
战时金融的困境与应对 ：

1 9 4 2 年
“

四行专业化
”

述论

尤云 弟

内容提要 1 9 4 2 年 前后 ，
国 统 区金 融 面 临着新 困 境 。 英美封存 资金 带来 的 金融 变

动 、太平洋战 争爆发带来 的 军事 转机和美 国 5 亿美元贷款带来的信心 ， 交 织催 生 了 应对金

融 困境的迫切性和可 能性 。 国 民政府 出 台 了 四行专 业化决策 ， 以统 一发钞权为 关键举措 ，

明确各 国有银行的专业范 围 ，提升 中央银行的地位和职权 ， 意 图 应对金融 困境 。 四行专业

化在金融制度建设层面 上 的调 整是成功 的 ， 然 而 囿 于 战 局发展 、金 融领域 的人事 沟 通不

畅 、监督 制度不足和 5 亿美援错失 良机等 ，解决 困境 的 实 际成效不如 预期 。 掌握 党政军 大

权的蒋介石借助 四 行专业 化掌控 四 行 ， 实现统制 金 融 与 军 事 、政治 的 紧密结合 ，透视 出 近

代金 融 与 政治 、军 事力 量在 实际利 益层 面 的复杂 关联 。

关键词 四行专业化 抗 日 战争 金融 蒋介石 四联总处

1 9 4 2 年是中 国抗 日战争的关键年份 。 此时中国金融已呈现疲惫不堪的困境 ，经济遭受严重冲

击 。 为应对危机 ，

1 9 4 2 年 5 月蒋介石和国 民政府推出中 国金融史上著名的 中央银行 、中 国银行 、交

通银行 、中 国农民银行 （ 以下简称
“

中 中交农
”

） 四家国有银行专业化 （ 以下简称
“

四行专业化
”

） 的

决策 ，
意图帮助战时金融渡过困境 。 四行专业化决策的出 台过程曲折复杂 ，实施影响拓展至金融 、

军事 、政治等领域 ，绝不是简单的一纸公文即可施行 。 以往学术界的中 国金融通史著作及相关银行

史资料对四行专业化问题有所涉及和介绍 ，但叙述篇幅简略 、结论相似 。
？ 相关研究成果较少且集

中评述四行专业化如何达到扶植中央银行 、监督金融的作用 。
② 可以说 ，

已有成果既缺乏对 1 9 4 2

年相关金融形势的深入分析 ，
也没有对于国民政府决策过程的细致考证 。 譬如在太平洋战局变动

和美国 5 亿美元贷款的背景下 ，蒋介石 、孔祥熙和四联总处 、财政部如何出台 四行专业化决策 ； 中 中

① 洪葭管分别在 《 中国金融通 史》 第 4 卷第 7 章第 2 节 （ 中 国金融 出版社 2 0 0 8 年版
）
介绍 了 中 央银行通过四联 总处加强地

位 ，金融垄 断体 系进
一

步扩大的经过 ；在 《 中 国金融史》 第 6 章第 3 节 （ 西南财 经大学 出版社 1 9 9 3 年版 ） 简述 了 中 央银？行地位的加

强和 中 中交农四行信用 扩张的情况 ；在《 中 央银行史料 （ 1 9 2 8 ． 1 1

—

1 9 4 9 ． 5 ） 》下卷第 1 4 章第 4 节 （ 中 国金融 出版社 2 0 0 5 年版 ）介绍

了 央行通过四联总处加强地位凌驾于其他三行之上的经过 ，但洪的研究皆只侧重 四行业 务划分和纸 币 由央行统一发行等事 宜 。

② 王红 曼《对 中 国近代金融三 次制庋性创 新分 离之考察》 （ 《
四川 师范大学学报》 2 0 0 9 年 第 4 期 ） 认为 四行专业化在金融制

度
、
法律监管方 面起到 了扶植 中央银行、监督金融的作用 。 结论似具启发 ，

但对四行专业化的具体过程语焉不详 。
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尤云弟 ／ 战时金融 的 困境与 应对 ：
1 9 4 2 年

“

四行专业化
”

述论

交农四行 （ 以下简称
“

四行
”

）在统
一发钞权问题上如何博弈和达成妥协 ；

四行专业化决策的最终成

效及影响 。 这些都是本文着重探究的内容 。

本文通过梳理台北
“

国史馆
”

藏蒋介石档案 、美国国家档案馆藏财政部档案 、斯坦福大学胡佛

研究所藏蒋介石 日记和杨格 （
ＡｒｔｈｕｒＮｉｃｈｏｌｓＹｏｕｎｇ ） 档案 、哥伦比亚大学藏孔祥熙 口述史料、摩根索

（ ＨｅｎｒｙＭｏｒｇｅ
ｎｔｈａｕ

，Ｊｒ ． ） 日 记等中英文史料 ，追溯 1 9 4 2 年前后 中 国金融困境之局 ，分析实行四行专

业化的迫切性和可能性及其关键举措 ，并以蒋介石为中心 ，探讨国 民政府的金融决策体制和关键人

物如何
一

步步铺垫来应对困局 ，进而达到其统制金融 ，推展金融为政治 、军事服务的意图 ，兼及分析

四行专业化的成效和影响 。

一

、 四行格局下的 1 9 4 2 年前后金融困境

1 9 3 9 年 1 0 月 ，蒋介石推动改组四联总处 ，确立其最高金融机构的权力 和地位 。 四联总处成为

指导 、监督 、考核四行的领导机构 。 蒋介石本意 由此 出发统制金融 ， 奠定整个战 时金融财政的基

础？ ，但实际情况没有因为四联总处的设立而得到全面改善 。 当时国 民政府行政院院长 、中央银行

（ 以下简称
“

央行
”

） 总裁孔祥熙给蒋介石递交了一份绝密报告 ，指出 1 9 3 9
—

1 9 4 0 年份财政收不抵

支状况 日益严重 ，除了增税 、发公债外 ， 国库支 出主要靠银行垫款 ，超发钞票 ，甚至利用银行存款 ， 吸

收游资 。 由于
“

现在战事延长 ，财政与军事前途关系益切
”

，孔祥熙决定把
“

真实内容尽情披露
”

给

蒋 。
② 与此同时 ，蒋在 日记中也忧心忡忡地提到

“

金融外汇势甚危急 ，物价飞涨 ，
经济巳人险境

＂

。
③

抗战进入持久阶段以来 ， 国 民政府所剩无几的财政库存被消耗殆尽 。

随着英美封存资金和太平洋战争爆发 ，上海和香港两大金融中心受到冲击 ，金融经济情况愈加

复杂 。 在此之前 ，

1 9 4 0 年 7 月 日 本宣布封锁闽浙沿海交通
；
同 月 ，英国宣布封闭滇缅公路三个月 。

中 国东南和西南地区运输线均被切断 ， 国外币钞 内运和物资运输受到影响 。
1 9 4 1 年三 四月 份

，
四

联总处 、 四行负责人以及孔祥熙皆在商议国外币钞经香港或缅甸尽快内运 ，不得滞 留 ，紧急时刻上

海四行撤到美军租界防区内营业 。

一旦租界当局不提供切实保障 ， 即当停业撤退。
？ 7 月

，
日本军

队 占领越南军事基地及飞机场后 ，英美两国的远东利益受到威胁 。 英美政府 即宣布封存中 国和 曰

本在英美资金 ， 防止资金外流 。 四联总处副秘书长徐柏园认为此事给中 国带来
“

金融上划时代之

变化
”

。
⑤ 随后徐柏园呈文蒋介石 ，提出掌控战时金融的两个基本原则 ， 即把握金融主动权和按照

国内外局势因时制宜 ，
并提出应着重在

“

调节通货发行 ，
以免过度膨胀

”

，

“

节制公司金融机关之放

款投资业务 ，充分发挥金融力量
”

，

“

管理外汇
”

，

“

划
一

金融行政并加强管理金融市场
”

？四个方面

来掌控金融 。 这就抓住了当时战时金融困境的关键问题 。 徐柏 园提出 的两大原则和 四个方面都被

① 尤云弟 ： 《
四联总处的创 建及初期运作

——

以 蒋介石为 中心的考察》 ， 《史学 月 刊 》
2 0 1 3 年第 8 期 ，第 7 9 页 。

② 《最近财政实况 》 （ 1 9 3 9 年 6 月 ）
，
洪葭管主 编 ： 《 中央银行史料（ 1 9 2 8 ． 1 1

—

1 9 4 9 ．
 5 ） 》上卷 ，第 4 3 9 页 。

③ 《蒋介石 曰 记 》 （手稿
） ，

1 9 4 0 车 5 月 3 1Ｅ
Ｉ ，斯坦福 大学胡佛研究所档案馆藏 ，

下 同 。

④ 《
四联总处关于上海金融机关撤退及 国 外币钞 内运各项办法密代 电 》 （

1 9 4 1 年 3 月 2 5 日 ）
， 《
四联总处关于港 沪 四行之措

施节略》 （ 1 9 4 1 年 3 月 ） ， 《 中 央银行报告 沪港 两行部署撤退情形 函 》 （ 1 9 4 1 年 4 月 4 日
） ，

《孔祥熙指 击上 海四 行应 变措施 密 电》

（ 1 9 4 1 年 4 月 2 4 日
）

， 中国 第 二历史档案馆编 ： 《 中华 民国 史档案 资料汇编 》第 5 辑第 2 编
，

“

财政经济
”

（
3

） ，

江苏 古籍 出版社 1 9 9 7

年版 ， 第 2 1 0
—

2 1 4 页 。

⑤ 《徐柏 园 就封存资金后之金融 方针给 蒋介石 的 呈》 （
1 9 4 0 年 9 月 8 日 ） ，重庆市档案馆、 重庆市人民银行金融研究所合编 ：

《四联总处 史料》上 ， 档案 出版社 1 9 9 3 年版 ， 第 2 7 7 页 。

⑥ 《徐柏 园就封存资金后之金融 方针给 蒋介石 的 呈 》 （ 1 9 4 0 年 9 月 8 日
）

，重皮市档案馆 、重庆市人民银行金融研究所合编 ：

《四联总处 史料 》上 ， 第 2 8 0 页 。
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蒋介石所采纳 ，体现在嗣后的四行专业化决策过程中 。 英美封存资金后 四个月后 即 1 9 4 1 年 1 1 月

1 5 曰 ，美军决定短期 内从上海撤退。
① 港沪金融中 心均为法币流通区域 ，有国 民政府力图维系的外

汇市场 。 而且抗战后方和沦陷区所需的 国外物资常常要转经港沪而输人内地 。
一旦美军撤退 ，

上

海四行处境更加困难 ，港沪金融中心将失去保障。 而随后爆发的太平洋战争 ，打破了 内地对港沪依

存关系的平衡点 ，给金融 、经济带来重大冲击 。

至此 ，
上述金融与军事战局变动交织促成了金融困境 ，

经济大受影响 。 蒋介石甚至评价 1 9 4 1

年底中 国经济
“

俨如
一

染有第三期肺病之病人
”

。
？ 作为战时金融主导力量的 中 中交农四行 ，在徐

柏园所提议应当注重的控制通货 、投资运用 、管理外汇 、统制金融行政四个方面表现皆不如人意 。

整个国家的经济和金融情况十分严峻。

首先在控制通货方面 。 控制通货的理 由来 自市面物价疯涨 、法币艇值 、 银行滥发货币的连锁反

应 。
1 9 4 0 年中 国遭受严重歉收 ，

甘肃 、陕西 、河南三省因受春旱夏涝的影响 ，收成仅为十足年份的

五成左右 ，其他省份的夏季作物收成也仅约为七成左右 。
③ 加上太平洋战争爆发 ， 国际运输路线阻

断 ，物资外运和 内运皆有 困难 ，

“

故外销货物势须看跌 ， 内运商品将见暴涨
”

，

“

涨风之烈 实足惊

人
”

。
④ 蒋介石在 日 记中多次关注物价 ，非常担忧物价暴涨带来的危险 ，表示

“

法币之价更贬 ，物价

暴涨 ，
而财政部统制金融无策 ，竟使高利贷放 囤积之风更炽 ’

此为本年最恶劣亦最危险之一事
”

ｏ
？

以重庆为例 ， 当地产品 、来 自外省商品和国外进 口商品的价格从 1 9 3 9 年 6 月 到 1 9 4 1 年 1 2 月 ，皆增

长 1 0 多倍。 假设 1 9 3 9 年 6 月整个中国后方的商品物价指数为 1 0 0
，到 1 9 4 0 年 1 2 月 指数已达到

3 9 1
，到 1 9 4 1 年 1 2 月指数则 已高达 1 0 2 9⑥

，
百姓生活成本剧增 。

由于战时政府收人停滞 ，开支逐年膨胀 ，财政赤字有增不减 。 为满足政府的巨额开支 ，政府指

示银行滥发货币⑦ ，致使市面上的货币流通量大大超过需求量。 但是 ，新钞票的发行额远不能满足

政府所需 ， 四行不得不增加给政府的垫款 。 1 9 4 0 年国有银行钞票发行增加额达到 3 5 ． 8 亿元法币 ，

对政府垫款额为 3 8 ． 3 1 亿元 。 1 9 4 1 年钞票发行增加额达到 7 2
． 3 亿元法币 ，对政府垫款额为 9 4

．
4 3

亿元 。
⑧ 尽管银行鼓动存款业务 ，吸收游资 ，但四行的存款储蓄远跟不上银行对政府的 巨额垫款 。

如 1 9 4 1 年四行普通存款和储蓄存款的总额 1 0 4
． 6 4 亿元 ， 给政府垫款额达 9 4 ． 4 3 亿元 ，

比例高达

9 0 ． 2 4 ％ 。
？ 为应对有增不减的货币 需求 ，早在 1 9 3 9 年 3 月 央行决定

“

另账登记
”

，增加发行 ， 四联

① 《
四行驻港总处致四联总处 电 》 （ 1 9 4 1 年 1 1 月 2 0 曰 ） ，洪葭 管主编

： 《 中央银行史料 （ 1 9 2 8 ． 1 丨

一

1 9 4 9 ．

 5 ） 》上卷 ， 第 6 4 5 页
。

② 《 蒋委 员 长在重庆接见美 国财部代表柯克朗 指陈 中国 经济危机之严 重性 嘱其回 美后转陈政府务使美 国对华经济援助能

有
一整个的 、 固 定的 具体方案谈话纪 录》 （

1 9 4 1 年 1 1 月 9 日 ） ，秦孝仪主编 ： 《 中 华民 国重要史料初编一对 曰抗 战 时期 》 第 3 编 ，

“

战时 外交
”

（
1

）
，
台 北

， 中 国 国 民党中 央委员会党史委员会 1 9 8 1 年版 ， 第 3 2 2 页 。

③ 《 中 央农业 实验所对 1 9 4 0 年夏季作物产量估计 》 （
1 9 4 0 年 9 月 ）

， 中 国第 二历 史档案馆编 ： 《 中华 民国 史档案 资料汇编 》 第

5 辑 第 2 编 ，

“

财政经济
”

（ 8 ） ， 第 2 6 2 页 。

④ 《行政院抄发经济会议秘书 处关于 美 曰 战争爆发后国 民政府重要经济事项提案 训令 》 （
1 9 4 1 年 1 2 月 6 曰 ）

，
中 国 第二历

史档案馆编 ： 《 中华 民国 史档案资料汇编 》 第 5 辑 第 2 编
，

“

财政经济
”

（ 3
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⑤ 《 蒋介石 曰 记 》
（
手稿 ） ，

1 9 4 1 年
，
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反省录
”

。
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⑨ 国 民政府主计 处统计 局编 印
： 《
统 计 月 报》 （ 1 9 4 7 年 1 1

、
1 2 月 第 1 2 3

、
1 2 4 号 ）

，
台 北 ，

“

国 史馆
”

藏
，
財政部 档 案

，

0 1 8 ／

0 0 0 0 3 4／ 2 8 2 Ａ 。 注 ：储蓄存款包括普通储蓄 、节建储蓄 、 乡 镇公益储蓄 ， 乡 镇公益造产 基金储 蓄 、 外 币储蓄 、有 奖储蓄 、黄金储蓄 、 美

金储蓄等 。 原表 由财政部统计处根据四联总处之材料编制 。 中央银行在 1 9 4 2 年之前没有储 蓄存款 。
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

尤云弟 ／ 战 时金融 的 困境 与 应对 ：
1 9 4 2 年

“

四行专 业化
＂

述论

总处 、财政部 、央行 、 中 国农民银行 （ 以下简称
“

农行
”

） 均参与其中 。
？ 1 9 4 0 年 1 1 月 ，

央行发行局呈

报相继发行大额交通银行 （ 以下简称
“

交行
”

）
2 5 元钞券和农行 5 0 元钞券 。 同时各行纷纷向英美

等印刷厂增印钞券 ，如央行续向中华书局订印 1 亿元钞卷 ， 中 国银行 （ 以下简称
“

中行
”

）赶印钞券 5

亿元 ，交行也有参与 。
② 如果一味增发货币 ， 物资生产没有跟进 ，那么经济会陷人物价疯涨的恶性

循环 ，通货信用荡然无存 。

蒋介石曾试图控制通货 。 1 9 4 0 年 9 月
，蒋介石发手令要求严加限制四行 5 0 元和 1 0 0 元大券发

行数额 ，

“

务使大券不致常在市面流通 ， 以免往年德国 马克与俄国罗 卜 （

一般译作卢布——引者注 ）

逐 日 加圈 ，
恶性膨胀之危殆

＂

。
③ 1 9 4 1 年 4 月 1 5 日

，
蒋介石再次发手令要求封存赣湘川黔地区 2 亿

元法币 。
④ 1 9 日

，蒋介石加批 6 0 0 0 万元
，共封存 2

． 6 亿元法币 。
⑤ 旋至当年六七月 ， 因为 四行库存

短绌 ，奉蒋介石手令封存的 2 ． 6 亿元钞券陆续解封提回 应用 。
？ 蒋介石意识到银行巨额发钞量和

物价疯涨折射出来的恶性通胀已接近不可收拾的临界点 。 1 9 4 2 年 3 月 中旬 ，
蒋介石手令要求四联

总处加强对四行的统制 ，特别注重
“

限制 四行发行钞券 ，改由 中央银行统一发行
”

，声称
“

此为最急

之要务 ，须限期完成
”

。
⑦ 统一发行 ，控制通货 ，势在必行 。

其次是投资方面 。
1 9 3 9
－

1 9 4 1 年间的工业内迁给抗战后方带来了初具规模的 国防建设基础 ，同

Ｂ寸给工业基础非常薄弱的西南地区带来经济建设新气象 。 发展工业必然需要大量资金 。 八一三沪战

爆发后 ， 国民政府即下令要沿海各工厂内迁 。 由 1 9 3 7 年 7 月 至 1 9 4 0 年底 ，完成中国有史以来第
一

次

工业大迁移 。 从上海迁出 民营工厂共 1 4 6 家 ，机料 1 4 6 0 0 余吨 ，技术工人 2 5 0 0 余名⑧ ， 给湖南 、 福建 、

浙江 、湖北等地提供了内迁经验 。 尽管四联总处协调四行为农工矿业提供贷款 ，但四行业务分工不

明 、资金不集中 、贷款不足的问题仍影响着农工矿业的发展 。 如交行本来专门办理工贷贴放 ，现在由

四行联合分担办理 ；中交两行暨中央信托局都着手农贷 。 而交行作为发展全国实业的银行 ，生产实业

投资放款非常不足 。 1 9 3 9 年底交行存款已达 1 3 ．
7 亿元 ，但生产事业放款仅 4 3 0 余万元 ，农工矿产品

押款 5 7 0 余万元 。
⑨ 随着战局的扩大 ，

农工矿建设资金需求越来越大。 通货膨胀 、物价上涨也造成四

行下拨的贷款额不敷其用 。 显然 ，
四行需要划分投资和放款业务范围 ，加大投资 ，

以便促进经济建设 。

一

第三是外汇管理方面。 中国实行外汇汇兑本位 。 法币 的稳定性与外汇汇率息息相关。
⑩ 政府为

维持币信 ，急需统筹外汇收付 。 抗战以来 ，尽管中国物价涨势汹汹 ，但官方外汇汇率一直保持平稳 。

1 9 3 9 年 6 月到 1 9 4 1 年 1 2 月 间央行公布的外汇汇率平稳保持在 1 美元兑换 2 0 法币的比率 。
？ 中英平

① 《 中 央银行常务理事会议决定增加发行广 另 账登记
”

》 （ 1 9 3 9 年 3 月 2 8 日
） ，
洪葭 管主 编 ： 《 中 央银行 史料 （

1 9 2 8 ．
1 1
—

1
9 4 9 ． 5

） 》上卷 ， 第 3 8 3 页 。

② 《常务理事会第 1 9 2 6 次会议》 （ 1 9 4 0 年 1 1 月 2 7 曰 ）
，
《 常理会 2 1 0 1 次会议记录》 （ ｌ ＳＷＯ 年 6 月 1 日 ）

， 《 中 国银行副总经理

贝祖
？

治致陈行函 》 （
1 9 4 0 年 7 月 2 0 日 ） ， 洪葭管主编 ： 《 中央银行史料 （

1 9 2 8 ． 1 1
—

1 9 4 9 ． 5 ） 》上 卷 ， 第 5 9 8
—

6 0 1 页 。

③ 《 蒋介石关于发行大券及省行发行辅 币 问题手令及孔祥熙签呈稿 》 （ 1 9 4 0 年 9 月
一

1 1 月
）

， 中 国第 二历史档案馆编 ： 《 中华

民国 史档案资料汇编 》 第 5 辑 第 2 编 ，

“

財政经济
”

（ 3 ）
， 第 4 5 页

。

④ 《蒋介石致徐堪 、徐柏 园函 》 （ 1 9 4 丨 年 4 月 1 5 曰
） ， 洪葭管主编 ： 《 中央银行 史料 （

1
Ｓ？ 2 8 ． 1 1

—

1
9 4 9 ． 5 ） 》 下卷 ，

第 8
1

8 頁 。

⑤ 《徐堪 、徐柏 园致蒋介石签呈 》 （ 1 9 4 1 年 4 月 1 9 曰 ） ， 洪葭管主编 ： 《 中央银行史料 （ 1 9Ｍ ． 1 1 

—

1 9 4 9 ． 5 ） 》 下卷 ， 第 8 1 8 页 。

⑥ 《封存钞券数 ：解封钞券数及其余数 简表》 ，
洪葭管主编 ： 《 中 央银行史料 （ 1

9 2 8 ． 1
1
—

1 9的 ． 5
） 》下卷 ， 第 8 2 3 页 。

⑦ 《四联总处 1 9 4 2 年度重要工作报告 目 录》 （ 1 9 4 3 年 ） ， 洪葭管主编 ： 《 中央银行史料 （ 1 9 2 8 ． 1 1 

—

1 9 4 9 ．

 5 ） 》 下卷 ， 第 7 8 1 页 。

⑧ 《经济部统计处关于战时后方 工业统计报告 》 （ 1 9 4 3 年 5 月 ） ， 中 国 第 二历 史挡 案馆 编 ： 《 中华 民 国 史档案 资料汇 编 》第 5

辑第 2 编
，

“

财政经济
”
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6

） ， 第 3
1

9 页 。

⑨ 《徐堪等为 附陈所拟四行 1 9 3 9 年度业务之比较呈 》 （ 1
9 4 0 年 3 月 2 2 日 ） ， 中国 第二历 史档案馆编 ： 《 中华 民 国史档 案资料

汇编 》第 5 辑第 2 编
，

“

财政经济
”

（ 4 ）
，第 7 页 。

⑩ 吴景平
： 《英 国与 中 国的 法 币 平 准基金》 ， 《

历 史研究 》
2 0 0 0 年第 1 期

，第 4 9 页 。
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抗 曰 战争研究 2 0 1 5 年第 1 期


准基金 、乙种中英平准基金和 1 9 4 1 年 4 月 的 中英美平准基金一直靠向市场抛售大量外汇来维持汇

率 。 太平洋战争爆发后 ，国际商贸活动被阻断 ，政府认为民间合理的外汇需求已大大减少 ，相应的外

汇审核和供应量锐减 ，决定不再通过售汇来平抑法币汇价 ，反而要掌控外汇。 政府外汇收人主要靠出

口贸易和侨汇。 太平洋战争爆发后 ， 出 口贸易基本停滞 ，南洋
一

带侨汇因交通阻塞暂时停顿。 鉴于法币

恶性 ！泛值 、官方牌价和黑市汇率的巨大差别 ，
央行和财政部担心外汇包括侨汇流人

“

地下
”

交易 ，届时无

法掌控外汇包括侨汇的流向 。 国民政府亟须要由央行集中筹划外汇包括侨汇收付 ，防止资金外流 。

第四是统制金融行政方面。 蒋介石亲任四联总处理事会主席一职掌控四行 ，按理通过四联总

处可对四行体制 、机构 、职能 、人事等加 以直接督导 ，统制金融行政并集 中力量推行战时金融政策 。

然而随着四联总处的运作 ， 四行之间未能充分沟通和合作来执行战时金融政策和四联总处的决议

案件 。 四联总处秘书长徐堪等人指 出 ，
央行本应该推广贴现及重贴现业务 ，来调剂金融 ，但 1 9 3 8 年

央行承做贴现与重贴现仅 3 9 0 余万元 ； 中行在存款总额 、储蓄存款业务首屈
一

指 ，实力雄厚 ，但其作

为国际汇兑银行 ，对于协助政府调度国际收支 ， 尚未发挥功能
；
交行作为发展全国实业银行 ，显然生

产实业投资放款数额过少 ； 至于农行 ，
1 9 3 9 年度业务进展太少 。

？ 1 9 4 0 年 9 月 ，央行甚至抱怨中

行、交行 、农行三行 （ 以下简称
“

中交农三行
”

）

“

对于总处决议、案件未尝尽力推行 ，或竟违反总处决

定之原则及办法 ，为其本身暂时便利标奇立异 ， 自乱步骤者殊属不合
”

。
② 显然 ，

四行肩负调度金融

的重任 ，本应该统一金融行政并管理金融市场 ，但实际未能统一 。 实行四行业务专业化 ，督导 国家行

局 （包括四行和中央信托局、邮政储金汇业局 ） ，加强四联总处管理金融市场方面的权限 ，迫在眉睫 。

总之 ，

1 9 4 2 年前后的 中国金融在控制通货 、运用投资 、管理外汇和统制金融行政等方面 ，表现

不容乐观。 其中控制通货与法币发行息息相关 ；投资问题与划分银行业务挂钩
；
统筹外汇关系到币

信 ；统制金融行政与督导国家行局 、管理金融市场有关 。 国 民政府美籍财政顾问杨格 曾评价
“

＇

法币

是稳定 、统
一

的象征 ，
也是维持对华信心的来源

”

，倘若
“

货币崩溃会导致严重的社会混乱 ，生活成

本提高会引起暴乱 ， 政府的威信将会严重损 害
，
民族士气将会被动摇……进一步破坏到经济体

制
”

，甚至难以得到外援 。
③ 国民政府和蒋介石欲争取大额美援来挽救战时金融财政 ，获得抗战胜

利的希望 。 倘若此时金融崩溃 ，对中国而言 ，肯定是难以挽救的危机 。 再加上英美封存资金带来的

金融变动 、太平洋战争爆发带来的军事转机 ，这些都促成了出 台 四行专业化决策的迫切性 。 因此 ，

国民政府亟须借助实施新决策来应对战时金融困境 ，并且首先要从重新厘定四大国有银行的地位

尤其是央行和其他三行的关系人手 。

二 、 四行专业化决策的出 台

1 9 4 2 年 5 月 ，
国民政府为应对战时金融困境 ，在国内既有的金融制度和 四行格局的基础上 ，借

助 1 9 4 2 年 3 月美国 5 亿美元财政援助带来的信心 ， 出台了金融财政领域的
一

项历史性决策
——四

行专业化 。 内容包括央行统一发砂权 、四行经营业务划分 、央行统筹外汇、央行集中存放头寸等多

方面 。 集党政军权于
一

身的蒋介石在四行专业化决策的酝酸与出 台过程中 ，亲 自 策划和推动实施 ，

起到了关键性的作用 。

① 《徐堪等为 附陈所拟四行 1 9 3 9 年庋业务之比较呈 》 （
1 9 4 0 年 3 月 2 2 曰 ）

，
中国 第 二历 史档案馆编 ： 《 中 华民 国 史档案 资料

汇编 》 第 5 辑第 2 编 ，

“

财政经济
”

（
4

） ， 第 4
一

8 页 。

② 《 央行致各分行处通函 》 （ 1 9 4 0 年 9 月 2 6 日 ）
，
洪葭管主编 ： 《 中央银行史料 （

1 9 2 8 ．
1 1 

—

1 9 4 9 ．

 5 ） 》下卷 ，第 8 0 5 页 。

③ＭｅｍｏｒａｎｄｕｍｏｎｔｈｅＣｕｒｒｅｎｃ
ｙ
Ｓｉｔｕ ａｔｉｏｎ

，Ｊ ａｎｕ ａｒ
ｙ

3
，
 1 9 3 8

，

ＨｏｏｖｅｒＩｎ ｓｔｉｔｕ ｔ ｉｏｎ
，
Ｓｔａｎｆｏｎ ｌＵｎ ｉｖｅ ｒｓｉｔｙ

，
ＡｒｔｈｕｒＮ ．Ｙｏｕｎ

ｇ
Ｃｏｌｌｅｃ ｔｉｏｎ

，

Ｂｏｘ 6 9
，
Ｆｏｌ ｄｅ ｒＣｕｒｒｅｎｃ ｙＪｕｎｅ

－Ｄｅｃｅｍｂｅｒ  1 9 4 0 ．
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
尤云弟 ／ 战 时金融 的 困 境与 应对 ：

1 9 4 2 年
“

四行专业化
”

述论

论及国 民政府加强四行专业化和提升央行地位及职权的想法 ，要追溯至抗战前中央储备银行

的筹备 。
？ 1 9 3 7 年 6 月

，
立法院曾批准改组中央银行为中央储备银行的详细方案 ，

欲使央行脱离政

府支配 ，保持超然独立的地位 ， 以便控制金融市场 ，旋即因七七事变发生 ，中央储备银行的方案不得

不搁置 。
② 直至 1 9 3 9 年 9 月 ， 国 民政府公布《战时健全中央金融机构办法 》 ，宣布 中 中交农四行合

组联合办事总处即四联总处 ，负责办理战时金融政策有关各特种业务 。
③ 四行以分担责任 的方式

按照一定比例分摊承做贴放 、投资 、储蓄 、发行 、汇兑等业务 。 时人评价此乃
“

我 中央金融机构 ，
至

此乃奠定真正集权管制之基础
”

。
④ 但 四行各 自 为政现象仍然 日 益严重 ，蒋介石感到亟须加强

“

统

制
”

四行并使其业务范围
“

专业化
”

。 1 9 4 0 年 3 月 ，蒋亲 自主持四联总处全体理事会第一次会议 ，指

示
“

拟定
一

个三年计划决定四行业务方针及各行业务发展的方向 ，来逐步发展经济增加生产 ，安定

金融以奠定国家经济基础
”

。
⑤ 蒋认为此事

“

关于经济金融之前途成败甚大也
”

。
⑥ 蒋介石公开把

四行业务专业化问题与国 民经济金融前途挂钩 ，并态度明确 ，主动积极 。

珍珠港事件爆发后 ，蒋介石把握这个国际局势变动时机 ， 将调整金融机构列为其 1 9 4 2 年大事

件处理。 在此之前 ，除西北方面之外的国际运输线 已遭阻断 。 蒋介石 日夜盼望 ， 日 本能够南进或北

进 ，引起苏联或者美国参战 ，打破这个军事僵局 。 突然珍珠港事件爆发 ，英美对 日 宣战 。 蒋介石甚

为欣喜 ，认为
“

此为抗战四年半以来 ，最大之效果 ， 亦惟一之 目 的也
＂

。
⑦ 并嘱咐下属

“

须把握住 目

前这个千载难得的时机 ，来审慎运用我们抗战所已得的地位与力量
”

。
⑧ 蒋介石此时非常关切国 内

经济金融情势 ，开始研究四行统一计划？ ，把
“

统一四大银行与加强四联总处组织
”

列人 1 9 4 2 年大

事表⑩ ，决意掌控金融为抗战服务 。

此后 ，蒋介石一直忙于策划四行专业化的具体方案 ，主动与孔祥熙 、财政部 、四联总处及四行主

管人员等商量 ，多次交办手令以贯彻 自 己的统制金融思想 。
1 9 4 2 年 1 月 2 3 日 ，蒋介石预定本星期

事项有
“

四行统制与全国金融之统制方案
”

ｏ
？ 1 9 4 2 年 3 月 中旬 ，蒋介石研究四联总处改组计划和

统制 四行实施办法 。
？ 这些表明蒋介石决心要统

一

四行 ，并考虑四联总处的工作调整 。
？ 1 9 4 2 年 3

月 2 2 日
，蒋介石交办孔祥熙手令 ，希望

“

以后对于中中交农四行应加强统制
”

，特别指 出其中七部

分 ：

“

（

一

） 四行人员之考核调用与统制 ； （二 ） 限制四行发行钞券改 由中央统一发行 ； （ 三 ）统一四行

① 1 9 3 5 年 1 1 月財政部长孔祥熙宣称 国民政府筹划将中央银行改制成 中央储备银行 （ ＣｅｎｔｒａｌＲｅｓｅｒｖｅ Ｂａｎｋ） ，保管各银行的法定准

备金。 中央储备银行将是一个独立机构 ，
来保障银行体系 的储备和国 家货币的稳定

，
且不参与一般意义上的商业行为 ，

两年后将享有唯一

的货 币发行权 。 参见
Ｆｒａｎｋ Ｍ ．Ｔａｍａ

ｇ
ｎａ

，
Ｂａｎｋｉ

ｎｇ
ａｎｄ Ｆｉｎａｎｃｅ ｉ

ｎＣｈｉｎａ （ＮｅｗＹｏｒｋ
： ＩｎｓｔｉｔｕｔｅｏｆＰｕｂ ｌ

ｉ
ｃＲｅｌａｔｉｏｎｓ

，
 1 9 4 2

） ， ｐ
．  2 1 9 ．

②Ａｒｔｈ ｕｒＮｉ
ｃｈｏｌｓＹｏｕｎ

ｇ ，Ｃｈｉｎａ
＇

ｓＮａｔ ｉ
ｏｎ－Ｂｕｉｌｄ

ｉ
ｎｇ

Ｅｆｆｏｒｔ 1 9 2 7 
－

1 9 3 7
：ＴｈｅＦｉ

ｎａｎｃｉａ ｌａｎｄＥｃｏｎｏｍｉｃＲｅｃｏｒｄ（ Ｈｏ ｏｖｅ ｒＩｎｓ
ｔｉｔ
ｕ

ｔ
ｉｏｎ

Ｐｒｅｓｓ
，
ＳｔａｎｆｏｒｄＵｎ ｉｖｅｒｓｉｔ

ｙ ，
 1 9 7 1

）
，ｐｐ

． 2 7 3 － 2 7 6 ．

③ 《战时健全 中央金融机构办法》 （
1 9 3 9 年 9 月 8 曰 ）

，
重庆市档案馆、重 庆市人民银行金融研究所合编 ： 《四联总处史料》

上 ’ 第 6 7 页 。

④ 中 国 国 民经济研究所编 ： 《 中外经济年报 》 第 2 册 ， 沈云龙主编 ： 《 近代中 国 史料么刊 三编 》 第 6 0 辑 ，
台 北

，
文 海 出 版社

1 9 9 0 年版
，
第 2 0 0 页 。

⑤ 《四联总处全体理事会第 一次会议记录 》 （ 1 9 4 0 年 3 月 2 7 日
） ，
中 国 第二历 史档案馆编 ： 《 四联总处会议录》 （

2 ）
，
广 西师范

大学 出版社 2 0 0 3 年版 ， 第 3 0 丨
一

3 2 4 页 。

⑥ 《 蒋介石 日记》 （ 手稿 ） ，
1 9 4 0 年 3 月 2 8 曰 。

⑦ 《 蒋介石 Ｈ记 》 （ 手稿 ） ，
1 9 4 1 年 1 2 月 1 3 曰 ，

“

上星期反省 录
”

。

⑧ 周 美华编 注 ： 《 蒋中正总统档案 ？ 事略稿本 》 （ 4 7 ） ，
台北 广 国史馆

＂

2 0 1 0 年版
，第 6 0 8 页 。

⑨ 《 蒋介石 日记 》 （ 手稿 ）
，

1 9 4 1 年 1 2 月 2 0  3 。

⑩ 《蒋介石 ａ记 》 （ 手稿 ）
，

1 9 4 2 年
，

“

大事表
＂

。

？ 《 蒋介石 Ｅ Ｉ
记

》 （ 手稿 ）
，

1
9 4 2 年 1 月 2 3 曰 。

？ 《 蒋介石 曰记 》 （ 手稿 ）
，

1 9 4 2 年 3 月 1 3 曰 、
3 月 1 7 曰 。

？ 周 美华编 注 ： 《 蒋中正总统档案 ？ 事略稿本 》 （
4 9

） ， 台北
，

“

国史馆
”

 2 0 1 1 年版 ，第 1 6 3 页 。
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

外汇之管理
；
（ 四 ）考核并规定四行之业务

；
（ 五 ） 从新检讨并审核四行之预算

；
（ 六 ） 稽核四行国外

之存款与国内之放款 ，并伤其按月 呈报 ； （ 七 ） 四行人事薪给奖惩以及预算与各种业务皆须编订法

规与细则 ，俾各银行皆能一律遵行 ，此为最急之要务 ，
须限期完成为要

”

。
？ 可 以说 ，蒋介石对于 四

行的统制从业务划分到法规细则制订 ，都做了全盘的细致考虑 。

1 9 4 2 年 3 月 末 ，
蒋介石在 日 记中提到

“

统
一

金融与调整 四联总处方案
”

，认为这是四行统一的

根本解决办法。
② 4 月 中旬 ，孔祥熙上报蒋介石已由财政部会同 四联总处及四行主管人员详商各项

办法草案 ， 由财政部分别订定办法实行各省省银行以及商业银行业务的考核 。 并提出 调查各地金

融市场时
，
应该由财政部和央行合作办理 ，才能切实收效③ ，希望提高央行地位

’
与财政部合作控制

金融市场 。
4 月 下旬 ，蒋介石批准了 四联总处提出 的 四行统

一

方案与 四联总处工作方针 。
④ 5 月 9

日
，
蒋介石在 日记中预定的本星期事项之一是

“

四联总处改组之实施
”

。
⑤ 此时国 民政府亦对外宣

称 ， 四联总处研究 出中 中交农四行专业化的实践方案 ，可使央行实现
“

银行之银行
”

的理想 。
？

根据四联总处奉蒋介石手令拟具的四行业务划分及考核办法 ，
1 9 4 2 年 5 月 2 8 日上午蒋介石

亲 自主持四联总处临时理事会议 。
⑦ 会议讨论通过了 《 中 中交农四行业务划分及考核办法 》 、 《统

一发行办法》 、 《统一四行外汇管理办法》 、 《 中央中国交通农民四银行联合办事总处组织章程 》等条

款⑧ ，对中 中交农四行业务实行专业化分类管理 ：

（
1
） 中央银行集 中 钞券发行 ， 统 筹外汇 收付 ，代理 国 库 ，

汇解军政款项 、政府机关 以 预算作

抵或特准的贷款 ，调 剂金融市场
； （

2
） 中 国 银行 受 中央银行 委托 ，经理政府 国 外款项 的 收付 ， 发

展 与扶助 国 际贸 易 ， 并办理有关事业 的贷款 与 投 资 ， 受 中 央银行委 托 ，
经 办进 出 口 外 汇及侨汇

业务
， 办理国 内 商业 汇款 ， 办理储蓄信 托业 务 ； （

3
） 交 通银行 办理工矿交 通及 生 产 事业 的 贷 款

与 投资 ， 办理国 内工商业 汇款 、公 司 债及公 司 股票 的经募或承受 ， 办理仓库及运输事业 ， 办理储

蓄信托业 务 ； （ 4 ） 中 国农民 银行办理农业 生 产 贷款 与 投资 ， 办理土地 金融 业务 ， 办理合作事 业

的放款 ， 办理农业仓库信托及农业保 险业务 ， 吸 收储蓄存款 。
？

除央行外 ， 中交农三行对于存款、储蓄 、

一般放款等业务 ，仍照常办理 。

“

所谓业务划分 ，
实在

是强调业务重点 ，如要彻底划分 ，是不可能的
”

。
⑩ 至此 ，

近代以来真正意义上 的 中央银行制度及银

行专业化体系确立 。 蒋介石评价道
“

四大银行之发行权完全归 中央银行统
一

， 四行各种规章皆能

改正实施 ，此为经济上开国以来最大之进步
”

ｏ
？ 随后四联总处于 1 9 4 2 年 9 月实施第二次改组 ，职

责发生显著变化 ，主要是监督指导 国家行局的业务 ；协助财政部管理其他金融事宜 。 蒋介石在理事

① 《今孔副院长加铎四行之统制 》 （ 1 9 4 2 年 3 月 2 2 曰 ） ， 台北
，

“

国 史馆
”

藏
，
蒋中正总统文物档案 ，

0 0 2 ／ 0 8＿／ 0 0 5 6 5 ／0 0 1 ／0 4 1
ｘ
。

② 《蒋介石 曰记》 （ 手稿 ）
，

1
9 4 2 年 3 月 2 7 曰

、
4 月 2 曰 。

③ 《孔祥熙签呈复文》 （ 1
9 4 2 年 4 月 1 6 日 ） ， 台 北

，

“

国 史馆
”

藏 ，蒋 中正总统文物档案 ，

0 0 2／ 0 8 0 2 0 0／ 0 0 5 6 5 ／0 0 1 ／ 0 4 1 ｘ
。

④ 《蒋介石 曰 记 》 （ 手稿 ）
，

1 9 4 2 年 4 月 2 1 0 。

⑤ 《蒋介石 日 记》 （ 手稿
） ，

1 9 4 2 年 5 月 9 曰 。

⑥ 《 国 家银行专业化》
，

天津 《大公报》 第 1 4 8 册
，

1 9 4 2 年 5 月 1 1 曰 ，
人民 出版社 1 9 8 3 年影 印版

， 第 5 6 3 页 。

⑦ 周美华编注 ： 《蒋中 正总统档案 ？ 事略稿本 》 （
4 9 ） ， 第 4 9 3 页 。

⑧ 《四联总处临时理 事会会议纪录》 （
1 9 4 2 年 5 月 2 8 Ｂ
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⑨ 《 中 中交农四行业务划分及考核 办法 》 （
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史料》上 ， 第 5 6 1

—

5 6 2 页 。

⑩ 徐柏 园 ： 《 蒋总统与 四联总处》 ， 中华 学术院编 ： 《 蒋总统八十晋九诞辰纪念论文集 》 ，
台 北
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总反省录
＂

。

1 0 0




尤云弟 ／ 战 时金融的 困境与 应对 ：

1 9 4 2 年
“

四行专业化
”

述论

会增设副主席一职 ， 由行政院院长孔祥熙兼任 ，处理四联总处事务 。 四行专业化和发钞权统
一

后 ，

央行实力增强 ，
基本具备

“

银行之银行
”

功能 。 国 民政府更多依靠央行来管理金融事宜 。 四联总处

的权责范围虽然有所减少 ，但在战时金融经济领域仍有着重大影响 。

值得
一

提的是 ，美国 5 亿美元财政援助合同的签订 ，
也是国 民政府出台 四行专业化决策的契机

之一。 这是抗战时期中 国从美国获得的数额最大、条件最优惠的
一

笔贷款 ，给国民政府应对金融困

境带来了更多信心 。 蒋介石对这笔贷款的达成 ，起着非常重要的作用。 由于蒋在贷款原则上态度

强硬
’
国民政府掌握了这笔贷款使用权的主动权 。

虽然美国通过租借法案在军事领域给予中 国诸多帮助 ，但战争的胜利不仅仅靠军事 ， 还有经济

因素 。
① 杨格曾指出 国民政府滥发纸币 ，截止 1 9 4 1 年 1 0 月 四行已发行 1 3 3 亿元法币 ， 中 国的货币

和经济 日益严峻 ，急需大量美援来巩固币信 ，平衡战时收支 ，安定金融和稳定经济 。
② 早在 1 9 4 0 年

6 月 ，蒋介石派宋子文去美国游说贷款事宜 ，来维持财政金融 。 太平洋战争爆发后 ，宋子文被委任

为外交部部长 ，继续在美国寻求美援 。 此时美国朝野均主张加强援华 ， 以保证美国在远东太平洋地

区的利益 ，故中国得到美援来控制币信的可能性大大增加 。

蒋介石指示孔祥熙 、宋子文与美国财政部部长摩根索沟通的时候 ，
强调美元贷款用途为紧缩货币 ’

纾缓通胀。
1 9 4 2 年 1 月 ，孔祥熙为商借 5 亿美元 ，致信摩根索 ，表明 5 亿美元援助 目的是巩固币信 、吸收

游资、平抑物价及适应其他抗战军事之用 。
③

1 9 4 2 年 2 月 4 日 ，蒋介石函电孔祥熙 ，指示
“

大借款运用

之方 ，第一以收缩法币为要
”

ｏ
？ 同时 ，蒋嘱附宋子文在跟摩根索谈判时 ，要求美国不能限定任何条件

及事先讨论用途与方法 ，可以基于友谊笼统地告诉用途 。
⑤ 2 月 7 日 ，罗斯福总统电告蒋介石 5 亿美

金贷款法案在两院通过。
⑥ 3 月 2 1 日 ，宋子文与摩根索正式签订中美Ｍ乙美元财政援助合同 ，该合同

未对贷款利息 、担保 、期限等做出限定 ，对贷細途仅作原则性说明 。 那么具体如何使用这笔贷款 ，成为

当时国内外人士议论的主要话题。 平准基金会美国委员福克斯 （ＡＭａｎｕａｌＦｏｘ
）曾建议贷款用于

“

发行

政府公债以吸收法币 ，缓和通货膨胀 ；发展与印 、俄的贸易 ，
保证进 口 的持续 ；

如果可能 ，
贷款可用于促进

急需的小型工业及农业生产 ，
以提供除钞票发行之外的外汇基金

”

。
⑦ 孔祥熙认为 5 亿美元是

“

美方给

的钱
”

，打算购买黄金并出售给百姓来吸收游资 ，
建立币信⑧ ；

此外发行美金胜利公债来巩固币信 。
？

这笔数 目可观的 5 亿美元贷款增强了蒋介石出台 四行专业化决策来实践统
一

发钞权 、建立货

币信用 、稳定金融的信心 ，增加 了四行专业化决策出 台的可能性 。

一

方面四行业务范围调整后 ，各

行需要大量资金用于投放经济建设 ，若能将部分美援用于投资建设 ，对改善和稳定战时 中国财政金

融的情势大有裨益 ；另
一

方面央行统一发钞权后要有足够的外汇储备和黄金储备作为发行准备金

来控制市面流通的钞券量 ，保证币信。 如果能成功利用部分美援从美国购买黄金 ，在国 内抛售和发

① 吴景 平 ： 《抗战 时期 中 美租借关 系述评》 ， 《历史研究》 1 9 9 5 年第 4 期 ， 第 6 1 页 。
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编 》 第 5 辑 第 2 编 ，

“

财政经济
”

（
2

） ， 第 7 7 2 页 。

④ 《 蒋介石 曰记 》 （ 手稿
） ，

1 9 4 2 年 2 月 4 曰 。

⑤ 周美华编注
： 《 蒋中正 总统档案 ？ 事略稿本》 （ 4 8 ） ， 台北

，
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抗 日 战争研究


2 0 1 5 年第 1 期


行美金公债与储蓄券回笼法币 ，吸收市面上 的游资 ，正好可以 减少通货膨胀的危险 。 因此 ，蒋介石

十分满意 ，高度评价
“

美国五万万金元之大借款完成 ，使我财政危而复安
”

。
？

四行专业化决策 ’ 明确了 四行业务范围 ， 中央银行地位得到空前提高 ， 中 国银行改为发展国际

贸易银行 ，交通银行为发展全国实业银行 ， 中 国农民银行为发展农村经济暨协助实现土地政策银

行② ，合作负担调剂全国金融和扶助农工矿交商各业生产建设的责任 。 随后通过四联总处改组 ，加

强四联总处督导 国家行局职能 ，整个过程涉及控制通货 、运用投资 、管理外汇 、统制金融行政等多方

面 。 国 民政府最高决策人蒋介石在其中所起的作用无疑是最关键的 。 他在既有的 国 内金融制度和

四大银行格局的基础上 ，
借助美国 5 亿美元援助带来的信心和契机 ，把四行专业化付诸实践 。

三 、 围绕统一发钞权的四行博弈较量

1 9 4 2 年四行专业化的关键性决策在于统一发钞权 。 蒋介石曾评价
“

四大银行法币发行 由 中央

统
一

与管制 四行业务之实施 ，是经济政策最大之进步也
”

？
，足见其对统

一

发钞权的重视 。

一

直以

来 ，确立央行超然地位 、实现统一发行被国民政府视为金融改革的中心 。 对于其他银行来说 ，其余

举措是在制度层面调整各行经营业务或归于央行委托管理 ，唯独
“

集中发钞权于央行
”

是取消 了中

行 、交行 、农行三行的具有 巨额利润空间 的职权 。 如何统一发钞权于央行 ，取消其他三行发钞权是

四行之间一场艰难的利益博弈 。 蒋介石 、孔祥熙 、徐柏园和四联总处 、财政部 、央行三家机构的相关

负责人等皆参与商讨政策细则 。 经过一番较量和妥协 ，中交农三行交出了发钞权 。

首先简要梳理下统
一发纱权前的四行发钞情况。

1 9 3 5 年法币 改革时 ，财政部曾表示拟改组央

行为中央储备银行 ，独享发行权。 虽然央行发行准备十足 ，但是历史悠久 、信誉卓著的中行和交行

压制了历史短暂的央行的发钞 。 不少银行拒收央行钞票 。 最终国 民政府以财政部布告的形式 ，宣

布央行 、 中行 、交行三行发行的钞票为法币 。 后来又规定农行发行的钞票视同法币 ，禁止
一般银行

发行钞票 。 将发钞权从分散于数十家银行初步集中至四家国有银行 。 尽管如此 ， 币制改革后的两

年内 ，央行统
一

发钞的 目标所取得的进展极小 。 中交两行在发钞总数中所占份额没有减少 ，农行发

钞量竟然增加 了将近 7 倍 。 广东 、 河北 、湖南 、 山西 、江苏 、广西等省银行所发钞票量也在增加 。

1 9 3 5 年 1 1 月 2 日至 1 9 3 7 年 6 月 3 0 日
，央行发钞量 占四行发行总额 ，仅 由 1 8 ％增加到 2 0％ 。

④ 抗

战爆发后 ，四行继续滥发钞票 ，引起金融和经济的
一

系列恶果 。 财政部钱币 司对于货币管理问题 ，

曾撰稿称法币 币信稳定是金融稳定的基础 ，只有如此才能推行其他战时金融政策⑤ ，强调币信问题

的重要性 。 因此在战时金融情境下 ， 由央行统一发钞权更为迫切 。

负责应对金融局面的 四联总处开始着手研究统一发行事宜 。 四联总处副秘书长徐柏 园 、 央行

发行局局长李骏耀奉蒋介石令 ，详加商讨统
一

发行应行准备事项 ，决定 ：定于 7 月 1 日 央行实施集

中发行 ，并修改组织规程应对储运券料 、兑换钞券 、保存公债 、收付发行准备等各种事宜 。 考虑战时

沦陷区金融早已 自成体系 ，各地金融情形不尽相同 ，况且央行的
“

银行之银行
”

职能尚未充分发挥 ，

① 《蒋介石 日 记 》 （ 手稿 ） ，
1 9 4 2 年 ，

“

总反省录
＂

。

② 财政部 直接税处编 ： 《十年 来之金融》 ， 中央信托局 印制处 1 9 4 3 年版 ，第 1
2 页 。

③ 《蒋介石 曰记》 （ 手稿 ） ， 1 9 4 2 年 6 月 3 0 曰 ，

“

本 月反省录
”

。
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⑤ 《财政部钱 币 司撰抗战三年 来之货 币 管理稿 》 （
1 9 4 0 年 6 月 ）

， 中 国 第二历 史档案馆编 ： 《 中 华民国 史档 案资料汇编 》 第 5

辑第 2 编
，
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”
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）
， 第 4 7 7 页 。
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

尤 云弟 ／ 战时金融 的 困境 与 应对 ：

1 9 4 2 年
“

四行专业 化
”

述论

所以最好能沿袭现有中 央银行 ，集中一家发行 ，健全银行制度 。
？

与此同时 ， 四联总处 、财政部和央行会商 ，拟具 《统一发行办法草案 》
六条 ，于 1 9 4 2 年 5 月 2 8 日

四联总处临时理事会议修改通过 。 之后邀集四行主管发行人员及财政部先后举行四次特种小组会

议 ，商讨详细实施办法 。
② 中交农三行以

“

其使命其地位 以及与国家民族经济金融之关系俱极密切

而重大
”

，请求放宽缴交发行准备金期 限③ ，并且对于统一发行后中交农三行业务所需资金的供应

问题及移交准备金期限问题提出疑虑 。 中交农三行希望有优待条件和详细规定 ， 以期获得保障。

在 6 月 1 0 日 的特种小组会议上 ， 中交农三行提出如 因办理四联总处核定贷款 ，或业务贷款及支付

存款 ，需要资金 ，可 由三行以下列方式申请央行接济资金 ：重贴现、同业拆放 、财政部垫款户划抵、以

四联总处核定贷款转作押款 ，其利率可照原收利率减低 2 厘至 4 厘 。 但央行以蒋介石命令即行接

收的指示为由 ，表示全部反对 。
？

中交农三行顾虑到统一发行后央行可能无法充分供应资金 ，想以推迟交出发行准备金作为过

渡 。 在多次协商后 ， 四行对于央行供应资金的方案达成一致意见 ，但发行准备金缴交的期限没有推

迟 。
1 9 4 2 年 6 月 1 3 日

， 中交农三行负责人联名签呈行政院院长孔祥熙及 四联总处 ，
申请改分五年

平均摊交发行准备金 ，理由是 ：
1

． 抗战以来 ，
三行的政府垫款都已超过发行数 ， 如将发行准备金

一

次全部交出 ，
而贷款又不可能立即收回 ，支付存款就有困难 ；

2
． 中交两行都有历年政府拖欠和军阀

借支未能收回情况 ，还有战争损失 ，战时各项开支激增 ，如准备金立 即补齐移交 ，将无法应付业务需

要
；
3

． 今后发行统一 ， 中交两行不再代理国库 ，
以前的往来客户会因此大量减少 ，存款难期增加 ，与

贷款需求很难适应 。 但是 ，
分五年平均摊交的办法 ，

显然与迅速壮大央行实力 、统制金融力量的初

衷不符 ， 自然不能为蒋 、孔所接受 。 经过多次协商 ，最终确定由央行采取重贴现 、同业拆放 、财政部

垫款户 划抵以及以 四联总处核定的贷款转作押款等四项办法从优供应三行资金 ，发行准备金的移

交则仍维持原案 ，限于 1 9 4 2 年 7 月底以前办妥 。
⑤ 6 月 1 6 日举行第 四次特种小组会议上 ， 四行对

发行准备金缴交期限不再提出异议 ，
而是提出 了

一

系列发行准备金缴交后的弥补办法。

6 月 1 8 日 ， 四联总处第 1 3 0 次理事会修正通过《统
一

发行办法》 和《统一发行实施办法 》 ，对中交

农三行已发 、未发及订印未交的各种钞券制定了详细的处理方案 ，对与钞券有关的人员 、库房设备 、运

钞车辆及所存油料等进行核查。 这两项
“

办法
＂

规定中交农三行须把已发法币 总额 、各地发行库存 ，及

订制未交券各项数额于 6 月底决算 日结出 ，于 7 月 底以前 ，造具详细表单 ，送交财政部 、四联总处及央

行各一份备查。 已发各种钞券仍照旧流通 ，发库所存钞券 ，
无论存于总行或各地分行处者 ，均应移交

央行接收或出具寄存证 ，交央行收执 。 订制未交钞券 ， 自 1 9 4 2 年 7 月 1 日后 ，无论续交或在运送中 ，概

由 央行提收。 所有中交农三行的印券合约 ，均移归央行承接 ，其已付定金及印费扣缴的单子 ，另行各别商

定 。
……

中交农三行移交准备金除以交存于央行的白银抵充外 ，其余应尽先以国库塾款拨充 。 中交农三

行 6 月 3 0 日止所发法币准备金 ，限于 7 月 3 1 日 以前全数移交央行接收 ，并由央行贴还 4 0％ 的保证准备

利益 ，按周息 5 厘计算 ，
以三年为期 ， 自 1 9 4 2 年 7 月 1 日起至 1 9 4 5 年 6 月 3 0 日止 ，每半年结算

一

次 。
⑥

① 《常理会 2 5 9 3 次会议＞ （
1 9 4 2 年 6 月 2 6 日

）
，
洪葭管主编 ： 《 中央银行史料 （

1 9 2 8 ． 1 1
—

1 9 4 9 ． 5 ） 》上卷 ， 第 6 3 0 页 。

② 《
理事会关于统一发行实施办法的决议 》 （ 1 9 4 2 年 6 月 1 8 Ｓ ）

，
重灰 市档案馆、 重庆市人民银行金融研究所合编 ： 《 四联总

处史料 》 中 ，第 3 7 页 。

③ 《 中交农三行关于移交发行准备 宜酌宽时 日 的 意见》 （
1 9 4 2 年 6 月 1 8 日 ）

，
重庆市档案馆 、重庆 市人民银行金融研究所合

编 ： 《四联总处史料 》 中 ， 第 4 1
￣

4 2 页 。

④ 四联总处秘书处编 ： 《四联总处重要文献汇编》
，
台北

，
学海 出版社 1 9 7 0 年影印版 ，

第 4 7＾ 8 頁 。

⑤ 中 国银行行 史编辑委 员会编 ： 《 中 国银行行 史 （
1 9 1 2
—

1 9 4 9 年 ） 》
，
中 国金融 出版社 1 9 9 5 年版

， 第 5 7 9 页 。

⑥ 《理事会关 于统一发行实施办法的决议 》 （ 1 9 4 2 年 6 月 1 8 日 ） ，
重庆市档案馆 、重庆市人民银行金融研究所合编 ： 《

四联总

处史料》 中 ， 第 3 7— 1 页 。
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这些资金往来 ，每月底制表汇报财政部及四联总处备查。 中交农三行应将各地办理发行人员姓名 、

简历 ，各地库房设备及容量 ，
运钞车辆及所存油料 ，送请四联总处及央行备查 。 经四联总处理事会

议核准后施行 ，并报请财政部备案 。
？

1 9 4 2 年 7 月 ， 中交农三行继续与财政部洽商发行准备金原则 ，达成三项原则 ， 即 ： 白银部分应

按照原价计算
；
中交农三行以财政部所还的垫款来缴交现金准备 ； 中交农三行可以向财政部结购公

债抵充应缴的 四成保证准备金 。 财政部相应制订了详细的 四项办法 ： 中交农三行结购的公债数额

可以在财政部垫款押品项下拨结并搭配同盟胜利美金公债 ；
垫款押品项下的结购公债

一

律按票面

十足结购 ；
结购公债的平均利率五厘 ；

中交农三行享受准备金的利息等 。
？ 9 月 2 7 日财政部核定转

．

四行照办上项办法施行 。 统
一

发行问题 ，
至此才告解决 。 1 9 4 2 年 ， 中行缴交六成现金准备金共

4 1
．  0 9 亿元 ，是以交存央行白银款及国库垫款缴交的 。 其余四成保证准备金共 2 7 ． 3 9 亿元

，
经财政

部与四行商定 ，可用中交农三行各项垫款及现款 ， 向财政部结购公债抵充 。
③ 截止 1 9 4 2 年 1 2 月

底 ，交行缴交六成现金准备金 ，共 2 5 ． 2 2 亿元 ，其余四成尚在结算账 目
，准备移交 。

④

表 1 1 9 3 9
—

1 9 4Ｓ 年四行及央行发行额单位 ：法币百万元



ｍｍ


四行历年发行总额


央行发行额


1 9 3 9 3 6 9 0 9 1 3 8 5 0

1 9 4 0 7 2 8 4 7 3 4 0 7 2

1 9 4 1 1 3 5 2 6 1 6 0 0 5 8

1 9 4 2 ． 6 ． 3 0 1 3 6 8 6 2 5 2 9 2 1

1 9 4 2 ． 7
—

1 2 1 7 5 6 5 7

1 9 4 3 6 3 2 1 1 0

1 9 4 4 1 5 4 2 9 3 7

1 9 4 5 6 1 2 3 4 7 1

资料来源 ：
Ａｒｔ

ｈｕｒＮ ．Ｙｏｕｎ
ｇ ，
Ｃｈｉｎａ

＇

ｓＷａｒｔ ｉｍｅＦｉｎａｎｃｅ ＡｎｄＩｎｆｌａｔｉｏｎ
， 1 9 3 7 

－

 1 9 4 5 （
Ｃａｍｂｒｉｄ

ｇ
ｅＭａｓ ｓａｃｈｕｓｅ ｔ ｔｓ

：Ｈａ ｒｖ ａｒｄＵｎ ｉｖｅ ｒｓ ｉｔ
ｙ

Ｐｒｅｓｓ
， 1 9 6 5 ） 

， ｐｐ
．
 3 6 3 

－

3 6 5 ．

由表 1 可见
， 四行发行额在 1 9 4 2 年 6 月 3 0 日 之前以 4 0 ％

—

5 0 ％递增 。 而统一发钞权后 ，
央行

发行量逐年递增 ，

1 9 4 3 年 比 1 9 4 2 年增加 1 0 2 ％，
1 9 4 4 年比 1 9 4 3 年递增了 1 4 4 ％

，
1 9 4 5 年比 1 9 4 4 年

再递增 2 9 7 ％ 0

蒋介石高度评价统一发钞权
一

事为
“

此实金融事业最大成功也 ，亦为二十年来革命奋斗重要

目标之一也
”

。
⑤ 统一发钞权决策出台 的过程显示了 中交农三行与央行之间的利益较量和博弈 ，整

个流程环环相扣 。 首先政府迅速颁布法令 ，造成制度层面的既成事实 ，财政部 、四联总处和四行之

间再从细节进行商讨和博弈 。 这是
一

件凭借政治权力 、利用金融手段 ，来扶植 、加强和提高 中央银

行的职权和地位的典型案例和关键事件 。 在战局紧迫 的背景下 ， 出于金融实际管理和集中金融实

① 《
统一发行 实施办法 》 （ 1

9 4 2 年 6 月 1 8 日 ） ，
四联总处秘书 处编 ： 《 四联总处重要文献汇编 》 ， 第 5 1

—

5 4 页 。

② 四联总处秘 书处编 ： 《 四联总处重要文献汇编 》 ， 第 4 9
一

5 0 页 。

③ 中国银行行 史编辑委员会编 ： 《 中 国银行行史（
1 9 1 2

—

1 9 4 9 年
） 》

，
第 5 7 9 页 。

④ 《 交通银行 1 9 4 2 年度营业报告 》 （
1 9 4 3 年 ）

，
中 国第二历 史档案馆编 ： 《 中华 民国 史档案 资料汇编 》第 5 辑第 2 编 ，

“
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济
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

尤云弟 ／ 战 时金融 的 困境与 应对 ：

1 9 4 2 年
“

四行专 业化
”

述论

力的需要 ，
蒋介石借助手中的集权 ， 明令其他三家国有银行服从安排 ，

交出发钞权 ， 集中 由央行发

行。 尽管中交农三行以 曾给财政部巨额塾款和资金供应困难等理由 ，
向 央行和财政部要求优待办

法 ，但央行除 了在缴交发行准备金方式和资金供应的细则上有所妥协外 ，在期限和原则 问题上态度

强硬。 在蒋介石的支持和推动下 ，
四联总处和财政部主动抓住实施四行专业化的成熟时机 ，成功协

助央行一鼓作气取得统
一发钞权

，
提升了央行职权和地位 ，统制金融更为便利 。

四 、 四行专业化的成效及影响评析

特殊的抗战军事局势和金融变动交织 ，促成 1 9 4 2 年前后 中国金融困境的形成 。 随着 1 9 4 1 年

底珍珠港事变带来的军事转机 、 1 9 4 1 年 7 月 英美封存资金带来的金融变动和 1 9 4 2 年 3 月 5 亿美元

援华合同带来的信心 ，蒋介石从金融界重要力量 四大银行着手 ，推出 四行专业化举措及统一发钞权

于央行
，
再实施四联总处 1 9 4 2 年改组来加强督导国家行局的业务 ，从根本上抓住国家银行命脉 ， 以

此应对金融困境。 实际上 ，
四行专业化的实施在投资运用 、管理外汇 、统制金融行政方面上确实收

到了成效 ，但也存在问题 。

在投资运用方面 ， 国民政府借助西南地区四行金融网和 四联总处 ，
强调四行专业划分投资和放

款经营范围 ，加大对农工矿业的投资力度 ，收到了一定的绩效 。 四行专业化后 ， 交行业务着重于工

矿交通及生产事业的贷款与投资 。
1 9 4 3 年度交行放款总额为 9 6 0 7 0 余万元

，相 当于同
一年度存款

额 1 1 ．  7 亿元的 8 2 ． 0 8％，
1 9 4 4 年度交行放款总额占存款额的 比重更是达到 ％． 3 9％ 。

① 交行的工

业贷款发展迅速 ，在国家行局联合贴放贷款总额中所占 比例 ，
1 9 3 7 到 1 9 3 9 年仅为 4 ．  7 2 ％ ，

1 9 4 0 年

即猛升至 2 1
． 3 4 ％

，到 1 9 4 3 年
，
工业贷款第一次超过其他各类生产性贷款 ，

而居各类贷款之首 ， 占

贷款总额的 5 9 ． 8 1 ％ ，

1 9 4 4 年更升至 7 2 ． 1 5 ％ 。
② 农行专注于农贷和其他生产事业贷款 ，

1 9 4 4 年度

放款额 占到了存款总额的 6 0 ％
，
比 1 9 4 0 年增加了 3 倍③ ，相较四行专业化之前大有改观 。 原先迄

1 9 4 1 年底中行统计农贷余额为 1 ． 8 2 亿元
， 占四行局农贷总余额的 4 0 ． 1 ％， 与专办农贷的农行数字

接近 。
④ 四行专业化后 ，

中行的农贷业务也移交给农行 。 农贷区域 由后方各省普及到战区 、边区以

及收复地区 ，注重农田水利及农业推广贷款 ，
以增加粮食生产及战时所需各种特产为中 心业务 ，逐

步完成农业金融网 。
⑤ 国家资本在农工矿业经济建设上的地位有了显著提升 。 然而囿于军事形势

严峻、物资供应不足 、物价节节攀升 ，贷款数额不敷其用 ，农工矿业厂商不断向 四联总处要求加大贷

款 。 例如农业方面 ，

1 9 4 1 年农业生产资料价格较 1 9 3 7 年上涨 2 0 余倍 ，其中种苗上涨 2 6 ．
 1 倍 ，

肥料

上涨 1 6 ． 1 倍 ，农具上涨 2 1 ．
 7 倍 ，设备上涨 2 5 ．  7 倍 ，饲料上涨 1 0 ． 8 倍？ ，农贷的实际作用大打折扣 。

另外 ，某些地区的四行支行私底下不愿意放贷投资生产建设 ，
而是从事囤积黄金和外汇黑市买卖获

得利润 。 贷款使用亦存在问题 ，

1 9 4 3 年初 ， 四联总处会同经济部及各行局派员组织调查团 ，对厂矿

使用贷款情况实行调查 ，结果发现各工矿所贷款项 ，多有不投资于所经营的事业 ’而是购货囤积或

① 《 交通银行 1 9 4 2 年度营业报告 》 （
1 9 4 3 年 ）

，
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， 中 国 第二历 史档案馆编 ： 《 中华 民 国史档案 资料汇编 》第 5 辑 第 2 编 ，

“

财政经济
”

（
3

）
， 第 6 0 6

￣

6 0 9 页 。

④ 中 国银行行史编辑委员会编 ： 《 中 国银行行史 （
1 9 1 2
—

1 9 4 9 年 ） 》 ，第 5 8 2 页 。

⑤ 姚公振 ： 《 中 国农 业金融史》 ， 中 国文化服务社 1 9 4 7 年版
， 第 3 0 4

—

3 0 5 页 。

⑥ 陆仰渊 、方庆秋主编 ： 《 民国 社会经济 史》
，
中 国经济 出版社 1 9 9 1 年版 ， 第 6 0 8 页 。
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

转用他途 ，如
“

大 昌矿冶公司借款拨存各商业行庄 。 中复兴业公司借款拨存商业银行 ，并投资与业

务无关之商号 ，
其进出 口业务因香港 、仰光沦陷 ，

已告停顿。 贵阳和丰裕实业公司借款未尽用于原

定计划 ，现兼营贸易 。
… …成都复兴实业社及互惠工厂借款存放比期 ，及投资其他行号

”

等 。
？ 再

有 ， 四行之间因受到利益纠葛甚至蒋宋孔人际关系 的影响 ，并未按照规定顺从央行领导 ，有时需要

蒋介石
“

手令
”

来解决问题 ，使得四行在投资运用上未能发挥更大 的作用 。 可以说 ，实现专业化之

后
，四行在投资运用上的确实行了一些利于农工矿业发展的政策 ，

取得了一定成效 。 但是 ，这些成

效被抗战中后期的通货膨胀及其所引发的
一

系列弊端
一

并抵销 ，
工业发展受阻并呈衰弱之势 。

在管理外汇方面 ，孔祥熙掌控的财政部对外汇的管理权从
一

般外贸结汇与用汇申请审核 ，扩大到

各国有银行的外汇存底 。 同时 ，孔祥熙任总裁的央行成为统筹外汇收付的唯
一

执行机关 ，使得政府在

制度层面上加强了对战时外汇的掌控。 华侨汇款是战时外汇的重要组成部分 ，政府实际上有效掌控

了侨汇流向 。 1 9 4 2 年 6 月 ，财政部公布 《统
一四行外汇管理办法》 ，规定中中交农四行外汇业务 由财

政部集中管理 ’ 中交农三行外汇收付集中由央行转账调拨② ，并且四行原有外汇资产负债 ，应规定期

限报告财政部 。 有赖于多年来中行在境外外汇事业上的成熟 ，而且央行不宜在海内外遍设分支行

处 ，央行委托中行管制战时外汇。 央行从此不仅在本币资金上拥有最大的控制权 ，而且统制外汇作

为调节货币数量与资金出入的手段 ，垄断性达到空前程度 。 因大后方英美现钞较多 ，黑市汇率与法

定汇价比例越拉越大 。 1 9 4 4 年 6 月 1 美元合法币 1 9 2 元 ，

1 2 月 为 5 7 0 元 ，
1 9 4 5 年 6 月 则为 1 7 0 5

元 。
③ 继 1 9 4 4 年 3 月底撤销 中英美平准基金委员会 ，

1 9 4 5 年 4 月 1 5 日行政院鉴于外汇审核事务减

少
，撤销外汇管理委员会 ，所有商业及个人申请购买外汇事项由财政部和央行接办 。 央行在制度层面

上加强了对外汇的掌控 ，防止外汇外流 。 众所周知 ，
衡量外汇实际管理成效的标志是弹性 、市场化的

汇率机制和多元化安全化的外汇储备 。 由于国际路线尚未畅通 ，进出 口贸易及汇兑均无法开展 ，战时

汇率价格不具备弹性和市场化的特点 。 外汇管理实际上仅在侨汇部分可圈可点 。 四行专业化后 ，所

有侨汇由中央银行委托中国银行海外各地分支行处代理揽收 。 自南洋各地相继沦陷后 ’
侨汇即集中

于纽约 、伦敦 、澳洲三处。 中行一面积极改善兑付手续 ，

一面增设解款机构 ，推出举措有 ：办理电汇收

款人登记 、办理收款人印鉴登记 、增设行处 、利用邮汇局及广东省银行机构 、委托商业行庄代解沦陷

区汇款 。
④ 同时政府采取

“

贴补
”

的办法来吸引 汇款 。 1 9 4 3 年 4 月 ，政府以法币 5 0％ 

“

贴补
”

提供给

外国驻华大使馆和领事馆售出的外汇 。

一

个月后 ，该办法对
“

所有文化事业 、宗教团体和慈善事业

各组织
”

均有效 。 同年 1 1 月 ，

“

贴补
”

扩展到对侨汇及非官方外国人均有效 。 1 9 4 4 年 1 月起 ，

“

贴

补
”

全部改为 1 0 0 ％ 。
⑤ 即 1 美金按照牌价规定兑付法币 2 0 元外

，另加补助 2 0 元
，共兑付法币 4 0 元。

1 9 4 2 年中行所收侨汇数额竟达 4 3 1 0 0 余万元法币 。 其中以纽约经理处经收 3 3 3 0 0 余万元为最多 ，约

占该行全年经收侨汇总额的 7 6 ％ 。
？ 1 9 4 3 年侨汇收人更有井喷式增长 ，

比 1 9 4 2 年增加 3 倍 。
？ 此

① 《秘书处 关于调查厂矿使用 货款情 况的报告 》 （
1 9 4 3 年 6 月 1 0 日 ）

，
重庆市档案馆 、重庆市人民银行金融研究所 合编 ： 《四

联总处史料》 中 ， 第 3 6 8 页 。

② 《统
一四行外汇管理办法》 （ 1 9 4 2 年 5 月 2 8  0

）
，
重庆市档案馆 、重庆市人民银行金融研究所合编 ： 《四联总处史料》下 ， 第 1 7 2 页 。
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④ 《秘书 处 关于 中 国银行年来办理侨 汇情况的报告 》 （ 1 9 4 3 年 1 1 月 2 5 日 ） ， 重庆市档案馆 、 重庆 市人民银行金融研究所 合

编
： 《
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—

2 0 8 页 。
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⑥ 《秘 书处 关于 中 国银行 1
9 3 9 至 1 9 4 2 年经收侨汇情形 的报告 》 （ 1 9 4 3 年 3 月 1

8 曰 ） ， 重庆 市档案馆 、 重庆市人民银行金融

研究所合编 ： 《
四联总处史料》下 ， 第 2 0 6 页 。
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

尤云弟 ／ 战 时金融 的 困境与 应对 ：

1 9 4 2 年
“

四行专 业化
”

述论

举有效地防止了侨汇流向
“

地下
”

，对维护战时金融稳定做出了一定贡献 。

在统制金融行政方面 ， 四行专业化决策出 台后 ，

一方面央行在 四行 中实力显著 ，利于调剂资金 ，

更好地发挥管理金融市场的
“

银行之银行
”

职能 ；另一方面由 四联总处加强对四行包括业务 、财务

在内的金融行政管理 ，达到了督导国家行局 ，统制金融行政 目 的 。



表 2 中央 、中 国 、交通 、农 民四家国有银行盈余表


单位 ：法币元

年度中央银行中国银行交通银行农民银行

1 9 3 9 2 7 7 7 4 0 9 9 1 9 4 4 0 2 1 9 7 7 5 4 3 2 3 8 0 0 0 0

1 9 4 0 3 6 7 8 1 9 4 7 2 3 0 1 8 6 5 1 0 9 6 7 3 6 8 0 0 0 0 0 0

1 9 4 1 7 2 3 4 2 6 2 5 2 6 8 7 5 5 1 1 1 9 3 0 2 9 6 7 6 0 0 0 0

1 9 4 2 9 9 0 5 8 5 7 8 1 2 9 8 8 1 3 8 6 3 6 5 3 4 2 3 3 1 9 0 0 0 0

1 9 4 3 3 9 0 2 5 8 7 3 5 2 4 7 2 9 0 6 1 2 2 7 0 5 5 0 5 1 1 9 1 8 0 0 0 0

1 9 4 4 9 9 9 0 0 0 0 0 0 4 3 9 6 8 0 7 9 3 1 6 2 9 0 0 0 0

资料来源 ：洪 葭管主编 ： 《 中 央银行史料 （ 1
9 2 8 ． 1 1

—

1
9 4 9 ．

 5 ） 》上卷 ， 第 4 3 8 页 。
1 9 4 4 年度央行数据 为 约数

，
分 支行决算未 齐。

1 9 4 4 年度 中行数据空缺 ，
分支行决算 未齐 。

从表 2 可知 ，

1 9 4 2 年后 四大银行整体实力都得到显著增强 ，
央行盈余始终大于 中交农三行 ，优

势逐渐显现 。 央行的实力大大增强 ，形成一个比以前更灵活的贴现市场 ，有效渗人其他银行和产业

机构 ，利于调控金融市场 ，共同推进整个金融和经济活动 。 1 9 4 2 年 9 月 ，改组后的四联总处实践督

导国家行局 ，包括划
一

人事制度 、计政制度 、 银行实务制度和稽核通则等 。 如 1 9 4 3 年 1 月 ， 四联总

处对于四行二局推行计政制度
，
向各行局派出会计人员 ，并由 审计部派 出审计人员 ，驻在各行局工

作？ ， 以便划一金融行政 。 在业务督导上 ， 四联总处抽调各行局熟悉实务的人员 ，组成实务研究委

员会 ，共同设计研究业务细则 、格式 、手续等 ， 推进 四行业务处理 。
② 四联总处还颁布 《暂行各行局

稽核通则》来督导各行局的账务 、财务及其他应行稽核事项 。
③ 国民政府在管理金融市场 、统制金

融行政上加强了权限和作用 ，成功地进行了制度调整 。

但是 ， 国 民政府最注重的通货发行问题并没有得到有效缓解 。
1 9 4 2 年统一发钞权后 ， 央行法

币发行额均超过存款额 1 倍或近 1 倍。
④ 当局所发钞票量有增无减 ， 物价上涨趋势越来越猛 ，

百姓

不愿意把现金存人银行 ，选择持币待购 。 尽管各家银行在四联总处的督促下 ，发动各种形式的储蓄

存款活动如美金储蓄 、黄金储蓄 、有奖储蓄等 ，

一再吸收游资 ’但随着战事逐步推进 ，财政消耗过大 ，

通货膨胀陷人了恶性循环 。

原先国民政府想借助美国 5 亿美元贷款来回笼法币 ，紧缩通货 ，平抑物价 ，促进经济建设。 1 9 4 2 年 2

月 ，国民政府发言人对外宣称表示美国贷款会缓解中国的通货膨胀和 日本给中国施加的经济压力 。
⑤ 蒋

① 《秘 书处 关于指派会计与 审计人员前往官立银行工作的报告》 （
1 9 4 3 年 1 月 1 日 ）

，
《四联总处 关于各行局计政制度之推

行事 宜的报告 》 （
1 9 4 3 年 ）

，
重庆市档案馆 、重庆 市人民银行金融研究所合编 ： 《 四联总处史料》上 ， 第 7 0 4 、 7 丨 1 页 。

② 《各行局 实务研究委员 会工作纲要》 （ 1 9 4 4 年 2 月 8 日
） ，重庆 市档案馆、重庆市人 民银行金融研究所合编 ： 《 四联总处 史

料》上 ， 第 7 1 2 页 。

③ 《 中 国银行总管理处 为四联总处颁发暂行各行局稽核通则 应洽照 办理 函 》 （ 1 9 4 4 年 4 月 1 日 ） ，重庆 市档案馆 、重庆市人

民银行金融研究所合编 ： 《四联总处史料 》上 ， 第 7 1 9 页 。

④ 洪葭管 ： 《 中 国金融通 史》 第 4 卷
， 第 4 6 6 页 。
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

介石甚至表示
“

美国 已允我借用二万万美金之数 ， 来调剂我金融与经济 ，
此为抗战转危为安一大

事 ，如运用有方 ，则建国基础亦因此得以建立矣
”

。
？ 此处 2 亿美金是 5 亿美元中作为发行美金储

蓄券和美金公债的专款 。 实际上 ，
5 亿美元贷款使用过程 中显现出的人事沟通拖沓和监督不足 ，使

得控制通货的成效不大 。 早在 1 9 4 2 年 4 月 ，孔祥熙致电宋子文 ，
二者均主张利用 5 亿美元贷款办

美金储蓄 ，而且此事财政部与四行早有计议 。
② 直到次年 6 月 ，蒋介石才与孔

“

协商对美汇运现金

吸收法币 问题
＂

。
③ 8 月 ，蒋介石再与孔祥熙考量

“

美金运用方法
”

。
④

1 9 4 3 年 1 1 月 ，蒋介石还在研

究美金运用方案 ’突发感悟孔祥熙
“

对财政金融计划之老练与精 明 ，实非他人所能及也
”

ｏ
？ 最终 ，

美援款项的不同用途及其获得 日 期分别如下 ：发行美金储蓄券 、美金公债 2 亿美元专款 （
1 9 4 2 年 4

月 1 5 日 ） ，购买黄金 2 ．  2 亿元 （ 1 9 4 3 年 2 月 1 日 2 0 0 0 万元
；

1 9 4 4 年 1 0 月 1 3 日 2 0 0 0 万元
；

1 9 4 5 年 5

月 2 2 日 6 0 0 0 万元
；

1 9 4 5 年 6 月 1 2 日 6 0 0 0 万元
；

1 9 4 5 年 7 月 2 7 日 6 0 0 0 万元 ） ，购买美 墨布匹

2 5 0 0 万元 （
1 9 4 5 年 7 月 1 8 日 1 0 0 0 万元

；

1 9 4 6 年 2 月 7 日 1 5 0 万元
；

1 9 4 6 年 3 月 1 3 日 1 3 5 0 万元 ） ，

购买印钞器材 2 0 0 0 万元 （
1 9 4 3 年 3 月 2 日 ） ，其余为印钞费用 、手续费及运保费 3 5 0 0 万元

（
1 9 4 5 年

8 月 3 日 ） 。
？ 款项获得时间从 1 9 4 2 年 4 月持续到战后 1 9 4 6 年 3 月 ，将近四年之久 。 而且大笔资

金集中在抗战后期拨到 中方账户 。 中方获得款项之后 ，未能及时投入使用 。 整个 5 亿美元贷款的

后续工作 ，耗费时间在商量美援用途方案 、 在华美军垫款结算 、购买黄金运华谈判？等相关事宜交

涉 。 在交涉过程中 ，美方不断质疑中方使用贷款的方式 、蒋孔宋决策美援用途的过程拖沓 。 待到最

后美方多批款项拨到中 国账户时 ，业已错失了
1 9 4 2 年出台 四行专业化决策 、统一发钞权 、

一鼓作气

紧缩通货的最佳时机 ，其对缓解金融困境的实际功用不如预期 。

更出人意料的是 ，孔祥熙作为财政部部长和央行总裁 ，操纵贷款使用权 ，爆出了震惊大后方甚至

引起美国朝野愤懑的美金公债舞弊案 ，使国民政府的腐败暴露无遗 。
1 9 4 3 年 Ｗ 月 1 5 日

，央行业务局

局长郭景琨受孔祥熙的指示宣布美金公债售罄 。 实际上 ，各分行尚存数千万美金债票 。
？ 这些未售

美金债券并未上缴国库 ，相当部分被掌管国家财政金融的官员私下瓜分 。 蒋介石密令财政部代理

部长俞鸿钧调査此案 。 调查结果是美金公债停售后 ，所剩约 5 0 0 0 万美元被央行职员 、 国库局职员

和权贵私分 ，其中包括宋美龄 、宋霭龄 、宋子文 、陈光甫 、魏道明等人。
？ 孔祥熙是私分最大的获利

者 。 蒋介石在 1 9 4 4 年 1 1 月 免去孔祥熙的财政部部长职位 ，抱怨
“

内外人心陷溺 ，人欲横流 ，道德沦

亡
，是非倒置

”

。
⑩ 有学者认为 ’美金公债舞弊案以及同一时期 出现的黄金舞弊案绝不是孤立的事

件 ， 它说明此刻大后方腐败的蔓延和权势的侵蚀 已成为国民政府 内的普遍现象 。
？ 摩根索在 1 9 4 5

年 5 月 给宋子文的备忘录中提及 5 亿美元作为法币保证金来控制通货本是件正确的选择 ＜？
，
2 亿美

① 《 蒋介石 Ｅ
Ｉ 记 》 （

手稿 ） ，
1 9 4 3 年 7 月 1 8 Ｂ

，

“

上星期反省录
”

。
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

尤云 弟 ／ 战 时金融 的 困境 与 应 对 ：

1 9 4 2 年
“

四行专 业化
”

述论

元美金储蓄券与公债以及在中 国销售的黄金落人了极少数人的手中 ， 对中 国经济的真正帮助失败

了 。
？ 1 9 4 4 年 2 月

“

法币膨胀 ，物价飞涨 ，
无法遏制

”

，蒋介石感到
“

忧戚无已
”

。
②

总之
，国 民政府四行专业化决策的实施对于应对战时金融困境的实际成效不

一

。

一方面
，在投

资运用 、管理外汇、统制金融行政方面上确实收到了成绩 ，另一方面在控制通货方面效果差强人意 。

因种种原因 5 亿美元的贷款援助在挽救财政金融上错失 良机 。

综上所述 ，军事与金融因素交织促成了
1 9 4 2 年前后四行格局下的战时金融困境的形成。 困境

表现在控制通货 、运用投资 、管制外汇和统制金融行政等多方面 。 基于应对困境的迫切性和可能

性 ， 国民政府推出 了近代金融史上的重大决策 四行专业化 。 其 中关键性政策统
一

发钞权的实施过

程体现了 中交农三行与央行之间长久的较量和利益博弈 。 而后国 民政府通过四联总处改组督导 四

行 ，将中 中交农四行为首要的金融界控制于股掌之中 。 国 民政府实行四行专业化的直接 目的是完

善银行制度 ， 增强四行实力 。 其实质 目的是加强统制金融 ，
服务抗战 。 可以说 ，

1 9 4 2 年四行专业化

决策对于应对战时金融困境 ，在制度层面上的完善和调整是成功的 。 明确四行业务范围 、统制金融

行政 、加强管理金融市场 、央行统筹外汇等举措在建设金融制度层面上有着重大意义。 确立了 中央

银行统筹为主 、 中交农三行注重业务的计工模式 ，提升了中央银行的地位和职权 ，加强了对战时金

融监管 。 特别是统
一

发钞权制度的确立 ，确保由 央行一家调控货 币供应量 。 央行的
“

发行的银行 、

银行的银行 、政府的银行
”

基本职能和性质更为显现 ， 为战时金融稳定做出 了贡献 。 另外 ，
四行专

业化后 ，借助四联总处的协调 ，四行在农工矿业建设投资方面收到了一定效果
；
央行统筹收付外汇

政策对防止外汇外流和掌控侨汇流 向起到
一

定积极作用 ；
央行实力得到增强 ，便于管理金融市场 ，

并 由 四联总处加强对四行金融行政管理 ，维持战时金融正常运转 。 但是 ， 囿于国 民政府本身在金融

财政领域的人事沟通不畅和监督制度上的不足 ， 以及 中美双方谈判旷 日 持久 ，遗憾地错失 了以 5 亿

美元援助来控制通货 、应对财政金融困境的最好时机 。

自 民国建立以来 ，
轮番上台 的各届政府都试图掌控金融 ，

但都缺乏足够的能力和实力 。 随着 国

际局势的变动和国内金融的变化 ， 国 民政府和蒋介石依据 1 9 4 2 年相关金融和军事形势 ，
因时制宜 ，

一

步步主动筹划银行业务专业化和统
一

发钞权 ， 向建立真正意义上的中央银行制度及银行专业化

体系迈出 了关键的一步 ，在金融史上具有重大意义 。 在抗战的特殊背景下 ，
国 民政府实施这

一

重大

决策 ，调控四行金融力量来应对战时金融 困局 ，对抗战胜利帮助甚大 。 其中蒋介石所起的作用是关键

的 、不可替代的 。 蒋介石集国民党总裁 、军事委员会委员长 、国防最高委员会委员长 、四联总处理事会

主席等要职于一身 ，作为战时政治 、军事 、金融的最高决策者 ，全局考虑国 际国 内形势 ，熟练运用政治

体制 ，调动财政部 、四联总处和中央银行及其他部门相关人员共同推出 1 9 4 2 年专业化决策 ，意图
一
一

针对解决战时金融困境的多方面难题 。 同时 ，蒋介石指示外交部部长宋子文和孔祥熙等人争取而来

的 5 亿美元贷款 ，承载了蒋介石试图依靠美援来摆脱财政金融困境的谋划 ，遗憾的是最终成效不甚理

想 。 毋庸置疑 ，
蒋介石处理金融问题时所表现的主动性 ，既是出于 自身所处政治地位的特殊性 ，

也是

为了巩固其在金融 、政治 、军事方面的掌控力 ，更是为了取得抗战军事胜利和维护国民政府的利益 。

〔 作者尤云弟 ， 复旦 大学 历史 学 系 博士研 究 生 〕

（责任编辑 ： 马 晓娟 ）
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