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国企改革下半场的任务，是要从中国整体市场化改革的需要出发来改革国企，建立公平、有效率的市场经济，在全
社会范围内有效配置资源，最大化地为中国市场和中国的老百姓创造财富、提供福利。资料图
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陈功孟睿思  杨一婧 苏小和

乡党企业家，黄金时代
的市场关系（一）

不能误读混合所有比特币的中国故事

在 利 益 格 局 固 化 的 前 提

下，中国应该寻求新的改

革思路，以发展共同基金

的方式来寻找国企改革的

新路径。

= 在一个传统的农耕国家向现代

工业经济转型的过程中，传统

文化资源和民间习俗如何介入

到市场的秩序里，民国黄金时

代的乡党企业模式，值得后人

反复分析。
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张茉楠

中国如何迎接
“后QE时代”？

从全球各国经济危机的历史经

验看，全球外围国家爆发经济

危机与美元流动性涨落周期息

息相关。

孟睿思  杨一婧

□孟睿思（Christopher Marquis )   杨一婧（Zoe Yang )

比特币的中国故事
时间会决定比特币能否成为真正的货币，或是成为本世纪另
一个郁金香泡沫。大量网民的持续乐观和在世界其他地区的
积极发展显示，比特币的故事远未结束。中国必须决定是否

参与这个故事的书写

中国观察

全
世界的想象力都被比特币的崛

起所抓获。去年比特币价值的

暴涨吸引了各大媒体的关注，其交易

价格在去年 11 月间一度突破 1200 美

元，创历史新高。

中国无疑是比特币迅速崛起的

重要因素。在中国政府于去12 月宣

布中国的银行禁止交易比特币之前，

成立于2013年6月的BTC中国是世界

上最大的比特币网上交易所。BTC

中国获得了超过全球交易量三分之一

的市场份额，在BTC中国的交易价

格远超在美国交易所（世界第二大比

特币网上交易所）的交易价格。

图1显示的是2013年以来，在新

浪微博上有关比特币的发帖量。4月

初，比特币价格创历史新高，引出第

一个热烈讨论的高峰。微博上的谈论

数量则随比特币的价格而波动，11月

的增幅更是超过600%，在银行禁令

公布后达到最高峰。

为什么比特币在中国如此受欢

迎？中国普通大众是如何看待数字货

币的？他们在多大程度上认同官方所

说的比特币只是另一种投机手段的观

点？我们分析了新浪微博上的有关内

容，以评估网民对比特币的观点在过

去一年中的变化，以及中国政府对比

特币发出消极信号以后，大众对比特

币的热情是否消减。

我们的结论是，中国政府禁止

银行业使用比特币的规定，并没有为

大众阐明比特币的前景。事实上，这
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创造了更多的不确定性，很可能会增

强投机热情。因为人们仍可以自由地

交易比特币，即使银行不被允许这样做。

网友们对货币的前景仍然存在分歧。

比特币在中国网民中的认知

有关微博的研究数据始于2013

年1月。我们发现有关内容可分为三

大类：一般信息性的介绍文章、有关

投机性交易的帖子、对比特币货币前

景观点的帖子。

投机性交易

比特币的批评者们认为，比特
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币特有的“挖掘”机制——比特币的

生产将于2040年被停止——会创造人

为的稀缺性，并造成通货紧缩。换句

话说，比特币实际上并不鼓励交易和

投机，它不是真正的货币，也不是一

种“网络股票”。对于很多中国人来

说，泡沫风险是没有威慑力的。比特

币可能是一个可低成本买入、和别的

投机博弈类似的投机游戏。单个比特

币的成本不超过100元人民币。

微博上的相关内容表明：比特

币的价格暴涨给人们留下了深刻的印

象，它铸造了很多“百万富翁”。越

来越多的人正尝试进入这一领域。

展望比特币
比特币在人们迫切需要更多地

方来存储钱的国家里更有投资潜力。

数字货币还可以躲避通货膨胀，假设

比特币不是泡沫，要实现以上好处，

它需要稳定的价格。比特币的波动将

引发对其未来前景的不同看法。支持

从比特币的诞生到中国人民银行等五部委明确比特币不具有法偿性与强制性等货币属性，比特币在中国的走势起起伏伏，几家欢喜几家愁。CFP供图

图1   新浪微博上有关比特币的发帖量

图2   比特币在美国交易所的交易价格

者们认为比特币是革命性的，会带来

彻底的改变并颠覆传统的权威。有些

人甚至认为比特币将很快得到广泛的

应用。其他人则怀疑货币的实用性，

声称没有黄金储备的功能和政策监

管，数字货币只是一个庞氏骗局。

去年12月5日银行禁令公布之

后，人们对比特币的未来也变得更加

悲观，这并不奇怪。

在中国政府颁布禁止银行参与

的禁令之后，比特币价格暴跌。因为

银行的存在仍然是必要的，以便让人

们将比特币转换为交易货币。除了可

在五道口的酒吧和咖啡店使用之外，

比特币离成为交易媒介还很远。2013

年的比特币热主要基于它能够得以广

泛接受的预期。的确，中国文化和线

上交易的复杂平台是适合电子货币生

存的自然土壤，而且中国也有能够

引领广泛采用比特币的技术资源。但

是，中国政府对比特币的禁令为交易

造成了一些不确定性：虽然商家愿意

接受比特币，但是没有银行的支持令

交易更加困难，尤其是对中国著名的

互联网公司如百度、阿里来说，它们

初期本想与比特币合作。除非有更多

的零售商愿意接受，否则比特币就难

以证实其存在。

有人依然乐观

然而有趣的是，从比特币开始

暴跌以来，网上评论家的乐观情绪没

有真正减少。实际上乐观帖子仅下降

1%，中性帖子下降32%，悲观帖子增

长33%。网民似乎出现了分化，他们

正在做出自己的判断。

最为狂热的比特币支持者似乎

就是那些最为乐观的人。中国比特

币公司CEO李宝智在一个采访中说

过，他很乐于看到政府对比特币交易

进行调控，因为调控对消费者来说是

好事。李宝智似乎认为监管就意味着

认可，而且监管最终会带来比特币

2013年2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 2014年1月
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□陈功

不能误读混合所有

在利益格局固化的前提下，中国应该寻求新的改革思路，
以发展共同基金的方式来寻找国企改革的新路径

来
自 国 家 统 计 局 的 数 据 表 明，

2013 年 1-11 月的全国规模以

上工业企业总共实现利润总额 5.3 万

亿，同比增长 13%。如果单独看 11

月，工业企业实现利润总额 7074 亿，

比去年同期增长 9.7%，但增速在持

续下滑之中，回落了 5.4 个百分点，

显示产业尤其是制造业的日子都不太

好过。同期，国有企业实现利润总额

13779 亿，同比增长 8.4%，这个增速

已经低于全国的平均水平。如果拿国

企对比股份制和私营企业，问题更加

明显，股份制企业实现的利润同比增

长了 11.7%，私营企业实现总额同比

增长了 16.3%。也就是说，就工业企

业来说，同样的经济环境，同样的

时间，国有不如股份制，股份制不

如民营！

所以，国有企业肯定还要改革，

问题在于怎么改？

新一轮国企改革的原则

在我们看来，国有企业改革发

展到现在只进行了一半，上半场的国

图4   比特币前景的周量分析

图5   比特币的前景分析
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有关比特币的观点分析（2013年1月1日－2014年1月12日）。
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有关比特币的观点分析（2013年1月1日－201312月）。

乐观 悲观

成为购买商品服务的手段所需要的

法律认可，这样它就能够成为真正

的货币。

到目前为止，禁令似乎没有对

抑制投机起到多大作用。在去12月的

低点之后，比特币价格迅速回升至约

900美元，它变得更加难以获得。中

国不是限制比特币传播的唯一国家，

许多亚洲其他国家，尤其是资本控制

严格的国家采取了类似措施。现在，

投机依然是大多数人能做和想做的

事情。

对 于 中 国 人 来 说 ， 现 实 就 是

拥有比特币依然比持有人民币更有

吸引力（也更有风险），比购买海

外上市公司股票、外国债券或外国

企业更容易。比特币之所以流行，

是因为它绕过了中国严格的资本约

束。在资本管制松动、能够为人民

提供更多由实际资产支持的投资机

会之前，限制比特币只能让持有比

特币变得风险更大。

难 怪 央 视 最 近 播 出 了 一 期 节

目，叫做“疯狂的比特币”，节目

中充斥着大量玩比特币的人损失财

产的唬人故事。但是过去一次次证

明，央视的否定最后一定会自打嘴

巴，就像央视对星巴克和苹果的报

道一样。时间会决定比特币能否成

为真正的货币，或是成为本世纪另

一个郁金香泡沫。大量网民的持续

乐观和在世界其他地区的积极发展

显 示 ， 比 特 币 的 故 事 远 未 结 束 。

中 国 必 须 决 定 是 否 参 与 这 个 故 事

的书写。

（作者来自哈佛大学商学院，本文由

《中国经济报告》编辑王艺璇译。）
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有关比特币的观点分析（2013年1月1日－2014年1月12日）。

图3   比特币的观点分类

国企改革取得重大突破。资料图




