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中央银行
就好像经济活动的驾驶员，要想当好驾驶员，货币政策的首要目标无论如何都
应该是经济增长，而不是其它。

世界上，做好任何事情，首先必须解决思想问题，思想不通，万事不通。按中
医理论，通则不痛，不通则痛，只要不通，什么问题都会出现。

今天，我们聊一聊，货币管理当局的思想不通会产生的后遗症，主题就是，经
济发展的主要障碍：通货紧缩和经济滞涨。

主要谈谈，货币政策的目标设定，是如何系统性地影响整个经济体系的？为什
么会出现通货紧缩和经济滞涨现象？

首先，我们必须解决最基本的分析条件，货币政策是如何传导的，在现代金融
体系正在形成、已经形成的前提下。

货币政策的“基本传导路径”为，货币市场-资产市场-产业市场-
商品市场，也就是我们反复强调的四个子系统，四个“蓄水池”。

特别强调，凡是不能准确把握宏观经济活动的所谓“一流的”、“一线的”、
“体制内的”、“政策解读型”的“专家”们，所犯的“根本错误”就在于，
没有形成四个子体系的思维模式。

根据以四个“蓄水池”为基础的货币政策的传导路径，经济增长的条件，就是
两个字“充足”！

老汉的“杀手锏”又要来了，大道至简，思无邪，一言以蔽之，永远记住，宏
观经济分析最重要的“核心思想”就是“充足”。

具体讲，就是“货币充足”保证“资产充足”；“资产充足”
保证“资本充足”；“资本充足”保证“增长充足”；
“增长充足”保证“收入充足”。

到了“收入充足”，已经不用再讨论了，“传统的”
经济发展目标已经实现了，就可以为社会更好地创造价值、创造收入、创造财
富，回到了经济学的基本命题。
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当然，“收入充足”可以使“消费充足”
，让社会大众过好日子，就是“传统的”经济发展目标。

但是，永远不能忘，更加重要
的是另一条路径，
“收入充足”保证“财富充足”
，然后，回到货币政策的“基本传导路径”，开启“新的投资周期”
，这才是“现代的”经济发展目标。

再次提醒，不要把满足
消费作为经济发展的最终目标，“为消费而发展”是
“不可持续”的。因为，只要没有新的投资，以后的消费是无法保证的。

不断发展才是经济发展的“最终目标”
，而不断发展的前提条件是不断投资，
“不断投资、不断发展”
，经济发展才是可持续的发展，有了新的投资，以后的消费才可能得到基本保
证。

第一，通货紧缩周期分析。

现在我们首先分析通货紧缩是如何
形成的，央行
的老司机，除了把握好方向，更加重要的是使用好油门和刹车，该加速的时候
用油门，该减速的时候用刹车，油门刹车，交替使用。

理解了通货膨胀
周期，通货紧缩现象，就很
容易解释了，就是一个“踩剎车”的过程，给过热的经济体系减速。

通货紧缩的过程，就是汽车长期高速行驶以后，到了一定的里程数，就需要停
下来，做一个全面的检查，做一下基本的保养，才能保证汽车安全行驶。

又要解决基本思想问题了，开车，自然需要安全行驶。但是，开车的目的，就
是要在路上驾驶，
甚至可以说，在路上高速驾驶才是目的。“安全是手段，不是目标”。

                                    2 / 7



智行理财网
通货紧缩是什么意思_通货紧缩会造成哪些影响危害_（通货紧缩是什么意思通俗易懂）

为了安全，长期低速行驶，甚至不上路开车，当然保证了安全，但是，你买车
干嘛？

理解了这个概念，很快明白，驾驶员长期不能高速行驶，不仅不能算是老司机
，连合格的司机都不能算。

说句粗话，长期不能高速行驶，就是占着茅坑不拉屎，最好的办法是什么？问
老汉，那就只能换司机。

偷偷问大家，高高在上的驾驶员，有没有做到高速行驶？有没有把车开得又快
又稳？答案你们来。老汉只是冒昧地说一句，我去开，可能开得更好。

回到本题，首先必须明确，通货紧缩不是正常的经济现象，如果可能，最好不
要出现通货紧缩现象。当然，如果需要，也就不得不实行货币收缩的政策。

“最好不要、有时不得不要”，
可能是对通货紧缩的正常态度，与通货膨胀相反，通货紧缩的传导路径如下，

第一阶段，货币成本上升。

就是从央行收缩货币、提高利率开始，整个货币市场，流动性减少，借入货币
的成本上升。

第二阶段，资产收益上升。

由于货币成本的提高，杠杆
投资者首先收缩投资杠杆，资产投资规模下降，导致资产价格下跌，资产收益
率上升。

如果资产收益率不能相应上升，就会低于已经提高的货币成本，资产投资得不
偿失，投资者开始以资产换货币，一直到资产收益（资本成本）和货币成本持
平为止。

第三阶段，超额利润下降。

资本成本的上升，导致企业的超额利润下降，原来M系数大于1的企业，也变
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成M系数小于1，投资者开始控制企业投资
，实体经济全面萎缩，营业收入自然下降。

第四阶段，消费价格下降。

营业收入不断下降，消费不景气，物价又下跌了，整个经济列车就慢下来了，
也就到了加油门的时候了。

好好想一下，央行的货币“政策功能”
就那么简单，经济低迷“踩油门”
，一直踩到物价上升。经济过热时
，不得不“踩刹车”，一直踩到物价下跌为止。

第二，经济滞涨原因分析。

通货膨胀是四个阶段，通货紧缩也是四个阶段。要想把经济的车开得又稳又好
，其实也很简单，应该踩油门的时候踩油门，应该踩刹车的时候踩刹车，那就
是一个好驾驶员。

只要央行的老司机们不乱踩刹车，乱踩油门，经济活动就出现周期性规律，投
资者只要按照规律进行投资就行了。

一个正常的经济体系，就
是以通货膨胀周期为主，用“充足”总览全局，“放水”
就是硬道理，“资本充足”是货币政策的“主要目标”。

以后，各位一定记住老汉的“逆耳
忠言”，“货币多不多，资本说了算”
，“货币过剩”不是“货币过剩”，“资本过剩”才是“货币过剩”！

“货币充足”，继续“加油门”；“资产充足”，继续“加油门”；“资本充
足”，继续“加油门”；“利润充分”，继续“加油门”；“工资收入充分”
，继续“加油门”；“一般消费品涨价了”，不“加油门”了。

记住一个“老司
机”，前任欧洲央行行长、现任
意大利总理的马里奥·德拉吉
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（刚辞职）的忠告，一般工业制成品有普遍涨价压力，是收缩货币的唯一理由
。

通俗理解，永远“放水”，永远“加油门”，只有本来不会稀缺的“一般工业
制成品”也有涨价压力了，才说明市场流动性真正“过剩”了。

读懂了这一段，你才能理解现代经济体系的本质。否则，会天天认为，“货币
实在太多了”，因为在第一个环节，“货币充足”阶段，你的心脏已经受不了
了。

到此，你很快可以理解，“货币充足”，不“加油门”，而是“踩刹车”，货
币最后会到哪里去？会不会自己“自生自灭”？不会，OK，“经济滞涨”
了。

为什么？此时“踩刹车”，收入提高了没有？没有；货币就会进入商品市场，
物价会怎么样
？上升；收入不涨、物价上升，哪叫什么？典型的“经济滞涨”。

以此类推，结果会很有趣的，一定会出乎意料的。

第一，“资产充足”
了，不“加油门”，而是“踩刹车”，资产市场出来的货币最后会到哪里去？
会不会自己“自生自灭”？不会，OK，经济滞涨了。

为什么？总体收入提高了没有？没有；资产市场出来的货币，进入商品市场，
物价会怎么样
？上升；收入不涨、物价上升，哪叫什么？典型的“经济滞涨”。

第二，“资本充足”
了，不“加油门”，而是“踩刹车”，产业出来的货币最后会到哪里去？会不
会自己“自生自灭”？也不会，OK，经济滞涨了。

为什么？收入提高了没有？没有；产业出来的货币，进入商品市场，物价会怎
么样？上升；收入不涨、物价上升，哪叫什么？典型的“经济滞涨”。

                                    5 / 7



智行理财网
通货紧缩是什么意思_通货紧缩会造成哪些影响危害_（通货紧缩是什么意思通俗易懂）

第三，“利润充分”
了，不“加油门”，而是“踩刹车”，货币最后会到那里去？会不会自己“自
生自灭”？不会，OK，经济滞涨了。

为什么？实体经济的收入还会不会继续提高？不会；产业出来的货币，进入商
品市
场，物价
会怎么样？上升；收入不涨、物价上升，哪叫什么？典型的“经济滞涨”。

第四，“工资收入充分”
，不“加油门”，而是“踩刹车”，货币最后会到哪里去？会不会自己“自生
自灭”？不会，OK，经济滞涨了。

为什么？实体经济的收入还会不会继续提高？不会；产业出来的货币，进入商
品市
场，物价
会怎么样？上升；收入不涨、物价上升，哪叫什么？典型的“经济滞涨”。

浪
费了
那么多时
间，简单循环，就
是讲了一个早已经讲过的问题，投资
就是“注入”，消费就是“泄漏”。投资了，收入上升，消费了，物价上升。

记住一首歌的歌名就行了，“时间都到那儿去了”，改一下，“货币都到那儿
去了”，宏观经济分析的问题都解决了。

原来，“吃葡萄不吐葡萄皮，不吃葡萄倒吐葡萄皮”。“放水”不会引起物价
上涨，只要货币从不同环节“注入”投资过程。

不“放水”一定会引起物价上涨，不能进入投资过程的货币只能进入消费市场
，从投资过程中“泄漏”出去，离开正常的经济体系，进入消费体系。

原来，世界是如此奇妙，世界是如此简单，一旦曾经踩过“油门”，必须一路
踩下去，不能轻易踩“刹车”。

                                    6 / 7



智行理财网
通货紧缩是什么意思_通货紧缩会造成哪些影响危害_（通货紧缩是什么意思通俗易懂）

只要中间一踩“刹车”，就会出现“收入没有上升，物价反而上升”的“经济
滞涨”现象。

以后，分析宏观经济活动，就用“收入”和“物价”简单组合，就能推断所有
经济现象。

按照排列组合理论，两个因子，可以排列为四个组合。

第一，“收入上涨、物价上涨”，属于“通货膨胀”
周期；第二，“收入不涨、物价不涨”，属于“通货紧缩”
周期；第三，“收入不涨，物价上涨”，属于“经济滞涨”
周期；第四，“收入上涨、物价不涨”
，从根本上讲，除了长
期的科技进步（康波），在一般经济周期中，属于“不可能”事件。

眼光紧
紧盯住老司机
的脚，你就可以判断所有的
宏观经济形势了，一路“加油门”，就是“通货膨胀”周期；一路
“踩刹车”，就是“通货紧缩”周期；曾经“加油门”，接着
“踩刹车”，就是“经济滞涨”周期。

然后呢？然后没有了。还想要，可以自己做个梦，自己画个饼；也可以别人做
了个梦，别人画了个饼，自己选择相信，那就可以“收入上涨、物价不涨”了
。最后呢？梦醒时分，还是没有了。

要点：

1.通货膨胀：货币宽松-资产升值-实体复苏-消费繁荣；

2.通货紧缩：货币紧缩-资产贬值-实体衰退-消费萎靡；

3.经济滞涨：“投资注入”停止，“消费泄漏”启动。
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