
作者简介：朱佩禧（１９８１—），同济大学马克思主义学院讲师。

〔〕本文系国家社会科学基金项目“日本视野中的中国民间资本研究（１９３７—１９４５）”（编号：

１６ＣＺＳ０５１）的阶段性成果。

　　　　

《学术界》（月刊）

总第２２８期，２０１７．５

ＡＣＡＤＥＭＩＣＳ

Ｎｏ．５Ｍａｙ．２０１７
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〔摘　要〕英美日三国对中国货币制度改革的态度差异较大，其中英美双方支持中
国货币制度改革，而日本的态度则截然相反。日本学界提出１９３５年法币改革是中英和
中美合作的产物，为了保证日本独占中国市场，建议政府应设法阻碍中国法币改革。受

此影响，日军开展了一系列狙击法币、破坏中国法币市场稳定的活动，这加剧了中国战

时经济的困难，以及战后经济的恶性通货膨胀局面。
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１９３５年的“法币改革”是近代信用货币制度改革中的一个高峰。近年来国
内外学术界对此论述颇多，其中主要从经济史视野着重分析币制改革的原因和

背景，论述币制改革的后果及影响，特别是国内外金融危机与法币改革的关系

等。〔１〕虽然学界对于币制改革褒贬不一，然而不可否认的是，币制改革是中国经

济现代化的标志性事件之一。

中国货币制度的演变，从金属货币演进到信用货币制度，体现了中国货币制

度现代化变革，也是国民党政府统制金融政策的主线。正如日本学者野泽丰所

言，“１９３０年后，国民党政府统一中国的形势已经趋向成熟，国际上英美日之间
围绕着金本位制问题产生了新的对抗体系，中国的币制改革就是在这种情况下

进行的。特别要提到的是日本不甘心中国统一，因而反对国民政府的币制改革，
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而英美则表示同意并给予支持，其目的在于想通过国民党政府继续控制中国，也

可以说是殖民主义者获取利益所运用的新手法。”〔２〕中、美、日三国学者对币制

改革的态度侧重聚焦于中国与列强的外交关系，特别是２０世纪３０年代英美学
界和日本学界对中国货币制度改革的态度截然相反中反映了各国在华的力量对

比。〔３〕英国和美国支持中国的法币改革，而日本学界竭力反对，这种态度的差异

反映了中日之间的产业竞争和冲突的升级，特别是１９３０年后日本学界对法币制
度的叙述和评价，从“他者的眼光”反映了日本对中国产业发展的认知水平。

本文通过考察日本学者对中国货币制度改革的叙述脉络中，分析日本学界

的态度和行为表现，从而论述日本在对中国的经济发展历程的认识演变过程中，

始终企图干预中国的经济和金融政策；并通过分析日本对中国币制改革如此强

烈反对的原因，以及其并非单纯性地进行一系列破坏行为中，窥探其企图破坏和

打击中国经济的野心，进而使自己获得更多地掌控中国政治和经济利益的目的。

同时，反躬自省地考察币制改革存在的问题，进而论证币制改革对中国经济、政

治带来的积极影响。

一、危机四伏的法币改革

中国是世界上少数银本位的国家之一。银价受国际市场的影响较大，直接

冲击着国家金融的稳定。特别是１９２９年世界经济大萧条下，白银价格下降，中
国从１９２９－１９３１年的世界银价下降中获利，银本位给中国经济带来了繁荣；然
至１９３１年秋天发生逆转，１９３１年９月英镑脱离金本位、１９３２年日圆脱离金本
位，接着日本和一些国家的货币相继贬值，中国对英、日的汇价开始上涨，生产和

贸易逐渐陷入不利地位。

１９３４年６月美国开始实行《白银收购法案》，引发世界银价大涨，造成中国
白银大量外流，使中国经济蒙受更大损失。〔４〕１９３４年的头五个月白银输出极少，
但是，仅６月中国白银净输出１２９３６元，对比１９３３年全年才有净值１４１２２元的
白银出口，这一单月出口数额就高得不同寻常。６月以后的白银外流运动更加
明显，７月上升到２４３０８元，走私出口更甚嚣尘上。〔５〕据统计，１９３４年走私出口的
白银为１４９０万元，１９３５年为１４７７０万元。〔６〕为应对白银危机，１９３４年１０月１５
日，政府决定对白银征收１０％的出口税，仍没有完全杜绝白银外流，白银走私反
而呈上升趋势。

由于白银的外流引发中国经济的大萧条。商品输出额减少，输入额增多，入

超更多。作为一个农业大国，在农村，由于出口的原料和农产品遭受跌价的打击

而大量滞销，以及棉花和粮食大量入超，农民购买力大幅削弱，对农业产生了极

大的冲击；〔７〕在城市，通商口岸的轻工业品遭到廉价进口货物的冲击，国内人民

的购买力降低，货物大量减价倾销，依然无人问津，一部分工厂不得不裁减员工、

减少生产，有的甚至停工歇业了；各地商业也因货物滞销，资金周转不灵，还有不

少的商店宣告清理破产。
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由于金融业的贷款有一部分无法收回逐渐变成了呆账坏账，银行为保自身

安全，不得不充实存款的准备，防范存户提现；于是，银行加紧催收欠款，限制贷

款。工商界的资金周转因而更困难，金融恐慌日益严重。一般人民看到高昂的

银价，就开始出卖白银，换购黄金；持有现钞的人也将钞票兑现购买现银，甚至将

新银元熔化为银块来出卖，获取较大的差额利益。

正如经济学家马寅初曾指出的上海金融组织的缺点：“中外金融机构的鸿

沟表现在，银行和钱庄之间的壁垒森严；外商银行因国家利益差别而同床异梦；

钱庄因大小不同而派别林立，缺少中央银行的统一监管，综上，中国金融常陷入

滥发纸币、缺乏准备金，一旦发生金融风潮，只能向外商银行摇尾乞怜，上海金融

的现状是中国金融界的生动写照。”〔８〕上海、汉口的钱庄以１９２４年的信用恐慌
为分界线经营状况不断恶化，可以反映出中国本地金融开始趋于衰退。〔９〕由于

中国缺少像美国联邦银行类似的强大的中央银行，无法对金融业存在的投机风

险进行有效管控，以致金融市场因缺少强有力金融体系的保护而混乱失序。

１９３５年３月，上海总商会报告称大萧条现象从大都市逐渐蔓延到全国各
地，请求立法院拯救金融市场。“已有１０００家企业破产，５０万人失业。”〔１０〕南京
国民政府虽设立专门委员会，并派出经济使节向美国陈情，希望改变《白银收购

法案》，可是并不成功。

为了安定金融和稳定国内物价以及平衡国际贸易，中国决定废除银本位制。

１９３５年国民政府实施法币改革，发行法币，以替代市场上流通的白银，但法币推
行成功与否，主要看国民政府有没有充足的外汇储备。因此，国民政府向英、美

等列强寻求金融支援。

１９３５年４月，中国银行董事长宋子文与以英商汇丰银行、麦加利银行为首
的上海外商银行公会达成“君子协定”，外商银行的承诺之一就是在出售外汇方

面与中国合作。１９３５年，英国政府主席经济顾问李滋·罗斯爵士（ＳｉｒＦｒｅｄｅｒｉｃｋ
Ｌｅｉｔｈ－Ｒｏｓｓ）带领英财政部及银行界人士视察中国。１１月３日，在李滋·罗斯
的指导下，实行了法币改革。同时，财政部长孔祥熙得到了汇丰银行允诺：在

１９３５年１１月实施法币政策前的一年里，汇丰银行将其部分自有资金用于维持
中国汇率的稳定。〔１１〕

法币改革是中国金融业的一大变革。１１月４日，国民政府规定白银国有，
中国、中央、交通三家银行所发行的纸币为法币，停止使用白银。〔１２〕同时设立发

行准备委员会，将发行准备（白银和黄金）集中保管，收归国有；对于黄金市场，

任民间自由买卖，并不加以限制。不过金价的涨落，则由中央银行借汇率的控

制，加以间接的管理，就是中央银行随着金价的高低波动，参与市场买卖，随时调

剂市场盈虚。随着法币汇价的稳定，国内金价也呈现安定的现象。

１９３５年的币制改革，使中央政府发行的法币成为市场流通的唯一通货。
１９３６年财政部规定中国农民银行发行的纸币为法币，与中、中、交同样负责调剂
金融的重任。实际上，由此，国民政府加强了对金融界的统制，增强了政府的威
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信。早在１９３４年３月，中国银行和交通银行奉令增加资本，完全置于政府控制
之下。

自法币改革后，１９３６年是中国工农业产值达到的最高水准，社会经济状况
也出现了蓬勃发展的趋势。此外，稳固的法币政策对重庆国民政府的坚持抗战

功不可没。蒋介石在１９３９年的讲话认为：“幸亏现在有法币制度，由此形成良好
的金融秩序，能为长期抗战打基础。”〔１３〕由于国民党政府在军费方面的支出始终

难以缩减，特别是面对日本咄咄逼人的侵略气焰，从１９２７年成立之初到１９３７年
日本全面侵华战争爆发之前，政府财政支出很大一部分是为军费开支服务，为此

国民政府面临窘迫的财政压力。然而国民政府通过币制改革达到对金融领域的

控制，进而增强财政实力。通过控制法币的发行，取消混乱的币制，国民政府通

过控制金融而掌控全国经济。

然而，在日本看来，１９３５年的法币改革是中英合作的产物，日本在对华外交
上愈加强硬。１９３１年“九一八”事变以来，日本对中国的侵略激起了中国人民的
反抗，抵制日货运动，导致中日贸易额的锐减。然而，情况并非如此，如在棉纺织

业强烈的抵制日货过程中，上海日籍纱厂出品没有因抵制日货而感觉销路有分

毫的阻碍，反而上海华厂因日厂增加生产和囤积棉花而受棉价过高的威胁。由

于日本出品的棉纱和棉布分别占全国的２８．５％和５５．３％，需知日货是根本抵制
不了的。〔１４〕

二、竞争：日本学界反对中国货币制度改革的初衷

第一次世界大战后，中国社会发生了新的变化，即民族资本的发展。近代中

国是农业国。中国社会虽是停滞的农业社会，但是自从遭到英美列强资本的侵

入，英美等帝国主义国家将过剩生产的廉价资本输入中国，使得中国的商品日益

市场化，中国社会陷入了半殖民地半封建社会。市场化对农村手工业的自给关

系造成冲击，农民被迫卷入商业关系。农民对货币要求的增大，地主高利贷收入

倍增，中国经济对资本的渴求，然而列强将大部分资本送回本国，仅留一小部分

在沿海城市，如上海。因此中国农业缺少再投资和农村振兴的资本。列强则通

过发展产业资本和商业资本，加强了对中国政治、经济的控制和压迫。所以，日

本学界普遍认同：近代列强的资本入侵，阻碍了民族资本的发展，抑制了中国的

现代化进程。〔１５〕

１９２８年国民政府设立中央银行以重建政府银行信用；１９３０年恢复关税自主
权，制定海关金单位；１９３１年３月２８日南京国民政府公布《银行法》，管理新注
册的银行，稳定金融市场。１９３２年对各发行银行征收兑换券发行税，以削弱其
它银行发行利益；１９３３年推进废两改元，它的成功增加了政府的公信力。１９３５
年法币改革，货币统一带来的经济一体化，使得中国经济进入现代化的快车道。

无论是日本学者长野朗、松崎雄二郎，还是木村增太郎等东京大学、山口大学的

经济学者都提出，中国内部政治统一于国民政府的趋势，国内社会安定将影响到
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民众对货币政策的信任；如果法币政策能够成功实行，实际上开启了国家维持财

政预算平衡，树立国民政府的权威，更有利于中国的政府信用。可见，日本学界

对国民政府的态度，源于其平靖中国乱局的能力大小，是否能够结束混乱的军阀

割据局面，进而可以实现统一政局和整顿中国经济的目的。一旦中国经济一体

化带来巩固政治一体化的结果，这是日本学界所不愿乐见的。日益强大的统一

中国将是日本最大的竞争对手。正如中国学者所评论道：“盼望了很久的发行

统一终于实现了！今后，货币发行权———主权的象征，完全归国家和全民族所有

了。”〔１６〕

随着中国开始工业化后，民间资本日益积累和强大。日本学界开始担忧，因

为意识到中国将是日本产业强大的竞争对手，日本产业唯有以独占的形态输出

商品进入中国市场，才能维护日本的经济利益。据日本统计，列强对中国的投资

额，总共达到了３２亿４千万美元（包含中国东北地区），英国占了３７％的份额，
其次是日本３５％，然后是美国。〔１７〕日本资本逐渐取代了英国等西方资本成为投
资中国市场的最大贸易国，日资企业集团和中国民间资本企业集团产生了竞争

对抗，对中贸易产生了摩擦，以致促发了中国的民族主义排日运动。

自１９３５年法币改革，增强了英国在中国的影响力。法币与英镑挂钩，其汇
率的维持来自英国方面。事实上，中国加入了英镑集团，英镑与法币建立了亲密

关系。而后，中美达成“白银协定”，至此，中国实际上加入了英镑和美元两大集

团。

１９３７年全面抗战爆发后，列强对中日战争的态度发生转变———对日本的压
制，运用法币安定资金的方法，来避免与日本发生正面冲突，进而维持和保护在

中国的各自权益。英美利用法币基金来维持法币汇价，以表示对重庆的支援。

木村增太郎认为，抗战胜利的基石在法币制度，稳定的法币制度成为重庆国民政

府维持财政的坚强后盾。日本学界普遍认为法币改革使国民政府获得了英、美

两国的全力支持，在国际格局上明显对日本不利，因此日本学界一开始就提出反

对中国实行法币改革的声音。〔１８〕

上海，民族资本聚集之地，中国的金融中心。浙江与广东、广东与四川、或者

四川与江西各商行之间往来，都是以上海为清算中心。上海也是中国近代民族

工业的集结地，如纺织工厂，第一次世界大战期间新设立了４０家工厂，其中１８
家在上海。如面粉厂，１９２１年１２３家工厂，５１家在上海，且集中在长江流域。还
有１９２１年全国的贸易总额中，上海的贸易额占了３６．４６％。〔１９〕据日方统计，１９３６
年上海流通的旧法币，大约有５－６亿元，华中全部１０亿元左右，可见上海是法
币流通的重要地区。从区位角度看，上海及其周边是资本出入口，作为长江流域

５２００公里河岸的重要出口港，无疑有很多重要的商品由此输出。如桐油、生丝、
皮革、鸡蛋以及棉花、丝绸、棉纱等，１９３６年主要是内地的棉花和生丝的输出入。
１９３７年抗战爆发后则以金属、铁矿石、书籍、纸张、机械、工具、油脂、蜡、橡胶、染
料、颜料、化学制品、制药、棉花等为主，大体上是饮食、烟草占一成，原料及半成
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品占两成，制造品五成，杂品占两成的构成。由上可知，上海地区以消费为主，也

有一部分的工业生产，然而上海和周边地区的角色是中转站，直接进口日常生活

品，然后向内地转移。

综上，鉴于英美的影响力，且基于上海是中国金融和工业中心的地位，日本

学者建议保留上海的相对独立的地位，于是日军听从了日本学者们的意见，在第

一次淞沪会战后退出了上海，第二次淞沪会战至太平洋战争爆发之前日军保留

了上海租界的“孤岛”地位。然而，日本并没有放弃利用上海作为货币战的战

场，在抗战时期日伪通过发行中央储备银行券等伪币来狙击法币、套取外汇。

三、独占：日本政府全力打击法币制度

法币制度在近代扮演着重要的角色，融通资金，促进生产，发展工商业，繁荣

市场。日本为了打击国民政府的金融，以法币为突破口，站在了中国货币制度改

革的对立面，破坏了法币制度的稳定。

日本，作为领土和资源都无法在世界名列前茅的“小国”，深刻认识到只有

控制中国的华北地区，独占其丰富的资源，才能帮助日本实现其称霸世界的目

的。中国华北地区的经济战略地位对于野心极大而资源不足的日本来说是极其

重要的。由上可见，中国币制改革一旦实行，就必然会破坏日本的如意算盘，因

此，日本极力反对中国进行币制改革，加紧策划实施干涉中国币制改革的行动计

划。

基于日本学界的声音，日本政府和军方与之步调一致，采取了全力打击法币

制度。首先在华北地区走私白银。据统计，１９３５年５月，日本人从冀东偷运出
来的白银“每日达十五、六万元，按月来计算，则有上百余万元”。〔２０〕“山东半岛

的青岛、烟台，也是日本偷运白银出口的地方。仅１９３５年一年白银走私出口约
在一亿五千万元至二亿三千万；１９３５年日本以每月一千五百万元的速度偷运白
银出境，１９３６年在三千万至四千万之间”〔２１〕。山东省主席韩复渠在１９３５年１１
月３日命令各县长保管各省内银行和银号的现银，禁止向外移出，山东省银行和
银号内大约有８００万元存银，而山东省民间推断大约藏银一亿到一亿五千元。
〔２２〕据日方统计，日本和香港地区成为白银输出的主要出口。因此，日本积极谋

划“华北特殊化”，企图霸占华北地区的藏银，打击法币的准备金基础，以此控制

华北地区的经济命脉。

其次，日本除了公然大搞经济走私活动外还大搞政治分离活动，日本采取

“以华制华”的策略扶植傀儡政府，以中日合办名义成立企业机构或国策会社，

为巩固其权利，攫取地方资源。表面上是为了恢复地方秩序，维持安定的统治，

实际上是独占和垄断当地利益。比如，在１９３５年“华北事变”后，扶植殷汝耕成
立冀东自治政府，以对抗国民政府法币政策的举动。１９３５年８月８日，成立满
铁兴中公司。日本经济侵略机构“南满铁道株式会社”决定投资１０００万元，在
天津设立兴中公司。公司领导人均由“满铁”人员担任，并请三菱、三井、住友等

—７２２—

１９３０年代日本视野下中国币制改革的考察



日本财阀担任顾问。该公司是日本侵略华北的重要经济机构。兴中公司是满铁

的直系会社，１９３５年１２月创立初期确定的性质“是华北开发的主体，却不是民
间经营，而是以满洲的色彩即革新势力作为其背景的”，被“确立为日本经济进

入华北的桥头堡”。

再次，直接干预货币流通领域。１９３６年华北地区大约有三亿五千万的法币
流通，还有若干杂券流通于市面。〔２３〕为了取代法币的通货职能，日本扶植王克敏

成立华北临时政府，设立中国联合准备银行，发行了中国联合准备银行券。当时

日军将它作为当地军票来使用，同时具备通货的机能。如果作为一种流通货币，

需要外汇支持，在政治方面，民众信任正统政权发行的货币，然而当时联银券仅

仅与日圆相连通，不容易获得民众的信任。当时法币作为民族货币，民众出于对

蒋政权的政治信任，拒绝使用联银券。日本为了确保民众在经济上的信任，开始

使用联银券回收顽强的法币，然而这就像孩子取代大人一样非常困难。这是蒋

政权金融力的表现，对华北经济控制的缩影是以法币为代表，华北沦陷区为了消

除其影响，决定发动政治战和经济战。

初期联银券发行量有所增加，主要是用来支付军费开支的发行，回收法币，

即联银券没有达到流通货币的要求。日本则在内地利用物资来回收法币，内地

物资的缺乏，导致了物价膨胀，这显示了法币通货膨胀的苗头。

此外，自１９３５年１１月４日实行法币政策以来，日商肆意寻衅闹事屡次发
生。比如在青岛，代表本国商权的物品证券交易所成立后，打破了日本取引所独

占青岛市场的局面。１９３５年后，青岛取引所交易更加清淡，取引所日商扬言要
火烧交易所在天津路新建的交易大楼；又提出将取引所和交易所合并，收入并所

有盈余四六分成，交易所四成、取引所六成的无理要求。当时青岛市政当局恐生

不测，只好委屈求全，白白送给取引所六成收益。〔２４〕

法币的命运直接关系中国金融市场的安定。日本为了动摇中国的经济基

础，开始利用法币来套取外汇，发动货币战和金融战。由于大量外汇逃走，淞沪

战争爆发，大约有一亿三千万资金流出（约合７５０英镑），国民政府实行限制法
币提存令，从减少法币流通来遏制资金的外逃。可是限制提存严重影响了市面

上的流通，可见用国家行政命令方式干预市场运作始终不能持久。１９３７年后期
开始启用银行业惯例之汇划制度。直至１９３９年１０月，法币出现贬值现象，这与
日本一直以来破坏法币制度密切相关。

四、余　论

法币改革，完成了由传统“银铜并行”的金属货币制度向信用货币制度的转

变。法币制度的确立，加剧了中国金融形势的变化。在中国政治分裂的大背景

下法币依赖于国民政府的权威，不断流通到全国各地，成为重要通货之一。法币

制度体现了政府信用，法币制度巩固了中央银行的地位，政府通过发行纸币，获

得了工商业特别是金融业的配合和支持，进而增强了国民政府的金融力量。
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日本学界认识到，国民政府走上了逐步统一中国的进程，特别是货币统一带

来的经济一体化，进入现代化的快车道。日本学界担忧中国将是日本产业强大

的竞争对手，他们意识到了随着中国开始工业化后，民间资本日益积累和强大，

日本产业唯有以独占的形态输出进入中国，才能维护日本的经济利益。日本通

过金融资本侵蚀兼并、独占垄断等经济行为，实现其侵略中国的野心，其强硬的

态度最终导致了１９３７年７月７日全面抗战的爆发。
法币是中国经济的命脉，也是中国抵制日本和伪政府的最佳武器。自抗战

爆发以来，政府竭力维持法币价值的稳定和信用的巩固，这也是达成了“抗战必

胜、建国必成”的目的。可是，法币制度是把双刃剑，一旦滥发纸币就会导致物

价上涨，出现通货膨胀，这也是造成战后国统区经济陷于崩溃边缘的主要原因。

此外，法币与英镑挂钩，国际贸易对法币币值有直接影响，使中国经济更仰

赖于英美经济的援助。１９３９年中英平准基金和１９４１年中英美联合法币平准基
金的存在，在平衡外汇方面起到了重要作用，维护了法币的稳固基础，这也成为

日本人痛恨英国人所在，进而在上海、香港等地区发动中日货币战。因为法币与

英镑直接挂钩，日本人如果狙击法币，有英、美源源不断的外汇支持维持法币汇

率，则货币战的输家永远是日本。这也成为日本发动突袭珍珠港的南进策略的

一大促因。

综上，在国内外危机和国内经济建设的双重因素作用下，为了遏制大萧条的

趋势，１９３５年国民政府适时地推行法币改革。货币为金融之基石，日本政府遵
从学界的意见，多方试图破坏法币制度的安定，进而破坏国民政府财政收支平

衡，动摇国统区经济的安稳。从战后国统区经济出现超级通货膨胀来看，法币制

度为１９４５年中国抗战的最后胜利做出了重大贡献，也埋下了国统区经济陷于崩
溃边缘的伏笔。

注释：

〔１〕有关评价法币改革利弊的文章请参看：贾钦涵：《“纸币兑现”之争与１９３５年法币改革决策》，《中
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