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摘要：马克思虽然论述了商业资本也应当获得平均利润，但他的利润率衡量

公式主要是针对产业资本的。后来的马克思主义学者将商业资本和金融资本依次

纳入利润率平均化理论，并提出了包含商业资本和金融资本在内的一般利润率衡

量公式。但对于金融资本是否参与和怎样参与利润率平均化，进而对一般利润率

的衡量公式的分子与分母的构成，存在较大分歧。要解决这些分歧，需要重新审

视金融资本的利润率平均化问题，并对一般利润率衡量公式的分子与分母进行重

新考察，以界定预付资本和利润的范围。在此基础上，本文在产业资本、商业资

本和金融资本共同参与利润率平均化的框架下，构建金融化条件下一般利润率衡

量的数理模型，试图对一般利润率的衡量公式作进一步阐释和发展。 
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一、引言 

 

马克思以产业资本为主体来阐述他的利润率平均化理论，同时论述了商业资

本也参与利润率平均化从而获得平均利润，但在他的一般利润率的衡量公式中，

却并没有将商业资本纳入进来。后来的马克思主义学者将商业资本和金融资本依

次纳入利润率的平均化过程，从而形成包括商业资本和金融资本在内的一般利润

率衡量公式，如法因（Fine，1985）、诺菲尔德（Norfield，2013）、弗里曼（Freeman，

2013）等。但对金融资本是否应当参与利润率平均化，并纳入一般利润率的衡量

公式，金融资本的利息是否计入总利润，金融投资形成的资产是否计入预付资本，

以及利润率衡量公式的分子与分母构成范围应当如何界定，学者们产生了较大的

分歧。 

关于金融资本的利润率平均化问题的分歧，归纳起来大致有三种意见。一是

 

① 上海财经大学马克思主义学院，本论文得到 2019年度国家留学基金资助，作者感谢国家

留学基金的资助及匿名审稿人的建议，但文责自负 



认为金融资本（或银行资本）不参与利润率平均化，主要代表如张晨（1987）、

莫斯里（Moseley，1991）、谢富胜（2016）等。二是认为银行部门以自有资本

参与利润率平均化，持这种观点的学者占大多数，如刘海民（1988）、希法亭 

（Hilferding，1994）、肖斌（2013）、冯登艳（2015）等。三是认为银行部门

以总资本参与利润率平均化，如诺菲尔德（2013）、弗里曼（2013）、孟捷等（2014）

等。在认同金融资本参与利润率平均化的同时，部分国内外学者对金融资本与一

般利润率的关系进行了相关研究。一部分学者认为金融资本的增加将降低整个经

济的一般利润率（谢富胜等，2010；弗里曼，2013；孟捷等，2014；雷新途等，

2020）：谢富胜等人认为金融化导致“非金融企业越来越依赖负债和发行股票等

外部融资渠道来获得资本再生产所需要的现金流来维持积累和一定水平的利润

率”，同时“必须将越来越多的实体经济利润用于支付利息和股息”，这最终将

导致“非金融企业部门参与金融活动后的利润率的周期波动和长期下降” （谢

富胜等，2010: 78）。“金融本身并不产生新价值，其利润最终来源于产业资本

的积累，因而金融业的持续发展依赖于新价值的不断流入。当产业资本越来越多

地参与金融投机时，新价值的创造将被削弱”，这将使整体利润率下降（谢富胜

等，2010: 71）。弗里曼认为“（包含了金融工具的）新的利润率衡量方法揭示

了自 20 世纪 60 年代后期以来，这些国家的利润率的一般的、系统的和不间断

的下降” ， “一旦其他形式的资本——商业、银行和土地——进入平均化过程， 

它们就成为了这些资本‘逐渐’投入的替代性选择，并降低全体社会资本的平均

收益率”（弗里曼，2013：41、54）。孟捷等（2014）认同弗里曼对一般利润率

的修正及金融资本会降低一般利润率的论断：可交易金融资产越庞大，利润率的

分母相对于分子也就越大,利润率也就越是趋于下降。雷新途等（2020）分析了

中国企业的金融化现状，探讨了金融化对企业收益的影响，认为公司金融化程度

加深有损实体资产利润率，最终伤害总体资产收益水平。 

另一部分学者认为金融资本的增加不一定会降低一般利润率。朱东波，任力

（2017）认为金融资本的增加（实体经济中产业资本转化为金融资本）在短期内

会提高平均利润率，一旦超过必要的限度，则会降低平均利润率。鲁保林（2018）

认为 20 世纪 70 年代以来，金融资本与新自由主义及全球化结合，使“劳动份额

受到挤压，利润份额得以扩张并能阻止利润率下降，甚至在一定时期里推动利润



率上升”（鲁保林，2018：73）。 

还有少数学者在研究金融资本与利润率的关系时，没有明确探讨金融资本是

否会导致利润率变化。肖斌（2013）认为 20世纪 80年代之前（也就是金融化之

前），金融利润也受平均利润的调节，“金融部门的利润率与平均利润率大致趋

同” ，“在金融化进程中，金融部门参与利润分配的份额明显提高，在总体上，

金融部门的利润率已经超过了平均利润率”（肖斌，2013：75-76）。更进一步

地，肖斌将金融部门的资本按职能分为四个部分，并分别分析其与平均利润的关

系：认为金融部门的货币经营资本唯一参与平均利润的形成；包含借贷资本在内

的生息资本要获得平均利息，不参与平均利润的形成；金融创业资本和金融投机

资本分别获得创业利润和投机利润，都属于金融部门超额利润的一种形式，因此

二者都不参与平均利润的形成（肖斌，2013：68-72）。赵峰，马慎萧（2015）认

为金融资本“以利息率的形式分割经济部门平均利润率”，“社会平均利润率始

终介于利息率和企业利润率①之间”（赵峰，马慎萧，2015：34、36）。 

关于利润率衡量公式的分子构成，学者们的分歧可以概述为两个问题：分子

应该包含所有部门的企业利润，还是只包含非金融部门的企业利润？分子是否应

该包含利息？针对第一个问题，大多数学者认为分子应该包含所有部门的企业利

润，而莫斯里(1992)和莫亨(Mohun，1996、1998) 等学者认为分子应只包含非金

融部门的企业利润。针对第二个问题，学者们在经验研究中基于不同的研究目的，

会采用不同口径的利润定义，在宽口径利润中，是包含利息的，也是最接近马克

思的剩余价值定义（谢富胜、郑琛，2016：9）。而孟捷等（2014）认为在对利

润率进行理论衡量时应从分子中扣除利息，同时在分母中扣除利息对应的生息资

本。他的理由是只有这样来定义利润率才能反映金融资本纯粹因从事金融资产的

积累而实现的价值增殖，并与通过存贷中介活动而产生的收益区分开来（孟捷等，

2014：54）。 

关于利润率衡量公式的分母构成问题，学者们的分歧可以概括为三个问题：

金融资本是以总资产还是以净资产进入预付资本？预付资本是否应该包括金融

投资和交易所占用（或形成）的资产？预付资本是否应该只包含生产性资本？关

于第一个问题，孟捷（2014）、弗里曼（2013）认为应以金融总资产作为金融部

 

①赵峰，马慎萧（2015）定义的企业利润率等于扣除利息后的企业利润除以企业净资本。 



门的预付资本，而刘海民（1988）、希法亭（1994）、肖斌（2013）、冯登艳（2015）、

迪梅尼尔和列维（2004）、巴基尔和坎贝尔（2013）等学者认为应以金融净资产

（或自有资本）作为金融部门的预付资本。关于第二个问题，大多数学者在预付

资本中没有考虑金融投资和交易所形成的资产，但弗里曼（2013）认为当这些资

产作为货币资本发挥作用时，它们进入利润率的平均化过程。它们构成了资产阶

级的一部分预付资本，因而应当被包括在利润率的分母中（弗里曼，2013:41）。

孟捷等（2014）也认同弗里曼的这个观点。关于第三个问题，大多数学者认为预

付资本包含生产性资本与非生产性资本，而莫斯里（1991）和谢富胜等（2016）

则认为预付资本应该只包含生产性资本。 

关于利润率衡量的分歧还包括：预付资本是否包括可变资本以及如何计算可

变资本，预付资本中的固定资本是以历史成本还是重置成本来估算，总利润是否

应该包含非生产性工人的工资，利润与预付资本在具体的经验研究中应该采用哪

种口径，等等问题。这类问题是具体研究中纯粹的经验衡量问题，本文只讨论利

润率的理论衡量问题，因而这类问题不在本文的讨论范围。 

以上关于利润率的理论衡量问题，通过梳理可以归纳为三类问题：解决了“金

融资本是否参与利润率平均化？”这个问题，则“分子应该包含所有部门的企业

利润，还是只包含非金融部门的企业利润？”以及“预付资本是否应该只包含生

产性资本？”这两个问题就相应得到解决，因而可以归为第一类问题，即金融资

本是否参与问题；解决了“金融资本（或银行资本）怎样参与利润率平均化？”

问题，则“金融资本是以总资产还是以净资产进入预付资本？”这一问题也将迎

刃而解，因而这两个问题也可以归为第二类问题，即金融资本参与方式问题；“分

子是否应该包含利息？”与“预付资本是否应该包括金融投资和交易所占用或形

成的资产？”则涉及各部门的利润与预付资本界定问题，因而可以归为第三类问

题，即利润与预付资本界定问题。 

马克思的利润率衡量公式仅仅只是一个简单的定义式，缺乏对分子和分母构

成范围的理论界定，因而无法直接应用于具体的经验研究，这是学者们在一般利

润率衡量的相关研究中，产生分歧的主要原因。此外，马克思没有涉及金融资本

是否参与以及如何参与利润平均化的相关论述，因而在利润平均化完成形态的一

般利润率的衡量研究中，是否应该纳入金融资本，由于缺乏马克思理论的文本依



据，所以也存在较大的争议。 

因此，本文首先对金融资本是否参与利润率平均化，以及怎样参与利润率平

均化的问题进行重新审视，然后对利润率衡量公式的分子与分母的构成项目和范

围进行考察与理论界定，在此基础上，通过构建一般利润率衡量的数理模型，试

图对一般利润率的衡量公式作进一步阐释和发展，并在衡量利润率的两种资本尺

度下对利润率平均化进行两种表述。 

 

二、针对金融资本的利润率平均化问题考察 

 

（一）金融资本是否参与利润率平均化 

马克思在资本论第三卷中阐述了他的利润率平均化理论，认为“不同生产部

门中占统治地位的利润率，本来是极不相同的。这些不同的利润率，通过竞争而

平均化为一般利润率，而一般利润率就是所有这些不同利润率的平均数”①。 “一

般利润率不仅由每个部门的平均利润率决定，而且还由总资本在不同特殊部门之

间的分配决定”
 ② 
。

 
“而这（利润率平均化为一般利润率）是通过资本从一个部

门不断地转移到利润暂时高于平均利润的另一个部门来实现的” ③。马克思认为

不仅生产部门参与利润率平均化，而且商业部门也参与利润率平均化：“不管资

本是作为产业资本投在生产领域内，还是作为商业资本投在流通领域内，它都会

按照它的数量比例，提供相同的年平均利润”④。 “在这里，基本观念是平均利

润本身，是等量资本必须在相同时间内提供等量利润”⑤。马克思的利润率平均

化理论可以表述为：在产业资本和商业资本参与的领域中，等量资本获得等量利

润。 

关于金融资本，马克思只论述了银行资本通过贷出货币资本而获得的利息是

 

①参见：马克思著,中共中央马克思恩格斯列宁斯大林著作编译局译.资本论(第三卷) [M].

北京:人民出版社,2004: 177. 

②参见：马克思著,中共中央马克思恩格斯列宁斯大林著作编译局译.资本论(第三卷) [M].

北京:人民出版社,2004: 189. 

③参见：马克思著,中共中央马克思恩格斯列宁斯大林著作编译局译.资本论(第三卷) [M].

北京:人民出版社,2004:230. 

④参见：马克思著,中共中央马克思恩格斯列宁斯大林著作编译局译.资本论(第三卷) [M].

北京:人民出版社,2004: 377. 

⑤参见：马克思著,中共中央马克思恩格斯列宁斯大林著作编译局译.资本论(第三卷) [M].

北京:人民出版社,2004: 232. 



剩余价值从而平均利润的一部分，却没有涉及银行资本是否参与利润率平均化，

因而后人对金融资本是否参与，以及怎样参与利润率平均化，产生了不同的看法，

这影响了他们都对一般利润率的衡量方法。认为金融资本不参与利润率平均化的

学者的主要代表是张晨、莫斯里和谢富胜。张晨认为，银行吸收的存款，形成银

行的借贷资本，并通过借贷关系，转化为职能资本家的职能资本，并在职能资本

家那里发挥作用并参与利润率平均化，而在银行家那里借贷资本只是作为货币索

取权证书存在，因而不参与利润率平均化。银行资本的自有部分参与同工商业资

本的竞争，这种竞争不形成利润率，而是创造利息率。并通过数字例子来说明一

定的利息率除以自有资本得到的银行利润率相当于社会平均利润率。因此，“无

论是银行的自有资本，还是吸收的存款都不参与平均利润的形成，银行信用对利

润率平均化仅其中介作用”（张晨，1987：76）。 

张晨的理由，前一部分是正确的，借贷资本通过借贷关系取得双重存在，但

只能在职能资本家那里作为职能资本参与利润率平均化。但他的后一部分论述，

银行自有资本也不参与利润率平均化是错误的。银行自有资本（一部分用于银行

经营费用的开支，另一部分用于对外贷款）虽然不能直接获得利润，但是却可以

通过杆杆率（即自有资本与全部银行资本的比率）获得由存贷业务的利息差所带

来的平均利润（刘海民，1988：78）①。此外，银行也可以通过金融服务业务来

直接获得平均利润，正如孟捷所说的，银行有能力取得平均利润的前提不在于提

供贷款，而在于它们开展的其他类型的价值增殖业务（即金融服务业务，笔者注）

（孟捷等，2014：53）。因而银行资本应该参与利润率平均化，并获得平均利润。

只是并非所有的银行资本都可以获得平均利润，至少借贷资本不能获得平均利润。 

莫斯里和谢富胜也不支持金融资本参与利润率平均化。莫斯里从生产与非生

产性劳动出发，来界定生产性资本和非生产性资本，认为非生产性资本（包含金

融资本，笔者注）不创造价值，不能从产品价值中得到补偿，只是参与了剩余价

值的分配。所以一般利润率衡量公式的分母即预付总资本应只包含生产性资本

（Moseley,1991:34-38）。谢富胜等表达了与莫斯里相同的看法，认为估算利润

率时界定的生产性部门应为非金融企业部门，金融部门的收入来自剩余价值的分

 

①这也可以通过刘海民（1988）的文章间接推出这个论述。参见: 刘海民.银行自有资本参

与利润平均化:对张晨同志质疑的补充.理论探讨,1988(2):第 78页. 



割，故金融资本不应纳入利润率衡量公式的分母中（谢富胜、郑琛，2016:14）。 

莫斯里和谢富胜等人的观点坚持了传统政治经济学保守一派的看法，但却与

当前金融化条件下资本积累的新方式不相适应。这里我们引用孟捷关于金融化条

件下支持金融资本参与利润率平均化的三个理由：“第一，在金融化条件下，资

本积累采取了两种形式，即一方面投资于实体经济，另一方面投资于金融资产。

第二，银行等金融机构的业务已逾出了存贷中介的范围，转而从事各种以收费为

主的业务以及证券发行和转销。第三，非金融类公司也日益通过金融投资来获取

利润，从而淡化了非金融类公司和金融类公司的区别”（孟捷、李亚伟、唐毅南，

2014：51）。正因为如此，我们可以说，在金融化背景下，资本无论投资于工商

业部门，还是投资于金融部门，都有权获得平均利润。 

此外，曼德尔（Ernest Mandel，1983）考虑了垄断因素会影响利润率的平

均化，认为垄断资本主义经济中存在两种平均利润率，一种是在垄断部门内通行

的平均利润率，另一种是在非垄断部门内通行的平均利润率（孟捷等，2014:51-

52）。基于曼德尔等人的观点，部分学者认为在考察平均利润率时，应该将金融

部门与非金融部门分开，并分别计算平均利润率（谢富胜等，2010；Dumenil G. 

& Levy D，2011；巴基尔和坎贝尔，2013）。另一部分学者，暂时忽略垄断因素

对利润率平均化的影响，将金融部门与非金融部门合并起来考察，通过对传统的

利润率公式进行修正得到包含了金融变量的一般利润率（诺菲尔德，2013；弗里

曼，2013）。虽然现实中垄断因素确实存在并且会影响平均利润率，但考虑到金

融化条件下非金融部门也参与金融投资与交易活动，金融部门与非金融部门之间

并不存在清晰的界限，况且垄断因素同时存在于金融部门与非金融部门，无法单

独区分垄断因素的影响。因此，本文不考虑垄断因素对利润率平均化的影响，假

定整个经济中仅存在一个通行的一般利润率。 

基于上述分析，本文认为金融资本也应当参与利润率平均化，从而解决了利

润率衡量的第一类分歧——金融资本是否参与的问题。在确定了金融化背景下金

融资本参与利润率平均化之后，接下来讨论金融资本以怎样的方式参与利润率平

均化。 

（二）金融资本怎样参与利润率平均化 

金融资本同商业资本一样都不创造价值，因而它们获得的利润来自于对产业

部门生产的剩余价值的占有和转移。在探讨金融资本怎样参与利润率平均化之前，



首先介绍商业资本如何参与利润率平均化，并如何纳入一般利润率的衡量公式。 

虽然马克思阐明了商业资本也参与利润率平均化，但在其一般利润率的衡量

公式中，却并没有将商业资本纳入进来。马克思定义的利润率是剩余价值与产业

全部预付资本（即产业总预付资本）的比率，其利润率公式表示为①:  

𝑟 =
𝑚

𝐶
=

𝑚

𝑐 + 𝑣
 

其中，𝑚表示剩余价值，𝐶表示产业总预付资本的价值，𝑐和𝑣分别表示生产

中消耗的不变资本和可变资本的价值。马克思的利润率明显是以产业全部预付资

本即产业总（预付）资本为尺度的，“在利润率中，剩余价值是按总资本计算的，

是以总资本为尺度的”②。 

马克思在资本论第三卷第 14 章中用一个数字例子阐述了商业资本如何参与

利润率平均化③。法因基于马克思的这个例子，建立起产业资本和商业资本共同

参与的利润率平均化模型： 

(C + 𝑉)(1 + 𝑟) + B𝑟 + K(1 + 𝑟) = 𝐶 + 𝑉 + 𝑆 = 𝑊 

通过求解，从而得到包含产业资本和商业资本的一般利润率衡量公式（Fine，

1985:387-413）④： 

r =
𝑆 − 𝐾

𝐶 + 𝑉 + 𝐵 + 𝐾
 

其中𝑆表示剩余价值，𝐵表示直接投在商品买卖上的资本即用来购买商品的

商业货币资本的价值，𝐾是用于楼宇、商业工人等项开支的商业资本价值，包含

商业活动消耗的不变资本和可变资本的价值。由于该利润率衡量公式是在马克思

的相关论述基础上提出的，因而得到了绝大多数学者的认可。 

一旦涉及到金融资本如何参与利润率平均化，以及包含金融资本在内的一般

利润率的衡量问题，学者们就难以达成一致意见。这是因为马克思虽然论述了银

行资本通过贷出货币资本而获得的利息是剩余价值从而平均利润的一部分，但是

 

①参见：马克思著,中共中央马克思恩格斯列宁斯大林著作编译局译.资本论(第三卷) [M].

北京:人民出版社,2004: 51. 

②参见：马克思著,中共中央马克思恩格斯列宁斯大林著作编译局译.资本论(第三卷) [M].

北京:人民出版社,2004: 187. 

③具体内容参见：马克思著,中共中央马克思恩格斯列宁斯大林著作编译局译.资本论第三

卷.北京:人民出版社,2004年,第 317-319页. 

④具体过程参见: B. Fine (1985),”Banking capital and the theory of interest”, 

Science and Society 49(4):387-413. 



却没有论述银行资本是否参与以及怎样参与利润率平均化，因而其一般利润率衡

量公式也没有将银行资本包含在内。后来的马克思主义学者相继探讨了金融化条

件下金融资本如何参与利润率平均化，并提出了包含金融资本在内的一般利润率

的衡量公式。典型的代表如诺菲尔德（2013）和弗里曼（2013）等人。 

诺菲尔德将法因的利润率公式进一步引入金融资本，建立起有金融资本参与

的利润率平均化模型： 

(C + 𝑉)(1 + 𝑟) + B𝑟 + K(1 + 𝑟) + 𝐸(1 + 𝑟) = 𝐶 + 𝑉 + 𝑆 = 𝑊 

或   

(C1 + C2 + 𝑉1 + 𝑉2)(1 + 𝑟) + (B1 + B2)𝑟 + (K1 + K2)(1 + 𝑟) + 𝐸(1 + 𝑟)

= 𝐶 + 𝑉 + 𝑆 = 𝑊 

求解方程，可以得到包含产业资本、商业资本和金融资本在内的一般利润率

衡量公式（Norfield, 2013:161-195）①：  

r =
S−K−E

C+V+B+K+E
  

或 r =
S−K−E

C1+V1+B1+K1+D+E
 

其中S、C、V、B、K与法因的符号一样， E表示银行的股本或自有资本，且

等于银行部门耗费的不变资本与可变资本，D表示银行存款和非银行部门的借款

净额，并且等于产业部门和商业部门向银行借入的资金即贷款。C = C1 + C2，V =

V1 + V2，B = B1 + B2，K = K1 + K2，且D = C2 + V2 + B2 + K2，下标 1表示资本

家自有资本预付的产业不变资本、产业可变资本、商业货币资本、商业经营资本，

下标 2表示资本家通过向银行部门借入资金而支付的相应资本。 

诺菲尔德的利润率平均化模型假定了金融部门只从事存贷款业务，而不开展

其他业务，并且不考虑金融部门与家庭之间的业务。从他的利润率平均化模型中，

可以看到：金融资本中的借贷资本（或生息资本）通过借贷给工商部门转化为工

商部门的职能资本发挥作用，并作为工商部门的预付资本的一部分参与利润率平

均化。因而，金融资本是在扣除借贷资本后，这里表现为金融自有资本，作为金

 

①详细过程参见: T. Norfield (2013), “Value theory and finance”, in: P. 

Zerembka(ed.), Research in Political Economy, vol.28, Emerald Group Publishing. 

或 孟捷,李亚伟,唐毅南.金融化与利润率的政治经济学研究.经济学动态, 2014(06):第 52

页. 



融部门的预付资本从而参与利润率的平均化过程。因此，金融资本并不是以总资

产来参与利润率平均化的，因为在参与之前，要先扣除借贷资本，否则就会重复：

既作为工商部门的预付资本获得一次平均利润，又作为金融部门的预付资本获得

一次平均利润，这一点在张晨的文章中也分析过。这是反驳金融资本以总资产参

与利润率平均化的一个重要理由。这并不意味着我们赞同金融资本以净资产（或

自有资本）参与利润率平均化。因为诺菲尔德这里没有考虑金融部门开展的金融

服务业务和证券投资交易业务，所以他那里金融总资产扣除借贷资本后就只剩下

自有资本（或净资产）了。我们不赞同金融资本以净资产（或自有资本）参与利

润率平均化的主要原因是，金融部门的资产只有少部分是自有资本形成的，大部

分是由负债形成的，这些资产（扣除借贷资本之后）是金融部门获得平均利润的

前提①，当然本文认为还要扣除证券投资交易形成的资产，这会在下一节具体分

析。 

弗里曼认为金融化背景下金融活动已成为资本积累的一种替代途径，“利润

率的‘完成形态’（即一般利润率——笔者注）并不排除商业、金融和土地资本” 

（弗里曼，2013:53），并将证券投资和交易所占用的资本纳入预付资本中，从

而提出了包含金融资产在内的利润率衡量公式： 

利润率 =
利润

固定资本存量 + 金融资产
 

其中：固定资本存量是预付资本的代理指标，包含金融企业与非金融企业的

固定资本存量。金融资产包含了金融企业与非金融企业持有的金融资产。这里的

金融资产是指证券投资和交易形成的资产，不同于传统意义上金融部门的资本即

金融资本。 

弗里曼的一般利润率衡量公式与诺菲尔德公式的不同之处在于，预付总资本

中加入了金融资产。大多数马克思主义学者的利润率衡量公式是不包含金融资产

（这里指证券投资和交易形成的资产）。弗里曼之所以将金融资产加入预付资本，

其理由是：“资本家预付的资本束缚在资本循环的各个阶段，不只是机器、厂房、

原材料和存货，还包括货币余额、货币贮藏和金融投资。即使在相关的资本被闲

 

①孟捷文章中也有类似的观点，但他是支持金融资本以总资产计入预付资本并获得平均利润

的，参见：孟捷,李亚伟,唐毅南.金融化与利润率的政治经济学研究.经济学动态, 2014(06):

第 57页. 



置时也是如此；货币在这一方面与存货或者未售商品存量没有区别” （弗里曼，

2013:43）。银行的资本除了在物理意义上的“资本”比如建筑物、电脑、运钞

车和软件等之外，最重要的资产是“大量的货币，或者可以兑换成货币的可交易

工具，它们在银行开展业务的过程中不断积累。……银行利用它们来增加可支配

的价值，它们是银行的资本。因此，它们应当被包括在利润率的分母当中”（弗

里曼，2013:46）。 

弗里曼的金融资产包含了金融企业与非金融企业持有的金融资产，他认为

“假设一种货币资产在银行的手中构成资本，而在一个石油公司的手中则不构成

资本，是不合逻辑和不一致的。因此，我们转向整个企业部门对金融资产的购置

和持有。”“这些金融资产在非银行机构手中和在银行手中一样构成资产。……

为保持一致，应当把所有的货币金融资产都看作资本，只要它们在资本家的手中”

（弗里曼，2013:46-47）。本文也认同这一点，非金融企业总资产里也包含证券

投资和交易形成的金融资产，并且与金融企业总资产中包含的金融资产属于同一

性质的资本。与弗里曼不同的是，本文不认为金融资产同企业的其他资本一样，

都可以获得平均利润。理由可以简单概括为两个方面：一是金融资产中的长期证

券投资形成的资产（包括长期股票投资和长期债券投资），虽然可以获得平均利

润，但是同金融部门的借贷资本情况类似，已计入被投资企业的预付资本，并在

被投资企业那里参与利润率平均化，从而获得平均利润，因而不可能再重复计入

投资企业的预付资本。二是金融资产中的短期证券交易形成的资产（包括二级市

场上的股票和债券交易，以及衍生金融工具的交易所形成的资产）不能获得平均

利润。因为短期证券交易，同长期证券投资（依靠被投资企业的发展获得相当于

利润的投资收益）不同，不能获得稳定的收益，其获得的收益是交易另一方的损

失。因此，本文认为金融资本无论是总资产还是净资产都不能直接等于预付资本，

从而不能获得平均利润。金融部门的总资产要扣除借贷资本和证券投资与交易形

成的金融资产后才能计入本部门的预付资本，并参与利润率平均化，从而获得平

均利润。这对于非金融部门同样适用。 

诺菲尔德的一般利润率衡量公式实际上还隐含了工商业不参与证券投资交

易活动的假设，因为在马克思那个时代资本金融化的现象还不普遍。而弗里曼则

看到了在金融化条件下，金融部门与非金融部门通过证券投资和交易形成大量金



融资产这种普遍现象，因而认定这些金融资产也应当与其他资本一样，参与利润

率的平均化过程，并构成一部分预付资本。他的错误之处在于没有看到这些金融

资产中的一部分（长期证券投资形成的资产）作为双重存在，只能在被投资部门

充当预付资本并参与利润率平均化，另一部分资产（短期证券交易形成的资产）

获得的收益是市场交易另一方的损失并且收益不稳定，是一种投机资产，因而不

能作为预付资本参与利润率平均化。这便解决了利润率衡量的第二类分歧——金

融资本参与方式的问题。 

二十世纪八十年代以来，金融化已逐步成为发达资本主义经济中最重要的现

象，表现为资本金融化和金融资本化两种趋势。在金融化条件下，工商业资本参

与金融投资和证券交易，金融资本参与工商业投资两种现象长期并存。因而产业

部门、商业部门以及金融部门的总资产里不仅包含本部门为社会提供商品和服务

而预付的总资本，还包括证券投资和交易所形成的资产。学者们之所以对金融资

本参与利润率平均化的方式产生分歧，其中一个重要的原因是把总资产简单地与

预付资本划等号，从而忽略了金融化所带来的证券投资交易所形成的资产。 

 

三、对一般利润率衡量公式中分子与分母的考察 

 

本节通过对一般利润率衡量公式中分子与分母的考察，来界定预付资本和总

利润的范围，从而为一般利润率衡量公式的进一步阐释和发展奠定基础并澄清分

歧。 

（一）分母的考察：预付资本的界定 

预付资本在马克思那里主要指产业预付资本，包括产业部门为生产剩余价值

而预付的不变资本与可变资本。同时，马克思在第三卷第 17 章的数字例子中直

接提到了商业预付资本（原文指商人预付的资本），包括投在商品买卖上的资本

（用来购买商品，原文中用 B表示），以及商业活动消耗的不变资本（用 K表示）

和可变资本（用 b表示）。实际上商业预付资本就是马克思所指的商品经营资本

（也指商业资本，或商人资本）①，即在流通领域内将商品转化为货币，或者将

货币转化为商品，实现商品价值的资本。商品经营资本的职能是在流通领域中实

 

①马克思在第三卷中多次提到这几种资本，并表达同一个意思，参见：马克思著,中共中央

马克思恩格斯列宁斯大林著作编译局译.资本论第三卷.北京:人民出版社,2004 年:第 297-

298页. 



现商品价值。 

虽然马克思没有直接提到过金融（或银行）预付资本，但马克思的货币经营

资本实际上就是银行预付资本，即预付在货币的收付、差额的平衡、往来账的登

记、货币的保管等等这些职能上的资本①。货币经营资本的职能就是专门替整个

产业资本家和商业资本家阶级完成这些活动（货币收付等各种纯粹技术性的活动

——笔者注）②。在马克思那里货币经营资本又发展为借贷资本和银行资本，这

两者都可以归入银行资本。 

从马克思关于产业预付资本、商业预付资本和银行预付资本的相关直接或间

接的论述中，我们可以发现预付资本的基本特征：预付资本必须是执行职能的资

本即职能资本，要么直接生产价值，要么直接实现价值，要么是为生产价值和实

现价值提供帮助。因此我们可以对预付资本进行界定：预付资本指为社会生产价

值和实现价值，以及为生产价值和实现价值提供帮助而需要预先投入（或付出）

的资本。从这个定义可以看出，预付资本必然为社会提供一定的商品或服务，或

为商品和服务提供融资，比如产业部门为社会提供商品，商业部门为社会提供商

业服务，金融部门为社会提供融资和金融服务。 

各部门的总资本（或总资产）并不等于各部门的职能资本，因为在金融化条

件下，各部门均有部分资本不再执行相应的职能，而是转向投资于各类证券并形

成金融资产。由预付资本的前述定义可知，各部门的职能资本就是各部门的预付

资本，而各部门的非职能资本，即证券投资交易资本（资产），由于既不提供商

品或服务，也不提供融资，因而不属于本部门的预付资本。证券投资和交易形成

的资本其作用不是为社会执行职能，而是为企业自己执行钱生钱的活动。 

具体来说，证券投资交易活动包括长期股权投资、长期债券投资，以及短期

证券交易。长期股权投资和长期债券投资属于一级市场的投资和借贷，由此形成

的资产虽然不计入本部门的预付资本，但由于该资产已进入被投资部门作为职能

资本并发挥作用，因而应当计入被投资部门的预付资本。短期证券交易属于二级

市场上的证券交易，其获得的收益，属于交易另一方的损失，并且收益不稳定，

 

①参见：马克思著,中共中央马克思恩格斯列宁斯大林著作编译局译.资本论(第三卷) [M].

北京:人民出版社,2004: 353. 

②参见：马克思著,中共中央马克思恩格斯列宁斯大林著作编译局译.资本论(第三卷) [M].

北京:人民出版社,2004: 351. 



由此形成的资产并不发挥职能资本作用，属于投机性资本，故不计入任何部门的

预付资本。 

根据前面的分析，我们可以得出：产业预付资本等于产业总资产减去本部门

对其他部门的长期证券投资形成的资产，再减去本部门的短期证券交易资产。同

样地，商业预付资本等于商业总资产减去本部门对其他部门的长期证券投资形成

的资产，再减去本部门的短期证券交易资产。金融部门预付资本等于金融部门总

资产减去本部门的借贷资本①和本部门对其他部门的长期证券投资形成的资产，

再减去本部门的短期证券交易资产。这就解决了利润率衡量的第三类分歧中的预

付资本界定问题。 

从而，社会总预付资本就等于各部门的预付资本加总，具体可以写成如下等

式： 

社会总预付资本=产业预付资本+商业预付资本+金融业预付资本 

=产业总资产-对其他部门的长期证券投资形成的资产-产业部门的短期证券交易资产 

+商业总资产-对其他部门的长期证券投资形成的资产-商业部门的短期证券交易资产 

+金融业总资产-借贷资本-对其他部门的长期证券投资形成的资产-金融部门的短期证

券交易资产 

=社会总资产-短期证券交易总资产 

其中，各部门的总资产总和减去各部门对其他部门的长期证券投资形成的资

产总和等于社会总资产。这是因为各部门相互之间的长期证券投资既形成被投资

部门的总资产的一部分，也是本部门对外投资形成的资产从而也作为本部门的总

资产的一部分。这样同一笔资产，就会被本部门和被投资部门各计入总资产中，

从而形成重复计算，因而在计算社会总资产时要去掉这部分。 

可以看出，社会总预付资本并不等于社会总资本（或总资产），而是要扣除

短期证券交易资产。因为短期证券交易资产并不是职能资本，也不会转化为职能

资本，故不能形成预付资本。同时，各部门的预付资本也并不等于各部门的总资

本（或总资产），而是要扣除证券投资和交易资产。因为本部门对其他部门的长

期证券投资资产只是转化为其他部门的职能资本并在其他部门充当预付资本，短

 

①金融部门的借贷资本虽然属于通常意义上的职能资本，但却通过借贷关系转化为工商部门

的职能资本并发挥作用，从而成为工商部门预付资本的一部分，因此不能再计入金融部门的

预付资本。这在前面第二节也论述过。 



期证券交易资产不充当任何部门的预付资本。 

各部门总资产构成及各部门之间的长期证券投资示意图如图 1所示。金融部

门和工商部门对其他部门的股权投资属于各部门的总资产，同时计入被投资部门

的自有资本，但不计入各部门的预付资本。也就是说，金融部门对工商部门的股

权投资的资本计入被投资的工商部门，相应地这部分股权投资代表的资本虽属于

金融部门的总资产，但却不计入金融部门的预付资本。同样地，工商部门对金融

部门的股权投资的资本计入被投资的金融部门，相应地这部分股权投资代表的资

本虽属于工商部门的总资产，但却不计入工商部门的预付资本。 

 
图 1 各部门总资产构成及各部门之间的长期证券投资示意图 

（二）分子的考察：总利润的界定和分解 

考察了一般利润率衡量公式的分母并且界定了预付资本之后，还需要对分子

进行考察，以便界定总利润的构成项目，从而解决利润率衡量的第三类分歧中的

总利润界定问题。 

马克思定义的一般利润率公式是产业资本的一般利润率公式，因此分子便是

全部剩余价值。当商业资本参与利润率平均化过程后，一般利润率衡量公式的分

子即总利润将不再是全部剩余价值，而是扣除商业活动消耗的不变资本和可变资
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本后的剩余价值。当金融资本参与利润率平均化过程后，一般利润率衡量公式的

分子即总利润包含哪些项目呢？与商业资本类似，需要从剩余价值中再扣除金融

活动消耗的不变资本和可变资本，即总利润等于扣除商业活动和金融活动所消耗

的不变资本和可变资本后的剩余价值。这里的商业活动并非指商业部门的全部活

动，而是指商业部门执行职能的活动，不包括商业部门的证券投资交易活动。同

样，金融活动也并非指金融部门的全部活动，而是指金融部门执行职能的活动，

不包括金融部门的证券投资交易活动，也不包括金融部门的贷款业务①。实际上，

金融活动在这里指除去贷款和金融投资交易之外的活动，即为客户提供理财、支

付、代理等中间业务的金融服务活动。 

虽然知道总利润等于扣除商业活动和金融活动所消耗的不变资本和可变资

本后的剩余价值，但我们还无法知道总利润具体包含哪些项目，这就需要对总利

润进行分解。 

由于总利润等于社会总预付资本乘以一般利润率，因此，可以将总利润分解

为各部门的利润，即：总利润等于产业部门预付资本获得的利润、商业部门预付

资本获得的利润、以及金融部门预付资本获得的利润的总和。因为产业和商业部

门的按预付资本获得的利润已经包含了因为贷款需要支付给金融部门的利息，所

以利息实际上也包含在总利润中。因此孟捷等人所主张的“从利润率的分子中将

利息扣除，并在分母中同时扣除利息相应的生息资本”（孟捷、李亚伟、唐毅南，

2014:54）并不正确。 

实际上，不管金融部门还是产业和商业部门，都无法获得以各自预付资本为

尺度的全部平均利润，因为预付资本中的非自有资本部分，即负债形成的预付资

本部分，虽然也可以获得平均利润，但却要向债权人支付平均利润的一部分——

利息，因而只能获得平均利润的一部分。更进一步地，只有预付资本中的自有资

本部分，这里可以称为自有预付资本，才能获得对应的平均利润。因而，考虑到

作为投资投入的资本（形成部门中企业的自有资本）与作为借贷投入的资本（形

成部门中企业的负债或非自有资本）虽然都构成本部门的预付资本，但二者逐利

 

①由于贷款业务对应的借贷资本转移到工商部门，并在那里作为职能资本执行相应职能活

动，因此不在金融部门执行职能，贷款业务相应的费用支出也通常在利息中得到补偿。这可

以从任何一本银行经营管理方面的教科书中找到关于贷款利息的定价的内容，都会将贷款业

务相应的费用支出计入贷款利息中，并由此得到补偿。 



的性质是不同的，一个以获得利润为目的（可以称为生利资本），一个以获得利

息为目的（因而称为生息资本）。因而，我们要在预付资本中区分这两种不同性

质的资本。一是作为投资的资本，无论是投在产业、商业部门，还是投在金融部

门，作为生利资本的性质都是一样的，都应该获得相同的利润，即获得以自有资

本为尺度的平均利润。二是作为借贷的资本，无论是贷给产业、商业部门，还是

贷给金融部门，作为生息资本的性质都是一样的，都应该获得相同的利息①。 

作为部门的预付资本，可以获得的平均利润，与作为投资的资本（自有预付

资本）获得的平均利润大小不一样。作为投资的资本的利润，即部门自有预付资

本的利润，是已扣除利息的部门利润。作为部门全部预付资本的利润，是包含未

支付的利息在内的部门利润。因此，这里存在两种一般利润率，一种是传统意义

上的一般利润率，即预付资本尺度上的一般利润率，等于总利润与预付总资本的

比率。另一种是自有预付资本尺度上的一般利润率，等于总利润与自有预付总资

本的比率。 

所有预付资本通过参与一般意义上的利润率平均化过程，获得以预付资本为

尺度的平均利润，这种平均利润并不是实际获得的利润，因为还没有支付利息。

而所有自有预付资本通过参与投资意义上的利润率平均化过程，获得以自有预付

资本为尺度的平均利润，这种平均利润是实际获得的利润，因为已经扣除了利息。 

由于参与利润率平均化的预付资本有两种尺度——预付资本与自有预付资

本，所以利润率平均化过程实际上对应两种一般利润率。 

在考察了一般利润率衡量公式的分子与分母，并且界定了预付资本和总利润

之后，我们就可以建立完整的一般利润率衡量模型，并求解两种一般利润率。  

 

四、一般利润率的衡量：理论及数理分析 

 

（一）前提假设 

我们需要以劳动价值论为核心，在一些前提假定下建立一般利润率衡量的理

论及其数理模型。 

1.基本假定： 

本文的全部讨论都是基于马克思的价值规律和利润率平均化规律：商品的价

 

①我们这里不对利息做过多讨论，主要考虑平均利润。 



值量由商品中包含的社会必要劳动时间决定；不同商品之间的交换按照价值量相

等的原则进行；假定资本可以自由流动，那么等量资本倾向于获得等量利润，不

同部门的利润率总是具有平均化的趋势。因而本文的利润率都是价值利润率，而

不是价格利润率。 

2.其他假定： 

模型除了必须满足基本假定之外，还要符合如下具体的假定： 

第一、不考虑家庭客户，因而不考虑金融利润对劳动力价值的扣除。金融业

无论贷款业务还是金融服务业务都只针对企业客户，忽略家庭客户。金融业的存

款全部来自于家庭，贷款对象仅为产业部门和商业部门，即家庭只存款不贷款，

产业部门和商业部门只贷款，不存款。 

第二、不考虑国家的经济行为，比如税收、国库券的发行等。个人只负责消

费，不进行证券投资交易，只存在企业之间的证券投资交易。 

第三、一般利润率的衡量只需考察到部门层面，因为部门内部不同企业之间

的投资和借贷行为对整个部门的预付资本和利润不构成影响，只有部门之间的投

资和借贷行为才会对部门的预付资本和利润产生影响。 

第四、假定利润率平均化以市场均衡为前提，暂不考虑非均衡时的利润率平

均化。 

（二）一般利润率衡量的理论及数理模型 

本文在法因和诺菲尔德方法的基础上，通过在模型中考虑金融部门开展金融

服务业务，并且三大部门都有证券投资形成的资产这种更符合实际的情形，以便

构建金融化条件下的一般利润率衡量模型。 

金融化条件下，金融部门的职能业务除了贷款业务外，还要从事以服务收费

为主的金融服务业务，三大部门除了开展职能业务之外，还进行证券投资和交易

活动，包括长期证券投资和短期证券交易两类活动。各部门的自有资本都含有其

他两个部门的股权投资，各部门的负债来源于其他两个部门的债券借款或银行贷

款。 

假设各部门自有资本全部用于本部门的职能活动或业务，负债一部分用于本

部门的职能活动或业务，另一部分用于证券投资和交易活动。各部门的总资产分

别为TC、TB、TA，三部门自有资本分别为𝐶𝑜 + 𝑉𝑜、𝐵𝑜 + 𝐾𝑜、E，各部门负债分别

为𝐶𝑢 + 𝑉𝑢 + C𝑢
′ 、𝐵𝑢 + 𝐾𝑢 + B𝑢

′ 、D + D′。其中，下标 o和 u 分别表示资本中的自



有部分和借贷部分；E = E1 + E2，表示金融部门的自有资本分为两个部分，第一

部分E1用于支持贷款业务，并等于贷款业务所消耗的不变资本与可变资本，第二

部分E2用于支持金融服务业务，并等于金融服务业务所消耗的不变资本与可变资

本。各部门负债形成的资产中C𝑢
′ 、B𝑢

′ 、D′为各部门证券投资和交易活动形成的资

产，且C𝑢
′ = C𝑢1

′ + C𝑢2
′  ，B𝑢

′ = B𝑢1
′ + B𝑢2

′ ，D′ = D1
′ + D2

′ ，下标 1 和 2 分别表示

证券投资和交易资产中的长期证券投资和短期证券交易形成的部分。由于产业部

门的职能活动是生产商品，商业部门的职能活动是运输并销售商品，金融部门的

职能活动是提供融资和金融服务，根据职能资本就是执行职能活动的资本，因此，

各部门的职能资本分别为𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐶𝑢 + 𝑉𝑢、𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + 𝐵𝑢 + 𝐾𝑢、E + D，且𝐶𝑜 +

𝑉𝑜 + 𝐶𝑢 + 𝑉𝑢 = 𝐶 + 𝑉，𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + 𝐵𝑢 + 𝐾𝑢 = 𝐵 + 𝐾，这里为了便于理解和比较，

具体符号的含义与诺菲尔德的符号一样，只是下标表示不同。可以看到，职能资

本由全部自有资本与部分负债两部分组成。预付资本等于各部门的职能资本，但

要扣除不在本部门发挥实际作用的职能资本，各部门的预付资本与总资产构成如

表 1所示。 

 
表 1  三部门预付资本与总资产构成表 

部门 自有资本 负债 
长 期 证

券投资 

短 期 证

券交易 
职能资本 预付资本 总资产 

产业 

部门 
𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 𝐶𝑢 + 𝑉𝑢 + C𝑢

′  C𝑢1
′  C𝑢2

′  
𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐶𝑢

+ 𝑉𝑢 = 𝐶 + 𝑉 
C + V TC = C + V + C𝑢

′  

商业 

部门 
𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 𝐵𝑢 + 𝐾𝑢 + B𝑢

′  B𝑢1
′  B𝑢2

′  
𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + 𝐵𝑢

+ 𝐾𝑢 = 𝐵 + 𝐾 
B + K TB = B + K + B𝑢

′  

金融 

部门 
E = E1 + E2 D + D′ D1

′  D2
′  E + D E2 TA = E + D + D′ 

全 

社会 

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜

+ 𝐾𝑜 + E 

𝐶𝑢 + 𝑉𝑢 + C𝑢
′

+ 𝐵𝑢 + 𝐾𝑢 + B𝑢
′

+  D + D′ 

C𝑢1
′

+ B𝑢1
′

+ D1
′  

C𝑢2
′

+ B𝑢2
′

+ D2
′  

𝐶 + 𝑉 + 𝐵 + 𝐾

+ E + D 

𝐶 + 𝑉 + 𝐵

+ 𝐾 + E2 

TC + TB + TA − 𝐷

= 𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜

+ 𝐸 + 𝐷 + D′ 

注： D = 𝐶𝑢 + 𝑉𝑢 + 𝐵𝑢 + 𝐾𝑢 

 

根据前面对预付资本的界定，我们知道各部门总资产中证券投资和交易形成

的资产不计入各部门的预付资本，且金融部门的贷款D及贷款业务耗费的不变资

本与可变资本E1也不计入金融部门的预付资本，因而各部门的预付资本分别为

C + V、B + K、E2。这与诺菲尔德公式中预付资本不同的地方在于：我们用E2代

替了诺菲尔德的E作为金融部门的预付资本。理由是E中E1部分是从贷款业务的



利息收入中补偿，而利息收入已经包含在贷款D形成的工商部门的预付资本的利

润中，因而不能再作为金融部门的预付资本得以补偿。这再次说明了金融资本直

接获取平均利润的前提是开展的金融服务业务，而不是贷款业务，因而其预付资

本仅包含用于金融服务业务的资本E2。 

假设金融部门通过对工商部门提供的金融服务业务的收入分别为F1、F2，且

F1 + F2 = 𝐸2(1 + 𝑟)，① 即该收入在补偿了金融服务业务支出费用后，取得平均

利润。金融部门对工商部门提供贷款业务的利息收入分别为I1、I2，且I1 + I2 =

𝐷𝑖 = 𝐸1(1 + 𝑟)，② 即贷款业务耗费的不变资本和可变资本E1及其利润也需要在

利息收入中得到补偿。这隐含了金融部门的传统业务——贷款业务虽然不能直接

获取平均利润，只能获取利息，但是在以𝐷获得利息的基础上间接获得了E1尺度

上的平均利润。 

现在，我们可以写出三大部门预付资本基础上的利润分别为：(C + V)r、

(B + K)r、E2r，将它们加总起来等于全社会预付资本的总利润，即剩余价值扣除

商业预付资本和金融预付资本对应活动所消耗的不变资本与可变资本的余额：

（𝑆 − 𝐾 − 𝐸2）。于是： 

(𝐶 + 𝑉 + 𝐵 + 𝐾 + E2)𝑟 = 𝑆 − 𝐾 − 𝐸2 

将（1）式右边两个扣除项移到左边，并在两边同时加上𝐶 + 𝑉，可以得到工

商业和金融业共同参与利润率平均化的基本模型： 

(𝐶 + 𝑉)(1 + 𝑟) + 𝐵𝑟 + 𝐾(1 + 𝑟) + E2(1 + 𝑟) = 𝐶 + 𝑉 + 𝑆 = 𝑊 

由（1）式或（2）式都可以求得一般利润率，即：  

𝑟 =
𝑆−𝐾−𝐸2

𝐶𝑜+𝑉𝑜+𝐵𝑜+𝐾𝑜+𝐷+𝐸2 =
𝑆−𝐾−𝐸2

𝐶+𝑉+𝐵+𝐾+𝐸2 

其中，𝐷 = 𝐶𝑢 + 𝑉𝑢 + 𝐵𝑢 + 𝐾𝑢。该式即为传统意义上的一般利润率即对应预

付资本尺度的一般利润率的衡量公式。 

从（2）式可以看出：商业部门预付的𝐾(等于消耗的不变资本与可变资本)、

𝐾的利润、以及𝐵的利润都由产业部门生产的剩余价值补偿；金融部门预付的

E2(等于金融服务业务消耗的不变资本与可变资本)与E2的利润由工商部门支付

并最终从产业部门生产的剩余价值中补偿。 

 

① r表示预付资本的一般利润率。 

② 𝑖表示利息率。 

（2） 

（1） 

（3） 



本模型不考虑投资形成的股本的分红①，因此假设长期证券投资均为长期债

券投资。短期证券交易的收益由于不稳定，属于或有收益，在此不计入投资收益

中。当各部门按预付资本计算利润时，不考虑长期证券投资的收益，因为长期证

券投资转化为被投资部门的预付资本，其获得的平均利润中已经包含了长期证券

投资的收益，如果再考虑投资部门的长期证券投资的收益，就存在重复计算。因

此，预付资本的利润等于预付资本与一般利润率的乘积。当各部门按自有资本计

算利润时，就需要将非自有资本的利息扣除，并加上长期证券投资的收益。此时，

自有资本的利润为净利润，等于预付资本与一般利润率的乘积，减去负债利息支

出，加上长期证券投资收益（这里表现为长期债券的利息收入）。三大部门的预

付资本利润、长期证券投资收益、利息支出，以及净利润如表 2所示。 

表 2  三大部门的预付资本利润与净利润表 

部门 
预付资本 

利润 

长期证券投资收益

（利息收入） 
利息支出 

净利润 

（或自有资本利润） 

产业部门 (C + V)r C𝑢1
′ i (𝐶𝑢 + 𝑉𝑢 + C𝑢

′ )𝑖 
(𝐶𝑜 + 𝑉𝑜)𝑟′ = 

(C + V)r + C𝑢1
′ i − (𝐶𝑢 + 𝑉𝑢 + C𝑢

′ )𝑖 

商业部门 (B + K)r B𝑢1
′ i (𝐵𝑢 + 𝐾𝑢 + B𝑢

′ )𝑖 
(𝐵𝑜 + 𝐾𝑜)𝑟′ = 

(B + K)r + B𝑢1
′ i − (𝐵𝑢 + 𝐾𝑢 + B𝑢

′ )𝑖 

金融部门 E2r (𝐷𝑖 − 𝐸1) + D1
′ i D′𝑖 

(E1 + E2)𝑟′ = 

E2r + (𝐷𝑖 − 𝐸1) + D1
′ i − (D + D′)𝑖 

全社会 

(𝐶 + 𝑉 + 𝐵

+ 𝐾 + E2)𝑟

= 𝑆 − 𝐾 − 𝐸2 

I − 𝐸1 I 
(𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E)𝑟′ = 

𝑆 − 𝐾 − 𝐸 

注 1：净利润=预付资本利润+长期证券投资收益
②
 -利息支出 

注 2：由于不考虑个人的存贷款和证券投资，所以这里所有部门的利息收入总和等于所有部门的利息

支出总和，又由于金融部门的贷款利息收入已包含金融部门开展贷款业务而消耗的不变资本与可变资本𝐸1，

故全社会所有部门的总净利润等于全社会预付资本的总利润减去𝐸1。 

 

接下来，我们通过将全社会预付资本的总利润进行分解的方式，将预付资本

尺度上的一般利润率转化为自有资本尺度上的一般利润率。在分解之前，我们先

定义自有资本的一般利润率为𝑟′，全社会预付资本的总利润为𝑅 = 𝑆 − 𝐾 − E2。 

首先，通过扣除利息中包含的需要补偿的贷款业务消耗的不变资本与可变资

本E1，将全社会预付资本的总利润转化为总净利润，即R − E1 = 𝑆 − 𝐾 − E。 

 

① 考虑分红将使模型构建变得更复杂，所以本文暂不讨论，有待进一步研究。 

② 这里将非预付资本带来的净收益归入投资净收益中，包含各部门长期证券投资的净收益，

以及金融部门的贷款收益。由于贷款转化为工商部门的预付资本并发挥作用，所以在金融部

门贷款收益被归入投资净收益中。 



其次，将总净利润分解为各部门的净利润之和。根据前面分析，各部门的净

利润等于本部门的预付资本利润，加上长期证券投资收益，再减去负债利息支出，

分解结果如表 2 所示。 

从表 2可以看到，全社会的总净利润等于各部门的净利润之和,即： 

𝑅 − 𝐸1 = 𝑆 − 𝐾 − E1 − E2 = (𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E)𝑟′  

由（4）式求得一般利润率为： 

𝑟′ =
𝑆−𝐾−E1−E2

𝐶𝑜+𝑉𝑜+𝐵𝑜+𝐾𝑜+E
=

𝑆−𝐾−E

𝐶𝑜+𝑉𝑜+𝐵𝑜+𝐾𝑜+E
 

即对应自有资本尺度上的一般利润率衡量公式。 

（3）式和（5）式是分别对应不同资本尺度上的两种一般利润率，这两种一

般利润率之间有什么联系，二者是否对应不同的利润率平均化过程，这将在下一

节继续探讨。 

（三）两种一般利润率的关系及其对应的利润率平均化过程 

将自有资本一般利润率公式通过分解变形，可以得到自有资本一般利润率与

预付资本一般利润率的关系式，具体过程如下： 

𝑟′ =
𝑆 − 𝐾 − E1 − E2

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
=

𝑆 − 𝐾 − E2

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
−

E1

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
 

=
𝑆 − 𝐾 − E2

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + 𝐷 + 𝐸2
×

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + 𝐷 + 𝐸2

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
−

E1

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
 

= 𝑟 ×
𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + 𝐷 + 𝐸2

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
−

E1

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
 

= 𝑟 ×
𝐶 + 𝑉 + 𝐵 + 𝐾 + 𝐸2

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
−

E1

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
 

令 

𝐶 + 𝑉 + 𝐵 + 𝐾 + 𝐸2

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
= 𝑘1 

E1

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
= 𝑘2 

则（6）式表示自有资本一般利润率等于预付资本一般利润率与𝑘1的乘积，再

减去𝑘2。𝑘1等于全社会预付资本与全社会自有资本的比值，𝑘2等于金融部门预付资

本与全社会自有资本的比值。可以看出，𝑘1 > 1 ，0 < 𝑘2 < 1。将（6）式变形后，可

以证明自有资本一般利润率大于预付资本一般利润率。证明过程如下： 

𝑟′ =  𝑟 ×
𝐶 + 𝑉 + 𝐵 + 𝐾 + 𝐸2

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
−

E1

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
 

=  𝑟 ×
𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + D + E − 𝐸1

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
−

E1

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
 

（6） 

（4） 

（5） 



=  𝑟 × (1 +
D − 𝐸1

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
) −

E1

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
 

=  𝑟 +
Dr − 𝐸1𝑟

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
−

E1

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
 

=  𝑟 +
Dr − 𝐸1(1 + 𝑟)

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
 

=  𝑟 +
Di + D(r − i) − 𝐸1(1 + 𝑟)

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
 

=  𝑟 +
Di + D(r − i) − 𝐸1(1 + 𝑟)

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
① 

= 𝑟 +
D(r − i)

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
 

由于一般利润率是利息率的上限，即r > i，所以（7）式右边第二项恒大于 0，

从而证明了自有资本一般利润率大于预付资本一般利润率。 

同样地，将预付资本一般利润率公式通过分解变形，可以得到预付资本一般

利润率与自有资本一般利润率的关系式： 

𝑟 =
𝑆 − 𝐾 − 𝐸2

𝐶 + 𝑉 + 𝐵 + 𝐾 + 𝐸2
=

𝑆 − 𝐾 − 𝐸

𝐶 + 𝑉 + 𝐵 + 𝐾 + 𝐸2
+

𝐸1

𝐶 + 𝑉 + 𝐵 + 𝐾 + 𝐸2
 

=
𝑆 − 𝐾 − 𝐸

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
×

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E

𝐶 + 𝑉 + 𝐵 + 𝐾 + 𝐸2 +
𝐸1

𝐶 + 𝑉 + 𝐵 + 𝐾 + 𝐸2 

= 𝑟′ ×
𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E

𝐶 + 𝑉 + 𝐵 + 𝐾 + 𝐸2 +
𝐸1

𝐶 + 𝑉 + 𝐵 + 𝐾 + 𝐸2 

（8）式表示预付资本一般利润率等于自有资本一般利润率与𝑘1倒数的乘积，

再减去𝑘2的倒数。 

为了探讨两种一般利润率所对应的利润率平均化过程之间的关系，我们将从

预付资本的利润等式即（1）式出发直接推导出自有资本尺度上的一般利润率衡

量公式——（5）式，推导过程如下：  

(𝐶 + 𝑉 + 𝐵 + 𝐾 + E2)𝑟 = 𝑆 − 𝐾 − 𝐸2 

≡ (𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E2)𝑟 + D𝑟 = 𝑆 − 𝐾 − 𝐸2 

≡ (𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E2)𝑟 + D𝑖 + D(𝑟 − 𝑖) = 𝑆 − 𝐾 − 𝐸2 

≡ (𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + 𝐸2)𝑟 + 𝐸1(1 + 𝑟) + D(𝑟 − 𝑖) = 𝑆 − 𝐾 − 𝐸2② 

≡ (𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + 𝐸2 + 𝐸1)𝑟 + D(𝑟 − 𝑖) = 𝑆 − 𝐾 − 𝐸2 − 𝐸1 

≡ (𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + 𝐸)𝑟 + D(𝑟 − 𝑖) = 𝑆 − 𝐾 − 𝐸 

 

① 根据前面假设：Di = 𝐸1(1 + 𝑟)。 

② 同样地，根据前面假设：Di = 𝐸1(1 + 𝑟)。 

（8） 

（7） 



≡ 𝑅′ = 𝑆 − 𝐾 − 𝐸① 

≡ (𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + 𝐸)𝑟′ = 𝑆 − 𝐾 − 𝐸② 

≡ 𝑟′ =
𝑆 − 𝐾 − E

𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜 + E
 

从以上推导过程可以看出，两种不同的一般利润率却对应同一个利润率平均

化过程，这并不矛盾：传统的利润率平均化理论是以职能资本作为预付资本并参

与利润率平均化的，但由于金融资本两重性存在，即金融职能资本中的借贷资本

和投资资本既作为金融部门的职能资本要求获得利润，又转化为工商部门的职能

资本参与利润率平均化并要求获得利润，因而传统的利润率平均化理论无法解决

金融资本的参与问题，由此产生了分歧。（3）式解释了为什么金融部门只有E2（用

于支持金融服务业务的资本）作为预付资本参与利润率平均化：因为金融部门职

能资本中的借贷资本D转化为工商部门的预付资本并在那里参与利润率平均化，

而职能资本中的E1本身作为贷款业务预付和消耗的资本，是由贷款业务的利息来

补偿。由于D的利息中包含了贷款业务耗费的不变资本和可变资本E1及其利润，

因而E1作为职能资本的一部分，在以 D 获得利息的基础上获得了E1尺度上的平

均利润。因此，（3）式隐含了金融资本实际上在整个自有资本尺度上获得了平均

利润。（5）式则直接反映了所有部门在自有资本尺度上参与净利润的平均化，这

也揭示了作为投资的资本（形成部门的自有资本）应该获得等量净利润，即等量

投资获得等量利润。 

更进一步地分析推导过程，可以发现：这两种一般利润率又对应同一个利润

率平均化过程的不同阶段。首先在利润率平均化过程的第一阶段，各部门在预付

资本尺度上获得平均利润，然后在此基础上按资本所有权分配平均利润，自有资

本（股本和金融部门的股权投资）获得净利润，非自有资本（借贷资本和债券投

资）获得利息；然而各部门的资本家不满足于获得预付资本尺度上的平均利润，

因为这不是资本家最终获得的利润，资本家要求以自有资本为尺度获得的最终利

润进行平均化，否则自有资本将会发生转移，这种转移将会持续到各部门自有资

本获得平均净利润为止，此为利润率平均化过程的第二阶段，各部门在自有资本

 

① 𝑅′表示社会净利润总和，包括工商部门的扣除利息后的净利润(𝐶𝑜 + 𝑉𝑜 + 𝐵𝑜 + 𝐾𝑜)𝑟 +

D(𝑟 − 𝑖)和金融部门的净利润𝐸𝑟。 

② 该等式从自有资本视角出发，视社会净利润总和为全社会自有资本尺度上的平均净利润。 



尺度上获得平均净利润。利润率平均化过程的第一个阶段是第二个阶段的基础和

前提，如果利润率平均化的第一个阶段没有完成，预付资本就无法获得平均利润，

那么就无法进入第二个阶段，自有资本就谈不上获得平均净利润。因此没有预付

资本尺度上的利润平均化，就不可能有自有资本尺度上的利润平均化。 

由此可以看出：（3）式和（5）式是一般利润率的两种形式，对应于同一个

利润率平均化过程的不同阶段，因而可以对利润率平均化理论基于资本的两种尺

度做出两种表述：资本作为职能资本，不管是投资投入的资本，还是借贷投入的

资本，通过参与利润率平均化，总可以获得以预付资本为尺度的平均利润。此时，

产业部门与商业部门及金融部门的总预付资本利润率相等，此为利润率平均化的

第一种表述。自有资本，即投资投入的资本，通过参与利润率平均化，总可以获

得以自有资本为尺度的平均净利润。此时，产业部门与商业部门及金融部门的自

有资本利润率相等，此为利润率平均化的第二种表述。 

 

五、结束语 

 

关于利润率平均化完成形态的一般利润率的衡量，之所以产生分歧，主要是

因为马克思文本中没有对金融资本是否参与，以及怎样参与利润率平均化进行论

述。此外，传统政治经济学缺少对金融化条件下的预付资本和总利润的界定，也

是产生分歧的另一个重要原因。 

本文通过对金融化条件下金融资本与利润率平均化的关系重新审视后，确定

金融资本参与利润率平均化，并且以扣除借贷资本和证券投资与交易形成的资产

后的总资产作为预付资本，参与利润率平均化过程并获得平均利润。这回答并解

决了关于利润率衡量的第一类和第二类分歧问题。本文在对一般利润率衡量公式

的分子和分母进行考察后，界定了预付资本和总利润的构成项目，回答并解决了

关于利润率衡量的第三类分歧问题。 

本文在法因和诺菲尔德方法的基础上，考虑金融部门开展金融服务业务，并

且三大部门都有证券投资形成的资产这种更符合实际的情形后，构建金融化条件

下的一般利润率衡量模型。与诺菲尔德模型的不同之处，一是金融部门获取平均

利润的基础不是贷款业务，而是金融服务业务；二是考虑在金融化条件下，各部

门都有证券投资和交易形成的金融资产，因此预付资本不再等于各部门的所有资



本，而是要扣除证券投资和交易形成的金融资产。 

本文构建的一般利润率衡量模型不但解释了传统意义上资本以预付资本为

尺度参与利润率平均化从而获得平均利润，还解释了资本以自有资本为尺度参与

同样的利润率平均化从而获得平均净利润。以预付资本为尺度获得的平均利润包

含以自有资本为尺度获得的平均净利润，这是因为参与利润率平均化的预付资本

并不都是自己的资本，因而其获得的平均利润包含了尚未支付给非自有资本的利

息。自有资本获得支付利息后的利润即净利润，因为每个部门的自有资本其逐利

的性质都是一样的，因而必然也要求等量投资获得等量利润，所以同一个利润率

平均化过程的不同阶段由于参与的资本的尺度不同，对应两种不同的一般利润率。 

由于篇幅的限制，本文的研究存在以下局限，也是进一步研究需要改进的方

向：一是本文的重点是探讨金融化条件下一般利润率的理论衡量问题，并试图解

决一般利润率衡量的分歧，限于时间和篇幅，没有探讨一般利润率的经验衡量和

验证问题。二是在模型构建中，没有考虑家庭客户，因为如果考虑家庭贷款和家

庭的证券投资行为后，利润的来源就不仅仅是对剩余价值的扣除，还来自于对劳

动力价值的扣除，这样模型变得非常复杂，将难以处理。 
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