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内 容 提 要

全书共分上下两篇。上篇是对中国公债历史的回顾，目
的是为使读者了解公债产生、发展的脉络；下篇探索了中国公
债思想的源流，指出西方的古典学派和新兴学派的观点，不仅
对整个西方公债理论的形成、发展产生过巨大的影响，而且对
中国公债思想学说的产生也有深刻的影响。作者指出中国公
债思想经历了一百多年的历史发展过程，已基本形成了具有
中国特色的公债思想的理论体系，其内容是相当丰富和广
泛的。
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引　　言

借债，用债，还债，从中国历史上有公债之日起，围绕着这一主
题，展开了无休止的争论。广义的公债是产生于古代，发展于资本主
义社会的一个财政范畴，是政府以信用形式向本国居民和单位或向
国外取得收入而形成的一种债务，它反映着以国家为主体的一种分
配关系。公债的发展又是与经济的发展分不开的。举债可以兴国，
也可以灭国，关键在于如何把握用债的尺度。近代人物对此发表了
许多称道的见解，值得现代人的深思和借鉴。
本书分为上下两篇。上篇是对中国公债历史的回顾，目的是为

了使读者能够把握住公债产生、发展的脉络。说到公债，可以说中国
古代就有了公债的萌芽。但从现代意义上的公债来讲，中国有公债
的历史应从近代开始算起，准确地说，应从同治四年（１８６５）我国政府
的第一笔外债算起（关于外债的起始时间有争议）。下篇探索了中国
公债思想的源流。西方的公债学说的形成是在十八世纪中、后期，并
在十九、二十世纪得到了发展。其中比较著名的有两大学派，即古典
学派和新兴学派。这两大学派的观点，不仅对整个西方公债理论的
形成、发展产生过巨大的影响，而且对中国公债思想学说的产生也有
深刻的影响。西方的公债学说，最初是通过传教士传播到中国来的。
后经过中国的有识之士的传播，逐渐被人们所接受，在传播西方公债
学说作出杰出贡献的人物，诸如马建忠、钟天伟、严复、梁启超等等。
在外来因素的推动下，中国本身已经孕育的公债思想萌芽开始萌生，
并在历史的长河中逐步形成并发展。大致经历了五个时期：一、清
末甲午战前时期；二、清末甲午战后时期；三、北洋政府时期；四、国此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com



民政府时期；五、建国以后。
甲午战前时期是以外债思想的主要框架，以左宗棠、沈葆桢、李

鸿章为代表的早期洋务派官僚为了筹措军事借款开了举借外债的先

河。他们的思想主要散见于有关的奏折和电稿中。主要是围绕着外
债的必要性、外债的用途、利弊，阐述了初步的看法。在他们看来，借
用外债还只是不得已的“权宜”之计。针对当时一些人认为举借外债
“有伤国体”是一种祸害的看法，有识之士马建忠、薛福成、郑观应等
即辟其非。他们主张引进西方资本主义的生产方式和经营方式，其
中也包括利用公债这一经济手段筹措资金的方式。其中马建忠是第
一个比较全面地论述外债思想的人，他的公债思想对李鸿章和后人
的影响很大。
甲午战争后，举借外债成为后期洋务派的“自强”之策。以张之

洞、盛宣怀为代表，不仅继承了李鸿章等前人的思想，继续开展和扩
大举借外债的活动，而且通过实践将外债思想从理论上加以系统化
论述。张之洞和盛宣怀都是借债筑路的倡导者和推行者。张之洞提
倡向各国“共同借款”，以做到“以夷制夷”。这种思想对后人影响也
较大。盛宣怀倡导建立公债发行机关———中国通商银行。随着洋务
运动破产而兴起的维新运动，也为公债思想的发展提供了历史条件。
特别是梁启超公债思想全面又深刻，可谓近代公债思想的集大成者，
标志着中国公债思想的形成。他不仅主张借外债，而且主张借内债，
对公债的性质、作用、利弊、用途、原则和方法，都作了详尽分析和论
述。他特别强调公债要用于生产，注意偿还问题，提出以证券公司作
为公债发行和偿还机关。这些思想迄今仍有重要的参考价值。何
启、胡礼垣的公债思想也具有特色。他们明确地反对举借外债，主张
以借内债为宗旨，必要时可以“招洋股”，搞中外合资，提出一种股份
制国债的看法。这种国债有短期内不须还本，只需付息，成为可以转
让买卖的有价证券。
北洋政府期间，中国公债思想得到了发展。这一时期对外债的

各种见解，不仅仅局限于是否借用外债的问题，更多的是围绕如何利
用外债的问题。北洋政府的几位财政部长都是公债的倡导者和推行
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者。他们不仅直接参与了公债的发行活动，而且对公债有较为系统
的观点，如熊希龄、周学熙、梁士诒等。周学熙与梁士诒对公债问题
的论述较多。大实业家张謇明确主张借助外债振兴实业，工商总长
刘揆一和政府官员唐暮潮也主张借外债办实业，并反对抵押借债。
孙中山先生寄希望借用外债来实现他的《实业计划》，把举借外债振
兴实业和思想推向了高峰。朱执信、宋教仁等均著文支持孙中山先
生的观点。有些学者如徐永祚、漆树芬也从不同的角度论述了公债
问题。这一时期还有个显著的特点，即对内债方面的言论和思想逐
渐增多。这是由于北洋政府财政体制的变化的影响。１９１４年以后，
北洋政府改变以大借外债弥补财政赤字的方针为以举借内债为主的

方针。因此与之相适应，从理论上主张以内债为先的观点更为突出。
国民政府时期，公债思想进一步深化。与公债有关的财政学专

著层出不穷。一些贤达学者如马寅初、程文蔼、许涤新、吴景超、陈岱
孙、千家驹等开始对现实的公债问题进行研究，并各抒己见。从总体
上讲，这一时期，还只是对上一时期的宣传和补充，但在某些方面的
研究深度和广度都是前所未及的。国民政府的要员宋子文、孔祥熙、
翁文灏、钱昌照等，在推行公债政策的过程中有许多言论，体现了他
们的政策思想。值得一提的是这一时期作为中央苏区公债思想的代
表人物———邓子恢的公债思想反映了苏区公债思想的特点。
建国后，虽然一度受到“左”的思潮的影响，公债发行中断，公债

理论的研究搁浅，但随着改革开放，作为筹集资金、国家间接调控经
济的重要手段之一的公债已经引起人们的广泛重视的普遍关注。这
一时期一些领袖人物如毛泽东、陈云等在有关报告和文选中都从不
同角度论述了公债问题。经济学家、教授、学者如陶大镛、段云、黄
达、何建章、邓子基等等，也对此发表了独到的见解。
总之，中国公债思想经历了一百多年的历史发展过程，已基本形

成了具有中国特色的公债思想的理论体系，其内容是相当丰富和广
泛的。随着经济形势的发展，这一理论有待于建立与进一步的充实
和完善，使之更好地为经济建设服务。

３引　　言
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上篇　中国公债发展脉络

在开篇之前，有必要对公债的概念加以明确，作出质的规定。
公债属于债务的一种。它是以国家为主体，由各级政府按照法

律的规定或合同的约定，同有关各方发生的特定的权利和义务关系，
简称政府债。公债的举借方式大致可归纳为两种：一种是发行公债
券。例如，我国二十世纪五十年代发行的人民胜利折实公债和国家
经济建设公债，二十世纪八十年代发行的国库券、保值公债等。我国
在国外发行的政府债券，也属于此种类型。另一种是契约性借款，又
称合同债，即按照一定的程序和形式，由借贷双方共同协商，签订协
议或合同，形成债权债务关系。例如，近代史上中国政府的一些外
债。上述解释是从广义的角度而言的，也是本书所持的标准。狭义
的公债是指国家以发行公债券的方式举借的债务。
公债是国家信用的基本形式，有偿性和自愿性是其重要的特征。

不过，自愿性在某些特定的条件下往往受到不同程度的限制，赋予了
强制和半强制的性质。例如，在战争时期发行的公债，就可能带有强
制的性质。从比较严格的意义上来讲，应把“公债”与“国债”区别开
来。因为二者既有联系又有区别。它们之间的相互联系在于公债和
国债都是政府的债务或负债。在我国，统一的国家预算使得国家政
权是作为一个整体出面借款的，这样公债与国债便是一回事。它们
之间的区别是，从西方国家来看，有的将中央公债称为国债，地方公
债虽然是整个公债的一个组成部分，但不属于“国债”的范围。还有
的西方国家视公债与国债一回事，即中央债务为国债或公债，而地方
政府的则称“地方债”，不在“公债”的范围之内。在本书中，对于我国
来说，“公债”也就是“国债”。



第一章　清政府的公债

第一节　中国公债的产生

谈到近代公债，人们不禁要问，中国古代有无公债呢？中国古
代就有了国家举借债务的事情，但它严格地讲，还不属于现代意义
上公债。平时国家财政支出需要，都是通过赋税徭役等方式得到
满足的。理财主要是从开源节流、轻徭薄赋、广贮厚积诸方面来实
现富国强兵和促进经济发展的。但各朝代是在“治”与“乱”的不停
波动中度过的，一遇上天灾人祸，财政困难立即就显示出来了。当
时，弥补财政不足的方法，诸如从征税、铸币、管山海盐铁官营等措
施中获利来弥补。没有如西欧封建主那样，越来越多地开始依赖
公债来弥补财用不足。到了皇朝末期，内忧外患频繁，财政处于极
度困难状况，而是越发横征暴敛，巧取豪夺，很少有依赖公债者。
但是尽管如此，在我国几千年的古代社会中，偶然出现过的一些皇
朝借债的事情，或许从一定程度上可以反映我国早期具有公债
萌芽。
战国时期，周赧王向高利贷商人请求举债①。周赧王公元前３１４

年上台，于公元前２５６年为秦昭襄王所灭。这时周朝早已衰落，徒有
天子之空名，他的财政困难可以想见。而狭小的领地也无从再搜刮，
只能求助于借债了。

① 《史记·周本纪》，《帝王世纪》。



东汉时期也有几次皇帝借贷的事例。先是汉顺帝时，因与外族
战争，财政困难，向人民举债，以济军用。据《后汉书·顺帝》记载：
汉顺帝永和六年（１４１）“春正月，诏贷王、侯国租一岁”。同年“秋七
月，诏假民有赀者户钱一千”。继这两次举债的两年之后，顺帝汉安
二年（１４３）又“贷王、侯国租一岁”。到汉桓帝时，也出现了皇帝举债
之事。《后汉书·桓帝纪》记载了两例：汉桓帝延熹四年（１５５）“秋七
月，减公卿以下俸，乞王侯半租”。一年以后，又“换王侯租以助军粮，
出濯龙中藏钱还之”。可见，东汉时的皇帝举债主要是以向诸侯和官
吏预借租税和俸禄的办法进行的。
唐代亦有类似的记载。安史之乱后，藩镇割据，混战不息。唐德

宗建中初年，河北河南，连兵不息，度支使杜佑估计诸道用军月费一
百余万贯，京师帑廪不支数月，“乃与其党太常博士韦都宾等谋行括
率，以为泉货所聚在于富商，钱出万贯者留万贯为业，有余官借以给
军，冀得五百万贯。上许之，约罢兵后以公钱还”①。这是发生在建
中三年（７８２）夏四月的事。
北宋时期也出现了国家举债之事。宋神宗熙宁四年（１０７１），“诏

宣抚司以军兴贷河东民钱，转运司速偿之”②。可见，当时仅是一种
临时周转性质的短期借款，很快就偿还了。同年，还由于军用不足，
出现了皇朝政府借用皇帝私钱的事，“诏河东军费不足，其令三司借
内藏库银二十万两付本路”③。
南宋时期，内忧外患都很严重，除了用加重赋税等手段来获取财

政收入外，也用上了公债手段。宋高宗建炎四年（１１３０），“用江浙制
置司随军转运刘潆议，于民间预借秋科苗米。御史沈与求奏罢
之”④，同年“十一月，诏诸路转运司括借寺观田租芦场三年”⑤。到
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《旧唐书·卢杞传》。
《续资治通鉴长编》卷二一九。
同上。
《文献通考·田赋五》。
同上。



了绍兴五年（１１３５）债“诏预借民户和买绸绢二分”①。次年，赵构于
正月“还预借坊钱”。但还了旧债又借新债。同年“八月，预借江、浙
来年夏税绝帛，折米输官”②。此后，各级州县还一直或多或少地发
生举债之事。这可以从以下几个例子中看出：绍兴十六年（１１４６）夏
四月，“禁州县预借民税及和买钱”③。绍兴十九年（１１４９），“诏禁止
镇江府预借苗米”④。绍兴二十六年（１１５６）二月，“命四川州县，凡预
民赋税分限理折”⑤。这些从不同的侧面反映出在长达十余年的时
间里，南宋的州府县等各级政府滥行借税款和苗米等，并且偿还不及
时，以致到了要皇上下诏干预的地步。宋高宗以后的南宋政权仍有
举债现象。宋孝宗乾道元年（１１６５），“秋七月，借职田租二年，以裨经
费。”⑥到南宋末年，各级政府仍有过分“预借”的行为出现。因而宋
理宗淳祐五年（１２４５），“八月，诏申严预借重催取赢抑配之禁”⑦。
诸如上述政府借债的行为在漫长的封建社会只是偶然发生的，

而且随生随灭，没能像西欧那样发展壮大起来，只是处于公债的萌芽
阶段。在外国资本主义入侵中国以后，我国才逐步出现了现代意义
上的公债———半殖民地半封建社会的公债。这种公债的主要特点
是：（１）近代公债的发生，始于外债；公债的发展，亦重在外债。内
债是副次的。（２）公债的用途是非生产性质占统治地位。（３）银行
持有的公债券，超过一般国民所持有的数量。（４）作为公债的担保
品的税收以间接税为主，以关税、盐税、统税等为主，下面就清政府的
国外公债和国内公债两方面分述之。
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