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近代中國金融史研究的進路
———以金融風潮為視角*

潘曉霞

［提　 要］ 　 金融風潮是經濟金融運行的非常狀態，嚴重干擾經濟金融的平穩運行，影響政治、社會

穩定，民眾深受其害。 作為非常態的事件，危機發生時各種矛盾往往集中觸發，是觀察金融體制及

其實際運行的特別視角。 近代中國被強行納入世界經濟和金融體系後，金融動盪不斷。 金融危機

爆發，往往表現為經濟金融的全面危機，其成因並非單方面的，而是多元的。 縱向觀察近代中國金

融風潮，既可以看到中國進入世界經濟體系時的倉促、被動和無奈，也可以看到中國政府、商界和社

會逐漸學習、適應與提高的成長過程。 此外，危機下的民眾，以及民眾在何種程度上助長着風潮的

引爆和蔓延，也是值得進一步關注的問題。
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近代中國面對列強挾帶的新秩序的衝擊，社會經濟不得不開始重大轉型，近代金融體系的引入

是這種轉型中極為關鍵的一環。 新式銀行業及證券、保險、信託、外匯、票據交換等近代意義上的金

融市場的萌生和發展，初步奠定了中國在近代世界經濟和社會秩序下生存的基礎，使中國開始擁有

近代社會經濟組織和管理系統。 然而，作為一個被迫捲入近代經濟大潮的後發國家，中國在學習、
追趕和融入近代世界體系的過程中，付出了相當沉重的代價，金融領域尤其如此。 所有的經濟體在

近代經濟金融發展的過程中，面對越來越複雜的經濟金融形勢，都不可避免地要走各種各樣的彎

路，中國尤其如此。 這樣的彎路集中表現為頻發的大規模金融風潮。
19～20 世紀，世界範圍的金融風潮頻頻發生。 作為後發國家，中國由於市場形成的先天不足，

蹣跚學步尤其不易。 金融風潮一度成為影響中國政治、社會和民眾最不穩定的因素之一。 從 19 世

紀五六十年代以來，幾乎每隔數年就發生一次較大的金融風潮，密度甚至高於西方國家，波及範圍

從金融領域擴展到經濟、政治和社會各個層面。 由此，深入研究近代中國金融風潮的源起、發展及

591

* 本文係國家社會科學基金項目“近代中國金融風潮中的非常與日常研究”（項目號：18BZS091）的階段

性成果。



危害，瞭解政府、社會、民眾在其中的處境，不僅可以加深對金融風潮本身的認識，而且對透視近代

中國獨特的社會經濟進程亦具重要的參考價值。

一、多元：歷次金融風潮的成因

近代中國金融風潮為禍劇烈，具有全國影響的風波不斷發生。 梁啟超曾在 1911 年對國內的經

濟恐慌做過統計，晚清最後 5 年間共有 20 次經濟恐慌發生。①據不完全統計，規模較大的金融危機

有 23 次，如以此計算，近代中國平均每 4～5 年即發生一次大的金融風潮。 洪葭管總結了近代中國

十大金融風潮：即因世界棉業危機而引發的 1866 年金融風潮、1883 年上海錢莊倒賬風潮、1897 年

貼票風潮、1910 年橡膠股票風潮、1911 年票號倒閉風潮、1916 年中交停兌風潮、1921 年信交風潮、
1935 年白銀風潮、1947 年黃金風潮、1948～ 1949 年的法幣和金圓券崩潰危機。②吳景平等《近代中

國的金融風潮》各章節分別對這十大金融風潮作了個案專題研究。③

金融風波的發生，一方面是當時社會監管能力低下、經濟金融運作不規範、從業者普遍缺乏經

驗、政府管控能力不足的反映；另一方面又是金融綜合影響不斷上升，新型金融工具誕生，金融運行

不斷複雜化的結果。 所以，金融風潮既是金融運行遭遇挫折乃至失敗的象徵，卻也是金融運行向縱

深發展的結果。 金融工具越多，金融運行越複雜，金融在社會經濟中的比重越高，發生大規模金融

風波的可能性也就越大。 相應地，也給政府和社會應對金融風險的能力提出更大挑戰。 作為歷史

研究者，我們不必苛求前人，卻也不能忽視他們經常犯下的常識性錯誤，尤其是政府管理者一些不

負責任的舉措，嚴重影響着社會經濟的健康發展，加劇了經濟金融危機。
梳理近代以來的重大金融風潮，大致可以看出，這些風潮的起因主要有如下幾個方面：
一是輸入型金融風波佔據很大比重。 1883 年金融風潮④、1910 年橡膠股票風潮⑤、1935 年白銀

風潮等都和國際市場的變化密切相關。⑥近代中國被列強強行拖入國際市場，中國自身經濟體質嚴

重不適應西方大國的經濟運行邏輯，卻又不得不亦步亦趨，跟隨西方的步伐，造成應對能力嚴重不

足。 國際市場一有風吹草動，中國就成了風險的集聚點乃至爆發口。
二是過度投機帶來的風險。 金融風波和過度投機總是並行。 應該承認，金融運行中不可避免

會有投機的成分，投機可以說是金融與生俱來的特性之一。 但是過度投機卻會帶來巨大的金融風

險，導致金融乃至整個社會經濟的震盪。 如何區別投機和過度投機，不是一件容易的事，從近代金

融風潮看，管理失控，投機情緒彌漫，金融槓桿畸形利用，大致就意味着已經存在過度投機的風險。
近代中國金融風潮中，1897 年的“貼票”風潮，就是由於錢莊盲目追逐擴大業務形成過度投機導致

的。 “貼票”是晚清上海錢莊開發的一項業務。 貼票的意思就是“貼錢兌換票據”。 客戶在錢莊存

款 90 元，錢莊開給他一張面額 100 元的定期票據，票據到期後，客戶再用這張票據兌換 100 元。 資

金不足的錢莊通過發行貼票，以高出市場上一般水平的利息，吸收社會游資，再以更高的利息貸款

給商家，轉手之間錢莊便有利可圖。 貼票業務開發後，各錢莊紛紛效仿，為吸引客戶，相互之間展開

激烈競爭，貼息越來越高，最高竟達 20% 。 這對民眾形成巨大吸引力，貼票規模越來越大，投機情

緒不斷蔓延，終至釀成悲劇。 1897 年 11 月，不少貼票錢莊因到期不能兌付現金，造成大量的退票

和提款，以致於發生一個月內幾十家錢莊倒閉的風潮。⑦同樣，1883 年上海錢莊倒賬風潮、1910 年

橡膠股票風潮、1921 年信交風潮在一定程度上也是過度投機的結果。⑧

三是政府管理失控帶來的危機。 近代中國，無論是清政府、北京政府，還是南京國民政府，管理

能力都比較薄弱，在傳統經濟形態向近代經濟形態轉型中的把控能力不足。 加之社會政治腐敗，政

691



局動盪劇烈，危機的種子不斷積累，政府管控可謂如履薄冰。 1916 年中交停兌風潮就是政府決策

錯誤釀致危機的典型。 由於袁世凱政府不斷的金錢需索，具有官辦性質的中國、交通兩行成了政府

外庫，濫發鈔票，準備金日漸空虛。 1916 年四五月間，京、津、滬三地爆發中、交兩行存戶提取存款

和擠兌鈔票的風潮。 無奈之下，北京政府通令兩行庫存鈔票不予兌現，存款不准付款，由此帶來全

國性的金融恐慌。 銀行為政府墊款過巨，導致發行無序、準備金不足是造成擠兌風潮的根本原因，
而政府不是疏導危機，反而強行停兌，直接觸發了危機的導火索。⑨

四是政治動盪加劇經濟金融失控。 1911 年票號倒閉風潮⑩與 1948 ～ 1949 年的法幣和金圓券

崩潰危機􀃊􀁉􀁓，可以說是政治動盪引發金融危機的典型案例。 濱下武志曾指出，“中國的金融危機，即
貨幣和信用領域的危機，與資本主義危機的性質不同，那是由政治衝擊和投資失敗直接引起的”。􀃊􀁉􀁔

三年內戰後期，國民政府軍隊在前線的潰敗以及社會經濟的全面崩壞，對民眾信心造成巨大衝擊，
引發惡性通貨膨脹。 國民政府試圖通過改發金圓券，以行政手段強行控制物價挽救危機，結果只能

是揚湯止沸，如時人所言：“本來經濟政策之推行，固不能不兼用政治力量，但政治壓力，如過分行

使，或行使過久，難免不引起反抗。 此種反抗，在政府強有力之時，還不致過分強烈，或逾越範圍；但
政府威信如有喪失，則政治力量式微，在式微的政治力量下，而影響強施重大的壓力，則人民之反抗

力勢必超越範圍，一發而不可收拾”。􀃊􀁉􀁕金圓券發行的失敗，使國民黨統治加速走向崩潰。
當然，風潮發生過程中，往往多種因素交錯出現，相互影響，不會是簡單的單一因素，強調某個

風潮發生的某一導向，只是說在這一風潮中，該因素起着更具決定性的作用。 實際運行過程中，往
往各種危機同時爆發，表現為經濟金融的全面危機。 綜合看，近代中國金融風潮最經常的發生地是

銀錢業，這和銀錢業所具有的信用特性相關。 而社會政治的不安定則常常是金融風潮爆發的首要

導火索，一個穩態的社會可以大大加強對金融風潮的抗衡能力，平衡經濟金融運行的不穩定因素；
不穩定的社會政治環境，則會刺激並加劇金融風潮的發生與惡化。 這一點，在近代中國體現得十分

明顯。 至於金融風潮發生的一般性原因，諸如金融投機和金融監管不力、貨幣制度存在缺陷、外部

世界金融恐慌、內外債務負擔過重以及財政赤字造成貨幣發行過度等，各國大致相同。

二、成長：危機應對的縱向觀察

金融風潮的爆發，嚴重威脅金融乃至社會經濟的穩定，對金融和社會秩序構成重大挑戰，政府

和金融系統的應對頗值關注。 學界對此多有論列，從歷次金融風潮個案中考察各時期政府的作為

並作出評價，豐富了我們對近代中國不平靜的金融形勢的認知。 不過，既有研究在認識到近代中國

金融動盪及應對無力一面時，對近代中國金融在動盪中艱難成長的一面相對忽視。 事實上，如果把

視野放到更長的時段，以危機應對為切入點，既可看到近代中國在金融危機應對上的被動與不足，
也能看到社會各界危機應對能力的增強與成長。

毫無疑問，近代中國的危機應對能力總體上確實嚴重不足，相對被動，但具體看，中國的政治力

量與金融體系在面對危機時，又不都是坐以待斃，也在努力學習，試圖克服並防範危機。 這一點，在
1916 年和 1921 年兩次擠兌金融體系不盡相同的反應中，即有非常明顯的體現。

1916 年第一次擠兌中，當北京政府做出停兌決定時，中國銀行上海分行在張嘉璈帶領下，頂着

壓力，做出成功的危機應對，成為民國初年金融領域的一段“佳話”，學界關注自然較多。 洪葭管、
董昕較早注意到這一案例，對中國銀行上海分行成功抵制停兌作了充分論述，強調抵制背後的外力

支持，對中國銀行能夠成功抵制的內在因素相對有所忽視。􀃊􀁉􀁖事實上，如果將其置於中國銀行與交
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通銀行相比較的視野下，從當時地位相當的兩行不同的應對及結果出發，可以清晰地看到，中國銀

行上海分行之所以敢於頂着壓力，堅持兌付，與自身的經營和實力大有關聯。 相較交通銀行，中國

銀行運行更為穩健。 同時，像張嘉璈這樣的新一代銀行經理人的成長，是其中的關鍵。 這意味着中

國被強行拉入世界經濟金融體系後，本土菁英終於開始瞭解和適應金融運行規則，並體現出冷靜判

斷形勢和勇於擔當的品質。 中國銀行上海分行成功抵抗的結果，不僅使上海分行，也使整個中國銀

行信譽大增。 相較之下，交通銀行的應對明顯落後，自此長期陷入危機之中。
除了本土金融菁英的成長，政府管理能力也在增強。 1921 年擠兌時，北京政府的表現比 1916

年停兌時要沉穩得多。 面對大規模的擠兌，北京政府沒有像 1916 年第一次擠兌時那樣倉猝停兌，
而是採取措施予以疏導。 首先是急謀撥款救助市面，維持信用。 繼而盡力採取措施引導輿論，安定

人心。 無論是政府，還是輿論界，都竭力暗示擠兌是外國人密謀共管中國的陰謀，以此激起全民的

民族敵愾心，成功引導社會上出現幾乎一邊倒的反對擠兌的輿論。 同時，政府與新聞界合力，為銀

行的兌付能力大造聲勢。 由於應付較為得宜，第二次擠兌造成的危害遠低於第一次擠兌。􀃊􀁉􀁗

再看國民政府時期，在 1935 年前後的白銀危機與經濟恐慌中，國民政府的應對不無可議之處，
政策的進退失當也多有顯現。 不過，國民政府抓住機會，改組中、交二行，不失為亡羊補牢的舉措。
一方面，政府通過擴大國家銀行信用，達到了救濟經濟恐慌的目的；另一方面，也以增加在中交二行

話語權的方式，強化了對國內金融的控制。 1935 年上半年從金融恐慌發生、救濟，到改組銀行，國
民政府抓住救濟這一環節，名正言順地推行中央銀行制度，實現金融統制，既在一定程度上達到救

市目的，借此籠絡人心，改善與工商界的關係，又順利實現控制金融的意圖。 國民政府以政治切入

經濟，通過解決經濟問題實現政治目的，可謂使用政治手段解決經濟問題的一次成功嘗試。􀃊􀁉􀁘

作為世界經濟秩序的後發者，近代中國無論是政府、社會、民眾乃至經濟金融界本身，確實都存

在危機應對能力不足的問題。 不過，隨着金融業的不斷發展，參與各方也在開始逐漸學習如何應對

風潮，金融監管逐漸建立、發展、完善。 南京國民政府成立後，先後頒布《銀行法》、《保險法》等法

規，保證金融發展和監管有法可依，對金融風潮的應對在技術和法規上亦漸趨成熟。 不過，這樣的

努力還是初步的，抗戰期間及戰後金融管理的失控，證明國民政府還遠遠沒有找到非常態下應對經

濟金融危機的鎖鑰。
不容忽視的是，中國共產黨作為一支新興力量，隨着根據地的建立，也在開始學習處理和應對

金融問題。 抗戰時期，中共在敵後根據地面對財政和金融困難表現出的應對能力，以及與日方展開

貨幣戰時的自信從容，特別值得肯定。􀃊􀁉􀁙戰時財政金融政策的成功，對於中共敵後抗日根據地的鞏

固發展，對於支持整個抗戰，都起到了不可低估的作用。 1946 年解放戰爭爆發後，戰爭消耗導致貨

幣過量發行，不可避免地造成物價波動。 財政的、發行的、物價的問題交織在一起，解放區也曾面臨

嚴重的通貨膨脹困局。 在同樣面臨巨大戰爭消耗及財政困難和通貨膨脹難題時，中共如何成功化

解這些危機，在財經戰場上取勝，國共各自的理財邏輯、經濟運行理路如何影響着雙方的不同命運，
這些都是值得深入探討的問題。

總之，從近代中國金融風潮應對的歷史梳理中可以看到，社會政治穩定、監管能力、貨幣發行以

及民眾的風險意識，是能否成功應對危機的幾個關鍵因素，政府則作為“最後貸款人”的角色，堅守

着阻止危機的最後一道防線。 在這一點上，整體上說，從晚清到民國處於不斷進步之中。 從風潮的

爆發頻率也可以看出，晚清金融風潮的頻率最高，北洋政府時期次之，南京國民政府時期最少。
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三、日常：危機下的民眾

金融風潮嚴重影響社會穩定和民眾生活，民眾是金融風潮最直接的受害者。 通貨膨脹、擠兌停

兌、信用破產、債務危機，常常都會傳導至社會末端，直接影響民眾生活，使民眾遭受損失。 普通民

眾由於收入有限，抗風險能力差，通常都是金融風波的犧牲品。
關於民眾在危機下的處境，先行研究已經有所關注，1948～1949 年法幣和金圓券危機中的民眾

尤其得到重視。 在這次危機中，民眾是最大的受害者，普通百姓的積蓄在飛漲的物價中急劇貶值，
本就有限的財產被洗劫一空，金圓券悲劇成為中國人關於通貨膨脹的長久記憶。􀃊􀁉􀁚

事實上，其他歷次金融風潮對民眾生活的影響都不小。 張秀莉對 1928 年平津擠兌風潮時市民

的恐慌局面做了考察。􀃊􀁉􀁛晚清橡膠股票風潮、1916 年停兌風潮、1935 年白銀風潮，也都直接影響到

民眾生活。 曾購買過橡膠股票的關絅之寫道：“不料自下星期一起股票價天天下跌，由每股九十幾

兩，跌到八十幾兩，由八十幾兩跌到七十、到六十、五十、四十，只跌不漲。 ……到了後來，我每股只

賣得二兩銀元”。􀃊􀁊􀁒張嘉璈自述 1916 年擠兌時親眼所見的情景：“晨八時由私寓赴行辦公，行至距離

行址三條馬路時，即見人已擠滿。 勉強擠到行門口，則擠兌者何止二千人，爭先恐後，撞門攀窗，幾
於不顧生死。 乃手中所持者不過一元或五元鈔票數張，或二三百元存單一紙”。􀃊􀁊􀁓1935 年青島明華

銀行倒閉，“當天，中山路中段明華銀行門前交通堵塞，有的人抓着鐵柵欄門大哭大鬧，有的人連罵

帶喊，有的人猛擊邊門，有的人捶胸自訴，形形色色，不一而足，加之警察人員的呵斥聲，呼喊聲，現
場一片混亂”。􀃊􀁊􀁔這樣的景象，在各次金融風波中不斷上演，在各時期的報紙上有比較多的實時報

導，時人的日記中也有不少豐富、直觀的細節呈現，值得學界深入挖掘。
近代中國金融風波下，對民眾傷害最大的是物價波動、通貨膨脹或通貨緊縮。 生活在晉東南農

村的劉大鵬對吃食消費的不斷漲價特別敏感，多次在日記中記下物價上漲的消息。 例如，1922 年 1

月 20 日記道：“凡嫁娶之家，費錢較前數年三四倍，前每斤肉百餘文錢，今則三百文有奇；前每斤酒

七八十文，今則二百數十文；前每斤麵三四十文，今則百十六文。 凡入口之食，無一不貴，其餘所需

之物件亦皆異常騰貴”。􀃊􀁊􀁕1923 年 5 月 19 日寫道：“今春大洋之數日漲一日，商家開市之初，每元大

洋折錢一千九百四五十文，迄今已漲至二千二百四五十文，每元抬高三百文，故百貨之價，莫不增

高”。􀃊􀁊􀁖不到三年，1926 年 2 月 25 日記道：“當此之時，百物騰貴，不止一倍十，而且一倍百也。 即如

民國之初每斤豆腐漲至十文錢，今則一百文也，每斤醋十一二文錢，今則一百二三十文矣，至胡麻油

每斤百十文錢，今則六七百文矣，其餘可類推也”。􀃊􀁊􀁗

民眾既是金融風潮的受害者，同時又是經濟金融活動的參與者，他們的心態及活動在金融風潮

中常常發揮着推波助瀾的作用。 大規模金融風波的釀成，不可避免會有廣大民眾主動或被動地參

與，投機的暴利吸引着眾多的人群加入，由此帶來的龐大資金不斷放大着風險，最終導致投機鏈條

破裂，危機爆發。 因此，金融風潮是經濟金融運行的產物，風潮產生有制度性缺陷的影響，和國際背

景、國內政治經濟環境的動盪息息相關，同時還與民眾心理變化及信息傳播密切相關。 常常呈現的

狀況是，風潮已經充分醞釀，但並不一定必然爆發，經濟金融可以在危機的邊緣運行。 風潮由可能

變為現實，市場心態的變化常常成為導火索，因此，揭示非常態下人們的心理反應、變化趨向與金融

運行的複雜關係非常必要。 馬建標從謠言的視角以 1921 年中交擠兌為研究對象做過相關的嘗

試，􀃊􀁊􀁘美國學者史瀚波（Brett Sheehan）在考察北京政府時期金融風潮中強調了社會信任、民眾心理

的層面。􀃊􀁊􀁙
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從民眾角度觀察金融風潮爆發的研究尚比較少見，主要可能是資料方面的因素。 關於民眾金

融日常的史料相對分散，獲取不易，需要不斷地蒐集積累。 新近出版的《黃尊三日記》呈現了他的

一段投機經歷，可以說是當年市場風雲變幻中普通投機者心態的生動寫照：“同事某君，勸作公債

生意，余為所動，初則屢試屢中，得利四五百元，暫次入勝。 最後一次，余買進七長公債二萬元，一星

期後，經手人來電云，可獲利八十元，余嫌其少，未肯脫手，未一日反跌一百元，以後跌勢愈大，二星

期內，竟由七八折跌至四八，通盤計算，共賠六千元。 是日各債皆跌……余見大勢如此，心中非常恐

慌，蓋以余數年積蓄完全賠出，尚未能脫手。 於是與奇甫商，俟到期再為打算，蓋余所買之公債，距
到期尚有十天，此十天中，企其漸漸回上也”。􀃊􀁊􀁚商務印書館經理夏瑞芳以其所擁有的商務印書館股

票作抵押借款十多萬，用於購買橡皮股票，結果血本無歸，在鄭孝胥日記中可以得到印證。􀃊􀁊􀁛上海錦

江飯店董事長董竹君回憶，金圓券發行時，預估最多不過三五個月就會貶值，所以加緊囤貨，“到處

借金圓券，冒險囤貨，但又怕別人走漏消息，將買進足夠一年用的存貨存放別處”。 研究者循着這

些蛛絲馬跡繼續追索，或可有更進一步的發現。􀃊􀁋􀁒

此外，歷次危機對不同群體、不同階層的影響有輕重之別。 金圓券危機中，中產階層受惡性通

貨膨脹的影響極大。 不少學人日記中對這段苦痛經歷有詳細的記載。 如竺可楨在 1948 年 11 月 2

日的日記中寫道：“允敏上月有黃金若干變為金圓，價值二百元一兩。 而目前杭州市價，據默君云

已到九百五十元，僅兩個月而已。 人民之損失可知，因此無人敢信任政府矣。 目前政府之所以不能

取人民之信任，由於每次立法結果使奉公守法之人處處吃虧，而橫行無忌的人逍遙法外……有何人

願守法……如此政府安得不失敗哉！”􀃊􀁋􀁓竺先生的分析可謂到位。 1949 年 3 月 31 日顧頡剛在日記

中寫道：“今日發表物價指數達 3,402 倍，物價之瘋狂上漲可知。 今日上午銀元價一萬三千元，下午

即達萬七千元矣! ……以前所謂‘經濟崩潰’者，至今日竟實現矣”。􀃊􀁋􀁔5 月 20 日：“銀元壓了好久的

四百萬元，昨日國行掛牌為九百六十萬，然實際之價已為一千四百萬。 今日下午升至二千三百萬，
及傍晚則升至三千萬矣。 予購豆腐時每方二十萬，傍晚則三十萬矣。 在如此情形下，只得人食狗彘

食，方可當活”。􀃊􀁋􀁕

文化階層有能力記下苦痛，“無聲”的階層同樣經受災難，需要我們去挖掘和盡力呈現。 民眾

應該是歷史研究的焦點。 民眾在金融風潮中的具體生活狀態，金融風潮如何傳導到民眾，民眾如何

應對，以及民眾在多大程度上會反作用於金融風潮的發生，都是應該着力去搞清楚的問題。 更多關

注默默無聲的那些人，是學界各領域需要努力的方向。

四、可能的進路

近代中國的金融風潮深刻影響着歷史進程，也成為歷史研究聚焦的話題。 近代中國金融風潮

呈現經常性、多樣性和複雜性，深入研究其運行和趨勢，對瞭解經濟金融轉型過程中發生和呈現的

特殊經濟金融形態，有着特別的意義。 這些年來，學界對近代中國金融風潮的研究已經取得大量成

果，不斷豐富着對金融風潮的認知，不過，和任何研究領域一樣，研究的深入又會催生新的問題，新
問題的產生不意味着原有研究的不足，恰恰是既有研究深入推進的結果。 從這一意義上說，或可從

以下幾個方向繼續努力：
（一）相對長時段的考察

一般而言，歷史研究者比較注重挖掘風潮個案，從中發現歷史事件本身的成因、經過及影響，而
從近代中國經濟金融的整體運行脈絡中，捕捉風潮發生內在機理的探求還不是很多。 問題在於，如
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果不從長時段中探究風潮的發生機制，就很難對風潮尤其是背後隱含的社會經濟及金融運行脈絡

做出相對全面的把握。 相對而言，經濟學背景的研究者比較注重綜合性的分析，對金融風潮的研究

也是如此，他們習慣在金融風波的研究中提煉、抽象可以借鑒的歷史經驗和教訓，以關照現實，卻不

免對具體的歷史運行狀態及歷史的複雜性關照不夠。 只有通過相對長時段的考察，才能充分把握

近代中國金融風潮的生成、發酵與最終爆發過程，區別瞭解各個時期、不同風潮的醞釀、形成、發生

機制，探究政府和社會應對風潮的變化，從百年的長時段中發現金融風潮的變與不變。
（二）通過事件但超越事件

歷史研究需要有視野，更要有事實。 瞭解金融風潮，僅從宏觀着手，往往會忽視影響金融運動

的一些關鍵細節，而正是這些細節可能決定着各次風潮的發生和走向，相似的表現背後，影響金融

運動的因素卻各不相同。 然而，如果僅從微觀着手，難以對近代中國金融運行的趨勢做出宏觀把

握，無法把具體的風潮放到歷史的大趨勢下予以準確定位和剖析。 金融風潮瞬息萬變，紛繁複雜，
把握殊為不易。 風潮各環節間常常比較隱秘，牽一髮則動全身；且其爆發則澎湃洶湧，來去迅猛。
因此，在近代中國的背景下瞭解金融風潮，不能僅僅就金融看金融，需要把政治、社會、經濟、財政、
中外關係等多個層面的因素納入，綜合考量。 正因此，在宏觀的歷史視角中審視微觀的歷史事件，
以微觀的歷史視角印證和闡釋宏觀規律，實現宏觀和微觀、個案與整體的有機結合，對於釐清金融

風潮這樣一種不易捉摸的歷史現象，不失為一種相對有效的進路。
（三）非常的常態化與民眾日常

金融風潮是經濟金融運行的非常狀態。 通過觀察若干非常態事件，也是為了看到近代中國金

融的日常。 事實上，從相對長時段來看，近代中國，金融風潮頻頻發生，加上長期處於外國入侵、戰
亂狀態，幾乎有由非常變成日常之勢，金融的非常態已幾成常態，即非常態的日常化，這是考察近代

中國金融風潮一個特別值得注意的視角。 非常態成為常態，不斷考驗着中國本來就脆弱的社會經

濟和金融體系，也讓生活在其中的民眾倍感痛苦、焦慮。 當今人們熟知的金融市場尤其是股票市場

中表現出的劇烈波動，和近代中國金融風潮的歷史經驗有何異同，是一個頗值討論的話題。 民眾對

金融風潮的形成有着怎樣的影響，反過來，金融風潮又在如何塑造着民眾心理，都是有待深入討論

的。 從金融風潮個案切入，但不局限於危機與個案，透過近代中國常態化的非常態金融風潮，整體

把握近代中國金融的流變，這樣既可加深對近代中國金融變遷的認識，找到金融風潮的定位，把捉

金融風潮的脈動，也可對非常態下的社會和民眾有更多的瞭解。

①梁啟超：《梁啟超全集》第 8 卷，北京：北京出版社，

1999 年，第 2462 頁。

②洪葭管：《中國金融史十六講》，上海：上海人民出

版社，2009 年，第 102～106 頁。

③吳景平等：《近代中國的金融風潮》，上海：東方出

版中心，2019 年。

④洪葭管：《1883 年上海金融風潮》，北京：《中國金

融》，1987 年第 5 期。

⑤閔傑：《清末上海橡膠風潮述論》，載葉顯恩主編：

《清代區域社會經濟研究》 （上），北京：中華書局，

1992 年；盧書錫：《橡膠股票風潮始末》，上海市政協

文史資料委員會編：《上海文史資料存稿彙編》（經濟

金融卷），上海：上海古籍出版社，2001 年；張秀莉：

《橡膠股票風潮研究》，上海：《社會科學》，2009 年第

4 期。

⑥汪敬虞：《十九世紀西方資本主義對中國的經濟侵

略》，北京：人民出版社，1983 年；城山智子：《大蕭條

時期的中國：市場、國家與世界經濟》，孟凡禮等譯，

102



南京：江蘇人民出版社，2010 年。
⑦史立麗：《1897 年上海貼票風潮述略》，上海：《上

海金融》，2001 年第 12 期。
⑧朱蔭貴：《近代上海證券市場上股票買賣的三次高

潮》，北京：《中國經濟史研究》，1998 年第 3 期。
⑨洪葭管：《上海中國銀行反對停兌事件試析》，上

海：《檔案與歷史》，1985 年第 1 期；鄭起東：《北洋政

權與通貨膨脹》，北京：《近代史研究》，1995 年第 1

期；杭斯：《舊中國中行、交行的兩次停兌風潮》，上

海：《新金融》，1995 年第 5 期。
⑩菊池貴晴：《清末經濟恐慌與辛亥革命之聯繫》，鄒
念之譯，載《國外中國近代史研究》第 2 輯，北京：中

國社會科學出版社，1981 年；崔滿紅、宋陸軍：《辛亥

革命前後山西票號的興盛與衰敗》，載復旦大學中國

金融史研究中心編：《辛亥革命前後的中國金融業》，
上海：復旦大學出版社，2012 年，第 27～36 頁。
􀃊􀁉􀁓汪朝光：《簡論 1947 年的黃金風潮》，北京：《中國

經濟史研究》， 1999 年 第 4 期； 汪 朝 光： 《 成 敗 之

間———蔣氏父子與 1948 年金圓券幣制改革》，北京：
第三屆近代中國與世界國際學術研討會，2020 年 5

月；吳景平：《蔣介石與金圓券方案的出台———對若

干檔案史料的辨析》，南京：《民國檔案》，2020 年第

3 期。
􀃊􀁉􀁔濱下武志：《19 世紀後半期外國銀行操縱中國金融

市場的歷史特點———及其與上海金融危機的聯繫》，
載《近代中國》第 2 輯，上海：上海社會科學院出版

社，1991 年，第 157 頁。
􀃊􀁉􀁕王壽南編：《王雲五先生年譜初稿》第 2 冊，台北：
台灣商務印書館，1987 年，第 690 頁。
􀃊􀁉􀁖洪葭管：《上海中國銀行反對停兌事件試析》；董

昕：《中國銀行與停兌令風潮探因》，瀋陽：《遼寧教育

行政學院學報》，2007 年第 1 期。
􀃊􀁉􀁗參見黃德銘：《中國、交通銀行的發展與政府的關

係（1896—1927）》，台灣台中：東海大學碩士學位論

文，1984 年；潘曉霞：《危機背後：北京政府時期的中

國銀行和交通銀行擠兌風潮》，北京：《中國經濟史研

究》，2015 年第 4 期。
􀃊􀁉􀁘參見潘曉霞：《一九三〇年代經濟危機中的銀行改

組———以中國、交通銀行為中心》，北京： 《歷史研

究》，2013 年第 5 期。
􀃊􀁉􀁙參見燕紅忠：《中日貨幣戰爭史（1906—1945）》，北
京：社會科學文獻出版社，2021 年，第 500～518 頁。
􀃊􀁉􀁚張吉托：《金圓券改革及其對社會各階層的影響研

究》，河南開封：河南大學碩士學位論文，2006 年。
􀃊􀁉􀁛張秀莉：《政治變局中的金融動盪：1928 年平津擠

兌風潮》，上海：《史林》，2014 年第 1 期。
􀃊􀁊􀁒陳詒先：《上海橡膠股票風潮》，《上海地方史資料》
（三），上海：上海社會科學院出版社， 1984 年，第

171 頁。
􀃊􀁊􀁓姚崧齡編著：《張公權先生年譜初稿》上冊，北京：
社會科學文獻出版社，2014 年，第 23 頁。
􀃊􀁊􀁔王麗豔：《青島金融簡史（1898—1935）》，山東青

島：青島出版社，2017 年，第 126 頁。
􀃊􀁊􀁕􀃊􀁊􀁖􀃊􀁊􀁗劉大鵬著，喬志強標注：《退想齋日記》，北京：
北京師範大學出版社，2020 年，第 270 頁；第 281 頁；
第 288 頁。
􀃊􀁊􀁘馬建標：《謠言與金融危機：以 1921 年中交擠兌為

中心》，上海：《史林》，2010 年第 1 期。
􀃊􀁊􀁙史瀚波：《亂世中的信任：民國時期天津的貨幣、銀
行及國家———社會關係》，池楨譯，上海：上海辭書出

版社，2016 年。
􀃊􀁊􀁚黃尊三著，譚徐鋒整理：《黃尊三日記》上，南京：鳳
凰出版社，2019 年，第 535 頁。
􀃊􀁊􀁛勞祖德整理：《鄭孝胥日記》第 3 卷，北京：中華書

局，1993 年，第 1265 頁。
􀃊􀁋􀁒董竹君：《我的一個世紀》，北京：生活·讀書·新

知三聯書店，2013 年，第 373 頁。
􀃊􀁋􀁓竺可楨著，樊洪業主編：《竺可楨全集》第 11 卷，上
海：上海科技教育出版社，2006 年，第 246 頁。
􀃊􀁋􀁔􀃊􀁋􀁕顧頡剛：《顧頡剛日記》第 6 卷（1947—1950），台
北：聯經出版事業公司，2007 年，第 437 頁；第 459 ～
460 頁。

作者簡介：潘曉霞，中國社會科學院近代史研究

所副編審，博士。 北京　 100101

［責任編輯　 陳志雄］

202


