投资机会，才有把握取胜。

第一个条件，“先为不可胜”，也就是保证投资不犯错误的问

题。说到如何使投资处于不败之地，清朝人纪晓岚在《阅微草堂

笔记》中记载了一个充满哲理的故事。某人与宋代著名围棋国手

对弈，反复拼杀之后，某人竟然侥幸取胜。某人深知自己的棋力比

该国手相差甚远，于是就请教国手有没有能够每战必胜的办法，国

手不回答。某人不甘心，再三请教。国手于是说，没有每战必胜的

办法，却有每战不败的办法，就是不战即不败。“不战即不败”不

仅仅是下棋的道理，也是投资的道理。投资人要想先立于不败之

地，最简单的办法就是没有相当把握的时候，坚决不操作，耐得住

寂寞的投资者才会成为真正的英雄。

在实际的投资中笔者接触过不少的技术分析或者基础分析的

高手，其中有身经百战的职业投资者，也有高校里的学者。这些投

资者都对外汇的分析有比较深刻的理解和丰富的经验，但是真正

能够连续几年取得超过市场收益率的人是极少的！多数投资高手

猿第一章摇战胜市场
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在市场上涨时可以取得接近或者超过市场的收益率，然而市场不

可能只向一个方向发展，在经过一段上涨后，市场形势往往变得不

明朗起来。多数投资者这时不能做到以静制动“先为不可胜”，仍

然四处出击，最终导致投资亏损，将刚刚赚到的利润又赔了回去，

使全年收益率大幅降低。

第二个条件是“以待敌之可胜”，也就是发现最佳战机的问

题。发现最佳战机的研究思路有两种即技术分析和基础分析：技

术分析的内容包括波浪理论、周期理论、形态理论、技术指标分析

等；基础分析需要理解掌握的内容至少包括汇率变动的影响因素、

主要货币的特点和国家的经济特点、经济数字的意义、中央银行的

政策等等。

除此之外，依据投资者对技术分析或者基础分析的理解程度

不同，投资者找到的投资机会也有差异。有些投资者对技术分析

中的形态理论认识得很深刻，对某种形态把握得很好，那么技术走

势图出现这种形态时，对这些投资者来说就是绝佳的机会。有些

投资者对基础分析研究得很透，可能会因某个经济数字持续走好，

而发现很好的投资机会。有一点是肯定的，就是全面地了解基础

分析和技术分析的内容，并且深入理解各个因素对汇率走势的影

响程度和方式，正确预测汇率的波动方向和波动幅度是完全可以

做到的，投资者是能够“以待敌之可胜”的。

最后看一下《孙子兵法》《形篇》中的部分原文：“昔之善战者，

先为不可胜，以待敌之可胜。不可胜在己，可胜在敌。故善战者，

能为不可胜，不能使敌之可胜。故曰：胜可知，而不可为。”“胜兵

先胜而后求战，败兵先战而后求胜。”《孙子兵法》实际能和投资结

合的内容不多，但是《形篇》中阐述的战略原则是十分重要的，对

投资有很大的指导意义。

“胜可知，而不可为。”说明了不管投资者多么具有聪明才智，
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在市场中也只能等待机会，而不可能创造机会。“胜兵先胜而后

求战，败兵先战而后求胜”则说明了如果对市场趋势没有明确的

认识就盲目投资，最终只会招致失败。

二、传统理念的陷阱

笔者从投资的第一天起，就在不断地问自己投资究竟是什么

东西，投资的本质到底是什么。

投资者都知道投资活动要想获利只要低买高卖就可以了，投

资的基本规律是如此的清楚和简捷，以至于很多投资者在踏入投

资市场之前都相信在这个市场中是遍地黄金的。可惜事实并非如

投资者想象的那样美好。

在投资领域里有各种各样的理论，这些理论有些强调研究经

济因素，有些强调研究人的心理，有些侧重研究图形走势。但是，

这些理论都有一个共同的目的，就是都在寻找一个参照点。通俗

地说，就是寻找一个价格不高也不低的点。这些理论通过选定一

个参照点来确定资产的价格是高还是低，然后通过低买高卖来获

利。也就是说绝大多数的理论都是通过种种复杂的分析找到一个

判断资产价格高低的标准。

经济学中把这个参照点叫做均衡点。均衡是经济学中最核心

最基本的概念。它有以下一些基本的理解：在经济学中均衡是一

种不证自明的理念；均衡是一切经济行为的惟一驱动力和最终结

果；均衡是一切价值的惟一中枢。

以上三条对均衡的基本理解实际上就是多数投资理论和技巧

的理论基础。然而通过种种分析来寻找均衡点是传统投资理念的

陷阱。

员郾“均衡是不证自明的”，是因为所有科学研究都是从假设开
始的。如果没有最基础的假设，理论的研究就没有了起点。正如
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数学的推导要先假设“员垣员越圆”，并以此为基础研究出了一系列
复杂的理论。这些理论也许是有实际使用价值的。但是，最初的

假设是难以证实的。如果最初的假设被证实了，那么它就不是理

论的起点了。既然研究的起点是难以证实的，那么可以得知所有

理论都有局限性，都可能是部分错误的。弄明白这一点是很重要

的，因为投资的起点是投资理念，如果投资者的投资理念是存在明

显不足的，那么再完美的投资技巧也不过是无本之木。同样的投

资技术，职业高手可以运用得活灵活现，初学者却使用得呆板。根

本的区别不是投资技术或理论本身，而是在投资技术或者理论中

渗透的理念是否正确。

既然均衡本身是不证自明的，那么基于均衡的各种投资理论，

无论是基础分析还是技术分析，可能理论从一开始就是存在一定

的错误和局限。

圆郾“均衡是一切经济行为的驱动力和最终结果”，这是技术分
析的最核心的投资理念上的依据。这句话读起来比较的拗口和难

懂，它的意思是说资产的价格之所以会有规律的变动（当然首先

得假设资产的变动都是有规律的，实际上不完全是这样），是因为

资产的价格还没有达到一个均衡的价格，也就是资产的价格还没

有达到不高不低的水平。另外，资产价格变动的最终结果就是实

现了所谓的均衡，也就是资产的价格不高不低了。

这种理论在书本上也许是正确的。但是，在实际的投资中有

哪个投资者看到均衡了，什么时候价格停止运动了。遗憾的是这

种有明显缺陷的理论是技术分析理论的“理念”上的基础。技术

分析无论是形态理论分析还是技术指标的运用，都是在寻找一个

多空双方的均衡点，技术分析理论认为，当多方占优势时说明资产

的价格在均衡点的下方；当空方占优势的时候说明资产的价格在

均衡点的上方。尽管结论很美妙，但是结论的前提是“所有资产
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价格变动是员园园豫依照规律运行的”。这显然是不可能的，资产价
格的变动仅仅是部分时候是依照规律运行的，其余时候是“随机

漫步”理论说的那样完全随机变动的。

尽管技术分析理论在理念的运用上存在一个陷阱，但是在后

面的章节中笔者仍会介绍技术分析的使用技巧。因为毕竟技术分

析理论在技巧的设计上是精美绝伦的，作为分析工具而言是非常

具有可操作性的。

猿郾“均衡是经济价值的中枢”。这句话是基础分析的理念基
础。政治经济学的教材上都会讲到，资产是有内在价值的，资产的

价格是在内在价值的上下波动的，从长期来看资产的价值决定了

资产的价格。可以看出在基础分析理论看来，那个价格不高也不

低的参照点就是所谓的资产的价值中枢了。

用基础分析寻找这个价值中枢是有问题的。①价值中枢要经
过长期的过程才能在资产的价格中体现出来，那么在这段较长的

时间内，如果经济情况发生变动，价值中枢也会变动，此前确定的

价值中枢就失效了，而新的价值中枢可能很快又会变动。②价值
中枢是依据经济因素分析得来，其分析过程是由经济的数据来确

定资产的价格，原因和结论数量单位是不同的，因果之间的推算是

依据投资者个人的经验来实现的，得出的资产价格必然是不精确

的。

一个经常变动的不精确的需要长期才能检验的价值中枢难以

指导实际的投资活动的。

尽管希望通过技术分析、基础分析来寻找均衡点这一思路，存

在投资理念上的陷阱，在实际投资中不能保证较高的胜率。但是，

基础分析和技术分析作为分析手段是非常好的，基础分析是由经

济因素预测资产价格，提供了一个经济因素和资产价格之间联系

的方法，尽管确定的资产价格是不精确的难以检验的，但是它至少
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说明了经济因素好坏对资产价格的影响方向；技术分析是由过去

的资产价格预测未来的资产价格，由于两者的数量单位是一致的，

所以最终预测的资产价格是精确的。这一点对指导短期投资尤为

重要。

三、时空的边缘

在投资过程中假设我们先摒弃传统的投资与投机的概念（笔

者一直认为机械地区分两者是无意义的），之所以这样是笔者在

建立“边缘理论”时，首先要回避经济学中传统的“均衡”概念。而

均衡这个概念是与投机活动、投资活动这两个概念挂钩的。当投

资者暂时不考虑这些概念进行投资时，投资者本能地会寻找一个

相对安全的地带建立头寸。笔者把这种使资金能够最大可能安全

的地方叫做边缘。这种边缘是一个区域，当价位不论是在这个区

域的上方或者下方，投资者都难以准确预测市场的方向，但是当价

格进入这个区域时，投资者是可以知道目前的价位是相对很安全

的位置，这时老练的投资者会捕捉到这个难得的机会。

这种“边缘”投资者在长期的投资活动中，是可以发现的，并

且是可以具体化、方法化的。但是，笔者在这部分说的是一种投资

理念，是告诉投资者什么时候应该出击，同时如何管理好自己资金

的理念，不是某种具体的技巧。笔者要举一个自然科学的例子来

说明这种“边缘”的特征。因为正如索罗斯所说：“在所有社会科

学中经济科学是最努力模仿自然科学的，并且从形式上看也是最

成功的。经济学最核心、最根本的思想实际上是这样一种信念，即

应当把经济学当作自然科学那样的学科来研究，期望找到经济学

普遍有效的法则，解释并且能够预测经济行为。”投资学作为经济

学科的一个组成部分，无疑在研究的思路上也和自然科学相似。

这个例子是这样的，试验者把一个铁制实心球悬挂在一个圆
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形的磁铁的上方，如图员郾圆。当试验者第一次推铁球后，铁球在磁
铁上方做了复杂的运动，试验者把铁球运动的路线记录下来，也就

是路线员。第二次试验者用同样的力量在同样的方向上又推了一
下铁球，铁球又做了复杂的运动，但是这次铁球运动的路线和第一

次是不一样的，试验者记录下来这次铁球运动的路线，也就是路线

圆。这样做了很多次的试验，记录了很多条路线。试验者发现：铁
球每次运动的路线都是不同的，在路线中的某一个点，人们都不能

准确预知铁球下一步将向哪一个方向运动。但是，人们会发现所

有铁球的线路都在圆形磁铁的范围内运动。试验者虽然不能准确

地预测铁球在某一点上将向哪个方向运动，也不可能预测每一条

路线是什么样的。但是，试验者会发现铁球所有线路都在圆形磁

铁边缘的范围内。如图员郾猿。

图牨牣牪 铁球的试验

细线

铁球

磁铁

现在大家会发现每次铁球运动到磁铁的边缘，就会向中心运

动。这就是规律，虽然铁球的运动路线是极其复杂莫测的，但是在

怨第一章摇战胜市场

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com


