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恆指第二季展望 
筆者原本會聯同中順投資經理張家豪在 4 月 6 日舉辦《2020 年第二季投資策略》講座，可惜政

府的檢疫措施令講座無法舉行。筆者於是將已準備好的部份內容，改以專題報告的形式，供訂戶參考。 

52 日循環高位 5 月初出現 

以循環周期分析，恆生指數在 3 月 19 日的 21139 見底回升，相信與平均 76 日循環低位周期提早

5 個交易日到底有關，見圖一。迄今為止，升勢尚未有逆轉跡象，預期升勢或反彈可以維持至 5 月 4
日前後，才藉着平均 52 日循環高位周期而見頂。縱然短期升勢應該會受到平均 52 日循環高位周期所

帶動，但要留意的是，恆指目前亦處於較長線平均 225 日循環低位周期的尾段，走勢應該易跌難升。

故此，當恆指的升勢或反彈在 5 月初結束之後，接着的調整或跌市預期會持續至 7 月初才見底。 

恆指後抽完料跌至 7 月初 

事實上，從周線圖看，平均 225 日循環低位周期與平均 46 星期的循環低位周期基本上一致，故

其見底時機自然是 7 月初或前後，見圖二。近期的走勢與 2015 年 8 月之後相似，可以作為參考：恆

指在 2015 年 8 月尾確切跌穿了 250 周線低收(突破)，並要跌至 10 月初才見底回升(短線見底)，其後

的反彈更重返 250 周線之上才見頂(後抽)。當恆指再次跌穿 250 周線低收之後，跌勢便加劇(再跌)，
直至平均 46 星期循環低位周期(或高一級的平均 184 星期循環低位周期)在 2016 年 2 月到底為止。換

言之，近期由 21139 回升至今，相信就是「後抽」過程，預期會在 5 月初見頂，之後「再跌」，直至

平均 46 星期循環低位周期在 7 月初到底為止。 
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恆指料於 5 月的紅星日見頂 

上述循環周期的結論是：恆指由 3 月下旬低位 21139 開始的升浪或反彈預期會維持至 5月初見頂，

然後再現跌市，直至平均 46 星期或平均 225 日循環低位周期在 7 月初到底為止。以下將檢視在未來

幾個月內發生的某些星象周期，看看是否配合上述的周期論。  

在 4 月 3 日發表的 4 月份「月刊」提到，5 月份唯一的「紅星日」就會在 5 月 4 日及 5 月 5 日

之間出現，當中包括兩個重要的轉向周期：第一個是金星「越界」周期的「中間點」，即金星抵達赤

緯最北或最南的時候。第二個天文現象是 5 月 5 日的北交點入雙子座(North Node in Gemini)，見圖三

左上角的部份「5 月星曆」。 

在 5 月 5 日，北交點會離開巨蟹座繼而進入雙子座(註：北交點以「逆行」方式在黃道 12 星座行

進，方向與其他星體處於「順行」時相反)。圖三展示了 1998 年至今的多次「北交點過宮」周期，而

垂直線就是準確的「過宮」日期。不難發現，不少的「過宮」日期與恆指形成重要轉角市的日期極接

近：藍色箭頭指向頂部或跌浪起點；紅色箭頭指向底部或升浪起點；桃紅色箭頭指向對上一次北交點

入雙子座的市況。 

如果恆指在 5 月初前後創下多月新低的話，就極有可能重複桃紅色箭頭所指的見底情況。然而，

因為近日恆指處於升勢，而 5 月 5 日又與上述循環高位形成的日期極接近，相信屆時恆指見頂/結束

反彈的可能性較高。換言之，恆生指數在 5 月初有機會重複藍色箭頭及數字 1 及 2 的情況：結束反彈，

然後展開凌厲的下跌浪。  
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金星逆行五月到 股市多數現跌市

除了 5 月 4 日/5 日會有「紅星日」之外，在其前後一星期內亦會有多顆行星結束或開始「逆行」

狀態，同樣有利營造重要的轉角市：配合循環高位周期來看，相信是見頂。最先開始逆行的是 4 月

26 日的冥王星逆行，然後是 5 月 11 日的土星逆行，兩日後就輪到 5 月 13 日的金星逆行及翌日 5 月

14 日的木星逆行，見圖四上方的部份「星曆」。而圖下方的灰色格代表該顆行星當時處於「逆行」狀

態，而黃色部份則代表處於「順行」(direct)的狀態。換言之，由黃轉灰代表開始「逆行」，而由灰轉

黃則代表「逆行」結束，回復「順行」，圖中的垂直線就對應「逆行」及「順行」準確的日期。 

不難看到，每當這些行星開始或結束「逆行」時，恆指往往形成重要的轉角市，尤其是兩顆或以

上的行星在短時間內一起開始或結束「逆行」，舉例說，水星及凱龍星(Chiron)分別在 2019 年 7 月 8
日及 7 月 9 日開始「逆行」，恆指則在 7 月 4 日(兩個交易日前)的 29007 見頂下跌。此段跌浪維持至

同年 8 月 15 日的 24899 見底，就在 8 月 11 日，木星結束「逆行」；在 8 月 12 日，天王星則開始「逆

行」，與見底日期只不過相差兩三個交易日而已。 

由於 5 月 11 日至 14 日的「逆行」密集區與恆指形成循環高位的時機相近，相信會與營造頂部有

關，而下一個「逆行」密集區則會在 6 月 18 日至 25 日期間發生，屆時除了金星逆行周期會結束之外，

水星逆行周期又會重臨。由此推算，由 5 月初開始的「跌市」相信可以維持至 6 月下旬或更後時間。

更重要的是，5 月 13 日至 6 月 25 日的金星逆行經常與較大幅度的跌市有關，如果不是在「逆行」開

始之前已大幅下跌，就是在「逆行」期間下挫。以對上一次金星逆行周期為例，恆指在 2018 年 9 月

26 日的 28031 見頂，與 10 月 6 日的金星逆行僅相差 7 個交易日，之後恆指一直下跌至 10 月 30 日的

24540 才見底，與金星逆行周期的「中間點」(10 月 26 日)只相差兩個交易日而已。 
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一圖看懂第二季走勢預測

重要的金星逆行周期會在 6 月 25 日結束，雖然恆指的跌勢有機會在此日或前後到底，但相信更

重要的見底時機將會是 7 月 1 日的前後，原因是，恆指在 3 月下旬至 4 月初見底的「歷史」可能會在

7 月初重演。 

恆指於 3 月 19 日的 21139 見底，與 3 月 22 日(周日)的「土入水瓶」只相差兩個交易日，其後在

4 月 2 日的 22756 結束調整，與 4 月 5 日(周日)的「木冥合」亦只是相差一兩個交易日，見圖五。巧

合地，第二次「木冥合」將會在 6 月 30 日發生，而土星亦會在「逆行」的狀態下於 7 月 2 日重返魔

羯座，表示 7 月 1 日前後的交易日應該是重要轉向時機。事實上，每當外行星「過宮」(ingress)及/
或形成「主要相位」(major aspects)時，恆指都經常會形成重要的頂或底。例如當「土海六」在 2019
年 11 月 9 日發生時，恆指就在 11 月 7 日的 27900 見頂，然後下跌至 12 月 4 日的 25995 見底，碰巧

木星就在前一日(12 月 3 日)進入魔羯座(「過宮」)。 

從兩方面看來，恆指在 6 月下旬或 7 月初形成的轉角市較有可能是底部：首先，恆指平均 46 星

期及 225 日循環低位理論上在 7 月初形成；其次，圖五桃紅色的「太陽周期預測曲線」顯示恆指傾向

在 6 月下旬見底，表示 6 月下旬前後都是恆指過去經常見底的時機。 

最後，圖五的「太陽周期預測曲線」的方向與以上的分析結論基本上一致，故可扮演第二季「預

測路線」的角色：恆指由 3 月下旬開始的升勢可望延續至 5 月初，才藉着「北交點過宮」見頂，之後

出現較持久的調整或下跌浪，直至最快 6 月 18 日至 6 月 25 日的時間窗；最遲 7 月 1 日前後的時間窗

才見底。至於波浪走勢如何配合這個周期結論，就留待「月刊」及「跟進周刊」一直跟進。 

-完- 


