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序　　　言

每隔一段时期“，应该鼓励储蓄”的老调必定

会重弹。但是，也会有几种旋律和这个老调交替

出现。其中一种旋律正好是反调：为了推动经济

发展，应该扩大需求。

有哪一个政治家不信誓旦旦地说，他和储户

休戚与共？可归根到底，储户又难免不是现代社

会里最得不到保护的人。

储蓄肯定是各种误解的焦点所在。

多少部长和高级官员都曾自诩能力非凡，要

别人注意到自从他们视事以来，社会储蓄已明显

接近投资额了！似乎买卖之间、借贷之间趋于平

衡，他们为此自鸣得意。

企业提高效益、增加金融自给率之后，为此感

到欣喜是理所当然的。但与此同时，却又抱怨家

庭储蓄在逐步减少，仿佛上面两种发展趋势不是

紧密相联。
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人们往往把所谓的“长期”储蓄和“短期”储蓄

对立起来，却不太明白在许多情况下后者比前者

更为稳定。

某些金融家揭露“转换”的种种危险，而同时，

他们又要求银行和证券市场具有更强的支付能

力。但是，市场的支付能力，要不是指它能充当短

期和长期之间的中继站，换句话说，能使两者相互

转换，又指的是什么？

不管一个国家是储蓄的输出国还是储蓄的输

入国，那儿忧心忡忡的人总是深信他们的国家正

在自己“宰”自己却肥了外国人，或者说外国人在

想法子“宰”他们的国家。

当今重要的经济问题是就业、增长、通货膨胀

和对外贸易。对上述每一个问题，储蓄都起着至

关重要的作用。但其作用并不总是容易看清楚。

为了能看清楚这一问题，我们首先从什么是

储蓄谈起。
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第一章　　什么是储蓄？

有多少词典，就有多少关于储蓄的定义；这是

因为这个词的概念不容易界定的缘故。在一般人

的心中，储蓄意味着期票到了十字路口；在心理学

家的眼里，它反映了人的思想状态；在社会学家看

来，它是民主的组成部分；而在金融人士的心目

中，它是积聚在一起的资金。

储蓄这个词的外形和节省这个词的外形一样

地模糊、一样地不明确；所以按传统的说法，储蓄

和节省这两个词是同义词。这当然是不足为怪

的。

然而，正因为现实概念复杂而又不清楚，经济

学家的宏愿是要给予一定程度的澄清，理出一个

符合逻辑的头绪。他们要在有关储蓄的莫衷一是

的定义中，找出一个既简单又明了的解释。那就

是：储蓄是没有用于消费的那一部分收入。

收入和消费并不是一旦确定就不再变化的固

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com
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定实体，而是有起有伏的变体，只是在一定的时

间和空间里才有意义：某人 年的收入，某

个国家 年 月份的消费⋯⋯按照上面的定

义，储蓄也应是有起有伏的变体，是在一定的时

间和空间里超过消费的那部分收入。在这本小册

子里，除非我们特别说明，否则储蓄的定义就是

如此。

一、储蓄与投资之间的平衡

无论哪一家单位或经济代理机构，它的收入

必须等同于它的生产，或等同于社会总产量中它

的分摊额。但这并不是说一切都非常和谐，每一

个家庭都正好取得它对社会所作的贡献的正确对

等额。分配的规则、交换的各种规定始终是值得

探讨和可以改进的。但一般而言，参加贡献的所

有各方都看到构成自己收入一部分的总产量被有

理或无理地剥夺了。所以收入和生产之间的这个

等号从其本身看既不能说它是公正的，也不能说

它是不公正的。其实，这只不过是自然的需要，就

如同市场上的买和卖之间必然是等值的一样。

收入和生产之间会有不可避免的平衡，从这
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个平衡出发又产生了另一种平衡，它同样不可避

免地带有一些修正项，那就是储蓄和投资之间的

平衡。

诚然，根据我们采取的定义，收入只可能有两

）和储蓄种用途：消费（ （

至于生产，由它产生的物质资料和服务可以

有、也只可能有四条出路：

消费（

投资（ ；

增加库存（

改进对外收支平衡（ ；

生产的等式可以写成收入 ：

结果得到有关平衡的基本公式：

换句话说，储蓄的起伏变化始终和加上（或减

去）两个修正项之后的投资的起伏变化相等。这

两个修正项是库存的增加（或减少）的净额和对外

收支平衡的改善（或恶化）。

我们所说的投资应该从最具体的意义上加以

理解：固定资本的形成和取得，即生产资料（生

产资金）、集体住房和设备资料（非生产资金）
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的形成和取得。这里说的并不是金融投资，也不

是构成金融投资物质基础的支付手段（或所谓的

资本）。

我们到现在为止没有用货币这个概念，所以

平衡公式从物质角度看是有效的。如果某个非洲

台戽水水车，库部落在 年生产了 存了

个计量单位的木薯，还借给 只盛了邻近部落

水皮袋，我们可 年的储蓄是以说这个部落在

台 只盛个计量单位的木薯和戽水水车、

水皮袋。

如果用货币来表示这些东西（一般都用货币

表示），平衡并没有被扰乱。在这段时间里，货币

的增值贬值都无所谓，因为等式的两边受到的影

响是相等的。

举例说，国家财政部公布 年法国结余

额为 亿法郎（国家储蓄的毛值）、投资值

为 亿法郎（固定资产组成的毛值）。两者

之间的差额 亿法郎恰好等于两个修正项的数

额：增加 亿法郎的库存，减少外贸收支赤字

亿法郎（转变为资本，提供资金的需求和能

力）。

在 亿法郎的投资额中我们可以减去
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亿，以取代折旧或报废了的固定资产，从而

只计算剩余部分，即实际净投资额。那减去的

亿法郎则作为补充消费入帐（按国家财政

部的说法是固定资产的消费）；储蓄因而也减少同

样的数额 亿法郎的毛储蓄额和。我们不以

亿法郎的毛 亿法投资额计算，而以

郎的净储 亿法郎的净投资额计算，蓄额和

如果修正项依旧不变，平衡的等式继续有效。

说得更笼统一些，毛储蓄额等于毛投资额，净

储蓄额等于净投资额。

带有消费性质的花费和带有投资性质的花费

其界线怎么划，有时是任意性的。因此，同一器材

因集体单位取得或家庭单位取得的不同可以被不

同地看作是投资或消费。一所学校的餐厅添置了

一些炊事设备，这是投资；而一个家庭购买了同样

的东西则被看作是消费。这样的划分真站得住脚

吗？这种模棱两可的情况一点也不否定平衡的条

件。假设有些支出，先被当作投资，最终又被当作

消费，投资额会有所减少，但储蓄额也同样减少，

因为消费增加了。所以基本等式还是有效。

刚才我们参照的空间和时间范围都比较广：

全法国一年的情况。其实上面的等式在小范围的

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com
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情况中同样适用，不过那样的话，修正项的数字就

比较大了。

举例说，某人用分期付款的方式买了一套住

宅，开始时他的投资远远超出他的储蓄，结果，他

的对外收支恶化了（新的举债、廉价出售过去积蓄

的财产）。以后他继续储蓄而不作投资，其目的就

是为了恢复对外收支平衡（逐步还清欠债）。

二、储蓄的 家庭、企业和机关来源

家庭、企业和机所有经济单位 都关

能够储蓄，也都能投资。

家庭储蓄出于多种不同的动机：

积点钱以备大的花费；

偿还已花费的欠款（“按合同”储蓄，以支

付按年偿还的债款）；

应付生活中的风险；

准备养老；

或者，仅是为了变富。

在经济发展时期，家庭生活的开销有可能不

及收入增加得快，这就成了储蓄的另一个来源。

当然，在一段时间内，某些家庭的花费超出他
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们的收入，也许是为买一辆轿车或一种昂贵的消

费品而一下子支出很多。他们的储蓄因而呈负

数。但从全国看，除去几个严重危机的时期外，家

庭总体的储蓄一般总是呈正数。

除住房外，家庭所使用的一切资产（汽车、家

具、房屋设备、艺术品、贵重物品⋯⋯）都被认为是

消费资料。在这种情况下，家庭唯一能直接投资的

是住房。但这并不影响家庭为企业和集体投资作

出贡献，有时甚至可以全部由他们出资。不过那属

于间接投资，属于家庭外部收支平衡，它以金融资

产形式出现。个人企业则属于特殊情况，根据不同

的统计方法，它们的投资或属于企业，或属于家庭。

至于企业，谋取利润余额是它们的愿望。

利润余额中不留给其他受款方（国家、股东、职

工⋯⋯）的那部分钱，可以使这些企业自我提供部

分或全部投资费用，而不必负债或向股东要钱。

这实际上是一种储蓄形式。

企业当然不会与赤字无缘，但从整体来说，除

了危机严重的时期以外，企业和家庭一样，总是有

呈正数的储蓄额。

在行政机关的开支中，有些属于投资或库存，

其余的则可视作消费支出。在机关单位的收入超
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过消费支出的情况下，应该认为它也有储蓄，尽管

其收入的本身就是从家庭和企业那儿取得的。因

而机关的储蓄实际上是家庭和企业的额外储蓄，

因为家庭和企业作为纳税人，必须得这么做。

如果行政机关收到的钱低于消费支出，那么

可以认为它们的储蓄呈负数。

根据国家财政部的资料， 年法国三大类

经济单位储蓄和投资是按下列情况分配的：

家庭 企业 行政 合计机关

净储蓄
固定资本的

消耗
＝毛储蓄
住房以外的投
资

住房
＝ 固 定 资 本 的
形 成

①包括银行、保险公司和退休金管理处，不包括个人企业。

包括“私立行政机关”，即那些不以盈利为目的的协会。

其中 亿法郎转入个人企业。

④个人企业固定资本的形成。

连续几年以来，严峻的经济形势促使家庭增

加储蓄（出于谨慎的结余）、企业和行政机关减少

结余（减少利润差额）（、减少预算赤字）。总之，家

庭成为提供结余的大户，这一点已是法国经济中

的常数。尽管压在家庭头上的投资负担很重（不
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动产），但总的来说，它们对外收支平衡呈很大的

正数，也就是说，家庭在积累着对企业和行政机关

的权利。

这种情况在日本显得尤为突出。而在美国，

家庭在总储蓄中所占的比例看来要小些。

许多人把家庭储蓄和总储蓄混淆起来。他们

以为日本经济创记录地发展，其秘密就在于家庭

有储蓄的癖好。然而，他们对美国人储蓄率特别

低而经济却能适度发展感到惊异。他们万万没有

想到，美国家庭除了直接储蓄外，还通过留给企业

很大利润差额的办法 。

由于家庭具有把它们的结余转给最有效的企

业的倾向，人们可以说家庭的储畜不是个机 动因

素，企业的储蓄才是个稳定因素，因后者由富裕

的金融结构体现出来。而机关的结余乃是社会化

的因素。在这三种结余形式中，要定出一 个理想

的比例是不可能的。因为它不仅取决于理论上的

倾向，还取决于每个国家特有的心态举止。

三、储蓄的输出和输入

让我们回到基本的平衡等式。

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com



第 12 页

当一个国家的储蓄额高于其投资额和库存

额，这说明这个国家的对外收支平衡有剩余，可以

说这个国家是个储蓄输出国。

相反，当一个国家的储蓄额不足以弥补投资

和库存额，则说明这个国家对外收支有赤字，这个

国家就是储蓄输入国。

所谓对外收支平衡，应该理解为产品和服务

的对外收支平衡。它不应和商业收支平衡（只和

产品有关）混同起来，也不应和日常收支平衡（既

包括产品和服务，也包括赠予和转让）混同起来。

然而，为了简化问题，我们在下文中往往对赠予和

转让忽略不计。

一个国家积累了许多债权（或债务）之后，当

然倾向于输出（或输入）资本。但它也可以以货币

（银行对外存欠、发行单位的官方储备）的形式保

存这些债权（或债务）。资金的流向并不一定和日

常收支的结欠相吻合。例如，美国在 年代资本

大量输出（和以前几十年的情况一样），可是它们

产品和服务收支余额相对并不多。包括产品和服

务的收支差额、赠予和单向转让的收支差额，以及

资金其他流动的结欠在内的总的收支平衡反而是

逆差。赤字体现在外国掌握美元的货币资产增加
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了。

因而我们说，一个国家是储蓄输出国还是储

蓄输入国，衡量的标准并不看这个国家对其他国

家资金流向的结欠情况，而是看它的产品和服务

的收支结欠情况。

说某个国家是资本输入国，也就是说其他国

家积聚了对这个国家的债权。如果这个国家的产

品和服务收支是平衡的，那是因为该国通过输出

资本或增加货币资金的办法积聚了对他国的债

权，使其数额和总数相等。在资本输出和输入相

互抵消的情况下，总收支是平衡的。在资本输入

由增加货币资产相抵的情况下，总收支则有结余。

总而言之，在产品和服务收支平衡时，这个国家并

不是储蓄输入国。这个国家的投资计划一部分由

外国资本提供，并不影响内部储蓄的流量应与之

平衡。

另一个国家 或者还是这个国家 如果

遇到了大量资金外流的情况而产品和服务收支平

衡却没有受明显影响，财政的循环就会受到干扰；

总之，投资和库存的流量，总是需要有一个同样数

量的内部储蓄流量。
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四、储蓄的增加

投资流量日积月累，结果变成正规投资，就是

生产资料、说变成固定资产 住房、集体设备。

储蓄流量则转变为由固定资产、库存和对外

收支平衡组成的混合体。这里面，在一定的范围

内，对外收支盈余和亏损必需保持平衡，这是不言

而喻的。这些财产的整体经常被称为正式资本，

或者换种说法，叫做全部财产（局限到商品部分，

经济学家最关心的部分）。

属于个人的耐用品，因其现实的价值，我们也

把它归入全部财产之内：汽车、家具、住房内的设

施、贵重物品⋯⋯诚然，我们已经看到，统计学家

们认为这些资产属于消费品，而不是投资。然而

这些东西在当事人的心目中仍不失为家庭全部财

产中重要的因素，乃至是最重要的因素。

总之，全部财产可以划分为好几类：固定资

产、耐用品、库存物资、对外收支平衡中属正数的

部分（金融和货币的盈余）或负数的部分（负债）。

在每一类财产中，有些资料被认为是不能自由处

置的，因为它们没有买卖的市场，或者因为要操持
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某种职业、维持传统做法和维护已经取得的地位

非要拥有这些资料不可。其他的资料则程度不同

地可被自由处置，其拥有者可在任何时候或在事

先定好的日子把它们转让，或者换成另一种资产，

或者只是为了多消费一点。

这些可以自由处置的资产构成保值性投资。

它们不论在全部财产的构成和管理中，或是在使

储蓄流量和投资流量相适应的日常调整中，都起

着至关重要的作用（调整是不可避免的，但可以争

取在尽量有利的条件下进行）。

保值性投资可以看作是一种储蓄的储备，其

涵义是：通过保值性投资，业主以后可以不必再储

蓄或者消费储蓄（即是说消费掉的数量多于赚到

的数量）而不致陷入破产。人们也可以把它们和

固定资产投资相比，因为保值性投资被认为可以

一边带来享受，一边保持价值。所以我们不要因

为这些概念有时相互转换使用而感到惊奇。

因此，那些金融资产的持有者很乐意把自己

称为“储蓄者”，而不愿意公然以资本家自居，尽管

他们有些人的财富来自很久以前的储蓄，或者由

继承得到。而当他们涉足市场时，就给自己戴上

第三个桂冠，那就是“投资者”。
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对金融界的弄潮儿来说，投资于固定资产只

不过是使用资金的几种办法中的一种。应该说，

这是工业形式的保值性投资，而这种投资本身是

金融形式的投资。保值性投资和投资这两个词经

常相互替代使用。因此，人们把那些收集资金作

集体放款性投资的组织称之为投资机构。有一些

这样的组织本身就是以投资者的面目出现的：基

金会、俱乐部、投资公司⋯⋯我们应该记住，它们

实际上是纯粹的金融机构，它们投放资金而并不

作工业含义上的投资。
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第二章　　保值性投资

把钱投放到何处？怎么个投放法？这些问题

不仅和那些收入丰厚或有万贯家产的人有关，而

且牵涉到所有收入菲薄的劳苦大众。这些人没有

钱立即偿还应支付的款项，所以不得不一边等待，

一边储备。从更广一点的角度看问题：任何一个

经济单位 家庭、企业、机关 都不能自诩

说，它们每时每刻都能做到收入和支出恰好相等，

分毫不差。所以每个单位有时会做些保值性投

资，有时则消耗原先的放款。

很自然，这里所说的保值性投资，同时指全部

财产中相应的部分和所运用的机制。

从法律形式和经济内容看，可实施的保值性

投资有多种形式。我们可以大体归纳为五类：现

金投资、有价证券、合同、土地和不动产、贮藏财

产。
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