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作者：刘秋根 (中国经济史论坛于2003-3-31 23:57:31发布)  阅读754次 

    目前西方汉学界对15至18世纪中国资金市场发育水平的估计有两种截然不同的意见：一
是科大卫的意见，他认为中国学者所做的资本主义萌芽研究是“作坊资本主义”，这种研
究注重了资本的生产，而忽视了资本的流通。他指出：“在十五—十八世纪的欧洲，从高
层的金融界到零售业的运作，发生过一场商业革命，接踵而来的，包括保险业、银行、有
限公司、股票交易、商业融资和债券等一系列制度被创造出来。现在，西方的历史学家把
这些制度视为工业革命前资本主义的建筑构件，在工业融资的增长中发挥了巨大作用。同

样的情况在中国没有出现。”（《中国的资本主义萌芽》，《中国经济史研究》2002年第

1期）。而相反，彭慕兰却认为：早期工业革命并不是绝对的资本密集。而且“举例来说，
中国一些较大的商家确实有规律的积累起大笔资金，足以实施前铁路时代重大的科技创

新。”（见史建云译：《大歧变•引言》） 

我觉得这两种观点都有些走极端，中国15—18世纪资金市场发育水平不象科大卫先生估计
得那么低，但通过这一市场是否积累起足以实施前铁路时代重大的科技创新的大笔资金并
予以保管、调动则无法证明。 

大体上说，适应15—18世纪长途贩运尤其日常用品长途贩运的发展及生产方式的变化，资
金市场也发生了相应的变化和发展，如当时商人大规模跨地域放债开当及资金在大区域之
间的流动，手工业、商业、农业及至矿冶等对借贷资本依赖加深；借贷利率的下降和稳定
化，存款的发展，钱铺、当铺、帐局等金融机构作为信用中介功能的加强，金融机构对私
人高利贷的排挤，信用工具的不断创造等等。 

具体从以上科大卫先生所提出的一些项目来考察，确实有一些与西方近代工业革命所需要
的金融信用制度在中国未能形成，如保险业、股票交易所等；但其中也有不少项目，中国
也已经具备，如银行、商业融资、商业信用等；一些项目，在中国也有了一定程度上的萌
生，如股份公司、股份的转让买卖等。 

关于近代银行制度的起源，是中国经济史界的一个老问题。日本学者加藤繁、日野开三郎
曾对唐、宋时期专营存款的机构—柜坊进行了深入细致地考证论述，认为中国早期银行制
度即源于此。但因材料缺乏，以下两点尚不能完全证实：一是柜坊的存款是否有息？二是
柜坊是否利用商人、居民的存款进行放贷等经营？故而柜坊究竟是不是作为信用中介的银
行这一点也不能完全成立。实际上循着这一思路，我觉得宋元以后的质库、典当铺在更大
程度上具有了早期银行机构的特色，这不但因为它有悠久的历史、固定的经营机构地点、
资本核算等，更重要的它具有了银行作为信用中介的功能，因为宋元以后它既进行传统的
动产抵押放贷，更为重要的它还经营了存款，而且是有息存款。清代以后的当铺有时还根
据本铺资本及信用状况，发行钱票。这样它作为近代金融机构的特色就更浓厚了。如果专

论15至18世纪，则除了当铺之外，钱铺及帐局也具有了早期近代金融机构的性质。至少从

16世纪开始，钱铺在进行钱银兑换业务的同时，也进行各种存放款；早期帐局一开始以放
京债为主，逐渐也对商人放款，并接受商人、官僚地主及其他城乡居民存款。 

至于商业融资，如果是指对商人的经营性资本放贷的话，那么中国15至18世纪的这种资本
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性放贷是相当普遍的。除典当、钱铺、银号、帐局等银行性的机构对工商业者进行经常性
资金放贷外，一般商铺如布铺、绸缎铺、杂货铺、盐铺等及一般商人、地主、贵族、官僚
家庭也常以闲置资金及家财对商人放贷。这种放贷包括开办资本及流动资金放贷。在一些
商业发达的城市，主要是同城的金融机构、店铺及私人放贷者商人之间结下了比较稳定的
资金供求关系。 

以上所述似乎都是一种直接的货币存贷，实际上，除此之外工商业者还常得到其他多种形
式广义的信用。主要包括以下几个方面： 

一是合伙。商人除借贷以外，还常通过与人合伙获得足够的经营资金。15至18世纪的合伙
一般分为三种类型，第一种类型是资本与资本合伙；第二种类型是资本与劳动合伙；第三
种类型是介于二者之间，即以劳动参加合伙者除以劳动参加利润分配外，自己还出一部分
货币或实物资本。除了这种以资本或劳动临时组成的合伙组织外，合会、宗族财产共有等
社会固有的组织形式也常向合伙组织形式转化。这一时期的合伙的股份化已经非常普通
化，股份转顶、转让也已比较常见。 

二是商业信用。这里且不论政府与商人之间的商业信用关系，只将民间商人与其他私人及

商铺之间发生的商业信用关系做一个简要的概括。从这一角度看，15至18世纪商业信用主
要有三种形式：第一是赊，如贩商常通过牙行对零售业——铺店商人乃至直接对手工作坊
和个体手工业者提供商业信用。这种商业信用从牙商角度看也是贩商给予自己的信用。第
二，汇兑，货币从一个地方汇到另一个地方。既可以是一次性地由汇票所记目的地的家庭
或商号兑现，也可在有人愿意最终承兑的情况下零星支用，不过在零星支用时，须每次填
写支票存照。如果延期或改变承兑人，则须另外背书承兑之人。汇兑之事多由商铺、金融
性店铺如银号乃至殷实之家兼营，清代中期以后，又有专营汇兑的票号。在所汇货币兑现
之前，等于是承兑之家（及后来的票号）为出票之人及其他支票零星支用之人提供了延期
的信用。第三，“期票”、“兑票”等。这与借贷、合伙或其他经济行为（如雇佣等）尤

其是借贷有关。商人A欠了商人B的钱，不能按原有惯例或约定及时偿还，这时商人A便可
以开出一纸票据，承诺将在未来某个地点、时间里偿还所欠金额，这种票据便被称之为
“期票”。这种期票等于是延长了原有的直接货币借贷信用时间，在一定意义上也可视为
提供了某种新的信用；所谓“兑票”，不是指上面汇兑的票据。为说明其含义，假定有商

人A、商人B、商人C三人，如果商人B因商品交易等欠了商人A的银钱，至期偿还货价，称

之为兑还。如果商人B一时资金紧张，则由与商人B关系密切的商人C开具票据给商人A，承

诺在某个约定的时刻兑还该欠商人A的银子；或个人承诺某个时间之后予以清偿，这种票据

清偿称之为兑票。显然这种票据是商人C延长了商人A与商人B的信用关系，扩大了金融信
用规模。 

值得注意的是，15至18世纪，随着专业性地区集团商人活动的加强，资本的流动性已经达
到相当高的水平：一是商人的资本在利益驱动及政府提倡下向利润、利息率较高的地区流
动；二是凭借各种关系网络，这一时期的商人能够比较方便地在各地方调动大批资金；因
各种金融信用方式的发展，商人在资金缺乏时也能较快地筹集大笔资金。 

关于股份公司的起源问题。一般认为，中国近代股份公司制度是从西方引进的。但中 

  国古代合伙制组织经过长期的发展演变，至15—18世纪时已经具备了诸多近代股份公
司制度的因素：如有限责任制度的萌芽，经营权和资本所有权分离等，已经接近于两合公
司，并向股份公司的萌芽期迈进。 

  另外，在15至18世纪时期，合伙制的股份化已经相当普遍，尤其资本规模较大的企
业。股份的买卖、转让也已比较常见。只是尚未见有固定的交易场所，也就是说，正规的
股票交易所还未形成。 

综合上述可见，15至18世纪的中国，作为早期银行机构的典当铺、钱铺、银号、帐局已经
形成并对工商业的运行产生了巨大影响。所谓的商业融资在这一时期比较普遍和常见，不
仅上述金融店铺对工商业进行各种资本性放贷，一般商业铺店及地主、商人及其他富豪之
家也对商人放贷，同城商人经营资金形成某种固定的供求关系。除了这种直接的货币供应
以外，商人还通过种种形式获得商业信用，从而有效地扩展信用圈子、扩大了资本规模。 

但是17世纪以后，相对于同一时期的西方各国，资金市场发育却表现出了迟滞的特点：如
信用货币的创造方面，虽然不少钱铺、钱庄、银号发行钱票、银票，但限于个别钱庄个别
应用；金融机构仍是初创形态的早期银行——当铺、钱铺、帐局等，未创立类似近代银行
业那样全国性的金融机构；虽然也有类似北京、苏州这样的金融中心，都缺少冲帐、拆借



等业务；合伙也有了长足的发展，但相对英、荷等国其制度却相对落后，如缺乏股东大会
等固定的权力机关及经营机关；虽也有股份的买卖、转让，但未形成集中统一场所，形成
社会化的、价格收益可预期的股票交易场所；财政仍是依赖直接的实物、货币、劳役征
收，信用化的趋势不明显。 

总而言之，15至18世纪资金市场的发育虽与西方比，在17世纪以后表现出了迟缓的特点，
但发展水平却并不如西方学者所估价的那么低，它仍然较好地适应了这一时期中国经济发
展的需要，在金融信用形式的许多方面表现出了创新。至于它之所以未能完全走向近代
化，除了原有的生产方式还没有发生比较大的变化，最主要的是没有经历独立的手工工场
阶段外，还在于经过长期的发展整合，中国传统资金市场已经能比较好地适应中国经济发
展的需要。而中国封建政府通过长期以来形成的文官系统和吏役系统，能够直接有效地征
敛到所需的实物、货币、劳务等，也减缓了走向国债信用化的压力。 

作者（河北大学宋史研究中心071002） 
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