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摘 要：新中国70年来，公债史研究经历了起步期、沉寂期、复兴期和繁荣期等阶段，亦经历了多元路向演化过
程。在债务结构上，公债史研究经历了从外债到内债的研究嬗递；在地域上，经历了中央公债到地方公债的区域转变；
在内容上，经历了从公债统计到规律探索的视域演进；在方法上，经历了从定性判辨到计量实证的转换；在研究对象
上，则经历了从政府单一主体到其他相关主体为研究对象的多元化衍变。反思并展望公债史研究的趋向，需要进一步
打破历史区段畛域，拓宽研究地域，倡导跨学科交叉进一步合作，以动态的视野、广博的视域和多维的方法，推进公债
史研究的纵深发展。
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公债史是经济学与历史学的交叉研究领域，引起
了经济学家和历史学家的高度关注。新中国70年来，
公债史研究新理论不断运用，新方法不断尝试，新视
角不断拓宽，取得丰硕成果。
关于公债史的整体研究，前贤研究新论频出，然

而略显遗憾的是，对于我国公债史研究整体路向缺
乏回顾与反思，尤其是对于新中国70年来公债史研
究的图景与嬗变轨迹鲜有关注。基于此，本文尝试梳
理新中国70年来公债史研究的基本情况，展现新中国
70年公债史研究的面相图景，分析新中国70年公债史
研究的基本路向、演进过程，反思新中国70年公债史
研究的不足，并展望公债史研究的未来趋向。

一、新中国70年公债史研究回顾

（一）新中国70年公债史研究的阶段分布
新中国70年来，公债史研究成果数量呈现出整

体上升的趋势（如图1所示）。在时间分布上，大体经
历四个阶段。

图1 1949-2019年公债史研究成果数量时间分布①

第一阶段为1949-1959年，该阶段为新中国公债
史研究的起步期，初步有公债史相关研究成果问世，
大多数集中在“旧中国”之“恶债”分析上。
第二阶段为1960-1979年，这一阶段为公债史研
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究的沉寂期，鲜有研究成果问世。
第三阶段为1980-1989年，为公债史研究的复兴

期，这一阶段因改革开放之影响，在学术界倡导思想
解放，公债史研究逐步复兴，打破新中国成立初期
“旧中国”“恶债”等片面认识，对近代公债史评价逐
步趋于理性。
第四阶段为1990-2019年，这一时期为公债史研

究的兴盛期，研究成果数量基本呈现出直线上升的
趋势。关于公债史研究，不仅在方法上引入计量工
具，在研究对象上，亦延伸到银行、钱庄等不同研究
对象主体，研究逐步趋于多元化。

学科领域研究亦有阶段性周期，一般认为学科
的周期性包含生成与孕育期、发展与成长期、稳定与
成熟期以及衰退与蜕变期等多个阶段①。按我国公债
史研究的阶段历程，因受文化大革命等因素影响，自
新中国成立到改革开放前后，我国公债史研究尚不
成熟，因此可将1949-1989公债史研究归入生成与孕
育期，1990到至今，公债史研究全面繁荣，因此可将
该阶段归入发展与成长期，即学科研究成果迅速增
多，研究有显著成果产出，成为较为热门的研究领
域。未来随着研究的深入，公债史研究将会形成成熟
的研究范式，研究成果数量亦会逐步趋于稳定，进入
稳定与成熟期阶段。
（二）新中国70年公债史研究热点
通过公债史研究的频次词分析，直观展现新中

国70年公债史研究的热点内容（见图2）。

图2 新中国70年公债史研究热点频次词②

第一，从研究关注的历史区段分析，公债史研究

的主要历史段是南京国民政府时期、北洋政府时期
两个时间段。这种现象产生的原因在于，南京国民政
府时期与北洋政府时期公债发行数额巨大，同时形
成了相对完善的公债管理制度，因公债种类多，数量
大，公债发行亦导致一系列经济社会效应，研究切入
点多，故研究对象主要集中在这两个历史区间段。除
此之外，晚清公债史也成为研究的热点，热点频次词
“息借商款”、“昭信股票”等公债名为晚清政府发行，
热点频次词“总理衙门”又为清政府的外债议准经办
部门，因此晚清公债史也引起了学界的关注。清末因
关税自主权丧失，加之太平天国政权长期割据于清
廷财政咽喉江南之地，另清末地方实力派崛起，中央
财权下移，清政府财政陷入巨大困境，不得不求借于
外债，关于晚清外债史的研究，大多数集中在外债与
晚清政局层面展开。1894年因甲午海战爆发，清廷准
发息借商款，产生近代中国第一支面向特定对象发
行的内国公债。1898年清廷再次公开发行“昭信股
票”，这是近代中国第一支面向普通大众公开发行的
内债。上述两支公债的发行虽效果甚微，但为中国近
代内国公债之先河，故引起学者们的广泛关注。
第二，从热点研究内容分析，关于外债的热点频

次词包括“外债结构”、“洋款”、“外国资本”等。另近
代多次筹借外款修建铁路，热点频次词“铁路干线”
主要围绕外债展开。因多数学者认为，外债举借加剧
了我国半殖民地半封建的进程，因此热点频次词“半
殖民地半封建”也与外债高度关联③。
关于内债的研究相对较为丰富，进入民国以后，

政府依靠内债以纾财政困境，内债成为北洋政府与
南京国民政府的财政“救命草”，也成为近代公债史
研究的重中之重。整合其高频词，包括“发行总额”、
“债券发行”、“发行过程”、“公债制度”、“政府信用”、
“内国公债局”、“公债整理”、“军需公债”等。“发行总
额”表明学者们对公债史的研究重视内债数额基础
统计分析，而“债券发行”“发行过程”则表明学者们
重视近代公债发行的过程探讨。“公债制度”“政府信
用”“内国公债局”等关键频次词表明学者们对近代
公债的管理制度较为关注，尤其是对内债的管理机

————————————————

①目前对学科生命周期阶段的划分尚未有统一标准，但大多数学者认同学科研究存在孕育、生成、发展到成熟与衰退蜕变等多个阶段。参见张

松等：《生命周期视角下新兴学科的生命发展评价研究》，《科学学研究》，2018年第5期。

②通过对论著的标题、章节一级标题、关键词、摘要等出现的词进行统计，将累计出现五次以上的词汇作为热点频次词进行统计得出。

③此种论述主要集中于新中国成立到改革开放前后，代表作有魏子初《帝国主义在华投资》（三联书店，1954）、蓝以琼《揭开帝国主义在中国投

资的黑幕》（上海人民出版社，1962）、中国近代经济史资料丛刊编辑委员会《中国海关与英德续借款》（中华书局，1983）等。
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构、内债债信维护等较为重视。“公债整理”等关键频
次词表明学者们较为关注近代内债的违约研究。民
国时期，中国政府有三次债务整理案，表明政府已无
力按期偿还内债本息，关于“公债整理”的研究，也多
数集中于三次公债整理案的分析上。“军需公债”则
表明学者对公债史用途较为关注。民国时期中央政
府总计发行六支军需公债，另有多支公债亦用于军
需支出，表明了近代公债的军政用向。高频词“债务
问题”则表明学者们对公债发行所引发的问题较为
关注。多数学者认为，民国时期政府公债发行数额特
别巨大，且用于非生产、非实业性投资，引发通货膨
胀、实业萎缩等，不少学者亦尝试利用经济学等交叉
学科分析民国时期公债引发的社会经济效应。

第三，从研究的区域分析，热点频次词“北京政
府”、“南京政府”等，表明公债史研究关注中央政府
公债。而进一步分析发现，“地方公债”、“地方政府债
务”、“地方财政”等热点频次词的出现，表明公债史
的研究亦关注地方政府所举借或发行的公债。

第四，从研究的公债对象主体分析，“北京政
府”、“内国公债局”以及“宋子文”等高频词表明公债
史研究主要是以政府为研究的对象主体。然而，公债
发行与财政金融桴鼓相应，休戚相关，牵一发而动全
身，正是由于公债发行与其他相关主体的“多骨诺米
牌”效应，公债研究的对象亦以其他金额机构为主体
展开研究，诸如“汇丰银行”等，表明公债史研究对象
的多元化。

二、新中国70年公债史研究的基本路向演进

新中国70年公债史研究的热点内容包括了外债
与内债、中央公债与地方公债、以政府为主体或其他
金融机构为主体的诸多研究，所论颇丰。如若从动态
视角分析，新中国70年的公债史研究，经历了如下过
程。
（一）从外债到内债：新中国70年公债史的结构

研究嬗递
新中国成立初期，对于内债研究缺乏足够关注，

仅有任静吾1953年发表的《十年内战中蒋党政府的
公债与经济垄断》[1]、千家驹1955年发表的《旧中国发
行公债史的研究》[2]105-135等少量文献，而反观外债史
的研究，则成果频出。主要有孟默闻的《美蒋勾结史
料》[3]、钦本立的《美国经济侵华史》[4]、王绳祖的《侵略
中国的英美财阀》[5]、孙毓棠的《美帝国主义攫占三都

澳的阴谋与所谓“海军借款”》[6]71-83、洪葭管的《从汇
丰银行看帝国主义对旧中国的金融统治》[7]35-47等，可
谓是结实累累。因政治形态等因素，这一时期无论是
内债史还是外债史研究，都集中在批判性研究上，对
内债与外债皆持否定态度。

1978年改革开放以后，因经济重建需要巨大资
金支持，中央政府逐步恢复国债发行，关于内债研
究，逐步引起学者们的重视与关注，主要代表作有千
家驹《论旧中国的公债发行及其经济影响》[8]49-65、张
祖国《略论中国近代国内公债的特点》[9]58-63、单宝的
《北洋军阀政府的公债》[10]98-100、王素琴的《中国国内
公债小史》[11]49-50、王磊的《抗战时期国民政府内债研
究》[12]74-87，金普森等的《南京国民政府1933-1937年之
内债》[13]81-88，王同起的《评1927—1937年国民党政府
的内债政策》[14]33-39等，相对于外债研究而言，改革开
放后关于内债的研究成果明显增多。尤其是1994年
以后，随着中央分税制改革的实行，我国地方政府举
借内债成为可能，关于内债史的研究，更是呈现出井
喷式增长，这一时期虽也有外债成果问世，诸如马陵
合的《晚清外债史研究》[15]、马金华《外债与晚清政
局》[16]等，但是内债史研究，无论是研究视角还是研
究方法等，均已取得重大突破，俨然一枝独秀。具体
而言，内债史研究时空范围不断扩大，一改偏重清民
时期、倚重中央层面的研究局面，关于新中国经济建
设内债以及地方政府内债的研究成果逐步增多，例
如马长伟就对建国初期安徽省的经济建设公债进行
了研究[17]101-113。关于内债研究，也一转“恶债”的定性
研究之风，大多数学者对近代内债发行的客观性作
用进行了客观辩证评价，例如孙建国认为，近代公债
发行的债信维护具有积极作用[18]42-57。这充分拓宽了
内债研究的视野。整体而言，新中国70年我国公债史
的研究，经历了一个由“外”到“内”的逐步转变过程。
（二）从中央到地方：新中国70年公债史研究地

域演变
新中国成立初期到1990年前后，学者对于政府

公债的研究大多数集中在中央层面，例如肖灼基的
《四大家族的公债投机活动》[19]、千家驹的《关于四大
家族国家垄断资本的一个研究———四大家族国家垄
断资本与公债发行》[20]55-66、单宝的《北洋军阀政府的
公债》[10]、金普森等的《南京国民政府1933-1937年之
内债》[13]98-100等，对于地方政府公债鲜有关注。

进入1990年代后，关于地方公债的研究初步引
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起了学者的重视。出现这种变化的原因在于，该阶段
我国区域史学研究开始兴起，尤其是进入90年代后，
我国经济对外开放步伐加快，学术研究亦受全球视
野的影响，国外区域史学研究逐步进入国内，区域
史研究逐步分化，诸多细分领域引起学者们的广泛
关注[21]128-135。这一时期，对于区域性公债的研究逐步
引起学者们的关注。1990年，左治生初步统计了北
洋政府时期到南京国民政府时期地方公债的发行
情况[22]，地方公债研究开始引起学者们关注。而后杨
勇刚编撰的《中国近代铁路史》对近代地方铁路修建
公债的发行进行了统计和研究[23]。

进入21世纪后，关于以省域为中心的地方公债
研究呈现出“云屯雾集”之特征，不仅数量众多，且研
究区域较为集中，主要围绕江、浙、沪、皖、川、闽、粤
等地展开。例如潘国旗2009年出版的《近代中国地方
公债研究———以江浙沪为例》系统统计了近代江苏
省、浙江省等地公债发行数额及其特征，还对近代地
方公债的起源以及其它省市的地方公债进行了统
计，较为系统地探寻了地方公债发行、偿还、交易和
管理等运行的规律[24]。2012年刘杰则对近代安徽省
的公债展开研究，主要对1910年-1941年安徽的地方
公债等问题进行了探讨[25]。2011年赵天鹏对1920 -
1941年四川省的地方公债发行进行了研究，详尽统
计了四川省1920-1940年的公债发行额并对其公债
进行了评述[26]。2014年，潘国旗又对近代皖川闽粤的
地方公债进行了研究。他综合运用了财政学、计量经
济学等研究方法，对安徽省、四川省、福建省、广东省
等地区的公债发行规模和依存度以及偿还机制进行
了综合的探讨和分析，还利用比较研究的方法，将
各省地方公债的发行情况进行了横向的对比与分
析，得出了对我国地方政府债务管理的一些启示[27]。
马金华等对近代浙江公债发行的规律与特征进行了
总结，从经济学的角度，对近代浙江地方公债的发行
进行了评析[28]92-96。潘国旗2018年发表的《北洋政府时
期的地方公债探析》，又对北洋时期各地的地方公债
发行问题做了进一步梳理，指出了北洋时期17个省
区发行了将近150亿元地方公债，有66%以上用于军
政费用支出[29]216-226。

这一时期地方公债研究的另一个显著特征是研
究区域突破了省际畛域，研究视角延伸至以市域为
中心的公债考察。例如陈海懿对南京市特种建设公
债发行始末进行了研究[30]55-59。罗宁对武汉推销人民

胜利折实公债等问题进行了研究，对武汉人民胜利
折实公债的推销筹备工作、公债认缴的困境以及原
因等问题进行了深入分析与探讨[31]。但是相关研究
较少，且主要集中于大型城市，尚有待深入。
（三）从公债统计到规律探索：新中国70年公债

史研究的视域演进
新中国成立初期，不少学者将研究的视域集中

在公债的统计上。在内债史料整理发掘上，早在1955
年，千家驹就整理了《旧中国公债史资料》，对近代公
债发行与管理的原始史料进行了整理，是研究公债
史的参考佳作[32]。1987年，沈云龙又主编出版《近代
中国史料丛刊三编·中国公债史料》，整理了
1894-1949年公债发行的政策文件[33]。因内债与不同
金融主体具有极大关联，诸如钱庄史、银行史等资料
整理中，对公债史也有提及，诸如中国人民银行上海
市分行整理的《上海钱庄史料》[34]、黑广菊等整理的
《大陆银行档案史料选编》[35]，蒙秀芳等整理的《金城
银行档案史料选编》[36]等资料内，对钱庄、银行购买
公债的数额、与政府往来信函等皆有整理。在外债史
料的整理发掘上，1962年，徐义生编著《中国近代外
债史统计资料1853-1927》，对清政府到北洋政府时
期外债借用额、偿还额、用途、利息率等详细数据进
行了统计 [37]。同年，刘秉麟编著《近代中国外债史
稿》，不仅统计了清政府到南京国民政府时期外债额
等数据，同时对外债举借的具体过程进行了详尽描
述[38]。1990年，财政科学研究所、中国第二历史档案
馆共同整理了《民国外债档案史料》，内含民国时期
外债举借统计数据、合同、公函、照会稿、电报、密呈、
议案等，这是迄今最为详尽的外债档案史料汇编，参
考价值极大[39]。另还有中国人民银行总行参事室1991
年整理的《中国清代外债史资料1853-1911》[40]等外
债资料，有一定参考价值。
在整理史料的同时，不少学者已经开始关注内

债规律的理论探讨。出现这种现象的主要原因在于，
随着跨学科研究的深入发展，利用经济学、财政学等
理论分析近代公债发行成为可能，学者们对于公债
史的研究，不再局限于单纯的公债数据统计上，开始
将研究视域转换至内债相关机理的探寻上。

首先是关于内债的经济效应规律探讨。例如马
长伟对民国初期内债的举借及其效应进行了研究，
认为民国初期内债发行丧失了国家利权，对政治经
济社会造成了深刻的影响[41]126-131。姜良芹对1927-1937

·当代学术回顾与思考·

14· ·



年南京国民政府内债发行的经济社会效应进行了分
析，她认为，南京国民政府巨额内债引起了银行的
惜贷，导致财政与金融极其紊乱，制约了经济的发
展[42]87-94。潘国旗的专著对国民政府1927-1949年的国
内公债问题进行了系统的研究。他不仅统计了南京
国民政府自成立到覆亡期间公债发行的历史数据，
与此同时，还联系南京国民政府时期的财政、经济政
策进行关联分析，对每一阶段国民政府公债发行都
进行了评述，指出政府信用不良、折扣率高等影响
了公债效应的发挥[43]。孙建华对抗战前10年南京国
民政府公债结构的变迁与影响问题进行了分析，他
认为这一时期国民政府公债发行呈现出内债化、国
债化和多元化三大结构性特征，原因在于需通过多
元化的公债来维持日益高涨的军政开支。这导致政
府投资效应不能充分发挥，影响了经济的发展[44]52-53。

其次是关于公债管理及其变迁规律的探寻。学
者们围绕近代政府公债管理的体制、整理及其变迁
规律做了大量的研究。刘杰对1914-1927年政府公债
管理机构（由总税务司、二五券会到国债基金管理委
员会）和制度变迁进行了分析，认为国债基金管理委
员会实现了内债的统一管理[45]115-122。姜良芹则对1932
年债务整理案进行了研究，认为债务整理案破坏政府
的债信，但是在一定程度上对于政府的财政负担而
言有所减轻，且也提高了商业银行的风险意识[46]52-63。
姜良芹对1936年南京国民政府的债务整理案进行了
分析[47]74-99。另外，姜良芹还对1927-1937年国民政府
公债市场监管体制进行了评析，她引用了大量的法
律法规，反驳了以往学者认为是国民政府对公债的
事财监管力度不足而造成的公债流通市场稳定性差
的观点[48]150-155。刘晓泉对国民政府公债管理的政策进
行了述评，对民国时期国民政府公债的程序、偿还、
监管等政策进行了描述与分析，认为政府对公债的
管理在一定程度上维护了公债的债信[49]98-105。

还有关于公债其他规律探寻的研究。王平子利
用经济学的分析思路，分析了从辛亥革命后到抗日
战争前中国政府内债的违约问题，探寻了公债违约
之原因[50]80-92。廖常勇则分析了清末国债的财政制度
效应[51]。江晓成还分析了政府债务与地方官吏的因
应博弈问题[52]94-105。缪明杨对我国近现代政府举债的
信用激励以及约束机制进行了分析，他利用产权约
束理论和信用制度理论，提出了政府公债的发行与
管理必须建立良好的信用[53]。

（四）从定性判辨到计量实证：新中国70年公债
史研究方法的转换

自新中国成立伊始，史学研究遵循传统道路，对
于诸多史学问题，大多数是采取定性判辨的模式展
开研究，对于公债史的研究也不例外。新中国成立到
1990年前后，公债史研究大多以定性研究为主要方
法，很少有量化工具运用于公债史的研究中。1990年
后，量化历史研究在国内引起关注，不少学者尝试利
用量化模型分析经济史问题，例如吴慧就对明清财
政结构性的变化进行了计量分析[54]39-45。这拓宽了历
史学，尤其是经济史研究的深度与广度。
目前，孙迪通过量化分析的方法，对民国时期经

济建设公债的效应进行评价分析。他利用计量模型，
分析了经济建设公债对国家经济的影响，并对影响经
济建设公债的效益进行了量化分析[55]。王平子运用计
量分析的方法，测量了1928-1936年政府公债指数以
及历年的相关性，Pearson检验发现内债与利率相关
性小、关税与内债额具有显著相关性特征[50]80-92。姜良
芹则充分引入了财政学、经济学、统计学的研究方
法，将1927-1937年的政府公债的债务依存度、财政
负担率进行了实证测度，与此同时，还对1927-1937
年南京国民政府内债的绩效进行了统计量化分析，
具有一定的创新性尝试[56]。刘杰则对政府公债与银
行业发展效应进行了回归分析，他选取政府公债的发
行额度、银行数量、银行资产额、银行收益等相关系数
进行了Pearson检验，发现近代政府债务与银行业的
资本与收益存在显著关系[57]。燕红忠则利用相关性
检验的方法，选取辛亥革命到抗日战争期间中国政
府的债务、银行资力以及彼时的股票市值在95%的
置信区间下进行实证计量分析，研究发现近代新式
银行的发展、公共债务市场的形成与近代股票市场
之间没有显著关联性[58]108-120。杜恂诚认为近代公债已
经进入金融市场，也成为近代银行券的发行准备，
推动了近代证券市场的形成与发展。但是他同时通
过计量回归的分析发现，利率与公债的价格没有显
著相关性，表明金融市场与政府公债尚没有完全融
为一体，政府公债发行价格或许受到其他因素的制
约[59]37-47。

总结公债史研究从定性判辨到计量实证的过
程，利用多元化交叉的学科分析方法，对近代公债发
行的定价、债务依存度、经济社会效应等进行客观的
计量呈现，在一定程度上丰富了单一的定性判辨研
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究。目前利用计量方法研究近代公债的学者有相当
一部分拥有经济学的学科背景，例如孙迪、燕红忠、
杜恂诚等，这说明近代公债研究，也是经济学家关注
的焦点之一。然而略显遗憾的是，关于公债史研究计
量分析尚且较少，且多数集中于简单的回归检验分
析，计量分析方法的运用有待进一步发掘。
（五）从单一到多元：新中国70年公债史研究的

对象衍变
公债的发行或举借主体是政府，“公债为国家财

政之信用收入，从人民或他国借来，将来仍须计息偿
还，发生支出，故为国家之债务。”[60]1正因此，自新中
国成立初期到20世纪80年代，公债研究的主体都是
围绕政府展开。外债举借主体为国家与国家之间达
成的交易，故外债史研究围绕政府展开无可厚非，但
内债史面向的对象是内国公民或其他组织，故内债
研究单纯以政府为主体展开有失偏颇。从新中国成
立初期到20世纪80年代前后，我国内债史研究主要
以政府为主体展开，例如1955年千家驹发表的《旧中
国发行公债史的研究》、1962年千家驹发表的《关于
四大家族国家垄断资本的一个研究———四大家族国
家垄断资本与公债发行》[20]55-66、1987年单宝发表的
《北洋军阀政府的公债》[10]98-100等。因内债发行或举借
的对象是银行、人民群众、商会等不同群体，相关研
究对这些主体的关注较少，内债研究对象相对单一
化。

进入20世纪80年代，这一局面方有所打破，有学
者已经关注到金融市场与政府公债的关系，转变了
单一的政府视域研究。例如1984年姜鲁鸣发表《从一
份公债合同看中国近代金融资本的几个特点》一文，
将近代公债研究视角转变到金融资本视角，打破了
公债史研究以“政”为“一”的研究视域[61]104-110。而后，
以金融主体为研究对象的近代公债史研究开始逐步
增多。
在以银行业为主要研究对象方面，金学文探讨

了近代银行业与政府公债买卖之关系[62]46-47。邓宜红
分析了1935年前的银行业对待政府公债态度及其转
变过程[63]108-117。钟思远则考察了近代私人银行的发展
历程，并分析了私人银行的公债投机活动以及公债
投机对银行发展的影响[64]107-118。朱荫贵则分析了两次
世界大战期间国内银行业与政府公债之间千丝万缕
之联系[65]174-189。薛念文对上海商业储蓄银行于政府公
债买卖及其他关系进行了分析[66]。诸静分析了政府

内债政策对金城银行放款影响[67]。蒋立场则分析了
1928-1931年上海银行业对政府内债投资的状况，并
对上海银行业就政府内债投资的进退两难的艰难平
衡进行了评述[68]101-106。刘杰对1897年-1937年近代银
行业的公债经营制度与制度变迁进行了深入分析，
对近代银行业与公债的经营关系进行了探讨，并对
近代银行业对公债的经营，面临的政治和市场双重
风险进行了剖析[69]。从以上研究回顾可以看出，以银
行作为主要研究对象对公债史展开研究，主要集中
于银行与政府内债发行之关系的研究。

在以金融业同业组织为主要研究对象方面，吴
景平对上海钱业公会与南京国民政府成立前后的若
干内债关系进行了分析，对上海钱业公会承销政府
债务及其态度与决策立场进行了考证[70]56-86。郑成林
与刘杰对上海银行公会与1920年代北京政府内债整
理等问题进行了研究，对上海银行公会与民间内债
监督管理展现的近代中国的多重社会互动关系进行
了分析[71]113-122。刘杰对1927-1937年上海银行公会与
政府公债发行关系进行了探析，并对银行公会就政
府公债发行下如何维持自身利益与政府的博弈进行
了分析[72]87-96。

在以资本家团体为主要研究对象方面，刘杰从
商人团体视角对1927-1937年公债发行进行了分析，
分析了商人团体内的互动与政府机构的博弈以规避
风险的过程[73]144-152。杜恂诚对1840-1937年民族资本
主义与旧中国政府财政与公债关系亦略有论述 [74]。
但是整体而言，以资本家或商人团体为中心的公债
研究考察尚不多见。

整体而言，公债研究对象已经打破了以政府为
中心的研究，研究对象的多元化趋向，表明学者们已
经关注到公债“牵一发而动全身”的影响，从不同研
究视角的切入，窥见了近代公债相关主体的基本面
相，拓宽了研究的视野。

三、新中国70年公债史研究的反思与展望

总结新中国70年来公债史研究的成果，并对其
基本路向进行梳理，可以发现70年来国内公债史研
究经历了一个研究成果由少及多、研究方法由简及
繁、研究视域由窄及宽的过程。然而，在公债史研究
上，依然还存在研究时间段上存在非对称性与割裂
性、研究空间上存在地域不平衡性和研究方法单一
性等问题。未来公债史研究，还需要进一步打破断代
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畛域，拓宽研究地域，鼓励跨学科交叉合作，对公债
史进行连续性的、宏观性的、立体性的研究。
（一）打破历史区段畛域，以动态视野探寻长时

间段下公债史的规律演变
从研究的时间段维度分析，新中国70年来学术

界关于公债史研究的热点时间段主要集中于北洋政
府时期和南京国民政府时期，对于晚清及新中国成
立后公债研究相对较少，呈现出研究时间段的不对
称性，另外学术界对于公债史研究还存在时间的割
裂性，缺乏动态研究视野的考察。例如对于晚清内
债、北洋政府时期内债、南京国民政府时期内债都是
以政治时间为中心展开考察，诚然公债是以政府为
中心发行或举借的债务，但公债同时又是一项经济
活动，公债所产生的经济效应等规律是长时间形成
的，如若割裂，对公债史之研究可能呈现出碎片化的
态势。因此，需要打破断代畛域，鼓励长时间段的公
债史研究探索。例如从晚清到民国时期可以作为一
个时间段，探寻我国近代公债形成与发展的演变过
程，北洋政府时期与南京国民政府也可以作为一个
时间段，探寻近代我国公债违约、管理、以及与其他
社会团体关系的动态嬗变等，如若有长时间大视野
的动态考察，或能达到“通古今之变”之效，对公债史
相关问题进行更为深入的动态透视。
（二）拓宽研究地域，打破公债史研究区域的非

平衡之态
从研究的空间维度分析，新中国70年来公债史

研究在地域上呈现出区域的不平衡性，即中央与地
方研究的不平衡性与省域之间研究的不平衡性。首
先是中央内债研究的深度和广度要远远大于地方内
债的研究。目前中央层面的内债研究，关于企业发
行、管理、违约、经济社会效应等论述颇丰，但是从地
方内债的研究内容上看，大多数学者对地方内债的
发行、统计、概述较多，对其发行的前因后果、内债募
集、管理、担保、债信维护等研究依然不够系统，研究
内容也有待进一步拓宽。其次是研究的地域之间也
有非平衡性，省域为中心的地方内债的研究，多集中
在直隶、安徽、浙江、江苏、湖南、湖北、四川等省，对
于其他省份的内债研究相对较少，尤其是对于边疆
地区的内债发行研究目前鲜有学者提及。例如北洋
时期云南省累计举借、发行内债超过1亿元，但是目
前尚没有学者予以关注。另外不得不指出的是，新中
国70年来，公债史研究地域视角延伸的“最后一公

里”是地级市，鲜有学者关注到最为基层的县域公
债，例如北洋政府时期安徽省合肥县就发行过四支
公债，但是没有学者关注，研究地域还有待进一步延
伸。
因此，未来公债史研究还需拓宽研究地域，打破

公债史研究区域的非平衡之态。一方面，对于地方公
债研究，尚需突破单纯的地方公债统计研究，对地方
公债发行、举借的前因后果、发行管理、经济社会效
应等进行深层次挖掘。另一方面，对于鲜有引起学者
关注的诸如云南、贵州、广西、西藏等地的公债需进
行进一步整理，绘制我国近代地方公债发行数据图
谱，以打破省域之间研究的不平衡之态。再一方面，
关注县域公债研究，不仅能拓宽公债研究的地域视
野，更能从新的视角切入了解近代县域财政真实的
历史图景。
（三）倡导跨学科交叉研究，倡导多维方法下公

债史规律的立体透视
从研究方法维度分析，新中国70年来，公债史研

究在方法上经历了一个由定性判辨到计量实证分析
的转变过程，跨学科方法在公债史研究中已有成果，
例如不少学者对近代政府的债务依存度等进行了测
量，并对公债的某些变量之间的相关性展开了计量
分析，但是实证研究方法依然较为单一。梳理利用计
量方法研究公债史的成果便可发现，大多数学者的
量化方法都是Pearson检验及其他简单的检验方法，
计量手段尚且较为单一。这种情况出现的原因在于，
公债史是一个经济学与历史学的交叉研究领域，经
济学家不谙历史，历史学家又难熟经济，而跨学科合
作在公债史研究中尚且较为少见，造成公债史、计量
史研究陷入两难之困境。

近年来，随着公债史料的大规模出版，不少近代
公债的数据得以面世，这为公债史的量化分析提供
了一定的深入机遇，未来可以提倡跨学科合作，对近
代债券价格与金融市场利率、近代政府债务风险测
度等进行进一步研究，拓宽研究之深度。另一方面，
跨学科理论在公债史研究中尚有进一步运用空间，
例如货币理论界定公债之实际性质、挤出效应理论
分析公债造成的社会经济效应、博弈理论解释公债
与不同群体的关系因应等，尚有较大研究空间。
另外不得不指出的是，作为经济史研究的重要

领域，在多元交叉的学科合作分析下，公债史研究离
不开数据的支撑，虽然近年来整理的近代公债史料
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众多，然而略显遗憾的是，大多数整理之史料未能形
成信息数据，公债史研究仍需依靠传统的人工数据
搜集与整理，不仅加大了研究的难度，同时容易导致
数据搜集的碎片化和研究的偏颇性。信息数据不仅
能为公债史数据检索带来便利，同时也能全面呈现
近代公债的数据图景，为研究带来极大便利，因此迫
切需要构建公债史研究的数据库。目前史学多个领
域已经构建了信息数据库，例如中国人民大学的《缙
绅录》已上线试运行，对清代官员的仕途量化、家庭
与社会关系窥探计量等提供了便利。公债史研究需
进一步收集近代公债数据，利用信息数据库，构建公
债史的大数据库，为公债史的研究提供便利。

[责任编辑 李卫民]
————————————————
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