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   1 

《貨幣銀行學》 

試題評析 

本試題考得很有深度，但難度中等，仍側重在答題技巧及應試策略是否有把握到。其中第二題缺口管理，

第三題泰勒法則及第四題安倍經濟學，在總復習課程都特別提醒學員要熟練，本班學員應該有感才對。 

第一題：只要題意判斷正確（即央行高估自然失業率，將採緊縮性政策），利用帶有預期之總合供需模

型即可解出。 

第二題：除利用兩缺口公式計算之外，因為是基本題，應詳加定義及解釋以衝高分數。 

第三題：熟記泰勒法則公式，並詳加說明才能拿高分。 

第四題：要解釋什麼是ZLB，並以「安倍三箭」內容輔以AS-AD模型分析。 

如果以上要求能做到，才有可能在80分以上。若誤判或不知題意，就不易拿分了，一般考生分數落在60

分上下就不錯了！ 

考點命中 

第一題：《貨幣銀行學申論題完全制霸》2025年版，高點文化出版，蔡經緯編著，頁9-4，第3題(類似題

型。 

第二題：《高點‧高上貨幣銀行學總複習講義》補充資料B1，蔡經緯編撰，第三題； 

《高點‧高上貨幣銀行學總複習講義》第一回，蔡經緯編撰，頁57第三十九題。 

第三題：《高點‧高上貨幣銀行學總複習講義》第一回，蔡經緯編撰，頁6第五題；頁58第四十題(三)。 

第四題：《貨幣銀行學（概要）重點整理》2025年版，高點文化出版，蔡經緯編著，頁10-22～24，「傳

統與非傳統貨幣政策」。 

 

一、 若一國政策制定者誤判該國自然失業率為6%，實際上卻為4%，並依此採行穩定通膨與產出的政策調

控，請問此誤判之政策將對該國的產出與通膨產生何種影響？請搭配總合供給與總合需求模型圖形說

明。（25分） 

答： 

自然失業率為充分就業下之失業率，政策制定者高估該國自然失業率（UN），根據歐肯法則〔Okun’s Law；
      

  
 

 a(u   uN)〕，即低估該國充分就業產出（yF）。若據以採行穩定通膨與產出之政策調控，即「權衡性政策」，

將傾向較緊縮的政策。例如：實際自然失業率（4%）對應充分就業產出（yF），但央行誤判自然失業率（6%）

對應之實際產出為y1  yF，並據此認為超過其「認定」之充分就業水準，因而採取緊縮性貨幣政策使AD0左

移至AD1，以恢復充分就業，於是在短期造成物價由P0降為P1，且造成真正的「衰退」而不自知。 

在長期，由於衰退造成要素價格（如工資）下降，SAS0右移，使產出由y1增加。此一現象央行又誤判

為景氣擴張，再次採取緊縮性貨幣政策使AD1再左移，與SAS1交於B點，物價再降為P2，產出維持其認定充

分就業之y1，但其實低於yF。 

總而言之，政策制定者高估自然失業率，並採權衡性政策，造成物價下跌，產出減少，是為「通貨緊

縮」。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

二、請回答下列問題：（每小題10分，共20分） 

(一)甲銀行擁有市值300億元的資產，平均存續期間為2年，該銀行負債市值80億元，平均存續期間為4

年。請根據上述資料，進行存續期間模型分析（duration analysis），並說明當市場利率上升3%（上

升3個百分點）時，該銀行的淨值（net worth）將會發生什麼變化。 

(二)乙銀行的資產中，對利率敏感資產為30億元，固定利率資產為80億元；負債中，對利率敏感負債為

50億元，固定利率負債為60億元。請根據上述資料，對乙銀行進行缺口模型分析（gap analysis），

並說明當市場利率從10%降至5%（下降5個百分點）時，該銀行的利潤（profit）將會發生什麼變化。 

答： 
(一)存續期間指以資產或負債各期現金流量之相對現值為權數，求得其未來現金流量到期期限的加權平均，即平均年
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  2 

限。因此，資產或負債之現值受利率變動之影響，進而影響淨值之變化E。公式及計算過程詳細說明如下。 

E   (dA•A   dL•L)•i   (2  300   4  80)  3%

 8.4（億元）。

市場利率上升3%，甲銀行之淨值將減少8.4億元。

市場利率一年上升3%，資產之現值2年減少6%，即18億元(  6%  300)；

市場利率一年上升3%，負債之現值4年減少12%，即9.6億元(  12%  80)，

故淨值將減少8.4億元[  18   ( 9.6)]。

(二)基本缺口，又稱「利率敏感缺口」（以下以G表示），係利率敏感資產（RSA；一年內到期或短期內須重新調整利

率之資產，如浮動利率放款，短期票券投資）與利率敏感負債（RSL；一年內到期或短期內須重新調整利率之負債，

如浮動利率定期存款），可表示為：G  RSA   RSL。利率變動（i）對利潤之影響（）公式及計算過程詳細說

明如下。

  G  i  (RSA   RSL)  i  (30   50)  ( 5%)  1（億），即基本缺口為 20，利率下降5%，乙銀行利潤增加1

億元。因為利率降5%，資產之利息收入減少1.5億(  30  5%)；負債之利息支出減少2.5億(  50  5%)。 

三、經濟學家常利用泰勒法則（Taylor Rule）觀察美國聯準會（Fed）所實施的貨幣政策。請解釋泰勒法則

的基本概念。另外，假設長期實質利率為3%，目標通貨膨脹率為2%，目前通貨膨脹率為3%，且產出

缺口為1%。根據泰勒法則，計算適當的聯邦基金利率目標，並說明結果代表的政策方向。（30分） 

答：
1993年經濟學家John Taylor提出之「回饋法則」，觀察通膨缺口與產出缺口以回饋於Fed之政策利率，即聯邦基金

的目標利率（i），公式如下。 

i     ̂  0.5( ̂   ̂)  0.5(
     

  
)，其中為實質利率， ̂為實際通貨膨脹率，  ̂為目標通貨膨脹率，y為實際產出，yF為

充分就業產出，
     

  
為產出缺口。將  ̂  2%， ̂  3%，  3%，產出缺口為1%代入，

i  3%  3%  0.5(3% 2%)  0.5  1%  7%，即聯邦基金目標利率應訂在7%，因為長期實質利率為3%，目前通膨3%，

依費雪方程式計算之名目利率為6%，再加上反饋在通膨缺口及產出缺口，聯邦基金之名目利率為更高的7%。 

四、自2003年起，日本長期處於經濟停滯與通貨緊縮狀態，形成「失落的十年」。當時經濟面臨低利率與

通縮困境，傳統貨幣政策效果受限。日本央行於2013年推出被稱為安倍經濟學（Abenomics）的大規模

寬鬆貨幣政策，並將通膨目標提升至2%。請問為何傳統貨幣政策在零利率下限（Zero Lower Bound）

下無效？並以總合供需模型分析日本央行於2013年實施的貨幣政策（安倍經濟學）對總體經濟的影響。

請說明該政策如何影響總體需求與總體供給，並畫出總合供需變化圖，指出其對產出與通膨的影響。

（25分） 

答：
(一)「零利率下限」指央行之政策利率（如美國Fed之聯邦資金目標利率）降至逼近0%，市場預期央行無法進一步降至

負利率，表示央行無法再利用傳統之公開市場操作或降息政策，因為此時已掉入「流動性陷阱」。以IS-LM模型分

析，處於LM曲線水平線狀態下，均衡點E點之利率已達最低之i0，此時人們只願意保有貨幣，不願意增加債券，故

傳統公開市場操作買入債券，釋出準備貨幣，僅正斜率部份LM右移至LM′，水平線部份對應i0不變，故無法增加產

出。

(二)安倍經濟學（俗稱「安倍三箭」）指寬鬆貨幣政策、擴大財政支出及成長

策略（經濟結構改革）。其中寬鬆貨幣政策啟動質量兼具之寬鬆政策（簡

稱QQE），提高通膨預期促使實質利率下降，刺激投資、消費，扭轉社會

大眾通縮預期，並使日圓大幅貶值。此外，成長策略包括鼓勵婦女二度就

業給予育兒津貼等，亦使總合供給增加。

QQE使貨幣供給增加，AD右移；此外，QQE消除通縮預期，亦使消費、

投資增加，AD右移。成長策略使AS右移，但幅度在短期內較小，短期均

衡點為A點，物價由P0上升為P1，產出由y0增為y1。
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