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前言

泡沫你在伤害谁    在经济社会中，泡沫是一种非常常见的经济现象，如同空气和水一样，无处不在。
泡沫小的时候，人们很容易忽略它的存在，因为它对人的影响很小。
但是大的泡沫来临时，那将是一场经济社会的灾难。
    我们先了解一下泡沫在经济社会中的定义，它其实是某个行业投资过剩并演化为投机直至最终酿成
危机的一个必经过程。
泡沫的高企导致了生产危机、消费危机和信心危机，形成了恶性循环。
泡沫的不断积聚并最终破裂对泡沫领域或行业的危害是巨大的，它造成了每个行业经济的过度浪费，
使经济在短时间内无法恢复，给百姓生活造成难以想象的影响，因此，可以说，避免泡沫的过度膨胀
和迅速破裂是我们需要做的。
    似乎每一次经济泡沫的隐现，大家都不以为然。
当泡沫在破灭的路上越走越远直至破裂，之后我们总会回望之前发生的种种现象，并为此扼腕叹息，
一切都显得如此荒诞、可笑，我们一次次地发誓不会愚蠢地去做，直到我们再次陷入疯狂。
    经过太多的泡沫事件，以至于整个人类社会发展史都被视为是一段“各类泡沫发展史”，包括荷兰
的郁金香泡沫、英国的南海泡沫、美国股市泡沫以及日本房地产市场泡沫⋯⋯我们会为泡沫散发出的
“迷人芬芳”而折服，最后却在残酷的现实来临时惊醒。
    泡沫来自于何方？
    人类社会的发展史是一部不断犯错又不断反思的历史，人类就是在这样的“周期律”中寻找社会发
展的规律，并不断推动社会发展在“螺旋波浪”中上升。
每次泡沫之后我们总在问自己：“是什么让我们如此的疯狂？
”答案可能是多样的，它的原因不仅仅是一时的意外，或者是制度和监管的问题，人们总是在市场向
好的时候变得比较乐观，他们相信好日子会继续，而这种乐观的情绪最终会对价格造成影响，从而令
资产价格上升。
这种乐观情绪随处可见。
现在月收入8000元的年轻人总是会认为明年的收入会达到9000元或者是10000元，而不愿意去想一旦经
济出现衰退，自己的收入可能会降低，甚至是失业。
大量的研究成果显示，好日子持续的时间越长，民众的乐观情绪就会越强烈。
    泡沫最终是否会破裂？
答案显而易见。
    如果问泡沫容易在哪里滋生并造成较大影响，那非股票市场莫属了。
作为一种虚拟经济交易的场所，热钱的流入造成的泡沫给百姓生活造成的创伤是历历在目的。
    投资者在买入股票的时候考虑的往往是股票的升值空间及下家的情况，当股价上涨的时候我们很自
然相信价格还会走高。
整个市场就是泡沫周期的循环，人们希望在泡沫形成初期进入市场，而在顶峰到来之前退出。
    过去几十年，我们看到泡沫崩溃的次数在增多，频率在加快，除了股票市场的晴雨表外，信贷数量
和信贷规模的盲目扩大对泡沫的膨胀和破裂起了推波助澜的作用。
借贷意味着你可以借到钱去投资，如果市场活跃，投资领域和赚钱机会众多，借钱投资无疑是好主意
，而那些帮助投资者管理资产的人在一定程度上促进了价值的增值，他们被称为基金经理。
    泡沫总是在积聚中膨胀，在膨胀中破裂，然而泡沫也有不破裂的可能性，可以在泡沫破裂之前及时
采取措施，把促使泡沫破裂的因素消灭在萌芽状态。
    政府监管依然有力？
    即使泡沫来自于人性本身，但政府的监管依然有效，特别是在投资已经如此普遍的今天，但是很多
时候监管部门并没有做到这一点。
    当市场开始出现过热的现象时，监管部门应该通过限制投资比例等手段限制泡沫的膨胀，而可惜的
是事实往往相反，随着资产价格的大幅飙升，投资的比例也大幅上升。
据统计，全球通过信用等虚拟经济创造的财富与通过搞实业创造的价值比在2002年到2009年平均为42.3
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倍，而在1980年到2000年，只有4.5倍。
    房地产市场对很多人来说是个有意思的话题，从房地产行业近年来的表现来看，通过房屋信贷体系
建设的房屋、桥梁、道路等固定资产建设形成的价值要远远比通过实体资金投资创造的价值大。
    《中国城市地价状况2009》指出，北京、上海、深圳、天津、杭州、青岛等国家重点监控城市住宅
市场已出现严重泡沫。
毫无疑问，政府并不希望房地产市场崩溃，特别是在当前的宏观经济环境下，但是中国政府需要警惕
的是不要造成下一个泡沫。
    经济社会的泡沫，远远不止于房产，农产品涨价引起一系列的连锁反应，经济社会在过热生长着。
有一个问题依然存在：员工的工资上涨速度依然滞后。
物价上涨、通货膨胀、泡沫四起，在经济过快发展的年代里，老百姓的生活是不是真的好过了呢？
    或许，会有无数人的美梦会随着泡沫的破裂而粉碎，凄惨地飘落在历史长河之中！
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内容概要

《通胀时代的生存智慧》作者彭征。

《通胀时代的生存智慧》内容提要：在吃、穿、住、用、行大行其道的今天，中国的经济发展和社会
结构都进入了快速发展而深度调整的关键阶段，而社会各阶层间利益矛盾和贫富差距却不断加深，房
产泡沫、农产品价格泡沫、艺术收藏品、网络泡沫逐渐显现。
在这本书中，作者从一些小故事、时尚话题中为我们剖析了危机背后的真相，要我们以一颗平常心来
应对各种泡沫危机的发生，让我们读懂如何在经济危机中成为赢家。
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章节摘录

第二节　惊醒的发财梦    查尔斯·麦凯在他的书中曾经把郁金香泡沫破灭归因为一起偶然的事件：一
位来自外国的年轻水手因为工作努力，船长奖赏了他一顿午饭。
因为初来乍到，他对于荷兰国内的郁金香狂热一无所知。
当他看到船舱里有一些洋葱一样的东西，就随手拿了一颗，当做午餐的佐料。
船长很快就发现自己的货物里少了一颗叫做“永远的奥古斯都”的郁金香球茎，这颗球茎是船长花
了3000个金币（大概相当于3万到5万美元）从阿姆斯特丹交易所买来的。
而这颗球茎此时正在水手的肚子里。
    在一个陌生人看来，昂贵的郁金香球茎不过是一个洋葱。
是这个水手太愚蠢，还是荷兰人已经走到了疯狂的边缘？
我们不得而知。
但是，这个偶然的事件就像是投放到郁金香市场上的一枚定时炸弹，使荷兰人开始恐慌起来。
谨慎的投机者开始进行反思，有的人甚至对郁金香的真正价值产生怀疑。
那些敏锐地嗅到了不好的苗头的极少数人开始低价出售球茎，其他人开始跟风，就这样，越来越多的
人被卷进了恐慌性抛售的浪潮，暴风雨终于来临了。
    1．泡沫破裂    到了1636年底，郁金香狂热已经愈演愈烈了，荷兰人尚存的一丝理性也已经消失了。
虽然他们都知道郁金香的市场价格已经远远高于其真实的价值，但是仍然固执地相信自己会是幸运的
，因此他们不知疲倦地等待下一次的好买卖。
    然而，任何事物都有一定的生命周期，郁金香狂热也无法逃脱这个规律。
投机狂潮是不可能永远持续下去的，价格虚高积累的泡沫也迟早是要破裂的。
事实也恰好验证了这一点，不断胀大的郁金香泡沫，在1637年2月4日终于破灭了。
    虽然泡沫破裂的日期在历史上留下了一笔鲜明的记号，但究其原因，却谁也说不清。
在此之前，交易进行得依然十分顺利，但几乎就在下一秒，市场瞬间陷入了崩溃状态。
也许，除了说这是泡沫的膨胀到达极限的必然结果之外，再也找不到更好的理由可以解释这个事件了
。
    市场崩溃后卖方纷纷疯狂抛售手中积压的郁金香，这使得市场很快就陷入了极度的恐慌状态。
这时的郁金香就像烫手的山芋，从奇货可居一下子变得无人问津。
球茎的价格就像尼加拉瓜瀑布一样，一泻千里，暴跌不止。
为此，荷兰政府不得不发出声明，要求市民停止抛售，并尝试以合同价格的10%来结束所有的合同，
但这些努力没有起到任何作用。
仅仅一周以后，郁金香的价格就已经下跌了90％，那些普通品种的郁金香更是几乎一文不值，连一个
洋葱的售价都赶不上。
     这时，人们才从发财梦中彻底惊醒，然而一切都已经来不及了。
绝望的人们纷纷向法院涌去，希望依靠法律的力量兑现合同，降低自己的损失。
法庭几乎每天都淹没在郁金香的官司之中。
几乎是在一夜之间，许多荷兰人成为了一无所有的穷光蛋，甚至富商沦落为乞丐，大贵族也在破产边
缘作无谓的挣扎。
    泡沫的破裂使市场交易秩序变得越来越混乱，很快，事态就不在可控的范围之内了，这引起了荷兰
政府的高度重视。
但面对这样棘手的难题，他们即使有通天的本领也束手无策。
最终，自己种下的“苦果”只能由投机者自己忍痛咽下。
1637年4月27日，荷兰政府决定终止所有合同，禁止投机式的郁金香交易。
这把荷兰人推到了绝望的悬崖边上。
从前那些因为一夜暴富而狂喜的人，如今只能呆呆地望着已经囤积在手里却无人问津的郁金香球茎而
仰天悲叹了。
    如期而至的灾难以及由此引发的破败景象让人们对这个曾经给他们带来无比快乐的郁金香产生了憎
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恶的情绪。
一位名叫扬·勃鲁盖尔的画家创作的一幅讽刺画中，一群愚蠢的猴子正在热火朝天地进行着郁金香交
易，无论是种花人、花商，还是参与其中的投机者，都受到了画家的无情嘲弄，这就是对当时泡沫破
裂景象的直接讽刺。
    泡沫的产生、膨胀直至最后的破裂仅仅经过了约40年的时间，在这40年的时间历程中，郁金香的种
植面积不断以几何倍数的形式扩大，郁金香的价格也疯狂地飙升，并最终达到让普通人无法承受的地
步，以致许多老百姓和投机商成了这次泡沫的牺牲品，成了最大的“傻瓜”。
    2．郁金香内外    需求为供给提供了一种内在驱动力。
    17世纪的欧洲，市场对郁金香的需求迅速飙升，供给却跟不上需求的脚步。
供给不足正是导致郁金香泡沫产生的一个重要原因。
这是由郁金香的自身特点所决定的。
郁金香是一种脆弱的植物，生命力不强。
用一颗球茎，或者通过种子发芽，或者通过母球茎上形成的蓓蕾，就能够培植出郁金香花朵来。
再通过栽培，蓓蕾就可以直接再生出另一颗球茎，每一颗球茎经过种植后，最终将会在成长的季节里
消失，到该季节结束的时候，那颗原来的球茎就被一个无性种子和几个二期蓓蕾取代，最初的那个蓓
蕾现在就变成了一颗功能球茎。
通过蓓蕾的无性再生，普通球茎每年最多生产的球茎的比率只能达到100%至150%。
    一颗直接产种子的球茎在开花之前大约需要7～12年的时间，在4月或5月盛开，花朵持续的时间约为
一个星期。
一般来说，直径小于5厘米的球茎开花前需要的时间是3年，直径5～7厘米的球茎开花前需要的时间是2
年，直径大于8厘米的球茎开花前需要的时间是1年。
6月份时，可以搬走球茎，但是在9月份时需要重新栽种，如果要核实某种郁金香花品的交割，就要在6
月待郁金香开花后进行球茎的现货交易。
    郁金香经常被花叶病病毒侵袭，这种病毒所发挥的重要作用就是“染病”，染上病毒的郁金香会发
生奇异的变种。
其中，有些变种十分美丽，这种通过对某些特殊花朵施加影响而产生的品种不能够通过繁殖再生。
种子可以产生普通花品的球茎，因为它们没有受到病毒的影响，这些球茎自身最终会在某个时刻染病
，但却不会变成奇异的品种。
通过蓓蕾栽培成新的球茎，就能够再生出特殊的品种。
    花叶病病毒的另一个影响是使得染上病毒的球茎变得非常脆弱，并且使其再生率大为降低。
虽然17世纪的种植者认为，在繁殖球茎成熟的过程中，染病是一个正常的阶段。
但是，染病的郁金香毕竟是患了病，染病的球茎和花柄更小，甚至蓓蕾永远不会超过3个。
正是郁金香繁殖的独特特点导致其供给在短期内无法明显提高，这也为投机商哄抬价格提供了便利条
件。
    郁金香价格的飞涨使每个荷兰人都为之陶醉，上至贵族下至老百姓都纷纷加入到郁金香炒卖的浩浩
大军中。
大家都不约而同地坚信郁金香热将持续很久，无论多高的价格都会有人接盘。
很多人有了赌博和冒险的心态，荷兰就像一个招财罐，荷兰人甚至欧洲其他国家的投机者们都被它迷
惑住了。
泡沫从荷兰发起，逐渐蔓延到越来越广阔的范围。
资本逐利的本性也尽显无疑，迅速膨胀的资产价格在泡沫破裂前孕育着获取巨大收益的机会，任何投
机资本家自然不会放过这一机会。
    1634年以前的荷兰，郁金香和其他的花卉品种都是由花农种植并直接销售的，价格的波动范围比较
小，人们的生活受影响的因素较少。
到了1634年底，随着自发交易市场的逐步成熟，荷兰的郁金香投机商们组建了一种类似于行业协会的
组织，它逐渐控制了郁金香的交易市场，成为促成交易的重要组织。
    这个行会强行规定：任何郁金香买卖都必须向行会缴纳一定的费用，每一个荷兰盾的合同达成都要
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交给行会1/40荷兰盾；其实每份合同的费用最多不超过3荷兰盾。
这些行会通常在小酒楼里进行郁金香交易，所以他们收取的费用也常常被人们称为“酒钱”。
随着郁金香需求的不断上升，价格也节节攀升，郁金香的交易前景也被普遍看好，郁金香合同就变得
炙手可热，很多时候不等郁金香到了成熟期，各种订单和合同就像雪花一样飞来，郁金香在短暂的时
间里被订购一空。
这就是期货交易的雏形。
    交易的相对集中促进了买卖双方的信息沟通和流动，交易成本因此而大大降低。
起初，在这个期货市场上，明确的交易规则尚未形成，买卖双方也不会受到什么具体的约束，郁金香
合同和订单很容易被买进再卖出，并在很短的时间内出手和转手，期货市场成了商人们频繁买空卖空
的重要场所，多次转手更促使价格暴涨。
    没有一定规则和约束的期货交易助长了投机气氛，也极大地加速了泡沫破裂后郁金香价格的下跌，
使合约持有人的损失更为惨重。
    从外部来说，政府监管的缺失是导致郁金香泡沫发展到不可收拾的地步的另一个重要原因。
    泡沫危机作为一种虚拟经济，对实体经济造成的冲击是十分巨大的，甚至对一个国家的经济地位乃
至历史发展进程会产生不可逆转的影响。
其实，如果荷兰政府在发现端倪的时候能够及早制止这种疯狂投机，而不是等到郁金香泡沫破灭、事
态无法控制以后才出面干预，也许荷兰的经济也不会遭受到如此重大的打击。
 郁金香泡沫之死，也从客观上提醒政府以及相关监管机构应该时刻保持着对市场的敏锐，及时采取措
施制止泡沫无限胀大，以防止泡沫的胀大对实体经济的影响，并在日常的应急管理过程中，不断提高
政府公共服务部门的公关能力和处理危机的能力。
    不断加强期货交易的市场监管和运行规则的执行，其目的是为了规避未来交易的价格风险。
反之，如果对期货合约的数量以及交易双方的信用不进行管理，不加以考量，就会产生极大的违约风
险。
在郁金香泡沫事件中，没有任何一个组织对期货合约的数量和价格进行控制，期货合约的数量与现货
市场的规模已经脱节，也没有任何机构对交易双方的信用加以控制，郁金香合同在多人之间随意转让
。
    当期货的交割日来临的时候，人们才发现自己已经陷入了早已挖好的价格陷阱。
为了挽回损失，他们不得不抛售手中的郁金香合同。
而此时的合同经历过多次转手后，承载着错综复杂的债权债务关系，任何一个环节的债务人无法履行
义务都会导致郁金香合约失效。
错综复杂的债权债务关系也给法院的审理带来了难度。
    所幸的是，如今的期货市场已经建立起比较完善的风险管理和控制体制，不仅采取了完善而又具体
的仓位控制措施，还制定了保证金交易制度，并实行逐日盯市制度，这在一定程度上解决了当年郁金
香泡沫时期货交易所遇到的难题。
    资产价格的上升很大程度上是短暂的供不应求引起的，而后期资产价格的继续攀升大多数是由于人
们的盲目乐观助推的。
     纵观人类历史上的泡沫经济危机，无不包含盲目乐观的因素。
尽管危机一次次地发生，但人们似乎从未吸取过教训，似乎人们更善于遗忘过去。
正是因为人们易于遗忘过去，所以我们更应该以史为鉴，不断地警示投资者。
    郁金香泡沫破裂以后，阿姆斯特丹交易所从此败落，荷兰的经济随之陷入了一片萧条之中，很快，
荷兰就从一个强盛的殖民帝国走向衰落。
P9-P15
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