
20160310｜黃國昌｜財政委員會｜對中央銀行業務報告提出質詢 

黃國昌：總裁你好，我其實20年前就跟中央銀行結緣，那時候通過高考法制人員

到中央銀行去interview，他們給我的第一個條件是：你如果要通過最少要待三

年，因為中央銀行不想浪費資源培養一個人結果他就跑掉了，因為我那時候另有

出國念書的計畫，所以只有忍痛放棄這個機會，不過那個時候如果能夠留在中央

銀行服務的話，看到貴行在很多業務上面兢兢業業的表現，提出內容很完善的報

告，我個人對央行的同仁還有總裁表示非常高度的肯定。 

 

彭淮南：首先要謝謝黃委員的鼓勵，其實我們也要表示惋惜。 

 

主席盧秀燕：要不然你現在有可能成為央行儲備總裁人選。 

 

黃國昌：不敢不敢，主席過獎了，那個今天有很多委員都提到有關係可能，大家

可能現在討論的話題，在日本實施負利率以後，那可能對於央行在這次的報告當

中對負利率所提出來的正反兩面的評估，那也非常關心台灣接下來可能基本上面

的走向。 

 

不過我首先點出來的或許有一點跟過去委員所提出來的問題繼續延續，就是

說我們現在名目上面的利率雖然看起來還不是負的，大概還有1點多，但你如果

扣掉通膨率的話，事實上我們實質的利率已經非常非常低…… 

 

彭淮南：不過去年我們的物價是下跌的。 

 

黃國昌：對，但是你是只有2015年比較特別嘛，因為那時候油價下跌的原因嘛，

所以實質的利率看起來會稍微高一點，但是我看過去這幾年實質上面我表整理出

來，包括2011、2012都是呈現實質負利率的狀態，那2016年我看您的報告，就

是說如果是用Global insight，Global insight的通膨他的預期是0.9，我們主計總

處是0.65嘛，那這樣看起來的話，今年實質上面的利率也不會像去年可能因為通

膨變成負數而有這樣子的情況。 

 

不過我要直接問的一個問題是說，我們大家雖然都瞭解，就是說實施比較低

的利率是在刺激整個景氣，希望大家把錢能夠往消費或是往投資的方向去邁進，

但是這個政策老實說也實施滿多年了，對於這幾年實施這樣子的一個政策，希望

能夠把這些錢導入消費或投資，整個具體上面的成效不曉得總裁您的看法如何？ 



 

彭淮南：跟委員報告，就是我的報告裡面也講過了，事實上負利率最主要就是因

為他們採用量化寬鬆，量化寬鬆的結果，銀行錢又把它存到中央銀行裡面去，所

以要逼他出去，所以對他的超額準備給他課利息，但是負利率來講的話，第一個

匯率是有效果的，除了日本以外，其他國家的匯率真的是達到貶值的效果，本來

的通膨預期我們用那個TIPS去給它算的通膨預期的話，沒有提高反而下降。 

 

黃國昌：沒有沒有，總裁不好意思，我現在不是在問其他國家負利率的經驗，我

指的是說我國過去這幾年我們雖然沒有採取負利率，但是我要點出來的是我們實

質的利率算是低的嘛。 

 

彭淮南：對對。 

 

黃國昌：那我相信央行在做這件事情的時候，絕對是立意良善，希望就比較低的

實質利率，然後能夠促進投資還有消費，那過去這幾年的經驗累積下來，不曉得

總裁對這件事情預期的效果是不是有達成，對於整個我們現在實施這麼低的利率

的政策延續這幾年下來，不曉得您有沒有什麼評估跟看法？ 

 

彭淮南：跟委員報告，在利率在高水準的時候降下來的時候，它對於有效需求的

效果會比較大，假如利率已經低到某一個水準再降的時候，根據實證的研究它的

效果會比較小。 

 

黃國昌：所以我大概可以換句話說，就是說我們現在雖然持續地去實施低的利率，

但是可能從貨幣政策的立場來講，央行能做的大概都做了，其他的大概都超出央

行的職權範圍之外了。 

 

彭淮南：所以我在呼籲就是說要一個集體的措施，就是說除了寬鬆的貨幣政策之

外也要搭配財政政策，特別是在利率低的時候，財政政策效果特別大，因為在普

通時候用財政政策會產生資金的排擠效果，會把利率抬高，但目前你採用寬鬆的

擴張性的財政政策，利率不會調高，所以它的成市會很高的，另外就是要結構性

的改革。 

 

黃國昌：謝謝總裁，去年在大概我記得是5、6月的時候，因為面臨日韓兩個幣值

的貶值，曾經有一股聲浪出來，就是說希望能夠壓低我們的匯率，那個時候我目



前手上的資料是總裁非常豪氣的直接說NO，說我們面對國際競爭臺灣企業要提

高生產力，那我不知道說總裁如果未來面臨，再度面臨競貶這樣的狀況的話，是

不是會維持像去年一樣的立場？ 

 

彭淮南：向委員報告站在這個地方，我的答案永遠是匯率永遠由市場供需決定，

我一直強調匯率由市場供需決定，跟委員報告，匯率你比我清楚，匯率不是單單

臺灣的問題…… 

 

黃國昌：我瞭解。 

 

彭淮南：美國財政部每年出兩次國際經濟匯率政策報告，將來TPP它後面還有匯

率條款，所以匯率不是單單我們有為所欲為的自由。 

 

黃國昌：事實上去特別點出去年的這件事情，就是說我對於你去年能夠有那樣的

風骨，頂住這樣子的壓力，我事實上是非常肯定，那希望未來如果再面臨相同的

情況的時候，央行還是能夠頂得住壓力，能夠堅持剛剛總裁所講的那個原則。 

 

不曉得總裁看不看得出來這個畫面是什麼？ 

 

彭淮南：這是Yellen吧，是不是Yellen？ 

 

黃國昌：沒有錯，這個畫面是美國聯準會他們在開會的時候的畫面。 

 

彭淮南：Board Meeting的時候meeting room大概是。 

 

黃國昌：對，沒有錯，其實我沒有去參加聯準會的開會啦，但是總裁知道我怎麼

可以拿到這張照片嗎？我只要上聯準會的網站就可以看到他們聯準會他們開會

的狀況，因為我在財政委員會是新兵，從來沒有面對過央行，所以我在家做功課

的時候，我就先第一步先去央行的網站上看，看上面到底有什麼東西，然後我後

來又到美國聯準會的網站上面看，看到我在上面竟然可以看到他們聯準會Board 

Meeting在開會的狀況完整的影帶，他每一個委員的發言。 

 

我就覺得很好奇說他們到底的規範是什麼，結果在他們的陽光法案之下，他

們的Board Meeting事實上整個會議紀錄是有公開的，裡面我知道裡面有鷹派跟



鴿派的委員，兩個有不同的出聲，他們可能對很多事情的看法不一樣，但是正是

透過這樣充分的討論跟資訊的公開，讓對整個總體經濟產生會影響很大的匯價、

利率到底是怎麼形成決定的，可以讓更多人有資訊溝通的管道，我不曉得說總裁

會不會考慮說未來央行理監事會的會議，我現在還不敢直接要求那麼激烈，說這

樣的轉播，但最起碼是事後的會議紀錄是不是有可能可以公開？ 

 

彭淮南：跟委員報告呢，事實上我們每次理事會，理監事會聯席會議的時候，中

央銀行都會召開記者會…… 

 

黃國昌：這個我瞭解。 

 

彭淮南：在記者會裡面跟媒體做充分的溝通。 

 

黃國昌：沒有，因為現在外界其實大家比較，產生比較多討論的，因為去年財委

會開會的時候，我記得那個時候大家在討論9月12月是不是要再調降利率的時候

也有問總裁，那總裁說就是一致決，就大家的看法事實上都一樣，那過去央行很

多理監事會議的決定我看記錄似乎也都是一致決，但是我是不是可以建請總裁還

有央行可以考慮一下，是不是可以比照其他國家，像有央行地位的國家他們事實

上在事後的會議紀錄事實上都可以公開，讓大家看到說每一個委員在針對這些議

題發表意見的時候，他們的看法是什麼，這個只是建請總裁或者跟央行的同事進

一步的討論，看一下其他國家的做法，那我覺得對於關心整個臺灣總體經濟發展

匯價還有利率的人，對於整個央行做成整個決策能夠有進一步的了解，還有考慮

的因素到底是什麼。 

 

彭淮南：謝謝。 

 

黃國昌：那接下來這個表是MSCI在2010年的時候曾經把臺灣放進觀察名單，就

是要不要把我們從Emerging market(新興市場)到已發展的經濟體，那他們說他

們要開始把臺灣放到可能評估的名單當中，這裡因為我擔心字太小總裁看不到，

所以我今天開會以前有把2014年的報告給了總裁，2014年的報告他們決定把臺

灣移除觀察名單，還是把我們放在Advanced Emerging Market…是不是可以再

給我30秒主席讓我把它結束掉，那他事實上點出來臺灣之所以沒有辦法進入已開

發的經濟體，他點出了說臺灣目前的資本市場或經濟規模流動性都很好，但是他

說有在法規上面的一些限制他特別點出了三個障礙，不曉得說就這三個障礙央行



是不是認為說我們有可能在短時間之內去進行制度的改革來達成？ 

 

彭淮南：謝謝非常感謝黃委員把這資料給我，第一個我答覆一下，因為新台幣不

是一個International currency，它不可能全世界trading full out trading，但是

anyway在國外的trading full out 有NDF的新台幣可以做，他事實上有一點強人

之所難，臺灣不是一個美金歐元一樣的準備貨幣，第二個pre-funding的問題事

實上他弄錯了，大的公司臺灣有幾家國外常常進來的公司，他不必要pre-funding，

但是那些我進來或者是小規模的投資人，那我們券商當然怕他啊，當然要

pre-funding，所以這個是券商的risk management的問題，第三個ID的問題我

會再去研究，這個問題我會有一個報告給黃委員，謝謝。 

 


