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第一章 國際經濟情勢與課題

第一章　國際經濟情勢與課題

2014年全球景氣持續復甦，惟成長力道弱於預期，且各經濟體成長動能不均。依據環球透視機構(Global Insight Inc., GI)資料，2014年全球經濟成長率2.7%，僅較2013年的2.6%，微升0.1個百分點。國際貨幣基金(IMF)指出，全球經濟復甦力道疲弱，可能陷入長期成長低於平均水準的「新平庸」時期。此外，國際金融市場波動加劇、原油及糧食價格下跌、經貿整合加速進行、氣候變遷威脅加劇等，均為影響世界經貿發展的重要議題。
－先進經濟體因美國經濟明顯改善，帶動整體景氣穩健復甦，2014年經濟成長率由2013年的1.4%續升至1.8%。其中，美國政府財政改善、民間消費能力提升、房地產市場景氣漸佳，經濟溫和擴張2.4%；歐元區整體經濟雖已擺脫衰退陰霾，惟通貨緊縮壓力未解，復甦動能疲弱，僅微幅成長0.9%；日本則受2014年4月調升消費稅影響，民間消費支出低迷，加以工業生產疲弱，經濟負成長0.1%。
－新興經濟體主要受中國大陸面臨房市泡沫化壓力、巴西經濟活動持續趨緩、俄羅斯因歐美經濟制裁及油價崩跌而景氣重挫等影響，整體成長動能趨緩，2014年經濟成長率4.4%，較2013年的4.9%，下降0.5個百分點。其中，中國大陸正處於經濟結構調整與政治改革的過渡時期，2014年經濟成長率為7.4%，為1990年以來最低水準，成長模式已進入「提質減速」的「新常態」。
[bookmark: _GoBack]－2014年，由於歐、美、日等先進經濟體經濟成長態勢不一致，致貨幣政策不同調，造成全球金融市場波動加劇，主要國家股市多呈上漲，匯市則呈現美元走升態勢。商品原物料方面，國際油價下半年開始大幅度下滑，糧食價格則延續2013年跌勢。在區域整合方面，全球經貿整合在美國及中國大陸雙角力之較勁下加速進行，美國持續推動「跨太平洋夥伴協定」(TPP)及「跨大西洋貿易及投資夥伴協議」(TTIP)等，中國大陸則積極主導東亞經濟整合及新興市場區域合作，持續進行「區域全面經濟夥伴協定」(RCEP)談判，並推動「一帶一路」經濟戰略，同時搭配成立「亞洲基礎設施投資銀行」(AIIB)等。另由於氣候變遷威脅加劇，節能減碳與調適續為國際組織及各國政府關注議題。

第一節　國際經濟情勢

2014年全球景氣持續復甦，惟成長力道弱於預期，且各經濟體成長動能不均。其中，美國經濟復甦最為強勁，歐元區及日本景氣疲弱，以中國大陸為首的新興經濟體則成長趨緩。依據環球透視機構(GI)2015年6月資料，2014年全球經濟成長率2.7%，僅較2013年的2.6%，微升0.1個百分點。另國際貨幣基金(IMF)指出，由於部分先進經濟體面臨低投資、低通膨、高債務及高失業率等結構性問題，加以新興及開發中經濟體成長減速，全球經濟復甦力道疲弱，可能陷入長期成長低於平均水準的「新平庸」(New Mediocre)時期。
一、先進經濟體
先進經濟體因美國經濟明顯改善，帶動整體景氣穩健復甦，2014年經濟成長率由2013年的1.4%續升至1.8%。
(一)美國
－2014年美國因政府財政改善、民間消費能力提升、房地產市場景氣漸佳，加以勞動市場持續改善，全年經濟溫和擴張2.4%。其中，美國內需成長力道強勁，2014年民間消費、投資成長率分別增加為2.5%、5.8%；對外貿易亦持續擴張，商品與服務輸出、輸入全年成長率分別上升為3.2%、4.0%。
－2014年美國失業率由1月的6.6%，降至12月的5.6%，為2008年6月以來新低。全年平均失業率為6.2%，較2013年的7.4%續降1.2個百分點；惟受制於勞動市場調整不易，失業率仍高於金融風暴前2007年的4.6%。
－2014年美國因經濟穩定復甦、就業情勢顯著好轉，聯準會(Fed)逐步進行貨幣政策「正常化」(normalize)，量化寬鬆貨幣(QE)政策已於10月底完全退場，惟仍維持低利率政策。
(二)歐元區
－2014年歐元區整體經濟雖已擺脫衰退陰霾，惟通貨緊縮壓力未解，復甦動能疲弱，加以烏克蘭政治風險、俄羅斯經濟制


表1.1.1　全球主要地區及國家經濟成長率預測
單位：%
	地區別
	GI
	IMF

	
	2013
	2014
	2015
	2013
	2014
	2015

	全球
	2.6
	2.7
	2.6
	3.4
	3.4
	3.5

	先進經濟體
	1.4
	1.8
	1.8
	1.4
	1.8
	2.4

	美國
	2.2
	2.4
	2.1
	2.2
	2.4
	3.1

	歐元區
	-0.3
	0.9
	1.5
	-0.5
	0.9
	1.5

	日本
	1.6
	-0.1
	1.0
	1.6
	-0.1
	1.0

	新興經濟體
	4.9
	4.4
	3.9
	5.0*
	4.6*
	4.3*

	中國大陸
	7.7
	7.4
	6.5
	7.8
	7.4
	6.8

	印度
	6.9
	7.3
	7.6
	6.9
	7.2
	7.5

	亞洲四小龍
	3.0
	3.3
	2.8
	－
	－
	－

	東協五國**
	5.1
	4.6
	4.8
	6.1
	4.6
	5.2

	巴西
	2.7
	0.1
	-1.4
	2.7
	0.1
	-1.0

	俄羅斯
	1.3
	0.6
	-4.1
	1.3
	0.6
	-3.8


註：*為新興及開發中國家，**東協五國包含印尼、馬來西亞、菲律賓、泰國、越南。
資料來源：1. Global Insight Inc., Global Insight’s Comparative World Overview, June 2015.
2. IMF, World Economic Outlook, April 2015.
裁案、希臘政局動盪等因素衝擊，全年僅微幅成長0.9%。歐元區前三大經濟體中，德國受惠於出口明顯擴張，復以內需動能轉強，2014年經濟領先成長1.6%，較上年增加1.4個百分點；法國全年經濟僅微幅成長0.2%，較上年減少0.5個百分點；義大利經濟則持續衰退0.4%，惟較上年減少1.3百分點。西班牙、希臘、葡萄牙等高財政赤字及高債務國家由於經濟及財政結構改革成效逐漸顯現，產業競爭力提升且出口動能轉佳，經濟均呈復甦，分別由2013年的衰退1.2%、4.0%、1.4%，轉呈成長1.4%、0.7%、0.9%。
－為協助歐元區國家脫離低通膨與經濟停滯等困境，歐洲央行(ECB)自2014年6月起，已陸續推出負利率政策及「定向」長期再融資操作(TLTRO)[footnoteRef:1]等寬鬆貨幣措施因應。 [1:  「定向」長期再融資操作(Target Longer-Term Refinancing Operations, TLTRO)，意指鼓勵銀行對家庭及非金融企業等實體部門放貸，但不含購屋貸款。] 

(三)日本
－2014年日本受4月份消費稅調升影響，民間消費支出低迷，加以工業生產疲弱不振，經濟成長率自第1季的2.1%逐季下降至第3季負成長1.4%，第4季衰退幅度則減緩為0.8%，全年經濟成長率由2013年的1.6%，轉呈負成長0.1%。
－為鞏固安倍經濟學(Abenomics)的經濟良性循環效果，日本央行(BOJ)於2014年10月底宣布擴大質化量化寬鬆貨幣政策(QQE)，增加收購公債規模，以提升物價。日本政府復於11月中旬宣布將第二階段消費稅調升時程由2015年10月延後至2017年4月，12月間則推出規模291.7億美元的財政刺激方案，並擬調降公司稅率，以提振國內民間消費及投資信心。
二、新興經濟體
新興經濟體主要受中國大陸面臨房市泡沫化壓力、巴西經濟活動持續趨緩、俄羅斯因歐美經濟制裁及油價崩跌而景氣重挫等影響，整體成長動能趨緩，2014年經濟成長率4.4%，較2013年的4.9%，下降0.5個百分點。
(一)中國大陸
－中國大陸正處於經濟結構調整與政治改革的過渡時期，且存在住房供應過剩、不良債務飆升與超額產能等問題，2014年經濟成長率為7.4%，為1990年以來最低水準，略低於官方設定的7.5%成長目標，其經濟成長模式已進入「提質減速」的「新常態」(New Normal)。
－在內需方面，2014年中國大陸固定投資受產能調控及房地產市場降溫等因素影響，全年成長15.7%，較2013年下降3.9個百分點；民間消費則因官方反貪打腐政策促使高端消費減少，抵銷居民收入成長、新增就業人數高於官方目標等正面因素，全年成長12%，較2013年減少1.1個百分點。在外貿方面，由於國際景氣復甦、製造業產能調控及進口替代政策效益，促使全年商品貿易出口、進口分別成長6.1%、0.4%，順差3,824.6億美元。
(二)亞洲四小龍
－貿易向為亞洲四小龍主要成長引擎，隨著全球經濟緩慢復甦，帶動貿易緩步成長，2014年亞洲四小龍平均經濟成長率3.3%，較2013年的3.0%，續增0.3個百分點。
－亞洲四小龍中，南韓受惠於半導體、鋼鐵、通訊等產品出口增加，2014年商品貿易量、商品名目出口額、貿易順差皆創歷史新高，帶動經濟成長率由2013年的2.9%，續升至3.3%。新加坡因最大出口市場歐元區經濟疲軟，加以政府實施外勞緊縮政策衝擊企業經營，經濟成長率由2013年的4.4%，下降為2.9%。香港受「占領中環」事件影響，加以中國大陸成長趨緩影響其出口，經濟成長率由2013年的3.1%，減緩為2.5%。
(三)東協五國：2014年東協五國平均經濟成長率由2013年的5.1%，降至4.6%。其中，菲律賓因政府積極推動基礎建設，加以出口成長快速，全年經濟成長率為6.1%，雖不及2013年的7.1%強勁，仍屬東協五國中表現最佳。馬來西亞、越南受惠於區域經濟整合所帶動的強勁內需及活絡的區域貿易，經濟成長率分別由2013年的4.7%及5.4%，升至6.0%。印尼因經濟依賴原物料出口，受國際油價大跌及原物料價格疲弱衝擊，加以中國大陸成長趨緩，且歐元區、日本等主力市場需求降低影響，經濟成長率由5.6%降至5.0%。泰國則受上半年國內政爭衝擊，全年經濟僅微幅成長0.9%。
(四)其他主要新興經濟體
－亞洲第二大新興經濟體印度在新任總理莫迪政經改革帶動下，出口競爭力提高、民間投資大幅成長、基礎建設顯著改善，2014年經濟表現亮眼，成長率由2013年的6.9%升至7.3%。
－拉丁美洲第一大經濟體巴西受國際原物料價格暴跌、工業生產收縮等因素衝擊，加以2014年世界盃足球賽事刺激經濟成效有限，經濟成長率由2013年的2.7%降為0.1%，為2010年以來最低水準。至於中、東歐最大新興經濟體俄羅斯則因歐美經濟制裁及油價崩跌，經濟成長率由1.3%降為0.6%。
第二節　國際重要經貿課題

2014年各國經濟成長態勢不一致，致貨幣政策不同調，造成全球金融市場波動加劇，主要國家股市多呈上漲，匯市則呈現美元走升態勢。商品原物料方面，國際油價下半年開始大幅度下滑，糧價則延續2013年跌勢。在區域整合方面，全球經貿整合在美國及中國大陸雙角力較勁下加速進行。另由於氣候變遷威脅加劇，節能減碳與調適續為國際組織及各國政府關注議題。
一、國際金融市場波動加劇
由於歐、美、日等先進經濟體經濟成長態勢不一致，美國經濟復甦強勁，歐元區及日本則景氣疲弱，致貨幣政策不同調。美國聯準會(Fed)於2014年1月開始縮減購債規模，逐步進行貨幣政策「正常化」，量化寬鬆政策於10月底完全退場；歐洲央行(ECB)持續營造低利率環境，6月起陸續推出負利率政策、定向長期再融資操作、調降基準利率及收購債券計畫；日本央行因經濟受消費稅調高衝擊，10月宣布擴大定量定性寬鬆貨幣政策(QQE)的規模。
全球受到美國QE退場及升息預期，歐、日兩國加碼寬鬆貨幣政策之影響，國際主要股、匯市波動加劇。在外匯市場，歐元、日圓對美元匯價呈現貶值走勢，新興經濟體受到經濟成長走緩以及熱錢流出影響[footnoteRef:2]，致各國貨幣兌美元多呈貶值(圖1.2.1)。在股市方面，2014年多數國家續採寬鬆貨幣政策，致全球資金充裕，全球主要股市多呈上漲格局。其中，美、日股市表現較佳，歐洲股市因景氣疲弱整體表現欠佳，中國大陸股市則受惠於降息及「滬港通」啟動交易等利多因素，全年漲幅高達52.9%(圖1.2.2)。 [2: 根據國際金融協會(IIF)資料，2014年其非居民(Non-Resident)資金淨流入較2013年減少2,500億美元，降幅為18.4%] 
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圖1.2.1　2014年各國貨幣兌美元升貶幅度
資料來源：中央銀行。 
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圖1.2.2　2014年各國股市漲跌幅度
資料來源：彭博社。
二、國際原油及糧食價格下跌
2014年國際原油價格，受中國大陸等經濟體原油需求減緩，美國頁岩油增產而石油輸出國組織(OPEC)不減產，以及美元走強等因素影響，自6月下旬起開始下跌，北海布蘭特(Brent)油價由6月高點115.06美元／桶，降至年底57.33美元／桶，減幅高達50.2%。相較於2013年全球石油的供不應求，2014年石油的超額供給達每日100萬桶。
2014年國際糧食價格大致仍受產能過剩、美元升值及油價下跌等因素影響而續跌，聯合國糧食及農業組織(FAO)糧食價格年平均指數由2013年的209.8，降至2014年的201.8，下跌3.8%，為連續第三年呈下滑走勢(圖1.2.3)。其中，穀物、油脂、乳製品及糖類供給充裕，年平均指數分別降12.5%、6.2%、7.7%及3.9%；僅肉類因供給增幅有限，加以中國大陸等新興經濟體需求成長快速，年平均指數續升7.7%。
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 圖1.2.3　2007至2014年FAO糧價及布蘭特原油近月期貨價格走勢圖
資料來源：商品行情網、FAO。
三、全球經貿整合加速
隨著中國大陸經濟勢力的崛起，影響力日益擴大，美歐日等先進國家的合作更加緊密。美國在重返亞太及亞洲再平衡政策下，2014年持續進行跨太平洋夥伴協定(TPP)及跨大西洋貿易及投資夥伴協議(TTIP)談判，並推動資訊科技協定(ITA)以及服務貿易多邊協定(TiSA)。
TPP方面，自2010年3月至2014年底，已進行19回合談判，並召開多次部長或領袖會議等。美國國會已於2015年6月24日通過貿易促進法案(TPA)，TPP談判可望加速推展。在TTIP方面，自2013年7月至2014年底已進行7回合談判，美國與歐盟在投資保護、地理標示、食品安全以及化學品等議題意見仍分歧，談判進展有限。
為因應全球化與區域整合形勢，以及實現「中國夢」，中國大陸積極主導東亞經濟整合及新興市場區域合作。2014年，中國大陸與南韓完成中韓FTA談判，並持續推動區域全面經濟夥伴協定(RCEP)談判，期能2015年完成談判；由金磚五國(巴西、印度、中國、俄羅斯、南非)出資成立的「新開發銀行」(New Development Bank)於7月正式設立，總部設在上海。此外，中國大陸在2014年底APEC會議期間，正式提出推動「一帶一路」的經濟戰略，企圖將陸上的「絲綢之路經濟帶」與「海上絲綢之路」以「貿易帶」串連歐亞大陸，同時搭配成立「亞洲基礎設施投資銀行(AIIB)」，號召歐亞20多國家，簽署AIIB備忘錄，不僅挑戰傳統歐美日已開發國家主導的國際貨幣基金(IMF)、世界銀行(WB)及亞洲開發銀行(ADB)等國際組織，也為「南南合作」提供新途徑。
表1.2.1　2014年主要區域經貿組織GDP及出口占全球比率
單位：%
	
	TPP
	RCEP
	TTIP

	名目GDP
	36.1
	29.0
	46.2

	商品出口
	23.7
	29.7
	39.9


資料來源：同表1.1.1資料來源1。
四、因應氣候變遷威脅
由於溫室氣體排放，全球面臨極端天氣、海平面上升等氣候變遷威脅，節能減碳與調適續為國際組織及各國政府關注的議題。2014年，美國及中國大陸聯合宣示溫室氣體減量目標；另聯合國氣候變遷綱要公約第20屆締約國大會(UNFCCC COP20)決議，請各國提交「國家自主決定預期貢獻(Intended Nationally Determined Contributions, INDCs)」，期為2015年在巴黎召開的COP21奠定良好減排協商基礎。在氣候變遷調適方面，聯合國環境規劃署(UNEP)、美國、歐盟等，亦提出相關政策研究報告。
(一)溫室氣體減量
2014年11月，美國、中國大陸領袖於APEC年會期間共同發表「中美氣候變遷聯合聲明」，美國宣示2025年溫室氣體排放量需較2005年水準低26%~28%，中國大陸則承諾2030年後溫室氣體排放量不再增加，同時將非石化燃料占基礎能源消費比率提高至20%。12月，COP20在秘魯首都利馬(Lima)舉行，會後發表「利馬氣候行動呼籲(Lima Call for Action)」，重申提交減量貢獻的期限，請所有締約國在COP21召開前，提交INDCs，建議涵蓋量化資訊、基準年、期程、調適規劃等內容。
(二)氣候變遷調適
根據UNEP 12月發布的「調適落差報告(Adaptation Gap Report)」，即使降低全球溫室氣體排放量，使本世紀全球氣溫較工業革命前升幅控制在2°C以內，發展中國家氣候變遷的調適成本，仍可能較政府間氣候變遷專門委員會(IPCC)的估算再高2~3倍，2015~2030年達每年1,500億美元，2050年將達2,500~5,000億美元。此外，2014年美國氣候變遷調適計畫(Climate Change Adaptation Plan)指出，政府應優先推動調適能力的建構，並將調適計畫整合至日常工作及決策過程等；歐盟「歐洲國家調適政策過程(National adaptation policy processes in European countries)」則檢視歐洲調適計畫的協調機制、跨國合作等。


升貶幅度	
新台幣	日圓	韓元	新加坡元	人民幣	印尼盾	泰銖	馬來西亞幣	歐元	-5.57	-13.940750619165545	-3.3655486071631588	-4.5540796963946768	-2.4793934488511562	-1.8472906403940887	-0.28959000152415443	-6.6819221967963331	-11.834898988067181	

漲跌幅度	















日經225指數	美國那斯達克指數	美國道瓊工業指數	德國DAX指數	歐元區藍籌50指數	法國巴黎指數	英國金融時報指數	馬來西亞吉隆坡綜合指數	香港恆生指數	菲律賓股價指數	南韓綜合指數	新加坡海峽時報指數	印尼股價指數	泰國SET綜合指數	中國大陸上海綜合股價指數	7.1170458360929905	13.395233910917757	7.5190659638310731	3.9254995728714692	1.203924091347695	-0.70561380449095168	-2.9943296059172444	-5.9422596287356066	1.2814082318196918	22.763645130674394	-4.7605079200930724	6.242284754517077	24.067690803184462	15.319817357223709	52.869122457794923	

布蘭特原油近月期貨價格	2007	2008	2009	2010	2011	2012	2013	2014	72.650000000000006	98.53	62.67	80.34	110.9	111.67	108.69	99.45	FAO糧食價格指數	2007	2008	2009	2010	2011	2012	2013	2014	161.41901410907161	201.37769971689343	160.34444635667685	187.97378687763447	229.94939252571737	213.27200220371711	209.82941320470545	201.7885144225163	
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