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參加環球透視預測機構

「2004年春季國際經濟展望會議」實錄
摘　　要
今(93)年4 月26 及27日環球透視預測機構（Global Insight Inc.）於英國倫敦召開「2004年春季國際經濟展望會議」，主辦單位除發表對當前全球經濟發展情勢的看法外，並對近期全球所關切之議題，如美元走勢對世界經濟的影響、西歐國家遭受恐怖攻擊對未來國際經濟發展的衝擊為何？及中國大陸經濟成長對全球經濟的影響等課題作深入的探討。
今年全球經濟在美國與亞洲主要經濟體景氣擴張帶動下，復甦力道轉強，其中美國經濟因不確定因素逐漸消弭，加以低利率環境及減稅政策發酵，經濟表現漸入佳境；日本經濟則在中國大陸強勁需求帶動下，出口、投資與消費支出轉趨活絡，復甦態勢日益明確；歐洲經濟雖受歐元走強，及在成長與穩定法則限制下，財政政策施展空間有限，以致成長動能略受抑制，但也逐漸邁向復甦。
目　　錄

1一、目的


2二、過程與心得


2(一)2004年全球經濟展望


4(二)美國經濟情勢


5(三)日本經濟情勢


6(四)歐洲經濟情勢


8(五)中國大陸經濟情勢


9三、結論與建議





一、目的
Global Insight Inc.前身為DRI．WEFA，是由DRI (Data Resources Inc.；資料來源公司)及WEFA(Wharton Econometric Forecasting Associates；華頓經濟預測協會)兩家公司合併而成，並於2003年10月28日改名為Global Insight Inc. (中文譯名為「環球透視預測機構」)，主要提供世界各國產業統計資訊、預測模型設計與軟體支援及區域經濟分析與預測等諮詢，服務對象遍及金融機構、公司企業、政府部門及學術單位。環球透視預測機構目前擁有450名以上專業領域之研究員、經濟學家，隨時蒐集最新資訊，以提供客戶分析最新之經濟情勢及各短、中、長程之預測結果，目前擁有之客戶數超過3,000名，遍及世界許多國家。
我國為一開放經濟體，國際經濟情勢變化對國內經濟發展影響甚鉅，為能密切掌握全球經濟動向，了解世界經濟之展望，本處於1985年加入華頓經濟計量預測協會，定期採用其提供之國際經濟情勢報告作為預測參考，並運用其所開發之總體計量與時間數列預測分析軟體Aremos進行模型估測，以提升經濟預測的精確度。

二、過程與心得

Global Insight每年例行舉辦兩次「國際經濟展望會議」，主要討論近期全球經濟展望。本處除民國90年因美國爆發911恐怖攻擊事件，及去(92)年受國內SARS疫情影響，未派員出席研討會外，近年均派員參加此項會議，除可與各國專家學者共同討論全球經濟現況問題，促進國際經濟統計學術交流外，並可更深入了解未來世界經濟之展望，有助於總資源供需估測作業。
今(2004)年春季會議係於英國倫敦Le Meridien Hotel舉行，會期為4月26日及27日兩天，包括來自美、歐、亞、非等地區之產、官、學界逾100名之代表共同參與，我國則有本處及經建會代表出席。
本次會議研討主題除例行性針對現階段全球景氣詳予評估外；另東歐十國於本(93)年5月1日正式成為歐盟會員國，與原有之歐盟15國合併後，成為全球最大之經濟體，因此，此次會議亦針對歐洲經濟現況加以分析；此外，近年中國大陸經濟快速崛起，對全球經濟的影響為何？本次會議均有詳細的探討，茲摘列本次會議重點如下：
(一)2004年全球經濟展望
2003年隨美伊戰爭及SARS等不確定等因素消弭，加以各國維持低利率環境及採取擴張性財政政策之成效逐漸顯見，國際景氣自去年下半年以來漸呈穩定復甦，依據Global Insight預測(3月底)，2003年至2008年間全球經濟可望揮別2001年及2002年的衰退情勢，回復到2％以上的成長動能（見圖一）。
圖一　2004-2008年全球經濟成長
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(資料來源：Behravesh, April 2004 )

Global Insight認為，雖目前全球經濟正逐步邁向復甦的階段，惟仍隱藏導致全球經濟景氣轉趨衰退的風險，因此未來國際景氣所關切的課題與隱藏之風險，可歸納如下：
· 經濟成長是否達到高峰?
· 油價持續飆漲是否會影響經濟復甦的時程，及是否帶來通貨膨漲的問題?
· 各國央行面對蠢蠢欲動的通膨問題，是否採取升息策略因應?
· 恐怖攻擊活動對全球經濟的威脅。
· 美元持續呈現貶值走勢，是否會影響其他國家出口成長，特別是歐洲國家。
· 如果各國未能有效提振國內需求，將對全球經濟復甦充滿不確定性。
(二)美國經濟情勢

今年以來，受惠於出口大幅成長(第1季商品出口成長11.9％)，及企業資本支出擴增與存貨調整進入尾聲，加以就業市場逐漸改善，帶動消費需求提升，美國經濟呈現強勁的復甦力道。依據Global Insight預測(3月底)，2004年美國經濟成長率可望由2003年之3.1％提升至4.8％(圖二)，物價則呈溫和上升趨勢。
Global Insight之基準預測如下：

· 認為隨整體經濟環境轉佳，及考量通膨問題，FED最遲於今年底就會採取升息策略。

· 2002年因景氣不佳，為提振國內需求，布希政府所採取的減稅政策以刺激消費，惟亦使政府財政陷入窘境，因此Global Insight認為明年不論何人入主白宮，增稅是無可避免的。

· 為舒緩貿易赤字問題，認為短期間雖美元走勢呈現回升，不過之後美元仍將呈貶值趨勢。
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圖二　美國經濟成長預測

(資料來源：Behravesh, April 2004 )

(三)日本經濟情勢

由於中國大陸經濟快速成長，帶動亞洲區域內貿易暢旺，因此自去年以來東亞國家經濟復甦皆由外需帶動內需，此波日本經濟復甦模式亦是如此。2003年年底以來，日本在出口成長推動下，國內就業情勢亦漸改善，家庭所得收入成長，企業資本支出與民間消費同步加速成長，國內需求上揚，Global Insight預測(3月底)，2004年日本GDP將可成長4.1％，2005年為2.5％。
在通貨緊縮方面，日本物價低迷的問題已持續好幾年(圖三)，肇因於1990年代日本泡沫經濟破滅後，日本國內經濟表現就不如預期，內需疲弱不振，加以金融機構處理不良債權未見顯著成效等影響，致通貨緊縮現象日益惡化。雖日本政府不斷推出振興經濟方案，惟又逢全球性景氣低迷，需求不振，使得通貨緊縮的問題未能有效解決。惟今年以來，因國際景氣推升國際農工原料價格上漲，日本製成品價格已有止跌回升的跡象，另消費者價格除因零售價之銷售稅改為內含制外，亦因景氣回升反映需求增加而有上升的趨勢，不過Global Insight認為2004年日本CPI仍為下跌，惟跌幅縮緩，2005年CPI年增率可望轉正，結束通貨緊縮的困境。 

圖三　日本CPI與GDP平減指數
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(資料來源：Quarterly Review and Outlook, April 2004)
(四)歐洲經濟情勢
自去年下半年以來全球經濟明顯好轉，惟歐洲經濟表現相對不如其他主要工業國家，主要原因：

· 在成長與穩定法則(Stability & Growth Pact)的規範下，歐盟國家之財政政策發揮空間有限。

· 自2002年以來，在國際金融市場上由於歐元大幅升值，歐元區國家之出口競爭力降低，影響國外廠商下單至歐元區國家意願，進而衝擊企業信心。亦影響企業雇用員工的計畫，就業情勢惡化，致消費支出仍呈疲弱。
基於前述因素，歐洲經濟成長動能略受抑制，依據Global Insight預測(3月底)，2004年歐元區經濟成長為1.4％，高於2003年的0.4％(表一)。
表一　 歐元區經濟成長預測
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(資料來源：Archer, April 2004)

Global Insight認為歐盟15國未來有必要進行結構性改革，其中又以勞動制度改革為首要，其認為歐盟國家常久以來勞動市場存在的問題有：
· 由於長期契約制及人口年齡結構的問題，使得失業率一直維持在較高的水準。
· 由於歐盟國家之社會福利與失業補助制度完善，降低工作者尋找工作的意願。
· 對於兼職或短暫性的工作者限制多。
· 高工資及高稅率打擊業主雇用的意願。

· 語言與文化限制勞動的移動性。

因此，Global Insight認為歐盟國家在勞動市場所需進行的改革包括：

· 去除就業者提早退休或離開就業市場的誘因。

· 改革失業補助制度。

· 工資訂定應具有彈性。
· 降低對兼職或短暫性的工作者的限制。

· 增加勞動的移動性。

· 對於勞動者進行訓練，以降低結構性失業。

 (五)中國大陸經濟情勢

2003年中國大陸GDP實質成長9.1％，其中工業生產增12.6％、固定投資增26.7％，貿易亦成長37.1％(其中出口增34.6％、進口增39.9％)，各項經濟指標表現亮麗。
中國大陸在實施經濟改革開放政策及加入世界貿易組織(WTO)後，與世界經濟更為密切，Global Insight認為其對全球經濟的影響可從供給面及需求面來探討。
供給面的衝擊主要是中國大陸提供低廉的勞動成本。根據美國勞工統計局資料，2001年美國製造業員工時薪為16.14美元，中國大陸則僅0.66美元，在擁有相對低廉及充裕勞力優勢下，誘發大量外資流入，成為全球生產基地。
需求面的衝擊則為其對原物料產品需求劇增。根據WTO統計資料，2002年中國大陸進口額2,952億美元，為全球第6大進口市場，2003年則超越英國及法國，躍升全球第3大進口國，進口額達4,128億美元，Global Insight認為中國大陸需求增加是造成此波國際原物料價格上升的主因。

 Global Insight認為現階段中國大陸經濟過熱所帶來的負面衝擊則有下列幾方面：
· 帶來通貨膨脹的問題。
· 銀行部門不良貸款增加。

· 政府貪污問題。

· 未來經濟可能有硬著陸(Hard Landing)問題。

因此，近期中國大陸當局為避免上述衝擊發生，採取一連串相關降溫措施，如嚴格審查固定投資項目、暫停審批過熱產業(鋼鐵、水泥、房地產業)投資申請及緊縮貨幣供給等，企圖讓經濟成長全年控制在8.5％、消費者物價上升率在3％左右。
三、結論與建議
在參與兩天國際經濟展望會議相關議程後，有助於了解最新之全球經濟發展趨勢，對本處總供需估測業務有相當助益。謹列結論如下：

1. Global Insight認為美國此波經濟復甦可分為二個時程，初期係布希政府減稅政策及聯邦準備理事會數次調降利率等有利環境下，刺激汽車及房市交易熱絡，所帶動之民間消費支出擴增；其後，隨消費部門需求增加逐漸傳遞至其他部門，使得企業投資信心回溫。雖然目前存銷比率(inventory-to–sale ratio )仍處於較低的水準，不過Global Insight認為美國工業生產已有逐步回升跡象；對外貿易方面，因美元貶值，致出口大幅成長，亦舒緩進口增加所帶來的衝擊，貿易赤字情況略有改善；在勞動市場方面，就業機會亦有增加的現象。
2. Global Insight認為，現階段歐盟國家經濟仍存在一些結構性問題，如(1)貨幣與財政政策的限制：即歐洲央行必須將物價上升率控制在2％以下及各國財政赤字占GDP比重不得逾3％；以及(2)勞動市場過於僵化，造成高失業問題。僅管如此，Global Insight認為在：(1) 全球經濟環境持續轉佳；(2) 低物價環境有助於購買力提升，及(3) 歐洲央行的貨幣政策尚有施展空間等有利因素下，仍可支撐歐洲經濟復甦。
近年中國大陸因取得2008年奧運與2010年世界博覽會，基礎建設需求增加，且因房地產市場蓬勃發展，固定投資遽增，復以國際景氣復甦，出口暢旺，加速帶動經濟成長，惟背後的隱憂是隨經濟快速成長，需求急劇增加，造成原物料價格上揚，未來中國大陸是否會面臨通貨膨脹的壓力，值得密切注意。
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