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鑑於政府施政與景氣策略得仰賴精確與可信的經濟訊息，新加坡統計局及美國經濟諮詢委員會爰合辦本次「經濟指標與景氣循環研討會」，邀集亞洲各國深具實務經驗官、學界人士共同參與。除安排已發展景氣循環綜合指數的國家介紹編算方法與評估技術外，並就各國經濟情況與指標配合度、準確度與及時性等現實問題，與循環指標的行為模式、指標數列的解構與認定，以及模型選取等近期最新發展理論與技術，進行經驗對談與心得交換，對未來我國統計資料品質提升頗具啟發與參考價值。
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壹、會議目的及過程
過去數十年，亞洲地區經濟重心由農業快速遞移至工業，景氣循環亦顯現強勁擴張趨勢。然而，1990年代末期亞洲金融風暴的蔓延與擴散，使得多數亞洲國家經濟頓陷困局，惟在各國致力重整企業體質與清理壞帳等制度性改革下，經濟頹勢終獲控制，再返成長軌跡。然後續美國資訊科技產業景氣急遽下滑、911恐怖攻擊事件、SARS疫情等事件接踵打擊初癒體質，亞洲經濟再度面臨趨緩危機。同時，由於市場商機的增加與來自中國大陸的競爭壓力，亞洲經濟亦遭逢新的挑戰。
這數十年的亞洲經濟發展歷程，觸發了許多的想法。如：亞洲經濟特徵轉變了嗎？亞洲未來經濟前景如何？是否能建立一套有效的經濟指標，以警示決策者及時回應？如何評價並追蹤亞洲經濟表現？等，因此，新加統計局及美國經濟諮詢委員會（The Conference Board，簡稱TCB）於本（2004）年5月26、27日假新加坡茂昌閣酒店（Swissotel Merchant Court）舉辦「經濟指標與景氣循環研討會」，邀集中國大陸、香港、印度、日本、南韓及台灣等18個亞洲國家地區具實務經驗之資深官方代表與知名學者共計56人參與研討。
在本次會議中，主辦單位除安排已發展景氣循環綜合指數的國家介紹編算方法與評估技術外，並就各國經濟情況與指標配合度、準確度與及時性等現實問題，與指標結構位移、結構改變等技術議題進行經驗對談與心得交換，對未來我國統計資料品質提升頗具啟發與參考價值。
貳、會議重點

兩天的會議主辦單位共規劃了九個場次，從不同的面向切入核心議題－景氣循環，茲將各場次研討重點分為：綜合概述、景氣循環的成因與結果、各國編算體系介紹、改進技術及理論研析與國際合作等五個部分，分述如次：

一、綜合概述
1. 報告題目：由全球及歷史觀點探討經濟成長、景氣循環及經濟指標（Growth, Business Cycles, and the Indicators：A Global and Historical Perspective）
報 告 人：Victor Zarnowitz （TCB資深會員及經濟顧問）
內容概要：
作者以美國、澳洲、日本及南韓四國的景氣走勢與領先、同時指標之對照為楔子，先說明領先、同時與落後指標之內涵與一般用以彙算的主要經濟指標；次介紹各景氣循環判定理論與發展，以及各理論如何透過經濟指標的行為訊息判定景氣現況與未來走向。最後以美國資料為例，說明TCB的作法與判定過程：

(1) 就美國各類經濟指標的過去走勢選定，
· 同時指標綜合指數（Composite Coincident Index；簡稱CCI）：由非農業受雇報酬、工業生產指數、扣除移轉之個人所得與製造及貿易銷售額所構成。

· 領先指標綜合指數（Composite Leading Index；簡稱CLI）：十年期國庫券與聯邦基金之利率差、實質M2貨幣總計數、S&P500股價指數、製造業平均每週工時、民間住宅核發建築許可、每週首次請領失業救濟金人數、製造業非國防耐久財新接訂單（實質數）、製造業消費品及原物料新接訂單（實質數）、賣方業績（Vendor Performance）及密西根大學消費者信心調查之消費者預期指數。
(2) 藉由綜合指數行為模式，判定美國由1948年至2001年10次景氣循環的擴張期數、衰退期數與谷底、高峰落點，並比較與經濟成長曲線之特徵差異。
2. 報告題目：時間數列解構及景氣循環、趨勢與成長週期之估測（Time Series Decomposition and Measurement of Business Cycles, Trends, and Growth Cycles）
報 告 人：Ataman Ozyildirim（TCB經濟顧問）
內容概要：
景氣係指一國在某時期間經濟活動的波動，即描述一般經濟活動盛衰的情況。景氣循環則是指長期經濟發展中，經濟活絡時期與低迷時期交互變動的現象，概念上可分為古典循環（classical cycles）與成長循環（growth cycles）。

由於從許多實證結果發現，成長循環較景氣循環更能穩合經濟週期波動型態，因此本文旨在介紹美國國家經濟研究局（National Bureau of Economic Research，NBER）在成長循環的認定上所提出的階段平均趨勢法（Phase Average Trend, 簡稱PAT）。

PAT的實施程序：
(1) 計算長期趨勢（75個月移動平均）的初次估計值，並計算原始序列與趨勢離差值；
(2) 識別初始轉折點和循環期即認定擴張期與收縮期；
(3) 週期被定義為峰和谷或谷和峰間的距離，PAT即為不同週期的平均趨勢，每週期均值的三點移動平均，稱為三聯體（triplets），從三聯體與其斜率可求得新的趨勢估計值，由此獲得最終轉折點。
(4) 由上述最終轉折點得到最終趨勢估計，以估測長期趨勢。

在各式的成長循環理論當中，PAT是識別循環變動和轉折點的好方法，但並非惟一的方法，例如：Hodrick-Prescott filter趨勢估計法亦是另一種估算成長循環不錯的方法。
3. 報告題目：TCB對經濟指標之應用（Economic Indicators at the Conference Board）
報 告 人：Ataman Ozyildirim（TCB經濟顧問）
內容概要：
作者先介紹美國TCB的成立宗旨，以及該組織如何建立與觀察美國經濟發展的關鍵指標（如：領先指標），與監控經濟情勢演變的技術議題。

TCB成立於1916年，為一個全球性會員制非營利獨立組織，旨在協助企業建立與發布與市場相關的訊息，以強化會員對市場趨勢研判能力，進而增進經營效率。
該組織提供教育訓練、研討會、研究報告、期刊及其他相關產品，內容涵蓋消費者信心、領先指標、生產力與企業信心指標等，其中以主要國家（如：美國）領先指標最為知名。
該組織並成立全球指標研究機構（Global Indicator Research Institute），以建立與整合各國經濟指標資料庫。

景氣指標為研判經濟情勢的重要工具。一般按指標與經濟現況之領先或落後關係，區分為領先（leading）、同時（coincident）與落後（lagged）三種指標。每種指標均由具其特質的代表性數列綜合編算而成。可靠的景氣指標，不但可準確區分景氣處於擴張或衰退期，亦有助於提早研判轉折點。

在指標選擇與資料處理上，該會累積多年專業，已建立關鍵技術。在指標選擇方面，為能充分且及時地反映經濟現況，以月頻率資料為主，並應用大量經濟理論與實證研究結果，分析指標信度與效度。此外，在建立不同國家景氣指標時，亦須考量各國國情與經濟體質的差異，以選取適合研判在地景氣走勢的指標。

指標選定後，須進一步以適當地統計資料處理技術包括季節調整、變異調整（volatility adjustment）等以排除干擾雜訊，以正確解讀指標所反映的訊息。

該組織以上述技術所建立的美國與其他國家的景氣指標，為財經媒體與機構廣泛應用，並具相當公信力與可靠度。近來為提升景氣預測指標之效度，正積極研究如何能更提早反映未來經濟情勢發展，因此提出了及時統計設算（real time statistical imputation）的概念。此概念為在單一數列中除涵蓋歷史資料外，亦加入預測資料，使指標預警功能可進一步提升。至於如何確保單一指標預測值的可靠程度，則必須廣泛應用所有更及時（timelier）與有效的訊息與統計方法以改善樣本外預測。
二、景氣循環的成因與結果

1. 報告題目：景氣循環的成因與結果（Causes and Consequence of Business Cycles）
報 告 人：Choy Keen Meng（新加坡大學經濟系博士後研究員）
內容概要：
(1) 古典循環係以總體經濟活動水準值方向之變動作為衡量經濟波動的標準，其型態大致包括擴張（expansion）、衰退（recession）、收縮（contraction）及復甦（recovery）等四個過程，其衡量方式是以總體經濟活動水準值（絕對量）之上升或下降來測定。成長循環是以總體經濟活動成長率之相對高低作為判定景氣循環的標準，也就是以該成長率與其長期趨勢之離差值的變化情形來加以衡量。

(2) 作者以新加坡為例，說明經濟成長率與景氣循環各特異點與循環高峰、谷底的造成原因，如:亞洲金融風暴、全球資訊產業泡沫破滅等。
(3) 由於新加坡為外貿導向經濟體，且產業重心偏重於高科技，易受全球經濟榮枯與產業興衰影響，因此作者比較新加坡經濟成長率與OECD、美國走勢差異，以及與全球晶片銷售量之相關性。
(4) 新加坡成長循環的趨勢估計是以NBER引用TCB及OECD循環指標體系中的階段平均趨勢法（PAT），該方法是將長期循環從短期循環析離出來，再根據Bry-Boschan循環轉折點選擇的計算程序中的標準判定，其循環轉折點分別稱為向下與向上轉折點，也就是一般所熟知的高峰（peak）與谷底（trough）。

(5) CCI為景氣動向指標中與景氣變動趨近於一致之指標，可用以衡量當時的景氣變動。新加坡CCI含括所有經濟活動景氣訊號；包括實質GDP、工業生產指數、不含原油的實質出口、總就業人數、不含原油的海運貨櫃處理（Non-Oil Seaborne Cargo Handled）、失業救濟金請領人數等。

(6) CLI由數項能提前反映景氣變動情況的指標所構成，用來測試整體經濟的轉換情形，為預測未來經濟走向最有效的統計指標，也稱為先行指標。新加坡CLI包括9項：新設公司家數、批發銷售額預估值、製成品存貨預估值、貨幣總計數M2、股價變動、製造業單位產出勞動成本、製造業國內供給價格、新接訂單預估值、中央準備資金理事會（Central Provident Fund Board，簡稱CPF）製造業部門壞帳率等。
(7) 作者以各CCI及CLI內涵指標相對GDP走勢，說明歷年影響新加坡景氣變動之主要因素。

2. 報告題目：印度景氣循環及經濟成長率之波動（Business and Growth Rate Cycles in India）
報 告 人：Pami Dua（印度德里經濟學院教授）
內容概要：
本文共分成四個部分：分別探討1990年代前後景氣循環之衰退原因、經濟成長率循環性減速以及1990年代前後領先指標所扮演之角色。

(1) 1990年代前景氣循環之衰退成因

· 在過去40年當中，共經歷6次景氣循環衰退。

· 直到1990年代初期，農業部門仍支配著印度的經濟。

· 雨水缺乏在1990年代之前為引發景氣循環衰退之主因。

· 自1947年獨立後40年間，政府部門主宰經濟發展，並擁有約整體經濟一半的生產能量。

(2) 1990年代後景氣循環之衰退原因

· 1991年景氣循環衰退肇因於面臨前所未有的總體經濟危機與受波斯灣緊張情勢的波及，至於1996~1997年之衰退則歸因於內部因素。

· 1991年後自由化對印度經濟影響深遠。

· 1990年代後期農業部門占GDP比重由1970年代後期之40％降至25％。

(3) 經濟成長率循環性減速
· 過去40年共面臨15次經濟成長率的波動，這些經濟減速的發生與景氣循環過程並不一致。

· 每一次景氣循環的衰退均伴隨經濟成長率的減速；大部分經濟成長率的高峰均領先景氣循環的高峰。

(4) 1990年代前後領先指標所扮演的角色

· 直到1990年代早期，領先指標大致上與景氣循環同步，成長率領先指標大致與成長率波動一致。

· 1993年以後，領先指標仍明顯一致性地領先，成長率領先指標則有75％領先成長率波動。

三、各國編算體系介紹
1. 報告題目：美國經濟展望（US Economic Outlook）
報 告 人：Jason Benderly（TCB全球經濟部門主管）
內容概要：
(1) 美國經濟現況：

· 已經連續11季復甦，前7季溫和成長2.6％（平均），後4季成長增溫至5.5％。
· 物價自2002年第4季起逐漸擺脫緊縮陰霾，今年以來呈現溫和成長；例如，製造業物價指數過去兩年多來一直處於上漲階段；核心生產者物價指數中，最終產品價格自2002年起回升，且漲勢至少可延續一年；但核心消費者物價指數卻受二手車價格影響，漲幅較小。
· 2001年以來的工資及薪資所得穩定成長，近幾月成長達6％，支撐消費支出成長。惟薪資調查（payroll survey）的薪資漲幅持續低估。
(2) 各指標與景氣循環關係：

· 消費者支出短期波動劇烈，小循環（mini-cycles）及潛在走勢均難以判斷。
· 勞動市場對經濟成長加溫反應緩慢，並未隨景氣循環即時波動；就業成長與當期及前期實質GDP加權平均的成長率密切相關。
· 生產力成長與循環無明確相關，大抵沿著3.0％-3.5％成長趨勢波動，反映在短期獲利成長並支撐長期消費上揚。
· 金融市場正處於經濟重要轉型調整過程，由生產力與獲利循環強勁成長階段過渡至通膨升溫的階段。
· 經濟展望：綜合各項指標，經濟將持續強勁成長，獲利成長趨緩且通膨溫和。

2. 報告題目：日本商業統計及其近期發展（Japan’s Business Sta- tistics and their Recent Development）
報 告 人：Ainosuke Kojima（日本內閣府經濟社會總合研究所景氣統計部科長）
內容概要：
日本內閣府編製的重要商業統計如次：

(1) 景氣動向指數（Indexes of Business Conditions）

包括編製已40年的擴散指數（Diffusion Index，簡稱DI）及20年的綜合指數（Composite Index，簡稱CI），以DI為主，CI為輔。指數體系中的同時指標為判定日本景氣循環的重要參考資料。

(2) 消費動向調查（Consumer Confidence Surveys）

與TCB的消費動向調查相類似，今年3月前全日本的調查為按季進行並發布消費信心指數（CCI），4月起改按月進行，同時修正原先物價展望問項（觀感問項改為數值問項）。

若將CCI時間數列和日本經濟衰退期做比對，CCI的轉折點較景氣循環領先；若與經濟成長率做比較，兩者呈平行移動，且CCI大約領先一季。此結果亦顯示消費者動向調查對經濟展望及景氣轉折點預測的重要性。

(3) 企業調查（Business Surveys）

受政府及民間高度關注的企業調查主要有：法人企業動向調查（內閣府經社研究所）、法人企業景氣預測調查（財務省）、企業短觀經濟觀測調查（日本銀行）；這些調查範圍涵蓋所有企業活動，包括判斷性調查問項及數量化調查問項，不僅有按季資料，亦有全年預測，以確實掌握日本國內經濟的脈動。

· 企業調查指數（Business Survey Index，BSI）是內閣府經社研究所法人企業動向調查的主要產物，將每一問項對本季展望較上季為佳的比重減去展望較差的比重而得（上述財務省調查亦採用相同方法計算BSI），與歐盟工業信心指數（Industrial Confidence Indicators）類似，差別在於歐盟會進一步將各問項加權平均算出單一具代表性BSI。
· 日本銀行的企業短觀經濟觀測調查則針對判斷問項也算出類似指標稱為企業環境擴散指數（Business Conditions DI，BCDI），但日銀調查的是企業管理人對企業環境好壞程度的判斷，與前兩者調查當期環境較上期變動略有不同，因此BSI的變動往往較BCDI更為頻繁。將對企業環境判斷的BSI分別和景氣循環及GDP數列比對，BSI均較後二者轉折點領先反應，顯示BSI是預測企業環境變動的重要指標。
· 內閣府及財務省兩項調查將在2005年4月加以合併，為按季調查，一方面減輕受訪者的負擔並擴大樣本數至1.5萬家，一方面可以提早獲取民間投資的較準確資訊，供國民所得季資料初步編算參考，國民所得第二次編算的民間投資再以法人企業統計調查（Financial Statements Statistics of Corporations）做修正。

(4) 景氣監測調查（Economy Watchers Survey）

內閣府自2000年1月起進行景氣監測調查，直接訪問各行各業人員對景氣的看法，介於傳統消費者調查及企業調查之間的調查；其目的在獲取各地區經濟變動的趨勢。調查範圍涵蓋日本11個地區，共計2,050位受訪者，由各地區調查機構以電話進行訪談，於每個月25日進行調查。

調查問項區分五大項，問項1-4分別詢問：1.受訪者對當前經濟情勢的好壞感受；2.當前情勢與上月比較；3.針對當期景況，具體指出家計單位、公司、及就業情勢的個別觀察指標；4.額外的補充說明；問項5、6則為對未來2-3個月景氣的看法及原因。針對問項1，2，5（具五等級答案），計算擴散指數（DI）。由於調查結果深具代表性，加以受訪者對經濟景況的生動描述，調查結果經常為媒體所報導引述。
3. 報告題目：簡介中國國家統計局經濟趨勢調查之建置與相關指數之編算（Abstract Introduction to National Economic Tendency Surveys Conducted and Indexes Computes by NBS in China）
報 告 人：Lu Haiqi（中國國家統計局國際統計信息中心全球經濟分析組組長）
內容概要：
中國國家統計局除負責蒐集、處理、提供經濟資料及分析相關經濟課題外，為瞭解國內景氣現況，現亦辦理2種調查及編算5種指數，分別為：

(1) 企業趨勢調查（按季）：本調查始於1998年，主要蒐集各企業經理人對生產及企業營運的看法，調查涵蓋產業有礦石採取、製造業、水電燃氣業；營建業；運輸倉儲及郵政業；電腦服務及軟體業；批發零售業；餐旅服務業；不動產服務業；社會服務業等八大產業。

(2) 消費者信心調查（按月）：本調查始於1998年，主要蒐集主要城市15歲以上居民對該家庭支出、計畫及消費意向的評估及意願，初期調查對象僅針對北京、上海、廣州、成都、武漢及西安等市居民，現已擴及全國主要20大都市之居民。

(3) 中國國家統計局（National Bureau of Statistics,NBS）綜合指數（按季）：包括領先指標（如外人直接投資簽約金額、外人直接投資進口資本財、銷售新建之樓地板數…等）、同時指標（如工業生產指數、M2…等）及落後指標（如商業貸款、消費者物價指數、政府支出…等）。

(4) 國民經濟預警指數（按季）：選取工業生產指數、固定資產投資、零售銷售額、進出口統計、政府收入、企業利潤、城市居民可支配所得、金融機構放款、不動產動向指數及消費者物價指數等10項指標彙編。

(5) 企業景氣指數（按季）：該調查係使用企業趨勢調查數據編算，權數包括所有產業之附加價值占總GDP比重、各產業產出占該產業總產出的比重，以100為平均數，範圍由0~200。

(6) 企業信心指數（按季）：係根據企業經理人對該企業之市場狀況及總體經濟政測的看法，編算方法與企業景氣指數同。

(7) 
消費者信心指數（按季）：係根據消費者意向指數及消費者滿意指數彙編，主要描述消費者對現階段經濟現況的滿意程度及對未來經濟走向的預期看法，本調查係以消費者信心調查為基礎。

4. 報告題目：新加坡成長週期年表、綜合同時指標及領先指標（Singapore’s Growth Cycle Chronology, Composite Coincident And Leading Indicators）
報 告 人：Soon Teck Wong（新加坡統計局經濟帳部門主管）
內容概要：
在CIBCR（Centre for International Business Cycle Research at Columbia University）的幫忙下，新加坡在1985年景氣衰退初期建立CLI。由於新加坡經濟結構已明顯改變，因此於1991年再度檢驗、更新成長年表、CCI及CLI。

在美國，TCB從NBER接手景氣指數的編算後，修改商務部的作法另發展出一套計算體系。目前新加坡主要是參考美國商務部的作法編算，未來亦將參酌TCB的改進方法。
(1) 在CCI方面，除參考美國外，亦參酌英國作法，基準數列及其他經濟指標趨勢估計以修正Phase-Average Trend （PAT）方法執行，高峯及谷底的認定則是使用Bry-Boschan程序。

原CCI係由6個指標組成，包括實質GDP、不含橡膠開採及製造的工業生產指數、實質非原油出口、非原油海運貨運量、總就業人口、登記失業人口數。經檢討修正：

· 排除：由於非原油海運貨運量具有領先特性，登記失業人口數則落後CCI，因此將兩者排除。

· 新增：零售額指數（Retail Sales Index，RSI，不含摩托車）具有景氣同時性，尤其1990年後，由於現行CCI偏重製造業，在考量CCI平衡性及涵蓋面下，納入體系。

· 修正後CCI：由實質GDP、IIP、NODX、總就業人口、RSI組成。經評估，修正後CCI較能反映過去20年景氣變動狀況。

(2) 在CLI方面：項目選取標準包括經濟面重要性、景氣循環情況及資料統計品質等。現行CLI包括新設公司家數、批發銷售額預估值、製成品存貨預估值、貨幣總計數M2、股價變動、製造業單位產出勞動成本、製造業國內供給價格、新接訂單預估值、CPF製造業部門壞帳率。前5項為月資料，後4項為季資料。以1990年以後資料驗證，指標表現及修正情況為：
· 由於9項指標中有5項為製造業指標，考量CLI涵蓋面，替換部分製造業指標，並希望替換後CLI能與CCI高度配合，以提高經濟轉折點預測效率與確度。
在製造業指標中，製成品存貨預估值、新接訂單預估值兩者相關係數為0.7，且前者之於CCI的平均表現優於後者（資料無法顯現亞洲金融危機及2002年4月景氣下滑等），因此去除新接訂單預估值。
CPF製造業部門壞帳率與製造業國內供給價格表現相對較差，兩者不再具有領先景氣的特性，前者平均落後CCI 0.2個月，且6個轉折點只有2個領先CCI，因此刪除。
擬修正CLI包括新設公司家數、貨幣總計數M2、股價指數、製成品存貨預估值、批發銷售額預估值、美國採購經理人指數（Purchasing Manager’s Index，PMI）、非原油海運貨運量、國內流動指數（Domestic Liquidity Index，DLI）、非原油留用進口貨物（Non-Oil Retained Imports，NORI）。
經驗證，修正後CLI具較優的景氣領先特性，10次的循環有5次領先CCI，同時能滿足經濟相關性的要求。由於組合指標中只有2個指標為季資料，在時效上亦優於現行CLI。

不過，平均領先時間雖由4個月縮短為1.5個月，但近幾年的高峰轉折點預示仍待改進。
· 在轉折點方面，9個指標中有6個可抓住10個轉折點中的5個，包括新設公司家數、M2、股價指數、製造業單位產出勞動成本、製成品存貨預估值、批發銷售額預估值。

· 在時效性方面，製造業單位產出勞動成本平均僅領先0.6個月，高峯時約有1.5個月的落後，由於該指標僅季資料，較不具時效性，其餘指標對於轉折點，則約有2.3至8.2個月的領先。
(3) 即使CCI為顯示經濟活動走向的綜合測量工具，但實質GDP仍是決策者及經濟學家關注的惟一焦點。若以TCB所提出的5期季增率簡單移動平均來評估CLI領先實質GDP轉折點情況，現行CLI與修正後CLI在季基礎上都領先實質GDP 0.9季，但因修正後CLI與實質GDP在領先1.3季的極大化交叉相關係數（maximum cross-correlation）為0.63，優於現行CLI的0.56。

由於現行CLI偏重製造業，因此在95年第1季至96年第2季實質GDP季增率溫和下降的情況下，受製造業影響，現行CLI降幅較大，修正後CLI因降低製造業比重，因此較能平衡預測CCI及實質GDP，且因修正後CCI及CLI組成項目涵蓋面擴大，使其對於總體經濟活動解釋力提高，並較能反映經濟成長循環波動，當然預測效果亦隨之提升。

5. 報告題目：印度成長週期與景氣循環（Growth and Business Cycles in India）
報 告 人：Ila Patnaik（印度國家應用經濟研究委員會）
內容概要：
景氣循環係指產業因內部運作所形成的一種升降循環，利用一些經濟指標來呈現某一期間的衰退與復甦，以供廠商訂定決策時參考。

根據目前印度所發布的景氣資料顯示，由1950年至1993年印度GDP有4次大幅下滑，分別是1957-58年、1965-66年、1979-80年及1991-92年，此階段GDP成長率下降幅度逾4個百分點，經濟成長率不及1％。

一般編製景氣指標所使用的資料有生產、貿易、物價、金融、就業、存貨、訂單、工資及設備利用率等資料，目前印度官方在編製時所使用的資料有：

(1) 工業生產：工業生產指數為月資料，惟因工業部門產值占GDP比重約30％，季GDP資料僅有最近6年的資料。

(2) 貿易：目前雖有進、出口統計，惟缺乏國別間的貿易資料。

(3) 物價：雖然每週均發布躉售物價指數，惟大眾對WPI的品質及其涵蓋範圍多所質疑；消費者物價指數發布週期為月，不過資料落後約三個月。
(4) 官方利率：資料始自1993年，零息債券殖利率曲線（Zero Coupon Yield Curve，ZCYC）則1997年以後才有數據。
(5) 就業與工資：全國性的就業抽樣調查每五年辦理一次，普查則十年辦理一次，雖每年均針對有組織的工業部門進行調查，惟其就業人數僅占總就業的8％。
(6) 存貨：印度中央統計機構（The Central Statistics Organi- zation，CSO）的發布週期為年，且資料約落後二年。
(7) 訂單及設備利用率：現階段並無統計資料。

此外，印度經濟監控中心（Centre for Monitoring Indian Economy）結合製造業中60％的公司資料檔（資料始自1989年），包括附加價值毛額、銷售額、利潤及投資等項目，嘗試開發編製景氣循環新資料來源。

6. 報告題目：泰國景氣循環指標（Tailand Business Cycle Index）
報 告 人：Somchit Dermtoranin（泰國商務部常任秘書處貿易經濟指標局經濟顧問）
內容概要：
主要評估泰國的景氣循環指標在印證過去及預測未來上的表現。
(1) 泰國景氣循環指標體系

泰國自1991年引進日本、美國及澳大利亞的相關文獻，並在1993年與美國經濟研究機構合作，建立泰國短期領先指標，以預測未來3至5個月的經濟走向。目前泰國的景氣指標有三種：中期領先指標（Medium-run Leading Index）、短期領先指標（Short Leading Index）與同時指標（Coincident Index）。
· 中期領先指標包括項目（預測未來9至11個月）：美國領先指標、日本領先指標、廣義貨幣總計數M2、工業原料價格指數成長率、新登記企業核准資本額、銀行間隔夜拆款平均利率及核准營建面積。
· 短期領先指標（預測未來3至5個月）包括項目：泰國股價指數、出口值、狹義貨幣總計數M1、外國旅客人數、新登記企業核准資本額及核准營建面積。
· 同時指標包括項目：汽車國內銷售、商用車輛生產、摩托車生產、啤酒生產、水泥生產、企業稅、加值營業稅和特定企業稅、進口稅、進口值及零售銷售額。
(2) 與企業預期調查結果對照

由景氣指標結果顯示，泰國過去的經濟循環週期為5年，其中擴張期介於18-54個月，衰退期介於12-33個月。
企業預期調查係蒐集泰國企業經理人對於泰國經濟現況及未來預期看法，將之綜合編算擴散指數，以作為短期經濟情況指標。作者將歷年本項調查結果與景氣指標結果作對照，以評估景氣指標之預測表現。
四、改進技術與理論研析

1. 報告題目：創建美國經濟各部門綜合指數（Composite Indices of Sectors of the U.S. Economy）
報 告 人：Jason Benderly（TCB全球經濟部門主管）
內容概要：
長期以來，美國投入大量心力編製領先經濟指標綜合指數（Composite Index of Leading Economic Indicators，LEI），力求指數更為精緻，除可反映外部衝擊的影響程度、經濟成長中有多少是來自內部，並能表現其傳遞過程。由於LEI必須能呈現各部門及其經濟過程，因此所包含的項目相當廣泛，包括勞動市場、資本支出、消費者支出、金融及貨幣指標、住宅及供給面指標等。

LEI常應用在經濟成長之類的高頻資料分析上，雖LEI與經濟成長具有高度相關，惟LEI的個別項目並無法作為呈現該部門的全面性指標。例如，首次請領失業補助金人數為勞動市場指標，雖與就業、失業狀況息息相關，但實際上勞動市場的指標還有很多，例如求職-求才數、解雇人數及相關勞動調查資料等。

為解決個別項目無法作為呈現該部門全貌的缺失，編製單位正積極開發單部門類指數，希望透過這種編製方式，提升LEI與經濟成長率間的關聯性。
2. 報告題目：建構以多邊單位勞動成本為基礎的中國大陸競爭力指標（Multilateral Unit Labor Cost-base Competitiveness Indicator for China）
報 告 人：Ren Ruoen（中國大陸北京航空航天大學經濟管理學院教授）
內容概要：
製造業部門中單位勞動成本為基礎的實質有效匯率指數已被視為國際競爭力的主流指標。Turner and Golub（1997）依據最新的INS（Information Notice System）以相對單位勞動成本（REER-ULCs）為基礎計算多國實質匯率指標，研究顯示ULC-based REER為較有效的國際競爭力指標原由在於：

(1) ULC-based REER能反映製造業的國際競爭力；

(2) ULC-based REER較CPI-based REER為佳。因CPI-based REER有如下缺點：

· 由於價格限制和租稅問題等，無法反映國內生產成本；

· 無法確切地反映中間產品的價格；

· 因非競爭力因素而受到市場價格波動影響；

· 消費者物價包括進口物價。由於進口物價易受匯率干擾，將低估國際競爭力的變動影響，單位勞動成本則否。

(3) 國家間的勞動成本相較於生產成本，因勞動流入障礙而有較大的分歧。

然ULC-based REER亦非毫無缺點：

(1) 許多開發中國家缺乏勞動成本和勞動生產力資料；

(2) 僅著重在製造業上，並不適合以服務業為主的國家；

(3) 非勞動成本如中間投入、租稅和資本成本也會影響國家的競爭力。

本文作者依Zanello, and Desruelle（1997）, Turner and Golub（1997）的作法，以IMF的INS系統來估計中國大陸競爭力，並在此議題上提供新見解及新訊息。

3. 報告題目：經濟指標建置程序與部門分析：預測印度出口成長週期（Economic Indicator Approach and Sectoral Analysis: Predicting Cycles in Growth of India Exports）
報 告 人：Pami Dua（印度德里經濟學院教授）
內容概要：
為建構一個出口部門的循環變動訊號，作者以印度出口成長率為例，使用36個國家的實質有效匯率和其17個主要貿易夥伴的出口領先指標包括實質出口成長率、出口價格及出口值之資料來陳示預測循環週期，估計期間自1975年起。

所謂出口領先指標依Burns and Mitchell（1946）定義，和以市場為導向的經濟景氣循環週期類同，須界定循環的高峰及谷底。建構方法為：

(1) 在水準值與成長率方面：出口領先指標的循環係以成長率衡量；選取能領先傳統領先指標半年之指標。

(2) 
合併匯率和領先指標：實質匯率指標是各種匯率的組合，在單位上及波動性上均與領先指標不同，無法藉由加權彙計，故須建立一套綜合指數程序以合併這些數列的變動量。

領先指標之評估：

(1) 參考週期（Reference Chronology）：評估出口領先指標的預測能力，須確定週期的波幅及其轉折點。而轉折點的選取準則依Burns and Mitchell（1946）的定義為：

· 須有至少五個月不同移動現象；

· 高峰（谷底）須至少距離15個月；

· 若資料在轉折點是平滑的，則選取兩資料值最接近的時點為轉折點。

· 最終轉折點的確認仍需靠研究者的經驗判斷。

(2) 指標架構：以「領先架構（lead profile）」的概念來檢驗這些指標是否顯著。

作者的研究結果顯示印度出口領先指標，對實質出口成長率、出口價格或出口值的循環轉折點均具指標性。
4. 報告題目：以年資料對GDP季資料基準化程序（Benchmarking of Quarterly GDP）
報 告 人：Neo Poh Cheem（新加坡統計局經濟帳部門副主管）
內容概要：
發布頻率較高的資料，以季資料或月資料進行編算雖可符合及時性的優點，卻不見得可以顯現長期經濟發展的結構性因素。然而某些具參考價值的年資料訊息，若無法包含到季資料中，可能影響統計之完整性與精確度。為彌補此可能缺漏，將季資料以年資料走勢進行修正，即所謂基準化（benchmarking）程序，在實務上確有其應用價值。尤其在年資料已可取得情形下，對初步統計季資料進行修正（基準化），將有助於改善統計指標確度與信度。

本文介紹兩種基準化方法：比率提攤法（pro-rata method）與迪頓法（Deaton method）法。比率提攤法是將年資料依據相關已知季指標中各季所占比率提攤至各季。以數學式表示，假設AGVA與QiGVA分別代表年基準資料與欲求得之季資料，QiI為所選用之季指標，則提攤可以下式表示：
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此法最大的問題是會造成所謂的step problem，即基準化指標對原始季指標比率不連續的問題。由（1）式可知基準化指標對原始季指標比率（BI）計算如下：
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（2）式中不論季別i為何，BIi結果在同一年內完全一樣，而不同年間則出現不連續跳動的現象，不符合數列間關係應具有平滑化的特性，此即所謂step problem。為解決此一問題，除可將BI序列平滑化後再重新推估外，實務上更常以目前新加坡統計局所使用之迪頓法解決。
迪頓法的原理是利用最小平方的技術，在基準化後季資料加總等於全年資料的限制下，以數值方法求取最佳基準化值，依目標函數設定可分為相加型（additive）與比率型（proportional）兩種。後者因為比較易保留變數季節性，應用較為廣泛。以上述變數定義為例，比率型迪頓法目的在求解以下最適化問題：
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（3）
（3）式中t 、y分別代表季資料與年資料之時間註標，因此4Y=T。從目標函數觀察，其最適解將會使解得的GVAt走勢與It最相近，且基準化後季資料加總後會與年資料一致。

所介紹的基準化方法，可廣泛應用於國民所得、工業生產、國際收支、物價、服務業、金融帳與勞動資料等領域，目前新加坡已用以修正統計資料。
5. 報告題目：更及時與有效的領先指標（A More Timely and Useful Index of Leading Indicators）
報 告 人：Ataman Ozyildirim（TCB經濟顧問）
內容概要：
在估計總體經濟變動上，大部分的指標多受限於不確定性及資料落後性等因素，如美國的領先指標是每月底由TCB公布「當月」數值，換句話說即資料時點落後一期，季資料落後更久，因此要如何更及時地預測總體景氣循環變動為一大挑戰。

美國領先指標的構成項目有：十年期國庫券與聯邦基金之利率差、實質M2貨幣總計數、S&P500股價指數、製造業平均每週工時、民間住宅核發建築許可、每週首次請領失業救濟金人數、製造業非國防耐久財新接訂單（實質數）、製造業消費品及原物料新接訂單（實質數）、賣方業績（Vendor Performance）及密西根大學消費者信心調查之消費者預期指數。

由於原指標內涵中包括3個延遲期數較多的指標，作者結合7個金融與非金融指標，並以新的方式進行估計，再以樣本外資料驗證後，確實能有效修正預警能力。

至於在同時指標及經濟成長率方面，本文亦利用線性模型來進行指數基準化轉換，再將內涵指標聯立後，得到新的景氣指標同時指數，並比較新、舊指數績效。

作者在建立總體經濟活動（如：實質國內所得、同時指標指數及工業生產指數等）更適切的描述數列、有效掌握循環轉折點與月變動訊息上提供了一個新的作法與評估程序。
五、國際合作
報告題目：透過地區性合作以提升經濟指標品質（Regional Cooperation in Enhancing the Quality of Economic Indicator）
報 告 人：Lily Ou-Yang（香港特別行政區政府統計處助理處長）
內容概要：
經濟指標可用來檢測短期經濟表現及追蹤長期經濟發展情況，並可藉此瞭解景氣循環波動變化。
各國在編算時，常面臨缺乏某些有用的經濟指標、觀念待釐清與方法變更的問題，此外，在分析不同資料來源的經濟指標時，必須瞭解相關資料是否具有可比較性。

香港政府統計處（Census and Statistics Department，C&SD）在提昇經濟指標的品質及可用性，投注了相當多的心力，其經驗可提供區域統計合作的參考，包括：

(1) 確保經濟指標的連貫性及可比較性

· 使用標準化的觀念及分類、採用相同的調查架構及方法。

· 為確保資料可比較性，資料修正儘量回溯，時間數列資料斷層在統計表或相關經濟指標刊物上加註說明。

(2) 提升經濟指標的可利用性

· 採用網路作為提供資料使用者最主要的管道，並提高網路發布資料的比重。

· 為滿足資料深度不同的需求，網站上以多層次方式呈現資料的詳細程度。

(3) 在資料說明中強化資料解釋性及透明度

· 以完整方式（包括經濟指標作用、基本觀念、定義及編算方法等）對資料加以說明，提高網站資料的使用價值。

(4) 統計資料品質的評估及管理

· C&SD在2002年建立一套品質確認審查計畫，根據IMF的資料品質評估架構（Data Quality Assessment Framework）完成BOP編算體系資料品質的內部評估，改善編算、統計過程的某些部分，未來將運用國際組織所提出的審核架構，來評估其他經濟指標。

近年來，亞洲經濟快速成長，為瞭解區域內各經濟體及世界其他地區的變化及發展，經濟指標的時效性及品質的要求提高。區域性的統計合作將可提高各國編算經濟指標的效益與價值，增進指標的品質。有關區域性統計合作以提升經濟指標品質之短、長期策略建議如下：

(1) 加強經濟指標的可利用性，並制定一套亞洲經濟體共通的經濟指標。

· 加強發展服務業的指標。

· 以一套共通的經濟指標為目標。

(2) 分享資料說明（metadata）及統計資料以發展整合性的共同平台。

· 制定資料說明內容的共同模式。

· 設定資料說明結構化的方法。

· 分享及更新資料說明。

· 國際組織間的合作。

(3) 在亞洲經濟體間設立有效的討論會及管道以分享經驗。

(4) 較長期作法，是各個國家編算經濟指標時，在編算方法、資料內涵及發布型式上應相互協調，共同提升亞洲國家統計能力，以配合其日趨重要的世界經濟角色。

區域性統計合作需要人力資源配合，即國內及國際專家學者的共同投入，各國統計機構及國際組織也應協力合作，追求各國經濟指標方法與內容的協調，允諾共同關切此議題，在緊密的夥伴關係及共同合作下，經由分享彼此經驗、提出有建設性的意見，將能強化亞洲經濟體在地區發展及國際統計架構的地位。
參、會後心得及建議
多數政府施政與景氣策略得仰賴精確與可信的經濟訊息，以完善處理改變中的經濟環境。因此，如何追求更高品質的經濟統計與更及時的資訊陳報，為與會各國一致的期待。
在研討會中部分國家分享該國經濟演進內涵、景氣循環形成原因與實務編製經驗，並就各國經濟領域各指標，如：就業及個人所得、貨幣市場、生產、銷售、消費者信心及預期等編算上所面臨問題，透過互動式交流，協力尋求解決之道。另外，研討會亦安排國際知名專家學者介紹循環指標的行為模式、指標數列的解構與認定，以及模型選取等近期最新發展理論與技術。因此，不論是在實務面或技術面此行均收獲甚豐，且因參加者均為各國實際參與編算體系或經濟計畫之官方人士，透過本研討會建立雙方熟稔度，對於未來官方統計之交流與合作亦深具助益。
肆、附錄
研討會議程與出席者名單
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