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一、研讀目標


 

知道物物交換制度的缺點


 

瞭解貨幣的四大功能


 

比較貨幣定義的理論標準與實證標準


 

看看臺灣的貨幣定義與貨幣供給額統計


 

思考衡量貨幣多寡的方法


 

想想貨幣的價值是否永遠存在，以及貨幣的重要性為何？

一、研讀目標
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二、重點提要


 

1.物物交換制度的缺點


 

2.貨幣的三大功能


 

3.貨幣定義的理論標準與實證標準


 

4.臺灣的貨幣定義


 

5.貨幣的衡量問題


 

6.貨幣的重要性

二、重點提要
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1.物物交換制度的缺點


 

如果物物交換制度(barter system)沒有缺點，為什麼會需要

 貨幣這個東西？所以物物交換制度確有缺點。此即：


 

發生慾望雙重的不一致時，必須再覓交易對象，致浪費

 許多時間從事找尋的工作。


 

缺乏共同單位用以測量財貨與服務的價值，致交換比率

 過於複雜，造成訊息成本(information costs)及交易成本

 (transaction costs)昂貴。


 

同值無法得到一致的看法，妨礙債權債務的發展。


 

收、支時點不吻合時，缺乏購買力的暫時存放所。

二、重點提要
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2.貨幣的四大功能


 

貨幣(money)的出現是為了彌補物物交換制度的四個缺點，

 因此貨幣具有以下四個功能：


 

交換媒介(medium of exchange)


 

價值標準(standard of value)


 

延期支付(deferred payment)


 

價值貯藏(store of value)

其中，交換媒介、價值標準是貨幣的基本功能；至於延期

 支付、價值貯藏則是由基本功能衍生的兩個引申功能。

二、重點提要

基本功能

引申功能
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3.貨幣定義的判定標準(1/3)


 
法律標準


 

法定貨幣(legal tender)：法律上賦予強制流通的能力，明

 白規定可用來支付公、私債務，甚至於境內的一切支

 付。所以，法定貨幣具法償效力。

– 無限法償(unlimited legal tender)

– 有限法償(limited legal tender)：許多國家限制硬幣的

 法償效力，明白規定持有人使用的金額上限或枚

 數，超過規定商家有權可拒收。


 

可不可以拒收現金？：原則上，商家不應拒絕以現金為

 交易之支付，除非如線上交易、無人銷售、自助服務等

 情況，採現金以外之方式作為支付工具。

二、重點提要
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3.貨幣定義的判定標準(2/3)


 

理論標準與實證標準的內容：


 

理論標準

– 根據學理，或強調交換媒介（如古典學派）功能；

– 或強調價值標準（如凱因斯學派）功能；

– 據以決定哪些資產應定義為貨幣。


 

實證標準

– 利用統計方法，選取那些與通貨(currency)及活期性

 存款替代性高之資產；

– 或者與總交易（經濟活動）關係較密切之資產；

– 將此類資產定義為貨幣（貨幣學派自弗利曼(Milton 
Friedman)以來較強調實證標準）。

二、重點提要
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3.貨幣定義的判定標準(3/3)


 

理論標準與實證標準的爭議：


 

學理上，究應重視資產的交換媒介，或者價值標準，仍

 有爭議。


 

實證上，哪一種統計方法檢定效力較高，也有爭議。


 

理論派和實證派，這兩方也有意見。理論派：實證派忽

 視貨幣本質，依附在統計方法而得到之結論並不完備且

 經常在變；實證派：理論派太拘泥貨幣的基本功能，而

 忽視貨幣與經濟活動的關係，因此所選擇的貨幣定義往

 往無法說明貨幣的重要性。


 

迨至目前，實證派已廣獲支持。不過，實證派也不是完

 全忽視理論標準，因為在利用統計方法檢定之前，早已

 根據學理基礎先加以篩選（不是那麼嚴格）。

二、重點提要
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4.臺灣的貨幣定義(1/3)


 

貨幣定義的種類：

M1A＝通貨淨額＋支票存款＋活期存款

M1B＝ M1A ＋活期儲蓄存款

M2＝ M1B ＋準貨幣


 

準貨幣(quasi money)亦稱近似貨幣(near money)，堪稱為

 準貨幣的資產必須很容易地變換成狹義貨幣。


 

臺灣中央銀行所認定的準貨幣，主要有：企業及個人之

 定期存款、可轉讓定期存單、定期儲蓄存款、外匯存

 款、郵政儲金、重購回協定 (Repurchase agreement,  
RP)、外國人新臺幣存款及貨幣市場共同基金。

廣義貨幣

狹義貨幣

二、重點提要
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4.臺灣的貨幣定義(2/3)


 

不同貨幣定義的關係：


 

涵蓋貨幣性資產的多寡

 M2 >M1B >M1A


 

流動性的高低

 M1A >M1B >M2


 

黃金交叉與死亡交叉


 

股市分析師卻十分強調M1B，這是因為，M1B係流動性較

 高的貨幣總計數，其可反映股市的動能。


 

黃金交叉係指M1B年增率超越M2年增率的相交點。


 

死亡交叉則指M2年增率超越M1B年增率的相交點。


 

央行曾駁斥這種說法，主要理由是欠缺堅強的實證支持。

二、重點提要
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4.臺灣的貨幣定義(3/3)
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5.貨幣的衡量問題(1/5)


 

要衡量貨幣的多寡，必須把貨幣定義內的組成分子加總，

 經加總之後稱為貨幣總計數(monetary aggregates)。


 

怎麼加總？

– 簡單加總。

– 依貨幣性高低給予不同權數。加權的方式不一而

 足，最普遍的作法是以握有各貨幣資產的機會成本

 (opportunity costs)為權數（握有該貨幣資產的成本愈

 高，亦即獲得的利息愈低，則權數愈大），經此加

 總後的貨幣總計數稱之為迪威西亞總計數(Divisia  
aggregates)。


 

臺灣的貨幣總計數，有經過簡單加總之M1A、M1B及M2三

 種。

二、重點提要
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5.貨幣的衡量問題(2/5)

二、重點提要
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5.貨幣的衡量問題(3/5)

二、重點提要
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5.貨幣的衡量問題(4/5)


 

貨幣衡量的複雜性


 

1970年代的金融創新與通貨替代

– 失蹤貨幣(missing money)

– 金融創新盛行

金融創新(financial innovation)：金融機構提供既可充當

 交易帳戶、又有較高利率的金融商品或服務。

自動取款條帳戶、自動轉帳服務、流動帳戶。

– 主要國家紛紛採浮動匯率制度

匯率波動大。

通貨替代(currency substitution)問題。

二、重點提要
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5.貨幣的衡量問題(5/5)


 

1990年代以來支付工具的推陳出新

–電子貨幣(electronic money)：例如多用途儲值卡(multi-stored 
value cards)、數位貨幣(digital money)

–影子貨幣(shadow money)興起



 
美國影子銀行體系(shadow banking)的規模已超越傳

 統銀行體系，因此亟需處理影子貨幣的問題。



 
論者建議計算有效貨幣(effective money)，將傳統的

 銀行貨幣加計影子貨幣，才能作為預測經濟活動的

 有用指標。



 
影子貨幣包括：貨幣市場共同基金、RP、證券化商

 品(如MBS、ABS……) 等。

–虛擬通貨(virtual currency)議題：例如比特幣(Bitcoin)問題；

 目前仍未具備貨幣三大功能。
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6.貨幣的重要性(1/2)

二、重點提要


 

貨幣的功能並非永遠存在，尤其是目前所處之命令貨幣制

 度（亦即貨幣是靠法律命令強制流通，其面額大於作為商

 品的價值），一旦物價高漲，則貨幣作為交換媒介和價值

 標準的功能就會破滅，並回復至以物易物的交易型態。


 

過去，許多中南美洲國家因國內物價高漲，轉而接受外

 在某一強勢貨幣（如美元、歐元），來作為國內主要經

 濟交易的計價標準，此舉稱之為美元化(dollarlization)；
 甚至於以之充當法律上承認的交易媒介，如果這樣做，

 就稱之為完全美元化(full dollarlization)。


 

辛巴威、委內瑞拉的惡性通膨(hyperinflation)問題。
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6.貨幣的重要性(2/2)

二、重點提要


 

貨幣的重要性由盛轉衰，全球金融危機後再受重視


 

1970年代、1980年代貨幣總計數的全盛時期，貨幣總計

 數係主要國家央行用來充當預示經濟活動、物價走勢的

 有用指標；惟1980年代後期以來，貨幣總計數的指標功

 能備受質疑，其重要性大為式微。


 

全球金融危機後，經濟學家大抵發現，忽略貨幣總計數

 所提供的訊息，相當不明智。

–通膨最終是一種貨幣現象。

–貨幣總計數有助於提供金融穩定的有用資訊。由於中央銀

 行應該有促進金融穩定的職責，此一看法在全球金融危機

 後已普受認同，因此監控貨幣總計數，有助於中央銀行達

 成此一任務。
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三、走出象牙塔(1/5)


 

商家可以拒收現金嗎？


 

現金（鈔票）、通貨與貨幣，這些名詞有何差異？


 

一般所稱現金或鈔票(cash)，係狹隘地指中央銀行所獨

 占發行的鈔券，本質上它是銀行券(bank note)。不過，

 鈔券並不一定是由中央銀行所發行，例如，2000年以

 前，在臺灣境內所流通的新臺幣，即是由中央銀行委託

 臺灣銀行發行，因此鈔券上並未出現中央銀行字樣。又

 香港的20、50、100、500及1,000元鈔券係由香港金管局

 授權3家商業銀行發行，發鈔銀行發行時須按照聯繫匯

 率制度，以1美元兌7.80港元向外匯基金交出美元，贖回

 時也須以相同匯率從外匯基金取回相應美元；2002年，

 港府因民眾需求而發行10元紙質鈔票。

三、走出象牙塔
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三、走出象牙塔(2/5)


 

至於通貨及貨幣則是金融領域的專業性用詞，前者包括

 鈔券與硬幣，後者則指稱可直接化為購買力，或需經轉

 換，但轉換時耗時甚短且沒有太大損失、具有高度流動

 性的資產。因此，貨幣不僅包括鈔券、硬幣，尚可涵蓋

 至活期性存款、定期性存款，甚至於有些國家還將若干

 有價證券包括進來。臺灣目前所稱的貨幣，只有M1A、

 M1B及M2三種，其中M2堪稱範圍最廣泛的貨幣，它所涵

 蓋的資產項目較接近其他國家的M3。

三、走出象牙塔
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三、走出象牙塔(3/5)


 

北歐國家即將邁入無現金社會了嗎？


 

2017年，主要國家的通貨發行額對GDP比率，僅瑞典低

 於2%，多數國家介於5%~20%，日本則高達20.4%；舊

 金山聯邦準備銀行研究指出，2006~2016年期間，全球

 42個經濟體（不含臺灣、中國大陸）中，僅瑞典、挪威

 等2國通貨發行額增加速度低於GDP成長率。瑞典一向

 被視為無現金社會的先驅，惟瑞典央行卻點出數項無現

 金社會的風險，甚至敦促國會立法保障瑞典央行對支付

 系統的控制權，並確保現金被大眾接受；瑞典最新的民

 調亦顯示，近7成民眾希望保有現金這個支付選項，僅

 有25%的民眾想要完全的無現金社會，可見現金仍有存

 在的必要性。

三、走出象牙塔
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三、走出象牙塔(4/5)


 

無現金社會會帶來什麼風險？


 

(1)非現金支付有其侷限性，除須仰賴電子化設備外，亦

 可能對老年人、視障人士、難民，以及低識字民眾等弱

 勢族群造成使用上的困難，進而擴大社會階層差異；(2) 
電子通訊設備一旦發生故障或電力中斷，非現金支付將

 面臨停擺；(3)非現金支付若遭駭客入侵，恐造成使用者

 資產被盜刷或竊取，中國大陸曾有民眾因遺失手機，導

 致支付軟體的密碼被竄改而遭受損失，且使用者的消費

 資訊恐在不知情的情況下被洩漏，或遭惡意利用；(4)若
 非現金支付系統集中在少數幾家民營機構，將有被壟斷

 及面臨倒閉的風險，不僅難以建立安全有效率的支付系

 統，亦可能導致使用者利益遭到剝削。

三、走出象牙塔
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三、走出象牙塔(5/5)


 

在臺灣，商家到底可不可以拒收現金？


 

原則上似乎不行，但事先如有約定則不再此限，且如有

 違反，好像也沒有確切的罰則，央行只提醒商家避免引

 起消費糾紛。央行的說法是，央行發行之貨幣為國幣，

 對於中華民國境內之一切支付，具有法償效力。國幣未

 經依法公告失其法償效力之前為法償貨幣，除當事人另

 有約定外，債務人以法償貨幣給付，債權人如拒絕收

 受，應負受領遲延之責。新臺幣為國幣，於中華民國境

 內所從事之交易，應以新臺幣來表示、記錄及結算。原

 則上，商家不應拒絕以新臺幣現金為交易之支付，除非

 法令另有規定或依契約約定（如線上交易、無人銷售、

 自助服務等情況）。

三、走出象牙塔
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四、問題與討論(1/6)


 

解釋名詞


 

法定貨幣


 

無限法償幣


 

準貨幣


 

比較名詞異同


 

理論的標準vs.實證的標準


 

狹義貨幣vs.廣義貨幣


 

傳統性總計數vs.實驗性總計數


 

何謂貨幣的功能？「不論經濟社會如何演變，貨幣的功能

 永遠存在」此一論點是否正確？試評述之。（98年特考）

四、問題與討論
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四、問題與討論(2/6)


 

「貨幣」(money)與一國經濟體系的運行，關係相當密切。

 下列與貨幣有關的問題， 請分別說明之：


 

近幾年加密貨幣(cryptocurrency)，如比特幣(Bitcoin)、乙

 太幣(Ethereum)或瑞波幣(Ripple)等，成為媒體普遍關注

 的焦點。請從貨幣三大功能的角度，試述這類加密貨幣

 是否為「貨幣」？

 
根據我國中央銀行的定義，貨幣總計

 數可分為M1A、M1B及M2三種。當有人把他在銀行定期

 儲蓄存款帳戶內的一筆存款，解約轉成活期儲蓄存款

 時，請問這樣的舉動對M1A、M1B及M2數量將分別產生

 何種影響？
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四、問題與討論(3/6)


 

如果一個物物交易的原始經濟體系有8種商品，則那時

 的人需要知道幾種價格（交換比率）才能進行所有商品

 的交易？如果這個原始社會出現了貨幣，則只需要知道

 幾種價格就可進行所有商品的交易？這兩種情況的差別

 凸顯出貨幣的那一項功能？（107年普考）


 

請回答下面幾個與貨幣(money)有關的問題：


 

請列舉說明貨幣的功能？


 

悠遊卡、icash 所儲值的貨幣餘額，已是經濟學家所定義

 的電子貨幣 (electronic money) ，至於摩斯卡 (MOS 
CARD)、星巴克隨行卡目前則不是，請問原因為何？另

 外 ， 請 問 我 國 中 央 銀 行 在 貨 幣 總 計 數 (monetary 
aggregates)的統計中，如何處理電子貨幣？
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四、問題與討論(4/6)


 

比特幣 (Bitcoin) 是經濟學家眼中的虛擬貨幣 (virtual 
money)，論者以其不是法定貨幣(legal tender)，所以認

 為它不是真正的貨幣，請說明法定貨幣的意義。另外，

 請根據貨幣的功能，說明目前妨礙比特幣成為貨幣的真

 正原因。


 

全球金融危機之後，若干經濟學家（包括前

 
Fed 主席

 Alan Greenspan）主張，廢止命令貨幣(fiat money)、恢

 復金本位制度(gold standard system)。請說明支持恢復金

 本位制度的主張，以及其所面臨的困難。（106年普

 考）
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四、問題與討論(5/6)


 

一般國家貨幣總計（貨幣供給額）分為M1A、M1B與M2三種

 ：

(一)請問M1A、M1B 與M2 分別包括什麼資產？

(二)何謂M1B 與M2 黃金交叉與死亡交叉？（104年普考）


 

何謂「流動性」(liquidity)？請以資產流動性的高低比率，

 說明M1A、M1B與M2的差異。（92年特考，99年特考）


 

試分別說明M1A、M1B及M2的組成內容，及其彼此間的關係

 為何。（98年特考）

四、問題與討論
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四、問題與討論(6/6)


 

假設國內許多財團改變發放員工薪資方式，將原本轉帳存

 入郵匯局存簿儲金帳戶的方式，轉向轉帳存入銀行活期儲

 蓄存款帳戶。試問此種改變對各種貨幣定義與金融環境可

 能造成的影響為何？（95年特考）


 

請回答下列問題：


 

臺灣地區的貨幣定義中「通貨淨額」所指為何？


 

M1中的「支票存款」項目中是否包括本票及旅行支票？

 是否包括銀行同業間存款？請說明之。（93年特考）


 

試區分M1A、M1B與M2間之關係，國庫券、商業本票、可轉

 讓定存單是否也可列入？（90年特考）
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