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内容概要

作   者:(美)亨利·考夫曼(Henry Kaufman)[著] 孙忠译   页数:416页   出版社:海南出版社   出版日期:2001    
简介:海南出版社和美国麦格劳－希尔国际公司合作出版:本书讨论了现代商业和金融业中极为广泛的
重要主题，就当代世界中变化的经济环境提出了自己的看法以及对未来的预测。
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精彩短评

1、未来简史
2、前面2章讲他和他家人从纳粹德国逃到美国以及求学工作的经历很不错，后面的章节过于学术和枯
燥了，我跳着看完的
3、: �
F820.3/4056
4、看不懂。。以后再看。。
5、8-14章
6、201110，复习一遍
7、自传与市场理论一起写，真的很有创意
8、太多关于联储的东西，太复杂
9、深入认识市场的一面
10、利率周期
11、考夫曼的经典著作。惊讶于作者能几十年冷静、客观和准确地评论金融市场。作者对金融衍生品
无限扩大和监管机构软弱的担忧，在多年之后的2008年金融危机得到了验证。真是了不起！ 这本书是
研究金融市场不可不读的好书哦。
12、有远见的卓越者
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精彩书评

1、如果现在发生股灾，我估计报纸都不用写稿子，直接把1987年的新闻和分析拿过来，改了年份就可
以用了。
2、这本书跟随在我身边有五年了，书中的一些观点和警告，在这一轮经济危机的表现中得到了充分
的证明。美联储决策落后于经济中的结构性变化。首先忽视了银行业业务变化对货币政策效果的影响
。由于在管理资产和负债方面拥有极大的弹性，金融机构变成了中间商，已经不一定非得承受货币利
率的风险。只要维持可以接受的利差，货币当局无论如何调高利率，对其都没有影响。更糟糕的是这
使得银行变得过于自信对于作出信贷判断的能力。而这恰恰是今天危机爆发的根源所在，导致大量的
不良信贷产生。其次忽视了全面证券化对货币市场的影响，过去积极推进的证券化进程，包括中国目
前也正在推进的证券化，都存在一个致命的问题。证券化倾向于降低发放信贷的标准，这是进一步造
成不良信贷的推动力。同证券化一样衍生品业务使得高信贷等级的公司可以利用他们的信贷地位进行
套利，以降低融资成本。他们可以发行长期的固定利率债券，而通过将债券收入进行互换取得浮动利
率的效果。同样地信贷登记的公司从前在信贷循环成熟阶段一向被阻挡于债券市场之外，但现在可以
借助衍生品工具，借入短期资金通过互换转变为长期债券，从而锁定债券的长期收益。而这些所导致
的严重后果是由于证券化和衍生品的存在，任何时候都无法根据标准的货币供应或银行信贷指标来计
量实际金融活动中信贷紧缩的程度。当下这种符合信贷渠道为追求短期效果、高杠杆率的创业型证券
组合提供了金融润滑剂，他们的头寸策略导致了如今在金融市场上越来越频繁的异常波动。在这个意
义上讲，中央银行对市场的影响被潜在的扩大了。哪怕是最不起眼的未能预见到的放松或紧缩措施都
可能在市场上产生强烈甚至累加的效应。但是资产价值波动的加剧将对经济中的基本因素，如消费，
固定资产投资，房屋建筑业等产生重要，并且是难以度量的影响。而传统的经济模型对捷达这一问题
几乎无能为力，因为作为模型基础的历史数据采自于过去一个简单得多的金融市场，那时候根本不存
在有金融衍生品所带来的杠杆操作。而这时相当多研究者所忽视的。这也是我个人一贯对于建立数学
模型嗤之以鼻的重要原因，历史不是重演而是在发展变化中的。而美联储对于这种结构性变化意义认
识的迟缓则是导致近几次金融危机的关键原因。当然现在人们认识到这个问题了。舆论上关于这一类
的讨论也相当的多，不过仅就此轮危机而言已然晚矣。但是对于中国来说这前车之鉴是必须保持相当
的关注方可，否则就像郎咸平时所说我们不是聪明的在吸取他人教训而进化，而是在重走西方资本注
意经济体系失败的过程。这样的代价付出有价值么？
3、这本书跟了我10年，在我看来，它与索罗斯的《金融炼金术》都是宏观经济实务人士必读的书。50
年前美国金融市场与今日远远不同，实际上，美国利率市场化也只是从上个世纪60年代才开始，汇率
波动即布雷顿森林体系也是70年代才开始解体。所罗门公司在上个世纪后半段的金融市场演进中群星
闪耀，它是第一家重视经济学和数学学术的华尔街机构，考夫曼发展起所罗门公司的研究部门。这本
书充满了对宏观经济和金融市场极具智慧的判断和逻辑，也不乏所罗门公司的种种八卦。四个字形容
它：常读常新！
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