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近半世纪以来，旅游业可说是相当兴盛的产业，对许多国家（或地区）而言，观光收入占 GDP之比

重有逐年增加之趋势。观光产业不但能提高一国（或地区）的GDP，增加一国（或地区）的观光外汇收入，

更能创造就业人口。于是许多国家（或地区）政府为开辟财源，促进旅游业及相关产业之发展，以及赚取

外汇，乃纷纷致力于观光事业的发展。而国际旅游的白热化，让「观光产业」已成为廿一世纪各国（或地

区）最具社会经济指标的产业，此产业正处于活泼与蓬勃的崭新阶段，各项数据亦指向此产业似乎是继科

技产业后，最热门的产业。然而，一经济体系若政府开放国外观光人数(亦即让更多国外观光客来本地旅游)，

对此经济体系长期有何影响？本文将建构一个动态的理论模型加以探讨。甚至当政府宣告即将开放（增加）

观光客人数进入，对该经济体系之外汇存底的长期均衡影响以及短期动态走势为何？此乃本文之研究目的。
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一、前言

去年下半年起，由美国引发的金融海啸，影响所及，几乎遍及全球各个国家及地区，先

是金融市场，接着，重创经济基本面，包括先进国家，开发中国家，至今尚无法看到景气何

时能真正复甦。以台湾与大陆而言，近 10年来之经济成长率如表 1所示，预估 2009年台

湾之经济成长率为-2.97％；而大陆预估之经济成长率 6.7％，虽为正，然仍较 2008年以及

2007年少了很多。

台湾是海岛型经济体系，经济之荣枯相当依赖贸易，在 2008年第 4季，台湾企业之订

单似有「一夕消失」之现象，出口重挫四成多，2009年大陆推动四兆的扩大内需，台湾企

业的确得到不少订单的激励。然最重要的是，近来大陆来台观光人数大量的增加，的确让台

湾之旅游业以及台湾之景气有提振之效果。

表 111

1

近 101010

10

年来台湾与大陆之经济成长率(((

(

单位：%)%)%)

%)

年份 199
9

200
0

200
1

200
2

2003 2004 2005 200
6

200
7

200
8

2009

台湾 5.75 5.77 -
2.17

4.64 3.5 6.15 4.16 4.80 5.7 0.12 -2.97a

大陆 7.60 8.42 8.3 9.1 10.0
2

10.0
8

10.4
3

11.6
5

13 9 6.7 b

aaa

a

200920092009

2009

年为预估值

bbb

b

国际货币基金组织经过修正，预计中国大陆经济 200920092009
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。

资料来源：中华民国行政院主计处「中华民国统计资讯网」。



一般而言，在平均每人所得水准相对较低的国家（或地区），其经济成长率往往相对较

高，而年平均每人所得水准相对较高的国家（或地区），其经济成长率往往相对较低，因此

像美国、日本等高所得国家，他们的经济成长率很难超过 5%，如表 2所示。然台湾 1970
年代，平均每人国民生产毛额偏低，然有多年之经济成长率超过 10%，如表 3所示。

但是正如表 1所示，近几年来台湾之经济成长率，很难达到两位数的成长，有些学者

以报酬递减律来说明，如图 1所示。随着平均每人资本量愈多，额外增加一单位每人资本

量，对平均每人产出之影响将会递减，例如 CD小于 AB。因此高储蓄率造成更多资本累积

时，额外的资本所能影响的产出会逐渐减少，经济成长率会缓慢下来。而报酬递减还有另外

一个重要的涵义，当其它情况不变(包括技术不变)，如果一个国家或地区刚开始比较贫穷，

他的成长速度会较快，会有所谓追赶效果(catch-up effect)。换言之，在一个贫穷的国家或

经济体系，小量的资本投资将会大幅提高劳动的生产力；相反的，在一个富裕的国家或经济

体系，增加同样数额的资本投资，额外的资本投资对生产力的影响是微乎其微。再由图 2
可看出，1若横轴表示一国或经济体系平均每人所得为 2,000美元(以 1990年美元之币值来

衡量)之年份，纵轴表示该国或经济体系平均每人所得由 2,000美元提高到 4,000美元所须

之年数，由此图可看出英国、美国与日本、加拿大分别花费 55年、45年、45年、35年才

达到，而韩国、台湾则只花费 10-15年就达到。
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资料来源：中华民国行政院主计处「中华民国统计资讯网」。
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资料来源：中华民国行政院主计处编印「国民经济动向统计季报」。
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报酬递减之生产函数
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经济发展之速度

在 2008年台湾平均每人GNP已达 17,576美元(平均每人 GDP为 17,116美元)，而近

几年来台湾经济成长率大约在 5%上下，但自金融海啸发生以来，台湾之经济陷入衰退，许

多行业不是倒闭，就是裁员，亦或是放无薪假，连以前号称科技新贵，如今也有被迫放无薪



假的窘境。然在这一片不景气声中，仍有一些行业呈现生意兴隆现象，例如旅游业，许多观

光景点，旅馆业一房难求，当地商店业者忙得不亦乐乎，连带的游览车业者亦是生意应接不

暇，造成许多民众常有租不到游览车之现象，当然这也拜大量大陆观光客来台所致。

事实上，近半世纪以来，旅游业可说是相当兴盛的产业，对许多国家（或地区）而言，

观光收入占 GDP之比重有逐年增加之趋势。观看观光旅游的人数与收益：1960年全球观

光人数为 6,900万人次，而 2007年全球观光人次已达 90,300万人次，其成长高达 13倍之

多；若由观光收益面看，1960年时，全球观光收入为 68.6亿美元，到 2007年成长将近 125
倍，即高达 8,560亿美元。而世界观光组织更于“Tourism:2020 Vision”预测廿一世纪的第一

个廿年，也就是 2020年时，全球观光人数将到达将近十六亿(156,100万)人次，全球观光

收入更将达到二兆美元。

观光产业不但能提高一国（或地区）的 GDP，增加一国（或地区）的观光外汇收入，

更能创造就业人口。于是各国（或地区）政府为开辟财源，促进旅游业及相关产业之发展，

以及赚取外汇，纷纷致力于观光事业。如：尼泊尔(Nepal)在 1995年规划观光政策，并将

1998年设为「Visit Nepal Year」后一连串为吸引外国观光客的措施，包括鼓励外资直接投

资于观光部门等，而这些措施成效表现在外国旅客的大幅增加，以 2003年而言，来自大陆

的观光客成长了 73%；法国则成长了 67%；英国、日本、与美国则分别成长 49%、45%、

与 30% (Subash, 2003)。

观光产业的白热化，让「观光产业」成为廿一世纪各国（或地区）最具社会经济指标的

产业，此产业正处于活泼与蓬勃的崭新阶段，各项数据亦指向此产业似乎是继科技产业后，

最热门的产业。

因此，各个国家（或地区）为了促进外国观光客来访，而实施各项增加观光客的政策，

例如：「Visit Indonesia Year 1991」、「 Visit Myanmar Year 1996」、「Visit Korea Year 2001」、

「Visit Malaysia Year 2007」、「Visit Pakistan Year 2007」、「Visit Bhutar Year 2008」、与

「Visit Brunei Year 2008」都是以某年度为全国（或地区）的观光年。

我们由以下几个国家（或地区）外汇存底与旅客人次之关系中发现：中国大陆外汇存底

成长率与入境旅客人次成长率大都成反向关系(图 3为中国大陆外汇存底成长率与入境旅客

人次成长率趋势图(1982-2006))，譬如 1985年，入境旅客人次成长率较前一年成长 38.75%，

而外汇存底成长率，则较前一年减少 17.07%；1993年入境旅客人次成长 14.96%，外汇存

底则负成长 47.64%；1995年外汇存底大幅增加 78.89%，入境旅客人次却为负成长 4.92%；

2003年外汇存底成长 43.62%，入境旅客人次却再为负成长 10.41%。似乎当年的旅客人次

成长率若较前一年的旅客人次成长率来的高，则外汇存底的成长率便较前一年的成长率为

低。反之，则较高。
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台湾外汇存底成长率与旅客人次成长率趋势图(1994-2006)(1994-2006)(1994-2006)

(1994-2006)

图 4为台湾外汇存底成长率与旅客人次成长率趋势图；图 5为新加坡 1999年至 2006
年外汇存底成长率与国际观光客人次成长率趋势图，由图 2发现，除了 2003年二者成长率

成反向关系，其余年度旅客人次与外汇存底的变动皆成同向关系(如表 4)，即国际观光客人

次的增加确实带来外汇存底的增加。

图 333
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中国大陆外汇存底成长率与入境旅客人次成长率趋势图(1982-2006)(1982-2006)(1982-2006)

(1982-2006)
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国际观光产业已是目前极富生机的产业之一，且成为许多国家（或地区）赚取外汇的首

要来源，亦即国际观光客在一国（或地区）外汇收入上占着非常重要的角色，甚且对部份国

家而言，国外旅客的观光(出口)收入，相当于一国外汇收入的代名词(在世界观光旅游委员会

（World Travel & Tourism Council，简称WTTC）的年度报告中，176个国家，其观光收入

占出口金额的一半者将近一成的国家，其中如：安圭拉岛(Anguilla)，其观光收入占出口收

入的 81.3%；澳门(Macau)为 79.9%；马尔地夫(Maldives)为 68.4%；圣多美与普林希比共

和国(Sao Tome and Principe)为 61.2%；巴哈马(Bahamas)为 60.4%...)；而以观光收入为

国家前五大种类出口收入的国家更是高达 83%，并且是至少 38%的国家外汇收入的主要来

源(WTO)。

此外，WTTC就 2008年观光产业对世界经济贡献进行初步相关统计整理与预测，显示

2008年全球观光产业规模约占全世界 GDP的 9.9%(WTTC的年度报告，176个国家中超

过五成以上的国家，其观光相关产业占 GDP比率超过 9.9%)，其中有三分之一以上的国家

观光产业占 GDP超过三成以上，如：澳门(Macau)的 82.5%、安地卡及巴布达(Antigua And
Barbuda)的 76.5%、安圭拉岛(Anguilla)的 69.6%、阿鲁巴(Aruba)的 69.3%、马尔地夫

(Maldives)的 67%......等等。其中，台湾的观光产业占其GDP有 4.5%(2009年比率应会明

显提高)；而在中国大陆，观光产业财占 GDP的比重为 12.2%。

表 4中，我们使用四个国家（或地区）的相关数据，运用 Excel分别求算国外（境外）

观光旅客人次分别对外汇存底与观光外汇收入的简单 Co-relation。

表 444
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旅客人次与外汇存底之关系表
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新加坡外汇存底成长率与入境旅客人次成长率趋势图(19(19(19
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由表 4可发现，就这四个国家（或地区）而言，旅客人次成长率与观光外汇收入成长率

确实存在着显着的正向关系，即旅客人次的成长，将带动观光外汇收入的同向成长；但旅客

人次的成长却不一定同方向带动外汇存底成长，如表 4的中国大陆、台湾，旅客人次的成

长率与外汇存底成长率成反向关系；而在香港与新加坡方面，旅客人次的成长确实与外汇存

底的成长成正向关系。然一经济体系若政府开放国外观光人数(亦即让更多国外或海外观光

客来本地旅游)，对此经济体系长期有何影响？本文将建构一个动态的理论模型加以探讨。

甚至当政府宣告即将开放（增加）观光客人数进入，对该经济体系之外汇存底的长期均衡影

响以及短期动态走势为何？此乃本文之研究目的。

二、理论模型与动态性质

由前一节的说明可知，国外（或海外）观光客进来旅游对该国(或经济体系)的外汇存底

或多或少会有影响，有些是正向的影响，有些则是负向。然从理论模型的建构，国外（或海

外）观光客人数增加对其外汇存底的影响为何？本文将建构一个 CIA( cash-in-advance )模
型，2不考虑资本帐余额（亦即国际收支余额等于经常帐余额）来加以探讨。

自从 Dornbusch(1976)发表了“Expectations and Exchange Rate Dynamics”一篇脍炙

人口的论着之后，引发汇率动态之研究热潮，国际上有数以百篇的作品接踵而来，然

Dornbusch(1976)乃假设民众之预期形成为累退预期，因此只能探讨未预料到的政策变动对

经济体系之影响；紧接着Wilson(1979)、Gray and Turnovsky (1979)利用 Dornbusch(1976)
模型之架构，而将民众的预期形成由累退预期改为理性预期，据以探讨预料到的政策变动对

经济体系之动态走势，也开启了政策宣告之研究。他们的模型均包括商品市场、货币市场与

外汇市场。1986年，Frankel依据多篇实证结果(包括 Bordo(1980)…等)，发现农产品与制

造业产品之价格调整速度有明显之差异，因而将 Dornbusch(1976)等之单一商品市场区隔为

农产品市场与制造业产品市场两部门，探讨未预料到的货币政策变动对农产品价格与制造业

产品价格之影响；之后， Lai, Hu and Wang(1996)、王葳与胡士文 (2003)则延伸

Frankel(1986)模型，探讨政策宣告(预料到的货币政策变动、或政策跨时搭配)对农产品价格

与制造业产品价格之长期均衡结果及短期动态调整路径。而 Frankel(1986)、Lai, Hu and
Wang(1996)、王葳与胡士文(2003)模型均为包括农产品市场、制造业产品市场与货币市场

DP(%)
收入

中国大陆 12.2 固定汇率 a -0.3014 0.6610

台湾 4.5 管理浮动 -0.18729 0.789935

香港 18.5 联系汇率 0.286735 -

新加坡 10.7 管理浮动 0.172979 0.962128



之封闭经济体系。至于旅游产业，截至目前为止，探讨旅游业动态调整的文章相当少，且尚

未有旅游政策宣告之文献发表。本文将基于固定汇率制度下，假设一国通货与资本只可在国

内流通(即小型开放经济体系)，国内的非旅游财与国外非旅游财是具完全替代，即购买力平

价(purchasing power parity, 简称 PPP)成立，经济体系的消费支出必须皆以现金付现，即

本文使用 cash-in-advance(简称 CIA)模型，探讨政府的观光旅游政策改变将如何影响经济

体系内的总体变数(如：外汇存底、旅游财价格等)及其动态走势。

假设一经济体系的消费者消费二种产品，分别为非旅游财(又称贸易财，以 DT表示)与
旅游财(又称非贸易财，以DN表示)，在 CIA的模型下，总消费支出为 PTDT + PNDN = H + R，

H表示国内信用，R表示外汇存底。由效用极大化下可推得此经济体系内居民对财货的需

求为相对价格(PN/PT)与实质所得((H + R)/PT)的函数，亦即 DN = DN(PN/PT, (H + R)/PT)。
3海外观光旅客来到目的地国家(或地区)主要乃消费当地的产品，一般我们称为旅游财，而

海外观光旅客对此经济体系旅游财的需求受旅游财未来价格的影响，假设预期旅游财价格将

上涨，海外观光旅客将提早拜访目的地，因此，我们可以将海外观光旅客对此经济体系旅游

财的需求函数表示为 DF = DF( , )，式中的 表示海外观光旅客人次，“.”则表示时NN PP / 
间的变动；因此此经济体系旅游财之市场均衡条件可表示如下：4
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式(1)为旅游财之均衡条件，表示海外观光旅客对此经济体系旅游财之需求(DF)与此经济体

系内旅客对此经济体系旅游财之需求(DN)的总和等于此经济体系旅游财之总供给(SN)；其中

海外观光旅客对此经济体系旅游财之需求(以 DF表示)是预期本国旅游财价格上涨率及海外

观光旅客人次的增函数( ， ， ）； 而0)(  qDD FF
q )/( NN PPq  0)(  

FF DD
此经济体系内的民众对此经济体系旅游财之需求( )则为旅游财与非旅游财相对价格(即ND
贸易条件)的减函数( ， )，及实质货币余额的增函0])/([  TNNN

P PPDD TN PPP 
数( ， )；此经济体系旅游财之总供给(SN)则为贸易条件0)(  yDD NN

y
TPRHy )( 

的增函数( )。0])/([  TNNN
P PPSS

接着我们说明非旅游财市场，此一此经济体系进口非旅游财，其进口量为 MT = DT –
ST，ST为此经济体系非旅游财的生产量，DT为此经济体系民众对非旅游财之需求。因为海

外观光客前来观光旅游可为此经济体系赚取外汇收入，有如此一经济体系商品之出口，因此

外汇存底变动量可表示如下：
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其中， 、 。式(2)为固定汇率制度下，外汇存底变动之方程式，该式设定外0T
PM 0T

yM
滙存底的变动量等于经常帐余额。

本文以固定汇率制度为对象，分析一经济体系实施扩张性观光旅游政策的宣告对经济体

系之影响。为了简化分析，令期初时，PT = PN = 1，则由式(1)与式(2)可得：

, (3)),,,( HRPFP NN 
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据此，式(3)、(4)可用矩阵形式表示为：
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式中：
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令 代表经济体系的特性根，则由式(5)可得动态经济体系的特性方程式：

, (7)0)()(2  PRRPPR JFJFFJ

令 与 为满足式(7)的两个特性根，可得以下的根与系数关系：1 2

, (8a)RP JF  21 

. (8b)PRRP JFJF 21

由于模型中 PN为跳跃变数，而 为缓慢调整变数，因此经济体系必存在一正根与一负根，R
亦即12 < 0，否则不是无解就是无数多组解。换言之，经济体系是马鞍安定之性质。为了

分析方便起见，假设1 < 0 < 2。PN 与 R 的一般解可表示如下：
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式中， 与 为待解参数。由式(9)与式(10)可推得满足 的所有 PN 与 R的组合所1A 2A 02 A
形成的轨迹，以 线表示，它是经济体系收歛的唯一动态路径，称为安定鞍臂(stable arm)，SS
其斜率为：
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式(11)表示 线为正斜率形状。同理，由式(9)与式(10)可推得满足 的所有 PN 与 RSS 01 A
的组合所形成的轨迹，以 线表示，其为不安定鞍臂(unstable arm)，它的斜率为：UU
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式(12)表示 线之斜率值可正、可负，取决于JP 是正、是负；换言之，当UU 1 XM 
（亦即JP > 0）时， 线为正斜率形状，当 （亦即JP< 0）时， 线为负UU 1 XM  UU
斜率形状。

另外，由式(5)可推得满足 及 的所有 PN 与 R的组合，我们将这些组合所0NP 0R
形成的轨迹分别称为 线及 线。由式(5)可知， 线及 线的斜率分别0NP 0R 0NP 0R
为
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式(13)表示 线为正斜率，其原因为国内（或地区内）民众对非贸易财之需求为实质0NP
所得(包括实质国内信用与实质外汇存底)之增函数，因此，外汇存底增加时将使得本国（或

本地区）民众对本国（或本地区）非贸易财产品之需求增加，为了维持旅游产品(非贸易财)
的市场均衡，旅游产品之价格(PN)必须跟着上涨。式(14)表示 线可能是正斜率也可能0R
是负斜率，其决定于 JP是正、是负。其经济逻辑可说明如下：当非贸易财价格(PN)的上涨

将会提高(非贸易财的)国际收入( ，称为收入效果)及提高(贸易财的)国际支出
FNDP

( ，称为支出效果)；换言之，非贸易财价格(PN) 的上涨，收入效果将使贸易帐余额
TTMP

增加；但是，支出效果会造成贸易帐余额减少，因此，在外汇市场 式中，
TTFN MPDP 

其影响是不确定的。当 JP < 0 (亦即 )时， 线为负斜率形状，如图 3所1 XM  0R
示；当 JP > 0 （亦即 ）时， 线为正斜率形状，如图 4 所示。1 XM  0R

三、旅游政策宣告与经济体系之动态调整

本节将分析政府宣告将在未来第 时刻开放更多海外观光客来本地区观光旅游(即T 
将增加)，或是采取任何使海外观光客增加的措施，此政策宣告及执行对经济体系之长期影

响及短期动态走势。为了说明方便起见，底下的分析，以 及 分别表示政策宣告之前、
0 0

后瞬间， 及 分别表示政策执行前、后瞬间。首先须先分析 增加对 线及
T T  0NP

线之影响，可由式(5)获得如下之结果：0R
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由式(15)、(16)可知，海外观光客 的增加(减少)，将造成 线的上(下)移；而 0NP 0R
线将不受影响。

在长期，经济体系乃处于静止状态，此时 ，将此条件带入式(5)可得 PN 与NP 0R
R之长期均衡值(分别以 与 表示)，而海外观光客人数增加对 与 之影响为：NP̂ R̂ NP̂ R̂
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由式(17)与式(18)，可知海外观光客 的增加(减少)，将使此经济体系非贸易财价格上涨；
而外汇存底的变动方向则不确定，需视 JP是正、是负而定，换言之，一经济体系开放更多

之海外观光客进入此体系，并不保证其外汇存底一定会增加。底下将分两种情况来说明：

I. 当 JP< 0 (亦即 )时1 XM 

此时 线与 线为正斜率形状，而 线及 线为负斜率形状，如图 6所示 。0NP SS 0R UU
假设原先经济体系位于 线与 线的交点 ，对应的非贸易财价格与外汇存0)( 0 Np 0R 0

E
底分别为 与 ；此时 (第 0时)政府宣告将于未来第 T时刻增加(或开放)海外人士来本地

Np 0 0R
区观光旅游，人数由 增加为 ，由于自宣告后( 时)至执行前( 时)之时段内，海外0 1 0  T
观光人数仍为 ，因此经济体系于此时段的动态走势将围绕着 点运动。自政策执行(0 0

E T
时)之后，海外旅游人数增加为 ，由式 (15)与式 (16)可知， 线会上移至1 0)( 0 Np

线，而 线维持不变，两者的交点 为经济体系新的长期均衡点，对应的0)( 1 Np 0R 1E
非贸易财价格及外汇存底分别为 与 ；显示增加(或开放)海外人士来本地区观光之政

NP1 1R
策，会使本地区非贸易财价格上涨，但外汇存底会减少。
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由于经济体系呈现马鞍安定的动态性质，因此政府在政策执行时刻，必须将经济体系送

达马鞍路径 线，否则经济体系将无法收敛至静止均衡状态。由于在 至 时段内， 1SS 0  T
围绕着 点运动的所有路径中，计有路径(i)、(ii)与 线可将经济体系送达0

E  0UU  1SS
线。然而基于外汇存底具有缓慢调整的特性，因此当政府旅游政策宣告之际，经济体系将由

点垂直向上跳跃至 点，然后，在 至 时段内，沿着路径(i)由 点移向 点，0
E 0

E 0  T 0
E TE

在T时刻，经济体系位于 点；自 时之后，由于海外旅客人数已增加为 ，经济体系将TE
T 1

沿着 线由 点往 点趋近。 1SS TE 1E

值得特别说明的是，在 时，当政府旅游政策宣告之际，非贸易财的价格1 XM 
将跳动上涨，其跳动的幅度端视政策宣告至执行时间之时差( )，在短期下若 愈小，则愈T T
有可能发生「过度调整(Overshooting)」的现象，表示在政策宣告的剎那，非贸易财价格的

上涨幅度将超过长期均衡值变动之幅度，此即Dornbusch(1976)所谓的「过度调整」。而后，

自政策宣告迄政策执行之期间，非贸易财价格呈现持续上涨走势，待政策执行后，非贸易财

价格则呈现持续的下跌之走势，而外汇存底则自政策宣告之后，则呈现持续减少之走势。最

后，体系均衡时，非贸易财价格与外汇存底将分别为 与 。
Np1 1R

II. 当 (亦即 )0PJ 1 XM 

此时体系内的 线、 、SS线、与UU线均为正斜率形状，如图7所示。假定0Tp 0R
经济体系原本位于 线与 线的交点 上，此均衡点所对应的非贸易财0)( 0 Np 0R 0E
价格及外汇存底分别为 及 。若政府宣布开放更多海外人士来本地区观光，

NP 0 0R
亦即政府宣布将从第 时点起海外观光客将由目前的 水准增加至 的水准，此T 0 1
政策将不会造成 线移动，但会使 线上移至 线，两线之0R 0)( 0 Np 0)( 1 Np
交点 为经济体系新的长期均衡点，此新均衡点所对应的非贸易财价格及外汇存1E
底分别为 及 。

Np1 1R

图 666
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由于自 至 的时点内，政府观光政策仍然维持在原先的 水准，因此市0 T 
0

场基要为 点，故于观光政策宣告开放后至政策执行之前，经济体系的动态走0E
势是以围绕着 点来运作。又从 时点之后，海外观光人数已经开放到 的水0E T 

1
准，经济体系的市场基要转变成 点，故于政策执行后，经济体系的动态走势是1E
以围绕着 点来运作。再者，由于经济体系具有马鞍安定的条件，故在观光人数1E
真正开放的时点 ( 时 )必须将经济体系送达马鞍路径 线上，否则经济体系T )( 1SS
将无法收敛。

如图 7 所示，我们可看出唯有路径 (ii)可以在政策执行之际 ( 点 )将经济体T 

系送至 线上。因此，在政策宣告之际，经济体系会由 点垂直向上跳跃)( 1SS 0E
到 点。然后，自政策宣告后至执行前 (自 至 的时段内 )，经济体系将沿着0E 0 T 

路径 (ii )由 点走向 点。最后，自政策执行后 (即于 时点后 )，经济体系将沿0E TE T 

着路径 线由 点往新的长期均衡点 趋近。最终，新均衡之非贸易财价格)( 1SS TE 1E
与外汇存底皆较原均衡水准高 ( 与 分别增加为 与 )。Tp 0 0R

Tp1 1R
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0)( 0 NP

0)( 1 NP

图 6与图 7最大的差别有二点：1.非贸易财价格的变化，在政策宣告后至执行前，价格

呈现上涨趋势，而在真正执行后( )，非贸易财价格可能呈现下跌，也有可能呈现上涨；2.T
外汇存底则在宣告后( )呈二种走势，其一为累积增加，另一则为减少。上述二种变数各自0
有二种走势，其皆决定于进出口价格弹性絶对值的总和( )是否大于 1。XM  

当一经济体系采行扩张性观光政策，在宣告后至执行前( 至 期间)，非贸易财价格0 T
将呈现上涨。而外汇存底增加或减少则须视进出口价格弹性絶对值的总和是否大于 1而定，

在 时，外汇存底将在政策一经宣告后便开始呈现减少的现象；反之，当1 XM 
时，外汇存底将在政策宣告后便呈现累积增加的现象。1 XM 

图 777
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四、结论

国际旅游的白热化，让「观光产业」已成为廿一世纪各国最具社会经济指标的产业，此

产业正处于活泼与蓬勃的崭新阶段，各项数据亦指向此产业似乎是继科技产业后，最热门的

产业。然而，在一经济体系政府以赚取外汇，增加外汇存底为目标下，是否所有的经济体系

皆可藉扩张性观光政策，以吸引更多海外观光客，而赚取更多的外汇存底？本研究发现：

1. 进出口价格弹性絶对值之总和大于 1时，政府一经宣告扩张性的观光政策，非贸易财价

格将跳跃上涨，且可能产生过度调整的现象，然后再下跌；而扩张性的观光政策，则会

使外汇存底从政策一经宣告后，便持续减少，长期均衡会造成非贸易财价格上涨，而外

汇存底减少。

2. 进出口价格弹性絶对值之总和小于 1时，政府扩张性的观光政策，将使非贸易财价格与

外汇存底均持续的上涨，且在此状况下，政策宣示之际，非贸易财之价格会跳跃上涨，

但不会有过度调整的现象。

3. 海外观光客人数增加，对一经济体系外汇存底的影响是不确定的，将视进出口价格弹性

絶对值之总和是否大于 1而定。
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附录

若延伸 Dornbusch(1976)、Lai, Hu and Wang (1996)、与Chao et al.(2006)的模型，除

了考虑货币市场外，亦考虑外汇市场及资本帐余额，则可建立一个联结旅游产品市场(非贸

易财)、非旅游产品市场(贸易财)、货币市场、与外汇市场的动态理论模型。模型包括底下之

假设：

(i) 本国(或本地区)为一小型开放经济体系；

(ii) 将本国(或本地区)产业分为旅游业(非贸易财)及非旅游业(贸易财)两类；

(iii) 民众对经济变数的预期属完全预知的形式；

(iv) 本国(本地区)所生产之非旅游业产品为贸易财，且与海外地区非旅游业产品为完全替代

之商品。

基于以上之假设，可将模型建构如下：
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式(A1)至式(A5)中各变数的定义为： 海外旅客对本地区非贸易财商品之需求；FD
本地区内旅客对本地区非贸易财商品之需求； 本地区非贸易财商品之总供给；ND NS
非贸易财价格水准之时间变动； 非贸易财商品价格水准； 旅客人次；NP NP 
本地区贸易财价格水准； 外汇存底； 国内信用； 汇率(以本地区货币表TP R H E

示的外币价格)； 海外地区贸易财价格水准； 一般物价水准； 总产出；
*TP P Y i

本地区之名目利率； 外汇存底之时间变动； 本地区对海外地区进口的贸易财之R TM
需求； 海外地区之名目利率。*i

式(A1)为旅游业(非贸易财)之均衡条件，表示海外旅客对本地区非贸易财商品之需求

( )与本地区内旅客对本地区非贸易财商品之需求( )的总和等于本地区非贸易财商品
FD ND

之总供给( )；式(A1)设定海外旅客对本地区非贸易财商品之需求( )是预期本地区非贸
NS FD

易财价格上涨率及来本地区观光人次的增函数；而本地区内旅客对本地区非贸易财之需求

( )则为非贸易财与贸易财相对价格(即贸易条件)的减函数，及实质货币余额的增函数；
ND

本地区非贸易财之总供给( )则为贸易条件的增函数。
NS

式(A2)为非旅游业(贸易财)商品之单价法则。式(A3)为货币市场之均衡条件，其中，名

目货币供给定义为国内信用与外滙存底的加总，货币需求为总产出之增函数及利率的灭函

数。式(A4)为一般物价水准的定义式，其定义一般物价水准为非贸易财价格与贸易财价格的

加权平均数，其权数分别为 与 。式(A5)为固定汇率制度下，外汇存底变动之方程式， )1( 
该式设定外滙存底的变动量等于经常帐余额与资本帐余额的总和。

本附录以固定汇率制度为对象，分析一经济体系扩张性观光政策的宣告(即开放更多海

外观光客人次)对经济体系的影响。将式(A2)、(A4)代入式(A1)、(A3)、(A5)后，再对所获得

的结果全微分；为了简化分析，令期初时， ，由于海外地区物1
*

 EPPPP TTN

价与海外地区利率为外生，且此一经济体系乃采用固定汇率制度，故 ，0
**  dEdPdi T

并选取适当的单位使 ，整理后可得：0dY
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据此，式(A6)、(A7)可用矩阵形式表示为：
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根据式(A8)可得 与 的一般解，分别为：
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式中， 与 为待解参数。由式(A9)与式(A10)可推得满足 的所有 与 的组合所1A 2A 02 A NP R
形成的轨迹，以 线表示，它是经济体系收歛的唯一动态路径，称为安定鞍臂(stable arm)，SS
其斜率为：
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同理，由式(A9)与式(A10)可推得满足 的所有 与 的组合所形成的轨迹，以01 A NP R UU



线表示，其为不安定鞍臂(unstable arm)，斜率为：
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另外，由式(A8)可推得满足 及 的所有 与 的组合，我们将这些组合0NP 0R NP R

所形成的轨迹分别称为 线及 线。由式(A8)可知， 线及 线的斜率0NP 0R 0NP 0R

分别为：
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式(A13)表示 线为正斜率，其原因为此一经济体系内民众对非贸易财之需求为实质0NP
所得(包括实质国内信用与实质外汇存底)之增函数，因此，外汇存底增加时将使得此一经济

体系民众对此经济体系非贸易财产品之需求增加，为了维持非贸易财市场的均衡，非贸易财

之价格( )必须跟着上涨。式(A14)表示 线可能是正斜率也可能是负斜率，其决定于
NP 0R

的相对大小。
T
PM

另由式(A8)，我们可以推得海外观光客人次 的增减，如何影响非贸易财价格和外汇存
底的均衡值：
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(A16)
由式(A15)与式(A16)，可知海外观光客人次 的增加，将使此经济体系非贸易财价格上涨；
而外汇存底的变动方向则不确定，需视 之相对大小而定，底下将分二种状况加以说明：

T
PM

I. 当 (即 相对较大)0NPJ
T
PM

此时 线与 线为正斜率形状，而 线及 线为负斜率形状，此时，政0NP SS 0R UU
策宣告对经济体系之动态调整路径如图 A1所示。
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II. 当 (即 相对较小)0NPJ
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此时体系内的 线、 、SS线、与 UU线均为正斜率形状，此时，政策宣告对经0Np 0R
济体系之动态调整路径如图 A2所示。

图 A1 相对较大，政府宣告增加 ，对经济体系之动态调整路径
T
PM 
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图 A2 相对较小，政府宣告增加 ，对经济体系之动态调整路径
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1此资料源自于Chang、Wang、and Xie (2009)，The Dynamic Process of Economic Takeoff and Industrial

Transformation，中央研究院总体经济研究群讨论会论文。
2若模型中考慮了貨幣市場及資本帳餘額旅遊政策宣告對經濟體系的影響，請參閱附錄的說明。
3 需求函數乃是價格與所得之零階齊次函數。
4可參閱 Komiya (1967) and Batra (1973)對於非貿易財之均衡模型的設計。

5我们可定义国外（或海外）观光客对本经济体系旅游财之出口需求弹性为X =[(PN/PT)/DF][dDF/d(PN/PT)]，
同时，可定义本地区民众对进口品需求弹性为M = [(PN/PT)/MT] 。将式(6a) 代入式(6e)，且假设期初经T

PM
常帐余额为零，则 JP = DF[1 + X(PT/PN) - M]。又由于期初 PT = PN = 1， 因此 JP = DF(1 + X - M)， 当

时，JP< 0，我们称为负的旅游贸易条件效果，当 时，JP > 0，我们称为正的旅游1 XM  1 XM 

贸易条件效果。
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