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壹、國際經濟 － 經濟成長

6.0 (6.1)6.8 (6.5)6.4 (5.8)亞洲新興工業國家

2.2 (2.5)1.8 (1.8)0.5 (0.5)歐元區

5.2 (4.6)

9.1 (8.3)

2.5 (2.2)

3.1 (3.1)

2.8 (2.5)

2003

2.3 (2.3)4.5 (2.4)日本

3.6 (3.6)4.2 (3.7)全球經濟成長率

6.7 (7.3)7.9 (6.9)全球貿易量

7.1 (7.4)8.4 (8.1)中國大陸

3.9 (3.8)4.6 (4.7)美國

20052004地區別

註：1. ( ) 內為Global Insight Inc. 2004年1月預測值。
2. 亞洲新興工業國家IMF指香港、韓國、新加坡和台灣；WB係東亞及南亞資料。

資料來源： Global Insight Inc., World Overview, July 15, 2004.            

單位：%

環球透視機構（Global Insight Inc.) 2004年7月最新預測
指出，全球經濟仍朝強勁擴張之路邁進。
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2004年6月美國景氣領先指標及OECD國家5月景氣領先指
標均轉較上月下跌0.1%。
美國及OECD景氣領先指數出現轉弱現象，後續發展值得
密切觀察。

壹、國際經濟 ─ 國際景氣

註：EU指歐盟15國。

資料來源：1.美國經濟諮商理事會，網址http://www.globalindicators.org/ 。 2. OECD，網址http://www.oecd.org/ 。
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貳、國內經濟 ─ 經濟成長

在對外貿易明顯擴張、國內民間投資及消費大幅成長下，
今年我國經濟可望呈現亮麗表現。

單位：%
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13.8*

0.7
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中華經濟研究院
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項 目

15.815.37.6商品與勞務輸入成長率

13.913.210.5商品與勞務輸出成長率

20.722.9-0.7民間固定投資成長率

3.23.00.8民間消費成長率

-6.7-8.4-5.5公營事業固定投資成率

3.90.1-1.8政府固定投資成長率

0.80.70.8政府消費成長率

1.30.8-0.3消費者物價上漲率

5.675.413.24經濟成長率
(實質GDP成長率)

93年93年92年

台灣經濟研究院
(93年7月)

行政院主計處
(93年5月)

註： *為總固定資本形成成長率（包括民間）。
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貳、國內經濟 ─ 工業生產

93年2月以來工業生產均呈兩位數成長，6月工業成長較
去年同月增產15.7%。
93年上半年工業生產較上年同期增產14.6％。
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資料來源：經濟部統計處新聞資料，工業生產變動概況，93年7月23日。
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貳、國內經濟 ─ 製造業生產 － 四大業別

93年上半年製造業較上年同期增產15.8%，其中資訊電子工
業因消費性電子與通訊基礎設備等終端市場需求挹注，及半
導體及光電產業持續活絡，增產23.2%，幅度最大。
93年上半年民生工業由連續三年的減產轉為增產2.4%。

單位：年增率（%）

資料來源：經濟部統計處新聞資料，工業生產變動概況，93年7月23日。
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貳、國內經濟 ─ 對外貿易

42.2

24.5

-40

-20

0

20

40

60

90/1 4 7 10 91/1 4 7 10 92/1 4 7 10 93/1 4

% 進口年增率 出口年增率

93年以來對外貿易持續活絡，6月出、進口分別成長24.5%
及42.2%，且進口值146.5億美元再創歷年單月新高。
93年上半年出、進口值均創歷年同期最高水準，並分別成
長25.7%及35.6%，顯示我外貿擴張力道強勁。

資料來源：財政部統計處新聞稿，海關進出口貿易概況暨補充說明，93年7月7日。

6
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貳、國內經濟 ─ 對外貿易

93年上半年對外貿易出超39億美元，較上年同期減少
49.6%，其中，6月因資本設備進口增加及國際原物料價格
上漲，進口值再創新高，致出現89年3月以來首見之貿易
入超2.0億美元。

資料來源：財政部統計處新聞稿，海關進出口貿易概況暨補充說明，93年7月7日。
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93年上半年我國對大陸及香港出、進口均持續大幅成長，且
對該區出口占我總出口比重由92年的34.5%續上升為36.9%
，顯示大陸宏觀調控措施對我上半年出口影響不大。
93年上半年我對日貿易入超達141.9億美元，創歷年來同期最
高紀錄，顯示對日出口拓展仍有待努力。

貳、國內經濟 ─ 對外貿易 － 地區別

單位：億美元，%

資料來源：財政部統計處新聞稿，海關進出口貿易概況暨補充說明，93年7月7日。

17.064.032.739.544.536.436.413.90.615.36月

18.453.535.538.340.037.839.622.110.07.51-6月

99.386.8102.4206.1105.9109.5309.4114.864.2132.6金額
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貳、國內經濟 ─ 對外貿易 － 產品別

93年上半年出口產品以光學器材增加1倍最顯著；進口產品
以鋼鐵及其製品增加71%最大。
向為我國投資重要指標之機械進口，上半年進口值較上年同
期成長50.0%，且呈逐季擴張趨勢，顯示國內民間投資意願
持續回升。 單位：億美元，%

資料來源：財政部統計處新聞稿，海關進出口貿易概況暨補充說明，93年7月7日。

34.554.493.628.9-2.396.023.834.335.5-2.96月

55.650.070.630.8-9.6103.823.822.140.1-0.81-6月

35.876.751.5150.527.155.157.554.8191.066.2金額

44.449.182.217.3-11.988.719.122.736.8-7.64月

44.652.997.256.318.7106.237.335.549.922.35月

75.247.849.728.6-18.0112.920.813.539.8-4.293年第1季

3.7-6.928.110.01.646.98.713.69.52.491年

44.318.329.09.9-26.174.68.519.520.6-12.392年

4.59.66.418.83.46.66.96.522.87.9比重

-17.7-38.5-32.6-22.9-28.0-19.5-13.7-17.2-25.5-19.990年
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貳、國內經濟 ─ 外銷訂單

資料來源：經濟部統計處新聞稿，外銷訂單變動提要分析，93年7月23日。

單位：億美元，%

93年上半年受惠於全球經濟持續擴張，國外需求強勁，外銷
訂單金額達992.0億美元，較上年同期增加26.0%。

接單貨品方面，電子產品因IC產業強勁復甦，帶動晶圓代工訂
單暢旺，接單成長46.6%；精密儀器產品在面板產業大陸市場
需求殷切下，接單成長達128.5%。
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93年以來CPI轉呈逐月上漲趨勢，6月CPI較去年同月上漲
1.75%，上半年CPI較上年同期上升0.86%。

93年第2季WPI漲幅明顯擴大，6月WPI較去年同月上升達
7.43%；上半年WPI較上年同期上升4.43%，主因鋼鐵產品
及國際原油價格上揚所致。

資料來源：行政院主計處編印，中華民國台灣地區物價統計月報及新聞稿，93年7月5日。
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貳、國內經濟 ─ 物價
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貳、國內經濟 ─ 稅課收入

93年6月因營利事業所得稅及證券交易稅減少，致稅課收入
轉較去年同月減少18.9％。
93年上半年稅課收入7,710.9億元，較上年同期增加15.5％
，其中以證券交易稅及土地增值稅分別成長99.9%及85.1%
最為明顯。上半年預算達成率59.6％。 單位：新台幣億元

資料來源：財政部統計處編印，全國賦稅收入初步統計概況，93年7月8日。

58.9915.099.9539.4-21.753.74.證券交易稅

70.51,948.16.41,373.9-11.1224.47.其他各稅

50.81,544.410.9784.016.6139.63.貨物稅

74.1588.085.1435.855.965.0土地增值稅

42.21,095.578.1462.851.867.56.土地稅

57.22,009.822.81,149.150.1-23.95.營業稅

64.04,574.18.02,926.7-28.6896.92.所得稅

45.0860.0-7.2387.04.268.81.關稅

59.612,946.915.57,710.9-18.91,427.0稅課收入

較上年同
期增減%

預算達
成率(%)

本年度
預算數

93年度
累計

較去年同
月增減%

93年
6月

稅目
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貳、國內經濟 ─ 金融面 ─ 放款與投資

資料來源：中央銀行編印，中華民國台灣地區金融統計月報，各期。
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93年前5月主要金融機構放款與投資年增率持續上升，6月
略降為5.5％ 。
93年6月底主要金融機構放款餘額持續增加達14.9兆元，再
創歷史新高，年增率為9.1％。

89                         90                       91            92                           93

%

年
增
率
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貳、國內經濟 ─ 金融面 － 利率

93年上半年銀行體系資金寬鬆，市場利率持續處於低檔，
惟受美國升息影響，金融業隔夜拆款利率與商業本票利率
6月微幅轉升為1.02％與0.96％，分別較上月上升0.05及
0.04個百分點。

註：商業本票利率為票券次級市場31天至90天期利率。

資料來源：中央銀行編印，中華民國台灣地區金融統計月報，各期。
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貳、國內經濟 ─ 金融面 － 匯率

%
元

註：93年7月30日新台幣兌美元匯率為 34.14 元。資料來源：經建會經研處彙編。
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93年6月新台幣兌美元平均匯率為33.64元，較上月貶值
0.41%。
93年上半年新台幣匯率大體呈先升後貶走勢。4月後受國際
油價續漲、大陸採取宏觀調控、外資轉為賣超、美國升息
以及國內上市公司爆發財務危機等事件衝擊，6月底新台幣
兌美元匯率貶至33.775元。
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93年6月集中市場平均加權股價指數為5,758點，較上月下

跌154點；總成交值為1.46兆元，較上月減少4.0億元。

93年第1季股市表現佳，3月初衝破7,000點；其後陸續受選

舉爭議、國際油價上揚、大陸採宏觀調控、美國蘊釀升息及

國內上市公司驚傳財務問題等因素影響，股價呈震盪走低局

面。

註：93年7月30日集中市場平均加權股價指數為 5,421 點，成交量 553億元。
資料來源：台灣證券交易所編印，證交資料，各期。

貳、國內經濟 ─ 金融面 － 股市
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貳、國內經濟 ─ 失業率與勞動力參與率

註：*為93年5月資料， **為93年3月資料。且香港、日本、韓國、新加坡、美國及加拿大為季節調整後資料。

資料來源：行政院主計處編印，就業與薪資統計速報及臺灣地區人力資源調查統計結果，93年7月22日。
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主要國家失業率比較 單位：％

受應屆畢業生投入尋職影響，93年6月失業率為4.54%，較上
月略升0.13個百分點，較去年同月下降0.55個百分點。
93年上半年失業率平均為4.48%，較上年同期下降0.56個百分
點；勞動力參與率為57.51%，較上年同期上升0.27個百分點。
93年上半年平均就業人數為973.1萬人，較上年同期增加2.2％
，其中服務業及工業分別增加3.2％及2.4%。
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貳、國內經濟 ─ 景氣領先及同時指標

景氣領先指標去年6月以來呈現上升趨勢，今年5月及6月轉
降，主要受金融面指標如股價指數及貨幣總計數M1B成長
幅度減緩影響。
93年上半年景氣同時指標呈波動上升趨勢，平均較上年同
期上升8.8%。

資料來源：經建會經研處，93年6月份景氣概況新聞稿，93年7月27日。
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貳、國內經濟 ─ 景氣對策燈號

資料來源：經建會經研處，93年6月份景氣概況新聞稿，93年7月27日。

上半年景氣對策信號除5月為紅燈（因去年比較基期低）外
，餘均為黃紅燈，顯示國內景氣活絡。
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貳、國內經濟 ─ 景氣 ─ 景氣預期

註: p表初步值，r表修正值。資料來源：經建會經研處，93年6月份景氣概況新聞稿，93年7月27日。

今年第1季製造業受訪廠商對未來三個月景氣預期普遍樂
觀，第2季則轉趨保守。

淨變動(1)-(3)轉壞(3)不變(2)轉好(1)

-21572136月p

-31769145月r

01374134月
81170193月
221058322月
27759342004年1月
1410662412月
515652011月
51369182003年10月

對未來三個月景氣之預期（單位：廠家百分比）
期間

產業景氣調查結果（未經季節調整）
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參、專題分析－高油價對世界經濟之影響

今年以來油價高檔盤旋，全球經濟充滿不確定性
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世界經濟強勁復甦，石油需求大增－今年世界石油需求增
量為24年以來最大，主要來自美國和中國大陸；

由於美元貶值，大規模投機資金介入期貨市場炒作；

OPEC調降產油配額：2003年11月產油配額調降90萬
桶，2004年4月再降100萬桶；

石油供應的不確定性：恐怖份子攻擊沙烏地阿拉伯的石油
設施、近期內伊拉克恢復供油數量的多寡、委內瑞拉政情
不穩、以及擔心俄羅斯石油巨擘尤克斯公司被勒令暫停原
油生產和出口；

OPEC閒置產能有限：今年7、8月OPEC產油配額分別增
加250萬桶及50萬桶，惟今年6月OPEC的閒置產能僅剩
101萬桶，預料OPEC未來將無力應對生產意外中斷的情
況。

二.油價飆漲原因

參、專題分析－高油價對世界經濟之影響
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資料來源：Global Insight , Oil Price Scenarios: crisis, crunch, crumble ?, June 2004

三.未來油價可能走勢

2004年下半年油價平均每桶為38.7美
元，2005年底續跌至29美元左右，
2006年年中將一度跌破28美元

OPEC提高原油產量，將
逐漸解除油價上漲的壓力

基準狀況

在油市供油恢復正常前，2004年第
三、四季油價漲至每桶65美元。

2006年年初油價將逐漸跌至每桶25
美元左右。

供油緊俏

沙烏地阿拉伯遭受恐怖攻
擊或委內瑞拉停產，致全
球油市供應中斷。

石油危機

2004年第四季油價將下跌。

2005年年中油價將跌至每桶22美元
左右。

2004年底至2005年初世界
經濟成長軟著陸。

OPEC和非OPEC產油國增
產。

油價暴跌

2005~2006年油價將維持在每桶35-40
美元間。

OPEC增產(大部分來自沙
烏地阿拉伯)的原油勉強足
敷全球強勁的石油需求。

2005至2006年油市無重大
供應中斷。

維持高油價

WTI油價走勢油市情勢假設狀況

參、專題分析－高油價對世界經濟之影響
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資料來源：Global Insight , Oil Price Scenarios: crisis, crunch, crumble ?, June 2004

石油危機

基準狀況

油價暴跌

維持高油價

美元/桶

三.未來油價可能走勢(續)

參、專題分析－高油價對世界經濟之影響
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高油價並未對世界經濟造成傷害

•名目能源價格的漲幅趕不上通貨膨脹的腳步，在經物

價平減後，目前油價介於近20年波動範圍以內，並遠

低於1970年代中期及1980年代初期的價位。過去14年
間，消費者物價指數約漲40％，此意謂目前每桶40美
元的名目油價若以1990年物價來平減，實質油價為28 
美元；

•目前能源對世界經濟之重要性已漸趨下滑，估計目前

能源需求占GDP的比例是1970年代中期的一半。

四.高油價對世界經濟之影響

參、專題分析－高油價對世界經濟之影響
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5.44.04.94.32004

4.02.33.83.52005

3.52.13.53.22005

3.31.52.72.72006

2006

2004

年別

2.9

4.9

美國

3.2

4.3

世界

3.71.9

基準情況

(2004H2→38.7美元)
(2005年底→29美元)

5.364.0
維持高油價

(2005→40美元)
(2006→35~40美元)

亞太地區日本假設情況

資料來源：Global Insight , world overview ,  Second Quarter  2004

單位：％

Global Insight 預測指出，未來油價若持續維持在每桶40元
左右的高水準，預測2005年及2006年世界經濟成長率將較

〝基準狀況〞下的經濟成長率分別減少0.3個百分點及0.5個
百分點。

參、專題分析－高油價對世界經濟之影響
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五、高油價對我國經濟之影響

─我國原油進口比重及石油密切相關產業比重較過去

大幅下滑，油價飆高對我國整體經濟之壓力已不若

以往。

石油進口總值占總進口比重由1982年的22.8%驟降至

2003年的8.3%。

石油進口總值占GDP比重亦由1982年的8.25%下降

至2003年的3.7%。

我國與石油密切相關之產業產值占GDP比重已由

1980年的37%降至2003年的27%。

參、專題分析－高油價對世界經濟之影響
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短期：由於能源需求占GDP的比重下滑、以及實質

能源價格較1970年代中期及1980年代初期下跌，因

此，目前油價飆高對全球經濟之壓力已不若以往；

長期：全球原油蘊藏量日漸枯竭，是未來世界經濟

發展的隱憂之一，長期來看，高油價的趨勢已然成

形、無以避免；

我國天然資源缺乏，我們除了應密切注意未來油價

走勢外，更應體認能源的重要性，從治本的方式著

手，加強能源的使用效率、研發替代能源、再生能

源，以及節約能源等著手。

六、小結

參、專題分析－高油價對世界經濟之影響
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一．最近國際利率上升之背景－

2003年下半年以來，美國景氣較強勁復甦

國際景氣漸趨熱絡 ＋ 物價膨脹壓力增加

國際間對於利率回升的預期氣氛逐漸轉濃

參、專題分析－國際利率上升對世界經濟之影響

近年主要國家的經濟成長率與物價上漲率

1. 美國
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參、專題分析－國際利率上升對世界經濟之影響

二．國際利率變動情況

2004年以來利率變動狀況：

．升息：英國、中國大陸、紐西蘭、美國、香港

．降息：加拿大

．不變：歐元區、日本、新加坡、我國

2004年以來主要國家央行指標利率的變動
單位: ％                            

月份 英國 中國大陸 紐西蘭 美國 香港 加拿大 歐元區 日本 新加坡 中華民國 

1 3.75 3.24 5.25 1.00 2.50 2.50 3.0 0.10 5.30 1.375 
2 4.00 3.24 5.25 1.00 2.50 2.50 3.0 0.10 5.30 1.375 
3 4.00 3.87 5.25 1.00 2.50 2.25 3.0 0.10 5.30 1.375 
4 4.00 3.87 5.50 1.00 2.50 2.00 3.0 0.10 5.30 1.375 
5 4.25 3.87 5.50 1.00 2.50 2.00 3.0 0.10 5.30 1.375 
6 4.50 3.87 5.75 1.25 2.50 2.00 3.0 0.10 5.30 1.375 
7 4.50 3.87 5.75 1.25 2.75 2.00 3.0 0.10 5.30 1.375 
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．美國此次升息影響不大：

由於升息幅度小，對全球匯率與利率影響小，其宣示意

義大於實質意義。

．根據Fed主席7月中在美國國會的報告:
美國經濟已邁入持久擴張的階段；Fed將持續把利率調

回「中立」水準。

參、專題分析－國際利率上升對世界經濟之影響

．一般預期美國升息的主要影響：

＊減緩美國的內需與進口，進而影響各國的出口；

＊擴大美國與其他國家的利差，促使美元升值；

＊衝擊剛較明確復甦的日本經濟。

＊將牽動主要國家之利率水準，進而造成債市及股市之
衝擊。

三．國際利率調升的可能影響
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肆、結 語

今年上半年雖有國際油價持續攀升、美國升息預期等

不利因素，但全球經濟仍朝強勁復甦之路邁進。

國內方面，上半年景氣對策燈號多維持代表景氣活絡

的黃紅燈，其中實質經濟活動持續熱絡，對外貿易暢

旺，外銷接單金額屢創新高，廠商投資步調加快，工

業生產維持兩位數成長，就業明顯增加，失業率降至

4.5%以下；金融活動方面，上半年放款與投資持續成

長，資金仍舊寬鬆，短期利率維持在低檔，股匯市交

易大體上呈先盛後衰 。
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肆、結 語

今年6月中旬後，國內部分發行公司爆發資金不足的

財務危機，連帶衝擊國內債券型基金，以及金融面指

標之表現，政府已加快腳步檢討改善公司治理相關機

制，債券型基金贖回風波大致平息，金融面活動應可

逐漸回歸經濟基本面。

展望未來，國際經濟復甦態勢明顯，國內主要經濟研

究機構紛紛調高今年國內經濟成長率之預測值，惟高

油價、大陸宏觀調控，以及美國升息後之情勢，對國

內、外景氣及金融市場之影響，宜密切注意。
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簡報完畢

敬請指教
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