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類  科：金融保險、經建行政 

科  目：貨幣銀行學 

考試時間：2小時 

何薇老師 
 
甲、申論題部分：（50 分） 

一、從銀行利率風險管理角度，該如何分析利率變動對銀行獲利的影響，以及當預期利率上升時，

銀行可如何調整其資產與負債以避免利率風險造成的損失？（25 分） 
 
《考題難易》：★★ 

《解題關鍵》： 銀行利率風險管理方法 

《命中特區》：貨幣銀行學，第十一章 

【擬答】： 

從銀行利率風險管理角度來說，通常是以基本缺口(Gap)與存續期間缺口分析利率變動對銀行

獲利的影響 

基本缺口 

指利率敏感性資產所產生的利息收入與利率敏感性負債所產生的利息支出間的缺口進行分

析。亦即利率敏感性資產與利率敏感性負債之差額。 

            基本缺口 = 利率敏感性資產 - 利率敏感性負債 

            銀行獲利變動 = 基本缺口   利率變動幅度 

   因此，若利率敏感性資產與利率敏感性負債之基本缺口為正，則隨著利率上升，利潤將增 

   加；隨著利率下跌，利潤將減少。反之，負缺口則隨著利率上升，利潤將減少；隨著利率 

   下跌，利潤將增加。所以，基本缺口的絕對值愈大的銀行，利率風險愈大。 

存續期間缺口：指計算資產與負債的存續期間，據以判斷可能遭受利率波動影響之程度。此

時，資產與負債的持續期間兩者之差，謂之存續期間缺口。其公式計算如下： 

           Gap = dA - dL（
 

 
） 

   式中：dA表資產存續期間，dL表負債存續期間，L表負債餘額，A表資產餘額 

  當市場利率上升時，資產與負債在其存續期間無法變動，所以導致其價值下跌；相反的，當 

  市場利率下跌時，其價值上升。 

i↑ 資產價值↓ 負債價值↓ 

i↓ 資產價值↑ 負債價值↑ 

所以：若（dA - dL） >  0 當 i↑ 則整個價值↓ 

   若（dA - dL） >  0 當 i↓ 則整個價值↑ 

   若（dA - dL） <  0 當 i↑ 則整個價值↑ 

   若（dA - dL） <  0 當 i↓ 則整個價值↓ 

當預期利率上升時 

在缺口分析方面：調整其利率敏感性資產與利率敏感性負債之缺口為正，或者已為正缺口，

則儘量擴大其正缺口 

在資產方面：放款採浮動利率、投資短期證券等 

在負債方面：吸收存款採固定利率 

存續期間方面：當預期利率上升時，則銀行應儘量降低資產存續期間，延長負債存續期間： 

在資產方面：降低長期放款，並增加短期放款。 
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            降低長期債券部位，轉而增加短期債券部位。 

在負債方面：發行銀行債券，而非發行短期的銀行存單 

            吸收長天期定期存款，而非吸收短天期活期存款。 

 

 

 

 

二、當一個國家國際貿易順差的同時，該國央行的外匯存底並沒有增加，該如何解釋？（25 分） 

《考題難易》：★★★ 

《解題關鍵》： 貿易順差、外匯存底 

《命中特區》：貨幣銀行學，第十四章 

【擬答】： 

一個國家央行的外匯存底是國際貿易順差與資本淨流入的總合。所以，當一個國家國際貿

易順差的同時，該國央行的外匯存底並沒有增加，可能的原因是來自於資本的淨流出額度大於

貿易順差賺取的外匯。另外，還有一個原因可能是央行的外匯操作政策。 

資本的淨流出 

國人對外投資大於外國人對我們的投資： 

包含了直接投資，股權與債權等證券投資、其他投資(借貸、貿易信用、存款、現金及其他) 

等。 

國人的移民移轉資金大於外國人來台的移民移轉資金 

個人、企業、政府的對外援助大於外國對我們的援助 

我們付給外籍員工(外勞)的薪資大於外國付給我們台籍員工的薪資 

央行的外匯操作政策 

尊重外匯市場機能：央行在外匯市場上，尊重價格機能，不進行外匯干預，不買入因貿易順

差產生的超額外匯供給。讓貿易順差國的貨幣對外升值。 

維持物價安定：因為央行買入外匯，釋出通貨，使本國貨幣供給量增加，造成國內通貨膨脹

。所以央行可能為維持物價安定，不買入貿易順差產生的外匯。 

由於上述兩個考量，央行可能在外匯市場上，不進行外匯操作(買入)，所以外匯存底並沒

有增加。 
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三、請說明我國貨幣供給量 M1B 與 M2 的主要內容有何差別，再進一步分析如果在股市交易量

特 別活絡下觀察到 M1B 增加但 M2 卻減少的現象，該如何解釋？（25 分） 
 
《考題難易》：★★ 

《解題關鍵》：貨幣供給量 M1B 、 M2 

《命中特區》：貨幣銀行學，第一章 

【擬答】： 

貨幣供給量 M1B 與 M2 的主要內容之差別 

M1B = 通貨淨額 + 支票存款淨額 + 活期存款 + 活期儲蓄存款。 

M2 = M1B + 準貨幣（近似貨幣） 

準貨幣（quasi-money）包括的項目為企業及個人在貨幣機構之定期性存款與外匯存款、郵政儲金

總數、企業及個人持有貨幣機構之附買回交易（repurchase，簡稱 RP）餘額，外國人持有之新臺

幣存款，以及兼營信託業務之銀行所發行之貨幣市場共同基金。 

由上述說明，得知貨幣供給量 M1B 與 M2 的主要內容之差別，在於M2比M1B多了準貨幣（

近似貨幣）。所以M1B是狹義定義貨幣供給量，M2是廣義定義貨幣供給量。 

股市交易量特別活絡下，M1B 增加但 M2 卻減少的現象 

因為M1B的活動性較高，較容易出現大幅波動。而M2的資金較穩定，代表整體市場資金。因此，

當股市交易量特別活絡下，表示股市前景看好，此時可能因股市報酬率高於定存，因此投資人願

意將定存解約轉至活存或活儲，準備隨時進場投資股票，賺取高收益。此時，就會出現M1B成長

率增加，但M2 成長率卻減少的現象。 
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四、如果出現金融市場的長期利率比短期利率低的現象，該如何解釋？請詳細說明之。（25 分） 

《考題難易》：★★ 

《解題關鍵》： 倒掛殖利率曲線 

《命中特區》：貨幣銀行學，第九章 

【擬答】： 

金融市場的長期利率比短期利率低的殖利率曲線，稱為倒轉(逆)、倒掛、反轉殖利率曲線。如

下圖所示： 

                 

出現這種殖利率曲線的因素或理由如下： 

根據預期理論，預期未來利率水準下跌，會出現倒轉（逆）收益曲線。預期理論─長期債券

的利率等於該短期間內預期短期利率的平均值。 

int = 
       

      
            

 

 
 

 所以，當預期未來利率水準下跌，平均後的長期利率水準會越來越低。 

根據期限偏好理論，預期未來利率水準大幅下跌，才有可能出現倒轉（逆）收益曲線。期限

偏好理論指長期債券的利率會等於其存續期間內預期短期利率的平均值加上反應此債券供

需情況的期間（流動性）貼水。 

in t= 
       

      
            

 

 
 + knt 

   所以，會出現倒轉（逆）收益曲線，代表社會大眾普遍不看好未來景氣，預期未來水準會 

   大幅下跌。 

根據市場分割理論，如果市場上長期債券需求相對大於短期債券，則長期債券價格高於短期

債券，所以出現長期利率比短期利率低的現象。形成負斜率的殖利率曲線。 

金融市場的長期利率比短期利率低的現象，也就是倒掛的殖利率曲線背後可能的經濟金融意涵： 

如果殖利率曲線呈現倒掛的負斜率，代表社會大眾預期未來景氣將衰退，資金需求減少，預期未

來短率下降。此時長期利率（未來短率平均值）低於目前短期利率，導致倒掛型的負斜率殖利率

曲線。一段期間後，景氣如預期衰退，因而出現「負的長短期利差」發生在前，「景氣衰退」隨

後而來的現象。 
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