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財經部門  輔選止步  

 

 近來央行以及財經當局動作頻頻，不單表示要對股市與房市，放棄以往「中
立、理性」的態度，更清楚表明是要「強力護盤」，近日來開放空地貸款等措施
更是引起軒然大波。這些作法對社會公平的傷害是有目共睹，並且也已經引起極
大的社會公憤，在這裡要說明的是，這些作法基本上就是拿納稅人的錢去製造執
政黨的選舉行情，從經濟分析角度來看也沒有任何學理基礎，並且將對台灣經濟
造成很大的危害。 

 就經濟總體管理的角度而言，現在並沒有必要來拯救股市與房市。因為這兩
個市場在泡沫經濟破滅之後，正自行進行必要的調整，同時股市近來的波動主要
是源於政治的因素，不必也無法用經濟手段來「拯救」，眾多「政策作多」的措
施，事實證明其效果都相當短暫。 

 房市不振的主因當然是過去房價飆漲過頭，而現在價格太高、供給過剩、餘
屋太多，除了降價清除存貨恐怕別無他途。這是就基本面而言，短期內如開放空
地貸款這等急就章的措施，對於一些在破產邊緣的不良建商或許會提供一些短暫
的救援效果，但不可能改變基本供需失調的問題，只會延緩必須要作的調整，使
以後問題更加嚴重。 

 房市與股市的下跌確實已經導致金融機構的呆帳大增，最近的金融風暴也都
與此現象有關。如果當局真能抬高股價與房價，是否可以因此解決金融方面潛在
的問題？問題恐怕沒有那麼簡單。房價必須與人們的購買能力相配合，現在房價
已經超過一般人可以負擔的範圍，「六萬元一坪」的工人住宅的政策口號的出現
就說明了這點。在現在房屋大量過剩的情況下，若真要成功的抬高房價，就必須
要注入（比現在更為）大量的資金才有可能，但那樣的作法不單不能解決房價太
高所造成的問題（對生產活動的不良影響），也會引起資源錯置，更會引起全面
的通貨膨脹，後果嚴重而危險，絕不是一個可行的方案。 

 雖然如此，財經當局卻仍不斷做出設法拯救股市與房市的動作，並且用很不
適當的手段在做。它們所採取的措施都是改變制度的作法，譬如降低銀行存款準
備率、提高銀行投資有價證券額度、進一步開放外資投資股市的限額、取消都市
空地不得貸款的限制等，這些並非短期微調，而是為了短期政治目標在隨時隨意
的改變制度，並且改變的更不合理，在目標與手段上都是極為可議的作法。 

 目前融資的緊縮一方面可能源自因政治因素導致的資金外流，另一方面可能
是源自內需的不景氣，短期內央行若針對貨幣供給成長與目標之差距，而利用各
種市場工具進行微調，這是可以被接受的作法，但是也應該僅止於此，絕對不應
該以股市與房市作為特定的援救目標，同時更不應該以不適當的作法來「援救」。 

 當然這其中絕對隱含了未來通貨膨脹的壓力，一方面台幣匯率貶值，出口有
相當成長，輸入性價格上漲的壓力必然存在，同時也可見台灣並非真正有全面不
景氣的問題，問題在於結構的調整，6%左右的年成長率本身實在不能算是不好，
不構成需要刺激景氣措施的理由。另一方面資金緊縮中也有政治因素的影響，隨
時有回流的可能，再則目前央行等單位的作法甚多是改變制度，屆時更會加劇通
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膨的壓力。 

 當局這種注入大眾資金來抬高股市房市價格的作法，目前剛好是因為資金緊
縮，所以通膨壓力暫時未見，但是以後必然會帶來問題。全面的通貨膨脹，則不
單會引起更多的社會不安，更會進一步損害台灣出口部門的國際競爭能力，危害
到台灣的經濟前途。 

 目前股市波動與房市低迷本身並不是危機，只是市場調整的一個階段。不過
若處置不當，這個市場調整有可能會在金融領域上帶來危機。如上述，房市與股
市的下跌導致金融機構呆帳大增，再加上地方金融機構在地方勢力操縱下原本就
問題重重，尚未出事的四信們與國票們必然還很多，在這時刻對金融機構加強監
督管理、加強金融檢查絕對是必須的，但是在選舉壓力之下，恐難預見財經當局
會嚴格處理這真正的問題。 

 在全力拯救股市與房市的作法下，央行以及財經當局已公然拋棄「行政中立」
的假象，拿公共資產為執政黨製造利多，不單違反社會公平，同時也越來越削弱
台灣整體經濟上的經營能力，當今財經當局所表現出來如此的經營能力，與競爭
取得亞太營運中心的國際分工地位所需要的專業經營能力，兩者之間的距離不可
謂不遠。 
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