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陈水扁时期台湾地区金融改革的政治分析
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摘 要: 20 世纪 80 年代中期以后台湾地区的金融自由化因政策失当，造成银行数量过多、放
款审慎程度下降，再加上政商关系不当介入金融治理，导致本土性的金融风暴，因而产生了金融改

革的需求。2000 年的政党轮替执政开启了台湾金融改革的契机。但在政府体制、政党体系和选举
制度的整体影响下，台湾地区政局呈现“少数政府”以及两大政党阵营激烈对立的局面，对政策过
程造成不利的影响。金融改革的各面向──包括坏账处理机制、金融监管架构、金融产业组成等─
─都遭到或多或少的扭曲，使陈水扁时期的金融改革不但成效不彰，反而弊端丛生。
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一、前 言

台湾当局在经济发展过程中，长期实行高度金融管制，直到 20 世纪 80 年代中期才开始逐步松
绑，推动金融自由化。但在金融自由化的过程中，由于政策失当，造成银行数量过多，再加上政商关系
不当介入金融治理，使得台湾地区出现多起金融机构挤兑、倒闭的事件，引发社会骚动不安。其中，尤
以 20 世纪 90 年代末期的本土性金融风暴影响最大，反映出金融治理的严重问题，也让台湾产生金融
改革的需要。

在 2000 年台湾地区最高领导人选举中，民主进步党的陈水扁胜选，终结了国民党在台湾的长期
统治，但立法机构仍由国民党主导的“泛蓝阵营”居多数。［1］陈水扁在任期间，持续任命己方人马出任
行政首长负责施政，形成缺乏立法机构稳定支持的“少数政府”( minority government) ，因而在政策推
动上阻碍重重。与此同时，民进党主导的“泛绿”阵营与国民党主导的“泛蓝”阵营又产生激烈的政治
角力，扭曲了政策过程，对金融改革造成负面影响。

之所以出现少数政府以及两大阵营严重对立的局面，和台湾地区的政治制度关系密切。政治制
度作为一个整体，由政府体制、政党体系和选举制度结合而成。林继文指出，制度配套之后所发挥的
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综合规范作用，相较于个别制度的作用，很可能会大异其趣，甚至产生意想不到的“化学变化”。［2］例

如台湾地区的政府体制类似于法国的“双首长制”，当法国的总统和国会多数分属不同政党阵营时，总
统会任命国会多数属意的人选出任总理，从而出现总统与总理“共治”( cohabitation) 的妥协现象。何
以类似的妥协并未出现在台湾? 原因在于法国和台湾地区虽有类似的政府体制，但却搭配了不同的

选举制度。

在上述理论观点的启发下，本文认为，结合政府体制、政党体系和选举制度的政治制度整体，引导
了台湾地区的政治运作，造成“少数政府”及两大阵营激烈对抗的局面。在此种权力格局下，主政者欲
强势作为往往事倍功半，改革容易遭逢政治支持不足的困境。尽管如此，民进党政府仍贸然推动重大
金融改革，致使金融改革的各面向──包括坏账处理机制、金融监管架构、金融产业组成等──都遭
到政治力或多或少的扭曲。最终造成陈水扁时期的金融改革成效不彰、弊端丛生。本文以下先简述
台湾地区何以需要推动金融改革的背景，再分析不稳固的政治基础何以出现，并逐一检视金融改革的

各面向如何被政治力扭曲。

二、推动金融改革的背景

在 20 世纪 80 年代中期以前，国民党当局采取高度的“金融压抑”( financial repression) 政策，严格

限制金融机构的数量与业务范围，借由控制金融业以掌握企业的资金流向，进而主导台湾经济的走

向。正如郑敦仁所言，国民党当局是将金融视为经济的“发令高地”而加以守护 ( guarding the com-
manding heights) 。［3］随着 80 年代中期金融自由化的展开，尤其是 1989 年民营银行的开放设立，使得

台湾迅速从原本金融不足( under － banking) 的一端，摆动到金融过剩( over － banking) 的另一端。银行

数量从开放前的 23 家，历经 90 年代暴增了一倍多，达到 53 家。［4］银行数量过多的结果造成彼此的业

务激烈竞争，为求生存与保持利润，放款过程的审慎程度下降，承受较以往更高的风险。一旦面临景
气变动，尤其是在经济衰退的时候，银行所贷出的大笔款项常无法有效收回，形成巨额的坏账，也使银

行的逾期放款比率( non － performing loan ratio) 激增。

另一方面，随着台湾地区政治民主化的展开，选举成为维系政权的关键，国民党无法再以“反攻大
陆”的意识形态作为执政基础。为了支付庞大的选举经费与支撑庞大但低效的党务系统，国民党以其
“投资事业管理委员会”为核心，逐步运用政治权力发展出规模庞大的“党营事业集团”。许多内需型
产业的财团也趁机和国民党发展出事业经营的合作关系，并利用国民党的政治权力保护其经济利益。

就在“国民党财团化”和“财团政治化”的交互作用下，形成了在台湾民主化过程中寻租 ( rent － see-

king) 的政商联盟，扭曲了体系中有效经济治理的机制。［5］尤其是许多经营政商关系的人士，透过政治

力的介入往往能自金融机构贷得大笔款项，转而投入股票、房地产的炒作;一旦景气翻转、资金周转不

灵，又利用政商关系作为掩护，欠款不还，造成金融机构经营困难，甚至引发挤兑风潮。［6］这也是何以

金融机构逾期放款比率节节升高的主因。

在 1997 年中，亚洲金融危机爆发，由于台湾对外资的限制仍旧严格，虽然新台币也随之贬值，但
没有酿成如韩国般严重的汇率危机。一时之间，经济发展程度相近的台湾地区与韩国，在金融危机中
完全不同的遭遇成为学术研究的热门题材。朱云汉的观点认为，台湾之所以受创甚微，主要是由于政
府仍具有自主性，金融官僚( 特别是“中央银行”) 能有效捍卫台湾的经济稳定。［7］这也成为被许多学

术文献引用的权威性解释。

但事实上，台湾地区并非一片平静。随着亚洲金融危机的加剧，经济景气急转直下，多家在股市
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挂牌的公司陆续发生财务危机，金融机构的坏账比例不断增加，尤其以基层金融机构最为严重，一场

本土型金融风暴俨然成形。面对金融危机，国民党当局的典型处理方式，就是动用大量的政府资金替
问题企业抒困，同时协调多家银行将债务延期。同时，党营事业集团也配合政策拿出资金，协助与其
关系密切但遭逢危机的财团脱困。

虽然局势最终控制住了，但台湾金融体系在 20 世纪 90 年代不断升高的逾期放款比率，和逐渐增
加的金融机构挤兑事件，都一再显示出金融体系脆弱的警讯。例如国际知名的穆迪信用评等公司
( Moody’s Investors Service) 在 1998 年 9 月就调降了台湾十家银行的信用评等;多家欧美的财经杂志，

包括英国的《经济学人》( The Economist) 和美国的《商业周刊》( Business Weekly) 在内，也不断警告台湾

的金融体系可能爆发危机。［8］尽管动用资金抒困只是治标不治本的做法，但除此之外似乎别无他法。

金融体系的根本问题在于政商关系的不当联结，但在国民党执政期间，任何根本的金融改革都不具有

政治可行性。

三、不稳固的政治基础

2000 年 3 月的最高领导人选举，由于国民党的分裂，民进党的陈水扁当选，台湾地区首度出现政

党轮替执政，也让金融改革似乎出现曙光。虽然陈水扁取得大位，但对立的“泛蓝”阵营仍然掌握立法
机构的多数席次。双方如何展开互动，攸关金融改革能否有效推动;而双方互动的展开，又受到政治
制度所引导。

( 一) 政治制度的配套作用

台湾地区的政府体制类似法国的“双首长制”，同时存在最高领导人与行政首长两位实权人物，最

高领导人拥有来自台湾地区根本大法所赋予的相当权力，行政首长则为根本大法所明定的行政部门

负责人，由最高领导人任命，并基于立法机构的信任而在位。［9］

就理论而言，在双首长制的政治运作中，如果总统和国会的多数派属于同一政党阵营，无论总统

是否身兼党魁，都会成为己方阵营的实质领袖，同时享有总统的尊荣并实际主导施政。但如果总统和
国会的多数派分属不同的政党阵营，则政府体制所搭配的政党体系就非常重要，不同的政党体系会使

政府组成与政治运作产生不同的面貌。如果双首长制搭配的是社会分歧较为多元的多党体系，或者
是单一分歧但并未有效整合的多党体系，则总统往往可运用策略结盟的方式，建构出国会中的支持多

数，设法推动政策。

但台湾地区从 2000 年以后逐步形成的“两联盟极化多党体系”，却是一种特殊的多党体系样

态。［10］虽然是多党体系，但政党竞争的方向却沿着单一的社会分歧———即统“独”立场而展开，在非此

即彼的直接对立之下，使得多个政党统合成“泛蓝”、“泛绿”两大阵营，大幅压缩了最高领导人借由策
略运作、建构立法机构中多数联盟的空间。尤其统“独”立场的意识形态色彩强烈，更容易激化双方的
政治对立，让许多政策蒙上意识形态的阴影，进一步增加了政治运作与政策推动的难度。

台湾地区的政党体系存在相互对立的两大阵营，除了源自于民主化以来长期的统“独”分歧外，甄
选立法机构成员的选举制度对于政党体系的发展也有重大的影响。台湾长期采用“复数选区单记不
可转让”投票法( single non － transferable vote under multi － member － district system，SNTV － MMD，简
称 SNTV) ，即每个选区不只一个席位，但选民只能投票给一位候选人，且选票投出后无法在候选人之

间进行移转，得到相对多数选票的候选人就可当选。［11］SNTV 选制虽然是多数决选制的一种，但相较

于大部分的多数决选制，具有较高程度的比例性( proportionality) ，虽然两大阵营的支持度会随着政局

·95·



而变动，但双方选票和席位的比率都相对稳定，这可由两大阵营在立法机构中所拥有席次的摆动率

( ratio of seat swing) 看出端倪。［12］林继文指出，从 1992 到 2004 年之间，“泛蓝”阵营的席次摆动率平均
是 4． 9%，“泛绿”阵营则是 4． 4%，两大阵营在立法机构的席次比率长期稳定，没有太大幅度的变
化。［13］因此，在台湾的政治制度配套下，选举制度会巩固既有的政党体系。

另一方面，选举制度也会对政府体制的运作造成重大影响。SNTV选制除了具有一定的比例性之
外，同时也是实际运作起来不确定性很高的制度。由于 SNTV选制是复数选区，每个选区选出不只一
席，政党也会提名多位候选人参选，候选人将同时面临党内、同一政党阵营内以及不同政党阵营之间
的多重竞争;而且候选人只要赢得相对多数的选票就可当选，使得新人挑战现任者的门槛很低。［14］这
些效果让候选人得花大量的经费从事竞选，以降低选举过程的不确定性，因此会大幅降低政党与现任

议员提前改选的意愿。［15］将选举制度特性与政府体制运作合并来看，当最高领导人与立法机构的多
数派分属不同政党阵营时，由于改选成本高昂，立法机构的多数阵营不愿贸然提出对行政首长的不信

任案，以免最高领导人解散立法机构重新选举。

既然立法机构不敢“倒阁”，最高领导人就会指派己方人马出任行政首长，全面掌握行政权。但最
高领导人不愿妥协、拒绝“共治”的结果，无法取得立法机构中多数派的支持，就只能产生“少数政
府”。同时，台湾地区的根本大法又规定最高领导人只拥有被动解散权，意即在立法机构倒阁时，最高
领导人才能解散立法机构、重新进行选举。换言之，在立法机构不倒阁、容忍少数政府的前提下，最高
领导人亦无法借由解散立法机构，主动改变少数政府的现状。因此，少数政府的状态可能会长期持
续，而非短暂的过渡。在两大政党阵营对立尖锐之下，行政部门的政策与法案势必无法得到立法机构
的稳定支持，只能如陈宏铭所形容的“逐案建构立法的多数”，形成有效执政的一大困境。［16］

图 1 台湾地区政治制度的配套分析

资料来源:笔者自绘。

以上讨论可总结为图 1。台湾类似“双首长制”的政府体制能否有效运作，取决于最高领导人的
阵营是否同时为立法机构的多数派。当最高领导人的阵营无法取得立法机构的多数席位，同时搭配
上对立激烈的政党体系，以及让立法机构中多数派不愿倒阁的选举制度，台湾会出现难以有效运作的
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“少数政府”，并且长期持续。要在少数政府的局面下推动全面而根本的改革，虽然不能轻易宣称是注
定失败的，但至少是事倍功半、窒碍难行的;在行政与立法相互扞格之下，很容易让政策变调，甚至扭
曲改革的初衷。

将以上制度分析的推论，与台湾实际的政治运作经验进行比对，可发现两者高度吻合。以下简单
说明陈水扁时期的政治运作，何以无法为台湾的金融改革提供稳固的政治基础。

( 二) 陈水扁时期的政治运作

陈水扁于 2000 年 5 月就职之后，为了推动政务，必须取得“泛蓝”阵营的合作，但又不愿直接指派
“泛蓝”阵营属意的人选出任行政首长，形成“共治”的局面，因此采取了折衷的策略，以“全民政府”的
名义，指派具有国民党籍的前防务负责人唐飞出任行政首长。立法机构中由国民党所主导的“泛蓝”

多数阵营虽然没有发动倒阁，但唐飞并非“泛蓝”多数认可的阁揆人选，同时又难以取得“泛绿”阵营的
支持，诚如吴玉山所形容的，唐飞主政只是“不稳定的妥协，而非共治”( unstable compromise，not cohabita-

tion) 。［17］在内外交困之下，唐飞主政期仅仅从 2000年 5月延续到 10月，短短五个月即宣告结束。

在唐飞主政的试验失败之后，陈水扁就放弃和立法机构中“泛蓝”多数妥协的努力，并径自任命民
进党籍的张俊雄出任行政首长，组成“少数政府”。正如前文制度分析所指出的，在台湾地区的政治制
度配套影响下，立法机构中的“泛蓝”多数由于不愿支付高昂的改选代价，迟迟没有发动倒阁，一直容
忍“少数政府”的存在。另一方面，台湾地区的根本大法又规定最高领导人只握有对立法机构的被动
解散权，除非立法机构倒阁，否则最高领导人不能解散立法机构重新选举。换言之，最高领导人也无
法主动掌握时机，建构对其有利的政治局面。尽管陈水扁于 2004 年 5 月连任最高领导人，但历经
2001 年底和 2004 年底两次改选后，立法机构的多数席位始终掌握在“泛蓝”阵营手中。“少数政府”

的局面因而不断延续，在“泛蓝”与“泛绿”的对立下，从 2000 年 5 月到 2008 年 5 月，行政首长的施政

都无法得到立法机构中多数派的稳定支持。［18］

在“少数政府”的局面下，行政部门难以取得立法机构的常态性支持，仅能就个别法案逐一建构立
法的多数，“泛绿”阵营必须努力和立法机构中的“泛蓝”阵营进行协商、沟通，甚至大幅让步才有可能
使其法案获得通过;有时候即使法案通过，但已被修改得面目全非，也不符合行政部门的期待。另一
方面，“泛蓝”阵营凭借着立法机构中的多数优势，本来就在法案的审查过程中具有主导权。尤其是
“泛蓝”阵营认知到在当前的制度脉络下，“蓝绿共治”的可能性微乎其微，转而将政治舞台的重心放
在立法过程以牵制行政部门后，更使“泛绿”阵营的有效执政大受影响，行政与立法对立的政治僵局时

常在政策过程中上演。［19］此种政治困境也明确反映在陈水扁时期的金融改革过程中。

四、被扭曲的金融改革

台湾地区之所以要推动金融改革，主要是由于国民党执政时期的不当作为导致了金融危机。金

融危机的发生，常常和金融机构不良债权的比例过高，造成金融结构脆弱有关。所以为因应危机而进
行的金融改革，多半是先设立坏账处理机制，降低金融机构的不良债权比例，设法恢复存款人与投资

者的信心。但坏账处理机制只是金融改革的第一步，要避免危机再度发生，有必要强化金融体系的体
质，这常常涉及两方面的调整，一方面须强化监管架构以进行有效监管，建立稳定的金融秩序;另一方

面则须设法调整金融产业的组成，引入更有效率的组织形式与经营模式，增加产业的竞争力。所以台
湾地区在陈水扁时期所进行的金融改革，也包含了坏账处理机制、金融监管架构与金融产业组成等三
个面向。但无论是坏账处理机制的设置，还是金融监管架构与金融产业组成的调整，都或多或少受到
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政治力的扭曲，呈现事倍功半的结果。
( 一) 坏账处理机制

在政党轮替执政之前，国民党当局为了因应金融机构逾期放款比率不断升高的问题，一方面于

1999 年调降金融机构的营业税，由 5%减为 2%，并指定结余的税金须用于各金融机构打消坏账;同时
提出《金融机构合并法》送交立法机构审议，希望取得整顿基层金融的法源依据，当信用合作社与农、
渔会的信用部资不抵债时，政府有权接管与整理。但由于 2000 年的最高领导人大选在即，面对农、渔
会干部与地方派系的反弹，国民党担心力推法案会冲击选情，遂将法案搁置。［20］国民党时期短暂的金
融改革也就此不了了之。
政党轮替执政之后，民进党当局面对越来越严峻的金融情势，解决金融机构坏账过多的问题已刻

不容缓。在取得立法机构“泛蓝”多数的合作之后，民进党当局先是于 2000 年底通过了遭搁置的“金
融机构合并法”，取得整顿基层金融的法源依据;紧接着于 2001 年推动“金融六法”于立法机构审议通
过，提供整顿金融的配套措施; ［21］最终在 2002 年提出“一次金改”( 第一阶段金融改革) 的政策口号，
并明定“258”的政策目标，即推动金融机构整体在两年内将逾期放款比率降到金融危机前的 5%以
下，并将资本适足率( capital adequacy ratio) 调升到 8%以上。
就处理问题金融机构与坏账而言，关键的机制在于设置“金融重建基金”，资金来自金融机构的营

业税和缴交的存款保险保费，原始规模 1 400 亿元( 新台币，下同) ，设置期间为 3 年，由“财政部”出任
主管机关，并由“中央存款保险公司”负责执行，初期先以净值为负的基层金融机构为处理对象。但在
基金设置的第一年，即 2001 年，只是处理 36 家基层的信用合作社与农、渔会信用部，就花费 780 余亿
元，已超过了资金的半数，赔付金额更庞大的问题银行尚未处理，显见原先设置的基金规模远为不足。
当 2002 年民进党当局试图透过修法扩大“金融重建基金”规模时，旋即和立法机构多数派的“泛蓝”阵
营爆发严重的政治冲突。
其实从金融重建基金设置之初，即充满着政治角力，在立法机构审查“金融重建基金设置及管理

条例”时，法案版本就多达 7 个，最终通过的法案版本取决于政党协商，充满朝野妥协的意味。［22］仅事
隔一年，民进党当局又试图修法，与“泛蓝”阵营的冲突重开。双方的争执点洋洋洒洒可归纳出 8 项之
多，包括:公共资金规模、金融重建基金规模、处理对象、坏账计算、赔付范围、监督方式、道德危机认知、
系统风险认知等。［23］其中尤以“金融重建基金”的规模是争执的核心，也是引爆此次冲突的导火线。
行政部门先是试探性地提出将基金的规模由原先的 1 400 亿调高为 10 500 亿，但由于金额过于

庞大，遭到立法机构的强力质疑。行政部门旋即将规模调降为 6 800 亿，但仍不为立法机构的“泛蓝”

多数接受。一直拖到 2004 年中期，“金融重建基金”的设置期限即将届满，立法机构才修法同意设置
期限延长一年，但仍不同意增加规模。［24］等到 2005 年中期，基金的设置期限又将届满，立法机构的
“泛蓝”多数才做出较大幅度的让步，将基金的设置期限一口气延展到 2010 年，并同意增加 1 100 亿的
额度。尽管如此，最终出炉的数字，仍然和民进党当局一开始的期待有着极大的落差。
在民进党执政期间，“金融重建基金”处理了 38 家农、渔会信用部，赔付金额约 495 亿元; 9 家信用

合作社，赔付金额约 433 亿元; 6 家银行与信托投资公司，赔付金额约 963 亿元。［25］“金融重建基金”总
共开销了约 1 891 亿，其中处理基层金融机构和问题银行的比例相当。截至 2007 年底，银行的逾期放
款比率已从 2001 年最严重时的 7． 48%降至 1． 84%，农、渔会信用部亦从 2001 年最严重时的 19． 33%
降至 6． 25%。［26］在“金融重建基金”的支持下，打消坏账的工作有了长足的进展，并成为整体金融改革
中相对成功的部分，但仍未完全达成原先设定的“258”政策目标。
( 二) 金融监管架构

设立“金融重建基金”以处理问题金融机构只是“治标”，真正的“治本”之道有二: 一是调整台湾
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的金融监管架构，设立强有力的机关进行有效监管，让金融业不致重蹈危机的覆辙;另一则是强化金

融产业的体质，汰弱留强，增加金融机构经营的效率与竞争力。因此，对于金融监管架构与金融产业
组成的调整，也纳入了民进党当局的金融改革议程。但由于台湾政治制度配套所带来的少数政府困
境，又扭曲了此两项改革的政策过程。

长久以来，台湾地区的金融监管权限分属于“财政部”与“中央银行”。但在台湾民主化的过程
中，不当政治力的介入常影响金融监管的进行，再加上银行业、证券业、保险业的业务范围逐渐整合，

以往分业监管的做法容易产生死角。因此，设立一统合金融监管权限的独立管制机构实属必要，民进
党当局于 2000 年底提出“金融监督管理委员会组织法”和其它金融法案一并送进立法机构。新成立
的“金融监督管理委员会”( 以下简称“金管会”) 将统合金融监管的权限，并成为新开放设立的“金融
控股公司”( 以下简称“金控公司”) 的主管机关。

但法案甫送进立法机构就引爆朝野极大争议，争执的焦点在于“金管会委员”的产生方式。由于
“金管会”手握金融监管大权，又具有独立管制机构的性质，一定程度上可免受立法机构的牵制与监
督，这就使得由何方人马出任“金管会委员”成为朝野争夺权力的核心。民进党当局原先的法案版本
主张委员由行政首长提名、最高领导人任命，同一党籍委员不得超过总数二分之一。但立法机构中居

多数的“泛蓝”阵营主张委员应由政党推荐，须经立法机构同意，并抵制民进党的法案版本。［27］

另一方面，“财政部”在朝野争执中的推波助澜，又使问题更加复杂。“金管会”的成立将集中金
融监管的权限，但原先监管金融各业的主要权力都属于“财政部”;“财政部”不甘监管大权转移，也消
极抵制“金管会”的成立。民进党当局原先的规划是让“金融监督管理委员会组织法”和“金融控股公
司法”同时通过，并由“金管会”出任金控公司的主管机关。但时任“财政部长”的严庆章却公开表示，

有关“金管会”与金控公司的两法可以脱钩，设立“金管会”没有急迫性，可以让金控公司先行成立，在
“金管会”成立前由“财政部”代为监管即可。［28］

外有立法机构中“泛蓝”阵营的抵制，内有“财政部”的消极反抗，这使得“金管会”的设立过程困
难重重。为了强化金融体质，开放金控公司设立有其必要，民进党当局选择搁置争议，让两法脱钩。

在 2001 年通过“金融六法”时，“金融控股公司法”名列其中，金控公司最初由“财政部”核发执照与监
管。“金融监督管理委员会组织法”则延宕了两年，直到 2003 年 7 月才由立法机构审议通过。法案之
所以能通过，主要是因“财政部”的监管引发争议，让“金管会”的设立产生急迫性，否则整个法案的审
查还可能拖延更久。朝野对“金管会委员”的产生方式达成了妥协，委员由行政首长提名、最高领导人
任命，但调降同一党籍委员的上限，不得超过总数的三分之一;同时决定筹备一年后，于 2004 年 7 月
正式成立。
“金管会”成立的目的，是为了改善台湾的金融监管。在“金管会”成立之初，是否能有效发挥职
能尚不得而知，就已爆发连串弊案。先是“金管会”的“检查局长”李进诚涉案被起诉判刑，紧接着是
“金管会”的“主任委员”龚照胜，在之前担任台湾糖业公司董事长期间涉嫌利益输送被起诉，最后则
是“金管会委员”林忠正涉嫌收受金控公司贿赂，亦被起诉判刑。特别是龚照胜在被起诉后，尤以“金
管会”为独立管制机构，主任委员具有任期保障为由拒绝辞职下台。这不仅引爆了“金管会”的独立性
是否未见其利先见其弊的争议，同时也为民进党当局的金融改革蒙上一层阴影。
( 三) 金融产业组成

除了调整金融监管架构外，另一防止金融危机的根本改革，在于强化金融产业的体质，汰弱留强，

以增加金融机构经营的效率与竞争力。要如何强化? 又可分为两方面:一方面涉及到金融产业的组
织形式，是否可提供多角化经营的优势;另一方面则涉及到金融产业的组织数量，是否可经由适度合
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并产生规模经济，以避免过度竞争、不利生存。这两方面其实密切相关，民进党当局的金融改革对这
两方面也都有所着墨，前者明确反映在 2001 年通过的“金融控股公司法”，后者则是 2004 年启动“第
二阶段金融改革”的重要目标。
“金融控股公司法”开放金控公司的形式，让金融业者可跨业经营，整合银行、证券、保险等业务，

提升经营绩效。当初有关金控公司的法案在立法机构审查时，金融业者对此表示欢迎，朝野的歧见也
不大，关键在于监管的配套措施也应同步到位。金控公司的主管机关为“金管会”，但“金管会”的组
织法在审议过程中，却引起民进党当局和立法机构中“泛蓝”多数的尖锐对立。在“金管会”难产之
下，民进党当局决定先通过“金融控股公司法”，开放金控公司设立，并由“财政部”代为监管。但在
“财政部”的监管期间，一系列的作为引发了高度争议。

首先，“财政部”对于金控公司的设立门槛规范过低，只需要 200 亿元的资本额，使得金控公司的
申设甫开放一个月，就有 4 家金控公司成立，一年内就有 14 家成立，短期内就形成金控过剩的局面，

彷佛当年台湾地区开放民营银行设立时的翻版，也不符合开放金控公司的初衷。

其次，“财政部”核准的多件并购与股权转移案也都存在争议，例如国泰金控并购世华银行、富邦
金控并购台北银行、中信金控介入中华开发金控的经营、第一金控的释股问题等。［29］由于金控公司跨

业经营的特性，大幅增强了金融业者调度资金的弹性，同时再辅以游走于法律边缘的并购策略，以及

利用主管机关难产、存在监管落差的有利情势，金控公司在开放初期的作为，以及“财政部”在监管上
的因应，普遍让社会大众产生当局纵容金控、金控恶意并购的疑虑。这是何以“金管会”的组织法得以
在 2003 年通过的主因。但是在台湾的政治制度配套引导之下，“少数政府”的治理困境才是金融乱象
更为根本的政治根源。
“金管会”于 2004 年 7 月成立，被社会寄予厚望，希望能借由有效监管，革除金融乱象。但一波未
平、一波又起，民进党当局又于 2004 年底启动争议性更大的“第二阶段金融改革”( 以下简称“二次金
改”) ，试图规避由“泛蓝”阵营掌握的立法机构，单独由行政部门推动金融产业的重组。“二次金改”

宣示的政策目标有四:包括 2005 年底促成 3 家金融机构市场占有率达到 10%以上; 2005 年底前由官
方持股所主导的金融机构数目减半( 减为 6 家) ; 2006 年底前金控公司数目减半; 2006 年底前至少促
成 1 家金融机构由外资经营或在海外上市。此种“金融产业政策”的出台，正是以往东亚“发展型国
家”( developmental state) 思维的翻版，希望借由政府的干预与扶持，让金融产业壮大并能面向国际竞
争，成为继电子产业后，台湾地区的又一明星产业。［30］

“二次金改”的政策初衷或许良善，但整个规划与执行的过程却有着重大缺失。政策规划的起始
就忽略了产业性质的差异，电子业为生产性的实体产业，金融业则更具有分配性质，政府的介入与扶

持不见得能使金融业者产生面向国际的竞争力，更有可能先让金控公司成为掠夺社会资源、对内寻租
( rent － seeking) 的“财阀”。

而政策执行过程的问题根源，在于限期限量原则。［31］政策目标之一，是在一年内让官方持股所主

导的金融机构家数减半，这涉及到在短期内大量释出公部门所持有的股票;政策的另一目标，是在两

年内让金控公司数目减半，业者担心如未在短期内让公司规模名列前茅，在当局政策的封杀之下，很

可能连生存都是问题。在这两个政策目标的交互作用下，会创造出特定的诱因结构，驱使金控业者捧
着大笔钞票行贿官员，以求利用公股释出的契机分一杯羹，或是借由并购和主导经营权的方式使自己

的公司更形壮大，以取得生存的机会。因此，整个“二次金改”的过程中，贪污腐败的疑云重重，甚至涉
及“金管会”与最高领导人，并且争议不断，重大争议例如:台新金控并购彰化银行、中信金控并购兆丰
金控、中华开发金控经营权之争，等等。［32］这使得“二次金改”仅推动了短短的一年多，到 2006 年 4 月
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民进党当局就宣布暂缓实施，呈现虎头蛇尾的局面。

导致“二次金改”失败的直接原因，似乎是来自贪污腐败和金融失序所引起的社会疑虑，但更为深
层的政治根源和前期的金融乱象如出一辙，仍是源于“少数政府”的政策困境。在“少数政府”的局面
下，行政部门既不愿意搁置具有重大争议的施政目标，也不愿意积极寻求立法机构的支持、用法案的
方式正式推动，反而试图规避立法机构监督，由行政部门片面推动涉及重大利益分配的政策，这已超

出民主政治运作的常态。在运作不透明且缺乏监督之下，自然容易形成政策失当与贪污腐败的温床，

这也是“少数政府”却欲强势作为所引发的不良后果。

五、结 论

对台湾地区金融改革的评估可简单整理成表 1。在坏账处理方面，“金融重建基金”在设立之初
就引发了朝野角力，虽然最终仍有达成降低金融机构逾放比的目标，但过程曲折艰辛。在金融监管架
构方面，“金管会”的设立由于朝野争议不断而延宕，设立初期又由于弊案频传、效能不彰。在金融产
业组成方面，“金控公司”开放设立初期，由于监管空窗引发金融乱象，之后又因为“二次金改”的政策
失误，造成连串贪污腐败与并购的弊病，对社会产生不良影响。总结台湾在民进党执政时期的金融改
革，可以用“事倍功半”来形容，即使制度与机构都有到位，但仍然成效不彰。

表 1 台湾地区金融改革评估

改革内容 主要措施 改革效果 综合评估

坏账处理机制
设置“金融重建基金”

基金额度在立法机构引发朝野角力
大幅降低金融机构的逾放比

金融监管架构
设立“金融监督与管理委员会”( “金管会”)

“金管会委员”产生方式引发朝野对立
“金管会”设立初期效能不彰

金融产业组成
开放设立“金融控股公司”( “金控公司”)

开放初期由于“金管会”难产，引发金融乱象

“二次金改”政策不当，推动后

临时喊停

金融改革

成效不彰

资料来源:笔者自行整理。

台湾地区的金融改革之所以成效不彰，主要受制于“少数政府”的政策困境，而“少数政府”的局
面又是由政治制度的配套作用所导出。台湾地区类似“双首长制”的政府体制，搭配上对立尖锐的两
联盟极化多党体系，以及让立法机构中多数阵营不愿倒阁的 SNTV选制，当最高领导人和立法机构的
多数派分属不同政党阵营时，双方无法产生权力分享的“共治”，反而是出现由最高领导人一方独揽行
政权的“少数政府”。但在双方阵营对立尖锐、立法掣肘行政的权力格局下，政策推动不易。陈水扁时
期的金融改革事倍功半、成效不彰，就是一个清楚的写照。

注释:
［1］在 2000 年的选举后，台湾的政党体系演变为“两联盟”的多党体系，包括“泛蓝”阵营的国民党和亲民党，以及

“泛绿”阵营的民主进步党和台湾团结联盟。
［2］林继文:《政府体制、选举制度与政党体系:一个配套论的分析》，台湾《选举研究》，第 13 卷第 2 期( 2006) ，第 2 －

3 页。理性选择制度主义 ( rational choice institutionalism) 认为，制度会赋予行动者特定的诱因结构 ( incentive
structure) ，影响行动者的利益计算，使行动者间的策略互动产生特定模式，甚至出现某种均衡状态。这即是谢普
斯理( Kenneth Shepsle) 所言“制度均衡”( institutional equilibrium) 的研究。由此观点出发，制度配套之后所产生
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Oxford Handbook of Political Institutions，New York: Oxford University Press，2006，pp． 24 － 27．
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H． Lee and Sylvia Maxfield ( eds． ) ，The Politics of Finance in Developing Countries，Ithaca，N． Y． : Cornell University
Press，1993，p． 55．
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A Political Analysis of Taiwan Financial Ｒeform during the
Chen Shuibian Administration

Huang Zonghao

Abstract: Since the mid 80's of the 20th century a local financial storm had engulfed the whole of Taiwan due to the exces-
sive number of banks and the slackness in the examination of loan granting system that resulted from the improper financial lib-
eration policy and the inappropriate intervention of the government-business relations，thus leading to a need of financial re-
form． However，the rotation of the ruling of the political parties that began in 2000 in Taiwan offered the opportunity of financial
reform． But with the overall effect by the government system，party system and election system，there appeared the fierce an-
tagonism between the "minority government" and the two big parties in Taiwan，which had produced an adversely impact on the
policy process． Therefore，the financial reform oriented to the bad debt disposal mechanism，the financial regulatory framework
and the financial industry composition were more or less distorted，which resulted not only in ineffectiveness but also in all
kinds of corrupt practices prevailing in financial reform during the Chen Shuibian Administration．
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