
经济史学 《财经研究》1996年笫5期 总笫174期

孙中山及其领导下的临时政府和

南方政权的利用外资政策和活动

曹 均 伟

一、辛亥革命胜利后利用外资的历史条件

辛亥革命推翻了中国历史上两千多年的君主专制制度，使民主思想逐渐深入人心，也为民

族资本主义的发展创造了有利的政治局面。 辛亥革命前，清政府迫千内外交困的形势，曾采取
一 些与

“
百日维新 ”类似的所谓 “新政“措施，客观上使民族资产阶级获得 一些发展近代实业的

有利条件。 辛亥革命的胜利，更激发了资产阶级振兴实业的极大热情。 以孙中山为首的资产阶

级革命派首先发出了“
实业救国”的号召。 他们认为革命已经成功，“此后社会当以工商业为竞

点，为新中国开一 新局面 ”(j)。 孙中山指出， “实业主义为中国所必需，文明进步必赖于此，非人

力所能阻遏。”临时政府刚成立，他就把发展实业作为自己的重大使命： “今后吾人所当致力的，

即为此事。”＠由千共和国的建立，使民族资产阶级的政治社会地位有所提高。 因此，他们纷纷

为共和国的经济建设发表自己的主张。 梁启超从日本流亡归国后即发表演说，强调“惟有振兴

实业以救国难而舒民困＂气不久，他又在第一次全国工商会议开幕式上提出了振兴实业的几

个具体方法。在这次会议的闭塔式上，另 一位资产阶级的代表人物刘揆一指出，“振兴工商之目

的有两方面，一在使国民之生计充裕， 一为经济对外之竞争 ＇，勹 在民族资产阶级代表人物眼里、

过去社会的弊病均出自于实业不发达，因而振兴实业是刻不容缓的事情。 正如孙中山先生所

说：＂中国存亡之关键，则在此实业发展之一事也”气

资产阶级代表人物“ 振兴实业”的主张，既反映了民族资产阶级发展实业的激情，也推动了
“ 实业救国“热潮的兴起和高涨。 民族资产阶级积极组织实业性团体，于1912年初成立了中华

民国工业建设会，这是民国最早的民族资产阶级经济组织，该组织以“ 群策群力，建设工业社

会，企图工业之发达为宗旨＂，以奖励启发工业发明、筹集资金等为主要活动范围。此外，民族资

产阶级还成立了“中华实业团”、“民生团”、“ 经济协会”等几个全国性经济团体。 这些团体多以
“

提倡实业，厚利民生，普及全国”为宗旨，以“谋国民经济之发达“、
“开设各种实业公司”、“

调查

全国经济状态，以确定整理财政之方钟”、“ 确定货币政策之手段 ”等为活动内容。不少地方也成

立了地方性的实业团体，如苏州实业协会、镇江实业协会、安徽实业协会、西北实业协会、黑龙

江实业总会等。 这些经济团体不但提倡兴办实业，而且还规划并实施发展实业的计划，在一定

程度上促进了实业浪潮的蓬勃兴起。新的民族资本企业纷纷开始创办起来，一改清末最后几年

衰敝的局面。 据史载，辛亥革命后“ 几乎每天都有新公司注册“ ,”各埠公司呈清保护、注册、立

案、给示等事，纷至沓来”。 也就在革命后的头 一年，新开办的民族企业已超过一千家。 实业的

发展，自然使资本筹集问题提到议事日程上来。 而一部分资产阶级代表人物认识到国内
“资本
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缺乏 ＇

＼难以发展实业。 如刘揆一指出
“

资本缺乏，实为吾国企业家最痛苦之事
”。＠在唐暮潮看

来，
“

实业以资本为前提，中国民劳财尽已非一 日”气孙中山先生也认为，“如果要等我们自己

有了资本以后，才去发展实业，那便是迂缓了
“

产为了解决这一问题，他们在宣传
“

振兴实业”

思想时提出了
“

借助外资，发展实业”

的主张。 显然，“利用外资
＂

的主张既是
“

振兴实业
“

思想的

内容，也是当时
“

实业救国
”

形势提出的迫切要求。

不可忽视的是，华侨资产阶级不仅积极参加辛亥革命，成为资产阶级革命思潮的阶级根

源；而且还积极参加辛亥革命后的
“

实业救国“热潮，成为民族企业发展的资本来源。 难怪孙中

山先生热忱地称呼
“

华侨是革命之母
“

，又热情地呼吁华侨
“

热心回国经营实业兀孙中山的呼吁

和鼓励，对促进华侨回国投资、引进和利用侨资无疑起了十分重要的推动作用。据统计，辛亥革

命前华侨投资国内企业仅284家，而辛亥革命后侨资企业不断，出现了华侨投资国内企业的高

潮。 到1919年，侨资企业超过1千家，成为民族资本的组成部分，也构成了当时
“

实业救国”和

利用外资活动的重要内容。 可见，辛亥革命胜利为引进和利用侨资创造了有利的投资环境。

从国内政治、经济形势来看，财政困难是南京临时政府及其地方政府面临的普遍现象。 随

着田赋、钱漕、常关税、百货统捐等的豁免，各省军政府的开支几乎全靠辛亥革命接收来的清藩

库和银钱局等的库存，其后就不得不依赖发行纸币军用券和公债券。而各省军政府和南京临时

政府所发的纸币准备金，则多依靠外债，它们的财政开支也不得不来自千外债，特别是南京临

时政府既没有接收到清藩道局的库存，也没有得到各省军政府的经常解款，其财政情况尤为艰

窘。因此，它更是把借用外债看作是解决眼下财政困难的主要途径。 至千以后如何发展国内的

经济问题，南京临时政府还没来得及考虑就被袁世凯篡位搞下了台。如果南京临时政府继续执

政的话，那么，也想必是借助千外资来发展国内实业。

从国外来看，各外国列强在辛亥革命后一度持观望态度。它们表面上对南北对峙的南京临

时政府和北京袁世凯政权保持不偏不倚的
＂

中立 “立场，而实际上对南京临时政府采取软硬兼

施的手段，一方面借口关税是清政府所借外债和赔款的担保品，依靠强权政治加以扣留，并屡

次向临时政府催索以关税抵充后的不敷款项；另一方面则取悦于临时政府向其进行贷款，试图

把持其财政命脉。 这就为南京临时政府依赖外债提供了外部条件。

二、孙中山的
“

利用外资 ”主张

辛亥革命胜利后，孙中山在归国途经新加坡时兴致勃勃地说，
“

此次直返上海，解释借洋债

之有万利，而无一害。 中国今日非五万万不能建设裕如。”＠因为孙中山满以为辛亥革命胜利之

后，中国就能借用外资进行经济建设了，于是，回国以后，他到处发表演说，解释
“

利用外资
＂

的

意义，介绍国外利用外资取得成功的经验，强调中国
”

一 旦主权恢复，我便大开门户，欢迎外

资 “

,
”

一变向来闭关主义，而为门户开放主义”气并且号召华侨同胞为了国家之富强，回国投

资，认为这
“

实系乎我同胞之能否负国民之责任
“

。@

在被迫辞去临时大总统职位后的一段时期，孙中山先生将倡导实业建设，利用外资，鼓励

华侨投资国内经济事业视为当务之急。 孙中山周游各省大力宣传为振兴实业而利用外资和引

进侨资的主张。1912年，他在南京同盟会会员钱别会的演说中提到：“国家欲兴大实业，而若无

资本，则不能不借外债。……至中国一言及外债，便畏之如鸠毒，不知借外债以营不生产之事则

有害，借外债以营生产之事则有利。
”

©接着，他在上海报界公会欢迎会上发表演说，强调，“利

用外资，可以得外资之益，故余主张开放门户，吸收外国资本，以筑铁路，开矿山。”“然后，他又
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在安徵都督府欢迎会上进一步地说，“要想实业发达，非用门户开放主义不可。...…何以名为开

放政策？就是让外国入到中国办理工商等事。”他指出：＂款既笫不出．时又等不及．我就要用此

开放主义，凡是我们中国应兴事业，我们无资本．即借外国资本，我们无人才．即用外国人才．我

们方法不好．即用外国方法。 物质上文明，外国费二、三百年功夫，始有今日结果，我们采来就

用“，这样．不要很长时间，”即可与外国并驾齐驱"。0

针对有人生怕外资进来会妨碍主权的顾虑，一方面他指出，民国建立以后，“人人皆有国家

思想，同心协力．保全领土，拥护主权”$ ；另 一方面，他强调国外不少国家利用外资发展本国经

济，＂皆不曾妨碍国家之主权”，他说．“引进外资”之办法，“在中国虽为创见，而在他国则已司空 -

见惯矣 ” 。 于是，他列举了美国、阿根廷、日本、暹逻（即泰国）等国“利用外资” ·“因此获巨利，臻

千富强之域 ” ·”然至今能保其独立国之资格，其领土如故，主权如故 ＂ ，据此．他认为，对外资

的恐惧实无必要。

孙中山先生在北京、济南等地发表演说时，还阐述了利用外资的三种形式：一是“以公司营

业性质，与外国资本家直接交涉借债 “ ；二是“准外人入股” .”与外人合办 “企业；三是＂批归外人

承办＂。他认为，“借资开办、中外合资二层．尚不如批归外人承办，与国家较为有益＂ ，因为这一

办法可以充分利用外国资本、人才和方法，条件是约定 40 年后，不论及亏，仍归中国所有产与

近代其他有识之士只主张 “借用外资”或注重“合办企业”的观点相比，孙中山的主张更具胆色、
更有远见。

在提倡利用外资振兴实业的同时，孙中山鼓励华侨前来投资。 1912 年 7 月 25 日．他致函

同盟会美洲总部诸侨胞，谈了自己的期望： “
实业根本既定，民生事实方能发生．利国福民无逾

千此。热诚如诸公当亦乐观厥成也。”i兄孙中山把振兴实业的希望很大部分寄予曾对推翻帝制、

创立共和作出卓著贡献的海外华侨身上。因此，他满怀热情地呼吁华侨
“

回国经营实业”。 1913

年春．孙中山赴日期间向旅日侨胞发表演说，鼓励华侨同胞“同心同德，力图建设，以谋富强”。

同年，孙中山在参与筹划中华实行银行时，正是“以振兴中华实业，便利南洋各埠华侨经营内地

实业为宗旨 ＂吁的。

正当孙中山着意致力于振兴实业之际，宋教仁被刺的惨案发生，孙中山1切底抛弃对袁世凯

的幻想，毅然发动了反袁的“ 二次革命 ”。”二次革命 ”失败后，孙中山被迫又 一次流亡海外，再度

举起革命义旗。 这 一期间．不管斗争多么险恶，引进和利用外资和侨资的夙愿时贺萦绕孙中山

的心头。 1916 年形势稍有转机，他又致函美洲中华会馆提出利用侨资的设想。他说，“初念先办

银行，为各种倡始。 …...若此事能成， 一可以利侨商汇兑，二可以便侨萨贮蓄，三可以助各种实

业之发达。”他指出，＂拟集股先自侨友始” ；对“每营无业＇在广归国华侨 “ ,“须妥筹安插"。“现欲

择内地矿山之尤者一二区，先筹开办，并千长江一带，择地开垦气接着，他又提出、＂拟在上海建

设华侨会馆，为侨胞与内地交际之机关，凡工商事业，借此地以为调查联络之所，使华侨尽知各

种天然利源，生财机会不至为外人捷足。”这样，＂俾华侨归国，有所问津，务使达合华侨之财之

智以兴发祖国利源之目的。 ”也不久，他又在另 一 份批示中写道，“欲引导海外侨商返国开发一

切利源， ”＠

1917 年．第 一 次世界大战尚未结束，他仍旧念念不忘利用外资来发展民族经济。他说：“经

济上之发达．自然力、人力、贷本三者皆有巨效。而今日谋中国之发达者，不想自然力之不充．．人

力之不足，所缺者资本而已。 以中国土地之大、人口之众，荒地在野，游民在邑．苟知利用之奇专

贫使宫，期月间可少也 ”.，，由此可见，引进和利用外资在他心目中的里要排位 “ 1917 年o月，孙
• 58 •

耐勿



中山在上海完成并发表《实业计划》一书的
“
第一计划

”
，具体阐述了开发中国实业的途径、原则

和方案。

他深知，要实施实业计划，争取侨资的引进和参与是十分重要的。 他曾在亲临祝贺由四位

旅美华侨在上海集资创办的化妆品厂开业时，发表热情洋溢的讲话，＂勉励各股东和工人争取

更多的海外同胞回国兴办实业
”

；并对 来访的著名侨资企业家郭彪提出，“希望能够将赚得的资

金拿来办工厂、办实业．并希望你们也能号召各地华侨拿出更多的资本，回国开办工厂、衣场和

兴办各种实业。，心
- 同年9月，孙中山赴广州就任护法军政府大元帅后，更积极地鼓励华侨回国投资、以

“
从事

发展国内实业
”
。 他看到，“现粤势已称稳固

＂
，请

“
在海外发展巨业，成绩至优

＂
的邓泽如回国主

待
＂

惠商利国”的工作。＠后又致函在福建主政的陈炯明，要求他
“
对归国华侨竭力保护．助其振

兴实业
”
气

第一次世界大战结束，他考虑到国际经济转入和平发展时期，又可能面临解决资本过剩的

问题，而中国要振兴实业，迫切需要资本，因此，他
“

闭户著书，不理外事
”

，专心孜孜地研究利用

外资以实现中国近代化的问题。千是，他用英文完成了《实业计划》全文，并寄给西方各国政界、

财界要人和驻华使节，以及巴黎和会。
“

希望国际政策之制定者，或对此巨大政策有影响力之人

士，能同意此种观点“ ,“以利计划之实施与完成“。台同时，再由朱执信、廖仲恺、林云陔、马君武

四人将《实业计划》翻译成中文，在《建设》月刊上连载，”以素所蕴菩唤起国人 “气 1921 年，《实

业计划》由上海民智书局先后正式出版英文本和中文本，后编为《建国方略之二：物质建设凡

《实业计划》的产生既标志着孙中山利用外资的观点和主张臻千成熟，也表明近代中国利

用外资思想发展到了新的阶段。 近代所有这方面的主张都不能与之相提并论”

《实业计划》共分为篇首、第一至第六计划和结论八大部分。 它实际上就是利用外资的计

划，因此，《实业计划》向人们展示了利用外资振兴实业的宏伟蓝图。 尽管这一计划还充满理想

化的色彩，且当时也不存在实施的条件，但它为中国近代利用外资思想的发展奠定了 寸块极为

重要的里程碑，对后世产生深刻的影响。

在《实业计划》发表的同时，孙中山仍然 一再鼓励华侨回国推进振兴实业的沽动。 他说，在

“大战争结束以后，各国皆民气勃兴，诸君感受世界最新之潮流，又得练习最新之科学工业常

识；他日此数十万侨胞联抉归来，为宗邦效力，则祖国实业前途之发展、民权之进步，又岂有限

扭？ ”“ 显然，他对实业计划的实现在很大程度上寄望千华侨身上。 1923 年 11 月，当孙中山第三

次在广州组建革命政权时，他又进一步
”
提倡奖励华侨回国兴办实业

＇心，充分体现了他对侨商

回国投资的重视。

， 令人叹息的是，在近代中国的社会环境中，孙中山利用外资乃至引进侨资的美好设想屡遭

挫折，对此，他于 1924 年感慨万分地说：＂中国当有办法，不必借外债
＂。 。 然而，直到他逝世之

前，孙中山还在疾呼，把外国已成的资本来造成中国将来的共产世界。 1925 年 3 月．孙中山先

生逝世，他的利用外资振兴实业和
“

合华侨之财之智以兴发祖国利源
”
的宏愿．只能留待后人去

完成。

三、孙中山的利用外资活动

孙中山先生不仅提出了利用外资和引进侨资的主张，而且还积极开展了这方面的活动，

临时政府成立后不久．在孙中山的赞许下，在上海成立了国内第一个侨界群众团体－－华
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侨联合会。 1912 年1月27日该会正式挂阵，明确其宗旨为，“联合国外华侨共同一致协助祖国

政治、经济、外交之活动”。同年3月．上海富商沈绶云等受孙中山委派，赴南洋各地为拟建中的
中华实业银行招股，得到侨商的响应，认股者“悉系南洋之大资本家 “气

孙中山被迫辞去临时大总统后，向袁世凯自请担任全国铁路督办，决心用全部精力从事铁
路建设。他计划借用外债60亿，在“今后十年内，敷设二十万里之铁路”。他说，“现在卑人之计
划，虽预计借款60万万……，不过用五分之一现款，其余仍由外国购办材料。”这样，“现款，为
数不过十余万万，在外国资本家视之甚易 ＂。＠他还具体地提出设想：“关千建设铁路之办法有

三：即(1)利用外资， 如津浦线京汉线等 是也；（2）集中外人之资本，创设铁路公司；（3）任外国资
本家建筑铁路；但以今后四十年归还该项路权千中国政府为条件”气为了落实这一设想，他千

1913年初计划，采取由中国铁路公司在国 内外直接发行债票的方式，集资自筑滇桂粤铁路；还
计划采取借外资自办的方式筹筑广州重庆铁路及兰州支线；他曾派王宠惠与英国波令公司代
表谈判，以年息5厘向该公司借款，并拟以中华民国名义发行第一期筑路债券1~2百万英镑；
曾与法国联合银行商议，计划联合各国大资本家在华设立中西银行；等等。 特别是，1913年3

月，孙中山亲自率团赴日本开展引进外资的活动，其中包括拟借外债兴建铁路、引进侨资兴办
企业，以及商谈建立中日合办的“中日兴业公司 ”等事宜。

191 3年5月15 日，孙中山参与筹划并引进侨资创办的中华实业银行在上海正式开业。孙
中山被推举为名普总董。 该行额定资本 6 00万元，实收四成，主要来自侨资。。

即使在“二次革命”失败后千国外流亡期间，他还希望能借到200多亿美元的外资作为开
发中国的资金。1916年5月，孙中山 回国。 回国前，他曾出面向日商久原房之助借用700000元

日金，作为护国军的军资，条件是革命成功后对债权者在华企业予以优待考虑。回国后，尽管他
的实业救国抱负不能得到充分施展，但凡有机会，他便鼓励和帮助华侨 回国投资。是年深秋，他
致函邓泽如，嘱咐他妥善招待浙江赴南洋考察实业的专员王孚川等人，并安排他们同当地侨商
会面，对 “ 将来 归国报告，鼓舞政府振兴实业、保护华侨之心，必大有所助也。”“次年5月，湖南
实业界欲借助侨资开采该省锡矿，请求孙中山提供帮助，孙中山认为，“此事既为国家之利，亦
为民间兴盛之基 ＂气即致函邓泽如，要求其推荐合适人选回国商洽开矿事宜。

不仅如此，孙中山对 回国投资的海外侨胞尽其所能予以帮助和支持。如 1920年初，加拿大
华侨刘礼堂等人回国拟在长江沿岸购地创办垦牧企业，特意赶到上海求教孙中山。孙中山不但

推心置腹地予以指点，而且还建议他们寻找先前 回国投资农业受挫的侨商朱卓文请教，再作定
夺。 又如，1921 年旅美华侨陈宜禧也求教孙中山，拟增资展筑广东新宁铁路。孙中山委任陈为
筹办铜鼓商埠委员，并制定了修筑斗山至铜鼓铁路的计划。 后因资金不足，未果。＠

1920年底，孙中山 回广州重建革命政权后，曾试图采取力所能及的措施推行其利用外资
和引进侨资的设想。 正如他所说：“诸所措施，抱开放门户主义，欢迎外国之资本及技术 ”@。 据

美国国务院的档案材料所载，孙中山曾就广州两个实业项目寻求美国资本家提供贷款和技术
援助。 1921年1月，孙中山拟借美资举办广东的工业企业， 同年9月15日要求美商在广州承

包建造一座桥梁。 后都因美国国务院的阻挠和反对而未实现。1923年11月，当孙中山第三次

在广州组建革命政权时，他曾指示在 内政部下设立侨务局负责引进侨资和保护归侨的工作，充
分体现了他对引进侨资和保护归侨工作的关心和重视。

虽然孙中山生前没有实现他利用外资发展实业的宏伟计划，但他还是在力所能及的范围
内开展利用外资和引进侨资的活动。 由千以后北洋政府时期和国民政府时期也奉行利用外资
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和引进侨资的政策，孙中山利用外资的主张部分得到曲折的实施。 从某种意义上说，北洋和国

民政府时期的利用外资和引进侨资活动是孙中山生前这方面活动的继续。 但它们在这一 活动

中出现的丧失利权的局面是孙中山生前不愿看到的，也是他竭力反对的。

四、南京临时政府及其南方政权的借用外债活动

南京临时政府成立后面对百业待兴、财政困难的局面，不得不依罪借外债度日子。据统计，

从南京临时政府成立时起到南京留守府裁撤时为止，它所借的外债合计达 1604 万余元，实收

额也有 1558 万余元。 根据当时政府公报上所发表的《南京政府收支报告文》来计算，南京临时

政府从成立之日起到 1912 年 4 月底止，收入总额为 2004 万余元．其中外国银行借款约 1079

万余元，占 53.84％气严格地说，南京临时政府所借之债都不是实业性外债，而是政治性外债，

因此，不属千利用外资的范畴。由千南京临时政府上台后还来不及将实业建设放到议事日程上

来，它们所借的外债不是用千订购革命所需的军械、军饷、军费，就是用千政府的财政开支。 即

使 一些名义上的实业性外债，实际上也挪用千军政开支。 南京临时政府所借外债收入，占其收

入总额的 68. 81%。@

在辛亥革命胜利至南京临时政府下台期间，有几笔实业性外债成立，但它们部分或全部移

作军政费用。 1911 年 12 月 8 日招商局向汇丰银行借用规平银 1500000 两，合 1863354.03 银

两，其中沪军都督就借用了 402346.30 银两； 1912 年 2 月 24 日湖南矿务总局向德商礼和洋行

长平银 1000000 两，合 1313000 银两，名义上用千修筑湘江左岸松柏市铁路，但实际上挪为湖

南军政费用。 1912 年 5 月 6 日，安徽都督和矿务总局向日商三井洋行拟借日金 150 万元，以中

- 日合办铜官山铁矿为条件，以铜官山矿石作担保，结果只借了 25 万日元，合 251677.85 银两，

用作安徽军政费用。＠

在这一时期，可以算得上成立的实业性外债仅两笔。一笔是上面提及的 1911 年 12 月 8 日

招商局汇丰借款，其中将近三分之一被沪军政府移用之外，其余款约 110 万银两作为该局内添

置同华等轮船费用。 另 一 笔是 1912 年 6 月由鄂督黎元洪向德商借款 300 万两洋例银，实收

240 万两，其中 60 万两作为龙角山梯矿的购机费用。气由此可见，辛亥革命后至南京临时政府

下台期间真正的实业性外债寥寥无几，即使仅有的那么 一二笔，也还被挪用掉一大部分。 可以

说，这一时期几乎没有借用外资的活动。 这是因为南京临时政府存在的时间非常短暂，在推翻

清政府之后，其主要任务在于推进革命，巩固政权、其主要开支就是军政费用，所以不可能把注

意力放在借用外资发展实业方面。 不过，孙中山及其民族资产阶级代表人物的一些
“

利用外

资
”

主张或设想，不仅在临时政府下台之后的袁世凯政权期间得到曲折的实施，而且于 1916-

1925 年存在的南方革命政权或独立各省得到某种程度的实施。

比如； 1916 年 10 月独立的云南省个旧锡务公司向美商旗昌洋行借用港币 240000 元，合

233766. 23 银两，用千购买抽水机。 1919 年 4 月 30 日广三铁路局向日商亲善公司借用 100000

元港币，合 89285.71 银两，用作购货价款。 1920 年 2 月 11 日粤汉铁路公司广东路段向日商台

湾银行借用港币 100000 元，合 94936.71 银两，用作购料价款，史称
＂

粤汉路粤段台银借款
”

。

1920 年 7 月 1 日广东官煤局向日商三井洋行借用 115000 元港币，合 109177. 22 银两，支付货

价欠款及利息。 1922 年 1 月 19 日广三铁路局向日商华南银行借用 20000 元日金，合计

17441. 86 银两，用作营业资金。 1923 年 1 月 5 日广东官煤局又向三井洋行借用 150000 元日

金，合计 138036.81 银两，用千除购煤斤价款。 1923 年 6 月 16 日广东财政厅向日商铃木洋行
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借用6682. 20日元，合6637. 95银两，用千除购煤斤价款，等等。
总的来看，这 一时期借用的实业性外债比南京临时政府时期明显地增多。 不过．这些实业

性外债的数额不大．说明借用外资活动的规模较小。这是由当时历史环境所决定的。从内部条
件来看，南方的革命政权及其独立的省份只有广东、云南、广西等地．它们进行实业建设只限于
这些省份，范围不大；加上它们把主要精力放在对付北方军阀的政治斗争方面．实业建设尚未
成为工作重点。即使搞些建设项目，也只是小规模的，因此，只需要借用少批的借款。从外部条
件来看｀作为债权人的外商也不愿意将大笔钱款贷给尚未掌握全国政权的南方各省独立政府
及其管辖下的实业部门。 所以，这 一时期南方政权的利用外资活动不可能形成热潮。
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