
 
歐元建制對國際金融之影響 

 
                              林董事長 維義  

壹、前言 
 

隨著資訊、通信網路、交通運輸工具之發達，全球人們的
經濟活動似乎結合在一起，但仍因主權、法律、通貨制度等的
限制，加上區域間的經濟發展程度、生活習慣的差距，造成國
際間貿易與金融交易的困難，為促進國際貿易的發展，第二次
世界大戰後乃有國際貨幣基金(IMF)、關稅暨貿易總協定(GATT)
等世界性國際組織之設立，但其功能無法完全發揮，因而產生
區域性之經濟金融合作，其中以歐洲共同市場之運作最為成
功，今年元月一日進而建立歐元機制，在這十一個歐洲結盟國
家，資源龐大的區域使用歐元，在世界強勢貨幣中極具舉足輕
重之地位，基於全球金融體系的連動性越來越密切，以及我國
對外貿易依存度極高的情況下，我們應深切瞭解其演進及架
構，歐洲中央銀行之貨幣政策工具如何執行，以達成其貨幣政
策目標，歐元將有多強勢，以及亞洲地區經濟合作與貨幣結盟
而發展亞元之可行性等，均有深入探討之必要。今年（八十八
年）元月，維義特地遠赴歐洲，考察歐洲中央銀行（ECB）、德
國中央銀行、國際清算銀行（BIS）等，與其高階主管晤談，
取得第一手資料，以下謹就前述問題，作拋磚引玉的介紹，以
引起我國金融業、企業等對歐元建制因應之道的重視。 

 
貳、從歐洲共同市場談到歐洲貨幣同盟，進而達

成單一通貨之演進 
 
回顧開始有歐盟的構想到歐元的誕生，這是一段漫長的演

進過程。溯自一九五七年歐洲共同市場成立，以迄一九九一年
十二月簽訂馬斯垂克條約，決議由十一國成立歐洲經濟暨貨幣
同盟（EMU），共同採用單一貨幣---歐元，歷經近半世紀的努
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力，以和平方式統合歐洲之夢想終告實現。歐元的誕生背景與
發展，由以下組織或條約的成立先後可窺見一斑： 
 

一、 歐洲共同市場（1957年，European Economic 
Community，EEC，簡稱歐市） 

 
一九五七年歐洲六國（比利時、德國、法國、義大利、盧

森堡、荷蘭，通稱 The Six）簽訂羅馬條約，成立歐洲經濟共
同社會，也就是一般所稱之「歐洲共同市場」，簡稱歐市，其
成立宗旨在將歐洲六國市場合併成單一市場，使用共同的經濟
政策（merge separate national markets into a single market 
with common economic policies），廢除區域內的關稅及貿易
限制，使貨物、勞務、資本及人員均可自由移動，並藉由共同
建立及協調區域內的財金政策，使會員國享有相等的權利且具
有主權的實體。 
 

二、 歐洲共同體（1967年，European Community，EC，簡
稱歐體） 

 
歐洲共同市場成立後，歐洲經濟由於會員國的通力合作，

發展甚為迅速。一九六七年，歐洲共同市場與歐洲煤鋼共同體
（European Coal and Steel Community， ECSC）、歐洲原子
能共同體（European Atomic Energy Community，EURATOM）
共同組成歐洲共同體（EC），又稱歐體。其目的在經由經濟及
政治之合作建立和平基礎，並成立一個歐洲聯邦（To build 
foundations for peace through economic and political 
cooperation and to create a federation of Europe）。 
 

三、 歐洲貨幣制度（1979年，European Monetary System，
EMS） 

 
由於歐體各會員國經濟發展程度差異過大，加上石油危機、IMF
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機制失靈、美元不斷貶值、產生浮動匯率機制，對歐體會員國
之經濟成長、通貨膨脹和匯率上的穩定造成嚴重傷害，歐體各
國極思重建固定匯率制度，於是在一九七九年建立歐洲貨幣制
度（EMS），取代一九七二年的蛇行匯率制度（currency snake），
以減少匯率的波動，進而穩定金融。此制度希望藉著匯率干預
措施與信用融通手段，建立歐洲貨幣安定區，以穩定歐洲貨
幣，為歐洲貨幣統合，奠定良好基礎。 
茲先就歐洲貨幣制度之單位與匯率機制介紹如次： 

歐洲貨幣制度（EMS）於一九七九年建立，並將歐洲
記帳單位命名為歐洲通貨單位（ECU）並擴大其功能。歐
洲通貨單位是十二種通貨依各國之經濟實力、貿易總量、
國民所得等換算一定比率所組成的一籃貨幣，是整個歐洲
貨幣制度運作的中心，也是歐洲貨幣制度各會員國中央銀
行間清算工具的記帳單位。從一九七○年代起採用多種記
帳單位所引起的雜亂現象回歸單一，爾後採用歐洲通貨單
位之官方機構逐漸增多，歐洲通貨單位(ECU)自一九八一
年起成為歐體唯一的記帳單位。 
歐洲匯率機制（Exchange Rate Mechanism，ERM） 

歐洲匯率機制用來表示各種通貨之平價（parity），基本
上，歐體會員國均有一個以歐洲通貨單位（ECU）表示的
中心匯率。依據此一中心匯率，可計算出各國通貨相互間
的雙邊中心匯率，此外，歐體會員國皆負有維持匯率穩定
的義務，在匯率波動幅度內實行官方干預，藉以加強會員
國間匯率的穩定。 
 

四、 馬斯垂克條約（Maastricht Treaty） 
 
馬斯垂克條約於一九九一年十二月在荷蘭簽訂（馬斯垂克

為荷蘭東南部的一城市名），一九九三年生效，它要求歐體會
員國致力於改善現行的合作體制，並以條約來約束會員國採取
一致行動。其要點包括：建立新的歐洲共同社會，將歐體（EC）
改為歐洲聯盟（European Union，EU，簡稱歐盟），並要求各
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會員國在政策與司法上合作（包括設立歐洲警察、採用共同的
外交及安全政策），亦規定各會員國必須建立存款保險機制，
以保障存款人權益，穩定金融。另外，馬斯垂克條約規定，在
一九九三年底之前，促進會員國間相互監督、支援與合作，以
便於一九九四年初成立歐洲貨幣機構（European Monetary 
Institute，EMI）來負責協調各國之經濟與貨幣政策，為單一
貨幣鋪路，並伺機轉型為歐洲中央銀行。其後，最快於一九九
四年初，最遲在一九九九年初，完成審核符合規定的會員國。
此外，馬斯垂克條約規定，歐盟（EU）國家加入貨幣同盟的先
決條件包括物價平穩、財政健全、長期利率及匯率穩定等四個
要求。 
馬斯垂克條約之宗旨在建立歐洲經濟暨貨幣同盟

（European Economic and Monetary Union，EMU），要在一九
九九年元月前使各會員國在歐盟（EU）單一市場內共同使用新
貨幣。一九九五年，歐盟將歐洲單一貨幣改稱為歐元（EURO）。
根據歐洲經濟暨貨幣同盟的時間表，統一貨幣方案分為三階段
實施： 

 
第一階段：此為準備階段，自一九九八年起為期一年，歐盟同
意十一國作為EMU之創始會員國，此十一國為德國、法國、荷
蘭、比利時、盧森堡、義大利、西班牙、葡萄牙、奧地利、芬
蘭、愛爾蘭（歐盟十五國中未加入EMU的四國為英國、瑞典、
丹麥、希臘，其中希臘未合結盟條件），並宣佈參與國彼此之
間的兌換匯率（Bilateral Conversion Rates），而歐元本身
之價值必須等到一九九九年一月一日才會正式宣告，ECU和歐
元的轉換比率為1:1，由於ECU的一籃貨幣包含有英鎊，而歐
元則否，因此，歐元並非ECU。同年五月決定將歐洲貨幣機構
(EMI)改制為歐洲中央銀行（ECB），並決定歐元加盟國貨幣之
固定匯率。 
第二階段：此為調適期，自一九九九年元月起為期三年，開創
歐元貨幣，宣告歐元之價值，開設信用卡、支票等歐元帳戶，
新公債全部以歐元發行，這段期間亦可繼續使用各國貨幣，並
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於三年期限內完成共同清算、支持各項制度運作等任務。 
第三階段：自二○○二年元月起歐元正式流通，以半年的時間
收回各國原有貨幣，同年七月一日起，各會員國原有貨幣停止
流通，歐元成為名符其實之法定交易的單一貨幣，亦即歐元推
動後，二○○二年七月以前，德國馬克、法國法郎等歐盟十一
國之貨幣和歐元採用的是雙軌並行制度。 
 
大家都知道，金融體系主要分為三部分：金融機構（運作

單位）、金融市場、支付與清算系統（基礎設施）。設在瑞士的
國際清算銀行（Bank for International Settlements, BIS）
自成立以來，一直以維持國際貨幣及金融體系之穩定為主要目
標，其下設有巴賽爾銀行監理委員會（Basle Committee on 
Banking Supervision）、歐洲貨幣理事會(The Euro-currency 
Standing Committee)、支付暨清算系統委員會（Committee on 
Payment and Settlement Systems），分別負責金融機構之監
督管理、維持金融市場之穩定與利率之調節、以及支付與清算
系統之順利進行。巴賽爾銀行監理委員會係於一九七四年底在
歷經一連串國際貨幣及金融市場嚴重危機之後，尤其是西德赫
斯塔特銀行之倒閉案，由十大工業國家中央銀行總裁所設立，
該委員會制定之金融監理準則及建議，需向十大工業國家中央
銀行總裁委員會報告並獲得其承諾，因此在各國均能順利推
行，這些監理準則及建議經由各國監理機關透過立法程序予以
實施。歐洲之貨幣整合計劃在經過這三個委員會共同長期慎密
的設計與規劃，歐洲的單一貨幣--歐元才能如此順利的誕生與
圓滑運作。 
 
參、單一通貨之基本條件 
 
在實施單一貨幣之前，必須先評估各會員國的經濟表現，以

確定他們是否已具備實施歐元的條件。馬斯垂克條約中規定要成
為EMU會員國，必須先符合一些條件，即為有名的「結合標準」
（Convergence Criteria），茲列舉其中較為重要項目於表一，
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表二為歐盟15個會員國對於結合標準之經濟表現。 
 

 
表一  馬斯垂克條約之結合標準 

 
 

項目 
 

結合標準 

 
通貨膨脹率 

任一會員國的通貨膨脹率，不得超過
通貨膨脹率最低三國之平均值再加
1.5﹪。 

 
預算赤字 

任一會員國的預算赤字，不得超過
其國內生產毛額（GDP）的3﹪。 

 
政府負債比率 

任一會員國的政府債務餘額，不得
超過其GDP的60﹪。 

 
長期利率 

任一會員國的長期利率，不得超過通
貨膨脹率最低三國之長期利率平均
值再加上2﹪。 

 
匯率穩定 

任一會員國的貨幣匯率波動應至
少必須維持兩年在歐洲匯率機制
（ERM）中心匯率上下2.25﹪的範
圍之內。 
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表二 歐洲聯盟15個會員國對於結合標準之經濟表現 
 
 通貨膨脹 政府財政 匯率 長期利率 
 HICP指數 是否存在

超額赤字 
預算赤字占

GDP百分比 
政府負債占

GDP百分比 
是否加入

ERM 
 

 1998/1  1997 1997 1998/3 1998/1 

衡量指數 2.7   3  60  7.8 

比利時 1.4 是  2.1 122.2 是 5.7 

丹麥 1.9 否 -0.7  65.1 是 6.2 

德國 1.4 是  2.7  61.3 是 5.6 

希臘 5.2 是  4.0 108.7 是 9.8 

西班牙 1.8 是  2.6  68.8 是 6.3 

法國 1.2 是  3.0  58.0 是 5.5 

愛爾蘭 1.2 否 -0.9  66.3 是 6.2 

義大利 1.8 是  2.7 121.6 是 6.7 

盧森堡 1.4 否 -1.7   6.7 是 5.6 

荷蘭 1.8 否  1.4  72.1 是 5.5 

奧地利 1.1 是  2.5  66.1 是 5.6 

葡萄牙 1.8 是  2.5  62.0 是 6.2 

芬蘭 1.3 否  0.9  55.8 是 5.9 

瑞典 1.9 是  0.8  76.6 否 6.5 

英國 1.8 是  1.9  53.4 否 7.0 

歐盟 1.6   2.4  72.1  6.1 

資料來源：“Commission recommends 11 Member States for EMU”, 
European Commission, March 25, 1998 
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肆、歐洲中央銀行之架構 
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伍、歐洲央行如何執行貨幣政策？工具為何？ 
 
一、歐洲中央銀行體系的政策目標 
 
歐洲中央銀行體系的主要目標是維持物價穩定（定義在條

約中第 105條款），在不傷害物價穩定的主要目標下，歐洲中
央銀行體系必須支持歐洲聯盟的一般經濟政策，且在追求其目
標時，歐洲中央銀行體系必須根據自由競爭的開放市場經濟來
行動，幫助資源有效率的分配。 

 
二、歐洲中央銀行體系的貨幣政策工具 
 
為了達成其目標，歐洲中央銀行體系有一組任其使用的貨

幣政策工具，歐洲中央銀行體系引導公開市場操作、提供經常
調節融通(standing facilities)及要求金融機構在其帳上維
持最低的準備金。 

公開市場操作(Open Market Operation) 
公開市場操作在歐洲中央銀行體系的貨幣政策中扮演重
要的角色，其目的是控制利率來管理市場的流動性狀況與
發出貨幣政策態度的訊號。歐洲中央銀行體系有五種型式
的工具可用，其中最重要的是反向交易（適用於再購回協
議或抵押借款的基礎），另外其也可能使用直接遠期外匯
交易、發出負債證書、外匯換匯及定期存單之發行。公開
市場操作是由歐洲中央銀行所創始引用，他們也決定實行
時使用的工具、期限與條件，他們能以標準報價、快速報
價、雙邊程序的基礎來執行，ESCB公開市場操作依其目
的、規則和程序可分為以下四類： 

· 主要再融資操作是定期的提供流動資金反向交易，其週期
是以星期為單位，到期日為兩星期。這些操作是依據標準
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報價的基礎由各會員國中央銀行執行，主要再融資操作在
追求 ESCB公開市場操作的目的與提供大部分再融資給金
融部門扮演中樞的角色。 

· 較長期再融資操作是提供流動資金的反向交易，其週期是
以月為單位，到期日為三個月，這些操作的目的是提供對
應團體額外較長期的再融資，依據標準報價的基礎由各會
員國中央銀行執行，通常在這些操作中 ESCB並不意圖發
出訊息給市場，因此通常是擔任利率的接受者。 

· 調整操作是以特別的基礎來執行，其目的是管理市場流動
資金狀況和引導利率，特別是平穩因為未預期市場流動資
金波動產生的結果。調整操作主要是以反向操作執行，但
也能以直接遠期外匯交易、外匯換匯、定期存單發行的形
式執行，應用在導引調整操作的工具與程序是配合交易的
形式和特殊的目標，調整操作通常透過快速報價或雙邊程
序由各會員國中央銀行執行，在特別狀況下，ECB管理委
員會會決定是否由自己執行調整雙邊操作。 

· 此外，ESCB可能透過發出負債證書、反向交易、直接遠期
外匯交易執行結構上操作，這些操作在ECB希望調整ESCB
對金融部門的結構上位置時執行，以反向交易與發出負債
工具的形式做的結構性操作，是由各會員國中央銀行透過
標準報價來執行，以直接遠期外匯交易形式做的結構性操
作是透過雙邊程序執行。 
經常調節融通(Standing Facilities) 

經常調節融通之目的是提供和吸收隔夜換匯流動資金、發出
一般貨幣政策立場訊息、限制隔夜換匯市場的利率。對於
合格的融通對象有兩種可用的經常調節融通(Standing 
Facilities)： 

· 調節融通對象能利用不足調節融資(Marginal lending 
facility)從各會員國中央銀行合格的資產獲得隔夜換匯
流動資金。在正常的情況下，除了要求提供充分的基本資
產，對於調節融通者進行融通沒有借款額度或其他任何的
限制。不足調節融資(Marginal lending facility)的利
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率通常是隔夜換匯市場利率的上限。 
· 調節融通對象能利用存款融資與各會員國中央銀行做隔夜
換匯存款。在正常情況下，對於調節融通對象進行融資沒
有存款或其他任何限制，其利率為隔夜換匯市場利率的下
限。 
經常融資由各會員國中央銀行以分散方式管理。 
最低的準備金 

ESCB最低準備金制度應用在歐洲地區的金融機構，主要目
的是穩定市場利率和創造或擴大結構上流動資金短缺。每
一機構之準備金要求是決定於其資產負債表要素，為了達
成穩定利率之目的，ESCB最低準備金制度使金融機構能利
用平均準備。金融機構持有準備金的報酬是依據 ESCB主
要再融資操作利率來計算。 

 

三、調節融通者 

 
ESCB貨幣政策架構以有系統方式陳述，目的在確保大範圍

的調節融通對象之參與。金融機構依據ESCB/ECB法規19.1條

款之最低準備金規定，其能加入經常調節融通和依標準報價參

與公開市場操作。ESCB可能篩選某些數量的調節融通者參與調

整操作，關於直接遠期外匯交易則無限制。為了貨幣政策目的

而作的外匯換匯則是使用活躍的外匯市場參與者，這些調節融

通者限定於歐洲地區被選出來做 ESCB外匯干預操作的金融機

構。 

 

四、基本的擔保資產 

 
依照 ESCB/ECB法規 18.1條款，所有 ESCB信用操作必須

以適當的擔保為基礎，在其操作下 ESCB接受大範圍的資產，

二個種類的資產(第一層與第二層)有所不同的地方，第一層由

具市場性的負債工具組成，第二層由額外資產組成，包括具市
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場性和不具市場性，其對國家金融市場與銀行體系特別重要，

它的資格準則由各會員國中央銀行訂定，ECB核准。關於兩層

的資產品質和其對各種 ESCB貨幣政策操作的資格則沒有不同

(除了第二層通常不被用在直接遠期外匯交易)。 

 

陸、歐元將有多強勢呢？ 
 
目前歐元使用區為歐盟11個會員國，將歐盟11個會員國

的經濟規模與美國相比較，在人口總數及貿易占全球百分比方

面，歐盟11國分別為2.9億人及40%，都贏過美國的2.67億

人及 16%(一九九七年數據)，其他在國民生產總額、公債市場

發行總額、占全球 GDP百分比、經濟成長率各方面，歐盟 11

國均足與美國抗衡（請詳表三）。 

 

表三 歐元區域11國與美國的經濟規模比較表 
                                    （1997年） 

項目 歐元區域11國 美國 

人口（億）      2.9      2.67 

國民生產總額（兆美元）      6.1      7.8 

公債市場發行總額（兆美元）      1.9      2.0 

占全球GDP百分比（％）     15.33     19.6 

貿易值占全球百分比（％）     40.0     16.0 

經濟成長率（％）      3.20      3.90 

失業率（％）      9.4      4.90 

 

 

此外，根據歐洲中央銀行於一九九九年元月發行的月報顯
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示：歐元區域在一九九八年政府歲入、歲出占GDP之百分比為

46.7%、49.1%，遠高於美國的35.9%、34.5%，日本的33.0%、

38.6%，歐元區域在一九九七年出口、進口占 GDP之百分比為

13.6%、12.0%，亦遠高於美國的8.5%、11.1%，日本的10.0%、

8.1%。此外，歐元區域銀行存款、放款規模均較美國、日本為

大（請詳表四）。 

未來歐元區域的發展其前景無可限量，理由如次： 

一、歐洲央行是邦聯銀行，不受政治壓力，風險亦較小，獨立

性運作強。 

二、沒有經濟約束，成員國共同協商議定。 

三、決策透明和負責，會員國共同緊密監視。 

但是一般的貨幣政策，仍不能不受總體經濟之影響，包括

工資水準、失業率與財稅政策之考量，國際市場的變化等。 

目前歐洲中央銀行之貨幣政策目標係將消費者物價指數

(CPI)控制在3％以內，通貨膨脹率(inflation rate)維持在2

％以內之緊縮政策，並將附買回利率(repo rate)從4％提高到

4.5％。 

德國、法國、義大利、西班牙占EC GDP之80％，是影響主

力。未來歐元在國際金融之地位可歸納如下： 

成為國際交易媒介。 

成為國際關鍵通貨。 

為國際金融市場投資工具。 

成為國際準備貨幣。 
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柒、亞洲地區經濟合作與貨幣結盟發展亞元之可
行性分析 
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表五 The Application of EU Convergence 

   Requirements to Asian Countries

 Consumer Prices（%） Budget Balances Long-term Interest 

Rates（%） 

  Fiscal Deficits

（% of GDP） 

Government Debts

（% of GDP） 

 

Criteria Less than  +3.4% Less than ▲3.0% Less than 60.0% Less than 6.1% 

Japan ○ 

1.7% 

○ 

1.5% 

○ 

44.7% 

○ 

1.7% 

South Korea  X 

4.4% 

○ 

1.4% 

○ 

11.2% 

X 

11.7% 

Taiwan ○ 

3.0% 

○ 

1.5% 

 

NA 

X 

6.6% 

Hong Kong X 

5.8% 

○ 

2.1% 

 

NA 

○ 

5.2% 

Singapore ○ 

1.3% 

○ 

9.5% 

X 

71.6% 

○ 

4.0% 

Philippines X 

5.0% 

○ 

0.1% 

○ 

39.4% 

X 

10.2% 

Thailand X 

5.6% 

○ 

0.3% 

○ 

6.2% 

X 

10.8% 

Malaysia ○ 

2.7% 

○ 

2.4% 

○ 

32.7% 

X 

6.6% 

Indonesia X 

6.7% 

○ 

1.4% 

X 

72.7% 

X 

17.0% 

China X 

8.3% 

○ 

0.8% 

 

NA` 

 

NA 
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因應國際之發展趨勢，東亞經濟在合作及諮詢方面可

能之選擇方向 

資源之最

佳來源。此區域之商業潛力及未來經濟發展，有可能在將

來發展成亞元或東亞經濟聯盟之機會。 

為保證金融市場之穩定發展，應採取何種基本政策以

作為基礎？ 
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除了上述基本政策之外，其他可加強金融制度及促進

產業重建及合作之機制包括： 
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捌、我國金融業、企業對歐元建制因應之道 

 
一、 金融業對歐元因應之道 

 

銀行宜儘速選擇歐元通匯行。 

持有 EMU貨幣，馬克或 ECU，俟機轉換成歐元，以簡

化未來帳戶之管理。 

通匯行之選擇，似宜以法蘭克福為主要調撥中心，至

於歐系或美系銀行則各有其長處，因歐系銀行與其國內之

交割系統大多有密切聯繫；美系銀行則對於大額交割頗有

經驗。 

宜儘速與聯行交換歐元有關之標準交割指示。 

多方引進歐元有關資訊，以掌握其最有利時機。 

 

二、企業對歐元因應之道 

 

歐盟成立後，所有會員國都須按馬斯垂克條約的規定，調

整自身經濟實力到一定的水準，對提昇歐洲邊緣國家的經濟成

長有相當大的幫助。現階段歐元成立，可降低企業在不同貨幣

體制下的經營成本，另外會員國在歐元及物價穩定的前景下，

將使投資更有效率，對歐洲經貿更形有利。企業內的交易成

本、匯兌風險降低，及當地企業未來的合併趨勢，皆有助於我

國廠商前往歐盟國家投資設廠。 

目前歐盟仍存在著許多經濟、政治、文化上的差異，此時

國內企業應該深切體認歐洲市場的新需求。企業界要花更多的

時間與心力瞭解歐盟消費者之需要，應多和歐洲合作伙伴溝通
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協調。另外，國內企業可趁此時機調整歐洲投資據點，擬訂新

的市場策略，並利用歐盟各國的優勢，諸如工資、稅負上的高

低差異，把現有的資源重新分配，以創造市場新契機，對於各

會員國的相關法律問題，也應提早準備和瞭解，以節省更多的

人力與時間。 

就中長期而言，歐盟各會員國商品價格趨於透明化、一致

化。同業間的競爭將更趨激烈，雖然國內企業對歐進出口產品

匯兌風險降低，但輸歐產品競爭壓力卻相對提高，然而交易則

更具公平性、透明性。國內和歐洲有貿易往來的廠商未來有三

種報價選擇：全部採用歐元、全部採用美元或是採用雙元報

價。所謂雙元報價乃是公司現有交易一半以歐元、一半以美元

進行，選擇那一種報價方式必須事先做好評估與規劃。由於未

來歐元和美元的趨勢可能會是相反的，採用單一報價，企業可

能面臨較大的風險，因此，採用雙元報價策略風險較低。國內

企業應根據自己的需求來作決定，不要過於重視或依賴匯率上

的收益。此外，國內企業也必須注意內部帳務、財務、會計及

相關報表是否準備妥當，以免成本利潤計算錯誤，或資金調度

困難。 

 

玖、歐元對全球外匯準備之影響 

 
自一九九九年一月一日起EMU各國央行之外匯資產中以會

員國之貨幣準備(In-Currency)保有者將轉換為歐元，亦即不

再計入其外匯準備。但中期以後，歐元將在全球準備貨幣當中

扮演重要的角色，美元之重要性將大有轉變，其原因如次： 

一、歐元將是世界最大經濟體採所採用之貨幣 

二、歐元將成為不在第一階段加入貨幣同盟，但將其常值釘住
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歐元之國家，用來干預的貨幣。 

三、有意加入歐盟之中、東歐國家，會儘量將其貨幣與歐元保

持連動關係。 

四、亞洲或拉丁美洲之國家不屬於官訂固定匯率制度，但將其

幣值釘住一籃外國貨幣者，或針對國際主要貨幣採管理浮

動匯率者，強勢的歐元將為其提供良好的選擇指標。 

 

拾、歐元未來趨勢 

 
一、歐洲中央銀行追求長期物價穩定為導向之貨幣政策，將成

為國際間考慮將歐元視為頗具吸引力之關鍵貨幣，並選擇

為準備貨幣的工具。 

二、國際流動性資產將流向歐元，因而取代了部份其他貨幣的

地位。目前美元是全球最大資本市場所使用貨幣，故將受

其影響。 

三、歐元為一種新貨幣，外國投資人尚不會立刻將大筆資金轉

換成歐元，首先須看歐元獲得國際金融市場之信任程度，

而決定其流向之速度。但歐洲銀行普遍認為歐洲人未來要

擔心的是歐元可能過強，造成歐元對美元過度升值，因而

歐元之利空相對較少。 

四、歐元可能很快成為中、東歐國家的準備貨幣指標，進而釘
住指標貨幣而放棄幣值之自主性。 
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