
在美国可以看到，随着联储提供了大量廉价

货币，抵押资产证券化以及结构性投资产品大幅

增长。 类似的，日本在 20 世纪 80 年代中期面临

着美国要求其放宽市场的压力。 这掀起了一阵

“金融工程”的浪潮，并且导致了新金融产品如金

融衍生品的爆发性增长。
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上世纪90年代日本遭遇类似危机，此后经历10年衰落

美国会成为下一个日本吗？

惊人相似

据新华社电
日本最大银行

集团三菱UFJ集团22日宣布，已经

与美国投资银行摩根士丹利达成

意向，准备购入对方多至20%的股

份。同一天，日本最大券商野村证

券公司证实， 已经击败其他竞争

对手， 赢得申请破产保护的美国

雷曼兄弟公司亚洲地区业务。

华尔街动荡提供扩张良机

根据三菱UFJ集团声明，集团

将购入摩根士丹利公司10%至20%

股份， 最终份额将视集团完成并

购尽职调查后的实际股价而定。

这一收购计划涉及资金将达84亿

美元。根据彭博新闻社数据，一旦

实现对摩根士丹利20%的入股，三

菱UFJ集团将成为后者最大股东，

同时有权任命一人进入摩根士丹

利董事会。对于摩根士丹利来说，

三菱UFJ集团的入股将充足公司

资本， 有助于其完成从投资银行

到商业银行的转型。

与此同时， 野村证券公司证

实将收购雷曼兄弟公司在亚洲的

所有证券和投资银行业务。 虽然

公司在声明中没有提及具体收购

价， 但多位消息人士称这一金额

在 2.25 亿美元左右。

一天之内， 日本两大金融巨

头相继出手风雨飘摇的美国投

行。彭博社分析说，逐渐减速的国

内经济迫使日本金融企业努力扩

展海外市场， 而华尔街的动荡又

给它们提供了扩张良机。

日本金融巨头出击华尔街

●最大银行集团将购大摩 20%股份

●最大券商赢得雷曼兄弟亚洲业务

时报综合报道
对于

大多数美国人来说， 过去

一周的这场“金融大屠

杀” 就像是一生中只有一

次的噩梦， 但日本人却在

上世纪 90 年代就因为巨

大的经济泡沫而遭遇过一

次类似眼下次贷危机的信

贷危机。 廉价的货币和松

懈的金融监管系统导致日

本当年的繁荣经济毫无支

撑， 对于日本人来说， 那

是一场不可避免的失败，

复苏的道路也很漫长。

日本这回受影响较轻

日本是如何让经济得

以复苏的呢？ 关键的一点

是， 日本精心制订了“进

化论”。 对于最弱的银行，

在其被廉价出售前先收归

国有， 或者是干脆就让它

等死； 对于最强的银行，

用公款将其养得更肥。 对

于日本纳税人来说， 最后

的账单是 4400 亿美元，

日本政府声称 2007 年底

已经偿还了 70%。

但日本经

济复苏过程中

令人沮丧的是， 日本走过

了衰落的 10 余年， 才走

到这里。 经济泡沫破裂

后， 银行业因参与过多高

风险贷款业务而遭受重

创。 如今， 逐渐恢复过来

的日本金融业吸取教训，

避免提供高风险贷款， 因

而在这次次贷危机中受冲

击不大。

美国要避免历史重演

从日本的先例可以看

出， 华尔街世纪金融危机

的爆发不过是历史又一次

怪异的重演而已。 现在，

美国政府正不惜一切代价

避免日本这种长时间的挣

扎， 但现实却让人感到忧

虑。 首先， 无论是奥巴马

当政还是麦凯恩当政， 他

们都不可避免要与日本一

样： 面对巨大的国债。 同

时， 美国不像日本那样拥

有众多节省的储蓄者， 在

重要的实业领域也缺乏无

法攻破的领头羊， 但日本

却拥有本田、 丰田

等实力雄厚的公司。

盆盆

日本信贷危机与美国次贷危机
巨大的泡沫都是产自

一段时期的金融试验

行为以及过于宽松的

信贷氛围。

●

讽刺的是， 在日本央行提高利率并刺破这一

泡沫的时候， 美国银行家和政策制定者却对日本

进行说教。 因为日本的借贷行为中4/5是基于资产

的，美国人就认为日本银行太过愚蠢，应该依据抵

押资产的价值放贷， 因为其价格可升可降； 在美

国，他们声称，银行是依据现金流放贷，是反映借

款人还款能力的最佳指标。 日本之所以陷入困境

是因为认为土地价格只会上涨， 但在城市中土地

价格此后下跌了约70%。 但美国的金融家门也犯了

同样愚蠢的错误，大方地把钱借给“忍者们“———

一些既无收入，又无工作和任何财产的人。即使部

分地区的地产市场崩溃了，他们认为，一场全国性

的崩盘几乎是不可想象的。 他们彻底错了。

本质上，两者都是资产

价格泡沫，日本是商业

性的， 美国是住房性

的。

●

一旦日本的银行被认为与危机有染，他们就

无法再从短期资金市场中筹集资金。 因此，他们

就收回了对公司客户的借贷，这些公司立刻感到

了难处。 由于无法从银行或资本市场获得资金，

日本企业开始停止互相借贷： 由此， 占据了 1/3

借贷行为的商业借贷，枯竭了。 而美国的这场次

贷危机，蔓延速度更快，大大影响了世界经济。

金融危机从最初发端

领域不断蔓延的能力

极其相似。

●

日本最大
银行集团三菱
UFJ

集团将成
为摩根士丹利
最大股东，图为
三菱

UFJ

集团
位于东京的总
部大楼。

新华社发

日本最大券商野村证券已开始着
眼雷曼在欧洲地区的业务， 图为野村
证券在东京的分部。


