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一、 前言 

 

    中國大陸國家副總理到了香港，宣佈人民幣的國際化，不是透過上海、天津

或深峻等城市，而是透過香港這個「境外金融中心」來完成。中國人民銀行總裁

周小川，香港作為一個亞洲金融中心，有更多路徑依賴的優勢，來發展人民幣的

國際化。大陸這個官方的動作，再度為香港這個「境外金融中心」平添了許多競

爭本錢。然而，什麼是境外金融中心？為什麼中國官方那麼看重香港這個金融中

心的地位，而願意將人民幣國際化的任務，交由香港來完成，而不是由國家欽點

的國際金融中心：上海來完成？這個問題使我們必須更深入瞭解何謂境外金融？

它與境內金融有何不同？在當代資本主義及民族國家的發展過程中，境外金融扮

演了什麼角色，使崛起中的中國，亦不得不善用其系統？過去金融社會學的研究，

鮮少注意這個課題，本文的研究，企圖彌補這方面的不足。 

 

    從歷史發展的過程來看，英國及美國對於戰後，以倫敦為核心之境外金融的

形成，扮演了重要的角色。一個以歐洲美元為起點的境外金融之形成，對於英國

及美國在全球金融霸權上之維繫與鞏固，極為重要。然而，境外金融系統，因其

隱密而逃過了世人的注意，或者因為與因租稅天堂議題的聯結，而使得關照焦點

偏於租稅正義等角度（Brittain-Catlin,2006;Palan,Murphy,Chavagneux,2010）。國際

金融在一八一五年肇始發展以來（Polanyi,1944），主權國家與一個被主權國家建

構起來的國際實體，一直相生相成的發展。境外金融與主權國家的發展關係，亦

是在於這個寬廣的國際金融脈絡開展。如此，我們看到英國及美國對於境外金融

的著力，也就可以瞭解這是其掌握國際金融制高點，不得不進行的佈局。從這個

歷史脈絡來看，中國大陸對於人民幣國際化，不會以上海為據點，而是以香港為

中心，就更具有歷史的意義。中國若真的要以大國之姿，崛起於歷史舞台，國際

金融制高點的掌握，絕對是重要的一步，這證諸於英美強權的發展，就極為清楚。

而境外金融的佈局，是取得國際金融制高點不可或缺的一步。從這個角度而言，

境外金融的競逐，已是二十一世紀新政治經體制，重新洗牌重要的一個策略點。 

 

 

二、境外金融：一個資本主義的理想國 

 

    對於西方資本主義的發展，布勞岱給出一個具歷史洞察力的界定，它處在於

世界時間與世界空間的不透明地帶（Braudel,1984）。從十五世紀到十八世紀，是

西方資本主義透過長程貿易及國際金融的發展，奠定其基本的結構及本質的重要



歷史過程。因而，我們看到布勞岱眼中的資本主義，一直是存在於不斷流動的世

界時間及世界空間之最上層。它只介入有利可圖的經濟場域，其活動是處在於反

市場的不透明交易之領域，如長程貿易的交易會或金融的證券交易所

（Braudel,1982）。從時間來看，布勞岱所界定的資本主義發展的歷史階段，是處

於城邦國家，像威尼斯、熱那亞及阿姆斯特丹，及民族國家的啟蒙階段，像英國。

這個階段的資本主義，並沒有受到一八一五年之後，普蘭尼所指涉的市場社會形

成，主權國家對於資本的掌握；也沒有面對二次世界大戰後，布列敦森林協議，

對於資本流動的高度管控。因而，資本主義是在一個超越城邦國家的主權管制邊

界之外，進行發展。換言之，資本主義可以與當時的城邦國家平起平坐。資本主

義所創造的世界時間與世界空間，是超越城邦國家主權而存在的一個實體世界。

然而，布勞岱沒有注意到的是，進入民族國家成熟發展之後的世界舞台，資本主

義發展的模式，與十五到十八世紀的階段，有著本質上的不同。這個不同，說明

著兩個重要歷史實體，主權國家與資本主義關係之改變與轉折。 

 

    無論是十五世紀到十八世紀，布勞岱所描繪，因長程貿易所帶動之國際金融

的發展，還是普蘭尼所宣稱一八一五年當一九一四年，金本位的國際金融之發展

（Polanyi,1944），都給予資本主義一個寬闊的世界空間與世界時間。在城邦國家

主權下的長程貿易，與在民族國家主權下的國際金本位，皆對資本主義之發展，

提供了一個實體的經濟舞台，容許資本家在這個實體舞台，呼風喚雨，盡情揮灑，

羅斯柴爾德家族在十九世紀的發展，透徹說明了這個事實。所以，佛格森才會說，

不瞭解羅斯柴爾德家族的財富根源，無法完整知道十九世紀資本主義經濟史

（Ferguson,1999）。然而，我們要了解的是，羅斯柴爾德家族的財富累積，恰恰

與主權國家形成同步，所有要發展現代金融體系的民族國家，無論是英國、法國、

德國、義大利、奧地利或俄國，都需要仰賴羅斯柴爾德家族的金融專業及網絡，

來發行公債，創造其資本市場。在這個前提下，十九世紀的羅斯柴爾德家族，事

實上，是扮演歐洲列強背後的最後貸款者角色，也就是現在歐洲中央銀行的角色。

然而，隨著民族國家的成熟化，一八五零年之後，各國紛紛建立了其財政體系及

貨幣制度，並成立了中央銀行。因此，到了二十世紀，羅斯柴爾德家族，也就喪

失了其在十九世紀，超越國家的金融支配力。這說明了當代民族國家的崛起，事

實上，已在默默的改變資本主義的運作方式。這個運作方式，不但不同於布勞岱

所指稱的十五到十八世紀的資本主義，也迥異於普蘭尼意義下的國際金本位下的

資本主義，當然也相異於二次戰後布列敦森林協議下的資本主義

（Eichengreen,1992）。 

 

    城邦國家到民族國家的轉折，說明了主權國家對於經濟與金融的掌控權之加

大。如此，在城邦國家時代的自由之長程貿易及金融運作，逐步被規範進民族國

家的法律制度框架中，這形成了一個新的世界經濟實體，也就是民族國家為互動

主體之國際金融的出現。是以，布勞岱所界定之十五世紀到十八世紀，資本主義



發展之結構，經過民族國家的轉換之後，到了十九世紀及二十世紀，其實已有了

布勞岱界定的不同本質，因為民族國家的形成，不同於城邦國家，已有能力對於

資本的流動進行管控。這使得資本主義與國家的關係進入新的階段，資本主義某

種程度已失去了布勞岱所描繪，出現於十五世紀到十八世紀的自由。資本如何甘

於長期接受國家的高度監管？這是一個有趣的歷史問題。如何在民族國家的全面

發展下，資本主義卻可以取得十五到十八世紀，城邦國家時代的自由？這是本文

主要問題意識，也是我們探討境外金融的緣起。這個歷史問題的解決，有助於我

們瞭解境外金融的本質及資本主義發展過程關鍵的轉折。 

 

    探討資本主義運作形式在歷史過程不同之意義在於，我們對於當下經濟體制

運作的瞭解，無法迴避這個問題，而整個國家體系的運作又環繞於這個基準點，

是以，我們有必要釐清促使資本主義運作方式產生改變的社會結構為何？在這個

宏觀的歷史問題意識之下，我們探討境外金融才有更深廣的意義。誠如 Picciotto

指出，境外金融的發展，已經促成國家之去在地化及重構（Picciotto,1999）。對

於境外金融的認知透過一九九零之後的學術研究，已有許多成果（M.P.Hampton & 

J.P.Abbott,ed.,1999; R.A.Johns,1983; M.Hampton,1996;R.A.John & C.M.Le 

Marchant,1993），然而，最深入其本質研究的當推帕蘭，二零一零年他與其它兩

位作者合寫的《租稅天堂：全球化如何真實運作一書》，他們指出： 

 

世人對租稅天堂的認知，大多不正確。租稅天堂並不是在世界經濟的邊緣運

作，而是現代商業實務中的一部分。此外，租稅天堂的角色並不是要和國家

對立，而是要和國家配合。事實上，我們認為租稅天堂不僅是避稅和逃稅的

管道，更是廣大金融界中的一部分，也是組織、國家或個人資金管理運作的

一環。租稅天堂已經成為當代全球化金融體系中最重要的機制之一，也是導

致金融不穩定的其中一項主因。它們的獨立主權使它們自成一格，但也正是

它們的獨立主權，使它們得以用自已能夠主導（至少是部分主導）的方式，

來融入整個世界（Palan, Murphy, Chavagneux,2010b:5） 

 

    上述帕蘭對於租稅天堂的描寫，同樣適用於境外金融。當然，租稅天堂並不

等於境外金融，儘管兩者有千絲萬縷的連帶。對本文而言，帕蘭早期對於境外世

界的探討，更值得我們重視。帕蘭在《境外世界》一書的研究，對於我們瞭解境

外金融的本質，有相當重要的幫助。從他的觀點來看，一個奇特的圖像出現在資

本主義發展的脈絡中，一個虛擬的金融空間，如何透過國家系統而創生出來？

（Palan,2003:6）。帕蘭的問題意識，也呼應了我們前述的問題，當代資本主義的

發展到了二十一世紀，出現了一個重要的改變。這個改變的本質來自於國家與資

本主義關係的改變。國家透過主權上的調整，利用司法創生了一個抽象卻又實存

的金融空間，那就是境外金融。資本主義到了二十世紀後期及二十一世紀前期，

透過「境外金融」的發展，重新取得城邦國家時代的自由，並一舉將資本主義不



透明的本質推到高峰，而這個不透明的特性，有別於十五世界到十八世紀，是靠

資本的力量自身取得的能量。到了境外金融時期的資本主義不透明性，卻是有著

國家主權及司法體系的加持。無形中，境外金融的發展，再度提供了資本主義最

需要的理想國，可以任由資本在世界時間與世界空間，無限制的流動，而這正是

資本主義可以創生文明的動力。在這個基礎上，我們底下繼續探討，英國及美國

兩大強權，如何透過以歐洲美元為主的境外金融，掌握國際金融的至高點。 

 

三、歐洲美元與英、美國際金融至高點之確立 

 

    境外金融帶來資本主義及主權國家新的結合方式，也帶來新的國際金融局勢。

隨著二次世界大戰之結束，在布列敦森林協議下，全球進入一個有別於古典金本

位時期之國際金融結構，那就是從「黃金英磅本位制」走向「黃金美元本位制」

（G.Ingham,1994）。國際金融主軸從英國的金融支配，走向美國的金融支配。在

兩個金融強權的勢力消長過程，分別碰到了各別的困難。對英國而言，隨著二次

大戰結束，其作為全球殖民的日不落國勢力，已無以為繼，如何能夠鞏固其國際

金融地位，以取得金融的剩餘價值，是一個重大課題。對美國而言，因二次大戰

而崛起的大國地位，經過一九二九年大蕭條的洗禮，整個社會系統尚不到可以穩

健的承擔世界金融霸主的階段，因此，如何維持黃金美元本位制的穩定，使美國

本身之金融系統能與國際金融體系取得平衡，對美國而言，是一個重要的挑戰。

就在英國及美國於二次戰後，面對不同金融發展之困境之下，以歐洲美元為主的

境外金融，從一九五七年開始發展，這給英美兩國帶來一線曙光，透過歐洲美元

形成的境外金融，解決了各自所面對的國際金融難題。 

 

    對於一個新的金融模式之出現，往往許多政府政策執行者並不清楚。以歐洲

美元為核心的境外金融之發展，對英國及美國的執政當局，是一個全新的概念。

特別是作為二次戰後取代英國，成為全球新霸主的美國更是如此。英國及美國如

何透過面對歷史結構的變遷，快速學習並掌握時機，成為境外金融的霸主，是很

值得我們思考的課題。而從英國及美國發現歐洲美元的過程，我們也可以知道以

歐洲美元啟動的「境外金融」，其本質與先前之國際金融有相當大的不同，才會

造成英國及美國，從忽略到認識，在體認到其龐大力量之後，進而善用之，再度

掌握了以境外金融為核心之國際金融的至高點（陳介玄，2010）。 

 

    英國對於歐洲美元之掌握，來自於十九世紀英國作為全球貿易及金融中心，

所打造的歷史機制，在這個情境中聚集於倫敦金融城的商人銀行，以其從早期貼

現市場取得的專業及技術，發展歐洲美元市場，形成一個 Porte 及 Burn 兩位學

者所稱之為的「私營體制」（a private regime）（Porter,1993; Burn,2006）。英國在

面對其戰後國際霸權均勢的改變下，已知無法在以英磅維持其國際金融的地位，

認清倫敦的歷史優勢，開始容許商人銀行進行更多的外幣交易。英國重要的財經



專家 Bolton 所扮演的起動美元存款的角色，就是重要的一例（Burn,2006）。當英

國面對戰後英磅之衰落，也就是體認到英磅不再是十九世紀時的關鍵貨幣。十九

世紀，羅斯柴爾德家族為普魯士、蘇俄、西班牙、埃及、南非、日本、巴西及法

國發行國家公債的基本貨幣都是英磅（Shaw,2006），可見當時英磅作為全球關鍵

貨幣的重要角色。英國政府體認到英磅之沒落，但並沒有一個具體的策略，可以

挽救可以頹勢。也沒有意識到將整個金融系統轉到美元的重要性。可是，像前述

Bolton 等專家，卻看到了國際金融不可逆的趨勢。是以，開始在其服務的銀行進

行美元的存款（Burn,2006）。從金融專業的角度而言，英磅雖無法再作為全球關

鍵貨幣，但倫敦卻擁有歷史機制所累積的金融專業，在其中的商人銀行，從十九

世紀長程貿易所累積的匯票貼現交易（Neal,1993; King,1972），在技術及專業使

其很快能上手外幣交易。歐洲美元的發展，即變成是英國透過倫敦重新取得國際

金融至高點的機制。 

 

   相對於英國對於以歐洲美元為核心之境外金融的發展，美國的反應是更落後。

美國在面對境外存款人，大量的將美元存放到加拿大的銀行，卻又有額度繼續投

資美國，深覺不可思議，這引起美國政府對於這個美元流動問題高度關切和研究。

美國自從戰後力行布列敦森林協議，採取一盎司黃金兌換三十五美元的固定匯率，

將全球帶進「美元黃金本位制」（Eichengreen,1992,2010），而在一九二九年大蕭

條的陰影下，美國嚴行資本管控，進行投資銀行及商業銀行的分流規範，規定外

幣投資所得稅，以及對於存款利息的管控，這一系列的作法，使美國到了一九六

零代，陷入空前難局。在黃金與美元的實質兌換架構中，美國本身國內儲備的黃

金和美元，都處在高度兌換流動的不穩定情境中，而對於資本及利息的高度控管，

又使美國一九五零年代開始在全球發展的跨國銀行及公司，處於金融上的不利地

位。在這個局勢中，美國政府意識到，一個新興的境外金融市場，或可解決美國

面對黃金與美元流動不穩定問題，又提供了跨國銀行及公司對資本自由流動的需

求。在此前提下，離一九五七年歐洲美元成立後之五年，一九六二年，美國開始

積極介入歐洲美元的運作（Burn,2006）。 

 

    上述英美兩國對於歐洲美元之陌生、了解到接受的過程，固然說明了境外金

融隱晦難懂的本質，其實也透顯了國際金融在戰後一個弔詭的發展。一方面將歐

洲經驗引為借鑑，為加強國際間之金融合作，維持金融的穩定，是以達成了布列

敦森林協議；另一方面，戰後的全球經濟，需要快速的復甦，因此，資本的流動

和投資，有其迫切的需要。如何在全球追求穩定的金融理念中，找到可以解決經

濟成長所需的資本動能，是一個重要的課題。在此前提下，金融是否可以先於各

國的貿易實務，預先作出安排？前面討論的英國及美國，對於境外金融之擁抱，

為整個國際金融大環境的改變，提供領先指標。Helleiner 的研究，深入的說明了

這個問題。Helleiner 在其專書：《國家及全球金融之再起》，提出一個重要的命題，

為何二次戰後之民族國家，會打破布列敦森林協議，容許資本流動及金融全球化？



當代的民族國家會擁抱一個開放、自由的國際金融秩序；而對國際貿易的自由化

上卻有所限制？這兩個命題的討論，有助於我們更深入瞭解英美兩國，透過境外

金融，所帶動之全球金融結構的變革。 

 

    英國及美國會在戰後支持金融全球化，依 Helleiner 之看法，主要有下列幾

點理由：第一，繼續維持一九四四年布列敦森林協議之國際金融秩序，在政治上

有其困難。因而，歐洲美元市場的發展，解決了英國及美國在面對資本流動上的

難題；其二，跨越了布列敦森林協議下之金融秩序的難題，英國及美國在一九五

零年代之後，推動更開放的國際金融秩序，對兩國都有好處。美國在二次戰後國

際地位之改變，在無法繼續保有貿易上的霸權之際，仍然可以保持其全球金融上

的支配地位；而英國在其失去了十九世紀金融中心地位之後，可以透過歐洲美元

再造倫敦全球金融中心地位，對英國是一個難得的機會；第三個理由是，英國及

美國越加重視金融全球化過程，是在思維上慢慢揚棄了布列敦森林協議的觀念，

鑲嵌的自由協商架構（embedded liberal framework），而走向新自由主義協商架構

（neoliberal framework）。在新自由主義架構下的思維，反對布列敦森林之看法，

認為投機資本的流動會影響匯率的穩定。所以，在新思維下，強調國際應採取浮

動匯率制度。另一方面，也不認為應採取干預福利國家政策，而應走向自由的財

政及貨幣政策。第四個原因是，在國際清算銀行的體制下，工業十國為防止金融

危機的產生，中央銀行官員採取了合作策略。由英美兩國所主導的清算銀行國際

金融體制，建制了一個新的國際金融遊戲規則，強化了各國中央銀行的合作，期

望在一個開放自由的國際金融系統中，可以避免金融危機的產生及國際金融系統

的不穩定（Helleiner,1994:12-17）。 

 

    對於國家面對國際金融及國際貿易之不同態度，Helleiner 提出下列解釋：首

先是，對英國及美國而言，透過歐洲美元建制，所啟動的國際金融之開放系統，

就政策決定者而言，遠比要建制一個開放的國際貿易系統，更容易面對主權國家

之間集體行動的困難與障礙。而透過清算銀行體制之中央銀行的合作機制，在金

融上比較容易解決這個困難；其次，主權國家之各中央銀行的合作，與各國家貿

易官員之間的互動，其本質有所不同，這也導致了國家行為在國際金融與國際貿

易上的不同；第三，有效掌控金融危機和透過清算銀行體制之穩固發展，使英國

及美國佔有了金融霸權的至高點地位。儘管美國在國際貿易上的支配力衰退，然

而，美國卻在逐漸形成的開放之全球金融秩序中取得其霸權的支配地位。而英國

對於金融全球化的支持，遠比貿易為重，主要在於透過歐洲美元，倫敦銀行家可

以在國際金融繼續扮演領導者角色；第四，在政治決策上，由於國際金融的專業

性及不透明性，形成政治上的低能見度，使得新自由主義的金融觀念，不像國際

貿易，容易為特定的利益團體所阻礙，而較容易得到支持及施行；最後是國際金

融與國際貿易之間的關係。國際金融的發展，卻又可能帶來國際貿易上的保護主

義，因此，國家行為在金融與貿易上的不同，說明了在一個開放的國際經濟秩序



中，不必然國際金融與國際貿易是協調的發展（Helleiner,1994:18-20）。 

 

    上述說明以英國及美國為主的境外金融之發展，如何改造布列敦森林協議下

的國際金融結構，形成新的國際金融運作系統。這個系統一旦建制完成，其影響

就不只侷限於英美兩國了。誠如 Burn 所指出的，當歐洲美元已形成，可以對全

球任何國家之存款人及借款人提供最好的交易安排。歐洲美元以「境外」之姿與

國際貨幣市場並存，因其免卻存款準備之需要，使得銀行可以在縮小利差的前提

下，提供更有競爭力的存放款利率給予借款人和貸款者。而一九六零年代以來，

各國中央銀行本身即是歐洲美元市場最大的運作者。當國際收支有盈餘時，中央

銀行可將此盈餘投入此市場，在布列敦體系下，維持其通貨之穩定及控制貨幣供

給量（Burn,2006:155）。如此，以英國及美國所帶動的歐洲美元之發展，事實上，

開啟了全球金融系統及主權國家系統的雙向變革。境外界面的形成（Hampton, 

1996），已經為流動的國界，預告了其誕生的可能。 

 

四、流動的國界：境外金融與主權國家 

 

     境外金融的產生對民族國家帶來的挑戰，從英國及美國對於歐洲美元之態

度，可見一二。因此，歐洲美元及境外金融的發展，構成了探討現代資本義及民

族國家發展，不可或缺的要素，這也是從一九七零年代以來，歐洲美元不斷為學

術界探討的原因（G.Bell,1973; G.W.McKenzie,1976; P.Einzig & B.S.Quinn,1977; 

E.L.Versluysen,1981;  W.P.Hogan & I.F.Pearce,1982; D.R.Kane,1983; P.Savona & 

G.Sutija,ed.,1985;H.D.Gibson,1989; R.Z.Aliber,2002; G.Burn,2006）。從歐洲美元的

發展，我們看到了境外金融在國際金融結構上，轉換整個系統的轉折點，但是，

境外金融更重要的歷史意義，乃在於其對主權國家發展的影響。這個影響，

Sharman 已從全球稅制競爭的角度加以說明（J.C.Sharman,2006）。有意義的是，

境外金融不只在稅制競爭等，技術問題帶來對民族國家的挑戰，在當代國家及全

球結構中，它引動了更深遠的國界之流動，這才是我們要探討的主題。 

 

    Palan 指出，當代國家，特別是前述戰後之英國和美國，將其主權區分成兩

個司法領域，一個是「境內」（onshore），在這個領域國家進行管制並有稅負；

另一個則是所謂的「境外」（offshore），是指國家放鬆或者撤回對這個司法領域

的管制。境外金融並不是存在於海洋中的浮島，恰恰相反，境外金融交易常常是

在民族國家境內進行，從大部分的個案來看，一般都掌握在全球主要金融中心手

中，倫敦、紐約及東京。是以，「境外」（offshore）指涉的不是經濟行動上的地

理座落，而是特定領域活動之司法地位。如歐洲美元是境外金融運作於一個抽象

司法空間的典型例子。一九七零年代之後，境外金融市場湧進了許多出口經濟特

區類似的境外經濟活動，出現超過八百五十個加工出口區或經濟特區的發展，全

球境外經濟顧用了二千七百萬勞動人口（Palan,2003:2）。境外金融的發展，出現



了國家之主權，當成商業化資產使用的可能。由國家主權所建制的一個虛擬空間，

完全符應了當代資本主義的需求。經由境外金融的發展，國家逐漸重劃其邊界，

同時也改變了國家主權的本質及其與資本主義的關係。境外世界的出現，形成討

論當代社會變遷理論及經驗上的重要問題。境外世界的發展，反應了過去一個多

世紀資本主義的演化。然而，境外世界並不是歷史過程被動的參與者，恰恰相反，

它是主動的型塑當代社會及資本主義的特質。是以，境外世界絕不是一個邊陲的

發展，是促成當代經濟全球化的結構力量（Palan,2003:6-12）。 

 

    透過上述帕蘭的研究，一個有趣的問題產生了，當代國家如何因應經濟發展

的需求，而將國家主權加以資產化，可以在全球化的過程中，分割使用？而資本

主義又如何在國家發展經濟的目的下，將主權變成資本流動的助力而非阻力？上

面討論之境外世界的本質及緣起問題，帕蘭提供的原創性思考是，國家透過司法

管轄權的收縮與擴張，可以將主權變成，打造經濟模型及金融系統的一個有利的

工具，從爾在全球化的場域，進行最有效的「制度競爭」，這或許是我們談境外

金融最重要的社會意涵。因而，在境外金融發展下的國家，已非十九世紀古典的

國家概念，只能在特定的地理疆界上，施行其權力的實體，而是一個可以在虛擬

及抽象的司法空間上，流動的一個權力主體。在此前提下，國家已不是權力的載

體，而是制度的載體，因應於全球民主及自由的發展趨勢，轉變為制度載體的國

家，需要更多的制度創新能力，以維持治權的穩定。從此而言，境外金融的出現，

是國家在尋求其制度創新中，一個有利的競爭武器。國家透過境外世界的建制，

將其不能進行全面改造，卻又對國家競爭力攸關的社會工程，進行實驗，這是我

們理解境外金融與主權國家最重要的關聯所在。 

 

    透過境外金融的發展，一個流動的國界產生了。我們看到隨著歐洲美元帶動

英國新的金融競爭優勢，美國不得不在一九八一年，於紐約引進國際銀行條例制

度（Hawley,1984），以新的境外金融之建立與倫敦一較長短。而一九八六年，因

應這個全球境外金融局勢，日本也於東京建立境外金融制度，放寬對於利率、銀

行存款準備及稅負上的管制，使境外日圓有更大的發展空間（Adam,1992,ch.20）。

因而，我們在倫敦、紐約或者東京，同時身處兩個世界，一個是倫敦、紐約及東

京，實體所展現的「境內」金融城市；另一個則是我們觸摸不著，由抽象司法空

間所支持的一個「境外」金融城市。在同一地理空間，卻存在著兩個不同的司法

管轄制度，這是我們稱之為流動國界之意義。那麼，我們揭露流動國界的存在有

何重要性呢？當以境內及境外產生國界之流動，其最重要意涵在於，全球化在某

種程度，是以流動的國界為其遂行的機制，沒有釐清流動國界存在的事實，我們

無法理解全球化的廣度和深度。從此角度而言，全球化的發展，並不是以傳統實

體國家為基礎進行，而是以兼具境內與境外雙重性之國家主體，進行擴展。也因

為有了境外金融的存在，金融全球化才能在戰後短短不到十年，發展到今天的深

度。因而，流動的國界，使得全球化以史無前例的力量，穿透每個國家及社會，



卻也帶來我們對於社會瞭解的困難，因為經過「境外」制度發展的社會，其複雜

度遠超過先前的社會，這證諸於二千零八年之全球金融風暴，即可見一斑。 

 

境外金融之出現與金融的全球化息息相關，在金融全球化過程，各個主權國

家承受不同的挑戰與壓力，畢竟，全球化可能是一個兩面刃，對在地社會的衝擊，

是一個正反兩面皆存在的結構化過程。如何將全球化，特別是金融全球化的過程，

導入一個民族國家可以正向施為的方向，減少對整個社會系統的衝擊，境外金融

扮演了一定的角色。流動國界之出現，使主權國家在面對內部社會建構的同時，

聯結到外部制度的競爭，這或許是現代民族國家所要仰賴境外金融的地方。在全

球化的發展過程，隨著網路、通訊及實體交通運輸的開展，一個虛擬的司法境外

世界，以主權國家所給予的正當性，更快速的在世界流動，從爾，也帶動了國界

的流動，這是我們在認識的現代社會。 

 

五、結論 

 

    境外金融在英國及美國的發展，說明了本文的立場，境外金融不是國際金融

的邊陲，而是國際金融的核心。我們對於一個在五十年前，連英國及美國都陌生

的一個金融體制，中國及台灣作為金融後進者，應該抱持更多的好奇與研究的熱

誠。中國大陸選擇以香港作為人民幣的國際化中心，顯然，中國政府也意識到，

國際金融至高點的掌握，不能不透過一個具有歷史底蘊的境外金融中心來執行，

在此認知下，中國選擇香港而不是上海，作為其人民幣的國際化場域，就有重要

的策略上之意義。這就如同英國及美國，利用歐洲美元所啟動的境外金融場域，

使他們各自能解決其相對應的金融難題。因而，我們看到了境外金融出現之重要

的社會學意義。從某個角度而言，現代民族國家要面對的金融挑戰，遠勝於十五

到十八世紀的城邦國家。當現代社會已走向韋伯所指涉的理性化社會（Weber, 

1978），或馬克思所界定的資本主義社會（Marx,1967），金融系統與社會系統已

經統整在一起。在此結構下，金融就不只是貨幣及財政的政策問題，而是牽涉到

就業、所得、稅制、經濟發展及政黨政治等，整體性社會系統問題。在整體社會

系統的考量下，一國的貨幣及財政政策的施行，會影響整個社會的發展，在此前

提下，境外金融提供了民族國家，一個既可調整其金融體系，卻又不影響其社會

系統的出路。這是我們探討境外金融重要的社會學意涵。 

 

    民族國家透過主權的分割，以及司法管轄權的空間建制，使境外金融可以和

境內金融，在同一個地理空間上並存，這是國際金融結構在二次戰後，最重要的

改變。透過境外金融的發展，一個接近資本主義理想國的情境出現歷史舞台，資

本的流動，可以由市場決定。這就類似十五到十八世紀布勞岱所界定的資本主義，

資本的流動可以由大商人或金融家決定。然而，不同的是，境外金融的參與者，

從中央銀行所代表的國家，及以企業金融為主所代表的組織，和富有的家族及個



人，說明了一個多元承攜者的結構圖像，使我們對於境外金融所代表的社會意涵，

遠超乎由大商人及金融家所決定的早期資本主義。這個發展，從英國及美國在境

外金融所扮演的重要角色，可見一般。就英國及美國而言，境外金融是其發展資

本主義霸權不可或缺的一部分，掌握了境外金融，有助於在其國際金融體系，及

國內金融體系的整合與資源有效配置。美元在美國境內及境外全球範疇流通的現

象，即具體而微的說明了美國金融的優勢。 

 

    境外金融的發展，是一個歷史的課題，乃在於其制度依賴的特質明顯。沒有

英國及美國在主權制度及金融制度上的創新，不可能靠著一些叢爾小島，改造國

際金融發展的結構與方向。是以，境外金融值得我們注意的恰恰是，英國及美國

核心金融強權，在制度與文化上的創新能力。高度實踐性的金融專業，為創新的

可能性，帶來不斷的歷史挑戰。英國及美國在這個歷史挑戰的機會上，擁有其社

會資本。這個社會資本是從十八世紀以來，一路努力的結果。亞洲的後進者，若

要跟隨這個步伐，便先要有厚植金融建制所需社會資本的準備。這些社會資本是

一套套金融制度創新所累積出來的總體社會資產。因而，境外金融的研究，召喚

我們對於更多不透明金融系統及制度的歷史沿革，進行深度探討，及作出社會實

踐上有利的知識創新。 
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