
应对假突破三大法宝

蒋占刚

通常， 突破交易是技术交易

者， 尤其是趋势交易者惯用的一种

交易策略。 突破交易中， 最郁闷的

自然是遇上假突破。 假突破往往意

味着亏损， 如何规避假突破或者减

少假突破的损失， 便是一个成功的

突破交易者必须解决的问题。 笔者

认为， 应对假突破必须掌握以下

“三大法宝”。

法宝之一： 增加价格过滤带

有效突破， 是股市技术分析中

一个重要概念。 传统上判定有效突

破的标准有两条： （

1

） 突破幅度

超过

3%

； （

2

） 突破时间超过

3

天。 这两条标准中， 第一条其实就

是通过设置一个

3%

的价格过滤带

来过滤假突破。 设置过滤带的好处

很显然， 可以有效防范那些对突破

位浅尝辄止的假突破。 当然， 价格

过滤带是一种 “有损” 应对， 由于

你是在股价突破事先设定的突破位

3%

之后才建仓， 所以这

3%

的利润

就赚不到了。 若这之后依然是亏损

的交易， 则要多亏损

3%

。

当然，

3%

的过滤带规则仅适

用于日线， 且未必对所有品种都适

用， 所以更常用的方法是使用真实

波幅 （

ATR

） 作为辅助手段来设置

过滤带。

ATR

是近年技术分析界

大行其道的一个概念， 被用来衡量

分析对象单周期的波动。 要计算

ATR

， 首先要计算波幅 （

TR

）。

TR

为以下的最大者：

1

、 当前的最高

减去当前的最低值；

2

、 当前的最

高值减去前收盘的绝对值。

而

ATR

则是指定周期内

TR

的平均值。 你可以在原先设定的突

破位基础上加上一个

ATR

作为入

市位， 那么低于这个水平的突破都

被忽略。 由于

ATR

是根据过去一

段时间的波动计算而得， 所以小波

动品种的

ATR

会小于大波动品种，

短时间周期的

ATR

会小于长时间

周期。

法宝之二： 巧用时间止损

笔者通过实践发现， 有效突

破定义中的第二条， 其实也是一

种应对假突破的技术， 也就是用

时间止损。 和过滤带希望过滤掉

假突破不同， 时间止损强调的是

假突破后尽快离场， 从而减少假

突破带来的损失。

巧用时间止损， 是基于这样一

种现状： 成功的突破， 一般都是干

脆利落的， 往往是快速突破你设定

的突破位， 然后快速远离突破位，

从而使你出现盈利。 与之相反的

是， 假突破往往是扭扭捏捏， 要么

轻触突破位后就反向运动， 要么就

是勉强突破突破位后止步不前。 利

用这样的特性， 在突破之后

2

至

3

个时间单位 （日线图上即天， 小时

图上则是小时） 后， 市场依然没有

出现有利于你的运动， 你就可以认

为这不是一波成功的突破， 从而离

场。 这样虽然可能出现亏损， 但是

与 “被止损” 亏损相比， 往往是微

乎其微， 如此便可减少假突破的损

失。 这种应对方法由于不会提高你

的入市位， 所以是一种 “无损” 应

对。 不过若市场在轻触突破位后快

速出现大幅度的反向运动， 那么

2

至

3

个时间单位， 同样可能让你出

现严重损失。

法宝之三： 分批建立仓位

所谓分批建仓， 其实是在价格

过滤带基础上的一个扩展。 它的核

心思想是放弃全仓买入或卖出的模

式， 而是将整个仓位分成

3

批或者

4

批。 每批设置不同的价格过滤

带， 从而可以比较平滑， 以较小成

本过滤掉不同程度的假突破。

这里笔者以一个最简单的网格

交易模型为例， 假设模型决定当某

股票价格突破

20

元时买入， 在

22

元时获利了结， 若跌破

18

元则止

损离场。 为了避免假突破造成的损

失， 所以决定利用

ATR

进行分批

入场， 此股票的

ATR

为

0.4

， 所以

就是用

1

个

ATR

三层建仓的方式

来买入， 分别在

20

元、

20.2

元和

20.4

元建仓。 假设我们拥有的资金

总计是

3

万元， 那么在不分批建仓

时， 可能盈利和可能亏损均为

3000

元。 但是引入分批建仓后，

情况就复杂了。

先来看最简单的两种： 第一种

是三层仓位全部建仓， 并且实现盈

利。 由于有两层价位略高， 所以总

盈利是

2675.4

元， 是不分批建仓

时

3000

元的

89.18%

； 第二种是三

层仓位全部建仓， 并且依然亏损，

由于买入成本小幅提高， 所以亏损

为

3265.58

元， 是不分批建仓时

3000

元的

108.85%

。

赚时少赚， 亏时多亏， 看起来

分层建仓似乎没什么好处嘛。 其

实， 还有两种情况我们尚未分析，

第一种就是假突破上破

20

元， 但

未到

20.2

元， 由于只触及了第一

层建仓， 所以之后亏损的也仅是第

一层对应的亏损， 为

1000

元， 仅

为全仓时的三分之一； 第二种则是

假突破上破

20

元， 但未到

20.4

元。 由于只触及了前两层建仓， 所

以之后亏损的也仅是前两层对应的

亏损， 为

2089.11

元， 仅为全仓时

的

69.64%

。 可见在遭遇那种浅尝

辄止的假突破时， 分层建仓可以极

大降低损失。

两年二度受罚 沪浙律师征集天目药业索赔

证券时报记者 文雨

2009

年

2

月

21

日，

*ST

天目 （曾

用名天目药业，

600671

） 公布 《关于收

到中国证监会行政处罚决定书的公告》。

由于公司向控股股东关联方提供资金资

助， 未按照相关规定予以披露， 构成虚

假陈述行为， 中国证监会对天目药业及

其相关责任人予以警告并罚款， 公司股

价因此受到重挫。

两年内第二次受罚

然而， 两个多月后， 即

2009

年

4

月

30

日， 天目药业又公布 《关于公司

被立案调查的公告》。 同日， 公司

2008

年年报和

2009

年一季报公布， 再次引

起投资者的疑惑与担心。 今年

1

月

29

日， 天目药业发布公告， 称公司收到中

国证监会行政处罚决定书 （

[2011] 2

号） 与市场禁入决定书 （

[2011] 1

号）。

据此， 这是中国证监会对天目药业两年

之内的第二次处罚。

在 《行政处罚决定书》 中， 中国证

监会认定， 首先， 在

2007

年

6

月至

2009

年

4

月间， 天目药业在

2007

年

6

月至

2009

年

4

月间被大股东及其关联

企业累计占用资金

1979.5

万元， 且未

按照相关规定在

2007

年中报与

2007

年

年报中予以披露； 其次，

2008

年

12

月

至

2009

年

5

月， 天目药业未按期收回

大股东关联企业的项目股权转让款及债

权转让款， 且未及时披露重大关联债权

未按期收回事项。 在

2007

年年报中，

未及时披露控股子公司拆借资金给关联

方的情况。

2009

年

4

月

30

日， 公司才

在

2008

年年报中对资金占用情况予以

了披露， 将控股子公司拆借资金给关联

方的情况作为关联方交易予以披露。 大

股东关联企业的项目股权转让款及债权

转让款在

2009

年

5

月

19

日才付清。

因此， 天目药业构成了 《证券法》

第

193

条所述的虚假陈述行为， 故中国

证监会对被告及相关责任人处以警告并

罚款。 同时， 在 《市场禁入决定书》

中， 中国证监会对天目药业原董事长章

鹏飞给予警告， 并处以

30

万元罚款，

实施

5

年市场禁入。

符合起诉条件投资者范围

根据 《中华人民共和国证券法》 与

2003

年

1

月

9

日最高人民法院公布的

《关于审理证券市场因虚假陈述引发的

民事赔偿案件的若干规定》 的规定， 因

虚假陈述受到中国证监会、 财政部等行

政处罚且权益受损的投资者都可以向有

管辖权的法院提起民事赔偿诉讼。

同时， 根据司法解释， 确定虚假陈

述实施日为

2007

年

8

月

17

日， 即天目

药业

2007

年中报公布之日， 至

2009

年

4

月

30

日， 即公司

2008

年年报与 《关

于公司被立案调查的公告》 公布之日，

虚假陈述揭露日为

2009

年

4

月

30

日。

此次处罚的民事赔偿时效截至

2013

年

1

月

29

日。 因此， 符合起诉条件的天目

药业投资者 （第二次处罚） 为：

2007

年

8

月

17

日至

2009

年

4

月

30

日间曾买卖

过、 并至

2009

年

4

月

30

日仍持有天目

药业股票， 且存在亏损或推定亏损者。

目前， 上海新望闻达律师事务所宋

一欣律师、 张瑜律师与浙江裕丰律师事

务所厉健律师共同向广大权益受损的天

目药业投资者， 征集虚假陈述民事赔偿

案 （第二次处罚） 的诉讼委托代理。 投

资者应向律师提供下列材料： 身份证复

印件、 上海证券交易所股东卡复印件、

买卖天目药业股票的对账单或交割单原

件（经证券公司营业部盖章）、 联系电

话及地址邮编。 如果符合起诉条件，

律师将提供进一步准备起诉的材料给

投资者。

友情提示： 上海新望闻达律师事务

所咨询电话：

021

—

61204525

； 电邮：

songyixin0214@hotmail.com

浙江裕丰律师事务所咨询电话：

0571

—

28820188

； 电邮：

lj_lawyer@163.

com

。

首次处罚诉讼期届满

� � � �

2009

年

2

月

21

日， 天目药业发布

《关于收到中国证监会行政处罚决定书

的公告》， 内称：

2006

年

11

月至

2007

年

4

月间， 天目药业向控股股东、 关联

方提供资金资助累计

1.23

亿元， 未按照

相关规定予以披露， 违反了 《证券法》

第

63

条和

67

条的规定， 构成了 《证券

法》 第

193

条所述的虚假陈述行为， 故

中国证监会对天目药业及相关责任人予

以警告并处罚款。

之前，

2007

年

4

月

30

日， 天目药

业发布 《关于杭州天目山药业股份有限

公司

2006

年度非经营性资金占用及其

他关联资金往来情况的专项审计说明》、

《关于股票交易实行其他特别处理的公

告》 和 《关于公司被立案稽查的公告》，

对其虚假陈述行为作了部分揭露。

根据 《中华人民共和国证券法》 与

2003

年

1

月

9

日最高人民法院公布的

《关于审理证券市场因虚假陈述引发的

民事赔偿案件的若干规定》 的规定， 因

虚假陈述受到中国证监会、 财政部等行

政处罚且权益受损的投资者都可以向有

管辖权的法院提起民事赔偿诉讼。 只要

投资者购买了天目药业发行在外的流通

股股票， 并因其虚假陈述导致了投资损

失 （包括投资差额损失、 印花税、 佣金

及利息）， 均可依法起诉， 要求天目药

业承担责任， 赔偿损失， 以维护自己的

合法权益。

因此， 根据司法解释的规定， 天

目药业民事赔偿案的虚假陈述揭露日

为

2007

年

4

月

30

日， 符合起诉条件

的天目药业投资者为：

2007

年

4

月

30

日前曾持有过天目药业股票， 而其后

存在亏损者或推定亏损者。 不过， 值

得一提的是 ， 该案的诉讼时效已于

2011

年

2

月

21

日届满。

（文雨）

诉讼时点确认、权证持有人可否维权、不适格原告标准公布

五粮液索赔焦点问题大起底

宋一欣

中国证监会对五粮液的行政处罚决

定， 拉开了公司虚假陈述民事赔偿案诉

讼代理序幕。 对此， 权益受损的相关投

资者反应还是比较热烈。 对于投资者普

遍关心的索赔问题， 笔者拟提出一些建

议和思考。

诉讼时点确认：

2007

年

11

月为实施日起点

投资者提起诉讼所需确定的时点， 是

依据行政处罚决定与最高人民法院司法解

释作出。 其一， 该案的诉讼时效截至

2013

年

5

月

28

日。

2011

年

5

月

28

日，

五粮液公司刊登公告， 声称收到中国证监

会行政处罚决定书。

5

月

30

日， 中国证监

会网站挂出该行政处罚决定全文。

其二， 该案的虚假陈述实施日为

2007

年

11

月

30

日， 即中科证券破产

而五粮液公司未及时公布投资理财损失

之日至

2009

年

9

月

9

日 （不含该日）。

在行政处罚决定中， 鉴于涉及四个虚假

陈述行为， 其实施日起点依行政处罚决

定书的次序分别为：

2009

年

3

月

9

日、

2007

年

11

月

30

日、

2008

年

2

月

28

日、

2008

年

1

月

4

日。 鉴于上述虚假

陈述行为的实施存在连续、 交叉而未中

断过， 故选定最早的一个日期， 即

2007

年

11

月

30

日为虚假陈述实施日

起点。 故不存在四个虚假陈述行为分别

计算的问题。

其三， 该案的虚假陈述揭露日为

2009

年

9

月

9

日， 即五粮液公司发布

被中国证监会立案调查公告之日。 这是

五粮液虚假陈述最早被揭露的日期。 之

后，

9

月

24

日， 中国证监会对调查中

的五粮液案初步调查结论向媒体作了通

报。

9

月

30

日， 五粮液公司回应了中

国证监会的初步调查结论。

这可从五粮液股票价量变化上证明

此点。 由于公告发布事出突然， 当日下

午五粮液股价应声狂跌。 在开盘

21

分

钟内即被封至跌停， 引发了市场一片恐

慌， 并连累深圳成分指数。 至收盘时，

五粮液股价跌幅高达

6.22%

， 成交金额

高达

50

亿元， 不仅

5

倍于

10

日均量，

也为五粮液上市

11

年来之天量。 据估

计， 仅当日下午短短的

2

小时内， 五粮

液市值便迅速蒸发掉

57

亿元， 中小投

资人损失甚巨。 其后数日内， 五粮液股

价呈现跌势， 抛盘明显。

其四， 该案的投资差额损失计算基

准日为

2010

年

1

月

13

日。 从虚假陈述

揭露日起，

37.95

亿股五粮液流通股累

计成交量达到或超过

100%

之日为

2010

年

1

月

13

日。 经均价计算， 基准价为

26.23

元

/

股。 该价格实际上是

2010

年

1

月

13

日后仍持有或卖出五粮液股票

者可认定的推定卖出价。

权证持有人可否维权：

认购证持有人有可能参与维权

此次， 五粮液虚假陈述民事赔偿案

中有一个特殊之处， 即在

2006

年

4

月

3

日至

2008

年

3

月

26

日间， 五粮液公

司发行了权证， 即认购权证 （五粮

YGC1

，

030002

） 与认沽权证 （五粮

YGP1

，

038004

）一起发行。 而且， 时段

上与虚假陈述实施日有重叠， 这就为法

律提出了一个新问题： 权证持有人可以

参加虚假陈述民事赔偿案中的维权吗？

认购权证， 又称为看涨权证， 指发

行人发行一定数量、 特定条件的有价证

券， 投资者付出权利金持有该权证后，

有权在某一特定期间或特定时点， 按一

定的履约价格， 向发行人买进一定数量

的标的股票； 认沽权证， 又称为看跌权

证， 指在行权的日子， 持有认沽权证的

投资者可以按照约定的价格卖出相应的

股票给上市公司。

认购权证最终通过行权可以买入相

应的标的证券， 而认沽权证则最终通过

行权卖出相应的标的证券。 在五粮液案

中， 其虚假陈述属于诱多型虚假陈述行

为， 故五粮液认购权证的权证持有人是

有可能参加维权的， 而五粮液认沽权证

的权证持有人则不行。

但是， 这也是有条件的： 买入五粮

YGC1

的持有人必须在

2007

年

11

月

30

日至

2008

年

3

月

26

日间行权， 行权后

的五粮液股票必须持有至

2009

年

9

月

9

日及以后卖出或继续持有， 且存在损

失者。 其买入价是五粮

YGC1

买入价与

行权价之和， 在计算时， 需注意行权价

格与行权比例。

因此， 笔者预计， 五粮液案有可能

产生第一例权证持有人在虚假陈述民事

赔偿案中维权的案例。 不过， 由于权证

持有人一般很少行权， 且将行权后的股

票持有至虚假陈述揭露日少之又少。 这

一特例会否产生， 有待观察。

适格与不适格原告标准

因此， 符合起诉条件的五粮液投资

者有两类：

2007

年

11

月

30

日至

2009

年

9

月

9

日间买卖过五粮液股票， 或买

入五粮

YGC1

在

2007

年

11

月

30

日至

2008

年

3

月

26

日间行权， 并持有至

2009

年

9

月

9

日及以后卖出或继续持

有， 且存在损失者。 拟起诉的五粮液投

资者应向律师提供身份证复印件、 深圳

证券交易所股东卡复印件、 买卖五粮液

股票的对账单或交割单或成交记录原件

（经证券公司营业部盖章）、 联系电话及

地址邮编。

对大量五粮液投资者寄来的交易记

录材料， 笔者阅读并依法严格计算后发

现， 相当多的材料不符合起诉条件。

主要有下列几种情况： 首先， 并未在虚

假陈述实施日期间， 即

2007

年

11

月

30

日至

2009

年

9

月

9

日间买卖过五粮

液股票的； 其次， 购买了认购权证五粮

YGC1

， 并未在虚假陈述实施日期间的

2007

年

11

月

30

日至

2008

年

3

月

26

日间行权， 或购买的是认沽权证五粮

YGP1

； 第三， 已在虚假陈述揭露日，

即

2009

年

9

月

9

日前 （不含该日） 将

五粮液股票卖尽； 第四， 虽在虚假陈述

实施日期间买卖过五粮液股票， 但该期

间产生的全部股票买入均价低于实际卖

出均价 （

2009

年

9

月

9

日至

2010

年

1

月

13

日间）， 或推定卖出价 （

2010

年

1

月

13

日后）

26.23

元

/

股， 故不存在法

律可认定的亏损； 第五， 虽符合起诉条

件， 经计算后法律支持可诉金额过低，

连必要的成本都无法抵消。

（作者单位： 上海新望闻达律师事务所）
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涨幅榜中如何选牛股

� � � �进入涨幅榜的个股， 最终演变

成持续上涨牛股的概率相对较大。

在涨幅榜中选牛股， 往往能起到事

半功倍的效果。

对于刺激股价迅速扬升的各种

传闻、 消息、 题材等原因， 要具体

情况、 具体对待。 大多数情况下，

受消息影响而上涨的个股， 由于缺

乏必要的主力资金建仓的过程， 往

往持续性不强， 缺乏必要的可操作

性和必要的获利空间。 而且， 主力

资金在出货阶段中， 常常会引用利

好消息来吸引投资者的买盘， 从而

达到顺利出货的目的。 因此， 对于

单纯受消息影响而进入涨幅榜的个

股， 投资者介入时要谨慎选择。

研判涨幅榜上个股是否属于当

前热点的方法有两种： 其一， 看该

股是否属于市场已经热门的板块；

其二， 看涨幅榜上， 有没有与该股

同属于一个板块的个股。

至于同一板块具体需要多少只名

列涨幅榜的， 才能算新崛起的热门板

块， 还需要根据其板块容量来定。

另外， 涨幅榜上的个股在未来时

期是否能继续保持强势， 在很大程度

上与之前的资金介入状况有紧密联

系。 热点板块的量能集中过程非常重

要， 只有在增量资金充分介入的情况

下， 热点行情才具有持续性。

� � � �

炒股投资四点注意

� � � �第一， 量入为出， 留条后路。

炒股一定要用闲钱， 要根据自己

的收入状况决定投入股市资金的

多少。

第二， 十步之内， 寻找芳草。

炒股票就要研究上市公司， 首先，

结合自己的专业、 爱好和从事的

工作， 挑选自己熟悉的行业的上

市公司进行研究； 其次， 结合自

己所处的区域， 挑选本地的上市

公司进行研究。

第三， 拒绝诱惑， 长期持有。

如果你看中一只股票， 并对其有足

够的研究， 也有足够的信心， 就要

拒绝诱惑， 坚决地长期持有它。 这

是考验你的定力和心理素质是否提

高的标尺。

第四， 趋势投资， 快乐为本。

上面谈的全部是价值投资， 现实生

活中， 总有股民经不住诱惑， 追涨

杀跌。 其实趋势投资没有错， 关键

是能不能控制得住。 （文雨 整理）

官兵

/
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