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議題二：調升存款準備率與公開市場操作發行本行 NCD 之異同 

我國超額儲蓄高，本行未操作前，銀行體系流動性過剩，本行持續實施公開市場操作，平時透過發行本行定存

單(以下簡稱本行 NCD)，收回市場過剩流動性。至於存款準備率亦為具流動性管理功能之貨幣政策工具1，調升存款

準備率可立即、有效影響銀行可用資金數量，產生緊縮信用效果，有助金融穩定，以及抑制通膨預期，促進物價穩

定。惟調升存款準備率的資金鎖住效果強，且鎖住期限長於發行本行 NCD2，因此，本行可因應情況的需要加以採

行。例如，2022年 3月至本(2024)年 3月間，為抑制通膨預期，本行六度調升政策利率(價格工具)，並二度搭配調升

存款準備率(數量工具)，透過降低市場流動性，以減輕通膨壓力。 

有論者指稱，本行於 2022 年間兩度調升存款準備率具有三個不良的副作用：第一、本行係考量收回資金之成

本，以調升存款準備率取代發行長天期本行 NCD，將損害銀行利益；其次，調升存款準備率將壓低存款利率、拉升

放款利率，對存款人或借款人皆不利；最後，論者指稱調升存款準備率係有礙金融發展的「金融壓抑」措施。究之

實際，上述論點係對銀行存放本行準備金甲戶(往來戶)、乙戶(計息戶)的功能有所誤解，且未能了解甲、乙戶均能使

銀行產生收益；並悖離 2022年間銀行存、放款利率同向上升的實際情況，更遑論近 2年來，我國銀行放款與投資維

持 5.3%~8.8%的穩定成長，並未發生金融中介功能不彰的「金融壓抑」情況。為避免大眾對存款準備率這項貨幣政

策工具有所誤解，特加以澄清說明。 

(一)就吸收銀行餘裕資金的主動權及鎖住期限而言，調升存款準備率優於公開市場操作發行本行 NCD 

1. 調升存款準備率與公開市場操作發行本行 NCD的使用時機不同 

                                                      
1 央行要求銀行提存準備金的目的：(1)準備金制度可以使銀行維持必要流動性，因應存款人提領，並創造穩定的準備金需求，提高央行管理流動性的效率，有助
於降低市場短期利率的波動；(2)銀行本質上資產期限長而負債期限短，透過準備金制度可建立社會大眾對金融體系提供充分流動性的信心，此外，一旦銀行出
現流動性不足時，可以存在央行的準備金為擔保，向央行申請緊急融通；(3)以準備金制度中的準備率作為貨幣政策工具。透過準備率的調整，可改變銀行體系
的信用創造能力，進而控制貨幣總計數及其他重要金融變數，以促進經濟金融的穩定。 

2 銀行若有資金需求，可隨時將本行 NCD 解約、取得資金，以致影響本行 NCD 鎖住資金的效果，且縮短資金鎖住期間。 
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調升存款準備率的政策效果強，故本行僅視情況需要加以採行；而公開市場操作則作為平時調節資金使用。 

2. 本行調升存款準備率與公開市場操作發行本行 NCD皆有收回資金的效果，惟調升存款準備率的主動權較高 

(1)本行一旦主動採行調升存軟準備率，銀行必須立即就其存款規模提存應提準備，收回資金效果立現。 

(2)公開市場操作則須銀行向本行申購或投標本行 NCD，倘若銀行無意願申購或投標，則無法順利收回資金。 

  －影響銀行申購或投標本行 NCD意願之原因，主要有銀行本身資金調度考量，其受大眾稅款繳庫、企業發放股利

、春節假期資金需求增加、因應短期外匯資金移動不確定性，或外商受限於母國總行資金運用規範等因素影響。 

3. 調升存款準備率吸收資金的政策效果明確，而公開市場操作的政策效果則需視銀行意願而定 

(1)調升存款準備率明確鎖住銀行資金，降低市場流動性，達到貨幣數量管理成效，且能使銀行對放款更為審慎 

①目前國內資金充沛，調升準備率將使銀行剩餘資金轉至應提準備；而本年 4月底銀行存款規模約 61兆元，若本行

調升存款準備率 1碼(0.25百分點)，預估應提準備約增加 1,200億元。 

②調升存款準備率可鎖住銀行資金，降低流動性；由於減少資金供給，市場利率易升難跌。 

③短期而言，調升存款準備率有助銀行及本行的流動性管理；中長期而言，將促使銀行放款更為審慎。 

(2)公開市場操作發行本行 NCD收回資金之效果及鎖住期間，需視銀行意願而定 

①銀行申購或投標本行 NCD，亦能降低市場流動性，惟本行 NCD到期時，銀行可能不續存，亦能隨時解約，鎖住

資金期限將不如調升存款準備率。 

②若銀行無意願申購或投標本行 NCD，而將資金轉為投入市場時：雖有利放款與投資增加，但因資金供給增加，流

動性上升，本行近兩年多以來的貨幣緊縮立場可能較難維持。 
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(二)本行以調升存款準備率作為緊縮政策工具，主要取決於預期政策成效，而非以成本為考量 

基本上，銀行對投標長天期本行 NCD的意願低3，本行不易透過發行長天期本行 NCD收回資金。而在 2022年

國內通膨壓力上揚恐推升通膨預期的情況下，立即、有效降低流動性實有必要，因此，本行除升息外，並搭配調升

存款準備率，採價量並行緊縮方式因應。亦即本行以調升存款準備率而非以發行長天期本行 NCD 收回資金，主要

考量調升存款準備率的政策效果較強，並非為減輕緊縮政策成本。 

1. 我國資金充裕，存款準備率為本行重要貨幣政策工具；就流動性數量管理而言，調升存款準備率效果強 

透過存款準備率調升，將產生下列效果(圖 1)： 

(A)改變銀行準備金應提額度，直接影響銀行可用資金數量，會產生信用緊縮效果，宣示效果明確。 

(B)使貨幣乘數下降，致 M2成長趨緩。 

(C)隨銀行資金緊縮，將抑制貨幣市場流動性，預期市場利率將上升。 

 

 

 

 

 

 

 

                                                      
3 就銀行的資產負債期限搭配考量，由於銀行負債面多為 2年以下天期的存款，以致銀行資產面較不願持有長天期本行 NCD，且近 2年來，外資淨匯出且國內資

金需求高，銀行因剩餘資金來投標長天期本行 NCD 的意願較低。 

(A)應提準備 ↑ 

銀行可運用資金 ↓ 

預期貨幣市場利率 ↑ 

存款準備率↑ 

M2年增率 ↓ 

銀行放款及投資年增率 ↓ 

(B)貨幣乘數 ↓ 

(C)貨幣市場流動性 ↓ 

圖 1 調升存款準備率之流動性數量管理之效果 
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2. 本行準備金帳戶依功能不同，分甲、乙兩戶 

準備金分為甲、乙兩戶4，甲戶具有維持國內支付系統順暢運作的功能，且銀行於營業中隨時能動用，可賺取手

續費收入，而乙戶旨在確保銀行有緊急資金需求時，得以乙戶作為擔保，向本行申請專案或緊急融通，故平時不能

自由動用資金，本行因而給息。換言之，不論甲戶或乙戶，銀行均有收益，非如論者所言，本行調升存款準備率係

罔顧銀行利益。 

(1)準備金甲戶 

①可於營業中隨時動用，用於支應銀行日間週轉調度

或作為跨行交易清算所需資金5。 

②我國各類大額及零售支付均是透過本行準備金甲

戶辦理銀行間款項撥付及最終清算(圖 2)，讓大眾

各類支付交易均能順利完成，係促進國內支付系統

健全運作之關鍵。 

  －上(2023)年同資系統的營運金額高達新台幣 547

兆元，約為同年名目 GDP的 23倍。 

  －上年財金公司金融資訊系統營運金額也高達新

台幣 267兆元，約為同年名目 GDP的 11倍。 

③上年甲戶日平均餘額為 1 兆 1,117 億元，僅占銀行

計提準備之存款比重 2.37%。 

                                                      
4 金融機構存於本行的準備金，按準備金甲戶(往來戶)與準備金乙戶(計息戶)兩個帳戶收存。甲戶的存款可隨時提存，不計利息。乙戶為根據前一期應提準備的一
定成數所計提的存款，目前成數為 55%。鑒於金融機構平時不能自由動用乙戶的資金，因此本行按資金係源自活期性存款及定期性存款，分別依不同利率給息。 

5 除提供本行「同業資金調撥清算作業系統」(同資系統)處理銀行間大額資金移轉，如同業拆款、資金調度及債票券、股票及外匯交割款項收付外，並提供財金公
司金融資訊系統即時處理大眾跨行 ATM提款轉帳、匯款、繳費稅及企業資金調撥等 24 小時零售支付交易所需的清算資金。 

銀行存放央行的準備金甲戶 

2023年日均餘額新台幣 1.1兆元 

本行同資系統處理的

跨行交易年營運金額 

547兆元 

533 
535 

2021 2022 2023

267兆元 

241

263

2021 2022 2023

財金公司金融資訊系統處

理的跨行交易年營運金額 

促進金融發展與維持金融穩定

的關鍵基礎設施 

圖 2  央行貨幣是支付系統健全運作的基礎 

央行以準備金甲戶

作為清算資產，提

供銀行間辦理資金

撥付及最終清算 

央行 
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(2)準備金乙戶 

①乙戶餘額僅能在準備金調整期間存取，不得隨意動用，旨在確保銀行有緊急資金需求時，得以乙戶作為擔保，向

本行申請專案或緊急融通。 

②上年乙戶日平均餘額為 1兆 6,233億元，僅占銀行計提準備之存款比重 3.46%。 

(3)分甲、乙兩戶，能提升政策操作效率 

  準備貨幣係本行貨幣操作之參考指標；由於準備金乙戶維持一定成數不能隨意動用，能避免準備貨幣大幅波動，

有利本行迅速且即時匡計準備貨幣，有助政策操作效率。 

3. 銀行準備金分為甲、乙兩戶存放本行，對銀行均有效益 

(1)準備金甲戶資金並非鎖住不能用，銀行於營業中隨時能動用，處理跨行交易尚有手續費收入 

①雖然本行並無支付甲戶利息，但全額提供銀行處理銀行間資金調撥、同業拆款、債票券、大額股票及外匯款項交

割等大額支付交易，讓銀行從中獲取交易收入(如同業拆款有利息收入等)。 

②甲戶資金亦可作為銀行辦理跨行 ATM提款轉帳、匯款、繳費稅及企業資金調撥等 24小時零售支付交易所需的清

算資金，並從處理跨行交易業務中獲取手續費收入；上年全體銀行處理跨行交易賺取手續費收入約超過 300億元。 

(2)準備金乙戶利率係就源自定期或活期存款差別計息，近年利率走升，乙戶計息利率亦同幅調升 

①乙戶不得隨意動用，本行按其源自活期性或定期性存款給予不同利率計息；上年銀行乙戶利息收入超過 130億元。 

②本行乙戶計息利率係參考銀行活期性及定期性存款利率訂定；近年來隨市場利率提升，乙戶支付之利息亦隨之走高。 

(3)準備金甲戶可作為 LCR規範之高品質流動資產；準備金乙戶則可作為專案或緊急融通之擔保品 

①流動性覆蓋比率(LCR)旨在規範銀行應持有足夠的高品質流動資產(HQLA)，以因應 30 天內之突發性資金流出。

依據金管會「流動性覆蓋比率之計算方法說明及表格」，金融機構存放央行之準備金甲戶可充當 HQLA。 
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②依據本行「金融機構存款及其他各種負債準備金調整及查核辦法」，金融機構得動用準備金乙戶為擔保品，向本行

申請專案或緊急融通，如 2020年 4月「中小企業貸款專案融通方案」，金融機構可使用乙戶作為擔保品，向本行

申請融通。 

(三) 2022年起本行啟動升息循環，並搭配調升存款準備率，本國銀行存放款利差擴大，銀行獲利提升 

1. 利率已自由化，銀行存、放款利率係銀行自行考量 

由於利率已自由化，銀行存、放款利率係銀行自行考量自有資金規模、未來經濟金融情勢、往來客戶信用、營運

策略及市場風險等因素，加以研判自行訂定。 

2.  2022年起本行啟動升息循環，並搭配調升存款準備率，本國銀行存放款利差擴大，係存、放款利率同時上升 

自 2022年 3月以來，本行啟動升息循環，除六度升息外，尚在 2022年下半年二度調升存款準備率。在本行運用

多元貨幣政策工具搭配下，2022 年下半年本國銀行存、放款利率係同向上升，第 4 季存放款利差較第 2 季擴大

0.03百分點(表 1)，銀行獲利提升；並無論者所言，存款利率被壓低、放款利率上升的情況發生。 

 

 

 

 

 

(四)近年我國放款與投資持續成長，金融中介管道順暢，並無「金融壓抑」現象 

1. 「金融壓抑」係指市場機制無法充分發揮，通常是指直接工具帶來的問題，直接工具有利率管制、窗口指導、信

 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4 2024Q1 

放款 (A) 1.59 1.78 1.94 2.08 2.22 2.34 2.39 2.38 2.37 

存款 (B) 0.36 0.45 0.58 0.72 0.85 0.96 0.97 0.99 1.00 

利差 (A)-(B) 1.23 1.33 1.36 1.36 1.37 1.38 1.42 1.39 1.37 

表 1  本國銀行存、放款利率與利差 單位：%；百分點 

註：係為不包括軍公教退休人員優惠存款及國庫借款之存、放款加權平均利率。 

資料來源：金融統計月報 
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用分配等直接管制措施；至於調整存款準備率係與公開市場操作及重貼現率政策均為間接工具，係本行三項一

般性的政策工具之一，不同於「金融壓抑」所指稱使市場機制無法發揮的直接管制工具。 

2. 「金融壓抑」伴隨金融中介功能不彰，易使市場流動性不足；儘管 2022年間本行二度調升存款準備率，近 2年來

國內放款與投資維持 5.3%~8.8%的穩定成長，流動性不足情況並未發生，並無論者指稱不利金融中介的情況發生。 

(五)結語：就收回市場餘裕資金而言，本行考量使用時機及影響成效，因時制宜、相互搭配各項貨幣政

工具，並視情況需要，調升存款準備率 

調升存款準備率及公開市場操作發行 NCD均為本行一般性貨幣政策工具，透過降低市場流動性，達成貨幣數量

管理成效。兩者使用時機不同，且收回資金之效果及鎖住期間亦不同。 

1. 調升存款準備率的政策效果較強，係為因應情況需要而加以採行 

(1)調升存款準備率將增加銀行準備金應提額度，降低銀行可用資金，短期能立即、有效達成流動性管理；中長期將使

銀行對投資與新承做放款更加審慎，為有效調控市場流動性的貨幣數量管理工具。調升存款準備率可搭配本行其他

貨幣政策工具，共同強化政策緊縮效果。 

(2)調升存款準備率的影響效果明確，宣示效果強，且鎖住資金的期限長，係有效降低流動性之貨幣政策工具。 

(3)準備金分為甲、乙兩戶，甲戶具有維持國內支付系統順暢運作的功能，且銀行於營業中隨時能動用，可賺取手續

費收入，而乙戶因平時不能自由動用資金，故本行給息。因此，不論甲戶或乙戶，對銀行均有收益。 

2. 公開市場操作，主要是因應短期市場資金情勢而進行日常的操作，其收回資金成效與鎖住期間需視銀行意願而定 

當金融市場資金產生暫時性的緊縮或寬鬆時，央行可透過公開市場操作放出或收回資金，以調節當日銀行體系資

金水位。目前本行公開市場操作餘額以 28天期(含)以內金額最多，占比近 7成6。 

                                                      
6 以本年 5月底為例，本行發行 NCD 餘額共 7兆 8,942 億元，其中 28 天期(含)以內餘額為 5兆 3,705 億元。 


	議題二：調升存款準備率與公開市場操作發行本行NCD之異同

