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https://www.100test.com/kao_ti2020/42/2021_2022__E7_AC_AC_

E5_8D_81_E8_8A_82_E3_c33_42141.htm 相反理论的基本要点

是投资买卖决定全部基于群众的行为。它指出不论股市及期

货市场，当所有人都看好时，就是牛市开始到顶。当人人看

淡时，熊市已经见底。只要你和群众意见相反的话，致富机

会永远存在。 （１）相反理论并非只是大部分人看好，我们

就要看淡，或大众看淡时我们便要看好。相反理论会考虑这

些看好看淡比例的趋势，这是一个动概念。 （２）相反理论

并不是说大众一定是错的。群众通常都在主要趋势上看得对

。大部分人看好，市势会因这些看好情绪变成实质购买力而

上升。这个现象有可能维持很久。直至到所有人看好情绪趋

于一致时，市势社会发生质的变化──供求的失衡培利尔(

HumphreyNeil)说过：当每一个人都有相同想法时，每一个人

都错。 （３）相反理论从实际市场研究中，发现赚大钱的人

只占5%，95%都是输家。要做赢家只可以和群众思想路线相

背，切不可以同流。 （４）相反理论的论据就是在市场行情

将转势，由牛市转入熊市前一刻，每一个人都看好，都会觉

得价位会再上升，无止境的升。大家都有这个共识时候，大

家会尽量买入了，升势消耗了买家的购买力，直到想买入的

人都已经买入了，而后来资金，却无以为继。牛市就会在大

家所有人看好声中完结。相反，在熊市转入牛市时，就是市

场一片淡风，所有看淡的人士都想沽货，直到他们全部都了

货，市场已经再无看淡的人采取行动，市场就会在所有人都

沽清货时见到了谷底。 （５）在牛市最疯狂，但行将死亡之



前，大众媒介如报章、电视、杂志等都反映了普通大众的意

见，尽量宣传市场的看好情绪。人人热情高涨时，就是市场

暴跌的先兆。相反，大众媒介懒得去报导市场消息，市场已

经没有人去理会，报章新闻，全部都是市场坏消息时，就是

市场黎明的前一刻，最沉寂最黑暗时候，曙光就在前面。大

众媒介永远都采取群众路线，所以和相反理论原则刚刚违背

。这反而做成相反理论借鉴的资料。大众媒介全面看好，就

要看淡，大众媒介看淡反而是入市时机。 上述所说的，只是

相反理论的精神。我们凭什么而知道大家的看法是看好还是

看淡呢？单赁直觉印象或者想象并不足够。运用相反理论时

，真正的数据通常有两个，一是好友指数（Bullish Consensus

）；另一个叫做市场情绪指标（Market Sentiment Index）。 

两个指标都是一些大经纪行，专业投资机构的期货或股票部

门收集的资料。资料来源为各大纪经纪，基金，专业投资通

讯录，甚至报章，杂志的评论，计算出看好和看淡情绪的比

例。就以好友指数为例，指数由零开始，即所有人都绝对看

淡。直到100%为止，即人人看好，包括基金，大经纪行，投

资机构，报章杂志的报导。如果好友指数在50%左右，则表

示看好看淡情绪参半。指数通常会在30至80之间升沉。若果

一面倒的看好看淡，显示牛市或熊市已经去到尽头，行将转

角。因为好友指数由0-100，都有不同启示，详细的分析将会

给投资者一个更清晰的概念，运用理论时也较有把握： 好友

指数比例 指示 ０－５％ 一个主要的上升趋势已经就在目前，

为期不远。人人看淡时，淡友要沽货 的已经你也沽我也沽，

以致沽无可沽。大市淡无可淡，这就是转势的时机。 把握时

机入货，博取无穷利润，就是在这个时候！ ５－２０％ 这是



一个不明的区域，大部分人看淡，只有少部分人看好。这些

看淡的人 足以压倒性姿势将大市推低。但因为看淡的人比例

大，市势亦可以随时见 底。很多时转势情形都会在这个区域

产生。投资人士可以辅之以图表，成 交量等去探测大市是否

已经见底 ２０－４０％ 看淡的人在比例上仍然盖过乐观情绪

。从统计数字看出，继续看淡赢面机 会较大。如果在这一个

区域，大市不再向下，市势就会变得十分不明朗， 要忍手为

上。如果在这个区域，大市转势上升，通常升幅会十分凌厉

，而 且创出新高点。因为大众看淡时，却看错了，市势一升

就一发不可收拾。 创新高点机会大于一切。 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 


