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两种方法测算主力持仓成本

□

合肥 杜志荣

兵法云：知己知彼，百战不殆。

投资者要想在股市里生存和赢利，

就必须跟着主力走。 但要跟好跟对，

就必须首先摸清主力的底细， 特别

是它的持仓成本。 掌握了主力的成

本， 就等于把握了主力的命脉。 那

么，我们如何从技术分析（

K

线图和

成交量） 中推算出主力的持仓成本

呢？ 笔者在实战过程中总结了一些

研判技巧，以飨读者。

持仓成本是主力的最高机密，

但我们可以通过两种方法获得这一

机密。

一、从操盘软件中直接获取。

一般来说， 所有券商提供的实

盘操作系统都可以查询。 从

F10

资

讯中，我们可从“股东研究”一栏了

解机构的进出情况。 首先，从“股东

户数”及“人均持筹”数据的变化可

以从整体上判断机构动向以及个股

筹码的变动趋势。 一般地，股东人

数越少，表明筹码越集中；股东人

数越多， 则表明筹码趋于分散，盘

中缺乏主力关照。 其次，预测机构

介入成本。 由于公布报表的时间和

股东人数的统计时间有一段时间

差， 所以我们要预测机构介入的成

本，以便做到心中有数。 如果目前

的股价比三季度的平均成本还低，

说明主力也被套；如果涨幅不大且

成交量平平，说明主力短期并没有

出局；如果涨幅较大了，再看近期

的量能变化情况再作研判。 比如

说，新北洋（

002376

）季报显示，三季

度末公司前十大流通股东全部为基

金公司，占流通股

35.73%

。 除一家

基金公司持股数未变之外， 新进三

家， 其余六家全部加仓， 其中中银

基金旗下的一只基金以所持

257.9

万股位列第一位。 如图所示，第三

季度期间，主力建仓的加权均价为

39.38

元，区间换手率为

243%

，而三

季度报公布的时间是

2010

年

10

月

22

日，以

22

日的开盘价

41.8

元来计算，

也仅仅上涨

6.14%

，涨幅不大，且期

间成交量不温不火， 说明机构短期

并没有出局。 若再结合二季度进驻

的机构来估算成本， 在目前的价位

上，部分机构也可能被套。 因此，根

据推算结果， 我们可以在当前价位

或逢低大胆介入， 因为主力的建仓

成本就在附近。

值得一提的是， 股东人数的增

加与减少并非决定股价涨跌的唯一

因素。 在用该指标选择个股时，应注

意该指标的局限性。 比如主力机构

有可能期末采用突击重仓或分仓的

方法来达到迷惑中小投资者的目的

等。 特别是那些典型的庄股，即使股

东人数再减少我们也应该岿然不

动。 正确的方法应该是与公司基本

面的变化结合起来判断。

二、根据均线来推断。

一般而言， 中短线主力建仓时

间大约需要

4-12

周， 平均约

8-10

周。 从周

K

线图上，我们可以估算

8-

10

周均价线是主力的成本区域 （虽

有一定误差，但不会偏差

10%

，所以

谨慎起见， 我们取

10

周线作为主力

建仓成本）。 作为主力，其操盘的个

股升幅至少在

50%

以上， 多数为

100%

甚至更多。 一般地，一只股票

从一波行情的最低点到最高点的升

幅若为

150%

，则主力的正常利润是

100%-120%

左右。 这是因为，主力

要想在市场中获利， 也必须要付出

“代价”，这个“代价”是固定不变

的，也是主力在“坐庄”过程中不可

避免的， 这就是建仓成本。 亦即主

力的建仓成本大约需要付出

20%-

40%

的利润空间。 主力的建仓成本

算出来以后， 再在这个价位上乘以

150%

，即为主力将来拉升的最低目

标 位 。 举 例 说 明 ： 精 功 科 技

（

002006

），如图所示，从周

K

线图可

以看出， 自

7

月初开始底部明显放

量， 有主力资金介入迹象。 两个月

的时间换手率达

300%

之多，涨幅达

41.71%

，加权均价为

13.42

元（

10

周

线的平均成本也在

13.4

元左右），可

以说， 两个月的震荡盘整， 为主力

的吸货建仓期。 这期间， 主力的建

仓成本大约消耗了

20%-40%

的利

润。而行情启动之后，从启动价

14.2

元开始一路上扬，利润高达

100%

之

多，而建仓期的最低价

11.41

元至最

高价

29.67

元，振幅高达

160%

。

测算出主力的成本之后， 也就

摸清了主力的底细， 看清了主力的

底牌， 就可以做到在操作上有的放

矢，不再惧怕主力的“洗盘”、“挖坑”

等操盘伎俩。 只要目前价位没有大

幅上涨，不管道路多么曲折，股价迟

早都会到达测算的价位， 因为主力

若非迫不得已，绝不会亏损离场。 而

主力资金量大，进出两难，有时系统

性风险来临时，想出也出不去，这是

主力永远的心病。

总之，投资者如果能计算出主力

的建仓成本，就能测算出当前主力有

无获利空间或获利大小，从而以此来

决定自己的投资策略。若目前股价低

于主力成本， 投资者可大胆重仓介

入； 若目前股价只能让主力微薄获

利，投资者可积极逢低参与；若股价

已使主力获利丰厚，则投资者应及时

出局，或以观望为主。

单就图形看，真正能在股市赚大钱的，不是等“好看”时介入、“难看”时卖出，

而是在“难看”时捡拾、“好看”时了结的投资者———

淘金“难看股”：细节决定成败

□

宁波 谢宏章

许多投资者都有看图炒股的

习惯：当大盘

K

线图趋势向下时空

仓，方向不明时观望，向上突破后

跟进。 在本轮反弹行情中，就有不

少投资者一直处于观望之中，决

意等

3000

点被“有效”突破、新一

轮牛市“确立”后再进场，似乎只

有在图形“好看”时买入才显得安

全。 实际上，前一个周五（

11

月

12

日）沪深股市双双大跌后，那些在

3000

点上方高位追进的投资者不

仅颗粒无收，而且损失惨重。

个股也一样。 打开

K

线图，投

资者不难发现： 在沪深股市

1950

多只挂牌交易的股票中， 有的从

低点起来一路走高， 图形显得非

常“好看”，吸引众人目光；有的则

从高点下来，阴跌不止，样子感觉

十分“难看”，遭到股民抛弃。 然

而，“好看股” 在给部分投资者带

来收益的同时， 也让有些人不赚

反亏；“难看股” 在使部分股民遭

受投资损失的同时， 也能使另外

一些投资者从中受益。

“难看股” 里有黄金

先来看一下实盘操作。

9

月

1

日之前，笔者持有中海集运

32400

股。

9

月

9

日、

13

日两天，分别卖出

大秦铁路

10000

股（均价

8.775

元），

随即买入中海集运

21200

股（均价

4.025

元）。 加上原持有的股票，使

得持有中海集运的总数达到了

74800

股。

自

9

月

13

日完成中海集运建

仓操作以来至

11

月

2

日（为说明问

题，以

2

日中海集运涨停日作为截

止日期）， 在不到两个月时间里，

上证指数、 深证成指和大秦铁路

分 别 上 涨

13.28%

、

16.73%

和

3.42%

， 同期中海集运涨

20.15%

，

取得了较好收益（详见附表）。

如果按

11

月

2

日收盘时的涨

幅和近两个月“好看”的日

K

线图

分析，回过头去看

9

月份的这些操

作———卖出大秦铁路、 换入中海

集运，无疑是正确的选择。 但在当

时，按技术派投资者的操作习惯，

很难想象会作出这样的操作决

定，因为从图形分析，当时的大秦

铁路并不“难看”，而中海集运则

属于典型的“难看股”。

说中海集运是一只典型的

“难看股”并不为过。 该股自

2007

年

12

月上市以来（发行价

6.62

元），

一直萎靡不振。 打开周

K

线图可

见，

2008

年

1

月短暂冲高至

12.57

元

后， 中海集运便与大盘一道连收

10

阴，累计跌幅高达

81.23%

，比上

证指数同期（

-69.60%

）多跌

11.63

个百分点。之后，经过短暂反网络

弹，该股再次大跌

51.24%

，跑输上

证指数 （

-33.30%

）

17.94

个百分

点。后来，中海集运虽随大盘有所

反弹，但至今年

9

月，高点依然只

有

4.21

元。 在不少投资者看来，中

海集运下降通道清晰可见、 均线

压制尚未摆脱， 是一只再典型不

过的“难看股”。

然而，正是这样一只昔日并不

被众人所看好的“难看股”，一个多

月之后，摇身一变，成了众人瞩目

的“好看股”。 尤其是

11

月

2

日，在

上证指数、 深证成指分别下跌

0.28%

和

0.71%

的情况下， 中海集

运在众多的低价股中脱颖而出，逆

市以涨停报收，给昔日善待“难看

股”的投资者带来了较好回报。

还是“笨” 办法管用

能不能在“难看股”里发现好

股票是一回事，发现后敢不敢及时

买入并在出现下跌时再次捡拾又

是一回事。 而要做到这一点，其实

无须高招，只需“笨”办法即可。

知错就改。投资者可能会问，

9

月

2

日刚刚以

4.11

元价格卖出的中

海集运怎么突然又在当天接了回

来？实际上，即使再“铁”的股民，对

于持有的长线仓位，有时为做短差

也难免会有筹码丢失的时候。 当

时，卖出中海集运的目的是想在日

后以更低的价格把它买回，但一查

成交发现，

32400

股中海集运只有

一个成交记录，即被同一个投资者

买走（实际单笔成交数量还要大），

应该系大户所为， 直觉告诉我，应

立即把这些筹码买回来。而在当天

接回时，笔者又发现，共有

16

个成

交记录，成交时间持续了

5

分多钟，

此举更坚定了笔者 “主力在买、散

户在卖”的判断。这也说明，对于抛

出去的筹码能够“正差”接回当然

最好，万一失算、无法“正差”接回，

同时又发现抛出去的股票是好股

票时， 则应当机立断把它买回，哪

怕损失些交易成本或少量“倒差”。

跌时捡拾。 在实际操作中，笔

者发现有的投资者追涨时很来

劲， 股票下跌后却没了再买的激

情，这实际上是投资的大忌。同样

的股票、同样的市场环境，在基本

面变化不大、 前后时间不长的情

况下，就是要越跌越买，敢于与主

力比成本、拼耐心。 有鉴于此，当

中海集运一周后跌至

4．05

元时，

卖出大秦铁路

10000

股 （

8．76

元）

换入中海集运

21200

股（

4．05

元）。

跌至

4

元时，再次进行了这样的换

股操作，只是卖价更高（

8．79

元）、

买价更低（

4．00

元）。 两次增仓，使

得持有中海集运的总数达到

74800

股。

经受考验。 在股市投资，谁也

不能保证买入的筹码不跌， 关键

是跌后怎么办：是恐惧害怕，还是

无所畏惧、坚定持股？ 多年的经验

表明：在主力刻意打压时，要做到

坚守初衷、坚定持股。 实际上，建

仓完毕后，主力并未立即拉升，而

是借大盘调整，顺势打压。

9

月

13

日至

29

日， 尽管上证指数和深证

成指跌幅不大， 但中海集运却缩

水了

10.20%

， 对持股的投资者的

确是个不小的考验。

涨时淡定。 炒股，无时不在对

投资者进行着折磨和考验。 在实

际操作中， 有的投资者跌时拿得

住，但涨时容易丢。 殊不知，股票

上涨大多不会一蹴而就， 而是需

要持续一段时间。 在此期间，投资

者既要允许股票涨， 也要允许股

票跌， 不要指望能精准地踏准涨

跌节奏，每次做到高抛低吸。 尤其

是在指数大幅震荡、 热点频繁切

换时更需保持淡定，用“笨”办法

应对复杂多变的股市。

细节决定成败

“难看股”里有黄金，取得收益

靠的又是“笨”办法：逢低买入、一路

持有。 那么，对于众多的“难看股”，

怎么判断其中有没有主力， 会不会

上涨，并据此树立持股的信心呢？笔

者的体会是，要做有心人，特别是对

盘中交易时的一些细节要仔细观

察、认真研究。 投资者在操作“难看

股”时需观察的细节主要有：

有无主力。主要根据盘口走势

是否存在异动来确定有无主力关

照。

10

月

27

日，全天大盘单边下跌

1．46%

。 在尾市大盘继续大幅下挫

的情况下，中海集运却在最后

15

分

钟里从全日最低点

4．21

元直接拉

至

4．32

元全日次高点， 逆市收涨

1．17%

。 事先毫无征兆、尾市突然

抢筹这一“偷袭”动作，让中海集运

的主力暴露无遗。

能否拉升。有主力并不意味着

股价一定会在短时间里出现拉升，

还须结合盘口动向加以综合分析。

11

月

1

日， 笔者发现， 在下午指数

“横盘” 过程中， 中海集运每间隔

1-2

分钟就会出现一笔

50

万股的

巨大买盘，这种情况持续了较长时

间。如果没有具有足够资金实力的

主力关照， 不可能出现这种情况，

加之连续数天该股都位居低价股

涨幅前列。 应该说，这种情况的出

现，往往是主力不甘寂寞、股价即

将大幅拉升的前兆。

何时涨停。 与大幅拉升相比，

股价出现涨停，对于持股的投资者

来说无疑是最具有刺激的走势。时

隔一天（

11

月

2

日），中海集运先在

上午开盘后

5

分钟大盘快速下探过

程中从

4．39

元拉至

4．49

元；半小时

后再起一波， 从

4．49

元推到

4．59

元；横盘

1

小时后，又从

4．59

元升至

4．69

元， 最终以

6．83%

的涨幅结束

上午的交易， 稳居股市涨速榜前

列。 这种入场资金充足、主力实力

强悍、走势极有规律、控盘手法老

练的股票，极有可能在下午一开盘

就直奔涨停。 果然， 下午开盘后，

不到

5

分钟， 中海集运就在数千万

股买盘推动下一举涨停。

股市投资， 不同的股票图形

“好看” 与否是个相对的概念，同

样的股票图形， 不同的投资者也

会作出截然不同甚至完全相反的

判断。其实，真正能在股市赚大钱

的，往往不是等图形“好看”时介

入、“难看”时卖出，而是在“难看”

时捡拾、“好看”时了结的投资者。

那些股价涨幅已大、 主力获利丰

厚、看似漂亮“好看”的股票，可能

存在短线机会但却风险已大，而

那些累计涨幅不大、 主力深套其

中、多数人认为“难看”的股票却

存在较大的投资机会。 而能否从

“难看股”上成功淘金，很大程度

上又取决于投资者的心态和对一

些细节的把握。

三种方法辨别暴跌性质

□

保定 陆向东

某些专家断言牛市来临的声音还在耳

边回响，股指就出现了自去年

8

月

31

日以来

的最大一次暴跌， 而

11

月

16

日收出的光头

大阴线则更是市场通过盘面语言明白无误

地告诉了你：升势结束，调整开始了。

其实， 虽然由于许多突发因素的影

响， 要想预测市场短期趋势非常困难，但

对中长期趋势的判断则是有一定把握的。

遍观海内外市场， 无一不是按着低迷期、

初升期、回档期、主升期、末升期、初跌期、

反弹期、主跌期和末跌期九个阶段进行着

牛熊轮回。 暴跌则大都发生在牛市的回档

期以及熊市的初跌期、主跌期。 需要强调

的是，暴跌发生在市场的不同阶段，其性

质是完全不同的。 如

2007

年

2

月

27

日，沪综

指单日跌幅达到

8.84%

；

2007

年

5

月

30

日和

6

月

4

日， 沪深股市又发生了两次暴跌，沪

综指单日跌幅分别达到

6.50%

和

8.26%

，但

这只不过是牛市在经历了初升期后产生

的回档。 而

2007

年

10

月

18

日沪综指虽只下

跌了

3.50%

，但事实证明，这已经是由牛转

熊的标志。

这两种不同性质的暴跌可以通过以

下方法来辨别：

参与各方的心态不同。 在牛市回档

期，可以明显感觉到包括大部分分析师和

投资者都在努力规避已有高估之嫌的投

资品种，寻找被低估的品种，并表现出极

强的风险防范意识，一有风吹草动就会断

然离场避险。 而在牛市末升期和熊市初跌

期，却可以听到大部分分析师和投资者都

在谈论后市还将有多少涨升空间，至于这

些投资品种是否高估已经很少有人关心

了。 卖出者大都后悔自责，持股者更是严

重惜售。 从盘面表现看，则往往不需要多

大成交量就可以使指数创出新高，整个市

场充满了乐观情绪。

K

线组合形态不同。 牛市上升途中发

生的暴跌，虽然跌幅巨大，充满恐怖，但通

常不具有连续性。 从

K

线组合形态看，一般

是阳线多于阴线，整体趋势仍然向上。而趋

势逆转后，往往是先以小幅下跌开始，通常

跌幅虽不是十分大，却具有连续性。 从

K

线

组合形态看，虽然还可能阴阳相间，却必定

是阴线多于阳线。暴跌过后，整体趋势会转

头向下。如

2007

年

10

月

18

日这一次，沪综指

在下跌

3.50%

的前一天就已经下跌了

0.92%

，并在盘面出现了四连阴走势，其后

在反弹了两天后，再度暴跌

4.80%

。

对利空的反应不同。 牛市上升途中，

尤其是初升期，人们由于头脑中对不久前

熊市的恐怖记忆，对各种利空消息的敏感

反应随时都可能引发暴跌。 如

2007

年

5

月

30

日和

6

月

4

日这两次，均同管理层公布的

调控政策有关。 反观熊市初跌期，由于人

们心中仍残留着牛市主升期的热情，对各

种利空消息极为麻木，甚至将利空视作利

好炒作也屡见不鲜，以致当暴跌真正来临

时，大部分人依然意识不到这是推动股市

扬升的动能已经衰竭的信号，认为之前并

无特别利空发生，因而也不相信市场趋势

会发生逆转。

《生耕致富》与雅典马拉松

□

晓旦

和马惠明兄（关中秦川）神交已久，但是

见面相识却是因为《生耕致富》这本书和马

拉松。

先说说《生耕致富》。 早年读浩然的《金光

大道》， 里面村长张金发有这样一句话 “谁发

家，谁光荣；谁受穷，谁狗熊。 ”这是在文学中反

映人们对致富的渴望。 而现在，关于致富之道

的书籍琳琅满目，令人目不暇接。 这是现实中

人们对致富的渴求。

致富，并不是罪恶。 但致富之道却各有不

同。 与其他有关理财致富的书籍多注重传授理

财技巧，介绍理财技术相比，《生耕致富》这本

书却更注重勤俭，注重积累的理念，用看似憨

厚、简陋，有时还显笨拙的努力，执拗、持久的

坚持，以取得有效的成果。 从这一点看，《生耕

致富》这本书体现了中国古代“耕读传家”文化

传统在现代理财中的运用。 要生存，只有勤于

耕稼。 只是时下耕稼的对象由土地变成现代金

融产品。

诚然，有些人是有特别的理财天赋，有些

人是有上天的特别眷顾，他们很快就获得了大

量的财富。但是，大多数人不行。他们需要辛劳

的耕耘，长期的积累，才能收获应有的财富。 马

惠明兄的《生耕致富》就是为这些人写的。

读这本书的手稿时， 我突然有了一个想

法，用这本书的思想和方法做个实验，试试财

富的积累之路。

实验从书中引用的一句话 “

pay yourself

first

”开始。 假定我是一个只对金融市场略知一

二的人。 首先，我按固定时间点先

pay

给自己，

“先给自己存一笔钱”。

接下来，我选择投资的对象。 面对成千只

股票，我是满脑子糨糊，搞不懂，不选。

另外的选择是基金。面对的基金也数以百

计，选择一个能战胜市场的基金也不容易。 基

金有主动性的，有被动性的。 根据书中介绍，我

选择能有

70%

机会超过专业顾问的被动性基

金，只要能跟上社会的步伐就行。

在被动性基金中，我又选择中小企业指数

基金。 生耕，生者，代表生机，生气，中小企业像

幼苗，会更有生机吧。

最后投资对象确定为中小板

ETF

这种交

易最方便的指数基金，后来的实验又选择了中

盘

ETF

。

十个月来，我每周固定时间、固定金额定

投中小板

ETF

，后来又定投中板

ETF

。 这种简单

的投资方法带给我的收益率是， 迄今前者

17.93%

，后者

8.97%

。这可不仅超过了储蓄存款

利率，也超过了

CPI

的涨幅哦。

当然，这个实验在时间长度上还只能算是

一个投资方法的阶段性成功的雏形，不能算是

一个完整的样本，但是实验还会延续。

再回头来说说马拉松。

2010

年

10

月

31

日。朗日当空，凉风习习。我

和马惠明兄一同跑在马拉松到雅典的路上。 这

是一场纪念马拉松

2500

周年的赛事。

公元前

490

年，一名战士也跑在由马拉松

通往雅典的路上。 他冒着酷暑，跑在或许都没

有路的山野之中。 他一定也有过饥渴难耐，他

一定也有过步履蹒跚。 但是有一个信念在支

撑着他，他一步一步地前行，一点点地接近了

雅典，终于，他把胜利的消息带到了雅典。 战

士逝去了，战士的精神却永存———“积跬步以

至千里。 ”

我们也跑在这条道上， 我们也在 “积跬

步”。 每一个跑者，或跑得快，或跑得慢，但是只

要一步一步地向前，就能到达成功的终点。

跑着，想着。 我突然跳出了一个想法，《生

耕致富》中所推崇的积累精神，这种点点滴滴

的积累，积小流以成江海的精神不也和跑马拉

松有异曲同工之妙么？

“累”积财富，好比跑马拉松，坚持一步步

前行，既简单，也困难。 说简单，只要一步步地

迈步向前就行；说困难，难在坚持，许多人畏惧

坚持

42.195

公里的路程；说简单，只要稳步前行

就行，说困难，许多人又因无法抑制欲望而破

坏了配速。

跑马拉松使我们知道了：不要怕输在起跑

线上；跑马拉松又使我们理解了：欲速则不达；

跑马拉松更使我们切身体验了：成功往往取决

于再努力一下的坚持之中。

从马拉松跑到雅典，我更加深理解了《生

耕致富》的涵义。 从马拉松跑到雅典，马惠明兄

完成了他人生的第一次马拉松。

生耕，会继续；马拉松也会继续。

征文启事

1990

年

12

月， 上海证券交易所鸣

钟开市， 新中国资本市场正式建立。

20

年走来，风雨兼程，参与其中的投资

者可能都有一番酸甜苦辣的厚重记

忆。 为纪念资本市场建立

20

周年，本

报拟自

12

月

1

日起推出 “二十年风

雨———讲述投资者自己的故事”专版，

希望读者踊跃赐稿， 讲述自己的投资

故事。

要求：

1500

字左右， 内容真实，情

感充沛，文笔生动。

来稿请传：

luxn666@sina.com

，题

目标明“二十年征文”。

■

投资一得 Skills

■

股民课堂 ClassroomThinking

■

股海思绪

■ 不妨一试 Have� a� Try

区分

9月13日

收盘

11月2日

收盘

涨跌幅

（%）

中海集运与目标

比（百分点）

上证指数

2688.32 3045.43 13.28 6.87

深证成指

11690.35 13646.46 16.73 3.42

大秦铁路

8.78 9.08 3.42 16.73

中海集运

4.02 4.83 20.15 0

9月13日—11月2日中海集运涨幅及与大秦铁路、大盘指数比对


