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三、貨幣市場

本年金融業拆款市場的交易規模與年

底餘額分別較上年度下降 17.93%及

19.96%，短期票券市場交易規模與年底餘

額則分別較上年度成長6.96%及4.81%；拆

款利率與票券利率上半年在本行升息帶動

下，持續上升，惟第三季後隨央行開始降

息，即轉呈下降趨勢。關於金融業拆款市

場、短期票券市場之交易情況與利率走勢

分述如下。

受全球金融風暴影響，本年國內外經

濟景氣趨緩，金融市場波動加劇，銀行資

金貸放趨於保守，加上中央存款保險公司

自本年11月開始實施同業拆款特別保費制

度影響，致本年整體拆款交易總額為16兆

6,097億元，較上年減少 3兆 6,286億元或

17.93%。

就拆進機構觀察，本年以本國一般銀

行的拆進金額所占比重73.72%為最大，其

次為票券金融公司、外商銀行在台分行及

中華郵政公司儲匯處，分別占 11.86%、

8.25%及3.21%。本國一般銀行之拆進比重

較上年雖微幅增加0.8個百分點，惟拆入金

額較上年減少2兆5,122億元或17.02%，主

要係因金融市場波動加劇，為維持金融穩

定，本行提供金融機構充分流動性，銀行

體系資金相當充裕，拆入需求降低所致；

票券金融公司拆進比重較上年下降4.62個

百分點，拆入金額亦較上年減少1兆3,643

億元或40.91%，主要係票券金融公司為控

制經營風險，降低業務承做量，拆入需求

下降，以及銀行對票券金融公司之拆借款

並未受存保保障，使銀行縮減拆借金額所

致；外商銀行在台分行之拆進比重仍持續

上升，較上年上升2.41個百分點；中華郵

金融業拆款市場交易結構－按機構別

資料來源：本行編「中華民國金融統計月報」。
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政公司儲匯處之拆進比重亦較上年上升1.81

個百分點。

拆出機構方面，以本國一般銀行的拆

出金額所占比重72.18%最大，其次為外商

銀行在台分行、中小企業銀行及中華郵政

公司儲匯處，分別占 16.59%、5.76%及

3.31%。本國一般銀行的拆出金額較上年

減少2兆3,572億元或16.43%，主因係銀行

資金貸放趨於保守，加上本年11月開始實

施同業拆款特別保費制度影響，各銀行拆

出意願降低所致；中華郵政公司儲匯處拆

出金額減少7,176億元或56.65%，占整體拆

出金額比重自上年之 6.26%降至本年之

3.31%，減少2.95個百分點，主要因其資金

用途轉向增持政府債券所致；外商銀行之

拆出金額仍持續上升，由上年14.45%增加

至本年之16.59%；中小企業銀行本年拆出

金額所占比重較上年微幅增加0.42個百分

點。

在拆款交易之期限別結構方面，本年

全年交易總額中，以隔夜拆款所占比重

51.49%為最大，較上年之53.71%下降2.22

個百分點；其次為一週期的32.04%，較上

年下降0.24個百分點；二週期的比重則自

上年的 11.57%上升至 14.09%；其餘三週

期、1個月期、2-6個月期及6個月以上天期

的拆款所占比重均不大。

本年全年短期票券發行總額為 6 兆

9,486億元，其中以商業本票占87.42%為大

宗，次為可轉讓定期存單占 8.64%，而銀

行承兌匯票所占比重最低，僅 0.48%。與

上年相較，短期票券發行總額增加4,535億

元或6.98%，其中以商業本票增加4,975億

元或 8.92%為最多，其次為國庫券增加

1,520億元或 172.73%，可轉讓定期存單與

銀行承兌匯票則分別減少1,911億元與49億

元。商業本票發行呈正成長係因上半年企

業資金需求增加，加以公營事業發票增加

短期票券之發行、償還及餘額
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資料來源：本行編「中華民國金融統計月報」。
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所致；國庫券發行增加則因年初外資大量

流入，國庫券標售利率相較短期借款為

低，加以第三季後央行持續降息，為減輕

利息成本，財政部增加發券量所致。本年

底短期票券流通總餘額為9,698億元，較上

年底增加445億元或 4.81%，其結構仍以商

業本票與可轉讓定期存單為主，分別占

71.17%及17.30%。

在次級市場方面，本年短期票券買賣

總額為 46兆2,041億元，較上年增加3兆79

億元或6.96 %。就工具別觀之，仍以商業

本票所占比重85.24%為最大，比重較上年

下降 2個百分點，次為可轉讓定期存單占

9.60%，較上年持平不變，再次為國庫券

占 4.49%；就交易對象別觀察，以民營事

業所占比重 48.17%為最大，其次為銀行

18.59%，其中民營事業比重較上年下降

4.92個百分點，銀行比重則較上年上升0.77

個百分點。

本年金融市場資金情勢持續寬鬆。第

一季因國內資金外流趨緩，加上外資淨匯

入增加，致市場資金寬鬆，第二季因國際

景氣趨緩，國內經濟成長力道減弱，外資

呈現淨匯出，惟民間資金需求不強，市場

資金仍屬寬鬆。第三季由於金融市場波動

加劇，本行為維持市場充分流動性，採取

寬鬆貨幣政策，除降低存款準備率外，並

減少定存單發行，致市場資金充裕。及至

第四季，受全球金融風暴逐漸發酵，國際

景氣明顯趨緩，國內經濟成長力道減弱，

外需疲弱，銀行授信成長趨緩，加以海外

投資降溫，國人海外投資資金回流，致市

場資金續呈寬鬆。

就各類貨幣市場利率觀察，金融業隔

夜拆款利率在上半年本行持續升息帶動下

走升，由上年 12月之 2.00%，緩步走升至

貨 幣 市 場 利 率
單位：年息百分率
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2.27
2.29
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2.34
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2.35
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2.35
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1.77
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2.30
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2.46
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1.92
2.05
2.01
2.04
2.04
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資料來源：本行編「中華民國金融統計月報」。
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本年7月之2.17%，9月之後由於本行5度降

息，累計達1.625個百分點，金融業隔夜拆

款利率在此帶動下呈下降走勢，至12月降

至0.87%，全年平均為2.01%，較上年微幅

上升0.01個百分點。

本年1至30天期商業本票發行利率呈

上升後下降走勢，由上年 12月之 2.31%升

至本年 6 月之 2.29%，之後降至 12 月之

1.73%，全年平均為 2.20%，較上年上升

0.08個百分點。1至30天期商業本票次級市

場利率亦呈相同走勢，由上年12月之1.98%

升至本年 8月之 2.03%，之後降至 12月之

1.00%，全年平均為1.88%，較上年微幅下

降0.01個百分點。

貨 幣 市 場 利 率

資料來源：本行編「中華民國金融統計月報」。

1 4 7 10
95 96 97 年

月1 4 7 10 1 4 7 10

%
3.0

2.6

2.2

1.8

1.4

0.6

1.0

金融業隔夜拆款利率 1-30天期商業本票發行利率 1-30天期商業本票次級市場利率


