
【小菜一碟】

雷曼兄弟真的是死掉

了， 华尔街上不会再

有他的铭牌； 而神州

大地上，遍地而出、野

蛮生长的所谓金融创

新， 正向华尔街的前

辈致敬！

【商兵布阵】

改造变脸后的“高大

上” 公寓，租金猛涨，

都加到租客身上了。
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多巴胺陷阱

木木

老徐要写一篇跟多巴胺沾点儿

边的文章

，

就先去网上

“

百度

”

了一下

这个

“

多巴胺

”，

第一页的搜索结果大

致如下

：

多巴胺

（

百度百科

）、

多巴胺

在人体起了什么作用

、

盐酸多巴胺

（

百度百科

）、

多巴胺的药理作用及其

副作用

（

百度文库

）……

都是很正经

的

“

多巴胺

”。

一下子就搜索到如此爽利的结

果

，

老徐就挺高兴

，

这大约就是大脑中

的多巴胺瞬间分泌出一个小高峰的结

果吧

。

好事刺激

———

多巴胺大量分

泌

———

心 情 或 快 或 慢 地 就 愉 悦 起

来

———

再重复好事

、

或者寻找能引起

类似刺激的事情做

。

多么完美的一个

“

闭环

”。

其实

，

在不久前

，

老徐就已经意识

到这是一个可以增加多巴胺浓度的新

途径了

。

因了一篇关于韭菜的专栏

，

为

了准确起见

，

老徐就去

“

百度

”、“

韭

菜

”，

闪现在老徐眼前的

，

都是他想要

的正正经经的

“

韭菜

”，

没有乱七八糟

的

“

烂菜叶儿

”。

于是

，

老徐心情大好

；

再于是

，

已多年不用的

“

百度

”，

又被老

徐

“

加了好友

”。

老徐又喜欢上

“

百度

”

的故事

，

李

彦宏听说了

，

大脑中的多巴胺或许也

瞬时分泌出一个小高峰来

。

当然啊

，

只能是

“

或许

”。

为什么如

此不肯定呢

？

因为此前

“

百度

”

出来的

结果还不太

“

正经

”

的时候

，

虽然搜索

者们都不太满意

，

有脾气大的

，

还整天

骂声连连

，

但滚滚而来的钞票

，

在淹没

掉骂声带来的不快之后

，

能量还大得

很

，

估计足够刺激出天量的多巴胺来

，

让

“

百度

”

及其当家人飘飘欲仙得不亦

乐乎

。

有这碗

“

老酒

”

垫底儿

，

其他的

“

小确幸

”，

当然就很难再让多巴胺激

动起来

。

这也没什么好办法

，

谁让多巴胺

天生就是这副德行呢

？

被强刺激刺激

惯了

，

不但弱刺激很难再发挥作用

，

即使同等强度的强刺激也很难再发

挥出同等效力

，

最终

，

要想得到同等

水平的多巴胺

，

非得用更强的强刺激

使劲儿招呼不可

。

如此一个梯度

、

一

个梯度地强化上去

，

人就受不了

，

基

本都废掉

。

这也没啥难理解的

。

当年

，《

茶馆

》

里的唐铁嘴儿说过一段很著名的台词

儿

，“

大英帝国的烟

，

日本的

‘

白面儿

’，

两大强国侍候着我一个人

，

这点福气

还少吗

？ ”

挺传神

。

本着多巴胺的古怪

脾气

，

被日本

“

白面儿

”

伺候惯了的唐

铁嘴儿

，“

大英帝国的烟

”

肯定就没了

劲儿

，

再难让他满足

；

时间长了

，

多巴

胺越来越金贵

，

心瘾难耐

、

心瘾难耐

，

要解痒

，

恐怕非上

“

冰毒

”

不可了

。

所以说

，

多巴胺这个东西

，

跟这个

世界上的所有东西一样

，

都有两面性

。

经常被五花八门的小惊喜

、

小确幸之

类的高兴事小刺激着

，

其间还夹杂着

酸甜苦辣

，

大约多巴胺的分泌就比较

持续

、

健康

，

总这样被其呵护着

，

人当

然就能时不时地高兴起来

，

人生就显

得挺幸福

。

反之

，

总是觉着多巴胺分泌

得不够多

，

绞尽脑汁地琢磨怎么才能

让它多来点儿

，

就难免做出刺激过头

儿的事情来

，

不自觉

，

追求起来没完没

了

，

上了瘾

，

掉入

“

多巴胺陷阱

”

里面

去

，

恐怕就很难再爬得出来

。

因此

，

别管什么事情

，

都要有个

“

度

”，

既不能过分

，

也不能倒果为因

，

要牢记初心

，

才能避免半道儿走入歧

途

，

掉进

“

多巴胺陷阱

”

里去

。

那么

，

怎么才能把握好这个

“

度

”

呢

？

方法挺多

，“

分心

”，

就是很不错的

一招

，

即别把所有心思盯死了一件事

儿

，

朝思暮想

，

连做梦都不放下

，

那就

要出问题了

，

即使现在还没出问题

，

心

情也很难高兴

、

幸福起来

，

因为多巴胺

自有自己的脾气

。

比如挣钱这个事

，

总

时时刻刻

、

心心念念在一个

“

钱

”

字上

，

人生还有啥乐趣

？

你看人家马云

，

喜欢

的事情特别多

，

除了太极拳

，

还有做慈

善

、

教书

……

人生就有意思得多

，

也绝

不会掉到

“

陷阱

”

里

。

（作者系证券时报记者）

纪念雷曼兄弟君

蔡江伟

西历

2018

年

9

月

15

日

，

就将是

美国昔日第四大投行雷曼兄弟破产

10

周年的日子

。

一天

，

我独在街上徘

徊

，

遇见

C

君

，

便问我道

，“

先生可曾

为雷曼写了一点什么没有

？ ”

我说

“

没

有

”。

她就正告我

，“

先生还是写一点

罢

；

金融危机

10

年

，

读者们就很想看

先生的文章

。 ”

这是我知道的

，

凡我所写的专栏

，

大概是因为往往有始无终

，

且无牛股

奉送之故罢

，

阅读一向就甚为寥落

，

尤

其在当下熊市的生活艰难中

。

然回顾

历史上金融风暴的发酵过程

，

于当下

仍有些借鉴意义

。

我也早觉得有写一

点东西的必要了

，

这虽然与雷曼毫不

相干

，

但在

A

股

，

却大抵只能如此而

已

。

倘使我能够相信真有所谓

“

以史为

鉴

”，

那自然可以得到更大的安慰

———

但是

，

现在

，

却只能如此而已

。

真的猛士

，

敢于直面惨淡的股生

，

敢于正视割肉的鲜血

。

这是怎样的无

奈和彷徨

？

然而造化又常常为庸人设

计

，

以时间的流驶

，

来洗涤旧迹

，

仅使

留下羊群的盲从和金鱼的记忆

。

在这

羊群的盲从和金鱼的记忆中

，

又给人

新的牛熊轮回

，

我不知道这样的世界

何时是一个尽头

！

A

股

10

年来几乎原地踏步

，

我们

还在这样的市场待着

；

我也早觉得有

写一点东西的必要了

。

雷曼破产也已

经有

10

个年头

，

忘却的救主快要降临

了罢

，

我正有写一点东西的必要了

。

在当年破产的金融机构中

，

雷曼

是最大的一家

。

早在破产前的几年里

，

楼市持续繁荣的美国

，

已出现零星的

违约案例

。

零星者

，

本是不足为惧的

，

我向来这样想

，

这样说

，

现在却觉得有

些踌躇了

。

直到后来

，

杀伤力的集中迸

发

，

才有人说

，

CDO

和

CDS

，

便是担

保债务凭证和信用违约互换

，

已经将

零星的违约

，

层层包装并杠杆放大

，

演

化成核弹级别的次贷危机

。

直到

2007

年前

，

始终还一直是好

消息的

，

国内的龙头券商

，

甚至公告

，

要牵手美国第五大投行贝尔斯登

。

合

作内容

，

便是股权互换

，

当时也曾收了

几个涨停

。

然而造化弄人

，

便是监管批

准进程的缘故

，

迟滞不前

。

接着居然闹

出挤兑风波

，

随后便是巨额的资产减

值

，

贝尔斯登

，

竟一夜之间

，

成了摩根

大通的囊中之物

，

于中信证券而言

，

倒

是躲过一劫

。

总之

，

那一次就是生死之

隔了

。

我在是年

16

日早晨

，

才知道雷曼

宣布破产的事

；

随后便得到消息

，

说美

国政府出马

，

对几大银行进行注资

，

偏

偏雷曼不在受救助之列

。

但我对于这

些海外的新闻

，

竟至于颇为淡漠

。

我向

来是不惮以最坏的预期

，

来推测危机

的走向

，

然而我还不料

，

也不信危机竟

会凶残到这地步

。

全美第四大投行雷

曼兄弟

，

更何至于在黎明前喋血呢

？

然而随后证明是事实了

，

作证的

便是他自己的尸骸

。

还有

，

是消失的贝

尔斯登

、

美林证券

，

以及几乎被国有化

的

AIG

。

而且又证明着不光有破产

，

还

有被收购和注资

，

因为其他机构

，

真是

已经

Too Big Too Fail

了

。

惨象

，

已使我目不忍视了

；

流言

，

尤使我耳不忍闻

。

我还有什么话可说

呢

？

流动性枯竭

，

国际贸易断崖式下

跌

，

金融市场更是血雨腥风

，

我懂得金

融危机之所以横扫世界的缘由了

。

危

机呵

，

危机呵

！

不在危机中抄底

，

就在

危机中爆仓

。

但是

，

我还有要说的话

。

我没有亲

见

；

听说他

，

雷曼兄弟

，

那时是踌躇满

志的

。

自然

，

谋利而已

，

纵加了杠杆

，

在

“

永远上涨

”

的房价

，

看似安全的担保

，

以及由此而来的庞大金融衍生品投机

市场面前

，

谁也不会料到有这样的结

局

。

但竟在危机中倒掉了

，

再没有白衣

骑士

。

同行业的贝尔斯登

，

早早便被摩

根大通收购

；

另一家美林证券

，

化作美

银美林

；

即便如龙头的高盛

，

也最终达

成城下之盟

，

接受了巴菲特的驰援

，

据

说是

50

亿美元

、

利率

10%

的优先股

，

以及额外的认股权证

。

始终认为命运不公的雷曼兄弟确

是死掉了

，

这是真的

，

有他自己的尸骸

为证

；

同样激进的贝尔斯登

、

美林消失

了

，

有当时的新闻报道为证

；

只有高

盛

、

大摩还在重伤中呻吟

。

当投行自绝

于所发明的衍生品的时候

，

这是怎样

的一个惊心动魄呵

！

优化资金配置的

愿景

、

助力实体经济的伟绩

，

不幸全被

这危机抹杀了

。

但贪婪的银行家们却

居然昂起头来

，

不知道个个曾经吃相

难看

……

时间永是流驶

，

街市依旧太平

，

几

家金融机构的命运

，

在人类历史长河

中是不算什么的

，

至多

，

不过供闲人以

饭后的谈资

，

或者给有心人作

“

研究

”

的标本

。

至于此外的深的意义

，

我总觉

得很寥寥

，

因为这景气与危机的循环

，

实在不过是常见的案例

。

正如申万宏

源的形成

，

当时便是申银

、

万国和后来

的宏源

，

结果却只浓缩成四个字

；

又如

国泰君安

，

也不过是国泰和君安的合

体

，

在记述中

，

仅仅描述成

“

行业走向

规范

”。

更大的灾难

，

也充其量不过是

“

我们走了一些弯路

”

而已

。

然而既然有了教训

，

当然不觉要

汲取

。

至少

，

CDO

和

CDS

，

几乎是被

彻底扫进历史的垃圾堆了

。

然资本逐

利的天性

，

终究会在其他地方摸索出

新的套路

。

在未开发的处女地上

，

尽

可能地给人加上杠杆

，

质押

、

配资

、

首

付现金租金贷

、

花呗白条

……

合同上

每一处签名或点击

“

同意协议

”，

都

渐渐变成像是生死托付

，

而若隐若

现的坏账的影子中

，

似乎藏着危机

的狰狞

。

雷曼兄弟真的是死掉了

，

华尔街

上不会再有他的铭牌

；

而神州大地上

，

遍地而出

、

野蛮生长的所谓金融创新

，

正向华尔街的前辈致敬

！

（作者系证券时报记者）

【缘木求鱼】

“知人” ，既能取长补

短， 使己不断进步，

也能避免掉到陷阱

里去。

戴总的公寓故事

周家兵

五十刚过的戴总

，

低调

、

内敛

。

从

粤西到深圳的戴总

，

开始是在东莞一

印刷厂打工

。

十七八岁出来

，

跟香港师

傅学者开印刷机

。

一直从学徒

、

二手

、

机长

、

主管到部门经理

，

都是

“

执行力

”

特别好的那种

。

不仅是干活快

，

还干得

有质量

。

后来老板年纪大了

，

二代在国

外定居

，

对国内父辈生意不感兴趣

，

把

企业低价处理给当时的

“

小戴

”。 “

小

戴

”

东拼西凑

，

加上分期付款

，

便把整

个印刷厂盘下来

。

通过一系列的改革

活动

，

减员增效

，

提升产品质量

，

开拓

市场份额等运作

，

一年就赚回投入成

本

。

这是他真正意义上的第一桶金

。

在印刷厂经营有些起色后

，

戴总

认识一些本地人

，

由于

“

欠债

”

之类的

纠纷

，

需要急需用钱的

“

有房产

”

的本

地人

，

找戴总转卖自己的

“

自建房

”，

也就是城中村里一栋一栋的房子

。

买

了两栋之后

，

戴总说

，

他发现有个现

象

，“

业界

”

遇到类似的人和问题

，

都

会主动找到他

，

优先考虑卖给他

，

因

为他爽快

。

戴总说

，

经营印刷厂差不多十年

时间

，

赚的钱就是买了九栋

“

村民房

”。

再就是买了四套商品房

。

三个孩子

，

一

个孩子一套

，

自己两公婆住一套

。

后

来

，

全国

“

双创

”

活动陆续展开

，

工厂里

的技术和管理人才陆续离职

，

很难补

充上来

，

导致很多问题

。

便逐渐萎缩工

厂

，

这时候正是房地产价格平稳

“

焦

灼

”

状态

，

便在陆续变卖工厂

“

机台

”

之

后

，

利用这些资金

，

把自己一家人在深

圳的

“

购房资格

”

全部用完了

。

后来发

现公寓不占名额

，

便陆续买了四十多

套小户型公寓

。

用以前的农民房收租

来供养这些公寓的贷款

。

三年前

，

戴总果断把印刷厂关了

，

偶尔有些老客户下单

，

便

“

炒炒单

”。

主

要精力已经转移到对手中物业的

“

收

租和管理

”

上面了

。

曾经

，

还想成立物

业管理公司

。

遭到孩子们和老婆的极

力反对

。

也是

，

戴总说

，

年轻时的努力

打拼

，

让身体健康不佳

。

这三年不做实

业了

，

每天坚持锻炼

，

加上食疗

，

身体

比以前好很多了

，

纠缠多年的慢性病

也没再复发了

。

戴总乐呵呵地说

，

身板

硬朗了

，

去年底体检

，

各项指标都非常

棒

，

可是现在却开心不起来

。

为什么呢

？

提前进入让好多人羡

慕嫉妒恨的退休生活状态

。

多好啊

！

戴总却严肃地说

，

人不干活

，

会出毛

病的

。

自从去年底开始

，

他的城中村的

房子

，

都被大地产商打包

“

团购

”

承

租

。

进行改造

，

更新

，

弄得非常漂亮

，

对于他们业主而言是轻松了

。

原先还

有几个老乡帮他打理这些房子的出

租事宜

，

现在都离开了

，

连自己都没

什么事情做了

。

公寓有一部分购买时

都约定了

———

长租公寓

。

自己只负责

每月看账上的租金和还贷数字上的

一进一出

，

有差额的补上

，

有多余的取

出来周转

。

这样赚钱不是更轻松

、

生活不是

更愉快吗

？

戴总忧虑地说

，

自从改造变脸后

的

“

高大上

”

公寓

，

租金猛涨

，

都加到租

客身上了

。

他们的公司不得涨薪吗

？

公

司受得了吗

？

搞不好公司和他们都纷

纷搬离深圳

。

我们这些房子到时候又

该出租给谁呢

？

这类产品就是适合他

们这个群体的啊

。

到最后

，

弄得市场供

大于求

，

房子租不出去

，

地产公司赚不

到钱

，

直接违约甩回给我们业主

。

你说

说这个事

……

是我想多了吗

？

（作者系深圳东方华策咨询管理

公司总经理）

买房投资逻辑将逆转

吴家明

前几年

，

房子一度成为财富暴增

的工具

。

现在

，

买房还能造富吗

？

“

我在

2016

年底花了

460

万在福

田梅林买了一套

74

平方米的三居室

，

加上种种税费和中介费将近

15

万

，

整

个成本算下来要

475

万

。 ”

陈永告诉

我

，“

现在快两年的时间了

，

我本打算

卖掉这套房子换一套更大的房子

，

现

在的挂牌价格在

520

万左右

，

但如今

调控严厉

，

中介说

510

万成交的机会

比较多

，

这样算下来账面上看似有

35

万元的利润

，

但如考虑首付

140

万的

利息以及每月月供所产生的利息

，

收

益可能只剩下几万元

。 ”

其实

，

这种情况在近期深圳楼市并

不少见

。

朋友莫迪去年底在布吉上水径

片区购买了一套

89

平方米的三室新

房

，

单价在每平方米

53000

元

，

现在同

一小区的二手房挂牌价也就是大概这

个水平

，

房子还未到手月供已经开始

。

“

对刚需来说还是尽早下手

，

房价

和购房成本一直在上升

。

不过

，

现在想

着靠买房赚大钱

，

我从来没想过

。 ”

陈

先生如是说

。

更有人这么说

，

深圳房价

最重要的属性还是保值

。

如果每年的

涨幅低于

10%

，

投资人肯定亏钱

，

因为

资金成本太高了

。

在严厉的楼市调控和资金成本大

幅上升的当下

，“

买房大赚

”

的想法已

经发生了变化

，

谨慎越来越成为主流

的想法

。

进入金九已近半月

，

从目前的

深圳楼市来看

，“

金九银十

”

明显成色

不足

，

无论是目前开发商的动态

，

还是

现在的整体市场成交情况

，

观望的氛

围越来越浓厚

。

深圳中原研究中心的

数据显示

，

上周深圳全市二手房成交

1204

套

，

环比下降

15.7%

；

成交面积环

比下降

13.14%

。

从报价变动的区间来

看

，

上周二手住宅报价下跌的盘源的

占比为

56.64%

。

其实

，

从

2016

年

10

月

政策调控后深圳楼市

“

金九银十

”

已不

复存在

，

目前市场各方仍在观望中

，

购

房客流量减少

，

开发商推盘节奏放缓

，

预计短期内市场成交或将继续低迷

。

有人说

，

今时不同往日

。

野蛮生长

的房地产市场时代已然过去

，

特别是

近年来对房地产市场的持续调控升

级

，

实际上意味着国内房地产市场已

逐渐步入下半场

。

刚刚

，

房企的中报高潮落下帷幕

，

许多中小房企们还遵循着规模竞赛的

生存法则

，

在冲击百强

、

千亿的路上猛

踩油门

。

另一边

，

几家龙头房企却悄然

踩了刹车

，

主动宣布要放缓扩张步伐

，

不再将规模放在首要位置

，“

提升利润

率

”

和

“

降低杠杆

”

成为新的经营法则

。

值得注意的是

，

传统开发商从原来单

一的住宅

、

写字楼的提供商

，

向新型生

活方式的服务商转型已然成为趋势

。

房企开始改变

，

刚需和投资者的

心态似乎也开始发生变化

，

买房投资

的逻辑将彻底逆转

。

（作者系证券时报记者）

【明眼看市】

今时不同于往日。 野

蛮生长的房地产市场

时代已然过去。


