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通貨緊縮的成因與對策 

賴鈺城*(Yu-Cheng Lai),張明宗** 

摘要 

在一切經濟問題中，通貨緊縮可能是其中最可怕的一個。通貨緊縮常常

是生產過剩、供給的增加大於需求而引發物價的持續下降。過剩的供給與持

續走低的價格首先衝擊生產者，為了減少庫存、降低損失，廠商會採取減產、

裁員、延後投資等行動。當愈來愈多的廠商同步反應，經濟成長即會受阻、

失業快速增加、國內需求衰退。失業的陰影不斷擴大，將導致消費者的恐懼

加深，而在消費上採取過度謹慎保守的態度，使得國內的消費需求進一步萎

縮。同時，物價持續下降，使一切購買行為都失去了急迫性，反而延遲購買

更能獲得較大的利益。對於並非急需而金額又頗為巨大的耐久財而言，情況

更加嚴重，因此，房屋市場、汽車市場、家電市場等，也將首當其衝。需求

的萎縮造成更嚴重的供給過剩，生產者被迫進一步減產裁員，整個經濟就如

同陷入流砂一般，難以自拔。而經濟學者歐肯（Arthur Okun）實證發現，一

九七○年代美國失業率上升一個百分點會挫低經濟成長率兩個百分點，這一

失業與經濟成長的關聯性被稱為歐肯法則（Okun's Law），正好可以用來解釋

通貨緊縮的惡性循環，並且從人口出生率、資本累積、與技術進步三方面來

探討台灣目前的經濟狀況。而對於改善通貨緊縮的方式在短期時運用貨幣政

策，長期時則以財政政策較能凸顯出效果，並藉匯率貶值、調降利率、擴大

公共支出、補貼、減稅等方式達成增加實際國民所得水準並增加消費需求。 
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第一節 前言 

各國在最近幾年來經濟狀況皆有衰退的趨勢，而國際原油價格也持續漲價，

加上對岸對鋼鐵的需求大增等現象都使原物料的價格飛漲，但商品的售價卻因過

度競爭與搶佔市場佔有率等因素而降價，廠商在面對微利化時代來臨所能做的事

卻只有盡量壓縮生產的成本，但原物料的成本無法壓低時只能從人事薪資成本壓

低，因此現今的廠商多半實施裁員、降薪等方式降低生產成本，企圖藉此種方式

以增加獲利的幅度但是此舉亦帶來經濟持續衰退的壓力，因為當失業率高漲時，

民眾都不敢過度消費，消極的以持有現金方式因應未來可能沒有收入的困境。因

此，當消費者無力消費時即使廠商在怎麼調降商品售價也無法擴增消費者的購買

意願。 

而通貨緊縮的定義為物價水準的持續下降，而從消費者物價年增率(圖 1-1)

來看從1994年起便一直持續性的下降而自2001年起持續兩年消費者物價年增率

更是呈現負成長。而躉售物價指數(圖 1-2)也有逐年下滑的趨勢其中以 2001 年

的下跌最為嚴重，而 2002 年的微幅上揚則是反應原物料成本的上揚所導致，但

除了原油價格上漲最劇烈外大多數商品價格依然是持續下降。 

圖 1-1 消費者物價年增率 

-0.50

0.00

0.50

1.00

1.50

2.00

2.50

3.00

3.50

4.00

4.50
百分比

消費者物價年增率(%)

消費者物價年增率(%) 2.90 4.10 3.70 3.10 0.90 1.70 0.20 1.30 -0.01 -0.2

1993年 1994年 1995年 1996年 1997年 1998年 1999年 2000年 2001年 2002年

資料來源：行政院主計處 

 

 

 

 

第五屆全國實證經濟學論文研討會
The 5th Annual Conference of Taiwan's Economic Empirics



圖 1-2 躉售物價年增率 
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 因此本文藉由歷年曾經發生的通貨緊縮事件來探討其形成原因與背景，再進

一步加以比較以求知其箇中差異，在第三部分則對現今的通貨緊縮因素深入探

究，並將其分為資本面、勞力面與技術面進行討論。資本面分為當前金融環境、

固定資本形成，技術面則分為生產技術與服務進步與商業型態改變，勞力面則有

出生率持續下降、失業率增加、高等教育普及化等因素，最後加上其他干擾因素

的討論。 

 本文中雖列舉多項可能影響通貨緊縮的因素，但經濟的成長與衰退絕非單靠

一、兩項的原因所能影響的，因此本文就較為明顯的因素加以探討希望勾勒出通

貨緊縮概略的樣貌。第四部份則列舉國內外學者針對通貨緊縮的因應對策，並對

長短期應用何種政策加以建議，文末則為結論。 

 

 

 

 

 

 

第五屆全國實證經濟學論文研討會
The 5th Annual Conference of Taiwan's Economic Empirics



第二節 文獻探討 

2.1 通貨緊縮的定義 

依照 P﹒A﹒Samuelson 的定義，通貨緊縮指的是物價水準的持續下降，而國

際貨幣基金(IMF)1則建議採用總價格指標、超額設備或產出缺口指標、資產市場

指標、信貸市場和貨幣指標來評估是否有通貨緊縮的壓力。 

依據表 2-1 可得知台灣有相當高的通貨緊縮壓力，而目前亞洲各國的幣值都

被低估，其最大的原因就是亞洲各國央行都想藉由貨幣的貶值來促進出口貿易數

量的成長，以挽救日漸衰退的經濟情勢，但是亞洲各國的貨幣競相讓本國貨幣貶

值的結果有可能使得歐洲各國經濟更是雪上加霜，亞洲各國一直只當生產者而不

去消費，最後的結果就是歐洲各國經濟重挫再也沒有能力可消費，屆時即有可能

引發全球性通貨緊縮，使全球進入經濟大蕭條的景況。 

表 2-1 

加權 未加權 

最小

<0.2 

低

0.2~0

.3 

中

0.3~0

.5 

高

>0.5 

最小

<0.2 

低

0.2~0

.3 

中

0.3~0

.5 

高

>0.5 

澳大利亞 

智利 

丹麥 

馬來西亞 

紐西蘭 

俄羅斯 

南非 

西班牙 

奧地利 

巴西 

加拿大 

中國大陸 

法國 

希臘 

印度 

愛爾蘭 

義大利 

南韓 

墨西哥 

荷蘭 

波蘭 

泰國 

英國 

美國 

比利時 

芬蘭 

挪威 

葡萄牙 

新加坡 

瑞典 

瑞士 

日本 

香港 

台灣 

德國 

澳大利亞

加拿大 

智利 

丹麥 

法國 

希臘 

愛爾蘭 

紐西蘭 

俄羅斯 

西班牙 

英國 

美國 

奧地利 

巴西 

中國大陸

印度 

義大利 

南韓 

馬來西亞

墨西哥 

荷蘭 

南非 

比利時 

芬蘭 

德國 

挪威 

波蘭 

葡萄牙 

新加坡 

瑞典 

瑞士 

泰國 

日本 

香港 

台灣 

                                                 
1 International Monetary Fund (2003)“Deflation：Determinants,Risks,and Policy Options-Findings of an 

Interdepartmental Task Force,April 30＂. 
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資料來源：IMF 

2.2 現今通貨緊縮的成因 

林祖嘉2教授認為台灣面臨通貨緊縮的原因主要是由於台灣加入世界關貿組

織(WTO)之後必須開放市場因而導致商品過度競爭而造成物價下挫的結果，而中

國大陸近幾年來因開放經濟的結果導致各國投注大量資金，大量生產使產品供過

於求因而造成物價下跌，尤其是鄰近國家日本、台灣、新加坡等國更深受其影響，

加上高科技技術持續導入市場，帶動生產力大幅提升更加速產品價格的跌勢。 

而國際貨幣基金(IMF)則指出現今通貨緊縮的成因是由於預期心理導致的需

求下降，而民眾對消費需求的降低其實是源自於對未來景氣預期的不樂觀所導致

加上對物價普遍持有易跌難漲的觀念因而降低消費需求的慾望，而且民眾對未來

收入的不穩定也會影響消費需求的形成，因為各國失業率普遍嚴重民眾對工作機

會減少的應對方式就是增加儲蓄因應未來可能失業而作準備。 

經濟學人3則指出因為 1990 年代末期泡沫時代的過度投資，再加上目前需求

疲軟，全世界的各個產業，包括電信、航空、銀行與汽車業等都充斥著產能過剩、

物價下跌的壓力下。其中日本自 1970 年代資產快速膨脹，資產價格一路攀升，

其上漲幅度遠超過經濟成長實力，然至 1990 年代，經濟成長動力不復強勁，資

產因而快速縮水，面臨泡沫化危機，通貨緊縮日益嚴重。雖然不動產呆帳不斷增

加，致使銀行不願承做新貸款，小企業紛紛倒閉，卻仍持續對開發商、營造商和

零售商紓困，過剩的廠房、產能始終未能消化，物價持續下滑。 

表 2-2 現今通貨緊縮的成因 

提出者 現今通貨緊縮的成因 

IMF(2003) 對物價普遍持有易跌難漲的觀念而降低消

費需求的慾望加上生產力提高造成產能過

剩都加劇通貨緊縮的壓力 

經濟學人(The Economist)(2003) 1990 年代末期的過度投資，IT 產業的發達

與科技的創新造成供給大幅增加 

林祖嘉(2003) 開放市場、過度競爭，大陸低價產品的搶

佔市場，高科技技術持續導入市場造成產

量大增成本下降 

資料來源：本研究整理 

 
                                                 
2廖順福，「掌握通貨緊縮下的獲利關鍵縱橫微利時代」，創業搶鮮誌，第 33 期，2003 年 4 月 5 日，

頁 20-23。 
3 The Economist Newspaper Limited. London.“Hear that hissing sound？＂May 17th,2003. 
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2.3 通貨緊縮的比較 

依下表的比較得知，1930 年時美國之所以能成功利用匯率貶值克服通貨緊

縮是由於造成經濟蕭條的原因是孤立主義所造成，其影響使得國際貿易封閉並進而

使經濟衰退，當政府利用匯率貶值就能使得出口昌盛促進經濟成長。而日本之所以會陷

入長期的通貨緊縮是由於日本人民預期日本經濟能長期成長，預期心理加速民眾大量投

注於股市與房地產，但是當非理性預期嚴重超出實質經濟成長幅度時，股市與房地產便

逐漸崩潰，而民眾財產大幅縮水造成消費支出明顯衰退，連帶使得需求大幅降低、投資

意願低落。而日本的問題在於日本民眾對未來經濟成長感到悲觀4，預期心理會讓民眾

對消費裹足不前，也因為如此，日本政府所推行的政策始終無法促進民間消費成長，而

現今全球所遇到的情況與 1930 年的美國大蕭條與 1990 年日本通貨緊縮的情形都有極大

的不同。現今不僅區域較大而且也無實施貿易限制並且趨向國際競爭的局勢，此點即與

1930 年的美國大蕭條明顯不同。而日本的情形與現今則有大部分情況相同，都是由於消

費需求減少所致而且也於過度投資造成產能過剩物價下跌，也由於與日本的情況極為相

似，因而許多亞洲區域的國家也師法日本採用貨幣政策與財政政策同時並進的方式，對

外為求提升出口貿易數量不惜以貶值來達成目的，對內則擴大內需實施減稅、調降利

率，但是各國競相貶值的情況會使得貶值效果有限，而對內調降利率的效果明顯被民眾

預期未來景氣持續衰退的心態所抵銷，短期減稅的效果則會被民眾預期未來政府為了打

消稅負赤字加稅而降低減稅的效果。 

表 2-3 歷年發生通貨緊縮的事件 

事件 形成原因與情況 

1930 美國經濟大蕭條 由於當時美國採取孤立主義政策、導致各

國建立關稅壁壘、國際貿易幾近停頓等因

素，經濟開始陷入持續性的大蕭條。美國

失業率由 1929 年的 3.2%上升至 1933 年的

25.2%，總生產值在四年之內下降達 30%，

幾年之間，股市大跌，許多公司及個人破

產，造成嚴重的經濟及社會問題。 

1990 日本通貨緊縮5 肇因於儲蓄與投資的嚴重失衡，或是人民

普遍存有強烈的物價上漲預期心理因素，

導致大量資金流向土地、房屋與股票市

場，造成不動產價格與股價的狂飆，但實

質的經濟成長無法跟隨預期成長，最後引

發經濟衰退而進一步導致通貨緊縮。 

現今的通貨緊縮 供需失調所造成，供給過多是由於科技技

                                                 
4林秀津，「通貨緊縮苦惱日本民眾」，工商時報，2003 年 6 月 1 日，第 11 版。 
5楊忠意，「經濟景氣嚴重蕭條下的日本消費形勢分析」，企銀季刊，第 26 卷第 3 期，2003 年，頁

135-141。 
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術進步過快與人口自然增加率減緩所導

致，而需求下降則是技術進步引發人力需

求減少失業增加、產品價格下跌過快延遲

購買所致。 

資料來源：本研究整理 

 

表 2-4 歷年通貨緊縮的比較 

 區域 成因 對策方法 成效 

1930 美國 小 關稅限制、銀行瓦解、股市崩盤 匯率貶值 成功 

1990 日本 小 泡沬經濟、房地產與股市崩盤 減稅、調降利率 失敗 

現今 大 需求不足、產能過剩 匯率貶值、調降利率 未知 

資料來源：本研究整理 

2.4 以歐肯法則（Okun's Law）解釋通貨緊縮 

由於大陸提供的廉價勞動力使得勞力需求密集度較高的產業紛紛外移到對

岸投資導致臺灣本地工作機會大量減少(滕人傑 2003)6，而失業率的增加使得民

眾對於未來充滿不安全感進而盡量減少非日常生活所需的開銷，民眾減少消費後

首先衝擊的便是一些非民生工業的製造商，因為銷售量的大幅減少使得廠商收入

銳減但因為固定成本的費用無法在短期內降低，於是廠家只有裁員降低變動成本

以應付不景氣的經濟環境。但是由於這些廠家大量裁員更加深失業的現象導致民

眾更不敢消費，於是有更多廠家以裁員因應，最後終於導致一連串的失業與關廠

並且使得消費者卻步不前不想消費。 

   此外由於近幾年人口出生率持續下降(圖 3-14)，造成總體消費需求減少而使

緊縮缺口(deflation gap)增加亦導致失業率上升，加上需求減少導致廠商不再增加

資本投資更加減緩經濟成長的步調，而技術進步使得成本下降連帶讓商品售價也

同步下跌其中尤其以電子業更為嚴重，因為電子產品的技術進步神速造成產品的

生命週期相對變短，於是產品迅速跌價造成消費者延後購買商品，廠商為求市場

佔有率的增加不惜削價競爭都加速商品的跌價，而且由於商品售價跌落速度過快

使得廠商獲利率降低甚至賠本出售都使廠商不得不以裁減多餘人力以為因應，以

上原因都使得失業率無法降低。根據歐肯法則（Okun's Law）所說失業率每上升

一個百分點會挫低經濟成長率兩個百分點，我們可以得知若無法改善失業的現象

經濟就會持續衰退並且使物價持續下跌造成長期的通貨緊縮。 

 

                                                 
6滕人傑，「製造業外移與失業現象之國際比較」，台灣經濟研究月刊，第 26 卷第 10 期，2003 年

10 月，頁 62-70。 
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歐肯法則以公式可表示為： 

G..N.P 差距率=       =－K(U－UN) 
 
 
實質產出(G..N.P)       失業率(U)        物價上漲率(π=△P/P) 
                反比             反比 
             (歐肯法則)       (菲力浦曲線) 
                           

正比 

第三節 影響通貨緊縮的因素 

通貨緊縮是物價持續下降的一種經濟現象。從理論上來說，通貨緊縮可能是

需求下降造成，也可能是供給增長太快造成。 

需求下降的原因可以是信貸緊縮或貨幣供應不足導致市場利率上升，籌資成

本增加，致使投資需求下降，並使企業產能利用率降低，工人收入和消費減少。

或是，金融、房地產等泡沫破滅，國民財富縮水，財富效應引起居民消費需求萎

縮，同時使銀行等金融機構壞賬增加，導致信用緊縮，而致投資需求減少。 

供給增長過快的原因7則可能是科技進步帶來生產力提高過快，也可能是投

資增加太快，生產能力膨脹，而需求增長的速度跟不上生產能力增長的速度。以

上因素，從理論上說都可能造成通貨緊縮，因此本文嘗試從人口出生率、資本累

積、與技術進步三方面來探討台灣目前的經濟狀況。 

3.1 資本面 

 當廠商與政府投注生產的資本累積數量減少時，產能利用率也會同向下跌而

造成經濟成長衰退，導致總合需求減少而降低(圖 3-1)AD→AD＇，在此同時因

經濟衰退買氣不足會使廠商以減產因應並裁撤多餘人力造成失業率上升由 u0 增

至 u1，因需求下降使得物價下跌即從 P0→P1 而產出也會下降至 Y1 的水準，而物

價膨脹率也因而下跌。失業率增加後民眾更無意進行消費而由歐肯法則知道失業

率增加一個百分點便會使經濟成長率下挫二個百分點，經濟隨即陷入通貨緊縮的

惡性循環中。 

 而影響資本累積數量的原因眾多包括對未來經濟環境的預估與對未來景氣的

                                                 
7李娟，「產能過剩的幽靈徘徊全球」，海峽評論，第 85 期，1998 年 1 月，頁 35-36。 

y－yf 

yf 
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樂觀與否都有極大的關聯性存在，因此在資本面方面本文就以當前金融環境的背

景、及企業因未來環境評估而決定是否增加固定資本投資額進行討論。 

 

圖 3-1 資本累積與物價及產出關係圖 

 

3.1.1 當前金融環境 

債券利率近年來不斷下跌其代表的意義即為經濟成長有逐漸衰退的現象其

中尤其以 2001 年利率跌幅最大，由債券利率(圖 3-2)持續下跌可知債券價格高

漲，其主要原因即為民眾對未來經濟成長抱持悲觀的態度，而進一步將持有的貨

幣轉換為有價保值的債券，因此市場上流通的通貨減少而使通貨有緊縮的現象，

為了促使經濟活絡，政府一再地調降重貼現率，主要的目的即為釋放出貨幣，使

市場上流通的貨幣數量增加，而進一步造成物價上揚，使通貨緊縮的現象緩和，

並誘發民眾對未來物價可能持續上揚的預期心理而盡早購買物品，使消費商品數

量增加，帶動物價進一步上漲而逐漸脫離通貨緊縮、經濟成長衰退的困境。 

 我們也可從 M2 年增率(圖 3-3)看出 M2 貨幣數量確實有大幅衰退的現象，而

最主要的原因應為民眾對未來充滿不確定性而盡量縮衣節食，減少非必要消費、

增加現金持有與保值型有價證券、債券而使市場上貨幣流通數量減少有關。 
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圖 3-2 債券市場 
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圖 3-3 貨幣總計數 M2 年增率 
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3.1.2 固定資本形成 

企業對未來前景看好時會增加投資，反之則否，而依固定資本形成率(圖 3-4)

來看，自 1988 年以來固定資本形成率皆高於 20%，而自 2001 年後十餘年來首次
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跌破 20%，且與 2000 年相較之下足足降了 4.72%，衰退幅度比起 2000 年達 21.4%。

而若以國民儲蓄毛額對資本形成毛額之比率(圖 3-5)來看，1995 年至 2000 年間

皆在 110%上下，而 2001 年則躍升為 138.08%，至 2002 年更大舉攀升到 151.41%，

可見得儲蓄率越來越高，但投資比例卻逐年下滑，此種情況若持續擴大將造成消

費需求下降，經濟成長也將受到負面影響。 

圖 3-4 固定資本形成 
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圖 3-5 國民儲蓄毛額對資本形成毛額之比率 
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而就上述固定資本形成的逐漸降低可分為以下兩點： 

3.1.2a 過度競爭，利潤減少 

而隨著我國歷經多年努力，在去年（2002 年）1 月 1 日成為世界貿易組織（Ｗ

ＴＯ）的第 144 個會員後對國內經濟及產業帶來深遠的影響，其中根據農委會報

告顯示8，農業市場因過去保護較高，加入 WTO 對農作物、畜產和漁產等將會受到

衝擊。由於產品價格下跌，生產量減少，進而亦影響到農地種植面積和農民就業機

會。就工業整體而言，入會後對外銷為主或具外銷潛力之產業，如機械業、資訊高

科技產業等受益較大。反之，對內銷為主的汽車業、造紙業以及其他產業包括家電、

重電機、鋼鐵等較為不利。此外，2005 年後，成衣產品將取消配額限制，成衣業將

面臨完全競爭。 

目前已開放進口的大陸產品達 7724 項，自由化比率 72.8 %。其中工業 6412 項

〈開放比重 76.6 %〉，農業 1312 項〈開放比重 53.5 %〉。據今年 2 月全國工業總會調

查顯示，有超過 6 成以上業者擔心加入 WTO 後大陸產品回銷台灣所造成的激烈競

爭問題。而尚餘 2886 項未來依 WTO 規範全面開放時，將衝擊當前臺灣產業。 

而由於汽車的生產製造與許多產業都有攸關性因此汽車製造業也被稱為火

車頭工業，由於汽車業的特殊性使得我們可從汽車業的興衰看出經濟的好壞。而

在加入ＷＴＯ前國內的汽車製造業受到高額汽車進口關稅的保護使廠商的競爭

力明顯不足，而在加入ＷＴＯ後廠商勢必要迎接高度競爭的汽車市場，廠商為求

生存只能降價求售但是又要維持基本的利潤，所以汽車製造商只能從壓低成本做

起不是裁員就是要求零組件供應商降價，但此舉也會壓低供應商的利潤因此供應

商也只好裁員或要求上游原料供應廠商降價，而這一連串的影響勢必會使失業人

口數增加，而被要求降價的廠商若無力可圖只有關廠或外移出走一途。 

而從上述我們可知在加入ＷＴＯ後國內失業與關廠的數量都會大量增加，這

樣勢必會影響政府的稅收，若政府的稅收不足無法推動重大公共建設以改善投資

環境將會使得投資減少使景氣更低迷，如此循環之下必然會使得經濟環境更趨惡

化使得產業加速外移。 

3.1.2b 投資意願減少 

而美國歷經 911 事件後消費需求明顯減少，全球航空業、保險業與旅館旅遊

業都受到恐怖活動的影響造成全球失業人口增加、消費意願與能力降低的影響使

得全球都處於經濟嚴重衰退的情況(楊淑娟 2001)9，民眾消費需求的減少使得廠

                                                 
8我國加入 WTO 後對經濟之影響及因應對策報告，行政院經濟建設委員會，www.cepd.gov.tw，中華民國

91 年5 月21 日。 
9楊淑娟，「美國的經濟噩夢才要開始？」，天下雜誌，2001 年 10 月 1 日，頁 44-45。 
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商無法因應這波不景氣紛紛減少物料囤積間接造成上游供應商的產能下降。當產

能下降需求減少時廠商再擴廠的意願降低投資率也下降固定資產的投資下滑使

得經濟衰退，而廠商多半不願意在此種環境下進行大規模貸款投資，造成銀行過

多的浮濫資金與呆帳增加。而銀行處於此種情況下也多半緊縮銀根以防備大規模

的倒帳風險，而民眾也都縮衣節食應付不景氣使得需求降低，消費會帶動需求但

當民眾普遍不想消費時只會使經濟更形惡化廠商倒閉家數增多失業率上升使得

經濟狀況更形惡劣。 

 而民眾之所以不想消費最主要的原因是因為失業率的增加使得民眾為求生

存將現有的資產保存起來以應付未來失業的風險增加，根據歐肯法則（Okun's 
Law）所說失業率每上升一個百分點會挫低經濟成長率兩個百分點，我們可以得

知若無法改善失業的現象經濟就會持續衰退並且使物價持續下跌造成長期的通

貨緊縮。 

3.2 技術面 

當教育的普及與知識的累積到一定程度時，伴隨而來的就是一段技術大躍進

的歷程，其結果會使成本下降、產能上升，依圖 3-6 得知技術進步使生產曲線向

上移動(f0→f1)而同時產出也會增加(Y0→Y1)，初期新技術亦往往帶來新發明使勞

力需求增加(L0→L1)，勞力需求增加帶動總合供給增加(y0→y1)，此時菲力浦曲線

會由(圖 3-7)a→b 使通貨膨脹率與失業率都下跌。 

初期技術進步帶來產品價格下降使所有消費者都能以較以往更低的價格取

得商品，但當產品的生命週期邁向成熟期時因為競爭激烈加上售價無法反映成本

時廠商為求降低成本便會裁撤多餘的勞力造成勞力需求下降失業率增加。同時廠

商為求生存莫不以大量生產的方法搶佔市場並降價求售盡快出售庫存商品，因此

商品售價易跌難漲。由圖 3-8 知道原先的平衡點在 e 點而後因為失業增加與預期

經濟難以好轉造成總合需求巨幅下降使價格降低，而廠商大量生產則造成總合供

給的增加，由於需求減少與供給增加都加深價格的跌勢使得最終價格一路滑落，

平衡點也由 e 點移至 h 點。 

 而技術進步的主因是教育的普及，因為教育的普及化使得技術的傳遞與改良

都比以往更具效率性，也同時縮短了產品改良的週期，因此隨著技術的不斷演進

新產品的推出也越來越快，因而產品的價格也隨著產品的生命週期縮短而下跌。

而廠商為了獲得消費者青睞不只比技術、比價格，甚至以優質的服務態度達到產

品區隔，以獲得消費者認同。而商業型態的改變、網路的推波助瀾都使得現今商

業社會呈現多元化風貌，而不變的是競爭依舊激烈，以下就上述觀點進行探討。 
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圖 3-6  技術進步與物價及產出關係圖 
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圖 3-7  技術進步與失業率關係圖 

 
圖 3-8 供需圖 
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3.2.1 生產技術與服務進步 

現時的商業競爭不只比技術高低，比成本控管優劣，為了在微利化時代賺取

利潤，甚至要比服務好不好，因此不僅在技術上的研發要重視，對於服務的優劣

與否更是牽動一個企業能否成功的重要因素。 

3.2.1a 技術進步速度增快 

而技術上的突飛猛進也是消費者不願提早購買商品的主要因素之一，因為產

品生命週期太短將使得消費者今日所購買的產品到明天可能已經成為舊式規格

的商品，此外更因為產品汰換速度過快導致商品價格也迅速跌落造成消費者預期

心理的效果大於購買慾望，消費者直覺認為越晚購買商品將可以更優惠的價格取

得，也由於此種預期心理造成廠商為求盡早銷售出清庫存以免商品存放越久損失

越大使得廠商於產品剛推出市場便即刻進行促銷使得商品一上市即面臨跌價的

情形。舉例來說電子產品的跌價速度較快而且因為電子業多為代工性質毛利相對

較低因此廠商為求增加利潤近年來普設研發單位藉以取得產品專利權並藉此獲

得利潤較高的專利授權金，且因台灣擁有將先進產品轉化生產的技術，因此帶動

高科技產品的生命週期縮短、價格下降(陳添枝 2003)10。由圖 3-9 可知研發經費

日益增加。 

圖 3-9 研發經費占 GDP 比 
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10陳添枝，「全球化與兩岸經濟關係」，經濟論文叢刊，第三十一輯第三期，2003 年 9 月，頁 331-345。 
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圖 3-10 製造業受雇員工單位產出勞動成本指數 
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圖 3-11 製造業受雇員工勞動生產力指數 

0

50

100

150

製造業受雇員工勞動生產力指數

製造業受雇員工勞動生產力指

數

82.7 85.4 88.4 94.9 100 107 112 120 127 132 142

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

資料來源：行政院主計處 

3.2.1b 服務的改善 

而現今由於科技進步產品生產技術日益精良，使得大多數的產品無論是家電

抑或是汽車都比以往的產品來的精巧耐用，而且價格相較於以往也低了很多，這

正是因為技術進步帶來單位勞力生產成本降低(圖 3-10)與生產力提升(圖 3-11)，
品質與產量大幅進步的結果，但是也由於耐用度的提升使得產品的使用年限延長

進而使得消費者的消費週期延長，使得平均銷售量也因而降低進而使生產產品的

廠商存貨過多(圖 3-12)而造成成本的增加，廠商不得已只好藉由削價促銷以降低
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庫存成本，但也因此而帶動物價進一步下跌。 

圖 3-12 存貨量指數 
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資料來源：行政院主計處 

 近幾年由於產品的品質與功能彼此的差異化不大，有許多廠商為求增加銷售

量，只好從服務品質來突顯個別品牌的差別，因此各家廠商紛紛推出延長產品保

固的服務以求消費者青睞，但延長產品的保固年限不僅使得廠商的成本增加，更

有可能因此而使得消費者的購買週期延長，長期看來廠商無疑是飲鴆止渴，因為

消費者的消費傾向已經使得產品漲價的空間不大，因此只能壓縮生產成本，節省

生產成本的最好方式即是全自動化生產與貫徹執行力，執行力若能貫徹執行，單

位勞力的產出便能提升所需求的人力也不用太多，但也會因此帶來失業人口增

加、消費能力下降等惡性循環的缺點產生，並進一步增加通貨緊縮的壓力。 

3.2.2 商業型態改變 

商業型態的改變使得企業經營模式也跟著出現重大變革，為了全球化佈局企

業進行購併活動是普遍的現象，而網路的發展也帶動通路的革命，甚至連政府單

位也感受到了競爭的威力，紛紛將國營企業進行改革已因應新競爭時代的來臨。 

3.2.2a 購併的盛行 

 隨著國際經貿的自由化的發展趨勢﹐與產業分工結構的重分配﹐世界市場競

爭愈來愈白熱化﹐企業經營面對全球性競爭﹐承受了空前的技術升級與經濟規模

的壓力﹐而利用購併來創造競爭優勢､增加企業的生產力與降低製造成本﹐顯已

成為一項提昇國際競爭力的重要策略。而因為金融控股法的通過使得各家金融機

構紛紛結合自家旗下的子公司成立金控公司，規模較小的金融機構也透過交換持

股的模式結合不同領域的金融體系達成金控公司的目標，金融業者透過多元金融

上下游整合達成消費者一次購足的方便性不僅能使處理效能增加更可以透過上
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下游的購併整合設計出新式金融商品滿足顧客需求，並藉以達成效率提升、成本

降低的好處，但此舉亦使金融體系大幅裁減人員造成失業率陡升。例如：建弘證

券與華信銀行整併為建華金控，國泰與世華銀行的合併及富邦與台北銀行的整併

皆是。 

3.2.2b 網路發達的影響 

近幾年來由於網路科技的發達，使得銷售產品不再需要大量銷售人員進行銷

售，只須透過電腦直接下單即可，一方面節省人事成本，另一方面也無需庫存大

量商品以供銷售，使得失業率亦同時增加。而且大型量販店(家樂福,大潤發...)與
連鎖加盟通路(7-11,全家便利商店…)所形成的規模經濟可以與廠商議價取得低

廉的進貨成本，並且以低價促銷取得市場佔有率，且由於台灣已成為 WTO 的會

員之一，面臨國外低價商品的進口亦使廠商不得不將商品價格壓低，這都與物價

下跌有相當關聯性。 

而網際網路的盛行與技術的不斷創新都使得民眾得以更便利的方式購買所

需商品，透過網路搜尋購物不僅在彈指間就可以進行詢價、比價與議價的動作，

節省下的時間與精力也相當驚人，無形中也壓縮了商品經銷商的利潤。而隨著網

路的普及知識的傳遞也越來越快以往需要耗費大量時間與金錢才能取得的資料

隨著網路的發達可以以更少的時間與費用取得，這也是促使生產技術進步的關

鍵。網路的普及縮短了時間與空間的距離，加速了技術的進步同時也節省了許多

不必要的資源浪費。例如：Dell 電腦利用網路下單，與消費者直接接觸，不用經

過經銷商即可採購所需物品。但在此同時，人力需求也因為網路的存在而大量減

少使得失業率攀升遂造成經濟成長率的下挫。 

3.2.2c 國營企業民營化 

 由於近年來國營企業為了擺脫龐大的人事成本紛紛進行資深員工優退計

畫，而且為了使國營企業能提升競爭力，政府正大規模的促使國營企業進行改

革，除引進新的經營團隊外更積極開放國營企業股份公開釋股使國營企業民營

化。以中華電信釋股案為例，中華電信釋股後挾其龐大的資產與民營業者競相展

開低價競銷，使得電信費用易跌難漲，為求降低成本只有裁員一途。而國營單位

體系龐大開放民營的事業體所裁撤的人員眾多在短期內勢必會使失業率大幅攀

升。例如：台汽客運與中船。而油品市場開放民營業者的加入，促使許多製造業

因原油價格競爭白熱化使得成本下降因此可以反映下降的成本，回饋給消費者更

優惠的價格也因此使得物價有持續降價的空間。 
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3.3 勞力面 

 自二次世界大戰後嬰兒潮人口到如今已多半呈退休狀態，而出生率卻越來越

低，造成平均青年人口需要撫養的退休人口大增，負擔增加只好降低消費，進一

步帶動物價下降。當假設每人消費量不變的情況下，當人口自然增加率下降時總

合需求會因人口數量減少而降低，即由(圖 3-13)AD→AD＇使得物價下跌即從

P0→P1 而產出也會下降至 Y1 的水準，失業率則由 u0 增至 u1，而物價膨脹率也因

而下跌。 

 而由於節育的觀念與經濟壓力的重擔使得現今的生育率普遍下降，再加上由

於醫療的進步使得死亡率大減，因此現今社會普遍存在的問題就是高齡化社會的

來臨，高齡化社會會增加社會福利支出的比例，也會拖垮經濟成長的速度，而當

經濟成長不如預期時廠商減產則使失業增加，再加上扶養人口增加使得民眾減少

消費都是現代社會普遍面臨的經濟難題，因此已下就各點詳加分析。 

圖 3-13  出生率與通膨關係圖 
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3.3.1 出生率持續下降 

戰後嬰兒潮(baby boom)使得全球因為人口數大增所增加的巨幅需求與實質

產出而有一波經濟成長期，但如今當初的嬰兒潮人口已經多半成為退休人口，再

加上近年來出生人口增加率嚴重銳減導致青壯年扶養比上升使得消費主力的青

壯年都盡量減少非必要支出的消費行為，結果導致總體需求下降產品供過於求，

廠商為求生存只有不斷降價獲得消費者的青睞，但此舉更加深物價的下跌造成失

業率上漲使得通貨緊縮問題日益嚴重。由(圖 3-14)可知從 1993 年至 2002 年十年

內除了 1997 年與 2000 年人口增加率有顯著增加外其餘都呈現逐年下降的趨勢。 

圖 3-14 人口增加率 
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3.3.1a 醫藥衛生的進步 

因為醫藥衛生的進步使得傳染病日漸獲得良好的控制，再加上醫學技術的突

飛猛進，亦使得許多以往被認為是不治之症的疾病都可藉由先進的依寮設施與藥

品而獲得改善，人類的壽命也因而得以延長，但是也正因為老年人口的壽命延

長，使得青壯年人口必須付出更多心力照顧已經沒有工作能力的老年人口，因此

青壯年人口勢必必須減少不必要的消費以儲蓄更多現金以支應未來日益增加的

醫療費用與其他開銷，但是也由於減少了消費使得消費需求減少以致使得經濟成

長受到相當程度的影響而導致發生需求拉動的通貨緊縮日益嚴重。 
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3.3.2b 失業率增加 

 台灣的經濟是以出口貿易為主，當全球經濟狀況普遍不良時出口數量也會銳

減，因此造成廠商營業額下降。當廠商的營業額無法負擔起過多的人事成本時，

便只有裁員或減薪一途以降低成本渡過不景氣的年代。而當失業率高漲時，民眾

都不敢過度消費，消極的以持有現金方式因應未來可能沒有收入的困境。因此，

當消費者無力消費時即使廠商在怎麼調降商品售價也無法擴增消費者的購買意

願，而此時便會形成失業→降低消費量→廠商降價求售→毛利下降→裁員的惡性

循環，此時經濟狀況只會向下沉淪，因此為了救經濟降低失業率是首要條件。 

台灣由 1993 年至 2000 年間失業人口數量(圖 3-15)呈現緩緩上升的趨勢，但

從 2000 年後失業人口數卻有急速上升的現象。由失業人口數量可以得知從 2000
年後便急速攀升，這 2、3 年內失業人口從 2000 年的 29 萬 3 千人攀升至 2002
年 51 萬 5 千人，而失業率(圖 3-16)也從 2000 年的 2.99%攀升至 2002 年的 5.17%，

從 2000 年後失業率呈現大幅增加的現象，此與全球經濟衰退有相當密切的關

係。由於大陸提供相對低廉的勞動力使得世界各國的投資者競相將資金投注到大

陸設廠，加上人民幣幣值相對於美元是被低估的，造成中國貿易出口量大增，並

使得更多資金流向中國。由於中國的磁吸作用，造成鄰近各國失業率大增再加上

中國低價商品流向各國銷售，更造成物價急劇下跌(wade 2002)11。而物價上漲率

與失業率呈反比關係，由此可知物價急劇下跌會造成失業率迅速攀升。 

                                                 
11 Wade,C.(2002),“ China's neighbors fear export of deflation＂, The Washington Times, Dec. 20, 

2002. 

第五屆全國實證經濟學論文研討會
The 5th Annual Conference of Taiwan's Economic Empirics



圖 3-15 失業人口數量 
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圖 3-16 失業率 
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3.3.2c 高教人口的供過於求 

近年來隨著高等教育的普及造成技術發展更加迅速，不僅產品更新速度快隨

著人力資源素質的提升也使每一生產單位所需人力數下降，這不僅帶動物價下跌

也使失業現象更加嚴重。而雖然政府教育經費(圖 3-17)有逐年增加但隨著大專院
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校普遍設立，學生人數(圖 3-18)成長速度高過教育經費增加的速度，使得每位學

生分配到的資源反而大不如前，而一昧增加大學的設立造成基層勞動人口數的不

足，而白領工作者的供給反而大過需求，進而使得就業市場供需失調造成廠商只

好外移尋求基層勞動工作者，進一步使得失業率攀升而造成經濟成長率下挫。 

圖 3-17 政府教育經費 
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圖 3-18 高等教育學生人數 
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現今的企業為求能在市場上取得先機，都希望所招募的員工能立即上線工

作，因此有實務經驗的就業人口往往成為企業優先招募的對象，因為其實務上的

經驗對企業帶來的助益絕對是剛從學校畢業的新鮮人所無法比擬的，企業不僅可

以省下非常龐大的訓練費用與時間，也可憑藉經驗而減少因工作上的不熟悉所帶

來的錯誤發生導致公司營業成本的增加。 
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初次尋職者(%) 0. 162 0. 153 0. 137 0. 136 0. 13 0. 134 0. 148 0. 199 0. 208 0. 21

非初次尋職者(%) 0. 838 0. 847 0. 863 0. 864 0. 87 0. 868 0. 852 0. 801 0. 792 0. 79

 92年          

資料來源：行政院主計處 

但是正由於大多數的企業取才不喜歡錄用才從學校剛畢業的新鮮人，而使得

失業人口集中在剛畢業的青壯年人口，但是因為青壯年人口對於新科技、新觀念

與新事物的接受度接比其他年齡層高很多，再加上消費能力往往也是最可觀的，

因此此波失業人口集中在青壯年人口 25~44 歲之間為最多，其影響即為消費需求

因失業率增加而減少，因而迫使供需不平衡、物價下跌而造成經濟衰退。而企業

若長期只晉用有經驗的就業人口，在若干年後這些有實務經驗的就業人口終將面

臨退休，而這時候企業會面臨找不到適合員工的困境，以如今企業取才的方式長

期看來人力訓練會有斷層產生，這對廠商與個人都會造成失業與成本上升的惡性

循環，進而導致經濟成長率的衰退。 

失業人數統計表-依年齡層分 
           年齡

年度 

青少年(15-24 歲) 壯年(25-44 歲) 中高年(45-64 歲) 

90 年平均 130 243 76 
91 年平均 145 279 91 

92 年 1－9 月平均 131 271 108 
資料來源：行政院主計處                                                  單位：千人 
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3.4 其它干擾因素 

3.4.1 政治紛亂影響經濟 

自從 2000 年總統大選後政黨輪替，而政治上的紛擾影響了股市的表現，因

而 3 月至 10 月股價加權指數從 3 月平均加權股價指數 9337.92 跌到 10 月平均加

權股價指數 5837.26，股市跌了近四成，而在 2000 年 10 月 27 日由當時行政院長

張俊雄宣布停建核四廠後股市就止不住跌勢，其根本原因就在於原本對於新竹科

學園區供電量就相當吃緊的現象可以藉由核四廠的興建完工後得以緩頰，但因停

建後政府並無適當的替代計畫產生而且電子股不僅為股市的資金集結處，每年電

子業輸出的產值也佔了相當大的比重，因此投資人在此種疑慮下對於股市便有撤

出資金的想法，因而導致股市買氣不振一路下跌。在核四停建前經濟已呈緩步下

滑的態勢，而核四的停建則加深投資人對於供電量不足的恐懼。 

圖 3-19 加權股價指數 

加權股價指數

0.00
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4,000.00

6,000.00

8,000.00
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2000年1月 2000年5月 2000年9月 2001年1月 2001年5月 2001年9月

年/月

股價指數

資料來源：行政院主計處 

3.4.2 過度使用財務操作 

有許多企業經營階層喜好於進出資本市場賺取所謂的業外收益，但當股市一

但慘跌時這些經營階層往往慘遭套牢，而平時使用過高財務槓桿的公司雖然在景

氣好時能倍增獲利營收，但是在景氣低迷時也會因而損失倍增，當這些資本市場

常客與高度舉債公司因股市的一蹶不振而慘賠時只能結束營運宣告倒閉，也因此

使得失業率再度攀升。 

 

第五屆全國實證經濟學論文研討會
The 5th Annual Conference of Taiwan's Economic Empirics



3.4.3 全球化競爭 

 面對全球化競爭時代的來臨，全世界各國的生產者為求能壓低成本、提高利

潤，皆採行比較成本優勢的決策來決定在何處設廠。相同的產品因製造地點不

同，人工的薪資也有所差異，就會產生不同的利潤水準，例如軟體設計公司，在

美國可以完成的軟體，若移往印度設計生產卻只要價美國工程師 75%的薪資水準

(周俐玲 2000)12，而若以高度勞力密集的傳統製造業而言，若能獲得廉價勞力無

疑是獲利的最佳保障，而向來以精密工業水準聞名的瑞士鐘錶業也擋不住這股潮

流，逐漸將以往 100%在瑞士設廠製造的零件，逐步將部份影響不大的零件委由

他國製造，調整因薪資過高而壓低利潤的情況。也由於全球化競爭的影響，各國

的保護政策逐漸鬆綁，以往受到政府保護的企業為求生存，只能強化自身的競爭

力，接受國際競爭的浪潮衝擊，在此種競爭下適者生存、不適者淘汰的生存法則

正嚴酷考驗著每個企業，因此企業必須擺脫國家間的界線，尋求最具優勢最具低

成本率的地點生產製造，才能在微利化時代存活。 

第四節 因應對策 

4.1 學者的建議 

對於通貨緊縮應如何有效抑制，許多學者傾向以貨幣政策與財政政策來解決

當前的問題。而許多學者最建議的方式就是採取寬鬆的貨幣政策，藉由大量釋出

的貨幣提高民眾對通貨膨脹的預期，再藉由財政政策使民眾實質所得增加，以此

增加民眾消費的信心，當民眾傾向增加消費時通貨緊縮的問題便迎刃而解。 

表 4-1 學者建議的政策 

Krugman(1998)13 採用擴張性貨幣政策，使物價上漲率維持在某一定水準，營

造通貨膨脹的預期心理 

侯山林(1999)14 利用匯率政策讓貨幣貶值，透過進口物價提高，擴增外貿需

求 

梁國源(2003)15 短期應加強出口成長，穩住民生消費，長期央行應從償債著

手，帶動長期利率走升，把資金流量改以通膨目標為考量 

貨幣政策 

Ben Bernake(2003) 壓低長期利率，央行直接購買公債與購買私有部門證券、匯

率貶值 

                                                 
12 A‧Gary Shilling 著，周俐玲譯，「通貨緊縮」，高寶國際有限公司，2000 年 10 月。 
13 Paul Krugman 著，盛逢時譯，「失靈的年代-克魯曼看蕭條經濟」，先覺出版社，1999 年 8 月初

版。 
14侯山林，「通貨緊縮與中國大陸宏觀政策選擇」，台灣經濟研究月刊，第 22 卷第 12 期，1999 年

12 月，頁 87-94。 
15梁國源，「通縮壓力讓台灣經濟病情加重」，工商時報，2003 年 6 月 15 日，第 7 版。 
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馬 凱 、 杜 英 儀

(1999)16 

藉由擴大公共投資並與產業未來發展效益緊密結合，並考量

投資優先順序 

沈中華(2003)17 消費優於投資，發行全民折價券 

韋端(2003) 民間參與公共建設(BOT)，推行金融改革 

財政政策 

管中閔(2003) 擴大公共建設的財政政策 

資料來源：本研究整理 

4.2 可行性探討 

 依國際貨幣基金於 2003 年 5 月所發表的報告指出現行的通貨緊縮壓力主要

的原因即是需求不足(AD0→AD1)，而消費需求之所以不足是因為民眾所得的減

少所導致。因此，雖然物價持續下跌但由於所得也減少了，所以購買慾望也無法

因為物價的下跌而增強。 

由下圖可以看出實質國民所得年增率與國民消費年增率呈現同方向的漲

跌，在 1999 年以前實質國民所得年增率與國民消費年增率皆高於 5%但自 1999

年起實質國民所得年增率跌破 5%國民消費年增率亦同步下挫，2001 年時實質國

民所得年增率更呈現負成長 1.79%。而實質國民所得年增率向來低於國民消費年

增率，但 2002 年時更是破紀錄的高於國民消費年增率，此種情況反應了隨著所

得增加率逐年降低的同時民眾的消費意願也逐漸降低，即使日後所得逐漸增加也

無法迅速提高民眾的消費需求。 

圖 4-1 實質國民所得年增率與國民消費年增率 
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資料來源：行政院主計處 

 

                                                 
16馬凱、杜英儀，「亞洲金融風暴引發通貨緊縮？」，經濟前瞻，1999 年 1 月 5 日，頁 74-78。 
17沈中華，「通貨緊縮之意義與對策」，工商時報，2003 年 5 月 25 日，第 7 版。 
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因此，為了增強民眾的消費需求必須長期且持續的提高民眾的所得水準，所

得增加後民眾消費能力提升並對未來收入有穩定且良好的預期時便自然會增加

消費量，需求便因此而增加(AD1→AD2)，廠商也會因銷售量增加而多雇用員工

失業率也會降低，根據歐肯法則（Okun's Law）所說失業率與經濟成長率呈現負

相關的理論來看，當失業率降低時經濟成長率也會升高，此時通貨緊縮的壓力也

會因需求增加而降低。 

圖 4-2 供需圖 

 

資料來源：IMF 

而透過短期的貨幣政策與長期的財政政策可達成提高民眾的所得水準與擴

大消費需求的目的。如果將國家比喻成一棟大樓，惡劣的經濟狀況就是火苗，而

財政政策就像大樓自身的消防設施，貨幣政策充其量只能算消防隊。當經濟狀況

不良時，貨幣政策只能使蕭條經濟的烈火暫時紓解而已，要使國家能正常運作最

終還是要靠財政政策。 
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表 4-2 貨幣政策與財政政策的優缺點 

優點 金融當局作決策時不容易受到立法部門的壓力。 

因政策屬於總體性，對於私人及民營企業的經濟活動並不直接干預。

實施較為迅速。 

貨幣政策 

缺點 含有人為判斷可能造成錯誤。 

效果並非全體一致，對規模大小與產業類型不同其敏感性也不同。

有可能失效。 

優點 有助於所得分配的改進。 

政府支出與租稅可集中於某特定區域及經濟活動，減少對整體經濟

的影響。 

在刺激衰退的經濟上，財政政策容易較快的產生效果。 

財政政策 

缺點 含有人為判斷可能造成失當。 

公平與效率有可能受到影響。 

政策制訂期間耗時過長。 

資料來源：本研究整理 

但由於貨幣政策與財政政策都各有優缺點，因此由學者所提供的方式可以同

時並進，利用貨幣政策能立即在短期內達成增加市場上通貨的流通量以緩和通貨

緊縮的壓力，並且利用匯率貶值的方式在短期間內能以貶值達到促進出口產值數

額的增加，增強國際貿易的競爭力，而匯率貶值時進口物價相對較本國商品高會

促使內銷市場活絡進而達成擴大內需的目的。同時配合利率的調降使資金成本降

低，鼓勵廠商設廠投資，並透過低利率的環境營造通貨膨脹的預期心理，加強民

眾消費的信心並提振買氣，因此短期政策應以貨幣政策為主。 

 而長期政策則利用擴大公共建設促使政府支出增加直接擴大總合需求繼而

帶動產出水準的增加與國民所得的提高，並藉此機會改善國內的投資環境爭取外

國資金進入投資。並利用減稅增加民間可支配所得刺激民眾消費意願，並透過乘

數效果使國民所得增加使經濟成長復甦，此外，也可利用補貼的方式增加民眾消

費的意願因此政府面對通貨緊縮的環境時長期應透過擴張性的財政政策以抑制

經濟衰退的情況。 

表 4-3 政策運用歷程 

時間歷程 政策取向 方式 

短期 貨幣政策 藉由匯率的貶值與利率的調降增加出口競爭力與提高投資意

願，並營造通貨膨脹的預期心理。 

長期 財政政策 利用擴大公共建設帶動產出水準的增加與國民所得的提高，並

利用補貼與減稅的方式增加民間可支配所得刺激民眾消費意

願 

資料來源：本研究整理 
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第五節 結論 

因為自第二次世界大戰後的嬰兒潮人口老化再加上近十年人口出生率銳

減，造成青壯年須扶養的人口數增加，由於負擔加重使得消費主力的青壯年人口

不得已只好減少消費，但此舉卻造成總合需求下降，因上述的原因使得物價不斷

下跌，且因為民眾的預期心理認為延後消費不僅可以以較優惠的價格購買商品並

且可以取得規格較新的產品，導致廠商為求生存採用更優惠的價格吸引消費者都

促使價格不斷往下跌，終於引發通貨緊縮。另外因為科技日新月異技術不斷改

良，使得產出大量增加、成本大幅減少造成供給過剩，當供需明顯失調時廠商不

得已只好裁員、調降薪資以為因應，因此失業率也不斷上升，更進一步強化通貨

緊縮的力道。根據歐肯法則（Okun's Law）可以得知失業率每上升一個百分點會

挫低經濟成長率兩個百分點，其結果會造成經濟低迷的惡性循環。 

為此，許多學者專家都強調應以擴張性的貨幣政策與財政政策兩者同時並

進，利用減稅與補貼的方式增加實質國民所得水準，而以擴大公共建設帶動民間

就業率上升並藉此改善國內實體投資環境，同時利用台幣貶值達成增加出口貿易

量，也由於台幣貶值會使本國商品價格低於進口商品，因此也可藉由匯率貶值達

成擴大內需的目標。 

雖然短期的貨幣政策與長期的財政政策都有助於舒緩通貨緊縮的壓力但由

於政治上的動盪與投資環境的不良加上低落的公共建設品質都對投資環境有負

面的影響，所以政府應當從立法著手制定獎勵投資的條例鼓勵生產者設廠投資以

增加就業機會，並進一步改善國內的施政效率。因為大陸正積極招商，對於台灣

一定會產生排擠效用。因此，良好的投資環境與安定的政治才能留住廠商，同時

達成三通的目標替廠商降低轉運成本並利用台灣位處東亞樞紐位置的天然優勢

積極發展成像鹿特丹、新加坡一樣的國際都市增加競爭力，才可能使日趨惡化的

經濟情況有所改善。 
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