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莫只為炒股、胡扯科技百年遠景！ 

鉅亨網 首席經濟學家 邱志昌博士 

壹、前言 

最近產業界對人工智能 AI、電動車話題夯其一時。大多數產業與投資專家多認

為，AI 與電動車、物聯網等等股價，在大漲一段之後多還有相當遠大未來。但

是隨著越來越樂觀專家雄圖壯志，對於表面看起來越來越不可能回檔股價，杞

人憂天情懷油然而生。本文內容仔細回顧了，在 1825 年開始、以了瓦特蒸汽機

革命後，突然一飛衝天的軌道產業，也就是鐵路交通革命；嚴肅而言，這場鐵

路或軌道產業發展，目前還在變遷當、中尚未結束。但這 1850 年代所描繪的遠

景，是否的確落實在 2,000 年後的今天？當時的科技專家所能預見的，可能不

會是目前的情勢。我們要清醒的是，任何科技發展多要 190 多年以上光陰。雖

然當今科技數位化已為洪流，未來全面性發展的速度必然加速；但羅馬飛一天

造成、絕對不可能在幾十年內，就會完成烏托邦的夢想。夢想只會造就股價的

炒作，落實科技在產品上、是要很多專家、前仆後繼、畢生不捨其志、一步腳

印完成的；過度鋪陳夢想的美好，只會暴露人類以管窺天的狹隘，及炒作股價

的企圖心。現在對未來的描述、與未來確定後的事實絕對有顯著落差；難道投

資者多忘了，凡事多有「馬可夫隨機過程」的特質？？ 

 

當電動車普及後油價會崩盤？幾十年前當台北主要捷運線，開始大興土木後；

很多營業車司機悲觀說，計程車收攤日子不遠了。但事實的發展卻是，在捷運

完全通車後，不僅營業車收入步步增加；即使在油價高漲年代，還有 Google

看好這個市場，正在全球主要城市攻城掠地。而在多年前當國內教育開始轉型，

入學管道多元化後。尤其是當時被家長痛恨到極點的「建構式數學」，被那些

喝過半瓶西化，半調子的「學客」搞過後。悶在象牙塔的教育界專家多認為，

坊間的升學補習班會逐漸式微；結果還是反其道而行。繁星計畫與多元入學的
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確拉近城鄉人才距離，使鄉村貧窮有翻身機會；但是為子女爭取更好教育、競

爭的本質永遠不變。一個嶄新制度或是產品出新，不盡然會發生就有產品推陳

現象；例如目前的電信市場，使用 3G 消費者大有人在。消費者對於舊有制度或

是商品的不捨，不會是只有感性或理性與簡便問題，他還涵蓋了操作方便與熟

悉性等等複雜因素。 

 

貳、若將電動車視為是明日世界、那就是「以管窺天」了！ 

 

 

(圖一：美股電動車 TESLA 股價周 K 線圖，鉅亨網首頁) 

就像是目前的全球電動車市場，遠景之宏偉像是生活的一切。不少傳統車商與

生產關鍵零組件廠商，多似乎隨時被替代捲鋪蓋的恐懼。但這些恐懼多鼻必要。

檢視油價的日曲線圖，2017 年最低價為 6 月 22 日的 45.22 元/桶；之後呈現緩

步上揚格局，到 2017 年 9 月 22 日、一度逼近 59.22 美元/桶。在預期電動車

將大行其道時，油價不跌反漲？？人算不如天算個案還很多，最顯著的、全球

投資界多知道的美國聯準會的貨幣政策。這個手持魔杖的鍍金使者，它自從

2009 年 3 月演出的戲碼也是這樣，它也並非全打勝仗。在這段時間過程中，最

令 Fed 決策成員納悶的是；Fed 貨幣政策所根據核心指標中，物價並沒有隨著
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油價上揚，而達到其年增率 2%目標。而另外一個最重要的核心指標，失業率表

現卻相當順利與亮麗；這是最令人最為驚訝的。因為自 2009 年 3 月第一次 QE、

到結束第三次 QE，不再 QE、再到升息、與未來即將縮表，物價的表現多令決

策成員一再懷疑。他們認為在經濟政策上，也沒有白吃的午餐，失業率大幅下

降的由來，一定是因為物價會上揚。而現在在物價不必上揚情況下，失業率就

輕易達成目標？這是為什麼？是新經濟型態？或是經濟結構已轉變？或是結構

出問題？在經濟復甦並未完全顯性化之前，Fed 一方面懷疑復甦力道其實並未

擴及廠商，一方面認為失業率還會有下降空間。這也是經濟或是投資銀行，運

用經濟與財金理論預估 GDP 成長率、與股價變化時最為難的地方。因為即使理

論的推演，是一種必然現象；但是它們因果關係的發生卻無法能被掌握，是何

時會發生？因與果之間的出現時絕對不會，若 A 則 B 的邏輯那麼簡單，它絕對

會有落差。 

 

 

(圖二；北海布蘭特油價日曲線圖，鉅亨網期貨 ) 

 

這就如同近期，日本日經 225 股價指數的變化一樣，日本央行自 2012 年底就

逐步在建構，金融市場對日股多頭發展預期，揚言將於 2013 年 4 月起仿 Fed

進行日圓 QE 政策。日經 225 指數與日圓匯價，的確多因為此一政策預期反應，
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前者由低檔顯著上揚，後者由升值轉為貶值。但在此之後的 3 年裡，日本股市

發展並未脫離美股變數，包含美股智慧型裝置結構，與 Fed 的 QE 政策。唯一

可以被認為一枝獨秀的是，日本歷史悠久汽車製造業、豐田汽車。汽車類股由

於獲得貶值加持，因此股價在日本央行執行 QE 階段，股價貫穿多頭市場。 

 

 

(圖三：日經 225 股價指數月 K 線圖，鉅亨網首頁) 

 

叁、Toyota 不敵 TESLA？ 

但豐田汽車還是在 2015 年 Fed 的 QE 結束、即將升息前創下 8,383 日圓/股後

暫停攻勢。這與 QE 前夕的 2330 日圓/股相比，其漲幅已經也有 3.597 倍了。

TESLA 的股價是起漲於 2015 年第三季，此時是豐田汽車股價，在長期上揚後

首次的波段回檔，它緩跌到 2016 年 1 月、約 4,911.2 日圓/股後再度上揚。豐

田這次股價回檔期間與全球股市大趨勢相同，但 2016 年 1 月後走勢，顯然就不

如之前的強勁；真的是電動車發展因素使然？全球的產業創新發展，多有傳奇

與矛盾。例如數位相機技術發明者，原本是道瓊指數成份股的柯達公司；但是

柯達對於是否要將傳統相機，轉為數位相機卻相當猶豫裹足。在時間的流失中
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讓手給日系廠商揮灑去了；最後這發明者柯達，終於宣告破產重整收場。同樣，

TESLA 因為它也只有電動車製造，因此一旦栽進去後就無法抽身，只能悶著頭、

帶著鋼盔信前衝。 

但豐田汽車卻橫跨兩個領域，雖然它也有油電混合、甚至也有全電動車。但是

到目前為止、我們所見的豐田汽車、仍然執著在使用石油為燃料的車種行銷。

該公司股本龐大、在日經指數站一席之地，國際投資機構必然很想理解，豐田

汽車對電動車的研究、製造、相關設施如充電站等地佈建等進度。未來全球電

動車產業，不是只有 TESLA 一家公司，就可功成名就、垂史萬年。也要其它的

充電器、鋰電池、及整部車全部電子配備等，如剎車用機油、到時是要用？引

擎的發動與運轉？這也因此業界人士甚至預言，未來汽車修護技術人員可能多

要念電子學了，否則對整部電動車的維修是無法勝任的。以後各科技大學或是

高職汽車修護科系，多不是所謂「黑手」，而是汽車電路學系。而這一個產業

的發展可能引發的改變還不只這一些？例如台灣的統聯、國光號、葛瑪蘭、和

興、亞聯、大都會等等，這些中長程客運車，灰狗巴士未來多會變成電動車？

這些車的資本支出至少多在數百萬、甚至接近千萬台幣；如果無論是小客車、

遊覽車、長途載客車，多在短期間內要由汽油改變為電動車，那拋棄舊車與購

入新車的速度會無縫接軌？ 

 

(圖四：豐田汽車股價月 K 線圖，鉅亨網首頁) 
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這還沒有討論再到無人駕車車的問題。如果要由電動車再度進一步，升級為無

人駕駛，則然是要運用非常多人工智能工具，至少導航的地圖必然要與該部車

直接連接，還有周邊感測器、甚至衛星定位等等。人類科技要由一部電動車，

擴大到全部的大小車種多成為電動車；而更進一步再將這些車種轉化為無人駕

駛。這樣的發展過程絕對不會是 10 或 20 年、甚至是 50 年內就可一蹴而成的。

人類的軌道產業思維與理論萌芽於 1825 年，在此之前只有簡單的人力、或馬車

等。根據相關網路公開資料記錄，1825 年 9 月 27 日英國人 George Stevenson

完成了英國境內，從思科克頓到達林登約 40 多公里的鐵路，這應該是世界上最

早的一條公共鐵路。鐵路業最輝煌的 100 年約在 1830 到 1930 左右。它的發展

由英國、美國、法國、比利時、德國、加拿大、蘇聯、一直到 1871 年的日本、

1881 年的中國、1891 年的台灣。到 1930 年代之後，由於土木工法與材料科

學的進步，技術專家對公路建築精緻化獲得突破，而且以汽車為主運輸工具不

斷出新；再加上萊特兄弟發明飛行器後，航空產業也從軍事用途轉化為方便民

用，因此軌道產業由最高峰逐漸淡然；1930 年代之後不少歐美鐵路公司營運因

此走下坡。但到了 1960 年代之後，由於公路大型貨櫃運輸、及高速公路概念的

興起、鄉村城鎮化的速度加快，城市與城市之間的短程、鐵路或是捷運等運輸

再度崛起。1964 年 10 月，日本東京到大阪新幹線、子彈列車通車後，空中客

運的發展受到嚴肅挑戰。這就跟目前台灣台北至高雄高鐵、完全替代了空中飛

行客運一樣。日本是亞洲第一個擁有鐵路國家，明治維新的改革理念激發了科

技研究發展與自製。1972 年東京與橫濱，1889 年東海道線，是日本交通史上

第一二條鐵路。中國的第一條鐵路是 1876 年淞滬鐵路、路長大約為 14 公里。 

 

肆、結論：科技全面落實至少需要百年時間！ 

天地之大、世界之大絕對可容許新舊產業並存！由以上軌道或稱鐵路發展歷史

可見，在當時蒸氣革命時代下，雖人類在交通產業的發展不斷有新創意，但新

舊產業之間還是會有此起彼落的競爭；軌道產業打垮了短程運輸空中運輸。但

長途的軌道產業也不敵空中運輸。由此僅見，目前的油燃料車、電動車、甚至

是無人駕駛汽車發展，最後多不會分出真正的勝負輸贏；只能以人類未來生活
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的需求類別特徵，去展示其優越性。例如在需要藍天綠地的北京與台北等繁忙

城市，電動車絕對是能使汙染成本最低的運輸工具。但在青康藏高原？在武夷

山？或許還是用柴油為燃料才是最有效率。但無論如何電動車產業的發展，未

來仍然是需要一段非常長過程，如果說 2030 年、或是 2035 年就要將電動車全

球化，全面運輸化，這可能是非常簡單的思維。如果將這種思維去論述，電動

車股價永遠不回檔的局勢，最後必然還是要承受股價泡沫化危機與風險。由此

我們也可以進一步推論，電動車的發展、不會使油價莫名大跌，不論它的發展

有多快。或謂現在網路與 AI 的發明與全面化，其聚集力量遠勝於 1830 年代蒸

氣革命。要破除這種迷失並不困難，只要人類多可活到 200 歲以上；到時最夯

的科技絕非智慧型手機、也不是 AI 了；AI 與電動車、物聯網會是很 Low 的技

術，而一定又是更進步的神乎其技！(提醒：本文是為財金專業研究分享，無政

治立場設定；非投資建議書，不為任何引用本文為行銷或投資損益背書。) 

 


