
金融海嘯》美主導模式的危機 
【聯合報╱瞿宛文／中央研究院人社中心研究員、台社成員】                     2008.10.21 01:38 am 

近來國際金融危機的發展，只能以驚心動魄來形容。美國歐洲的股市可以一日一瀉千

里，危機更不斷擴散到其他的地區。先進國金融市場的恐慌性賣壓，好不容易在英國首

相率先國有化銀行之後，暫時趨緩，但是大家都已開始覺得有仔細研究上世紀三○年代

經濟大恐慌的必要了。這次危機不單引發恐慌，更讓人開始省思當前國際資本主義體系

整體性的問題，以及左與右範式孰優孰劣的問題。本文將試圖把這些發展放到歷史發展

的角度來檢討，應較有助於釐清事實。  

每一次大危機，都會帶來對當時主流理論與既有體制的檢討。第一次世界大戰後和平協

議的經濟安排極不合理，導致了上世紀三○年代的經濟大恐慌與隨後的第二次世界大

戰。當時主流經濟學者為了維護其所堅信的自由市場的優越性，竟然將極高的三成失業

率歸因於失業者的自由選擇，而不是市場失靈！凱因斯即時提出了新理論，指出投資行

為的非理性及自由放任之不可恃，以及國家干預經濟的可行性與必要性。二戰後歐美體

制結合凱因斯的總體經濟管理理論，與中間偏左的社會政策，建立了著重福利的社會民

主體制，也帶來了戰後初期廿多年先進資本主義的發展黃金時代。  

不過，到了七○年代，這體制的發展在經濟政治社會各方面都遇到瓶頸。要如何脫出困

境引發了左右派激烈的理論爭議，不過，最終右派取得全面勝利。在政治上英國柴契爾

與美國雷根上台，新保守主義取得政治主導權，在經濟思潮上贊成自由放任的新自由主

義取得全面性主導地位。  

因此，從上世紀八○年代開始，美國經由世界銀行與國際貨幣基金，在全球落後地區推

動被稱為華盛頓共識的「自由化、私有化、財政緊縮」政策。並進一步在九○年代成立

世界貿易組織，主要是要落後國家進一步開放市場，尤其是對先進國的金融服務產業開

放。因此，近年來所謂的全球化，其實是這種特定形式的全球化。  

與此同時，從八○年代開始，在自由放任思潮下「去管制化」蔚為趨勢。美國金融產業

卸除束縛後開始急速擴張，如索羅斯所言，啟動了這一波持續卅多年的金融大泡沫。在

這過程中，美國金融業被描述成一個充滿創新的尖端產業，一波波「創新的」、「避險

的」衍生產品不斷出爐，據稱可以不斷提升效率促進成長，而這光鮮高報酬的行業也吸

引了最優秀的人才。  

金融產業因此成為美國最重要最先進最具國際競爭力的產業，而美國政府也不吝於運用

政治力量，包括單邊壓力及世貿組織規範，全力為它開道，逼使各國開放金融市場。因

此金融全球化的速度是指數成長，譬如，全球商品貿易佔ＧＤＰ比率在一九七五年約一

成，至世紀末仍不到兩成，而美國證債券跨國交易量佔ＧＤＰ之比率，則從一九七五年

的百分之四升為一九九八年的百分之二三○。  



與此平行的政治方面的發展，一方面是美國全球霸權地位達到高峰，一方面則是其政府

治理能力的走下坡。冷戰結束後，美國成為獨強其權力缺乏制衡，在處理國際事務上常

為所欲為，同時國內治理能力大幅下滑，在此次金融危機已清楚顯現。  

一九九七年東亞金融危機時，各方就已呼籲需要有新的全球性組織，來監督金融全球化

的系統性風險，但西方政經領袖並無人承擔起此責任。再譬如，此次點燃危機的是美國

次貸風波，次貸就是貸款給應該是還不起貸款的窮人，金融業者與其監督者竟然認為把

次貸證券化就可以取消風險，自欺欺人不說，更是監督者嚴重失職，這恐也顯示至今美

國政商界的生態。危機發生後美方處理能力也處處顯示其不足，還需追隨英國率先國有

化銀行的領導。  

在經濟理論方面，雖然此時此刻西方又回去依賴凱因斯理論及其管理總體經濟的技能，

但其實從七○年代至今，向右走的經濟學正經過一個「去凱因斯」的過程，凱因斯建立

的總體經濟學現已拋棄凱因斯，繞個圈子又回到自由放任的原點。因為大恐慌，凱因斯

迫使經濟學者承認市場失靈。經濟學界藉由資本主義的榮景拋棄凱因斯，迎回自由放

任。現在歷史又將再次重複，大危機又將來整頓經濟學。  

危機也是轉機。過去卅年來主導全球的美國自由放任模式，並不是美國成為超強的原

因，但卻因其超強地位迫使全球追隨這模式。此次危機顯現了美國領導地位的動搖，顯

示這正是個好時機，來全面檢討這個模式。  
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