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谈我国早期的金银嵌套双金属纪念币

“内芯 + 外环”形式的嵌套双金属币，最早始于 1848 年英国试制的流通套币。而首

次正式大量发行流通的嵌套双金属币，则是 1982 年由意大利发行的 500 里拉硬币。由于

工艺复杂、防伪能力较强，世界各国高额流通硬币常采用此形式；同时，由于其艺术表现

力强，也是各国贵金属纪念币的常见形式。该技术发展至今，多重嵌套、不规则形状嵌套、

非金属材质嵌套等更高水平的币品层出不穷，是硬币制造的一个重要发展方向。本文将对

嵌套双金属币的的一种设计思路—“完全嵌套”做一粗浅探讨。

一般来讲，一枚现代硬币必备的信息要素有三：发行者、发行年代、面额。绝大多数

的嵌套双金属币，考虑到设计的整体性和平衡性，这三者一般分散分布于内芯、外环或芯

环边界上，单看内芯或外环，都不能完全体现这些信息。如 2017 年发行的中国熊猫金币

发行三十五周年嵌套双金属纪念币（内芯

纯金 30 克 + 外环纯银 12 克，面值 500 元，

图 1），国名在外环、年号在内芯、面额

则横跨内芯和外环；又如，前文提到的意

大利 500 里拉流通硬币（图 2），国名和

面额在外环，年号却在内芯，都采用了这

种常见设计思路。

但也有极少数嵌套双金属硬币，将发

行者、发行年代、面额这三大信息要素都

完整体现在硬币的内芯上。从某种意义上

说，币的内芯本身就是一枚“信息完整”

的硬币，外环不过是一种附加装饰，即本

文所探讨的“完全嵌套”。例如，我国

1990 年发行的嵌套双金属熊猫纪念币（图

3）就采用了这种设计思路。究其原因，

是因为我国早期金银嵌套双金属币，本来

就是在独立发行对应金币的基础上，“加

郑  涛  （合肥工业大学）  程  超  （南京造币有限公司）  浦  欧  （江苏

神洛文化科技有限公司） 
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环”而成，有明确的历史成因，也在很大程度上影响了我国后续几年嵌套双金属纪念币的

设计风格。

1990 年，为纪念参加第三届香港钱币展销会，中国人民银行授权中国金币总公司发行

了嵌套双金属熊猫纪念币一枚，并全部在展销会上发售，规格为 1/2 盎司纯金内芯加 1/5

盎司纯银外环，面额 50 元。作为我国第一枚采用嵌套双金属结构的纪念币，一经发行就

受到了空前的追捧，迅速售罄。这枚嵌套双金属币的内芯，不仅国名、年号、面额一应俱

全，甚至独立标注了含金量，可看作一枚完整的金币；而其白银外环则完全可以看作是事

后“附加”上去的“配饰”，一面仅有装饰性花纹，另一面又分别再次标注两种贵金属的

含量（相对于内芯，黄金含量已属于重复标注）。	仔细将这枚币与当年的熊猫金币（图 4）

进行对比，会发现它采用的正是本文定义的“完全嵌套”的设计方案，即内芯正是一枚与

1990 年版同规格、同面值的完整的熊猫金币。

出现这种特殊现象，是因为这枚双金属币本身就是应会展需求“临时发行”的，缺乏

相关经验，设计、制造时间紧迫。正如在其鉴定证书中所表述的“外圈镶嵌 1/5 盎司白银，

内含 90 版 1/2 盎司熊猫金币一枚”，说明设计者本身也没有把这枚双金属币看成是一枚

重新独立设计的币，这种理念，与当下双金属币的整体设计理念完全不同，并没有把币面

做统一整体规划，但恰恰是初创阶段的历史印记，十分珍贵而有趣。

从这一枚币开始，1991-1997 年间，我国有多枚嵌套双金属形式的贵金属纪念币陆续

发行，本文统称其为早期金银嵌套双金属纪念币，随后的 1998-2016 年间，一直未有此类

币发行，直至 2017 年“重启”。这些币或多或少地借鉴了上述“完全嵌套”式设计思路，

但与1990年版双金属熊猫纪念币不同，它们的内芯逐渐有了改动，一步步远离了“完全嵌套”

的思路，展示的正是我国贵金属纪念币设计的发展过程，现尝试分类赏析如下。

一  1991-1994 年版熊猫双金属嵌套纪念币：内芯取消年号

以 1991 年版双金属熊猫纪念币（图 5）为例。与 1990 年的情况类似，它是为第一届香

港国际钱币展销会发行的，“内芯纯金 1/4 盎司 + 外环纯银 1/8 盎司，面值 25 元”。该双

金属币的内芯设计虽然仍与同年 1/4 盎司熊猫金币（图 6）基本一致，但正面年号由内芯的

祈年殿下方迁移到了外环上，使得内芯与同规格金币有了差别。由此，内芯缺失年号信息，

图 4图 3
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不能再被看作一枚独立的金币，也就不再是“完全嵌套”了。不过此时的鉴定证书上对它

的描述仍为“外圈镶嵌 1/8 盎司白银，内含 91 版 1/4 盎司熊猫金币一枚”，说明设计者的

思路并未有本质改变。

同时，这枚双金属币的纯银外环设计，相对于 1990 年也发生了一些变化，正背面改

为分别用中英文标注两种贵金属的含量（相对于内芯，黄金含量仍属于重复标注），不再

有装饰图案，却又均有“1991”的年号。这种正背面同时标注年号且字体迥异的做法很有

特点，其外环“附加装饰”的意味仍然突出。

1992-1994 年版的双金属熊猫纪念币，设计思路与 1991 年版相同，仅规格时常发生

变化：1992 年版为“内芯纯金 1/10 盎司 + 外环纯银 1/28 盎司，面值 10 元”；1993 年版

为“内芯纯金 1/4 盎司 + 外环纯银 1/8 盎司，面值 25 元”；1994 年版则同时发行两枚，

分别是“内芯纯金 1/10 盎司 + 外环纯银 1/28 盎司，面值 10 元”和“内芯纯金 1/4 盎司

+ 外环纯银 1/8 盎司，面值 25 元”。

二  1995-1997 年版熊猫双金属嵌套纪念币：独立发行

以 1995 年版双金属熊猫纪念币为例，虽然依然借鉴“完全嵌套”的设计思路，但与

相应金币的差别进一步增大。

1. 规格独立

这一时期，由于熊猫金币普制币和精制币开始采用不同图案，双金属熊猫纪念币被归

为精制币序列，自然与精制币使用相同的“熊猫图”，但双金属精制熊猫币与精制熊猫金

币在规格上不再有“重叠”，彻底独立。如 1995-1996 年，双金属熊猫币的规格为如下四种：

“内芯纯金 1/10 盎司 + 外环纯银 1/28 盎司，面值 10 元”“内芯纯金 1/4 盎司 + 外环纯

银 1/8 盎司，面值 25 元”“内芯纯金 1/2 盎司 + 外环纯银 1/5 盎司，面值 50 元”“内芯

纯金 5 盎司 + 外环纯银 2 盎司，面值 500 元”；同年，精制熊猫金币规格仅有“纯金 1 盎司，

面值 100 元”一种。

1/10、1/4、1/2 盎司的小规格的双金属熊猫币，虽然图案与精制金币相同，但并没有

对应规格的精制金币单独发行，而“5 盎司金 +2 盎司银”的大规格双金属币，由于币面

空间较大，又特地使用了另外的熊猫图案，更是与 1 盎司及以下规格的普制币、精制币均

不相同。此时，如果把双金属币的内芯和精制金币合并视为一个完整的“精制系列”，那

么会发现，这个系列恰恰是规格齐全的，1/10、1/4、1/2 盎司的小规格仅发行双金属币，

图 6图 5
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1 盎司的单位规格则仅发行金币，5 盎司的大规格又仅发行双金属币。因此，这一时期，

双金属熊猫币已名正言顺地成为精制币系列中的正式一员了。

到了 1997 年，嵌套双金属熊猫币的四种规格与前一年相同，而 1 盎司的精制熊猫金

币因故停发，使得双金属币彻底独立发行。

2. 设计细节差异加大

在币面设计上，虽然这一时期的嵌套双金属熊猫币与精制熊猫金币使用的主图相同，

但差别也进一步扩大。以 1995 年版的双金属熊猫币为例（图 7），此时期，双金属币的

内芯与精制金币（图 8）差别有二。一是双金属币的贵金属含量统一在白银外环上一次

性标注，黄金内芯上不再重复标注黄金含量，但精制金币币面上有黄金含量标注。二是

双金属币的内芯正面设计相较精制币，国名和祈年殿之间没有圆环分割，无年号，底面

呈镜面效果、祈年殿呈喷砂凝霜效果，而精制金币正好相反。可以说，此时双金属币内

芯已经越来越不像精制金币的“完全嵌套”了。

至于独立设计的“5 盎司金 +2 盎司银”双

金属币，不仅熊猫图案与同年其他所有熊猫纪

念币都不同，国名、年号和贵金属含量等信息

要素也均标识在外环上，内芯仅保留面值，各

种信息要素均衡分布，已经基本摆脱了“完全

嵌套”的设计思路（图 9）。

三  同时期其它双金属嵌套纪念币

除了熊猫纪念币，1994 年版和 1995 年版的麒麟纪念币、1995 年发行的联合国第四届

世界妇女大会纪念币也发行了小规格的双金

属嵌套纪念币。

1.1994 年版、1995 年版麒麟纪念币

1994 年版麒麟纪念币（图 10），同为

1/4 盎司的含金量，双金属币内芯和同规格

金币（图 11）的正面图案却完全不同，双金

属币内芯是国名与颐和园佛香阁，金币则是

图 8图 7

图 9

图 10 
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图 11  图 12

麒麟图；背面虽然图案、面值相同，但双金属币内芯没有“中美吉祥物麒麟（UNICORN）”

的文字描述；另外，双金属币的年号也在外环上。所以，双金属麒麟纪念币的“完全嵌套”

性也相对弱化了，与 1995-1997 年间小规格的双金属熊猫纪念币类似，甚至更弱。1995

年版麒麟纪念币相关情况与 1994 年相同，不再赘述。

2. 联合国第四届世界妇女大会双金属纪念币（图 12）

在 2020 年以前，这枚联合国第四届世界妇女大会双金属纪念币（“1/3 盎司金 +1/6

盎司银，50 元，30mm 直径”）是除熊猫、麒麟纪念币两个固定项目外，我国唯一的一枚

贵金属双金属纪念币，也是唯一枚“1/3 盎司金 +1/6 盎司银”双金属纪念币。由于没有对

应的金币单独发行，只能从设计上考察其“完全嵌	套”性。

这枚币的国号、年号、面值都在黄金内芯上，内芯具有同类纪念金币的全部三个信息

要素（通常历史事件类的纪念金币均不标注贵金属含量），可独立视为一枚币，而外环只

有装饰性图案和贵金属含量，和 1990 年版双金属熊猫纪念币类似。

此外，考虑同等直径，其与常规的“1/4 盎司金 +1/8 盎司银，25 元，30mm 直径”相比，

面值、重量和坯饼厚度都有所增加，是一种近似意义上的“加厚币”。考虑同等面值，其

与另一常规的“1/2 盎司金 +1/5 盎司银，50 元，36mm 直径”相比，重量和和直径厚度

都减少了，又是一种“减重币”。所以，这枚双金属币的特殊规格又是它的一个独特之处。

本文从 1990 年发行的第一枚双金属熊猫纪念币谈起，以“完全嵌套”定义为标尺，

研究分析了 1990-1997 年间我国发行的贵金属双金属纪念币。在 2017 年双金属熊猫纪念

币发行之前，它们就是我国全部的贵金属双金属纪念币。作为双金属币形制的初创期，设

计相对简单，它们或多或少有一定的“完全嵌套”痕迹，这是历史岁月的珍贵印记。

1997 年，贵金属的双金属纪念币发行暂停后，双金属嵌套纪念币发行的接力棒被流通

纪念币接过，从最早发行的港、澳回归纪念币，到建军九十年以及共和国五十、七十华诞，

从迎接新世纪到航天、高铁、改革开放四十周年、第二轮生肖贺年，双金属纪念币的设计

逐渐成熟，“完全嵌套”的痕迹逐渐消除—国名（行名）、年号、面值不再拥挤在小小

的内芯上，而是艺术性地与其它币面设计融为一体、均衡分布，这又反过来影响到 2017

年重启的熊猫金银嵌套双金属纪念币，直至最近发行的北京冬奥会、吉祥文化等金银双金

属纪念币。回望来路，相信中国嵌套双金属纪念币的未来会有更多发展和创新。

（责任编辑  孙雅頔）
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