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前言

面对一个全球恶性通货膨胀的危险王巍  中国金融博物馆2010年中国金融博物馆开业之前，中国投资有
限责任公司副董事长兼总经理高西庆先生赠送我们一批珍贵的藏品，其中一套面值高达几亿马克的德
国三十年代货币成为最受观众瞩目的文物。
每当提到通货膨胀，全球经济学界都会以这套货币作为典型案例而展开，即便在出现了100万亿的津巴
布韦元之后，德国的恶性通货膨胀仍然是首当其冲的记忆。
按传统的经济史论观之：其一，德国恶性通货膨胀直接导致了魏玛共和国的破产，也就是间接帮助了
希特勒法西斯政权的上台其二，德国恶性通货膨胀是第一次世界大战后的凡尔赛和约的经济后果，也
是第二次世界大战的重要起因之一其三，对德国恶性通货膨胀的反思直接导致了凯恩斯主义货币理论
得势和战后国际金融秩序的重建客居美国的英国著名金融史学者和畅销书作家尼尔。
弗格森近年来风头正劲，不仅连续制造了一批商业畅销书，而且也成为风靡全球的纪实电视主持人和
制片人。
他习惯于超脱传统叙事的立场和思维方式来重新梳理现代金融史，摈弃了成王败寇的英雄史诗记录和
学术总结，更以多角度多立场地旁观事件演化，再现历史复杂细节，給读者以穿越时空的自身体验，
給读者自我演绎的空间。
弗格森以这样的立场和手法描述了两千年的货币崛起，解剖了罗斯柴尔德家族，分析了大英帝国，也
大胆洞凿人类文明历史。
在宏观历史大视野的同时，却不时顾影回眸，流连在史学家常常忽略的蛛丝马迹。
便是这样一本聚焦在德国汉堡港却散漫于百年前的德国货币与经济整体板块的光影斑驳的历史演变纪
实。
弗格森从金融与战争的角度，投射了一连串或明或暗的思想火花，让读者浮想联翩，将一本很学术的
著作表达栩栩如生的画面。
弗格森曾写了一书，大胆推测了历史的不同歧路与逻辑结局。
在这本书的起始，他信心满满地表示，假如当时有今天的知识和政策手段，德国恶性通货膨胀完全可
以避免，经济大萧条也可以避免，自然第二次世界大战也许根本不会发生。
不过，这样虚拟下去，弗格森本人也许不会问世，我们也不会有这本书来把玩了。
从中东的吕底亚王国和中国的春秋战国时代起，人类社会使用以金银铜为主体的金属货币大体上有两
千多年历史。
从宋代的交子和佛罗伦萨的汇票始，我们运用纸币也有了一千年的经验。
基于自然条件和流通的磨损，在金属货币本位的时代，通货紧缩是一个长期困扰市场发育的问题。
基于政府急功近利和金融家的习性，在汇兑本位的时代，通货膨胀则成为颠覆市场周期的祸首。
德国的恶性通货膨胀一直在被不同时期的经济学家和金融专家们研究过，却基于不同的经济环境产生
了完全不同的结论。
抨击者有之，但也愿意发现提升德国国力的积极效应。
鼓吹者有之，但也注意到导致经济崩溃的临界条件。
在这之后，恶性通货膨胀也发生在中国的民国政府时期，也发生在二十年前的东欧经济，刚刚还发生
在几年前的津巴布韦政府。
我们真正了解并可以避免恶性通货膨胀吗?几年前的华尔街次贷危机显现了一个后汇兑本位的货币时代
，我们的货币已经不再与贵金属相关，不再与英镑美元甚至现金和存款等老百姓认可的可见货币相关
，而是与信用卡，购物卡，电子账号，房贷凭证甚至各种虚无缥缈的衍生产品符号相关。
而且，各国中央银行已经不再是矜持高贵审慎和稳重的监管者了，而是不免猥琐地暗地加快印刷货币
来注水经济，甚至公开以邻为壑地竞争铸币利益了。
从近期希腊和土耳其中央银行行长的口气中，我们都感受到法国路易十五的幽灵：在我之后，哪怕洪
水滔天。
我们是面临一个全球恶性通货膨胀的时代吗?所有监管者都在否认这样悲观的论断，但是大多数金融家
都坚定地保持这样一份警惕。
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翻阅本书，回顾弗格森笔下的上一世纪二十年代里，从失败中站立起来的德国仍是蒸蒸日上，似乎可
以完成凡尔赛和约义务，然而，在政治家们手里把玩的金融政策却于无声处呼啸而至。
山雨欲来风满楼，我们回首历史，我们也可以成为当下全球经济的风语者。
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内容概要

　　《纸与铁》全新视角透视1923年德国恶性通胀，剖析德国经济灾难和政治间的因果链接，著名金
融历史学家尼尔?弗格森《文明》、《帝国》之后又一力作。
中信集团董事长常振明、经济学家何帆、中国金融博物馆理事长王巍、北京大学教授张颐武、著名作
家北村、知名学者吴稼祥、上海交通大学教授江晓原联合推荐。

　　德意志帝国为何逐渐染上了通货膨胀的顽疾？
其后果又是什么？
是各经济利益集团导致了德国通货膨胀吗？
通货膨胀刺激了德国的经济增长吗？
当时的通货膨胀政策如何导致灾难性的影响？
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作者简介

　　尼尔?弗格森，英国最著名的历史学家之一。
哈佛大学历史系劳伦斯?A?蒂施教授、牛津大学耶稣学院高级研究员，同时也是斯坦福大学胡佛研究所
的高级研究员。
他是极少数能横跨学术界、金融界和媒体的专家之一。
著有畅销书《帝国》、《虚拟的历史》、《顶级金融家》、《纸与铁》、《金钱关系》、《战争的悲
悯》、《巨人》、《货币崛起》、《罗斯柴尔德家族》，同时还为多家报纸和杂志撰稿。
此外，他还为第四频道撰写并制作了四部非常成功的电视纪录片：《美国巨人》、《世界战争》、《
货币崛起》和《文明》。
2004年被《时代》周刊评为“影响世界的100人”之一。
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章节摘录

版权页：   插图：    这些巨轮还有复杂的政治寓意。
“皇帝”号、“祖国”号、“俾斯麦”号，乍一看不过是爱国热情的象征，但在巴林看来，威廉二世
能亲自主持“俾斯麦”号的下水典礼，说明他已经跟长眠不醒的俾斯麦冰释前嫌。
由威廉二世口中那些“失去了祖国的朋友”承担兴建“祖国”号的任务，更是令他振奋。
另外，随着三艘巨轮的诞生，英国最引以为豪的造船业被德国赶超，经济实力也受到挑战。
虽然德国一再声明“皇帝”号是“和平之船”，但在国际关系日趋紧张的时代，它还是成了英国媒体
——尤其是主流媒体的社论撰稿人关注的焦点。
可见，“皇帝”号的下水不仅展示了德国强大的经济，高涨的士气，也折射出德国社会的“阴暗面”
，而且其政治寓意模棱两可，令国内外社会困惑不解。
就在5周前，“皇帝”号要挑战的对手——“泰坦尼克”号——撞上冰山后沉没了。
《汉堡日报》曾预言，帝国的狂妄自大必将让它自取灭亡，后来这话果然应验了。
本章要讨论的就是这种狂妄自大，“皇帝”号、“祖国”号、“俾斯麦”号，经济上德意志的野心不
断膨胀，通货膨胀已然不远。
 汉堡的商业 和伦敦、利物浦、鹿特丹、安特卫普及纽约一样，汉堡也是大西洋几大贸易中心之一。
从滑铁卢战役到马恩河会战，横跨一个世纪，在那个英国称王称霸的时代，自由贸易、工业化、帝国
主义和金本位制度日益勃兴，几大贸易港口一派繁荣。
货物、人力、信息和资本自由穿越，融通四海，这番情景在1914年之前从未见过，各大贸易港口也因
此受惠，财富滚滚而来。
当然，汉堡自中世纪以来就是商业中心，但商业传统未必是持久繁盛的保障，吕贝克就是一例。
而汉堡历来能够审时度势，长于变通：16世纪时效法荷兰，17世纪时与战乱频繁的德意志内陆划清界
限，而18世纪时又对法国钦羡不已。
1815年后，英国开始主宰大西洋地区的经济，此时的汉堡又变身为德英贸易的“前哨基地”；对美洲
的贸易骤增时，汉堡还在波士顿和巴西之间设立了自己的“基地”；当德国中西部经济发展加速时，
汉堡自由港区又成为“德意志帝国通向世界的门户”。
从1816～1820年到1856～1860年，驶入汉堡港的轮船吨位增长了5倍；到1860年，汉堡港的年货物吞吐
量近100万吨，价值3-3亿马克。
1885～1913年，汉堡的进口每年增长5.5％，出口每年增长（1890年后）5.3％。
截至1913年，德国有42％的进口和38％的出口都以汉堡港作为中转。
第一次世界大战前夕，汉堡的贸易量占世界贸易总量的4.5％左右。
在所有其他的大陆港口中，能与之媲美的只有鹿特丹港。
 分析汉堡经济可以从几方面入手。
一种分析方法是从货物流通层面入手。
1913年，进入汉堡的货物总量有2／3经由海运，1／5为铁路运输，还有一小部分是内河运输；而在出
港货物中，这三种方式的比例分别是48％、14％和30％。
1913年前，汉堡港31％的进港货物是通过各种运输手段从德国其他地区运抵汉堡的，2％来自其他欧洲
大陆国家，来自不列颠群岛的货物较少（占19％），而来自北美和拉丁美洲国家的货物仅占10％左右
。
非洲、亚洲和澳大拉西亚等地所占份额虽小（共计9.5％左右），但这些地区的增长最快。
汉堡的出口主要集中在欧洲，约36％的出港货物被运送至帝国的其他地区，略高于其他欧洲大陆国家
，其余多半被送往美洲（13％）或不列颠群岛（8％）。
由此可见，汉堡最大的单个“贸易伙伴”是德国其他地区，大批货物经铁路由西部工业城市（鲁尔工
业区、莱茵兰和威斯特伐利亚）发往汉堡，同时把大批进口货物沿易北河运往德国中部。
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后记

对通货膨胀的恐惧使得德国在1933年之前没有采取极端的反周期政策。
在1931年和1932年，希特勒曾多次被指责鼓吹通货膨胀政策，例如在总统选举中，布吕宁曾利用人们
对通货膨胀的恐惧来打击希特勒；奥夫豪泽和斯特格瓦尔德等工会领袖则控诉希特勒以“第二次通货
膨胀”为诱饵，借机拉拢大资本家。
然而，这一切并没能阻止他上台，其中一个原因就是希特勒早已营造出一种反对通货膨胀的形象。
早在1922年，他就公开谴责“共和国软弱无能，散尽钱财供养那些吃闲饭的官员”；国家社会主义工
人党在竞选亘传中也多次指出，通货膨胀是魏玛共和国在经济上无能的表现。
让希特勒的反对者大为意外的是，纳粹分子一再承诺他们掌权后会稳定物价。
沙赫特于1933年3月就任经济部长后，立即通过广播宣布“未来货币政策的目标仍然是稳定币值，这个
方向绝不会改变”；5天后，希特勒在国会会议上也明确支持这一观点。
在整个20世纪30年代，一直到第二次世界大战爆发，纳粹政权反复宣传的一个论调就是反对“货币试
验”。
例如希特勒在1939年时声称，中央银行的任务是“确保工资和物价的绝对稳定”，国家马克将成为“
世界上最稳定的货币”。
1939年1月，时任中央银行副总裁鲁道夫·布林克曼宣称：“我们发誓，这种用通货膨胀来欺诈德国人
民的事情绝对不会在我们身上发生。
”更不可思议的是，从物价指数来看，他们的确兑现了承诺。
1933～1939年，生活费用指数仅仅增加了7％，而批发物价的年均涨幅仅有1．2％，在“二战”期间升
至2％。
最终．德国的战败和各占领当局实施的政策引发德国的第二次恶性通货膨胀，到1946～1947年，德国
货币彻底崩溃⋯⋯
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媒体关注与评论

《纽约时报》《华尔街日报》、《每日电讯报》、《经济学人》、《商业周刊》、《卫报》、《参考
消息》、《东方早报》、《信报》、金融界等国内外媒体热评。
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