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“量入为出”财政观的打破与 

晚清国债体制初创 

杨宇勃
1
 

【摘 要】：鸦片战争后,近代中国社会开始从独立的君主专制的中央集权制形态,沦为半殖民地半封建社会。在

西方文明的冲击下,其各种政治观念随之演变,其中就包括“量入为出”财政预算观念的打破。进入晚清,中国独立

的财政收支平衡被列强摧毁,财政赤字愈发严峻,随着财政危机的加深,近代意义上的政府债务观念开始出现,并影

响到晚清国债体制的建设,使得近代国债体制开始在中国出现,庞大而复杂的晚清中央与地方债务关系逐渐形成,并

趋向规范化、统一化、近代化。 
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在西方强力冲击下，近代中国的政治观念发生了重大转变，并引发了传统政治体制的变革，“量入为出”的中国古典财政

观念就属于其中之一，这一观念在近代的打破，触发了时人对于传统债务特别是政府举债行为的再认识，包括清廷在内的一大

批传统知识分子及士大夫萌发了新的债务观，开始更为理性全面地认识政府举债对于国家摆脱内忧外患的意义，也正是这一认

识的出现，促进了近代国债体制的初创。相较于古典财政观念，晚清时期新的具有扩张性、进取性、变异性的财政运行观念的

产生，促使清政府开始尝试摆脱“量入为出”观念影响下的传统债务观的束缚。正是在这一新的趋向下，中国首次在国家层面

尝试确立一个规范、统一、近代的国家债券发行体制，且影响至今。 

一、中国古代的“量入为出”财政观 

“量入为出，略有储蓄”，是中国历代王朝财政预算奉行的基本准则。《礼记》谓：“冢宰制国用，必于岁之杪，五谷皆入，

然后制国用；用地大小，视年之丰耗，以三十年之通制国用，量入以为出。”
[1](P94)

首次提出了“量入为出”的财政预算观。春

秋时期，晏婴主张古之盛君子“其取财也，权有无，均贫富”[2](P107)，统治者征收赋税当“知其贫富，勿使冻馁”[2](P128)。孔子“罕

言利与命与仁”[3](P73)，认为“放于利而行，多怨”[3](P27)，进而给“量入为出”以道德上的合理性。韩非子也主张，“举事有道，

计其入多，其出少者，可为也”，昏庸的君主“计其入不计其出，出虽倍其入，不知其害”。[4](P115)《管子》亦主张“用之有止”，

“地之生财有时，民之用力有倦，而人君之欲无穷。以有时与有倦养无穷之君，而度量不生于其间，则上下相疾也”。[5](P18) 

这一思想为历代所继承，西汉司马迁就主张节约财政支出，认为“政在节财”[6](P231)。东汉崔寔提出“度入为出”的财政原

则。[7](P259）唐初,李世民也主张：“先王之治……量入而为出，节用而爱人，度财省费，盖用之必有度也。是故既庶且赋，而教

化行焉。”
[8](P243)

北宋改革家李觏亦把“量入为出”作为财政的重要原则，认为“若不量入为出，节用以爱人”
[7](P431)

，那就是乱

世之政。明太祖朱元璋曾对户部尚书言：“量入为出，毋扰于民至公无私。”[9](P3021)明成祖朱棣也曾言：“理财用可不鉴于斯人，

君富有天下，亦必量入为出，守之以节俭，而戒慎于奢靡。”[10](P12)即便是到了清代中期，“量入为出”依然是统治者遵循的财

政预算原则，乾隆帝就曾认为：“国家经费，原当量入为出，而足兵卫民，为万年久远计者。”[11](P284)道光帝也主张，“国家经

费有常，自应量入为出”[12](P450)。 

                                                        
1作者简介：杨宇勃，湖南师范大学历史文化学院博士生。（湖南长沙 410081） 



 

 2 

在“量入为出”的古典财政观下，历代王朝几乎均将财政支出置于收入之下，根据收入安排支出，确保财政支出不超过收

入，国库略有储蓄，反对不顾民力、挥霍无度，这种保守型的财政体制被称为“古典财政”。其财源主要为田赋、盐课、关税、

杂赋等，它适应了小农社会的实际需要，是儒家仁政思想在古典财政制度中的重要表现。历代王朝一旦遇到突发战乱或者灾害

等情况时，则通过一定弹性的筹款手段弥补亏空，如捐纳以及增加临时性税种等。 

“量入为出”财政观使得统治者通常专注于蓄养民力，稳定税源，以确保赋税收入。对于中国古典财政而言，其很大程度

上长期依赖于“农业内卷化”来维持有限的财政收入，加之，儒家不与民争利的仁政观，使支出的边界长期保持在“略有储蓄”

的状态。长此以往，古典财政运行形成了保守型的路径依赖，财政汲取能力及政治动员能力因之受限。历代王朝对此很难突破，

即便在内忧外患的晚清，统治者仍以口头上的“量入为出”来标榜仁政。 

1832 年，道光帝谕令户部：“国家经费有常，自宜加意节用，量入为出。著各督抚锜成各藩司，于一切工程河工及各龡借

垫杂支银两，务须大加撙节。”[12](P77)此后，同治帝也主张：“第国家制用有常,总当通筹全局,量入为出,方可行诸久

远。”[13](P427)1875 年，光绪帝秉政时，清廷也要求：“国家财赋岁有常经，见在各省军务虽平，而饷需尚虞缺乏，库款支绌时形，

尤宜量入为出，全局通筹。”[14](P112)“量入为出”在奏折中也较为常见。嘉庆年间进士朱方增就奏陈：“经国之方，理财尤要。

古者以三十年之通制国用，斟酌盈虚，量入为出，用能经常不匮。”
[15](P4031-4032)

1851 年，大学士王东槐在奏折中也说：“皇上躬

行节俭,为天下先。户部诸臣先事持筹,必量入为出,无量出为入,如是则财患不足者未之有也。”[16](P94)1875年，御史余上华奏陈：

“国家岁入,自有常经。从古圣王临御,未有不量入为出而能裕经费之源者。”[17](P87)此外，“量入为出”的财政原则也被清朝统

治者写进了法规之中，《大清会典》记载：“制天下之经费，凡国用之出纳，皆权以银，量其岁之入以定存留、起运之数。”[18](P104)

可见这一原则作为一种国家意志被以法典的形式固定下来。 

但近代以后，“量入为出”的古典财政预算观念开始受到观念与现实的挑战，其滞后性愈发明显，严重阻碍了古典财政向

近代国家财政的转变，也不利于传统王朝向近代国家的转型，以至于抑制了国家的政治力、组织力、动员力，使财政的汲取能

力受到束缚，尤其表现为近代国债观与国债体制难以形成。对此，1877 年，晚清著名外交家黄遵宪曾指出：“泰西诸国，莫不

有国债。时人或认为泰西各国穷兵黩武，是因为府库充裕；当发现泰西各国都有巨额债务时，又认为其府库空虚，不可持久。”[19](P6)

受“量入为出”传统思想影响，时人沿袭古典时期的债务观念，认为政府举债等同于府库空虚，府库空虚即王朝不可持久的危

机之征兆，进而斥之为恶政。遂有黄遵宪感叹，基于“在位者不能与民争利”，“量入为出”的古典财政观，要让清廷向公众

发行债券是个不可能的选项。[19](P10) 

而“量入为出”对传统债务观的影响可谓根深蒂固。宋代韩琦对郑戬修水洛城一事就表示，“连年借债修葺城寨，尚未完

备，今又修此城堡，大小六七，计须二年方可得成，物力转见劳敝”
[20](P49）

。足见韩琦对借债劳民的反感。明末清初思想家陈确

也曾指出：“先公后私，量入为出，切勿借债。”[21](P390）此外，在中国传统政治文化中，天子向百姓借债被认为有损天威。《帝

王世纪》就记载：周赧王虽居天子之位，为诸侯所侵逼，与家人无异。贳于民，无以归之，乃上台以避之。周人因名其台曰“逃

债台”。[22](P99)为了维护中央的尊严，避免对臣民处于债务人的尴尬地位，中国历代王朝常宁愿采用卖官鬻爵、增加捐税和勒索

报效等办法来应付财政上的紧急需要和弥补亏空[23](P156)，也不愿意向公众借债，足见传统“量入为出”观念对近代国债体制建设

的阻碍之剧。 

二、近代财政收支平衡的打破与新债务观的萌发 

到了近代，随着财政收支平衡的打破，古典财政观念逐渐被体制内外所抛弃。从 1840 年中英鸦片战争至《南京条约》签订，

两年多的战争使军费开支猛增[24](P61)，清廷财政状况出现危机。据悉，仅第一次鸦片战争，清廷军费开支便高达 4000 万两。[25](P72)

而当时道光二十年（1840）、二十一年的岁入则仅为 39035229两、38715060 两。[26](P54) 

此外，赔款也加剧了清廷的财政压力。战后《南京条约》规定：中国赔偿英国鸦片费 600 万元，商欠费300 万元，军费1200
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万元，共 2100万元。除了约定当年支付银 600万，其余款项须次年交 600万，第三年、第四年则又须分别支付 500万、400 万，

并规定，如未能按期偿还，则需每年每百元加利息 5元。[27](P31-32)1841 年的《广州和约》还规定：清廷向英国支付“赎城费”600

万，以及英商损失费约 67万等。如此一来，总共需支付赔款 2800 万元，折合银两为 1960 万两。
[28](P429-433)

 

总体来看，19世纪40年代的清廷财政可谓危机四伏。据道光三十年户部奏报，此前十余年间，“岁额所入，除豁免、缓征、

积欠等项，前后牵算，每岁不过实入四千万上下”，较额征少了四五百万两，岁出“约需三千八九百万两”，收支相抵，几无

盈余。“以近十余年计之，海疆、回疆及各省军务，东、南两河工用，南北各省灾务，统计例外用款，多至七千余万”，况且

“入款有减无增，出款有增无减”。[29](P170-171)可见道光最后十余年中，清政府的财政已是相当困难。而依赖于小农经济的古典财

政过于刚性，很难应对清政府临时的突发开支，以至于从太平天国起义到晚清终结，终于演变成一场空前的财政危机。 

咸丰三年（1853）六月，户部奏陈库款窘况时说：“自广西用兵以来，迄经三载，经臣部奏拨军饷，及省截留筹解，已至

二千九百六十三万余两。”“粮台之设，至六七处之多，请饷纷纷，日不暇给。”“军需迫不待时，指款悬而无著。被兵省份

既无可催征，而素称完善之区，如江苏则请缓征，山东则早请留用，山、陕、浙江皆办防堵，是地丁所入，万难足额矣。扬州

久被贼占，汉口疮痍未复，淮南全纲不可收拾，是盐课所入，去其大椿矣。芜湖、九江、江宁、凤阳先后被扰，夔关、苏关商

贩亦多裹足，甚至崇文门亦请尽收尽解，是关税所入，仅存虚名矣。此皆常年所指为例拨者，今以尽供军需，而虞不足。”“近

来输捐之数，业已大减于前。”更有甚者，“户部银库，截至本月十二日止，正项待支银仅存二十二万七千余两。七月份应发

兵饷，尚多不敷”。[30](P175-177) 

而地方财政亦不容乐观，咸丰三年十一月，安徽战事吃紧，咸丰皇帝谕令曾国藩派湘军驰援，曾国藩以藩库“仅存银五千

两，即起程一月之粮，尚恐难备”，“外省之饷项亦恐不愿供应”[31](P45)为由，拒绝出兵,而对其所陈钱粮之窘况，咸丰帝亦无可

奈何。至于太平军所经过的两湖地区，财政也是岌岌可危。咸丰三年八月，湖广总督张亮基奏称：“湖南库款空虚，见在正盼

粤东已拨未解之款接济。”“至于湖北，则公私荡尽，铢黍无存……库存之银不过数千两。”[26](P61)据咸丰三年户部奏折，各省

外库大都“移缓救急，悉索无遗，封储之款一空”，“处处拮据”。[32](P621) 

1856—1860 年，英法两国又发动了第二次鸦片战争。战后所签的《北京条约》规定：作为战争赔款，清政府向英、法各支

付银 800万两，总计赔款 1600万两。当时主持政务的奕诉等人坦言：“现在抚局均已定义，亟应照数筹拨，俾得早日退兵，免

滋借口。惟部库及各库仅存银一百余万两，一经拨放，势将告罄。伏查现在筹办行在饷银，以及京城月饷，暨各路防兵饷银，

为数甚巨，已属万难周转，设有缓急，更有束手待饷之虞。”[33](P2524)而从第二次鸦片战争持续时间及规模来看，军费开支不会低

于第一次鸦片战争的 4000 万。[24](P63) 

伴随晚清内外新问题的出现，清廷新增支出层出不穷，虽然清廷对外仍宣称“量入为出”，然实则从咸丰朝开始，清廷基

于庞大的财政支出已经着手改变财政体制了，保守型的古典财政因之逐渐向扩张型国家财政转换，厘金制度的设立就是明证。

与此同时，传统债务观念也发生变化，举债以应对临时危机的办法，被清廷及各省所采用，从此借款成为晚清财政收入中不容

忽视的部分，地方政府的举债行为也开始被统治者所默认。而在咸丰以前，受“量入为出”观念制约，政府借债很难被体制内

外接纳。 

晚清内外交困之际，清廷财政日益严峻，使得时人不得不突破“量入为出”的财政观念，如薛福成就主张“量出为入”，

“古者中国制用之经，每量入以为出；今之外国，则按年豫计国用之大者，而量出以为入”，“一岁中有额外用度，辄加派于

各项之中”。[34](P11）徐世昌也认为：“古之制国用者，量入以为出；今之制国用者，量出以为入。盖以财限事则庶政坐困，因事

理财则百废兴举。”[35](P4415)这些观念的萌发引发了财政体制的变异。商业税、海关税等在财政收入中的比重较之古典财政时的田

赋、盐课等逐渐上升，清廷开始根据商品经济的发展，对财政收入结构进行适时调整。在咸丰初年太平天国起义爆发后，清廷

上下开始在体制及观念上赋予竭尽全力开源以正当性，财政体制逐渐有了扩张性、进取性、变异性，客观上为建构以适应国家

变革需求为目标，提升财政汲取能力为手段的近代国家财政创造了有利条件。 
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与之相伴的是，传统“量入为出”观念下王朝债台高筑便被视为恶政的认识日渐瓦解，不少人产生了新的国家债务观。当

时的苏松太道吴煦就曾将外债视为，“明知毒药，非可涓滴入口，然有病则强受之，或可借此回生”[36](P152)。马建忠则注意到债

务调剂盈虚之效，“债者，所以剂盈虚，通有无，与市易之道并重”
[37](P18)

。“借贷之事，用之善，则国受其利。”
[38](P8)

此外，

时人更加看重借款对经济的作用，薛福成就认为：“借债以兴大利，与借债以济军饷不同，盖铁路即开，则本息有所取偿，而

国家所获之利，又在久远也。”[39](P139)郑观应也指出，倘若因发展实业而举债，则只要措施得当，那么也必将大有益处。这样的

认识又进一步推动了晚清财政体制的变革。 

清朝入关后基本上承接明制，在中央设置户部，作为国家财政的最高主管机关，统揽国家赋税的收支；各省则设置布政使

司，负责将一省之赋税除去留存本省之外，足额运解户部，并由户部向皇帝奏报裁决，最终基于“量入为出”的财政预算观念，

统一调拨、分发各地。期间，各省是没有财政自主权的，无论收、支均受户部节制。但鸦片战争后，清政府迫于巨额支出的压

力，在具体施政层面将“量入为出”调整为“量出为入”，以支出的额度为目标，竭力开源，设法扩大收入，自筹款项以备所

需，这其中就包括政府举借外债。至此，国债这一“清朝直到咸丰军兴以前，从未有过”[26](P97）的政府借债举措，也随着财政观

念、国债观念的转变，而被清王朝以及时人所重新认识，新的财政观、债务观作为一种思潮，在当时亦日趋为更多的人所接受。 

三、晚清政府债务举借的前期及其中存在的问题 

晚清的债务举借可分为前后两个时期，前期大致在咸丰初年至甲午战前。这一时期，清廷中央对于举借债务遮遮掩掩，新、

旧债务观念在清政府举债中交织在一起，中央的债务举借依然存留着古典时期的诸多痕迹；相比之下，地方省份的债务举借则

较为活跃，受传统债务观念的束缚要小很多，成为这一时期政府债务举借的主体。咸丰初年的军兴是清廷债务举借的开始，巨

额的军费支出迫使清廷以中央、地方名义向外举债。据统计，在太平天国起义时期，清政府举有外债25笔，总额为 8626218 两，

平均每笔约 34.5 万两，且时间不长，最久者只有 10年，多数借款期限在 1年之内。
[40](P4-7)

此间，清政府仅将举债视为“一时腾

挪之计，权宜暂借济用，稍济目前之急”[41](P301)。总体来看，清政府前期的债务举借具有鲜明的二元性特征：一方面，其举债行

为与古典财政时期单纯地搜刮劝捐等方法不同，在一定程度上具备近代政府债务的契约色彩；另一方面其仍然不乏古典时期浓

厚的非对等的伦理关系，并在运行过程中，时常充斥着强制“劝借”的情况。 

首先，新的借债关系出现的同时，仍掺杂着古典时期臣民对皇帝效忠，皇帝则对臣民进行褒奖的双向伦理关系，即政府劝

老百姓因公抒诚，通过“捐借”舒缓王朝财政；君主则对“捐借”数额突出者施以嘉奖，使近代债务契约关系为伦理所束缚。

如咸丰三年，在镇压太平军时，为解决军饷，清廷默许地方省份向绅商“捐借”，由官府给予出借人“印票”，约定归还期限，

并奖励出借额度高者，但双方债务关系却被伦理关系以及政府强制力所笼罩。当时的左副都御史周祖培就曾禀奏清廷，请饬山

西、陕西、广东各督抚，“详察殷实之家，恺切晓谕，暂时挪借，以助国用”，在周祖培的建议下，清廷颁布上谕，“著各该

督抚妥为劝输，并将此旨宣示绅民，俾知此举实为军需紧要，暂时挪借，以期速殄凶氛，与吾民同享乐利”。[42](P361) 

咸丰四年正月，王履谦也将借债伦理化，其在奏折中建议：“谕以大义，示以成约，饬藩司按照借数，出给印票，分年照

期归还。”[43](P26-27）咸丰七年，“捐借”又被推广到江苏、浙江等地，同年三月又被推至皖南、江西、江南等处。此间，蕴含古

典伦理与权力强迫的劝借较为突出，清廷也要求官绅，“查明上户若干，开报该督抚，即责成公正绅士委婉劝导，随时请

奖”[44](P473)。同年六月，上海认定“捐借”银 17 万两；常州府所属八县，共捐借银两约十二三万。[45](P20)随后，贵州、山东、江

西等省均曾通过捐借方式筹措饷银。山东在同治三年至十年间（1864—1871），绅商“捐借”42万余两。 

其次，受传统债务观影响，地方官员在捐借时常对内回避“借债”一说，对于借款行为遮遮掩掩，且仍然无法完全正视借

贷行为，接纳近代平等协商的契约关系，以至于古典财政中的摊派、勒索仍不少见，严重影响近代政府债务关系的确立。清政

府一方面开始按照商人的办法，出具印票、支付利息，向商人、富人借钱，另一方面并未放下官尊民卑的虚荣，在借债时竟要

求债务人自己呈送本钱，有的甚至向商人摊派借款，且事后还款的记录也很少。直隶总督袁世凯曾就此回忆说：“中国历来办

理官债，半由官吏鲜克践言，以致民多观望，即或勉集巨资，亦视为报效，不冀偿还，利国便民之政，转为误国病民之阶。”
[46](P36)
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光绪二十一年（1895），光绪帝也曾在谕旨中指出，有官员上奏，江西“不肖州县威吓刑驱，多方逼抑，甚至贫富颠倒，索

贿开除，又向出借绅民需索无名之费，弊端百出，谤讟频兴”[47](P3556)。同年四月户部也曾奏陈，地方官借机苛派勒索：“臣部于

劝捐一事预防流弊，反复申禁，不啻至再至三，而数月以来，道路传闻，苛排抑勒之风迄未尽绝。”
[47](P3581)

但就“捐借”行为本

身而言，清政府向绅民“捐借”的行为俨然具有近代政府债务的色彩，特别是其敕令地方官遵守信誉，按约支付利息并出具“印

票”的做法，明显与古典财政时的捐官、报效不同，已具备近代国家公债的雏形。 

再次，传统视政府借债等同于恶政的认识，使借债难以与王朝的正统性相融，且借债于“夷人”又与儒家历来所倡导的华

夷观念相悖，导致清朝中央政府的债务举借时常裹足不前，甚至为了举债，清政府曾将“公债”转换为“私债”，以缓解传统

债务观念引发的舆论压力。如咸丰八年，因两广地区军费紧张，咸丰皇帝谕令两广总督黄宗汉通过广州巨商伍崇曜代为向洋商

借银 32 万两。伍崇曜以“奉大宪命”向美国旗昌洋行借款，约定每月利息按银 6 厘行算，6 个月还清，以关税抵还，但借款并

未如期偿还，咸丰帝曾为此颁布上谕：“著俟粤海关税续行征有成数，陆续给还，以符原议。”[48](P6-8)只因粤海关征税入不敷出，

咸丰又试图将外债私债化，指定由伍家自行筹措欠款，美商对此强烈反对。 

此案在 1864 年 8月惊动了美国驻华公使蒲安臣，无奈之下，清廷又试图通过清理伍家商行历年所欠缴的公项，强令其清偿

外债，美国人坚持债务属于公债，有“印票”为据，应该由关税拨还。但户部及奕诉等大臣坚持认为，借款属于黄宗汉向伍崇

曜所借，以充兵饷之用，“是贷中国之银以御外国，非贷外国之银以攻其本国”[49](P44)，否认朝廷授意借债，并称伍家历年积欠

清廷公项，主张以此来冲抵。此事后经两广总督瑞麟奏请，清廷遂决定由关税按月拨还美国银 8000两[48](P15-16)，才得以了结。但

瑞麟也未承认 32万系清廷所借，仅称“广州绅士伍崇曜等借美国商人本银三十二万”。1足见，清廷对借债讳莫如深。 

最后，咸同时期，清廷基于战事需要，令各省督抚及各路统兵大臣“就地筹饷”，默认地方督抚绕开中央或违规借债，此

举严重威胁到中央集中统一领导的财政体制。相比清廷中央，地方此时借债顾虑较少，沿海各省以关税作保，借债推进较快。

1853 年，为平定上海小刀会起义，时任苏松太道吴健彰向洋人借款 2，这被视为中国近代举借外债的开始[50](P1)。1857 年，闽浙

总督王懿德为了镇压小刀会，向福州英商借款 50 万两，约定“以关税为担保”。[51](P532)而这次外债并未经清政府批准。太平天

国起义被镇压后，地方各省由“就地筹饷”逐渐转为“就地筹款”，地方债务举借的权限更为扩大，中央财政体制受到挑战。

如在“西征”3 借款中，统帅左宗棠改变了以往由中央主导西征沿线各省协饷的做法，而是直接令相关各省将加盖关防的海关印

票交胡光墉向洋人借款，六次借款总额达 1595万两[50](P6)，此举虽然保障了军需，却公然叫嚣由清政府中央所主导的协饷制度，

然同治帝事后也未予追究。 

据不完全统计，从太平天国时期到甲午战前，由各省自借、自还、自用的纯地方性外债高达 1440 余万两。[52](P105-127)清廷对

此也曾试图予以遏制。1877 年，上海、福建、云南和湖北的官员打算筹借外债 650 万两，并拟以海关税收偿还。总理衙门指示

赫德告知税务司，绝对不能协助其安排这笔贷款。[53](P370)光绪十七年十月，山东巡抚“张曜于未经准销之款滥行支用，又不先行

奏明，辄向洋商借用钜款，合同内订明，如该抚升迁即归后任承认，又有该抚力不能还，即奏明由朝廷还，并付利息等语，且

盖用山东关防”。户部为此奏请清廷“照会各国驻京使臣，嗣后中国大小官员，如有借用洋商银两，须令该商现行禀报驻京大

臣，问明总理各国事务衙门，果系奏明有案方可借给，若无奏准案据而私自借给者，设有事故，无论曾否盖用关防印信，朝廷

概不与闻，亦不能为之代追”。[48](P229)此法虽然对当时地方各省政府滥借债务之风有所抑制，但并未从制度层面形成中央集中统

一领导的近代债务体制。 

总之，自咸丰初年至甲午战前，清廷虽然已突破了“量入为出”预算观念下的保守型财政体制，一定意义上国家的财政汲

取能力和国家政治力、动员力得到初步提升，但是此间仍然保留着古典财政时期的某些特征，加之，清政府中央与各省债务矛

盾的逐渐显现，地方私自借债、违规借债的情况时有发生，地方债务举借权的扩张冲击着有清一代中央集权的财政体制，这些

成为近代国债体制创建所必须直面的问题。这一时期，近代国债体制构建依然处于萌芽阶段，地方债务举借虽然较为活跃，并

推动了近代政府债务举借新趋向的出现，但是清廷对债务的态度仍然较为矛盾，制度性、长期性的国债发行体制尚未出现，举

借债务仍然在很大程度上被中央与地方视为临时性的腾挪之策，尚未赋予其应有的历史地位，也未从整个国家层面创设国债体
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制运行的制度载体，而这一状况，直到甲午战后才有了新的进展。 

四、晚清政府债务举借后期及近代国债体制的初创 

从甲午战争开始至清亡，是新债务观影响下晚清政府债务举借的后期，也是晚清国债体制构建的黄金期，与债务举借前期

地方省份较为活跃不同，这一时期，晚清国债体制建设在清政府的积极推动下，在国内外都取得了一定的成效。同时，清王朝

此间围绕债务举借前期中央、地方债务中的突出问题，开始着手近代国债体制建设，并试图构建一个较为规范化、统一化、近

代化的国家债务体制。1894 年，甲午战争爆发，战争所需的军费及战后赔款，使清廷背负巨额外债，仅 1894—1898 年间，清政

府所借债务（铁路借款尚不在内）就达 35000 万余两，超过战前所借总额 6.6 倍。[50](P22)光绪帝为此颁布谕令，决定成立“借款

委员会”，将举债作为一个长期事项，由国家专门机构执行，以往清廷半遮半掩的借债举动就此终结。此后，清政府以国家名

义开始对外建立国际债券市场。 

在“汇丰银款”的举借中，清廷曾授权汇丰银行在英国代售借款全数股票，“其股票数目、式样系由汇丰银行酌定发给收

买股票之银主收执。每张由中国驻英使臣加盖关防，以为中国允行之据”[50](P238)。对此，景复朗（FrankKing）指出，汇丰银行

当时在英国非常有效率地营造出一个对中国的贷款市场。这个市场在 1895 年前，掌握了清政府 75%的外国借债。
[48](P548-549)

作为一

家跨国银行，汇丰银行总部设在香港，在各通商口岸都有分行，并在伦敦、北京设有办事处，它成为以白银为主导的中国经济

体和以黄金为基础的伦敦金融市场之间的接口。[54](P179)在“瑞记借款”中，中德双方约定，股票每张价 50镑、100 镑、500镑不

等，利息于每年正月初二、七月初一等各付一次，本利支付则约定在柏林或者韩博克（汉堡），抑或在柏林、韩博克两处均可。

1895 年 7月，由德国银行、海德公司及韩博克布伦洋行同时出票借款，每百镑当时售价 104.5镑。 

而“克萨镑款”则由英国麦加银行于 1895 年 7月在英国出票借债，“每值一百镑之票，售价一百零六镑”。在《四厘借款

合同》中规定：1895 年 7月 1日，清政府准予中国驻森彼得堡公使“将以下所开各条商定划押，作为切实凭据，另立借款总据，

由中国办理款事之员，照式划押。据此即交森彼得堡各国商务银号存执。另缮各份，由中国使馆校对盖戳后，分送立合同各家

收存”[55](P35)。购买债券者在巴黎、伯罗色尔及瑞士的什纳甫可用法郎购买；在柏林、佛朗格福尔可用马克；在伦敦用金镑；在

阿姆斯特丹用佛洛林；在彼得堡用金卢布。此次办理借款的银行在巴黎有霍丁格尔公司银号、巴黎荷兰银号、利杭银号、推广

制造商务银号、巴黎爱斯刚脱银号、制造商务银号；在伯罗色尔及什纳甫有巴黎荷兰分号、利杭分号；在阿姆斯达姆有巴黎荷

兰分号；在伦敦有巴黎爱斯刚脱分号、利杭分号、俄罗斯通商分号等。并规定，由中国驻各国使馆负责借款相关事宜。 

清廷当时俨然已在欧洲初步形成了一个颇具规模的近代国际债券市场，通过这一市场，其先后举借了 7 笔外债，折合银元

64000 万元。
[46](P15)

该市场的初创，对当时清王朝的求富自强、财政运作及筹措赔款不无利好。诚如 1896 年 1 月 29 日，御史王

鹏运就此次外债举借所说：“中国欲自强不能不办事，欲办事不能不筹款。中国民力拮据，无款可筹，即不能不借洋款，此事

势之必然者也。”[46](P395)但也坦言，“中国借款局面久为汇丰把持，公使税司通同一气。风闻俄法各国愤其垄断，各有后言。虽

此时巨款势不得不筹，而他日后患亦不能不虑”[48](P396)。在国力衰弱的晚清，西方列强通过威逼恐吓以及列强之间的相互争夺，

使清廷当时在欧洲所搭建的债务市场蒙受巨额经济损失，与之相关的勒索、胁迫又使国家主权受到践踏。如“俄法洋款”中，

俄国就在合同第四条强令清廷承诺：“中国政府决定不以任何名义，任何利益，关于中国境内税收之行政及管理事项，让与任

何一国。假若中国政府对于列强中之任何一国给以此种利益，则此种利益，俄国亦应参与。”[46](P16) 

外债的弊端促使清廷内部将举债目光投向国内。早在光绪二十年九月，户部就曾奏陈清廷：“查近年以来，帑藏偶有不敷，

往往息借洋款，多论镑价，折耗实多……若以息借洋款之法，施诸中国商人，但使诚信允孚，自亦乐于从事。”[56](P1)光绪二十

四年一月三十日，黄思永奏请特造股票筹借华款，“库藏空虚，舍借款无以应急”。“臣闻外洋动辄以万万出借，非其素蓄，

不过呼应甚灵，每股百两，且有折扣，甲附股以售于乙，反掌间即可加增……股票胜于银票，故举国信徒趋之如鹜”，“每得

中国电报，借款议成，即由银行造票登新闻纸出售，虽万万之两，克期立尽，中国风气若开，岂难渐收成效”。[46](P7) 
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经黄思永建议，清廷于同年发布上谕，决定参照西方发行“昭信股票”，“饬部印造股票一百万张，颁发中外，周年以五

厘行息，期以二十年，本利还讫”。且允许股票相互转让，准许抵当地丁、盐课及厘金，并要求在京王公及各省督抚将军以下

大小官员，“均领票缴银，以为商民之倡”。清廷还令官员向出借商民出示“部定章程”，杜绝官吏勒索，并针对此前借债中

存在的问题，要求“既不责以报效，亦不强令捐输”，“一律按本计利，分期归还”。[56](P12)为昭示诚信，1898 年 3月 2日，户

部拟定了《昭信股票详细章程》，并印制昭信股票，编列字号，每票 100 两者造 50万张，每500 两者造 6万张，每票1000两者

造两万张，共发行债券额度为 1 亿两。清廷还在户部专门设立昭信局，遴选专员负责股票发行等事务，并责成各省藩司设立昭

信分局，负责各省地方股票发行，同时对股票样式、负责机构、运作方式等也做了详细规定。 

然由于官员借机牟利，股票发行终以失败结束。其中原委，御史徐道焜在奏折中说：“数月以来，所集之款，不过百分之

一、二，而流弊有不可胜言者。市面流通之现银，至多不过数千两，乃闻各省股票必索现银，民所存银票纷纷向银号钱铺兑取，

该铺号猝无以应，势必至于倒闭，一家倒闭，阖市为之骚然。”在股票发行中，督抚州县授权于胥吏，然胥吏时常勒索百姓，

“力仅足买一票，则以十勒之，力仅足买十票，则以百勒之。商民懼为所害，惟有贿嘱以求免求减，以致买票之人，所费数倍

于股票，即未买票之人，所费亦等于买票”。[56](P18)商民为寻求庇护，甚至投奔天主教。 

虽然昭信股票于 1898 年 9月以失败告终，但作为中国历史上首次以国家名义参用西方近代债券发行方式对内发行债券的标

志性事件，昭信股票发行之意义不言而喻。与甲午战争前的借债相比，昭信股票无疑进一步突破了捐输、报效等传统筹款方式

的弊端，借款中更加尊重出借人的自由意志，其引进西方近代债券发行规则，对内发行国债，又推动了中国国债发行体制的规

范化、制度化、近代化。它打破了天子作为帝国神坛上最高统治者的神话，以往乾纲独断的天子被置于近代债务契约中，以世

俗社会中的债务人身份履行债务责任，这对近代中国建构新的权力结构，培育近代民主意识意义重大。 

对内发行债务遇到困难后，清廷再次寄望于外债。并决定在 1896 年再次向各省摊派款项，此举虽使清廷暂时度过危机，但

不久后的庚子赔款，清廷又需支付本息近 10 亿两。外债的逼迫使清廷财政趋于崩溃，光绪二十九年，财政赤字 3000 万两，到

宣统三年（1911），赤字竟近 8000 万两之巨。无奈之下，清王朝再次颁布上谕，向各省摊派银两，而各省为了筹措款项，自行

收支，不办奏销，使中央对地方的财政监督大为削弱，两者矛盾愈演愈烈。 

为此，趁着新政改革时，清廷一方面推进中央集权的国债体制建设。1906 年，清廷将户部更名为度支部，总理全国财政，

管理各省包括公债在内的田赋、关税、货币等一切事宜，甚至可以随时派员调查各省财政状况，这其中当然也包括债务状况。

清廷还将原来户部的十四个司，改组为十个司，设置了会计司，掌管国用出纳，并负责审计公债外款，编列表式，“将本年度

所入所出大宗之款，每项若干，杂碎款目若干，所完各国债项偿款若干，并各省银元同源局所情形及总分银行情形，一一登

注”
[57](P2326)

。按照近代的财政管理体制，专门负责管理收支和内外债务的会计司等专业机构的创设，标志着晚清财政、国债管理

从传统向近代的转变，对中国国债发行体制的规范化、统一化、近代化意义重大。另一方面，清廷也在着手推动并引导地方财

政改革，重建中央对各省地方政府债务的集中统一领导。1909 年，清廷颁布谕令：“嗣后各省出纳款目，除盐粮关各司经管各

项，按月造册送藩司或度支使查核外，其关涉财政一切局、所，著该督抚体察情形，予限一年，次第裁撤，统归藩司或度支使

经管所有款项，由司库存储，分别支领。”[58](P25)清廷试图将各省财政包括政府债务纳入中央统一领导的藩司或者度支使 4 管理

之下，以强化中央对地方债务的监控。 

但此时很少有省份遵照执行，无奈之下，度支部又采取了清理地方财政的措施。光绪三十四年十二月，度支部制定了《清

理财政明定办法》，严禁乱借外债。“将来凡募借外债之权，当为臣部（即度支部）所专属，其原请借债之各该部该省，只能俟

议准借入之后向臣部领取，不得自行订约借债，以免彼此分歧。”对于各省自收、自支的问题，度支部规定：“嗣后关涉财政

事件，如有变通成法之处，须先行咨部筹商，若未经臣部核议，一切概不准行。”且要求建立严格的财务报告制度，“凡遇关

涉各该省财政事宜，随时报该管督抚，一面即经行报部”，不然将会受到严惩。[59](P159-162)当时负责拟议改革措施的会议政务处也

在奏陈清廷时认为：“查外债为国家厉害所系，自就统归度支部主持，以免纷歧”，“嗣后募借外债之权专属度支部，凡各部

各省拟借外债，皆咨明度支部，由度支部出名订借，俟议准借入之后，向度支部领取其指抵之款，偿还之期亦由度支部合计全
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局预算核定，各该部该省如愿自向外国放债之人相商者，只准商定办法，仍须统归度支部出名立约承借，均不得径向外国订约

借债”。对于此前各部各省所借的洋款，则要求其核定偿还办法，并报清政府度支部备案。[59](P160)但在晚清中央威权滑落，地方

督抚权力膨胀之时，这些举措直至清朝灭亡也难以彻底执行，效果十分有限。 

五、结语 

从“量入为出”古典财政观念的瓦解到以清政府为主导，试图初步建设一个趋于规范、统一、近代的国家债务体制，晚清

国债体制的创建原因大致可归结于两个方面：一是来自于西方列强武力侵略及其武力胁迫的“助推”，此间，列强的坚船利炮

将阻碍近代国债体制创建的中国古典财政观念以及财政体制一一摧毁，自鸦片战争以来，特别是咸丰军兴之后，清王朝连年战

乱，迫于军费、赔款等浩繁支出的强大压力，清政府不得不对保守型的古典财政体制予以革新。“中国传统社会是一个半封闭

社会，这使得中国古代经济思想整体处于稳定状态。不过，这种状态在近代外来的冲击下被打破。”[60](P119）在危机之下，新的债

务观念也不断涌现，使得政府举债被赋予了认识层面的正当性，进而从思想观念上为国债体制的创建提供了支撑。二是这一体

制的构建一定意义上也是为了适应晚清国家职能的转变与扩张的需要。中国历史到了近代，其与传统社会相比，整个国家的财

政体制到了必须着力为发展近代工业、交通运输业、军事、教育等一系列近代事业服务的关键时期，如此则要求当时的清王朝

必须围绕国家事权的扩张、国家职能的转换，来提升整个国家的财政汲取能力，而近代国债体制的创建，既是对于近代潮流的

回应，也是近代潮流的要求。 

当然，晚清国债体制的建设受到近代特殊环境的影响，因而具有非常鲜明的复杂性特征，主要体现在以下几个方面： 

一是晚清国债体制建设始终与近代中国和西方列强之间的矛盾相互交织。近代中国的国债体制与西方列强对中国的经济掠

夺交错在一起，列强通过武力胁迫或者威胁恐吓等手段，使得晚清国债体制在运行过程中呈现出两种相互冲突的作用，一方面

它提高了晚清财政的汲取能力，促进了中国近代工业、交通运输业等事业的发展；另一方面它也难以摆脱西方国家的干预，甚

至在一定程度上为西方列强搜刮中国财富创造了条件。这一特征使得晚清国债体制不可避免地具有西方列强的殖民特性。 

二是晚清国债体制的建设仍然与古、今债务观念及其举借方式之间的矛盾相关联。一方面，近代债务契约观念在这一体制

中得到了鲜明的体现，其要求作为债务人的政府与作为债权人的商民及其他组织团体等在法律层面建立平等、自愿、公正的权

利义务关系；但另一方面，在体制建设运行的历史过程中，统治者受中国古典时期债务观念的影响，在债务举借过程中，时常

还残存着古典财政时期的斑斑劣迹，如其对于商民借债行为的干预和勒索。这一特征属于中国古典财政对于近代国债体制建设

的不利影响，属于传统体制的残余。 

三是晚清国债体制的建设仍旧与清政府和地方各省督抚之间围绕举债所产生的矛盾交汇在一起。晚清时期，随着举债权力

的下移，地方督抚绕开中央或违规借债的行为一发不可收拾，债务关系异常混乱，为了规范地方债务，清政府积极主导建立近

代国债发行体制，但清政府并未能将地方督抚大员纳入这一体制的创建中来，也未能正确地处理中央与地方在国债体制中的权

力分割问题，以至于中央与地方因此产生了错综复杂的矛盾。这一特征是近代央地关系在晚清国债体制建立、运行中的表征，

使得该体制具有很强的不稳定性。 

总而言之，近代国债体制的建设正是在上述三个特征的共同影响下，艰难地走完了晚清的历史。但即便如此，晚清国债体

制的创设无论如何都堪称中国近代历史上的大事，它改变了古典财政时期保守的运作体制，吸纳了近代国债发行的新理念、新

方法，促进了晚清国家政治力、组织力、动员力以及财政汲取能力的提升，这既是清王朝对于中国传统财政制度变革的探索，

也是晚清主动参与国际资本市场运作的开始。晚清国债体制的初创一定程度上为近代中国吸纳国际、国内资本，推动近代化事

业的发展提供了新的机遇，也是中国近代历史上首次大规模主动吸纳国际资本的开始，为近代国债发行体制的构建及完善积累

了历史经验。特别是在国债体制创建过程中，鉴于地方违规举借债务的多发，清政府积极主导国债体制建设，将债务举借之权

收归中央，并趋向于建立一个规范化、统一化、近代化的由中央政府集中统一领导的国债体制。但在近代内忧外患的情况下，
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晚清国债体制的建设、运行时常受到列强的干涉，而清政府中央与地方间的债务矛盾以及古典财政时期的债务观念，都成为制

约晚清国债体制发展的重要因素，近代国债体制建设在当时依然任重道远。 
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注释： 

1 这笔费用在美国公使蒲安臣的直接施压下,迫使清政府于 1866-1870 年间,在粤海关税收中如数还本,利息则归怡和行商伍

崇曜负担。引自徐义生《中国近代外债史统计资料：1853-1927》(中华书局 1962年版)。 
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2 这笔外债具体数额未详,仅就 1855 年和 1856 年两次在江海关洋税中扣还的银两来看,已达 127728409 两,期间借款的利息

未详。见徐义生《中国近代外债史统计资料：1853-1927》。 

3当时陕西、甘肃、新疆回民起义,左宗棠于 1866 年 11 月间从福建出兵,奔赴西北平乱。 

4 度支使,1907 年仅在东三省设置,全国其他地方并未遵照施行。同年在东三省试行设立的度支司,该机构掌管一省财政,设

度支使一人,下有佥事、科员及一、二等库管。参见《中国历史大辞典·清史卷(下)》(上海辞书出版社 1992 年版,第 547 页)。 


