第十八章

1、 解釋名詞
布列敦森林協議Bretton Woods Accord
第一次世界大戰開始後(國際貿易進行大受影響(致使各國在將其貨幣兌換黃金時(發生困難(造成金本位制度崩潰。自1929年又發生世界性的景氣蕭條(之後又發生第二次世界大戰(同盟國勝利前(在1944年7月1日於美國新罕布什爾州布列敦森林的華盛頓山旅館召開會議(建立一個新的國際貨幣制度(以促成戰後世界貿易及經濟的繁榮(結果達成布列敦森林協議(Bretton Woods Accord)。此協議成立了「國際貨幣基金」(International Monetary Fund(簡稱IMF)及「世界銀行」(World Bank)。
由於第二次世界大戰起(美國已成為全世界最強大的經濟體(且擁有世界黃金的大部分(故布列敦森林協議中(美元正式取代黃金的地位(The dollar(in turn(was defined in terms of gold)(以每盎司黃金兌換35美元(將美元轉換為黃金作基礎(但僅限外國政府及中央銀行。而各國應以黃金或等量的美元訂定其通貨平價(Par Value)(且各國必須致力將其通貨之匯率(維持在平價上下各1(的水準。而美元則被其他國家用來充當持有國際貨幣準備的資產(且可兌換為黃金(故被稱為「準備通貨」(Reserve Currency)。而布列敦森林協議的固定匯率制度能被維持(主要是透過各國中央銀行藉著購買或出售美元兌換其本國通貨以維持匯率在一定水準之上(亦即固定匯率的基礎係藉由各國中央銀行透過對外匯市場的干預(買賣美元)來達成。故美元又稱為「干預通貨」(Intervention currency)。
廣場協定Plaza agreement
美國的貿易逆差(自1980年持續擴大(至1985年(貿易逆差超過1300億美元。其間(美元呈現急速升值(尤其是對馬克與日圓(顯示匯率高估現象(導致美、日、德三國的對外失衡持續擴大。1985年9月22日(美、日、德、法、英五國集團(Group of Five(G-5)財政部長及中央銀行總裁(在紐約的廣場大飯店(Plaza Hotel)舉行會談(並達成「廣場協定」(Plaza Agreement)。
在廣場協議中(各國了解到在浮動匯率制度下(為了穩定國際外匯市場(各國必須在財經政策上相互協調(必要時採聯合干預外匯市場(因此各國協調達成促使美元貶值的協議。
2、 如果美元可以轉換為十五分之一盎司的黃金，馬克可以轉換四十五分之一盎司的黃金，則依金本位制下，美元與馬克間的匯率為何？
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  故，一美元可兌換三馬克。
3、 為何「尼克森震撼」會導致二次世界大戰後布列敦森林協議的固定訂匯率制度宣告崩潰。
布列敦森林協議的重要缺點在於(儘管國際貨幣基金可對國際收支發生逆差或國際準備流失的國家(促其採緊縮政策或貶值措施。但對國際收支有盈餘的國家(國際貨幣基金卻無法要求他們採取擴張性政策或升值措施。為麻煩的是像準備通貨國家的美國(因為在布列敦森林協議下(每盎司黃金固定兌換35美元(所以即使美元價值高估亦不得貶值。當美國在1960年代為降低國內失業而採取緊縮性貨幣政策(即導致美元高估的基本失衡。由於國際收支盈餘國家不願意升值(布列敦森林協議的機制無法調整(因為到了1960年代(美國出現了巨額的國際收支逆差(外國中央銀行乃持有大量美元(且美元與黃金的兌換性逐漸遭受懷疑(導致各國中央銀行將持有的美元兌換成美國的黃金準備(使得美元的黃金準備存量逐漸減少(並造成晚期黃金的搶購熱潮。1971年8月15日(美國總統尼克森(終於宣佈中止美元與黃金的可兌換性(此即著名的「尼克森震撼」(Nixon Shock)。

4、 美元為何被稱為「準備通貨」（reserve currency）？又為何被稱為「干預通貨」（intervention currency）？
由於第二次世界大戰起(美國已成為全世界最強大的經濟體(且擁有世界黃金的大部分(故布列敦森林協議中(美元正式取代黃金的地位(The dollar(in turn(was defined in terms of gold)(以每盎司黃金兌換35美元(將美元轉換為黃金作基礎(但僅限外國政府及中央銀行。而各國應以黃金或等量的美元訂定其通貨平價(Par Value)(且各國必須致力將其通貨之匯率(維持在平價上下各1(的水準。而美元則被其他國家用來充當持有國際貨幣準備的資產(且可兌換為黃金(故被稱為「準備通貨」(Reserve Currency)。而布列敦森林協議的固定匯率制度能被維持(主要是透過各國中央銀行藉著購買或出售美元兌換其本國通貨以維持匯率在一定水準之上(亦即固定匯率的基礎係藉由各國中央銀行透過對外匯市場的干預(買賣美元)來達成。故美元又稱為「干預通貨」(Intervention currency)。

5、 請說明「管理浮動匯率制度」的起源與運作。
  1971年8月(尼克森宣佈終止美元與黃金的可兌換性時(布列敦森林協定已名存實亡。而英國於1972年棄守英鎊維持固定定平價的義務(使得才由史密斯松寧協定再度發生動搖。1973年2月(美元再度貶值後(日本宣佈(日圓實施浮動匯率。至3月11日(歐洲各國中(西德、法國、比利時、荷蘭、盧森堡與丹麥六國(彼此維持固定匯率(而對美元則採聯合浮動(此時(對主要國家而言(國際金融制度已進入浮動匯率制度。
理論上(在浮動匯率制度下(匯率應該完全由外匯市場的供給與需求來決定。不過(由於一國匯率升貶與經濟貿易及資本移動有密切的關係。因此(即使實施浮動匯率制度(各國中央銀行仍不可能完全放棄對匯率的控制(而是中央銀行於必要時(仍可加以干預或調整的「管理浮動匯率制度」(the Managed float exchange rate system)。
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