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中華經濟研究院院長 張傳章

臺灣防疫與紓困振興政策
之經濟成效

壹、臺灣防疫與紓困振興政策背景概述

新冠肺炎疫情嚴重衝擊世界經濟，各國紛紛採取必要措施以控制疫情，同時運

用紓困振興政策以緩解其負面影響。我國政府為了協助因疫情發生營運或生計困難之

產業、事業、醫療（事）及個人，同時為維持國內經濟民生安定，也於疫情甫爆發之

2020年年初，公布《嚴重特殊傳染性肺炎防治及紓困振興特別條例》，作為籌集財源

穩定經濟的立法基礎，並提出多項措施，分別在 2020年 3月與 2021年 5月兩波疫情

較嚴重時實行，希望能藉此紓困與振興經濟。

依據財團法人金融聯合徵信中心的資料，自開辦起累計至 2021年 6月底，我國

公民營銀行辦理各部會紓困振興貸款與中央銀行對中小企業專案融通貸款等項目，已

通過核准的貸款金額總計已達 6,433.7億元（如圖 1所示）。而如後所見，臺灣除了防

疫的成功受到世界各國所稱許，更值得驕傲是，在經濟表現上臺灣是全球高所得工業

化國家中，唯一能兼顧防疫且於 2020年仍保有經濟正成長的經濟體。
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為了探討紓困振興措施之效益，本文分別對就業市場、觀光產業與金融業等與紓

困振興方案相關之面向進行研析，研究重點如下，本文將概述研究結果：

一、 對各項紓困振興方案進行研討，並採用相關之實證分析方法，探討紓困振興方案

對總體經濟、產業結構、人力資源以及勞動就業需求的影響及其效益；

二、 針對觀光業已實施之紓困振興方案做為研究標的，搭配經濟影響分析法，進行政

策效益評估，計算各項紓困振興措施對觀光振興之貢獻；

三、 探討紓困振興貸款對金融穩定、銀行流動性創造、貸方銀行所產生之效應等的影

響，以及紓困政策對普惠金融的影響；

四、 由 2020年振興三倍券政策結果，評估其對激勵民間消費活動之實質效益，並以

此為基礎，模擬評估 2021年振興五倍券政策對國內經濟之實質影響。

中華經濟研究院整理

圖 1　各項紓困振興措施核准金額統計

1. 經濟部營運資金貸款：440,077

2. 經濟部振興資金貸款：12,899,793

3. 衛福部短期週轉金貸款：47,762

4. 衛福部員工薪資貸款：17,786

5. 交通部資本性融資貸款：82,985

6. 交通部周轉金：262,140

10. 勞動部勞工專業貸款：
     122,004,186

11. 央行A方案：7,239,819

12. 央行B方案：5,301,425

13. 央行C方案：31,634,374

各項紓困振興措施核准金額統計（自2020年3月開辦至2021年6月）：

‧貸款總額共6,433.7億元，其中個人約1,799.3億元（27.97％），企業約4,634.4億元（72.03％）

個人
 1,799.3億元
（27.97％）

企業
4,634.4億元
（72.03％）

1. 經濟部營運資金貸款 2. 經濟部振興資金貸款 3. 衛福部短期週轉金貸款 4. 衛福部員工薪資貸款

5. 交通部資本性融資貸款 6. 交通部周轉金 7. 交通部營運資金貸款 8. 文化部營運資金貸款

9. 文化部振興資金貸款 10. 勞動部勞工專業貸款 11. 央行A方案 12. 央行B方案

13. 央行C方案

1.經濟部營運資金貸款：9,978,882

2.經濟部振興資金貸款：275,909,371

3.衛福部短期週轉金貸款：12,380

4.衛福部員工薪資貸款：20,800

5.交通部資本性融資貸款：1,077,036

6.交通部周轉金：4,000,105

7.交通部營運資金貸款：41,070,515

8.文化部營運資金貸款：918

9.文化部振興資金貸款：27,000

10.勞動部勞工專業貸款：0

11.央行A方案：44,641,543

12.央行B方案：75,051,446

13.央行C方案：11,646,088

（單位：千元）（單位：千元）
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貳、臺灣防疫與紓困振興政策之經濟成效

一、紓困振興措施對就業市場的影響

臺灣在此次疫情衝擊下，除了總體經濟受到影響，國內就業市場的表現也連帶受

到波及，因此政府推出了一連串紓困振興方案，希望能有助於緩解總體經濟與勞動市

場的損失。本研究採用可計算一般均衡模型，模擬疫情及紓困政策對臺灣總體經濟和

勞動市場的影響。研究結果發現，疫情在不同時間點會對不同行業產生不同的影響，

其中與內需相關的服務業，所受到的衝擊會高於以製造業為主的工業，且若不採取干

預措施，疫情將造成 2020年國內總產值由 42.8兆元下降至 41.9兆元，受創幅度約

為 9千億，而勞動市場受影響之就業人數約為 29.4萬人，使國內潛在失業率上升至

6.44％；但在紓困振興措施對下，全年總計可協助 126.85萬就業人次，潛在失業率可

緩解約 2.57％（如圖 2所示）。此結果雖仍難以完全因彌平疫情的影響，但已使各行各

業就業人數負面衝擊有所緩解，且由於此次紓困振興措施，是特別針對受創較嚴重的

產業給予較多支援，包括資金的挹注以及受僱員工的協助，因此這些產業也因紓困振

興措施的運作，而獲得較高的助益。

中華經濟研究院整理

圖 2　紓困振興措施對就業市場的影響
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 二、紓困振興措施對服務業的影響──以觀光業為例

隨著疫情的傳播，各國紛紛實施封城甚或鎖國政策，使大量仰賴外來旅客的觀

光業，也成為疫情下受影響較深的產業之一。就臺灣而言，本國的邊境管制限制了外

國旅客來臺觀光，大幅減少境內觀光旅遊相關業者的收入，且國外的邊境管制也使國

人出國旅遊人數大幅降低，在此雙重衝擊下我國觀光產業確實受到極大的影響；但也

因我國在疫情初期即實施邊境管制，配合境內積極的防疫作為，與各種紓困措施的實

行，讓國內企業及民眾的消費力得以維持，使我國境內各項觀光及消費活動受影響程

度，相對於未採取管制下預期影響較小，也因此政府得以透過各種振興措施，來獎勵

及促進境內觀光活動，降低觀光產業所受到的衝擊影響。

本研究採用臺灣觀光衛星帳和半封閉投入產出模型，透過模擬推估，2020年臺

灣觀光產業產值受疫情影響的減損達 6,084.7億元，降幅超過 50％；而觀光產業的負

面影響也將波及其他產業，降低臺灣整體 GDP估計達 7,942.5億元，也降低了各行

各業的勞動需求達 697,928人次。然而因政府推出的各種觀光促進和復甦計畫，對消

費發揮直接的催化作用，推估共為觀光產業直接觸發 724.4億元的產值；配合產業關

聯效果的傳遞，總體經濟的 GDP增加 1,073.2億元，創造 97,342人次的工作需求，

並間接與誘發增加 1,202.8億元的產值，相當於在實施紓困振興方案的各項措施後，

觀光產業鏈的產值訂單、GDP及就業需求的負面衝擊分別降低了 12.0％、13.5％、

13.9％。因此由政府投入與觀光業相關紓困振興方案總額 249.6億元，與 1,927.2億元

的直接、間接及誘發產值訂單的結果計算，產值帶動的乘數效果約 7.72倍，可謂成效

卓越（如圖 3所示）。

三、紓困振興措施對金融業的影響

疫情爆發期間，臺灣除了在公衛方面有出色表現外，金融相關政策之成功經驗也

可提供國際參考。本研究首先就整體金融環境分析紓困對相關金融穩定指標和銀行的

流動性創造效果，另外也採用聯合徵信中心自紓困貸款開辦起累積至 2021年 6月之

資料，以金融業的貸款預期壞帳和附加利息作為觀察，探討普惠金融與紓困振興政策

的效果。此外本研究更進一步探討具普惠金融特質的紓困振興政策，是否擴大銀行業

「殭屍借貸」的規模，以及其貸款發放順序是否存在差異。研究發現，紓困期間的各項

相關金融穩定指標表現，相較於紓困實施前，除了有個人放款餘額、中小企業放款餘
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額兩項明顯增加外，再加上備抵呆帳覆蓋率提升及後續之逾放比下降，說明了銀行業

授信品質仍佳，而資本水準亦維持適足且遠高於法定最低標準，代表銀行業仍能穩健

經營。紓困期間總計銀行流動性創造約 98.0兆，較紓困前約 89.7兆有很大提升，提

升主因來自於紓困貸款增加、與活期存款增加，對刺激經濟成長有幫助。另外由於有

中小企業信保基金作為此次紓困振興貸款之擔保，銀行業有更高的意願配合落實政府

政策。

根據聯徵中心提供的違約率估算，紓困貸款因納入部分信用較差之客戶，整體貸

款的違約率約為 10％左右，違約損失至多為 633.7億元，但整體效益仍大於損失，銀

行業也可因普惠金融相關貸款，增加約 17.7億元的額外利息收入。此外在與普惠金融

的相關研究上，由結果可看出對企業戶而言，紓困措施可減輕其在疫情下的衝擊，對

銀行而言，資本較差的銀行相對於資本較好的同行，其對企業戶的過度放貸可視為原

有「殭屍貸款」之不良貸款的延伸，能使財務危機公司暫時避免在疫情期間倒閉造成

更大之經濟衝擊；另外以個人紓困貸款來看，獲利能力越高與資本體質越好的銀行，

越會擔負起個人戶普惠金融的責任，並且以申辦人特質來分析，年紀越輕或學歷越低

中華經濟研究院整理

圖 3　紓困振興措施對服務業的影響──以觀光業為例

• 臺灣觀光衛星帳
• 投入產出模型

• 主計總處
產業關聯表與

人力運用調查資料

2020年疫情影響觀光業：
- 產值減損6,084.7億元

- 整體GDP降低7,942.5億元

- 勞動需求降低697,928人次

249.6億元觀光業振興投入後：
- 產值增加1,927.2億元

- 整體GDP增加1,073.2億元

- 勞動需求增加97,342人次

產值帶動7.72倍的乘數效果

COVID-19

觀光特徵產業

旅遊補助 薪資補助

降低失業，維持消費

（＋） （＋）

境外旅客

觀光支出

（－）

國人出國

觀光支出

（－）

國人境內

觀光支出

（＋）

振興方案 紓困方案
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者申辦速度越快，承辦銀行的老客戶申辦速度也會比較快，可見承辦銀行確實會以協

助金融相對弱勢族群的角度出發，加速他們申請貸款的速度，以達到普惠金融的效果

（如圖 4所示）。

中華經濟研究院整理

圖 4　紓困振興措施對金融業的影響

四、振興三倍券及五倍券政策對經濟的影響

為因應肺炎疫情對經濟社會之衝擊，臺灣於 2020年下半年推出振興三倍券政

策（以下簡稱三倍券），在疫情獲得控制、發放期間正值暑假及邊境管制實施等天時、

地利與人和因素俱集的情形下，三倍券發放後確實對激勵民間消費活動具有正向實質

效益；根據中經院總體計量實證模型估算，三倍券政策對國內實質 GDP之助益介於

463.3-1,015.7億元、經濟成長率增加 0.24-0.53％，並使 2020年臺灣之經濟成長率達

3.36％，名列世界前茅。而在 2021年年中，因疫情再度爆發使經濟活動再次受到強烈

衝擊，政府旋即於當年底實施類似之振興五倍券政策（以下簡稱五倍券），期望能再次

達到經濟復甦與重振的效果，使用期限至 2022年 4月底。

2020/3-2021/6 紓困貸款總額6,433.7億元
（個人1,799.3億元、企業4,634.4億元）

-貸款違約率約10%
-違約損失至多633.7億元
-銀行業增加約17.7億元額外利息收入

金融健全指標穩定

• 備抵呆帳覆蓋率提升

• 逾放比下降

• 資本水準維持適足且遠高
於法定最低標準

紓困提升普惠金融

對企業戶而言：

• 紓困措施可減輕經濟衝擊

• 財務危機公司不良貸款可暫延

對個人戶而言：

• 年紀輕或學歷低者申辦較快

• 承辦銀行老客戶申辦也較快

銀行流動性創造增加

• 紓困期約 98.0 兆元

• 紓困前約 89.7 兆元
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在考慮時間偏好及替代率等因素的模擬結果下，預估五倍券的發放應可加倍拉動

民間消費與國內經濟成長，使 2021年實質 GDP增加 48.3-386.8億元、經濟成長率增

加 0.02-0.19％，2022年實質 GDP增加 530.0-1,744.8億元、經濟成長率增加 0.23-

0.64％（如圖 5所示）。整體而言，不論三倍或五倍券之發放，若替代率差越高，外溢

效果越低，政策效果就越不明顯，但若民眾之時間偏好越早、累積效果越長，政策效

果就越明顯。由此可見因應疫情所發放之振興票券，對國內經濟與民間消費買氣之活

絡，具有相當程度的拉抬與效果。

中華經濟研究院整理

圖 5　振興三倍券及五倍券政策對經濟的影響
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元、經濟成長率增加
0.02–0.19％

• 2022年實質GDP增
加530.0–1,744.8億
元、經濟成長率增加
0.23–0.64％消費券之

發放比率、替代率

財富效果

（民間消費之其他類別）之設算

消費者

轉換矩陣

透過總體計量模

型及情境設定，

連結變數相互影

響衝擊

利用消費者轉換

矩陣連結投入產

出產業關聯模型

計算三倍券發放

對個別產業衝擊

產業關聯

分析

（相關統計與調查）

40 台灣經濟論衡    Taiwan Economic Forum



名
家
觀
點

叁、結論與政策建議

由以上的探討可知，臺灣的防疫與紓困振興政策的執行，對受疫情影響的經濟有

所助益，不論是在降低失業人數、或是在增加金融穩定與銀行流動性創造等整體經濟

方面，對個別產業來說，也在受創較直接的觀光業上減輕其負面影響的程度；而因有

三倍券的發放刺激買氣與經濟的成功案例，預計五倍券的發放也將可提升經濟表現。

然而就政策的設計與執行上，本研究最後提出以下建議，以作為後續相關政策精

進之參考：就資源分配而言，因疫情在不同時間點對不同產業的影響有所不同，建議

未來相關政策的執行，除了觀光業之外，可分別對不同的產業規劃配套方案，並觀察

各產業政策實施後是否對振興經濟是有效的（effective），及持續關注各行業在疫情發

展下的變化，動態調整各產業的補助以達到更大的經濟效率（efficiency），使政策推動

的成本效益（cost-benefit）能更有所提升。

就紓困振興貸款的核可順序而言，建議應像疫苗施打一樣，也有輕重緩急之分類

與順序，以體現普惠金融的意義與價值，讓金融弱勢者在疫情逐漸穩定後，有機會逐

步改善財務情況，強化面對金融風險時的抵抗能力，避免疫情使貧富差距持續擴大。

另就振興票券發放而言，因數位化是未來的趨勢，且有助於數據資料庫之建置、分析

及運用，建議政府能輔導小商家數位轉型，且在符合個資保密情形下，針對票券規劃

追蹤系統、掌握票券流向，以利未來政府採「精準政策」之推動；另也建議各部會、

地方政府之振興票券能互相整合，以擴大政策之外溢效果。
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