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内容概要

《危机三部曲:全球宏观经济、金融、地缘政治大图景》提供了分析金融危机和各主要经济体兴衰成败
极具有洞察力的框架，提炼出生产、消费、资源三类国家之间的产业协同和货币竞争格局，这是一个
全新的经济动力学和资本动力学分析框架，配以丰富的数据图表。
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作者简介

邵宇，金融学博士，牛津大学JohnSwire访问学者，复旦大学金融研究院研究员。
南京大学工程管理学院兼职教授。
目前就职于东方证券研究所，任首席策略"币和固定收益团队负责人，研究领域覆盖全球宏观策略，固
定收益和金融工程。
此前曾任职上海宝山区发改委副主任，复旦大学国际金融系副系主任、CFA项目主任，西南证券研发
中心总经理。
宏源证券研究所首席分析师等。
其代表作品有《微观金融学及其数学基础》《金融创新与体系设计》《证券投资分析：来自报表和市
场的见解》等。
 秦培景，金融学博士，本硕博阶段都就读于复旦大学，主要研究方向是国际经济与对外政策，人民币
汇率和国际金融市场，目前就职于中信证券研究部，任高级策略分析师，此前曾供职于国泰君安证券
研究所与宏源证券研究所，研究主要涉及国内外宏观经济、股权市场投资策略。
其代表作品有《人民币汇率研究：文献综述》《人民币汇率、国际竞争力与我国经济增长》《证券投
资分析：来自报表和市场的见解》等。
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书籍目录

导论：私人资本和国家资本的理想 第1章危机三部曲：私人、主权债务和货币体系危机 1.1危机第三波
和第二波：交汇点 1.2危机第二波：择日而亡 1.3危机第一波：突然死亡 第2章全球：三次失衡、三个世
界、三足鼎立 2.1三次失衡：国际货币体系进化的内在逻辑 2.2美元的三个世界：消费国、生产国和资
源国 2.3三足鼎立的国际货币体系：积极参与货币竞争 第3章欧洲：欧元本纪 3.1前传：德国意志和欧洲
一体化反思 3.2欧元本纪（上）：谁利用谁 3.3欧元本纪（下）：十字路口 第4章美国：帝国的夕阳 4.1
美国梦的特质 4.2和平崛起：镀金时代及其遗产 4.3华尔街沉浮录 4.4失衡、积累与美元霸权 4.5政治断
点：制度修复的能力 4.6产业转移与升级悖论 4.7党派竞争与财政失律 第5章日本：高收人陷阱 5.1历史
背景 5.2日本经济三部曲：追赶、转型和泡沫 5.3迈入陷阱：“失去的十年”（1991—2000） 5.4高收入
陷阱中的日本（2001～现在） 第6章东南亚：亚太争锋 6.1美元霸权与亚洲变迁：亚洲的原始积累
（1960—1993） 6.2亚洲金融危机：重铸秩序（1994—1998） 6.3资产负债表修复：东亚再造（1999
—2008） 6.4全球危机与经济再平衡：亚洲转型（2009—？
） 6.5亚洲一体化的三条路径 6.6中国的东亚区域策略重点：人民币国际化试验 第7章中东：血核油 7.1
历史背景 7.2石油利益和大国博弈 7.3宗教、政治和民主进程 7.4新血：茉莉花革命以后 第8章俄罗斯：
新能源帝国 8.1历史背景 8.2美苏争霸与苏联解体 8.3俄罗斯的沉浮 8.4新兴能源帝国：俄罗斯的地缘辐
射与愿景 8.5展望：新的挑战 第9章中国：人民币之路 9.1汇率竞争：中国的腾挪 9.2绑架央行：流动性
入侵 9.3外汇储备：金融航母出海 后记批判武器和武器批判
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章节摘录

版权页：   插图：   他们向投资者推销购买债券发行人违约保险，对评级较低的债券予以担保，以消除
投资者对次级债券违约风险的最后疑虑。
这样，在它的支持下CDO的发行更加有侍无恐，这就是经典的CDO+CDS结构，有了这个组合，评级
机构就会给它贴一个合格标签（如同中国的毒牛奶），就卖到市场上去了。
 4）金融创新集中了风险。
为了支持整个抵押市场而发行的CDS市场是次级按揭市场的48倍大，相当于美国GDP的4倍。
而谁提供这个终极保险，谁又是这个市场的主要玩家呢？
投资银行例如雷曼是CDS的前十大提供商之一，投行发行CDS的一个主要原因当然是便于推销自己
的CDO，还有就是保险公司例如AIG，AIG是最大的交易对手。
所以很不幸，CDS的发行机构过于集中就使得本来应该分散的信用风险反而被集中了起来。
而我们在前面提到，信用衍生产品是一种终极发明，因为在危机时刻所有的市场风险都可能最终转换
为信用风险，而这种转换一旦实现，主要的产品提供者连同整个市场就可能会全部毁灭。
 这样，一条完整的生产线和涵盖几乎所有金融机构的产业链就已经打造完成，核心产品就是CDO，
注意它仍然是一种债券，是一种基础产品。
供应商包括贷款机构，例如新世纪；中间商主要是投资银行，例如雷曼；中介机构例如评级公司。
在CDO的生产线上没有一个人是无辜的。
只要注入资本，这条生产线就会源源不断的生产出CDO、超额利润和年终奖金红包来。
产品已经生产出来，谁来买呢？
互助基金，对冲基金，商业银行，保险公司，跨国企业，外国资金，所有渴求利润的资本。
低利率时代和低违约率时代的乐观情绪，使得次级贷款债券价值不断提升，其较高利率回报诱惑了来
自全球金融机构的自营部门借助高倍数的财务杠杆纷纷买人次级债券。
毫无疑问，其中最卖力的就是身兼总策划和运动员的投资银行，简单的杜邦（dupont）分析告诉我们
： 股权回报率（ROE） 一销售利润率（ROS）*总资产周转率（ATO）*股权杠杆率（A／E） 要为资
本创造更多的价值增值，就要求更高的利润率——例如投资证券化了的垃圾债券（或者其他杠杆很高
的衍生产品），更高的周转率——例如迅速发行大量的证券化产品（雷曼兄弟2007年一年发行了1100
亿抵押债券）和衍生产品，更高的财务杠杆率——例如通过大量短期拆借来融资。
这只要看下典型投行，例如雷曼兄弟的资产负债表（2007年底）就十分清楚了。
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编辑推荐

《危机三部曲:全球宏观经济、金融、地缘政治大图景》是海派全球宏观经济学力作！
十多位经济学家全力推荐！
独特眼光，开放视角，远超阴谋论和狭隘民族主义，以数据、事实和严密逻辑，冲破重重危机，揭示
全球宏观经济、金融和政治进化趋势。
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名人推荐

步入后危机时代，重构全球宏观经济的图景无疑是经济、金融从业者面临的重要挑战。
本书以明快的语言，解构了失衡的国际经济格局、布满荆棘的全球经济复苏之路和转型萌动中的中国
经济，有助于投资者理解纷繁复杂的全球宏观经济形势，值得一读。
 ——陈超（工银瑞信基金首席经济学家） 经济研究应镶嵌在人文、伦理、法律、地缘和政治中，才
能；隹确、全面、深刻地认清经济危机的前因后果和当下中国与世界的困境，本书就代表了这样一种
努力。
作者尝试了一种全新的分析结构——从本位货币的演进过程，来看世界主要经济体的此消彼长和兴衰
成败，并以此作为理解未来较长一个时期内全球货币次序演化路径的核心逻辑。
其视角宏大，结构完整，内容严谨，材料丰富，混合着人文、历史、军事和政治，且细节清晰，有很
高的可读性和研究价值。
 ——胡汝银（上海证券交易所首席经济学家、教授） 当下或是关于未来全球经济增长能见度最差的
时刻——欧债危机、美国财政悬崖和中国增长模式切换⋯⋯主要经济体都在十字路口，转型言易行难
。
透过本书，我们看到历史急流中国家意志的张扬、资本理想的升腾，以及货币权力欲望的宣泄和如火
如荼的印钞机竞赛，从此角度解析国际关系、地缘政治、金融市场起落和全球化潮流，让读者看清眼
前迷雾。
沿着作者给出的路径，那些大胆的预测真有可能变为现实。
倾力推荐！
 ——沈明高（花旗银行中国研究主管、大中华区首席经济学家） 作者驾驭如此丰富的素材，并进行
了深度发掘，为读者勾画出当代各主要经济体的持续进化和互动过程，给人以众多启示；而且基于其
极具洞察力和一致性的逻辑分析框架，作者还一并给出未来中国发展的可能前景和道路选择，灵感迸
发同时发人深省，特此推荐！
 ——范文仲（中国银监会国际部主任） 作者以投行分析师的效率和务实的取向，来判断重大贸易和
货币政策的动态及其市场影响：以理论家的素养和多年学术积累，来生成一个全新分析框架和一致的
推演逻辑，然后用春秋笔法娓娓道来，描绘细腻，数据清晰。
我无法定义这是一本经济学、金融学、国际贸易、经济史，还是什么政治学或者地缘政治学方面的专
著，但可以确信的是，它远远超越了这些领域。
 ——李心丹（南京大学工程管理学院院长、教授） 一本极具有开创性、详实和完整的国际宏观经济
、金融研究专著，展现出一条完整的全球经济的进化路径，澄清了我们对很多传统经济分析无法解释
的重大事件和形势变化的认识，并给出了中国面临的一系列重大金融挑战的初步答案——QE3的后果
，欧洲整合的前景和新兴经济的合纵连横道路。
全力推荐！
 ——袁志刚（复旦大学经济学院院长、教授） 本书以其独特的长时段、大视野的研究视角，以及翔
实的数据和图表，展示了当代世界经济的基本图景及其未来走势，这在国内外实不多见。
相信这部著述的出版，将为广大财经界专业人士、大学研究者、靠近政府决策层的经济学家们，乃至
关注世界和中国经济走势及发展前景的社会各界人士，提供一个非常难得而有益的参考。
 ——韦森（复旦大学经济学院教授） 本书创新了全球经济的分析框架，从中读者可以看到国际经济
重大失衡的逻辑以及国际货币体系变迁。
作者凭借自己独到的见解，对金融危机的形势和层次进行了深度把握，为读者提供了一个全新的视角
和最贴近事物本质的认识，让人耳目一新，并豁然开朗。
更重要的是，本书把中国成长为一线大国的条件、路径和可能遭遇到的困难都非常清晰地呈现了出来
，这对支持目前的转型路径的顶层设计，具有重要的理论参考和实践价值。
 ——金晓斌（海通证券副总裁、教授）
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