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研習大綱

為何須具備國際金融基本知識?
國際貨幣制度運作的現況

外匯市場的基本概念

央行的外匯政策
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一、為何須具備國際金融基本知識?

（一）小型開放經濟體的特質

（二）國際性金融資產的配置

（三）發展台北區域金融中心

4

（一）小型開放經濟體的特質

台灣是一小型開放經濟體
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（一）小型開放經濟體的特質（續）

對外部門是經濟成長動力

台灣經濟成長及各因子之貢獻

6

（一）小型開放經濟體的特質（續）

匯率變動攸關對外貿易表現

國 別 出 口 進 口 貿易總額

中國(含香港) 37.4 11.8 24.7

日 本 7.7 25.7 16.6

美 國 15.3 11.8 13.6

歐盟25國 11.6 9.7 10.6

南 韓 2.9 7.1 5.0

單位:百分比台灣的主要貿易對手國(2005年1至9月)
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（二）國際性金融資產的配置

金融資產的三大特質

收益性

流動性

風險性

金融資產組合的分散化要求

所有雞蛋不要放在同一籃子裡

國內外金融資產的合理配置

*
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（三）發展台北區域金融中心

金融服務業的角色

台灣金融服務業與其他國家比較
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（三）發展台北區域金融中心（續）

台北區域金融中心發展計畫
發展境外金融中心(Offshore Banking Unit, 
OBU)
擴大外幣拆款市場

推動國際銀行業務

兩岸金融往來的課題
人民幣與新台幣的清算機制

兩岸金融監理協議

*
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二、國際貨幣制度運作的現況

（一）國際貨幣制度的演變

（二）國際性關鍵通貨的功能

（三）美元的角色

（四）歐元挑戰美元的地位
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（一）國際貨幣制度的演變

金本位制度(gold standard system)
國際貨幣基金(International Monetary Fund, IMF)
國際貨幣基金本質上係由各會員國所認繳的黃金及
其本國通貨攤額所構成的通貨中心。

三項基本任務
建立一個有關匯率政策、經常帳收支及通貨兌換的行為準
則。

提供會員國矯正或避免國際收支失衡時所需的資金，俾其
遵守該準則。

提供會員國相互諮商、協調國際事務的依據。

*
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（一）國際貨幣制度的演變（續）

攤額(quota)有四項重大意義
決定各會員國對國際貨幣基金的繳付金額。

決定各會員國在其短期國際收支困難時，所能
自國際貨幣基金獲得的協助金額。

決定其表決權的大小。

決定會員國參加特別提款權計畫之特別提款權
(Special Drawing Rights, SDR) 分配額。
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（一）國際貨幣制度的演變（續）

目前國際貨幣制度的安排
IMF會員國的匯率制度
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（二）國際性關鍵通貨的功能

關鍵通貨的三大功能
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（三）美元的角色

美元是國際貿易不可或缺的工具

出口以美元作為媒介通貨

16

（三）美元的角色（續）

美元是重要的國際投資工具
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（三）美元的角色（續）

G-7與美元
G-7
七國集團(Group of Seven, G-7)係由美國、日本、德國、法
國、英國、義大利及加拿大所組成。

討論國際間重大的經濟事務，並發表聯合公報。

廣場協定
1985年9月22日，五國集團(Group of Five, G-5)之美國、日
本、西德、法國、英國之財金首長，在紐約的廣場大飯店
(Plaza Hotel)舉行會談，達成了廣場協定(Plaza Agreement)。
廣場協定中，達成了由各國合作協調促使美元貶值的協議。

18

（四）歐元挑戰美元的地位

歐元(Euro)的誕生
馬斯垂克條約(Maastricht Treaty)
歐盟各會員國領袖在1991年12月11日於荷蘭的馬
斯垂克簽署劃時代的歐洲貨幣同盟 (European 
Monetary Union, EMU)協議。
要求加入歐元區的會員國其通貨膨脹率、利率、
預算赤字占GDP比率、政府債務負擔比率與匯價
穩定性需達到嚴格標準。

1999年1月歐元問世，直到2002年1月歐元的
實體紙幣與硬幣才開始流通。

*
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（四）歐元挑戰美元的地位（續）

歐元曾被謔稱為廁所通貨(toilet currency)。
歐元兌美元 美元╱歐元
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三、外匯市場的基本概念

（一）外匯的意義

（二）外匯市場的組織

（三）遠期外匯市場的意義與功能

（四）匯率理論與實務

（五）國際收支簡介
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（一）外匯的意義

外匯的意義

凡是所有對外國通貨(foreign currency）的請
求權而可於國外支付者，不管其形式是握在
一般大眾手中的外幣現鈔，或存放於國外銀
行之外幣存款，或持有外幣支票、匯票或有
價證券，皆可稱之為外匯(foreign exchange)。
最為我們所熟悉的外國通貨有美元($)、歐元
(€) 、日圓(¥)及英鎊(£) 。

22

（一）外匯的意義（續）

外匯存底(foreign exchange reserve)係指一國中
央銀行（或貨幣當局）為彌補其國際收支的短
絀，而可隨時變現的對外債權，它包括外國通
貨和可以兌換成外國通貨的有價證券（公債、
國庫券、股票、公司債等）。

外匯存底加上「貨幣用黃金」，就構成一個國
家含黃金的外匯存底。
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（一）外匯的意義（續）

1980  1982  1984  1986  1988  1990  1992  1994  1996  1998  2000 2002  2004

單位：億美元
2,500

2,000

1,500

1,000
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0

台灣的外匯存底
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（一）外匯的意義（續）
單位：億美元

2005年12月底705馬來西亞10

2005年10月底992德 國9

2005年12月底1,167新 加 坡8

2005年12月底1,243香 港7

2005年12月底1,372印 度6

2005年11月底1,684俄 羅 斯5

2005年12月底2,104南 韓4

2005年12月底2,533台 灣3

2005年12月底8,189中 國2

2005年12月底8,469日 本1

截止日金額國家（或地區）排名
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（二）外匯市場的組織

中央
銀行

外匯經紀商

外匯指定銀行

出口商、進口商、出國觀光者、移民、投資者

第三層

第二層

第一層

第四層

26

（二）外匯市場的組織（續）

外匯市場中所有交易活動的進行，可以區分為
如上圖的四個層面。最底層代表廠商與個人
（例如出口商、進口商及出國觀光旅行者）的
活動，它構成了外匯供給和需求的主要來源。

外匯指定銀行構成如圖的第二層。

外匯經紀商提供給外匯指定銀行的服務，一如
外匯指定銀行對其顧客所從事的外匯交易。表
示於圖的第三層。

中央銀行在外匯市場中的層級，我們係將之列
於圖的最高層。
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（三）遠期外匯市場的意義與功能

在現貨市場上所從事的交易稱為即期交易(spot 
transaction)，意指交易雙方在某特定時點簽訂契
約決定匯率，且在簽訂交易契約之後的2個營業
日內完成實際交易。

在遠期市場上所從事的交易稱為遠期交易
(forward transaction)，其定義為外匯交易雙方在
某特定時點決定匯率，但同意在未來某一時日或
期間交割本金的外匯交易。

28

（三）遠期外匯市場的意義與功能（續）

遠期外匯市場的功能

避險

出口商: 規避本國通貨升值的風險。
進口商: 規避本國通貨貶值的風險。

投機

避險與投機僅是一線之隔。

遠期外匯市場是外匯投機的前哨站。
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（四）匯率理論與實務

匯率(foreign exchange rate)的表示方式
直接報價法 ( direct quotation)或付出報價法 ( giving 
quotation)，也稱為美式報價法，其匯率表示的型態是以
一單位外國通貨折合若干單位的本國通貨。例如1美元折

合新台幣33元，則美元兌新台幣的匯率為33。

間接報價法 ( indirect quotation)或收進報價法 ( receiving 
quotation)，也稱為歐式報價法，其匯率表示的型態是以
一單位本國通貨折合若干單位的外國通貨。例如1元新台

幣折合1/33美元，則新台幣兌美元的匯率為1/33。

30

簡單地說，匯率可當作一種特殊的價格形式。價
格既由物品的供給和需要決定，將外匯視同一種
商品，匯率亦由外匯的供給和需要所決定。

D

S

外匯數量

匯
率

0

s0

（四）匯率理論與實務（續）
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（四）匯率理論與實務（續）
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（四）匯率理論與實務（續）
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（四）匯率理論與實務（續）

當美元的需要增加，則付出報價法型態表示之
匯率上升，代表新台幣匯價是貶值(depreciate)
或變弱(weaken)；當美元的需要減少，則匯率
下跌，代表新台幣匯價是升值(appreciate)或增
強(strengthen)。
美國聯邦準備理事會前任主席Alan Greenspan
的名言：「匯率預測有如擲銅板，準確性不會
超過一半。」央行總裁彭淮南引述他的話，強
調新台幣匯率就像是擲銅板，升貶值各是二分
之一的或然率，影響因素很多，無法預測趨勢。

34

（四）匯率理論與實務（續）

購買力平價理論(Purchasing Power Parity, PPP)
絕對購買力平價理論：認為任二國均衡匯率係由這二

國同類商品所編組而成的物價水準的相對比率所決定，

亦即物價水準較高（低）之國家的通貨，其匯價應該

貶（升）值。

相對購買力平價理論：認為任二國均衡匯率係由這二

國物價水準的變動率所決定，亦即物價變動率較高

（低）之國家的 通貨，其匯價應該貶（升）值。
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（四）匯率理論與實務（續）

麥香堡指數( The Economist's Big Mac index )

2005/06/09

36

（四）匯率理論與實務（續）
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（五）國際收支簡介

38

（五）國際收支簡介（續）

*



20

39

（五）國際收支簡介（續）
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四、央行的外匯政策

（一）新台幣採管理式浮動匯率制度

（二）維持有彈性之匯率

（三）維持外匯市場秩序係央行職責
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（一）新台幣採管理式浮動匯率制度

管理式浮動匯率制度是小型開放經濟體的最佳抉
擇。

央行進行干預的基本原則
反映經濟基本情勢。

匯率在短期間經常受到預期心理之影響而過度反應
(overshooting)。

當市場因季節性、偶發性及非理性預期等因素干擾，
致匯率波動過大，甚至失去秩序時，央行就會進場適
度調節，以維持匯率之動態穩定 。

*
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（一）新台幣採管理式浮動匯率制度（續）

外資的動向經常帶來所謂的群聚效應或羊群效
應（herding effect），不僅加重了金融體系的波
動，中央銀行貨幣政策的有效性亦被削弱。

央行總裁彭淮南指出，外匯市場中交易員經常
一窩蜂搶進或賣出美元的情節，而在金融全球
化各國匯價高度連動之下，匯率就像傳染病一
般；比較不同的是，現實外匯市場交易過程中，
愈晚進場的投資人就沒那麼幸運，反而愈容易
被套牢或嚐到虧損滋味。

*



22

43

（二）維持有彈性之匯率

匯率制度過於僵化是亞洲通貨危機（Asian 
currency crisis）發生的原因之一。
通貨危機是指一國外匯市場遭受大規模的投機性攻擊，
進而迫使其通貨匯價快速遽貶，或促使該國央行耗費
大量外匯存底或巨幅調升利率以支撐匯價的現象。

托賓稅（Tobin Tax）。

清邁倡議（Chiang Mai Initiative）。

有彈性之匯率較能化解外來衝擊。央行總裁彭淮
南指出，匯率需具有彈性，始能化解外來衝擊，
正如柔軟的柳樹面臨狂風不會折斷。

*

44

（三）維持外匯市場秩序係央行職責

避免匯率過度波動。
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建立大額交易即時通報系統。

鼓勵我國廠商平時即應作好避險。

2004年出口廠商避險比率(出口廠商遠期外匯
訂約金額/出口通關金額)約26%。

台灣接單海外生產比例已提高(目前約40%)，

可減輕升值衝擊。不過，將減少回台採購數量。

敦促外資匯入資金應與申報目的相符。

（三）維持外匯市場秩序係央行職責（續）

46
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