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金融改革應符合公平與正義
一從超級政府資本主義走向國際化和自由化

由於歷史因素台灣為 「致命的吸引力 J '成為貪腐 同 。 其核心出發點是「興

「超級政府資本主義 」 的溫床 。 利 J '希望經由整合與民營

體制，以前我們稱之「黨國 化 ， 讓台灣金融機構國際化

資本主義」體制， 但後來發 假民營、 真國營企業成為到 及大型化 ， 增加金融產業的

現政府才是全國最大的資本 命P，&引力 競爭力 。 當時所宣布的具體

家，尤其在金融部門 ， 超級 為7消除 「 致命的吸引 目標是，二00五年底前

性更為突顯，政府在金融機 力 J '或者必須對於非國營 將十二家公股銀行整併為六

構的所有權尤其龐大 ，包含 公股事業有法律規範，或者 家，三00六年底前將十四

國營銀行，也包含掛民營招 應要求政府以「適當方法 」 家金控公司整併為七家 ， 二

牌，但實際由政府控制者 。 出清對金融機構的所有權 。 00五年底前促成三家金融

有很多企業雖然官股占 台灣的金融改革，源自 機構市占率達十%以上， 二

5 0%以下 ， 實際上政府對 「 挑戰二00八國家發展重 00六年底前至少一家金融

人事與政策仍可發揮關鍵性 點計畫 J '政府在九十一年 機構由外資經營 ， 或至|矗|外

影響力。這必企業，被稱為 七月成立「金融改革案小 上市 。」

「假民營、真國營」 。 這ι事 組 J '分別就銀行 、 保險 、 雖然政府有金融機構所有

業資產龐大 ，但人事任用 、 資本市場 、 基層金融查緝金 權 ， 但市場機制的基本原理

預算 、 決算均不受立法院監 融犯罪等方面規劃 。 第一次 還是不變，這一家與那一家

督 ， 容易成為統治者的 「秘 金改以除弊 、打消呆帳為主 合併與否 、 何時合併 ， 理當

密私人後花園 J '乃至發出 111111 '由政府所提供的稅賦資 由市場因素決定一也就是合

源支持 ， 在兩年內達成逾放 併是否有利於競爭力的長，j明

比五%以下(至九十二年三 提升 。 例如當初新光金以每

月下降至三 ﹒ 三一% ) 、 資 股二十八元的價格購併誠泰

本適足率八%以上的目標 。 銀行，眾人都說貴，新光金

在此期間，政府引導利率下 卻覺得便宜;但這就是市場

降 ， 房地產價格回升，起了 機制 。

關鍵性的影響 。

金融機構合併仍應尊重市場

兩次金融改革目的、手段都 機制

不同 如果沒有經過對市場的完

第二次金改所宣示的目標 整評估 、 對個別企業的詳細
.朱雲鷗/中央大學台經中心主任

| 與作法 ， 皆與第一次金改不 評判與對多數股東的說服，

只憑著一個 「家數太多，規

模不夠大 ，應當合併 」 的

' W象 J '就做出 「在幾月幾

日前，家數減半」的決定，

而且真的著手去做 ，這恐怕

不是 「 魄 力」 。 最要命的

是，從併購市場的角度來

看，任何一家企業自己宣布

一定要在某月某日前和別人

合併，然後開始找併購的買

主 ， 不是 「 精神錯亂 J '就

是「樂善好施 」 。

政府的二次金改回棋金

控家數與公股金融機構減半

政策，最常提到的佐證案例

是南韓的金改績效 ， 與其國

民銀行的規模 。 南韓在受到

亞洲金融風暴衝擊之後，銀

行廈是可危， 南韓政府大l隔

進行銀行整併，銀行家般大

幅減少 。 同時創造一家領導

性的金融機構一國民銀行 ，

該銀行的市場占有率在三成

以上，外資持股超過七成 。

台灣金改困難度比南韓更高

根據葉銀華( 200 5 ) 的

研究 ，在二00二年到二0

。四年當中 ， 南韓國民銀行

的獲利能力並沒有明顯比同

業佳，股票報酬平均表現不
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僅沒有優於別的銀行，同時 機構變大對股東並不一定 若比原來更差，也許還需再 「 五鬼搬運給特定財團」的

報酬波動程度也不低於同 好 。 這個結果起因於台灣大 裁員，造成更多反彈和問 疑懼

業 。 再者， 二00二年與二 型金控皆曾經過多次或巨傾 題 。 會計 、財務 、 資訊系統 在金融合併過程中，許多

。。三年南韓信用卡風暴， 的合併，整合後帶來的文化 的整合等能不能成功，企業 「 關係良好 」 的民問:企業，

國民銀行也受到重創，因此 衝突與營運風險，以及合併 文化可否真正融合等這類問 只需花相對少數資金，就能

其風險管理能力並沒有被證 |街譽f~社銷與合併報表編製過 題，才開始考驗這些公股金 得到龐大的資源控制權，令

明領先別的銀行 。 他更進一 程，對財務透明度的負面衝 融機構，結果如何，恐怕要 社會大眾產生質疑 。 陸以正

步指出，台灣的二次金改困 唔，可能造成大型金控帳上 等兩 、 三年才能定論 。 先生(2005)曾在報端發表的

難度明顯比南韓高，因為南 盈餘不錯，但調整風險的股 二次金改中，政府決定主 一篇文章，就是一個典型的

韓大部分是屬於銀行同業間 票報酬卻無同向的變動 。 導金融業的合{井，作法是有 質疑 ，他說 r 以台灣銀行

的合併，台灣卻想在二年間 恰當 ，過程是否公開透明， 為例 ，九 卡五年度中央政府

創造七次同時有金融各行各 金控合{并後的結果仍需長期 是否會「財團化 J '常引發 總預算裡'預定禪股『收入 』

業的金控整併 。 觀察 質疑 。 其實，要民營化，常 是一O八億元 。 我的天|啊，

金融機構的規模有多重 財政部第一階段目標雖然 然就是民間企業接手 ，而民 台銀資產總額達二兆六三一

要?根據葉銀華去年的研究 形式上完成了，然而， 這些 間企業如為大型，就是 「財 五億元，存款餘額則有二兆

發現，十四家金控從成立到 整併有無綜效才是重點，也 圓」 。 所以 r 財團化」不 一五五二億元，預估市價為

二00四年底，平均權益報 就是說，整併後的組織改 是問題 ，真正的問題是↑白政 一六O五億元.. .金控公司﹒..

酬率 ( ROE ) 與資產總額 造 ，後端人員過多的精悶， 府有心人士利用公權力，未 可輕鬆地拿 li\ -O八億元

的相關係數為O. 二三 ，這 il主持真正提升效率才是問題 經公平 、 透明、對股東最有 來。卻抱這麼多們蝕的資產

符合大家「金融機構大就是 所在 。 若合併後， 一加一大 利的程序，就把一個例金融 回去，天下實在難找屁!賺錢

美」的刻板印象 。 然而他發 於二 ， 公司經營得更好，則 機構，以不符合對償原則的 的買賣了」 。 這就是多數人

現，各家金控股票報酬，與 不僅不裁員，反而可能引進 條件，輸送給特定民營企 民害怕的地方 。

金控資產總額的相關係數卻 更多員工，原有同仁也有升 業， 也就是 「五鬼搬運給特 以下我們以維護台灣社會

為負O . 二一五，可見金融 遷的機會 。 然而，合併效益 定財團」。 金融改革過程的公平正義角

台灣金融的

健全化、效率化、全球化
'![J唔 A

.面對公與義。台灣金融的健全化 、 效率化 、 全球化研討會，吸引了許多關心圍內金改問題的民眾到場聆聽 。

.姐， 一一」
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度 ，探討政府應當扮演的角

色，和採取的措施 。

第一:確立健康競爭的遊戲

規則，讓金控自行選擇退出

或合併

以台灣目前經濟發展環境

來看，政府只需確立遊戲規

則，把一般性規章做好， 營

造一個健康又可鼓勵主動購

併的環境，其餘的儘量讓市 | ﹒蔡英文/行政院副院長

場決定 。 目前政府要做的， I 他們彼此競爭 。

是創造一個金融市場可以公

平競爭與健全發展的環境 。

最重要的關鍵，應當是多管

一般性的監控制度，包含金

融檢查 、 資訊申報與揭露 、

內部稽核 、 公司治理 、機構

評比、 資本適足率 、 存款保

險、新巴賽爾公約.等;少

管經營 、 少管業務 。

第二:開放國際投標競爭

在政府所持非國營公股金

融事業股權方面，應當透過

公平 、 公開 、 公正的程序 ，

在背後沒有把利益輸送到特

定對象的隱藏目的下，昭告

全世界的金融業(包含但不

限於國內非公股金融業) , 

前來競標(價格標或限制性

招標皆可)公股股份 ， 然後

將公股一次或分批 (抉擇的

考慮在於市場價值)賣出，

最後徹底退出經營 。 也趁這

個機會 ，把全球重要金融機

構引入台灣金融市場，讓他

們和已有的業者競爭， 也讓

第三:仍屬國營的大型銀行，

「 民營化」過程應格外慎重

仍屬國營之大型銀行如台

銀， 資產極為龐大，更容易

發生 「五鬼搬連 J '其 「 民

營化 」 過程尤須慎重，釋股

必須公開 、 公平 、 公正，在

行政與立法院的監督下完

成 。 建議財產部分應先分批

處理，處理機制應有公開 、

公平 、 公正的程序，在行政

與立法院的監督下完成 。 就

像台糖公司是全台灣最大的

地主， 台糖如果現在馬上要

民營化，很多人會建議先把

台糖的土地變成國有財產權

的土地，然後再進行民營

化 。

第四:台灣金融業的未來一

自由化與國際化

台灣金融事業的未來在哪

裡?我引述沈中華教授的看

法 r 台灣要把餅做大，成

為區域銀行 ，但卻 『走不出

.林全/前財政部長 .邱正雄/安泰銀行董事長

.薛琦/台灣金融研訓院院長 .言↑葵生/麥肯錫台灣分公司董事

去 .JJ '東南亞現在雖然有越 融產業在全球化下壯大的

南及泰國，但越南分行較 契機 ，同時維護而不要妝

多;東北亞有日本和韓 害屬於全民的公股權益，

國，但台灣也不可能作這 以維護社會公平和正義 。

峰當地人的生意 ，唯有中 畢竟公股是屬於全民的 。

國大陸這塊市場可作台商 其次，國際化 、 自由

生意，目前卻進不去 。」 化 、 民營化才是最好的方

如果引進大型外資 向 。 不要怕財團來，但要

(BOA 、 Ci tyG ro up等) , 防 「 五鬼搬運給特定財

或許可以有希望 。 國」 。 國內外民間財團以正

大光明 、 合理價格取得經

確立政府角色 維護社會 營權 ， 然後相互競爭，由

公平正義 市場決定鹿死誰手(家

政府角色應在於建立良 數、市占率 ) ，才是正途 。

好競爭環境，創造台灣金


