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人均 GDP (PPP, 2011美元): 1905–2022
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• 現代經濟成長 (modern economic growth): 日治初期

• 高成長: 1960–2000,出口擴張帶動經濟成長

• 出口擴張:出口占 GDP 比率上升
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出口擴張帶動高成長
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• 但是1950年代,台灣的出口占 GDP 比率低於全球平均

• 為何1960年起,出口開始擴張?
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台北市衡陽路: 1895與2018

• 經濟成長使生活水準提高

• 從1905到2022年,台灣的人均 GDP增加為50.9倍

• 所有國家都跟台灣一樣, 所得水準提高那麼多?並非如此
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1950年代初期的台灣
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惡性通膨
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惡性通膨: 1945–1950
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• 惡性通膨: 1945–50

• 從1945年底到1949年底,
物價指數上漲為6,385倍,
平均年增率是794%

• 惡性通膨是因為台銀印

太多的鈔票,誰要求印的?
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惡性通膨為何發生?

• 許介麟: 「於是日本印製了大量紙鈔,到台灣大量收刮米

糧,台灣因此缺糧,又造成通貨膨脹,這才是二二八事件的

主因。」(Cofacts, 2021)

• 但是,以上的說法與史實不合,台灣於1945年10月25日

由國民政府接收;因此,印製大量紙鈔與收刮米糧的並不

是日本人,而是行政長官公署

• 行政長官公署為何要印製大量紙鈔與收刮米糧?
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監察委員楊亮功

• 監察委員楊亮功於1946年1月來台灣視察,他在報告裡

說:台灣人對政府不滿有兩個原因:

• 第一是米糧統制配給 (收刮米糧) 致釀成米荒

• 第二是貿易統制剝奪民營事業

• 以上的說法正確,但楊亮功未提到台銀大印鈔票

• 經濟統制的後果: 惡性通膨, 228事件
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經濟統制

• 國民黨政府為何要收括米糧、貿易統制、大印鈔票?

• 國共內戰造成中央政府財政赤字, 必須從台灣汲取資源

• 如何汲取資源?

• 收括米糧 — 提供給軍公教部門

• 貿易統制—中央政府買低賣高,取得利潤

• 為何需要大印鈔票?
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台銀大量放款

• 台銀印製紙鈔的原因是被要求大量放款

• 貸放給誰?
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台銀的放款對象
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• 1946–48年:台銀所印紙鈔放款給公營事業的比率最高

• 1948–50年:台銀所印紙鈔用於公庫墊借的比率最高

1. 惡性通膨 13 / 46



公營事業與公庫墊借

• 公庫墊借:國共內戰造成中央財政赤字;中央要求省政府

先墊款軍公經費;但省政府也沒錢, 只能請台銀印鈔票

• 台糖 (公營事業): 政府以低價買糖,高價出售到上海,中央

政府獲利,但造成台糖虧損, 只能請台銀印鈔票

• 中央政府為何對台糖買低賣高?

為了彌補財政赤字
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陳誠

• 1949/7/16,陳誠回電給蔣介石:

「以墊發中央軍公經費及事業費而論, 照指數推論, 已達新

臺幣1億7千6百餘萬元,合新臺幣發行總額百分之九十,

. . . 長此以往,而臺省勢必非至崩潰不可」 (何智霖, 2007, 頁

736–737)

• 陳誠回電時,台灣已實施幣制改革;

他的電文顯示, 幣制改革本身無法解決通膨
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幣制改革解決惡性通膨?

• 因為通膨嚴重, 1949/6/15台灣實施幣制改革

• 舊台幣4萬元換新台幣1元

• 幣制改革解決了惡性通膨問題?

• 不可能!

• 惡性通膨是因為國共內戰使中央政府財政赤字嚴重,

財政支出遠大於稅收

• 幣制改革不會解除國共內戰,財政赤字不會減少,因此,也

不會解決惡性通膨問題
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運台黃金
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運台黃金解決惡性通膨?

• 吳興鏞 (2013, 頁190): 「在那韓戰爆發前, . . . 社會民心相對

地穩定, . . . 那是因為新臺幣可以直接換黃金。」

• 社會民心穩定?

• 1950年6月15日,英國駐淡水的領事館報告說,自大陸來

台的有錢人家已設法離開,而美國駐台北的領事館在前一

個月已開始規劃疏散計畫,敦促居住在台灣的美國婦女與

小孩先行撤離。 . . . 若美國不介入,中共遲早會攻打台灣。

(Biggs (1950a), 頁117; Biggs (1950b), 頁124)
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運台黃金解決惡性通膨?

• 何謂 「新臺幣可以直接換黃金」?

• 運台黃金解決了惡性通膨?

2. 運台黃金 19 / 46



黃金儲蓄存款

• 運台黃金合計新台幣8.324億元 (吳聰敏, 2023, 頁318)

• 1950年,各級政府財政赤字合計是2.107億元 (吳聰敏,

2023, 頁306)

• 運台黃金如果用於彌補財政赤字,可以撐4年

• 但是,如果沒有美援, 1950年的財政赤字會更高,

因此,運台黃金或許能撐2年
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「沒有不垮的道理」

• 1950年1月 (韓戰尚未發生),國民黨政府動用中央銀行的

16萬兩黃金來支付中央政府的支出

• 財政部長嚴家淦 (1951): 「以 . . . 國庫黃金應付軍費,這種

事實,在短期間是可以做的,但如長期下去, 沒有不垮的道

理。 . . . 如果每月要花十幾萬兩黃金,請問我們有多少黃

金?」 (立法院, 1951, 頁20)
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黃金儲蓄存款

• 從1949/6起,黃金持續流失,到了1950年底,大約用掉了

一半

• 但是,運台黃金主要並非用於應付軍費

• 1949/6/15: 幣制改革時,實施黃金儲蓄存款政策;以新台

幣存入黃金儲蓄存款, 10天後可提領等值的黃金出來

• 黃金儲蓄存款政策目的是要建立民眾對新台幣的信心

• 民眾爭先恐後提領黃金;原因是對新台幣並無信心
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惡性通膨如何結束?

• 台灣的惡性通膨是因為中央政府的財政崩潰

• 1950年下半, 物價逐漸穩定,原因為財政赤字問題解決

• 財政赤字是如何解決的?美援: 1950–1965
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美援

3. 美援 24 / 46



台灣1950年

• 美國總統杜魯門 (1950/1/5):

“[T]he United States Government will not provide military

aid or advice to Chinese forces on Formosa”

• 毛澤東即將攻打台灣

• 惡性通膨,外匯存底見底,失業人口多 (移入百萬人口)

• 1950年6月25日: 韓戰爆發

• 6月27日:杜魯門總統派遣第七艦隊巡航台灣海峽

• 北韓的領導人金日成是改變台灣命運的人
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美援:1950–1965

• 美援:經濟援助與軍事援助

• 1949–1966年度,軍援與經援合計, 平均每年224.8百萬美

元, 占1960年 GDP 的12.9%

• 美台雙方負責台灣經濟援助的機構

• 美方:安全分署,合作分署,開發分署, USAID分署

• 台灣:美援會,農復會
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外匯存底告罄

• 1950年6月,美國官員來到台灣時發現

• 通膨嚴重 (財政赤字)

• 外匯存底告罄

• 惡性通膨是因為財政赤字,財政赤字則是因為軍費高

• 美援首先解決財政赤字問題

• 到了1953年, 物價已穩定下來,但外匯存底仍然不足,亦

即, 貿易逆差嚴重
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外匯存底見底
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• 單位: 百萬美元

• 2025/12:外匯存底6,025.5億美元
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政府針對外匯不足的對策

• 政府針對外匯不足的對策

• 進口管制 (少用外匯)

• 匯率管制:進出口的匯率不同,但是,造成新台幣幣值

高估

• 紡織品進口替代政策 (少用外匯)
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紡織品進口替代

• 尹仲容 (1952):

政府為什麼要發展紡織工業? 這其中重要原因之

一, 就是節省外匯, 如何變入超為出超。 . . . 肥料、

紗布,是進口物資中支用政府外匯最多的兩項物資,

因之政府決心發展自身的紡織工業

• 如何發展?管制與保護
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為何紡織品不能出口?

• 到了1953年,國內市場已經飽和,但紡織品無法出口

• 原因: 匯率管制使新台幣幣值高估

• 1953年, 匯率為15.6 (且為多元匯率制度)

• 為何不把匯率調整到接近市場價位 (貶值)?因為擔心造成

物價膨脹 (徐柏園)
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美國經濟顧問團

• 1954年8月,美國政府派遣經濟顧問團 (EAG)來台, 提出改

革建議: (1) 擴展私人企業制度, (2)解除外匯管制

• 1955年初,美國官員詢問, EAG 所提的建議是否會推動?

• 擴展私人企業制度

經濟部 (尹仲容) 回應: 憲法規定中華民國實施民生主

義經濟,其精神 「僅在限制私人資本,但不否認私人企

業。」台灣目前仍處於戰時,經濟體制應趨向戰時體制

• 解除外匯管制

財政部 (徐伯園) 把複式匯率改得更為複雜
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台銀買進匯率: 1955年底

出口結匯匯率 匯入匯款匯率

公營事業出口 民營事業出口 民間

鹽 其他 香蕉 其他 政府機關 台幣結付 結匯證結付 優惠率

18.55 20.35 22.00 28.57 21.55 24.68 28.45 36.00

• 複式匯率改得更為複雜, AID不滿, 民間也不滿
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外匯貿易研究小組 (1957/12)

• 國民黨內部成立 「外匯貿易研究小組」 (1957/12)

• 1958年3月,嚴家淦回到台灣,他支持尹仲容的主張, 「並

且成功說服陳誠支持外匯貿易改革,再加上美方的壓力,

最後改革派獲勝」 (郭岱君, 2015, 頁156–59)

• 反對改革的是行政院長、財政部長、與經濟部長,嚴家淦只

是美援會主委

• : 推論: 沒有美方的壓力,不會通過改革的決議
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美方的壓力

• 1958/4,外匯貿易小組通過改革決議: 基本匯率為24.78,

結匯證匯價由市場決定 (仍為雙元匯率)

• 1961/6: 才改回單一匯率40元

• 尹仲容在1955年仍認為不宜擴展私人企業制度, 為何在

1958年3月支持外匯與貿易改革?
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八點財經措施
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1958年的台灣

• 1958年2月, 郝樂遜 (Wesley Haraldson)上任合作分署分

署長;前一任為 Joseph Brent

• 1958年4月12日外匯與貿易改革啟動

• 1958年8月23日中共對金門發動炮戰,但最後無功而返,

台灣的政治情勢也更加穩定
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加速經濟發展

• Haraldson 演講 (1959/6): 建議減少國防支出,增加儲蓄

• S = I;因此, S少, I也少;美援期間,台灣的 I大部分靠美援

• 1959/12/3:美國國際合作總署薩西奧 (Leonard J. Saccio)

代總署長訪台, 建議國民政府提出計劃以加速經濟發展,

若計劃具體可行,合作總署會考慮增加援助

• 尹仲容 (美援會副主委) 很快提出 〈經濟建設四年計劃〉,但

被郝樂遜打回票, 理由是 「不具體」; 尹仲容很快提出修正

計劃,又被打回票
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〈八點財經措施〉

• 尹仲容請問 Haraldson,能否寫下書面建議?

• Haraldson (1959/12/20): AnOutline of An Accelerated

Economic Development Program (〈加速經濟發展計劃大綱〉,

簡稱為 〈八點財經措施〉)

• 相對於徐柏園於1955年對美方匯率改革建議的 「反其道

而行」, 尹仲容對 Haraldson 的態度值得記上一筆
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郝樂遜: 〈八點財經措施〉

1. 確實控制每年的軍事預算

2. 非膨脹性的財政與貨幣政策

3. 稅制改革

4. 單一而且符合現實的匯率

5. 解除貿易管制

6. 成立公用事業費率委員會

7. 建立資本市場

8. 公營事業民營化

• 目標: 盡其可能地對民營企業提供融資,以求得最高的經濟成長

• 八點財經措施事實上是重申美國經濟顧問團 (EAG) 的建議

• 美援會依據郝樂遜的 〈八點財經措施〉, 發展成為 〈十九點財經措施〉
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〈十九點財經措施〉 (1960/1)
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實際的措施

• 實際的改革

• 廢除複式匯率制度, 新台幣匯率調整為40元

• 外銷品原料沖退稅

• 外資設廠的條件放寬 . . .

• 未改革: 控制軍費、公營銀行民營化、公用事業費率委員會

• 已經動手的改革就足以啟動紡織業出口 (1960),並吸引電

子業外資來台灣設廠 (1964)

• 台灣走上高成長之路
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台灣經濟奇蹟的推手

• 尹仲容 (1903–1963) 《台灣經濟奇蹟的奠基者》

• 李國鼎 (1910–2001) 「台灣經濟奇蹟的推手」

• 台灣經濟奇蹟的奠基者不是尹仲容, 推手也不是李國鼎,

而是美援所推動的制度改革

• 如果要找兩位來代表,則卜蘭德 (Brent)與郝樂遜

(Haraldson)兩位分署長是最適當的人選
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卜蘭德 (Joseph L. Brent)
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郝樂遜 (Wesley C. Haraldson)
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