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  一、中东土豪复仇记：石油危机(上)
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  【公众号：六便士书坊】世界上有一个地方，隔三岔五就会出点事儿，不是这儿炸了，就是那儿冒火了。


  这个地方就是中东，而引发这些破事儿的主要是一种东西：


  石油
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  如果我们飞上天空，俯视中东，就会发现，中东四周高中间凹，再加上点油——


  不炸锅才怪!
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  石油虽然让中东翻了身，但也让中东受了不少难，甚至还引发了全球的经济危机。


  想了解这些都是咋发生的，咱们得先从地理、历史等角度深挖一下：


  中东油史


  首先，我们得从中东的位置聊起。


  一、中东在哪里


  在亚非欧三大洲之间，卡着一块神奇的土地，它就是中东。


  [image: ]


  这里为啥叫中东呢？这得问欧洲人。


  欧洲人虽然地盘不大，但梦想很大，特想扩张门面，于是就一路向东，飙到了亚洲。
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  结果没想到亚洲太大，到处山路十八弯，欧洲人秒变路痴。
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  为了搞清楚定位，欧洲人根据不同地区离自己的远近，在亚洲画了三个圈，还分别起了名字：
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  中东的名字就是这么来的。


  下面列举“三东”里面的明星国家，让大家心里有个数。
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  后来欧洲人嫌麻烦，就把近东和中东给合并了，统一叫中东。


  所以扯到这儿，咱们必须得明白，中东是一片地，而不是一个国家。通常人们认为中东有23个国家，但经常占据报道位的也就这么几个：以色列、埃及、沙特阿拉伯、伊朗、伊拉克、叙利亚。


  就像一个女团，名气很大，可天天闹娱乐绯闻的
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  各种充满爱恨情仇的狗血剧，基本都在这些国家之间上演。


  二、中东石油咋来的


  世界那么大，为啥就中东的石油多？


  从地层结构看，中东两边全是大板块，被它们一挤，中东就被挤成了个盆的形状。
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  事实上，中东的中心地带就是一个盆地。
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  别看中东这块盆地现在到处都是沙漠，在远古时期那里可是动植物的天堂。
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  后来受冰川运动等影响，大批大批的动植物死亡，中东地区也不例外。


  但死在盆地有一个好处，那就是特别容易被埋起来，避免暴尸荒野的尴尬。
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  动植物死得多，又埋得久，逐渐变成了盆底大量的石油。就这样，中东成了个天然油库。
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  石油是怎么来的，其实有很多种说法，这里说的生物沉积变成石油，是其中的一种。


  是的，很多东西像石油一样，要想出货，就得先封起来，接受时间的考验。


  只会思考的人还在感叹这句话的哲理，而会行动的人
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  中东的石油，就像这坛酸菜，随时准备待客。


  三、石油简史


  人类从初见到爱上石油，是有一段过程的。


  一开始，人类并不看好石油……
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  直到一样东西闪亮登场——


  它就是煤油灯。


  通过烧煤油，


  人们可以点亮寂寞的漫漫长夜。
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  注意：煤油不是从煤里来的，而是从石油里面提炼出来的。


  为了提高夜生活的质量，大家加班加点地挖石油。
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  这时候，经济学里的供需关系就发挥作用了。有了需求，供给自然会跟上。


  很快，全世界刮起了一股“最炫石油风”，尤其在美国，这风刮得特别大。


  美国人埃德温·德雷克是个钻洞小能手，率先在家门前打出了世界上第一口现代工业油井。
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  按理说他本该吃喝不愁富得流油，可实际上他后半辈子穷困潦倒，疾病缠身。
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  据说是因为他后来不去挖石油，改行炒股了。


  石油越用越顺手，一不留神还拓展了其他技能：
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  当然，最主要的是有些大家伙能用得上。
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  就这样，石油渗入生活的方方面面，逐渐成为全球最重要的工业原材料。更多的人开始找石油、挖石油，摸着摸着，就摸到了中东。
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  中东的石油多，还埋得浅，一铲子下去噌噌冒油，可算是挖到宝了。
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  挖油客们很感动，纷纷表示中东的油真好揩!


  直到他们意识到，这里的主人是曾经横跨亚非欧三大洲、控制东西方贸易路线的


  奥斯曼帝国
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  然而当时的奥斯曼帝国已经日薄西山，和谁打架都输，被欧洲人讥讽为“西亚病夫”。


  瘦死的骆驼比马大，尽管挖油客们整天盯着中东这块地儿，但大家也不好对中东的石油做太出格的事。
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  然而不知道是帽子太厚还是什么其他原因，奥斯曼帝国脑袋一热加入了一战，结果完败，分裂成了许多小国家，好好的大户型私家房
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  房东由一个“大病夫”换成了一群“小病夫”。那就让大家伙儿都过来揩点油吧。
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  别看英国人来得早，但是不如美国人来得巧。为了油，两国还争了起来。
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  这样下去也不是个办法，于是大家搁置争议，共同开发，在中东画了个圈，平分里面的石油。
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  这个把中东地区的石油瓜分给不同势力的约定，后来被称为《红线协定》。


  虽然画圈是一个解决问题的方法，但当一件事只有画圈才能解决时，你就会发现——
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  《红线协定》既圈住了中东的石油，也圈住了中东各国的自由。


  二战结束后，很多国家独立了，中东各国也想“翻身农奴把歌唱”，可西方各国却赖着不走。
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  原来干完仗后，欧洲大陆到处都是废墟，各国都指望着弄点儿石油搞建设呢!
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  中东产油国这下总算看明白了，无论是英国人还是美国人，到底不是自己人。
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  为了大家以后的共同利益，中东产油国组了个团，这就是大名鼎鼎的


  OPEC
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  中文名叫石油输出国组织，简称欧佩克。


  它的宗旨是：少吵架多商量，组团买卖，共同富裕。


  有了组织撑腰，中东各个国家开始逐渐掌控石油，而掌控了石油，就是掌控了自己国家的命脉。
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  但也因为占着石油这个大宝贝，中东这个地方注定无法长久保持平静，甚至一不小心就引发了著名的石油危机，让全世界跟着疼。


  那具体咋疼的呢？


  二、中东土豪复仇记：石油危机(下)
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  前一章咱们说到，中东产油国组了个团，叫OPEC，合起伙来卖石油。


  可因为中东地区的民族、宗教等问题太多，他们远看是一个团结的班集体，走近一看却是
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  中东各国的内部感情太脆弱，再加上美国等国家来凑热闹，硬是玩出了惊世骇俗的
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  这种事一共发生了三次，但第三次影响比较小，所以咱们就好好讲讲前两次。


  一、第一次石油危机


  引起这次危机的有两拨人，分别是
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  他们之所以吵架，主要是因为地盘的事。
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  二战结束后，在联合国的安排下，犹太人回老家建立了以色列，可等真正到了老家他们才发现，自己就像一个插班生。
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  突然被插班生占了块地盘，信仰还和自己不同，阿拉伯人忍不了了，抄起家伙就和以色列开干。
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  但凡上过初中的都知道，班里谁牛气，并不是看个头大小，而是看他哥是谁!


  而以色列他哥是美国。
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  关于美国为啥支持以色列，说法很多，比如美国有很多犹太人土豪、以色列地理位置很重要等。


  所以阿拉伯人打着打着就傻眼了，发现自己根本干不过以色列啊!
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  吃了亏的阿拉伯人，头脑顿时清醒了许多。过去他们一直低价给欧美各国供油，到头来却被坑，于是他们作出决定：
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  后来，他们觉得涨价还不解气，于是直接禁运石油，不卖了!
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  以前因为有石油，欧美各国的经济才得以茁壮成长。现在断油了，一个个比断奶还难受。


  断油的影响非常严重，各种机器只能趴窝在家，要想出趟远门拯救世界？
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  据说当时为了省油，美国总统都减少了乘坐飞机的次数。


  没了石油，工厂就没有动力能源；工厂倒闭，工人失业，人们没钱消费，政府也没税收，经济一片萧条。
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  西方国家的经济纷纷陷入混乱之中。什么股市、GDP、平均工资，是带数字的一律往下掉。
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  这就是发生在1973—1975第一次石油危机，它引发了二战后的首个全球经济危机。


  此时，最关键的问题是：该咋买石油呢？


  正发愁的时候，美国忽然发现了一个既产油多又需要帮助的国家：


  沙特阿拉伯
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  于是美国就去给沙特撑腰，但是有条件。
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  有了美国的支持，沙特鸟枪换炮，重拾信心，还帮美国拉拢了OPEC的其他小伙伴。
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  从此以后，国际上有了一条新规则：石油只能用美元买。
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  这就叫美元与石油挂钩。


  总之，各国又能愉快地买石油了。
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  第一次石油危机就这样收尾了，各个国家之后变得怎么样了呢？


  1. 美国


  各国都得用美元买石油，囤的美元一多，最后还得去美国消费，这就叫石油美元回流。


  结果，美国不仅买到了石油，还美滋滋地把花出去的钱给收了回来。
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  2. 中东产油国


  油价高了，中东产油国也大赚了一笔，从此盖房修路奔小康，油价由我不由天。


  心情好，多挖一点，油价下降；


  心情不好，少挖一点，油价上涨。
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  3. 其他国家


  其他国家吃了这次危机的苦后，开始意识到不能再过度依赖石油，新能源才是未来的出路。


  并且，欧美这边也开始学中东产油国组团。美国带头成立了国际能源署，大家一起囤油，谁缺油就救济谁。
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  虽然美国人嘴上说多多囤油，却连30天都没囤到


  到底没经历过“双11”，不明白一个道理：
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  为啥会哭成狗呢？


  因为没过多久，危机又来了。


  二、第二次石油危机


  这次危机的起因还是战争，不过主角换成了：
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  从位置上看，他俩亲密得不能再亲密了。
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  然而，两国在民族、宗教等方面互相看不起，作为同桌，连边界线都抢来抢去。


  双方积怨已久，感情的雪崩只差一片雪花。不久，这片雪花就来了：伊朗出事了。


  本来伊朗地盘大、实力强，甚至被美国看中，列为拓展中东盟友的好苗子。
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  当时统治伊朗的是巴列维王朝，他们想向美国学习，来个360度无死角西化。
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  结果在西化的路上，伊朗逐渐跑偏。很多人对此看不顺眼，国内爆发了伊斯兰革命，于是伊朗换了管理员。
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  新伊朗让一些人不爽，尤其是美国。眼看伊朗就要西化成功，转眼却变成了硬钉子。


  只能另找苗子了，找谁呢？


  嘿嘿，旁边这不就有一个嘛：伊拉克!
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  伊朗闹革命就像闹肚子，先把自己闹虚了。伊拉克抓住机会，加上大佬支持，直接开打，于是两伊战争爆发了。
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  就这么你一拳我一脚，打来打去，双方陷入了僵局。


  直到有一天，这两大产油国在冥冥之中就一件事达成了共识：
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  油田炸得差不多了，双方打得也差不多了，可是却造成了全球石油减产。
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  由于上次危机的阴影还在，所以石油一减产，大家就开始恐慌。
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  这又引起了各国哄抢石油，油价因此一路向天涨。
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  石油缺货，短时间来不及续杯，还贵得离谱，于是经济危机再次上演。
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  这就是1979—1981年第间爆二次石油危机。


  但当时全世界不只中东产油，像苏联、委内瑞拉，甚至美国，都算产油大户。
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  危机发生后，他们加班加点产石油，油多了，油价自然就慢慢下降，第二次石油危机也算熬过去了。
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  石油危机和之前那些因为人类贪心和自负造成的危机不同，它是历史上第一次因为能源问题而产生的全球性经济危机。


  石油危机，让世界意识到了石油的厉害。石油似乎有一股魔力，让大家既想占有更多，又想摆脱依赖。


  所以有了这次的教训，有些国家长了心眼，一边坚持囤油，一边发展新能源。比如一不留神发展起来的锂电池。
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  现在的新能源车，一般都靠锂电池供电。


  当然，美国在石油危机中也很受伤，而人生总有些事情，是自己不好解决的，于是他开始四处寻找小伙伴。


  [image: ]


  三、不过是签个字，经济就停滞了十年：日本与《广场协议》(上)
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  前面说到了“霓虹国”日本，二战后他的经济得到了迅猛的发展，直到听了美国大哥的话，签了个——
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  从此日本的经济一落千丈，直到今天也没有完全缓过来。


  其实这事也不能全怪美国，刚开始，美国可是给了日本一波神助攻，
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  可折腾到最后，
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  日本怎么就成了美国的小弟，


  然后又把自己玩砸了？


  这中间到底发生了哪些事情？


  想搞懂这些，我们先来看看


  《广场协议》到底是怎么一回事。
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  整件事得从二战结束后讲起。


  一、日本崛起


  话说二战之后，日本因为是战败国，挨了不少揍，工业设施基本都“歇菜”了，要啥没啥。
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  这个时候，美国出现了。
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  原来二战之后，美国和苏联都成了超级大国，他俩为了争当老大，开始各种较量。这就是冷战。
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  为了不让苏联好过，美国想找个小弟盯着他，看了一圈，发现苏联边上的日本挺合适。
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  于是美国就和日本来了个“打破次元壁”般的合作。
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  为了让小弟变得给力，美国开始给日本提供各种支援。
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  这还不算。不久之后，朝鲜战争爆发了，美国往那里派了不少大兵，而日本就在朝鲜旁边。
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  美国大兵吃喝用度都得花钱，去哪儿买呢？当然是日本啦!
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  于是日本靠着美国的照顾，经济迅速恢复。


  有钱后，日本并没有挥霍，而是把钱花在了刀刃上，买了大量的生产设备。
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  同时，日本充分发挥自己善于抄袭学习的精神，努力学习美国的科技和管理。
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  结果，效果非常明显，


  之后日本的工业发展非常迅速，


  生产了很多货。


  可问题是：卖给谁呢？


  这时候美国又来了。于是日本又从美国身上赚了一笔。
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  美国之所以帮助日本，主要原因是：


  日本商品物美价廉，买日货既能满足消费需求，又能帮日本，何乐而不为？


  对于美日之间的这种亲密关系，美国解释道：


  我只是传道授业


  “接货”也!
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  日本也谦虚地表示：
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  我只是把学的东西


  都还给了老师!


  日本赚了钱搞发展，经济上高潮迭起，连续出现了三个“景气”。
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  “景气”是日本用来形容经济发展好的词。


  原本双方皆大欢喜，但这时中东出了问题。


  二、美国跌倒


  前面提到，中东因为和欧美等国闹翻了，吵着涨油价，于是出现了第一次石油危机。
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  机器生产靠石油，油价暴涨，工业国家直喊买不起。


  日本这种小岛国家，资源又特别少，石油涨价，他比谁都敏感，于是急中生智想了两招：


  1. 产业结构高度化


  简单说就是：集中力量，造高级货。


  例如，以前投入一桶油，用来生产钢铁，赚的钱少。
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  现在投入一桶油，用来造汽车，就能用最少的消耗，赚最多的钱。
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  2. 经营合理化


  本来日本的资源就紧张，现在用起来得更加抠门。


  工作能快就快，物料能省就省，绝不造成半点儿浪费。
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  这两招下来，日本经济开始明显好转。


  正是因为企业转型，赚钱多了，能耗也变低了，所以在后来的第二次石油危机中，日本受到的影响很小。
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  而且日本经济的发达，还意外带动了亚洲其他国家。


  日本地盘小，人口少，生产东西不是原材料不够，就是人不够。而其他的亚洲国家不仅能提供原材料，还能提供价格低廉的劳动力。
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  到时候挣了钱，大家都有份。这种日本前头带、亚洲其他各国后面跟上的经济模式，又被称为雁形模式。


  跟着日本混出来的，是咱们在第六章会提到的亚洲四小龙和四小虎。


  [image: ]


  日本发达了，可油耗高的美国就没这么幸运了。


  油价上涨，美国货也跟着涨价，而日货还是一如既往地便宜。


  所以当美企和日企相遇时，大概是这样的情景：
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  美企简直毫无竞争力啊!
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  虽然之前美国货也贵，但跟当时的日货比起来，价格差距没那么大。


  而且之前美企虽然卖不过日企，但和别国企业还是能竞争一下的，所以总体来说赚多赔少。
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  可现在美国货太贵，各国纷纷表示要不起。于是美国这边，进口远比出口多，相当于光剁手不赚钱，试问这谁顶得住？
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  企业赔的赔、倒的倒，很多美国老板不乐意了。
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  结果美国憋了半天，不仅没半点儿用，反而一不留神让经济变得更虚。


  不能老是这么点儿背!于是美国开始反思自己，以及自己的小弟。
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  事实上，美国还真想通过小弟来解决问题。


  三、《广场协议》


  想赚钱，就得把东西卖出去。


  于是美国想了一个终极大招：


  贬值美元，促进出口。
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  为了方便理解，我们举个小例子。


  假如现在美元对日元的汇率是这样：
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  美国的一个汉堡


  是1美元，


  卖到日本


  就是200日元


  [image: ]


  如果美元贬值了，情况就会变成这样：
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  那么在日本买个汉堡只需100日元
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  这就相当于美国货打了五折。这么便宜，其他国家不买简直对不起自己，于是美国的出口就会增加。


  但美元不是你想贬就能贬的，这事要叫上小伙伴才行。
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  为什么呢？


  咱们虽然同住地球村，但用的钱却各种各样，比如：
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  物以稀为贵，所以一国的货币数量越多，就越不值钱。不信你看：
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  因此，美国想让美元贬值，就要增加它的数量。
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  不多印怎么贬值呢？


  原来，一般国家都会存点儿别国的钱，以备不时之需，这就叫外汇。
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  人多力量大，只要大家把兜里的美元卖出去，市面上美元足够多，贬值这件事自然会发生。
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  这其实就是在外汇市场上，


  把美元换成其他钱，


  这时可以把美元看成商品，


  卖的人多了就便宜了。


  为了达到目的，美国叫了几个小兄弟，在美国著名的广场饭店，大家一边吃着火锅唱着歌，一边签了一份协议。


  协议的内容挺多，但最主要的就一条：


  都别闲着，一起来让美元贬值!
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  这几个小兄弟是日本、德国、英国、法国，都是美国主要的贸易伙伴。


  这就是传说中的
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  这个协议一签，有些人就不淡定了，尤其是那些手握大把美元的土豪。
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  于是他们纷纷把手里的美元卖了。
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  这样市面上的美元就会更多，贬值也更快。相反，其他国家的钱迅速升值。
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  其他国家同意美元贬值，其实都有自己的小心思。


  心思1：都觉得美元太贵


  前面两次石油危机把美国折腾得半死，为了控制国内的通货膨胀，美联储加了好几次息。
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  这就让美元相对于其他货币，一直升值，处在高位，很不利于美国商品的出口。


  谁敢阻挡美国做生意，除非他不想混了，所以其他几个国家都觉得美元跌是迟早的事。
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  可万一哪天咔嚓猛跌，谁都受不了，还不如现在商量好，慢慢让美元贬值。
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  心思2：怕美国不和自己做生意


  做生意不能老让美国吃亏，万一哪天美国生气了，把门一关，大家就失去了一笔大生意。
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  心思3：升值可以买买买


  自己国家的钱升值还是有好处的嘛，例如出国买买买的时候就爽多了。
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  事情到了这里，一切都看似正常。


  美元贬值了，其他国家也都很乐意，可美日的感情却在悄悄变质。


  二战后支援，甜甜蜜蜜。
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  石油危机后，危险关系。
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  虽然现在看起来没那么危险，但日本越想越不对劲。
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  事实证明努力不一定总是好的，因为如果努力的方向错了，反而可能会走向悲剧。


  那日本究竟是怎么一步步走向“悲剧”的呢？


  四、不过是签个字，经济就停滞了十年：日本与《广场协议》(下)
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  前面咱们说到，美国为了让美元贬值，拉来几个小兄弟，签了个《广场协议》，其中就有日本。
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  日美两国，毕竟属于不同的次元。同一个东西，对美国人来说是好事，可在日本人眼里就不一样了。
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  所以对于《广场协议》，日本有自己的想法。
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  可日本一波操作下来，


  反而让自己“悲剧”了，


  到底是怎么回事呢？


  别急，咱今天就来看看


  日本的“悲剧”!


  这事还得从签完《广场协议》后说起。


  一、先吹个泡沫


  签了《广场协议》后，美元贬值，日元升值，相当于日货贵了，出口就难了。
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  重点是当时日本经济靠出口，所以出口一旦出了问题，经济就容易“扑街”。


  日本“人小胆大”，混吃等死可不是他的性格。
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  于是日本绞尽脑汁想了一个大招，正是这招，让日本经济一飞冲天。它就是


  自产自销法。
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  啥叫自产自销法呢？


  一个国家的经济想强大，就需要这个国家的企业强大，在国际市场上拼得过别人。


  [image: ]


  但企业想强大，不光要生产力强，还得卖得一手好货，一般要么卖到国外，要么卖给国内。
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  卖到国外叫出口


  [image: ]


  卖给国内叫内销


  现在因为日元升值，所以出口变困难了。
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  为了让企业不赔钱，日本打算增加内销，这招就叫出口转内销。
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  但日本人也不都是土豪，为啥要突然多买你的东西？就凭你会“OMG”？


  光靠企业不行，这时政府出场了：
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  降息，就是央行让银行降低利率。


  利率一降低，银行存钱的利息就低，大家一看，这也太不划算了，还不如拿出来花掉。
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  除了降息，政府还增发货币，简单地说就是往市场上多撒点儿钱。
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  我们都知道，钱在市场上越多，就会变得越不值钱，所以日本人的内心是这样的：


  如果把钱继续存银行，


  那它和厕纸有什么两样？
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  于是人们争先恐后地去取钱花。
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  这些政策就是宽松货币政策。


  所以当时日本的小算盘是这样打的：
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  可惜人算不如天算，让日本没想到的是，后面事情发展的走向居然跑偏了!


  因为这次的利率降得太低了，低到不向银行借点儿钱，都觉得跟丢钱了一样。
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  大家突然都变得极其有钱，买完生活必需品后，手头还有不少余钱。


  尤其是一些土豪，即使吃喝玩乐使劲挥霍，钱还是多得花不完。
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  由于当时出口变得困难，很多企业都难以生存。况且创业这么累，谁干谁受罪。对此，一位创业界的前辈深有体会：
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  既想赚钱，又不想受罪，总结下来就是：


  只想躺着赚钱。


  恰巧，这时有两个身姿妖娆的人在招手——
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  它们一个叫股市，一个叫楼市。


  这么多投资机会，为啥这俩最吸引人呢？


  原来日元不断升值，吸引了很多外国土豪。他们发现，在日本买个房、买只股的话，也会跟着日元升值，稳赚不赔啊!
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  于是大把的国外票子进了日本的股市楼市，导致股价房价涨到飞起。
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  这时日本人一看，能涨价就说明有钱捞啊，于是抄起票子，就加入了炒股炒房的大军。
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  就这样，外国土豪的钱，加上本国银行的钱，一股脑儿全进了股市楼市，谁还管什么企业？
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  所以这俩就变成了当红炸子鸡!


  股市楼市大家都懂，火爆的时候除了是炸子鸡，
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  只要往里投就能赚，这种躺着赚钱的感觉，大家都说好。
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  当时日本人富到什么地步了呢？


  据说东京再破的一条街都有奢侈品店，人们买奢侈品跟买菜一样平常。
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  因为地皮贵，日本这个小岛国，土地市值总额甚至一度达到了美国的4倍!


  当时的福布斯富豪榜上，前四名都是日本的房地产大佬。
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  日本还在美国狂购公司、地皮等，甚至买下了纽约的帝国大厦。
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  当时美国人就发出感慨：


  日本这是要买下美国啊!


  可惜日本没坚持住。


  二、再把它戳破


  曾经有人说过：欲让其灭亡，先让其肥胖膨胀。


  果然，没多久日本就出事了——引以为豪的制造业快不行了。
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  源头还要回到中东这块。伊拉克因为和伊朗干仗，欠了隔壁科威特一屁股债。
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  一般人借了钱，都想的是解决债务问题，而伊拉克就厉害了，他想的是——
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  结果科威特被干趴下了。这事激怒了联合国，于是对伊拉克进行了一系列制裁，其中就包括禁止石油出口。
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  石油再次减少，就导致了第三次石油危机。


  于是又到了熟悉的剧情：危机一发生，油价就上涨，许多国家又买不起石油了。


  其中就包括日本。
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  由于日元升值，制造业的生产成本——像什么房租地租、员工工资——都在往上涨。
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  日本的制造业“压力山大”，急需救命钱，于是跑到银行借，但银行的钱早就被借光了。
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  借不到钱，大量企业倒闭。没有搞生产的，大家穿啥用啥炫耀啥？


  眼看国家受到了巨大的伤害，政府急眼了。
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  而且当时开发商乱盖房，


  大量农田被占用。


  没地种，人们吃啥？


  更关键的是，政府早觉得股市楼市太疯狂，想治治它们。股价房价被炒得虚高，就像个大泡沫，看着大，却没什么用。
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  早死早超生。于是戳破泡沫的人出现了：
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  三重野康，日本央行行长，


  被称为戳破泡沫的人，


  长年占据“日本最讨厌的人”


  TOP榜前列。


  这位三哥一上台就开始加息，而且加得特别猛，前前后后一共加了五次!


  银行利息一变高，谁还想借钱？


  还是去存钱涨利息划算。大家顿时感觉：
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  于是这招一出，市面上的钱就变少了。
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  最要命的是，


  股市楼市没人投钱了，


  价格开始下跌。
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  大家都知道，在股市楼市里，人特别容易变得不理智。


  人们一看到跌价就会疯狂大甩卖，所以最后股价房价一落千丈。
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  当然，那些外国土豪也带着大把票子撤离了日本。


  这下可完了，以前花许多钱买的股票和房子，瞬间不值钱了，无数人因此破产。
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  银行也不好过。虽然人们开始往里面存钱，但以前借出去的钱收不回来了，银行纷纷倒闭，金融泡沫正式破裂。
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  三、有啥影响


  这次的金融泡沫深深地伤害了日本，此后十多年都没有缓过来，因此这段时间被称为日本的“消失的十年”。
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  金融泡沫不仅伤了日本的身，更伤了日本的心。经历过金融泡沫的人，看看昨天和今天，就会无比郁闷。又因为过了十几年也没好转，所以慢慢地大家都变得很“淡定”。
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  平成时代，日本动漫和电子游戏开始大量出现。而泡沫破灭的时间，刚好也是平成时代，于是这代人成了大家口中的“平成废物”。


  后来，“消失的十年”变成“消失的二十年”，又变成“消失的三十年”。直到现在，日本都还没缓过来。


  然而，正当日本这边还在折腾的时候，美国那边又出事了……


  五、一场由程序员“背锅”的股灾：1987年的黑色星期一
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  对于打工族来说，上班就像上吊一样痛苦，而要说其中最难熬的一天，我们通常叫它：


  黑色星期一!
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  在金融史上也有一个“黑色星期一”，它指的是发生在1987年的一场超大股灾。这场股灾先在美国爆发，进而席了全球。


  通常谈到股灾爆发的原因，大家都会归结为金融界自己的问题，但这场股灾不太一样，有很多人认为——
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  这是一场由


  程序员引发的股灾。
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  既然是美国的股灾，咱们先来看看美国的股市是怎么产生的。


  一、美股和纽交所


  股票这东西，公司拿它来融资，股民炒它来赚钱。


  既然是买卖，得有个做买卖的地方，于是就有了和股票配套的证券交易所，最早出现在荷兰。
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  在《半小时漫画经济学2》的第三章，我们曾经提过，这套玩法是荷兰人发明的，面世后受到一致好评。之后像击鼓传花一样，荷兰人将它传给英国人，然后又传给了美国人。
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  于是在1792年，24个倒腾股票的人，在纽约的华尔边一棵梧桐树下碰了个头。
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  大家签了一份协议，决定把以后倒腾股票的活儿全包了。这就是金融史著名的“梧桐树协议”。
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  后来生意大了，当初的交易所就成了纽约证券交易所，简称纽交所。


  最初的纽交所，买卖股票的流程大致是这样的：


  交易所有块大黑板，上面写着股票的信息，供股民参考。


  想买卖股票的，得先亲自和交易员说准备怎么交易。


  然后交易员把信息传给黑板那边，基本靠吼。


  黑板上就会写上新的交易信息。
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  每天交易的人贼多，收了盘，交易员们还得做做统计，配配对。
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  同样的过程，在股民们看来，自己的确是在炒股，挥挥手就是成百上千的资金，阔气。


  但站在交易员的角度——
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  而且你还有可能是连不上的那个。


  由于交易人数太多，人工匹配很耗时间，所以在最初，买卖股票都要过几天才知道成功了没。在当时的股民看来，这炒的简直不是自己的股票，而是——
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  金融学活生生变成了物理学。


  但更惨的是交易员们：工作内容费时又费力，效率还不咋高，毕竟“连线”这种事情，
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  交易太慢，谁都受不了。好在这时，交易员们的救星出现了——


  计算机，一个专门用来算数字的神器。
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  有了这玩意儿，以后不管谁来炒股都不用操心，只管把交易信息敲进去，计算机会自动计算和匹配交易。
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  无论上市了多少公司，炒多少股都不慌。


  不仅节省了时间，交易所的日子还简单了。


  [image: ]


  交易所是方便了，但人们没想到炒股也出现了巨变。
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  怎么回事呢？


  原来随着计算机的出现，那群背后的男人也来了，而且还正式登上了金融史的舞台，没错，他们就是传说中的


  程序员!
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  他们夜以继日地写代码，青丝变稀，终于开发出了帮人炒股的程序。


  靠计算机程序来决定买入和卖出的方法，叫程式交易。
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  用程式交易的，多数是大机构，它们在股市投钱贼多，就想图个稳。


  可是个人就容易冲动，一冲动就赔钱，正好计算机毫无人性，很合适。
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  以前人们炒股全靠蒙，现在好了，有了计算机，人们可以
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  可蒙着蒙着出事了。


  二、黑色星期一


  转眼时间到了1987年，不要觉得离我们很远，事实上近的。
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  那一年，连春晚都已经办了五届了。


  其实之前美国股市牛模牛样的，这主要归功于两点：


  1. 群众敢消费


  美国人民的小日子过得飘了，敢消费，天天都是剁手节。
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  2. 公司玩合体


  两个或多个公司合体成一个，叫并购。美国当时有个政策规定：公司发生并购后，可以少交税。


  [image: ]


  而且并购好处多，可以让公司变大变强，股票市值变高，股东脸上也好看。于是当时的公司，小的找大的并，没上市的找上市的并。
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  咱们在《广场协议》那章提到的靠着升值的日元而变得有钱的日本人，看到美国的股市这么红火，也想过来赚一笔。
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  于是大量日元也流入美股，提升了股价。


  这些东西看着刺激，却对经济没啥用，投入股市，就像往浴缸里丢了块肥皂，


  股市涨是涨起来了，
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  这对经济来说可谓“压力山大”。美国到底是老江湖了，他们深知，
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  于是也采取了两招：


  1. 美联储加息


  老套路，美联储这边准备加息，利息一高，借钱炒股的就少了，存钱涨利息才是王道。
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  通过这招，美联储从股市里吸钱，股市后劲不足，股价就会降一点。
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  2. 并购不优惠


  另一个就是政府取消了并购优惠，以后公司并购，啥费用都得交足。
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  这下就制止了一些公司虚抬股价。
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  这些动作，原本是打算给股市稍稍降个温，结果没想到太用力，直接整成了重感冒。


  一些大机构担心股票持续掉价，于是在10月19日星期那天一开盘，就开始了蓄谋已久的抛售股票计划。
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  更糟糕的是，这时候，那些炒股程序开始发挥威力了。


  咋发挥的呢？


  这些程序员在生活中是个直男也就罢了，他们居然把这份精神带进了程序里：
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  现在股价一跌，根据设定，计算机程序立马开始了它的表演。
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  这些股票数量巨大，引起整个股市的下跌。
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  散户们一看，这样下去自己就成接盘的了，于是赶紧跟着抛售，这叫“羊群效应”。


  大家你追我赶地抛售股票，终于齐心协力地把牛市给砸成了——
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  原本中间有反弹的迹象，但偏偏这时候有人发表了一段“鼓舞人心”的讲话——
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  这人是刚上任不久的证券交易委员会主席。大家一听，意识到这是要关门打狗、瓮中捉鳖啊!


  于是股市跌得更严重了。


  股灾来得太过突然，很多人还没准备好就被套牢在里面，甭管有钱没钱，一律天台见。
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  这就是美国股市上的“黑色星期一”。


  这次的股灾不仅让许多股民的钱打了水漂，还造成了公司倒闭、工人失业的惨案。
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  连《纽约时报》也说：
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  平时美国打个喷嚏，全世界都会跟着感冒，何况这么大的一场股灾。


  于是接下来的几天，巴黎、伦敦、香港、东京……各地的股票都开始止不住地跌。
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  娄子既然已经捅了，就得有人出来擦屁股。好在这次美国政府很及时。重整股市最主要的就是要重建信心，说直白点就是——


  撒币吧!
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  有了信心又有了钱，股市环境一下就缓和了很多。直男的计算机程序这会儿觉得股价到低位了，是时候抄底了。


  [image: ]


  于是下跌的股市又慢慢被拉回来了，股灾过去了。


  [image: ]


  [image: ]


  所以这次股灾看起来生猛，但除了最开始有一群人被伤到，并没有造成什么太严重的影响。


  股灾结束了，很多人开始研究起股灾发生的原因来，什么财政政策、股市泡沫、美元贬值……各种原因都有，但都没有定论。


  最夸张的说法认为，这次的股灾要归咎于程式交易和程序员。
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  不管怎样，现在股市仍然有涨有跌。再说了，就算经历过黑色星期一，炒股不还是得用计算机吗？


  黑色星期一终于过去了，然而接下来，
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  暴风雨就要来了。


  六、三步搞翻亚洲经济：索罗斯与亚洲金融风暴(上)
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  看了这么多的危机，咱们不得不感慨，美国这迷之体质，简直是衰神的主打哥。
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  是的，这次衰神终于离开了美国，跑到了太平洋的另一边，找到了一个


  亚洲天团!
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  当时亚洲各国情况差不多，为方便理解，混子哥把他们打个包，统一称为亚洲天团。


  天道好轮回，苍天饶过谁，这次亚洲天团也享受了一把危机的酸爽，这就是历史上的


  亚洲金融风暴!
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  在《半小时漫画经济学2》的开头，我们就曾经提过，其实所有的危机都要有这样一个过程：


  经济先到达巅峰，再跌落低谷。
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  接下来混子哥就来说说亚洲天团怎么到的巅峰，又怎么“吧唧”摔下来的。


  天团的冲上巅峰，大致可以分为两个阶段：
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  阶段一：疯狂接单


  1. 接盘侠的诞生


  欧美国家在工业化发展的初期，大都经历过劳动密集型产业的阶段，其主要特征是依靠大规模的体力劳动。
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  但到了20世纪60、70年代之后，欧美各国以及日本续致富奔小康了。


  有钱了还参加体力劳动，太跌身价，但这些产业又不能不搞，那咋办呢？
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  这些发达国家找一圈后发现，亚洲片区就很不错：


  这里面朝大海，水运发达，而且人口众多，价格便宜。


  真是天生的接盘侠!
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  成功接单后，钱哗啦啦地流进了亚洲天团，工厂隆隆隆地开起来，老百姓也撸起袖子开始玩儿命搞生产。
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  就拿亚洲天团的代表泰国来说，他直接从接盘侠华丽地变身，成为了一名商人。


  2. 商人的自我修养


  既然走上了从商的路，那政府也得配合加加速：
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  少收税多补助


  还有一些其他的措施，混子哥就不一一列举了。总之，亚洲天团算是转型成了合格的商人。
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  但是，做生意不只熬夜和脱发，还得碰上有钱的客户爸爸。


  3. 客户爸爸很给力


  玩儿命搞生产是没错，但造出来的产品也得卖出去啊，不然怎么赚钱!


  巧了，这时候欧美的这些发达国家以及日本，人们对消费的渴望正在与日俱增。
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  在“剁手”越剁越爽的情况下，欧美国家想更方便一点，于是逐渐取消了贸易上的一些条条框框。
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  所以说，在脱贫致富的道路上，我们缺的可能不是努力，而是一个杰出的甲方爸爸，这叫
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  所以当时就出现了这样的情境：


  这边埋头苦干，那边疯狂买单!
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  亚洲片区逐渐成为了全世界著名的提货商店!
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  不仅如此，亚洲天团还攀上了发达成员日本的高枝。


  日本技术好制造业强，在前面生产产品，天团在后面提供人力、材料，赚了钱大家分。


  有“老司机”在前面带路，这致富道路越走越稳。
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  瞅着一天比一天发达，天团成员膨胀了，给自己上了霸气侧漏的头衔：


  “亚洲四小龙”＆“亚洲四小虎


  [image: ]


  “亚洲四小龙”分别是中国香港、中国台湾、新加坡、韩国；


  “亚洲四小虎”分别是泰国、印尼、马来西亚、菲律宾。


  他们甚至觉得好奇：自己为啥突然变得这么厉害了呢？


  于是他们囫囵吞枣地忽略了很多细节，直接下结论，要想成功就靠两点：


  够开放!够自由!
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  开放，是对外国开放本国市场；自由，是少干预，让钱和劳动力在市场上自己玩。
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  但打脸的是，一些西方经济学家认为，亚洲片区能突然有如此高速的发展，最本质原因是投资和劳动力的增加。


  也就是说，亚洲天团对自己产生了点误解。不过话说回来，有点本事的人，都有这毛病。
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  不管是忽略了细节，还是没抓住重点，反正天团是脱贫了，但还没有达到它的巅峰。


  阶段二：疯狂借钱


  这边亚洲天团虽然还在埋头苦干，但是心里不免有点肝颤，这么干到底对不对呢？


  很快，一个东西的出现彻底打消了这个念头。


  话说经过了二战的腥风血雨，江湖上出现了两位互相看对方不顺眼的超级大佬：


  美国VS苏联
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  他们针锋相对，都想称霸天下，于是各自拉来了一票小弟。
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  但苏联没想到，自己东欧片区的小弟们突然群起反水，转身投靠了美国。


  [image: ]


  这个反水事件是历史上的东欧剧变。


  美国自然爽歪歪，但很快他发现，这些东欧小弟在经济上，和自己的气质很不搭。
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  与此同时，美国在拉美片区的小弟们，最近混得也不咋地，需要救助。
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  总之，两群小弟都急需一个发家致富的新路子。


  要想小弟跑得快，全靠大哥前头带。为了奔小康，美国坐下来研究了一番，然后掏出一本秘籍：


  “华盛顿共识”
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  “华盛顿共识”主要是给政府的财政政策上面一些建议，比如削减不必要的开支、利率市场化、放开外资限制等等。


  这本秘籍一问世，立马轰动江湖，远在太平洋彼岸的亚洲天团更是陷入了魔怔状态。


  知音啊!这说的不就是自己吗!


  看来只要继续开放继续自由，
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  事实上，正是靠着这种开放、自由的姿态，亚洲天团吸引了大把大把的钱!


  亚洲片区发达了，很快就被全球的土豪给盯上了，外来人的方式简单又粗暴：


  来投资，用钱砸!
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  而亚洲天团自家的银行也没闲着，主动从外国借钱，虽然时间短利息高，但转手借给国内市场，也能靠差价赚不少。
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  这么多钱的突然涌入，让亚洲天团有种一夜暴富的感觉。


  当一个地区在短时间出现了大量的钱，随后的表现基本是房价涨、股市涨、物价涨。
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  价格是涨上去了，但这些东西自身根本不值这么多钱。看过《半小时漫画经济学2》之后，我们应该很熟悉了，靠钱堆起来的东西，基本上
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  全都是泡沫!


  因此，亚洲天团的经济虽然在一片涨涨涨之中成功冲到了它的巅峰，
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  但这种靠泡沫撑起来的巅峰相当虚，经不起风吹雨打，很容易摔下来。


  阶段三：出口危机


  亚洲天团靠带货赚钱的好日子在1995年结束了，因为这一年，美元开始走升值路线了。
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  这和赚钱有啥关系？


  问题就出在汇率这了。


  什么是汇率？简单来说一个A国家的钱，能换多少个B国家的钱，这两者之间的比例，就叫汇率。
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  就拿泰国的泰铢来说，当时1美元能换25泰铢，那美元和泰铢之间的汇率就是1：25。


  在当时汇率又分成了两种情况：固定汇率和浮动汇率。


  1.浮动汇率


  既然名字里有“浮动”二字，表明这种汇率会随着市场的变化而变化。


  比如今天是1美元兑换25泰铢，明天有可能就成了1美元兑换30泰铢，大起大落是常有的事。
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  2.固定汇率


  顾名思义，固定汇率就是一锤子定死，说好1美元换25泰铢，那汇率就是1:25，不会随意变化。今天是，明天是，后天还是。
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  使用固定汇率的国家也会根据自家的情况来调整，但浮动都不大。


  当时亚洲天团里的国家，大多都像泰国一样，用的是固定汇率。现在美元升值了，为了保持汇率的稳定，自家的货币也得紧跟步伐，升值。
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  尴尬的是，自家的货币一升值，出口就会受影响。


  这又是咋回事？


  举个简单的例子，泰国卖拖鞋给英国，成本价只要30泰铢。
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  假设现在30泰铢值1英镑，汇率是30:1。也就是说，如果英国老百姓想买一双泰国凉拖，只需要花1英镑。
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  现在泰铢突然升值了，15泰铢兑换1英镑，汇率是15:1。那这时候，英国老百姓就要花2个英镑，才能买原价30泰铢的凉拖。
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  拖鞋贵了，卖不出去，谁还想进口泰国货？


  泰国的出口生意自然会受到影响。
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  俗话说祸不单行，就在出口情况不咋地的时候，“老司机”日本那边也出事了。


  在签了《广场协议》之后，日本经济也疲软了，自己都赚不到钱，更不要说带领亚洲天团了。


  [image: ]


  出口不赚钱，给人打下手也不赚钱，亚洲天团的土豪是靠外国投资和借钱撑起来的，但这是欠债，要还的。


  所以亚洲天团的国家们，一下子成了现在的90后，
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  一边不赚钱，一边又欠债，在这样一个前有狼后有虎的两难之地，一般人是不敢动的。
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  看这形势，亚洲天团的前途很不乐观，究竟他们会怎样呢？


  七、三步搞翻亚洲经济：索罗斯与亚洲金融风暴(下)
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  前一章说到，亚洲天团刚经历了大繁荣，但实际上欠了一屁股外债。


  还是选泰国来现身说法，因为这情况太像他家的冬阴功汤，表面看上去红红火火——
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  但谁还不是要面子的国？泰国再虚，也要保持泰铢兑换美元的汇率稳定。


  于是彻底开放外国资本进入，唱着“我家大门常打开，开放怀抱等你”。
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  门开了，可吸引来的不一定是客人，也可能是不怀好意的大灰狼。比如这位：
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  索罗斯，江湖人称“金融巨鳄”，趁你虚要你命的杰出代表，K.O英国央行的纪录保持者。


  这时的泰国虽然虚，但汇率仍然稳定，泰铢仍然值钱，可以兑换很多美元。


  然而，凭借多年圈钱经验，索罗斯判断：泰铢会贬值!
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  为了让所有人都相信这个判断，索罗斯亲自冲向亚洲天团，搞翻泰国经济，祸害了一大圈，在1997年导演了一场——


  亚洲金融风暴


  下面咱们就具体梳理一下这个危机的过程。


  一、空手套白鸡


  其实索罗斯干的事并不复杂，看懂下面这个故事就够了：


  话说村里面有两个人，
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  这天，三胖子又馋了，就问二狗子借了只鸡。
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  吃鸡一时爽，还鸡火葬场，要是现在真把鸡给吃了，以后拿啥还？
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  冥思苦想之后，三胖子发现了个机会。这时候市面上，一只鸡值一个金币，
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  然后他把鸡卖了。


  为啥敢这样做？


  因为三胖子掐指一算，认为鸡会降价。
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  不知道是走狗屎运还是会忽悠，鸡真的降价了，现在一个金币能买两只鸡。
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  于是他用同样的钱买到了两只鸡。


  这下三胖子还了债，自己还白赚一只。
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  上面这个空手套白鸡的过程，在金融上叫做空。


  总结一下，分三步：
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  第一步：


  借鸡卖钱
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  第二步：


  等鸡降价
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  第三步：


  买鸡还债


  白赚一只


  很明显，做空就靠赚差价，所以降价是关键。


  好了，懂了这三步，咱就懂了索罗斯做空泰铢的三步。


  二、做空泰铢


  时间回拨到1997年，索罗斯瞄准目标后，开始了他的计划，杀气腾腾地冲向泰国。
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  利用泰国对外资的开放，索罗斯找到泰国银行，开始疯狂借泰铢，有多少拿多少。
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  当时泰国用高利率来吸引外资，只见过来存钱的，就没见过借钱的。


  所以估计银行的第一反应是：


  [image: ]


  索罗斯可不傻，肚子里憋着可坏的主意。


  借到泰铢之后，他马上把它们全扔到市场上进行抛售。
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  物以稀为贵，但东西一多就不值钱了，而泰铢更是多得烂大街，不仅要贬值，连兑换美元的固定汇率眼瞅着也要崩盘。


  原先泰铢兑换美元的情况是这样：
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  崩盘后的泰铢可能就成了这样：
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  没错!让市场上的泰铢变多，这是索罗斯让泰铢贬值的关键一步!


  只要汇率变了，以后还银行钱的时候，拿出一小部分美元换成泰铢就够了，剩下的美元，拍拍屁股带走。


  这是索罗斯做空泰铢的A计划。
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  本来这个计划很妙，但泰国政府也不是吃素的，他们很快就察觉到了问题。
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  为了不让泰铢贬值，稳住汇率，泰国政府把攒的美元拿出来，换回市场上多余的泰铢。
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  这个压箱底的美元，叫外汇储备，都是泰国人给外国打工洗盘子挣回来的辛苦钱。


  市面上的泰铢少了，没有贬值压力，泰铢的汇率总算稳定下来。索罗斯前面借银行多少，后面老老实实还多少。


  索罗斯白折腾一场，通往财富自由之路眼看着要被堵了，索大爷很生气，后果很严重。


  [image: ]


  接着，不肯罢休的索罗斯推出了威力加强版的B计划。


  为了加速泰铢贬值，他一边加大借钱力度，不只向银行借，只要有泰铢的都借，借了就往市场上扔，换走美元；
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  另一边化身“大忽悠”，不停宣传泰铢贬值的消息，并将其做成话题，天天刷流量，霸占热搜榜第一。
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  卖力的宣传让泰国民众怕了，觉得手里的泰铢要贬值，赶紧去换美元。


  索罗斯做空泰铢的B计划很成功。
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  泰国政府只好用更多的美元外汇储备，去吸收市面上狂轰滥炸的泰铢，可惜外汇数量有限，实在不够和索罗斯对抗。
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  泰国政府也挣扎过，比如严禁银行借出泰铢，提升贷款利率来提高借钱成本，但都没什么用。


  更雪上加霜的是，泰国国内有一撮人贪图利益，选择主动站在索罗斯这边。
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  泰铢越积越多，贬值越来越厉害，泰国政府被贬值压得就剩一口气，只好放话：


  放弃固定汇率，改为浮动汇率。


  这话的意思是：以后多少泰铢换多少美元，由市场说了算。于是泰铢的价格迎来了暴跌。


  原先换一美元需要二十五个泰铢，后来需要四十多个。


  [image: ]


  泰铢成功贬值，索罗斯爽歪歪，用很少美元就能换回大把的泰铢。
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  然后把泰铢还给银行，拿着剩下白赚的美元跑路。
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  据说这次索罗斯和他率领的国际游资通过做空泰铢，总共获利超过40亿美元。
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  而泰国这次惨变提款机，许多公司破产，优良的资产被贱卖。


  泰国人民则更苦，他们不仅失了业，多年的积蓄也全被打包带走。
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  三、亚洲金融风暴


  在泰国身上尝到了甜头后，索大爷一盘算：这招对周围的国家肯定也好使，既然都来了，干脆顺道办个新马泰落地签，再搭上印尼菲律宾，权当搞团建了!


  这就是1997年横扫整个东南亚的——


  亚洲金融危机!
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  别人的故事讲到这儿，基本就结束了，但索罗斯想老骥伏枥再接再厉，找了个新目标——中国香港。原本对自己的技术迷之自信的索罗斯，这次却差点儿连牌桌都没下来。
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  四、中国香港保卫战


  香港是自由港口城市，为了做生意方便，和泰铢一样都绑定了和美元的汇率。
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  这叫港币的联系汇率制，结果就是美元涨港币涨，美元跌港币跌。


  既然长得都一样，索罗斯灵感大发，把前面使过的招又耍了一遍，想做空港币。


  可是没想到香港是根硬骨头，外汇储备多，港币一时半会儿贬不了值。这就很令人头疼，不过他有了一个新想法——
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  要问索罗斯为啥有这样的自信，是因为香港特区政府为了对付他，也选择了加息，不仅可以提高借钱成本，还能吸收市面上的港币。
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  但估计是被泰国的反面教材吓坏了，香港特区政府这次加息是往死里加，加到急眼的那种。
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  这样做之后，市面上港币是少了，但港股也被坑惨了。大家都没钱炒股，股市没了支撑，就要下跌。
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  而下跌正是索罗斯做空的好机会。
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  做空港股的方法和前面类似，不过是把泰铢换成股票，具体不多说了，记住结果就行：


  股价跌了你就赚，越跌越赚。


  股市的暴跌摆在明面上，恐慌的情绪一旦上来，又将重复泰国的故事，港股港币都保不住。


  香港特区政府储备的美元要同时抬升港币和港股，而且两手都要抓，两手还都得硬。


  这么大的阵势，香港特区政府的外汇储备够吗？
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  这是索罗斯低估的一个问题，也是最后失败的重要原因。


  不要随便欺负小朋友，因为通常他们背后
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  虽然当时香港特区政府储备的美元也不少，但所有人都在等一句话，一个态度。


  而中国中央政府的态度很明确：
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  在当年，中国中央政府和香港特区政府的外汇储量加起来排世界第一。


  有了中国中央政府的支持，香港特区政府的信心大增，开始有计划地抬高股价，稳定港币，情况因此发生了逆转。


  索罗斯的计划头一次彻底落空了。
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  做空港股亏了，做空港币也亏了，前面累死累活赚的钱不能全搭在中国香港上，索罗斯打算认输撤退了。
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  眼瞅着在中国香港拿不到啥好处，在别处的投资又出现了问题，索罗斯收手了。亚洲金融危机总算是过去了。


  这场危机重创了东南亚国家，中国香港也只算惨胜，所以很多人对索罗斯恨之入骨。
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  但索罗斯却不这么认为，相反，他觉得自己无比正确，还有这么一套说辞：
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  在金融上，说不上有没有道德，都只是一种操作。


  ——乔治·索罗斯


  亚洲金融风暴的内容就说到这里。尽管索罗斯的话听上去非常非常“直男癌”，但事实上资本就是这样无情，在你风光的时候它会锦上添花，而在你落难的时候，
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  它不会雪中送炭，


  通常只会落井下石。


  八、被买房压力逼出来的次贷危机(上)
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  回看十年前，你最后悔的一件事是啥？
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  但同样是十年前，大洋彼岸的美国人就因为买了房，最后输得连底裤都不剩了。
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  同样是买房，有人一夜逆袭，走上人生巅峰，但为什么美国人就玩砸了呢？


  这一章咱们就来扒一扒搞翻美国人的——
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  话说危机这种事跟压力分不开，别看美国人财大气粗，也跟咱们有同样的压力：
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  而次贷危机，就是被买房的压力逼出来的。


  故事是这样的：


  一、美国人是咋买房的
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  美国三里屯的托尼将现身说法，讲讲他买房的心路历程。


  托尼最近要结婚，准备买个房子，不过钱不够，咋办？


  去银行，找贷款。
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  然而银行的钱也不是大风刮来的，要是阿猫阿狗谁都能借，那银行早关门了。


  所以银行需要先对托尼的贷款资格进行一个评估打分。
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  最终，经过银行评估，


  托尼有资格贷款。
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  于是银行就会借钱给托尼买房。当然，托尼得写一张欠条给银行。
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  这张欠条就叫住宅抵押贷款合同。如果托尼还不上钱，银行就有权把房子收走。


  那么问题来了：银行靠啥赚钱呢？


  很简单，还钱的时候，托尼不光要还从银行那儿借来的钱，还得给银行利息。银行主要就靠利息过日子。
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  于是生活中很多像托尼这样的人实现了美国梦：买房子，迎娶白富美，走上人生巅峰。


  不过大家想想就会发现其中的问题：买房的人爽了，慢慢还钱就成，但有些人就得犯愁了。
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  银行渐渐地发现，手里剩下一大堆欠条。


  但欠条这玩意儿，


  如果大家都还钱，


  拿着它，可以赚钱。
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  如果好多人赖账，


  拿着它，麻烦就大了。
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  很没谱啊!会变成哪种情况，很难说得清，于是人送称号：
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  手里拿着这么一堆东西，小心脏怎么受得了？


  那该咋办呢？


  二、欠条的另类玩法


  话说在美国，有些金融机构就是专门收欠条的。
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  比较出名的是房地美(联邦住宅贷款抵押公司)和房利美(联邦国民抵押贷款协会)，简称“二房”，是美国政府成立的机构，专门收欠条，为银行分忧。
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  二房从银行那儿买下欠条，银行因此有了现金，又能借出去赚利息了，爽歪歪!


  但是问题来了：二房拿着这么多欠条，到底在图什么啊？


  扶稳坐好，下面就是见证奇迹的时刻!
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  虽然收了这么多欠条，但二房并不想承担风险，于是就琢磨着，把这些欠条包装一下：


  变成理财产品!
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  比如说债券什么的。
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  把房屋贷款合同变成理财产品，这就是传说中的资产证券化。


  这么酷炫的产品，就差个霸气的名字了。


  那就叫MBS吧!俗称“美白霜”。
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  然后二房就拿着这些理财产品到处去卖，接盘的都是有钱的主儿，比如投行、基金、保险等。
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  这些投资机构有的是钱，放在手里会烂，倒不如买点理财产品赚点。


  二房靠着将MBS左手倒右手，就赚了一笔差价。


  投资机构买了二房的理财产品之后，每个月坐等托尼还的房贷就能来钱。
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  这样看来，银行在赚钱，二房在赚钱，投资机构也在赚钱，一个个都在赚钱，那到底是怎么赚的呢？


  三、赚的都是哪些钱


  整个流程有点复杂，简单概括一下，这些机构无非只做了这么一件事：


  相信托尼的人品!
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  而他们赚的钱，其实就是托尼还的利息!


  相当于托尼交的所有利息当中——
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  这个故事告诉我们：


  人品税是真实存在的!


  当然，如果人人都是还得上钱的高富帅，对大家都好。
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  但那些穷光蛋咋办呢？
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  美国八环外的二狗子，


  也动了买房的心思。


  那么问题来了：他够资格吗？


  [image: ]


  像这种信用高、人品好、说还就还的人借的贷款，就叫优贷。
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  像这种要啥没啥、人品不佳、借了钱不一定能还上的人借的贷款，就叫次贷。


  二狗子要买房，但是银行怕他还不了钱，不肯借给他。于是要想让二狗子有钱买房，离不开三波助攻：
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  第一波助攻：美国政府


  21世纪最初几年，美国人“水逆”。


  倒霉到啥程度呢？连上个班都可能被飞机撞到。
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  “9·11”恐怖袭击
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  互联网泡沫破灭，股市一片萧条。


  美国经济被掏空到没什么消费，政府就想用房子来刺激一下，但是二狗子信用低，银行不愿借钱给他，于是政府就出面了。
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  于是政府又找到美联储商量，想办法让银行有钱可借。
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  美联储下调了一个叫“联邦基金利率”的东西，它是银行之间互相借钱的利率。


  美联储控制这个利息，就能影响经济，像这样：
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  利息低，银行愿意多借钱，市场上钱就多，就能刺激经济。
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  利息高，银行借的就少，市场上钱就少，经济就冷淡。
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  这个利率一降，银行就能借到更多的钱了，贷款给二狗子的钱就有了。


  银行借钱给二狗子买房，收回欠条，要是以后二狗子还不上钱，那就卖房还钱。所以要么收钱，要么收房，银行这波不亏。
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  第二波助攻：银行＆二房


  银行可不傻，虽然这是政府的旨意，但如果市场上买房的有钱人越来越少，借给二狗子之后，房子卖不出去，银行还怎么赚钱？
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  还是和优贷一样的配方：把欠条的风险转给二房。
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  银行把二狗子的欠条给二房，


  二房把欠条包装成理财产品MBS。


  买房的二狗子越来越多，欠条和MBS也越来越多，长期这样下去，二房也吃不消啊!
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  咋办呢？


  在美国，遇到困难不用怕，人家的特产就是超级英雄。


  只要大喊一声救命，就会有接盘侠来救场。
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  这个接盘侠就是投资银行，江湖人称投行，擅长空手套白狼。


  第三波助攻：投行


  投行觉得MBS是个赚钱货，于是就美滋滋地接盘了。
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  投行是处女座的，所以得先摸清MBS的情况：风险多少？收益多少？不清楚就先做个表：
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  然后按风险大小分成三类：


  [image: ]


  投行要赚钱，就得卖给投资者，但是投资者可不傻，风险高了就不会投。


  莫慌，投行可是人精，扶稳坐好，接下来又是见证奇迹的时刻!
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  投行也不想担这么多风险，于是一拍大腿，把这些MBS再包装成


  新的理财产品吧!
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  其实还是债券，可以理解为是债券的债券。
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  很熟悉的操作有没有？这种新瓶装旧酒的东西，就叫债务抵押证券。


  新产品当然要有新名字，那就叫CDO吧!


  还真别说投行是大忽悠，人家在名字里就说了：


  CDO = 次贷哦!
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  那么问题来了：咋包装呢？


  这可难不倒投行!他拿一些中低风险的MBS，再加入一点高风险的MBS，风险均衡，完美!
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  仅仅换了包装还不够，很多投资者还是不敢买，怎么办呢？


  话说在美国，有一些评级机构，专门给理财产品做评价。
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  这就是信用评级机构。


  评级从信用极高的AAA级，到信用垃圾的C级。很多投资者会参考这个评级。


  投行就找评级机构，给CDO镀个金，这样才好卖啊。
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  当时评级机构之间竞争激烈，据说有些评级机构为了赚钱，就跟投行穿了一条裤子。


  [image: ]


  总之，高风险的CDO，摇身一变成了明星产品。


  看到是机构认证的放心产品，市场上的投资者就买了投行的CDO。
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  看明白了吧!咱们来总结一下：
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  于是，在多方助攻之下，二狗子终于买到了房子，过上了幸福的生活。


  那既然是幸福的生活，为啥最后还是出现危机了呢？


  九、被买房压力逼出来的次贷危机(下)
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  前面我们聊完了次贷，以及那些疯狂的理财产品。


  本来，一切都发展得非常顺利。


  然而，让美国人没想到的是，“God bless America!”这句口头禅
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  这一章咱们就来看看：危机咋就突然爆发了？


  一、持续走高的房价


  二狗子总算买到了房，可转眼到了该还钱的时候，这里有两种情况：


  1. 二狗子人品爆发，还清了贷款


  其他人赚的钱，就是二狗子还的利息。
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  2. 但是很大可能，二狗子还不上钱


  这可怎么办？


  银行和投行会怕？不存在的!


  这种迷之自信源于：
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  没钱还，那就卖房，用卖房的钱还银行贷款。
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  就这样钱又回到银行、二房、投行、投资者手里了。大家不仅不亏，还赚钱呢，而他们赚的钱，其实就是房子涨的价。
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  完事后大家发现，原来不管二狗子能不能还上钱，都有钱赚，最后大家又可以集体爽歪歪了。
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  但情况似乎并没有如预想中的一样。


  因为很多二狗子还不上钱，不得不卖房，市场上的房子越来越多。
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  房子多了，买房的人却没增加，因此就出现了房子供过于求的现象，有的房子肯定卖不掉。


  最关键的问题是——
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  万一房价跌了咋办？


  二、继续疯狂的理财产品


  这种情况不是没人想到过，但是解决思路有点跑偏。有些人一紧张，为了规避风险，


  给理财产品上个保险!
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  啥意思呢？


  比方说你手头有很多CDO，就能给它们上个保险。


  如果房价涨，CDO正常，


  那靠CDO就能赚钱，


  不过要定期交点保险费。


  如果房价跌，CDO崩了，


  虽然CDO赚不了钱，


  但保险公司会赔钱给你。
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  这么一来，买这些理财产品，就没啥风险了。


  于是买的人越来越多。


  [image: ]


  另一头，保险公司也对房价有种迷之自信：啥都不干，还能白捞保险费，爽歪歪!


  为了能赚得更多，保险公司还秀了一波操作，把保险合同包装了一下。
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  保险摇身一变，也成了理财产品，叫信用违约互换。


  这就是传说中的CDS。


  保险公司顺手把CDS卖了出去，只要房价涨，接盘侠们一起赚保险费!
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  要是房价跌，也得一起赔，不过没人相信房价会跌。


  最后这些理财产品，就拧成了这么一股绳：
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  全村的希望都在房价上!


  于是，越来越多的人把宝押在了房价上，从而参与到了这个游戏中。
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  但大家不知道的是，


  只需三把火，房价必跌!
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  三、房价是咋跌的


  如果说房价是个还没点着的炸弹，最后让它爆炸的是这么三把火：
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  第一把火：美联储加息


  前一章聊过，美联储的日常工作就两个：


  加息＆降息


  这个“息”不是人们向银行借钱时产生的利息，而是银行向美联储借钱的时候产生的利息。
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  这种利息咱们前一章提到过，叫联邦基金利率。


  [image: ]


  美联储一降息，大家就有钱买房，房价一直涨涨涨。


  但是长期降息将会产生不好的后果，市场上的钱增多了，商品会涨价，否则商家就会亏本。
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  总之，加息、降息要轮着来，否则经济容易出问题。


  既然降息都这么久了，也该加息了。


  因此美联储后来加息了，算是点燃了第一把火。
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  至于加息对房价有没有影响，人们并没有放在心上，毕竟还有银行盯着。


  第二把火：提高浮动利率


  想当年银行借钱给二狗子们买房，平时是咋还钱的呢？


  打个比方是这样的：
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  一开始利率低，每年固定还一点，这叫固定利率。


  后面利率会随市场利率进行调整，有可能比以前还的要多，这叫浮动利率。


  美联储加息，银行就得跟着加，浮动利率一下子从裤腰提到后脖子。
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  银行算是点燃了第二把火。
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  第三把火：跳楼式断供


  以前利率低，差不多能还上，现在利率提高了，二狗子们还不起了啊!


  还不起的这种情况就叫断供。
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  但银行也不怕，因为房价这么高，房子一卖，照样赚钱。


  于是一批批二狗子的房贷断供了，房子被银行收回去卖掉。
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  市场上卖房的越来越多，买房的却少了，这时候房价到了顶，开始跌了。


  除了二狗子们，投资炒房的人也慌了：自己用30万美元贷款买下来的房子，此时却跌到了只值3万美元，血亏啊!干脆不还了。于是越来越多的房子重新回到了市场。
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  这就引起了跳楼式断供，房价跌到惨不忍睹。


  所以说大批断供，二狗子们点燃了最后一把火。
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  就这样你一把火我一把火，房价炸弹终于
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  四、危机大爆发


  房价炸弹这一爆，炸到谁了呢？


  首先是MBS和CDO这些理财产品。由于它们是靠房贷赚钱的，房价一跌，大家断供，钱就打水漂了。
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  所以买这些东西的人就亏大发了!
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  呵呵，就算买了保险，日子也不太好过。


  去问保险公司要钱的时候，保险公司一下蒙圈了。
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  保险公司根本没想到会有赔钱这一天，所以CDS合同早卖了。现在，他得去找接盘侠要钱。
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  当时这个接盘侠就是美国的大投行。


  大投行也蒙圈了，刚买了一堆CDS，准备躺赚，还没转手就要赔一大笔钱。
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  全部家当也不够赔的，于是直接破产了。


  保险公司要不到钱，也赔不起啊，只好将一首《凉凉》送给了自己。
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  保险公司、二房、银行和投资者开始纷纷受到冲击，不是被收购，就是吃土，那叫一个惨。
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  现实中大多数都是这样的人，保险公司倒了，自己没拿到钱。


  不过也有少数人脱手早，在危机里赚到了钱。


  金融市场一崩溃，大多数人都玩完。股市惨淡，失业率飙升，GDP更是一个劲儿地往下滑。


  这就是传说中的次贷危机。


  五、美国的善后工作


  次贷危机就像传染病，美国病倒了，全世界也凉了，大家的日子都不好过。
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  美国政府坐不住了，跳出来救市，使用的手段比较多，主要有这三个：


  手段1：国有化


  有些金融机构家大业大，不能倒啊，于是政府把这些机构国有化了。
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  手段2：发钱


  危机一来，钱都蒸发了，大家都缺钱，政府只能靠发钱补窟窿了。
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  手段3：降息


  美联储一瞅，经济怎么又这么糟？


  赶紧又降息，给缺钱的金融机构贷款。
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  最后，经过美国政府的不懈努力，美国的经济终于没有继续下滑——虽然也没什么特别大的起色。


  美国次贷危机就说到这里，这个故事告诉我们：


  有本事借，还要有本事还。


  不然耽误了世界经济，你赔得起吗？


  十、结论：金融危机生存指南
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  好了，咱们的金融危机系列到这里就算告一段落了。


  纵观历史上的这些金融危机，虽然它们各有不同，但影响力却随着全球化程度的加深越来越广。


  例如石油危机——作为第一个因为资源缺少引发的危机，它不仅对欧美国家的经济造成了打击，同时也影响了日本的经济，促使其签下了《广场协议》。
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  而在此之后日本也因为《广场协议》，导致自身经济疲软，并进一步影响到了跟着自己混的东南亚各国。


  东南亚各国因此忽视了传统的制造业，转而靠外国投资来发展经济，这也是亚洲金融风暴爆发的原因之一。
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  次贷危机就更不用说了，直到今天我们还在受它的影响。
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  在如今全球一体化的大背景之下，任何国家发生了危机，都会产生不可估量的影响。


  所以我们了解并知道金融危机，是为了更好地进行反思。


  前面说了那么多场危机，有的是因为股票下跌，有的是因为银行关门，有的是因为工厂倒闭。但这些都只是表象，危机的根源在于两个字：


  信心!
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  当人们缺乏信心的时候，就会怀疑一切，挤兑银行、抛售股票房产，造成股市大跌、货币贬值，导致金融危机诞生。
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  相反，如果大家都有信心，不挤兑银行，不乱抛售股票房产，该干吗干吗，危机就会过去。


  [image: ]


  未来肯定还会出现各种各样的金融危机，希望到那个时候，你能够冷静判断，从历史中得到经验和教训，能躲就躲。


  如果运气不好没躲过去，也要记得危机终将会过去。


  做好理财措施，养好身体，最重要的是——


  充满信心地面对它!


  



  关于金融危机的原因，目前的研究仍然有很多争议，有大量学者从不同的角度对此进行探讨。


  [image: Figure-0235-0003]



  如果大家想更加深入地了解金融危机，可以去看更多相关的专业著作。



  



  



  [image: ]


  如果大家想更加深入地了解金融危机，可以去看更多相关的专业著作。


  [image: ]


  [image: ]

[image: 欢迎关注公众号]



  [image: ]


  [image: ]



OEBPS/Images/00011.jpeg
BECERITEHFIE






OEBPS/Images/00010.jpeg





OEBPS/Images/00013.jpeg





OEBPS/Images/00012.jpeg





OEBPS/Images/00015.jpeg





OEBPS/Images/00014.jpeg





OEBPS/Images/00031.jpeg





OEBPS/Images/00030.jpeg





OEBPS/Images/00033.jpeg





OEBPS/Images/00032.jpeg





OEBPS/Images/00035.jpeg





OEBPS/Images/00034.jpeg





OEBPS/Images/00037.jpeg





OEBPS/Images/00036.jpeg





OEBPS/Images/00028.jpeg





OEBPS/Images/00027.jpeg
A R 2 A0
1181 1





OEBPS/Images/00029.jpeg





OEBPS/Images/00020.jpeg





OEBPS/Images/00022.jpeg





OEBPS/Images/00021.jpeg





OEBPS/Images/00024.jpeg





OEBPS/Images/00023.jpeg





OEBPS/Images/00026.jpeg





OEBPS/Images/00025.jpeg





OEBPS/Images/00017.jpeg





OEBPS/Images/00016.jpeg





OEBPS/Images/00019.jpeg





OEBPS/Images/00018.jpeg





OEBPS/Images/00051.jpeg





OEBPS/Images/00050.jpeg





OEBPS/Images/00053.jpeg
7 B 8k U
I






OEBPS/Images/00052.jpeg
] “ {
Y T\ Y

7971
HEZN Raany.
i ! [t/





OEBPS/Images/00055.jpeg





OEBPS/Images/00054.jpeg
7 P
2

e
)





OEBPS/Images/00057.jpeg





OEBPS/Images/00056.jpeg





OEBPS/Images/00059.jpeg





OEBPS/Images/00058.jpeg
AAR!D MW — 32
BRI, U0 RERE
S A |






OEBPS/Images/00049.jpeg





OEBPS/Images/00040.jpeg





OEBPS/Images/00042.jpeg





OEBPS/Images/00041.jpeg





OEBPS/Images/00044.jpeg





OEBPS/Images/00043.jpeg





OEBPS/Images/00046.jpeg





OEBPS/Images/00045.jpeg





OEBPS/Images/00048.jpeg





OEBPS/Images/00047.jpeg





OEBPS/Images/00039.jpeg





OEBPS/Images/00038.jpeg





OEBPS/Images/00071.jpeg





OEBPS/Images/00070.jpeg





OEBPS/Images/00073.jpeg
ICDOH






OEBPS/Images/00072.jpeg





OEBPS/Images/00075.jpeg
RISIEFIEE BOMENNE DIEiaiE GDPIGILIN





OEBPS/Images/00074.jpeg
iT‘X)O?fo% #, B2 &“ﬁ@%mmﬁ%,
BEriTh b 3N






OEBPS/Images/00077.jpeg





OEBPS/Images/00076.jpeg
SeokEE=Ea?





OEBPS/Images/00079.jpeg





OEBPS/Images/00078.jpeg





OEBPS/Images/00060.jpeg





OEBPS/Images/00062.jpeg
JER 200K
SR k!

‘ Banl( By





OEBPS/Images/00061.jpeg





OEBPS/Images/00064.jpeg





OEBPS/Images/00063.jpeg





OEBPS/Images/00066.jpeg





OEBPS/Images/00065.jpeg





OEBPS/Images/00068.jpeg





OEBPS/Images/00067.jpeg





OEBPS/Images/00069.jpeg





OEBPS/Images/00091.jpeg





OEBPS/Images/00090.jpeg





OEBPS/Images/00093.jpeg





OEBPS/Images/00092.jpeg





OEBPS/Images/00095.jpeg
T 1,
B 4






OEBPS/Images/00094.jpeg





OEBPS/Images/00097.jpeg





OEBPS/Images/00096.jpeg





OEBPS/Images/00099.jpeg





OEBPS/Images/00098.jpeg





OEBPS/Images/00080.jpeg





OEBPS/Images/00082.jpeg





OEBPS/Images/00081.jpeg





OEBPS/Images/00084.jpeg
A 2
A L






OEBPS/Images/00083.jpeg
LAl






OEBPS/Images/00086.jpeg





OEBPS/Images/00085.jpeg





OEBPS/Images/00088.jpeg





OEBPS/Images/00087.jpeg





OEBPS/Images/00089.jpeg





OEBPS/Images/00198.jpeg





OEBPS/Images/00197.jpeg
AT, RIXHLSEE
WEAGFAE T 2






OEBPS/Images/00199.jpeg





OEBPS/Images/00194.jpeg





OEBPS/Images/00193.jpeg





OEBPS/Images/00196.jpeg





OEBPS/Images/00195.jpeg





OEBPS/Images/00190.jpeg





OEBPS/Images/00192.jpeg





OEBPS/Images/00191.jpeg





OEBPS/Images/00187.jpeg





OEBPS/Images/00186.jpeg





OEBPS/Images/00189.jpeg





OEBPS/Images/00188.jpeg





OEBPS/Images/00183.jpeg





OEBPS/Images/欢迎关注公众号.png
RBREANZ5: WaBEREESE

BEELLH FHERE

WEREHEE Wi R BTA A

P H 2 ik HHERRR
HeBENERSRIER

REMHE (7000 KE) , il 2019 R FE5E (116 ¥, HrsE
B, WHEESR (38%) , ED%H 2019 BHE (50#) , ¥
IR (1-10 @48 8F) , XK (20 88) , &M (158 , &
LEW (G8E0) , K& ATHE) , BE (148 , SHK (208 ,
REEE BTH) , X& (14%) , BF 168 , WaE— @1
), BIE (T6 3D , HR (498D, FIMIS - HEHFH (913,
BRE O 3BH) , FANBERS (128) , LRTEH (235,
EME (A58 , EEKAE (158)

REAXS T E EI R AR 2 FREI AR R 35, 3N AHBE
RASERERCBRAREESE, RERIINEHR, KIE
AZW3+EPUB+MOBI,






OEBPS/Images/00182.jpeg





OEBPS/Images/00185.jpeg





OEBPS/Images/00184.jpeg





OEBPS/Images/cover.jpeg
o T = )
" 0BR, Wi MEFRERE
W& - £OHBEEAK »






OEBPS/Images/00181.jpeg





OEBPS/Images/00180.jpeg
e
by





OEBPS/Images/00176.jpeg





OEBPS/Images/00297.jpeg





OEBPS/Images/00175.jpeg
RATA 4,
fik 3 A 7





OEBPS/Images/00296.jpeg





OEBPS/Images/00178.jpeg





OEBPS/Images/00299.jpeg
FE !






OEBPS/Images/00177.jpeg





OEBPS/Images/00298.jpeg
I, ZMRX
R






OEBPS/Images/00172.jpeg





OEBPS/Images/00293.jpeg





OEBPS/Images/00171.jpeg
'S
R
'J N






OEBPS/Images/00292.jpeg





OEBPS/Images/00174.jpeg





OEBPS/Images/00295.jpeg





OEBPS/Images/00173.jpeg
[ & 411
LA BB —





OEBPS/Images/00294.jpeg





OEBPS/Images/00179.jpeg
AAT, R
9501, B
B 4!





OEBPS/Images/00170.jpeg





OEBPS/Images/00291.jpeg
EFETIB?
PIFASRERIA?
BRETIR?






OEBPS/Images/00290.jpeg
(TSP

= L@f;@
[ Bank

[T

ol 3 &






OEBPS/Images/00165.jpeg





OEBPS/Images/00286.jpeg





OEBPS/Images/00164.jpeg





OEBPS/Images/00285.jpeg
e






OEBPS/Images/00167.jpeg





OEBPS/Images/00288.jpeg





OEBPS/Images/00166.jpeg





OEBPS/Images/00287.jpeg
AREREA SRR FRSRSEH X IFRY
ABER, HEET BAT. SRR,






OEBPS/Images/00161.jpeg





OEBPS/Images/00282.jpeg
fiEfEtn!






OEBPS/Images/00160.jpeg





OEBPS/Images/00281.jpeg





OEBPS/Images/00163.jpeg





OEBPS/Images/00284.jpeg





OEBPS/Images/00162.jpeg





OEBPS/Images/00283.jpeg
& frfHER
T A






OEBPS/Images/00169.jpeg





OEBPS/Images/00168.jpeg





OEBPS/Images/00289.jpeg





OEBPS/Images/00280.jpeg





OEBPS/Images/00154.jpeg
g — K,
RS2 A HIE !





OEBPS/Images/00275.jpeg





OEBPS/Images/00396.jpeg
@ | Bank_|]
; \\‘3’ —zmtfaﬁm.
R Bi

G

= BT

Iy,
® e
‘9 » =2
‘ — BT T
0a0c
Wi

— RN T





OEBPS/Images/00153.jpeg





OEBPS/Images/00274.jpeg





OEBPS/Images/00395.jpeg





OEBPS/Images/00156.jpeg





OEBPS/Images/00277.jpeg





OEBPS/Images/00398.jpeg
~AIEERIRE!






OEBPS/Images/00155.jpeg





OEBPS/Images/00276.jpeg
TRk 1]
Bank ||

LTS





OEBPS/Images/00397.jpeg





OEBPS/Images/00150.jpeg





OEBPS/Images/00271.jpeg





OEBPS/Images/00392.jpeg





OEBPS/Images/00270.jpeg
T Loy 2






OEBPS/Images/00391.jpeg





OEBPS/Images/00152.jpeg





OEBPS/Images/00273.jpeg





OEBPS/Images/00394.jpeg





OEBPS/Images/00151.jpeg
*®, LB





OEBPS/Images/00272.jpeg





OEBPS/Images/00393.jpeg





OEBPS/Images/00158.jpeg





OEBPS/Images/00279.jpeg





OEBPS/Images/00157.jpeg





OEBPS/Images/00278.jpeg





OEBPS/Images/00399.jpeg





OEBPS/Images/00159.jpeg





OEBPS/Images/00002.jpeg





OEBPS/Images/00001.jpeg





OEBPS/Images/00004.jpeg





OEBPS/Images/00003.jpeg





OEBPS/Images/00006.jpeg





OEBPS/Images/00390.jpeg





OEBPS/Images/00005.jpeg
BRYEH!






OEBPS/Images/00008.jpeg





OEBPS/Images/00007.jpeg





OEBPS/Images/00009.jpeg





OEBPS/Images/00143.jpeg
1 1
Xt H O AL





OEBPS/Images/00264.jpeg





OEBPS/Images/00385.jpeg
AT HKJ_
HHJ ‘Mﬂ






OEBPS/Images/00142.jpeg





OEBPS/Images/00263.jpeg





OEBPS/Images/00384.jpeg





OEBPS/Images/00145.jpeg
Qi H
Jit B!






OEBPS/Images/00266.jpeg





OEBPS/Images/00387.jpeg





OEBPS/Images/00144.jpeg





OEBPS/Images/00265.jpeg





OEBPS/Images/00386.jpeg





OEBPS/Images/00260.jpeg





OEBPS/Images/00381.jpeg
T
AL khjm St






OEBPS/Images/00380.jpeg
(]






OEBPS/Images/00141.jpeg





OEBPS/Images/00262.jpeg





OEBPS/Images/00383.jpeg





OEBPS/Images/00140.jpeg
! . P s
<k SN






OEBPS/Images/00261.jpeg





OEBPS/Images/00382.jpeg





OEBPS/Images/00147.jpeg





OEBPS/Images/00268.jpeg





OEBPS/Images/00389.jpeg





OEBPS/Images/00146.jpeg





OEBPS/Images/00267.jpeg





OEBPS/Images/00388.jpeg





OEBPS/Images/00149.jpeg





OEBPS/Images/00148.jpeg
A8 2 W
&, # ?H‘ JE W






OEBPS/Images/00269.jpeg
?@?

BT RIE RITRL REEE RAESER





OEBPS/Images/00132.jpeg





OEBPS/Images/00253.jpeg





OEBPS/Images/00374.jpeg





OEBPS/Images/00131.jpeg





OEBPS/Images/00252.jpeg
R KGR 1% /N

e ?





OEBPS/Images/00373.jpeg
Em-‘:li?%iz;ﬁﬁg

/' / »
i / ’
- \\ :
bW /
s -
T
- = -
-~ oy
o ‘/ R
'
/
.





OEBPS/Images/00134.jpeg





OEBPS/Images/00255.jpeg





OEBPS/Images/00376.jpeg





OEBPS/Images/00133.jpeg





OEBPS/Images/00254.jpeg





OEBPS/Images/00375.jpeg





OEBPS/Images/00370.jpeg





OEBPS/Images/00492.jpeg





OEBPS/Images/00491.jpeg





OEBPS/Images/00130.jpeg





OEBPS/Images/00251.jpeg





OEBPS/Images/00372.jpeg





OEBPS/Images/00494.jpeg
ﬁ

I

M T TR

MEES BPRES PRERS &;}/‘7





OEBPS/Images/00250.jpeg





OEBPS/Images/00371.jpeg
12T 20085t





OEBPS/Images/00493.jpeg





OEBPS/Images/00139.jpeg





OEBPS/Images/00136.jpeg





OEBPS/Images/00257.jpeg





OEBPS/Images/00378.jpeg
¥ 17

1008





OEBPS/Images/00135.jpeg
S8 E
i, BABA!

&





OEBPS/Images/00256.jpeg





OEBPS/Images/00377.jpeg





OEBPS/Images/00138.jpeg
&R TS,
L R






OEBPS/Images/00259.jpeg





OEBPS/Images/00137.jpeg





OEBPS/Images/00258.jpeg
HEFIR, TR
2 TR






OEBPS/Images/00379.jpeg
HATH, X RFRE a6, X “BFE”






OEBPS/Images/00121.jpeg





OEBPS/Images/00242.jpeg
AN
N ko= oty e

T2





OEBPS/Images/00363.jpeg





OEBPS/Images/00485.jpeg





OEBPS/Images/00120.jpeg





OEBPS/Images/00241.jpeg





OEBPS/Images/00362.jpeg





OEBPS/Images/00484.jpeg
AL Bt 2 IR M A1)





OEBPS/Images/00123.jpeg
P& At
AR iy B 328 1






OEBPS/Images/00244.jpeg





OEBPS/Images/00365.jpeg





OEBPS/Images/00487.jpeg





OEBPS/Images/00122.jpeg
fRiuse  (Bpg






OEBPS/Images/00243.jpeg





OEBPS/Images/00364.jpeg





OEBPS/Images/00486.jpeg





OEBPS/Images/00481.jpeg





OEBPS/Images/00240.jpeg





OEBPS/Images/00361.jpeg





OEBPS/Images/00483.jpeg





OEBPS/Images/00360.jpeg





OEBPS/Images/00482.jpeg





OEBPS/Images/00129.jpeg





OEBPS/Images/00128.jpeg





OEBPS/Images/00249.jpeg
S I fi 2 3
EMERT!






OEBPS/Images/00125.jpeg





OEBPS/Images/00246.jpeg





OEBPS/Images/00367.jpeg





OEBPS/Images/00489.jpeg





OEBPS/Images/00124.jpeg





OEBPS/Images/00245.jpeg





OEBPS/Images/00366.jpeg





OEBPS/Images/00488.jpeg





OEBPS/Images/00127.jpeg





OEBPS/Images/00248.jpeg





OEBPS/Images/00369.jpeg





OEBPS/Images/00126.jpeg





OEBPS/Images/00247.jpeg





OEBPS/Images/00368.jpeg





OEBPS/Images/00490.jpeg





OEBPS/Images/00110.jpeg





OEBPS/Images/00231.jpeg





OEBPS/Images/00352.jpeg





OEBPS/Images/00474.jpeg





OEBPS/Images/00230.jpeg





OEBPS/Images/00351.jpeg





OEBPS/Images/00473.jpeg





OEBPS/Images/00112.jpeg





OEBPS/Images/00233.jpeg





OEBPS/Images/00354.jpeg





OEBPS/Images/00476.jpeg





OEBPS/Images/00111.jpeg





OEBPS/Images/00232.jpeg





OEBPS/Images/00353.jpeg





OEBPS/Images/00475.jpeg





OEBPS/Images/00350.jpeg





OEBPS/Images/00472.jpeg





OEBPS/Images/00471.jpeg





OEBPS/Images/00118.jpeg





OEBPS/Images/00239.jpeg





OEBPS/Images/00117.jpeg





OEBPS/Images/00238.jpeg





OEBPS/Images/00359.jpeg





OEBPS/Images/00119.jpeg
AR —FF .
PRI AL






OEBPS/Images/00114.jpeg
e )
HEEEﬁHﬂ 523





OEBPS/Images/00235.jpeg





OEBPS/Images/00356.jpeg





OEBPS/Images/00478.jpeg





OEBPS/Images/00113.jpeg





OEBPS/Images/00234.jpeg
G AN 2

1 Bank 0 | J

=

Mas





OEBPS/Images/00355.jpeg





OEBPS/Images/00477.jpeg





OEBPS/Images/00116.jpeg





OEBPS/Images/00237.jpeg





OEBPS/Images/00358.jpeg





OEBPS/Images/00480.jpeg





OEBPS/Images/00115.jpeg
e
C b R mansla
FAB RN

e 2t HlEM S





OEBPS/Images/00236.jpeg





OEBPS/Images/00357.jpeg





OEBPS/Images/00479.jpeg





OEBPS/Images/00220.jpeg





OEBPS/Images/00341.jpeg





OEBPS/Images/00463.jpeg





OEBPS/Images/00340.jpeg





OEBPS/Images/00462.jpeg
§\\‘\\\\\k\\ ¥ \w\ w

= ‘é’.}






OEBPS/Images/00101.jpeg





OEBPS/Images/00222.jpeg





OEBPS/Images/00343.jpeg





OEBPS/Images/00465.jpeg





OEBPS/Images/00100.jpeg





OEBPS/Images/00221.jpeg





OEBPS/Images/00342.jpeg





OEBPS/Images/00464.jpeg





OEBPS/Images/00461.jpeg





OEBPS/Images/00107.jpeg





OEBPS/Images/00228.jpeg





OEBPS/Images/00349.jpeg





OEBPS/Images/00106.jpeg





OEBPS/Images/00227.jpeg





OEBPS/Images/00348.jpeg





OEBPS/Images/00470.jpeg





OEBPS/Images/00109.jpeg





OEBPS/Images/00108.jpeg





OEBPS/Images/00229.jpeg





OEBPS/Images/00103.jpeg
19664

961F

N
1T
Jt

s—WiE. EomE
PP






OEBPS/Images/00224.jpeg





OEBPS/Images/00345.jpeg
=
b
i
wlfu
m

ERLAERD






OEBPS/Images/00467.jpeg





OEBPS/Images/00102.jpeg





OEBPS/Images/00223.jpeg





OEBPS/Images/00344.jpeg





OEBPS/Images/00466.jpeg
FEEfud—
4‘%{‘41&2“”&

2

SO0 00wl






OEBPS/Images/00105.jpeg
IENE  DBHE

—. B A &

15

mTr






OEBPS/Images/00226.jpeg





OEBPS/Images/00347.jpeg





OEBPS/Images/00469.jpeg





OEBPS/Images/00104.jpeg





OEBPS/Images/00225.jpeg





OEBPS/Images/00346.jpeg





OEBPS/Images/00468.jpeg





OEBPS/Images/00330.jpeg





OEBPS/Images/00452.jpeg





OEBPS/Images/00451.jpeg
Wi TsERLE,
FEEHAEL!





OEBPS/Images/00211.jpeg





OEBPS/Images/00332.jpeg





OEBPS/Images/00454.jpeg





OEBPS/Images/00210.jpeg





OEBPS/Images/00331.jpeg





OEBPS/Images/00453.jpeg





OEBPS/Images/00217.jpeg
S A5 B
GE

18






OEBPS/Images/00338.jpeg





OEBPS/Images/00460.jpeg





OEBPS/Images/00216.jpeg





OEBPS/Images/00337.jpeg





OEBPS/Images/00459.jpeg





OEBPS/Images/00219.jpeg





OEBPS/Images/00218.jpeg





OEBPS/Images/00339.jpeg





OEBPS/Images/00213.jpeg





OEBPS/Images/00334.jpeg





OEBPS/Images/00456.jpeg
e, ' »
e {3

)
]

@ 1
1 Eank ';‘





OEBPS/Images/00212.jpeg





OEBPS/Images/00333.jpeg





OEBPS/Images/00455.jpeg





OEBPS/Images/00215.jpeg
-
o Zqe =N

e L

\":T — 3)
i

=BT
P s g






OEBPS/Images/00336.jpeg





OEBPS/Images/00458.jpeg





OEBPS/Images/00214.jpeg





OEBPS/Images/00335.jpeg
P A
L -





OEBPS/Images/00457.jpeg





OEBPS/Images/00209.jpeg





OEBPS/Images/00441.jpeg
EAEERSE |






OEBPS/Images/00200.jpeg





OEBPS/Images/00321.jpeg





OEBPS/Images/00443.jpeg





OEBPS/Images/00320.jpeg





OEBPS/Images/00442.jpeg





OEBPS/Images/00206.jpeg





OEBPS/Images/00327.jpeg





OEBPS/Images/00449.jpeg





OEBPS/Images/00205.jpeg
RS, £2ERIF.





OEBPS/Images/00326.jpeg





OEBPS/Images/00448.jpeg





OEBPS/Images/00208.jpeg





OEBPS/Images/00329.jpeg





OEBPS/Images/00207.jpeg
2 [F W 5
AR TR R






OEBPS/Images/00328.jpeg





OEBPS/Images/00450.jpeg





OEBPS/Images/00202.jpeg





OEBPS/Images/00323.jpeg





OEBPS/Images/00445.jpeg
/ 7
&

f?
| B
-

I g[S Sk





OEBPS/Images/00201.jpeg
Rk i B A
L






OEBPS/Images/00322.jpeg





OEBPS/Images/00444.jpeg
&
#®
=
¥
m





OEBPS/Images/00204.jpeg
. Bank |
9, — IR T,

TS %ﬁ

g, —MHLZEBT

o
(7]

— ER A PR E A A ME T






OEBPS/Images/00325.jpeg





OEBPS/Images/00447.jpeg





OEBPS/Images/00203.jpeg





OEBPS/Images/00324.jpeg





OEBPS/Images/00446.jpeg





OEBPS/Images/00319.jpeg
SRR 53





OEBPS/Images/00310.jpeg





OEBPS/Images/00432.jpeg





OEBPS/Images/00431.jpeg
LM,






OEBPS/Images/00316.jpeg





OEBPS/Images/00438.jpeg
(- tminin)

T 2 .






OEBPS/Images/00315.jpeg
Fophag
BEZHTE3:

DAL (SRR )

BE - R DHREEN =

s





OEBPS/Images/00437.jpeg





OEBPS/Images/00318.jpeg
EEEIRRE (C 1P
i . 3 A T

e
L 1T D i

AL BT 205
LT b

RN T s

BAN XIAOSHI MANHUA JINGIIXLE 3:

: RAEHL

JINRONGWELI (WANIE PIAN )

)
HaeR

pireR
S B o
BIRGRIT Ik ST
E il

REIETRG R
W e

HARE g e

A e
Foa seion ok
78

5 e
W R
g e

= I st-ss
® 4w

PN SRS, e RS, P
W, B





OEBPS/Images/00440.jpeg





OEBPS/Images/00317.jpeg
A B A&

it

53






OEBPS/Images/00439.jpeg





OEBPS/Images/00312.jpeg
R AREK

FobA, TS EARRERA, SETEARREEE AR
FEE, FEATARAERR L,

BEEHN WECARE ARa, FUTIAAEALEE
PR

1. FgEE
[

Al

SRS, WAL

2. IR

RS0 D HERDY, H0%
ERSF U LR .
3. Tiemmms

pmErunTE

£ b AcHTE,

T-ATEMAERAL. BELL. EEERATA





OEBPS/Images/00434.jpeg





OEBPS/Images/00311.jpeg
HAGIIEH 7!






OEBPS/Images/00433.jpeg





OEBPS/Images/00314.jpeg





OEBPS/Images/00436.jpeg





OEBPS/Images/00313.jpeg





OEBPS/Images/00435.jpeg





OEBPS/Images/00309.jpeg





OEBPS/Images/00308.jpeg





OEBPS/Images/00430.jpeg
\\\

‘/,/’1\. Hu\\\
l.x\

ﬂ





OEBPS/Images/00420.jpeg





OEBPS/Images/00305.jpeg





OEBPS/Images/00427.jpeg





OEBPS/Images/00304.jpeg





OEBPS/Images/00426.jpeg





OEBPS/Images/00307.jpeg





OEBPS/Images/00429.jpeg





OEBPS/Images/00306.jpeg





OEBPS/Images/00428.jpeg
¥ bug B 3K X
, T H A 3]

ﬁ;ﬁjiﬁ»T S
E4 44 EE5?





OEBPS/Images/00301.jpeg





OEBPS/Images/00423.jpeg
—

’K‘(KJKJ

_rr






OEBPS/Images/00300.jpeg





OEBPS/Images/00421.jpeg





OEBPS/Images/00303.jpeg
JE T
Ve ﬁ-lahm;%é






OEBPS/Images/00425.jpeg





OEBPS/Images/00302.jpeg





OEBPS/Images/00424.jpeg





OEBPS/Images/00419.jpeg





OEBPS/Images/00418.jpeg
BT

il ey )E\.,ﬁ.\rk@,,
T
Hx.

=
L

X2 HIR





OEBPS/Images/00415.jpeg





OEBPS/Images/00414.jpeg
A8, XiE BTIRE" HIHHE, XE BFE”






OEBPS/Images/00417.jpeg





OEBPS/Images/00416.jpeg





OEBPS/Images/00410.jpeg





OEBPS/Images/00413.jpeg





OEBPS/Images/00408.jpeg





OEBPS/Images/00407.jpeg





OEBPS/Images/00409.jpeg





OEBPS/Images/00404.jpeg





OEBPS/Images/00403.jpeg
ISR
FERARE, (B RUL UENE ST OaE IR

FERRERNEEEN

1. HEEsn 2 BESET

2rAzEs, R

BERRE-RRETI






OEBPS/Images/00406.jpeg





OEBPS/Images/00405.jpeg
[y )

—

—

15






OEBPS/Images/00400.jpeg
‘.ikllﬁ Ei&zl'ﬁ”ﬁli'





OEBPS/Images/00402.jpeg





OEBPS/Images/00401.jpeg





