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 摘要： 比特币是当前宏观环境中的“那匹最快的马”。 

摆脱了三年的熊市，比特币一直是今年表现最好的资产之一。与其他宏观资产相比
，比特币在传统金融市场上的表现已超过同行。今年早些时候，Tudor
Investment Corporation的著名对冲基金经理Paul Tudor
Jones高调的宣布
比特币是当前宏观环境中的“那匹最
快的马”
，而目前看比特币已经发挥了作用，本周迄今已突破17,000美元，增长148％。

当在短时间框架图上观察时，比特币价格行为的变化无常，因为投机需求导致价格
波动（高杠杆衍生产品能够进行短期投机）。但是，从更长的时间框架来看，很明
显，比特币自诞生以来一直表现出色，并且其长期的上升趋势仍然完好无损。

归根结底，它的基本原理是，
比特币的价格是供求关系的函数
。比特币公开的区块链可以展现出能够被分析、可公开查看的数据。尽管难以预测
比特币的短期价格走势，但链上和链下指标可以提供有关更大趋势以及资产在当前
市场周期中地位的线索。

进入2021年后，投资者应密切注意以下五个指标。

2.关注大公司配置的比特币
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软件公司MicroStrategy的首席执行官迈克尔·塞勒（Michael
Saylor）宣布，自己的公司今年夏天
已完成了4.25亿美元的比特币购买，从而在整个加密货币行业掀起了波澜。

上市公司的收益往往具有较长的长期使用期限，并且累积在公司资产负债表上的比
特币会进一步减少可用供应量。

4.期货永续掉期资金率

永续掉期产品由BitMEX首次提出，并很快被更广泛的加密货币交易者社区所接受，
它是一种衍生
产品合约，类似于期货合约
，但没有到期或结算日期。
这些合约是加密货币领域特有的，可提供无与伦比的杠杆作用，在某些交易所中高
达100倍。
极端的杠杆作用会导致短期内剧烈的波动，因为交易错误的交易者可能会清算其仓
位，并被迫不适当地买卖资产，从而增加了价格波动的幅度。

永续掉期融资利率平衡了买卖双方对合同的需求，因此其价格与标的资产一致，这
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是交易的一方必须向其交易对手支付的费用。如果融资利率为正，则交易者将多头
交易（期望比特币价格提高）支付给空头（期望比特币价格降低）交易者；如果为
负数，空头交易者将支付多头。

持续的正融资率表明大多数杠杆交易者都在做多交易，市场可能会过度扩张，任何
剧烈的价格下行都可能导致强制清算和巨大的下行抛售。

在今年3月后的比特币牛市中，永久掉期融资利率仅保持略为正数，目前约为0.005
％。
这表
明多空杠
杆交易者已经相当
平衡，当前的举动是有需求购买现货
比特币。
如果融资率飙升至0.1％以上并持续数周或数月，这可能会引起比特币持有人的担忧
。

尽管比
特币动荡，但
比特币持有者拒绝出售，而
且这种趋势似乎还在持续。
尽管这种分析不能说明丢失的比特币，但尽管三年的熊市和最近的积极价格势头，
这一趋势显然指向持有比特币的持有人。相反，在这些时间段内活跃供应的激增可
能表明长期持有者正在出售其比特币，从而导致额外的抛售压力。
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原文来源于福布斯英文版，由区块链骑士编译，英文版权归原作者所有，
中文转载请联系编译。
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