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看清比特币交易所的“乌龙盘”

罗峰
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年前， 我刚步入股市时， 对外

盘外汇交易相当向往。 外汇期货变动很

小， 但外盘交易提供的杠杆可以放大到

1000

倍。 这种波幅就很惊人了， 汇率

半个月波动

0.1%

， 操作上可以波动

100%

。

那时候， 我想找到提供这种外盘交

易的可靠公司。 这种外盘往往由香港或

挂名香港的公司开办， 有的还挂以外汇

交易所之类的平台名义。 最终， 几年过

去了， 直到人民币汇改令人民币对美元

汇率火箭般持续飙升， 我还是没开成外

汇期货账户， 始终未能找到一家放心的

机构。 国内能提供放心交易的机构， 杠

杆又觉得太低了。

再后来， 有点觉得庆幸了。 有

朋友在企业开立的外汇期货交易所

玩超高杠杆， 最后发现投资者其实

是和 “交易所” 对赌。 行情虽是全

球市场的真行情， 但交易上很多空

单、 多单都是被 “交易所” 接下了。

事实证明， 不管这类 “交易所” 有

没暗中搞鬼， 从国内

N

多事例看，

既是裁判员又是运动员的家伙无疑

是最难打败的， 要在里面当赢家真

的很难。

于是， 几年前我就在想一个问

题： 开办交易所应该是资本圈最令人

向往的生意之一吧？ 别人买卖交易，

他坐地收钱。 可是， 证券交易所、 期

货交易所普通人办不了， 一度创办门

槛低的地方文交所也因问题频出而遭

整顿。 现在出了一类新的交易所： 比特

币交易所。 由于比特币并不受我国金融

监管部门承认， 自然比特币的交易所也

不需要什么严厉的报备手续， 这应该是

一个行业进入门槛很低的领域。

想起以前的外汇期货冲动， 是因为

看到现在波动巨大的比特币。 这两天，

微博上关于比特币国内两个交易所的事

情有点热闹。 据一些比特币投资者在微

博上贴出图片、 交涉语音等证据， 称某

交易所在不能充值的情况下， 凌晨虚构

成交， 自买自卖
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万多个比特币； 而在

成交之前， 在委买委卖里面均不显示，

所以这些成交显得非常诡异。 一个投资

者说： “股票交易中， 即使庄家对敲，

也要在委买或者委买挂单。 这样系统才

能撮合成交， 比特币这些从天而降的成

交是哪里来的？”

也许这都是政府收紧监管引发出

的真相。 本月上旬， 人民银行等一行

三会联合发布 《关于防范比特币风险

的通知》， 要求各金融机构和支付机

构不得直接或间接为客户提供与比特

币相关的服务。

17

日， 央行又约谈了

包括支付宝、 财付通等第三方支付公

司， 要求不能给比特币及其衍生币交

易网站提供支付与清算业务。

18

日，

国内两大比特币交易平台比特币中

国、

OKCoin

发布公告， 宣布暂停人民

币充值。

央行出手监管， 是对比特币交易市

场的重大打击。 而比特币交易平台向投

资者暴露出的自身缺陷， 可能是引发比

特币国内交易危机的那一根稻草。
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2014年，切莫盲目趋众

唐唐

又到了年末岁尾。 展望 2014

年，货币收紧、股市底部抬高走好、

金银熊房价跌、 油价可能回归 80

美元左右是我们对来年的概括。

地产引擎完成历史任务。

2013 年，我国经济社会发生了深

刻变化。 十八届三中全会为今后

经济发展定调，2014 经济会议也

提出了保粮产、保稳健、促改革，

改变产能过剩淘汰方法和实施创

新驱动发展。其中，最重要的是发

挥市场资源配置作用， 统筹兼顾

各种发展矛盾， 包括收入分配差

距等。 房地产之所以泡沫不破是

因其产业链的延伸作用以及对就

业和消费的拉动。 除了既得利益

施加的压力之外， 因没有找到取

代地产业一方独大的切实举措，

例如大力实施新能源、 铁路路政

建设、文化产业、国民旅游、消费

品下乡和现在的城镇化， 都是为

减缓或抵消房地产泡沫破灭的冲

击。截至目前，这些举措未行之有

效，达到预期效果。在未对症下药

的情况下，地产业必须实施手术，

市场留给决策的时间不多了。

股市继续构筑历史底部。 由

于近年来的行情低迷， 股市晴雨

表的作用再度受到质疑。事实上，

我们习惯将主观强加于股市之

上。 首先，2007 年牛市正是中国

经济快速发展高级阶段， 股市疯

狂大涨， 牛市透支了经济发展成

果，并于 2008 年金融危机下跌走

熊。对比美国股市，A 股确实现在

还老态龙钟。不过，美国经济复苏

得益于独特的消费和就业市场为

主的经济发展引擎。 而我国经济

快速发展过后并没有合理回归，

而是虚火经济，地产泡沫不灭，股

市无牛市。 股市经过长期的低位

徘徊与当前经济逐步慢刹车相辅

相成，我们看好未来 5 年牛市。一

是先于经济的独特性。 股市虽不

及期货反映价格， 但是炒股就是

炒预期，还需要关注政策。透过 2013

年的新风、新气象、新举措，有必要

对此充满期待。关键的一年完成了底

部构筑，并逐步向着美好未来发展。二

是经济发展需要。 A股集中了我国多

半以上优秀企业和利税大户。 这些企

业要发展或度过融资难关， 尤其是房

地产行业洗牌和银行坏账处理， 再融

资不可或缺。 三是民众的急功近利与

盲目投资取向， 造成的社会价值观与

社会发展格格不入，必须逐步矫正。各

种理财促销、 影子银行和民间借贷的

疯狂，以及各种虚假套利，即使未来货

币政策取向收紧，银行加息，也无法使

民众从漠视道德、 急功近利的思维变

成理性存款或者理财。

金银展开熊市主跌阶段。 自金

银上涨 10 年来，全球大宗商品跟随

上涨。2008金融危机后，美联储实施

QE量化宽松政策，刺激金银完成牛

市第二波上涨，并在 2011 年底做出

双头。 2012 年震荡，2013 年破位开

始熊市第一波。 金银是对冲通胀和

避险， 但全球除了发展中国家通胀

严重外，其余国家通胀率低。 尤其是

作为黄金消费大国的印度和中国，

消费量增长远透支了黄金 10 年来

的牛市。 当基本面无变化，又无全球

或者局部战争， 美元贬值到低谷开

始升值时候，金银也就成为抛售标。

油价可能回归 80 美元。被人们

视为财富和避险的金银进入熊市，

会加速所有泡沫资产的下跌。 除了

上述中国的房地产外，铜、铁、铝等

大宗商品也会随之下行；钢材、焦煤

已经跌回数年前水平； 而作为经济

引擎的石油也将随之下行。

2014 年注定是世界经济跌宕

起伏的一年。随着美国经济复苏，发

达国家与发展中国家重新定位市场

的角力将开始。作为大众投资人，机

会与风险的门票在自己的手中。 无

论新闻报道是否真实，切莫如 2013

年发生的事一样，趋众盲目，看到楼

市火爆就买多套房， 看到黄金跌就

去盲目抄底， 看到比特币疯狂就去

割黄金炒作比特币。

大局已定 基金鸣锣收兵

杜志鑫

继

6

月份钱荒后，

12

月份， 资金面

又变得紧张起来，美联储也不凑巧，这个

时候来个缩减购买国债规模的政策，也

就是所谓的正式退出

QE

了， 由此也使

得国内的资金面雪上加霜。在此背景下，

无论是普通投资者，还是保险、基金等专

业机构投资者，都在鸣锣收兵。

从国内专业基金、 保险等机构投资

者的角度来说， 由于会计记账、 收益结

算、相对排名都是以年度为统计口径。一

般情况下，从

11

月、

12

月开始，聪明的

基金等机构已开始边打边退了， 有的基

金更是把考核提前到

11

月份了。

基金等机构投资者的提前收兵的行

为无疑对市场影响巨大。 目前，创业板股

票平均市盈率在

50

倍左右， 有的小股票

甚至到了

70

、

80

倍， 估值已经很高了。

而从业绩提升来说， 其实

2013

年创业

板公司的盈利情况不如主板，但创业板

指数却上涨了一倍，这背后的一个主要

原因就是

2013

年新股停发，供给不足。

但是这一情况正在发生变化，明年

IPO

开闸已经确定了， 估计明年

1

、

2

月份，

IPO

一上来就是

70

、

80

家，小股票再往

上走很难了。基金对此情况可谓心知肚

明，基金选择卖出的对象无疑就是那些

估值高、获利丰厚的小股票。

从市场行情来看， 近期基金调仓

换股、获利了解的迹象明显。比如就拿

华谊兄弟来说，原本市场预期《私人订

制》票房可以超过

10

亿元，于是华谊

兄弟股票反弹幅度一度超过了

50%

，

但坏就坏在华谊兄弟专门组织了一个

基金等机构投资者的看片会， 结果大

大低于他们的预期。于是第二天，股票就

直接被基金等机构砸到了跌停板。 由此

也可以看出， 华谊兄弟调整， 可以说是

《私人订制》低于预期，但也可以说，华谊

兄弟估值太高，在这个阶段，它的盈利可

能还不支持它目前的估值。

除了估值高、经济增速放缓、企业盈

利受影响等负面因素之外， 目前给市场

最大的不确定性在于居高不下的资金价

格。 反映在货币市场、债券市场上，进入

下半年，国债价格一路下跌，收益率不断

上升，

10

年国债收益率已经达到

4.8%

，

银行间拆借市场的资金价格也在走高，

其中， 银行间市场隔夜拆借利率为

3.85%

，一周拆借利率为

6.5%

，两周拆借

利率为

6.2%

。因此，目前紧张的资金面，

也迫使地方融资平台、房地产开发商、实

体企业去杠杆。 流动性往往是股市的晴

雨表，资金面紧张对股市极为不利，上半

年

6

月份钱荒， 市场表现不好， 再往前

看， 加息等收紧流动性的措施也是压垮

骆驼的最后一根稻草。

在

2013

年即将落下帷幕之际，盘点

下来，

2013

年确实是基金的丰收之年。

数据显示， 截至

12

月

19

日，

2013

年中

邮战略新兴产业基金涨幅达到

79%

，紧

随其后的是王鹏辉管理的景顺长城内需

增长和景顺长城内需增长貳号基金，涨

幅分别为

67%

、

66%

，银河主题策略上涨

65%

，这也是近

5

年来仅次于

2009

年的

一个大行情。

从基金等机构的操作思路来看，既

然

2013

年的大局已定，那么不妨静下来

重新布局

2014

年。 短期来说，就是全面

转向防守，在新股开闸的背景下，下一阶

段的重点在于囤积资金打新。

程定华：券商策略时代终结者

付建利

程定华代表的券商策略的一

个时代终结了。

这几天， 一场寒流笼罩着深

圳，投资者的心也跟着冷下来。基

金业投资大佬———易方达副总经

理陈志民离职的脚步还未远去，

安信证券的“王牌” 之一程定华

日前又正式告别首席策略分析师

岗位。基民失去了偶像，股民也失

去了标杆。

毫无疑问， 程定华代表了券

商策略的一个时代。 炒股很大程

度上是炒预期。在过去的 7 年里，

程定华以他缜密的逻辑、 独到的

分析视角和多次精准的预测，给

了股民明确的预期。 看着程定华

离开的背影，我们疑惑的是：他们

为什么要离去？ 作为股民的我们

又该到哪里去寻找行业的标杆？

在 A 股市场，程定华的赫赫

声名是由他的多次准确预测铸就

的。最近一年来，令投资者印象深

刻的就包括 2012 年底抄底建议

和今年上半年行情拐点的预测。

在众声喧哗、 良莠不齐的券商研

究卖方市场， 安信证券程定华的

策略报告成为包括机构在内的各

类投资者高度关注的目标。 无论

工作多累，抑或你心情不爽，只要

看到有券商策略研究报告中出现

程定华这三个字， 投资者都不会

轻易放过，总会细细研读一番，品

咂一番。程定华的观点，也在网络

上频繁地被转载。 在安信证券的投

资策略报告会上，只要有程定华，各

类机构投资者也是趋之若鹜， 一票

难求。

一个券商首席策略分析师以深

厚的专业功底和精准的预期做到了

粉丝无数，俨然明星，在充满“高大

上” 的资本市场上，形成一道独特

的奇观。 安信证券也因程定华和高

善文两大王牌， 短短几年时间在如

狼似虎的券商丛林中异军突起。 我

们好奇的是： 是什么因子成就了程

定华？ 除了安信证券这个平台和 A

股市场广阔的市场空间外， 程定华

一再精准预测市场走势的黑匣子在

哪里？ 对于一个想成功的投资人来

说， 与其说是在为看到程定华精准

预测市场而啧啧称奇， 毋宁说我们

更想知道他成功的基因何在？ 他的

逻辑支点、分析方法、理论视野、知

识结构，以及对 A 股市场的把握有

哪些独特之处？ 我们能够从中学到

哪些？或者狂妄点说，我们能不能成

为程定华第二？

在 A 股市场，每个投资者都有

一个梦。这个梦，就是通过自己的努

力，找到正确判断市场的方法。在复

杂多变的 A 股市场，我们到底该如

何克服人性中的弱点， 从纷繁的数

据、复杂的政策、多变的情绪中找到

市场运行的内在逻辑？毫无疑问，程

定华给了我们信心。 他代表了券商

策略的一个时代。而今，这个时代的

大门徐徐地向我们关闭了。 下一扇

大门的入口，又在哪里呢？

小开发者的敬业与苹果的傲慢

陈春雨

手机是快消品吗？ 最近一家二手电

子产品回收网站做了一项调查： 去年都

市人平均更换手机的时间是

18

个月，而

今年已经降到

14

个月。

作为一个勤俭持家的人，我的手机

已经使用超过

24

个月， 远高于平均水

平；作为一个不追赶潮流的人，我看到

“土豪金”也丝毫不会心动，虽说用的是

已经停产的

iPhone4

，好在还挺方便。 但

主观上的良好意愿，抵不过时代的发展

以及外界的推动，最近俺换手机的想法

不断萌生。原因挺简单，一是

4G

手机快

推出了，这是大势所趋，时代潮流不可

逆。 二是最近遇到一款心仪的

APP

应

用，却没法儿下载安装。

事件的起源是在某互联网大会上，我

遇到一位年轻的创业者，他们家设计的软

件正是我想寻找的一款记事工具，优点是

能在电脑、手机、平板上跨平台操作；相比

一般的网盘， 又自带了图片和搜索功能，

非常符合我的需要。 品牌名称就不说了，

有打广告之嫌。

回家先在电脑上试了试， 感觉不

错，正想在手机上安装时，却出了问题：

友情提示， 必须将系统更新至

iOS7.0

版本才能下载并使用此应用。俺高昂的

热情顿时被打消，为啥？ 因为

iOS7.0

是

苹果公司推出的最新版本操作系统，据

多位小伙伴反映，下载更新之后，手机

变得奇慢无比，让人有种想摔了手机的

冲动。

慢， 是电子产品无法容忍的瑕

疵。 亚马逊推出的

Paperwhite

，电子书

功能各种强大， 但由于翻页迟缓，需

要等待

1

秒左右才能点开上一页或

下一页，就遭到我无情的嫌弃。 作为

天天使用的手机，怎么能允许它反映

迟钝呢？ 所以我的底线是，坚决不升

级

7.0

版本。

那就放弃使用这款软件吧，何必

为了一棵树放弃一片森林？ 但是我又

不甘心，想起那位创业者的话：他们团

队在中国大部分的时间花在与消费者

沟通上，无论是微博、微信还是电子邮

件，力求在消费者提出问题

10

分钟之

后有人回答。 正好检验一下此句话的

真假，我坐等到凌晨

12

点半，在电脑

上咨询了关于下载的问题。 提问真的

很快就有了回复， 敬业的主页君告诉

我，这是

APP Store

本身的问题，有两

个方法可以解决：一是承认弱势，接受

升级； 二是使用

iOS7

系统发布之前，

下载该应用的

ID

账号来下载。 前一个

方式我坚决抵制， 后一个方法我无能

为力， 这款小众的软件周围真没几个

人在用。

事情就这样不了了之， 但本周二

苹果发布的一项新规又让我感觉这手

机真的要换了。苹果规定，从明年

2

月

1

日起， 所有新提交的应用都必须针

对

iOS 7

进行优化， 包括首次提交的

应用和老应用的更新版本，这意味着，

5s

以下的苹果产品很快都要被淘汰。

因为明年开始已经没有人会为

iOS7.0

以下系统开发软件了，而

5s

以下苹果产

品，即使装了

iOS7.0

，也会出现速度反而

变慢的情况。

有人说这是苹果新阴谋， 以技术进

步的名义加速更新换代，扩大销量。因为

苹果肯定知道老版本手机运转

iOS7

有

问题， 但却不提供更低版本的软件下载

途径。 事实上，有人在升级后不堪其扰，

想退回

iOS6

系统，但苹果的技术人员告

诉他：不可以，苹果不允许系统倒退。

在这次不愉快的体验中，小开发者

的敬业与大平台的傲慢形成鲜明对比。

我承认技术进步是一条快通道，但生活

不是、产品也不是。 有高性能的手机可

以选择，是件好事，但也要留有空间给

那些慢慢生活的人。 就像社交网站豆

瓣， 它要过很久才会推出一个新功能。

对比同时代的网站如开心、人人、天涯，

有的已经死掉，有的趋向衰退，豆瓣竟

然还活得不错。
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