從亞洲金融風暴談我國產業發展政策之調適方向
王仁宏
壹、亞洲(尤東南亞)金融風暴之情況及其成因
一、風暴情況:1997年5月9日穆迪投資服務公司發佈全球61個國家銀行體檢報告，調查發現有58家發生危機之比率極高，警告可能成為下一波經濟危機之導火線。6月9日IMF表示金融市場近期內可能發生全球性銀行危機，並構成對政府及國際決策者的一大挑戰。6月28日緊接者泰國當局大刀闊斧改革金融業，強制16家金融機構歇業或合併。7月2日泰國央行由於市場壓力及外匯存底不足，放棄對美元固定匯率改為管理式浮動匯率，泰銖對美元匯率重挫16.4%，股市大漲7.9%。7月30日泰央行總裁下台，泰國接受IMF援助。8月國際金援泰國已高達200億美元，11月6日泰總理辭職下台，至1987年12月底，泰銖貶值65.92%。
不久，出現骨牌效應，東南亞其他國接連也發生貨幣大幅貶值，股市資產大量縮水。從1997年7月底至12月底為止，菲律賓披索貶值41.53%，馬來西亞幣貶值41.56%，印尼盾貶值61.14%。接著，經濟體質較好的新加坡與台灣兩地的匯率亦貶了16.01%及16.29%。甚至有大陸支撐的香港股市、匯市亦遭到挫折。同年10月21日東南亞金融風暴向東北亞擴散，除香港股價、匯率遭重創外，韓國貨幣貶值加重企業匯兌損失(世界第一大企業起亞集團倒閉)，金融危險四伏，11月7日韓圜直貶15%，11月20日財經院長因拒IMF援助遭撤換，12月IMF對南韓紓困550億美元，為歷年規模最大的國際紓困方案。然而韓國債信(外債2000億美元)繼續下降，而股市匯市再度重挫下跌。
日本銀行在亞洲的債權額於1996年達1186億美元，佔國際主要銀行未索回貸款總額3671億美元的32%，單就泰國就佔其中的53%，這意味著金融風暴的情況惡化會造成對日本的打擊。1997年11月日本野村證券集團的三證券公司宣佈破產倒閉，為二次大戰後第一家在日本倒閉的證券公司。另北海道拓殖銀行宣佈營業權轉讓給北洋銀行。著名的山一證券公司累積虧損240億美金而申請停業。長期信用銀行(LTCB)下的日本租賃公司今(87)年9月27日聲請破產，負債超出山一證券的2兆日圓負債，竟達2.18兆日圓，為日本戰後最重大的破產案例。日本政府公佈經濟振興方案，并減免個人所得稅。
IMF警告亞洲金融危機可能繼續惡化，祈大幅降低東南亞國協國家、日、韓等國來年的經濟成長預估。
根據行政院主計處87年第三季公佈的資料顯示工業生產年增率除大陸為9.6%、新加坡為2.2%、日本將為負6.4%、南韓為負10.2%，而香港、馬來西亞均會呈顯負成長。
二、成因:1960年初起，東亞不到兩億人口之日本及四小龍建立工廠，製造商品，供應北美及西歐六億人口的已開發國家市場并發展出所謂「雁形經濟發展模式」。1990年以後，東南亞進入和平狀態，東南亞國協及亞太經合會(APEC)先後成立，均以經濟成長作為提高人民福址及增強國力的最佳策略。日本及四小龍，由於本國國內成本高漲，紛紛已移轉產業往人力及原料資源豐富的鄰近東南亞國家，大肆生產製造，接近供過於求之現象。
由於歐美、日本及四小龍大量投資於東南亞，提供充裕的外匯，加上當地政府不斷賒借外債改善投資環境及公營銀行大量舉外債轉貸給有官商關係企業作為擴張企業用，造成工資上漲，刺激消費而趨浪費。以引進外資來加速成長，使東南亞各國經濟成長率遠高於其他區域，帶動了基礎建設及股市房地產的活絡，甚至造成消費體系的過當投資。由於東南亞各國的國內經濟蓬勃發展，國內貨幣需求趨高，也不在乎國內利率高於國際美元利率，外國金融機構不斷借國外低利率的美金，換成當地貨幣轉貸，賺取利息差額，且因看好這些公司的高成長率而大量貸款給這些國家的公司。一方面，政府為維持出口競爭力，釘住美元匯率，競相將本國貨幣貶值以保持出口競爭力；另方面短期國外投機客在套利的動機下，不顧實質經濟面的表現，只偏重金融經濟面，追求其資金短期進出各國的獲利。在這些狀況下，外資大量湧入東南亞各國時，房地產、股市等呈現泡沫經濟而開始上漲，如再引入更多的外資，只有加深泡沫經濟的形成，加上政府改革一再受阻，東南亞金融體系很快地就成為匯市投資者及投機者攻擊的目標，而造成金融風暴。
貳、亞洲金融風暴對我國產業的影響
在東南亞金融風暴的籠罩下，東南亞各國搖搖欲墜，預估今年泰國經濟成長率為負5.8%，馬來西亞為負1.3%，菲律賓則維持1.5%的成長率，東南亞各國短期內將無法恢復景氣。今年上半年台灣在菲投資金額銳減87.56%，對新加坡投資減少69%，對越南亦減51.1%，對泰國減少45.8%，只有對馬來西亞成長15.2%，可說已造成台灣在東南亞投資金額的明顯減少，創下民國83年政府核定「加強東南亞地區經貿工作綱領」，推動南向政策以來的新低點。
在貿易方面，金融風暴造成資金外流，削弱進口能力，使得貿易對手國的出口衰退。台灣也因而減少了對東南亞的出口，國內景氣也因出口一時的減少而受影響，對東南亞的出口有賴貿易融資始能維持。台灣下半年出口衰退幅度預估將衰退7.1%至10.1%，全年度出口將衰退8.7%。
然而，台灣雖受影響，但去年經濟成長率仍達6.81%，為81年以來的最高水準。消費者物價指數僅上升0.9%，創十年來的最低紀錄，表現甚為良好。不過匯市、股市仍受到相當的衝擊，尤以今年第二波風暴為然。下半年金融風暴對台灣的衝擊已開始呈現，首先，瑞聯集團爆發財務危機，緊接著鋒安、安鋒、聯逢、萬有紙業及全球專業連鎖製造業東隆五金傳跳票，陷入困境，11月份，央票及宏福票券亦被連累，禾豊、新巨群集團的財務危機更造成人心惶惶的情勢。國揚實業及東帝士亦宣佈束身計畫。
參、台灣產業在發展政策上對亞洲金融風暴之調適因應－代結語
面對此次亞洲金融風暴的劇襲變化，台商必須充份掌握各地市場及產業發展資訊，以及各地區經濟、金融情勢及動向，尤在第二波金融風暴可能隨時再起的情況下，必須注意風險的規避操作，強化危機處理能力，而在從事投資時，必須觀察幣值的可能變化、政治的安定、物價的穩定性，以及產業關聯性，審慎選擇投資地區。此外，建議政府強化經濟體質，必須從厚植競爭要素著手，全球日趨激烈的競爭，政府競爭力必須不斷提升，政府只有建立透明化、制度健全化的運作，才能建立公平合理的與民間互動關係，獎勵資力雄厚的民間參與公共建設；此外，金融監理制度統一，才能建立良好的金融環境及秩序；法令的鬆綁是自由化及國際化的基石，亞太營運中心的成功要素。最後，科技的研究發展，產學官的交流及民間互動的投入，才有繼續發展的動力。
具體個案方面，僅以印尼為例，說明如下：
1.在進出口方面：印尼是我石油、橡膠、木材等原料物的主要供應地，進口方面比較不受影響。印尼也是我機器設備和機電零組件的主要出口市場，東南亞金融風暴影響投資意願及購買力。因應當地無財力購買我商品，須在政策上採取策略：如外銷融資(Buyer's credit)；補償貿易或相對貿易。
2.投資：雅加達股市低迷不振，股市及匯市都有沈重壓力，股市匯市不利印尼的情況，台資低檔入注，不但協助鄰國度過難關，也幫助我廠商找到海外基地或出口市場機會。在直接投資方面，雖然1990年12月雙方即簽訂有投資保障協定，并就雙重課稅問題談判，但政治安定及華僑婦女受辱問題，必須得到保證，才有可能。
1996年6月印尼提供巴譚島土地(巴譚及所屬48島嶼)租給台灣80年，作為開發工業區。另印尼政府選定棉蘭高速公路交流道旁一61.77公頃土地，作為開發中小企業輕工業區用。我海外經濟合作發展基金與印尼合作社暨小企業發展部共同簽署了印尼創業青年培訓計畫，在台培訓印尼創業青年，將我中小企業發展及經營成功模式傳承至印尼。此外，我方協助印尼推動農村發展計畫，已有兩農技團派駐爪哇及日惹。
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