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内容提要：在对影响传统中国货币行用的若干理论关系进行澄清的基础上，本文重新

审视了明代货币体系的“白银化”，认为它并不纯粹是钞法、钱法失败的产物，而是由宋代以

前传统的铜钱体制向银、钱、钞并行的多元格局转变过程中的波折。同时，明代的财政白银

化对民间的白银行用虽然有挤出效应，但也增强了白银的货币属性，存在不可忽视的溢出

效应。因此，白银化和货币化是明代经济中两个并不对立乃至可以相互促进的趋势，而由

白银化推动的货币化最终为货币多元化在清代的成熟提供了条件，货币深化以及与之相伴

的金融发展也揭示了明清经济正逐渐进入一个不一样的历史时期。
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①　如彭信威在《中国货币史》（上海人民出版社１９８８年版，第 ５５５页）中指出，中国币制最基本的变迁是宋以前以铜钱为主要

的价值尺度，元以后则转向白银。但元以后的白银化仅是相对于此前铜钱的一枝独秀而言的，因为铜钱仍然长期行用，在清代民间

的地位甚至很难说低于白银。至于银钱票，虽然以银或钱为单位，但如后所述，其货币发行和流通的机制完全不同，和纸币共同视为

一种货币类型或许更合适。彭著在论明清币制时，即辟银、钱、纸币三个部分，其意自明。

②　ＣａｒｌＭｅｎｇｅｒ，“ＯｎｔｈｅＯｒｉｇｉｎｓｏｆＭｏｎｅｙ”，ＴｈｅＥｃｏｎｏｍｉｃＪｏｕｒｎａｌ，Ｖｏｌ２，Ｎｏ６（Ｊｕｎ，１８９２），ｐｐ２３９－２５５近３０年的货币理

论界又将门格尔的学说发展为搜寻模型，但思想上的突破有限，兹不赘述。

明清货币形态演变的一大关节是明代中后期白银的崛起，学界目前有“白银货币化”和“货币白

银化”两种表述。如果把视野拉长，这两种表述其实对应了中国货币史两方面的大趋势。秦汉以降，

中国的货币经济是有所起伏的，如三国两晋和明初，都是货币经济相对低落的时期，而明代中后期开

始，货币经济又开始了一轮长时期的上升。这是货币化的大趋势。如果从货币体系来看，宋代以前

的货币由铜钱主导，宋代以后渐呈多元化：先是宋元时期纸币异军突起，夺钱之势，然后是宋元以来

逐渐货币化的白银夺钞、钱之势，在明代中晚期一度上升为主要货币，终于在清代落成银、钱、钞（主

要是民间银钱票）并行的格局。①这是以明代货币白银化为关键的货币多元化趋势。

在这两大趋势中，白银化是货币形态上的，易于论证，货币化却涉及到货币在整个经济中的地位

及其对经济的影响，关系到市场化、金融部门的成长乃至近代化等一系列重大命题，论证起来更加困

难，也更容易出现分歧。尤其是，如果明代货币白银化仅仅是钞法、钱法失败及货币供给无效下的变

态，它和货币化之间甚至存在逻辑上的矛盾。无论货币化还是白银化，学界都有系统的研究，本文无

意复述，但希望能就这一矛盾和各方面证据间的关系作些探讨。为此，首先需要对影响货币行用消

长的基本因素略做探讨，澄清一些理论关系，以便分析明代币制演变的逻辑。

一、影响货币行用的若干基本因素

现代经济学的货币理论主要关心的是货币已经成立后的经济运行问题，一旦讨论到货币如何成

立，就不免又要回到门格尔源自历史思辨的理论。即，货币无非是人们所持资财中可交易性

（ｓａｌｅａｂｌｅｎｅｓｓ）甚高者（用更现代的表述，即流动性甚强），它的价值不在于直接消费，而取决于他人是
否接受以及以何等价值接受，取决于它在节约搜寻成本上的功效。②历史时期的金属货币或商品货币
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固然有币材本身的价值，但当人们持有它不仅为了消费，也为了更方便地交易时，币材的价值又反过

来受其货币功能的影响。何况，不同个体、不同社会对币材的评价亦是不一致的，在一个信息传递还

受到诸多约束的社会，无论币材还是货币的交易情形在传播上都有其限度。这时，如果各方对货币

的共识是依靠个体在分散交易中知识和信息的积累来自发演进的话，必然会有与个体的交往范围相

应的地域性、群体性特征，货币形态的调整也将是迟缓、渐进的。例如，在海外银元已经流入东南沿

海上百年的乾隆末年，徽州山中仍有僧人不识番银，也不清楚它和铜钱间的兑换市价，宁愿弃银元而

接受不到市价一半的铜钱。① 可等到西班牙银元终于成为江南地区的本洋后，即使 １９世纪后期继起
的墨西哥银元和它仅是图样有别，已停铸的本洋还是长期享有溢价。② 凡此均可证明货币行用的形

成与演变脱不开社会的惯性。

历史上至少有两种组织加速了这种进程。首先是政府。政府可以铸发标准统一的货币，并以政

令的形式指定可以行用的货币种类，向公众发出明确的信号。对传统中国而言，政府还通过其财政

活动成为从事长距离资源调配的最重要主体，也成为货币的最重要使用者和持有者，其在货币形成

中的作用可想而知。政府以“权柄”之类方式意识到了货币对社会经济的重要性，但在实际政策的制

定中更直接的考虑当属其自身财政运作的需要。以钱法为例。官僚制下的财政需要向官员、士兵乃

至劳役等支付工资，稳定小额货币的需求较强。所以，铜钱这一贱金属货币成为大多数朝代努力维

持的主要铸币，恰与封建制下的欧洲形成对照。③ 与此对应，中国历代的铸币亦不采“自由铸造”，公

众不能按需持金属到铸局铸钱，大多数时候也不能按官定比价将旧钱或其他货币拿到官方机构去无

限制地改铸或兑换。这既意味着中国很早就由政府来控制铸币供应量，也意味着铸币量很可能与社

会需求出现脱节，官定比价则很可能与民间比价脱节。供求脱节以及不进行无限改铸的后果是，官

方无法禁绝旧钱、古钱乃至私铸钱、洋钱等的流通，实际上官方也的确通常采取较为宽容的政策，而

非采取现代意义上的本位币制。换言之，官方的钱法相当于在财政中效力较强的国家法，但并未强

有力地将民间钱币行用中的习惯法统合到国家法中去。惟作为一种普遍标准的存在，制钱仍有重要

意义，因为复杂的实货币有可能借由它来形成相对稳定的虚货币单位，并以此为基础形成货币间的

比价行市。言及于此，就涉及到另一种组织———市场的运作了。

市场对货币行用比较直接的作用有两个方面：一是调节各种通货及币材的生产（包括私铸、私

销）与流通；二是通过一定的市场组织来集中交易，形成相对标准化的行市并予以扩散。当铸钱并没

有太强的自然垄断属性及技术门槛时，④这两方面充分结合在一起的效果是银、钱各类货币均具有较

强的商品属性。在流动性相仿的情况下，其比价与所含金属的比价（更严格地说，是边际铸造成本之

比）大致保持一致。⑤ 此时，分量不足、成色较差的劣币，其市场价值低于足重足色的良币，两者各遵

其内含价值并行流通。若非人为干预，抬高劣币价格，通常不发生严格意义上的“劣币驱逐良币”。

不过，如果各种通货间存在仅有行家才能察觉的微小差别，虽不足以引起其中的良币被销毁改铸，可

当社会经济发展等原因带来货币需求增加时，新铸的钱却会接近较劣者。在没有标准制钱为参照的

情况下，这一过程将持续下去，长期内遂出现一定程度的“劣币驱逐良币”。又或者某类通货（如，钱）

·７２·

货币化与多元化：白银挑动下的明清货币“复调”

①
②
③

④

⑤

沈复：《浮生六记》，江苏广陵古籍刻印社１９９１年版，第８４页。
参见彭凯翔《从交易到市场———传统中国民间经济脉络试探》，浙江大学出版社２０１５年版，第１９９—２００页。
参见和文凯《乾隆朝铜钱管理的政策讨论及实践———兼与 １８世纪英国小额货币管理的比较》，《中国经济史研究》２０１６年

第１期。
劳伦斯·Ｈ怀特在《货币制度理论》（中国人民大学出版社 ２００４年版，第 １０页）中提到，并没有迹象表明造币业是自然垄

断行业。从中国货币史来看，钱币铸造的自然垄断特性也很弱，小规模的私铸并不罕见。不过，当晚清引入机器铸造后，铸币的技术

门槛提高，民间的私铸遂难以进入该行业，情形发生变化。

惟需注意的是，这里的金属价值并不仅仅是金属作为消费品的价值，一旦作为币材，金属的价值中就不能不包含货币功能

或流动性带来的增值。



中相似的品种较繁杂，拣择及鉴别成本相对较高，则它会在一定程度上成为被驱逐的“劣币”：如价值

尺度功能被品种更稳定的“良币”（如，银）代替，以及它所含货币价值的相对贬值。当然，不同的品种

可以匹配到不同的地方市场，同时又让每个市场的品种保持相对稳定。“劣币”会向这个均衡方向流

动以提高其价值，但其中的调整过程可能是相当复杂的。

特别是对于套利行为不活跃的基层地方市场，情形本来就更多样。那里，民间可能会根据地方

通货的情况，定出一个掺杂行使的平价标准，也可能会产生与外部市场不一致的习惯性货币比价。

在这些情况下，一旦与外部市场接触，基层小市场被低估的良币就会流出，导致劣币的泛滥，直到形

成和外部市场一致的比价。也可能地方市场极不发达，缺乏有组织的交易来形成行市，人们因此对

劣币的定价完全缺乏知识，以致只接受某种习惯上的良币，发生对它的高估。① 外部市场的良币就将

逐渐沉积到这些外围的底层市场。凡此都是市场化还在进行中时容易观察到的现象，它们如果和外

部市场自身的调整叠加在一起，局面自然就极为纷繁，出现各种反复也不足为奇。

严格来说，上述各种“良币驱逐劣币”中的良币、劣币之分在于因鉴识成本、习惯等所致的流动性

高低。另外，政府也可以通过法律规定民间接受某种货币，但如果这种法定流动性不能立即执行，货

币的内含价值又低于法定价格太多，民间预测到它将因私铸、滥发而贬值，就会强烈抵制，使得它的

法定流动性最终难以实现，成为被驱逐的“劣币”。这正是官方通过减值来获取铸币税时面临的重要

挑战。尤为典型的例子是纸币。政府如能保证纸币和其他习惯上已有流动性的货币间的自由兑换，

它的流动性自然不成问题，也会由此获得货币的价值，惟不可兑换纸币的流动性则完全来自于法令，

而非习惯。当然，在编户齐民体制下，中央政府形成了常规的、规模可观的收入流，也掌握有各种重

要的政治、经济资源，纸币可以通过将来抵纳税收及换取特许资源租值的方式获得价值保障。不过，

仅此而已的话，纸币则类同普通债券，却又不含利息，仍将缺乏持有意愿。所以，政府还必须强制民

间交易用钞，并且禁用其他与之竞争的货币，以法定的流动性来增强其价值。可是，传统政府难以用

纸币完全收兑其他竞争性货币，所以其流动性又往往不是一纸禁令能赋予的。为此，政府可以通过

增加官民之间的交换中用钞的比例，部分提高纸币的流动性；也可以提高钞币换取未来租值或折纳

未来税收的比率，来改进纸币的持有价值。然而，这些救钞的措施在纸币真的发生贬值时都有缩减

财政实际收入的效应，在财政盈余不足的情形下难以充分运用，因此更容易出现的是贬值、增发和纸

币流动性下降的恶性循环。②

与之相对照的是，民间银钱票基本上是通过可兑换来获得流动性的，并需通过贴水、贴息等方式

予持票人以补偿，发票方则只能通过改进兑换效率来影响贴水、贴息的行市。这样的机制使民间银

钱票至少在１８世纪以后获得了相当的成功，它不仅弥补了金属货币（尤其是铜钱）在携带上的缺陷，
还比各种金属实货币易于标准化，更具有不同于银、钱的货币创造机制。当然，民间发票的成功并不

容易，它需要借助联保、资格费等制度来削弱“逆选择”，通过竞争性定价、票存、同业监督等制度来降

低“道德风险”，还需要拨兑、清算、标准化虚货币等制度来减少交易成本。可见，只有在市场制度，尤
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①

②

理论文献一般都称信息不对称是导致“劣币驱逐良币”的重要条件，如 ＦｒａｎｏｉｓＲＶｅｌｄｅｅｔａｌ，“ＡＭｏｄｅｌｏｆＣｏｍｍｏｄｉｔｙ
Ｍｏｎｅｙ，ｗｉｔｈＡｐｐｌｉｃａｔｉｏｎｓｔｏＧｒｅｓｈａｍ＇ｓＬａｗａｎｄｔｈｅＤｅｂａｓｅｍｅｎｔＰｕｚｚｌｅ”，ＲｅｖｉｅｗｏｆＥｃｏｎｏｍｉｃＤｙｎａｍｉｃｓ，Ｖｏｌ２，Ｎｏ１，１９９９，ｐｐ２９１－３２３不
过，回到货币行用的历史场景，人们对“良币”往往是熟悉的，区分良币和劣币不难，但对于纷繁的劣币则未必熟悉，所以信息不对称

主要是就劣币内部而言的，这时的结果反而是良币驱逐劣币，不可绳之以惯常的理论假说。万历年间刊行的《新刻天下四民便览三

台万用正宗》卷２１（东京大学东洋文化研究所藏本，第１６页）在评论各地用银时称“环会之处，零用高低不同；山野之方，全要新
销白脸”，即是如此。

如，假设最初时市场上１贯钱能换１石米，而钞币因为流动性不足，１贯钞币的价值主要在于来年抵 １石米纳税。考虑到贴
现因素（即使市场上不存在统一的利率），它作为现钞的流通价值将始终小于 １石米和 １贯钱。那么，在财政量入为出、缺乏盈余的
情形下，政府来年回收的１贯钞币将不能抵付１石米的支出，不得不增发钞币，但这又将使每贯钞币将来抵税额低于 １石米，其现钞
价值进一步降低。预期到这一点后，人们将更不愿意接受钞币，由此形成恶性循环。



其是金融组织发展到了一定程度的情形下，民间银钱票才可能成为一种重要的货币形态。这可以说

是市场对货币行用的一种间接而综合的作用。

以上主要是通过理论上的梳理，提出讨论货币行用时需要考虑的一些基本因素，在此基础上，我

们再来重新审视明代货币行用中的“白银化”。

二、明代中后期的“白银化”

白银在宋代逐渐货币化，且其作为货币的重要性经宋金元纸币制度下的屡禁而愈发上升。这已

为一系列研究所揭明。① 具体到白银在明代货币体系中的复兴，学界亦有众多的研究。从民间来看，

以徽州地契为主要材料的系列研究表明，明初宝钞制度下的白银禁令和前朝类似，难以禁绝白银的

行用，且随着宝钞制度的崩溃，白银终于成为了主要通货。② 从官方来看，刘志伟等对赋役折银的原

理及其与国内白银需求的关系进行了探讨，万明等关于《万历会计录》的研究则说明白银在晚明已然

成为财政上的本位货币。③ 至于白银化在内的明代货币体系演化进程，万志英、黄阿明、邱永志等亦

有专著进行全面阐述。④ 但是，明代的白银在何意义上于纸币、铜钱的竞争下独领风骚？对此则尚有

进一步探讨的需要。

关于白银和纸币的较量，一个很显然的事实是明代宝钞自身失败了。万明基于徽州地契的统计

表明，宝钞自洪武八年（１３７５）发行后，曾通行了十多年，随后就遇到了挑战。⑤ 从现存的契约来看，

洪武初年宝钞发行前的徽州土地交易所用的支付手段，有花银、布和元钞。洪武二十一年后，银、布

以及谷就又回来了。⑥ 布和谷的实物属性自然很强，银在当时也有相当强的实物属性。明初地契里

的银有花银、梅花银、狮头银、白笑银甚至首饰花银等各种名目，又以花银居多。它们恐怕均缺乏明

确的平砝、成色标准，只是笼统地表示好银而已。⑦ 到了 １５世纪中期，“纹银”一语才出现，⑧银的表

述开始有所简化。但对比清代徽州地契，差别仍很明显：１８世纪中期开始，和民间各种区域性虚货币

单位的形成相应，徽州土地交易用银也逐渐有了规范的平色界定，常见的表述如“九四平九五色元丝

银”等。⑨ 换言之，明初民众对银的认识仍很有限，不仅他们手头的银形形色色，在契约里计价的银也

不具有真正标准的单位，实际兑付的时候免不了又和物物交易那样有一番交涉。所以，宝钞不是败

给了贵金属货币白银，而是先败给了作为实物货币的银、布、谷。

一个重要体现是，在钞、银、布、谷诸色货币并行的时期，往往出现契约双方用其中的某种来计
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②

③

④

⑤
⑥
⑦

⑧

⑨

参见王文成《宋代白银货币化研究》，云南大学出版社２００１年版。
参见傅衣凌《明代前期徽州土地买卖契约中的通货》，傅衣凌：《明清社会经济史论文集》，人民出版社 １９８２年版，第 ２４１—

２５１页；李若愚《从明代的契约看明代的币制》，《中国经济史研究》１９８８年第４期；万明《明代白银货币化的初步考察》，《中国经济史
研究》２００３年第２期。

参见刘志伟《从“纳粮当差”到“完纳钱粮”———明清王朝国家转型之一大关键》，《史学月刊》２０１４年第７期；陈春声、刘志伟
《贡赋、市场与物质生活———试论十八世纪美洲白银输入与中国社会变迁之关系》，《清华大学学报（哲学社会科学版）》２０１０年第 ５
期；万明《〈万历会计录〉与明代国家和社会转型》，《史学月刊》２０１４年第７期。

参见 ＲｉｃｈａｒｄｖｏｎＧｌａｈｎ，ＦｏｕｎｔａｉｎｏｆＦｏｒｔｕｎｅ：ＭｏｎｅｙａｎｄＭｏｎｅｔａｒｙＰｏｌｉｃｙｉｎＣｈｉｎａ，１０００－１７００，ＵｎｉｖｅｒｓｉｔｙｏｆＣａｌｉｆｏｒｎｉａＰｒｅｓｓ，
１９９６；黄阿明《明代货币与货币流通》，博士学位论文，华东师范大学，２００８年；邱永志《“白银时代”的落地：明代货币白银化与银钱并
行格局的形成》，社会科学文献出版社２０１８年版。

万明：《明代白银货币化的初步考察》，《中国经济史研究》２００３年第２期。
王钰欣、周绍泉主编：《徽州千年契约文书（宋·元·明编）》第１卷，花山文艺出版社１９９３年版，第２４、２６页。
傅衣凌在《明代前期徽州土地买卖契约中的通货》（傅衣凌：《明清社会经济史论文集》，第２５０页）一文中指出，“花银”是沿

用元法，专指成色。不过，即使如此，它也只是大致指接近所谓的“足色”而已，并不精确，何况还有“首饰花银”等名目。

叶世昌在《中国金融通史：先秦至清鸦片战争时期》第１卷（中国金融出版社２００２年版，第４３０页）中提到，“纹银”在正统十
二年（１４４７）胡永轩等卖山赤契里首见。目前似未见更早者。

目前，笔者只看到王钰欣、周绍泉主编《徽州千年契约文书（宋·元·明编）》第２卷（第 ２７页）里有一份标明嘉靖年间的地
契有平色界定，为“９７色９４平银”，但这张契约落款实为嘉庆年间，很显然是在编辑时误读为嘉靖年间。



价，却用另一种或数种作为支付手段。这和通常的多种货币并行很不一样。其原因是它们没有一种

能完整地执行货币功能：交易者在议价时希望有一个价值尺度，但由于缺乏货币能稳定地充当价值

尺度，而且实物还有消费等货币之外的功能，人们手中不可能总是持有足够的这种“临时等价物”，成

交时只能根据手头所有物来凑付。应该说钞币在明初本来是有一定优势的。一方面，纸币制度经前

数朝的推行，在民间已经得到了相当的认可；另一方面，钞币比金属货币、实物货币是更加标准的，而

且在防伪、兑换昏烂旧钞等方面已经发展出一套成熟的做法。所以，宝钞发行当年就已在徽州土地

交易中行使，永乐初年禁银时甚至连前朝的中统钞也重新出现。① 但是，当宝钞贬值时，由于政府并

不提供宝钞的兑现，尽管有法令的推行，它仍成为被驱逐的“劣币”。这时，民众将尽量减少手头持有

的宝钞。建文二年（１４００）祁门县宋孟义等卖山契以钞 ６贯、夏绵布 ４匹交付，就表明不是对方不接
受钞，是买主持钞不足。② 而在洪武末年至建文年间，以钞计值的交易多要求成契日准谷交付，以谷

计值的交易却又有以银交付的，可见谷的价值应该是最稳定的，但在持有和使用的排序上，则以银最

优先，其次为谷，最末为钞。永乐末至宣德年间，因为禁银，且钞又再次贬值，交易形态显得更为复

杂。如，宣德五年（１４２９）休宁县宋福卖田赤契议价籼谷 ９０皃，交付则以白? ２匹，准其中 ５０皃，以
细洗白苎布４匹，准剩下４０皃；又如，宣德十年休宁县汪希齐卖田赤契议价纳官阔绵布６０匹，却用籼
谷及首饰花银准还。③ 可见，尽管由于民间的习惯、官方的收纳使谷、布都有一定的规格，但它们的实

物属性仍很强。亦可见，即使用银的大门很大程度上被堵住了，实物货币又如此不便，民众仍不愿持

有预期将贬值的宝钞来满足他们的货币需求。

对于钞的贬值，当时人常从支出和收纳的不平衡去理解，今人则表述为货币投放和回笼问题。

邱永志已结合量的估计对此予以说明。④ 不过，明代政府执行此类操作的意义，则仍有可议之处。如

上节所述，宝钞相当于是以未来税收等为担保的债券，特殊之处在于政府不是以利息而是以法定的

流动性来赋予其持有的价值。但它不是由现代的公开市场来投放，而主要是通过支付俸禄、兵饷等

财政开支来发行，所以，一旦宝钞实际的流动性不足或发生所谓“壅滞”，持有宝钞债券的损失首先是

由公务相关人员承担的。对此，政府常见的“疏通”办法既不是像现代这样发行国债来回购，也不是

模仿前朝用金银等来收兑，⑤而是要求商人等群体纳钞。⑥ 这有加税的效果，如果是相对增加未持有

宝钞者的税，理论上似乎能提高以抵税为基础的宝钞的价值。但它实际上不是通过提高宝钞的折纳

率来改进宝钞本身的价值，而是把政府回购债券的义务以“役”的形式摊派给商民，持有宝钞与否对

派“役”并无影响。由此，它对激励公众持有超过摊派额的宝钞意义甚微，也就起不到根本上改善宝

钞流动性以及扩大其民间行用的效果。最终，救钞的措施相当于是赋役在公职人等和商人等群体间

的转移，将明代的“配户当差”体制扩大化，而不是深化货币经济。

清人评论明代钞法，曾谓“数着失势，不知舍去别图，而展转穿穴，卒之败者不可救而所伤倍多

也”。⑦ 的确，钞的失败和来回的救钞只是使法定货币宝钞的行用面越来越狭隘，而其他形式的货币

则愈发以其实物属性在接近自发的状态下展开竞争。其中，最重要的自然是金属货币白银和铜钱的

竞争。铜钱在明代的角色颇形例外，既不如元明以前为绝对主导的法定货币，也不如后续的清代在

货币行用中占有重要一席。万志英及邱永志曾总结了明代中期的行钱之地，大致退缩至两京间的运
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安徽省博物馆编：《明清徽州社会经济资料丛编》第１集，中国社会科学出版社１９８８年版，第１７页。
张传玺主编：《中国历代契约会编考释》，北京大学出版社１９９５年版，第７１４页。
安徽省博物馆编：《明清徽州社会经济资料丛编》第１集，第２７、２９页。
邱永志：《“白银时代”的落地：明代货币白银化与银钱并行格局的形成》，第１１１—１２０页。
正统年间少保黄福曾有此建议，但未行。参见《续文献通考》卷１０《钱币考》，《景印文渊阁四库全书》第 ６２６册，台湾商务印

书馆１９８３年版，第２２８页。
永乐二年的户口食盐纳钞或许是个例外，至少其在形式上是按人头的消费税。

《续文献通考》卷１０《钱币考》，《景印文渊阁四库全书》第６２６册，第２２７页。



河沿岸地区。① 惟对于行钱地区钱所居的地位以及这一地位的变迁，文献中清晰的证据并不多，且夹

杂不准确的表述。② 如果仍看徽州文书的话，将发现铜钱在明代竟然几近绝迹！③ 对于土地契约，或

许可以解释为土地交易金额较大，然则其中也不乏低于 １两的情形，且在清代类似规模的交易中用
钱也不罕见。④ 不仅如此，各种账簿、账单中记载有一些晚明的小额购物开支，数分之微者，仍是用银

不用钱。只有一些蛛丝马迹显示了钱在明代徽州地区的存在：嘉庆《绩溪县志》卷 １２《祥异》载，万历
十七年（１５８９）“饥，斗米一百三十文，大疫”；又载康熙三十五年（１６９６）“大有年，石麦六钱，石米八钱
五分”，⑤可见该记载中粮食的计价货币是随各期货币行用情形变化的，而钱至少在万历初年曾是绩

溪县米粮交易的价值尺度之一。然而，康熙《休宁县志》卷８《銻祥》有关明代灾年粮价记载则为如下
数条：正德十四年（１５１９）斗米一钱二分、嘉靖二年（１５２３）斗米一钱五分、嘉靖二十四年斗米二钱、万
历十六年斗米一钱六分、崇祯九年（１６３６）斗米二钱、崇祯十四年斗米四钱。⑥ 显然，在绩溪县仍用钱
时，休宁县米粮交易的主要价值尺度已稳定为银。《歙县志》卷２０载，万历十六年斗米一钱八分，⑦又
与休宁类似。看来，即使徽州府境内，亦有县域之间的差别。传世徽州文书主要集中于休宁、祁门和

歙县等地，其货币行用情形正和方志所见一致。

至于徽州外围绩溪的情形，又似和处于江南核心区苏州府的吴江县较接近。吴江的方志比

较清晰地呈现了银钱行用的变化。学界已经注意到的是弘治《吴江志》和嘉靖《吴江县志》对银

钱借贷的讨论，成化、弘治以前银钱皆用，嘉靖中晚期钱法已不行。⑧ 事实上，如果将明清各版《吴

江县志》以及《震泽县志》（震泽县雍正二年才从吴江县析出，两县同治一城）中的灾有年米价记载结

合在一起，⑨能很清晰地看到其中的变化：正统五年、成化元年（１４６５），斗米千钱；正统六年、景泰五
年（１４５４）、天顺四年（１４６０）、成化十八年、成化二十年、嘉靖三年、嘉靖二十四年诸灾年，均为斗米百
钱；瑏瑠嘉靖二十三年石米一两八钱，嘉靖二十七年旱，私铸低钱盛行，银一两易钱三千；嘉靖三十三年

石米一两五钱，隆庆元年（１５６７）大有，石米三钱，此后直至清初的灾有年米价均以银两计。之所以不
厌其烦地列出具体年份，是为了说明这是个基本连贯的序列，它表明铜钱不仅在成化年间开放用钱
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ＲｉｃｈａｒｄｖｏｎＧｌａｈｎ，ＦｏｕｎｔａｉｎｏｆＦｏｒｔｕｎｅ：ＭｏｎｅｙａｎｄＭｏｎｅｔａｒｙＰｏｌｉｃｙｉｎＣｈｉｎａ，１０００－１７００，ＵｎｉｖｅｒｓｉｔｙｏｆＣａｌｉｆｏｒｎｉａＰｒｅｓｓ，１９９６，
ｐｘｉｉｉ；邱永志：《“白银时代”的落地：明代货币白银化与银钱并行格局的形成》，第２２７—２２８页。

如《漳浦志》、谢肇膌《五杂俎》各有一段话论晚明的钱币行用（对它们的深入探讨，参见刘光临《银进钱出与明代货币流通

体制》，《河北大学学报（哲学社会科学版）》２０１１年第２期），均为讨论明代钱法的核心材料，可是后文表明，对它们的解读却颇有不
确之处，不能不引起注意。

傅衣凌在《明代前期徽州土地买卖契约中的通货》（傅衣凌：《明清社会经济史论文集》，第 ２４８页）中提到，明前期通货为
钞、钱、布、谷兼用，但其给出的实例中并无用钱的，所谓“无钱用度”之类只是泛指。据笔者寓目的已出版的徽州文书汇编以及一些

收藏机构馆藏的徽州文书，均未发现有明代用钱的确切例证。参见王钰欣、周绍泉主编《徽州千年契约文书》；安徽省博物馆编《明清

徽州社会经济资料丛编》第１集；中国社会科学院历史研究所徽州文契整理组编《明清徽州社会经济资料丛编》第 ２辑；张传玺主编
《中国历代契约会编考释》；封越健主编《中国社会科学院经济研究所藏徽州文书类编·散件文书》，社会科学文献出版社 ２０１７年版；
周绍泉、赵亚光《窦山公家议校注》，黄山书社１９９３年版等。

参见岸本美绪著，刘迪瑞译《清代中国的物价与经济波动》，社会科学文献出版社 ２０１０年，第 ３１８—３２８页；彭凯翔《从借贷
契约看清至民国时期徽州的民间借贷与民间经济》，吴秉坤：《清至民国徽州民间借贷利率资料汇编及研究》“序二”，上海交通大学

出版社２０１５年版。
嘉庆《绩溪县志》卷１２《祥异》，《中国地方志集成·安徽府县志辑》第５４册，江苏古籍出版社１９９８年版，第７７６页。
康熙《休宁县志》卷８《銻祥》，《中国方志丛书·华中地方》第９０号，成文出版社１９７０年版，第１３７０—１３７５页。
乾隆《歙县志》卷２０《祥异》，《中国方志丛书·华中地方》第２３２号，成文出版社１９７０年版，第１７８５页。
嘉靖《吴江县志》卷１３《风俗》，台湾学生书局１９８７年版，第７００页。
具体包含弘治《吴江志》（台湾学生书局１９８７年版）、嘉靖《吴江县志》、康熙《吴江县志》（国家图书馆藏，索书号：１３１３９）、乾

隆《吴江县志》（《中国地方志集成》，江苏古籍出版社 １９９８年版）、乾隆《震泽县志》（《中国地方志集成》，江苏古籍出版社 １９９８年
版）。又，明代灾有的记载在弘治、嘉靖版中甚简略，但康熙版则记载甚多且详，后来各版多从中取材。据编者屈运隆在“自序”和“凡

例”里的介绍，该志参考了明代诸志（可能包括乾隆年间已散佚的弘正间刊本），并利用了私藏本、碑刻、谱牒等多种文献，还采访了故

老，其所做补充当有所本。

康熙《吴江县志》卷１５《祥异》中，嘉靖三年为斗米千钱，与他志异。这不是本文讨论的关键问题，姑从众。



之前已是吴江米粮交易的重要价值尺度，而且这一地位百年间一直是稳定的。又由大灾之年的米价

基本上是斗米百钱可知，尽管苏松地区早在景泰年间已被视为私铸的据点之一，①这里作为基准的不

应是低小之钱，而是能与制钱相类的“好钱”。直到嘉靖二十三四年，银钱开始互用，后又伴随私铸低

钱的冲击，白银成为更重要的价值尺度。且需注意的是，无论以钱或银计价的时期，两者作为实货币

都是并行的。弘治《吴江志》描写了天顺元年一主事之僧的私财，有贪没的银器、受施的银两以及存

有的酒器、铜钱；著者的父亲远行时则将积蓄“白金一小瓮”埋在祖父母榻下。② 则铜钱用于米粮计

价时，银两在实际支付和储藏中的地位并不低。而当万历四十八年用石米一两四钱来表述米贵时，

赵士谔关于平籴风潮的记述里用的却是斗米百钱、一百五十钱之类表达，富户按每石贴三百文钱给

告籴者更是显示了流通的铜钱量之巨———尽管汇总核算时用的是银两单位。③ 可见，白银的地位上

升后，铜钱仍然是广泛使用的，并且这里提到的钱显然还是“好钱”。

吴江和徽州的对比支持了对行钱和不行钱之地的划分，也表明了行钱之地在嘉万年间发生了白银

地位的提升，这些是和现有研究一致的。有所不同的是，徽州的例子说明行钱和不行钱区域的分布比通

常的大区划分更加细碎，目前常用的材料来自几乎绝不用钱之区，恰好夸大了银的行用；吴江的例子则

说明在行钱地区可能银钱并行是常态，地方性的铜钱行用及银钱并行可以在几近自发的状态下维持长

期稳定，非简单的“劣币驱逐良币”式恶性循环所能概括。要讨论这些现象，不能不注意在１２世纪以来
的纸币制度下，银钱已经有了长达二三百年的自发演进。在这一过程里，银钱的行用严格来说不仅是自

发的，还常常受到官方的禁止。铜钱受此影响又当更大，可谓是“所伤倍多”者。作为贱金属货币，它的

搬运成本相对较高，如果不是官方在各地铸钱供应的话，银比它更容易通过跨地区的套利扩展其行用；

它的鉴别成本相对价值量而言较高，也更容易出现品种的混杂，特别是对盈千累万的较大额交易，挑拣

较难，相对于银更需要有法定铸币为参照。这时，像徽州这样的山区，南宋时就已因水路太小、不便运

钱，官方征纳素以绢、银改折，民间则“出会子往来兑使”，④积存的古旧钱自然较微，二三百年里又无新

钱供应，就比较容易为银所占领。至于原来积存钱较多的地区，就有可能因其地所存，在银逐渐流通

的同时，保持行钱的习惯。即使有私铸钱来补充供应，也大抵是各按其值折扣行使，不致恶性驱逐。

那么，为何在成化、弘治年间官方有意疏通钱法后，行钱的紊乱反而变得明显———尤其在嘉万年

间官方加大铸钱力度后，形势更是急转直下？应该说官方面临的局势的确很棘手。由于钱法废弃已

久，实际流通的是各种地方性的古旧钱、私小钱。最简单的策略是足量铸发标准制钱，按接近市价的

比价，限期、全面收兑小旧钱。这很显然超过了包括明代在内的历朝政府的能力。⑤ 成弘年间的主要

替代方案是，官方禁止太低劣的钱流通，但要求对“囫囵中样”钱不加拣择，并在官方出纳中划一银钱

比价。⑥ 这改变了各色钱各遵其值的情形，“囫囵”钱中较差者被高估，较好者则被低估，劣币驱逐良

币得以发生。而且，由于长期以来持有低小钱的人太多，官方税课吸纳好钱更加剧了这一点，明代官

方每次欲给准行的钱划定下限都会遭到民间强烈抵制，⑦难以明确界定的“囫囵”遂成为越来越差者
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景泰七年，中兵马司指挥胡朝鉴奏：“在京买卖，惟用永乐钱，苏松等处多伪造来京货卖，其钱俱杂锡铁，在京军匠人等亦私

铸造。”成化十三年六月，刑部又奏：“市用新钱多苏松常镇杭州临清人铸造，四方商贩收买。”参见《续文献通考》卷 １１《钱币考》，《景
印文渊阁四库全书》第６２６册，第２４１—２４２页。

弘治《吴江志》卷１２《杂记》，第４７２、４６９页。
乾隆《吴江县志》卷５７《旧事》，第１６５０—１６５２页。
洪迈：《盘洲文集》“拾遗”，《四部丛刊初编》第１１７９册，上海书店１９８９年版。
都铎王朝的伊丽莎白一世时期曾对主币有过这样的改铸，但中国的幅员大得多，内部也复杂得多，主币又是小额铜钱，难度

显然大得多。关于英格兰这次颇具魄力的改铸，参见 ＧｌｙｎＤａｖｉｅｓ，ＡＨｉｓｔｏｒｙｏｆＭｏｎｅｙ：ＦｒｏｍＡｎｃｉｅｎｔＴｉｍｅｓｔｏｔｈｅＰｒｅｓｅｎｔＤａｙ，Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ
ｏｆＷａｌｅｓＰｒｅｓｓ，２００２，ｐｐ２０４－２０８

参见《续文献通考》卷１１《钱币考》，《景印文渊阁四库全书》第６２６册，第２５３页。
如弘治年间禁止“倒好”小钱，好旧钱都被藏起，有被禁风险的小钱则骤然贬值，“贫民失业，怨声载道”，于是被杨廷和奏止。

参见杨廷和《杨文忠三录》卷３《视草余录》，《景印文渊阁四库全书》第４２８册，台湾商务印书馆１９８３年版，第８０３—８０４页。



中的“囫囵”。但劣币驱逐良币难以蔓延到银钱之间，因为劣钱对银的高估仅限于官方出纳，由此所

致税收和官俸的损失，①反而迫使官方减少收支中钱的比例。

嘉万年间的方案更加积极，试图铸造优质制钱来替代私小钱，恢复钱法。除了和成弘年间一样

难以真正禁绝小钱外，银钱比价的确定成了一个更突出的问题。明代政府有很强的倾向要维持 ７００
文制钱抵１两银的比价，但银钱比价的行情受很多因素影响，官定比价因此很容易变得过高或过低。

钱价定得过高，民间难以接受，或代以私铸钱，以致制钱难以散发，壅滞于官；反之，制钱易被民间收

藏，铸局则因承担的铸息难以完成，要么罢铸，要么降低质量。无论哪种情形都可导致铸钱半途而

废。这些应该说是白银进入中国币制后带来的新挑战。明代官方也采用改变财政收支中钱的比重

来调节钱价，但官方收纳中的比价扭曲仍然存在。无论是对于稳定钱价，还是对于扩大制钱的流通，

都收效不著。直到清代，这一挑战才得到比较成功的应对。在经过各种尝试后，雍乾年间的基本策略是

官方放弃将民间的银钱比价固定到１０００文／两的目标，只是通过市场投放的方式来调节银钱比价的变
化，也不直接禁止小旧钱，而是通过扩大制钱供应逐步让小钱自行消退。虽然小钱、私铸等问题终清之

世也未解决，但从钱的行用得以扩大和稳定的角度来看，清代钱法仍是有成效的。这固然和后述的市场

环境变化以及文献中已讨论过的明代的行政能力不足、财政多头、铜政乏力等因素有关，可是也明显地

提示，禁止小钱、调节银钱出纳等政策均未得要领。嘉靖末年采纳大学士高拱之言，“听从民便，不必立

法纷扰”后，据载“自是钱法复稍稍通矣”，②或许并非虚言。可是明代政府维持官定比价的念头依然

很强，财政压力也未给明廷太多的尝试机会，所以嘉万之后的钱法大致上仍是每况愈下。

尽管如此，与钞法不同，钱法的失败主要应指维护制钱的失败，民间的铜钱行用虽一时出现各种纷

乱之象，但这既有政策扰动的影响，也因承钞法流弊而长期分隔的地方铜钱市场骤然为钱法驱动的跨地

区套利所波及，不免发生震荡。然而，最终来看，各种钱及银当回到并行的常态。钱的供应和流通量纵

使跟不上社会经济的发展，也不应减少，至于都市中被驱逐的良币更可能转移到了基层及外围市场。目

前文献中对晚明钱的流通很可能是有所低估的。《漳浦志》中一段关于该地嘉万年间铜钱行用变化的

描述，常被引用来说明万历以后的废钱用银，可是《漳浦县志》所收黄道周《义仓记序》称“乡民负一石

粟，走二三十里，非有赢二三十钱不为之……不如多费数钱，移就商艘”，③却反映出明末该地乡民米粮

贸迁仍用钱。又如，谢肇膌《五杂俎》称“闽广绝不用钱”，广东吴川的一则材料却表明该地市易直到

晚明仍用钱计价，而且应为价值坚挺的好钱。④ 至于被划在行钱之地以外的山陕地区，天启年间任职

当地的佘自强却提醒“北方乡民多不识银，亦不识等”，要照顾到“银钱相兼之处”的方便。⑤ 而通常

被认为不行钱的西南地区，明末徐霞客深入湖南、广西、云南一带的经历却显示，银固然便于大额支

付、长途携带，但日用开支则多用钱，市面亦有银钱兑换服务。⑥ 而且，这些地区钱计物价颇廉，很可

能多有内地挤出的良币，包括正品的宋钱。⑦ 各种迹象表明，所谓晚明的“钱出”或“钱退”未必真是

钱的行用发生了全面退缩，⑧更主要的是价值尺度一般性地为银所代替，以及新增的有效供给不足。

这不能不同时归功于银的方面所发生的巨大变化。银对明初财政不过为实物中的一种，但到了
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货币化与多元化：白银挑动下的明清货币“复调”

①
②
③
④
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⑥

⑦
⑧

但司钥监可能从积钱的升值中获利，部门之间的利益纠葛也是影响明廷政策的重要因素。

《续文献通考》卷１１《钱币考》，《景印文渊阁四库全书》第６２６册，第２５３页。
《漳浦县志》卷１８《艺文志（下）》，金浦新闻发展有限公司２００４年版，第６０８页。
邱永志：《“白银时代”的落地：明代货币白银化与银钱并行格局的形成》，第２８３页注１。
佘自强：《治谱》，《续修四库全书》第７５３册，上海古籍出版社２００２年版，第５７１页。
徐弘祖：《徐霞客游记》，上海古籍出版社２０１０年版，第７０、２４３页。又，天启年间云南邓川的条鞭仍是银钱兼收的，银用于起

解，本地衙门开支则用钱。参见梁方仲《一条鞭法》，梁方仲：《明代赋役制度》，中华书局２００８年版，第５１页。
徐弘祖：《徐霞客游记》，第１６９页。
彭信威已在《中国货币史》（第６５８页）中提出明代白银的使用是由于纸币贬值和铜钱减少，人民缺乏稳定的货币。刘光临在

《银进钱出与明代货币流通体制》（《河北大学学报（哲学社会科学版）》２０１１年第２期）一文中进一步阐述，并将之概括为“银进钱出”。



１５世纪中期钞法已告失败时，赋役中的其他实物成分开始向银转换。无论是在核算单位上还是在实
际支付上的折银，都意味着银在财政体系中越来越货币化。如何理解这对银的民间行用之影响呢？

一个直接的渠道是民间需要向官方缴纳巨量的银两。据陈春声、刘志伟的估计，明末每年财政吸纳

的银两可达四五千万两。① 这远远超过１６世纪以后海外白银年均流入量的可能限度。当一条鞭法
未全面铺开时，这一数字应该要小很多，可是也不致小于每年白银供应的增加量。不过，如果仅仅考

虑财政运作带来的白银流动的话，它就只构成波兰尼所描述的再分配式循环：②民众将产品和劳务出

卖易银，以银缴纳赋税，政府再以银支付各种类型的工资及公共开支，最终转化为对民众产品和劳务

的购买。它如何能促进银在民间的行用呢？其实，前文对钞法、钱法的讨论已表明，如果一种物品在

民间的流动性不足的话，政府增加它的收纳难以激励民众对它的额外持有和行用。当然，如万明所

述，明代白银的货币化过程中自下而上先于自上而下，银在钞法失败时已经获得了民间的认可。③ 这

时，财政对银的吸纳甚至会带来民间银的紧缩，从而解释银大量流入时物价的停滞，但仍不免抑制利

用银进行的各种交易及投资，对银在民间行用中的深入产生消极影响。④ 有两点会削弱这种挤出效

应：第一，明代财政规模虽然大，可盈余有限，收支的循环使得财政占用白银的周期比较短；第二，货

币供应量是个存量概念，财政吸纳白银量虽然大，但和白银存量相比就要小很多，并且白银流入使后

者的增加速度甚至更快。即便如此，财政运作仍难以解释白银行用的扩展。

除了这种直接的数量效应外，财政白银化的另一个效应是白银的标准化。在美洲白银大规模流

入前，国内的白银生产者并未提供标准化的产品，成色相差颇大，名目亦极繁多。据黄阿明的解读，

大致六七成以上的银子在明人认知里即可不视为伪银，⑤可见流通之银的复杂和普通人辨银能力的

有限。但财政用银出于统一核算和防止舞弊的需要，势必要有明确的标准，⑥而且要提供手段将纳税

人手中的各色银转化为标准银缴纳入库。按明制，上缴的银成色需在九五成以上，秤兑需以中央颁

发的砝码为标准。同时，地方政府还需组织银匠把碎银倾熔成满足成色要求的银锭。⑦ 这中间无疑

仍有不少可舞弊之处，但它至少把白银的知识传布到了各地，并且使各个地区都有了专业的银匠。

考虑到当时白银形态的复杂，这种知识和服务对于进一步削弱白银的实物属性、加强其货币属性可

以说是意义重大，白银的行用深入到各个地区、各等人群与此应有密不可分的关系。⑧

何况，政府在长距离资源调度中有举足轻重的地位，也是白银使用的最重要主体，它为财政确立

的标准无形中为民间提供了最重要的参照，称之为公共产品亦无不可。徽州文书中“纹银”单位在１５
世纪中期以后的普遍使用，明中后期仍然行钱的地区也改用银为主要的价值尺度，很长时期里海外

银元流入后仍多改铸为银锭使用……凡此无不反映了财政用银在虚货币和实货币两个层面对白银

行用的深刻影响。当然，无论是明政府还是效法西方之前的清政府，都没有更进一步为社会提供银

两的公铸公估服务，更没有进行常规的银币铸造。从财政的运作来看，白银需要在广阔的疆域内经
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①

②
③
④
⑤
⑥

⑦

⑧

陈春声、刘志伟：《贡赋、市场与物质生活———试论十八世纪美洲白银输入与中国社会变迁之关系》，《清华大学学报（哲学社

会科学版）》２０１０年第５期。
卡尔·波兰尼著，冯钢、刘阳译：《大转型：我们时代的政治与经济起源》，浙江人民出版社２００７年版，第４５页。
万明：《明代白银货币化的初步考察》，《中国经济史研究》２００３年第２期。
所谓“康熙萧条”的情形即是反映。参见岸本美绪《清代中国的物价与经济波动》，第２２７—２２９页。
黄阿明：《明代货币与货币流通》，第２０４页。
事实上，只有单位标准化，白银才能由实物转向较纯粹的货币，才能由白银化实现不可计算的实物财政向可计算的货币财

政的转化。对这一转化及其意义的论述，参见申斌《赋役全书的形成》，博士学位论文，北京大学，２０１８年，第２２—４４页。
参见梁方仲《一条鞭法》，梁方仲：《明代赋役制度》，第５８—５９页；黄阿明《明代货币白银化与国家制度变革研究》，广陵书社

２０１６年版，第２８９—２９８页。
不可否认，这是个长期过程。曾于天启年间任职山陕的佘自强称：“北方乡民多不识银，亦不识等。”参见佘自强《治谱》，

《续修四库全书》第７５３册，第５７１页。可见一条鞭法推行数十年后，仍有不少地区银的行用并不深入。不过，货币深入之难不也正
说明了政府推动的意义之所在吗？



水陆途次辗转解运，还需要在各层级的府库贮藏保管，铸造成大锭以防止偷盗夹带等弊端是很自然

的，政府对银制的需求也就和民间日用有相当的差距。所以，就像欧洲君主对于贱金属铸币不甚上

心那样，明代政府缺乏铸造银元的自觉未尝不是当时制度形态的产物，不宜因此而否定其对白银货

币化的深入所起的作用———即便这很大程度上并非政府的本意。

故此，明代政府虽然未曾提出和钞法、钱法对应的“银法”，但在钞法失败、钱法效果不佳的情况下，

财政白银化不仅仅是贡赋体制的变革，也有币制上的意义。它通过强化白银的货币属性产生外溢效

应，①为民间经济的货币化提供了动力。后续的白银流入又使这一效应得以持续下去，成为一个趋势性

的变化。也即，白银化和货币化看似由两种不同的力量推动，在逻辑上其实是可以统一的。不过，这种

货币化能强到什么程度，特别是能在多大程度上弥补铜钱方面的滞后，还需要结合其他证据来说明。

三、由明入清：货币深化与金融发展

经济史研究中讨论的货币化或许可以划分为几个层次：首先是白银之类的特定货币的实物属性

削弱与货币属性增强；其次是交易、财政之类特定活动中货币使用比率的增加，尤其是物物交易向货

币交易的转变；再次是货币深入到经济的各个层面，生产、投资等各种活动都以货币化的方式来组

织，与此伴随的则是金融的发展。在理论上，它们之间存在递进展开的关系，但是明代白银的货币化

显得更加复杂，因为另一种重要货币———铜钱没有齐头并进，也因为财政的货币化不一定带来其他

经济活动的货币化，甚至还存在挤出效应。不过，上文对明代货币行用的梳理却表明，铜钱有自发维

持流通的逻辑，财政货币化亦可以产生积极的溢出效应。这样的话，白银的货币化就较有可能对应

整个经济的货币化，出现真正意义上的货币深化。

货币深化的一个重要体现是货币需求的增长超过经济的增长，这时，即使货币供给有较快增长，

也因为经济中有越来越大比例需要依赖货币，以致货币购买力仍能较强，不会出现成比例的物价上

涨。这正是弗兰克的论证逻辑。由于１６世纪美洲白银流入中国、印度等亚洲经济体时，没有引起和
欧洲同比例的物价上涨，他认为这说明白银真正促进了亚洲经济体的生产发展。② 事实上，明代物价

系统的资料并不多，目前最核心的证据还当属徽州土地契约提供的田地价格数据。然而，关于徽州

地价变迁的形态及其解释却仍存在不少疑点，有必要再加审视。一个首要的问题是，徽州地价波动

太大，难以稳健地考察其趋势。其中原因大致有两方面：一是影响地价的因素很多，不同类型的土地

应有所分别；二是地价高的时期波动也大，会掩盖趋势性的变化。为此，图 １选取徽州地价中的水田
和山地两类，取对数后分别估计其平滑趋势。

这时，可以很清楚地看到，水田和山地的变化趋势是大相径庭的。１５世纪初，政府还想维持宝
钞，对银的使用时有严禁，所以流通中的货币应该是比较紧张的，用银表示的田价也比较低。正统以

后，开始出现田赋折银，对银的控制亦有放松，这与田价的快速上升相吻合，但难以解释山地价格的迟缓

变化。以往的研究强调商品经济开始发展，如果是这样的话，商品化程度更高的木业应该会带动山地价

格的更快速发展。所以，更有可能的是这一时期商品经济的发展还很有限，但货币供给的释放却较快，

新增的通货因此主要还是投入到生计产品及粮田上。胡铁球所辑米价的变化似也能与此相呼应。③
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值得一提的是，财政白银化的影响也通过它对社会形态的重塑溢出到民间经济。一方面，赋役的货币化意味着劳动力等要

素可以通过流动来优化配置，刺激了市场方式对赋役体制的介入；另一更微妙而深刻的方面，则如刘志伟所指出的，纳银使得国家不

必控制具体的人户，基层的中介组织得以发展起来（刘志伟、孙歌：《在历史中寻找中国———关于区域史研究认识论的对话》，大家良

友书局有限公司２０１４年版，第１８３—１８５页）。后者不仅涉及到与财政有关的资源配置，也为更一般的市场运作提供了组织基础。如
后文所述，这一点对币制的意义在清代最终彰显出来了。

贡德·弗兰克著，刘北成译：《白银资本：重视经济全球化中的东方》，中央编译出版社２０００年版，第２２０页。
参见邱永志《“白银时代”的落地：明代货币白银化与银钱并行格局的形成》，第３８３页。南方地区米价波动图据胡铁球待刊

数据绘制。



图 １　明代徽州土地价格变迁

资料来源：依据王钰欣、周绍泉主编《徽州千年契约文书》、安徽省博物馆编《明清

徽州社会经济资料丛编》第１集、中国社会科学院历史研究所徽州文契整理组编《明清
徽州社会经济资料丛编》第２辑（中国社会科学出版社 １９９０年版）中以银来交易的契
约整理而成。

说明：图中的趋势线采用 ｌｏｅｓｓ平滑趋势。

然而，１６世纪的田价却趋于低落，嘉靖年间的下跌尤为明显。这通常会与同时期的海禁、倭乱、
田赋增加等联系在一起。① 事实上，抗倭、赋役的增加又借助于财政的白银化，所以这一连串的解释

可对应于前文所述的财政挤出效应。不过，山地价格虽有起伏，总的趋势却是有所上升的，这意味着

即使流通中的白银数量有一定紧缩，但商品经济的发展应该还在继续。结合这一时期白银行用的扩

展，益可相信白银流动性的增强起了抵消数量紧缩的作用。到了万历之后，情况变得更加明显。尽

管随着一条鞭法的全面铺开，财政吸纳白银增加，但考虑到海外白银的流入、军费开支的浩大，社会

流通的货币量应该是增加的。可是，在这种情形下，田价也不过是略有回升，②山地价格则剧烈攀升。

这很难简单地解释为徽商投资的方向由粮田转向山林，毕竟山林产出占整个经济的比重比粮田产出

还是要小得多。更重要的或许还是货币的深化使得不同的经济主体和经济部门都增加了货币的持

有，使得货币数量的增长并未带来一般物价的成比例上升。与此同时，货币深化又有助于商品经济

和金融的发展，这两方面对长周期的山林经济都非常重要，山地价格也由此受到较大的刺激。这样

的话，弗兰克的论述尽管没有切中明代白银化的实质，但其货币化的基本逻辑还是可以得到印证的。

其实，关于货币深化，一个证据更充分的例子是１８世纪的铜钱。１８世纪是清代铜钱供应比较稳
定和充分的一个时期，也是铜钱在各地的行用重新恢复的时期。③ 即使是徽州这样已经有不下 ４个
世纪与铜钱几近绝缘的地区，用钱的比重在 １８世纪中期也开始攀升。如果用包含土地典押在内的
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①

②

③

参见岸本美绪《清代中国的物价与经济波动》，第１９９—２１９页；周生春、明旭《明代徽州田价发覆》，《浙江大学学报（人文社
会科学版）》２０１１年第３期。

如周春生、明旭《明代徽州田价发覆》（《浙江大学学报（人文社会科学版）》２０１１年第 ３期）所述，天启年间黄册改为年年攒
造，田价中不再含多年赋税，这可能导致低估田价的上升。但数据中看不到天启初年存在断点，与总的趋势相比，这个效应还是比较

弱的。

各种证据都表明，至少是乾隆初年开始，钱的行用就有所增加，到１８世纪中期以后则在较大额的不动产交易中都超过了银。
参见彭凯翔《清代以来的粮价：历史学的解释与再解释》，上海人民出版社 ２００６年版，第 ８６—８７页；岸本美绪《清代中国的物价与经
济波动》，第３１８—３２８页。



借贷契约来衡量，至１８世纪后期，钱文占比在徽州已决定性地超过了银两。① 这样，铸钱的增长不是
简单地以货币数量论的方式带来钱贱，恰恰相反，铜钱行用的发展与深入使得对它的需求大大上升，

钱贵反而成了１８世纪中前期的主旋律。图２正是对此的反映。考虑到私铸的存在以及洋铜比例已
大大降低，图２用滇铜产量来衡量铜钱供给的形势。雍乾年间一度对铜钱进行了减重、减色，又采用
了加价等方式来刺激和稳定滇铜生产，铜的供应节节攀升，到乾隆中期达到了高峰，且超过白银流入

的速度甚多。饶是如此，钱贵的局面迟迟未能改变。直到乾隆中后期，铜钱需求的增速应有所减缓，

供给的增加却长期维持高水平，钱贵才得以缓解，并因白银方面的波动以及民间银钱票等工具的发

展，开始转向钱贱。当然，如图２所示，这里的钱贵主要是相对于银而言的。由于铜钱供给大幅增长
的同时，进入流通的白银也呈增加趋势，在整个货币供应量上升较快的情形下，米价以及一般物价仍

有一定上升，这是有别于１６世纪的。② 尽管如此，１８世纪的铜钱行用展示了传统经济里货币深化的
逻辑，恰与１６世纪的白银遥相呼应。

图 ２　１８世纪的铜钱供给、银钱比价与米价

资料来源：银钱比价据林满红《嘉道钱贱现象产生原因“钱多钱劣论”之商榷》（张彬村、刘石吉主编：《中国海

洋发展史论文集》第５辑，“中央研究院”中山人文社会科学研究所１９９４年版，第３５９—３６０页）相关数据整理。钱
计米价系以银钱比价乘以银计米价得到，银计米价，参见 ＹｅｈＣｈｉｅｎＷａｎｇ，“ＳｅｃｕｌａｒＴｒｅｎｄｓｏｆＲｉｃｅＰｒｉｃｅｓｉｎｔｈｅ
ＹａｎｇｚｉＤｅｌｔａ，１６３８－１９３５”，ｉｎＴｈｏｍａｓＧＲａｗｓｋｉａｎｄＬｉｌｌｉａｎＭＬｉ，ｅｄｓ，ＣｈｉｎｅｓｅＨｉｓｔｏｒｙｉｎＥｃｏｎｏｍｉｃＰｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ，
ＵｎｉｖｅｒｓｉｔｙｏｆＣａｌｉｆｏｒｎｉａＰｒｅｓｓ，１９９２，ｐｐ４０－４７滇铜产量据林满红《嘉道钱贱现象产生原因“钱多钱劣论”之商榷》
（张彬村、刘石吉主编：《中国海洋发展史论文集》第 ５辑，第 ３８１—３８２页）及彭雨新《清乾隆时期的矿政矿税与矿
业生产发展的关系》（中国社会科学院经济研究所学术委员会编：《中国社会科学院经济研究所集刊》第８集，中国
社会科学出版社１９８６年版，第１１８—１５９页）相关数据整理。铜政调整情形据严中平《清代云南铜政考》（中华书
局１９５７年版）、铸钱重量与成色等钱法调整据杨端六《清代货币金融史稿》（三联书店１９６２年版）相关内容整理。

说明：图中对铜政的标注中，“加价”指提高官铜收买价，“加息”指加价经费由加铸带来的余息筹集，“以铸筹

欠”是以通商铜带铸筹还厂民亏欠的政策。

需要指出的是，１８世纪铜钱方面发生的货币深化和市场组织尤其是金融组织的发展有密切联
系。铜钱的缺陷是相对笨重，而且清代行钱也面临和明代类似的小钱、私铸以及钱币的地方性等问

题，缘何１８世纪中期以后不仅大宗不动产交易用钱的趋势很明显，而且在不少重要的都市，钱亦发
展成为市面的一种记账本位？很重要的原因是民间各种票据乃至纸币的使用，它们在技术上大大弥
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①

②

彭凯翔：《从借贷契约看清至民国时期徽州的民间借贷与民间经济》，吴秉坤：《清至民国徽州民间借贷利率资料汇编及研

究》“序二”。

１８世纪物价变迁涉及到的因素比较复杂，对各种变量的一个综合呈现，参见彭凯翔《清代以来的粮价：历史学的解释与再解
释》，上海人民出版社２００６年版，第５８—５９页。



补了铜钱的劣势，其中尤著者，如北京的虚货币“京钱”，即借势于钱票的行使而成为北京及周边地区

市面上最重要的本位货币。① 又如宁波的“过账钱”及相应的票据制度，虽然有确证的时期稍晚，但

其技术上已臻成熟。② 近来曹树基等又发现，清中后期浙江、江西等东南地区的乡村小市场里，本票、

支票等类票据也已得到广泛运用。③ 同时，通过稳定的虚货币及以此为单位的钱票，各地实货币纷繁

的困扰得以削弱。基于此形成的银钱等汇兑行市使得各地的实货币纵然不统一，但货币市场却是可

以实现整合的。④ 也正因为这些民间层面的进展，明代钱法屡屡更张亦不能达成的行钱目标，在清代

则颇有不期而至之感。

不过，清代金融的发展也许并不应视为一个断裂。从现有的材料看，把它理解为明代中晚期货

币深化过程的延续或许更合适。无论徽商、晋商等重要商帮，还是会馆公所、宗族等商业所系的社会

组织，乃至银钱票据的民间行用，都是由明入清的。更根本的体现是，如刘秋根所述，明清的利率呈

现出持续的、普遍的下降。⑤ 以一般的民间借贷为例，陈志武、彭凯翔、袁为鹏对徽州借贷利率的研究

表明，它由清初的接近年化３０％，逐渐降至接近年化２０％。⑥ 而在明前期，据彭超所计算的徽州土地
购买年，其隐含的利率起初可高达年四五分。⑦ 可见，民间借贷利率下降的趋势从明代就开始了。如

据嘉靖《吴江县志》的讨论，成化以前谷物借贷为倍偿，银钱借贷利息五分，“近年钱法不行，而银息自

二分以至五分，米息自四分以至七分，绝无所谓倍偿之事”，⑧转折的关键正是在白银行用扩张、货币

化启动的１５、１６世纪之交。如果看更加资本化的借贷的话，明代的资料不是太系统，但仍能看出一
些端倪。明代已经发展出了股份合伙的资本运营方式，将资本长存到商号也已出现，利率似以年化

１５％—２０％为常。不过，从分家书来看，财富的主要持有形式还是土地，长期的金融资产似较少出
现。⑨ 到了清代，民间在工、商、金融字号中存款已是很常见的运作模式。这不仅为各部门提供了长

期资本，也便利了资本的代际配置和信托化运营，对储蓄率的提高和社会组织的发展都有重要意义。

对应地，清代长存的利率也逐渐降到一分左右甚至更低的水平。瑏瑠 而且，就像明代政府将民间的白银

化引入到财政运作那样，清代政府的“发商生息”也可以说是对民间资本运作方式的利用。

回到货币形态的长期演变上，明代的白银一开始似乎是个挑战者，打乱了原有的钱、钞货币体

系，也令当局者应对不暇，但由此发轫的这波货币化最终为货币体系在银、钱、钞兼行的多元化下重

新稳定提供了契机。的确，传统中国的币制并没有向现代意义上的银本位制演变，可是货币化的不断

深入、金融组织的发展使得整个经济日益成为一个整合的体系。到票号在１９世纪迅速壮大时，呈现在
我们眼前的经济体系已经和明清之前大为不同了。如果进行横向比较的话，尽管明清的金融发展在技

术上仍见绌于同时期欧洲的金融都会，但前述货币的深化、金融的创新并不局限于都市和沿海，而是深
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①
②

③
④

⑤
⑥

⑦

⑧
⑨

瑏瑠

彭凯翔：《从交易到市场———传统中国民间经济脉络试探》，浙江大学出版社２０１５年版，第１８１—１９４页。
张宁：《制钱本位与１８６１年以前的宁波金融变迁———兼与“大数用银，小数用钱”说商榷》，《中国社会经济史研究》２０１２年

第１期；彭凯翔：《从交易到市场———传统中国民间经济脉络试探》，第１６４—１６８页。
曹树基、杨启明：《清代东南地方小市场中的凭票与信用》，待刊。

如近代河北的不同货币区在货币行市上就是相对统一的。参见彭凯翔《从交易到市场———传统中国民间经济脉络试探》，

第１６４—１６８页。
刘秋根：《明清高利贷资本》，社会科学文献出版社２０００年版，第２０２—２０７页。
陈志武、彭凯翔、袁为鹏：《清初至二十世纪前期中国利率史初探———基于中国利率史数据库（１６６０—２０００）的考察》，《清史

研究》２０１６年第４期。
据彭超在《明清时期徽州地区的土地价格与地租》（《中国社会经济史研究》１９８８年第２期）一文中的计算显示，明初购买年

有２年者，较多为３到５年，对应的地租率为二三分；民间借贷的重要形式是土地典押，而典押价一般只有完整地价的一半多，所以，
这里的地租率换算为利率应达四五分。

嘉靖《吴江县志》卷１３《风俗》，第７００页。
专业的商人另当别论。如《崇祯二年休宁程虚宇立分书》（王钰欣、周绍泉主编：《徽州千年契约文书（宋·元·明编）》第 ８

卷，第２７７—３８１页）显示，对于这个典当商人，家产的绝大多数都以典铺本银及铺屋地产的形式持有。
从笔者参与建设的“中国利率史数据库（１６６０—２０００）”可以看出该类型利率在清代的变迁情况，但具体仍待专文探讨。



入于乡村和腹地，在一个广阔且多样的地域范围展开的。纵然，在这个过程里，我们看不到多少有远见

的设计以及明确的近代理念，失败的政策甚至远比成功的经验多，但这不就是早期近代的特征？
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清代中俄贸易研究的一部力作

张喜琴博士的专著《清代中俄陆路贸易研究———以晋商为中心》，已由中国财政经济出版社出版。该著作

有以下几个特点：

（一）论述全面、方法恰当。著者综合运用比较研究法、计量分析法和资源禀赋理论，定量和定性分析相结

合，在详实数据的基础上，对有清一代恰克图、新疆、东北三大对俄贸易区各自发展轨迹、商品结构、商人主体、交

易方式及彼此差异、发育水平等进行了全面、系统的对比研究。从技术、成本、消费偏好及运输方式变化的角度，

分析了三地区出口物品和三地区中心地位的替代效应。从资源的有与无、多与少中剖析中俄贸易产生的原因。

从三地交易物品不同种类说明恰克图贸易区偏向于民族消费偏好型，新疆贸易区和东北贸易区则偏向于纯自

然禀赋和地理资源型，进而厘清了三大区域对俄贸易量此消彼长的内在逻辑关系及其发展的共性和个性，特点

与性质。（二）史料翔实、考证严谨。著者除大量引用正史、方志、档案等史料外，还运用了日本《松本文库》和日

本外务省外交史料馆所收藏的相关日文史料，为该论著的写作夯实了基础，且增色不少。（三）理论性强、镜鉴

度高。著作以清代中俄边境贸易为研究对象，在系统梳理、总结清代中俄陆路贸易发展演变全过程的基础上，

将商品结构和两国的产业结构进行了全面对比。在制度框架下，从交易方式的视角，探讨商人行为对双边贸易

的影响，进而论证了这一贸易内生的发展动力及历史作用。这对当今中俄贸易的发展有很多值得借鉴之处。

总之，该论著结构合理，逻辑严密，史料丰富，结论公允，是一部有较高学术创新的论著。（魏明孔）
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