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劉 傑
* 

外債是指一國政府部門、企業和其他經濟組織，從外國機構或外國個人籌

借並承擔償還義務的資金，或其發行的外幣債券。外債以及由外債所關聯的問

題一直以來是國際政治、經濟關係中的重大議題，同時也是中國近代歷史尤其

是經濟史研究領域所關注的重點。早在 1920 至 1930 年代，從事中國財政問題

研究的專家就將外債納入研究範圍，並且形成初步的成果。此後很長時間內，

中國大陸以及臺灣學者基本上將研究重點放在外債所凸顯的外國資本經濟侵

略性和資本主義所體現的剝削本質上。 

隨著西方經濟發展學者如美國著名經濟學家沃爾特・惠特曼・羅斯托

（Walt Whitman Rostow）提出「起飛理論」，以及各流派所開展的「依附理

論」、「現代化理論」從不同視野、不同角度探尋外債問題；此後對於外債的

影響和作用解釋不盡一致。大陸學界長期浸淫於馬克思政治經濟學思維和觀

點，堅持認為「外債有害，外債即惡債的論斷」。「雙重性」、「雙刃劍」等

中性話語時有顯現，中外諸多學者在研究過程中更多的受到民族本位思想的左

右（頁 11），外債史研究陷入學術發展的瓶頸。吳景平對此曾言：「對近代

中國外債史的全局性問題則沒有評述，至於有關外債史的論文，雖然時見刊

佈，亦多為個案研究」。時至今日，這一局面仍未改觀。學者們或是繞開宏觀
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的論斷，將精力完全置於個案探索之中，或停留於對外債要件的考略上，長期

以來對外債與社會經濟變遷等關聯性問題的思索十分缺乏。基於此，本書將外

債置於更為廣闊的經濟圖像下進一步探索，無疑具有十分重要的學術價值。 

馬陵合專注外債領域研究二十餘年，繼《清末民初鐵路外債觀研究》、《晚

清外債史研究》兩本專著後，積數十年之功再著成新作《外債與民國時期經濟

變遷》。作者走出「借債—還債」的研究範式，視野轉換後新意頗多。外債

對民國時期經濟變遷產生哪些作用是該書關注的核心和中心議題。該書突破以

往學界的結論，集中剖析外債在列強對華經濟控制中的作用，客觀評價其經濟

聯動效果。通過量化工具探析外債在經濟變遷中的制度效應，以及與經濟觀念

和經濟制度的關係；揭示外債生成的國際背景及其對國家經濟發展的影響，進

而透視民國時期外債與經濟變遷互動複雜關係。 

本書導論，即文章第一部份，回顧外債研究的階段性演變特徵。強調從外

債與經濟變遷互動的角度剖析其正負效應，解析外債影響經濟變遷的路徑與

方式。 

第二至九章可以視為本書的第二部份。大致按照時段與專題結合的方式進

行論述。從多個切面論述外債與經濟變遷複雜的互動關係。第二章以民初頗具

特色的地方外債作為論述支點，從中央與地方新的財政關係角度討論外債對民

初地方經濟的影響。（頁 34）第三章分析外債與民國時期幾次貨幣改革的關

聯。自晚清以來外債與國內貨幣改革關聯密切，一度舉借外債成為貨幣改革的

重要依靠。那麼民國時期呈現的樣態如何呢？作者通過貨幣改革揭示這一問

題。以西原借款而產生的金券改革為例，指出這一時段幣制改革對外債的依賴

性在不斷地弱化。但是限於政治、經濟體制的束縛，改革最終中斷。（頁 45）

第四、五章則集中反映外債與鐵路的關係。分別以新銀行團的鐵路借債、國民

政府的鐵路債務整理進行分析，凸顯民國時期鐵路外債的不同特徵。南京國民

政府重建債信，對外債進行清理，鐵路得以快速發展，並形成新的債券質押借

款舉債模式。（頁 136）第六章以法幣改革和棉麥借款改革中的外債為中心，
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分析經濟危機對外債數量、結構的影響。指出外債雖然成為維持法幣穩定的重

要因素，卻沒有成為西方控制中國幣制的載體。（頁 202）第七章圍繞國民政

府順應戰時建立的易貨償債模式展開。第八章選擇企業利用外債為中心，不僅

分析其對企業的影響，而且揭示民營企業受限於近代融資體制，沒有形成有效

的資本形成機制。（頁 232）第九章則站在外債與金融的視角。指出外債的運

行加強華資銀行業的業務聯繫並使得關聯性增加。 

第三部份為第十章。主要視野放眼外債對經濟變遷的宏觀透視上。以往的

研究雖然關注過外債與產業發展聯繫，但對其宏觀評價和理論認知之著墨較

少。作者認為外債與經濟增長的關係並不密切，對經濟發展先導產業的形成作

用有限，但對經濟制度移植進程有著加速和推進的作用。受限於經濟民族主義

與舉借外債的悖論，使得外債難以進入常態討論和國家政策執行。 

全書通過上通下引的長時段考察方式如抽絲剝繭般層層遞進，使得民國時

期外債與經濟演變脈絡的內在邏輯得以清晰地呈現。儘管先前從事外債史研究

的金普森、陳爭平等對外債已有所論述，但是在強烈的問題意識主導下，本書

仍在幾個方面取得一定的突破： 

一、首先表現在史料運用上。羅志田曾言：「史學區別於其他學科的主要

特色是時間性，而其研究的物件為已逝的往昔這一點決定了史料永遠是基

礎」。作者是近年來關注外債問題富有創造力的學者，早在博士論著尚未出版

時就曾赴臺訪學，在中央研究院近代史研究所和國史館等處查閱諸多原始檔

案。此後十餘年，又不斷積累、廣泛收羅相關資料，如金融史料中的外債資料、

鐵路外債資料等。於瀚海史料中鉤沉探微使該書具有更堅實的文獻基礎。因此

與以往的外債史研究成果相比，此書在資料上顯得更加全面與深入。 

二、視角與問題的創新。外債由於本身的經濟屬性，因此與國家財政、產

業經濟關係緊密相連。為了揭示外債複雜面向，作者攫取幾個切面緊緊圍繞問

題而展開。通過地方外債與幣制借款透視外債對民國時期財政、金融影響；以

債務整理為重點探討鐵路外債制度的變化；以棉麥大借款和法幣改革前後的外



近代史研究所集刊 第八十七期 

 -200-

債為基礎，揭示世界經濟危機背景下列強對華貸款的新趨勢等。基於微觀、中

觀的解析後，繼而做出不失宏旨的歸納。建立在學術對話和強烈問題意識上，

作者恰如其分的對外債與近代中國經濟制度、資本市場、政策間關係做進一步

的分析。 

三、體現全球史視野下的關懷。隨著近代世界區域空間的聯繫不斷加強，

經濟的互動與關聯也在不斷地增強，因此需要更為開闊的視野來探索。正如海

頓．懷特（Hayden White）指出，「全世界經濟、交通和文化網路融為一體，

帶來了實踐性和理論性的雙重難題」，因而新興的「全球史」致力於跨學科、

長時段、全方位地探討世界整體化進程中人類生活層面的互相關聯與互動。外

債本身就是國際一體化的過程中的產物。1929 年美國華爾街危機波及國內，

特殊時期的外債與國內經濟變遷存何種關聯？以往研究大多論述這一時期的

借款問題。在國際視野下，作者進行的思考認為外債是西方世界傳導與轉嫁危

機的載體之一，成為推進或者抑制中國金融變遷的重要因素。從制度的層面

看，外債與國內資本市場的存在著此消彼長的聯動關係。雖然外債對近代中國

的經濟拉動作用是有限的，但是對某些經濟制度的影響卻是顯性的，外債帶來

的制度輻射作用可能表現的更為清晰。（頁 300） 

四、關注知識與制度變遷。桑兵曾指出，「知識與制度體系的全面變動，

不僅改變了近代中國人的思維與行為，而且使得現在的中國人在面對過去時，

自覺或不自覺地用現行思維與行為方式去觀察判斷，如果沒有充分自覺，等於

用後來外在的尺度衡量前人前事，因而難以體察理解前人思維與行為的本意真

相」。為避免陷入今人話語體系，作者可謂下足功夫。建立在廣泛的史料整合

基礎上，對外債知識與制度問題都有新的思考。如在探析經濟危機背景下的列

強對華貸款上，一改今人理論分析範式，而是貼近歷史事實，分析當時的社會

各界對借外債的思考。如美麥借款，時人作何評價，又是如何討論，外債對中

國經濟制度與經濟觀念變遷一一給予揭示。外債放在時人話語視野下，難免不

涉及到與民族主義的關係。作者並沒有直接的予以價值判斷，而是另闢蹊徑闡
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述民國時期經濟的民族主義在近代外債研究中之作用。在「經濟民族主義」這

一概念以及制度演進的路徑下，作者抓住問題的核心，指出經濟民族主義意識

成為中國舉借外債的心理障礙，並由此導致政府政策的不確定性。 

五、注重跨學科的交匯與融合。在近代外債史研究中恰當引入統計分析的

方法對深化問題十分有必要。同時進行科際整合，需要多維視角和方法進行深

度和廣度的發掘以透視背後的意蘊。就研究外債來看，歷史學界對這些工具的

使用純熟度尚淺，部份成果存在僵化的使用某種財政概念套用後單一的解釋，

借鑒現代經濟學、財政學、金融學等理論為數甚少。而該書體現多學科的交融。

不僅參考財政學理論，對外債所產生的財政效應進行恰如其分的分析；而且在

論及外債與近代金融市場變遷時還借鑒金融學理論，分析外債對中國金融業發

展以及資本市場變遷之影響。如利用資金流動理論指出，華資銀行業借助政府

的信用超越傳統的銀行業資金流動方式，同時借助信用形式形成對外資銀行的

依附。 

上述的論點頗具說服力和新意，然而一本學術著作絕非臻於完美，仍有一

些問題值得進一步商榷。 

首先是區域選擇的局限。陳春聲對區域與個案的選擇有著精闢論述，他認

為「在具體的研究中，既要把個案的、區域的研究置於對整體歷史的關懷之中，

努力注意從中國歷史的實際和中國人的意識出發理解傳統中國社會歷史現

象」。回看本書，作者冠以宏觀與微觀的個案分析，實際上選擇的區域個案仍

以安徽為主。這樣就陷入類似李伯重所言的經濟史研究「選精法」和「集粹法」

導致研究出現「虛像」的情況。當然與佔有資料有關，無論北京政府時期還是

南京國民政府時期，作為金融中心的北京、上海以及其他省份等是否也表現為

中央與地方財權衝突，特徵是否又是一致的？這方面的掌握顯得較為缺乏。 

其次在結構安排方面仍然存欠妥之處。作者選擇以個案的深度描繪貫穿全

書固然值得稱讚，但是往往陷入個案論述之中，進而忽略問題之下宏觀的關照

和深度揭示。如在論述「外債與民營工礦業」問題上，讀者想要關注的整體性
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結論卻沒有充分地呈現。在描述外債與金融市場變遷亦存在不足，僅僅關照銀

行團所引發的銀公司的建立。從中國近代金融史發展與變遷的演進軌跡來看，

隨著公債、證券、股票等金融產品不斷出現，近代金融市場也在不斷發展。特

別是民國時期華資銀行業、證券業以及證券交易所都在不斷完善之中。公債作

為重要的金融交易品亦在市場不斷演化、發展。從相關資料看，華資銀行業、

外資銀行都購買大量外債，並且在金融市場上交易。其對金融市場運行以及制

度變遷效應如何？如吳景平、劉志英等人研究已經觸及到這一現象。購買、經

營外債對國家金融市場的完善、金融業的投資等均產生重要影響，然而作者對

這一重要問題並沒有深論。此外，在緒論中提出關注外債觀念變遷與制度變遷

以及相關人物外債觀，書中雖有所論述，但多囿於一些學界的基本陳述。是否

應進一步對觀念變遷進行分類討論？為何經濟界、政界對於外債意見出現針鋒

相對？民國時期是中國經濟學繁榮時期，從學術爭鳴、分化與流變角度亦可以

進一步深化之。重要人物諸如宋子文、孔祥熙、張嘉璈的外債思想亦需要進一

步揭示，方能使前後得以關照，進而使內容更加豐滿，表達更加張弛有度。 

同時該書還忽略外債與經濟變遷中政府制度興革這一重要問題。如民國時

期財稅體系不可避免的受到外債影響，內外債償債基金長期掌握在海關總稅務

司手中。伴隨著新的政權—南京國民政府的建立，在「關稅自主」運動影響

下，政府的稅政體系亦出現制度性的轉變。相較晚清、民國時期外債所呈現的

要件因素亦出現變化。外債基金的擔保轉移也對國家稅政產生影響。所以外債

對國家稅制變遷、財政機構與功能變遷有何影響？又是如何推進現代國家財政

體系構建的？在這方面仍然有待進一步深入探討。 

筆者認為時下新興的財政社會學研究值得參考、借鑒，即將外債置於中國

近代經濟社會轉型層面進行剖析，梳理外債演變軌跡，深化其對國家信用構建

關係的考察；這些相信可以促使該項研究更深入。此外文章部份內容重複表

述，個別用詞欠妥，不知是筆誤還是編輯者的處理錯誤。如「北京國民政府」，

學界向來沒有這一說法，而書中多次出現，甚至標題亦出現這種情況；對於嚴
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謹的學術著作而言是應該避免的。綜而觀之，馬陵合沿流溯源於外債史研究已

十分深入，該書或有缺憾，但仍然頗具特點。究源發新乃學術之不懈追求，筆

者亦期盼他在外債史領域繼續精進，再築新篇以饗讀者。 




