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抗战时期重庆黄金市场研究
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摘 要:全面抗战开始之后,随着中国金融中心转移至重庆,重庆黄金市场经历了一个不同寻常的发展

历程。自1937年7月至1943年5月,国民政府实施“黄金统制”政策,禁止黄金自由买卖,重庆黄金市场波动

较小。1943年6月之后,国民政府开放黄金交易,迅速推动重庆黄金市场一路狂飙突进,但此种空前繁荣局

面极不寻常,实质是因黄金投机而形成的畸形繁荣。抗战时期重庆黄金市场从小规模波动向畸形繁荣的动荡局

面转变,有其内在的深刻原因,反映了战时国民经济状况愈加恶化的事实和轻率开放黄金自由交易的历史教训。
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黄金市场是各种金货的集中交易场所,在1935年国民政府法币改革之前,黄金没有铸成货币,
一般为储藏工具,可以自由买卖,与流通货币之间没有固定比价。近代中国最完备的黄金市场在上

海,建立有上海金业交易所,不仅是中国主要的黄金市场,也是世界的重要黄金市场[1-3]。一些通商

大埠如天津、厦门、昆明、贵阳、西安、重庆等地则成为国内的次级市场。在全面抗战爆发前的重庆,
由于地处内陆,现代金融业发育迟缓,黄金买卖的活动主要是零星交易,或由当地银楼买进铸成饰

品,或由商人购运至上海出售牟利[4]。

1935年中国法币改革之后,黄金与白银都成为法币的准备金。1937年全面抗战爆发,黄金成

为国家金融经济的重要力量,既可以充实外汇基金,增加中央银行的存金,又可防止以金资敌,其价

值与地位凸显。国民政府西迁重庆后,重庆逐渐成为抗战大后方的金融中心,重庆黄金市场也走过

了极不寻常的发展历程,成为整个抗战大后方最具影响力的黄金市场。伴随着对抗战大后方研究

的日益深入,战时重庆黄金市场也引起了学界的高度关注,产生了一些研究成果[5-7]。这些成果目

前主要集中于全面抗战时期国民政府的黄金政策以及黄金风潮中的黄金舞弊案,然而尚缺乏对该

时期重庆黄金市场进行整体的综合考察。有鉴于此,本文以档案与民国报刊为基础,在前人研究的

基础上,以1943年6月国民政府颁布取消禁止黄金买卖的法令为分界线,分为前后两个时期,对全

面抗战时期重庆黄金市场进行专题研究,力图展现该时期重庆黄金市场的发展历程,揭示抗战后期

重庆黄金市场畸形繁荣局面形成的深层原因与教训。

一、“黄金统制”时期的重庆黄金市场(1937年7月-1943年5月)

国民政府在全面抗战爆发后出台“黄金统制”政策的主要目的,是为了维护法币信用,防止国统
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区黄金外流资敌。该政策包含多重手段,首先就是由政府收兑黄金。全面抗战爆发之初,由于日军

与敌伪政府大量利用法币套购上海的黄金,上海黄金价格上涨,上海烚赤黄金每市两最高价与最低

价从1937年的1155元与1141元,上涨至1938年的2022元与1140元[8]。造成重庆黄金大量流

入上海的现象。国民政府为防止国统区黄金外流资敌,1937年9月,颁布《金类兑换法币办法》,规
定用生金、金器、金饰、金币、金块、金沙等兑换法币,或换算作为法币存款,收兑机关由财政部委托

中中交农四银行、邮政储金汇业局、中央信托局及其分支行局或其委托代理机关办理[9]。此办法在

一定程度上限制了重庆黄金外流的局面,但由于上海黄金市价不断攀升,重庆黄金外流难以遏制,
且出现黄金黑市,重庆黄金市价上涨。1938年上半年,重庆赤金价格猛涨,由每两142元,上涨达

每两170-180元[10]。1938年底,重庆金价每两涨至220元,收进208元[11]。
为了抑制黄金价格涨势,稳定以重庆为中心的整个抗战大后方黄金市场,国民政府陆续出台多

项法规,在加大国家行局收兑黄金力度的同时,还加强打击黄金走私的力度,禁止黄金向国统区以

外的地方流动。1938年四联总处设立收兑金银处,专门负责收兑金银(主要是金类)工作,以此作

为充实外汇准备的措施之一[12]。11月1日,颁布《监督银楼业收兑金类办法》,规定:银楼业收进或

售出赤金及九成金、原金等,概以具有饰物器形状者为限,金条、金块、金叶、沙金、矿金一概不准收

售;银楼业收售金饰价值,应以银楼业与中央银行或中交农三行共同商定之价值为准,不得任意抬

高或抑低;银楼业违背规定,予以停业处分,所存金器金饰一概强制出售给中央银行[13]。为抑制黄

金逃离国统区,颁布《限制私运黄金出口及运往沦陷区办法》,规定黄金及任何形状之金饰,一律禁止

携运出洋或沦陷区域[14]。1939年9月1日,国民政府批准实施《加紧中央收金办法》,规定各地生金应

由四行收兑金银办事处或其委托收金机关按照规定价格用法币收购[15]。9月2日,还颁发《取缔金类

收售办法》,一律禁止交易生金及一切金饰、金器、金币;未受四行两局委托之任何团体机关个人,均不

得收购金类,违者没收[16]。后两项办法,从法律形式上完全禁止了整个抗战大后方的民间黄金交易。
在这一系列政策影响下,重庆黄金能够出售的地点,仅剩国民政府的收兑金银办事处与其代兑

机关,致使重庆商民手中的黄金大量被国民政府收兑,市面黄金减少,重庆的黄金投机受到抑制,黄
金价格逐渐下降。自国民政府财政部公布“黄金国有”办法后,重庆各银楼已将所有存金交出,到

1939年9月1日起停止售货,专为中央银行代收,当时之金价,每两为390元,此后金价一再下跌,
到9月30日,已跌至340元,较过去460元的高点,已低落120元[17]。重庆银楼的业务因此大受影

响,从全面抗战爆发前的49家减到了24家[18]。
为控制金价涨幅,国民政府规定了官定收金牌价,该收兑黄金牌价由四联总处收兑金银处公

布,具体情况如下:
表1 1939年11月-1942年7月重庆黄金收兑官定牌价(单位:纯金每市两/合法币元)

时期 价格 时期 价格

1939年11月11日-12月1日 345 1940年11月17日-12月13日 565
1939年12月2日-12月30日 360 1940年12月14日-12月21日 580
1940年1月4日-2月28日 400 1940年12月23日-12月31日 590
1940年2月29日-4月2日 450 1941年1月1日-3月12日 620
1940年4月3日-4月25日 470 1941年3月13日-4月1日 630
1940年4月26日-5月6日 500 1941年4月2日-4月25日 650
1940年5月7日-5月17日 580 1941年4月26日-5月15日 665
1940年5月18日-9月3日 540 1941年5月16日-8月14日 655
1940年9月4日-10月1日 570 1941年8月15日-12月31日 680
1940年10月2日-10月7日 560 1942年1月1日-7月15日 680
1940年10月8日-11月16日 550

  资料来源:由《中央银行经济汇报》1939年第1卷第3、4期第44、53页;1940年第1卷第5-6、7、8、9-10、11、12、13、14、15、16期第

108、52、46、52、57、77、71、81、85、113页;第2卷第3-4、5、6、7、8、9、10、11、12期第143、104、119、104、103、106、124、122、102页;1941年

第3卷第1-2、6、7、8、9、10、11-12期第86、48、50、63、71、46、83页;第4卷第1、2、3、4、5-6、7、8、9、10、11、12期第94、85-86、74、75、134、

106、99、85、88、80、90页;1942年第5卷第1-2、9、10、12期第217、82、95、111页;第6卷第3、4期第74、83页重庆黄金官定黄金兑换价格

资料整理而成



由上表可知,1939年11月-1942年7月间,重庆黄金官定收兑价格虽不断上涨,但还算较为

平稳。然而,问题在于黄金黑市的价格却不断大幅上涨,尤其1941年7月后,国民政府在英美的资

金被封存,加剧了黑市金价上涨。据统计,1939年重庆黄金黑市价每两320元法币,1940年为每两

1000元法币,1941年为每两2400元法币,1942年为每两5200元法币[19]。与此相比官定黄金收

兑牌价则过低了,这无异于刺激重庆黄金向外走私,使政府抑制金价的努力大打折扣。而且,渝市

银楼同业方面私相买卖黄金,资力雄厚者,向同业高价收买,将所买黄金运至港沪各地贩卖[20]。
走私难以抑制,使得国民政府控制黄金交易与生产的各项规定难以达到预期效果,且收兑黄金

数量不断减少。四联总处收兑金银处从1938年5月成立到1942年3月撤销,这期间,1939年收兑

生金314917两,1940年为267148两,1941年84152两,1942年仅收金4875两,其中1939年是

抗战时期收金量最多的一年,此后收金量逐渐萎缩。太平洋战争爆发后,英美大借款成立,外汇头

寸宽裕,国民政府使用外汇的方向开始发生变化,开始设法利用外汇于国内金融市场回笼法币。在

这种情况下,国民政府自然不愿为扶持采金生产和收兑金类而徒增发行。1942年3月,四联总处

撤销收兑金银处,所有收兑事宜移交中央银行办理[12]。
总之,“黄金统制”政策的主旨在于由政府控制黄金市场,以维持法币之信用,主要手段是政府

大量收兑民间黄金,禁止民间黄金买卖,强力控制黄金价格,打击黄金走私。但是从最终实施的结

果来看,政府对黄金市场的控制度由强渐弱,而重庆黄金市场的金价则先抑后扬。尤其1940年后,
政府收兑黄金数量逐年减少,国民政府虽对重庆黄金市场竭力控制,但并没有压制住黄金价格上涨

的脚步和黄金走私的猖獗,“黄金统制”政策未能给国民政府带来完全控制黄金市场的预期结果。

二、开放黄金自由交易时期的重庆黄金市场(1943年6月-1945年9月)

太平洋战争爆发以后,国民政府税收日益减少,财政支出主要靠发行纸币来维持,游资泛滥,物
价飞涨。为了抑制通货膨胀的持续恶化,国民政府决定以出售黄金来回笼法币,平抑物价,稳定经

济,于是决定放弃黄金统制政策,准予人民自由买卖黄金。1942年2月,国民政府向英美两国借得

巨额贷款,美国贷款5亿美元,英国贷款5000万英镑,折合法币为132.12亿元,以其中的2亿美元

在美国购得黄金570万两,陆续运回国内,作为在中国出售之用[21]。

1943年5月,国民政府通令将所有前颁统制收金、取缔黄金买卖的法令一律停止执行,标志着

国民政府黄金政策的逆转[12]。6月起,中央银行指定中国农民银行和中国国货银行按官定牌价在

市场上抛售黄金,售价亦由中央银行随时通知两行照办[22]。1944年6月,国民政府财政部决定委

托中央银行在重庆、成都、昆明、西安、桂林、兰州等六地试办“法币折合黄金存款”和“黄金存款”。
前者以法币存入,期限分一年、二年、三年三种,到期时,原本以黄金付还,利息以法币支付;后者以

黄金存入,期限分一年、二年、三年三种,到期本息均以黄金付还。9月13日,中央银行公告了黄金

存款及法币折合黄金存款办法,并委托中国银行、交通银行、中国农民银行、中央信托局、邮政储金

汇业局从9月15日开始举办,地点在上述六地的基础上又增加了贵阳一地,办法及利率都略有调

整。根据这个办法,法币折合黄金之比价,照当日中央银行牌价计算,而法币折合黄金存款,分定期

半年、一年、二年、三年等4种;利率为半年周息4厘,一年周息6厘,二年周息8厘,三年周息1分,
逾期不续计息[23]。11月下旬,财政部又决定在西南、西北其他城市开办黄金存款,规定二年后始能

兑取现货。
开放金禁以后,重庆出现了公开的黄金市场。政府规定的黄金市场是在中国农民银行和中国

国货银行内,而自由的黄金买卖市场最初集中在下陕西街钱业公会,后迁至道门口银行公会大楼

内。黄金的买卖有现货与期货之分,在1944年7月以前,中国农民银行与中国国货银行,即以黄金

现货出售,照中央银行牌价供应,购金者付款后,即可取得黄金,此为现货;但自1944年7月下旬

起,因运输关系,黄金现货不能供给,乃产生期货,即购金者,先期向两行交款订货,俟黄金运到,即
凭给据,按交款先后,次第付款,其期限,长短不定[24]。放开黄金交易后,黄金市场交易空前活跃,金



价大涨。从1943年6月至抗战结束,重庆的民间黄金市场交易非常旺盛,出现央行黄金牌价、银楼

牌价(市场价格)价格并存局面。1943年7月,随着开放黄金买卖,重庆黄金市价转瞬即越出万元

大关,达到15000元的高度,7月底开始回落[25]。9-10月,国民政府猛抛黄金,致重庆金价的回落,

10月黄金价格已经下降至10000元左右[26]。至11月,因中央银行所定重庆黄金牌价再次上涨,
黄金市场又出现动荡。12月,黄金每两收进法币12500元,售出14500元[27]。

放开黄金交易后,重庆银楼业得到迅猛发展,到1944年3月,全市范围内仅加入银楼业公会的

就有71家,达到畸形繁荣程度,可与当时的银行业媲美,银楼分布范围主要集中在林森路、民权路、
民生路、民族路、中正路等地[28]。重庆的银楼业多参与黄金投机,加剧了金价的迅猛上涨和走私的

猖獗。如同丰、天宝、老宝华、老景福、宝光等银楼勾结各银行经理,大量购买黄金并黑市出售走私,
其中袁文达计购到黄金18000余两,藉机操纵黄金市场,运出接近敌区而获得巨利[29]。

开放黄金交易后,黄金市价和官价之间的差距不断扩大,而且加速了法币的贬值。中央银行所

定的黄金官价每提高一次,黄金市价便随之而上涨一次,法币也随之贬值。随着时间的推移,黄金

市价和官价的差距越来越大,详见下表。
表2 1943年11月-1945年7月重庆黄金官价和市价比较表(单位:元)

中央银行出售黄金官价 重庆黄金市价

时间 每市两市价 时间 每市两市价(平均)

1943年11月8日 12000
1943年12月3日 13000
1944年1月28日 14300 1944年1月 14000
2月1日 15000 2月 18350
2月4日 16000 3月 21500
2月7日 17500 4月 18750
2月8日 19800 5月 19050
2月9日 21500 6月 18900
2月15日 20500 7月 18000
4月24日 18500 8月 20250
7月17日 17500 9月 21250
9月26日 17500 10月 21750

11月 30400
9月26日起搭乡镇公益储存一成 实售19250 12月 34050
10月30日又加搭公益储蓄一成 实售21000 1945年1月 34700
11月16日 20000 2月 36350
加搭公益储蓄二成 实售24000 3月 49000
1945年3月29日

期货停搭公益储蓄二成
35000 4月 71500

5月28日 停售期货

6月8日 50000 5月 80250
6月25日 停办法币折合黄金存款 6月 135400

7月31日
兑付黄金存款及积欠期货、献金标

准170000元,存户献金四成
7月 196000

   资料来源:杨培新:《旧中国的通货膨胀》,北京:人民出版社1985年版,第65页

上表集中反映了从1943年11月到1945年7月,在重庆的黄金市场上,随着黄金官价的提升,
黄金市场价的变化情况。在国民政府抛售黄金的初期,黄金的市场价格与官价相接近。但不久,由
于通货加速膨胀,物资短缺,游资集中抢购黄金,1944年2月,黄金市场价格开始显著高于官价,且
自此后黄金市场价格与官价距离越来越大。国民政府在抗战爆发后收兑的黄金与组织生产的黄金

于1944年3月全部出售完毕,仅靠抛售价值2亿美元的美国黄金以及部分印度黄金支撑局面,但
金价涨势仍不停息。重庆黄金价格除短期出现暂时下降之外,大多数时间完全处于上涨中,且市价



始终高于官价。1944年8月,美国政府借给中国的黄金现货空运到重庆,以应后方各埠之买卖[30]。

9月,国民政府强令,凡向国家银行购存黄金必须搭购乡镇公益储蓄券。法币折合黄金存款最短为

半年期,半年后就要支付黄金。因到期不能支付,国民政府遂于1945年6月25日停办法币折合黄

金存款。黄金存款本来数量不大,虽未宣布停止,实际上也于同时停办。不到一年时间,各地四行

二局共收法币折合黄金存款2195553两,折合法币624.37亿余元,收黄金存款57209两[23]。到

1944年11月3日,黄金现货卖完,改为期货出售,待货到后付现。1945年5月22日起停售黄金。
总计售出黄金现货、期货共114万余两,存款为162万余两[21]。1945年6月,国民政府提高黄金官

价每两为5万元。黄金抢购风潮加速货币贬值,又反致游资涌向黄金市场,不断助推金价狂涨,市
场金价在7月每两高达19.6万元,为此时官价的近3倍。为躲避军政机关对投机活动的打击,投
机分子便在重庆银行公会大门外分散进行秘密黑市交易。重庆钱业公会也成为黑市买卖美钞、黄
金及外币债券之场所,每日交易巨额[31]。至此,重庆黄金市场已陷入了疯狂投机的“畸形繁荣”
之中。

可见,从1943年国民政府开放黄金自由交易到1945年抗战结束,黄金投机、黑市、走私等充斥

重庆黄金市场,国民政府对于此种局面控制已无能为力。这极大加剧了金融秩序的紊乱,完全走向

了国民政府为吸收通货、稳定物价以及弥补财政赤字而开放黄金交易初衷的反面,不仅带来了金融

市场的波动,还危害后方金融业,损害国民经济的正常发展,也扼杀了重庆黄金市场自身的发展

空间。

三、战时重庆黄金市场畸形发展的原因探析

从全面抗战开始到抗战结束,以1943年为分水岭,重庆黄金市场分为前后两个时期。前期的

黄金市场虽有波动,但大体还算平稳,可是抗战后期重庆黄金市场却陷入了疯狂投机而失控。那

么,是什么原因造成了如此的局面? 个中因素虽然复杂,但主要在于:国民政府黄金政策的内在矛

盾、黄金政策实施中的失误、大量游资的冲击,而根本因素在于抗战后期国民经济的日益恶化。
(一)国民政府黄金政策的内在矛盾

国民政府“黄金统制”政策的本意在于增加法币发行之准备金,巩固法币信用,而1943年后开

放黄金交易的本意则在于回笼法币,抑制通货膨胀。可是,国民政府却在抗战全面爆发后,采取了

通货膨胀政策,以解决财政困难。1939年1月,国民党五届五中全会明确提出“供应军需,收买物

资,使用多量法币,则筹码之流通,自无不足之虑”[32]。通货膨胀政策的推行,必然带来货币的超量

发行、币值的不断贬值及物价的快速攀升,如此,就与国民政府同时推行的黄金政策发生不可避免

的内在冲突。以通货膨胀作为解决财政困境的国策,且不遗余力地推行,又怎么可能实现上述黄金

政策所欲达的回笼货币,抑制通胀目的呢? 既然通货膨胀无法抑制,法币信用无法维持,又怎么能

不使抗战后期重庆黄金市场陷入疯狂投机而失控呢? 当时的研究者杨培新即云:“黄金政策不是正

面解决经济困难、财政困难,而是旁门左道的应急办法,其精神就在于鼓励黄金投机,让人们一直看

涨,以黄金投机代替商品投机”[33],此番评价可谓一语中的。
事实证明,开放黄金交易所能吸收法币的数量远低于国民政府增发法币的数量。以1943年1

月至1945年12月为例,政府出售黄金吸收法币数量277.45余亿元[19],而同期发行法币总量是

12968亿元[34],法币发行量是出售黄金吸收法币数量的46.74倍。如此,欲以有限的黄金,怎能遏

制无限通货的膨胀,怎能遏制大规模黄金投机? 详情如下表所示:
对比下表可以看出,1937-1939年通货膨胀较温和,重庆黄金价格增长速度较慢。恶性通货

膨胀出现于重庆物价水平增长速度超过法币发行速度的1940年底,而重庆黄金市场中金价的猛涨

也正好出现于1940年底,比1939年上涨3.125倍。此后金价追赶着物价逐年攀升,可见通货膨胀

对重庆黄金市场影响之巨大。因此,通货膨胀是产生重庆黄金市场畸形繁荣的重要原因,这也正是

国民政府欲利用黄金政策抑制通胀而又不可能的内在矛盾。



表3 1937年6月-1945年8月法币发行指数和物价指数比较表

年月 法币发行指数
重庆基要商品

批发价格
年月 法币发行指数

重庆基要商品

批发价格

1937年6月 1.00 1.00 1941年12月 10.71 28.48
1937年12月 1.16 0.98 1942年6月 17.65 41.62
1938年6月 1.23 1.03 1942年12月 24.40 57.41
1938年12月 1.64 1.04 1943年6月 35.38 112.50
1939年6月 1.91 1.20 1943年12月 53.46 200.33
1939年12月 3.04 1.77 1944年6月 87.07 544.70
1940年6月 4.30 3.36 1944年12月 134.36 548.60
1940年12月 4.72 4.94 1945年6月 282.04 1553.00
1941年6月 5.58 10.94 1945年8月 394.84 1795.00

  资料来源:叶世昌、潘连贵:《中国古近代金融史》,上海:复旦大学出版社,2001年,第333页

表4 1937-1945年重庆黄金市价及其指数

日期
1937年

上半年
1937年

12月
1938年

12月
1939年

12月
1940年

12月
1941年

12月
1942年

12月
1943年

12月
1944年

12月
1945年

8月

重庆
价格 100 120 200 320 1000 2400 5200 14500 34500 117400

指数 100 120 200 320 1000 2400 5200 14500 34500 117400

  资料来源:郑洪泉、黄立人等:《中华民国战时首都档案文献-战时金融》,重庆:重庆出版社,2008年,第198页

(二)黄金政策实施中的失误

无论“黄金统制”时期,还是开放黄金自由交易时期,国民政府在实施黄金政策的过程中存在诸

多失误,也是造成全面抗战后期重庆黄金市场畸形繁荣的重要原因。“黄金统制”时期,在控制抗战

大后方的黄金交易、生产环节的同时,也遏制了重庆商民之间正常的黄金交易,且国民政府所定黄

金收兑价格过低,刺激了黑市的滋生,以致四行所委托之收兑机构,每藉收兑名义,竞相收购居奇,
或偷运出口牟利[35]。而1943年6月国民政府开放黄金买卖后,其政策实施中的失误则主要在以

下几个方面,首先,对投机走私仍缺乏坚决打击的决心和有力措施。1944年8月,财政部公布《非
常时期银楼业管理规则》,规定银楼业同业公会应随时注意防止黄金及其制成品外流暨投机操纵情

事[36]。但由于监管疏漏以及对违规者处罚往往过轻,甚至公职人员与走私者同流合污,放私、包
私,因此,遏制走私收效甚微[37]。其次,国民政府内部的腐败是导致黄金市场投机猖獗弊端丛生的

乱源。黄金开放自由交易后,国民政府财政部及中央银行的高级人员,利用职权,营私舞弊,层出不

穷。如孔祥熙的裕华银行在1943年率先由重庆市场贩运黄金整砖,运到西安牟取暴利[38]。1944
年中央银行业务局长郭景琨,勾结大业公司总经理李祖永,利用承印央行钞券预付购料款,在黄金

提价前一日,一次购进33300两[39]。1945年3月,在重庆发生一件满城风雨的黄金加价舞弊案。
国民政府决定提高黄金储蓄的价格,由每两2万元提到3.5万元,自3月29日开始实行。但因政府

官员的舞弊致使消息提前走漏,重庆各公私银行、银号、大公司、大企业,在3月28日夜间通宵达旦

地办理黄金储蓄业务[40],多名政府官员参与此案,涉案黄金数额达11500两[41]。该案在1945年

12月宣判,王绍斋(前财政部业务司长)判处有期徒刑八年,夺公权十年,并追缴国币40万元,而郭

景琨、李祖永、沈笑春(交通银行副经理)等八人均宣判无罪[42]。此宣判无异于避重就轻,徇私枉

法,其对黄金投机的负面影响和作用不言而喻。
(三)庞大游资对于重庆黄金市场的冲击

“凡是一切在投机市场运用的资金,或一切存在于个人与银行之手,找不到正常出路的社会流

动资金,概可名之为游资”[43]。上海自抗战爆发后充斥着游资,商业银行大量内迁使资金内移[44]。
国民政府对游资的吸收,原本目的在于集中运用,投资于生产事业[45]。但实际上,游资反而刺激了

抗战大后方的投机风潮。重庆作为大后方的金融中心,其投机风潮也最严重,主要投机种类之一便

是黄金。1943年6月,国民政府恢复民间黄金买卖的一个重要目的在于转移投机对象,使一般投



机对象集中于黄金,从而减轻对其他物资之压力[46]。但在实施过程中,因政府掌握的黄金事实上

不能长期供应裕如,一开市就造成日益膨涨的高价黑市,吸引游资纷纷流向于黄金市场[47]。而工

商企业因银根紧缩纷纷倒闭,并形成更大规模的游资潮,重庆一地每日黄金交易的数量便有二三千

两。这种游资的冲击,还加深了商业萧条和工业危机[48],最终形成恶性循环。
(四)抗战后期国民经济的日益恶化

如果说上述种种是导致重庆黄金市场在抗战后期走向畸形繁荣的重要原因,那么抗战时期日

益恶化的国民经济,则是黄金市场畸形繁荣局面形成的根本原因。日军的全面侵华,对中国经济的

打击是毁灭性的灾难。国民政府迁都重庆初期,通过税收、内外债以及国内外援助等方式弥补巨大

的财政赤字,国民经济尚能勉强维持,此时重庆黄金市场虽有波动,但相对较小。而随着抗战的进

行,中国经济精华之所在的地区越来越多地陷于敌手,而战争的消耗却与日俱增,各种物资严重匮

乏,国民政府的战时财政收入更加捉襟见肘,难以维持抗战需要。于是国民政府被迫采取通货膨胀

手段筹措资金,导致恶性通货膨胀,物价飞涨,民不聊生。尤其是太平洋战争爆发后,中国与外界联

系与受援的通道大多被日军切断,此时大后方的经济状况更是空前恶化,达到崩溃边缘。一般民众

缺衣少食,饥寒交迫,惶惶不可终日。握有一定资本或社会资源者,则囤积居奇,巧取豪夺,无不竭

尽投机之能事。不但使得法币信用动摇,也极大影响到国民政府的信誉,影响到抗战的经济实力和

促使社会风气的败坏,使原来已经十分糟糕的社会经济更显得混乱糟糕。此种状况下,开放黄金交

易对于正如火如荼之投机事业而言,无疑是“烈火烹油,鲜花着锦”。“八年来,我们的金融和商业即

在这个不良的影响之下发挥其高度的投机性和破坏性;同时在另一方面,我们的战时财政也就在这

种畸形发展的过程中,达到了空前的严重阶段,最后终在不知不觉间造成财政上的恶性循环,致使

整个国民经济面临空前未有的深渊。”[49]可见,欲使开放黄金交易达成回笼法币,抑制通货膨胀之

目标,必须要以基本稳定的国民经济为基础,否则必然驱使黄金市场走向畸形繁荣的道路,并与通

货膨胀相结合,相互助推,加深国民经济的灾难。
综上所述,抗战时期的重庆黄金市场可谓因战而兴。自1943年6月,国民政府开放黄金交易

后,重庆黄金市场就一路狂飙突进,呈现因黄金投机而形成的畸形繁荣。表面看,投机推动着黄金

市场一路狂奔至畸形繁荣的地步,致使重庆黄金市场在抗战后期成为危害国民经济的重要因素,导
致其发展结果与国民政府初衷背道而驰。但透过现象看本质,无论投机猖獗还是畸形繁荣的出现,
则是与战时国民经济不断恶化的基本情况紧密联系。全面抗战前期,国民经济相对稳定,大后方的

生产力尚处在上升阶段,国民政府的“黄金统制”政策才能够在一定程度上控制重庆黄金市场。

1940年后,由于随着战争的延续,国民政府的生产力被战争急剧消耗和破坏,财政赤字增加,被迫

开始实施通货膨胀政策。尤其在太平洋战争开始后,大后方由于生产力枯竭,经济状况迅速恶化,
重庆黄金市场中的走私与黑市已日渐抬头。恰在此时,国民政府竟开放黄金交易,自然导致大量资

金涌入黄金市场,使重庆黄金市场成为投机的重点,最终导致重庆黄金市场失控,从而形成了重庆

官、商、民普遍进行黄金投机的畸形繁荣局面。

1937-1945年的重庆黄金市场对于战时金融与经济有着十分重要的影响。无论是初期的“黄
金统制”政策,还是1943年6月之后开放黄金交易,都是国民政府在利用黄金市场,以达到其稳定

战时金融与经济的目的,这说明国民政府深知黄金市场在战时的重要性。但问题在于国民政府没

能正确地审时度势,在缺乏国民经济基本稳定这个必要条件的前提下,过于自信和轻率地开放了黄

金市场自由交易。又加之在上述诸多因素的相互作用之下,黄金市场不仅未能稳定战时金融与经

济,反而背离了初衷,造成了对战时金融与经济的严重破坏。战时重庆黄金市场的发展呈现出从相

对稳定到畸形繁荣的轨迹,所反映的是国民政府利用黄金市场稳定金融与经济的相关努力逐渐走

向失败的过程,所揭示的是在前提条件不具备或不成熟的情况下,缺乏对风险的清醒认知,过于轻

率地开放了黄金自由交易,从而带来灾难性后果的惨痛历史教训。
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