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可以关注工业大麻企业的发展
    笔者在美国住在南加州地区，与传统的

华人聚集区有一定距离，有时想吃点上海菜
弥补思乡之情，就会驱车到华人区去。在去

年年底的时候，朋友问笔者是否有兴趣看看
华人抗议游行，当知道抗议的理由是反对在

华人区规划大麻基地，笔者便开始了解美国
的大麻和大麻产业了。

2018年 11月 27日，爱尔蒙特市规划委

员会以 3比 1的投票通过了建立药用大麻
种植和分销中心的计划。说来好笑，规划中

的大麻种植基地，原来是一个 7.17万平方英
尺的家具店。一路之隔就是另外一个市坦普

市的豪宅居住区，这个市 60%是亚裔，有不
少华人居住。最新消息是抗议无效基地启

动，因为大麻在加州是合法的！美国也有用
大麻油治疗癌症成功的案例。

2018年 10月 17日，是加拿大大麻合法
化的日子，是七国集团中第一个将娱乐大麻

合法的国家。要知道与医用大麻相比，娱乐

性大麻的危害更大一些。

大麻从用途上可分为工业大麻、医用
大麻和娱乐大麻（毒品），其中以 THC 四氢

大麻酚和 CBD 大麻二酚为最主要的大麻
素成分。

娱乐大麻与医用大麻的区别主要是在

CBD和 THC含量上，成分的不同导致他们
具有了不同的功能。娱乐用大麻中 THC成

分更多，可以与中枢神经中的大麻受体相
结合，增加多巴胺分泌，令人产生强烈的愉

悦感和精神幻想，这也是吸毒者沉迷其中
的主要原因。医用大麻中 CBD 的成分更

高，进入人体后激活香草素、腺苷、血清素

等受体，从而调节人体的温度、疼痛感和炎
症，因此在英国、澳大利亚、德国等国家被

允许药用。工业大麻的 THC 值均低于
0.3%，不具备毒品利用价值，但在化工、医

药、卫生、纺织、造纸、皮革、汽车、建筑、包

装等领域有诸多应用。
美国股市中有一批被称为大麻股的上

市公司，随着相应的政策和法规起伏波动并
形成行情，美国大麻股 Tilray的股价累计上

涨 1100%，最高到达每股 300美元，市值千
亿，成为全球市场热点。

《福布斯》报道称，大麻衍生的工业麻二

酚(CBD)在几项医学研究中被吹捧为具有无
数的健康益处，能治疗牛皮癣、特应性皮炎、

湿疹，还能最大限度地减少癫痫发作、治疗
压力和失眠。

大麻已经可以在饮料、酒精、运动饮料、
药品、烟草中看到，一些健康和护肤行业正

在推出一系列以大麻为主要成分的产品。世
界上最大的大麻上市企业 Canopy Growth的

CEO极为看好大麻行业，他认为大麻正在迅
速成为世界上最具突破性的产业之一。有专

业人士还设计编制出了大麻指数，该指数对

世界上 10个与大麻相关的股票价值进行跟
踪，这个指数一年内上升了 178％。

我国早在 2010 年便将工业大麻合法
化。云南省率先施行了《云南省工业大麻种

植加工许可规定》，随后黑龙江也开放工业
大麻种植。吉林省在 2019年有望成为中国

第三个放开工业大麻种植的省。有资料指出

到 2020年，中国工业大麻产品市场份额有
望占全球份额的三分之一。据统计，全球 600

多项涉及大麻的专利中，300项以上掌握在
中国手中。2019年以来，A股工业大麻概念

股涨势凶猛，成为资本的又一个掘金战场。
汉麻集团是我国工业大麻领域的领军

企业，具备工业大麻、医用大麻全产业链布
局，并以生物制药为主要研究发展方向。顺

灏股份卡位优势明显，联手东风股份和汉麻
集团共同探索下游应用产品。看来新的时代

人们对大麻也要一分为几地来看待了，毕竟
科技的发展早就证明“化腐朽为神奇”的可

能，更遑论我们都不太了解的大麻呢。文兴

不可小视银行理财子公司
    最新央行货币政策报告出炉，字里行间

透露出未来的资金新动向，前几个季度报告
中出现的：“稳健的货币政策要保持中性”的

“中性”没了。四季度报告中出现了“货币政策
有较大空间，但也面临艰巨挑战”。这种字面

的细微变化，其背后将带来的是钱的涌动。
近期就有一个资金布局和涌动的现象

值得关注，那就是银行理财子公司的崛起。

银行理财子公司一亮相便出手不凡。上
周工、农、中、建、交五大商业银行的理财子

公司全部获批，这五大国有商业银行旗下都
有自己的公募基金，每家注册资本也就几亿

元，而现在新组建的五家银行理财子公司，
注册资本合计 610亿元，光这五家理财子公

司的注册资本比其麾下的公募基金要大几

十倍，这架势和体量，公募基金真是小巫见

大巫了。这是其一。
其二，银行理财子公司的后续梯队更为强

大。上述五家属于国有商业银行，是第一梯队，
后续数量更大的股份制商业银行会接踵而来，

成立各自的理财子公司，再后面各地的城商行
和农商行也会成立自己的理财子公司，按现在

规则，理财子公司的最低注册资本是 10亿

元，而 10亿元注册资本的公募基金属于大
公司了，所以未来理财子公司一登台，所有

的公募基金都属于“小弟弟”级的小公司了。
其三，理财子公司全牌照通吃，既可以

像公募基金那样向不特定的投资者发行产
品，也可以像私募基金那样向特定的投资者

发行产品，这样的业务范围打开了银行资金

向股市逐渐转移的全部通道，下一轮银行资

金搬到股市的新模式正在逐渐形成，这个动
向真的不可小觑。

其四，银行原先只是做公募基金和私募
基金的产品通道，接下来银行开始发行自己

的产品了，商业银行网点的触角遍地都是，
这种营销网点的优势是其它金融机构所不

具备的。

市场的格局在悄悄地变化，银行理财子
公司的登台亮相，将逐渐改变市场的资金供

应，这对股市是一个实质性利好。今年短短
一个多月，股市被逐渐激活，走出了不断上

攻的走势，至笔者码字之际，上证指数最高
走到 2794点，以今年 2497点年开盘计，涨

幅达到 11.89%，春节后猪年股市开盘 2613

点，以此点计，不到两周，涨幅也有 6.93%

了，而存银行一年也只有 2%左右的收益。
狗年的股市几乎从“狗头”跌到“狗尾”，

上证指数下沉了近 1000点，那么猪年股市
能否从“猪头”涨到“猪尾”，只能说有一定概

率吧，毕竟猪年的开局还是比较好的。
今年股市的重头戏是科创板的出台，这

已经不光是股市自身的事，而是一个国家战

略，未来科技创新不只是国家投钱的事，而
是证券市场要提供一个巨大的融资平台，为

科技创新不断地输血，用市场化的方式来使
科技创新如虎添翼、锦上添花。如果股市还

是像 2018年那样的颓势，一路下跌，持股者
都是苦苦挣扎的套牢者，那么科创板推出的

公司再怎么牛也卖不出一个好价格。应健中

牛市真的来了吗？
    春节回来，A股一扫去年阴霾，出现持续

大涨。近几天很多朋友问是不是牛市来了？这
个问题引发了一些思考，最近几个月，确实有

很多股票不知不觉中持续上涨，涨幅不小，指
数也呈现出了多头排列，这样是不是就可以

回答：牛市来了！
我们来看看牛市的定义。百度说，牛市是

指多头市场，指价格长期呈上涨趋势的证券

市场；价格变化的总趋势是不断走高，特征是
大涨小跌。这个定义对于严谨人士来看还比

较含糊：这个长期上涨的长期要多长才算？涨
多少才算上涨？这个长期上涨过程是从头到

尾都叫做牛市，还是最高点阶段才叫做牛市
呢？翻遍网络、研报和教科书，找不到答案。

先说时间要多长。如果从 1990年的沪指
100点，到 2005年的 998点，到 2008年的

1664 点，到 2013 年的 1849 点，2019 年的
2440点，那么我们是否可以说近 30年的 A

股处于长期牛市当中呢？这样说恐怕会被拍

砖的。这个时间太长，这样的时间周期超过了

大部分投资者现实的投资周期，对于大部分
投资者毫无指导意义。如果不是 30年，那么

应该是 10年，还是 5年，还是 1年，其实并没
有确定的答案。或者我们干脆区分为十年以

上的长牛市，三五年的中牛市，一年左右的短
牛市，和以月计的超短牛市。

再说所谓的牛市是指上涨的整个过程还

是某个时间段甚至是时间点。我们回顾一下
最近一次公认的牛市，那就是 2015年的大牛

市。从“价格长期呈上涨趋势的证券市场”和
“价格变化的总趋势是不断走高，特征是大涨

小跌”的定义，2015年的大牛市至少是始于
2014年 6月 20日的 2010点，因为从那天开

始的指数走势非常符合呈上涨趋势和不断走

高的特征，那么从 2014年 6月 20日的 2010

点到 2015年 6月 12日的 5178点，这段时间
就是一个约一年周期的短牛市。遗憾的是，

2014年下半年，指数从 2010点涨到 3234点，
涨幅超过了 60%，并没有群众或媒体声称有

牛市。大家一致感觉有牛市的时间是从 2015

年 4月 21日《人民日报》说“4000点是牛市的

起点”开始，那个时候，股民兴高采烈，营业部

排队开户，股票鸡犬升天，成交量不断增加。
2015年 4月 21日，沪指点位是 4200点

左右，从牛市起点 2010点整整翻倍，而离最高
点 5178仅仅差 20%。这就出现了一个非常尴

尬的情况：涨了 60%的市场，大家没有感觉；涨
了 100%多，离顶部一步之遥了，大家才热闹起

来，才大呼牛市来了，才争先恐后去开户。

现实情况可能是，牛市的大部分阶段，大

家没有感觉，只有当牛市累积了可观涨幅的
时候，大家才感觉到牛市来了，股民、券商、政

府和闲杂人等，概莫能外。
在牛市的最初，如 2014年 6月 2010点

附近就悄悄入市的投资者，最终容易赚钱，收
获的涨幅比较大。4200点后已经有牛市感觉

才入市的，大部分成了韭菜。所以，“牛市的感

觉”是很危险的。
回到开头的问话：现在牛市来了吗？那就

看看股市的情况吧：沪指涨了快 2个多月，涨
幅也约有 13%，均线成多头排列；银行和地产

板块大约涨了半年多，涨 50%或翻番的个股
比比皆是，部分股票创了多年新高。市场数据

已经有 2014年牛市开始时候的样子了。

希望投资者不要重蹈覆辙，忽视眼前的
机会，观望到未来的 4000 点时才开始激

动。生活不只有诗和远方，更需要眼前的好

好把握。 毛彩华
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