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内容概要

美国金融危机的演变，犹如多米诺骨牌的倒塌。
风起于青萍之末。
2006年下半年美国次级住房抵押贷款的违约率已经开始不断攀升。
第一张倒掉的牌是专门发放次级抵押贷款的房地产金融机构。
早在2007年4月，作为美国第二大次级抵押贷款金融机构的新世纪金融公司申请破产保护，并引发了其
他房地产贷款金融机构的破产。
第二张倒掉的牌是专门投资高风险的次级抵押贷款金融产品的对冲基金。
2007年7月，正是由于美国第五大投资银行贝尔斯登旗下两家对冲基金出现巨额亏损，才引发了全球金
融市场的恐慌。
第三张倒掉的牌是投资银行。
由于投资银行深度涉及次级贷款金融产品，当金融市场上次级贷款金融产品的价格缩水之后，投资银
行出现了亏损，需要做资本减计，同时由于风险管理的要求，不得不降低财务杠杆，从而迫使投资银
行在金融市场上大量抛售风险资产，这又引发了其他金融资产价格的下跌。
第四张倒掉的牌是房利美和房地关。
这两家公司的倒台，意味着危机已经不再是单纯的次级贷款危机，而是同时动摇金融市场和房地产市
场的大地震。
第五张倒掉的牌是美国最大的保险公司AIG。
AIG豪赌CDS市场，最终输得血本无归。
第六张牌倒掉的是货币市场。
美国企业主要依赖货币市场融资，很多大企业是在货币市场上发行短期商业票据，以应付购买原材料
、支付工人工资等资金需求。
但是，雷曼兄弟破产之后，货币市场上的资金突然“人间蒸发”，这使得很多实体企业遇到了严重的
流动性短缺。
　　次贷危机并未终结。
它仍在以各种形式深化、扩展。
同样。
这本书也并不意味着我们对次贷危机研究的结束。
它仅仅是我们对阶段性研究成果的一次梳理。
我们将继续跟踪这一百年难遇的金融危机。
尽可能充分、透彻地研究其机理与作用，探寻、总结这次危机对未来中国金融体系改革、中国经济可
持续发展所提供的经验教训。
本书对美国次贷危机的论述脉络清晰，细节准确，是一本值得推荐的好书。
 　　这是两位青年才俊眼里的美国次贷危机。
对于书中有些问题的探讨可能见仁见智，但作者以年轻人的棱角提出了一些尖锐而不失深刻的见解。
全书文笔活泼、通俗易懂，是帮助人们以轻松心态了解本次全球金融海啸原因、影响及启示的佳作。
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全球金融救援的原则  三、中国参与全球金融救援的方式  四、中国如何缓解危机对实体经济的冲击  五
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章节摘录

　　第一章　次贷危机鸟瞰　　2006年下半年，美国次级住房抵押贷款市场问题初现端倪，贷款违约
率不断攀升，到2007年夏天终于爆发了次贷危机。
严重的是，次贷危机引发金融市场流动性萎缩，金融机构面临“断血”风险，不断有大型金融机构陷
入困境。
尤其是2008年9月以来，随着美国政府宣布接管房利美和房地美，美林被收购，雷曼兄弟宣布申请破产
保护，美国国际集团（AIG）被国有化，高盛和摩根转型银行控股公司。
在不到3周的时间内，美国金融市场跌宕起伏，次贷危机全面升级，演绎了全球金融历史上一次重大
的“金融海啸”。
实际上，次贷危机已经演化为新一轮的金融危机。
格林斯潘认为美国已经陷入“百年一遇”的金融危机。
在格林斯潘的眼中，它甚至比大萧条更为严重。
　　危机从美国房地产信贷市场向其他金融市场蔓延，房地产信贷危机演变为信用危机，次贷危机演
化为金融危机，这对金融市场的稳定和全球经济的发展等带来了严重的挑战。
这次危机给美国经济和全球经济的发展带来了巨大的不确定性，更为重要的是，本轮金融危机将给国
际货币体系和全球金融秩序带来全面而　　一、危机的4个阶段　　美国新一轮的金融危机是从次贷
问题演化而来。
截至2008年10月，该危机的发展可以分为4个阶段。
在危机爆发前还有一个前奏，即危机浮现期，从2006年底到2007年上半年，标志性事件是2007年4月，
美国第二大次级抵押贷款机构——新世纪金融公司申请破产保护，成为美国房地产业最大的一宗抵押
贷款机构破产案。
随后，美国第五大投资银行贝尔斯登公司旗下的两只基金，传出因涉足次级抵押贷款债券市场出现亏
损的消息。
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编辑推荐

　　2008年9月是一段令华尔待刻骨铭心的日子，往日叱咤风云的五大投资银行——高盛、摩根士丹利
、美林、雷曼兄弟和贝尔斯登——至此全部黯然退出历史舞台。
　　《华尔街的没落》一书对美国次贷危机的论述脉络清晰，细节准确，是一本值得推荐的好书。
　　——余永定，中国社会科学院世界经济与政治研究所所长　　这是两位青年才俊眼里的美国次贷
危机，对于书中有些问题的探讨可能见仁见智，但作者以年轻人的棱角提出了一些尖锐而不失深刻的
见解。
全书文笔活泼、通俗易懂，是帮助人们以轻松心态了解本次全球金融海啸原因、影响及启示的佳作。
　　——管涛，中国金融四十人论坛成员及学术委员　　我们正在遭受自1930年以来历史上最严重的
金融危机的惨痛折磨。
　　——乔治·索罗斯，索罗斯基金管理委员会主席　　美国经济有可能陷入日本式的长期经济低迷
，将在2008年陷入萧条。
　　——保罗·克鲁格曼，2008年诺贝尔经济学奖得主
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