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淺談外匯存底的意義、來源和運用

81 年 2 月

近幾年來，由於我國的外匯存底快速累積，普遍引起大家的關心

和討論；許多人甚至以為：既然我們擁有這麼多錢，又為什麼不能直

接用來進行全國性的經建計畫或地方上的基層建設呢？其實原因並不

單純。下面我們將就有關外匯存底的一些基本觀念作一個簡單的說

明，希望有助於大家的瞭解。

一、什麼是外匯？

外匯就是外國的貨幣（包括現金、存款、支票、本票、匯票等）

和可以兌換成貨幣的有價證券（包括公債、國庫券、股票、公司債等）。

由於現金不能生息，保管又困難，並且各國政府也不允許現金被大量

搬出搬入國境，因此國與國之間，無論是貨品的買賣（也就是所謂的

有形貿易）或勞務與技術的提供或接受（也就是所謂的無形貿易），通

常都以現金以外的貨幣來支付價款；也因此我們所持有的外匯，除極

少部分是現金外，絕大部分都是以現金以外的貨幣或有價證券的方式

來保有的。

二、外匯從那裡來？

當我們向國外輸出貨品或提供勞務技術時，外國人所支付的代價

就是我們賺到的外匯。相對的，如果我們向國外輸入貨品或接受勞務
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技術，我們就要支付外匯。因此，我們外匯存底的快速累積，便意味

著我們的輸出遠大於輸入。從錢的觀點來說，固然是賺了許多錢；但

如 果 從 資源 的 觀點來 看 ， 却 是 把 資源 大 量輸 出 ， 用 在 國 內 的 ， 便 相 對

減少了。

三、中央銀行的外匯存底又是怎麼來的？

國人對外輸出所賺得的外匯並不能直接在國內使用，因為國內的

支付是使用新臺幣的。因此任何個人或團體想把持有的外匯在國內使

用，就必須前往政府指定辦理外匯業務的銀行(簡稱指定銀行)把外匯

換成新臺幣（俗稱押匯或賣匯）。而指定銀行為了保有足夠的新臺幣資

金，又把外匯賣給中央銀行，這就是中央銀行外匯存底的來源。相反

的，無論個人或團體，如果需要外匯來輸入貨品或接受勞務技術，也

可以在法令許可的範圍內，向指定銀行以新臺幣換取外匯（俗稱結匯

或買匯）；而指定銀行為了保有足夠的外匯，又向中央銀行買進。如此

一來一往，中央銀行的外匯存底便不時在增減變動。

由於以往我國外匯比較缺乏，因此政府規定所有公民營事業、個

人和團體所賺到的外匯，最後都必須賣給中央銀行來集中保管、調度、

運用。到民國七十六年七月間，政府鑒於央行的外匯存底已經相當豐

富，因此便修改了管理外匯條例，取消了所有的外匯都必須賣給中央

銀行的規定，准許公民營事業、個人和團體自行持有外匯，自行運用。
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從此央行外匯存底的累積速度便緩慢下來了。

當然，我們的新臺幣和其他國家的貨幣，在價值上是有一定的比

例的，這就是所謂的「匯率」。以美元來說，假定美金一元相當於新臺

幣三十元。依照這個比例，中央銀行每買進一元美金，就要付出三十

元的新臺幣；買進一億美金，就等於放出了三十億的新臺幣。以美金

來說，中央銀行固然擁有了一億美元的資產；但是就新臺幣來說，中

央 銀 行却 也 同 時 有 了 三 十 億 新 臺幣 的 負 債 。 這 是 特 別 要 向 大 家 強 調的

一個「資產與負債平衡」的關鍵性觀念。

四、為什麼不能直接把外匯用來進行全國性的經建計畫或地方

上的基層建設？

前面已經說過，外匯是我們對外輸出賺來的，雖然大部分的外匯

都賣給中央銀行，但外匯存底乃是屬於全體國民所共有，中央銀行不

過是替全體國民保管和運用罷了。既然外匯屬於全民所有，因此任何

人都可以依規定要求動用外匯。那麼為什麼不能直接把外匯用來進行

全國性的經建計畫或支援地方上的基層建設呢？關鍵就在上面提到的

「中央銀行的外匯資產與新臺幣負債必須平衡」的觀念和實際操作上。

我們說任何人都可以動用外匯乃是基於一個不可或缺的前提，就

是想動用外匯的人必須先準備好等值的新臺幣，然後依照結匯手續來

動用；政府機關也不能例外。如果中央銀行直接把外匯送給各級政府
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（個人或公司行號相同）去用，由於前面已經說過，國內並不以外匯

來支付價款，那各級政府豈不又得把分到的外匯向指定銀行去賣匯，

換取新臺幣？從中央銀行立場講，這豈不等於把已經買過一次的外

匯 ， 還 要 再 買一次 ？ 結 果 一份 外 匯 却 變 成 兩 份 新 臺幣 ， 流 通 在 市 面上

的新臺幣數量增加一倍，豈不造成可怕的通貨膨脹？

也許有人會說，那就讓各級政府把分到的外匯向國外購買防治公

害設備、高科技的新產品、新技術，不也可以嗎？問題是如此一來，

中央銀行的外匯資產固然是被消化了，但是中央銀行以前購買外匯所

放出去的新臺幣無法回收，同樣會造成通貨膨脹。

因此任何個人或公司行號想動用外匯，就必須先準備好等值的新

臺幣資金；政府想動用外匯，就必須編列等值的新臺幣預算，然後依

照結匯手續來動用。個人或公司行號如果資金不足，可以向銀行貸款；

政府的預算如果不夠，可以發行公債，向民間籌款。這才是動用外匯

的正當途徑。

五、中央銀行如何運用外匯？

中央銀行運用外匯的途徑有兩個，一個是供應國內正當的外匯需

要，一個是存放國外孳生利息。

在供應國內正當的外匯需要方面，又可以分成兩部分：一部分是

國人出國探親、觀光、訪問、留學、就職，以及其它各種匯出款，都
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可以依照有關的規定，以新臺幣向指定銀行申請結匯。另一部分是中

央銀行提供全國各公民營企業各種融通和貸款，支援他們進口各種民

生物資、機器設備、勞務和技術；一方面穩定物價，一方面協助經濟

發展。這也正是中央銀行所負的重大任務。這些融通或貸款在到期之

後，連同利息，當然都由承借的公民營企業以新臺幣折還給中央銀行。

目前政府正在推動六年國家經濟建設計畫，凡有需要外匯支應的

地方，中央銀行當然會積極配合辦理。至於為了推動經濟和金融的國

際化，中央銀行除了支援公民營事業到海外去購併他國的企業，擴張

據點外，也提供種籽資金，成立台北外幣拆款市場；並和新加坡、香

港等國際性貨幣經紀商連線作業，為我國金融國際化奠定良好的基礎。

在存放國外孳生利息方面，也可以分為兩部分，一部分是存在世

界著名的大銀行，另一部分則是購買各種有價證券；這也就是前面說

過的外匯存底絕大部分是以現金以外的貨幣或有價證券的方式來保有

的意思。中央銀行在作這種運用時，主要考慮四個原則:第一個是安全

性，就是外匯存底的安全，不能被倒帳；第二個是流動性，因為外匯

必須隨時支援國家的需要，所以不能全部作長期而固定的投資；第三

個是獲利性，就是在前面兩個原則的考慮下，盡量往利息高的地方去

運用；第四個是經濟性，也就是要用在有益於經濟發展的地方去。

經過這樣的運用，中央銀行所獲得的利息相當可觀。而由於中央
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銀行是個銀行，同樣要支付利息；譬如中央銀行為了減少新臺幣的流

通數量，以免造成通貨膨脹，一方面發行國庫券、可轉讓定期存單、

儲蓄券等，一方面收存了幾千億的郵政存簿儲金和銀行轉存款；由此

孳生出來數目鉅大的利息，便都依賴運用外匯存底所得的利息來支

應，從而有助於達成穩定金融的政策目標。


