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      编辑点评：三个维度认识金融世界

罗辑思维罗振宇、浙商银行总行行长刘晓春、开泰银行董事长伍万通倾力推荐！羊群的共识一书讲述了黑天鹅事件、美元放水、人民币国际化、金融科技创新、明斯基债务循环、如何在牛熊市里做市场上*聪明的角色，本书一一为你分析。
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图书亮点

如果你想了解专业人士如何应对类似新冠肺炎疫情这种黑天鹅事件在生活和观念上带给我们的影响，如果你想从哲学、历史和文学的角度对金融现象进行深层次的本质上的分析，如果你希望了解人民币国际化、美元霸权地位、对冲基金、通货膨胀，如果你对未来的金融科技发展趋势满怀好奇与期待，认为这将影响我们今后的支付、信用乃至生活的幸福程度，或者你只是想了解当下金融业界的生存业态，那么这本书将为你打开一扇窗，而作者十余年金融业界从业经历定能为你所用，为你提供必要而且至关重要的业界信息与重要观念。 

内容简介

本书以全新的视角，从哲学、历史和文学角度，结合大量历史典故和哲学理论框架，来解释当下热门的宏观金融现象，包括金融海啸中银行的危机求生、对冲基金、人民币国际化进程、互联网金融发展趋势等。每篇文章自成独立的部分，聚焦于某个单独的金融现象，用人文观点来透视金融现象，解读现象背后的本质。

作者介绍

肖小跑，原名肖蕾。旅居英国、泰国、新加坡及香港十四年。毕业于英国雷丁大学ICMA（国际证券市场研究会）学院国际证券投资与银行学专业。特许金融分析师 (CFA) ，国际固定收益及衍生品分析师（IFID）。曾在泰国及香港主要商业银行负责银行战略规划、金融机构及海外业务、宏观经济分析师等工作。现任香港某金融科技公司首席市场战略总监。常年在自媒体及财经专栏发表金融分析文章。微信公众号肖小跑，原创文章近200篇，读者总数过万。
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亲历历史：如何在非常时期盖一幢牢固的房子

上：停杯投箸不能食，拔剑四顾心茫然

我们正在亲历一段极不平凡的历史。

这是我在观看斯科塞斯新片《爱尔兰人》时的肺腑之感。

当看到一个经典的滑翔镜头，落在一张轮椅上，上面一位脸如小肠皱襞的老人，正一遍又一遍地摩挲着褪黄的照片，念叨着身边一个接一个死去的朋友、敌人、律师和永远不再联系自己的女儿。去棺材铺给自己挑棺材，看着带自己入行的大哥连面包都咬不动，并在某一天从教堂进了医院，然后从医院直接进了坟墓。最后恳求牧师在离开前给自己留条门缝，好在轮椅上窥视外面离自己越来越远的世界，并在死前疑惑：这世界怎么了？好像全不一样了？

我就知道那个时代终于结束了。

那个让我肾上腺素激增的、狂野的、荣光的黑帮电影时代，那些雄性激素爆棚的教父、好家伙和疤面煞星们，眼看着就要从一代人的潜意识里集体消失了。

斯科塞斯带我回到了过去，拜访了他的老邻居——帕西诺、佩西和德尼罗。他们一起回望着自己最衷情的黄金年代，望着对面那个资本堆成的商业片巅峰叹气：曾经的纯粹、经典和史诗，已经没几个人在坚守了。

老炮们重聚在一起，代表曾经辉煌的电影人们，向“Cinema（经典影片）”时代鞠躬告别。从三个半小时的《爱尔兰人》中回过神来，我内心感慨万千。这种“落幕”的感觉，在刚刚过去的2019 年里出现过好几次。

当您看到：那个驯服通货膨胀，捍卫中央银行独立，解散布雷顿森林体系，清理金融危机烂摊子，还反了腐的铮铮响名——“保罗·沃克尔”出现在讣告上——就知道一个人类能正常理解“利率”，并与其周旋的时代落幕了。

当您看到：曾经叱咤风云的投机枭雄们抵挡不过漫灌的货币“洪水”，放弃了自己信仰一辈子的宗教“价值投资”—— 就知道一个人类可以“肉身”追逐阿尔法的时代落幕了。

只剩下众英雄“停杯投箸不能食，拔剑四顾心茫然”。

这就是您和我正在亲历的历史，“旧剧落幕”和“新剧开播”同时发生，中间插播着让人措手不及的疾病和灾难——这对于所有人的认知都是一场大考。

人类最深的恐惧是“失去位置感”——不识来途，不知未来。

在这场大型考试中，“历史感”是您和我能抓住的最坚韧绳索。它可以帮我们追踪脉络，看到正在发生之事的前生后世，让我们的判断有后盾、有参照。让我们知道自己身处何方，能往何处去。

在写下上面几段文字的两个月后，我和您一样，经历了成年以来最长最不平凡的假期——新冠病毒大暴发。这却是一个难得的机会，近距离端详自己正在亲历的历史。

负利率：一个人类能和“利率”正常周旋的时代落幕了

除了雷· 达里奥， 橡树资本的霍华德· 马克思（Howard Marks）也喜欢分享，爱好“码字”，多年来笔耕不辍，仅次于我。他的最新一篇文章取名《玄》（Mysterious ），描述了五年前他与负利率的故事。

早在2014 年投资西班牙时，霍华德? 马克思就直接遭遇了负利率。为了顺利完成原定于星期一的交易，他在一周前就把资金备好。

然后，他就接到了西班牙律师的电话。

律师：钱到了。从现在到星期一我该怎么办？

马克思：存银行啊。

律师：您知道这意味着星期一出来的钱比今天存进去的要少吧。

马克思：那就不存。

律师：可是您必须得存。

马克思：呃……那就存。

存，还是不存，that's the question。

这就是您印象中流动的“资本”——就像一片落叶，不能永远在空中飘，也不能闷在床垫下。它必须在某个地方落地归根。即使在落地的地方，它每天都在被负利率瘦身。

“负利率”这个奇怪的单词，在2019 年已经变成了所有人的共有知识，越来越不新奇了。人类能以正常逻辑理解“利率”这件事的时代正在消逝。这个消逝的过程，就像一个持续了几十年的毒品上瘾全过程。

这个怪兽般的物种是怎么进化来的呢？

要回顾这段小历史，还是从周期开始。

“边际收益递减”这个概念的萌芽，250 年前在杜尔哥的脑中第一次出现（虽然他是指种庄稼），也是目前我能找到的最简单直接解释经济周期的方法。新技术带动人类生产力的发展，有了发展，有了利润，就有了一切梦想的开始。但是生产力发展也很像做交易：一个新的交易品种上市会有彩蛋，但是玩家多了，专业做市商来了，套利机会也就没了。同样的道理，新技术带来的生产力一旦被大规模使用，利润空间便会开始缩水，资本边际收益也从此开始“递减”。

当发展慢了、停了，甚至滞后了，各种当初狂奔时可以掩盖的人类社会问题就如雨后春笋般冒出、长势喜人。不完美的经济系统带来的分配不均和贫富分化再也遮掩不住——穷人不干了，国际贸易失意者不干了，年轻人不干了，大量“被分配”者不干了——于是一个周期的拐点就来了。

据史料记载，这一切其实都很正常，大家等下一个技术周期到来即可。等到风再起，资本边际收益再增加，风险资产回报也会跟着起舞——各路小伙伴们便可以继续愉快玩耍。

但是史料没有记载的是，人性自始至终都在发生着作用——要勒紧裤腰带了？ Oh no 臣妾做不到。好日子的惯性越大，越不愿意放弃——只要臣妾能找到合适的工具，让这一切都不要发生。

终于，在信用货币体系时代，机会来了。

人类惊喜地发现：这个时代里，“印钱”这种操作，可以用来买时间。买来的时间可以用来拖延商业下行周期，可以拖——拖——再拖——没准能一直拖到下一个技术周期起舞。

全球央行相视一笑，十年宽松大赛开始。风险资产价格也就跟着开始放飞。风筝没有线，没有根基，飞到哪里大家都不晓得，也没人关心。最后大家都杀红了眼，节操？算了，不要了。

这个操作显然是很失败的。全球央行资产负债表的膨胀速度和利润增速，根本不成任何数学比例。扣掉央行注的水，这块猪肉的营养成分依然是边际递减的。在过去十年中每天坚持爬上村口的老槐树张望，却依然看不见增长红利影子的情况下，拖，是一定会被清算的。

这个清算的过程如同戒毒，将会极其痛苦。上瘾有多容易，戒毒就有多痛苦。

毒品一沾毁人生。上瘾过程却并不像张无忌老师中“七虫七花膏”那么快，它是循序渐进的。

第一阶段：第一次。可能还有反作用，恶心呕吐什么的。

第二阶段：偶尔吸。还有自控力，能意识到剂量对自己的伤害。

第三阶段：加剂量。耐受性提高，要达到飘飘然之效果得好几针。

第四阶段：加频率加剂量。人体的奖赏机制彻底凌乱——毒品就是亲人。

最后结果：全失控。
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