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《貨幣銀行學》

試題評析

第一題以基本缺口管理及存續期間缺口管理的公式詳細說明；第二題以公式：CA = X − M = S − I
分析即可；第三題即為黃金交叉之內容；第四題以三個利率期限結構理論分析「殖利率曲線倒

掛」現象。綜合而言，本份試題除第二題判題較不易之外，其他都屬於基本題。其中第二題老師

在金融時事講座大力強調央行每季公布順差新聞，就會強調一次，要特別注意。本試題四題都在

本人總複習課程提示之「十大命題重點」，分別是命題重點六、十、一、七，本班學員應該答得

很順利，程度好的考生甚至可得90分以上。 

考點命中

第一題：(1)《貨幣銀行學（概要）完全制霸》2024年版，高點文化出版，蔡經緯編著，頁3-63，
第59題。 

(2)《高點‧高上貨幣銀行學總複習講義》第一回，蔡經緯編撰，頁73第48題。

第二題：《高點‧高上金融時事講座》補充N1，蔡經緯編撰，頁32、33。 
第三題：《貨幣銀行學（概要）完全制霸》2024年版，高點文化出版，蔡經緯編著，頁1-8，第5

題。

第四題：(1)《貨幣銀行學（概要）完全制霸》2024年版，高點文化出版，蔡經緯編著，頁6-52，
第45題。 

(2)《高點‧高上貨幣銀行學總複習講義》第一回，蔡經緯編撰，頁34第12題。

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） 

答： 
(一) 銀行之利率風險管理，可藉由「基本缺口」及「存續期間缺口」評估，說明如下。

1. 「基本缺口」即「利率敏感缺口」，指利率敏感資產減利率敏感負債，可寫為：G = RSA − RSL。其中

RSA為未來一年內因利率變動使利息收入變動之資產，如：短期放款、機動利率長期放款、短期票券投

資等；RSL為未來一年內因利率變動使利息支出變動之負債，如浮動利率定存單。∆π = ∆E為利潤（淨

值）之變動； ∆i為利率之變動。∆π = G‧∆i。
2. 存續期間缺口分析：

∆π = ∆E = − (dA‧A − dL‧L)‧
i

1 i

∆
+

。dA、dL分別為資產與負債之存續期間；A、L分別為資產與負債之

現值；∆i為利率之變動；∆π = ∆E為利潤（淨值）之變化。 
(二) 預期利率上升，即∆i > 0，依上述兩分析法說明如下。

1. 基本缺口分析。由於∆i > 0，∆π = G‧∆i，欲使∆π > 0，銀行應維持正的缺口。作法包括：(1)增加RSA，

如增加浮動利率放款，短期票券投資；(2)減少RSL，如減少吸收浮動利率定存。

2. 存續期間缺口分析。由於∆i > 0，欲使∆π > 0，應使dA‧A減少，dL‧L增加。作法包括減少長期放款與長

期債券投資，增加長期存款負債。

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） 

答： 

一國之貿易順差，但央行之外匯存底並未增加，其原因可由以下兩方式說明。
(一) 國際收支帳與國民所得帳分析

1. X − M = CA = S − I，即經常帳順差（CA > 0），等於一國之超額儲蓄〔（S − I）> 0〕。又經常帳順差等

於對外債權的增加，而對外債權增加則等於金融帳淨資產增加與準備資產增加之總和。

2. 由上述關係式可知，若經常帳順差來自貿易順差，造成該國有超額儲蓄。該項超額儲蓄即為對外債權增

加，則民間部門與央行擁有之國外資產增加。若超額儲蓄完全反應在民間部門之金融帳淨資產增加，即

對外投資大於外來投資，呈現金融帳為逆差，則央行之外匯存底（準備資產）亦可能並未增加。

(二) 匯率制度分析

該國央行實施完全自由浮動之匯率制度，央行不進行任何外匯市場干預，則外匯存底不變。



高
點
‧
高
上 

【版權所有，重製必究！】

 113高點‧高上公職 ‧ 高普考高分詳解  

 

   2 

 
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） 

答： 

(一) 1BM =通貨淨額 + 企業及個人在其他貨幣機構的支票存款 、活期存款 、活期儲蓄存款； 

2 1BM M= +準貨幣（包括定期性存款、外匯存款等）。 1BM 之流動性比 2M 高，但 2M 較能衡量民

間財富。若以股市觀點， 1BM 可衡量民眾手邊可隨時動用之資金， 2M 為整體市場資金。 

(二) 黃金交叉指 1BM 年增率向上超越 2M 年增率，表示資金由定期性存款流向活期性存款（證券劃撥存款帳戶

屬於活期性存款），即民眾中定存解約轉存至證券劃撥存款帳戶，使資金流向股市，股市上漲動能增強。 
(三) 出現黃金交叉時，表示民眾預期股市報酬率高於定存，故將定存轉活存以投資股市，可視為股市上漲機率

提高的原因之一。 
 

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） 

答： 
金融市場的長期利率比短期利率低的現象，稱為「殖利率曲線倒掛」，分析如下。 

(一)純粹預期理論： 

1. 理論內容： 

(1)公式：
e e e

t t 1 t 2 t (n 1)
nt

i i i i
i

n
+ + + −+ + + +

=


，it與int分別表示目前（t期）之1年期、n年期利率； e e
t 1 t 2i , i ,+ + 

表示預期t + 1, t + 2, …期之1年期利率。此公式說明目前長期（n年期）利率為目前短期（1年期）利率

與預期未來各期短期利率之平均值。 
(2)結論：預期未來利率下降，長期利率低於短期利率，殖利率曲線呈負斜率（即倒掛）。 

2. 假設： 
(1)投資人將不同期限債券視為完全替代； 
(2)交易成本為零； 
(3)追求報酬極大化目標；投資人能正確預期未來利率。 

3.殖利率曲線倒掛原因：預期景氣衰退，央行將降息刺激景氣，使預期利率下降。 
(二) 市場區隔理論： 

1. 理論內容：不同期限之債券市場各自有其供需，利率各自由其市場決定。若短期債券需求相對大於（小

於）長期債券，短期利率低於（高於）長期利率，殖利率曲線呈正斜率（負斜率）。 
2.假設：不同期限之債券，完全不能替代。 
3. 殖利率曲線倒掛原因：長期債券需求大於短期債券，且因企業預期景氣衰退，減少長期債券發行，長期

債券供給減少。 
(三)流動性溢酬理論： 

1. 理論內容：  

(1)公式：
e e e

t t 1 t 2 t (n 1)
nt nt

i i i i
i K

n
+ + + −+ + + +

= +


，Knt為n年期債券之流動性貼水。 

(2)結論：依預期理論求得之長期利率加上流動性貼水，且期限愈長貼水愈高，故殖利率曲線大多呈正斜

率。 
2. 假設：不同期限之債券為「不完全替代」。 
3. 殖利率曲線倒掛原因：預期未來利率將大幅降低，即使加上流動性貼水，長期利率仍低於短期利率。 
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