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所博士后研究人员，主要从事近代中国财政史与公债史研究。

① 地方公债是与中央公债（国债）相对应的一个概念。本文主要研究北洋时期狭义的地方公债，即地方政府按照一定规定和

程序向社会公开发行的公债券和库券。近代中国的地方公债主要由各省、特别市发行，一般的县、市公债极少发行，且有关

资料分散于各地，搜集不易，暂且不论。

② 指中华民国北京政府存在的１６年，因为以北洋军阀为主要支柱，人们习惯称之为北洋政府时期。

③ 主要研究成果可参见张晓辉《广东近代地方公债史研究（１９１２—１９３６年）》（《暨南学报（哲学社会科学）》１９９２年第２期）、刘

志英《近代上海的地方公债》（《财经论丛》２００５年第４期）、刘晓泉《南京临时政府时期地方公债发行探讨》（《江西财经大学

学报》２０１２年第２期）、刘杰等《清末至北洋政府时期的安徽地方公债》（《安庆师范学院学报（社会科学版）》２０１１年第１０

期）、潘国旗《近代中国地方公债研究———以江浙沪为例》（浙江大学出版社２００９年版）、潘国旗等《近代中国地方公债研

究———以皖川闽粤为中心的考察》（经济科学出版社２０１４年版）等。此外，还有数篇以中国近代地方公债为研究对象的学

位论文。

北洋政府时期的地方公债探析

潘国旗
（杭州师范大学 政治与社会学院，浙江 杭州３１１１２１）

［摘　要］北洋政府时期，大小军阀各霸一方，连年混战，财源枯竭，地方财政陷于困境。为维持庞大

的军费开支，各地方政府除截留国税、增加苛捐杂税外，还募债以资挹注。这一时期江西、浙江等１７省

（区、市）发行的１４　５７９．９６万元地方公债中超过６６％被用于军政费用，弥补财政不敷；其余债款则用于兴

办实业、筑路修桥、赈灾善后和整理金融，对发展地方事业、稳定地方金融起到了一定的积极作用。

［关键词］北洋政府；地方公债；军费；地方事业；地方金融

近现代中国的地方公债①发轫于晚清，在国民政府时期发展到最高峰，北洋政府时期②是其发展
的重要阶段。近年来学界对中国公债史的研究取得了可喜的成就，但总体而言，地方公债研究仍然是
一个薄弱环节，特别是对北洋政府时期地方公债的研究，仅有对少数省份的个案探讨③，缺乏整体性
观照成果。本文以贾士毅的《民国财政史》（上海商务印书馆１９１７年版）和《民国续财政史》（上海商务
印书馆１９３４年版）、国民政府财政部财政年鉴编纂处编的《财政年鉴》（上海商务印书馆１９３５年版）、凌
文渊编的《省债》（银行月刊社１９２８年版）、万必轩的《地方公债》（大东书局１９４８年版）等为基本资料，
结合有关省份的档案材料，拟对１９１１—１９２６年的地方公债发行总额及其用途做一统计和分析。

一

与中国封建社会的历朝财政一样，清初建立了高度中央集权的财政专权制度，但鸦片战争的爆



发，特别是太平天国战争使这一高度集权的专制财政体系逐渐趋于瓦解。咸同以后直至清亡，实际
上形成了中央与各省两级财政。民国政府继承了晚清在财政收支结构和管理体系方面的全部遗产
（包括所欠各项债务），对于晚清已经形成的中央与各省两级财政，以及在清末新政和预备立宪中形
成的地方自治财政，北洋政府给予了制度上的确认，分别于１９１２年冬和１９１３年冬拟定了《国家地
方政费标准》《国家税地方税法草案》，将所有重要税源（如田赋、关税、盐税、统捐、厘金等１７种税
收）都划归中央收入，重要政务也由中央办理，而地方则以省为对象，仅划给一些收入规模较小的零
星税源（如田赋附加税、商税、牲畜税、粮米捐、杂货捐等）。由于许多实际问题无法解决，上述两案
仅实行一年多即被废除，恢复了清朝的解款办法，由各省认定解款数额，按期上解中央。虽然北洋
政府时期中央与地方财政分权的改革最终未能完全推行，但中国的地方财政则在此时期正式确立，
其收支在民初尚能平衡。根据《财政年鉴》所载数据，１９１６年各省地方财政预算出入相抵，大部分
省份尚有结余，仅桂、滇、贵、晋四省略有赤字。１９１６年袁世凯死后，中国陷入军阀混战，各省军阀
依靠武力独立于中央政府，形成一个个封建割据的小王国，地方财政呈现出极为混乱的局面。由于
兵乱迭起，水患、旱灾不断发生，财政收入严重不足；支出方面，由于军队数量大增，军费成为压倒一
切的岁出，导致各省普遍入不敷出。如表１所列，１９２５年２０个省的预算，大多数省份的岁出之数
都超过岁入之额，仅苏、皖、陕三省略有结余，与１９１６年度的预算情形迥然不同。此情形就是由于
用兵省份太多，军需浩繁，军费支出漫无节制，各省军费占岁出总数的比例平均约为７２％，而赣、
鲁、闽、豫、川等省还远超此数［１］１３８８。

表１　１９１６年与１９２５年各省（区、市）地方预算对照表

单位：元

省（区、市）别
１９１６年

岁入 岁出 盈（＋）亏（－）

１９２５年

岁入 岁出 盈（＋）亏（－）

江苏 ２　７００　８８６　 ２　５７１　０９４ ＋１２９　７９２　 １６　７７７　３１５　 １４　８９２　３９３ ＋１　８８４　９２２

浙江 ２　０２５　８８２　 １　６７２　５９９ ＋３５３　２８３　 １１　１７７　８６８　 １４　３７１　４６３ －３　１９３　５９５

安徽 １　２５２　４２４　 ５８１　２０３ ＋６７１　２２１　 ６　７６２　０１７　 ６　４７２　４９１ ＋２８９　５２６

江西 １　２４３　９６５　 ８６６　５２５ ＋３７７　４４０　 ８　２１４　１１６　 １２　１５６　４０９ －３　９４２　２９３

湖北 ９４９　９５６　 ９０１　２５９ ＋４８　６９７　 ８　０８７　９６４　 １０　９７４　８１１ －２　８８６　８４７

湖南 １　０７０　６５０　 ８３２　５０２ ＋２３８　１４８　 ５９　１７３　９８　 ６　９８９　３３８ －１　０７１　９４０

四川 １　１０５　６１５　 １　０１７　１４６ ＋８８　４６９　 １２　５４４　５６７　 ３０　０６１　７９０ －１７　５１７　２２３

福建 １　１２８　０３９　 ６４４　３６３ ＋４８３　６７６　 ６　０７３　３１８　 １３　２０４　８２９ －７　１３１　５１１

广东 ４　９４０　９５０　 ２　３１９　１０３ ＋２　６２１　８４７　 １２　３３７　１８３　 １９　６６２　０５６ －７　３２４　８７３

广西 １８　２２３　 ９１　２６５ －７３　０４２　 ４　１０４　１４１　 ７４６９　４５２ －３　３６５　３１１

云南 ５１９　７３７　 ６８８　２３７ －１６８　５００　 ２　２１８　０６８　 ４　２６０　１３８ －２　０４２　０７０

贵州 ２３２　０３９　 ２９６　１２６ －６４　０８７　 １　４９６　１０２　 ４　４８９　０７８ －２　９９２　９７６

河北 １　９６２　７５１　 １　５８１　５９９ ＋３８１　１５２　 ９　３４２　１６３　 １０　９６１　６９２ －１　６１９　５２９

山东 １　７２３　５７５　 ９７７　３５８ ＋７４６　２１７　 １０　４０６　２６９　 １７　３０６　３０１ －６　９００　０３１

山西 ６４６　５７１　 ８８７　４７２ －２４０　９０１　 ７　３３５　６９２　 ８　０２１　２６３ －６８５　５７１

河南 １　８９５　７５３　 ９１６　５５７ ＋９７９　１９６　 ９　３２７　２７３　 １９　８２４　１３４ －１０　４９５　８６１

陕西 ８３７　９５３　 ４８２　１６３ ＋３５５　７９０　 ４　８４９　２２４　 ４　３２８　６６２ ＋５２０　５６２
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续表１

省（区、市）别
１９１６年

岁入 岁出 盈（＋）亏（－）

１９２５年

岁入 岁出 盈（＋）亏（－）

甘肃 ６５４　６２４　 ３５　１９８７ ＋３０２　６３７　 ２　９５８　５０５　 ５　２５８　７４１ －２　３００　２３６

察哈尔 不详 不详 不详 ６２９　５４９　 １　７９６　４３９ －１　１６６　８９０

新疆 ９６０　８９８　 １２２　０９６ ＋８３８　８０２　 ２　５６０　５５５　 ４　８８２　７０１ －２　３２２　１４６

　　资料来源：１９１６年数据根据国民政府财政部财政年鉴编纂处编《财政年鉴》第１３篇（上海商务印书馆１９３５年版，第

１９５０－１９５２页）整理；１９２５年数据根据贾士毅《民国续财政史（一）》（上海商务印书馆１９３２年版，第１５１－１５２页）整理。本文中的

“元”或“万元”除注明外皆指银圆。

北洋政府时期政局混乱，财政资料散乱不全，记载各省地方实际收支情况的材料大多一鳞半
爪，很难查明各省历年的财政收支全貌，表１所列两年各省财政收支数字仅是预算数，与实际情形
有一定差距，但从这两年的预算数字仍可看出这一时期地方财政的大概趋势，即各省的财政状况逐
渐恶化，入不敷出的省份逐年增加，且程度愈来愈严重。造成这一状况的根本原因是整个北洋时期
各省的军队数和兵饷数逐年递增，无法控制。由于亏空日甚，各地方政府为筹款而无所不用其极，
除截留国税、加征附捐、增设杂税外，还以举债弥补。关于北洋政府时期的地方外债，已有专文论
述①，下面着重分析狭义的地方公债，即地方政府以公债、库券形式举借的内债。

二

关于北洋政府时期地方公债的发行总额，因资料的分散和缺失，至今没有准确的统计数字，使
进一步分析这一时期的公债政策和公债作用变得困难。贾士毅在《民国续财政史》中参考凌文渊的
《省债》一书，制作了“历年地方公债简表”。根据该表计算，这一时期的地方公债发行额②为

７　９３３．３４万元［２］１８６－１９０。因当时环境所限，材料难搜，多有缺略。笔者在参考贾氏简表的基础上，结
合各省档案馆所藏文献、地方志和万必轩的《地方公债》等资料，整理出相对完整的统计数字，分省
（区、市）简述如下。
江西省在此时期发行的公债最多，共１７种，大多为筹措军政各费而发行，分别是１９１１年的“民

国元年地方公债”２２．９万元、１９１６年６月的“民国五年第一次短期公债”３０万元、１９１６年９月的“民
国五年第二次短期公债”２０万元、１９１７年６月的“民国六年第一次短期公债”３０．４万元、１９１７年１１
月的“民国六年第二次短期公债”１６．３万元、１９１８年３月的“金库证券”８０万元和“民国七年第一次
地方短期公债”１４８．６万元。１９１８年１２月还发行了“民国七年第二次地方短期公债”１１１．８万元，
也是用于筹措军政费用，但该债因担保基金不足，６个月后无法清偿，只得于１９１９年５月发行“民
国八年第一次地方短期公债”１５８．７万元用以偿还。此后，江西执政当局如法炮制，多以下次债款
弥补上次基金之不足，分别发行了“民国八年第二次地方短期公债”１３３．７万元、“民国九年第一次
地方短期公债”１９８．２万元、“民国九年第二次地方短期公债”１６９．６万元、“民国十年第一次地方短
期公债”１６３．５万元、“民国十年江西省地方公债”８００万元。这６次公债的用途表面上看是借新还
旧，实质上仍可归为军政费用一类。１９２１年后筹措军政费用的公债还有两次，即同年８月发行的
“民国十年第二次短期公债”２４．３万元和１９２５年２月发行的“江西省有利流通券”１６０万元。北洋
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①

②

关于这个问题，可参见张侃《论北洋时期地方政府外债》，载《中国社会经济史研究》２０００年第１期，第６９－７９页。

此处和下文的“发行额”都是指公债条例上规定的发行定额。因受发行折扣、手续费和募销困难等影响，发行定额与实际
发行额（“实募额”）有较大差异，下文详论。



政府时期江西省发行的１７种公债中唯一称得上用于“有利”事业的是１９１６年的“币制公债”４００万
元，为整理金融而发行。上述１７种公债发行总额计２　６６８万元，无论是举借次数还是金额，江西均
居本期全国第一。究其原因，乃１９１３年后相继督赣的李纯、陈光远、蔡成勋、方本仁、邓如琢都是客
籍北洋军人，因为扩军备战和聚敛财富，军费与日俱增，预算不能编制执行，只能靠借债度日，该省
财政吃紧程度可见一斑。
紧随其后的是浙江省。该省本税源较丰，但因民国肇始，政局变更，增练师旅，添设机关，军政

各费支出骤然膨胀，历年财政亏耗全赖发行公债和向银行等借款以弥补。本期内浙江省共募债８
种：１９１１年为筹措军政各费而发行的“维持市面公债”１００万元，１９１２年为弥补财政不敷而发行的
“爱国公债”５００万元；此后，该省财政厅因省库支绌，连续４次募举定期借款用以弥补，分别为１９２０
年“省财政厅第一次定期借款”１５０万元、１９２２年“省财政厅第二次定期借款”２００万元、１９２３年“省
财政厅第三次定期借款”１５０万元和１９２４年“省财政厅第四次定期借款”２００万元。１９２４年９月，

因江浙战事爆发，军用大增，加以兵燹之后处理善后事宜需款紧迫，于是再发行“浙江善后公债”３００
万元。至１９２６年５月，浙江历年借款积欠已达千万元，除募集公债偿还旧欠外，别无他法，乃于当
年发行“整理旧欠公债”３６０万元。以上债额共计１　９６０万元。

除赣浙两省外，居发行榜前六位的还有直隶、广东、湖南和江苏。直隶（１９２８年改称河北）省在
北洋时期为各派军阀逐鹿之地，军政费用浩繁，省库支绌，公债库券年有发行，现有据可查的分别
为：１９２０年１２月为救济灾民而发行“直隶赈灾公债”１２０万元，１９２１年１月为军事善后而发行“直
隶（第）四次公债”①３００万元，１９２３年１０月为筹办各种兴利事业而发行“直隶兴利公债”１００万元，

１９２５年１月为赈济水灾而发行“直隶第五次公债”３００万元，１９２６年５月发行“直隶善后短期公债”

４００万元（筹措善后军费）。１９２６年１１月和１２月，该省还先后发行了“直隶省（第）六次公债”６００
万元（弥补财政不敷）和“直隶省第二次兴利公债”１１０万元（筹办兴利事业）。以上７种公债发行额
共计１　９３０万元。广东是中国东南沿海经济较为发达的省份之一，但自辛亥革命后，粤省政局更
迭，战乱频繁，以致民生凋敝；孙中山曾数次在粤组建革命政权，所需政费粮饷多由该省筹拨，广东
国民政府与广东省之间的收支无法划清，财政陷于困境，故在发钞之外，遂赖举债以为补苴，北洋政
府时期共发行公债４种②：１９１２年“广东地方劝业有奖公债”１　０００万毫银（约合８３３．３３万银圆，用
于兴办实业），１９１６年１２月“民国五年内国公债”１００万毫银（约合８３．３３万银圆，办理善后），１９１９
年１月“广东省维持纸币八厘短期公债”１５０万元（用于维持中国银行广东分行纸币），１９２１年３月
“广东地方善后内国公债”５００万毫银（约合４１６．６７万银圆，办理善后），以上债项折合银圆共计

１　４８３．３３万元。湖南省物阜民丰，税源较畅，其财政收支本可自给，但自民国以后，政局多变，军事频
仍，因受军费之累，收支无法平衡，乃屡次举债，以资弥补：１９１１年的“民国元年筹饷公债”５００万元（筹
措军饷），１９１７年的“湖南省地方有奖公债”５００万元（用于整理湖南银行纸币），１９１９年的“湖南定期有
利金库证券”３００万元（维持省库支出），１９２２年的“湖南省路地价债券”８０万元（修筑省路、购地给价），

共计１　３８０万元。江苏交通发达，税收较好，但因地处长江下游，水灾频发，加以民国后连年混战，饷糈
繁重，故１９２０年以后债累日增，本期内共发行省债４种：１９１２年“江苏省第一次公债票”１００万元（筹措
军政费用），１９２１年“增比公债”２００万元（弥补财政赤字），１９２２年“江苏省国家分金库灾歉善后公债”

７００万元（灾歉善后），１９２４年“江苏省兑换券”１００万元（筹措军政费用），债额总计１　１００万元。

上述赣、浙、粤、湘、苏和直隶六省的公债发行额均在一千万元以上，共计１０　５２１．３３万元，占到
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①

②

１９１８年前直隶曾三次发行公债，前两次“直隶公债”在清末发行，第三次在１９１７年发行，但此次公债的详情已无从查考，只
能从略。另，直隶第四次公债和下文的第五、第六次公债原债名均省略了“第”字。

广东国民政府发行的两次有奖公债因具有国债性质而未计入。



本期省债总额的７２％以上；其余省份的发债额大都较小，如湖北仅发行了３种省债，即“民国十年
湖北省军需公债”２００万元（用于发放积欠军饷和清理旧债）、“民国十三年湖北省金库券”２４０万元
（弥补财政不敷）和“民国十五年湖北省短期金库券”３００万元（弥补财政不敷），共计７４０万元。福
建省在本期共发行了８种公债、库券，分别为：１９１２年“南洋军务公债”３０．７万元（筹措军政各费），

１９１８年“军需公债”１００万元（抵还厦门船坞借款），“民国八年内国公债”１２１．８１万元（筹措政费），

１９２０年“金库有利证券”１００万元（拨充军需），１９２４年“军需善后借款证券”１２０万元（充善后军需）

和“军用短期证券”８０万元（筹措临时军事费用），１９２６年“第一期地方公债”６０万元和“第二期地方
公债”８０万元（均为筹措军费而发），总额为６９２．５１万元。再如安徽，共发行了１２种省债：１９１３年
“安徽米商公债”３０万两漕平银（约合４１．７万银圆，代皖路公司还洋债），１９１４年“安徽地方短期公
债”４０万元（回笼安徽中华银行市面纸币），１９１９年“安徽省八厘公债”１００万元（筹措军政费用），

１９２１年“安徽赈灾短期公债”６０万元（赈济水灾），同年还发行了“民国十年金库证券”３０万元（用于
军需）。此后至１９２６年，皖省每年发行金库证券以筹措军政费用，分别为“民国十一年金库证券”６５
万元、“民国十二年金库证券”６０万元、“民国十三年金库证券”３０万元、“民国十四年金库证券”６０
万元、“民国十五年金库证券”１２０万元；１９２５、１９２６两年除金库证券外，还发行了“安徽省盐余库券”

４０万元和“安徽米商公债”３０万两漕平银（约合４１．７万银圆），都用于军需。就发债种类而言，安徽
在此时期各省中名列第二，但每债数额大都在１００万元以下，共计债额６８８．４万元，排在各省的第

９位。究其原因，皖省本不富裕，民国以后由于政局动荡，军费奇高，加以灾害频发，财政困厄，只得
以预征田赋和发行公债等为补苴之方。当然，如前所述，其余各省的财政状况并不比安徽好多少，

普遍收不敷支，只得以举债来平衡预算，具体的发行情况如下：四川共发行３种省债，即１９２０年“军
事有奖公债”３００万元（筹措军需）、１９２１年“临时军事公债”３００万元（筹措军需、整理省财政）、１９２５
年“临时军费六厘公债”８０万元（清理旧债），总计６８０万元。奉天发行省债２种，即“民国四年省公
债”２６０．１１万元和“民国七年省公债”３２６．１１万元，债额共计５８６．２２万元。河南、甘肃和贵州也各
发行公债２种，河南为“民国七年河南省公债”１００万元（筹措设立地方银行资本金）和“民国十年河
南省临时公债”１２０万元（筹措设立地方银行资本金），共计２２０万元；甘肃省２种为：１９１９年“甘肃
省七厘短期公债”７０万两（约合９６．７２万元，拨付军饷）、１９２０年“甘肃省金库券”４０万两（约合

５５．２８万元，筹措军政各费），两债共折合银圆１５２万元；贵州省２种，即１９１３年发行的“临时公债”

１３．４２万元（支付军政各费）和１９２３年的“定期有利兑券”１００万元（筹措设立贵州银行资本金），债
额共计１１３．４２万元。热河和北京①各发行１种公债，都用于军需，分别为热河“民国八年七厘公
债”３９．４８万元和１９２４年“京兆短期公债”１００万元。上海自清道光末年开埠后逐渐成为近代中国
最大的工商业城市和经济中心，北洋政府时期的上海华界共发行３次地方公债，即“民国元年上海
市政厅公债”４万两（约合银圆５．４８万元）、“民国十一年整顿路政公债”１０万两（约合银圆１３．７万
元）和“民国十四年整顿桥路公债”２０万两（约合银圆２７．４万元），共计折合银圆约４６．６万元，第一
次公债用于政费，另外两次是为筹措修建道路或桥梁资金而发行。

从１９１１年至１９２６年，江西、浙江等１７省（区、市）地方公债的发行额共计１４　５７９．９６万元②。
因掌握的资料所限，这一数字仍然不能说十分完备。特别需要说明的是，统计北洋时期的地方公债
总额本应以实际发行额即“实募额”为准，以便做出更精确的分析，但因涉及省份众多，且资料匮乏，

暂时无法做到。从笔者目前掌握的有统计数据的少数几省的实募额情况看，甘肃省的实募成绩最
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①

②

北京在北洋政府时期被划为京兆特别行政区，其地位与省相似。

根据凌文渊《省债》（银行月刊社１９２８年版）、贾士毅《民国续财政史（七）》（上海商务印书馆１９３４年版，第１８６－１９１页）、万
必轩《地方公债》（大东书局１９４８年版，第１３－７０页）等资料整理。



好，２种省债实际发行额约合１４９．６万元，与发行额（１５２万元）之比为９８．４％；江西次之，１７种公债
的实募额为２　３０７．２万元，与发行额（２　６６８万元）之比为８６．５％；浙江８种公债的实募额为

１　４２５．８６万元，与发行额（１　９６０万元）之比为７２．７５％；上海３种公债的实募额为２８．１７万元，与发
行额（４６．６万元）之比为６０．４５％；湖南的实募率最低，仅为４２．１７％（３种公债的实募额和发行额分
别为５８２万元和１　３８０万元）。上述５省的实募率平均为７２．０５％，与同期中央公债（国债）的实募
成绩基本相当①。

三

对北洋政府时期地方公债的评价，从目前仅有的少量研究成果看，大多持否定观点：有人称之

为“地方公债之紊乱时期”［３］３；也有观点认为“民六以后，省自为政，尤不免滥行募债，遂致债额日

高，地方财政日陷于困难之一途”［４］２４１３；还有人认为，“二十余年间（指１９１１—１９３４年，引者按）所举
地方债款，无虑数十种，按诸实在用途，无非补助军费、弥补省库，其因振兴地方事业而筹集债款者，

实属罕见”［２］１８５。从北洋时期地方公债的用途及管理而言，这些评价基本上是正确的。根据对前述
各省（区、市）所发债项用途的考察，本期１４　５７９．９６万元的地方公债发行额中，有３　６３８．４１万元用
于军政费用，占总额的２４．９５％；有３　５８１．７万元（约占总额的２４．５７％）债款为“弥补财政不敷”，这
类债款的绝大部分同样被用于军费。前面已经分析过，造成这一时期地方财政不断走向恶化、入不
敷出的省份逐年增加且程度愈来愈严重的根本原因是各省的军队数和兵饷数无法控制，所谓“弥补
财政不敷”只是军费支出的别名罢了；在公债条例上规定为“整理及偿还旧债”的２　５０５．４万元（约
占总额的１７．１８％）也是出于同样目的，因为旧债的发行主要就是为了弥补其时军政费用的不足。

上述３项用途公债合计达９　７２５．５１万元，占发行总额的６６．７％。除此之外，用于“筹建地方银行、

整理金融”的１　４１０万元（约占总额的９．６７％）债额可能有个别债项被挪用于军政费用，但可以肯定
基本都用于调剂地方金融；用于“兴办实业、筑路修桥”的债额为１　１６４．４５万元（约占总额的

７．９９％），用于“赈灾、善后”的债款为２　２８０万元（占比１５．６４％）。详见表２。

表２　１９１１—１９２６年各省（区、市）公债用途一览表

用途类别 发行额（万元） 比例（％）　

筹措军（政）费 ３　６３８．４１　 ２４．９５

弥补财政不敷 ３　５８１．７　 ２４．５７

整理及偿还旧债 ２　５０５．４　 １７．１８

筹建地方银行、整理金融 １　４１０　 ９．６７

兴办实业、筑路修桥 １　１６４．４５　 ７．９９

赈灾、善后 ２　２８０　 １５．６４

合计 １４　５７９．９６　 １００

　　注：根据前文所述１７省（区、市）所发公债整理统计。一种公债中载有两种以上用途的，各按债额的１／２计算，三种用途各

按１／３计算。另，奉天省的两次公债（共计５８６．２２万元）在目前的材料中未载明具体用途，暂计入最常见的“弥补财政

不敷”中。尽管此种统计算不上很精确，但基本上能反映出本期地方公债用途的概貌。
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① 关于这个问题，可参见拙作《北洋政府时期国内公债总额及其作用评析》，载《近代史研究》２００７年第１期，第８０页。据该
文统计，１９１２—１９２６年北洋政府财政部以债券形式举借的国内公债的发行定额共计８３　７１８．３５万元，实发额５８　７２５．６１万
元，实发额约为发行定额的７０．１５％。



北洋政府时期大部分省的军政首脑为都督（将军、督军），不仅可以统领本省的军队，事实上，凡
一省的行政、司法及北洋中央政府直辖的铁路、税收、钱粮等也莫不被军政长官把持和支配，省长成
为附庸，只能任都督在省内自由处置民事，兴兵作乱［５］２５８。故表２所列“筹措军政费”“弥补财政不
敷”等前三项主要用途大部分被用于军费是无疑的，由此，说这一时期的地方公债大量是为军阀混
战服务，具有浓厚的封建性军事性质，大体上是不错的。
历史是在各种事物错综复杂的相互矛盾中前进的。评价北洋政府时期地方公债的作用不能局限

于公债收入的直接用途这样相对狭隘的视野。众所周知，中国的现代化发端于晚清，继承于民国，北
洋政府时期开启了中国社会由传统向现代转型的新时代。在这个新陈代谢的时代，各种新生事物先
后登上历史舞台，但尚在被人们认可的过程中；各种新制度逐渐建立，但尚需时日加以完善，近代中国
的公债制度也是如此。笔者曾提出晚清、北洋时期的中央政府公债在三个方面具有一定的积极意义
和进步性：第一，近现代中国国内公债的发行突破了古代惯用的捐输、报效等封建落后的筹款方式，而
采用借债的方式应付政府的紧急财政需要，在财政手段和财政观念上都具有进步意义；第二，近现代
中国的内债从用途上讲也并非全部用于军政费用，事实上对交通、教育、水利、赈灾及实业建设等也起
到了一定的积极作用；第三，在北洋政府公债政策的刺激下，中国近现代银行业迅速发展起来，促进了
中国经济的现代化［６］１０８。这三点评价对北洋时期的地方公债基本上是适用的，申论如下：

１．现代意义上的公债是以公共信用为基础而产生的一种弥补财政不敷的非常收入。与税收等
其他公共收入不同，公债收入是基于自愿原则而取得的，一般须如期偿还。在北洋政府这样一个因
政局不稳而导致的混乱时期，各地方军阀政府为筹措军费而不择手段，如强借、勒索和预征等在各
省皆司空见惯。据不完全统计，各省的强迫借款，１９２４年约为２　８３０万元，１９２５年约为５　４３６万元，

１９２６年上半年约为１０　４００万元［７］５１７。此类强迫借款几乎随时随地都有，造成的直接后果是商民同
样遭殃。相比这种无异于勒索的公开掠夺，通过发行公债以取得军政费用的方法无疑是一种进步。
因为公债对信用观念、信用制度的萌生和发育都有积极影响，也更符合现代财政的发展方向。

２．北洋政府时期所发行的１４　５７９．９６万元地方公债，虽然超过６６％被用于军政费用和弥补财
政不敷，但仍有少量用于兴办实业、筑路修桥（计１　１６４．４５万元），如两次“直隶兴利公债”“广东地
方劝业有奖公债”“湖南省路地价债券”及上海的“整顿路政公债”与“整顿桥路公债”等。这些借款
虽然仅占本期公债发行总额的８％，且也有少量可能被移作他用，但大部分还是投入到了地方事业
发展。北洋政府时期，各省不但兵多成灾，各种自然灾害也频发，因战乱、灾荒而导致的大量难民亟
须救济，因此而发行的“赈灾、善后”公债计２　２８０万元（约占总额的１５．６４％），虽然此类公债中也有
个别是地方军阀假借“办理善后”实则筹措军费而发行，但大部分还是被用于赈灾和善后，应予以基
本肯定。至于用于“筹建地方银行、整理金融”的１　４１０万元公债，笔者认为也应基本肯定。

３．地方公债对筹建地方银行、稳定地方金融起到了一定作用。民国初年的各省地方银行是在
清末官银钱行号基础上发展起来的。这些清末建立的地方官银钱局因发行过滥，信用尽失，在辛亥
革命中纷纷倒闭，有的则改组为省银行，以经理本省金库事宜。故在民国初年出现了一个设立地方
银行的小高潮，至１９１８年已有浙江地方银行、福建省银行等２０余家，至１９２５年更是达到了３８
家［８］８３６－８３７，几乎无省不有。这些地方银行大多为官办或官商合办，资本一般在数万元至百万余元不
等，官股多由省库拨付，也有的以公债充之，如１９２３年成立的河南省银行，其资本金１２５万元即由
“民国十年河南省临时公债”及厘税增收项下指拨［９］３９５；袁祖铭主政贵州时期，因原贵州银行垫支财
政款项过巨被裁撤，决定再次筹建贵州银行，其资本金１００万元系由１９２３年的“贵州定期有利兑
券”充之。另外，江西省从１９２１年到１９２３年先后成立了江西银行、赣省银行、江西赣垣公共银行、
江西官银号（非清代官银号的继续）４家地方银行，均属官商合办形式，资金总额分别在１０万元至

２００万元之间，开办时各家银行都用公债垫付资本，如江西银行资本中公债有１００万元，公共银行
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有公债２５万元等［１０］１０９。可见，此类以公债充当地方银行资本金的事例并非个案。
正如以往许多学者所指出的那样，这一时期地方银行的主要业务包括发行货币、代理公库、代

发公债和经营汇兑、储蓄等，而其中心任务是为执政当局垫款，充当其财政工具，这也是各省政府创
办地方银行的直接原因。地方银行在此十几年的发展中自觉或不自觉地与地方财政结下了不解之
缘，以致不少地方银行的货币发行几处于失控状态，完全受地方军阀的操纵。虽然当时的中央政府
也制定过一些限制措施，如财政部先后颁行《取缔纸币条例》《银行稽查》《各省官银钱行号监理官章
程》等，然而在军阀割据状况下，中央号令不行，各省并未遵办。需要指出的是，由于各省的政治经
济条件不同，各家银行成立时的具体情况不同，为政当局对自己所办银行的干预、控制、运用的手法
和程度也各有不同，故各省地方银行发行钞票的程度并非完全一样。比较而言，东三省（奉天、吉
林、黑龙江）、江西、河南、湖北、湖南、四川等省之银钱行号所发纸币额数最多，而江苏、浙江、热河、
广东、安徽等省银钱行号所发之纸币或额数甚少，或已经收回［１１］２３５－２３６。
以成立于１９１２年的江苏银行为例，虽然该行资本金１００万元全部来之于省库，但在陈光甫执

掌江苏银行时，他主动放弃了省政当局授予该行的纸币发行权，以避免省政当局向该行任意索款；
同时他按照商业银行的常规要求，从业务管理上进行谋划、设计，使江苏银行在上海这样的金融中
心起到了促进民族工商业发展的作用。但由于江苏银行的资本金来自省库，必然不能回避省政当
局包括省财政的干预，但总体来说，江苏银行在业务上的独立自主性，陈光甫及其之后的历任总经
理基本能维持［９］２５６。
再如浙江实业银行，原称浙江银行，成立于宣统元年（１９０９），系官商合办，后因亏损甚巨，民国

后由浙江军政府加以改组（１９１２年２月），仍为官商合办，计实收资本７２万余元，于１９１５年６月改
名为浙江地方实业银行（以示该行以发展实业为宗旨），并把业务重心移往上海，营业数年，信用尚
好，其代理金库、汇兑划拨等业务范围较广，获利较丰，至１９２３年实收资本增至１７６万元。与其他
大多数地方银行不同，浙江地方实业银行发行纸币较有节制，该行历年发行钞票甚少，自清末至

１９１５年７月停止发行，共发行银行票约３８０万元，至１９１７年５月共收回３７８万余元，其未收回者仅

１．２万余元［１２］３２０４－３２０５。由于该行为官商合办，难免会出现官商矛盾以致最终于１９２３年３月正式宣
布分家：上海分行、汉口分行划归商股所有，定名为“浙江实业银行”，成为一家完全的商业银行；杭
州、兰溪、海门三分行划归官股所有，定名为“浙江地方银行”。浙江地方银行成立后，由省议会议订
了地方银行条例，以省财政厅长司监督之责。这样，该行就从一个具有双重性质的地方实业银行变
为一家完全官办的地方金融机构。
当然，像江苏银行和浙江地方实业银行这样发行纸币比较节制、能较好处理与地方政府关系的

地方银行毕竟是少数，大多数的地方银行为应付省政当局漫无节制的垫款要求，只能将货币发行作
为银行的主要业务，最终导致发行过滥，发生挤兑风潮，扰乱当地的金融市场。当金融风波发生后，
执政当局为维持自己的统治，需采取一些应急措施加以善后，而发行公债即为其中之一。如成立于

１９１２年的江西民国银行（实收资本金８７万余元），属于官商合办的地方银行，主要经营全省公款汇
兑、工商产业存放款和代理本省金库。由于该行一方面受到地方当局的扶助，一方面又得益于江西
民族产业的发展，很快打开了局面，仅一两年便在省内外设有分行１６处、汇兑所１４处。此时的江
西民国银行信用尚好，纸币流通颇为畅达，成为“执握江西金融之枢纽”，并为李烈钧反袁起义扩充
军备打下了一定的经济基础。“二次革命”失败后，江西政权落入北洋军阀李纯手中。李纯为筹措
巨额军费和中饱私囊，便采取增捐增税、发行钞票等手段进行搜刮。到１９１４年夏，江西民国银行发
行纸币已超出５００万元，导致纸币贬值，价格一直跌至七折以下。与此同时，该行在省内外的分行
纷纷告亏。至１９１６年４月，江西民国银行在惨淡经营中已无法维持，被迫停业，改为江西民国银行
整理处，由江西地方当局出面整理纸币，为此而发行江西“币制公债”４００万元，专为收兑纸币之
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用［１０］１０８－１０９。于是，江西金融稍现转机。

另一个以地方公债善后的典型为安徽中华银行。该行成立于民国初年即１９１２年，资本金８５
万元①全部由省财政划拨，主办发行钞券和代理省金库，同时也办理汇款及银钱兑换。１９１３年７月
孙中山发动二次革命，武装讨袁，安徽是南方独立省份中的主力之一，耗资颇多，该行总行和分行又
遭兵抢夺，一蹶不振，只能停业。当时军队内讧，省城安庆一片混乱，现银缺乏，商家铺店拒用中华
银行纸币，以致金融滞塞，全城闭市。同年８月，安徽取消独立，中华银行被北洋军阀倪嗣冲接管，

该行发行的纸币虽经商民屡次请求兑现，但皆无果。至翌年７月，安徽巡按使署决定发行４０万元
“安徽地方短期公债”，将纸币分期兑现收回。为了做好纸币回收工作，皖省巡按使决定在省城安庆
设查验处对该行历年发行的纸币进行审查编验，从１９１４年７月至９月历时６０天，共查验该行遗留
在市面上的银圆纸币３５　９００余元，铜圆纸币４９９千文［９］３００－３０１。查验结束后，自１２月１日起分期兑

现，使商民损失降到最低。另外，１９１７年的“湖南地方有奖公债”５００万元是为整理湖南银行滥发的
纸币而募借，１９１９年的“广东省维持纸币八厘短期公债”１５０万元是为维持中国银行广东分行纸币
而发行。此类用于筹建地方银行、整理地方金融的公债总计为１　４１０万元，约占本期公债总额的

９．６７％，应该说这部分公债对稳定当地的金融市场起到了一定的作用。

由于北洋时期的地方银行（主要是省银行）以地方政权为背景，各省创立银行的动机大多是维
持地方财政的正常运转和巩固地方政权的统治，故各省财政大多依赖省银行之发行为挹注。再加
上各地军阀混战，政权更迭频繁，导致地方银行经营管理混乱、腐败时生，未能充分发挥银行集中社
会储蓄、贷放给工商企业的基本功能，其对地方经济发展的促进作用有限，曾饱受诟病。但如前所
述，各省地方银行的情况并非完全一样，本期内也确实出现了如浙江地方实业银行（后为浙江地方
银行）、江苏省银行等表现不俗的省银行，这些银行产生于沿海经济发达地区，深受上海金融业的辐
射，一定程度上显示出银行对经济发展的促进作用［１３］４３。即便是那些纸币发行较多的地方银行，在

其各个阶段的具体情况也不尽相同。随着不同时期政治经济发展的不同情况，各地方银行的业务
有所增减，而对当时当地经济发展所起的作用也就有所不同，因此不能统而概之，全面否定。

总之，作为近现代中国地方公债史上艰难曲折发展的一个重要阶段，北洋政府时期的地方公债
有其特定的政治环境和社会背景，无论是褒是贬，都给我们留下了深刻教训和有益启迪，为当今地
方公债政策的制定和实施提供了借鉴。
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人工智能与法学论坛（第１期）在浙江大学成功举办

２０１８年７月１０日，“人工智能与法学论坛”（第１期）在浙江大学之江校区成功举办。本次论坛由浙江大学光华法学
院、浙江大学司法文明协同创新中心、浙江省大数据＋立法协同创新中心主办，《浙江大学学报（人文社会科学版）》等四家
单位共同协办。

论坛由浙江大学光华法学院常务副院长周江洪教授主持，浙江大学社会科学院副院长胡铭教授、《浙江大学学报（人
文社会科学版）》执行主编徐枫编审及法学院相关研究领域师生出席了论坛。论坛伊始，周江洪教授介绍了学院目前关于
人工智能与法学领域的研究进展及今后工作部署和发展目标，表示浙大法学院将依托浙江特色和浙江大学学科优势，打
造人工智能＋法学研究高地。

论坛第一单元主题为信息技术背景下的行政与司法。王凌皞、胡铭、胡敏洁、周翠、高艳东、冯洋老师分别围绕人工智
能审判系统、大数据在刑事侦查中的运用、自动化行政的法律控制、在线纠纷解决（ＯＤＲ）、网络犯罪的定量要素、杭州互联
网法院进行了发言。论坛第二单元主题是人工智能时代的数据与个人信息。李有星、王冠玺、李世阳、钟瑞庆、陆青、赵骏
老师分别围绕智能化时代数据权的确立、“台独”分裂风险的民意调查、公民个人信息的权利属性与法律保护体系、价值互
联网的法律挑战、个人信息保护中的“同意”规则、个人信息跨境流动的隐私权保护进行了互动交流。会议在热烈的讨论
中圆满结束。
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