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7 8 9 : ; a b c d e f g h i j k 9 l m n o o p q c r s t u h ev w x p y z < h = > i ? @ [ \ f ] ^ _ ` { | } ~ � � 8 c � �� � � h � 8 i � e � � � p y � ~ � � � � � � � � � � � � � � � ^ �� � h } ~ � c ; � 8 c � � ^ � @ � 8 ; [ \ � � c � o h � t   [ \ f] c ¡ ¢ � £ � h ¤ ¥ ¦ c � 8 § ¨ t © ª   ^ « ¬ ­ � c ® ¯ � 8 h ° ±² c ³ ¦ � 8 � ´ µ � 8 h ¶ · ¸ ¹ º � » l : g ^� @ ¼ � 8 ½ ¾ ¿ � � h t y À Á � Â Ã h = Ä Å Æ » l Ç È h u @ É� � Ê Ë h · � ¹ � · Ì ¹ Í ~ � � 8 c Ç È h l � � 8 Î Ï c Â Ã h Ð ÑÍ : g Ò Ó � 8 Î Ï Ô Õ � 8 Ö � × Ø c Â Ã Ù Ú h Û Ü Ý È c � 8 Î Ï Ô
M1A� M1Bh l � Þ È c � 8 Î Ï Ô M2^

ß à á â ã ä å æ
ç è é ê ë ì
� 8 ; [ \ � � c � o h í � î ï ð ñ � ò ó � ¡ ô � � � i � � c �

� ^ q � 	 h t   c ¼ a ½ � ¼ £ ½ � ¼ ¡ ½ h i t   c � 8 h � 8 ¥ ¦ 
 �ï À � � t ª   ^ 
 � h ¶ ³ ¦ f � c � ® � � � h � � � � � @ 9 � � �
� � c � q � � � h � � � � � � ; d Ó � 8 � � ¶  ! " # $ % & h � �
' ; ( � ¦ ) c * ^ ¶ + ² h , � - � . � / 0 1 2 3 4 � 8 ¥ ¦ � > ¶ �® f � c 5 ² h , � - � . � / 0 6 � Ú � � 7 � � � c 8 q � � � h í 3
4 � 8 c p y � _ 9 : x h ¤ l t � ; � 8 ^e ; Ê c a w ° � 8 d < £ h � = > c ; � � ^ ? > h @ A B C D E F
G H I J K L M N O P Q R S T I U V W X Y Z G [ \ ] ^ _ ` a ] F b c hÛ Ü � � � d e f g h ^ i G (currency) ; > d j k l Õ � � m n o Ø ¤ f oc * p � q 8 h 9 � � ¦ � 3 4 p y ¥ ¦ ^ r � s � � = 4 9 l t £ 8 q �
� � h u ? v w Û Ü ¶ � 8 c x y z ^

Q R S T f (general acceptability) ; d o � � 4 � 8 c ¼ Å } { | ½ h 9 ;¬ } } c { | ^ � ~ e � º   � c � h e � � � � � c � � � � � � c � � h
9 9 l u 3 � 8 � p y ^ ¶ d � � � � ² c � � ´ � � � � 9 � � � � h
� � � � � d ¿ 9 � 9 � c � � µ h 2 d �  !   ¡ ¢ ° h ¾ ¿ £ ¤ ¥ ¦ c
� µ § � 8 � ; ¨ c © o ^ u ? h � ~ e � º   � c � h 9 � 9 � c � µ 9� 3 4 � 8 � ¥ ¦ ^ ¶ ª « ¬ � h ­ ® ¯ = = ° � � 8 c ± ² ^ ò ó � h r
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s ³ ´ º 1 2 u 3 � 8 h Û Ü , � . � µ ¶ � · ¸ � ® ¹ � 9 9 º » � ¼ ½ �
¾ ¿ � À n � h t Á Â Ã ^
Ä è é Å Æ Ç È É Ê

r s a [ = Í � 8 � Z Ë (wealth) Ì � � Í h í Î ; ¿ Ï Ð c À � ^ 

� h u i a : � ¼ Ñ ¸ Ò i � ½ h Ó Ñ > c ; Ñ ¸ t Ô Õ i r s � � ï r �
s � � h 9 � Ö Û Ü � � � × c Ø � � Ù Ú � � Û Ü Ý � × Þ ß à á â � ^
9 ¯ ; : h � 8 ' ; ¿ a ã i ä � c å Ó æ � 	 d h ä � ç è > ¤ i 9 3 4
é ê ë ì (store of value) c æ � Ö í ^¿ a ã i ä � c £ î ï j � 8 	 ð h [ \ ñ ò ó ô õ ö (Milton Friedman) Íí Ê 4 ¸ b � Ù Ú � ÷ ø ù Ú Õ Ø � Ø ï ä � ^ ã i � � t � � î ô ú � ãi � � ç t d Ç h i c r � s � � h û � � � � h 9 t � i ô ú ü ý h � i
þ r � s � � Õ � r � � � � r � � ÿ � � Ø � Ç � � � ç � i ô ú ü ý �
ã i Ù Ú � Ù � � ù h � = � i ô ú ü ý � ã i Ø � ¶ � � � ô 6 f � Ø ô£ h � i Ø ô ü ý � ã i � ¡ � � � 	 ¯ � ä � ç 
 i ô ú � Ø ô ü ý h aÑ 	 ¤ l � � ã i k Ñ h ; = 4 k Ñ ¶ o � � � £ � h � 
 � � ^ Ù Ú � Ø
� � ¿ � � � � � h � @ � � � � (financial assets)�   ¡ � Ü Ý � � 	 ¯ � ä� h � @ Î � æ � h � í 4 � � � � � (non-financial assets)^ � 8 	 ð c ¸ b æ� h � í 4 � G H � � (non-money assets)^

9 ¯ ; : h ¿ a ã i c ä � 9 � Ê 4 ¼ � 8 ½ � ¼  � 8 ½ æ � � e b ^¼  � 8 ½ æ � � 9 Ê 4 ¼ ¿ � ½ � ¼  ¿ � ½ æ � ^ ¼ ¿ � ½ æ � ç 9 � �i � ù Ú c ÷ ô s � h Ê 4 �  ã i a Ù ÷ c ¼ a ] ! " ½ h l � �  ã ia Ø ³ ÷ ø c ¼ # $ ! " ½ ^ Õ % & 1-1Øa Ñ 9 = Í � 8 � D ' (income) ( 4 d ) h 
 � h Ð Ñ = * ° d Ó : Ú �¼ + a i d , - � 3 h > 7 . j t / � ^ ½ d 0 � : h ¤ 1 ; > d Ç � 2 c
ü ý h ; 3 4 (flow) c � � � > � 8 ç ; ¥ Ç £ 5 ã i c ¼ � 8 ½ × Ã h ; g
4 (stock) c � � ^ = Ä h u i a 6 7 8 h Ó c � ¤ 1 4 9 : 8 100 ; < h > c; Ó ¼ d � ½ 	 2 h Ö = c ü ý 4 100 ; < 9 : 8 � ? > h u i a 6 7 8 h Óc � > i 10 ; < 9 : 8 h > c ; ¼ 5 ¶ ½ Ó Õ i 10 ; < 9 : 8 c � Ã h > t; ? Ã ^ û 1

ü 1 @ A Mishkin S. Frederic (2016), The Economics of Money, Banking, and Financial Markets, 11th ed.,
Addison-Wesley Publishing Company, pp.65-66B
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ý

þ 1-1C D E F G H I J K L

¿ a ¤ 1 ; > d Ç � 2 z h ¿ a w Î Ò Ó î � } M Õ N O �   ¡ � æ _
� Ø ¤ � 1 c ü ý Õ P æ � Q ¿ � ô ú ü ý � Ø ^ R S T � U V (gross national

product, GNP)h � > d j j W ¶ d Ç � 2 z � = ; d � h ¤ î � c ä �� N � c � � � � Ö � � > R X T � U V (gross domestic product, GDP)h � > dÇ � 2 z h d j j z ¤ î � c ä � � N � c � � � � Ö � ^ GNP c Â Ã ; l¼ j W ½ c Y Ê 4 � � h > GDP ç l ¼ j � ½ 4 � � ^ = Ä h ð N ¶ j z cî � Z [ v � ý Ð j c GDPh > t v � ý GNP 	 � ^ ª \ ¡ h Ð j ] ^ _ `
a b c P æ v � ý Ð j c GNPh > t v � ý GDP 	 � ^ j W î � c Ô � j zî � c Ô º ; d j ¤ 1 c � � ^

ä � � � 8 d ; ¼ � Ã ½ c � � h i á @ ¤ 1 ; ¼ ? Ã ½ c � � ^ � ~Ð Ñ Ç È c � 8 Û Ü ? � � c � � � r � s � � h e f d j � 8 � Ã h > c
¯ ; ¶ ¥ Ç £ 5 h � 2012 � 12 g 31 h h d j � � c f o i Ô » � r � s � �
j Ô ^
k l l m n ê o p û 2

q r s t u v w w x y z { | } ~ � s � � z { � � � � � s w w x y
� � � � � | � x � � � � � � w w x y � � � � | � t x � � � � | � �
� � � � � �   ¡ ¢ £ ½ (double coincidence of wants) c { | h ¤ Ä c ¥ Ô Î Ï
ü 2 q r s t u v w x y z ° ± ² ³ u ´ µ u 1991 ¶ 6 · u pp.4-6¸ ¹ º » ¼ ½ t u v w x ¾ ¿ À °

w x Á Â ¾ Ã Ä Å Æ ³ u v Ç È É Ê Ë Ì Í Î Ï Ð Ñ u w x Ò Ó z Ô Õ ³ u p.257B
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Ö × j \ Ù c ¥ Ô Ø Ù h û Ú Û c Ü Ý Þ ß à á â c ã Þ h d � º � ä å 0c æ 5 h ç ç p y 6 t è y f î ^ ¤ é c ¼ ê ë ì } í � ½ h ; > î ï ì Ù¶ ® ¯ Ó b � × Ã � ¯ � � p q ð < � î ï { | h º Å Æ ¤ Ä í � ^
ñ ò ó ô t   c ¥ 5 h o o p q c õ � ö � t y h ï � ÷ ¼ ê ë ì } í

� ½ 	 ð h ø Æ Ö × ¼ ù ú   ¡ ¢ £ ½ (double coincidence of time) c { | h � �
Ü Ý Þ Û c £ û ü � ã Þ ý 1 þ £ h ç ç p y ÿ Í ) @ d ¿ � Ä � ¤ c �
� � Ü Ý Þ ñ = � ¦ � £ 2 Ö � h t � ¶ ã Þ þ £ l � � q � Û h ç ° 	 µ
Û £ h ' � ë � 
 � � ñ t � � 
 � ê t � h > � ¡ ¼ ê ë ì } í � ½ � °£ � j p q h ç Å Æ � � ¡ � Û ° � � h d Ù � � b � � h d Ù � 9 9 � Ï
� l � � q ° � � c � � ^� � 9 � h o o p q c õ � ª u � � ^ { | h Ú Û c Ü Ý Þ � � ¶ � �a � � h �  ü � á â c ã Þ h í ¤ ! ó c ¼ " # $ % ½ (searching cost) Ò x h
7 �  t y ^ & Ú Û c Ü Ý Þ  ° ã Þ £ h ñ ' - t ; ã Þ ý 1 þ £ h ç Ü
Ý Þ Å Æ ( ) c � & h * + í ¼ , - $ % ½ (waiting cost)^ � Ü Ý Þ - t è y
� ° ã Þ ý 1 þ h . / � í � o p q £ h ã Þ 0 1 2 h : Ó ' } s 3 å | 4
� � ¯ t ý 1 þ h > t � � \ Ù p q h Ä £ Ú Û c Ü Ý Þ À 5 d � ^ 4 m n¾ ¿ 6 7 h Ü Ý Þ Å Æ ! ó ª u c ¼ � 8 $ % ½ (information cost)h l m n � ÷p q 9 : � c ¼ t � s ½ � ¼ t ; Ç s ½ ^« � ÷ c 
 µ h Ð Ñ j m o o p q 9 � � î � < = > $ % (transaction cost)�

1. " # $ % � > î ï ì Ù ¶ �  \ Ù h ¤ ! ó c ó ¦ � £ 2 ï ? O � � _ ^
2. , - $ % � � & \ Ù � � � o p y ¤ ! ó c £ 2 ï ? O ^
3. � 8 $ % � > î ï ì Ù 4 � 1 ö s \ Ù c æ @ h 
 � ® ¯ c × Ã � ¯ � �³ ¦ � h ¤ � æ c � _ ^

ö A B c ; h ã Þ î � 100 ¿ � Û h ¥ ¦ í � c 10 ¿ � Û p q Ü Ý Þ d
| � � § h Ö C � 90 ¿ � Û h ¾ £ Ó Å Æ ò �  p q \ b h l u q D Ó ¤ Ø} c E � F ï G ^ ¾ ¿ 9 : ñ ã H � I h ° Ó q J ¤ i Ø } c ³ ´ 4 K h 9� } ! � d L � × L ^ � Ä d � h ã Þ u � Ú M N _ O î � h 7 
 p q õ c
� Û 9 � P � ^Ä ð h � @ a Ñ c u � ü ý Õ î � Ø � � æ Õ Q ó Ø h [ = æ 5 t d Â 5
R h i £ ü ý e @ � æ h > i C j h i £ ü ý S @ � æ h > i t × c 5 R ^
u ü ý e @ � æ £ h ¶ o o p q [ \ � h C j ; Ê � l o ¯ Õ � � Û Ø £ î
� � h � = o ¯ 9 � y @ T U � 8 � � V � h > t è y � � h l W � ÿ � Úe Ã X Y h æ _ £ � t y h t ô @ e Z [ î � � \ æ c � o ^
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« � ÷ c Ê Ë 9 � h o o p q [ \ � ¶ ª u e c t u h í \ î � � Q ó� Ê ] � [ \ o 4 ^ � r s � _ ^ ` a > � h b b = c @ A F d e f g W �
1. h > # i � �   ¡ ¢ £ F = c j I k g l m n o p F = > $ % q
2. f r s t F u é v w I x = c y z { | } ~ q
3. � � [ ë ì F h � I x � � � o � ë ì q
4. h > � � � e X Y F = > � W I � � � � @ A F � � q� 8 c ¥ ¦ h 9 l m n � ÷ o o p q c � 5 h e v w x p y z < h 6 �� [ \ f ] ^ = Ä h i þ [ \ ñ ò � 4 � 8 ; a b � e c f g 	 d ^ � � � h

� } ~ � � 8 c � � ^
ß � á â ã ä � �

� 8 c � � i � � p y � ~ � � � � � � � � � � � � � � � ^ ¯ £ 2 s> � h 
 � � � � � £ 2 s � § � � � � i £ 2 s ^ � 8 c � � � � � � h; > ä � l � 8 c £ î ¼ � ÿ ½ � � h d � £ 2 § Õ � � Ø h ò � � 3 4 py 	 ¦ ^ � 8 c � � � � � � h ; > � � ì Ù l � 8 3 4 ¼ � � ½ Ù ÷ Ù �c � Ã � . � � � � � ^ ¯ � � ¥ � > � h p y � ~ � � � � � ; � 8 c c
� �   (concrete function)h > � � � � � � � � � ç ; � 8 c ¡ ¢ �   (abstract

function)^ = 4 � 8 3 4 p y � ~ h ¶ p y 9 : � Å Æ £ ¤ ¼ ® ¯ ½ � � 8 3
4 � � � � h ; ¥ ¼ ä � ½ � î � 9 C c ¼ ® ¯ ½ h l � 8 £ î � i ^ ¾ � �� � º � � ¦ c � � ^ § @ � � � � � � � � � ç t Æ i � ¦ ® ¯ � ¶ h �
� ¨ R � � ^ © ¦ > � h p y � ~ � 5 ¡ � 8 5 ¶ c � ¦ ¦ ª � � � � � �
5 ¡ � 8 5 ¶ c ¨ R ¦ ª � � � � � � 5 ¡ � 8 � � c � ¦ ¦ ª � > � � �� ç � 5 ¡ � 8 � � c ¨ R ¦ ª ^ Õ % � 1-1Ø

« 1-1C ¬ ­ ® ¯ J ° ±

² ³
´ µ ¶ · ¸ ¹ º » ¸ ¹

¼ ² ³ ½ ¾ ¿ À Á
(medium of exchange)

Â Ã Ä Å
(unit of account)

Æ ² ³ ½ Ã Ç È É
(store of value)

Ê Ë Ì Í
(deferred payment)
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ç m Î Ï Ð

� 8 c ¬ Ñ } 7 ¬ Ò Ó �   (primary function)h ¯ ; Ô u = > Õ Ö (medium

of exchange)^ = > Õ Ö × Ø Ù G H Ø l F c � � Ú I Û Ü U Ý � G H Þ ß à =
> F á e q â G H V W = > Õ Ö I U â ã ä = > å � I æ ç b b = c F h � I
è é ê = > $ % I å ë ì ä | @ A � � ^¶ o o p q í î � h 
 i � 8 c � ¶ h p y ì Ù 4 ï � ¼ ê ë ì } í � ½c { | h Æ � æ ª u e c ² � ^ î ï ì Ù Å Æ Ô Ê j m ¤ Ä c ð - � ® ¯ cÓ b � × Ã � ¯ � h l � ³ ¦ ¤ � � æ @ ^ 4 � � p y h Å Æ ñ ó e Ã c £
2 � ? O h � æ ò ó c p y � _ ^ i j � 8 3 4 p y � ~ h � i z ô õ p y
� _ h w x p y z < ^

� ~ Ð Ñ ¥ � 8 ö � 
 ÷ c 
 µ h i j � 8 3 4 p y � ~ h Ú Û c Ü Ý
Þ 9 l ¥ � � ï Ï ÷ � ø î � � c a h ? § ¦ Ó ¤ ï 1 c � I î Ó ¤ Ø } cÒ Ó � o h � Ä u 9 m n ¼ ê ë ì } í � ½ c 6 7 h > Ü Ý Þ 9 9 ¹ ù r s£ 2 ï ? O h I M ) « ú Ó ¬ � b c Ü Ý �   û ¡ h á â c ã Þ 9 t Æ ! �d L � × L £ 2 h l � Û � q D Ó ¤ Ø } c ¤ i ³ ´ h 6 7 t ¦ ü ) p q §c C j h 9 � � T ý � 8 � c 6 7 ^� Ä 9 � h � 8 3 4 p y � ~ h 9 l i z c ô õ p y � _ h = > � � �p y z < h   £ þ � ÿ r a Ñ M ? � � c o O h � � M O � Ê � h > ¥ 1 [\ � 3 ö � � 7 ö i z < ^
Ä � 	 
 �

u é v w (unit of account) � í 4 é ê � 
 (standard of value)^ G H F u é v
w �   I � K â G H V W � � 
 � � F u ê v w I Ý ' Z G [ \ ] F é ê I  
ì � x f F � 4 � 
 ^ l � 8 3 4 � � � � h 9 l � � 6 ð � Ò Ó ä � � N
� c � � h ¥ î � ÿ � Q ó ÿ 3 æ \ í ¬ i ô c î � � Q ó n � � 6 7 � ev � / p q ð < h � > e v ô õ p y � _ h i ? @ [ \ z < c w � ^¶ o o p q í î � h � � =   � � � � � Â Ã ä � � N � c � � h W ¥p q ð < 9 @ � � ^ ñ i � 8 3 4 p y � ~ � � � � � h 9 ¥ � � ® ¯ c pq ð < h e 4 � ñ ^ � � d � � i n Ó ® ¯ h ¶ o o p q [ \ h � @ � � Ó® ¯ � i d ¿ p q ð < h = i n�n � n2 ¿ p q ð < h @ � ï Ò Ó ® ¯ � _ Yc p q § Õ E11� E22� � � � � � �Ø h ç i n�n� 1� ¿ p q ð < ^ ? § h ò  � ¤ Ä
} � ; Ê h ç ¶ n�n� 1� ¿ p q ð < � h ' Æ ó ô d ! � 9 h � n Ó ® ¯ = i

�
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n�n� 1��2 ¿ p q ð < Õ % � 1-2Ø ^ 1 	 h ñ i � 8 3 4 � � � � h ç n Ó ®¯ h ' Æ �n� 1� ¿ p q ð < ^
« 1-2C " " # $ % & ' J # $ ( )

* + , Eij - . / i 0 1 2 ° / j 0 1 2 ¾ 3 4 5 B

� � z { 6 7 � | 8 9 n : ; � < � = : > s � � | ? @ x y A B C D
9 v w w x y � n�n � 1��2 E s F G H �n � 1� I | J � 10 : ; � | K � 9 :
L M N J � 100 : ; � | K � 99 : L M N J � 1,000 : ; � | K � 999 : L M �
O P Q 1-3R

« 1-3C " " # $ S ¬ ­ % & # $ ( ) J ( T

U V W X Y Y Z [ \ ] ^ _ \ ]
2 1 1

10 45 9

100 4,950 99

1,000 499,500 999

10,000 49,995,000 9,999
...

...
...

n n�n� 1��2 n� 1

` a b c d e f g h i j k l m n o p j k q r s t u v a w x y g i
z { | } ~ l � a b q � � i � g � � l � � � � � � � � v a w x y g �
i { u � e f g h i j k l � � t � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �
d � � � � h � l � u   � ¡ � � ¢ £ w ¤ ¥ g ¦ § ¨ {

© � © ª u « a b ¬ ­ ® c d « h i j k ¬ ¯ ° ± © ² n g { ³ ´ µ l
¶ o · ¸ g j k ¹ ® º » ¼ ½ g ¾ ¿ { À Á l Â Ã g Ä Å Æ n l Ç È ` « É
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Ê ¬ h i l Ë « É Ê ¬ Ì Í n Î Ï g « a b ¬ { Ð © � © Ñ u « a b ¬ ­ ® c
d « r s ¬ Ò Ó ¯ ° ± Ô © ² n g l À Á l Õ � Ö � × Ø Ù Ú � q c d Û Ü �
Ý s � Þ s Ù g « r s ¬ Ò Ó { t � f g © l ¼ ß à s Û Ü � Ý s � Þ s Ù Ò
Ó á â © ã n � ä g l Ì � å æ � ç è Ë é ê ë Ë a b ì Ü í î å æ � ç è
g � ï Ë ð ä {

k 	 ñ ò ó

( ô ) õ ö ÷ ø ù ú

¤ é é ê ë ì (store of value)�   I J K G H   û ë g � � � (purchasing

power)^ Û Ü U ü D ' O | X ý F þ ÿ I â G H � � � ì h � ° i £ 2 7 i ê
ë £ h 0 � æ � Q ó ^ i j � 8 h u � m n o o p q � h i þ ä � t y � � c
� _ h � > i ? @ X Y � ÿ h � � æ _ £ � ^ 
 � h + � � ¿ g . 30,000 < h
7 � Ì ! ó 20,000 < h � P � c u L h + � t � ¥ 20,000 < d � ! õ h Ó 9 �
u L ! � 1,000 < h í j 19,000 < l � 8 £ î ã i h � Í � 8 3 4 � î O c 	£ � � � 
 ð h � ¿ g Ó � i 10,000 < c � ÿ h 9 ¦ � � î Ø � � Ù Ú � � ¿
� í Ó £ î c æ � h Í ¾ þ æ � 3 4 � î O c � � � � ^� 8 6 t ; 
 d c � � � � � � h r s í Ó æ � h û � ÿ � � � Ø � �
Ù Ú � h � � 8 ö � � Ô u � � � � � � ^ ¾ þ æ � � � ô ú � Ø ô Ï ã i
ÿ h ª \ ¡ h � � ï � � � � � 
 i ^ = Ä h � ? � 8 u @ � î O � � h �Í � 8 3 4 � e F é ê ë ì (a store of value over periods of time)h 6 t g � � ?> h � @ � 8 � i � 9 � � c ? � s h ¥ k � í Ó æ � ö � � 3 4 � ù F é
ê ë ì (a temporary store of value)^ û 3

� � � � � � � � � q � L � �  ! " | # q $ % � & ' ( � ) � * � |
� + ) " � � 7 � 3 , f (liquidity)^ � 8 ; ¤ i æ � � ? � s ¬ x c d Ó hi þ � 8 c - � � � h û � � h k 9 l t Ø ¤ q � ÷ � � � h � 9 « ú p y
r � � i þ � 8 c - � � � h û r � s � � h 9 9 l . / ¡ 8 q � � � � ¥¦ ^ � ; ¼ � 8 ½ l ð c í Ó ¼  � 8 ½ æ � h ¶ ¤ q � 4 � 8 £ h Í Å Æ �
æ d þ p y ó ¦ h 
 � h Ù Ú } ï � 8 5 h Å Æ � � b H ó ¦ ^ � ~ ; æ 0

� ¡ � h t Ô Æ � � 9 À c 1 ~ ó ¦ h > 7 u 8 2 Ø 5 ¿ £ h 8 9 � ô � Ù
0 > f î � � ^
ü 3 Michael R. Baye & Dennis W. Jansen (1995), Money, Banking, and Financial Markets: An Economics

Approach, p.7.
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ý

ý
���

3 4 5 6 7 8 9 : ; < = > ? @ A B 9 C D E

F F G H I J K L M N O P Q R S T U V W H X Y Z [ \ ] ^ _ ` a b 1922 c

d e H 1923 c f e O ` a _ g h i j k 10 _ 10 Y l O m n o p O q r s _ g h

i j t u v w x 300%b y z 2,000 U { | } ~ � � � � { O � � � � � � _ �

� b

F F � � g h i j _ � � � � � � O � � P Q � � _ � � �

F � � } � � � � � �   ¡ ¢ e O ~ � � i � £ ¤ ¥ � � ¦ § Y H ¨ Y _ £ ¤

© ª g O « ¬ ­ � ® ^   ¡ � � K L M N ¯ ° ¡ b

F � H ± ² ³ ± _ ´ µ O V � ¶ · ¸ ± ® ¹ º » O � � ¸ ± ¼ ½ ¾ ¿ _ � � O

À Á i g h i j _ � � b

F � H Â Ã Ä Â _ ´ µ O V � Å Æ Ç È È _ Â ® ¹ º » O � � É Ê Á Ë Ì _ Í O

Î H ´ µ Ï Ð Ñ Â Ä Ò ^ O Â _ h Ó Ô � i j Õ Ö × b

F � � Ø Ù ª g _ µ Ú Û Q Ü Ý X ­ O Ô � n Û � � Þ w _ h Ó O � � g h q

ß q à á � i j b

F F � � â ã K L M N ® ä O å « ` a æ ç è é ê ë ì í î ï ð � ñ ò O ` a

ó ô õ ö m Ï g h ÷ ø ù � ú û Û _ ü ý b

F F P Q µ « � O þ ÿ i ú � û _ K L M N ñ ò � X Y Z [ \ ] ^ _ ` a � �
� i O § Y Z [ \ ] ^ _ � � � O � K L M N � i 	 ` a _ 
 � � � û O Ô p

o þ ÿ i ú � û _ K L M N b � � � 
 � � � O � � ` a O ¢ £ � � � q s _

u v g h i j t w x 20,000%O Ë � � ¤ _ g h i j t Ô p o e � � � O Ë r

� � \ � o 1 ^ � � � 30 r � b É � w _ K L M N t � � �  O Þ � W ! b

( " ) # $ % & ' ( $ ) * õ ö ÷ ø ù ú

Ð Ñ = * ° ¼ � + � + , ½ c : Ú h ¾ > c 6 t ; * p � q 8 = 4 - .c ¥ ¦ > 8 , h > ; ¶ : � 8 c � î O h = 4 o � c � � > + 8 + S ^ G H
F é ê (value of money) ç / | 0 � � � F 1 ê I ë G H � � � F 1 ê I [ b é
2 
 3 $ 4 5 6 7 � h 8 b é 2 
 9 1 I G H F � � � 9 ê : 4 ; I b é 2 

9 ê I G H F � � � 9 1 ^ 9 ¯ ; : h o � � � Õ � < Ø � ¥ � 8 c � î O
ô õ Õ w x Ø ^

Ã 
 � : h � � d [ \ ¦ ' î � = ~ d Ó ä � h u = ~ c � > ; $1 £ h
1 < 9 l � î 1 ? = ~ h Ð Ñ ¯ : 1 < c � î O ; 1 ? = ~ ^ � ~ d � § h =

õ ö ÷ ø ù ú���
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~ c � > @ ã t 8 h A ; $1 c � h ç � 8 c � î O 9 Í @ ã t 8 � � ~ d �
§ h = ~ c � > � � 4 � ? $2h ç 1 < ' � î ° ! ? = ~ ^ q � 	 h � 8 c �

î O ' C � B � c d ! � � ~ d � § h = ~ c � > e � 4 � ? $10h e f � 8c � î O ' C � B � c 1/10^ ¤ l h � 8 c � î O ; o � � . c C × h � �
� �

1
P

� î � h � ² � � 8 c � � � � î O h P ² � o � � . ^ � î � D ¡ h
ñ o � � . � � d E h � 8 c � � � � î O Í � < d ! � 1 	 h ñ o � � .� < d ! h ç � 8 c � î O Í � � d E ^d 0 ® ¯ c F d o � � . e v � � c 5 R h í 4 i G G H (inflation)^ � �
I J < ñ x � × K � ö x � . h ç í 4 L f i G G H (hyperinflation)^ u ä � ï
N � c � > e v M / � � h � � 8 c � î O e v ô õ £ h a Ñ Í t � � l �8 3 4 � � � � � � h > N ã í Ó � > � t o � � � > � � c æ � � � � ^

O í ¶ o � � . ã H e v P � h ^ � ¤ é Q s � � I J £ h a Ñ t Ô t
� � l � 8 £ î � � i Ó Ñ c ä � h R § � S T ã i � 8 3 4 p y � ~ c£ 2 ^ 
 � h õ j ¶ 1922U 1923 � 2 h � � I J < i £ � g � ¥ 9 1,000%h
W ¥ r s � a ¶ � ° P � £ h u V t � & ¡ ø ¥ k ! � h 
 i a � � ã i �8 ^ = Ä h i þ [ \ ñ ò Í Q s � � I J £ � c � 8 h ð W 4 ¼ � X X c -
Y Z ½ ^« � ÷ : g 9 � h � � I J < c x õ h � � [ � 8 c � � � � � � ^ u �� I J < õ > \ Ç £ h a Ñ t � ] c ^ ý ° � 8 , j h ¤ l í \ � 8 c � �� � � � � [ t e � � u � � I J < Ò x £ h a Ñ Í _ ` ^ á ° � 8 , j h
ç � 8 Í 8 � ¼ a b b c ½ � ¼ � X X c - Y Z ½ h a Ñ Í t � ã i � 8 h
ç Ä £ c 1 i G G H z I h d ü Ý G H F é ê ë ì �   e f I k g h i G H
V W = > Õ Ö F j % �   ^ = Ä h � 8 � � � � � � c f k h l m @ � 8 �� ; ç \ Ç h > � 8 � � c \ Ç � � o � � . ; ç \ Ç h i � � c � � ^
n o p q r

D p G H F � e X Y (deferred payment) �   I � K G H V W a # a ] s 4
� 
 F � Ú I t E W � a ] F � 
 � ^ o o p q � � = � � � 8 3 4 � � �� h Ù ÷ Ù � � � t y £ � h u � j ³ ¦ [ \ c f ] ^ � 8 [ \ � � l � 8
3 4 � � � � h ¥ 1 Ù ÷ Ù � c � î i j =   � . h ³ ¦ � � � v w � ¼ �

�
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� � � ½ 1 l � ô � o h = > i ? @ ³ ¦ [ \ c f ] ^ = Ä h ¼ � � � � ½c � � h � í 4 Ù � c � . ^[ \ � � c f � h i m @ ³ ¦ � Ù � � � c f ] ^ þ � æ ¿ c x � i � h� w x æ ¿ � ¦ z < h � � [ \ � � ^ ? > h æ ¿ } � x � i � h ï j � �
ì Ù } ¤ Ä ³ ÷ ð h ñ � =   c Ù � � . h e f � � ¼ _ ¿ ½ � ¼ ô ú ½ Í
Ò � 1 ° d W c y Ú h z ~ ¥ 1 ³ ¦ � Ù � � � � Ú f ] ^ 
 � h + � { +
| � d } µ h ~ - § � � Ö h + � c ³ ¦ 9 � 
 i � � h � ° � £ � Ö c µ
} e S � ô ú � � � � � h ç i � � ^ � ~ � � c ; d } � µ h � µ î j S
µ h S µ � e 8 � � µ h ò î S µ h ç � � ¯ ö � � j ^i j � 8 c ¥ ¦ h � ÷ � � _ ¿ � ô ú c � � � � h Í = 4 i j =   Ù
� � . > F ú h ¥ 1 � � ö 4 Ù u h � � � � ³ ¦ [ \ c f ] ^
ß � á â ã ä � � � â ã ä � �

ç è é ê � �

e ¦ > � h � 8 c � � 9 Ê 4 l � × ¿ � � � Õ % & 1-2Ø
ý

þ 1-2C ¬ ­ J � �

( ô ) � � $ )

­ � p y ÿ ¥ ¦ o ¯ � Ô u p y � ~ h ¾ Ó § ¨ c � 8 í 4 � � G H
(material money) � � � G H (commodity money)^ ® ¯ � 8 � > d o � 9 3 4 ®¯ ¦ ª h � 9 Ô u � 8 ¥ ¦ h � 8 c � � e W � @ ® ¯ c � � ^ u ¾ þ o ¯
3 4 � 8 c � � e @ 3 4 ® ¯ c � � £ h Ä o ¯ c ® ¯ ¦ ª Í � � / l Î �8 ¥ ¦ h ¬ § ¥ í 3 4 � 8 c � � � @ ® ¯ � � � 1 	 h ñ ¾ þ o ¯ 3 4 �

õ ö ÷ ø ù ú���
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8 c � � S @ 3 4 ® ¯ c � � £ h Ä o ¯ c � 8 ¦ ª Í � / h > + » í 3 4® ¯ c ¦ ª h ¬ § � ÿ c � � � � � @ d W ^ò ó � 1 2 ¦ � Ô u � 8 c o ¯ h Ó b . s h e W i � o � � µ � , �
. � - � ¼ ½ � ¸ � � R ¶ � ^® ¯ � 8 � � / � � \ Ç c � 5 h 9 � m n ­ � o o p q c t u h � t
¡ [ \ � � c f ] h p y c � × � ¿ Ô º ð l � + » h ® ¯ � 8 � 4 � } h
� � � � � t y h 7 t y Ê � h � Ú �   s û � e Ã c p y Ø Ù h ¡ ¢ £ 2
¤ ¥ ^
( " ) ¦ § $ )

¿ � � i 9 � � � è y Ê � � � 5 h 9 ¨ © ® ¯ � 8 c � 5 ^ Þ È > � h
� ª G H (metallic money) 9 � ; Î ¦ � 8 c d Ó ^ ¿ � � 8 ; l ¼ ¿ � ½ 3 4
« ¬ h > Í ¿ � ­ � ¼ � 8 ½ � ¥ ¦ ^ ­ � � 8 § h i d Ç c £ ¤ ^ � 8 � �c e S h � = � k c } Ã ï � ² i � ^ ò ó � h ¦ � ­ � ¿ � � 8 c ¿ � h9 Ê 4 � b h d b ; ® � ¯ � ° ¿ � h í � � � u ± � 
 d b ; ¿ � n � ó
¿ � h í � � � ò ó ^

¿ � � 8 � ô @ p y c � o h � t ¡ p y x ² ³ e h k t y � � � � 5 h
¢ £ ´ 5 æ � � » � [ \ c f ] h \ � 8 c Ø Ù g ´ + » h � Ã i µ c ó ¿
� ¢ £ � Ú �   [ \ � � c Ø } h ¡ i ³ ¦ � 8 c � î ^
( ¶ ) · ¸ $ )

� � � � c � d ¹ f ] 4 º H (paper currency)h ¦ * Ñ � ° � p y c � ~ ^
* 8 9 Ê 4 � ¿ £ � h 
 � 4 U » c º H (convertible paper money) £ � h ¤ ? �c * 8 9 ã § f o � - � q � � c ó ¿ � ^ 
 � h ¬ ­ � ¼ @ ½ ¾ ¿ À Á
> Â ¿ Ã ¤ f o c ¼ � Ä " ½ (Goldsmith’s Note)h Ä Å Æ a � - ¤ f o c ¿ �
n � Ç � ù h k 9 � q � � c ¿ � n ^ § � 4 h U » c º H (inconvertible paper

money)h í � � È t ò � ó ¿ � i É � Ê Ë h � í 4 t 9 � q * 8 � Ì Í �8 (fiat money)^
* 8 � q 8 c Ñ } � 5 h ¶ @ k Ñ è y 2 Î Ï h 7 p y ¿ Ô e £ h Å Æ

! ó ª u c ² � Í k Ñ � � � I ^ 4 j ¥ p y ö 4 Ð Ñ ï ö i z < h t ¡ 5² n o c f ] h @ ; Ò ^ æ X Ó (check)^ � � c ¥ ¦ h ô õ j � 8 c � Ô �_ h 7 � Õ p y ¿ Ô s / h º 9 ¦ � � � � � h ¥ e Ô p y ö 4 u ô ^ Ä ð h� � c � � i Ö � p y À × h u ô h § Ø Ù h > 7 � � � ¥ Ú � � 2 Î � 2
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Ï h 9 9 l Û � K � h Ð Ñ s e 4 w x ^ � ? � � � � t ; Ú Ç � 8 h � k
l Ü J å � Ý Þ h ¥ k y @ 2 a Ñ � á � û 4

1. ß à á â 6 7 (deposit insurance system)�

2. ã ä � å æ � ç è � � é ß à | ê ë ì í î ï | ð ñ ã ä � å æ �

3. ã M � ò ó ô õ (financial supervision & management)�

ý

ý
���

ö ÷ ; ø

F F þ ÿ i O ù ú Æ û ¢ ü L ý þ Æ _ ÿ � � � � Q O � � � � _ ¦ � u �

i å � � � � (Soloman Islands) þ Æ 	 
 � � � � 
 � � � � ü � L ý b ú � �

_ o O 
 � � � (Palau) � � � ® ¤ _ � � (Yap)O « � X � § _ ÿ � � � ü � L

ý b � � � O � i � � ¦ 12,000 r � � L ý O � � m � � ú � � ÿ � � L ý �

® � b

F F � � _ � � L ý O  « � � ü � ! " # O $ ¦ Ö % � & �

F � ' ( Á o � � � ) � O * p ' o � � � + , ( ) ü O ð Æ � - . / H � � O

Ë r * p m � � � L ý 0 1 Á 2 3 4 & 5 b

F � ' _ 6 7 o 8 9 6 O : ÿ ; < 7 � O ó ¤ ¦ = O ì í > ? _ @ A b B � þ ÿ

T U C D O Ô � o � k E / � þ Æ l F O L ý � ) ü � ; < 7 b

F � Ú G H I J K L Þ L ý _ M µ O � � L ý Á G F N O O q X r � � L ý O

á ¦ ' _ ÿ M µ � b

F � P Q � � � � æ ç R R � 2 þ Æ � � L ý H I S ü ¹ M Û T K L ý o U

V W O X * Y i O ' Z o [ \ � ] V ^ 
 _ � _ b

F F � � L ý ` ÿ \ � a ÿ û � O b þ o ú c _ � � L ý O d e m ¦ Ö f g ß O

ú \ _ ¦ 3.5 g h O i « � ? L ý T _ j k ¯ l O � � L ý ( Á m n Ò U L ý _

� o O X ' p � q � J b � � � O r V ñ � O � s t � u Ù v \ w x O y ¦ µ

z _ ^ l O á ¦ � � L ý ÿ { e q | � b

t Õ ; 9 � q * 8 � t 9 � q * 8 h � n o � � � � � � 8 h í 8 « �� d } õ @ � � h a Ñ 	 ¤ l � á k Ñ 3 4 � 8 ¥ ¦ h d � � @ \ f o ÿ c¼ ³ ÷ ½ h = Ä h * p � � � � 8 d ; ¤ é c � � G H (credit money)^ Õ % &
1-3Ø
ü 4 @ A Michael G. Hadjimichalakis & Karma G. Hadjimichalakis (1995), Contemporary Money, Banking, and

Financial Markets: Theory and Practice, 2nd ed., pp.5-15B

õ ö ÷ ø ù ú���
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ý

þ 1-3C ~ � ¬ ­ J � K

( � ) � � $ )

t ¡ ´ µ æ @ � 	 c f ] h � � � É ü � { d ¿ 9 c � � h � � � G
H (electronic money) £ ² c � � ^ ´ µ � 8 9 Ê 4 � î (card products) � � ¦ î
(software products) � e b § h 
 ÿ l � � c £ î � ¶ h û � � � (debit cards)Õ �
¿ � � � � � � Ø � ë ê � (stored-value card)h 4 i £ c ´ µ � 8 ^ § ÿ � ¶ ¿a ´ � � o � � � Õ � b � Ø � Ð � v ¦ � ¦ h ? § � 9 � � � � � � / h� � � � � c � c h 4 � £ c ´ µ � 8 h 
 � h � � Ø � (electronic cash)^

� > � : h e ; Ê c ´ µ � 8 6 t � ] ü c � 8 h � : g � � �
� ¤ � � ' ; ¼ � � � � ½ h 6 t � ] ü c � 8 h = ¥ ¦ ÿ � = ' ; � 9k Ñ � � ¦ í n o � � ^
� v � � Ú ë ê � (single-purpose stored-value card) = p y ¦ ª á µ h � Ú ¼ �

� ½ 2 ¥ ¦ h � í t � ] c � 8 � � � Ú ë ê � (multi-purpose stored-value

card) ç = p y ¦ ª � Þ h � _ í 1 � ; � 8 ^
� ´ µ 5 ¿ � � � � � (electronic wallet) ç t d Ç h ñ í f o Ã e � p y x ²� ¦ ª Ò � � h 7 f o � - i Ò _ c ³   h ¥ í 9 2 e � � � � á h 3

4 � � ä � � N � c � ~ h ç Ä Ó ´ µ � 8 9 � ; d Ó ¼ � 8 ½ ^ 1 	 h
ç ç ^
� ? ´ µ � 8 c ¥ ¦ ð � � ö i z < h p y � _ � õ h � � @ l � å 5ô � h ¡ a � 4 ´ µ � 8 ø � ¼ � � 2 � á ½ h > � Ú õ Ñ J ² � � �

1. ´ µ � � ¤ Æ \ ý � _ ª u 9 À h � ´ � � ´ @ � � � ¢ £ � / � ¤ �

� _ ^
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2. � � c ¥ ¦ t � Ö � p y À × 	 ¥ s h ¥ k A � � ¶ � � h § / ¥ � py A Æ ¥ ¦ � � ^ û 5

3. ¦ § � � � ¨ © % � ª « ¬ ­ ® ¯ ° ± | ² � ¨ © ï ³ ´ � ' � µ ¶ �

4. ¦ § � � ì · q � ¸ © � ¹ º · | � » ¼ ¹ ½ ¼ ¾ � � (legal tender) ¿ |
À H Á Â ¼ Ã í ( �
v Q 1-4 Ä $ Å @ ì Æ | ¦ § � � Ç � È É ç É í Ê � Ë Ì Í x � � � �

Î Ì Ï | Ð + Ñ � | Ò Ó Î Ì � � ¹ Ñ � �

« 1-4C Ô Õ ¬ ­ S Ö ¬ × Ø Ù Ú Û Ü ( T

´ ½ Ý Þ ^ _ ß à ^ ß á · â ã
ä å æ ç �1� è é è
ê ë ì í î ï ð ñ ì í ï ð ñ
ò ó ò Ì Í ô õ î �2� é é è
ö ò ó ò Ì Í ô õ î é è è
¾ ¿ ÷ ø ù ú û
ü ý î þ ü ý é è
� � î � ú ú

* + , (1) � � w x � � u � � 	 
 � 0 w x � 
 � 
 � ¾ � � �
� u � � x u � � � � � � � � � B

(2) � �  ! " # $ % & (finality)u � ' (  ! ) * + , - .

 B / 0  1 2 3 * 4 1 5 3 4 u ' ( 6 7 + , 8 9 B

ý

ý
���

: ; ; ø < : ; = >

F F z c û O ? � X @ A B � � � m C D E F (mobile payment)O ' G H �
Æ ö O I J S É K L � PDAW O M ö N O P Q R H I ® � � b S l ® O / Æ ö

O T U O V ¾ W X Y Æ Z � õ ö [ \ � ] ^ Z _ " v � ` a � � b c d ö O I
J O � Æ ö O I J M ö H I P � � b e f ÿ ö O � � � m n l F � � � � g �

h O « � � Æ Q V i Î j k O k m ñ l m n O ( R o p q r s a � t b

ü 5 ÿ Goodhart, Charles (2000), “Can Central Banking Survive the IT Revolution?” International Finance, 3,
pp.189-209B
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F F C D u v (mobile money) G H � Æ ö O I J M ö � � _ H I w x b y z i O

\ { ß _ ö O L ý ( Á  | } _ L ý b ¦ ~ ö O � � � þ Æ ` ¦ _ � [ Z v Y
Æ Z M ö � � O Ë ì Z � L ý Ú o � � � m � i � Æ ÿ ] ^ � l � O v � � V
� b � q � � d ¾ W X _ ÿ a � A � � O 
 É O ¾ W X V � b � � a Y g � �
� _ ÿ � � � � � (airtime) Î � � _ ö O L ý S � � � 
 X � X W O Æ \ ð Æ '
û ª g � � � N � _ b O � Ë ì _ ö O L ý � � � v y z ÿ L ý _ ø � � O É

� � ÿ u G ü � H I w x � O � Ô � � ÿ L ý � O � � Z Á o b

F F ö O a � A � Î � � _ ÿ ö O L ý � P ÿ q � L ý � ¦ § % M Û � � � �
X O ¹ X _ ñ ö L � K é � è q � L ý L � O ¯ ^ X _ ñ ö L � � q � L ý L
� � � § O ¹ X ñ ö L � K é Á � � � � O ¯ ^ X \ { ß V � � � � b e f �
ì ö O L ý _ J o P � � O P K L � ÿ q � L ý � Î L ý Z ¦ Á � O � � O Ô

� ® � � � u v (alternative money)b

Ä �   è é ¡ ¢ £ ê ¤ ¥

� 8 	 ¤ l � � / 
 ÷ � � h > 2 e � � � � á h Ñ } ; � / � < ¥ � �
( ô ) õ ö ¦ § ¨ (stability of value)

3 4 e � � @ � á c � 8 h í � � Å Æ \ Ç h d © = � � t \ Ç h f î
Q s � � I J h � 8 Í = � I v i c � � h > 2 e � ¤ ª « ^
( " ) ¬ ­ ¨ (homogeneity)

ª   � Ô � 8 c � � � � « Å Æ õ Ñ ª   h 
 i ® ¯ h 0 � u @ Ô u py � ~ ï � � � � h ç ç a Ñ Í � � � « � ° c � 8 Õ ± 8 Ø h ² � t ¦ h> ¦ ¯ � � ® c � 8 Õ ³ 8 Ø � p y h ¬ § ^ � ³ 8 Ô ´ � � h ± 8 1 >
µ æ � � h £ � ¤ é ¼ ¶ H · ¸ ¹ H ½ c 5 R ^ w 5 R � 4 ¡ º c » ¼ ½ �
¾ (Gresham’s law)^
( ¶ ) ¿ À ¨ (durability)

� 8 Æ � / ã � ( ¦ � t y V � c ¥ � h 0 � v � h ø - . c p y Ø } �
7 � ° � ¡ Ê Ë 5 ¶ � � � c ± ² h > 3 4 � � � � c � � ^
( � ) Á Â Ã Ä (divisibility)

� @ p y § ¨ Ó b Ò s h p y ¿ Ô e S t   h � 8 Å Æ è y Ê � h 0 �
� v Ò Ó p y Ø } h > � 4 i z < c p y � ~ ^
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( Å ) Æ Á Ç È (recognisability)

� 8 � è y É a Ê Ë h a Ñ 0 � � @ ¦ k � 3 4 p y � ~ ï � � � � ^
è y Ê Ë 	 ¥ � h 9 � Ì K Í p � Í 8 c ? � h i ? @ a Ñ \ � 8 c ³ ÷ ^
ß Î á â ã ä Ï Ð û 6

� @ � 8 c Ç È h Ñ § � 
 4 K h A � d W c y Ú h �   · d ¹ ¤ : hd o � � 4 � 8 c Å } 7 ¬ } } c { | h ¯ ; k Å Æ � / ¼ Q R S T f ½
(general acceptability)^ � @ ¼ � 8 ½ ¾ ¿ � � h t è y À Á � Â Ã h = Ä Å Æ
� Ú ¦ + þ � . � Ç È h l u � » l Â Ã ^ ô Õ � � Î ù � c Ù Ú h ¯ ; wÎ d þ � . � Ç È � Â Ã � 8 ^ Ä ð h ¶ Ú Ò � h 4 Z x Ù ÷ Ù � c Ó � �
. h 9 � ¦ Ú Ò � Ç È � 8 ^ � : g � � �
ç ë ì Ô Õ Ö

l d Ó ¼ � � ½ � × ÷ + ¼ ú ½ � ¼ o ½ � ¼ 5 R ½ c Ç È h í 4 Ø Ù f
/ Ú (conceptual definition)^ ¼ � � ½ ; Í Ð Ñ ¤ À Á c ú � o � 5 R h ¦ ð Û
� ï Í � × ÷ k ^ þ � � � c Ü ? h Ð Ñ 9 l Í ú � o � 5 R » l ` b � �ñ ^ 
 � h 5 ¿ � � � � � � ð 8 � ³ ´ h k Ñ Ò t ª   h � � 9 l ¦ ¼ �8 ½ ¾ ¿ � � h Í k Ñ d � a ý ^� 8 c � � s Ç È h ¯ ; ¦ ¼ � � � á s ½ c ¾ ¿ � � h � Ç È � 8 ^
Ý � 	 h h Þ G H J ß M à á â D ã $ I J ì � � F ä o � � F I å J   W O
P D Q R S T I ë U V W X Y Z G [ \ ] ^ _ Y a ] F b c I 8 U E W G H ^
Ä æ ç è ê Õ Ö

e s × j ò º ¦ Ú Ò g é h k l Õ � � m n o Ø ¤ f o c Ú 8 Õ * p �
q 8 Ø 4 � _ G H (legal tender)^ / × j ò _ Y � f o Ú 8 h > ; l Ó j c Ú8 3 4 Ú � � 8 ^ � _ G H J K � ê ë / ì à " H W a # a ] F í _ b c I
L M Û h ' î ï S T ^ Ú � � 8 9 Ê 4 o � � _ H (unlimited legal tender) � ì �
� _ H (limited legal tender)^ ¼ � µ Ú � 8 ½ > ¶ Ó � Ù � £ h t á × Ã µ í �

ü 6 @ A ü 1u pp.95-101¸ ¹ º ð Ð ñ t u v w x ò ó ô ³ u / õ µ u ö ÷ Ô ø ù ú û ü ý þ ÿ µ u
1998 ¶ 4 · u pp.4-6B
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¼ i µ Ú � 8 ½ ç ¶ d Ç ¿ Ô z Ù � i Ú � ¡ � h ¥ 9 d Ç µ Ô ç á µ í ^

 ÿ � Ð j � m n o f o c * 8 h 3 4 Ó � Ù � £ h õ Ñ t á × Ã µ í � §
ÿ � Ð j � m n o f o c 5 ± q 8 h ¶ ¥ 9 100 < ; Ê Õ � 200 ¿ 5 ± q 8 Ø h
á � ÿ 9 � � � á ^
k � � è È � � è ê Õ Ö

( ô ) � 	 
 * $ ) § �

� Þ ÿ 
 � (theoretical approach) � l [ \ ô Õ 4 � � h � n Ç � þ æ � v
w 2 Ç È 4 � 8 h > � þ æ � v 2 � ï ¶ ð ^ � Þ � F G H / Ú (theoretical de-

finitions of money)h � í 4 �   � F G H / Ú (functional definitions of money)h = 4
� l � 8 c � � � Ç È h � � � / p y � ~ � � � � � � � � � � � � � �� � � ÿ h ¯ 9 l í 4 � 8 ^

G H � j % � J � ¡ e F �   I � J � U � Þ V W = > Õ Ö I � � I � Þ
� F / Ú 5 � � � � | � � �   I � W   í � � � � = > Õ Ö F � � I   
! " G H F / Ú ; � ^ � � � � � � � � r � � � º 9 l ¦ � � � ä � � N
� p y h Ó # ¡ ° � p y � ~ h = Ä h ô Õ � º 9 $ 4 � 8 ^ r � � ÿ � �t Æ ! ó 9 À � _ ¯ 9 l M / ¤ q 4 5 ¿ h = Ä h [ \ ñ ò � � � 9   � Íí a ý � 8 c Ç È 	 � ^

� ; h ô Õ Ê Ë Ú 9 � � Ú Ó # ¢ Ê � Ó æ � � 3 4 p y � ~ h > � þ
æ � t � / p y � ~ � � h l § @ ¶ n Ç � Ó æ � v ç a ý � 8 c x ² £ h
� ¶ [ % t Ó c 6 7 ^ 
 � h ^ j c G H & ' s t j � (money market mutual

fund, MMMF)h ÿ r � � a ¶ Ø } ¦ � £ h 9 l � f � � � � h � � f � � c
÷ ô h 9 � i ¤ µ í Õ 
 � ¿ Ô e S c µ í Ø ^ = Ä h ¾ þ � � Î � � ; ç
� i p y � ~ c � � h A i � � ^ 9 ¯ ; : h ô Õ � h ( ) � Ó æ � � / py � ~ � � h > v a ý � 8 Î Ï c x ² h A t ½ Ê Ó # ^ ¤ l h [ \ ñ ò �
4 h v w l Î ù c Ù Ú � » l Ç È h 0 � * À ¡ Â Ã � 8 ¾ ¿ 8 × ^
( " ) + , 
 * $ ) § �

� ! ÿ 
 � (empirical approach) ; l É � Ù Ú h a - d Ç c . ç � � . � ÇÈ � 8 ^ Ý � 	 h Î ù Ê Ë Ú � ¦ d Ç c . ç h . � Î � æ ¬ c / ù h � Ê
á � Ó æ � c ¼ � 8 s ½ � x h � � Ó æ � � [ \ r � i � � c � � Õ ª �
s Ø h > v w 2 Ç È 4 � 8 ^ � Ç + Ó . ç � � . � Ç È � 8 h 0 t § @ 0
1 t g h 2 % t Ó ^ ¼ G H f ½ (moneyness) ; � 8 ¤ � f k � 8 � � c : î ^
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± � � h Î ù Ê Ë Ú _ 3 h � 8 c Ç È t � 4 � Î ¦ c x ² ^ 9 ¯ ; : h ÇÈ � c � 8 h Å Æ � [ \ r � i � � c � � Õ ª � s Ø h 7 \ 5 j m c [ \
8 × Õ ¤ 1 � o � � . � Ø i m 6 � 7 � � O ^

ý

ý
���

8 9 ; ø 9 : ; < = > : ø ? @ ? ; ø

A B u v C D E F G H

F F A B u v (Virtual Currency) � X @ � 
 L ý O « � 
 � I û J K � h ^ O �

L ~ î ï ­ Ô ü � L ý _ M ? O O N � Á m n ÿ O P y ã � _ L ý � J O � �
Á  o | _ L ý û 7� Q R L ý _ � k É ­ �

F 1. S C T � U V W X Y Z [ \ ] ^ � � e _ ` ] � L � v a i b c g � ñ

ö O ñ ö � d � � e f e � g Q O h i ¦ µ K é Á � � b

F 2. j k l u v (fiat money)� Á m m n o n O \ Q � � ø _ p i ª º ñ ö X v

V � å G � _ N O P q R O 
 É O b c k � � Q R N O b

F 3. r s t k F u v u v w x y z � Q R L ý _ { | O � R e } P _ ` v b c
å { | ® ~ � O v « | � L ý � ñ ö X v H I u � ª º O K é Á � � � b

F 4. � � � � � � � ¦ { ß a U V ® � d m � � � O f � � g Q ÷ ø L � O I

� � ü O � � Æ f è m � O O H I � � w b

F F Q R L ý � m n a � L ý _ { ß � J O X § X Z q � P Q � � S � J 1-5W

« 1-5C Ô Õ ¬ ­ S � � ¬ ­ Ü ( T

� X Ý Þ ^ _ � � �   ¡ ¢ £ ¤ ^ _
æ ç ¥ ¦ § Å § Å
æ ç Ä Å ¨ © ª « æ ¬ ­ ® ¯ ° ± ²

° ± ³ ´ µ ¶ · ¸ æ ç Ä Å
¨ ¹ º » ¼ ½ ¾ æ ç ¬ ­ ® ¿
À ç µ ¶ · ¸ æ ç Ä Å

ä Á Â Ã Ä ä Á Â Ã Å Ä ä Á Â Ã
Æ Ç È É Ê Ë Ì ¼ Í Î æ ç Æ Ç È É ö Ï Ð È É
Ñ « æ ¼ þ
Ò Ó î Ä ò Ô Õ Ö × å Ø Õ Ö

Ù Ú Û Ü Ý Þ Û ß · à Ù Ú ä Á Ù Ú ± á ë Ù Ú ± â ã î
Ù Ú ± · à Ù Ú

ä å æ À , ECB(2013)B

ü 7 @ ÿ ç è é ê ò ó (ECB) 2012 ¶ 10 · r . ë " Virtual Currency Scheme& u ¹ º ECB 2015 ¶ 2 ·
r ì ë " Virtual Currency Schemes-AFurther Analysis& B
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í G v W V W u v
F F í G v (Bitcoin) o X @ _ ` ÿ Q R L ý � O ~ î o e ï � ÿ ó h ð � (Satoshi

Nakamoto) _ ñ h µ v � K ò ó ô å ñ ö O � ñ ö e õ e a ö ÷  m ø O g Q O

ù a ö K � ú ø O � � ý � � � 2040 c x ñ ö i û 2 ü 1 ý þ » 
 b

F F � � ý � ÿ � e ¦ û O I � � � ü ý _ O � � h Ó � j � � b 2013 c �
� � ý q » 
 h Ó � � 13 U V O � c 4 s 10 ñ � � � 266 U V O ( � ¢ ñ � �
60%b � c 11 s 19 ñ 	 � � � 900 U V O ¢ ñ 
 � � 500 � U V O ® ^ X � 
 

\ � i � � 1,242 U V _ þ ÿ w k b 2014 c 2 s 24 ñ � ñ � � � � ý H I å 75 þ
� � � ý � � O M ¯ � � � � � � O � � � � ý � � � 5 s ó � 445 U V b

F F n L ý _ � \ � � ¯ l O � ¦ 2 � N U � � y ã � � ý ü � ÿ H I w x � O

� � Á � � L ý _ ÿ O P y ã J � Û � O a � h ^ Á ÷ ø O Á I m n � h » 
 �

h ^ ] � � � � � � Î � � O � l ® O � � � � � ý _ ÿ L ý J � $ g O Á  
o | } _ ÿ L ý � b

ß  á â ã ! " ä # $

ç % & è é ' ( ) ê * �

� Õ ¯ ô Õ � Î ù Ê Ë h \ � 8 c Ç È � � Ó ¿ � æ � � / � 8 c � � hl � � / � Ó � � c ¿ � æ � 0 � � ; � 8 � 6 7 h ñ ÿ M ò Ñ ø � d Wc y Ú h @ ; f î G H + , V (money supply) c É � 6 7 h � � � � d � < �i t   ? � s (liquidity) : î c æ � � h a - � i � 8 � � c æ � > É � í ×Ã ^ û 8- + G H + , V F . u I J ü / � ù g c ì G H �   F � � 0 â £ u I
1 i E W G H 2 u 3 (monetary aggregates)^t Õ Ò j � 8 Î Ï Ô c 4 5 z è 4 � h e ¦ > � h d Û Ü � � � g h G
H (deposit money) � � ^ � � ; > d j � m n o f o c * p ï q 8 h � � � 8
� > ¼ 9 � { | � � � q � 4 � � c � � ½ ^ § @ Ð j � m n o É � c � 8Î Ï Ô h i � < ¸ Ó Ç È � û 9O P H 1-4R

1. � � I ð J M1A � Ñ � K J � í î ß à � L M ß à �

ü 8 6 7 8 t u v w x 9 : ³ u ; * ÿ µ ù ú < = > ý þ u 1986 ¶ 7 · u p.31Bü 9 é ê ò ó * ? @ A B C D u v Ò Ó E F · G ³ u 2012 ¶ 4 · u pp.179-181B
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ý

þ 1-4C N O P � ¬ ­ Q R S J T U

2. � 8 Î Ï Ô M1B �M1A� r � � ÿ � � h �
M1B � � � i Ô � � � � 8 ^

3. � 8 Î Ï Ô M2 �M1B� . � 8 ^
� Í i � c } } º < Ç È � � �

( ô ) # $ V W

� í 4 ? � � c � � h > Ñ ¦ � 8 � - � X k � � � Y ) l ð Ò ; � ãi c � � h � � � i Ô � m o � � f o Ô � Ñ ¦ � 8 � - Z � 5 ¿ � X k �
� � Y ) Z � 5 ¿ ^ ¿ � � - Ê 4 � 8 � - � í Ó ¿ � � - � e b h � 8 �
- � 9 Ê 4 [ \ ¼ � � ½ f o ÷ c m o � 9 ] ü ¼ � � ½ c � � � 8 � - Õ ÛÜ 9 ] ü � � c n o � � ^ ¿ � � - � Ø ^
( " ) _ ` $ )

� í 4 ¼ r � s � � ½ h Û Ü � � � � � r � � � � r � � ÿ � � ^ �@ ¾ þ r � s � � 9 l � { | � � � q � 4 ¼ � � ½ h í ? � s � � 8 s Rx h � í 	 4 ¼ g h G H ½ ^
( ¶ ) a $ ) (quasi money)

� í 4 b c G H (near money)h Û Ü Ç � � � Õ 2 d 0 Ç � � 9 ¤ É Ç �� Ø � Ç � � ÿ � � � ð Y � � Õ Û Ü ð Y r � � � � ð Y Ç � � � Ø � X
k � ¿ � d O � ¿ a ã i 	 ¼ e î f p y j Ô ½ � ð j a ã i 	 9 : 8 � �Õ 2 r � s � Ç � s Ø h l � � 8 � � =   � ¿ ^
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( � ) g h ÷ ¦

> X k � � � Y ) ¤ ü � 	 Ì i � � � � j � � � Ç � � � ^ § @ ³ k
\ æ � � ¤ ] ü c ¼ ³ k � ¿ ½ � a l � m � � ¤ w < c ¼ � m . / ¿ ½ h= í � Ù s � � d 0 ¼ � � ½ ® ¯ A e h � � < ý � 8 Ö � × ^
( Å ) n o p q Á r W

> d O � ¿ a ã i � � � 8 � - Õ � n o Ø 	 e î f p y j Ô ^ ¾ � ¤
é ¼ s � t = > ½ (repurchase agreement, RP) � ¼ e î f u Ç ½ h ; v ¶ n o �
� > � h > d O � ¿ a { n o � î Ù � � Ú h 6 u Ç n o v @ d Ç � 2 § Õ �
= 4 d � z Ø Í B Ù � Ú î f h � � @ n o c ? � s � Ù Õ % & 1-5Ø ^ ¯ d
O � ¿ a 	 � � > � h ¤ ã i c e î f p y j Ô h ; d Ó ? � s æ � h 9 l¶ T � z 8 q � � � ^

ý

* + , w ò ó x y z { u RP 3 | } ~ � ò ó ¾ � � % � 
 u ° Ï ¶ � 
 � % � ' % � � � B

þ 1-5C � � � # � J � �

� � i Ô � � � � � » � r � � � h í 4 Ý È c � 8 Î Ï Ô M1A^ M1A c
æ � º 9 t £ ¦ � Ô u p y � ~ ^ M1A » � r � � ÿ � � h í 4 Ý È c � 8Î Ï Ô M1Bh r � � ÿ � � 9 9 M / > � s e � � ¡ 8 q � 5 ¿ ^ � � � � �
r � � � � r � � ÿ � � h � í 4 r � s � � h ¸ ÿ º 9 l M / 8 q � 5 ¿Õ � � Ø Ô u p y � ~ h � 5 ¿ 
 i s e ® á h � � í 4 g h G H ^ = Ä hÝ È c � 8 Î Ï Ô M1B 9 � @ � � i Ô » � � � � 8 ^ M1B » � . � 8 h ¯; Þ È c � 8 Î Ï Ô M2^� 1 d w c ; h 6  ¤ i c * 8 � q 8 � � � h d Û Ü ¶ � 8 Î Ï Ô cÉ � 	 � h = 4 Ð Ñ ¤ � ) c � 8 Î Ï Ô s � h v w ' Û Ü � � [ � æ ï º
� ¤ 1 c æ � h § @ t � [ � æ ï º � ¤ 1 c æ � h ¯ t v w 2 a ý É � 	
� ^ � @ ¾ ¿ À 5 h � 8 Î Ï Ô c É � Í � 8 � - � X k � � � Y ) c Z �
5 ¿ � ï h = 4 Z � 5 ¿ � = t � � [ � æ ï º � ¤ 1 � � � � � ï j d 0c � � � � ð h ø Û Ü _ � � � � � � � ] o � � h � t Û Ü & p q � � ^
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= 4 & p q � � ; > � � a È [ � æ h õ � � � o 4 h ' ; ø � õ � � � pq Õ  � Ø c � � ^ � ? Ä d ; Ê È õ � � � o 4 h � � a ¶ ó Ã � � c �
æ £ h ¯ v w Í í � � � � � � � ï � Ä ð h k l � � 9 t v � ý h = 4 k
l � æ t á k l � � s � c � [ h > ; á 7 � � < c u � h 7 � Æ [ � Ú ;
� � � � 9 h Ù 9 � � ^ û 10

� � � 1-6 � � � � � � � � � � �   ¡ ¢ £ ¤ ¥ ¦ § ¨ © 2016 ª 1 « 31 ¬ ­
® � ¯ � � 16,459 ° ± ² ³ � � ´ ­ µ ¶ · ¸ � 4,151 ° ± ­ ¹ º · ¸ � 40,116 °
± ­ » ¢ ¼ ¥ ½ ¾ ¿ À � � � � � M1A­ Á � � 60,726 ° ± © M1A Á � Â Ã ¹ º
Ä Å · ¸ 93,095 ° ± ­ Æ � ¿ À � � � � � M1B­ Á � � 153,821 ° ± © M1B Á
� Ç Â Ã È � � 248,570 ° ± ² É Ê Ë º · ¸ Ì Ë º Ä Å · ¸ 138,081 ° ± Í Î Ï
· ¸ 47,925 ° ± Í Ð Ñ Ä Á 58,524 ° ± Í Ò Ó Ô Õ Ö × � 2,035 ° ± Í Î Ø Ù Ú ³
� � · ¸ 2,002 ° ± ­ Û Ì � � Ü Ý Þ ß à Á 3 ° ± ´ ­ á â 402,391 ° ± ­ ã Á
� Æ � ä À � � � � � M2 � Á � ©

« 1-6C N O ¬ ­ Q R S J å æ S ç è
Ä Å é ê ë ç ì °

^ _ í î W ï ð ñ ò ó � X ô õ ö î
� « æ ÷ Ô 16,459

ø ù ú æ ç û ü Ô M1A � Ì ý þ ÿ 4,151 60,726
� � Ë þ ÿ 40,116

ø ù ú æ ç û ü Ô M1B
M1A�

153,821
� � Ë È � þ ÿ 93,095

M1B�

� � Ë þ ÿ � � Ë È � þ ÿ 138,081
� � � þ ÿ 47,925

� ù ú æ ç û ü Ô M2 � � 	 È Ï 58,524 402,391
� 
 � � ¾ ¿ 
 Ô 2,035
� � � � ¼ ê ë ç þ ÿ 2,002
� æ ç � � � � Â Ï 3

ä å æ À , é ê ò ó * ? @ A B C D u v Ò Ó E F · G ³ u 2016 ¶ 2 · B
* + , � B " w x � y � � � Ò & � � � � ú º � � ° � � � � û ¾ w x � y � �

� Ò B � � � 2004 ¶ 10 · ¿  ! � " 2 B

ü 10 @ A Mayer Thomas, James S. Duesenberry & Robert Z. Aliber (1993), Money, Banking, and the Economy,
5th ed., chapter 12¸ ¹ º ð Ð ñ t u v w x ò ó ô ³ u / õ µ u ö ÷ Ô ø ù ú û ü ý þ ÿ µ u
1998 ¶ 4 · u pp.8-9B
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# � $ % à G H + , V F & $ X ' ( ) á I U â * + ý , g - Þ .
1. � � � 3 , f 1 ê ë / I M1A � M1B � M2q
2. � � � 0 $ f O 1 ë / I M2 � M1B � M1Aq
3. � � � 2 3 � 4 ë / I M2 � M1B � M1Aq
4. � � � D c 5 F G H �   ë / I l = > Õ Ö �   � I M1A � M1B � M2:

l é ê ë ì �   � I M2 � M1B � M1Aq

Ä % & 6 k 7 8 9 : ê è é ' ( )

« & 1-6� 1-7 � � 1-7 c É � æ ¬ h 9 � �
1. ¯ Ò b æ � ¤ ; ð } > � � � � i Ô t Õ ; ; M1B � ; ; M2 ð } h d <� ô � = ^ ( í B = Ñ } 4 h t ¡ [ \ c f ] h � � 
 � c N 8 h ´ µ� 8 È J ² ; Ê 5 ¿ � � h W ¥ � � ; � 8 Î Ï Ô ð } � ô � ? > h t

¡ [ \ c � � h j W ¤ 1 c w x h » � \ æ ô ä À � s < ñ h W ¥ r s
W � c ä � l ¼ . � 8 ½ £ î ã i ^

2. ¯ t   c � 8 Î Ï Ô > � h e ¦ � h M2� M1B A < � � � = � M1A e ;Ê £ � < � � > = h � i £ æ 5 � � ? @ 5 R ^
ý

þ 1-6C Ö ¬ A S × B C ¬ ­ D E ¬ ­ F M2 ( ) Ü G H
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ý

þ 1-7C I J J ¬ ­ Q R S [1980K 2016(f)]

« 1-7C N O J ¬ ­ Q R S L ç
Ä Å é ê ë ç M N °

O P Q R S T
(1)

U V W X
(2)

Y Z W X
(3)

Y Z [ \
W X
(4)

] R ^
(5)

M1A
(6)

��1���2���3�

M1B
(7)

� �6� � �4�

M2

(8)
� �7� � �5�

2006 758,731 368,535 1,942,651 5,152,464 17,575,772 3,069,917 8,222,381 25,798,153

2007 762,627 321,284 2,072,730 5,063,336 17,819,403 3,156,641 8,219,977 26,039,380

2008 833,537 316,928 2,071,833 4,931,406 19,709,513 3,222,298 8,153,704 27,863,217

2009 912,618 337,260 2,674,529 6,587,179 18,951,328 3,924,407 10,511,586 29,462,914

2010 995,853 352,769 2,934,895 7,173,405 19,578,997 4,283,517 11,456,922 31,035,919

2011 1,107,344 407,865 3,013,953 7,301,054 20,621,704 4,529,162 11,830,216 32,451,920

2012 1,203,212 410,493 3,128,026 7,676,649 21,156,024 4,741,731 12,418,380 33,574,404

2013 1,329,651 380,553 3,548,807 8,211,741 22,048,111 5,259,011 13,470,752 35,518,863

2014 1,460,904 392,702 3,715,570 8,740,910 23,386,754 5,569,176 14,310,086 37,696,840

2015 1,565,415 386,245 4,108,659 9,232,268 24,591,408 6,060,319 15,292,587 39,883,995
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ì í _ ` î

¾ ¿ À Á
Â Ã Ä Å
Ã Ç È É
Ê Ë Ì Í
â ã î

« æ a b
c î « æ a b

d e æ ç

Ï f æ ç

á ë æ ç

Í Î æ ç

Å þ × Ó g ç

þ × Ó g ç

Ç ã æ ç

½ ¾ æ ç

æ ç û ü Ô
æ ç h Â §
M1A

M1B

M2

þ ÿ æ ç

i æ ç

1. j k l m Å Â n o æ ç p q Â r s t u
(A) v w x Ç ú Ì ý þ ÿ
(B) v y w z { ú | Ï
(C) } ~ d � � x È { ú | Ï
(D) ß ã � ÿ È (ATM) { ú � ý
(E) v w x Ç ú � Ë þ ÿ

2. j k l m Å � � w M1B ¼ ú u
(A) â « ú ú « æ (B) Ì ý þ ÿ (C) � Ë þ ÿ (D) � Ë È � þ ÿ
(E) � Ë þ ÿ

3. j k l m f � o i æ ç p ú q Â r s u
(A) ATM ú | Ï
(B) v y w z { ú | Ï
(C) v þ w x Ç ú � Ë þ ÿ
(D) v þ w x Ç ú � Ë þ ÿ
(E) v � ï ú � �

4. 10 � � æ � � ¾ Ó � � ¾ Ó ¿ � ï é
(A) 9 � (B) 10 � (C) 45 � (D) 90 � (E) 100 �

5. 10 � � æ � � ú � � � � æ ç · ¸ ¾ ¿ À Á � � ¾ Ó ¿ � ï é
(A) 9 � (B) 10 � (C) 45 � (D) 90 � (E) 100 �
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6. w á ë Æ � ú � z � � æ ç û ü Ô ô � ú é é
(A) � ç (B) g � (C) þ ÿ æ ç (D) � ý (E) � Ï

7. j k � � � � � é æ ç ú Â ø � � u
(A) Â Ã Ä Å (B) ¾ ¿ À Á (C) Ã Ç È É (D) Ê Ë Ì Í (E) ¨ � � ö

8. j k � � � �   é ¡ ¢ ú u
(A) « æ é £ � � ï � ¤ ú ¥ ¥ ¼ �
(B) æ ç é o â ¦ p ú § ¨
(C) © ª é � � Ë « � n ú o â ¦ p
(D) « ¬ ­ Ã � ® � ¯ û � æ ç ú ° � ± ¯ ù

(E) g ç é � � á ë æ ç

9. j k � � � �   é ¡ ¢ ú u
(A) æ ç ° � ± ú û ù Ñ ­ Ã ² i ÷ ³ ¿
(B) w � ´ µ ¶ Å · j � ¸ ­ Ã ² i � ® � ¹ � � æ ç ú ° � ± j º � »
(C) o ì í _ ` î p é � ­ � ÷ ¸ æ ç ú ¼ Þ ½ é ô ¾ Þ ú ¿ À
(D) þ ÿ æ ç � � � Ë þ ÿ
(E) i æ ç � � � � þ ÿ

10. � � � Á Â � ÷ ¾ ¦ Ã � ¼ ª � ó æ ç û ü ÷ Ä � ï l Å Æ u
(A)M1B � Ç (B) M2 � Ç (C)M1B Å · (D)M1B j È (E)M3 � Ç

11. á ë É 
 Ô ¹ Ê n j k l � æ ç ú � ù ú u
(A)M1A (B) M1B (C)M2 (D)M3 (E) Å f � æ ç

12. o � � þ ÿ p � ¦ Ò ¸ o � Ë È � þ ÿ p � ó æ ç h Â § ú Ë Ì Å Æ ¸ é
(A)M1A � Ç (B) M1B Å · (C)M1B � Ç (D)M2 � Ç (E)M2 j È

1. Í Î Ï j k Ð r ý Ñ é
(1) i æ ç Ò (2) þ ÿ æ ç Ò (3) á ë æ ç Ò (4) Í Î æ ç Ò (5) ì í _ ` î

2. Í ¿ Ó j k Ð r � � Ô m « ú Õ Ö é
(1) æ ç Ñ � ¤ Ò (2) æ ç Ñ © ª Ò (3)M1A Ñ M1BÒ (4) þ × Ó g ç Ñ á ë æ ç

3. × � æ ç û ü Ô ¬ æ ç h Â § ¶ Ø ¸ M1A± M1B Ñ M2 Ù � � Ú Û M1A± M1B Ñ M2 Ø
Ü � � � Ý Þ ß r s u

4. Ê à á z ¬ ë â ã Ñ © Ö ú ä ä � Û å � � Ý Þ ß é æ ç � Ú æ ç è é � ä ä ê
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5. ë ì � í æ ç È É � � 	 î ï È � ð ú j k ñ Â Þ ò é
Ä Å é ê ë ç ì °

ô õ ô õ
« æ Æ Ç Ô 5,000 � Ë È � þ ÿ 50,000

ó þ | Ï 500 � � þ ÿ 10,000

Ì ý þ ÿ 3,000 � 	 È Ï 30,000

� Ë þ ÿ 12,000 � � � ú ê ë ç þ ÿ 1,000

� Ë È � þ ÿ 30,000 Ï Ð � � 5,000

� Ë þ ÿ 50,000 
 � � ¾ ¿ 
 Ô 5,000

Ú Â ô é
(1)M1A± M1B � M2ê
(2) þ ÿ æ ç ê
(3) i æ ç ê

6. æ ç Ä ï � õ � � � u Ú æ ç � ¾ Þ î ê
7. (1) Ú æ ç æ ç · ¸ Ã Ç È É ú � � ê

(2) é è ö ï æ ç Ä ÷ Ã Ç È É ú � � u
(3) æ ç Ñ � ´ Ä ÷ Ã Ç È É � � ú Þ ß ¿ Ó � ï l Å � u

8. l ¨ Ê à á z ø   c î « æ a b Ë « ú æ ç ¸ o Á ù ù ú ú û ü p u
9. (1) Ú æ ç æ ç · ¸ Â Ã Ä Å ú � � ê

(2) é è ö ï æ ç Ä ÷ Â Ã Ä Å ú � � u
(3) æ ç Ñ � ´ o ý ¦ þ i p ¿ Ó � ï l Å � u

10. ÿ � � Û ú ­ Ã � § ² i é 100� | w · ÷ 150� Ú Û é
(1) ­ Ã ² i � ® � é � � u
(2) æ ç ú ° � ± � � � 	 � u � � M Ø ¿ u

11. Ú Ø 
 j k Ð r Û � é
(1) á ë É é è ¸ æ ç u
(2) Ï Ð É é è ¸ æ ç u
(3) È Ç É é è ¸ æ ç u
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