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中美貿易戰對台灣經濟成長的實證分析 

曹淑琳 

摘 要 

美國總統川普（Donald Trump）在 2018 年 3 月 23 日簽署了「301 條款」備忘錄，

對中國銷往美國的 1,300 項貨物課徵 600 億美元（約新臺幣 1.7 兆元）的關稅，揭開了中

美貿易戰的序幕，中美之間的貿易衝突對台灣經濟有著舉足輕重的影響。本文探討《中

美貿易戰》對於台灣經濟的成長會產生何種影響，以供政府相關部門及相關產業參考，

提供實質的建議與輔助。本文選取 2010 年 1 月至 2019 年 6 月，利用多元線性迴歸方法

進行分析，研究發現，「台灣對美國的出口總額」及「美國對台灣的投資總額」在《中

美貿易戰》發生前與發生後，對台灣經濟成長有顯著差異性。而「台灣自中國的進口總

額」、「中國對台灣的投資總額」對國內生產毛額有顯著正向影響，「台灣自美國的進

口總額」、「美國對台灣的投資總額」則對於國內生產毛額具有顯著負向影響。 
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壹、緒論 

一、研究背景 

美國一直以來都是全球經濟的領導者，而中國的龐大市場也為全球經濟帶來了不可

小覷的影響力。自 1979 年 1 月 1 日，美國和中國建交後，簽訂了雙邊貿易協定，2001

年中國加入世界貿易組織，更確定了美國與中國之間的貿易關係，因此兩國間的貿易發

展迅速，但長期以來，中美貿易發展過程中，兩國就因爲許多立場不同而有了磨擦，導

致紛爭不斷。到了 2016 年美國總統川普上任，他認為中美之間的貿易太不平衡，川普指

稱中國在過去使用了許多的手段，導致中美的貿易逆差擴大得很快，造成美國就業機會

損失，而貿易代表署也對中國進行嚴厲的抨擊。美國首先對中國進行 301 調查，對中國

大陸採取加徵關稅等貿易行動。 

在 2018 年 1 月開始以來，美國政府持續強化對中國貿易政策，採取提高關稅、反傾

銷、反補貼等貿易保護主義手段。美國總統川普在 2018 年 3 月 23 日簽署了「301 條款」

備忘錄，對中國銷往美國的 1,300 項貨物課徵 600 億美元（約新臺幣 1.7 兆元）的關稅，

揭開了中美貿易戰的序幕。同年 7 月 6 日，美國對中國出口商品的第一波課稅正式生效，

針對 818 項價值約 340 億美元的輸美商品開徵 25%的關稅。中國也不甘示弱，為了報復

美國對中國產品徵稅，在同一時間，中國也宣布對美國輸出到中國的 545 項、價值約 340

億美元的商品，同樣加徵 25%的關稅，中美之間的貿易戰爭正式開打。 

2018 年 12 月，中美兩國領導人在 G20 布宜諾斯艾利斯高峰會上達成共識，同意舉

行為期 90 天的談判，並在談判期間暫停新的貿易措施。2019 年 3 月，美國延長並暫停

新貿易措施的期限。但是 5 月 5 日，川普總統又宣布對 2500 億美元的中國輸美商品徵收

25%的關稅，並在 6 月 1 日生效；中國也予以反擊，在 5 月 13 日，宣布自六月起對原產

地在美國，價值 600 億美元的部分進口商品，提高加徵 5%到 25%的關稅。6 月 29 日在

G20 大阪高峰會上，中美兩國領導人再次舉行會談，同意重啟經貿磋商，美方不再對中

國產品加徵新的關稅，但是，8 月 1 日，川普總統認為中國言而無信，宣布在九月起再

向中國 3,000 億美元的商品加徵 10%的關稅，這不包括之前已課徵 25%的 2,500 億美元

的中國商品。圖 1 顯示中國輸出美國前十大加稅商品金額。 

自從貿易戰開始以來，中美兩國進行了多次的互訪與多輪的談判。談判內容除了關

稅，也包含了智慧財產權的保護、貨幣在兩國貿易之間的角色、取消限制美國對中國銷

售服務業和農業產品的市場障礙以及關稅壁壘等等的協商重點。而美國與中國之間多次

的互訪及多輪的協商談判都是全球所關注的焦點。 
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圖 1  中國輸出美國前十大加稅商品金額 

資料來源：美國商務部、法新社 

產生這場中美貿易戰最主要的原因在於中美兩國有著鉅額的貿易逆差(圖 2)，在 1980

年時，美中簽訂貿易協定，互給最惠國待遇；1990 年，老布希總統宣布延長對中最惠國

待遇，且最惠國待遇與人權議題掛鉤；1995 年，柯林頓總統再延長對中最惠國待遇，與

人權問題脫鉤，擴大美中經貿合作；2001 年，中國加入 WTO，中國開始正常貿易關係；

2015 到 2017 年，美中貿易逆差是中國加入 WTO 時的 4 倍，而美國從 1985 年起，對中

國幾乎沒有貿易逆差，到 2012 年開始連續 6 年突破 3,000 億美元，2017 年更高達 3,752.8

億美元，為史上最高金額。32 年來，中國已成為全球第 2 大經濟體，占美國貿易逆差總

額 46%。而 2017 年美國對台灣的貿易逆差也有 167.37 億美元，大部分是在中國加工生

產後再銷往美國；另一方面，美國也是台灣第二大出口國，占台灣出口總額 11%。因此，

當中美兩國出現嚴重的貿易爭議，可能導致雙方貿易大幅縮水時，台灣對中美兩國的出

口也會受到影響。因此，中美貿易戰對台灣產業而言，是一件非常受到關注的事。 
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圖 2  美國對中國貿易逆差 

資料來源：美國國際貿易委員會 

就在全面爆發貿易戰的場景下，牛津經濟公司（Oxford Economics, 2019）模擬了美

國對所有中國進口產品加徵 35%關稅和全球汽車進口加徵 25%關稅的影響，如圖 3，加

上對從歐盟、台灣和日本進口的所有其他商品加徵 10%的一籃子關稅，而且所有國家都

同等報復，該公司計算出這將導致 2020 年美國 GDP 下降 0.3 個百分點，經濟在今年底

陷入衰退。中國經濟將收縮 0.8 個百分點，而歐洲和日本的平均 GDP 損失將為 0.12 個百

分點，全球 GDP 將下降約 0.38 個百分點，相當於一千零五十億美元，對民間部門信心

的破壞以及隨之而來的股價暴跌，可能會導致各國央行被迫採取大幅降息和其他措施。 
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圖 3  美國加徵中國關稅對經濟影響 

資料來源：牛津經濟公司 

而台灣的經濟向來是對外出口導向，根據經濟部的資料統計，2017 年台灣對中國及

香港的出口總額達到 1,302 億美元，最大的出口夥伴正是中國(包含香港)，約占台灣出口

總額 40%左右。其中大約有 70%是零組件與半成品，大部分是在中國組裝成最終產品後，

再出口到美國以及其他地方。 

再根據中國的統計數據，2015 年，前 20 大中國對外出口企業，其中 9 家是台商，

這 9 家的出口總值達到 1,231 億美元。亦即，目前兩岸貿易如此頻繁的原因之一，就是

因為兩岸生產鏈的整合，台灣出口零組件到中國，經過加工生產之後，再銷往第三地。

而美國的兩手策略在於一邊設置貿易障礙，另一邊拒絕對中國輸出高科技，面對中美貿

易大戰，台灣該如何自處? 

在中美兩大國家相互使用貿易制裁措施，關係密切的台灣不可能置身事外。美國許

多貿易調查案雖是針對中國進口品，但台灣是對中國的出口國，難免會受其影響，進而

對以出口帶動經濟成長的台灣帶來不利。例如財政部在 2019 年 4 月公布的進出口統計發

現，4 月對中國及香港出口年減 8.8%，為連 6 個月衰退，領先指標的外銷接單，不管對

全球或是中國及香港接單，也是全面皆墨，顯示中美貿易戰對台灣的衝擊已逐月顯現。

而工研院 IEKCQM 也在 2019 年 5 月發布台灣製造業景氣展望預測，大幅下修 2019 年製

造業成長預測至 0.02%，較上季下修達 1.56%。主計處也在同時間下修全年經濟成長率
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至 2.19%，由於中美貿易戰導致景氣疲弱，主計處總預測 2019 年商品出口 3,320 億美元，

年減 1.17%，是近三年首次轉呈負成長。 

二、研究目的與貢獻 

過去有許多研究貿易相關的文章，但是少有研究從中美貿易戰的角度，來探討中美

貿易戰對於台灣經濟成長的影響，尤其自 2018 年 7 月中美貿易戰正式開打，該貿易戰迅

速擴散影響全球。而中美貿易戰的直接衝擊無疑是關稅戰，但關稅高低可能是連鎖反應

的第一步而已，根據 O'Rourke,K.H(2001)的研究發現，關稅的提升確實能保護國內產業，

帶動經濟成長，而中美貿易戰也意味著雙方業者成本及消費者價格上漲，前景充滿不確

定性，加上全球經貿氣氛低落，因而未來可能會產生，至少包括中美消費市場趨於保守、

全球投資力道下降、全球貿易成長受阻等三個極可能發生的連鎖反應，對台灣出口及投

資力道都會造成影響。 

由於台灣跟國際及兩岸高度連結，這些挑戰的影響都遠高於他國，中美貿易戰持續

升高，使中國經濟成長減緩，已經對出口導向的亞太經濟體造成連鎖衝擊。台灣是全球

貿易與投資的重要市場，以國內生產毛額(GDP)規模而言，台灣是全球前二十五大經濟

體之一，在 2017 年是美國第十一大貿易夥伴。台灣非常仰賴出口，擁有二千三百萬的高

素質人力，也是全球供應鏈的重要一環，更是東亞的貨運與轉運中樞，以及重要的先進

技術研發中心，所以中美貿易戰對於台灣所造成的影響層面將不小，尤其是高科技產業。

台灣與中國之間的貿易連結緊密，根據經濟部的統計資料，台灣 2018 年出口產品中有

40%是輸往中國（包含香港），為亞洲國家中次高（僅次於香港）。同時，台灣相當依

賴高科技產品的出口，ICT 相關產品（包含電腦、通訊設備、消費性電子產品以及電子

零組件）也約佔台灣總出口 40%，國內生產毛額(GDP)20%。展望未來，台灣對中美貿易

戰應有通盤、整體的評估，因此，本文根據各項影響台灣經濟成長的指標，對於台灣在

中美貿易衝突下展開研究與探討，除了補足以往的研究缺口之外，也希望能給政府相關

部門參考，以提供實質的輔助與建議。 

貳、文獻回顧 

本文研究中美貿易戰對台灣經濟成長的實證分析，根據相關文獻，可以歸納出影響

經濟成長的變數有消費、政府支出、對外投資、吸引外資、出口與進口等，由於消費與

政府支出大多屬於國內因素，本文先不予探討，而對外投資、吸引外資、出口與進口這

些變數與國外因素有關，因此本文分別探討這四項因素與台灣經濟成長之關聯性。由於

較少文獻專門探討中美兩國與台灣經濟成長變數之關聯性，因此本文根據影響國內生產
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毛額(GDP)的變數與經濟成長的關係來做文獻探討與回顧。 

經濟學家定義 GDP 是衡量一個國家的居民在一段時間之內可以享受到的商品與服

務的數量，也就是利用 GDP 的資料衡量經濟成長。雖然 GDP 並不是一個完美的指標，

但是它與許多代表國民經濟福利的變數有正向關聯，這些變數包含國民平均壽命、嬰兒

死亡率、文盲比率、教育程度等，在沒有找到更好的衡量指標之前，經濟學家將 GDP 視

為一國生活水準與經濟成長的主要衡量指標(陳正亮、謝振環，2017)，因此，本文將經

濟成長定義為國內生產毛額(GDP)的增加，而影響 GDP 的變數，也是本文作為探討中美

貿易戰對台灣經濟成長實證分析的主要內涵。 

一、 貿易與經濟成長之文獻 

早在 Adam Smith 於 1776 年的國富論(The Wealth of Nations)即以論述貿易可以促進

國家繁榮。J.Sachs and A.Warner(1995)指出在已開發國家中，開放的經濟體系每年以 2.3%

成長，而封閉經濟體系每年以 0.7%成長；而開發中國家，開放的經濟體系每年以 4.5%

成長，而封閉經濟體系每年還是以 0.7%成長，這些發現符合 Adam Smith 的貿易有益經

濟繁榮的觀點。其繼續發現，在歷史上，當一國對世界其他的國家開放貿易，會使該國

經濟成長，例如 1850 年代的日本、1960 年代的南韓和 1990 年代的越南。 

J.A.Frankel and D.Romer(1999)發現，貿易對 GDP 的比率上升 1%，至少可以增加平

均每人所得 2%。劉子年(2011)實證顯示，台灣對日本和台灣對中國大陸雙邊貿易皆主要

是受所得因素之影響，而較不受價格因素之影響。 

楊書菲、高君逸(2017)表示長期以來，美國一直是臺灣重要的貿易夥伴，也是影響

臺灣在全球產業供應鏈地位的關鍵因素。2016 年 11 月 8 日川普贏得美國總統大選後，

其強調「美國優先」的經貿政策受到各界高度關注，對外貿依存度高的臺灣而言，該等

政策不僅將對臺美雙邊貿易造成直接影響也將透過亞太供應鏈關係及政策的外溢效果，

對臺灣之貿易發展造成間接影響。 

 吳若瑋(2018)表示美國川普總統積極主張公平貿易，其認為過去許多經貿協議與貿

易夥伴不公平的貿易行為使美國遭受傷害與損失，此體現在美國巨額的貿易赤字上，更

是造成美國製造業工作流失、競爭力下滑、經濟表現不佳的主要原因。因此，為確保美

國國家權益，川普認為唯有重新評估美國貿易協議與政策，並抑制貿易夥伴不公平貿易

措施，才能保障美國民眾的就業機會，才有機會讓美國再次偉大。而解決貿易赤字與不

公平貿易的問題是川普目前的首要任務。為讓美國再次偉大，川普不惜在國際間掀起貿

易戰，而主場聚焦在中國大陸的不公平競爭與長期競爭力上。讓外界評論多數認為，當

前的美中貿易爭端純粹是因大幅美中貿易逆差或持續積累不公平貿易所造成的問題。 

而近幾年隨著全球化的影響，國家經濟成長的重要性日以俱增，相關議題的研究對
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象更趨廣泛，不管是開發中或已開發國家都有學者探討影響影響國家經濟成長變數的關

連性，然獲得的結果卻也如理論觀點的分歧。若將影響國家經濟成長再細分為出口與進

口，則有諸多的可能性，而每一種可能性的假說都有經濟理論的支持。 

(一)出口與經濟成長之相關文獻 

支持「出口引導經濟成長假說」（export-led growth, ELG）的學者認為出口擴張除了

透過乘數效果可直接影響所得外，其所引發的外部經濟效益，間接的提高生產力，更是

會帶動經濟成長的主因，主要理由如下：更大規模的出口產業體 系有利於規模經濟現象

（economies of scale）可降低平均成本，相關產業也可增加就業機會，且開放經濟體系下

的產業更為競爭，其壓力除可促使管理效率的提升外，更因國內外廠商彼此的交流，造

就生產技術的進步。 

而台灣產業出口值與經濟成長之間具有正向長期均衡的關係，符合我國經濟發展主

要以出口為導向，出口總值占 GDP 達六成以上的結果(陳正亮，謝振環,2017)，亦表示政

府施政作為上，對內應扶植產業升級，獎勵經濟規模效益來擴大產能；對外應加速與主

要貿易國家簽署自由貿易協定，減低出口成本，確保台灣整體產業競爭力。 

Grossman and Helpman（1991）指出開發中國家經由貿易活動獲得「邊做邊學」

（learning by doing）的效果能提升本國生產技術。而出口產品若根據比較利益原則

（comparative advantage），將要素投入生產力較高的部門，由產品專業化生產與分工可

降低成本，並使資源配置更有效率。經濟成長的利得透過生產力也會反應在出口部門上，

而有「經濟成長引導出口擴張假說」（growth-led export, GLE）的可能性，Kaldor（1967）

及 Krugman（1984）認為經濟成長有利於國內人力資源素質與技術的提昇，對生產力的

成長有一正向的衝擊，進而提昇生產力與降低單位成本，有助於出口擴張。Bhagwati

（1988）也認為除了某些因素導致經濟成長引發的供給與需求型態對貿易有害外，一般

而言，國內生產毛額的上升，會使貿易活動更為頻繁。此外，經濟成長有益於國內進口

更多高品質的原料性產品，品質的提昇有益於出口產業的競爭，對出口量亦是一種正面

的刺激。 

另一種支持 GLE 假說的論點來自新貿易理論（new trade theories），例如 Venable

（1996）證明出口產業若為不完全競爭且結構為垂直整合時，則產出的擴張對出口有漸

增的因果關係。Wernerheim（2000）研究加拿大的出口與國內生產毛額的因果關係，其

結果顯示兩變數間具有反饋效果的存在。Ramos（2001）研究葡萄牙實質出口與實質國

內生產毛額的因果關係，其結果也顯示出口對經濟成長有正向的因果關係。 

在經濟理論中我們可以發現生產力是連接貿易與經濟關聯性的重要因素，在實證

上，有些學者就以貿易跟生產力的因果關係檢定結果來判斷哪種可能性假說的成立，而

在檢驗貿易與生產力的關連性方面，近期如 Hatemi.J,A.（2002）實證結果顯示法國、義
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大利、德國與瑞典的勞動生產力對出口有因果關係，香港則具有反饋效果。若是考慮總

合要素生產力則德國、義大利跟香港在兩變數間具有反饋效果，但法國只有單向的因果

關係。 

黃台心（2002）分別使用兩種因果關係檢定，一種為需考慮共整合關係由 Toda and 

Phillips（1993）提出，另一種為 Toda and Yamamoto（1995）的方法，探討 1951 年至 2001

年期間，臺灣是否符合出口導致經濟成長假說。而兩種方法的檢定結果皆支持臺灣過去

實施的出口擴張政策對經濟成長有所貢獻。Hatemi.J,A,（2002）使用拔靴法（bootstrapping）

修正拒絕域的臨界值，檢驗 1960 至 1999 年期間日本的出口與經濟成長的因果關係，獲

得雙向因果關係的結論。 

Hatemi.J,A. and R.S.Hacker（2003）研究結果顯示不管是總合要素生產力或國內產

出，皆對出口有反饋效果，而國外產出增加也可以導致出口擴張。Reppas and Christopoulos

（2005）實證結果傾向支持經濟成長可帶動出口擴張假說。張雅棻、官德星(2005)實證

研究台灣在經濟成長的過程中，總要素生產力(TFP)所扮演的角色，從成長的觀點，在動

態一般均衡理論的架構下，來解讀台灣的成長，結果顯示，當 TFP 為確定的時候，其模

型幾乎可以正確地描述實際的情況，並推測每人產出、每人消費、每人資本對每人產出

之比例，將在 2003-2008 年以小幅度成長。 

徐子光、王晶儀(2006)表示促進經濟成長一直是台灣施政的重點。台灣是海島型經

濟的國家，因而對外貿易（特別是出口）一直是帶動台灣經濟發展的主要引擎。其發現

研究發展與經濟成長，以及出口與經濟成長均具有長期均衡影響。根據 Granger 因果檢

定發現出口對台灣經濟成長有正面和單向的影響；同樣地，產業研究發展經費與經濟成

長亦是單向因果關係。 

Ljungwall（2006）研究中國大陸各省的出口與經濟成長的關連性，其中有 13 個省份

符合出口擴張引導經濟成長假說。Chen（2007）實證結果指出臺灣的產出與出口具有反

饋效果，支持施行鼓勵出口的政策方向。Halicioglu（2007）研究結果支持土耳其應繼續

施行出口擴張政策以求更快的經濟成長。 

Pineres and Cantavella-Jorda（2007）檢驗拉丁美洲國家出口與經濟成長的因果關係，

分別使用國際貨幣基金（IMF）與聯合國的貿易統計資料庫（UN Commodity Trade 

Statistics）兩種不同資料來源，最後結果使用指出，實證文獻會因資料來源與計量方法上

的差異，進而影響檢定結果的穩健性。 

李源明、黃柏農、王冠閔(2009)實證結果發現，利用不同的樣本期間進行檢驗，不

僅發現高所得國家股價報酬與經濟成長之間同樣具有顯著的正相關，低所得國家也會有

相同的現象。 

胡育豪、黃勇富(2009)研究發現，美國經濟成長對於中國大陸及台灣皆有正向且顯
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著的同期影響；台灣之經濟表現與中國大陸之景氣波動呈現正向關係，也就是當中國大

陸之成長出現波動較大之時期，反而對台灣之經濟成長有助益。最後也利用衝擊反應函

數（Impulse Response Function）觀察，美國及中國大陸出現經濟衝擊（Shock）時，對台

灣之影響。結果發現，兩者在初期皆會呈現正向關係，之後會慢慢收斂，但中國大陸經

濟衝擊對台灣影響之時期較美國來的長。 

陳建印、林曉薇(2012)表示長期的努力下，台灣於 2002 年成為世界貿易組織（World 

Trade Organization, WTO）的第 144 個會員並在 2010 年與中國簽署兩岸經濟合作架構協

議（Economic Cooperation Framework Agreement, ECFA），冀望在與世界經貿更緊密的

結合下，帶動另一波台灣的經濟發展。 

洪福聲、張文雅(2013)研究發現溫和的政府金融約束政策有利於金融發展與經濟成

長一致。莊朝榮(2014)指出因國外需求低迷，出口疲弱，信貸趨緊，固定資產投資下滑，

以及居民所得成長減緩，導致消費降低等因素，中國經濟近年來成長持續放緩。 

黃大祐、洪志銘(2018)發現壓低匯率以促進出口進而帶動經濟成長是許多國家常見

的作法，然而，刻意壓低匯率類似價格補貼的效果，扭曲了市場與資源的配置，同時惡

化了出口國的環境與自然資源。Kalaitzi, Athanasia S and Cleeve, Emmanuel(2018)發現，

從長遠來看，製成品出口對經濟成長的貢獻大於初級出口。此外，這項研究提供了證據，

支持製造業出口與短期經濟成長之間的雙向因果關係，而增長型出口（GLE）假設在長

期對阿聯酋有效。Sami,Saafi and Ridha, Nouria(2018)實證結果發現出口和經濟成長的關係

存在門檻效應，也會存在倒 U 型關係，若是底於臨界水準(已開發國家為 1.3，開發中國

家為-0.7)，出口的增加會促進經濟成長，然而，過度的出口，可能對長期經濟成長產生

不利影響。 

(二)進口與經濟成長 

除了探討出口部門與經濟成長的關聯性外，近期有許多學者考慮了進口部門的影

響，經濟理論在貿易與經濟的因果方向上並無嚴重衝突的論點，因此不管是出口或進口

與經濟成長的關聯性，都存在雙向因果關係的可能性。雖然在國家經貿發展過程中，政

府有時會為保護國內產業施行進口替代策略，然而在文獻上，卻也有「進口引導經濟成

長假說」（import-led growth, ILG）的可能性，因為無形的知識累積與技術進步也是經濟

成長的重要因素，而貿易對技術進步的影響，除了出口擴張有正面效果外，進口也是可

以直接學習國外技術的重要管道。 

Coe and Helpman（1995）指出進口除可提供中間財的供給增加產出外，其產生的技

術外溢效果，使得已開發國家將技術轉移至落後國家對經濟成長更為重要。Lawrence and 

Weinstein（1990），Aaronson and Mazumder（2007）也有相似的論述。Bhagwait（1988）

提到貿易可帶來財富的累積，而所得的提昇也會促進貿易活動的頻繁，如此的互動形成
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良性循環。Summers（1997）研究澳大利亞與加拿大貿易與經濟的因果關係，其中澳大

利亞只支持經濟成長會引導進口擴張假說，加拿大則是在 1915 至 1938 年期間，不管是

進口或出口皆會帶動經濟成長。Lawrence and Weinstein（1990）研究日本與韓國生產力

與貿易間的關連性，而不管是日本或韓國都有進口擴張可帶動總合要素生產力上升的現

象。 

Awokuse（2007）研究東歐國家脫離共產制度後，自由貿易能否帶來經濟成長，其

結果指出，保加利亞與捷克不管是在出口或進口上都對經濟成長有因果關係，而波蘭只

有支持進口引導經濟成長假說成立。Sato and Fukushige（2007）使用 1964 至 2004 年的

資料，檢驗北韓是否應終結進口替代邁向開放，在研究中將使用的資料分成兩段時間，

其中前半段的資料支持進口引導經濟成長，後半段則是支持經濟成長導致進口擴張，顯

示進口部門對北韓經貿體系的重要性。 

Mahadevan and Suardi（2008）檢定日本、香港、韓國與臺灣，四個亞洲國家貿易與

經濟之關聯性，發現引進動態衝擊會影響檢定結論，並對此提出更深的一層政策涵義，

最後結果指出日本支持進口擴張可引導經濟成長，而臺灣與韓國則為進、出口與經濟成

長皆存在雙向因果關係，香港則支持不論進口或出口擴張皆可引導經濟成長。 

二、 投資與經濟成長之文獻 

政府推動經濟成長成效的眾多指標之一是國內生產毛額(GDP)，傳統研究從需求面

著手，依據凱因斯理論，國內生產毛額(GDP)可區分為消費、投資、政府、及進出口四

大部門來探討，投資又包含國外直接投資，此對缺乏資金的國家是相當重要的經濟成長

資源（曹淑琳，2012），間接可為地主國帶來科技與知識，流入該國經濟也會成為政府

熱切殷盼提振經濟成長的重要力量。台灣作為一個以對外貿易為經濟主要推動力的國

家，外國直接投資的效益更必須從國際貿易的角度來審視。 

投資是經濟成長的基礎，無論是公共投資、私人投資或是公私協力都是國家經濟成

長所需。國家吸引投資的工具有減稅、稅收抵免、提供經濟特區、提高基礎建設、低利

貸款、寬鬆法規、協助招聘員工、協助訓練員工、水電優惠等等（Warner and Zheng, 2013）。

根據凱因斯的乘數效果，自發性的需求增加一單位，所造成的產出倍數增加，其中，自

發性的需求包含自發性消費、自發性投資；而為了生產愈多的產出，廠商必須購買機器

設備，從而必須增加投資。準此，投資與產出有正向的關係，這項關係被稱為「加速原

理」（accelerator principle）。持續重複著乘數效果與加速原理，因此促使經濟成長（賴

景昌，2004）。 

Robert Solow 在 1956 年發展梭羅成長模型說明資本存量的成長、勞動力的成長和技

術進步之間如何互動已影響經濟成長。該模型認為資本存量是經濟產出的一個關鍵性決
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定因素，但是資本存量會隨著時間的經過而改變，且這些改變可以導致經濟成長。尤其

有兩個因素會影響資本存量，特別是投資與折舊。投資是指新工廠與設備的支出，它會

造成資本存量的增加；折舊是指舊資本的磨損，它會造成資本存量的減少。根據 Solow

經濟成長模型發現，資本存量越高，產出與投資數量越大；但是資本存量越高，折舊數

量也越大。根據 A.Heston et al(2006)的研究發現，產出用在投資的比率與平均每人所得

水準之間存在一個正相關，也就是說，擁有高投資的國家，例如美國和日本，經常會以

高所得；擁有比較低投資率的國家，例如衣索比亞等，會有偏低的所得，因此，該研究

符合 Solow 經濟成長模型的預測，投資率是一個國家是否富裕或是貧窮的關鍵決定因素。 

Blomstrom et al.（1996）研究發現每人 GDP 成長率與其後的資本形成相關，不是與

現在或是先前的資本形成相關；此外，簡單因果檢定的結果發現，經濟成長帶來之後的

資本形成的影響是大於資本形成帶來的經濟成長的影響。 

Podrecca and Carmeci（2001）結果與先前研究的結果相反，此研究結果發現固定投

資與經濟成長之間有雙向的因果關係，亦即投資會影響經濟成長，經濟成長亦會影響投

資，投資對於經濟成長的關係影響是負的。此外，簡單因果檢定的結果發現，成長帶來

之後的資本形成的影響是大於資本形成帶來的成長的影響；且沒有證據顯示固定投資（或

設備投資）是經濟成長的關鍵。 

Milbourne, Otto, and Voss（2003）研究結果發現公共投資對經濟成長有重要的貢獻。

Makki and Somwaru（2004）研究結果顯示海外直接投資和貿易對開發中國家的經濟成長

有貢獻，且海外直接投資和貿易之間有強烈正向的交互影響刺激國內投資。鄧海濱、廖

進中(2005)研究發現，作為中國經濟開放的兩個重要內容―進口與外商直接投資，對中

國的經濟成長都有重要的推動作用。鞏芳(2005)表示隨著全球經濟一體化，區域經濟集

團化的不斷發展和資本國際化趨勢的日益加強，對外直接投資已成為世界經濟增長的重

要動力之一。透過對外直接投資對中國經濟發展的影響表明對外直接投資將成為拉動中

國經濟增長的重要因素。 

Wei-Guo Zhang、Yong-Jian Hou(2009)實證結果表明，地方政府投資在經濟增長和就

業中發揮著重要的積極作用。辛沛翰、蕭雨萱(2011)建議對外投資的鬆綁應優先於貿易

政策的鬆綁。劉一歐、蘇紅莉（2012）研究表明 FDI 促進了經濟增長，但經濟增長對吸

引更多外資的作用不顯著。 

由於「國外直接投資」與「本國對外投資」，都是屬於國際間的資本流動。而所謂

的國際資本流動，簡言之，是指資本在國際間轉移，或者說，資本在不同國家或地區之

間作單向、雙向或多向流動，具體包括：貸款、援助、輸出、輸入、投資、債務的增加、

債權的取得，利息收支、買方信貸、賣方信貸、外匯買賣、證券發行與流通等等。而國

際資本流動，按資本的使用期限長短將其分為長期資本流動和短期資本流動兩大類。長
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期資本流動是指使用期限在一年以上或未規定使用期限的資本流動。短期資本流動是指

期限為一年或一年以內的資本流動。而本文主要是探討一年以上的長期資本流動。 

(一)國外直接投資與經濟成長之相關文獻 

國外直接投資（foreign direct investment, FDI）又稱跨國投資是指一國的投資者將本

國的資本用於他國生產或經營，形成一個多國企業或者國際企業。國外直接投資帶來的

資本和資金是地主國進行外部融資的一種主要方式，在開發中國家尤為明顯。此外，國

外直接投資也帶動了地主國的進出口貿易額、先進科學技術的引進、勞動力市場的擴大

等，這是促進地主國生產力水準提高、經濟增長的主要原因。Hymer(1960)首先發現國外

直接投資對地主國的經濟貿易有重大影響，隨著 Hymer 理論的提出，國外學者逐漸將影

響地主國經貿的原因之一歸結為國外直接投資。Chenery and Strout(1996)研究表明外資可

以成為地主國經貿發展的動力之一。 

鄧海濱、廖進中(2005)研究發現作為中國經濟開放的兩個重要內容―進口與外商直

接投資，對中國的經濟增長都有重要的推動作用。Makki and Somwaru（2004）研究結果

顯示國外直接投資和貿易對開發中國家的經貿有貢獻，且國外直接投資和貿易之間有強

烈正向的交互影響；結果亦暗示若是地主國有較好的人力資本投資，則國外投資所帶來

的利益會大大的提升，而且國外直接投資會刺激國內投資。 

Turkcan and Yelkiner(2008)的研究認為國外直接投資與經濟成長之間具正向的因果

關係。然而，Tang,Selvanathan and Selvanathan(2008)則認為國外直接投資會排擠國內投

資，兩者之間是一種替代關係，國外直接投資會對資源配置發生扭曲效果，而且跨國企

業具獨占性，長期不利國內產業發展。Wang and Yip(2007)的研究亦證實國外直接投資會

對國內投資產生排擠效果（crowding-out effect），但是 Wang(2004)認為長期資本累積則

會帶動國內投資及經濟成長，此論點與新古典經濟理論（New-classical Theory）亦有相

符之處。Sung-Ming Hsia(2014)研究發現台灣外商直接投資與經濟成長的 VECM 模型的

結果既有長期的整合關係，也有反向關係。 

Fahil and Almsafir(2015)結果證實國外直接投資的流入對地主國的經貿有著明顯的

貢獻性，政府應該重視經貿的成長，政策的放鬆以吸引外資。Zhang(2015)研究香港、臺

灣和中國大陸的國外直接投資，結果表明中國大陸能成為第二大國外直接投資國，是因

為中國大陸的市場開放度高，出口福利好，而且人力資本低，而 FDI 與地主國的市場開

放度、經濟狀態，和成本均有關係。 

本文基本假設國外直接投資對經濟成長具有正面效果，特別是我國作為一個以對外

貿易為經貿增長主要推動力的國家，國外直接投資的效益更必須從國際貿易的角度來審

視。根據總體經濟學國際貿易理論(Mankiw,2010)，貿易與國外直接投資可能呈現互補或

是替代關係，其中水平模型之國外直接投資(horizontal FDI)論點認為，跨國企業在地主國
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生產、獲取當地市場，以國外直接投資取代對地主國直接出口，兩者成替代關係；而垂

直模型之國外直接投資(Vertical FDI)論點認為，跨國企業為了獲得較低的生產成本而在

地主國進行投資，而其在地主國的分公司對母國中間財的需求亦會增加，導致母國對地

主國出口也獲得提升，兩者形成互補關係。 

至於出口平台的國外直接投資(export-platform FDI)模型，則強調地理鄰近性特色，

認為地主國位於先進國家及開發中國家之間，跨國企業要出口到第三國家，母國投資在

地主國可以降低運輸成本並滿足消費者急迫且短時間之需求。因此跨國企業在追求更大

市場以及更低生產成本的兩大誘因下，地主國引進了更多的外商直接投資，外銷獲得提

升，經濟成長更獲得增加。 

除了國外直接投資與我國經濟成長有關聯性之外，我國也努力與世界上許多國家簽

署自由貿易協議，諸如 2010 年兩岸經濟合作框架協議，對我國帶來更具有區域經濟整合

優勢的廣大市場。實證文獻顯示，區域經貿協議的簽訂有助於簽署國引進外商直接投資，

如 Aldaba and Yap(2009)指出，區域經濟整合後之廣大市場雖對國外直接投資具有吸引

力，但是跨國企業面對全球競爭激烈之市場，仍會謹慎評估地主國的投資環境。北美自

由貿易協定（NAFTA）在簽署之後六年，墨西哥的外商直接投資增加 30%，香港與中國

簽訂 CEPA 之後，香港的國外直接投資增加 35.4%。而澳門與中國簽訂 CEPA 之後，澳

門的外商直接投資增加 46.1%。東協的形成也使得新加坡的國外直接投資增加 34.9%。 

Habyarimana, Jean-Baptiste and Opoku,Eric Evans Osei(2018)透過實證檢驗了中國的

科技和通訊技術的出口以及高科技產品和國外直接投資流出是否會刺激非洲的經濟成

長?這些結果預測，中國的參與將透過提高人均資本效率促進非洲國家的經濟增長。 

(二)本國對外投資與經濟成長的關係 

國際資本流動，若是按照資本跨國界流動的方向，可以分為資本流入和資本外流。

資本流入是指外國資本流入本國，即本國資本輸入；資本外流，指本國支出外匯，是本

國資本流到外國，即本國資本輸出。此部分探討的是本國對外投資，主要是針對資本外

流與經濟成長的關係。為了測量這部分的資本外流，官方的國際收支資料（Balance of 

Payment）成為主要的資料來源，而其計算方式則是將國際收支帳中的誤差與遺漏淨額

（Net errors and omissions）加上其他部門的資本，從而推估資本外流的規模。根據剩餘

途徑，資本外流則被定義為有紀錄的資本流入量及有紀錄的外匯使用量，此兩者間的差

距（World Bank 1985）。常見的計算方法則是：外債變化量+淨國外直接投資-(經常帳餘

額-淨外匯儲備)(Ndikumana 2015)。 

上述測量資本外流的方法，仍受到資料取得性的限制。國際收支帳本身就存在許多

資料誤差，而國際收支帳中的誤差與遺漏淨額也並未包含透過洗錢、走私、進出口誤報

等非法的金融資本流動，因此上述測量仍然存在著誤差，非法的金融資本流動本身需要
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透過貿易資料或銀行交易資料來進一步做測量。就目前的測量技術來說，非法的金融資

本流動所包含的範疇與資本外流並非完全重疊，非法的金融資本流動有可能會被使用再

回流至本國的商品，而非完全停留在國外（Ndikumana et al. 2014）。 

從理論上來看，資本外流可能帶來多種負面影響，這些負面影響對於缺乏外匯的開

發中國家可能產生更加嚴重的後果。經濟學者 Epstein（2005）便歸納出以下幾種可能的

後果：首先，資本外流可能將造成投資降低，開發中國家將因此缺少投資在基礎建設、

工廠設備及教育上的資金。其次，資本外流可能造成窮國必須要增加外債，而向國外機

構爭取外債的條件，常常是必須限縮政府社會支出。或者，窮國必須增加對窮人的稅賦

以便彌補外流的資金。減少社會支出及增加窮人稅賦都可能加大該國的貧富差距，窮者

必須負擔更高的稅賦或享有更少的社會福利，而富者則能夠透過資本外流避開高稅賦而

變得更富。第三，資本外流可能引發金融危機，進而造成失業率提高以及經濟成長減緩，

金融危機也因此進一步對窮人產生加倍的負面影響，擴大國內的貧富差距。 

再者，Cuddington（1986）認為資本外流可能會造成經濟成長的不穩定，因為資本

外流將衝擊匯率或利率，若政府想要維持穩定，又得消耗既有的外匯儲備，這可能進而

導致國內的貨幣供給不足。最後，從全球發展的角度來看，上述等機制除了在國內造成

不平等，窮國及富國之間的差距也可能因此擴大。Yalta(2010)提出證據支持資本外流確

實可能造成開發中國家的國內投資減少，也認為，資本外流會造成私人儲蓄的減少，私

人儲蓄的減少進而造成國內投資的減少，其也發現，金融自由化並無法降低資本外流對

國內投資的負面影響。 

Ndikumana（2014）發現資本外流確實對非洲國家造成嚴重的負面影響，呼應 Yalta

的論點。Ndikumana(2014)也認為資本外流首先可能造成國內儲蓄的減少，進而使得國內

投資降低。其次，資本外流可能造成稅基流失以及加重盜用公款的情形，從而提高政府

破產的風險，並降低政府的公共投資，整體的效果亦是使得國內投資降低。結果顯示資

本外流確實與國內投資的降低具有顯著相關。Ndikumana(2014)也透過模擬的統計方法來

推估資本外流對經濟成長的影響，他的統計模型顯示，如果資本外流的資金能夠被運用

在國內投資，39 個非洲國家在 1970 年到 2010 年期間的平均年經濟成長率能增加 2.4％，

若只看 2000 年到 2010 年期間，則平均年經濟成長成長率能增加 3％。Ajayi（2015）的

研究進一步指出，如果資本外流能被抑制，非洲國家平均的貧窮削減能夠增加 4-6 個百

分點。 

綜上所述，透過跨國的統計分析，學者所提出的理論及假設已經能夠獲得許多證據

的支持。目前的研究結果顯示，資本外流確實抑制了開發中國家的國內投資及經濟成長

之成長。 
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參、研究方法 

一、研究樣本 

由於本文主要是探討中美貿易戰對台灣經濟成長的實證分析，根據陳正亮、謝振環

(2017)，計算國內生產毛額（GDP）的方法，可以有最終商品法(Final product approach)

和支出法(Expenditure approach)兩種，若是使用支出法，就是從一國整體的消費支出面來

加總，可以分為國內需求與國外需求兩大部分也就是，國內民間消費，投資，政府支出

和進出口，其中，國內民間消費為家戶對商品與服務的支出；投資包括對資本設備與建

築物的支出，這些支出可以讓商品與服務的未來產量增加；政府支出包括各級政府對商

品與服務的支出；本國的出口值為本國生產的最終商品與服務，被外國所消費的支出；

本國的進口值為本國對外國所生產的商品與服務的支出。由於國內民間消費(C)、或廠商

的投資(I)、或政府的支出(G)中，會有對外國商品購買的部分(即進口)，這部份要扣除。 

由於消費和政府支出屬於國內經濟影響部分，比較不受國際因素影響，而投資，根

據文獻分析，投資，除了國內廠商投資支出之外，國外直接投資與本國對外投資，也都

會影響 GDP，而後兩者都是屬於國際間的資本流動。因此本文將重點著重在探討出口、

進口、國外直接投資與本國對外投資等因素。 

二、資料來源、變數選取與設定及研究期間 

本文選取樣本期間為 2010 年 1 月至 2019 年 6 月。樣本資料來源於財政部「進出口

貿易統計」、經濟部投審會「核准僑外投資、陸資來台投資、國外投資、對中國大陸投

資統計速報」揭露的月份財務資料，總共搜尋 144 筆相關數據。 

而衡量 GDP 的指標，可視為影響一個國家經濟成長的綜合指標，因此，本文根據文

獻分別選取「台灣對中國的出口總額」、「台灣對美國的出口總額」、「台灣自中國的

進口總額」、「台灣自美國的進口總額」、「台灣對中國的投資總額」、「台灣對美國

的投資總額」、「中國對台灣的投資總額」、「美國對台灣的投資總額」作為本文研究

之變數，探討中美貿易戰對台灣經濟成長的影響，從實證的角度檢驗《中美貿易戰》實

施前後，是否對於台灣經濟成長有顯著的差異性及影響性。這也是本文的學術貢獻所在。 

各變數定義整理如下表 1： 
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表 1 變數說明 

變數類型 變數名稱 變數值的確認和說明 資料來源 

被 解 釋 變

數 
Y1 國內生產毛額(GDP) 

消費+投資+政府支出+出口-進
口 

中 華 民 國 統 計

資料網 

解釋變數 

X1 台灣對中國的出口總

額 
中國向台灣購買商品與服務數

量 

財政部「進出口

貿易統計」 

X2 台灣對美國的出口總

額 
美國向台灣購買商品與服務數

量 
X3 台灣自中國的進口總

額 
中國將商品與服務賣到台灣數

量 
X4 台灣自美國的進口總

額 
美國將商品與服務賣到台灣數

量 
X5 台灣對中國的投資總

額 
在一定期間內，台灣對中國的

直接投資流量 
經 濟 部 投 審 會

「 核 准 僑 外 投

資、陸資來台投

資、國外投資、

對 中 國 大 陸 投

資統計速報」 

X6 中國對台灣的投資總

額 
在一定期間內，中國對台灣的

國外直接投資流量 

X7 美國對台灣的投資總

額 
在一定期間內，美國對台灣的

國外直接投資流量 

經 濟 部 投 審 會

「 核 准 僑 外 投

資、國外投資統

計速報」美國商

務部 

虛擬變數 Z1 中美貿易戰 發生之前取 0，發生之後取 1  

工具變數 (一)交互作用項目 
<中美貿易戰>與 X1 台灣對中國

的出口總額交互作用 

本文整理 

 (二)交互作用項目 
<中美貿易戰>與 X2 台灣對美國

的出口總額交互作用 

 (三)交互作用項目 
<中美貿易戰>與 X3 台灣對中國

的進口總額交互作用 

 (四)交互作用項目 
<中美貿易戰>與 X4 台灣對美國

的進口總額交互作用 

 (五)交互作用項目 
<中美貿易戰>與 X5 台灣對中國

的投資總額交互作用 

 (六)交互作用項目 
<中美貿易戰>與 X6 中國對台灣

的投資總額交互作用 

 (七)交互作用項目 
<中美貿易戰>與 X7 美國對台灣

的投資總額交互作用 
資料來源：本文整理 
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圖 4 研究變數關係圖 

而為考量本文變數的內生性問題，本文以《中美貿易戰》做為虛擬變數，在發生之

前取 0，發生之後取 1。此外，本文考量解釋變數亦會受到《中美貿易戰》之影響，故加

入《中美貿易戰》與解釋變數之交互作用項做為工具變數，採兩階段最小平方法迴歸

(two-stage least square regression, 2SLS)，以檢驗解釋變數與國內生產毛額的關係。 

三、研究模型與檢定 

本文上述所選解釋變數，研究《中美貿易戰》對台灣經濟成長之影響，採用根據多

元線性迴歸方法建立模型，構建模型如下： 

Yi=αi+αjXj+αijXjZ1+ε 

在此模型中，欲探討的是「台灣對中國的出口總額」(X1)、「台灣對美國的出口總額」

(X2)、「台灣自中國的進口總額」(X3)、「台灣自美國的進口總額」(X4)、「台灣對中國

的投資總額」(X5)、「中國對台灣的投資總額」(X6)、「美國對台灣的投資總額」(X7)，

這些解釋變數以及虛擬變數《中美貿易戰》的發生對台灣經濟成長的影響，並加入《中

研究變數關係

被解釋變數

實質國內生產毛額（GDP）

解釋變數

1.台灣對中國的出口總額

2.台灣對美國的出口總額

3.台灣自中國的進口總額

4.台灣自美國的進口總額

5.台灣對中國的投資總額

6.中國對台灣的投資總額

7.美國對台灣的投資總額
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美貿易戰》的實施與各解釋變數的交互作用項，探討各解釋變數在《中美貿易戰》的發

生前後對台灣經濟成長影響的差異性。 

本文首先利用 F 檢定對模型中虛擬變數《中美貿易戰》實施以及與各解釋變數的交

互作用項進行檢定，除了檢定《中美貿易戰》本身對台灣經濟成長是否有影響之外，並

檢定模型在具備「台灣對中國的出口總額」(X1)、「台灣對美國的出口總額」(X2)、「台

灣自中國的進口總額」(X3)、「台灣自美國的進口總額」(X4)、「台灣對中國的投資總額」

(X5)、「中國對台灣的投資總額」(X6)、「美國對台灣的投資總額」(X7)等解釋變數的情

況下，《中美貿易戰》的發生，是否會改變上述解釋變數對台灣經濟成長的影響，也就

是檢定模型中參數 α11=α12=α13=α14=α15=α16=α17=0，若 α11 至 α17 參數同時為 0，則表示《中

美貿易戰》的發生並不會對台灣經濟成長有所影響，也不會改變解釋變數與虛擬變數的

交或作用對台灣經濟成長的影響。而若上述參數有其中一個不為 0，則表示《中美貿易

戰》的實施會對台灣經濟成長有所影響，且可能改變解釋變數與虛擬變數的交互作用對

台灣經濟成長的影響。 

由於本文所採用的資料型態為追蹤資料(Panel Data)，同時包括橫斷面和時間數列資

料兩種特性，若放入模型中，可以得到比較具有效率性的估計結果，以及解決可能發生

的偏誤問題。因此本文使用 Panel Data 的傳統迴歸，也就是在傳統最小平方法(Ordinary 

Least Square, OLS)、固定效果(Fixed Effect, FE)模型或是隨機效果(Random Effect, RE)模

型，從中做一個取捨，找出最佳的迴歸模型，作為本文研究結果的依據。 

而由於傳統迴歸估計方法，不能有個體的變異性，如果樣本存在個體的變異性，使

用傳統迴歸估計方法，容易產生估計的無效率，因此採用固定效果(Fixed Effect, FE)模型

與隨機效果(Random Effect, RE)模型，以解決橫斷面資料個體變異的問題。 

傳統迴歸模型假設參數 為固定常數，表示所有樣本的截距項均相同，但是實際上，

樣本間可能會存在有差異性，而固定效果模型考慮到樣本間的變異性，允許各樣本可以

有各自的截距項，所以本文在模型中加入虛擬變數，使個別的變數有不同的截距項。本

文也在模型中分別加入時間效果項做為固定效果模型，並利用偏 F 檢定檢驗固定效果是

否顯著。 

而隨機效果模型則是當個別樣本存在差異性時，若是使用固定效果模型，雖然比較

具有效率，但是並未考慮不同時間所產生的差異性，因此隨機效果模型，將個別樣本的

異質性設定為隨機，也就是，模型的常數項，設定為隨機變數，不同觀察樣本擁有不同

的隨機變數，將樣本間的變異及時間變動所產生的變異效果，表現在殘差項，所以也稱

誤差成份模型(Error Component Model)。 

這些模型何者為最適模型？本文以 F 檢定、Breusch and Pagan(1980)所提出的拉式乘

數檢定法(Lagrange Multiplier, LM)，檢定截距項是否有隨機變數的性質，來判斷傳統迴
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歸模型與隨機效果模型的選擇。最後採用 Hausman 隨機模型檢定法，判斷應該使用固定

效果模型或是隨機效果模型。Hausman(1978)發現固定效果模型與隨機效果模型之估計，

會產生不同的結果。基於截距項 αi 與解釋變數之間可能產生相關性，因此有檢定固定效

果模型與隨機效果模型適切性的必要；也就是，當截距項 αi 與解釋變數之間產生相關性，

會導致偏誤，則此時應採用固定效果模型；反之若截距項 αi 與解釋變數之間不會產生相

關性，則應該採用隨機效果模型。 

肆、研究結果 

一、描述性統計 

在探討「台灣對中國的出口總額」(X1)、「台灣對美國的出口總額」(X2)、「台灣自

中國的進口總額」(X3)、「台灣自美國的進口總額」(X4)、「台灣對中國的投資總額」(X5)、

「中國對台灣的投資總額」(X6)、「美國對台灣的投資總額」(X7)，這些解釋變數以及虛

擬變數《中美貿易戰》的發生對台灣經濟成長的影響之前，首先對其進行描述性統計分

析。分別描述了「台灣對中國的出口總額」(X1)、「台灣對美國的出口總額」(X2)、「台

灣自中國的進口總額」(X3)、「台灣自美國的進口總額」(X4)、「台灣對中國的投資總額」

(X5)、「中國對台灣的投資總額」(X6)、「美國對台灣的投資總額」(X7)的最小值、最大

值、平均值和標準差，其結果如表 2 所示。 

表 2 描述性統計結果 單位：百萬美元 

被

解

釋

變

數

與

解

釋

變

數 

變數名稱 最小值 最大值 平均值 標準差 

實質國內生產毛額(Y1) 34,597.000 47,420.000 41,407.000 2,961.605 

台灣對中國的出口總額(X1) 4,196.760 9,768.740 6,802.762 954.604 

台灣對美國的出口總額(X2) 1,893.910 3,928.593 2,919.782 354.002 

台灣自中國的進口總額(X3) 2,028.100 5,706.92 3,785.087 648.954 

台灣自美國的進口總額(X4) 0.002 3,468.4100 2,233.692 520.097 

台灣對中國的投資總額(X5) 204,547.827 2,063,249.000 830,813.894 385,360.279 

中國對台灣的投資總額(X6) 85.000 152,793.000 19,430.241 29,118.153 

美國對台灣的投資總額(X7) 1,250.000 1,816.670 1,419.346 148.518 
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(一) 被解釋變數 

先探討被解釋變數的部分，由表 2 可以看出根據 2010 年 1 月至 2019 年 6 月統計資

料顯示：台灣實質 GDP 最大值是 47,420.0000 百萬美元，最小值是 34,597.0000 百萬美元，

平均值為 41,407.0000 百萬美元。而台灣實質 GDP 的標準差為 2,961.6050 百萬美元。 

(二) 解釋變數 

再來探討解釋變數的部分，根據 2010 年 1 月至 2019 年 6 月的月統計資料顯示：「台

灣對中國出口總額」最大值位於 2018 年 3 月，為 9,768.74 百萬美元、最小值是 4,196.76

百萬美元，發生在 2016 年 2 月，平均值為 6,802.762 (百萬美元)；而「台灣自中國進口

總額」最大值位於 2019 年 1 月，是 5,706.92 百萬美元、最小值則發生於 2010 年 2 月，

為 2,028.1 百萬美元，平均值為 3,785.087(百萬美元)。「台灣對中國出口總額」的標準差

為 954.604(百萬美元)、「台灣自中國進口總額」標準差為 648.954(百萬美元)。 

而「台灣對中國投資總額」最大值是 2,063,249(百萬美元)，位於 2010 年 12 月、最

小值是 204,547.827(百萬美元)，發生於 2019 年 3 月；平均值為 830,813.8940 (百萬美元)，

標準差為 385,360.2784 (百萬美元)。反之，「中國對台灣的投資總額」，最大值是 152,793(百

萬美元)，最小值是 85(百萬美元)，平均數是 19,430.241(百萬美元)，標準差為 29,118.153(百

萬美元)。 

其次，「台灣對美國出口總額」最大值為 3,928.593(百萬美元)，位於 2019 年 3 月、

最小值是 1893.91(百萬美元)，位於 2010 年 2 月，平均值為 2,919.782(百萬美元)，標準差

為 354.002(百萬美元)；而「台灣自美國進口總額」最大值是 3468.41(百萬美元)，位於 2019

年 1 月、最小值是 0.002(百萬美元)，發生於 2018 年 11 月。平均值為 2,233.692(百萬美

元)。「台灣對美國出口總額」平均值為 2,919.782(百萬美元)、「台灣自美國進口總額」

平均值為 2,233.692(百萬美元)。 

最後，2010 年 1 月至 2019 年 6 月「美國對台灣投資總額」最大值是 1,816.67(百萬

美元)，最小值是 1,250(百萬美元)，平均值為 1,419.346(百萬美元)，標準差為 148.5178(百

萬美元)。由上述敘述性統計可以發現，「台灣對中國投資總額」波動浮動最大，而「美

國對台灣投資總額」波動浮動最小。 

二、推論統計 

在描述性統計分析後，本文亦探討各變數在《中美貿易戰》發生前後是否有差異，

其結果顯示如表 3。 

   



臺灣銀行季刊第七十卷第三期 

- 22 - 

表 3《中美貿易戰》差異性檢定 

變數名稱 中美貿易戰發生前 中美貿易戰發生後 t-value 顯著性 
X1 台灣對中國的出口總額 7336.64 7749.22 -0.978 0.085 
X2 台灣對美國的出口總額 3040.22 3376.55 -4.089 0.001* 
X3 台灣自中國的進口總額 4087.54 4476.15 -1.888 0.824 
X4 台灣自美國的進口總額 2494.55 2337.70 0.549 0.103 
X5 台灣對中國的投資總額 741914.13 622226.11 0.960 0.352 

X6 中國對台灣的投資總額 21456.76 16070.27 0.801 0.149 
X7 美國對台灣的投資總額 1400.00 1417.08 -2.259 0.039* 
*significant by level 0.05 
資料來源：本文整理 

在描述性統計分析後，本文亦探討各變數在《中美貿易戰》發生前後是否有差異，

其結果顯示如表 3。由表 3 可看出，「台灣對美國的出口總額」及「美國對台灣的投資

總額」在《中美貿易戰》發生前後具有顯著差異；而「台灣自美國的進口總額」、「台

灣對中國的投資總額」、「中國對台灣的投資總額」在《中美貿易戰》發生後皆有下降

趨勢；「台灣對中國的出口總額」、「台灣對美國的出口總額」、「台灣自中國的進口

總額」在《中美貿易戰》發生後則有上升趨勢。 

 

 
圖 5 台灣自美國進口額 

資料來源：財政部「進出口貿易統計」 
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圖 6 台灣對美國出口額 

資料來源：財政部「進出口貿易統計」 

 
圖 7 台灣自中國進口額  

資料來源：財政部「進出口貿易統計」 
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圖 8 台灣對中國出口額 

資料來源：財政部「進出口貿易統計」 

本文根據財政部「進出口貿易統計」之數據，分別繪出「台灣自美國的進口總額」、

「台灣對中國的出口總額」、「台灣對美國的出口總額」、「台灣自中國的進口總額」

這四個變數的圖形在中美貿易戰後的走勢，如圖 5 至圖 8。圖中直線，代表自 2018 年 1

月起，美國政府開始強化對中國的貿易政策。 

三、迴歸分析 

本文使用迴歸分析，看《中美貿易戰》對台灣經濟成長的影響，得出結果見表 4，

從檢定結果來看，Hausman 檢定結果指出模型存在固定效果，故在模型中加入時間效果

變數，使模型較能合理地被解釋。迴歸參數結果分述如下： 

表 4 迴歸分析結果 

國內生產毛額（Y1)   

解釋變數 迴歸係數 顯著性 標準誤 R2 Adjusted R2 

X1 台灣對中國的出口總額 -3.440 0.137 2.295 0.236 0.222 

X2 台灣對美國的出口總額 4.229 0.567 7.371 0.373 0.362 

X3 台灣自中國的進口總額 7.374 0.010* 2.813 0.394 0.382 

X4 台灣自美國的進口總額 -9.748 0.000* 1.306 0.416 0.405 

X5 台灣對中國的投資總額 -0.004 0.145 0.003 0.047 0.029 

X6 中國對台灣的投資總額 0.085 0.028* 0.003 0.08 0.063 

X7 美國對台灣的投資總額 -0.40 0.000* 0.010 -0.312 0.301 
*significant by level 0.05 
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迴歸參數結果方面，其中「台灣自中國的進口總額」、「台灣自美國的進口總額」、

「中國對台灣的投資總額」、「美國對台灣的投資總額」皆對國內生產毛額(GDP)具有

顯著的影響。而「台灣對中國的出口總額」、「台灣對美國的出口總額」、「台灣對中

國的投資總額」則不具有顯著影響。由於進口對消費和投資有明顯的正傳導效益，因此

台灣對於中美兩國的進口與外國直接投資對於國內生產毛額，有較顯著的影響力。同時

「台灣自中國的進口總額」、「中國對台灣的投資總額」對國內生產毛額(GDP)有顯著

正向影響，而「台灣自美國的進口總額」、「美國對台灣的投資總額」則對於國內生產

毛額(GDP)具有顯著負向影響。 

伍、研究結論與建議 

一、研究結論與實證發現 

本文研究《中美貿易戰》對台灣經濟成長之影響，採用多元線性迴歸方法建立模型，

在此模型中，欲探討的是「台灣對中國的出口總額」(X1)、「台灣對美國的出口總額」(X2)、

「台灣自中國的進口總額」(X3)、「台灣自美國的進口總額」(X4)、「台灣對中國的投資

總額」(X5)、「中國對台灣的投資總額」(X6)、「美國對台灣的投資總額」(X7)，這些解

釋變數以及虛擬變數《中美貿易戰》的發生對台灣經濟成長的影響，並加入《中美貿易

戰》的實施與各解釋變數的交互作用項，探討各解釋變數在《中美貿易戰》的發生前後

對台灣經濟成長影響的差異性。 

實證發現「台灣對美國的出口總額」及「美國對台灣的投資總額」在《中美貿易戰》

發生前與發生後，對台灣經濟成長有顯著差異性。而「台灣自中國的進口總額」、「中

國對台灣的投資總額」對國內生產毛額有顯著正向影響，「台灣自美國的進口總額」、

「美國對台灣的投資總額」則對於國內生產毛額具有顯著負向影響。 

二、實證意涵與研究建議 

台灣出口占 GDP 的六成，國際貿易與出口是台灣經濟的命脈，台灣也是全球供應價

值鏈中整合程度最高的國家，這也代表台灣經濟非常容易受到全球貿易與供應鏈變化的

衝擊，而《中美貿易戰》正是其中最大的衝擊。根據本文實證研究分析，《中美貿易戰》

對台灣經濟與投資的影響，有正相關與負相關，在進口方面，台灣對中美兩國的貿易依

存度皆高，貿易戰期間，中美互相課徵關稅使得雙方生產商品成本提高，也連帶波及到

台灣的進口成本及出口數量；而在投資方面，自 2017 年起即有台商回台的趨勢，貿易戰

的關稅問題則為促使台商回游加劇的因素，政府對迴游的台商也應積極的提供相應的政
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策。建議如下： 

(一) 中美貨幣政策牽動全球匯率市場波動，廠商需留意匯率市場波動，大廠更應該善用

多元財務避險措施，增加有限成本以降低不確定性之匯率損失風險，由於中美貿易

戰是持久戰，因此經常做滾動式的分析，並且預測對台灣經貿可能衝擊，協助企業

分散市場至新南向等國家。 

而政府也應結合新南向政策與資源，建立統一輔導體系及窗口予以協助，並鼓

勵業者協同國際領導廠商及在地廠商進軍東南亞及其他新興市場的連結，也就是整

合政府，工程業和金融業，協助中小型台商的輸美供應鏈，轉型到第三地，思考如

何降低供應鏈過度集中之風險，並進一步經營以使用者為核心、具高附加價值的製

造生態系，以因應當前全球貿易保護主義興起之挑戰。 

如果海外台灣廠商想回台，可以考慮整合高附加價值的產業聚落，以幫助廠商

發揮產業聚落效益。 

(二) 在川普總統上任後，美國政府積極的與各國建構雙邊貿易協定，台灣也一直希望有

機會能和美國進行雙邊貿易協定，但台灣仍不在美國優先的名單範圍裡，甚至維持

台美基本經貿關係的台美投資架構協定會議也已經兩年未展開。美國一直是台灣外

人投資的主要國家，因此台灣應積極吸引美國來台投資，或是提出有前瞻性及雙贏

的計畫，以新的思維來鞏固台美經貿關係。 

(三) 評估台灣企業赴美投資的供應鏈布局，及對台灣就業市場的衝擊，台灣雖然沒有廣

大的內需市場，但是海內外的台商製造業工廠版圖都是台灣智慧機械應用最大之準

內需市場，政府應加速協助業者強化以台灣為全球製造生態系核心的布局策略，並

考慮海內外台商工廠實施智慧機械應用之獎勵措施與財務相關法規修訂。台灣也有

許多企業都對在美國投資有極大的興趣，例如台灣中油公司採購 250 億美元的液化

天然氣；美國的大型企業，如 Google、Facebook 及亞馬遜也決定在台灣加碼投資及

設立研發中心。台灣可藉由目前興起的數位經濟領域，例如人工智慧、物聯網、綠

色科技等應用，開拓與美國的新經貿關係。換句話說，台美可利用本身具有的優勢

來相互合作，達到一加一大於二的效果，藉此提升台美經貿夥伴關係，包括建構經

貿發展新藍圖及創新領域之合作。 

(四) 台灣為美國第 11 大貿易夥伴，因此應適時地回應美國改善貿易逆差的訴求，增加採

購液化天然氣或是台美雙方產業的合作，充分瞭解美方關切的議題，並持續跟美方

溝通，妥善處理雙方關切議題才能讓台美經貿係維持良好的關係。 

(五) 近年來中國經營環境逐漸惡化，與美國的工資差距逐漸縮小，相對於中國土地成本

較低，市場也較廣闊，加上貿易戰的影響，許多台商如台塑、鴻海及宏遠紡織等大

廠紛紛計畫赴美投資。然而，由於許多高科技產業及需要大量勞力的生產工廠主要
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分布於中國境內，在美國缺乏技術勞工及勞力成本高的情況下，要將供應鏈完全遷

移至美國仍是一大難題，短期之內還是無法避免關稅問題；另一方面，中國自 2019

年 6 月 1 日起也對美國價值 6 百億美元的商品加徵關稅，稅率最高達 25%，此項措

施也將對赴美投資的台商造成影響，兩強相爭，將會持續，台灣企業供應鏈須評估

課稅對自身的影響。 

(六) 所以上述問題除了回歸國際經貿機制外，政治與經貿政策要緊密合作。值此全球製

造業生態系調整之際，政府應善用台灣豐沛的產學研合作之生態，深耕研發基礎實

力與優質的創新科技產業化人才，並加速優化國內投資環境及法令規範（例如：製

造與環境共融生態、數位新經濟共創模式等），吸引海外台商及外國業者在台投資

基礎主力產業、新興科技製造業及數位經濟服務業。 

(七) 貿易戰不只要從經濟學方面看，也需考量兩國的文化、貿易背景、政治因素及看法，

尤其中美為世界兩大強國，經貿政策的改變對全球經濟體影響甚大，中美兩國在貿

易戰中提出的政策需更謹慎並考量到政治情勢，而非單純考量利益問題。 
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