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台湾退出：市场逐步替代政府(王宇；10月12日)

文章作者：王宇

    台湾汇率制度的变革经历了三个阶段：法定汇率制度时期、有管理的浮动汇率时期和自由浮动时期。 

    在第二个时期，即有管理的浮动汇率时期中，台湾经济也曾遇到贸易持续顺差、资本大量流入和新台币升值等问题。台湾是通过完善

外汇市场，逐步减少政府干预，逐渐扩大新台币浮动幅度等政策措施，来应对这些挑战，并由此走向浮动汇率制度。 

    台湾退出的路径 

    1.法定汇率制度 

    台湾经济学界认为，台湾没有实行过真正意义上的固定汇率制度，即由国际货币基金组织定义的固定汇率制度。上世纪50-60年代，台

湾实行的是法定汇率制度。所谓法定汇率是指由政府来制定和调整外汇买卖价格，即“政府定价”。固定汇率则是指按照国际货币基金组织的

规定，各国货币制订对美元的平价，市场汇率可在平价±1％的范围内波动，如果市场波幅超过±1％，中央银行必须进入市场，买卖外汇，

稳定汇率。 

    1949年6月，台湾进行了货币制度改革，建立了法定汇率制度，即新台币与美元挂钩，每5新台币元兑换1美元，实施结汇证制度。

1950年2月，由于结汇证价格上涨到7.5新台币元兑换1美元，台湾当局不得不宣布实行法定汇率制度下的双重汇率安排，即对机器设备、工

业原料等重要物资实行法定汇率；对一般进出口实行结汇证价。1951-1958年，又因进出口物资不同、进出口商身份不同，实行更加复杂的

多重汇率制度。 

    1958年，台湾将复杂的多重汇率重新简化为双重汇率：一是基本汇率(24.78)；二是基本汇率加结汇证价(11.60)。1960年7月，所有

进出口等项目均实行结汇证价(40.03)，台湾汇率再度统一。1961年6月，台湾的基本汇率调整到40。 

    1963年9月，由于结汇证价已经接近基本汇率，出口企业大都将外汇直接买给商业银行。台湾当局正式宣布废止结汇证制度，实行真正

的单一汇率制度，基本汇率为40元新台币兑换1美元。与1949年相比，新台币贬值了8倍。 

    70年代，随着台湾经济的快速成长，新台币出现了升值压力。为此，台湾“中央银行”两次调高新台币汇率：1973年，新台币基本汇率

调高到38新台币兑换1美元。1978年7月，新台币基本汇率调高到36新台币兑换1美元。 

    2.有管理浮动汇率制度 

    1979年，为了适应经济迅速发展的新形势，台湾建立外汇交易中心和外汇市场，开始实施有管理的浮动汇率制度。 

    在有管理的浮动汇率制度实行初期，虽然汇率由市场决定，“中央银行”不再挂牌买卖，但实际汇价并不是由商业银行决定的，也没有

建立外汇经纪商制度。当时的主要做法是按照“中央银行”制订的外汇买卖办法，由台湾外汇交易额较大的五家商业银行组成外汇交易中心，

外汇交易中心负责外汇市场定价和中介外汇业务。具体讲：由外汇交易中心、商业银行、“中央银行”三家组成“汇率议定小组”，每日商定美

元即期交易的中心汇率，规定每日即期汇率的波动幅度不得超过前一天中心汇率的±0.5％。各商业银行没有汇率的定价权。 

    1980年3月，“中央银行”退出“汇率议定小组”，并取消中心汇率和浮动区间的规定，改成商业银行与企业、居民买卖的中间价，即每日

汇率波动幅度不超过前一天买卖中间价的±1％。 

    1982年9月，台湾实行加权平均中心汇率制度，恢复了中心汇率，并以银行间美元交易加权平均价格来计算中心汇率；规定银行间交易

汇率不得超过中心汇率±2.25％。这样，各商业银行拥有部分汇率决定权，“中央银行”通过干预市场的价格及数量控制加权平均中心汇率的

变动。 

    3.自由浮动汇率制度 

    1989年4月，台湾决定进一步改革汇率制度。 

    撤消外汇交易中心，成立具有公司法人资格的外汇经纪商，媒介银行间的外汇交易。 

    废除原来新台币对美元的加权平均中心汇率制度。银行间外汇买卖的价格完全由商业银行自主决定。商业银行对企业和居民的大额交

易的汇率，由银行与企业、居民自行议价。 

    取消小额议定汇率的制度安排，由各商业银行自行挂牌交易，汇率完全自由化。“中央银行”只能通过在银行间外汇市场买卖外汇的方

式来影响汇率走势。 

    至此，台湾完成了由钉住汇率制度向浮动汇率制度的过渡。 

    台湾退出的经验 

    上世纪70年代以前，台湾外汇匮乏，贸易逆差，为了促进出口、增加外汇储备，台湾当局实行了法定汇率制度和法定汇率制度下的多

重汇率，并通过政府调整汇价，实现汇率贬值。70年代以后，随着台湾经济的高速发展，台湾出现了贸易顺差和外汇储备的大幅增加，以

及国外资本的大量流入，新台币出现了升值压力。面对这一新情况，台湾放弃了“政府管制市场”的传统思维和“政府定价”的传统做法，确立

了用市场逐步替代政府的指导思想，主要采取了以下两个方面的政策措施： 

    一是调整外汇管理政策，变“宽进限出”为“限进宽出”。从80年代初期起，台湾当局调整了外汇管理政策，进一步放松了外汇管制，尤



其是对资本流出的限制，变“宽进限出”为“限进宽出”，并通过贸易自由化等途径，在一定程度上平衡了外汇市场的供求关系，缓解新台币的

升值压力。 

    二是改革汇率形成机制，变“政府定价”为“市场定价”。50-60年代，台湾的所谓法定汇率制度实际是严格的政府定价制度。70年代以

后，面对台湾经济迅速发展的新情况，台湾加快了汇率制度市场化改革的步伐，变“政府定价”为“市场定价”，并在这一过程中坚持渐进和有

次序的原则。首先建立了外汇交易中心和外汇市场，然后“中央银行”逐步减少对外汇市场的干预，逐步退出中心汇率的定价机制。并通过逐

步扩大汇率的浮动幅度增加汇率政策的灵活性和汇率弹性，最后使市场替代政府成为调节进出口贸易和国际收支平衡的主要力量。 
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