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或許很多讀者都知道我對沖基金交易員的職業背景，但本書並非全部都在

對宏觀或交易策略進行嚴謹的分析與總結，它更多的是我從業多年形成的經濟

世界觀和思考體系。或許有些讀者曾經看到過我的一些觀點，可能認為我太異

想天開了。但那是我沿着思考路徑，比對真實場景，通過對我過去積累的交易

員經驗進行總結而得到的結論。現在，我把自己的經濟世界觀和思考體系展現

給讀者，希望能夠給讀者提供一些切入宏觀經濟現象、看待資產變化情況的新

角度。 

第一章作為導論，更多是闡述一套基礎哲學框架，比如關於分享的邏輯，

以及如何在前人的分享成果和理論框架之上，重構屬於自己的分析架構。整個

架構以認知金字塔為核心，貫穿了從哲學、意識形態，到世界制度秩序，再

到經濟世界觀與資本市場的完整分析框架。同時我也強調，在我的經濟世界觀

裏，最重要的是三組、共六個關鍵詞：分工和分配、債務和槓桿、收入和貧

富。它們分別決定了財富的創造、財富的擴張和財富的分配。這三組關鍵詞是

我們理解個人、社會、國家行為的重要維度，也是我們後續從中觀或微觀角度

展開論述所有大類資產關係的基礎。

第二章內容其實更偏向認知與哲學維度，我也在其中強調，塑造整個社會

制度秩序的核心是意識形態。同時，社會羣體的意識形態本就沒有絕對的正確

與絕對的錯誤之分，羣體意識形態的搖擺會帶來權力——也就是塑造制度秩序

核心要素的變動，進而引發世界制度的整體變化，這正是我們所處整個大週期

的核心特徵。
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第三章是對第一組關鍵詞——分工和分配的具體闡述。經濟學理論的分工

和分配的結果有着較為苛刻的前提條件，但現實世界並不存在絕對公平的分工

和分配。 

第四章是對第二組關鍵詞——債務和槓桿的理解。人們在完成財富的原始

積累後，讓其「滾雪球」般增長需要依靠債務和槓桿，但折現未來的特性決定

了債務和槓桿的兩面性。 

第五章是對第三組關鍵詞——收入和貧富的論述，本章主要梳理財富分化

推動歷史週期規律的內在邏輯。財富差異本有激勵作用，但分配過於失衡導致

社會 K 形分化。並以此剖析了全球化下國家間、國內階層間的分配矛盾。

第六章是對生產要素運轉做了系統性總結。技術進步、生產關係與制度秩

序三者，就像咬合在一起的齒輪，最終都表現為效率的提高。我們整個社會可

以理解成一部機器：技術進步需要和宏觀層面的生產關係相互匹配，而二者的

背後都離不開制度的調整與支持，以此形成一組牢牢咬合，最終推動整部機器

高速運轉的齒輪。這一部分的內容，有助於我們理解科技、經濟、制度三者的

重要關係。

第七章強調了全要素生產率的重要性。傳統宏觀經濟學中，我們比較強調

勞動力與資本，實際上忽略了索洛殘差法（Solow Residual Method）所代表

的全要素生產率部分。隨着經濟發展，傳統經濟學框架下的生產要素其實一直

在發生變化，如今決定效率的核心已經不單純來自人和資本，更多來自全要素

生產率的其他組成部分，比如組織框架、精細化管理，還有制度秩序等等。因

此，如果從效率角度來看，全要素生產率才是現代經濟增長的核心組成部分。

第八章到第十二章基於前文提出的金字塔架構，對二戰後整個經濟分析框

架的演變過程做了詳細剖析，內容涵蓋貨幣體系、財政體系的演變，以及全要

素生產率的增長帶來的一系列變化，內容的時間線最終截至真正意義上的全球

化開啟之前。藉由前文的完整框架梳理這部分歷史內容，可以令我們更好地做

到以史為鑒。

第十三章是對全球化程度加深過程中不同經濟體在全球分工中所處的地位

的理解。這是我評價一個經濟體、了解其經濟結構、決定其分析方式的基礎。

通過拆分全球經濟一體化下的三級模型，讀者可以對全球各個經濟體的角色有

一個初步的認識。

第十四章探討了在全球化經濟一體化下，各國金融、貨幣政策與「利率病」 

的狀況，這是對債務槓桿的載體——金融的擴展和反饋。 

第十五章重點討論了債務信用，以及和它高度相關的重要資產——黃金

的分析框架。我們可以透過債務與信用系統，理解甚麼是好債務、甚麼是壞債

務。對大國政府而言，債務本身並不是最關鍵的問題，關鍵在於要將債務重塑

為好債務，保障其可持續性。

第十六章到十八章是是大多數讀者較為關心的 FICC（F ixed  I n come , 

Currencies & Commodities，固定收益、外匯和大宗商品）及大類資產的邏輯

框架，大類資產概念進入中國僅十多年時間，但對其研究的程度逐漸加深。在

經過海外對沖基金交易的訓練後，我認為 FICC 的核心就在於利率曲線。利率

包含的信息最多，想要透徹掌握也最難，而我們對跨資產的理解和思考離不開

對利率曲線的解讀。因此，這幾章在利率、信用、債務、財政、匯率、商品、

權益的理解和它們相互之間的聯繫上着墨尤多。 

第十九章淺談了一下我對中國發展以及發展道路的一些看法。

第二十章是對我的經濟世界觀中的最後一組關鍵詞——收入與貧富的展開

與延伸。由於經濟全球化和金融槓桿，貧富分化有所加重。本章詳細分析了日

本、中國香港和美國社會的 K 形演化史，並對房地產、消費和資本壟斷等失衡

問題進行了分析。 

第二十一章和第二十二章是對當前經濟環境變化的一些思考，也是本書名

為《見證逆潮》的來源。貧富分化加劇、逆全球化進程加速，其所產生的宏觀

異象超出了過去四十多年市場的一般認知，而我們有幸成為其見證者。該部分



見證逆潮 —— 全球資產邏輯大變局的思考 viv

目  錄

第
一
章

自序 i

導論 1

一、分享和巨人的肩膀 1

二、認知的金字塔：微觀宏觀，直到秩序和意識形態之巔 8

三、宏觀體系運行本質：分工分配／債務槓桿／收入貧富 13

四、見證逆潮時代 17

頂層意識形態與其塑造的世界秩序 22

一、意識形態：構成社會秩序的理論基礎 22

二、差異的意識形態形成的歷史原因 24

三、融合、多元化需要價值共識 26

四、絕對的正確和絕對的謬誤並不存在 28

五、意識形態和權力體系 31

六、各種主義：意識形態的實踐路徑 35

七、重要的「左」和「右」 39

八、秩序的核心 42

九、戰爭「破壞」和「創造」的雙重性 47

十、二戰前的意識形態變動以及世界秩序的變化 50

第
二
章

着重分析了日本長短利率倒掛的曲線及其背後的深刻原因，並延伸了一些相關

的思考。 

第二十三章是對未來可能性的探究。 

本書是我對自己的經濟世界觀和思考體系的總結，也是我對自己過去經驗

的總結。我在保證資料客觀、真實、準確的情況下，向讀者展示了我對經濟的

思考。看待問題的方式有千千萬萬種，希望本書的內容對各位讀者有所啟發，

和我一起對宏觀經濟和資產進行研究和探索。 

由於我的精力有限，書中難免存在不足之處，希望讀者不吝賜教。讓我們

的思維火花相互碰撞，成為照亮未知前方的啟明之星。
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第一章

導論

我們每個人都在巨人的肩膀上前行。這是一個象徵和寓言，揭示了我們與

過去和現在的偉大先驅們的緊密聯繫。這些巨人的智慧、經驗和成就，為我們

提供了寶貴的指導和啟示，讓我們能夠站在他們的肩膀上，看得更遠，飛得

更高。

與此同時，我們自己也在不斷成長和進步。這種成長不僅是個人或團體的

進步，還是整個人類社會的進步。在追求個人和團體的成就和成功的過程中，

我們也意識到自己的責任和使命，希望能夠在自己的肩膀上，為後來者提供更

好的環境和條件，讓他們能夠比我們飛得更高、更遠。

因此，當我們走在成功的道路上時，我們不僅要感恩那些曾經為我們鋪

路、提供指導的巨人，還要盡自己所能，挺起肩膀，為那些跟隨我們腳步的後

來者提供支持和幫助。這樣，我們每個人都可以在巨人的肩膀上前行，同時也

在為後來者提供讓他們能夠更高、更遠地翱翔的平台和機會。

一、分享和巨人的肩膀

我的父母作為中國金融領域的首批從業者，他們的職業生涯從中國早期的

銀行業擴展到證券行業，所以我一出生便有了一個更加容易感知金錢的成長環

境，這使我早早地感受到了經濟和金融的脈搏。

童年的時候，父母不得不一邊工作一邊照顧我，導致了小時候的我就要跟

着父親一起進入企業去調研——雖然那時候我只是一個蹭吃蹭喝的小跟班。
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童年的時候，我曾跟隨外公作為新中國第一代股民在「486」電腦的 DOS

系統中敲敲「潛龍」、看看「龍虎榜」，跑到樓下散戶大廳裏盯着那個翻牌報

價機，感受美妙的數字世界和人生百態——雖然那時候我只是在暑假來蹭證券

公司大戶室的空調圖涼快的。

童年的時候，我在銀行門口看到有人倒賣外匯券。那是當時的匯章制度不

完善的產物，是違法的，但是那種買賣的感覺逐步在我的心中埋下了種子——

雖然那時候我只是在那裏等母親下班。

這些童年的經歷，以及間接地和金錢打交道的體驗確實為我的成長提供了

非常大的幫助。我深刻地認識到，對金錢的敏感度在金融領域的各個方面都有

着至關重要的作用，無論是投資、理財還是借貸，都離不開對金融知識的了解

和對市場的敏銳洞察力。這種敏感度不僅體現在對貨幣價值的判斷上，還體現

在對市場動態、投資機會以及風險評估的洞察力上。

通過見證和實踐，我逐漸掌握了這些必要的技能和知識，並將其運用於我

的生活和工作中。因此，我也非常注重讓我的子女在金融方面得到良好的薰陶

和教育。只有讓他們「泡」在和金錢打交道的環境中，參與或見證金融行業的

各個維度和方面，才能夠讓他們對金融有更加深刻的認識和了解，從而在將來

具備獨立處理金融事務的能力和素質。

在英國倫敦的十多年時間裏，從大學期間倒賣二手車、做換匯業務、匯率

套期保值，到畢業後在金融機構實習，再到最後進入一家對沖基金公司工作，

我非常幸運地接受了學院派和實戰派的共同培養。我非常感謝那些年在工作中

與我無私分享的老闆和同事，他們的無私分享使我以最小的代價和最少的時間

成本獲得了最快速的成長。

他們這種分享精神讓我深受啟發，使我養成了良好的交流習慣。2000 年，

當時新興的即時通訊工具（QQ）在中國開始流行，我逐漸認識到與他人即時

交流的重要性。後來，我開始參加國內的一些金融論壇，與他人積極分享和互

動。二十多年來，我始終保持着寫日記的習慣，並逐步借助更具時代特徵的工

具與他人保持頻繁的溝通和交流。

我認為，互動與交流是一個互補的過程，在信息交換的過程中，我們能發

現彼此的長處，彌補各自的不足。互動交流甚至可成為金融從業者必需的基本

素養，從業者不應整日枯坐於電腦前緊盯新聞與報價，而應適時放緩交易節

奏，多與同行及非同行交流，通過發散思維碰撞邏輯火花，這無疑是一種難能

可貴的習慣。

這麼多年來，我一直堅持寫日記，並樂於與他人分享我的見解和經驗。通

過我的日記，許多人獲得了很多有價值的建議和啟示。然而，也有不少人納

悶，為甚麼我如此願意分享，因為在他們看來，大多數人並不會輕易地公開自

己的日記。然而，我的分享習慣實際上與我的記錄習慣密不可分。我始終認

為，我記錄下來的不僅是文字，還是自己的成長歷程和思考過程。

全球大類資產所涉及的投資領域非常廣泛，它並不是一個不可告人的市

場。在這個市場中，一個人展現的更多是其投資邏輯、投資框架等綜合素養。

在投資過程中，我公開自己的投資理念和決策過程不但可以增加自己的投資信

心，而且可以為他人提供有價值的參考。此外，我通過分享自己的投資經驗，

還可以幫助他人更好地了解市場動態和投資風險，與他人共同探討投資之道。

一直以來，我分享日記的目的，就是希望能夠幫助更多的人。同時，我也

相信在這個信息爆炸的時代，人們只有通過互相交流和學習，才能更好地提升

自己的投資素養和綜合能力。因此，我願意繼續分享自己的日記，讓更多的人

從中受益。

FICC 的投資框架是一種全面且有序的投資方法，其結構從宏觀經濟學角

度出發，逐步深入各個微觀層面。這種框架的構建需要對全球範圍內的經濟、

市場、行業以及公司等多個層面進行深入研究，而這需要我們有豐富的專業知

識和經驗積累。

在這個過程中，我們需要對大量的數據和信息進行整理、分析、歸納和演

繹，從而形成一套完整的邏輯框架體系。這個過程不僅需要我們有深入的理論

知識，還需要我們結合實際情況進行不斷的實踐和總結。因此，我們想要構建

這樣的投資框架需要投入大量的時間和精力，需要不斷地學習和思考。
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幸運的是，前輩們已經為我們提供了很多寶貴的知識和經驗。他們已經對

大多數的投資領域進行了深入的探討和研究，並為我們提供了很多寶貴的經驗

和教訓。因此，我們需要做的就是將這些知識和經驗進行梳理和整合，從而形

成一個更加完整和系統的投資框架。

然而，將這些內容融會貫通並不是一件容易的事情。在理解和運用這些知

識的過程中，我們需要付出很多的時間和精力。我們只有不斷地實踐和總結，

才能真正掌握這種投資框架的精髓，從而更好地將其應用於投資決策中。

有些人相信，只要不斷地實踐和探索，就可以逐步了解未知的領域。然

而，我認為這種方法不但靠運氣的成分非常高，而且成本巨大。此外，它還很

容易讓人誤入歧途。一些投資者更傾向於與那些一年賺取二十倍收益的人交

流，而不願意去聽那些大學教授講述金融市場的基本知識。這種行為可能會導

致投機主義和短期交易盛行，從而使其他投資者忽視了長期穩健的投資策略和

價值投資的重要性。因此，我認為只有不斷地學習和積累知識，才能更好地掌

握投資的要領，提高成功的概率。

英國倫敦金融城和美國紐約華爾街都是全球知名的金融中心，匯集了眾多

的投資「大佬」，他們大多數是經驗豐富的老者，有着許多年的投資經驗，對

市場有着深入的理解和精準的判斷。與此不同，在中國，我們看到的投資者們

往往是年輕氣盛、意氣風發的年輕人，他們憑藉着勇氣和衝勁在市場上嶄露

頭角。

我記得有一位投資非常成功的老前輩跟我說過，金融市場的投資生涯就像

是一場馬拉松比賽，考驗的並不是選手們的速度，而是他們的耐力和節奏。在

投資中，職業選手並不會被眼前的短期利益所迷惑，而會以更加長遠的眼光來

規劃自己的投資策略。他們懂得如何控制自己的氣息，掌握步伐節奏，從而在

投資的長跑中獲得最終的勝利。

而那些「爆發型」的外行，雖然可能會在投資過程中暫時取得大幅度的領

先，但如果沒有自知之明，不了解自己賺錢的原因，那麼他們很可能會對自己

的投資能力產生誤判，從而變得過於自大和魯莽。這樣的行為往往會導致他們

在到達終點前功虧一簣，錯失獲得最終勝利的機會。因此，在投資市場上，真

正的贏家不僅需要有精準的判斷力和長遠的眼光，還需要具備穩健的投資策略

和良好的心理素質。

前輩的話，凝結了他的人生體悟。他用自己豐富的經驗和深刻的見解，為

我們指明了前行的道路。我們選擇進入金融市場的第一件事情就是問問自己，

我們是在尋找一條長期穩定的投資回報之路，還是希望通過短期的高風險高收

益來獲得暴富的機會呢？

如果你只是希望在金融市場中馳騁，而不考慮獲得長期穩定的回報，那麼

我想你也無法靜下心來花上數年的時間去形成一套自己的框架，甚至進入金

融市場可能並不是你最好的選擇。金融市場是一個充滿風險和不確定性的場

所，我們需要具備扎實的基礎知識和理性的投資策略，才能夠獲得長期穩定的

回報。

如果我們只憑一時的運氣或者激情投入市場，那我想直接去賭場能讓你在

更短的時間裏獲得運氣的安排。

而如果我們是前者，希望在金融市場中獲得長期穩定的回報，那麼我們需

要對前輩們的知識體系進行認真的學習和總結，構建自己的投資框架。前輩們

的經驗和教訓，是我們學習和借鑒的寶貴資源。通過學習他們的經驗，我們可

以更快地掌握市場規律，降低投資風險。

當然，只學習前輩們的經驗是不夠的，更重要的是，我們要真正進入市

場，通過實踐獲得經驗。只有將理論知識與實際操作相結合，我們才能真正掌

握金融市場的本質。

歷史上，許多經濟學家為推動經濟社會發展作出了巨大的貢獻，但是很多

人卻嗤之以鼻、認為經濟學者都不是好的投資者。這種偏見的存在，主要是因

為經濟學家們過於專注經濟學理論和世界觀的研究，以至於他們難以將理論與

實踐相結合，深入更具體的資產配置和交易層面。

然而，我們需要認識到的是，經濟學家們對於經濟學理論和世界觀的研究

並不代表他們在投資方面的能力不足。事實上，許多經濟學家具有深厚的理論
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基礎和敏銳的洞察力，他們能夠運用這些優勢進行準確的預測和分析，從而為

投資決策者提供有價值的建議。

同樣地，金融從業人員對於資產本身具有豐富的專業知識和實踐經驗。例

如，債券從業人員對於債券定價、信用風險以及債券套利交易等有着精深的理

解；外匯交易者對於匯率衍生產品有着深入的認識；商品交易者對於各種商品

的供需基本面有着準確的把握。

然而，儘管金融從業人員在資產方面有着豐富的實踐經驗，他們卻經常遇

到宏觀經濟問題。在面對宏觀經濟問題時，他們往往感到無所適從，無法將這

些問題與自己的專業領域相聯繫，從而形成了難以突破的瓶頸。即使他們能夠

認識到這些問題的重要性，也缺乏足夠的知識和方法來解決這些問題。因此，

他們需要尋求經濟學家的說明，以便更好地理解並解決這些宏觀經濟問題。

打通從宏觀經濟到金融市場之間的聯繫是一個自上而下的過程，而這本書

是我整個框架中最頂層最核心的部分，如果有機會我會在以後不斷地更新相關

大類資產的框架的延展，幫大家打通各類資產之間的關係；了解各類資產相關

的金融衍生品工具的特點；通過博弈論來考慮大類資產投資策略的設計，同時

加上風險控制、交易手法等更微觀的體系，最終才能落腳到最終的目的地——

那就是利用我們所掌握的知識在紛繁複雜的金融市場上做出賺錢的交易。

本書作為我整個分析框架的頂層，也是最核心的部分，充分展示了自上而

下的思維方式對於哲學性框架的深入探究。它以簡潔明了的方式，通過清晰且

易於理解的邏輯，幫助讀者理解政治、經濟以及金融市場之間的相互關係。此

外，本書還通過不斷更新相關大類資產的框架，幫助讀者不斷拓寬視野，以便

更好地理解和掌握各類資產之間的聯繫。

本書的主旨，即幫助讀者在繁複的金融市場中找到適合自身的投資方式，

運用所學的知識，做出正確的投資決策，從而增加財富。

投資大師們，其實也都是在這個基礎上各自做出了深入的思考和延伸，

進而形成了他們自己一生的重要的投資框架。例如，喬治．索羅斯（George 

Soros）在其投資框架中加入了全球分工和分配的理論，並特別關注國家之間的

經常項目和資本項目的循環，形成了他在匯率市場上的基本決策框架。這部分

內容在他的著作《金融煉金術》（The Alchemy of Finance）第三章內容中都有

詳細闡述。

此外，就債務和槓桿方面的投資策略而言，橋水基金（B r i d g e w a t e r 

Associates）的瑞．達利歐（Ray Dalio）可以被視為權威的投資人之一，其著

作《債務危機》（Principles for Navigating Big Debt Crises）在金融及其相關

領域中具有極高的參考價值。關於中國經濟的框架，余永定自 2000 年開始在

各大報紙上更新的關於「雙順差」的文章，對我產生了深遠的影響和極大的啟

發。他的獨特見解和深入分析，解釋了複雜的經濟現象，讓我對經濟學有了更

深入的認識和理解。他的思維清晰、邏輯嚴密、推理精確，讓我深受啟發。

余永定的著作《見證失衡》於 2010 年出版。這是一部真正具有價值的體

系性圖書，以獨特的視角和見解，揭示了全球貿易失衡的原因、影響和應對措

施。不過，在當時盛行「漲停炒股祕笈」和「擒龍大法」的年代，這本書只能

被塵封在圖書館的角落裏，無疑是一種巨大的遺憾。

我的幸運之處在於，自從我進入大學以來，我能夠輕鬆地獲得這些前輩們

的研究成果。實際上，站在巨人的肩膀上並不需要付出太大代價，因為獲得許

多研究成果的成本並不高。這些研究成果不僅增加了我的知識儲備，還為我帶

來了極大的啟示。通過不斷的積累和思考，我逐漸形成了自己的學術觀點和研

究方向，進一步推動了我的學術成長和發展。因此，我認為自己能在巨人肩膀

上前行，不僅是一種機遇，也是一種責任和使命。

我的「認知金字塔」及其構築的世界觀、經濟框架與投資理論，都是在廣

泛吸收並深入總結前人經驗的基礎上，融入了個人獨特見解與深刻體悟而構建

的。我期望這些所總結歸納的內容，能不辜負自己二十餘載的孜孜以求，為投

資者帶來有價值的啟示與參考。


