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前言

　　序 言　　美国国家金融危机调查委员会撰写的《金融危机调查报告》一书（中文版）正式出版了
。
这是美国官方首次详细披露这场起源于美国的国际金融危机的背景、过程及根源。
调查报告用通俗易懂的语言解释了复杂的金融体系与金融产品在危机中所扮演的角色，阐述了美国金
融体系和美国经济是如何走到了崩溃的边缘。
这对于读者更好地理解这场危机是怎样发生的，应当吸取什么教训，如何采取措施预防危机再次发生
，都具有积极的意义。
　　自从2007年金融危机爆发以来，关于危机的起因和教训的讨论以及文章书籍已经很多，但金融危
机调查委员会运用独立调查的方式，采访了700多位见证者，查阅了数百万页的文件，吸收了大量国会
委员会、政府机构、专业学者、记者、法律研究者和其他人士对危机的研究成果，运用大量鲜活的事
实、生动的语言和详实的数据，系统地揭示这场危机的真相，这种形式的确还是少见的，读起来也是
很有说服力的。
　　这个调查报告得出的结论是惊人的。
此次危机是人类的作为和不作为所导致，而不是大自然或者是计算机模型出现混乱所导致。
尽管经济周期不可避免，但如此规模的危机却是可以避免的。
金融监管者和金融机构管理者所犯的错误是&ldquo;人祸&rdquo;而非&ldquo;天灾&rdquo;。
　　导致这场&ldquo;人祸&rdquo;的根源在很大程度上来自一种被人们普遍接受的观念，即认为市场
有自我调节的能力，金融机构能够进行有效的自我监管。
因此，监管者长期放松管制，没有履行好职责，酿成了系统性金融风险，造成了巨大破坏。
历史已经证明，这种把&ldquo;一切交给市场&rdquo;来解决的自由主义政策是行不通的。
这场危机反映了多年来形成的全球经济严重失衡，暴露了现行国际货币体系的弊端，同时也给西方经
济理论带来巨大冲击和严峻挑战。
不少国家和国际机构都在反思危机的成因，总结危机的经验教训，并展开了新的理论探索和发展模式
变革。
　　这个调查报告深刻地揭露了华尔街的贪婪，目睹了责任和道德标准的沦丧。
书中对这方面的描述随处可见，触目惊心。
事实再次警示人们，必须停止对金钱的顶礼膜拜，建设一个人道的社会。
金融工作者不能只是创造账面利润，追求高额的奖金，而必须对社会负责，对股东、对客户、对员工
负责，这就需要建立健全清晰、专业、合乎道德的准则予以严格约束。
　　此书还对涉及金融业务与产品的若干技术性很强的问题作了很好的解释。
比如，次级贷款与债务抵押证券，衍生产品交易，影子银行和信用评级等，以便让读者从若干金融产
品交易细节中更好地了解危机发生的来龙去脉，见微知著，折射出政府、中央银行和金融监管机构在
房产政策、利率政策、贷款政策和应对危机等方面的失误。
　　这场危机已经给全球经济带来了巨大损失，而且至今还没有结束。
欧美国家当前正面临公共债务危机，给全球经济复苏又蒙上了阴影。
可见，深入探索事件的真相，全面客观地总结吸取历史经验，有助于各国加强协调配合，继续共渡难
关，以便逐步走出危机。
　　正如报告所说，金融危机调查委员会的主要任务是调查危机之根源，弄清楚发生了什么以及它们
是如何发生的，通过搜集证据、呈现事实，做出评价，解开谜团。
本书已经达到了预期的目的。
　　当然，寻找危机的根源是解决危机的基础。
各国已经和正在采取一系列重大举措来应对危机，以避免危机再次发生。
我相信，关于危机的成因和解决危机的办法的讨论将会继续下去，全球经济金融的复苏与再平衡还有
一条漫长的、艰难的路要走，这场危机不仅影响了当代人，也必然要波及下一代人。
　　中国银行董事长 肖钢　　2012年2月
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内容概要

《美国金融危机调查报告》是美国官方首次详细披露这场起源于美国的国际金融危机的背景、过程及
根源。
美国总统奥巴马与美国国会直接任命成立的由商业、法律、经济、房地产等领域50位人员组成的金融
危机调查委员会运用独立的调查方法，马不停蹄地访问了超过800多位见证者，包括企业领袖、银行家
、投资专家等，查阅数百万页的文件，包括尚未公开的机密资料，吸收了大量国会委员会、政府机构
、专业学者、记者、律师和其他人士对危机的研究成果，运用大量鲜活的事实、生动的语言和翔实的
数据，旨在揭示这场不仅重创美国经济，更是横扫全球的金融风暴背后的真相！
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书籍目录

第一篇 危机已露端倪第1章 危机就在眼前第二篇 危机四伏第2章 影子银行第3章 资产证券化和金融衍
生工具第4章 去监管的回归第5章 次级贷款的借出第三篇 繁荣与萧条第6章 信贷扩张第7章 抵押贷款机
器第8章 债务抵押债券制造机器第9章 深陷其中第10章 市场的疯狂第11章 萧条第四篇 解开谜团第12章
2007年年初：次贷担忧的蔓延第13章 2007年夏季：融资者的争论第14章 2007年末至2008年初：次贷产
生数十亿美 元损失第15章 2008年3月：贝尔斯登的陨落第16章 2008年3-8月：系统风险的担忧第17章
2008年9月：接管房利美和房地美第18章 2008年9月：雷曼兄弟破产第19章 2008年9月：对美国国际集团
的救助第20章 危机和恐慌第五篇 危机的后续影响第21章 经济问题的余波第22章 止赎危机不同观点陈
述金融危机调查委员会关于反对意见的声明
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章节摘录

　　曾于1991～2006年任美联储银行监管部主任的理查德·斯皮伦科滕（Rich-ard Spillenkothen）在向
金融危机调查委员会提交的一份备忘录中谈到银行监管时说：“监管者都明白，采取强有力、前瞻性
的监管措施，尤其是在管理漏洞还未在金融业产生糟糕表现所进行的早期干预，可能会被认为：一是
过度命令化的、累赘的、粗暴的干涉；二是对信贷有效性的不利约束；三是与美联储一贯的公众姿态
不符。
”。
 　　为了使政府部门之间相互制衡，而且避免部门独裁和僵化，高层政策制定者力推多头监管。
1994年，格林斯潘表示反对加强银行监管：“现行的机制为银行提供了改变监管者的方法，并对任何
监管机构的独裁地位、或者过分死板的态度进行了有效限制。
”这些金融机构潜在损失的压力遏制了过度监管，并且扭转了监管机构实施过度监管的倾向。
而且，一些监管机构——其中包括美国储蓄机构监理署和货币监理署，大部分通过对它们监管的机构
进行评估来获得资金。
结果，选择该监管机构的金融机构越多，该监管机构挣得就越多。
 　　在一次又一次胜利的鼓舞下，银行巨头及其监管机构继续抵制对银行业务和扩张的限制。
商业银行和投资银行之间的屏障被粉碎，逐渐地，现在似乎要将用来区分银行、证券公司、保险公司
的最后一点限制也取消了。
 　　1996年春天，在反对废除《格拉斯—斯蒂格尔法案》多年之后，华尔街企业（例如高盛和美林等
等）的交易组织——证券行业协会改变了主意。
因为在过去的10年里，对银行的限制正在渐渐解除，因此，银行在证券业和保险业已经有了自己的阵
地。
尽管无数次对美联储和货币监理署提出诉讼，但是证券公司和保险公司也不能阻止放松监管的进程，
去监管化正在通过一些机构的裁决渐渐发生。
美国银行业协会（一家游说机构）的总裁爱德华·英林（Edward Yin-gling）说：“因为我们已经在分
隔商业银行、投资银行、保险公司的墙壁上凿了这么多个洞，因此我们能够更强势地进入他们的业务
——有时候比他们进入我们的业务还强势。
因此，首先是证券业，然后是保险业，最终所有的机构都走到一起进行商议：来，我们做笔交易，一
起干吧。
” 　　⋯⋯
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编辑推荐

《美国金融危机调查报告》是第一本美国政府授权的金融危机调查报告。
此书与市场迄今为止所有关于金融危机的出版物有重大的差异，披露的信息最真实、资料最详实、结
论最有权威性的一本书！
2007年，起源于美国的次级贷款危机，以多米诺骨牌效应将金融风险传递到全世界，形成一场世界范
围的的极其庞大的危机，无论发达国家还是新兴市场国家的经济和金融体系都遭受了重创，一系列的
后续影响仍在威胁美国所有的家庭和大小企业，400万家庭失去了住房，超过2600万人仍在失业，近11
万的家庭财富凭空消失，退休账户和生活储蓄被席卷一空. . . . .危机的影响将波及一代人。
金融危机爆发之后，关于危机的起因和教训的讨论、书籍，各种分析非常之多。
什么是最权威的解读？
我们应当首选《美国金融危机调查报告》，这本书是美国官方首次详细公开披露这场金融危机的真实
起因，全部事件过程，并深刻剖析了其根源。
美国总统奥巴马与美国国会直接任命成立的由商业、法律、经济、房地产等领域50位人员组成的金融
危机调查委员会，对超过700多位见证者，包括企业领袖、银行家、投资专家进行了独立调查，，同时
查阅数百万页的文件，包括尚未公开的机密资料，吸收了大量国会委员会、政府机构、专业学者、记
者、律师和其他人士对危机的研究成果，真正掌握了危机的真相。
此报告尝试记录历史，而非重写历史，更不允许历史被重写，报告深刻揭示了华尔街创造繁荣奇迹背
后的贪婪，目睹了责任和道德标准的沦丧，书中描述的真实事实比比皆是，触目惊心，报告运用大量
鲜活的事实、生动的语言和详实的数据，深刻揭示了这场危机的性质。
这个调查报告的结论是惊人的，此次金融危机不属于金融和商业经济周期的一部分，是人类的作为和
不作为所导致。
用莎士比亚一句话，这个错误是&ldquo;人祸&rdquo;，而非&ldquo;天灾&rdquo;。
金融监管的大面积失误是由于金融机构在公司治理和风险管理上存在严重失误，而巨大失误背后是社
会责任感和道德领域存在系统的缺失。
报告警示人们，必须停止对金钱的顶礼膜拜，人类的可持续发展，首先要建立健全合乎道德标准，有
社会责任的发展理念。
《美国金融危机调查报告》由美国金融危机调查委员会出面聘请美国非常著名的财经写作专家执笔，
使全书可读性与流畅性较强，用通俗的语言讲述了及其复杂的金融事件。
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