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前言

2007年夏天，美国房价只涨不跌的神话被击碎，次贷危机爆发。
此后坏消息不断传出。
危机的多米诺骨牌效应令全球经济为之震动。
美国次贷危机恶性膨胀，华尔街几大投资银行不断被并购、接管甚至破产，随着时间的推移，在接下
来的几个月里，我们又经历了美国汽车业的垮台，花旗、美国银行等更多大银行的亏损或变卖，对冲
基金的举家撤离，以及无数小银行和保险公司陆续从这个星球消失。
继而金融风暴在全球迅速蔓延、恶化，全球股市大跌。
经济发展前景堪忧，虚拟经济恶疾开始向实体经济蔓延。
从金融、房地产行业到汽车制造、饮食服务、互联网等其他行业，各个国家、各个行业的经济层面正
在受到不同程度的冲击。
对于次贷危机爆发初期，美国政府迟迟没出手干预的原因，2008年11月，美联储主席伯南克说道：“
我和其它人早前说次贷危机可以受控，这是说错了。
楼市问题和广泛金融制度之间的偶然关系是非常复杂和难以预测的。
”2009年3月，世界银行发布报告显示，全球经济2009年将出现第二次世界大战以来首次负增长。
同时，危机发源地美国经济衰退难以见底，持续时间将创二战以来最长纪录。
如果说1997年爆发的亚洲金融危机只是“隔着窗户看热闹”，那么这次的全球金融风暴已将中国人卷
入其中。
股票大幅缩水，房子面临贬值，生意经营惨淡，工作岌岌可危⋯⋯美国经济为何出现心脏骤停？
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内容概要

美国经济出现问题的社会根源是怎样导致美国一步步走入金融危机的？
　　在崇尚自由的美国社会中，政府在这次金融危机中又是起着什么样的角色？
　　金融危机又是怎样从有着强大金融系统的发达国家传导至金融体系欠缺的发展中国家的。
金融危机会对高速的新兴经济体和发展平缓的发达国家各产生什么样的影响？
　　　　在金融危机之下，中国经济又有着怎样的困惑？
　　金融危机又是如何从虚拟经济走向实体经济的，又有哪些实体经济受到了金融危机的影响呢？
、　　中小型企业，职场人士，学生，创业者、普通投资者又如何能走出这场金融危机，在金融危机
之下获得生存和发展呢？
　　本书荟萃了众多全球商界领袖谈世界经济的精彩观点，诸如：索罗斯、巴菲特、史蒂芬&#8226;罗
奇，罗杰斯、埃德蒙&#8226;菲尔普斯、蒙代尔、约瑟夫&#8226;斯蒂格利茨、保罗&#8226;克鲁格曼。
林毅夫、张五常、郎成平、马云、柳传志等，他们或从亲身经历，或从宏观背景分析了金融危机的成
因；他们或从历史经验或从理论分析，对金融危机的整体趋势进行了预测，对我们上面所谈到的种种
问题进行了由浅入深、生动中又不失理论水准的解答。
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章节摘录

第一篇华尔街飓风——全球商界领袖直击华尔街金融风暴第一章雷曼兄弟破产：直面金融海啸经济上
的“珍珠港事件”一家拥有158年历史的投行——雷曼兄弟，在短短五天就倒掉了。
投资大师沃伦?巴菲特这样说道：这是一次经济上的“珍珠港事件”。
巴菲特批评国会在采取金融救援行动上的迟缓：这个经济体就好比一个患上心脏病的伟大的运动员，
现在心脏骤停了。
如今不应该浪费时间去讨论对错，而应赶紧让他苏醒过来。
在政府拒绝救命、收购退路全断之后，雷曼兄弟控股公司最终决定，根据美国破产法案第11章申请破
产保护。
申请得到批准之后，雷曼兄弟控股公可将在破产法庭监督下走上重组之路。
这也将是继垃圾债券专门公司德崇证券商品公司1990年破产之后美国金融界最大的一宗破产案。
2008年9月14日夜间，也就是雷曼公司宣布破产的前夜，在曼哈顿《纽约时报》广场附近第七大道的雷
曼兄弟控股公司总部门口，不少雷曼兄弟控股公司员工携带着纸盒子、大手袋、行李袋甚至拉杆箱走
出大楼，更有一些人低声哭泣，相互拥抱道别。
大楼对面，各电视台的直播车排成一排。
也正是这一天，美联储前主席格林斯潘在接受美国全国广播公司采访时说了时下最热门的一句话：美
国正陷于“百年一遇”的金融危机中，这场危机引发经济衰退的可能性正在增大。
2008年9月15日，雷曼兄弟终于倒掉了。
在雷曼兄弟控股公司（LEH）2008年9月15日上午提交的破产申请里显示，雷曼兄弟现有总计6130亿美
元的负债，而其总资产为6390亿美元。
有超过10万个债权人，其中最大的是花旗集团（c）和纽约银行梅隆公司（BK），后者是雷曼兄弟控
股公司大约1380亿美元的高级债券的契约受托人。
6000多亿美元的债务使雷曼兄弟控股公司的倒闭构成了美国历史上最大的破产案。
在这个金融与资讯全球化同步表达的时代：雷曼兄弟控股公司破产后，全球的央行做出了惊恐的反应
；全球股市作出了暴跌的回应。
2008年9月16日，中国内地投资者刚刚度过了八月十五的月圆之夜，就眼睁睁看着A股在盘中一度砸
穿2000点。
香港恒生指数则在一天内狂降1000多点。
为缓解雷曼兄弟破产可能导致的市场流动性紧缺，美联储在2008年9月14日晚即宣布出台一系列扩大流
动性的新措施，包括扩大金融机构从美联储贷款的抵押品范围以及将部分贷款拍卖的频率，从每两周
一次提高到每周一次。
2008年9月15日，美国前总统布什表示，昨晚和今天早上他与美国前财政部长保尔森进行了商讨，美国
政府决定采取一些措施，减轻金融市场的动荡。
美联储在2008年9月15日联合全球十家金融机构宣布组成贷款基金，向金融市场再度注入总额高达700
亿美元的资金，以保证市场能够平稳度过这一冲击。
这10家银行巨头分别是：美国银行、巴克莱银行（BarclaysPlc）、花旗集团（citigroupInc．）、瑞士信
贷集团（creditsuisseGroupAG）、德意志银行（DeutscheBankAG）、高盛集团（GoldmansachsGroupInc
．）、摩根大通公司（JPMorganchase&co．）、美林公司、摩根士丹利（Morganstanley）以及瑞银集
团（uBsAG）等。
雷曼倒了会传导给谁，第一个传导给金融系统，这个金融海啸会多大，整个金融系统会不会经受得起
，它倒了下一个要倒的是谁。
虽然保尔森在雷曼破产后判断，雷曼兄弟的倒闭不会带来系统性危机，救助雷曼可以依靠市场的力量
，政府无需出手。
但事实是，自雷曼倒闭后，华尔街的危机成燎原之势。
美国政府改革委员会主席、民主党议员韦克斯曼称，由于监管者没有拯救雷曼，导致政府需要动
用7000亿美元的救市方案去平息金融市场的动荡。
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华尔街的金融危机从2007年7月开始慢慢露出端倪。
只是我们没有想到的是，这场危机的影响有这么大，当雷曼兄弟倒下后，整个业界都地震了。
雷曼兄弟控股公司破产的消息极大地挫伤了金融市场的信心。
雷曼兄弟破产，各地股市大跌。
2008年9月16日韩国股市开盘重挫超5％，并启动2008年第三次暂停交易措施；日本东京股市遭遇“黑
色星期二”（2008年9月16日），日经225股指早盘下跌600点以上，跌幅超过5％；美国金融机构遭受
重创，纽约三大股指9月15日全线暴跌，道琼斯指数暴跌超500多点，创近7年来最大单日跌幅。
在雷曼兄弟破产之后，为避免全球金融市场出现系统性风险，各国央行纷纷向金融系统注资，各国政
要也先后出面讲话稳定局面，避免恐慌心理蔓延。
雷曼破产受到冲击的不仅仅是股市，破产产生的冲击波触发了多米诺骨牌效应，其影响迅速扩散到整
个金融市场。
称为“债券之王”的明星投资经理比尔?格罗斯说，雷曼兄弟公司破产将引发“金融海啸”，因为全球
将一同把衍生工具和信贷掉期相关的仓拆掉。
2008年度诺贝尔经济学奖得主保罗?克鲁格曼在其文章《评救市：深渊的边缘》中写道：投资者被雷曼
的崩溃所套牢的困境——正如《泰晤士报》一篇文章的标题指出的，雷曼成为华尔街的“捕蟑盒”：
他们有进无出——在金融市场产生了与日俱增的恐慌。
金融压力指标飙升简直如同发107度高烧（华氏107度约等于摄氏41．7度），金融体系的很大一部分干
脆关门大吉了。
2008年9月16日，国际银行家同。
业公会会长、富通银行CEOAngusMaclehnnan在接受《21世纪经济报道》采访时，谈及了在这个全球性
的金融危机中，雷曼申请破产保护在整个金融危机中的影响。
AngusMaclennan说道：雷曼兄弟破产造成的影响，房地产方面的影响不是最主要的，它的主。
要后果在于其衍生产品的交易。
雷曼兄弟有大量金融衍生产品的投资，其破产将对其衍生产品交易的合作伙伴形成冲击。
就像多米诺骨牌效应一样，雷曼破产，会随之推倒一系列相关公司。
此外，雷曼兄弟的破产，也会造成银行间市场信心的缺失。
过去银行间互相发放贷款，就是基于银行间相互信任。
将来，银行间相互发放贷款，会采取更为审慎的态度。
如果银行间市场的流动性因此受到影响并进一步缺。
失，意味着将来经济的发展会受影响而放缓。
政府为什么不救雷曼拥有158年历史的雷曼兄弟控股公司在美国抵押贷款债券业务上连续40年独占鳌头
。
但在信贷危机冲击下，公司持有的巨量与住房抵押贷款相关的“毒药资产”，在短时问内价值暴跌，
将公司活活压垮。
雷曼兄弟曾找到投资大师沃伦?巴菲特希望他能够收购雷曼，巴菲特的回复是：如果把钱投到你的公司
，我看不到有好回报。
雷曼账面正在流血，而股市就像一把落下的刀。
雷曼cE0富尔德曾表示，2007年的时候，雷曼兄弟还没遭遇到任何流动性的问题，直到2008年的9月10
日，即公司宣布破产前五天，公司仍有410亿美元的资本金。
“我们有大量资本金维持运营⋯⋯”事实上，“冰冻三尺，非一日之寒。
”早在2008年6月9日雷曼兄弟控股公司就曾宣布，公司预计第二季度亏损约30亿美元，计划新融资60
亿美元。
雷曼原本有机会逃过一劫，然而外部金融体系“食物链”的断裂以及领导者的判断失误，最终决定了
它的走向——“死亡”。
2008年8月，韩国产业银行愿意出价60亿美元收购雷曼的部分资产，但雷曼因其出价太低谈判失败。
后来，日本野村控股、KKR、凯雷资本也表示出对雷曼感兴趣，但都因为种种原因未达成协议。
在解决雷曼的问题上。
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美联储不提供担保，而是采取召集华尔街的银行出资来共同帮助雷曼的方式。
但是，在恶劣的金融环境中，雷曼的资产价值非常不明朗。
雷曼于是转向了巴克莱和美国银行，希望在政府的帮助下，重演摩根大通收购贝尔斯登的一幕（财政
部和美联储当时曾积极促成贝尔斯登的交易，美联储出资300亿美元作担保）。
然而，雷曼没贝尔斯登那么幸运。
2008年9月12日，前美联储主席艾伦?格林斯潘表示：雷曼兄弟投资者的信心缺失问题，最好应该由华
尔街公司通过收购等活动来解决，而不是靠美国联邦政府提供资金援助。
保尔森、美国联邦储备委员会官员以及大金融机构代表从2008年9月12日开始举行了三天紧急会议，商
讨雷曼的前途。
在会议上，保尔森坚持政府不提供任何资金来帮助解决雷曼问题的立场。
英国第三大银行巴克莱银行在美国政府拒绝提供财政担保的当日，决定退出拯救雷曼兄弟公司的行动
。
巴克莱选择退出的原因是雷曼并没有从美国政府那里获得担保或者达成一项相关协议。
在巴克莱退出大约3小时后．羡国银行也宣布退出，转而收购美林公司。
在寻找买家未果后，曾为美国第四大投资银行的雷曼兄弟公司2008年9月15日凌晨发表声明说，公司将
于当日递交破产保护申请。
雷曼控股公司在声明中强调，破产申请将不包括其任何子公司。
与全力拯救贝尔斯登和“两房”不同的是，此次美国政府并没有对雷曼兄弟出力援助。
这次雷曼的破产，是在美国政府决定不对收购雷曼的潜在买主提供财政担保的情况下出现的。
美林亚太有酿公司董事长总经理兼中国区主席刘二飞在央视节目《直击华尔街风暴》中接受采访时说
道：当时有好几家投资银行和商业银行都要去考虑买雷曼兄弟，那么当时它们都有一个共同的模式，
就是参照贝尔斯登对JP摩根（摩根大通）收购的模式，那个收购是美国政府有290亿美元的保底。
大家都觉得如果美国政府不出手我们不会买，一旦他们意识到美国政府已经很坚决（地）把话放出去
，说我们不会用纳税人的钱来救雷曼兄弟，我们不愿意承担这些道德风险。
这个时候所有的人都已经意识到了对雷曼来讲大势已去，它已经活不过那个周末了。
2008年10月6日，雷曼公司前执行官富尔德在美国国会作证，为自己辩解，并对政府不拯救雷曼兄弟感
到困惑不解。
听证会上，富尔德发出了如此感叹：直到我被埋进坟墓之前，我都会想个不停，为什么我们是唯一一
个政府不肯救助的金融企业？
自己每天晚上都被一个问题折磨：那就是如果我作出不同决定，是否避免雷曼兄弟垮掉，这将是伴随
我余生的苦恼。
那么美国政府这次为什么会放弃援助呢？
美国政府有自己的苦衷。
美国政府动用纳税人的钱对股市、对贝尔斯登公司实施救助，为“两房”托底等，已经引发了美国国
会的强烈不满，更是招致民众的普遍抨击。
而且，金融危机发生之严重，许多金融机构陷入困境，政府是救不完、也救不好的。
因此，挽救已经陷入困境的金融企业，防止金融危机进一步扩大，不能不考虑市场化之路。
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后记

在《全球商界领袖谈世界经济1——谁都逃不开的金融危机》的写作过程中，我们查询、参考了大量
与全球经济问题有关的资料，从中吸收精华。
本书大量引用了索罗斯、巴菲特、史蒂芬·罗奇、埃德蒙·菲尔普斯、罗杰斯、约瑟夫·斯蒂格利茨
、保罗·克鲁·格曼、蒙代尔、张五常、郎咸平、谢国忠、周其仁、吴敬琏、樊纲、林毅夫、金岩石
、茅以升、吴敬琏、厉以宁、樊纲、巴曙松、谢国忠、李稻葵、许小年、向松祚、陶冬、马云、柳传
志、史玉柱、俞敏洪等商界领袖及经济学家的观点，在此一并表示感谢。
同时，由于资料来源广泛，兼时间仓促，有一部分资料未能（正确）注明来源及联系版权拥有者及支
付稿酬。
我们衷心希望版权拥有者见到本声明后及时与我们联系（E—Mail：kanshilie8@1 26.corn）。
在此。
深深地表示感谢与歉意。
此外，由于本书所涉及的世界经济问题主题较多，因此。
本书也是集体智慧结晶的成果.在此。
要特别感谢许湖东、许松、陈勤源、杨勇、杨泽洪、林发强等人为此书付出的辛勤劳动，才使得本书
得以尽快与读者见面。
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媒体关注与评论

格林斯潘的错误有三点。
一是一直把利率降得太低，制造大量的流动性；二是让大家认为只要生产率高，股票市场就会涨，在
房地产泡沫时代，一直告诉投资者和政府，房地产是没有泡沫的，等于是在鼓励大家积极地投资这个
市场；三是监管方面没有做好，最大的错误是没有监管好华尔街的投资银行。
　　——美国经济学家 弗莱肯施泰世界金融危机的严重性毋庸置疑。
所有行业都一定会受这场危机牵连。
　　——雀巢CEO　保罗·薄凯我们当前遭遇的是近代以来最严重的金融危机。
大家都在谈论如何从危机中获得解脱，却甚少关注如何避免下一次危机。
——黑石集团董事长、CEO　史蒂夫·施瓦茨曼丰田汽车在全球的发展正蒸蒸日上，但因美国金融危
机、原油紧张和原料上涨等重压被迫放慢了脚步。
　　——丰田公司CEO　渡边捷昭金融危机带来的影响日益明显，并可能对英特尔的相关业务造成威
胁。
　　——英特尔CEO　保罗·奥特里尼面对全球金融危机，企业不仅要“过冬”，还要学会“冬泳”
，而不是“冬眠”。
风险和机遇对每个企业都是平等的，这都是外因；能否规避风险、抓住机遇，取决于内因，要看企业
自身的竞争力。
　　——海尔集团董事局主席兼CEO　张瑞敏假如你认为这是一个灾难，灾难已经来临；假如你认为
这是一个机遇，那么机遇即将形成。
去年我跟大家讲，灾难可能会来，现在我告诉大家，机会的形成已经开始，大家开始准备吧！
　　——阿里巴巴集团董事局主席 马云没有经过经济危机洗礼的民族，不可能是经济上成熟的民族；
没有经过经济危机洗礼的企业家，不可能是成熟的企业家；没有经过经济危机洗礼的公民，不可能是
市场上成熟的公民。
 　　——著名经济学家　郎咸平
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编辑推荐

《谁都逃不开的金融危机》是由海天出版社出版的。
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