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前言

本书用定量的语言讲述了以各种面目出现的金融危机的历史。
想传递的基本信息很简单：我们曾经经历过。
无论最近的金融狂热或金融危机看起来多么与众不同，都与其他国家或过去时期所经历的危机存在极
多共同之处。
有了何其相似和不乏先例这种认识，就使得我们朝着完善全球金融体系迈进了重要的一步，使我们能
够降低未来危机的风险，也能更好地在危机来临之际妥善应对灾难。
在本书中，如果说我们关于各类危机的阐述有一个共同的主题，那就是过度举债。
无论是政府，还是银行公司或消费者，繁荣时期的过度举债会造成很大的系统性风险。
政府向经济中注入大量现金看起来是在推动经济增长，私营部门借钱狂欢推高了房价和股价，超出了
长期的可持续水平，这些使得银行看上去比平时更加稳健，更加赚钱。
这种巨额债务累积会导致风险，因为经济会经不起信心的危机，尤其是当债务都为短期需要，不时借
新还旧之时。
债务催生的繁荣会让人产生一种错觉，以为政府决策英明，金融机构盈利能力超凡，国家的生活水平
优越，但此类繁荣多结局悲惨。
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内容概要

两位著名经济学家经过深入的研究、清晰的分析，指出在历史上金融危机发生的频率、持续的时间和
影响程度都惊人的相似。
    历史可以给研究金融危机的人提供许多经验，本书揭示了几百年间金融的跌宕起伏规律，会在相当
长的时间内影响政策的讨论和制定，注定会成为一本重要的书。
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作者简介

卡门M．莱因哈特(Carmen M．Reinhart)
    马里兰大学经济学教授。
与人共同主编了《21世纪首次全球金融危机》一书，经常为国际货币基金组织和世界银行授课。
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章节摘录

插图：到目前为止，我们已经在一定程度上解释了违约的具体含义。
实际上，大部分违约都是以部分违约而非全部违约告终，尽管有时需要经过漫长的谈判和激烈的交锋
。
债权人可能没有促使债务人全额偿还的手段（不论来自各方），但是他们通常拥有足够多的手段来至
少回收一些贷款，而且往往是其中很大一部分。
即便是最著名的完全违约通常也以部分偿还结束，虽然偿还额非常小而且发生在几十年后。
苏联在1918年拒绝偿还沙皇时期的债务，但是当俄罗斯在69年后最终回到国际债务市场时，它不得不
就其违约债务进行象征性的偿还。
但是在大多数情况下，部分偿还额并非是象征性的而是很大，它可能是由之前所述复杂的成本一收益
分析决定的。
由于部分偿还通常是长期且有争议的谈判结果，所以有利害关系的第三方经常参与其中。
例如，布洛和罗格夫显示了国际贷款机构（如国际货币基金组织）或债权国政府等善意的第三方如何
被拉进来进行单方支付以促成交易，就像房地产经纪人可能会削减其佣金来出售房屋一样。
’如果谈判失败会影响贸易并引起更广泛的国际金融体系问题（如传染其他借款人），那么主权借款
人及其债权人就可能拥有对其他参与者的讨价还价能力。
我们也注意到，第二次世界大战后国际货币基金组织的建立也与持续期更短但发生频率更高的主权违
约巧合。
这种现象印证了如下观点，即由于贷款人和借款人都意识到他们通常能在紧要关头时获得国际货币基
金组织和债权国政府的补助，违约事件就发生得更加频繁。
（后续文献将这种与富有的第三方的博弈称为国际贷款中的道德风险。
）
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媒体关注与评论
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