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交易商 一、成功交易的三个要素 在任何成功的期货交易模式

中，我们都必须考虑以下三个方面的重要因素：价格预测、

时机抉择和资金管理。 1．价格预测指我们预期的未来市场

的趋势方向。在市场决策过程中，这是极关键的第一个步骤

。通过预测，交易者决定到底是看涨，还是看跌，从而回答

了我们的基本问题：我们应该以多头一边入市，还是以空头

一边入市。如果价格预测是错误的，那么以下的一切工作均

不能奏效。 2．交易策略，或者说时机抉择，确定具体的入

市和出市点。在期货交易中，时机抉择也是极为关键的。因

为期货交易具有较低的保证金要求（高杠杆率）的特点，所

以我们没有多大的回旋余地来挽回错误。尽管我们已经正确

地判断出了市场的方向，但是如果把入市时机选择错了，那

么依然可能蒙受损失。就其本质来看，时机抉择问题几乎完

全是技术性的。因此，即使交易者是基础分析型的，在确定

具体的入市、出市点这一时刻，他仍然必须借助于技术工具

。 3．资金管理是指资金的配置问题。其中包括投资组合的

设计，多样化的安排，在各个市场上应分配多少资金去投资

或冒险，报偿-风险比的权衡，在经历了成功阶段或挫折阶段

之后分别采取何种措施，以及选择保守稳健的交易方式还是

大胆积极的方式等等。 可以用最简洁的语言把上述三要素归

纳为：价格预测告诉交易者怎么做（买进还是卖出），时机

抉择帮助他决定何时做，而资金管理则确定用多少钱做这笔



交易。关于价格预测的问题，前面各章已有论述了。我们这

里主要处理后两个方面。我们首先谈资金管理，因为在我们

制定恰当的交易策略时，也必须把这个问题考虑进去。 二、

资金管理 在期货行业，到处都有人，喧嚷不休地指点客户买

卖什么对象、何时去买卖等等，但是几乎没人告诉我们，在

每笔交易中，应当注入多少资本。 如果要长久地立于不败之

地，资金管理是最重要的部分，少了它不行。资金管理所解

决的问题，事关交易者在期货市场的生死存亡。它告诉交易

者如何掌握好自己的钱财。作为成功的交易者，谁笑到最后

，谁就笑得最好。资金管理恰恰增加了交易者生存下去的机

会，而这也就是赢在最后的机会。 三、一些普遍性的资金管

理要领 我们必须承认，关于投资组合的管理问题可以弄得极

为复杂，乃至于必须借助复杂的统计学方法才能说得清楚。

我们这里只打算在相对简单的水平上讨论这个问题。以下我

们罗列了一些普遍性的要领，对你进行资金分配，以及决定

每笔交易应注入的资金量等工作可能有所帮助。 1．总投资

额必须限制在全部资本的50％以内。余额可以投入短期政府

债券。这就是说，在任何时候，交易者投入市场的资金都不

应该超过其总资本的一半。剩下的一半是储备，用来保证在

交易不顺手的时候或临时支用时有备而无患。比如说，如果

帐户的总金额是100，000元，那么其中只有50，000元可以动

用，投入交易中。 3．每次交易的最大总亏损金额必须限制

在总资本的5％以内。这个5％是指交易商在交易失败的情况

下，将承受的最大亏损。在我们决定应该做多少手合约的交

易，以及应该把止损指令设置在多远以外时，这一点是我们

极为重要的出发点。因此，对于100，000元的帐户来说，可



以在单个市场上冒险的资金不超过5，000元。 上述要领在期

货行业中是相当通行的，不过我们也可以对之加以修正，以

适应各个交易商的具体需要。有些交易商更大胆进取，往往

持有较大的头寸。也有的交易商较为保守稳健。这里要强调

的是，我们必须采取适当的多样化的投资形式，未雨绸缪，

防备亏损阶段的降临，以保护宝贵的资本。 四、决定头寸的

大小 一旦交易者打定主意在某市场开仓交易，并且选准了入

市时机，下面就该决定买卖多少手合约了。我们这里采用20

％的规定，即把总资本（如100，000元）乘以10％，就得出

在每笔交易中可以注入的全额。在上例中，100，000元的20

％是20，000元。我们假定每手大豆合约的保证金要求为1

，000元。那么10，000元除以1，000元：得20，即交易商可以

持有20手大豆合约的头寸。请朋友们记住，上述几条不过是

些要领，在有些情况下，我们需要做一定程度的变通。这里

也一样，最重要之处是，不要在哪一个市场卷入太深，以免

接二连三地吃亏赔本，招致灭顶之灾。 五、分散投资与集中

投资 虽然分散投资是限制风险的一个办法，但也可能分散得

过了头，如果交易商在同一时刻把交易资金散布于太多市场

的话，那么其中为数不多的几笔盈利，就会被大量的亏损交

易冲抵掉。这里头也有个一半对一半的机会问题，因此我们

必须找到一个合适的平衡点。有些成功的交易者把他们的资

金集中于少数几个市场上，只要这些市场在当时处于趋势良

好的状态，那就大功合成。在过分分散和过分集中这两个极

端之间，我们两头为难，又没有绝对牢靠的解决办法。关键

的一点是“不相干”。我们所选择的市场之间的相关性越小

，则越能取得分散投资的功效。 六、设置保护性止损指令 目



前保护性止损措施在国内的期货交易中不能直接使用，但是

交易者必须为自己的持仓头寸设置保护性止损指令，通过反

向的限价（平仓）指令来完成。止损指令的设置着实是一门

艺术：交易者必须把价格图表上的技术性因素，与资金管理

方面的要求进行综合的研究。交易者还应当考虑市场的波动

性。市场的波动性越大，那么，止损指令就应当比较远。但

是，这里也有个机会问题。一方面，交易者希望止损指令充

分地接近，这样，即使交易失败，亏损也会尽可能地少。然

而另一方面，如果止损指令过于接近，那么很可能当市场发

生短暂的摇摆（或称"噪音"）时，引发不必要的平仓止损的

行为。总之，止损指令过远，虽然能够避开噪音干扰，但最

终损失较大。关键还是要走中庸之道。 七、报偿-风险比 最

成功的交易商也只能在40％的交易中获利。事实就是如此。

大多数交易以亏损而告终。那么，既然交易者在多数情况下

都赔钱，他们最终又怎么能盈利呢？因为期货交易只要求如

此小额的保证金，所以，哪怕市场朝不利的方向只变化一点

点，我们也不得不忍痛平仓止损，于是，在交易者真正捕捉

到他心目中的市场运动之前，或许不得不先进行几番尝试。 

假定某交易者预期大豆价格即将从1900元/吨涨到2180元/吨，

于是他在1900元的价格买入了10手合约，并把冒险金额限定

为30元。随后市场跌到了1870元，这笔交易就被止损平仓了

。然后在1880元的时候，他又买入一手合约，接着又一次地

豪受了30元的小额损失。最后，他在1895元第三次买进，这

一回终于如愿以偿，价格涨到了2195元，结果获利300元。他

总共做了三笔交易。头两笔有小额亏损，总共为60元。第三

笔盈利300元。尽管在三笔中只有一笔有利润，但是最终结果



仍然是赢余240元。这就相当于24000元的实际利润（240元

×10×10）。 这样我们就涉及到了报偿-风险比的问题。因为

大多数的交易是赤字，所以我们唯一的希望就是，确保获利

交易的盈利额大于亏损交易的损失额。为了达到这个目的，

大部分交易者都要考虑报偿-风险比。对每笔计划中的交易，

我们都要确定其利润目标（报偿），以及在万一失败的情况

下的可能亏损的金额（风险）。然后，我们把利润目标与潜

在亏损加以权衡，得出报偿-风险比。报偿-风险比有一个通

用的标准，3比1。在考虑一笔交易时，其获利的潜力至少必

须3倍于可能的亏损，我们才能够付诸实施。 “让利润充分

增长，把亏损限于小额。”在期货交易中，这是老生常谈了

，我们刚刚讨论的问题与之很有关系。在商品期货中，如果

我们咬定长期趋势，就可以实现巨额的利润。因为就每年来

说，我们仅有少数的交易可获巨利，所以机会难得，必须尽

量扩大战果。“让利润充分增长”，一语道破天机。而“把

亏损限于小额”就象同一块硬币的另一面。不过，如果朋友

们知道很多交易者的所作所为与这句话恰恰相反，怕会惊愕

不已吧。 八、资金管理要领和交易策略举要 以下，我们开出

了一张清单，其中列举了资金管理的要领和交易策略较重要

的方面。 1．顺应中等趋势的方向交易。 2．在上升趋势中，

乘跌买入；在下降趋势中，逢涨卖出。 3．让利润充分增长

，把亏损限于小额。 4．始终为头寸设置保护性止损指令，

以限制亏损。 5．不要心血来潮地做交易，打有计划之战。 6

．先制订好计划，然后贯彻到底。 7．奉行资金管理的各项

要领。 8．分散投资，但须注意，“过犹不及”。 9．报偿-

风险比至少要达到3比1，方可动作。 10．当采取金字塔法增



加头寸时，应遵循以下原则： a. 后来的每一层头寸必须小于

前一层。 b. 只能在盈利的头寸上加码。 c. 不可以在亏损头寸

上再增加头寸。 d．把保护性止损指令设置在盈亏平衡点。

11．绝不要追加保证金，别把活钱扔进死头寸里去。 12．为

了防止出现追加保证金的要求，应确保至少拥有总的保证金

要求的75％的净资金。 13．在平回盈利头寸前，优先平仓了

结亏损的头寸。 14．除非是从事极短线的交易，否则总应当

在市场之外，最好是在市场闭市期间，做好决策。 15．研究

工作应由长期逐步过渡到短期。 16．利用日内图表找准入市

、出市点。 17，在从事当日交易之前，先掌握隔日交易的技

巧。 18．尽量别理会常识；不要对传播媒介的任何说法过于

信以为真。 19．学会踏踏实实地当少数派。如果你对市场的

判断正确，那么，大多数人的意见会与你相左。 20．技术分

析这门技巧靠日积月累的学习和实践才能提高。永远保持谦

逊的态度，不断地学习探索。 21．力求简明。复杂的并不一

定是优越的。 100Test 下载频道开通，各类考试题目直接下载

。详细请访问 www.100test.com 


