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第三章

123法則

第一節　天機圖波浪理論與123法則

如何區分股市的多頭與空頭市場？

股市以移動平均線（年線MA240）來區分為多頭市場與空頭市
場，多頭市場以作多為主，空頭市場多空都可以操作，但以短多長空為
主要操作策略，同時也可在期貨市場避險。
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123法則與波浪理論

在瞭解天機圖波浪理論之前，首先我們先談一下道氏理論以及艾略
特波浪理論：

道氏理論原則： 
按時間劃分，市場同時存在三種趨勢：
1.長期趨勢：持續的時間為數個月至數年。
2.中期趨勢：持續的時間為數周至數個月。
3.短期趨勢：持續的時間為數天至數周。
這三種趨勢都同時存在於市場中，彼此的方向可能相反。
短期走空，中期多頭趨勢不變。
中期走空，長期多頭趨勢不變。
但是，長期趨勢要走入熊市，是由短期開始，影響到中期走空，最

後演變成經濟蕭條，通貨膨漲，步入長期空頭。
我們由此得知趨勢不容易改變，一旦改變，短期不容易再改變。因

為有時間週期因素，例如戰爭衝突，影響區域經濟，中期股市會走空，
可是長期趨勢走多卻不會改變。了解此原理的人，面對拉回修正會很
開心，若是股市一直走多頭幾年，股價都在高檔，價値都被高估，股價
上漲空間會變小，若是有機會發生戰爭、金融風暴、傳染病……等等因
素，讓股價暴跌，重新修正，這就是一次財務重新分配的機會來臨。

波浪理論

「艾略特波浪理論」，它是自然界波動規律的一種近似「數學表達
模型」。基本上，它和股市分析方法不處在同一層次上。瑞福．尼森．
艾略特（Ralph Nelson Elliott）在養病的三年期間，通過對道瓊斯工
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業平均指數的仔細研究，而發現我們現在所謂的「波浪理論」。

多頭市場漲勢波浪原理：

第一波：
又稱為「初升段」，通常經過一段時日的下跌與築底之後出現的反

轉波浪，此時多方仍有戒心，壓力仍大，一般績優大型股風險相對較小
而有較佳的先行表現，穩定後之前跌深個股亦有不錯之回升。

第二波：
次波回檔幅度可能較大，必須將短多賣壓換手才能上攻。
第三波：
又稱為「主升段」，多頭走勢確立，中長買盤積極介入，追價意願

高漲，量能充裕，因此延伸波常在此時出現，多數具業績題材與主流股
皆有強勢表現。

第四波：
此波修正之走勢型態可能較第二波複雜，但此時多方人氣尙未消退

而尙具支撐。
第五波：
又稱為「末升段」，短線投機買盤增加，賣壓逐漸增強，此時常有

量價背離之現象，而之前漲幅落後個股將出現補漲走勢。
第A波：
市場多頭氣氛尙未結束，多方逢低仍會進場承接，但常不敵賣壓而

下跌。
第B波：
投機買盤搶短居多，且前波已有套牢壓力存在，隨時可能回跌。
第C波：
空頭走勢確立，多方急於退場，賣壓沉重。
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漲勢波浪原則：

1.漲升結構必由五波組成。
2.除非一、三波延伸，否則第三波漲勢最強，幅度最大，量能最

多，時間最長。
3.除非一、三波延伸，否則第四波低點應高於第一波高點。
4.一、三、五波中有一波可能延伸，以第三波機率最大。
5.跌破二、四上升支撐線則五波結束。

空頭市場跌勢波浪原則

1.下跌結構必由三波組成，而A、C又可細分為五波下跌。
2.反彈B波量能小於A波，容易價量背離。
3.跌A波與C波的第一、五波若無延伸，則第三波跌勢應該最強、

幅度最大、時間最長。
4.下跌A波與C波的第一、五波若無延伸，則第一波低點應高於第

四波高點。
5.下跌A波與C波的第一、三、五波中有一波可能延伸。
6.突破之前漲升五波高點與B之下降壓力線則三波結束。
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跌勢波浪原理

1.第一波：
又稱為「初跌段」，通常經過一段時日的上漲之後出現的反轉波

浪，但因此時多頭氣氛仍在，跌幅通常不會太大，而以本益比偏高個股
股價修正為主。

2.第二波：
多方搶短居多或以為股價回升而加碼，但此時已出現價漲量縮之空

頭跡象。
3.第三波：
又稱為「主跌段」，空頭走勢確立，之前承接者皆遭套牢，多方積

極退場，市場籌碼紊亂，多殺多發生。
4.第四波：
前波超跌個股短線買盤介入，且因跌深，套牢者亦會惜售，但上方

套牢賣壓重重，不宜追價。
5.第五波：
又稱為「末跌段」，量能漸縮，之前抗跌股出現補跌。
6.第A波：
市場空頭氣氛尙濃，股價雖因跌深而反彈，但因量能不足，追價意

願薄弱應以解套或換股為主。
7.第B波：
解套賣壓出籠，股價壓回。
8.第C波：
若無量則以停損操作為主，可能

進入另一段跌勢。
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由於波浪理論所描述的波浪，必須對每一級次的波浪作出標識，以
及準確分析。

所有級別中九個級別的波浪：
超大循環浪（GrandSupercycle）：
<I>、<II>、<III>、<IV>、<V>，<A>、<B>、<C>

大循環浪（Supercycle）：
（I）、（II）、（III）、（IV）、（V），（A）、（B）、

（C）

迴圈浪（Cycle）：
I、II、III、IV、V，A、B、C

基本浪（Primary）：
（1）、（2）、（3）、（4）、（5），a、b、c

中型浪（Intermediate）：
1、2、3、4、5，a、b、c

小型浪（Minor）：
（i）、（ii）、（iii）、（iv）、（v），（a）、（b）、（c）

細浪（Minute）：
i、ii、iii、iv、v，a、b、c；

微浪（Minuette）：
1、2、3、4、5，（a）、（b）、（c）；
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次微浪（Subminuette）：

波浪理論是技術分析的始祖，它的地位是無庸置疑，市場有關波浪
理論的書籍太多，筆者就不贅述，然而學習波浪理論的人很多，可是能
眞正應用，並成功推算未來走勢的人，應該是鳳毛麟角，甚至根本就不
存在。波浪理論艱深難懂，有些電視上的分析師用它來解盤，聽起來十
分玄妙，什麼延伸波？在這裡延伸，在那裡又怎樣？拿來解過去的盤，
似乎很厲害，但是用它去預測未來大盤指數高低點，又有誰有把握呢？
操作要越簡單越好，對於波浪理論知道就行，不需過度鑽牛角尖。

天機圖的波浪理論分巨浪（月線），大浪（週線）、小浪（日線）。

巨浪是指總體經濟受到非系統性風險影響，如戰爭、金融風暴、傳
染病等無法事先預測風險，一次性摧毀股市2000點以上，因為發生時
間無法預測，故暫時不討論，但是台北股市長期巨浪是多頭，可以從總
體經濟GDP總額，上市公司獲利成長，可以很明確判斷自從有台北股市
後，巨浪都還沒有走完，長期空頭市場還很早，艾略特先生曾說，有些
巨浪周期高達100多年，我們很榮幸生活在這個世紀裡，台灣經濟由半
導體撐起一片天，持續向上成長，但這也不代表其他個別產業的盛衰。
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下圖加權指數月線巨浪。

巨浪來臨時，股價會來測試5年線，與10年線成本，不管是A波還
是B波都是買點，一般來說遇到金融風暴、戰爭或是傳染病等利空才會
來到此位置，在當下情緒是恐慌的，此時融資追繳令，萬箭齊發，斷頭
的新聞持續上報，媒體每天播報的消息都是利空，過去面對不斷下跌的
股價，我的心裡也曾經承受極大的壓力，從一開始的捨不得停損（與其
說捨不得停損，倒不如說是不甘心），到懊惱沒有在狀況不對時停損，
後悔自己心存僥倖，沒有遵守紀律，這些心情轉變的過程，眞是一種煎
熬……。尤其是在開財務槓桿的情況之下，你沒得選擇，只能壯士斷
腕，與其讓券商砍倉，倒不如自我了斷。於是，市場上像我一樣的傻
瓜，同時開始執行停損，市場上多殺多的戲碼就此上演，不過，砍完停
損後，心裡反而獲得解脫，前幾日心理上的折磨，我就當是市場對我的
懲罰。

有專家說買股票，要用閒錢投資，不要用融資，這句話對嗎？其實
不全然是，我認為要成功投資的關鍵，並不是用閒錢，或是融資投資，
最主要的是投資心態和操作策略、紀律，可惜當時我不懂，面對巨浪來
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襲時，我只能執行停損，避免被斷頭，事後檢討這筆操作，我只作對一
件事，我選擇不補保證金，直接停損，我看著一直下跌的股價，心裡慶
幸自己已認賠出場，如果當時再凹單，補保證金提高融資維持率，只會
死的更慘，相形之下，我的朋友用閒錢投資，沒有斷頭的壓力，於是催
眠自己不賣就沒賠，但是從賺錢時談起股票興高采烈，到賠錢時說起股
票意興闌珊，這樣的情緒變化，就可以看出就算是閒錢投資，只要賠錢
仍然還是抵擋不了沮喪、無助……等負面情緒困擾。

我也因此學到如果融資操作，更要縮小停損範圍，當發生流動性
風險，股價下跌到可能會被斷頭的程度，那就斷頭吧！不需要再繳保證
金，因為會被斷頭，代表你做錯了，再提高融資維持率，只是一錯再
錯。

不過根據過去的歷史，當大盤重挫接近10年線時，是非常好的買
點，通常來到了這個位階，政府相關部門開始開會，商討如何救股市，
以及國安基金是否進場等相關事宜，這是一個財務重新分配的天賜良
機，許多非常有耐心的投資人，以及經驗豐富的投機客也會在此時進
場。

股神巴菲特曾言：「別人貪婪時我恐懼，別人恐懼時我貪婪」。
一句話道盡了危機入市的智慧，平時投資人對巴菲特名言琅琅上

口，但千載難逢的機會來臨時，又有幾人能夠把握，又有多少人擁有危
機入市的氣魄。

如果讓你碰上這樣的機會，千萬不能錯過，許多專家談存股，講的
口沫橫飛，如果你是存股族，這個時機才眞正是你存股的時刻。


