
未来国债的 2 种思考方案

方案 1：流动性冻结国债

现在的国债无法冻结流动性，是有息货币，不是真正的国债。

比如定期存款 1 年，给我们的感觉是我们的这笔钱被锁住在银行

一年不能用。我们购买 1 年期国债，也会认为这笔钱我们在 1 年内不

能使用。但这其实是一种误解。

国债和存款都可以分为记名和不记名。

不记名的国债或存款，没有锁住流动性的功能。其实，银票就是

一种典型的不记名存款。比如你有 10两白银，你把它存入银行，银

行给你一张 10两银票。请问在你不提取白银存款的情况下，能使用

这 10两白银去买东西吗？能。你可以用 10两银票去买东西=用这 10

两白银去买东西。

对于记名国债，如果到期前允许通过改名卖给别人。那么这笔钱

的流动性也是没有锁住的。如果到期前不能通过改名转让，那么它能

锁住这笔钱的流动性。但它可以抵押，所以真的能冻结这笔钱吗？

但这还不够。因为在部分准备金制度下，我们还必须思考这种国

债会不会产生货币乘数效应。

比如银行购买政府国债。如果这些国债可以被银行作为存款准备

金，那么银行仍然可以通过货币乘数派生出几倍的存款货币。银行仍

然可以把国债偷换成存款货币流通。

所以可见，真正的国债必须满足如下条件：不可提前支取、记名、

不可转让或作为担保品、不能作为存款准备金。这种国债才不是钱。

国债有利息，是不是对没买国债持有货币的人不公平？我们是否

需要更为公平的国债方案？

方案 2：印钱取代国债

现在的国债其实是有息货币，发行国债=通胀。比如总货币是 100

亿，发行 10 亿国债=增加 10 万亿货币=通胀 10%。如果收税还国债，

减少了国债 10万亿=减少货币 10 万亿=通缩 10%。发行国债通胀损失



了 10%，以后征税归还通缩升值 10%，一借一还好像没损失，但有息

国债，买国债的人就会多得到利息，而其他人却没有，造成不公。所

以国债应该 0 利率。0利率国债就完全是货币了，减少钱的数量和减

少国债的数量的效果是相同的，就是货币升值。特意发行国债这种东

西去跟钱区分开来，没有任何意义=先印钱，后税收销毁这些钱。从

筹集资金的角度来说，发行国债是没必要的，只要印钱，以后用税收

回收这些钱就可以了。印钱筹集资金，所有人承担通胀损失=向所有

人借款；加税回收资金，所有人的货币升值=还钱给所有人。

不过这里有个问题。比如印钱支付战争成本，因为总额极其巨大，

你肯定是要分期收税去消除多余的货币。但问题就来了，印钱是抗战

时期的人承担全部损失；然后花 100 年收税销毁货币，又是之后的人

获得了货币升值的好处。又出现了不公平，还错钱了。所以我们必须

把之后收来的钱去补贴给承担了通胀损失的人，那才公平。

简化逻辑思考：如果只区分政府和国民，政府先印钱通胀，再收

税通缩，对国民来说，货币贬值+货币升值=0损失。但如果把国民进

一步细分为，国民 A，国民 B。先印钱国民 A 支付通胀损失 100 亿，

然后对 AB收税 100 亿，让 AB 的钱升值 100 亿。会发现 2个问题：1、

之后的征税消耗货币，毫无意义，因为征税让国民名义上的钱的数量

少了 100 亿，但货币也升值了 100 亿，国民的实际财富没有任何变化。

这种操作可以省略。2、国民 A 的钱始终没有得到偿还。结论就是：

向国民 AB收税后,不是销毁货币，而是补贴国民 A。另外，与其征税

去支付补贴，不如印钱支付补贴。

一种方案是在战争结束时停止使用旧钱，发行新钱。旧钱作为国

债这种功能，分 100 年回收。或者在战争结束时，统计每个人持有多

少货币，对这些货币的战时通胀损失进行补贴。我们还可以有进一步



优化：

比如战争来了，政府就是直接印钞向全体国民筹钱抗战。同时宣

布从战争开始的这天起，比如从 1937 年 7 月 7 日起所有的银行存款

的通胀损失都将在战后得到补偿。比如你把当时的存款单 100 元，留

到 1945 年。也许购买力只剩下 1 元即通货膨胀了 100 倍。那么战后

100 年内，国家会把 99 元补还给你，比如每年补 1 块钱。也就是说

1945 年这张 100 元存款单只值 1元。那么从 1946 年开始国家每年给

你 1块钱。如果战前战后货币不更换，那么就是每年补给你 99块（因

为战前的 100 元，战时通胀 100 倍，那么战后应该是 1 万元，等于你

因为战争损失了 9900 元），现在战争结束了，国家把你损失的 9900

元用一百年的时间补还给你，每年给你 99块。

又比如 1938 年 7 月 7 日，你把这张 100 元存单取了，用掉了。

那么国家只补偿你 1 年的通胀损失。1937 年 100 元到 1938 年就值 90

元，那么这 10元损失战后也分 100 年补偿给你。每年拿一毛钱。可

以相当精确。

战争如此，经济危机时也可以通过这个办法向未来借钱度过危

机。比如 2020 年病毒危机。
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