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《谁在欺骗谁？》

前言

　　序言　　屈指算来，从我第一次遇到安吉洛&middot;莫兹罗&mdash;&mdash;美国国家金融服务公
司（Countrywide Financial Corporation）的联合创建者兼首席执行官&mdash;&mdash;到现在已有20年了
。虽然第一次见面的具体时间我已经记不清了，但我却仍清楚地记得他第一次来华盛顿办公室（位
于G街，与白宫仅有两个街区）时的情景。当时他身着一套深灰色的西装、一件蓝领白色衬衣，戴一
条红色领带。蓝领白色衬衣正是投资银行家参加CNBC（FNN）股评节目时所穿的衬衣。后来我才发
现莫兹罗并不喜欢投资银行家，不过他却很喜欢他们穿的衬衫（莫兹罗也是CNBC的忠实观众）。
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《谁在欺骗谁？》

内容概要

《谁在欺骗谁?:危机的链条》中，两名优秀的财经记者深入新闻背后，详细阐述为什么华尔街会成为
导致数百万美国人失去住房的主要责任者。他们全面展示了美林、贝尔斯登和雷曼兄弟等公司的高管
是如何向非银行抵押贷款机构提供资助的，而这些非银行抵押贷款机构则通过贷款经纪人向消费者大
肆出售抵押贷款。反过来，华尔街又将以次级抵押贷款为支撑的债券出售给欧洲和亚洲的海外投资者
，而这也同样引发了当地的金融动荡。
待悲剧尘埃落定之后，指责游戏也就开始了。但作者却清楚地指出，造成次贷危机的并非单一实体或
个体，而是一系列因素和参与者——世界上最大的投资银行、房主、贷款机构、信用评级机构、贷款
审查机构和投资者综合作用的结果。
当前，美国人正在快速失去他们的住房。尽管几年前房产市场还呈现一派繁荣景象，但现在的房价却
持续大幅下跌。造成这场危机的因素固然很多，但谁又是真正的责任者呢？或者更重要的，为什么这
场危机会出乎我们所有人的预料？
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《谁在欺骗谁？》

作者简介

　  保罗·穆洛，权威财经媒体《全美抵押贷款新闻》的执行编辑，同时也是畅销书《美国储贷机构
劫掠内幕》一书的合著者。他的个人作品经常见诸《纽约时报》、《华盛顿邮报》和《巴伦周刊》等
报刊杂志。此外，穆洛还经常就金融问题以专家嘉宾的身份做客CNN、CNBC、ABC和福克斯商业新
闻网等。
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《谁在欺骗谁？》
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《谁在欺骗谁？》

章节摘录

　　位于南加利福尼亚的英派克抵押贷款公司是美国国家金融服务公司的竞争对手之一，该公司的一
名市场专员讲述了一个有关莫兹罗和他的美国国家金融服务公司招募贷款专员的故事。&ldquo;有一家
当地媒体报道我们公司出现了问题，这在部分员工之间引起了一定程度的恐慌。就在该报道出现的当
天下午，一辆顶部置有特大广告牌的汽车驶进了我们的停车场。广告大致是这么写的，&lsquo;如果你
对当前的工作感到忧虑，请拨打该电话。&rsquo;最初看到这个广告时，我们大都一笑了之。但很快，
我们就开始关注起来。大约半个小时后，那辆车仍停在原地，让人感到厌烦。于是，公司有人出来要
求将那辆车迅速从停车场开走。我们拨打了广告牌上的电话号码，那是美国国家金融服务公司的一个
电话。&rdquo;　　在好美邦抵押贷款公司宣布破产之后，美国国家金融服务公司决定收购它的5家分
支机构。对此，好美邦抵押贷款公司先前的雇员都显得格外兴奋，因为他们的新东家是美国国家金融
服务公司，这可是美国最大的住房抵押贷款公司，同时是拥有6万名员工的《财富》500强企业。美国
国家金融服务公司拥有一家银行分支机构，并有自己的储户，帕萨迪纳的老太太都在这里开设自己的
储蓄账户。因此，它没有必要完全依靠华尔街和货币中心银行来维持公司业务的运转。美国国家金融
服务公司拥有雄厚的实力，看上去坚不可摧。安吉洛&middot;莫兹罗是美国抵押贷款领域的标志性人
物。他是全美广播公司财经频道CNBC的常客，同时也是该频道著名主持人玛丽亚&middot;巴蒂罗姆
的好朋友。莫兹罗和他的美国国家金融服务公司将会一直存在下去。至少，前好美邦抵押贷款公司的
雇员就是这样认为的。　　8月15日，星期三，美国最大的房贷业刊物《全美抵押贷款新闻》的广告销
售商吉姆&middot;伊斯雷尔驱车行驶在加利福尼亚帕萨迪纳的路上。帕萨迪纳曾经是美国国家金融服
务公司的总部所在地。在过去的几年间，伊斯雷尔为（（全美抵押贷款新闻》拉到了很多美国国家金
融服务公司的广告。但今年，他没有那么幸运了。至于帕萨迪纳，据说在1997年，莫兹罗曾要求该市
给予其财务支持。&ldquo;他希望市政府能够帮助我们拓展公司的发展空间。&rdquo;美国国家金融服
务公司的公关主管里克&middot;西蒙说，&ldquo;但最终，他们拒绝了我们的要求。&rdquo;1997年时，
美国国家金融服务公司在美国大约有1万名雇员，其中有1 000人来自帕萨迪纳。在遭到市政府拒绝之
后，莫兹罗一怒之下，在卡拉巴萨斯以东34英里处圣莫尼卡山的山脚下，买下了洛克希德一马丁公司
先前的总部。莫兹罗用自己的行动迅速回击了帕萨迪纳市的市长。　　为谋求更广阔的发展空间，美
国国家金融服务公司将总部从帕萨迪纳迁到了卡拉巴萨斯，但公司的后台办公室和一家银行分支机构
仍在当地运营。几周前，吉姆&middot;伊斯雷尔曾试图让美国国家金融服务公司的市场营销部安排一
次销售会议，&lsquo;但遭到拒绝。&ldquo;他们告诉我，你根本没有必要来。&rdquo;伊斯雷尔说。当
天下午，在帕萨迪纳，伊斯雷尔在车上看到大约有40人聚集在美国国家金融服务公司的前总部周围
。&ldquo;我一直在看他们，我想这可能是抗议或者发生了其他什么事情。&rdquo;伊斯雷尔说
，&ldquo;驾车驶过之后，我又通过后视镜观察了一段时间，但我不知道发生了什么事情。&rdquo;　
　在美国国家金融服务公司或者是其他任何大型抵押贷款公司的分支机构前举行抗议活动，早已是司
空见惯的事情。截至2007年夏，丧失房屋抵押品赎回权的比率已经创下了近15年来的新高。诸
如ACORN。等公益团体经常在大型抵押贷款公司&mdash;&mdash;如美国国家金融服务公
司&mdash;&mdash;的总部或分支机构前举行抗议活动，促使它们为抵押贷款者提供便利。但伊斯雷尔
当天下午看到的并非针对大型不良抵押贷款公司的抗议活动。据他后来回忆，从当时的情景来看，聚
集在那里的40多个人似乎并不是在举行抗议活动。　　第二天，伊斯雷尔从《洛杉矶时报》上得知了
事情的真相。美国国家金融服务公司位于帕萨迪纳以及南加利福尼亚的所有分支机构都遭遇了一场挤
兑风波。由于担心一生的储蓄会付之东流，恐慌的储户排起长龙，准备把钱全部取出。自大萧条和20
年前的储蓄信贷危机以来，这还是美国第一次遭遇金融机构挤兑事件。（看起来，莫兹罗有关&ldquo;
大萧条&rdquo;的言论似乎又缠上了他。）　　据媒体报道，前来取现的人中包括洛杉矶国王队的一名
冰球选手和中年银行家比尔&middot;阿什莫。阿什莫是英派克抵押贷款公司（也就是先前美国国家金
融服务公司前去招揽雇员的那家公司）的高管。同美国其他抵押贷款公司一样，英派克抵押贷款公司
的股价在过去一年间也出现大幅下跌，现在每股股价刚刚超过1美元，而一年前则是12美元。英派克抵
押贷款公司主要从事A1t-A型抵押贷款，该类型抵押贷款品质优于次级贷款，但低于优质贷款。同好
美邦抵押贷款公司一样，英派克抵押贷款公司也是一家非银行金融机构，同样也向华尔街借贷资金。
它并不经营存款业务。据分析师预测，英派克抵押贷款公司似乎也已处于崩溃的边缘。　　阿什莫的
办公地点位于欧文。当天早上，在妻子的催促下，他驾驶自己的保时捷车前往美国国家金融服务公司
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《谁在欺骗谁？》

的办事处。《洛杉矶时报》的记者斯科特&lsquo;雷卡尔德早早地守在停车场，希望能够采访一下那些
将存款全部取走的储户。（美国国家金融服务公司的报纸和电台广告主要针对老年人。帕萨迪纳及周
围城镇储户以富裕的老年人居多。）雷卡尔德采访了阿什奠，但当时他并不知道此人就是美国国家金
融服务公司的竞争对手、已濒临破产的英派克的总裁。（据雷卡尔德后来讲，对阿什莫的这次意外采
访是十分难得的，可能10年都碰不到一次。我开车去了最近的一家美国国家金融服务公司办事处，当
时看到几十个人在排队取钱。我先是采访了最先离开的一个人，然后就是阿什莫。）　　阿什莫有点
像莫兹罗，如果他对你提的问题感兴趣，他就会非常健谈。他告诉记者，他刚刚将一张50万美元的存
单换成了现金，并转移到了美国银行的账户中。美国银行是美国的第三大银行，被认为是确保美国金
融稳定的支柱。&ldquo;这主要是因为担心破产。&rdquo;阿什莫边走向自己的保时捷车边说，&ldquo;
我的妻子简直要吓死了，我不想让她担心。我不在乎是否损失90天的利息，我也不管有没有：FDIC！
的承保。&rdquo;（FDIC，即联邦存款保险公司，是一家政府机构，为每个储户提供限额为10万美元
的保险。）　　奇怪的是，遭遇挤兑之后美国国家金融服务公司并没有破产。它根本不可能破产，至
少莫兹罗是这样认为的。美国国家金融服务公司的分支机构遭遇挤兑并没有必然的原因。关于《洛杉
矶时报》对美国国家金融服务公司在南加利福尼亚的分支机构所做的详细报道，莫兹罗大为恼怒。作
为母公司的美国国家金融服务公司宣称拥有600亿美元存款。600亿美元的确是一个大数目，但相比于
每年发放的4 000亿美元住房抵押贷款，显然就有些小巫见大巫了。而且在2007年，这一趋势仍在延续
。因此，同好美邦抵押贷款公司和英派克抵押贷款公司一样，美国国家金融服务公司也需要从华尔街
和货币中心银行借款。它拥有1 900亿美元的可用贷款额度。　　美国国家金融服务公司之所以遭遇挤
兑危机，原因就在于星期三上午股市开盘前，也就是在美国国家金融服务公司遭阿什莫等恐慌顾客挤
兑之前，美林证券一位名叫肯尼思&rsquo;布鲁斯的股票分析师撰写了一篇有关该公司的评论性研究报
告，暗示如果美国国家金融服务公司遭到足够的&ldquo;金融压力&rdquo;，那么它就有可能申请破产
保护。两周前，近50岁的布鲁斯曾告诉美林抵押贷款公司的机构客户和散户买进美国国家金融服务公
司的股票，而今他的建议却变成了&ldquo;卖出&rdquo;。布鲁斯并非资深的股票分析师，他曾在美国
国家金融服务公司工作过5年，当时他的主管是莫兹罗选定的新继承人、美国国家金融服务公司的总
裁戴维&middot;桑伯。　　在短短两周内，布鲁斯对美国国家金融服务公司的股票评级发生了根本变
化。&ldquo;建议卖出&rdquo;和破产等字眼扰乱了市场，导致美国国家金融服务公司的股价直线下跌
。6个月前，它的股价还维持在每股40美元的水平上。然而，在布鲁斯发布报告后，它的股价却跌到了
每股19美元，而且还在持续下跌。对此，莫兹罗怒不可遏。对于投资者来说，美国国家金融服务公司
的股票价值已经蒸发了数十亿美元。布鲁斯在美国国家金融服务公司工作的时候，莫兹罗从未见过他
。&ldquo;我不知道他是谁。&rdquo;　　&hellip;&hellip;
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《谁在欺骗谁？》

媒体关注与评论

　　两名记者生动地描述了我们这个时代最重要的金融事件之一。如果你已经了解房地产市场的繁荣
，那么你还需要了解一下这种繁荣是如何走向崩溃的，而本书描写的正是这样一个故事。保
罗&middot;穆洛曾追踪过20世纪80年代储蓄信贷危机。而今，他又和马修&middot;帕蒂拉成为次贷危
机的主要记述者。　　&mdash;&mdash;福克斯商业新闻网主持人戴维&middot;阿斯曼　　保
罗&middot;穆洛和马修&middot;帕蒂拉对抵押贷款产业及其全部参与者见闻丰富。《谁在欺骗谁？》
是对这场影响我们所有人的危机的全面梳理。　　&mdash;&mdash;CNBC高级记者斯科特&middot;科
恩
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《谁在欺骗谁？》

编辑推荐

　　《谁在欺骗谁？：危机的链条》以制造危机的参与者为切入点描述了一场令人难以置信的惊天大
灾难。我们看到了危机爆发的幕后原因&mdash;&mdash;从贷款机构、经纪人到世界上最大的投资银
行&mdash;&mdash;在此期间的所作所为，以及制造这场危机的最终责任者。　　中国中信集团副董事
长，总经理，常振明，国务院发展研究中心金融研究所副所长，中央人民政府驻香港联络办公室经济
部副部长，巴曙松，北京师范大学金融研究中心主任钟伟，中国银河证券研究所所长，董事总经理，
首席经济师藤泰，经济学家，向松祚，联袂推荐。　　告诉你发生了什么，谁应该负责，谁又说了谎
！　　美林，贝尔斯登，雷曼兄弟发放次级抵押贷款的真实内幕。　　2007年夏，华尔街打造的次贷
王国轰然坍塌。平均每月有50家贷款机构走向破产，而引发这场危机的并不仅仅包括贷款经纪人和骗
子，还包括我们一向信任的投资银行和住房贷款机构。
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《谁在欺骗谁？》

精彩短评

1、在看
2、简单学习了次贷的前世今生。
3、写次贷比较好的一本书。
4、美国的房地产崩溃全景式描写。
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《谁在欺骗谁？》

精彩书评

1、债券带来的危机远远超过股票。ST超日债（112061）在2013年2月1日单日暴跌24%，不过是类似危
机中相当小的一朵浪花而已（截止2013年5月21日，面值100元的债券已经跌至66元）。债券危机更大
程度上是凝固了流动性，加剧了恐慌程度。看似低风险的博利行动，最后可能会落得倾家荡产，血本
无归。每一次债券危机，都会导致几个大的银行或者投资机构解体。而导致这种后果的因素，可能仅
仅是因为其中某一个细节的审查或者操作失误。但是债务危机从显露到崩溃，时间可能会比较长，个
别的可能长达2年以致更长时间。1985年   拉美主权债危机肯尼斯.加尔布雷斯  在1987年1月 发表 1929年
重现彼得.帕尔米多  摩根斯丹利 期权交易员 在10月15日，分析与1929年的雷同，并大幅卖空。1994年 2
月美国利率上升，西特伦的收益率曲线反向变化，基金亏损17亿美元信孚银行 亏损，信用下降。1995
年2月巴林银行因日本神户大地震（持有大量日本期货多头和债券空头合约），破产1998年8月17日  俄
罗斯债券危机长期资本管理公司  持有大量俄罗斯债券，破产瑞银 投资长期资本管理公司  巨额亏损 破
产。（1997年亚洲金融危机拉米。戈德斯坦  执行的指数摊销互换 已经让 瑞银 巨额亏损）美林，高盛
，花旗，遭受巨额损失杰米.戴蒙  领导的 所罗门美邦 逃过一劫。2008年 美国次贷危机新时机金融公司 
 在2005年开始转向，在2007年4月2日 破产。---归于 莫里斯的 不当应对2008年  贝尔斯登的两只基金 巨
额亏损 清盘2008年春天  贝尔斯登 被戴蒙 领导的 摩根大通 收购莫兹罗的 美国国家金融服务公司 被 美
国银行收购2008年9月  雷曼兄弟 倒闭美林 被 美国银行收购高盛，摩根斯丹利转为投资银行。房地美，
房利美 被政府接管AIG接受政府救助，巨额注资。赢家：戴蒙领导的摩根大通成为全美唯一一家没有
受波及的银行。　　　　拉涅里      警告两年内超万亿的贷款会带来危机德意志银行的 格雷格.李普曼  
卖空ABX指数莫兹罗的公司没了，但是在高位套现了不少股票。保罗.穆洛  全美抵押贷款新闻的  编辑
，  莫兹罗的朋友。因此这本书涉及地产，涉及金融，对莫兹罗的评论比较正面，值得适合关心地产
市场的朋友一读。
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