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马克思信用理论及对我国信用风险防范的启示

摘 要

早在 19世纪的资本主义社会，马克思就在对西方学者相关信用理论批

判继承的基础上系统、深入地研究过信用的生成、内涵、形式，以及信用

与虚拟资本、信用与流通手段、信用的作用等内容并逐渐形成马克思信用

理论。市场经济是信用经济，而信用在推进中国特色社会主义市场经济发

展的同时，也增加了各种信用风险，从而阻碍经济的发展。在数字经济背

景下，信用风险虽然来源变得更广，形式更加多样，但是数字经济所带来

的新的生产要素——数据，以及先进的数字技术等优势，为我国信用风险

防范的对策探究提供了最新的应用工具支持。马克思信用理论虽然诞生于

19世纪的资本主义社会，但是撇开其中的制度因素，其关于信用的系统论

述对于数字经济背景下我国信用风险防范的研究依然具有理论指导意义。

近年来，理论界关于马克思货币理论、剩余价值理论和经济危机等理

论的研究很多，而关于马克思信用理论的研究却相对较少，所以加强马克

思信用理论的系统研究就显得尤为必要。基于此，文章首先从“信用”和

“数字经济”的界定展开，从而奠定文章论述的概念基础，然后分为三个

部分展开论述，分别为马克思信用理论的历史生成，马克思信用理论的内

容体系和马克思信用理论对数字经济背景下我国信用风险防范的启示。第

一部分重点论述了理论生成的历史背景、理论渊源和现实原因等生成条件，

以及理论生成所历经的萌芽、成熟和完善三个阶段。第二部分的论述则主

要基于马克思在《资本论》第三卷第五篇中对于信用的系统性论述。马克
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思的信用理论内容体系完整，论述较为严谨，所以本文第二部分将依据马

克思的论述逻辑，先后论述信用的形式、信用与虚拟资本、信用与货币流

通以及信用的作用等内容。第三部分则基于马克思信用理论指导，利用数

字经济背景下的最新生产要素和先进数字技术，探究我国信用风险防范的

对策。当前我国的信用风险主要集中于商业信用、银行信用和虚拟资本方

面，而利用好马克思信用理论可有效防范化解这些信用风险。

基于马克思信用理论的系统研究，探究其对数字经济背景下我国信用

风险防范的重要启示，这不仅有利于我国信用风险问题的防范，推进中国

特色社会主义市场经济的发展，而且还有利于实现数字经济的接续发展和

马克思信用理论的丰富发展。

关键词：马克思信用理论，信用风险防范，数字经济，商业信用，银行信

用，虚拟资本
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MARX’S CREDIT THEORY AND ITS ENLIGHTENMENT TO

OUR COUNTRY’S CREDIT RISK PREVENTION

ABSTRACT

As early as in the 19th century capitalist society, Marx systematically and

deeply studied the generation, connotation and form of credit, as well as the

content of credit and virtual capital, credit and means of circulation, and the role

of credit and gradually formed Marx's credit theory on the basis of criticizing

and inheriting the relevant credit theories of western scholars. Market economy

is credit economy, while credit promotes the development of socialist market

economy with Chinese characteristics, it also increases various credit risks, thus

hindering the development of economy. In the context of the digital economy,

although the source of credit risk has become more extensive and the form is

more diverse, the new production factors brought by the digital economy-data,

as well as advanced digital technology and other advantages provide the latest

application tool support for China's credit risk prevention countermeasures.

Although Marx's credit theory was born in the 19th century capitalist society,

despite the institutional factors, its systematic discussion of credit still has

theoretical guiding significance for our country's credit risk prevention in the
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background of digital economy.

In recent years, there are a lot of studies on Marx's theory of money, surplus

value and economic crisis, but relatively few on Marx's theory of credit, so it is

particularly necessary to strengthen the systematic study of Marx's theory of

credit. Based on this, the article first starts from the definition of "credit" and

"digital economy", thus laying the conceptual foundation of the article

discussion, and then divides into three parts to discuss, respectively, the

historical generation of Marx's credit theory, the content system of Marx's credit

theory and the enlightenment of Marx's credit theory to our country's credit risk

prevention under the background of digital economy. The first part focuses on

the historical background, theoretical origin and practical reasons of the

formation of the theory, as well as the three stages of the formation of the theory.

The discussion of the second part is mainly based on Marx's systematic

discussion of credit in the fifth part of Volume 3 of Capital. The content system

of Marx's credit theory is complete and the discussion is more rigorous, so the

second part of this paper will discuss the form of credit, credit and virtual capital,

credit and money circulation and the role of credit according to Marx's logic.

The third part is based on the guidance of Marx's credit theory, using the latest

production factors and advanced digital technology under the background of

digital economy, to explore the countermeasures of our country's credit risk

prevention. At present, our country's credit risk mainly concentrates on

commercial credit, bank credit and virtual capital, and making good use of
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Marx's credit theory can prevent and solve these credit risks effectively.

Based on the systematic research of Marx's credit theory, this paper

explores its important enlightenment to credit risk prevention in our country in

the context of digital economy, which will not only be beneficial to the

prevention of credit risk in our country, and promote the development of

socialist market economy with Chinese characteristics, but also to the realization

of the development of digital economy and the rich development of Marx's

credit theory.

Huang yuxue(Marxist theory)

Supervised by Fang qianyi

KEY WORDS: Marx's credit theory, credit risk prevention, digital economy,

commercial credit, bank credit, virtual capital
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第 1章 绪论

1.1 选题的背景和意义

1.1.1 选题的背景

早在一百多年前，马克思就在对西方学者信用理论批判继承的基础上系统、深入地

研究过信用的生成、内涵、形式，以及信用与虚拟资本、信用与流通手段、信用的作用

等问题。马克思关于信用问题的论述主要集中于《资本论》第三卷第五篇中，而且他还

计划在“六册计划”中对信用问题展开更加详细和系统的研究。近年来，理论界关于马

克思的剩余价值理论、商品货币理论、经济危机等理论的研究不可谓不多，而关于马克

思信用理论的研究却显得相对不足，还未能引起人们的足够重视。

改革开放以来，中国特色社会主义市场经济的发展取得了重大成就。市场经济是信

用经济，信用在市场经济运行的过程中发挥着举足轻重的作用。然而，信用的作用具有

二重性，其在推进我国市场经济发展的同时，也带来了各种信用风险，阻碍市场经济的

发展。尤其在当前国际局势波云诡谲，我国经济发展正面临着百年未有之大变局的数字

经济背景下，信用风险的来源变得更广、形式更加多样，对信用风险防范的要求也变得

更高。我国虽然已在信用领域取得了一定的理论和实践上的成果，但在商业信用风险、

银行信用风险和金融风险等问题的防范方面依然存在不足，而且这些信用风险颇有加深

的趋势。这些问题的长期存在会阻碍我国市场经济的建设发展和中国式经济现代化的实

现，所以对于信用风险防范的研究就变得尤为重要。

1.1.2 选题的意义

理论意义：

在数字经济背景下，通过对马克思信用理论中的信用的生成、内涵、形式、作用，

虚拟资本和流通手段等内容的研究，来探究我国商业信用、银行信用、虚拟资本等领域

所存在的风险问题及防范对策。这不仅有利于我国信用风险防范相关理论和数字经济相

关理论的完善和发展，而且还有利于马克思信用理论和中国特色社会主义市场经济理论

的丰富和发展。

现实意义：

马克思信用理论重点论述了商业信用、银行信用、虚拟资本及其正反作用等内容。
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运用马克思信用理论去研究数字经济背景下我国在商业信用、银行信用、虚拟资本领域

所存在的风险问题，进而充分发挥信用的积极作用，探究信用风险的防范对策，这不仅

有利于我国信用风险的防范化解，而且有利于数字经济背景下中国特色社会主义市场经

济的发展进步，进而赋能中国式经济现代化的实现。

1.2 研究综述

1.2.1 国外研究现状

1.2.1.1 关于信用形成的研究

马克思关于信用形成的论述是基于职能资本家之间开展的商业信用行为基础上提

出的，而俄国经济学家杜冈—巴拉诺夫斯基关于信用形成的论述与马克思的论述类似。

杜冈认为，货币虽然能够解决商品交换的区域障碍问题，但是商品交换往往还存在时间

障碍问题，即交换的商品可能不会同时存在。“那么，要克服因不同时间生产商品而出

现的障碍，就要利用信用。”[1]这种交易被称为信用交易。可见，杜冈关于信用形成的

论述也是建立在商业信用行为上的，而且他还驳斥了当时很多经济学家将道德层面的信

任因素作为信用基础的论述，认为信用活动的开展还是需要建立在物品信用的基础上，

即建立在各种物品的抵押和保证上。[2]奥地利马克思主义理论家鲁道夫·希法亭认为“信

用首先表现为货币作为支付手段职能的变化的简单结果。”[3]货币在执行支付手段职能

时，给货与付币不需要同时进行，支付在出卖行为实际发生后的一段时间才发生。希法

亭认为货币支付手段职能出现的时候，信用其实已经出现了。

1.2.1.2 关于信用与虚拟资本的研究

关于虚拟资本的形成，鲁道夫·希法亭同马克思一样，都认为收入资本化可以创造

虚拟资本，而且，希法亭重点以股份公司的股票为例详细论述了收入资本化创造虚拟资

本的过程。“在资本主义社会内部，每一个货币额都产生收入，从而每一种收入都相反

地表现为一个货币额的果实。”“这种证券资本的虚拟的、纯粹计算的性质便完全无可

怀疑了。”[4]法国经济学家弗朗索瓦·沙奈认可马克思关于虚拟资本主要来源的观点，即

股票、公共债券和信用货币是虚拟资本的三个主要来源。此外，沙奈还对虚拟资本的新

发展作了很多的补充研究。他认为，“作为虚拟资本的信用货币当时只涉及不受黄金储

备保证的信用货币，而今天，我们完全是以这种货币形式进行操作的。”[5]洛仁·戈尔德

纳（2008）认为股票、债券、土地和不动产租金是虚拟资本的表现形式，而且他将虚拟

资本界定为是超过全部剩余价值的所有权凭证，是超过其自身价值的全部能够产生收入
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的资产的资本化现值。[6]戈尔德纳关于虚拟资本的界定基本就是马克思关于虚拟资本界

定的翻版，即商业信用、银行信用凭借各自的信用工具促进虚拟资本的产生，以及收入

资本化能够创造虚拟资本。

1.2.1.3 关于信用作用的研究

鲁道夫·希法亭信用的扩张促进了银行的出现，而银行可实现支付的集中和地方差

异的消除，可使“闲置的货币资本向执行职能的货币资本转化”，“收集和集中一切在

其他所有者手中闲置的货币，然后把它们贷放给生产资本家。”[7]也就是说，信用的扩

张发展，可以将生产阶级与非生产阶级的闲置资本都提供给产业资本使用，进而扩大再

生产规模。杜冈—巴拉诺夫斯基驳斥了希尔德布兰德主张的资本主义制度下的信用可使

生产资料转到最干练的人们手中的观点，认为这是一种不切实际的乌托邦思想。信用不

仅做不到更公平的分配生产资料，反而还会使生产资料更加集中，使资本统治得到全面

发展。“资本家利用信用，不仅成为自己资本的统治者，而且还成为别人资本的统治者。”

[8]德国共产党创始人、著名的马克思主义理论家罗莎·卢森堡认为信用在资本主义经济中

的作用是多方面的，而其中最重要的作用就是“增加生产力”和“充当交换的媒介和促

进交换的进行。”[9]当生产的无限扩张要求与有限的私人资本相冲突的时候，信用的介

入就可缓解这个冲突。信用可实现众多资本集中，使资本家能够更多的支配他人的资本。

Korefumi Miyata（2016）则在货币资本积累与实物资本积累的关系研究中详细论述了信

用对资本积累的作用，并认为这是信用主要作用的表现。[10]

1.2.1.4 关于信用与危机关系的研究

杜冈—巴拉诺夫斯基虽然很多观点与马克思相左，但在信用与经济危机的关系问题

上，他却与马克思的看法有着很多相似的地方。杜冈认为，正是由于信用的存在，以个

体自主经济相互依存关系为基础的现代经济制度获得了特别的发展，其中就包括经济危

机的爆发。同马克思一样，杜冈也认为信用只是加剧经济危机的一种因素、一个条件，

而不是引发经济危机的主要原因。“资本主义危机的根扎得要更深些，它寓于资本主义

经济的本质中。”[11]罗莎·卢森堡认为“危机是从生产的膨胀能力和膨胀趋势同有限的

消费能力之间的矛盾中产生的”[12]，而信用又具有增加生产力的膨胀能力，以及充当交

换的媒介，进而促进商品交换的两大职能。由此，卢森堡得出结论，“信用恰恰是使这

种矛盾尽可能经常发作的特殊手段。”[13]可见，卢森堡同样认为信用加速了经济危机的

爆发，是诱发经济危机的特殊手段。

https://scholar.cnki.net/home/search?sw=6&sw-input=Korefumi%20Miyata
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Grazziotin，Henrique de Abreu（2021）等人认为信用虽然可以减少流通中的货币量，

但是信用基础一旦减弱，就会出现贵金属外流的情况，而贵金属外流问题的加重对危机

的爆发起着决定性的作用。贵金属的外流减少了央行和私人银行黄金的储备量。银行家

对其借贷资本的减少感到担忧，进而缩小信用规模，提高利率。当危机爆发时，由于信

用的稀缺性导致再生产停滞不前，产业资本和商业资本出现闲置。[14]Trigg Andrew B与

Grazziotin（2021）等人的观点类似，他同样认为，在信用体系中，当债务与信用通过清

算达到平衡时，商品货币是不需要的，也就是信用可以减少流通中的货币量。但是，一

旦这种平衡关系出现中断，债务就必须用现金结算，商品货币重新成为偿还债务的支付

手段。当危机爆发时，偿还债务的黄金和纸币会从银行系统中流失，导致银行黄金储备

量的减少。[15]

1.2.1.5 关于信用风险防范的研究

关于信用风险防范的对策研究，Edward I. Altman（1968）提出采取量化管理的方式

防范信用风险，强调信用风险评估对于风险控制的重要性。他创建了 Z值模型，用来定

量评估借款人的信用风险，以此协助投资者的投资决策，控制信用风险。[16]Lyle S.

Alexander（2004）则给出了预防信用风险和提高信贷资产盈利性的一些步骤，例如，对

贷出资产的可回收性进行比较、关注借款企业的经营比率，以及设定最低还款保证，在

信贷合同执行过程中，把握借款人的还款能力等要点。[17]Asif Saeed 和 Qasim Zureigat

（2020）重点展开对商业信用的研究。他们的实证研究结果表明，加大对于企业社会责

任活动的投资将有利于获得利益相关者的信任，从而更好开展商业信用活动并有助于企

业获得更多的融资。[18]这些研究从多方面、多角度探究了信用风险防范对策，其给出的

相关对策建议对于信用风险防范工作的展开具有一定的借鉴意义。

1.2.2 国内研究现状

1.2.2.1 关于信用的产生和发展的研究

洪文金、高路明（1988）从高利贷信用到资本主义经济下的信用来研究马克思信用

理论内容中信用的产生和发展。他们认为信用最古老的形式就是高利贷信用。高利贷信

用的产生与商品流通，货币交换和货币的支付手段都有着密切的联系。商品货币经济的

发展使借贷由实物形态发展到货币形态，货币的支付手段职能又为高利贷信用的出现和

发展奠定了基础。高利贷信用虽然仅适用于一个以乡村经济为特征的社会需要，但是其

利用范围还是非常广泛的。到了资本主义阶段，随着手工业和商业的发展，信用行为愈
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发多的出现在商品生产和流通领域，商业信用开始出现，而随着资本主义经济的进一步

发展，作为资本主义信用中介的银行也开始出现并形成了银行信用。[19]尹莲英、高晓红

（2004）则主要从信用产生的原因这一层面去研究马克思信用理论内容中信用的形成和

出现问题。他们主要引用马克思的观点去论述信用形成和出现的原因，认为信用是货币

出现和运动的必然结果，与货币经营业密切联系在一起，是对高利贷资本扬弃的结果。

[20]靳永茂（2022）从经济和伦理两个维度对马克思信用理论进行了研究。在经济维度上，

他从商品货币关系的历史演进、资本主义生产的阶段性推进和高利贷资本的历史扬弃三

个层面论述了信用的历史生成问题。[21]

1.2.2.2 关于信用形式的研究

汤在新（1995）认为马克思主要论述的信用形式是商业信用和银行信用，并同时指

出了这两种信用形式的信用工具，此外，他还增加了对于消费信用和民间信用的论述。

[22]洪银兴、葛扬（2011）关于信用形式的论述主要为虚拟资本的系统论述服务。他们认

为信用可分为商业信用、银行信用、国家信用、企业信用和消费信用等，并且指出马克

思在《资本论》中分析的信用形式主要就是商业信用、银行信用和国家信用。[23]邱海平

（2016）则认为商业信用的对象主要是处在资本循环阶段上的商品资本，其主要发生在

职能资本家之间。商业信用在促进资本主义商品生产和流通的同时，也会造成市场的虚

假繁荣，加重资本主义经济危机爆发的风险。银行信用方面，他认为银行信用的出现突

破了商业信用的局限性，是资本主义垄断产生的重要基础。他认为银行信用的作用具有

两重性，一方面，银行信用可以加速资本集中，进而促进资本主义生产和流通的巨大发

展；另一方面，银行信用的出现也导致了大量食利阶层的出现，进一步暴露资本主义制

度的腐朽性，而且，银行信用的滥用所带来的银行危机也会增加资本主义经济危机爆发

的风险。[24]

1.2.2.3 关于信用与虚拟资本的研究

洪银兴、葛扬（2011）详细地分类论述了商业信用和银行信用是如何创造虚拟资本

的。关于商业信用创造虚拟资本方面，他们依据马克思的论述，以汇票为例展开说明。

汇票可发挥支付手段的职能，通过背书转让的方式在资本家之间进行流通，导致汇票所

象征的价值被反复计算，超过其所实际象征的价值，进而创造虚拟资本。银行信用创造

虚拟资本方面，他们遵循马克思的相关论述，对虚拟资本产生的多种途径展开了论述。

此外，他们还论述了信用形式上产生的虚拟经济的二重效应，认为信用扩张既有其正面
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效应，也可能导致危机的爆发。[25]李成勋（2018）认为虚拟资本是信用关系发展的必然

结果。资本主义信用的发展推进着商业信用和银行信用的发展，产生了大量的有价证券。

这些有价证券就是虚拟资本的存在形式，并能定期带来一定收入。此外，他还认为虚拟

资本同借贷资本一样，都是资本主义借与贷的信用形式，是资本主义的一种信用关系。

[26]李云峰（2019）认为虚拟资本是在借贷资本和银行信用制度的基础上产生的，并且认

为虚拟资本的形式包括股票、债券等有价证券。

1.2.2.4 关于信用作用的研究

弓孟谦（1998）根据马克思对于信用在资本主义生产中作用的论述，对于信用的作

用展开了正反两个方面的论述。他概括和解释了马克思的观点，指出信用可以促进一般

利润率的形成，可以使流通费用得到节约，可以促进股份公司的形成和发展，进而加速

了资本的集中，发展了资本主义。然而，信用在使资本主义取得发展的同时，也加剧了

资本主义的基本矛盾，创造了向新的社会制度过渡的条件。[27]与弓孟谦的论述类似，白

暴力，白瑞雪（2009）也是建立在马克思对于信用作用论述的基础上，对于信用作用作

出了归纳总结。他们认为信用可以促进流通费用的减少，可以促进股份公司的成立，同

时也使为资本主义生产方式辩护的理由消失了，而且，他们也强调了信用制度所固有的

两重性，一方面加速了资本主义生产力的发展，另一方面也加速了危机的爆发，加速了

向新社会制度过渡的速度。[28]王国刚（2020）则从信用经济在市场经济中的正面、负面

效应出发论述了信用在市场经济运行中的作用。他认为信用经济具有节约了产业资本的

资金和时间、推进了资本集中、推进了大型项目的建设、降低商品流通中的交易费用和

加速了生产力的发展和经济国际化的正面效应。信用经济还具有加剧投机和欺诈等行为、

将资本拜物教推到历史的新高度和增加经济危机周期爆发的可能性的负面效应。[29]

1.2.2.5 关于马克思信用理论对我国信用风险防范启示的研究

朱晓宁（2011）先论述我国商业信用、银行信用和虚拟资本的发展现状，而后根据

这些现状问题给出建议对策。针对商业信用方面的问题，他认为改善商业信用离不开党

政机关的支撑，企业自身应建立专门的信用管理部门，并且需要进一步推进企业征信系

统和信用评级制的建设。针对银行信用方面的问题，他认为改善银行信用需要完善并严

格执行银行业务规范，加大监管惩处力度，建立针对银行的信用评级制度和创建信用信

息共享平台。针对虚拟资本方面的问题，他认为需要始终坚持以实体经济的持续性快速

健康发展为基础和主体、同时适当发展虚拟经济，预防泡沫经济的出现。[30]付军（2011）
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从完善我国信用制度这一角度出发，从商业信用的基础性作用、银行信用的中介性作用，

以及虚拟资本对实体经济的双重影响方面给出建议。在商业信用方面，他认为要以经济

利益原则为导向建设信用制度，同时要加强行业内部信用制度建设和规范信用中介服务。

在银行信用方面，他认为要以资本配置效率为依据建设信用制度，同时要继续完善产权

制度和建立银行信用风险调控机制。在虚拟资本方面，他认为要以虚拟资本与实体经济

关系为参照建设信用制度，同时要强化证券市场基础制度建设，建立健全金融监管体系

和及时调控新生虚拟经济形式。[31]黄慧微（2020）则从传统信用形式和新型信用形式两

个方面出发去论述商业信用的发展现状，并且指出在商业信用发展中还存在信用风险突

出、流动性风险增强趋势明显和投机活动难以有效遏制等方面的问题，并就这些问题给

出防范意见。[32]

1.2.3 对既有研究的评价

通过对既有文献的梳理，可以看出：

国内外学者认为马克思对于信用的研究主要是从经济层面出发，也主要从经济层面

对信用展开了界定，但也考虑了信用的道德内涵。他们从信用的形成、信用的形式、信

用与虚拟资本和信用的作用等方面展开了对于马克思信用理论的系统研究并取得了较

为丰硕的研究成果。他们大都关注到了信用在经济发展中的重要作用并展开了对于信用

风险防范的若干研究。很多学者基于马克思信用理论去研究我国信用风险防范的问题，

也取得了一定的研究成果，对于继续研究信用问题，推进经济繁荣发展奠定了良好的基

础。

由于受到研究条件等因素的限制，理论界对于马克思信用理论防范化解现实信用风

险的研究还不是很完善。目前我国信用方面的建设还存在一些风险，这些风险主要体现

在我国的商业信用、银行信用和虚拟资本方面，而利用好马克思信用理论可有效缓解这

些风险。许多学者对商业信用、银行信用、虚拟资本方面的风险展开过论述并给出过防

范对策，但是其中的大部分研究已经距离当前有些久远了，相关的防范对策还有很大的

完善空间。在数字经济背景下，经济环境已经发生了巨大变化，我国各方面信用风险防

范工作将面临更大的挑战，因此相对应的研究也需要与时俱进。基于马克思信用理论指

导，利用数字经济背景下的最新生产要素和先进数字技术，探究我国信用风险防范对策

的研究还不多，需要加强对这一方面的研究。基于马克思信用理论来研究我国在上述方

面的现状、风险和对策，不仅有利于促进我国社会主义市场经济的发展，而且有利于进
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一步丰富和发展马克思信用理论。

1.3 研究的思路和方法

1.3.1 研究的思路

本文从数字经济背景下我国信用风险防范的现实问题出发，通过对于马克思信用理

论的研究和运用，深入分析我国信用风险的类型、现状及存在的原因。针对这些不同类

型的信用风险，运用好马克思信用理论以及数字经济所能提供的数字技术等有利因素，

给出各类信用风险防范的对策建议。

1.3.2 研究的方法

1.3.2.1 文献研究的方法

笔者重点研读了《资本论》第三卷第五篇、《剩余价值理论》，以及有关“马克思

信用理论”的国内外著作和期刊文献，对这些文献进行分类、比较、归纳总结出理论之

间的逻辑关系，进而为此项研究提供重要的理论依据。此外，还研读了大量关于信用风

险管理的管理类文献和有关数字经济的经济类文献，为信用风险防范对策的探究打下理

论基础。

1.3.2.2 理论与现实相结合的方法

对于马克思信用理论研究的目的就在于探究数字经济背景下我国信用风险防范的

对策。本文采用理论与现实相结合的方法，在系统把握马克思信用理论、信用风险防范

和数字经济等相关理论的基础上，立足我国市场经济运行中所存在的各类信用风险问题，

指出马克思信用理论对我国信用风险防范的启示作用。

1.3.2.3 学科交叉的方法。

马克思信用理论在数字经济背景下对我国信用风险防范启示的研究涉及多门交叉

学科，仅凭单门学科的理论研究方法已经无法满足研究的需要。因此，此项研究不仅需

要运用马克思信用理论的相关知识，还需要结合经济学、管理学的相关知识，从不同角

度对这一研究进行分析、总结，达到研究目的。

1.4 研究的重点、难点、创新点

1.4.1 研究的重点

本文研究的重点有三点：其一，通过文献的梳理和分析，掌握马克思信用理论的主

要内容及其逻辑关系。其二，通过对各类信用数据的搜集、整理和分析，找出我国在商

业信用、银行信用、虚拟资本领域所存在的风险问题。其三，在数字经济背景下，运用
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马克思信用理论和数字经济所带来的技术赋能作用来分析和处理这些问题并由此提出

具体的建议。

1.4.2 研究的难点

本文研究的难点主要来自三个方面：其一，国外学者对马克思信用理论研究的有关

文献资料比较少，因此搜集、整理和分析工作较为困难。其二，对于我国商业信用、银

行信用、虚拟资本领域发展现状数据的搜集和归纳比较困难。此外，笔者由于专业能力

的限制，很难实现数字经济研究的深入化。其三，论文涉及到多门交叉学科的研究，因

此写作上要同时做到全盘考虑和重点突出还是较为困难的。

1.4.3 研究的创新点

理论界关于马克思信用理论指导完善我国社会信用体系建设、缓解企业信用缺失问

题和应对金融风险等当代价值方面的研究不在少数，关于数字经济背景下信用风险管理、

防范的研究依然尚可，而基于马克思信用理论基础，在数字经济背景下整理我国信用风

险现状，探索防范对策的研究却相对缺乏。本文将立足马克思信用理论指导，研究数字

经济背景下我国信用风险现状和防范对策，做到统筹兼顾，丰富马克思信用理论的当代

价值内容。

1.5 相关概念界定

1.5.1 “信用”的界定

“信用”一词具有精神和经济两个层面的含义。在《论语·颜渊》中，孔子表示“自

古皆有死，民无信不立。”[33]孔子认为“信用”比粮食和军备都要重要，信用是人安身

立命的基础。《辞海》列出了“信用”的三层含义，分别为“以诚信任用人”、“遵守

诺言，实践成约，从而获得的信任”、“以偿还为条件的价值运动的特殊形式”[34]。可

见，孔子主要是从精神层面出发去理解“信用”的内涵，而《辞海》则是从精神和经济

两个层面去理解“信用”。《牛津法律大辞典》将“信用”理解为“在作为回报而得到

或提供货物或服务时，并非立即进行偿付，而是允诺在将来进行偿付的作法。”[35]这种

理解不仅从经济层面出发，而且非常接近马克思关于“信用”的理解。

马克思在对“信用”进行界定之前，就在《资本论》第三卷第五篇的第一章中首先

引入了“生息资本”的概念，因为此前学者对于产业资本和商业资本的研究都是建立在

资本家的经营只靠自有资本的假设上，然而这一假设却非常的不符合实际。不管是产业

资本家，还是商业资本家，他们除了要使用自有的资本外，还不可避免的要用到一些借
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入的资本，这才是真实的情况。资本家如果都只用自有资本进行生产和流通，那资本主

义的生产和流通将受到极大的阻碍，自然也就不会有今天这样经济繁荣发展和危机周期

出现的景象。马克思在第三卷第五篇之后引入现实存在的“借贷资本”、“生息资本”

之后，对于“信用”问题的研究也就愈发显得必要。可以说，对于“生息资本”的研究

就是对“信用”系统研究的先导。

在对“生息资本”的研究中，马克思用 A代表货币资本家，用 B代表职能资本家。

他假设职能资本家 B在用借入的生息资本完成商品的生产和流通，重新获得货币资本后

立马将生息资本的原本加利息一次付给货币资本家 A，而不是暂留生息资本，只按期支

付利息。马克思在此假设上给出生息资本运动的公式，即 G—G—W—G’—G’。G—G

表示货币资本家 A把自有的货币资本作为生息资本贷给职能资本家 B，这是这一运动的

起点。W 代表着什么就要分情况论述了。当职能资本家 B是产业资本家时，这一公式

就可以细化为 G—G—W<Pm
A …P…W’—G’—G’，其中的 W 和 W’不是同一物。

W<Pm
A …P…W’表示职能资本家 B用从货币资本家 A 那里贷来的生息资本 G 购买商品

生产所需的生产资料和劳动力，进行生产后得到的商品W’。当职能资本家 B是商业资

本家时，这一公式就不用细化。W表示商业资本家用贷来的货币资本购买商品后，不再

进行再加工，而是直接用于加价出售。第一个 G’表示职能资本家 B把商品卖出后所取

得的货币，这是货币资本的一种复归。职能资本家 B不仅收回了用于商品生产所花销的

借入资本 G，而且还得到了生产过程中所产生的剩余价值，即平均利润。第二个 G’表示

职能资本家 B还给货币资本家A的货币资本和支付的一些利息。马克思用ΔG表示利息，

所以W后面的第二个 G’是作为 G+ΔG回到了货币资本家 A的手中。

从产业资本或商业资本的循环公式中可以看出，无论是哪一公式，G—G都是第一

步，G’—G’都是最后一步，中间的 G—W<Pm
A …P…W’—G’或者 G—W—G’才表示货币

资本作为职能资本进行运动。货币资本家 A在贷出货币资本时，并不考虑职能资本家 B

会如何使用这些货币资本。货币资本家 A依然拥有这些货币资本的所有权，他只是通过

让渡这些货币资本的使用权，从而在职能资本家 B那里获得一定的利息。这些利息是货

币资本家 A从职能资本家 B剥削雇佣工人的剩余价值那里再剥削而来的，所以货币资

本家彻底地从商品的生产和流通环节分离出来了。对此，马克思表示，“在双方进行的

交易中，中介过程消失了，看不见了，不直接包含在内了。”[36]此外，他还总结道，“在
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第一个作为先导的行为中，贷出者把他的资本交给借入者。在第二个作为补充的结束行

为中，借入者把资本还给贷出者。如果我们只考察二者之间的交易，——暂时撇开利息

不说，——也就是说，如果我们只考察贷出的资本本身在贷出者和借入者之间的运动，

这两种行为（有一个或长或短的时间把它们分开，资本的现实再生产运动就是在这个时

间内进行）就已经包括这个运动的全部。”[37]所以，生息资本运动的公式还可简化为

G—G’，这是一种脱离职能资本运动形式的特殊运动。“这个运动——以偿还为条件的

付出——一般地说就是贷和借的运动，即货币或商品的只是有条件让渡的这种特有形式

的运动。”[38]货币资本摇身一变为“可以自行增殖”的生息资本，好像自行增殖更多的

货币就是它的自然本性。在此基础上，资本对于雇佣工人的剥削变得愈发的间接和隐秘

了。生息资本的存在，使资本拜物教的观念发展到了历史顶峰。

货币资本之所以能够转化为生息资本，除了受一些现实条件的影响，还离不开“信

用”的支撑。马克思从两个层面去理解“信用”。在经济层面上，马克思认为“信用”

就是一种以偿还为条件的借贷行为，反映的是人与人之间的经济利益关系。人们是为了

获得各种经济利益才从事物质生产活动的，所以不同经济主体之间的信用还是要以经济

为基础。在精神层面上，他认可图克对信用的理解，即“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”[39]。也就是说，马克思认为人们之所以能够发生借贷行

为，就是因为他们在心理上相互信任。马克思认为精神层面上的“信用”作为一种意识，

在不同的社会历史时期与不同的物质生产相互作用，从而促进社会的发展。

1.5.2 “数字经济”的界定

党的二十大报告指出要“加快发展数字经济，促进数字经济和实体经济深度融合，

打造具有国际竞争力的数字产业集群。”[40]2021年，全球主要的 47个国家的数字经济

总量达 38.1万亿美元，同 2020年相比增加了 5.1万亿美元，占到了 GDP总量的 45%。

[41]可见，数字经济领域正在成为新一轮国际竞争的必争之地。我国数字经济规模在 2022

年就已经达到了 50.2万亿元，占 GDP比重高达 41.5%，这一比重与第二产业占国民经

济的比重相当。[42]这表明数字经济在国民经济中的支撑作用更加突出，其重要性愈发明

显。“根据 2021全球数字经济大会的数据，我国数字经济规模已经连续多年位居世界

第二。”[43]我国数字经济的发展已然处于世界第一梯队。

《“十四五”数字经济发展规划》中将“数字经济”界定为“继农业经济、工业经

济之后的主要经济形态，是以数据资源为关键要素，以现代信息网络为主要载体，以信
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息通信技术融合应用、全要素数字化转型为重要推动力，促进公平与效率更加统一的新

经济形态。”[44]在我国，数字经济可分为数字产业化和产业数字化两个部分，其中数字

产业化发展历史悠久，发展成果较为可观，这些成果皆属于实体经济的范畴。产业数字

化中实体经济数字化的部分属于实体经济的范畴，而像金融业和房地产业等虚拟经济数

字化的部分则属于虚拟经济的范畴。可见，数字经济的绝大部分都属于实体经济的范畴

并且正在成为一种“新型实体经济”。
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第 2章 马克思信用理论的历史生成

马克思信用理论的历史生成是一个多层次的演进过程。马克思信用理论的生成是历

史背景、理论渊源和现实原因等生成条件共同作用的结果。这些因素相互交织，共同为

理论的诞生奠定了基石。马克思信用理论生成的过程则经历了萌芽、成熟和完善三个阶

段并逐步构建起一个完整而深刻的信用理论体系。

2.1 马克思信用理论的生成条件

马克思信用理论的生成，离不开其深厚的历史背景、丰富的理论渊源和直接的现实

原因。从其生成的历史背景来看，当时商品经济、商品货币关系以及高利贷资本的产生

和发展为马克思信用理论的生成提供了土壤。从其生成的理论渊源来看，前人以及同时

期学者的信用理论为马克思提供了宝贵的理论资源，共同构成了其信用理论的基础。从

其生成的现实原因来看，现实社会中的信用问题也为马克思信用理论的生成提供了直接

的动力和原因。

2.1.1 马克思信用理论生成的历史背景

马克思信用理论生成的历史背景颇为深远。随着商品经济的兴起，商品与货币的关

系愈发紧密，为信用理论的生成提供了物质基础。此外，高利贷资本的产生与发展，进

一步推动信用关系的复杂化和多样化，为马克思深入探索信用理论提供了重要依据。

2.1.1.1 商品经济和商品货币关系的产生与发展

信用并非在资本主义时期才存在，其早在原始社会时期就已经存在了。在原始社会

早期，为了应对来自自然的生产挑战，人类开始群居生活，并学会了使用工具，开展分

工合作。人类当时面临的最大问题就是生存问题，最直接的解决方案就是获取食物，然

而，人与人获取食物的时间上存在差距，这时先获取食物的人就一定需要在某物的介入

下，分享出自己的食物给予他人，才可以保证早期人类生存系统的稳定。信用就在这样

的背景下出现了并很好地缓解了原始社会早期食物获取上的时间差矛盾。但是，此时的

信用仅仅只是依靠部落首领的威信支撑着，没有任何担保物作为担保，也没有作为一般

等价物的交易工具，仅仅只是停留在精神层面上。因此，这样的信用是非常脆弱的，一

旦部落首领威信减弱，或者遇到任何天灾人祸的冲击，信用的基础就将不再存在，分享

食物的一方就将没有任何保障。随着生产能力的提升，原始社会的人类除了食物，还可
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获取和生产其他的物品，人类对于生活水平有了更高的要求。生产能力的提升，使人类

手中出现了闲置的物品，这时在部落内部和部落之间出现了物与物交换的情况，但是这

种交换不仅只能在有限的范围内开展，而且难以同时满足交易双方的要求，达成交易的

难度也较大，所以很难实现推广。为了克服物与物交换的困境，某些被公认的可以交换

所有物品的固定等价物开始出现，例如贝壳等稀有之物就被当做固定等价物使用。固定

等价物的出现缓解了物与物交换困难的问题，使交换行为从对人的信任转化为对物的信

任。

在第二次社会大分工中，手工业从农业中分离出来并进一步扩大，商品经济开始出

现。随着商品经济的发展，传统充当一般等价物的固定物难以储藏和分割等缺点逐渐暴

露出来，不再适用于人口数量增加以及商品贸易扩大化的需求。为了应对固定等价物的

这些问题和满足不断扩大的交易需求，黄金等贵金属货币被人为赋予价值，作为商品交

易的一般等价物，而货币的出现又使现代意义上的信用开始出现。货币本身具有价值，

可发挥价值尺度的职能，此时只需要观念上的货币，不需要现实的货币，而流通手段职

能执行的交换媒介就必须是现实的货币。最开始的商品交易使用的都是足值的货币，但

随着交易规模的不断扩大，有限的贵金属数量开始无法满足交易规模扩大的需要。鉴于

此，货币在执行流通手段职能时，可以是不足值的，只要社会公认其代表一定价值即可。

这些货币所代表的价值超过其实际价值的部分发挥的就是信用货币的作用，而“信用货

币的自然根源是货币作为支付手段的职能。”[45]货币在执行支付手段职能时，给货与付

币不需要同时进行，此时货币发挥的主要作用就是清偿债务。正是由于给货与付币存在

时间差，所以就产生了债权人和债务人的关系。债权人的授信可采取直接授信的形式，

不需要第三方担保人。此外，债权人的授信还可采取有第三方担保的授信，即寻求银行

或大型企业的担保，使用汇票和银行券等信用货币。随着商品经济的进一步发展，货币

支付手段职能发挥的范围愈发广泛，汇票和银行券等信用货币发展愈发迅猛，进而推进

资本主义信用的产生和发展，奠定了马克思信用问题研究的根基。

2.1.1.2 高利贷资本的产生和发展

生息资本在资本主义制度下表现为借贷资本的形式，而在资本主义以前则表现为高

利贷资本的形式。在原始社会末期，商品的生产和交换就已经出现，但规模较小且只集

中于部分商品。在奴隶制社会和封建社会，商品交换的发展推进着货币职能，尤其是支

付手段职能的发展。支付手段职能的发展诞生了债权人和债务人关系，债务人为了到期
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清偿债务，提高了对于高利贷资本的需求，促进了高利贷资本的产生和发展。这一时期

高利贷者的贷款对象主要就是奴隶主和封建主，并从这些人那里获取利息。可见，在前

资本主义时期，信用主要还是以高利贷的形式体现，当时“商人们不时要向高利贷者借

款，相当一部分的商业利润落入高利贷者的腰包。”[46]“随着商业的不断发展，一方面

形成了大量的流动资本，另一方面也产生了对货币的大量需求，高利贷越来越成为商业

发展的障碍。”[47]高利贷性质的信用制度与当时逐渐发展起来的商品经济的不匹配性严

重阻碍了商品经济的健康发展。

马克思认为“信用制度是作为对高利贷的反作用而发展起来的。”[48]资本主义信用

制度在克服了高利贷性质的信用制度后强势崛起。“资本主义信用制度对比高利贷性质

的信用制度是一个质的进步，它的建立，使资本主义工商业获得了有力的信用支持，发

展更加迅速。”[49]资本主义信用制度是与高度发展的商品经济和资本主义私有制相适应

的。即使在资本主义社会，高利贷资本依然存在，只是贷款的对象等方面发生了新的变

化。

高利贷资本可以破坏封建所有制，加速封建经济的解体，但其本身不能创造出新的

生产方式。高利贷者的主要贷款对象就是奴隶主和封建主，目的就是获取高额利息。奴

隶主和封建主为了在贷款到期时能够如期支付利息就必然加重对于劳动者的剥削，从而

使小生产者丧失生产资料，变得更加贫困。部分奴隶主和封建主疲于应对高额利息的压

力，使其也面临着贫困的风险，最后高利贷者往往会积累最多的资本。这些集中的货币

资本往往主要被高利贷者拿来挥霍浪费，利用到商品生产、流通领域的货币资本反而变

得越来越少。高利贷资本在导致大量小生产者破产，严重阻碍资本主义生产方式和信用

制度发展的同时，其实现货币资本集中的事实又推进了资本主义生产方式的产生和发展

的进程。

2.1.2 马克思信用理论生成的理论渊源

马克思信用理论是在批判与继承古典学派以及同时期学者信用理论的基础上形成

的。马克思在其笔记和文章中摘录了许多西方学者关于信用的论述并给出了自己的评述。

这些西方学者的信用理论给马克思信用理论的形成提供了理论借鉴，是马克思信用理论

生成的理论渊源。

2.1.2.1 关于信用的产生

英国古典学派代表人物威廉·配第和约翰·洛克将信用产生的原因简单的归结为是因
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为货币分配的不均。洛克更是认为信用产生的原因与土地出租的原因类似。他认为“土

地分配的这种不均等（你的土地多于你能够耕种或愿意耕种的，而另一个人的土地却少

于他能够耕种或愿意耕种的）会为你招来一个租种你的土地的佃户；而货币分配的这种

不均等……会为我招来一个借用我的货币的债户”，而且货币“通过相互协议，把作为

一个人的劳动报酬的利润转入另一个人的口袋。”[50]由此可见，洛克将借贷产生的原因

归结为不同人手中货币的多寡，掌握货币少的人会向货币多的人借用货币并支付利息，

转出部分利润。洛克的这种肤浅观点并没有真正揭示借贷，也就是信用行为发生的深层

原因，还有很大的完善空间。

相较于配第、洛克对于信用产生原因的肤浅认知，约瑟夫·马西关于信用产生原因

的认知则更为准确一些。马西在其著作《论决定自然利息率的原因》一文中批判了配第

和洛克关于借贷产生的观点，而且尤其批判了洛克关于利息的观点。马西认为，借贷，

也就是信用产生的根本原因并不是由货币分配不均导致的，而是由资本家货币资本出现

闲置，以及其他开展生产的资本家需要这些闲置的货币资本的双向作用下产生的。诚然，

马西关于信用产生的原因还存在诸多瑕疵，但是他的观点已经比较接近信用产生的根本

原因，也为马克思关于信用产生理论的创建留下了借鉴意义。

2.1.2.2 关于信用的界定

古典经济学家和马克思同时期的学者关于信用界定的认识可主要分为两种。其一，

一些人认为信用是对偿付能力的信任与承诺的兑现并以此建立的社会信心。大卫·休谟

就认为国家债务就是民众对于国家偿付能力的信任，体现的是一种社会信用，而一旦国

家的负债超过其偿付能力，将会出现失信的情况，打击社会信用，严重还可能导致一个

国家的毁灭。本杰明·富兰克林则以纸币的性质为例，认为其“本身没有内在价值，但

因发行者的信用支撑着”[51]这种信用正是民众对于发行者偿付能力信任的一种体现，只

要这种信用还有公信力，凭借纸币开展的经济活动就能开展下去。约翰·穆勒则对于信

用与信用形式进行了严格的区分。他认为信用的基础是建立在信任上的，信用的使用会

影响商品的价格。银行券、票据和支票作为信用的表现形式，并不会影响商品价格的原

因。[52]也就是说，穆勒认为信用就是建立在信任基础上的经济行为。

其二，另一些人认为信用是借贷过程中借贷财富、出借货币使用权的让渡，进而实

现价值运动的形式。这类经济学家包括里昂·瓦尔拉斯、亚当·斯密和西斯蒙第等，他们

对于信用的界定更倾向于银行信用学说。[53]这类资本家立足于货币借贷业务，认为信用

http://www.baidu.com/link?url=fy_XDEJ9vhWeP3BUuJQSqHfZOjk3zbQpRzsDabEeAakH590-kAsbOkiPggrB_nYF-twvrND-HS4raQKmPAKtK5F5d4bii7tuUuA1PrmTgxSbbdHpRpuBD8ZuI8iEIYQl50gFQJ8ccTbkZCTyEMcJCbIabGl95uWqBJkK01okFNW
http://www.baidu.com/link?url=fy_XDEJ9vhWeP3BUuJQSqHfZOjk3zbQpRzsDabEeAakH590-kAsbOkiPggrB_nYF-twvrND-HS4raQKmPAKtK5F5d4bii7tuUuA1PrmTgxSbbdHpRpuBD8ZuI8iEIYQl50gFQJ8ccTbkZCTyEMcJCbIabGl95uWqBJkK01okFNW
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就是资本家向另一资本家贷出货币，后者凭借这些货币开展经营活动并于借款期满还本

付息的借贷运动。随着资本主义商品经济的进一步发展，借贷资本在促进经济发展中的

作用更加明显，以往那些关于信用就是信任与承诺兑现的观点逐渐不被重视，而将信用

与借贷活动联系起来的观点开始变得突出。马克思吸收借鉴了这两类观点，分别从经济

和精神层面对信用进行了界定。在这两层定义上，马克思也更重视经济层面的定义，并

在《资本论》等经济文献中对其展开了详细、系统的论述。

2.1.2.3 关于信用的功能

古典经济学家和马克思同时期的学者关于信用功能的认识不尽相同，在这些认识的

基础上也形成了一些理论，其中代表性的理论主要有两种，分别为信用媒介论和信用创

造论。信用媒介论的代表人物有亚当·斯密、大卫·李嘉图和约翰·穆勒等人。斯密是从银

行信用的功能去认识信用的功能。银行信用具有提供廉价流通工具、扩大对外贸易以及

推进工商业发展的功能[54]，而这些功能主要又是由银行信用能够实现纸币代替金属货币，

提供更多的货币资本所带来的。他对信用媒介论的认识是建立在他对货币和资本认识上

的。[55]货币作为流通工具，在商业活动中发挥着媒介的作用。银行信用可实现纸币代替

金属货币，利用信用代替金属货币实现生产资料和商品的流通。在这个过程中，信用正

是发挥着货币所具有的媒介功能。同斯密观点类似，李嘉图也是基于银行信用去论述信

用的功能。他也认为信用只能发挥媒介作用，实现资本在资本家之间更加便利的流通，

并不创造资本。与斯密仅论述信用媒介功能的积极作用不同，李嘉图还指出了信用媒介

的消极作用并增加了信用媒介的国际性论述。

与信用媒介论不同，信用创造论的经济学家认为信用可以创造资本，其主要代表有

约翰·劳、亨利·桑顿、麦克劳德等人。约翰·劳认为国家拥有的货币越多，就越能创造就

业机会，促进工商业发展和增加国民财富，然而金属货币存在数量有限、携带不方便和

容易丧失分量的缺陷，不利于国民经济的发展。他主张通过银行发行的纸币等信用货币

代替金属货币的流通，这样就能很好的避免金属货币流通的缺陷，增加国家货币数量，

促进国民财富的增长和经济的发展。约翰·劳关于信用货币及其作用的观点表明其认为

信用就是货币，银行提供信用就是提供货币，而货币的增加又会创造资本和增加财富，

即信用可以创造资本。桑顿认为商业交易和银行信用会促使商业票据和银行券的产生，

而“增发的银行券却可为生产者提供购买力，以使其获得较多的既存商品，以从事新的

生产。”[56]当银行券等信用券增加，而商品对银行券的需求增加时，就会导致物价上涨，

http://www.baidu.com/link?url=fy_XDEJ9vhWeP3BUuJQSqHfZOjk3zbQpRzsDabEeAakH590-kAsbOkiPggrB_nYF-twvrND-HS4raQKmPAKtK5F5d4bii7tuUuA1PrmTgxSbbdHpRpuBD8ZuI8iEIYQl50gFQJ8ccTbkZCTyEMcJCbIabGl95uWqBJkK01okFNW
http://www.baidu.com/link?url=fy_XDEJ9vhWeP3BUuJQSqHfZOjk3zbQpRzsDabEeAakH590-kAsbOkiPggrB_nYF-twvrND-HS4raQKmPAKtK5F5d4bii7tuUuA1PrmTgxSbbdHpRpuBD8ZuI8iEIYQl50gFQJ8ccTbkZCTyEMcJCbIabGl95uWqBJkK01okFNW
http://www.baidu.com/link?url=fy_XDEJ9vhWeP3BUuJQSqHfZOjk3zbQpRzsDabEeAakH590-kAsbOkiPggrB_nYF-twvrND-HS4raQKmPAKtK5F5d4bii7tuUuA1PrmTgxSbbdHpRpuBD8ZuI8iEIYQl50gFQJ8ccTbkZCTyEMcJCbIabGl95uWqBJkK01okFNW
http://www.baidu.com/link?url=fy_XDEJ9vhWeP3BUuJQSqHfZOjk3zbQpRzsDabEeAakH590-kAsbOkiPggrB_nYF-twvrND-HS4raQKmPAKtK5F5d4bii7tuUuA1PrmTgxSbbdHpRpuBD8ZuI8iEIYQl50gFQJ8ccTbkZCTyEMcJCbIabGl95uWqBJkK01okFNW
http://www.baidu.com/link?url=fy_XDEJ9vhWeP3BUuJQSqHfZOjk3zbQpRzsDabEeAakH590-kAsbOkiPggrB_nYF-twvrND-HS4raQKmPAKtK5F5d4bii7tuUuA1PrmTgxSbbdHpRpuBD8ZuI8iEIYQl50gFQJ8ccTbkZCTyEMcJCbIabGl95uWqBJkK01okFNW
http://www.baidu.com/link?url=fy_XDEJ9vhWeP3BUuJQSqHfZOjk3zbQpRzsDabEeAakH590-kAsbOkiPggrB_nYF-twvrND-HS4raQKmPAKtK5F5d4bii7tuUuA1PrmTgxSbbdHpRpuBD8ZuI8iEIYQl50gFQJ8ccTbkZCTyEMcJCbIabGl95uWqBJkK01okFNW
http://www.baidu.com/link?url=fy_XDEJ9vhWeP3BUuJQSqHfZOjk3zbQpRzsDabEeAakH590-kAsbOkiPggrB_nYF-twvrND-HS4raQKmPAKtK5F5d4bii7tuUuA1PrmTgxSbbdHpRpuBD8ZuI8iEIYQl50gFQJ8ccTbkZCTyEMcJCbIabGl95uWqBJkK01okFNW
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生产扩大，消费受限，导致作为资本的商品增加。[57]与约翰·劳的观点类似，麦克劳德

也认为信用就是货币且信用作为生产资本可带来利润。麦克劳德关于信用创造功能的论

述依然是从银行的作用着手，认为银行创造着信用，并进而创造着资本。[58]

马克思批判吸收了这两类信用功能理论并更认可信用创造理论。他创造性的提出了

信用作用的双重性，一方面，信用可节省各种流通费用，加速股份公司的形成，另一方

面又会创造虚拟资本，加重投机风险和加速资本主义经济危机的爆发。

2.1.2.4 关于信用与经济危机的关系

关于信用与危机关系的认识，李嘉图学派的认识较为典型。李嘉图学派鉴于历次经

济危机发生前，信用都出现了紧缩的情况为依据，认为信用就是导致经济危机的原因。

此外，这一学派还认为在信用紧缩的情况下，资本数量会出现明显不足的情况。基于以

上观点，他们认为调节好信用就可预防经济危机。针对这种将信用视为经济危机爆发原

因的观点，马克思进行了严厉的批判，他指出这类学者肤浅的将“信用的膨胀和收缩，

把工业周期各个时期更替这种单纯的征兆，看作是造成这种更替的原因。”[59]马克思认

为信用的紧缩只是生产周期更替的征兆和正常现象，对经济危机的爆发只发挥推动作用，

企图混淆经济危机爆发的根本原因，淡化资本主义基本矛盾危害的做法是不可取的。马

克思还指出，经济危机爆发的时候，资本不仅不会出现不足的情况，反而还会存在大量

的闲置。信用促进了银行的出现和维持了银行的运行，创造了虚拟资本，助长了投机行

为。信用的这些消极作用，在经济虚假繁荣和过度萧条的时候会协助资本主义基本矛盾，

加速经济危机的爆发。

2.1.3 马克思信用理论生成的现实原因

18世纪 60年代开始于英国的工业革命实现了资本主义生产由工场手工业转向大机

器生产的转变，提高了社会生产力，引起了生产关系的变革。在马克思所处的那个时代，

工业革命已经取得很大发展，工业生产力取得极大提高，工业商品交易活动频繁，商业

活动景象繁荣。在协助商业行为的过程中，银行取得了很大的发展，也随之推动着信用

活动的迅猛发展。然而，信用的过度扩张会给经济发展带来诸多消极影响，进而加速经

济危机的爆发。马克思信用理论正是为了探究和应对这些现实问题而创立的。

2.1.3.1 信用投机活动频发

信用较早是以商业信用的形式存在着，这种信用形式早在简单商品生产时期就已经

存在了，但直到资本主义生产方式历经工业革命，取得巨大发展后，商业信用才开始在
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资本主义市场蔓延开来并成为加速资本流通的主要手段。商业信用在推进资本主义经济

发展的同时，也会助长投机行为，导致投机活动频发。信用投机行为会导致生产的无限

扩大，而这种扩大趋势又往往与劳动人民有限的支付能力相矛盾。在这种情况下，大量

的商品开始滞销，企业出现倒闭现象，经济危机蓄势待发。

商业信用加速资本流通的局限性推进了银行信用的出现，而银行信用的出现则使信

用投机问题变得愈发严重。银行家利用银行信用可攫取大量社会财富去进行投机，职能

资本家也可利用银行信用展开投机。

在 19世纪中叶的英国，工业生产非常繁华，许多产业资本家和商业资本家为了在

铁路股票上进行投机，就用他们的商品向银行作抵押，取得大量的贷款，以此认购大量

的铁路股票，而产业资本、商业资本的减少使大量投机企业不同程度的缩小了营业规模。

与此同时，产业资本家和商业资本家由于资本不足，于是不得不采取向银行票据贴现的

办法来维持企业的运转，企业利益由此受到损失，当下一批认购股票的付款期限到来时，

这些资本家又不得不求助于信用，导致企业利益再次蒙受损失。[60]除了用现有商品作抵

押去获得贷款并进行投机外，职能资本家还会将委托销售过程中的提单作为抵押获得贷

款，或者在商品起运前，甚至制造以前就进行抵押来获得贷款，进行投机。[61]由此可见，

当时的银行信用在促进资本主义生产的同时，也助长了投机行为，并进一步加速资本主

义经济危机的爆发。

马克思所处的年代，虚拟资本已经初具规模。虚拟资本的出现扩大了实体经济融资

的渠道，提高了融资的便利性，但是，虚拟资本融资的便利性也容易导致投机行为的盛

行和资源配置的扭曲。正是由于虚拟资本的价格会出现暴涨和暴跌的情况，进行信用投

机的资本家出于对有价证券预期收益的期待，他们会将大量的资金投入有价证券中进行

投机，从而导致大量的社会资金滞留在证券交易领域，减少了本该用于扩大再生产的产

业资本数量，扭曲了资源配置，挫伤了实体经济发展的积极性。诚然，当时虚拟资本的

出现和发展虽然带来了经济的繁荣发展，但是也增加了金融风险，加速了经济危机的爆

发。

2.1.3.2 资本主义经济危机爆发频繁

在马克思所处年代，资本主义经济危机的频繁爆发是一个不争的事实。1837年，由

于银行信用贷款的过度扩张和土地投机的狂热发展，美国爆发了经济危机。当时，大量

银行宣布破产，信用遭受严重打击，市场活动停滞，失业率上升。1847年，欧洲各国银
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行基于银行信用建立的信贷链断裂，进而引发一系列连锁反应，导致工厂停业，员工失

业，并引发经济危机。1857年，美国爆发的经济危机波及其他国家，引发了一场世界性

的经济危机。这场危机是由美国的铁路和土地市场的泡沫破裂所引发的，导致大量公司

破产，经济衰退明显。

这些经济危机的爆发与信用的过度扩张关系紧密，体现了资本主义在其早期发展过

程中所面临的困境和不稳定因素。当时，经济危机的周期爆发给资本主义的稳定发展带

来了极大的破坏性，各国政府和国际组织开始采取措施来稳定金融系统、改善劳工条件

和保障市场交易。与此同时，很多西方学者也开始探究经济危机的根本原因及其应对措

施。其中，以李嘉图学派关于经济危机的观点最为典型。这一学派错误的将经济危机爆

发的加速器——信用，视为引发经济危机的原因。马克思亲身经历的经济危机，以及部

分西方学者将信用视为经济危机爆发原因的错误认知，促使他深入研究了危机爆发的根

本原因。马克思认为信用的消极作用只是加速了经济危机的爆发，而不是引发危机的原

因。经济危机爆发的根源依然在于资本主义的基本矛盾。

2.2 马克思信用理论的生成过程

马克思信用理论的生成过程是一个相对复杂的历史发展过程，涉及到马克思对资本

主义经济体系的深入研究和对经济运行规律的透彻把握。这个生成过程可分为三个发展

阶段，即马克思信用理论的萌芽、成熟和完善阶段。

2.2.1 马克思信用理论的萌芽

1844年初，马克思在研究政治经济学时，就不可避免地接触到了信用问题。此时，

信用还并没有被视为一个独立的对象进行研究，马克思还只是将信用作为一个附属性问

题进行研究，而且其对信用的研究也只是作为政治经济学批判的一个依据。马克思曾在

《詹姆斯·穆勒<政治经济学原理>一书摘要》的论交换部分就信用的批判展开了一段论

述。马克思表示，在信用业中“出现一种假象，似乎异己的物质力量的权力被打破了，

自我异化的关系被扬弃了，人又重新处在人与人的关系之中。”[62]马克思很明确的表示，

“这种扬弃异化、人向自己因而也向别人复归，仅仅是一个假象”[63]而且，这种人的异

化关系不仅没有实现人与人关系的复归，而且还导致人的自我异化变得更加的极端化。

那些过度理想化借贷双方信贷关系的观点受到了马克思的批判，例如国民经济学派认为

“一个富人贷款给一个他认为是勤劳和有信用的穷人”[64]这个观点就受到了马克思的批

判。马克思认为，“穷人的全部社会美德，生命活动的全部内容，他的存在本身，在富
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人看来也都是偿还他的资本连同普通利息的保证。”[65]在借贷关系中，用货币的偿还能

力来作为借贷与否的评判标准，这种标准使人的异化更加极端化，加剧了资本主义社会

的贫富对立。1845年，马克思同恩格斯在曼彻斯顿图书馆研究政治经济学时，摘录了吉

尔巴特、库伯和布郎宁等人的观点时又在伦理层面研究了信用问题。可见，这一时期的

马克思对于信用的研究主要还是从伦理角度出发的。

19世界 50年代初，马克思对于政治经济学的研究开始从经济学的层面展开，并将

其与货币流通规律以及经济危机问题的研究联系在一起。马克思在《伦敦笔记》中，分

别摘录了亚当·斯密、西斯蒙第、大卫·李嘉图、约翰·穆勒和威廉·配第等人关于信用的

论述。这些学者关于信用的论述涉及了信用的产生和发展；信用的基本形式；商业信用

和银行信用以及银行信用对商业信用的取代趋势；信用可实现持有闲置资本的资本家与

从事生产活动资本家之间资本的流动，提高货币资本的流动性，实现生产的扩大；信用

与经济危机的关系。马克思对于这些资料的收集和整理，为其日后信用理论的成熟和完

善作了理论上和材料上的准备。

2.2.2 马克思信用理论的成熟

1857年 8—9月间，马克思在《经济学手稿（1857—1858年）》的开头部分，为撰

写《政治经济学批判》写了一篇总的导言。在“导言”中，马克思为总结自己的经济学

研究成果而制定了一个“五篇计划”。在“五篇计划”中，马克思将信用划分为“私人

信用”和“公共信用”，并分别安排在“计划”的第二篇和第三篇中进行研究。由此，

信用问题第一次作为一个独立的研究对象被划分了出来，为马克思信用理论最终走向成

熟奠定了方向上的基础。

1859年，马克思虽然在其撰写的《政治经济学批判》第一分册的第二章开篇就表示，

“我们所谈的只是从商品交换直接产生出来的那些货币形式，而不是属于生产过程较高

阶段的那些货币形式，如信用货币。”[66]但是其依然零星地部分论述了部分关于信用的

观点。马克思就曾论述过信用对于货币流通速度和商品价格增加速度之间的关系，他认

为，“当信用活跃的时期，货币流通的速度比商品价格增加得快，而在信用紧缩的时期，

商品价格比流通速度降低得慢。”[67]马克思还表示，由于各种商品生产的时间存在差异，

使得卖者出现的时候，买者由于其产品还没有生产出来，没有多余的资金去购买卖者的

产品，于是买和卖的行为分离开来，买卖双方的关系变成了债权人和债务人之间的关系，

而且这种关系“虽然是信用制度的自然基础，但是可以在信用制度存在之前就十分发达”
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[68]。随着信用的发展，货币作为支付手段的职能将缩小其购买手段和储藏手段的应用范

围，进而被更加广泛的应用。在《经济学手稿（1861—1863 年）》和《经济学手稿

（1863—1865年）》中，马克思对于信用问题都有一定的论述，但这些论述大多仅作为

资本生产和流通等研究的附属研究，即此时信用仅作为其他研究的研究工具存在。马克

思的这些关于信用问题的论述，虽然还没有把信用正式地作为一个独立的研究对象，但

是这些论述为日后他的经济学的集大成之作——《资本论》的问世打下了坚实的理论基

础。

1867年，《资本论》第一卷的问世，意味着马克思关于信用的研究彻底集中到经济

学角度。在《资本论》中，马克思将“信用”基本等同于“信贷”使用，他认为“信用”

其实就是以偿还为条件的借贷行为，而且认为“信用货币是直接从货币作为支付手段的

职能中产生的。”[69]随着信用事业的进一步扩大，货币的支付手段职能被应用得更加广

泛，从而占据了大规模交易的领域，扩大了信用货币的规模，使信用货币逐渐发展为最

主要的流通货币。此外，马克思在《资本论》第一卷中还展开了对公共信用和国际信用

的论述。公共信用实际就是国债制度，是“原始积累的最强有力的手段之一。”[70]公共

信用可使闲置的货币转变为资本，而货币所有者将凭借货币资本获得额外收入，并且不

用承担投资亏损和高利贷不可收回的风险。公共信用的这种特点诞生了一批食利者阶级，

他们利用公共信用的便利大发横财，实现了资本的原始积累。而且，公共信用还会加重

各种投机行为和提升现代银行的统治力。与公共信用一样，国际信用也是“这个或那个

国家原始积累的源泉之一。”[71]由此可见，信用提高了闲置货币的流动性，使闲置货币

流入从事生产的资本家手中，给货币所有者带来额外收入的同时，也为货币使用者创造

更多的资本。马克思信用理论随着《资本论》第一卷的问世开始走向成熟，但是第一卷

关于信用理论的系统论述还是较少，还需进一步的发展和完善。

2.2.3 马克思信用理论的完善

1883年，马克思逝世，其遗作——《资本论》第二卷和三卷后经恩格斯汇总整理才

得以先后问世。1885年，随着《资本论》第二卷的问世，马克思信用理论取得了进一步

的完善。马克思在这一卷提及商业信用和银行信用并认为这两种信用形式是信用的主要

形式，这一观点为第三卷关于信用问题的系统论述奠定了理论基础。马克思认为信用货

币主要可发挥支付手段的职能，但由于该卷的研究依然主要集中于资本主义生产的初期，

所以“还是撇开信用货币不说”[72]，重点研究金属货币。此外，马克思在这一卷中初次
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论及到信用经济。他认为“自然经济、货币经济和信用经济作为社会生产的三个具有特

征的经济运动形式”[73]，同时，他认为货币经济和信用经济适应于资本主义生产的不同

阶段。在资本主义生产的发达阶段，信用经济是货币经济的一种形式，货币经济表现为

信用经济的基础。

1894年，《资本论》第三卷的问世意味着马克思信用理论实现了系统性的完善。马

克思在《资本论》第三卷第五篇之前的内容中，在不考虑借贷关系等信用问题的基础上

对产业资本和商业资本展开了详尽的论述，形成了相关的系统性理论。在第三卷的第五

篇中，马克思首次将信用作为一个独立的研究对象进行研究，对信用及其一系列衍生问

题展开了系统性的论述。在该篇中，马克思从经济和精神两个层面上对信用作出了界定，

并以经济层面的界定为主展开后续的一系列论述。关于信用的形式，马克思“只谈商业

信用和银行信用。”[74]马克思按照出现的顺序，先后对商业信用和银行信用展开了详尽

的论述，尤其重视对于银行信用、银行及银行资本的论述。在商业信用和银行信用的不

断扩张及收入资本化的背景下，虚拟资本被创造了出来并且其发展规模与日俱增。马克

思还进一步论述了信用制度下的货币流通问题，使货币流通形成完整的理论体系。信用

的过度扩张和膨胀的虚拟资本，加重了资本主义市场的信用投机风险，进而加速了经济

危机的爆发。

马克思关于信用问题的研究经历了一个由幼稚走向成熟，再走向完善的过程。马克

思最初仅将信用作为政治经济学批判的一个依据，仅作为一个附属性问题进行研究。随

着他对资本主义生产方式研究的深入，以及当时频繁爆发的经济危机，马克思更加认识

到信用的重要性。随着其关于现实的信用发展资料的收集、整合、分析工作的落实，马

克思逐渐将信用作为一个独立的研究对象展开研究，并整合以往信用研究的成果，形成

马克思信用理论。
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第 3章 马克思信用理论的内容体系

马克思在批判继承西方经济学家信用理论的基础上，创立了马克思信用理论。马克

思关于信用的论述虽然遍布于其大量的文章中，但主要还是集中于《资本论》第三卷第

五篇中。马克思在《资本论》第三卷第五篇中整合了以往信用研究的一些成果，实现了

对于信用问题系统和完整的研究。马克思信用理论的内容体系完整，论述较为严谨。信

用形式的界定为信用问题尤其为虚拟资本如何形成的论述奠定了概念范畴基础，并为信

用扩张以及信用制度下的货币流通论述提供了信用工具和应用场景，进而完善了货币流

通理论。马克思在以上信用问题系统性论述的基础上，提出信用的繁荣发展，在促进资

本主义经济发展的同时，也会带来相应消极作用的观点。

3.1 信用的形式

在马克思引入“生息资本”概念并且给出了“信用”的界定后，他对生息资本的研

究也就进入了资本主义信用的阶段，这一阶段正式进入生息资本运动的实际形式研究阶

段。这一阶段资本主义信用的研究主要围绕商业信用和银行信用展开。

3.1.1 商业信用

商业信用并不是在资本主义时期才有的，其实早在简单商品生产时期就已经有了商

业信用。在简单商品生产时期，商品生产者和经营者之间为了尽快完成商品的买卖，从

而不阻碍产业资本的循环与周转，加之货币具有支付手段的职能，所以他们之间会以普

通商品作为对象发生相互赊欠账务的情况，从而导致商品之间的买卖变成了一种借贷行

为，但是由于当时商品的生产和流通都不像资本主义时期那么发达，商品的生产也局限

于一定的种类和地区，所以这种借贷行为并不多见。可见，简单商品生产时期的商业信

用范围较小，在当时并不普遍。

随着资本主义生产方式的进一步发展，商品的生产和流通已经发展到了很发达的程

度。但是，当时商业信用的发展水平已经不能满足生产力发展的需要了，这个时候，商

业信用必须要得到更加广泛的发展才可以。由于社会分工，社会上负责不同生产部分的

企业和部门形成了一个有机的整体。他们之间关于商品的生产和流通往往互为联系。社

会上能够单独进行商品生产和流通的企业已经越来越少，社会的生产已经逐渐地连为一

个整体。但是，各个生产企业和部门的商品生产和流通的时间各不相同。当某些资本家
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想要销售他们生产的商品的时候，另外一些想要购买这些商品的资本家很可能由于自己

生产的商品还没有出售，暂时没有回流的资金去购买这些出卖的商品，此时，卖方如果

还固执地要求买方必须用现款进行支付，那么买卖双方都会受到不利的影响。这一影响

将严重地阻碍产业资本的循环与周转。卖方只有用赊销的方式将商品卖给买方，才不会

阻碍产业资本的循环和周转，才不会阻碍资本主义生产力的进一步发展，这是产业资本

家之间在商品买卖上提供信用的情况。除了产业资本家之间在商品买卖上互相提供信用，

产业资本家和商业资本家之间也会提供信用。当时，随着资本主义商业得到较大的发展，

市场上的商品买卖行为往往会横跨好几个区域。这时，由于距离较远，商业资本家往往

无法承担把产业资本家出售的商品全部买下来，再运到市场去出售的费用。这个时候，

产业资本家就需要把商品暂时赊销给商业资本家，等商业资本家出售商品，有了回流的

货币资本后就可以取得这笔费用。这是产业资本家和商业资本家之间提供的信用。

从上文可以看出，“商业信用，即从事再生产的资本家互相提供的信用。这是信用

制度的基础”[75]，即职能资本家之间采用延期付款方式赊销商品的行为，此时的商品让

渡与价值实现分离开来，商品出卖者和购买者之间的关系变成了债权人和债务人之间的

关系。此外，马克思还指出，正是债权人和债务人之间这种授予商业信用的行为，使职

能资本家经常既扮演债权人的身份，又扮演债务人的身份。这些职能资本家的生产和经

营活动融入到整个产业链中，他们之间相互依赖和相互关联。马克思认为这是“债权人

和债务人的关系的锁链”[76]，利用这层关系，机遇和危机都可实现快速的蔓延。在这条

商业信用链中，商业信用可作用于商品的生产和流通全过程。在商品生产阶段，相关原

材料甚至劳动力的取得都可通过商业信用实现；在商品流通阶段，商业信用可以执行支

付手段的职能，缓解了企业货币资金不足的压力，增加了交易达成，从而扩大经营规模

的可能性。但是，一旦债务人经营出现问题，无法清偿到期债务，债权人就将面临货币

无法回流或者延迟回流的局面，这条信用链就会出现断裂并可能蔓延到整个信用链。所

以，“商业信用是资本主义信用的基础，它是直接为产业资本的循环与周转服务的，或

者讲它是由保持资本主义再生产过程的连续性直接派生出来的。”[77]

商业信用既可采取直接授信的方式实现，也可以商业票据等商业货币工具实现。对

于在商业信用基础上的商业货币问题，马克思说：“大体说来，货币在这里只是充当支

付手段，也就是说，商品不是为取得货币而卖，而是为取得定期支付的凭证而卖。为了

简便起见，我们可以把这种支付凭证概括为票据这个总的范畴。”[78]马克思的这句话具
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有承上启下的作用，既总结了商业信用基础上商品买卖的特殊表现形式，同时也指出了

商业信用基础上的商业货币就是商业票据这个事实。商业票据分为期票和汇票两种。期

票是债务人向债权人开出的一张承诺在未来一定时间内支付现款的债务凭证。汇票则是

债权人向债务人开出的令其在一定时期内付款的债权凭证。除此之外，期票和汇票都允

许通过背书的方式转让给第三方。商业票据作为商业信用的工具，它可以降低商品生产

和流通过程中的现金使用频率，这样职能资本家之间就不会因为暂时现金的亏缺而阻碍

商品生产和流通的进程。商业票据的使用加速了商品生产和流通的进程，加速了产业资

本的循环和周转，从而节省了货币流通的费用。

商业信用随着资本主义生产方式的发展而发展，对于资本主义商品生产和流通作出

了重大的贡献。虽然商业信用的作用非常突出，但是其局限性也是非常明显的。商业信

用不仅会受到商品流转方向的限制，而且商业信用的量还会受到职能资本家所拥有的资

本量的限制。当商品的生产和流通过程可以一直运转下去的时候，资本回流就有保证，

而且这种回流后的资本大概率会多于回流前的资本。这就可以保证这种商业信用可以一

直持续下去和扩大起来，而且这种扩大是以再生产本身的扩大为基础的。一旦商品的生

产和流通过程出现延迟或者中断，职能资本就会出现过剩，就会出现商品滞销和固定资

产闲置的情况。此时，职能资本家会降低对于商业信用的需求度，因为职能资本家不再

需要那么多的货币去购进商品或者生产资料。如果职能资本家突破这些限制去开展投机

和扩张活动，就可能加剧生产过剩，从而加速经济危机的爆发。商业信用使商品让渡与

价值实现分离开来，在促进商品交易达成的同时，也掩盖了生产过剩的事实。在这种情

况下，投机行为往往会变得愈发猖獗，职能资本家也往往会陷入过度扩张的风险之中。

3.1.2 银行信用

商业信用具有一定的局限性，其体现的只是职能资本家之间的信用，只能以商品资

本的形式提供出来。作为商业信用工具的商业票据也只能作为支付手段在一定范围内流

通。为了克服商业信用的这些缺陷，一种新的信用形式——银行信用应运而生。

银行信用的产生是与货币经营业的发展联系在一起的。货币经营业主要从事与货币

流通有关的技术操作类业务，如货币的汇兑、保管、支付、结算等业务。但是，随着资

本主义商品经济的发展，早期的货币经营业逐渐不能适应市场对于借贷资本的大量需求，

于是，货币经营业开始涉足货币的借贷业务。货币经营业与货币的借贷业务结合后，逐

渐地发展成为现代的银行业，此时的货币经营资本就发展成为银行资本，借贷货币资本
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也就发展成为银行信用，银行成为了货币贷出者和借入者的中介人。

银行可以用来放贷的借贷资本是通过如下几个途径流入银行的。第一，银行家将自

有资本投入银行。第二，职能资本家将其暂时闲置不用的货币资本投入银行。第三，货

币资本家以取得利息的目的而存入银行作为存款的货币资本，或者一些无法作为货币资

本发挥作用的小额货币集中存入银行。这些货币积少成多，汇集而成货币资本，从而可

以发挥货币资本的借贷作用。第四，像工人的工资，或者资本家用于个人消费的费用也

会出于信用而存入银行。在资本主义社会中，大部分的货币资本和收入最终都会以各种

方式流入银行，成为银行进行借贷所用的货币资本。

银行在取得了大量的可以用来借贷的货币资本后，它会采用票据贴现、直接信用贷

款、抵押贷款、购买公司股票或者存款透支的方式开展贷出业务，这其实就是银行信用

的体现。马克思重点讲了“票据贴现”。票据贴现是指银行在扣除相关贴现费用后，用

现款或者银行券购买未到期的票据，此时支付的现款或者银行券的金额是少于票据上所

注明的金额的。由于票据的债权人已经将票据卖给了银行，所以银行现在成为了债务人

新的债权人，债务人要在票据到期后向银行支付现款。这种行为实际就变为了银行对债

务人进行借贷，债务人要在一定期限内还本付息的借贷行为，在此基础上，票据贴现也

就变成了银行向职能资本家提供短期贷款的一种形式。这里的银行券是指“向银行家签

发的、持票人随时可以兑现的、由银行家用来代替私人汇票的一种汇票。”[79]直接信用

贷款指银行只依靠个人信用就向其贷款。这一信用得益于职能资本家将其暂时闲置不用

的货币资本投入银行这一行为。职能资本家的这一行为，主要目的并不是为了取得利息，

而是为了更容易地取得银行信用，也就是取得银行的贷款。当职能资本家存入银行的货

币资本足够多后，银行就会认定这类职能资本家有足够的实力去应对风险，也就更加愿

意提供银行信用给这类职能资本家。抵押贷款主要就是银行提供给那些不够信任的职能

资本家的一种贷款形式。这类职能资本家为了获得贷款就必须抵押自己的其他资产，对

此，马克思表示这种贷款“以有息证券、国债券、各种股票作抵押的贷款，特别是以提

单、栈单及其他各种证明商品所有权的凭证作抵押的贷款来进行的”[80]。除了以上方式

获得贷款，职能资本家还可以通过抵押房地产而获得贷款。银行购买公司股票，表面看

是银行进行的一次权益性投资，但实质上还是银行向职能资本家提供的一种间接性的贷

款，只是这种贷款能否取得利息并不取决于时间的流逝，而是取决于所投公司的盈利情

况。存款透支是指银行对于确信有偿还能力的人，允许其取得超过自己存款数量的货币。
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银行在取得大量可以用来借贷的货币资本，并且采用各种方式开展贷出业务、提供

银行信用后的目的就是为了取得利润。简单地说，欲取得利润，银行借入货币资本或者

小额货币后给借款人的利息率要低于他们贷给职能资本家时所要求的利息率。这一差额

还要扣除像银行员工工资、各种设备折旧、损耗等各种费用后，才是银行真正取得的利

润。这一利润并不是银行中的劳动者通过自己的劳动所创造的，它依然还是靠剥削雇佣

工人劳动创造的剩余价值所取得的。银行中的劳动者的劳动并不创造价值，只有雇佣工

人的劳动才可以创造剩余价值。银行通过向职能资本家提供借贷资本，从而获得职能资

本家从雇佣工人那里剥削的剩余价值的一部分。这部分剩余价值就是职能资本家付给银

行的利息，此时表现为利润的剩余价值就被分割为利息和企业主收入了。银行中的劳动

者并不能取得全部分割来的剩余价值，这些剩余价值中的绝大多数要被银行家进行一次

再剥削，这样，银行家既没有参与剩余价值的生产劳动，甚至都没有参与剩余价值的剥

削劳动就剥削到了大量的剩余价值。银行家不仅剥削生产中的劳动者，而且还剥削银行

中的劳动者。银行家的这一行为，剩余价值被反复剥削的这一现象，也就为后面的各种

投机所导致的危机埋下了隐患。

银行信用克服了商业信用在量上受到职能资本家所拥有的资本数量和商品流转方

向限制的缺陷。它扩大了资本主义信用的范围，适应了资本主义生产和流通的需要，促

进了资本主义生产力的发展，但是，由于银行信用的出现，也让投机行为变得更加的方

便和猖獗，这也就为危机的爆发埋下了隐患，加剧了资本主义社会所存在的一些矛盾。

3.2 信用与虚拟资本

在马克思论述了商业信用和银行信用这两个信用的形式后，他提出了“虚拟资本”

这一概念，并且在“银行资本”部分对“虚拟资本”的形成过程展开了详细论述。“所

谓‘虚拟资本’，是以有价证券的形式存在、并能给持有者带来一定收入的资本，它是

与现实资本相对而言的想象中的资本。”[81]马克思从物质形态和资本来源两个方面来论

述银行资本的组成问题。从物质形态上看，他认为银行资本可分为现金和有价证券两大

类。现金可分为金和有黄金作保证的有价证券；有价证券可分为银行券、公共有价证券

和商业票据，其中公共有价证券可分为国债券和公司股票，商业票据分为已经被职能资

本家贴现从而保存在银行的期票和汇票。从资本来源来看，银行资本又可分为自有资本

和借入资本，其中自有资本多以银行准备金的形态存在，而借入资本则多是其他各种来

源的存款。
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3.2.1 信用形式创造虚拟资本

3.2.1.1 商业信用创造虚拟资本

职能资本家之间在进行商品或者生产资料的交易时，往往会出现因为一方缺少现款

而开出期票和汇票等商业票据的情况，此时的职能资本家之间提供了商业信用。流通于

职能资本家之间的期票和汇票，由于它们没有进入到银行中，所以不是银行资本的一部

分，也不会因为存入银行而大概率被当做生息资本使用而“资本化”。只要这些商业票

据不被多次背书转让，让其价值得到“增殖”，它就不会“资本化”。它只是一个像货

币一样执行支付手段职能的票据。但是，商业票据在到期前都可以背书转让给其他人，

此时它在流通过程中可以像货币一样发挥支付手段的职能。正是由于商业票据的这一特

征，商业票据在流通过程中会多次被背书转让，这样就会导致它在流通中的价值额远大

于它实际代表的价值额，此时它的价值得到了“增殖”，这些商业票据就“资本化了”，

但这些资本都是虚假的。以上可以看出，在商业信用的背景下，通过商业票据的多次背

书转让这一流通手段就创造了虚拟资本。

3.2.1.2 银行信用创造虚拟资本

在银行资本中，由于现代商业银行主要就是为了从事货币的借贷业务而存在的，所

以银行资本大多是以生息资本的形态存在着，这些资本大都已经被“资本化了”。

银行可以通过多种途径创造虚拟资本。其一，银行通过直接发行没有黄金作保证的

银行券创造虚拟资本。银行券不仅是以商业银行为基础，而且它还要保证能与黄金进行

兑换。只有以黄金作保证并能与黄金进行兑换的银行券，才能作为货币来执行职能，而

那些没有黄金作保证的银行券就不是现实的资本，而是虚拟资本。

其二，银行通过为职能资本家贴现商业票据的方式创造虚拟资本。职能资本家在遇

到急需现款但商业票据还未到期的情况时，就会将商业票据拿到银行进行贴现，以牺牲

一定时间价值的方式而尽快地获得现款。此时的银行得到了商业票据，它还会对商业票

据进行多次的贷出、买进，从而导致商业票据所代表的价值被重复计算，最后远大于它

实际代表的价值。这些商业票据在执行支付手段职能的时候还不是虚拟资本，但一旦这

些在执行支付手段职能的商业票据进行流通、被重复计算后，它们就被“资本化”并且

变成虚拟资本。

其三，银行通过吸收存款的方式创造虚拟资本。存款是银行借入资本的主要表现形

式，它在一般情况下都会远远多于银行的自有资本。马克思在论述银行吸收存款后是如
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何创造虚拟资本的时候，引用了《通货论》中的一段论述。这段论述是：“今天你在 A

那里存入的 1000镑，明天又会被付出，在 B那里存入。后天又由 B付出，在 C那里存

入，依此类推，以至无穷。这样，同一个 1000镑货币可以通过一系列的转手，倍增为

一个绝对无法确定的存款总额。”[82]从这段论述中可以看出，银行吸收的存款在经过了

多次的存了又贷、贷了又存后，此时的银行存款的数量要远多于现实存入的现金数量。

现实存入的现金多次充当存款的工具、多次发挥货币资本所具有的借贷职能，此时的信

用货币代替了真实的货币、信用流通代替了货币流通。因此，这部分的存款就纯粹是虚

拟和幻想的，此时的存款就已经变成了虚拟资本。

其四，银行自有资本的准备金，大部分也是虚拟资本。如果银行想要吸收更多的存

款，银行家就要先投入自有资本，只有拥有雄厚自有资本的银行才会得到存款人的信任。

在对 1892年 11月伦敦最大的 15家银行的准备金公报进行研究后，恩格斯在脚注中表

示：“在这大约 2800万镑的准备金中，至少有 2500万镑存入英格兰银行，至多有 300

万镑现金存放在这 15家银行自己的保险箱内。但英格兰银行银行部的现金准备，在 1892

年同一个 11月内，一直不满 1600万镑！”[83]从这里可以看出，这 15家银行会将自己

的准备金存入英格兰银行，这就表示银行之间也会提供银行信用。这些银行之间会因为

提供了银行信用而选择互相信任，此时的存款者也会因为这些“虚高”的银行准备金而

选择相信银行，从而存入更多的货币。在这样的情况下，理应是用现实资本充实的银行

准备金也被“注水”，它们大多只是存在于银行的账面上，因此也是幻想的、虚拟的。

3.2.2 收入资本化创造虚拟资本

虚拟资本除了可以在信用形式上产生，还可以通过收入资本化的形式产生。那么，

收入资本化是什么含义？虚拟资本又是如何在此基础上形成的呢？

生息资本是可以带来周期性货币收入即利息的资本。正是由于生息资本的这一特性，

虚拟资本的产生才有了基础。一方面，“每一个确定的和有规则的货币收入都表现为一

个资本的利息，而不论这种收入是不是由一个资本生出。货币收入首先转化为利息，有

了利息，然后得出产生这个货币收入的资本。”[84]另一方面，“有了生息资本，每个价

值额只要不作为收入花掉，都会表现为资本，也就是都会表现为本金，而同它能够生出

的可能的或现实的利息相对立。”[85]例如，一张票面价值是 1000镑的股票，年股息率

是 10%，那么这张股票一年可以获得 100镑的股息。虽然这 100镑的货币收入是根据年

股息率算出来的，但是这一货币收入还是要转化为利息性质的收入，此时就要根据年利
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息率倒推产生这个货币收入的资本。假定当时银行的年利息率是 5%，那么这张股票的

价格就=100/5%=2000镑，此时的 2000镑就表示是产生 100镑货币收入的资本。虽然这

张股票的票面价值只有 1000镑，但是它的出卖价格已经变成了 2000镑。这 2000镑纯

粹就是虚拟的，此时的股票就已经是虚拟资本了。

当货币资本被当做借贷资本贷出，此时的货币资本就已经转变为了生息资本。生息

资本这一可以带来利息的资本实际是货币的一种“资本化”过程，当每一有规则的货币

收入都被当做是某一资本的利息时，此时生出这一货币收入的不管是不是资本，都把它

当做资本，与此对应的货币收入也就转变为了资本，这就是收入的资本化过程。在收入

资本化的基础上，很多不是资本的东西都被当做了资本，虚拟资本也就应运而生。

收入资本化基础上产生的虚拟资本有两个典型形式：一是国债券。国债券是国家借

入债务的时候给债权人的债权凭证，债权人通过债权凭证可以每年从国家那里取得一些

利息。国债券为什么是虚拟资本？首先，通过上面关于股票的例子可以同理推出，国债

券的市场价格也可能会高于其券面价值，这一现象是在收入资本化的基础上产生的。其

次，债权人买了国债券后，他中途不能直接要求解除契约，只能通过转让国债券而间接

实现解除契约的目的。国家在取得发行国债券的货币收入时，并不将其作为资本进行支

出，而是将其用于非生产性的开支，此时国债券所代表的现实资本的价值其实已经被“消

灭了”，而债权人握在手中的国债券其实只是“被消灭了”的现实资本的“纸质复本”。

债权人之所以还能靠这一虚假的资本从国家那里取得利息，这完全是靠国家的信用支撑

着，一旦这一信用崩塌，国债券就会瞬间变为废纸。因为国债券可以带来利息，所以其

“资本化”了；因为国债券只是代表“被消灭了”的现实资本，所以它是虚假的，综上，

国债券是在收入资本化的形式上产生的虚拟资本。

二是股票。股票是指股权人进行投资入股的股权凭证，股权人可以凭借它定期取得

股息。和国债券一样，股权人一般也不能要求退股，他也只能通过到股票交易市场去转

让股票这样的间接方式达到目的。但是，与国债券不同的是，公司通过股票方式取得的

货币收入并不是用于非生产性的开支，而是作为生产用的资本进行开支的。股票所代表

的现实资本并没有被直接“消灭掉”，而是以其他的形态存在着，此时的股票还是代表

着现实资本。但是它也仅仅只是代表现实资本，只是现实资本的所有权证书。现实资本

存在于企业中，用于企业的生产经营。股票的买卖并不会影响到现实资本的运动。所以

马克思才会表示，股票“这个资本不能有双重存在：一次是作为所有权证书即股票的资
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本价值，另一次是作为在这些企业中实际已经投入或将要投入的资本。它只存在于后一

种形式，股票不过是对这个资本所实现的剩余价值的一个相应部分的所有权证书。”[86]

由此可以看出，股票只能代表现实资本，而不能成为现实资本，它只是“现实资本”的

“纸质复本”。上文列举的关于股票的例子可以形象的解释这句话。例子中股票的票面

价值是 1000镑，股票的买卖价格是 2000镑，此时股票的票面价值 1000镑就是股票所

代表的现实资本，股票的买卖价格 2000镑就是一个虚拟资本。

从上文对于虚拟资本价格计算的例子可以看出，虚拟资本的价格主要是由两方面的

因素所决定，“一方面，它取决于它有权获得的收益的大小和可靠程度，另一方面，它

又取决于银行利息率，并与前者成正比，与后者成反比。”[87]虚拟资本的价格会随着有

权获得的收益和利息率的变化而发生暴涨和暴跌的情况，正是由于虚拟资本价格的这种

独特的决定方法，使它天生的就具有很大的投机性。资本家会针对虚拟资本的这一特性

进行投机，当投机过度的时候就会形成巨大的财富泡沫，这为危机的爆发埋下了隐患。

一旦危机爆发，这一膨胀的财富泡沫就会迅速破灭。

3.3 信用与货币流通

《资本论》在产业资本和商业资本部分就已经对货币流通理论进行了比较系统的论

述，但这些论述都是在不考虑信用问题的前提下进行的。资本主义信用制度的形成必然

会对货币流通理论产生一定的影响，所以在论述完信用的界定、形式和与虚拟资本之间

的关系后，就要进一步论述信用制度下的货币流通问题。引入信用因素，货币流通理论

才算得上是真正的完整了，在此基础上，这一理论也迎来了它的完成形态。

3.3.1 信用与国内货币流通

3.3.1.1 信用节省了流通中的货币量

贵金属是一种难以再生和数量有限的昂贵货币。随着资本主义生产力的进一步发展，

资本主义国家对于货币的需求量会大大地增加，这个时候，如果商品的生产和流通都需

要切实地使用这一货币，那么这些货币的供应量将无法满足资本主义生产的需要，这将

严重阻碍资本主义的发展。通过信用的介入，达到节省流通中所需要的货币量的目的，

从而解决货币量不足的问题。“信用的发展力图使流通过程摆脱现有金属货币量的限制，

从而扩大流通范围，为资本主义生产和流通创造新的运动机制。”[88]

信用是从三个方面节省流通中所需要的货币量。一方面，由于大部分的商业行为都

是在信用的基础上进行的，再加上货币很多时候是作为支付手段来执行职能的，从而产
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生了像期票和汇票这样的商业票据，商业信用在此基础上也就产生了。商业信用的工具

——商业票据可以通过背书的方式，像货币一样执行支付手段的职能。在使用商业票据

代替货币行使职能时，商业票据所代表的互相之间的债权可以通过不同的方式抵消从而

节省现实流通中所需要的货币量。当“由同一个银行家结算，他只是把债权从一个户头

转到另一个户头”[89]，也就是说，当债务双方在同一个银行都有开户，那么他们之间的

债务只需要通过银行转账的方式进行结清。当“由不同的银行家互相之间进行结算。”

[90]像这样需要在不同银行之间进行结算的情况则需要在票据交易所里进行。在这一系列

的转账抵消行为后，只有剩下的一些零星差额才需要用货币进行支付。

另一方面，“作为流通手段的货币的流通速度（流通速度又节约流通手段），完全

取决于买卖的顺畅进行，在支付依次以货币进行时，也取决于各种支付的衔接。但信用

会作为中介促进并从而提高流通速度。”[91]也就是说，流通速度的快慢不仅取决于商品

买卖的顺畅程度，而且还取决于信用是否会介入。商品买卖越顺畅，货币的流通速度就

越快，而信用的介入又会使货币的流通速度进一步加快。货币的流通速度越快，就越能

节省流通中的货币量。这是因为，一方面，银行可以提供一些如转账、划拨等技术性业

务，这样的话，很多账款就会直接在银行账户上被互相抵消掉，只有少数差额部分才需

要用货币支付，这样就可以减少流通中的货币量；另一方面，在信用制度下，职能资本

家之间的商品买卖并不一定要通过金属货币才能开展。信用货币在一定程度上取代金属

货币而发挥职能，这样，职能资本家之间就不会因为一方缺少现款而无法达成交易。信

用可以加速商品形态的转变，从而加快了货币的流通速度，并进一步节省了流通中所需

要的货币量。

最后一方面，银行成立后，它通过提高利息率的方式大量收集职能资本家或者其他

人的货币，让这些货币以存款的方式存放在银行里。银行在取得存款后，它还会用以这

些存款为基础发行的银行券来进行票据贴现，成为债务人的新债权人。在票据到期后，

银行又可以收集到一些货币。通过吸收存款和进行票据贴现的方式，银行减少了货币停

留在私人手中的时间。银行可以对这些货币进行更加有效的利用，这样可以加快货币的

流通速度，从而节省流通中所需要的货币量。

3.3.1.2 信用节省了流通中的银行券

信用不仅节省了流通中的货币量，而且还可以通过创造新的流通手段——银行券来

代替流通中所需要的货币。
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银行券通常是在进行票据贴现时发行的一种信用货币，债权人可以用它到银行兑换

货币。银行券能够像纸币一样地进行流通，它可以作为一种流通和支付的工具。除了可

以兑换的银行券以外，还有一类银行券是不能兑换货币的银行券，它们是没有黄金作保

证的银行券。这种银行券就是纯粹靠国家信用才可以像货币一样进行流通，它们就是虚

拟资本。本文以可兑换的银行券为考察重点。

马克思在对产业资本货币流通理论进行论述的时候就已经表示，流通中所需要的货

币量“一方面取决于流通的商品世界的价格总额，另一方面取决于这个商品世界的互相

对立的流通过程流动的快慢，这种流动决定着同一些货币能够实现价格总额的多大部

分。”[92]也就是说，流通中所需要的货币量取决于还未销售的商品价格总额和货币的流

通速度。流通中所需要的银行券的数量遵从这一规律吗？马克思表示：“银行券的流通

也受这个规律的支配。”[93]在货币的流通速度不变的情况下，未销售的商品价格总额增

加时，此时市面上被开出的商业票据和要求银行贴现的商业票据数量都会增加，此时，

银行也要相应地多发行一些银行券；反之，银行就会减少银行券的发行数量。因为银行

券可以随时兑换黄金，所以银行就绝不能随意增加市面上银行券的数量。流通领域中的

每一张多余银行券都会被持有人以向银行兑换黄金的方式流回银行。

流通中所需要的银行券的数量不仅受未销售的商品价格总额的影响，而且还受货币

流通速度的影响。由于信用的影响，各种额度的银行券在交易过程中被转账抵消的情况

增多，从而节约了支付方式，促使流通速度加快。当货币的流通速度加快时，同样的时

间里，停留在流通中的银行券数量就会减少，这样就可以节省流通中所需要的银行券。

3.3.2 信用与国际货币流通

在世界市场上只有贵金属才能执行世界货币的职能，所以要研究世界市场上的信用

和货币流通的关系问题就一定要研究贵金属，也就是要研究信用与贵金属的国际流动问

题。由于贵金属在各国之间的流进和流出的运动要受汇兑率的影响，所以还要研究贵金

属国际流动的汇兑率问题。

3.3.2.1 贵金属国际流动的几个要点

关于贵金属的国际流动问题，马克思列举了九点，并且在此基础上还进行了更进一

步的论述。马克思的这些阐述可以归纳为四个要点。

第一个要点：贵金属国际流动的两种情况。

这两种情况分别为“一方面，金属在不产金银的区域内流来流去，另一方面，金银
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从它们的产地流入其他各国”[94]。贵金属从产地流入不生产贵金属的国家的原因主要有

三个：一是输入国为了补偿自己国家的货币在流通中的损耗；二是输入国为了满足对于

奢侈品消费的需要；三是输入国为了增加本国的贵金属贮备量，以备日后国际输出所用。

贵金属在不生产它的国家间进进出出的流动着，它们中的大部分会在流通中相互抵消，

“只有占优势的朝这一个方向或那一个方向的运动，才能最后决定流出还是流入。”[95]

人们根据“占优势的”一方，即差额的方向确定贵金属到底是流出还是流入，并认为贵

金属的流出和流入情况和商品的输出和输入情况是一致的。虽然“金属的流出，在大多

数情况下总是对外贸易状况变化的象征”[96]，但是，贵金属的流通还可能“是和商品交

易无关的贵金属本身输入和输出对比关系的表现。”[97]例如，国际间不涉及商品买卖的

投资行为，这也会引起贵金属的流出，但是却和商品买卖无关。

第二个要点：贵金属国际流动的支付差额。

对于这一问题，马克思指出“支付差额对亚洲来说可能是顺差，而对欧洲和美洲来

说都是逆差。”[98]这一现象是由支付差额和贸易差额的不同所决定的。支付差额不仅包

括国与国之间进行商品交易后必须要用货币偿付的贸易差额，而且还包括其他的单纯收

支情况。这就可能会导致这样的情况，从贸易差额看是顺差，但是从支付差额看却是逆

差。在马克思所在的时期，资本主义国家就已经通过殖民扩张的方式强行打开了世界市

场的大门，并且向世界各地，尤其是亚洲输送自己的商品，此时就会出现资本主义国家

在商品贸易上是顺差的情况。但又因为当时的资本主义国家为了自己的殖民掠夺变得更

加的方便，还向亚洲国家进行了很多的投资。当时的贸易顺差额减去这一投资额，得到

的数额很可能就是一个负数，此时资本主义国家在支付差额上看起来就是逆差，因此，

当时的支付差额对于亚洲来说是顺差，而对于欧洲和美洲等资本主义国家来说又是逆差。

第三个要点：贵金属的国际流动和中央银行金贮备的关系。

首先，贵金属的国际流动“大体说来，可以用中央银行的金属准备的增加或减少来

测量。”[99]也就是说，中央银行的金贮备的增加或者减少可以作为衡量贵金属在国际间

流入或者流出的尺度。但这一尺度的准确程度还取决于全国银行业的集中程度。一般情

况下，银行业的集中程度越高，中央银行金贮备的增减变动情况就越能反映贵金属在国

际间的流动情况。但不管在什么情况下，这一尺度都不可能十分准确。因为银行金贮备

量的变化并不完全受贵金属在国际间流动情况的影响。例如，当贵金属流入增加的时候，

如果这个时候用于国内流通和制造奢侈品的贵金属的需求量大大增加并且超过了贵金
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属的流入量的时候，就会动用银行贮备里的贵金属，此时，虽然贵金属的流入增加了，

但是银行的金贮备量却反而减少了。这说明，虽然贵金属的国际流动情况可以用中央银

行的金贮备情况来衡量，但是纯粹以银行金贮备的增减变动情况去判断贵金属在国际间

的流入和流出情况是不准确的。

其次，中央银行金贮备的用途主要有三个：一是“作为国际支付的准备金，一句话，

作为世界货币的准备金”[100]，这些金贮备就是为了应对国际支付而存在的，它的数量

会受国际支付差额的影响；二是“作为时而扩大时而收缩的国内金属流通的准备金”[101]，

这些金贮备是为了满足国内货币流通的要求而准备的。三是“作为支付存款和兑换银行

券的准备金。”[102]这些金贮备是为了应对支付存款和兑换银行券的需要而准备的。上

述三点的任何一点受到影响，都会影响到银行的金贮备。

最后，如果国内贵金属的减少成为一种趋势并且持续了很长的时间，这将会导致银

行的金贮备不断减少。当金贮备下降到中等水平以下，也就是几乎达到了金贮备的平均

最低限度时，“金属的输出就会采取流出的形式。”[103]这个平均最低限度不是固定的，

而是各个不同国家根据自己的实际情况而规定的。如果贵金属的流出这一状况没有得到

很好的改善，那么就会进一步的引发国内的货币危机和信用危机。

第四个要点：贵金属的国际流动和经济危机的关系。

关于两者的关系，马克思指出了三点：一是“金属的流出，在大多数情况下总是对

外贸易状况变化的象征，而这种变化又是情况再次逐步接近危机的预兆。”[104]在第二

个要点的最后已经简单论述过，这里对其进行更加详尽的论述。在产业循环的繁荣阶段，

市场商品严重过剩，这就导致购买生产资料和商品的贵金属不能得到很好的回收，出现

贵金属外流的情况。银行此时的金贮备严重不足，所以会通过提高利息率的方式吸收借

贷资本，在此基础上，信用就会得到进一步的扩大，最后达到膨胀的程度。但是，伴随

借贷资本增加的同时，贵金属的贮备却严重不足，此时的资本家担心手中的有价证券未

来哪一天会贬值或者变得没有价值，他们就会纷纷选择将手中的有价证券兑换成贵金属

贮藏在自己手里，这样的话，信用就会受到动摇，信用危机和货币危机就会爆发。

二是“现实的危机总是在汇兑率发生逆转以后，就是说，在贵金属的输入又超过它

的输出时爆发。”[105]马克思的这一结论性的论述已经被当时多次发生的经济危机的事

实所证实。经济危机的爆发是建立在贵金属长期流出基础上导致的信用和货币危机上的。

在贵金属长期流出这一情况结束，贵金属的输入超过它的输出时，此时的借贷资本将会
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显得过剩，银行会更加倾向于贷出更多的借贷资本给资本家。这样的话，信用得到恢复

并且进一步扩大，相对应的商品生产也会得到扩大，但是此时商品依然过剩，居民的购

买力依然疲软，在这样的情况下就很容易爆发经济危机。

三是“一旦普遍的危机结束，金和银——撇开新开采的贵金属从产地流入的现象不

说——就会按金银在平衡状态下在各国形成特别贮藏的比例再行分配。”[106]当经济危

机结束后，经济自我调节的职能又可以正常的发挥作用，贵金属会从金贮备过多的国家

流入到金贮备低于正常水平的国家，从而保证各国的金贮备保持在一个正常的水平上。

随着资本主义信用制度的发展，“资本主义生产不断地企图突破对财富及其运动的

这个金属的限制，突破这个物质的同时又是幻想的限制，但又不断地在这个限制面前碰

破头。”[107]资本家力图用各种脱离金属货币支撑的价值符号去取代金属货币，以便让

资本主义的生产和流通变得更加的无拘无束，但是，“在危机中，会出现这样的要求：

所有的票据、有价证券和商品应该能立即同时兑换成银行货币，而现有的银行货币又应

该能立即同时再兑换成金。”[108]也就是说，不论资本主义信用制度再怎么发展，那些

象征金属货币的价值符号永远也不可能取代金属货币本身。在国际货币流通的过程中，

贵金属作为世界货币的地位是永远也不会被取代的。

3.3.2.2 贵金属国际流动的汇兑率问题

在资本主义信用制度下，由于国际信用的发展，国际间货币流通的收支差额也可以

用信用货币来结算。这些信用货币包括商业证券和银行证券等，它们同外币一起统称为

外汇。国与国之间在用外汇开展结算业务时，就会存在两国货币的兑换比率问题，这种

兑换比率就被称为汇兑率或者外汇行市。那种由两国单位货币含金量所确定的比率被称

为货币平价，这一平价就是汇兑率的基础。

因为外汇的价格是随着国际收支状况和外汇的供求关系的变化而变化，所以，当一

个国家在国际交流中出现国际收支逆差时，就需要用外汇去支付这一差额，导致其对于

外汇的需求扩大，这样就可能出现国内的外汇储备不足以满足这一扩大的需求的情况，

外汇的价格也就会相应的提高；当一国出现国际收支顺差时，国内的外汇储备有可能会

多于需求，此时的外汇的价格就会相应的降低。

外汇价格的提高和降低不是随意的，它是有一个限度的，这个限度就是由货币平价

来控制的。因为货币平价是汇兑率的基础，所以在一般情况下，由货币平价所决定的汇

兑率会和货币平价保持一致，可以说货币平价就是汇兑率的一个尺度，这个尺度也是为
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人们所接受的。因为贵金属可以在各国之间通过流动来结算业务，所以人们可以通过直

接运送贵金属的方式去结算业务。运送贵金属还要支付一定的运费。当出现国际收支逆

差的情况时，外汇价格就会过高，人们就会将其与货币平价和运费价格之和去作比较。

如果外汇价格高于这一价格，人们就会选择采用直接运送贵金属的方式去结算差额。当

出现国际收支顺差的情况时，对于外国来说就是逆差，同理，外国也会将贵金属直接作

为支付工具进行结算，所以，当外汇价格低于外汇平价和运费的差时，就会发生黄金的

流入。

当一国的贵金属长期处于流出的状态时，该国的金贮备就会减少，在这样的情况下，

该国就需要采取一些保护性措施去阻止金贮备的进一步减少。“这种保护措施，主要就

是提高利息率。”[109]因为在贵金属大量流出的时候，国内可以用于流通的贵金属就会

减少，银行的金贮备也会相应的减少，对于借贷资本的需求就变得更大了。银行此时为

了吸收更多的货币，就会提高利息率，外流的一部分贵金属又会流入银行而成为借贷资

本。这样一来，银行就可以通过提高利息率来阻止贵金属的进一步外流。在“虚拟资本”

部分论述过每一个确定的货币收入都会被当做是一个资本的利息，所以当通过有价证券

所取得的货币收入一定时，利息率越高，有价证券的价格就会越低，就会吸收更多的外

资来购买本国的股票，这就进一步改善了贵金属流出的情况。除了提高利息率这个方法，

银行还可以通过提高贴现率的方式阻止贵金属的外流。银行提高商业票据的贴现率后，

商业票据的持票人就需要付出更大的代价才能实现票据的贴现。通过提高票据贴现率，

银行在给持票人贴现票据时会扣留更多的贴现息，付出更少的货币；同时，部分持票人

还会因为票据贴现要付出更大的代价而选择不贴息，这样也可以阻止贵金属的外流。

总之，从对信用与货币流通的研究可以看出：资本主义信用制度的出现，虽然在一

定程度上取代了金属货币的位置，但从货币的国内和国外流通中可以看出，当危机到来

的时候，一切代表货币的价值符号都只有兑换为金属货币后，资本家才能安心。不论信

用制度再怎么发展，它也必须与货币制度相适应。虽然信用制度看似取代了货币制度的

位置，但是信用制度却永远也不能摆脱货币制度的限制。

3.4 信用的作用

马克思在《资本论》中不仅论述了“信用”的界定和在“信用”的介入下形成银行

资本，并进一步形成虚拟资本的理论，而且还论述了在资本主义信用制度下的货币国内

国外的流通问题。马克思的这部分论述其实已经说明其对于资本的研究已涉及到“金融
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资本”。马克思对于“信用在资本主义生产中的作用”的研究并不仅仅限于金融资本领

域，它还包括产业资本和商业资本领域，而且更多的是在产业资本领域的研究。从马克

思在“信用和虚拟资本”和“银行资本的组成部分”的研究中可以看出，“信用”作用

于产业资本、商业资本，并在此基础上扩展商业信用和形成银行资本，并进一步形成银

行信用、促成虚拟资本。这是“信用”作用下金融资本的形成过程，但这一过程的参与

者却是产业资本和商业资本，而商业资本也仅仅只是从产业资本中脱离出来的部分，所

以对于“信用在资本主义生产中的作用”研究主要还是要落脚于产业资本领域。

马克思在“信用在资本主义生产中的作用”的研究中指出“信用制度固有的二重性

质是：一方面，把资本主义生产的动力——用剥削他人劳动的办法来发财致富——发展

成为最纯粹最巨大的赌博欺诈制度，并且使剥削社会财富的少数人的人数越来越减少；

另一方面，造成转到一种新生产方式的过渡形式。”[110]这说明“信用制度特别是银行

制度，在资本主义经济中的作用是二重的，一方面它对资本主义生产有推动作用；另一

方面，又促进了资本主义的解体，为社会主义代替资本主义创造了条件。”[111]从信用

对于资本主义生产的二重性作用可以看出，“信用”介入资本主义生产后的作用，既有

积极的，也有消极的。

3.4.1 信用的积极作用

3.4.1.1 信用促进利润率的平均化

马克思在对产业资本的论述中就已经表示平均利润率是资本能够在各个部门之间

自由转移的前提下，通过部门之间的互相竞争而实现的。但是不同部门之间的资本都有

其特殊的形态和作用，在没有信用介入的时候，资本就必须要满足很多条件才能从一个

部门顺利的转移到另一个部门，这一过程往往是困难的。尤其当这一资本是流动性很差

的固定资本的时候，这一过程就会更加的困难。这些资本转移中的困难，妨碍着资本的

自由流动，最终会阻碍到平均利润率的形成。对于这一困难，马克思给出了自己的解决

方法。他表示：“单个资本作为整个阶级的总资本的一部分执行职能，另一方面，整个

阶级的总资本根据生产的需要在不同的特殊领域之间进行分配。这是通过信用进行的。

由于信用，不仅这种平均化成为可能并变得易于进行，而且资本的一部分（在货币资本

的形式上）实际上表现为整个阶级用以从事经营的共同材料。这是信用的一种意义。”

[112]从马克思给出的方法中可以看出，只有引入信用才能解决资本流动困难的问题。当

信用机构——银行向外贷出大量资本，资本就会投机性地涌向利润率高的部门，与此相
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对应的是，利润率低的部门几乎没有资本流入。部分利润率低的部门也会在高利润的吸

引下将自己的资本投入到利润率高的部门，这个时候投入到高利润部门的资本就会过多。

这种情况下就会导致生产过剩，商品的产量大于需求。资本家为了尽快卖出商品就会选

择降低商品价格，利润率也就会相应的下降；与此对应的是，由于可用于生产的资本不

足，利润率低的部门就会降低生产，从而导致生产的商品供不应求，使得价格上升，利

润率上涨。在两类部门的竞争和博弈后，利润率最终走向了平均化。正是由于信用解决

了资本自由流动困难的问题，才促成了平均利润率的形成，而平均利润率的形成又可以

对社会再生产起到调节作用，从而促进社会再生产在一个更加有序的环境下进行。

3.4.1.2 信用节省各种流通费用

马克思在“信用和虚拟资本”部分详细介绍了商业信用和银行信用这两个信用的主

要形式，在此基础上，马克思又在“信用制度下的流通手段”部分论述了信用是如何节

省流通手段，即如何节省货币量和银行券。这一部分的论述对于解答信用是如何节省各

种流通费用的问题是有极大帮助的。

对于“信用是如何节省各种流通费用”的问题，马克思从两个方面给出了解答。

首先，在“信用节省了流通中的货币量”研究的基础上来进一步研究信用是如何节

省各种流通费用的。在以金属货币作为流通手段的情况下，金属货币的磨损和工人生产

其要花费的劳动共同构成了它的流通费用，也就是说，金属货币本身就是一种流通费用。

所以，节省流通中的货币量就可以节省流通费用，而信用就可以节省流通中的货币量。

所以对于“信用是如何节省各种流通费用”这一问题的研究就可以转变为“信用是如何

节省流通中的货币量”的研究。对于这一问题，本人已在上文“信用与国内货币流通”

部分已经作了很详细的论述，这里只做简单列举和补充。

马克思认为信用可以通过三种方式节省流通中的货币量，进而节省流通费用。其一，

相当一部分的商品买卖是通过商业票据的形式展开的，这就可以做到“相当大的一部分

交易完全用不着货币。”[113]，进而节省各种流通费用。其二，提高货币的流通速度也

可以节省流通中所需要的货币量，进而节省各种流通费用。其三，随着信用制度的进一

步发展，“金币为纸币所代替”[114]，流通中的货币量就会减少，这样的话，用于生产

金属货币的流通费用也会减少。

其次，马克思在“信用是如何使资本循环的各个阶段加快”研究的基础上来进一步

研究信用是如何节省各种流通费用的。在对“信用”进行界定的时候，就已经引入了资
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本循环的公式 G—G—W<Pm
A …P…W’—G’—G’。随着信用制度的发展，不论是在 G—W

这样的商品或者生产资料的购买环节，还是像在W’—G’这样的商品销售环节，进行商

品买卖的职能资本家之间都可以采用像商业票据这样的信用工具实现暂时的赊购赊销。

这些信用工具的使用，使流通阶段缩短了，资本循环的各个阶段也加快了，从而使再生

产的过程也得到了加快。此时，那些留存起来以备不时之需的货币准备金的数量也就会

显得过多。货币所有者就会将这些准备金存入银行，此时在货币形态上存在的货币准备

金也就会相应的减少，流通中的货币量就会减少，信用也就节省了流通费用。

3.4.1.3 信用加速股份公司的形成和发展

大资本家凭借信用可以吸收和支配他人的资本，这可以加速资本的集中。随着资本

的进一步集中，股份公司也在此基础上形成和发展起来了。信用不是股份公司产生的原

因，但它对股份公司的形成和发展起到了巨大的加速作用。这是因为股份公司的资本正

是依靠发行股票而集中起来的，而股票的发行基本都是由银行来执行的，这说明股票本

身就是一种长期信用凭证。联合起来的私人资本家通过股票来集中资本的过程其实就是

信用加速股份公司形成的过程。当股份公司和与此相适应的资本新形式——股份资本出

现以后，在资本关系上就出现了如下的新特点：

第一，随着股份公司和股份资本的形成和发展，资本集中的规模得到进一步扩大。

股份公司可以通过股票吸收大量的资本，这一特点使股份公司突破了私人资本家在资本

量上的限制，促进了生产规模的扩大，从而有利于适应社会化大生产的需要。过去那些

私人资本无法承担、只能由政府经营的大企业，股份公司大量吸收资本后也可以经营。

第二，随着股份公司和股份资本的形成和发展，资本变得更加的社会化。以前的资

本主义企业只是某个私人资本家的私人企业，但是，随着这些私人资本的集中，那些由

多个私人资本家联合起来建立的社会企业也就出现了，并且与私人企业相对立。这就是

私人资本发展为社会资本，私人化的资本转化为社会化的资本的过程。这就是说，股份

公司和股份资本的形成和发展是资本主义生产关系发生的一次改变，这种新的生产关系

抛弃了过时的形式，采取了新颖的形式。由此可以看出，资本关系自我扬弃的过程，也

就是资本关系社会化的过程。

第三，随着股份公司和股份资本的形成和发展，资本的所有权和职能完全分离开来。

在私人资本的背景下，一家企业资本的所有者和发挥这一资本职能即行使资本使用权的

资本家往往是统一的，并不会分离开来。他们虽然会雇佣工人为其劳动，但是他们不仅
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是资本的所有者，而且还会通过亲自监督工人劳动的方式行使资本的职能。现在，随着

股份公司和股份资本的形成和发展，私人资本转变为社会资本，私人性质的企业也转变

为社会性质的企业。在这个联合性质的企业中，企业资本所有者的人数很可能会大于管

理者的人数，此时，管理者的角色要么由某些资本所有者担任，要么就是雇佣其他人员

即“职业经理人”来担任。这些实际管理、经营企业业务的人员被称为“经理”，这样

一来，“实际执行职能的资本家转化为单纯的经理，别人的资本的管理人”[115]。股份

公司的资本所有者是公司的所有者，但他们中的大部分都抛弃了自己职能资本家的身份

而不亲自参与公司的经营。资本所有者在这种情况下已经不是职能资本家了，此时的“资

本所有者则转化为单纯的所有者，单纯的货币资本家。”[116]。他们将货币资本交由经

理使用，自己并不参与实际的生产经营活动。他们只需凭借“贷出”的货币资本这一生

息资本取得“利息”。但是，这一“利息”不仅包括利润中的利息，而且还包括大部分

的企业主收入，也就是包括大部分的利润，只不过这些利润以“利息”的形式存在。资

本家给这种“利息”赋予了一个新的名称——股息。股息被认为是股票所带来的利润，

归资本所有者所有，而股票又是资本所有权的一种票据表现形式。

对于两权分离的历史作用，马克思情绪高昂地给出了高度评价。他认为，“在股份

公司内，职能已经同资本所有权相分离，因而劳动也已经完全同生产资料的所有权和剩

余劳动的所有权相分离。”[117]两权分离的股份公司给私人性的资本赋予了社会性，这

是资本主义生产方式在其本身范围内的扬弃。股份公司的出现虽然会在短期内加剧剥削，

但是马克思却认为“资本主义生产极度发展的这个结果，是资本再转化为生产者的财产

所必需的过渡点，不过这种财产不再是各个互相分离的生产者的私有财产，而是联合起

来的生产者的财产，即直接的社会财产。另一方面，这是再生产过程中所有那些直到今

天还和资本所有权结合在一起的职能转化为联合起来的生产者的单纯职能，转化为社会

职能的过渡点。”[118]股份公司和股份资本的形成和发展，不仅实现了私有资本转变为

社会资本的第一次跨越，它还将实现社会资本转化为生产者财产的第二次跨越。

3.4.2 信用的消极作用

马克思在对“信用”的研究中不仅看到了“信用”对于资本主义生产和流通的积极

作用，而且还看到了“信用”作用下实现制度跨越的可能性。除了这些积极的影响外，

“信用”还会在很多方面带来消极的影响。



安徽工程大学硕士学位论文

43

3.4.2.1 信用助长投机行为

在对“信用”的研究中，马克思注意到了资本主义的信用很可能会导致危机的爆发，

而且导致这一危机爆发的一个重要原因就是信用助长下的投机行为。马克思表示：“信

用又使买和卖的行为可以互相分离较长的时间，因而成为投机的基础。”[119]这其实就

是信用为什么可以助长投机的重要原因。在信用的介入下，“信用为单个资本家或被当

作资本家的人，提供在一定界限内绝对支配他人的资本，他人的财产，从而他人的劳动

的权利。对社会资本而不是对自己的资本的支配权，使他取得了对社会劳动的支配权。”

[120]也就是说，“投机是拿别人的财产投机；节约是要求别人的节约”[121]。投机行为更

方便也更易出现在银行，银行家更具备投机的条件。因为银行资本的绝大多数是虚拟资

本，其数量是远大于其所代表的现实资本的数量，而且其除了少数来自于银行家自有资

本的投入，更多的还是银行通过银行信用吸收的社会存款。在这样的条件下，银行家就

可以利用大量的银行资本进行反复的投机和欺诈活动。这一投机行为如果成功的话，银

行家就可以攫取大量的财富；这一投机行为如果失败的话，损失更多的也不会是银行家

自己，而是那些存款的所有者。除了银行家的投机，一些职能资本家也会通过银行信用

进行投机。例如，在 19世纪中叶，英国的工业生产非常繁华，此时的信用投机也非常

严重。许多职能资本家为了通过购买铁路股票而获得更多的利润，将他们的商品向银行

作抵押获得贷款，然后再将其投入银行去购买铁路股票，以期通过这一方式进行投机，

从而达到不劳而获的目的。除了这一方法进行投机，他们还会利用委托销售制度去获得

贷款并且进行投机。信用在促进资本主义生产的同时，也助长了投机行为的出现。

3.4.2.2 信用扭曲资源配置

资本家在无偿取得雇佣工人所创造的剩余价值后，他们会将剩余价值的一部分作为

消费资本用于享受，另一部分作为产业资本用于扩大再生产。剩余价值中的多少用于消

费，多少用于生产，这是由资本主义生产的价值规律所决定的。但是，信用的介入，却

让这一资源配置比例出现扭曲。

马克思表示：“随着投机和信用事业的发展，它还开辟了千百个突然致富的源泉。

在一定的发展阶段上，已经习以为常的挥霍，作为炫耀富有从而取得信贷的手段，甚至

成了‘不幸的’资本家营业上的一种必要。奢侈被列入资本的交际费用。”[122]也就是

说，信用事业和投机的发展，使得致富的渠道变多。在这一阶段，通过挥霍的方式来展

示自己的富有，从而取得银行的信用，并进一步取得扩大再生产或者投机所需的贷款的
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方式就是致富的一种典型渠道。此时“作为信用手段的奢侈是对禁欲说的一记耳光”[123]。

这一现象在资本家之间普遍存在，这就会形成一种怪象，即资本家在获得剩余价值后，

为了致富，他们不但不增加产业资本的比重去扩大再生产，而且还扩大消费资本的比重

去扩大奢侈的消费。在此基础上，那些本该用于扩大再生产的产业资本的数量减少，消

费资本的数量反而增加。这样一来，信用就扭曲了资本主义资源的配置。

3.4.2.3 信用加速资本主义经济危机的爆发

信用可以助长资本主义的投机行为，并且随着其进一步扩大，资本主义经济危机就

很可能在此基础上爆发。

在信用助长投机行为之前，人们在进行商品的买卖的过程中，都是在售出或者购进

了商品后才会开出相应的商业票据，然后债权人才可以凭借这一商业票据到银行提取现

款。随着投机行为的盛行，人们可以凭借委托销售制度等工具更早地取得货款。现在，

在预定商品后就可以开出银行贴现的商业票据，持票人在还没有承担给付商品的义务前

就已经可以以债权人的身份到银行去贴现票据，并取得现款。这一现款将被用于再生产

或者进一步的投机，这样的话，就会形成虚假繁荣的景象。此时的生产无限扩大，大量

的商品在不考虑需求的前提下被生产出来。但是，生产的繁荣不表示需求的繁荣，此时

生产的无限扩大与劳动人民有支付能力的需求是相矛盾的，在这样的情况下，大量的商

品开始滞销。资本家哪怕愿意降低价格或者接受信用货币，此时的商品供给量依然远多

于需求量，经济危机的爆发就在所难免了。

经济危机爆发后，“只要再生产过程的这种扩大受到破坏，或者哪怕是再生产过程

的正常紧张状态受到破坏，信用就会减少。”[124]在信用收缩的情况下，虽然那些商品

滞销的资本家急于出售自己的商品，但是他们哪怕降低商品价格来获得现款，也不愿意

接受可能是一张废纸的信用货币。这个时候，购买者想要通过信用的方式获得商品就会

比较困难。随着支付的普遍停滞，社会上的大多数企业就会被动破产。不论是产业资本

家、商业资本家，还是银行资本家，他们在这场危机下都会受到不同程度的影响。所以，

信用不仅会助长投机行为，而且还会加速资本主义经济危机的爆发。危机爆发后，其所

波及的范围会很广。

生息资本是在信用的基础上产生的，而银行资本又是在生息资本的基础上产生的。

银行资本中的大多数都是虚拟资本。在没有爆发经济危机以前，他们基本就被当做现实

的资本使用，这将导致信用的进一步膨胀，将使拜物教的高度从商品拜物教、货币拜物
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教的高度提高到资本拜物教这一拜物教的顶点。
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第 4章 马克思信用理论对数字经济背景下我国信用风险防范的启

示

马克思关于信用的研究主要就是围绕信用的主要形式——商业信用和银行信用，以

及由此创造的虚拟资本的基础上展开的，而当前我国在数字经济背景下的信用风险又主

要集中于商业信用、银行信用和虚拟资本领域，所以利用好马克思信用理论可有效防范

化解我国在商业信用、银行信用以及虚拟资本领域所存在的信用风险。

4.1 对我国商业信用风险防范的启示

数字经济的发展要为产业的发展服务，而我国产业的发展又离不开商业信用的发展。

在市场经济的发展过程中，商业信用的形式与内容都发生了很大变化，其范围也已突破

企业与企业之间的限制，开始向企业与个人之间拓展。由于篇幅有限，研究仅针对企业

与企业之间的商业信用，而这类商业信用活动又面临着诸多风险挑战。因此，在数字经

济背景下，防范好我国的商业信用风险既有利于商业信用的健康发展，也有利于数字经

济的接续发展。马克思商业信用理论虽然诞生于 19世纪的资本主义社会，但是撇开其

中的制度因素，它所包含的关于信用、商业信用的界定及其正反作用的论述，都是对商

业信用管理、对市场经济发展一般规律的揭示。在当前以信用为主要特征的市场经济中，

马克思商业信用理论对于数字经济背景下我国商业信用风险防范的研究依然具有指导

意义。

4.1.1 我国商业信用发展现状与主要风险

4.1.1.1 我国商业信用的发展现状

（1）应收账款发展现状。企业在日常的经营过程中，为了促进销售或者实现短期

信用融资的目的，往往会采用赊购赊销的方式，这样就会产生一些应收而未收的款项，

这些应收而未收的款项俗称为应收账款。应收账款是企业的一笔资产，同样也是企业重

要的流动资产，构成了企业营业收入的一部分。以规模以上工业企业为例，2022年，其

应收账款高达 21.65万亿元[125]，并且增速自 2012年以来就基本保持在 10%左右[126]。截

至 2023年 9月底，这一数额已经达到 23.75万亿元，同比增长 9.7%。[127]同时，还可以

以应收账款平均回收期去衡量应收账款的收回速度，这一指标在 2015年还只有 35天[128]，
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但截至 2023年 9月底，这个数字已经达到 63天[129]，而过长的回收期会给企业正常的

经营带来风险。

应收账款与流动资产和营业收入所构成的相对指标是衡量企业经营状况和财务状

况的重要标志。2012年以来，规模以上工业企业应收账款占流动资产的比例基本保持在

25%左右，而应收账款占营业收入的比例从 2018年以来就整体保持在 15%左右[130]，截

至 2023年 9月底，这一比例更是高达 24.65%[131]。相较于可以直接背书转让的商业汇票，

传统应收账款流动性较差，其要想达到流通转让的目的，就只能通过抵借、让售等方式

实现，这不仅影响企业的正常经营，而且还增加了坏账风险，所以应收账款在流动资产

和营业收入中的高占比会降低流动资产的流动性，阻碍资金的周转和运营，进而阻碍企

业收入的实现，影响企业利润，例如，24.65%的高占比换来的是利润总额同比下降 9%

的结果[132]。针对传统应收账款流动性较差的问题，企业可通过创新应收账款融资方式

来解决这个问题，当前，企业可通过在供应链金融模式下开展的应收账款保理、质押和

资产证券化的方式实现应收账款融资的目的。

（2）商业汇票发展现状。商业汇票作为我国商业信用的主要工具，是由债务人签

发，委托第三方承兑机构在指定日期无条件支付确定金额给债权人的凭证。历经四十多

年的发展，商业汇票的功能从最初的结算功能，又衍生出流通、投资和融资等功能。2022

年，商业汇票的承兑发生额为 27.4万亿元，承兑余额为 19.1万亿元，同比增长 15.2%。

[133]2023年 9月份，商业承兑汇票单月发生额为 2.7万亿元，同比增长 28.57%。[134]可见，

近几年的商业汇票保持着可观的增长态势。在我国，商业汇票分为商业承兑汇票和银行

承兑汇票。据上海票交所发布的《2021年票据市场发展回顾》可知，2021年，我国商

业汇票市场承兑金额为 24.15万亿元，其中商业承兑汇票为 3.8万亿元，仅占比 15.73%，

其余皆为银行承兑汇票。这种不均衡的结构是由两种汇票承兑人的信用程度差距所导致

的。银行承兑汇票由银行作出承兑，信用风险较低，而商业承兑汇票则是由第三方企业

作出承兑，信用风险较高。

我国的票据融资方式主要就是采用商业汇票贴现的方式。2012年以来，票据融资规

模整体保持着逐年增长的趋势，并在 2022年底达到 128090.48亿元[135]，较 2012年增长

了 526.87%，同时商业汇票贴现发生额为 19.5万亿元[136]。截至 2023年 9月底，这一融

资规模已经达到 124735.8亿元[137]，同比增长 0.99%，同时贴现单月发生额为 1.9万亿元

[138]，同比增长 46.15%。自 2009年电子商业汇票系统建成以来，十几年的发展使电子商
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业汇票逐渐取代了纸质商业汇票的主导地位，成为最主要的商业汇票形式。近几年，电

子商业汇票系统更是取得了许多创新性发展。例如，上海票交所在 2020年和 2022年先

后开发并上线运营的供应链票据平台和新一代票据业务系统都是电子商业汇票系统又

一次创新性发展的体现。

（3）企业举债经营现状。除了应收账款和商业汇票这些未变现的资产外，企业大

量的举债经营资金同样是商业信用的体现。截至 2022 年底，企事业单位短期贷款为

359786.85亿元[139]，同比增长 9.36%，中长期贷款为 855684.53亿元[140]，同比增长 14.73%。

截至 2023年 9月底，短期贷款和中长期贷款依然保持着较高的增长速度，分别达到了

399128.02 亿元和 975023.01 亿元[141]，同比增长 10.17%和 17.24%。这些贷款都成为了

债务企业举债经营的资金，而一旦债务企业出现经营困难，其在债务到期后就会面临巨

大的还本付息压力，进而带来极大的商业信用风险。

在企业的经营过程中，资产负债率指标往往被债务企业用来衡量企业的举债经营能

力，被债权企业用来衡量发放贷款的商业信用风险程度。2022年，房地产开发企业，限

额以上的批发业、零售业、住宿业和餐饮业的资产负债率整体保持在 75%左右，而且这

种较高的资产负债率水平从 21世纪以来就一直保持着。[142]这些第三产业的高资产负债

率水平意味着企业自有资产过少，举债经营程度过高，这虽然与其产业特点有关，但同

样也会带来很大的商业信用风险。相较于这些第三产业，我国规模以上工业企业的资产

负债率会更低一些。2012年以来，这一比率整体保持在 57%左右。[143]这一比率虽然保

持平稳态势，但是负债却常年处于攀升状态。2022年，规模以上工业企业负债合计 88.3

万亿元，增长 8.6%。[144]截至 2023年 9月底，负债合计 94.63万亿元，增长 6.7%。[145]

由此可见，不论是一些第三产业企业，还是规模以上的工业企业，举债经营规模都在整

体扩大，企业之间的商业信用风险还在与日俱增。

4.1.1.2 我国商业信用的主要风险

（1）投机风险形势依然严峻。我国商业信用的各种衍生发展，不仅促进了资金的

流通，繁荣了商业市场，而且还助长了各种投机行为。从规模以上工业企业较高的应收

账款增速和占比营业收入可以看出，企业的营业收入中，应收账款就占到了相当大的比

重。这说明企业可能为了抢占更大的市场份额，采用了投机的方式，刻意放松对于客户

的信用审查，以此获得更多的应收账款，虚增收入，使企业利润变得更加可观，从而获

得更多的投资资金。在供应链金融下，企业可通过保理、质押和证券化的方式达到应收

https://baike.baidu.com/item/%E8%B4%B7%E6%AC%BE/1129285?fromModule=lemma_inlink
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账款融资的目的，但这些创新方式在提供融资便利的同时，也会带来相应的投机风险。

首先，部分企业会将伪造账款和已清偿账款用以融资，这会给提供资金的相对方带来直

接的财务损失。其次，即使企业采取合理的方式取得融资，这些融资款项同样可能会被

拿去投资于一些高回报，同时伴随高风险的项目，最终带来极大的商业信用风险。

投机风险不仅会出现在应收账款领域，还会出现在商业汇票领域。商业汇票近几年

在我国保持可观增长态势的同时，也增加了各种票据投机的风险。商业承兑汇票方面，

由于我国商业承兑汇票的相关监管机制还不太成熟，第三方承兑企业的承兑资质往往得

不到准确评估，这方便了债务企业与第三方承兑企业的投机行为，增加了债权企业的商

业信用风险。银行承兑汇票方面，企事业单位从金融机构那里取得的票据融资主要就是

通过银行承兑汇票的贴现实现的。这种融资方式一定程度上异化了银行承兑汇票的功能，

给部分企业联合票据代理中介，进行票据投机留下了可操作空间。电子商业汇票方面，

在克服了一些纸质商业汇票的缺陷后，电子商业汇票依然存在诸多投机风险。由于电票

系统对于接入企业的信息采集机制还不够完善，这就为部分企业凭借伪造的营业执照和

印章等证明材料，到银行开立账户，然后在电票系统上签发虚假商业汇票创造了条件。

此外，电票系统偶尔出现的一些技术漏洞也会给企业投机创造机会。例如，某农商行支

行的电票系统在签发环节出现漏洞，两家企业利用这一漏洞，在该行电票系统上不断将

商业承兑汇票处的承兑人修改为该行的名称并流入市场。这种商业承兑汇票在流转时很

容易被当成银行承兑汇票而被接纳，从而给银行带来了不小的经济损失。[146]

（2）流动性风险压力不容小觑。商业信用的广泛使用，不仅会助长各种投机行为，

而且还会增加企业的流动性风险。陷入流动性风险的企业，即使具有清偿能力，也无法

及时取得足够的资金去应对资产的增长和负债的到期清偿压力，进而影响企业经营的流

畅性和持续性，降低其盈利能力。近些年，从规模以上工业企业应收账款超过两个月的

平均回收期可以看出，应收账款兑现的时间越来越长，流动性风险越来越大。从规模以

上工业企业应收账款在流动资产中的高占比可以看出，企业可能存在资金回笼能力较弱，

流动性较差的情况。此外，其应收账款在营业收入中的高占比也说明企业的营业收入中

还存在大量的未兑现收入，不仅会影响企业利润的实现，而且还会降低企业的偿债能力，

增加流动性风险。在供应链金融下，应收账款的各种融资方式虽然缓解了流动性风险，

但在流动性方面依然不及货币资金。商业汇票可采取背书的方式实现流通，流动性强于

应收账款。但是，商业汇票的背书会受到各种限制，尤其是商业承兑汇票，其所具有的

https://baike.baidu.com/item/%E7%9B%88%E5%88%A9%E8%83%BD%E5%8A%9B/124607?fromModule=lemma_inlink
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较高逾期风险使其在日常的采购、生产和交易方面的流动性远不及货币资金。持票的债

权企业往往很难背书转让这种票据，从而错过将资金用于流动周转，扩大企业经营规模

的机会。

2012年以来，企事业单位短期贷款和中长期贷款等负债数量存在着较大规模的增长，

而负债的到期清偿压力会给企业带来流动性风险。债务企业如果遇上市场大幅波动，企

业经营受损的情况，就会造成流动性危机，严重还可能导致企业破产。此外，相较于负

债的逐年递增，企业可以用来清偿债务的准备资金相对减少了。例如，截至 2023 年 9

月份，我国签发票据的中小微企业达 10.5万家，占全部签票企业的 91.8%，而签票发生

额 1.8万亿元，在全部签票发生额的占比同样达到了 65.7%的高水平。[147]由此可见，中

小微企业是我国商业信用的主力军，其往往背负着较多的负债开展经营活动。但是，由

于这些企业缺少固定资产等优质抵质押物，其融资往往比较困难，缺少足够的准备资金，

流动性风险缓释能力较弱。

（3）坏账风险增加趋势明显。商业信用使用过程中存在的投机风险和流动性风险

都可能引发企业的坏账风险，但企业坏账风险的来源却远不止如此。从规模以上工业企

业高体量的应收账款及较高的同比增速来看，赊销方式在企业交易过程中被更多的采用，

而赊销行为的增加也导致了违约风险的增加。此外，营业收入中，应收账款的高占比也

说明企业应收账款周转率较低，坏账风险较大，经营效率不高。供应链金融下开展的应

收账款融资同样也会增加坏账风险。不论是融资过程中的风险评估，还是融资过后的资

金使用，企业想要做好信用风险预警工作都是非常困难的。在融资评估过程中，债权企

业如果刻意隐瞒债务企业无法或者不愿清偿债务的风险，评估的金融机构往往很难掌握

真实信息，进而得出不准的评估结论。在融资资金的使用过程中，由于企业的经营状况

会受到供给侧和需求侧市场波动的影响，金融机构要想实现对融资企业和债务企业经营

情况的实时监测还是非常困难的。信用风险预警工作的难以开展，使企业的经营一旦出

现困难，就可能降低应收账款融资的还款率，引发坏账风险。

商业汇票增长可观的态势下，同样也潜藏着一定的坏账风险。商业承兑汇票往往是

由资金充足、在供应链中处于优势地位的大型企业签发。这种票据存在较大的逾期风险，

不仅会给企业带来坏账风险，搅乱供应链秩序，还会蚕食掉中小微企业的部分利润。部

分大型企业会凭借自身的优势地位，频繁采用签发商业承兑汇票的方式去支付货款，而

商业承兑汇票又存在逾期风险高、流动性差的特点，往往难以投入企业的生产经营，所



安徽工程大学硕士学位论文

51

以会间接蚕食中小微企业的部分利润。部分大型企业对于商业承兑汇票的滥用，最终可

能会造成逾期、甚至无法兑现的后果。中小微企业将持有大量坏账，这不仅会导致其经

营规模的缩小，还可能会导致其资金链的断裂。资金链断裂的中小微企业无法偿付自身

债权人的款项，进而损害债权人利益并将这种坏账风险不断传导下去，搅乱供应链秩序。

银行承兑汇票因为有银行承兑的保证，所以持票企业一般不会出现坏账的情况，但是银

行反而会面临较大的坏账风险。例如，当申请银行承兑汇票的企业以少于票面承兑金额

的保证金取得汇票后，即使出现未按期或者无法支付的情况，银行依然需要见票即付，

这样就会损害银行利益，同时还会将这种风险传导到整个金融体系。

4.1.2 数字经济背景下我国商业信用风险防范的对策

4.1.2.1 提高风险评估水平，做好信用风险预警

马克思认为，商业信用导致的买卖行为的较长时间分离会成为投机的基础。大量的

投机行为会导致产能过剩，加重坏账风险。如果没有得到很好的控制，商业信用风险所

带来的危害将蔓延至整个资本市场，甚至加速经济危机的爆发。因此，企业在接受商业

信用前后，对于相关企业信用风险的评估和重估就显得尤为重要，这是做好信用风险预

警工作的关键所在。

在数字经济背景下，数据成为了新的生产要素。物联网、云计算、大数据、人工智

能和区块链等数字技术的加速发展成为我国经济发展的新引擎。企业可将大数据、人工

智能和区块链技术融为一体，使其协同作用于企业受信前后的信用风险评估和重估工作

上。在受信前的信用风险评估上，企业可在区块链上共识相关企业数据，并利用大数据

与人工智能技术对相关数据进行有效整合和深度挖掘，从而更深入掌握相关企业的经营

状况、承兑资质，更准确评估其资产情况，降低其违约风险，从根本上做好受信前的信

用风险预警工作。针对我国商业承兑汇票存在的较高违约风险，监管机构还需完善相关

监管机制，从技术创新和机制完善两个方面着手做好信用风险预警工作。同时，对于那

些无重大失信行为、存在较大发展潜力的中小微企业，企业在进行信用风险评估时，可

适当放宽评估标准，协助中小微企业的融资活动，提高相关企业的风险防范能力。

当前，不论是商业信用的监管机构，还是受信企业，都更重视受信前的评估和审批

工作，而相对轻视受信后的风险预警和跟踪监测工作。在这样的受信背景下，融资款项

很可能会被用于高回报、高风险项目的投机上。当相关企业的经营状况发生重大变化的

时候，受信企业往往无法及时作出反应，进而给企业利益造成损害。监管机构需要提高
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对于企业受信后风险预警工作的重视程度，加快推进相关规章制度的建立和完善工作。

此外，企业开展的信用风险重估工作还需要建立在对大量动态数据的分析上，以往按照

相关企业一定时期静止数据的重估做法已经不合时宜。企业可利用大数据、人工智能和

区块链技术构建与相关企业之间的数据共享链接，加快相关企业数据的收集，拓宽大量

非结构性数据的获取渠道。大量结构性和非结构性数据的实时整理和挖掘将实现对于相

关企业生产经营状况的动态监测，实现信用风险的动态重估，从而做好受信后信用风险

的预警工作。

4.1.2.2 利用好区块链技术，缓解商业信用风险

马克思认为商业信用在商品的生产和流通环节都能发挥积极作用，并进一步扩大企

业的经营规模。但是，商业信用会造成商品让渡与价值实现的分离，这又会助长投机行

为，增加流动性风险和坏账风险，阻碍商业信用积极作用的发挥。在数字经济背景下，

先进数字技术的运用可有效缓解商业信用风险，充分发挥商业信用的积极作用。

针对供应链金融下开展的应收账款保理、质押和证券化融资所带来的投机和坏账风

险，企业可通过区块链技术的引入来缓解。传统供应链金融体系上的核心企业信用优势

仅能传递给下级分销企业，而且核心企业还会依仗优势地位蚕食中小微企业的部分利润，

而区块链技术的去中心化特征和基于共识算法建立的共识管理机制，可使核心企业的应

收账款数字凭证通过分布式方式进行确权和流通，从而使其信用优势的传递突破传统限

制，覆盖到供应链中的所有企业。区块链技术可实现供应链金融数据的可追溯和不可篡

改，进而营造了供应链系统的可信环境，提高了交易的成交率。同时，区块链智能合约

技术还可通过预设合约条款设置触发条件，并识别相关信息，当达成触发条件时，合约

条款将被自动执行，从而降低企业交易成本，提高交易效率。这样的供应链金融尤其有

利于满足中小微企业的融资需求。供应链金融中的中小微企业，无论是否与核心企业有

直接的交易行为，都可利用核心企业的信用优势开展应收账款的保理、质押和证券化融

资业务，在缓解利润蚕食风险的同时，还可缓解企业的流动性风险和坏账风险，并降低

企业的投机意愿。

除了可以缓解应收账款融资方面的商业信用风险，区块链技术还可缓解商业汇票业

务的相关信用风险。区块链技术在商业汇票业务中的运用推进了数字票据的产生。数字

票据可确保商业汇票交易信息的透明性、难篡改性和可追溯性，降低了技术漏洞出现的

可能性，其中的智能合约技术又可通过对于出票人信息和收款人要求的预先设定，极大
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降低相关企业通过伪造证明材料申请开票权的得手率，缓解票据投机风险。基于区块链

技术，我国已经研发出数字人民币。截至 2022年底，流通中的数字人民币余额就已经

达到了 136.1亿元。[148]数字人民币所具有的安全性、高效性、可追溯性以及便捷性为商

业信用作用的完全发挥，以及商业信用风险缓解目标的实现提供了新的工具和渠道。区

块链技术虽然在商业信用缓解方面具有极大的正向作用，但是其储存海量数据，以及分

析和挖掘数据背后信息的能力还不够，而云计算技术可实现海量数据的分布式计算和存

储，大数据技术可分析海量的交易数据，为相关企业画像，这刚好可以弥补区块链技术

缺陷。

4.1.2.3 增加准备资金储备，实现信用合理扩张

马克思认为，商业信用出现的初衷就是为了推进商品流通，加快产业资本的循环与

周转，进而保持再生产过程的连续性。可以说，商业信用出现的最直接原因就是为了缓

解产业资本的流动性风险。马克思在资本逻辑批判的过程中，详尽地论述了产业资本规

模边界的问题。商业信用的使用会受到产业资本规模的限制，如果职能资本家的扩张行

为突破了这层限制，就可能导致产能过剩，增加流动性风险。由此可见，流动性风险缓

解的关键就在于确保产业资本规模的合理扩张，而产业资本规模扩张的过程就是商业信

用扩张的过程。

流动性风险的缓解，可从增加准备资金着手。企业可按照一定比例，从利润中划出

部分资金作为准备资金。针对那些缺乏固定资产等优质抵质押物，贷款融资比较困难的

中小微企业，金融机构应适当拓宽抵质押物范围，缓解中小微企业的融资困难，增加其

准备资金。马克思就曾表示，贷款是“以有息证券、国债券、各种股票作抵押的贷款，

特别是以提单、栈单及其他各种证明商品所有权的凭证作抵押的贷款来进行的”[149]，

由此可见，企业未来收益的权利和一切可以证明资产所有权的凭证都可作为抵质押物去

获得贷款。

流动性风险与企业商业信用扩张规模合理与否有密切关系。过度的规模扩张往往会

导致产能过剩，带来过多的应收账款、未兑现的商业汇票和过重的负债压力。流动性不

佳的应收账款、商业汇票和过剩的产能一起，拖慢了企业资金的周转速度，阻碍了商业

信用的顺利回流。企业要想将商业信用扩张规模控制在合理的范围内，需借助数字技术，

从供给侧和需求侧两个层面入手。数字技术可作用于企业购买、生产和售卖全阶段。在

供给侧层面，企业可利用数据共享优势更加精准的掌握消费者需求，通过推动产业链、
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供应链和创新链的数字化、智能化转型，创新企业的生产流程，并且通过“数据+算法+

算力+平台”将各种生产要素进行重新整合，按照消费者需求开展产品设计、研发和生

产，满足消费者的普遍和个性化需求，形成数据要素驱动下的智能化生产、规模化定制

和网络化协同的生产模式。在流动性风险严重的时候，这种生产模式下的高品质商品更

能为消费者所接受，进而避免产能过剩，缓解流动性风险。在需求侧层面，产品的顺利

出售决定着商品资本能否转化为货币资本，货币资本能否实现复归，对此，马克思将商

品资本职能的实现描述为“商品的惊险的跳跃。”[150]数字技术可协助企业与消费者之

间数字化平台的搭建。企业可凭借数字化平台将产品推向数字化市场，并利用大数据、

云计算和数字代理人技术缓解消费者注意力稀缺的问题，进而拓宽企业单位时间交易所

覆盖的空间范围，延长交易时间，扩大交易主体，增加企业单位时间的交易对象，提高

企业产品的交易效率，实现供给与需求的交相匹配，畅通商业信用的回流通道，缓解流

动性风险。

4.2 对我国商业银行信用风险防范的启示

数字经济的发展水平与产业的发展水平紧密联系，处理好数字经济与各个产业之间

的关系，实现产业数字化是数字经济健康发展的长足之道。商业银行作为第三产业的重

要代表，其管理的数字化将不仅有利于商业银行的创新进步，还有利于数字经济的接续

发展。商业银行在其经营过程中会面临诸如信用风险、市场风险和操作风险等类型的风

险。近年来，商业银行信用风险加权资产就在逐年增长，并且年平均增速保持在 10%左

右[151]，而且与市场风险和操作风险加权资产相比，信用风险加权资产可以在三项加权

资产中占比达到 91%以上，截至 2023年 6月，这一占比已经达到 93%。[152]由此可见，

在商业银行面临的各类风险中，信用风险占据着绝对主导地位，是商业银行面临的最主

要风险，所以，对于商业银行管理方面的研究就要落实到信用风险问题上来。马克思银

行信用理论诞生于 19世纪的资本主义社会，撇开其中的制度因素，它所包含的关于信

用、银行资本的界定，关于银行资本的来源，关于银行开展借贷业务的方式，以及银行

助长投机行为的理论，都是对银行信用管理、对市场经济发展一般规律的揭示。在我国

社会主义市场经济的发展过程中，马克思银行信用理论对于完善我国数字经济背景下商

业银行的信用风险管理，进而完善社会主义市场经济体制具有重大的理论指导意义。



安徽工程大学硕士学位论文

55

4.2.1 商业银行信用风险防范现状与困境

4.2.1.1 商业银行信用风险防范的现状

（1）关注类贷款数量明显增加。商业银行与金融监管机构关系紧密，商业银行的

运行需要得到金融监管机构的支持和监督，而金融监管机构职能的发挥也离不开商业银

行的配合。金融监管机构为了控制商业银行风险，设置了存贷比这一简单指标并规定其

不得超过 75%。随着社会主义市场经济的发展，存贷比上限的规定一定程度上束缚了经

济的发展。出于这种考量，存贷比不得超过 75%的规定于 2015年被取消。2015年以后，

商业银行存贷比就逐年递增并在 2019年末正式突破 75%大关，随后年份更是增长迅猛，

2021年末和 2022年末更是分别达到 79.69%和 78.75%之多，截至 2023年 6月，存贷比

依然保持着 77.69%的高水平。[153]商业银行提高贷款比重的做法在提升盈利能力的同时

也会相应增加银行的信用风险。在商业银行的贷出款项中，正常类贷款占比基本保持在

95%左右[154]，这得益于我国的宏观调控和商业银行对于贷款风险的有益控制，正因如此，

我国才没有爆发过大规模的内生性经济危机。但是近年来，诸如旅游、餐饮、运输等传

统实体行业遭受重创，借款人的偿债能力下滑，违约风险增加，截至 2023年 6月，关

注类贷款余额已经高达 42240.15亿元，相较于 2020年末的 37763.34亿元增长了 11.85%。

[155]关注类贷款是介于正常类贷款和不良贷款之间的一种过渡性贷款，如果情况进一步

恶化，就会堕入不良贷款的行列。也就是说，2020年以来，我国不良贷款增加的潜在风

险正在逐步提高。

（2）不良贷款余额额度依然庞大。金融监管机构在评估商业银行的贷款质量时，

往往将不良贷款指标作为其衡量银行资产质量的一项重要标准。近十年来，受国际恶劣

市场环境的影响，我国商业银行的不良贷款余额大幅增长，直到 2020年末，不良贷款

余额的同比增长率仍能维持在 10%以上。2021年以来，商业银行对于不良贷款的风险

控制作用开始凸显，不良贷款余额的同比增速大幅下降，2021年末和 2022年末的同比

增速仅能维持在 5%左右，但额度依然庞大。[156]截至 2023年 6月，不良贷款余额依然

高达 32001亿元，其中的可疑类和损失类不良贷款余额就高达 16928亿元[157]，这些贷

款大都无法收回，即使能够收回部分价值，也是微乎其微，所以基本可以作为商业银行

的坏账处理。那些借款人无法通过正常经营偿还贷款本息，只能通过抵押担保和处分资

产的方式才能勉强维持的次级类不良贷款在 2023年 6月也达到了 15074亿元[158]，而这

类贷款的脆弱性又使其具有极高的坏账转化性。次级类、可疑类和损失类不良贷款高体
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量存在的现实说明我国商业银行不良贷款余额虽然增速放缓，但逐年增长的趋势依然使

其位居高位，增加商业银行的信用风险。

（3）商业银行信用风险防控能力有所增强。商业银行不良贷款逐年增加，信用风

险日益严峻的当下，银行相对应的信用风险防控能力也在逐步增强。2012年以来，我国

商业银行预留的应付坏账的款项——贷款损失准备金每年都保持着增长的态势，并且增

速普遍保持在 15%左右，部分年份还会超过 20%。截至 2023年 6月，商业银行贷款损

失准备金已经高达 65963.28亿元，同比增长 9.58%，相较于 2012年末的 14564亿元更

是增长了 352.92%。[159]同时，基于贷款损失准备金余额与不良贷款余额相比求得的拨备

覆盖率，从 2012年末以来就一直保持在 175%以上，2023年 6月更是达到 206.13%[160]，

也就是说，商业银行准备金的计提相对充足，信用风险防控的能力有所增强。除了坏账

准备金准备相对充足外，商业银行优质流动性资产的储备量也相对充足。2017年末以来，

商业银行流动性覆盖率基本都保持在 120%以上，远高于 100%的监管标准，而且这一比

例基本保持着逐年增长的态势，截至 2023年 6月，商业银行流动性覆盖率已经达到了

150.86%[161]，可见，商业银行的流动性信用风险防控能力也在增强。

4.2.1.2 商业银行信用风险防范的困境

（1）商业银行信用风险预警机制仍不成熟。商业银行信用风险预警是信用风险识

别和监测的重要手段，作用于授信前的风险识别和授信后的风险监测管理。近年来，我

国商业银行贷款增长迅猛，其中的关注类贷款更是保持着逐年增长的态势，不良贷款余

额虽然增速放缓但仍居高位，不良贷款率在 2023年 6月依然保持着 1.62%的水平[162]，

可疑类和损失类不良贷款体量依然巨大。从这些信用风险预警指标可以看出，在数字经

济背景下，我国商业银行信用风险预警机制仍不成熟，还存在诸多问题。

当前，我国金融监管机构和商业银行都更重视授信前的审批和坏账发生前后不良贷

款的清收管理工作，而相对轻视授信后的风险预警和跟踪监测工作，如此一来，当借款

企业的经营状况发生重大变化的时候，商业银行往往不能或者不能及时掌握借款企业的

真实情况。风险形成的初期往往是更容易控制的时期，商业银行掌握的授信企业经营情

况数据与借款企业实际经营情况数据之间的偏差使商业银行容易错过风险的易控期。授

信后风险预警的缺失和迟滞将会导致关注类和不良类贷款增加，给商业银行造成巨大的

损失。而且，随着数字经济的快速发展，数字化市场强势崛起，平台经济抢占更多的市

场份额，信息不对称情况减少，竞争变得更加激烈，交易变得更加频繁，企业经营状况
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更加易变，这些变化对商业银行动态、实时评估借款企业的信用风险提出了更高要求。

然而，商业银行信用风险预警的手段主要还是依赖于对借款企业一定时期静止数据的计

量和评估，这种信用风险预警方式已经不能满足数字经济背景下商业银行信用风险管理

的需要。此外，传统信用风险识别的方式又具有较强的主观性，主要依赖于专业人才的

经验，而我国商业银行数字化风险预警人才储备又不足，使得对于借款企业的经营情况

难以准确掌握，从而降低了信用风险预警的准确性。

（2）商业银行信用风险缓释手段单一。商业银行信用风险缓释是控制信用风险的

重要手段，可以相应减少信用风险所带来的损失。近年来，我国商业银行预留的贷款损

失准备金逐年增长，拨备覆盖率、流动性覆盖率在 2023 年 6 月更是分别超过 200%和

150%，商业银行信用风险防控能力有所增强。这些信用风险防控能力的指标，同时也

是信用风险缓释能力的指标，信用风险防控能力的增强也意味着信用风险缓释能力的增

强，然而，当前商业银行主流的信用风险缓释手段仍是实物资产的抵质押。

由于商业银行与借款企业之间一直存在着信息不对称的问题，商业银行为了追求信

用风险的最小化，往往更加偏好向那些拥有土地使用权、固定资产等优质抵质押资产的

企业提供贷款。随着数字经济的发展，大批知识型和服务型企业实现了产业数字化，这

些企业的特点就是拥有充足的人力资本和较高的发展潜力，盈利能力较强，但资产轻质

化，缺乏足够的商业银行认可的抵质押物，从而较难获得商业银行的贷款。这种做法忽

视了对于企业盈利能力和发展潜力的评估，而这些评估指标才应该是贷款发放与否的主

要标准。一味追求“安全的”抵质押实物资产的做法，只会让商业银行在错过更多盈利

机会的同时，还需要在借款企业经营困难时被动处理大量坏账和抵质押物。当前，商业

银行之间对于国有企业和大型企业融资需求的竞争非常激烈，盈利空间日渐萎缩，以往

那种尽可能回避经营规模小，资产轻质化的小微企业、个人等普惠金融群体贷款请求的

做法已经不合时宜。而且，随着数字经济的发展，花呗、京东金融和招联金融等互联网

消费金融模式开始出现，商业银行在小微企业和个人贷款方面的大量份额被蚕食，垄断

地位受到挑战，改变已经迫在眉睫。

（3）商业银行押品管理机制还不健全。传统商业银行将抵质押实物多少作为授信

与否决定性因素的做法虽不合时宜，需要创新授信方式，但是，在这个过渡阶段，抵质

押实物依然还是风险预警和风险缓释手段的最主要评估要素，对于抵质押物品的管理依

然是预防和缓释风险的主要手段。
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押品管理在信用风险预警和缓释阶段的作用都非常重要，但我国商业银行对于押品

的管理还存在诸多问题。在授信前的阶段，对于押品的准确评估是确定贷款额度和防范

信用风险的重要依据，但我国授信前的押品评估还不够准确，押品价值评估机制还不够

健全。商业银行之间关于押品的价值评估流程各不相同，标准还未统一，而且商业银行

还会委托第三方评估机构对押品进行评估，而我国相关资产评估行业的发展还不太成熟，

评估标准也还未统一，这种多主体、多标准的押品评估方式往往得不到押品的准确价值。

此外，随着数字经济的发展，商业银行之间关于押品价值评估的问题就变得更为凸显。

商业银行押品价值评估尚缺少可靠的价值评估技术支持，价值评估技术与数字技术融合

程度还不够高，数字技术赋能价值评估的作用还未取得充分发挥，这导致押品价值高估

的情况还时有发生。

在授信后阶段，我国授信后押品价值的动态重估机制还不够健全。商业银行更加重

视授信前押品的评估工作，对于授信后押品价值的动态重估工作往往并不重视，很多银

行将押品的重估工作与贷款的状况相结合，部分商业银行甚至坚持贷款不出问题就不进

行押品的重估。授信后押品的重估是贷款进行动态分类，坏账准备金拨备多少的重要依

据，商业银行对于这一工作的不重视，不仅不能准确动态把握押品的价值、贷款的变化

和准备金拨备量的要求，而且还会降低商业银行在风险爆发时的缓释能力。特别是数字

经济快速发展，企业的经营状况多变，押品的价值波动频繁，对于授信后押品价值重估

工作提出更高要求的当前，授信后押品的动态重估工作就显得更加重要。

4.2.2 数字经济背景下商业银行信用风险防范的对策

4.2.2.1 发挥数字技术赋能作用，坚持数字人才引育并重

马克思将“信用”界定为一种以偿还为条件的借贷运动，这种运动使货币的借出和

收回行为发生了时间上的错位，于是在银行、企业或个人之间就产生了各种投机行为，

投机的主体既可以是银行家，也可以是企业或个人。这种投机行为会严重损害银行、企

业或个人的利益，严重还可能导致经济危机，所以，商业银行授信前的审批和授信后的

监管对于做好信用风险预警工作是至关重要的。

在数字经济背景下，数据成为了新的生产要素，而物联网和云计算技术又随时都在

实时的采集、传输大量的信息，并通过计算产生海量的可信数据。大数据技术可组织好

海量数据、而人工智能可深度挖掘、处理数据，揭示数据背后的有用信息。商业银行可

将大数据技术与人工智能融为一体，使其协调作用于商业银行授信前后的信用风险评估
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和重估工作上。在授信前的信用风险评估上，商业银行可利用大数据技术与人工智能对

借款客户的数据进行有效整合并进行深度挖掘，从而更深入的掌握客户具体经济状况、

更准确的评估客户资产情况，确定客户的信誉程度，解决信息不对称问题，降低客户违

约风险，从根本上做好授信前的信用风险预警工作。在授信后的信用风险重估上，不论

是金融监管机构还是商业银行都要提高对于授信后风险预警工作的重视程度，相关规章

制度的建立和完善工作需要更快推进。此外，以往那种按照客户一定时期静止数据的分

析来重估信用风险的做法已经不合时宜，商业银行可利用大数据技术与人工智能构建与

政府、税务等机构的数据共享链接，加快外部企业数据的收集，拓宽大量非结构性数据

的获取渠道。大量结构性和非结构性数据的实时整理和挖掘将实现对于授信后客户贷款

资金流向的动态跟踪、客户生产经营情况的动态监测，实现信用风险的动态重估，从而

更加准确的预测风险，做好授信后信用风险的预警工作。

对于数字化风险预警人才缺失的问题，商业银行需要加强相关人才的培养和引进工

作，做到企业内部培养、外界引进并重。一方面，银行要么内部开展员工技术培训、要

么委托市场培训机构对在岗人员进行数字技能培训，优化他们的知识和技能结构，提升

他们的数字化水平，培育一批具有技术运用和数据分析能力的数字化人才；另一方面，

银行要大力引进数字化人才，提高引进人才的薪资和福利待遇，畅通人才的晋升渠道。

4.2.2.2 拓展信用风险缓释手段，改变贷款市场被动处境

马克思指出，货币资本通过各种渠道流入银行后，银行就可以大规模的支配他人的

财产，并且采取票据贴现和抵押贷款等方式开展借贷业务，在货币贷出者和借入者之间

发挥中介人的作用。

当前，我国商业银行采取的信用风险缓释手段主要为实物的抵质押，范围过于狭小，

应该拓宽抵质押物范围。马克思描述的抵押贷款除了房地产等优质资产作抵押的贷款，

还包括以有息证券、国债券、各种股票，以及提单和栈单等各种能够证明商品所有权的

凭证作抵押的贷款。由此可见，马克思认为未来收益的权利依然可以作为抵质押物去获

得贷款，而不仅限于实物资产。除了传统的抵质押物外，一切可以证明资产所有权的凭

证都可作为抵质押物。例如，在农业领域，农产品的大额订单、售卖农产品的应收账款

凭证等可作为质押物；在工业领域，中标通知书、施工许可证等可作为质押物；在服务

业等第三产业领域，持有的股票、债券，以及企业的商标、专利、版权，或者订单、应

收账款凭证等都可以作为抵质押物。商业银行除了拓宽借款企业的抵质押物范围，还需



安徽工程大学硕士学位论文

60

要拓展其他信用风险缓释手段。除了抵押贷款，马克思还指出银行可采用票据贴现、直

接信用贷款、购买公司股票或存款透支等方式开展借贷业务。鉴于此，商业银行可引入

第三方担保机制，提高第三方保证在银行授信中的比重，还可通过票据贴现、购买公司

股票等间接方式提供贷款，除此之外，银行与客户之间的信用违约互换也是有效的信用

风险缓释手段。对于盈利前景明朗、状况可观的知识型、服务型等第三产业企业可适当

的提供一些直接信用贷款，减少相关企业的融资和还款压力。这些授信手段在过去的几

十年里虽然也被商业银行使用过，但并未得到推广。

在贷款市场上，互联网消费金融企业大行其道，商业银行落后的信用风险缓释手段

使其市场份额被大量蚕食，处境极其被动。为了改变贷款市场的被动处境，商业银行拓

展信用风险缓释手段的同时，还需要自主打造互联网金融平台，开展相关业务，做好客

户的信用风险缓释工作，处理好与互联网消费金融企业之间的竞争关系。除此之外，商

业银行还需要处理好与互联网消费金融企业之间的合作关系，共建互联网金融产品和服

务，加强对于互联网消费金融企业的异构投资，实现银行金融业务的转型升级，提高信

用风险缓释能力。

4.2.2.3 统一押品评估标准，提高价值评估水平

马克思认为商业银行与客户之间的借贷运动会助长投机行为，所以银行授信前后的

风险预警与缓释极其必要。押品作为抵质押贷款的最主要工具，在马克思论述资本主义

借贷运动的过程中被多次提及，而且马克思还论述了押品形式的多样性，这些论述从侧

面反映了押品在预防和缓释信用风险方面的重要作用，所以，健全的押品管理机制可以

加强信用风险的预警与缓释。

金融监管机构要推动押品价值评估标准的统一，引导商业银行投入到银行之间、银

行与第三方评估机构之间押品的标准制定中，尽可能构建统一、合理的价值评估标准。

统一权威的价值评估标准将使押品数据的收集、存储和评估工作变得更加有序和标准化，

促进商业银行与客户之间数据的共享、分析和整合。清除押品价值评估道路上的标准障

碍，将有利于提高押品授信前的评估和授信后的动态重估结果的准确度。

在授信前的阶段，统一权威的价值评估标准只是提高评估结果准确度的前提，还需

要借助数字技术提高价值评估的水平。大数据技术与人工智能可对押品数据进行整合和

深度挖掘，掌握押品数据背后的客户信息；区块链技术利用分布式网络+非对称加密算

法实现了数据的不可修改、提高了信息的真实准确性、实现了信息管理的去中心化，商
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业银行与客户之间可以在更加自由和安全的环境下开展抵质押等授信活动。商业银行可

基于区块链技术使用与分享信任数据，这样可以较好解决虚拟数据问题，降低银行方面

客户征信的数据处理成本和自动化运维成本[163]。数字技术的运用可更好协助商业银行

判定客户的信誉程度，从而得出授信与否的结论。在授信后的阶段，金融监管机构和商

业银行需要制定和完善相关制度，加大对于授信后押品重估工作的监督力度，促进相关

工作的规章化，以合理的指标要求加强商业银行授信后的押品重估工作。商业银行需利

用好数字技术，根据押品的种类及价值波动特性，搜集影响押品价值波动的信息，开展

适当的动态重估工作，使重估结果更好发挥信用动态分类和坏账准备拨备多少依据的作

用。商业银行基于数字技术可更好实现押品管理的精细化和专业化，以此更好实现授信

前后押品的评估工作，从而做好对于客户的识别、计量、评估和监测等风险预警与缓释

工作。

4.3 对我国金融风险防范的启示

数字经济是一种复合型经济，既包括实体经济，也包括虚拟经济，其中，金融业和

房地产业等虚拟经济数字化的部分就属于虚拟经济的范畴。虚拟经济的过度发展以及金

融监管的效力不足问题极易诱发金融风险，阻碍金融服务实体经济作用的发挥，因此，

在数字经济背景下，找出金融风险的主要诱因，探究防范金融风险的对策研究就变得极

为重要，这不仅有利于金融风险的防范研究，而且还有利于数字经济的接续发展。虚拟

经济的出现和发展离不开虚拟资本的发展，因此，关于虚拟资本的系统研究就显得尤为

重要。马克思虚拟资本理论虽然诞生于 19世纪的资本主义社会，但是撇开其中的制度

因素，其关于虚拟资本的论述对于数字经济背景下我国金融风险防范的研究依然具有指

导意义。

4.3.1 我国金融风险的主要诱因

4.3.1.1 信用的过度扩张助长投机行为

信用的过度扩张可能形成虚拟资本及与实体经济相对立的虚拟经济活动，使信用过

度作用于市场流通，脱离实体经济运行轨道，助长投机行为，为金融风险埋下伏笔。2008

年金融危机以来，为了缓解金融危机的消极影响，实现经济的稳定增长，我国采取了一

系列的信用扩张策略。这一时期的信用扩张采取“四万亿投资”方式刺激经济复苏，而

这些投资资金的大部分都流入了国有企业。这一信用扩张举措在快速摆脱金融危机影响

的同时，也造成了一定程度的产能过剩和通货膨胀问题。2020年以来，我国开展了新一
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轮的信用扩张活动。本轮信用扩张采取了将赤字率提高到 3.6%以上，增加新增地方专

项债额度达 3.75亿元，发行万亿特别国债等举措。[164]2022年全年人民币贷款增加 21.31

万亿元，同比增加 1.36万亿元，其中，受信用扩张政策的引导，银行加大了对于企事业

单位中长期贷款的力度。[165]

信用扩张政策的推行有利于缓解经济下行压力，实现经济的短期复苏，但是过度的

信用扩张又可能助长投机行为，引发非法集资等投机乱象问题。部分企业在信用扩张政

策下，以低成本取得资金后，可能将其投入风险，收益双高的金融产品中，这就为非法

集资企业模仿金融创新，采取 P2P网络借贷、网络炒汇和虚拟货币等模式夸大投资回报

率，刺激企业投资意愿，进行非法集资留下了操作空间。非法集资类投机乱象问题最终

可能导致企业资金的套利和空转问题，诱发金融风险。

4.3.1.2 虚拟利润的追逐膨胀虚拟资本规模

虚拟资本的发展推进了虚拟经济的出现和发展，而虚拟经济领域可观的虚拟利润和

实体经济领域利润增长的持续走低促使大量资本从实体经济流入虚拟经济。规模以上工

业企业作为我国实体经济的典型代表，2022年全年实现利润总额 84038.5亿元，比上年

下降 4%[166]，截至 2023年 10月底，其利润总额为 61154.2亿元，同比下降 7.8%[167]。

鉴于统计数据标准的一致性，数据仅截选 2012年至 2020年区间。在这一期间，利润总

额最高点出现在 2017年，最低点出现在 2012 年，增幅仅为 35.28%，且年均增长率仅

为 2.2%。相较于利润缓慢增长，甚至出现下降趋势的规模以上工业企业，虚拟经济典

型代表的商业银行的净利润自 2012年以来就基本保持着逐年增长的趋势，截至 2022年

底，其净利润达 23029.76亿元，同比增长 5.44%，较 2012年更是增长了 85.93%，且年

均增长率达 6.51%。[168]

虚拟利润的持续走高使我国经济发展“脱实向虚”问题开始凸显，限制实体经济发

展的同时，还会膨胀虚拟资本规模。正如马克思所述，商业票据、银行券、国债券和股

票等有价证券形式都能形成虚拟资本，所以虚拟资本主要是以有价证券的形式存在，包

括债券、股票、商业票据和银行票据等形式。2014年以来，我国债券发行规模扩大明显。

截至 2023年 10月底，2023年内各类债券发行合计达 590262亿元[169]，较 2014年同期

增长 530.13%，其中，银行及其他金融机构发行的金融债券增长最为迅猛，增幅达

856.84%，公司信用类债券和政府债券次之，但增幅依然可观。与债券情况类似，股票

市场的成交规模同样呈现扩大趋势。截至 2023年 10月底，2023年内股票成交量达 14.06
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万亿股，成交金额 176.72万亿元[170]，较 2012年同期增长 565.92%。商业票据方面，商

业汇票的承兑发生额在 2022年达 27.4万亿元，承兑余额为 19.1万亿元，同比增长 15.2%。

[171]资本对于虚拟利润的追逐可能导致经济的虚拟化，冲击虚拟经济与实体经济之间的

平衡关系，诱发金融风险。

4.3.1.3 金融监管的效力不足增加金融风险

传统的金融监管主要采取数据审核的非现场监管方式，而这些数据又大多来自于金

融机构自行编制的财务报表，因此，监管的准确性和及时性往往得不到很好的保障。财

务报表上的数据不是实时的，只是过去一段时间内的静止数据，无法反映企业当前和未

来的经营状况，而且，监管技术的不完善也为人为因素导致的数据不准确问题留下隐患。

这些监管的不完善之处都导致了监管机构和金融机构之间信息的不对称问题，降低了金

融监管的效力，增加了金融风险。数字经济背景下，传统的金融监管方式将面临更大的

挑战。借助数字技术，大量的金融衍生产品被创造出来，其在促进市场交易的同时，也

使金融市场变得更加的复杂，加剧了信息不对称问题，对金融监管提出了更高要求。

传统金融监管除了实时性不强，监管效力不高外，还会影响监管机构之间的协同合

作。监管机构之间由于监管资源、目标和层级之间的差异，往往很难实现高效的协同监

管，再加之监管信息的不对称问题，监管机构之间的数据共享优势往往得不到充分发挥。

协同监管困难问题的长期存在会造成监管资源浪费的问题，导致监管出现重叠、越位，

甚至真空的情况。部分金融机构正是利用金融监管的这些漏洞，开展投机活动，扰乱金

融市场。传统金融监管的实时性不强，而且还不利于监管机构之间的协同合作，这会降

低金融监管的效力，诱发金融风险。

4.3.2 数字经济背景下我国金融风险防范的对策

4.3.2.1 实现信用合理扩张，完善失信惩戒机制

马克思表示，虚拟资本融资的便利性以及资本的逐利性都易使信用扩张行为出现过

度的情况，从而助长投机行为和扭曲资源配置。信用过度扩张会导致产能过剩，增加金

融风险，严重甚至引发经济危机。马克思在资本逻辑的批判中对产业资本规模边界问题

展开的详细论述可以作为信用扩张规模的依据，缓解由于信用过度扩张所导致的产能过

剩问题。针对投机乱象问题，完善的失信惩戒机制将提高企业的投机成本，有利于缓解

信用扩张政策下的投机风险。

信用扩张规模不超过产业资本的规模边界是防范产能过剩，减少投机行为，预防金
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融风险的重要举措。数字经济背景下，数据成为了新的生产要素。已有的数据资源具有

非排他性、非竞争性等公共产品特点[172]，从而使数据具有了共享性的特征。政府在制

定信用扩张政策的时候，可利用数字技术收集企业数据，并对这些数据进行分析、挖掘，

整合出新的有用信息，从而准确把握市场行情和产业资本规模边界。政府需要加大对于

数据集成与共享平台搭建的投入力度，实现政府—企业数据的互联互通，减少数据孤岛

所带来的信息不对称问题。政府还可借助平台企业的现有资源，通过“数据+算法+算力

+平台”的模式完成企业生产、销售数据的收集和整合工作。企业则要配合政府工作，

积极共享各业务环节数据，协助共享平台的搭建，以此释放数据价值，把握产业资本规

模边界，实现信用的合理扩张。

对于那些利用信用扩张政策，以低成本取得资金而不将资金投入到实体经济的生产，

反而开展投机活动的失信企业，完善的失信惩戒机制将对这些企业起到明显的惩戒威慑

作用。监管机构可将失信企业的违约信息披露到征信系统上，设立失信企业“黑名单”，

还可利用数字技术搭建起失信数据联网共享平台。监管机构可利用大数据技术汇聚、筛

选和组织好海量的失信数据，并借助人工智能技术对大量失信数据的深度挖掘，揭示数

据背后的有用信息。接入企业在交易之前，可通过共享平台提前了解相关企业的信用状

况以及失信程度、原因等细节信息，从而降低接入企业交易的失信风险并提高失信企业

的违约成本，让失信企业自行接受市场的惩戒和评判。监管机构除了对企业失信信息的

披露外，还需要设定一个合适的保存年限。针对那些已经失信的企业，即使其已做好信

用弥补工作，监管机构也应适当增加其失信信息的保存年限，增加企业的投机成本，从

而达到投机行为减少，信用风险缓解的目的。

4.3.2.2 防止经济脱实向虚，实现金融服务实体经济

从马克思关于资本积累与铁路修建的论述中可知，虚拟资本的出现拓宽了实体经济

的融资渠道，为产业升级提供了资金支持，使实体经济的扩大再生产不再必须与资本主

义社会剩余价值的积累程度相匹配。这是虚拟资本服务实体经济的体现，也是金融服务

实体经济的理论依据。为了限制虚拟资本膨胀，防止经济脱实向虚，缓解金融风险，“金

融要把为实体经济服务作为出发点和落脚点”[173]。

数字经济背景下，金融服务实体经济要做好金融企业和实体经济企业数字化人才队

伍建设的工作。从企业层面来看，数字化人才队伍建设要坚持引育并重。企业可凭借自

身资源，或者委托外部专业机构对在岗人员进行数字技能培训，进而优化他们的知识和
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技能结构，提升他们的数字技能水平，培育一批具有技术运用和数据分析能力的数字化

人才，壮大企业的数字化人才队伍。此外，企业还需做好人才引进工作，不仅要提高复

合型数字化人才的薪资和福利待遇，给予一定股权激励，还要打通其快速晋升通道，激

发数字化人才创新的积极性。从政府层面来看，政府除了要对企业的数字化人才培养工

作给予一定的资金支持外，还需要扶持高等院校数字化人才的培养工作，根据数字经济

与交叉学科领域的融合情况，优化学科专业设置，增加数字技术类和实际操作类课程的

比重，改革高等院校的教学体系和教学方法，保障企业所需数字化人才的供给。

银行等金融企业可搭建起与实体经济企业之间的供应链金融体系，并利用数据要素

和数字技术实现为实体经济服务的目的。企业可利用物联网技术实现企业生产、生活资

料以及产品的数据化，并利用云计算技术实现数据的实时采集、储存和传输。供应链金

融可利用区块链技术的共识算法建立共识管理机制，促使核心企业的信用优势突破传统

限制，覆盖到供应链中的所有企业，进而为经济发展相对薄弱的中小微企业配置更多的

金融资源。同时，区块链技术的去中心化特点，也可有效降低金融企业、核心企业凭借

优势地位蚕食中小微企业利润的风险，而且，区块链技术还可实现供应链金融数据的可

追溯和不可篡改，进而为企业经营营造可信环境。金融企业可凭借大数据和人工智能技

术处理实体经济数据，深度挖掘、揭示数据背后的有用信息，并根据这些信息更准确、

更具体的提供金融服务。金融更好的服务实体经济，可有效限制虚拟资本膨胀，缓解金

融风险。

4.3.2.3 增强金融监管实时性，创新金融协同监管

马克思认为，资本家对有价证券预期收益的乐观估计，会使他们将大量资金投入金

融领域进行投机，而金融监管还存在的漏洞又给金融机构留下了投机空间，因此，对于

金融市场的干预和监管变得异常重要。数字经济背景下，更加复杂的金融市场和依然存

在的投机行为对金融监管提出了更高的要求。党的二十大报告指出，我国要“加强和完

善现代金融监管，强化金融稳定保障体系，依法将各类金融活动全部纳入监管”[174]，

进而保障金融市场运行的稳定，降低金融风险。

运用大数据、人工智能技术对数据要素的分析和挖掘可有效增强金融监管的实时性，

提高金融监管的效力。例如，新三板、北交所基于大数据平台创建的新三板市场监察系

统可基于数据分析提供异常报警和原因分析等服务。基于大数据平台，该系统还可实现

海量数据的整合，实现对于违法违规线索的动态跟踪、实时监控，进而提高金融监管的
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效力。[175]基于人工智能技术开发的智能化风险分析工具可实时评估动态数据，实现金

融风险的早期预警，缓解金融风险的增强趋势，增强风险监管的前瞻性和全面性。金融

机构可在区块链上存储交易信息，确保交易信息的可追溯性，而监管机构可凭借链上数

据的可追溯性对交易进行实时监控和跟踪，缓解信息的不对称问题，防范潜在金融风险。

除了可追溯性外，区块链技术还具有不可篡改性和可验证性，从而确保了链上数据共享

的可靠性和安全性。在数据共享方面，分布式账本的共享数据库透明度更高，数据管理

更加的去中心化。监管机构可通过区块链技术获取金融机构的准确交易数据，进行风险

评估和监管，提高监管效力，防范金融风险。

为了促进监管机构之间的协同合作，克服差异难题，监管机构之间需要加强数据的

联通和共享。区块链技术的共识算法可实现数据的多级可信移动，满足机构之间数据共

享的要求，因此，监管机构之间可自主研发或建立与科技型金融企业之间的联系，凭借

区块链和大数据技术构建监管数据共享的大数据平台。大数据平台的构建不仅可以减轻

监管人员数据收集、整理和分析的工作量，提升数据的多样性，而且可以满足监管机构

对于监管数据的深度挖掘和智能整合的要求，提升评估结果的准确性和监管效率。平台

的构建和数字技术的高效运用可创新金融协同监管，减少监管重叠、越位，真空情况的

出现，形成协调、稳健的金融监管生态。
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结语

马克思信用理论博大精深，具有与时俱进的特性。马克思对于信用的研究主要聚焦

于经济视角，认为“信用”是一种以偿还为条件的借贷行为。显然，对于马克思信用理

论的系统研究将有利于我国防范化解各种与信用相关的经济问题，尤其是信用风险问题。

国内外学者对于马克思信用理论展开了系统研究并取得了较为丰硕的研究成果。本

文通过对这些研究成果的系统学习，梳理出马克思信用理论的生成条件、生成过程和内

容体系。马克思信用理论生成的历史背景、理论渊源和现实原因是其生成的条件，其中

商品经济、商品货币关系以及高利贷资本的产生和发展是其生成的历史背景；古典学派

和同时期学者的信用理论是其生成的理论渊源；信用投机活动以及资本主义经济危机的

频发是其生成的现实原因。马克思信用理论的生成过程可分为萌芽、成熟和完善三个阶

段，这一过程展示出马克思对于信用理论的阐述不断完善和丰备。本文遵照马克思对于

信用研究的逻辑思路，先后论述了信用的形式、信用与虚拟资本、信用与货币流通以及

信用作用的总结等内容。

中国特色社会主义市场经济自改革开放以来取得了巨大成就，而市场经济又是信用

经济，信用在助推市场繁荣发展的同时，也会带来很多信用风险问题，所以基于马克思

信用理论指导防范化解信用风险的研究就显得尤为重要。受限于研究条件等因素的影响，

理论界关于马克思信用理论如何指导信用风险的防范化解研究还有很大的进步空间。在

数字经济背景下，我国所面临的信用风险呈现出新的特征，这给我国的信用风险防范工

作带来了更大的挑战，因此我国信用风险防范对策探究的相关研究也需要与时俱进。数

字经济在增加我国信用风险防范难度的同时，其所带来的新的生产要素——数据，以及

先进的数字技术，又为我国更好防范化解信用风险带来了新的优势。当前我国面临的信

用风险主要为商业信用风险、商业银行信用风险和金融风险，而在数字经济背景下发挥

好马克思信用理论的指导作用可有效防范化解这些信用风险。

本文虽然对于马克思信用理论进行了一番较为详细的论述，并且探究了在数字经济

背景下马克思信用理论对于我国信用风险防范的指导作用，但是文章依然存在诸多不足

和待完善的地方。首先，由于文献资源的局限，本文未能全面梳理相关的研究成果。其

次，受限于文章篇幅，关于银行信用风险的研究仅聚焦于商业银行而未能涉及其他类型
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的银行信用风险。再次，本文为了追求理论的完整性，对于信用与货币流通以及信用加

速股份公司形成和发展的内容也展开了系统论述，但却未能针对这些内容展开进一步的

研究。最后，本文的信用风险防范研究仅局限于国内因素，对于国际因素的影响及相应

的防范对策研究还存在缺失。鉴于以上不足，本人今后还需继续深化对于马克思信用理

论的研究，尤其重视对于信用与货币流通以及信用加速股份公司形成和发展内容的深入

研究。马克思关于信用与货币流通的论述涉及国内国外信用流通问题，这对于研究我国

国际贸易过程中所面临的国际信用风险问题，探究国际信用风险防范对策具有理论指导

意义。马克思关于信用加速股份公司形成和发展的论述对于研究我国企业，尤其是股份

制企业的信用风险防范研究具有理论指导意义。本人今后会继续加深对于这些问题的探

究，进而不断深入对于马克思信用理论的研究。
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致谢

时光荏苒，岁月如梭，我的硕士研究生阶段的学习生涯已接近尾声。在此，我满怀感激之情，

向所有给予我关心、帮助和支持的人致以最诚挚的谢意。

首先，我要衷心感谢我的导师方前移教授。在我的论文写作过程中，导师在给予我悉心指导和

鼓励的同时，也非常尊重我个人的想法。此篇论文从选题、框架构建、文献查阅、论文写作和修改

的每一个环节都凝聚着导师的智慧和心血。在生活中，当我遇到困难时，导师会给予我无微不至的

关怀和支持。导师的开导和鼓励让我坚定信心、勇往直前，克服了一个又一个的困难，逐渐走向成

熟。在考博方面，导师更是为我提供了宝贵的建议和指导，增强了我的考博信心。导师严谨的治学

态度、深厚的学术造诣和高尚的师德风范深深影响着我，必将指引我未来的道路，使我终身受益。

其次，我要感谢马克思主义学院的各位老师。在硕士研究生期间，老师们的言传身教，不仅让

我学到了专业知识，为我打开了学术的新视野，更教会了我如何做人做事。此外，我还要感谢学校

为我们提供的如图书馆、学习中心等学习场所。这些场所丰富的学习资料和良好的学习环境让我能

够专心于学术研究，不断拓宽视野、提升能力。

再次，我要感谢读博的学长苗智慧。在我考博的过程中，学长给我传授了很多的学习经验，让

我少走了很多弯路。学长的指导让我更加明确了自己的奋斗目标和前进方向，更加坚定了自己的考

博决心。同时，我要感谢吴凡学长和刘亚蕊学姐。吴凡学长是我进校认识的第一人，他为我提供了

很多的帮助，让我很快适应了研究生生活。在他的引荐下，我有幸成为方前移教授的学生并认识了

刘亚蕊学姐。平日里，我经常与他们打乒乓球，交流学习和共同参加活动。我们一起参加了第八届

安徽省“互联网+”大学生创新创业大赛，并在“青年红色筑梦之旅”赛道获省级银奖，一起参加了

安徽省“大学生讲思政课”展示活动，并获皖南片区赛三等奖。此外，刘亚蕊学姐邀请我参与了她

的院级项目，这不仅拓宽了我的学术视野，而且提升了我的实践能力。在职业选择和规划方面，他

们无私地分享了自己的经验和见解，让我受益匪浅。我要感谢我的同门李东。李东作为我的室友，

在我的生活上给我提供了极大的帮助和支持。我们还共同学习、一起参加活动，在第八届安徽省“互

联网+”大学生创新创业大赛中获高教主赛道铜奖。我还要感谢我的学弟程梓林，学妹杨宇敏、汪艳

和张梦雨。在学习上，感谢他们给予的鼓励和支持。在生活上，你们的活力和热情感染着我，让我

更加积极面对生活。此外，我还要感谢王琳和姚金昆同学。他们在我的学习和职业规划过程中，无

私地分享了他们的经验，让我明晰了前进的道路和少走了不少弯路。

最后，我要感谢我的家人。在我的考研过程中，我的家人就一直尊重我的选择，在背后默默支

持我。在我脱产求学的过程中，他们无怨无悔，辛苦劳动，给予我无尽的支持和关爱，成为我求学
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路上最坚实的后盾。正因为他们的鼓励和支持，我才能专心于学业，追求自己的梦想。

感谢各位论文评审专家，感谢您们对我的学位论文给予的悉心指导和宝贵建议。您们的专业评

审必将让我受益匪浅。我也会继续坚持学无止境的理念，尽最大努力成为一名有用之人。

谨以此文，向所有关心和支持我的人致以最诚挚的谢意！祝愿他们都能健康平安，幸福美满！
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