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恆指保守以(b)浪[e]反彈 
在日線圖上，恆指在 2 月 3 日低見 26145 之

後即顯著反彈，尚未抵達「中途裂口」的量度下

跌目標 25865。在 27333 至 27706 之間形成的下

跌裂口成為現階段的關鍵阻力區，倘若保持其

下，則恆指仍有機會下試上述的目標 25865。不

然，就會否定以「中途裂口」下跌的估計。 

事實上，恆指一來已回補了這個「中途裂口」

的大部份區域，反映下跌動力不是太大；二來，

以下的技術訊號都顯示本周低位 26145 可能是一

個重要底部： 

第一，平均 38 日循環低位理論上會在 2 月 3
日形成，而恆指就在當日的 26145 見底，利好周

期有機會帶動恆指升至 2 月中，才藉着平均 52
日循環高位周期而見頂。 

第二，從周線圖看，恆指本周不但守在平均

46 星期循環低位 25521 之上，最終更以「破腳穿

頭」的見底形態重返 20 星期平均線阻力 27170
之上高收，產生頗為明顯的見底訊號。MACD 尚

未跌穿訊號線，亦即尚未回復沽售訊號，假如恆 

指下星期繼續造好及高收的話，MACD 更有機會

在「吻別」的情況下回復更明確的買入訊號，繼

而支持恆指已結束調整的估計。 

以波浪形態分析，根據向淡數浪式，恆指在

26145 形成的底部，只是三角形(b)浪反彈內的子

浪[d]浪底，所以目前是子浪[e]反彈，若為子浪[c]
長度的 0.5 或 0.618 倍，目標 28283 或 28787。無

論如何，只要最終不高於子浪[c]頂部 29174，恆

指之後將以 IV 浪(c)姿態下挫。 

另外，根據向好數浪式，恆指由 29174 開始

的下跌為三角形 IV 浪內的(e)浪，雖然未能抵達

(c)浪 0.618 倍長度的目標 25849，但近日極度悲

觀的情緒及本周的「破腳穿頭」都顯示(e)浪有條

件在 26145 見底。目前就是 V 浪上升的起步階

段，只等待恆指日後升穿 29174 頂部來確認。 

有見及此，恆指保守估計會以(b)浪[d]反彈，

上試 28300，以至 28700 水平。 

短期趨勢 

(1 個月以內的範圍) 

中期趨勢 

(1 個月至半年) 

長期趨勢 

(半年或以上) 

反彈 橫行上落 好淡爭持 
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國指以破腳穿頭見底 

國企指數上周才以「穿頭破腳」在周線圖上

見頂回落，但本周卻呈現其相反版本：「破腳穿

頭」，連同日線圖上的「早晨之星」，10188 無疑

已成為了短期的底部。再者，平均 38 日循環低

位周期「準時」在 2 月 3 日見底，相信亦為近日

的升勢提供了不少的動力。 

首個密集阻力區由 250 天線、50 天線及近

期跌幅的 0.5 倍反彈目標 10845 所組成，大約在

10800 至 10850 之間，倘若確切升穿，就可以挑

戰位於 10930 左右的阻力，亦即 10 星期及 100
星期平均線所在。再高一級的阻力就是近期跌幅

的 0.618 倍反彈目標，位於 11000。 

下跌裂口判別上證指數好淡  

縱然上證指數於假期前在周線圖上以「黃昏之星」見頂回落，但經過本周的大幅波動之後，卻

呈現一定的見底跡象。上證指數最終以「特殊單周轉向」守在 20 星期保力加通道下限線之上收市，

而且回吐幅度已足夠 2440 至 3288 升幅的 0.618 倍(2764)，所以調整有條件就此結束。 

不過，上證指數本周初在 2955 至 2766 之間留下一個大型下跌裂口，其頂部 2955 又與 3127 至

2685 跌幅的 0.618 倍反彈阻力位 2958 極接近。由此估計，假如上證指數最終並沒有完全回補此裂口

而掉頭回落，由 3127 開始的跌勢便預期維持不變。不然，2685 應已成為一個重要底部。若配合波浪

形態來看，樂觀而言，由 3288 開始的整組 3-3-5 的 b 浪調整已經在 2685 見底，目前以 c 浪上升，若

等於 a 浪長度，中線上望目標為 3533；悲觀來看，整組 b 浪[c]下跌仍未完成，其 1 浪在 2685 見底之

後，目前只是 2 浪反彈，若為 1 浪的 0.5 或 0.618 倍，見頂目標 2906 或 2958，前者與上升軌後抽阻

力及 10 天平均線阻力接近，有條件成為反彈結束的水平。之後以 3 浪姿態下破 2685 底部。 
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恆指短線預測路線圖 

 

 恆指未有跌至 2 月 7 日的時間窗已見底回升，所以兩條可能的「預測路線」修訂如下： 

路線一：恆指在「立春」前一天的 26145 見底，第一組升浪有機會在今日或下周一見頂，然後調整至

2 月 17 日的「水星逆行」日，而另一組升浪可維持至 2 月 20 日的「紅星日」或前後見頂。之後才是

較持久的下跌。 

路線二：不過，由於恆指本周呈現「破腳穿頭」的見底形態，表示升勢可能只是處於起步階段，所以

稍為調整至下周一，便有機會展開另一組升浪，直至 2 月 17 日的「水星逆行」日產生轉向作用為止。 
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道指上望 30136-30363 目標區 

道指在 1 月 31 日低見 28169 之後，翌日即

以「身懷六甲」見底，低位剛好守在兩個重要支

持位之上，包括平均 98 日循環高位 28175 及 3
浪升幅的三分之一回吐位 28164。因此，目前的

升勢應該屬於(c)浪 5，若等於(c)浪 1 長度，見頂

目標為 30136。 

此目標與兩個不同級數波浪的比率目標接

近，包括：第一，整組(c)浪若等於(a)浪長度，見

頂目標為 30322；第二，高一級的 B 浪反彈若為

A 浪跌幅的 1.764 倍，見頂目標 30363。綜合而言，

目前的 B 浪(c)的第 5 浪可望邁向 30136 至 30363
的見頂比率目標區。 

指標方面，14 天 RSI 早前在超買區呈現多頂

背馳的強烈見頂訊號，但經過 1 月中下旬的顯著

調整之後，RSI 現已回升至 61 的強勢水平，有利

道指繼續向上，直至 RSI 呈現超買，甚至新的頂

背馳出現之後，才再有見頂的條件。  

美元兌日元反彈料於 2 月中結束 

美元兌日元在 1 月 31 日低見 108.29 之後，

翌日即以「身懷六甲」轉向形態見底，所以平均

56 日循環低位周期應已「準時」到底，目前的利

好周期理論上會支持美元上升或反彈至 2 月 13
日前後才見頂。由此估計，未來一兩星期內應該

是美元兌日元營造頂部的時間窗。 

當確認見頂之後，預期美元會展開新一組跌

浪，直至整個平均 168 日循環低位周期在 4 月中

見底為止。一般來說，當美元兌日元展開較持久

的下跌浪時，股市通常都會出現跌浪，所以可留

意恆指會否跟隨美元兌日元在 2 月中見頂回落。 

配合波浪形態來看，美元由 110.29 日元下跌

至今應該屬於 2 浪過程，其次一級的(b)浪相信會

在 2 月中見頂，然後以 2 浪(c)姿態下跌，直至上

述循環低位周期見底為止。由於 108.29 日元底部

與 1 浪升幅的 1/3 回吐位極接近，所以日後的 2
浪(c)可望下試 1/2 或 2/3 回吐位，分別在 107.37
或 106.39 日元。 
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每週精選股 金蝶國際 (268.HK) 

2018 年度純利 4.69 億港元 2019 中期純利 1.25 億港元 

比 2017 年 ↑26.25% 比去年同期 ↓37.91% 

市值 320.45 億港元 每手股數 1000 
每股淨值 1.89 52 週波幅 6.66-10.96 
市盈率 128.89 每股盈利 0.15 
市賬率 5.66 每股派息 0.011 

過去一年股價 ↑23.24% 派息比率 7.6% 
已發行股份(股) 3,324,333,571 一年平均成交量(股) 20,645,495 

業務描述  主要提供企業資源計畫

（ERP）服務，從事企業管

理軟件的銷售與實施、亦有

從事硬件銷售、電子商務及

其他在線管理服務。 

主要股東  Oriental Gold Limited 

(12.71%) 

 Billion Ocean Limited 

(10.78%) 

 Billion Ocean Limited(9.18%) 

 JD Oriental Investment 

Limited (8.74%) 

公司近期新聞 1. 去年九月底，集團宣佈與阿里雲計算合作，利用集團自身技術領先的「金蝶雲·

蒼穹」配合阿里雲的數據庫，共同打造適用於中大型企業客戶的企業平臺。花旗

上月中發表報告指出，這個雲業務管理平臺截至 19 年底已有逾 100 個企業客

戶，平均每個客戶合約額為 1.2 億元人民幣。 

2. 據集團 2019 年中期業績顯示，ERP 軟體收入比去年同期輕微增長 1.2%，相反雲

服務客戶增長 53%至 11500 家，收入增長有 55%，佔目前集團整體收入的 37%。

惟該業務目前仍處投入期。而另一雲服務「金蝶雲星空」在 2015-2018 年期間錄

得的客戶增長速度為+200%、+150%、+120%和+70%。 

3. 去年 7 月集團公佈中期業績前曾發盈警，指出加速雲轉型戰略令成本上升，上半

年按年倒跌逾三成。首席財務官林波更斷言，由於「金蝶雲·蒼穹」作為一個新

產品，還需要經過兩三年時間才能實現盈利。 

4. 股評人 David Webb 去年曾批評集團依靠政府部門的減稅、政府補貼、房地產投

資收益以及有問題的關聯交易來獲得利潤。其後管理層發公告澄清，惟股價當時

曾急挫逾一成半。 

同業表現 過去一年股價表現 市盈率 市賬率 2019 中期業績變化 

金蝶國際 (268) ↑23.24% 128.89 5.66 純利↓37.91% 
金山軟件 (3888) ↑75.07% 不適用 3.25 由盈轉虧損 16.86 億元 
亞信科技 (1675) ↑10.10% 41.69 1.96 純利↓31.03% 
浪潮國際 (596) ↓24.31% 15.19 1.68 純利↓5.85% 

中國擎天軟件 (1297) ↓20.45% 9.32 1.47 純利↑9.32% 
以上數據截至 2020 年 2 月 6 日收市 
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金蝶國際升穿三角形頂線                                    每周精選股 

筆者最愛在圖表上尋找三角形(Triangle)，因為可能是「以小博大」的好機會。金蝶國際(0268)自
從在 2018 年 8 月的 11.33 元見頂之後，至今的上落波幅便逐步收窄，結果在月線圖上構成「三角形」

的鞏固形態。 

42 月循環周期剛於去年 7 月見底 

在波浪形態的範疇裡，「三角形」只會在推動浪中的第 4 浪出現，所以由 2005 年低位 0.224 元(除
淨價)上升至今的過程可視為： 

(1)浪上升至 2015 年 5 月的 6.38 元；(2)浪回吐至同年 7 月的 2.26 元；(3)浪攀升上 2018 年 8 月的

11.33 元見頂。之後的「三角形」自然就是(4)浪鞏固。「三角形」(4)浪的內部結構為 abcde 五個浪，

其中的 c 浪相信在 2019 年 7 月的 6.66 元見底，此底部恰好又是平均 42 月循環低位。因此，無論從

波浪形態，抑或循環周期角度看，只要金蝶國際日後的調整最終並沒有超越這個底部，其後就有條件

受惠於中線利好周期而展開(5)浪上升。 

三角形量度上升目標 14.80 元 

仔細從周線圖看，「三角形」(4)浪內可以明顯拆分為 abcde 五個浪結構，其中的 d 浪在上月的 10.04
元見頂，其後自然就是 e 浪調整過程，若為 c 浪長度的 0.382、0.5 或 0.618 倍，見底目標理論上是 8.40、
7.90 或 7.39 元。2 月 3 日，股價低見 8.21 元之後拾級而上，今日更升穿了 10.04 元頂部，表示(4)浪 e
已有條件在 8.21 元見底。目前的(5)浪若等於(1)浪長度，上望目標為 14.37 元。無獨有偶，隨着股價

本周升穿由 10.95 元頂部延伸的「三角形」頂線阻力，整個「三角形」鞏固過程已結束，以其量度升

幅計算，上升目標為 14.80 元，與上述波浪比率目標甚為接近。 

可是，有見及平均 36 星期循環低位理論上在 3 月中形成，所以不排除目前仍為(4)浪 d 反彈的可

能性，只要沒有先上破 10.95 元頂部，其後仍有機會以(4)浪 e 姿態下調，直至這個周期在 3 月中到底

為止。 
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轉載筆者周六於《沿圖有理》欄內的評論，以供訂戶參考。 

澳元歐元皆以頭肩頂下跌                                             08-02-2020 

2 月 1 日，本欄以《紐元先頭肩底後頭肩頂》為題指出：「紐元在 1 月 27 日確切跌穿了『頭肩頂』

形態的頸線低收，其量度下跌目標為 0.6405 美元。」截至 2 月 7 日中午，紐元最低見 0.6444 美元，

與目標相差不足 40 點子。由於「頭肩頂」目標只是最低限度的下跌目標，即使抵達 0.6405，也不代

表可以見底。談到「頭肩頂」形態，匯市近期亦不乏以「頭肩頂」形態下跌的例子，包括澳元兌美元

及歐元兌美元兩隻外幣。 

澳元頭肩頂目標 0.6665 美元 

就澳元而言，自從在去年 12 月 31 日的 0.7031 美元見頂之後，跌幅便逐步擴大，並在 1 月下旬確

切跌穿了「頭肩頂」形態的頸線，確認跌勢加劇(圖一)。以頭頂至頸線的垂直距離為量度跌幅計算，「頭

肩頂」的量度下跌目標為 0.6665 美元，亦即重返升浪的起點。 

近日澳元最低跌至 0.6675 美元後回穩，與量度下跌目標 0.6665 美元僅相差 10 點子，雖然可算是

已達標，但若配合技術指標的情況看來，澳元應該會超額完成目標：一來，MACD 尚未改變其沽售訊

號；二來，14 天 RSI 由超賣區回升之前並無底背馳，所以預期澳元短期內會超越 0.6668 美元底部及

0.6665 美元目標，直至 RSI 呈現底背馳之後，才有機會見底。 

歐元頭肩頂目標 1.0925 美元 

至於歐元方面，於 1 月 21 日亦正式確切跌穿了「頭肩頂」形態的頸線，確認以此利淡形態下跌，

其量度下跌目標為 1.0925 美元，與 2 月 6 日低位 1.0963 美元僅相差 30 多點子(圖二)。值得留意的是，

歐元在 2 月 3 日高見 1.1094 美元後即掉頭回落，剛好受制於頸線後抽阻力，表示後抽已在此結束，

後市繼續會朝向 1.0925 美元的量度下跌目標進發。 

指標方面，MACD 在「吻別」的情況下回復較強烈的沽售訊號，而 RSI 既不超賣，也無背馳，顯

示歐元仍有下跌空間。 
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 (2017 年 12 月 22 日初始資本：港幣 1,000,000 元正) (以下數字不包括費用及佣金在內) 

 

策略： 

長江基建(1038): 若見 55.00 元或以下，先買入 3,000 股，止蝕 53.70 元之下。(分析見下頁) 

中國聯通(0762): 若見 6.70 元或以下，買入 20,000 股，止蝕 6.42 元之下，目標看 8.70 元。 

註：模擬基金的買賣只作參考用途，並不構成任何投資建議，投資者務必以個人獨立思考決定是否參考。 

……………………………………………………………………………………………………………………………………………………………………… 
個股最新圖表形勢：  

騰訊控股(0700) 日線圖 (27/12)   匯豐控股(0005) 日線圖       中國平安(2318) 日線圖  

長江基建(1038)日線圖 (15/11)  比亞迪(1211)日線圖  (17/1/20)    中國鐵塔(0788)日線圖 (6/12) 
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金匯期貨市場買賣策略參考 
………………………………………………………………………………………………………………………………………………………………..…
現貨黃金：在 1578.0 或以上沽空的第一注黃金已經在 1591.0 之上止蝕了。暫且觀望。 

………………………………………………………………………………………………………………………………………………………………..… 

美元兌日元：無 

歐元兌美元：無 

英鎊兌美元：無 

澳元兌美元：無 

紐元兌美元：無 

美元兌加元：無 

……………………………………………………………………………………………………………………………………………………………………… 

長江基建(1038) 周線圖                中國聯通(0762) 周線圖 

 

長江基建(1038)雖然未能抵達(2)浪 c 等於(2)浪 a 長度的見底目標 52.90 元，但整組(2)浪已剛好回

吐了(1)浪升幅的 0.618 倍(53.70 元)，而且本周又在周線圖上呈現「曙光初現」的見底形態，故不排

除調整就此結束的可能性。事實上，除了股價本周成功重返 20 周線以上高收之外，MACD 也沒有改

變其買入訊號，同樣有助調整結束。結果下星期可以升穿 10 周線 55.60 元高收，調整結束的可能性

將會增加。當然，更重要的阻力仍然是 58.25 元的頂部，因為確切上破將可同時升穿包拾保力加通

道上線在內的多個關鍵阻力，繼而觸發中期單邊升市的訊號。 

中國聯通(0762)本周先創下 6.43 元的多年新低，最終卻以 6.91 元靠近全星期最高位收市，除了

可視為「單周轉向」之外，與上周的陰燭亦組成了「破腳穿頭」的見底形態。更重要的是，14 星期

RSI 在超賣區呈現了三底背馳的強烈見底訊號，而股價近期亦沿着下降楔形運行，倘若確切升穿下星

期大約在 7.11-7.12 元的楔形頂線阻力高收，即確認上述的見底訊號，及後有條件邁向楔形的起點，

亦即去年 10 月中的高 8.76 元。 


