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主席、各位委員、各位女士、先生： 

今天承邀前來貴委員會報告「從 ETF 熱賣看政府如何健全投

資管道引導民間游資，避免熱錢過度投入房市」，至感榮幸。以下

謹就本行業務相關部分提出報告，敬請惠賜指教。 

壹、台灣經常帳長期順差，超額儲蓄持續累積，致國內資金充足 

一、台灣為小型開放經濟體，經濟成長動能高度仰賴國外需求，致

經常帳長期順差(圖 1)。 

二、經常帳順差反映超額儲蓄，兩者是一體兩面1。台灣超額儲蓄

持續累積，致使國內資金充裕。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

三、台灣國民儲蓄率遠大於國內投資率，致超額儲蓄持續累積，近

10 年(103~112 年)超額儲蓄率持續超過 10%(圖 2)。 

(一) 109 年起受肺炎疫情衝擊，消費減少，國民儲蓄率上升；隨疫

                                                 
1 從國民所得會計恆等式觀點，經常帳順差與超額儲蓄是一體兩面。國民所得支出面： Y ≡ C + I + G + 

(X-M) ；國民所得分配面： Y ≡ C + S + T，在 G = T (財政收支平衡) 的假設下，可推得 X – M ≡ S - I，

即經常帳順差，反映超額儲蓄。同樣地，超額儲蓄係指將政府與民間的儲蓄用於國內投資後所剩的資

金。 

資料來源：中央銀行、主計總處 
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後民眾生活如常，消費支出大幅增長，112 年儲蓄率降為

37.75%。 

(二) 近年受政府加速公共建設投資，以及半導體產業持續投資先進

製程等因素，民間投資表現亮眼；惟 112 年民間投資成長動能

疲弱不振，國內投資率降至 24.82%。 

(三) 近年國內投資率雖已略提升，惟因儲蓄率上升更多，致超額儲

蓄仍高。 

 

 

 

 

 

 

 

 

貳、本行妥善沖銷餘裕資金，持續公開市場操作 

一、國內銀行體系資金充裕，本行積極進行公開市場操作，適時發

行央行定存單調節金融 

(一) 國內銀行體系資金充裕，無向本行資金融通之需求 

由於我國經常帳長期順差，反映國內存在龐大超額儲蓄，國內

銀行體系資金持續寬裕，因此，並無向本行融通之資金需求。 

相反地，為回收銀行體系餘裕資金，長年以來，本行持續發行

圖 2 台灣國民儲蓄率、國內投資率與超額儲蓄 
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定期存單沖銷。 

(二) 本行透過發行定期存單，適時調節金融 

為避免資金過度浮濫，在資金寬鬆時，央行發行 28 天期、91

天期、182 天期定存單回收餘裕資金；110 年 5 月央行定存單餘額

一度上揚至 9.53 兆元。 

此外，為因應近年金融市場情勢變動，本行自 109 年 4 月起，

每日發行 7 天期定存單，以緩和銀行短天期資金大幅變動情形，有

助維持市場利率之穩定。 

在本行積極進行公開市場操作下，截至 113 年 2 月止，央行定

存單餘額為 7.83 兆元。 

二、本行運用各項操作工具，妥善沖銷市場餘裕資金，維持銀行體

系資金於妥適水準 

除公開市場操作外，本行主要貨幣政策操作工具尚包括準備金

制度與銀行業轉存款；截至 112 年 12 月底，本行各項操作工具沖

銷餘額總計 12.9 兆元。 

三、銀行存款資金之運用，依法有其限制性；銀行資產配置運作實

務，常需持有超額準備 

(一) 銀行存款資金依法不能全部用來放款，故外界不宜將存、放款

差額視為「爛頭寸」 

為強化銀行流動性風險規範，並保障民眾存款資金之安全性

與流動性，銀行存款資金之運用，依法有其限制性，銀行收受之存

款必須提存一定比率做為存款準備金(稱為「應提存款準備金」)，

以及購買易於變現之金融資產(稱為「流動準備」與「高品質流動

資產」)；扣除上述法定用途後之存款資金，銀行才可以自由運用

於放款及其他用途。 
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以 112 年 12 月底本國銀行資料為例，說明銀行資金均妥善運

用。112 年 12 月底，銀行存款資金 54.92 兆元，扣除法定用途資

金 12.78 兆元後，銀行可自由運用資金為 42.14 兆元；其中，用於

放款 38.47 兆元、金融資產投資 3.66 兆元，其餘為超額準備 0.01

兆元，兼顧遵法性、收益率及流動性。 

(二) 銀行資金用於購買金融資產獲取收益；惟銀行為因應不確定因

素，亦保有不具收益性之超額準備 

前述銀行可自由運用之資金並不會全部用於放款；原則上，

銀行主要係綜合考量各項資產之收益性、流動性及資本適足率之

風險係數；由於各銀行之營運目標與策略不同，資產配置選擇因

而有所不同，甚至差異頗大。 

超額準備雖不具收益性，但係銀行為因應資金調度之不確定性，

如客戶臨時需動用貸款額度或提取大額存款等，而需保有之資金。 

我國銀行體系超額準備近 70%係由外商銀行在台分行持有，

且集中少數幾家外商銀行在台分行，主要係為因應短期外匯資金

移動之不確定性，或受限於母國總行資金運用規範；至於本國銀行

與基層金融機構超額準備則變動不大(圖 3)。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

圖 3 我國全體及各類金融機構超額準備(年平均) 

說明：本國銀行含全國農業金庫及中華郵政公司；基層金融機構係指信用合作

社、農漁會信用部。 

資料來源：中央銀行金融統計月報、中央銀行業務局 
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參、本行實施選擇性信用管制，落實信用資源有效配置 

一、配合行政院「健全房地產市場方案」，本行五度調整選擇性信

用管制措施，旨在避免過多信用資源流向不動產市場 

(一) 為促進金融穩定及健全銀行業務，並落實「健全房地產市場方

案」有關「信用資源有效配置及合理運用」分工項目，本行自

109 年 12 月以來，五度調整選擇性信用管制措施，不動產貸

款成長率趨降，有助強化銀行控管不動產授信風險，減緩信用

資源過度流向不動產市場，並降低房市投機。 

(二) 本行於 111 年 3 月至 112 年 3 月五度升息及二度調升存款準

備率，亦有助強化選擇性信用管制措施成效。 

二、為防範熱錢流入不動產市場，仍有賴相關部會通力合作 

(一) 影響房市投資因素眾多 

影響房市投資因素，除總體經濟金融因素以外，尚包括區域住

宅供需、市場預期心理、經濟發展與地方建設，以及住宅相關制度。 

(二) 為防範熱錢流入房市，相關部會賡續精進相關措施 

1. 為抑制不動產炒作及囤屋現象，近年內政部實施「不動產實價

登錄 2.0」，禁止預售屋紅單炒作；施行「平均地權條例」部

分修正條文，限制新建成屋與預售屋換約轉售。財政部實施

「房地合一稅 2.0」，加重短期交易稅負；推動「房屋稅差別

稅率 2.0」，預計本年 7 月起施行；以及督促地方政府調整房

屋稅稅基及加強查緝逃漏稅，均有助房地產市場穩健發展。 

2. 因健全房市措施多屬制度變革，政策成效需較長時間才會顯現，

且部分權責涉及地方政府職掌，未來仍需中央與地方政府合作

落實相關措施，持續完善相關制度，方能防範熱錢流入房市。 
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肆、宜善用資金投入國內、外實體投資，係解決超額儲蓄過多的

有效方法，進而可促進經濟平衡發展 

一、增強民間部門參與公共建設(BOT)量能，以提振民間投資；並

因應少子化、高齡化趨勢，以及淨零排放目標，推動相關基礎

建設 

(一) 促參法 2.0 版加速民間參與公共建設投資。 

(二) 引導保險業龐大資金投入國內產業及重要建設。 

(三) 為因應少子化、高齡化，相關基建規劃宜著重人工智慧(AI)、

社會住宅、長期照護等發展。 

(四) 為達成 2050年淨零排放目標，政府宜持續優化國內投資環境，

加速推動綠電、電動車等相關投資。 

二、為因應家庭儲蓄率高，可引導民間資金發展金融服務業及財富

管理業務，以提升金融產業生產力 

(一) 隨人口高齡化，退休理財及財富傳承規畫需求增加，可善用信

託，搭配稅務諮詢，提供財富管理方案。 

(二) 財富配置及金融全球化的時代，國人充裕資金可提供國內金融

業者發展高階資產管理中心的基礎，提升金融產業的生產力。 

三、台灣資源有限，宜善用超額儲蓄進行跨國併購，取得關鍵技術

及戰略性資源，協助廠商全球布局，鞏固其全球價值鏈的地位 

(一) 台灣資源有限，易受土地、勞動等生產要素等資源限制而影響

產出，宜積極發展全球戰略，突破生產條件限制。 

(二) 善用超額儲蓄，把握全球供應鏈重組之契機，積極運用跨國併

購，取得關鍵技術及戰略性資源，強化供應鏈韌性。 

(三) 因應地緣政治風險，提高供應鏈全球布局，民間部門可擴大國

外投資，掌握料源與客戶需求，鞏固其全球價值鏈的地位。 
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伍、結語 

政府各部會刻正積極合作與努力，引導民間游資進行有效運用

及管理，本行亦持續運用各項貨幣操作工具，促進信用資源有效配

置，並降低金融市場及不動產市場的之風險，俾利台灣經濟金融之

長期穩健發展。  

以上報告，敬請各位委員惠予指教，謝謝！ 

 


