
关于决策和跟风
在投资时!你应该有足够的自信心!你应

该自己做决策!不去听从别人的推荐"你应该

有耐心!等待有利时机的到来"股价大涨时你

不介意追高! 因为你知道买入的机会通常是

当市场价格创新高的时候"相反!当你意识到

你做出了错误的决策时!你会立即离场"你应

该把亏损作为学习的机会!这样才能进步"你

应当把做交易当作一项事业! 把买入和卖出

的交易都记录下来!在遇到同样的情况时!你

就能学会平衡你的账目" 你应该学会自己做

决策"

关于投资和交易
你认为自己是投资者还是交易者# 大多

数人把自己看做是投资者"可是!假如你知道

市场里的大赢家们都把自己叫做交易者的时

候!你不想去问问为什么吗# 道理很简单!他

们不投资!他们只是做交易"投资者把他们的

金钱或资产投入到市场里! 比如股票和房地

产!抱着他们所投入价值能够升值的态度"一

旦升值!那就是所谓的$投资%&典型的投资者

说明! 他们没有一个关于自己投资项目贬值

时的计划&每当贬值的时候!他们继续抱着投

资!希望价值能够升回去&投资者在牛市里是

成功的!但在熊市里却是亏损的&

投资者往往对空头市场有一种恐惧的心

理!当他们亏损的时候!他们往往不知道该如

何处理& 他们选择$套牢%!但是!这样做使他

们继续亏损&

交易者有一个既定的计划或者是策略!

为了一个单纯的目的! 把资金投入到市场

里!这个目的就是获取利润& 交易者并不在

乎他们所拥有的! 也不在乎是否他们卖出

后!所得到的钱比他们开始交易时还多& 他

们不做任何投资!他们只做交易& 这是非常

重要的区别& ———摘自!趋势跟踪"

他的故事

! ! ! !说到卡沃尔，就必须说趋势跟踪
交易，他怎么会研究这种独特的投资
方法？这很令人好奇，记者问他其中有
什么故事。卡沃尔说，是的，是有故事。
我 !"岁、!#岁的时候，认为炒股是一
种赚大钱的好方法，便进入了市场。!$
世纪 %$年代中期，大家都在谈论用基
本面进行投资，当时我想在华尔街求
得一份工作，但是我当时的教育背景
以及我的经验不足，没能够进入华尔
街。我后来在一次偶然机遇下读到一
篇关于趋势跟踪交易的文章，它改变
了我的人生，因为这篇文章告诉我，你
要成为成功的交易员，其实不需要对
基本面非常了解。这篇文章中有一个
非常重要的关键词———趋势跟踪，这
种趋势跟踪的理论和罗杰斯、巴菲特
他们的理念完全不同。这对我是很大
启发，开始了我新的旅程。
我在进入股市 #个月之后接触到

趋势跟踪交易的方法，然后用了 !年
时间来理解和掌握它。现在对于我的
客户，我用不到 &个月的时间把内容
教给他们。为什么我会花那么久的时

间？那是因为没人告诉我趋势跟踪究
竟是怎么用的，我就像记者调查一样，
到处搜集资料，有些没什么实际含义
的内容我都去了解。
那么，什么是趋势跟踪交易？中国

大多数投资者在投资股市的时候，一
个很习惯性的想法是预测股市的顶和
底，然后进行抄底逃顶。但是，如此操
作效果并不理想，大部分人往往都是赔
钱，原因在于底和顶的预测往往很不靠
谱，以为是底，买入后却还有很大跌幅，
以为是顶，卖出后股票却还在大涨。
对此，卡沃尔说：没有人能预测底

和顶，市场上总有人说他能预测市场
的高位和顶部，电视上肯定会有人这
么说，但实际上他们不可能预测出市
场顶部的，趋势跟踪交易也不能预测
市场的顶部和底部。趋势跟踪交易的
方法就是不预测底和顶，抓住市场的
中间段，把顶部和底部去掉之后的中
间段，利用中间段来赚钱。趋势跟踪到
底是什么呢？简单地说：当市场上升的
时候我们用的是做多，当市场下降的
时候我们做空。
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! ! ! !迈克尔#卡沃尔是世界著名的趋势交易大师$现任美国趋势跟踪投资公司董事长%

卡沃尔 !"#$年出生于美国弗吉尼亚$多年研究世界顶级趋势跟踪交易者的历史绩效数

据$对趋势跟踪&量化交易和投资组合有深刻的研究$出版过!趋势跟踪"!海龟交易特训班"

等畅销书% !趋势跟踪"一书在美国亚马逊网站交易类书籍长期排名第一$%&&'年该书中文版

在中国出版% !""'年卡沃尔创建了网站$在线提供趋势跟踪交易理论&信息$他在全球范围传

授趋势策略交易和海龟策略交易%

! ! ! !说到投资大师，巴菲特、索罗斯
都是大家耳熟能详的名字，其实，在
美国还有许多人，迈克尔·卡沃尔就
是其中之一。

成功的道路不止一条，投资方法
一般可以分为两类，一是依据基本面，
巴菲特、索罗斯都是如此，巴菲特依据
公司经营的基本面买入股票并持有，比
如依据基本面买的可口可乐等股票获
得非常高的收益；索罗斯依据宏观经济
面判断价格是否合理，依据基本面他狙
击英镑获得很高的收益。

另外一种方法是依据市场面，就
是主要依靠价格走势决定买入还是卖
出，迈克尔·卡沃尔的趋势跟踪交易就
是这种方法，信奉的理论是价格已经
包含了所有因素，在价格上升趋势形
成后做多，价格下跌趋势形成后做空，
不问原因。这种方法同样能取得很好
的收益。上周他在上海参加大智慧公
司主办的《!$&'国际量化投资高峰论
坛》，做了《解密趋势跟踪》的主题演
讲，本报记者在浦东环球金融中心专
访了卡沃尔先生。

! ! ! !本报记者'您第一次来中国!有什

么印象#

卡沃尔'我这次去了北京、广州、
深圳、上海，看到很多高楼大厦，中国
似乎特别喜爱建造百层的高楼，中国真
的有很多很棒的高楼大厦。这四地的发
展让我感到震惊，大概除了中东，因为
它们有丰富的石油，我从未在世界任何
地方看到这样的景象，想想这里的城市
发展，比照庞大的人口数量，其他国家
几乎不能与之相比。说到 (股市场，我
不太关注具体的市场，更关注宏观整体
市场，比方说像日元或者高流动性的市
场整体，对于趋势跟踪而言，它和具体
的一个市场并没有特别的关联，我们是
用量化的方式，单一关注价格的因素，
不论是哪一种国家，哪一种文化，或者
哪一种市场，这个方法都是通用的。

本报记者'您现在所在的环球金融

中心!是中国大陆最高建筑!这里是陆家

嘴金融城!正在打造一个国际金融中心!

您觉得和纽约'伦敦相比!有何不同#

卡沃尔'从建筑看，上海的建筑造
型独特，我觉得上海在建筑的设计方
面已经超过了其他金融中心，但问题
在于市场是不是成熟，我认为国际金
融中心成熟的标志是海外资本和海外
投资者能够自由交易，比如，中国股
市、期货市场等，如果市场透明度很
高，普通的美国投资者可以在中国市
场上操作，那么，中国就开始逐步走向
世界第一金融中心的位置了。我认为
上海早晚会超越其他金融中心，关键

是一个接受吸纳的问题，并且要让世
界意识到中国欢迎各种各样的投资者
和资本的进入。

本报记者' 如果中国资本市场向

全球开放!美国的投资者也可来投资!

那么!您会来吗#

卡沃尔'当然会来！不过，我们不
需要亲自前往中国操作，在自家电脑
前就可以对中国股票或期货进行交
易，我们早已习惯在线上对于欧洲市
场、日本市场、澳大利亚市场的买卖操
作，我们没有理由不在中国市场交易。

本报记者'您在网站上进行授课!

有很多学生!其中有没有中国的学生#

这次来中国! 您接触了很多中国的投

资者!您觉得怎么样#

卡沃尔'我的学生中，中国学生的
数量很少，我觉得这可能是语言上的
问题，我的第二本书面世的时候，在新
加坡《海峡时报》上连续 &'周蝉联最
佳畅销书榜首，在新加坡有大量说英
语的中国人，在香港也有大量使用英
语的中国人，他们都很喜欢我的书，而
中国大陆比较少，所以这大概只是语
言上的障碍。
但是，这次我来中国进行趋势跟踪

交易演讲，而且我也拜访了很多基金公
司，我接触这些讲座上的年轻人以及基
金经理，让我觉得比起其他亚洲地区投
资者的保守态度，中国的投资者比较
开放，他们愿意和我谈论趋势跟踪体
系，以比较开放和乐于接受的态度进
行交流，我觉得能接受我的观点。

! ! ! !趋势跟踪交易体系强调的不是短
期的交易也不是高频的交易，而是强
调偏向长期的趋势，比如这个趋势要
持续 #个月，你抓住的是这 #个月的
趋势。过去历史上发生了很多泡沫事
件，这些泡沫事件的共同点是价格先疯
狂上涨，突然之间崩盘，所有的泡沫事
件都是这样的一个趋势。当市场平稳的
时候，实际上没有趋势。趋势跟踪交易
法有 "$多年历史，业绩已经证实了它
是非常成功的，是一个非常高质量的交
易方式。美国著名交易员 )*++,-..，现

在大概 /$岁左右，他从 &%01年开始趋
势交易，三十多年的交易历史中年化收
益率达到了 !/2，他所利用的信息纯粹
是价格信息而没有其他的信息。
市场是流动性的，我们可能无法

知道市场流动背后的原因是什么，市
场趋势一旦形成就会一直运动，直到
趋势反转，而我们趋势跟踪交易体系
就是要抓住这一流动的趋势。
我们与其预测市场走势，还不如

纯粹根据市场的行为做出反应，然后
设定一个止损位。
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打造金融中心需要对外开放采访实录

一篇趋势跟踪文章改变人生

趋势跟踪就是抓住流动趋势
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! ! ! !现在，美国很多投资大师都对中国资本市场有兴
趣，纷纷来到中国，除了巴菲特、索罗斯，一些依据市场
面进行投资的大师，如威廉指标的发明人———威廉姆
斯，布林线指标的发明人———布林格都来过中国演讲，
这一次，迈克尔·卡沃尔也来到了中国。

从 !月份开始，卡沃尔就在亚洲巡回演讲，上月，他
首次来到中国，在北京、广州、上海等地演讲他的趋势跟
踪交易方法。作为第一次到中国的美国投资大师，卡沃
尔对中国市场、中国投资者有什么看法？
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演讲内容


