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序
Forew。rd

納西姆 ﹒ 尼可拉斯 ﹒ 塔雷伯
( Nassim Nicholas Taleb、黎巴嫩金融風險專家、

《黑天鵝效 應 》 一 書 作 者 ）

斗」肯我 們 從 事 情 邏 輯 的 開 端講 起 。 或者相 反 的 ， 從 事 情 結 束 的
口主支 部分一一 「 現代 」 開 始談起 。 如 同 書寫 的 當 下 ， 我們 正處在

一 個 難以理解 的 領域 ， 例 如 從宏 觀經濟現實裡 ， 目 賭 一 場對 抗 某

些 專 家 階 級 的 完 整 暴 動 。 而 且 這 些 專 家 不 單 已 不 再是 專 家 ， 他們

甚 至 無 法 自 知 道 個 事 實 。 美 國 聯邦 儲 備 會 前 主 席 葛 林斯 班 與 伯 南

克 ， 也 只 掌 握 到 一 部 份 的 經驗 現 實 ， 也就是我們 發 現 的 太 晚 ： 宏

觀 的 資 產 負 債表要比微觀 的 資 產 負 債 表 走 得 更 長 久 。 這也 正 是 為

何我們 必須更小心 ， 到 底要讓誰來 制 定 中 央 的 宏觀決策 。

更 糟 的 是 所有 中 央 銀 行 都 是 在 相 同 模式 下 運 作 ， 形 成 養 分 貧

瘖的 單 一 思 路 。 因 為 在複 雜領域下 ， 專業知 識 不 會 高 度 集 中 ﹔ 而

在 有 機 狀 態 下 ， 如 同 海耶 克 （ F. A.  H aye k 、 奧地 利 經 濟 學 家 、 主

張 自 由 經 濟 ） 所 證 明 ， 事情會以 自 動 分 散 的 方 式 進 行 ， 只 不 過 海

耶 克 使 用 的 是 「 知 識 分散」的 觀點 。 而 現在看起來 ， 我 們 似 乎 不

必 用 到 事情 的 「 知 識 」 部 份 就 能 運 作 良 好 ， 而且也 不 需 要 個 人 理

性的部分 ， 我們所需要 的 就是 「 架構 」 而已 。
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x 序

這並不是在要求所有參與者都有決策 的 部 分主導能力 ， 因 為

動 機 強烈 的 參 與 者 ， 可 以 不 成 比 例 的 扭 曲決策方針 （ 我研 究 過 少

數民族統治的 不對稱性 ） ， 這是在保 障每個 參與者都 可以選擇是否

要成為玩家 。

然而在規模轉變下 ， 卻 產 生 了 神奇的 效果 ： 理性市場並不需

要 個 別 交 易 者理 性 ， 事實 上 ， 他 們 在 「 零 智 能 」 下 的 運作 良 好 ，

亦即 良好設計下的 「 零智 能群眾 」 ’ 會比集權管理下 的 高 智 能人類

群組表現得更好 。

這也就是為何比特 幣是個 好 主 意 ， 因 為 它填補 了 複 雜 系 統 的

需 求 。 並 不 只 是 因 為 它 是 加 密 貨 幣 ， 重點是在於無人擁 有 它 ， 也

就 是 沒 有任 何 官 方權威可以控制 它 的 命運 。 它 是 由 群 眾 ， 也 就 是

使 用 者所共有 。 而 且 它 現 在 已 經 有 了 多 年 的 交 易 紀 錄 ， 足以為 自

己爭取權益 。

對 於 其 他 競 爭 的 新 數 位 貨 幣 來 說 ， 他 們 必 須 要 先 擁 有 這 類

「 海耶克式 」 的 分散式資產才行 。

比 特 幣 是 一 種 無政 府 貨 幣 嗎 ？ 可能 有 人 會 問 ： 我 們 所 擁有的

金 、 銀 、 其 他 金 屬 以 及 其 他 貨 幣 ， 不也是沒有政 府 的 嗎 ？ 這種 說

法 並 不 正 確 。 因 為 當 你 交 易 黃 金 時 ， 可 能 交 易 的是港銀 的 黃 金 ，

最 後 會 收 到 一 紙 存 貨 證 明 ， 然 後 你 可 能 會 把 它 帶 到 紐 澤 西 州 之

類 。 銀行控制託管遊戲而政府控制 銀 行 （ 或者應該客氣一 點 的 說

是銀行家與政 府 官 員 ， 緊密地結合在一起管理 ） 。 因 此比特幣比起
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黃 金 在 交 易 上 的 更大優點是 ： 結 算 並不 需 要 特 定 託 管 人，政 府 並

無法控制你腦子裡 的 那些密碼 。

最後，比特 幣將會渡過 陣痛 期 。 它 可 能 會 失 敗，不 過 也 很 容

易 捲土重來，因 為 我 們 已 經 知 道 一 切 如 何運 作 。 就 目 前 的 狀 態 而

吉，它 的 交 易 過程可能並非很 方便，還 無 法 輕 鬆士也在 你 附 近 那 家

強 調 美 德 信 號 （ v i r↑ue - s i g n a l i n g 、 一 般 指 星 巴 克 努 力 塑 造 的 企 業

形 象 ） 的 連 鎖咖啡，購 買 一 杯無咖啡 因濃縮咖啡 。 雖然 在 目 前拿

比 特 幣來直接 當 作 貨 幣可能太過激進 了 ，不 過 這 確 實 是第一 種有

機 的 貨 幣 。

它 的 存在 就 像 一 種 保 險 策 略，可以 用 來 提 醒 政 府 ： 國 家 體 制

所能控制 的 最後對象一一 貨 幣，已經不再 由 他們 獨 佔 。 這點讓一般

大眾在對抗 歐威爾式 的未來 時，多 了 一份保障 。

納西姆 ﹒ 尼可拉斯 ﹒ 雷伯
寫於2018年1月22日
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自U E司
Pr。l。g ue 

2008年11月1日 一 位 署 名 為 Satosh i N a ka m a…本

聰 ） 的 電腦 程 式 設計師 ， 在 密 碼 學 郵寄清單 發 了 一 封 電子郵

件 ， 聲稱他發 明 了 一種 「 完全點對點式 ， 不須第三方認證 的新電子

現金系統 」 詮 1 。 他複 製 了 論文摘要來解釋這項設計 ， 並且將連結

放上網路 。 在本質上 ， 比特 幣為 自 己 的原生貨幣提供 了 支付網路 ，

並使用 複雜的方法讓會員認證所有交易 ， 而無需信任網路上的任何

單一會員 。 此電子貨 幣會以預定 匯率發行 ， 以酬 謝耗費運算能力 來

計算交易 區塊的 用 戶 ， 等於是在為這種工作提供目報 。 相 較之前發

明 數位貨 幣 的 各種企 圖 而言 ， 此項發 明 的最奇特之處 ， 便在於只有

它 真正成功了 。

雖然是聰 明 且 精 簡 的 設計 ， 不 過這樣古怪 的 實驗產 品 ， 並不

太 能 吸 引 數 位 貨 幣 技 客 圈 以外 的 人 。 比特 幣在 最 初 幾 個 月 的 情況

真 的 是 如 此 ， 全世界大概只有幾 十 個 人加 入比 特 幣社群 ， 進行 挖

礦 ， 並將挖得的比特幣寄給彼此 ， 當 成數位形 式 的 收藏 品 。

註 1 完整的電子郵件可在中本聰研究所 （ Satoshi Nakamoto Institute ） 的所有已
知 Satoshi Nakamoto 著 作檔案 中 找 到 ， 亦 可 參 閱 www.nakamotoinstitute.
org 上 。
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不 過 在 2 0 0 9 年 1 0 月 ， 一 項 網 路 交 易 註 2 以 5 . 02 美 元 賣 出

5 , 050 比 特 幣 ， 其 交 易 價格等於 1 美 元 兌 換 1 ,006 比 特 幣 ， 亦 即

登 錄 了 比 特 幣 的 第 一 筆 貨 幣交易訕 。 此項價格是經 由 計算產生 1

比特 幣所需花費 的 電力 價值而得 。

用 經 濟學 的 角 度 來 說 ， 這個 開 創 性 的 時刻 ， 可以說是 比 特 幣

生命週期 中 最重 要 的 時刻 。 比 特 幣 從 此 不 再 只 是 一 個 程 式 設 計 師

的 邊 緣社群裡 所 玩 的 數位遊戲 ， 它 開 始 成 為 市 場 上 的 有 價 貨 物 ，

代 表 任 何 人 在 任 何 地 方 都 可以 積 極 的 為 它估值 。 接 著 在 2 0 1 0 年

5 月 22 日 ， 有 人 付 了 l 0 ,000 比特 幣 買 了 市 價 25 美 元 的 兩 個 披

薩 ， 這也是比 特 幣 第 一 次做為 交 易 的 媒介 ， 從市 場 貨 物 變 成 交 易

媒介 ， 一共花 了 士個 月 的 時 間 。

註 2 目 前已停止運作的 New Liberty Standard （ 新 自 由標準 ） 網站 。

註 3 引 自 Nathaniel Popper, Digital Gold ( Harper出版 ， 2015 年） 。
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胸 前吉

從那 時 開 始 ， 比特幣網路在會員與交易數量上逐步成長 ， 加上

處 理 能 力 的 貢 獻 ， 它 的 貨 幣 價 值飛速 成 長 ， 在 20 1 7 年 l l 月 註 4

突破每比特幣衍，000 美元的行情 。 歷 經八年 ， 證 明比特 幣 的發明

不再只是一場線上遊戲 ， 而是一項技術 ， 可以透過市場考驗並應用

在真實世界的許多 用 途上 ， 其 匯率 圖表也經常出現在電視 、 報紙與

網站上 ， 跟著 國 際貨幣 匯率一起 出 現 。

我 們 最好把比 特 幣 理 解 為 一 種 分 散 式 軟 體 ， 可以 在 貨 幣轉移

價 值 時 ， 防 止 意 外 通貨膨脹 的 發 生 ， 而 且 無 需 透 過 第 三 方 認 證 。

換 句 話 說 ， 比特 幣 具 有 現 代中央銀行的 自 動 化功能 ， 藉 由 程 式編

碼讓它們 可被 預 測 且 幾 乎無法 改 變 ， 以便在成千上萬網 路 成 員 裡

達 成 去中心化 。 亦 即 在沒 有 其 他成員 允許下 ， 任何人都無法 變 更

這 些 程 式 碼 。 這 種 作 法讓比 特 幣成為 第 一 個 達 成 可信 任 的 數 位

現金與 數位硬 幣 的 操作範例 。 雖然比特 幣是數 位 時代 的 新發 明 ，

但 它 聲稱要解決 的 問 題 ， 也就是提供 一 種讓所有者可 完 全掌控 ，

並 盡 可 能 長 期保持其價值 的 貨 幣形 式 ， 就如 同 人類社會 自 古以來

所做的一樣 。

本書藉 由 多 年研究這 項 技 術 ， 以 及研究它所能解決 的 經 濟 問

題，來呈現這些問題 的 概念 ， 並透過歷史觀點看 人類社會以前是

如何找 出 解決方案 。 不 過 我 的 結論可能會 嚇 到 那 些 認為比特 幣 只

註4 換句話說 ，在這 8 年 間 作 為 市場商品 ， 從第 一個價 格 0.000994 美元上漲
到寫作時的歷 史 最高價7,888美元 ， 比 特 幣已經上漲 了近八百萬倍 ， 或
者 ， 更精確的數字是799,5 1 3,944% 。
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是 投 機 者 或 推 動 者 用 來 「 賺快 錢 的 騙 局 或 詭 計 」 的 人 。 事 實 上，

比 特 幣 確 實 改 良 了以前的 「 保存 價 值 」 解 決 方 案，而且 它 可以作

為 數 位 時 代 的 「 聲錢 （ sou n d m o ney 、 指健 全 貨 幣 ） 」 譯 註 的 適 用

性，可能會讓反對者戚到 意外 。

歷史可以讓我們預見將要發生之事，特別是 當 你仔細 檢視歷史

時 ﹔ 而 時 間 則 會告訴我們，本書所舉實際案例 的適切性 。 因 此，本

書第一部分有其必要解釋 「 金錢 」 的作用 與特性 。

身為一位帶有工程背景的 經濟學者，我通 常 會從 「 打算解決的

問 題 」 來 瞭解一項技術，因 為這樣可以將之從偶 然事件 、 粉飾過或

瑣碎的 特性裡抽 離出來，辨識出這項技術真正 的 功 能本質 。 藉 由 瞭

解金錢所打算解決 的 問 題，便可能閻明 為何金錢會被分為 「 聲錢 」

與 「 非聲錢 」 ’ 並且可以套用 概念架構來 了 解 「 如何 」 與 「 為何 」

各式各樣 的 商 品 如 貝殼 、 琉璃珠 、 貴金屬 與法幣 （ 法定 貨 幣 ） 可以

具備金錢的 功能性，同 時也要了解 「 如何 」 與 「 為何 」 有些商 品 會

失敗或成功，達成保存價值與交易 的社會性目的 。

本 書 的 第 二 部 分 則 透 過 歷 史 來 探 討 個 人 、 社會與整 個世界所

捲入 的 「 聲錢 」 與 「 非聲錢 」 形式 。 「 聲錢 」 亦即健全 貨 幣，可以

讓 人 們 進 行 長 期 思考，以便為 未 來 進 行 儲 蓄 或 投 資 。 而 從 長 期 來

譯註 「 聲錢 （ sound money ） 」 是 由 有形商品如黃金所支持 的 健全貨 幣 ﹔ 對 比
於 「 非 聲 錢 （ unsound money ） 」 如 「 法 定 貨 幣 」 ’ 僅 是 由 政 府 立 法所支
持的不健全貨幣 。

前吉 m
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別i 前吉

看 ， 儲 蓄 或 投 資 便 是 資 本 累 積典人類文 明 進步 的 關 鍵。貨 幣是經

濟 的 訊 息與衡量 系 統 ， 健全 貨 幣可以讓交易 、 投 資 與 創 業 行 為 在

堅 實 的 基礎上進行 ， 而非健全 貨 幣則 會讓這些行 為 變 得 混 亂 。 健

全 貨 幣也是 自 由 社 會 的 一 項 基 本 元 素 ， 可以提供堅 固 有效的 壁 壘

來反抗專制 政府 。

本書 的第三 部 分 則 會解釋比特 幣網 路 的 運作方式 ， 以 及 它 最

明 顯 的 經濟 特 色 ， 並分析把比特 幣作為 一種健全 貨 幣 形 式 的 可行

性 ， 也 會 討 論 到 一 些 比 特 幣並不適用 的 情 況 ， 然後解釋 一 些 圍 繞

著比特 幣 常 見 的 誤解與錯誤觀念 。

本 書 的 寫 作 動 機 在 幫 助 讀 者 瞭 解 比 特 幣 經 濟 ， 並 透 過 歷 史

上 曾 經實 踐金錢功能 的 多 種 技 術 ’ 來 了 解比 特 幣 如 何作 為 這些 可

行 技 術 的 數位版本 。 本書並非廣告行為或是邀請大 家 來 購 買 比 特

幣 。 正 好 相 反 ， 比 特 幣 的 價值可能會繼續波動 ， 而且 至 少 還 需 要

一 段 時 日 ， 而 且 比 特 幣網 路也可能 因 為 可見或不可見 的 因 素 ， 導

致 成 功 或 失 敗 。 它 在 使 用 上 也 需 要 技 術能 力 與 面 對 風 險 ， 因 而對

許 多 人 來 說 並 不 適 合 。 所以本書並不提供投資建議 ， 但會 協 助 評

估其網 路與操作的經濟屬 性 ， 讓讀者能在決定是否投資之前 ， 預

先 了 解情況 。
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只有在對擁有和 儲存比特 幣 的 實 際操作方面 ， 進行過廣泛而深

入 的研究之後 ， 你才應該考慮是否持有比特 幣 。 由 於比特 幣市場價

值 的 飆升 ， 讓它看起來像是無腦式的投資 ， 但仔細研究無數 的 網 路

駭入與駭客攻擊 、 詐騙及安全漏洞 等讓人們 失去比特 幣 的 事件 ， 對

那些覺得比特 幣可以提供穩定獲利 的 人 ， 都是一種警告 。

如果在閱讀本書後 ， 認為值得擁有比特 幣 ， 你 的 首要投資不應

該是購 買比特幣 ， 而是投資 時 間 來 了 解如 何安全 的 購 買 、 儲存和擁

有比特幣 。 比特 幣具有這種相 關 知識無法委外 的本質特點 ， 任何對

使用 這個網 路戚興趣 的 人 ， 都無法推托個 人責任 ， 這便是進入比特

幣世界所需要進行的真正投資 。

前吉 削i
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金錢

比特 幣 是 具有金 錢功能的最新科技 提高了數位時代的 技術可行

u 性 ，以解決所有 人類存在現實的持續難題：如 何不受時空限制來

移 動 經 濟 價 值 。 為了瞭解 比 特 幣 ， 首 先必須瞭解金 錢 ， 而為了瞭解金

錢 ， 無可避免 的必須先 了 解金錢的功能與歷史 。

一 般 人 交 易 價 值 最 簡 單的方 式 ， 便是 與他人 交換有 價 值 的 貨 物 。

直接交易的 過程好比以物易物 ， 但這只能在小範圍 裡 的 少許貨物與服務

下進行 。 在假設 人 數 不 多 ， 與世隔 絕 的小型經濟 體 內 ， 並沒有太 多 關 於

特定化或交 易 的 相 關研 究 。 而對個 人來進行推敲 ， 如此交換的可能都是

最基本 的 生 存 需求物 ， 並且是直接彼 此 交換 的行為 。 「 以物易物」一直

存在人類社會 中 ，延續至今日 。 不過這種方式相 當 不 實際， 而且通常會

發生在 限定情況下 ， 例如經 常 是彼此高度熟識的情況裡才會發生 。

而在更精細 、 更大 型 的 經濟體下 ， 個 人 的機會 開 始來臨 ， 可以專門

製作更 多 產 品 ， 並與更 多 人進行交 易 。這 些 交 易 對 象跟他們本身 並 沒 有
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2 Chapter 1金錢

關 聯 ， 也 就 是 如 果持續對貨物 、 服務或喜好加以記錄 ， 是 非 常 不 切 實 際 的

那種 「 陌生 人 」 的 交 易 。 市場 愈大 ， 專 門 化與 交 易 的 機會便增 加 ， 不過在

需 求 考 量 上 的 問 題也會變得更大 ， 因 為 你 所 想 要 的 貨 物 提供者 ， 並不 一 定

想要你所能提供的 貨物 。

這 個 問 題要比不 同 貨物 的 不 同 需 求 來 得更復雜 ， 因 為 這 種 問 題要分成

三個不 同 層 面 。

首 先 ， 在 規 模 上 並 不 會 剛 好 相 符 ： 你 想 要 的 貨 物 並 非 等 值 於 你 手 中

的 貨物 ， 將這些 貨物 分 割 成較小 的 單位可能並不實 際 。 你 可 以 想 像 賣 鞋 的

人 想 買 房 子 ， 不可能因 為 一 雙 鞋 的 價值而只 買 到 房子的一 小 部 份 ， 屋主也

不 可 能 想 收 下 與 房 子 等 值 的 一 大 堆 鞋子作為 交 換 。 其 次 ， 在 時 間 框架 下 ，

也 常 缺 乏 價值 剛 好 等 同 的 機 會 ： 你 想 售 出 的 貨 物 可能是易 腐 敗 的 農 產 品 ，

而 想 買 的 貨物 則 是較耐久且價格較高 ， 因 此很難真 的 累 積 這 些 易 腐 敗 的 貨

物 ， 直到 足夠 跟耐久性 貨 物 等 值 交 易 的 時刻 。 例 如 你很 難 累 積 到 足夠 多 的

蘋果 ， 一 次 性 的 拿去 換 一 部 汽 車 ， 因 為 在 交 易 之前 ， 可能大部分蘋果就會

腐爛 掉 。 第 三 ， 地點也缺乏 剛好 相 等 的 可能性 ： 你可 能 想 在甲地 賣 房 子 ，

卻 想 在乙地買房子 ， 而房子並無法搬移 （ 正 常情況下 ） 。 以上三種 問 題都讓

「 直接 交 易 」 變得非 常 不 切 實 際 ， 其結果就是人們 需 要 求 助 於 能 夠 呈現更

多 層 面 的交易 ， 以便符合他們 的 經濟需求 。

以物 易 物 唯 可行的 場合是透過 「 非直接交易 」 ： 你試著找 出 其他人想

要 的 其 他 貨物 ， 並且找到 肯拿該貨物 與你欲售貨物 交換的 人 。 這類 中 間 商

品 便 是 交 易 的媒介 ， 而 由 於任何貨物 均 可 當 作交 易 媒介 ， 因 此 當 經濟範 圍

與規模 擴 大 時 ， 為 自 己 想 交 換 貨 物 的 交 易 方 ， 持續尋找 他 想 要 的 不 同 貨 物

供應 商 來 交 換 ， 就會 變 成 非 常 不 切 實 際 的 作 法 ， 因 為 你可能要做成 多 筆 不

同 交 易 ， 才能買 到 自 己 想要交換 的 貨物 。
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更 為 有 效 的 解決方法很 自 然 的 出 現 ， 只 要 交 易 機會越大 ， 便會 比 交 易

機會小 的 方 案更具生產力 ： 使用 交易 的 單一媒介 （ 或少量媒介 ） ， 吸 引 大 家

以 自 己 的 貨物 來交易 。 這種大家廣為接受的交易 媒介便稱為 「 錢 」 。

金 錢 定 義 的 典型功 能便是作為 「 交 易 媒介 」 。 換 句話說 ， 這 是 一 種 非

消 費 （ 商 品 ） 購 買 的 貨物 ， 也與其他貨物 （ 投資 或 資 本 型 商 品 ） 的 生 產 行

為 無 關 ， 但 主 要 的 用 途是拿來交換其 他 貨 物 。 而 「 投資 」 也 就 是 為 了 產 生

收入以便 交 換 其 他 的 貨物 ， 這點跟金錢也有三種不 同 層 面 ： 首 先 ， 投 資 會

提 供 回 報 ， 而 一 般金錢交 易 並不 提 供 ﹔ 其 次 ， 投資總是與失 敗 風 險 相 互 關

聯 ， 金 錢 則 有 最 小 的 交 易 風 險 ﹔ 第 三 ， 投 資 的 流通性比金 錢 來 得 小 ， 若要

動 用 通 常 需要 一 大 筆交 易 費 用 。 這 點 可 以 幫助 我 們 7 解 為 何 人 類 一 直有金

錢 需 求 的 存 在 ， 而手上握有 的 投 資 ， 並 無 法 完 全 取 代 金 錢 。 人類 的 生 活 天

生就帶著不確定性 ， 也永遠無法確定 自 己到 底會需要用 到 多少錢 註 1 。

因 此 在 常 識與幾乎所有人類文 明 的 古 老 智 慧 下 ， 都 會 告 訴 我 們 應該把

自 己 的 部 分 財 富 ， 以金錢 的 價值形式 儲 存 起 來 ， 因 為 這 是 持 有 財 務 最 靈 活

的 方式 ， 可以在必要的 時候讓持有 者 快 速 清 算 資 產 ， 而且 比 較 起 其 他 投 資

工具來說 ， 這是風險最小 的 持 有 方 式 。 而方 便 持有金 錢 的 代 價 ， 則是來 自

放棄金錢可能帶來 的 消 費 ， 也放棄 了 可能 因 投資而帶來的 回 報 。

就市場狀況下檢視人們 的 這類 選 擇 ， 奧地利 經 濟 學 派 之 父 以 及 經 濟 學

邊際分析 的 創 始 人 門 格爾 （ Ca 「 I Me n g e r ） ， 得到 一 個 貨物可以如 同 貨 幣在

註 1 詳 見 Ludwig von Mises （ 路 德 維 希 ﹒ 馮 ﹒ 米 塞 斯 ） 所 著 「 Human Action （ 人 類行
為 ） 」 一書第 250 頁 。 關 於 未 來 的 「 不 確 定 性 」 ’ 便 是 持 有貨 幣 的 主 要驅動元素 。 如
果對未來可以確定的話 ， 人們便會事先知道 自 己 的所有收入與支 出 ， 並加以理想化的
擬訂計劃 ， 而不必保留任何現金 。 然而不確定性是生活裡必然的一部份 ， 因此人們必
須在手裡握著錢 ， 以便在無法預知未來的情況下花錢 。
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4 Chapter 1金錢

市場上被廣泛探 用 的 關 鍵性理解 ， 也就是 「 可銷售性 」 ： 貨物越容易依持有

者所需在市場上販售 ， 而且價格損失最低者 。 註 2

並沒有什麼 原 則 規 定 哪種商 品 可以 當 作金錢來使用 。 一般 人 想 買 什麼

東西並非靠運氣 ， 而是帶有目標 的 交換某種東西 ， 因 而 可以在實質上使用

金錢 。 由於不同人有不 同 的 意見 、 選 擇 ， 因 而延續 了 金 錢 的 使用 。 從 人類

歷 史 來 看，許 多 東 西 都 曾 被 當 作金 錢 的 用 途 ： 黃金 、 白 銀最 明 顯 常 見 ， 但

也 有 使 用 銅 、 貝 殼 、 大 石頭 、 鹽 、 牲畜 、 政府文件 、 貴重礦石 ， 甚至在特

定 場 所 還 用 酒 與煙來 當 錢 。 人類 的選擇是主觀性 的 ， 也就是選什麼 當 錢 並

沒有 「 對 」 與 「 錯 」 ， 但這些選擇會產生不同的影響 。

商 品 的 相 對 流 通 性 ， 可 以 依 據 其 所 帶 來 的 「 問 題 」 解 決 能 力 加 以 評

估 ， 也就是針對之前所提過 「 缺乏需求巧合性 」 問 題的 三 個 面 向 ： 亦 即 跨

規模 （ 大小數量 ） 、 跨空 間 、 跨 時 間 。 可以跨規模流通 的 貨物 ， 就可以方便

的 分成小單位或群組成較大單位 ， 讓 貨 物 擁有者依 想 要 的 數 量 加 以 販 售 。

而跨空間的流通性代表 當 人 們 旅 行 時 ， 較方便運送該 貨 物 或 隨身 攜 帶 ， 這

也讓好的金錢媒介通 常 在 每單位重量上 ， 可以具有較高 的 價 值 。 這兩種特

性對各種可以當 作 錢 的 貨 物 來 說 ， 並不難辦到 。 但第三種要件 ： 跨 時 間 的

流通性 ， 則最具決定性。

貨物得以跨 時 間 流通 ， 跟 它 是否可在未來保有價值 的 能 力 有 關 ， 亦 即

可 讓 持 有 者 將 財 富 儲 存 於 其 中 ， 也 就 是 金 錢 的第二項功能 ： 儲存價值 。

要 能 讓 貨物跨 時 間 流 通 ， 便 須 真 有 不 會腐爛 、 腐 蝕 或 其 他 類 型 被 惡 化 的

能 力 。 我們大概 可以說任何想以漁獲 、 蘋果或橘子 作 為 長期儲存財 富 標 的

者，將 得 到 痛 苦 的 教訓 ， 而 且可能一 時半刻還察覺不 出 這樣儲存財 富 應擔

註2 Carl Menger 所 著 「 貨 幣的 起 源 （ On the Origins of Money ） 」 ， 經 濟 學 報 第 二 卷
( 1 892) : 239-255 頁 ， C A. Foley譯 。
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心之處 。 跨 時 間 的物理完整性雖然是必需 的 ， 但卻是跨 時 間 流通的非必要條

件 ， 因 為 貨物即 使在物理條件上並未有所減損 ， 其價值仍有可能大幅下跌 。

為 了 保 存 貨 物 本 身 的 價 值 ， 在 貨 主 持 有 貨 物 期 間 ， 也 不 能 發 生 貨 物 大

量增 加 供應 的 情況 。 做為金錢運 用 的 形式 在 歷 史 上 的遍性之 一 ， 便是會使

用 某種 機制 來 限 制 貨物 新單位 的 生 產 ， 以維持現 有 貨物單 位 的 價值 。 生產

新 貨 幣 單 位 的 相 對難度 ， 決 定 了 貨 幣 的 強度 ：難以增 加 供 給 的 貨 幣被 稱 為

強勢貨 幣 （ hard money 、 硬 通 貨 ） ， 而供應量可以大 幅 增 加 的 則 是寬鬆貨

幣 （ easy money 、 軟通 貨 ） 。

我們 可以透過兩種貨物 的 不 同 供應量 ， 來 了 解 當 成 貨 幣 時 的 「 硬度 」 ：

( l ）庫存 ， 亦 即 現有 的 供應量 ， 包 括 過 去 生 產 的 所 有 物 品 ， 減 去 己 消 耗

或銷 毀 的 所有 物 品 ﹔ 以 及 （ 2 ）流量 ， 這是 在 下 一 個 時 段 所 將進行 的 額 外

生產 。 庫存與流量之 間 的 比值 ， 便可代表貨物作為金錢的 「 硬度 」 ’ 以及 它

作為 貨 幣 的 角 色是否適 當 。 「 庫存流量比 」 低 的 貨物 ， 便是在人們 將之作為

儲存價值用 途 時 ， 會大量 的 增 加 供應 。 這 類 貨 物 在 被 作 為 儲 存 價值 的 用 途

時 ， 不太可能維持住 它 的 價值 。 而 「 庫存 流 量比 」 高 的 貨 物 ， 其 貨 物 比 較

可能在 一 段 時 間 後仍維持其價值 ， 也就是經歷 時 間 考 驗 下 ， 依 舊 能 保 持 可

銷 售 性 註 3 。

若 人 們 選 擇具有高庫存流 量 比 的硬通 貨 作 為 價 值 儲 存 時 ， 他們 購 買 來

儲存 的 行為 會增 加 貨物 的 需 求 ， 使其價格上漲 ， 如 此便 會 激 勵 生產者加 速

供 應 該 貨 物 。 但 由 於其流量相 對於現有供應仍 屬 少量 ， 即 使 新 生 產 貨 物 大

量增 加，也不會顯著 的 壓 抑 其 價 格 。另一 方 面 ， 如 果 人 們 選 擇以低庫存流

量比 的 軟通貨來儲存財 富 時 ， 其 生 產者便會創 造大量 的 貨 物 而導致價格還

註3 Antal Feke妞， 「 金 子到 哪去？ ( Whither Gold? ） 」（ 1997 ) • 1996 國 際 貨 幣 獎 得主 ，
Bank Lips贊助 。
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6 Chapter l金錢

降 ， 讓 貨 物 貶 值 ， 瞬 間 剝 奪儲蓄者 的 財 富 ， 並 且 隨著 時 間 推移摧毀貨物 的

可銷售性 。

我 喜 歡 把 這種情況稱為 「 軟 通 貨 陷阱 」 ： 任何被用來儲存價值 的 商 品

都 會 被 增 加 供應 。 而任何容易 被大量增 加 供應 的 商晶 ， 將會摧毀用 它來儲

存價值 當 做財富 的那些人 。

這 個 陷 阱 的 必然結果便是任何成 功 作為 貨 幣 的 東西 ， 都 會有一些 自 然

或 人為 的 機制 來 限 制 商 品 進入市場的新流量 ， 而且 隨 著 時 間 經過仍保持其

價 值 。 因 此 ， 任 何 擔 任 貨 幣 角 色 的 東西 ， 其 生 產 成 本 必 須 高 昂 ， 否則 容易

讓 人 產 生 賺錢 的 誘 惑 ， 因 而會破壞儲戶 的 財 富 ， 讓 想以這種媒介儲蓄的 人

打消念頭 。

每 當 一 種 自 然產生 、 技術性或政治發展而導 致 貨 幣商 品 的 新供應迅速

增 加 時 ， 商 品 便會 失 去 其 貨 幣地位 ， 並被其他具有高庫存流量比 、 也更為

可靠的 交換媒介所取代 ， 這點我們會在 下 一 章 加 以 探 討 。 貝 殼被拿來 當 作

錢 ， 因 為 很難找到 ﹔ 散煙被 當 作監獄裡 的 錢 ， 因 為 難以探購或生產 。 而作

為 國 家 貨 幣 時 ， 只要供應增 加 的 速率越低 ， 貨 幣便越可能被個 人持有 ， 並

隨 時 間 推移而能維持價值 。

當 現 代 技 術 讓貝殼 進口與 捕 獲 變 得 容 易 時 ， 使 用 它 們 作 為 貨 幣 的 人

們 ， 轉 為 使 用 金 屬 或 紙 幣 ， 而 當 政府 增 加 其 貨 幣 供 應 時 ， 公民便轉 向 持有

外 幣 、 黃金或其他更可靠的 貨 幣資產 。 二 十世紀很遺幟的 提 供 了 大量這類

悲 慘 案 例 ， 尤其是在發 展 中 國 家 。 存 活 時 間 最 長 的 貨 幣媒介 ， 便是那些擁

有相 當 可靠的 限制 供應增 加機制 的媒介 ， 換句 話說就是 「 硬通貨 」 。 貨 幣媒
介 之 間 的 競爭始終存在 ， 我們 可以透過不 同 競亭對手在庫存流量 比 的 技 術

影響 ， 預知 其競爭結果 ， 這點將會在下一章進行論證 。
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雖然 人們 可以 自 由 使 用 喜 歡 的 任何商 品 作 為 交換媒介 ， 但事 實上 隨 時

間 演進 ， 使 用 「 硬錢 」 的 人將 獲 益 最 多 ， 因 為 其 交 易 媒介 的 新 流 量 微 乎其

微 ， 價值甚少減損 。 而那 些 選 擇 「 軟錢 」 的 人 ， 非 常 可能 因 為 供應 成 長迅

速而失去價值 ， 從而 減 低 了 市場價格 。 無 論 透 過 前 瞻 性 的 理性 計 算 或 現 實

教訓 的 慘痛 回 顧 ， 都 可看 出 大部 分 的 金錢 和 財富 ， 將會集 中 在選 擇 最硬與

最暢錯 貨 幣形式 的 人 。

然 而 商 品 本 身 的 「 硬度 」 和 「 可 銷 售 性 」 並 不 會 在 時 間 裡 停滯 。 由

於 不 同 社 會 和 時 代 的 技 術 能 力 都 有 所 差 異 ， 各 種 貨 幣 形 式 的 「 硬度 」 與

「 可銷 售 性 」 也 隨之變化 。 事實上 ， 選 擇 最 佳 貨 幣 的 因 素 ， 取 決 於 社 會 在

塑 造 不同商 品 可 錯 售 性 的 技 術 現 實 。 因 此 ， 奧地 利 經 濟 學 家 在 他 們 對 於

「 聲錢 （ 健全貨 幣 ） 」 的 定義裡 ， 並非站在教條主義或客觀主義者 的 立場 ，

來 將 它 們 定 義為 特 定 的 貨物 或商 品 。 他們 的 定義是交易者在市場上 自 由 選

擇 的 任何 一 種 貨 幣 ， 並非透過強制 性 的 權威 規 定 貨 幣 ， 同 時 貨 幣 的價值 也

需透過市場交易 ， 而非 由 政府強制 決定 註 4 。 自 由 市場貨 幣競爭在產生可靠

貨 幣方面無情且有效 ， 因 為 它 只 允 許 那 些 選 對 合 適 貨 幣 的 人 ， 能夠 長 期 維

持可 觀 的 財 富 。 政府沒有必要把最硬的 錢 強 加 給社會 ﹔ 社會 在 政 府 產 生之

前就會 自 行發現 ， 任何政府想達成金錢致果 的 強 制 行為 ， 都 只 會 阻礙 貨 幣

競爭的進程 。

硬錢 與 軟 錢 對 個 人 和 社 會 的 全 部 影 響 ， 遠 超 過 單 純 的 經 濟 損 失 或 收

益 ， 這 是 本 書 的 核 心 主 題 ， 我 們 會 在 後 面 的 第 5 、 6 、 7 章 詳 加 討 論 。 而

那 些 能 夠 以 良 好 的 儲存價值儲蓄財 富 的 人 ， 可能會比那些儲存價 值不良 的

人 ， 更懂得 規 畫。未 來 。 貨 幣 媒 介 的 穩 健 性 ， 亦 即 其 隨 時 間 保 持 價 值 的 能

註4 Joseph Salerno 著 ， 「 聲錢與非聲錢 （ Money: S ound and Unsound ） 」 ’ 路 德 維 希 ﹒
馮 ﹒ 米塞斯研究所 ， 2010 年 ， 第 xiv 至 xv 頁 。
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8 Chapte「 1金錢

力 ， 便是重視現在勝過未 來 的 人或對長 時 間 儲存 有 偏 好 的 人 ， 到 底佔 多 數

或者少數 的決定性因素 ， 而這也是本書裡的 關 鍵概念 。

除 了 庫 存 流 量 比 之 外 ， 貨 幣 媒介可 銷 售 性 的 另 一 個 重點 便 是 「 接 受

度 」 。 接 受 該 貨 幣媒介 的 人 越 多 ， 流通性就 越 高 ， 買 賣 的 價 損 也更可 能減

少 。 如 同 一 般 電 腦 網 路 協 議 所 證 明 ， 在 具 有 許 多 點 對 點 交 易 的 社 交 環 境

中 ， 產 生 一 些 標 準 來 支 配 交 易 是很正常的 ， 因 為 加 入交 易 網 路 的 收 益 ， 會

隨網路規 模 擴 大 而 呈 指 數 成 長 。 因 此 ， 當 數百 個 幾乎相 同 的 網路創 建 和 推

廣後 ， Facebook 以及幾個社群媒體網 路便佔據 了 市場的 主導地位 。

同 樣 的 ， 任何發送電子郵件 的 設備 ， 都必須使用 I MAP I PO P3 協議來

接 收 電 子 郵 件 ， 並使 用 SMTP 協 議 發 送 電子郵件 。 雖然還有 許 多 可以使用

良 好 的 協 議被發 明 出 來 ， 但幾乎沒有人用 ， 因 為 大 家 的 郵件都是在 I MAP I 
PO P 3和 SMTP 上 ， 一 旦 用 了 其 他 協 議 ， 恐怕 就 會 妨 礙與 所有人 的 電 子郵

件 交 流 。 同 樣的 ， 就 錢 的 觀點看 ， 不可避免 的 會有 一 個 或 數 個 商 品 成 為 主

要 交 換 媒 介 ， 因 為 財 產 「 容易 交 換 」 的 特 性至 關 緊要 。 如 前所述 ， 交換媒

介並非為 了 取得財產 ， 而是為 了 它 的 可錯售性 。

此 外 ， 廣 為 接 受 的 交 換媒介便可依其條件表達各種價格 ， 如 此便能發

揮 貨 幣 的 第 三 個 功能 ： 記帳單位 。 在 沒 有 公 認 交 換 媒 介 的 經 濟 體 中 ， 每

種商 品 必 須 按 照各種可交 換 的 商 品 來 定 價 ， 導致產生大量的價格種類 ， 難

以計算 。 而在具有公認交換媒介 的 經濟 體 中 ， 所有商 品 的所有價格均會以

相 同 的 記 帳單位 （ 該交換媒介 ） 表示 。 在這種社會裡 ， 金錢作為衡量 人 際

價值的 指標 ， 獎勵 生產者為他人貢獻價值 ， 並 向 消 費 者 表 明 需 支 付 多 少 價

值 才 能 獲 得 他 們 想 要 的 商 品 。 只有以統 一 的 交換媒介作為 記 帳單位 ， 才能

實現複 雜 的 經濟計算 ， 並進一步邁 向 更專業化 的 複雜任務 、 資本 累 積 和 擴

大市場 的 可能性 。 市場經 濟 的 運作取決於價格 ， 而準 確 的 價 格 則 需取決於

共 同 使 用 的 交 換媒介 ， 造反 映 了 不 同 商 品 的 相 對 「 稀有」性 。 若是寬鬆貨
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幣 ， 其 不 斷 發 行 增 加 數量 的 能 力 ， 會 阻 礙 它 準 確 反 映 機 會 成 本 。 貨 幣 發 行

數量上 的 每個 意 外 變 化 ， 都 會 扭 曲 其作為衡量人 際價值及經濟訊 息 管 道 的

角 色 。

使 用 單 一 交 易 媒 介 ， 可 使 經 濟 規 模 成 長 到 跟 願 意 用 它 的 人 數 一 樣 的

大 。 而經濟規模越大 ， 從交易 和 專業 化 所 帶 來 的 獲 利 機會就越大 ， 也許 更

重要的是 「 生產結構 」 的週期 ， 可以變得更長也更複雜 。

生產者便可專門 生產資本商 品 ， 也就是必須花更長時 間 才能生產 出 來的

「 終端型 」 消 費 商 品 ， 從而生產 出 更具產能且更優質的產 品 。 在較原 始 的 小

型經濟體下 ， 魚類的 生產結構包括漁夫走到岸邊及徒手捕魚 ， 整個過程從開

始到 結束需要幾個 小 時 。 而隨經濟發展 ， 使用 了 更為複雜的工具與資本商 品

等 ， 這些工具的產能大大延長 了 生產過程的持續時間 ， 也提高 了 生產率 。 在

現代世界裡 ， 魚類被那些要花好幾年建造 ， 而且可以運作數十年 的 高精密漁

船捕獲 。 這些船能夠航行到 小船無法抵達的 海域 ， 從而產 出 原本無法取得的

漁獲 。 這些船也可以勇敢地抵禦惡劣天氣 ， 並在嚴苛條件下繼續生產 ， 而資

本密集度較低的 船隻在這種競爭下 ， 只能毫無用 處的停航 。

隨 著 資 本 累 積 使 這 個 過 程 變 得 更 長 ， 每 單 位 勞 動 力 的 生 產 量 能 也 越

來越高 ， 比 起 那 些 只 具有基本工具且無資 本 累 積 的 原 始經 濟 體 來 說 ， 前者

可以生產 出 他們永 遠無法實現 的 優 質 產 品。若沒有金錢扮 演 交 換 媒 介 的 角

色來落實專業化 、 儲存價值以 創 造 未 來 、 鼓 勵 個 人將資源 用 於 投 資 而 非 消

費 、 以及作為計算經濟損益的計算單位 ． ． ． 等 ， 一切便不可能實現 。

從 貨 幣 演 進 史 看 ， 曾 經 有 過 多 種 不 同 商 品 扮 演 了 金 錢 的 角 色 。 依 據

每個 時 代 的 技術能力 差異 ， 這些商 品 也都 具 有 不 同 程度 的 貨 幣硬度和 穩健

性 。 從 貝 殼 到 鹽 、 牛 、 銀 、 黃金 和 黃 金支 持 的 政府鈔票 ， 直到 最近 幾 乎 都

使用 政府提供 的 法 定 貨 幣等，每次技術的 演 進 ， 都 讓我們 可 以 使 用 具有 更

9 
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10 Chapter 1金錢

多 優 點 的 新 形 式 貨 幣 ， 但 同 樣 的 ， 也 會 帶 來新 的 陷 阱 。 藉 由 檢視在歷史上

作為 金錢角色 的 工具與材料 的 歷程 ， 就 可以分 辨 出 「 好錢與壞錢 」 的 各 項

特徵 。 唯有真備這樣的知 識背景 ， 才 能 進 一 步 了 解比 特 幣 的功能以及 它 如

何作為 貨 幣媒介 的角色 。

下 一 章 將 探討歷史上被作為 金 錢 的 各種工藝 品 與物 品 的 歷 史 ， 包 括雅

浦 島石 幣 、 美洲 的 貝殼到非洲 的玻璃珠 ， 以及古代的牛和鹽等 。

每種交換媒介都在某段期 間發揮其作為 貨 幣 的功能 ， 並且擁有其人 口

可 用 的 最佳 庫存流量比 ， 但在失去這項特性後便終止 了 。 因此最重要 的 一

點 ， 便是 從 「 如 何 」 以 及 「 為 何 」 的 角 度 ， 來 理 解 貨 幣 未 來 的 可能發展 ，

以及比特幣將會扮演的 角 色 。

第 3 章將轉而分析貨 幣金屬 ， 以及黃金如 何成為世界主要 貨 幣金屬 ，

影響整個 十九世紀 末 的 黃金標準時代 。 第 4 章分析 了 政 府 貨 幣 的 轉移及其

記錄 。 第 5 、 6 、 7 章則 討論經濟和 社會影響後 的 各 種 貨 幣 ， 第 8 章介紹 7

比特幣的 發 明 及其 貨 幣特性 。
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原始貨幣

在 我見過所有歷史上 的 貨 幣形 式裡 最類似於 比 特 幣 運作 的 貨 幣
' 1 --L 便是古代貨幣系統裡的雅浦 島石 幣 （ Roi S↑o n es o n  Ya p  I s l a n d )  ' 

雅浦 島 目 前隸屬 於密 克羅尼西亞聯邦 。 了 解他們 如 何用 石灰石雕刻 的 大

圓 形 石 頭作為金錢 的 用 途 ， 將有助於我們 在第 8 章解釋比特 幣 的操作 。

而進一步 了 解雅浦 島 石 幣如 何失去其金錢角 色 的 精彩故事 ， 更是金錢一

旦 「 變軟 」 就會失去貨幣地位的 學 習 課題 。

構 成 貨 幣 的 石頭有各種尺寸 ， 有些 大 到 形 成 中 間 有孔以方便搬運 的

大團盤 ， 甚至可能重達 4 公 噸 。 由 於雅浦 島上並無石灰岩 ， 因 此這些石

幣並非 島 上 的 原 生石材製成 ， 而是從鄰近 的串琉或 閱 島運來 。 這些 石 頭

的 美 麗 和 稀有性 ， 讓雅浦 島民覺得渴 望且珍貴 。 不過 獲 得 這 些 石 頭 非 常

困 難 ， 因 為 要牽涉到 艱苦的 探石過程 ， 還 需 用 木棧和 獨木舟加 以運輸 ，

有 些 石 頭甚至需要動用 上百人才能運抵 。 一旦 石 頭 到 達雅浦 島 後 ， 便會

被放在 一 個 大家都可以看到 的 顯著位置 。
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12 Chapter 2原始貨幣

擁有這種石頭的 人可以用它來作為付款方式 ， 而不必真的搬走石頭 ：

交易的所有內容便是 持有石頭者向所有村民 宣布，該石頭的所有權己移轉

至 購買者。所有村民都會知道石 頭的新擁有者是誰 ， 他便可 隨 時再 用 此石

頭來 支 付 其他費 用 。而且實 際上並沒有辦法偷走 石 頭 ， 因 為 它 的 所有權是

眾所周知的。

幾 百 年 、 甚至可能是幾千年以來 ， 這種 貨 幣 體 系對雅浦島民來說 運作

良好。 雖然這些石頭很 難移動 ， 但 它 們 具有 「 跨越空間 」 的 可 銷 售性 ， 你

可 以 在 島 上 任 何地方 用 它們 進行支付 ， 而不 同尺寸 的 各種石 幣也能提供不

同規模 的 可銷 售 性 ， 包括 使 用 單 一 石 頭 的 「 局 部 」 來進行支付的可能性。

由 於獲 得新石頭的難度和成本相當高 ， 因 此 讓幾世紀以來石幣的 可銷售性

得到 了 保障 ， 在雅浦 島上並不存在 的 石 頭 ， 想 從車琉探集與運送過來十分

不易 ， 因 此 雅浦島獲 得新石 頭 的 成本 非 常高 ， 也就 意昧著現有 的石幣商品

的供應，遠大於在 一 定時間內生產的任何新商 品 ， 讓 它 們 可以很謹慎 的 被

島 民選擇做為 一種付款方式。 換句話說 ， 石 幣 的 庫存流量比 非 常 高 ， 無論

大眾多想要 ， 都 不 易 引 進新 石 頭 來 增 加 供 應 。 或者 ， 至 少 到 l 8 7 1 年 ， 一

位名 叫大衛奧基夫 （ Davi d  O'Keefe ） 的 愛爾蘭裔美 國 船 長 ， 在雅浦海岸遭

遇船難並被當地人救起為止 訕 。

奧 基夫看到將島上椰子賣 給椰子油生產 商的獲利商機 ， 但他無法僱請

島 民 為他工作 ， 因為這 些 當地人非 常滿足於他們在熱帶天堂的 美好生活 ，

而 且給他們任何外國形式的金錢也沒 用 。 但奧基夫並不妥協 ， 他搭船前往

香港 ， 買 了 一 艘大商品和炸藥開到串琉 ’ 用 炸藥和現代工具 開 探 了 幾塊大石

頭後 ， 揚 帆前往雅浦島 ， 向 當 地人獻上石頭作為椰子的貨款。

註 1 奧基夫 的故事激起勞倫斯 ﹒ 克林曼和杰拉爾德 ﹒ 格林的寫作蠶戚 ， 在 1952 年出版
名為 「 奧基夫陸下 （His Maj esty O'K eefe ） 」 的小說 ， 並且在 1954 年被改編為好萊塢
寶座電影 ， 由伯特 蘭卡斯特 （ Burt Lancaster ） 主演 。
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不過結果卻 與奧基夫的預期 相 反 ， 村民們並不 熱衷於接收他 的 石 頭 ，

村長禁止村民為 新石 頭工作 ， 並宣布奧基夫的石頭沒有價值 ， 因 為那些 是

「 容易 收集 」 的 石 頭 。 只 有 過 去 用 當地人血汗探集 的石頭 ， 才能 在 雅浦島

使用 。 不過其他村民並不同意 ， 也真 的 為 奧基夫提供 了 他所需要 的椰子 。

如 此造成島上 的衝突 ， 石幣作為金錢 的功能也隨之喪失。如 今 島上 的 石 幣

比較像是作為儀式和 文 化 的 作用 ， 而最 常 用 的 貨 幣 媒介也換成 了 目前政府

的 法定貨幣 。

雖然奧基夫的故 事具有高度象徵意義 ， 但這只是預告了石頭的 貨 幣 角 色

在現代工業文明 入侵雅浦 島後 ， 將會難以避免地滅亡 。 隨著現代工具和工業

能力 的 到 來 ， 石頭的 生產花費一定會比以前便宜得 多 。 也會有許多 當地或外

國 的奧基夫 ， 能為雅浦島提供更多 的新石頭 。 現代技術會讓石幣的 「 庫存流

量比 」 大 幅 下 降 ： 每年都可產 出 更 多 石 幣 ， 因 此 貶低 了 該 島現有的庫存 。 對

任何村 民來說 ， 使用 這些石頭作為價值儲存變得越來越不明智 ， 因 而 隨 時 間

經過 ， 石幣失去 了 可舖 售性 ， 也喪失 了 作為交換媒介的功能 。

雖然細 節 或有不 同 ， 但庫存流量比下降 的 潛在動態，對於已經失去貨

幣 角 色 的 各種 貨 幣都是相 同 的 ， 例如 本書撰寫之際的 委 內 瑞 拉玻利 瓦 幣暴

跌亦是如 此 。

類似的故 事還發生在西非幾世紀以來作為金錢功 能 的 阿格雷珠 （ agg ry 

beads ） ， 這些珠子在西非 的 來源並不完全清楚 ， 有人認為 它 們 是 用 隕石 製

成 的 ， 或是從埃及和排尼基商人傳來 的 。 唯 一 清楚的 是在玻璃 製造技術昂

貴且不普遍 的地 區 ， 相 當 珍貴 ， 也 因 此 讓它們具有較 高 的 「 庫存流量比 」 ’

具有經得起 時 間 考驗 的 可銷 售 性。 由 於 這 些 珠子小而珍 貴 ， 且可組合成 串

珠 、 項鍊或手錯 ， 因 而可有不同的 交 易 規 模 ﹔ 雖然珠子種類 繁 雜 並 非 標 準

的 交易 單位 ， 也不符合理 想 貨 幣 的 定 義 ， 但 由 於容 易 移 動 的 特性 ， 遂讓 阿

格 雷 珠也真有跨越空 間 的銷 售能力 。
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14 Chapter 2 原始貨幣

相 較之 下 ， 這種玻璃 珠在 歐 洲 並 不 貴 ， 而且 沒有 貨 幣 的功能 ， 由 於玻

璃 製 造 技 術 的 精 進 ， 代表若玻璃 珠被 當 作 貨 幣單位 ， 生產者便會讓 它 們 充

斥市場一一換句話說就是玻璃珠有 「 低庫存流量比 」 。

當 歐 洲 探 險 家 和 貿 易 商 在 十 六 世 紀 訪 問 西 非 時 ， 注 意 到 這 些 珠 子 具

有 極 高 價 值 ， 因 此 開 始從 歐 洲 大 量進 口 。 接 下 來 的 過 程便類似於奧基 夫 的

故事 ， 但 由 於珠子較小而人 口 規模更大 ， 因 此 這 是 一 個 更 慢 、 更 隱 蔽 的 過

程 ， 帶 來 了 更大 、 更 悲 慘 的 後 果 。 歐洲 人肯定慢 慢 的 買 走 了 許 多 非 洲 寶貴

的 資 源 ， 因 為 他們 帶 回 國 的珠子少得可憐 註 2 。 歐洲 人對非洲 的入侵 ， 慢慢

的 把 阿 格 雷 珠從硬錢變成 了 軟錢 ， 破壞其可銷 售 性 ， 並導致擁有這些珠子

的 非 洲 人 ， 隨 時 間 減 損 7 購 買 力 。 這 些 輕 易 獲 得珠子 的 歐 洲 人 ， 轉移 了 財

富 而使非洲 人變得貧窮 。 阿格 雷珠後來也被稱為 「 奴隸珠 」 ’ 因 為 它 們 在推

動 歐洲 和 北美人對非洲 人 的 奴隸交 易 上 ， 扮演 了 重要 的 角 色 。 貨 幣媒介價

值 的 「 一 次 性崩 跌 」 是悲劇 性 的 ， 但至少結束得很快 ， 且其持有者可以用

新 的 貨 幣繼續 開 始 交 易 、 儲蓄 和 計 算 。 但 非 洲 這 種 貨 幣價值 隨 時 間 緩慢 流

失 ， 慢 慢 地將持有者 的 財 富 轉移給能以低成本生產該媒介 的 人 ， 在 本 書 的

後半部分討論到政府貨幣的穩健性時 ， 將會是值得記住 的慘痛教訓 。

貝殼是另 一 種 貨 幣媒介 ， 從 北 美 到 非 洲 和 亞洲 廣泛應用 於世界各地 。

從 歷 史 記 載 看 ， 最 暢銷 的 貝殼通 常 是那些難以找到 的 貝 殼 ， 因 為 它 們 比 容

易 找 到 的 貝殼更有價值訕 。

註 2 為 了 將利潤極大化 ， 歐洲人過去經常使用大量的琉漓珠壓艙 ， 當然這也有助於船本身
的航行穩定 。

詮 3 Nick Szabo 「 賣 出 ： 貨 幣 的 起 源、 （ S helling Out: The Origins of Money ） 」 ’ 2002 年 ，
你可在 http ://nakamotoinstitute .org/shelling”。ut／ 網址線上閱讀 。
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跟 阿格 雷 珠一 樣 ， 美 洲 原 住民和 早 期 歐 洲 殖民者也廣泛使用 了 貝 殼 串

珠 （ wa m p u m s h e l l 、 白 色 溝螺 貝 殼 ） ： 由 於 它 們 很 難被找到 ， 因 此 具 有 很

高 的 庫存流量比 ， 甚至可能是 當 時最耐用 的 商 品 。 這 些 貝 殼 也 與 阿 格 雷 珠

一樣具有單位不 統 一 的 缺 點 ， 亦即 其 價 格 和 比 率 ， 無法輕易 的 衡量 或 一 致

的表達出來 ， 這點對經濟成長和專業化程度形成重大 阻礙 。

歐 洲 殖民者從 1 63 6 年 開 始 採 用 貝殼作為 法 定 貨 幣 ， 但有 越 來 越 多 的

英 國 金 、 銀 幣 開 始流入北美 ， 由 於其 一 致性較適合 當 做 交 換 媒 介 ， 也可 提

供更好 、 更統 一 的 價格面額 ， 因 而真有較高 的 可銷 售 性 。 此 外 ， 隨 著 更 先

進 的 船隻和 技術被 用 於海上捕獲 貝殼 ， 因 此 它 們 的 供應高度膨脹 ， 導致 其

價值降低 ， 並且隨著 時 間 推移而喪失可錯 售 性 。 1 6 6 1 年 時 ， 貝殼停止作為

法定貨幣 ， 無法繼續扮演貨 幣 的 角 色 註 4 。

這不僅是 北 美 貝 殼 貨 幣 的 命運 ﹔ 只要 使 用 貝 殼 的 社會 獲 得規 格 化 的 金

屬 貨 幣 時 ， 他 們 就 會 加 以 採 用 ， 並從這樣 的 轉 換 中 獲 益 。 同 時 ， 工業 文 明

到 來 後 ， 以 化 石 燃 料為 動 力 的 船隻 ， 更 容 易 在 海 洋 裡 獲 取 貝 殼 ， 因 而 增 加

7 生產流量並迅速 降低其庫存流量比 。

其他古老 的 金錢形式包括牛 ， 營 養價值珍貴 ， 因 而成 為 任 何 人可擁有

的 最 珍 貴 的 財 產 之 一 。 而牛易於移動 的 特 性 ， 讓 它 也 具備 7 跨 空 間 銷 售 的

能力 。 牛隻在今 日 依舊繼續扮演 著 貨 幣 的 作用 ， 許 多社會仍 將 它 們 用 於支

付 ， 尤 其 是 當 成嫁妝之用 。 然而體積龐大不易 分 割 ， 代表牛隻較難解決跨

規模分割 銷 售 的 問 題 ， 因 此 另 一種形式 的 貨 幣與牛隻並存 ， 那 就 是鹽 。 鹽

可以保存很長一段 時 間 ， 也很容易分裝成任何需要的重量 。

註 4 Ibid 0 
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16 Chapter 2原始貨幣

這 些 史 實 在 英 語 中 仍 可見 到 ， 因 為 「 金錢 （ pecun iary ） 」 這 個 詞 來 自

pee帥 ， 亦即拉了語 中 的 「 牛 」 ， 而 「 薪 水 （ salary ） 」 這個 詞 則 源 自 sa/ ’ 也

就是拉T語 中 的 「 鹽 」 。 註 5

隨 著 技術的 進步 ， 尤其是冶金技術的 發 展 ， 人類為 這 些 舊 交 換 媒 介 開

發出更優越 的 貨 幣形 式 ， 並 開 始快 速 的 進行取代 。 這些金屬 比起貝殼 、 石

頭 、 珠子 、 牛 與鹽 ， 顯然是更好 的 交 換媒介 ， 因 為 它 們 可以製成一 致 性 、

具有高度價值 的 小單位 ， 而且更容易 四 處移動 。

將 舊 交 換 媒 介 封 棺 埋 葬 的 另 一 根 釘 子 ， 則 來 自 大 量 使 用 碳 氫 化 合 物

燃料 的 能 量 ， 顯著 的 提 高 了 生產能力 ， 並快速增 加 這些 媒 介 的 新供應 （ 流

量 ） ， 亦 即 依賴生產難度來保護高 「 庫存流量比 」 的 貨 幣形式難以持續 。 現

代燃料 的 動 能 可以輕鬆 的 開 探石 幣 ， 也可以非 常 低 的成本製造 阿 格 雷 珠 ，

較大的 船隻也能快速 的 收 集 貝 殼 。 這些 錢 一 旦失 去硬度 ， 其持有人便被大

量 的 掠 取 財 富 ， 整 體社會結構也 因 此崩 潰 。 拒絕奧基夫便宜石 幣 的 雅浦 島

首 長 ， 了 解大 多 數 現代經濟學 家 都 無 法 理 解 的 東西 ： 容易 生產 的 貨 幣根本

就不值錢 ， 而 寬 鬆 貨 幣並不會使社會更 富 裕 ﹔ 相 反地 ， 將所有得來不易 的

財富換取容 易 生 產 的 東西 ， 只會變得更加貧窮 。

註 5 Antal Feke仗 ， 「 金 子 到 哪去？ ( Whither Gold？ ） 」 ’ 1 997 年 。 1 996 國 際 貨 幣 獎 得
主 ， Bank Lips贊助 。
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貨 幣金屬

17�主三 著人類越來越精通生產商晶 的 技術能力 ， 對金屬和 日 用 品 的使用 也

I＂....＜且 逐漸成長 ， 許多金屬 開 始大量生產 ， 需求也變得夠大 ， 讓這些金屬

具有高度可銷售性 ， 很適合用 來作為貨幣媒介 。 這些金屬 的 高密度與高價

值 ， 比鹽或牛更容易移動 ， 因此可以跨越空 間大量暢銷 。 最初 的金屬生產

並不容易 ， 很難快速增 加供應而提供了 跨越時間 的 良好銷售性 。

由 於金屬 的 耐久和 物 理特性 ， 加 上 它 們 在地球上 的 相 對蘊藏量有所

不 同 ， 因此某些金屬 會比其他金屬 更有價值 。 鐵和 銅 由 於相 對高 的 蘊藏

量與和 抗鏽蝕的能力 ， 可以大幅增 加 產量 。 新產 晶 將使現有庫存相 形 見

細 ， 因 而破壞價值 。 但這些金屬 的 市場價值相 對較低 ， 可以適用 於較小

的 交 易 。 另 一方面 ， 貴金屬 如 銀和 金更為耐用 ， 也更不易 腐蝕或破壞 ，

因 此可跨越 時 間 增 加 可銷 售 性 ， 並有 助 於作為未來 的 價值儲存 。 特別 是

黃金象徵 的 堅不可摧特性 ， 可以代代相 傳儲存價值 ， 因 而使我 們 能 夠 做

更長期 的規劃 。
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18 Chapter 3 貨幣金屬

最 初 金 屬 是 按 重 量 進 行 買 賣 詮 1 ， 但 隨 著 時 問 與冶 金 技 術 的 演 進 ， 已

經 可以把金屬 製 成 均 句 的 錢 幣 ， 然後在上面標記重量 。 大 家 無 需再 花 時 間

秤重或估價 ， 金屬 也 因 此更為 暢錯 。 最被廣泛使用 的 三種 金 屬 是金 、 銀和

銅，最 早 的 紀 錄 遠 從 希 臘 國 王 克 羅伊斯 （ C roesus ） 的 時 代 開 始 到 二 十 世

紀 初 ， 這 種 以 錢 幣 作 為 主 要 貨 幣 形 式 的 歷 史 ， 大 約 已 經有 2 5 00 年 。 金 幣

是跨越 時 間 下 最 暢 銷 的 商 品 ， 因 為 經歷 時 間 演 變 都 還 能 保 值 與 防 腐 、 抗鏽

蝕 。 同 時 它 們 也是跨越空 間 的 暢銷 商 品 ， 因 為 體積重量小而方便運送 。 銀

幣 的 優 勢 則 是具有跨越規模 暢 錯 的 優點 ， 因 為 與黃金相 比 ， 銀 的 每單位重

量價值較低 ， 可以方便地作為小額交易 的 交 換 媒 介 ， 銅幣 則 可用 在價值最

低 的 交 易 上 。

透 過 將 價 值 標 準 化 為 容 易 辨 別 的 單 位 ， 錢 幣 便 可 推 動 大 型 市 場 的 建

立 ， 增 加 全球專業化 和 貿 易 的 範 圍 。 雖然是 當 時技術上可行 的 最 佳 貨 幣 體

系 ， 但 仍 有 兩 個 主要缺點 ： 第 一 點是以兩三種金屬 作為 貨 幣標 準 時 ， 由 於

供需起 伏 的 原 因 ， 其價值會 隨 時 間 波 動 而產生經濟方面的 問 題 ， 也為這些

錢 幣 的 擁 有 者 製 造 禍 端 。 尤 其 是 銀 ， 因 為 產 量 增 加 和 需 求 下 降 ， 銀 幣 的

價 值 也 會 隨 之下 降 。 第 二 個 更嚴重的缺點 ， 便是政府與偽 幣製造者 常 會做

的 ， 減 少 錢 幣 裡 的 貴 金 屬 含 量 ， 也就是將部 分購 買 力 轉移給偽 幣製造者或

政 府 ， 而 降低 了 金屬 的 價值 。 硬幣金屬 含量減少 ， 會 減損 貨 幣 的 純度與穩

健性 。

然 而 到 了 十 九 世 紀 ， 隨 著 現 代 銀 行 業 的 發 展 和 溝通方 式 的 改 進 ， 人

們 可以 使 用 由 一 般銀行和 中 央銀行金庫裡 的 黃金所支持 的 現鈔與支票進行

交 易 。 這就可以讓黃金支 持 的 交易 在任意大小規模上實現 ， 減低對 自 銀作

為 次要 貨 幣 角 色 的 需 求 ， 並在黃金標 準 下 獲 取 所 有 貨 幣 必 需 的 可 錯 售 性 。

註1 Nick Szabo ， 「 賣 出 ： 貨 幣 的 起源 （ Shelling Out: The Origins of Money. ） 」 ’ 2002 年 。 你
可在 http://nakamotoinstitute.org/shelling-out/ 網址線上閱績 。
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為何選擇黃金 ？ ” 

黃 金 標 準 藉 由 將 地 球 上 大 部 分 經 濟 體 與 基 於 市 場 選 擇 的 良 好 貨 幣 結 合 起

來 ， 因 而產 生 了 前所未有 的 全球 資 本 累 積與世界貿 易 。 然而 它 的 悲 劇 性缺

陷 便是將黃金集 中 在銀行和 後 來 的 中 央銀行金庫 後 ， 銀行和 政府便有機會

以超過其持有 的 黃金數量 ， 增 加 法 定 貨 幣 的 供 應 量 ， 讓 貨 幣貶值 ， 同 時 也

讓 貨 幣 的部分價值 ， 從其合法的 持有人轉移到 政府和銀行手 中 。

1 為何選擇黃金 ？
為 了 理解商 品 貨 幣 的 出現 ， 我們 必須更仔細 地 回 到 在第 1 章介紹過 的

寬 鬆 貨 幣 陷 阱 ， 並且要先 區 分商 品 的 市 場 需 求 （ 商 品 消 費 或 自 願持有 商 品

的 需 求 ） 以及 貨 幣 需 求 （ 作 為 交 換 媒 介 和 儲 存 價 值 的 需 求 ） 。 每 當 有 人 選

擇某種商 品 作為 價值儲存 時 ， 便是在以超出正 常 市 場 的 需 求 來 有 效 地 增 添

此 商 品 需 求 ， 因 而 導致商 品 價格上漲 。 舉例 來 說 ， 各種工業用 途 的銅市場

需 求 量 約 為 每年 2 00 0 萬 噸 ， 其價格約 為 每 噸 5 ,000 美元 ， 因 此總 市 值 約

為 1 000 億美元 。 請 想 像 一 下 ， 如 果有位億萬 富 翁決定把等值於 1 00 億 美

元 的 銅 儲存起來 ， 當 他 的 銀行專員們 四 處試著採購全球銅礦年產量 的 1 0 %

時 ， 必然會導致 銅 價 的 上 漲 。 雖然 一 開 始看起來像是億萬 富 翁 自 己 的 理 財

策 略 而 己 ， 但 當 他決 定購 買 資 產 時 ， 就 已 經會讓銅礦在完成購 買 之前大 幅

升值 。 當 然 ， 他也可能是 因 為 這 樣 的 升 值 ， 會導 致 更 多 人 買 更 多 銅 作 為 儲

蓄 ， 讓銅價也 因 而上漲 。

但即使有更 多 人 加 入這 個 將 銅 貨 幣化 的 行 列 ， 我們 所假 設 的 這位痴迷

於 銅 的 億 萬 富 翁 ， 也將 陷 入 困 境 。 因 為 價 格 的 上 漲 ， 讓 銅 成 為 全 球 工 人 和

資本家都認為是有 利 可 圖 的 一 門 生 意 。 而我們 並 無 法確實測量地底 下 的銅

礦蘊藏量 ， 更別 說還要採礦與提煉 ， 因 此 事 實 上 ， 銅 的 生產數量 唯 一 的 約

束力 ， 便是到 底有 多 少勞 動 力 和 資本投入其 中 。 更 多 的 銅 要靠更 高 的 成 本
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20 Ch叩ter 3 貨幣金屬

來 生 產 ， 於是價格和 產 出 數量將繼續上升 ， 直到 滿 足 貨 幣投 資 者 的 需 求 為

止 ﹔ 我 們 假 設 額 外 增 加 1 000 萬 噸 的 銅 ， 每 噸 要 1 0,000 美 元 。 而 在 某 個

時刻 ， 貨 幣需 求 必 定會平息 ， 某 些 銅 持有者會想要釋 出 部 分庫存來購 買 其

他商品 ， 因 為 畢竟這是他們 購 買 銅 的 原 因 。

貨 幣需 求 平 息之後 ， 在其他條件相 同 的 情況 下 ， 銅 市場將恢復其原有

的 供 需 狀 況 ， 也就是每年需求量 2000 萬 噸 ， 每 噸 售 價 5 ,000 美 元 的 銅 。

但 當 持有 者 開 始 出 售 累 積 的 銅 庫 存 時 ， 便會大 幅 下跌低於此價格 。 億萬 富

翁也將在這個 過程裡虧損 ﹔ 因 為 他 當 時推高 了 銅 的 價 格 ， 所以後來是以每

噸 超 過 5 000 美 元 的 價格 ， 購 買 了 他 的 大 部 分 庫 存 ， 但 現 在 他 的 所有庫存

價 值 低 於 每 噸 5000 美 元 。 後 來 加 入 的 人甚至是以更 高 的 價 格 購 買 ， 因 此

也將比億萬 富 翁本人損失更多 。

這 個 模 型 適 用 於所有消 耗 品 ， 例 如 銅 、 鋒 、 鎳 、 黃 銅 或石 油 ， 因 為 它

們 主 要是作為 消 費 與 消 耗 用 途 ， 而非庫存之用 。 這些商 品 的 全球庫存在任

何 時刻 ， 大 致 都 與 新 的 年產量相 同 。 新 的 供應也會持續生產 ， 以供 消 費 。

如 果儲 蓄者決定將財 富 儲存在這種商 品 中 ， 在價格上 漲 到 足 以 吸 納 所有投

資之前 ， 儲蓄者們 的 財 富 只能 買 到 商 品 全球供應量裡 的 一 小部分 ， 因 為 他

們 正在 跟 那 些 可以有效在行業裡運用 這種商 品 的 消 費者相 互競爭 。 而在商

品 生 產 者 的 收入 增 加 後 ， 他們 便可投資以增 加 產量 ， 於 是 商 品 價格再次崩

跌 ， 從 而 制 奪儲蓄者 的 財 富 。 整 個 事 件 的 淨效應便是做 出 錯誤決定 的 儲蓄

者 ， 把 財 富 轉移給他們 所購 買 商 品 的生產者 了 。

這 便 是 對 「 市 場 泡 沫 」 的 剖 析 ： 需 求 增 加 會 導 致 價 格 急 遞 上 漲 ， 因

而更增 加 需 求 ， 也進 一 步 抬 高 了 價格 ， 然後會帶動 商 品 產量增 加 與供應增

加 ， 當 然 不可避免地導致價格下跌 ， 等於懲罰 了 那 些 以高於市場價格購買

的 人 。 泡沫裡的資產 「 投資者 」 被掠奪 、 「 生產者 」 則 獲 益 。 對於銅 以及幾

乎世界上 的 所有 商 品 而 盲 ， 這種波動 在歷史記載裡大 多 如 此 ， 會一直透過
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為何選擇黃金 7 21 

財 富 貶值與長期 貧 困 來 懲罰 選擇把這些 商 品 作為 貨 幣 的 人 ， 然 後 商 品 便 回

歸其作為市場 商 品 的本性 ， 而非作為交換媒介 。

任何可以良 好儲存價值 的 東 西 ， 必須 能 擊 敗 這 個 陷 阱 ： 當 人 們 以 它 作

為 價 值 儲 存 時 ， 它 必須可以升值 ， 但 它 的 生 產者也必須受到 限 制 ， 不可 以

增 加 太 多 供應量而使價格 降低 。 這樣 的 資 產 才 能獎勵 那 些 將 它 當 做價 值 儲

存 的 人 ， 而 這 些 把 它做為主要價值儲蓄 的 人 ， 從長遠來看可以增 加 財 富 。

因 為 選擇其他 商 品 的 人 ， 若不把財 富 移 轉 過 來 複 製 此 成功路徑 ， 就 會 失 去

他們 的 財 富 。

就整個 人類歷史上看 ， 這場比賽顯然是 由 黃金獲勝 ， 因 為 兩 種 獨 特 的

物 理 特 性 ， 使黃金能與其他商 品 區 隔 開 來 ， 保 有 其 貨 幣 角 色 ： 首 先 ， 黃 金

在化學上相 當 穩 定 ， 幾乎不能被 銷 毀 。 其 次 ， 黃金無法從其他材料 中 合 成

（ 儘管煉金術士們 說可以 ） ， 並且只能從原 礦石 中 提煉 ， 這點在地球上極為

罕見 。

黃金的化學穩定性 ， 意昧著幾乎所有人類開探出來 的黃金 ， 或多或少的
仍被世界各地的 人所擁有 。 人類以珠寶 、 金 幣和 金條的形式 ， 累積 了 越來越

多 的 黃金 。 這些黃金從未被消費過 ， 也不會生鏽或消 解掉 。 而無法從其他化

合物裡提煉黃金 ， 代表增 加 黃金供應 的 唯一途徑便是從地下開 採黃金 。 這是

一種昂貴 、 具有毒性 、 且無法確定會採到 的 過程 。 人類 已 開 採黃金數千年 ，

而其回 報率不斷的 下 降 ， 代表世界各地人民所持有 的黃金儲備 ， 累積 自 幾干

年來的黃金生產 ， 因 此比每年 的新產量要大上好幾個級數 。 過去士十年裡 ，

從相對可靠的統計數據來看 ， 黃金在年度存貨的成長率一直在 1 . 5 % 左右 ，

從未超過 2 % （ 見 圖 1 註 2 ） 。

註 2 資 料 來 源 ： 美國地質調查局 。
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圖 1 全球黃金存貨與年度存貨成長率

為 了 解黃金與其他消 費 商 品 之 間 的 差 異 ， 請 想 像 一 下對黃金作為價值

儲存有大量需 求 時 的 影 響 ， 例 如 導致價格飆升且年產量增 加 一 倍 。 這種情

況對任何消 費 商 品 來 說 ， 產量增 加 一 倍會使任何現有庫存相 形見細 ， 從而

導致價格崩 跌並危及持有 者 的 財 富 。 然而對於黃金而吉 ， 這種導致年產量

翻 倍 的價格飆升是微不足道的 ， 因為產量增加 1 . 5 % 而庫存增 加就會變為每

年 3 % 。 新 的 生 產 節 奏保 持 不 變 ， 庫存 卻 成 長更 快 ， 因 此 新增 加 的 增 幅 也

微乎其微 。 實 際上對於金礦業者來說 ， 不太可能 開 採大 量 的 黃金來大 幅 壓

低價格 。

只 有 白 銀 在 這 方 面 近 似 於 黃 金 ， 其 年 供 應 成 長 率 在 歷 史 上 約 為

5 - 1 0 % ， 目前大約 上升至 2 0 %左右 。 會比黃金高有兩個 因 素 ： 第一點是 自

銀會腐蝕 ， 也會運用 在工業上 ， 亦 即 現有庫存相 對於年產量而吉 ， 並不像

黃金庫存 相 對於其年產量那麼大 。 其 次 ， 銀在地殼 中 的 蘊藏量比黃金大 ，

也更容易提煉 。

由 於真有第 三 高 的 庫存流量比 ， 且每單位重量的 價值低於黃金 ， 因 此

幾千年來 ， 白 銀 都 是作為價值較小交 易 上 的 主要 貨 幣服務 ， 因 為 將高 價 的

黃金分成較小單位並不實用 。 以 國 際黃金標準支持 的 紙 鈔 ， 更能以任何規

www.qitubk.com 奇兔電子書下載

www.qitubk.com 奇兔電子書下載



為何選擇黃金 ？ 23 

模 進 行 交 易 ， 白 銀 的 貨 幣角 色 也 因 此 消 失 ， 本 章 稍 後 將 會 對 此 進行更詳細

的 討 論 。 由 於小 型 交 易 不 再 需要 白 銀 ， 因 此 它 很快 就 失 去 了 貨 幣 角 色 ， 而

成 為 工 業 用 的 金屬 ， 與黃金價值相 比也更下跌 。 白 銀 本 來 可以 保 持 其 第 二

名 的 貨 幣地位 ， 但 隨著十九世紀 的 技術發展 ， 讓支付本身可以不必真 的 移

動 貨 幣單位 ， 因 此雖然在貨 幣競爭 中 是第二名 ， 但也等於是失敗 。

這 就 解釋 了 為 何 白 銀泡沫以前就發生過 ， 如 果再 次 發 生還是會面 臨 破

滅 的 命 運 ：一 旦大量 的 貨 幣投 資 流入 白 銀 ， 生 產 商 可 以 大 幅 增 加 供應 並 使

價格崩 跌 ， 讓儲存 白 銀者 的 財 富 也跟 著 下 跌 。 在 所有商 品 中 最為 人 知 的 弱

勢 貨 幣 陷 阱 ， 便來 自 白 銀本身 。 早在 70 年代末期 ， 非 常 有 錢 的 亨特家族兄

弟 決 定重現 自 銀 的 貨 幣化 ， 開 始 大 量購 買 白 銀 使 其 價 格 上 漲 。 他們 的 理 由

是 ， 隨著價格上漲 ， 會有 更 多 人 想 買 白 銀 ， 然 後 價 格 便 會更高 ， 導 致 人 們

會 更 想 用 白 銀進行支付 。 然而 ， 無 論 亨 特 兄 弟 買 了 多 少 ， 他 們 的 財 富 都 無

法與銀礦業者和 白 銀持有者持 續 向 市場售 出 自 銀 的 能 力 相 提 並 論 。 最後 ，

白 銀 的 價 格 崩 跌 了 ， 亨 特 兄 弟 損 失 了 1 0 多 億 美 元 ， 這 可 能 是 歷 史 上 了 解

「 庫存流量比 」 重要性最貴 的 一 課 ， 讓你 學 到 並 非 所有 閃 閃 發 亮 的 東西都

是黃金 註 3 （ 見 圖 2 詮 4 ） 。

也正是這種 「 始終如 一 」 的 低 黃金供應率 ， 讓 它 能維 持 在 整 個 人 類 歷

史裡 ， 扮 演 貨 幣 角 色 的 根 本 原 因 ， 由 於各 國 中 央 銀 行 繼 續持有大量黃金以

保 護 其 紙 鈔 貨 幣 ， 因 此黃金得以在今 日 繼續 扮 演 其 角 色 。 官 方 中 央銀 行 黃

金儲備 約 為 3 3 ,000 噸 ， 約 佔 已 開 採黃金總量 的 六 分之一 。

註 3 「 白 銀狂熱後的鉅額帳單 （ Big Bill for a Bullion Binge ） 」 ’ 時代雜誌 ’ 1989 年 8 月
29 日 。

註 4 資 料 來 源 ： 美 國地質調查局黃金資料 、 世界 白 銀協會資料 、 BP 英 國 石油統計資料 、
作者收集 自 各種媒體來源的銅資料 。
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圖 2 現有庫存相對於每年生產量的倍數

黃 金 的 高 「 庫 存 流 量 上心 ， 讓 它 成 為 「 供 應 價 格 」 彈 性 最 低 的 商 品 ，

因 此 黃金供應量所增 加 的 百分比 ， 會 隨著黃金價格上揚而 增 加 。 由 於世界

各 地 人 民 現 有 的 黃金供應量是累積數千年 的 產 物 ， 若價格上漲 X % ， 雖然

會 導 致 新 的 探礦產量增 加 ， 但這些增 加 的 量比起現有庫存 ， 仍 顯得微不足

道 。 例 如 ， 2 0 0 6 年黃金現貨價格上漲 了 3 6 % ， 若發生在其他商 品 上 ， 應

該會大量增 加 採礦產量來填補市場需求並 降低價格 。 不過相 反 的 ， 2006 年

的 黃金年產量為 2 ,3 70 噸 ， 還比 2 005 年減少 的0 噸 ， 到 2 0 0 7 年又再減

產 了 l 0 噸 。 而 2005 年 新增 供應量為 現 有 庫 存 的 1 . 6 7 % ， 在 2006 年是

現 有 庫 存 的 1 . 5 8 % 、 2 0 0 7 年 則 是 1 . 54 % 。 即 使價 格上漲 3 5 % 也不 會 導

致 新 的 黃金供應量 明 顯增 加 。 根據美 國 地 質 調 查 局 的 數 據 ， 單年產量增 加

最 高 的 是 1 92 3 年 的 約 1 5 % ， 而庫存增 加 幅度僅為 1 . 5 % 左右 。 即 使產量

增 加 一 倍 ， 庫 存 可 能 也 只 會 增 加 3 -4 % 左 右 。 全 球 「 庫存 」 年 增 率 最 高 的

是 1 94 0 年 ， 當 時庫存增 加 了 約 2 . 6 % 。 正 常 年度庫存成長率不會超過這個

數字 ， 而且 自 1 94 2 年以來從不 曾 超過 2 % 。
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在金屬 產量 開 始激 增 後 ， 中 國 、 印 度和 埃及 等 古 代文 明 開 始使 用 銅 ，

然後用 銀作為金錢 ， 因 為這兩者在 當 時較 難 製 造 ， 而且具有跨越 時 間 空 間

的 良 好可銷 售 性 。 雖然黃金在這些 文 明 裡備 受 推 崇 ， 但其稀有性便代 表 交

易 的 可銷 售 性會受到 限 制 。 最早將黃金鑄造成一 般 的 貿 易 用 幣 ， 是在 現 代

文 明 發源地希臘 的 克羅伊斯 國 王統 治 時 期 。 全球 質 易 的 活躍 ， 把 黃金 的 吸

引 力 散佈全球 ， 讓金 幣廣泛地傳播應用 。 自 此 人 類 歷 史 的 每 個 轉 折 ， 便與

貨 幣 的 穩健 性 息 息相 關 。 人類文 明 在廣泛採用 健 全 貨 幣 的 時代與地 區 蓬 勃

發展 ， 而不健全 的 貨 幣則 往往會帶來文 明 的衰落與社會 的 崩 潰 。

t 羅馬的黃金時代與沒落
迪 納 厄 斯 （ d e n a ri u s ） 是 羅 馬 共 和 國 時 期 交 易 用 的 銀 幣 ， 內 含 3 . 9 克

白 銀 。 當 時世界文 明 地 區最有價值 的 錢是金 幣 ， 也 更 為 普 遍 。 羅 馬 共 和 國

最 後 一 位 獨 裁 者 凱 撒 大 帝 （ J u l i u s Ca esa r ） ， 創 造 了 奧 里 鳥 斯 （ a u re u s )  

硬幣 ， 約 合 8 克 的 黃 金 ， 在 歐洲 和 地 中 海廣 為 適 用 ， 等於在舊世界裡 ， 增

加 了 貿 易 與專業化 的 新範 疇 。 即 使有凱撒大 帝 暗殺事件 的 政治 動 盪 ， 經濟

依 舊 穩 定 了 75 年 ， 共 和 國 也 在 繼 任 者 奧 吉 斯 都 統 治 下 ， 轉 變成為 羅 馬 帝

國 。 一直持續到 惡名 昭 彰 的 尼 祿 統 治 時 期 ， 他是 第 一 個 與 羅 馬 「 剪 幣 」 陋

習 （ 修剪硬幣邊縛 ， 便可在擁有相 同 幣值 下 ， 多 出 許 多 金 銀 原 料 ） 相 闋 的

皇 帝 ， 也就是皇 帝徵收居民的硬幣 ， 將它們鑄成純量較低 的金幣或銀 幣 。

只 要 羅 馬 能 夠 持續征服擁有巨額財 富 的 新 土 地 ， 皇 帝 和 士兵 就 可 以 享

受這些戰利 品 。 皇 帝 還可以強制 降低糧食與其他 主 食 的 價格來收 買 人心 ，

有 時甚至會免費 贈 與 。 所 以 許 多 農 民 便 不 想 再 過 農 耕 生 活 ， 離 開 鄉 下搬 到

羅 馬 ， 因 為 可以免費 過上更好 的 生 活 。 日 換 星 移 ， 舊 世界 已 沒有 更 多 富 饒

土地可供征服 ， 然而不 斷成長 的 奢華生活與不停 增 加 的 軍 隊 ， 都 需 要 新 的
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財 源 。 而 活 在 皇 帝 的 慷慨與價格 抑 制 下 ， 不事生產 的 公民 數 量 持 續增 加 。

西元 5 4 - 6 8 年在位 的 尼 祿 皇 帝 ， 終於找到解決 問 題 的 方 法 ， 而且是跟 凱 因

斯在第 一 次世界大戰後 ， 針對英美經濟 問 題 的 解決 方 法 高 度 類 似 ： 亦 即 將

貨 幣 貶 值 可 立 即 降 低 工 人 的 實 質 工 資 ， 減輕政府補貼 主 食 的 負 擔 ， 並 可為

政府其他經費 提供更 多資金 。

奧 里 烏 斯 （ a u reus ） 銀 幣 的 重 量 從 8 克 減 到 7 . 2 克 ， 而 銀 的 含量則 從
3 . 9 減到 3 . 4 1 克 。 如 此 國 家財政得到 暫 時的 緩 解 ， 但 已造成高度破壞性 的

惡性循環 ： 民 情 憤 怒 、 管 制 價 格 、 硬 幣 貶 值 和 價 格 上 揚 等 ， 像 可 預 測 的 四

季擅遞一樣 ， 一個接一個來到 的 。

在 卡 拉 卡 拉 統 治 時 期 （ 西 元 2 1 1 -2 1 7 年 ） ， 金 的 含 量 減 少 到 6 . 5 克 ，

在戴克里先統治 （ 西元 284-305 年 ） 下 ， 進一步減少到 5 . 5 克 ， 然後他推

出 了 蘇 勒 德 斯 （ so l i d us ） 的 替 代 金 幣 ， 只 合 4 . 5 克 黃 金 。 在 戴 克 里 先 的 監

管下 ， 發行的銀 幣竟只有銀色的痕跡蓋住青銅 ， 而銀色的部分會 隨磨損迅速

消 失 ， 因 此 最後迪納厄斯 （ dena ri us ） 也無法再作為銀 幣使用 。 由 於通貨膨

脹在第三和第四世紀愈演愈烈 ， 隨之而來 的是皇帝為掩飾通貨膨脹的錯誤 ，

下令對基本商品實行價格管制 。 由 於市場力 量試圖調高價格來 回應貨幣的貶

值 ， 而控制價格會 限制調高價格 ， 讓生產商即使生產商 品也無利可 圖 。 所以

經濟生產便停滯不前 ， 直到有新的法令允許價格 自 由 調 漲為止 。

隨 著 貨 幣 價 值 的 下 跌 ， 羅 馬 帝 國 終 結 衰 敗 的 漫 長過 程 ， 形 成 了 現代讀

者可能已經很熟悉的週期 ：

剪 幣會貶低奧里烏斯 （ a u re us ） 銀 幣 的 宣 際價 值 ， 增 加 貨 幣 供 給 則 讓

皇 帝 持續超支濫用 ， 但 最 導 致通貨膨脹和 經 濟 危 機 的終極原 因 ， 其實是病

註 5 詳 見 Schuettinger 與 Butler 合 著 ， 具 高 度 娛 樂 性 的 《Forty Centuries of Wage and 
Price Controls 》 （ 四 千 年 的 工 資 與價格控制 ） 一書 。
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急 嵩L 技 醫 的 皇 帝 ， 試 圖 透 過更 多 的 剪 幣作 法 來 改 善 財 政 。 Fe 「d i n a n d L i p s  

（ 費迪南德 ﹒ 利 普斯 ） 記錄此一過程 ， 為現代讀者上 了 這堂課 ：

現 代 凱 因 斯 主 義 經 濟 學 家 與 當 代 投 資 者 應 當 很 感 興 趣 ， 雖 然 羅 馬

皇 帝 們 瘋 狂 地 想 要 「 管 理 」 他 們 的 經 濟 ， 但 他 們 唯 一 成 功 的 ，

就 是 讓 事 情 變 得 更 糟 糕 。 價 格 與 工 資 受 到 控 制 以 及 用 法 律 規 範 貨

幣 ， 就 像 試 圖 阻 擋 潮 汐 一 樣 的 不 可行 。 暴 動 、 腐 敗 、 無 法 無 天 以

及 投 機 賭 博 的 盲 目 狂 熱 ， 更 像 瘟 疫 一 樣 吞 沒 了 帝 國 。 由 於 金 錢 變

得 如 此 不 可 靠 且 狂 貶 ， 因 此 大 宗 商 品 的 投 機 行 為 ， 將 會 變 得 比 製

作 生 產 更 具 吸 引 力 註 6 。

這 些 行 為 對羅 馬 帝 國 帶 來毀滅性 的 長 期 影 響 。 雖然 一直到 公 元 二 世 紀

的羅馬 ， 可能都還不算成熟的 「 自 由 市場資本主義 」 經濟 ， 因 為 羅 馬 政府對

經濟活動仍有許多 限制 ， 但是奧里烏斯 （ a u reu s ） 銀幣 ， 依舊建立 出 當 時人

類歷史上最大 的 市場經濟 ， 也成 就 了 世界上規模最大 、 最真 成 效 的 勞 動 分

工 註 7 ） 。 羅 馬 公民 和 主要城市 ， 透過與 帝 國 遙遠 角 落 的 貿 易 ， 獲 得 了 基本

的 生活必需 品 。 這點有助於解釋繁榮成長後 ， 面 臨勞 動分工瓦解 ， 帝 國 所遭

受的毀滅性崩 潰 。 稅收增加和通貨膨脹讓 「 控制 價格 」 的作法行不通 ， 城市

居民 開 始逃往空無一物 的 田 地 ， 因 為那裡至少有機會可以 自 給 自 足的 生 活 ，

而且因為收入不足也不必繳稅 。 羅馬 帝 國 錯綜復雜的 文 明 殿堂 ， 以及整個 歐

洲 和 地中海的大規模勞動分工 ， 開 始崩潰 。 這些勞工的後裔各 自 獨立 ， 成為

自 給 自 足的農民 ， 但不久後也變成生活在封建領主下的農奴 。

註 6 Ferdinand Li阱 ， 「 黃 金 戰 爭 ： 從瑞 士觀點看 反對健全 貨 幣 的 鬥 爭 （ Gold Wars: The 
Battle Against Sound Money as Seen from a Swiss Perspective ） 」 ’ 紐約 ： 貨 幣教育促進
基金會 ， 2001 年 。

註 7 Ludwig von Mises ， 「 人類行為 ： 學者版 （ Human Action: The Scholar’s Edition ） 」 ’
路德維希 ﹒ 馮 ﹒ 米塞斯研究所 ， 1998 年 。
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戴 克 里 先 （ D i oc l et i a n ） 皇 帝 的 名 字 ， 永 遠 會 跟 財 政 和 貨 幣 計 謀 擺 在

一起 ， 因 為 他 的 統治 讓 帝 國 陷 入深淵 。 在他 退 位 一 年 後 ， 君士坦了 大 帝 接

手管理 帝 國 的 責 任 ， 在經濟上採 取 負 責 的 政策與改革來扭轉劣勢 。 君士坦

丁 是 第 一 位 基 督教 皇 帝 ， 他 努 力 將 蘇 勒 德 斯 （ so l i d u s ） 金 幣 維 持 在 含 金

4 . 5 克 以 上 ， 禁 絕 剪 幣 或 劣 幣 ， 接 著 在 西 元 3 1 2 年 開 始 大 量 鑄 造 金 幣 。

他也將政治 中 心東移 ， 在 歐亞交界處建立 了 君士 坦 T 堡 ， 開 獻 了 東羅 馬 帝

國 ， 然後便以蘇 勒 德 斯 金 幣作為法定 貨 幣 。 雖然羅馬 帝 國 持續在經濟 、 社

會和文化上走下坡 ， 也終於在西元 4 76 年滅絕 ， 但拜 占 庭 帝 國 （ 東羅馬 帝

國 ） 則 存 在 了 l 1 2 3 年 ， 蘇 勒 德 斯 金 幣 也 成 為 人類歷史上服 役 時 間 最 長 的

「 聲錢 」 。

君 士 坦 丁 在保持蘇勒 德斯金 幣完整性方面 的 努 力 ， 使其成為世界上最

容易 辨識與最廣泛接受 的 貨 幣 ， 後來也被稱為 「 bezant 」 （ 拜 占 庭 金 幣 ） 。

當 時 的 羅 馬 帝 國 在破產皇 帝 無力 支付士兵酬 勞 下溼滅 ， 貨 幣 當 然也 隨 之 崩

潰 。 但此 時 的 君士 坦 T 堡 則 在財政 與 貨 幣方面茁壯成 長 ， 並延續繁榮 了 幾

個 世紀 。 雖然汪達 爾 人 和 西 哥 德 人 在 羅 馬 橫衝直撞 ， 但君士坦丁堡依舊繁

榮 ， 幾 世 紀 以 來 未 曾 被入價 。 不過 跟 羅 馬 一 樣 ， 君士坦丁 堡 的 淪 陷 ， 也發

生在統治者 開 始讓 貨 幣貶值之後 ， 歷史 學 家 普 遍 認 為 這 個 過 程 ， 開 始於君

士 坦 T 九 世 莫 諾 瑪 洛 斯 統 治 時 期 （ Monomachos ' l 04 2 - 1 05 5 註 8 ） 。 隨

著 貨 幣貶 值 ， 財政 、 軍事 、 文 化 也 隨 之 低 落 ， 帝 國 精神 不 再 ， 危機增 加 且

寸步難行 ， 直到 1 4 5 3 年被郭 圖 曼 人征服為止 。

註 8 David Luscombe 和 Jonathan Riley-Smith ， 「 新 劍 橋 中 世 紀 歷 史 」 ： 第 4 卷 ，
C. 1 024-1198 （ 劍橋大學 出版社 ， 2004 年 ） ， 第 255 頁 。
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即 使被貶值且所屬 帝 國 崩 潰 的 情況 下 ， 拜 占 庭 金 幣 依 舊 透 過 其 他 形 式

的 「 聲錢 」 繼續流傳至今 ， 甚至根本不是任何 國 家專屬 的 官 方 貨 幣 ， 這就

是伊斯蘭第 納 爾 （ d i n a r ） 。 它 隨著 伊 斯 蘭 教 在 拜 占 庭 的 黃 金 時 期 帽 起 ， 這

種第納 爾在重量和 大小方面 ， 都 類似於拜 占 庭 金 幣 ， 因 此 在伊斯蘭教傳播

的地 區廣為通用 。

奧 米 亞 王 朝 第 五 代 哈 里 發 （ 最 高 統 治 者 ） 阿 ← 杜 勒 － 馬 利 克 ﹒ 本 ﹒

馬 爾萬 （ Abd u l ”Ma l i k i b n  Ma rwa n ） ， 定義了 伊斯蘭第 納 爾 的 重量和價值 ，

並在西元 6 9 7 年印 上伊斯蘭教 的 清 真 言 （ shahada ） 信 條 。 奧 米 亞 王 朝 淪

陷 後 ， 雖然歷經其他幾個 伊斯蘭 國 家 ， 但 第 納 爾 幣 仍 繼 續 使 用 中 ， 並在 伊

斯蘭地 區 以 跟 原 先 拜 占庭金幣相 同 的 重量和 尺 寸 廣 泛 流 通 ， 被 用 於嫁妝 、

禮物 和 各種直到 今 日 尚 存 的 宗教與傳統 習 俗 中 。 而跟 羅 馬 人 和 拜 占 庭 人 不

同 之處 ， 在 於 阿 拉 伯 和 穆斯林文 明 的 崩 潰 ， 跟 貨 幣 的 崩 潰並 未相 互 關 聯 ，

因 為 他們 在 幾 個 世紀以來一直保 持 著 貨 幣 的 完整性 。 羅 馬 皇 帝 戴 克 里 先 在

西元 3 0 1 年 首次鑄造 的蘇勒德斯 （ so l i d u s ） 金 幣 ， 雖然 已 經 改 名 為拜 占 庭

金 幣或伊斯蘭第納爾 ， 但在今 日 仍 能繼續流傳 。 l 7 個 世紀以來 ， 世界上的

多數人都使用 了 這種貨 幣進行交易 ， 即 可證 明 黃金跨 時 間 的 可銷 售 性 。

在 羅 馬 帝 國 的 經濟和 軍事崩 潰之後 ， 封建主義成 了 組成 社 會 的 主 要 模

式 。 健全貨 幣 的 瓦解 ， 也 成 為 羅 馬 帝 國 前公民轉變 成 當 地 封 建 領 主 轄 下 農

奴 的 關 鍵 。 由 於 黃金都 集 中 在封建領主 手 中 ， 因 此 當 時 歐洲 農民 可 用 的 主

要 貨 幣 形 式 改為 紅 銅 與青銅 幣 。 而這些金屬 的 工 業 生 產 越 來 越 容 易 ， 供應

量 極 易 膨 脹 ﹔ 冶金技術的進步 ， 也 讓 它 們 很 難做為 儲 蓄 價 值 之 用 。 相 同 情

況 的 銀 幣 ， 通 常 也會 因 為 普遍 的 貶 值 、 詐騙 或非 標 準 化 ， 很難具有跨越空

間 的 可錯 售 性 ， 因 而 限制 了 整個 歐亞大陸之 間 的 貿 易範 圍 。
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稅收與通貨膨脹摧毀 了 歐洲 人 民 的 財 富 和 儲蓄 。 當 新 一 代 的歐 洲 人來

到 這個 世 界 時 ， 無法從先人繼承 累 積 的 財 富 ， 而且缺乏廣泛接受 的 健 全 貨

幣 標 準 ， 嚴 重 限 制 了 貿 易 範 圍 ， 使城鄉與社會彼此脫離 關 聯 ， 日 益 增 加 的

狹 隘主 義 ， 也讓 度 繁 榮 和 文 明 的 社 會 ， 陷 入 了 農 奴 制 度 、 疾病 、 封 閉 思

想與宗教迫害 的 黑 暗 時代 。

雖 然 一 般 普 遍 認 為 是 「 城 邦 」 的 岫 起 讓 歐 洲 脫 離 黑 暗 時 代 ， 進 入 文

藝 復興 時 期 ， 「 聲錢 」 在 這 股 風 潮 的 作 用 戚 覺 並不 明 顯 。 因 為 在 城 邦 制 度

下 ， 大 家 可以享有工作 、 生 產 、 賀 易 和 繁 榮 的 自 由 ， 但事實上有很大部分

是 因 為 城 邦 探 用 了 健全 貨 幣 標 準 的 結 果 。 一 切 都 始於 1 2 52 年 的 佛 羅倫斯

( F l o rence ） ， 當 時這座城市鑄造 了 弗 羅林 （ f lo 「i n ） ， 這是 自 凱撒大 帝 的 奧

里 鳥 斯 （ a u 「eu s ） 銀 幣以來 ， 歐 洲 第 一 個 主 要 的 聲錢 。 佛 羅 倫斯 的 幅 起 使

其 成 為 歐 洲 的 商業 中 心 ， 其 弗 羅 林 幣 亦 成 為 歐 洲 主 要 的 交 易 媒介 ， 讓 它 們

的 銀行業在整個 歐洲蓬勃發展 。

威 尼 斯 最 早 跟 隨 了 佛 羅 倫斯 的 腳 步 ， 在 1 2 70 年鑄造 7 與弗羅林相 同

規 格 的 達 克 特 （ d u cat ） 幣 。 到 了 十 四 世 紀 末 ， 有 超 過 的 0 個 歐 洲 城 市和

城 邦 ， 鑄 造 了 跟 弗 羅林相 同 規格 的硬幣 。 讓所轄公民們 可以有尊嚴和 自 由

的 累 積 財 富 與進行貿 易 ， 而且使用 的 是可以跨越 時 間 空 間 ， 具有高度可錯

售 性 的 健 全 貨 幣 。 也有分成小硬幣 ， 更增 添其 散 佈 的 能 力 。 隨 著 歐 洲 農民

的 經 濟 解 放 ， 義大利 城邦也迎來政治 、 科學 、 知 識與 文 化 繁 榮 ， 隨後並傳

播 到 整 個 歐 洲 大 陸 。 無論是在羅馬 、 君士 坦 丁 堡 、 佛 羅倫斯或威尼斯 ， 歷

史 都 一 再 證 明 健全 的 貨 幣標準是人類繁 榮 的 必要先決條件 ， 沒有這種 貨 幣

標準 ， 社會就會處於野蠻和破壞的邊緣 。

雖 然 引 入 弗 羅林 後 ， 我 們 可 以 見 證 貨 幣 穩 健 性 的 演 進 ， 越 來 越 多 歐

洲 人可以探用 黃金和 自 銀進行儲蓄與 貿 易 ， 歐 洲 和 世界市場也都能擴張規

模 ， 但實 際情況並不完美 。 在許 多 時 期 裡 ， 不 同 的 君主會貶低其人民 的 貨

幣 ， 用 來 資 助 戰爭或奢侈 的 支出 。 由 於 它 們 是 實 體 的 使 用 ， 銀和 金可以相
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互補充 ： 黃金本 身 的 高 庫 存流量比 ， 代 表 它 是 長 期 價值儲值與大額 支 付 的

理 想方 式 ， 但 銀 的 每單位重量的 價值較低 ， 很容 易 被 分 割 成 適 合 較 小 交 易

量 和 持續 時 間 較短 的 數 量 。 雖然這種 安 排 有 其 優 點 ， 卻 有 一 個 主 要 缺 點 ：

黃金和 白 銀之 間 波 動 的 匯 率 ， 會造成 賀 易 和 計算 上 的 問 題 。 儘 管 嘗 試 修 復

兩種貨 幣 的 相 對價格 ， 但都以失敗告終 ， 不過黃金的 貨 幣優勢即 將勝 出 。

由 於這些 國 家 設 定 了 兩 種 貨 幣之 間 的 匯 率 ， 因 此 會讓持有者考慮是否

繼續持有或 花 掉 它 們 。 這種不方便的 雙金屬 貨 幣制 度 ， 在 歐 洲 和 世 界 各 地

持 續 了 幾 個 世 紀 ， 但是從鹽 、 牛和 貝 殼 到 金 屬 的 轉變過程裡 ， 這些 無 法 阻

擋 的 技術演進 ， 為 我們 提 供 了 解決方案 。 有 兩 種 特 殊 的 技術進步 ， 讓 歐 洲

和 世界遠離實體硬幣 ， 並加 速消 滅 了 白 銀 的 貨 幣 角 色 ： 第 一 項技術是 「 電

報 」 ’ 最 早 在 1 83 7 年 開 始 商 業 應 用 ﹔ 第 二 項 則 是 不 斷 成 長 的 「 火 車 」 網

路 ， 可以跨越 歐 洲 運 輸 。 有 了 這兩項技術創 新 ， 銀行便可相 互聯絡 ， 在必

要 時可以有效地 「 跨 空 間 」 付 款 ， 並 從 帳戶 中 扣 款 ， 而非以實體金錢進行

付款 。 因 此 使用 票 據 、 支 票 和 紙質收據作為 貨 幣媒 介 的 應 用 逐漸增 加 ， 減

少 了 實體金幣和 銀 幣 的 使用 。

越來越多 國 家 開 始選擇以金庫裡 的 貴金屬 所 支 持 ， 並可立即 贖 回 的 紙

幣 ， 作為他們 的 貨 幣標準 。 有些 國 家選擇的貴金屬是黃金 ， 其他 國 家選擇的

是 白 銀 ， 這是一個產生巨大影響的決定 。 英 國 在 1 7 1 7 年成為第一個 探用 現

代黃金標準的 國 家 ， 而且是在著名 物理學家牛頓 （ I saac  N ewto n ） 的 帶領 下

進行 ， 因為他被任命為 皇家鑄 幣廠廠長 。 黃金標準在推動大英 帝 國 全球 貿 易

時 ， 發揮 了 重要的作用 。 英 國 在 1 9 1 4 年之前均 能維持其黃金標準 ， 但其 中

在 1 79 7 年至 1 82 1 年 的 拿破崙戰爭裡 ， 黃金標準 暫 時被 中 止 了 。 英 國 的 經

濟霸 權與它 的 優勢貨幣標準 ’ 錯綜複雜的牽連在一起 ， 其他歐洲 國 家也 開 始

效法 。 拿破崙戰爭的結束 ， 預告著歐洲黃金時代的 開 始 ， 歐洲 主要 國 家 一 個

接一個 開 始探用 黃金標準 。 越多 國 家正式探用 黃金標準 ， 市場上便有更多可

交易 的 黃金 ， 接著其他 國 家一起加入的誘因 就會越大 。
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在 這 之後 的 一 般民眾不僅不必分 別 攜 帶 金 幣和 銀 幣 ， 應付不 同 大小規

模 的 交 易 ， 更可將 自 己 的 財 富 以黃金存入銀行 ， 並使 用 收據 、 帳 單 和 支 票

來 支 付 任 何規模 的 款項 。 擁有 紙 質收 據 的 人可以 自 己 付 款 ﹔ 銀 行 貼 現 帳 單

並 用 於 清 算 ， 支票可從發行銀 行 兌 現 等 。 這 等於解決 了 黃金 「 跨規模 」 的

可錯 售 性 問 題 ， 也使黃金成為 最 佳 的 貨 幣媒介 ， 但前提是這些 固 積人民黃

金 的 銀行 ， 不會增 加紙鈔收據的 發行供應量即 可 。

由 於這 些 媒介是金庫裡 的 實 體黃金所支持 ， 並可使用 任何數量或大小

進 行 支 付 ， 因 此不再需要 白 銀作為小額支付之用 。 白 銀 貨 幣 角 色 的 喪鐘是

由 法 國 一 普 魯 士戰事 的 結 束 所 敲 醒 ， 當 時 德 國 從 法 國 獲 得 了 2 億 英 饋 的

賠 償 金 ， 並 用 來換成黃金標準 。 在 德 國 以 黃 金 標 準 加 入 英 、 法 、 荷蘭 、 瑞

士 、 比 利 時 和 其他 國 家後 ， 貨 幣 的大 鐘 擺 已 經 決 定性 的 擺 向 支持黃金 ， 因

而 導 致世界各地仍 在使用 自 銀 的 個 人和 國 家 ， 見證其購 買 力 逐漸喪失 ， 因

此 加 強 了 轉 向 黃金 標 準 的 動 力 。 印 度也終於在 1 8 9 8 年從 白 銀 轉 為 黃金 ，

中 國 和 香港則 在 1 935 年 ， 是世界上最後放棄 自 銀標準的經濟體 。

只 要 黃 金和 白 銀 用 於直接支付 ， 都 會具有 貨 幣 角 色 ， 它 們 彼 此 的 相 對

價 格 在 很 長 一段 時 間 內 大致保持不變 ， 也就是每盎 司 黃金可兌換 1 2 到 1 5

盎 司 左右 的 白 銀 ， 大約 等 問 於 它 們 在地殼裡 的 相 對稀有性 ， 以及探礦 困 難

度 和 探 礦 成 本 的 高 低 。 但 隨 著 受 金 屬 支 持 的 紙 幣 與 金 融 工 具 越 來 越 受 歡

迎 ， 白 銀 的 貨 幣 角 色便失去 了 正 當 性 ， 個 人和 國 家都 轉 向 持有黃金 ， 導致

白 銀價 格 大 幅 下 跌 ， 並從此一臟不振 。 二十世紀裡兩者之 間 的 平均 比值為

47 : l ， 在 2 0 1 7 年 時 為 75 : l 。 雖然 黃 金 仍 可 當 做 貨 幣發揮 作 用 ， 例 如

從 中 央銀 行 固 積 的 儲備黃金便可證明 ， 但 白 銀可視為完全失去 了 貨 幣 角 色

（ 見 圖 3 註 9 ） 。

註 9 資 料 來 游、 ： Lawrence H.  Officer 菲日 Samuel E主
金 價 格 （ The Price of Gold, 1 257-Present ） 」 ’ 衡 量 價 值 （ 20 1 7 年 ） ， 參 閱 http://
www.measuringworth .com/ gold／ 。
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白 銀 的 非 貨 幣化 對 當 時使用 它 作為 貨 幣標 準 的 國 家 ， 會 產 生 明 顯 的 負

面影響 。 與歐洲 國 家 的黃金基準相 比 ， 印 度便面 臨 了 盧比的 持續貶值 。
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圖 3 每盎 司 黃 金 白 餵價格比 ， 1 687-20 1 7

這 些 歐 洲 國 家讓英 國 殖民政府必須增 加 稅收來維持運作 ， 導 致 英 國 殖

民主義面 臨 不 斷 成 長 的 動 盪 和 怨 恨 。 當 印 度終於在 1 89 8 年 將 其 盧 比 轉 移

為黃金支持 的 英 鏢 時 ， 從法 國 一 普魯士戰爭結束後的 2 7 年裡 ， 支 持 盧 比 的

白 銀損失 了 5 6 % 的 價值 。 而對直到 1 93 5 年仍 保 持 白 銀標準 的 中 國 而 吉 ，

其 白 銀 （ 包含各種名 稱與形式 ） 在此期 間 則 損 失 了 7 8 % 的價值 。

筆 者 認 為 ， 中 國 和 印 度 的 歷 史 ， 以 及 它 們 在 二 十 世 紀 未 能 趕 上西 方

的 原 因 ， 跟 這 些 國 家使 用 流通性差 的 貨 幣金屬 ， 而造 成 財 富 與資 本 的 大 規

模破壞密不可分 。 事實上 白 銀不適合 當 貨 幣 的 情況 ， 使得 中 國 人 和 印 第 安

人 ， 處於類似西非 人 使 用 琉璃珠 幣 的 情況 ： 隨 著 歐 洲 人 到 來 ， 國 內 的硬錢

對外 國 人 來 說 根 本是 弱 勢 貨 幣 ， 並且被外 國 人 的硬錢驅逐與控制 ， 在 此 期

間 ， 中 國 和 印 度境 內 的 外 國 資本和 資 源 也 就 越 來 越 多 。 這 是 一 場 具 有 重 大
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意 義 的 歷 史教訓 ， 任何認為只要拒用 就不必 瞭解比特 幣 的 人 ， 都 該記住這

一 點 。 歷 史說 明 了 在面對其他持有更強勢 貨 幣 的 人，你無法把 自 己 抽 離 即

將發生 的後果 。

由 於黃金掌握在 日 益 集 中 的 銀行 手 中 ，它 們 在 時 間 、 規模與地點上都

得 到 了 可 銷 售 性，但卻 在作為現金 、 在金 融 和 政 治 當 局 簽發收據 、 結算支

票 與 固 積 黃 金 時，失去作為 財 富 的 能力 。 更 可 悲 的 是，黃金 唯 一 能 夠 解決

跨越規模 、 空 間 、 時 間 可銷 售 性 的 方法，便是加以 「 集 中 化 」 ’ 結果反而變

成二十世紀經濟學家所 強調，健全 貨 幣主 要 問 題 的 犧牲 品 ： 也就 是 個 人 對

貨 幣 的主權和 對政府集 中 控制 的抵制運動 。 因 此我們 可以理解為 何 Me n g e r

這 樣 的 十 九世紀 「 聲錢 」 經濟學家，對金錢穩健與否 的 理解，集 中 在市場

利 益的可銷 售 性 。 而二十世紀的 「 聲錢 」 經 濟 學 家 如 米塞斯 、 海耶 克 、 羅

斯 巴 德 和 薩 勒 諾，則 是 集 中 在 對 金 錢的分 析，堅 決 抵 制 國 家 的 控 制 。 因

為 2 0 世 紀 金 錢 的 致 命 弱 點，便是過 度 集 中 於 政 府 手 中，稍 後我 們 會 看 到

二十一世紀所發 明 的比特幣，其主要設計就是為 了 避免集 中 控制 的 情況 。

1 8 7 1 年普法戰爭結束，隨之而來 的是歐洲主要大 國 轉 向 相 同 的 貨 幣標

準 ’ 也就是黃金 ， 而造就 了 一段繁榮 昌 盛 的 時期 。 隨 時 間 推移與 回 顧 ， 讓這

個 時期 的成 就顯得更為驚人 。 十九世紀 的 情況可以作為一個很好的案例，尤

其是十九世紀後半 ， 更是世所見證的 人類繁榮 、 創新和成就的最大 時期 ， 其

中 由 黃金扮演 的 貨 幣角 色 ， 便是最重要的 關鍵 。 由 於 白 銀與其他交易 媒介逐

漸式微 ， 地球上多數人便都使用 了 相 同 的黃金貨幣標準 ， 於是在電信和運輸

的改善下 ， 以前所未有的方式 ， 促 進 了 全球資本累積與全球貿 易 。
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不同貨幣其實只是不 同重量的實體黃金 ， 國與 國 貨幣之間 的 匯率 ， 變成

是不 同重量單位之 間 的簡單轉換而己 ， 就像將英寸轉換為公分一樣 的 簡 單 。

英鎮 定義為 7 . 3 克黃金 ， 法 國 法郎為 0 . 2 9 克 黃 金 ， 德 國 馬 克為 0 . 3 6 克 黃

金 ， 這 意 昧 著 它 們 之 間 的 匯 率 必 須 固 定為 1 英 鏡 等 於 2 6 . 2 8 法 國 法 郎 與

24 . 02 德 國 馬 克 。 跟公制與英制單位用 來衡量基本長度的 方式是一樣的 ， 國

家貨 幣也只是衡量經濟價值的 一種方式 ， 並以大家都有儲藏的黃金價值來表

示 。 有些 國 家的金幣因為是純金打造 ， 所以在其他國家相 當 暢銷 。 每個 國 家

的 貨 幣供應量並非透過具有博士學位的 中 央計劃 委員會所制 定 ， 而是透過市

場體系 的 自 然運作所決定 。 人們 可 自由持有想要的金錢數量 ， 也可以花錢購

買在本地或 國 外生產的商 品 ， 因 此實 際 的 貨 幣供應量並不容易估計 。

貨 幣 的 穩 健 性 反 映 在世 界 各 地 的 自 由 質 易 中 ， 但 也 許 更 重 要 的 是 在

黃金標準下 ， 多 數 先進社會所增 加 的 儲蓄率 ， 得以讓資本 累 積 來 資 助 工 業

化 、 城市化以及改良現代生活的 技術提升等 。 （ 詳見表 1 註 10 ) 

表 1 黃金標準下 的 主 要 歐洲經濟時期

黃金標準期間

荷蘭盾 1 8 1 6- 1 9 1 4 98 年

義大利里拉 1 883- 1 91 4  31 年

註1 0 資 料 來 源 ： Lips ’ 2001 年 。
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到 1 900 年 時 ， 大 約 有 5 0 個 國 家 正 式 使 用 黃 金 標 準 ， 包 括 所 有 工 業

化 國 家 ﹔ 而沒有達成 官 方黃 金 標 準 的 國 家 ， 仍 然也會使用 金 幣作 為 主 要 的

交 易 媒 介 。 許 多 最重要 的 技 術 、 醫 學 、 經濟和 藝 術 的 人類成就 ， 都是在黃

金 標 準 時 代 所發 明 。 這或許可以解釋為 何此一 時 期 ， 會被稱為 「 美 好 年 代

( la belle epoque ） 」 或 整 個 歐 洲 的 「 美 麗 時 代 （ bea ut i f  u I e 「a ） 」 。 英 國 人

見 證 了 「 不 列 顛治世 」 的 巔 峰 時 期 ， 大 英 帝 國 擴 張版 圖 ， 而且沒有大規模

的 軍事 衝 突 。 在 1 89 9 年 ， 當 美 國 作 家 內 莉 ﹒ 布利 （ N e l l i e B l y ） 在 72 天

內 展 開 環 遊 世 界 的 破 紀 錄 之旅 時 ， 她 隨 身 攜 帶 的 是 英 國 金 幣和 英格蘭銀行

券 註 I I ， 因 為 內 莉可以在所到之處 ， 只用 同 一種形式的錢來環遊世界 。

這 個 時 代 在 美 國 被 稱 為 「 鍍 金 時 代 （ Gi l d ed Ag e ） 」 。 美 國 內 戰 後 於

1 8 79 年恢復黃金標準 ， 經濟也蓬勃發展 ， 但 曾 經被 一 陣子的 「 貨 幣狂熱 」

所 打 斷 ， 事 實 上 那 也 是 白 銀作為 貨 幣 的 最 後 一 次慘痛教訓 ， 我們 會在第 6

章 加 以 詳 談 。 大致是 因 為 當 時 的 財政 部 強制 將 自 銀作為貨 幣來套利 ， 導致

貨 幣供應量大 幅 增 加 ， 而 想 把 國 庫券和 白 銀換成黃金 的 人 ， 通過跑到 銀 行

擠 兌 ， 結果便造成 1 89 3 年經濟衰退 ， 事件 過 後 ， 美 國 經濟成長也才有機

會復甦 。

世界上 多 數 國 家 都 使 用 某種穩健 的 貨 幣單位 ， 從來 沒 有 一 個 時 期 是 如

此 的 資 本 累 積 、 跨全 球 賀 易 、 政府受合宜 限 制 以及全球生活水 準 的 轉 變 。

當 時 西 方 經 濟 不 僅 更 加 自 由 ， 社 會 本 身 也 更 加 自 由 。 政 府 裡 很 少 有 專 門

「 細 部管理 」 人民生活 的 官僚機構 ， 正如 米塞斯所說 ：

註 1 1 Nellie Bly ， 「 環遊世界 七 十 二 天 （ Around the World in Seventy-Two Days 川 ， 紐約 ：
畫報週刊 ， 1 890 年 。
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黃 金 標 準 是 資 本 主 義 時 代 的 世 界 標 準 ， 增 進 了 政 治 和 經 濟 雙 方 面

的 福 利 、 自 由 與 民 主 。 在 自 由 貿 易 商 的 眼 中 ， 黃 金 標 立學 的 主 要

優 勢 ， 在 於 它 確 實 是 國 際 貿 易 、 國 際 貨 幣 和 資 本 市 場 交 易 所 需 的

國 際 標 準 。 同 時 也 是西 方 工 業 主 義 和 西方 資 本 家 ， 可 以 把 西方 文

明 帶 到 地 表 最 偏 遠 地 區 所 需 的 交 易 媒 介 。 然 後 在 各 地 摧 毀 陳 年 偏

見 與 迷 信 的 束 縛 ， 散 播 新 生 命 的 種 子 與 全 新 的 安 康 生 活 、 放 縱 心

靈 ， 創 造 前 所 未 有 的 財 富 。 它 也 為 西 方 自 由 主 義 帶 來 了 前 所 未 有

的 進 步 ， 並 巳 準 備 好 將 所 有 的 國 家 ， 團 結 在 一 個 自 由 國 度 的 聯 盟

中 ， 讓 所 有 國 家 得 以 和 平 共 處 、 相 立 合 作 。

因 此 我 們 可 以 很 容 易 的 理 解 ， 為 何 人 們 會 將 「 黃 金 標 準 」 視 為 所

有 歷 史 變 革 千里 ， 最偉 大 與 最 有 益 的 象 徵 。 註 12

然而這個 美 好 的 世 界在 多 災 多 難 的 1 9 1 4 年 崩 潰 了 ， 這 一 年 不 光 是 第

一 次世界大戰爆發 ， 世界主要經濟體也脫離 了 黃金標 準 ， 也是使 用 不 健 全

的 「 政府 貨 幣 」 來 取 代 黃金 的 一 年 。 只有在第 一 次世界大戰期 間 維 持 中 立

的 瑞 士 和 瑞 典 ， 才 能在 1 93 0 年代維持 了 黃 金 本 位 。 此 後 由 政 府 控 制 金 錢

的 時代 ， 開 始在全球蔓延 ， 帶來 了 徹底的災難性後果 。

雖 然 十 九 世 紀 的 黃 金 標 準 ， 可以說是世界 上 最 理 想 的 「 聲 錢 」 ， 但 它

仍 有 某 些 缺 陷 。 首 先 ， 政府和 銀行總是發行超 出 其儲 備 黃金總量 的 交 換 媒

介 。 其 次 ， 許 多 國 家 的 儲備裡不僅使用 黃金 ， 還包 括 其他 國 家 的 貨 幣 。 身

為 當 時 世 界 超 級 大 國 的 英 國 ， 已 經 可 以 從 英 錯 被 世 界 各 地 作 為 「 儲 備 貨

幣 」 而 獲 益 ， 造成英 國 銀行 的 黃金儲備 ， 只 佔 全 部 貨 幣供應量 的 一 小 部 分

註 1 2 路德維希 ﹒ 馮 ﹒ 米塞斯 ， 「 人 類行動 （ Human Action ） 」 ’ 第 472-473 頁 。

www.qitubk.com 奇兔電子書下載

www.qitubk.com 奇兔電子書下載



38 Chapter 3 貨幣金屬

而 已 。 而 國 際 質 易 的成長 ， 需要依賴全世界大量資金 的 結 算 ， 因 此 英 格 蘭

銀 行 的 紙 幣 在 當 時許多 人 的 心 目 中 ， 變得 「 和 黃金一樣好 」 。 雖然黃金是非

常 健 全 的 「 硬錢 」 ， 但用 於 中 央銀行之 間 的 支付結算 時 ， 這些 貨 幣名 義上可

以兌換成黃金 ， 但實際上貨 幣比起黃金更容易被生產 出 來 。

這 兩 個 缺點代表黃金標準也可能很脆弱 ， 尤其是在某些執行黃金標準

的 國 家 ， 遇上大量民 眾 想 把 紙 幣換成黃金 的 時候 。 這兩個 黃金標準致命缺

陷 問 題 的 核心 ， 在於使用 實 體 黃 金 的 結算過程相 當 繁 瑣 、 昂 貴 且 不 安 全 ，

因 此實 體黃金必須集 中 儲備在少數 幾 個 地 方 ， 例 如 一 般銀行和 中 央銀行 ，

讓它們 很容易被政府掌控 。

由 於 以實 體黃金支付和 結算 的 交 易 筆數 ， 佔所有支付交 易 的 比 例 幾 乎

是 無 限 小 ， 因 此 持有黃金 的 銀 行 和 中 央 銀行 ， 便可透過並未完全 由 實 體黃

金 支援 的 貨 幣 ， 進行交易 與結算 。 結 算網 路 因 此 變 得 非 常 具有價值 ， 擁有

結 算網 路 者 的 「 信用 」 可以被有效 的 貨 幣化 。 而 當 經 營 銀 行 可以具有這種

創 造 貨 幣 的 能力 時 ， 政府 自 然傾 向 透 過 中 央銀行來接管銀行業 。 因 為 這 樣

的 誘 惑 相 當 強烈 ， 而 且 當 政府控制 造類無形 的 金融 財 富 後 ， 不僅可以讓反

對 人 士 保 持 沉 默 ， 而且可以透過金 融 宣 傳來灌輸錯誤 的 概 念 。 黃金本身並

沒 有 機 制 可以限制 當 權者 的 操縱 ， 同 時也必須依賴與信任政府不會濫用 黃

金標準 ， 還要信任一般人民也一直對政府的做法維持警惕 。

在 人 口 普遍受過高等教育且 了 解不 健 全 貨 幣 的 危 險 時 ， 一 切 似 乎 是可
行 的 。 但 隨 著每一代人都 表 現 出 「 有錢便 自 覺聰 明 」 的 情況 註 凹 ， 高 明 騙

子 與 宮 廷 弄 臣型經濟學 家 的 魔笛聲 ， 將證 明 多 數 人 無 力 抵抗 ， 只有少數知

識 淵 博 的 經濟 學 家 和 歷 史 學 家 ， 正在進行一場艱苦 的 戰 門 ， 說服人們 亂搞

註 1 3 詳見約翰 ﹒ 格魯布 ， 「 帝 國 的 命運與 尋 覓 生 存 之道 （ The Fate of Empires and Search 
for Survival ） 」 。
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「 貨 幣供應 」 並 不 能 為 人民產生財富 ， 而 允 許 主 權 國 家 可以操縱 貨 幣 發 行

量 ， 只會導致政府更能控制 每個 人 的 生 活 。 文 明 的 人類生活必須依賴於健

全貨幣 ， 才能為 貿 易 和 資本累積 ， 莫定堅實的 基礎 。

黃金 「 集 中 化 」 很 容 易 被 自 己 的 敵 人奪走 貨 幣 的 角 色 ， 而 且 歷 史 上 黃

金有太 多 的 敵 人 ， 這點米塞斯 自 己也很清楚 ：

民 族 主 義 者 正 在 打 擊 黃 金 標 準 ， 因 為 他 們 希 望 將 自 己 的 國 家 從 世

界 市 場 上 抽 離 ， 並 盡 可 能 的 讓 國 家 自 給 自 足 即 可 。 干 涉 主 義 者 政

權 與 壓 力 團 體 ， 也 一 起 打 擊 黃 金 標 準 ， 因 為 他 們 認 為 這 是 在 操 縱

商 品 價 格 和 工 資 比 例 的 努 力 過 程 裡 ’ 遇 上 的 最 大 障 礙 。 但 是 最 熱

衷 於 攻 擊 黃 金 的 人 ， 就 是 那 些 想 要 「 擴 張 信 用 」 的 人 。 對 他 們 來

說 ， 信 用 擴 張 是 解 決所 有 經 濟 問 題 的 靈 丹 妙 藥 註 14 。

黃 金 標 準可 以 否 決 政 治 領 域 裡 ’ 加 印 現 金 帶 來 的 「 增 加 購 買 力 」

的 想 法 。 若 要 人 們 廣 為 接 受 黃 金 標 準 ， 便 需 認 清 「 不 能 透 過 印

鈔 票 來 使 所 有 人 都 更 有 錢 」 的 事 實 。 對 黃 金 標 準 的 深 惡 痛 絕 ， 來

自 認 為 無 所 不 能 的 政 府 ， 認 為 可 以 「 透 過 少 量 紙 張 創 造 財 富 」 的

迷 信 ． ． ． 。 政 府 急 於 摧 毀 黃 金 標 準 ’ 因 為 它 們 荒 謬 的 認 為 「 信 用 擴

張 」 是 降 低 利 率 和 改 善 貿 易 平 衡 的 適 當 手 段 ． ． ． 。 人 們 反 對 黃 金 標

準 ， 則 是 因 為 想 用 國 家 的 「 自 給 自 足 」 ’ 來 取代 自 由 貿 易 、 和 平 戰

爭 與極 權 主 義 政 府 所 支 配 的 自 由 等 註 1 5 。

二十世紀 剛 開 始 時 ， 各 國 政府透過發 明 基於黃金標準成立 的 現 代 中 央

銀行 ， 將公民 的 黃金置於其控制 之 下 。 第 一 次 世界大戰 開 始 時 ， 這 些 黃 金

儲備 的 集 中 化 ， 使各 國 政府可以將 貨 幣供應 量 擴 增 到 黃金儲備 的範 圍 外 ，

註 1 4 路德維希 ﹒ 馮 ﹒ 米塞斯 ， 「 人類行動 （ Human Action ） 」 ’ 第 473 頁 。

註 1 5 路德維希 ﹒ 馮 ﹒ 米塞斯 ， 「 人類行動 （ Human Action ） 」 ’ 第 474 頁 。
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的 Chapter 3 貨 幣金屬

從 而 降 低 了 貨 幣價值 。 然後這些 中 央銀行持續沒收並 累 積 更 多 黃金 ， 直到

1 9 60 年 代 ， 以 美 元 當 做 全 球 貨 幣標 準 的 趨 勢 開 始成形 。 雖 然 一 般 認 為 黃

金是在 1 9 7 1 年被完全 「 非 貨 幣化 」 ， 但 中 央銀行繼續維持大量黃金儲備 ，

並 且 在 過 去十年恢復購 買 黃金之前 ， 非 常 緩慢地處置黃金儲備 。 即 使 中 央

銀 行 一 再 宣 布要終止黃金 的 貨 幣 角 色 ， 但他們 維持黃金儲備 的 行動 也 更 為

積極 。 從 貨 幣競爭 的 角 度來看 ， 維持黃金儲備是 非 常 理性 的 決定 。 保 留 外

國 政府 的 寬 鬆 貨 幣做為儲備 ， 只會導致本 國 貨 幣 的 價值與儲備 貨 幣一 起 貶

值 ， 而 且 儲備 貨 幣 的 獲 利 是 由 該 國 儲備 貨 幣 的 發行人獲得 ， 而非 本 國 中 央

銀行可以 累 積 。

此 外 ， 如 果 中 央 銀行 出 售 所 有 黃金儲備 的 話 （ 估計約 佔 全 球 黃 金 存 貨

的 2 0 % ） ， 最可能的 影響是本來 因 工業與美學用 途而備受推 崇 的 黃金 ， 在

價格差不 多 的 情況下很快被大眾收購 ， 中 央銀行也將沒有任何黃金儲 備 。

弱 勢 的 政 府 貨 幣與強勢黃金之 間 的 貨 幣競爭後 ， 終究會產生 一 個 贏 家 。 即

使在政府 貨 幣 的 世界裡 ， 政府也無法取消 黃金 的 貨 幣角色 ， 因 為 黃 金 的 價

值無庸置疑 （ 詳見圖 4 註 16 ） 。
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圖 4 中央銀行官 方黃金儲備 ， 單位為噸

註 1 6 資 料 來 源 ： 世界黃金協會儲備統計 。 參閱 https://www.gold.org/ data/ gold-reserves 0 

www.qitubk.com 奇兔電子書下載

www.qitubk.com 奇兔電子書下載



政府的錢 （ 法定貨幣 ）

第 吋界大戰是 「 自 由 市場選開肘 」 時 代 的 終結 也是政

府 貨 幣 時代 的 開 始 。 雖然黃金繼續支撐全 球 貨 幣 體 系 至 今 ， 然而

政府 的 法令 、 決策和 貨 幣政策比起任何個 人觀點 ， 都 更能塑造 出 世界 的

貨幣現實 。

政 府 貨 幣 的 通 用 名 稱 是 法 定 貨 幣 （戶at money ） ， 來 自 拉 了 語 中 的

法令 、 命令或授權 。 本章 一 開 始 ， 便 需 了 解政府 貨 幣 的 兩 個 重要事實 。

首先 ， 即 使 同 樣都 由 政府管理 ， 但 「 可以兌換黃金的 錢 」 和 「 不可贖 回

的 政府 貨 幣 」 之 間 ， 存在極大 的 差 異 。 在黃金標 準 下 ， 貨 幣就是黃金 ，

政 府 只 承 擔 由 黃 金 儲 備 所 支 持 ， 鑄 造 標 準 單 位 金 幣 或 印 刷 紙 鈔 的 「 責

任 」 。 政府並未控制 經濟 中 的 黃金供應 ， 人們 可 以 隨 時 用 紙 鈔 兌 換 為 實

體黃金 ， 並在彼此交 易 時使用 其他形狀或形 式 的 黃金 ， 例 如 金 條和 外 國

硬 幣 等 。 另 一 方面 ， 不可贖 回 的 政 府 貨 幣 如 政府公債或紙鈔 ， 被拿來 當

作 貨 幣 時 ， 政府便能在認為合適 的 情況 下 增 加 供 應 。 若有 人 使 用 其他形

式 的 貨 幣進行交易 ， 或試 圖 創 造更 多 的 政府 貨 幣 ， 便會 面 臨 「 違法 」 而

被處罰 的 風 險 。
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42 Chapter 4 政府的錢 （ 法定貨幣 ）

第 二 個 同 時 也 是 經 常 被 忽 視 的 事 實 ， 便 是 法 定 貨 幣 與 名 稱 上 面 所 暗

示 的 「 法令 」 特性恰恰相 反 ， 因 為 法 定 貨 幣不能只透過政府命令流通 ﹔ 它

們 最 初都可以用 黃 金 或 白 銀 來 兌 換 ， 或可以把 貨 幣 兌換 回 黃金或 白 銀 。 只

有 把 可 兌 換性轉換成可銷 售 性 的 貨 幣形式 ， 才能讓政府 的 紙鈔獲得可 錯 售

性 。 政府可以煩布法令要 求 人 們 用 紙鈔進行支付 ， 但政府無法將這種可錯

售性直接 強加於紙鈔上 ， 這些紙鈔必須可以 換 回 黃 金 、 白 銀才行 。 直到 現

在 ， 所 有 的 政 府 中 央 銀 行 都 維 持 儲 備 以 支 持 其 本 國 貨 幣 的 價 值 。 多 數 國

家 的 儲備裡也都 保 留 了 一 些 黃 金 ， 而沒有黃金儲備 的 國 家 則 會以其他 國 家

的 法 定 貨 幣形式保 留 儲備 ， 因 為 這 些外 國 貨 幣也是 由 黃金儲備所支持 ， 亦

即 沒有任何法 定 貨 幣可以不帶任何形 式 的 儲備支持而流通 。 這個 重大誤解

與 國 家 貨 幣理論 中 心 原 則 恰好 相 反 ， 亦 即 並非政府將黃金定為 貨 幣 ﹔ 相 反

的 ， 政府只有透過持有黃金 ， 才能讓大眾完全接受其貨 幣 。

最 古 老 的 法 定 貨 幣 實 例 是 「 交 子 」 （jiaozi ’ 與 餃 子 諧 音 ） ， 這 是 十 世

紀 時 中 國 宋朝 發 行 的 紙 幣 。 最初 ， 交乎是黃金或 白 銀 的 收 據 ， 但 隨後政府

控制 其發行並暫停 兌換 ， 然 後 ← 直 加 印 交于直到 貨 幣價值崩 潰為止 。 元朝

在 1 2 6 0 年也發行 了 法定 貨 幣 ， 名 為 「 交 」 （ chα0 、 交 鈔 ） ， 並大量供應而

遠遠超 出 了 貴金屬 支 持 的量 ， 其災 難性後果可想而知 。 隨著 貨 幣價值 的 崩

潰 ， 人 們 陷 入赤貧之 中 ， 許多農民只好將孩子賣為奴隸還債 。

因 此政 府 貨 幣會類似於第 2 章討論 的 原 始 貨 幣形 式 ， 或是黃金以外的

商 品 。 這些非黃金的 商 品 因為與 自 己 的 庫存量相 比 ， 供應量可以迅速被大量

增 加 ， 導致快速喪失其可錯售性 ， 也破壞購買力 並造成持有者的貧困情況 。

這些法定貨幣跟黃金有所不 間 ， 由 於之前討論過的金屬基本化學性質之

故 ， 黃金的供應無法快速增 加 。 政府要求 用 此 貨 幣來支付稅收 ， 雖然可以保

證這些貨幣的壽命更長 ， 但只有政府能夠 防止貨幣供應的快速擴張 ， 才有可

能保證貨 幣不會迅速貶值 。 當我們比較不 同 國 家 的 貨 幣 時 ， 就會發現最廣泛

使用 的 主 要 國 家 貨 幣 ， 其年度供應成長率低於可銷售性較低 的 次要貨 幣 。
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1 貨幣民族主義與自 由世界的終結
米 塞 斯 在 上 一 章 結 尾 引 文 中 ， 點 名 提 到 「 聲 錢 」 有 許 多 敵 人 。 戰 勝

黃 金標 準 的 時刻 始於 1 9 1 4 年 中 歐 的 一場小戰爭 ， 但 人 類歷史上 的 這 些 貨

幣 敵 人 ， 卻 在 第 一 次世界大戰 中 ， 如 雪 片 般 到 處飛來 。 當 然在 戰爭 剛 開 始

時 ， 沒有人想到 它 會持 續 那 麼 久 ， 並造成這麼 多 傷亡 。 舉 例 來 說 ， 英 國 報

紙 稱 它 為 八 月 銀行假 日 戰爭 （ 譯註 ： 歐 洲 部 分 地 區 將 國 定假 日 稱 為 銀 行 假

日 ） ， 認為它將會是一次英 國 軍 隊輕易獲勝 的 夏季旅遊 。 當 時大家覺得這應

該只是一場有 限 的 地 區 性 衝 突 。 而且在整個 歐 洲 幾 十 年 來 的 相 對和 平 後 ，

新 一 代 的 歐洲 人 尚 未意識到 發 動 戰爭 的 可能 後 果 。 時至今 日 ， 歷 史 學 家 們

仍 未能提供令人信服 的 戰 略 或地總政 治 的 解 釋 ， 來 說 明 為 何奧匈 帝 國 與塞

爾維亞分離主義分子之 間 的 衝 突 ， 會 引 發 一場世界大戰 ， 奪走 了 數 百 萬 人

的 性命並徹底改變世界版 圖 。

仔細 回 顧 時 ， 你將發現第一 次世界大戰與以前有 限戰爭之 間 的 主 要 區

別 ， 既非因 為地緣政治也不是戰 略 ， 而是一場 「 貨 幣之戰 」 。 當 政府使用 黃

金 標 準 時 ， 可以直接控制 大型金庫 ， 而 人民使 用 這 些 可 贖 回 黃金 的 紙 幣 。

但 在 戰 事 激 烈 的 情 況 下 ， 政 府 可 以 輕 易 發 行 更 多 紙 幣 ， 而 且 會 比 向 公 民

「 徵 稅 」 來得更為容易 。 因 此在戰爭 開 始幾週後 ， 所有主要交戰方都 暫停

了 黃金兌換 ， 快 速 取 消 黃 金 標 準 ， 並且讓人民 改 為 使 用 法 定 貨 幣 標 準 。 這

些法定貨 幣便是政府所發行 ， 不可兌換黃金的 紙 張 。

簡單停止黃金 的 可贖 回 性之後 ， 政府在戰爭可做 的 努 力 ， 便不 再 只 侷

限 於 國 庫裡所擁有 的 資 金 ， 而是擴展為整體人民 的 財 富 。 只要政府能夠 印

出 更 多 的 錢 ， 並讓其公民與外 國 人都能接受這些錢 ， 便可以持續為 戰 爭 提

供 資 金 。 若是在之前 的 貨 幣 體 系 下 ， 黃金是 掌 握 在 人 民 手 中 的 貨 幣 ， 政府

只 有 自 己 的 國 庫以及為戰爭提供資金 的 稅收 或 發 行 債 券 ， 才能 用 來 負 擔 戰
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爭經費 。 如 此 一 來 ， 戰 爭 的 規模便會有 所 限 制 ， 這也是二十世紀之前 ， 世

界各地可以經歷相 對長期 和 平 的 重要核心 。

如 果 歐洲 國 家 仍 處 於 黃 金 標 準 下 ， 或者 歐 洲 人民可以 自 己掌控黃金 ，

讓 政 府 只 能 尋 求稅收而非靠通貨膨脹資助戰事 ， 歷史便可能會有所不 同 ，

世界大戰也很可能在衝 突 後 的 幾 個 月 內 便結束 ， 因 為 其 中 一方耗盡 了 戰爭

經費 ， 並 且 面 臨 人民 不 想 放 棄 財 富 來供應捍衛政權存亡 的 人 。 但 隨著黃金

標 準 的 中 止 ， 資金用 盡也還不能結束戰爭 ﹔ 因 為 一 個 主 權政府必定會透過

通貨膨脹 ， 徵收人民 累 積 的 財 富 。

歐 洲 國 家 的 貨 幣貶值 ， 使得血腥 的 僵 局 持 續 了 四 年 ， 而且沒有任何解

決 方 案 或 任 何進展 。 這些 國 家 的 人民並非無戚 ， 因 為 前線士兵毫無理 由 的

冒 著 生 命 危 險 ， 而且這種戰爭通 常 只是那些彼此是家人或姻 親 的 君 主 ， 其

無 限 的 虛 榮 和 野心所造成 。 代表這場戰爭毫無 意 義 的 最 真 體事蹟 ’ 便是在

1 9 1 4 年聖誕節前夕 ， 法 國 、 英 國 和 德 國 士兵都停止戰 鬥 、 放下武器 ， 越過

戰 線 相 互 寒 喧交談 。 許 多 德 國 士兵 曾 在英 國 工作 、 會說英語 ， 而 且大 多 數

士兵都喜歡踢足球 ， 也 臨 時組 團 辦 了 多場即 興賽事 註 l 。

這場休戰暴露 出 令人 震 驚 的 事實 ， 這些士兵彼此無冤無仇 ， 並沒有從

這 場 戰 爭 裡 獲 得任何好處 ， 也看不 出 任何繼續打 下 去 的 理 由 。 這些 國 家 最

好 的 競爭 場合應該是在足球場上 ， 這是更普遍更受歡 迎 的 比賽 ， 也可以更

和 平 的 發展族群與 國 家 的 關 係 。

戰 爭 持 續 了 四 年 ， 幾 乎 沒 有 任 何 進 展 。 直 到 美 國 在 1 9 1 7 年 介 入 戰

爭 ， 參 與 一 方並在金錢 耗 費 上 擊 敗 另 一 方 ， 投 入 了 敵 人 無 法 比 擬 的 大 量 資

源 來 扭 轉 戰 爭 。 雖然所有政府都 在 利 用 通貨膨脹來資助 自 己 的 戰爭機器 ，

註 1 馬爾科姆 ﹒ 布朗和雪莉 ﹒ 西頓 ， 「 j聖 誕 節 休戰 ： 西 部 戰 線 1914 年 12 月 （ Christmas
Truce: The 恥stern Front December 1914 」 、 倫敦 Pan Macmillan 出版 ， 201 4 年 。
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但 德 國 與 奧匈 帝 國 在 1 9 1 8 年 開 始 出 現 貨 幣價值嚴重下 降 ， 讓 戰 敗 無 可 避

免 。 將交戰雙方 貨 幣 的 匯 率 與 當 時仍處於黃金標 準 下 的 瑞 士 法 郎相 比 ， 便

能有效評估每種貨 幣貶值 的情形 ， 如 圖 5 註 2 所示 。

咀四．．英 國 ． ． ． ． ． ． 法 國 － － ． 美 國
－－－義大利 － ﹒ 德 國 ． ． ． ． ． ． 奧地利
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圖 5 第 一 次世界大戰期 間 ， 主 要 國 家兌換瑞士法郎匯率 （ 1 9 1 4 年 6 月 ＝ 1 ) 

塵埃落定後 ， 所有主要 歐洲 大 國 的 貨 幣價值都在下跌 。

表 2 第 一 灰世界大戰期 間各國貨 幣對瑞士法郎貶值的情形

國 家 第一灰世界大戰貨幣貶值

U K  6 . 63% 

ITA 22 . 3% 

註 2 資 料 來 源 ： George Hall ， 「 第 一 次 世 界 大 戰 期 間 的 匯 率 和 傷 亡 人 數 （ Exchange
Rates and Casualties During the First World War 」 ’ 貨 幣 經濟期 刊 。
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國 家 第一灰世界大戰貨幣貶值

AUS 68 . 9% 

敗 戰 的 德 國 與 奧 地 利 ， 其 1 9 1 8 年 l l 月 的 平 均 貨 幣 價 值 ， 下 降 到 原

先 1 9 1 3 年 的 5 1 % 和 3 1 % 的 價值 。 義大利 的 貨 幣下 降為 原 先 的 7 7 % ， 而

法 國 的 貨 幣僅 下 降 到 原 值 的 9 1 % ， 英 國 為 93 % ， 美 元 仍 維 持 原 有 價 值 的

9 6 % 註 3 （ 見表 2 註 4 ） 。

戰爭所帶來 的地理變化 ， 完全不值得如 此的大屠殺 ， 因 為 多數 國 家獲得

或失去 了 邊界的土地 ， 也沒有勝利 者可以宣稱佔領 了 值得犧牲的大片土地 。

奧匈 帝 國 分裂成較小的 國 家 ， 但依舊 由 自 己 的 人民統治 ， 而非戰爭的贏家取

得 。 戰爭主要的變化在於消 滅 了 許 多 歐洲 君主制度 ， 並以共和政權取代 。 無

論這樣的轉變是否更好 ， 戰爭都 已對這些 國 家造成 了 毀壞與荒蕪 。

隨著 中 央銀行贖 回 黃金 ， 以及主要經濟體在 國 際上暫停或嚴格 限制黃金

的 流通 ， 政府仍可維持貨 幣在戰前與黃金互換的價值 ， 即便是在黃金漲價的

情況下也可以 。 而 隨著戰爭結束 ， 圍 繞黃金標準 的 國 際貨幣體系 ， 便不再具

有其功能性 。

註 3 我很好奇德 國和奧地利跟瑞士如此接近 ， 加上這些人 口 之 間 的密切關係 ， 可能會導致
更 多 德 國和奧地利人用 他們的貨幣兌換瑞士法郎 ， 加速這些貨幣的崩跌 ， 從而延伸了
政府 的經濟資源 ， 並在第一次世界大戰的結果 中 ， 扮演了決定性的角 色 。 但我從來沒
看到過任何關於這個 問題的研究 ， 若各位親愛的讀者 曾經看過的話 ， 請不吝通知我 。

註 4 從 1914 年 7 月 到 1918 年 1 1 月 。 資 料 來 源 ： George Hall ， 「 第一次世界大戰期間的匯
率和傷亡人數 （ Exchange Rates and Casualties During the First World War 」 ’ 貨 幣 經
濟期 刊 。
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此 時這 些 國 家都 己脫離黃金標準 ， 必須認真面對是否應重 回 黃金 標 準

的 大 難 題 ， 如 果 回 復 的 話 ， 該 如 何重新評估貨 幣與黃金交換比例 呢 。 他們

現有 的 貨 幣存量對黃金存量 的 公平市場估值 ， 將會令人厭 惡 的 承認 貨 幣所

面對的 「 貶值 」 。 而恢復舊 的 匯率將導致公民改為要求持有黃金 ， 而非無處

不在的 紙鈔收據 ， 這也將會導致黃金流 向 具有較公平價位 的 外 國 。

此 種 困 境將資金從市場 中 奪走 ， 並轉變為 政 治 控 制 的 經濟決策 。 原 先

是以市場 自 由 參與所決定 的 最 暢銷 商 品 ， 來作為 貨 幣交 易 媒介 ， 同 時 也 當

作價值 、 供應與利 率之用 ， 現在卻 變 成 由 國 家政 府 集 中 規劃 ， 亦 即 海 耶 克

在精彩 的 同 名 書 中 所稱 「 貨 幣民族主義 」 的 貨 幣體系 ：

「 貨 幣 民 族 主 義 」 指 的 是 一 個 國 家 在 世 界 貨 幣 供 應 中 的 份 額 ， 不

應 由 決 定 不 同 的 地 區 或 行 政 區 的 那 種 原 則 和 機 制 ， 來 決 定 應 該

擁 有 多 少 相 對 數 量 的 貨 幣 。 一 個 真 正 的 國 際 貨 幣 體 系 ， 將 會 是 一

個 整 個 世 界 擁 有 同 質 的 貨 幣 體 系 ， 例 如 我 們 可 以 在 不 同 的 國 家 取

得 貨 幣 ， 而 且 該 貨 幣 在 各 地 之 間 的 流 通 ， 是 由 所 有 個 人 意 志 的 行

動 ， 所 產 生 的 結 果 註 5 。

黃金很難再 回 歸成為世界性的 問 質 貨 幣 ， 各 國 中 央 銀 行 的 獨 佔地位和

對黃金所有 權 的 限制 ， 迫使 人 們 使 用 國 家 政府 的 貨 幣 。 弓 ︱ 入網 路 原 生 的 比

特 幣 ， 可以突破 國 家疆界與政府 控 制 範 圍 ， 提 供 一 個 新 國 際 貨 幣 系 統 出 現

的可能性 ， 這點將在第 9 章詳細 分析 。

註 5 弗里德里希 ﹒ 海耶克 ， 「 貨 幣 民族 主 義 和 國 際穩 定 （ Monetary Nationalism and 
International Stabili抄 ） 」 ’ Fairfield 、 NJ : Augustus Kelley 出版 ， 1 989 ﹝ 1 937﹞ 。
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t 兩次世界大戰之間的年代
在 國 際 黃 金 標 準 下 ， 貨 幣 在 國 家 之 間 自 由 流 動 以 換 取 貨 物 ， 不 同 貨

幣之 間 的 匯 率 ， 只是不 同 重量黃金之 間 的 轉 換 。 而 在 貨 幣民族主義下 ， 每

個 國 家 的 貨 幣供應量 ， 以及 貨 幣 之 間 的 匯 率 ， 是透過 國 際會議與協議來訂

定 。 在 凡爾賽條約 施加 的 大量賠償下 ， 德 國 遭受重大 的 通 貨膨脹 ， 而且還

試 圖 也用 通貨膨脹來進行償還 。 英 國 面對 的 重大 問 題則 在試 圖 維持黃金標

準 ， 但 兌換比率高估 了 英錯並低估 了 黃金 ， 因 此 從其海岸不 斷流 出 黃金到

法美兩 國 。

貨 幣民族主義世紀 的 第 一 個 主要條約 是 1 92 2 年 的 熱 那 巨條約 。 根 據

該條約 內 容 ， 美元和 英鑄在其他 國 家 的 儲備 中 ， 被視為 類似於黃金 的 儲備

貨 幣 。 此舉是英 國 希望透過讓其他 國 家大量購 買 英錯作為儲備 ， 來 減 輕 高

估英饋 的 問 題 。 世界主要大 國 宣示脫離穩 固 的 黃金標準 ， 迎 向 通 貨膨脹主

義以解決經濟 問 題 。 這種做法 的 瘋 狂之處在於 ， 這些政府 想要進行通貨膨

脹 ， 又 希 望 能 維 持 貨幣價格接近戰前 的 黃金標 準 。 人 們 會 用 數字來尋 求 安

全 ： 如 果 每個 人 的 貨 幣都 貶 值 的 話 ， 資 本也就無處可藏 。 但這種方式無法

奏效 ， 因 此 黃金持續從英 國 流 向 美 國 和 法 國 。

英 國 黃 金 的 流 失 是 個 鮮 為 人 知 但 後 果 極 為 嚴 重 的 故 事 ， L ia q ua t

Aha med 的 《 金 融 之 王 》 （ Lords of Finance ） 一書鎖 定 了 這件事 ， 並且仔細

探 究 涉 及 的 人 、 事 、 地點 等 ， 但他探用 了 凱 因 斯主義對此 問 題 的 理 解 ， 而

將 整個 事 件 的 責任歸咎於黃金標準 。 儘 管 進行 了 廣泛 的 研 究 ， 但 Ah a med 

並未理解到 問 題不在黃金標準 ’ 而是在第 一 次世界大戰 後 的 政府 ， 想 要 回

歸 第 一 次世界大戰前 的 黃金本位 。 如 果他們 向 人民承認打仗所造成 貨 幣貶

值 的 程度 ， 並 以 新 的 兌換率重新將 貨 幣與黃金連動 ， 那麼 雖然可能 會 暫 時

出 現經濟衰退 ， 但後來 的經濟便能恢復健全 貨 幣 的 「 聲錢 」 基準 。
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兩次世界大戰之間 的年代 的

對 此 事 件 較 好 的 處 理 方 式 與 瞭 解 其 可 怕 的 後 果 ， 可 以 參 考 M u rray

Roth ba rd 的 《 美 國 大 蕭 條 》 （ America 's Great Depression ） 。 由 於 英 國 的 黃

金 儲 備 正 大 量 從 海 岸 流 向 價 值 更 高 的 地方 ， 英 格 蘭 銀 行 行 長 Si r Monta g u  

Norm a n 過於依賴法 國 、 德 國 和 美 國 同 行增 加 貨 幣供應量使紙幣貶值 ， 希望

這個方法可以 阻止黃金繼續流 出 英 國 。 雖然法 國 與德 國 的銀行家並不合作 ，

但紐約 聯邦儲備委員會主席 Be n ja m i n Strong 在整個 1 920 年代進行 了 通 貨

膨脹貨 幣政策 。 如 此或許真的在一定程度上 ， 成功 減少 了 黃金從英 國 流 出 ，

但其更重大 的影響是在美 國 的 房市與股市造成更大 的泡沫 。 美 國 聯邦儲備銀

行的 通貨膨脹政策在 1 928 年底結束 ， 此 時 美 國 經濟雖已成熟 ， 但 因 通貨膨

脹現象造成 的停滯 ， 導致不可避免的經濟崩 潰 。 隨之而來 的便是 1 92 9 年 的

股市崩 盤 ， 而且美 國政府的反應措施 ， 更使這一切成為現代歷史上最長的 經

濟蕭條 。

關 於 「 大蕭條 」 的 常 見說法 ， 多半是認 定 胡 佛 總統選擇在經濟衰 退 時

按兵不動 ， 因 為 他對 自 由 市場恢復能力 的 錯誤 信 任 ， 以及他堅守黃金標準

所導致 。 而 當 他被繼任取代後 ， 羅斯福總統活躍 了 政 府扮演 的 角 色 ， 並且

暫停黃金標準 ， 才讓美 國 經濟復甦 。 溫 和 一 點 的 說 ， 上述這些 理 論 實 屬 無

稽之談 。 因 為 胡 佛不僅增 加 政府在公共工程項 目 上 的 開 支來應付大蕭條 ，

而且也倚仗美 國 聯邦儲備銀行來擴張信用 ， 並使 他 的 政策著重在工資普遍

下 降 的 情 況 下 ， 盡量提高工資水平 。 此 外 ， 他 還 制 定 了 價格管控措施 ， 以

便 產 品 （ 尤 其 是 農 產 品 ） 的 價 格 保 持 在 高 水 平 ， 接 近 在 蕭 條 前 被 視 為 公

平 、 正 確 的 價 位 。 此 後 美 國 和 全球所有主要經濟體 ， 都 開 始實 施 貿 易 保 護

政策 ， 這點讓整個 世界的經濟情況變得更糟 。 註 6

註 6 你 可 在 Murray Rothbard 的 「 美 國 大 蕭 條 （ America’s Great Depression ） 」 裡 ， 找
到對胡佛干預政策的詳細 內 容 。
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仔細 從歷史書 中 閱 讀 ， 便會發現一個 鮮為人知 的事實 ， 也就是在 1 93 2

年 的 美 國 大選 中 ， 胡 佛 從 一 個 「 高度干預 」 的 財政基礎上執政 ， 羅斯福則

在 財 政 和 貨 幣責任平台上行政 。 美 國 人實地投票反對胡 佛 的 政策 ， 但是 當

羅 斯 福 上 台 後 ， 他發現和 影響胡 佛 的 利 益 一 起 行 動 會更方便 。 因 此 ， 胡 佛

的 干 預政策被放大為後來眾所周 知 的 「 羅斯福新政 （ The N ew Dea l ） 」 。 其

中 相 當 重要 的 一 點 ， 便是要 瞭解這項 「 新政 」 裡 ， 並沒有什麼獨 特或新鮮

的政策 ， 其實只是胡 佛高度干預政策 的 「 放大版 」 。

從 經 濟 學 的 前 瞻性來理解便可清楚顯示 ， 價格控制 總是會適得其反 ，

造 成 過 剩 與 短 缺 。 1 93 0 年 代 美 國 經 濟 所 面 臨 的 問 題 ， 跟 「 固 定 工 資 」 及

「 價格 控制 」 密切 關 聯 。 工 資 設定得太高會造成失業率太高 ， 在某個 時刻

甚至達到 25 % 的 失業率 ， 而價格控制 則 造成各種商 品 的 短缺與過剩 。 一些

農 產 品 甚至被燒毀以維持高價格 ， 造成 人 們 挨餓 、 渴 求 工 作 的 瘋 狂 局 面 ，

而 生 產者 卻 無法僱用 他們 ， 因 為 負 擔不起工資 。 這些生產者有 時還必須燒

掉 一 些 作 物 ， 以維 持 它 們 的 高 價 。 所有 的 作法都是為 了 維 持在 1 92 9 年之

前繁榮水平 時 的 價格 ， 並維持美元與黃金相 比仍保有其價值 的 錯 覺 。 1 92 0

年 代 的 通 貨膨脹導致房市和 股市 出 現大量資產泡沫 ， 造成工資和 價格 的 人

為 上 漲 。 在 資 產 泡 沫 破 滅 之 後 ， 市 場 價 格 透 過 美 元 價 值 下 跌 （ 與 黃 金 相

比 ） ， 以及實 際工資與價格的 下 降 ， 來尋求重新調整 。 被誤導 的 中 央規劃人

員們 ， 頑 固 的 想要 阻止美元 、 工資和 價格被高佑 ， 因 為三者同 時發生可能引

發經濟癱瘓 ， 導致人們拋售美元換取黃金 ， 以及大規模失業與生產失敗等 。

當 然只要擁有健全 的 貨 幣 ， 這些情況便不會發生 ﹔ 而只有過度放大貨

幣供應 ， 才 會 冒 出 這些 問 題 。 然 而 即 使在通貨膨脹發生之後 ， 若能以市場

決 定 的 價格將美元以黃金的 價值重新估算 ， 並且讓工 資 和 價格 自 由 調 整 ，

整體情況便不會如 此難堪 。

這 個 時 代 的 政府經濟學 家 認 為 ， 錯誤並不在通貨膨脹 ， 而是在 限 制 政

府 通 貨 膨 脹 的黃金標準 。 為 了 解 開 黃金 標 準 的 束 縛 ， 羅斯福總統頒布 了 一
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項行政命令 ， 禁止私人擁有黃金 ， 強迫美 國 人民以每盎 司 2 0 . 6 7 美 元 的 價

格將黃金賣給美 國 財政部 。 由 於人民被奪走 了 可靠 的 黃金 ， 被迫 以 美 元 交

易 。 羅斯福 隨 後 還 將 國 際市場上 的 美 元 ， 從每 盎 司 黃金 兌 換 2 0 . 6 7 美 元 升

值 至 每 盎 司 兌 換 3 5 美 元 ， 實 質 讓 美 元 貶 值 了 4 1 % （ 與 黃 金 相 比 ） 。 這是

多 年 的 通 貨 膨脹 現 象 的 必然事實 ， 也就是從 1 9 1 4 年 美 國 聯邦 儲 備 銀 行 成

立 ， 到 資 助 美 國 進入第二次世界大戰的經費 的 期 間 。

這是放棄健全 貨 幣 ， 以政府發行 的 法 幣 來 取 而代之 ， 因 而 把 世 界 主 要

經濟體 ， 轉 變 為 中 央規劃與政府指 導 下 的 失 敗 案 例 。 由 於 政 府 控 制 金 錢 ，

因 此 他們 控 制 著 多 數經濟 、 政治 、 文 化 和 教 育 活 動 。 雖然凱 因 斯從 未 學 過

或專業 的 研 究 過 經 濟 學 ， 但他把握住強權政 府 的 時代精神 ， 帶給 政 客 們 想

要聽到 的決定性 內 容 。

幾 個 世 紀 以 來 ， 世界各地學術研 究 所 獲 得 的 經濟 知 識 基 礎 瞬 成 泡 影 ，

因 為 那 些 時 間 珍 貴 的 政 治 家 和 極 權 主 義 政 府 ， 以 結 論 最 簡 便 的 新 信 念 來

取而代之 ： 經濟狀況可以透過總支 出 的 槓桿來決定 ， 任何失業率上升或產

業放緩 ， 並 沒 有 生 產 結構上 的 根本原 因 所 導 致 ， 也不是中 央規 劃 者 扭 曲 了

市場 ﹔ 而是全部歸咎於支 出 短缺 ， 其補救措施就是貨 幣貶值與增 加 政府 支

出 。 儲蓄會減少支 出 ， 而 由 於支 出 是最重要 的 因 素 ， 所以政府必 須 竭 盡 所

能 阻止公民儲蓄 。 然後進 口 會導致工人失業 ， 因 此必須增 加 國 內 商 品 消 費

的 支 出 。 政 府 喜 歡 這 個 說 法 ， 凱 因 斯 自 己 也 知 道 這 一 點 。 他 的 書 於 1 93 7

年在納粹高 峰 的 時代被翻譯成德文 ， 而他在德 國 版 的 簡 介 中 寫 道 ：

「 總 產 量 理 論 」 是 以 下 這 本 書 的 重 點 ， 但 比 起 生 產 理 論 與 特 定 產

品 分 配 所 採 用 自 由 競 爭 和 大 量放 任 的 狀 況 來 說 ， 會 更 適 合 極 權 主

義 國 家 的 狀 況 。 註 7

註 7 引 自 Henry Hazlitt ， 「 新經濟學 的 失敗 （ The Failure of the New Economics ） 」 、 277 頁 。
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世界 尚 未復原 ， 但 凱 因 斯風 暴 已 經 帽 起 。 大 學 研 究 失 去 獨 立 性 ， 徒 然

成為政府統治機構 的 一部分 。 「 學 院經濟 」 不再是一 門 專注於理解人類在經

濟蕭條下 ， 該如 何選擇以改善現況 的 知 識學 科 。 相 反 的 ， 它 變 成 政 府 的 分

支 部 門 ， 用 來 指導這些政策制 定者 ， 探取 最 佳 的 政策來管理人民 的 經濟活

動 。 政府 「 對經濟進行管理 」 變成 必要 的 概念 ， 也成為 所有現代經濟教育

的 必然起點 ， 正 如 我們 從現代經濟學教科書 中 可以看 出 ， 政府扮演 的 角 色

變成與上 帝 在宗教經文裡 的 作 用 相 同 ： 全在 、 全知 、 全能 的 力 量 ， 只 需 分

辨 問 題再 圓 滿 的 解決 即 可 。 政府不會受到 「 機會成本 」 概 念 的 影 響 ， 而且

政府對經濟活動 的 干 預 ， 很少被認定有 負 面 的 結 果 ， 如 果 真 的 遇 到 問 題 ，

反而會促使政府進行更 多 的 干 預 。

將 「 經 濟 自 由 」 視為經濟繁榮基礎 的 古典 自 由 主義傳統 ， 很 快 的 被 丟

在 一 旁 ， 因 為 偽 裝成經濟學 家 的 政府 宣 傳 者 ， 把 因 政府控制所導致與加劇

的 大 蕭 條 ， 誤 導 為 對 自 由 市場 的 反駁 。 古典 自 由 主 義者變成 1 93 0 年代各

國 政治 上 的 敵 人 ﹔ 他們 在俄羅斯 、 義大 利 、 德 國 和 奧地利 等 國 被謀殺或驅

逐 。 但很幸運 的 ， 在美 國 和 英 國 只 受到 了 學術上 的 迫害 。 這些偉大 的 學者

在這些 國 家 ， 委身為 中 等 官 僚與差勁 的 統 計 學 家職位 ， 每個 大 學 的 經 濟 系

裡 ， 都充滿 了 「 學 院經濟 」 的 科學主義與不確定性 。

目 前政府認定 的 經濟學課程 ， 仍 在歸咎大蕭條 時期 的 黃金 標 準 。 而在

1 8 70 年至 1 9 1 4 年 間 ， 四 十 多 年所形成不 間 斷 的 全球成長和 繁榮的相 同 黃

金標準 ， 卻 在 1 93 0 年 代 突然停止運作 ， 因 為 黃金 標 準 會 限 制 政 府 擴 大 貨

幣供應來對抗蕭條的作法 ， 使這些經濟學家無法解釋毫無意義 的 凱 因 斯主

義 ， 到 底與動物 本能有何差異 ？

這 些 經 濟 學 家 似 乎 都 沒 有 注 意 到 ， 如 果 問 題確實是來 自 黃金 標 準 ’ 那

麼 暫停之 後 就 應 該 開 始復甦 。 但結果完全相 反 ， 在停止黃金標 準之後花 了

十 多 年 的 時 間 才恢復成長 。 對 貨 幣與經濟有基本認識 的 人來說 ， 其結論顯

www.qitubk.com 奇兔電子書下載

www.qitubk.com 奇兔電子書下載



第二次世界大戰與布雷頓森林體系 53 

而 易 見 ， 造成 1 92 9 年大崩 潰 （ G reat C rash ） 的 原 因 是在第一 次世界大戰

後 的 幾 年 裡 ’ 改變 了 黃金標準 ， 而 加 劇 大蕭條 的 原 因 則 是 由 政 府 控 制 ， 以

及 胡 佛 與羅斯福 時 代 的 經濟社會化所造成 。 黃金 標 準 的 暫停 與戰 時 的 鉅 額

支 出 ， 並未對大蕭條有任何緩解的作用 。

隨著世界主要經濟體脫離黃金標準 ， 全球 賀 易 很快就會在動 盪 不 安 的

法 定 貨 幣海岸遇上船難 。 沒有任何標準可支援 國 際價格機制 ， 政府也越來

越被 國 家主義與孤立主義影響 ， 操 縱 貨 幣 變 成 了 貿 易 政策 的 工具 ， 於是各

國 倚賴貶值貨 幣來為 出 口 商提供優勢 。 更 多 貿 易 限 制 被各 國 建立 ， 經濟民

族主義也成為 可預見災難性後果 的 時代精神 。 4 0 年前在普遍互信 的 黃金標

準 下 交 易 而 繁 榮 的 國 家 ， 現 在 卻 彼 此 存 在 著 巨 大 的 貨 幣與 賀 易 壁壘 ， 喧囂

的 民粹主義領導 人將所有 的 失敗歸咎於其他 國 家 ， 不 斷上 升 的 仇恨民族主

義 潮 流 ， 很快 的 實 現 了 。付o Ma l l e ry 的 預 吉 ： 「 如 果 士 兵 不 會 跨 越 國 界 ，

商 品 自 己會 ﹔ 除非放棄質易壁壘 ， 否則 炸彈將從天而 降 。 」 註 8

1 第二次世界大戰與布雷頓森林體系
炸 彈確實從天而 降 ， 在此之前還有無數難以想 像 的 謀殺與恐怖形式 。

由 政府指導經濟下所建立 的 戰爭機器 ， 遠比世界任何 國 家所 見 過 的 都

更 為 先 進 。 這一切 要歸咎於最危 險 荒謬 的 凱 因 斯主義謬論 的 普 及 ， 也就是

他 們 認 為 政府在軍事方面努力 支 出 ， 將有助於復甦經濟 的 觀念 。 在 凱 因 斯

主義天真 的 經濟學 中 ， 認為 所有 的 支 出 都是支 出 ， 因 此 這 些 支 出 來 自 個 人

註 8 Otto Mallery ’ 「 經 濟 聯 盟 和 持 久 和 平 （ Econ01ηic Union and Durable Peace ） 」 、
Harper and Brothers 出版 ， 1943 年 ， 第 1 0 頁 。
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照 顧 家 庭 或 來 自 政府謀殺外 國 人都 沒 關 係 ： 一切 都 算在總需 求 內 ， 也都 能

降 低 失 業 率 ！ 而 隨 著 越 來越 多 的 人在大蕭條期 間 挨 餓 ， 所有主要政權都慷

慨的 花錢武裝 自 己 ， 其結果便是又 回 到 三十年前那種毫無意義的破壞 。

對 於 凱 因 斯主 義 經 濟 學 家 來 說 ， 戰爭是導致經濟復 甦 的 原 因 ， 若僅透

過 政 府 官 僚收集 的 統 計數據來看待生活 ， 那麼這種荒謬 的 概 念確實可以站

得 住 腳 。 隨著政府戰爭 支 出 與徵兵員額 的 增 加 ， 總、支 出 飆升而失業率急劇

下 降 ， 因 此參 與 第 二 次 世界大戰 的 所有 國 家都 能 因 為 參 與戰爭而復甦 。 然

而任何未 受 凱 因 斯主義經濟學影響 的 人 ， 都知 道 在 第 二 次 世界大戰期 間 ，

即 使在 那 些 像 美 國 一樣未在領土上戰爭的 國 家 ， 也無法想像被描述成 「 經

濟復甦 」 的 國 家 。 在死亡和 破壞之外 ， 交戰 國 的 大量資本和 勞 動 力 資 源 貢

獻給戰爭 ， 其 國 內 生產便會嚴重短缺 ， 因 而 導致資源配給與價格控制 。 以

美 國 來說 ， 建造新房子與修復現有房屋均被禁止 的 。 而更 明 顯 的 是 ， 無論

讓 士兵 攜 帶 武 器 的 「 總支 出 」 是 多 少 ， 都無法爭辯那 些 佔 交 戰 國 人 口 一大

部 分 的 戰 門 與前線 「 死亡士兵 」 ’ 已經不能享有任何形式的 經濟復甦 。

在 凱 因 斯主 義 的 「 總 需 求 理 論 」 被 當 作經濟狀況 的 決 定 因 素 時 ， 最具

破壞性 的 一決打擊 ， 發生在第二次世界大戰過後 ， 尤其是在美 國 。

一 系 列 因 素導致政府大 幅 減 少 開 支 ， 讓 當 時 的 凱 因 斯主義經濟學家認

為 戰 後 的 前景堪憂 ： 因 為 軍事敵對狀態 的結束 ， 將大量減少政府 的 軍 費 支

出 。 民 粹 主 義 的 消 失 以 及 由 溫和 且非 偶 像 型 的 杜 魯 門 取 代 羅 斯 福 ， 對抗 由

共和 黨 控制 的 國 會 ， 除 了 造成政治僵局 ， 也 阻礙 「 新政 」 法規 的 更新 。 凱

因 斯主 義 經 濟 學 家 把 這 些 因 素 擺在一起分析 ， 指 出 即 將發 生 的 災 難 ， 正 如

幾乎是戰後經濟教科書主要編 寫者的 Pa u l Sa m u e l son 在 1 94 3 年所寫 的 ：

註 9 Robert Higgs ， 「 第 二 次 世 界 大 戰 和 凱 因 斯 主 義 的 勝 利 （ World War II and the 
Triumph of Keynesianism ） 」 ’ 2001 年 ， 獨 立 研 究 所 研 究 文 章 。 參 閱 http ://www. 
independen t.org/ publications/ article .asp?id=3 l 7 。
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從 上 次 戰 爭 結 束 的 經 驗 裡 ’ 所 得 出 的 最 後 結 論 終 究 不 可 避 免 一一

戰 爭 是 否 會 在 未 來 6 個 月 內 突 然 結 束 ， 我 們 是 否 又 會 毫 無 計 畫 地

以 最 快 的 速 度 ， 結 束 我 們 對 戰 爭 的 努 力 ， 遣 散 部 隊 、 取 消 價 格 控

制 ， 並 從 天 文 數 字 般 的 赤 字 ， 甚 至 是 30 年 代 的 鉅 額 赤 字 ， 迎 來 任

何 經 濟 體 所 不 曾 面 臨 過 ， 失 業 與 工 業 混 亂 的 最 大 時 期 註 10 0 

然而第二次世界大戰 的 結束和 新 政 的 解 體 ， 代表 美 國 政 府 在 1 9 4 4 年

到 1 94 8 年之 間 ， 削減 了 驚人 的 75 % 開 錯 ， 還取消 了 大 部 分 的 價 格 控 制 。

然 而 在 這 些 年 裡 ’ 美 國 經 濟 卻 出 現 了 非 比 尋 常 的 繁 榮 。 戰 爭 所 動 員 的 約

1 000 萬 人 回 到 家 中 ， 而 且 幾 乎 無 縫地 加 入 了 勞 動 力 市 場 。 隨 著 經 濟 生 產

的 蓬 勃 發 展 ， 跟凱 因 斯主 義 的 所有 預 吉 完全相 反 ， 也 完全否決 了 「 支 出 是

經濟決定 因 素 」 的 荒謬觀念 。 一 旦 從 1 92 9 年崩 潰 以 來 首 次 減 少 政 府 中 央

規劃 ， 並允許價格 自 由 調 整後 ， 市場就會 自 動 扮 演 經濟活動 協 調 機 制 的 角

色 ， 將賣方和 買 方配對 ， 激 勵 生 產 消 費 者 需 求 的 貨物 ， 並 彌 補 工 人 們 付 出

的努力 。

然而情況 遠 非 完 美 ， 因 為世界仍 然脫離黃 金 標 準 ， 導致 貨 幣 供 應 始 終

存在扭 曲 ， 這將持續讓世界經濟一再陷 入危機 。

大 家 都 知 道 歷 史 是 由 勝 利 者 所 撰 寫 ， 但 在 政 府 法 幣 的 時 代 ， 勝 利 者

還可以決定 貨 幣 制 度 。 美 國 召 集各 國 盟友代表 ， 前往新罕布夏州 的 布 雷 頓

森林 ， 討論制 定 新 的 全 球 貿 易 體 系 。 歷 史 上 對 建 立 這種 系 統 的 人物 並 不 友

好 ， 英 國 方 面 的 代 表 是 凱 因 斯 （ J o h n Mayn a rd Keynes ） ， 他 的 經 濟 教 義

在 戰 後 數 十 年 裡 ， 將 會 在 現 實 的 海 岸 上 擱 淺 ， 而 美 國 的 代 表 懷 特 （ H a rry

註 1 0 Seymour Harris ， 「 戰 後 經 濟 問 題 （ Postwar Economic Problems ） 」 一 書 裡 的 Paul
Samuelson 「 戰 後 充 分 就 業 （ Full Employment after the War ） 」 ’ 紐 約 ， McGraw­
Hill 出版 ， 1943 年 。
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Dexte r W h ite ） ， 後 來 則 被 揭 發是與蘇聯政權接觸 多 年 的 共產主義者 註 1 1 。

在爭取 中 央計劃 全球貨幣秩序的戰 門 中 ， 懷特以一項計劃取勝 ， 甚至可以讓

凱因斯跟他比較起來不再像是精神 失 常 的 人 。 這項計畫也就是讓美 國 成為全

球貨幣體 系 的 中 心 ， 美元可用 來作為其他 中 央銀行用 的全球性儲備貨幣 ， 他

們 的 貨 幣可按 固 定 匯率兌換成美元 ， 而美元本身亦按 固 定 匯率轉換為黃金 。

為促進此一 貨 幣體系 ， 美 國 應該從其他 國 家 的 中 央銀行取得黃金 。

雖 然 美 國 人 民 仍 被 禁止持有黃金 ， 但美 國 政府承諾以 固 定利 率 ， 用 美

元 向 其他 國 家 的 中 央銀行贖 回 黃金 ， 開 獻 了 所 謂 的 黃金交易 窗 口 。 從理論

上講 ， 全 球 貨 幣 體 系 仍 然算是以黃金為基礎 ， 如 果美 國 政府不過度供應超

出 其黃金儲備 的 美 元來維持可兌換性 ， 而且其他 國 家也不將他們 的 貨 幣供

應量超過 國 內 的 美元儲備 ， 那 麼 貨 幣 體 系 確實有機會可以 接近第一 次世界

註 1 1 在 國會面前調查和作證後 ， 懷特兩次心臟病發作 ， 並國服藥過量而死亡 ， 被判定可能為

自 殺 。 這個故事比較可靠的觀點可以參考 Benn Steil 的 「 布 雷 頓 森林之戰 （ The Battle 
of Bretton Woods ） 」 ’ 亦即從懷特是蘇聯間諜的觀點來看 。 儘管比較不討喜 ， 但這種解

讀可當作更細膩的觀點 。 美國進步人士 （ American progressives ） 和俄國共產黨人之間

的聯繫始於 1917 年的俄羅斯政變 ， 正如英美歷史學家 Antony Sutton 所描述 ， 其中還

包括了 美 國 向布爾什維克黨提供大量資金 ， 以求廢除俄羅斯君主制的努力 。 威爾遜主義

美國進步人士 曾支持國際聯盟以及後來的聯合國 ， 他們尋求建立一個全球民主進步 「 技

術官僚管理 」 下的世界政府 ， 並尋求支持此一 目 標的國際力量共同合作 ， 罷點那些不肯

配合世界秩序的反動君主 。 因此 ， 美國的利益在促進布爾什維克與協助他們掌權方面 ，

發揮了 主導作用 。 尤其是透過革命期 間待在紐約的托洛斯基 （ Leon Tro臼ky ） ， 為俄國

同志提供資金和武器 。 雖然托洛斯基是一個願意與美國利益合作的國際社會主義者 ， 但

他並不打算在俄羅斯奪權 ， 而是想讓史達林接替列寧 ， 走向更狹隘的方向 ， 並優先考慮

國 內 的社會主義而非全球合作 。 從那時起 ， 美國進步人士與俄羅斯的利益相互關聯 ， 試

圖動捲俄羅斯重新與美國進步人士的利益合作 ， 但計畫並未成功 。 因此 ， 我們可以更理

解懷特不應只被稱為共產主義間諜 ， 而是作為一個尋求與俄國布爾什維克合作一項偉大

計劃的美國進步人士 ， 以便尋求戰後經濟的秩序 。
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大戰前 的 黃金 標 準 。 當 然這件事並未成真 ， 事實 上 ， 匯 率 是 變 動 的 ， 而且

貨 幣供應量還讓政府可以改變這些 匯率而變成 「 根本不固 定 」 。 註 12

為 了 管 理 這 項 全 球 金 融 體 系 所 希 望 的 固 定 匯 率 ， 並 解 決 任 何 潛 在 無

法 固 定 匯 率 的 根 本 問 題 ， 布 雷 頓 森 林 會 議 因 此 建 立 了 國 際 貨 幣 基 金 組 織

( I M F ） ， 以 作 為 全 球 中 央 銀 行 之 間 的 國 際 協 調 機 制 ， 並 達 成 匯 率 與 資 金

流動 的 穩定 目 標 。 事實上 ， 布 雷 頓森林會議是試 圖 透 過 中 央規畫1 ， 來 完 成

十九世紀 國 際黃金標準 「 白 發性 實 現 」 的 目 標 。 在經典 的 黃 金 標 準 下 ， 貨

幣 的 單位是黃金 ， 而 資本和 貨 物 在 國 家 之 間 自 由 流 動 ， 自 發 地 調 整 物 流 而

不 需要 中 央 的 控制 或指導 ， 也 永 遠 不 會 導 致 國 際收支平衡 的 危機 ： 因 為 無

論金錢或 貨物 跨境流動 多 少 ， 都 由 其擁有者 自 行決定 ， 不 會 出 現 宏 觀 經 濟

上的 問 題 。

然而 ， 在 布 雷 頓森林體 系 中 ， 政府 由 凱 因 斯主義經濟 學 家 主 導 ， 他們

將激進 的 財政 和 貨 幣政策 ， 視 為 政 府 政 策 上 自 然與重要 的 組 成 部 分 。 而 持

續 的 管 理 貨 幣和 財政 ， 自 然會導致本 國 貨 幣價 值 的 波動 ， 從而 導 致 貿 易 和

資 本 流 動 上 的 不平衡 。 當 一 個 國 家 的 貨 幣貶 值 時 ， 其產 品 對外 國 人 來 說 變

得更便宜 ， 導 致 更 多 貨物 離 開 該 園 ， 而 貨 幣 持 有 人 則 會 尋 求 購 買 外 幣 ， 以

保護 自 己免受貨 幣貶值所影響 。

由 於 貨 幣貶值通 常 伴 隨著 人 為 的 低 利 率 ， 資本會尋求移 出 該 國 ， 到 能

獲得更好 回 報 的 國 家 ， 卻 也 因 此 加 劇 貨 幣 的 貶值速度 。 另 一 方 面 ， 當 其 鄰

國 貶 值 時 ， 那 些 維 持 貨 幣較優 的 國 家 將 面 臨 資本流入 ， 導 致 其 貨 幣 進 一 步

升值 。 因 此 貶值將播下更多 貨 幣貶 值 的 種 子 ， 而 貨 幣升 值 則 會 導 致更 多 的

升值 ， 相 互 為 兩 團 政府帶 來 問 題 。 而黃金標 準不存在這樣 的 問 題 ， 所 以 兩

註 1 2 美國 國務院 ， 「 第一卷 」 、 「 聯 合 國 貨 幣與 金融 會議論文集 ： 新 罕 布 什 爾 州 布 雷 領 森林
( Proceedings and Doc帥，甜的 of的e United Nations Monetary and Financial Co收rence ) • 

Bretton Woods, New Hampshire • 1944 年 7 月 1 日 至 22 日 。
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國 的 貨 幣價值是恆 定 的 ， 也 由 於 它 是黃金 ， 因 此 貨 物 和 資 本 的 變動並不會

影響貨 幣 的 價值 。

黃金標 準 的 自 動 調 整機制 ， 可以提 供 一 個 衡量所有經濟活 動 的 恆定量

尺 ， 而 浮 動 貨 幣則 讓世界經濟變得不平衡 。 國 際 貨 幣基金組織 的 作 用 是在
世界各 國 政府 之 間 ， 進行不可能 的平衡行動 ， 並 試 圖 在 這 一 混 亂 中 找到 某

種形式 的 穩定 或 均 衡 ， 並 將 匯 率保持在預定數值 的 範 圍 內 ， 但 賀 易 和 資 本

流 動 也 一 直 變 化 並 改變 匯 率 中 。 倘 若全球經濟沒有 一 個 穩 定 的 計價單位 ，

那 麼 這 個 任務就像是 想 用 一 個 每 次使用 時都有不 同 長 度 的 彈性捲尺一樣 ，

完全無法用 來建造房子 。

在 布 雷 頓 森 林 建 立 了 世 界 銀 行 與 國 際 貨 幣 基 金 組 織 之 後 ， 美 國 及 其

盟 國 希 望 建 立 另 一 個 國 際金融組織 ， 專 門 用 來 負 責 安 排 貿 易 政 策 。 此 項建

立 國 際賀 易 組織 的 初 步 嘗 試失 敗 ， 因 為 美 國 國 會拒絕批 准該條款 ， 不過在

1 94 8 年 出 現 了 取 代 方 案 ， 亦 即 關 稅 暨 貿 易 總協 定 （ GATT ） 。 關 稅暨 貿 易

總協定 旨 在 幫 助 國 際 貨 幣基金組織 ， 完成 「 平衡預算和 貿 易 」 這項不可能

的 任務 ， 以 確 保 金 融 穩 定 。 換句 話 說 ， 就 是 用 來 集 中 規劃 全 球 貿 易 、 財政

和 貨幣政策以保持平衡 ， 彷彿這樣的 事情是可能辦到 的 。

布 雷 頓森林 體 系 有個 相 當 重要但經 常 被 忽 視 的 問 題 ， 亦 即 大 多 數 成 員

國 已經將大量黃金儲備轉移到 美 國 ， 並以每 盎 司 3 5 美元的價格收取美元 。

合 理 的 說法是美元將 成 為 全 球 賀 易 貨 幣 ， 各 國 中 央銀行將透過美元進

行 交 易 與 結 算 ， 可以省卻 黃金實 際 流 動 的 必要性 。 從本質上來說 ， 這個 系

統類似於將整個世界經濟 當 作 單 一 國 家 運 行 的 黃金標準 ， 由 美 國 聯邦儲備

銀行作為世界的 中 央銀 行 ， 世界上所有 的 中 央銀行則 當 作 區域銀行 。 而最

主 要 的 差別 在於黃金標 準 下 的 貨幣紀律 ， 幾乎 完全消 失在這個 世界上 ， 而

且無法有效控制 所有 中 央銀行擴張其貨 幣供應 ， 因 為 沒有任何 國 民可以將
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政 府 貨 幣換 回 黃金 。 只有政府才能用 美元從美 國 贖 回 他們 的 黃金 ， 事實 證

明 這比預期 的情況來得更為複雜 。 因 為 目 前外 國 中 央銀行以每盎司 3 5 美元

收購 的 黃金 ， 其市值超過 1 ,2 0 0 美元 。

貨 幣擴張主義成為 新 的 全球基準 ， 該 制 度與 黃 金 之 間 的 脆 弱 聯 繫 ， 證

明 它 無 力 阻止全球貨幣狂墜 ， 也 無 法 阻止影響 多 數 國 家 的 持續 性 國 際收支

平 衡 危 機 。 然而美 國 被放在一個 非 常 重 要 的 位置 ， 雖然 超 出 範 圍 ， 但 有 點

像 是 當 年 羅 馬 帝 國 掠奪並放大 多 數 舊世界所使 用 的 貨 幣供應量 。 當 美 元 分

佈在世界各地 ， 中 央銀行必須將其作為儲備以便 互 相 交 易 ， 美 國 政 府可以

因 擴大 美 元供應而獲取大量金錢 ， 也 沒有理 由 擔心會 出 現 國 際收支逆差 。

法 國 經濟學家 Jacques Re uff 創 造 了 「 無淚 的 赤 字 」 這一短語 ， 描述 了 美 國

獲 得 的 新經濟現實 ， 它 可以從世界上購 買 任何 想 要 的 東西 ， 並透過擴大整

個 世界都使用 的 美元發行量來為其融資 。

第 二 次 世 界 大 戰 結 束 後 的 前 幾 年 裡 ， 相 闋 的 財 政 限 制 很 快 就 讓 位 給

「 只要 通 貨膨脹就可以 買 到 免 費 午 餐 」 這種政治 上 無 法 抗 拒 的 誘 惑 ， 戰爭

與福利 國 家更是如 此 。 在第二 次世界大戰期 間 興盛 的 軍 事工業發展 ， 成 為

艾森豪威爾總統所稱 的 軍事 ／ 工業綜合體 ， 也就是一 個 巨 大 的 工業集 團 ，

強大到 足以要求政府提供更 多 資 金 ， 並推 動 美 國 外 交 政 策 走 向 無 窮 無 盡 的

一 系 列 昂 貴衝突 ， 沒有理性上的 最終 目 的 ， 也完全沒有 明 確的 目 標 。

凱 因 斯主義好戰激進派 學 說 ， 聲稱這種戰 事 花 費 對經濟有利 ， 因 此 使

得數百萬人的生命 ， 更容易被美 國 選民所吞 噬 。

然而這種戰爭機器對美 國 人民來說也會覺得更加美 味 可 口 ， 因 為 它來 自

同 樣 的 政治 家 ， 以各種形態和 形式來加 強政府福利 。 從大社會 （ The G reat 

Society ） 計畫到 負擔得起的 住房 、 教育與醫療保健 ， 法定貨幣讓美 國 選民忽

視經濟法則 ， 並且認為免費午餐或永遠有折扣 的午餐 ， 是有可能發生 的 。 由
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於缺乏黃金的可兌換性 ， 也可以將通貨膨脹的成本分散到 世界其他地 區 ， 因

此 唯一獲勝的政治方案便包含利 用 通貨膨脹來增 加政府支 出 ， 且戰後每位總

統任期裡 ， 都可以見到 政府支 出 與 國債的成長 ， 以及美元購 買 力 的喪失等 。

在法 幣可為政府提供資金的情況下 ， 不 同政黨之 間 的 政治差異消 失 了 ， 因為

政治不再包含利 益權衡 ， 每位候選人都可從 中 獲 益 。

1 政府貨幣的軌跡紀錄
黃金微弱 的 可兌換性 ， 是美 國 政府通貨膨脹主義 裡 的 一 個 惱 人細 節 ，

它 呈 現 出 兩種症狀 ： 第 一 ， 全球黃金市場總是透過更 高 的 金價 ， 反 映 出 通

貨 膨 脹 的 現 實 。 過 去 是 由 建 立 倫 敦 黃 金 總 庫 （ Lo n d o n  Go ld  Poo l ） 來 解

決 ， 該黃金總庫試 圖 透過 減 少政府持有 的 部 分黃金儲備 ， 賣 到 市場 來 降 低

黃 金 價 格 。 這種方法可以暫 時解決 問 題 ， 但在 1 9 6 8 年 時 ， 美元與黃金相

比不得不重新估值 ， 以面 對 多 年 來 的 通貨膨脹 。 第 二 個 問 題則 是某些 國 家

想 從 美 國 運 回 其黃金儲備 ， 因 為 他 們 開 始 面 臨 紙 幣 購 買 力 的 下 降 。 法 國 總

統 戴 高 樂 甚 至 派 遣 一 支 法 國 艦 隊到 紐約 ， 用 來運 回 法 國 的 黃金 。 但 當 德 國

人 也 打 算 運 回 他們 的 黃 金 時 ， 美 國 決 定 自 己 已 經受夠 了 。 由 於黃金儲備越

來越低 ， 因 此尼 克森總統在 l 9 7 1 年 8 月 1 5 日 宣布 ， 停止外 國 美元兌換黃

金 ， 讓黃金價格在市場上 自 由 浮動 ， 不再與美元掛詢 。

事 實 上 ， 美 國 違背 了 美 元依 固 定 匯 率贖 回 黃金 的 承 諾 。 國 際 貨 幣基金

組 織 負 責 維 持 的 世 界貨 幣 之 間 的 固 定 匯 率 ， 現在 已 經放鬆 ， 並 由 貨物 和 資

本 的 跨境流動 ， 以及 日 益複雜的外 匯市場來做決定 。

擺脫 了 黃金贖 回 藉 口 的 最 終 限 制 後 ， 美 國 政府以前所未有 的規模擴大

了 貨 幣 政 策 ， 讓美元 的 購 買 力 大 幅 下 降而導致商 品 價格全面上漲 。 美 國 政

www.qitubk.com 奇兔電子書下載

www.qitubk.com 奇兔電子書下載



政府貨幣的軌跡紀錄 61 

府與經濟學家 ， 指責 導致價格上漲 的 所有 事物 與 所 有 人 ， 但 唯 一 逃 過 指 責

的 卻 是 導致價格上漲 的 主要原 因 ， 也就是美元供 應 的 增 加 。 多 數 其他 國 家

的 貨 幣表現更差 ， 因 為 它 們 既是通貨膨脹 的 美 元 所 支 持 下 的 受害 者 ， 同 時

也要面對發行貨 幣 的該 國 中 央銀行所造成 的 通 貨膨脹 。

尼克森總統 的這項舉動 ， 完成 了 從第一次世界大戰 時 開 始 的 完整進程 ，

也就是將世界經濟從全球黃金標準 ’ 轉變為基於幾種政府發行貨 幣 的 標 準 。

對於一個 日 益全球化以及在交通與電信上進步 的 世界而吉 ， 自 由 波動 的 匯率

構成 了 霍普 （ H o p pe ） 稱之為 「 局 部易貨交易 系統 」 註 13 。 從在沙子上虛擬

線條 「 另 一邊 」 生活的人購買東西 ， 需要使用 一種以上的交易媒介 ， 並且重

新喚起之前提過的那種 「 缺乏需求巧合 」 的 古老 問 題 。 因 為賣方不想要 買 方

持有的 貨 幣 ， 所以買 方必須先購買另 一種貨幣 ， 導致產生 「 轉換貨 幣 」 的 成

本 。 隨著運輸和 電信的進步 ， 持續促成全球經濟 的 一 體化 ， 這些缺乏效率 的

成本也不斷增加 。 外 匯市場的 日 交易 量為 5 兆美元 ， 純粹是 由 於缺乏單 一 的

全球 同 質性 國 際貨 幣 ， 造成這種效率低下的結果 。

雖 然 大 多 數 政 府 都 有 自 己 發行 的 貨 幣 ， 但美 國 政府生產 的 是 「 支持 其

他政府貨幣 」 的 主要儲備 貨 幣 。

這是人類歷史上首 次 出 現整 個 地 球 都 使 用 政府 貨 幣來運作 ， 雖然 此 種

方 式 在 多 數 學 術 圈 裡被認為是正 常 和 無庸 置疑 的 ， 但這類主要 貨 幣 形 式 的

可靠程度仍值得探究 。

理 論 上 我 們 可 以 創 造 一 種 人 為 的 稀 有 資 產 ， 然 後 賦 予 其 貨 幣 角 色 。

在放棄黃金標準之後 ， 世界各 國 政府都這樣做 了 ， 比 特 幣 的 創 造者 也 是 如

此 ， 但結果卻截然不 同 。 在 法 定 貨 幣與黃金之 間 的 連 結切 斷 之 後 ， 紙 幣 的

註 1 3 Hans-Hermann Hop阱 ， 「 政府法幣如何可行 ？ ( How Is Fiat Money Possible？ ） 」 ’
奧 地利 經 濟 學 評論 ， 第 7 卷第 2 期 ， 1 994 年 。
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供應成 長 率 高於黃金 ， 因 此 其價值與黃金相 比大 幅 下跌 。 美 國 在 1 9 7 1 年

貨 幣 供 應 的 M2 （ 廣 義 貨 幣供應量 ） 總 量 約 為 6000 億 美 元 ， 現 在 則 超 過

1 2 兆 美 元 ， 年 均 成 長 率 為 6 . 7 % 。 相 對來看 ， 1 9 7 1 年 1 盎 司 黃金價值為

35 美元 ， 現在 的價值則超過 1 ,2 0 0 美元 。

觀 察 政府 貨 幣 的 軌跡 記 錄 ， 描繪 隨 時 間 變化 下不 同 貨 幣 的 庫存流量比

綜合 圖 表 。 便可發現 已 開 發 國 家相 對穩定和 強 勢 的 貨 幣 ， 通 常 只會有個 位

數 的 成 長 率 ， 但會具有較 高 的 變 異 性 ， 包 括 通 貨 緊 縮衰退期 間 的 供應收縮

等 註 14 。 而 開 發 中 國 家 的 貨 幣 經 常 面對供應成長率接近庫存量比率 ， 導致

災 難 性 的 「 超 通 貨 膨 脹 （ hype「i n f la t i o n ） 」 和 持 有 該貨 幣 者 的 財 富 遭 到 破

壞 。 世 界 銀 行 提 供 了 1 9 60 年至 2 0 1 5 年 間 ， 1 6 7 個 國 家 廣 義 貨 幣 成 長 的

數據 ， 這 些 國 家 的 年平 均 數 據 繪 製 在 圖 6 中 。 雖然所有 國 家 和 所有年份的

數據並非完整 ， 但平均 起來每個 國 家 的 貨 幣供應成長率為每年 32 . 1 6 % 。

1 960 1 970 1 980 1 990 2000 201 0 

圖 6 1 960 年至 20 1 5 年 間 ， 1 67 種貨幣的 廣義貨幣年均成長率

1 60 

1 40 

1 20 

1 00 

80 

60 

40 
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。

註 1 4 這是政府貨幣 的一個很重要但常被低估的特徵 。 由於銀行在發放貸款時會製造貨幣 ，
償還貸款或借款人破產會導致貨幣供應量減少 。 增加或減少貨幣供應量 ， 要依據各國
政 府 和 中 央銀行的決定 。
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3 2 . 1 6 % 的 數 字 不 包 括 幾 個 「 超 通 貨 膨 脹 」 的 年 份 ， 在 這 些 年 份 裡 貨

幣被完全摧毀並以新貨幣取代 ， 因 此 這 項 分 析 的 結 果 ， 並不能 明 確告訴我

們 哪些 貨 幣表現最差 ， 因 為某些最重要的數據無法比較 。

如 果 觀 察 一 下 「 貨 幣供應平均 成 長 率 最 高 的 國 家 」 表 格 所 顯 示 出 的 這

些 國 家 名 單 ， 他 們 在 追蹤紀錄期 間 裡 ’ 都 有 過 幾 次 廣為 公 開 的 通 貨 膨 脹 事

件 。 表 3 註 15 顯示 了 貨幣供應量年均 成長率最高的十個 國 家 。

表 3 1 960 - 201 5 年 間 ， 年度廣義貨幣供應成長 率 最 高 的 十 個 國 家

平均值

剛 果民主共和 國 4 1 0 . 92 

巴西 266 . 5 7  

玻利維亞 1 84 . 28 

亞美尼亞 1 00 . 67 

在 「 超通 貨膨脹 」 期 間 ， 開 發 中 國 家 的 國 民 出 售 本 國 貨 幣 ， 並且 購 買

耐用 品 、 各種商品 、 黃金和 外幣等 。

註 1 5 資 料 來 源 ： 世界銀行 。
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國 際 儲 備 貨 幣 如 美 元 、 歐 元 、 日 元 和 瑞 士 法 郎 ， 在 世 界 上 大 部 分 地

區 都 可 買 到 ， 即 使 黑市也可以 買 到 ， 滿足全球對儲存價值 的 大量 需 求 。 當

你 檢 查 貨 幣供應成長率 時 ， 原 因 就 變 得 很 明 顯 ， 因 為 這 些 貨 幣 的 供應 成 長

率 ， 相 對 來 說較低 。 由 於 它 們 是全 球 多 數 人 選 擇 使 用 的 主要價值儲存 ， 因

此有必要將其供應成 長 率與較不穩定 的 貨 幣 ， 分 開 進行檢查 。 表 4 列 出 目

前 外 匯 市 場 上 十 種 流 通 量 最 大 的 貨 幣 ， 以 及 1 9 60 ～ 2 0 1 5 年 和 1 9 9 0 ～

2 0 1 5 年 期 間 的 年 度 廣 義 貨 幣 供 應 量 成 長 率 註 16 。 1 9 6 0 年 至 2 0 1 5 年 期

間 ， 十種最具 國 際流通性 貨 幣 的 平均 值為 1 1 . 1 3 % ， 而在 1 9 9 0 年至 2 0 1 5

年期 間 僅 為 7 . 7 9 % 。 這表示全球最受歡迎且舖售量最高 的 貨 幣 ， 近幾十年

來 的庫存流量比率高於其他貨 幣 ， 如 同 本書分析所預測 的結果 。

表 4 全球十大貨 幣 的 廣義貨幣供應量年均成長率

年度貨 幣供應成長率
國 家 ／ 地區

1 960-20 1 5 1 990-20 1 5 

美圈 7.42 
歐元區 （ 1 9 個 國 家 ）

英 國 1 1 .30 7 . 28 
．．．．．．．．． 

澳大利亞l
加拿大 1 1 . 92 1 0 . 4 1  
－瑞－士嗎？的－ 

中 國 2 1 .82 20.56 
” ．．．．．． 

瑞典s 當 7.94 .,> 6.00 
紐西蘭 1 2 .30 6 . 78 

註 1 6 資料來源 ： 所有國家使用世界銀行資料 ， 歐元區使用 OECD.Stat 資料 。
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在 國 家 貨 幣 浮 動 時 代 開 始 的 1 9 月 ～ 1 9 8 0 年 間 ， 是 大 多 數 國 家 經 歷

高 通 貨 膨脹 的 時 期 。 在 1 9 90 年後情況好轉 ， 平 均 貨 幣 供 應 成 長 率 逐 漸 下

降 。 經 合 組 織 （ O E C D ） 數 據 顯 示 ， 經 合 組 織 國 家 在 1 9 9 0 年 至 2 0 1 5 年

期 間 ， 年度廣義貨幣供應成長率平均 為 7 . 1 7 % 。

我 們 可以看到世界主要 國 家 貨 幣 的 供應量 ， 通 常 以 可 預 測 的 低 百 分比

成 長 。 已 開 發 國 家 比起 開 發 中 國 家 ， 有較緩慢 的 貨 幣 供 應 成 長速度 ， 開 發

中 國 家在近代歷史上 ， 出 現 多 次 商 品 價格快速上漲與超通 貨 膨 脹 的 情況 。

已 開 發 國 家 的廣義貨 幣成長率通 常 在 2 % 至 8 % 之 間 ， 平 均 約 為 5 % ， 也很

少攀升至兩位數或下 降 至 負 值 。 而發 展 中 國 家 的 成 長 率 則 較不穩定 ， 成 長

率可能會達到兩位數 ， 有 時甚至是三位數 、 四 位數 或 下 降 為 負 值 ， 反 映 出

這些 國 家和 貨 幣 的金融不穩定性較高 （ 圖 7 註 1 7 ） 。

一一 日 本
－ － － 美 國

圖 7 日 本 、 英國 、 美國和 歐元區 的 年度廣義貨幣成長率

註 1 7 資 料 來 源 ： OECD.Stat 。
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每年只有 5 % 的 成長可能聽起來不多 ， 但 它 可以在 1 5 年 內 使一個 國 家

的 貨 幣供 應 量 翻 倍 。 這就是 自 銀在黃金貨幣競爭 中 失利 的 原 因 ， 黃金 的 供

應成長率較低 ， 代表購 買 力 所受 的 影響較為和 援 。

「 超通 貨膨脹 」 是 一 種 政府 貨 幣 獨 有 的 經濟災難 。 從來 沒 有 一 個 超 通

貨 膨脹 的 例 子會發生在以黃金或 白 銀 標準運行 下 的 經濟 體 ， 即 使像貝殼和

飾 珠 這類 人 為 製 品 ， 也是 隨 時 間 過程失去 其 貨 幣角 色 ， 而 且 通 常 是 慢 慢 失

去 ， 貨 幣 的 替 代 品 也會慢慢接管其付 款 的 購 買 力 。 但 由 於政府 貨 幣 的 生 產

成 本 趨 近 於 零 ， 因 此整個 社會很有可能僅在幾個 月 甚至 幾週 的 時 間 內 ， 看

到 自 己 的 所有儲蓄以貨 幣的形式憑空消失 。

超通貨膨脹比起人們喪失大量經濟價值來說 ， 反而是危害更深的一種現

象 ， 因 為 它會讓幾世紀甚至幾千年所建立起來 的社會經濟生產結構 ， 更徹底

的 崩 潰 。 而隨著貨幣的崩 潰 ， 除 了 基本求生以外 ， 其他 關 於交易 、 生產或從

事任何事情都變得不可能 。 由 於消費者 、 生產者和 工人們 無法互相 以狂貶的

貨 幣進行支付 ， 幾世紀以來社會發展的生產與貿易結構崩 潰 ， 人們認為理所

當 然 的 一 些 商 品 也會開始消失 ， 累積的資本也會被摧毀並拋售以資助消 費 。

首先是奢侈 品 的 消 失 ， 但很快的 就會遵循生存基本要素 ， 也就是人類一直退

化 田 野蠻狀態 ， 必須 自 生 自 滅 ， 努力 確保最基本的 生存需求 。 如 此隨著個 人

生 活 品 質顯著衰退 ， 絕望 開 始轉變為憤怒 ， 想要尋找代罪羔羊 。 此 時最會煽

動 群眾 與 掌 握 機 會 的 政 治 家 ， 便可利 用 這種情況激起人民 的 憤 怒而贏得 權

力 。 最活生生 的 例 子便是 1 92 0 年代威瑪 共和 國 的通貨膨脹 ， 不僅導致世界

上最先進繁榮經濟體的破壞與崩 潰 ， 還助 長希特勒 的幅起 。

即 使教 科 書 說 「 由 政 府 管 理 貨 幣供應帶來 許 多 優點 」 是正確的 ， 但世

界 任 何 地 方 的 超通貨膨脹危害 ， 將遠遠超過 由 政府管 理 貨 幣 的 優點 ， 政府

貨 幣開 始 的 這個 世紀 ， 帶來 了 遠比任何一個災難事件都更為嚴重 的 後果 。
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在 Steve H a n ke 與 C h a r l es B u s h n e l l 的 研 究 內 容 撰 寫 之 際 ， 委 內 瑞 拉

便經歷 了 這種 調 刺 所 比 喻 的 真實事件 ， 遭受 貨 幣崩 毀 的 躁 繭 ， 但 其 實 這 種

事 件 從 第 一 次 世 界 大 戰 結 束 以 來 ， 已 經 發 生 過 5 6 次 。 H a n ke 和 B us h n e l l

將超通貨膨脹定義為 「 在 一 個 月 內 價格上漲超過 5 0 % 」 。 他 們 已驗證 了 歷

史上 5 7 次超通貨膨脹事件 註 1 8 ， 其 中 只有一次發生在貨幣民族主義時代之

前 ， 也就是 1 795 年 的 法 國 通貨膨脹一一密西西比泡沫 ， 這也 是 因 為 政 府 貨

幣所造成 ， 而且是 由 現代政府貨幣名譽之父 J o h n Law 所設計 。

政府提供貨 幣 的 問 題 在 於 貨 幣健全與否 ， 完全 取 決 於 負 責 的 人 如 何 控

制 不 讓供應膨脹 的 能 力 。 只 有 政 治 方 面 的 限 制 才 能 提 供貨 幣 的 「 硬度 」 ，

因 此 並 沒 有 物 理 、 經濟或 自 然 方 面 的 條 件 ， 可 以 限 制 政府只能 生 產 多 少 貨

幣 。 牛隻 、 銀 、 金 和 貝 殼都需要認真努力 的 生 產 ， 不可能在 短 時 間 內 大 量

出 現 ， 但政府 貨 幣 卻 只 需要 政 府 的 一 組 命 令即 可 。 不 斷增 加 供應 代 表 貨 幣

會持續貶值 ， 剝 奪持有者的財富 ， 使那些印 刷 貨幣 的人與最早收到 貨 幣 的 人

受益 註 19 。 歷史已經證 明 ， 政府會難以避免 的屈 服於膨脹貨 幣供應量 的 「 誘

惑 」 。 無論理 由 是 因 為 徹 底貪污或 「 國 家 緊急情況 」 ’ 甚至是通貨膨脹經濟

學派造成的干擾 ， 政府總是會找到理 由 與方法來印 更 多 的 錢 ， 擴大政府權力

並減少貨 幣持有者的 財富 。 這與銅 生產商人 開 採 更 多 銅 以應對銅 的 貨 幣需 求

一樣 ﹔ 獎勵 貨 幣產 品 的 生產者 ， 但懲罰 了 那些將銅 當 作儲蓄價值的 人 。

註 1 8 Steve Hanke 與 Charles Bushnell ， 「 委 內 瑞 拉 登 上 記 錄 ： Hanke-Krus 世 界 超 通 貨
膨 脹 表 第 57 筆 記 錄 （ Venezuela Enters the Record Book: The 57th Entry in the 
Hanke-Krus World Hyperinflation Table ） 」 ’ 應 用 經 濟 學 研 究 ， 第 69 期 （ 20 1 6 年
1 2 月 ） 。

註 1 9 愛爾蘭裔法 國 經濟 學 家 Richard Cantillon 在十八世紀的解釋之後 ， 這種現象便被稱
為 「 坎蒂隆效應 」 （ Cantillon Effect ） 。 根據 Cantillon 的說法 ， 貨幣供應擴張的受益
者是最先收到新貨幣 的 人 ， 他們能在 因 自 己所造成 的物價上漲之前花錢 。 而從他們那
裡收到貨幣的人 ， 會先面臨一點物價上漲 。 隨著錢花得更多 ， 物價持續上揚 ， 一直到
較後面才收到貨幣的人 ， 必須承受實 際的購買 力下降 。 這就是為何通貨膨脹會傷害最
貧 困 的 人 口 ， 而幫助了 現代經濟富有者的最佳解釋 。 從 中 受益最多的人是能獲得最多
政府信貸的人 ， 而受傷最多的則是那些領固 定收入或最低工資的人 。
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若 一 種 貨 幣可靠 的 證 明 其供應量不會擴大 ， 便能立刻 獲 得顯著 的 貨 幣

價 值 。 2 0 0 3 年 當 美 國 入 侵伊 拉 克 時 ， 空 中 轟 炸 摧 毀 了 伊 拉 克 中 央 銀 行 ，

也 摧 毀 伊 拉 克 政 府 印 製 伊 拉 克 第 納 爾 的 能 力 。 由 於 沒 有 中 央 銀 行 來 印 製

第 納 爾 ， 因 此 伊 拉 克 人 對 其 貨 幣 更 加 信 任 ， 導 致 第 納 爾 一 夜 之 間 大 幅 升

值 註 20 。 類似 的 故事也發生在 索 馬 利 亞先令上 ， 因 為 他們 的 中 央銀行也被

摧 毀 了 註 21 。 在 明 顯變得稀有 而 非 易 於貶值 的 情況 ， 人們 才會 更 想 得 到 政

府 貨 幣 。

有 幾 種 原 因 讓政 府 貨 幣成 為 這 個 時 代 的 主要金錢形式 。 首 先 ， 政府會

要求稅收以該政府貨 幣支付 ， 也就是說一股人只能接受 ， 這使得政府貨 幣在

可銷 售性方面具有優勢 。 其次 ， 政府對銀行系統的控制和監管意 昧著銀行只

能用 政府批准 的 貨 幣 開 立帳戶 與進行交易 ， 從而使政府貨幣的可銷售程度高

於 其 他 任 何潛在競爭對手 。 第 三 ， 許 多 國 家 的 貨 幣法規 中 ， 明 定 了 使 用 其

他 形 式 的 貨 幣進行支付是違法 的 。 第 四 ， 所有政府 貨 幣仍 由 黃金儲備所支
持 ， 或是 由 黃金儲備支 持 的 貨 幣所支持 。 根據世界黃金協會 （ Wor ld Gold  

Co u nc i l ） 的 數 據 顯 示 ， 各 國 中 央 銀行 目 前 的 儲備黃金約 為 3 3 ,000 噸 。 由

於許多政府沒收 了 人民與銀行的黃金 ， 並迫使大家使用 政府發行的 貨 幣 ， 因

此各 國 中 央銀行 的黃金儲備量 ， 在二十世紀初 期 迅速上升 。 在 1 96 0 年代後

期 ， 由 於布 雷 頓森林體系在貨 幣供應增 加 的壓力 下 日 趨窘迫 ， 因 此 各 國 政府

開 始 卸 下部分黃金儲備 。 但在 2008 年趨勢 開 始逆轉 ， 中 央銀行重新 回 購黃

金 ， 全球黃金供應量也增 加 。 諷刺 的是 ， 在政府貨幣時代 ， 政府本身擁有的

官 方儲備黃金 ， 比 1 8 7 1 ～ 1 9 1 4 年 的 國 際黃金標準還多 。

註 20 「 美 元 還 是 第 納 爾 ？ ( Dollar or Dinar？ ） 」 、 米 塞 斯 日 報 ， 參 閱 https ://mises.org/ 
library/ dollar-or-dinar 。

註 2 1 J. P. Koni呵 ， 「 孤兒貨幣 ： 索馬利亞先令的奇怪案例 （ Orphaned Currency: Odd Case 
of Somali Shillings ） 」 參閱 https：／之jpkoning.blogspot.ca/2013 I 03 I orphaned-currency­
odd-case-oιsomali.html?m=l 。
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黃金顯然沒有失去其 貨 幣 角 色 ﹔ 仍 然 是 債 務 的 唯 一 終結者 ， 是 唯 一 一

種 自 身 價 值 不 需 依賴他人 ， 也沒有交易 對手風 險 的 主 要 全 球 資 產 。 然而 其

貨幣角 色僅 限於 中 央銀行 ， 個 人則 被規定必須使用 政府貨 幣 。

中 央銀行大 量 的 黃金儲備 ， 可以作為在黃金市場上售 出 或租貴 的 緊 急

供應 ， 以 防止黃金價格在需 求 增 加 時上漲 ， 保護 政 府 貨 幣 的 壟 斷作 用 。 正

如 葛林斯潘 曾 經解釋 ： 「 若金價上漲 ， 中 央銀 行 隨 時準備以更 多 的 數量租貫

出 黃金 詮 22 」 （ 參考 圖 4 註 23 ） 。

而 隨技術發展允許形式更複雜 的 貨 幣 ， 包 括 易 於 攜 帶 的 紙 鈔 等 ， 也帶

來 了 新 的 可錯 售 性 問 題 ， 亦即 賣方在沒有第三方對 貨 幣 可能進行 的 限制 干

預下 ， 賣掉 自 己 貨 幣 的 能 力 。 這點並非商 品 貨 幣本 身 存 在 的 問 題 ， 因 為 它

的市場價值來 自 「 市場 」 ’ 並且無法 由 第三方記錄其交易 ： 牛 、 鹽 、 黃金和

白 銀都 有 販 售 的 市場與 買 家 。 但 由 於政府將貨 幣發行作為 商 品 的 代 價 可 忽

略不計 ， 因 此 發 行 貨 幣 的 政府可能會損害 貨 幣 的 可 銷 售 性 ， 甚 至 宣 稱 它 不

再適合作為 法 定 貨 幣 。 20 1 6 年 l l 月 8 日 的 印 度便發生 了 這類事件 ， 因 為

印 度 人一覺醒來 ， 聽到政府 突然說要暫停 5 0 0 和 1 000 盧比 的 法定 貨 幣身

分 ， 轉 眼 之 間 ， 高 度 暢 銷 的 貨 幣就失去 它 的 價 值 ， 而且必須排很 長 的 隊 伍

到 銀行進行交換 。

隨著越來越 多 的 人 開 始減少對現金 的 依 賴 ， 更 多 的 人將 資 金 投 入 政 府

監管 的 銀 行 ， 使其更容易被沒收或進行資產控制 。 事實 上 ， 這 些 程 序 通 常

發生在經濟危機期 間 ， 也就是 當 時個 人最需要這些 貨 幣 的 時 候 ， 這也是政

府發行 的 貨 幣在可錯 售性的主要障礙 。

註 22 「 對 金 融 衍 生 品 的 監 管 。 」 美 國 眾 議 院 「 銀 行 和 金 融 服 務 委 員 會 主 席 」 葛 林 斯 潘 的
證詞 。 1 998 年 7 月 24 日 。

註 23 資 料 來 源 ： 世界黃金協會儲備統計 。 參閱 https://www.gold.org/ data/ goldreserves 。
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70 Chapter 4 政府的 錢 （ 法定貨幣 ）

政府對 貨 幣 的 控 制 ， 已經 把 貨 幣 從 生 產 價 值 的 回 報 ， 變成 了 對 政 府 官

員 服從 的 回 報 。 如 果政府不肯接受 的 話 ， 任何以政府貨 幣 來 累 積 財 富 都 很

不 切 實 際 ， 因 為 政府可以從壟 斷控制 的 銀 行 中 沒收你 的 資金 ， 或放 大 貨 幣

發行量以貶值持有 人 的 財 富 ， 並將 貨 幣獎 勵 給 最 忠 誠 的 人 ， 徵收重稅並懲

罰 逃 稅 的 人 ， 甚至還可以取消 帳單等 。

在 奧 地 利 經 濟 學 家 Men g e r 的 時 代 ， 確 定 什 麼 是 「 最 佳 貨 幣 」 的 標

準 ， 圍 繞著 了 解可舖 售 性與市場選 擇 的 貨 幣 。 而在二十世紀裡 ’ 政府對貨

幣 的 挂 制 ， 代 表 一 個 新 的 、 非 常 重 要 的 標 準 被 加 入 可銷 售 性 中 ， 亦 即 根 據

其持有人 的 意願 ’ 而非 由 其他人所控制 ， 這就是 貨 幣 的 可銷 售 性 。 將這些

標準結合起來 ， 便可完全理解 「 健 全 貨 幣 」 這 個 術 語 的 意義 ： 也就是市場

所 自 由 選 擇 的 貨 幣 ， 完全 由 個 人所能掌控 ， 並且是在 自 由 市場而非從任何

其他第三方手上 ， 合法取得 的 貨 幣 。

雖然 M ises （ 米賽斯 ） 在他的 時代支持黃金作為 貨 幣 的 「 堅定捍衛者 」

角 色 ， 但他 明 白 這 種 貨 幣 角 色並非黃金所 固 有或 內 在 的東西 。 身 為 奧地利

傳 統 經 濟 學 的 院 長 之 一 ， Mises 很 清 楚 價 值 必 須 存 在 於 人 類 意 識 上 ， 因 為

金屬 和 物 質並沒有 內 建 的 東西可以賦予 它 們 貨 幣 的 角 色 。 而對於 M ises 來

說 ， 黃金的 貨 幣地位是 由 於它滿足 了 作為 「 聲錢 」 的 條件 ， 如 他所說 ：

「 聲 錢 」 的 原 則 有 兩 方 面 ， 正 面 的 部 分 是 同 意 市 場 選 擇 作 為 常

用 的 交 易 媒 介 ， 負 面 的 部 分 則 在 於 阻 礙 政 府 干 預 貨 幣 體 系 的 傾
向 註 24 。

註 24 Ludwig von Mises J 金 錢與 信 用 遑 論 （ The Theory of Money and Credit ） 」 ’ 第 二
版 ， 紐約州哈德遜歐文頓鎮 ： 經濟教育基金會 ， 1 971 年 ， 第 414-41 6 頁 。
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根 據 M ises 的 說 法 ， 聲錢是市場 自 由 選擇 下 的 貨 幣 ， 仍 可 由 其 持 有 者

控制 ， 不會被插手管理或強制 干預 。

只要錢是 由 持有者以外的某人所能控制 ， 無論控制 它 的 人是誰 ， 總會強

烈 的 想透過通貨膨脹或沒收手段 ， 來竊取貨幣的價值 ， 並作為在眾多持有人

身上實現 「 政治 目 標 」 的工具 。 事實上這種方式可以很有效 的 從生產者手 中

獲取財富 ， 並交給那些專 門 控 制 貨 幣而不實 際生產社會價值的 人 ， 就像 歐洲

商人透過在第 2 章 中 所提到 的廉價珠子充斥其市場 ， 以掠奪非洲社會一樣 。

當這種財 富 的 途徑仍然開 放 時 ， 任何社會都沒有繁榮的機會 ， 而且代價就是

被那些尋 求 富 裕生活途徑 的 人 ， 把社會變得貧窮 。 換個 角 度講 ， 健全 的 貨 幣

可以讓大家保有價值 ， 對任何人來說都是通往繁榮社會的 唯一途徑 ， 可以讓

社會的整體努力 ， 集 中 在生產 、 合作 、 資本累積與貿易上 。

二十世紀 可說是不健全 貨 幣 與 國 家無所不 能 的 世 紀 ， 由 於 政府拒絕把

貨 幣交 由 市場選擇 ， 並將政府發行 的 紙 幣以暴力 威 脅 強 加 給人民 。 隨 時 間

推移 ， 政府也就能夠 控制越來越大 的 國 民收入佔比 ， 支 出 和 赤 字也持續增

加 ， 貨 幣不 斷 貶值 ， 因 此離健全貨 幣便越來越遠 。 而政 府 持 續 干 涉 生 活 的

各個 層 面 ， 也就越能控制 教 育 系 統 ， 並利 用 教 育 在 人 們 的 腦 海 中 植入 「 經

濟 學 規 則 不 適 用 於 政 府 」 的 念 頭 ， 並 說 這 種 規 則 會 使 他 們 的 花 費 越 來 越

多 。 凱 因 斯以這種鬆動 貨 幣 的 作法 ， 在現代大學傳授 的 觀念便是 ： 政府支

出 只 有 收 益 ， 而非 成 本 。 畢 竟 ， 政府總是可以印 鈔票 ， 因 此 不 會 對 其 支 出

產生任何實 際 限制 ， 也就可以用 來實現選民希望政府達成的任何 目 標 。

對 於 那 些 崇 尚 政 府 權 力 並 享 受 極 權 控 制 的 人 ， 例 如 二 十 世 紀 裡 的 許

多 極 權 主 義 和 進行大規模謀殺 的 政 權 而 吉 ， 這種 貨 幣 的 安 排 就 如 同上天賜

予 的 禮物 。 但對於那些重視人類 自 由 、 和 平與 合作 的 人 來 說 ， 經濟 改 革 的

機會逐漸 消 退 ， 而政治進步 的 前 景 ， 也讓 回 歸 貨 幣理性成 為 幻 夢 的 這種情

況 ， 真是令人沮喪 的一刻 。
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正如 海耶克所說 ：

在 把 貨 幣 發 言 權 從 政 府 手 中 奪 回 之 前 ， 我 不 相 信 人 們 能 有 機 會 再

獲 得 「 好 錢 」 ’ 也 就 是 說 ， 既 然 無 法 暴 力 地 從 政 府 手 中 奪 權 ， 我 們

所 能 做 的 便 只 有 利 用 狡 猜 迂 迴 的 方 式 ， 引 進 一 些 「 他 們 無 法 阻 止

的 東西 」 註 鈞 。

這 場 1 9 84 年 的 演講裡 ， 海耶 克 的 先 見之 明 現在聽起來十分 傑 出 ， 因

為 當 時這種 「 他們 無法 阻止 的 東西 」 的 實 際形 式 還不 明 朗 。 在他說 出 這些

話 後 的 三 十 年 間 ， 以及在整個世紀裡 ， 政府不 斷擦掉黃金標準作為健全貨

幣 的痕 跡 後 ， 世界各地 的 人們 終於 開 始有 了 機會 ， 以市場和政府以外 自 由

選擇新形 式 的 錢 ， 進行儲蓄和 交 易 。 在 阻釀初 期 ， 比 特 幣似乎就 已能滿足

米賽斯和 海耶 克 的 所有 要 求 ： 一 個 高舖 售 性 的 自 由 市場選擇 ， 並且可以抵

制 政 府 的 干 預 。

註 25 摘 自 1984 年與弗萊堡大學的 James U. Blanchard 進行的訪談影片 。
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金錢與 時 間 偏 好

� U 幣健全與否 ， 是以 自 由 市場選擇 的 可 銷 售 性 來 決 定 ， 因 為 它 可 以

貝 跨越 時 間 保持其價值 ， 亦 可以跨越空 間 有 效 的 延續價值 ， 同 時 還

可以被劃 分成不 同 大小 的 規模來進行交易 。 貨 幣 的 供給不能 由 強制 的 權

威機構操縱 ， 強迫作為其他 的 用 途 。 從前面 的 討論以及奧地利 經濟學家

所提供 的 貨 幣經濟學原理來看 ， 健全貨 幣 的 重要性可以解釋成三個 主 要

原 因 ： 第 一 ， 它 保護 了 貨 幣跨越 時 間 的價值 ， 激 勵 人 們 更仔細 的 思考 未

來 ， 降 低 他 們 在 短 期 時 間 上 的 需 求 偏 好 。 而 降 低 時 間 偏 好 更 可 累 積 價

值 ， 廠發人類文 明 進步 ， 促使人類合作 、 繁 榮 與 安 居 樂 業 。 第 二 ， 健全

貨 幣可以讓質 易 有穩 定 的 基礎計價單位 ， 促成 更 大 的 市場 ， 不 受 到 政 府

控 制 和 脅 迫 ， 自 由 貿易 更能帶來和 平與繁榮 。

此外 ， 計價單位對各種形式 的 經濟計算與規 劃 都 不 可或缺 ， 而不 健

全 的 貨 幣會使經濟計算變得不可靠 ， 也成為經濟衰退與經濟危 機 的 根 本

原 因 。 最後 ， 健全貨 幣是個 人免於專制 與壓迫 的 必要條件 ， 因 為極權 國

家 創 造 貨 幣 的 能 力 ， 給 了 政府不正 當 的 權力 ， 而這種權力 本質上會 吸 引

最不值得 、 也最不道德的人 ， 努力 去摟取權力 的單繩 。
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74 Chapter 5 金錢與時間偏好

健 全 的 貨 幣是決定個 人 「 時 間 偏 好 」 的 主要 因 素 ， 這是個 人在做決策

時 ， 一 個 相 當 重要且被廣泛 忽 略 的 觀點 。 時 間 偏 好是指個 人比較重視現在

或比較重視未來 ， 因為 人類不會永遠活著 ， 在 任 何 時 刻 都 有 可 能 會 突 然 死

亡 ， 而 使 未 來變得不確定 。 而 由 於 消 費 是生存所必需 ， 人們 總是比較重視

現在 的 消 費 ， 而非未來 的 消 費 ， 因 為 缺乏現在 的 消 費 ， 未來便可能永遠不

會 到 來 。 換 句 話 說 ， 時 間 偏 好對所有人來說都是正值 ﹔ 因 此 與 現 在 相 比 ，

對未來 的 偏 好總是會打點折扣 。

更 進 一 步 來 看 ， 由 於我們 可以利 用 時 間 和 資 源 來 生 產更 多 商 品 ， 人 類

的 理性總會偏 向 於現在 多 於 未 來 ， 想 擁有更確定數 量 的 資 源 ， 用 來生產更

多 商 品 。 而對於願意延遲 一 年 才 獲 得商 品 的 人來說 ， 便需可以在未來獲得

更 多 的 商 品 才行 。 誘 惑 個 人願意延後獲得商 品 所需增 加 的 商 品 數 量 ， 便是

決 定 時 間 偏 好的主要原 因 。 所有理性 的 個 體都有 「 非零 」 （ 或正或負 ） 的 時

間 偏 好 ， 但 時 間 偏好會因人而異 。

動 物 的 時 間 偏 好 遠 高 於 人 類 ， 因 為 它 們 的 作 用 是 滿 足 直 接 的 本 能 衝

動 ， 很 難 有 「 未來 」 的 概 念 。 不 過 有 些 動 物 能 夠 建造未來可以使 用 的 巢 穴

或 家 間 ， 因 此 這 些 動 物 的 時 間 偏 好 ， 便低於僅求滿足飢餓和 侵 略等直接需

求 的 動 物 。 人類真有較 低 的 時 間 偏 好 ， 因 此能 夠 通 制 我 們 的 本 能 和 動 物 衝

動 ， 並 能 思 考 對未來更有利 的 事 情 ， 然後採取理性行動而非衝動 。 若可以

產 生更 優 質 的 商 品 時 ， 人類便可選擇生產更 長 時 間 才能 完成 的 商 品 ， 而不

會把所有 時 間 都花在生產 「 即 時 」 的 消 費需求上 。

隨 著 人 類 減少 時 間 偏 好 ， 便可 開 發在 「 更 長 時 間 範 圍 」 內 才能 完 成 的

任 務 ， 來 滿 足更 多 的 遠程 需 求 ， 並 可 開 發 出 生產未來商 品 而非 生 產 立 即 消

費 商 品的心態 ， 換句話說 ， 可以創 造 出 「 資 本 商 品 」 。

動 物 和 人類都會打獵 ， 但 人 類 與 動 物 有 別 之處在於肯花 時 間 開 發狗 獵

工 具 。 有 些 動 物 可能 會 隨 機 使 用 工具來捕獵其他動物 ， 但 它 們 沒有能力 擁
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有這些工具 ， 維持 長 期 的 使 用 。 只有透過較低 的 時 問 偏 好 ， 人類 才 能 決 定

花 時 間 遠離狗獵 ， 並將這段 時 間 用 於建造不能 吃 的 長矛 或 釣 竿 ， 讓他可以

更有效 的 捕 獵 。 這就是投 資 的 本質 ： 人 們 把 立 即 滿足延後 ， 將 時 間 與 資 源

投入資本商 品 的 生 產 ， 進行更複雜或技術更 先 進 的 生 產 ， 並延伸 應 用 到 更

長 的 時 間 範 圍 。 這種選擇 「 延遲滿足 」 以便在較長 時 間 內 從事 風 險 生 產 的

唯 一 原 因 ， 在 於 這 些 較 長 的 過 程 ， 將會達成 更 多 產量以及更優質 的 產 品 。

換句話說 ， 投 資 可 以 提 高 生 產 者 的 生 產 力 。

經濟學家 H a n s - H e rma n n H oppe 解釋 ： 一旦人類的 時 間 偏 好下 降到 足

以讓任何儲蓄 、 資本或耐用 消 費 品 形 成 時 ， 隨著 時 間 經過 ， 時 間 偏 好會 進

一步下 降 ， 也就形成人類 「 文 明 過程 」 的 開 始 。 註 l

花 時 間 製 作釣 竿 的 漁 民 ， 每小時能捕到 的 魚獲會比用 徒 手捕 魚 的 漁民

多 。 但建造釣 竿 的 唯 一 方 法 ， 便是將最初 的 工作 時 間 用 於無法產 出 食 用 魚

的工作 ， 亦 即 把 時 間 花 在 生 產 釣 竿 上 。 這是 一 個 「 不確 定 」 的 過程 ， 因 為

釣 竿可能不好用 ， 漁夫可能完全浪 費 時 間 而沒有收穫 。 投 資 不 僅 需 要 延 遲

滿足 ， 還可能帶來失敗 的 風 險 ， 這就表示投資只會在期 待有獎勵 的 情況 下

進行 。 個 人 的 時 間 偏 好越低 ， 就越可能參與投資 ， 延遲滿足並累積資本 。

資本累積越多 ， 勞 動 的 生產率越高 ， 生產的 時 間 範 圍 也會越長 。

為 了 更生 動 的 描述這種差異 ， 請假設有兩 個 人 相 互 之 間 的 比 較 。 這兩

人都是赤手空拳從零 開 始 ， 但兩人有不 同 的 時 間 偏 好 ： 例 如 假設 是 哈 利 比

琳達有更高 的 時 間 偏 好 。 哈利 選擇 只 用 手抓魚 ， 每天需要花大約 8 個 小 時

捕 到 足 夠 的 魚 來 養活 自 己 。 另 一 方面 ， 琳達具有較低 的 時 間 偏 好 ， 每天 只

花 6 個 小 時捕 魚 ， 然後每天食用 較少量 的 魚 ， 並花兩個 小 時 來 製 作釣 竿 。

註 I Hans-Hermann Hoppe ， 「 民 主 ： 失 敗 的 神 （ Democracy: The God That Failed ） 」 ’
第 6 頁 。
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76 Chapter 5 金錢與時間偏好

一 週 過 去 了 ， 琳達成功 製作 出 一 根工作用 的 釣 竿 。 在第二週 ， 她 用 釣 竿在

相 同 的 八小 時 內 ， 捕 獲 哈 利 漁 獲 量 的 兩 倍 。 琳達對釣 竿 的 時 間 投 資 ， 讓她

可以每天只工作 四 小 時 ， 就 吃到 跟 哈 利 相 同 數量 的 魚 ， 而 由 於她 的 時 間 偏

好較低 ， 因 此她不滿足於 自 己 目 前 的 成 就 ， 相 反 的 ， 除 了 花 四 小 時捕到 哈

利 在八小 時才能捕 獲 的 魚之外 ， 又 花另 外 四 個 小 時更進一步 的 累 積資本 ，

例 如 建造 自 己 的 漁船 。 一 個 月 後 ， 琳達擁有一根釣 竿 和 一 艘 船 ， 讓她可以

更深入大海 ， 捕到 哈利 從未見過 的 魚 。 琳 達 的 生產力 不僅只是在每小 時 提

高 ﹔ 她 所 捕 獲 的 魚也 跟 哈 利 有 所不 同 ， 也 能捕 到 更 好 的 魚 。 現在 她 只 需 要

一 個 小 時 的 捕 魚 時 間 ， 就能確保一天食用 所 需 的 漁獲量 ， 因 此她將剩 下 的

時 間 用 於 更 多 的 資 本 累 積 ， 例 如 建造更好更大 的 釣 竿 、 漁網 和 船 ， 進 一 步

提高生產力 並提高她 的 生活 品 質 。

如 果 哈利與他的後代 ， 繼續依照 同 樣 的 時 間 偏 好來工作和 消 費 的話 ， 後

代們 將繼續過著跟他一樣的生活 ， 具有跟他一樣 的消費和生產力 。 而如 果琳

達和她的後代繼續享有 同 樣較低 的 時 間 偏 好 ， 便可不斷提高生活 品 質 ， 增 加

資本存量 ， 並以更高的 生產力 水平從事勞 動 ， 完成必須花費更長 時 間 才能製

造的商品 。 在現實生活裡 ’ 跟琳達後代相 同 的例 子 ， 便是當 今世界上最大 的

拖網漁船 Annelies Ilena 號 的 擁有者 。 這艘強大 的 捕魚機器在 2000 年 完 成

之前 ， 花費數十年 的 時 間 來構思 、 設計和 建造 ， 它也能繼續運行數十年 ， 為

低時間偏好的投資者 ， 提供花 了 這麼 多年建造過程的資本 回 報 。

琳 達 的 後 代 在 生 產 魚 的 過 程 方 面 ， 已 經 變 得 既 漫 長 又 複 雜 ， 可 能 需

要花數十年 的 時 間 才能完成 ， 而 哈利 的 後代每天仍要花八個 小 時來 完 成 捕

魚 。 像琳達後代 的 生產 力 遠 高 於 哈 利 後 代 的 這種差異 ， 才是值得參與更長

生產過程 的主要原 因 。
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時 間 偏 好重要性 的 關 鍵證 明 ， 來 自 1 96 0 年 代 後 期 著 名 的 史 丹 佛 棉 花

糖 實 驗 註 2 。 心 理 學 家 Wa ite 「 M i sche l 把小 孩 留 在 一 個 放 了 棉 花糖 或 餅 乾

的 房 間 裡 ， 然後告訴孩子們 想 吃 的 話 ， 可以 直 接 吃 掉 沒 關 係 ， 不過他會在

1 5 分 鐘 內 回 來 ， 屆 時 如 果糖 果 沒 被 吃 掉 ， 便 會 給 他 們 第 二 顆 糖 果 作 為 獎

勵 。 換句 話說 ， 孩于們 可以選擇立即 滿足於一顆糖果 ， 或者 延 後 滿 足 而 收

到 兩顆糖果 。 這 是 一 種 測 試 見 童 時 間 偏 好 的 簡 單方法 ： 時 間 偏 好較低 的 學

生可以等待第 二顆糖果 ， 而 時 間 偏 好較 高 的 學 生 則 無 法 等 待 。 數 十 年 後 ，

Mische l 追蹤調查這些人 ， 發現與 當 年 的 棉 花糖測試對照下 ， 低 時 間 偏 好 的

孩子長大後 ， 很 明 顯 的 具有 較 好 的 學業成績 、 較高 的 SAT 分 數 、 較低 的 體

重與較少藥物 成癮的情形 。

身 為 一 位經濟學教授 ， 我會在 自 己教授 的 每 門 課 程 裡 ， 仔 細 講 解 棉 花

糖實驗 。 因 為 我認為這是在經濟學上 ， 可以教給學生最重要 的 一 課 ， 但我

也很訝異在各大 學 的 經濟學課程裡 ， 幾乎 完 全 忽 略 這 一 課 ， 甚至許 多 學 院

派經濟學家 ， 完全不熟悉 時 間 偏 好及其重要性 。

雖然微觀經濟學 關 注 的 是 個 人之 間 的 交 易 ， 宏 觀 經 濟 學 則 考量政府在

經濟作用 裡 的 角 色 ， 但事實上對任何個 人幸福最重要 的 經 濟決策 ， 是 來 自

他們對於未來所做的 時 間 考量 。

每 個 人 每 天 都 會 跟 其 他 人 進 行 某 些 經 濟 交 易 ， 但 他 們 會 跟 未 來 的 自

己 ， 進行更 多 的 交 易 。 這些 交 易 的 例 子很 多 ： 例 如 決 定 省 錢 而 非 花 錢 ﹔ 決

定 投 資 學 習 以獲得未來就業 的 技能 ， 而 非 尋 求 低 薪 的 直 接 就 業 ﹔ 購 買 功 能

性 和 價 格 合 理 的 汽 車 ， 而非 為 名 貴 的 汽車負債 ﹔ 加 班工作而不是和 朋 友 出

註 2 Walter Mischel 、 Ebbe B.  Ebbesen 與 Antonette Raskoff Zeiss ， 「 延 後 滿 足 的 認 知
與注意機制 （ Cognitive and Attentional Mechanisms in Delay of Gratification ） 」 ’
人格與 社 會 心 理 學 雜 誌 ﹒ 第 2 1 卷 ， 第 2 期 （ 1 972 年 ） ： 第 204-2 1 8 頁 。
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78 Chapter 5 金錢與時間偏好

去 聚會 ﹔ 或者 ， 我最喜歡在課堂上舉 的 例 子 ： 決定每週都研讀每學 期 的 課

程 內 容 ， 而非在期 末考前一 晚臨 時抱佛腳 。

在 上 述 每 個 例 子 裡 ， 都 沒 有 人 強 迫 你 作 決 定 ， 而 且 這 些 選 擇 下 的 後

果 ， 無 論 成 敗 ， 主 要 的 受 益 者 或 輸 家 都 是 個 人 本 身 。 決定 個 人 生 活 選 擇 的

主 要 因 素 是 時 間 偏 好 ， 雖然 時 間 偏 好和 自 我控制 因 人而 異 ， 但整 體 而 言 ，

在決策 的 各 個 方面都可以找到 強烈 的 關 聯性 。 我們 應該 牢 記 清 楚 的 事 實 ：

一 個 人 在 生 活 裡 的 命 運 ， 大部分取決於他與未來 自 我之 間 的 這 些 交 易 。 儘

管 他 想 把 自 己 的 失敗怪罪給別 人 ， 或者將成 功 歸 功 於 他 人 ， 但他跟 自 己 一

起進行 的 這些 交 易 ， 可能會比任何外部環境或條件更為重要 。 無論 時 間 偏

好較低 的 人 如 何受到 現實情況考驗 ， 都 可能會找到 一種方法來讓未來 的 自

我保持優先 ， 直到 目 標 實 現 為 止 。 無論用 多 少 未 來 財 富 來 吸 引 具有較 高 時

間 偏 好 的 人 ， 他可能也會找 到 方法繼續破壞和 欺 騙 未 來 的 自 己 ， 例 如 那 些

戰 勝 一 切 困 難與不利 環 境 的 人 ， 或者那些擁有豐 富 技術與才能 的 人 ， 他們

的 故事也可能形成 鮮 明 的 對 比 ， 儘管這些 故事讓他們 獲 得 了 豐厚 回 報 ， 但

較 高 的 時 間 偏 好仍會讓他們 浪 費 所有才能 ， 未替 自 己 帶 來 持久 的 利 益 。 例

如 許 多專業運動 員 和 演 藝 人 員 ， 雖然賺到 大 量 的 錢 ， 但 也 常 在 死 後 身 無 分

文 ， 因 為 他們 的 高 時 間 偏 好戰勝 了 未來 的 自 己 。 另 一 方面 ， 許 多 沒有特殊

才 能 的 普 通 人 勤 奮工作 ， 為實現經濟保障而存錢並做 長 期 投 資 ， 讓孩 子 未

來 的 生活可以過得更好 。

只 有 透過 降 低 時 間 偏 好 ， 個 人才 能 開 始欣 賞 長 期 投資 的 美好 ， 並 開 始

優先考慮未來 的收穫 。

當 一 個 社 會 裡 給 孩 子 的 遺 產 比 自 己 從 父 母 那 裡 得 到 的 更 多 時 ， 便 可

稱 為 文 明 社會 ： 因 為 生 活逐漸改善 ， 生命的 目 的 也在於讓下 一 代 生 活 變 得

更好 。 隨著社會資本水 平 不 斷 提 高 ， 生 產 力 隨之增 加 ， 生 活 品 質也跟著提

高 。 社 會 的 基 本 需 求 獲 得保 障 ， 也可 遠 離 危 險 環 境 ， 因 此 人 們 不 會 只 追 求
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物 質幸福或辛苦工作 ， 而可以將注意力 轉 向 生活 裡 更深 的 層 面 。 他們 經 營

家 庭與社會 關 係 ﹔ 從事 文 化 、 藝術與文學項 目 ﹔ 並 尋 求 為 社會與世界提供

持 續 的 貢 獻 。 文 明 的 重點不是在累積更 多 的 資本 ﹔ 而是 在 資 本 累 積 後 ， 可

以讓你實現什麼 ， 當 基 本 需 求 可以滿足 、 最迫切 的 危 險也可以避免 時 ， 便

可追求生活意義更高 的 繁 榮與 自 由 。

個 人 的 時 間 偏 好 由 許多 因 素決定 註 3 。 自 己與財產 的 安 全 ， 可說是最重

要 的 因 素之 一 。 生活在衝 突和 犯罪地 區 的 人 ， 喪命 的 機率大增 ， 因 此 可 能

會對未來 的 期 望值打折 ， 導致比生活在和 平社會 的 人有 更 高 的 時 間 偏 好 。

財產安全也是影響個 人 時 間 偏 好 的 另 一 個 主 要 因 素 ： 經 常 被政府或小偷剝

奪個 人 財 產 的 社 會 ， 當 然會有更高 的 時 問 偏 好 ， 因 為 這種行為會讓 個 人優

先考慮將資源 用 於即 時滿足 ， 而非 投 資 於 隨 時可能會被剝 奪 的 財產 。 稅 率

也會 對 時 間 偏 好產生不利 的 影 響 ： 稅收越高 ， 個 人可保 留 的 收入便越少 ﹔

這也導致個 人在稅收範 圍 內 的 工作機會減少 ， 對未 來 的 儲 蓄 當 然也 變 少 ，

因 為 稅收負擔比起消 費 ， 更容易 降低儲蓄 ， 尤 其 對 於 低 收入者來說 ， 大部

分 的 消 費 都是基本生活所需 。

而 跟 我 們 的 討 論 最 相 闋 的 時 間 偏 好 影 響 因 素 ， 便 是 預 期 貨 幣 的 未 來

價值 。

在 人 們 可 以 隨 意 選 擇 貨 幣 的 自 由 市場下 ， 最 可 能 會 選 擇 的 是 「 跨越 時

間 」 仍能維持價值 的 貨 幣形 式 。 貨 幣越能維持價值 ， 就越能激勵 人 們 延 遲

消 費 ， 進而將資源投入未 來 的 生 產 ， 形 成 資 本 累 積 以 改 善 生 活 水 準 。 同 時

註 3 讀者可以參考 Hoppe 的 「 民 主 ： 失 敗 的 神 （ Democracy: The God That Failed ） 」 第
1 章 裡 對 這 些 因 素 的 精 彩 討 論 。 更 多 的基 礎 和 技 術 討 論 則 可 在 Murray Rothbard 的
「 人 、 經濟和 國 家 （ Man, EconomJ有 and State ） 」 第 6 章 、 Mises 「 人類 行 為 （ Human

Action ） 」 的 第 1 8 、 19 章 以 及 Eugen von Bohm-Bawerk 的 「 資 本 與 利 益 （ Capital
and Interest ） 」 中找到 。
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80 Chapter 5 金錢與時間偏好

也 會 讓 人 們 在其他方面 ， 例 如 生 活裡 「 非經濟 」 的 部 分 ， 具有較低 的 時 間

偏 好 。 而 當 經濟決策可以朝 向 「 未來 」 發 展 時 ， 各種決策很 自 然 的 都 會 隨

之朝 向 未 來 。 人與人之 間 會變得更和 平與合作 ， 並 了 解合作比起衝 突 的 短

暫 獲 利 來 說 ， 才是更有價值 的 長期 戰 略 。 因 此 人們 也會培養 出 強烈 的 道德

戚 ， 優 先考慮可以為 自 己 及子女帶來最佳長期 結 果 的 道 德 選 擇 。 而且比較

會 長 遠考 慮 的 人 ， 比較不需要欺騙 、 撒謊或偷竊 ， 因 為 這種動 作 的 獎勵 在

短期 內 可能不錯 ， 但從長遠看 ， 比較可能帶來毀滅性的 負面影響 。

貨 幣 購 買 力 的 下 降 ， 有 點 類 似 於 徵 稅 或 強 制 徵 收 的 形 式 ， 即 使 表 面

上 的 價 值 不 變 ， 仍 會 降 低 貨 幣 的 實 際價值 。 在 現代經濟裡 ， 政府發行 貨 幣

與 人 為 降 低 利 率有密切 關 聯 ， 這也是現代經濟學 家 的 理 想 目 的 ， 因 為 降低

利 率 可以促進借貸 和 投 資 。 但這種操縱資本價 格 的 效 果 ， 是在 人 為 降低儲

戶 、 投 資 者以及借款人支付 的 利 率 。 這種過程的 自 然含義是減少儲蓄並鼓

勵 借 貸 。 在這段期 間 ， 個 人將會花掉更 多 的 收入 ， 並且 向 未來預支更 多 的

錢 。 如 此 一 來 ， 不僅對他們 在財務決策裡 的 時 間 偏 好產 生 影 響 ﹔ 也很可能

影響生活 中 的 一切 。

長 遠 來 看 ， 從 保 有 或 提 升 價 值 的 貨 幣 轉 向 會 損 失 價 值 的 貨 幣 ， 將 會

是 一 場 相 當 重大 的 轉 變 ： 社 會 整 體 的 儲 蓄 減 少 ， 累 積 的 資本也變少 ， 甚至

開 始 消 耗原 先 的 資 本 。 工 人 的 生 產 率 保 持 不 變或者下 降 ， 即 使 神 奇 的 透過

印 刷 更 多 貶值 紙 幣 來增 加 名 義上 的 工 資 ， 但 實 質 的 工 資 仍 會 停 滯 不 前 。 隨

著 人 們 開 始增 加 消 費 和 減少儲蓄 ， 他們會在所有 的 決 策 中 變得更加 面對現

實 ， 因 而 導致道德 上 的 瑕疵 ， 甚至 提 高 參 與 衝 突 、 破壞 、 自 我毀滅行為 的

可能性 。

這 有 助 於解釋為何文 明 在健 全 貨 幣 體 系 下興盛 ， 但在 貨 幣 體 系 貶 值 時

就 會 瓦 解 ， 就像 羅 馬 人 、 拜 占 庭 人 和 現 代 歐 洲 社會 一 樣 。 十九世紀文 明 與

二十世紀 文 明 的 對 比 ， 可以從 「 遠離健全貨 幣 」 與所有 隨之產生 的 問 題背

景 中 ， 加 以理解 。

www.qitubk.com 奇兔電子書下載

www.qitubk.com 奇兔電子書下載



貨幣通貨膨脹 的

1 貨幣通貨膨脹
整 個 歷 史 都 見 證 了 一 個 簡 單 的 事 實 ， 那 就 是 任 何 想 到 創 造 某 種 貨 幣

媒 介 的 人 ， 都 會 嘗 試 建 立 此 貨 幣媒介 ， 因 為 參與這種做法 的 誘 惑 力 實 在 太

強 了 。 然而創 造 貨 幣媒介並非對社會有所貢獻 的 舉 動 ， 因 為 任何 規 模 的 經

濟體都會有 已經足夠 的 金 錢 。 越能在製作生產上有所 限 制 的 貨 幣媒介 ， 便

越能作為 交換媒介與穩定的 價值儲存 。 跟其他商 品 不 同 的 是 ， 貨 幣 作 為 交

換媒介時 ， 其價值儲存和會計單位 的 功 能 ， 與 貨 幣數量 的 多 寡是 背 道 而 馳

的 。 貨 幣 的 重要性在於其購 買 力 ， 而非 數 量 多 寡 ， 因 此任何數 量 的 貨 幣都

足以履行 貨 幣功 能 ， 只 要 它 可以在規模上 被 分 割 與組合 ， 來滿 足 持 有 者 的

交 易 和 儲存 需 求 。 任 何 數 量 的 經 濟 交 易 ， 都 可 透 過任何規模 的 貨 幣供 應 來

支持 ， 前提是只要這些單位夠 用 也可拆成更小單位即 可 。

理論上理 想 的 貨 幣會是一種 「 供應 固 定 」 的 貨 幣 ， 亦 即 沒 有 人 可 以 生

產 更 多 貨 幣 。 在 這 樣 的 社會裡獲得金錢 唯 一 不 犯 罪 的 方 式 ， 便是 為 他 人 創

造有價值 的 東 西 ， 然後 向 他們 換得 貨 幣 。 當 每個 人 都 想 獲 得更 多 的 錢 ， 便

會更努力 工 作 並 生 產 更 多 價 值 ， 從而改善每個 人 的 物 質幸福 ， 然後 再 使 人

們 累 積更 多 的 錢並 提 高 生 產 力 。 只 要能 防止他人 增 加 貨 幣供應 ， 這種 錢 便

可用 來作為價值儲存 ﹔ 而 當 儲存 的 財 富 不 會 隨 著 時 間 經過而貶值 時 ， 便會

鼓勵儲蓄 ， 並讓大家對未來有更 多 的 考量 。 隨著 財 富 和 生 產 力 不 斷增 加 、

關 注未來 的 能 力 提 高 ， 人們 便會 開 始 降低他們 的 時 間 偏 好 ， 專注 於 改 善 生

活 中 「 非物質 」 層 面 ， 包括精神 、 社會與文化方面的努力 。

然而事實證 明 ， 不可能 出 現一種無法創 造 出 更 多 數量 的 貨 幣形 式 。 無

論選擇何種交換媒介 ， 都 會 因 升值而導致更 多 人 試 圖 生 產 更 多 交 換 媒 介 。

歷史上最好 的 貨 幣形 式 ， 便是能使新 的 貨 幣供應與現有庫存量相 比 ， 變動

最小 的 貨 幣 ， 以便讓創 造 新 貨 幣 無利 可 圖 才行 。 例 如 黃金作為 貨 幣堅 不 可
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82 Cha pter 5 金錢與時間偏好

摧 ， 因 為 它 是 一 種庫存量 自 開 採以 來 一 直 成 長 的 金 屬 。 由 於金礦 開 採 已 持

續數千年 ， 煉金術方面也未有大規 模 的 商業可行性 ， 因 此新 開 採 的 黃金供

應仍 只佔現有黃金庫存 的一小部分 。

這種性質便是為 何黃金 已 成 為 「 聲錢 」 的 代 名 詞 ： 因 為 物 理 和 化 學上

的 「 鐵則 」 ’ 讓黃金供應得到 保 障 ， 亦即 永 遠不會大量 的 增 加 。 儘管人類一

再 嘗 試 ， 但幾世紀以來仍未能產生比黃金更健全 的 貨 幣形式 ， 這就是為何

它 一 直是歷史上大 多 數 人 類 文 明 所使用 的 主 要 貨 幣工具 。 即 使世界已經轉

變 為 以 政 府 貨 幣作為價值儲存 、 交換媒介與會計單位 ， 政府本身仍 會儲備

大量的黃金 ， 並且估 了 世界黃金總供應量的極大比例 。

凱 因 斯 抱 怨 說 ， 黃 金 開 探 是 一 項 相 當 浪 費 的 活 動 ， 不 僅 消 耗 大 量 資

源 ， 也 沒 有 為 真實 的 財 富 增 加 任何東西 。 雖然他的 批評確實帶有 關 鍵 的 真

實性 ， 亦 即 增 加 貨 幣媒介供應 ， 並不會增 加 使 用 該 貨 幣 的 社 會 總 財 富 ， 不

過他忽 略 了 黃金作為 貨 幣 的 角 色 ， 是 因 為 比起其他金屬 來說 ， 黃金是種只

能 吸 引 少 數 人 和 資本資源來勘 探與 開 探 的 金屬 。 因 此即 使金價飆升 ， 黃金

的 供應 增 加 數量也一樣不會變 多 。 而 由 於黃金較為 罕 見難找 ， 因 此 開 採黃

金 當 成 貨 幣 的 利 潤 ， 將遠低於 開 探其他任何可能作為 貨 幣 角 色 的 金 屬 ， 導

致挖掘 黃 金 的 人力 時 間 和 資源也會最少 。 若是任何其他 的 金屬 被 當 作 貨 幣

媒 介 時 ， 每 當 社會 的 時 間 偏 好 下 降 ， 越來 越 多 人購 買 金屬 用 來 儲 存 時 ， 便

會提高該種金屬 的價格 ， 為生產更多該種金屬帶來龐大 的 利 潤 。

由 於 這 種 非 黃 金 的 金 屬 一 定 較 容 易 腐 蝕 ， 因 此 新 的 產 量 將 會 比 現 有

庫 存 的 百 分 比 （ 相 對於 黃 金 ） 大 得 多 （ 如 之 前銅 的範 例 所 示 ） ， 因 而 價 格

降 低 並 使 持 有 者 的 儲蓄貶值 。 在這 樣 的 社 會 中 ， 儲蓄者 的 財 富 很快就會被

偷走 ， 利 益 會轉移給那 些 開 採金屬 ， 且讓該金屬產量遠遠超 出 經濟 用 途 的

人 。 這種社會裡也很少發生儲蓄或有用 的 生 產 ， 因 為 大 家接著就會對生產

貨 幣媒介 的 獲 利 痴迷 ， 社會將越來越腐敗 ， 然後被更 富 有 生 產 力 的 社會取
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代 和 征 服 ， 因 為 別 的 社會裡的 人 會 有 更 好 的 事情可以做 ， 不必 貪 圖 生 產 更

多 的 貨 幣媒介 。

貨 幣 持 續 競 爭 下 ， 會 使 個 人 和 社 會 處 於 不 利 地 位 ， 因 為 這 些 人 將 儲

蓄投資於黃金以外的 金屬 ， 也 因 此 獎 勵 了 那些將儲蓄投入黃金 的 人 ， 因 為

黃金生產無法輕易 擴增 ， 也 因 為 它 會讓 人 們 將努力 導 引 到 生 產 貨 幣以 外 的

東西 ， 產 出 更 多 有 用 的 商 品 與 服 務 。 這 點 有 助 於 解 釋 為 何 阿 拉 伯 學 者 l b n

阱。 I d u n 認為 「 黃金探勘和探礦 」 是繼綁架勒 蒙 贖金者後 ， 「 最不受尊敬的

職業 」 註 4 。 愚蠢 的 凱 因 斯譴責黃金作為 貨 幣的行為 ， 因 為他認為黃金 開 採

太過浪費 ， 但實 際上黃金在所有可能 當 作 貨 幣 用 的 金 屬 來 說 ， 反而是最不

會浪費 的 。 不 過凱 因 斯 的 「 解決 方案 」 更 是 愚 蠢 ， 因 為 他 替 黃 金 提 出 一 個

「 法定 貨 幣 」 標 準 ， 然後將更 多 的 人力 時 間 、 勞 動 力 與 資 源 ， 用 來 確 保 貨

幣 的 供應 與 從 中 獲 利 。 在黃金作為 貨 幣媒 介 的 歷史 中 ， 從 來 沒 有僱 用 像 今

天 的 中 央 銀 行 行 員 那 麼多 的 礦工 與 工 人 。 而且所有相 闋 的 銀 行 和 企 業 ， 都

可透過與 貨 幣 印 刷 機 緊密連結而獲利 ， 這點將在第 7 章裡加以討論 。

當 新供應與現有供應相 比微不足道 時 ， 貨 幣 的 市場 價 值 ， 便 取 決 於 人

們 願 意 持 有 該 貨 幣以及願意用 它 來 消 費 的 意 願 。 這些 因 素 會 隨 時 期 不 同 而

有 所 差 異 ， 因 為 個 人 的 意 願 ， 將 取 決 於 願 意 擁有大量 貨 幣或 願 意擁有較少

貨 幣 的 不 同 時期 。

但 整 體 而 吉 ， 它 們 對 「 整個 社 會 」 來 說 會 略 有 不 同 ， 因 為 貨 幣是市場

上 邊 際效 用 最 小 的 商 品 。 而 「 邊 際效用 遞減規律 」 正是經濟學 的 基本 定 律

之一 ， 亦即 它在獲得更多其他商 品 後 ， 都會 降低每個額外單 位 的 邊 際效用 。

貨 幣 的 存在並非為 了 自 身 的 利 益 ， 而是為 了 可以與其他商 品 進行交易 ， 因 此

它 的 效 用 會比任何其他商 品 減少得慢一些 ， 因 為 它 一定可以換成任何其他商

註 4 Ibn Khladun • Al句Muqaddima 0 
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個 Chapter 5 金錢與時間偏好

品 。 隨著個人持有的房屋 、 汽車 、 電視 、 頭果產 品 或鑽石 的 增 加 ， 他們 對每

個 額外單位的邊 際估值便會下 降 ， 因 而導致對累積更多商品 的 意願減少 。 但

是擁有更多 的 貨 幣並不會像這些商 品 一樣 ， 因 為持有更多 的 貨 幣 ， 代表持有

者可以很方便的將貨幣兌換成心裡最重視 的 下一個 商 品 。 貨 幣 的 邊 際效用 實

際上確實有在下降沒錯 ， 因 為對於每 日 收入為 1 美元的人而盲 ， 增 加額外 1

美 元 的 收 入 ， 絕對會比每 日 收入為 1 000 美元 的 人 ， 戚覺得到 的 更 多 。 但

貨 幣 的 邊 際效用 下 降速度 ， 一定會遠低於任何其他商 品 ， 因為 它 的效用 下 降

是著眼於 「 想要 的 商 品 」 ， 而非 「 特定的好商品 」 。

持 有 貨 幣 的 邊 際 效 用 緩 慢 下 降 ， 代 表 對 貨 幣 的 邊 際 需 求 不 會 發 生 顯

著變化 。 將 它 與 幾 乎 穩 定 的 供應相 結合後 ， 在商 品 和 服務方面 ， 便能產生

相 對穩 定 的 市場價值 。 這 意 昧著 貨 幣不太可能顯著升值或貶值 ， 而使其成

為 一 項 雖然不太會賺錢 的 長 期 投資 ， 但卻 是 一 種 良 好 的 價值儲蓄 。 人們 對

投資通 常 會期 望 有 顯 著 的 升值潛力 ， 但 通 常 也會伴 隨著重大損失或折舊風

險 的 機 會 ， 因 此 投 資等於是承擔風 險 的 獎 勵 ， 但健 全 的 貨 幣會有最小 的 風

險 ， 也不太能提供任何獎勵 。

因 此 整 體 而 吉 ， 貨 幣需 求 可 能 只 會 隨著 時 間 偏 好 的 變化 而 改 變 。 當 人

們 普 遍 降 低 時 間 偏 好後 ， 會有 更 多 人 想 要持有 貨 幣 ， 導 致 它 的 市場價值與

其他商 品 與服務相 比有所提升 ， 進而 獎勵 了 貨 幣 持有者 。 另 一 方 面 ， 一 個

演 變 成 較 高 時 間 偏 好 的 社會 ， 會傾 向 於減少持有 的 貨 幣 ， 逐漸 降低其市場

邊 際價值 。 無 論 是 哪 一種情況下 ， 持 有 貨 幣 仍 然是整體風險最小且最有價

值的資產 ， 這點便是貨幣需求的根本原 因 。

這項分析有助於解釋黃金在數年 、 數 十年甚至數百年 內 ， 保 持 價 值 的

卓越能力 。 若以黃金克數來衡量羅 馬 帝 國 的 農 產 品 價 格 ， 便會顯示 出 它 們

與今 日 的 價格 ， 具有 明 顯 的 相 似程度 。 檢查戴克里先 （ D ioc l et i a n ） 的 西 元
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3 0 1 年價格法令 的 ， 並將黃金價格轉換為 等 值 的 現代美元後 ， 我們 發現 一

磅牛 肉 價格 約 為 4 . 5 美元 ， 而 一 晶 脫 啤 酒 價 格 約 為 2 美 元 ， 一 品 脫 高 級 葡

萄 酒 價 格 為 1 3 美 元 左 右 ， 一 般 葡 萄 酒 價 格 則 為 9 美 元 ， 一 品 脫 的 橄欖 油

約 2 0 美元等 。 比較某些特定行業 的工資數據 ， 也 出 現類似的模式 。 不過指

出 這些個別數據雖然具有代表性 ， 但並不能作為 問 題 的 最終答案 。

Roy Ja s↑ra m 對 目 前 可 用 的 最 長 持 續 數 據 ， 進 行 了 黃 金購 買 力 的 系 統

研究 註 6 。 觀察從 1 5 60 年至 1 9 7 6 年 的 英 國 數 據 ， 分析黃金在商 品 方面 的

購 買 力 變 化 後 ， J as↑ra m 發 現 黃 金 在 前 1 4 0 年 的 購 買 力 下 降 ， 但 從 1 70 0

年 至 1 9 1 4 年則 保持相 對 的 穩 定 ， 然後英 國 才 脫 離 了 黃 金 標 準 。 在 這 兩 個

多 世 紀 以 來 ， 英 國 主 要 使 用 黃 金 作 為 貨 幣 ， 其 購 買 力 保 持 相 對 穩 定 ， 批

發 商 品 的 價 格 也 是 如此 。 而 在 第 一 次 世 界 大 戰 之 後 ， 英 國 取 消 了 黃 金 標

準 ’ 黃 金 的 購 買 力 因 而 增 加 ， 各項 商 品 的 批發 價 格 指 數 也 隨 之 增 加 （ 見 圖

8 註 7 ） 。

我 們 必須 了 解 貨 幣媒介在價值上保 持 完 全 恆 定 ， 在 理論上是不可能也

無 法 確 定 的 。 隨著新技術引 進 了 可以替 代舊 貨 的 新商 品 ， 加 上不 同 貨物 的

供需條件會 隨 時 間 產 生變化 ， 因 此 貨 幣所能購 買 的 商 品 和 服務也會 隨著 時

間 而變 化 。 貨 幣單 位 的 主 要功能之一是作為 經 濟 商 品 的 會計單位 ， 而商 品

價值會不斷變化 ， 因 此我 們 不 可能精確 的 衡量 貨 幣 商 品 的 價 格 ， 只是 在 很

長 的 一 段 統 計 期 間 裡 ， 用 類似 於 Jastra m 的 研 究 ， 來 表 明 黃金作為 交 換 媒

介 時 ， 會比其他形式的錢 ， 更能保持價值 的整體趨勢 。

註 5 R. Kent ’ 「 戴 克 里 先 最 高 價 格 法 令 （ The Edict of Diocletian Fixing Maximum 
Prices ） 」 ’ 賓 夕 法 尼 亞 大 學 法律評論 ， 第 69 冊 （ 1920 年 ） ： 第 35 頁 。

註 6 Roy Jastram • r 黃 金 常 數 ： 英 國 和 美 國 經 驗 1560-2007 ( The Golden Constant: The 
English and American Experience 1560-2007 ） 」 ’ 英 國 Cheltenham : Edward Elgar ’ 
2009 年 。

註 7 資 料 來 源 ： Jastram ， 「 黃 金 常 數 （ The Golden Constant ） 」 。

www.qitubk.com 奇兔電子書下載

www.qitubk.com 奇兔電子書下載



86 Chapter 5 金錢與時間偏好

300 

250 

200 

1 50 

1 00 

50 

。
1 560 1 6 1 0  1 660 1 71 0  1 760 1 8 1 0  1 860 1 9 1 0  

－－ 黃金購 買 力 （ 右軸 ） 一－ 批發商品指數 （ 左軸 ）

圖 8 英格蘭黃金購買 力 和 批發商品指數 ， 1 560- 1 976
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來 自 美 國 的 最新數據顯示 ， 集 中 觀察過去 兩 個 世紀 ， 經濟成 長速度快

於 J a stra m 數 據 所涵 蓋 的 時 期 ， 說 明 了 黃金 的 商 品 價值有 所 增 加 ， 其 價格

以 美 元 計 價 為 大 幅上漲 。 這是黃金與最健全貨 幣 完 全 一 致 的 時 刻 。 所有商

品 的 供應量都比黃金更容 易 增 加 。 因 此 隨著 時 間 推移 ， 這 些 商 品 的 供應將

比黃金更充足 ， 導致黃金的 購 買 力 隨之上升 。 如 圖 9 所見 註 8 ， 只要與黃金

連 動 ， 美 元 對 商 品 的 價值也會上漲 ， 但 當 與黃金 的 關 係被切 斷 時 ， 美元 的

價 值 就 會 大 幅 下 跌 ， 就 像 美 國 南北戰爭期 間 狂印 鈔 票 ， 以及 1 9 34 年 美 元

貶值和 沒收公民黃金後 的 時期 一樣 。

1 93 1 年至 1 9 7 1 年期 間 ， 貨 幣在名 義上與黃金掛鉤 ， 但其實只是透過

政 府 的 各種 安 排 ， 允許在神 秘難解 的 條件下以紙 幣換取黃金 。 此 一 時 期 政

府 貨 幣和 黃金的價值以及政策 的變化 ， 都相 當 不穩定 。

註 8 資 料 來 源 ： 美國 的歷史統計數據 ， E 52-63 和 E 23-3 系 列 。 請參閱 https：﹒／／fred.
stlouisfed.org 0 
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由一 商 品 以美元價格 出 售
－－ 商 品 以黃金價格 出 售
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圖 9 黃金和美元商品價格 ， 以對數表示 ， 1 792-20 1 6
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對於黃金和 政 府 貨 幣之 間 的 比較 ， 觀察 從 1 9 7 1 年到 現代 的 這 一 時 期

更為有用 。 在 此 一 時 期 ， 自 由 浮動 的 國 家 貨 幣在市場上交易 ， 而 中 央銀 行

的任務則 是保證其購 買 力 （ 見 圖 1 0 註 9 ） 。

即 使 是 表 現 最 好 ， 最 穩 定 的 政 府 貨 幣 與 黃 金 相 比 ， 其 價 值 仍 大 幅 下

降 ， 當 它們 都與黃金脫鉤後 ， 目 前 的價值約為 1 9 7 1 年價值的 2 - 3 % 。 但這

並不代表黃金的 市場價值上漲 ， 而比較像是法 定 貨 幣價 值 的 下 降 。 在 比 較

商 品 和 服務價格與政府 貨 幣 和 黃金價值 時 ， 我 們 發現以政 府 貨 幣 來 看 商 品

價格顯著上漲 ， 但以黃金來看商 品 價格則 相 對穩定 。

詮 9 資 料 來 源 ： 美 國 聯邦儲備銀行統計數據 。 請參 閱 https://fred.stlouisfed.org 。 黃 金
價格數據則來 自 世界黃金協會 www.gold.org 。
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圖 1 0 主 要貨 幣金價 ， 1 97 1 -201 7

例 如 ， 作為現代工業社會主要商 品 之 一 的 每桶 石 油 價 格 ， 自 1 9 7 1 年

以來在黃金計價方面一直相 對穩定 ， 而在政府貨 幣方面卻 增 加 了 幾個 級數

（ 見 圖 l l 註 1 0 ） 。

－ 每桶石油黃金 ／ 盎 司 －－ 每桶石油美元
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圖 1 1 石油價格 ／ 美元與石油價格 ／ 每盎 司 黃金 ， 1 86 1 -20 1 7 ' 1 97 1 年價格開
始分歧

註 1 0 資 料 來 源 ： BP 統計評估和世界黃金協會 。
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穩健貨 幣 的 供應量不能輕易 擴大 ， 因 此價值會比 寬 鬆 貨 幣穩定 ， 因 為

基本上 它 並 不 會 彈性供應 。 社會對 貨 幣 的 需 求 ， 則 會 隨 時 間 偏 好不 同 而 有

些微變化 。

另 一 方 面 ， 由 於 生產商能夠 大 幅 改 變 「 軟 錢 」 的 生產 數 量 ， 因 此 隨著

貨 幣數 量 的 變化以及作為 價 值 儲 存 的 可靠性忽升忽 降 ， 持 有者 的 需 求 也 將

產生大幅波動 。

價 值 的 相 對 穩 定 性 ， 不 光 可 以 讓 持 有 者 的 儲 蓄 維 持 相 對 的 購 買 力 ，

對於保 持 貨 幣單位作為計價單位 的 完整性來說 ， 更 為重要 。 當 供需 變 化 較

小 ， 貨 幣價 值 可穩定預 測 時 ， 便 可 像 黃 金 一 樣 ， 當 作其他商 品 與 服 務 價 格

變化的 可靠信號 。

另 一 方 面 就 政 府 貨 幣 而 言 ， 貨 幣 供 應 量 是 透 過 中 央 銀 行 和 商 業 銀 行

的 供 應 增 加 而 增 加 ， 並 透 過 通 貨 緊 縮 的 經 濟 衰 退 與 破 產 來 減 少 。 由 於 人

們 對 貨 幣 價值 的 期 望 與 中 央銀 行 的 政 策 ， 導致 對 貨 幣 的 需 求 變得 更 加 不 可

預測 。 這種高度不穩定 的 組 合 ， 也 導 致 政 府 貨 幣在較長期 間 內 無 法 預 測 價

值 。 中 央 銀 行 確 保 價 格 穩 定 的 使 命 ， 便 是 透 過 各 種 工 具 不 斷 管 理 貨 幣 供

應 ， 以期 確保價格穩定 ， 因 而使得許 多 主 要 貨 幣 在 短 期 間 內 ， 與黃金相 比

下 的 波動 較 小 。 但從長遠來看 ， 政 府 貨 幣 供應 的 不 斷 增 加 與 黃 金 穩 定 緩 慢

的 增 加 相 比 ， 都讓黃金的價值顯得更能預測 。

自 由 市場所選擇 的 健全 貨 幣 ， 正是 因 為 它 可 以 隨著 時 間 推移 而 保 持 價

值 ， 自 然比起政府強 制 規 定 的 不 健全 貨 幣 ， 有更 好 的 穩定 性 。 如 果 政 府 貨

幣可以 當 作 良 好 的 會計單位與價值儲存單位 ， 就不需要制 訂 貨 幣 法 來 強 制

執行 ， 世界各 國 政府也不需沒收大量黃金 ， 並將黃金持續存放在 中 央銀 行

儲備 。 而 只 要 中 央銀行繼續持有黃金 ， 甚至 開 始 增 加 儲備 ， 便 可 證 明 從 長

期 來看 ， 它 們 對本 國 貨 幣 的 信 心 ， 會 隨 著 紙 幣 價 值 的 持 續 探 底 ， 而 讓 黃 金

成為不可避 免 的 貨 幣角 色 。
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1 儲蓄和資本累積
貨 幣 價 值 下 降 造 成 的 關 鍵 問 題 ， 便是 它 會 對 未 來 的 儲 蓄 產 生 負 面 影

響 。 時 間 備 好是 普 遍 積 極 的 ： 亦 即 在考慮選擇今天或將來擁有 同 一 種 商 品

時 ， 任 何 理 智 的 人都希望今天就擁有它 。 因 此 只 有增 加 未來 的 回 報 ， 人們

才會考慮延遲滿足 。 健 全 貨 幣是會 隨 著 時 間 經 過 而 略 微 增 值 的 貨 幣 ， 這表

示繼續持有健全貨 幣很可能會提高購 買 力 。 而 由 中 央銀行控制 的 不 健 全 貨

幣 ， 其 明 確 的 任務是繼續維持通貨膨脹 ， 因 此 無法對持有 貨 幣者提供持有

的 獎勵 ， 讓他們 更有可能去花錢或借錢 。

在 投 資 的 方 面 ， 穩 健 的 貨 幣 可 以 創 造 一 個 經 濟 環 境 ， 產 生 正 向 的 回

報以利 於投資者 ， 因 為 其 貨 幣單位可以保住價值 ， 如 果遇上無法升值 的 情

況 ， 也 可 用 來強化 投 資 的 動 力 。 從另 一方面看 ， 由 於不穩定 的 貨 幣只有在

「 回 報 高 於 貨 幣 的 貶 值率 」 才可升值 ， 因 而鼓 勵 了 高 回 報但 高 風 險 的 投資

與支 出 。 此外 ， 由 於 貨 幣供應 的 增 加 意 昧著 利 率 降低 ， 因 此儲蓄和 投 資 的

動 力 也會減少 ， 變相 鼓勵 了 借貸行為 。

這項 4 6 年 的 不健全貨 幣實驗記錄 ， 證賣 了 此一結論 。 已 開 發 國 家的 儲

蓄 率 一 直在 下 降 ， 降至 非 常 低 的 水 平 ， 而個 人 、 市府與 國 家債務 己激增 到

過去難以想像 的程度 （ 見 圖 1 2 註 11 ） 。

只 有 瑞 士 在 1 934 年 之 前 一 直 維 持 官 方 的 黃 金 標 準 ， 並 且 在 1 9 9 0 年

代 初 期 之 前 ， 繼 續 以 大 量 黃 金 儲 備 支 持 其 貨 幣 ， 因 而 繼 續 維 持 著 高 儲 蓄

率 ， 成為 西方文 明 世界裡 「 低 時 間 偏 好 」 的 最後堡壘 ， 儲蓄率甚 至 達 到 兩

位數 ， 而其他西方經濟體的儲蓄率 ， 已經暴跌到個 位數甚至負儲蓄率 。

詮 1 1 資 料 來 源 ： OECD 經合組織統計數據 。
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圖 1 2 1 970-20 1 6 年主要經濟體的 國 民儲蓄率百分比 ， 單 位 %

t大 已 開 發經濟體 註 12 的 平 均 儲蓄率 ， 在 1 9 70 年為 1 2 . 6 6 % ， 但在

2 0 1 5 年下降至 3 . 3 9 % ， 下 降 近 四 分之三 。

在 西方世界儲蓄率急劇 下 降 的 同 時 ， 債 務 仍 在 繼 續 增 加 。 西方 家 庭 平

均 負 債超過年收入的 1 00 % ， 而各級政府和 家 庭 的 債 務 負 擔總額 ， 超過 圍

內 生 產 毛 額 （ G D P ） 數 倍 ， 也 產 生 了 重 大 影 響 。 當 凱 因 斯 主 義 經 濟 學 家

向 民眾保證 「 債務有利於經濟成長 、 儲蓄將導致經濟衰退 」 時 ， 這些 數 字

便被正 常 化 。 凱 因 斯主 義 經 濟 思 想 中 最普遍 的 幻 想 之 一 ， 就是 國 債 「 無 關

緊 要 ， 因 為 這是我們 自 己 欠 自 己 的 債 務 」 。 只 有 凱 因 斯 的 「 高 時 間 偏 好 」

門 徒 ， 才無法理解這個 「 我們 自 己 」 是什麼 意 思 。 它 不 光 等於字面上 的 負

債 ， 而是分成幾代 人 的 負 債 ： 也就是 目 前這些 都 屬 於 「 犧牲未來 、 不計 後

果 」 的 消 費 。 更 糟 的 是 ， 這 句 話 後 面 通 常 會 接 著 出 現 「 情 緒 勒 索 」 的 說

法 ： 例 如 「 如 果不借錢投資未來 ， 我們 就無法改變現狀 」 。

許 多 人 都 在 假 裝 這 是 奇 蹟 般 的 現 代 發 明 ， 認 為 這 是 凱 因 斯 的 出 色 見

解 ， 也就是 「 支 出 是最重要 的 ， 確保 高 消 費 ， 債 務 便 可 繼 續 延 長 下 去 ， 也

註 1 2 此七大已 開發經濟體為美國 、 日 本 、 德國 、 英國 、 法 國 、 義大利與加拿大 。
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就不必儲蓄 了 」 。 事實上 ， 這項政策並不是新發明 ， 頹 廢 的 羅馬 皇 帝 在 國 勢

衰敗期 間 也採用 此一政策 ， 現在不過是改用 在政府發行 的 紙 幣上 。

紙 幣比起舊 的 金屬 貨 幣而 言 ， 其實可以更平和 、 更不露痕 跡 的 加 以管

理 ， 但其結果是一樣 的 。

二 十世紀對炫耀性消 費 的 狂熱 ， 跟健全貨 幣被破壞 ， 以 及 凱 因 斯主義

「 高 時 間 偏 好 」 思 想 的 爆 發 ， 脫離不 了 關 係 ， 因 為 他 們 把 「 貶抑 儲 蓄 、 神

化消 費 」 ’ 當 成 了 經濟繁榮 的 關 鍵 。 減少儲蓄 的結果便反映在增 加 支 出 上 ，

利 率經 常 被 降低 ， 又使銀行能發行比以往更 多 的 信 貸 ， 貸款 已 不 再 受 限 於

投 資 ， 而是轉移到 消 費 行 為 上 。 信用 卡 和 消 費 貸款允許個 人為 了 消 費 而借

錢 ， 甚 至 不必假裝 自 己是在對未來進行投資 。 凱 因 斯經濟學對現代經濟無

知 的 深 度 ， 看起來確實非 常 諷 刺 ， 因 為 他 們 認 為 「 資 本主義 」 是基於儲蓄

資 本 累 積 的 經 濟 體 系 ， 也 就 是 釋 放 「 炫 耀 性 消 費 」 的 元 凶 ， 這 點 剛 好 與

資 本 累 積 完全背道而行 。 因 為 資本主義是人們 放棄 時 間 偏 好 ， 延遲即 時滿

足 ， 並 投 資 於 未 來 所發 生 的 事 情 。 而債務驅動 的 大 眾 炫 耀 性消 費 ， 同 樣 也

是資本主 義 的 正 常 組成部分 ， 就像窒息是呼吸過程裡正 常 的 一部份 。

這也有助於解釋凱 因 斯經濟學的主要誤解之一 ： 也就是認為透過儲蓄來

延遲 當 前 的 消 費 ， 會讓工人失業並導致經濟生產停滯不前 。 凱因 斯認為任何

時刻 的 支 出 水平 ， 都是經濟狀況最重要的決定 因 素 ， 因 為在沒研究過經濟學

的情況下 ， 他對資本理論一無所知 ， 也不 了 解 「 就業 」 不只是最終產 品 ， 亦

可生產 「 資本產 品 」 ’ 也就是在未來所生產 的 最終產 品 。 凱 因 斯靠家裡可觀

的 財 富 過活 ， 不必工作 ， 對儲蓄或資本累積以及它們 對經濟成長的重要性並

不 了 解 。 因 此 ， 凱 因 斯會在消 費 支 出 下 降和儲蓄增 加 的 同 時 ， 觀察到 經濟衰

退 ， 而假設增加儲蓄與減少消 費 ， 會跟經濟衰退有一定 的 因 果 關 係 。

如 果 凱 因 斯 曾 經 學 習 過 資本理論 的 基礎 ， 就 能 了解消 費 減 少是對 「 商

業 週 期 循環 」 的 自 然反應 ， 是接在貨 幣供應 擴 張 之 後 所 引 起 （ 我們 將在第
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6 章加 以討論 ） 。 他也將能理解經濟成長得以 開 始 的 唯一 原 因 ， 便是延遲滿

足加 上儲蓄與投資 ， 這些 行 為 都 會 延 長 生 產 週 期 ， 並以更好 的 生 產 方 式 提

高生產率 ， 從而提升生活水準 。 他也能夠 意 識 到 自 己 之所以會 出 生在 一 個

富 裕社會 中 的 富 裕 家 塵 ， 唯一 的 原 因 ， 便是他 的 祖 先花 了 幾個 世紀 累 積 資

本 ， 延遲滿足並投資於未來而獲得 。 但是 ， 就像 帝 國 衰 敗 期 間 的 羅 馬 皇 帝

一 樣 ， 凱 因 斯永遠無法理解建立 富 裕所 需 要 的 工作和 犧牲 ， 反而相 信 「 高

消 費 」 才是繁榮 的 主 因 ， 而非繁榮所產生 的 結果 。

債務與儲蓄完全相 反 ， 如 果說儲蓄創 造 了 資 本 累 積 和 文 明 進步 的 可能

性 ， 那麼 債務便是倒 過來 ， 減 少 幾 代 人 的 資 本 存 量 、 降 低 生 產 率 並 且 降 低

生活水準 。 無論是房貸 、 社會保 險 合 約 或 政 府 公 債 ， 都 要靠更高 的 稅收 與

債務 貨 幣化 的 繼續 融 資 ， 當 代人可能是 自 羅 馬 帝 國 滅亡以來 （ 或 至 少 自 工

業革命以 來 ） ， 西 方 世 界 的 第 一 代 ， 以 「 比父 母 更 少 」 的 資 本 存 量 進 入 社

會 。 這一代人不會 目 睹 他們 的 儲蓄 累 積或 提 高 資 本 存 量 ， 而是 必 須 努 力 償

還 隨債務 日 益 成 長 的 利 息 ， 更拼命 的 為 自 己 幾 乎 無法享 受 的 福 利 計 劃 提 供

資金 ， 還要支付更高的稅收 ， 而且幾乎無法為 晚 年 的 生活進行儲蓄 。

從健全 貨 幣 到 貶值 貨 幣 的 轉 變 ， 會導 致 幾 代 人 累 積 的 財 富 被浪 費 在 一

兩代 內 的 炫耀性消 費 上 ， 而使舉債成為 資 助 主 要 支 出 的新方法 。 在 1 00 年

前 ， 大 多 數 人 都 會 用 自 己 的 勞 力 或 累 積 的 儲蓄 ， 支付房屋 、 教育或婚姻 費

用 。 這種觀念對今天 的 人 們 來說似乎很荒謬 ， 即 使有錢人也不會只 生 活 在

自 己 的 經濟能力 範 圍 內 ， 而是會利 用 他們 的 財 富 來 獲得更 多 的 貸 款 ， 為 大

宗 消 費 提供資金 。 這種作法可以 持 續 一 段 時 間 ， 但我們 不 能 把 這 點 持 續 性

誤認成永久性 ， 因 為 這是對社會 的 資 本存量進 行 系 統 性消 費 ， 就 像 把 要 作

為種子用 的穀物 吃掉一樣 。

當 貨 幣被 國 有化 時 ， 便會置於政治 家 的 控制 之下 ， 他們 在 幾 年 任 期 時

間 內 經 營 ， 然後努力 再被選上 。 這種過程很容 易 導 致 短 期 決 策 ， 同 時 政 客

也會濫用 貨 幣來為後績的競選活動提供資金 ， 犧牲後代 的 利 益 。 正 如 H . L .  
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Me n c ke n  所說 ： 「 每次選舉都像是把贓物 當成高級 品 來拍 賣 」 註 13 。 在一個

貨 幣 自 由 與健 全 的 社 會 中 ， 個 人必須以會影響到 家 雇 資 本 的 「 長遠 目 光 」

來作各種決定 。 雖然有些 人可能會做 出 不 負 責 任 的 決 定 ， 傷害 到 後 代 的 福

祉 ， 但 那 些 想 做 出 負責任決定 的 人 ， 仍 有權選擇 自 己 的 決 定 。 一旦 貨 幣 國

有化 ， 這種決定就會變得越來越難 ， 因 為 中 央政府對貨 幣供應 的 控 制 ， 無

可避免 的 破 壞 了 儲蓄 的 動 機 ， 同 時也增 加 借 貸 的 動 機 。 無 論 一 個 人 多 麼 謹

慎 ， 他 的 孩 子 仍 將 目 睹 家 庭 的 儲蓄會失去價值 ， 也必須繳稅來支付政府所

造成 的 通 貨膨脹費 用 。

隨 著 各 代 繼 承 的 遺 產 減 少 ， 更 降 低 了 家庭作為 「 整 體 」 的 力 量 。 而政

府沒有 限 制 的 支 票簿 ， 也能 增 強 控 制 與塑造人們 生 活 的 能 力 ， 使政府在個

人生活各方面 ， 發揮越來越重要 的 作 用 。 本 來 家 庭 可為 個 人 提 供 資 金 的 能

力 ， 已經被 國 家 的 慷慨所削 弱 ， 也導致維持家庭的能力 下 降 。

在 傳 統 社 會 裡 ， 個 人 會 意識到 自 己將來需要孩子 的 支 持 ， 因 此 他 們 會

在 自 己 健 康 的 年 輕 時 期 ， 開 始建立家庭 ， 並為孩子投 資 最 好 的 生活環境 。

但 如 果 長 期 投 資在整體上看起來前景不佳 ， 當 貨 幣貶 值 時 ， 不僅儲蓄沒有

好處 ， 投 資 的 利 潤 也會 降 低 。 此 外 ， 隨著政治家透過 貨 幣印 刷 機 的 魔力 ，

向 人 們 推 銷 永 恆 幸 福 與 退 休 福 利 的 謊 吉 時 ， 更 會 使 人 們 覺 得 對 家 庭 的 投

資 ， 變得越來越沒有價值 。 因 此 隨 時 間 經過 ， 建立 一 個 家 庭 的 動機逐漸下

降 ， 越來越多 的 人最後孤老以終 。

配 偶 不太可能投入必要 的 情 戚 、 道德 和 金融投資來 使 家 庭 關 係成 長 ，

因 此 可 能 會 造 成 更 多 的 婚 姻 破 裂 ， 而 僅 存 下 來 的 家 庭 也 只 會 生 更少 的 孩

子 。 這 種 慢 慢 普 遍 的 「 現代 家 庭 關 係崩 潰 」 現 象 ， 要從不健全 貨 幣導 致 的

註 1 3 H. L. Mencken 和 Malcolm Moos （ 編輯 ） ， 「 廢話狂歡 節 （A Carnival of Buncombe ） 」 、
巴爾的摩 ： 約翰霍普金斯出版社 ， 1956 年 ， 第 325 頁 。
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結果來談 ， 因 為 它 會使 國 家介入家庭幾千年來 所 發 揮 的 重 要 作 用 ， 並減 少

家庭成員投資長期 關係的動機 。

以 政 府 的 慷慨來代 替 家 庭 關 係 ， 對 家 庭 裡 的 個 人 而 吉 ， 仍 然是場失敗

的 交 易 。 許 多 研究顯示 ， 生 活 滿 意 度 大 幅取決於與伴侶 和 孩子 所 建 立 的 長

期 親 密 家 庭 閱 （系 註 14 。 還有 許 多 研 究 表 明 在 家 庭破裂後 ， 抑 鬱 症 和 心 理 疾

病 的 發 病 機 率會 隨 時 間 推移而上升 ， 尤 其是在女性方面 註 15 ， 而 家 庭 破 裂

也正是抑 鬱症和 心理疾病 的主要原 因 。

當 政府透過從未對長期 投資有任何興趣的 凱 因 斯 ， 教導如 此 的 經濟教義

而造成家庭崩 潰 ， 當然不可能只是巧合 。 凱 因 斯從小生長在富 裕 家 庭 ， 幾代

人累積 了 大量資金 ， 讓他成為一個放蕩的享樂主義者 。 他最大 的 成年生活花

費在戀童癖 ， 包括在地 中 海造訪兒童妓 院 註 16 等 。 維 多 利 亞 時期 的 英 國 ， 是

個具有強烈道德戚 、 低人際衝突與穩定家庭的 「 低 時間偏 好 」 社會 ， 而凱 因

斯恰好屬於反傳統的←代 ， 所以他將這些傳統視為必須擊敗 的 壓抑機制 。

要 了 解 凱 因 斯 的經濟學 ， 就必須 了 解他逐漸相信可以靠 自 己 的 意 志 ，

見到 社會裡具有塑造 出 來 的那種 「 道德戚 」 。

註 1 4 George Vailla肘 ， 「 經驗 的 勝利 ： 哈佛 大 學 學 生 大 調 查 （ Triumphs of Experience: The 
Men o/the Ha門＇ard Grant Study ） 」 、 馬薩諸塞州劍橋市 ： 哈佛大學出版社 ， 201 2 年 。

註 1 5 Betsy Stevenson 和 JustinWolfers ， 「 女性 幸 福 下 降 的 悸論 （ The Paradox of Declining 
Female Happiness ） 」 ’ 美國經濟期刊 ： 經濟政策 ， 第 1 卷 ， 第 2 期 ， 2009 年 ， 第 190-
225 頁 。

註 1 6 詳 見 Michael Holroyd ， 「 立 頓 斯 特 雷 奇 ： 新 傳 （ Lytton Strachey : The New 
Biography ） 」 ’ 第 1 卷 ， 第 80 頁 ， 其 中 凱 因 斯 寄 給 在 布 魯 姆 斯 伯 里 集 團 裡 的 朋 友
Lytton Strachey 的一封信 ， 建議他們去參觀突尼斯這個 「 床 和 男 孩 都 很 便 宜 」 的 地
方 。 另見 David Felix 的 「 凱 因斯 ： 關鍵人生 （ Keynes: A Critical Life ） 」 第 1 1 2 頁 ，
引 用 來 自 凱 因斯的一封信件 內 容告訴朋友 ， 「 我要去埃及 ． 剛剛得知 『 床和 男孩 』 都
已準備好了 」 。 在另一封信複他還建議 Strachey 去突尼斯和西西里島 「 如 果 你想去那
些男孩裸體跳舞的地方 」 。
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t 創新 ： 「 零到一 」 比 「 一到多 」
我們 可以從儲蓄 的 水準與社會投資 的 項 目 類型 ， 看 出 「 健全 貨 幣 」 對

時 間 偏 好和 未來走 向 的 影響 。 就像 1 9 世 紀 晚期 的 世界一樣 ， 在健全 貨 幣制

度 下 ， 個 人較可能願意從事長期 的 投 資 ， 並有大量資金可用 於 資 助 那 些 很

花 時 間 的 項 目 。 因 此 ， 人類歷史上 一些最重要 的 創 新 ， 都 誕生於十九世紀

末 的 黃金時代 。

在 這 些 開 創 性 的 工 作 裡 ， B u nch 和 H e l l e m a n s 在 「 科 學 和 技 術 史 」

裡 ’ 記 載 了 科 學 和 技 術 史 上 最 重 要 的 8 ,5 8 3 項 創 新 與 發 明 的 清 單 。 物 理

學 家 J o n atha n H u e b n e r 註 17 分 析 了 這 些 事 件 ， 以 及 它 們 發 生 的 年 份 與 當

年全球人 口 的 關 保 ， 並計算 了 自 黑 暗 時代 以 來 ， 每年人均 事 件 的 發 生 率 。

H ue b n e r 發 現 ， 儘 管 創 新 總 數 在 二 十 世 紀 有 所 上 升 ， 但 人 均 創 新 數 量 在

十九世紀達到 頂 峰 。

仔 細 研 究 1 9 1 4 年 以 前 世 界 的 創 新 ， 便 可 為 H u e b n e 「 的 數 據 提 供 支

持 。 亦 即 我 們 可以 毫 不 誇 張 的 說 ： 現代世界是在 第 一 次世界大戰前 的 黃 金

標 準年 代 發 明 的 ， 二十世紀只是在精煉 、 改 良 、 優化 、 簡 約 與推廣十九世

紀 的 發 明 而 已 。

二十世紀進步 的奇蹟 ， 讓人們 很容易 忘記實 際 的 發 明 一一亦即 改變世界

的 創 新一一幾乎都發生在黃金時代 。

註 1 7 Jonathan Huehn仗 ， 「 全球創新可能下滑的趨勢一一技術預測和社會變革 （ A Possible 
Declining Trend for Worldwide Innovation 〕 」 ’ Technological Forecasting and Social 
Change ’ 第 72 卷 （ 2005 年 ： 第 980-986 頁 。
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在 Pete r T h i e l 的 暢銷 書 的是 零 到 一 》 中 ， 他藉 由 製作新技術 的 第 一 個

成功範例 ， 來討論這些 「 創 造新世界 的 夢 想 家 」 對這個世界的影響 。

正 如 他所說 ， 一 項技術從 「 零到 一 」 成功 案 例 的 轉 變 ， 是發 明 裡 最 難

和 最重 要 的 一 步 ， 而從 「 一 到 多 」 的 轉 變 ， 則 是 一 個 擴 展 、 營 銷 與 優 化 的

問 題 。 一 般 迷 戀 「 進步 」 概念 的 人 ， 可 能 很 難 接 受 這 樣 的 事 實 ： 在 1 9 1 4

年 之 前 的 健 全 貨 幣世界 ， 便是零到 一 的 世界 ， 而 1 9 1 4 年 後 的 政 府 生 產 貨

幣 的 世 界 ， 則 是從 一 到 多 的 世 界 。 從 一 到 多 的 轉 變 並 無 不 妾 ， 但 它 確實 為

我們 提供大量 的 思 路 泉 源 ， 可以用 來 思考 為 何 在 現代 貨 幣 體 系 下 ， 沒有 更

多 「 零到 」 的 變革發生 。

現代生活使用 的大多數技術 ， 都是在黃金標準下的 ＋九世紀所發 明 的 ，

並以逐漸成 長 的 資本 累 積 來 資 助 發 明 ， 也就是儲蓄者將財 富 以健全 貨 幣 累

積 ， 而且這些儲蓄並不會快速貶值 。 以下就是黃金 時期 重要創 新的摘要 ：

﹒ 冷熱 自 來水 、 室 內廁所 、 各種管道 、 中 央暖氣 ：

這 些 發 明對今天生活在文 明 社會裡 的任何人來說 ， 凰覺都是理所當

然 ， 但 這 卻 是 大 多 數 人 「 生與 死 」 的區別 。 因為它們是消 除全球 多

數傳染病的主要功 臣 ， 也幫 助 了 城 市地區 的 成 長 ， 減少 出 現 疾 病 的

危害 。

﹒ 電力 、 內燃機 、 大量生產 ：

現代工業社 會 圍 繞 著 「 碳 氫化合物能源 」 的利 用 成 長 而建立 ， 如 果

沒有這種能源 ， 現代文明 的任何產 物 都 不 可能 出 現 ， 這些能源和工

業 的基礎技術 ， 便是在十九世紀發 明 。
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﹒ 汽車 、 飛機 、 地鐵 、 電梯 ：

凰謝 「 美 好 年 代 」 時期讓城市街道上不再充滿馬糞 ， 也給了 我們環

遊 世 界 的 能 力 。 汽 車 是 Karl Benz 於 1 8 8 5 年 發 明 ， 1 904 年 則 有 萊

特 兄 弟 發 明 飛機 ， Charles Pearson 在 1 843 年建造地鐵 ， Elisha Otis 

則 在 1 852 年發 明 電梯 。

心 臟 手 術 、 器官移植 、 闌 尾 切 除 術 、 嬰兒保育箱 、 放射治療 、 麻 醉

劑 、 阿 司 匹林 、 血型與輸血 、 維生素 、 心 電 圖 、 聽診器 ：

外科手術和現代醫學也歸功於 「 美 好 年代 」 時期 。 現代衛生設備以

及 引 進可靠 的碳氫化合物能源 ， 讓 醫生能夠改變治療病 患 的 方 式 ，

而非使用幾個世紀以來適得其反的錯誤做法 。

﹒ 石油衍生化學 品 、 不鏡鋼 、 氮基肥料 ：

讓現代生活成為可能的工業產物與材料 ， 都 源 自 「 美 好 年 代 」 時期

的變革創新 ， 這 些 創 新 產 生 了 大規模的工業與農業生產 。 塑膠跟塑

料製作的一切商品 ， 都是石油衍生化學品 的產物 。

﹒ 電話 、 電報 、 錄音 、 彩色攝影 、 電影 ：

雖然我們將現代視為大量通 訊 的 時代 ， 但 實 際上在二十世紀所取得

的 成 就 ， 大部分都是改良 自 十九世紀的創新 。 史上第一台電腦是巴

貝 奇 電 腦 ， 由 Charles Babbage 於 1 83 3 年 設 計 ， 但 在 1 8 8 8 年 由 他

的 兒 子 亨 利 完 成 。 我 們 甚 至 可 以 說 ， 網 際 網 路 與 上 面 所 包 含 的 內

容 ， 都 是 1 843 年 在 電 信 發 明 時 的 錦 上 添 花 ， 但 確 實 包 含 了 核 心 的

要素 。 電報從根本上改變了 人類社會 ， 讓通信可以不需要信件或郵

差 的 實 際運輸 。 那 也 是 電 信 界 的 「 零到一 」 時 刻 ， 隨後到來的一切

都 是 「 一到多 」 的改進 。
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健全 的 貨 幣對 人 類 繁 榮 的 貢 獻 ， 不只 限於 科 學 技 術 的 進步 ， 也可 在 藝

術世界裡親眼 目 睹 。

佛羅倫斯與威尼斯藝術家是文藝復興 時 期 的 領 導者 ， 這點並非巧合 ，

因 為 這 兩 個 城市是 歐 洲 最先採用 健全貨 幣 的 城市 。 巴 洛克 、 新 古 典 主 義 、

浪 漫 主 義 、 寫 實主義與後印 象 等 學 派 ， 都是 由 富 有 的 顧客 所 資 助 ， 這些 顧

客持有健全 的 貨 幣 ， 具有極低 的 時 間 偏 好 ， 肯耐心等待數年甚至 數 十 年 才

能完成並流傳千古 的 傑作 。 歐洲 教堂 的 驚 人 穹 頂 ， 由 無數 的 建築 師與 藝 術

家 如 布 魯 內 萊 斯基和 米 開 朗 基羅 ， 經過幾 十 年 的 靈 戚雕啄與 裝 飾 而 完 成 ，

這些都是 由 時 間 偏 好極 低 的 顧客才能提供資助 。 而讓 這 些 資 助 者 們 留 下 深

刻 印 象 的 唯 一 方 法 ， 便是製作可以流芳百世 的 藝 術 品 ， 使他 們 美 名 流 傳 ，

成為偉大藝術 家 的偉 大 作 品 擁有者與贊助 者 。 這就是為何佛羅倫斯 的 麥 第

奇 家 族 對 藝 術 的 贊 助 ， 可能會比他們 在 銀 行 和 金 融 方面 的 創 新 ， 更為 世 人

所知 ， 而這些較不為 人所知 的 創 新 ， 甚至可能對後代來說更為重要 。

同 樣地 ， 巴 哈 、 莫扎特 、 貝 多 芬 ， 還 有 文 藝 復 興 、 古典與 浪 漫 時 期 作

曲 家 的 音 樂 作 品 ， 都會讓現代音樂戚到 羞 愧 。 因 為 那 些 人 那 種 僅僅 花 幾 分

鐘錄 下 如 動 物 般 的 噪音 ， 就從音樂工作室裡大量 賣 出 ， 向 人 類 出 售 最 低 微

的 本 能 而 獲 利 。 黃 金 時 代 的 音樂不僅觸 動 人 類 的 靈魂交流 ， 也 喚 醒 人 們 聯

想 到 比生活瑣事更為昇華的 呼 喚 ， 但今 日 的 噪 音 音 樂 則 訴求 人 類 最 基 本 的

動 物 本 能 ， 透過讓人沉迷於立即 成 官 享 受 ， 來 忘 卻 生活現實 ， 不 關 心長 期

的 結 果 或 更 深 刻 的 內 容 。 資 助 巴 哈 的 布 蘭 登 笙 協 奏 曲 是 一 筆 很 「 硬 」 的

錢 ， 而資 助 M i l ey Cyrus 的扭腰擺臀則是很 「 輕軟 」 的不健全 貨 幣 。
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在 健全 貨 幣和 低 時 間 偏 好 的 時 代 裡 ’ 藝術 家 致 力 於完善他們 的 工 藝 ，

長遠考量以製作有價值 的 作 品 。 才在 多 年 時 間 學 習 工作所需 的 復 雜 細 節 和 技

術 ， 追 求 完 美 並 發 展 出 超越 常 人 的 能力 ， 令 贊 助 者與一般大眾戚到 驚 喜 。

如 果是 未 經 多 年 努 力 研 究 技藝 的 人 ， 便沒有機會被稱 為 藝 術 家 。 真正 的 藝

術 家 並 不 會 高傲 的 向 大眾敘述藝術是什麼 ， 或是解釋只花一天製作 的 爛 作

品 有 多 麼 的 深奧 。

巴 哈從 未 宣 稱 自 己 是 個 天才 ， 或告訴大 家 他 的 音 樂 為 何 比 別 人 更 好 ﹔

相 反 的 ， 他 把 時 間 都 花在改善 自 己 的 技 藝 。 米 開 朗 基羅 花 了 四 年 的 時 間 ，

吊 掛在 西 斯 廷 教 堂 的 天花板上工作一整天 ， 每天 只 吃 一 點 東 西 ， 把大部分

時 間 都 拿來畫 出 他的傑作 。 甚至還寫 了 一首詩來描述這場苦難 註 1 8 : 

住 在 這個 窩 裡 ， 讓 我 得 了 甲 狀 腺 肥 大

像 來 自 倫 巴 第 滯 流 河 裡 的 貓 ，

或 其 他 地 方 所 發 生 的 情 況 一 樣 一一

讓 我 的 肚 子 靠 近 了 下 巴 ：

我 的 鬍 子 指 向 天 空 ﹔ 我 的 後 頸 往 下 ，

固 定在 脊 椎 上 ： 我 的 胸 骨 明 顯 的

像 豎 琴 一 樣 生 長 ： 豐 美 的 繡 飾

從 刷 子 滴 落 ， 或 厚 或 薄 的 塗 抹 在 我 的 臉上 。

腰 部 像 槓 桿 一 樣 擠 壓 我 的 肚 子 ：

屁 股 像個 馬 墊 在 承 受 我 的重 量 ﹔

我 的 腳 沒 方 向 的 來 回 徘 徊 ﹔

註 1 8 John Addington Symonds ， 「 米 開 朗 基 羅 的 十 四 行詩 （ The Sonnets of Michael Angelo 
Buonarroti ） 」 （ 倫敦 ： Smith Elder & Co. 出版 ， 1 904 年 ） 。
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在 前 面 ， 我 的 皮 膚 變 得 鬆 散 與拉長 ﹔ 在 後 面 ，

彎 著 身 體 讓 它 們 變 得 又 緊 又 繃 ﹔

橫 向 的 我 像 張敘 利 直 弓 的 使 勁 ：

我 知 道 ， 這 看 起 來 虛 假 古 怪 ，

一 定 是 擠 著 腦 袋 和 眼 睛 的 結 果 ﹔

因 為 生 病 可 以 讓 瞄 準 的 槍 彎 曲 。

來 吧 ， 喬 瓦 尼 ， 試 試 吧

救 救 我 垂 死 的 形 象 與 名 氣 ﹔

因 為 我 吃 的 是 過 錯 、 畫 的 是 羞 愧 啊 。

藝術的蓬勃發展 101 

只 有 經 過 幾 十 年 如 此 細 緻 和 專 注 的 努 力 ， 這 些 天 才 才 能 成 功 的 製 作

出 這些偉大傑作 ， 讓他們 的 名 字 永 久 化 為 本 身 技 藝 的 代 表 。 在 貨 幣不 健 全

的 時代裡 ， 沒 有 藝 術 家可以像米 開 朗 基羅 或 巴 哈這樣低 時 間 備 好 的 努 力 工

作 ， 讓 自 己 正 確精進技藝或花大量 的 時 間 讓作 品 完美 。 只 要 漫 步 在 現 代 藝

廊裡 ， 便 可 看 到 大 量 生 產 的 展 示 作 品 裡 ， 所 需 要 用 到 的 努 力 或 才 能 ， 甚至

不會多過無聊 的 6 歲見童的發揮 。

現 代 藝 術 家 不 再 以 工 藝 與 長 時 間 練 習 吸 引 觀 眾 ， 而 是 以 自 負 、 衝 擊

性 、 憧 怒 與 存 在 焦 慮 的 方 式 ， 吸 引 觀眾 欣 賞 他們 的 藝 術 ’ 而 且 通 常 還 加 上

一點政治理 想 的 偽 裝 ， 例 如 天真 的 馬 克 思 主 義變種 ， 而 假 扮 成 有 深 度 的 樣

子 。 若要舉 出 現代 「 藝術 」 真 的 好 在 哪 裡 的 話 ， 應該就是 它 們 看 起 來 很 聰

明 ， 以 開 玩 笑 或 惡 作 劇 的 那 種 小 聰 明 。 多 數 現 代 藝 術 的 生 產 或 製 作 過 程

裡 ， 都 沒 有 完美或令人欽佩 的 元 素 存 在 ， 因 為 它 是大量 的 由 懶 惰 沒 才 華 的

假文人 ， 在 幾小 時 內 拼貼製 作 出 來 ， 這 些 人 幾 乎 不 花 時 間 去 練 習 工 藝 。 因

此 只 有 依 賴 廉 價 的 自 負 、 淫 穢 和 衝 擊 戚 ， 才 能 引 起 人 們 對 現 代 藝 術 這 位

「 沒穿 衣 服 的 國 王 」 進行 關 注 ， 也 只 有 長 期 自 命不凡 ， 侮 辱 他 人 不 理 解 自

己 的 作 品 ， 才可能賦予作 品 的 價值 。

www.qitubk.com 奇兔電子書下載

www.qitubk.com 奇兔電子書下載



102 Cha pter 5 金錢與時間偏好

當 政 府法 幣取代健全 貨 幣之後 ， 低 時 間 偏 好與 品 味 高 尚 的 顧客 ， 便被

政 府 官 僚取代 ， 然而他們 的 藝 術 品 昧 ， 就 跟 那 些 政治 上 的 議程 一 樣 低 詣 。

如 此 一 來 ， 美 戚 與 長 久 流 傳 都 不 再 重 要 ， 重 點 變 成 要 為 那 些 只 會 政 治 空

談 ， 或 為 那 些 能 控制大型畫廊和 博 物 館 資 金 來 源 的 官 僚 ， 留 下 深 刻 印 象 。

這 些 畫廊 和 博物 館 在政府重點保護下 ， 變成 了 藝 術 品 昧與藝術教育標 準 的

壟 斷者 。 藝 術 家 和 捐 贈 者之 間 的 自 由 競爭 ， 現在被不負責任的 官 僚機構 ，

以 中 央 的 藝術規劃 加 以 取 代 ， 因 此 我們 可以預見即 將 發 生 的 災難性後果 。

一 般 自 由 市 場裡 ， 得獎者應該是被大 家認定提供最佳商 品 的 人 ， 當 政府可

以決定誰是贏 家 和 輸 家 時 ， 那 些 在生活裡沒有其他成就 ， 只 好跑去 當 官 僚

的 人 ， 就會變成 品 味與美戚 的 仲 裁者 。 原 先藝術上 的 成 就 ’ 是 由 那 些 透 過

好 幾 代 智 慧和 低 時 間 偏 好 ， 成 功 獲 得 財 富 的 人所決定 ， 現在則 變 為 在 政 治

與 官 僚 系 統 下 「 混得最好 」 的 人 所 決 定 。 只要對這類人稍 加 認識 ， 便足以

向 任何人解釋為何 當 代藝術會變成龐然巨獸 的 原 因 。

在 他 們 不 斷 滋 養 、 成 長 的 控 制 領 域 中 ， 幾 乎 所 有 現 代 政 府 都 投 入 預

算 ， 資助 各種媒介 的 藝 術 和 藝 術 家 。 但 隨 時 間 推移 ， 還 出 現 了 一些奇怪且

難以置信的現象 ， 例 如 政府為 了 政治 目 的 而 暗 中 干預藝術的離奇故事 。

雖然蘇聯資 助 和 指導共產主義 「 藝術 」 以實現政治與宣 傳 目 的 ， 但最

近 的 報導還揭 露 了 中 央情報局 ， 竟 然 資 助 與推 動 當 時不受歡迎的 抽 象表 現

主義藝術家如 Ma rk Rothko 與 J a c kson Po l l ock 的作 品 ， 在歐洲巡迴展覽 ，

以作為 美 國 人在政治上 的 藝術反擊 註 19 。 這 一 切 只 有 在 貨 幣不健全 的 情況

下 ， 才 會 出 現這種藝術災難 。 也就是世界上最 大 的 兩個 經 濟 、 軍事 和 政 治

巨 頭 ， 選 出 來積極推動 與 資 助 那 些 毫無 品 味 的 藝術垃圾 。 兩 國 情報單位主

註 19 參見 Frances Stonor Saunders ， 「 文化 冷戰 ： 中 央 情報局 和 藝術典 文 學 的 世 界 （ The
Cultural Cold 惋y﹒ The CIA and the World of Arts and Letters ） 」 ’ 新 出 版 ， 2000 年 ，
ISBN 1-56584-596-X 。
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藝術的蓬勃發展

事者低劣 的 藝 術 晶 昧 ， 確實 剛 好夠 讓他 們 在 華 盛 頓 和 莫斯科 的 間 諜組織與

官 僚機構找到 工作 。

由 於 Medic i s 家 族 的 晶 昧 ， 已經被類似 加 州 車 輛 管 理 局 工 人 的 藝 術 晶

昧 所 取 代 ， 結 果 整 個 當 代 藝 術 界 便 形 成 一 個 充 滿 視 覺厭 惡 的 垃 圾 藝 術 世

界 ， 那些懶散無才 的 假 藝 術 家 ， 只 花 幾 分 鐘 即 可 快 速 換 來 支 票 ， 捏造 一 點

關 於作 品 象徵 的 荒謬故事 ， 便能欺騙世界上 的 藝 術 品 追 求 者 。 這種做法 ，

實 在 跟 那 些 像 歹 徒般徹底墮 落 的 假 藝 術 家無 異 。 Ma 「k Rot h ko 的 「 藝 術 」

只 花 幾 個 小 時就製作 出 來 了 ， 但 一 樣賣給容易 上 當 的 收 藏 家 。 他們 的 收藏

等於是數百萬不健全 的 貨 幣 ， 而且顯然還把現代藝術收藏 ， 當 成 這 個 時 代

最 賺 錢 的 「 快速致 富 」 騙 屑 。 而這顯現代藝 術 家 並 不 需要任何才能 、 工作

或者努力 ， 只要板著臉 和 擺 著 自 負 的 態度 ， 不 耐 煩 的 向 暴發戶 們 講解 為 何

在畫布上潑j賤的 油 彩 ， 並不只是醜 陋毫無 思 想 的 潑潛 油 彩 ， 只 因 為 這 些 暴

發 戶 們 不能理解這些 「 無法解釋 」 的 藝 術 作 品 ， 然 後 很 容 易 就能換來 一 筆

大錢 。

令 人 震 驚 的 不 只 是 現 代 藝 術 界 ， 類 似 貼出 ︱〈。 這 類 假 藝 術 家 的 價 門 踏

戶 ﹔ 事實上能與過去偉大作 品 相 比 的 傑作也消 失 了 。 你 很 難 不 注 意 到 ， 今

天世界各地少有類似西斯廷教堂這類偉大藝術 的 創 作 ﹔ 也很少有傑 出 作 品

可跟達文西 、 拉斐 爾 、 林布蘭 、 卡拉瓦喬或維梅 爾 的 偉大畫作相 比擬 。 更

令 人 驚 訝 的 是 ， 照說靠著現代 技術與工業化 的 進 步 ， 應該要比黃金 時 代 更

容易 實現這類偉大藝術創 作才對 。

西斯建教堂會讓參觀者肅 然起敬 。 對其 內 容 、 工 法 與 歷 史 的 任 何 進 一

步 詮 釋 ， 都可以把大 家 的 敬 畏 ， 轉化 為 其 中 所蘊 含 的 思 想 、 工 藝與努 力 上

的 深度欣賞 。 在 Roth k。 這類假藝術家成 名 之 前 ， 即 使是最細 心 的 藝術評論

家 ， 也會直接無視 的路過 Roth ko 的 畫作 ， 甚至完全沒看到 它 ， 更 別 提 會 買

下 來 帶 回 家 了 。 唯有透過 一 群 爛 評 論 家 ， 花 費 無數 的 時 間 宣 傳這些 作 品 ，
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104 Chapter 5 金錢與時間偏好

才 會 讓 畫 廊 與有 野 心 的 暴 發 戶 ， 開 始假裝這些作 品 有更深層 次 的 意 義 ， 然

後花費現代的不健全貨幣加以購買 。

多 年 來這些假裝有深層 意 義 的 故 事 ， 在現代藝術博物館 中 留 下 了 各種

隨機作 品 ， 只有現代藝術愛 好者才會 吹捧他們 ， 也說 明 了 這個 時代藝術 品

昧 的 空 洞 。 但是 ， 這 些 人 對於現代藝術 的 價 值 ， 或許沒有比世界各地藝術

展 覽 的 「 清潔 工 」 ’ 更 加 合 適 的 讚 揚 了 。 因 為 他 們 表 現 出 令 人 欽 佩 的 洞 察

力 與對 工 作 的 奉獻精神 ， 一 再地將昂 貴 的 現代 藝 術 作 品 ， 丟進他們 所屬 的

垃圾桶 中 。 在這個 時代最具代表性的 「 藝術家 」 如 D a m i e n H i rst 、 Gustav

Metzg e r 、 Tra cey E m i n 和 義 大 利 雙 人 組 詢 問 Go l dsch m ied 和 E l eonora

C h i a ra ’ 都 得到 了 展場清潔工仔細 的 評 論 ， 因 為 他 們 扔 到 垃圾桶 的 東 西 ，

遠比花費 數百萬美元 的不安暴發戶 們 更 加 的 挑剔 。

另 一 件 足 以 忽 略 這 些 無 價 值 塗 鴉 的 事 ， 便 是 政 府 竟 然 資 助 這 種 尷 尬

的 情況 ， 而且還認為是值得 的 。 畢竟沒有 人可以透過無能且上 班 打 闊 的 車

輛 管 理 局 員 工 般 的 行 為 ， 來批評美 國 這樣 的 國 家 ， 因 為 他 們 可以藉 由 這些

倒 霉 的 收藏家客戶 來消 除沮喪 。 也許我們 不應該以政府工作人員 的 工 作 內

容 ， 來 判 斷這個 時代 ， 只 因 這些工作人員聽命將成堆廢紙板 的 無 聊 故事 ，

當 成 了 藝 術 成 就 。 但即 使 如 此 ， 我們 也很難找到 能跟過去 的 成 就 相 提並論

的 作 品 。 在 《 從 黎 明 到 頹 廢 》 一 書 中 ， 對 現 代 「 民 主 」 文 化 的 辛 辣 批 判

裡 ， J a cq u es Ba rzu n 得 出 了 結論 ： 「 2 0 世紀貢獻和 創 造 的 所有 內 容 ， 都是

透 過 分 析 或批評以及模仿 和 譚 仿 的 改進 」 。 Ba 「zu n 的 書 引 起 這 個 時代裡許

多 人 的 共 鳴 ， 因 為 它 但舍大量令人沮喪的事實 ：

一 旦 你 能 克 服 「 進步是必然的 」 這種 固 有偏 見 ， 就會面 臨 到 這樣 的 結

論 ： 我 們 這一代人在文化和 精緻度方面 ， 確實比不上我們 的 先 人 。 就像 戴

克 里 先 統治 下 的 羅 馬 一 樣 ， 必須靠通貨膨脹為生 ， 在 羅 馬 競 技 場 的 野蠻場

面 上消 費 和 買 醉 ， 這些 當 然比不上凱撒時代偉大 的 羅 馬 人 ， 因 為 他們 必須

清醒努力 的 工作來賺取金 幣 。
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資本主義的 資訊系統

「 失 業 潮 的 原 因 並 非 資 本 主 義 ， 而 是 因 為 政 府 不 讓 企 業 有 權 使

用 健 全 貨 幣 。 」

一 海耶 克

-1 U 幣 作 為 交 換 媒 介 時 ， 必 須 讓 經 濟 參 與 者 可 以 進 行 經 濟 規 劃 與 計

貝 算 。 當 經濟生產從非 常 原 始 的 規 模 開 始 發 展之後 ， 一 股 人 很 難 在

不 固 定 的 參考框架下 ， 比較 不 同 對 象 的 相 互價 值 ， 而有辦法做 出 製造 生

產 、 消 費 與 貿 易 決策 。 因 此這種計價單位 的 特 性 ， 便是 貨 幣 作 為 交 換 媒

介和 價值儲存以外 的 第三種功 能 。 為 理解這種計價特性對經濟 體 系 的 重

要 ， 我們 做 了 一般聰 明 人在尋求經濟 問 題解答 時 所做 的 事 ： 向 過去 的 奧

地利經濟學 家 們 求 助 。

海耶 克 的 「 在社 會 中 使 用 知 識 （ The Use of Knowledge in Soci仿 ） 」 ’

可說是有史以來最重要的 經濟論文之一 。 不像 一 些 高度理論化 、 無足輕

重 或 深 奧 難 解 的 現 代 學 術 研 究 一 樣 ， 這 1 1 頁 內 容 在 出 版 70 年 後 ， 都
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106 Cha pter 6 資本主義的資訊系統

還繼續被 廣 泛 的 閱 讀 ， 也持續對全球許 多 人 的 生 活 和 事業產生影響 。 當 然

也許比不上它對網 際網 路上最重要 的 網 站之 一 「 維基百科 」 的 影 響那樣重

要 ， 因 為 「 維基百科 」 也是人類歷史上最大 的 單 一 知 識 體 系 。 它 的 創 始 人

J i m my Wa l es 表示 ， 在拜讀 了 海耶克這篇論文以及對知 識 的 解釋之後 ， 讓

他興起 了 建立 「 維基百科 」 的 想 法 。

海耶克對這個 問 題 的 解 釋 ， 和 當 時流 行 的 基本看法並不相 同 ， 他認為

經濟 問 題 不 僅是分配資源和 生 產 的 問 題 ， 更精確地說 ， 是 使 用 任 何 個 人 或

群體所缺乏的 「 知 識 」 ’ 來分配資源和 產 品 的 問 題 。 生產條件 的 經濟知 識 、

生 產 要 素 的 相 對可用 性和 豐 富 程度 、 個 人 偏 好 等 ， 均 非整個 群體能夠 完全

7 解 的 客 觀 知 識 。 相 反 的 ， 經濟條件 的 知 識 ， 在本質上是 由 相 關 人士 「 個

人 的 決定 」 來 分 配 。 每個 人 的 思 想 都 被 用 於學 習 和 理解跟他們本身相 闋 的

經 濟 訊 息 ， 高度智 慧 和 勤 奮 的 人 會 花 費 幾 十 年 的 時 間 ， 學 習 他們 所在行業

的 經濟現實 ， 以便在單一產 品 的 生 產過程 中 ， 達到 權威 的 地位 。 不可 思 議

的是 ， 所有這些需要 由 每個 人執行的 「 個 人決策 」 ， 都可透過將所有訊 息 匯

總 到 「 某位個 人 」 腦 中 ， 來 替 每 個 人進行經濟上 的 計算 。 但也 並 非 瘋 狂 的

追求 ， 想把所有知 識集 中 到 某個 決策者手 中 。

在 自 由 市場經濟體系裡 ， 「 價格 」 是知識 ， 也是傳遞訊 息 的 信號 。 每個

決策者只能透過檢查相 關 貨 物 的 價 格 ， 來做 出 自 己 的 個 人決 定 。 因此這些

貨物 的 價格 ， 精煉 自 所有市場條件和 現實 ， 然後轉化為其個 人 的 一 個 「 可

操作變 量 」 。 反過 來 說 ， 每個 「 個 人 的 決 定 」 將 會 在 盟 造 價 格 方 面 發 揮 作

用 ， 任何中 央機構都無法將形成價格的所有訊 息 隱 瞞或取代其功 能 。

為 了 解 海 耶 克 的 觀 點 ， 請 想像以 下 的 情況 。 假設某個 國 家 的 基礎設施

被地震嚴重破壞 時 ， 而這個 國 家是世界上某商 品 的主要生產 國 ， 例 如 2 0 1 0

年 的 智 利 大地 震 ， 智 利 是世界上最大 的 銅 生產 圈 。 當 地震 襲 擊 一 個 擁有大
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量 銅 礦 的 地 區 時 ， 它對這些礦 區 以及 出 口 銅 礦 的 港 口 造成 破 壞 。 因 此供應

到 世界市場的 銅 減 少 了 ， 立刻 導致 銅 價上漲 6 . 2 % 訕 。 世界上任何與銅市

場相 闋 的 人 ， 當 然都會受到 影響 ， 但 他 們 並 不 需 要 知 道 關 於地 震 、 智 利 和

市場條件 的 任 何事情 ， 才決定如 何 採 取 行 動 。 因 為 價格上漲這件事本身 ，

便包含他們 必 須知 道 的 所有相 關 資訊 。 很快 的 ， 所 有 需 要 銅 的 公 司 現在都

必須減少銅 的 需求量 ， 延遲不是迫切 需 要 的 探 購 ， 並盡可能尋找銅 的 替 代

品 。 另 一 方面 ， 價格上漲會使世界各地生產銅 的 所有 公 司 ， 現在 都 想 生 產

更 多 的 銅 ， 以便在價格上漲的 時機獲利 。

隨著價格 的 上漲 ， 全世界銅 行 業 的 每 個 人 ， 都 想 採 取 行 動 來 減 輕 地 震

的 負 面影響 ： 因 此其他地 區 的 銅 礦 生產者會提高供應量 ， 各地 需 要 銅 的 消

費 者 則 會 降低 需 求 。 如 此 一 來 ， 地 震 所 造 成 的 短缺嚴重程度便會 下 降 ， 而

價格上漲 帶 來 的 額外收入 ， 也有 利 於 幫 助 礦 區重建基礎設施 。 幾天 之 內 ，

銅 的 價格便恢復 了 正 常 。 當 全球市場變得更加 一 體化 也 更 大 時 ， 這種 個 別

商 品 中 斷 的 影響力 正越變越小 ， 因 為 建 立 商 品 市場 的 人 ， 可 以 善 用 生 產 深

度與流通性 ， 經歷最短的 中 斷期 便能迅速平復 。

而為 了 了 解 「 價格是傳播知 識方法 」 的威力 ， 請再想像一下 ， 地震發生

的前一天 ， 整個全球的銅 工業不是一個 市場機制 ， 而是 由 特別 的 專 門 機構所

控制 ， 如 此便代表生產是在 「 沒有參考價格 」 的 情況下進行分配 。 這種機構

要如 何應付地震呢 ？ 在全球各地眾 多 的 銅 生產商 中 ， 該如何決定哪些生產商

要增加產量 ， 以及增 加 多少 ？ 如 果是在價格體系裡 ， 每個 公 司 自 己 的 管理階

層 都會查看銅 價與生產相 闋 的 所有價格 ， 以便找到最有效的 產量解答 。 許多

註 I Ben Roon旬 ， 「 智 利 地 震 後 的 銅 罷 工 （ Copper Strikes After Chile Quake ） 」 ’ CNN
Money ( 201 0 年 3 月 1 日 ） 。 參 閱 http : //money. cnn.com/20 1 0/03/01 /markets/ 
copper／ 。
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專業人士在 同 一家公司 工作 了 幾十年 ， 可以在價格的協助下得 出 答案 。 他們

對 自 己公 司 的 了 解 ， 遠遠超過 中 央 的規劃 ， 因 為 中 央機構在決定時 ， 沒有市

場價格可供參考 。 此外 ， 如 果沒有價格來讓消 費 者透露 出 他們 的 偏 好 ， 那麼

中 央規劃 者便無法決定哪些銅行業 ， 應該減少使用 量 。

無 論 這 些 機 構 收 集 了 多 少 客 觀 數 據 和 知 識 ， 都 沒 有 辦 法 了 解 個 人 在

執 行 決 策 時 所 包 含 的 全 部 分 散 知 識 ， 包 括 自 己 的 偏 好 和 對 物 品 的 價 值 判

定 等 。 因 此 ， 價格不僅僅是讓 資 本 家 獲 利 的 工 具 ﹔ 也是經濟 生 產 的 訊 息 系

統 ， 可以 跨 國 際 的 傳 播經濟知 識 ， 並協 調 複 雜 的 生 產 過 程 。 任 何試 圖 免 除

自 由 市場價格 的 經 濟 體 系 ， 都 會 導 致 經 濟 活 動 徹 底崩 潰 ， 並 使 人 類 社 會 回

歸原 始狀態 。

價格也是讓市場經濟得以 發 生 質 易 和 進入專業化 的 唯 一 機 制 。 若 沒有

價格 ， 人 類 就 無 法 從 一 些 非 常 原 始 的 小生產規模 ， 進化 到 分 工 與專業化而

獲 利 。 貿 易 可以讓生產者將 自 己 比 較 具 優 勢 的 商 品 專業化 ， 例 如 用 相 對較

低 的 成 本 生 產 優 勢 商 品 ， 進 而 提 高 自 己 的 生 活 水 準 。 只 有 以 共 同 的 交 換 媒

介 來 表 達 準 確 的 價 格 ， 人們 才 有可能確定 自 己 的 商 品 為 優 勢 ， 並專注加 強

此 一 優 勢 。 由 價格 訊 息 所 領 導 的 專業化 ， 將 可 帶 領 生 產 者 透 過 邊 做 邊 學 ，

以 及 為 生 產 累 積 特 定 資 本 ， 進 一 步 提 高 這 些 產 品 的 生 產 效 率 。 事 實上 ， 即

使沒有相 對 成 本 的 既有 差 異 ， 專業化也會讓每 個 生 產 者 累 積 與生 產 相 闋 的

資 本 ， 進 而 提 高 其 邊 際 生 產 力 ， 使他 們 能 夠 降 低 生 產 的 邊 際成 本 ， 並 與那

些為其他商 品 專業化而 累積資本 的 人 ， 相 互進行質易 。
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1 資本市場社會主義
雖 然 多 數 人都 能 了 解 「 價格 體 系 」 對分工 的 重 要 性 ， 但很少人會 了 解

它 在 資 本 累 積 和 分配所發揮 的 關 鍵作 用 ， 因 此 我 們 必 須 轉 向 M ises 的 作 品

尋 求解釋 。 在 1 92 2 年 Mises 的 《 社 會 主 義 》 一 書 中 ， 他 解 釋 了 社 會 主 義

制 度 必 定 失 敗 的 經 典原 因 ， 並非社會主義只存在 「 動 機」 問 題 的 普遍 觀 點

（ 也就是如 果大家都能得到 同 樣 的 獎勵 ， 誰還 願 意 工 作 呢 ？ ） 因 為 你不 工

作 的 話通 常 會受到 政府謀殺或監禁等懲罰 ， 因 此 不 管 過 程有 多 麼 血 腥 ， 社

會主義可說成功 的 克服 了 「 工作動 機 」 的 問 題 。 一 個 世 紀 以 來 ， 全世界約

有 1 億人被社會主義政權所謀殺 缸 ， 這種懲罰 顯然不是理論上而 巴 ， 因 此

其 「 工 作 動 機 」 可能還強過資本主義制 度 。 所以社會主 義 的 失 敗 ， 一 定 不

只是 「 激 勵 」 的 問 題 而 已 ， M ises 便是第 一 個 能 夠 準 確 解 釋 為 何 社 會 主 義

會失敗 的 人 ， 即使社會主義 當 時 已透過創 造 「 新社會主義者 」 ’ 成 功 克 服 了

「 激勵 」 的 問 題 。

M ises 揭 露 了 社會 主 義 的 致 命 缺 陷 ： 如 果 沒 有 自 由 市場 出 現 的 價 格 機

制 ， 社 會 主 義 就 會 在 經 濟 計 算 中 失 敗 ， 最 重 要 的 是 在 資 本 品 的 分 配 中 失

敗 訕 。 如 我們 之前所討論 過 的 ， 資本生產涉及 到 越來越複雜 的 生產方法 ，

生 產 時 間 範 圍 也拉長 ， 而且還會產生大量無 法 消 費 的 中 間 產 品 ， 這 些 先 生

產 出 來 的 中 間 產物 ， 要在未來參與完成消 費 商 品 的 最 終生產 。 複 雜 的 生 產

結構 ， 只能從每個 資 本 的 生產者和 消 費 者 ， 彼 此 良 好 且 複 雜 的 買 進 賣 出 個

註 2 Stephane Courtois 、 Nicolas Werth 、 Karel Bartosek 、 Andrzej Paczkowski 、 Jean-Louis
Panne 和 Jean-Louis Margolin ’ 「 共 產 主 義 黑 皮 書 ： 犯 罪 、 恐 怖 、 鎮 壓 （ The Black 
Book of Communism: Crimes, Terror, Repression ） ， 哈佛大學出版社 ， 1997 年 。

註 3 Ludwig von Mises ， 「 社會 主 義 ： 經濟社會學分析 （ Socialism: An Economic and 
Sociological Analysis ） 」 ’ Ludwig von Mises 研究所 ， Auburn ， 此 ， 2008 年 （ 1922 年 ） 。
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人計算網 路 中 產生 訕 。 最有效的分配 ， 便是讓價格機制 來決定 ， 也就是透

過最需要此資本商 品 的 用 戶 ， 為 它 們 喊 出 最高的價格 。

資 本 商 品 的 供給 與 需 求 ， 來 自 生產者和 消 費 者 的 互動 ， 以及他們 不 斷

做 出 的 決 定 。

在社會主義制 度下 ， 政府擁有並且能夠 控制 生產工具 ， 讓它變成整個經

濟裡所有資本商 品 的 唯 一 貫 家與賣家 。 這種集 中化扼殺 了 市場 的 實 際運作 ，

以致無法根據價格做 出 合理決策 。 而沒有個 別 買 家可以競標資本商 品 價格的

資本市場 ， 整體資本或個 人資本商品 就無法制 定價格 。 而如 果沒有資本商 品

的 價格來反映相 對的供給和 需求 ， 就不會有合理 的 方法來確定資本如何利用

最為有效 ， 也沒有合理的 方法來決定每種資本商 品 的 生產量 。 在政府擁有鋼

鐵廠 的 世界裡 ， 所有在生產消 費 品 和 資本商 品 過程 中 會使用 到 鋼 鐵 的工廠 ，

他們在鋼 鐵或用 鋼 鐵生產的產 品 上 ， 都無法看到價格 。 因 此也無法得知 哪種

鋼 材最重要或最有價值 。 如 此 一 來 ， 政府該如 何確定是否將數量有 限 的 鋼

材 ， 用 來製造汽車或火車 ？ 因 為政府同 時還擁有汽車和 火車工廠 ， 而且會透

過強制 命 令 向 市民分配他們 可擁有的 汽車或火車數量 ？ 如 果沒有市民的價格

體 系 來決 定火車和 汽車之 間 的 關 係 ， 就無法知 道鋼 材的最佳分配為何 ， 也無

法知道實 際上最需要鋼 鐵的地方 。 若用 問卷來調查市民意願 ’ 更會是一項毫

無意義的工作 ， 因 為沒有價格便無法決定選擇所涉及的實際機會成本 。 沒有

價格 的 調 查 ， 可能會發現每個人都想擁有 自 己 的法拉利 ， 但當你必須付錢的

時候 ， 很少人還想選擇法拉利 。 中 央計劃者永遠不會知 道每個 人的偏好 ， 因

此也無法以最能滿足個 人需求的方式分配資源 。

註 4 凱 因 斯經濟學存在許多問題 ， 但最荒謬的是完全沒有任何關於資本生產結構 「 如何運
作 」 的概念 。

www.qitubk.com 奇兔電子書下載

www.qitubk.com 奇兔電子書下載



資本市場社會主義 111  

此外 ， 當 經濟生產過程裡 的 所有 資 料 都 為 政 府 所 擁有 時 ， 在缺乏價格

機 制 下 ， 無 法 協 調 出 適 當 的 資 本 商 品 生產數量 ， 來讓所有工廠都能運作 。

「 稀 缺 」 是 所 有 經 濟 學 的 起 點 ， 我 們 不 可 能 為 所 有 商 品 生 產 無 限 量 的 供

應 ﹔ 因 此 必須進行權衡 、 分配資本 、 土 地 和 勞 動 力 ， 除 了 生 產 鋼 鐵 外 ， 很

可能還要 同 時考量生產更 多銅所需的代價 。

在 自 由 市場 裡 ， 一旦工廠 開 始搶 購 銅 和 鋼 ， 便會在市場裡創 造 了 稀有

性與升值能力 ， 抬升 的 價格 ， 會讓這些 銅 與鋼 的 製 造 商 ， 競相 搶 購 製 造 它

們 的 原 料 資 源 。 而對於火車 、 汽車 、 銅 、 鋼 鐵 、 勞 動 力 、 資 本 土 地 偏 好 和

機會成 本 網 路 各 方 面 ， 中 央規劃 者完全無 法 了 解 。 因 為 沒 有價格 ， 就 無 法

計算如何分配這些資源 ， 生 產 出 最優 質 的 產 品 ， 結果就是生產方面 的 完 全

崩 潰 。

然而這些只是計算上的 問 題 ， 只 涉 及 到 靜態市場生產 的 現有商 品 。 但

當 我們 察 覺到 人 類 的 相 關 事物 沒有純粹靜態 的 東西 時 ， 整個 問 題就 會 更 加

明 顯 ， 因 為 人類會 直尋求方法來 改善經濟狀況 、 生產新產 品 並尋 找 更 多

更 好 的 生產方法 。 人類對於修補 、 改進和 創 新 的 不 斷 努力 ， 為 社 會 主 義 帶

來 了 最棘手 的 問 題 。 即 使 中 央規 劃 體 系 可 以 成 功 管 理 靜 態 的 經 濟 ， 但對 於

變化 的 調 適或允許創 業 的 方面 ， 便無能為 力 7 。 社會主義制 度 如 何 計 算 並

不 存 在 的 技 術和 創 新 呢 ？ 如 果沒有跡象得知 產 品 是否能用 ， 又 該 如 何 為 這

些產品 分配生產要素 ？

「 那 些 把 創 業 和 管 理 混 淆 在 一 起 的 人 ， 閉 起 眼 睛 不 肯 面 對 經 濟 問

題 ． ． ． 因 為 資 本 主 義 制 度 並 不 是 資 本 管 理 體 制 ﹔ 而 是 企 業 家 體 制 。 」

- Ludwig van Mises 註 5

註 5 Ludwig von Mises ’ 「 人 類 行 為 （ Human Action 〕 」 ’ 第 703-704 頁 。
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這 種 說 法 的 目 的 ， 並 不 是 用 來 反 對 社 會 主 義 經 濟 體 制 ， 經 歷 過 上 個

世紀社會主義體制 最 後 嘗 試 的 每個 社 會 體 ， 在遭受災難 、 血腥與全面失敗

後 ， 應 該 不 會再有任何理智 的 成 年 人 ， 想 把這種體制 當 真 。 我們 的 重點應

該是放在釐清兩種體制 在 分配資本與生產決策上 的 差 異 ： 到 底該用 價格或

由 中 央 規 劃 來做分配與生 產 的 決 定 ？ 雖然世界上 多 數 國 家 ， 都 沒 有 負 責直

接分配 資 本 貨 物 的 中 央規 劃 委 員 會 ， 但每 個 國 家都會有 一 個 中 央計劃委員

會 ， 用 來處理最重要的市場 ， 也就是資本市場 。

自 由 市場可以解釋為 「 買 賣雙方依據 自 己訂定 的 條款 自 由 交易 」 ， 而且

可以 自 由 進 出 市場 ： 沒有第三方會 限 制 賣 方 或 買 方進入市場 ， 也沒有第三

方會補貼無法在市場上交易 的 買 家 和 賈 家 。 然而 目 前世界上 卻 沒 有任何一

個 國 家 ， 具有帶著這些特徵的 純粹資木市場 。

現 代 經濟 中 的 資本市場裡 ， 還包 含 了 可借貸資金市場 。 當 生產結構變

得更加 複 雜 且 長期 時 ， 生產者不再需要投入 自 己 的 儲 蓄 ， 反而是透過各種

機構 ， 把 銀 行 裡 的 儲蓄借給專 門 從事 生 產 的 企業 。 其 中 必須 的 貸款 利 率 ，

來 自 貸款貸 出 價格與借款人為獲得貸款所支付價格 的 利 差計算而得 。

在 可 借 貸 資 金 的 自 由 市場 中 ， 其 資金供應量會與其他供應 曲 線 一 樣 ，

隨著利 率一起上升 。 換句 話說 ， 利 率越高 ， 大家會越想儲蓄 ， 資金供應量上

升 ， 並 向 企業家或企業提供這些儲蓄 。 另 一方面 ， 貸款需求與利 率成反比 ，

也就是利 率越高 ， 企業家和 企業便會減少借貸 ， 利 率也 因 而再度 降低 。

資 ＊ 自 由 市場 的 利 率是正 向 的 ， 因 為 人們 積 極 的 時 間 偏 好 ， 代表 除非

將來能夠 獲 得 更 多 資金 ， 否則 大 家都 想 把錢握在手上 。 而 一 個 社會若擁有

大量低 時 間 偏 好 的 個 人 ， 便可能會擁有大量 的 儲 蓄 ， 而讓 利 率 走 低 ， 並為

企業投 資 提 供 充 足 的 資 金 ， 為 以 後 帶 來 顯 著 的 經 濟 成 長 。 隨著整體社會提

高 時 間 偏 好 ， 人們 不太願意儲蓄 ， 利 率便會升高 ， 生產者也較難找 到 借 貸
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資本 。 生活在和 平且擁有安全財產 權和 高度經濟 自 由 的 社會 ， 可能會有較

低 的 時 間 偏 好 ， 因 為 它 們 為 個 人提 供 一 種 強 烈 動 機 ， 增 加 其對 未 來 的 期 望

值 。 另 一位奧地利 經濟學家 E u g e n vo n B o h m - Bawerk 甚至認為 ， 一 個 國 家

的 利 率反 映其文化水平 ： 人民 的 智 慧與道德力 量 越 高 ， 便有越 多 的 儲蓄 ，

利 率也會越低 。

但 由 於 現 代 中 央銀行的 發 明 ， 且持 續 干 預 著 最 關 鍵 的 市 場 ， 讓資 本 市

場並未在 當 今任何現代經濟 中 ， 發揮 利 率 原 先 的 作 用 。 因 為 中 央銀行會透

過各種 貨 幣工具 ， 決定利 率以及供應 多 少 貸款金額 ， 而且 會 透 過 控 制 銀 行

系統來加 以運作 註 6

對現代金融 體 系 的 一 個 基 本 事 實 ， 就是銀行只要借錢 出 去 就會創 造 出

貨 幣 。 在類似於現今世界各地 的 局 部 儲 備 銀行 系 統 中 ， 銀行不僅可以把客

戶 的 儲蓄 出 借 ， 還可以把客戶 的 活 期 存 款 出 借 。 換 句 話 說 ， 雖 然 存 款 人 可

以 隨 時 提 回 自 己 的 錢 ， 但這些錢有很大 部 分 己 作 為 貸 款 發給 了 借 款 人 。 除

了 向 借 款 人 提 供 資 金 ， 也 同 時可讓存款 人 提 固 資金 ， 讓銀行有效地創 造 了

新 的 資金 ， 而 導 致 貨 幣供應增 加 。 如 此 便可建立貨 幣供應量與 利 率 的 基本

關 係 ： 當 利 率 下 降 時 ， 貸款增 加 導 致 貨 幣 增 加 ， 貨 幣供應量也 增 加 。 從另

一方面看 ， 利 率上升則 會導致貸款減 少 與 貨 幣供應量減少 ， 或 至 少 會 降 低

其成長率 。

註 6 中 央銀行所使用 的主要工具包括 ： 設定聯邦基準利率 、 設定所需儲備率 、 參與公開市
場操作以及決定貸款資格標準 。 在任何初級的宏觀經濟學教科書 中 ， 都可以找到這些
工 具 操 作 機 制 的 詳 細 說 明 。 總 結 如 下 ： 中 央銀 行 可 以 透 過 以下 方 式 實 施 貨 幣 擴 張 政
策 ： （ 1 ） 降低利率 、 刺激貸款並增加貨幣供應 ﹔ （ 2 ） 降低存款準備率 ， 允許銀行增加
貸 款 ， 增加貨 幣供應 ﹔ （ 3 ） 購 買 國 債或金融資產 ， 這也可增加貨幣供應 ﹔ 以及 （ 4 )
放寬貸款資格標準 ， 允許銀行增加貸款 ， 因而增加貨幣供應 。 反轉這些步駭便能進行
貨幣緊縮政策 ， 讓貨幣供應量減少 ， 或至少降低貨幣供應量的成長率 。
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t 商 業週期和 金融危機
在 資 本 自 由 市場 中 ， 可貸資 金 的 供 應 多 寡 ， 由 決 定 依 照 利 率 來 放 貸 的

市場參與者所制 訂 ， 而在擁有 中 央銀行和 局 部 儲備銀行 的 經 濟 體 中 ， 這些

可 貸 資 金 的 供應 ， 便是 由 政客 、 銀行 家 、 電視專家 、 有 時甚至是軍事將領

所影響下 的 經濟學家委員會來管控 。

任何熟悉經濟學 的 人 ， 都 該 了 解控 制 價格 的 明 顯危機 。 若政府決定訂

立 蘋 果 的 價格並 阻止變動 ， 其結果不是造成蘋果短缺就是過剩 ， 無論 生 產

過剩 或 生 產 不 足 ， 都會給社會造成 巨大損失 。 在資本市場裡發生類似 的 事

情 時 ， 影響會更具破壞性 ， 因 為資本參與 了 每種經濟商 品 的 生 產 ， 所以會

影響到 經濟的每個 層 面 。

我們 必須先 了 解可貸資金與實際資本 品 之 間 的 區別 。 在擁有健全貨幣的

自 由 市場經濟 中 ， 儲蓄者必須延遲消 費以節省 開 支來儲蓄 ， 而存進銀行作為

儲蓄的錢 ， 是來 自 延後本來的 滿足所取消 的錢 ， 以便可以在未來獲得更多滿

足 。 最後確切 的 儲蓄金額 ， 便成為提供給生產者可貸資金的實際數 目 。 資本

商 品 的可用 性與消 費 的 減少密不可分 ： 實 際的物質資源 、 勞 動 力 、 土地和 資

本商品 ， 將從本來作為最終消 費 品 的 用 途 ， 轉變為生產資本商 品 。 例 如在最

後端工作的 人 ， 被指示離 開 汽車銷 售 的 工作 崗 位 ， 轉職到 汽車工廠工作 ﹔ 如

此一來 ， 傳說裡的玉米種子便可被種入地下 ， 而不是被吃掉 。

稀 缺 性 是 所 有 經 濟 學 的 基 本 出 發 點 ， 其 最 重 要 的 含 義 便 是 一 切 都 有

「 機會成 本 」 的 概念 。 而在資本市場 中 ， 資 本 的 機會成本便是放棄消 費 ，

消 費 的 機會成本便是放棄資本投資 。 利 率正是用 於 這種 關 係 的 價格 ： 當 人

們 有 更 多 投 資 上 的 需 求 ， 利 率便會上升 ， 激 勵 更 多 儲蓄者將更 多 的 錢拿來

儲蓄 。 當 利 率 下 降 時 ， 便可激勵投資者進行更 多 投 資 ， 而且會投資在要花
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更 長 時 間 才 能 完 成 的 先進技術生產方法 。 因 此 較低 的 利 率 ， 可以讓更 長 期

與 更 高 產 能 的 生產方法參與生產 ： 社會也會從魚竿進步 到 用 柴油 動 力 大船

來捕魚 。

隨著經濟發展越來越複雜後 ， 雖然 實 體 資 本 與 可 貸 資 金市場之 間 的 聯

繫 ， 在現實裡並未改變 ， 但 它 確實在人們 的 腦 海 中 變 得 更 混 淆 了 。 擁有 中

央銀行 的 現代經濟 ， 便建立在忽視這種基本 權 衡 的 基 礎 上 ， 並假設 了 銀行

可 以 用 新 的 資金為投資提供後盾 ， 消 費 者也 不 必 放 棄消 費 。 因 此 儲蓄和 可

貸資金之 間 的 聯繫被切 斷 ， 甚至在經濟學教科書裡也不再教授 酌 ， 更別 說

忽視它以後 ， 已經造成的 災難性後果 。

由 於 中 央銀行管理貨 幣供應和 利 率 ， 造成 儲 蓄 和 可 貸 資 金 之 間 ， 難以

避 免 的 存在著差異 。 中 央銀 行通 常 會 試 圖 刺 激 經 濟 成 長 與 投 資以及增 加 消

費 ， 因 此 它 們 傾 向 於 增 加 貨 幣供應量並 降低 利 率 ， 導 致 可貸資金數量大過

了 儲蓄 的 金額 。 在這些人為 的 低 利 率環境下 ， 企業 願 意 承 擔 更 多 「 債務 」

來 投 資 生 產 項 目 ， 而非 由 儲 蓄 者 為 這 些 投 資 提 供 資 金 。 換句 話說 ， 延 遲 消

費 的 價值會小於借入資 本 的 價 值 。 而 如 果沒有足夠 的 消 費 延遲 ， 就不 會 有

足夠 的 資本 ， 土地和 勞 力 資源便會在生 產 的 最初 階段 ， 從消 費 品 轉 向 更 高

階 的 資 本 商 品 。 畢竟天下沒有 白 吃 的 午 餐 ， 如 果 消 費 者 的 儲 蓄減少 ， 投 資

者 的 資金就會減少 。 創 造新 的 紙張或增 加 紙 上 的 數 字 來 克 服 儲蓄不足 的 問

題 ， 並 無 法神 奇 的 增 加 整 個 社 會 的 實 體 資 本 存 量 ﹔ 反而 只 會 讓 目 前 已 存 在

的 貨 幣貶值並扭 曲 市場價格 。

註 7 在教高年級學生 「 一個假設的資本 自 由 市場 」 課程時 ， 我覺得非常有趣 ， 因為可以觀
察他們臉上的反應 。 當他們將資本 自 由 市場如何運作的簡潔邏輯 ， 跟假科學 的 凱 因 斯
主 義 中央計劃理論相互比較 ， 就會讓他們在 「 貨幣理論 」 課堂上 ， 直接學會什麼叫做
「 不幸 」 。
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這 種 資 金短缺不會立即 出 現 ， 因 為 銀 行 和 中 央 銀 行 可 以 為 借 款 人 「 發

行 」 足 夠 的 資 金 ， 畢 竟 這 是 使 用 不健全貨 幣最方便之處 。 如 果是在健全貨

幣 的 經 濟 體 下 ， 便不可能發生這種對資本價格進行操縱 的 情 況 ： 因 為 一 旦

人 為 降 低 了 利 率 ， 銀 行 裡 的 儲蓄金額短缺 ， 便 會反 映 出 借 款 人 可貸資本減

少 ， 導 致 利 率 上 升 ， 貸款 需 求 減 少 ， 儲 蓄 供 應 提 高 ， 一直到 兩者可以相 符

為 止 。

不 健 全 貨 幣 使 得 這 種 操 縱 變 成 可 能 ， 但 當 然 時 間 會 很 短 ， 因 為 政 府

無 法 一 直 隱 瞞 事實 。 人 為 的 低 利 率與 多 印 出 來 的 紙 鈔 ， 欺騙 了 生產者參與

「 超 出 實 際可 用 資 本 資 源 」 的 生 產過程 。 在 沒 有 實 際延遲消 費 的 支持下 ，

這 些 多 餘 出 來 的 資 金 ， 一 開 始會讓更 多 生 產者 借 入 資 金 ， 並 認 為 這 些 錢 可

以 讓 他 們 購 買 生 產 過 程 所 需 的 資 本 商 品 。 但 隨著 越 來 越 多 的 生產者 ， 一 起

競 標 比 預 期 更 少 的 資 本 商 品 和 資 源 時 ， 當 然就 會 讓 生 產 過 程 所 需 的 原 料 型

資 本 商 品 價 格 上 漲 ， 導 致 許 多 資 本 投 資 同 時崩 潰 。 這就是政府操縱計謀 曝

光 的 一 刻 ， 因 為 這 些 資 本 投 資 ， 面對新資 本 商 品 價格上 漲 時 ， 會變得無利

可 圖 ﹔ 這 些 項 目 就 是 M ises 所 說 的 「 錯 誤 投 資 」 ’ 也就是 資 本 市 場 被 扭 曲

才 會 進 行 的 投 資 ， 一旦資本錯誤配置暴露後 ， 生 產 過 程 便 無 法 完 成 。 中 央

銀 行 對 資 本 市 場 的 干 預 ， 會讓更 多 這 類 型 的 錯 誤 投 資 持 續 發 生 ， 因 為價格

扭 曲 導致 了 投資者計算錯誤 ， 但 中 央 銀 行 的 干 預 並 不 能 增 加 實 際可用 資 本

的 數 量 ， 所 以 這 些 額 外 的 投 資 項 目 並未 完 成 ， 也 成 了 不 必 要 的 資 金 浪 費 。

而 且 停 掉 這 些 項 目 以 後 ， 還會導致整 個 經 濟 體 的 失業率上升 。 而這種過度

擴張的企業同 時失敗的 情況 ， 就是經濟上所謂 的 「 經 濟 衰 退 」 。

只 有 了 解 資 本 的 結構與認知 操縱利 率會破壞 資 本 累 積 ， 才 能理解經濟

衰 退 的 原 因 和 商 業 週 期 的 波 動 擺 盪 。 「 商 業 週 期 」 是 操 縱 利 率 、 扭 曲 資 本

市 場 的 自 然 結 果 ， 因 為 投 資 者 以 為 從 銀 行 貸 到 了 不健 全 貨 幣 ， 就可擁有更

多 的 資 本 。 但 跟 凱 因 斯 主 義 的 「 動 物 神 話 」 相 反 的 是 ， 商 業 週 期 並非 由 標

榜 「 動 物 精神 」 所 引 起 的 神 秘 現 象 ， 商業週期 之 所 以 被 忽 視 的 原 因 ， 就 是
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因 為 中 央銀行家們 ， 妄想操縱經濟復甦 訕 。 經濟邏輯很清楚 的 告訴我們 ，

「 操縱利 率 」 的 必然結果就是經濟衰退 ， 同 樣 的 ， 「 訂定價格上 限 」 必然會

造成物資短缺 。

我們 可以從 Mises 的 作 品 中 借用 一 個 類比 註 9 ， 稍做修飾來加 以 說 明 ：

請 想 像 一 個 社 會 的 資本存量為 建 築 的 磚塊 ， 而 作 為 「 承包 商 」 的 中 央銀 行

負 責 用 磚 塊 蓋 房 子 。 蓋 一 棟房子需要 l 0 , 000 塊 磚 ， 開 發 商 正 在 尋 找 有 能

力 建造 l 0 0 棟房子的承包商 ， 也就是總共需要 1 00 萬塊磚 。 但有一位渴 望

贏得標 案 的 凱 因 斯主義承包商意識到 ： 如 果 他 能 提 交 一份合約 ， 承諾 建 造

1 2 0 棟 房 子而 且 只 需 用 80 萬塊磚 ， 他 的 得標 機會 就 會增 加 。 但 這 就 像 操

縱利率一樣 ： 增 加 資本需求又減少資本 的 供應 。 因 為事實上 ， 完成 1 2 0 棟

房屋需要 1 2 0 萬塊磚 ， 但現在只有 80 萬塊磚可用 。 80 萬塊磚可以 開 始建

造 1 2 0 棟房乎 ， 但並不足以完成這些房子 。 由 於凱 因 斯主 義 的 工程奇蹟 ，

開 發 商 非 常 高興看到 多 出 20 % 的 房子 ， 而 且 還 只 花 了 8 0 % 的 成 本 ， 因 此

他用 省下的 2 0 %成本 ， 為 自 己 買 了 一艘新遊艇 。

不過這場騙 屑 無 法持久 ， 因 為 很 明 顯 的 房 子 最 後 無 法 完 工 ， 建 商 也 必

須停工 。 承包商不僅沒有交付 1 2 0 棟房子 ， 甚至也交不 出 任何一棟房子 。

而且留 給 開 發商 1 2 0 棟半成屋 ， 只能算是沒屋頂 的 一大堆磚塊而 已 。 承包

商 的 詭計減 少 了 開 發商所要花 的 錢 ， 導致建造 的 房屋數量少於正確 的 價 格

信號 。 如 果 是 和 誠 實 的 承 包 商 簽 約 ， 開 發 商 就 會 擁 有 1 00 棟 房 子 。 跟 扭

曲 數 字 的 凱 因 斯主義承包商合作 ， 只 要 資 本 被 分配 到 一個 沒有事實依 據 的

計劃 時 ， 開 發 商就是在繼續浪費 他 的 資 本 。 如 果 開 發 商早點意識到 這 個 錯

註 8 奧地利資本理論 中 ， 並不缺乏解釋衰退的說法 ， 這些 都 是 20 世紀初期貨 幣 轉 變 的 重
新論證 。 所以 你 甚 至 不 需 閱 讀 關 於 凱 因 斯 主 義 或 流 行 心 理 學 理 論 最 新 的 現代反 駁 論
述 。 只要 閱讀海耶克在 1 933 年的 「 貨 幣 理 論和 貿 易 通期 」 ， 或者 Rothbard 在 1963
年的 「 美 國 大 蕭條 r 便己足夠 。

註 9 Ludwig von Mises ， 「 人類行為 （ Human Action ） 」 ’ 第 560 頁 。
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誤 ， 那 麼 一 開 始浪 費 在 1 2 0 棟房子上的 資本可能不多 ， 新 的 承包商還可以

拿剩 下 的 磚塊來蓋 出 的 棟房子 。 如 果 開 發商在資本耗盡之前仍然搞不清現

實狀況 ， 那 麼 他只會擁有 1 2 0 棟未完工 的 房 子 ， 這些房子也毫無價值 ， 因

為沒人願意住在沒有屋頂的房子裡 。

當 中 央銀行透過銀行借貸來供應更 多 貨 幣 ， 並操縱利 率 讓 它 低於市場

清算價格 時 ， 就會立即 減少社會可用 的 儲蓄量 ， 同 時也會增 加 借 款 人 的 需

求量 ， 進 而 讓 這 些 借 入 的 資本投 向 無 法完成 的 項 目 。 所以貨 幣形式越不健

全 ， 中 央銀 行 越容 易 操縱 利 率 ， 商業 週 期 的 盈虧也就越嚴重 。 貨 幣歷史證

明 ， 當 貨 幣供應受 到 操 縱 時 ， 商業週 期 和 經濟衰退 的 嚴重程度要比不受操

縱時來得更糟糕 。

雖 然 多 數 人認為社會主義者的 「 社會 」 已 成 為 過 去 ， 市 場 體 系 也 由 資

本主義經濟所帶領 ， 但現實狀況 是 資 本 主 義 制 度若缺乏資本 自 由 市場 ， 就

會無法運作 。 因 為 資本價格是透過供需 關 係產 生 ， 資本 家 的 決定是 由 準確

的 價格信號所驅動 ， 中 央銀行干預資本市場 ， 便是所有經濟衰退 的 根 源 ，

也讓大 多 數 政 治 家 、 記者 、 學者與左派人士 ， 責怪資本主義造成 了 危 機 。

也只有透 過 中 央規 劃 的 貨 幣供應 ， 才會造成資本市場價格機制被破壞 ， 導

致經濟的 大 幅衰退 。

每 當 政府 開 始 走 上 貨 幣供應膨脹 的 道路 時 ， 其 負 面後果難以避免 。 如

果 中 央銀 行停止通 貨膨脹 ， 利 率上升 ， 隨之而 來 的 便是經濟衰退 ， 因 為 許

多 己敢動 的 項 目 都將被視為無利 可 圖 而放棄 ， 接著便會暴露 出 資 源 和 資 本

的 配 置 失 當 。 而若 中 央銀行無 限 期 的 繼續通貨膨脹 ， 就會不斷增 加 錯誤分

配 的 規 模 、 浪 費 更 多 資本 ， 使難以避免 的 經濟 衰 退 更 加 嚴 重 。 所以面對凱

因斯怪人所強加 的 「 免費午餐 」 ， 我們 無可避免 的 要付 出 沉重 的 代價 。
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「 老 虎 （ 通 貨 膨 脹 ） 跟 在 我 們 後 面 ： 到 底 會 持 續 多 久 呢 ？ 一 旦 老

虎 被 放 開 ， 我 們 就 會 被 吃 掉 ﹔ 然 而 ， 如 果 我 們 拼 命 堅 持 ， 但 老 虎

也 跑 得 越 來 越 快 ， 我 們 依 舊 會 失 敗 ！ 我 很 慶 幸 不 會 親 眼 看 到 最 後

的 結 果 。 」
一 海 耶 克 詮 10

中 央 銀 行 對 貨 幣 供 應 的 計 劃 既 不 可 取 也 不 可 行 。 這 等 於 是 讓 最 請 大

自 負 的 人來 管 理 經 濟 ， 讓一個 經濟體裡最重要 的 市 場 ， 活在 少數 人 的 指 揮

下 。 這 些 人 對市場經 濟 的 現實 一 無 所 知 ， 甚至 還 相 信 他 們 可 以 自 行規 劃 一

個 大型 、 抽 象與 緊 急 的 市場 ， 就 像 資 本 市 場 一 樣 。 想像 一 下 如 果 中 央銀 行

可以 「 預 防 」 、 「 打擊 」 或 「 管 理 」 經濟衰退 ， 那不就是跟 「 把放火狂和 縱

火犯找來 當 消 防 隊 」 ’ 一樣的天真幻 想與誤入歧途 7

健 全 貨 幣 的 相 對穩定 ， 是 因 為 它 來 自 於市場 的 選 擇 ， 因 此 可 以 透 過 不

同 的 價格與個 人 的 決策來經營 自 由 市場 。 而不健全 的 貨 幣供應是 由 中 央 所

規劃 ， 無 法 出 現 準 確 的 價格信號 ， 因 為 它 在本 質 上 就 已 受 到 控 制 。 透過 幾

個 世 紀 的 價 格 控 制 後 ， 中 央計劃者試 圖 找到 不合 理 的 「 最佳 價格 」 來 實 現

他們 想要 的 目 標 ， 但無濟於事 註 1 1 。 價格 控 制 必 定 失敗 的 原 因 ， 並 非 中 央

計 劃 者 無 法 選 到 合 適 的 價格 ， 而是 因 為 「 指 定 」 任 意 價 格 後 ， 本 來 的 正 常

市場參與者 因 為 消 費 與生產決定 ， 所將調 整 出 來 的 市場 價 格 無 法 出 現 ， 因

而造成 了 「 必然 的 」 短缺或盈餘 。 同 樣 的 ， 信貸市場 的 中 央 計 劃 也 必 定 失

敗 ， 因 為 它也破壞 了 「 市場的 價格發現機制 」 ， 無法為市場參與者提供準確

的信號和 激勵來管理消 費 和 生產 。

註 1 0 弗里德里希 ﹒ 海耶克 ， 「 老 虎 跟在 你 後 面 （ A Tiger by the Tai／ ） 」 ’ p l 2 6 。

註 1 1 「 四 千 年 的 價 格和 工 資 控 制 ： 如 何 不 對 抗 通 貨 膨 脹 （ Forty Centuries of Price and 
的ge Controls: How Not to Fight Inflation ) J ’ 強 烈 推 驚 的 歷 史 記 錄 ， 描 述 歷 史 上 的
價 格 控 制 所 造 成 的 悲 慘 又 令 人 生 畏 的 災 難 後 果 ， Robert Schuettinger 和 Eamonn
Butler 著 。
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正 如 奧地利 商業過期 理論所解釋 的 ， 資本市場 中 央計劃所採取 的 失 敗

形 式 是 「 繁 榮 與 蕭 條 的 週 期 」 。 難怪這種功 能 障 礙似 的 興衰 週 期 ， 被 視為

市場經濟 的 正 常 組成 ， 因 為在現代經濟學家 心 目 中 ， 能控制 利 率 的 中 央銀

行 ， 才是現代市場經濟 的 正 常 組 成 吧 。 就此 方 面 而 吉 ， 中 央銀 行 的 過 去 記

錄 ， 跟 沒 有 中 央計劃與控制 貨 幣供應 的 時期 相 比來說 ， 非 常 糟 糕 。 美 國 聯

邦 儲 備 委 員 會 成 立 於 1 9 1 4 年 ， 必 須 為 1 92 0 ～ 1 92 1 年 的 儲 備 急 劇 萎縮

負 責 ， 然 後 又 遇 上 1 92 9 年 的 大 蕭 條 ， 影 響 也 延 續 到 1 94 5 年 底 。 從 那時

候 開 始 ， 「 經濟蕭條 」 成為經濟上 的 常規與痛苦 ， 每 隔 幾年就會重複 出 現 ，

也讓政府更有理 由 對經濟的 影響進行干預 。

瑞 士 經 濟 的 命運 ， 可以 當 作 「 健全 貨 幣 」 確實較好 的 一 個 例 子 。 瑞 士

是健全 貨 幣 的 最後堡壘 ， 一直維持 著 貨 幣與黃金之 間 的 連動 ， 直到 國 家命

運乖連 ， 決 定 放 棄 全球 貨 幣 中 立地位 ， 並在 1 9 92 年加 入 國 際 貨 幣基金組

織 。 在此 之 前 ， 瑞 士 的 失業率趨近為零 ， 幾 乎從未超過 1 % 。 而在 他 們 加

入 國 際 貨 幣基金組織之後 ， 組織規 則 直 接 阻止政府將其貨 幣價值與黃金連

動 ， 因 此 瑞 士經 濟 也 開 始體驗凱 因 斯主義 「 滑 稽 貨 幣 」 的 樂 趣 ， 失業率在

幾年 內 便上升到 5 % ， 然後就很少低於 2 % 以下 （ 見 圖 1 3 註 12 ） 。
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圖 1 3 瑞士的 失業率百分比

註 1 2 資 料 來 源 ： 美 國聯邦儲備銀行經濟數據 ， 詳見 https ://fred.stlouisfed.org 。
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在我們 把經濟蕭條與黃金標準的 時期相互比較 時 ， 必須先記住 1 9 世紀

時 ， 歐洲 和 美 國 的 黃金 標 準 已 經不是最完美 的 健 全 貨 幣 形 式 ， 因 為 它 帶有

幾 個 缺 陷 。 其 中 最嚴重的便是銀行和 政府經 常 將 貨 幣 與 信 貸 供應量 ， 擴大

到 黃金儲備之外 ， 導致 了 二十世紀 常 見 的 繁 榮 和 蕭條輪替 （ 雖然現在 的 幅

度可能小一點 ） 。

知 道 這 樣 的 背 景 才 可 以 更 清 楚 的 了 解 ， 現 代 貨 幣 史 並 不 像 凱 因 斯 主

義 氾 濫 以 來 學 校 教 科 書 裡 教 的 那 種 。 一 般 認 為 M i l to n F「 i ed m a n 與 An n a

Schwa 巾 的 《 美 國 貨 幣 史》 （ The Monetary History of the United States ） 是 貨

幣主 義 思 想 的 創 始文本 ， 也是美 國 貨 幣史上最權威 的 作 品 。 這是 一 本 8 8 8

頁 的 厚 書 ， 令 人 驚 訝 的 匯集著難以數計 的 事 實 、 細 節 、 統 計 數 據 與 分 析 工

具 ， 但 卻 沒讓不幸的讀者理 解 一 個 關 鍵 問 題 ， 也 就 是 金 融 危 機 和 經 濟 衰 退

的 原 因 。

Fri ed m a n 與 Schwa r捏 造 本 書 的 根 本 缺 陷 ， 可 以 說 是 現 代 學 術研 究 的

典型範例 ： 用 嚴謹取代邏輯 的 一場 「 精心練 習 」 。 該書有條不紊的 「 避免 」

質 疑 一 個 多世紀以來 ， 影響美 國 經濟 的 金 融 危 機原 因 ， 反 而 用 令人印 象 深

刻 的研究數據 、 事實 、 瑣事和 枝微末節來淹沒讀者 。

這 本 書 的 核心觀點在於 「 經濟衰 退 」 是 由 於政 府 速 度 不 夠 快 ， 沒 有儘

快 透 過增 加 貨 幣供應 、 重新擴大銀行業 ， 來 迅 速 處 理 金 融 危 機 、 銀 行 擠 兌

以及通貨 緊縮的 問 題 。 也就是典型的 F「ied m a n 自 由 主義者們 ， 會將經濟 問

題歸咎於政府 的 處理方式 ， 但這種有缺 陷 的 推 理 ， 反 而 會 鼓 勵 政府增 加 干

預以作為解決方案 。 因 此 這 本書 的 明 顯錯誤 ， 在於作者從未討論 過 背 後 的

真正原 因 ， 到 底是什麼 原 因 才 導 致 這 些 金 融 危 機 、 銀行 擠 兌 與 貨 幣 供 應 緊

縮 ？ 正 如 我們 從奧地利 商業週期 理 論 的 敘 述 裡 所 見 ， 經濟 衰 退 的 唯 一 原 因

便是從擴大 貨 幣供 應 開 始所造成 的 通貨膨脹 。 由 於不 了 解 真 正 原 因 ， 所以

Fri ed m an 與 Schwa rtz 完 全 無 負 擔 的 推 薦 了 自 己 認 為 的 原 因 當 作 處 方 ： 也
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就是政府必須在經濟衰 退 的 第 一 個 跡 象 出 現 時 ， 積極介入銀 行 體 系 ， 瞬 間

進行資本重組以增 加 流通性 。 現在你應該可以 開 始 明 白 ， 為何現代經濟學

家討厭理解 「 邏輯 因 果 」 關 係 ﹔ 因為這樣會拆穿所有解決方案的假面具 。

Fried m a n 與 Schwa r恰 在 1 8 6 7 年 開 始 寫 這 本 書 ， 因 此 ， 在 他 們 分 析

1 8 73 年經濟衰退的原 因 時 ， 便完全忽略 了 美 國 政府印 刷 美元來支持 內 戰 的

這件 「 小事 」 ’ 這才是 當 時經濟衰退的最終原 因 啊 。 整本書裡都 一直在上演

這種分析模式 。

F「ied m a n 與 Schwa 「tz 幾乎沒有在書 中 討論 1 8 93 年經濟衰退 的 原 因 ，

只 略微 提 到 會推動 自 銀是 因 為 黃金不足以滿足經濟上 的 貨 幣需 求 ， 然後就

用 那 年經 濟 衰 退 的 瑣 事 來 擠 滿 讀者視線 。 他們 並 未提到 1 8 9 0 年美 國 國 會

批 准 的 「 謝爾曼 白 銀購買法案 」 ’ 該法案要求美 國 財政部用 新發行 的 國 庫券

來 購 買 大 量 白 銀 。 由 於 當 時 白 銀在 全 球範 圍 內 幾 乎 已 完全 被 貨 幣 化 ， 持有

白 銀 或 國 債券 的 人 試 圖 換取黃金 ， 導致財政部黃金儲備 的 大量流失 。 事實

上 ， 財 政 部 透過增 加 貨 幣供應來假裝 白 銀仍 然 是 貨 幣 ， 引 發 了 錯誤 的 貨 幣

擴張主義 。 這些行為讓美 國 國 債貶值而造成金融泡沫 ， 並在黃金提領 增 加

後 崩 潰 。 任 何 記 載該 時 期 的 史書 ， 都 可 對 那 些 粗 略 理 解 貨 幣理論的 人說個

清楚 ， 然而 Fried m a n 與 Schwa rtz 竟然刻 意避免提及這些事 。

這 本 書 對 1 92 0 年經 濟 衰 退 的 處理上 ， 忽 略 了 美 國 為 資 助 第 一 次世界

大戰必須 進 行 的 大 規 模 貨 幣 擴 張 。 儘管在書裡 的 分析 中 未 曾 提及 ， 但書 裡

的 數 據 註 13 依舊告訴我們 ， 從 1 9 1 4 年 6 月 至 1 92 0 年 5 月 期 間 ， 貨 幣存

量增 加 了 1 1 5 % 。 此一成長只有 2 6 % 是 由 於黃金持有量增 加 ， 亦即 其餘增

加 部 分是 由 政府 、 銀行與美 國 聯邦儲備銀行所推動 。 這就是 1 92 0 年經濟

蕭條的 主要原 因 ， 但書裡並沒有提到 。

註 1 3 見 Friedman 與 Schwartz 的書 ， 在第 206 頁 的表 1 0 。
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最 令 人 好 奇 的 是 ， 他們 為 何 完 全 忽 視 1 92 0 ～ 1 92 1 年 經 濟 蕭 條 復 甦

時 ， 經 濟 學 家 Be n j a m i n Anderson 所 稱 的 「 最 後 自 然 回 復 充 分 就 業 」 ’ 稅

收 和 政 府 支 出 減 少 ， 工 資 可 自 由 調 整 ， 因 此 在 不 到 一 年 的 時 間 裡 迅 速 恢

復 充 分 就 業 註 14 。 1 92 0 年 的 蕭條是美 國 歷 史 上 出 口 緊 縮 最 快 的 一 次 （ 從

1 920 年 9 月 到 1 92 1 年 7 月 的 l 0 個 月 內 下 降 了 9 % ） ， 復甦的也最快 。

在其他蕭條 時 期 ， 隨 著 凱 因 斯主義者和 貨 幣 主義者注入流通性 、 增 加

貨 幣供應量與增 加 政府支 出 等手段 ， 經濟復甦也變得越來越慢 。

雖然每個 人 都 試 圖 吸取大蕭條 的 教 訓 ， 但 主 流經濟學教科書從未提及

1 92 0 年 的 經濟蕭條 ， 也從未試 圖 了 解為何這種蕭條如 此迅速復甦 註 1 5 。 當

時 的 總 統 決 倫 哈 7 有 著 對 自 由 市場 的 堅定承諾 ， 拒 絕 聽 取 干 預 主 義 經 濟 學

家 的 呼籲 。 因 此 這些不 良 投 資被清算 ， 其 中 使 用 的 勞 動 力 和 資本 很 快 就 被

重新分配給新 的 投 資 。 由 於沒有政府干預一 開 始造成 的 經濟扭 曲 ， 因 此 失

業很快就恢復到 正 常 的 水 準 。 這是 F「ied m a n 與 Schwa rtz 推薦 內 容 的 明 顯

對立面 ， 所以在他們 的書裡當 然也沒有提到 。

說到 這本書裡最著名 的 一 章 （ 也是大 家 唯一 可 能 讀過 的 內 容 ） 便 是 第

7 章 ， 整章 內 容 主要便是在講大蕭條 。 該章從 1 92 9 年 1 0 月 的股市崩 盤 之

後談起 （ 前 一 章 結 束 在 1 92 1 年 ） 。 整個 1 92 1 年 至 1 92 9 年 1 0 月 期 間 ，

包含大蕭條的任何原 因 都 跳過 了 ， 其重要性竟然比不上本書 8 8 8 頁 裡 的 任

何一頁 。

註 1 4 Murray Rothbard ， 「 美 國 大蕭條 （ America 's Great Depression ） 」 ’ 第 5 版 ， 第 186 頁 。

註 1 5 在 James Grant 的 書 「 被 遺 忘 的 衰 退 ： 1 921 年 ， 自 我 解 決 的 崩 潰 （ The Forgotten 
Depression:  1921 : The Crash That Cured Itself） 」 裡 ’ 有 對 這 場 經 濟 蕭 條 的 詳 細 解 讀

( Simon & Schuster 出 版 ， 2014 年 ） 。
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簡 單 地 說 ， 而ed m a n 與 Schwa r↑z 提 到 價 格 水 準 在 整 個 1 92 0 年 代 的

上 升 並 不 快 ， 因 而 得 出 「 這段 時 間 並非 通 貨膨脹 」 的 結 論 ， 同 時也認為經

濟蕭 條 的 原 因 不可能是通貨膨脹 。 但 事 實 上 1 92 0 年代經濟成 長 非 常 快 ，

所 以 導 致 價 格 下 跌 。 而 由 於美 國 聯邦儲備銀行試 圖 協 助 英格蘭銀行 ， 阻止

黃金從英 國 海岸 流 出 ， 導 致 了 貨 幣膨脹 。 而這整個 事件又 因 為 是英 國 銀 行

貨 幣 膨 脹 ， 而 非 工 資 向 下 調 整 所 造 成 的 原 因 。 貨 幣 供 應 增 加 和 經 濟 快 速

成 長 的 淨 效 應 ， 應該是價格水平不 會 大 幅 上 漲 ， 但資產價格 （ 主要是住房

和 股 票 ） 則 會 大 幅 上 漲 ﹔ 然 而 貨 幣 供 應 增 加 並 沒 有 轉 化 為 消 費 者 物 品 價

格 的 上 漲 ， 因 為 這 主 要 是 被 美 國 聯 邦 儲 備 銀 行 用 來 刺 激 股 市 與 房 市 。 而

在 1 92 1 年 至 1 9 2 9 年期 間 ， 貨 幣供應量增 加 了 6 8 . l % ， 黃金庫存僅增 加

1 5 % 詮 16 。 亦 即 美元庫存 的 增 加 超過 了 黃金庫存 ， 這也就是大蕭條 的 根 本

原 因 。

值 得 一 提 的 是 貨 幣 主 義 者 之 父 I rv i ng F i she尸 曾 在 1 92 0 年 代 致 力 於

「 價格 水 平 的 科學管理 」 。 F i she r 想像 當 美 國 擴大 貨 幣供應量 時 ， 大量收集

的數據與科學管理 ， 可以讓他控制 貨 幣供應和 資產價格的成長 ， 以確保價格

水 平 保 持 穩 定 。 1 92 9 年 1 0 月 1 6 日 ， F i s he 「 驕傲地在 「 紐 約 時 報 」 宣 布

股票 已 到 達 「 恆久 的 高 點 」 註 17 。 結果股票市場從 1 92 9 年 1 0 月 24 日 開

始崩盤 ， 隨 著大蕭條逐漸加深 ， 直到 1 9 5 0 年代 中 期 ， F is he 「 過世幾年後 ，

股 市 才 終 於 來 到 他 在 1 92 9 年 所 說 「 恆 久 的 高 點 」 。 毫 無 疑 問 的 ， Mi l ↑o n

Fr ied m a n 後來便尊稱 ︱ 川i n g F i she 「 是美 國 曾 出 現過最偉大的經濟學家 。

這 場 崩 盤是 由 於 1 92 0 年 代 的 貨 幣 擴 張 所造 成 的 ， 在股市 中 產 生 了 巨

大虛幻 的 財 富 泡 沫 。 一旦貨 幣 擴 張 變 慢 時 ， 泡 沫就會破掉 。 而 一 旦經濟泡

沫 破 裂 之 後 ， 便 意 昧 著 通 貨 緊 縮 旋風 出 現 ， 讓所有泡沫裡 的 虛幻 財 富 通通

註 1 6 Murray Rothbard ， 「 美 國 大 蕭 條 （ America ’s Great Depression ） 」 。

註 1 7 「 Fisher 認為股票到達恆久的高點 」 ， 經 約 時報 ， 1 929 年 10 月 1 6 日 ， 第 8 頁 。
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消 失 。 隨著 財 富 的 消 失 ， 開 業 中 的 銀行必須努力 履行義務 ， 如 此 便 暴 露 了

只擁有局 部 儲 備 的 銀 行 系 統 問 題 ， 簡 直就是一場等待發生 的 災 難 。 有鑑於

此 ， 雖 然 無 法 完全 保證企業和 股票市場 的 損 失 ， 但也應該 由 聯 邦 來 保 護 人

民 的 存 款 。 不 過 事實上讓銀行獨 力 承 擔 ， 允許進行清算並讓 價 格 下 跌 ， 才

是 唯 一 的 解決 方 案 。 這種解決方案雖然會帶 來 痛 苦 的 經濟 衰 退 ， 但這 是 一

開 始讓貨 幣擴張所造成 的結果 ！

若 想 嘗 試 加 入 更 多促進流通性的 措施來避免經濟衰退 ， 只會 讓 一 開 始

造成 的 危機更加 的病入膏育 。

貨 幣擴 張創 造 了 虛幻 的 財 富 ， 也錯 誤 的 分 配 了 資源 ， 因 此 這 種 財 富 必

須 消 失 ， 市場才能透過適 當 價格機制 來恢復正 常 運作 。 正是有 了 虛幻 的 財

富 才 會 導 致崩 潰 ， 要將這種虛幻 的 財 富 回 歸 原 處 只 得 重 新 疊 好 紙 牌 屋 ， 以

便為另 一場更大更強的崩 潰做好準備 。

由 於 忽 略 在 1 92 9 年 之 前 累 積 的 貨 幣 膨 脹 與 股 市 崩 盤 有 關 ， 因 此

Fri ed m a n 與 Schwa rtz 只 認 為 是 美 國 聯 邦 儲 備 銀 行 對 崩 潰 的 反 應 ， 導 致 經

濟 陷 入大蕭條 。 他們 認為 ， 如 果美 國 聯邦 儲 備 銀 行 開 放 貨 幣政 策 ， 讓銀 行

體 系 增 加 流通性 ， 那麼股市 的 損 失對 整 體經濟來說是無 關 緊要 的 ， 也不 會

發生大蕭條 。 事實 上 ， 美 國 聯邦儲備銀行在應對這場危機 時 是 擴 張性 的 ，

此一事實在大量數據裡被忽略 了 。 雖然美 國 聯邦儲備銀行 的 確 試 圖 減 輕 銀

行業的 流通性短缺 ， 但 它 無 法 阻止崩 潰 。 這並不 是 因 為 缺 乏 決 心 ， 而是 因

為經濟範 圍 內 錯誤分配資本投 資 的 崩 潰 ， 以及在第 4 章 中 討論 過 的 「 嚴重

干預 」 政策所導致 。

在這項大型作業裡 ， 有三 個 重要 的 問 題 仍 然 沒 有 得 到 解 決 ， 也 剛 好可

以 揭 露 其 邏輯 的 一 個 明 顯漏洞 。 第 一 個 重要 問 題是 為 何 不 比 較 1 92 0 年與

1 92 9 年 的 經濟蕭條 ？ 儘管美 國 聯邦儲備銀行沒有使用 作者推薦 的 方式進行
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干 預 ， 但 1 92 0 年 的 衰退並未持續很久 。 第 二 個 問 題是為何美 國 在十九世

紀 還 沒 有 中 央銀 行 的 時期 ， 從未遭受過金融危機 ？ 而 當 國 會指示財政部像

中 央銀 行 的 做法在 內 戰時 多 印 鈔 票 ， 以 及 1 8 9 0 年 白 銀 貨 幣 化 時 ， 才 發生

了 金融 危 機 ？ 第 三 個 同 時也是最有說服 力 的 問 題 ， 就是美 國 為 何在經濟持

續 成 長 最 長 的 時 期 之 一 ， 也 就是 1 8 73 年 至 1 89 0 年這段 期 間 ， 沒 有 發 生

任 何 金 融 危 機 ？ 更何況 當 時根本沒有 中 央銀行 ， 貨 幣供應受到 限 制 ， 價格

水 平 也 持 續 下 降 ？ 然 而 Fried m a n 與 Schwa rtz 只 稍 微 提 到 這 個 時 期 ， 指 出

儘管價格水平下 降但經濟成長令人印 象深刻 ， 卻 沒 有 用 心評論價格水平下

降 的 情況 ， 到 底如 何發生 。

正 如 Roth ba 「d 所 解 釋 ， 市 場 經 濟 運 作 下 ， 並 沒 有 任 何 內 在 因 素 會 造

成持續 的 失業 問 題 。 在 自 由 市場 正 常 運 作 時 ， 可以看 到 許 多 人失業或辭去

工作 ， 許 多 公 司 也 因 各種結故破產或 關 閉 ， 但這些 失業大致將會 由 市場裡

的 新工作或新業務加以填補 ， 因 此 在 任 何 時 刻 都 只有 少 到 幾 乎 可 忽 略 的 人

是非 自 願 失 業 的 ， 就 像 1 9 世 紀 黃 金 標 準 未 被 濫 用 時 的 情況 一 樣 ， 瑞 士 在

1 992 年 之 前也是這種情況 。 只 有 當 中 央 銀 行 操 縱 貨 幣供應和 利 率 時 ， 整

個 經 濟範 圍 的 大規模失敗才可能 同 時發 生 ， 因 而 導致整個 企業界大規模 的

裁 員 浪 潮 ， 同 時也造成本身技術無法 輕 易 轉 移 到 其他領域 的 工 人 ， 大量失

業 註 18 。 正如 海耶 克所說 ： 「 失業潮 的 起 因 不是資本主義 ， 而是政府不讓企

業使用 健全貨幣 。 」 註 1 9

註 18 見 Murray Rothbard ， 「 經 濟 蕭 條 ： 成 因 與 解 決 （ Economic Depressions: Their Cause 
and Cure ） 」 ’ 2009 年 。

註 19 弗里德里希 ﹒ 海耳目克 ， 「 貨 幣 國 家化 （ Denationalization of Money ） 」 ’ 1976 年 。
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在健全貨幣的世界裡 ， 貨物 和 資本在不 同 國 家之 間 流動 ， 幾乎就像 在 同

一個 國 家 的 不 同 地 區 間 流動一樣 ： 根據合法商人想要的互信互利原則 進行交

易 。 不論是使用 凱撒大 帝 的 。 u reu s 金 幣 ， 或是十t世紀 阿姆斯特丹 銀 行 的

黃金標準 ， 或者根據十九世紀 的 黃金標準 ， 藉 由 實 際將貨物從一個 地方運到

另 一個 地方 ， 便是最重要的 貿 易 保 障 。 關 稅 和 貿 易 壁壘幾乎都不存在 ， 如 果

有的話 ， 也只不過是用 來支付過境費 用 或港 口 管理維護費 用 而 已 。

但 在 貨 幣 不 健 全 的 時 代 ， 例 如 歐 洲 淪 為 封 建 主 義 ， 或 現 代 世 界 陷 入

貨 幣民 族 主 義 的 時代裡 ’ 貿 易 不再是交易 者 的 權 利 ， 而是 開 始 成為 國 家 的

重要 問 題 ， 需要封建領主 的 監督 或是政府對 交 易 個 人 宣 示 領 地 主 權 等 。 在

二十世紀裡 ， 貿 易 本身便如 此荒謬 的 完成 了 轉變 ， 「 自 由 質 易 」 一詞 變成兩

個 人 之 間 的 「 跨境 」 貿 易 ， 並 根 據 各 自 政府商 定 的 條件 ， 而 非 商 人 彼 此 的

條件進行交易 ！

在 1 9 1 4 年 多 數政府暫停 並 限 制 使 用 紙 幣 兌 換 黃 金 ， 放棄 了 黃 金 標 準

以後 ， 便 開 始 了 海 耶 克 所 稿 的 「 貨 幣民族主義 」 時 期 ， 亦 即 貨 幣 的 價 值 不

再是 固 定 的 黃金單位 。 黃金是具有最高庫存 流 量 比 的 商 品 ， 因 此 在供應上

的 價 格 彈性也最低 ， 讓黃金價格較易 預 測 也 相 對穩定 。 然而 相 反 的 ， 政 府

貨 幣 的 價值會 隨 貨 幣和財經政策而變 ， 也會 因 國 際 賀 易 而波 動 。 降低 利 率

或增 加 貨 幣供應都會讓貨 幣 貶 值 ， 也會讓政府大 花 中 央 銀行提供給政 府 的

貸款 。 當 這兩個 因 素 名 義上都 由 政 府 「 管 理 」 時 ， 他 們 至少可以 自 欺欺 人

地認為 真 的 可以 用 管 理 來 實 現 穩 定 。 第三 個 因 素 則 是所 有 國 民與許 多 外 國

人行為 的 複雜綜合結果 。 亦即 當 一 個 國 家 的 出 口 成 長大於進 口 時 （ 貿 易 順

差 ） ， 其 國 家 貨 幣將在 國 際外 匯市場上升值 ﹔ 而 當 進 口 成 長大於 出 口 時 （ 貿

易 逆 差 ） ， 其 國 家 貨 幣將 會 貶 值 。 政 策 制 定 者 可 能 不 會 將 這 點 作 為 不 應 再
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操 縱 貨 幣 價 值 的 警示 ， 也不會讓人們 自 由 地使用 波動性最小 的 商 品 作為 貨

幣 ， 而是會開 始對全球貿 易 的 最小細 節進行微觀的管理 。

貨 幣 的 價值 ， 應該是衡量和 計劃 所有經濟活 動 的 計價單位 。 然而從市

場 上 波 動 性最小商 品 的 價 值 ， 轉 變 成 為 透過政府 貨 幣 的 三種政策工具 ： 貨

幣 、 財 政 和 貿 易 政策 的 總 和 ， 才 能 決 定 貨 幣 的 價 值 。 當 然其 中 最不可預測

的 因 素 ， 就是個人對這些政策工真的反應 。

用 政府決策來指定價格的計價單位 ， 就像政府試 圖 用 決策來指定個人或

建築物高度的測量單位 。 你可以想像當 所有工程項 目 的測 量 ， 必須依據每天

由 中 央測量單位發布的不同 長度單位來測量 ， 將發生多麼混亂的情形 嗎 ？

這 種 測 量單位 的 改 變 ， 可能只會影響到 瘋 子 的 虛 榮 心 吧 ， 因 為 把 量 尺

縮 短 ， 就 可以讓某個 人本來面積為 2 0 0 平方公尺 的 房 子 ， 測 量後真 的 變 成

4 0 0 平方 公 尺 ， 但這仍 是 同 一棟房子 啊 ！ 所有重新 定 義 的 測 量單位 ， 都將

破 壞 工 程 師 正確建造或維護房屋 的 能 力 。 同 樣地 ， 貨 幣貶值可讓一個 國 家

在 名 義 上 變 得更為 富 裕 ， 或增 加 出 口 的 表面價值 ， 但 它 並不 會 真 的 讓 這 個

國 家更繁榮 。

現 代 經 濟 學 以 「 不 可 能 的 三 位 一 體 」 來 表 達 現 代 中 央 銀 行 管 理 者 的

困 境 ： 任何政府都無法 成 功 實 現 「 固 定 匯 率 、 自 由 資 本 流動 和 獨 立 貨 幣 政

策 」 這三個 目 標 。 如 果要 有 固 定 匯 率 和 自 由 資 本流動 ， 政府就不能制 訂 自

己 的 貨 幣政 策 ， 因 為 改 變 利 率會導致資本流入或流 出 ， 讓 匯 率變得無法控

制 。 我 們 也 知 道有 多 少 現 代 經 濟 學 家 ， 希 望 透 過 貨 幣政策來管理經濟 。 而

想要擁有獨 立 的 貨 幣政 策 和 固 定 匯 率 ， 只能透過 限制 資 本 流 動 來 實 現 ， 這

也 是 1 94 6 年 至 1 9 7 1 年 期 間 ， 各 國 普 遍 存 在 的 情況 。 但 即 使 如 此 也 無 法

持 續 限 制 下 去 ， 因 為 貨物 減 緩 流 動 時 ， 會 以 匯 率 的 方 式 改變這種不平衡 。

亦 即 當 一 些 國 家 出 口 過 多 ， 另 一些 國 家進 口 過 多 時 ， 便會導致政治談 判 以
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重新調 整 匯 率 。 由 於 每 個 國 家政府都試 圖 追 求 自 己 的 利 益 ， 並盡 一 切 努 力

來 做 到 這 點 ， 因 此 在 國 際 組 織 裡 想 要 敲 定談 判 結 果 是 不 理 性 的 。 在 1 9 7 1

年後 ， 世界各 國 主要轉 向 於擁有獨 立 的 貨 幣政 策 與 自 由 資本流動 ， 但讓 貨

幣之 間 存在 「 浮動 匯率 」 。

這 種 安 排 的 優 勢 ， 讓 凱 因 斯 主 義 經 濟 學 家 可 以 用 自 己 喜 歡 的 工 具 來

「 管 理 」 經濟 ， 也能讓 國 際金融機構和 資 本 家 持 續 戚 到 開 心 。 對大型金 融

機構來說也是 一大福音 ， 因 為 這些金融機構每 天 產生價值數兆美元 的 外 匯

市場 ， 交 易 大量 的 各 國 貨 幣與期 貨 。 但 這 種 安 排 可 能不會為 所 有 人 帶 來 好

處 ， 尤其是對那些真正為社會提供價值商 品 的 生產企業 。

在 高 度 全 球 化 下 ， 外 匯 匯 率 取 決 於 為 數 眾 多 的 圍 內 與 國 際 變 量 ， 經

營 生 產商 品 的 企 業 突然必須面對前所未 有 的 挑 戰 。 一 家 成 功 的 公 司 可 能 會

在 多 個 國 家都有進 出 口 業務 ， 每 次 買 賣 行 為 都 必 須 考量相 關 國 家 之 間 的 外

匯 。 在這個世界上 ， 業務競爭激烈 的 公 司 ， 可能只是在 匯 率 變 化 上 就 蒙 受

高額損失 ， 甚至可能都還不是來 自 自 己 國 家 貨 幣 本 身 的 匯 損 。 如 果 該 公 司

主要供應 國 的 國 家 貨 幣價值上升 時 ， 公 司 的 投 入 成 本也會上升 ， 直到 足以

破壞該公 司 的 盈 利 能 力 。 而 當 主 要 出 口 市場 的 貨 幣價 值 下 降 ， 也 會 發 生 相

同 的 情況 。 一 家 花 幾 十 年 經 營 頗 具競爭 優 勢 的 公 司 ， 也 可 能 會 在 1 5 分 鐘

裡 ， 因 為 遇上無法預測 的 外 匯 波 動 而退 出 市場 。 這種情況通 常 會被 歸 咎 於

「 自 由 貿 易 」 的 結果 ， 經濟學 家 和 政治 家 同 樣也 會拿 它 當 藉 口 ， 進 而 實 施

受 國 民歡迎但深具破壞性的 貿 易 保護主義政策 。

由 於 自 由 資本 流 動 和 自 由 貿 易 ， 建 立 在 浮 動 匯 率 陷 阱 的 不 安 基礎 上 ，

因 此 國 家企業與專業人士裡 ， 會有更高比例 的 人 關 心 匯率 的 變 動 。 每個 企

業都需投入資源和 人 力 ， 研 究這個 無法控制 的 重要 問 題 。 越 來 越 多 的 人 開

始 思 考 中 央銀行 、 國 家 政府和 貨 幣流動 的 行為 。 這種精心設計 的 中 央規 劃

以及隨之而來的經濟儀式 ， 終究會妨礙經濟活動 。
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關 於 現代世界經濟最令 人 驚 訝 的 事實之一 ， 可能就是經濟生 產 活 動 與

外 匯 市 場 規 模 的 比較 。 根 據 國 際 結 算 銀 行 註 20 估計 ， 2 0 1 6 年 4 月 外 匯 市

場規模為每天 5 . 1 兆 美 元 ， 每年約 為 l 8 6 0 兆 美 元 。 而根據世界銀行 的 估

計 ， 2 0 1 6 年全球所有 國 家 的 國 內 生產總值合計只有大約 75 兆 美 元 。 這表

示外匯市場規模大約 是整個地球所有經濟生產的 25 倍 註 21 ， 請記住很重要

的 一 點 ， 外 匯 並 不 是 一 種 生 產 的 過 程 ， 這也 就 是 為 何 一 般 G D P 統 計 數 據

不會納 入 它 的 數 據 ﹔ 因 為 將 一 種 貨 幣轉移到 另 一種 貨 幣並不會創 造經濟價

值 ﹔ 它 只是為 了 交 換不 同 國 家 的 不 同 貨 幣 ， 所需 付 出 的 龐 大 代 價 。 經濟學

家 H a n s - H e rm a n n H o p pe 稱 之 為 在 國 與 國 之 間 的 「 全 球 局 部 換 貨 交 易 系

統 」 註 泣 ， 正在 削 弱 全 球 貿 易 的 獲 利 能力 ， 並立下較高 的 交 易 成 本 限 制 ，

以 試 圖 改 善 獲 利 結果 。 整個 世界不僅浪費 大量資本和 勞 動 力 試 圖 克服 這 些

藩籬 ， 各 地企業與個 人 也經 常 因 匯 率 波動 的 陷 阱 ， 造成經濟誤判 而蒙受重

大損失 。

在 自 由 的 貨 幣市 場 中 ， 個 人會選擇 自 己 想 要使 用 的 貨 幣 ， 其結果就是

他 們 會 選 擇 「 庫存流量比 」 較 為 可靠 的 貨 幣 。 隨著需 求 和 供 應 的 變 化 ， 這

類 貨 幣 的 波 動 最小 ， 因 此也會成為全球所渴 望 的 交換媒介 ， 讓一 切 經濟計

算都可倚仗進行 ， 成為 跨 越 時 間 空 間 的 共 同 計量單位 。 商 品 的 可銷 售 性越

高 ， 就 越 適 合 這 個 角 色 。 羅 馬 a ure  u s 、 拜 古 庭 s o l id us 或 美 元 等 ， 雖 然 都

有缺點 ， 但也都是在 限 定範 圍 下 的 好 例 子 。

註 20 國 際結算銀行 （ 201 6 年 ） ， 中 央銀行三 年 期 調 查 ， 201 6 年 4 月 的 外 匯 交 易 額 。

註 21 更多相關訊息 ， 請參 閱 George Gilder 的 「 金錢 醜 闇 ： 為 何 華 爾 街復甦 ， 但 經濟從
來 沒有 復甦 （ The Scandal of Money: Why Wall Street Recovers but the Economy Never 
Does ） 」 ’ 華盛頓 ， D.C . Regnery 出版 ， 201 6 年 。

註 22 Hans-Hermann Hoppe • r 法幣為何可行 ？ ( How Is Fiat Money Possible? ) J ’ 奧地
利經濟學評論 ， 第 7 卷 ， 第 2 期 （ 1 994 年 ） 。
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與 此 最接 近 的 健 全 貨 幣 時 代 ， 是在 國 際黃金標準建立之 後 幾年 裡 的 黃

金 ， 雖然 如 此 ， 在 當 時 的 某些 國 家 和 社會裡 ， 也仍 在 使 用 自 銀 或 其 他 原 始

形式 的 貨 幣 。

現 代 生 活 裡 的 另 一 個 驚 人事 實 ， 就是 1 90 0 年 時 的 企業 家 是 以 任 何 國

際貨 幣價格進行計算 ， 不必考慮任 何 匯 率 波 動 ， 也就 是 真 的 可 以 制 定 「 全

球性 」 的 經濟 計 劃 。 而 在 一 個 世 紀 之 後 ， 相 同 的 企業家 若 想 制 定 跨 國 經濟

計劃 時 ， 便會面 臨 一 系 列 高度不穩 定 的 匯 率 ， 讓他 覺 得 自 己 好 像 走 進 了 達

利 的 超現實畫作裡 。 任何理智 的 分析 師只要看到 這堆爛攤子 ， 應該 都 會 得

出 結 論 ， 也 就 是 最 好 將 貨 幣 價 值 再 次 與 黃 金 連 動 ， 來 擺 脫 這 種 雜 耍 的 行

為 。 只要政府取 消 對 貨 幣政策控制 的 需 求 ， 解決不可能達 成 的 三 位 一 體 ，

重 新 獲 得 自 由 的 資 本 流 動 與 自 由 貿 易 即 可 。 如 此 便 能 立 即 創 造 穩 定 的 經

濟 ， 並可釋放大量資金和 資源 ， 用 來 生產有價值 的 商 品 和 服 務 ， 而 不 需 猜

測復雜的 匯率波動 。

然而不幸的是 ， 負責 目 前 貨 幣 體 系 的 人比較希 望 繼 續 維 持 下 去 ， 因 此

他們 傾 向 於找 到 管 理 貨 幣 的 方法 ， 並尋找更有創 意 的 方 式 來 抵 毀 與 駁 斥 黃

金標準 。 這點我們 完全可以理解 ， 因 為 這 個 工作讓政府可以用 印 刷 機 來 獎

勵這些負責的 官僚 。

浮動 匯 率 與 凱 因 斯主義意識形 態 的 結合 ， 為 我 們 的 世界 帶 來 了 全然 的

現代 「 貨 幣戰爭 」 現象 ： 由 於凱 因 斯主義分析認為增 加 出 口 可以讓 G D P 增

加 ， 而 G D P 是經濟福祉的聖杯 ， 因 此在凱因 斯主義者 的 心 目 中 ， 促進 出 口

的 任何事情都是好事 。 由 於 貨 幣貶值會使 出 口 更便宜 ， 任 何 面 臨 經 濟 遲 緩

的 國 家 ， 都可透過將貨 幣貶值與增 加 出 口 ， 來提高 G DP 和 就業率 。

這種世界觀 非 常 不 妾 ， 因 為 降低 貨 幣價值並無法提高行 業 的 實 質 競 爭

力 。 相 反 的 ， 它 只 能為 出 口 創 造一 次 性 的 折扣 ， 等於為 外 國 人 提 供 比 本 地

人更便宜的價格 ， 使 當 地人變窮而補貼 了 外 國 人 。
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它 還會讓所有資產對外 國 人而 吉 都 變得更便宜 ， 等於 用 折 扣 價格讓他

們 進入該 國 收購土地 、 資本和資源 。 在 自 由 經濟秩序 中 ， 外 國 人購買本地資

產並無 問 題 ， 但在凱因 斯主義經濟秩序 中 ， 外 國 人會積極獲得補貼 ， 以折扣

價來買遍整個 國 家 。 此外 ， 我們也可從經濟史上看到 ， 戰後最成功 的經濟體

如 德 國 、 日 本和 瑞 士 ， 隨著貨 幣持續升值 ， 出 口 量反而大幅增加 。 他們不需

要經常 貶值來讓 出 口 成長 ﹔ 他們 發展的是競爭優勢 ， 讓產品 獲得全球性的 需

求 ， 結果反過來 ， 跟 貿 易 夥 伴 相 比 是 自 己 的 貨 幣升值 ， 也增 加 了 國 民 的 財

富 。 而從他們那裡進 口 商 品 的 國 家 ， 認為 自 己 的 國 家可以透過簡單的貶值貨

幣來增 加 出 口 ， 結果便會適得其反 。 因 為他們 只是在允許外 國 人以折扣價格

來購買 ， 因 而摧毀 了 人民的財富 。 在戰後時期 看到 貨 幣貶值最多 的 國 家 ， 同

時也都是承受經濟停滯與衰退最多 的 國 家 ， 這點實非巧合 。

貶 值 不 僅 無 法 讓 國 家 通 向 繁 榮 ， 還 有 一 個 讓 它 無 法 運 作 的 最 簡 單 原

因 ， 那 就 是 如 果 它 起 了 作用 ， 而且所有 國 家 都 試過這種做法 ， 那麼 各 國 貨

幣都會貶值 ， 就不會有哪個 國 家比其他 國 家更具優勢 。 這個 原 因 可以讓我

們 了 解全球經濟 的 現況 ， 大 多 數 政 府 都 試 圖 以 貶 值 貨 幣 來 增 加 出 口 ， 也都

抱 怨 對 方 在 貨 幣 上 的 「 不 平 等 」 操 縱 。 事 實 上 ， 每 個 國 家 都 在 使 公 民 變

得更窮 ， 以 增 加 出 口 並 提高 國 內 生產總值 ， 也都會抱怨其他 國 家 的 相 同 行

為 。 這種經濟上 的 無 知 ， 跟說這 些 話 的 虛偽 政 治 家 、 經濟 學 家 們 恰好相互

呼應 。 於是召 開 國 際經濟峰會 ， 各 國 領 導 人 試 圖 透過談判 來找 出 相 互 可接

受 的 貨 幣貶值程度 ， 讓貨 幣價值變成地攝政治 的重要議題 。

如 果世界各 國 可以將全 球 的 計價單位與價值衡量標準 ， 建立在健全 的

全球貨幣體系基礎時 ， 這些談判都是不需要的 。

只要讓全球 的 生 產者與 消 費 者 ， 可以準確評估成本和 收 益 ， 將經濟利

潤 與政府政策 隔 開 。 亦 即 將 貨 幣 供應 問 題從政府與經濟宣傳者手 中 釋 放 出

來 ， 健全 貨 幣將會讓每個 人對社會有所貢獻 ， 而不是藉 由 愚 蠢 的 貨 幣操縱

來尋求致富 。
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健全貨 幣與個 人 自 由

「 政 府 相 信 ． ． ． ． 若 必 須 在 不 受 歡 迎 的 稅 收 和 非 常 受 歡 迎 的 支 出

之 間 做 出 選 擇 ， 那 麼 沒 有 別 的 出 路 ， 一 切 只 能 靠 通 貨 膨 脹 ， 這

也 是 為 何 我 們 會脫 離 黃 金 標 準 的 原 因 。 」

-Ludwig von Mises 註 1

在 健 全 的 貨 幣 體 制 下 政 府 必 須 使 用 我 們 無 法 想 像 的 方 式 進 行 運
' 1 -L 作 ： 亦即他們 必須在財政上 「 負責 」 （ 這點實在讓二十世紀政經新

聞 持 續 薰 陶 下 的 我 們 ， 難以 習 慣 ） 。 因 為 中 央銀 行 不 能 增 加 貨 幣供應以

償 還政府債務 ， 政府預算也必須遵守每個健康經濟體所 需 負 擔 的 財務責

任規範 （ 也就是貨 幣民族主義想要廢 除 而 國 家教育試 圖 混淆 的 責任 ） 。

註 1 Bettina Bien Greaves 「 Ludwig von Mi�es 的 貨 幣 與 通 貨 膨 脹 ： 幾 個 講 座 合 輯
( Ludwig von Mises on Money and Inflation: A Synthesis of Several Lectures ） 」 ’ 第

32 頁 。
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對於活在現代 的 我 們 來 說 ， 歷經二十世紀無所不能 的 政府 宣 傳 後 ， 通

常 很難 想 像 「 個 人 自 由 和 責任 」 可以取 代政府威 權 的 世界 。 然而在人類最

偉大 的 進步和 自 由 時期 下 的 世界便是如 此 ： 政府被 限 制 在保 護 國 家 邊界 、

私 有 財產 和 個 人 自 由 的 範 圍 內 ， 讓個 人有極大程度 的 自 由 ， 自 己決定選擇

收益或負擔成本 。 所以接著我們要先仔細研究 「 貨 幣供應 」 ’ 是否真 的 需要

由 政府管理 ， 然後再來談實際發生的後果 。

t 政府應該管理貨幣供應嗎 ？
「 政府必須管理貨幣供應 」 的 想法 ， 根本就是個 現代騙局 。 對所有主流

經濟學派 和 政黨來說 ， 無疑都是種最初 的 「 假設 」 ， 沒有任何現實證據的支

持 ， 而且每次管理 貨 幣供應 的 嘗試都會以經濟災難告終 。 貨幣供應管理是個

「 偽裝成解決方案 」 的 問 題 ﹔ 情戚上的願望經常勝過了 理性的堅持 ， 因為這

些政治宣傳裡的免費午餐 ， 都會讓容易 上 當 的選民願意買單 。 它 的作用 就像

一種高度成癮性與破壞性的藥物 ， 例 如 冰毒或糖 ： 剛 開 始時又美又嗨 ， 讓人

擁有 「 無敵 」 的戚覺 ， 但只要藥效消退 ， 其失望是毀滅性的 ， 會讓受害者渴

望更多藥物 。 這時便需做 出 艱難的抉擇 ： 停止上癮的戒 斷效果或者再注射一

次 ， 把結算 日 再往後延一天 ， 然後承受更嚴重的 長期 傷害 ？

對 於 凱 因 斯主義和 馬 克 思 主 義經濟學家 ， 以及 國 家 貨 幣理 論 的 其 他 支

持 者 來 說 ， 錢指 的 就是 「 國 家 」 所定 的 貨 幣 ， 因 此 國 家 決 定 做什麼 ， 就會

大量印 錢來花在實現 國 家 的 目 標 上 。 經濟研究 的 目 的 當 然也變成決定 「 如

何最快 、 最大量的 供應貨 幣 」 以及 「 要達到什麼 目 標 」 。

但 在 民 族 國 家 發 明 之 前 ， 黃 金 已 經 被 當 成 貨 幣 用 了 幾 千 年 ， 這 個 事

實 本 身 就 足以駁斥這種 國 家 貨 幣 理 論 的 說 法 。 而且 中 央銀行 目 前都還持有
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大量黃金儲備 ， 也都 在 累 積 更 多 的 黃 金儲備 ， 就 可 以 證 明 即 使 沒 有 政 府 強

制 要 求 使 用 黃 金 ， 它 也 一 直 維 持 著 貨 幣性質 。 但 無 論 國 家 貨 幣 理 論 的 支 持

者 ， 對 於 這 些 事 實 有 什 麼 歷 史 方 面 的 狡 辯 說 法 ， 他 們 的 理 論 在 過 去 十 年

裡 ， 都 已 眼 睜 睜 地 被 比 特 幣 的 持續成功 與 成 長 所 淹 沒 。 雖 然 沒 有 任 何 國 家

授 權將比特 幣 當 成 貨 幣 ， 但比 特 幣 因 為 可靠 的 錯 售 性 ， 已經取 得 了 貨 幣 的

地位 ， 所獲得的 價值也已超越許多 國 家 的 貨 幣 註 2 。

目 前 各 國 政 府認 同 的 主 流 經濟 思 想 學 派 有 兩 種 ： 凱 因 斯 主 義 者 和 貨 幣

主 義 者 。 雖 然 這 兩 種 學 派 有 著 截 然 不 同 的 操 作 方 法 與 分 析架構 ， 也 正 進 行

著激 烈 的 學 術 門 事 ， 並 互 相 指 責對方不 關 心 窮 人 、 孩 子 、 環 境 、 不 平 等 或

其他流行詞 彙 等 等 ， 但 他 們 都 同 意 兩 個 毫 無 疑 問 的 事實 ： 首 先 ， 政 府 必 須

擴 大 貨 幣供應量 ﹔ 其 次 ， 兩 種 學 派 都 應 該 獲 得 更 多 的 政府 補 助 ， 以 便 持 續

研究真正重要的 「 大 問 題 」 ， 讓他們 可以找到 更有創 意 的 方法來實現真理 。

我 們 必 須 先 了 解 這兩 種 思 想 流 派 的 不 同 理 論 基 礎 ， 理 解 他們 如 何 得 出

相 同 的 錯 誤 結 論 。 凱 因 斯 是 一 位 失 敗 的 投 資 者 和 統 計 學 家 ， 也 從 沒 學 過 經

濟 學 ， 但 因 為 他 跟 英 國 的 統 治 階 級 的 關 係 緊 密 ， 讓他 在 自 己 最 有 名 的 著 作

《 就 業 、 貨 幣 和 利 息 通 論 》 （ The General  Theory of Employment, Money, 

αnd Interest ） 裡 ’ 雖 然 寫 的 根 本是令人尷 尬 的 胡 說 八 道 ， 卻 也 能 立 刻 被 提

升 為 「 宏 觀 經 濟 學 基 本 真 理 」 的 現 況 。 而 他 的 理 論 始 於 （ 毫 無 事 實 根 據

的 ） 假設 ， 也 就 是 決 定 經 濟狀況 的 最重 要 指 標 ， 便是 整 個 社 會 的 「 總支 出

水平 」 。

註 2 John Matonis ， 「 比 特 幣 消 滅 了 『 國 家 貨 幣 理 論 』 （ Bitcoin Obliterates "The State 
Theory of Money” ） 」 ’ 富 比 士 雜 誌 （ 201 3 年 4 月 2 日 ） 。 參 閱 http ：﹒ I/www.forbes .  
com/sites/  j onmatonis/ 2 0 1 3  / 04/  0 3  /b i  tcoin-o bl i  te rate s-th e-state-th e ory-of­
money/#6b9役的f4b6d 。
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當 社會集體花費 多 的 時候 ， 這些支 出 會激勵生產者創 造更 多 產 品 ， 並僱

用 更 多 工 人 ， 達到充分就業 的 平衡 。 如 果支 出 增 加太多 ， 超 出 生產者的能力

而無法跟上 ， 便會導致通貨膨脹和 整 體物價上漲 。 另 一方面 ， 當 社會支 出 增

加 太 少 時 ， 生產者減少生產 ， 解僱工人與失業增 加 ， 導致 了 經濟衰退 。

因 此 凱 因 斯 的 經 濟 衰 退 是 由 「 總 支 出 水 平 的 急 劇 下 降 」 所 造 成 ， 但

他 並 不 擅 長 掌 握 這 些 因 果 關 係 和 邏 輯 解 釋 的 概 念 ， 所 以 他 從 沒 打 算 解 釋

為 何 支 出 水 平 會 突 然下 降 ， 反 而 只 是創 造 另 一 個 著 名 的 愚 蠢 無 意 義 吉 論 ，

來 省 下 解 釋 的 麻 煩 ， 因 為 他 竟 然 把 突 然 下 降 歸 咎 於 「 動 物 精 神 （ a n i m a l

s p i r i↑s ） 」 疲乏 。 到 目 前為 止 ， 沒有人確切 知 道 這 些 動 物 的 精神 是什麼 ， 或

為 何 它 們 會 突 然 疲 乏 ， 但 一 切 只 說 明 了 由 國 家 資助 的 「 家 庭 手 工 業 」 經濟

學 家 ， 連 嘗 試 解 釋 或 找到 相 關 實 際數 據 的 工 作都沒做 。 這種精神 上 的 解 釋

對 於 學 術 生 涯 來 說 非 常 有 用 ， 但 對 真 正 試 圖 了 解 商 業 週 期 的 任 何 人 來 說 ，

都沒有價值 。 因 為坦 白 說 ， 「 大眾心理學 」 並不能代替資本理論 的 。

由 於不 必 找 出 經濟衰退 的 原 因 ， 所 以 凱 因 斯可以愉快地推銷 他 的 解決

方案 。 每 當 經 濟 衰 退 或 失 業 率 上 升 ， 原 因 就 直 接 歸 納 成 「 總支 出 水 平 」 下

降 ， 解 決 方 案便是政府刺 激支 出 ， 藉 以 增 加 產 量 ， 減 少 失 業 。 而 刺 激 總 支

出 有 三 種 方 法 ： 增 加 貨 幣供應 、 增 加 政府 支 出 或減少稅收 。 凱 因 斯主 義 者

通 常 不 贊 成 減 稅 ， 因 為 這是 效 率 較 低 的 作 法 ， 一 般 人 通 常 也 不 會 把 被 減 掉

的 所有 稅 金 都 花 掉 ， 其 中 一 部 分 的 錢 可 能 會 被 拿 去 儲 蓄 。 而 凱 因 斯絕 不 喜

歡 儲 蓄 ， 因 為 儲 蓄 就 會 減 少支 出 ， 減 少 支 出 對經濟復甦來說 ， 是 最 糟 糕 的

一件事 。

註 3 在 資 本 理 論 中 ， 也 沒 有 人 可 以 取 代 奧 地 利 資本 理 論 ， 如 同 Bohm-Bawerk 、 Mises 、
Hayek 、 Rothbard 、 Huerta de Soto 、 Salerno 等人所闡述 。
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所以政府 的 作 用 變 成 是 透 過 增 加 消 費 或印 更 多 鈔 票 ， 來 提 高 社 會 整 體

的 時 間 偏 好 。 由 於 在經濟衰退期 間 很 難加 稅 ， 因 此 「 增 加 政 府 支 出 」 就 靠

貨 幣 供應量 的 增 加 。 這 就是凱 因 斯主 義 的 聖杯 ： 只 要 在 經 濟上 沒 達 到 充 分

就業時 ， 「 增 加 貨 幣供應 」 就能解決這個 問 題 。 大家也不必擔心通貨膨脹 ，

因 為 凱 因 斯 也 「 告 訴 （ 毫 無 根 據 的 假 設 ） 」 我們 ， 通 貨 膨 脹 只 會 發 生 在 支

出 過 高 的 時候 ， 而 失 業 率 過 高 就 表 示 支 出 太 低 了 。 雖 然 增 加 貨 幣 供 應 量 從

長遠來看可能會有後果 ， 但我 們 不 必 擔心 長 期 後 果 ， 因 為 凱 因 斯又 告 訴 我

們 ： 「 到 那 個 時候 ， 大 家 都 已 經 死 了 」 註 4 。 這也就是凱 因 斯最 著 名 的 防 禦

策 略 ， 那種高 時 間 偏 好下 的 任性不負責任聲 明 。

凱 因 斯 主 義 對 經 濟 的 看 法 ， 當 然 與 現 實 完 全 不 同 。 如 果 凱 因 斯 的 通

貨膨脹模型有任何道理 的 話 ， 我們 就 可 以 推 論 不 會 有 任 何 國 家 「 同 時 」 經

歷 高 通 貨 膨 脹 與 高 失 業 率 的 情況 。 但 實 際上 這 已 經 發 生 了 很 多 次 ， 最 明 顯

的 例 子 就 是 1 9 70 年 代 的 美 國 ， 儘 管 凱 因 斯 主 義 經 濟 學 家 保 證 不 會 如 此 ，

儘 管 整 個 美 國 從 尼 克 森 總 統 到 「 自 由 市 場 」 經 濟 學 家 M i l to n Fri e d m a n 也

都 秉 持這種認為 「 不 可能發 生 」 的 態 度 ， 並 且說 「 我們 現 在 都 是 凱 因 斯主

義者 」 。 但 為 了 消 除 失 業 ， 政 府 採 取 措 施 讓 通 貨 膨 脹 增 加 ， 而 隨 著 通 貨 膨

脹 的 飆升 ， 失業 率 卻 是繼續上升 ， 直 接 破 滅 了 這種 用 前 者 換 得 後 者 的 交 易

理論說法 。 在 任 何 理 智 的 社 會 中 ， 凱 因 斯 的 思 想 都 應 該 從 經 濟 學 教 科 書 裡

刪 除 ， 僅 限 使 用 在 「 學 術喜 劇 」 領 域 ， 但 在 政 府 對 學 術界 緊 密 控 制 的 社 會

裡 ， 這些教科書將會繼續傳播更 合 理 的 凱 因 斯 主 義 教 條 ， 以便 讓 政 府 印 出

註 4 J. M. K叮n肘 ， 「 貨 幣 改 革 法 案 （ A Tract on Monetary Reform ） 」 （ 1 923 年 ） ， 第 3
章 ， 第 80 頁 。 值得一提的是當代凱因斯主義者 ， 拒絕將這一引 言解釋為凱 因 斯 關 注
現在而犧牲 了 未 來 。 相反地 ， 像 Simon Taylor 這 樣 的 凱 因 斯主義者認為 ， 這 代 表 凱
因斯優先解決失業問題 ， 而非先擔心通貨膨脹的遠程威脅 。 可惜這種辯護只會 使 凱 因
斯 的 現 代 門 徒與他一樣短視 ， 完 全 忽 略 了 基 本 現 實 ， 也 就 是 因 為通貨膨脹政策才會
導致失業率大增 。 請參 閱 「 『 到 那 個 時 候 ， 大 家 都 已 經 死 了 』 的 真 正 含 義 γ 可 參 閱
http : I /www. simon taylors blog .com/20 1 3  I 0 5  I 0 5  I the-true-meaning-of-in-the-long-
run－、'le are-all-dead／ 。
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更 多 的 錢 。 如 此 便 可 在 比 喻 上 和 實 際 上 都 有 能 力 印 錢 ， 讓 任 何 政 府 都 能 藉

此 增 加 權力 ， 而 所 有 政 府 也 都 在 尋 找 這 種 能 夠 讓 自 己 真 有 更 大 權 力 的 理 論

說法 。

在 這 個 時 代 裡 ， 政 府 認 同 的 另 一 個 經 濟 思 想 主要 學 派 就 是 「 貨 幣主義

學 派 」 ， 其 學派 知識之父便是 M i l ↑o n Fri ed m a n 。 這 些 貨 幣主 義者就 像 是 凱

因 斯 主 義 者 的 可 憐 被 虐 妻 子 ： 他們 在 那 裡 提 供 一 個 弱 小 、 淡化 的 自 由 市場

論 證 的 「 稻草人論證 （ 曲 解原 意而為 自 己立論 ） 」 版本 ， 創 造一種思辯氣氛

的 幻 覺 ， 並 且 持 續 全 面 反 駁 ， 以 防 止好奇 的 知 識 分 子 認 真 思 考 自 由 市 場 的

問 題 。 跟 凱 因 斯 主 義 者 相 比 ， 貨 幣主義經濟學 家 實 際上並不 多 ， 但 因 為 這

種彷彿 對 等 的 辯 論 ， 給 了 他們 許 多 表 達 想 法 的 空 間 。 貨 幣主 義 者 在 基 本 上

跟 凱 因 斯 主 義 者 一 樣 ， 認 同 凱 因 斯 主 義模 型 的 基本假設 ， 但 他 們 利 用 一 些

精 細 複 雜 的 數學 謬 論 ， 解釋 關 於 模 型 的 一 些 例 外結論 ， 這 些 例 外也讓他們

敢 建 議 政 府 在 宏 觀經濟裡 略 為 減少 作 用 ， 但也讓他們 立 刻 被 當 成 無 惰 的 邪

惡資本主義敗類 ， 因 為 他們 不 關 心窮人 。

貨 幣 主 義 者 普 遍 「 反 對 」 凱 因 斯 主 義 增 加 支 出 來 降 低 失 業 率 的 努 力

（ 就是指從長遠看來 ， 引 發通貨膨脹可以 降低失業率 ） 。 相 反 的 ， 貨 幣主義

者 更傾 向 於 利 用 「 減 稅 」 來 刺 激 經 濟 。 因 為 他 們 認 為 自 由 市 場 在 分 配 資 源

上 ， 的 確會 比 政 府 增 加 支 出 來 得更好 。 雖然對於減稅與支 出 的 爭 論愈演愈

烈 ， 但 現 實 情況 是 這 兩 項 政 策 都 會導致政府赤字增 加 ， 因 而只 能 透過 將 債

務 貨 幣 化 來 籌 集 財 源 ， 因 此 實 際上是在增 加 貨 幣供應量 。 然 而 ， 貨 幣主 義

者 的 思 想 核心 是 政 府 迫 切 需 要 防 止 貨 幣供應崩 潰與 （ 或 ） 物 價 下 跌 ， 他們

認為這是所有經濟 問 題 的 根 源 。 「 物 價下跌 」 或者說是貨幣主義者和 凱 因 斯

主義者所稱的 「 通 貨 緊 縮 」 ’ 將會造成人們 進行儲蓄並減少開 支 ， 因而讓失

業 率 上 升 ， 導 致 經 濟 衰 退 。 所 以 貨 幣 主 義 者 最 擔 心 的 ， 就 是 「 通 貨 緊縮 」

會 伴 隨 著 銀 行 業 資 產 負 債 表 的 崩 潰 ， 由 於這種令人厭 惡 的 因 果 關 保 ， 所以

中 央銀行必須盡一切可能 ， 確保通貨緊縮不會發生 。
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對 於 為 何 貨 幣主義者如 此 害 怕 通 貨 棄 縮 的 典 型 反 應 ， 請參 閱 美 聯 儲 前

主席伯南克 2 002 年發表的談話 ， 題 目 為 「 通 貨 緊 縮 ： 確 保 「 它 』 不 會在

這裡發 生 」 註 5

這兩種思想學派的 貢獻總和 ， 便是全世界大 學 的 宏觀經濟學課程所達成

的 共識 ： 中 央銀行應該用 可控制 的 速度來擴大貨幣供應 ， 鼓勵 人 們 花更 多 的

錢 ， 讓失業率保持降低 。 如 果 中 央銀行緊縮貨 幣供應 ， 或者無法充分擴大貨

幣供應量 ， 就會 出 現通貨 緊縮 的 漩渦 ， 阻礙人們 花錢 ， 損害就業而導致經濟

衰退 詮 6 ， 這就是整場辯論 的 本質 。 然而多數主流經濟學家與教科書甚至沒

有考慮 「 是否真的應該增 加 貨 幣供應量 」 的 問 題 ， 就先假設 增 加 是己給定的

條件 ， 來討論 中 央銀行如 何管理這種成長並決定其利 率 。 目 前普遍流行 的 凱

因 斯信條就是 「 消 費 與支 出 」 的 信條 ， 以便滿足 眼 前 的 立 即 需 求 。 透過 不 斷

擴大貨 幣供應量 ， 央行的貨 幣政策讓儲蓄和 投資 的 吸 引 力 降低 ， 因而鼓勵人

們 增 加 消 費 、 減少儲蓄和 投資 。 這種做法 的 真正影響在於 「 炫耀性消 費 」 的

普遍現象 ， 人們 在生活上會購 買 超 出 本身需 求 的 大量垃圾商 品 。 當這種高L花

錢 的 替代方案 ， 碰到 你 的 儲蓄會 隨 時 間 增 加而貶值時 ， 你可能也會想要在儲

蓄失去價值之前 ， 好好享受消 費 。 財務決策會反 映 出 人們 的 個 性 ， 在生 活 的

各個層 面也都會產生高度 的 時 間 偏 好 ： 貨 幣貶值導致儲蓄減少 、 借貸 增 加 ，

經濟生產 、 藝術和 文化方面 的 短視近利 ， 以及也許最具破壞性 的 便是土壤 中

的 營 養耗盡 ， 導致食物 裡 的 營 養素不 斷減少 。

調 刺 的 是 這兩種 思 想 流 派 繼 承 了 經 濟 學 的 經典 傳 統 ， 也 匯 集 了 世 界 各

地數百年的 學術精華 。

註 5 「 州 長： 伯 南 克 在 國 家 經 濟 學 家 俱 樂 部 之 前 的 談 話 」 ’ 華 盛 頓 特 區 ， 2002 年 1 1 月 2 1
日 ， 「 通 貨 緊 縮 ： 確 保 『 它 』 不 會在 這裡發 生 」 。

註 6 詳見 Campbell McConnell 、 Stanley Brue 和 Sean Flynn ， 經 濟 學 （ 紐約 ： McGraw­
Hill 出版 ， 2009 年 ） ， 第 535 頁 。
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為 了 紀 念 第 一 次世界大戰前 ， 黃金 時 代 下 奧 地 利 的 最後 一 代偉大經濟

學 家 ， 現 在 通 常 將 他 們 稱 為 「 奧 地 利 學 派 」 。 此 學 派 借 鑒 了 古 典 蘇 格 蘭 、

法 國 、 西 班 牙 、 阿 拉 伯 和 古希臘經 濟學 家 的 作 品 ， 闡 明 他們 對經濟學 的 理

解 。 E良 凱 因 斯主義與 貨 幣主 義者對嚴謹數值分 析 和 數 學 詭 辯 的 僵 〉帶有所不

同 ， 奧 地 利 學 派 專 注 於 以 因 果 關 係 的 方式 建立 對 現 象 的 理 解 ， 並從邏輯上

推 斷 出 真 理 的 含 義 。

奧 地 利 學 派 在 貨 幣 理 論 上 ， 認 為 貨 幣是市場裡最具價值 的 商 品 以及 最

暢 銷 的 資 產 ， 也 就 是 持 有 者 可以在最好 的 條件 下 ， 以 最 有 利 的 方 式 出 售 的

一種資產 註 7 。 可以保 持 價 值 的 資產優於會失去價值 的 資 產 ， 那些 想要選擇

交 換 媒 介 的 儲蓄者 ， 便 會傾 向 於 隨著 時 間 的 推 移 而 仍 保 持 價 值 的 資 產 ， 來

作 為 儲 蓄 用 的 貨 幣 資 產 。 透 過 交 易 網 路 的 效應 後 ， 代 表 最 後 只 會 剩 下 一 種

或 幾 種 資 產 ， 可以作為 交 換 媒 介 之 用 。 對於 M i ses 來 說 ， 因 為 政 府 會 被 誘

惑 ， 想 貶值 儲 蓄 者 投 資 所 累 積 的 財 富 ， 因 此 「 政 府 無 法 控 制 」 是 貨 幣穩健

的 必要條件 。

如 第 8 章所述 ， 由 於比 特 幣 的 總供給量已設置 了 「 上 限 」 ’ 所 以 中 本 聰

顯 然 沒 有受 到 標 準 宏 觀 經 濟 學 教 科 書 的 影 響 ， 而是 更 受 到 奧 地 利 學 派 的 影

響 。 後者認為貨 幣數量本身無 關 票要 ， 任何貨幣供應量都足以營運任何規模

的 經 濟 ， 因 為 貨 幣單位可以無 限拆分 ， 它只是貨幣在實 際商品 與服務方面的

購 買 力 ， 而不應該是數量 。 正如 Lu dwig von Mises 所說 註 8

註 7 Carl Menger ， 「 貨 幣 的起源 （ On the Origins of Money ） 」 ’ 1 892 年 。

註 8 Ludwig von Mises ， 「 人類的行動 （ Human Action ） 」 ’ 1949 年 ， 第 42 1 頁 。
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貨 幣 提 供 的 服 務 ， 在 於 其 購 買 的 能 力 ， 沒 有 人 會 希 望 持 有 一 定 數

量 或 一 定 重 量 的 錢 ﹔ 而 是 希 望 他 的 錢 具 有 一 定 數 量 的 「 購 買 力 」 。

由 於 市 場 的 運 作 傾 向 於 確 定 貨 幣 在 供 需 高 點 購 買 力 的 最 終 狀 態 ，

． 因 為 購 買 力 一 致 ， 因 此 不 可 能 會 有 過 多 或 不 足 的 貨 幣 。 無 論 總 金

額 大 或 小 ， 每 個 個 人 和 群 體 都 能 充 分 享 受 間 接 交 換 和 使 用 貨 幣 所

帶 來 的 好 處 ． ． ． 即 使 改 變 貨 幣 供 應 ， 貨 幣 所 提 供 的 服務 既 不 會 增 加

也 不 會 減 損 ． ． ． 整 個 經 濟 體 中 可 用 的 貨 幣 數 量 一 定 足 夠 ， 以 確 保 該

貨 幣 能 讓 所 有 人 做 到 想 完 成 的 事 。

M u rray  Roth ba 「d 與 M i ses 持相 同 觀點 註 9

一 個 貨 幣 穩 定 供 應 的 世 界 ， 將 類 似 於 十 八 年口 十 九 世 紀 的 大 部 分 時

期 ， 其 特 點 是 工 業 革 命 的 成 功 綻 放 ， 不 僅 資 本 投 資 與 貨 物 供 應 增

加 ， 貨 物 價 格與 生 產 成 本 也 都 下 降 了 。

根 據 奧 地 利 的 觀 點 ， 如 果 貨 幣 供 應 是 固 定 的 ， 那 麼 經 濟 成 長 將 導 致

實 際 商 品 和 服 務 的 價 格 下 降 ， 因 而 可以讓人們 在 未 來 用 他們 的 錢 ， 購 買 越

來 越 多 的 商 品 和 服 務 。 這 樣 的 世界 正 如 同 凱 因 斯 主 義 者 所 擔 心 的 ， 確 實 會

阻礙立即 性 的 消 費 ， 也 會 鼓 勵 大 家 儲 蓄 和 投 資 ， 以 便 在 未 來 可 能 產 生 更 多

的 消 費 。 對 於 一 個 沉 浸 在 「 高 時 間 偏 好 」 的 思 想 流 派 來 說 ， 我 們 可 以 理 解

凱 因 斯無 法 了 解現在增 加 的 儲 蓄 對 目 前 消 費 的 影 響 ， 會 由 過 去 增 加 的 儲 蓄

所 導 致 的 支 出 增 加 而 抵銷 。 因 為 一 個 不 斷延 遲 消 費 的 社會 ， 將 會 比 低 儲 蓄

社會有更 多 的 消 費 ， 由 於 低 時 間 偏 好 的 社 會 投 資 會 更 多 ， 可以 為 社 會 成 員

創 造更 多 的 收入 。 即 使 他們 的 收 入 有 極 大 比 例 用 於 儲 蓄 ， 低 時 間 偏 好 的 社

會 ， 最後也將擁有更高 的 消 費 水準 ， 以及更大 的 資本存量 。

註 9 Murray Rothbard ， 「 奧 地 利 貨 幣 理 論 」 ， 現 代 奧 地 利 經 濟 學 基礎 （ 1 976 年 ） : 1 60 
Cl 84 。
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如 果社 會 是 之 前 說 過 「 棉 花 糖 實 驗 」 中 的 一 個 小 女 孩 ， 凱 因 斯主 義 經

濟 學 就 像 在 改 變 實 驗 ， 讓 願 意 等 待 的 小女孩只得到 半 個 而 不 是 兩 個 棉 花糖

來 懲 罰 她 ， 也讓 自 我 控 制 和 低 時 間 偏 好 的 概 念適得其 反 。 放縱 直 接 的 快 樂

比 較 像 是 經 濟 上 的 行為 ， 最 後 將 反 映 在 文 化 和 整 個 社會上 。 另 一 方面 ， 奧

地 利 學 派 透過傳播健全 貨 幣 ， 瞭解大 自 然 為 人 類 所 提 供 的 現 實 考 量判 斷 ，

若 小 女 孩 願 意 等 待 ， 就 可 獲 得 更 多 獎 勵 ， 因 此 從 長遠 來 看 她 會 更 快 樂 ， 鼓

勵 她延遲滿足以 增 加 未 來 的 快樂 。

當 貨 幣 價 值 升 值 時 ， 人 們 可 能 會 在 消 費 方 面 多 加 猶 豫 ， 以 便 替 未 來

省 下 更 多 錢 。 而 炫耀 性 消 費 、 購 物 療癒 的 文化 ， 讓你總是 想 把 家 裡 的 「 廉

價 」 塑 膠 垃 圾 ， 汰 換成 「 更 新 、 更 華 麗 的 」 塑 膠垃圾 ， 這 種 消 費 方 式 如 果

換 成 是 在 一 個 貨 幣會 隨 時 間 經 過而升值 的 社會 ， 應該 無 法 佔 有 一 席 之 地 。

因 為 這 樣 的 世界 會 使 人 們 產 生 較低 的 時 間 偏 好 ， 他們 的 貨 幣決 策 會 讓 他 們

把 行 動 方 向 定位於未來 ， 讓 他 們 越來越重視未來 。 因 此 ， 我 們 可以 見 到 這

樣 的 社 會 不 僅 讓 人們 有 更 多 的 儲蓄 與 投 資 ， 也會在道德 、 藝 術 與 文 化 上迎

向 長遠 的 未來 。

價 值 升 值 的 貨 幣 可 以 激 勵 儲 蓄 ， 因 為 他 們 知 道儲蓄在未來會有更 多 的

購 買 力 。 因 此 它 會鼓 勵 延 遲 消 費 ， 變 成 較低 的 時 間 偏 好 。 從另 一 方 面 看 ，

價 值 貶 值 的 貨 幣 ， 會 讓 大 家 不 斷 尋找 能 夠 超越通貨膨脹 的 回 報 ， 因 此 必然

會 帶 來 有 風 險 的 回 報 ， 導 致 風 險 項 目 的 投 資 增 加 。 當 投 資 者 的 風 險 增 加 ，

損 失 也 會 增 加 。 所 以 貨 幣 真 有 穩 定 價 值 的 社 會 ， 通 常 會 發 展 出 低 時 間 偏

好 ， 人 們 較 可 能 學 會 儲 蓄 與 思 考 未 來 ﹔ 而 具有高通 貨 膨 脹 和 貨 幣 貶 值 的 社

會 將 產 生 高 時 間 偏 好 ， 人們 會 忽視儲蓄 的 重要性 ， 集 中 精 力 沈 溺 在即 時 享

受 中 。

此 外 ， 貨 幣升 值 的 經 濟 體 ， 比 較 可 能 投 資 具 有 「 社會 實 際 回 報 」 的 項

目 ， 而 較 不 投 資 讓 「 貨 幣升 值 」 的 項 目 ， 也就是 預 期 會增 加 「 社會資本存

www.qitubk.com 奇兔電子書下載

www.qitubk.com 奇兔電子書下載



政府應該管理貨幣供應 嗎 ？ 143 

量 」 的 項 目 ， 較 有 機 會 獲 得 贊 助 。 相 較 之 下 ， 貨 幣貶 值 的 經 濟 體 會 激 勵 個

人 投 資 於 可 以 讓 「 貨 幣貶值 」 提 供 正 回 報 的 項 目 ， 但 不 投 資 「 社 會 實 際 回

報 」 的 項 目 。

這種打敗通貨膨脹但未增 加 「 社會實 際 回 報 」 的 項 目 ， 會逐漸減少社會

的資本存量 ， 但對投資者來說仍 然是理性 的選擇 ， 因 為 貨 幣貶值會比減少資

本 的 速度來得更快 。 這些投資就是 Ludwig va n M ises 所 說 的 「 無 利 可 圖 」

項 目 或 投 資 ， 只 有 在 通 貨 膨 脹 和 人 為 低 利 率 期 間 才 有 利 可 圖 ， 一 旦 通 貨 膨

脹 率 下 降 和 利 率 上 升 ， 其 無利 可 圖 的 事 實 便 會 浮 現 ， 成 為 繁 榮 與 蕭 條週期

裡 的 「 蕭條 」 時期 。 正如 M ises 所說 ： 「 繁 榮 會 因 投資稀有 的 生產要素而浪

費 ， 並 且 因 為 過 度 消 費 而 減 少 可 用 的 資 本 存 量 ﹔ 也就是這種幸福是透過以

後的 貧 困 來支撐 的 」 註 10 。

這 個 觀 點 有 助 於 解 釋 為 何 奧 地 利 學 派 經 濟 學 家 ， 更傾 向 於 把 黃 金 當 成

貨 幣 ， 而 凱 因 斯 主 流 經 濟 學 家 ， 則 支 持 政 府 發 行 可 彈 性調 節 的 貨 幣 ， 以 便

可以在 政 府 的 要 求 下 擴大 。 對 凱 因 斯 主 義 者 來 說 ， 全世界 的 中 央 銀 行 都 使

用 法 定 貨 幣 的 這 個 事 實 ， 可以證 明 法 定 貨 幣具 有 優 越性 。 但 在 另 一 方 面 ，

對於奧地 利 學 者 而 吉 ， 政府必須透過 強 制 禁止黃金作為 貨 幣 ， 並 以 法 定 貨

幣支付 的 事 實 ， 也 可 以 證 明 法 定 貨 幣 的 劣 勢 ， 無 法在 自 由 市場 取 得 成 功 。

這也是商業週 期 會 分 為 繁 榮 與蕭 條 的 根 本 原 因 ， 雖 然 凱 因 斯 主 義 經 濟 學 家

除 了 提 出 「 動 物 精神 」 之外 ， 沒 有 解 釋 過 為 何 會 發 生 經 濟 衰 退 ， 但奧 地 利

學 派 經 濟 學 家 ， 已 經 發 展 出 唯 一 解 釋 商 業 週 期 的 連貫理論 ： 奧 地 利 經 濟 週

期 理論 註 I I 。

註 1 0 Ludwig von Mises ， 「 人類 的 行 動 （ Human Action ） 」 ’ 1949 年 ， 第 575 頁 。

註 1 1 參見 Murray N. Rothbard ， 「 經濟 蕭 條 ： 原 因 和 治 療 （ Economic Depressions: Their 
Cause and Cure ） 」 ’ Ludwig von Mises 研究所 ， 2009 年 。
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1 不健全貨幣與長期 戰爭
正 如 第 4 章 討論 的 貨 幣歷史所述 ， 中 央銀行控制 的 貨 幣 時 代 跟 人 類 史

上 第 一 次 世界大 戰 的 開 始 ， 並 非巧合 。 其 中 有 三 個 根 本 原 因 ， 推動 了 不健

全貨 幣與戰爭之 間 的 關 係 。

首 先 ， 不 健 全 貨 幣 本 身 就是 國 與 國 間 的 貿 易 障礙 ， 因 為 它 在 各 國 之 間

扭 曲 了 貨 幣價值 ， 使 賀 易 交 流 成 為 政 治 問 題 ， 在 政 府 和 人民之 間 形 成 了 仇

恨 與 敵 意 。 其 次 ， 政府可以印 鈔 票 ， 因 此 可 以 繼 續 掙 扎 ， 例 如 戰 爭 本 來 在

貨 幣耗盡 時便應停止 ， 現在則 要 等 到 完 全 摧 毀 貨 幣 的 價值 才 會 停 下 來 。 如

果 使 用 穩 健 的 貨 幣 ， 政 府 的 戰爭努力 會 被 能 徵 得 的 稅 賦 所 限 制 。 如 果 不 是

健 全 貨 幣 ， 便 只 會 受 到 貨 幣 摧 毀 前 「 可以印 出 多 少 鈔 票 」 的 限 制 ， 因 此 可

以 輕 易 地 摟 取 人 民 的 財 富 。 第 三 ， 使 用 健 全 貨 幣 的 個 人 ， 會產 生 較低 的 時

間 偏 好 ， 讓他們 更會考慮合作而非衝突 ， 如 第 5 章所述 。

個 人 可 以 交 易 的 市場範 圍 越大 、 在 生 產 中 的 專業 化 程 度 越 高 ， 能 從 貿

易 裡 獲 得 的 收益就越大 。 相 同 的 勞 動 力 ， 在 1 0 個 人 的 原 始經濟社會裡 ， 將

遠低於在 1 000 或 1 ,000,000 人 的 較大市場所能消 費 的 物 質 生 活 標 準 。 生

活在 自 由 貿 易 社會 中 的 現代 個 人 ， 可以在高度專業化 的 工作裡每天工作幾

個 小 時 ， 再 用 賺來 的 錢 ， 從 全 球 任何 一 個 生 產 者 那 裡 ’ 以 最低 的 成 本 和 最

好 的 品 質 ， 購 買 她 想 要 的 商 品 。 若要 充 分 了 解 從 你 所 能 得到 的 貿 易 收 益 ，

請 想 像 在 一 個 「 自 給 自 足 」 的 生 活 型 態 裡 過 日 子 的 情 況 。 對 每 個 人 來 說 ，

「 基本 生 存 」 將 成 為 一 項 非 常 艱 鉅 的 任 務 ， 因 為 我們 的 大量 時 間 會 花 在 低

效率與無成果 的 工作上 ， 以得到 基 本 的 生存條件 。
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金錢是讓貿 易 發生 作 用 的 媒介 ， 也是貿 易 得 以 擴 展 到 個 人 關 係 小 社 群

範 圍 以 外 的 唯 一 工 具 。 為 了 使 價格機制 發揮作用 ， 便 需 與 交 易 對 象 共 同 以

健 全 貨 幣 形 式 計 價 。 使 用 共 同 貨 幣 的 區域越大 ， 該 區域 內 的 貿 易 情 況 就 會

越 容 易 也越能擴大 。 人民 之 間 的 貿 易 ， 便 可 透 過 讓 彼 此 繁 榮 的 交 易 獲 利 來

創 造 和 平 共 處 。 倘 若 區域 內 使 用 不 同 類型 的 不 健 全 貨 幣 時 ， 賀 易 就 會 變 得

更 加 複 雜 ， 因 為 價 格 會 隨 著 貨 幣價值不 同 而 變 化 ， 使 貿 易 的 條件 變 得 不 可

預測 ， 並使規劃 跨境經濟活 動 經 常 得到 反效果 。

由 於 傾 向 關 注 未 來 ， 因 此 具 有 「 低 時 間 偏 好 」 的 個 體 ， 會比 「 只 重 視

當 下 」 的 個 體 ， 更 不 願 意 參 與 衝 突 。 衝 突 在 本 質 上 具 有 破 壞 性 ， 因 此 在 多

數 情 況 下 ， 聰 明 且 願 意 計 畫 未 來 的 人 ， 都 明 白 暴 力 衝 突 沒 有 贏 家 。 因 為 比

起 一 開 始 就 「 不 參 與 」 衝 突 而 盲 ， 就 算 最 後 獲 勝 也 可 能 損 失 更 多 。 文 明 社

會 的 運 作 前 提 是 人 們 尊重彼 此 意 志 ， 如 果 有 衝 突 ， 就 會 嘗 試 和 平解決 。 如

果 找 不 到 友 好 的 解 決 方 案 ， 人們 更可能是會分 道 揚 鑼 、 相 互 錯 開 ， 而 非 繼

續 鼓 諜 或 持 續 衝 突 。 這點 有 助 於 解 釋 為 何 繁 榮 的 文 明 社 會 ， 通 常 不 會 有 太

多 的 犯罪 、 暴力 或衝突 。

從 國 家 層 面 來談 ， 使 用 健 全 貨 幣 的 國 家 更 可 能 保 持 和 平 ， 或 者 對 彼 此

之 間 的 衝 突有所 限 制 ， 因 為 健 全 貨 幣 對 政 府軍事行動 的 籌 資 能 力 ， 構成 了

實 際 限 制 。 在 十 九 世 紀 的 歐 洲 ， 想 要互相 爭 門 的 國 王 ， 必 須 對轄 下 的 人 民

徵 稅 ， 以 便 為 軍 隊 提 供 資 金 。 從 長 遠 來 看 ， 這樣 的 戰 略 對 防 守 的 國 王 比 對

進攻 的 一 方有利 ， 因 為 防 禦 性 的 軍事行動 會 比 進 攻 有 更 大 優 勢 。 防 禦 者 在

自 己 的 土地戰 門 ， 靠近人民 和 補給線 ， 把 軍 隊 集 中 在 防 禦 上 的 君 主 ， 會 發

現 他 的 人 民 願 意 納 稅以 保 護 自 己 免 受外 國 侵 略 者迫害 。 但 征戰外 國 以滿 足

自 己 的 君 主 ， 可能會面 臨 來 自 人民 的 怨 恨 ， 而 且 在 別 人 的 土地上作戰耗費

更大 。
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這 有 助 於 解 釋 為 何 二 十 世 紀 是 有 史 以 來 最 致 命 的 一 個 世 紀 。 2 005 年

「 聯合 國 人 類 發 展 報 告 」 註 12 分 析 了 過 去 五 個 世紀衝突所造成 的 死 亡 ， 發

現 二 十 世 紀 是 最 致 命 的 時 代 。 即 使 歐 洲 主 要 國 家 在 黃 金 標 準 時 代 相 互 開

戰 ， 並以專業軍 隊在戰場上作戰 ， 戰事通 常 也無法持續太久 。 1 9 世紀 歐洲

的 重 大 戰 爭 是 1 8 70 年 至 1 8 7 1 年 的 普 法 戰 爭 ， 持 續 9 個 月 ， 1 5 萬 人 陣

亡 ， 大 約 是 第 二 次 世界大 戰 中 ， 平 均 每 週 的 死 亡 統 計 數 字 （ 由 二 十 世 紀 政

府 的 不 健 全 貨 幣 所 資 助 ） 。 由 於 黃 金 標 準 限 制 他 們 必 須 從 稅 收 取 得 戰 爭 經

費 ， 因 此 歐 洲 各 國 政 府 必 須 在 戰 爭 前 籌 措 軍 費 ， 盡 可 能 有 效 率 的 花錢整軍

經武 ， 並 努 力 嘗 試 贏得決 定 性 的 勝 仗 。 一 旦其 中 一 方 戰 事 受 挫 ， 想 靠 加 稅

來 重 新 武裝 軍 隊 、 扭轉 局 勢 的 話 ， 就 會 變 成 一 場 後 勤 和 經濟上 的 失 敗 ， 因

此 最 好 的 做 法 是 嘗 試 和 平 談 判 以 減 少 損 失 。 十 九 世 紀 最 致 命 的 戰爭是拿破

崙 戰 爭 ， 這是黃金標 準 在 整 個 歐 洲 大 陸 正 式 實 行 之 前 的 戰 爭 ， 也 是法 國 大

革命對通貨膨脹 的 愚蠢實驗後所進行 的戰爭 （ 見表 5 註 1 3 ） 。

表 5 過去五個世紀的 衝突死亡人數

期間

1 7 世紀

衝突死亡人數

（ 百萬 ）

6 . 1  

衝突持續期 間 的死亡人數

該世紀中 葉世界人口

（ 百萬 ）

579 . 1  

衝突死亡人數 占世界

人 口 比例 （ % ）

1 . 05 

註 1 2 「 2005 年 人類發展報告 （ Human Development Report 2005 ） 」 ’ 紐約 ： 聯合圓 開發言十
劃署 ， 2005 年 。

註 1 3 資 料 來 源 ： 聯合國 開發計劃署的 「 人類發展報告 」 （ 2005 年 ） 。
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在 戰 爭 開 始 時 ， 所 有 發 達 國 家 裡 的 大 公 司 ， 都 把 戰 爭 當 成 一 門 生 意

來做 ， 因 此 要 靠 戰 爭 廷 續 下 去 才 能 繼 續 經 營 。 他們 的 收入 完 全 仰 賴 政 府 支

出 ， 並把公 司 命脈完全維繫在戰爭延續所需要 的 更 多 軍事 開 銷 上 。

美 國 的 國 防支 出 幾乎 等於地球上其 他 國 家 的 國 防 支 出 總 和 ， 這 些 大 公

司 在 美 國 政 府 持 續參 與 的 各項軍事行動 上 都 擁 有 既 得利 益 。 因 此 這 點 比 起

任 何 策 略 、 文 化 、 意 識 形 態 或 安 全 行 動 ， 都 更 能 解釋 為 何 美 國 介 入 世 界 上

許 多 地 區 的 衝 突 ， 而 且 這 些 衝 突 不 會 對 一 般 美 國 人 的 生 活 產 生 任 何 影 響 。

只有 當 貨 幣不 健 全 時 ， 這 些 公 司 才 能 發 展 到 如 此 巨 大 的 規 模 ， 甚 至 可 以 影

響新 聞 界 、 學術界和 智 庫來持續鼓勵參與更 多 戰 爭 。

1 有限政府與全能政府的比較
在 J a cq u es B a 「zu n 的 《從 黎 明 到 頹 廢 》 一書裡提到 的 五個 世紀西方文

明 史 裡 ， 認 為 第 一 次世界大戰 的 結 束 ， 是西方 開 始 頹 廢 、 衰 敗 和 滅 亡 的 關

鍵轉折點 。 正是在這場戰爭之後 ， 西方文 明 遇上 了 Ba rz u n 所 說 的 「 重 大 轉

折 」 ’ 即 放任主義取代 了 自 由 主義 ， 冒 充者聲稱這只是強化而己 ， 但實 際結

果卻 完全相 反 註 14 。

自 由 主 義 的 成 就 原 則 是 「 最 好 的 政 府 是 管 的 最 少 的 政 府 」 ﹔ 但 現 在

對 所 有 西方 國 家 來 說 ， 政 治 智 慧 已 經 把 這種 自 由 （ liberty ） ， 重 新

轉 變 為 放任 （ liberality ） ， 這種轉 變 讓 自 由 二 字 陷 入 混 亂 。

註 14 Jacques Barzun ， 「 從 黎 明 到 頹 廢 （ From Dawn to Decadence ） 」 。
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儘管 自 由 主義認為 政 府 的 角 色 是 允 許 個 人 生 活在 自 由 中 ， 享 受 其 行 為

所 帶 來 的 利 益 並 承 擔 後 果 。 但 放 任 主 義是 一 種 更 為 激 進 的 觀 念 ， 亦 即 政 府

的 角 色 是 在 人 民沉迷於 自 己 的 所 有願 望 時 ， 為 發 生 的 後果 保 護 個 人 。 因 此

在社會 、 經 濟 和 政治上 ， 政 府 的 角 色 被 轉 變 為 實 現 願 望 的 精 靈 ， 人們 只 需

投票支 持 它 想實現的 目 標即 可 。

法 國 歷 史 學 家 已 l i e H a l evy ’ 將 「 暴 政 時 代 」 定 義 為 從 1 9 1 4 年 第 一

次 世 界 大 戰 開 始 。 當 時 世 界 主 要 大 國 轉 向 經 濟 和 知 識 的 「 國 有 化 」 ’ 把 生

產 資 料 國 有 化 ， 並轉 向 社會組織 的 工 會 主 義 和 集 團 主 義模式 ， 同 時 也 壓 制

與 國 家 利 益 相 衝 突 的 意 見 ， 以 及 在 他 稱 之 為 在 「 狂 熱組織 」 裡 散 播 的 民 族

主義 註 15 。

這 種 古 典 的 自 由 主 義 政 府 概 念 ， 只 有 在 一 個 擁有穩健 貨 幣 的 世界 才 有

可能 ， 因 為 這種世界可以 限 制 政 府 的 威 權 與 逾 權 。 只 要政府要 向 人民徵稅

來 維 持 運 作 ， 就 必 須 把 政 府運作 限 制 在 人 民 可 忍 受 的 範 圍 。 政 府 支 出 必須

保 持 在 稅 收 限 度 內 ， 以 維 持 預 算 平 衡 。 亦 即 在 穩健 的 貨 幣社會裡 ， 政 府 依

賴 人民 的 同 意 ， 才 能 為 政 府運 作 提 供 資 金 。 政 府每項新政策 ， 都 必 須 以 預

計 的 稅收 或 出 售 長期 政 府 債 券 來 支 付 ， 因 此 人民可以準確衡量此 策 略 的 真
實 成 本 ， 並可很方便 的 將政 策 獲 得 的 好處進行比較 。 尋求合 法 國 防與基礎

設 施 項 目 經 費 的 政府 ， 使 用 計算稅收與債券收入 時 ， 人民 很 容易 看 到 眼 前

政 策 是 否 有 利 。 如 果政 府 提 高 稅 收 來 資 助 君主 的 奢侈 生 活 ， 便 會 引 起 大 規

模民 怨 ， 危 及 統 治 的 合 法 性 ， 讓 國 家 變 得 不 穩 定 。 政 府 的 稅 賦 與 徵 收 越 重

的 話 ， 人 民 就 越 可 能 抗 拒 納 稅 ， 收稅 的 成 本 也 將 大 幅 上 升 。 無 論 透 過 選 票

或子彈 ， 反對政府者便會用 行動來取代政府 。

註 1 5 Elie Halevy 和 May Wall訟 ， 「 暴政時代 （ The Age of Tyrannies ） 」 ， 經 濟 學 刊 ， 新系
列 ， 第 8 卷 ， 第 29 期 （ 1941 年 2 月 ） ： 第 77-93 頁 。
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健全貨 幣可以讓政府行為具有 一 定 的 誠實和 透 明 度 ， 以便將統 治 限 制

在人民所希望和 容 忍 的 範 圍 內 。 它 也會讓整個 社會對行動 的 成 本 和 收 益 進

行公正 的 計 算 ， 任何組織 、 個 人 也 將 負 擔維 持 生 活所需 的 經濟責任 ： 先生

產 ， 再消 費 。

從 另 一 個 角 度 看 ， 不 健 全 貨 幣 會 讓 政 府 把 錢 花 在 實 現 「 大 眾 目 標 」

上 ， 收 買 忠誠度和 歡迎度 ， 且不必讓人民看到 帳單 。 因 為 政 府 只 是 增 加 貨

幣供應來資助 自 己 制 定 的 輕 率計劃 ， 這種計劃 的 真正 成 本 ， 要到 貨 幣供 應

量太 多 的 通 貨膨脹導致物價上漲 時 ， 才 由 未來世代面對 。 被 貶低 的 貨 幣價

值 ， 也很容易 歸咎給其 他 因 素 ， 政 府 通 常 會怪罪給外 國 人 、 銀 行 家 、 當 地

少數民族 、 前政府或甚至未來政府 ． ． ． 等 等 的 邪 惡 陰謀 。 不 健 全 貨 幣 是 政 府

手 中 的 危 險 工 具 ， 尤 其 是 現 代 民 主 政 府 必 須 面 臨 不 斷 的 「 連 任 」 壓 力 ，

選民也比較不喜歡那些 「 提早規劃 成 本與收益 」 的 候選人 ﹔ 而更 喜 歡 「 承

諾免費午餐 ， 將債務歸咎給前任政府或邪 惡 陰謀 」 之類 的 候 選 人 。 當 人 們

試 圖 超越經濟規則 ， 並藉 由 投 票 來 獲 得 免 費 午餐 時 ， 民主就會變成 一 場 妄

想 。 當 免 費 午 餐 的 帳單來 臨 ， 也就是必須面對通貨膨脹和 經 濟 衰 退 時 ， 人

們 就會被這些 惡棍候選人操縱 ， 對那些代罪羔羊發脾氣 。

不健全 的 貨 幣 ， 是 大 多 數 選 民 與 那 些 不 幸 在 大 學 研 究 過 「 現代 宏 觀經

濟學 」 的 人 ， 共 有 的 「 當 代妄 想 」 核 心 ： 政 府 的 行 為 沒 有 機 會 成 本 ， 因 此

政府可以 用 無 所 不 能 的 魔 杖 ， 創 造 出 自 己 想 要 的 現 實 ， 無 論 是 減 少 貧 窮 、

強 化 道 德 、 醫 療 保 健 、 教 育 、 基 礎 設 施 ， 改 善 其 他 國 家 的 政 治 和 經 濟 制

度 、 或 凌 駕 任何重要商 品 的 供需規則 等 。 多 數 現 代 人 民 都 生 活 在 這 類 妄 想

的 夢 境 中 ， 完全不必考量實際成本 。 因 而實現這些 目 標 所 需 要 的 只 是 「 政

治 意 願 」 、 「 強有 力 的 領 導 」 ’ 以 及 「 沒 有 發 現 貪 腐 」 即 可 。 不 健全 貨 幣 已

從你頭腦裡思考公共事務 的 區塊裡 ， 刪 除 了 權衡與機會成 本 的 概念 。 並會

讓普通市民最後才發 出 驚 呼之聲 － 原 來 你 所 想 要 的 好東西 ， 都 不 可 能 被 你

喜 歡 的 政 客 或 他 的 對手 「 憑 空召 喚 」 出 來 。 這些 日 常 生 活 裡 的 好 東 西 ， 都
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需 要 真 實 的 人提供 ， 他們 必須 一 早起床 ， 花幾天甚至幾年 的 時 間 ， 準備你

所 想 要 的 東 西 ， 而 不 是 把 這 些 時 間 花 來 生 產 他 們 自 己 比 較 喜 歡 的 其 他 商

品 。 雖然不會有政治 家 靠 「 承認 」 這種現實 來 當 選 ， 但 投 票 箱也無法逆轉

這 些 人 花掉 的 時 間 。 無論 何 時 ， 只要政府決定提供一 些不能增 加 經濟產值

的 東 西 ﹔ 都只是在證 明 對經濟生產進行集 中 規劃 ， 將會產生可預 期 的 不 良

後果 註 16 。

對於暴君 、 專制 政權與非法政府來說 ， 不健全的貨 幣是一種福音 ， 讓他

們 可以增 加 貨 幣供應 ， 先資助 自 己 的 企業 ， 避 開 實 際的成本和收益 ， 並讓人

民在見證財富與購 買 力 消 失 時 ， 自 行面對後果 。 歷史上充滿 了 實證 ， 說 明 當

政府擁有無端憑空產生貨 幣 的 權力 時 ， 都會拒絕把這種特權還給人民 。

每 當 我們 提到 歷史上最可怕 的 暴 君 ， 就會發現他們 都 經 營 著政府發行

的 貨 幣 制 度 ， 一 再 的 膨脹 貨 幣以資助 政府運作 ， 這點絕非巧合 。 列 寧 、 史

達 林 、 毛 澤 東 、 希 特 勒 、 羅 瑞 斯 比 爾 （ 法 ） 、 波 布 （ 東 ） 、 墨 索 里 尼 、 金

正 日 及其他許 多 惡 名 昭 彰 的 政治慣犯 ， 都有 個 很 好 的 理 由 ， 因 為 他 們 都 在

政府發行不健全 貨 幣 的 時 期 統 治 ， 可以任意印 刷 鈔 票 來 資 助 他 們 的 集 體 屠

殺 、 極權主義和 狂妄 自 大 。 而在 同 樣 的 社 會 下 ， 如 果政府使用 健 全 貨 幣 體

系 ， 且 花 錢 之前必須先徵稅 時 ， 就不太可能會 出 現這類罪犯 。 這些 政 治 怪

物 們 ， 便沒有機會廢除健全 貨 幣 ， 來 資 助 他們 的 大規模謀殺 。 因 為對健全

貨 幣 的 破 壞 ， 發生在更早之前 ， 所用 的 是 關 於兒 童 、 教育 、 工 人 解 放 和 民

族優越戚 的 精彩故事 。 只 要健全 貨 幣被摧毀 ， 這些政治慣犯便很 容 易 接管

權力 ， 增 加 不健全貨 幣 的 供應量 ， 然後控制 所有的社會資源 。

註 1 6 Murray Rothbard ， 「 社會主義的終結和經濟計算爭論 （ The End of Socialism and the 
Calculation Debate Revisited ） 」 ’ 奧 地利 經濟學 評論 ， 第 5 卷 ， 第 2 期 （ 1991 年 ） 。
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不 健 全 貨 幣 使 政 府 的 權 力 幾 乎 無 所 限 制 ， 給 人 民 帶 來 巨 大 影 響 ， 被

迫讓政治成為他們 的 生活 中 心 ， 並將社會大部 分 的 精 力 和 資源重新定 向 到

「 誰來 統治 」 與 「 如 何統治 」 的 零 和 遊戲 。 另 一 方 面 ， 健 全 貨 幣會讓政府

的 形 式影響有 限 。 不論民主 、 共 和 或君主制 ， 都 會 受到 健 全 的 貨 幣 約 束 ，

使大多數人在個 人生活裡 ’ 享有較大的 自 由 。

而在蘇維埃經濟或資 本 主 義 經 濟 裡 ’ 政府 「 運行 」 或 「 管理 」 經 濟 以

實現經濟 目 標 的 概 念 ， 被認為是較好且必要的 。 因 此 這 裡 可 以 再 回 到 凱 因

斯 的 觀 點 ， 了 解 他 所 提 出 「 經 濟 制 度 的 動 機 」 ’ 也 是 人 類 在 過 去 幾 十 年 中

不得不與之對抗的概念 。 在他 的 一 篇較少人知 道 的 論 文 「 自 由 放任 的 終結

( The End of Laissez-Faire ） 」 中 ， 凱 因 斯 提 出 他 認 為 政 府 在 社 會 中 的 作

用 ， 也表達 了 他對人們 所 期 望 的 自 由 主義和 個 人 主 義 的 反 對 立 場 ， 但他 也

提 出 反對社會主義的 理 由 ：

十 九 世 紀 的 國 家 社會 主 義 源 自 Jeremy Bentham 、 自 由 競 爭 等 等 ，

但 在 某 些 方 面 更 清 晰 ， 某 些 方 面 則 更 為 混 亂 ， 這 點 其 實 跟 十 九 世 紀

個 人 主 義 背 後 的 哲 學 意 義 相 同 。 兩 者 都 同 樣 把 重 點 放在 自 由 上 ， 一

邊 是 為 了 避 免 對 現 有 自 由 的 限 制 ， 一 邊 則 是 想 破 壞 自 然 的 或 取得 的

壟 斷 情 況 ， 因 此 它 們 是 對 同 一 種 知 識 氛 圍 的 不 同 反 應 而 已 。

所以凱因 斯對社會主義 的 疑 問 ， 在於其最終 目 標是 「 增 加 個 人 自 由 」 。

對 於 凱 因 斯 來 說 ， 最 終 目 標 不 該 是 關 注 「 個 人 自 由 」 這 樣 微 不 足 道 的 問

題 ， 而 應 該 是 關 注 政 府 依 需 求 來 「 控 制 經 濟 」 的 各 個 層 面 。 他 說 明 政 府

應 扮 演 要 角 的 三大 主 場 域 分 別 是 ： 第 一 ， 「 中 央 機 構 應 刻 意 控 制 貨 幣 和 信

貸 」 ’ 這點為現代 中 央銀行莫定 了 基礎 。 第二點與前者相 關 聯 ： 凱 因 斯認為

政 府 的 作 用 應該是決定 「 整個 社會整體儲蓄 的 規 模 ， 並 將 這 些 儲 蓄 以 境 外

投 資 的 形 式 ， 配合 目 前投資市場機構 的 判 斷 ， 在 最 真 國 家 生 產 力 的 管 道 中

分配儲蓄 。 我不認為這些 問 題應該像 目 前一樣 ， 完 全 變 成 留 給個 人判 斷或
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私人獲利 的機會 。 」 最後 ， 凱 因 斯相 信 ， 政府 的 角 色是設計 「 一個 無論人 口

多 寡 都 合 用 的 國 家 政 策 。 無 論是對大於 、 小於或等於 目 前 的 人 口 來說 ， 都

是 最 有 利 的 政 策 。 完成 這 項 政 策 後 ， 必須探取措施將其付諸實行 。 倘 若整

個 社會必須優先 關 注 原 有 成 員 ， 而非 同 時也 關 注少 數 的 未 來 成 員 時 ， 政策

可能就較 晚實行 註 17 」 。

換句 話說 ， 在 凱 因 斯主 義 的 「 國 家觀念 」 裡 ， 所有廣泛被 中 央 銀 行 家

信奉 的 現 代 中 央銀行學說 ， 以及塑造全世界絕 大 多 數經濟學教科書 ， 都 是

來 自 某地某人 ， 希 望 政 府 能 夠 指 導 人 民 生 活 上 的 兩 個 重要部分 ： 第 一 ， 控

制 貨 幣 、 信貸 、 儲 蓄 和 投 資 決 策 ， 亦 即 資 本 配 置 的 極權主義集 中 ， 以及 自

由 個 體 企 業 的破壞 ， 使個 人從基本生存以上完全依賴政府 。 其次 ， 控制 人
口 數 量和 質量 ， 也就 是 優 生 學 。 凱 因 斯與社會主義者不 同 的 是 ， 他並沒有

尋 求 對 個 人做這種程度 的 控 制 ， 或者認為從長遠來看 ， 是在增 加 人民 的 自

由 。 凱 因 斯是在他認 為 合 適 的 情況 下 ， 建立 一 個 更 加 宏 大 的 社會願景 。 雖

然社會主義者至少會假裝為 了 利 益 而奴役他人 ， 以便在未來解放他 。 凱 因

斯 做 的 反而等於是希望政府為 了 自 己 的 利 益 ， 將奴役人民作為最終 目 的 。

這可能有助於解釋為何 M u rray Roth ba rd 說 ： 「 關 於馬 克思只有一件好事 ，

至少他不是凱 因斯主義者 詮 1 8 」 。

雖然這樣的概念可能會 吸 引 到 象牙塔 的 理 想 主 義 者 ， 他們 會 想像最後

能 帶 來正 面 的 結果 ， 但事實上這樣會破壞經濟生產所需 要 的 市場機制 。 而

且 在 這 種 體 系 下 ， 貨 幣無法作為 生 產 訊 息 系 統 ， 反而像是作為政府 「 效 忠

計畫 」 的 工真 。

註 1 7 J. M. 凱 因斯 ， 「 自 由放任的終結 （ The End of Laissez-Faire ） 」 ’ 勸 說論 文 集
( Essays in Persuasion ） 。 第 272-295 頁 。

註 1 8 Murr可 Rothbard ， 「 與 Murray Rothbard 對談 （ A Conversation with Murray 
Rothbard ） 」 ’ 奧 地利 經濟 通訊 ， 第 1 1 卷 ， 第 2 期 （ 1 990 年夏季 ） 。
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第 3 章解釋得到 了 貨 幣 角 色 的 商 品 ， 如 何激勵 人 們 生 產 更 多 該 商 品 。

而容易 大量生產 的 貨 幣 引 來 更 多 經濟資源 ， 也 吸 引 人類致力 於 生 產 該 商 品

的 時 間 。 由 於 貨 幣 的 目 的 不應該是為 了 本身 價 值 ， 而應該是為 了 換取 其 他

商 品 和 服務 ， 因 此 貨 幣最重要 的 關 鍵是 它 的 購 買 力 ， 而非 它 的 絕 對 數 量 。

任何增 加 貨 幣供 應 的 活 動 都 不具社會效益 ， 這也 就 是 為 何 在 自 由 市 場 中 ，

任何承擔 貨 幣 角 色 的 商 品 ， 都 會具有較可靠 的 高 庫存流量比 ： 亦 即 與 目 前

現有總供應量相 比 ， 新 貨 幣供應量佔比極小 。 如 此 得以盡可能 確 保 不 會 有

太 多 的社會勞 動 力 跟 資 本 資 源 ， 被用 來生 產更 多 的 貨 幣 ， 而是用 來努力 生

產更有用 的 商 品 和 服務 ， 它 們 的 絕對數量不 該 比 貨 幣 本 身 來 得 更 為 重 要 。

黃金成為全球領 先 的 貨 幣標 準 ， 因 為 其新產量始終只 占現存供應量 的 一 小

部分 ， 便 開 採黃金成為高度不確定和 無 利 可 圖 的 業 務 ， 因 而會讓更 多 世 界

上的資本與勞 動力 ， 轉 向 非貨 幣 商 品 的生產 。

對於凱 因 斯 和 弗 里曼 而 盲 ， 擺脫黃金標準 的 主要 吸 引 力 之 一 ， 便是 減

少 關 探黃金 ， 轉換為政府發 行 的 紙 幣 ， 因 為 其 生 產 成 本遠低於黃金 開 探 成

本 。 但他們 並未 瞭解黃金 的 生 產資源不 易 增 加 ， 其 他 貨 幣商 品 的 供應 量 反

而很容易 擴大這件事 ﹔ 他們 也嚴重低估 了 社會 的 實 際成 本 ， 亦 即 不 健 全 貨

幣 的 供應可以依政 府 的 意願而擴大 ， 而政府 的 意 願 很 容 易 受 到 民主 和 特 殊

利 益 政治的影響 。 真 正 的 成 本不在於運行印 刷 機 的 直接成本 ， 而是 來 自 所

有經濟活動 的 影 響 ， 因 為 生 產 資 源 很 容 易 會 去 追逐新政府發行 的 貨 幣 ， 而

不肯把資源花在從事經濟生產 。
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通 貨 膨 脹 信 貸 的 建 立 ， 可 以 從 經 濟 學 家 J o h n Ke n n eth Ga l b ra ith 註 19

在 他 討 論 大 蕭 條 時 期 的 書 裡 ’ 稱 之 為 「 侵 吞 額 （ bezz l e ） 」 的 泛 社 會 範 例

來 加 以 瞭解 。 隨 著 1 92 0 年 代 的 信貸擴 張飆升 ， 企業 資 金 氾 濫 ， 讓人很容

易 以 各種方式貪污這些錢 。 但 只要信用 不 斷擴增 ， 資金被奪取 的 受害 人 ，

也 可 能 會 忘 記 這 些 罪 行 ， 因 為 受害者和 強盜都認為 自 己很有錢 ， 所以整個

社會也都會產生 「 財 富 增 加 」 的 錯 覺 。 中 央銀行創 造 出 來 的 信貨 ， 為 那 些

對社會無 益 的 項 目 提供資金 ， 並讓 它 們 繼續在 「 非生產性 」 活 動 上 消 耗 資

源 ， 導 致繁榮假象無法長期 持續 。

如 果 是 在 健 全 貨 幣 體 系 中 ， 任 何 存 活 下 來 的 企 業 ， 都 是 透 過 提 供 社

會價值而能 為 產 品 提供更高收益 ， 並 非 因 為 企業投入 生 產 的 成 本 高 低 導 致

盈虧 。 一 項業務能夠具有生產機會 ， 多 半是 因 為 它 把特定市場價格 的 投 入

「 資源 」 ’ 轉化為具有較高市場價格的 「 產 出 」 。 因 此 任何生產價值低於投

入價值 的 公 司 都 將 關 門 ， 而 該 公 司 釋 出 的 資源 ， 便可被其他具有更高生產

力 的 公 司 使 用 ， 經 濟 學 家 Jose p h Sch u m pete r 稱此為 「 創 造 性 破 壞 」 。 如

果沒有真正損失的風險 ， 自 由 市場就沒有利 潤 可吉 ， 每個 人都必須在這場遊

戲做 出 投資決定 ： 失敗是可能 的 ， 而且代價高昂 。 然而政府發行的不健全貨

幣卻 阻止 了 這種 「 自 然淘 汰 」 的 過程 ， 讓非生產性企業雖然不死 ， 但也非真

正活著 ， 殭屍或吸血鬼般的 「 經濟等價物 」 ’ 會利 用 存活 的 與較具生產性公

司 的資源 ， 來生產價值低於生產商 品 所需資源的東西 。 如 此便創 造 了 一種新

的社會階層 ， 其存在是藉 由 與其他人不 同 的規則 ， 他們 的 遊戲裡沒有真正 的

投資 ， 而且產品 也不必經過市場測試 ， 完全不必擔心這種行為 的 後果 。 這類

新的 「 階級制度 」 存在於政府資金所支持的每個經濟部 門 中 。

註 1 9 John Kenneth Galbraith ， 「 1929 大 崩 潰 （ The Great Crash 1929 ） 」 ’ 波士頓 ， Ma :
Houghton Mifflin Harcourt 出 版 ， 1 997 年 ， 第 1 33 頁 。
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我 們 很 難準確估計 出 在整個 現代世界經濟裡 ， 只追 求 政 府 印 鈔 ， 而不

真正生產對社會有 用 商 品 和 服務的情況 ， 到 底會 占整體經濟活動 的 多 少百分

比 。 但我們 可以看看 哪些公司 和 部 門 在 自 由 市場 的 考驗裡成功 存活下來 ， 哪

些公司 完全是靠政府 的慷慨 （ 無論是財政還是貨 幣 ） ， 才能生存下去 。

更 容 易 檢 測 「 殭屍 公 司 」 的 創 造法則 是財政支持 。 任何 獲 得 政 府 直 接

支 持 的 公 司 ， 或 向 公共部 門 出 售 產 品 而活 著 的 絕大 多 數 公 司 ， 都 是 成 功 的

殭 屍 公 司 。 如 果這 些 公 司 對社會有用 的 話 ， 一 般 人 就 會 願 意 出 錢購 買 這些

公 司 的 產 品 。 但他們 並無法靠民照 自 願購 買 而生存 ， 代表 這些 公 司 是 一 種

社會的 負擔 ， 而不是社會的 生產資產 。

但危害更大 的 殭 屍 公 司 創 造法 ， 是透 過 低 利 信 貸 ， 而 非 政 府 直 接 購 買

產 品 。 由 於政 府 的 法 定 貨 幣 已 慢 慢 侵 蝕 社 會 的 儲蓄能力 ， 因 此 資 本 投 資 不

再來 自 儲蓄者 ， 而是來 自 政府創 造 出 來 的 「 債務 」 ， 也讓現有 的 資產滅值 。

在 健 全 貨 幣 的 社 會 裡 ， 一 個 人 儲 蓄 的 越 多 就 越 能 累 積 資 本 ， 也 就 越 能 投

資 ， 這表示資本所有者比較容 易 變成 時 間 偏 好較低 的 人 。 但 當 資 本 是 來 自

政府創 造 的 信 貸 時 ， 這些資本分配者便不再放 眼未來 ， 而是 去 找 各 種 官 僚

機構成員攀 關 係套交情 。

在健全 貨 幣 下 的 自 由 市場 ， 資本所有者選擇將資本分配給他們 認 為 最

有 效 的 投 資 ， 並可以利 用 投 資 銀 行 來 管理這種分配過程 。 這種 過 程 會 獎 勵

那 些 成 功 服務 客 戶 的 公 司 ， 並且找到 它 們 的 伯 樂 投資者 ， 但也 會 懲 罰 判 斷

錯 誤 的 公 司 。 然而 ， 在政府法定 貨 幣 體 系 中 ， 中 央銀行實 際 上 負 責 整 個 信

貸 的 分配過程 。 它 控制 和 監督分配資 本 的 銀 行 ， 設 定貸款 資 格 標 準 ， 並試

圖 以數 學 方 式 來 量 化 風 險 ， 忽 略 7 現實世界風 險 的 根本運作方式 註 20 。 因

註 20 如果你因為某些 因素還沒搞懂的話 ， 應該閱讀塔雷伯 （ Nassim Nicholas Taleb ） 的作
品 ： 隨機騙局 、 黑 天我島效應 、 反脆 弱 與 不 對稱 陷 阱等 。
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此 自 由 市場 的 檢驗停滯 ， 因 為 中 央銀 行 的 信貸方 向 ， 可以完全否定獲 利 或

損失的經濟現實 。

在 法 定 貨 幣 的 世 界 裡 ， 獲 得 中 央 銀 行 的 貨 幣 源 頭 ， 比 起 服 務 客 戶 更

重要 。 能 夠 獲 得 低 利 信貸 營 運 的 公 司 ， 將會比無法得到 低 利 信 貸 的 競爭對

芋 ， 有更能持久 營 運 的 優 勢 。 市場成功 的 標 準越來越跟能否得到 低 利 率 資

金有 關 ， 而跟能否為社會提供良好的服務則 失去 關 聯 。

這 種 簡 單 的 現 象 解 釋 了 現 代 經 濟 現 實 的 大 部 分 內 容 ， 例 如 出 現 許 多

大 量 賺 錢 ， 但 對 任 何 人 都 沒 有 任 何 價 值 的 行 業 。 政 府 機 構 就 是 最 好 的 例

子 ， 他們 因 官 僚無能所獲得 的 全 球共 同 聲譽 ， 只能解釋為這是一群完全脫

離經濟現實 ， 只有分配 「 侵吞額 」 資金功 能 的 人 。 政府機構本應經歷 「 服

務人民 」 的 市 場考驗難題 ， 現在則 是球員兼裁判 的 測 試 自 己 的 所有失敗 ，

然 後 結 論 是 「 需 要 更 多 的 資 金 」 。 無 論 無 能 、 疏 忽 或 失 敗 的 程 度 如 何 ， 政

府機構和 員工都很少會面 臨 真 正 的 後 果 。 即 使政府機構存在 的 理 由 被 消 滅

了 ， 這 些 機 構也會繼續運作 ， 並為 自 己 找 出 更 多 的 職務與責任 。 例 如 黎 巴

嫩在 國 內 火 車 退 役 、 連軌道也廢棄幾十年後 ， 仍 然 擁 有 一 個 火車管理局 的

情況 註 21 。

在全球化 的 世界裡 ， 「 侵吞額 」 不只存在於 國 家政府組織裡 ， 也 已發展

成 為 國 際 性 的 政府組織 。 這種 時 間 和 體力 的 耗 費 ， 聞 名 全球 ， 除 了 組織裡

受 僱 的 人以外 ， 地 球 上 的 任 何 人 都 不 可 能 獲 益 。 這些 組 織 的 所 在 地 ， 遠離

了 資助 他 們 的 納 稅 人 ， 面 臨 的 審查甚至比 國 家政府組織更隨便 ， 因 此不僅

運作不可靠 ， 在預算 、 工作期 限與工作責任上也更鬆散 。

說 2 1 有關此主題的更多相關資訊 ， 請參閱 James M. Buchanan 和 Gordon 刊llock 的 「 同
意 的 微積 分 ： 憲 法 民 主 的 邏輯基礎 （ The Calculus of Consent: Logical Foundations 
of Constitutional Democracy ） 」 （ 1962 年 ） 。
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學 術 界 是 另 一 個 很 好 的 例 子 ， 學 生 支 付 高 額 費 用 進 入 大 學 ， 尋 求 教

授 指 導 ， 但這些教授只花很少 的 時 間 和 精力 對 學 生 進 行 教 學 與 指 導 ， 而把

大部分 時 間 都集 中 在 發 佈 一 些 令 人 難以理解 的 研 究 ， 以獲 得政府補助 並 登

上學術企業殿堂 。 在 自 由 市場 中 ， 學者必須透過教學或寫 出 人們 可以 實 際

閱 讀與 受 益 的 東西來貢獻價值 。 但 一 般人很少有機 會 閱 讀 學 術 論 文 ， 那 是

一 種 每 個 學 科 的 一小群學者 ， 彼 此 同 意對方 ， 執行 「 集 體 思維 」 的 認 同 標

準 ， 然後把政治動機上的結論 ， 偽裝成嚴謹 的 學術論文 。

戰 後 時 期 最受歡迎和 最具影響力 的 經濟 學 教 科 書 ， 是 由 諾 貝 爾 獎 得 獎

者 Pa u l S a m ue l son  所 撰 寫 。 我 們 在 第 4 章 看 到 了 Sa m u e l son 預 測 第 二 次

世界大戰結束後 ， 即 將面 臨 世界歷史上最嚴重 的 經 濟 衰 退 ， 結 果迎來 的 反

而 是 美 國 歷 史 上 最 大 的 繁 榮 之 一 。 接 下 來 更 誇 張 了 ： S a m u e l son 所 寫 的

戰 後 最 受 歡 迎 的 經 濟 學 教 科 書 《 經 濟 學 ： 介 紹 性 分 析 》 （ Economics: An 

Introductory Analysis ） ， 六 十 年 來 己 銷 售 數 百 萬 冊 註 22 。 Levy 和 Pea rt 註 23

對 不 同 版 本 的 Sa m u e l son 教 科 書 進 行 研 究 ， 發 現 他 多 次 提 出 「 蘇 聯 經 濟

模 式 」 更 有 利 於 經 濟 成 長 ， 並 在 1 96 1 年 的 第 四 版 ， 預 測 蘇 聯 經 濟 將 在

1 9 84 ～ 1 9 9 7 年 的某個 時刻超越美 國 。 而這些 關 於蘇聯超越美 國 的 預測 ，

隨著作者信心增 加 而繼續 出 現 在 第 t 版 到 1 9 8 0 年 的 第 十 一 版 中 ， 只有 對

何 時會超越的估計有所不 同 。

直 到 1 9 89 年 第 十 三 版 出 現 在 大 學 生 書 桌 上 時 ， 蘇 聯 己 開 始 解 體 ，

Sa m ue l s o n 與 當 時 的 合著者 Wi l l i a m N o rd h a us 還在書上寫 著 ： 「 蘇聯經濟

註 22 Mark Skousen ， 「 保羅 ﹒ 薩繆爾森經濟學的堅持 （ The Perseverance of Paul 
Samuelson’s  Economics ） 」 ’ 經 濟展 望 期 刊 ， 第 1 1 卷 ， 第 2 期 （ 1997 年 ） ： 第 1 3 7-
1 52 頁 。

註 23 David Levy 和 Sandra Peart ， 「 蘇 聯 成 長 與 美 國 教 科 書 ． 來 自 內 在 的 過 去 （ Soviet
Growth and American Textbooks: An Endogenous Past ） 」 ’ 經 濟行 為 與 組織 雜 誌 ，
第 78 卷 ， 第 1-2 期 （ 20 1 1 年 4 月 ） ： 第 1 1 0-125 頁 。
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證 明 了 這 一 點 ， 與 許 多 懷 疑論者早先認為 的 相 反 ， 社會主 義 指 揮 下 的 經濟

體 ， 可以發揮作用 甚至茁壯成長 ． ． ． 」 註 24 。

相 同 的 觀點 也 不 僅 限 於 這 本 教 科 書 ， Levy 和 Pea r↑ 說 明 這 種 見 解 在 第

二 受 歡 迎 的 McCo n n e l l 經濟學教科書 《 原 則 ， 政 策 和 問 題 》 （ Economics:

Principles, Policies and Problems ） 以 及 其 他 幾 本 經 濟 學 教 科 書 裡 都 很 常

見 。 任何戰後在美 國 大 學 校 園 裡 學 習 經濟學 的 學 生 （ 包 含 大 多 數世界各地

的 學 生 ） ， 都 學 到 了 蘇 聯 模 式是組織經濟活動 更 有 效 的 方 式 。 即 使 在 蘇 聯

崩 潰和 徹底失敗之後 ， 同 樣 的 大 學還在繼續教授相 同 的 教科書 ， 新版本只

是刪 除 了 關 於蘇聯成功 的 宏偉 宣 吉 而 已 ， 從不質疑書 中 其他經濟世界觀和

方 法 論 工 具 。 這種 明 顯錯 誤 的 教科書到 底是如 何繼續教下 去 的 ？ 為 何 凱 因

斯 主 義 世 界 觀 在 過 去 士 十 年 裡 ， 雖 然 不 斷 被 「 現 實 」 殘 酷 的 拆 穿 （ 不 管

是 第 二 次 世 界 大 戰 後 的 繁 榮 、 t 十 年 代 的 停 滯 型 通 貨 膨 脹 、 蘇 聯 的 崩 潰

解體 等 ） ， 都 還 能 在 大 學 裡 繼 續 教 下 去 ？ 目 前 的 凱 因 斯經 濟 學 院 院 長 Pa u l

Kru g m a n ， 甚至 還 寫 過 「 外星人入侵 」 對經濟 的 良 好影響 ， 因 為 它 會迫使

政府花錢和 動員資源 。 註 25

在 自 由 市場經濟體 系 中 ， 應該不會有 自 重 自 愛 的 大學 ， 會 想 教 學 生 這

些 顯然是錯誤和 荒 謬 的 課程 內 容 ， 而是會努力 用 最好 的 知 識 來 幫 助 學 生 。

但 在 一 個 完全被政府資金腐 蝕 的 學 術 體 系 下 ， 課程 的 決定與現實脫節 ， 完

全 透 過 政 府 資 助 的 政 治 性 議 程 來 決 定 。 而 政 府 通 常 熱 愛 凱 因 斯 主 義 經 濟

學 ， 就 像 他 們 在 1 93 0 年 代 喜 歡 它 的 理 由 一 樣 ： 為 獲 得 權 力 與 金 錢 ， 提供

更 多 的 詭辯和 理 由 。

註 24 Mark Skousen ， 「 保羅 ﹒ 薩繆爾森經濟學的堅持 （ The Perseverance of Paul 
Samuelson’s Economics 〉 」 ’ 經濟展 望 期 刊 ， 第 1 1 卷 ， 第 2 期 （ 1997 年 ） ： 第 1 37-
1 52 頁 。

註 25 Paul Krugman ， 「 長 期 停 滯 、 煤礦 、 泡 沫 和 勞 倫 斯 ﹒ 薩 默斯 （ Secular Stagnation, 
Coalmines, Bubbles, and Larry Summers ） 」 ’ 紐 約 時報 ， 2003 年 1 1 月 16 日 。
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在 現 代 學 術 界 的 許 多 領 域 和 學 科 裡 ， 都 可 以 繼 續 這 類 討 論 ， 因 此 相

同 的 模式也 一 再重複 出 現 ： 來 自 政府機構 的 資 金 ， 會 由 一 群具有基本偏 見

的 志 同 道合 學 者 所 壟 斷 ， 你無法 「 貢獻 」 改 進 現 實 世界生產效能 的 有 用 學

問 ， 來獲得這個 學 術 體 系 下 的 工作或資金 ， 而是 必 須 幫腔推進 「 贊 助 者 」

的 政 治 性 議 題 。 像 這 樣 資 金 只 有 一 個 來 源 ， 就 會 消 除 自 由 市 場 「 開 放 想

法 」 的 可能性 。 學術討論走 向 越來 越 吹 毛 求 疵 的 細 節 ， 在這種像 兄 弟 吵 架

裡 的 各方人士 ， 最後總會 同 意要有 「 更 多 資 金 」 來 繼 續 研 究 這些 重要 的 學

術分歧 。 這些學術界的 爭論幾乎與現實世界完全無 關 ， 除 了 那 些 為 了 升職

必 須 撰 寫 論 文 的 人以外 ， 幾乎沒人讀過學術期 刊 的 文章 。 但 就 算 這 種 政 府

資助 對任何人都沒有實質幫助 ， 「 侵吞額 」 事件依舊會不斷產生 ， 因 為 幾 乎

沒有任何機制可用 來減少這種學術資助 。

在 貨 幣健全 的 社會裡 ， 銀行業是非 常 重 要 且 富 有 成 效 的 工 作 ， 銀行 家

在經濟繁 榮 中 扮演兩個 非 常 關 鍵 的 作用 ： 保護 作 為 存 款 的 資 產 ， 以及 調 整

配合 「 投資者與投資機會之 間 」 的 還款 期 和 風 險 承 受 能 力 。 工作做得好 ，

銀行家便可分得 自 己 的 利 潤 ， 如 果失 敗 就 沒 有 獲 利 。 因 此只有成功 的 銀 行

家 和 銀 行 才 能 繼 續 工 作 ， 失 敗 者 會 被 淘 汰 出 局 。 在 一 個 貨 幣 穩 健 的 社 會

中 ， 如 果銀行失敗也不 必擔心資金流通性的 問 題 ， 因 為 所有銀行都 持 有 投

資者與存款 人 的 存 款 ， 並有配合還款 期 限 的 投 資 項 目 。 換句 話說 ， 流 通 性

不佳與破產之 間 沒有 區別 ， 也沒有任何 「 系 統 性風 險 」 讓任何銀行有 「 太

大而不能倒 閉 」 的 藉 口 。 因 為 失 敗 的 銀行是其股東和 貸 款 方 的 問 題 ， 並不

會影響到 社會上其他人 。

然而在不健全 貨 幣下 ， 可能就會 出 現 「 還款 期 限不匹配 」 的 情形 ， 僅

有局 部準備金的 銀行只能算是金 流 的 分支 ， 因 此 銀行很容易 出 現資 金 流 動

危機或擠 兌 的 情形 。 如 果還款期 限不匹配或只有 局 部準備金 的 銀 行 ， 遇到

投資者和 存 款 人 同 時 要 求 提 領 存 款 的 特殊情況 時 ， 便很容易 出 現流 通 性 危

機 。 要使這種 「 借方貸方到 期 日 不匹配 」 得 以 安 全 的 唯 一 方 法 ， 便是 在 銀
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行 即 將破 產 的 情況 下 ， 投 資 人 隨 時可以準備貸款給銀行 註 詣 。 在 貨 幣健全

的 社 會 裡 ， 中 央銀行必須對未參與 的 所有人徵稅 ， 以便貸款給銀行度遇難

關 。 但 在 貨 幣不健全 的 社會 中 ， 中 央銀行便會印 出 新 的 貨 幣供應量 ， 用 它

來 支 持銀 行 的 流通性 問 題 。 因 此 ， 不健全貨 幣會讓流通性與 償 付 能 力 有所

區 隔 ： 銀 行 本 來應該根據其資產淨值來償付解決 ， 但面 臨 資金流通性 問 題

的 緊 急情況 ， 當 然無 法 在 特 定 期 間 內 履行其財務義務 。 由 於 存 款 人 和 貸 方

尋 求 將 存 款 從銀行取 出 ， 因 此便在缺乏流通性 的 情況 下 引 發 擠 兌 。 更糟 糕

的 是 ， 一 家 銀 行缺乏流通性 ， 可能會導致與該銀 行 打 交 道 的 其他銀行也 開

始缺乏流通性 ， 從而產生 「 系 統性風 險 」 問 題 。 當 然 如 果 中 央銀行在這種

情況下 ， 承諾提供資金流通性 ， 便無需擔心流通性危機 ， 也 可避免銀行擠

兌 的 情況 ， 並使整體銀行 系統安全 。

如 果 沒 有 中 央銀行使用 彈性的 貨 幣供應來拯救這些銀行 ， 局 部準備金銀

行或更普遍 的 到 期 日 不E配情況 ， 可能會繼續下去而引 發金融危機 。 但這種

中 央銀行會拯救一般銀行的做法 ， 也為這些銀行帶來 了 「 道德風險 」 的 大 問

題 。 因 為 中 央銀行會拯救他們以避免系統性危機 ， 所以這些銀行現在可以承

擔更大更 多 的風險 。 我們 可以看到 銀行業發展成一種既沒有風險 ， 又能讓銀

行家獲利 的行業 ， 然後將無 回 報的 高風險性 ， 轉嫁給一般人 。

因 此 銀行業是 目 前 看 來 唯 一 成 長 的 行 業 ， 而且好像也不會面臨破產 。

由 於經 營 銀 行 所 涉 及 的 系統性風 險之故 ， 銀 行 的 任何失敗都被視為資金流

動 的 系 統 性 問 題 ， 因 而會得到 央 行 的 支持做後盾 。 很少有其他私營企業可

以 享 有 如 此 高 貴 的 特權 ， 將 「 私 營 部 門 的 最高盈利 率 」 與 「 公共部 門 的 保

護 」 相 結合 。 這種結合使銀行 家 的 工作與公家機構 的 官 僚具有 「 一 樣 的 」

註 26 有 關 此 聲 明 的正式模型 ， 請 參 閱 D.W. Diamond 和 R H. Dybvig ， 「 銀 行擠兌 、 存款
保 險 和 流 通 性 （ Bank Runs, Deposit Insurance, and Liquidity ） 」 、 政 治 經 濟 學 雜
誌 ， 第 9 1 卷 ， 第 3 期 （ 1983 年 ） ： 第 40 1-419 頁 。
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創 造性 和 生 產 力 ， 但又比 多 數 其 他 工 作 更 能 獲 得 價 值 。 因 此 ， 隨 著 美 國 經

濟變得越來越 「 金融化 」 ’ 金融業也不 斷成長 。 自 1 99 9 年廢 除 「 格拉斯 一

斯 蒂 梅 爾 法 案 （ G lass - Stea ga l l Act ） 」 以 來 ， 存 款 和 投 資 銀 行 業 務 的 分 離

限制 已被取消 ， 因 此有 F D I C 存款擔保 的 存款銀行 ， 現在也可以從事投資 ，

F D I C 擔保可以保護他們免受投資損失 的 風 險 。 而擁有損失擔保 的 投資 者 ，

等於有 了 可 自 由 選擇且有效 的 「 印 鈔執照 」 。 在有利 可 圖 的 投 資 下 ， 他們 不

僅可以獲得所有收益 ， 萬 一 損 失 的 話還可以 由 社會 共 同 買 單 。 任 何 擁 有 這

種擔保 的 人 ， 都可以透過簡單 的 借 款 和 投 資 來賺取大量資金 。 而這 種 「 賺

錢可得到 利 潤 ， 損 失 則 有 人承擔 」 的 情 況 ， 會 造 成 更 多 資 本 和 勞 動 力 資 源

被吸引 到 金融 業 ， 因 為 它 是世界上最接近免費 午餐的東西 。

經濟學家 Thomas P h i l i p pon 詮 27 發 表 了 在過去 1 5 0 年裡 ’ 金融部 門 的

規模佔 G D P 百分比的研究結果 。 在第一 次世界大戰之前幾年 ， 此一 比 例 不

到 3 % ， 之 後 急 速上升 ， 但在大蕭條 時 期 下 滑 ， 而 在 第 二 次 世 界 大 戰 結 束

後 ， 幾乎以銳不可擋 的 方 式 成 長 。 有趣 的 是 ， 目 前 的 大 學 生 恰 好 印 證 了 這

一點 ， 因 為 有很 高 的 比例 打算從事金融業 ， 而 非 工 程 、 醫 學 或 其 他 更 具 生

產力 的行業 。

原 先 隨 著 電 信 業 的 發 展 ， 應該可以 預 期 會有更 多 的 金融 工 作 可 以 透 過

自 動 化 、 機械式 的 方法 來 完 成 ， 所以行業規模將會 隨 時 間 經過而變小 。 然

而實 際上金融業卻是繼續成長 ， 不是 因 為 任何基本需求 ， 而是 因 為 政 府 保

護它免受損失 ， 讓它得以茁壯成長 。

在金融 業 中 ， 「 侵吞額 」 的 情況可能最為 明 顯 ， 但也不止發生在金融業

裡 。 規模較大的 公 司 比起規模小的 公 司 ， 長期 來說會較有競事優勢 。 原先在

註 27 Thomas Philippon 和 Ariel! Reshef 。 「 現代金融發展的 國 際視角 （ An International 
Look at the Growth of Modern Finance ） 」 ’ 經 濟 展 望 期 刊 ， 第 27 卷 ， 第 2 期
( 201 3 年 ） ： 第 73-96 頁 。
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資本投資 由 儲蓄資助 的 社會裡 ， 資本是 由 具有較低 時 間 偏 好 的 人所擁有 ， 並

且 會 根 據 他 們 對 市 場 成 功 可 能 性 的 評估進行資本分配 ， 判 斷正確 時得到 獎

勵 ， 錯誤 時則 承擔損失 。 但 由 於貨 幣不健全 ， 因 此資本儲蓄被摧毀 ， 資本改

成來 自 銀行信貸的 膨脹 ， 其分配是 由 中 央銀行及其他銀行成員所決定 。 這些

分配並非來 自 有最低 時 間 偏 好 、 會做最佳市場預測也會做最謹慎決定的社會

成員 。 反而改成來 自 政府官僚的決定 ， 而他們 的動機是盡可能地放貨 ， 而非

正確的放貸 ， 因 為即使判 斷錯誤 ， 他們也會受到 明 顯保護 。

集 中 規劃 的 信貸分配與任何類型 的 中 央計 劃 一 樣 ， 它 讓 官 僚們 勾 選檢

查項 目 、 填 寫 文 件 ， 確 保 滿 足老 聞 的 要 求 ， 而失去銀行工作 的 基本 目 的 。

銀 行 家 的 洞 察 力 和 審 查 投 資 價 值 的 努 力 ， 變 成 勾 滿 央 行 貸 款 需 求 的 小 方

框 。 而確保 集 中 信貸 的 一 個 主要優勢是規模 ， 貸款數 目 較大 的 貸款 人 ， 在

比較上似乎風險較小 。 因 為 公 司 越大 ， 其 成 功 的 獲 利 模式就越可預測 ， 如

果失敗 的 話其 能 提 供 的 抵押 品 也越大 ， 讓 銀 行 官 員根據央行標準貸款 時 的

安全戚 陡然提升 。 雖然許多 行業可以從規模經 濟 中 受 益 ， 但集 中 信貸則 突

出 了 以 「 規模 」 超越 自 由 市場 的 超級優勢 。 任何可以 向 銀行借到 更 多 資 金

但 卻 不 知 該 怎 麼 辦 的 行業 ， 都是很好 的 範 例 ， 因 為 這種情況不可能發生在

以 「 儲蓄融資 」 的健全貨 幣世界裡 。

公 司 規 模 越 大 ， 越 容 易 獲 得 低 利 貸 款 ， 因 此 跟 小 型 獨 立 生 產 商 相 比

具 有 更 大 優 勢 。 若 是 在 一 個 貸 款 來 自 「 儲 蓄 」 的 社 會 中 ， 一 間 小 型 的 家

庭式餐廳與 一 家 快 餐 業 巨 頭 ， 會站在平等 的 基礎上 ， 競爭 同 樣 的 客戶 與 融

資 ： 客戶 和 投資者可以在兩個 行業之 間 自 由 選擇分配 的 資 金 。 大型快餐業

的 「 規模經濟 」 優點 ， 會被拿來跟小餐 館 廚 師 顧 客 間 的 「 個 人 關 注和 客 戶

關 係 」 相 互較量 ， 然後透過市場測 試 來 決 定 優 劣 。 但在 中 央銀行分配信貸

的 世界裡 ， 較大 的 公 司 可以較低 利 率獲得資金 ， 較 小 的 競爭對手則 無 法 獲
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得 註 28 。 這點也有助 於解釋為何大型食 品 生 產商 ， 會在 全 球 如 此 廣 泛 分 佈

的 情況 ， 因 為 較低 的 貸款利 率讓他們 可以獲得更 高 的 利 潤 。 除 了 中 央銀 行

為 大 規 模生 產者所提供 的 巨大 利 益 外 ， 如 此平淡無奇 、 大規 模 生 產 「 垃圾

食 品 」 的勝利 ， 真的令人難以理解 。

在 一 個 幾 乎 所 有 公 司 都 透 過 中 央 銀 行 信 貸 擴 張 融 資 的 世 界 中 ， 由 於

注入 了 「 侵吞額 J 類 固 醇 ’ 因 此 沒 有 簡 單 的 方法可以辨別 哪 些 行業是真正

的 成 長 ， 不過有些掩飾不 了 的 徵 兆 可 以 用 來判 斷 ， 例 如 任 何 會 「 抱 怨 他 們

的 混 蛋 老 聞 」 的 行業 ， 可能都是侵吞額事業 的 一 部 分 。 因 為 老 間 可能 真 的

擔 當 得起 混 蛋 的 說法 ， 並活在侵吞額 的虛假經濟現實 中 。 一 家為 社 會 提 供

「 較高價值服 務 」 的 高 效 率 公 司 ， 其 成 功 取決於客戶 的 滿 意 度 ﹔ 工 人 因 為

完 成 自 己 的 重要任務而獲得獎勵 ， 那 些 對 工 人 不 好 的 老 聞 ， 要不就是讓工

人跑到 競爭對手處 ， 要不就是很快毀 了 自 己 的 業務 。

而 在 一 家 不 為 社 會 服 務 的 非 生 產 性 企 業 中 ， 只 靠 官 僚 主 義的 慷 慨 而

生存 ， 沒有任何有 意 義 的 標 準 可 以 獎 勵 或 懲 罰 工 人 。 由 於 如 此慷 慨 的 定 期

薪水且缺乏實 際 的 生 產 ， 讓 「 侵吞 額 」 從外表上看起來 真 的 很誘 人 。 如 果

說經濟學 教 了 我們 什麼重要 的 課 程 ， 應該就是 「 天底 下 沒 有 自 吃 的 午 餐 」

這件事 。 對這些 毫無生產能力 的 人 員 分 配 資 金 ， 將會 吸 引 許 多 想要從事這

註 28 信貸發行 的集中化可被視為政府干預 「 寇斯定理 （ Coa間，s Law ） 」 的運作 ， 這是寇斯

在其論文 「 公 司 的本質 （ The Nature of the Firm ） 」 ’ 經 濟 學 刊 ， 第 4 卷 ， 第 1 6 期

( 1 937 年 ） ， 第 386-405 頁 中 所描述 。 根據寇斯的說法 ， 公 司 存 在 的 原 因 是個人承包

任 務 的 成 本可能更高 ， 因 為 涉 及 交 易 成 本 ， 例 如 搜 尋 資 訊 、 議價 、 訂 合約 和 執 行 的

成本太高 。 因此只要公司能夠從 內 部 開 展 的工作活 動 中 獲益 ， 並超過成本更高的外部

承包時 ， 該公司 就會成長 。 而在貨幣貶值和 中 央分配信貸的世界捏 ， 「 完 成 融 資 」 是

規模成長 的主要成本優勢 ， 大公 司 擁有更多 的資本貨物和抵押品 ， 因此可以降低銀行

的貸款條件 ， 因此企業的成長動機 ， 便不會專注於消 費者的喜好上 。 反過來看 ， 在資

本 自 由 市 場 中 ， 企業必須更為依賴營收存活 ， 並在 自 由 市場上獲得信貸 ， 必須以最有

利 、 最適合消費者喜好的規模從事生產 。
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類工作 的 人 ， 因 此 使 得 「 及 時且有尊嚴 的 完成工作 」 的 成 本 提 高 ， 因 為 不

論 招 聘 、 解僱 、 晉升和 懲 罰 ， 都是 由 一層 一 層 的 官 僚 體 系 自 行決定 。 如 果

沒有任何工作對公 司 有價值 ， 每個 員工便都可有可無 ， 因 而任何人維持工

作 的 方 法 ， 就是協助 證 明 他 自 己 的 上一層 長 官是有價值 的 ， 因 此 這 些 公 司

的 工 作變 成 了 「 辦公室政治 」 的 全職遊戲 。 這種工作只 會 吸 引 那 些 喜 歡 掌

握權力 的 淺 薄 物 質 主 義 者 ， 為 了 薪水 而 多 年 忍受虐待 的 人 ， 自 己也希望能

夠 能對其他人施加 這種虐待 。 難怪從事這些 工 作 的 人 經 常 沮喪 ， 需 要持續

的 藥 物 和 心理治療來維持身體運作的基本功 能 。 這種辦公室政治環境在人

們 身 上所造成 的 精神 破壞 ， 並不值得花費 「 侵吞額 」 裡 的 錢 。 不過雖然這

些組織不必承擔真 正 的 責任 ， 但 毫無生產力 的 另 一 面便是新 當 選 的 官 員上

任 後 ， 很可能在幾 週 內 就讓他們失去工作 。 所以對這些 組織裡工 作 的 人 來

說 ， 是個 更 為 悲慘 的 命運 ， 因 為 他 們 通 常 沒有任何可以轉移到 其他工作跑

道的有用 技能 。

唯 一 可 以 解 決 這 些 悲 慘 命 運 的 方 法 就 是 健 全 貨 幣 ， 因 為 它 可 以 改 變

那 些 在 「 勾 選方框 」 和 「 虐待 狂 老 闆 」 下 辛 苦工作者 的 觀 念 ， 使 「 市場規

則 」 成為 任何人收入 的 唯 一 仲 裁 者 。 如 果 你 發 現 自 己在這類行業裡辛苦工

作 ， 工作壓力 完全取決於老 間 開 心與否 ， 而不是生產有價值 的 東 西 。 你對

這 個 現 實 不 滿 ， 也 因 為 知 道 這 個 世 界 不 該 如 此 而 成 到 寬 慰 或 害 怕 ， 別 擔

心 ， 你 的 工作不會永 遠持續下去 ， 因 為 政府 的 印 刷 機無法永 遠運作下去 。

所以請繼續 閱 讀本 書 ， 因 為 健 全 貨 幣 的 好 處 ， 可 以 為 你 帶 來 「 擁有全新機

會 」 的世界 。
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�f.f、 1 95 0 年 代 發 明 的 第 一 台 完 全 可 編 寫 程 式 電 腦 開 始 ， 全 球 電 信 革

L川－ 命 己越來越進入人類生活 的 物 質層 面 ， 並為 目 前為 止 的 各種古老

問 題 ， 提 供 了 工 程 技 術 上 的 解 決 方 案 。 雖 然 銀 行 和 新 創 公 司 使 用 電 腦

和 網 路技術來進行支付與保存交 易 記 錄 ， 但這 些 成 功 的 創 新並未提供新

的 貨 幣形式 ， 那 些 試 圖 提供新貨幣形式 的 創 新都 失敗 了 。 而比特 幣 代 表

了 貨 幣 問 題上 的 第 一 個 「 真正 的 」 數位解決方案 ， 我 們 在比特 幣上找到

「 可舖 售 性 、 穩健性和 主權 」 等 問 題 的 潛在 解 決 方 案 。 比特 幣在 過 去 9

年裡幾乎完勝 ， 如 果 在 接 下 來 的 9 0 年裡繼續這樣運作 ， 它 將 成 為 貨 幣

問 題上 ， 一 個 令人信服 的 解決方案 ， 為 個 人提供抵抗 意外通貨膨脹 的 貨

幣主權 ， 並可跨越空 間 、 規模和 時 問 而具有高度可銷 售 性 。 如 果比特 幣

繼續這樣運作下去 ， 那些以前被人類用 來 當 作金 錢 的 技 術 ’ 例 如 貝殼 、

鹽 、 牛 、 貴金屬與政府紙鈔等 ， 看起來就會像在 我 們 的 世界裡 出 現奇怪

的 時空錯亂 ， 就像現代 電腦旁邊擺著古代算盤一樣 。
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我 們 可 以 看 到 冶 金 技術 引 入後 ， 以比 串 珠 、 貝 殼 和 其 他 文 物 更 好 的 方

式 ， 解 決 了 貨 幣 形式 的 問 題 ， 而普通硬 幣 的 出 現 ， 也讓金 幣 和 銀 幣比起不

規 則 金 屬 塊 ， 更適合作為 優質 的 貨 幣形 式 。 我 們 也 進 一 步 看 到 以黃金支持

的 銀 行 ， 讓黃金作為 全 球 貨 幣 標 準 的 主導地位 ， 並造成 白 銀 的 非 貨 幣化 。

從 集 中 黃 金 的 必 要 性 來 看 ， 有 黃 金 支 持 的 政 府 貨 幣 會 以 更 大 的 規 模 而 暢

錯 ， 不 過 隨 之 而 來 的 政府擴大貨 幣供應和 強 制 掌控 ， 終於破壞 了 貨 幣 的 穩

健性和 主 權 性 。 這 一 路 走 來 的 技術進步和 現實情況 ， 都 塑造 了 人們 所採用

的 貨 幣標 準 ， 也對經濟和 社 會 的 影響相 當 大 。 選擇健全貨 幣標 準 的 團 體與

個 人 ， 例 如 凱撒 大 帝 時 代 下 的 羅 馬 人 、 君士 坦 丁 領導 下 的 拜 占 庭 人或黃金

標 準 下 的 歐洲 人 ， 都獲 益 匪淺 。 而那些有著不健全 貨 幣或技術落後 貨 幣 的

人 ， 例 如 奧基夫抵達 時 的 雅 浦 島 人 ， 使用 琉璃 串 珠 的 西 非 人 ， 或十九世紀

白 銀標 準 下 的 中 國 人 ， 均 付 出 了 沉重的代價 。

比 特 幣 代 表 一 種對於貨 幣 問 題 的 「 新技 術 」 解決方案 ， 誕生 自 數 位 時

代 ， 利 用 了 過去幾十年研發 的 幾 項 技 術創 新 ， 並在 多 次 嘗 試 生 產 數 位 貨 幣

的 基礎 上 ， 提供 了 在 它 被 發 明 之前 ， 大 家 幾 乎 無法 想 像 的 能 力 。 為 方便理

解 個 中 原 因 ， 我們 會將重點 關 注在 比特 幣 的 貨 幣特性 ， 以及 它 成立以來在

網 路 上 的 經濟表現 。 如 同 討論黃金標 準 的 書 ， 不會討論黃金 的 化 學性質一

樣 ， 本章也不會太仔細 研 究 比 特 幣 網 路 運 作 的 技 術細 節 ， 而是著重於比特

幣 的 貨 幣屬 性 。
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1 比特幣作為數位現金
要理解數位現金技術的 重要性 ， 最好 先 觀 察 一 下 這 個 世界在比特 幣 發

明 之前 ， 所使用 兩種不 同 的 「 非重疊 」 支付類別 ：

l . 現 金 支 付 ： 由 雙 方 親 自 進 行 。 這 類 付 款 具 有 即 時 和 完 成 的 便 利

性 ， 且 不 需 要 交 易 任 一 方 以外 的 信 任 。 執行 付 款 沒 有 延 遲 ， 任 何

第 三 方 都 無 法有效干預以停止這類付款 。 主要 的 缺 點 在 於 雙 方 必

須 實 際 存 在 同 一 時 間 地 點 ， 而 隨 著 電 信 業 的 蓬 勃 發 展 ， 這種 缺 點

也越來越 明 顯 ， 因 為大家希望彼此不必在 附近就能交易 。

2 . 中 介 支 付 ： 需 要 有 受 信 任 的 第 三 方 才 能 進 行 。 這 類 付 款 包 括 支

票 、 信 用 卡 、 記 帳 卡 、 銀 行轉 帳 ， 匯 款 服 務以及較新 的 發 明 例 如

Pay Pa l 等 。 根 據 定 義 ， 中 介 支 付 便 是 需 要 有 幫 交 易 雙方 處 理 匯 款

的 「 第三方 」 。 其主要優點是允許付款雙方不必存在於 同 一 時 間 地

點 ， 付 款 人 付 款 時 身 上 也 不 一 定 要 有 錢 ， 而 主 要 缺 點 是 執 行 交 易

時 所 需 的 信 任 ， 也就是第三 方 必 須 妥 協 於 可能發生 的 風 險 ， 以 及

付款完成到收款人可以花這筆錢之 間 ， 所需花費 的 成本和 時 間 。

這兩種形 式 的 支付都有其優 點 和 缺 點 ， 大 多 數 人 在 一 般 經 濟 交 易 裡 ，

也 會 求 助 於 兩 種支 付 的 結合 。 在比 特 幣 發 明 之 前 ， 中 介支付包括 （ 但不 限

於 ） 所有形 式 的 數位支付 。 自 電腦 誕 生 以 來 ， 數 位 內 容 的 本 質 便是 它 們 並

不稀有 ， 可以無 限 制 的 複 製 ， 因 此 不 可 能 用 它 們 作為 貨 幣 ， 因 為 傳 送 它 們

就是在進行複製 。 任何形式 的 電子支付都 必 須 透過 中 間 人才能進行 ， 原 因

是擔心 「 重複 付款 」 的 危 險 ： 也就是 當 我 們 無 法保證付款人對他 的 資 金 誠

實 ， 確保不會 多 次 使 用 同 一 筆錢 ， 所以必須有 一 個 受信 任 的 第 三 方 監 督 著

帳戶 ， 來驗證執行 付 款 的 完整性 。 亦 即 「 現金 交 易 」 僅 限於直接聯繫 的 物

理範圍 ， 而所有 「 數位支付 」 ， 都必須經 由 第三方監督 。
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在 經 過 許 多 程 式 人 員 多 年 的 創 新試驗和 錯誤 ， 並且依靠大 量 的 技 衛 ，

讓比特 幣 成 為 了 第 個 不 必依賴可靠第三方監督 ， 便能進行數位支 付 的 技

術解決方案 。 作為第 一 個 可驗證的 稀缺數位物件 ， 比特 幣可說是 「 數位 現

金 」 的 第 一 個 賞例 。

透 過 可 信 賴 第 三 方 進 行 交 易 有 幾 項 缺 點 ， 因 而 使 數 位 現 金 成 為 許 多

人追求 的 更佳 主 張 。 「 第 三方 」 本 質 上 就 是 一 個 外 加 的 安 全 弱 點 註 l 一一在

交 易 中 牽 涉 到 額 外 的 一 方 ， 本來就會增 加 風 險 ， 因 為 它 幫 「 偷 竊或技術故

障 」 開 獻 了 新 的 可能性 。 此外 ， 透過 中 間 人支付 ， 會使在野政 黨 容 易 受 到

執 政 當 局 的 監視 與 限 制 。 換句 話說 ， 訴諸任何形 式 的 數位支付 時 ， 沒有其

他選擇只能信任第三方 ， 而政治 當 局 卻 可對該第三方進行管理 ， 並依政治

當 局 的 說 法 ， 在 安全 、 恐怖主義或洗錢藉 口 下 ， 遇上停止支 付 的 風 險 。 更

糟 糕 的 是 ， 中 介支付還經 常 涉及 到 詐 欺 的 風 險 ， 也會增 加 交 易 成 末 ， 並延

長最後的 結算與付款 時 間 。

換句 話 說 ， 中 介支付奪走 了 擁有者 將 貨 幣 作 為 交 易 媒介 的 大部 分 控 制

能力 ， 包 括高流通性與 可 隨 時 出 售 的 特性 。 而 貨 幣在歷史上延續最久 的 重

要 特 徵 便 是 「 可 交 換 性 」 （ 任何單位 的 貨 幣 可 以 兌 換 成 其 他 單 位 ） 與 「 流

通性 」 （ 貨 幣所有者用 市價快速賣 出 的 能力 ） 。 人們 選擇可交換和 流 通 的 貨

幣 ， 因 為 他 們 想 要 控 制 自 己 錢 的 主 權 ， 錢 的 主 權便包括花這筆錢需要 的 所

有許可 ﹔ 而其他人也想持有它 的願望 ， 也強化 了 這筆錢的控制能力 。

雖然 中 介支付損害 了 貨 幣 的 某些 理 想 特 性 ， 不 過 實 體現 金 交 易 並 沒 有

這些缺點 。 但 由 於現 代 電 信 的 進步 ， 遠 距 進行 的 賀 易 與就業情況也越來越

多 ， 實 體 現 金 交 易 變得不切 實 際 。 數 位 支 付 的 風 潮 正 在 減 少 人們對 自 己 現

註 1 見 Nick Szabo ’ 2001 年 ， 「 信 任 第 三 方 便 是 安 全 漏 洞 所 在 （ Trusted Third Parties 
Are Securi砂 Holes ） 」 ’ 你可在 nakamotoinstitute .org 上取得 。
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金所擁有 的 主 權 ， 讓他們 轉 向 各處興起 的 第 三 方 支 付 ， 而且 人 們 也只能信

任 ， 別 無選 擇 。 此 外 ， 本來沒人可以 自 己 生 產 黃金 的 時代 ， 也變 成 由 中 央

銀行控制 的 法 幣 匯率 ， 當 然也會削 弱 人 們 對 自 己 財 富 的 控制 權 。 當 央行 擴

大 貨 幣供應量為政府運作提供資金 時 ， 便會讓人民 在 貨 幣 價 值 緩 慢 下 降 時

求 助 無 門 。 若 沒有對政府發行 貨 幣進行管制 ， 累 積 資 本 和 儲 蓄 財 富 就 會 變

得越來越不 切 實 際 。

中 本聰 （ Satos h i  N a ka m oto ） 創 造比特 幣 的 動 機便是想要有一種 「 純

粹的點對點 電子現金形式 」 ’ 且不需信任 的 第三方對交易 進行認證 ， 其供應

也不會被任何其他方所改變 。 換句 話說 ， 比特 幣 將 實 體 現 金 （ 不 需 中 介 、

具有交 易 終結性 ） 的 理 想 特 徵 ， 帶到 了 數位領域 ， 並 將 它 們 與 貨 幣政 策 鐵

律相 結合 ， 也就是這種 貨 幣 「 不能被操縱 J 或以意料之外的 「 通貨膨脹 」

方式 ， 並使持有人以外 的 外 部 人 士 受 益 。 中 本聰透過利 用 一 些重要但 尚 未

被廣泛理解 的 技 術 ， 成功 實現 了 這個 目 標 ： 分 散 式 點 對 點 網 路 ， 無單 點 故

障 、 使用 散歹lj 、 套用 數位簽名 與工作量證明 註 2 。

中 本 聰 在 非 常 周 全 嚴 格 證 明 與 驗 證 的 基 礎 上 ， 建 立 了 比 特 幣 ， 消 除

了 對第 三 方 信任 的 需 求 。 我們 可以 持 平 的 說 ， 比 特 幣 的 核 心 運作特徵便是

「 驗 證 」 ， 只 有 這 樣 比 特 幣 才 能 完 全 消 除 對 信 任 的 需 求 訕 。 每 個 交 易 都

必須 由 網 路 上 的 每個 成 員記錄下來 ， 以便他們 共 享 一 個 相 同 的 餘 額 和 交 易

分 類 帳 。 每 當 網 路成 員 將 筆金額轉移給另 一 個 成 員 時 ， 所有 網 路 成 員 都

可以驗證發件 人是否有足夠 的 餘 額 ， 且 節 點 會 相 互 競 爭 ， 成 為 第 一 個 每 隔

十分鐘便用 新 的 交 易 區塊更新分類 帳 的 人 。 節 點 要 將 一 塊 交 易 提交給分類

註 2 本 章 附 錄 中 提 供 了 前 三種 技 術 的 簡 要 說 明 ， 而 本章 和 第 1 0 章 也 會 詳 細 討 論 工 作 量
證明 。

註 3 Konrad Graf ， 「 關於比特 幣 的起 源 ： 貨 幣 演 化 的 階 段 （ On the Origins of Bitcoin: 
Stages of Monetary Evolution ） 」 ’ 201 3 年 ， 參閱 www.konradsgraf.com 。
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帳 ， 必 須 擴 張其處理能力 來解決高難度 的 複 雜 數 學 問 題 ， 但得到 的 正 確 解

決方案卻很容易驗證 。

這就是工作量證 明 （ PoW ' p roof- of-wo rk ） 系 統 ， 只 有 正 確 的 解 決 方

案 ， 才能讓該 區塊被所有網 路 成 員 認 同 與驗證 。 雖然這些 數 學 問 題與比特

幣 交 易 無 關 ， 但 它 們 對於 系 統 的 操作是不 可 或 缺 的 ， 因 為 它 們 會 強迫驗證

節 點 而 消 耗大量處理能力 ， 如 果包 含 了 假交易 就會浪費 掉處理能力 。 一 旦

節 點 正 確 地解 出 7 工作量證 明 並宣布交易 ， 網 路上 的 其他節 點便會投 票 支

持其有效性 ， 一 旦 多 數 人投票批准該 區塊 ， 節 點就會將交 易 加 到 新 區塊 ，

修 改 前 一 區塊 ， 並解決此新工作量 證 明 。 最重 要 的 是 ， 這些 向 網 路 提 交 有

效 交 易 區 塊 的 節 點 ， 還 會 收 到 區 塊 獎 勵 ， 包 括添 加 到 供 應 中 的 全 新 比 特

幣 ， 以及所有交易 人員支付的交易費用 。

這個過程被稱為 「 挖礦 」 ’ 類似於貴金屬 的 開 探 ， 也是解決工作量證 明

的 節 點 被 稱 為 「 礦工 」 的 原 因 。 區 塊 獎 勵 可 以 彌 補礦工為 工作量證 明 所投

入 的 資 源 。 在 現代 的 中 央 銀 行 中 ， 創 造 出 來 的 新 貨 幣通 常 會用 在融資貸款

和 政府支 出 ， 而在比特 幣 中 ， 新貨 幣 只 用 於 那 些 花 費 資源努力 更新分 類 帳

的 人 。 中 本聰設定比特 幣大約 每十分鐘產 生 一 個 新 區塊 ， 在比 特 幣 操 作 的

前 四 年裡 ’ 每個 區塊包含 5 0 個 比特 幣 的 獎 勵 ， 之後減半為 25 個 ， 並且每

四 年進一步減半 。

比 特 幣 的 建立數量是預先設計好 的 ， 無論 花 多 少努力 和 精神 在工作量

證 明 上 ， 都 無 法 改 變 增 加 的速度 。 這是透過一 種稱為 「 難度調 整 」 的 過 程

來 實 現 ， 它 可能是比特 幣設計裡最巧妙 的 部 分 。 隨著越來越 多 的 人選 擇 持

有 比 特 幣 ， 提升 了 比 特 幣 的 市場價值 ， 使得 開 探新 比 特 幣 更 有 利 可 圖 ， 也

就會讓更 多 礦 工 花 更 多 資源來解決工作量證 明 問 題 。 更 多 的 礦工 也就 意 昧

著 更 多 的 處理能力 ， 因 此也可更快產生工作量證 明 的 解決方案 ， 而提高新

比 特 幣 的 發行量 。 但 隨著處理能力 的 提 高 ， 比 特 幣也會跟著將解 開 挖 礦 獎

勵 數學 問 題 的 難度提高 ， 以確保 區塊繼續以大約 十分鐘左右產生 。
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「 難度 調 整 」 是 獲 得健全 貨 幣最可靠 的 技 術 ， 也 可 限 制 庫 存 流 量 比 率

的 上 升 ， 如 此才能讓比 特 幣與其他 貨 幣有根本上 的 不 同 。 因 為 任 何 貨 幣價

值上升之後 ， 便會導致更 多 的 資源專 門 用 於該 貨 幣 的 生 產 ， 增 加 該 貨 幣 的

供應量 。 而 隨著比特 幣 的 價值上升 ， 用 更 多 資 源 來 努 力 生 產 比 特 幣 ， 並不

會 立 即 產 生更 多 的 比 特 幣 。 相 反 的 ， 它 只 會增 加 向 比特 幣網 路 提 交 有 效 交

易 所 需 的 處理能力 ， 這點反而會使網 路 更 安 全 ， 更 難 被 危 害 。 所以比 特 幣

是有史以來發 明 過最 「 硬 」 的 錢 （ 最健全的 貨 幣 ） ： 價 值 的 成 長不會增 加 其

供應量 ﹔ 反而只會讓交易 網 路更安全 ， 不受攻擊 。

就其他 的 貨 幣而盲 ， 隨 著價值上升 ， 有 能 力 生 產該 貨 幣 的 人 ， 便會 開

始進行大量生產 。 無論是雅浦 島 石 幣 、 貝 殼 、 自 銀 、 黃金 、 銅 或政 府 法 幣

等 ， 每個 人都有想要生產更 多 貨 幣 的 動 機 。 為 了 貨 幣價格上漲而 想 產 生 新

貨 幣 的 難度越高 ， 該貨 幣就越可能被廣泛接受 和 使 用 ， 社會也會越 繁 榮 ，

因 為 這 意 昧 著個 人在創 造 財 富 方 面 的 努 力 ， 將轉 向 服 務 彼 此 而 非 賺 錢 。 這

是一 項對社會 「 沒有 」 價 值 附 加 的 活 動 ， 因 為 不 論 有 多 少 貨 幣供應量 ， 都

已 足 夠 經 營 任何經濟體 。 黃金成為每個 文 明 社會 的 主 要 資 金 ， 正是 因 為 它

是最難生產 的 ， 但比特 幣 的 難度調整使其更難生產 。 黃金價格 的 大 幅 上 漲

從長遠看 ， 依舊會導致產量 增 加 ， 但無論比特 幣 的 價格 上 漲 多 少 ， 其 供 應

量都維持不變 ， 而且還會增 加 交 易 網 路 的 安全性 。

比 特 幣 的 安全性 ， 在於解決將交易 提交到 分 類 帳 所 需 的 工作量證 明 的

成末 ， 與驗證其有效性所需成本 ， 兩者之 間 的 「 不對稱性 」 。 它需要不斷增

加 的 電 力 與處理能力 來 記 錄 交 易 ， 但驗證交易 有 效 性 的 成本接近於零 ， 而

且無論比特 幣 成 長 多 少 都 將維持這種 關 聯性 。 若有 人試 圖 向 比特 幣 分 類 帳

提 交 欺 詐 交 易 ， 只會造成解決 工作量證 明 上 的 資 源 浪 費 ， 觀察 節 點 幾 乎 不

耗費 成本便退 回 解決方案 ， 並扣 留 該提交礦工 的 區塊獎勵 。

www.qitubk.com 奇兔電子書下載

www.qitubk.com 奇兔電子書下載



172 Chapter 8 數位貨幣

隨 時 間 推移 ， 變更記錄越來越 困 難 ， 因 為 所 需 的 能量大於已經消 耗 的

能量 ， 而 能 量 的 耗 費 也 只 會 隨著 時 間 成 長 。 這種高度複 雜 的 演變過程 ， 已

經 發 展 到 需 要 大 量 的 處理能力 與 電 力 ， 但 卻 能 夠 協 助 產生無可爭議 的 所有

權 和 交 易 分 類 帳 ， 不必依賴任 何 單 一 第 三 方 的 可信度 ， 因 此比特 幣可說是

建立在 1 00 % 驗證和 0 %信任的 基礎上 註 4 。

比 特 幣 的 共 享 分 類 帳 可以比作第 2 章 討 論 到 雅浦 島 的 Ro i 石 ， 因 為 這

筆 錢 並 不 會 用 於 賣 體 交 易 。 在雅 浦 島民會面時 ， 宣布將石 頭 的 所有權從一

個 人轉 移 到 另 一 個 人 ， 整 個 城 鎮 也 都 會 知 道 誰 擁 有 哪 塊 石 頭 。 比特 幣 網 路

中 的 成 員 會 向 所有 網 路 成 員 廣 播 這 筆 交 易 ， 並且會驗證傳送者是否具有交

易 所需 的 額度 ， 然後將收取 方 記 錄 下 來 。 在數 位 貨 幣存在 的 範 凰 內 ， 它 們

只 是 分 類 帳 上 的 條 目 ， 並且以驗證過 的 交 易 ， 把分 類 帳上 的 貨 幣所有權 ，

從 發 送 者 改 到 接收者上 。 貨 幣 的 所有權透過公 開 位址而非持有者名 稱來分

配 ， 然 後 透 過 取 得 所有 權 的 私 鑰 ， 來保護該址所擁有 的 貨 幣 ， 私鑰則 是類

似於密碼 的 字 串 註 5 。

雖 然 Ro i 石 頭 的 物 理重量使得 它 們 不太具有可分 割 性 ， 但 比 特 幣 並 沒

有 這 樣 的 問 題 。 比特 幣 的 供應量最 多 為 2 1 ,000 ,000 個 比 特 幣 ， 每 個 比 特

幣可分 割 為 l 00,000 ,000 個 「 聰 （ satos h i s ） 」 ’ 使其在各種規模上都具有

高 度 的 可 銷 售 性 。 雖然雅 浦 島 石 幣只有在人 口 較少且彼此認識 的 小 島上 ，

註 4 我不打算把這本書和讀者拖到形而上學的問題裡 ， 但對我來說 ， 比特幣的交易總帳 ，
可能只是世界上唯一的客觀事實 。 你可以爭辯 （ 正如 許多哲學家所做的那樣 ） ， 每一
個事實都是主觀的 ， 它 的真實性是基於陳述或聽到它的人 ， 但是比特幣的交易總帳是
透過將電力和處理能力轉化為真理 ， 而不必依存於任何人的言語 。

註 5 擁有比特幣的唯一方法是控制私鑰 。 如果有人設法取得你的私鑰 ， 他們就會擁有你的
比 特 幣 。 竊取私鑰就像盜竊實體美元或黃金一樣 ﹔ 它是最終端且不可逆轉的 ， 也沒有
管理當局可以讓你打電話來撤銷盜竊行為 。 這是比特幣作為貨幣不可避免 的一部分 ，
也是想投資比特幣的人 ， 在將任何一筆錢投入比特幣之前 ， 必須充分理解 的重點 。 保
護私鑰不是一項簡單的任務 ， 而無法保護私鑰則非常危險 。
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進行 一 些 島 上 的 交 易 才比較適用 ， 但比 特 幣在跨越空 間 的 特性上 ， 具有更

優 越 的 可 銷 售 性 ， 因 為 全球任何人都可以透過網 際 網 路 ， 連 上 這 些 數 位 化

的分類帳 。

維持比特幣個別 節點誠實的原 因 ， 是 因 為 如 果他們不誠實 ， 會立刻 被發

現 ， 讓不誠實 的 效果就像沒做事一樣 ， 卻 還花費 了 更高 的 成本 。 整體而育 ，

能夠讓大家誠實的原 因 ， 在於如 果他們 成功破壞交易 分類帳的 完整性 ， 比特

幣的整體價值主張便會被破壞 ， 比特 幣 的 貨 幣價值也將崩 潰為零 。 因 此共謀

串通不光是成本很高 ， 破壞本身還會導致戰利 品 變得毫無價值 。 換句 話說 ，

比特 幣依賴於經濟上的激勵 ， 使得詐欺耗費的成本遠高於獎勵 。

沒有任何單 一 賣 體可以依賴於維護 分 類 帳而存在 ， 而未 經 多 數 網 路 成

員 同 意 的 話 ， 任何個 人也都不能改變其 中 的 記 錄 。 決 定 交 易 有 效 性 的 不是

單一權威者所說的 話 ， 而是在網 路上各節點所運行軟體的 共 同 決定 。

比特幣用 在記錄交易 的 Me「k le 樹狀數據架構 的 發 明 者 Ra l p h M e rk l e  ' 

有一套描述比特 幣 的 獨特說法 ：

比 特 幣 是 新 生 活 形 式 的 第 一 個 範 例 ， 它 在 網 際 網 路 上 生 活 和 呼

吸 。 它 的 存 在 是 因 為 它 付 錢 讓 人 們 幫 他 維 生 ， 它 的 存 在 是 因 為 它

執 行 一 項 很 有 用 的 服務 ， 讓 人 們 願 意 付 出 代 價 來 執 行 。 它 的 存 在

是 因 為 任 何 地 方 的 任 何 人 ， 都 可 以 執 行 其 程 式 碼 的 拷 貝 版 本 ， 它

的 存 在 是 因 為 所 有 正 在 運 行 的 比 特 幣 軟 體 ， 都 不 斷 的 相 立 交 談 。

它 的 存 在 是 因 為 如 果 任 何 一 個 拷 貝 版 本 被 破 壞 ， 便 會 被 迅速 丟 棄

而 不 必 大 驚 小 怪 ， 它 的 存 在 是 因 為 它 完 全 透 明 ： 任 何 人 都 可 以 看

到 它 的 程 式 碼 並 確 切 地 看 到 它 的 作 用 。

它 無 法 改 變 、 無 法 與 之 爭 論 ， 不 能 被 裝 改 、 也 不 會 被 破 壞 ， 它 無

法 停 止 、 甚 至 不 能 被 打 斷 。
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如 果 核 戰 摧 毀 了 一 半 的 地 球 ， 它 也 會 繼 續 生 存 下 來 ， 不 會 被 破

壞 。 它 會 繼 續 提供服務 ， 它 會 繼 續 付 錢 給 人們 幫 它 保 持 活 力 。

關 閉 它 的 唯 一 方 法 是 關 閉 託 管 它 所 在 的 每個 伺 服 器 。

這 點 很 難 ， 因 為 許 多 伺 服 器 託 管 在 不 同 的 國 家 或 地 區 ， 而 且 很 多

人 隨 時 都 需 要 使 用 這 些 伺 服 器 。

實 際 上 真 正 能 殺死 它 的 唯 一 方 法 ， 便 是 讓 它 提供 的 服務 變 得 無 用 與

過 時 ， 讓 大 家 都 不 想 使 用 它 。 如 果 過 時 ， 就 沒 人 願 意 為 它 付 出 代

價 。 沒 有 人 想 擁 有 它 ， 它 便 無 法 支 付 任 何 人 ， 然 後就會被餓死 。

但 只 要 有 人 想 要 使 用 ， 它 就 很 難 被 殺 死 、 腐 化 、 停 止 或 中 斷 。 註 6

比特 幣是一種技術 ， 其 存 在 的 原 因 跟輪子 、 刀 械 、 手機或任何技術的

存在完全相 同 ： 因 為 它 替 用 戶 提供 了 使 用 上 的 好處 。 用 戶 、 礦 工 和 節 點 營

運者 ， 都在經濟上從跟比特 幣 的 互 動 中 得到 回 報 ， 這就是 它 得以繼續發展

的 原 因 。 值得補充 的 是 ， 所有使比特 幣 工 作 的 各 方 ， 都 可單獨 進行操作 ，

沒 有 那 一 方對比特 幣來說特別重要 。 如 果有任何人想改變比 特 幣 ， 比特 幣

也完全有能 力 繼續運作 ， 因 為 沒有任何人可直接輸入任何東西 。 這點也有

助於我們 理解第 1 0 章所將提到 的比特幣 「 不可變 」 特性 ， 以及為何嘗試對

比特 幣代碼進行嚴格修改 ， 將會倉lj 造 出 比 特 幣 的 仿 冒 版 。 而這種仿 冒 版 ，

決不可能重現維持比特 幣運作與不可變的 「 經濟平衡 」 動機 。

註 6 Ralph Merkle ， 「 資料存取物件 ， 民主與管理 （ DAOs, Democra句 and Governance ） 」 ’
Cryonics 雜 誌 ， 第 37 卷 ， 第 4 期 （ 2016 年 7 月 至 8 月 ） ： 第 28-40 頁 ﹔ Alcor 出 版 ，
www.alcor.org 。
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比 特 幣也可以被理解為 一 個 自 發 、 新興 的 獨 立 公 司 ， 它 提 供 了 一 種 新

的 貨 幣形 式 和 一 種 新 的 支付網 路 。 該公 司 沒有管理或企業結構 ， 因 為 所有

決 策 都 是 自 動 化 和 預 先編 寫 好 的 。 一 般 開 源 項 目 中 的 志願 程 式 師 ， 可對代

碼 進 行 更 新 和 改 進 ， 但是用 戶 可以選擇是否要探用 。 該公 司 的 價值 主 張 是

他們 的 貨 幣供應 ， 在面對需 求 和 價 格 上 漲 時 ， 其 貨 幣 完全 不 具 任 何 彈 性 ﹔

相 反 的 ， 由 於採礦難度調整 ， 需 求 增 加 只會變相 形 成更 安 全 的 網 路 。 礦工

會在探礦基礎設 施 中 ， 投入 電 力 和 處理能力 來保護網 路 ， 因 為 他 們 可以從

中 獲得獎勵 。

比 特 幣 用 戶 支付交易 費 ， 並從礦工處購 買 比 特 幣 ， 因 為 他們 希 望 使 用

數 位 貨 幣 ， 並希望從長期 的 升值 中 獲 利 ， 因 此也會在購 買 過 程 中 ， 為 礦 工

投 資 的 礦 池 網 路 提 供 資 金 。 礦 工 對 PoW 探 礦 硬 體 的 投 資 ， 因 為 會 使 網 路

更 加 安 全 ， 所以可以 當 成 公 司 的 資 本 。 而對比特 幣網 路 的 需 求 越大 ， 礦工

的 獎勵 和 交易 費 用 就越有價值 ， 也 就 需 要更 多 的 處理能力 來 產 生 新 的 比 特

幣 。 亦 即 增 加 公 司 的 資 金 ， 讓網 路更 安 全 ， 又會讓比 特 幣更難生產 。 這變

成 一 種 經 濟 安 排 ， 對所有參與者 來說都是有效且有 利 可 圖 ， 因 此能讓比 特

幣網路繼續以驚人的速度成長 。

透 過 這 種技術設計 ， 中 本 聰 便 能 發 明 出 數位 化 的 「 稀 缺 性 」 。 比 特 幣

是數位商 品 的 第 一 個 實 例 ， 稀有 且 不 能 無 限 複 製 。 雖 然 在 數 位 網 路裡 ， 將

數 位 物 件 從 一 地傳送到 另 一 地 的 做法微不足道 ， 就像 傳 送 電 子 郵 件 、 文字

訊 息 或 檔 案 下 載 一 樣 ， 但更準確描述這種過程 的 說法 ， 應該說是複 製 而 非

傳 送 ， 因 為 數位物件仍舊留 在傳送者身邊 ， 可以被無 限 複 製 。 然而比 特 幣

卻 是 數 位 商 品 裡 的 第 一 個 例 外 ， 也就 是 它 的 傳送過程並 非 複 製 ， 而是讓該

數位物件不再為傳送者所擁有 。
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除 了 數 位 化 的 「 稀缺性 」 之外 ， 比特 幣也是 「 絕 對 稀 有 」 的 第 一 個 範

例 ， 它 是 唯 一 具 有 「 固 定數量 」 的 動 態 （ 在數 位 或 物 理上 ） 商 品 ， 而 且絕

對 不 能 想 像 它 能增 加 數量 。 在比 特 幣 發 明 前 ， 商 品 的 「 稀缺性 」 始終是相

對 的 ， 但 不 是 絕 對 的 。 常 見 的 「 誤解 」 便是認為 任 何 物 質 商 品 ， 都 是數量

有 限或 絕 對 稀 有 的 。 因 為 我們 所能生產任何商 品 的 最高數量 ， 絕不是 因 為

它 在 地 球 上 的 普遍存量 ， 而是受限於繼續製造 它 所 需要 的 時 間 與努力 。 比

特 幣憑 藉 其絕 對 的 稀有 性 ， 可以跨越 時 間 而持 續 暢 銷 ， 這也 是 它 的 一 個 關

鍵重點 ， 我們 將會在第 9 章禮 ， 進一步解釋比特 幣作為價值儲存的作用 。

1 供應 、 價值和交易
從 「 理 論 」 上講 ， 的 確可能生產 出 真有可預測 的 「 穩定或低供應成長

率 」 資產 ， 並使它作為 貨 幣角 色 ， 但事實證 明 ， 這件事比理論上更為棘手 。

政府絕不允許私 人 團 體發行 自 己 的 私 人 貨 幣 ， 違背政府資助 自 己成 長 的 主

要 方 式 。 因 此 政 府 總 希 望 能 夠 壟 斷 貨 幣 生 產 ， 而 且 還 要 時 時 面 對 過 度 增

加 貨 幣供 應 量 的 「 誘 惑 」 。 但 隨 著 比 特 幣 的 發 明 ， 這 個 世 界 終 於 找 到 了

種 「 綜 合 形 式 」 的 貨 幣 ， 這種貨 幣有最堅強 的 保 證 ， 也就是可以維持低供

應 成 長 率 。 比特 幣完全趕走 了 貨 幣政策 中 的 宏 觀經 濟 學 家 、 政客 、 總統 、

革 命 領 導 人 、 軍 事 獨 裁 者 與 電 視 名 嘴等 。 它 的 貨 幣供應量成長 ， 取決於比

特 幣網 路上 所 有 成 員採 用 的 程式 化 功 能 。 這種 貨 幣在 剛 開 始 時 ， 膨脹 的 計

劃 看起來像是可以改變 ， 不 過那段期 間 已經過去 了 。 就 所 有 實 際 意 圖 和 目

的 而吉 ， 比 特 幣 的 通 貨膨脹計劃 就 像 它 的 交 易 記 錄 一 樣 ， 是完全不可變動

的 註 7 。 雖然比特 幣 出 現 的 最初幾年 ， 供應量 的 成 長 非 常 高 ， 其供應量計劃

註 7 有關比特幣的不變性和抗變化討論 ， 請參考第 1 0 章 。
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「 不變性 」 的 保 證 ， 看起來似乎也並不可信 ， 但 隨 著 時 間 經過 ， 供 應 量 的

成長率逐漸 下 降 ， 維持供應量計劃 方 面 的 可信度也持續上升 ， 而且每天看

起來都未對比特幣網 路造成重大改變 。

比 特 幣 區 塊 大 約 每 十 分 鐘 被 添 加 到 共 享 分 類 帳 。 在 比 特 幣 網 路 誕

生 時 ， 區 塊 獎 勵 被 設 定 為 每 區 塊 5 0 比 特 幣 。 大 約 每 隔 四 年 ， 或 在 發 出

2 1 0 ,000 個 區塊之後 ， 區 塊 獎 勵 便 會 減 少 一 半 。 第 一 次 減 半 發 生 在 2 0 1 2

年 l l 月 2 8 日 ， 之 後 新 比 特 幣 的 發 行 量 降 至 每 區 塊 25 個 。 2 0 1 6 年 7

月 9 日 ， 它 再 次減半至每 區塊 1 2 . 5 個 比 特 幣 ， 並 將在 2020 年 降 至 6 . 2 5

個 。 根擴這個 時 間 表 ， 供應量將繼續以遞減 的 速度 成 長 ， 在 2 1 4 0 年 左 右

的某個 時 間 點接近 2 1 00 萬個 ， 此 時便不再發行比特 幣 （ 見 圖 1 4 ） 。
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－－－ 供應 （ 左軸 ， 百萬 ） 冉一 供應成長率 （ 右軸 ）

圖 1 4 比特 幣供應與供應成長率比較 （ 假設 剛好每十分鐘產 生 一 個 區塊 ）
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因 為 新 幣只是在發行新 區塊 的 情況下生產 ， 每個 新 區塊都需解決工作
量證 明 的 問 題 ， 因 此產生新比特 幣需要花費 實 際 的 成本 。 隨著市場上比特

幣 的 價 格 上 漲 ， 更 多 節 點 加 入 競 爭 PoW 的 解 決 方 案 ， 以 獲 得 區 塊 獎 勵 。

PoW 問 題 的 難度也隨之 增 加 ， 使獲得獎勵 的 成本變得更高 。 因 此 ， 生產比

特 幣 的 成 本 ， 通 常 會 隨著市場價格而上漲 。

設 定 這 個 供 應 量 成 長 計 劃 之 後 ， 中 本 聰 將 每 個 比 特 幣 分 成

l 00 ,000 ,000 個 單 位 ， 並 在 稍 後 以 他 的 假 名 ， 稱 此 細 分 單 位 為 satosh is

（ 聰 ） 。 讓每個 比特 幣可以再細 分成 8 位數的小單位 ， 代表供應將繼續以遞

減 的 速 度 成 長 ， 直 到 2 1 4 0 年 左 右 ， 數 字 全 部 填 滿 ， 並 達 到 2 1 ,000,000

個 比 特 幣 為 止 。 然 而 ， 成 長 率 下 降 意 昧 著到 2025 年 時 ， 大 約 會 開 探 出 前

2 000 萬枚比特幣 ， 剩 下 的 1 00 萬枚則在接下來 的 一 個 多 世紀 內 開 探完畢 。

新 出 現 的 比 特 幣數量並沒有跟演算法預測 的 數 量完全相 同 ， 因 為 新 區

塊 並非 精 確 的 每十分鐘 開 採 一 次 ， 而難度調整也非精確 的 過 程 ， 而是 一 個

每 兩 週 調 整 一 次 的 校準 動 作 ， 可能超過或低於其 目 標 ， 這點要依有 多 少 新

礦 工 加 入 探礦行列 而 定 。 在 2 009 年 時 ， 很少人 使 用 比 特 幣 ， 因 此 發行量

遠 低 於 供 應 計 劃 時 間 表 ， 而在 2 0 1 0 年 則 超 過 了 供應預測 的 理論 值 。 雖 然

確 實 的 數 字會有所不 同 ， 但這種與理論 成 長 的 差 異 程度 ， 會 隨著供應量的

成 長 而 逐 漸 降 低 。 其 中 不變 的 是比 特 幣 數量 的 上 限 ， 以及供應成長率將會

繼續下 降 。 因 為逐漸變少的比特 幣數量 ， 加入 了 不 斷 增 加 的庫存量之 中 。

到 2 0 1 7 年底 ， 已 經 開 探 了 1 6 7 7 . 5 萬枚 ， 佔所有比特 幣 的 7 9 . 9 % 。

2 0 1 7 年 的 年 供 應 成 長 率 為 4 . 3 5 % ， 低 於 20 1 6 年 的 6 . 8 % 。 表 6 顯 示 了

BTC （ 比 特 幣 ） 的實際供應成長及其成長率 註 8 。

註 8 資 料 來 源 ： blockchain. info 0 
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表 6 比特幣供應和成長率

2009 201 0 201 1 201 2  201 3 201 4 201 5  201 6 201 7 

全年發展率

（ % ） 
209. 1 3  59.42 32 . 66 1 4 .94 1 2 .06 9 . 93 6 .80 4 .35 

仔 細 研 究 未來幾年比特 幣供應計劃 ， 可以讓我們 對供應和 成 長 率 進 行

預佑 。 實 際數字肯定會有些不同 ， 但差距不會太大 （ 見表 7 註 9 ） 。

表 7 比特幣供應和 成長率 （ 預計 ）

201 8  201 9 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 

全年發展率

（ % ） 
3 . 82 3 . 68 2 . 6 1  1 . 77 1 . 74 1 . 7 1  1 .26 0 . 83 0 . 82 

圖 1 5 是依據過去 25 年來 ， 全球主要儲備 貨 幣 的 廣義 貨 幣供應量和 黃

金 的 成 長 率 ， 來 推 斷 未 來 25 年 與比 特 幣 供 應 率 的 比較 。 透過 這 些 計 算 ，

可 以 看 到 比 特 幣 供 應 量 將 在 未 來 2 5 年 增 加 2 7 % ， 而 黃 金 供 應 量 將 增 加

52 % ， 日 元 增 加 64 % ， 瑞 士 法 郎 增 加 1 6 9 % ， 美 元 增 加 2 72 % ， 歐 元 增

加 2 8 6 % ， 英錯增 加 4 2 9 % 。

註 9 資 料 來 源 ： 作者計算 。
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圖 1 5 預計未來 25 年 ， 比特幣與主 要 國 家 貨 幣供應量成長 率 的 比較 （ % ）

這個 表格可以幫助我們 理解比特 幣 的 可 銷 售 性 ， 以及 它 如 何實現作為

貨 幣 的 功 能 。 由 於供 應 成 長 率 在 2025 年之 前 降 至 黃 金 以 下 ， 因 此 比 特 幣

的 「 供 應 限 制 」 ’ 可 能 讓 它 受 到 大 量 的 需 求 ， 以 便 做 為 價 值 儲 存 之 用 ﹔ 換

句 話說 ， 它可以 「 跨越 時 間 」 而具有可銷 售 性 。 而 它 的 數位特性則 可方便

安 全 的 在世界各地傳送 ， 用 其他金錢形式從未見過 的 方式 「 跨越空 間 」 暢

錯 ， 最後 ， 它可細分為 l 00,000 ,000 聰 的 單 位 ， 也讓它可以 「 跨越規模 」

來銷 售 。 此外 ， 比 特 幣也消 除 了 任何試 圖 貶低或沒收 它 的 權力 機構控制 ，

讓比特幣可以完全避 開 政府 法 幣 的 主 要缺 陷 。 數 位 時代 的 來 臨 ， 為 生活各

個 層 面帶來改進和 效率 ， 比特 幣便在 「 間 接 交 易 」 的 貨 幣解 決 方 案 中 ， 呈

現 出 巨大 的 技術躍進 ， 可能跟從牛和 鹽進步到 黃金和 自 銀一樣的重要 。

傳統 貨 幣 的 供應量持續增 加 且 購 買 力 下 降 ， 但比特 幣迄今為止儘管進

展 溫 和 ， 其 實 際 購 買 力 仍 然 大 幅 增 加 ﹔ 儘管供應量有所增 加 ， 但供應成長

率反而下 降 。 由 於驗證交易 的 礦工會得到 比 特 幣作為獎勵 ， 因 此這些礦工

在維護網 路完整性方面具有強烈動機 ， 反過來又可以讓貨 幣價值上升 。

比 特 幣 網 路 於 2 0 0 9 年 1 月 開 始 營 運 ， 剛 開 始是少數人才有 的 密 碼 學

郵件列 表 上 ， 一 個 不 太 明 顯 的 項 目 。 也 許 比 特 幣 生 命 中 必須達成 的 最重要

里程碑 ， 就是網 路 數 位 貨 幣從經濟上毫無價值到 擁有市場價值 的 那 一 天 ，
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也就是代表比特 幣通過市場 的 測 試 ： 網 路 已 成 功 運作 ， 足 以 讓 人 願 意 以 實

質 的 金錢 ， 交 換擁有比特 幣 。 在現實世界裡 ’ 這個 日 子發生於 2 0 0 9 年 1 0

月 ， 當 時名 為 N ew L ibe 「↑y Sta n d a rd 的 線上 交 易 所 ， 以 0 . 000994 美 元 的

價格 出 售 了 比特 幣 。 而在 2 0 1 0 年 5 月 ， 比特 幣 進 行 了 現 實 世 界裡 的 第 一

次 購 買 行 為 ， 因 為 有 人 付 了 l 0 000 比 特 幣 ， 購 買 價 值 2 5 美 元 的 兩 個 披

薩 ， 亦 即 一 個 比 特 幣 的 價 格為 0 . 0025 美 元 。 一 直 到 後 來 ， 越 來 越 多 的 人

聽說 了 比特 幣 ， 開 始聽興趣而購買 ， 因 此比特幣價格持續上漲 註 IO 。

市 場 對 比 特 幣 的 需 求 來 自 以 下 事 實 ： 它 要 運 行 第 一 個 （ 迄 今 為 止 ，

可以說是 唯 一 的 ） 具有功能性與可靠性 的 數 位 現金 系 統 註 1 1 。 這個 網 路在

早 期 成 功 運作 的 事實 ， 得以在 密 碼 學 家 和 自 由 主 義 者 的 小社 群 裡 ， 擁有 數

位 貨 幣 的 「 收藏價值 」 。 這 些 人 會 想 要 用 自 己 的 電 腦 進 行 探 礦 ， 最 後 甚 至

開 始彼 此 購 買 比 特 幣 註 12 。 比 特 幣 的 限 制 嚴 格 、 無 法複 製 的 特性 ， 也有 助

於創 造這種最初 的 收藏狀態 。 在被 人 購 買 並 在 比 特 幣網 路 上 使 用 後 ， 開 始

獲得經濟價值 ， 也 因 更 多 人 想 將 它 作為價值儲存 ， 比特 幣 開 始 了 貨 幣 化 的

過 程 。 這 一 系 列 活 動 符 合 Ludwig von M ises 關 於 貨 幣 起 源 的 「 回 歸 理 論

( Theory of Reg ress ion  ） 」 ’ 也就是貨 幣商 品 開 始變成市場商 品 後 ， 就會被

作 為 交 換 媒 介 。 比特 幣在小社群 中 的 這種收藏狀態 ， 跟 貝 殼 、 石 幣與貴金

屬 的 觀賞價值沒什麼不 同 ， 不過它是一種可以獲 得 明 顯價值提升 的 貨 幣 。

註 1 。 這兩筆交易的細節可以在 Nathaniel Popper 的 「 數位 黃 金 （ Digital Gold ） 」 中找到 。

註 1 1 有 關為何比特幣的仿 冒 品不能被描述為數位現金的詳細討論 ， 請參考第 1 0 章 。

註 1 2 關於這一點有個不錯的討論 ， 請參考 Kyle Torp的 ， 「 這就是 Goldbugs 所錯過 的 比 特
幣 『 內在價值 』 （ Here’s What Goldbugs Miss About B肛oin’s “
富 比 士 數 位 現 金 。 請 參 閱 https ://www.forbes . com/sites/ktorpey / 20 1 7月 0/27/
heres-what-gold-bugs-miss-about-bi tcoins-in trinsic-value/2/ # 1 1  b6a3b97 ceO 。
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由 於 是 新 出 現 且 剛 開 始 散 佈 ， 因 此 比 特 幣 的 價 格 會 隨 需 求 程 度 出 現

波 動 ， 不 過 由 於任 何 當 局 權威都 無 法 因 應 比 特 幣價格上漲 ， 任 意 強 加 其 貨

幣供應量 ， 因 此 可以用 來解釋比 特 幣購 買 力 迅速上升 的 事 實 。 亦 即 當 比特

幣 的 需 求 激增 時 ， 比特 幣礦工無法像過去 的 銅 礦工 那 樣 超 時 加 班以增 加 產

量 ， 也 沒 有 中 央 銀 行 可 以 介 入 增 加 比 特 幣 的 數 量 ， 並 造 成 市 場 貨 幣 氾 濫

（ 就像葛林斯潘建議央行對黃金所做 的對應一樣 ） 。 市場面對需求不斷成長

的 唯 一 解 決 方式便是價格上漲 ， 漲到 足以激勵持有者將一些 比 特 幣 出 售 給

新加 入 的 人 。 如 此便可解釋為何在比特 幣 問 世 8 年 間 ， 價格從 2009 年 l 0 

月 5 日 的 第 一 筆 記 錄 交 易 中 的 0 . 000994 美 元 上升到 2 0 1 7 年 1 0 月 5 日

的 4 ,2 0 0 美 元 ， 八 年 內 增 加 了 4 2 2 ,520 ,0 0 0 % ， 複 合 年 成 長 率 為 5 73 %

（ 見 圖 1 6 註 13 ） 。
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圖 1 6 比 特 幣 的 價格 （ 以美元計算 ）

註 1 3 資 料 來 源 ： Coindesk 比特幣價格指數 。 請參 閱 www.coindesk.com/price 。
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因 為 比特 幣價格上漲 ， 人們 便可以把 它 當 作 價 值 來 儲 蓄 ， 而不 僅 是 把

它 花 掉 。 如 果 沒 有 一 些 人 願 意 在很長 一 段 時 間 內 持有 該 貨 幣 ， 那 麼 繼 續 拋

售該貨 幣將使其價格維持下 降 ， 讓它無法升值 。 到 2 0 1 7 年 l l 月 時 ， 流通

中 的 所有 比 特 幣總市值的 在 1 1 00 億 美 元 ， 使 其 價 值 大 於 多 數 國 家 的 廣 義

國 家 貨 幣供應量總值 。 如 果比特 幣是 一 個 國 家 貨 幣 ， 其 貨 幣價值將是全 球

第 5 6 大 國 家貨 幣 ， 大約 在科威特或孟加 拉 國 的 貨 幣供應量範 圍 內 ， 比摩洛

哥 和 秘 魯 都 來得大 ， 但小於哥倫比亞和 巴 基 斯 坦 。 如 果與狹義 貨 幣供 應 量

進行比較 ， 比特幣的 供應價值更在世界排名 第 3 3 位 ， 其價值與 巴西 、 土耳

其 和 南 非 的 狹 義 貨 幣供應接近 註 14 。 比 特 幣可能是網 際網 路最顯著 的 成 就

之 一 ， 在 一 個 由 匿名 程 式 員 設計 的 網 路範 圍 裡 ， 自 覺 與 自 願 完 成 的 線 上 經

濟 ， 然後在九年 內 逐漸 成 長 ， 並比 大 多 數 民 族 和 國 家 的 貨 幣供應 ， 具有 更

高 的 價值 註 15 。

這 種 保 守 的 貨 幣 政 策 以 及 市 場 價 值 的 相 對 升 值 ， 對 比 特 幣 的 成 功 運

作來說相 當 重要 ， 當 然這也是礦工 願 意 消 耗 電 力 和 處理能力 ， 並誠 實 驗 證

交 易 的 原 因 。 如 果比特 幣是透過 寬 鬆 貨 幣 政 策 所 建 立 ， 例 如 凱 因 斯主 義 者

或 貨 幣主義經濟學家所推薦 的 那 種形式 ， 它 的 貨 幣供應量便會 隨著 用 戶 數

量或交 易 量 的 成長而升高 ， 但在這種情況下 ， 它 就只會是一群密碼 學 愛 好

者在線上 的 連 續 實 驗 罷 了 。 既不會有大量 的 處理 能 力 用 來 挖 掘 它 ， 也 沒 有

必要大量投資來驗證交易 和 解決工作量證 明 ， 因 為 你 就 只 能 獲 得 由 於更 多

人 使 用 而貶值 的 比 特 幣 了 。 現代法 幣與經濟學 家 主 張 的 擴 張 性 貨 幣 政 策 ，

從未通過 自 由 市場 的 考 驗 ， 而是像之前提過 的 一 樣 ， 都是透過政府法律來

強 制 實 施 。 比特 幣作為 一 個 並不強迫他人使用 的 自 願 系 統而 吉 ， 如 果 無 法

註 1 4 CIA 世界概況 。 請參 閱 https ://www.cia.gov/library I publications/ the-world-
factbook／ 。

註 1 5 應該用 一粒盤來比較 ， 因為它們實在無法完全準確的類比 。 政府 的貨幣供應不僅 由 中
央銀行創造 出 來 ， 也 由銀行本身製造 ， 但比特幣不存在這樣的過程 。 貨幣供應量的衡
量標準也會因 國家而異 ， 它們會把金融資產當成貨幣供應的一部分 。
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吸 引 大 量 需 求 ， 其 成 功 作 為 數 位 現 金 的 地 位 ， 也將無法得到 保 證 。 雖然比

特 幣交 易 可以在不需第三方信任下執行 ， 但其 交 易 網 路 仍 很 容 易 受到 利 用

大 量 處 理 能 力 、 惡 意 行 為 者 的 攻 擊 。 換句 話說 ， 如 果 沒有保 守 的 貨 幣政策

和 難度 調 整 ， 比 特 幣便只能在 「 理論上 」 成功 的 作為 數 位現金 ， 在廣泛執

行 時依 舊 會 很 不 安 全 。 在這種情況下 ， 第 一 個 惡 意 競爭者會碰到 比 特 幣 的

「 健 全 貨 幣難以大量生 產 」 政策 ， 使分類 帳 的 更新和 新比特 幣 的 產生 ， 逐

漸 變 得 更 加 昂 貴 。 因 為 更新分類 帳 的 高成本 ， 會使礦工必須更誠實 的更新

分類帳 ， 反而讓比特幣網 路比起其他不健全貨 幣競爭者更為安全 。

比 特 幣 的 價格 成 長 ， 反 映 出 該網 路對用 戶 所提供 的 使 用 量與實 用 性 ，

也不 斷 的 持 續 成 長 。 交易 網路上 的 交易 數量迅速成長 ： 2009 年有 32 , 6 8 7

筆交易 （ 每 日 交易 量為 9 0 筆交易 ） ＞ 2 0 1 7 年交易量則 增 加 到 超過 1 . 03 億

筆 交 易 （ 平 均 每 日 交 易 量 為 2 84 , 7 9 7 筆 交 易 ） 。 2 0 1 8 年 1 月 時 ， 累 計 交

易 數量接近 3 億筆 。 表 8 註 16 和 圖 1 7 註 17 顯示 了 年度的交易成長 。

雖 然 交 易 成 長令人印 象深刻 ， 但 它 與 比 特 幣 「 貨 幣總存量 」 的 成 長並

不 相 符 ， 事 實 證 明 這樣 的 交 易 數量 ， 遠小於跟比特幣價值相 近 的 貨 幣經濟

體 交 易 數 量 ﹔ 因 為 每 日 3 0 0 000 交易量 ， 大約 只是小城鎮裡進行 的 交 易 數

量 ， 而 非 中 等規模經濟體 （ 約 等 同 比 特 幣供應價值 ） 的 交 易 數 量 。 此 外 ，

由 於比 特 幣 區塊 的 當 前大小被 限 制 為 「 1 百萬位元 （ mega byte ） 」 ’ 只要一

天有 5 0 0, 000 個 交 易 量 ， 便會接近比特 幣網 路 的 執行以及所有節點記錄的

「 上 限 」 。 即 使達到 此 一 限制 ， 比特 幣也廣為人知 ， 但其貨 幣價值的成長和

日 常 交 易 的 價值也沒有減少 。 這表示比特 幣 的 擁有者 ， 大 多 會將其視為價

值儲存而非交換媒介 ， 這點我們將在第 9 章詳加討論 。

註 1 6 資 料 來 源 ： blockchain.info 。

註 1 7 資 料 來 源 ： blockchain.info 。
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表 8 年度交易量和平均每 日 交易 量

年度 交易量 平掏每 日 交易 量

201 0 1 85 , 2 1 2 507 

201 2 8 , 447, 785 4’，
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圖 1 7 比特幣網路的 年度交易量
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交 易 的 市場價值 ， 會 隨 著 交易 網 路 的 生 存 週 期 而 增 加 。 但 由 於 比 特 幣

交 易 的 特殊性質 ， 讓 它 很難準確估計以比特 幣或美元交易 的 確實價值 。 如

果從 「 下 限 」 來預估 ， 可以看到 2 0 1 7 年 的 每 日 平 均 交 易 量約 為 2 6 0,000

比 特 幣 ， 而且在比特 幣 的 生命週期 裡 ， 其 貨 幣成 長 率 高 度 波 動 。 雖然 交 易

裡 的 比 特 幣 價 值 ， 隨著 時 間 經過並未 明 顯增 加 ， 但將這些交易 的 市值以美

元 計算 ， 到 了 比 特 幣九 歲 生 日 的 2 0 1 7 年 ， 交 易 總 額 為 3 75 6 億 美 元 。 在

交 易 時以美元計價 的 話 ， 目 前比 特 幣 等 於 已經處理 了 價值 0 . 5 兆 美 元 的 交

易 （ 見表 9 註 1 8 ） 。

表 9 比特幣網路交易年度總值 （ 美元 ）

年度 交易總美元價值

201 0 985 , 887 

201 2 607 , 22 1 , 228 

2013 
,,, 14,767,311 ,941� 

201 4 23 ,  1 59 ,832 ,297 

201 6 58 ,  1 88 , 957 ,445 

總計 499,402, 1 99,987 

註 1 8 資 料 來 源 ： blockchain.info 。
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比 特 幣 網 路 成 長 的 另 一 個 衡 量 標 準 ， 便 是 處 理 交 易 所 需 交 易 費 用 的

價值 。 雖 然 比 特 幣 交 易 在理論上是免費處理 ， 不 過 因 為 處 理 它 們 的 責 任 交

給 了 礦工 ， 而且費 用 越高 ， 他們 就越可能更快獲得價值 。 早期 交 易 量很 少

時 ， 礦 工 可 能會處理不包含費 用 的 交 易 ， 因 為 新比特 幣 的 區 塊 補 貼 本 身 ，

就 已值得礦工付 出 的 努力 。 隨著對比特 幣交 易 的 需 求 成 長 ， 礦 工 可 以 選 擇

優 先 考 慮 費 用 更 高 的 交 易 。 截 至 2 0 1 5 年 底 ， 每 筆 交 易 的 費 用 低於 0 . 1 美

元 ， 在 2 0 1 6 年初 左右 ， 開 始上漲到每筆交易 費 用 超過 1 美元 。 隨著 2 0 1 7

年 比 特 幣 價 格 的 快 速 上 漲 ， 截 至 l l 月 底 ， 平 均 每 筆 交 易 費 用 已 經 漲 到 7

美元 （ 見 圖 1 8 註 19 ） 。
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0.001 
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圖 1 8 比特幣網路交易費用 平均美元價值 ， 對數尺標 。

註 1 9 資 料 來 源 ： blockchain.info 。

201 6  20 1 7  
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雖 然 比 特 幣 的 價 格 隨 著 時 間 經 過 而 普 遍 上 漲 ， 但 這 種 上 漲 的 波 動 很

大 。 圖 1 9 顯示 了 過去五年比特幣交易 的 3 0 天 「 日 收 益 標 準 差 」 註 20 。 雖

然 波 動 率 似 乎 正 在 下 降 ， 但 跟 國 家 貨 幣與黃金相 比 仍 然 非 常 高 ， 而且 這 種

趨 勢 仍 不 明 顯 ， 無法確定是否會繼續 下 降 。 圖 1 9 是 包 含 的 美 元 指 數 的 3 0

天波動率 ， 可供觀察 。
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圖 1 9 比特幣和美元指數的 30 日 波動 率

檢 查 黃 金 和 主 要 國 家 與 加 密 貨 幣 的 價格 數 據 ， 顯示 這 些 貨 幣 的 市 場 價

格 波 動 性 存 在 了 顯 著 差 異 。 針對黃金 、 主 要 法 定 貨 幣與比特 幣 ， 收集 過 去

五 年 的 每 日 回 報 ， 便 可 發 現 主 要 國 家 貨 幣 的 標 準 差 ， 均 比比 特 幣大 了 7 倍

以上 （ 見表 1 0 n 21 ） 。

註 20 資 料 來 源、 ： 作 者 基 於 「 聖 路 易 斯 聯 邦 儲 備 局 經 濟 數 據 」 裡 的 美 元 數 據 ， 以 及 來 自
coindesk.com 的比特幣數據 ， 所計算的結果 。

註 2 1 所有貨幣 的價格均以美元計算 ， 美元則以美元指數計算 。 「 聖路易斯聯邦儲備局經濟
數據 」 的 國 家貨 幣數據 、 「 世界黃金協會 」 的黃金數據 ， 比特幣則來 自 coindesk.com
的數據 。
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表 1 0 201 1 年 9 月 1 日 至 20 1 6 年 9 月 1 日 期 間 ， 每美元貨幣市揚價格 的 平均
每 日 百分比變化和標準差

標準差

美元 0 . 0001 5 0 . 00305 

印 度盧比 0 . 000 1 9 0 . 00560 

日 圓 0 .00020 0 . 006 1 0 

黃金 -0 .0001 8 0 . 0 1 099 

比 特 幣 的 波 動 性 來 自 它 的 供應量不靈活 ， 而 且 無 法 針 對 需 求 變 化 做 出

反應 ， 因 為 它 的 程式 被 設 計 為 以 「 預 定 」 速 率 成長 。 對於任何一般商 品 而

吉 ， 需 求 的 變化會影響該 商 品 生產者 的 生 產 決 策 ： 需 求 增 加 會讓他們 決 定

增 加 產量 ， 除 了 緩和 價格上漲也可提高 獲 利 能 力 ﹔ 需 求 減 少 則 會導致商 品

生產者減少產量 ， 讓他們 得以減少損失 。 國 家 貨 幣 也 存在類似情況 ， 中 央

銀行會預先透過 設 定 貨 幣政策參數 ， 來抵消 市 場 的 波 動 ， 以維持 貨 幣 購 買

力 的 相 對穩定 。 由 於比 特 幣 的 供應 時程 完 全 無 法 滿 足 需 求 ， 也沒有 中 央 銀

行 來 管 理 供應 的 問 題 ， 因 此 波 動 是 非 常 可 能 的 ， 尤 其 在 每 天需 求 變 化 非 常

不穩定的早期 階段 ， 金融市場與比特 幣之 間 的 交 易 就像是嬰兒般 的 摸 索 。
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但 隨 著 市場規模擴大 ， 金融機構處理比特 幣 的 日 漸複雜與深化後 ， 這

種 波 動 性便可能 下 降 。 而 隨著市場規模與流通性越來越大 ， 對比 特 幣 需 求

的 日 常 變 化可能會相對變小 ， 因 而使市場參與者能從價格變化 中 獲 利 ， 讓

價 格 波 動 平緩下來 。 要 實現這個 目 標 ， 只有在擁有比特 幣 的 大量市場參與

者 ， 願 意 長 期 持有這些比特 幣 的 情況 。 如 此 便可提高比 特 幣 供 應 的 市場價

值 ， 而且只用 一小部分的 供應量 ， 就能維持市場交 易 的 大量流動性 。

如 果 比 特 幣 網 路 在 任 何 時 刻 都 能 達 到 穩 定 規 模 ， 流 入 和 流 出 資 金 流

量也相 對 平 等 ， 比 特 幣 的 價格便可以穩定下來 。 在這種情況下 ， 比 特 幣將

獲 得 更 多 穩定性 ， 也會有足夠 的 流通性 ， 不會 隨 著 日 常 市場交易 而顯著波

動 。 而 且 只 要使用 比 特 幣 的 行 為 繼 續 成 長 ， 其升值便能 吸 引 更 多 使用 者 ，

造 成 更 進 一 步 的 升 值 ， 使波 動 率 繼 續下 降 。 而只要比特 幣維持成長 ， 其 幣

值 就 會 像 新 創 公 司 的股票價格一樣快速成長 。 如 果比特 幣 的 成長停止並穩

定 下 來 ， 便會停 止 吸 引 高風 險 的 投 資 潮 流 ， 而成 為 一 種正 常 的 貨 幣資產 ，

預估每年應該都會略微升值 。

1 第八章附錄
以下是三種比特幣所使用 技衛的簡要說 明 ：

散列 ： 一 種 函 數計算轉 換 的 過 程 ， 可以將任何數 據作為輸入 ， 使 用 不

可 逆 的 數 學 公 式 ， 轉換為 「 固 定大小 」 的 數 據 （ 稱為 h a s h ） 。 換句 話說 ，

使用 這個 函 數為任何數據生成 一 個 大小一致的 怕 的 是很方便的 ， 但幾乎不

可能倒過來從 hash 中 確定原始數據字 串 。 它 對於比特 幣 的 操作非常重要 ，
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因 為 hash 會 用 於 數 字 簽 名 、 工 作量證 明 、 Me rk l e 樹 根 節 點 、 交 易 記 錄 索

引 、 比特幣支 出 與接收地址以及其他各種應用 程序 。 H a s h 本質上可以公 開

一段數據作為識別 ， 但卻 不會洩露 關 於該 數 據 的 任何資訊 ， 因 此 可以 用 於

安全且無信任 的檢查 ， 看各方是否具有相 同 的數 據 。

雪去鑰加密 ： 依 賴 一 組數學相 關 數 字 的 身 分驗證方法 ， 包 括 私 鑰 、 公 鑰

與 一 個 或 多 個 簽 名 。 必 須 保 密 的 私鑰可以 生 成 能 自 由 散佈 的 公鑰 ’ 因 為 無

法倒 過 來 以 公 鑰 來 確 定 私 鑰 。 此方法用 於 身 分 驗 證 ， 例 如 某人公 開 他 的 公

鑰後 ， 他可以 怕的 一 些 數 據 ， 然後使用 他 的 私 鑰 對 該 hash 進 行 簽名 ， 以

創 建其數位簽名 。 任何具有相 同 數 據 的 人 ， 都 可以創 建相 同 的 hash ， 並用

來創建簽名 ﹔ 然後便能將此簽名 與之前收到 的公鑰進行比對 ， 並看到 它 們 在

數學上是相 闋 的 ， 證 明 以該私鑰簽署 hash 所 涵 蓋 的 數 據 。 比特幣便利 用 公

鑰加 密技術 ， 允許在 開 放 的不安全網路上進行安全的價值交換 。 比特 幣持有

人只有在 附有私鑰的情況下才能使用 他的比特 幣 ， 而與該 幣相 關 的公共地址

可以廣泛散佈 。 所有比特幣網路的成員 ， 均 可透過確認傳送來 自 正確 的 私鑰

擁有者 ， 驗證交易 的有效性 。 在比特 幣 中 ， 證 明 擁有貨幣所有權的 唯一方式

便是私鑰的 所有權 。

點 對 點 網 路 ： 一 種 網 路 結 構 ， 當 中 的 所 有 成 員 彼 此 均 具 有 相 同 的 權

利 與義務 。 沒有 中 央 協 調 者可 改 變 網 路 規 則 。 不 同 意網 路 功 能 的 節 點 經 營

者 ， 並不 能將他 們 的 意 見 強 加 給該網 路 上 的 其 他 成 員 ， 或是 覆 蓋 別 人 的 權

限 。 最著名 的 點對點網 路範例便是 B itTo rren ↑ ’ 這是一種在網 路上共享文件

的 協 議 。 一 般 在 集 中 式 網 路 中 ， 成員是從託管檔 案 的 中 央伺 服器 裡 下 載 文

件 ， 但 在 B i tTo rren t 網 路 中 ， 用 戶 可以 直 接 相 互 下 載 分 成 小 塊 的 文 件 。 一

旦某用 戶 下 載 了 一段文件 ， 該用 戶 即 可成 為 此 文 件 的 種子 ， 允許 別 人 從 自

己 電腦 裡 下 載 。 透過這種設計 ， 大型文件可以相 對快速地傳播 ， 無需 大 型
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伺 服器 和 廣 泛 的 基礎設施來散佈檔案 ， 同 時還可以防止單點故障而損害流

程 。 網路上共享 的 每個 文件都受 h a s h 加 密保護 ， 很容易 進行驗證 ， 以確保

共 享 該 文 件 的 任 何 節 點 均 未 損 壞 文 件 。 在執法部 門 打 擊 了 N a pste r 這類集

中 化 的 文件共享網站後 ， B i tTorren t 的 去 中 心化特性代表執法部 門 永 遠無法

關 掉 它 。 隨著全球用 戶 網 路 的 不 斷成 長 ， 的To r「e n↑ 在某種程度上 ， 大約 佔

了 全球所有網 際網 路流量的 三分之一 。 比特 幣使用 了 類似於 B itTorrer 汁 的網

路 ， B itTo rren t 網 路成員共享的 內 容為 電影 、 歌 曲 或書籍等 的 數位資料 ， 而

比特幣網路成員共享 的 則 是所有比特幣交易 的分類帳 。
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認 為 「 資 源 是 稀 少 且 有 限 」 的 觀 念 ， 是 對 「 稀 缺 」 特 性 的 誤 解 ，

這也是經濟學 背後的 關 鍵概念之一 。 地球上存在 的 每種 原 始 材 料 的 「 絕

對數 量 」 ’ 對我們 來說是天文數字 ， 人類甚至無法衡量或 全 面 理 解 ， 因

此也絕對不會構成人類生 產 它 們 的 真 正 限 制 。 例 如 我們 幾 乎 只 對地表搔

了 點癢 ， 尋找人類需 求 的 礦物 ， 而搜 索 的 越 多 、 挖 掘 的 越深 ， 找到 的 資

源 也 就 越 豐 富 。 如 果 說 有 什 麼 原 因 ， 真 的 構 成 任 何 資 源 在 目 前 數 量 與

實 際數量有所 限制 ， 那就是人類所能生產該資 源 的 「 時 間 」 數 量 ， 因 為

這 是 唯 一 真 正 稀 有 的 資 源 （ 直到 比 特 幣 的 創 建 ） 。 已 故 經 濟 學 家 J u l i a n

S i m o n 在其 出 色作 品 《 終極 資 源 》 （ The Ultimate Resource ） 一 書 中 ， 解

釋 7 唯一有 限 的 資源 ， 實 際上也是 「 資 源 有 限 」 真正適用 的 唯一事物 ，

便 是 人 類 的 「 時 間 」 。 每 個 人 在 地 球 上 的 時 間 有 限 ， 這是我們 作為 個 體
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所面對 的 唯 一 「 稀缺性 」 問 題 。 在 一 個 社會裡 ， 我們 唯 一 缺 少 的 是社會成

員可以用 來生產不 同 商 品 和 服 務 的 「 總 時 間 」 。 只要人類 的 時 間 繼續下去 ，

總能產生更 多 的 任何商 品 。 商 品 的 真 實 成 本 ， 來 自 不再需要生產該商 品 的

「 機會成本 」 。

在 人 類歷史上 ， 我們 從未耗盡任何單 一 的 原 料或資源 ， 而且 幾乎 目 前

所有資 源 的 價格 ， 都低於該資源在歷史上 的 任何 時刻 ， 因 為 技衛 的 進步 ，

讓我們 能 夠 以 更 低 的 成 本 ， 在這個 時 代 裡 生 產 它 們 。 人類不僅沒有耗盡原

料 ， 在消 費 需 求 增 加 的 情況 下 ， 每種資源 的 己知 蘊藏量 ， 也會隨著 時 間 推

移而增 加 。 如 果要以 「 資 源 有 限 」 進行理 解 的 話 ， 那 麼 隨著我們 消 耗掉更

多 的 資 源 ， 該 資 源 的 現 有 庫 存 量 將 隨 著 時 間 下 降 。 但 即 使 我 們 消 費 得 更

多 、 價格 下 降得更快 ， 尋找和 挖 掘 資 源 技 術 的 改 進 ， 也都能讓我們 發現越

來 越 多 的 資源 。 石 油 是現代經濟的重要命脈 ， 也有相 當 可靠 的 統計 數 據 ，

因 此 也 是 最 好 的 例 子 。 各位請看 圖 2 0 所 示 ， 即 使 消 費 與產 量 每 年 都 持 續

增 加 ， 探 勘 石 油 的 已 知 蘊藏儲量也以 更 快 的 速度 成 長 註 l 。 根 據 英 國 石 油

公 司 的 數 據 統計 ， 2 0 1 5 年石 油 年產量比 1 9 80 年 高 出 4 6 % ， 而 消 費 量 則

高 出 55 % 。 另 一 方面 ， 石 油 儲 量 增 加 了 1 4 8 % ， 大 約 是 生 產 和 消 費 成 長

的三倍 。

在地殼 中 不 同 分佈程度 的 資 源 ， 也都 有 類 似 的 統計數據 。 資源 的 稀有

性 ， 決 定 了 從地殼 中 提取 資源 的 相 對成 本 。 較 普 遍 的 金 屬 如 鐵 和 銅 發 掘 容

易 ， 因 此 相 對便宜 ， 較 貴 的 金屬 如 銀 和 金則 相 對較貴 。 然而 ， 這 些 金 屬 生

產量 的 限制 ， 仍 然在於 它 們 相 對於彼此生產的 「 機會成本 」 ， 而不是 它 們 的

「 絕對數量 」 。 例 如 黃金是地殼 中 的稀有金屬 ， 已經被 開 採 了 數千年 ， 隨著

技 術 的 進 步 與 時 間 經過 ， 開 探 的 產 量 也 越 來 越 多 （ 如 第 3 章 所 示 ） ， 便是

最好 的 證 明 。 如 果地 殼 中 最稀有金屬 的 年產量每年都在增 加 ， 那 麼 談 論 任

註 1 資 料 來 源 ： BP 統計評論 。
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何 自 然元素在實質上的 數 量 限 制 ， 都是沒有意義 的 。 「 稀缺性 」 只與物質資

源 相 關 ， 提 取 成 本 的 差 異 性 是 該 物 質稀有程度 的 決 定 性 因 素 。 正 如 J u l i a n

S i m o n 所說 ， 唯一 的 「 稀缺性 」 就是人類必須生產這些金屬 的 「 時 間 」 ’ 這

就是為何全球工資持續上升 ， 使得產 品 和 材料 比 起 人 工 來 說 ， 持續 顯 得 更

為便宣 。
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圖 20 1 980 ～ 20 1 5 年全球石油 消 費量 、 產量 、 已探勘蘊藏量與儲藏量佔 年產
量相比

這 是 人 們 最 難 理 解 的 經濟概念之一 ， 也助 長 了 「 環保 運動 」 無 窮 無 盡

的歇斯底里 ， 並在數十年來透過 「 世界末 日 」 來恐 嚇我們 。 J u l i a n S i m o n 以

著 名 的 「 1 0 年 賭 局 」 ’ 挑戰這種二 十 世紀最重要 的 歇斯底里 ， 竭 盡 全 力 打

擊這種現象 。 而 Pa u l E h rl i ch 曾 寫 過幾束這類歇斯底里 的 書 ， 認為 因 為重要

資源耗盡 ， 所以地球處於災難 的邊緒 ， 他也對這些資源耗盡的 日 期 ， 進行 預

測 。 於是 1 980 年 時 ， S i m o n 向 Eh rl i ch 挑戰任選 原 物 料以及任何一段超過

一 年 的 時 間 ， 向 他打賭 l 0,000 美元 ， 賭 的就是這些金屬 的價格 （ 根據通貨

膨脹調整後 ） ， 在賭局 結束後的價格 ， 將低於賭局 開 始 時的 價格 。 E h rl i c h 選

擇 了 銅 、 銘 、 鏢 、 錫和 錯 ， 這些都是他預測地球將會耗盡的材料 。 然而 ， 在

www.qitubk.com 奇兔電子書下載

www.qitubk.com 奇兔電子書下載



196 Chapter 9 比特幣有什麼用 途 ？

1 99 0 年 ， 這些金屬 的價格均 已下 降 ， 年產量水平也有所提高 。 而且在這段

期 間 ， 世界人 口 增 加 了 8 億人 ， 是十年前後的 增 幅最大的 一段期 間 。

事 實 上 人 類 越 多 ， 這 些 原 物 料 的 生 產 就 會 越 多 。 更重 要 的 是 ， 正 如 經

濟 學 家 M i c h a e l Kre m e 「 註 2 所說 ， 或 許 人 類 進步 的 根 本 動 力 不 是 原 物 料 ，

而 是 遇 到 問 題 時 的 解決 技 術 。 「 技術 」 在 本 質 上既 是 一 種 「 非 排 他 性 」 商

品 （ 意 即 一 旦 有 人 發 明 了 某 種 東 西 ， 其 他 所 有 人 都 可 以 復 製 ， 並 從 中 獲

益 ） ， 也 是 一 種 「 非 競 爭 性 」 商 品 （ 意 即 從該發 明 獲 益 的 人 ， 並不 會 降 低

其他人使用 它 的 獲益 ） 。 以輪子為例 ， 一旦有人發 明 了 輪子 ， 其他人都可以

複製並製造 自 己 的輪子 ， 而他們 自 己使用 輪子 ， 也不會 降低其他人從輪子獲

得方便 的能力 。 地球上巧妙的 想 法很少見 ， 只有少數人能 自 己 想 出 來 ， 因 此

人 口 數較多會比較少的社會 ， 產生更多 的 技術和 思想 。 而 由 於每個人都能獲

益 ， 所以我們 最好生活在人 口 較多 的世界裡 。 地球上存在的 人越多 ， 就會想

到 越 多 的 技術和 富有成效 的 想法 ， 人類也就越能彼此複製這些想法 ， 從 中 受

益 。 因 而在相 同 人類時間裡提高產能 ， 並藉此改進生活水準 。

Kre m e r 以 「 隨著地球人 口 增 加 ， 人 口 成長率增 加 而非減少 」 來說 明 這

點 ， 如 果 人類是資源消 耗 的 主 要 負 擔 ， 那 麼 人 口 越 多 ， 每個 人可獲得 的 資

源數量越少 ， 經濟成長率和 人 口 成 長率應該也會越低 ， 如 同 Ma l↑h u s i a n 模

型 所 預 測 。 但 由 於 人類本身就是資源 ， 而 富 有成 效 的 思想是經濟生產 的 驅

動 力 ， 更 多 的 人類會產生更有成 效 的 思 想 與 技 術 、 以及 更 多 的 人均 產量和

維持更 多 人 口 的能力 。 此外 ， Kre m e r 也說 明 了 人 口 較 多 的 獨 立 大 陸 ， 便可

見證比人 口 稀少 的 地 區 ， 擁有更快速的 經濟成長和 進步 。

註 2 Michael Kremer • r 人 口 成 長 和 技 術 變 革 ： 西 元 前 1 00 萬年到 1 990 年 （ Population
Growth and Technological Change : One Million B .C .  to 1 990 ） 」 ’ 經 濟 學 雜 誌 季
刊 ， 第 1 08 卷 ， 第 3 期 （ 1993 年 ） ： 第 68 1-71 6 頁 。
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把 原 物 料 稱 為 「 資 源 」 是一種謬誤 ， 因 為 人 類 並 非 這 些 「 來 白 天堂 的

甘露 」 的 被動 消 費 者 。 原 物 料 始終是人類勞 動 和 創 造力 的 產 物 ， 因 此 人 類

才是最終 的 「 資源 」 ， 因 為 人類 的 時 間 、 精力 和 聰 明 才智 ， 一定可以用 來 生

產更多東西 。

人 類 面 對 時 間 的 永 恆 困 境 ， 關 連 到 在 他 們 從 目 前 一 直 到 未 來 的 時 間

裡 ， 如 何儲存 自 己 生 產 出 來 的 價值 。 雖然人類 的 時 間 是有 限 的 ， 但其 他 一

切東西實 際上都是無 限 的 ， 只 要投入更 多 的 人 類 時 間 ， 便可生 產 出 更 多 的

東西 。 而無論人類選擇什麼 物 品 作為 價 值 來 儲 存 ， 它 的 價值都會上升 ， 也

因 為 更 多 東西 可 以 永 遠 生產 出 來 ， 所以可能會有其他人生產更 多 該 物 品 ，

獲取儲存在其 中 的 價值 。 例 如 雅 浦 島民遇上奧基夫帶著炸藥和 更先進 的 骷L

隻 ， 製 造 7 更 多 Ro i 石 ， 並 獲 得 儲 存 在 現 有 石 頭 中 的 價 值 ﹔ 非 洲 人 則 面 臨

歐洲 人帶著裝滿琉璃 珠 的 船隻 ， 獲 得 了 儲 存 在 珠 子 中 的 價值 。 除 了 黃金 之

外 ， 任 何 當 作 貨 幣 媒介 的 金屬 ， 都會面 臨 過度 生 產 而 導 致 價 格崩 潰 。 如 同

第 4 章所討論 的 ， 現代經濟體遇上 凱 因 斯主 義 的 中 央銀行 ， 永 遠 假 裝 在 對

抗通貨膨脹 ， 事 實 上 卻 逐漸或快速 的 侵 蝕 貨 幣 價 值 。 就像 美 國 人最 近 開 始

用 房子作為 儡 蓄 的 媒 介 ， 房屋供應量增 加 許 多 ， 導致 了 房市狂跌 。 隨 著 貨

幣持續通貨膨脹 ， 這種大量泡沫化 的 情 況 ， 可被理解為 「 尋找有用 的 價 值

儲存 」 所 做 的 「 投機性 」 賭 注 。 只有黃金最接近這種 問 題 的 解 決 方 案 ， 因

為 它 的 化 學 特性使任何人都 無法快速膨脹供應量 ， 也 因 此形 成 了 人 類 歷 史

上最輝煌 的 時代 之 一 。 但政府控制 黃 金 的 舉 動 ， 很快 就 限 制 了 它 的 貨 幣 角

色 ， 然後還以政府發行 的 貨 幣加以取代 ， 記錄也非 常 糟糕 。

這 些 例 子 都 為 比 特 幣 驚 人 的 技術成就 ， 提供 了 歐 示 。 這是人類 史 上 首

次訴求一種供應量受到 「 嚴格 限 制 」 的 流 通 商 品 。 無論有 多 少 人 使 用 比 特

幣網路 ， 也不管 它 的 價值上升 多 少或挖礦設備 如 何先進 ， 實 際 上 就 只 能 存

在 2 1 00 萬比特 幣 ， 而且無法在技術上增加 供應 量 ， 來滿足 日 漸增 加 的 需

求 。 如 果有更 多 人 想要擁有比特 幣 ， 滿足需 求 的 唯 一 方法便是讓現有 供 應
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量升值 。 由 於每個比特 幣可以分成 1 億個 satosh i s （ 聰！ ） ， 所以便可透過使

用 更小 的 單 位 來 成 長 ， 讓比 特 幣 升 值 ， 因 此也創 造 了 一種新型 的 資 產 ， 非

常 適合 用 來儲存價值 。

在 比 特 幣發 明 前 ， 各種形式 的 貨 幣數量可說都是無 限 的 ， 因 此 它 們 在

時 間 經 歷 下 ， 儲存價值 的 能力 並 不 完 善 。 然而比特 幣不變 的 貨 幣供應量 ，

使 它 成 為 在 人 類有 限 時 間裡 ， 儲存 自 己 生 產 價 值 的 最佳媒介 ， 也 因 此 讓 它

成 為 人 類 有 史 以 來 發 明 過 的 最 佳價值儲存媒介 。 換句 話說 ， 比特 幣是 「 購

買 未 來 」 最便宜 的 方 式 ， 因 為 無論價值上漲 多 少 ， 比 特 幣是 唯 一 保證不會

貶值 的 媒 介 （ 見 圖 2 1 註 3 ） 。
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20 

。 比特幣 黃金 日 圓 比特幣 瑞士 美元 歐元 銀
2025 20 1 7 法郎

圖 2 1 全球可用庫存總量除以年產 量

,,....,, � 
石油 銅

註 3 資 料 來 源 ： 美 國 黃金地質調查數據 、 白 銀研究所 白 銀數據 、 Blockchain .info 和作者
對 比 特 幣 的計算 、 BP 世界能源石油統計評論 、 美聯儲經濟數據 的 國 家貨幣數據 ， 請
參 閱 https://fred.stlouisfed.org 。 作者對銅的估計 。
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在 2 0 1 8 年 時 ， 只有 9 年歷史 的 比 特 幣 ， 已被全球數百萬人採用 註 4 ' 

目 前 的 供應 成 長率堪比全球性 的 儲 備 貨 幣 。 就第 1 章討論 的 庫 存 流 量 比 而

吉 ， 2 0 1 7 年 比 特 幣 的 現 有 庫 存 ， 比 2 0 1 7 年 生 產 的 新 幣 數 量 約 多 了 2 5

倍 。 這 仍 不 到 黃金庫存流量比 的 一 半 ， 但是在 2 0 2 2 年左右 ， 比 特 幣 的 庫

存流量比將超越黃金 ， 而到 2025 年 ， 將會是黃金 的 兩倍 左 右 ， 並繼續快

速成長下去 。 考慮到 第 3 章所討論 的 金礦 開 探 ， 黃金應該也大致維持相 同

的 情 形 。 直到 2 1 4 0 年左右 ， 不再有新 的 比 特 幣供應 ， 庫 存 流 量 比 變 成 了

「 無 限 」 ’ 這將會是首次有貨 幣或商 品 達成此一 目 標 。

比特 幣供應量減少以及供應成 長率不 斷下 降 的 重 要 意 義 ， 即 在 相 較 於

新供應量而吉 ， 現有比特 幣 的 供應量要大得多 。 從這 個 意 義 上 看 ， 比特 幣

採礦類似於 開 採金礦 ， 因 而可以確保比特幣作為 貨 幣媒介 時 ， 比起 那 些 供

應量可以輕易 增 加 的 貨 幣來 說 ， 可用 相 對較 少 的 時 間 與精 力 來 獲 得新供應

的 比 特 幣 ﹔ 而 這些 多 出 來 的 時 間 和 精 力 ， 便可致 力 於有 用 的 經 濟 生 產 ， 然

後又可以用 來 兌換比特 幣 。 隨著 區塊補貼減少 ， 用 在比特 幣 挖 礦 的 資 源 ，

其 獎 勵 會 主 要 來 自 處理 交 易 本 身 ， 因 此可以繼續保護交 易 網 路 ， 而不 是 用

來創建新的比特幣 。

在 人 類 歷 史 的 大 部 分 時 間 裡 ， 某些 實 體物 品 會被 用 來 當 成 價 值 儲 存 。

但價值儲 存 的 功 能並不需要一定是實體形式 ， 而是要找到 價 值 儲 存 的 供應

量難以增 加 的 媒介 。 比 特 幣 沒有任何實體存在 ， 純粹是能 夠 實 現 嚴 格 「 稀

缺性 」 的 數 位 產 物 ， 過 去 從 未 出 現 任 何 實 體 物 質 可 以 像 這 樣 的 分 割 與 傳

輸 。 比特 幣允許人類以數位方式傳輸價值 ， 而不依賴於 實 體 形 式 ， 這樣便

可在幾分鐘 內 完成跨越全世界 的 大 筆資金轉移 。 比特 幣 的 「 嚴 格 」 數 位 稀

註 4 並沒有簡單的方法可以估計比特幣用 戶 的數量 ， 因為每個 用 戶 本身可以擁有任意數量
的錢包地址 。 20 1 7 年估計此一數字的各種嘗試 ， 預估 了 用 戶 數約在 1 000 萬 到 1 億之
間 ， 這可能是我們所能得到最接近的準確估計 。
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有性 ， 結合 了 實 體 貨 幣媒 介 的 最 佳 元 素 ， 而且沒有任何移 動 與運輸上 的 物

理缺陷 ， 因 此比特 幣可以稱為有史以來發 明 過 的 最佳技術之一 。

作 為 第 一 種 數 位 現 金 形 式 ， 比 特 幣 第 一 個 也 最 重 要 的 價 值 主 張 ， 便

是 讓 世 界 上 任 何 人 都 可 獲 得 「 擁 有 主 權 基 礎 」 的 貨 幣 。 任 何 擁 有 比 特 幣

的 人 ， 皆 可 獲 得 一 定 程 度 的 經濟 自 由 ， 這點在比特 幣 問 世之前並不可能實

現 。 比 特 幣 持 有 者 可 以 在 全 球 範 圍 內 傳 送 大 量 價 值 ， 無 需 徵 求 任 何 人 許

可 。 比 特 幣 的 價值不依賴於世界任何地 方 的 任何物理元素 ， 因 此 永 遠 不 會

被政治或犯罪世界的實體力量 ， 加 以 阻止 、 摧毀或沒收 。

本 發 明 對 二 十 一 世 紀 政 治 現 實 的 重 要 意 義 ， 在 於 從 現 代 國 家 出 現 以

來 ， 個 人 首 次 能 夠 擁 有 明 確 的 技術解決方案 ， 以逃避他們 所處政府 的 財 政

影響力 。 值 得 注 意 的 是 ， 對這種技術重要 性 的 最佳描述 ， 可以 在 1 9 9 7 年

寫 的 一本書裡找到 ， 這本書在比特幣創 建之前 1 2 年 出 版 ， 並預見 了 一種與

比特幣非 常 相 似 的 數位 貨 幣 ， 以及它將改變人類社會的影響 。

在 《 君 主 個 體 》 （ The Sovereign Individual ） 中 ， J a m es Dav idson 與

Wi l l i a m  Rees -Mogg 認 為 現 代 民 族 國 家 ， 在 強 制 性法律 、 高稅收和 極 權 主

義 衝 動 等 方 面 ， 已經 發 展 到 對 公民 自 由 的 沉重壓制 ， 幾乎與歐洲 中 世 紀 的

教 會 時 期 相 當 ， 還像是成熟後破繭而 出 一 樣 。 而 由 於 沉重 的 稅收 、 對個 人

控制 以及儀式 負 擔 等 ， 種種支持教會 的 成 本 讓 歐 洲 人無法忍受 ， 因 而 出 現

了 更新 更 有 效 的 政 治 和 經濟組織形式 ， 取代教會並讓它 變得無足輕重 。 機

械 、 印 刷 機 、 資本主義與現代民族 國 家 的 興起 ， 也催 生 了 工業社會 時代以

及現代公民意識 。
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五百年後 ， 工業社會和 現代民 族 國 家變得有點壓迫 、 僵化與惱 人 。 新

技 術 的 出 現 ， 消 耗 了 國 家 的 力 量與 存 在 的 理 由 。 該 書 的 挑 釁 主 旨 便 是 「 微

處理器將推翻 並摧毀民 族 國 家 」 。 新 的 組織形式將會來 自 資訊科技 ， 可以破

壞 國 家 的 賦稅權力 ， 讓公民不會被迫為政府 的 服 務支 付 超 出 預期 的 稅 費 。

數位革命也將摧毀現代 國 家對 其 公 民 的 權 力 ， 降 低 民 族 國 家作為組織單位

的重要性 ， 並賦予個 人前所未有 的 權力 和 對 自 己 生 活 的 完整主權 。

威 謝 電 信 界 的 革 命 性 成 就 ， 讓 我 們 可 以 看 到 此 一 過 程 正 在 進 行 。 雖

然 「 印 刷 術 」 讓世界上 的 窮 人 ， 可以獲得被教會 壟 斷 且 禁 止 的 知 識 ， 但印

刷 仍 然存在著 「 實 體 」 書籍 的 限 制 ， 因 為 這些書總可能被沒收 、 禁止 或 銷

毀 。 而網 路世界並沒有這種威脅 ， 幾乎所有人類知 識 都 存在於其 中 ， 個 人

可以隨 時造訪 ， 無需受到 政府的控制 或審查 。

同 樣地 ， 資訊也可用 來 進 行 貿 易 與就業 ， 顛覆 了 政府 的 限制 和 規 定 ，

最 好 的 例 子 便 是 U be r 和 Ai rb n b 等 公 司 ， 這 些 公 司 在 沒 有 政 府 管 理 下 便

能 成 功 引 進產 品 ， 徹底推翻 了 傳統 形 式 的 監 管 。 現代 人 只 要在 同 意 和 相 互

尊 重 的 基礎上 ， 建立 出 身 分 和 保 護 系 統 ， 就 能 在 線 上 跟 其 他 陌 生 人 進 行 交

易 ， 無需求助於強制 性 的 政府法規 。

廉 價 的 電 信 上 網 形 式 出 現 ， 也 顛 覆 了 地 理 位 置 對 工 作 的 重 要 性 。 許

多 商 品 的 生 產者 ， 現在可以選擇定居在任何喜 歡 的 地 方 ， 而他們 的 工 作 內

容 ， 也越來越具有資訊性和 非 物 質 性 ， 可以 立 即 傳 送 到 全 球 各 地 。 政府 法

規和 稅收變得越來越弱 ， 因 為 個 人可以在適合他們 的 地方生活或工作 ， 並

透過網 際網 路傳送工作成果 。

越 多 經 濟 生 產 價 值 採 取 「 非 物 質 產 品 」 的 形 式 ， 土 地 和 物 質 資 產 的

相 對價值便會下 降 ， 過 去 那 種大 量 佔有某物 質 資 產 所 得到 的 回 報 ， 也 會 隨

之 降低 。 因 為 每 個 人 的 生 產力 與 本 身 意 願 息 息 相 關 ， 生 產 資 本也更加 體 現

www.qitubk.com 奇兔電子書下載

www.qitubk.com 奇兔電子書下載



202 Chapter 9 比特幣有什麼用 途 ？

在 個 人 本 身 ， 讓侵擾 它 的 「 暴力 威 脅 」 越來越空洞 。 過 去 當 農民 的 生 產 與

生 存 繫 於 不 屬 於 自 己 的 土 地 時 ， 暴 力 威 脅 可以 有 效 的 使 他 們 更勤奮而讓地

主 獲 益 。 同 樣 的 ， 工業社會對物 質 生 產 的 資本及實體產 出 的 嚴重依賴 ， 也

讓 國 家 的 暴斂橫征相 對 簡 單 ， 正 如 二十世紀血淋淋 的 證 明 一樣 。 但 隨 著 個

人 的 心 智 能力 成為社會 的 主 要生產 力 後 ， 暴 力 威 脅 的 效果大打折扣 。 人 類

可以輕鬆地搬遷到 不 受 威脅 的 司 法管轄 區 ， 或者可以純粹在 電腦上工作產

出 ， 政府甚至無法知 道這些人在生產什麼 。

數 位化過程裡還缺最後一塊拼 圖 ， 也就是貨 幣與價值的 「 轉移 」 。 即 使

資 訊 科 技 可以突破地理 限 制 和 政 府 控 制 ， 但 「 支付 」 的 部 分 ， 仍會受到 政

府 和 國 家 壟 斷 的 銀 行 ， 所進行 的 嚴格控制 。 如 同 所有 政 府 強 制 執 行 的 壟 斷

一 樣 ， 銀 行 業 多 年 來 一直抵制 創 新 和 變革 ， 因 為 這 些 創 新 和 變革多半會使

消 費 者受 益 ， 限 制 了 銀行賺取手續 費 用 或租金 的 能 力 。 各 國 經濟擴展並變

得 更 加 全 球 化 後 ， 這 種 壟 斷 變 得 越 來 越 嚴 重 。 Davidson 和 Rees -Mog g 以

非 凡 的 先見之 明 ， 預 測 新 的 「 數 位 貨 幣逃生 口 」 將會採取 的 形 式 ： 加 密 安

全 的 貨 幣形 式 ， 獨 立 於 政 府 當 局 之外 ， 也沒有會被阻止或沒收之 類 的 實 體

貨 幣 限制 。 雖然在這本書撰 寫 的 年代 裡 ’ 一 切 似 乎像 是 一 種相 當 古 怪 的 預

測 ， 但 它 現 在 已 經 成 為 全世界數百萬 人 使 用 的 活生生現實事件 ， 當 然 它 的

重要性可能還需要被廣泛理解才行 。

比特幣和 一般的密碼技術是 「 防禦性 」 的技術 ， 可讓保護財產和資訊的

成本 ， 遠低於攻擊的成本 。 它使竊盜的行為變得極其昂 貴和不確定 ， 因 而有

利於任何想要和平生活 ， 不想侵略別 人的 人 。 比特幣花 了 很長的 一 段 時 間 ，

用 來糾 正上個世紀 出 現 的 權力 失衡 ， 因 為 當 時政府將資金投入中 央銀行 ， 並

讓個人完全依賴銀行來維持生存和 福利 。 歷史上的健全貨 幣版本 ， 並不具備

數位貨 幣 的 這些優勢 。 黃金的物理性質使其容易受到政府控制 ， 大量黃金也

無法輕易 移動 ， 因 此用 它進行支付的話 ， 必須集 中 在一股銀行與 中 央銀行 ，

這便讓政府 「 沒收 」 黃金的動作變得很容易 。
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從另 一方面看 ， 使用 比特幣來驗證交易 非 常 輕鬆 ’ 幾乎不必花費 成 本 ，

因為任何人都可以從連接網 際網 路 的 各種設備 ， 免費 造訪交易 分 類 帳 註 5 。

雖然比特幣的推廣可能需要第三方 中 介 的 推行 ， 但它跟黃金結算有幾個重要

的 不 同 之處 。 首先 ， 第三方交易 最後會在公 開 取 得 的 分類帳上進行結算 ， 從

而 提 高 帳 目 的 透 明 度和 審 計 的 可能性 。 其 次 ， 比 特 幣也能為 現代個 人 提 供

「 退 出 」 極權主義 、 管理主義 、 凱 因 斯主義和社會主義 國 家 的 選擇機會 。 對

於這些 「 剝 削 」 居住在他們 土地上的 生產者而存 活 的 政府 ， 比特 幣便是對這

種 「 現代瘟疫 」 的最簡單 「 技術解決 」 方案 。 如 果比特幣繼續成長而 占全球

財富 的更大份額 時 ， 可能就會迫使政府變得越來越像一種 「 自 願型 」 的 組 織

形式 ， 只能透過提供人民願意支付的主題服務 ， 讓他們 「 自 願 」 繳稅 。

關 於 比 特 幣 的 政 治 願 景 ， 我 們 可 以 透 過 研 究 比 特 幣 源 頭 的 「 密 碼 運

動 」 思想 ， 加 以理解 。 用 Ti m othy May 的話來說就是 ：

強 大 、 牢 不 可 破 的 公 鑰 密 碼 學 ， 結 合 網 路 空 間 中 的 虛 擬 網 路 社

群 ， 將 在 經 濟 和 社會 系 統 的 本 質 上 ， 產 生 有 趣 、 深刻 的 變 化 。 「 力口

密 無 政 府 狀 態 」 是 在 網 路 空 間 上 實 現 的 無 政 府 資 本 主 義 ， 超 越 國

界 ， 讓 個 人 自 由 做 出 希 望 達 成 的 經 濟 安 排 ． ． ． ． ． ． 加 密 無 政 府 狀 態 正

在 從 他 們 的 實 體 鄰 居 （ 法 幣 ） 及 政 府 手 上 ， 解 放個 人 自 由 。 這 些

鄰 居 根 本 沒 辦 法 知 道 他 們 到 底 是 網 路 上 的 什 麼 人 。 對 自 由 主 義 者

來 說 ， 強 大 的 加 密 技 術 提供 了 避 開 政 府 的 方 法 詮 6 。

註 5 具有網際網路功能的設備以及網際網路連接線都很便宜 ， 而且變得越來越便宜 。

註 6 Timothy C .  May ， 「 加 密 無 政 府 狀 態 和 虛 擬 社 區 （ Crypto Anarchy and Virtual 
Communities ） 」 ’ 1994 年 ， 可參閱 nakamotoinstitute .org 0 
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May 所 描 述 的 「 無政府資本主義 」 願景 ， 便是奧地利 學 派 的 美 國 經濟

學 家 M u 「ray Roth b a rd 所提 出 的 政 治哲學 。 在 《 自 由 的 倫 理 》 （ The Ethics 

of Liber砂 ） 中 ， Roth ba rd 將 自 由 主義者的 無政府資本主義 ， 解釋為 自 由 意

志和 自 我所有權理念上 ， 唯一 的 「 邏輯連貫 」 含義 ：

另 一 方 面 ， 考 慮 自 由 倫 理 的 普 遍 狀 態 ， 以 及 在 這 種 倫 理 下 所 獲 得

的 人 身 和 財 產 的 自 然 權 利 時 ， 每 個 人 在 任 何 時 間 或 地 點 ， 都 可被

以 下 這 些 基 本 規 則 所 涵 蓋 ： 一 個 人 擁 有 「 自 己 」 的 所 有 權 、 擁 有

已 佔 用 和 轉 變 過 的 「 過 去 未 用 資 源 」 所 有 權 ﹔ 以 及 源 自 該 基 本 所

有 權 而 得 來 的 「 所 有 頭 銜 」 的 所 有 權 ， 不 論 「 頭 銜 」 是 透 過 自 願

交 換 或 自 願 給 予 的 禮 物 均 可 。 這 些 規 則 一一 我 們 稱 之 為 「 自 然 所 有

權 規 則 」 一一 均 可 明 確 應 用 。 無 論 時 間 或 地 點 如 何 ， 也 不 管 社會 的

經 濟 成 就 如 何 ， 這 種 倫 理 下 的 「 所 有 權 」 都 會 得 到 保 護 。 任 何 其

他 社 會 制 度 都 不 可 能 成 為 普 遍 的 自 然 法 則 ﹔ 因 為 若 某 個 人 或 某 團

體 對 另 一 個 人 （ 或 霸 權 規 則 的 參 與 者 ） 有 任 何 強 制 規 則 ， 就 不 可

能 對 所 有 人 套 用 相 同 規 則 。 因 此 只 有 在 一 個 沒 有 統 治 者 、 純 粹 自

由 主 義 的 世 界 ， 才 能 滿 足 自 然 權 利 和 自 然 法 則 的 資 格 ， 或 者 更 重

要 的 是 ， 可 以 滿 足 全 人 類 「 普 遍 道 德 」 的 條件 註 7 。

不 侵 略 原 則 是 他的 b a rd 無 政 府 資 本 主 義 的 基 礎 。 在 此 基 礎 上 ， 無 論

來 自 政 府 或 個 人 的 任何侵略 ， 都 不具有道德 的 正 當 性 。 而比 特 幣完全是 自

願 的 、 認 真 的 和 平 ， 為 我們 提 供 了 完全基於 「 自 願合作 」 的 世 界 貨 幣基礎

設施 。 跟 一 般描繪無政府主義者的 「 帽 T 式流氓裝扮 」 的 刻 板印 象有所不

間 ， 比 特 幣 的 無 政府主義招 牌 完全是和 平 的 ， 為 個 人提供 了 兔於政府控制

和 通 貨膨脹所必需 的 工具 。 它 試 圖 將 自 己 交給任何可能 的 人 ， 如 果 它 成 長

註 7 Murray Rothbard ， 「 自 由 的 倫理 （ The Ethics of Libe巾 ） 」 ’ 紐約 ， NY ： 紐約大學出
版 ， 1 998 年 ， 第 43 頁 。
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並且取得成功 ， 那 麼 它 的 功 勞 便是讓 自 己 作 為 一 種 「 和 平 的 」 中 立技 術 ，

以便獲得金錢和 解決方案 ， 絕非 「 強加 給 」 別 人 的 技術 。

在可預見 的 未 來 ， 由 於比 特 幣 仍 然處於非 常 低 的 「 普遍 接受 」 水 平 ，

因 此可 以 為 那 些 需 要 「 繞過 」 政府在銀 行 業 限制 的 人 ， 提 供 一 個 具 有 成 本

效 益 的 選 擇 ， 也可不受政府通貨膨脹 的 影響 ， 並以 「 動 態 價 值 」 的 方式 儲

存 財 富 。 如 果 它 被 廣泛採用 的 話 ， 那 麼 比 特 幣鏈上交易 成 本 可 能 會 大 幅 上

升 ， 正 如 之前 關 於 「 擴展規模 」 所討論 的 那 樣 ， 對個 人來說較難繞過政府

規則 與 限 制 ， 去執行不被察 覺 的 線 上 交 易 。 然而在此情況下 ， 比特 幣 的 廣

泛探用 ， 也會 降低政府透過通貨膨脹提供資金 的 能力 ， 而對 個 人 自 由 產 生

更 大 的 正面影響 。 二十世紀 的 政 府 貨 幣 允 許 了 「 重度 干 涉 管 理 型 國 家 」 出

現 ， 因 此 帶有極權主義和 專 制 主 義 的 色 彩 。 而在 使 用 健 全 貨 幣 的 社會 裡 ，

政 府 因 為 無 法 強 制 干涉經濟生產 ， 因 此不太可能 長 期 生 存 下 去 ， 因 為 沒 有

東西能資 助 它 們 繼續運作 。

1 國際化與線上結算
過 去 黃 金 是 全 球 支 付 結 算 和 儲 存 價 值 的 媒 介 ， 任 何 組 織 都 無 法 大 量

增 加 其供應量 。 它 的 價 值來 自 自 由 市場 ， 並非任何人必須 擔 負 的 責 任 。 當

十九世紀 的 通 信 和 旅行 的 範 圍 逐漸擴大 ， 需要距離更長 的 金 融 交 易 時 ， 黃

金便從人們 手 中 釋 出 到 一般銀行金庫 ， 最後則 進入 中 央銀 行 。 然後 在 黃 金

標 準 下 ， 人們 會持有紙張收據形 式 的 黃 金 或 寫 下 支 票 來 代 替 ， 不 需 要 搬 移

實體黃金 ， 因 此可以大 幅改進全球賀 易 的 速度與效率 。

由 於政府沒收黃金並發行 自 己 的 貨 幣 ， 個 人 和 銀行之 間 的 全 球 結 算 工

作 ， 不再以黃金來完成 ， 而是變成以 國 家 貨 幣浮動價值進行結算 ， 因 而 如
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第 6 章 所 說 ， 為 國 際貿 易 帶來重大 的 問 題 。 比特 幣 的 發 明 從根本上 ， 為 國

際結算創 造 了 一 種新 的 獨 立 替 代 機 制 ， 它 不需依賴任何 中 介 ， 便 可完全獨

立於現有金融基礎設施之外運作 。

任 何 使 用 比 特 幣 節 點 的 人 ， 都 能 在 未 經 許 可 的 情 況 下 發 送 自 己 的 貨

幣 ， 而且不會暴露身 分 的 這種能力 ， 便是黃金和 比 特 幣之 間 的 重要差異 。

比特 幣 並 不 一 定 要 儲 存 在 電 腦 上 ﹔ 你 的 比 特 幣存款私鑰 ， 是一 串 可以記下

來 的 字元或單字 。 移 動 比 特 幣 私 鑰 當 然會比搬動金庫更輕鬆 ， 也更 容 易 傳

送到 世界各地 ， 不 必 冒 被偷 竊 或 沒收 的 風 險 。 政府收 回 人民 的 黃金儲蓄 ，

強迫他們 使用 據說是 由 黃金儲備支持 的 貨 幣進行交易 。 但你可以將大量比

特 幣儲蓄存放在政府碰不 到 的 地方 ， 並且可以用 很少 的 數 量 ， 透過 中 間 人

進行交易 。 跟其他貨 幣形式比起來 ， 比 特 幣技 術 的 本質會使政府處於嚴重

劣勢 ， 使得沒收更加 困 難 。

此 外 ， 擁 有 比 特 幣 的 人 ， 可 追 蹤 區 塊 鏈 上 所 有 比 特 幣 資 產 的 這 種 能

力 ， 會使權力 機 構覺得把處理比特 幣 的 銀 行 ， 當 成 「 最後貸款 人 」 會很不

切 實 際 。 即 使 在 貨 幣可以兌換成黃金 的 國 際黃金標準鼎盛時期 ， 中 央銀行

也很少會有足夠 的 黃金來支付全部 的 貨 幣供應 ， 因 此很可能會增 加 紙 幣供

應量來支 援 貨 幣 兌 換 。 這點對比特幣來說要 困 難得 多 ， 因 為 比 特 幣會給會

計部 門 帶 來 加 密 數 字 的 確定 問 題 ， 如 此也 有 助 於 揭 露 出 只有局 部 儲備 的 銀

行之不足 。

未來使用 比 特 幣進行小額支付 ， 可能不會透過散佈式分類帳進行 ， 如

同 第 1 0 章 將 討 論 到 關 於 「 規 模 大 小 」 所 解 釋 的 那 樣 ， 可能 會 透 過 「 第 二

層 」 架構來進行 。 比特 幣可被視為線上交易 的 新興儲備 貨 幣 ， 類似線上銀

行 的 組織將 向 用 戶 發行以比特幣作為儲備支持 的 代 幣 ， 並將比特幣保存在

「 冷 儲存 （ co l d sto ra g e ） 」 中 ， 每 個 人 都 能夠 即 時審查 中 介機構持有 的 數

量 ， 也可以透過線上驗證和 徵 信 系 統來驗證是否發生通貨膨脹 。 這將允許

線上執行無 限數量的交易 ， 而無需為 區塊鏈上的交易 支付高額交易 費 用 。
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隨著比特 幣繼續朝 著具有更高市場價值和 更 高 交 易 費 用 的 方 向 發展 ，

它 開 始 變得越來越像 一種儲備 貨 幣 ， 而 非 日 常 賀 易 用 或 交 易 時 的 貨 幣 。 即

使在本文撰寫 時 ， 比特 幣仍處於相 對較低 的 大 眾 接 受 程 度 。 多 數 比 特 幣 交

易 都 沒被記錄在 區塊鍵上 ， 而 是 發 生 在 交 易 所 與使 用 比 特 幣 的 各類型線上

平台 ， 例 如 賭博和 賭場網 站 等 。 這 些 企業透 過 自 己 的 「 內 部 記 錄 」 向 客戶

貸 出 或借入比特 幣 ， 然後在客戶 確實存入或取 出 資金 時 ， 才在比特 幣 網 路

上進行交易 。

雖然有著 「 數 位現金 」 的 優 點 ， 但比特 幣在比較上 的 優 勢 ， 可能 不 是

在於 「 取 代 」 現金支付 ， 而是在於允許 「 遠距 離 」 現金支付 。 過去 般 個

人小額付款 ， 可以透過 多 種 選 擇 進 行 ： 例 如 實 體現 金 、 以 貨 易 貨 、 優 惠 、

信用 卡 、 銀行支票等 。 而現在支付結算領 域 的 先 進 技 術 ， 讓我們 有 了 更 多

的 支付選擇 ， 並且是以極低 的 成 本解決 了 小 額 支 付 的 問 題 。 因 此 比 特 幣 的

優勢可能不在於跟這些少量 、 短 距 離 的 支付競爭 ﹔ 比 特 幣 的 競爭優勢 ， 在

於將現金結算的 最終結果帶入數位世界 ， 亦 即 它 配 造 出 了 最終結算 的 最快

速方法 ， 可以超長臣離和 跨越 國 家 邊境 的 進行大額支付 。 跟那 些 小 額 近 距

離支付相 比 ， 比特 幣有 了 明 顯 的 優 勢 。 只有少數 貨 幣可以全球性 的 接受 支

付 ， 例 如 美元 、 歐元 、 黃金和 國 際貨 幣基金組織 的 「 特別 提款權 （ S pec i a l 

D rawi n g  R ig hts ） 」 。 絕 大 多 數 國 際支付都是以其 中 之 一 來 計 價 ， 其他 幾 種

主 要 貨 幣只佔 了 很 小 的 支付比例 。 要在 國 際上以這些 貨 幣發 送 幾 千 美元 的

價 值 時 ， 成 本 通 常 需要數十美元 ， 並花上幾天 時 間 ， 還 必 須 接 受 金 融 機 構

「 法 醫 式 侵入 」 檢查 。 這些 交 易 的 高成本主要在於交易 貨 幣 的 波 動 ， 以及

不 同 國 家 、 機構之 間 的結算 問 題 ， 因 為需要用 到 多 層 中 介 的 協 助 。

在不到十年 的 時 間 裡 ， 比特幣已經實現 了 相 當 程度 的全球流通性 ， 用 在

國 際支付的代價也遠低於現有 的 國 際轉 帳 。 這並不是說比特 幣將取代 國 際 匯

款市場 ， 而是純粹說 明 它在 國 際流通 的潛力 。 目 前這些 國 際流通的數量 ， 遠

遠大於比特幣的 區塊鏈可以處理的數量 ， 如 果更多這類大額支付轉移到比特
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幣 時 ， 交易費用 便會上升以 限制其需求 。 事實上這點對比特 幣也不會有任何

影響 ， 因為發送這些個 人付款 ， 並不會超過比特 幣的負擔能力 。

比 特 幣是沒有 「 對手 風 險 （ cou nte rpa rty r i sk 指對方不履行合約 ） 」 的

貨 幣 ， 其 網 路可以在幾分 鐘 內 提供大額支 付 的 最終結算 。 因 此 ， 我們 最好

將 比 特 幣理解為 跟 中 央銀行與大型金融機構之 間 「 競爭 」 結算付款 ， 而且

由 於 它 可以 驗 證 的 記 錄 、 加 密 安全性以及對第 三 方 安 全漏洞 的 隱 蔽 性 ， 讓

比 特 幣在相 較 之 下 更 為 有 利 。 使用 主要 國 家 貨 幣 （ 美 元 、 歐元 ） 結算 時 ，

本 身 便有 貨 幣 匯率波 動 的 風 險 ， 也會涉及現有各層 交 易 中 介 的 信任度 。 中

央 銀 行 和 大型金融機構之 間 的 結算需要幾天時 間 ， 有 時甚至要數週才能算

清 楚 。 因 此 在結算期 間 ， 各 方 均 需 面對重大外 匯 交 易 和 對手風 險 。 黃金是

唯 一 無 責 任 的 傳 統 貨 幣媒介 ， 因 此沒有 交 易 對 手 的 風 險 ， 但搬移大量黃金

是一項極其昂 貴的 操作任務 ， 且過程充滿 了 風 險 。

比 特 幣既沒有交 易 對 手風 險 ， 也不必依賴任何第三方驗證 ， 特別 適合

扮 演 黃 金在 「 黃金標 準 」 中 擔任 的 角 色 。 就 國 際 金 融 體 系 的 角 度 而 吉 ， 比

特 幣不會給任何 國 家 提 供 「 過高 的 特權 」 來發行全球儲備 貨 幣 ， 也不必依

靠 自 己 的 經濟表現 ， 所 以 屬 於 一 種 中 性 貨 幣 。 由 於比 特 幣 獨 立 於任何特定

國 家 的 經濟之外 ， 因 此 它 的 價值不會受到 貿 易 結 算 量 的 影 響 ， 可以避免 困

擾二十世紀 的 所 有 匯 率 問 題 。 此外 ， 比 特 幣 的 最終結算並不依賴於任何交

易 方 ， 而且不需任何單 一 銀行 做 為 實 際仲裁者 ， 因 此 它 可以 成 為 全 球 「 對

等 網 路 」 的 理 想 選 擇 ， 而非依賴全球霸 權 的 集 中 指示 。 比特 幣 網 路基於一

種 貨 幣 形 式 ， 其供應量無法被任何單一成員銀行所膨脹 ， 使 它 成為 比 國 家

貨 幣更 具 吸 引 力 的 儲存 價 值提議 。 因 為 一般 國 家 貨 幣 的 創 建 用 意 ， 便是增

加 供應來為政府提供資金 。

即 使每天都 結 算 帳 戶 ， 比特 幣 的 交 易 能 力 ， 仍 遠遠超過 目 前 中 央銀行

所 需 的 數 量 。 比 特 幣 目 前 每 天 約 3 5 0, 000 筆 的 交 易 量 ， 可 以 讓 每 個 85 0
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家 銀行 的 全球 網 路 ， 每天與網 路 上 的 其他 銀 行 進 行 一 次 交 易 （ 網 路 中 特定

連結的數量等於 n (n - l ) I 2 ， 其 中 n 是節點數 ） 。

850 個 中 央銀 行 的 全 球 網 路 ， 可以透過比特 幣網 路 來相 互 進 行 每 日 的

最終結算 。 如 果每 個 中 央 銀 行 為 大 約 1 000 萬 客 戶 提供服務 ， 那 就 可 以 涵

蓋 到 整 個 世 界 的 人 口 。 這是先假設比特 幣 的 容量不會以任何方式 增 加 ， 也

就是在最 糟 糕 的 情 況 下 。 如 問 我們 將在 下 一 章 中 所討 論 的 觀 點 ， 即 使 不 以

「 反 向 不兼容 （ 不管舊記錄 ） 」 的 方式來改變比 特 幣 的 架構 ， 也還有幾種方

式可以增 加分類帳的 記載容量 ， 以允許數千家銀行之 間 的 日 常結算 。

在 一 個 沒 有 政 府 可 以 創 造 更 多 比 特 幣 的 世 界 裡 ， 這 些 比 特 幣 中 央 銀

行將會相 互 自 由 競爭 ， 努力 提 供 實 體 和 數 位方 式 的 「 比特 幣 支持 」 貨 幣工

具 ， 以及 「 比特 幣支 持 」 的 支付解決方案 。 如 果 沒 有 最後 的 貸款 人 ， 局 部

準備金銀行 的 各 項業務 ， 將成為 非 常 危 險 的 安 排 。 因 此 我 希 望 從 長 遠 看 ，

唯 一 能 夠 生 存 的 銀 行 形 式 ， 將 會 是 1 00 % 由 比 特 幣 支 持 的 金 融 工 具 。 然

而 ， 這是經濟學 家 爭 論 的 焦 點 ， 只有 時 間 能夠 證 明 情況是否會 如 此 。 這些

銀行將在比 特 幣 區塊鍵之外 的 客 戶 間 結算付款 ， 然後透過 區 塊 鏈 在 銀 行 彼

此之間 ， 進行最後的 每 日 結算 。

雖然這種比特 幣 的 觀點 ， 聽起來可能像是背叛 了 比特 幣 最初 的 「 完全

點對點 」 現 金 的 願 景 ， 但這並不是 一 個 新 的 願 景 。 來 自 中 本聰 的 第 一 個 比

特幣交易接收者 H a l F i n n ey ’ 在 2 0 1 0 年的比特 幣論壇上寫 道 ：

事 實 上 ， 「 比 特 幣 支 持 」 的 銀 行 有 非 常 好 的 存 在 理 由 ， 也 就 是 發 行

自 己 的 數 位 現 金 貨 幣 ， 用 來 兌 換 比 特 幣 。 比 特 幣 本 身 並 無 法 擴 展

到 世 界 上 每 一 筆 金 融 交 易 ， 然 後 向 所 有 人 發 佈 交 易 並 將 記 錄 包 含

在 區 塊 鏈 中 。 因 此 比 特 幣 需 要 有 一 個 更 靈 活 也 更 有 效 率 的 二 級 支

付 系 統 。 同 樣 地 ， 比 特 幣 完 成 最 終 交 易 所 需 時 間 ， 對 中 等 到 大 量

價 值 的 購 買 ， 也 顯 得 不 切 實 際 。
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但 比 特 幣 支 持 的 銀 行 將 會解 決 這 些 問 題 ， 也 可 以 像 在 貨 幣 國 有 化

之 前 的 銀 行 那 樣 工 作 。 而 且 不 同 的 銀 行 可 以 有 不 同 的 政 策 ， 有

些 比 較 積 極 、 有 些 比 較 保 守 、 有 些 是 局 部 儲 備 、 有 些 則 可 能 是

1 00% 比 特 幣 支 持 。 利 率 也可能 會 有 所 不 同 ， 某 些 銀 行 的 現 金可 能

會 以 低 於 其 他 銀行 的 優 惠 價 格 進 行 交 易 。

George Selgin 仔 細 研 究 了 「 競 爭 性 自 由 銀行 」 理 論 ， 他 認 為 這種

系 統 將 會穩 定 、 抗 通 貨 膨 脹且 能 自 我 調 節 。

我 相 信 這 將 成 為 比 特 幣 的 最 終 命 運 ， 也 就 是 變 成 「 高 能 貨 幣 」 ’

作 為 發 行 「 數 位 現 金 」 銀 行 的 儲 備 貨 幣 。 大 部 分 比 特 幣 交 易 將 會

發 生 在 銀 行 之 間 ， 用 來 結 算 淨 轉 帳 。 私 人 交 易 比 特 幣 將 較 為 罕

見 ． ． ． ． ． ． 好 吧 ， 就 像 現 在 以 比 特 幣 為 基 準 的 購 買 行 為 一 樣 註 8 。

比 特 幣經濟體 的 交 易 數量仍可以像現在一樣多 ， 但 這 些 交 易 的 結算 ，

不 會 發 生 在 比 特 幣 的 分 類 帳 上 ， 因 為 分 類 帳 資 料 的 恆久不變與信任度 ， 沒

必要浪 費 在 一 般個 人 消 費 支 付 。 無 論 當 前支付解決方案 的 侷 限 性 如 何 ， 都

將 因 為 把 「 自 由 市場競爭 」 帶進銀行和 支付領域 （ 也就是帶入現代世界經

濟 中 最僵 化 的 產業之一 ） 而大量獲益 。 因 為 自 由 市場可以解決僵化 ， 讓政

府所控制 的 銀行和支付 ， 不再用 來創 造政府運作 的 資金 。

如 果 比 特 幣 價 值 繼 續 成 長 ， 並 且 可 以 被 更 多 的 金 融 機 構 使 用 ， 它 就

會成為 「 新形 態 中 央銀 行 」 的 儲備 貨 幣 ， 這些 中 央銀行可以存在於數位世

界或實體世界 。 但 如 果 國 家 中 央銀 行 想 用 比 特 幣 來補充儲備 的 話 ， 可能就

要 深 入 思 考 。 因 為 在 目 前全 球 貨 幣 體 系 中 ， 國 家 中 央銀行主要以美元 、 歐

元 、 英 鏡 、 I M F 標 準 提 款 權與黃金作為儲備 。 這些 儲 備 貨 幣 除 了 用 來結算

註 8 比 特 幣 對 話 論 壇 ， 20 10 年 1 2 月 30 日 。 你 可 在 https://bitcointalk.org/index. 
php?topic=2500.msg342 1 l #msg342 1  l 觀看 。
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中 央銀行之 間 的 帳戶 ， 還擔負著捍衛各 國 貨 幣市場價值 的 責 任 。 如 果 比 特

幣以過去 幾 年 所 經 歷 的 方式繼續升值 ， 它 很可能會 吸 引 中 央銀 行 「 放 眼未

來 」 的注意力 。

若比特 幣持續升值 ， 便可為 中 央銀行的 貨 幣政策與 國 際帳戶 結算 ， 提供

更多靈活性 。 但也許 目 前 中 央銀行想持有比特 幣 的 真實情況 ， 是為 了 對後續

發展情況的 保 險措施 。 由 於比特幣 的 供應受到 嚴格限制 ， 中 央銀行如 果花點

錢來獲得一小部分比特 幣 ， 可能會是個 明 智 之舉 ， 因 為可以用 來 「 預 防 」 比

特幣價格持續飛漲的情況 。 若比特 幣繼續升值而 中 央銀行完全未持有任何比

特幣 ， 那麼他們 自 己的儲備貨幣和 黃金的市場價值 ， 將會 因 比 特 幣 的 升值而

下 降 ， 也使得 中 央銀行若在以後決定收購儲備時 ， 處於劣勢 。

比 特 幣 目 前可能仍 被 許 多 人視為 一 個 奇怪 的 網 際 網 路 實 驗 ， 但 隨 著 時

間 經過 ， 它 也 繼 續 的 生存 和 升 值 ， 並且 開 始 吸 引 追 求 高 淨 值 的 個 人 、 機構

投資者 ， 然後可能是 中 央銀 行 的 真正 關 注 。 中 央銀 行 開 始 使 用 比 特 幣 的 時

機 ， 便是全部銀行都會參與 的 比 特 幣 反 擠 兌 運 作 。 因 為 第 一 個 購 買 比 特 幣

的 中 央銀行 ， 等於在提醒其他央行 注 意 這 種 可 能 性 ， 並使 許 多 銀行急 於 採

取行動 。 第一 家 購 買 的 中 央銀行 ， 應該會讓比 特 幣 的 價值 大 幅 上 漲 ， 從而

使後來 的 銀 行 購 買 成本越來越高 。 在這種情況下 ， 最 明 智 的 做法是讓 中 央

銀行先購 買 一 小 部 分 比 特 幣 。 如 果 中 央銀 行 有 制 度 上 的 能 力 ， 可以 購 買 貨

幣而不 必 宣 布 出 來 ， 會是更加 明 智 的 行 動 方 案 ， 可以讓 中 央銀 行 以 低 價 累

積比特 幣 。

比特 幣也可以在面 臨 國 際銀行業務 限 制 ， 或對以美元為 中 心 的 全 球 貨

幣 體 系 不 滿 意 時 ， 用 來作為 中 央 銀 行 有 用 的 儲 備資產 。 採 用 比特 幣儲 備 的

可能性本身 ， 便 在 它可以作為 中 央 銀行與美 國 貨 幣 當 局 之 間 ， 討價 還 價 的

「 籌碼 」 ’ 當 肩 應該不願意看到 任 何 中 央銀行背叛 ， 把比特 幣 當 成 結算方法

之一 ， 因 為這會吸引 其他人一起參與 。
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雖然 中 央銀行大 多 忽 視比特 幣 的 重要性 ， 但這可能是他 們 必須長期 承

受 的 昂 貴代 價 。 儘管要 中 央銀行家認定這個 事實可能比較 困 難 ， 但比特 幣

確實是其業務上的 直接競爭對手 ， 而且該業務 已 經被市場競爭封鎖 了 一 整

個 世紀 。 比特 幣讓支付和 最後結算 的 全 球 匯款處理上 ， 可以 用 較 低 的 成 本

執行 ， 還能以優越 、 可預測 的 演算法 ， 取 代 人為 導 向 的 貨 幣政策 。 因 此現

代 中 央銀 行 的 商業模式正在被打亂 ， 中 央 銀行現在無法像 過 去 一 樣 ， 透過

法律來 阻止競爭 ， 他們 現在面對 的 是數位競爭對手 ， 可能無法用 現實世界

的 法律 來 加 以 約 束 。 如 果 國 家 中 央銀行不使用 比 特 幣 的 即 時清算以及穩健

的 貨 幣政策 ， 便是在為數 位新興企業打 開 大 門 ， 讓他們 從這個 市場獲取更

多價值儲存與結算成果 。

假設現在是古 羅 馬 時 期 ， 正在 遭 受 貨 幣崩 潰 的 經濟後果 ， 接 著把美元

比 做 a u re u s ’ 中 本 聰 就 像 是 我 們 這 個 時 代 的 君 士 坦 丁 ， 比 特 幣 就 是 他 的

s o l i d L 沌 ， 而網 際網 路 就是君士坦丁堡 。 比特 幣對於那些被迫在政府不斷貶

值 的 貨 幣媒介裡進行交 易 和 儲蓄 的 人來說 ， 就像是一艘 貨 幣 的 「 救生艇 」 。

根 據 前 面 的 分析 ， 比 特 幣 的 真正優勢在於 它 是 一 種可靠長期 的 儲存價值 ，

是一種允許個 人進行 「 無授 權 交 易 」 的 主 權 貨 幣形式 。 在可 預 見 的 未 來 ，

比 特 幣 的 主 要 用 途將來 自 這些競爭優勢 ， 而不是提供無所不在或低廉交易

費 用 的能力 。

1 全球計價單位
比 特 幣 的 最終應用 並非很快就能具體實現 ， 但鑑於比特 幣 的 獨 特性 ，

仍會激起人們 的 好奇心 。 自 黃金 標 準 時 代結束以來 ， 全球貿 易 受到 不 同 國

家 貨 幣價 值 差 異 的 阻礙 ， 破壞 了 人們 使用 單 一 交 換媒介進行 間 接交 換 的 能

力 ， 反而建立 了 一 個 奇 怪 的 模 仿 「 以物 易 物 」 的 世 界 ， 因 為 在跨境購 買 東
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西之前 ， 還必須先購 買 生 產 者 的 當 地 貨 幣 。 因 而 嚴重 阻礙 了 人 們 跨 境 經 濟

計 算 的 能 力 ， 並導致大規模外 匯產業 的 成 長 。 而且 這 個 行業產生 的 價值 很

小 ， 實 際上只是在改善貨幣民族主義 的可怕後果 。

黃金標準為這種外 匯 問 題提 供 了 解決方案 ， 用 單 一 形式 的 貨 幣 ， 獨 立

於任何一個 政府或機構 的 控 制 之外 ， 以作為全世界 的 貨 幣標 準 。 各種 貨 幣

價格可以根據黃金進行校準 ， 並以黃金單 位 來 表 示 ， 以方便跨境計算 。 然

而 ， 黃金 的 實 體重量讓 它 必須 被 集 中 管 理 ， 並在 中 央 銀 行 之 間 進行結算 。

而 一 旦 黃金集 中 起 來 ， 其 誘 惑 性就讓政府無法抗拒 ， 隨後政府控制 黃 金 ，

然後以他們 更能控制 供給量 的 法 定 貨 幣加 以 取 代 ， 結果就讓健全 貨 幣變 得

不再健全 。

比 特 幣 是 否 有 可 能 作 為 全 球 貿 易 和 經 濟 活 動 的 計 價 單 位 ， 目 前 還 是

個 爭議性 的 問 題 。 為實現這種可能性 ， 比特 幣必須被世界上 的 大 多 數 人使

用 ， 最可能 的 情況就是將 它 作 為 儲備 貨 幣 的 「 間 接 」 使 用 。 然後觀察比特

幣供應 的 穩定性 ， 是否也會使 它 的 價 值 一 起 穩 定 下 來 ， 因 為與持有 的 數 量

相 比 ， 比 特 幣 的 日 常 交 易 量將顯得微不足道 。 目 前 由 於比 特 幣佔全球 貨 幣

供應量 的 比例 不 到 1 % ， 因 此對 比特 幣 的 大 量個 人 交 易 ， 便可 對 價 格 產 生

極大影響 ﹔ 需 求 上 的 微 小 變 化 ， 亦可能導致價格 的 大 幅 波 動 。 然而 這 只 是

目 前情 況 的 特 性 ， 因 為 現在 比 特 幣作為 全 球 結 算 網 路 和 貨 幣 的 角 色 時 ， 仍

然只 占全球結算付款和 貨 幣 供 應 的 一 小 部 分 。 今天 購 買 比 特 幣 的 情況 ， 可

被 視 為 對 「 網 路快速成 長 」 與 「 貨 幣作為價值儲 存 」 上 的 投 資 ， 因 為 它 占

額仍然很小 ， 並且可以讓規模與價值都快速 的 翻 倍成 長 。 如 果比 特 幣 在 全

球 貨 幣供應和 國 際結算交易 中 的 份額 ， 變 成 全 球 市 場 的 主 要 份 額 時 ， 那 麼

對 它 的 需 求水平就更能預 測 和 穩定下來 ， 從而 導 向 貨 幣價 值 的 穩 定 。 假設

比特 幣成為世界上 唯 一 使 用 的 貨 幣 ， 那 麼 它 將不 再 具 有 較 大 的 增 值空 間 。

到 了 那 個 時候 ， 對 它 的 需 求 將 變成只是持有流 動 資 金 的 需 求 ， 目 前所 看 到

的 「 投機性 」 投 資 需 求 也 將 消 失 。 在此情況下 ， 比 特 幣 的 價值 會 隨 著 整 個
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世界 人 口 的 「 時 間 偏 好 」 而 變 化 ， 當 比 特 幣作為價值儲存 的 需 求 增 加 時 ，

將導致其價值微幅升值 。

若 從 長 遠 來 看 ， 不 受 任 何 威 權 控 制 供 應 量 的 比 特 幣 ， 創 造 出 來 的 價

格 波 動 可 能 會 逐 漸 減 少 。 因 為 比 特 幣 可 預 測 的 供 應 量 與 用 戶 數 量 的 成 長

相 互 結合 ， 可以 降低比特 幣 需 求 在 日 常 波 動 下 所左右價格 的 程度 ， 造市商

( m a 「ket m a ke r ） 也可以利 用 對沖 的 方式來平緩供需波動 ， 創 造更穩定的

價格 。

這種情況類似於黃金標 準 下 的 黃金 （ 詳 見第 6 章 所 提 到 J astra m 的 研

究 ） 。 幾世紀以來 ， 當 黃金作為 貨 幣標 準 時 ， 在供應的 穩定和 逐步增 加 下 ，

它 的 價 格並不會 明 顯增 加 或減 少 ， 因 此黃金得以成為 跨 越 時 、 空 交 易 的 理

想貨幣單位 。

但 是 這 種 情 況 忽 略 了 黃 金 和 比 特 幣 之 間 的 根 本 區 別 ， 也 就 是 黃 金 在

工 業 和 裝 飾應用 中 ， 具有大量且高度 彈 性 的 需 求 。 黃金獨 特 的 化 學性質 ，

確 保 無論 其 貨 幣角 色 如 何 ， 始終都能處於 高 需 求 狀 態 。 即 使黃金作為 貨 幣

的 需 求 發 生變化 ， 例 如 貨 幣需 求減少而 導致金價下跌 ， 但在工業上仍 已 準

備 好 無 限 量 的 使 用 黃金 。 黃金 的 特性也讓 它 成 為 多 種產 品 用 途 上 的 最佳選

擇 ， 這 些 產 品 可能 因 為 黃 金 價 格 昂 貴 ， 才會選擇較劣質 的 替 代 品 。 即 使全

球 中 央銀 行都 處理掉所有 的 黃金儲備 ， 在珠 寶 業和 工 業 上 的 黃 金 需 求 ， 仍

可 能 會 吸 收 所有 多 出 來 的 供應量 ， 因 而金價只會暫 時 降 低 。 地殼裡蘊藏量

的 稀有 性 ， 可以確保黃金相 對於其他材料和 金屬 而 盲 ， 仍 然是昂 貴 的 。 這

種 特 性 有 助 於 黃 金 蠅 起 作為 貨 幣 的 角 色 ， 而不必擔心 國 家是否使用 黃金標

準 ’ 或黃金作為 貨 幣 需 求 的 全球性變化 如 何 ， 因 為 該 特性可以確保黃金隨

著 時 間 經 過 ， 仍 然具有相 對 穩 定 的 價 值 。 這種相 對穩定性反過來鞏 固 了 黃

金作為 貨 幣資產 的 吸 引 力 ， 並確保 了 大家對黃金 的 需 求 ， 當 然也可以理解
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為 中 央銀行在停 止 貨 幣 兌現黃金後幾十年 內 ， 不 肯 出 售黃金儲備 的 真 正 原

因 。 如 果 中 央 銀 行 出 售 其 黃 金 儲 備 ， 其 淨 效 應 將 是 未 來 幾 年 在 工 業 應 用

上 ， 使 用 更 多 的 黃 金 ， 對 黃 金 價 格 的 實 際 影 響 非 常 有 限 。 在 這 樣 的 交 易

中 ， 中 央 銀行只會獲得本來就可以 自 己 印 製 的 法 定 貨 幣 ， 然 而 卻 會 失 去 比

法定貨 幣更有價值的 資產 。

對於比特 幣 的 等值 「 非 貨 幣 」 需 求 ， 可以理解為持有人並非 想 要 作 為

價值儲存 ， 而是作為使用 這個 網 路 的 先決條件 。 但 這點跟工業對黃 金 的 需

求完全不 同 ， 他們 的 黃金 需 求 完 全 獨 立於 貨 幣 需 求之外 ， 因 此 對 比 特 幣 營

運網 路 的 需 求 ， 跟對作為價值儲存 的 需 求 密 不 可 分 。 我們 不能 期 望 比 特 幣

一邊加重 自 己 的 貨 幣角 色 ， 一邊又能改善市場價值 的 波動性 。

從這個 方面看 ， 比特 幣嚴 格 的 稀有性 ， 使 它 成 為 一 個 非 常 具有 吸 引 力

的價值儲存選項 ， 而且 如 果 它 持續看漲 ， 應該會有越來越 多 的 持有 者 願 意

長期 忍 受 波 動 ， 就像 目 前 的 情況 。 從另 一 方 面 看 ， 比 特 幣 價 值 持 續 波 動 ，

將妨礙 它 作為 計 價 單 位 的 作 用 ， 而且前提是至少要等到 比 特 幣 成 長 為 當 前

的數倍價值 ， 然後也有一樣 多 的 全球人 口 百分比接受它 ， 才有機會 。

然而考慮到 目 前的世界人 口 ， 只 曾 生活在波動不停 的 法定貨幣相互轉移

世界裡 ’ 因 此比起穩定黃金標準下孕育的 幾代人來說 ， 比特 幣 的 持有者應該

更能容忍波動性 。 只有最好的法定貨 幣可以在短期 內 保持穩定 ， 但法 定 貨 幣

在長期 下 的 貶值是顯而易見的 。 而黃金一直保持 了 長期 的穩定 ， 但短期 內 也

有機會變得相對不穩定 。 因 此比特幣缺乏穩定性這點 ， 似乎不會成為 阻止成

長和使用 的 致命缺陷 ， 因 為所有貨幣的替代品 也都相 對不穩定 。

目 前這些 問 題並無法得到 明 確答案 ， 只 有 現實世界才能說 明 這些 動 態

將會如 何 開 展 。 貨 幣價值起伏狀態是人類行為 的 自 發，生產物 ， 而不 是 人 類
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設計 出 來 的 理性產物 註 9 。 個 人 的 行為 出 於 自 身利 益 、 技術可能性和 供應與

需 求 的 經 濟 現 實 ， 決 定 了 他們 行為 的 結果 ， 讓他們 想要堅持 、 調 適 、 改 變

或創新 。

這 些 複雜 的 相 互作用 ， 產 生 了 一 種 白 發性 的 貨 幣秩序 ﹔ 這是一種並非

透過學術辯論 、 理性規劃或政府授權所產生 的 秩序 。 在理論上看似更好的

貨 幣技術 ， 在實踐 中 不 一 定能取得成功 。 比 特 幣 的 波動性可能會使 貨 幣理

論 家 將 它 視 為 又 一 種 貨 幣媒介而忽 略 ， 但 貨 幣理論並無法超越人類行為所

導致市場上 出 現 的 自 發秩序 。 比 特 幣作為一種價值儲存時 ， 可能會繼 續 吸

引 更 多 的 儲蓄 需 求 ， 導 致 它 與所有其他形 式 的 貨 幣相 比 ， 繼續 大 幅 增 值 ，

直到 最後變成任何尋求獲 利 人士 的 首 選 。

如 果比 特 幣能達成某種價值上 的 穩 定 ， 它 將優於使用 本 國 貨 幣進行全

球支付結算 ， 就像今天 的 情 況 一 樣 。 因 為 國 家 貨 幣 的 價值 波 動 是依據每個

國 家和 政 府 的 設 定條件 ， 而 當 它 們 被廣 泛 探 用 為 全球儲備 貨 幣 時 ， 對發行

國 家 來 說 ， 也 造成 了 「 過 高 的 特 權 」 。 正 常 的 國 際 結 算 貨 幣 ， 應 該 要 能 對

不 同 國 家 的 貨 幣政策保持 中 立 ， 這也就是為何黃金在 國 際黃金標準期 間 ，

能夠 發揮卓越作用 的 原 因 。 比 特 幣 在 扮 演 這 個 角 色 方面 ， 會比黃金更有優

勢 ， 因 為 它 的 結算可以在幾分鐘 內 完成 ， 而 且 交 易 的 真實性可以透過任何

有網 際 網 路 連 線 的 人快速驗證 ， 幾乎不需任何費 用 。 另 一方面 ， 黃金需要

更 多 的 運 送 時 間 ， 其清算也 仰 賴 負 責 結 算 和 轉 移 黃 金 的 這 些 具 有 「 不 同 信

任 程 度 」 的 中 介 機 構 。 因 此 黃 金 可 以 維 持 在 面 對 面 現 金 交 易 中 的 貨 幣 角

色 ， 而把比特幣用 在專注於 國 際結算 。

註 9 有 關此一重要差異的更多資訊 ， 請參 閱 Adam Ferguson ， 「 一 篇 關 於 公 民 社 會 歷 史
的 論 文 （ A n Essay on the History of Civil Socieσ ） 」 ’ 倫敦 ： T • Cadell ﹒ 1 782 年 。 另
見 Vernon Smith ’ 「 經濟 學 中 的 理 性 （ Rationality in Economics ） 」 ’ 紐約 ： 劍橋大學
出版社 ， 2008 年 。
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根 據第 8 章解釋比特 如山基礎 以及第 9 章討論到 比 特 幣

的 主要潛在使用 案例 ， 本章將討論 圍 繞比 特 幣運作 的 一 些 最 明 顯

的 問 題 。

比特幣採礦是一種資源浪費嗎 ？

加 入 比 特 幣網 路 的 任何人都會生成 一組 公 共 地址 和 一 個 私 鑰 。 其作

用 類似 於 電 子郵件地址及密碼 ： 當 你使用 私鑰從 帳戶 發送比特 幣 時 ， 人

們 可以 將 比 特 幣 發 送 到 你 的 公 共 地 址 。 這些 地 址 也 可 以 用 Q R cod e 條

碼格式呈現 。

進 行 交 易 時 ， 發送者將其廣播給所有其他網 路 成 員 （ 節 點 ） ， 大 家

可以驗證發送者是否擁有足夠 的 比 特 幣來實現交易 ， 並驗證他並未將這
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些 比 特 幣 也 花 在 其 他 交 易 上 。 一 旦 交 易 被 比 特 幣網 路上 的 多 數 節 點驗證 ，

就會被記錄在所有網 路 成 員 共 享 的 公 共 分 類 帳 上 ， 讓所有成員都更新這兩

個 交易 成 員 的 餘 額 。 雖然任何網 路 成 員 都 可 輕 易 驗 證 交 易 的 有效性 ， 但這

種給每個 成 員 都有 一 票 的 投 票 系 統 ， 也可能被駭客以創 建大量節點投票 ，

驗 證 自 己 的 假 交 易 。 因 此 只 有 透 過 成 員 所 花 費 的 「 處 理 過 期 」 來 建 立 認

證 的 準確性 ， 換句 話說 ， 就是探用 「 工作量證 明 」 系 統 ， 比 特 幣才能解決
「 雙重支付 」 的 假交易 問 題 ， 無需信任第三方的驗證 。

從本質上看 ， 工作量證 明 涉及 網 路 成 員 彼 此 之 間 ， 競相 解決難解但易

於驗證 的 數 學 問 題 。 在十分鐘 間 隔 內 驗 證 的 所有比特 幣交易 ， 都 被轉錄並

組合成 一 個 區塊 。 節點會相 互競爭以解決某個 交 易 區塊的 PoW 數 學 問 題 ，

第 一 個 產 生 正確解決方案 的 節 點 ， 將答案廣播給網 路 上 的 成 員 ， 網 路 成 員

可 以 非 常 快 速 地 驗 證 其 正 確 性 。 一 旦 大 多 數 網 路 節 點 驗 證 了 交 易 和 PoW

的 有 效 性 ， 就 會 發 出 一 定 數 量 的 比 特 幣 以 獎 勵 正 確 解 決 PoW 的 節 點 。 獎

勵 所 獲 得 的 比 特 幣 稱 為 「 區 塊 補 貼 」 ， 而 產 生 新 比 特 幣 的 過 程 便 被 稱 為
「 採礦 」 ， 因 為 它是增 加 比 特 幣供應的 唯一方式 ， 就像採礦是增 加黃金 的 唯

一方法一樣 。 在 區塊補貼以外 ， 正確解決 PoW 問 題的 節點 ， 也會獲得發幣

者給予 的 交 易 費 用 ， 交易費用 和 區塊補貼 的總和便是 區 塊 獎 勵 。

儘管乍看之下 ， 解決這些 問 題似乎是對計算能力 與 電 力 的 浪 費 ， 但 工

作量證明 對於比特幣的運作非 常重要 註 l 。 藉 由 電力 和 處理能力 的 支付來產

生新比特幣的做法 ， 讓 PoW 成為 目 前為止 ， 發現到 的 唯一一種可靠與昂 貴

註 1 比特幣是否浪費電力的問題核心 ， 在於對 「 價值 」 基本主觀性質上的誤解 。 全世界產

生了大量電力以滿足消費者需求 ， 而電力是否被浪費的唯一判斷標準 ’ 應該在於支付

費用的消費者 。 願意支付比特 幣網路營運成本的人 ， 因為處理交易所獲得的獎勵 ， 有

效的為消耗的電力提供了資金 ， 也就是說電力的生產是為了 滿足消費者的需求 ， 而且
沒有被浪費掉 。 從功能上來說 ， Pow 是人類為創造數位硬幣 而 發 明 的 唯一方法 。 如

果人們發現值得付出代價 ， 這些電力就不算浪費 。
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的 數 位 商 品 生產芳法 ， 也使比特 幣得以成為 一 種 健 全 貨 幣 。 找到 數 學 問 題

的 解決方案 ， 必須消 耗掉大量處理能力 和 電力 ， 讓花 費 時 間 與處 理 能 力 的

節 點 ， 有非 常 強 烈 的 動 機 ， 不 會 想 在 區塊 中 包 含 任 何 無 效 交 易 ， 以便 可 以

接收 區 塊 獎 勵 。 因 為 驗 證交 易 與 PoW 解決方案 的 效 率 ， 比起 PoW 的 解決

過程要便宜得 多 ， 所以想將無效交 易 輸 入 區塊 的 節 點 ， 幾乎 注 定 會 失 敗 ，

因 為 它們花掉的處理能力 ， 並不會得到 回 報 。

PoW 使 得 寫 入 區 塊 的 成 本 變 得 非 常 高 ， 而 驗 證 其 有 效 性 的 成 本 卻 非

常 低 ， 因 此 幾乎可以消 除 任 何 嘗 試 創 建無效交易 的 動 機 。 如 果有人真 的 嘗

試 了 ， 就變成浪費 電力 和 處理 能 力 又得不到 區 塊 獎 勵 。 因 此 比 特 幣 可 以 理

解為透過付 出 處理能力 ， 將 電能轉換為真實記錄 的 一 種技術 。 那 些 花 費 電

力 的 人會得到 比 特 幣 的 獎勵 ， 因 此 有強烈 的 動 機 來 保 持 比 特 幣紀錄 的 完整

性 。 由 於這種技術為誠實交 易 提 供 了 強有力 的 經 濟動 機 ， 因 此 比特 幣 的 分

類 帳 到 目 前為 止 ， 在 營 運 期 間 幾乎是無法破壞的 ， 完全 沒 有 任 何 「 雙重支

付 」 攻擊被確認成功 交 易 的 案例 。 這種交易 比 特 幣 分 類 帳 的 完整性 ， 不 必

依賴任何一 方誠實 的 情況 下 即 可實現 。 只依靠驗證 ， 比 特 幣就能使 詐 騙 交

易失敗 ， 且無需信任任何人便能完成交易 。

如 果攻擊者試圖將詐騙交易 插入比特幣分組帳 ， 就必須讓網 路上的大部

分處理能力 ， 接受他的詐欺行為 。 而網 路 中 的 誠實節點 ， 並不會有這樣做的

動機 ， 因為這麼做會破壞比特 幣 的 完整性 ， 讓他們 自 己獲得的 回 報貶值 ， 浪

費 已經花費 的 電力 和 資源 。 因 此 ， 攻擊者 唯 一 的希望就是動員一定數量的處

理能力 ， 也就是達到 比 特 幣 網 路 構成 的 50 %以上 ， 來 驗 證 他 的 欺詐行為 ，

並將其構建為好像是有效的交易 。 在比特幣早期 ， 網 路背後的總處理能力 規

模還小 時 ， 這種舉動 本來是有可能 的 。 但 由 於 當 時比 特 幣網 路 中 的 經 濟 價

值 ， 幾乎不存在或者微不足道 ， 因 此並沒有人想實現這種攻擊 。 而 隨著網路

的 不 斷發 展 和 更 多 成 員 所帶 來 的 處理能力 ， 攻擊 比 特 幣 網 路 的 成 本 也 不 斷

上升 。
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對驗證交易 節 點 的 獎勵 ， 便可證 明 是處理能力 的 有效利 用 。 2 0 1 7 年 1

月 ， 比 特 幣網路背後 的 處理能力 ， 已經相 當 於 2 兆 台 消 費 型 筆 電 。 比起世

界上最大 的 超級電腦處理能力 還大 200 萬倍以上 ， 比起世界前 5 00 強超級

電 腦 的 處理能力總和 ， 也要大上 2 0 萬倍 。 透過直接產 生 貨 幣 的 處理能力 ，

讓比特 幣成為世界上最大 的單一用 途電腦網路 。

處理能力 成 長 的 另 一 個 影 響 因 素 ， 便是交易 驗證和 PoW 問 題 的 解決節

點 ， 已經從個人電腦進步到 專 門 設計的專用 處理器 ， 以便能在運行比特 幣軟

體 時 ， 達 到 最佳效率 。 這 些 應 用 集 成 電 路 （ AS I C ） 於 2 0 1 2 年 首 次 推 出 ，

它 們 的 出 現使比特幣網路的處理能力更加有效 ， 因 為任何 「 非比特幣專用 處

理元件 」 的 其他無關 計算過程 ， 都不會跳 出 來浪費電力 。 獨立專門礦工的全

球分散式網 路 ， 已經可以保護比特幣分類帳的 完整性 。 因 為這些礦工都沒有

別 的 目 的 ， 只會專心驗證比特幣交易和 解決工作量證 明 。 如 果比特 幣 因 為 任

何原 因 而失敗 ， 這些 AS I C 礦機會變得完全無用 武之地 ， 其擁有者 的 投 資將

完全 白 費 ， 因 此他們有強烈 的動機來維護比特 幣網路 的誠信 。

想要改變網路記錄 的 人 ， 必須投入數億美元 （ 或數十億美元 ） ， 建造新

的 AS I C 處理器來改變現狀 。 就算攻擊者成功 的 改變 了 記錄 ， 可能也無法從

中 獲 得 任何經濟利 益 ， 因 為 破 壞 比 特 幣 網 路 之 後 ， 會讓比特 幣 的 價值崩 跌

而 趨 近 於 零 。 換句 話說要破壞比 特 幣 ， 攻擊者不僅要花很 多 錢 ， 而且 根 本

沒 有 回 報 。 事實上 ， 即 使這樣 的 嘗 試成功 ， 網 路 上 的 誠實節點 ， 也可有效

地 返 回 攻 擊 之前 的 交 易 記錄並恢復操作 。 然後攻擊者必須繼續 負 擔 大 量 的

運行成本 ， 以繼續攻擊這些誠實節點所產生 的 共識 。

在 早 期 的 時候 ， 比 特 幣 用 戶 運 行 節 點 ， 並 用 它 們 來執行 自 己 的 交 易 ，

然 後 驗 證 彼 此 的 交易 ， 因 此 每 個 節 點 同 時都是錢包 、 驗證者與礦工 。 但 隨

時 間 演 進 ， 這 些 功 能 已 經 被 大 幅 分 開 。 AS I C 處 理 器 現 在 專 門 用 於 驗 證 交

易 ， 以接收 區塊獎勵 （ 也就是他們 通 常 被稱為礦工 的 原 因 ） ， 節點 營 運商可
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以產生無 限 的 錢 包 ， 讓企業為 用 戶 提供方便 的 錢 包 ， 以方便發送和 接 收 比

特 幣 ， 而不必 自 行操作節點或在驗證交易 上 花 費 處理能力 。 這點讓比 特 幣

可以脫離各相 同 節 點 之 間 的 純粹 對 等 網 路 ， 但是 主要 的 去 中 心 化 功 能 重 點

以及比特 幣網 路 的 分散式性質 ， 依舊完好無缺 ， 因 為 大量節 點 仍 然 存 在 ，

不會倚重任何 一 方 來 運 作 網 路 。 此外 ， 專 門 的 探礦方式 ， 也 讓 支 持 網 路 的

處理能力 ， 已經成長到 它 所能達成 的 驚人規模 。

早期 價值很低或幾乎沒有價值 的 時候 ， 比 特 幣網 路 本 來 有 可 能 被 攻 擊

者劫 持與摧毀 ， 但 由 於這 個 網 路 的 經濟價值不大 ， 似乎 還 沒 驚 動 任 何 人 。

隨著網 路 上 的 經濟價值增 加 ， 攻擊網 路 的 動 機也可能會增 加 ， 但這樣做 的

成本上升得 更 多 ， 因 此 並沒有被攻擊 的 情 況 發 生 。 但也許比 特 幣 網 路 在 任

何 時 間 點 下 的 真正保護 ， 來 自 比特 幣 的 價值完全取決於網 路 的 「 完整性 」 。

任何成功 改變 區塊鏈 、 竊 幣或重復支付 的 攻 擊 ， 對攻擊者來 說 都 沒 什 麼 價

值 ， 因 為 對所有比特 幣 網 路 成 員 來說 ， 都 可 能 破 壞 網 路 ， 嚴重 降低 使 用 網

路與持有比特 幣 的 需 求 ， 因 而造成價格崩 跌 。 換句 話說 ， 比 特 幣網 路 的 防

禦不只在於攻 擊 的 代價 昂 貴 ， 即 使攻擊成功 ， 攻 擊者 的 戰利 品 也會 變 得 毫

無 價 值 。 作 為 一 個 完 全 自 願 的 系 統 ， 比 特 幣 只 有 在 誠 實 的 情 況 下 才 能 運

作 ， 否則 用 戶 很容易 就會離 開 。

比特 幣處理能力 的分散 ， 以及改變代碼會遇上的 強大阻力 ， 加上毫不妥

協 的 貨 幣政策 ， 都使比特 幣能夠 生存下來 ， 並在價值上增 長到 如 今 的 程度 。

新手很難理解比特 幣在這些年來 ， 必須 承 受 多 少 邏 輯 與 安 全 性 的 挑 戰 ， 才

能達到 目 前 的 規 模 。 請 牢 記 網 際 網 路 為 駭 客 創 造 了 多少機會 ， 讓他 們 攻 擊

各種網 路 和 網 站 來 獲 得 樂 趣和 利 潤 ， 因 此 比 特 幣 的 成就也變得越來 越 令 人

吃 驚 。 全世界 的 電腦 網 路 和 電子郵件伺 服 器 ， 每天都有越來越 多 的 安 全 漏

洞 ， 這 些 系 統 為 攻擊者提供 的 多 半是 獲 取 數 據 或 機 會 的 政 治 目 的 。 從另 一

方面看 ， 雖然比特 幣價值數十億美元 ， 卻 仍 能 繼續 安 全 可靠 的 運 作 ， 這是
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因 為 它 從 建 立 的 第 一 天 開 始 ， 便在高度敵對 的 環 境 中 運行 ， 經 常 要 面對無

惰 的 攻 擊 。 因 為 全世界 的 惡 意 程 式 人 員 和 骸 客 ， 都 試 圖 使 用 各種技術加以

破壞 ， 不過它 仍舊能夠按照精確的 本質規範繼續運作 。

失控 ： 為何沒人可以改變比特幣

「 比 特 幣 的 本 質 是 一 旦 0. 1 版 本 發 佈 後 ， 其 核 心 設 計 便 會 在 剩 下

的 生 命 週 期 中 ， 持 續 保 持 穩 定 。 」

- Satoshi Nakamoto （ 中 本 聰 ） ' 201 0 年 6 月 1 7 日

比 特 幣 的 彈性特質到 目 前為 止 ， 並不侷 限於成功 擊退攻擊而 已 ﹔ 它 還

可以抵制 任何變更或修 改 特 性 的 企 圖 。 大部分懷疑比特 幣 的 人 ， 都 未能充

分認識這種說 法 的 真實深度與含義 。 如 果把比特 幣與 中 央銀行進行比較 ，

它 將會是世界上最 「獨 立 」 的 中 央銀行 。 如 果把比特幣與民族 國 家進行比

較 ， 它 也 會成 為 世界上主權最獨 立 的 民 族 國 家 。 比特 幣 的 主權源於這樣的

事實 ： 大 家 都 知 道 ， 比特 幣共識規則 的 運作方式 ， 會讓大 家 非 常 抵 制 對 它

的 變 動 。 因 此 可以毫不誇張地說 ， 沒有人可以控制 比 特 幣 ， 人們 唯 一 選 擇

的是使用 它 或不使用 它 。

這 種 「 不變性 」 並非比特 幣 軟 體 才 有 的 特 點 ， 對任何具有編 碼 技 術 的

人而盲 ， 改變比特幣的程式代碼並非難事 。 但比特 幣是以貨幣和網 路經濟為

基礎 ， 其難度在於讓每個 成 員 都 接受對軟 體進行相 同 的 更 改 。 允許個 人連

接到 比 特 幣 網 路 節 點 的 軟 體 ， 是以 「 開 源 軟 體 （ open so u rce softwa re ） 」

的 方式執行 ， 最初是 由 中 本聰 與 已 故 的 H a l F i n n ey 和 其他 一 些 程 式 人 員 合

作提供 。 從 那 時候 開 始 ， 任何人都可以 隨 意 下 載 和 使用 該 軟 體 ， 並對其進
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行更改 。 這在比特 幣貫作過程裡 ， 創 造 了 一 個 自 由 競爭 的 市 場 ， 任 何 人 都

可以 自 由 對軟體進行更動或改進 ， 並將其呈現給其他用 戶 使用 。

隨 著 時 間 演 進 ， 來 自 世 界 各 地 的 數 百 名 電 腦 程 式 人 員 ， 自 願 花 時 間

改 進 節 點 軟 體 ， 並在此過程裡提 高 了 各 個 節 點 的 功 能 。 這 些 程 式 人 員 形 成

了 幾種不 同 的 貫作建置 ， 其 中 最大和 最 受 歡 迎 的 貫作被稱為 「 比特 幣核 心

( B itco i n  Co「e ） 」 。 其他幾種貫作也 同 樣 並 存 著 ， 用 戶 可以 隨 時 改 變 其 來

源代碼 。 而 節 點 要 成 為 網 路 一 部 分 的 唯 一 要 求 ， 便是 它必須 遵 循 其 他 節 點

形 成 的 共識規則 。 改 變鏈 的 結構 、 交 易 的 有效性 、 區塊獎勵 或 系 統 其 他參

數 ， 因 而破壞共識規則 的節點 ， 其交易 便會被其他節點拒絕 。

定義比特 幣參數 的過程 ， 正如 同 蘇格蘭哲學 家 Ad a m Fe rg uson 所說 ，

是 「 人類行為 的產物 ， 而非人類設計 的產物 詮 2 」 的 一個範例 。 儘管 中 本聰

和 H a l F i n n ey 等 人 ， 在 2 009 年 1 月 的 軟 體已經製作 了 一 個 工作 模 型 。 比

特 幣 的 程式 代 碼 從 當 時 開 始 ， 又透過數 千 名 運行節點 的 用 戶 所 選 擇 的 數 百

名 開 發人 員 的 貢 獻 ， 得到 顯 著 的 發 展 。 但 並沒 有 中 央權威機 構 決 定 比 特 幣

軟 體 的 發 展 ， 也 沒 有 一 個 程 式 設 計 師 能 夠 決定任何結果 。 得到 採 用 而運行

的 貫作 關 鍵 ， 在於被大家證 明 遵 守 了 原 始 設 計 的 參 數 。 這些 對 軟 體 所 進 行

的 變 動 ， 最好理解為對單個 節點與網 路 交 流方式 的 改進 ， 而 非 對 比 特 幣網

路或共識規則 的更改 。 雖然討論這些參數不屬於本書的範圍 ， 但它們 只要遵

守以下標準的即可 ： 採用 的 節點與其他節點離開 共識規則 時 ， 所有其他節點

必須更新 ， 以便讓此節點 的變動保留 在網路上 。 如 果許多節點都採用 了 新的

共識規則 ， 那麼 出 現的就是硬分叉 （ h a rd fo rk 。 變動後新舊版本不相 容 ， 會

產生新幣 ） 。

註 2 Adam Ferguson ， 「 一 篇 關 於 公 民 社 會 歷 史 的 論 文 （ An Essay on the History of Civil 
Society ） 」 ’ 倫敦 ： T. Cadell ’ 1 782 年 。
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因 此 ， 比 特 幣 的 編 碼 程 式 人 員 無 論 如 何 都 無 法 控 制 比 特 幣 ， 只 有 當

他們 在某種程度上 ， 提供 了 節 點 營 運 商 想 要 採 用 的 軟 體才可以 。 但程 式 人

員不是 唯 一 無 法 控 制 比 特 幣 的 人 ， 具有大量散 列 處理能力 的 礦 工 們 ， 也無

法控制 比 特 幣 。 無論他們 有 多 少 散 列 功 率可以用 來處理無效 區塊 ， 大 多 數

的 比 特 幣 節 點 也 都 不 會 對 它 們 進行驗證 。 因 此 ， 如 果礦 工試 圖 改變網 路 規

則 ， 他 們 生 成 的 區塊將被操作節 點 的 網 路成 員 們 輕易 忽 略 掉 ， 他們 解決工

作量證 明 問 題所 花 費 的 大量 資 源 ， 也不會得到任何獎勵 。 因 為 礦工只是比

特 幣礦工 ， 他們 根據現行共識規則 生產有效交易 的 區塊 。

這裡可以談 一 下 「 節 點 營 運 商 能 控 制 比 特 幣 」 的 說 法 ， 這在 「 抽 象群

體 」 的 方式 下 是 正 確 的 ， 更實 際 一 點 的 說 ， 節 點 營 運商只能控制 自 己 的 節

點 ， 並 自 行決 定 加 入 哪 些 網 路 規 則 ， 以及他們 認 為 哪 些 交易 有 效 或 無 效 。

節點在選擇共識規 則 時 受 到 嚴 格 限 制 ， 如 果 它 們 強 制 執行 與 網 路 共 識 不 一

致 的 規 則 ， 其交易 將被拒絕 。 每 個 節 點 都 有 強 烈 的 動 機來維護網 路 共識規

則 ， 並與這些共識規 則 上 的 節 點 保 持相 容 。 每 個 單 獨 節 點 的 能 力 不足以強

迫其他節點更改代碼 ， 因 為強烈的集體意見會保持住 當 前 的 共識規則 。

總之 ， 比特 幣 程 式 人 員 若 想 要 別 人 採 用 他們 的 程式代碼 ， 就必須面 臨

遵守共識規則 的 強烈 動 機 。 礦工也必須遵守網路共識規則 ， 以獲 得 他 們 在

工作量證 明 上所 花 費 的 資 金 。 網 路成 員 面 臨 著堅持共識規則 的 強 烈 動 機 ，

以確保他們 能 夠 搞 清 楚網 路 上 的 所有 交 易 。 任何單獨 的 程式 人 員 、 礦工或

節 點 運 營 商 對 網 路 都 是可有可無 的 。 如 果他們 偏 離共識規則 ， 最可 能 的 結

果便是 自 己 浪 費 7 資源 。 只 要 網 路 為 參與者提供積 極 的 獎 勵 ， 接續 替 代 的

參與者就可能會 出 現 。 因 此 ， 比 特 幣 的 共識參數可以理解為主權 ， 在比 特

幣存在 的 情況 下 ， 它 將 根 據 這 些 參 數 和 規 格而存在 。 比特 幣 營 運 中 這種非

常 強 烈 的 共識 意 見 ， 讓 它 在 貨 幣供應計劃或重要經濟參數 上 的 改變極為 困

難 。 也 因 為 這 種 穩 定 的 均 衡 ， 比 特 幣才能被視為健全 貨 幣 。 如 果比 特 幣偏

離這些共識規則 ， 它 的價值主張就會被嚴重損害 。
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據 作 者 所 知 ， 目 前 並 沒 有 重 大 的 協 調 在 嘗 試 改 變 比 特 幣 的 貨 幣 政

策 註 3 。 到 現 在 為 止 ， 較 簡 單 的 嘗 試 改 變 某 些 代 碼 的 技 術 規 範 都 失 敗 了 。

由 於比 特 幣 網 路 的 「 分散 式 」 性 質 ， 讓看似無 害 的 改 變 協 議 都 很 難 實 現 ，

而且還必須讓許多 不 同 派 系 與敵對 陣 營 ， 願 意 在 大 家 還 不 知 道影響如 何 的

情況 下 同 意 改 變 。 同 時 安 全性 嘗 試 與 測 試 對 現 狀 的 熟 悉程度 ， 看起 來 仍 然

完 全 熟悉而且可靠 。 因 此比特 幣 的 現狀 ， 可以理解為 一 個 穩 定 的 「 謝林 點

( Sc h e l l i n g po i n t ） 」 缸 ， 它 為 所 有 參 與 者 提 供 有 用 的 激 勵 措 施 ， 遠 離 可

能會帶來很大損失 的風險 。

如 果比 特 幣網 路 的 某些 成 員 ， 決 定 引 入與其他網 路 成 員不兼容 的 新 版

軟 體 ， 來更改比特幣代碼 中 的 參數 ， 那麼結果就會是 一 個 分 叉 （ fo rk ） ， 它

會有效地創 建 出 兩個 獨 立 的 貨 幣和 網 路 。 只 要 任何 成 員 留 在 舊 網 路 上 ， 他

們 就 會受益於網 路 的 基礎設施 、 採礦設備 、 網 路 效應和 名 稱識另IJ 。 為 了 使

新 的 分叉成功 ， 必須讓大 多 數 用 戶 、 挖 礦 能 力 以 及 所 有 相 闋 的 基礎 架 構 ，

同 時遷移到 新鏈上 。 若未獲得絕 大 多 數 節 點 支 持 ， 最 可 能 的 結果便是兩種

比 特 幣 同 時 在 交 易 所 上 架 。 如 果 分 叉 後 面 的 人 希 望 自 己 所 在 的 分 叉 能 成

功 ， 便需在舊分叉上 出 售 他們 的 舊 幣 ， 然 後 希 望 其 他 人也這樣做 ， 讓舊 幣

的 價 格 崩 潰 ， 新 分 叉 的 價格會上漲 ， 從 而 帶 動 所 有 的 探 礦 電 力 和 經濟 網 路

遷 移 到 新 的 網 路上 。 但 由 於 比 特 幣運作 的 任 何 參 數 變 化 ， 代價都是犧牲一

部 分 成 員 ， 只對另 一 部 分 成 員 有 利 ， 因 此不 太 可 能 形 成 轉 向 新 幣 的 共 識 。

更廣泛地說 ， 大 多 數 比 特 幣持有者只是 「 持有 」 比 特 幣 ， 而且很可能是 因

為 被 比 特 幣規則 的 自 動 化 性 質 及 無第 三 方 限 制 所 吸 引 而 購 買 。 這 些 人 不 太

註 3 在 2012 年首次將區塊獎勵減半之後 ， 一些礦工試圖以 50 枚比特幣 的獎勵繼續開採區
塊 ， 但 由 於節點拒絕了這些礦工開採的區塊 ， 迫使他們切換回原來的通貨膨脹計劃 。

註 4 謝林點 （ Schelling point ） 是指個人在沒有與他人交流 的情況下所使 用 的 策 略 。 因為
這點看起來很 自 然 ， 大家會希望其他人也選擇這種策略 。 由於沒有正式的方法來評估
到底有多少比特幣節點 ， 因 此每個節點成員 的 「 謝林點 」 ’ 都會希望堅持現有的共識
規則 ， 並避免投奔到新的網路 。
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可能 冒 險將變更網 路 的 根本處理權 ， 交 給提 出 不兼容代碼 庫 的 新群組 。 到

底是否會存在這樣 的 多 數 ， 並不是這場討論 的重點 ， 比較重要 的 是要有夠

多 的 節點 數 ， 確保繼續使用 目 前 的 系統參數 （ 除非操作上真 的 遇 到 某種原

因 而被破壞 ） 。

除 非 目 前設計裡真 的 出 現 了 災 難 性 的 失 敗 ， 否則 大 多 數 的 節 點 ， 可能

都 會選擇繼續使用 舊鏈的貫作 ， 因 為這樣當 然比選擇進入分支的 人來說更為

安全 。 決定進入分叉的最大 問 題 ， 在於幫助分叉成功 的 唯一方法 ， 便是在舊

鍵上 出 售 舊 幣 。 但應該沒人 想 出 售 舊 幣以便搬到 新網路上 ， 因 為這樣只會發

現並非所有人都願意移動 ， 而且新網路上的新幣價值也會隨之崩 潰 。 總而吉

之 ， 除非絕大多數人願意一起轉移 ， 否則 不太可能探用 也具有共識規則 的新

貫作 。 而任何沒有多數轉移的變動 ， 幾乎肯定會對所有相 關 人員造成經濟災

難 。 因 為任何這類轉移到 新貫作的舉動 ， 可能都會讓提議變更的 一 方 ， 具有

對比特 幣未來發展方 向 的重大控制能力 。 但這些原來持有比特幣的人 ， 也就

是成功轉變所需要的這群人 ， 很可能會在意識形態上 ， 反對擁有控制 比特幣

權力 的 任何 團 體 ， 因 此不太可能支持這樣的舉動 。 所以這個群體的存在 ， 會

讓 「 支持分叉 」 對每個 人來說都是高風險的舉動 。 目 前為止 ， 比特幣已經抵

抗 了 所 有 改 變 企 圖 。 在 真有 利 益 衝 突 的 各方 之 間 ， 想協 調 組織 一 場 「 同 時

轉移 」 ’ 就要面對其 中 許 多 人本身就帶有強烈 的 「 不可變 」 概念 ， 也就是除

非 出 現任何迫切 的 理 由 ， 才能讓他們 想要擺脫 目 前的 貫作 。

舉例來說 ， 增 加 貨 幣發行率以提高獎勵礦工幣量的修改 ， 可能會吸引 到

礦工 ， 但它並不會吸 引 目 前的比特幣持有人 ， 因 此不太可能採用 這種提議 。

同 樣地 ， 增 加比特幣網 路 區塊大小的編輯 ， 可能會使礦工受益於允許他們 在

每個 區塊 內 運行更多交易 ， 收取更多交易費用 ， 擴大他們在採礦設備上的 投

資 回 報 。 不過這樣可能就不會吸引 比特幣的長期 持有者 ， 因為他們擔心更大

的 區塊會導致區塊鏈變大 ， 使運行整個節點變得更加昂 貴 ， 因而減少 了 網路
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中 的 節點數量 ， 讓網路變得更加 集 中 ， 也更容易 受 到 攻擊 。 開 發 用 於運行比

特幣節點軟體的程式人員 ， 也無法對任何節點施加 改變 ﹔ 他們 所能做的只是

提 出 代碼 ， 而用 戶 可以 自 由 下載他們喜歡的任何代碼和版本 。 只要是與現有

實作相 容的代碼 ， 都會比任何不相 容的代碼更容易 被下載 ， 因 為後者只能在

網路上的絕大多數節點都願意運行它 時 ， 才可能成功 。

因 此 ， 比 特 幣 表 現 出 極 強 的 「 現狀 」 傾 向 。 目 前為 止 ， 只 對 代 碼 進 行

了 微小而無爭議 的 改 變 ， 而 且 每 一 次 改 變 網 路 的 嘗 試 ， 都 以 喧 囂 的 失 敗 告

終 ， 讓長期 堅信比特 幣 的 人們 ， 更加 喜 歡他們 的 貨 幣 ， 而不是為 了 比 特 幣

的不變性和 抵抗力 而喜歡 。 這些 嘗 試 中 最 引 人 注 目 的是增 加 個 別 區 塊 的 大

小 ， 用 途是增 加 交 易 記 載 量 。 有幾個 計畫收集 了 一 些 非 常 著名 的 和 過 時 的

比特幣名 人 的 名 字 ， 並花很 多 錢 試 圖 取得公眾注意力 。 Gav i n And rese n 是

比 特 幣 相 關 人 士 中 ， 最 常 公 開 的 人之一 ， 他 非 常 積極地推動 多 項 嘗 試 ， 想

將比 特 幣分 叉以便可以擁有更大 的 區塊 ， 其 中 也有許 多 利 益 相 關 者 ， 包 括

一些技術嫻 熟 的 開 發商和 資金雄厚 的企業家等 。

最初 And resen 和 開 發 人 員 M i ke H ea rn ， 在 2 0 1 5 年 6 月 提 出 比 特 幣

汀 ， 目 的 在 將 區 塊 的 大小從 l M B 增 加 到 8 M B 。 但大 多 數 節 點 拒 絕 更 新 為

他們 的 軟 體 ， 並且希望維持在 l M B 的 區塊上 。 H e a rn 隨後被 一 家 「 財金 機

構 的 區塊鏈財 團 」 聘用 ， 將 區塊鍵技術引 入 金 融市場 ， 並發 表 了 一 篇 部 落

格文章 ， 以配合宣傳他在 「 紐 約 時報 」 上 的 熱 情 形 象 ， 說他在比 特 幣 即 將

失敗時 ， 拼命的 想要拯救比特 幣 。 H ea rn 宣布 「 比特幣實驗的 解答 」 ’ 理 由

是 交 易 能 力 的 成 長 不 足 ， 已 經 成 為 比 特 幣 成 功 的 致命 障 礙 ， 並宣 布他 已 出

售所有比特 幣 ， 當 天 的 比特 幣價格 約 為 3 5 0 美 元 。 在接 下 來 的 兩年裡 ， 比

特 幣價格增 加 了 四 十 多 倍 ， 而他所加 入 的 「 區塊 鏈 財 團 」 則 尚 未 生 產 出 任

何實際商品 。
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228 Chapter l 0 比特幣的疑問

Gav i n  And 「esen 絲 毫 不 受 影 響 ， 立 即 提 出 一 項 新 嘗 試 ， 以 「 比 特 幣

經典 （ B i ↑co i n C l ass i c ） 」 的 名 義對比特 幣進行分叉 ， 可以把 區塊大小提升

到 8M B 。 然而這種嘗試並沒有更好 ， 到 了 2 0 1 6 年 3 月 ， 支 持 它 的 節點數

開 始 失 敗 。 接 著 增 加 區塊大 小 的 支 持 者 ， 在 2 0 1 7 年重組 為 「 比 特 幣 無 限

( B itco i n  U n l i m ited ） 」 ’ 一 個 更 廣 大 的 聯盟 ， 包括最大 的 比 特 幣 探 礦 處 理

器製造商 ， 以及控制 比特 幣網域名 b itco i n . com 的有錢人 ， 並花費大量資源

以推廣更 大 的 區塊 。 然後 出 現 了 很 多 媒 體炒作 ， 讓 許 多 在 主 流 媒 體 和 社 交

媒體上 關 注比 特 幣新 聞 的 人 ， 都 能 成 受 到 危 機 ﹔ 然而事實上仍 然 沒 有 出 現

分叉 ， 因 為 大 多數節點繼續在 l M B 上運行相 容 的 賞作 。

最 後 在 2 0 1 7 年 8 月 ， 一 群 程 式 人 員 提 出 名 為 「 比 特 幣 現 金 （ B itco i n  

C a s h  ） 」 的 比特 幣新分叉 ， 其 中 包括許多之前提 出 增 加 區塊尺寸 的 人 。 比特

幣現金的 命運 ， 活生生說 明 了 比特 幣分叉沒有得到普遍共識支 持 的 問 題 。 因

為大多數人選擇留 在原來的鏈上 ， 支持比特 幣的交易 所或企業的經濟基礎設

施 ， 仍 然主 要 集 中 在原 來 的 比 特 幣上 ， 這使得比特 幣 硬 幣 的 價值達高於比

特幣現金 的 價 值 ， 比特 幣現金價格持續下滑 ， 直到 2 0 1 7 年 l l 月 下跌 到 只

剩 5 % 比 特 幣價值的低點 。 分叉不僅無法獲得經濟價值 ， 而且還存在嚴重的

技術 問 題 ， 讓分叉幾乎無法使用 。 由 於新鏈具有與比特幣相 同 的 散列 算法 ，

礦工可以將處理能力 用 在兩條鏈上 ， 獲得兩邊的獎勵 。 但 由 於比特 幣比起比

特幣現金更有價值 ， 而且比特幣背後的 處理能力 仍遠大於比特幣現金 ， 因 此

比特幣礦工可以在比特 幣現金有高 回 報 的 時候 ， 再轉移過去 。 這就讓比特 幣

現金陷 入一個不幸的兩難 困 境 ： 如 果採礦難度過高 ， 生產區塊和處理交易便

會有很 長 的 延遲 ﹔ 但如 果難度設定得太低 ， 硬 幣開 採速度非 常 快 ， 供應量也

會迅速增 加 。 這種增 加速度會超過比特幣鏈 ， 快速增 加 了 比特 幣現金 幣的供

應 ， 並將導致比特幣現金 的 獎勵很快耗盡 ， 因 而減少未來礦工想要為 它採礦

的動力 。 最可能的情況便是再產生一個硬分叉 ， 調整供應成長量 ， 才能繼續

為礦工提供獎勵 。 這個 問 題只發生在從比特 幣分叉 出 去 的 區塊鏈上 ， 但對比
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特幣本身來說卻不會如 此 。 比特 幣探礦必須一直使用 最大 的 處理能力 ， 隨著

礦工有越多 的 探礦能力 ， 處理能力 會一直遞增 。 但 當 其他幣從比特 幣 中 分離

時 ， 其 幣值越低 ， 難度越低 ， 便可能經常受到影響 ， 因 為 幣值較高的 龐大採

礦能力 ， 會越界進行 「 快速採礦 」 。

在 這 個 分 叉 未 能 挑 戰 比 特 幣 的 主 要 地 位 之 後 ， 另 一 項 將 比 特 幣 區 塊

翻 倍 的 企 圖 ， 也 由 於 在比特幣經濟 中 活躍 的 這些 初 創 公 司 ， 其推動 者 們 意

識 到 行 動 很難達成共識 ， 而且最後可能只會得到 另 一 種 幣 和 另 一 個 網 路而

己 ， 所 以 挑 戰 已 經 在 l l 月 中 取 消 了 。 比 特 幣 忠 貞 人 士 已 學 會 嘲 笑 這 些 嘗

試 ， 也 意 識 到 無 論 產 生 多 少炒作宣傳 ， 任何 改 變 比 特 幣 共 識 規 則 的 嘗 試 ，

都將產生 另 一 種 「 山 案比特 幣 」 ’ 就像複製比特 幣 內 容 的 這 些 替 代 幣 一 樣 ，

無法具備 比 特 幣 的 唯一重要特點 ： 不 變性 。 從上面 的 討 論 中 ， 我們 可以 清

楚 的 看 出 比 特 幣 的 優勢不在 它 的 速 度 、 便利 性或友善 的 用 戶 體 驗 等 。 比特

幣 的 價值 來 自 於具有不可改變 的 貨 幣政策 ， 所以 沒 有 人 能 輕 易 改 變 它 。 任

何以 「 改 變 比 特 幣 規格 」 為起 點 的 群 體 ， 無 疑 都 少 了 這個 讓比 特 幣 變得有

價值 的 唯一特點 。

雖然比特 幣 用 起來很簡便 ， 但卻 難 以 改 變 。 比特 幣是 自 願參 與 的 ， 所

以 沒 有 人 一 定必須使用 它 ， 但 那 些 想 要 使 用 它 的 人別 無 選擇 ， 只 能 按 照 規

則 行事 。 以任何想法來改變比特 幣 都 是不 可 行 的 ， 如 果 嘗 試 的 話 ， 就 會 變

成 另 一 場 毫 無 意 義 的 淘 汰 賽 ， 只會加 入 已經 存 在 的 數 千 個 失 敗 行 列 中 。 比

特 幣必須按 照 原 來 的 方式 使 用 ， 也就是接受 它 的 條款並使用 它 所 提 供 的 內

容 。 對於所有 實 際 的 意 圖 和 目 的 而 盲 ， 比 特 幣都 是 其 有 主 權 的 ： 它 按 照 自

己 的 規 則 運行 ， 沒有外 人 可 以 改 變 這 些 規 則 。 將比 特 幣 的 參數 看 作 類 似 於

地球 、 太 陽 、 月 亮或 星 星 的 自 轉公轉 ， 可能會較有幫助 。 這 是 依 我 們 所能

控制以外 的 力 量而生存 ， 無法加以改變 。
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比特幣是 Nass im Ta l e b 「 反 脆 弱 」 概 念 的 體現 ， 他將其定義為從逆境

和 混 亂 中 獲 益 。 比 特 幣 不 僅 強壯 的 足以抵抗攻擊 ， 而且可以說在技 術 和 經

濟層 面 能 夠 反 脆 弱 。 雖然殺死比特 幣 的 嘗 試迄今為止都失 敗 7 ， 但這些攻

擊 已經讓程式人員 發 現 弱 點並加以修補 ， 反 而使比特 幣能變得更強大 。 此

外 ， 對網 路 的 每 一 次攻擊失敗 ， 都 是一個 印 記 ， 可以用 來對參與者和 外人

證 明 與宣傳比特 幣網 路 的 安 全 。

由 志願 軟 體 開 發 人 員 、 審 查 人 員 和 駭 客組 成 的 全 球團 隊 ， 將專業 、 財

務 和 知 識方 面 的 興 趣 ， 用 在 改 進 或 加 強 比 特 幣 代 碼 與網 路 。 在 代 碼 規 範 中

發 現 的 任何 漏洞 或 弱 點 ， 將 吸 引 某些 程 式 人員提供解決方案 、 進行辯論與

測 試 ， 然 後 將 它 們 提 交 給 網 路 成 員 以 供 探 用 。 迄今為止發生過 唯 一 的 變化

是操作上 的 改 變 ， 這 種 改 變 可以讓網 路更有效 的 運 作 ， 而非 改 變 比 特 幣操

作 的 本 質 。 同 時這 些 程 式 人 員 可以擁有比特 幣 ， 因 此也能有經濟上 的 激勵

來確保比特 幣 的 成 長 和 成 功 。 反過來看 ， 比 特 幣 的 持續成功在經濟上 獎勵

了 這些 程 式 人 員 ， 從而使他們 能 夠 投 入更 多 的 時 間 和 精力 維護 比 特 幣 。 一

些 致 力 於維護比特 幣 的 著 名 開 發 人 員 ， 已經藉 由 投 資 比 特 幣 而 變 得 富 有 ，

他們 可以將這個 任務當作主業 ， 而不必從其他地方獲得報酬 。

在媒體報導方面 ， 比特 幣似乎是 「 所有 宣 傳都是好宣傳 」 格 盲 的 完美

體現 。 作為 一 項 不 易 被 理 解 的 新技術 ， 就 跟 許 多 其他技術一樣 ， 比特 幣總

是會受到 不 正 確 和 完 全 敵 對 的 媒體報導 。 9 9 b itco i n s . com 網 站 收集 了 多 年

來 ， 2 0 0 多 篇 關 於 「 比 特 幣將亡 」 的 知 名 報導案例 。 其 中 一 些 作 家 認 為 比

特 幣違反 了 他們 的世界觀一一這些通 常 與 國 家 貨 幣理論 ， 或是凱因 斯主義者

對彈性貨幣供應的重要信念有 關 一一並拒絕考慮他們 自 己 出 錯的 可能性 。 相

反 的 ， 他們 得 出 結 論 認 為 比 特 幣 的 存在是錯誤 的 ， 因 此他們 預 測 比 特 幣 很
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快就會死亡 。 其 他 的 人 則 堅信比特 幣必須改變以維持成功 ， 因 此 當 比 特 幣

未 能 按 照 他 們 所 想 要 的 方 式 改變 時 ， 就認為 它 必 定 會 滅 亡 。 這些 人 對 比 特

幣 的 攻擊促使他們 寫 作 ， 引 起越 來 越 多 人 注 意 。 比 特 幣 的 這類 卦 文 越 多 ，

它 的 處理 能 力 、 交 易 次 數 和 市 場價值就越高 。 包 括作者在 內 的 許 多 比 特 幣

人 士 ， 會藉 由 注 意 到 它 被 「 賜 死 」 了 多 少 次 ， 以 及 它 如 何繼續成 功 運 作 ，

來體會比 特 幣 的 重要性 。 比 特 幣 的 的 計 文並無法 阻 止 它 的 運作 ， 但似 乎 已

經 幫 助 它 得 到 更 多 的 宣 傳 ， 並 喚醒公眾 的 好奇心 ， 儘 管 面 對 有 敵 意 與 惡 劣

的 新 聞 ， 但比特 幣仍持續運作 。

關 於比 特 幣 「 抗脆 弱 」 的 一 個 很 好 的 例 子 ， 出 現 在 2 0 1 3 年 秋 天 ， 當

時聯邦調查局逮捕 了 聲稱是 S i l k Roa d 網 站 的 負 責 人 。 這個 網 站是一個真正

的 免 費 線上交易市場 ， 允許用 戶 線 上 買 賣他們 想 要 的 任 何 東 西 ， 包 括 非 法

毒 品 等 。 由 於 當 時一般大眾心 目 中 的 比 特 幣 ， 與 毒 品 和 犯 罪相 互 關 聯 ， 因

此 多 數 分析 師預測 ， 關 閉 網 站 將破壞比特 幣 的 運作 。 所以 當 天比 特 幣 的 價

格從 1 2 0 美元左右跌至 1 00 美 元 區 間 ， 但接下來則 迅速反彈並 開 始快速上

漲 ， 在 幾個 月 內 便達到 每比特 幣 1 ,200 美元 。 撰 寫 本 文 時 ， 比特 幣 從 未 再

跌到 S i l k Road 網 站 關 站前 的 價格 。 經歷 S i l k Roa d 網 站 關 閉 事件而毫髮無

傷 ， 證 明 它 的 表 現 當 然不 只 是 一 種 犯罪 貨 幣 ， 而且 在 整 個 事件 中 ， 它 還 獲

得 了 關 於 S i l k Roa d 的媒體報導免費宣傳 。

比 特 幣反脆 弱 的 另 一 個 例 子 出 現在 2 0 1 7 年 9 月 ， 中 國 政 府 宣 布 關 閉

境 內 所有比特 幣交易所 。 最初 的 反應是因 恐慌情緒導致價格下跌約 4 0 % ,

結果只經過幾個小 時價格便 開 始復 甦 ， 而且 在 幾 個 月 內 ， 價格便上漲超過

政 府 禁 令 前 一 倍 多 的 價格 。 雖然禁止交易 的 比 特 幣 ， 可 能 因 流 通 性 減 少 而

被 視 為 使 用 上 的 障礙 ， 但其結果似乎只加 強 了 比 特 幣 的 價值 主 張 。 更 多 境

外交易 開 始在 中 國 發 生 ， 其 中 像 l oca l b i ↑co i n s . co m 這類網 站上的 交 易 量激

增 。 很可能是 因 為 中 國 的 停 止 交 易 所 造 成 的 反效果 ， 因 為 它 促使 中 國 人 長

期 持有比特幣 ， 而非短期 交易 。
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1 比特幣可以 「 瞬 」 嗎 ？
撰 寫 本文之 際 ， 圍 繞在 比 特 幣 上 最 引 人注 目 的 爭 論 之 一 ， 涉及到 擴大

容量或增 加 交 易 能力 的 問 題 。 比特幣的 l M B 區塊代表交易 容量每天大約 不

到 5 0 0, 0 0 0 筆 ， 目 前比 特 幣 的 交 易 量 已接近這個 數字 ， 因 此過去幾個 月 的

交 易 費 用 大 幅 增 加 。 一 項名 為 Segwi↑ 的 技術解決方案 ， 可能會讓交易 容量

擴 成 目 前 的 四 倍 ， 但 由 於 比特 幣 的 去 中 心化與分散式 特，性 ， 因 此比特 幣 區

塊鏈可以處理 多 少 交 易 ， 會很 明 顯 的 受 到 嚴 格 限 制 。 每 個 比 特 幣 交 易 都 記

錄在所有網 路 節點 中 ， 而 每 個 網 路節點都需保 留 一份所有交易 的 完整分類

帳 。 這項必要性代表記錄交易 的 成 本 ， 將遠高於任何只 需 一 個 記 錄 和 幾個

備份的 「 集 中 式解決方案 」 。 把最有效 的支付處理系統集 中 在一起 的 理 由 ，

是 因 為 保 留 多 個 分 散 式記錄會比只保 留 中 央 記 錄 來 得昂 貴 ， 而且還要擔心

它 們 的 同 步更新 問 題 ， 所以 目 前只能透過比特幣工作量證 明 來實現 。

集 中 支 付 解 決 方 案 （ 如 Visa 或 Mas↑erCa 「d ） 使 用 一 個 集 中 式 分 類 帳

（ 所 有 交 易 都 將提 交 到 該 分 類 帳 ） ， 以 及 完 全 獨 立 的 備 份 系 統 。 Visa 每秒

可處理約 3 ,2 0 0 筆 交 易 ， 即 每年 1 008 億筆 交 易 註 5 ﹔ 比 特 幣 目 前 的 l M B

區 塊 每 秒 最 多 可 處 理 4 筆 交 易 ， 每天處理 3 5 0,000 筆 交 易 ， 或 每 年 處 理

約 l . 2 億 筆 交 易 。 若 用 比特 幣來處理 Visa 的 1 00 0 億 筆 交 易 ， 每個 區塊需

要 大 約 800MB ， 亦 即 每 隔 十 分 鐘 ， 每 個 比 特 幣 節 點 就 要 增 加 800MB 的

數 據 。 在 一 年 內 ， 每 個 比 特 幣 節 點 將 為 自 己 的 區 塊 鏈 增 加 大 約 42TB 的 數

據 ， 即 4 2 ,000GB 。 這樣 的 數 字 完 全超 出 目 前 或 未 來 商 用 電腦 的 處理能力

範 圍 。 一 般 消 費 級 電腦 或外接硬碟 的 容量平均 約 l TB ， 亦即 大 約 Visa 一 週

註 5 Visa, Inc. 初探 ， 參 閱 https://usa.visa.com/ dam/VCOM/ download/ corporate/ media/ 
visa-fact-shee吋un2015.pdf 。 、
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的 交 易 量 。 所以從某些 角 度看 ， 值得來研究 一 下 Visa 處理這些 交易 所 使 用

的 電腦設備 。

20 1 3 年 的 一份報告顯示 ， Visa 擁有一個被形容成是 「 數位諾克斯堡 」

的 數據 中 心 ， 使用 3 7 6 台 伺 服 器 、 2 7 7 台交換機 、 85 台路 由 器和 4 2 台 防

火牆 註 6 。 當然 ， Visa 的 集 中 式系統是 「 單點故障 （ s i n g le po i nt  of fa i l u 悶 ，

縮 寫 為 SPOF ） 」 的 類 型 ， 因 此必須探用 大量 的 備 援設備和 備 用 容量來 防止

意外 。 在比特 幣下 ， 多節點同 時存在可讓每個 節點均 非重要 關 鍵 ， 因 此安 全

性和容量的需求較小 。 儘管如此 ， 每年要增 加 4 2T B 數據的節點 ， 需要 用 到

非 常 昂 貴 的 電腦 ， 而每天處理所有事務所需 的網路頻寬 ， 也將會是巨額 的 費

用 ， 對於分散式網路來說 ， 顯然會因 複雜昂貴而行不通 。

這類中 心在全球屈 指可數 ： 只有 Visa 、 Ma s↑e 「Ca 「d 和 其他一些支付處

理 中 心 。 如 果比 特 幣試 圖 處理這樣 的 容量 ， 就 不 能 以 同 樣規模 的 數 千 個 分

散式 中 心來跟集 中 式解決方案競爭 ﹔ 而必須集 中 化 並僅使用 少數 的 數 據 中

心來完成 。 為 了 使比 特 幣保持分散式 ， 網 路上 的 每個 節點必須花費 一 些 合

理 的 費 用 ， 才能在可商用 的 個 人 電腦 上運行 ， 而 節 點之 間 的 數 據 傳 輸 ， 必

須是一般消 費者使用 頻寬所能支援 。

很難想像比特 幣可以在 區塊鏈上執行跟集 中 系 統 相 同 規 模 的 交 易 ， 這

解釋 了 為何交易 成本會上升 ， 而且 如 果網 路繼續成長 ， 交易費用 也可能會繼

續上升 。 比特幣交易 擴大交易數量規模的可能性應該來 自 鏈外交易 ， 有很 多

更簡單的技術可用 於小額和 普通支付 。 亦可確保比特幣合理使用 大量處理能

力 ， 而且不會對最重要的 兩項特性 ， 亦即 「 數位健全貨幣 」 與 「 數位現金 」

註 6 Tony Kontz缸 ， 「 進入 Visa 的數據 中 心 （ Inside Visa’s Data Center ） 」 ’ Network
Computi峙 。 參 閱 http ://www.networkcomputing.com/networking/inside visas­
data-center I 1 599285558 觀看 。
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有所妥協 。 雖然 目 前並沒有這兩種功能 的 替代技術 ， 但有許多技術可以用 較

低的成本提供小額支付和 消 費支 出 。 而且在 目 前銀行技術上 ， 便可簡單可靠

的 實現這些選擇性的技術 。 同 時 ， 比特幣亦不應使用 在大量的 商店付款 ， 因

為要收到 第 一 次確認就需 1 到 1 2 分鐘 。 商家和客戶 不可能等待 時 間 如 此久

的 付 款 ， 即 使 「 雙重支付 」 攻 擊 的 風 險 ， 對 於 一 次 小 額 付 款 來 說並不算什

麼 ， 但對於接受大量交 易 的 商家來說就相 當重要 。 就像對 「 Betco i n D ice 」

的攻擊一樣 ， 稍後我們會在有 關比特幣攻擊的章節裡討論 。

對 於 想要將比特 幣 當 作數 位 化 長 期 價值儲存的 人 ， 或希望在不受政府

管 制 情 況 下進行重要交 易 的 人來說 ， 高 額 的 交 易 費 用 是值 得 付 出 的 代價 。

而以比 特 幣 的 特性來保存價值 的 人 ， 並不需要進行 多 次 交 易 ， 因 此 高 額 的

交 易 費 也 很 值 得 。 而對無法透過一般銀行 系統進行 的 交 易 ， 例 如 人們 試 圖

把 自 己 的 錢從遭受通貨膨脹 和 資 本 控制 的 國 家移 出 時 ， 比 特 幣 的 高 交 易 費

更是值得付 出 的 代 價 。 即 使在比特 幣 目 前使用 率較低 的 情況 下 ， 對數位現

金和數位健全 貨 幣 的 需求 ， 都 已把交易 費 用 拉高到無法與 PayPa l 等集 中 解

決方案或小額支付信用 卡競爭 。 然而 ， 這並不能阻礙比 特 幣 的 成 長 ， 一 切

都在證 明 比特 幣 的 市場需 求是作為數位現金和 數位儲存價值 ， 而非 由 小額

支付所推動 。

如 果比 特 幣 的 受歡迎程度繼續成長 ， 那 麼 還 有 一 些 潛 在 的 擴容解決方

案 ， 可 以 不 必 改 變比 特 幣 的 結構 ， 例 如 改為 利 用 交易 結構來 增 加 支付數量

即 可 。 讓每次比特 幣 交 易 可 以 包含 多 個 輸入和 輸 出 ， 並 使 用 稱 為 CoinJo i n

（ 合 幣 ） 的 技 術 ， 將 多 個支付組合在一起成為 一 個 交 易 ， 這種允許幾 個 輸

入和 輸 出 組合 的 方式 ， 只會用 到 原 本所 需 空 間 的 一 小部分 。 如 此就有機會

讓比特 幣 的 交 易 量每天增 加 到 數百萬次 。 隨著 交 易 成 本 不 斷上升 ， 這種方

法很有可能成為受歡迎的 解決方案 。
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比 特 幣 擴 容 的 另 一 種 可 能 性 便 是 數 位 移 動 U S B 錢 包 ， 以 實 體 方 式 防

止畫畫改 ， 並 可 隨 時檢查結餘 。 這些 U S B 隨身碟可裝載特定數量 的 比特 幣私

鑰 ， 允許持有者以隨身碟提取 。 就像 實 體現 金 一 樣 的 使 用 方 式 ， 每個 持有

者也都可以驗證這些 隨身 碟 裡 的 價 值 。 隨著 交 易 費 用 的 不 斷上 漲 ， 對比 特

幣 需 求 的 成 長 並 未 減 緩 ， 從價格漲勢就證 明 了 這點 。 這 表 示 用 戶 對交 易 的

重視程度 ， 遠 高於必須支付 的 交 易 成 本 。 所以 並 非 交易 費 用 拖慢 了 比 特 幣

的 普 及 ， 事 實 上應該是把重要 交 易 留 在鏈 內 ， 不重要 的 交 易 則 移 至 鏈 外 。

比特 幣最重要 的 用 途 ， 在於作為價值儲存和 不被察覺 的 支 付 ， 因 此 它 的 交

易 費 用 非 常 值得 。 當 人 們 購 買 比 特 幣來 長 期 持 有 時 ， 會產 生 一 次 性 的小額

交 易 費 用 ， 跟 一 般 何 金和 賈 家溢價比起來根本微不足道 。 對於 那 些 希 望 逃

避資本管制 ， 或 者 向 面 臨 經濟 困 難 的 國 家 匯 款 的 人來 說 ， 這樣 的 交 易 費 用

非 常 值得考慮 ， 因 為 比特 幣可能是 唯 一 的 選 擇 。 隨著比特 幣 的 探 用 普 及 ，

交 易 費 用 可能會高到 足以影響支付比特 幣 的 人 ， 對他 們 形 成 經 濟 壓 力 ， 迫

使產生更 多 的 擴容解決方案 ， 這些解決方案可以增 加 交 易 容量 ， 而 非 做 出

影響網路規則 的 變更或強行分叉 。

除 了 這些 可能性之外 ， 目 前 多 數 比 特 幣 的 交 易 都是在鏈外進行 ， 但只

能在鍵上結算 。 基於比 特 幣 的 商業行為 ， 例 如 賭場或遊戲網 站 等 ， 只 使 用

比 特 幣 的 區塊鏈進行客戶 存款和 提款 ， 但在其平台上 ， 所有 的 交 易 都 會 記

錄在本地資料庫 中 ， 並以比特 幣計價 。 由 於業務量相 當 大 ， 也缺乏 關 於 其

專有平台交易 的 公 開 數 據 ， 加 上 比 特 幣經濟 的 快速 動 態 變 化 ， 因 此 無 法 準

確估計這些 交 易 的 數 量 ， 但保守估計 它 們 大 約 為 比特 幣 區塊鏈交 易 數 量 的

1 0 倍以上 。 事實上比特幣幾乎 已經被 當 成在比特 幣經濟裡 ， 大部 分 交 易 的

「 儲備資產 」 。 如 果比特幣繼續成長下去 ， 我們 很快就會看到 鏈外交易數量

的成長速度 ， 高於鏈上的交易 。
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這種分析可能跟隨著比特 幣 帽 起 的 論 點 相 互 矛 盾 ， 原 先是要促使比特

幣終結 中 央銀行和 銀行業務 。 然而要數百萬甚至數十億人 ， 直接使用 比特

幣 網 路 來 執行每筆交易 的 想 法 ， 也會 因 為 每 個 網 路 成 員 都 必須記錄其他成

員 的 每 個 交 易 ， 而顯得不 切 實 際 。 隨著 交 易 數量成長 ， 這些記錄變得更龐

大 ， 將會造成計算 上 的 重 大 負 擔 。 另 一 方 面 ， 比 特 幣作為價值儲存 的 獨 特

屬 性 ， 也可能會 隨 著 需 求 不 斷增 加 ， 讓 它 難以作為 純 粹 的 點 對 點 網 路 而 生

存 。 比 特 幣若要繼續成長 ， 就必須有 區塊鏈外處理支付 的 解決方案 ， 而這

些解決方案正在競爭市場 中 擺脫 困 境 。

銀行這種機構不會消 失 的 另 一 個 重 要 原 因 ， 在於監管 的 便 利 性 。 雖然

許 多 比 特 幣純粹主義者 ， 相 當 重視能持有 自 己 的 錢 ， 不被金融機構監管便

能 取 用 而 帶 來 的 可貴 自 由 ， 但 絕 大 多 數 人 卻 不 想要這種 自 由 ， 因 為 害 怕 自

己 的 錢被盜或被綁架 ， 不 想要這種 「 自 行 保 管 」 的 錢 。 在 當 今 普 遍 流 行 的

「 反銀 行 」 言 論 中 ， 尤其是在比特 幣 圈 子裡 ， 很容 易 讓 人 忘 記 銀 行 「 存款

業務 」 是全球數百年來要求的 「 合法業務 」 。 人們很樂意付錢讓他們 的錢得

以 安 全 存 放 ， 隨 身 只 需 要 攜 帶 少量 的 錢 ， 以面 臨 較 低 的 損 失 風 險 。 反過 來

看 ， 金 融 卡 的 廣泛使用 取 代 了 現金 ， 讓 人 們 可 以 隨 身 攜 帶 小 額資金 ， 也可

能造成現代社會比 以 前 的 情況更為安全 ， 因 為 大 多 數 潛 在 的 攻擊者意識到

他們 不太可能遇到 攜 帶大量現金的受害者 ， 而且 在 受 害 人取 消 被 搶 的 金融

卡之前 ， 能夠 盜取大量金額的 可能性也很低 。

即 使 比 特 幣 的 網 路 有 辦 法 每 天 支 持 數 十 億 筆 交 易 ， 也 不 需 要 進 行 其

他 第 二 層 支 付 協 議 ， 但有 許 多 （ 即 使不 算 大 多 數 ） 擁有大量比 特 幣 的 持有

者 ， 終 究 會 求 助 於 目 前越來越 多 的 比 特 幣 保 管 服 務 ， 幫助 他 們 安全儲存比

特 幣 。 這是 一 個 全 新 的 行 業 ， 也很可能會迅速發展 ， 以便 為 不 同 安全性和

流 通 性 的 比 特 幣 儲 存 ， 提 供 技 術 上 的 解 決 方 案 。 無 論 這 個 行 業 採 取 什 麼

樣 的 形 式 ， 它所能提供 的 服 務及發展方 向 ， 都將塑造 出 未 來 基 於 比 特 幣 所

建 立 的 「 銀 行 系 統 」 輪 廓 。 我 不 想 預 測 這 些 服 務 將 採 取 什 麼 形 式 ， 以 及
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將 來 可 能 具 有 哪 些 技 術 能 力 ， 只 能 說 它 應 該 會 在 建 立 市 場 聲 譽 之 上 ， 使

用 加 密 驗 證 機 制 來 運 作 。 實 現 此 目 標 的 一 種 可 能 技 術 被 稱 為 「 閃 電 網 路

( Li g htn i n g  N etwo rk ） 」 ’ 這 是 一 項 正 在 開 發 的 技 術 ， 透 過 允 許 節 點 運 行

「 鏈外支付 」 管道 ， 來承諾 明 顯增 加 交 易 容 量 ， 亦 即 只使用 比 特 幣 分 類 帳

來驗證有效餘額 ， 而非轉移比特 幣 。

2 0 1 6 年和 2 0 1 7 年 ， 隨著比特 幣達到 最大 日 常 交 易 次數 ， 網 路也繼續

成 長 ， 第 8 章 的 數據也清楚證 明 了 這點 。 比特 幣擴容是為 了 鏈上 交 易 價 值

的 成 長 ， 而 非 交 易 數量 的 增 加 。 越來越 多 交 易 在 鏈 外 進 行 ， 並在 處 理 比 特

幣 的 交 易 所或網 站上進行結算 ， 因 而將比特 幣 變 成 了 較像結算網 路 而 非 直

接支付網 路 。 一 般普遍認為 ， 這並不代表比特 幣 擺 脫 了 作 為 現金 的 功 能 。

雖然 可 見金 （ cash ） 」 的 用 法 目 前 多 半表示用 於小額消 費者交易 的 資 金 ， 但

該術語 的 原 始含義是指一種 「 不記 名 」 的 貨 幣 工 具 ， 其價值可以直 接 轉 移

而無需 由 第三方結算或承擔責任 。 在十九世紀 時 ， 「 現 金 」 一詞還指 的 是 中

央銀行的 黃金儲備 ， 「 現金結算 」 則 是指銀行 間 直接轉移實體黃金 。 如 果這

種分析正確 ， 比 特 幣 的 價值和 鏈外交易 也繼續成 長 ， 而鍵上交易 的 成 長 較

少 時 ， 比特 幣便能更方便 的 理 解為 「 現金 」 一 詞 的 舊 含 義 ， 亦 即 類 似 於 黃

金的 現金儲備 ， 而非作為小額交 易 的 紙鈔現金 。

總 之 ， 在 不 必 改 變 比 特 幣 體 系 結 構 的 情 況 下 ， 增 加 比 特 幣 交 易 數 量

的 可能性還有 很 多 ， 而且不必讓 目 前所有節點 營 運商 同 步 升級 。 擴 容 解 決

方案將來 自 節 點 營 運商 ， 用 來 改 良 將比特 幣 交 易 數 據 發送給其他網 路 成 員

的 方 法 ， 這點可能要透過上 述 的 合 併 交 易 、 鏈外 交 易 和 支 付 管 道 來 實 現 。

隨 著 時 間 演進 ， 鏈上擴容 的 解決方案 ， 似 乎 無 法 滿 足 比特 幣 日 益 成 長 的 需

求 ， 因 此第 二 層 支付解決 方 案 的 重要性 ， 可能 會 繼 續 成 長 而 導 致 出 現類 似

目 前銀行的新型金融機構 ， 使用 加 密技術並且主要是在線上營運 。
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1 比特幣是犯罪分子專屬 嗎 ？
比 特 幣從 一 開 始就 存 在 的 常 見誤解之一 ， 就是它會成為 犯罪分子和 恐

怖分子 的 絕佳 貨 幣 。 從 一 長 串 已 發 佈 的 新 聞 內 容來看 ， 並沒有事實能證 明

恐怖分子或犯罪集 團 ， 專 門 使 用 比 特 幣來進行活動 。 其 中 的 許 多 文 章 已 經

被收 回 註 7 ， 不過他們 將這個 想法深印 在許多人腦 海 中 ， 當 然也包括那些被

誤 導 的 罪 犯 。

實 際情況是全球各地均 可造訪比 特 幣 分 類 帳 ， 且無 法 改 變 。 只要比特

幣 仍 然 運 作 ， 便會完整保 留 每筆 交 易 紀 錄 。 所以 比 特 幣 是 「 絕 對 匿名 」 的

說法並不正確 ， 應該說絕對可以 匿名 使 用 。 雖可能但無法保證可以在現實

身 分 和 比 特 幣地址之 間 找到 連結 ， 並在連結建立後 ， 透過地址來追蹤所有

交 易 。 談 到 匿名 時 ， 我 們 可以將比 特 幣視為與網 際 網 路上 的 匿名 一 樣 ： 它

取決於你 隱 藏 的 程度以及別 人看到 的 樣子 。 然而比特 幣 的 區塊鏈 ， 會讓在

網 路 上 隱藏足跡 的動作更加 困 難 。 處理掉設備 、 電子郵件地址或 I P 位址很

容 易 ， 只要不再使用 它 們 即 可 ， 但很難把資金的足跡完全刪 除 到 只 剩 一 個

比特 幣地址 。 因 此就本質而盲 ， 比特幣的 區塊鏈結構並不適合隱私 。

這 些 都 在 說 明 任何在實 際上有受害者 的 犯 罪 ， 其犯罪分子若使用 比 特

幣是非 常 不 明 智 的 。 「 匿名 」 特性便意 昧著這些地址可以 關 聯到 現實世界的

某 些 身 分 ， 而且即 使 在 犯 罪 發 生 多 年以後也還可以追溯 。 警察 、 受害者或

僱 用 的 任何調查人員 ， 即 使 多 年後仍可能找到 與犯罪者身 分 的 相 關 連結 。

註 7 Stein, Mara Lemos ， 「 晨 間 風 險 報 告 ： 用 比 特 幣 資 助 恐 怖 主 義 的 說 法 可 能 被 誇 大 了
( The Morning Risk Report: Terrorism Financing Via Bitcoin May Be Exaggerated ） 」 。

華 爾 街 日 報 ， 2017 年 。
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比 特 幣 的 支付足跡本身 ， 就是許多線上毒販被 認 定 和 抓 到 的 原 因 ， 他 們 多

半誤信 了 比特 幣 的 相 關 炒作 ， 以為真的可以完全 匿名 。

比特 幣是一種金錢 的 技 術 ， 金錢 則 是 犯 罪 分 子 隨 時使 用 的 東 西 。 任 何

形 式 的 金錢都可能被犯罪分子利 用 或助 長 犯 罪 ， 但比 特 幣 的 永 久分 類 帳 特

性 ， 讓 它 特 別 不 適 合 「 可能會被 調 查 、 有受 害 者 形 式 」 的 犯 罪 。 不 過 ， 比

特 幣確實可能會助 長 「 無受害者 」 形 式 的 犯 罪 ， 因 為 沒有受害者 ， 就代 表

沒有人會試 圖 建立 「 罪 犯 」 的 身 分 。 事實上 ， 一 旦 你 相 信二十世紀 的 國 家

官僚式宣傳後 ， 便會 出 現這種 「 無受害者 」 的 罪 行 。 雖然 自 重 的 選民 或 官

僚 ， 都會認為他們 具有為道德立法 的 特 權 ， 但 只 要 一 項行動 「 沒有 」 受 害

者 ， 確實很難定罪 。 對於這些非法但並無道德爭 議 的 行為 ， 比特 幣可 能 會

有用 ， 因 為 沒有受害者試 圖 追捕肇事者 。 而這類無害活動 在 區塊鏈 中 顯 示

的是個 別 交 易 ， 其 內 容有各種可能性 。 因 此 可 以 預 期 這些 沒 有 消 費 者 的 犯

罪 ， 例 如 線上賭博或規避資本管 制 等 ， 可能 就 會使 用 比 特 幣 ， 但謀 殺 和 恐

怖主義則 不太可能使用 。 藥物 交 易 似乎也會發 生 在 比 特 幣 區塊鏈上 ， 但這

可能比較取決於毒癮者 的 渴 望而非他們 的 正確 判 斷 ， 因 為 執法部 門 會鎖 定

使 用 比 特 幣 的 大量藥 物 購 買 者 。 雖然很難找到 這 項 問 題 的 相 關 統 計 數 據 ，

但用 比 特 幣 購 買 藥 物 會 比 用 實 體金 錢 買 藥 來 得 更 危 險 的 事 實 ， 並不 會 令 人

戚到驚訝 。

換句話說 ， 比 特 幣雖然會增 加 個 人 的 自 由 ， 但不一 定會讓他們 更 容 易

犯罪 。 它不是我們 應 該 擔 心 的 工 具 ， 而應該將 它 視為 跟 和 平 與 繁 榮 未 來 ，

緊密連結 的工具 。

利用 比特幣犯罪的 事件裡 ， 比較引 起注 意 的 類型應該就是勒 素軟體 ： 這

是一種未經授權侵入電腦 ， 然後將受害者文件加 密 ， 受害者必須以比特 幣 向

勒 素者付款 ， 才有辦法解密文件 。 雖然這種形式 的 犯罪在比特 幣之前便已 出

現 ， 但 自 從比特 幣發 明 以後 ， 這種犯罪變得更加方便 。 毫無疑 問 的 ， 這是使
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用 比特 幣增 加 了 犯罪行為 的 最 明 顯案例 。 然而 ， 大家應該可以理解這些勒 索

軟體的犯罪 ， 是利 用 了 電腦安全性的鬆散而建立 。 若有某家公司 可以讓整個

電腦系統被要求等值幾千美元比特幣的 匿名 駭客鎖住 ， 該公 司 本身 的 問 題 ，

顯然要比這些駭客大得多 。 對駭客的激勵 可能是數千美元而 己 ， 但對公 司 的

競爭對手 、 客戶 和 供應商來說 ， 獲 取 這 些 數 據 的 動 機可 能 要 高 得 多 。 事實

上 ， 比 特 幣勒 蒙軟體可以讓公 司 檢測 並找 出 電腦 的 安全漏洞 ， 這種過程也正

在引 導企業探取更好的安全預 防措施 ， 並使電腦資安成為一 個 茁壯的行業 。

換句 話說 ， 比特 幣可以讓 電腦安全市場 「 貨 幣化 」 ’ 雖然駭客最初 可以從 中

獲益 ， 但長遠來看 ， 生產性企業將會得到最佳的 安全資源 。

1 如 何殺死比特幣 ： 初學者指南
許 多 比 特 幣 人 已 經 有 了 「 比 特 幣 無 論 如 何 都 能 生 存 下 來 」 的 準 宗 教

信 仰 。 其 背 後 的 處 理 能 力 和 遍 布 全 球 的 大 量 節 點 驗 證 交 易 ， 意 昧 著 它 對

變 化 具 有 高度抵抗力 並且可以維持不變 。 大 多數不熟悉比特 幣 的 人 ， 經 常

認為 它 注 定會失敗 ， 因 為 它 難以避免駭 客 的 攻 擊 ， 就像任何數 位 的 東西 一

樣 。 而 一 旦理解 了 比特 幣 的 操作 ， 就會清楚知 道 「 駭 」 它 可不是件 簡 單 的

任務 。 不過 ， 比特 幣還可能面臨 幾種其他威脅 ， 因 為 「 電 腦 安 全 」 是一個

難以處理 的 根本 問 題 ， 涉及到 不可預測 的 攻擊者所發 現 的 新攻擊角 度 。 解

釋 所 有 對 比 特 幣 的 潛 在 威 脅 並 加 以 評 估 ， 可 能超 出 了 本 書 所 能 處 理 的 範

圍 註 8 。 因 此本節僅檢視一些較為 明 顯 的威脅 ， 以及跟本書主題 「 比特 幣作

為健全貨 幣 」 相 闋 的威脅 。

註 8 J. W. Weatherman 已經敢動了 一個開源項 目 ， 用 來評估對此特幣網路的威脅 ， 你可在
BTCthreats .com 上看到 。
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駭客

比特 幣對攻擊 的 抵抗力 源於三種屬 性 ： 它 的 「 純粹簡單 」 、 除 了 確保這

種簡單設 計 的 安 全性以外什麼都不做的 「 巨大處理能力 」 、 任何變化必須達

成 分散 式 節 點 的 「 共識 」 才能生效 。 請 想 像 一 下 這 樣 的 數 位 規 模 ， 相 當 於

把整個 美 國 軍 隊 的 士兵和 裝備 ， 放 在 學 校 操場周 圍 以 防止 他 人 侵 入 ， 這樣

各位應該就能大 致 了 解比特 幣是如 何被過度強化 。

比特 幣本質上是虛擬 硬 幣 所 有 權 的 分 類 帳 ， 硬 幣 只 有 2 1 00 萬 個 ， 加

上擁有者 的 幾百萬個地址 ， 以及每天不超過 5 00, 000 個 交 易 在移 動 這些硬

幣 。 操作這種 系 統 所 需 的 計算能力 是微不足道 的 ， 1 00 美 元 的 筆 電就 可 以

一邊上網 ， 一 邊 使 用 比 特 幣 交 易 。 但 比 特 幣網路之所以不是 只 在 一 台 筆 電

上運行 的 原 因 ， 便是 因 為 這種 安 排 需 要信任筆 電 的 擁有者 ， 也 就 變 成 一 個

相對簡單的駭客 目 標 。

所 有 電 腦 網 路 都 把 它 們 的 安 全 性 ， 依 賴 在 某 些 對 攻 擊 者 來 說 難 以 穿

遁 的 電 腦 上 ， 並把這些 電腦拿來作為 最 可 靠 的 記 錄 之 用 。 另 一 方 面 ， 比 特

幣 對 電 腦 安 全 採 取 了 完全不 同 的 作 法 ： 它 不 需 要 單 獨 保 護 任何 一 部 電 腦 ，

並且在假 設 所 有 電 腦 節點都是 「 敵對攻擊者 」 的 前 提下運行 。 比特 幣並 非

在任何網 路 成 員 之上建立信任 ， 而是會驗證他們 所 做 的 一 切 。 透過工作量

證 明 進行驗證 的 過程 ， 消 耗掉大量 的 處理能力 ， 事實證 明 這 種 做 法 非 常 有

效 ， 因 為 它 會使比特 幣 的 安全性依 附 於 強 大 的 處理能力 ， 從而 對 存 取 或 憑

證 的 攻 擊 問 題免疫 。 如 果 每個 人 都 被 認 為 是不誠實 的 ， 那 麼 每 個 人 都 必 須

支付大筆 費 用 才能將交易 登 記到 共 同 記 錄 中 ， 一 旦檢測 到 欺詐 的 行為 ， 每

個 人都將失去這些 費 用 。 經濟激勵措施使得不誠實行為 的 代價 極 為 昂 貴 ，

不太可能取得成功 。
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若 用 是 「 破壞 交 易 分類 帳 」 的 方法來破解比 特 幣 ， 詐騙 式 的 將比 特 幣

轉移到 特 定 帳戶 ， 或讓 該 幣 無 法 使 用 ， 就會變成 要 求 節 點 向 區塊鏈發佈無

效 區塊 ， 讓網 路 探 用 此新 區塊並讓大 家繼續接著建立 區塊 。 由 於 節 點檢測

欺詐行為 的 成 本 非 常 低 ， 而添 加 一 個 區塊交易 的 成本很高 ， 並且還在不 斷

攀升 中 ， 網 路 裡 的 多 數 節 點也都比較希望比特 幣繼續存活下去 ， 因 此詐騙

式攻擊者不太可能贏得這場戰 鬥 。 隨著添加 區 塊 的 成本升高 ， 這種攻擊也

會變得更加 困 難 。

比 特 幣 的 設 計 核 心 ， 對 「 提 交 新 交 易 區 塊 」 的 成 本 與 「 驗 證 交 易 有

效 」 的 成 本 之 間 ， 存 在 著 差 異 懸 殊 的 不 對 稱 性 。 雖 然 在 技 術 上 可 以 偽 造

記錄 ， 但經濟激勵措施卻 會堅決反對偽造 ， 因 此 交 易 分 類 帳 構成 了 目 前為

止 ， 無庸置疑的最有效交易記錄 。

5 1 % 的攻擊

5 1  % 的攻擊是一種使用 大量 哈希值來生成詐欺交易 的 方 法 ， 藉 由 把相

同 的 硬 幣花 兩 次 ， 然後取 消 其 中 一 個 交易 並欺騙 接收者 。 事實上 ， 如 果 控

制 大 量 哈 希值 的 強 力 礦工 ， 設法快速解決掉工作量證 明 問 題 ， 便有機會可

以在接收確認的 公共鏈上先傳送比特 幣給某人 ， 同 時以另 一 個 交 易 挖 掘 區

塊 鏈 的 另 一 個 分 叉 ， 然後再用 同 一 個 比特 幣傳送到 另 一 個 屬 於攻擊者 的 地

址 。 第 一 個 鏈 上 的 接收者收 到 確認 時 ， 攻擊者努力 用 他 的 處理能力 來使第

二 個 鏈 更 長 。 如 果 他 能 成 功 地 使 第 二 個 鏈條長於公共鏈 ， 則 攻 擊 成 功 ， 第

一個交易 的 接收者就會發現收到 的比特幣消 失 。

攻擊者能夠 控 制 的 哈希值越多 ， 就越有可能使欺詐鏈比公共鏈更長 ，

然後反轉交易 和 利 潤 。 雖然原 則 上聽起來很簡單 ， 但在實踐 中 卻 要 困 難得

多 。 接收者等待確認 的 時 間 越長 ， 攻 擊者成功 的 可能性就越小 。 如 果接收

者願意等待六次確認 ， 則 攻擊成功 的 可能性會 降至無限低 。
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從理論上講 ， 5 1 % 的 攻擊在技術上是非 常 可 行 的 。 但在實 際運作 時 ，

經濟激勵 措施會完全與之對抗 。 成功執行 5 1 % 攻 擊 的 礦 工 ， 將嚴重破壞使

用 比特 幣 的經濟動 機以及對比特 幣 的 需 求 。 隨 著 比 特 幣 採 礦 業 發 展 成 資 本

密集型產業 ， 大量投資以努 力 生 產 比 特 幣 ， 礦 工 們 已 逐漸對比特 幣網 路 的

完整性 ， 產生穩定且長期 的 興趣 ， 因 為 他們 的 回 報 取 決 於 這 個 網 路 。 目 前

並沒有任何比特 幣交易 ， 在確認後仍完成 的 「 雙重支付 」 攻擊 。

比 特 幣 界 目 睹 過 的 最 接 近 成 功 的 「 雙 重 支 付 」 攻 擊 是 在 2 0 1 3 年 ，

當 時比 特 幣投注網 站 Betco i n D i ce ’ 被 人 利 用 大 量 採 礦 資 源 進 行 「 雙重 支

付 」 攻 擊 ， 贏 走 約 1 000 個 比 特 幣 （ 當 時 價 格 約 值 1 0 萬 美 元 ， 方 法 大 致

上是贏錢就確認交易 ， 輸錢就雙重支付 ） 。 不過這次攻擊成功 的 原 因 是 因 為

Betco i n  D i ce 正 在 接 受 「 零 確 認 」 交 易 ， 使 得 攻 擊 成 本 相 對較低 。 如 果他

們 透過至少 「 一 次確認 」 來 接 受 交 易 ， 攻 擊 就 很 難 成 功 。 這也是比特 幣 區

塊鏈不適合大量消 費 支 付 的 另 一 個 原 因 ： 因 為 要 花 1 到 1 2 分 鐘 生 成 一 個

新 區塊 來 產 生 交 易 確 認 。 如 果有大型支付處理商 ， 願 意 承 擔 以 「 零確 認 」

來 批 准 支付 的 風 險 ， 就有可能 被 利 用 大量採礦資 源 所 協 調 的 「 雙重支付 」

攻擊 ， 當成利潤豐厚的待宰肥羊 。

總 之 ， 如 果支 付 的 接收 者 ， 不肯等待幾個 區 塊 來 確認 交 易 的 有 效 性 ，

理論上是有可能受到 5 1 % 的 攻擊 。 然而在 實 際行動 中 ， 經濟激勵應該會讓

這些 哈希能力 者 ， 強烈反對把 自 己 的 投 資 浪 費 在 這 種 用 途 上 ， 因 此 ， 對於

等待至少一次確認 的 節點成員 ， 並沒有真正成功 的 5 1 % 攻擊 。

如 果純粹 出 於利 潤 動 機 ， 5 1 % 的 攻擊可能不會成功 ， 但這種攻擊也可

能在 「 無利 潤 動 機 」 的 情 況 下 進 行 ， 其用 意 是 想 摧 毀 比 特 幣 網 路 。 政 府 或

私人企業都有能力 決定取得龐大 的 比 特 幣 的 探礦 能 力 ， 徵 用 大量 的 比 特 幣

網 路礦 機 ， 然後使用 巨 大 的 哈希值發起持續性雙重支付攻擊 ， 詐騙 許 多 用

戶 並破壞對比特 幣 網 路 安 全 的 信 心 。 然而 ， 探 礦 的 「 經濟 特 性 」 會嚴重抗
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拒這種情況 。 處理能力 在全球市場競爭激烈 ， 比特 幣探礦是世界上最大 、

最 賺 錢 、 成 長 最 快 的 處理能力 。 攻擊者可能會考慮 花 費 佔 「 目 前 」 散 列 能

力 5 1 % 的 成本 ， 然後將這筆錢用 來 購 買 必要設備 。 但是動 員如 此大量資源

來 購 買 比 特 幣探礦設備 時 ， 直接會導致礦機價格 大 幅 上 漲 ， 讓現有礦商礦

工 有 利 可 圖 ， 於是他們 便會投入更多 資金來購 買 更 多 採礦設備 。 這也將導

致 礦 機 生 產商對探礦能力 的 生 產 ， 進行更大規 模 的 資 本 投 資 ， 於是又會大

幅 降低探礦能力 的 成 本 ， 並使比特 幣 的 哈希值更快 速 的 成 長 。 作為 一 個 剛

加 入 市場 的 周 外 人來說 ， 攻擊 者 明 顯處在不利 的 地 位 ， 因 為 他 購 買 的 大 量

採礦設備 ， 導致採礦處理能力 的 成 長更快 ， 超 出 他原先預估的 5 1 % 散 列 能

力 。 反過 來 看 ， 建立處理能 力 來攻擊比特 幣 的 資 源 越 多 ， 比 特 幣處理能力

的 成 長也會越快 ， 變得更難攻擊 。 因 此 ， 同 樣 的情況 ， 雖然 5 1 % 攻擊在技

術上可行 ， 但 由 於比特幣網 路 的 經濟特性 ， 讓這種攻擊很難成功 。

如 果是 一 個 「 國 家 」 規 模 的 攻擊者 ， 可以控制 其 國 內 現有 的 採礦基礎

設 施 ， 並在無利 可 圖 的 情 況 下 想破壞比特 幣網 路 的 安全 時 ， 比特 幣 礦 區在

地理上分佈廣泛 的 事 實 ， 會讓這項挑戰需要全球各 國 政府通力 合作才能辦

到 。 不 過 實 現這種攻 擊 的 更好方法 ， 可能不是透 過 實 體接管探礦設備 ， 而

是透過 「 硬體後 門 」 來加 以實現 。

硬體後 門

瓦解或破壞比特 幣網 路 的 另 一種可能方式 ， 便是破壞運行 比 特 幣 軟 體

的 「 硬 體 」 ’ 讓 它 可以 被 外 部 侵 入 。 例 如 在 執行 挖 礦 的 節 點 電腦 上 植 入 無

法偵測 到 的 惡意軟體 ， 允許外部人員侵入硬體 ， 然後可以在敢動 5 1 % 攻擊

時 ， 停 用 該設備或遠端遙控該設備 。
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另 一 個 例 子 則 是透過安裝在用 戶 電腦 上 的 間 諜軟 體 ， 透過他們 的 私 鑰

來動 用 比特 幣 。 這類攻 擊 的 規 模 如 果 夠 大 ， 可能就會嚴重破壞將 比 特 幣 作

為資產和 需 求 的 信心 。

兩種類型 的 攻 擊在技術上都是可行 的 ， 但 跟 之 前 的 另 外 兩 種 攻 擊 有 所

不 間 ， 因 為 它 們 不必完全成功 ， 只要製造足夠 的 混 亂來損害比特 幣 的 聲譽

和 需 求 即 可 。 由 於 生產採礦設備 的 製造商較少 ， 因 此攻擊採礦設備較可能

成功 ， 這點也成為 比 特 幣 失敗 的 關 鍵重點 。 然而 隨著 比 特 幣 採礦 的 成 長 ，

也 開 始 吸 引 更 多 的 硬 體 製 造 商 加 入 製 造 採 礦 設 備 ， 如 此便可以 減 少某 家 製

造商遭受攻擊時 ， 對整體比特幣網 路造成 的 災 難性影響 。

而就運行節點 的單獨個 人電腦來看 ， 這種利 用 硬體對比特 幣網路所造成

的風險 ， 並不太可能被 系統化執行 ， 因 為全世界有無數 的 電腦 製造商 ， 生產

可以使用 比特幣網 路 的 電腦設備 。 若有任何一 家 電腦 生產商遭到損害 ， 消 費

者便可轉 向 其他生產商購買 。 此外 ， 用 戶 也可以在離線電腦為其地址產生私

鑰 ’ 這些私鑰永遠不必連接到網 際網 路 。 如 果你是偏執狂的話 ， 甚至可以在

離線電腦上生成地址和 私鑰 ， 另 存後立即 銷 毀原 始私鑰 。 因 為儲存在這些離

線虛擬私鑰上的比特幣 ， 可以躲過網路上任何類型 的 攻擊 。

對抗這類攻擊最重要 的 防 禦 ， 便是比特 幣 的 「 無政府主義者 」 和 「 密

碼 狂 」 傾 向 ， 讓他們 更 加 相 信驗證而非信任 。 比 特 幣 人 通 常 在 技 術 上 比 普

通 人 的 能 力 更 強 ， 他們 對 自 己使用 的 硬 體 和 軟 體檢查得非 常 仔 細 。 而 開 源

軟 體 界 的 「 同 行 評 審 （ pee「 revi ew ） 」 文 化 ， 也 可作為 這 類攻 擊 的 重 要 防

禦 。 由 於比 特 幣網 路 的 分散式特性 ， 此類攻擊較可能造成 個 人 的 重 大 花 費

和 損失 ， 甚至導致網 路 的 系 統 性 中 斷 ， 但 很 難 造 成 整 體比特 幣網 路 陷 入停

滯 ， 或甚至摧毀對比特 幣 的 需 求 。 現實情況是比 特 幣 的 「 經濟 激勵 」 會 讓

它變得有價值 ， 而非任何硬體形 成 它 的 價 值 。 任 何 單 一 硬 體 設 備 對 比特 幣
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的 操 作 都 是 非 必 要 的 ， 完全可以用 其他設備代替 。 但儘管 如 此 ， 如 果比特

幣 的 相 關 硬 體廠商 ， 可以在設計 時讓硬體設備具備 多樣性 ， 降低 系 統性攻

擊的機會 ， 比特幣網 路 的 生存和 穩健性就更能得到 提升 。

網際網路和 基礎設施的攻擊

關 於比 特 幣最 常 見 的 另 一 個 誤 解 ， 就是可以用 關 閉 基礎通訊設施或是

關 閉 網 際網 路 的 方式 ， 來 關 閉 比 特 幣 網 路 。 這種 問 題 的 出 現在於大家誤解

了 比特 幣 ， 以為 它是傳統意義上專用 硬體和基礎設施裡 的 「 網 路 」 ’ 具有可

能遭受 攻 擊 和 危害 的 關 鍵 弱 點 。 事實上 ， 比 特 幣 是 一 種 軟 體 協 議 ﹔ 一 種 內

部 的 流程 ， 可以在全球分佈 的 數 十億台 電腦 中 的 任何一台執行 。 比特 幣 沒

有 任 何 「 單 點 故 障 」 ’ 它 並 不依賴世界上某個 地 方 有 個 不 可 或 缺 的 硬 體架

構 。 任何執行比特 幣 軟 體 的 電腦 ， 都可以連接到 比 特 幣網 路進行操作 。 從

某種意義上說 ， 它 類似於網 際 網 路 ， 因 為 它 是 一種允許電腦 連 接 在 一 起 的

協 議 ﹔ 並不是指連 接 它 們 的 基礎 電 腦 設 備 。 比特 幣 相 關 資訊所需傳輸 的 數

據量並不大 ， 只佔網 際網 路總流量 的 一 小部分 。 比 特 幣並不需要像網 際網

路上其他用 途所需 的 大流量基礎設施 ， 因 為 它 的 區塊鏈實 際上每 1 0 分鐘只

傳輸 l M B 的 數 據 。 全世界有無數 的有線和 無線技術用 於傳輸數據 ， 任何特

定用 戶 只 需要其 中 一種連線技術 ’ 就 可以連接到 比 特 幣網 路 。 為 了 創 造 一

個 比 特 幣 用 戶 無法相 互 連 結 的 世 界 ， 而去損害整個 世界的 資 訊 、 數 據 和 基

礎設施 ， 絕 對 會 造 成 毀滅 性 的 災 難 。 因 為 現代社會的 生活大量倚仗相 互 的

連結 ， 許 多 重要 的 服 務 和 重 大 的 生 死 問 題 ， 都依賴於這些基礎通信設施來

維持連串吉 。 嘗 試 同 時 關 閉 所有網 際 網 路基礎設施 ， 可能會對 嘗 試 攻 擊 的 任

何社會造成重大損害 ， 卻 還無法 阻止比特 幣 的 流 通 ， 因 為 那 些 被 分 散 的 機

器 ， 還 可使 用 協 議 和 加 密通信相 互連結 。 世界各地有太 多 的 電 腦 和 連結設

備 由 更 多 的 人使 用 中 ， 因 此任何力 量 都 無 法 讓 它 們 「 同 時 」 停止運轉 。 唯
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一發生這種情況 的 場 景 ， 可能就是某種 「 世界末 日 」 的 場 景 了 ， 不 過 那 時

應該也不會 有 人 想 知 道比 特 幣 到 底還能不能運作 。 在比 特 幣經 常 被談 到 的

所有威脅 中 ， 我認為這是最不可信或最沒意義 的 一 種 。

節點成本上升和 節點數下降

我 們 不 必 想 像 未 來 的 科 幻 場 景 裡 ， 有 人 想 要 破 壞 人 類 的 電 信 基 礎 設

施 ， 並且努力 的 嘗 試刪 除 軟 體程式 。 比 特 幣在 設 計 的 基礎上 ， 存在 著 更 為

現 實 的 威 脅 。 比特 幣作為健全貨 幣 的 特性 ， 代表其供應量無法迅速增 加 ，

而且作為 不 受 檢 查 的 數位現金 ， 也不 會 有 第 三 方干 預 的 可能 性 ， 這些 完全

取決於網 路 「 共識規則 」 的 特性難以改變 ， 貨 幣供應量 當 然也 無 法 改 變 。

如 前 所述 ， 破壞這種穩定現 狀 的 前 提 ， 在於 「 擺 脫 」 目 前 的 共識 規 則 ， 這

是風 險 非 常 高 且 負 面 的 舉 動 ， 尤其是在網 路 上 的 其他 成 員 ， 並沒 有 跟 著 一

起採用 「 新共識規則 」 的 情況下更是危 險 。 但是 ， 這 個 舉 動 的 風 險實 在 太

高且不太可能發生 ， 因 為執行該軟 體 的 節 點 數 量夠 多 ， 在 它 們 之 間 進 行 串

通可能不切 實 際 。 但萬一運行比特 幣 節 點 的 成 本 明 顯增 加 ， 便可能會讓很

多 用 戶 難以運行節點 ， 因 而減 少 網 路 上 的 節 點 數 量 。 如 果是只 剩 幾 十 個 節

點 的 網 路 ， 便不再是有效 的 去 中 心網 路 ， 因 為 操 作 它 的 少數 節 點 很 可 能 串

通 ， 改變網 路共識規則 ， 以得到 他們 自 己 的 利 益 ， 甚至破壞網 路 。

我認為這點仍然是比特 幣在 中 期 和 長期 發展裡 ， 最嚴重的 技術威脅 。 就

目 前而盲 ， 個 人執行節點的主要 限制 因 素是網 際網路頻寬 。 只要 區塊保持在

l M B 以下 ， 應該是可以管 理 的 。 增 加 區塊 大 小 的 硬分叉 ， 會 導 致 節 點 運 行

成本上升 ， 造成操作節點數量減少 。 但是就像前面提過的威脅一樣 ， 雖然在

技術上一定可行 ， 但仍然不可能實現 ， 因 為 系 統 的經濟激勵措施會 間礙這種

威脅 ， 正如 目 前為止普遍 「 拒絕 」 增 加 區塊大小的 嘗試所證 明 的 一 樣 。
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SHA-2 5 6 日合希算法 的突破

S HA- 2 5 6 散列 函 數是比特 幣 系 統運行不可或缺 的 一 部分 。 簡而言之 ，

散 列 是 一 個 過 程 ， 可 以 將 任 何 數 據 流 作 為 輸 入 ， 並 使 用 不 可 逆 的 數 學 公

式 ， 轉 換 成 固 定 大 小 的 數 據 集 （ 稱 為 散 列 ） 。 換 句 話 說 ， 使 用 這 個 函 數 為

任何數 據 生 成 一 個 哈希值是微不足道 的 ， 但 我 們 無 法 從 哈 希 值 回 溯 原 始 數

據 串 。 而隨著處理能力 的 提升 ， 電腦在將來有可能會逆運算 出 這些 散 列 函

數 ， 如 此將會使所有比特 幣地址變得容易盜取 。

我 們 很 難 判 斷 這 種 情 況 是 否 會 發 生 以 及 何 時 可 能 發 生 ， 果 真 如 此 ，

便會對比 特 幣構成 非 常 嚴重的技術威脅 。 解決這個 問 題 的 技術方法是切換

到 更 強大 的 加 密形 式 ， 但棘手的 部分是必須協 調 一個 硬 分 叉 ， 讓網 路 的 大

多 數 節 點 都 放棄舊 的 共識規則 ， 搬到 新散 列 函 數 加 密 的 新共識規則 鍵上 。

先前提到 在 協 調 分叉難度所討論過 的 問 題都會碰到 ， 但 因 為 這次是面對算

法被突破 的 真實威脅 ， 任何選 擇 留 在舊鍵上的比特 幣持有者 ， 都 很容易 受

到 駭 客 攻 擊 ， 因 此 造 成 絕 大 多 數 用 戶 節 點 ， 很 可 能 都 會 參 加 這 個 新 的 硬

分叉 。 剩 下 唯 一 有 趣 的 問 題 ， 就是這個硬分叉是否能讓所有 用 戶 遷移到 同

一 個 鏈 ， 或者是否會讓比特 幣舊鍵 因 不 同 加 密 法而散成好幾個 分 叉 ？ 雖然

S HA-2 5 6 加 密 肯定有機會被破解 ， 但網 路 用 戶 的 經濟激勵應該是切 換 到 更

強的算法 ， 而且是 「 一起 」 切換到 同 一 個 新算法上 。

回 歸健全貨 幣

雖然大部 分 關 於 比 特 幣 如 何失敗或被 摧 毀 的 討論 ， 都 集 中 在技術攻擊

上 ， 但攻擊比特 幣更有希 望 的 方法 ， 便是破壞 它 在 使 用 上 的 經濟激勵 。 如

果 想 用 前面提到 的 任何方式來攻擊或摧毀比 特 幣 ， 似乎都不太可能成功 ，

因 為這 些 攻擊在根本上與推動使用 比 特 幣 的 經濟激勵 相 互衝 突 ， 就像政府

以 法 律 禁 止 使 用 方 向 盤 或 刀 具 一 樣不 可 行 ， 因 為 只 要 該 項 技 術 對 人 類 有
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利 ， 便難以禁止使用 ， 人們 會繼續尋找各種合法或不 合 法 的 方 式 來 使 用 。

禁止某項技 術 的 唯一方法並非禁用 ， 而是發 明 更好 的 替 代 品 或 減 少 使 用 它

的 需 求 。 例 如 打 字 機 雖 然 永 遠 不 會 被 禁 止 或 立 法 停 用 ， 但 個 人 電 腦 的 幅

起 ， 確實很有效的扼殺 了 打字機的 生 存空 間 。

比 特 幣 的 需 求 ， 源 起 於 世 界 各 地 都 有 人 想 繞 過 政 治 的 控 制 來 進 行 交

易 ， 並 想 擁有能夠抵抗通貨膨脹的 價值儲存 。 只要 政 治 當 局 對 個 人轉 移 資

金 的 需 求 ， 繼續施加 約 束和 限 制 ﹔ 只要政府資金仍 是 寬 鬆 貨 幣 ， 貨 幣供應

量 仍 可 依 照 政治 家 的 決 定輕易 擴大 ， 那 麼對比 特 幣 的 需 求 便會繼續存在 ，

而 且 它 無法擴大 的 供應成長量 ， 更 可讓 它 的 價 值 隨著 時 間 經歷而推升 ， 於

是 吸 引 更 多 人將比特幣作為價值儲存 。

所以我們 可以假設 一 下 ： 如 果 整 個 世 界 的 銀行和 貨 幣 體 系 ， 被 十 九 世

紀 後 期 的 黃金標準取 代 的 情況 。 當 時 的 個 人 自 由 和 健 全 貨 幣是最重要 的 ，

因 此 對比特 幣 的 需 求 可能就會顯著下 降 。 這種做法會導致比特 幣 的 需 求 大

幅 減 少 ， 讓 它 的 價格跟著大 幅 下 跌 ， 於是讓比 特 幣 持 有 者 蒙 受 損 失 ， 增 加

7 比特 幣 的 波 動 性 ， 於 是 它 會 退 回 多 年 前 的 價格水準 。 而 隨著比特 幣 價 格

波 動 增 加 ， 以及相 對可靠且相 對穩定 的 國 際黃金標準儲備 貨 幣 的 可 用 性 提

高 ， 使 用 比 特 幣 的激勵也會 明 顯 下 降 。 在 一 個 政 府 有 所 規 範 且 通 貨 膨 脹 受

到 黃金 標 準 約 束 的 世界裡 ’ 黃金 的 先發優勢 和 相 對穩 定 的 購 買 力 ， 將成 為

比 特 幣難以逾越 的 障礙 ， 也會 降低 比 特 幣 用 戶 的 快 速 成 長 ， 因 而 阻 止 它 達

到 夠 大 的 規模或穩定 的價格 。

然 而 ， 在現實 的 情況裡 ， 全球恢復使用 健 全 貨 幣 或 政 府 允 許 自 由 轉移

資 金 的 可能性很小 ， 因 為 這種概念跟世界各地 多 數 政 治 家 和 選 民 的 觀 念 截

然 不 同 ， 這幾代人一直被灌輸 「 政府 」 應該對金錢 和 道 德 加 以 控制 ， 因 此

認 為 這 些 限 制 對任何社會 的 運作都是必要的 。 此 外 ， 即 使有機會進行這種

政治和 貨 幣轉型 ， 比特 幣供應成 長 率 的 下 降 ， 也 可 能 繼 續 讓 它 成 為 對 許 多
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人 具有 吸 引 力 的 「 投機 」 賭注 ， 因 而讓比特 幣 進 一 步 成 長並有機會扮演更

大 的 貨 幣角 色 。 在我的評估 中 ， 「 全球 貨 幣 回 歸黃金標準 」 可能是對比特 幣

的 最大威脅 ， 但它不僅不太有機會發生 ， 也不太可能徹底摧毀比特 幣 。

另 一 種 打 擊 比 特 幣 的 可 能 性 ， 便 是 發 明 一 種優 於 比 特 幣 的 新 形 式 健

全 貨 幣 。 許 多 人似乎認為 「 模仿 」 比 特 幣 的 其 他 加 密 貨 幣可以達成這個 目

標 ， 但我堅信複製比 特 幣 設 計 的 其他數位硬 幣 ， 都無法與比特 幣競爭健全

貨 幣 的 地位 ， 原 因 我 將 在 本 章 下 一 節 詳 細 討 論 ， 其 內 容在講比 特 幣 是 唯 一

真 正 去 中 心化 的 數 位 貨 幣 ， 它 自 發地成長為礦工 、 程式 人 員和 用 戶 之 間 的

「 精密平衡 」 ， 沒有人可以控制 它 。 只有如此才有可能 開 發 出 這種設計 的 貨

幣 ， 一 旦 此 貨 幣 明 顯可行 ， 任何 「 複 製 」 的 嘗 試 ， 都 將 是 一 個 由 上而 下 、

集 中 控制 的 網 路 ， 永 遠不會逃脫其創 作者的控制 。

因 此 ， 當 我 們 談 到 比 特 幣 的 結 構 和 技術 時 ， 任何複製 它 的 數位硬幣都

不 可 能 取 代 比 特 幣 。 貫作數位現金和健全 貨 幣 的 新設計與技術 時 ， 很可能

會 產 生 這 種 「 複 製 」 型 的 競爭對手 。 當 然在 一 種創 新技術被發 明 之前 ， 實

在 無 法 預 測 未來將會 出 現這種技術 ’ 而且經歷 多 年 來 對數位現金 問 題 的 熟

悉 ， 讓我們 都很清楚比特 幣並非 「 容易設計 」 的 全新發 明 。

雖 然 比 特 幣是點對點 電子現金 的 首 例 ， 但肯定不會是最後 一 個 。 一 旦

中 本聰 把 比 特 幣 公 開 後 ， 比特 幣也成功獲得 了 價值 和 探用 者 ， 因 此許 多 人

便複製生產 出 類 似 的 貨 幣 。 N a meco i n 是第一 個 使用 比特 幣代碼並於 2 0 1 1

年 4 月 開 始 營 運 的 貨 幣 。 根 據 coi n ma rketca p . com 網 站 的 數 據 ， 截 至

2 0 1 7 年 2 月 為止 ， 世界上至少 出 現 了 732 種數位貨 幣 。
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雖然一般認為這些數位貨 幣與比特幣之間 存在競爭 關 係 ， 其 中 可能會有

在未來能夠超越比特幣的機會 ， 但事實上 它 們 並沒有辦法與比特 幣競爭 ， 因

為它們 永遠不會有跟比特 幣一樣作為數位現金和 健全貨幣的特性 。 為 了 使某

種數位系統可以作為數位現金 ， 它必須能夠不受任何第三方的控制 ﹔ 其運作

也必須根據協議並符合用 戶 的 意願 ’ 而且任何第三方都無法 阻止這些支付行

為 。 經過多年觀察 「 替代 幣 （ a ltco i n ’ 又稱 山 案 幣 ） 」 的 創 建 ， 似乎不可能

有任何替代幣 ， 有機會重新建立比特 幣這種在利 益相 關 者之 間 ， 相 互存在 的

對抗地位 ， 可以用 來 阻止任何一方控制 其 中 的支付行為 。

比 特 幣 是 由 一 位 匿 名 程 式 師 設 計 的 ， 他 的 真 實身 分 仍 然 未 知 。 他將 這

個 設計發佈在 一 個 給愛好密碼 學 的 程式 人 員 所 使 用 的 冷 僻 郵 件 列 表 中 ， 並

在 幾 個 月 後 收 到 回 饋 ， 接 著 他 與 已 故 的 程 式 設 計 師 H a l F i n n ey ( 2 0 1 4 年

8 月 去 世 ） 敢 動 了 比 特 幣 網 路 。 與 Fi n n ey 進 行 了 幾 天 交 易 ， 並 測 試 軟 體

的 使 用 後 ， 更 多 成 員 開 始 加 入 網 路 進 行 交 易 和 挖 礦 。 中 本聰在 2 0 1 0 年 中

期 消 失 ， 只 留 下 「 轉往其他項 目 」 ， 然後就沒人聽過他 的 消 息 註 9 。 很可 能

有 大 約 1 00 萬 比 特 幣 存 放 在 中 本 聰 的 帳 戶 中 ， 但 是 這 些 錢 沒 被 動 過 。 中

本聰、真 的 非 常 謹慎 ， 確保 自 己 不會被 肉 搜 出 來 ， 直到 今天 ， 沒 有 任 何 確 實

的 證 據 ， 可 以 確 定 Satos h i N a ka m oto （ 中 本 聰 ） 的 真 正 身 分 是 誰 。 如 果

他 想 被 認 出 來 ， 應該早就挺身 而 出 了 。 如 果他 留 下任何可以追蹤到 身 分 的

證據 ， 那麼很可能 已經找到 他 了 。 他 的 所有著作和 通訊 內 容 ， 都 被 調 查 人

員 和 記者瘋狂追尋 而 徒 勞 無 功 。 現在該是參與 比 特 幣 的 每 個 人 ， 停 止 詢 問

註 9 此 後 ， Nakamoto 可 能 還 出 現 過 兩 次 ， 一 次 是 否 認 他 的 真 實 身 分 是 名 為 Dorian

Prentice Satoshi Nakamoto 的 日 裔美 國 工 程 師 ， 這 是 被 「 新 聞 週刊 」 雜誌認定為真
正 的 Nakamoto 的 人 ， 不 過證據很薄弱 ， 只 有 他 的 名 字 和 電 腦 能 力 上 的 巧 合 。 另 一
次則是對比特幣擴容的辯論提 出意見 。 不過 目 前 尚 不清楚這些電子郵件是否真 的 是 由
Nakamoto 本人所發 ， 或者是否有人洩露 了 他 的電子郵件帳戶 ， 因為我們知道他 曾 經
用 過 的電子郵件帳戶 ， 已經被洩露 出來了 。
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N a ka m oto 身 分 問 題 的 時候 了 ， 因 為 這跟接受技術與運作無 關 ， 就像輪子

的 發 明 者到 底是誰 ， 一樣 的不再重要 。

由 於 N a ka m oto 和 Fi n n ey 已不在我們 身邊 ， 所以比特 幣並沒有任何 中

央 權 威 人 物 或領導者能在發展過 程 中 ， 決定比特 幣 的 方 向 或行使影響力 。

即 使是 與 中 本腎、密切接觸 的 Gavi n An d 「esen （ 也是比特幣界最 常 見 的 面孔

之一 ） ， 都 無法對比特 幣發展方 向 產生影響 。 媒體經 常 引 用 據說是 中 本聰發

送 的 最 後 一 封 電子郵件 ， 裡面提到 ： 「 轉往其他項 目 ， Gav i n 和 大 家都做得

很好 」 註 I O 。 Gav i n An d resen 多 次 嘗 試 增 加 比 特 幣 區 塊 的 容量 ， 但他提 出

的 所有建議都未能獲得節點 營運商 關 注 。

比 特 幣在第 8 章 提 過 的 所有 指 標 裡 ， 繼續成長和 發 展 ， 任何個 人 或 團

體 對 它 的 權威性 ， 都 已 經減 弱 到 無足輕重 。 比 特 幣 可以 當 作一 個 自 有主權

的 代 碼 ， 因 為 沒有任何外部權威可以控制 它 的 行為 。 只有比特 幣 的 規 則 可

以控制 比 特 幣 ， 任何實質改變規 則 的 可能性 ， 都 顯得不切 實 際 ， 而且 因 為

成員們 對 「 維持現狀 」 的 偏 好 ， 會持續形成每位參與成員 的 激勵 。

比 特 幣代碼 的 主權是以工作量證 明 作為 後 盾 ， 讓 它 成 為 雙重支付 問 題

與 成 功 數 位現 金 的 真正有效解決方案 。 正是這種無需信任 第 三 方 的 特 性 ，

讓其他數 位 貨 幣無法復製 。 任何在比特 幣之後才建立 的 數 位 貨 幣 ， 都將面

對嚴重 的 存在 危 機 ： 因 為 比 特 幣 已經存在 ， 擁有更 多 的 安全性 、 處理能力

和 穩定 的 用 戶 群 ， 任何想要使用 數位現金的 人 ， 自 然不會喜歡規模較小且

成 覺 不 太 安 全 的 替 代 品 。 由 於複 製 代 碼 產生新硬 幣這件事幾乎是零成本 ，

因 此 模 仿 的 硬 幣 大 量 出 現 ， 除 非 有 個 團 隊 致 力 於 培 育 、 成 長 、 編 碼 與 保

註 1 0 作者無法確定這封電子郵件的真實 性 ， 但該電子郵件已被廣泛引用 ， 以致於麻 省 理 工
學 院技術評論 （ MIT Technology Review ） 上 ， 發表了一篇關於 Andresen 的長文 ， 題
目 為 「 真正建立比特 幣的人 （ The Man Who Really Built Bitcoin ） 」 ’ 宣稱就比特幣
的發展而言 ， Andresen 甚至比 Nakamoto 更為重要 。
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護 ， 否 則 任 何 單 一 數 位 貨 幣都不可能發展 出 明 顯 的 成 長 動 力 。 比 特 幣作為

第 一 個 發 明 的 數位 貨 幣 ， 所展示 出 的 數位現金和 健 全 貨 幣 價 值 ， 便足以確

保 需 求 會 不 斷 的 成 長 ， 也只有 當 它 背後 的 建立者 ， 是 個 完 全 沒 花 錢 幫 它 推

錯 的 「 匿名 」 程式設計 師 時 ， 它 才 會 真 正 的 成 功 。 由 於所有 替 代 幣 都 非 常

容易重新建立 ， 因 此 並沒有像奢侈 品 一 樣 的 真實 世 界 需 求 性 ， 必須 有 人 積

極的建立和 增 加 這種需求性 。

這就是為 何 目 前幾乎所有 的 替 代 幣都 有 一 個 團 隊 在 負 責 ﹔ 他們 開 始為

這 個 替 代 幣項 目 、 推銷 、 設計行銷材料 ， 並把 自 己 當 成 新 聞 一 樣 ， 發新 聞

稿給媒體 ， 而且會在大家都還沒聽 到 消 息之前 ， 先挖 走 大 量 硬 幣 。 這些 團

隊是眾所周 知 的 名 人 ， 無論他們 如 何努力 嘗 試 ， 都 無 法證 明 他們 不 會主動

控制 貨 幣 的 走 向 ， 破壞數位貨幣不該 由 任 何 第 三 方 編 輯 或 控 制 的 特性 。 換

句話說 ， 在 比 特 幣精靈走 出 神 燈之 後 ， 任何試 圖 建立 替 代 比 特 幣 的 人 ， 都

只能透過大量投資來維持該替 代 幣 ， 以便 有 效 的 進行控制 。 只 要 有 某 一 方

對數位貨 幣擁有主權 ， 那麼這種貨 幣就不能作為 一種數位現金形式 ， 而應

該說成是一 種 中 介支付形式 一 而且效率會非 常 低 。

如 此 便 給 替 代 幣 的 設 計 者 帶 來 兩 難 ： 如 果 沒 有 開 發 商 和 行 銷 團 隊 的

積極管理 ， 任 何 數 位 貨 幣都不可能在超過 1 000 多 種 的 數 位 貨 幣 之 海 裡 ，

吸引 到 任 何 關 注或資本 。 一 旦 團 隊 積 極 管 理 、 開 發 和 行 銷 ， 便 無 法 可 靠 證

明 貨 幣不會被這些人控制 。 由 於一 組 開 發者們 控制 著 大 部 分硬 幣 、 處理能

力 和 程式 編 碼 上 的 專業知 識 ， 因 此 這 種 貨 幣 實 際上便是一 種 集 中 控制 的 貨

幣 ， 並 由 團 隊 利 益 決 定 它 的 發 展 道 路 。 集 中 式 的 數 位 貨 幣 並 沒 有 錯 ， 在

沒有政府 限 制 的 情況 下 ， 最好能在 自 由 市場上擁有這些競爭對手 。 但是集

中 式 貨 幣 存 在 著 一 些 深 刻 、 根本 的 錯誤 ， 採 用 了 高 度 繁 瑣 且 效 率不 足 的 設

計 ， 使 它 的 優點只剩下消 除 了 單點故 障 。
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對 於 以 I C O ( I n i t ia l C o i n  Offe ri n g 、 數 位 貨 幣 首 次 公 開 募 資 ） 起

始 的 數 位 貨 幣 ， 這 種 問 題 會 更 加 明 顯 ， 因 為 這 會 讓 一 群 高 曝 光 率 的 開 發

人 員 與 投 資 者 公 開 交 流 ， 使 整 個 項 目 有 效 變 成 一 個 集 中 項 目 。 以 太 坊

( Eth e re u m 、 比特 幣之外市值最高 的 數 位 貨 幣 ） 的 嘗 試與磨難 ， 活 生 生 說

明 了 這一 點 。

去 中 心化 自 治組織 （ DAO ） 是以太坊網 路上首次實施 的 智 慧合約 ， 攻

擊 者 為 這 份 智 慧 合 約 投 入 超 過 1 . 5 億 美 元 後 ， 便 能 執 行 代 碼 ， 將 DAO 所

有 資 產 的 三分之一 ， 都 轉移到 自 己 的 帳戶 。 這 樣 的 攻擊並不 能算是竊盜 ，

因 為 所有存款人本來 就 已 接受這些錢只能 由 程式 代 碼 控 制 ， 攻擊 者 除 了 執

行 由 儲存者 自 己接受的 代碼之外 ， 什麼也沒做 。 在 DAO 被駭之後 ， 以太坊

開 發人 員 竟 然創 建 了 一 個 新版 本 的 以太坊 ， 也就是刪 除這種令人為 難 的 錯

誤 ， 然後沒收攻擊者 的 資 金 ， 分發給受害者 。 這種重新加 入 「 主 觀 」 人 性

化 管 理 ， 跟 「 客 觀 」 的 將程 式 碼 納 入法規 內 完全不 同 ， 也 等於質疑 了 智 慧

合約 的 整個 基本原理 。

如 果處理能力 第 二 大 的 網 路 ， 可 以 在 交 易 不 符合 開 發 團 隊 利 益 的 情況

下 ， 改變 區塊鏈記錄 ， 那麼替代幣真的用 「 處理能力 」 來調節貨幣成長量的

概念 ， 將會無法成立 。 持有貨幣 、 處理能力 和 編 寫 程式的技能 ， 都集 中 在一

群像企業夥伴一樣的 人手裡 ’ 當 然會破壞探用 區塊鏈結構的整個 目 的 。

此 外 ， 實 在 很 難 預 見 這 些 私 人 發 行 的 貨 幣 ， 在 背 後 有 一 個 明 顯 可 見

的 團 隊 時 ， 還 能 夠 有 機 會 提 升 到 「 全 球 貨 幣 」 的 地 位 。 如 果 貨 幣 顯 著 升

值 ， 這 一 小撮建立者將變得極為 富 有 ， 彷彿 具有過去徵收 「 鑄 幣稅 」 的 那

種 權 力 ， 這通 常 是現代世界裡 的 民 族 國 家才能扮演 的 角 色 。 因 此 中 央銀 行

和 國 家 政府 ， 並不太可能會給這種破壞 它 們 權威 的人好臉色看 。 中 央銀行

可 以 很 容 易 的 讓 這 些 貨 幣 背 後 的 團 隊 被 摧 毀 ， 或 直 接 改 變 他 們 的 操 作 方

式 ， 以避免這些 貨 幣 與 國 家 法 幣競爭 。 所以並沒有任何單 一 的 替 代 幣 ， 能
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夠 展現跟比特 幣 一樣具有令人印 象深刻 的 變革 彈 性 ， 因 為 這是取決於真正

的 去 中 心化性質 ， 以及每個 人遵守 目 前共識規則 的 強烈 動 機 。 我們 之所以

可以這麼說 ， 是 因 為 它 在網 際網 路 的 曠野成長九年之後 ， 依舊 沒 有 任 何 權

力 可以控制 它 ， 而且還可以很有技 巧 的 排 除 掉 那 些 想 要 改變 它 的 「 高度協

調 或資金充 足 」 的 活 動 。 相 較 之 下 ， 替代 幣是具有 「 友好 人士 」 的 明 顯友

好文化 ， 可以讓大家在 團 隊 項 目 裡共 同 努力 。 雖 然 這 點 對 一 個 新 創 企 業 來

說很好 ， 但對於希望展現數 位 貨 幣 在 固 定 貨 幣 政 策 的 「 信用 承諾 」 來 說 ，

簡直就是一種詛咒 。 任何 特 定 替 代 幣背後 的 團 隊 ， 若 決 定 改 變 貨 幣 政 策 ，

應該很容易 就能達成 。 例 如 ， 以太坊 尚 未對未來 的 貨 幣政策有任何 明 確 的

願景 ， 也 想 把這件事情留 給社群討論 。 雖然以太坊 的 社 群 精 神 可能產生 奇

蹟 ， 但這樣並無法建立 一 個 全 球 性 的 健 全 貨 幣 ， 不 過 持平 的 說 ， 以太坊並

沒 有 宣 稱 自 己要做全球性 的 健 全 貨 幣 。 無論是 因 為 有 意 識 的 ， 或為 了 避免

被政治 當 局 請 去 問 話 ， 或者說是 營 銷 噱 頭也好 ， 大 多 數 替 代 幣都不會把 自

己推銷 為比特 幣 的 競爭對手 ， 而會說成是執行 「 與比特幣不 同 」 的任務 。

沒有任何案例 證 明 替 代 幣 宣 稱 「 自 己也能做到 」 比 特 幣 原 始設 計 的 某

個 用 途 時 ， 會為 它 帶來什麼好處 。 而且 除 了 比特 幣之外 ， 也 沒 有 其 他 替 代

幣發 明 了 比 特 幣 不 具備 的 差異 功 能或特徵 。 然而 這 些 替 代 幣 卻 都 擁 有 「 自

由 交易 的 貨 幣 」 ’ 因為這點對執行線上應用 的複雜系統來說不可或缺 。

這種新網 路 應 用 程式需要 「 自 己 的 」 去 中 心化 貨 幣 ， 其 想 法上像是絕

望 的 傻子 在 盼 求 ， 雖然 自 己 無法解決 「 用 戶 需 求 」 的 問 題 ， 但 希 望 能 在 經

濟上有利 可 圖 。 然而現實世界 的 企 業不發行 自 己 的 貨 幣是 有 原 因 的 ， 因 為

沒 人想擁有只能在 一 個 企業裡消 費 的 貨 幣 。 持有資金 的 關 鍵是希望讓持有

的 流 動 資金 ， 越容易 花越好 。 若是持有只能在特 定 供 應 商 使 用 的 貨 幣 ， 其

提 供 的 流通性就會很少 ， 而且很難達成任何 目 的 。 人 們 會 自 然 的 傾 向 持有

流 動 性 較 強 的 支付手段 ， 任何事業若堅持以 自 己 的 自 由 交易 貨 幣支 付 ， 只

會為潛在客戶 帶來極高 的成本和 風 險 。
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即 使 真 的 需 要 某 種 形 式 的 「 代 幣 」 運 行 的 企 業 ， 例 如 遊 樂 園 或 賭 場

等 ， 他 們 的 代 幣跟 流 通 貨 幣比較起來 ， 在價值上是 固 定 的 ， 因 此客戶 很清

楚 知 道 他 們 得到 了 什麼 ， 可以進行準確的 經濟計算 。 如 果有人說這些所謂

革 命性 的 去 中 心 化 貨 幣 ， 真 的 提供 了 任何現實世界裡具有 價 值 的 應 用 ， 而

且也用 了 自 己 的 自 由 交易 貨 幣來支付 ， 實在是令人難以置信 。

事 實 上 ， 在審視這塊領域 多 年 後 ， 我還沒有找到 一 種能提供任何市場

需 求 的 產 品 或服務 的 數 位 貨 幣 。 而 高 度 吹 噓 的 「 未來 」 去 中 心化應用 ， 似

乎 從未 到 來 ， 但 一 般 認 為 對替 代 幣 營 運 至 關 重 要 的 硬 幣 ， 每 月 仍 持 續 增 加

數 百 個 。 讓人不禁懷疑 ， 這些革命性貨 幣 的 唯 一 用 途 ， 是否就在讓建立者

賺大錢 。

除 了 比 特 幣 之 外 ， 沒 有 其 他 貨 幣 可 以 真 的 聲 稱 不 受 任 何 人 控 制 ， 因

此 ， 想 利 用 「 支撐 比 特 幣 的 複雜 結構 」 的 整 個 觀點做宣傳 ， 並沒有任何實

際 意 義 。 複製比特 幣 的 設計 ， 然 後 製作 一 個 稍 微不 同 的模 仿 品 ， 這點並沒

有 任 何 原 創 性或難度 。 目 前為止 ， 也 已經有數千種這樣 的 模仿 晶 。 經過一

段 時 間 以後 ， 應該會看到 更 多 這類數位硬 幣進入市場 ， 稀釋其他 替 代 幣 的

品 牌 。 非 比 特 幣 的 數 位 貨 幣 ， 總結起來是輕鬆賺錢的 ， 沒有 任 何 替 代 幣 會

被 認 為 有 自 己 的 特殊優點 ， 因 為 它 們 在表現上並沒有任何不 同 ， 都 跟比特

幣 所 表 現 的 一 樣 ， 但與比特 幣 的 區 別 在 於 它 們 的 供應 和 設 計 ， 非 常 容 易 被

改變 ， 然而比特 幣貨 幣政策裡 的 所有意 圖 和 目 的 則 是堅定不移 的 。

在 這 些 貨 幣 當 中 ， 是否有人能提供 除 了 比特 幣市場需求以外 的 成 功 服

務 ？ 這是個 懸而未決 的 問 題 ， 但顯而易 見 的 是 ， 它 們 無法與比特 幣競爭成

為 「 無信任 」 的數位現金 。 因 為 雖 然 它 們 都選擇遵行比 特 幣 的 儀 式 ， 但若

只是假裝正在解決 額 外 的 事 情 ， 並不會激發人們 對 它 們 的 信 心 ， 只會讓人

覺 得 一 切 是為 了 讓 它 們 的 創 建者變得更 富 有罷 了 。 模 仿 中 本聰設 計 的 成 千

上 萬 仿 製 品 ， 也許是最真誠的 「 致敬 」 形 式 ， 但他們 一直未能提 出 超越 中
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本聰所提供 的 更 多 東西 ， 也就證 明 了 他 的 成 就 真 的 非 常 獨 特 。 比 特 幣設 計

唯 一有價值 的 補充 ， 便是 由 能 力 極 強 的 志願程 式 設 計 師們 所無私完成 的 ，

他 們 花 了 很 長 的 時 間 來優化比特 幣程式代碼 。 而 現 在 許 多 不 那 麼 稱 職 的 程

式 員 ， 以市場行錯 和 毫無 意 義 的 流行語 ， 重新打包 中 本聰 的 設計 ， 想要 獲

得大量資金 ， 但完全沒有添加 具有任何現實世界 實 際 需 求 的 功 能 。 這些 替

代 幣 的 成 長 ， 無法脫離政府資金尋求輕鬆投 資 的 背景想法 ， 因 此 很 容 易 在

大規模投資 中 ， 形成巨大泡沫 。

1 區塊鏈技術 註 1 1
由 於比特 幣價值 的 驚人上升 ， 加 上操作程序 和 技 術細 節 的 難度 ， 因 此

存 在 了 大 量 的 混 淆 誤 解 。 也許最持續也最高調 的 混淆是以下這種觀念 ： 比

特 幣操作的 機制一一將交易 放入鏈接在一起形 成 分 類 帳 的 區塊一一也可以用

來解決或改善經濟 、 社會 問 題 ， 甚至進行 「 革命 性 的 創 新 」 ’ 就像現在 發 明

的 每個 新奇 玩 具 一 樣 。 「 比 特 幣 並不重要 ， 但 潛 在 的 區 塊 鍵 技 術 是 有 希 望

的 ． ． ． 」 ’ 這是從 2 0 1 4 年至 2 0 1 7 年期 間 ， 由 某些 銀行業執行長 、 記者 和 政

客共 同反覆考量的 口 頭禪 。 不過他們 擁有一個共 同 點 ： 不 7 解比特幣到 底如

何運作 （ 圖 2 2 ） 。

註 1 1 本 節 重 點 大 量 討 論 我 的 論 文 ﹒ 「 區 塊 鏈 技 術 ： 有 什 麼 用 途 ？ ( Blockchain 
Technology: What Is It Good For？ ） 」 ’ 發表在銀行與 金 融 法評論 ， 第 1 期 ， 第 33. 3
卷 ， 201 8 年 。
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如 何確定你是否需要 區塊鏈

你需要數位現金 嗎 ？

你不需要 區塊鏈
使用比特幣 ﹒

唯一可用 的 區塊鏈

圖 22 區塊鏈決策圖

區塊鏈技術的僵化思考是 「 草包族科學 （ ca 「go cu l t  sc i e n ce ） 」 的絕佳

範例 ， 這是物理學家費曼 （ Ric h a rd Feyn m a n ） 所帶起 的 一 個 想法 。 根據報

導 ， 美 國 軍方在第二次世界大戰期 間 ， 為 協 助 南太平洋 島 嶼 的 軍事 行 動 而

蓋 了 許 多 飛機跑道 。 飛機飛來 的 時候 ， 通 常 會順便帶禮物 給 島 上 的 居民 ，

因 此 過 去 島民 常 常 享 用 到 這些 禮 物 。 而戰爭結束後 ， 飛機不再飛 回 這些 跑

道 ， 當 地 人 想盡辦法要讓飛機和 貨 物 可 以 飛 回 來 ， 因 此 在絕 望 中 ， 他們 試

著模仿長期 以來 的 軍 用 機場地面管制 員 的 行為 ， 認為 如 果他們 把 一 個 人放

在 一 個 帶 天 線 的 小屋裡 ， 並且點燃火把 ， 就像過去軍事地面管 制 員 所 做 的

那樣 ， 那 麼 飛機就會飛 回 來 帶給他們 禮物 。 這樣 的 策 略 明 顯行不通 ， 因 為

地 面 管 制 員 的 程序 並 非 憑 空 創 造飛機 ﹔ 它 們 只 是 項精心製 作 的 技 術過程

裡 的 一 個 組成 片 段 ， 從飛機 的 製 造 開 始 到 離 開 基地之 間 ， 都是南太平 洋 島

民所無法理解的 內 容 。

就 像 這 些 島民一樣 ， 認為可以將 區塊鍵技術作為 產生經濟 效 益 一 環 的

人 ， 並 不 了 解 它 只 是 一 個 更 大 的 技術過程裡 的 一 部份 。 比特 幣建 立 分 類 帳

的 真 實 和 有 效 性 的 機 制 ， 非 常 錯綜 複 雜 ， 但 它 有 一 個 明 確 目 的 ﹔ 在 不 需 要

信任第三方的情況下 ， 在網 路上發行貨 幣與移動價值 。 「 區塊鍵技術 」 在某

種程度上存在 ， 但並非一種有效廉價或快速 的 線上 交 易 方式 。 與集 中 式 的
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解決方案相 比 時 ， 「 區塊鏈 」 的 實 際效率低且速度慢 ， 唯 一 提供 的 優勢是不

需要第三方 中 介信任 。 因 此這種技術 唯 一 可 能 的 用 途 ， 只 在 「 無信任 」 對

用 戶 有相 當 重 要 的 價 值 時 ， 但也會 因 此 讓成本增 加 並損 失 效 率 。 而 它 可 以

成功 消 除第 三 方 中 介 的 唯 一 過 程 ， 便是移 動 網 路 原 生硬 幣 的 過程 ， 因 為 這

些 區塊鏈的代碼對鏈外 的 任何事物 來說 ， 並無集 中 控制 的 能力 。

我們 可以透過比較來 了 解比特幣運行交易 的 方法 「 效率極低 」 ， 如 果移

開 「 去 中 心化 、 工作量證 明 的 驗 證 、 挖 礦 與 無 需 第 三 方信任 」 的 絆 腳 石 ，

直接運行比特 幣 的 集 中 版 ， 它 就 變 成 生 成 硬 幣 的 演算法 ， 以及 用 來 處 理 大

約 每天 300 ,000 筆 交 易 的 硬 幣所有權 「 資料庫 」 。 這 些 任 務 相 當 簡 單 ， 任

何現代個 人 電 腦 都 能可靠執行 。 事實 上 ， 一 台 普 通 、 現成 的 消 費 型 筆 電 ，

每秒可以處理大約 1 4 ,000 筆 交 易 ， 或 者 換 算 成 當 前 比 特 幣 每 日 交 易 量 ，

可以在 2 0 秒 內 完成 註 12 。 而如 果用 這台陽春的 筆記型電腦 ， 處理比特 幣 的

全年交易量 ， 幾乎不必花超過兩小 時 。

然而 ， 在 筆 電上運行 這 種貨 幣 的 問 題 ， 在 於 它 需要信任 筆 電 所 有 者 以

及 筆 電 本 身 的 安 全 和 保 障 。 為 了 讓 如 此 簡 單 的 軟 體 系 統運 行 且 不 需 任 何 一

方信任 ， 也讓欺騙 交 易 記錄 或 改 變 貨 幣 發 行 速 度 的 企 圖 無法得逞 ， 目 前 就

只 發 現 唯 一 一種可行設計 ， 也就是比特 幣 的 去 中 心化 點 對 點網 路 「 工作量

證 明 」 。 這不是一 個 簡 單 的 軟體 問 題 ， 這是電腦程式員花幾十 年 時 間 嘗 試不

同 設 計 ， 才 發 現有辦法證 明 這 一 點 。 今天 一 台 好 的 消 費 級 筆 電 的 哈 希 值 ，

大 約 為 每秒 l O M H a s h ， 而 比 特 幣 網 路 每 秒 大 約 集 中 處 理 2 0 E H ash ， 相 當

於 2 兆 台 筆 記 型 電 腦 。 換句 話說 ， 為 了 消 除對信任 的 需 求 ， 運行 簡 單 貨 幣

和 資料 庫 軟 體 的 處理能力 ， 需要增 加 大 約 2 兆 倍 。 當 然在 貨 幣 及 交 易 上 並

註 1 2 詳見 Peter Geoghegan 的部落格文章 ， 解釋他是如何在個人電腦上 實 現 此 一 目 標 。
參 閱 http: I I pgeoghegan. blogspot. com/2012/ 06 I towards-1 4000-wri te-transactions­
onmy.html 。
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260 Chapte「 1 0 比特幣的疑問

不 需 要 如 此 多 的 處理能力 ， 讓整 個 系 統 「 無信任 」 才需要 。 這種對於使用

區塊鍵技術運行的 任何計算過程 ， 必須滿足兩個 標準 ：

首 先 ， 去 中 心 化 所 帶 來 的 收 益 ， 必須足以證 明 額外 成 本 的 合理性 。 對

於任何 「 仍 需某種形式信任 」 而讓第三方實施一小部分信任 的 過程而盲 ，

花在去 中 心化 的 額外成本是非 常 不 合 理 的 。 為 了 處理法律管轄範 圍 內 真實

企 業 的 合 約 ， 仍 會造 成 這 些 合 約 在 實 施上 的 相 關 法律監督 ， 這些 監督便能

超越網 路 共識 ， 使得去 中 心化 所 花 費 的 額外成本毫無意義 。 這點 同 樣適用

於金融機構資料 庫 的 去 中 心化 ， 這些 資料庫也還需作為彼此或客戶 ， 在 自

己營運上的可信任第三方 。

其次 ， 初始過程本身必須夠簡單 ， 以確保能夠在許多節點上運行分佈式

分類帳 ， 而且要讓 區塊鍵不會變得太笨重而無法發佈 。 但 隨著整個過程不斷

重複 ， 區塊鏈的大小將會增 加 ， 並讓分散節點難以紀錄 區塊鏈 的 完整副 本 ，

因 而確保只有少數大型電腦可以操作 區塊鏈並使其分散化 。 請注意這裡帶有

分類帳的節點 ， 與解決工作量證 明 的專用 礦工之 間 的 區別 ， 第 8 章討論過 ：

礦工需要花費巨大的處理能力 將交易 提交給聯合分類 帳 ， 而節點只需要很少

的 電力 與處理能力 ， 便能保留 分類帳副末 ， 以驗證礦工交易 的 準確性 。 這就

是為何節點可以在一台個 人電腦上運行 ， 而礦工會具有成千上萬台個 人電腦

的 處理能力 。 如 果分類帳本身 的 操作變得過於複雜 ， 節點就需要用 到大型伺

服器而非個 人電腦 了 ， 這便會破壞節點分散的可能性 。

比 特 幣 區塊鏈對每個 區塊的大小設置 了 l M B 的 限制 ， 因 而 限制 了 區塊

鏈 的 成 長速度 。 這 項 限 制 可以讓簡 單 的 電 腦 也 能夠 維 護 和 運 行 節 點 。 如 果

每個 區塊 的 大小 增 加 ， 或者 區塊鏈被用 於更複雜 的 過程 （ 例 如 區塊鏈狂熱

者所吹捧 的 那些 用 途 ） ， 那麼整個 系統就會變得太大而無法在 個 人 電腦上運

行 。 若將網 路 的 運行集 中 在大型機構所擁有 與 營 運 的 幾個 大 型 節 點 上 ， 便

會打破整個 去 中 心化 的 特點 。
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目 前為止 ， 「 無信任 」 的 數位現金是 區塊鍵技術 唯 一 成 功 實施的 原 因 ，

在 於 它 是 一 個 乾 淨 簡 單 的 技術 流 程 ， 讓 它 的 分 類 帳 成 長 可 以 相 對 緩 慢 。 這

代表比特 幣網 路 的 成 員 ， 可以在世界各地使用 家 裡 的 電 腦 進 行 連 接 ， 可以

預 測 通 貨膨脹有所 限制 ， 也只 需 要 很 少 的 處理能 力 即 可 。 但這樣形 成 的 去

中 心 化 與 無 信 任 ， 可 以 為 終 端 用 戶 提 供 巨 大 的 價 值 ， 如 第 8 章 所 述 。 目

前所有 其 他 貨 幣媒介 ， 都是 由 能 夠 使供應膨脹 的 一 方 所 控 制 ， 以便可以從

需 求 增 加 中 獲 利 。 對於法定 貨 幣 、 非貴重金 屬 以 及 黃金來說都是如 此 。 黃

金 由 中 央銀行大量持有 ， 可以 出 售 到 市場上 ， 防 止 它 過 快 升 值 而 取 代 法 定

貨 幣 。 但 自 從取消 黃金標準以來 ， 比特 幣是第 一 個 成 為 世界上任何人都可

以輕鬆持有 的 健 全 貨 幣 。 這種不太可能發 生 的 「 輕量級計算與重要經濟意

義 」 的 組合 ， 便是為何比特 幣網 路 的 處理能力 ， 會增 加 到 史 上 最大 網 路 的

意義所在 。 事實證 明 在經過八 年 多 的 時 間 裡 ’ 並未 找 到 另 個 有足 夠 重 量

級價值 的 用 途 ， 可以合理 的 分佈在數千個 節 點 成 員 身 上 ， 同 時 又能足夠 輕

量化 的 允許分散 開 來 。

這 種 分析 的 第 一 個 含義 ， 就是任何在比特 幣 協 議 裡 改 變 區塊大小 的 議

題 ， 都 不太可能通過 的 原 因 。 不 僅 因 為 前 面 提 到 的 「 不 變 性 」 原 因 ， 還 因

為 它 可能會妨礙大 部 份 節 點 營 運者管 理 自 己 的 節 點 。 但他們 可以 自 行決 定

要運行 哪 個 軟 體 ， 我 們 也 可以 安 全 的 假設大量 固 執 的 節 點 營 運者 ， 將會 繼

續使用 目 前 的 軟 體 ， 繼續持有他們 手上 的 比 特 幣 。 任 何 嘗 試升級比 特 幣 軟

體 的 舉 動 ， 只會變成另 一 個 毫無 價值 的 替 代 幣 ， 就像 目 前 已 存 在 的 數 百 種

替代幣一樣 。

這 種 分 析 的 第 二 個 含義是 「 區塊鏈技術 」 的 應 用 。 這 些 經 常 被 吹捧為

銀行或資料庫界的 革命性技術 ， 也將注定完全失敗 。 除 7 花俏 的 演 示 外 ，

它 們 通 常 沒有別 的 用 途 ， 也永遠不 可能轉移到 現實世界來 ， 因 為 無 信 任 第

三 方 對 於 想 操 作 它 們 來拓展業務而盲 ， 永 遠 是 一 種 「 低 效 率 」 的 方式 。 這

種專 門 設計來消 除第三方 中 介 的 技術 ， 最終可能會被 用 在本來打算取 代 的

中 介機構上 ， 其別有企圖 的 目 的 ， 將超 出 可能 的 用 途範 圍 。

www.qitubk.com 奇兔電子書下載

www.qitubk.com 奇兔電子書下載



262 Chapter 1 O 比特幣的疑問

雖 然 有 許 多 更 方 便 、 更 簡 單 的 方 法 可 以 記 錄 交 易 ， 但 區 塊 鏈 是 消 除

對 信 任 第 三 方需 求 的 唯 一 方 法 。 交 易 被 提交到 區塊鏈 ， 驗證者為 了 獲 利 競

相 驗證 交 易 ， 在 交 易 中 沒 有 一 個 人可以依賴或必須被信任 。 相 反 的 ， 詐欺

交 易 會被其他網 路 成 員 立 即 檢測 和 退 回 ， 因 此 他 們 有 強烈 的 動 機來確保網

路 的 完整 性 。 換句 話說 ， 比 特 幣是一個 完全基於 「 繁 瑣 且 昂 貴 」 的 驗 證 系

統 ， 因 此 它 可以消 除 各 方之 間 的 任何信任或責任 的 需 求 ： 也就是 1 00 % 的

驗證和 0 % 的信任 。

而跟 圍 繞著 比 特 幣 的 大量炒作訊息不 同 的 是 ， 這種消 除對第三方信任

的 需 求 ， 對商業和 生活上 的 所有用 途來說 ， 並非絕對是件好事 。 一旦理解 了

比特 幣 的 運作機制 ， 就可以 明 顯的 知 道轉移到不依賴信任第三方 的 系統 時 ，

需要付 出 的代價 。 好處在於個 人主權可以凌駕於協議 、 抗審查 、 限 制 貨 幣供

應成長與技術參數的不變性 ， 缺點則 在於需要強大 的 處理能力 來執行相 同 的

工作量 。 除 了 天真的未來主義式炒作之外 ， 沒有任何理 由 讓人相 信這是值得

花這麼多 錢 的魔鬼交易 。 唯一可能值得這種如 此權衡交換的場合 ， 應該是用

來管理 「 全球 同 質性跨 國健全貨 幣 」 的情況 ， 其 中 包含兩個重要 的 因 素 ： 首

先 ， 運行這種系統的超高成本 ， 可以藉 由 取得局 部 的 全球貨 幣市場來慢慢彌

補 ， 因 為 其市場價值約 有 80 兆 美元 。 其次 ， 如 同 前面說過的 ， 健全 貨 幣 的

特性在於沒有人能夠 控制 它 ， 因 此可預測 的 「 不可變 」 演算法 ， 相 當 適合這

類任務 。 這個 問 題我思考多年 ， 因 為 在任何其他事業用 途裡 ’ 都找不到 相 等

重要性的類似用 途 ， 可以值得去掉 中 介所帶來 的 高額成本 ， 加上 透 明 簡單到

取消所有人的 自 由 裁量權等 ， 也都是很值得的優點 。

拿 汽 車 來 類比應該會很有廠發性 。 1 8 85 年 ， Ka r l B e nz 將 一 台 內 燃機

加 到 馬 車 上 ， 用 它 誕生 了 第 一 輛 自 動 交 通 工 具 時 ， 這個 動 作 的 明 確 目 的 是

將馬從馬 車上移走 ， 讓人 們 不 必經 常 處理馬糞 。 “ 「I Benz 並沒有試 圖讓馬

可以跑得更快 。 如 果把重金屬 引 擎 裝 在 馬 背上 ， 並不會使它跑得更快 ﹔ 只

會 減 慢 馬 的 速度 ， 馬 糞也依舊存在 。 同 樣地 ， 如 第 8 章所解釋 ， 讓比 特 幣
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網 路運行所需 的 巨大處理能力 ， 消 除 了 藉 由 信 任 第 三方來處理支付或確定

貨 幣供應 的 需 求 限制 。 如 果第三方依舊存在 ， 所有處理能力 都 將 是 毫 無 意

義的浪費 電力 。

只有 時 間 才能證 明 比 特 幣 的 模式是否繼續受 到 歡迎和 採 用 ， 它 有 可 能

成長而取代許 多 金 融 中 介機構 ， 也可能停滯甚至失敗且消 失 ， 唯一 不 可 能

發 生 的 ， 就是比特 幣 的 區塊鏈設計變成 對 中 介 有 利 ， 而非消 除 掉 信 任 第 三

方 的 用 途 。

對 於 任 何 進 行 支 付 、 交 易 或 記 錄 保 管 的 信 任 第 三 方 而 吉 ， 區 塊 鍵 是

一 種 昂 貴且效率低 的 技術 。 非比 特 幣 的 區塊鍵會結合兩個世界裡最糟 的 部

份 ： 區塊鏈 的 複 雜結構加 上信任第 三 方 的 成 本 與 安 全風 險 。 難怪發 明 了 八

年後 ， 區塊鍵技術 除 了 在專 門 設計給商業應用 的 比 特 幣之外 ， 還沒 有 在 任

何一個成功 的 、 準備上市 的商業應用 裡 ， 有所突破 。

但情況反過來講 ， 媒 體 、 政府 、 學 術界 、 工 業 界 和 世界經濟論壇 ， 都

己就 區塊鏈技術 的 潛 力 進行大量 的 宣 傳 、 會議 和 高 調 的 討論 。 政 府 和 機 構

已經在風險資本 、 研 究 和 市場行銷 方面投入數 百 萬 美 元 ， 這些 都 是 被 炒 作

所誘惑 ， 但並未得到 任何實 際結果 。

儘管那些 「 區塊鏈顧 問 」 已經建立 了 股 票 交 易 、 資產 登 記 、 投 票 和 支

付 清 算 的 原 型 。 但 正 如 佛 蒙特 州 政府最近得到 的 結論顯示 ： 這些 區塊 鍵 技

術都沒有進行商業應用 ， 因 為 它 們 比依賴資料庫和 軟 體套件 的 簡單 方 法 更

為昂貴 註 13 。

註 1 3 Stan Higgins ， 「 佛 蒙 特 州 稱區塊鏈記錄系統太昂 貴 」 ’ Coinbase .com ’ 201 6 年 1 月
20 日 。
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而 在 銀 行 界 ， 確實沒有率先採用 比 自 己 目 前 所 用 更先進技術 的 良 好紀

錄 。 雖然摩根大通首席執行長 J a m ie D imon 於 20 1 6 年 1 月 ， 在瑞士達決斯

宣傳 區塊鍵技術 ， 但他們 自 己銀行 的 開 放式金融交易 介面一一一種從 1 99 7

年 開 始為緊合商提供客戶 資訊的 中 央資料庫一一居然已經停用 了 兩個 月 。

相 較之下 ， 比 特 幣 網 路誕生於 中 本聰推 出 該技俯兩個 月 後 的 區塊鍵設

計裡 。 直 到 今天 ， 它 仍 然 不 間 斷地運行並且成 長 到 價值超過 1 5 00 億 美 元

的 比 特 幣 。 區塊鏈是解決 電子現金 問 題 的 方法 。 因 為 它 有效 ， 所 以 它 迅 速

成 長 ， 而 中 本聰 匿 名 工作 ， 並且只透過 電子郵件簡單地溝通 了 大約 兩年 ，

完全不需要任何投資 、 風 險投資 、 會議或廣告等 。

從這裡的 討論可以 明 顯看 出 ， 「 區塊鏈技術 」 的存在 ， 而且真的可以用

來 解 決 任 何具 體 問 題 的 概 念 ， 實在 非 常 可疑 。 把 區 塊鏈結構理解成是在比

特幣還有模仿者操作及 測 試網 路 的 一部分 ， 可能會更精確 。 然而 ， 「 區塊鏈

技術 」 這 個 術語經 常 被拿 來 簡 化說 明 。 本 章 下 個 部 分 探 討 區塊鏈技術最 常

被吹捧的應用 範例 ， 而後面的部分則 會確定這些 問 題 的 主要障礙 。

區塊鏈技術的潛在應用

與 區塊鍵技術相 闋 的 新創 公 司 和 研究 項 目 ， 大致得 出 了 結論 ， 認為 區

塊鏈的 潛在應用 可分為三個 主要領域 ：

數位支付

目 前支付清算 的 商業機制 依賴集 中 分 類 帳 ， 用 來記 錄 所 有 交 易 並維持

帳戶 餘 額 。 在 實 際 操 作 時 ， 交 易 會從交易 方傳輪到 中 介 ， 檢查有效性後 ，

兩 個 相 關 帳 戶 都 會 被 調 整 。 而 在 區 塊 鏈 中 ， 交 易 會 被 傳 輸 給 所 有 網 路 節

點 ， 也就 涉 及 到 更 多 傳輸 與 更 多 處 理 能 力 和 時 間 。 同 時交 易 也 成 為 區塊鏈
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的 一 部分 ， 複 製 到 每個 成 員 的 電 腦 上 。 這 比 集 中 清算更慢也更 昂 貴 ， 也有

助於解釋為何 Visa 和 Maste 「Ca rd 每秒可以清算 2 ,000 筆 交 易 ， 而 比 特 幣

最 多 可 以 清 算 4 筆 。 比特 幣 的 區塊鏈並非 用 來進行更快 、 更便 宜 的 交 易 ，

而是用 在不需信任第三方 中 介 的 交 易 ： 交 易 被 清 算是 因 為 節 點 競相 驗 證 它

們 ， 但 沒 有 節 點必須被信任 。 要讓 目 前 的 第 三 方 中 介機構 ， 想像 它 們 可以

透過使用 一 種技術改進其表現能力 ， 但會大量犧牲效率與速度 ， 而 且 目 的

只是為 了 「 移 除 自 己 」 ’ 這 點 當 然 行 不 通 。 對 於 由 中 央 方 控 制 的 任 何 貨 幣

而吉 ， 集 中 記錄 的 交 易 會更為有效 。 我 們 可以清楚地看到 區塊鏈 的 支付 應

用 ， 必須使用 區塊鏈 自 己 的 去 中 心化 貨 幣 ， 而非探用 集 中 控制 的 貨 幣 。

合約

目 前 的 合約 是 由 律 師起 草 、 法 院 判 決 ， 執 行則 交 由 警方 。 而 以 太 坊 之

類 的 智 慧合約 （ s m a rt contra ct ） 密碼 系 統 ， 將合約 編 碼 為 區塊鏈 ， 使其 自

動執行 ， 不可能上訴或撤銷 ， 也超 出 法 院和 警察的管轄範圍 。 「 程式 碼 就是

法律 」 是 智 慧 合 約 程 式 設 計 師們 的 座右銘 。 這個 概 念 的 問 題在 於 律 師 用 來

起草合約 的 語 吉 ， 較容 易 被 更 多 人理解 ， 而 智 慧合約 起 草 人 使 用 的 代 碼 語

盲 ， 較少人能理解 。 全世界可能只有幾百人擁有技術專長 ， 能夠 充 分 了 解

智 慧合約 的 含 義 ， 但他們也還可能漏掉 一 些 明 顯 的 軟 體錯誤 。 即 使 越 來 越

多 人熟練建立這些合約 所必需 的 程式 語 言 ， 但 最 熟 悉 它 的 這 些 少 數 人 ， 仍

持續比其他人更有優勢 。 在程 式 碼 的 競爭裡 ， 最 熟 練 的 人總是比起其他人

更有戰略上的優勢 。

一切 情況都在以太坊網 路 的 去 中 心化 自 治組織 （ DAO ） 首 次 實 施 智 慧

合約 時 ， 變得更為 明 顯 。 攻擊者為 這 份 智 慧合約 投入超過 1 . 5 億 美 元 後 ，

執 行 程 式 碼 將 DAO 所 有 資 產 的 三 分 之 一 轉 移 到 自 己 的 帳 戶 。 如 同 之 前 所

說 ， 將這次攻擊描述為竊盜可能不太準確 ， 因 為 所有存款人都 已 把 他 們 的

錢交給程 式 碼 控 制 。 攻擊者 除 了 執行存款人接受 的 程 式 碼 之 外 ， 什麼 也 沒
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做 。 而在 DAO 遭駭後 ， 以太坊 開 發 人員竟然創 建 了 一個新版本的 以太坊 ，

讓這場令 人 戚 到 難 堪 的 錯誤從未發生 。 這種重新加入 「 主 觀 」 的 人性化管

理 ， 跟 「 客 觀 」 的 將程 式 碼 納 入 規 則 內 完全不 同 ， 也質疑 了 智 慧合約 的 整

個 基本原理 。

從處理能力 來看 ， 以太坊 的 以 太 幣是比 特 幣以外 的 第 二大 區塊鏈 。 比

特 幣 區塊鏈無法有 效 的 回 復 ， 但以太坊竟然可以 回 復損失 ， 這就代表比比

特 幣 更小 的 所有 區塊鏈 ， 都會變成該 幣 營 運 商 有 效 控 制 下 的 集 中 資料庫 。

事實證 明 ， 程式碼並不是真正 的 法 律 ， 因 為 這 些 合 約 的 營 運 商可以更改合

約 執行 的 內 容 。 智 慧合 約 並沒有用 程 式 碼 來 取 代 法 院 ， 但是 它 們 已 經 用 軟

體 開 發 人 員 取 代 了 法 院 ， 這 些 人 在 仲 裁 方面缺乏經驗 、 知 識或責任 。 法 院

和 律 師是否不會受到 影響仍有待觀察 ， 因 為 這 種 分 叉 的 後果 ， 目 前還在繼

續探索 中 。

DAO 是第一個 智 慧合約 ， 也是 目 前 唯 一 在 區塊鏈上 的 複雜應用 。 根據

經驗 ， 從 它 如 果真 的 發 生 到 將來更廣泛 的 實 施之 間 ， 還有一段很 長 的 路 要

走 。 目 前所有其他應 用 都 只存在於原 型 中 ， 也許在假設 的 未 來 裡 ， 程式撰

寫 的 知 識 更 為 普遍後 ， 程式碼更具可預測性也更可靠 ， 這樣 的 契 約 就 可 能

會變得更 加 普遍 。 但是 ， 如 果運行這類合約 只 增 加 了 處理能力 的 需 求 ， 仍

然需要 由 區 塊 鏈 工 程 師主觀進行編輯 、 分叉 和 推翻 時 ， 那 麼 整 場 練 習 便沒

有任何 目 的 ， 只會產生流行語和 宣 傳 而 已 。 智 慧合約 的 未來 形 式 ， 比較可

能是存在於信任第 三 方所 營 運 的 安 全集 中 式 電 腦 上 ， 而且要有可以撤 銷 合

約 的 能力 。 如 此便是把 區塊鏈 智 慧合約 的 現實 形 式 化 為 可 編 輯 的 ， 而且 可

以 降低處理能力 需求 ， 並減少可能危害的攻擊能力 。

對於實 際 營 運 的 區塊鏈來說 ， 只有 簡 單 的 合 約 才能找到 需 求 ， 這些 合

約 的 代碼 必須很容易 得 到 驗證與理解 。 在 區塊鏈上而不在集 中 式 電腦 上 使

用 此 類合約 的 唯 一 理 由 ， 便是合約 以某種形式用 到 了 該 區塊鏈裡 的 貨 幣 。
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而其他沒有使用 區塊鏈分散 式 系 統 這種額外負 擔 的 合 約 ， 通 常 可以擁有更

好 的 執行與監督能力 。 目 前 唯 一 有 意 義 的 區塊鏈合 約 應 用 ， 就是簡 單 的 時

間 編 程支付和 多重簽名 錢 包 等 ， 都 是 用 區塊鏈本身 的 貨 幣執行 ， 而且 主 要

都是在比特 幣網路上 。

資料庫與記錄管理

區塊鍵是 可靠且 防止宴 改 的 資料庫與資產註冊器 ， 但條件應該是 僅 限

於 有 用 到 原 生 貨 幣 的 區塊鏈 ， 而且 只 有 在 貨 幣 有 足 夠 價 值 ， 使網 路 得 以 真

有足夠 強 大 的 處理能力 參與抵禦攻擊 時才會可靠 。 對於任何其他實體或數

位資產來說 ， 區塊鏈只能負責建立資產與 區塊鏈 中 的 資產 聯 繫 。 在 這 裡 使

用 的 區塊鏈 ， 並不會有效率較高或資料透 明 上 的 好處 ， 因 為 區塊 鏈 只 授 予

寫 入權 限 的 一 方為可靠 ， 將 區塊 鏈 引 入該方 的 記 錄 保 存 ， 會使 動 作 變 慢 ，

而且不會增 加 任何安全性或不變性 ， 因 為 缺 少 了 工作量證 明 。 因 此 當 運行

資料庫所需 的 處理能力 和 時 間 增 加 時 ， 便需 保 留 對 第 三 方 中 介 的 信任 。 使

用 數位 貨 幣保 護 的 區塊鏈 ， 可以 用 在公證服務上 ， 其 中 合 約 或 文 件 被 散 列

到 一 個 交 易 區塊上 ， 允許任何 一 方訪 問 合約 ， 並且確保顯 示 的 版本正是 當

時 被 散 列 的 版 本 ， 這 樣 的 服 務 才 能 為 稀有 的 區塊空 間 提 供 交 易 市場 ， 但對

於沒有原 生貨 幣的任何 區塊鏈都是行不通的 。

區塊鏈技術的經濟缺點

研 究 了 技術上 的 前三項潛在應用 ， 接著要談廣泛採用 區塊鏈會遇上 的

五個主要障礙 。

1 . 冗餘 （ Red u nda ncy )

區塊鏈網 路 上 的 每 個 成 員都必須記錄每項交易 ， 這是 非 常 昂 貴 的 冗餘

動 作 ， 因 為 這 個 設計 的 唯 一 目 的 是要去 除 中 介 。 而對於任何 中 介來 說 ， 無
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論是在財務或法律方面 ， 在保 留 中 介 的 同 時添加兄餘是非 常 沒有 意 義 的 。

因 為 銀 行 並不需要與其他銀行分享所有交易 的 記錄 ， 也沒有理 由 讓銀行想

要 在 電 力 和 處理能力 上花費大量資源 ， 來彼 此 記錄其他金融機構 的 交 易 。

這種冗餘增 加 了 成本 ， 卻 沒有可以理解的好處 。

2 . 擴容 （ Sca l i ng )

在所有節點都記錄所有交易 的分散式網 路上 ， 會讓公共交易分類帳的大

小呈指數成長 ， 其速度會比網路成員的成長數量還來得快 。 分散式網路成員

的 儲存和 計算負擔 ， 將遠大於相 同 規模的 集 中 式網 路 。 區塊鏈便會經 常 面 臨

有效擴容 的 障礙 ， 這就解釋 了 為何比特幣開 發商尋求擴容解決方案 。 他們 正

在從純 中 心化 的 區塊鏈模型 ， 轉 向 在第二層 （ 如 閃 電網 路 ） 清算付款或靠 中

間 商 的 鏈外交易 ， 亦即 在擴容與去 中 心化之 間 做 出 妥協 。 如 果建構 區塊鏈以

容納更大量的交易 ， 區塊便要做得大一點 ， 但這樣會提高加入網 路 的 成本 ，

導致加 入 的 節點變少 。 因 此 ， 整個 區塊鏈網路將傾 向 於集 中 化 。 擁有大量交

易 最真成本效益 的方法 ， 便是在一個 節點上集 中紀錄 。

3 . 法規遵從 （ Reg u l ato ry Com p l i α n ee ) 

區 塊 鏈 擁 有 自 己 的 貨 幣 （ 如 比 特 幣 ） ， 其 存 在 無 關 法 律 ﹔ 政府 當 局 幾

乎 沒 有 辦 法影響或改變其運作 。 聯邦儲備委員會主席甚至說過 ： 他們 根本

無 權 管 理 比 特 幣 註 14 。 比 特 幣網 路 大 約 每十分鐘發布一 個 新 的 區塊 ， 其 中

包 含 的 是在這十分鐘 內 完成 的 所有有效交易 ， 沒有別 的 內 容 。 如 果 區塊有

效 ， 交 易 便清算 ， 如 果無 效 則 不會清算 ， 而監管機構並無法推翻 這 種 網 路

處理能力 下 的 共識 。 將 區塊鏈技術應 用 於法律或金融等受到 嚴格監管 的 行

註 1 4 S. Russolillo ， 「 葉倫談比特幣 ： 聯邦無權進行監管 （ Yellen on Bitcoin: Fed Doesn ' t  
Have Authority to  Regulate It in AnyWay ） 」 ’ 華 爾 街 日 報 ， 201 4 年 2 月 27 日 。
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業 時 ， 若使用 比 特 幣 以外 的 貨 幣 ， 便會有監管 和 法 律 上 的 問 題 。 法規 的 設

計基礎與 區塊鏈的 基礎大不相 同 ， 其 規 則 也 無 法 輕 鬆 調 整 來 適 用 於 區塊 鏈

操作 ， 而且所有記錄還必須大 方 開 放給所有網 路 成 員 。 此外 ， 區塊鏈 的 線

上 營運方式 的 不 同 監管規則 ， 也超越 了 司 法管轄範圖 。

4 . 不可逆轉 （ I rreve rsi b i l i ty )

由 中 間 人操 作 的 付 款 、 合 約 或 資料庫 ， 遇 到 發 生 人為 或 軟 體 錯誤 時 ，

可 向 中 間 人 提 出 申 訴來輕鬆撤錯 。 但在 區塊鏈中 ， 事情會變得無比複雜 。 一

旦確認 了 一個 區塊並且 附加 了 新 區塊之後 ， 就只能透過 5 1 % 哈希 值 的 網 路

處理能力 來反轉任何交易 ， 以 固 滾 （ ro l l back  ） 網 路 。 除 了 這些節點必須 同

意 同 時移動 到 修改後的 區塊鏈 ， 也要希望其他 4 9 % 的 人不想創 建 自 己 的 網

路 ， 並且加入新網路 。 因 為網路越大 ， 就越難以挽 回 任何錯誤 的交易 。 畢竟

區塊鍵技術 的 主 旨 是在線上重現金融交易 ， 因 此 也 包 括 現金交易 的 不 可 逆

轉性 。 交 易 的 補救 和 修 訂 ， 對監管 的 中 介方並無任何好處 。 一 般 銀 行 業 務

裡經 常 會 出 現人為 和 軟 體錯誤 ， 但 採用 區 塊 鏈 結 構 ， 只會導致這些 錯 誤 的

修復成本變得更高 。 DAO 事件便揭 示 了 區塊鍵上 的 逆轉會有多麼昂 貴和 延

右 ， 需要數 週 的 編 碼 和 公 關 活 動 才 能 讓網 路 成 員 同 意 採 用 新 版 軟 體 。 即 使

如 此 ， 舊鏈仍然存在 ， 舊 網 路 的 大量價值和 散 列 能 力 也被帶走 。 這種 損 失

造成 了 前面存在兩個 交易記錄 的狀況 ， 一個 是 DAO 攻擊成功 ， 另 一 個 是 沒

有成功 。

如 果 處 理 能 力 第 二 大 的 網 路 ， 都 可 以 在 交 易 不 符 合 開 發 團 隊 利 益 的

情況下改變其 區塊鏈記錄 ， 那麼任何其他 區 塊 鏈 真 正受處理能力 監管 的 概

念 ， 就都不可行 了 。 而事 實 上 ， 這便是 由 私 人 企 業裡 的 一 群 同 事 ， 在手 中

握有 「 集 中 的 」 貨 幣價值 、 處理能力 和 編 寫 程 式 技 能 ， 讓這種精緻 結 構 的

原 始 目 的 無法實現 。
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由 於第 9 章所討論 的 原 因 ， 讓這種逆轉在比特 幣 中 非 常 不 切 實 際 ， 也

不 太 可 能 發 生 。 主要是 因 為 比 特 幣網 路 中 的 每 一 方 ， 都 只 能 透 過 同 意現有

的 共識 規 則 加 入 網 路 。 在整個 比 特 幣 生 態 系 統 中 ， 不 同 成 員 之 間 的 「 利 益

對抗 」 ’ 代表這個 網路始終只能透過 吸引 願意接受共識規則 的 人 ， 以及他們

的 自 願 貢 獻而 成 長 。 在比 特 幣 中 ， 共識規 則 是 不 變 的 ， 用 戶 可以選擇 留 下

或 離 開 。 而 那 些 模 估 比 特 幣 設 計 建 立 的 其 他 區塊鏈項 目 ， 總會有 一 個 小組

負 責 設 置 系 統規 則 ， 因 此有能力 加 以 改變 。 比 特 幣 的 成 長是透過人類活動

所 建 立 的 共識規則 ， 但其他替代 幣項 目 都是透過積極 的 人性化設計和管理

而 發 展 。 經 過 多 年抵制 改變後 ， 比 特 幣贏 得 了 「 不 可變 」 的 聲譽 ， 但沒有

其他 區塊鏈項 目 敢說 出 這句 話 。

而 「 可 變 的 」 區塊鏈 ， 等於是工程謬論裡的 「 無 意 義 」 功 能運動 ： 因

為 用 了 複 雜 而 昂 貴 的 清算法來移 除信任 中 介並莫立不變性 ， 卻 又授予 中介

可 推 翻 這 種 不 變 性 的 能 力 。 目 前在這些領域 的 最佳實踐 ， 包括具有可逆性

與監督 能 力 的 法律 和 監管機構 ， 但他們 採 取 的 是更便宜 、 更快速也更有效

的 方 法 。

5 . 安全

區 塊 鏈 資 料 庫 的 安 全性 ， 完全依賴對交 易 驗證和 工作量證 明 所付 出 的

處 理 能 力 。 我們 可以把 區塊鏈技術理解為 ： 將 電力 轉換成可驗證且無爭議

的 所有 權 和 交 易 記 錄 。 為 7 系 統 安 全 ， 花費處理能力 的 驗證者 ， 必須獲得

支 付 系 統 本身 的 貨 幣來進行補償 ， 才能讓激勵 的 動 機 與網 路 的 健康壽命保

持 一 致 。 如 果以任何其他 貨 幣 來 資 助 處理能力 ， 區塊鍵就會變成 由 資 助處

理能力 的 人 ， 維護下 的 私人記錄 。 於是 系 統 的 安全性 ， 便取決於集 中 式 系

統 方 資 助 礦工 資 金 的 安全性 ， 但這種情況變成是在共 享 分 類 帳 上 的 一種權

衡 交 易 ， 所以很可能會產 生 安 全漏洞 。 建立在經 由 處理能力 驗證基礎上的

開 放式 中 心化 ， 其 系 統越 安 全就會越 開 放 ， 網 路 成 員 的 數量也會越 多 ， 驗
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證處理能力 更會增 強 。 而在大量網 路成 員 都 能 寫 入 區塊鏈 的 情 況 下 ， 每個

新加 入 的 網 路成 員 都 會是潛在 的 安 全威 脅 ， 因 此依賴 「 單點 故 障 」 的 集 中

式系統安全性便會 降低 。

區塊鏈技術作為數位貨 幣生產機制

目 前 為 止 ， 區 塊 鏈 技 術 唯 一 成 功 的 商 業 應 用 便 是 數 位 貨 幣 （ 電 子 現

金 ） ， 尤 其 是 比 特 幣 的 成 就 。 區 塊 鍵 技 術 最 常 見 潛 在 應 用 一一 支 付 、 合 約

和 資產註冊方面 ， 只有在使用 區塊鏈 的 去 中 心化 貨 幣 的 範 圍 內 運行 ， 才有

可行 的 機會 。 本 身 沒 有 貨 幣 的 區塊鏈 ， 都 不 曾 從 原 型 階 段 轉移 到 商 業 實 施

階段 ， 因 為 它 們 無 法與市場 目 前 的 最佳實踐相 互競爭 。 比 特 幣 的 設 計 已 在

網 際網 路上免費 提 供 了 九年 ， 開 發 人員可以複製和 改進以 引 入 新 的 商 業 產

品 ， 但實 際上並沒有 出 現過這樣 的 產 品 。

市場測 試表 明 ， 交 易 記 錄 和 工作量證 明 的 冗餘 ， 只 能 用 來 生 成 數 位 貨

幣與沒有第三方 中 介 的 支 付 網 路 。 數位 貨 幣 的 所有權和 交 易 ， 可以 只 用 非

常 少量 的 數 據 傳 達 。 其他需要更 多 數 據 要 求 的 經濟案例 ， 例 如 大規 模 支 付

與 合 約 等 ， 在 區 塊鏈模型下會變得難以執行 。 對於涉及 中 介 的 任 何 應 用 ，

區塊鏈提供 的 解 決 方案並沒有現實上 的 競爭 力 。 而在依賴 中 介機 構 信 任 的

行 業 中 ， 無法廣泛採用 區塊鏈技術 ， 因 為 在 只 需 中 介 商 即 可 的 情 況 下 ， 會

使運行 區 塊 鏈 的 所有成本變 得 多 餘 。 區塊 鍵 技 術 的 任何商業應用 ， 只有 在

其 營 運是依賴於數 位 貨 幣 的 使 用 時 ， 才會具有商業意義 ， 並且 還 要 在 數 位

貨 幣 的 去 中 介 化 所 提 供 的 經 濟利 益 ， 大於使用 常 規 貨 幣和 支 付管 道 時 ， 才

有機會 。

良 好 的 工 程 技 術 通 常 源 起 於 一 個 明 確 的 問 題 ， 並且試 圖 找到 它 的 最 佳

解決方案 。 理 想 的 解決芳案不僅可以解決 問 題 ， 還會 根 據 其 定 義 ， 排 除 任

何無 閱 或 多 餘 的 問 題 。 比 特 幣 創 造者 的 動 機是 想 創 造 一 種 「 點對 點 電 子 現
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金 」 ’ 並為此 目 標建立其設計 。 除 了 那些對比特幣機制 的 無知 的 人之外 ， 我

們 實在 沒有 理 由 期 望 區塊鏈可以適用 在其他用 途上 。 歷經九年和 數百萬用

戶 的 試煉 ， 我們 可以很肯定 的 說 ， 他 的 設 計 已經 成 功 地 產 生 了 數位 貨 幣 ，

而且毫不 意 外 的 ， 除 了 數位 貨 幣之外沒有別 的 應 用 。 這 種 電 子 化 的 現金可

在商業上與數位上應用 ， 但若將 區塊鏈技術作為 一 種 獨 立 的 技 術創 新 ， 並

可在各種領域應 用 而進 行 的 討 論 ， 實在 毫 無 意 義 。 因 此 區塊鏈最好被理解

為 在 創 建對通貨膨脹有所 限制 的 「 點對 點 電子現金 」 機器裡 ， 所不可或缺

的 齒輪 。
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網路資源 283 

b itco i n .org ： 中 本聰用 來宣布比特 幣 、 分享 白 皮書 、 分發代碼所使用 的 原
始網域名稱 。 它也 由 幾位貢獻者繼續營運 ， 作為一個 良好的訊息來源 。

e n .  b itco i n .  it/wik i/ ： 關 於比特幣訊 息 的 開 放型百科全書 ， 包含許多 有 用 且

通常是最新的比特幣相 關訊息 。

nakamotoi n耐心te .org : Satosh i  Nakamoto I n stitute （ 中 本聰學會 ） 保存 了

密碼學社的主要來源文獻 ， 並將重點關 注於比特幣的歷史和經濟學 。 這裡
還保存 了 所有 N a kamoto 著名作品 的檔案 ， 包括比特幣 白 皮書 、 他發送的
電子郵件和他在論壇發表過的 內容等 。

h村p ://lopp . n et/b itcoi n . htm l ： 由 Ja meson Lop p 所維護 的 一 個 優秀 、 全面
且定期更新的比特幣資源網頁 。
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