
吴惠林：艰难痛苦的选择——短痛还是长痛

2024年7月1日，中共央行宣布将在国债的一级市场开展国债借入操作。图为武警在中共央行总部门前巡逻。(Liu

Jin/AFP)
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【大纪元2024年12月30日讯】“这是一个最好的时代，这是一个最坏的时代，我们走上天

堂，我们走入地狱”，这几句出现在大文豪狄更斯名著《双城记》（A Tale of Two

Cities）中的名句多年来一再被各界引用，因为我们一直面临十字路口艰难的抉择。之所以艰

难，只因无论选哪一条路都是“痛苦的”、都要付出代价，“大”的短痛之后有一劳永逸效

果，不肯短痛就会继续沉沦让痛苦延续，甚至走入之境。

自2008年全球金融海啸以来，经济不景气就与世人长相左右，尽管其间时有所谓的曙光乍现，

仍是乍暖还寒。大家不免纳闷：各国政府不是都在“拼经济”吗？甚至各种国际组织也都在竭

尽脑汁、相互拉拔经济，为何都没有起色呢？
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狂印钞票成瘾的后果

众所周知，全球通用的药方就是“印钞票”：一来刺激需求、二来减轻或化解债务。然而，谈

虎色变的“通货紧缩”没能消除、“通货膨胀”和“泡沫经济”却如影随形、“停滞膨胀”的

局面呼之欲出。问题到底出在哪里？简单的说，“印钞救市”、“以债养债”都非治本之策，

连治标都不是，而是“酗酒”、“毒瘾”的饮鸩止渴方式。

其实，有识者早已示警，我们正重蹈1930年代经济大恐慌，亦即，经济衰退、萧条会持续一段

很长时间，端视世人能否因应得宜，能否了解必须支付相当代价才能起死回生；也就是说，要

了解“要短痛，还是长痛，不可能不痛”。由政府祭出“救经济”政策、美国联准会带头使出

“印钞救市”的老招来看，苦日子恐怕是没完没了。2013年，日本首相安倍晋三上任，提出的

“安倍经济学”更是猛烈的货币宽松政策，药剂之强远甚于美国，而毒性之烈祸害更大。

安倍的那套救市政策是典型的凯因斯，也就是———————“政府创造有效需求”，自30年

代沿用至今，让30年代的场景一再重演，而且每下愈况，如今已近病入膏肓。这些用尽各种方

法印制钞票来刺激需求，让物价、房价等维持高档，使勤俭持家、节约储蓄者被指为戕害经济

的罪人，而“人人都省钱，经济就完了”就是鲜活地反映这种观念。我们不得不说，这是一种

似是而非、甚至是本末倒置的说法，这种还是时下流行的观念和政策，若是不改，人类将无法

免于金融风暴、经济萧条的一再重演，而且力道和程度将愈来愈重。

转个念面对不景气

说实在的，经济不景气，金融风暴的发生看似坏事，其实是一种警告，是一个重锤，要敲醒迷

茫的世人检讨到底做了什么错事。以金融海啸来说，正是告诉了人们贪婪、不诚信、滥用金

融、制造并炒作有毒金融商品；以大萧条来说，是投机泡沫让“生产或供给大量过剩”；而一

般物价普遍性且大幅度地长期下跌的“通货紧缩”，就是反映出的现象，此时正是平常有储蓄

者“抢便宜货”的好时机，但因泡沫实在太大，必须有一段调整时间才能清理掉。不可否认

的，这段期间有人会破产，会有大量失业，没有储蓄者甚至面临断炊危机，是有必要发挥人饥

己饥，人溺己溺的互助救难精神来救人，但被救助者应怀感恩并尽快改正错误，重新奋起。这

种市场调节方式，最能让经济不景气快速触底，才能在付出“相当代价”后否极泰来，让经济

健康发展。



政府的“刺激消费，创造需求”政策，到头来反而是阻碍经济健康复苏的因素。有必要再次强

调，政府“印钞救市”和振兴经济政策，不但是“毒瘾”，而且“愈用愈无效”，经济体质也

愈见虚弱，应赶紧改弦更张为要！

我也知道，以上的说词很难让人理解，必须有完整的大篇幅论述才能讲清楚、说明白。这本十

多年前（2011年）出版的《Endgame终结大债时代》（Endgame：The End of the Debt

Supercycle and How it changes Everything）正是扮演此种功能的一本书。这本书将全球

经济危机实况清楚阐述，并以理论来明白剖析，将来龙去脉以十五章加上引言、结论，完整的

解读，作者们引用凯因斯所得恒等式，但并非肯定政府支出的功效，而是质疑政府排挤民间投

资的资金，从而导出政府财政赤字，终而积累庞大公债，欧债当然最知名，实情是各国都负债

累累。

撙节才是刨根治本之道

大债时代危机如何解决？作者们认为，“唯有时间和撙节才是根本解决之道”，长期货币政策

是无法解决的；作者们也指出，“经济衰退在定义上具有通货紧缩特性”，而且经济体是非常

脆弱的，具有高波动性与信用危机后衰退的频率大增，“削减支出比增税更能改善信用危机后

的经济体质”。这是我在上文所强调的“短痛”、“市场调节”之观念,也是米塞斯

（L.Mises）和海耶克（F.A.Hayek）领导的“奥地利学派”(AustrianSchool)之理论。（作

者们在书中有以一小段介绍这个学派的模式）

简言之，“政府支出要砍到见骨，税收也是如此”，优点是“一次痛到底，才能从最坏和最深

的衰退中复苏”，缺点是“必须承受高达30%的失业率，并且可能会有另一次的衰退，而且需

要极长时间才能恢复”。这是“置于死地而后生”的药方，也是刨根治本之道，但作者们也明

白表示：“这个学派的主张几乎不可能被应用。”因为各国政府急于迎合“短视且怕痛”的人

民，于是“酗酒”、“毒瘾”式的凯因斯“印钞救市”屡屡被采用，而且以“这一次不一样”

来迷惑自己继续服用。那么，是不是已到无可救药的地步了呢?

本书的绪论以〈盛宴的落幕〉暗示前景凄凉，作者们强颜欢笑,以文字明示乐观，且认为“我

们一定会撑过的”，并对其子女说：“经过1970年代的艰困时期，当2020年到来时，新的医

药和科技让生活变得更进步，那时没有人会想要回到2010年的好时光。你们会活得更久（我也

希望自己多活几年享受一下含饴弄孙的生活）。在1975年，我们不知道新的工作机会在哪儿，

那时景气真是冷到不行。不过，新的工作就这么出现了，而未来也将会如此。”“那有没有更



好的消息呢？你们还年轻，还是个孩子（真的！）。我直到35岁左右才有比较好的收入，也有

些意外之财(抽中一支手机)。就算在那之后也不是事事顺遂，但毕竟坏年冬过去了。我们也有

了家庭，国家和世界也更加心手相连。”

作者最后还叮咛其子女:“做你喜欢的事。努力工作、存钱、控制花费，还有想想如果有一天

经济衰退了，手边的工作是不是值得做下去。注意公司的获利情况，把自己变成公司最重要的

员工。并且相信一切会更好。2020年代想必是史上最寒冷的时期，直到我们卸下债务超级循环

的重担，重新启动成长引擎。最重要的是，老爸以你们为荣，并且爱你们。”

这是实在又真确的建议，读者不妨汲取书中精确、独到的见解，细细咀嚼之余，相信会有所收

获。

作者为中华经济研究院特约研究员
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