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角力上海：伪中央储备银行成立及其原因探析

朱佩禧

内容提要 伪中央储备银行（以下简称中储行）是汪精卫为代表的傀儡政府的中央银行。其成立过程一波三折，反映了汪

伪政府、日本政府和重庆国民政府三方的复杂关系。一方面，日本政府在其成立前期持消极态度，后在汪伪政府一再的请求下，

转而积极扶植中储行。另一方面，重庆国民政府则极力阻止中储行的成立。本文通过分析抗战时期三方在上海金融市场上的矛

盾关系和斗争过程，来考察中储行成立的原因。
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近代以来中国的金融中心上海，汇聚了各种金融势力，抗战初期由于“孤岛繁荣”现象的出现，金融市场上更是游资涌动。

在此背景下，日本政府力图通过套取外汇，压低法币币值来打击西迁抗战的重庆国民政府，对此，重庆国民政府不断抛售外汇，

极力维持法币币值，开始了日本政府和重庆国民政府双方的货币争夺战。1941 年 1 月 6日，汪伪中央储备银行总行在南京成立，

财政部长周佛海任总裁。1月 20 日，中储行上海分行成立，随后，3月 4日先在上海法租界和公共租界中推行伪中央储备银行

发行的中储券，进而在日军华中占领区（本文的华中地区指江浙皖、上海和南京地区）通过中储券全面驱逐法币，进一步打击

重庆国民政府，由此，拉开了日本政府、汪伪政府和重庆国民政府三方经济战的序幕
[1]
。

对于汪伪中央储备银行的成立，已有的研究成果基本上是从日本政府或重庆国民政府的角度来分析其成立原因。这种对敌

我方面的矛盾斗争的偏重弱化了汪伪政府和日本政府之间的复杂关系，致使汪伪政府和重庆国民政府的金融斗争被忽略。本文

立足于汪伪政府、日本政府和重庆国民政府的三方复杂关系，利用上海档案馆新近公开的政府档案资料，补充说明汪伪政府与

日本政府之间的微妙关系，在梳理中储行成立过程的基础上进而分析中储行成立原因。

抗日战争进入持久阶段之后，经济实力的重要性逐步凸显。因此三方政府都采取了削弱敌方经济力量以增强自身经济实力

的策略。日本政府在 1938 年 7 月 12 日的五相会议上，制定了推翻蒋介石国民政府统治的《伴随时局的对华策略》要纲
[2]
，其中

尤为重视采用套取可兑换外汇的法币来攫取军用物资这一遏制蒋介石政府的策略。退居重庆的国民政府为了维持法币的信用，

通过获取英美列强的财政援助，粉碎日本试图摧毁中国抗战能力的阴谋。因此，针对日本政府在外汇市场和货币领域的挑战，

重庆国民政府采取了设法保证法币在外汇市场上币值的稳定来抗击日本及其伪政权发行的货币的冲击。其中，汪伪政府为确立

政府的统治权威，向日本提出成立中央银行的要求，力图通过发行新货币来达到统一币制、驱逐法币的目的，进而消除重庆国

民政府在华中地区的政治影响力。但是，汪伪政府如果发行新货币，必然对已经出现的日系货币（包括军用票、华北联银券）

等产生冲击，特别是日本军部发行的军用票在华中华南地区流通很广，日本政府不愿利益受损，一开始并不愿扶植中储行的成

立，但是随着和重庆国民政府经济战的深入，日本需要傀儡政府发挥新作用，如发行新货币来收兑法币，因此转而积极支持中

储行的成立。

一、日本政府对中储行成立态度的转变

日本对于中央储备银行的成立态度上有个转变过程，从初期不愿承诺的消极态度到口头同意，最后是极力支持中储行成立

和发行中储券。这一变化反映了形势变化和日本政府的矛盾心理。“日本的忧虑毕竟是明天的早餐，而中国的担心则是今天的
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晚餐。”
[3]
日本考虑的是将来再次发生战争，中国担忧的是中日战争不会停止。双方不同国家利益的立场决定了对战争不同的看

法。

即将成立的汪伪政府需要日本政府在财政金融上给予强力援助，所以要求日本在条款上给予明确承诺。作为傀儡政权的汪

伪政府，虽然打着“和平救国”的旗号欺骗民心，但对外得不到英美列强的外交承认，对内在政治号召力上又远不及重庆国民

政府。处于孤立局面的汪伪政府为了维持政府的正常运转，急需解决财政问题。中央储备银行的成立起着巩固其在华中统治的

重要作用，而成立中储行又离不开日本的支持，所以汪精卫等人在与日本政府的谈判中不得不提出成立“中央银行”的相关条

款和细节，希望得到日本政府财政金融援助的承诺。

条约上的分歧实际是双方利益偏差的表现，这是汪伪政府设立中央银行的主要障碍―日本出于自身权益的考虑，不同意立

即成立中央银行。首先，日本政府不愿将华兴银行之外汇交回。其次，日本在华军部和大藏省都反对汪伪政权发行新货币，理

由是新货币必然对军用票流通造成冲击。况且，在富庶的江浙皖和上海地区交织着复杂的利益网络（英美金融影响和重庆国民

政府法币的威力、日本财阀利益等），日本政府不愿得罪英美政府和日本经济界，所以在处置上海金融问题上比较谨慎。加之，

华北发行的联银券是日系通货一员，与日圆挂钩，为了保障日本国内日圆币值稳定，必需先保证华北联银券币值稳定。一旦新

货币发行，联银券的流通地位将被取代，这对于华北联银券和华中华南军用票将是沉重打击，进而可能影响日圆稳定和日本本

国的经济生活。所以日本对于新货币发行忌讳甚多。

汪伪政府考虑统治地区的利益，不断向日本政府提出成立中央银行（即中央储备银行）的要求；而日本考量全局的利益，

为保障军用票价值，并不希望过早成立中储行，因此双方对于成立中央储备银行在轻重缓急方面的价值判断是不一致的。日本

一方面强调汪伪政府是合作伙伴，实施的是“东亚共荣圈”计划，不得不给予援助，另一方面对于已经发行很广的军用票（遍

及华中、华南）又不愿取消，反而要求汪伪政府承认。但是，对于军用票的发行，周佛海认为：“无限制的要发多少便发多少，

而且发行数目中国方面完全不知，且以军票控制金融，操纵物价，人民生计受其压迫。”
[4]
这从侧面反映了汪伪政府对自己无法

控制的军用票发行的担忧，因其滥发不仅遭殃的是中国百姓，进而也会对汪伪政权的统治形成威胁。因而汪伪政府不得不和日

本政府进行讨价还价，力求获取更多的利益。可是，日本设立傀儡政府的目的本身是为了夺取更多的经济利益，能够在多大程

度上满足汪伪政府的要求是有一条不损害自身利益的底线存在的。

基于殖民亚洲的野心和“以战养战”、“因区制宜”的策略，日本需要傀儡政府的合作，通过保全占领区经济来保障日本

的军用物资供给，通过安抚占领区百姓来营造安定的后方，通过对占领区经济的殖民开发来造成“大东亚共荣圈”的假象，加

上日本吸取“杀鸡取卵”统治策略的教训
[5]
,意识到恢复金融对于治理占领区的重要性。特别是在“速战速决”的战略破产后，

日本政府为了利用富庶的江浙皖和上海地区的金融市场来夺取外汇，需要扶植傀儡政权来管理华中地区。此外，重庆国民政府

稳固的法币制度成为日本政府在占领区进一步进行掠夺的主要障碍。为了保证日本在占领区的经济利益，在汪伪政府做出相应

让步的前提下，即得到汪伪政府允许中储券和联银券按 100 比 18 的兑换率，对于军用票可以继续发行等承诺后，日本政府改变

态度，转而支持汪伪政府成立中央储备银行。另一方，日本政府的全力支持中储券排挤法币，这也符合汪伪政府“统一币制”、

“巩固政权”的政治需求。

因此，1939 年 H 月日本政府和汪伪政府进行的谈判，在 12 月 31 日订立了“日华关系”密约，双方意见在表面上达成一致。

1940 年 1 月 24 日汪精卫、王克敏、梁鸿志等傀儡政权代表在青岛召开伪中央政治会议，1940 年 5 月 3日，中央银行筹备委员

会正式成立，分组开始工作。所有基金准备、业务计划、发行新币、整理旧币、厘定规章、以及内部设置诸事项均经各委员填

密研究，拟定方针。同时，开办行员训练所，培训基本工作人员，并根据 1937 年前中央政治委员会议决之原案，将此银行定名

为中央储备银行，于 1940 年 12 月 19 日汪伪政府第 31 次中央政治委员会议正式决议设立。日本扶植中央储备银行的成立，具

体表现在派遣顾问和给予金融援助等方面。在日本最高经济顾问青木一男的策划下，成立中央储备银行、发行中储券，以达到

基本上控制上海金融市场、攫取货币资源（重庆国民政府发行的法币）的目的
[6]
。中储行资本拟准备一万万元，由日本从关税中

按月节留六、七百万元拨给中储行（用来全购外汇，已购美汇二百余万元）,其不足的资本借用华兴商业银行（借用华兴商业银
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行美金五千万元）
[7]
。由日本承印中储券。日军于 1942 年 7 月和 1944 年 8 月先后由东京日本银行（日本国家银行）贷予中储行

信用借款 5亿日元。中储行先后在苏州、杭州、蚌埠、芜湖、扬州、无锡、镇江、宁波、汉口、广州、厦门、汕头、九江、南

昌、徐州、连云港等设立分支机构。在日本东京也设立了办事机构。

至此，在日本政府的全力指导下，汪伪政府开始了“统一币制”的活动，进而在华中华南地区确立其中央银行的地位。日

本利用中储行间接统治占领区，夺取了更多经济利益。

二、重庆国民政府、汪伪政府和日本政府角力上海

1937 年开始的中日全面战争的决胜在某种意义上取决于经济实力，正如翁文灏所说：“国家生存之保障，在铁与血。广博

之资源，皆应作铁观。众多之人力，皆应作血观。”
[8]
1938 年 9 月日军攻占汉口之后，重庆国民政府、汪伪政府和日本政府在

在上海就展开了这种“铁血”的金融战。

重庆国民政府、汪伪政府和日本政府三方在上海的金融战，从全局角度看，重庆国民政府是守方，汪伪政府和日本政府是

攻方。从发行中储券角度看，为了动摇法币的币值和稳定中储券的币值，前者处于攻势，后者处于守势。所以汪伪政府和重庆

国民政府在这一阶段，对抗占主要地位。中储行的成立是汪伪政府和重庆国民政府、日本政府三方角斗的关键点，在中储行成

立之后，三方主要是采取经济手段，在金融实力、货币制度等方面竞争。日本政府在上海地区所实施的金融战政策主要来自日

本军政厅，日本大藏省等政府机关无权过问
[9]
。

重庆国民政府得到英美平准基金的支持，维持着法币的币值，法币同时也成为维持重庆国民政府坚持抗日战争的金融法宝
[10]
。法币不仅是合法货币，而且具有可以兑换英镑和美元的功能，成为日本进行货币战时全力打击的目标。

在中日全面战争前期（1937 年 7 月 7日-1941 年 12 月），日本主要是投机法币来套取英镑和美元，后期（1942 年 l 月-1945

年 8 月 15 日）主要利用新货币和法币的货币差价
[11]
来套取法币，利用金融战来压垮重庆国民政府，消除重庆国民政府在沦陷区

的经济影响。

在中储行成立之前的华兴商业银行自 1939 年 5 月 16 日成立，承担了日本扶植维新政府银行的职能，但是至 1939 年 11 月

为止，华兴券的发行不过 300 万左右
[12]
，到 1940 年 12 月 9 日，也才发行了 565 万元，它流通不广，无法实现日本设定的目标：

和法币同等地位来套取外汇，无法作为海关纳税的关金单位来换取外汇，也无法成为中国华中地区的流通货币。所以，汪伪政

府以周佛海为代表提出成立“中央银行”后，1941 年 4 月 16 日取消华兴商业银行的发钞权，日本表示同意。同时日本作了一定

让步，军需的费用改成由正金银行向中储行透支的形式，中储行为自己的利益，不给日本予取予求的权益，而是可以对日本要

求的数目进行考察和核减，至少在形式上对日本军费的要求有所限制
[l3]
。

当时的重庆国民政府，对于中储行的成立严阵以待。四联总处
[l4]
召开紧急会议，决定将驻上海四银行的现钞一律逐步收回

（因该四银行钞票均能购买外汇），将中国实业、兴业、通商、中南、农工、四明、垦业等八大商业银行之钞票重新发行流通

市面
[l5]
。同时通知在沪中外银行界，中储行是非法组织，要求英美列强和驻沪银行界采取拒不承认中储券的立场，全面抵制中

储券，使之无法在上海流通。四联总处用密函（电报和信函）的方式和在沦陷区的银行联络，伤令中国银行和交通银行在沪分

行采取对抗中储行的政策。

日军进入上海后，中国银行和交通银行仍有分行办理业务。在中储行发行中储券后，四联总处令中交两行宣言拒收伪券、

严伤沪行切实遵照办理
[16]
。重庆国民政府对于中储行的成立强烈抗议，并且要求在沪的外国银行包括英国汇丰银行、美国花旗

银行不要给中储券挂牌，拒绝承认中储券为新法币。重庆国民政府虽迁移到西部的重庆，但在上海乃至全国的影响仍是至关重

要的，重庆国民政府采取了充分利用政治威慑力的方式来抵制汪伪政府。
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另外，还采取用恐怖手段对付日伪及与汪伪亲善的人士。汪伪采取“以牙还牙”的报复措施，双方通过在上海展开的货币

战，引发了数起银行血案
[17]
。这些恐怖事件的发生对于上海商民是场灾难，如 1942 年 2 月 14 日发生恐怖事件以来，发生地点

及附近很大地区被日军封锁，20 天过去了封锁没有解除，而在封锁期间仍要缴税的中国银钱业和商人则要求解除封锁，以此来

减少商民的损失
[18]
。

“中国不是一个开金矿的事业家，而是一个卖田地过日子的破落户。”
[l9]
抗战开始后，工业落后、财政拮据的重庆国民政

府加强经济力量和军事力量的关键一环是寻求英美等西方国家的援助。同时，英美也对中国法币进行支持，建立平准基金会，

力图保证抗战时期上海外汇市场的安定。

无论重庆国民政府还是日本政府都认为重庆国民政府所以能坚持抗战，稳固法币的政策功不可没。蒋介石在 1939 年的讲话

认为：“幸亏现在有法币制度，由此形成良好的金融经济秩序，能为长期抗战打基础。”
[20]
当时任中央储备银行的日本顾问木

村增太郎也有类似的话，“中国若无 1935 年的币制改革，亦无 1937 年之抗战”
[21]
。但是，重庆国民政府实行在沦陷区下令商

民抵制中储券，在国统区为防止法币外流，国统区各省发行省钞代替法币流通的政策，导致国统区通货膨胀严重。重庆国民政

府也不得不加大法币发行量，客观上加剧了法币的贬值。法币发行量的变化见表 1。

由表可知，重庆国民政府抗战二年，法币发行总额约增 12 万万元。法币准备金也下降至 48%。当然，这时法币发行量的增

加，与战争对货币的需求量增多有关，因此法币的贬值已是无法避免。

战争导致法币通货膨胀严重，各种地方货币的重新发行和流通，使上海金融进一步动荡。在日本山琦经济研究所上海分室

“关于中支货币统一和华北联银券关系的报告”中指出："北支物价不仅受中支以储备券结算的物价（或低落）所左右，同时，

在整个土特产物资的收购过程中也受到以旧法币……上涨的影响，进而给维持联银券的价值造成困难。为了和中支的关系，更

是为了大东亚共荣圈的共存，我们不得不把圆元平等地分割开来。向北中支经济一体化方向而努力。”
[22]

因此，继 1938 年 7 月日本和汪伪政府联合采取法币套汇活动，破坏法币币值之后，汪伪政府认为，如不能控制法币发行权，

就免不了受制于人的结局。为了在经济上摆脱重庆国民政府的控制，所以先发制人，在 1940 年 8 月间，大量收买中中交农四行

所发行的法币辅币，造成货币市场缺乏辅币，然后大量推出中储券的辅币，在市场上广泛流通，开始了中储券排斥法币的行动。

另外，日本和汪伪政府除了套取法币外，还在国统区和沦陷区收购法币尤其是收购法币辅币，致使这些地区包括上海地区的法

币辅币几乎绝迹，以至当时出现了大小票的问题
[23]
。汪伪政府乘机发行中储券辅币，从卖报童子等社会日常生活必需的小票人

手，逐渐打开了中储券发行和流通的市场。

结语

1941 年 1 月 6 日成立的汪伪中央储备银行，发行的中储券对于汪伪政府、重庆国民政府和日本政府都产生重大的影响。从

此在以法币为主要流通货币的华中地区，法币遭到了中储券的竞争和驱逐。这是日本政府极力支援汪伪政府同重庆国民政府展
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开经济战的重要内容之一。同时，军用票的广泛流通，日本直到 1943 年才宣布停止发行军用票，使中储券和军用票发生竞争。

三方政府之间采用各种手段，相互作用，使发生在上海抗战时期的经济战异常激烈。

在中央储备银行的成立过程中，汪伪政府与日本政府的矛盾十分突出。人侵者与其扶植的傀儡政权之间的关系，实有更多

复杂的因素在起作用，以前那种仅简单强调两者之间一致性的研究方法，可能更多的受到了政治因素的影响，而带有太多的预

设在其中。

抗战的持久化使日本政府急需傀儡政权的倾力合作，以维持占领区侵略成果和攫取国统区后勤军用物资，因而日本政府对

中储行成立的态度发生了转变，由消极对待转而积极扶植，联合汪伪政府打击重庆国民政府抗战的经济实力。日本政府的经济

影响力通过对中储行成立的指导逐渐渗人占领区。军事上失利的重庆政府通过维持法币制度在一定程度上达到了对抗日本的经

济目的。

对于傀儡政权来说成立属于自己的金融机构实属难上加难，这种机构的成立实在要涉及到众多的因素，原有势力的反对、

殖民者的干预，都成为成立过程中不可避免的曲折。在这一过程中，各方对自己经济利益的考量成为他们态度转向的主要原因。

而所谓的“合作”，只是在双方经济利益一致后才会采取的行动。

注释

[l]旧币指南京国民政府在 1935 年币制改革时发行的法定货币，称法币。中储券，中央储备银行发行的新货币的简称，相
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工作，在西北地区，依靠回教徒，设立防共地带。五、谋法币的崩溃，通过取得中国的在外资金等，使中国现中央政府从财政

上自溃”。

[3][l0][12]黄美真、张云编：《汪精卫国民政府成立》，第 464 页，第 496 页，第 496 页。
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[9]亚洲历史资料中心：《陆第二四二号．香港通货对策二阴又少件》，昭和十七年一月十五日。
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[11]1941 年 2 月 3日发行的中储券与法币等价流通，1942 年 4 月 9日开始中储券与法币不等价流通，法币七七折，出现货

币差价，到 1942 年 5 月 26 日开始中储券兑换法币是一比二的兑换率。

[13]南京市档案馆编：《审讯汪伪汉奸笔录》，凤凰出版社。第 98 页。周佛海为自己在金融上的汉奸行为辩白，认为发行
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得储备券的发行，与法币的不平等兑换，本身剥削民生，可是对于巩固汪伪政府的统治、稳定金融方面是有所贡献的。
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任张永钢家又被暴徒人内狙击，3月 21 日，伪中储行上海分行调查处副主任楼侗被打死。对于重庆国民政府在上海的暗杀活动，
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