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比比特特币币飙飙涨涨急急升升，，谁谁是是推推手手

机构投资者预测比特币未来走势

涨跌甚至暴涨暴跌，是必然的
比特币自出世以来，一直面临着争议，价格也

是暴涨暴跌，很多人因为炒币一夜暴富，也有人一
夜之间就负债累累。

2018年，比特币从17157美元/枚跌至最低3733美
元/枚，跌幅逼近80%。2020年疫情袭来时，比特币价
格曾一夜暴跌50%，随后反弹，至今年2月18日，比特
币的反弹幅度已超过1200%。

有了机构加持，比特币大涨大跌的局势会改
变吗？对此，中央财经大学教授、金融法研究所所
长黄震表示：“比特币的基本态势没有改变，它已
经形成了一个生态圈，有很强的任性。要改变这种
趋势，难度是很大的，除非加强全球的监管和法律
约束。它已经成为一种另类投资品，因此必然会通
过做空和做多两种机制，让它涨涨跌跌甚至暴涨
暴跌，这是必然的。”

诺亚控股集团首席经济学家夏春也指出，比
特币的波动率一定会很大。它的背后还很可能涉
及一些操纵的力量，甚至不排除有违法操作，只是
目前很难找到证据。比特币始终是一种高风险资
产，如果有客户愿意去投资的话，也应该把它当成
一个投机。因为触发它下跌的可能性因素仍然很
多。比如美国要调查比特币是否存在违法行为，或
者监管政策上严厉打击比特币等。

另外，夏春表示，支撑比特币上涨的所谓稀缺
性其实被夸大了。比特币背后的加密技术并不唯

一，实际上现在有很多的其他加密货币。所以比特
币一旦有不好的消息出来，其他加密货币实际上
是可以取代它的。安全性方面，比特币一旦离开电
子媒介，将难以成交。比特币具体放在哪儿很难核
查，没有第三方平台做背书。

此外，夏春指出，从市场层面看，给比特币
估值背后其实就是供给和需求的问题，供给多
了，价格就会暴跌，供给少了，价格又暴涨。未来
比特币到底是值10万美元还是2000美元，目前并
没有一个可衡量标准。而巨大的波动性，也会使
得其今天的价值和明天的价值差距巨大，从而
诱发投机。

对于其后市发展，夏春预计，在多种力量作用
下，短期比特币基本上保持在5万多美元的价位上
可能性更大。但是这里面的风险确实也非常大，一
天波动20%也很常见。

水木未名基金创始合伙人翟振林则认为，从
技术分析来看，目前比特币处于牛市五浪中第三
浪的尾声，短期内有可能见顶回落，经过调整后预
计会在下半年继续上涨。从价值分析来看，代表长
期投资者偏好的MVRV指数(MVRV是一个直接从
二级市场供给和需求角度出发的指标，是市场平
均获利倍数的代理指标。)已经处于较高水平，目前
市场处于投机阶段，但是离2013年与2017年的牛市
峰值还有一定距离，还未出现牛市见顶信号。

比特币价格再次暴涨的消息，总是率先在炒
币的圈子里流传开来。最近，有不少人都来向胡浩
(化名)打听：“听说比特币又涨到了十几万元一枚，
你赚了多少？”对这类问题，这个1992年出生的年轻
人总是置之一笑：“跟我们有什么关系？”

胡浩从2016年开始接触比特币、以太币等虚拟
货币，最开始是跟着几个同学一起买矿机“挖矿”。
行情好的时候，“1万多元一台的矿机，一个月就回
本了”。那一年，东北的小县城里还有不少人私搭
电线，“偷电挖矿”。

胡浩注意到，那时“炒币”的主力人群是县城
里的年轻人，他们普遍没有稳定工作，但通过网络
知道了比特币和其他虚拟货币的造富神话。“小学
同学里面有十来个人在玩币，他们大多数都没上
过大学，也没在大城市工作过。”

靠“挖矿”，胡浩挣到了第一笔钱，买下了0 . 5个
比特币。当时，各种“山寨币”争相面世，ICO(首次币
发行)再次成就了一波造富神话。胡浩也跟着加入
了“炒山寨币”的行列，把手上的比特币全部换成
了其他小币种。但2016年9月的ICO新政，让绝大多
数虚拟货币“原形毕露”，胡浩手上的币值也从十
几万元缩水至两三万元。

玩虚拟货币将近5年，胡浩损失超过5万元。像
许多“炒币”的年轻人一样，他经常自嘲为“韭菜”。
最近比特币价格再创新高，又有朋友来找他打听，

想请他帮忙出主意，胡浩总会讲出自己的故事，临
了还会好言相劝：要做好赔光的打算，想靠它发家
改变命运是不可能的。

但前人的经验之谈，很多时候挡不住后人的
亢奋热情。

身处虚拟货币交易的核心，欧易OKEx研究院
首席研究员威廉注意到，本轮比特币牛市初期以机
构为主导，但目前有转向中小投资者为主导的趋
势。证据之一是，当比特币价格突破2万美元大关后，
大量投资者开始涌入加密货币市场，一度造成部分
加密货币交易所出现卡顿或宕机现象，甚至有一些
投资者使用信用卡或贷款来“炒币”。在市场调研
中，他们还发现有一些投资者加了十几倍甚至数
十倍杠杆去“炒币”。“这可不是值得提倡的事情。”

事实上，比特币市场仍以波动剧烈而闻名。有
人根据比特币价格过去的走势图计算，从2016年至
今，累计下跌20%及以上的情况就出现了10次。下跌
30%的情况出现了7次；跌幅超过48%的情况共有4次。

“市场亢奋情绪被进一步放大，推动比特币价
格迅速上涨。”威廉提醒，年轻的普通投资者需要
保持理性，正确认识到比特币属于高风险类资产，
而不是避险资产，价格波动极大，因此不要轻易加
高杠杆，否则会进一步放大投资风险。

综合新华社、央视、中新社、中国青年报、第一
财经日报等

比特币属于高风险类资产，非避险资产

年轻人加杠杆“炒币”，危险
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比特币破新高，
与新晋世界首富、特
斯拉总裁马斯克近期
的言论密不可分。1月
29日，在马斯克更改
推 特 简 介 为“ #
bitcoin”后，比特币就
上涨了18%，随后马
斯克接连“带货”数字
货币，先是在2月4日
一天6次提及“狗狗
币”，2月8日特斯拉对
比特币总计投资15亿
美元，再次将比特币
拉上4 . 2万美元的高
位。正因为马斯克在
欧美有很强的号召
力，在他的带动下，有
大量“粉丝”买入数字
货币，带来比特币和
狗狗币的上涨。

此外，美国财政
刺激政策的利好也起
到重要作用。上周五，
美国参议院强行投票
表决，通过了拜登提
出的1 . 9万亿美元财
政刺激计划。

欧易OKEx研究
院首席研究员威廉表
示，可以说，本轮比特
币牛市的直接原因来
自类似特斯拉这样的
高净值和机构投资者
的入场——— 自2020年
下半年以来，诸如美
国保险巨头万通人寿
保险公司、商业分析
公司MicroStrategy等
机构纷纷买入比特
币 。据 B i t c o i n
Treasuries数据显示，
目前超过69亿美元的
比特币由上市公司持
有。由此带来了比特
币市场的繁荣。

一枚比特币能买一斤半黄
金，看似可笑，但圈内人的逻辑已
经改变。分布科技创始人达鸿飞
对第一财经称，在十多年的发展
过程中，比特币已逐渐退出与法
定货币的竞争，更偏向于在价值
储备功能上发展，未来比特币更
可能作为储备资产的一种形式，
类似黄金。但比特币与黄金的区
别也非常明显，黄金凝结了数千
年人类对价值的共识，而比特币
基于密码学和分布式网络、抗审
查并极易转移，它在数字化浪潮
下成为重要的新生资产的同时，
也存在巨大的泡沫。

相关统计也显示，目前散户
人群对比特币和加密货币行业的
追捧程度比以往任何时候都高。

“我们应该清醒地认识到，
比特币是一种高风险资产，而不
是避险资产；而且比特币作为一
种特殊的资产类别，不同于股票
或债券，不会产生任何可预期的
现金流，投资者获取回报的唯一
方式是比特币价格的上涨，因此
更容易形成投机性泡沫。”威廉
表示。

目前各界对比特币等虚拟货
币的看法呈现出一定的分歧，各
界认为，未来通胀和流动性将是
最关键的指标。

威廉称，在去年12月比特币价
格突破2万美元后，大量新投资者
开始涌入。一些迹象表明，市场的
投资主力可能出现了结构性变化，
可能由此前的机构投资者转向中
小投资者。市场主力不同，对市场
情绪、价格走势有着不小的影响。

葛相关新闻

葛延伸阅读

加密货币比特币价格今年
以来大幅上涨，累计涨幅约达
90%，当前市值已突破1万亿美
元。分析人士认为，市场流动性
泛滥、投机需求增加，加上比特
币自身的生产机制和持有结
构，造成比特币价格飙涨。

新加坡国立大学商学院副
教授傅强认为，新冠疫情暴发
后，超宽松货币和财政政策环
境带来的流动性过剩是比特币
价格在过去两个多月急剧上涨
的主因。比特币因其供给的稀
缺性和安全性，在宽松流动性
环境之中为市场提供了一种资
产选项，具有特殊吸引力。

在这样的背景下，傅强认
为，机构投资者大规模涌入是
比特币价格大幅上涨的主要推
手。他说，比特币依托区块链技
术，区块链底层技术的应用场
景正在不断扩展，其概念也在
逐渐被主流社会与财经界接
受，比如美国银行业已加大力
度开发基于区块链技术的金融
基础设施，这在一定程度上正
在改变市场对比特币的认知。

美国电动汽车制造商特
斯拉日前宣布已投资15亿美
元于比特币。此外，万事达卡
公司表示今年拟在其支付网
络上支持某些数字货币，纽约
梅隆银行也宣布将提供数字
资产相关服务。

德意志银行研究策略师吉
姆·里德说，几个月前公司和机
构几乎不投资比特币，如今它
们开始进入这一领域，比特币
市场开始形成一定需求。

全球宽松潮引发的低融资
成本和资产荒，刺激了投机需
求。傅强认为，近期比特币价
格上涨也体现了市场上强烈
的追逐风险态度，以及美国大
规模经济刺激预期和全球疫
情有望缓解所带来的乐观情
绪。基于此，比特币未来走势也
会高度依赖未来政策与经济复
苏等预期的兑现。

资产管理巨头贝莱德集
团固定收益首席投资官里克·
里德日前接受媒体采访时说，
在预期通胀走高和债务增加
的情况下，人们在寻找可以升
值的资产，“因而我们开始涉
足比特币投资”。

不少分析人士指出，低利
率时代企业想通过投资多元
化获得更好的收益，但相关
风险值得关注。伦敦大学学院
玛丽·瓦谢克博士在接受《泰
晤士报》采访时表示，比特币
有别于传统货币，因此风险
更高。

新加坡国立大学客座教
授白士泮认为，比特币发行量
是没有弹性的，系统设计限制
总发行量为2100万枚。一些比
特币持有者过世或丢失私钥，
还有部分投资者囤积或长期
持有比特币作为将来可能发
生通胀的对冲工具，导致真正
在市场交易流通的比特币数
量非常有限。加上少数大户掌
控了大部分比特币，市场也不
透明，价格很容易被炒作，短
期内可能暴涨或暴跌。价格剧
烈波动对比特币投资者或交
易者来说，风险很大。

英国广播公司日前在一
篇报道中说，比特币与实物资
产不同，没有内在价值，价格
可能大起大落，还可能面临黑
客攻击、诈骗等风险。

谈及比特币未来价格走
势和风险，傅强表示，比特币
并不具备黄金的避险属性，是
一种风险资产。比特币与法币
体系的天然对立性与竞争性，
使它在未来极有可能受到更
严格的监管约束。投资者需警
惕追高心理，羊群效应会大幅
放大其波动性。
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