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2017年臺灣經濟情勢總展望
 ─ 乍暖還寒
受到全球需求減緩與原物料價格下跌的影響下，2016年全球經濟的表現依然不甚理想，國際貨幣基金組織(IMF)最新的全球經濟成長與貿易預測持續下修，分別為3.1%與2.3%，皆低於2014與2015年的表現。先進國家如美國受到出口不振與投資減弱的因素下，上半年的季年增率仍持續放緩，日本在內需與出口表現亦為疲弱。雖然歐元區受到英國脫歐影響不大，且中國的經濟成長在擴大基礎建設的支持下亦屬穩定，但中國經濟轉型對於臺灣經濟成長的不利影響依舊存在。下半年在能源價格趨穩及全球需求回溫的影響下，全球經濟將逐漸好轉，明(2017)年的經濟表現亦會延續今年下半年的趨勢，惟成長幅度較為有限。國內經濟情勢在上半年亦無明顯好轉，然下半年受到智慧型產品的需求刺激下，出口有所回升並逐漸帶動國內製造業的投資計畫，因此我們預期2016年全年實質經濟成長率為1.23%。展望2017年，先進國家與新興市場以及發展中國家的經濟表現將逐漸趨穩，為國內出口與投資帶來轉機，我們預期2017年的實質經濟成長率為1.68%。
在民間消費部分，2016年前三季實質成長2.23%，相較於2014與2015年成長趨勢皆較為減緩。商業營業額在2016年前10個月較去年同期下跌1.52%，其中批發業受到能源與原物料價格因素影響，同期營業額亦下跌3.1%；而零售業同期僅微幅成長1.8%，雖然較2015年全年成長高，但亦為2010年來次低，其中資通及家電設備與家庭器具累計同期為負成長反映國內需求仍舊較為低迷。因此我們預期2016年全年實質民間消費成長2.03%。預期2017年物價將會回升進而導致實質薪資成長趨緩，此外消費者信心指數包含未來半年國內經濟景氣、購買耐久性財貨時機等指標皆於11月份創下本年度新低，因此我們預期2017年全年實質民間消費僅微幅成長1.30%。民間投資部分，國內民間投資在前三季累計較去年同期成長1.71%，與2014與2015全年實質成長相比仍舊低迷。惟自7月份以來，受惠於智慧型產品需求逐漸加溫，半導體產業預期改善製程的規劃，半導體設備已連續5個月大幅成長，因此我們預期2016年，全年實質民間投資將成長1.97%。展望2017年，雖然景氣將會有所改善，但根據外銷訂單以及電子暨光學產業的擴張速度趨緩，我們預期民間投資成長有限，2017年實質民間投資將成長1.14%。在政府與公營部門維持成長的情況下，實質固定資本形成成長率為1.04%。
對外貿易部分，在連續4季衰退之後，實質輸出在2016年第二季開始成長並於第三季達到3.59%；實質輸入在前兩季負成長的情況下，第三季開始由負轉正並達到5.27%。在智慧型產品需求提升的帶動下，名目出口於7月份擺脫連續17個月的衰退；名目進口亦於9月份恢復成長，反映出國內下半年貿易活動逐漸加溫。在考量到物價的影響下，我們預期2016年全年實質出口及商品服務輸出與進口及商品服務輸入之年成長率分別為1.18%與2.33%。而2017年，雖然全球貿易逐漸回溫，但中國經濟成長仍逐漸放緩，對於國內實質出口助益有限；而進口部分在國內需求仍舊不振的影響下，亦難有大幅度的挹注。在考量到物價因素後，我們預期2017年受到2016年基期影響全年實質商品及服務輸出成長率為4.13%，實質商品及服務輸入成長率為3.76%。
在物價方面，國內消費者物價指數(CPI)累計前11個月成長1.36%，主要原因除受到原油價格逐漸攀升亦包含冬季寒害導致蔬果價格上漲(同期食物類物價上漲5.31%)；而核心物價指數同期累計成長0.84%，相較2015年全年之CPI與核心物價皆有所回升，我們預期2016年全年CPI成長率為1.29%。而2017年，在受到原油減產的因素下，我們預期原油價格有上升的壓力，因此預期全年CPI成長率為1.13%。而躉售物價指數(WPI)亦受到國際原物料價格下跌減緩的因素，2016年的成長率預期為-3.08%，而展望2017年，在需求回升的情況下，原物料價格亦會逐漸上揚，因此全年成長率預期為1.29%。
勞動市場部分，今年前 10 個月之平均失業率較2015年全年(3.78%)上升0.16%，但仍舊低於2008-2014年之失業率，代表整體就業狀況良好，我們預期2016年全年失業率將會維持在3.93%，而2017年則略微降低至3.91%。貨幣供給方面，2016 年前三季狹義貨幣供給額M1B以及廣義貨幣供給額M2年成長率分別為5.84%與4.42%，代表國內資金動能仍算穩定，因此我們預期在2016年M1B以及M2將維持5.84%以及4.42%的年成長率。而2017年，在內需較為疲弱的情勢下，我們預期M1B 以及M2 將分別成長4.06%與4.59%。
綜觀2016年，國內經濟上半年仍舊表現不佳，下半年在受到智慧型產品需求上升的影響進而帶動出口與投資；此外為刺激國內需求，擴大國營事業計畫亦對於國內投資環境有所助益。惟長期而言國內經濟仍高度受到全球經貿大環境的變動之影響。在2017年，美國經濟雖預期穩健，但是新總統的政策亦會提高我國在全球貿易布局的風險；而歐洲的經濟情勢穩定，但政治情勢卻受到民粹主義的抬頭而導致新的風險；中國長期經濟成長的減緩、美國升息所導致的資金風險亦將持續。在考量這些不確定因素下，2017 年全年實質GDP 成長率的50%信賴區間預測為 (0.52%, 2.97%)。
表1 中研院經濟所2016年臺灣總體經濟季預測之修正值
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年增率
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預測值

年增率

(%)

實質

GDP

15,833.34 1.23 3,786.62 -0.23 3,893.38 1.13 4,034.15 2.03 4,119.19 1.91

  民間消費 8,805.79 2.03 2,204.21 2.64 2,179.27 1.59 2,223.21 2.46 2,199.10 1.42

  政府消費 2,326.75 2.43 547.43 6.34 562.32 2.03 597.38 3.56 619.61 -1.46

  固定資本形成 3,628.50 1.92 835.91 -0.12 883.78 0.16 961.65 3.35 947.16 4.04

    民間投資 2,969.87 1.97 727.91 0.22 728.82 1.16 806.79 3.62 706.35 2.82

    公營投資 206.92 1.35 28.30 -5.07 50.85 -2.50 42.51 -6.38 85.26 11.03

    政府投資 454.64 2.36 79.30 -1.70 104.09 -5.09 111.53 4.66 159.73 8.47

  存貨變動 -3.93 -25.58 18.16 -2.54 6.03

  貿易順差 1,059.63 -8.13 221.54 -24.86 245.17 5.69 242.16 -12.20 350.76 0.00

    商品及服務輸出 11,558.50 1.18 2,671.56 -3.88 2,801.63 0.21 2,967.06 3.59 3,118.25 4.50

    商品及服務輸入 10,509.32 2.33 2,450.02 -1.39 2,556.47 -0.29 2,724.89 5.27 2,777.94 5.49

物價

    

消費者物價指數

104.99

1.29 104.24 1.74 104.67 1.33 105.15 0.71 105.90 1.38

    躉售物價指數 84.71 -3.08 84.60 -4.99 84.89 -3.27 84.25 -3.41 85.13 -0.56

貨幣供給(日平均)

    M1B 15,669.26 5.84 15,382.30 6.14 15,408.50 5.91 15,762.60 5.90 16,123.62 5.43

    M2 40,836.63 4.42 40,412.30 4.70 40,553.10 4.65 40,766.30 3.98 41,614.82 4.34

    

新台幣兌美元匯率

32.31

33.35 32.44 31.73 31.70

說明：以

100

年為參考年計算之連鎖實質值通常不具可加性。

資料來源：中央研究院經濟研究所，民國

105

年
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月

22

日。
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表2 中研院經濟所2017年臺灣總體經濟季預測
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預測值

年增率

(%)

預測值

年增率

(%)

預測值

年增率

(%)

預測值

年增率

(%)

實質

GDP

16,099.45 1.68 3,871.65 2.25 3,967.99 1.92 4,093.78 1.48 4,166.03 1.14

  民間消費 8,920.50 1.30 2,228.05 1.08 2,202.13 1.05 2,265.53 1.90 2,224.80 1.17

  政府消費 2,328.14 0.06 534.15 -2.43 562.18 -0.03 592.40 -0.84 639.42 3.20

  固定資本形成 3,666.39 1.04 875.97 4.79 904.02 2.29 959.12 -0.26 927.28 -2.10

    民間投資 3,003.84 1.14 760.65 4.50 745.70 2.32 799.62 -0.89 697.87 -1.20

    公營投資 210.51 1.73 29.01 2.50 51.78 1.82 43.56 2.47 86.16 1.06

    政府投資 460.04 1.19 82.01 3.42 108.05 3.81 112.82 1.16 157.16 -1.61

  存貨變動 13.05 3.03 3.53 3.12 3.37

  貿易順差 1,165.98 10.04 231.26 4.39 293.23 19.60 263.98 9.01 377.52 7.63

    商品及服務輸出 12,036.19 4.13 2,817.06 5.45 2,991.59 6.78 3,061.79 3.19 3,165.75 1.52

    商品及服務輸入 10,904.98 3.76 2,601.51 6.18 2,706.86 5.88 2,802.88 2.86 2,793.74 0.57

物價

    

消費者物價指數

106.17 1.13 105.15 0.88 106.02 1.30 106.79 1.56 106.73 0.78

    躉售物價指數 85.81 1.29 85.02 0.50 85.75 1.02 86.61 2.80 85.87 0.87

貨幣供給(日平均)

    M1B 16,306.13 4.06 16,217.72 5.43 16,126.80 4.66 16,241.68 3.04 16,638.32 3.19

    M2 42,712.40 4.59 42,280.05 4.62 42,385.34 4.52 42,648.48 4.62 43,535.74 4.62

    

新台幣兌美元匯率

32.14

31.98 32.22 32.23 32.16

說明：以

100

年為參考年計算之連鎖實質值通常不具可加性。

資料來源：中央研究院經濟研究所，民國
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