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解读“子母相权” 

中国人民大学中国财政金融政策研究中心      张 杰 

据《国语·周语下》记载，公元前 524 年（周景王二十一年），周景王打算铸造大钱。

当时有一位名叫单旗（也称作单穆公）的卿士马上劝诫道：“不可。古者天灾降戾，于是乎

量资币，权轻重，以振救民。民患轻，则为作重币以行之，于是乎有母权子而行，民皆得焉。

若不堪重，则多作轻而行之，亦不废重，于是乎有子权母而行，小大利之。”若将这段话译

为现代汉语，就是说，“大王你这样做有些不妥。从前，每当遭遇水旱蝗螟等天灾，先王便

会通过估算物资和钱币的数量，权衡和调整钱币价值的大小，以帮助民众度过难关。如果民

众嫌钱币的价值太小，就铸造价值较大的大钱，让其与先前的小钱按照一定的兑换比率一起

流通，这样，民众会觉得十分便利。如果民众觉得币值过大，就多铸造小钱，同时不废止大

钱。结果小钱便按照一定的兑换比率与大钱共同流通，民众就会兼得小钱和大钱的好处。”

最终，周景王没有听从单穆公的劝告，还是决定铸造大钱。 

单穆公劝阻周景王铸大钱的这一席话，尽管人们对其真伪尚存争议，对其中的一些表述

也不无异议，但大多数人越来越倾向于支持这样的看法，那就是，单穆公的这席话不仅为中

国古代的货币理论框架贡献了第一块基石，而且也是全球范围迄今所发现的最古老的货币思

想文献。 

单穆公最重要的理论发现无疑是提出了著名的“子母相权”观点。实际上，在此之前，

相关的零星表述已经见之于典籍。如《逸周书·大匡解第十二》曾记载，周文王告知四方商

旅，“布租轻，作母以行其子，易资贵贱，以均游旅”。如果此段记述真实可靠，则属最早提

及“子”、“母”概念的文献。另如，司马迁在《史记·循吏列传》记载，春秋中叶，楚庄王

（公元前 613 年－公元前 590 年）“以为币轻，更以小为大，百姓不便，皆去其业”，后经楚

相孙叔敖谏阻，市场秩序才得以恢复。此处虽然说的是“小”、“大”，但涵义却与“子”、“母”

无异。可见，金属铸币的轻重大小以及是否适应于市场交易的问题，自铸币产生以来就已长

期存在（参见图 1）。基于此，调整流通中金属铸币的大小就不仅是货币经济发展的内在需

求，而且也必然成为当时握有铸币权的王室的货币管理责任。根据史料记载和考古发现，周

景王时代的刀布等铸币已经分等级流通，大小铸币之间还有一定比例关系（千家驹、郭彦岗，

1985，p.19）。因此，单穆公的“子母相权”观点与其说是理论发现，倒不如称之为对以往

铸币流通实践及其相关议论的系统总结和理论提炼更为贴切。 

“子母相权”范式的核心命题是，铸币所含金属量的多少，必须适合市场流通的需要（千

家驹、郭彦岗，1985，p.19）；或者，用现代经济学的标准术语来表述，就是，货币作为价

格标准，应该与现实的商品价格水平相适应（萧清，1987，p.18）。单穆公提出这一范式的

现实情形是，周景王认为东周原有流通中的货币过于轻小，不能满足实际需要（交换需要或

者财政需要？），需要增铸较重的货币。新货币的铸造和流通牵涉到两种可能情况，一是新
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货币替代旧货币，即“废轻”，但新货币是“足值”的；二是新货币贬值，即“不足值”。很

显然，首先，单穆公并非不支持“铸大钱”（至少是次优选择），他反对的是铸新而废旧，或

者铸重而废轻；如果在铸大钱的同时废弃原来的小钱，就依然是单币流通，也就无所谓“子

母相权”。其次，他所支持铸造的大钱，应当是足值的。只有足值的大钱（母）和足值的小

钱（子）同时流通，才牵扯到“子母相权”的问题。 

 

 

       （1）周             （2）君            （3）东周          （4）王 

 

图 1 东周王室铸币（待考） 

资料来源：刘巨成主编《中国古钱谱》（1989），pp.2-26。 

 

应当特别注意的是，单穆公认为，“废轻而作重，民失其资”，这是历史上首次将货币与

财富联系起来，已经初步意识到货币所代表的价值问题。另外，从“量资币，权轻重”的表

述可以十分清楚地看到，单穆公对货币与商品之间的等价关系有所认识。虽然不能看出货币

与商品的等价在于其价值，从而难以厘清货币的价值尺度功能，但能发现货币与商品存在着

某种轻重平衡的状态，这在当时是“极不简单的事情”（胡寄窗，1962，pp.169－170）。无

论如何，单穆公从货币与财富或者商品流通与货币流通的关系入手，来论证“废轻而作重”

的不良经济后果，具有理论上的充分性和深刻性。 

既然大钱与小钱相权流通，就需要准确界定它们之间的比价或者兑换关系，否则，正常

的货币流通秩序和商品交换过程将难以维持。可以想象，大钱和小钱混合行用条件下的子母

相权问题，一定是当时各个诸侯国所面临的一个十分重要而棘手的政策挑战，各国想必为此

支付了巨大的交易成本和政治经济代价。最理想的情形自然是单币流通的格局，可是，究竟

何种形制和何等份量的货币方能担当起这种“均衡货币”或者标准货币的角色呢？春秋以降，

中国古代的货币经济以前所未有的速度在发展，这种“荡而不静”的经济发展格局对货币单

位的需求是极不稳定的，因此，大小铸币混合流通的货币格局当属应对此种经济交换情形的

合理选择。从这种意义上讲，“子母相权”实际上是一种不得已而为之的次优政策选择。 
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从中国古代货币制度的实际演进过程看，探寻轻重大小适中的所谓“均衡货币单位”的

努力从未停止过。虽然战国时期曾相继出现以同一单位为名的“二釿、一釿、半釿”或者“一

釿、半釿”成套分等的铜铸币制度，表明“子母相权”的货币体制较之以往又有所发展，但

六国货币最终还是在公元前 221 年统一于“秦半两”，则说明寻求某种“均衡货币单位”毕

竟是货币经济发展的一种内在需要。不过，“秦半两”只是实现了货币制度的表面统一，并

未完成构建“均衡货币单位”的历史性使命，因为，如《史记·平准书》所载，“秦钱重难

用”。货币制度在西汉初期几经调整，最终到汉武帝时期铸行“五铢钱”，寻求“均衡货币单

位”的努力才算告一段落。由于“汉承秦制”，按照秦的重量单位，一两等于二十四铢，半

两就是十二铢，因此，“五铢钱”的重量比“秦半两”减少了一大半。“五铢钱”制度曾在此

后中国货币制度的长期发展进程中独行七百年，对继起的“通宝钱制”也有深远影响。如图

2、图 3 所示。可见，这种货币制度在很大程度上满足了中国古代金属铸币发展早期阶段对

货币单位所提出的客观要求。 

 

 

图 2 中国古代金属铸币体系的演进 

资料来源：千家驹、郭彦岗（1985），第四图。 

 

  

（1）汉武上林三官五铢              （2）东汉光武五铢           （3）三国蜀刘备直百五铢 
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（4）北魏孝文帝太和五铢              （5）隋五铢              （6）唐武德开元通宝 

 

      （7）清光绪通宝 

图 3 五铢钱的演进与影响 

资料来源：刘巨成主编《中国古钱谱》（1989），pp.126-153、p.154、p.441。 

 

更为重要的是，“子母相权”观点肇建了独具特色的中国古代货币理论的基本范式，可

以说，此后延续一千余年的中国古代货币理论发展轨迹都可视为对“子母相权”范式的继承

和扩展。举其要者，如自战国直至西汉，《管子》作者们基于这一范式提出著名的“轻重”

理论，成为世界上最早的货币数量论文献；唐代以后，这一范式被用于解释足值与不足值货

币之间的关系，并据此提出“虚实”理论；两宋以来，随着纸币的出现和广泛流通，该范式

以及“虚实”理论又被进一步用来解释纸币与金属铸币的关系，并在此基础上发展出著名的

“称提”理论，等等。中国古代货币理论框架的演进脉络可参见图 4。 

 

 

 

图 4 中国古代货币理论框架的演进 

资料来源：张杰（1993），图 4－1。 
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应当看到，“子母相权”范式在古代中国被传承沿用了一千多年的时间，这种情形既说

明这一范式的特殊重要性，但也同时表明中国古代货币经济以及货币理论发展整体格局的相

对单调、迟滞与落后。在“子母相权”观点提出的春秋时期，这一理论范式无疑具有先进性，

它折射出当时总体制度走出“井田经济”禁锢、商品交换关系逐步确立、货币开始凸显其重

要性的经济景象。只有经历了货币伴随商品流通的实际过程，才会真切领悟到底什么样的货

币结构才能更好地媒介交换过程，进而洞彻“子母相权”的真谛。当然，要使人们的货币认

识在此基础上再前进一步，无疑需要货币经济的发展水平跃上一个新的台阶。只有经济交易

规模的进一步扩展才会对货币制度提出全新的需求，而从理论上讲，只有全新的货币制度或

者货币制度的演进才会造就产生货币理论新范式的合理土壤。 

不无遗憾的是，春秋以后的中国古代货币经济以及货币制度并未寻找到进一步发展的适

宜制度平台。仅就铜铸币的重量而言，依据彭信威的研究（1958，序言，pp.11－13），自西

汉“五铢钱”发行以来，两千年间几乎没有变动。尽管唐初实行币制改革，废止纪重体制，

颁铸“开元通宝”，但开元钱的重量依然以五铢钱为准。唐朝以后的铜钱，大都基本上维持

了相当于五铢（唐衡制改用十进位，每文一钱，十枚钱等于一两）的重量。比如唐武德四年

（公元 621 年）的开元通宝竟然与清光绪十五年（公元 1889 年）广东机铸光绪通宝等重，

参见图 3；更有甚者，西汉的五铢钱在清末还有流通。在欧洲，这种情形好似天方夜谭，是

绝对难以想象的。五铢钱作为一种“均衡货币单位”，两千年间长盛不衰，一方面固然反映

了这种形制铸币大小轻重的适宜性，但从另一方面也说明了中国货币经济发展水平的长期低

下以及货币本位演进的迟滞。长期以来，由于受到政府管制经济体制的约束，中国古代经济

的总体市场交易水平（交易规模和交易频率）普遍较低，因此，货币本位一直未能完成由贱

金属本位（铜本位）向贵金属本位（银本位和金本位）的递进（张杰，1993，p.46－52）。

尽管“子母相权”范式开创了中国货币理论发展的独特道路，但是，在此后的两千多年间，

低货币本位条件下货币关系以及交易机制的欠发育，使得人们一直未能获得深入探究货币运

行深层机理的条件和机会。 
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