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马克思论金融学的真谛※ 
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提要：本文通过研究马克思的货殖理论，深入地阐述了金融学的核心内容就是研究货币在借贷的过程中如何自行增

殖。指出了金融学与经济学的区别；说明了金融以信用为基础，以法律作保证；分析了金融对经济的影响；研究了

金融理论创新所引起的观念更新。 
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Marx’s Essence Theory of Finance 

Abstract: Through researching into the chrematistic of Karl Marx, this paper elaborated the 

core meaning of Finance, that is the way in which the currency realize its own proliferation 

during the process of borrowing. We just try to point out the difference between Finance and 

Economics, illustrate an idea that the finance is based on the credit, guaranteed by the law, 

and analysis its influences to the economy. At last, we investigate the renewal of ideas 

arousing from the financial theoretical innovation.  
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金融学是最热门的学科。但什么是金融学至今尚不十分清楚。Webster 字典将金融学定义为“筹

集或提供资本。权威的《新帕尔格雷夫货币金融大辞典》的 “金融”词条解释说“金融的中心点是

资本市场的运营、资本资产的供给和定价。其方法论是使用相近的替代物给金融契约和工具定价。

金融包括四大课题：“有效率的市场”、“收益和风险”、“期权定价理论”和“公司货殖”。我国著名金融

专家刘鸿儒把“金融”定义为“货币流通和信用活动以及与之相联系的经济活动的总称”。这三个有代

表性的定义不约而同，都是描述金融现象。概言之，金融就是金融，是同义反复，未能说明金融的

本质。 

只有马克思才揭示了金融学是研究货币如何生出货币，货币如何转化为资本的学问，金融学就

是货殖学。这才概括了金融学的真谛。 
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1 金融学是货殖学  

马克思在《资本论》第一卷第四章中明确地把经济学和货殖学加以区分。他引用用亚里士多德

的话说，经济作为一种谋生术，只限于取得生活所必要的并且对家庭或国家有用的物品。因而数量

是有限的。货殖成了赚钱术。对货殖来说，流通是财富的源泉。货似乎是围绕着货币转，因为货币

是这种交换的起点和终点。因此，货殖所追求的财富也是无限的。前者的目的是满足优裕生活所必

需的这类财产，后者的目的是增加货币。经济学研究的是谋生术，货殖学研究的赚钱术。 

    著名的古典经济学家亚当斯密给经济学下的定义是：“被看作政治家或立法家的一门科学的政治

经济学，提出两个不同的目标：第一，给人民提供充足的收入或生计，或者更确切地说，使人民能

给自己提供这样的收入或生计；第二，给国家或社会提供充分的收入，使公务得以进行。总之，其

目的在于富国裕民”。可见，马克思关于经济学是谋生术的观点与他的前辈亚当·斯密的观点是一致

的，是相同的。 

当代著名经济学家萨缪尔森给经济学下的定义是：“经济学是研究人和社会如何做出最终选择，

来使用或不使用货币的情况下，来使用可以有其他用途的稀缺的生产性资源在现在或将来生产各种

商品，并把商品分配给社会的各个成员或集团以供消费之用。它分析改善资源配置形式所需的代价

和可能得到的利益” 这又说明马克思关于经济学是谋生术的观点与他的后辈当代主流经济学家的观

点也是一致的。 

马克思高于斯密和萨缪尔森等古典和现代经济学家的地方就在他把经济学发展到金融学，并指

出金融学的真谛是货殖。只要我们反复读《资本论》，就可以发现马克思货殖学的区别主要在以下几

点： 

1.经济学所研究的是如何改善生活,提高福利的道理，货殖学研究的是如何让货币增殖的道理。

马克思说：但在生息资本的形式上资本表现会生出货币的货币。 “货币现在“害了相思病”。只要它

被贷放出去，或者投到再生产过程中去(这时，它会为自己拥有资本的职能资本家，除提供企业主收

入外还提供利息)，那就无论它是睡着，还是醒着，是在家里，还是在旅途中，利息都会日夜长到它

身上来”。 

2.经济学认为商品的使用价值在于能满足人们的某种需要，货殖学认为，“货币除了作为货币具

有的使用价值以外，又取得了一种追加的使用价值，即作为资本来执行职能的使用价值。在这里，

它的使用价值正在于它转化为资本而生产的利润。”  

3.经济学人为，资源是有限的，财富是有限的，货殖学认为货币自行增殖是无限的。马克思指

出，“作为资本的货币的流通本身就是目的，因为只是在这个不断更新的运动中才有价值的增殖。因

此，资本的运动是没有限度的。作为这一运动的有意识的承担者，货币所有者变成了资本家。……

他的目的也不是取得一次利润，而只是谋取利润的无休止的运动”。 

4. 经济学研究的是货币和商品之间的交换关系，货殖学研究的是货币自己对自己的关系，是本

金和利息之间的关系，是单纯的数量关系。数量关系就是一切。  

2 货殖过程是信用过程 

货币是基本的金融工具，银行是基本的金融机构。马克思认为货币是信用符号，银行是信用机

构，他说：“银行家经营的是信用本身，而银行券不过是流通的信用符号。”人们之所以让渡自己有
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用物品，接受货币，是因为人们相信货币是比自己让渡出去的物品更有用的物品，相信有了货币就

能随心所欲地获得任何自己想要得到的物品。信用就是人与人之间在感情上互相信任，当人们之间

还不太信任的时候，以比较贵重的黄金作为信物、作为货币；当人们之间的信任感加强了，就以政

府官方发行的法偿货币作为信物、作为货币；当人们之间的信任感进一步加强，就以相互开出的汇

票作为信物、作为货币。 

马克思认为金融交易就是借贷活动，而借贷活动归根结底就是信用。他说：“信用，在它的最简

单的表现上，是一种适当的或不适当的信任，它使一个人把一定的资本额，以货币形式……委托给

另一个人，这个资本额到期后一定要偿还。……就会在还款额上加上百分之几，作为使用资本的报

酬。……这种信用通常立有文据，记载着确定的支付日期。” 

马克思关于信用的定义告诉我们:金融就是信用，信用就是信任。信用对债务人来说，就是债权

人对于自己使用他们的资本的许可，对债权人来说，就是对债务人使用自己资本的认可。 信用就是

借贷,就是货殖，而这种货殖过程的本质，就是老货币生出新货币,即本金产生利息，货币的自行增殖

的过程,也就是货币增殖过程。 

3 货殖过程是法律过程 

马克思在《剩余价值理论》第一册中引用法国律师兼经济学家兰盖的话说，“法律的精神就是所

有权，法律的存在是为了批准对私有财产最初的掠夺，并防止以后的掠夺，是社会创造了法律，而

不是法律创造了社会。所有权先于法律”。马克思认为兰盖的上述见解是深刻的。 

利息产生的过程，或者说，货币转化为资本的过程，是借贷过程，是信用过程，也是一个法律

过程，履行契约的过程。是法律保证和保护贷款者的索取权，保证证券的索取权。 

当货币所有者把货币贷给货币短缺者时，双方要签订契约。在契约中规定贷款数额、利息率和

还款期限。在签约时，双方都是讲所有权。贷方暂时放弃货币所有权，因而将得到利息，借方暂时

得到货币的所有权，承诺要对贷方支付本金和利息。可见，货币转化为资本这种具有契约形式的法

律关系。通过还款，本金连同利息一同回到贷款者手中。这也是一个法律过程，是法律契约的履行，

这是第二个法律上的交易，是第一个法律交易的补充。因此，借贷资本的出发点和复归点，它的放

出和收回，都表现为以法律上的交易为媒介的运动，它们发生在生产过程的前面和后面，同生产过

程本身没有直接关系。在货币转化为资本的交易中，双方所关心的就是贷出和偿还，中介过程消失

了，看不见了，不直接包含在契约之内了。如果借款者不能按时还本付息，贷款者决不追究借款者

的使用资本的效益，仅仅按法律契约，要求借款者还本付息，否则将把借款者告上法庭，求助法律

强迫借款者还本付息。 

比这种简单的借贷更复杂的现代借贷方式更表现为法律过程。股票的发行和买卖，基金交易，

债券的发行和买卖，期货和期权交易都是信用过程，都是法律过程。引起美国于 2008 年发生货殖危

机的住房支持证券（mortgage backed securities，缩写为 MBS）担保债务凭证(collateral debt obligations 

简称 CDO)。信用违约掉期(Credit Default Swap 都是法律契约。它们的发行和转让也都是信用过程和

法律过程。 

有人可能会提出疑问，国家通过立法保证货币所有权得到利息这种做法是正义之举吗？对这个

疑问还得用马克思的话回答：“很清楚，100 镑的所有权，使其所有者有权把利息，把他的资本生产

的利润的一定部分，据为己有……生产当事人之间进行的交易的正义性在于：这种交易是从生产关
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系中作为自然结果产生出来的。这种经济交易作为当事人的意志行为，作为他们的共同意志的表示，

作为可以由国家强加给立约双方的契约，表现在法律形式上，这些法律形式作为单纯的形式，是不

能决定这个内容本身的。这些形式只是表示这个内容。这个内容，只要与生产方式相适应，相一致，

就是正义的；只要与生产方式相矛盾，就是非正义的。” 

这种法权的正义性就在于与生产方式相一致，并且促进生产方式的发展。我国经济在短短的 30

多年能以令人想都想不到的速度发展主要归于把带有自然经济色彩的计划经济改造成为货币经济和

信用经济，在货币不断地转化为资本的过程中，促进了贸易的扩大，生产的发展和社会福利的普遍

地、大幅度地提高。 

邓小平说过，凡事有利于发展生产力的就是社会主义，凡是有利于增强国家综合经济能力的就

是社会主义，凡是有利于提高人们生活水平的就是社会主义。货殖既利于发展生产力,又利于增强国

家综合经济能力，还有利于提高人们生活水平，所以是社会主义的，是正义之举。法律必须对货殖

活动加以保护。 

4 货币危机是货殖发生危机 

马克思说： “在危机中，会出现这样的要求：所有的汇票、有价证券和商品应该能立即同时兑

换成银行货币，而所有的银行货币又应该能立即同时再兑换成金。” “危机的运动中心是货币资本，

因此，他的直接范围是银行、交易所和财政。” 

马克思的话在今天仍然是有效的，2008 年美国货殖危机表现为： 

1.人们不再信任各种有价证券能够继续增值，争先恐后地把各种有价证券换成货币，引起各种

有价证券的价格大跌。在危机期间，作为货币未来索取权的证券突然要求对换成现金。 

马克思在《资本论》第三卷中指出：“汇票是通货的一个组成部分，其数额比其余一切部分加在

一起的数额还要大。汇票这个巨大的上层建筑，是建立在由银行券和金的总额形成的基础之上的；

如果在事情演变当中这个基础变得过分窄小，这个上层建筑的坚固性，甚至它的存在就会处在危险

境地”。
【12】当时，马克思把汇票比喻为上层建筑，把银行券和黄金比喻为基础。今天，压在货币这

个基础之上的上层建筑，不止是传统的股票、债券、支票和汇票，还有期货、期权还有 MDS、CDO

和 CDS 等新的衍生货殖工具。在 2008 年  股票交易额/M1 为 4932.15% ，股票交易额/M2 为

954.34% ，债券交易额/M1 为 16890.95% ， 债券交易额/M2 为 3268.30%  股票交易额/GDP 为

544.63% 债券交易额/GDP 为 1865.19%。①可见，今天的基础和上层建筑的矛盾甚至比当年还尖锐。

如果在事情演变当中这个基础变得不牢固，更直接地说如果信用、信心和信仰发生动摇，怀疑这些

有价证券不能增殖，可能贬值，这个上层建筑的坚固性，甚至它的存在，就会处于危险境地。各种

有价证券的价值就可能缩水，甚至价值崩溃。 

2.直接范围是银行、交易所和财政。具体说货殖危机直接范围：（1）“房利美”和“房地美”被

美国人称之为“准政府机构”，（2）美国五大投资银行：高盛、摩根士丹利，美林公司，雷曼兄弟公

司和贝尔斯登，（3）美国国际集团。 

2007 年 8 月 5 日，美国第五大投行贝尔斯登宣布旗下两只基金倒闭。2008 年 9 月 7 日，美国政

府宣布接管“两房”。2008 年 9 月 14 日，美国第四大投行雷曼兄弟申请破产保护。9 月 15 日，美国

                                                        
① U.S.Census Bureau：Statistical abstract of the United States, 2010. 
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第一大零售银行美国银行宣布以 440 亿美元协议收购美林公司。9 月 16 日，美国政府同意向保险巨

头——美国国际集团（AIG）提供 850 亿美元紧急贷款，以控股 79.9％方式接管 AIG。 

5 货殖在一定条件下决定经济 

经济学认为生产决定贸易，贸易决定货币，货殖学认为，是货币决定贸易，贸易决定生产，这

就是头足倒置的经济思想。 

恩格斯于 1890 年 10 月 27 日致康拉德.施米特的信中说，产品贸易一旦离开生产本身而独立起

来，它就会循着本身的运动方向运行，并且也反过来对生产运动起作用。货殖贸易对于生产的反作

用就变得更为利害而复杂了。切都倒置过来了。而这种颠倒说明思想观点的东西对经济基础发生反

作用，并且能在某种限度内改变它，这是不言而喻的。 

马克思在《资本论》第三卷中多次指明这种颠倒，他说，这是一个着了魔的、颠倒的、倒立着

的世界。在这个世界里，资本先生和土地太太，作为社会的人物，同时又直接作为单纯的物，在兴

妖作怪。 

在现实生活中我们不难发现： 

货殖带动经济。马克思在《资本论》第一卷指出，货殖或者说信用对生产的巨大的推动作用。

他说，假如必须等待积累去使某些单个资本增长到能够修建铁路的程度，那么恐怕直到今天世界还

没有铁路。但是集中通过股份公司转瞬之间就把这件事完成了。” 

货殖具有生殖力。马克思在《资本论》第一卷指出,公共信用成了资本的信条。公债成了原始积

累的最强力的手段之一。它象挥动魔杖一样，使不生产的货币具有了生殖力。举债推动经济增长被

经济发展史和现状所证明 

货殖创造新的企业制度。马克思在《资本论》第三卷中指出，信用制度是资本主义的私人企业

逐渐转化为资本主义股份公司的主要基础，同样，它又是或大或小的国家规模逐渐扩大合作企业的

手段。 

货币稳定决定经济稳定。马克思在《资本论》第三卷中指出，信用货币的贬值会动摇一切现有

的关系。只要货币有保证，商品价值作为货币价值就有保证。这个论断为历次货殖危机所证明 

货殖创造财富。马克思说，在所谓国民财富中，真正为现代人所共有的为一部分，就是他们的

国债。因此，一个国家人民负债越多就越富这一现代理论是完全合乎逻辑的。这就足以说明，只有

预付财富，才能创造财富，没有预付财富就不能创造财富个人，企业乃至国家都是这么富起来的。 

6 货殖引起的观念更新 

6.1 生产要素转化为资本 

从经济学上看，机器是生产资料，在同自然界进行物质变换过程中的生产工具。从货殖学上看，

机器则是在经济活动中不断自行增殖的资本。机器异化为资本，主要是创造利润。在经济学中，土

地是生产要素，在货殖学中，土地也会人格化为土地所有者，或者说人格化为土地的使用者。大自

然赏赐给人类生息、繁殖、发展的似乎无生命的土地也会有生命和灵气，土地的所有权或者说土地

的使用权的转让产生地租。在经济学中，劳动者是生产要素，在货殖学中，劳动者是人力资本。从

生产的角度，说工厂是一部机械体系。从货殖的角度，又可以说，工厂是一个不断自行增殖的总资
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本。机器是工厂的躯体，资本是工厂的灵魂。机器这个躯体只有在资本这个灵魂的支配下，才能进

行生产。资本这个灵魂是机器躯体的活力所在，没有资本这个灵魂，机器躯体就成为毫无生气的破

铜烂铁。 

6.2 劳动、资本和土地共同创造财富，共同参与财富的分配 

经济学总是讲，劳动创造财富。但是，在货殖学中就不这样讲了。货殖学认为劳动、资本和土

地都是资本，都要增殖，共同创造财富，共同参与财富的分配。对这一观点马克思的说得非常清楚。 

“它们好象是一棵长生树上或者不如说三棵长生树上的每年供人消费的果实，它们形成三个阶级即

资本家、土地所有者和工人的常年收入…… 因此，资本家的资本，土地所有者的土地，工人的劳动

力或者不如说他的劳动本身，对资本家、土地所有者和工人来说，表现为他们各自特有的收入(利润、

地租和工资)的三个不同的源泉。”马克思的话是对国内生产总值最好的解释。国内生产总值本身就

不是使用价值，而是一个货币价值。从国内总产值中减去折旧为国内净产值，从国内净产值中减去

间接税为国民收入，而国民收入就是由总工资额加总利息额加总地租额再加总利润额所构成。在当

代，几乎所有的国家都这样核算国内总产值，都这样计量国民收入。这就足以证明了资本、土地和

劳动一样是生产要素，创造价值，创造财富，并且参与财富的分配。 

6.3 借贷关系主要表现人与人之间的信任、和谐和合作的关系。 

马克思在《资本论》第一卷第四章中谈到交换关系时指出：“因为双方都只顾自己。使他们连在

一起并发生关系的唯一力量，是他们的利己心，是他们的特殊利益，是他们的私人利益。正是因为

人人只顾自己，谁也不管别人，所以大家都是在事物的预定的和谐下，或者说，在全能的神的保佑

下，完成着互惠互利，共同有益，全体有利的事业。”金融市场上的借贷关系也是如此。货币的贷出

者暂时放弃了货币所有权，放弃了为自己购买的权力，是为了他自己得到获取利息的权利；货币的

借入者介入货币也是为了自己利益或者是用于消费，或者是用于投资。但是从另一个角度看，货币

的贷出者出发却不知不觉地帮助了货币借入者实现了他的经济目标，而货币的借入者同样是从他私

利出发成全了货币贷出者获得利息的目的。可见商品市场和金融市场都有一直看不见的手引导人们

在追求自己利益的主观愿望出发，最终大家都是在事物的预定的和谐下，或者说，在全能的神的保

佑下，完成着互惠互利，共同有益，全体有利的事业。买卖关系和借贷关系主要表现人与人之间的

信任、和谐和合作的关系。 

银行和股份公司的出现使借贷关系社会化、信用社会化、合作社会化。由于银行的出现，社会

上的真正的贷款人和真正的借款人之间是没有关系的，是不见面的，借贷关系完全社会化了。同样，

股份公司也使资本的所有权和资本的使用权相分离，管理企业的总经理并非是资本的所有者，而是

社会资本的管理者。因此，股份公司经理和银行行长签订合同，发生借贷关系并非是他们两个人之

间的私人借贷关系，而是一种社会借贷关系，全社会的货币所有者和全社会的货币使用者所发生的

全面合作关系。 

6.4 资本家推动生产的作用理应得到认同 

对于资本家马克思曾这样写道：“作为资本家，他只是人格化的资本。他的灵魂就是资本的灵魂。

而资本只有一种生活本能，这就是增殖自身，获取剩余价值，用自己的不变部分即生产资料允吸尽
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可能多的剩余劳动。资本是死劳动，他向吸血鬼一样，只有允吸活劳动才有生命，允吸的活劳动越

多，他的生命就越旺盛。 

对资本家，马克思也曾这样写道：“资本家作为资本的人格化在直接生产过程中取得权威，他作

为生产的指挥者和统治者的社会职能，同建立在奴隶生产，农奴生产等等基础上的权威有重大的区

别。尽管在资本主义生产的基础上，对于直接生产者大众来说，他们的生产的社会性质是以实行严

格管理的权威的形式，并且是以劳动过程的完全按等级按排的社会机构的形式出现的，——这种权

威的执掌者，只是作为同劳动相对立的劳动条件的人格化；而不是像以前的各种生产形式中的那样，

以政治的统治者或神权的统治者的资格得到这种权威的。”  

马克思还这样写道：“资本家只有作为人格化的资本，他才有历史的价值，…..他的动机，也就

不是使用价值和享受，而是交换价值和交换价值的增殖了。他狂热地追求价值的增殖，肆无忌惮地

迫使人类去为生产而生产，从而去发展社会生产力，去创造生产的物质条件；而只有这样的条件，

才能为一个更高级的、以每个人的全面而自由的发展为基本原则的社会形式创造现实基础。资本家

只是作为资本的人格化才受到尊敬。……在资本家那里，这却表现为社会机构的作用，而资本家不

过是这个社会机构中的一个主动轮罢了。马克思着大段话清楚地告诉我们，资本家能使资本无休止

地增殖，这是他们的历史价值；资本家拼命追求利润的动机带动了生产的发展，应当受到尊敬；资

本家创造大量的物质财富为社会主义和共产主义创造现实基础; 货币贮藏者仅表现为个人的狂热，

而资本家却表现为社会机构的作用，资本家是这个社会机构中的一个主动轮。 

在今天的中国，马克思所阐述的资本家双重品格仍然有效。一些黑心老板对工人的态度与马克

思所描述的基本相同，另一方面，那些私人企业家，那些靠炒卖股票债券富起来大款大腕理应受到

尊敬，必须承认对我国经济发展做出的贡献。 

 6.5 守财奴是阻碍经济发展的绊脚石。 

马克思认为资本家是推动社会发展的动力，而守财奴是社会发展的阻力。他说：“在世界上人类

再没有比守财奴和高利贷者更大的敌人了(恶魔除外)，因为他想成为支配一切人的上帝。……而高利

贷者和贪财之徒却想竭尽全力使整个世界毁灭于饥渴贫苦之中，从而使他能独占一切，人人都把他

奉为上帝，去领受他的恩赐，永远成为他的奴隶。因为在当今世界，收入和支出是一体化的，有支

持才有收入，没有之初就没有收入。受才能把货币从流通中抽出，既不让货币成为流通手段，又不

让货币成为自行增殖的资本。断送了支出，就断送收入。所以我们应该赞许勇敢花钱的人，而不应

该赞许守财奴。 

7 货殖学起源于中国 

马克思在《资本论》第一卷第四章援引了古希腊西想家亚里斯多德（ 前 384—— 前 322 年）

的话来说明货殖理论。但货殖思想最先提出者，既不是西方古代经济学家，也不是马克思，而是我

们中国的孔夫子。孔子的货殖思想经司马迁理论化，到邓小平而现代化。 

孔子（前 551 年～前 479 年），在《论语》“先进第十一”写到“子曰：回也其庶乎，屡空。赐不

受命，而货殖焉，亿则屡中”。其现代含义是， 孔子说：“颜回的学问道德接近于完善了吧，可是他

常常贫困。端本赐不听命运的安排，让货币升值，预测行情，往往准确。孔夫子至少比亚里斯多德

早一百多年。所以说，中国是货殖思想的发祥地，孔子是货殖思想的首创者。 
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司马迁（前 145—前 87 年），他的大著《史记》中有一篇文章叫《货殖列传》，专门阐述货币如

何增殖的理论。在这篇文章中，写出了“人弃我取，人取我予”“贵之则征贱，贱之则征贵，贵出如

粪土，贱取如珠玉”“天下熙熙皆为利来，天下攘攘皆为利往”等在今天股市上广为流传的名言警句。 

司马迁把货币转化为资本，货币是财富的源泉，利息就是资本所有权本身提供的纯利润。货币

转化为资本，把经济关系表现为一种数量关系。货币转化为资本的交易表现为法律交易等货殖思想

都用生动的深奥、简捷的中国语言文字表达出来。 

邓小平同志继承、发展和实践了古今中外的货殖理论。邓小平同志第一个提出要在中国搞金融

经济，他提出了，金融很重要，是现代经济的核心的思想；他勇敢地发出，社会主义国家也要搞证

券和股市的号召；他大胆地举借外债引进外资；他雷厉风行地决定要把国有企业改造成股份制企业；

他直接指示，必须把银行真正办成银行。把银行的拨款的形式，贷款的形式，都要付利息。是银行

货币转化为资本；他明确地提出住房可以出售，也可以出租。 

在邓小平理论的指导下，在我国，不仅货币、股票、债券转化为自行增殖的资本，就连劳动、

土地、生产资料、知识、科学都转化为资本，都可以自行增殖。 
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