
多年来，我一直在关注戴维·鲁宾（David 

Lubin），对于他作为新兴市场首席战略家的研究工作

充满钦佩之情。如今，各国市场充斥着令人心烦意乱

的波动起伏。2018 年，新兴市场出现的大规模抛售

便是很好的例证。戴维的分析和呼声我们从新的角

度去深刻认识这个动荡的时期。

《万亿之舞》（Dance of the Trillions）追溯了全

球资本从 20 世纪 70 年代至今流入和撤离新兴市场

和发展中经济体的情况，内容包罗万象，文笔流畅。

书中谈及了热钱在很多新兴市场经济体埋下的祸端，

有效的汇率管理会在一定程度上提供经济稳定的假象

（情况通常恰恰相反），以及在众多驱动新兴市场的

资本流入周期的主要因素中，美国货币政策所发挥的

主导作用。后一种观点尤其切合当下的局势，毕竟我

们处在长达十年的强劲的货币刺激周期的收尾阶段。

尽管极其缓慢，但这种刺激目前正在放松。

中国的影响力与日俱增。除此之外，新兴市场面

临着一连串的挑战。这些挑战会影响它们在未来数十

年的发展。首先，有些发达经济体出现了保护主义倾

向。这种保护主义思潮的根源在于它们认为全球化似

乎给新兴市场带来了太多利益，却让发达国家的低技

能劳动者付出了不小的代价。其次，科技进步势不可

挡。这可能会使越来越多的低技能工作退出市场。例

如，随着 3D 打印技术应用于跑鞋的生产过程，新兴

市场与发达经济体之间的工资差异不断缩小，因此这

种商品的生产从新兴市场向发达经济体回流。有些人

认为，这种影响可能是新兴经济体所要面临的最大挑

战。再次，过去十年间，世界三大经济体强劲的货币

刺激政策为新兴市场带来了史无前例的资金流入，但

同时也可能使其产生前所未有的脆弱性。

这本书提出的核心问题，同时也是我们国际金

融界的人士经常争论的问题，那就是未来数年中国在

世界经济中发挥的作用。中美两国近来出现的贸易紧

张局面便反映了长期的贸易不平衡以及各方未能主动

解决这种不平衡的局面。

除了鲁宾的书中涉及的问题之外，还有一系列其

他问题，如在地缘政治方面，从美国主导的单极世

界（所谓的“华盛顿共识”就是其中一个产物）向更

为两极或多极世界的方向发展，而这将会使中国和其

他发展中国家身处何种境地呢。各方对中国的“一带

一路”倡议，尤其是有关受援国的债务和缺乏知识转

移的问题可谓反响各异，这反映了一个更大的问题：

与“华盛顿共识”相比，中国的商业模式是否会面临

同样的或者更加多的审视。
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