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黃金危與機 
現貨金價近月持續下跌，由今年 3月 8日最高的 2065.8美元一直下挫至今早最低 1722.3美元，

四個月累計下挫了 343美元或超過 16%。從短線波浪形態的角度看，金價在 2020年 8月 7日創下歷
史新高 2070.5美元，之後的短期走勢至少有以下兩個可能性： 

第一，只是一組「3-3-5」的「平坦形」調整浪，其(b)浪於今年 3月的 2065.8美元見頂之後，(c)
浪正以五個次級浪的姿態下跌，其內部的 4浪在 6月 13日的 1877.3美元見頂，然後便以 5浪姿態下
跌至今，若等於 1浪長度，初步見底目標 1703美元。不過，(c)浪的終點應該要低於(a)浪的浪底 1677.6
美元，所以金價有機會進一步下跌至(c)浪等於(a)浪長度的目標 1673美元才見底。 

第二，2070.5已經是中長期的頂部，由此展開推動下跌浪，其結構為：(1)浪由 2070.5下挫至 2021
年 3月 8日的 1677.6；(2)浪然後反彈至今年 3月的 2065.8，剛好沒有超越(1)浪的起點 2070.5；其後
的下跌，自然就是(3)浪，在可見將來都會是大跌小反彈。假如金價短期內跌近 1700就掉頭大幅回升
(未能跌穿 1677.6底部)，則更有可能是(3)浪內的 1浪過程，經過 2浪反彈之後，3浪將會隨之而來。 
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中短線周期以利淡金價為主 

縱然兩個可行數浪式迄今為止仍未分出高下，但若果從循環周期的角度看，則金價中線向淡的可

能性較高： 

就短線循環低位周期而言，金價有一個平均長度為 110個交易日的循環低位周期，最近一個循環
周期於 6月 14日的 1805美元見底，見圖二。但只是反彈了幾個交易日，金價便已掉頭下破這個剛形
成的周期底部，反映金價的走勢轉弱，或要反覆下跌至現循環周期見底為止。 

對上一次相近的情況發生在 2020年 9月 24日，當日金價在 1849美元形成平均 110日循環低位，
但反彈只能維持了一個多月便已結束，然後於 11月 23日以大陰燭跌穿了 1849美元的周期底部。雖
然金價其後曾出現顯著的反彈，不過大方向仍然向下，直至周期於 2021年 3月 8日的 1677美元見底
為止。現循環周期的起點為 6月 14日的 1805美元，由此起計，110個交易日之後大約是今年 11月
下旬。故此，由現時至 11月下旬，預期金價的大方向都是下跌。 

至於中線循環周期方面，金價有一個平均長度為 52 星期的循環低位周期，現循環周期的起點為
2021年 12月中的 1753美元，見圖三。金價之後雖然曾顯著上升，但未能升穿 2070美元頂部已由 2065
美元見頂回落，近日更跌穿了 1753 美元的周期起點。除此之外，金價最近幾星期已確切及持續跌穿
了一條多點共線的上升軌，在在反映已進入平均 52 星期循環低位周期的下跌階段，直至周期理論上
於今年 12月下旬見底為止。 

配合平均線來看，20 星期平均線經常扮演金價好淡分界線的角色，而近月的走勢就構成了典型
的「突破、後抽、破底挫」的三部曲。以 2016年 10月的走勢為例，金價當時以大陰燭跌穿了 20星
期平均線低收，但接着數星期卻出現反彈，不過，受制於 20 星期平均線後抽阻力之後，金價又掉頭
破底下跌；相同的市況於 2020年 11月中發生，恰好又是「突破、後抽、破底挫」的走勢。 

及至今年 5月中，金價以陰燭一舉跌穿了 20星期平均線低收，其後數星期雖然都出現反彈，不
過最終仍是無法威脅 20星期平均線的後抽阻力位，隨即又掉頭跌穿 5月下旬的底部 1791美元。綜合
而言，金價既跌穿了多點共線的上升軌，又呈現出「突破、後抽、破底挫」的轉淡三部曲，相信已進

入上述兩個循環低位周期的下跌階段，直至 11月下旬至 12月下旬的時間窗才可以築底。 
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1670 美元為金價好淡分水嶺 

配合月線圖的形勢來看，金價是否已結束了中期升浪或大反彈，相信 1670 美元可扮演中長期好
淡分水嶺的角色，原因如下： 

第一，首頁的波浪分析提到，金價由 2070頂部反覆下跌至今，可以視為「3-3-5」的「平坦形」
調整浪，亦即 IV浪調整，見圖四，其內部的(c)浪若等於(a)浪長度，見底目標為 1673美元。換言之，
假如目前只是 IV 浪調整的話，金價只可以短暫及小幅度跌穿 2021年 3 月 8 日低位 1677，便要見底
回升，及後就有條件以 V浪姿態邁向歷史新高。 

第二，1677美元底部從多方面看來都是非常重要的支持，包括： 

i) 與現時處於窄幅橫行狀態的 20 月保力加通道下限線極接近，倘若確切跌穿低收，金價將有
條件引發中期單邊跌市； 

ii) 與 1046至 2070升幅的 0.382倍回吐位 1678極接近，確切跌穿將下試 0.5倍回吐位 1558或
以下； 

iii) 可視為「雙頂」形態的頸線，失守的話，量度下跌目標為 1284美元； 

iv) 屬於現時平均 28 月循環低位周期的起點，一旦於未來幾個月內失守，金價將會正式進入周
期的下跌階段，直至周期理論上於明年 7月到底為止。 

 

因此，金價是否確切跌穿 1677 美元底部，將決定究竟中期看好，還是中期看淡的數浪式較為符
合實際市況的發展。假如保持其上或稍為跌穿即掉頭回升，則表示目前只是(V)浪上升過程中的 IV浪
調整，之後以 V浪邁向歷史新高。相反來說，如果金價先確切跌穿了 1677美元低收(周線圖甚至是月
線圖上)，則不得不認為 2070 已經是大頂，亦即不規則形(IV)浪內的 B 浪浪頂，之後是五個大浪所組
成的(IV)浪 C下跌，若等於(IV)浪 A長度，中期下跌目標為 1196美元，比起「雙頂」量度下跌目標 1284
美元還要低。至於(IV)浪 C的見底時機，說不定要等到 2026年年尾，因為屆時將會形成平均 100月的
循環低位。 
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金價在 7 月上旬至 9 月上旬有 60%機會造好 

最後，以「太陽周期」(Sun Cycle)分析，在過去 55 年裡，當太陽處於巨蟹座 14 度至處女座 14
度的範圍時，金價普遍會造好，見圖五左上角的螢光範圍。在這個範圍內，金價曾出現過 33 次升市
及 22次跌市，即是出現升市的或然率為 60%。 

這個範圍是每年的 7月 5日至 9月 5日，見圖五內桃紅色部份的「預測曲線」。由 2017年至今的
五年裡，金價實際上有 4 次是跟隨「預測曲線」造好；只有一次的走勢與「預測曲線」相反，就是
2018年。既然金價現時已跌至多月新低，相信(IV)浪 C調整或(3)浪內的 1浪下跌過程有機會於短期內
見底，然後出現升浪或反彈。 

值得留意的是，當「太陽周期預測曲線」在 9 月築頂完畢之後，就會掉頭下跌，直至 11 月 19
日左右才會見底。這個見底時機與上文提及的平均 110日循環低位周期的見底時機(11月下旬)一致。
故此，除非金價在未來一兩個月內可以向上遠離 1677的關鍵底部支持，否則，第四季可能會再度威
脅這個底部支持。 

 

總結 

金價已逐步跌近關鍵的底部支持 1677美元，若果短期內仍然守在其上(或只是短暫跌穿即回穩)，
預期在 9月上旬之前有機會先出現反彈，甚至乎重現升勢。不過，由於兩個循環低位周期都以 11月
或 12月為見底的時機，相信金價在第三季內及第四季末之前都會傾向下跌。 

如果 1677 美元的「雙頂」頸線明確地失守的話，估計金價進入中期熊市的可能性將會大增，未
來數年都可能不宜採取趁低吸納黃金的策略。 

-完- 


