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前言

2008年9月，各大媒体在报道美国雷曼兄弟控股公司破产时，不止一次贴出那些西装革履的银行业年轻
人行色匆匆的照片。他们将事业上曾经的辉煌打包，装入纸箱，然后急匆匆地离开了纽约摩天大楼中
那个曾经属于自己的位子，落寞地穿行于曼哈顿街头。不过当时只有极少一部分人嗅出了潜在的危机
：那些原本拿着丰厚薪水的金融界青年才俊突然之间从高位跌下，尽管这一切如此不真实，但却悄无
声息地预示着自上世纪80年代以来最严重的经济危机已经到来。    自此，全球范围内无以计数的人相
继失去了自己安身立命的根本。地球上较为贫穷的那部分入和国家又一次遭到最为惨重的打击——即
便是那些相对富裕的国家也不得不面对这一严峻的现实，比如欧盟成员国希腊，就由于经济危机的原
因而濒临国家破产。全球最大的经济体也只能背负着沉重的国债，依靠巨额的援助和投资项目暂时躲
避危机；人们至今还能清楚地记起上一次全球性经济危机所带来的后果：延续数年的经济大萧条，希
特勒和纳粹的上台以及由此引发的世界大战。    现实的发展似乎重复着人类历史上曾经发生过的那些
经济危机的轨迹，更通过一系列事实赋予了人们尽可能形象而全面地去探讨新时代资本角色的机会。
《金钱创造历史》这本书的标题是如此贴近现实。全球化背景下的地球是一个整体，各国之间的经济
和金融关系紧密相连、密不可分。现代资本主义经济自出现开始，也就是自中世纪末起，便书写了一
部波澜起伏、惊心动魄的发展史，而也为人们提供了详实且丰富的历史研究资料。它不但富于变化，
妙趣横生，而且与现实出奇的相似。    虽然资本控制的时代少不了战争、危机和灾难，但资本同时也
推动着社会和文化的发展进步；资本所带来的积极和消极的影响总是如影随形。法兰克福经济历史学
家维尔纳·普鲁姆佩在其关于所谓“创建者崩溃”的历史教材中提及了一个非常典型的例子。普鲁姆
佩指出，当时资本的崩溃是如何在一方面毁灭了很多人的梦想并导致大量企业和银行破产，而在另一
方面却终结了毫无章法的自由经济主义，并引发新一轮的经济繁荣，进而奠定了社会市场经济的基础
。    富有美国乐观主义精神的历史学家尼尔·弗格森在他著作的序言中认可了金钱“在人类崛起中的
重要意义”，这位哈佛大学教授将金钱视作“几乎所有历史进步的助产士”。但也有人对此持有异议
，他们认为有鉴于最近的金融危机，弗格森的这一观点过于鲁莽。而弗格森打了一个比方来反驳他们
的观点，这恰好也是他的著作《货币崛起》的理论基础：“我想，我们可以将货币制度的发展想象成
连绵的山脉。山脉起伏不定，有的地方陡然升高，有的地方可能又急剧下降，但从长远来看，却是总
体向上的发展趋势。就好像在历经高通胀、紧缩和1948年的货币改革后，德国人迎来了相对20世纪初
有过之而无不及的经济繁荣。”    如果我们再来思考一下刚才提到的那个画面，那么货币的发展史也
许是有学习价值的。比如到目前为止，已经相当成功且在国际社会上得到共识的，应对当前经济危机
的方法，即各国通过中央银行采取低息政策以及国家施行投资计划——现在没有哪个国家的政府会考
虑再次使用缩减开支的方法来应对危机。因为历史经验告诉我们，这个对策曾在1929年经济危机时引
发了农产品价格暴跌，甚至还加剧了原有的危机。    不过人类和货币能否长久、持续、共同地发展，
这一期待是否现实，却是另一回事。这本书并没有对人们如此美好的期望给予太多支持；相反，它向
人们指出，不论身处哪个时代，人们都无法逃避一种可怕的重复模式。1637年荷兰爆发“郁金香狂热
”时，无数的荷兰人都做着妄图通过郁金香球茎一夜暴富的投机美梦，而当时的这场危机也已经昭示
了金融投机活动以及金融泡沫产生的各种要素和环节：对财富的狂热追求、羊群效应、理性的完全丧
失、泡沫的最终破灭和千百万人的倾家荡产。后来在不到百年的世界经济史中，同样出现了一个本想
收拾法国“太阳王”路易十四留下的烂摊子，以振兴法国经济，却最终失败的苏格兰赌徒、金融数学
家、投机者约翰·劳。由于他贪婪的欲望，这个纸币和股票发烧友给法国经济带来了致命的打击，而
他也因此被历史记住。    柏林经济理论学家米夏埃尔·C·布尔达在他的短评中分析了最近的全球经
济危机的原因和走向，并从历史中得出了理性的结论。“几百年来，所有的金融危机都遵循相同的模
式，但人类始终未曾从中学到什么。”“合理调控”虽然是必要的、可行的，但科学家对未来的展望
体现为这样的标题——命运之轮继续旋转，也不是偶然，因为作者对于人类的学习能力实在存有怀疑
。
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内容概要

这是一本讲述经济发展史的书。书中描述了从11世纪所谓的金融业开端，一直到新近的经济衰退，金
融业整个发展和起伏的过程。《明镜》周刊（Spiegel）的三位重量级人物，客观详实地记录了资本如
何以它全部的运作方式影响着我们的历史。从中世纪的王朝向银行世家筹措经费开发美洲大陆，到工
业革命，到现代的股票交易暴跌，作者从历史的角度研究和解释金融发展历程，同时深度剖析了每一
次金融危机背后的原因，对于当今的金融创新和发现具有积极的意义。    我国正在努力地发展资本市
场，每一个人都将不可避免地受到经济大潮的影响，了解金融发展历史，探究经济发展规律，将给我
们的生活带来无限助益。
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章节摘录

美元风暴    截至2010年，经济危机让全球损失了4万亿美元。这一切的罪魁祸首却是一种源自美国的、
臭名昭著的金融产品，它在不知不觉间将全球经济拖入深渊。    1991年万圣节前夜，飓风席卷了美国
东海岸，此前没有任何气象学家对此有所预见。风暴低压区转移至大西洋，并与高压区的冷空气相遇
，由此演变成一股携带巨大湿热能量的致命风暴。其实，这只是正常的天气现象，但它引发的后果却
是灾难性的。这真的是一场“完美的”风暴：高达30米的巨浪一波波袭来，最后造成的损失超过了2亿
美元。    2003年6月25日，世界经济的“完美”风暴始于美国首都华盛顿：美联储主席艾伦·格林斯潘
将联邦基金利率降至1％，这是45年来的最低水平，希望以此刺激已经瘫痪的美国经济。2000年，互联
网泡沫破裂；2001年，美国遭受9·11恐怖袭击，金融界惊慌失措；2003年3月，伊拉克战争打响，道
琼斯指数创历史最低。    通常，一旦货币贬值，通胀就要加速。但是2003年的美国却没有按照惯常轨
迹向前发展，原因在与美国隔洋相望的另一个大洲上，1.5亿的中国产业工人在流水线上不分昼夜地工
作，他们生产廉价的T恤、电脑和玩具，美国人恰好是这些商品的消费者。    确切地说，这场经济危
机的导火索早在20世纪70年代末就已埋下，它和华尔街上的所罗门兄弟公司有着千丝万缕的联系。根
源是从大学中途退学的刘易斯？拉涅利所开发的一种名为“住房抵押贷款证券”的特殊金融产品，它
本质上是一种由不动产担保的证券。    这种证券的基本原理是，正常情况下，购房人向银行贷款，并
在随后的几十年里向银行分期偿付利息，银行赚取贷款人的利息和接收储户存款所支付利息间的差额
。但是住房抵押贷款证券不同，银行把自己所持有的流动性较差但具有未来现金收入流的住房抵押贷
款汇聚重组为抵押贷款群组（又称抵押贷款池），然后出售给大投资者。这样银行具备了发放新贷款
的资金，潜在的购房者也更容易获得贷款，投资者则拥有了更有保障的投资。表面上看，这是一项多
赢的政策，至少这项产品最初的设计理念是这样的。    2006年夏，金融风暴近在咫尺，在波士顿近郊
罗克斯伯里，42岁的健身教练宝拉？泰勒以26.9万美元的价格买下一栋公寓，其中很大一部分房款是
通过从美国国家金融服务公司获得的贷款来支付的。此前，她一直没有自己的房子，不是住在父母家
，就是和朋友们挤在一起；每个月为多赚1500美元，她还要兼职给别人当家庭厨师。泰勒说；“我出
生在13个孩子的大家庭，现在我终于有了自己的房子，这种感觉太好了。”这就是“美国梦”。    现
在她每月需要还贷2200美元，实际上高于她的收入。可是贷款合同上记录的收入却是实际数额的3倍—
—7300美元。泰勒说，这些都是中间人操作的，她甚至没有亲自看过贷款合同。她本以为，银行顾问
“要审核合同，还要问你是否能承担得起。”    仅仅过了一年，宝拉就无法继续还贷。但她的债权人
——美国国家金融服务公司，早就将她的贷款转售给了纽约银行。这样就产生了数十亿美元的债券，
即抵押担保证券。连同很多与其相似的次级贷款，它们让美国的金融市场风雨飘摇，而这一切都因为
缺少稳定、安全的客户。    国际货币基金组织的一份报告称，“这种情况开始表现为部分次级市场非
常有限的衰退，进而转移到美国的贷款和金融市场，直至全球。”次级贷款现在已将全球经济拖入深
渊：自危机爆发以来，损失高达1.5万亿美元。2009年4月，国际货币基金组织展望未来经济形势时称
，至2010年底，“这个数字（危机造成的损失）将变成4万亿。”    但是，这一切是怎样发生的呢？很
多人说，是人的贪欲，是毫无节制的资本主义制度，是银行家的原罪造成的。但这些还远不足以造成
如此后果。美联储前任主席、纽约经济学家赖尔？格莱姆雷说，“人们寻找危机的元凶时，走了很多
弯路，犯了不少大错，元凶其实有很多。”    首先是向市场廉价倾倒货币的美联储主席；其次是原本
无力承担却一心想实现美国梦的小人物和小家庭；当然，那些希望一夜致富的房地产投机者和几乎给
每个“活人”都发放房屋贷款的信贷机构，即过去的贷款经纪人，他们从中捞到不少金钱，难逃其咎
；很多机构从中收取费用，华尔街的银行家们对这些债券早就迫不及待了；需要负责的还有给那些复
杂的贷款群组盖章的信贷评级机构；最后是从美国银行手中抢走这些产品的投资者。想规避风险，就
要通过“信用违约互换”。它类似于保险合同，债权人通过这种合同将债务风险出售，合同价格就是
保费。一旦出现信用类事件（主要指债券主体无法偿付），违约互换购买者将有权利向违约互换出售
者索取现金，从而有效规避信用风险。    风险表面上看起来消失了，因为贷款人和出资者相互并不了
解，就像是养老基金的老板并不知道宝拉·泰勒负担不起她的房子。穆迪投资公司的首席经济学家马
克？赞迪说：“每个人都认为其他人应该对此负责，但最终没人真的负起责任。”没人驱车前往加利
福利亚的橘色康迪或佛罗里达的棕榈滩，去亲眼看看开发商在那里建起的高楼；也没人亲自查看到底
是谁拿到贷款。    2000年-2005年间，美国房地产价格平均增长了50％多。很多人认为，这种上涨的趋
势不会停止，毕竟房子是钢筋水泥造出来的，是踏踏实实建在土地上的。不过还是有一些对此持怀疑

Page 6



《金钱创造历史》

态度的人。一些忧心忡忡的经济学家曾在《华尔街日报》上发表过类似的文章，但所有这些都被盲目
乐观的美国人忽视了。    美国人热爱自己的房子：房子象征着家庭道德和富裕的生活。美国人用自
己1/3的收入来供房。在美国购买自有住房几乎可以免税。当然，其中两大政府赞助的非银行住房抵押
贷款公司——房地美和房利美——功不可没。    比尔·克林顿就任总统时，64％的美国人拥有自己的
住房。但同一时期，仅有43％的德国人有此幸运。然而克林顿并不满足，他要求房地美和房利美将其
一半以上的贷款发放给穷人、黑人或美籍拉美人，这进一步鼓舞和推动了美国的房地产市场。此后，
克林顿的继任者小布什继续坚守这一政策。他在2002年说：“我们希望，每个身在美国的人都能拥有
自己的房子”，他甚至为此颁布了一项法律，规定国家为贫困的公民，也就是未来的房主提供资金购
房，作为其自有资本。    在此形势下，购房需求一路攀升。数百万已经拥有房产的美国人面对如此诱
惑的条件和如此优惠的贷款不能自已，他们要再买一个更棒的房子。而房地产和信贷中介也从中赚得
盆满钵满。需求增加，价格必然随之上涨。2004年，格林斯潘上调了联邦基金利率，但是房地产金融
公司还是迎来了越来越多的顾客，因为他们发明了“非传统”贷款。美国福来德曼投资银行董事、总
经理及分析师米歇尔？扬布拉德说：“这是形成抵押贷款泡沫最重要的原因之一。”    此前，美国的
地产抵押贷款一点都不复杂：30年期限，固定利率，购房者需要预付20％房款。但是现在，新成立的
信贷公司通过次级贷款为客户提供了更优惠的政策。这项政策原本是为客户考虑的，客户只要表明清
偿诚意并对所交代全部财产情况宣誓就可获得贷款，但利息高很多，最高达16％。银行的这一理念为
很多人节省了时间，帮助他们实现了“美国梦”。    宝拉·泰勒得到这种新的贷款，不过它像定时炸
弹一样时刻威胁着宝拉的生活：银行首先借给宝拉房产买入价的80％，利息是八个百分点；但两年后
，利息要根据信贷市场的情况以及银行利率上浮，而作为计算贷款者是否具有承担能力的贷款计算基
础却是最低利率。由于宝拉？泰勒没什么积蓄，所以她还要为余下的20％房款再次贷款，也就是“背
驮式贷款”。遗憾的是，宝拉甚至完全不清楚自己都签下了怎样的协议。    根据美联储2006年的一项
问卷调查显示，将近一半的次级贷款的贷款人根本不了解抵押贷款最最基本的信息。2006年，美联储
消费者事务委员会主席爱德华·格拉姆利克困惑地问道：“为什么这些风险最大的贷款最终卖给了受
教育最少的债务人呢？”    P236-241
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编辑推荐

不到四百年的时间里，十多次世界性的金融危机。这些危机的背后，到底隐藏着怎样的原因？下一次
危机会影响到我们吗？    金钱创造历史：谁是下一个金融帝国》由《明镜周刊》的三位作家亚历山大
·容、迪特马尔·皮珀、赖纳·特劳布合力而成，主要讲述了资本如何以各种各样的方式影响和改变
历史。从中世纪的银行家为君主提供资金援助到发现美洲大陆，从工业革命到当今社会的股市危机⋯
⋯所有的这些，对于处在后金融危机时代以及经济变革时期的我们探究经济发展规律，具有积极的借
鉴意义。
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精彩短评

1、3星。外国历史学家、杂志编辑写出来的，没有经济学理论的东西，总体当杂志看看吧。1929年以
后的部分，配合上经济学知识当材料分析，有可以思考的地方。
2、历史的另一面
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精彩书评
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章节试读
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