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結合基本因素分析 增入市信號可信性
技術分析的信徒往往會有一

個假設，所有市場上已知的信息
都會反映在價格的變化中，買家
和賣家根據期望及情緒影響着價

格的表現。故此甚至有技術分析的使用
者認為，單單使用陰陽燭理論已可知道
市場的一切，不用留意經濟周期，也不
用看企業的營運狀況，更加不用留意股
市新聞，因為股市的新聞都是已發生的
事情，自然已反映在股價之上。

但這種想法多年來已證實是錯誤
的，不少人已發現，若把陰陽燭的形態
配合基本分析（企業營運情況）及一些
市場消息（如大行報告及最新政策消息
等）使用，其預測效果會更好，因為當
一些優質的企業在走勢上出現陰陽燭的
買入信號，會比一些質素較差，又或受

市場消息影響的企業更值得留意。
如阿里巴巴（09988）在今年的股價雖然持續

下跌，但論企業質素仍屬港股市場中最佳的股份
之一。今年11月，市場開始對其前景逐漸改持較

樂觀看法。如中信證券便發表研究報告指，阿里
巴巴旗下天貓仍穩居雙11綜合電商平台份額第
一，同時又維持阿里巴巴2023財年至2025財年收
入預測，以及維持其買入評級，並對阿里在中國

數智化進程中的持續領先保持樂觀。
阿里巴巴在11月初，陰陽燭圖表上

便出現 「早晨之星」 的買入信號（見圖
8），這類優質企業發出的陰陽燭買入信
號，可信程度會較高。但一些正受到市
場消息影響的企業，特別是市值較低，
營運前景未見樂觀，而且股份的交投量
偏低的冷門股，當出現陰陽燭買入信
號，可信程度便不大。如德信中國
（02019），成交量向來較少，今年也
曾多次出現 「早晨之星」 的買入信號
（見圖9），但股價在信號出現後仍持續
下跌。
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陰陽燭圖的形態除了可由
1根或2根陰陽燭組成外，也可
以3根甚至以上的陰陽燭組成
一些入市信號，比較常見的形

態如 「早晨之星」及 「三白武士」都是陰陽
燭圖使用者常會留意的重要形態。

「早晨之星」是屬於一種走勢見底回升
的形態，通常在連續下跌了一段時間後的情
況下出現。第一根陰陽燭為陰燭，沽壓仍然
十分強勁，收市價比開市價低得多，呈現常
見的大陰燭形態，顯示短期走勢仍然向下，
跌勢持續。但第二根陰陽燭，在開市時仍然
顯示跌勢強勁，並出現在裂口低開，但當日
的跌幅卻在收窄，可以看到燭身明顯比第一
根陰燭為短。

觀察時要留意，第二根陰陽燭不一定要
是陰燭，也可以是陽燭，重點是燭身必需比
第一根陰燭的短很多，這代表了市況正醞釀
轉勢。到了第三根陰陽燭則必需是陽燭，而
且最好是顯示買盤十分強勁的大陽燭，此時
市況已明顯轉好，逐步向上收復原先的失
地。

如碧桂園（02007）在今年11月便出現
「早晨之星」的形態（見圖4），股價在當
時便開始見底回升，而且反彈的幅度十分之
大。

而另一種常見由三根陰陽燭組成的向好形態則是
「三白武士」，連續三日都出現陽燭，而且每根陽燭
的收市價都比上一根的收市價為高，這是一個十分強
的買入信號。如股價經過多日下跌後突然出現 「三白
武士」的形態，代表買方在市場上再度佔有優勢，而
連續多日收市價都比上一日為高，這會促使賣方急於
平倉止蝕，因而推動股價進一步上升。

如美團（03690）在今年11月便出現 「三白武
士」的形態（見圖5），美團在10月份一直處於強勁
跌勢中，但踏入11月後升勢重現， 「三白武士」形態
的出現更顯示轉勢已成，股價繼續上升的機會很大。
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由三支陰陽燭組成的形
態，除了 「早晨之星」及三白
武士這類向好形態外，也有向
淡形態，最常見的便是 「黃昏

之星」及 「三飛烏鴉」，其實形態的組合只是
與 「早晨之星」及 「三白武士」呈相反。

例如 「黃昏之星」，通常在一個上升趨
勢後出現，第一根陰陽燭為承接前期上升走勢
的大陽燭，顯示買方的力量仍然很強。不過，
第二根陰陽燭雖然裂口高開，但股價高開後買
方的力量便減弱，第二根陰陽燭的燭身比第一
根為短，顯示市況即將轉勢。

到了第三根陰陽燭則是跌勢明顯的大陰
燭，沽盤十分強勁，可以看到 「黃昏之星」的
陰陽燭排列只是 「早晨之星」的相反排列。但
每當 「黃昏之星」這個形態出現，股價繼續下
跌的機會便較大。如商湯（00020）在今年9
月底便出現 「黃昏之星」形態（見圖6），股
價其後由約1.9元一直跌至約1.2元。

此外， 「三飛烏鴉」則是 「三白武士」
的相反排列， 「三飛烏鴉」由三根大陰燭組
成，第二根陰燭的收市價比第一根的為低，而
第三根陰燭的收市價又進一步比第二根的更
低，賣方的力量正在不斷加強。無論市況本來

是升市或跌市，若出現 「三飛烏鴉」有可能觸發恐慌性
拋售，故此，當這種情況出現，持貨者應先行沽貨離
場，以免令虧損變得更大。

如中國有贊（08083）在今年10月中左右便出現
「三飛烏鴉」形態（見圖7），其後股價的跌幅便進一
步擴大。
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如果單看一支陰陽燭，再
對比真實的市況走勢，便會知
道陰陽燭有很多沒告訴你的
事，例如以下的情況（見圖
1）：

一根陰陽燭已清楚顯示了
價格正在上升，收市價比開市
價為高，應繪畫成綠色的陽
燭，收市價與開市價的距離越
大，代表買方的力量越強。但
圖中第一個序列顯示，當日股
價在開市後曾小幅度下跌，先
形成了一個低點，其後展開了
一個強勁的升浪，這個升浪一
直持續到接近收市，最後由全
日高位稍作調整後收市，這情
況代表了買方的力量確實很
強，也預示了後市繼續上升的
機會很大。

但第二個序列顯示，當日
股價的走勢十分波動，開市後
立即展開了升浪，這個升浪在
當日市況初段已升至全日最高
位，其後股價由全日最高位開
始下跌，而且跌幅不斷擴大，
並創出全日的最低價。其後股
價又由最低價開始反彈，並接
近當日高位收市，由於當日的
收市價比開市價為高，故此與
第一個序列一樣，應繪畫成陽
燭。

買賣盤力量 預測後市升跌
第一及第二個序列，畫出

的陽燭是相同的，若沒有觀察
實際市況的變化，單憑這根陽
燭根本不知道實際的情況，在
第一個序列中，買方的力量是
較強的，升勢也持續更長時
間。而第二個序列中，買方及
賣方不斷互相角力，只是買方
在收市前 「險勝」 ，當日股價
走勢十分波動，這情況根本不
足以預期後市會繼續上升，因
為買賣雙方很可能在翌日又會
再度角力。故此，陰陽燭其實
有很多東西是沒有告訴使用者
的，而且這只是冰山一角的例
子，還有無限種可能潛在的組
合，可以得出相同的陰陽燭，

因而降低了陰陽燭的預測能
力。

要解決這種情況，具經驗
的陰陽燭使用者會運用不同時
間單位的陰陽燭作分析。例如
在日線圖上看到一根大陽燭，
會再配合觀察小時圖、半小時
圖或15分鐘圖等的陰陽燭變
化，這樣便更清楚了解當前的
走勢。

例 如 ， 阿 里 巴 巴
（09988）在11月4日出現一根
很長的陽燭（見圖2），不過這
根陽燭的上影線也十分之長，
代表了股價上升至高位後曾再
度大幅度回落。具經驗的投資
者都知道，若股價在當日市況
早段回落，其後買方反攻再取
得優勢，翌日股價再上升的機
會仍然很大。

對比不同數據 覓入市良機
不過，若當日的市況只是

在早段大升，賣方其後反攻佔
有優勢，則股價的上升動力已
在減弱，翌日股價再升的機會
已較低，投資者並不適合在這
時間入市。

想要更準確的預測，便要
觀察其他時間單位的圖表，如
觀察阿里巴巴的15分鐘陰陽燭
便可看到（見圖3），原來當日
的市況是買方只在初段佔有優
勢，到了市況中段及未段，賣
方已在反攻，股價一直回落，
賣方的力量在收市前仍然較
強，由此可見阿里巴巴當時仍
未是買入時機。運用不同時間
單位的陰陽燭便可更清楚分析
市況的變化，這也是陰陽燭使
用者常用的方法。
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