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摘要 

  亞太經濟合作組織(APEC)於2021年7月6日及7日召開視訊會議，邀請彼得森國際經

濟研究所(Peterson Institute for International Economics, PIIE)與國際貨幣基金(International 

Monetary Fund, IMF)等專家及中國大陸、印尼、新加坡、澳大利亞、韓國、泰國、紐西

蘭、加拿大及智利等財金官員代表討論「因應COVID-19所採取之財政政策」、「財政政策

未來扮演之角色」、「管理財政風險」及「財政政策與包容性、永續性成長」，我國由財

政部國庫署代表出席。 

  我國代表積極發言說明我國因應疫情之施政實務經驗及財政狀況，獲正面肯定，藉

由參與本次會議強化與 APEC 各經濟體合作，並汲取他國經驗作為我國未來政策改革之

參考。 
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壹、 背景說明 

  本次「財長程序－財政政策工作坊」係由2021年APEC主辦經濟體紐西蘭規劃

辦理，於同年7月6日及7日召開視訊會議，我國由財政部國庫署張科長宗惠、徐

科長振文、梁專員雅絜及王科員惠瑩等4人與會。 

  本次會議著重於新冠肺炎（COVID-19）疫情引發前所未見之健康與經濟危

機，及財政政策於疫情期間扮演至關重要之角色，為有效因應未來挑戰，各經濟

體須攜手合作，就實務經驗交換意見，共同分享及討論，期藉各經濟體分享因應

疫情所採取之措施、財政政策角色之變化及未來財政政策之方向，供各經濟體未

來施政方向之參考。 

  本工作坊係延續2021年3月APEC財政次長暨央行副總裁會議(FCBDM)之討

論，盼透過各經濟體經驗分享有效解決財政政策相關問題，並將討論成果提報

2021年10月財政部長會議(Finance Ministers' Meeting)及納入當年度財長聯合宣言。 
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貳、 會議情形 

一、 議題一：因應 COVID-19 所採取之財政政策 

由彼得森國際經濟研究所(Peterson Institute for International Economics, PIIE)

代表Adam Posen擔任主講人，中國大陸、印尼、新加坡等經濟體代表擔任與談

人進行政策經驗分享。 

(一) PIIE 代表說明於新冠肺炎疫情期間的發現  

  因應新冠肺炎疫情所帶來的經濟及社會層面的影響，許多經濟體皆採取

擴張性財政政策，而相關政策於本次疫情期間的優異表現包括：1.反應迅速且

規模相稱。2.財政乘數高且僅少數延遲。3.全球財政政策與貨幣政策協調合作。

4.債券市場接受了此種激進的財政措施。5.匯率及通膨較預期穩定。6.多數新興

市場及低收入經濟體皆展現出具有穩定局勢的宏觀經濟空間。7.於疫苗的公共

投資成功誘發私人投資。8.自動穩定因子表現得相當成功。 

  由於上述優異的表現，該代表說明據其觀察，財政空間遠比 10 年前各經

濟學家所預測來得大，且多數 APEC 經濟體長時間處於經濟成長率(G)高於政

府國債利率(R)狀態(即 R-G<0)。 

  PIIE 代表引用 Olivier Blanchard 於 2019 年及 2021 年提出之理論，指出當

一經濟體能長期維持經濟成長率高於政府國債利率(R-G<0)，意味著該經濟體

能採行赤字財政(primary deficit)措施且仍穩定其債務比率，亦表示該經濟體得

增加其債務比率，而無須增加稅收，長期債務占 GDP 比率仍自行穩定。 

  以 Moody’s 及 IMF 統計圖表說明，多數經濟體公共債務自 1970 年後持

續增加，雖新興市場自 2000 年起有短期下降趨勢，隨即於 2008 年起先進經濟

體及新興市場債務占 GDP 比率又逐漸上升，2019 年起該比率上升幅度更是顯

著，指出即使不考慮 2020 年及 2021 年新冠肺炎疫情對全球經濟影響的因素，

公共債務長期趨勢仍持續上升。 
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  觀察特定的高收入出口經濟體(美國、澳大利亞、俄羅斯、加拿大、紐西

蘭)中利率及經濟成長率差異(R-G)，R-G 於 2008 年至 2009 年間達峰值，但很

快即恢復正常，2020 年渠等 R-G 再度飆升，原因係經濟成長率大幅下降，隨

著 2021 年經濟成長復甦後，R-G 應恢復為負數；而觀諸東亞地區高收入經濟

體(中國大陸、我國、日本、韓國、新加坡)，除日本於 2009 年因國債因素相對

不穩定外，皆可見非常強勁的 R-G<0 訊號，尤其中國大陸；資料統計 APEC 經

濟體之中低收入經濟體（LMIEs）較高收入經濟體容易發生 R-G<0 的情形，而

南非於疫情前已發生 R-G 為正數的情況，顯示該國債務占 GDP 比率正急遽上

升。 

  統計疫情前 2000 年至 2019 年期間 APEC 經濟體公共債務占 GDP 比率變

化對比利率及經濟成長率間(R-G)差異發現，發展中經濟體儘管處於 R-G<0 的

情況下，於管理債務方面一直較先進經濟體謹慎。 

  

(二) 與談人經驗分享 

1. 中國大陸 

2020 年全球疫情大流行，為解決疫情所帶來的衛生、社會及經濟影響，中

國大陸採取一系列積極財政措施，2020 年經濟成長 2.3%，2021 年預計該成長

率將逾 6%，且為實現該經濟成長目標，未來政策導向將朝：1.適度增加政府支

出，保持宏觀經濟穩定，以促進財政永續。2.促進包容性的復甦與創新發展。

3.加速開發新格局、促進擴大對外發展。 

2. 印尼 

  為因應疫情，印尼近 2 年稅收及財政收支(primary balance)占 GDP 比率呈

下降趨勢，赤字及債務占 GDP 比率呈上升趨勢，2021 年債務比率雖高達 41.1%，

仍遠低於該國債限 60%，強調提高稅率及支出效率係維持債務比率於可控範圍

內的主要關鍵因素，且債務比率仍是未來財政政策非常重要的判斷依據。 
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印尼因應疫情的財政政策規劃如下： 

 2020 年：專注於非常態性的擴張性財政政策及重新開放政策 

透過修改國家預算，投入經費刺激經濟復甦，致該國 2020 年赤字占 GDP 比率

高達 6.34%(於正常情況下該比率低於 3%)。 

 2021 年－2022 年：加速經濟復甦及改革政策 

推動國家經濟復甦（Pemulihan Ekonomi Nasional, PEN）計畫支撐印尼經濟，並

進行結構改革及經濟轉型等策略。 

 2023 年以後：財政重整 

以降低財政赤字至疫情前水準（3%以下）及維持債務於可控範圍內為目標，

致力於維持財政紀律，以確保長期財政可持續性。 

3. 新加坡 

  新加坡因採擴張性財政刺激措施，致 2020 年產生自獨立以來最大的財政

赤字。未來財政方向，該國代表呼籲應：1.把握因疫情帶來的成長領域及機會

（如數位化及人力資本開發等領域），為後續復甦奠定堅強的基礎。2.朝長期

財政可持續性目標前進。3.對當前支出需求排列優先順序，淘汰過時計畫，重

新分配資源於最急迫的優先事項。最後該代表提醒各經濟體仍應考量各自特殊

情況，設計並實施財政政策，以實現強勁、可持續和包容性的復甦。 
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二、 議題二：財政政策未來扮演之角色 

由彼得森國際經濟研究所(Peterson Institute for International Economics, PIIE)

代表Adam Posen擔任主講人介紹該主題後，由澳大利亞及韓國等經濟體代表擔

任與談人進行政策經驗分享。 

    (一)澳大利亞 

  財政政策於該國過去 40 餘年中一直扮演穩定聯邦政府財政收支(primary 

balance)的重要角色，而其未來扮演的角色，該國認仍須考量當時屬於「危機發

生當下」、「復甦階段」或僅係「正常商業週期的微調」，以及須考量事件發

生的類型，以選擇適當的財政政策工具。有關該國財政政策制度及架構如下： 

1. 1990 年代即制訂以財政政政策作為穩定經濟的工具。 

2. 設立中央銀行，以管理通膨為任務。 

3. 為確保財政永續、健全財政紀律及財政資訊透明度，於 1998 年頒行「預算

誠實法案」(Charter of Budget Honesty)。 

4. 發布「跨世代報告」(Intergenerational Report)推估人口、經濟成長與現行政

策對未來 40 年之經濟影響，供政策參考指引。 

為因應疫情衝擊，澳大利亞政府將財政戰略分為兩個階段： 

 第一階段：以經濟狀況為條件的經濟復甦計畫 

      澳國政府以失業率為指標，經濟復甦階段將持續到失業率下降 

      至疫情前水準。 

 第二階段：專注於中期可持續性的財政政策 

       澳國代表指出該國仍處於第一階段，意味著債務比率在未來一

段時間內仍有可能繼續上升，期待於進入第二階段實施可持續

性財政政策後，能使中期債務比率穩定維持在 50%左右，並於

長期逐漸下降。 
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(二)韓國 

  韓國代表同意 IMF、OECD 於他場會議曾提出之論點，債務可持續性取決

於經濟成長率與政府債務政策利率間差異，如經濟成長率高於政府債務利率，

則長期債務可持續性獲得改善，並指出該等國際金融機構皆曾建議韓國應維持

擴張性財政政策直至進入復甦階段，且政府應繼續對嚴重受影響的家庭及企業

提供協助，直至經濟回到穩健成長的軌道。 

  韓國代表亦說明，有鑑於擴張性財政政策使國家債務與財政赤字快速增

加，就中長期性而言，財政情況並不樂觀，該國政府為因應財政環境之變化，

兼顧財政永續發展，修訂韓國式財政規則，限制債務占 GDP 比率不得超過 60%，

財政赤字占 GDP 不得超過 3%，預計於 2025 年執行。 
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三、 議題三：管理財政風險 

    由國際貨幣基金(International Monetary Fund, IMF)代表 Vitor Gaspar 擔任主講

人，泰國及紐西蘭等經濟體代表擔任與談人進行政策經驗分享。 

(一) IMF 主題報告 

  IMF 代表強調疫苗政策之重要性，指出高收入經濟體疫苗接種率遠較中低

收入經濟體高，且差距甚大，當務之急是加速中低收入經濟體的接種率，該代

表呼籲執行一項 500 億美元的擴大疫苗支出計畫，該計畫目標係於 2021 年底前

為全球至少 40%人口接種疫苗，並於 2022 年上半年，達成全球 60%以上人口接

種疫苗。IMF 估計該計畫能在 2025 年前為已開發經濟體創造累積 9 兆美元經

濟利益及 1 兆美元的稅收，該計畫已獲世界銀行(World Bank, WB)、世界衛生組

織(World Health Organization, WHO)、世界貿易組織(World Trade Organization, WTO)

等共同背書。 

  該代表以簡報說明，IMF 2021 年 4 月全球經濟展望(World Economic Outlook)，

各經濟體有不同程度的復甦，其中新冠肺炎疫情對中國大陸及越南的經濟明顯

留下較少的傷疤，而低風險經濟體預測將會較其他中高風險經濟體更快復甦，

其原因係中高風險經濟體較不易取得融資資金。 

  因應疫情，美國、日本及新興經濟體(除中國大陸外)等，公共債務預測較疫

情前皆大幅擴張，惟該等經濟體於 IMF 2021 年 4 月財政監督報告(Fiscal Monitor)

中，皆較 2020 年 10 月之預測有下修的情況，原因係經濟成長率與政府債務政

策利率之間差異有所改善的緣故；對於財政透明度評估，IMF 訂有一套財政透

明度準則，內容包括審視「財政報告」、「財政預測與預算」、「財政風險分析與

管理」及「資源收入管理」，該代表強調財政透明的重要性。 

  據 IMF 2021 年 4 月財政監督報告(Fiscal Monitor)提出公共投資於高度不確

定的狀況下財政支出乘數較高，係因於高度不確定狀況下，公共投資不但沒有

發生排擠效果，反而有擠入效果能誘發民間投資。該代表認為因 COVID-19 對

經濟帶來的是高度不確定性的變革性衝擊，因此，投資於包容性、可持續性及

有韌性的增長，聚焦於數位化及綠色經濟，是相當重要的。 
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(二) 與談人經驗分享 

1. 泰國 

 未來的財政政策調整與財政重整的觸發因素： 

經濟體將須為基礎建設發展、醫療、教育及人口等挑戰創造更多財政空間，並

進行結構改革以確立新的增長途徑，惟重整時機仍須視各經濟體具體情況。 

 管理財政風險和財政可持續性的工具： 

泰國財政預警系統中設有 15 個危機先行指標，評估未來 2 年發生財政危機的

可能性，若其顯示有發生財政危機的可能性，政府應嚴格避免擴張性財政政

策，然而實際上，政策制定者往往對經濟增長過於樂觀，導致財政政策過於激

進，泰國代表認管理財政風險及財政永續性方面，更完善且綜合的宏觀經濟分

析框架、納入獨立專家意見及創建分析特定風險（如養老金、金融部門）的工

具是必須的。 

 避免過早撤銷財政支持所帶來之風險 

政府通常使用中期財政框架(medium term fiscal framework, MTFF)規劃財政、預

算、公共債務計畫，惟泰國代表強調該框架於危機期間要發揮作用，靈活性是

關鍵，如泰國 2018 年的財政責任法案允許以召開會議、不修改法律的情況下

調整財政規則，以因應經濟情勢，確保財政可持續性。 

 收入槓桿在重建財政狀況方面扮演的角色 

發展中經濟體稅收長期較高收入經濟體低，確有財政重整的需要，雖可以藉由

提高稅率、擴大稅基或減少稅式支出等來提高收入，惟於危機期間提高稅收可

能帶來反效果，泰國代表建議可藉由提高政府支出效能，以增進納稅人納稅道

德，提高納稅意願，達增加稅收之目的。 

2. 紐西蘭 

紐國債務比率至 2023 年預計達 48%，較疫情前 19%高出許多，惟該國財政部

認該比率仍屬保守，因利率仍低，尚有舉債空間，且公共債務亦較其他國家低，
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故尚無須積極降低債務比率，未來將致力維持債務比率於適當水準，為未來衝

擊預留緩衝空間。紐國考慮調整年金制度、管理醫療支出增長及增加稅收(如

提高個人所得稅率)等，以因應人口老化及不斷上升的醫療支出等長期財政挑

戰。 

3. 我國分享實務施政經驗及財政狀況 

  我國過去幾年，財政狀況逐步改善，雖因應疫情 3 次增編特別預算，2021

年 1 年以上公共債務未償餘額占當年度名目生產毛額(GDP)比率上升至 29.4%，

尚在可控制範圍，具足夠財政韌性以支應政府重大緊急政務支出及後續經濟復

甦等需求。 

  未來將持續推動開源節流措施，嚴格管控年度歲入歲出差短及債務規模，

落實財政紀律，俾於疫情危機中，維持財政穩健。 
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四、 議題四：財政政策與包容性、永續性成長 

  由國際貨幣基金(International Monetary Fund, IMF)代表 Vitor Gaspar 擔任主

講人介紹該主題後，由加拿大及智利等經濟體代表擔任與談人進行政策經驗分

享。 

     (一)加拿大 

  加國代表籲各經濟體應思考能提高生活品質的包容性成長，並同時考量

其對長期經濟、社會及環境的影響，加國 2021 年於預算中導入生活品質框架，

該框架協助權衡及評估投資的經濟與非經濟面報酬，如該國 2021 年預算提案，

預計於 5 年內投入高達 300 億加元(239 億美元)建立「早期學習及兒童照護計

畫」，該計畫預計能保障於經濟復甦階段的女性就業機會，且於當前低利率環

境下，融資成本處於歷史低位，進行兒童照護等代際投資計畫，預計將能在未

來幾十年內獲得回報。另加國近期高溫破紀錄，強調對應氣候變遷的急迫性。 

  加國代表強調，建立更強壯、更具彈性、包容性的經濟增長是財政可持續

的關鍵，其中期財政目標朝降低債務占 GDP 比率及消除因疫情衍生之財政赤

字邁進。 

(二)智利 

因應疫情，智利財政部制定了一項財政應對措施，花費總金額近 650 億美

元建立社會保護網絡，以直接給付方式給予該國人民協助，該國 2020 年中央

政府總債務比率占 GDP 達 32.5%，預計該比率於 2021 年將上升至 33%，並於

2024 年穩定維持於 39.5%左右，該國認其政策皆遵守可持續性及負責的架構，

故債務比率方面仍有空間因應未來疫情發展。 

為因應氣候變遷，該國政府已採取具體措施將綠色、可持續性及包容性標

準納入財政政策決策中，如通過發行綠色債券及社會責任債券(social bonds)等，

致力於達成巴黎協議的減碳承諾。 
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參、 心得與建議 

一、積極參與 APEC 會議，深化國際合作與交流能量 

疫情對全球社會及經濟等各方面影響甚鉅，各經濟體均認同財政政策在支

持經濟方面發揮非常重要之作用，全球財政與貨幣政策應協調合作。本次會議

透過各國代表意見交流，有助深入瞭解亞太區域經濟體因應疫情所採取之措

施、政策挑戰及未來財政政策方向等，有助深化國際合作與交流，我國應持續

積極參與相關系列研討會，汲取其他經濟體及國際組織經驗，持續分享我國財

政政策之執行成果。 

二、藉由國際經驗分享，借鏡國內政策規劃 

 (一)強化債務管控 

2020 年及 2021 年 APEC 經濟體為因應 COVID-19 全球大流行對經濟之影

響，皆採取擴張性財政政策，致使財政赤字及債務大幅增加，各國均思考維持

財政永續之方法；各經濟體及國際金融組織咸認於規劃未來財政政策方面，債

務占 GDP 比率仍是非常重要的參考指標。為財政永續發展，印尼代表表示已

計畫於 2023 年起啟動財政重整措施，韓國代表說明該國近期修訂韓國式財政

規則，預計於 2025 年執行，部分其他經濟體則表示將致力於維持中期財政赤

字及債務於可控範圍內。 

我國受惠近年財政改善措施成效，財政體質相對穩健，依據惠譽「受評主

權資料庫(Sovereign Data Comparator)」2021 年 6 月 30 日數據顯示，其就 2020 年

及 2021 年對我國各級政府債務比率估計數分別為 37.5%及 38.2%；全球 AA 群

組經濟體近 2 年債務比率之中位數值分別為 44%及 43.6%；亞太經濟體近 2 年

債務比率中位數值則分別為 48.8%及 53.2%，不論與 AA 評等經濟體中位數相

比，或與亞太經濟體相較，我國各級政府債務比率皆相對為低。 
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面對我國長期以來歲出需求難減，且受肺炎疫情影響下，整體歲入增加幅

度趨緩，中央政府除積極透過落實開源節流措施，增裕財源及節制支出，以減

少債務舉借外，並持續精進債務管理；近年為反映稅收結構及經濟景氣，稅課

收入預算數業逐年提高，編列或執行之債務還本金額亦逐年隨同增加，自 2009

年度 650 億元成長至 2021 年度 850 億元。2018 年度至 2020 年度總預算分別編

列債務舉借數 1,267 億元、889 億元及 555 億元，惟因歲入執行良好均未舉借債

務，並執行債務還本 792 億元、885 億元及 850 億元，其中 2019 年度更較預算

數增加還本 50 億元，達到實質減債效果。 

我國與其他多數經濟體同樣面臨人口結構、氣候變遷及其他長期結構性等

挑戰，應預留未來緊急支用之財政緩衝空間，建議可效仿其他經濟體於經濟確

立於復甦階段後，適時減少債務舉借或增加債務還本，以減緩債務積累及加速

債務償還，同時能確保長期債務可持續性。 

 (二)落實財政紀律 

在管理財政風險部分，泰國代表分享該國為避免財政政策過度擴張，設計

財政預警機制，訂定 15 個先行指標，評估未來 2 年發生財政危機的可能性，

若其顯示有發生財政危機的可能性，政府應嚴格避免擴張性財政政策。 

我國原於預算法及公共債務法已有相關財政及債務之管控規定，為使政府

更重視財政責任及紀律，於 2019 年 4 月 10 日制定公布「財政紀律法」，在財政

收支方面，明定行政院主計總處於發布正式總資源供需估測前，應邀集民間機

構、專家與學者進行外部評估，若評估結果差異達 20%時，該總處應提出差異

說明，有助維持適度支出規模及控制預算歲入歲出差短。在債務管控方面，明

定債務預警機制及分級管理，規範各級政府債務主管機關應按月公布公共債務

報表、債務改善及償債計畫，並應按季公布向特種基金調度周轉情形等，以強

化債務管控；財政紀律法對於各級政府債務資訊透明化管控密度更高，期發揮
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各界共同監督政府財政狀況，促使各級政府落實財政紀律。 

三、賡續財政議題研究，精進資料論述深度  

APEC 經濟體成員涵蓋的地理範圍包括東北亞、東亞、東南亞、大洋洲、

北美及中南美地區共 21 個全球重要經濟體，有著非常不同的經濟及人口結構，

各國預算及財政管理之權責單位亦不同，本次會議財政政策涵括範圍廣，包括

利率政策、各項紓困政策之規劃、永續性及包容性成長政策等，非僅侷限財政

部主管範圍，未來將賡續財政議題之研究，並建議就跨機關業務整合，精進資

料論述深度，俾利參與國際會議交流。 

   



 
 

 

Fiscal Policy Dialogue – Annotated Agenda 

We take this opportunity to once again welcome our colleagues from across the APEC 
region, including partner International Organisations. This Fiscal Policy Dialogue provides an 
opportunity for economies to share their insights regarding the current and future role of 
fiscal policy, how to manage fiscal risks, and how to support strong and inclusive economic 
growth. This discussion will also provide a link to the Economic Committee’s mandate to 
promote structural policy reform within APEC. 

We are pleased to welcome our keynote speakers, Dr Adam Posen and Dr Vitor Gaspar, 
who will each introduce one day of this Dialogue. We look forward to discussing their 
valuable insights during the plenary sessions. 

Economies are asked to limit their interventions on each day to three minutes in order to 
facilitate free-flowing discussion. Requests for intervention in all sessions should be made by 
writing your economy name in the chat box; the Chair will then call economies in order. In 
the plenary discussion, we request that participants only make one intervention per session. 

Day One: 6 July 2:00pm – 5:00pm (NZT) 
 

Time 
(NZT) 

Agenda 

2:00pm -
2:10pm 

Welcome and Introduction 

Dr Caralee McLiesh, Secretary and Chief Executive of the Treasury, will welcome 
attendees to the session. Dr McLiesh will deliver brief opening remarks about the 
importance of APEC economy collaboration, outline the objectives for the session and 
agenda, and then will open the session with a mihi.1 

Dr McLiesh will then introduce and hand over to Mr Bryan Chapple, Deputy Secretary, 
New Zealand Treasury, who will chair the remainder of the Dialogue. 

This session will include a family photo 

2:10pm – 
2:40pm 

Keynote Speech: Adam Posen, Peterson Institute for International Economics 

Mr Chapple will introduce Dr Adam Posen, Peterson Institute for International Economics, 
as the keynote speaker for Day One (20 minutes). 

Following the presentation, Mr Chapple will ask Dr Posen a few questions about his 
presentation (10 minutes). 

At end of the Q&A, Mr Chapple will thank Dr Posen and transition the meeting to Session 
One. 

2:40pm – 
3:45pm 

Session One: Fiscal Policy in Response to COVID-19 

                                                             
1 A mihi is a Māori greeting which pays tribute to you our guests and welcomes you to the session. An 
English translation will be provided. 
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Fiscal policy has shouldered an unprecedented portion of the burden in responding to the 
COVID-19 pandemic. This has resulted in large increases in deficits and public debt in 
many APEC economies, leaving policy-makers faced with a range of challenging policy 
trade-offs. These include how to balance the risks of providing too much support and 
overheating the economy against not providing enough support or withdrawing support 
pre-emptively and exacerbating economic scarring.  

Where the pandemic is more controlled, policy choices include how fiscal policy can 
support the transition from crisis-focussed responses to COVID-19 aimed at preserving 
jobs and livelihoods, to more targeted approaches that support a strong, sustainable, 
green and inclusive recovery.  

These discussions could include consideration of the current and future trajectory of key 
economic metrics such as growth, public debt and interest rates, and the longer-term 
structural challenges APEC economies face on climate change, productivity, and inclusive 
growth.  

Format 

The discussion will be moderated by the Chair. The Chair will provide a brief introduction 
to the topic and note the questions for discussion, before inviting the first lead discussant 
to provide their remarks. 

Questions for discussion: 

1) What are the key considerations for economies currently as we determine our 
fiscal responses to COVID-19, recognising the wide range of different 
circumstances? 

2) How do you assess the balance of risks regarding whether to maintain, increase or 
recalibrate fiscal stimulus, or to consolidate? 

3) How does the interest rate outlook affect your decisions? 

4) What fiscal and economic indicators should inform our judgements about the 
future direction of fiscal policy (does debt-to-GDP still matter)? 

After the final lead speaker, the Chair will invite participants to register their interest in 
speaking via the chat function. 

3:45pm – 
3:50pm 

BREAK 5 minutes 

3:50pm – 
4:55pm 

Session Two: Future Role of Fiscal Policy 

In the past two global economic shocks, fiscal policy has played a crucial role in stabilising 
economic activity and achieving full employment. This is mainly due to some combination 
of limited monetary policy space, low debt financing costs in some economies, and fiscal 
policy’s ability to better address the distributional impacts of a shock than monetary policy. 

In light of experience over these two episodes, economies may be reflecting on whether 
current fiscal frameworks and strategies (such as limits for sustainable public debt) and 
the current assignment of roles between fiscal and monetary policy are fit-for-purpose in 
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light of future challenges. These future challenges include reduced fiscal space (although 
the level of sustainable debt may have increased), the sustainability of debt if interest 
rates increase, the risk of future shocks, and political economy constraints. 

Format 

The discussion will be moderated by the Chair. The Chair will provide a brief introduction 
to the topic and note the questions for discussion, before inviting the first lead discussant 
to provide their remarks. 

Questions for discussion: 

1) What is the role of fiscal policy in macro-stabilisation? Has COVID-19 (and 
other shocks such as the global financial crisis) changed your view of fiscal 
policy’s role in macro-stabilisation? 

2) What are the institutions and frameworks that would enable us to promote 
fiscal sustainability in the medium term? How have your views changed as a 
result of current experience? 

3) What currently are the key considerations for economies in determining the 
appropriate mix of fiscal and monetary policy?   

4) How are fiscal strategies and frameworks aiming to address future challenges? 

After the final lead speaker, the Chair will invite participants to register their interest in 
speaking via the chat function. 

4:55pm – 
5:00pm 

Wrap up and close 

Mr Chapple will summarise the discussion for the first day, introduce the topics for second 
day, and thank attendees for their contributions.  
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Day Two: 7 July 2:00pm – 5:00pm (NZT) 
 

Time 
(NZT) 

Agenda 

2:00pm-
2:05pm 

Welcome to Day Two  

Mr Bryan Chapple will continue to chair the Dialogue. Mr Chapple will welcome 
attendees to the session and outline the agenda and objectives for the meeting. 

2:05pm – 
2:35pm 

Keynote Speech: Vitor Gaspar, International Monetary Fund (IMF) 

Mr Chapple will introduce Dr Vitor Gaspar, International Monetary Fund, as the keynote 
speaker for Day Two (20 minutes). 

Following the presentation, Mr Chapple will ask Dr Gaspar a few questions about his 
presentation (10 minutes). 

At end of the Q&A, Mr Chapple will thank Dr Gaspar and transition the meeting to the 
next session. 

2:35pm – 
3:40pm 

Session Three: Managing Fiscal Risks 

During the COVID-19 pandemic, public debt has increased at an unprecedented pace in 
many APEC economies. Average public debt worldwide reached 97% of GDP in 2020 
and the IMF projects it to stabilise at around 99% of GDP in 2021. In some economies, 
while the COVID-19 impact has raised debt temporarily, population and health spending 
pose long-term challenges to fiscal sustainability.  

This is particularly challenging for economies who face a sharp trade-off between fiscal 
support and debt sustainability. Fiscal frameworks should be identified that can help 
balance and manage the risk of premature support withdrawal with the goal of 
rebuilding fiscal buffers to address future shocks. New tools may be needed to assess 
the forward-looking risks to sustainability of public debt, improve the transparency of 
fiscal accounts, adjust fiscal frameworks to support credibility, and raise the awareness 
of responses to longer-term pressures from demographic change. 

Format 
The discussion will be moderated by the Chair. The Chair will provide a brief 
introduction to the topic and note the questions for discussion, before inviting the first 
lead discussant to provide their remarks. 

Questions for discussion: 
 

1) How are economies intending to approach future adjustments in fiscal policy? 
What are the triggers for consolidation? 
 

2) How do we manage fiscal risks and fiscal sustainability? What tools may be 
needed? 
 

3) How can fiscal frameworks help balance and manage the risk of premature 
withdrawal of fiscal support with the goal of rebuilding fiscal buffers to address 
future shocks? 
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4) What role should revenue levers play in rebuilding fiscal positions? 

After the final lead speaker, the Chair will invite participants to register their interest in 
speaking via the chat function. 

3:40pm – 
3:45pm 

BREAK 5 minutes 

3:45pm – 
4:50pm 

Session Four: Fiscal Policy and Inclusive, Sustainable Growth 

While economies’ management of the pandemic and subsequent recoveries will 
progress at different speeds, all economies will be considering what role fiscal policy 
plays in responding to existing challenges, some of which have been exacerbated by 
the pandemic. For example, the pandemic exposed gaps in policies supporting 
vulnerable households and population groups, and emphasised the importance of social 
safety nets and access to health and education.  

Economies will need to consider economic impacts, progressivity and economic equality 
as they raise revenue to respond to the pandemic. Economies will also need to consider 
how fiscal policy can support long-term objectives, such as meeting Paris Agreement 
climate targets and strengthening productivity growth, to ensure growth is sustainable 
and inclusive into the future. 

Format 
The discussion will be moderated by the Chair. The Chair will provide a brief 
introduction to the topic and note the questions for discussion, before inviting the first 
lead discussant to provide their remarks. 

Questions for discussion: 
 

1) How can fiscal policy support inclusive and sustainable growth? 
 

2) What role do revenue levers play in promoting inclusive growth and meeting 
other long-term challenges such as climate change? 

 
3) What are the benefits and trade-offs when considering the role fiscal policy plays 

in promoting inclusive and sustainable growth? 
 

4) What policies promote a green recovery and combat climate change, while also 
enhancing fiscal sustainability? 

After the final lead speaker, the Chair will invite participants to register their interest in 
speaking via the chat function. 

4:50pm – 
5:00pm 

Wrap up and close 

Mr Chapple will summarise the discussion for Day Two and thank attendees for their 
contributions. 
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Economy Time Zones 

Economy Local time for 2:00pm NZT2 

Australia 12:00pm 

Brunei Darussalam 10:00am 

Canada 10:00pm* 

Chile 10:00pm* 

China 10:00am 

Hong Kong, China 10:00am 

Indonesia 9:00am 

Japan 11:00am 

Korea 11:00am 

Malaysia 10:00am 

Mexico 9:00pm* 

New Zealand 2:00pm 

Papua New Guinea 12:00pm 

Peru 9:00pm* 

The Philippines 10:00am 

Russia 5:00am 

Singapore 10:00am 

Chinese Taipei 10:00am 

Thailand 9:00am 

USA 10:00pm* 

Viet Nam 9:00am 

 

 

                                                             
2 Please note: all times with asterisks are the day before. New Zealand has finished daylight savings, taking us 
to New Zealand Time (NZT). 
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APEC 財政政策對話 (Fiscal Policy Dialogue) 

談參資料 

【議程】 

110 年 7 月 6 日 

10:00~10:10 開幕式 Welcome and Introduction 

 Dr. Caralee McLiesh (Secretary and Chief Executive of 

the Treasury)致歡迎詞  

 Mr. Bryan Chapple (Deputy Secretary, Macroeconomics 

and Growth)擔任主席 

 拍攝團體照 

10:10~10:40 主題演講：Adam Posen, Peterson Institute for International 

Economics 

(演講 20 分鐘；Q&A 10 分鐘) 

10:40~11:45 議程一：因應 COVID-19 之財政政策 

        Fiscal Policy in Response to COVID-19 

11:45~11:50 休息 

11:50~12:55 議程二：財政政策未來角色 

        Future Role of Fiscal Policy 

12:55~13:00 總結 
 
110 年 7 月 7 日 

10:00~10:05 歡迎詞 

10:05~10:35 主題演講：Vitor Gaspar, International Monetary Fund  

(演講 20 分鐘；Q&A 10 分鐘) 

10:35~11:40 議程三：管理財政風險 

        Managing Fiscal Risks 

11:40~11:45 休息 

11:45~12:50 議程四：財政政策及包容永續成長  

        Fiscal Policy and Inclusive, Sustainable Growth 

12:50~13:00 總結 

 發言規則：各經濟體每項議程僅發言 1 次，每日共計 3 分鐘 
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議程一：因應 COVID-19 之財政政策 

        (Fiscal Policy in Response to COVID-19) 

資料來源：國家發展委員會、本部國庫署 

討論問題： 

1. 認知不同情況之廣泛差異，各經濟體決定因應疫情採行財政政

策之當前主要考量為何？ 

2. 就是否維持、增加、重新調整財政刺激方案或財政重整，各經

濟體如何評估風險平衡？ 

3. 利率趨勢如何影響財政政策之決定？ 

4. 哪些財政及經濟指標有助財政政策未來方向之判斷？(債務對

GDP 比率仍重要嗎？) 

 

背景說明 

一、 2020 年嚴重特殊傳染性肺炎(COVID-19)疫情爆發初期，我國為

有效防治疫情，迅速完成 COVID-19 防治及紓困振興特別條例

立法，並提出特別預算，經辦理 2 次追加，總經費達 150 億美

元(新臺幣 4,199 億元)，以舉借債務 139 億美元(新臺幣 3,899 億

元)及移用以前年度歲計賸餘 11 億美元(新臺幣 300億元)支應。 

二、 因應近期國內疫情變化，為防堵疫情擴散，並持續協助艱困產

業及個人，2021 年 5 月 31 日修正公布特別條例，將經費上限

由 150 億美元(新臺幣 4,200 億元)提高至 300 億美元(新臺幣

8,400 億元)，並延長施行期間至 2022 年 6 月 30 日；另增編第

3 次追加預算 93 億美元(新臺幣 2,595 億元)，併計前已編列部

分，預算規模擴大至 243 億美元(新臺幣 6,794 億元)，尚有 57

億美元(新台幣 1,600 億元)空間，得視疫情情況增編第 4 次追

加預算。 

21



 
 

三、 加計本次肺炎第 3 次追加特別預算案，整體預算規模占 2021 年

度 GDP 比率 3.2%，較主要國家為低，期以最小預算，減緩疫

情衝擊有效維持經濟動能，加速後續復甦。 

 

談話要點 

因應疫情帶來重大負面影響，我國與多數經濟體相同，採行擴

張性財政政策，迅速完成肺炎特別條例立法作業，提出肺炎特別預

算，實施紓困及振興等措施，2021 年迄今相關預算規模已達 243 億

美元，占 GDP 之 3.2%，並預留 57 億美元空間，得視疫情情況增編

追加預算，以為因應。 

另外，我國採取「精準投放」紓困政策，將資源集中在協助弱

勢與受疫情影響嚴重之企業，而非全民普發現金。如此能直接提供

資源予具需求者，且不致造成政府財政過度負擔。 

Facing the severely negative impacts resulting from the pandemic, 

we, like most economies, have been adopting expansionary fiscal policies. 

In the beginning of the pandemic outbreak, we soon went through all the 

legislative process and funded a special budget for implementing relevant 

prevention, relief, and revitalization measures. To date, the total amount 

of this special budget is US$24.3 billion, which is equivalent to 3.2% of 

our GDP. We have an additional US$5.7 billion reserved to respond to 

future wave. 

In addition, we adopted a “micro-targeting” strategy for the relief 

measure. It means that we distribute our resources to targeted people and 

businesses which are seriously affected by the pandemic rather than 

offering cash payments to the general public. This will provide resources 

directly to those in need without placing an undue burden on government 

finances.  
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議程二：財政政策未來角色 

        (Future Role of Fiscal Policy) 

資料來源：國家發展委員會、本部國庫署 

討論問題： 

1. 財政政策在總體經濟穩定扮演角色為何？疫情(及其他如全球

金融危機等衝擊)是否改變我們對上述角色之觀點？ 

2. 何種制度及架構有助我們推動中期財政永續性？當前經驗如

何改變我們觀點？  

3. 經濟體決定有關財政及貨幣政策組合之當前主要考量為何？ 

4. 如何設計財政策略及架構以解決未來挑戰(如縮減的財政空間、

利率上升之債務永續性、未來經濟衝擊之風險、政治經濟限制

等)？ 

 

背景說明 

一、 政府財政易受總體經濟景氣及國內外重大情事影響變動，我國

財政政策原則以維持財政穩健為目標，惟為因應各項衝擊，亦

應發揮支援施政需要之功能，以支持國家發展，並兼顧財政健

全。 

二、 2020 年度起為國家安全與因應 COVID-19 疫情衝擊，分別編列

戰機及肺炎特別預算，並為提振經濟，採取擴張性財政政策，

賡續編列前瞻基礎建設特別預算第 3期(2021年度至 2022年度)

歲出 82 億美元(新臺幣 2,298 億元)；未來期藉由擴大公共建設

及振興等措施，刺激民間消費及投資動能，提振經濟發展，並

帶動未來歲入(稅收、規費等)自然成長，發揮財政改善之良性循

環，培養財政永續資本。 
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談話要點 

我國財政政策原則以維持財政穩健為目標，惟為因應各項衝擊，

亦應發揮支援施政需要之功能；2020 年度起為因應肺炎疫情衝擊，

編列肺炎特別預算，並為刺激經濟發展，賡續編列前瞻基礎建設特

別預算第 3 期(2021 年度至 2022 年度)歲出 82 億美元(新臺幣 2,298

億元)。此外，近年我國政府投注大量財政支出在「數位轉型」、「能

源及減碳」、「生技醫藥」及「弱勢與青年補助」等相關議題，同時

也引導資本市場及資金投入上述領域產業發展，以確保轉型成功。 

支持性財政政策與貨幣政策是推升景氣循環、支持經濟成長重

要工具，但更重要的是要完成何種政策任務。期藉由擴大公共建設

及振興等措施，提振經濟動能，並帶動未來歲入自然成長，發揮財

政改善之良性循環，培養財政永續資本。 

The goal of our fiscal policy is to maintain fiscal stability; however, 

in response to various shocks brought by the pandemic and supporting 

the needs of government policy, we funded special budgets for 

implementing relevant prevention, relief, and revitalization measures and 

for promoting the third term of our “Forward-Looking Infrastructure 

Development Program.” This program started in 2017 with a total amount 

of US$30 billion over the entire four terms; it is now undergoing the third 

term. The third term (2021-2022) budget is US$8.2 billion. In addition, 

our government has recently put a lot of funding resources into sectors 

related to digital transformation, energy and carbon reduction, 

biotechnology and medicine, and subsidies to teenagers and 

disadvantaged group. At the same time, we led private investors to be 

involved in the development of industries in these fields, so that we can 

expect to have a successful industrial reform.  
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We consider that supportive fiscal and monetary policies are main 

tools to be used to promote business cycle and economic growth. Above 

that, the key point is what policy goals we would like to achieve by using 

these tools. Through expanding public infrastructure expenditure and 

implementing revitalization measures, we look forward to boosting the 

economy and driving the natural growth of taxation to form a virtuous 

fiscal circle and further achieve the goal of fiscal sustainability. 
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議程三：管理財政風險 

        (Managing Fiscal Risks) 

資料來源：本部國庫署 

討論問題： 

1. 經濟體如何規劃調整未來財政政策？觸發財政重整之關鍵為

何？ 

2. 經濟體如何管理財政風險及財政永續性？需要何種工具？ 

3. 財政架構如何協助平衡及管理提早撤回為因應未來經濟衝擊，

重建財政緩衝所為財政支援之風險？ 

4. 稅收槓桿扮演重建財政狀況之角色為何？ 

 

背景說明 

一、 過去幾年中央政府財政狀況持續改善，1 年以上公共債務未償

餘額占當年度名目生產毛額(GDP)比率由 2012 年底高峰 34%

逐年下降至 2020 年底 28%，2021 年因應疫情，多次增編特別

預算，導致債務比率上升至 29.4%，仍在可控制範圍，具足夠

財政韌性支應政府重大緊急政務支出及後續經濟復甦等需求。

(配合國際慣例，使用 1年以上公共債務未償餘額占當年度GDP

比率) 

二、 依據國際貨幣基金(IMF)2021 年 4 月發布之 IMF Fiscal Monitor

資料，美國、歐元區、英國及日本自 2019 年底至 2021 年底各

級政府債務未償餘額占 GDP 比率分別增加 24.6、14.2、21.9 及

21.6 個百分點，遠較我國僅增加 1.05 個百分點為高。 

三、 2021 年 2 月 24 日穆迪國際信用評等公司發布新聞稿，將臺灣

之展望由「穩定」調整為「正向」；同年 4 月 22 日標準普爾信

評公司發布新聞稿將我國主權信用評等由「AA-」調升為「AA」，

均肯定我國因應疫情之財政表現，有效促進經濟迅速回復常軌，
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政府嚴守公共債務法債限相關規定，亦使我國較其他國家更具

因應突發衝擊之財政緩衝能力。 

四、 未來將持續推動開源節流措施，並恪遵預算法、公共債務法及

財政紀律法等規定，嚴格管控年度歲入歲出差短及債務規模，

落實財政紀律，俾兼顧財政穩健及經濟發展，奠定國家永續發

展基礎。 

 

談話要點 

過去幾年，我國財政狀況逐步改善，雖因應疫情 3 次增編特別

預算，2021 年 1 年以上公共債務未償餘額占當年度名目生產毛額

(GDP)比率上升至 29.4%，尚在可控制範圍，具足夠財政韌性支應政

府重大緊急政務支出及後續經濟復甦等需求。 

未來我國將持續推動開源節流措施，嚴格管控年度歲入歲出差

短及債務規模，落實財政紀律，俾於疫情危機中，維持財政穩健。 

In the past few years, our fiscal condition had been gradually 

improving. However, in response to COVID-19, we funded a special 

budget for implementing relevant prevention, relief, and revitalization 

measures, and the budget has been expanded three times since then. The 

ratio of outstanding debt with a maturity of 1 year or more incurred by 

the Central Government to the nominal GDP in 2021 is projected to be 

29.4%; nonetheless, it is still under control and showing sufficient fiscal 

resilience to support the needs of government policy and the future 

recovery. 

In the future, we will continuously implement source-broadening and 

cost-cutting measures in our revenue strategies and, concurrently, control 

the growth of debt and deficit in compliance with relevant financial 

disciplinary provisions so as to maintain financial soundness amid the 

pandemic. 
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議程四：財政政策及包容永續成長  

        Fiscal Policy and Inclusive, Sustainable Growth 

資料來源：國發會 

討論問題： 

1. 財政政策如何支援包容及永續成長？ 

2. 財政收入槓桿扮演推動永續成長及對抗其他長期挑戰(如氣候

變遷等)之角色為何？ 

3. 財政政策扮演推動包容永續成長角色時，相關利益及權衡為

何？ 

4. 哪些政策可推動綠色復甦及對抗氣候變遷，同時也能提升財政

永續性？ 

 

背景說明 

一、 淨零排放(Net Zero Emissions)已是全球重視的共同目標 

(一) 自歐盟於 2019 年提出於 2050 年達到碳中和明確目標，已經

在全球帶起「淨零排放」討論雪球效應；截至 2021 年 3 月

底，全球已有 128 個國家宣示或規劃淨零排放目標，包括：

英國、瑞典、丹麥等國更已明確將「淨零排放目標」入法，

其餘超過 100 個國家亦正推動相關立法，或已將淨零排放納

入正式政策討論階段。 

(二) 為避免實現淨零排放目標，損及產業競爭力，及造成碳洩漏

(carbon leakage)問題，歐盟提出碳邊境調整機制 (Carbon 

Border Adjustment Mechanism, CBAM)，歐盟議會已於 2021

年 3 月 10 日以壓倒性票數通過實施 CBAM 決議(444 票贊

成、70 票反對)，相關邊境調整機制草案已在研擬中，預計於

2023 年正式實施。 
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(三) 美國貿易代表署(USTR)於 2021 年度報告中，將 CBAM 納入

2021 年貿易政策議題；英國利用今年擔任 G7 主席國機會，

凝聚主要國家共識，共同推動 CBAM；日本亦已著手評估推

動CBAM之可能性，目標於 2021年底前確立相關政策方針；

美國拜登政府更希望和歐盟合作，建立跨大西洋的減碳共識，

樹立 CBAM 制度之範本。 

(四) CBAM 實施後，預期將對鋼鐵、水泥等碳洩漏程度大且貿易

強度高的產品造成重大影響，並加速全球排碳成本內部化；

同時亦將成為全球雙邊或多邊貿易談判的重要議題，政府及

企業都需要審慎面對。 

二、 政府積極推升我國綠能科技發展，呼應全球淨零排放目標 

(一) 根據近期正在研議修法之《溫室氣體減量與管理法》規定，

我國溫室氣體長期減量目標是：2050 年溫室氣體排放量需較

2005 年減少 50%，並以 5 年為一期訂定排放量階段管制目

標，由能源、製造、運輸、住商、能業及環境等六大部門各

別落實減碳策略，每年定期檢討執行成果，積極管理我國溫

室氣體排放，以落實環境正義並確保國家永續發展。 

(二) 目前政府積極推動我國綠能科技產業發展，包括持續提升太

陽光電、離岸風電等技術效率及裝置容量；未來發展六大核

心戰略產業有關綠能及再生能源產業方面，將建構再生能源

產業專區及研發基地、健全綠電參與制度，以及打造離岸風

電國家隊，切入亞太風電產業鏈，打造臺灣成為亞洲綠能發

展中胡謅心。 
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nc[eai_[\aeZ_c[_\abhcegiabip_vaigariZ_̀kẐ_hkZ_e][h_]m_bZeZ[[c]̂[_c[_kclk_
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zaeZ_]m_hZek̂]i]lceai_\b]lbZ[[_bZfaĉ[_[i]̀_ah_mb]̂hcZb
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~z��t�_xyx�����xyx�

¥

#	�	�������������	��������	����������$����"��� Â -ÃÄ,�%��������	����!�	��	*��& Â &��������*�
�+,,Å) Â ���Æ���	Æ��"

34



#	�	�������������	��������	����������$����"��� Â -ÃÄ,�%��������	����!�	��	*��& Â &��������*�
�+,,Å) Â ���Æ���	Æ��"

#	�	�������������	��������	����������$����"��� Â -ÃÄ,�%��������	����!�	��	*��& Â &��������*�
�+,,Å) Â ���Æ���	Æ��"

���	�	��»����������	�	���������"��	��	����	�����¿%�$�

�����
Ç�� ���
È��ÉÊ�
 Ë�ÈÌ�

Ç��� ¢��������
Ì�Í������

Ç����É� Ç�Î��É�

Ï<2D53/
.?C915

WPX ÐPÑ ÒXÐPÑ XVPW

Ó9R53Ô/
:<;;85/
.?C915

ÒÐPW ÕPV ÒVWPÕ XÖP×

N9>5?/0?;/=03>5?@0A5B/µVWVX/<?/L39235>>¶

�������������������Ø��Ù����Ù�Ù�

G80?CD03;E/I5810?0?;/=7@3010?<0?/µVWVX¶

�Ú����Ë ������Ë�Û�Ø��Ú� Ü��������������
Ì����������Ø

G30O<8 ÒWPV ÒVPW

.?;<0 ÒVPÝ ÒÑPÕ

.?;9?5><0 ÒWPÖ ÒÐPÖ

=974D/Þ63<C0 ÒXPÑ XPV

Q73K5A ÒWPÐ ÒÑPÖ

ß?<45;/=4045> ÒÑPX ÒXPÕ

à������Ç�á�Ë����Ú�Ø�����Ú������Ù�â��Ù�âã

äÔÕÔVWVX µC¶N..TE/VWVX XV

35



&��������	���'	����	����������������"��	��	�������®
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�eGLU
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47



�9:�;9�:�<9�=��<9�:�;>��?9@ o

@�µE#hEDC�;E� µE#�E�
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b�UYbZV�P

�=����������������	��
����	%���E������(	
�����
	�	���
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