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壹●前言 

2008下半年，各國開始進入所謂金融風暴時期，從九月二十九日道瓊工業指數重

挫 777點的黑色星期一，到十月十日這個周五傳出的冰島破產、韓國岌岌可危與

歐美股市連續一周的恐慌性下跌，真的只有十二天而已。十二天，完美演出的一

場金融世紀末日，讓全球投資人完全崩潰了！ 

翻看著新聞報導，不禁令我們想起過去第一次世界大戰剛結束的期間，也曾經發

生經濟大恐慌，因而我們決定去探討此題目。我們想知道當時的情況和因應 1930

經濟大恐慌的決策與理論，而如今是否也能度過此一難關？我們希望以歷史為借

鏡，去了解經濟大蕭條的背景、相關政策與改革及對社會造成的影響等，找尋解

決經濟困境的蛛絲馬跡，並能預估未來這股措手不及的洪流會有多遠、多大。 

貳●正文 

一、概論──經濟大蕭條的世界 

 

所謂的經濟大蕭條是指由 1929年至 1939年所發生的經濟衰退，這是工業化的西
方世界所經歷的時間最長和最嚴重的蕭條。  
 
雖然美國經濟早在 6個月前，以小麥、木材等農產品的價格下跌為起點，就已經
進入衰退期。但大蕭條可算是從 1929年 10月 29日的「黑色星期二（Black  
Tuesday）」，紐約證券交易所股票市場價格的災難性暴跌開始的。眾多的銀行破
產，連同全國性的普遍對經濟喪失信心，導致消費和需求水平大大下降，也使生

產減少，可怕的連鎖反應襲擊，其結果是產出的猛烈下降和失業的猛烈上升。 
 
其雖然發生於美國，但是由於第一次世界大戰後美國成為歐洲的主要債權人和資

金融通者，因此，當美國經濟陷入衰退，對歐洲的投資信貸流量枯竭，歐洲的繁

榮也就隨之崩潰，於是它很快就變成世界性的經濟蕭條。戰後德國和英國是對美

國負債最重的國家，蕭條的打擊也最為嚴重。各國為維護自己的國內貿易，更是

加強了貿易保護的手段。包括徵收新關稅、提高原有關稅、對外貿進口規定配額

等。這些限制性措施的效應是大大減少國際貿易的數量，進一步加速世界經濟惡

化的情勢，到 1932年，世界貿易總值減少一半以上。這同時成為二次世界大戰
爆發的一個重要根源。 
 
大蕭條在政治領域也產生了重大的後果。在美國，經濟危機導致民主黨人羅斯福

(Franklin D. Roosevelt)在 1932年末當選為總統。羅斯福在美國經濟結構中實行了
若干重大變革，然而儘管有這種積極的干預，大量失業和經濟停滯仍在繼續，不
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過規模略為縮小。 
 
『大蕭條部分是美國經濟內部的潛在弱點所造成，它暴露出國家的政治金融機構

沒有能力應付 1930年開始的惡性經濟循環。』（註一）一次世界大戰之後，美國
產業看似繁榮，但其經濟構造卻有根本上的缺陷，簡而言之，就是產業利潤的惡

分配。且在經濟衰退發生以前，各國政府當商業下降時很少或根本不採取行動，

而是習慣性的依賴客觀的市場力量去得到修正。但在大蕭條的最初年代中，美國

痛苦的發現，單靠市場力量並不能達到所想望的恢復，而這在最後也促使了各種

新的經濟結構變革出現，包含了凱因斯理論的興起與大政府的出現。 
 

二、因應經濟大恐慌的理論學派 

1、背景 
 
A、 停滯性通貨膨脹： 
 
1930年代經濟大恐慌(物價(P)上漲且失業率(U)上漲)，產出下降、物價上揚並存

的現象稱為停滯性通膨（stagflation），亦有稱物價與失業率同時上升的現象(即菲
力浦曲線所描繪的失業率與物價變動率互抵關係不成立)。 
 
B、停滯性通貨膨漲的肇因： 
 
a、預期心理：當政府為抑制通貨膨脹而採取緊縮貨幣政策，雖使失業率大幅提
高，但社會大眾已事先預期通貨膨漲會持續下去，故將通膨因素考慮在公司未來

成本中，因此，物價不但無法下降，失業率仍然居高不下。 
 
b、供給面：在 1973~1974年，因中東戰爭影響，世界各國物價受到石油價格上
漲的壓力而大幅躍升，廠商在無法即時調整、適時適應之下，進入衰退期，失業

率大幅提高。美國 1970年代歷經失業率、物價年增率高達兩位數，即為停滯性
通膨。 

2、凱因斯理論興起 

經濟之父凱因斯提出一般理論，他認為由於需求太少，缺乏有利的 刺激生產的

機制，所以廠商投資意願隨之下降，失業問題更加嚴重，民眾也更買不起物品，

而政府又以增加貨幣與降低利率此錯誤政策來解決問題，反倒造成通貨膨脹，消

費者的需求又再度下降，如此不斷的惡性循環，最後而導致此經濟大恐慌。『凱

因斯主張國家採用擴張性的經濟政策，通過增加需求促進經濟增長。』（註二）
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凱因斯認為維持整體經濟活動的平衡措施應在宏觀上平衡供給和需求。因此，在

凱恩斯理論基礎上的經濟學理論被稱為宏觀經濟學，而由於徹底轉變了過去政府

自由放任的角色，此一劇變世稱「凱因斯革命」。 

3、「有效需要」的重要(凱因斯法則)： 

A、未達充份就業乃是常態 

B、擴大政府的職能—凱因斯把增加和穩定就業的希望寄予增加和穩定投資上，

但他不同意把投資完全委託私人資本家，而是主張實行「投資社會化」，由國家、

政府來總攬。 

C、財政重於貨幣政策─如平衡國家預算、通過增加稅率、削減財政支出 

D、奠定總體經濟基礎─認為解決現代複雜的經濟問題，必須從總體經濟出發，

建立期已達成充分就業為中心，社會有效需要為方法的經濟理論體系。 

E、經濟蕭條時，政府因大規模鼓勵投資，實行赤字財政政策。 

 

三、羅斯福新政改革 

 

1、羅斯福新政（The New Deal），其核心為＂3R＂──復興（Recover）、救濟
（Relief）、改革（Reform）。羅斯福通過國會制定了《緊急銀行法令》、《國家產
業復興法》、《農業調整法》、《社會保障法案》等法案，以增加政府對經濟市場的

干預來緩解蕭條危機。 
 

新政共分為兩個階段，前期（1933-1934）為以歷時一百天的美國第 73屆國會特
別會議為其先導，通過了一系列反危機的法令，第二階段(1935-1936)的出現是因
反對與支持新政的兩派鬥爭激化，《國家產業復興法》、《農業調整法》被美國最

高法院先後宣佈違憲而被廢止，於是新政轉入後期。 
 
2、新政的具體內容有以下幾點： 
 
A、通貨與信貸政策──目的是防止金融信貸體系的崩潰，穩定美國銀行貨幣制
度。信貸方面，有 1933年通過的《緊急銀行法》，延長銀行緩付存款期限，規定
銀行須領取營業執照，並由財政部行使對銀行復業的批准權，同年通過《聯邦證

券法》，加強對新發行證券的管理。1934年公布《銀行存款保險法》，建立聯邦
銀行存款保險公司 (FBDIC)，力圖恢復存戶對銀行的信任。1935年公布新的銀
行法，加強聯邦儲備銀行對會員銀行的管理﹐以及聯邦儲備委員會對各聯邦儲備
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銀行的監督。通貨方面，在《緊急銀行法》後接著宣布的一連串停止黃金的退藏

和禁止黃金輸出的相關行政命令，開啟了通貨膨脹。通貨膨脹贊成論者認為：物

價的高升，對於債務者階級大有影響，使物價恢復至債務契約時的水準，可恢復

債務者與債權者間的均衡，這樣，可以阻止經濟的崩潰。像羅斯福所說：『我們

要所有的價值增加。使財產的價值增加至大過債務，不會破壞人類的價值，是美

國再行自立的唯一合法方法。』（註三） 
 
B、工農業的新政──1933年 5月，國會通過《農業調整法》，成立農業調整署
調控市場，規定國家向減耕減產的農民提供補貼，以提高農產品價格，它的主要

目的，在使農民的購買力與一般的經濟地位恢復至農民在戰前時期所享受的狀

態，政府用行政手段調節農業生產，減少農產品過剩，保證農民利益，對農業復

甦起到積極作用。6月，由《國家產業復興法》所實施的工業新政，和農業新政
一樣，是革命性的。羅斯福曾謂它是：『藉祛除不僅困擾誠實的企業，即對工人

的弊病也有貢獻的這一像海盜一樣的作風與慣行，而對工人，保障生活工資。』

（註四）該法以恢復工業生產為目標，將生產的各個環節置於國家監督之下，削

減過盛生產，並調節企業關係和勞資關係，促進復興。 
 
C、救濟與社會保障──1933 年 5 月，國會通過《聯邦緊急救濟法》，成立聯
邦緊急救濟署，將各種救濟款物迅速撥往各州，第二年又把單純救濟改為“以工

代賑”，給失業者提供從事公共事業的機會(如有名的田納西水利工程)，維護了
失業者的自力更生精神和自尊心。 
 
一般人認為，新政在美國歷史上是一種革命，然而，在某種意義上，新政幾乎沒

有新的，它大部分是舊方法與就哲學的擴張與繼續。羅斯福主張：『不是破壞資

本主義制度，乃是施行救濟資本主義制度；而且，影響金融、工業及農業等的立

法，是沒有議論餘地的証明。』（註五） 
 
２、對新政的反動思想 
 
羅斯福新政通常被後人美稱為神話，然而也不乏對其持反對意見的修正主義者， 
Jim Powell曾出版《羅斯福的過失：羅斯福和他的新政如何延長了大蕭條》一書；
羅斯福時代的經濟專欄作家 Henry Hazlitt一生堅持批評新政；歷史學家 John 
Flynn的《羅斯福迷思》則描述了羅斯福本人限制自由、破壞憲政的一面。Jim 
Powell等人之所以指責新政延長了蕭條，可說是因其一系列反市場、反私人投資
的政策。 

這些修正主義者出現的原因在於：大蕭條的一個重要標誌是高失業率，但是羅斯

福新政在這方面卻成效不大，1931年美國失業率是 15.9%，到 1939年仍停留在

17.2%。大蕭條的另一個重要標誌是私人投資率的萎縮，而新政時期私人投資的
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恢復也很有限。比如稅收方面的政策，1929年美國最高稅率是 24%，1935年則

提高到 79%，高收入階層是私人投資的核心來源，當收入的四分之三會被政府

收走時，整個社會的低投資率也就不難解釋。事實上 1938出現了一次經濟緩慢

恢復中的回冷，史稱”羅斯福蕭條”，可說是投資階層對 1935-1937年稅改的回

答。而新政雖提供了大量的政府就業，但錢終究來自稅收，本可用於私人投資，

甚至可能創造更多的就業。 

新政中的貿易保護主義政策、價格管制政策、銀行拆分政策等等都遭到修正主義

者的質疑。他們認為，大蕭條原本只是經濟週期中的一個波谷，很多經濟週期中

的波谷都可以通過市場的調節能力自我修復，大蕭條之所以維持了十多年，恰恰

是因為政府在幫倒忙。其實羅斯福新政之所以成為神話，與其說是因為經濟上的

成功，倒不如說是政治上的成功。  
 

四、影響 

 

1、社會反應 

 

A、提高政府對經濟的計畫性：大恐慌表現出自由競爭的缺點，使資本主義受到

質疑。英國經濟學家凱因斯主張由政府主導加強經濟體制，所以也稱為「修正資

本主義」，演變成後來的「混和經濟」制度。 

 

B、以關稅的形式強化了經濟的民族主義。 

 

C、胡佛村的產生：美國總統胡佛，當時許多人沒錢只得住在郊外而形成聚落，

因此媒體便調侃說這是「胡佛屋」、「胡佛村」。 
 
D、當時低靡的景氣中人心惶惶，而諷刺性的戲劇與節目開始出現，最著名的即
是「摩登時代」，不朽的喜劇演員卓別林即是由此崛起。 
 
2、 政治反應 

 

A、極權獨裁主義運動興起：如：德國、日本、義大利等等，依賴軍備擴張、侵

略其他國家。進而影響了第二次世界大戰的發生。 

 

B、社會共產主義運動興起：如：東歐、中國等等。 

 
參●結論 
 
與現今美國與台灣的政策措施做比對。在美國，歐巴馬總統所實施的政策採取與
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當時羅斯福的新政措施頗有雷同，有如：全面加強金融系統的管制力，也重新評

估了自由貿易的得失，插手貿易自由化的原則，還有經濟政策也慢慢轉向創造就

業機會，進行基礎建設投資，而社會補助方面也對於一般房貸戶也提出了救援計

畫，他成立 100億美元基金，對被查封的房貸戶進行救濟等等的諸多措施。而在
我國的政策也提出擴大政府投資來吸引資金進來，達到活躍經濟的效果，讓國民

所得得以增加，這也與凱因斯的理論互相呼應，在租稅方面，也提出政策針對年

收入較低的家庭採取的稅收，從反面看等於對他們的補助。 
 

從之前羅斯福新政、美國與我國的政策來看，他們對於解決經濟恐的共通點都是

強調對社會福利、救濟方面和擴大內需方面等的改革政策，而這些採取社會主義

福利政策的措施卻不免地使政府介入了自由市場的機制，雖然帶來些批評的聲

浪，但也不可忽略這些措施對於現今經濟的部份良性反應，此收得的成效是可被

讚賞的。 

 

優秀的美國權威W.C. Mitchell曾說：『……現代的見解，認為恐慌是『景氣循環』
反覆的一局面而已，這種循環可追蹤一世紀。』（註六）經濟蕭條與繁榮總是相

繼發生，歷史上的經濟恐慌除了 1930較為嚴重外，其實還有很多次，然而即使
已經有多的借鏡可為引誡，景氣的蕭條依然持續再發生，在繁榮與蕭條中不斷的

浮沉，可見這是無可避免的，就有如「景氣循環論」或許沒人可以停止這樣的循

環，也不知是否有一天可以找的因應的對策？但至少鑑往知來，面對經濟困局，

即使無法使這股洪流轉向，也應試著努力尋找平穩前進的力量。 
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