
歐洲央行（22 日）宣佈將注資 1 萬億

歐元，旨在刺激萎靡不振的歐元區經濟 

 

對中國經濟的影響 
消息一宣佈，歐元對美元的匯率應聲下跌，同時中國人民幣對美元匯率也達到

10 月以來的最大跌幅。顯然，中國方面非常關注歐洲最新一輪的「量化寬鬆」

(簡稱 QE)政策給中國經濟以及貨幣所帶來的長遠影響。中國的一些經濟專家，

紛紛表態闡述歐洲量化寬鬆可能給中國經濟帶來的利弊。 



出口影響 

中國人民銀行副行長潘功勝周五（23 日）表示，歐洲央行推出新版 QE 政策，

將有助於提振歐元區的經濟，增加外需，有利於中國的出口，並說這是比較積

極和正面的影響。但上海市社科院世界經濟研究所研究員徐明棋表示，由於歐

盟是中國的第一大貿易伙伴，歐元貶值對中國出口及歐元區資本來華會產生不

利影響。 

但另一方面，如果歐洲的 QE 執行得較好，提高商家以及消費者信心，從而改

善和提振了歐洲經濟，外需增加，自然也會對中國的出口有利。因此，可以說

這兩種說法都有道理，要看哪方面的因素佔主導地位。 

人民幣升與貶 

同時，張煒說，人民幣升值與貶值也是一個相對的概念，而且要看是對哪一種

貨幣，雖然中國聲稱是實行一攬子貨幣政策。比如，人民幣對美元是貶值了，

但對歐元又是升值了。因為歐元對美元的貶值幅度更大。張煒預計，人民幣對

美元貶值的趨勢在一年當中還會持續，但貶值幅度不會太大。張煒個人認為，

歐元區推出的量化寬鬆政策不會過大的影響人民幣對美元的關係。而從資本市

場的影響來看，張偉認為會對中國有利好的消息，因為人們在看到量化寬鬆奏

效之前對歐元區信心的下降則會導致投資減少，資本外流。同時歐元貶值整體

來講也會對中國從歐洲的進口有利。 

化解政策？ 

而面對如何應對歐版 QE 給中國經濟帶來的負面影響，一些中國專家表示，當

前最關鍵的是要保持中國國內金融市場平穩運行，而不是跟隨發達國家搞量化

寬鬆。同時對可能出現的國際收支大幅波動，要做好相關預案。也有中國經濟

人士呼籲要推進人民幣國際化的進程，加快中國的金融改革，包括完善中國的

金融法律體，讓人民幣成為國際儲備貨幣等。也有人預期，中國央行可能會採

取進一步的減息措施。但張煒指出，中國的經濟更大問題是結構性問題，不能

簡單地用減息來處理。而減息所促成的資金流動往往被投入到股市和房市方

面，對調整中國的經濟結構不會有什麼益處。 

對台灣經濟的影響 
歐洲經濟持續疲軟，歐洲央行 9 號起帶動新一波量化寬鬆政策(QE)來拉抬經

濟，學者認為，QE 政策可望刺激歐洲經濟成長，連帶拉抬我國出口銷往歐

洲；但也有學者認為同時讓熱錢湧入其它地區，台股也會受影響，當然會帶動

亞洲貨幣競貶，台幣也必須跟著貶值。 

  歐洲央行開始實施新一波「量化寬鬆」（QE）政策，每月有六百億歐元注

入全球金融市場。中華經濟研究院長吳中書表示，歐洲央行實施 QE 政策會對

於歐洲經濟有所支撐，且歐元區經濟能穩健擴張，對台灣絕對是加分，畢竟歐

洲是我國很重要的市場之一。 

  吳中書表示，歐洲央行實施 QE 政策會對且民眾信心、資本市場穩健，都



會有支撐作用。但吳中書也提醒，QE 政策下會讓歐元持續走貶，不是每個國

家都會受益，甚至可能會有國家因此發生通膨。吳中書說:『但也會擔心歐元持

續走貶，部分有些弱的國家，容易發生通膨，這對這些國家不一定有好處，且

有些國家的外債高，至值得持續觀察。』 

  而台灣經濟研究院景氣預測中心主任孫明德表示，目前全球除美國之外，

各國都有量化寬鬆(QE)政策，其中歐洲 QE 政策的金額最高，熱錢可能會湧向

其它國家，台股就有受到影響。孫明德指出，QE 政策可能讓亞洲貨幣較弱

勢，尤其是日元持續貶值，連帶台幣也必須跟進競貶。孫明德預估，今年上半

年可能會繼續維持金融混戰，可能要等到美國宣布升息之後，才會平息。 

 

對歐豬五國的影響 
    歐元區有 19 國，當一個國家同意加入歐元，就等於失去了控制利率、匯率

及通貨膨脹的權力。這其中有的經濟狀況好，幣值相對比較高，卻享受歐元的

匯率較低的好處（有利出口）；也有些國家經濟狀況差，幣值相對較低，卻承

擔了匯率較高的缺點（對出口不利），所以像歐諸五國這些經濟狀況差的國家

就相對不利。導致他們的債務愈來越高。 

    流動性挹注與資金需要的迫切程度不成比例。歐元區是由 19 個成員國所組

成，ECB 的政策常無法兼顧成效與公平上的考量。就資金的需要程度而言，歐

豬五國葡萄牙、義大利、愛爾蘭、希臘、西班牙等邊陲國家因貨幣政策傳導機

制破損，利率成本較高，因此歐洲 QE 對這些國家的幫助遠比熱錢滿溢的核心

國家為高。可惜在公平性的考量下，ECB 將依照個別國家的出資比例來買進政

府公債。易言之，歐洲 QE 中有 42%的資金將買進德國、法國、荷蘭、比利

時、奧地利及芬蘭等 2 年期公債殖利率已為負值的國家公債，但對仍迫切需要

資金的歐豬五國，只買進占總規模 26%的資產。 

    希臘危機再現：希臘即將於 25 日舉辦大選，恐讓歐債危機進一步升溫。根

據最新的民調顯示，希臘的極左派系「激進左翼聯盟」（Syriza）的呼聲最高。

Syriza 極度排斥由「歐盟執行委員會」、「歐洲央行」與「國際貨幣基金」所

組成的「三頭馬車」對希臘制定的一系列撙節方案。Syriza 指出，希臘最近遭

致「喪權辱國」的對待，很大程度來自目前的執政黨與三頭馬車合力協商出的

紓困方案。希臘人民應該反對這些嚴厲的撙節措施。如果有必要，希臘甚至可

以退出歐元區，以求自保。 

    然而以德國為主的其他歐元區國家則表示，希臘應該維持撙節方案。這些

國家認為倘若希臘不遵從當初所談好的紓困方案，其他歐豬國家（PIIGS）也會

仿效，最後造成歐元區的債務問題更加惡化。德國甚至認為，如果希臘執意不

聽從三頭馬車的建議，會容忍希臘退出歐元區。專家指出，這樣會讓歐元幣值

崩跌得更迅速。 

 



個人心得： 

1. 歐洲央行仿照美國實施 QE 印鈔救市，幣值大貶的結果往往造成通膨。實施

QE 可以避免通縮，通縮往往比通膨的問題更嚴重。這些經濟體大量印鈔的

作為，勢必使世界各國貨幣爭相競貶，造成全球通膨危機。但如果歐洲經濟

能夠回溫，對其他國家輸歐的貨品能夠增加，進而促進各國出口成長，改善

國內經濟，造成雙贏，那就是世界各國樂見的結局了。 

2. 歐債問題是歐洲的燙手山芋，歐洲央行透過印鈔大量投入資金，購買各國債

券，此一行動可以使歐豬五國債務問題得到舒緩，但歐洲央行兩手策略一手

拿棍子，一手拿紅蘿蔔，逼迫歐豬五國實行撙節措施，做結構性的改變，進

而解決其龐大債務問題，此舉是否能成功，仍有待觀察。 

 


