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前言
4
当一国的货币不再是安全的保证，当通货膨胀成为整个社会担忧的焦点，我们转向其他在历史上曾有
过如此惨痛体验的社会，以寻求借鉴与指导，就再自然不过了。
1 黄金换钢铁的时代
11
德国试图以号召人民牺牲自我的方式来满足战争带来的庞大支出。人们高喊着“我们要用黄金换钢铁
”交出了手中的黄金饰品与珠宝。战争贷款一次又一次地发行，将德国大量的私有财富转换为一张张
代表着向国家索偿权利的文书。而德国的敌人，尤其是英国，则选择了另一条道路⋯⋯
2 没有欢乐的街
32
嘉宝在电影《没有欢乐的街》中饰演的角色，最终在美国志愿者的怀抱中找到了真实与幸福。但让我
们回想一下那个时代的一幕幕经典场景：从面目可憎的屠夫肆意侮辱与嘲弄着他的店前长长的等待购
买食物的队列，到投机者与牟利者未经许可地整夜饕餮狂欢，我们不难发现，电影正是那个时代的忠
实写照。
3提交的法案
46
绝大多数德国人并未意识到《凡尔赛和约》究竟涉及了哪些内容。下层社会中的许多人可能甚至从未
阅读过和约内容。而结果是，如今德国民众终于第一次渐渐领悟到最后的审判日已经到来了。
4 谵妄的10亿
64
对于那些缺乏金融知识的人来说，确定前景的好与坏是非常困难的。随着象征整个国家的大船鲁莽地
顺流而下逼近瀑布，这一国家的前景对于一部分人来说势必值得欢欣鼓舞，而对于另一部分人则糟糕
透顶。在摒弃了一些繁荣的假象之后，国家的复兴如今正岌岌可危，而人们知道谁该为这样的状况负
责。
5 滑向超级通胀
95
在1922年的春季，德国正不断显现整个国家陷于绝望境地的种种征兆。当通货膨胀所带来的道德、物
质与社会层面的破坏肆意侵蚀与损毁着其伦理与价值观，整个国家的架构随之崩塌，无论是对于抽象
层面的法国军国主义或整个法国的忿恨，还是不断增强的复仇的渴望都不足以让这群人重新团结起来
。
6 1922年之夏
122
法国人贪婪地抢食德国蛋糕，而每片蛋糕的售价仅仅是5马克。一家蛋糕店里的食品仅在半小时内就
被一扫而空⋯⋯马克贬值的速度已经远远超过了烘制蛋糕的速度。看着此情此景，必定能让你对汇率
产生新的认识。
7 哈布斯堡的遗产
140
除了那些极少数将资金存在中立国的幸运儿，退休阶层的人们面临的状况无疑是最糟的。拥有专业技
能的阶层，正遭受着病人荒与客户荒。依靠固定收入过活的专业人士更是“陷入了彻底的穷困之中”
。对于那些需要养家糊口的人来说，“60%的物价上涨简直是无法想象的”。奥地利就像是在1922年
的欧洲这片纷乱的海洋中勉强漂浮着的小船⋯⋯
8 秋天里对货币的追逐
162
当时唯一能做的就是把现金尽快转变为其他东西。把钱存起来是愚蠢的。然而，在奥地利，很多农民
的行为很疯狂。任何面对通货膨胀的人都通过购买可以保值的资产：房屋、地产、产成品、原材料等
，安全避免了货币贬值的损失。当人们不明白发生了什么，为什么会发生，以及对此不知所措的时候
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，恐慌就随之而来了。
9 鲁尔作战
186
当时德国存在严重的意见分歧和冲突，迷惑和失望折磨着每一个人。在一直以来极度忠于政府的德国
低层官员中间刮起了一阵极端民族主义精神之风，主要是因为他们的前途与国家的命运息息相关。对
于任何政府来说，现在已经不可能考虑政治上放弃鲁尔区的消极抵抗了。另一方面，从整个国家来说
，联盟政府正在迅速失去人心。
10 1923年之夏
217
在两周内，柏林成了一座围城，乡村的各个小区停止了向城市供应所有的肉类、鸡蛋和蔬菜。而货币
不再能衡量价值，甚至不再充当交换媒介 。城市里的日常生活变得复杂，人们需要一种更深刻的数学
知识，而仅仅是为了将灵魂和肉体绑在一起而已。
11 哈芬施泰因
229
哈芬施泰因：一手炮制通胀的德国中央银行总裁,因为他德国走上了印钞、以债养债的不归路。现今的
环球政治气氛虽然与哈芬施泰因时代已大为不同，但不少中央银行家都面对与他相同的经济难题，对
“量化宽松”措施刺激经济的成绩沾沾自喜。其实每个人都知道，这一措施与开动印钞机的后果并无
二致，通胀迟早必定重临。
12深渊之底
245
通货膨胀给政治极端主义分子创造了机会，扰乱了社会秩序。在德国，通货膨胀政策是无视金融力量
的结果，是企业主的贪婪的结果，在某种程度上甚至是政治软弱的结果。因此，这为日趋激烈和迅速
壮大的反抗或者革命运动提供了温床。
13  沙赫特
264
公众的感受和前两个月大不相同让人震惊。那时所有人都绝望了，以为即将来临一场毁灭性的灾难。
今天他们充满信心。只是因为他们持有了大量的货币——现在有1.25亿英镑，而去年九月只有500万英
镑。
14 失业大爆发
277
1926年的工业危机至少放过了那些在金融危机中饱受折磨的专业阶层。在这一年的五月之前，医生，
律师，教授，作家等人的情况发生了巨大转变。一切看起来都不错，除去没有物质保障的失业大军以
及成千上万的没有工作可做的人⋯⋯
15 裸露的伤口
292
随着传统的美德：节俭、诚实和勤劳失去了吸引力，每个人都想迅速致富，特别是通过货币或股票投
机，因为后者比劳动的回报可能大很多。随着社会地位的失去，爱国主义、社会责任感也随之而去。
道德崩溃了。这让大多数人感到绝望而嫉妒，恐惧和愤怒也随之而来。而在商业、政治和公务服务行
业中，腐败的空气到处蔓延。
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章节摘录

　  白色恐怖在很大程度上清除了政治上的不满。匈牙利的犹太人自1860年以来就受到虐待，许多年以
来都没有被社会所接受。十个中有九个都深怀怨恨，当有了机会来压迫那些自大的异教徒时，应该怪
谁呢？当他们成功制造了通胀之后就引来了憎恨。当他们开始炫耀的时候，被人憎恨的更深。他们可
能很愚蠢，当然聪明点的犹太人，特别是老者，都十分不安，并劝谏年轻人，因为他们预见到了这样
的行为可能会造成的敌意。　  犹太人可能在买物品的时候付了公道的价钱&mdash;&mdash;但是问题
不在这里。除了我父亲和他那一代的一些人，人们都恨犹太人。我的父亲认识到责任并不在犹太人身
上，而在某个更高层的地方。当然，如果认为在布达佩斯和其他地方没有许多穷困的犹太人，他们和
所有人一样错误地购买物品，也都是大家的误解。　  和其他地方相比，匈牙利公务员中的精英机
构&mdash;&mdash;军队，外交代表团以及财政管理部门&mdash;&mdash;通常保持了完整的旧传统，并
且也为之遭受苦难。高级公务员的家庭成员如果坚持奥匈君主统治的道德规范，通常会遇到灾
难&mdash;&mdash;除非他们有支持其信仰的平台，并且年轻人对自己父母的态度很愤怒，他们发现维
持令人不舒服的原则很可恶，而其朋友的家庭明显在妥协。　  在中央政府中发现的真正的腐败比在
任何地方级别的政府中发现的都少。这是非常新鲜的事情。当我的父亲抗议下列不应该被允许的违规
情形时&mdash;&mdash;记两套账，接受贿赂，现金付款，承担额外的工作以至于公务时间变
短&mdash;&mdash;他得到的回复是：阁下，你会养我的孩子吗？于是出现了共同的社会仇恨，这是前
所未有的；出现了贿赂与腐败：这也是前所未有的。在匈牙利和波兰也是一样的情况。如果发烧度数
相同，那么症状也将是相同的。　  &hellip;&hellip;
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媒体关注与评论

　  &ldquo;它前瞻性地指出了欧洲政府如果想用印制钞票的办法带领经济走出衰退，会造成什么样的
结果；警示了大量印制纸币、造成通货膨胀后的巨大危害；为我们敲响了急迫的警钟：印制钞票成
瘾&mdash;&mdash;赤字财政会让政府面临骚乱与失业的风险，作者警示：政府的确想保护好自己、关
注未来的变化，但他们总会做出最便宜、最短视的选择。面对世界上某些国家出现的危机：希腊、西
班牙、葡萄牙等，我们需要更大的政治勇气。&rdquo;　  &mdash;&mdash;沃伦&middot;巴菲特　 
&ldquo; 当一国的货币不再是社会安全的来源与保障，当通胀成了令民众忧心不已的话题，我们向其
他社会、向曾经记录过一段最悲惨的人类体验的历史寻求信息与指引就变得非常自然了。&rdquo;　 
&mdash;&mdash;《时代周刊》　  &ldquo;通胀引发的痛苦史像阵痛，在持续的时候能吸引你的全部注
意，但无论它留下了怎样的精神或身体上的伤疤，一旦结束，它都会被人们轻易地忘记和忽略坚挺的
货币是社会的第一个防卫堡垒，你想摧毁一个国家，你必须首先毁掉它的通货。&rdquo;　 
&mdash;&mdash;亚当&middot;弗格森
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编辑推荐

　  《通胀：我们应该怎么办？》是沃伦&middot;巴菲特向欧洲各国财长着重推荐的必读书。
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精彩短评

1、翻译很拗口，实例感觉过多且重复，看不太进去，暂时搁置
2、1922年左右德国的经济，政治，军事，人民的苦难生活导致社会需要反抗这种通货膨胀，哪怕是出
现一个独裁者，隐约为第二次世界大战做了助推器和积淀
3、唯一能感叹的，中国的屌丝的是不得不继续屌丝下去的。
4、记者的视角尤其独特的优势，事实胜于雄辩，这也是巴菲特推荐的主要原因之一吧。
5、　　这本书写的过去19世纪20年底的欧洲通货膨胀，书中引用了当时许多报刊文章的数据，详细记
录的那时候通胀灾难的状况和产生的过程，对今天大家探讨通货膨胀有一定的意义。
　　
　　我在此前的日志有些过一篇对当前中国通货膨胀的观察，水平有限，当做此书的读后延伸思考吧
。
　　
　　原文：http://www.douban.com/note/225026152/
　　
　　在沈阳张学良的私家银行参观过程中，导游指着一大口缸的绿锈铜钱说了一句让我记忆及其深刻
的话：匈奴因为在中土掠夺了大量的钱币，没有地方存都用这种缸装着，匈奴地区通货膨胀及其严重
，当时的晋商就是靠物资贸易大发横财。
　　
　　这句话，换到今天，就是中国用出口的方式“掠夺”世界上许多地方的钱，而我们的方式是汇率
扭曲，廉价劳力，环境污染，还有一个退税的财富转移补贴（要知道很多大型的出口商都是外资企业
）。只进不出（不成比例），外汇等量的货币造成了严重的国内通货膨胀，国内的物资大量外移，同
时这种通货膨胀早期是在富人、FID(外资)持有的资产中体现，快速膨胀⋯⋯但中国社会越生产越贫困
，屌丝不减反增。
　　
　　国内极高的储蓄为银行参与资本游戏提供了大量的廉价资金，在外汇和储蓄的双高因素下，一场
资本的饕鬄盛宴开始了。房地产作为资产重要组成部分固然是要涨价的，而且一开始是以核心城市的
核心地区开始上涨——中国也就这几个地方，然后遍及全国，而银行的按揭计划让许多人也开始能买
房了——这种手段足以将购房者未来几十年的收入和消费全部干掉，大量的购买需求又进一步推高了
房价(商业地产可是不温不火)，然而降下来就没那么容易了，特别是资金特别集中的一线城市，要知
道这么多的房子一旦跌价的结果是放出更多的资金导致更加严重的通货膨胀，中国的经济是被房地产
绑架吗？不是，是被印钞机和信贷。
　　
　　经过青岛的时候，发现当地的海信和海尔都做房地产好长时间了。在FT中文《谁在推高中国房价
》提到：
　　在房价本应正常上涨的周期之中，不当的政策加剧了市场扭曲，不仅促成了房价的狂飙，也透支
了中国房地产业的未来空间： 2003年以来土地出让政策，使得地方政府高度依赖土地出让金，土地财
政模式得以固化，2010年土地出让金占地方财政收入的比例高达76.6%；而2009年的四万亿刺激政策，
导致随后的信贷狂欢，汹涌的货币缺乏投资渠道，大举流入房市，不是房子贵了，只是钱更不值钱了
。——未来的房价会继续保持当前的价格，地产大发展，土地成本上涨，而其他行业跟不上，最后肯
定栽了，产业空心化，经济毁了（零售和饮食还能过着）。
　　
　　大量吸收国际通货膨胀的出口和外汇政策、以及中国银行业极度混乱的循环放贷（印钞机的冲动
），是造成国际紧缩，国内通胀的主要原因，当然，政府负有不可推卸的责任，但这个找谁呢？
　　
　　在全球经济萎靡之际，我们的政府为什么每次都会下错药方？4万亿的胡乱信贷直接造成了更加
严重的通货膨胀，现在马上又要来一个？资本的盛宴到资产的盛宴，我擦！
　　
　　现在经济很低迷，大量的公司倒闭，就业压力剧增，地方政府缺乏财源长期收入已经没有人可以
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阻挡了。中国如果不能解决财富转移问题，通过财政转、移税务调整收入分配问题，外汇管理问题，
藏富于民，而是严重的两极分化，怪圈是走不出去的。银行也需要接受监管。
　　
　　凯恩斯主义之死：“历来的经济危机和大萧条都是因为经济运作不平衡产生的负面积累一次大释
放，凯恩斯主义的生产至上使得未来多年的生产力成果被提前消耗，一旦消费停滞，所有后续的生产
力变得多余，而那些生产多余的东西一旦因为管理仓储成本过高就会成为被倒掉的牛奶，尽管很多人
还处在贫困线，但再多的信用卡也无法阻挡生产过剩，因为财富分配已经无法逆转，很企业宁愿选择
关闭也不用亏损回吐来稳定市场供求——我老大跟跟我灌输的“通货膨胀（货币投放）有利于经济发
展”的谬论正出于他学习的凯恩斯主义，然而他忽略了财富分配才是社会发展的真正需要，更要命的
是中国推行的凯恩斯主义的受益者还不是自己，而危机全部留给了自己。”
　　
　　未来的中国还将继续屌丝化，而过度庞大的政府系统内部也将开始逐步断粮，这是经济失衡的惩
罚。
　　
　　唯一能感叹的，中国还是属于屌丝的。
　　
　　
6、夹心层最惨了。
7、本书介绍了德国恶性通货膨胀的经过，这就是现实，残酷的现实，但不了解现实则更加残酷，准
确的说不是是恶性通货膨胀的记录，对于“我们应该怎么办”没有太多的指导意义，最多你知道什么
东西涨价最厉害，哈哈。但其价值没有丝毫的损伤，因为本书记录的是真正的历史，谁能保证这样的
历史不会再次上演呢。
8、翻译有点糙，有些金融词汇在乱译；还有标题，原著为： When Money Dies: The nightmare of the
Weimar hyper-inflation，全书主要在讲魏玛共和国的历史，压根没提应对之道，怎么就译成《通胀， 
我们应该怎么办？》了。
9、比较赞同您的观点
10、　　在1923年，在德国，1英镑可以兑换18000亿马克，这当然不靠谱，可从1919年开始德国就这么
一步一步滑向不靠谱的恶性通货膨胀。
　　
　　假如你不理解这个通货膨胀意味着什么，简单说在1923年购买一个鸡蛋需要的马克绝对数量，假
如不贬值的话，放在1918年可以购买500,000,000,000个鸡蛋。在那个时代，每个月接近50%的通货膨胀
都是温和的，以致绝望的人们都一致认为德国需要一位强有力的领导人改变，哪怕他是一个独裁者，
后来的事情大家都知道，这个独裁者是希特勒。
　　
　　1920年德国政府无法从税收中筹集足够资金支付战败国赔款，只能将财政预算平衡的压力转移给
印钞机，这一不负责任但是是看起来是当时唯一能缓解外焦内困政治压力权变策略的后果就是恶性通
货膨胀。
　　
　　其实在德国战败之前，政府就企图赌博自己能赢得战争赔款而平衡预算，就容忍了短期通货膨胀
的政策，结果我们知道德国输了，局面于是一发不可收拾。
　　
　　为阻止继续通货膨胀，就得减少货币的发行量，要减少货币发行量，政府就得平衡财政预算，减
少开支，增加收入，避免通过滥发钞票来面对战争赔款和公务员体系工资支付问题。当开支无法压缩
时，或者面临巨大政治阻力时，平衡开支的唯一出路是如何有效向国民征税。中央政府一旦无法通过
税收平衡预算，就会转头求助印钞机，尽管他们清楚这样做的后果，但是总有专家会声明这样做的必
要性和唯一性。
　　
　　在应对通货膨胀努力中最受打击的是中产阶级，他们的存款和投资变得一钱不值，却面临日益增
加的税收。那些真正的富人，从黑市交易中大发其财的人，却总有办法逃避税收。
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　　那些依赖土地产出的农民，只要肯诚实劳动，土地是不会欺骗他们的。他们在通胀时代只要没有
天灾，并不会减少产出，但是农民们本能转向物物交换，哪怕囤积粮食也不交易成纸币，因而也可以
避免财富被严重缩水但后果就是进一步加剧市场上物资匮乏，价格飞涨。
　　
　　普通老百姓对通胀造成的货币贬值往往并不十分敏感，他们认为政府可以很快想出办法稳定金融
，而没有认识到恰恰是他们依赖的政府选择恶性通货膨胀的政策以赖掉负债。等他们发现手中货币一
钱不值，他们不得不拿出家里一切值钱的东西换成日常用品。在恶性通胀的时代，一块牛肉比一台钢
琴更值钱，一公斤土豆比一公斤钞票更值钱。
　　
　　那些无法从事生产的中产阶级，在平日地位逍遥的中产阶级不得不把自己家庭中唯一一点值钱的
东西找门路和农民交换成食品，比如很多农民看中了他们家的那台钢琴，虽然他们自己交换后也并没
有什么太大用途。
　　
　　而在大多数人无比痛苦的时刻，富人的奢侈品消费却有增无减。在没有稳定的货币环境中投资了
无意义，而且赚取的巨额利润假如是纸币存在的话，不抓紧消费就一钱不值。既然如此还不如赶紧消
费狂欢。
　　
　　事实上，奢侈品的繁荣是富人对财富的一面镜子，当一个社会富人的财富过多被消费在奢侈品而
不是投资，你就可以知道，哪里一定出了问题。
　　
　　在通胀高峰期，本国货币失去了信任，法国普通人发现用一点点自己的货币就可以在德国兑换大
量的货币，进而购买大量的商品，而生产商品的德国人一点也不感到高兴，因为生产商品的速度还赶
不上货币贬值的速度，德国人创造的实际财富轻易被别国资本所购买，而自己的老百姓却因为缺乏支
付能力而无法购买。
　　
　　在这种环境下，大部分人都无法依赖诚实的劳动获得体面甚至是基本的生存，每个人都开始转向
投机，节俭，勤劳和诚实劳动已经失去吸引力。而中产阶级早就因为失去社会地位而丧失对国家的认
同，爱国主义，社会责任感都流失殆尽，道德开始崩溃，在每个行业都盛行腐败，空气中充满这妒忌
和仇恨，在绝望中人们愈加期待一个强人来改变一切，总会有一些政治投机分子抓住机会。
　　
　　在通货膨胀中并非所有的人都会感到痛苦，通胀的雨点不是平均分配到每一个人，有些人会利用
通胀获得财富，但大部分人在危机中无所适从。
　　
　　在德国恶性通货膨胀中，法国起了很坏的作用，法国并不希望看到一个强大的德国。但是法国没
有想到苛刻的《凡尔赛合约》最后结果是第二次世界大战。由此可以想到美国在第二次世界大战后提
出《马歇尔计划》是多么的英明。
　　
　　历史不同重来，但历史未必不可以重演。
　　
　　顺便说下，这本书翻译很烂，其实内容值得好好分析。
11、还是没看完，不过不喜欢谁谁谁推荐，影响书面美观
12、重读、划线
13、在一个国家当通胀来临时,有机会时可以逃往外国,如果全球出现通胀,我们往哪里逃?但愿不发生这
类极端状况。
14、哈芬施泰因的罪恶造就了希特勒
15、导致二战最重要的原因就是一战后德国的恶性通胀！！！！！所以说钞票这种东西是最不靠谱儿
的！！！！预灭其国必先灭其货币！！！！！！！！
16、写了德国那几年的通胀历史,还不错,但过于反复重复,看数据也很头晕的.
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17、果然要先很熟悉很熟悉历史才读得通。作者是历史背景出身，因而作品缺乏经济分析的逻辑，史
料倒是很多。
18、老师，请问恶性通货膨胀在中央银行独立于政府其他部门机构的国家比较少见，这是为什么呢？
19、　　首先，文不切题啊，我想看的是作为斗升小民怎么应对通胀，这本书里面基本就没有提到。
于是，没有了可操作性。
　　
　　其次，这段时期的银行利率和准备金率之类的，也完全没提到，更是满篇文字，没有一幅图表，
比较碎片化。
　　
　　所以，这本书充其量也就是一本纪实小说这种档次的东西，只能用来增长一下见闻，补充一下谈
资罢了。附带一提，翻译和校对真的不怎么样。
　　
　　一些谈资：
　　
　　大通胀路线图：生活必需品价格升高——资产价格升高——工资被迫提升，loop⋯⋯
　　
　　职员，中产阶级，退休者，储蓄者，买债券者等，是第一轮倒霉的对象；
　　
　　农民在通胀过程中获益不少；
　　
　　股市一开始也好不了多少：低潮时期，戴姆勒公司的工厂，土地，资本，组织，储备==327辆车
，然后才会好起来。
　　
　　工业界和商业界是最大的获益者；
　　
　　最终肯定会出现贵金属和外汇收缴；
　　
　　钢铁和黄金胜过意志：在长时间的困苦下喘息会压垮坚强和高尚的意志——鲁尔抵抗有感；
　　
　　因为能赖掉国债，政府会支持通胀的——他们热衷于搞非生产性活动，简而言之，爱花钱；
　　
　　注意倒因为果的危险与正反馈；
　　
　　知识真的要与时俱进，落后就是愚蠢——需要看本行当的期刊？
　　
　　犹太人的教训：不要招摇，保持悲哀的表情
　　
　　——比如我现在写这篇东西，就像《听爸爸的话》里面小雏对着一个婆婆说“我今天要在幼儿园
里表演话剧哦”一样，愚蠢而幼稚，只是为了可能得到别人的不值钱的赞扬而已。这种举动不仅可笑
，而且有些时候还会给自己带来麻烦。
20、感谢您的推荐
21、言简意赅 值得购买
22、翻译的真够差劲的。需要一定二战历史知识贮备。
23、呃，最后一句总结得很好
24、国内的翻译真的应该好好去香港或是台湾进修一下中文。把一本好好的著作翻译得晦涩难懂，这
就已经是翻译者的失败。翻译不仅仅是把外文翻成中文就可以了，国内的翻译们还是嫩了些......
25、“通胀：我们应该怎么办”
好书
26、看了一半 翻译的不是很好 读起来有点小费劲 偶然想起来这本书的翻译类似《一个经济杀手的自
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白》 蹩脚感 
讀後感 德國二戰后的經濟概況 成書于1975年 多以類似于今天的博客體書寫當年的社會經濟狀況 腐敗
根植于動亂 “戰爭根植于和平條約中” 蝴蝶效應 
戰爭賠款vs戰後經濟（狀況及政策）vs國內各階層變動及反應vs貿易及國際格局             
歷史何其相似 另外的疑問 為何此書寫於1975年呢
每小節前的提綱可以作為提要 雖然不一定很恰當
27、通过描述 1925年的德国通胀，告诉我们通胀时候还是购买农产品和不动产，能保值
28、很简单，离印钞机越近的损失越少，相对就是赚得
29、可怕。 “（政府）它已经死了”。。。
30、重在叙述史料，有欠分析
31、木的经济学基础，看得我云里雾里，败退。。。。。
32、不错，待读
33、: �
F821.5/5044
34、@爱迪不会生  此乃国家机密，不可说。
35、可能是对一战时期的历史不太了解，时间轴很混乱啊！
36、说的是德国时期的恶性通胀。我去，真他妈的惨。
让我知道一个道理，有的时候不是人民币贬值，是其它的货币升值。但是在信息来源迅捷的今天，这
道理似乎也没啥用。
37、秋叶老师，请问如何才能在高通胀的环境中尽量规避风险，那些上层又是通过怎样的方式在那种
环境中获得财富的呢？
38、作为一个理科生，看这本类似天书的经济书，我只能当关于逻辑的历史书来看，看的好慢，终于
看完了，不过对于一战二战之间的历史和最近公司的不景气也稍微了解了下
39、一本历史的教训书，很不错
40、　　原名：When money dies: the nightmare of the Weimar hyper-inflation（货币已死：魏玛时期超级
通胀的恶梦）
　　这里的魏玛时期是指1919年至1933年德国历史上第一个统一共和国——魏玛共和国，（简称魏玛
共和，是后世历史学家的称呼，从来不是共和国的官方名字）这个时期正是阿道夫·希特勒与纳粹党
正式上台之前，这本书讲述了1919-1923年恶梦中的超级通胀时期的生成、发展与演变的过程，同时加
入当时欧州的一些情况。
　　当天在火车上，一口气花了三个小时读完。对我来说正好补充了《第三帝国的兴亡》中缺少的知
识，为什么当时的德国人民选择了阿道夫·希特勒，其中很大一部分原因是通胀把中产阶段完全消灭
了，把这个国家的大多数变成了失业者和破产者。
　　
　　超级通胀时期从1922年初开始，下面是1923年夏天中某一天报纸上的价格：
　　电车票价： 5万
　　电车月票价：  一条钱： 400万
　　              所有线： 1200万
　　
　　出租车： 正常票价x60万
　　马车：正常票价x40万
　　书店：正常票价x30万
　　公共浴室： 正常票价x11.5万
　　医疗：  正常票价x8万
　　
　　商店中每次交易要计算3-4分钟，还要花上几分钟来数钱。而这个时候，外国人手中的一先令价
值100万马克。而最夸张的时候，1923年11月20日，马克兑英镑为180000亿马克：1英
　　
　　镑。比民国政府末期时的60亿元=可买70粒米，还要夸张的多。
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　　说些建议：
　　1、这本书说的是魏玛共和时期的德国，对很多人会比较陌生。
　　注：我已经忘记很多当时的背景和相关知识，一直到看第二遍时才用维基补充了一些，有些地方
才看明白
　　2、不是一本引人入胜的故事书，而是历史，如果你对经济和德国历史没有兴趣，不要浪费时间
了，会比较枯燥。
　　3、作者是从英国外交部的记录文档整理了不少史实，同时从多个方面来叙述，再加上翻译的原
因，我一直读完第二遍才理清了一些头续。
　　
　　
　　先分享一下简评，有时间再补充一个长一点的书评
41、翻译啊翻译
42、2011-10-27 23:25:31 爱迪不会生
    　　秋叶老师，请问如何才能在高通胀的环境中尽量规避风险，那些上层又是通过怎样的方式在那
种环境中获得财富的呢？
    =------------------------------------------------传说中的脑残-----
    黄金，外汇，土地，不动产，英国股票==
43、因一个错误而引发一连串严重到令人无法容忍的后果是我对本书最大的感悟
44、2012-05-26读毕，通胀破坏人的购买力，破坏市场秩序，破坏人的道德。使知识贬值，使强人出世
45、2011-10-26 今天收到中华工商联合出版送来的三本书《迷恋》《通胀》以及《失去乔布斯，苹果
会怎么做》，都是自己喜欢的类型，很开心！
46、这本书是2010年巴菲特向欧洲各国财长郑重推荐的“枕边书”自1975年初版诞生以来，广受好评
，它对带有周期性的通胀作了一次深刻的规律性总结，是一部浓缩了的历史，被看作是反映德国那个
怪诞、恐怖时代的最经典作品，二手书价高达2000美元仍一册难求。以为生存挣扎的普通人的目击事
实为经线，以精妙的分析评说为纬线，编织出一幅恶性通货膨胀下人类社会的全景图
47、书中的分析还是不错，我不是学经济的，但可以很好的明白其中的规律。
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精彩书评

1、这本书写的过去19世纪20年底的欧洲通货膨胀，书中引用了当时许多报刊文章的数据，详细记录的
那时候通胀灾难的状况和产生的过程，对今天大家探讨通货膨胀有一定的意义。我在此前的日志有些
过一篇对当前中国通货膨胀的观察，水平有限，当做此书的读后延伸思考吧。原文
：http://www.douban.com/note/225026152/在沈阳张学良的私家银行参观过程中，导游指着一大口缸的
绿锈铜钱说了一句让我记忆及其深刻的话：匈奴因为在中土掠夺了大量的钱币，没有地方存都用这种
缸装着，匈奴地区通货膨胀及其严重，当时的晋商就是靠物资贸易大发横财。这句话，换到今天，就
是中国用出口的方式“掠夺”世界上许多地方的钱，而我们的方式是汇率扭曲，廉价劳力，环境污染
，还有一个退税的财富转移补贴（要知道很多大型的出口商都是外资企业）。只进不出（不成比例）
，外汇等量的货币造成了严重的国内通货膨胀，国内的物资大量外移，同时这种通货膨胀早期是在富
人、FID(外资)持有的资产中体现，快速膨胀⋯⋯但中国社会越生产越贫困，屌丝不减反增。国内极高
的储蓄为银行参与资本游戏提供了大量的廉价资金，在外汇和储蓄的双高因素下，一场资本的饕鬄盛
宴开始了。房地产作为资产重要组成部分固然是要涨价的，而且一开始是以核心城市的核心地区开始
上涨——中国也就这几个地方，然后遍及全国，而银行的按揭计划让许多人也开始能买房了——这种
手段足以将购房者未来几十年的收入和消费全部干掉，大量的购买需求又进一步推高了房价(商业地产
可是不温不火)，然而降下来就没那么容易了，特别是资金特别集中的一线城市，要知道这么多的房子
一旦跌价的结果是放出更多的资金导致更加严重的通货膨胀，中国的经济是被房地产绑架吗？不是，
是被印钞机和信贷。经过青岛的时候，发现当地的海信和海尔都做房地产好长时间了。在FT中文《谁
在推高中国房价》提到：在房价本应正常上涨的周期之中，不当的政策加剧了市场扭曲，不仅促成了
房价的狂飙，也透支了中国房地产业的未来空间： 2003年以来土地出让政策，使得地方政府高度依赖
土地出让金，土地财政模式得以固化，2010年土地出让金占地方财政收入的比例高达76.6%；而2009年
的四万亿刺激政策，导致随后的信贷狂欢，汹涌的货币缺乏投资渠道，大举流入房市，不是房子贵了
，只是钱更不值钱了。——未来的房价会继续保持当前的价格，地产大发展，土地成本上涨，而其他
行业跟不上，最后肯定栽了，产业空心化，经济毁了（零售和饮食还能过着）。大量吸收国际通货膨
胀的出口和外汇政策、以及中国银行业极度混乱的循环放贷（印钞机的冲动），是造成国际紧缩，国
内通胀的主要原因，当然，政府负有不可推卸的责任，但这个找谁呢？在全球经济萎靡之际，我们的
政府为什么每次都会下错药方？4万亿的胡乱信贷直接造成了更加严重的通货膨胀，现在马上又要来
一个？资本的盛宴到资产的盛宴，我擦！现在经济很低迷，大量的公司倒闭，就业压力剧增，地方政
府缺乏财源长期收入已经没有人可以阻挡了。中国如果不能解决财富转移问题，通过财政转、移税务
调整收入分配问题，外汇管理问题，藏富于民，而是严重的两极分化，怪圈是走不出去的。银行也需
要接受监管。凯恩斯主义之死：“历来的经济危机和大萧条都是因为经济运作不平衡产生的负面积累
一次大释放，凯恩斯主义的生产至上使得未来多年的生产力成果被提前消耗，一旦消费停滞，所有后
续的生产力变得多余，而那些生产多余的东西一旦因为管理仓储成本过高就会成为被倒掉的牛奶，尽
管很多人还处在贫困线，但再多的信用卡也无法阻挡生产过剩，因为财富分配已经无法逆转，很企业
宁愿选择关闭也不用亏损回吐来稳定市场供求——我老大跟跟我灌输的“通货膨胀（货币投放）有利
于经济发展”的谬论正出于他学习的凯恩斯主义，然而他忽略了财富分配才是社会发展的真正需要，
更要命的是中国推行的凯恩斯主义的受益者还不是自己，而危机全部留给了自己。”未来的中国还将
继续屌丝化，而过度庞大的政府系统内部也将开始逐步断粮，这是经济失衡的惩罚。唯一能感叹的，
中国还是属于屌丝的。
2、原名：When money dies: the nightmare of the Weimar hyper-inflation（货币已死：魏玛时期超级通胀的
恶梦）这里的魏玛时期是指1919年至1933年德国历史上第一个统一共和国——魏玛共和国，（简称魏
玛共和，是后世历史学家的称呼，从来不是共和国的官方名字）这个时期正是阿道夫·希特勒与纳粹
党正式上台之前，这本书讲述了1919-1923年恶梦中的超级通胀时期的生成、发展与演变的过程，同时
加入当时欧州的一些情况。当天在火车上，一口气花了三个小时读完。对我来说正好补充了《第三帝
国的兴亡》中缺少的知识，为什么当时的德国人民选择了阿道夫·希特勒，其中很大一部分原因是通
胀把中产阶段完全消灭了，把这个国家的大多数变成了失业者和破产者。超级通胀时期从1922年初开
始，下面是1923年夏天中某一天报纸上的价格：电车票价： 5万电车月票价：  一条钱： 400万所有线
： 1200万出租车： 正常票价x60万马车：正常票价x40万书店：正常票价x30万公共浴室： 正常票
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价x11.5万医疗：  正常票价x8万商店中每次交易要计算3-4分钟，还要花上几分钟来数钱。而这个时候
，外国人手中的一先令价值100万马克。而最夸张的时候，1923年11月20日，马克兑英镑为180000亿马
克：1英镑。比民国政府末期时的60亿元=可买70粒米，还要夸张的多。说些建议：1、这本书说的是魏
玛共和时期的德国，对很多人会比较陌生。注：我已经忘记很多当时的背景和相关知识，一直到看第
二遍时才用维基补充了一些，有些地方才看明白2、不是一本引人入胜的故事书，而是历史，如果你
对经济和德国历史没有兴趣，不要浪费时间了，会比较枯燥。3、作者是从英国外交部的记录文档整
理了不少史实，同时从多个方面来叙述，再加上翻译的原因，我一直读完第二遍才理清了一些头续。
先分享一下简评，有时间再补充一个长一点的书评
3、首先，文不切题啊，我想看的是作为斗升小民怎么应对通胀，这本书里面基本就没有提到。于是
，没有了可操作性。其次，这段时期的银行利率和准备金率之类的，也完全没提到，更是满篇文字，
没有一幅图表，比较碎片化。所以，这本书充其量也就是一本纪实小说这种档次的东西，只能用来增
长一下见闻，补充一下谈资罢了。附带一提，翻译和校对真的不怎么样。一些谈资：大通胀路线图：
生活必需品价格升高——资产价格升高——工资被迫提升，loop⋯⋯职员，中产阶级，退休者，储蓄
者，买债券者等，是第一轮倒霉的对象；农民在通胀过程中获益不少；股市一开始也好不了多少：低
潮时期，戴姆勒公司的工厂，土地，资本，组织，储备==327辆车，然后才会好起来。工业界和商业
界是最大的获益者；最终肯定会出现贵金属和外汇收缴；钢铁和黄金胜过意志：在长时间的困苦下喘
息会压垮坚强和高尚的意志——鲁尔抵抗有感；因为能赖掉国债，政府会支持通胀的——他们热衷于
搞非生产性活动，简而言之，爱花钱；注意倒因为果的危险与正反馈；知识真的要与时俱进，落后就
是愚蠢——需要看本行当的期刊？犹太人的教训：不要招摇，保持悲哀的表情——比如我现在写这篇
东西，就像《听爸爸的话》里面小雏对着一个婆婆说“我今天要在幼儿园里表演话剧哦”一样，愚蠢
而幼稚，只是为了可能得到别人的不值钱的赞扬而已。这种举动不仅可笑，而且有些时候还会给自己
带来麻烦。
4、在1923年，在德国，1英镑可以兑换18000亿马克，这当然不靠谱，可从1919年开始德国就这么一步
一步滑向不靠谱的恶性通货膨胀。假如你不理解这个通货膨胀意味着什么，简单说在1923年购买一个
鸡蛋需要的马克绝对数量，假如不贬值的话，放在1918年可以购买500,000,000,000个鸡蛋。在那个时代
，每个月接近50%的通货膨胀都是温和的，以致绝望的人们都一致认为德国需要一位强有力的领导人
改变，哪怕他是一个独裁者，后来的事情大家都知道，这个独裁者是希特勒。1920年德国政府无法从
税收中筹集足够资金支付战败国赔款，只能将财政预算平衡的压力转移给印钞机，这一不负责任但是
是看起来是当时唯一能缓解外焦内困政治压力权变策略的后果就是恶性通货膨胀。其实在德国战败之
前，政府就企图赌博自己能赢得战争赔款而平衡预算，就容忍了短期通货膨胀的政策，结果我们知道
德国输了，局面于是一发不可收拾。为阻止继续通货膨胀，就得减少货币的发行量，要减少货币发行
量，政府就得平衡财政预算，减少开支，增加收入，避免通过滥发钞票来面对战争赔款和公务员体系
工资支付问题。当开支无法压缩时，或者面临巨大政治阻力时，平衡开支的唯一出路是如何有效向国
民征税。中央政府一旦无法通过税收平衡预算，就会转头求助印钞机，尽管他们清楚这样做的后果，
但是总有专家会声明这样做的必要性和唯一性。在应对通货膨胀努力中最受打击的是中产阶级，他们
的存款和投资变得一钱不值，却面临日益增加的税收。那些真正的富人，从黑市交易中大发其财的人
，却总有办法逃避税收。那些依赖土地产出的农民，只要肯诚实劳动，土地是不会欺骗他们的。他们
在通胀时代只要没有天灾，并不会减少产出，但是农民们本能转向物物交换，哪怕囤积粮食也不交易
成纸币，因而也可以避免财富被严重缩水但后果就是进一步加剧市场上物资匮乏，价格飞涨。普通老
百姓对通胀造成的货币贬值往往并不十分敏感，他们认为政府可以很快想出办法稳定金融，而没有认
识到恰恰是他们依赖的政府选择恶性通货膨胀的政策以赖掉负债。等他们发现手中货币一钱不值，他
们不得不拿出家里一切值钱的东西换成日常用品。在恶性通胀的时代，一块牛肉比一台钢琴更值钱，
一公斤土豆比一公斤钞票更值钱。那些无法从事生产的中产阶级，在平日地位逍遥的中产阶级不得不
把自己家庭中唯一一点值钱的东西找门路和农民交换成食品，比如很多农民看中了他们家的那台钢琴
，虽然他们自己交换后也并没有什么太大用途。而在大多数人无比痛苦的时刻，富人的奢侈品消费却
有增无减。在没有稳定的货币环境中投资了无意义，而且赚取的巨额利润假如是纸币存在的话，不抓
紧消费就一钱不值。既然如此还不如赶紧消费狂欢。事实上，奢侈品的繁荣是富人对财富的一面镜子
，当一个社会富人的财富过多被消费在奢侈品而不是投资，你就可以知道，哪里一定出了问题。在通
胀高峰期，本国货币失去了信任，法国普通人发现用一点点自己的货币就可以在德国兑换大量的货币
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，进而购买大量的商品，而生产商品的德国人一点也不感到高兴，因为生产商品的速度还赶不上货币
贬值的速度，德国人创造的实际财富轻易被别国资本所购买，而自己的老百姓却因为缺乏支付能力而
无法购买。在这种环境下，大部分人都无法依赖诚实的劳动获得体面甚至是基本的生存，每个人都开
始转向投机，节俭，勤劳和诚实劳动已经失去吸引力。而中产阶级早就因为失去社会地位而丧失对国
家的认同，爱国主义，社会责任感都流失殆尽，道德开始崩溃，在每个行业都盛行腐败，空气中充满
这妒忌和仇恨，在绝望中人们愈加期待一个强人来改变一切，总会有一些政治投机分子抓住机会。在
通货膨胀中并非所有的人都会感到痛苦，通胀的雨点不是平均分配到每一个人，有些人会利用通胀获
得财富，但大部分人在危机中无所适从。在德国恶性通货膨胀中，法国起了很坏的作用，法国并不希
望看到一个强大的德国。但是法国没有想到苛刻的《凡尔赛合约》最后结果是第二次世界大战。由此
可以想到美国在第二次世界大战后提出《马歇尔计划》是多么的英明。历史不同重来，但历史未必不
可以重演。顺便说下，这本书翻译很烂，其实内容值得好好分析。

Page 17



《通胀》

版权说明

本站所提供下载的PDF图书仅提供预览和简介，请支持正版图书。

更多资源请访问:www.tushu000.com

Page 18


