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在证券投资分析中，传统的技术分析指标是必不可少的工具，但是投资分析人员会遇到一个难题，就
是传统的技术分析指标种类众多，各有所长，但在实际应用中难以取舍。而且各类技术分析指标缺乏
实证检验，其有效性有多高难以确定，大量的技术分析书籍只是对技术指标进行了经验式的介绍，这
也为技术分析指标的应用和普及带来了困难。为此，本文以压力支撑类技术分析指标为研究对象，从
实证角度对该类指标进行了测试和评价，从中优选出最好的指标共投资分析人员参考。 
一、压力支撑类指标的特点和原理 
压力支撑类指标众多，常用的有：布林带BOLL、多空布林线BBIBOLL、逆势操作CDP、米奇基数通道MIK
E、薛斯通道XS、波幅通道VB、轨道线（Envelopes）ENV、通道线CHANNELS（各类指标的算法请参照相
关书籍）。 
压力支撑类指标的特点主要是运用股票的收盘价、最高价、最低价等价格信息，各种计算方法，构建
压力和支撑两条趋势线。一般情况下压力线表示为UPPER，支撑线表示为LOWER，本文将采用这种表示
方法。压力支撑类指标的原理是通过判断股价在压力线和支撑线之间的运动位置，来预测价格未来走
势。压力线和支撑线构成的区间称为通道，压力支撑分析理论认为，股价会在通道内做震荡运行。 
二、压力支撑类指标的分析量设计 
由于压力支撑类指标的预测方法较为复杂，涉及到压力线、支撑线和股价等大量数据，很难对该类指
标直接进行实证研究，因此必须将该类指标换算为一定的分析量，才能够进一步分析。 
布林带BOLL是最常用的压力支撑类指标，它有两个重要的辅助指标：布林极限%B和布林极限宽BWIDT
H，从而构成一个完整的指标组。这组指标全面诠释了压力支撑类指标的分析技术，布林极限%B和布林
极限宽BWIDTH可以构建两个分析量。此外，本文还将创新的引入分析量“转折TURN”，用来进行实证
研究。 
（一）分析量——极限LIMIT 
布林极限%B指标的计算公式： 
%B=（CLOSE-LOWER）/（UPPER-LOWER） 
%B描述了市场的最新价格在布林带中所处的位置。通过分析%B的计算方法和波动规律可以发现，该指
标是对BOLL直观研判标准的数字化，%B的研判规则与BOLL的直观研判规则完全一致，因此可以将其作
为一项重要的分析量。 
只要确定了压力支撑类指标的压力线UPPER和支撑线LOWER，就可以计算任何压力支撑类指标的这一分
析量，从而分析股价在UPPER和LOWER之间的波动规律，我们将其定义为任意压力支撑类指标的极限分
析量LIMIT： 
LIMIT=（CLOSE-LOWER）/（UPPER-LOWER） 
（二）分析量——带宽BWIDTH 
布林极限宽BWIDTH指标的计算公式： 
BWIDTH=（UPPER-LOWER）/MID 
布林带宽指标以相对概念描述了布林带宽度的变化。布林带宽与股价的波动密切相关，实际上，布林
带宽的波动揭示了股价的活跃程度，布林带宽放大时，表示股价活跃，原有趋势往往会延续；布林带
宽缩小时，表示股价沉寂，原有趋势往往会打破，因此可以将其作为一项重要的分析量。 
只要确定了压力支撑类指标的压力线UPPER、支撑线LOWER和中间线MID，就可以计算任何压力支撑类指
标的这一分析量，从而分析UPPER和LOWER之间的宽度变化，及其对股价的影响，我们将其定义为任意
压力支撑类指标的带宽分析量： 
BWIDTH=（UPPER-LOWER）/MID 
但是不是所有压力支撑类指标都会计算中间线MID，而且各类指标对中间线MID的计算方法也不尽相
同，为了统一并简化算法，本文采用UPPER和LOWER的算术平均值作为中间线，即： 
MID=（UPPER+LOWER）/2 
（三）分析量——转折TURN 
TURN=（CLOSE-MID）/（UPPER-LOWER）/2 
（如果分析量计算值大于100，则取值100） 
分析量转折是笔者引入的新的分析量，由于分析量LIMIT揭示了压力和支撑线随股价变化的程度，而分
析量BWIDTH揭示了压力和支撑线之间的宽度，但是我们缺少一个分析量来验证股价上穿压力线和下穿
支撑线以后，股价反转的概率有多大，而这才是压力支撑类指标的精髓，因此分析量TURN的引入将有
助于揭示指标的压力和支撑线的有效性。 
TURN表示股票价格偏离中间线MID的程度，由于取绝对值，不区分是向上偏离，还是向下偏离。分析量
在0和100之间波动，趋于0则表示股价接近中间线，原有趋势延续的可能性较大；趋于100则表示表示
股价接近压力和支撑线，原有趋势反转的可能性较大。这一分析量将压力支撑类指标的“转折点”全
部揭示出来，方便做进一步实证研究。 
三、股票价格波动与分析量的相关分析 
（一）股票价格波动的分析量 
技术分析指标预测的是股票价格的波动，而不是价格本身，因此如何反应股票价格波动，也需要设计
分析量。由于技术指标一般都具有连续预测的能力，而且适用于不同价位的股票，因此只有采用环比
增长率，才能真正体现出股票价格的波动。增长率GROWTH公式： 
增长率=（CLOSEn-CLOSEn-1）/CLOSEn-1×100% 
此外为了计算股票价格波动的活跃期和平静期，与“带宽”和“转折”等分析量对应，需要计算增长
率的绝对值，因此产生新的分析量，本文将其称为波动率。波动率公式： 
波动率=（CLOSEn-CLOSEn-1）/CLOSEn-1×100% 
（二）平滑处理 
由于股票价格的分析量与压力支撑类指标的分析量都含有大量的随机因素，如果不能有效剔除这些随
机干扰，在相关分析时就很难揭示其内在规律，因此需要采用移动平均法或指数平滑法剔除随机因
素，还原分析量的发展趋势。本文采用指数平滑法剔除随机干扰，平滑常数a取值0.1。 



对股票价格的分析量——增长率，采用二次平滑；在对增长率进行二次平滑的基础上，求绝对值计算
波动率。 
对压力支撑类指标的分析量——极限、带宽，采用一次平滑；转折在原公式的基础上采用一次平滑，
再求绝对值。 
（三）相关分析 
表1 
■
经过设计分析量和指数平滑处理，本文已成功构建了可以用于实证研究的分析量，通过相关性检验就
可以证明压力支撑类指标进行预测的有效性。分析量间对应关系如表1。 
四、抽样调查及结果 
我国上市股票种类众多，时间跨度较大，因此必须采用抽样调查的方法，进行实证研究。 
（一）抽样方法和原则 
抽样框：截止2009年7月底，我国境内A股上市公司数1519（家）。 
抽样方法：以简单随机抽样为主，同时配合经验抽样，在简单随机抽样过程中，通过直观判断，对两
类股票予以剔除，一类是上市交易时间不满1200个交易日的股票；另一类是因长期停盘，复盘后股价
出现大幅波动的股票。 
样本量：由于采用了简单随机抽样配合经验抽样的方法，抽选200只股票，抽样率达到13.17%。 
（二）数据处理 
数据来源：数据取自大智慧新一代高速行情系统。 
时间段：数据截止到2009年8月14日，每只股票向前提取1200个交易日的数据，这一期间涵盖牛市和熊
市两轮较大行情。计算相关系数时采用最近1150个交易日数据（指标平滑计算会损失一部分数据）。 
复权处理：每只股票均运用大智慧复权功能，进行复权处理，以保证数据的一致性。 
压力支撑线选择：对于有多条压力和支撑线的技术指标，需要进行选择，主要是CDP、MIKE和XS，均选
择指标通道内侧的压力和支撑线。 
参数设置：在计算技术指标时，指标参数按该指标常用值，既该指标在大智慧的默认值进行计算。 
计算工具：采用EXCLE及其函数，编程后进行批量运算，以提高数据分析的速度和精确度。 
（三）验算的结果 
抽样调查后，根据简单随机抽样调查法对总体参数估计量的计算方法（公式略），用样本股票分析量
之间的相关系数，计算200只股票验证后相关系数的总体均值、总体标准误和置信区间。总体均值表示
平均相关系数。 
抽样调查的实证结果如表2（限于篇幅仅列各相关分析量的总体均值，其他指标略）： 
表2 
■
五、实证结果综合评价 
按极限30%，带宽30%，转折40%进行加权，计算综合评分，并进行排名得到评测结果（见上图）。 
通过分析综合评测结果，各压力支撑类技术分析指标的特点已经明确，针对我国A股市场，得出以下结
论： 
（一）极限与增长率的相关性分析 
BOLL、ENV、CHANNELS较为理想，通道运行与股价运行高度相关，证明这三项指标的压力和支撑线能够
很好的追踪和预测股价波动。而其他指标则不够理想，尤其是MIKE指标出现了明显的负相关，通过直
观观察也可以发现，股价上升时沿着支撑线LOWER运行，下降时沿着压力线UPPER运行，实证研究表明
其通道构建不符合股价波动规律。 
（二）带宽与波动率的相关性分析 
BOLL和BBIBOLL较为理想，通道带宽与股价波动高度幅度相关，证明这两项指标的通道带宽能够很好的
体现股价的活跃程度。而其他指标的带宽都不能很好的体现股价的活跃程度，尤其是ENV指标，由于是
在对收盘价移动平均的基础上，乘以固定参数构建通道，因此带宽几乎没有变化。 
（三）转折与波动率的相关性分析 
BOLL、ENV、CHANNELS较为理想，股价在其压力和支撑线附近发生反转的几率很高，说明压力和支撑线
起到了预测效果，而且这些指标的变异系数也很低，证明指标的适用范围广。而其他指标的压力和支
撑线设计就不够合理，实证效果不佳。 
总体看来BOLL指标在三项评测中都取得了优异的成绩，其作为压力支撑类指标中的常用指标，名副其
实。而且BOLL有两项辅助指标，更加能够起到事半功倍的应用效果。实证结果表明，虽然各类技术指
标众多，只要我们优选出同类指标中的佼佼者，就可以掌握技术分析的利器。 
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