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7_89_8C_E7_9A_84_E2_c123_288182.htm 有一位以写游记闻名

的作家，曾经在他关于晋商的名作中，写过一段动情的话： 

翻阅宋氏三姐妹的多种传记，总会读到宋霭龄到丈夫孔祥熙

家乡去的描写，于是知道孔祥熙这位国民政府的财政部长也

正是从山西太谷县走出来的。美国人罗比尤恩森写的那本传

记中说：“霭龄坐在一顶十六个农民抬着的轿子里，孔祥熙

则骑着马，但是，使这位新娘大为吃惊的是，在这次艰苦的

旅行结束时，她发现了一种前所未闻的最奢侈的生活⋯⋯因

为一些重要的银行家住在太谷，所以这里常常被称为‘中国

的华尔街’。”我初读这本传记时也一定会在这些段落间稍

稍停留，却也没有进一步去琢磨让宋霭龄这样的人物吃惊、

被美国传记作家称为“中国的华尔街”，意味着什么。 这段

话被诸多研究晋商的人反复引用，“中国的华尔街”也成了

山西票号总部的深宅大院的代名词。可是，对华尔街稍有了

解的人都应该知道，这个错误实在太离谱了。这个所谓的“

中国华尔街”，是个不折不扣的冒牌货。 是不是有钱人多、

银行多的地方，就是华尔街？不是。当年波士顿聚集着美国

早期移民中的富人，那些大家族手上的钱，要比纽约的银行

家多，但波士顿没有产生华尔街。华尔街的秘密和自豪就在

于，它给美国一百多年的工商业腾飞融资，尤其是股权融资

。被龚自珍称为“海内最富”的晋商，却始终在汇兑、拆借

的领域内画地为牢。历史给了他们机遇，也给了他们责任，

他们“聪明地”放弃了。他们一直是资金市场的活跃者，但



却在资本市场里畏首畏尾。 票号的钱，往往并不是直接借给

企业的，大多数都借给钱庄，由钱庄再借出去。当时清朝的

商人从票号借到的钱，大多数只是周转资金，不能用作长期

投资；而华尔街给美国企业家的，往往是股权投资，那才是

真正的“本钱”。两者之间，存在云泥之别。也有人认为，

票号的选择，乃是时势所迫，当时兵荒马乱，不敢做长期投

资，无可奈何。然而，事实并非如此。 老实说，相对于当时

中国的其他企业来讲，票号的运气并不太坏。票号总部都地

处山西，易守难攻，直到1937年之前，几乎没有遇到过战乱

。太平天国运动，对于当时的中部经济中心汉口、东部的苏

州、杭州的工商业，都造成了巨大的冲击；八国联军进北京

，对于北京的银号、当铺业，造成了毁灭性的打击，票号尽

管也有波及，但根基未动。票号业商人当时自己也称，八国

联军对票号的损失不大，“庚子之乱，受伤者不过直鲁两省

”，只是“肢体之伤”，而非“心腹之害”。 而票号在几次

大的战乱后得到的商业利益，更是远大于战乱造成的损失。

而长三角的浙江、江苏商圈在20世纪的卓越表现，在当时就

已经注定。苏南、杭嘉湖平原的民间企业，在几经战火摧毁

之后屡仆屡起，这种创业精神，实为山西票号所不及。 必须

指出的是，在太平天国运动被镇压之后，清朝的政治经济一

度出现“中兴”的局面，大批民族资本主义得到发展，洋务

运动也带来大量商机，然而，在对这些企业的股权投资中，

山西票号的参与很少，与其当时掌握的庞大资金极不相称。

经济史专家张国辉就曾遗憾地称，“回顾19世纪六七十年代

，当中国近代企业处在发动时期，人们始终不曾发现票号与

近代企业之间有什么金融联系的事例。” 而后来对近代民族



企业支持较大的，也是当时势力较弱的“南帮”票号。而当

时的南帮票号，比如严信厚的源丰润、胡雪岩的阜康、王炽

的天顺祥等，都对实业有大量的投资。比如，云南的天顺祥

票号经理王炽，就受巡抚唐炯的委托，为云南铜矿承担招股

业务，“分赴川、广、汉口、宁波、上海等地招股”。这已

经初具华尔街投资银行的雏形了。上海的源丰润的实业投资

也比较广，如对汉冶萍公司投资近13000两、对宁波通久源纱

厂投资84000两、对宁波海口商轮投资7400两，对通州大生纱

厂投资9000两，对宁波通利原油厂投资2200两，对海州海丰

面粉公司投资19000两。在源丰润投资的这些企业中，有不少

发展极为成功。 关于票号与工商企业的关系，还有一个耐人

寻味的问题。票号一蹶不振、全面没落的时代，正是民族工

商业在辛亥革命后的大发展时代。如果播种得当，票号本来

应该在这一时期收获丰硕的果实。 在美国的投资银行中，绝

大多数银行家如摩根、高盛、雷曼兄弟、科恩洛布，都凭着

为工商业融资而发家。翻开每家投资银行的历史，都可以看

到他们扶持起来的赫赫有名的大公司、企业家。然而，在山

西票号的历史上，很难找到他们对民族资本的支持。尽管他

们也为了博取利差，进行“北存南放”，但他们对工商业的

作用太小了，著名票号史专家黄鉴晖也承认，“南帮（山西

以外的南方票号）票号资本家，对于近代工业发展胜于西帮

（山西）票号资本家。” 票号从出生的第一天起，就以汇兑

为其主业。第一家票号的前身是平遥西裕成颜料庄，它之所

以在1824年左右转型为票号，也是因为大掌柜雷履泰从大量

的异地汇款需求中，发现了这个商机。雷履泰是伟大的，配

得上他70寿辰时平遥绅商送的“拔乎其萃”金匾。然而，票



号的后人们，始终停留在雷履泰开创日升昌时的境界，他们

应该说一句“抱愧雷履泰”。 尽管票号也做存贷款，然而，

存贷款绝不是票号的特色，更不值得拿出来炫耀。在日升昌

票号开业之前，早就已经有账局，账局正是以存款和工商业

放款为主。1852年，太平天国北伐军逼近北京，账局收账跑

回山西，原先靠账局提供流动资金的北京市面，顿时一片萧

条。这种只提供流动资金，在有动乱时一跑了之的作风，被

后来的山西票号经理们很好地“继承”了。 相比之下，当年

华尔街的摩根银行，在美国还没有中央银行时，在1907年的

金融危机时，为市场提供了最珍贵的流动资金，客观上承担

了“中央银行”的义务和责任。一个溜之大吉，一个独撑危

局。两种风格、两种境界、两种魄力、已经预示了以后的两

种命运。 战乱与票号的关系，并非简单的负面影响。山西票

号的几次大发展，可以说都是间接来自于战乱。第一家票号

日升昌的出现，就和白莲教起义阻断运银道路有关。太平天

国起义，使得南方各省向北京运银子的道路也断了，票号因

此取得了汇兑官款的大生意，原来的现银装鞘（鞘是运银的

容器），改成了票号汇兑。各地的汇费不同，每100两银子，

票号收取的手续费多则八九两，少则二三两，油水很大。尽

管后来清政府曾经下旨禁止票号汇兑官款，然而，这道命令

没有得到严格执行。八国联军入侵之后，为了支付《辛丑条

约》的赔款，清政府更是离不开票号汇兑。正是汇这些赔款

，把票号的生意带上了巅峰。 100Test 下载频道开通，各类考

试题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


