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**

歐元（Euro）於一九九九年一月一日發行，並於二○○二年一月一

日正式在市場流通。歐元發行對國際貨幣與金融體系帶來重大深遠之影

響。歐元在各國外匯準備部位、國際貿易、國際債券市場、股票市場、

外匯市場做為報價、計價或理財工具，也逐漸擴大其交易部位與貨幣功

能，因此提高了歐元之國際地位。本文乃基於文獻分析方法，從事歐元

發行後國際地位之政策分析，研究論證總結指出，歐元已成為國際主要

通貨，在國際貿易、金融與貨幣市場，取得重要國際地位。

                                                 
*
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歐元乃歐洲單一貨幣。歐洲單一貨幣最初是以「歐洲貨幣單位」

（European Currency Unit，簡稱 Ecu） 方式於一九七八年出現，主要是做為

計帳單位。歐盟自一九七○年代開始，即已著手計劃推動貨幣同盟

（Committee of the Study of Economic and Monetary Union, 1989: 11-13）。歐

洲聯盟條約明文規定了歐洲經濟暨貨幣聯盟相關章節，使歐洲貨幣同盟取

得憲法性法源基礎 。歐體條約第二條規定，歐體目標在於建立一共同市場

及一個經濟暨貨幣同盟。第四條第二項規定，歐盟為達前揭目標所採取之

經濟活動包括，採取不可變更之固定匯率以及發行單一貨幣；界定並主導

單一貨幣政策及匯率政策（王泰銓，1997：343）。

依據「歐元發行規則」（OJ, 1998a）第二條規定，歐元乃歐盟及歐元

區會員國之「法幣」（legal tender）。在一九九五年十二月十五日及十六日

之馬德里歐盟高峰會正式決定將歐洲單一貨幣命名為「歐元」，並從一九

九九年一月一日起正式以 1：1 兌換比率取代 Ecu。二○○二年一月一日起，

歐元紙鈔（banknotes）及硬幣（coins）正式在各國流通使用。歐元區會員

國在二○○二年六月三十日前並已完成回收本國貨幣工作，改用歐元（Bull.
EU, 1995: point 2.7; ECB, 2003a: 130-132）。

1103/97 規則（OJ, 1997: 1）第二條規定，歐盟條約第一百一十八條及

3320/94 規則及其他任何法律規定（legal instruments）所規定 Ecu 皆將由歐

元所取代。從一九九九年一月一日起，歐盟所有法定記帳單位及經濟交易

皆須以歐元為貨幣單位。1103/97 規則第二條並規定，Ecu 將以 1：1 之比率

兌換成歐元。1 歐元並將再細分為 100 分（cent）單位。1103/97 規則第三

條規定，歐元將以法定之固定匯率替換歐元區參與國之貨幣。974/98 歐元

發行規則第四條及第五條則確定了歐元與歐元區參與國貨幣的不可撤銷的

固定匯率及四捨五入規則。

歐盟執委會於一九九八年三月二十五日，基於歐盟條約第一百二十一
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條，向理事會提出了首批參與「歐元區」（Euro Zone）之十一會員國名單，

包括比利時、德國、西班牙、法國、愛爾蘭、義大利、盧森堡、荷蘭、奧

地利、葡萄牙及芬蘭。英國及丹麥雖然符合趨同條件，但選擇性暫不加入

（opt-out）（European Commission, 1998a: 18-19）。一九九八年五月三日，

布魯塞爾歐盟高峰會正式確認執委會推薦首批參加歐元區之十一會員國名

單。希臘於二○○一年一月一日加入歐元區，所以歐元區目前有十二會員

國（Scheller, 2004: 24-25; OJ, 2000a: 20）。

在二○○四年，歐元區十二國人口是 3.111 億，歐盟二十五國人口是

4.59 億；美國與日本分別是 2.94 億，及 1.276 億。歐元區 GDP 是 7.6 兆歐

元約占世界 GDP 15.3%。歐盟是 10.3 兆約占世界 GDP 21.1%；美日分別是

10.2 兆與 3.3 兆，分別約占世界 GDP 之 20.9% 與 6.9%。從經濟實力、經

濟規模而言，歐元區是世界上目前唯一與美國相當之經濟體。另外 ECB 以

物價穩定為目標，也有利於歐元幣值之穩定（ECB, 2005h: 1-2）。

1 2004

   主要經濟體

主要特徵

歐 元 區

（十二國）

歐 盟

（二十五國）
美 國 日 本

人口（百萬） 311.1 459.0 294.0 127.6

GDP（兆歐元） 7.6 10.3 10.2 3.3

世界 GDP 比率（%） 15.3 21.1 20.9 6.9

出口（占 GDP 比率） 19.5 12.8 9.8 13.6

進口（占 GDP 比率） 17.8 12.6 15.1 11.6

資料來源：ECB (2005i).

歐元於一九九九年一月一日正式發行後，除了承受 Ecu 價值標準、匯

率機能、分離指標、干預與信用機能、清償工具等種種功能外，將進一步

形成歐盟及歐元區會員國之法定貨幣，發揮完整之貨幣功能，包括計價單

位、給付工具及保值工具等功能。計價單位又包括商品之價格單位（pricing
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currency），有價債券之價格單位（invoicing currency）以及不同貨幣匯兌

之價格單位（reference currency）等功能（Hartmann, 1998: 14）。歐元也將

成為國際貿易，尤其對歐盟貿易之報價單位或給付工具。另外，歐元除了

成為 ECB 及歐元區會員國之準備資產外，也將成為其他國家之外匯資產準

備及私人單位之理財或投資工具，提高其保值功能。歐元甚至預期足以發

展為與美元相互抗衡之國際關鍵貨幣，發揮比 Ecu 更加巨大之功能及影響

力（洪德欽，1999：193-196）。

歐元於一九九九年一月一日發行時對美元之 1：1.174 匯率之幣值，是

以一九九八年十二月三十一日歐元區十一會員國貨幣對歐元不可撤銷匯率

之加權平均值做為兌換標準（OJ, 1998b；OJ, 1998c；OJ, 2000b）。1 在歐

元匯率方面，以往 Ecu 之匯率並非完全由交易市場決定，而是透過歐盟各

國中央銀行協商而定（OJ, 1976: 4）。歐洲中央銀行（European Central
Bank，簡稱 ECB）自一九九九年一月一日起，獨立擬定歐元區貨幣政策，

其首要目標是維持物價穩定。2 財政政策雖然仍由各國政府掌控，但其預算

則須視市場機能及歐盟條約規定而避免超額赤字。歐元區成員國並依規定

提交穩定暨成長計畫，以維持其預算趨於收支平衡或盈餘。歐元對區域外

第三種通貨，則必須透過 ECB 及歐體執委會、理事會相關決議程序，依據

歐體條約第一百一十一條規定採行單一匯率政策（Buti and Sapir, 1998: 75-
78）。

                                                 
1 1 40.3399 Belgian francs

1.95583 German marks
166.386 Spanish pesetas
6.55957 French francs
0.787564 Irish pounds
1936.27 Italian lire
40.3399 Luxembourg francs
2.20371 Dutch guilders
13.7603 Austrian schillings
200.482 Portuguese escudos
5.94573 Finnish marks
340.750 Greek drachmas

2 ECB 2004
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歐元體系根據歐體條約第一百零五條的規定，並在符合第一百一十一

條的規範之下，從事外匯操作。外匯操作包含：外匯干預；及其他外匯操

作，例如外幣利息收益之出售，以及所謂的商業交易。外匯干預可以聯繫

歐元與歐盟以外國家貨幣（如美元與日圓）之制度面的匯率關係來進行。

關於這些貨幣，歐體條約第一百一十一條定義兩種在制度面上可行的之方

案： 正式的協議：財經部長理事會可以簽訂有關歐元匯率體系的正式協

議；以及 一般性方針：財經部長理事會能夠為歐元體系的匯率政策制訂

一般性方針（Zilioli & Selmayr, 2001: 203-206）。

這兩種制度面上的方案必須不損及維持物質穩定的主要目標。歐洲中

央銀行實行外匯干預的能力不受其擁有之外匯存底的限制。ECB 也能夠透

過其他工具，如外匯交換，提供干預所需的資金。若有必要，歐元體系可

以決定自己執行外匯干預（單邊干預），或是與其他中央銀行在對等的干

預架構下進行外匯干預（協同干預）。干預可以直接由 ECB 來執行（中央

集權），或由各國中央銀行（NCBs）在一個公開的代理機構基礎上，代表

ECB 實行（分權的）。執行干預採取中央集權或分權，皆與外匯操作的根

本目標之觀點無關。3

ECB 自二○○○年九月二十八日起，就每日計算並公布歐元對下列國

家（地區） 通貨之參考匯率，包括：澳洲、保加利亞、加拿大、瑞士、賽

浦路斯、捷克、丹麥、愛托尼亞、英國、香港、匈牙利、冰島、日本、南

韓、立陶宛、拉脫維亞、馬爾他、挪威、紐西蘭、波蘭、羅馬尼亞、瑞典、

新加坡、斯洛文尼亞、斯洛伐克、土耳其、美國、南非。二○○五年四月

一日起，ECB 增加：中國大陸、克羅埃西亞、泰國、菲律賓、馬來西亞、

及印尼，目前共有三十五國貨幣。ECB 目前程序是每日於法蘭克福時間下

午二點十五分為準計算並公布於「電子市場訊息提供者」（electronic market
information providers）及 ECB 網站。歐元匯率一般是五位數字，並以市場

買賣比率平均值決定之，不過該公告匯率僅供參考之用（ECB, 2005: 1-2；
2005: 68）。歐元自從發行以來，對美元最低匯率是二○○○年十月二十六

日之 0.8252；最高匯價出現於二○○四年十二月二十八日之 1.3633（ECB,

                                                 
3 2001
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2005: 1）。

2 1999 1 2006 7

最低＝0.8252（2000 年 10 月 26 日）　 最高＝1.3633（2004 年 12 月 28 日）

資料來源：ECB (2006a).

歐元在國際貿易的地位主要取決於歐盟在世界貿易總額之比重與歐盟

本身經濟之表現。然而，歐元具體使用於國際貿易之其他影響因素包括：

交易種類是貨品貿易或服務貿易、國與國間經濟結構與貿易條件之差異

性、一國貨幣之穩定性、進出口商相互關係等條件（申皓，2001：183）。

依據格拉斯曼定律（Grassman’s Law）以及 Philipp Hartmann 教授之研

究，國際貿易對於貨幣使用與選擇，顯示下列規律性趨勢： 已開發國家

間之貿易，大部分交易是以出口國貨幣做為報價及押匯貨幣，少部分以進

口國貨幣計價，選用第三國貨幣情況較為少見； 已開發與開發中國家間

之貿易，大部分是以已開發國家之貨幣或美元計價； 通貨膨脹低國家之

貨幣，使用較為廣泛； 國際初級作物，尤其石油，一般皆以美元計價；

以及 美元在國際貿易中計價比率大大超過美國在全球貿易總額之比率

（Grassman, 1973: 105-116；Hartmann, 1998: 98）。
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歐元在貨品和服務的國際貿易上，做為發票（ invoicing）或結算

（settlement）通貨的角色，尤其在歐元區的對外貿易，歐元具有重要的國

際地位。在特定的歐元區國家國際貿易交易方面，歐元做為結算或發票通

貨的使用率不斷地再增加，在二○○二年，大部分歐元區國家，不管是貨

品或服務，出口到非歐元區，歐元的市占率高於 50%，在幾個案例中已經

達到接近 60% 的程度。二○○二年大部分的歐元區國家，歐元在貨品出口

和進口的市占率增加 5% 到 6%，希臘甚至增加了 16%。關於服務的方面，

雖然增加的程度較少，但是在許多歐元區國家中，歐元的市占率仍有增加

（ECB, 2003b: 30-32）。

歐元做為發票∕結算通貨的市占率資料可利用貿易總額以及對歐盟的

貿易二種。在二○○三年歐元在歐元區國家對非歐盟國家之貨品與服務貿

易出口，做為計價與結算貨幣之比率比以往更加提高。尤其德國在貨品貿

易歐元使用比率從二○○二年之 49%，大幅提高為二○○三年之 63%。另

外，歐元在貨品貿易之使用一般較服務貿易更為普遍。在歐元區國家之進

口貿易方面，歐元做為報價及結算貨幣之比率也同樣提高。在貨品貿易進

口方面，德國之歐元使用比率從二○○二年 48%，在二○○三年提高為

55.2%。另外，歐元在非歐盟國家間貿易之使用，在二○○○年至二○○三

年期間也有大幅增加，尤其在中、東歐國家、歐盟鄰邦國家或與歐盟有密

切貿易關係國家。例如，捷克在加入歐盟前，歐元在其出口貿易報價與結

算之比率，在二○○二年及二○○三年分別是 68% 及 70%；匈牙利同期分

別是 83% 及 85%，斯洛維尼亞該兩年皆為 87%，大大高於歐元區國家，可

見歐元在該等國家受歡迎程度；及該等國家與歐盟之密切貿易關係（ECB,
2005g: 34-37）。

歐元在第三國國際貿易所扮演的角色方面，對歐盟的出口用歐元開票

或結算，日本是市占率最高的國家，二○○二年由日本出口到歐盟有 54%
是用歐元開發票∕結算的，這可能暗示日本的出口者相對上較願意負擔一

部份的匯率風險。當考慮和世界其他國家貿易時，歐元的市占率仍然有限，

例如日本出口到歐盟時，歐元是使用貨幣的第一選擇，但是當考慮到所有

出口時，歐元的市占率降到低於 10%。在國際貿易上，歐元在發票或結算

通貨的角色已經逐漸在發展，特別是當其中一個對應者是歐元區居民的時
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候。另外與歐元區有強烈聯繫的非歐元區歐洲國家，貨品和服務的國際貿

易上，歐元也成為重要的結算∕發票通貨。尤其在大多數中、東歐國家，

出口或進口用歐元開發票∕結算的市占率範圍從 60% 到 80%（ECB, 2003b:
33, 34）。

在歐盟與美國雙邊貿易方面，歐元亦已扮演發票通貨之角色。二○○

三年九月，歐元區國家出口到美國中，歐元的市占率範圍從幾乎是零（希

臘、盧森堡、葡萄牙）到接近 30%（奧地利、德國）。零市占率不必然表

示歐元在歐元區國家和美國的國際交易上真的沒有被使用，因為估計可能

是基於貨物中小的品項數目。歐元區國家從美國進口，歐元的市占率較低，

範圍從零（芬蘭、希臘、盧森堡、葡萄牙）到 10%（法國、德國），這和

格拉斯曼定 律是一致的（ECB, 2003b: 33）。

在外匯市場方面，歐元大體上類似過去德國馬克的角色。歐元在外匯

市場上屬於第二重要的貨幣（second currency），美元仍是優先使用的國際

支付貨幣（vehicle currency）。從一九九七到二○○三年底，歐元在「外匯

結算無間斷聯繫服務」（Continuous Linked Settlement，簡稱 CLS）是第二

大廣泛的結算貨幣，佔有全部結算的四分之一，美元則占全部交易的一半，

這表示歐元已經被認為是一個國際支付貨幣。在這段期間內，歐元的市占

率出現一些波動性（volatility），範圍從 20%到 30%，相反地美元的市占

率仍然很穩定，英鎊和日圓的市占率約 10%（ECB, 2003b: 27）。

CLS 的產生是由於一九九七年稱為 G20 銀行的主要外匯市場參與者小

組提議，基於外匯交易同步交收（pament-versus-payment，PVP）原則解決

外匯結算風險的問題。二○○三年九月開始運作時，有十七個國家的六十

六個主要金融機構已經成為 CLS 的股東。CLS 結算 11 種主要貨幣的交易，

包括歐元、美元、日圓和英鎊。二○○三年上半，在 CLS 平均每日結算有

3,800 億美元，接近三分之一的全球外匯交易活動。在二○○四年九月 CLS
每日處理 130,000 筆交易，相當於 15,000 億美元交易額。歐元乃 CLS 第二

大結算貨幣，占每日交易額大約 44%（ECB, 2005g: 29）。
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除了 CLS 之外，歐元區之外仍有五大交易系統從事歐元結算服務，包

括丹麥 Kronos 系統、英國 CHAPS 歐元系統、瑞典 RIX 歐元系統、瑞士 SIC
歐元系統，以及香港 EUR CHATS 系統。英國 CHAPS 是目前最大境外

（off-shore） 歐元系統，在二○○四年上半年每天平均處理 184,000 筆交

易，每日總額約 1,280 億歐元，比二○○三年之 1,220 億歐元也略有增加。

丹麥 Kronos 系統在二○○四年上半年，每日平均處理 350 筆交易，總額約

124 億歐元。瑞典 RIX 歐元系統同期每日平均處理 410 筆交易，總額約 74
億歐元。瑞士 SIC 歐元系統於一九九九年開始運作，二○○四年前八個月，

每日平均處理 9,500 筆交易，總額約 29 億歐元。香港 EUR CHATS 系統於

二○○三年四月開始運作，截至二○○四年八月，每日平均處理 30 筆交易，

總金額介於 6 億至 10 億歐元之間（ECB, 2005g: 30, 31）。

3

        年 度
主要通貨

2000 2001 2002 2003 2004

所有國家
　美　元 70.5 70.7 66.5 65.8 65.9
　歐　元 18.8 19.8 24.2 25.3 24.9
　日　圓 6.3 5.2 4.5 4.1 3.9
　英　鎊 2.8 2.7 2.9 2.6 3.3
瑞士法郎 0.3 0.3 0.4 0.2 0.2
其他貨幣 1.4 1.2 1.4 1.9 1.8
已開發國家
　美　元 72.5 72.7 68.9 70.5 71.5
　歐　元 17.1 18.0 22.4 22.1 20.9
　日　圓 6.5 5.6 4.4 3.8 3.6
　英　鎊 2.0 1.9 2.1 1.5 1.9
瑞士法郎 0.2 0.3 0.6 0.2 0.1
其他貨幣 1.6 1.5 1.7 1.9 2.0
開發中國家
　美　元 68.2 68.6 64.0 60.7 59.9
　歐　元 20.6 21.8 26.1 28.9 29.2
　日　圓 6.0 4.9 4.7 4.4 4.3
　英　鎊 3.6 3.6 3.8 3.9 4.8
瑞士法郎 0.3 0.3 0.2 0.2 0.2
其他貨幣 1.3 0.9 1.2 1.9 1.6

資料來源：IMF (2005).



歐元之國際經濟地位 洪德欽18

歐元在非歐盟會員國之其他第三國家之使用，亦扮演一項重要角色，

包括第三國官方將歐元做為釘住貨幣（anchor currency）、干預貨幣、外匯

準備等工具，因此對該等國家之貨幣及匯率政策亦有一定影響。另外，歐

元在第三國民間，尤其大企業與進出口商，亦得做為補充本國貨幣之平行

貨幣（parallel currency）、金融及理財工具、交易之報價與結算工具等資產

組合或營運操作之工具（蘇導民，1999：78-80）。

在二○○三年底，全球外匯準備資產共有 30,140 億美元，比二○○二

年增加 26%。美元在全球外匯資產之比率從二○○○年之 66.6%，在二○

○三年已略降為 63.8%；歐元在同期則從 16.3%，增加為 19.7%。已開發國

家以歐元做為外匯準備之比率，從二○○○年之 17.2% 增加為二○○三年

之 20.9%；歐元同期在開發中國家之比率則從 15.6% 增加為 18.9%（ECB,
2005g: 53）。

在國際借貸市場（International loan markets）方面，歐元的功能被分為

三個標準，包括： 由歐元區銀行貸款給歐元區域外的非銀行借貸者；

由非歐元區銀行貸款給在歐元區域內的非銀行借款者，以及 由非歐元區

銀行跨界貸款給歐元區域外的非銀行借款者。在二○○三年第一季，由歐

元區銀行貸款給歐元區域外非銀行借款者之金額高達 6,190 億美元。從一九

九九年起，對於這種借貸，以歐元作為計價貨幣一直是第二選擇，二○○

三年第季市場佔有率超過 37%，對照美元是 46%。這些借款者，對於歐元

區銀行擴張發行的借貸，使用歐元當作計價貨幣的第二選擇，其發行量從

一九九九年起平均市占率約占三分之一，僅次於美元占超過 40%。再看新

興市場的國家將歐元區銀行擴張發行的借貸，貸款給非洲、中東、太平洋

以及歐洲區開發中國家的非銀行借款者，則以歐元當作主要的計價貨幣。

在二○○三年第一季市占率超過 50%，歐元區銀行主要是借美元給拉丁美

洲、迦勒比和境外中心（offshore centres），市佔率大概是介於 60%到 80%
之間（ECB, 2003b: 22）。

由非歐元區銀行貸款給歐元區的非銀行借款者的貸款，很明顯的都以

歐元計價。在這段期間內，歐元的市占率在 50%到 60%之間，美元只達貸

款總額的約 20%，其他貸款包括日圓，市占率則低於 10%。在歐元區之外，

跨越邊界的借貸市場中，美元是主要的計價貨幣，二○○三年第一季，占
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了非歐元區銀行對歐元區域外之跨境未償貸款總額的 63%，歐元是計價貨

幣的第三選擇，次於日圓，市場佔有率分別為 8% 和 12%（ECB, 2003b:
23-25）。

在國際債券市場（International deposit markets）方面，歐元在國際債券

市場的角色，包括長期到期（債券和票據）和短期到期（貨幣市場工具）

之債券工具。二○○二年中期到二○○三年中期，由非歐元區企業發行，

以歐元計價的債務證券淨發行額合計 1,540 億美元，高出前期有三分之一之

多。固定匯率下，國際債務證券市場的股票中，歐元的市占率，在這段期

間內上升超過 1%。達到超過 3%，美元的市占率保持穩定在約 44%，而日

圓的市占率則下降 2% 跌至低於 11%（ECB, 2003b: 14）。

綜上所述，歐元在國際貿易、國際金融市場與國際借貸市場所扮演之

角色皆已非常重要，並且有增強之趨勢。惟在國際債券市場方面，其所發

揮之功能仍較有限（Askari and Chatterjee, 2005: 1-11）。

在與非歐盟機構之合作方面，ECB 與國際經濟、貨幣、金融的合作關

係以歐盟法定的架構為基礎。ECB 與委託歐元體系任務中的國際合作有

關。雖歐元體系中的各國中央銀行參與國際組織與討論會是依其不同的會

員資格（如國際清算銀行（BIS）、七大工業國、二十國集團）而定，但

ECB 在所有相關的組織中都有代表。特別是 ECB 藉由與許多重要機構一起

工作，來參與全球經濟的多邊監督進程。透過參與國際組織與討論會的會

議，ECB 促成： 許多經濟區域中的經濟發展與政策之同儕監督，以及 
全球金融體系監督，以確保其穩定性與效率。歐洲中央銀行也定期再次檢

查歐元的國際角色（ECB, 2005e: 136-138）。

在雙邊關係方面，ECB 為世界第二大經濟體的中央銀行，連同歐元體

系，與以下世界各國集團中的相關機構有雙邊關係：

1. 主要全球參與國：美國、日本與歐元區在七大工業國中，於貨幣及

匯率事務上，扮演一個重要的角色；

2. 鄰近國家：對歐盟來說，一個特別重要的區域是由擁有強大經濟、
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金融、貿易、以及與歐盟有制度面之連結的國家所形成之區域，這

是由於其地理位置相近與歷史的關係。這還特別包括歐盟加盟國（保

加利亞、羅馬尼亞）與候選國（克羅埃西亞共和國與土耳其）、西

巴爾幹各國、俄羅斯與其他屬於獨立國協的國家、地中海各國、中

東與非洲。共同關注的爭論包含匯率體制、歐元的使用、與歐盟的

區域經濟合作，以及金融穩定；

3. 新興的全球參與國：二十國集團成員中的新興市場經濟體系正逐漸

增加與體系的關聯。歐洲中央銀行與歐盟亦屬的二十國集團正協助

這些經濟與國際貨幣及金融體系整合；

4. 區域體：包含貨幣整合的區域脈絡合作，近年來在世界許多地區已

經在發展當中。歐洲中央銀行與歐元體系和與這些區域協議有牽連

的幾個中央銀行合作。

IMF 於二○○四年指出全球約有一百五十個國家之通貨，涉及採取一

種或一籃通貨，做為其匯率參考指標。這些國家中約有四十個國家是以歐

元做為其中心匯率指標。截至二○○六年六月止，各國通貨與歐元建立聯

繫關係之情況是：4

1. 非歐元區之歐盟國家

　(a) 參加 ERM II 國家：丹麥、愛沙尼亞、立陶宛、斯洛文尼亞、賽

浦路斯、拉脫維亞、馬爾他、斯洛伐克

　(b) 依協議釘住歐元國家：匈牙利

　(c) 以歐元為主要參考之管理浮動匯率國家：捷克

　(d) 獨立性浮動匯率國家：瑞典、英國、波蘭

2. 新會員及申請加盟國家

　(a) 單邊採取歐元國家：科索夫、蒙地哥羅

　(b) 以歐元為基礎之貨幣組合國家：保加利亞、波希尼亞、賀滋哥維

那（Herzegovina）
　(c) 以歐元為主要參考貨幣之管理浮動或釘住安排：羅馬尼亞、克羅

                                                 
4 ECB (2005d: 74 2005g: 51-52 2005h: 9, 50, 51 2006b: 87-97)
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埃西亞、馬其頓（FYR）、塞維亞（Serbia）
　(d) 獨立性浮動：土耳其、阿爾巴尼亞

3. 其他國家

　(a) 採取歐元國家：歐洲小國，例如聖瑪利諾、凡蒂岡、摩納哥、安

多拉等六國

　(b) 釘住歐元國家：十四個非洲法語區國家、及四個法國殖民地

　(c) 內含歐元之一籃子通貨國家，釘住歐元或管理浮動匯率：以色列

（28% 歐元）、俄羅斯（35%）、中國大陸、摩洛哥、突尼西亞

等八國

在歐洲地區，歐元區會員目前有十二會員國，其他十三個未加入之歐

盟會員國，其中丹麥、愛沙尼亞、立陶宛、斯洛文尼亞、賽浦路斯、拉脫

維亞、馬爾他與斯洛伐克八個國家已加入 ERM II，並將陸續加入歐元區。

歐盟與 ECB 針對這些國家加入歐元區，目前規劃之時程是：愛沙尼亞、立

陶宛與斯洛文尼亞預定二○○七年一月一日加入歐元區。賽浦路斯、拉脫

維亞與馬爾他預定二○○八年一月一日。斯洛伐克預定二○○九年一月一

日。捷克與匈牙利預定二○一○年一月一日。丹麥、瑞典與英國三個國家

雖然早已符合標準，但仍選擇性不加入，也未訂定加入歐元區之時間表

（ECB, 2004; 2006b）。5

歐盟會員國申請加入歐元區之程序是： ECB 與歐盟執委會審查申請

國之總體經濟是否符合趨同（convergence）標準，包括：通貨膨脹率、政

府預算赤字與負債總額之財政情況、匯率穩定性（加入 ERM II 二年未貶

值）、以及長期利率趨同等項目；另外申請國相關財金法規也須從事調整，

以符合趨同標準； 歐盟財經理事會（ECOFIN）就申請國已符合採用歐元

之條件提交一份推薦函； 歐洲議會表示諮詢性意見； 歐盟高峰會之討

論；以及 歐元區會員國依條件多數決通過，並由 ECOFIN 通過正式決議。

ECB 與歐盟執委會已於二○○四年與二○○六年針對未加入歐元區之十三

歐盟國家，從事經濟趨同之評估工作。事實上，這十三會員國雖未加入歐

元區，但與 ECB 及歐元有非常密切之聯繫關係，促使歐元在歐洲地區之歐

                                                 
5 OJ (2005)
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元化趨勢，增加歐元之穩定性並促進歐盟之經濟成長，因此有助於提高歐

元之國際經濟地位（Detken et. al., 2005: 179-185, 223-226）。

就歐元區而言，歐盟條約規定其貨幣政策以穩定為導向。對於 ECB 獨

立性及避免財政超額赤字預算的要求，乃是基於「穩定中求成長」的貨幣

政策考量。長期而言，歐元的匯率視 EMU 的運作而定。尤其，為提升競爭

力必須尋求適當的政策結構，包括增加勞動市場的彈性、租稅及社會安全

改革來提昇歐洲經濟體系之效率，俾有助於歐洲經濟適應全球的挑戰。歐

元匯率政策如果搭配進一步政經、社會改革，EMU 終將走向結構性改革，

對歐元、歐洲經濟產生正面的效果。6 鑑於歐盟目前仍不能如同主權國家

扮演「最後救援者」（lender of last resort） 之角色。所以歐盟仍有必要進

一步架構政治同盟，以便在金融危機時，對歐元提供一個「安全天堂」（Safe
Haven）（Padoa-Schioppa, 2004: 181）。

在國際市場方面，歐元強勢或弱勢？歐元是否挑戰美元獨尊地位及對

美元之影響？歐元對歐洲金融市場及國際金融市場之影響？這些影響歐元

成敗及發展的議題將取決於歐盟本身經濟表現及外在環境的變化之交互影

響。歐盟認為歐元強勢地位之建立，有賴四大支柱：  歐洲中央銀行之獨

立性及價格穩定目標之維護； 各會員國經濟政策之緊密合作；  歐元區

會員確實遵守經濟趨同條件；以及 穩定及成長公約之履行（European
Commission: 1998b）。

一般而言，一種貨幣得成為關鍵通貨須具備三條件：第一，該種貨幣

必須擁有一個龐大的經濟圈做為基礎；第二，必須擁有一個成熟的金融及

資本市場，供該種貨幣的自由流通及兌換；以及，第三，該種貨幣的價值

必須獲得國際性信賴。從歐盟近年來總體經濟表現良好，似已滿足這三條

件，從歐盟官方公布之經濟指標似可加強此一論證（李顯峰、符勇，2001：
237-262；Kenen, 1995: 109-118）。

從 IMF、學者研究及實證經驗顯示，一個高度授權追求物價穩定的中央

銀行，將能更有效地抗拒為財政赤字進行貨幣融資之壓力，並使其貨幣政策

清楚地指向合理的價格穩定之長期目標。獨立性央行因此比財政部更有機會

                                                 
6 OECD (1998: 137-155) 2000 72 73
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達成低通貨膨脹目標，因為央行較具有長期政策目標（IMF, 1996: 128,
129）。從 ECB 實際運作結果來看，歐元區 M3 年成長率在一九九七年是

4.1%，一九九九年是 5.7%，二○○三年已是 7.1%，高於一九九八年十二月

設定之 4.5% 之目標。歐元區二○○○年通貨膨脹率是 2.1%，通膨率也略高

於 2%之設定目標。歐元區二○○四年 M3 成長率是 6.0%；通膨率是 4.5%；

失業率是 8.8%；GDP 成長率是 1.8%；政府赤字占 GDP 比率是 2.7%；以及

政府負債額占 GDP 比率是 71.3%。不過，由於各國「經濟趨同」（economic
convergence）計劃之實施，已逐漸消弭政策性利率與貨幣市場利率差異，歐

元區整體經濟面仍算健全；內部市場之貨品、人員、服務及資本自由流通取

得更多進展，使歐洲經濟穩健成長，這是歐元穩定性與維持強勢地位之最重

要條件與保證（ECB, 1999: 11；2001: 10, 15, 16；2003a: 8, 13；2005e: 16, 25,
43, 44, 54, 59；2003c: 6；2006c: S5）。7

4 1997 2005

年 份
M3

成長率
HICP
通膨率

失業率
GDP

成長率
政府赤字

（占 GDP 比率）
政府負債總額
（占 GDP 比率）

1997 4.1% 1.6% 11.6% 2.5% 2.1% 73.8%
1998 4.9% 1.1% 10.9% 3.0% 2.2% 73.7%
1999 5.7% 1.1% 9.4% 2.7% 1.3% 72.7%
2000 5.7% 2.1% 8.5% 3.5% 1.0% 70.2%
2001 5.5% 2.4% 8.0% 1.4% 1.6% 69.2%
2002 7.4% 2.2% 8.3% 0.8% 2.2% 69.1%
2003 7.1% 3.0% 8.7% 0.5% 2.8% 70.8%
2004 6.0% 4.5% 8.8% 1.8% 2.7% 71.3%
2005 7.4% 2.2% 8.6% 1.3% 2.9% 71.7%

資料來源：ECB (2006c).

綜上所述，歐元自一九九九年發行六年來，在國際經濟之表現，大致

符合權威學者Michael Emerson與C. Fred Bergsten早期文獻之分析與預測。

Emerson 之研究報告早於一九九二年即已明白指出： 歐元將形成一種主要

                                                 
7 ECB (2000; 2002); European Commission (2005a: 3, 4)



歐元之國際經濟地位 洪德欽24

國際貨幣，以及美元主要競爭者。 歐元在國際貿易將成為國際關鍵貨幣；

在國際金融市場之需求量將有所增加。 歐元之發行將有助於建立一個更

加穩定之多元國際貨幣體系（Emerson et al., 1992: 178）。

Bergsten 教授於一九九七年三月則指出，歐元發行乃國際貨幣體系自

一九七○年代以來之重大變動，並將成為戰後美元第一個真正競爭對手。

歐元發行對外匯及貨幣市場將帶來結構性變化。歐元在國際外匯準備部位

與國際清算地位也將提高（Bergsten, 1997: 17-20）。

Bergsten 於一九九八年六月進一步指出歐元於一九九九年發行後，將

在五年內取得與美元同等重要地位。國際貨幣將從美元支配體系轉向由美

元與歐元共享領導地位之「雙極體系」（Bergsten, 2005: 28-30）。

歐元發行主要目標是為了實現 EMU 目標及改善歐盟總體經濟之表

現。歐元自二○○二年一月一日起在市場流通後，正式進入歐元區會員國

人民之生活圈，拉近了歐盟與歐洲公民之關係，有利於歐盟建立一個「更

加緊密關係」目標之實現，以及歐盟認同之建立。另外，歐元發行對國際

經貿、金融與貨幣市場之結構也帶來巨大深遠之外部影響，隨著歐元在國

際市場之普遍大量使用，勢將提高歐盟在國際經濟之地位（European
Commission, 2005b: 39, 40）。

歐元乃歐洲經濟及貨幣同盟之重要核心項目，代表歐盟已進入另一更

高整合階段。歐元之發行與流通意義重大，成就非凡。歐元隨著歐盟擴大，

也將增加在新會員及歐盟鄰邦之使用，而使歐元逐漸歐洲化。

歐元發行也是第二次大戰之後，國際貨幣及金融體系之一件大事。歐

元已成為國際主要通貨，各國外匯市場之釘住貨幣或參考貨幣。歐元在各

國及全球之外匯準備部位也逐漸提高。另外，歐元在國際貿易得做為報價

與結算通貨。歐元在國際貨幣、債券與股票市場得做為計價、投資及儲值

通貨或理財工具。凡此種種，在在顯示歐元之國際地位與貨幣功能，已日

益增加，值得重視。
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The Role of the Euro
 in International Economy
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Abstract

The euro was launched by the ECB on January 1, 1999 and commenced
circulation on the market on January 1, 2002. The primary aims of the euro are to
promote European integration and to improve the EU’s economic performance.
However, due to the EU’s weight, the euro has also had far-reaching implications
for the global economy. The euro has firmly established its role as an international
currency. The use of the euro as an anchor or core currency and also as a deposit
currency has gradually increased. It has played a significant role in international
loans and deposits, global foreign exchange, and international trade markets,
amongst other things. Accordingly, the internationalization of the euro has been
characterized as a key trend in the international financial system.
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