
繼
美國不斷施壓要求人民幣

升值後，巴西也要求WTO

應逼升人民幣，以平衡各國競爭

力，人民幣升值壓力在未來將有

增無減；此外，WTO也表示153

個成員同意，將在明年上半年討

論人民幣匯率議題。

回顧2011年10月11日，美

國國會參議院不顧國內外的強

烈反對，以63票贊成、35票反

對，通過《2011年貨幣匯率監

督改革法案》（俗稱《人民幣法

案》），該法案授權美國財政部

可片面直接認定他國操縱匯率，

對所謂「匯率嚴重被低估」的主

要貿易夥伴課徵報復性關稅。

過去20年來，隨著美國與中

國大陸雙邊貿易總額數字逐日增

長，價位相對低廉的中國大陸商

品導致美國部分產業競爭失利而

結束營運，美國工作機會減少。

根 據 近 3 年 進 出 口 資 料 顯

示，美國貿易逆差中，對中國大

陸逆差即占一半以上，美國有些

人認為是中國大陸人民幣被低估

的結果。因此，這次過關的《人

民幣法案》，輿論普遍認為是為

中國大陸量身訂做，主要目的就

是在逼迫人民幣盡速升值。

回顧人民幣從2005年7月第

大陸觀察

Mainland Focus

美國國會通過《2011年貨幣匯率監督改革法案》，向中國大陸施壓，迫使人民幣升值，期望改善兩國

貿易順差的不均衡關係。人民幣一旦升值，對台商將弊大於利，台商應及早進行財務避險、調整產業

結構，把握搶占中國大陸內需市場的最佳時機。
 ◎ 撰文╱洪子晴 圖片提供╱達志影像

人民幣升值 台商因應之道　

中美貿易戰愈演愈烈
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一次啟動匯改，立即呈現持續升

值趨勢，至2008年金融海嘯發

生才讓人民幣匯率固定化，累計

這段時間升值幅度達17.82%；直

到2010年6月，在國際輿論與輸

入性通膨雙重壓力下，又再次實

施第二次匯改，這次累積升幅約

7.54%，人民幣兌美元匯價最高

達6.3371元。

中美貿易戰爭

未必能解決美國經濟問題

過去，雖然常見中美兩國貿

易申訴案例，但大多為片面或各

別產品，但自《人民幣法案》通

過以來，兩國貿易關係的煙硝味

明顯提升。今年10月通過的《人

民幣匯率法案》，預計在人民幣

匯率升值議題方面對中國大陸施

壓，並威脅要把中國大陸列為

「匯率操縱國」，對中國大陸進

口貨品課徵高額關稅，中國大陸

人民幣長期被低估，再加上美中雙方貿易逆差持續成長，迫使美國國會參議院於今年10
月間通過《2011年貨幣匯率監督改革法案》。

方面也不甘示弱，強調人民幣緩

步升值政策不會因外力而改變，

並以不造成全球金融與貿易秩序

大幅波動為主要考量，中美匯率

大戰似乎有愈演愈烈的態勢。

第22屆中美商貿聯委會會議

11月20日在成都登場，人民幣匯

率、智慧財產權保護等議題再度

成為雙方關切焦點，歐巴馬在會

談中強調保障航行自由等海上安

全問題的重要性，並強烈要求和

平解決南海問題；在經濟方面，

歐巴馬向中國大陸說明，主張為

了改善貿易收支不平衡，有必要

使人民幣進一步升值。

溫家寶則回應表示，中國大

陸在推進人民幣匯率形成機制的

市場化改革成效卓著，且9月下

旬至11月初，海外無本金交割

遠期外匯市場出現人民幣匯率的

貶值預期，這種情況是市場對人

民幣匯率的反映，雙方口語上的

攻防戰也讓貨幣大戰短期仍難休

兵，甚至在今年底、明年初將出

現短兵交接。

「中美貿易戰爭開打，美國

並不一定占優勢，受損害程度可

能更大。」台大經濟系教授林建

甫表示，人民幣升值並不一定能

解決美國經濟問題，2005年美國

也曾以「貿易逆差」為由要求人

民幣升值。

但根據近年來資料顯示，

從2005年至今人民幣升值幅度

達30%，大陸的貿易順差不減反

增，可見貨幣升值並不是解決貿

易順差的辦法；而美國失業率問

題也未見顯著下降，甚至美國對

中國大陸的貿易逆差占赤字比例

仍然持續攀升，由此可見，強迫

人民幣升值，未必能有效解決美

國經濟問題。

林建甫進一步表示，美國對

中國大陸商品徵收嚴厲報復性關

稅或施以其他懲罰性措施，只會

影響中美關係，中國大陸也可能

會在其他方面施以報復措施，諸

如拖延美國商品進口海關檢查，

或展開商品反傾銷調查。    

寶來投信研究副總監陳威

良表示，中國大陸一方面希望藉

由壓低匯率，維持出口產業的競

爭力，減緩中小企業倒閉壓力，

但刻意壓抑人民幣的升幅，反而

導致國際間對人民幣升值的預

期，吸引大量熱錢的湧入，間接

造成資產價格泡沫化危機；另一
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方面，中國大陸可藉機在人民幣

升值過程中，紓解輸入性通膨壓

力，並且擴大國內市場的需求，

降低對出口的依賴，實現經濟結

構轉型的目標。因此，只要中國

大陸的經濟不至於陷入「硬著

陸」，未來人民幣還是有很大的

機會維持穩定升值步伐。

人民幣升值

有助降低大陸台商進口成本

中國大陸近年來投入預算，

提升勞動生產力素質，逐漸從世

界工廠轉變成世界市場，面對產

業轉型與升級，陳威良認為台商

應有所警覺，當中國大陸的匯率

及低廉勞工成本的優勢不再，台

商以勞力密集，以及外銷為主的

產業，應提早思考下一步走向。

「中美貿易戰爆發，最直接

的影響是台商在中國大陸出口產品

的國際競爭力。」G.I.T.聚國際投

資團隊曾旭凱表示，台灣輸往中國

大陸的中間材，絕大多數供應給代

工子公司，台灣賺取中間材的價

差，許多大型台商製造廠6、7成

獲利來自這種模式，因此，台灣大

型電子業對大陸子公司的應收帳款

都高得驚人，中國大陸出口代工廠

越多、規模越大，對美國隱藏的貿

易風險就越高。

中國大陸是台灣主要出口

國，出口比重達四成，如果在中

國大陸經商的台商，其銷美的產

品被課重關稅，對出口影響甚

鉅。陳威良認為從長遠來看，人

民幣升值對台灣經濟會同時產生

正、反兩面的影響，但負面因素

可能相對較大，如果人民幣升

值，而新台幣維持穩定，則等同

新台幣對人民幣貶值，可刺激台

灣對歐美出口成長。

據了解，台灣出口到中國大

陸的產品，大多是上游的產品或

是零組件，主要是透過中國大陸

組裝之後再外銷出口，而出口又

大多是以歐美為終端消費市場，

如果人民幣升值，對於以中國大

陸為生產基地從事組裝加工，再

出口到美國的產業較為不利。

陳威良認為，人民幣升值有

利於中國大陸產業轉型，改善中

國大陸在國際間的貿易條件，進

而深化外資布局中國大陸，相對

可能排擠並減少對台灣的投資。

而在人民幣逐步升值的過程

中，對於在中國大陸設廠的台商

不利，曾旭凱表示，舉凡紡織、

鞋業、建材、家具等，許多台

商為中小企業經營，且以代工為

主，因此議價能力及轉嫁能力不

強。陳威良則認為，電子業的PC

與NB代工、印刷電路板、手機供

應鏈，傳統產業當中勞力密集的

紡織、家電、家具、製鞋等皆面

臨遷廠或轉型的瓶頸，否則企業

利潤將受嚴重侵蝕。

另外，人民幣升值對於進口

比重高的產業有利，舉凡需要進

口物料的造紙、鋼鐵、石化等產

業，或是電子儀器設備行業，進

口成本比重愈高則愈有利。而航

空業也可以因人民幣升值而產生

匯兌收益，對於降低以美元計價

的油料成本也有所助益。

降低匯兌損失

台商加速布局內需產業

人民幣啟動匯率改革制度

以來，波動風險增加，陳威良表

示，受到衝擊的台商必須展開因

應措施，以降低匯兌損失風險，

例如採購機器或進口原料提早下

單、延遲美元應付帳款支付，甚

至購買人民幣無本金交割遠期外

匯合約（NDF），藉此減少避險

成本與負擔。曾旭凱表示，由於

人民幣升值是長期趨勢，對於在

中國大陸的傳統產業台商不利，

短期間台商可透過金融工具來避

險，購買人民幣遠期外匯，或調

整產品出口市場比重，也可增加

在台灣出口比重。

長期來看，中國大陸內需市

場商機無限、政府將民間消費視

為未來經濟成長重要一環，以及

人民幣升值有助於提升人民購買

力，台商可透過策略聯盟方式與

多數台商一起耕耘，調整內外銷

比重，拓展內需通路，調整產業

結構，降低外銷所帶來的衝擊。

曾旭凱認為，第一要務須

往上游升級，並把高附加價值製

造留在台灣，在台灣設廠生產；

第二，兩岸長期產業分工模式需

大陸觀察
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要改變，如果要進入大陸內需市

場，除非量夠大，否則必須委外

生產，徹底結束中國大陸來料

加工模式，如果堅持製造業，就

要瞄準十二五規畫的新興戰略產

業；第三，台灣出口中國大陸的

貨品要盡可能是最終商品，直接

供應陸商或大陸消費者，把大陸

視為市場。第四，開始將製造基

地移往大陸以外的新興國家，以

分散風險。最重要的關鍵是「區

域製造中心」概念，就近在區域

市場附近找尋適合的生產基地。

對台商而言，長久之計還

是應該分散投資風險，避免集中

投資於單一國家，提升產品競爭

力，也是必要的因應之道，不能

以降低成本為唯一考量，更該思

考如何提昇產品的附加價值。

林建甫認為，兩國貿易合作

更上一層樓是可行的解套辦法，

美國該做的是銷售一些中國大陸

想買的技術、產品，或者讓中國

大陸大力投資美國的房地產，這

樣對雙方可能都有利，對世界經

濟也更有幫助。

逐步分散風險

積極進行產業轉型

安徽省馬鞍山台協會長李庚

秀表示，人民幣升值，對於在中

國大陸設廠出口的台商將是雙重

打擊，外銷接單勢必倍加困難。

在產業競爭方面，電子、IT光

電、太陽能產業有韓國打壓，傳

統加工業又面臨在地企業的成本

優勢，進行削價競爭。國外客戶

進行採購時，雖然相對信任台商

的品質及信用，但因議價壓力，

台商只得降價爭取訂單，利潤明

顯不如以往。另外，廠務基層勞

力招募困難，1980年後出生的年

輕人不願意到工廠工作，除上調

工資、提高福利來吸引就業，別

無他法。

李庚秀表示，原材料價格、

住宿、餐費福利等成本提高，對

於台商出口雪上加霜，影響甚

巨。台商當然不能坐以待斃，靈

活應變是台商征戰多年的珍貴經

驗，企業的轉型絕對有其必要。

必須逐步風險分散，結合國內資

源，開拓在地內需市場。另外，

需重視稅制，明年上海市將試用

22項減輕增值稅，所以公司的執

照營業範圍非常重要，且要靈活

運用才有競爭力。

李庚秀也指出，自創品牌是

企業立足大陸的根本，此外需健

全企業體質，對內要做好財務、

加強自動化設備、減少庫存、提

高良率、培訓人才，並開發經過

市場考驗的附加產品，延長企業

的生命力，以因應瞬息萬變的國

際經濟局勢。■

中國大陸內需市場龐大、商機可期，台商應加速拓展內需通路，降低人民幣升值帶來的
匯率壓力。
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