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法制与人情的博弈:
上海证券物品交易所成立始末

*

朱海城

［摘 要］ 1917 年由孙中山、虞洽卿等领衔，向民国北京政府递交了设立上海证券物品交易所的申

请，但因他们证券与物品合办之主张违反了 1914 年颁行《证券交易所法》相关条款，属违法之请，

引发农商部和金业等多方反对。但虞洽卿等商界人士一直利用各种人情关系和社会舆情，持续向农商

部施压，最终情胜于法，农商部同意其成立。上海证券物品交易所的成立表明，在中国近代社会转型

过程中，宪法法令、规则契约等正式制度的变革可通过制度引进，国家强制推行，一蹴而就，而人们

的法制观念、规则意识、行为方式等非正式制度的转型之路则要漫长得多。换言之，中华民国颁布的

“新法”与帝制时期传承下来的“旧制度的那些原则”的冲突与融合事实上才刚刚开始。
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民国肇始，革故鼎新，中国步入剧烈变动的社会转型期①。上海证券物品交易所就是在此背

景下成立的。上海证券物品交易所是当时中国最大的交易所，其成立伊始，便为各界所关注。现

有的研究文献表明，学者们从民国交易所②、近代华商证券发展③的角度，已对上海证券物品交

易所成立问题有所涉猎，并从益于经济发展的角度，对其成立给予了积极评价。但该交易所创立

历时四年，其间当事各方歧见纷呈，诸多细节问题，现有的研究成果仍语焉不详; 亦未从近代中

国社会制度转型的角度考察其深意。爰此，笔者拟在前人研究的基础上，结合一些新史料，从社

会转型期法治实践的视角，来重新审视上海证券物品交易所成立过程中各方的诉求，以期对上海

证券物品交易所的创立问题有新的认识，敬请方家指正。
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一、农商部依法批复: 反对合办

上海证券物品交易所的申办始于 1916 年，领衔者是大名鼎鼎的孙中山，具体申办者是虞洽

卿 ( 虞和德) 、朱执信、盛丕华、闻兰亭、沈润挹等上海工商界知名人士。孙中山的用意是通过

上海证券物品交易所筹措革命经费④。1917 年 1 月 22 日，孙中山、虞洽卿等人正式向北京政府

农商部呈请设立上海交易所⑤。鉴于孙中山等人强大的社会影响力，农商部很快于 1917 年 2 月

24 日批复: “查所拟营业目的，除物品交易一项，应咨请江苏省长查复到部，再行核办。其证券

一项，系为流通证券起见，应准先行备案。惟呈请手续核与 《证券交易所法施行细则》第二条

规定未符，应即遵照办理。”显然，农商部只批准了证券一项，并不同意证券与物品合办。农商

部的答复是有法可依的，按照 1914 年北京政府颁布的 《证券交易所法》规定，每一地方只能设

一个证券交易所，证券交易所只能单一经营证券⑥。但因 “府院之争”，北京政局动荡混乱，设

立上海证券物品交易所一案暂被搁置。⑦至 1918 年初，农商部令虞洽卿按照 1917 年 2 月批复迅速

筹办证券交易所⑧，并强调“如逾期未能开办，即准由他商设立”。而虞洽卿等人坚持要开办兼

营证券与物品两项的综合交易所。

双方僵持之际，1918 年上半年，日本上海取引所经日本政府特许创立。因日本人设立上海

取引所，原有操纵上海市面之野心，所以，上海证券物品交易所发起人 “骤自沈寂中变为急进

者”⑨。虞洽卿等人公开呼吁: “上海交易所全体组织为一公司，以期利害共同，互相辅翼，而交

易所则拟分为三处或七处，以利进行，而免窒碍”⑩。虞的倡议得到上海总商会的支持，该会向

农商部转呈立案文书，认为 “上海交易所之设议而未行，诚恐外人夺我利权，追踪无及”，“米

业等董事愿加入发起，证券物品一并办理，其立论均属切当理合，据情转呈，仰祈钧部府赐察

核，准予立案”瑏瑡。1918 年 4 月农商部批复: “虞和德等所拟办上海证券交易所，前经本部批准，

先行备案。兹复据呈请物品交易所之设，因时会之趋势，实不容再缓，请予一并立案。”同时又

坚持认为证券交易与物品交易个别经营是各国交易所通例，“应分为三交易所办理”瑏瑢。此项批复

表明，农商部的态度虽然有所改变，允许创办物品交易所，但同时要求应开办金银、证券、物品

等三个交易所，与虞洽卿等合办交易所的期望可谓是南辕北辙。而施兆祥等领导的金业于 1918

年 4 月抢先获农商部批准，拟创立金银交易所，更是给虞洽卿等人当头一棒。此时，反对虞洽卿

等合办交易所的还有“状元实业家”张謇，他与农商部意见基本相同，主张交易所应一区一所，

即不能多种经营，做了证券就不能再做物品; 还强调交易所不能依靠外资作股本。
1918 年下半年，虞洽卿等一面坚持合办原议，一面加紧上海交易所的筹备工作，指定盛丕

华、赵士林、邹静斋、洪承祁、周佩箴五人为筹办干事，负责筹备具体工作。瑏瑣确定股本国币 500

万元，共 10 万股瑏瑤，所缴股款，每日指定存入中国银行瑏瑥。各业热情高涨，认股异常踊跃瑏瑦，10

月份，股票全部售罄。

二、分办合办之论战: 合法性与真实性

转眼到 1918 年底，面对分歧，农商部令上海总商会协调，总商会要求各业就分办合办问题

先自行研究，再集体讨论。在交易所申办初期，金业施兆祥等与虞洽卿等意见一致，主张合办，

1918 年 4 月因金业成功获准成立金银交易所后，态度大变，主张分办。不仅如此，当得知虞洽

卿等人坚持合办原议，并仍在积极运作之后，1919 年初金业在 《申报》刊登了 《金业对于上海
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交易所应主分办之意见书》 ( 以下简称 《金书》) 瑏瑧，公开反对合办。盛丕华等人对此极为愤慨，

被迫应战，对意见书逐条进行批驳瑏瑨。双方不仅由合作伙伴变为竞争对手，而且公开分庭抗礼。

金业与盛丕华等的论战始于 1919 年 1 月 10，接连三日金业在《申报》连载《金业对于上海

交易所应主分办之意见书》，提出了分办交易所的十大理由。随后，盛丕华等人在 《申报》连续

发表《驳金业全体对于上海交易所主张分办意见书书》 ( 以下简称 《驳书》) ，对金业提出的十

大理由逐一批驳，坚持合办。其中，直击“分办合办问题”的焦点论题有三个。

论题一: 交易所合办是否合法。《金书》认为农商部曾批复，要求上海交易所设立时，“将

证券金银及花纱布匹及粮食等项，分为三交易所办理，各撰样章呈部核准后，再行分类招股”，

而上海交易所创办时，既不依据《公司条例》确订章程，又不遵照农商部的要求分类办理，“任

意变更部案，贸然登报合招股份”瑏瑩。《驳书》反驳道，农商部手续问题与分合办理交易所毫无关

系，农商部或可以此言责备创办人，但金业 “实为共同主张合办之一部分”，以此相诘难，“实

不啻以子之矛攻子之盾”; 《驳书》承认农商部曾要求分为三交易所办理，但又辩解道，经开会

讨论，认为交易所“分则力薄，合则力厚”，“部令既已大体核准，不过于分合之间办理稍有差

异，吾辈但求为国家社会利益起见，部中当无不力与维持”; 而对于为何 “贸然登报合招股份”，

《驳书》解释说，“日人所办取引所进行甚速，尤不能不先行着手组织，以期早日成立，故即拟

定认股办法”瑐瑠。

论题二: 发起人是否具有代表性。《金书》认为，发起交易所的为少数商业中人，其能否代

表多数同业全体之真意，尚有疑问，其能力能否致各商帮全体尽入于交易所，更须研究，恐名为

合办，实则不能使各同业归附。瑐瑡 《驳书》认为，发起交易所时，虽为少数商业中人，但发起人

俱为各业之领袖，即无异代表各业，如果认为少数商业领袖不能发起创办交易所，“果如其说，

必各业人人发起创办交易所时，方能代表多数同业全体之真意，则何其难矣! 虽谓中国交易所永

无成立之望，亦非过言”; 至于能否致各商帮全体尽入于交易所，《驳书》认为，“盖在交易所交

易者为经纪人，初无各商帮尽入交易所之必要，其经纪人能否得需要供给者之信任，全在乎组织

之善否及信用值厚薄，不在乎分与合也，如果组织不善，信用不足，虽各业分办有何益哉?”瑐瑢

论题三: 是否因效仿日本取引所而合办。 《金书》认为，日本取引所之所以将证券物品合

办，系侵夺华商利权一种手段，而在其国内所办之取引所，大抵将证券物品分别经营。我华商本

无侵夺各业利权之观念，何必取法日本取引所合办之法。瑐瑣 《驳书》反驳道，日本在上海所办取

引所，确为证券物品合办，目的是为夺华商利权。调查其在国内之取引所，神户为证券米业棉纱

三种合办，东京则是最初证券米两种先后开办，各为一所，后收入不能维持而合并为一，且加入

其中的东京米谷取引所，也包含他种物品，不能以“大抵”二字来做模糊之谈。瑐瑤

盛丕华等与金业施兆祥等的论战，涉及交易所分办与合办的诸多方面，又在影响较大的

《申报》上公开辩论，对一般民众而言，是一次难得的交易所知识普及活动。不过，因为盛氏与

金业施氏等均为上海商界要人，虽然施氏势力稍弱，但关于分办交易所一事，施氏与农商部意见

一致，故双方可谓是势均力敌。从法律角度看，《金书》提出了一个重要问题，即交易所合办不

合法。因 1914 年 12 月 29 日北京政府颁布的《证券交易所法》已明确规定，每一地方只能设一

个证券交易所，且交易所只能单一经营证券瑐瑥，故《驳书》所主张的合办交易所属违法之请，且

为农商部所反对。因此，尽管盛氏等的反驳貌似有一定道理，实则没有法律依据，显得苍白

无力。
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然而对论战双方而言，结果则是两败俱伤。因为从论战中，人们察觉到金业一方的出尔反

尔，对交易所的无知，在道德知识层面失分不少; 而盛丕华一方虽然现代交易所知识丰富，论述

头头是道，但是对金业施兆祥等所提出的交易所违法设立、违背部令、贸然合招股份等关键问

题，却不能给予正面回应，只能含糊其词，让一般民众对其合法性亦产生质疑，这对上海交易所

的申办是一个沉重打击。此后不久，民众即要求退股，与此前的积极认购交易所股票形成鲜明对

比，应该与这次论战不无关系。

三、农商部妥协: 情胜于法

金业施兆祥等发表了《金业对于上海交易所应主分办之意见书》，退出了合办上海交易所申

请队伍。虞洽卿联合其他各业领袖仍坚持合办原议，他们认为 “股票交易本微，而棉市油豆皮

毛等，只能作为现物交易，惟花纱有定期交易，若分设三交易所，则开支既大，且各不相顾，终

归失败，合并办理，虽有一业亏折，仍可酌盈剂虚，共同维持”瑐瑦，声称前后会议八次，始终不

变，经各业领袖签名认可，以上海总商会名义联名呈请农商部立案。

上海总商会的呈文中各业领袖包括股票、杂粮、花纱、布疋、皮毛等业，上海股票商业公会

从报纸上看到此呈文，异常气愤，急电农商部云，“阅报载上海总商会覆大部呈文云，敝会亦派

代表赞成与交易所合办等情，阅之曷胜惊讶，查敝会并未遣派代表与议”瑐瑧，上海股票商业公会

公开表明并未参与前议，并不赞成合办交易所。上海股票商业公会的鲜明态度，让人们对虞洽卿

等合办交易所一事再生疑窦，一些认股人还曾到交易所当面质询。至 1919 年 2 月 17 日，仍未见

农商部明令，经各发起人开会讨论，拟推举虞洽卿、邹静斋等六人为代表，进京与农商部直接谈

判瑐瑨，实际上，虞洽卿、邹静斋、李云书等人到京后，并未与农商部谈判，而是在找寻各种关

系，积极疏通，运作上海交易所注册事宜，但忙活一个多月，收效甚微。而此时不少认股人已失

去耐性，纷纷要求退股，虞洽卿等无可奈何，3 月 21 日发表退股通电瑐瑩。原文摘录如下:

和德等为挽回国权商利，于民国五年岁暮发起上海交易所，中间因政局之变乱，停

止进行。日人乘我停顿期间，先发制人，组织上海取引所。……方冀赶速开办，实意经

营，何图少数利欲之徒违约破坏，而农商部则坚持分办，不予一月开业，而我自办之交

易所乃益陷于日暮途穷之境，实上海商界莫大之损失，而国家莫大之耻辱也。其后发起

人等屡次陈情于所以不能不合办之理由，反复说明。去年十二月杪农商部明令上海总商

会召集各业各商帮开会讨论详覆，沪商等接此明令，欢喜无量，知农商部之所以迟迟不

核准者，实为郑重商业起见。一月八日在商会集议之时，一致决议主张合办。呈复已

久，仍无核准明文。……数月以来，各认股人见成立之无期，纷纷要求退股。和德等既

不敢期农商部之必能核准，更不能长此拖延，置认股人之意思于不顾。自发起迄今，时

阅一载，呼吁再四，力竭声嘶，如再展长日期，实无词以对认股之人，惟有顺其所请，

发还认股定银之一法，事非得已。瑑瑠

通读上述虞洽卿的退股通电，可以看到，虞洽卿一方面简要回顾了申办上海交易所的曲折历

程，另一方面在言辞中又多次提及农商部，暗示 “认股之人”退股与农商部 “迟迟不核准”合

办有关，且以爱国、抵制日本取引所相号召，引发社会舆论关注。农商部面对通电颇有压力，态

度亦有所缓和，来电劝慰，并促省道查复，会同上海总商会开会集议瑑瑡。农商部此举显然意味深

长，有将皮球踢给地方官商、逃避责任之嫌。因虞洽卿等商界大佬与上海官商关系极为密切，形
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势显然向着有利于虞洽卿等人的方向发展，其退股通电起到了“以退为进”的效果。

上海总商会会长朱葆三、沪海道尹王赓廷、江苏省实业厅厅长张轶欧等按照农商部的要求，

调查虞洽卿等拟办上海证券物品交易所一案，他们力荐证券物品合办，并将调查结果联合会呈。

与此同时虞洽卿、李云书等由京返沪后，京城疏通工作并未停止，转由闻兰亭接替，其公关的主

要对象依然是农商部要员，并将每日活动以信函方式报告，从 1920 年 3 月 24 日至 4 月 29 日，

一个多月间，仅闻兰亭书写的报告信函便多达 28 件，详细汇报其在京公关进展状况。瑑瑢

经上述“退股通电”以及多方疏通、力荐，农商部压力陡增，最终妥协，批准上海交易所

合办 ( 除金业、股票两业外) 。批文大量引用了张轶欧等调查结果呈文内容，摘录如下:

虞和德等拟办上海证券物品交易所一案，各商帮争执合办分办，虽理由各执，然就

实际上论，则合办资本势力较为雄厚。况主持分办者仅金业、股票两业，取决于多数，

亦以合办为宜。更以该所组织经年，股本集有成数，成立自易。为目前之解决，莫如先

令主张合办者尅日成立。倘能办有成效，异议自息，于商业利权上亦可挽回。……既据

查明，上海证券物品交易所除金业、股票两业外，多数均以合办为宜，自应准予，先行

开办瑑瑣。
1920 年 5 月 10 日，在石路景和里证券公会内，上海交易所证券部率先成立，经纪人召开成

立大会，公推邵玉书为临时主席，姜子贤为临时书记，公举洪善长为正部长，周仲华为副部长，

杨和清、朱肖琴、萧荣珍、金益之、黄渔亭为议董。瑑瑤。
1920 年 6 月 25 日农商部下发了上海证券物品交易所的营业执照的批复，7 月 1 日上海第一

家华商交易所———上海证券物品交易所正式开业，采股份有限公司形式，设理事长、常务理事等

职位，第一任理事长为虞洽卿，盛丕华、赵士林、沈润挹、闻兰亭、郭外峰、周佩箴为常务理

事。额定资本为 500 万元，先收 125 万元，分 10 万股。地址设在四川路爱多亚路路口长发客栈，

理事会以下设会计科、计算科、场务科、总务科、文书室等机构。交易市场分为七个部: 金银

部、粮油部、布匹部、皮毛部、证券部、棉纱部、棉花部，各部分别专设市场，每一部有经纪人

55 名。证券议定佣金保证金: ( 1) 公债票买卖之佣金，系百分之二五，保证金，照价值百分之

六。( 2) 有价证券 ( 即股票等类) 佣金系百分之五，保证金亦照市价百分之六。瑑瑥而早在 1920 年

1 月，上海华商证券交易所已经成立，如此一来，在上海一地就出现了两个证券交易所。

四、议案通过: 违法依旧

当时亦有精通法律人士，对上海证券物品交易所的成立、运营提出质疑，如江苏省议员黄申

锡于 1920 年 11 月向江苏省议会提议撤销上海证券物品交易所，并把提议的内容公开刊载于 《申

报》，原文摘录如下:

上海证券物品交易所，假托证券交易所法定之面目，取巧加以物品二字，以定期买

卖为名，营买空卖空之事业，……谨列举其违法之黑幕，亟应撤销之理由如下: 按证券

交易所法施行细则第五第六条，凡交易所须经农商部正式批准，给予执照，……，今该

交易所并未经部批准给予执照，竟公然开业于公开市场。其开幕日理事长之报告，仅谓

本所现在开业，系奉省令。试问省公署能否代部行使职权? ……此该交易所之违法，亟

应撤销之理由一也。按证券交易所法第三条，证券交易所每地方设立一所为限，……闻

农商部曾有令饬其删去证券两字，而兼营并包之棉花、棉纱、布疋、金银、杂粮、油类
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各部，亦可由该部商业分别呈部，各自设所交易，是证券也，物品也，该交易所一无存

在之余地，又安用此非驴非马之买卖机关，以陷害我商民哉? 此该交易所之违法，亟应

撤销之理由二也。按证券交易所法附属规则第一条第二项，证券交易所非缴股至半额以

上，不得开业。今该交易所仅缴股四分之一，竟开幕三月余矣。此该交易所之违法，亟

应撤销之理由三也。按证券交易所法附属规则第三条，证券交易所之股份，非有股本银

半额以上之缴纳，不得转售于他人。本为拘束股东而设，今该交易所之股本，缴纳未满

半额，尽人知之，而该所股票竟每日悬有市价，且为该所交易之大宗。此该交易所之违

法，亟应撤销之理由四也。按证券交易所法第七条及附属规则第二条，证券交易所之营

业保证金，为其股本银三分之一。前项营业保证金，须于开业以前，按照应缴数额，以

五成现金、五成政府公债票缴存该地方，或其附近地方经理国库之银行。所以保障买卖

者之权利，法至善也。今该交易所股本，仅收到四分之一，安有三分之一保证金缴存国

库之银行耶? 向该交易所为定期买卖者，危险孰甚。此该交易所之违法，亟应撤销之理

由五也。瑑瑦

江苏省议会根据黄申锡的提议通过了取消上海交易所议案。之后，1920 年 11 月 14 日，黄

申锡返回上海，发表谈话，认为 “上海证券物品交易所，无论任何国不能立足而成营业机关，

想虞商部必尊重省会所通过之议案，而停止该交易所之营业也”。黄在谈话中强调，农商部准许

该交易所开办文件，明确限定不得买卖金银与证券，而该交易所竟以证券为名，明显违背部令。

黄又称，“该交易所尚未领到部照，遽于所名之上，加以特准字样，( 按上海交易所英文名为 The
Chartared Produce and Stock Exchange 译意为特准物品与证券交易所) 亦属违法。其办法之尤可反

对者，则在买卖本所股票，此种办法，为他国证券交易所所无。闻该交易所现派极重要职员一

人，运动农商部给照，以五千股或二十五万元为运动费。该交易所名为抵制日人取引所而设，实

则变形之赌场。查中国公司条例第一百二十八条，规定公司之未在部注册者不许发行股票，凡未

经注册之公司，其所发行之股票，皆为无效，依此条文，凡在上海交易所买卖其股票而遭亏折

者，得向任何正式法庭，要求该所赔偿损失云”瑑瑧。黄发表于 《申报》的文章及稍后在上海的谈

话，有理有据，揭露了上海证券物品交易所申办及运营种种违法与不规范行为，可惜这些言论并

未引起当局足够的重视。

五、余论

上海证券物品交易所的创立是近代中国证券史上的一件大事，对近代中国证券市场乃至整个

远东证券市场格局都产生了深远影响。从法治的角度看，上海证券物品交易所的成立，又颇具讽

刺意味，因为依据《证券交易所法》《公司条例》这两部法律，均可以判定上海证券物品交易所

申请合办上海交易所是违法之请。因为其违法要求合办上海交易所，所以申请多年，农商部未予

批准，坚持不让其注册; 因为其违法、违反部令、贸然合招股份等，所以才有后续与金业之争。

尽管农商部不批准申请是职责所在，金业的抗争也是为一己之私，然而在客观上他们起到了维护

法律尊严的作用。事实上，上海证券物品交易所申办者一方面在按照法律程序推进申办工作，另

一方面他们又利用各种人情关系和社会舆情，持续向农商部施压。多方博弈的结果，是农商部没

能顶住压力，上海证券物品交易所竟被批准成立，人情关系和社会舆情最终完胜于法律。

在社会急剧转型的民国初年，这种“情胜于法”的事件当然并非孤例，其深层次的原因是:
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在帝制时期，国家钳制社会舆论，社会主流思潮是忠君和儒教，相较于忠君和儒教，人情属于次

一级的忠诚; 而民国建立后，尤其是新文化运动的深入，忠君和儒教同时失效，社会舆论喷薄而

出，人情亦成为失范状态下政治经济、社会活动最重要的润滑剂，渗透到社会的各个角落，民国

初年的社会已经演变成为一个社会舆论和人情主导的社会。虽然彼时民国创立已近十年，在证券

市场也颁行了多部新的法律，人们已经有法可依，但法治并未深入人心，不仅仅是普通民众法治

观念淡漠，即便是当时的一些地方精英，如上海总商会会长、江苏省实业厅厅长等，从他们公开

游说农商部的言行来看，他们亦视新法如无物，甚至于当时的中央政府农商部执法官员亦不能严

格执法。仅有江苏省的议员及议会能依法办事，于 1920 年 11 月通过了由议员黄申锡提议的取消

上海交易所议案。尽管此时上海隶属于江苏，但上海证券物品交易所却未执行这个决议，照常营

业。这些现象表明，在民国初年的社会转型中，宪法法令、规则契约等正式制度的转型可通过制

度引进，国家强制推行，一蹴而就，而人们的法治观念、规则意识、行为方式等非正式制度转型

之路则漫长得多。瑑瑨诚如托克维尔 ( A． Tocqueville) 在研究法国大革命后得出的结论: “取胜的

是旧制度的那些原则”，“恰如某些河流沉没地下，又在不太远的地方重新冒头，使人们在新的

河岸看到同一水流。”瑑瑩同样地，辛亥革命成功后，中华民国颁布的“新法”与帝制时期传承下来

的、仍为人们所认可的“旧制度的那些原则”的冲突与融合事实上才刚刚开始。

①“社会转型”，是一个有特定含义的社会学术语，

意指社会从传统型向现代型的转变，或者说由传统型

社会向现代型社会转型的过程。参见郑杭生、杨敏:

《社会实践结构性巨变对理论创新的积极作用》，北

京: 《中国人民大学学报》，2006 年第 6 期。

② 民国时期，时人已开始研究交易所，上海证券物品

交易所是其主要研究对象之一，但总体来看研究还较

为粗略。如吴叔田编写的《交易所大全》，仅对物品

及证券交易的方法、技巧、规则与历史等作一概述;

杨荫溥是民国时期的财经专家，他的《中国交易所

论》简述了包括上海证券物品交易所在内的中国各种

交易所的交易、运营及监督情况。改革开放以来，学

者们对旧中国交易所的历史沿革、流变关注较多，研

究相对精细; 并出现了直接研究上海证券物品交易所

的论文。参见汤心仪等编: 《战时上海经济》第一辑，

上海经济研究所，1945 年; 杨荫溥: 《中国交易所

论》，上海: 商务印书馆，1932 年; 朱彤芳: 《旧中国

交易所介绍》，北京: 中国商业出版社，1989 年; 彭

厚文: 《近代上海证券交易所流变考述》，无锡: 《江

南学院学报》，1998 年第 3 期; 刘逖: 《上海证券交易

所研究》 ( 1910—2010 ) ，上海: 上海人民出版社，

2010 年，林榕杰: 《1948 年的天津证券交易所》，北

京: 《中国经济史研究》，2008 年第 2 期; 邵雍: 《上

海证券物品交易所简介》，南京: 《民国档案》，1991

年第 2 期; 剑荣: 《虞洽卿与上海证券物品交易所》，

上海: 《档案与史学》，1996 年第 3 期。

③ 因为上海证券物品交易所曾在近代中国证券市场中

扮演重要角色，所以此方面研究成果对其多有涉及，

代表性的成果有朱荫贵的《1918—1937 年的中国证券

市场》 ( 上海: 《复旦学报》 ( 社会科学版) ，1999 年

第 5 期) 、刘志英的《近代上海华商证券市场研究》

( 北京: 学林出版社，2004 年) ，田永秀的《中国近代

股票市场研究———晚清、北洋政府时期》 ( 北京: 人

民出版社，2014 年) 等，都是研究上海证券物品交易

所的重要参考文献。

④ 孙中山拟通过上海交易所筹措革命经费设想源于日

本友人建议。1916 年 12 月，因日本神户航运巨头三

上丰夷长期支持中国革命，孙中山正式决定与其在上

海共同创办交易所，12 月 5 日，孙中山委派戴传贤与

三上的代表中岛行一签订草约，此约规定资本总额为

上海通用银元 500 万元，由日方提供无息贷款 250 万

元，其条件是交易所须聘用日本资本团推选的精通业

务之人为顾问，合议处理一切，交易所所得红利，日

本资本团得 8 /10，创立人得 2 /10。其后草约略有改

动，即行定案。签字者有孙文、赵家艺、虞洽卿、张

静江、洪承祁、戴传贤、周佩箴等 11 人。参见杨天
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石: 《蒋氏密档与蒋介石真相》，北京: 社会科学文献

出版社，2002 年，第 58 ～ 59 页。

⑤ 上海交易所申报的业务范围有证券、花纱、金银、

中外布疋、油类、粮食等 7 项。

⑥瑐瑥 王恩良、吴叔田等: 《交易所大全》，交易所所

员暑期养成所 1921 年版影印本，第 1 ～ 11 页。参见
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缉，已被取消交易所申请人资格。
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