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论中央银行立宪
吴礼宁

（华北水利水电学院 法学院，河南 郑州 ４５００４６）

［摘　要］在具体的制度实践中，中央银行很少受到法律规制，因而导致货币权力的滥用并引发通
货膨胀。应从宪法学角度研究中央银行权力的规制问题，以确保中央银行的存在有宪法上的依据，

使中央银行各项权力的行使符合法治理念的根本要求。中央银行立宪主义研究的理论基础是将宪

法学上有关权利保障、国家与人民的关系以及国家权力的配置与规范等基本理论，应用于中央银行

的组织和运行过程，其研究对象是中央银行的宪政定位及其货币发行权。中央银行是作为国家公

权力主体而存在的，是发行的银行、银行的银行和政府的银行。调整中央银行行为的法律，不应是

建立在意思自治基础上的私法，而应当是宪法、宪法性法律及部门公法，并由此奠定中央银行立宪

的规范基础。但是，一些实行联邦储备制度的国家，及实行私有中央银行制度的国家，甚至如英国

等在名义上实现了中央银行国有化的国家，中央银行往往游离于宪政体制之外，几乎不受任何宪法

性约束，这是货币宪法理论和中央银行立宪主义所要解决的首要难题。此外，中央银行立宪主义的

研究还面临着一个严峻的挑战，即实证材料的真伪难辨，故在研究过程中应对各种史料和数据进行

严格的甄别与筛选。
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　　金融危机造成的冲击是惊心动魄的，究其根源，
金融危机是由于货币当局不当的货币政策以及货币

发行权不受限制造成的，而所有这些问题都同一个

机构联系在一起，即中央银行。中央银行作为政府

部门，是宪法学当然的研究对象。公共选择学派的

代表人物布坎南、货币学派的创始人弗里德曼等，都

将货币当局（主要是中央银行）比作一种立宪政体，

主张把货币当局视为同立法机关、司法机关、行政机

关一样的国家机关，以便将其纳入宪法的规制之

下。［１－２］哈贝马斯、史提芬·霍维茨、芬恩·基德兰

德、马可·怀恩和彼得·波恩霍尔兹等宪法学者和

经济学家，也都提出了通过限制中央银行权力以解

决通货膨胀问题的设想。

在国内，经济学家对中央银行制度以及货币发

行等问题的研究已经较为深入，成果也比较丰富，如

刘丽巍［３］对中央银行的组织体系、权限、特征等问

题进行了细致分析，并认为维护国家金融安全是中

央银行理论与实践的首要任务；范方志的《中央银

行独立性：理论与实践》则是这一领域较有代表性

的成果［４］。此外，张维迎的《危机中的选择》、吴志

攀的《中央银行法制》、陈晓的《中央银行法律制度

研究》、宋鸿兵的《货币战争》等，都对中央银行制度

及货币问题进行了探讨。然而这些研究多是从经济

学或经济法的角度展开的，无论在国内还是在国外，

从宪法学角度对中央银行制度的专门研究尚未见报

道。虽然一些关于中央银行与政府的关系和中央银

行独立性问题的讨论，在一定层面上涉及到中央银

行的宪法定位及其与其他政府部门的关系，但这些
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研究同样很少从宪法学角度展开，并且通常的观点

认为应当加强中央银行的独立性，而忽视了对中央

银行权力进行宪法规制的现实意义。从当前的研究

现状来看，宪法学者也没有对中央银行给予必要的

关注，这与中央银行的宪法地位及其经济功能是极

不相称的。

在实践中，以美国为例，由于其中央银行———联

邦储备局游离于宪法的控制之外，导致了货币发行

权的滥用，并带来严重的金融危机以及波及全球的

恶性通胀。具体到我国，中央银行制度的不健全，使

得我国中央银行应对金融危机的能力受限。鉴于

此，在后金融危机时代，完善中央银行制度，加强货

币发行权的宪法规制，维护国家金融安全，抑制通货

膨胀以保护公民的财产权，是突出而紧迫的宪政命

题和时代任务，也是中央银行立宪主义研究的实践

意义所在。本文拟从宪法学视角对中央银行制度进

行专门研究，希望通过这一研究来界定中央银行及

其货币发行权的宪法地位，探寻通货膨胀的制度根

源，梳理出中央银行立宪的基本脉络，丰富宪法学的

研究内容。

　　一、中央银行立宪的理论脉络

如果说货币宪法是宪法学研究的一个分支，中

央银行的立宪主义研究则是货币宪法学研究的重要

组成部分，甚至是其核心。通常来讲，一个学科体系

的建立，应当包含理论基础、独特的研究对象、基本

的研究内容和主要研究方法等。对于中央银行的立

宪主义研究而言，其理论基础仍然是宪法学上有关

权利保障、国家与人民的关系以及国家权力的配置

与规范等基本理论，只不过是将这些理论应用于中

央银行的组织和运行过程而已。至于中央银行立宪

主义的研究对象，则是中央银行的宪政定位及其货

币发行权。

中央银行立宪主义的研究内容主要包括：（１）中
央银行的宪法属性及其宪政定位。中央银行是由中

央政府组建的金融机构，负责控制国家货币供给、信

贷条件，监管金融体系，特别是商业银行和其他储蓄

机构。由此可见，中央银行是一国重要的政府部门，

行使着重要的公权力，因此应受宪法规则的约束。

（２）中央银行立宪的宪政意义。中央银行货币发行
权的滥用构成了对人民宪法财产权的侵害，而宪法

的基本价值在于规范国家权力、保障公民权利。因

此，通过宪法性规则规范中央银行权力，乃是当代宪

政的历史使命。（３）中央银行立宪的基本模式。通

过宪法性规则，明确中央银行的职责权限，建立具体

的宪法性货币规则，规范货币发行行为，规范货币政

策制定、执行和监督行为，确立中央银行权力监督和

制衡的基本宪政模式。（４）中央银行立宪与中国国
情。在宪法上，中国是一个以生产资料公有制为基

础的社会主义国家，中国政府的政治属性、法律责

任，中国的财税制度、中央银行体制，均与西方国家

不同。中国政体的这一属性决定了在中央银行立宪

问题上，中国与西方国家既有共性的一面，也有自己

的特殊性。

中央银行立宪主义的研究方法，自然离不开价

值分析、实证分析、比较分析、历史分析和规范分析

等方法。尤其是，中央银行及其行为具有极强的现

实意义，对国家经济社会生活和人民的财产行为，发

挥着直接的影响，所以实证性的研究和规范性的分

析便具有了不可替代的重要性。也就是说，中央银

行的立宪主义研究，不仅要注重规范分析和学理阐

释，更要通过诸多的政治、经济、历史现象，深究迷雾

掩盖下的事实，只有当我们知道了规则背后的真相

之后，才能进一步探悉规则的真实意涵，学理阐释也

才更有效、更准确。然而正是在这一取向上，中央银

行的立宪主义研究陷入了前所未有的困难。首先是

由于相关研究较为薄弱，理论上的匮乏成为一个突

出难题。更为重要的是，实证资料真伪难辨，使得相

关研究举步维艰。尤其是西方的中央银行，其历史

和现实均裹着一层面纱，只有朦胧轮廓，研究者无法

获取其真实的全貌。无论是伍德的《英美中央银行

史》、金德尔伯格的《西欧金融史》，还是弗里德曼的

《美国货币史》，都没有给出中央银行一个整体的形

象。故而，对于中央银行背后的宪法命题，也难以进

行有效的梳理。不仅如此，对于日常性的货币政策，

中央银行的解释总是令人眼花缭乱，即便是专业人

士，也不明就里，难以解读。由于正史的支离破碎，

官方解读的糊里糊涂，一些可以用来相互佐证的

“野史”和“传闻”便是至关重要的。《看不见的

手》、ＴｈｅＳｅｃｒｅｔｓｏｆｔｈｅＦｅｄｅｒａｌＲｅｓｅｒｖｅ以及各种版本
的《货币战争》等，这些被认为不够严肃的作品，却

为我们提供了深挖中央银行背后宪政危机的重要线

索。结合信史的记载，尤其是最具有说服力的国家

立法，我们发现，这些所谓“野史”、“秘史”和“传

闻”，所展示出的竟是令人瞠目结舌的真相。当然，

野史毕竟是野史，不免会加入作者的个人情感与大

胆猜测，所以在借鉴野史时自然要加以甄别，应与信

史和官方说明互相对照，以求得更加具有说服力的

·８４·
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论证。

　　二、中央银行立宪的理论证成

中央银行立宪的一个基本思路便是将中央银行

纳入宪法体系之中，使之接受宪法规则的外在约束。

而这一设想在理论上得以成立的前提，乃是确认中

央银行是作为公权力主体而存在的。从字面上看，

中央银行是与地方银行相对应的金融机构，而事实

上，中央银行对应的是一般银行或商业银行，二者的

根本区分在于是否享有特权［５］。这里的特权首指

货币发行权。基于其特权，中央银行又被称为“发

行的银行”、“银行的银行”和“政府的银行”。这是

针对早期中央银行所具有的职能进行的概括。

“发行的银行”，指的是中央银行根据国家立法

集中和垄断货币发行权，并作为国家唯一的货币发

行机构存在（在有些国家，如美国、日本等，硬辅币

的铸造与发行由财政部门负责）。［４］（Ｐ３３）对货币发行

权的垄断，是中央银行最基本、最核心的标志。但货

币发行的垄断不像其他行业，它不是自由竞争的产

物，而是政府选择或国家立法的结果。货币发行权

是政府权力之一，将其从财政部门手中剥离转而赋

予中央银行，同样没有改变其公共属性。

“银行的银行”，指的是中央银行并不与市场主

体直接发生关系，而是为商业银行和其他金融机构

提供服务，并在业务和政策上发挥管理与制约作用。

银行的银行体现了中央银行最后贷款人的职能，这

一地位的获得，是以对货币发行权的垄断为前提的，

并且在特定的历史时期，该角色由政府直接扮演，如

１８５０—１９０７年间美国的财政部以及１９０７—１９３４年
间的加拿大政府（在１８５０—１９０７年间，美国财政部
的做法是将自己拥有的黄金存进银行体系，并且在

公开市场上购买证券，及时地扩张银行储备量；加拿

大政府在 １９０７—１９１４年间补充银行储备，而在
１９１４—１９３４年间则提供了最后贷款人贴现便
利）［４］（Ｐ３８）；作为全国票据清算中心，中央银行可以

通过清算体系，及时了解金融机构的运营情况，并控

制和监督金融机构的运转。总的来看，这几项功能

都显示出，中央银行是作为金融领域之监管主体而

存在的，并且行使着特定的公权力。

“政府的银行”，是指中央银行代理政府，经办

国库收付，为政府开立账户，代理政府发债，经理还

本付息事宜［６］，并提供其他金融服务。中央银行有

时还担当一国货币政策的制定和执行的职责，并代

表国家参与国际对话，黄金和外汇通常也由中央银

行保管。也就是说，中央银行乃是管理、调控货币金

融活动的国家机关。就货币政策来说，本是政府调

控经济的宏观政策，而各国法律一般均将货币政策

的制定和执行权交由中央银行行使，从而确立了中

央银行的国家机关的地位。有一点需要指出，中央

银行的一些财政职能可能与控制通胀的任务相矛

盾，因此要强化中央银行制定货币政策的权力，就应

当弱化其他职能。总的来说，上述这些职能都反映

出，中央银行是重要的政府机构［７］，而不是私人

部门。

根据我国《中国人民银行法》第４条的规定，作
为我国中央银行的中国人民银行，享有与货币、金融

相关的执行权、立法权以及对货币、金融市场进行监

管的权力。由此可以看出，中央银行同其他政府部

门一样，都在行使着特定的国家权力，只不过其所行

使的权力本身具有特殊性，即事关货币、金融的行政

和立法等权力，特别是体现在立法权上。中国人民

银行通常会根据《中国人民银行法》以及其他的法

律、法规，制定规章和相关的规范性法律文件（如

《非金融机构支付服务管理办法》），以及发布“中国

人民银行令”和“中国人民银行公告”。

立法权是最重要的国家公权力。从我国的立法

实践来看，中央银行一直行使着制定规章和其他规

范性法律文件的权力。根据我国《宪法》（第 ９０
条）：“国务院各部、各委员会根据法律和国务院的

行政法规、决定、命令，在本部门的权限内，发布命

令、指示和规章。”虽然该条文并未从字面上赋予中

央银行立法权，但同国务院其他部委一样，中央银行

的立法权来自宪法，是由其行政职能派生出来的，是

实现其行政职能的需要。由此我们可以进一步认

为，中央银行乃是国务院的一个部门，而绝不是一个

私人的公司或机构，调整中央银行行为的也不是建

立在意思自治基础上的私法，而应当是宪法、宪法性

法律及部门公法，由此奠定了中央银行立宪的规范

基础。

　　三、中央银行立宪的理论难题

虽然我们认为中央银行属于政府部门，然而就

各国的立法来看却并不尽然。美国的中央银行———

联邦储备局（简称“美联储”），成立于１９１３年，其依
据是国会通过的《联邦储备法》（ＦｅｄｅｒａｌＲｅｓｅｒｖｅ
Ａｃｔ）。美联储的一个突出特点是全部股份私人所
有，其最初成立时由私人股东共同投资组建，并且一

些股东直到现在仍在分红。［８］由此可以看出，美联

·９４·
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储实际上是私人所有的中央银行，而其看似民主的

管理决策机构，实际暗藏着货币利益集团控制货币

发行的玄机。［９］法国、德国、英国等先发民主国家也

曾经历过中央银行私有化的过程，即便在二战后，一

些主要资本主义国家实现了中央银行的国有化，但

其真实性仍是值得怀疑的。如在英国，１９４６年的国
有化法令规定，实现银行资本国有化，资本总额仍为

１２０万英镑，然而早在１８１６年，英格兰银行的资本
总额已经增至１４５５．３万英镑，很显然，这次国有化
实践的真实性是值得怀疑的。事实上英格兰银行是

独立于政府的，政府通过国有化运动监管中央银行

的目的亦无从实现。国有化之后的英格兰银行隶属

财政部，１９４６年国有化法案规定：财政部在与银行
总裁协商之后，根据公共利益的需要，可对银行发布

指令（第４条第１款）。这一规定实际上限制了财
政部的权力，而财政部也从来没有行使过这项权力。

政府从不过问货币政策的制定，也不参与董事会的

评议。现行《英格兰银行法》更在前一条款之后加

入一个但书：但货币政策除外（第１０条）。货币政
策的制定和执行事关国家经济安全和国民全体的财

产利益，若不加干涉而任其自为，难免不被滥用甚至

用以谋取私利，使得现代人对民主、法治的追求落

空。反过来，历次特许令的发布或银行法的修改，不

仅没有使中央银行的权力受到任何实质性约束，反

而使其不断膨胀。在印度、南非等发展中国家，其中

央银行至今仍是私人部门。这与我们所界定的中央

银行乃是行使公权力的政府部门的观点明显相抵

牾。当然，公共行政民营化的出现，使我们不能断然

认定私有的中央银行不能有效地执行公共政策，将

货币发行权之一部分交给私人部门亦有其合理性，

但是货币政策制定权，利率、存款准备金率的决定

权，货币本位制的选择等，这些事关全民利益且具有

立法性质的权力，仍应当为立法机关所保留。

恰如卢梭所认为的，立法乃是主权行为，也只有

立法才是主权行为，至于行政权、宣战媾和等，只是

立法权派生的，不构成主权权威的组成部分。［１０］既

然法律是“公共意志”的体现，立法权又是一种最高

的普遍性的国家权力，那么，在民主政体之下，立法

权毫无疑问应当属于人民。在立法权的归属问题

上，西方思想史上基本的论说有三种：（１）君主或贵
族主权论，如西塞罗认为国家的立法权应当由贵族

和前任执政官组成的元老院行使；（２）人民主权论，
即立法权由人民行使；（３）立法权的归属与一定政
体或政制相联。孟德斯鸠认为立法权的归属直接受

政体的影响，在共和政体下，只有人民有权立法，在

贵族政治的君主政体下，立法权掌握在君主和少数

贵族手里，在专制体制下则无所谓立法权。洛克认

为，政体、政府的形式以最高权力即立法权的隶属关

系而定，如果立法权属于国人共有的是民主政制，把

立法权交给少数精选的人和他们的嗣子或继承人的

是寡头政制，把立法权交给一个人的就是君主政

制。［１１］虽然将行政权乃至司法权委托私人部门行

使，并不必然改变主权的性质，但是出让立法权显然

是不当的举措。当然，我们可能无法排除这样一种

假设：随着法治的发展，立法民营化也未必不会在将

来出现。但就目前而言，即便是在所谓先发民主国

家，其民主的成熟程度也远远无法提供具有普遍性

的公意意志，在金融寡头和利益集团大行其道的情

况下，立法民营化自然无从谈起。显然，在短期内，

我们仍应秉持立法权的公共性，因而将立法权交给

私人部门是不合适的、有违国家体制的。

德国联邦宪法法院之所以在“国会保留（立法

否决）”一案的判决中确立了立法保留原则，一个重

要的依据是民主宪政时代政府的可信度也是有限

的，即便是民主产生的政府，仍然是一个相对独立的

利益部门，不可避免具有为自己谋利的倾向。并且

实行科层制的行政机关行使权力的过程缺乏民主

性，权力很可能被某些利益集团加以利用。与议会

立法相比，行政机关的行政立法的民主性也是有问

题的。因此，某些特别重要事项的行政行为，应当服

从立法机关制定的法律，而不是依据经授权的行政

立法。［１２］连民选的政府都不可靠，将事关全体财产

权利和整体经济安全的货币立法权以及执行权打包

交给私有的中央银行，其危险性更是显而易见的。

然而美国《联邦储备法》第１３条却把制定货币政策
的权力交给了美联储，也就是说美联储的设计，名义

上是为了让它享有充分的独立性，以便在国会授予

的既定目标下自由行动，结果却把它变成了一个不

受任何监督的行使公共权力的私人部门。不仅美联

储如此，诸多实行联邦储备制度的国家，诸多实行私

有中央银行制度的国家，甚至如英国等在名义上实

现了中央银行国有化的国家，中央银行和货币当局

也往往游离于宪政体制之外，几乎不受任何宪法性

约束，这也是这些国家的中央银行在货币金融领域

为所欲为、翻云覆雨的制度根源，同时也是货币宪法

理论和中央银行立宪主义所要解决的首要难题。

当然，上述情形不过是国家（中央银行）权力异

化的一种表现，在正常情况下，即便中央银行是私人
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部门，也不能改变其所行使的权力的公共属性。公

共权力有其自身的特点，在现代宪政民主体制下，接

受宪法和法律的约束，是对所有国家权力提出的要

求。而将相关的权力交由私人部门行使，恰恰使其

可以规避法律的约束，事实上就是私人窃取了国家

权力，进而依凭国家权力“名正言顺”地谋取私利。

这不仅同公共权力的性质不符，也违反了最基本的

法律精神和政治伦理。

　　四、结语

货币权力已被论证为最具统治力的社会权力，

中央银行则是货币权力的首要载体。中央银行通过

货币发行、货币政策的制定和执行，通过金融调控、

外汇管理等途径，使货币权力的统治力得以实现。

在西方的所谓民主国家，私有的中央银行俨然成了

社会的真正主宰。当今我们所能看到的西方国家的

各种政治、经济现象，无不同货币、公共财政发生联

系，如经济危机、通货膨胀、就业、选举等，即是说，中

央银行的影响力已经渗入到社会生活的各个方面。

就中央银行本身来说，至少在理论上是作为一个重

要的国家机构存在的，弗里德曼甚至试图将它界定

为在立法、司法和行政之外的第四种权力，中央银行

的重要性可见一斑。当然，关于中央银行的讨论并

不能停留于财政、金融层面，更应该从法律的角度对

其加以审视，尤其是对作为重要国家机构的中央银

行及其所行使的货币权力进行宪法层面的检讨与论

证，并确保中央银行的存在有充分的宪法依据，确保

中央银行各项权力的行使符合法治理念的根本

要求。
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