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外匯的基本概念


 

外匯


 

外匯存底


 

國際準備


 

全球國際準備之構成
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外匯


 

凡是所有對外國通貨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)。


 

在所有的外幣中，最為國人所熟知者是美元。事實上，外幣不

 侷限於美元，諸如歐元、英鎊、日圓等，對我們而言，都是重

 要的外匯。


 

每一個國家的貨幣均有其名稱及代表符號，表2-1臚列了國際

 間主要國家（及地區）的貨幣名稱及其代表服務。
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表2-1 國際間主要國家（及地區）的貨幣
 單位及其代表符號
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外匯存底


 

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，

 它包括外國的通貨（現金、存款、支票、匯票等）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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國際準備(1/5) 


 

外匯存底加上「在國際貨幣基金之準備存底」和「特別提款

 權」，就構成一個國家的國際準備(international reserve) 


 

在國際貨幣基金之準備存底

– 是指IMF會員國向IMF所繳交的攤額，減去IMF持有該

 國貨幣的差額，亦即它包括會員國向IMF繳交攤額中的

 黃金或外匯部分，再加上IMF已使用的該國貨幣部分，

 以及會員國對IMF的貸款。
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國際準備(2/5)


 

特別提款權(SDR)

– 特別提款權之計價方式


 

特別提款權只是國際貨幣基金帳戶的一項紀錄，是

 用一個共同會計單位來表示的一種國際準備資產。


 

在其初創時期，並附有黃金價值的保證，每一單位

 特別提款權的價值等於純金0.888671公克。
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國際準備(3/5)


 

迨自1974年7月1日起，特別提款權之價值改以標準

 籃(standard basket)方式表示。所謂標準籃方式，係

 指在國際貿易上占較重要地位之16國（1968～1972 
年間，商品與勞務輸出平均占世界總輸出值1%以上

 者）的通貨，按一定構成比例來表示每單位特別提

 款權的價值。


 

自1981年1月1日起，將標準籃簡化為以美元、西德

 馬克、日圓、英鎊及法國法郎五種通貨來計價，權

 值依序為42%、19%、13%、13%及13%。
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國際準備(4/5)


 

2001年1月1日，因應歐元的問世，計價籃轉變為以

 美元、歐元、日圓及英鎊四種通貨計價，權值依序

 為45%、29%、15%及11%。


 

迨至2011年1月1日，權值修訂為美元(41.9%)、歐元

 (37.4%)、日圓(9.4%)及英鎊(11.3%)，見圖2-1。

– 特別提款權以美元來表示的價值，是根據計價籃四種通

 貨的構成單位數，以及每日上午在倫敦市場對美元匯率

 的開盤價計算而得(見表2-3)。
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圖2-1 特別提款權計價籃的權值
 （2011年1月1日起）
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表2-3 特別提款權的計價
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國際準備(5/5)

– 特別提款權之利率決定方式


 

持有特別提款權可保持其資產價值的安定，同時為

 鼓勵各會員國保有特別提款權，IMF並對持有特別

 提款權國家給予適中的利息。


 

自1976年7月開始，SDR利率以美、英、德、法、日

 五國短期利率加權平均的綜合市場利率的60%計

 算。其後，為提高會員國持有SDR的興趣，1979年1 
月起，改以綜合市場利率的80%計算；1981年7月再

 改變為此綜合市場利率之100%計算。

– 表2-4即為SDR於2011年1月10日的利率計價，其係以

 美、英、日及歐元的短期利率為計價基礎。
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表2-4 特別提款權的利率計價
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全球國際準備之構成


 

以所有國家而言，2012年3月不含黃金的國際準備有7,421.1十
 億SDR，其中外匯存底為7,126.2十億SDR，至於在國際貨幣基

 金的準備存底及特別提款權合計則為294.7十億SDR。


 

含黃金的國際準備為8,408.6十億SDR，其中黃金的價值為

 987.5十億SDR。
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外匯市場的組織


 

外匯市場中所有交易活動的進行，可以區分為如圖2-5所示的

 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。


 

外匯指定銀行構成圖2-5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2-5中的第三層。


 

中央銀行在外匯市場中的層級，我們係將之列於圖2-5的最

 高層。
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圖2-5 外匯市場的組織架構
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外匯市場的類型(1/2)


 

顧客市場與銀行間市場


 

現貨市場與遠期市場


 

現貨市場上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。


 

遠期市場的交易稱為遠期交易(forward transaction)，有DF 
及NDF二種類型：

– DF之全名為Deliverable Forward，即俗稱的遠期外匯

 (outright forward)，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。

– NDF之全名為Non-Deliverable Forward，亦即一般所稱

 的無本金交割的遠期外匯。
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外匯市場的類型(2/2)


 

黑市與平行通貨市場


 

因政府的限制，或法律禁止自由的外匯交易，助長了非法

 外匯市場的滋生。這些非法市場即是通稱的黑市 (black 
market)或場外市場(curb market)。


 

由於黑市具有彌補正式市場不足之情形，因此有些國家之

 政府遂默認並讓其公開存在，例如瓜地馬拉政府曾長期間

 允許黑市交易在重要郵局公開出現。類如瓜地馬拉政府默

 許這種外匯黑市的公開活動，並與官方外匯市場共存的這

 個市場，一般稱之為平行通貨市場 (parallel currency 
market)。
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外匯市場的功能


 

提供國際兌換與清算的功能


 

穩定國際金融的功能


 

融通國際貿易的功能


 

提高國際資金運用效率的功能


 

提供規避匯率變動風險的工具
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套匯


 

雙邊套匯


 

透過在一地低買，而在另一地貴賣，來獲取利潤。


 

三邊套匯


 

並非源自各地的報價高低不同，而係歸因於間接換算的報

 價率不一致所產生。
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圖2-6 決定有利可圖之三角套匯的過程
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國際外匯市場的發展近況(1/3)


 

從1989年4月份的5,900億美元，增至1992年4月份的8,200億美

 元、1995年4月份超過1兆美元；2007年4月份逾3兆美元。


 

迨至2013年4月份，更已攀升至逾5兆美元（見圖2-7）。
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圖2-7 全球外匯市場的日平均外匯交易規
 模
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國際外匯市場的發展近況(2/3)


 

根據BIS的調查，倫敦是全球最大的外匯交易市場，2013年4月
 份的日平均成交金額為2,726十億美元，遠高於分居第二至第

 五之紐約的1,263十億美元；新加坡的383十億美元；東京的

 374十億美元；以及香港的275十億美元（見圖2-8）。
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圖2-8 主要金融中心的日平均外匯交易規
 模
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國際外匯市場的發展近況(3/3)


 

根據表2-11可以發現，美元是全球外匯市場最重要的交易通貨

 ，接著依序是歐元、日圓及英鎊。
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表2-11全球外匯市場交易毛額中各種通
 貨所占比重



當代國際金融學概論 (初版) 李榮謙 編著 ISBN 978-986-457-009-6

台灣外匯市場的發展概況(1/5)


 

「外匯指定銀行」是台灣經中央銀行授權指定可以辦理外匯業

 務的銀行，截至2012年底，台灣計有3,249家外匯指定銀行，

 其中，本國銀行3,198家（包括總行39 家，分行3,160家），外

 商銀行49 家，以及陸商銀行在台分行之家。


 

外匯交易情形（見表2-12）。
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表2-12 台灣外匯交易發展概況相關指標
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台灣外匯市場的發展概況(2/5)


 

外幣拆款市場


 

中央銀行為發展台北成為亞太金融中心，並有效運用外匯

 存底，於1989年8月7日成立外幣拆款市場，並陸續提撥美

 元、馬克(1999年以歐元取代馬克)及日圓種籽資金，以供

 市場拆借，而逐步擴大市場規模。


 

外幣拆款市場成立之初，係由全體外匯指定銀行參與，

 1990年8月7日增加本國銀行的海外分行、在台外商銀行的

 海外總行及聯行參與拆借。


 

迨至1991年2月8日後，復進一步擴大市場的參與者，凡拆

 借之一方為台北外匯市場發展基金會的會員銀行即可成

 交。
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台灣外匯市場的發展概況(3/5)


 

2012 年台北外幣拆款市場各種外幣拆款金額折合美元總計

 為18,050 億美元（日平均交易量為76 億美元）。其中，美

 元部分為17,929 億美元。
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台灣外匯市場的發展概況(4/5)


 

國際金融業務分行


 

台灣在1983年12月公布「國際金融業務條例」，1984年6月
 核准首家外匯指定銀行設立國際金融業務分行(Offshore 

Banking Units, OBU)，辦理境外金融交易。


 

台灣設立國際金融業務分行的主要目的，在於利用台灣有

 利的地理條件與穩定的政治環境，減輕或取消對銀行業之

 各種限制，減免各項稅負，以作為建立亞太金融中心的基

 礎，並藉此積極培養所需之專業人才、培育技術密集的金

 融業，以提升台灣金融活動的水準、加強與國際金融界的

 聯繫與合作；不惟如此，境外金融中心如果推動順利，也

 有助於提升一國的就業水準和提高實質產出。
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台灣外匯市場的發展概況(5/5)


 

截至2012年底止，已開業營運之OBU共計62家，其中，本

 國銀行37家、外商銀行25家。全體OBU 於2012年底之資產

 總額為1,709億美元，其中本國銀行OBU約占全體資產之

 81%、外商銀行OBU占19%。
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尖鋒對話：外匯黑市應嚴格取締嗎？
 (1/2)
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尖鋒對話：外匯黑市應嚴格取締嗎？
 (2/2)
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