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摘 要 

國內資本形成有賴於儲蓄的累積，儲蓄可以說是國家經濟成長的有利基石，但整

體而言，儲蓄率對國家的影響卻有多個層面。一方面較高的儲蓄率有利於資本累積與

經濟成長；另一方面，過高的儲蓄率意味著消費與投資動能不足，可能使經濟產生停

滯而有不利的結果。基於儲蓄率對整體國家的深遠影響，探討影響儲蓄率的因素一直

是一個很重要的研究議題。過去文獻大多探討社會褔利制度或社會變遷如人口老化議

題與家庭結構變化對儲蓄率的影響，抑或總體經濟因素與儲蓄率之間的關聯，忽略了

金融體系對儲蓄率可能的影響。隨著我國金融發展的改革與開放以及民眾消費觀念與

習慣的改變，金融機構扮演的角色逐漸重要。 

人們所得大於消費時，剩餘的部分形成儲蓄進入金融體系，然而所得不足的人也

有消費需求，過去金融機構並未重視消費性貸款的業務，又在民間借貸存在訊息不對

稱的情況下，消費性的融資活動幾乎無法進行，使真正想要借貸的人借不到錢而無法

滿足消費；1990 年代中期以來，我國金融市場面臨開放與轉型，消費性貸款開始蓬勃

發展，民眾得以從金融機構中取得消費所需資金。過去受限於融資不易而無法充分滿

足消費，如今有了消費性貸款的融資管道，民眾融資相對於過去容易許多，然而消費

性借貸是否受到限制？假設消費性借貸不受限制，則民眾不須強迫儲蓄，消費性貸款

將無法影響儲蓄率，若消費性借貸受有限制，消費性貸款將會如何影響國民儲蓄率？

本研究主要目的在運用台灣的資料，探究我國消費性貸款對國民儲蓄率之影響。 

實證結果顯示，消費性貸款率對國民儲蓄率存在顯著的負相關，表示民眾的消費

性借貸是受到限制的，而消費性貸款的發展會影響整體儲蓄率下滑。人們受到的借貸

限制越少，取得消費所需的資金就越容易，消費比較不受侷限，容易增加消費而減少

儲蓄，使國家整體的儲蓄率降低。 

關鍵詞：國民儲蓄率、消費性貸款、最小平方法  
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Abstract 

The formation of domestic capital depends on the accumulation of savings. Savings can 

be said to be a favorable cornerstone of the country’s economic growth. Overall, the impact 

of the saving rate on the country has multiple levels. On the one hand, a high saving rate is 

conducive to capital accumulation and economic growth; On the other hand, an excessively 

high saving rate means that consumption and investment momentum is insufficient, which 

may cause the economy to stagnate and have unfavorable results. Based on the far-reaching 

impact of the saving rate on the country as a whole, exploring the factors that affect the 

saving rate has always been a very important research topic. Most of the literature in the past 

discussed the impact of social welfare systems or social changes such as population aging 

issues and changes in household structure on the saving rate, or the relationship between 

general economic factors and the saving rate,which ignoring the possible impact of the 

financial system on the saving rate. With the reform and opening up of financial development 

and the changes in people’s consumption habits, the role of financial institutions has become 

increasingly important. 

When people’s income exceeds consumption, the remaining part forms savings into the 

financial system. However, people with insufficient income also have consumer demand. In 

the past, financial institutions did not focus on the business of consumption loans, and in the 

case of information asymmetry in private lending, the consumer financing activities are 

almost impossible to carry out, so that those who really want to borrow cannot borrow money 

and cannot meet consumption; Since the mid-1990s, Taiwan’s financial market has been 

opening up and undergoing transformation, consumption loans have developed rapidly and 

vigorously, and people have been able to obtain funds from financial institutions. In the past, 

limited by the difficulty of financing, it was unable to fully satisfy consumption. Nowadays, 
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with the financing channels of consumption loans, people's financing is much easier than in 

the past. However, are consumption loans restricted? Assuming that there is non-binding on 

the amount of borrowing from financial institutions, people do not have the intention to save, 

and consumption loans may not be able to affect the saving rate. If there is binding on the 

amount of borrowing, how will it affect the national saving rate? 

The empirical results show that there is a significant negative correlation between the 

rate of consumption loans and the national saving rate, indicating that there is binding on the 

amount of borrowing, and the development of consumption loans will indeed affect the 

saving rate decline. The fewer borrowing restrictions people are subject to, the easier it is to 

obtain the funds needed for consumption, and it is easier to increase consumption and reduce 

savings, making the saving rate of the country lower. 

Key words：the National Saving Rate、Consumption Loans、Least Squares Estimation 
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第一章 緒論 

第一節 研究背景 

根據行政院經濟建設委員會（此為國家發展委員會之前身）於 2013 年出版的經

濟發展策略報告書指出，台灣的經濟發展自國民政府撤遷來台的 1950 年代開始，每

十年為一歷程共分為六個階段。1953 年由於戰後重建，所實施的第一期經建計劃係

以追求安定與自給自足為主，1960 年代則開始推動輕工業出口擴張，這個時期以鼓

勵儲蓄、投資與出口為主，國人透過儲蓄累積資本，再將資本投入工業發展，使當時

工業發展具備相當的基礎，顯示當時的高儲蓄率有助於台灣的經濟體系由農業社會轉

型為工業社會，另一方面政府積極發展出口工業，以出口擴張帶動經濟成長，此時期

的經濟成長率平均每年約達到 9%，為台灣奠定了經濟起飛的基礎，並創造了後續的

經濟奇蹟。 

也就是說，對於一個國家的經濟發展而言，資本累積是很重要的一環，因為國民

所得總額中沒有使用於消費的部分，也就是儲蓄下來的部分，可以用作提供將來生產

之用，以提高未來的生產量，進而促進國民所得再提高，而資本的投入使技術不斷進

步，同時也提高了資本報酬率，讓人們更有儲蓄的誘因，將這些儲蓄再投入時，技術

會繼續進步、企業規模也會持續擴大，當生產力增加時，又回頭促進了資本報酬率和

國民所得，經濟發展於是達成正向的循環，因此鼓勵儲蓄和投資有助於經濟持續成長。 

換言之，高儲蓄之下可以促進經濟的快速成長，而經濟快速成長也有利於提高國

民儲蓄率（圖 1-1），可見儲蓄是一國經濟成長動能之引擎，也是促進資本形成的重要

來源。因此，我國政府積極鼓勵民眾儲蓄，例如綜合所得稅制中特別扣除額的設計，

即可看出政府鼓勵儲蓄之軌跡—個人所得屬於儲蓄孳息的部分在新台幣 27 萬元內可

全數予以扣除，此一設計消彌了高儲蓄會被多課稅的疑慮，提高了國人儲蓄的誘因，

也幫助我國的資本累積。  
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過去美國經濟學家 W. W. Rostow 於西元 1960 年所提出的經濟成長歷史模型—

Rostow’s Stages of Growth，將經濟成長假設為五個階段（The Five Stages of Growth-A 

Summary），分別為傳統社會、為起飛創造前提條件、起飛、趨向成熟和高額大眾消費

時代。台灣社會因為有了高儲蓄的支撐，在 1962 年左右達到羅斯托所謂的經濟起飛

的標準，在此之前，台灣國內儲蓄和投資之間的差額係由美援來補足，一直到 1963

年，我國的儲蓄率在政府的鼓勵之下不斷地持續成長，足以支持美援中斷後的國內經

濟成長，因此隨著此波儲蓄率的逐漸攀升，資本有了一定的累積，創造台灣當時的經

濟奇蹟。這也表示，透過儲蓄能有效地支持國內的資本形成，為將來的經濟成長續作

準備，因此儲蓄可以說是國家經濟成長的有利基石。 

然而儲蓄對國家的影響卻有多個層面，過高或過低的儲蓄率都不能算是好事。過

高的儲蓄率可能會妨礙一個國家的經濟發展，從國家的角度來看整體經濟，這意味著

國內消費和投資成長的不足。不論政府、企業或是民間，將大部分的所得儲存下來而

不對生產活動再投入，表示對未來充滿不確定性而選擇保有所得，都有可能使經濟產

生停滯甚至衰退。當社會整體消費不振的時候，需要透過政府出面投資大量的基礎建

設，或是透過鼓勵出口來消耗過剩的資源，如此將容易形成過度依賴政府投資和國外

需求的局面，集中投資的結果也容易產生不良貸款，且一旦失去政府和國外部門的支

持，便會立刻失去經濟成長的動能，因此過高的儲蓄率並非好事；相反地，過低的儲

蓄率也不是好消息，因為一旦有偶發事件出現，政府就必須提撥大筆的社會補助金給

人民而造成財政上的負擔，另外也會使金融資源的配置效率降低而增加整個經濟體的

融資成本，並且造成流動性風險的增加。 

由此可知，資本累積的大小有賴於社會上的儲蓄率，但儲蓄率的過猶不及，均會

對國家的經濟發展產生不利的結果而影響一國之競爭力。基於儲蓄率對整體國家的深

遠影響，探討影響儲蓄率的因素便一直是很重要的研究議題。 
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圖 1-1 為台灣 1951~2020 年間國民儲蓄率與經濟成長率的走勢變化圖，兩者大致

呈現同方向的變動，惟波動幅度與時間落差有待後續討論。圖中國民儲蓄率在 1962

年之後快速增長，至 1986 年達到最高峰 40.28%，隨後逐漸下滑再緩升，截至去年

2020 年底為 37.86%；1976 年經濟成長率 14.28%為期間內最高，最低則為 2009 年的

-1.6%。 

 

 

圖 1-1 台灣經濟成長率與國民儲蓄率（1951~2020 年） 

資料來源：本研究整理自行政院主計總處 
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第二節 研究動機與目的 

儲蓄在華人社會的傳統上被視為是一種美德，對國家而言更是促進經濟發展的動

能之一。儲蓄必須犧牲當期的消費與投資，而將當期所得的一部分保存下來，供未來

需要時使用。一般而言，人們儲蓄的動機主要來自以下幾種不同的情況，包括為因應

對未來之不確定因素而做準備的預防性動機、為了獲取後續更大收益而選擇累積一定

的資本額來進行投資規劃的投機性動機，以及為應付日常生活所需開銷的交易性動

機。 

過去台灣社會的儲蓄率居高不下，1970 年代國內的儲蓄淨額佔國民所得的比率

更是世界第一（孫震，1982），主要原因有三：首先是政府部門與公營企業的儲蓄多，

其次係因為當時社會安全制度未臻完善，人們必須未雨綢繆，為將來的不確定因素例

如生病、失業、退休生活等未知的狀況預先做好準備，最後則是受到華人社會的傳統

觀念影響，人們多將人生的重心擺在家庭，為子女的將來做安排及打算，因此需有充

足的資金作為因應，而隨著整體經濟環境的不斷成長，所得與儲蓄也有相對的推升。 

儲蓄是人們的可支配所得扣除消費的部分，這些未儲蓄的所得除了用於必要的基

本生活開銷以外，亦有為追求更好的生活體驗之消費需求，尤其在現代科技不斷進步

的情況下，民眾對於現代化消費品的需求更是相對地增加，不論是為了享受現代化產

品所帶來的便利或是其他形式的資金需求，消費者都必須透過強迫儲蓄來獲取所需的

消費產品，亦即不論在什麼時空背景下，只要有購物消費的需求而當期所得不足以支

付時，便需要透過儲蓄來達成最終的消費目的。換句話說，儲蓄和消費係一體兩面的，

在等待消費的同時，也會累積了一筆相當的儲蓄，此時儲蓄的交易性動機便在民眾的

消費需求下大幅的提升。 
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民間的儲蓄主要來自於社會上的中年人口，因人們在這個階段的所得達到畢生最

高，儲蓄理應也是畢生最高，對於消費資金來源較不需煩惱；老年時期雖所得逐漸低

於消費，仍有過去累積的儲蓄可供支應消費所需；年輕人則因工作期間與工作經驗較

為不足，所得相對較中年人口低，因此儲蓄累積較少，甚至因所得小於消費而形成負

儲蓄，受限於所得不足將無法消費太多；總之所有人都有其消費需求，當所得不足時，

融資管道顯得更為重要。 

人們的所得大於消費時，剩餘的部分形成儲蓄進入金融體系，但過去金融機構並未重

視消費性貸款的業務，民間借貸又存在資訊不對稱的問題之下，種種因素造成消費性

的融資活動不易，使真正想要借錢的人借不到錢而無法滿足消費，整個國家的儲蓄率

因而居高不下。然而若閒置資金未能有效運用，將不利於經濟發展，Diamond and 

Dybvig（1983）及 King and Levine（1993）曾指出，健全的金融發展可以減少資訊不

對稱（Information Asymmetry）的問題、降低交易成本及流動性風險。1990 年代中期

以來，我國金融機構逐漸調整營運方針，消費性貸款開始受到重視而蓬勃發展，民眾

融資相對於過去容易許多，因此隨著我國金融發展的改革與開放，民眾在資金不足的

情況下亦可選擇透過向金融機構借貸的方式來進行即時消費，毋須等待儲蓄累積至一

定的金額方能換取所需消費。陳建良、張郁鶚（2000）分析發現，一代家庭有半數是

強迫儲蓄，而二、三代家庭則只有少部分是強迫儲蓄，可見世代間的觀念與消費習性

已有改變，過去民眾受限於消費性融資不易而無法消費太多，如今有了消費性貸款的

融資管道，民眾是否因得以從金融機構中取得消費所需資金而影響國家整體儲蓄率？ 

根據中央銀行與主計總處的統計（圖1-2），我國的國民所得毛額由1990年的5.9兆

元至 2020 年底的 20.3 兆元，成長了 3.44 倍，而同期間的消費性貸款餘額則由 1.07

兆元累積至 9.55 兆元，成長了近 9 倍之多，意味著國人負債成長大於實質的國民所

得毛額成長，是否表示國人舉債消費的習慣儼然成形？此現象又對儲蓄率造成什麼樣

的影響？ 
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圖 1-2為台灣 1988~2020年間全體金融機構對消費性貸款總餘額與實質國民所得

毛額，近年來皆呈現成長的趨勢。 

 

 

圖 1-2 全體銀行消費性貸款餘額與國民所得毛額（1988~2020 年） 

資料來源：本研究整理自中央銀行統計資料庫及主計總處 

 

金融機構在受理授信業務時，須遵循 5P 原則，也就是評估借款戶（people）、資

金用途（purpose）、還款來源（payment）、債權保障（protection）以及授信展望

（perspective），並非任何人、任何目的都能夠核貸，貸款能否取得關乎著民眾資金的

運用與消費的計畫，因此金融機構的參與可能改變民眾的消費與儲蓄行為。 

金融機構扮演的角色日益重要，消費性貸款的發展是否會影響儲蓄率？假設消費

性借貸不受限制，則民眾不須強迫儲蓄，預估消費性貸款不會影響人們儲蓄的決策。

相對而言，金融機構對民眾的消費性借貸有所限制時，消費性貸款作為新的融資管道，

是否縮小借貸限制，使民眾取得資金相較過去容易許多，是否對國家整體儲蓄率造成

顯著的影響？本研究主要目的在運用台灣的資料，探究我國消費性貸款對國民儲蓄率

之影響。  

0

5,000,000

10,000,000

15,000,000

20,000,000

25,000,000

1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

金額（單位：新台幣佰萬元）

消費性貸款-小計 實質國民所得毛額



‧
國

立
政 治

大

學
‧

N
a

t io
na l  Chengch i  U

niv

ers
i t

y

DOI:10.6814/NCCU202101088

 

7 

 

第三節 研究架構與流程 

一、研究架構 

本文架構共分為五章。第一章為緒論，說明研究背景、研究動機與目的及研究架

構與流程。第二章為文獻回顧，分別說明消費性貸款的定義、特性與沿革發展、儲蓄

的定義與來源、儲蓄的理論基礎以及過去探討影響儲蓄率之相關研究並進行整理歸

納。第三章為研究方法與實證模型的介紹，闡述研究流程及統計分析方法並建立實證

模型，後續則詳細說明各變數選取之理由及樣本資料來源。第四章為實證分析結果，

說明實證結果並通過多項檢定，以確保實證模型之可信度。第五章為實證結論與建議，

將整體研究成果進行總結說明，並根據實證結果為後續研究提供建議，另於文末附上

參考文獻及附錄，使本研究內容更趨於完整。 

 

 

圖 1-3 研究架構圖 

資料來源：本研究繪製 

  

第一章 緒論

第二章 文獻回顧

第三章 研究方法與實證模型

第四章 實證分析結果

第五章 研究結論與建議

參考文獻 附錄
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二、研究流程 

 

 

圖 1-4 研究流程圖 

資料來源：本研究繪製 

  

選定研究主題

研究背景與研究動機

文獻回顧與資料蒐集

確認研究內容與研究方法

建立實證模型與選定變數樣本

單根檢定

相關係數矩陣分析

線性迴歸分析

數列的相關檢定

研究結論與建議
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第二章 文獻回顧 

本研究將文獻回顧分為四個部分，首先介紹消費性貸款的定義、特性與沿革發展，

其次說明儲蓄的定義與來源，接著闡述儲蓄的相關理論基礎，最後則是將過去研究影

響儲蓄率之文獻探討進行整理歸納，篩選結果作為本研究其他控制變數之擬定來源。 

 

第一節 消費性貸款的定義與沿革 

一、消費性貸款之定義 

我國的消費性金融最早溯及自財政部於民國 71 年頒布之行政命令—「金融機構

辦理消費者貸款要點」，其於 74.7.27 又函頒臺財融字第 19488 號函「加強推動銀行辦

理消費者貸款要點」，對消費者貸款的定義為：「本要點所稱消費者貸款，係指對於房

屋購買及修繕、耐久性消費品（包括汽車）、子女教育及其他個人小額之貸款。」 

而根據中華民國銀行商業同業公會全國聯合會於 89.1.7 頒布之「會員授信準則」，

對消費者貸款的定義為︰「所謂消費者貸款，謂會員以協助個人資產、投資、理財週

轉、消費及其他支出為目的，而辦理之融資業務。消費者貸款係寄望以借款人之薪資、

利息、投資或其他所得扣除生活支出後所餘之資金，作為其還款來源。」 

而後有財政部於 91.7.9 臺財融（一）字第 091801173 號函與行政院金融監督管理

委員會於 93.10.04 金管銀（一）字第 0930028311 號令之規定，皆引述銀行法對消費

者貸款之定義：「銀行法第三十二條所稱之消費者貸款，係指對於房屋修繕、耐久性

消費品（包括汽車）、支付學費及其他個人之小額貸款，及信用卡循環信用。」 
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至於中央銀行經濟研究處的說明，消費者貸款包含「購置住宅貸款、房屋修繕貸

款、汽車貸款、機關團體職工福利貸款、其他個人消費性貸款、信用卡循環信用餘額。」 

綜合上述可見，各主管機關對消費者貸款的定義並不完全一致，卻可歸納出大致

通用之定義，即消費者為消費性目的向金融機構申辦之個人貸款。 

實務上消費性貸款亦稱消費者貸款，屬於消費金融之範疇，一般係指個人為購買

財貨或勞務，用於購屋、修繕、購置家電、購車、結婚、子女教育、繳納稅款、消費

性支出及投資理財週轉等需求，以「個人」名義向金融機構申辦之融資貸款，又可分

為直接貸款與間接貸款（黃景泰，2013）。其中間接貸款係指消費者購買耐久性商品

時，向經銷商辦理分期付款而間接向金融機構取得資金，由金融機構先行墊付消費金

額，再由消費者分期償還者稱之。 

本文消費性貸款以中央銀行經濟研究處之說明排除「購置住宅貸款」定義之，僅

以個人消費性目的之貸款作探究，其中「房屋修繕貸款、汽車貸款」屬於擔保貸款，

而「機關團體職工福利貸款、其他個人消費性貸款與信用卡循環信用餘額」則屬於信

用貸款。 

二、消費性貸款之特性 

消費性貸款顧名思義是以個人為主體，為消費目的所申辦之貸款，其特性包含金

額小、手續簡便、核貸快速、資金運用靈活及不具自償性等。 

此類授信相對於企業貸款等動輒上仟萬元的數目而言少了許多，例如信用卡循環

平均每卡低於三十萬元，汽車貸款平均低於佰萬元，目前市場上承作額度通常為貳佰

萬元以下。由於此貸款用途為消費型態而不具自償性，無法像企業借款用於生產可經

由資產轉換的過程來償還貸款，因此仰賴借款人穩定的薪資收入或其他持續性的現金

流量作為償還來源。 
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雖然消費性貸款的金額較小，然而相對於借款人每月所得之淨額而言，並非短期

之內能夠償還，因其還款方式為本息平攤，假設購買一部捌拾萬元的國產車全數貸款，

以現行銀行基本信用專案之償還期間最長七年試算，即便不計息每月應還本金亦達近

萬元，更遑論還有其他生活開銷需負擔，因此對一般上班族來說具有一定的還款壓力。 

儘管貸放金額小仍有其作業規範，流程依然包含了申請、徵審、簽約對保、帳務

處理、貸後管理等，就績效面而言，承作許多件消費性貸款方能達到承作一件企業貸

款的利潤，且案件多管理更為不易，作業成本可說是有增無減，因此消費性貸款的手

續費率並不便宜。 

消費性貸款的借款主體為個人，除了有報稅的上班族以外，其餘領現金無薪資轉

帳證明者或無報稅所得資料者，其收入的認定較為困難，造成了銀行徵信作業不易辦

理，授信風險明顯提高。在借款人財力參差不齊的情況下，為反映承作風險也會根據

借款人的還款能力與信用狀況等各項條件來核定差異化的借款利率，總而言之，風險

越高的族群，其貸款利率也會越高。就放款類別而言，消費性貸款中屬於信用貸款的

部分因無徵提擔保品且管理不易，風險相對較其他有擔保之貸款高，因此貸款利率也

會相對較高。 

自民國 80 年代起，金融機構積極推廣消費金融業務，使整體消費性貸款蓬勃發

展，主管機關亦提出一些必要的管控措施，例如中央銀行實施消費者的信用管制，即

是透過對消費性貸款的還款金額或償還期限加以限制，來抑制消費者的信用過度擴

張，當消費者的信用太過於膨脹時，降低其放款的額度或是提高每期還款金額，均能

有效維持信用秩序，直接影響金融機構的存款和市場上的貨幣供給。此外，金融監督

管理委員會（簡稱金管會）也針對個人無擔保授信之限制發佈函令作為統一規範，規

定金融機構受理個人無擔保授信時，借款人於全體金融機構歸戶後之無擔保債務總餘

額（包含現金卡、信用卡和信用貸款）不宜超過借款人月平均收入的 22 倍，也就是
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個人負債比（Debt Burden Ratio）必須低於 22 倍，簡稱 DBR22 倍，這些規範一來可

以穩定金融市場的秩序，二來可以避免個人信用過於擴張。 

三、消費性貸款的沿革與發展 

早期我國金融機構的授信業務以房屋貸款為主，對於企金授信業務也因家族式企

業的財務較不健全而將資源集中於中、大型企業，因此當時民間的籌措資金管道大多

仰賴於民間互助會，直至民國 71 年財政部函頒「金融機構辦理消費性貸款要點」，開

啟了我國消費金融業務的序幕，隨後又因「緩和地下金融、刺激市場需求」之目的，

再次發函要求各家銀行加強辦理，與此同時，金融機構得以消化市場上過剩的資金，

也增裕營業收入的來源。民國 80 年代中期，受到亞洲金融風暴的影響，鉅額的企業

壞帳使我國金融機構逐步調整營運方針，開始重視風險較為分散的消金業務，消費性

貸款的比重因而提高，形成與其他性質貸款並重的局面。 

表 2-1 為我國 1988~2020 年的消費者貸款餘額表及表 2-2 為同期間消費者貸款結

構分析表，購置住宅貸款在早期佔消費者貸款總額約五成，直至 2013 年已逾八成，

因其中含央行所提撥的政策性房貸所致，而房屋修繕貸款居於其次，實務上係因個人

或家庭有大筆資金週轉或消費需求時，會以房屋作為擔保向銀行申請融資而以修繕名

目核貸，後期則為手續簡便以其他個人消費性貸款取代，因此房屋修繕貸款佔消費性

貸款總額的比例由近三成降至不到 1%，其他個人消費性貸款的比例則逐漸增加。無

擔保放款佔消費性貸款總額的比例，除 1993~1995 年外，均維持在一成以上，以 2005

年達到近三成為最高。整體而言，消費性貸款業務不斷成長，同時也可見民眾消費觀

念與習慣的改變。 
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表 2-1 消費者貸款餘額統計表（1988~2020 年） 

期間 
購置住宅

貸款 

房屋修繕

貸款 

汽車 

貸款 

機關團體

職工福利

貸款 

其他個人

消費性貸

款 

信用卡循

環信用餘

額 

消費者 

貸款- 

合計 

消費者貸款

-合計-年增

率（%） 

1988 4,152 2,361 77 628 1,191 - 8,409 - 

1989 4,909 2,834 76 585 1,351 - 9,754 16 

1990 5,367 3,457 63 474 1,346 - 10,708 9.78 

1991 6,673 3,989 54 429 1,317 - 12,461 16.37 

1992 8,885 4,574 116 399 1,314 - 15,288 22.68 

1993 10,329 5,293 178 381 1,243 - 17,424 13.97 

1994 13,737 5,910 265 372 1,486 - 21,771 24.95 

1995 16,960 6,340 258 380 1,653 - 25,592 17.55 

1996 20,026 6,831 301 476 2,590 - 30,224 18.1 

1997 22,899 7,655 332 583 3,702 810 35,980 19.05 

1998 24,203 8,192 410 591 4,179 1,161 38,736 7.66 

1999 25,397 7,998 464 687 4,445 1,511 40,502 4.56 

2000 26,518 8,496 516 767 4,805 1,863 42,965 6.08 

2001 26,233 7,807 635 734 4,960 2,333 42,701 -0.61 

2002 27,682 6,953 693 909 5,280 2,908 44,425 4.04 

2003 30,389 6,900 805 1,725 6,131 3,745 49,694 11.86 

2004 34,827 7,104 1,095 1,819 9,521 4,250 58,615 17.95 

2005 39,242 7,313 1,404 1,714 11,510 4,656 65,839 12.32 

2006 42,719 7,957 1,203 1,488 8,685 3,208 65,259 -0.88 

2007 45,056 8,328 899 1,218 7,544 2,645 65,690 0.66 

2008 45,875 7,897 639 962 6,960 2,376 64,709 -1.49 

2009 48,166 7,557 542 819 6,842 1,990 65,916 1.87 

2010 51,093 6,133 589 700 7,035 1,622 67,171 1.9 

2011 52,740 4,829 730 670 7,433 1,404 67,807 0.95 

2012 54,203 3,805 848 629 7,648 1,308 68,441 0.94 

2013 56,468 2,980 1,044 563 7,828 1,177 70,060 2.36 

2014 58,670 2,387 1,168 495 8,184 1,122 72,027 2.81 

2015 61,323 1,840 1,190 484 8,580 1,073 74,490 3.42 

2016 63,652 1,397 1,266 487 8,738 1,083 76,623 2.86 

2017 66,478 1,136 1,331 523 8,961 1,102 79,531 3.8 

2018 69,774 917 1,405 553 9,265 1,129 83,044 4.42 

2019 74,125 741 1,505 527 9,704 1,131 87,734 5.65 

2020 80,423 622 1,703 546 11,250 1,049 95,592 8.96 

資料來源：本研究整理自中央銀行，單位億元 
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表 2-2 消費者貸款結構分析表（1988~2020 年） 

期間 
購置住宅

貸款 

房屋修繕

貸款 
汽車貸款 

機關團體

職工福利

貸款 

其他個人

消費性貸

款 

信用卡循

環信用餘

額 

消費者貸

款-小計 

（億元） 

1988 49.38% 28.07% 0.92% 7.47% 14.16% - 8,409 

1989 50.33% 29.05% 0.78% 6.00% 13.85% - 9,754 

1990 50.12% 32.28% 0.59% 4.43% 12.58% - 10,708 

1991 53.55% 32.01% 0.43% 3.44% 10.57% - 12,461 

1992 58.12% 29.92% 0.76% 2.61% 8.60% - 15,288 

1993 59.28% 30.38% 1.02% 2.19% 7.13% - 17,424 

1994 63.10% 27.15% 1.22% 1.71% 6.83% - 21,771 

1995 66.27% 24.77% 1.01% 1.48% 6.46% - 25,592 

1996 66.26% 22.60% 1.00% 1.58% 8.57% - 30,224 

1997 63.64% 21.28% 0.92% 1.62% 10.29% 2.25% 35,980 

1998 62.48% 21.15% 1.06% 1.53% 10.79% 3.00% 38,736 

1999 62.71% 19.75% 1.15% 1.70% 10.98% 3.73% 40,502 

2000 61.72% 19.77% 1.20% 1.79% 11.18% 4.34% 42,965 

2001 61.43% 18.28% 1.49% 1.72% 11.61% 5.46% 42,701 

2002 62.31% 15.65% 1.56% 2.05% 11.88% 6.55% 44,425 

2003 61.15% 13.89% 1.62% 3.47% 12.34% 7.54% 49,694 

2004 59.42% 12.12% 1.87% 3.10% 16.24% 7.25% 58,615 

2005 59.60% 11.11% 2.13% 2.60% 17.48% 7.07% 65,839 

2006 65.46% 12.19% 1.84% 2.28% 13.31% 4.92% 65,259 

2007 68.59% 12.68% 1.37% 1.85% 11.48% 4.03% 65,690 

2008 70.89% 12.20% 0.99% 1.49% 10.76% 3.67% 64,709 

2009 73.07% 11.46% 0.82% 1.24% 10.38% 3.02% 65,916 

2010 76.06% 9.13% 0.88% 1.04% 10.47% 2.41% 67,171 

2011 77.78% 7.12% 1.08% 0.99% 10.96% 2.07% 67,807 

2012 79.20% 5.56% 1.24% 0.92% 11.17% 1.91% 68,441 

2013 80.60% 4.25% 1.49% 0.80% 11.17% 1.68% 70,060 

2014 81.46% 3.31% 1.62% 0.69% 11.36% 1.56% 72,027 

2015 82.32% 2.47% 1.60% 0.65% 11.52% 1.44% 74,490 

2016 83.07% 1.82% 1.65% 0.64% 11.40% 1.41% 76,623 

2017 83.59% 1.43% 1.67% 0.66% 11.27% 1.39% 79,531 

2018 84.02% 1.10% 1.69% 0.67% 11.16% 1.36% 83,044 

2019 84.49% 0.84% 1.72% 0.60% 11.06% 1.29% 87,734 

2020 84.13% 0.65% 1.78% 0.57% 11.77% 1.10% 95,592 

資料來源：本研究整理自中央銀行 
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第二節 儲蓄的定義與來源 

儲蓄在廣義的概念上係指一定的期間內，國民所得扣除已消費的部分，其餘未用

於消費的部分即為儲蓄，儲蓄經過累積之後則成為財富。根據行政院主計總處資料庫

對儲蓄的劃分方式，可以將儲蓄分為三類：家庭及民間儲蓄、公司企業部門儲蓄以及

政府部門儲蓄，一般國民儲蓄即為前述三項的統稱。這些單位暫時用不到的資金可以

存入金融體系，以一定的利率條件獲取利息收入，另一方面金融機構也可以運用這些

累積起來的資金扣除法定存款準備金之後，貸放給有資金需求的單位，使金融資源得

到有效率的配置。在金融機構將這些儲蓄有效動員並重新分配之下，獲得資金融通的

部門得以進行資本再投入，不論用於投資、研發或是擴大經營規模，皆能提升產值與

產能，使所得及消費有機會同步成長，有助於促進經濟的正向循環。 

曾麗弘（1999）提出台灣在過去的四十年以來，儲蓄率有明顯的變化，除了儲蓄

率高低的改變以外，整體結構也有所不同，家計部門的儲蓄佔比逐漸超越政府部門的

儲蓄佔比，成為國民儲蓄的主要來源。 

 

第三節 儲蓄的理論基礎 

過去經濟學家與學者對於儲蓄的理論持有不同的角度及看法，本文依時序整理如

下： 

Fisher（1930）的跨期消費模型（Theory of Intertemporal Consumption）指出，消

費者在知道全部所得的情況下，將透過消費函數來選擇最適合的消費分配，使期間內

的各期消費均達到最滿意的水準。假設其他因素不變而當期所得增加，消費者的當期

消費與未來消費均會隨當期所得增加而增加，當所得增加幅度大於消費幅度時，當期

儲蓄也會跟著增加。跨期替代效果則討論利率變動會使跨期相對價格改變而調整兩期
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消費的幅度。也就是說，當利率上升時會使當期消費的機會成本上升，導致當期儲蓄

增加而減少當期消費、增加次期消費；利率下降時則會使當期消費的機會成本降低，

導致當期儲蓄降低而增加當期消費、減少次期消費。 

Keynes（1936）將經濟成員的儲蓄動機歸納為八類：precaution 預防、foresight 遠

慮、calculation 計較、improvement 改善、independence 獨立、enterprise 事業、pride 虛

榮、avarice 貪婪。Keynes 認為人們決定消費的因素不僅在於所得，還有利率和物價

水準均會影響消費支出，其他主觀因素如個人消費習慣、心理因素等也會對消費支出

有所影響。其解釋消費函數的公式如下： 

C = a + b Y  （消費=固定支出+不固定支出） 

另外由 Y = C + S  （所得=消費+儲蓄）可推導儲蓄函數的公式如下： 

S = -a +（1-b）Y 

在簡單凱因斯模型（Income-Expenditure Model）中敘明了當期的實質可支配所得

和實質消費支出的關係，當人們的當期實質可支配所得增加，當期消費也會隨之增加。

當整體經濟的消費下降而儲蓄增加時，均衡產出將呈倍數下降，因此在經濟不景氣時，

若增加儲蓄會使整個經濟體陷入衰退，此時應避免過度儲蓄。 

Duesenberry（1949）所提的相對所得理論（Relative Income Hypothesis）主張人

們對於消費與儲蓄的決策係依據相對所得而不是絕對所得來擬定，他從時間數列中觀

察到人們容易隨著所得增加而增加消費支出，但不容易隨著所得減少而減少消費支

出。當人們的所得達到一定的水準之後，人們並不會因為所得一時的減少去調整他們

的消費支出，而是傾向維持以往的消費水準，Duesenberry 認為當期儲蓄係由當期所

得和曾經最高所得的比值來做決定。這個理論可以用來說明台灣在 1980 年代時，所

得增加而儲蓄成長率卻下降的現象。 
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Friedman（1957）著名的恆常所得理論（Permanent Income Hypothesis）說明消費

者的消費模式係根據恆常所得來做決定，而恆常所得為目前到未來的所得總合之平

均，在這個模型之下，消費者的當期消費會等於恆常所得，若當期消費高於恆常所得，

儲蓄是負的；若當期消費低於恆常所得，則儲蓄為正。 

Ando and Modigliani（1963）的生命循環理論（Life-Cycle Hypothesis）將人的一

生分成三個階段：青年階段、中年階段、老年階段，而人們為了追求終生最大的效用，

每個時期均會以長期的規劃來決定當下的消費，也就是以終生的財富來安排終生的消

費。青年時期由於所得低於消費，會造成負儲蓄；中年時期的所得大於消費，且畢生

所得在此時期達到最高，故儲蓄也理應達到畢生最高；老年時期隨著進入退休狀態，

所得逐漸低於消費，儲蓄也會逐漸降低至最終為負值。假設生命盡頭不留下遺產的情

況下，人們儲蓄的動機不是為了孳息，而是為了未來退休生活所準備，此理論亦可以

理解為消費與儲蓄率受到人口結構的影響。 

 

第四節 影響儲蓄率之文獻探討 

周濟（1997）跨國比較主要國家的儲蓄策略，發現每一國家面臨的狀況有所不同，

儲蓄策略也不盡相同，但最終目的都是為了加速資本累積和提高經濟成長率，因此釐

清經濟成長率、儲蓄率和投資率之間的關係才能訂出有效的對策。從台灣的實證研究

中發現，當時最具意義的經濟政策應是獎勵投資策略，因為一方面可以提升國內的投

資水準和國內的儲蓄率，另一方面也可以加快經濟成長的速度；根據國外的經驗，在

社會安全制度方面係以全額提撥的年金制度較有助於提升個人儲蓄，而直接提升儲蓄

率的策略以增加政府部門儲蓄最為立竿見影，即政府採取開源節流並進的收支政策對

儲蓄率最有幫助。而王正（2011）對於社會福利與儲蓄水準的看法中，曾提到實施國

民年金制度對國民儲蓄的影響，有很大原因係取決於國民年金的給付替代個人退休財
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富的多寡，也就是資產的替代效果會影響儲蓄率，上述二位皆提及社會安全制度面對

儲蓄率的正向助益，這係屬於資產替代效果的方式。 

陳建良、張郁鶴（2000）的研究發現，擁有房屋的貸款家庭和為了擁有房屋而強

迫儲蓄的家庭，兩者的儲蓄水準相近，尤其是二代家庭的家庭儲蓄和強迫儲蓄會相等；

在租屋家庭的部分則是一代家庭大約有半數會強迫儲蓄，而二、三代只有少部分強迫

儲蓄。張詠湄（2009）研究發現家戶總所得、人口結構對家庭住宅的租擁選擇決策有

顯著影響，其中擁有房屋無貸款的家庭儲蓄最高，又兩代有所得家庭的儲蓄高於一代

有所得家庭，且家庭人口數、所得與儲蓄呈正相關，若將擁有房屋的貸款家庭之貸款

支出加回估算，實際儲蓄率是上升的，表示擁有房屋的貸款家庭具有強迫儲蓄的傾向，

這兩篇研究皆顯示擁有房屋的家戶比較具有強迫儲蓄的傾向。陳建良（2007）進一步

探討房價影響，發現所得的邊際儲蓄傾向和儲蓄水準為正相關，房價的財富效果和儲

蓄水準則為負相關，前述兩項在儲蓄的條件分配都有明顯的異質性，而戶長年齡的儲

蓄和生命循環理論的預期相異，也就是儲蓄率隨著戶長的年齡增長會逐漸下降，而下

降的速度是遞減的。1980~2000 年之間，擁屋家戶的儲蓄傾向明顯增加，而高漲的房

價抑制了儲蓄的財富效果則是逐年擴大。蔡粧舜（2009）利用擬真分解進行實證，發

現家戶規模的大小、家庭人口結構的變化對於儲蓄率有顯著的影響；家戶區域特性、

擁屋家戶對儲蓄率的影響不大；家戶邊際儲蓄下降傾向係影響家戶儲蓄率下降的主

因，此與陳建良、張郁鶴及張詠湄認為擁有房屋的家戶對儲蓄行為有影響的結論不同。 

謝坤宏（2009）以普通最小平方法探討台灣 1962 年到 2007 年共 46 年的儲蓄率，

實證指出人口結構老化對儲蓄率之影響為正相關，醫療保健支出佔所得的比例與儲蓄

率呈現負向關係，社會福利安全支出佔政府歲出的比例與儲蓄率為正相關，經濟成長

率與儲蓄率呈現正向關係，惟顯著性不若前述其他變數。吳仁雍（2017）分析 1998 年

至 2015 年各縣市的追蹤序列資料，研究發現人口老化對儲蓄率之影響為顯著負相關，

金融海嘯對儲蓄率為正相關，自有住宅比率的提高會造成儲蓄率下降，顯示高房價會

抑制儲蓄的財富效果，而失業率與儲蓄率為負相關，可支配所得與儲蓄率為正相關，
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及女性較男性有更強的儲蓄動機。林律均（2018）探討了 1947~2017 年間，高齡化、

少子化和勞保基金運用餘額這三者與儲蓄率之間的關係，實證發現少子化與儲蓄率為

負相關，高齡化與儲蓄率為正相關，勞保基金運用餘額與儲蓄率為正相關。謝坤宏

（2009）、林律均（2018）在探討人口結構議題對台灣儲蓄率的影響與吳仁雍（2017）

之結論不盡相同，追蹤期間的長短不同可能造成差異，因台灣人口老化的問題日益嚴

重，早期扶養比的狀態是下降趨勢，而近年的撫養比則持續上升。 

吳泉源（1993）主張台灣儲蓄率最大的貢獻來自於家計部門，與當時社會盛行的

民間借貸有關係，主要係因金融機構所受限制過多，如訂有存款利率上限或放款利率

幅度等，造成籌措資金的管道不足，且社會保險亦不足，人們為撫養子女之需以及創

業資金需求，多仰賴民間互助會支持，帶動社會儲蓄風氣。同時也因貿易保護管制，

國外商品受高關稅影響被排除在競爭市場外，使人們的消費減少而提升了儲蓄。藍青

玉、郭炳伸（2006）研究顯示，消費者會因借貸限制而產生預防性的儲蓄並且影響其

消費行為，因其係根據對未來的不確定性來調整消費決策，兩篇文章皆說明了資金籌

措的來源與難易度會改變民眾的消費行為進而影響整體儲蓄率。 

連慧玲（2019）以 1991~2017 年的樣本期間對人口結構、所得來源和儲蓄率的關

係作探討，研究結果發現：可支配所得年增率使儲蓄率上升；高齡化程度對家庭儲蓄

率的影響為正相關；移轉收入對家庭儲蓄率的影響為負相關，研究結果與葉佳惠

（2016）相符，葉佳惠探討台灣家計單位的儲蓄率在 1990 年代中期之後逐年下降的

原因，自變數為按照戶長年齡區分人口結構之各組別的各類所得成長率包括：可支配

所得、財產所得收入、移轉所得、非移轉所得、受僱人員報酬，以及實質利率、GDP

平減指數，資料期間為 1976~2014 年，實證也發現以上有關所得收入的部分與儲蓄率

為正相關，移轉所得與儲蓄率為負相關。張佳寧（2016）則加入變數的落後期一併進

行探討，以國民可支配所得平減指數、利率和粗出生率為自變數，另設年金實施期間

為虛擬變數，利用多項研究方法進行實證分析，研究結果發現：國民可支配所得平減

指數和粗出生率對儲蓄率為正相關，落後一期的粗出生率對儲蓄率則為負相關，另落
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後一期的國民可支配所得平減指數對儲蓄率的影響關係為負相關，落後二期的國民可

支配所得平減指數對儲蓄率的影響為正相關，這說明人們的消費習慣無法立即跟上所

得當下的增減，而是慢慢才隨所得動態調整；國民年金制度對儲蓄率無顯著影響，此

與周濟、王正與林律均的看法不同；而利率對儲蓄率的影響為負向關係。 

賴姿萍（2009）、徐偉閔（2010）與郭筱君（2014）皆利用總體經濟相關的變數

進行實證分析，郭筱君以實質國內生產毛額成長率、貨幣總計數變動率、通貨膨脹率

等與景氣循環相關的變數為主要變數，政府消費率、政府移轉性支付率、勞動份酬為

控制變數，而亞洲金融風暴為虛擬變數，資料期間為 1962~2012 年，研究發現落後一

期的實質 GDP 成長率、落後二期的貨幣總計數變動率和通貨膨脹率對企業儲蓄率有

顯著負相關，貨幣總計數變動率在落後一期及通貨膨脹率落後三期時對企業儲蓄率有

顯著正相關。賴姿萍（2009）針對多項總體變數進行檢定與迴歸分析，利用多樣計量

方法建立實證模型，以驗證各總體經濟變數與儲蓄率間之互動關係，實證結果發現：

GDP、失業率、領先指標及貨幣相關之 M1B、M2 對儲蓄率有顯著的正向關係；GDP

成長表示國內經濟狀況良好使可支配所得增加，對儲蓄率成長有正面的效果；失業率

上升會使人們對未來感到不安，因而增加儲蓄以作為應對；儲蓄率隨著 M1B 和 M2

同步上升則表示金融市場採取貨幣寬鬆的政策有助於儲蓄率的提升。另外也發現人們

的消費對儲蓄率有落後一期的現象，以及受到季節性的因素影響，金融市場在第一季

農曆過年期間對貨幣的需求增加，會影響儲蓄率隨之下降；儲蓄率受自我落後一期的

影響為負相關，表示儲蓄率具有落後性；匯率、消費者物價指數及股價指數對儲蓄率

影響不顯著。徐偉閔（2010）蒐集台灣與國外部門重要的總體經濟變數，樣本期間為

1986 年 Q1 至 2009 年 Q4，做三個情境分析來探討各變數的改變對台灣造成的經濟衝

擊，實證結果顯示：增加非政府部門的儲蓄對經濟成長有正面的幫助、長期之下若撫

養比提高會對台灣的經濟成長有不利的影響、長期之下若民間自發性投資提高可以改

善整體投資環境並對經濟發展有幫助。 
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表 2-3 影響儲蓄率之文獻彙整表 

文獻主題 年份 研究者 主要結論 

國民年金給付

（資產替代 

效果） 

1997 周濟 獎勵投資策略可提升國內投資水準和儲蓄率並

加快經濟成長的速度；國外經驗在社會安全制度

方面以全額提撥的年金制度有助於提升個人儲

蓄，而增加政府部門儲蓄最能直接提升儲蓄率。 

 2011 王正 國民年金的給付替代個人退休財富的多寡，也就

是資產的替代效果會影響儲蓄率。 

擁屋家戶與 

家庭結構 

2000 陳建良、

張郁鶴 

擁有房屋的貸款家庭和為了擁有房屋而強迫儲

蓄的家庭，其儲蓄水準相近；租屋家庭部分則是

一代家庭大約有半數會強迫儲蓄，而二、三代只

有少部分強迫儲蓄。 

 

 

2007 陳建良 所得邊際儲蓄傾向和儲蓄水準為正相關，房價的

財富效果和儲蓄水準為負相關，儲蓄率隨著戶長

年齡增長會逐漸下降，下降速度是遞減的。1980

年~2000 年，擁屋家戶的儲蓄傾向明顯增加，房

價高漲抑制儲蓄的財富效果擴大。 

 2009 張詠湄 擁有房屋無貸款的家庭儲蓄最高，又兩代家庭的

儲蓄高於一代家庭，且家庭人口數、所得與儲蓄

呈正相關，擁有房屋的貸款家庭具有強迫儲蓄的

傾向。 

 2009 蔡粧舜 家戶區域特性、擁屋家戶對儲蓄率的影響不大；

家戶規模的大小、家庭人口結構的變化對儲蓄率

有顯著的影響。 

人口老化議題 2009 謝坤宏 1962 年~2007 年間，人口結構老化對儲蓄率為正

相關，醫療保健支出佔所得的比例與儲蓄率為負

相關，社會福利安全支出佔政府歲出的比例與儲

蓄率為正相關，經濟成長率與儲蓄率為正向關係

但較不顯著。 

 2017 吳仁雍 1998 年~2015 年，人口老化對儲蓄率顯著負相

關，金融海嘯對儲蓄率為正相關，自有住宅比率

提高會造成儲蓄率下降，顯示高房價會抑制儲蓄

的財富效果，失業率與儲蓄率為負相關，可支配

所得與儲蓄率為正相關，及女性較男性有更強的

儲蓄動機。 
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 2018 林律均 實證發現 1947 年~2017 年間，少子化與儲蓄率

為負相關，高齡化與儲蓄率為正相關，勞保基金

運用餘額與儲蓄率為正相關。 

資金籌措與 

消費習慣 

1993 吳泉源 台灣儲蓄率最大的貢獻來自於家計部門，與當時

社會盛行的民間借貸有關係。同時貿易保護管制

排除國外商品的競爭市場，故消費減少而提升儲

蓄。 

 2006 藍青玉、

郭炳伸 

消費者因借貸限制而對未來產生不確定性，造成

預防性儲蓄且影響其消費決策。 

收入與移轉 

收入 

2016 葉佳惠 1976 年~2014 年，有關所得收入如可支配所得、

財產所得收入等與儲蓄率為正相關，移轉所得與

儲蓄率為負相關。 

 2016 張佳寧 可支配所得平減指數和粗出生率對儲蓄率為正

相關，落後一期的粗出生率對儲蓄率為負相關，

落後一期的可支配所得平減指數對儲蓄率影響

關係為負相關，落後二期的可支配所得平減指數

對儲蓄率影響為正相關；國民年金制度對儲蓄率

無顯著影響。 

 2019 連慧玲 1991 年~2017 年，可支配所得年增率使儲蓄率上

升，高齡化程度對家庭儲蓄率為正相關，移轉收

入對家庭儲蓄率為負相關。 

總體經濟相關 2009 賴姿萍 GDP、失業率、領先指標及 M1B、M2 對儲蓄率

有顯著的正向關係；消費對儲蓄率有落後一期的

現象，以及受到季節性的因素影響，金融市場在

第一季農曆過年期間對貨幣的需求增加，影響儲

蓄率隨之下降；儲蓄率受自我落後一期的影響為

負相關；匯率、消費者物價指數及股價指數對儲

蓄率影響不顯著。 

 2010 徐偉閔 1986 年 Q1~2009 年 Q4，增加非政府部門的儲蓄

對經濟成長有幫助，撫養比提高對台灣經濟成長

不利，民間自發性投資提高可以改善整體投資環

境並對經濟發展有幫助。 

 2014 郭筱君 1962 年~2012 年，落後一期的實質 GDP 成長率、

落後二期的貨幣總計數變動率和通貨膨脹率對

企業儲蓄率有顯著負相關，貨幣總計數變動率在

落後一期及通貨膨脹率落後三期時對企業儲蓄

率有顯著正相關。 
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第三章 研究方法與實證模型 

本研究主要目的係為探討消費性貸款對國民儲蓄率之影響，另加入文獻中其他可

能的總體因素作為控制變數，透過模型的建立進行實證分析，惟為避免假性迴歸

（Spurious Regression）的現象產生，本研究首先對各變數之數列資料進行季節調整，

再分別以 Augmented Dickey-Fuller test（ADF 檢定）及 Phillips-Perron test（PP 檢定）

二種方式進行單根檢定，以確認數列均符合定態條件，若為非定態資料，則先取自然

對數再重新進行單根檢定，若仍不符合定態條件，則對經季節調整的原始數據進行一

階差分後再重新進行單根檢定，重複驗證直至所有變數均達到定態條件為止，方能進

行後續的迴歸分析。 

其次透過相關係數矩陣分析確認變數間不具共線性，最後再建立普通最小平方法

（Ordinary Least Squares，簡稱 OLS）之線性迴歸模型進行實證分析，並對迴歸結果

分別實施 Breusch-Godfrey 殘差自我相關檢定、ARCH 異質變異檢定及 White 殘差異

質性檢定共三項檢定，以確保本研究迴歸模型之可信度。 

本章共分為二小節，第一節為本研究所採用之分析方法與統計模型介紹，第二節

建立實證模型，並針對變數之選取與樣本資料來源詳加說明。 

 

第一節 分析方法與統計模型 

一、季節調整 

時間序列的總體經濟數據之月資料或季資料，通常可能因自然氣候、生產週期、

節日需求、風俗習慣等因素而使數列產生規律的季節性變動，表示數列具有季節性，

這些「季節性」會對時間序列的經濟資料造成嚴重的干擾，使研究分析產生誤差，因
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此需要對這些隱含著季節性干擾的經濟數據做季節調整（Seasonal Adjusted），將隱含

的季節性干擾因子以統計方法從數列中加以剔除調整，讓數據更能反映真實的波動狀

況，以提升研究之精確度。本研究以美國普查局（U.S. Census Bureau）所開發之 X-

12ARIMA 方法進行季節調整，將樣本資料中固定的規律性與趨勢性循環分析出來並

調整之。 

二、單根檢定 

時間序列的資料係由隨機的過程而產生，分為定態（Stationary）和非定態（Non-

Stationary）序列。定態的時間序列它的隨機過程產生的時間和機率分配是獨立的，也

就是機率的分配不會因為時間的變動而有所改變，因此定態數列對於外生衝擊

（Exogenous Shocks）僅會受到暫時性的影響，長期還是會回歸至平均值。而非定態

的時間序列受到外生衝擊的影響是永久性的，長期累積會隨時間的變動逐漸偏離平均

值。固定趨勢（Deterministic Trend）與隨機趨勢（Stochastic Trend）會造成非定態的

時間序列，表示時間序列會隨時間的變動產生長期且持續的隨機移動，以經濟學的角

度可解釋為數列受到外生衝擊的影響是長期性的。 

根據 Granger and Newbold（1974）所發現的結果，使用非定態的時間序列資料進

行實證分析可能會出現假性迴歸的現象，也就是兩個不相關的獨立變數因為存在單根

或趨勢性而估計出不具經濟意義的相關性，實則為隨機的顯著關係。對於存在單根的

時間序列我們必須同時排除固定趨勢和隨機趨勢，使數列達到定態條件，否則將使估

計產生偏誤（Nelson and Plosser，1982），為了避免上述假性迴歸的情形產生，最常見

的檢驗方式即為單根檢定（Unit Root Test），先確保數列資料符合定態條件，方能進

入後續的研究。 

  



‧
國

立
政 治

大

學
‧

N
a

t io
na l  Chengch i  U

niv

ers
i t

y

DOI:10.6814/NCCU202101088

 

25 

 

常用的單根檢定包含 DF 檢定（Dickey-Fuller test）、ADF 檢定（Augmented Dickey-

Fuller test）及 PP 檢定（Phillips-Perron test）等方式，DF 檢定係由 Dickey-Fuller 於

1979 年提出，該檢定未考量到殘差項自我相關而有所侷限，故 1984 年由 Said and 

Dickey 提出了 ADF 檢定，此種檢定方式加入了應變數的落後項（Lag Dependent 

Variable，簡稱 LDV），這個增廣項將數列的殘差項自我相關考量進去，改善了原本的

DF 檢定。ADF 檢定的模型如下： 

無截距項、無時間趨勢項 

∆Y𝑡 = ρ𝑌𝑡−1 + ∑ 𝛼𝑖

𝑝

𝑖=1

Δ𝑌𝑡−1 + 𝜀𝑡 

有截距項、無時間趨勢項 

∆Y𝑡 = γ + ρ𝑌𝑡−1 + ∑ 𝛼𝑖

𝑝

𝑖=1

Δ𝑌𝑡−1 + 𝜀𝑡 

有截距項、有時間趨勢項 

∆Y𝑡 = γ + βt + ρ𝑌𝑡−1 + ∑ 𝛼𝑖

𝑝

𝑖=1

Δ𝑌𝑡−1 + 𝜀𝑡 

上述檢定模型Y𝑡為一時間序列，∆為一階差分運算因子，γ為截距項，t 為時間趨

勢項，ρ為使殘差項𝜀𝑡符合白噪音之最適落後期。 

PP 檢定由 Phillips and Perron 於 1988 年提出，為目前學者最常使用的檢驗方式

之一，因其不僅考量序列的殘差項自我相關，同時也考量到殘差項的異質性，相較於

ADF 檢定更為完整，其檢定模型如下： 
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無截距項、無時間趨勢項 

∆Y𝑡 = αYt−1 + 𝜀𝑡 

有截距項、無時間趨勢項 

∆Y𝑡 = 𝛾0 + αYt−1 + 𝜀𝑡 

有截距項、有時間趨勢項 

∆Y𝑡 = 𝛾0 + αYt−1 + 𝛾2𝑡+𝜀𝑡 

上述檢定模型Y𝑡為一時間序列，∆為一階差分運算因子，𝛾0為截距項，t 為時間趨

勢項，𝜀𝑡為殘差項，依模型進行假設如下： 

H0：𝛼 = 0，表示H0無法拒絕有單根的虛無假設，數列有單根，為非定態數列。 

H1：α ≤ 0，表示H1可以拒絕有單根的虛無假設，數列沒有單根，為定態數列。 

若為非定態數列，則對數列進行一階差分後再重新進行單根檢定，直至所有數據

均不存在單根，達到定態條件為止，方能進行後續的研究分析。 

三、普通最小平方法 

普通最小平方法（Ordinary Least Squares）迴歸模型主要係在探討變數之間的線

性關係，透過直線觀察數值散布的趨勢，用最小化誤差平方和去求出最佳的迴歸係數，

而後找出最適合的迴歸方程式。 

假設直線方程式y = a + 𝑏𝑥，截距為a = �̅� − 𝑏�̅�，斜率為b =
∑ (𝑥𝑖−�̅�)𝑛

𝑖=1 (𝑦𝑖−�̅�)

∑ (𝑥𝑖−�̅�)2𝑛
𝑖=1

。 
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第二節 實證模型與變數說明 

為探究我國消費性貸款對國民儲蓄率之影響，本研究以國民儲蓄率為應變數，消

費性貸款率為主要自變數，並挑選參考文獻內提到可能影響儲蓄率之因素，歸納整理

後選取較具經濟意義與代表性之總體數據作為控制變數，與主要自變數合併進行迴歸

分析探討。本研究其他自變數包含國民消費佔 GDP 之比率、經濟成長率、通貨膨脹

率、失業率、名目利率、可支配所得年增率、恆常所得年增率，並加入常數項及代表

金融海嘯之虛擬變數。 

考量到資料取得之限制，資料樣本期間設定為 1988 年第三季至 2020 年第四季之

間，樣本數共 130 筆，將以上季資料先進行季節調整後再做單根檢定，若有單根則將

該變數實施一階差分至確認數列沒有單根達到定態條件，再進行後續的線性迴歸分

析，以瞭解各解釋變數對國民儲蓄率之影響。 

本研究之各項變數經檢定調整後均為符合定態條件之數列資料，且確認各自變數

之間不存在共線性的現象之後，以最小平方法線性迴歸模型進行實證分析，建立實證

模型如下： 

𝑌𝑡 = 𝛼0 + 𝛽1𝒳1 + 𝛽2𝒳2 + 𝛽3𝒳3 + 𝛽4𝒳4 + 𝛽5𝒳5 + 𝛽6𝒳6 + 𝛽7𝒳7 + 𝛽8𝒳8 + 𝛽9𝛾9 + 𝜀 

上列迴歸式中，被解釋變數 𝑌𝑡代表國民儲蓄率，𝛼0為常數項，𝒳1為消費性貸款率，

𝒳2為國民消費率，𝒳3為經濟成長率，𝒳4為通貨膨脹率，𝒳5為失業率，𝒳6為名目利率，

𝒳7為可支配所得年增率，𝒳8為恆常所得年增率，𝛾9為金融海嘯虛擬變數，𝜀為殘差項，

以下將詳細說明各項解釋變數。 
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一、應變數 

本研究被解釋變數為國民儲蓄率（National Savings Rate），樣本期間為 1988 年至

2020 年之國民儲蓄率連鎖實質值（2016 為參考年）季資料，資料來源為行政院主計

總處所屬總體統計資料庫。根據中華民國統計資訊網的資訊服務說明，國民儲蓄係指

全國各經濟部門，在一定期間內，國民可支配所得未用於消費的部分，也就是國民儲

蓄中包含了政府部門、企業部門及民間部門的儲蓄；儲蓄率則為國民儲蓄毛額佔國民

所得毛額的比率。國民儲蓄率公式如下： 

國民儲蓄率 = 國民儲蓄毛額 ÷ 國民所得毛額 × 100％。 

國民儲蓄毛額 = 國民儲蓄淨額＋固定資本消耗。 

國民儲蓄淨額 = 國民可支配所得－國民消費（民間消費＋政府消費）。 

二、自變數 

（一）消費性貸款率 

消費性貸款率為本文主要解釋變數，本研究以消費性貸款（Consumption Loans）

餘額代表我國全體金融機構對消費性貸款的貸放程度，消費性貸款餘額越高表示民眾

使用金融機構融資的程度越高。由於消費性貸款的借款主體為個人，因此在探討與國

民儲蓄率之關係中，此變數僅會對其中的家計單位儲蓄造成可能的影響。 

本文消費性貸款餘額數據取自於中央銀行統計資料庫之金融統計月報中，消費者

貸款未包含購置住宅貸款之餘額。由於被解釋變數—國民儲蓄率為一個比率的概念，

故此處亦將解釋變數同步轉換為比率進行探討，本文將取得之消費性貸款餘額月資料

先轉為季資料，再除以主計處取得之國民所得毛額季資料×100％，其公式表示如下： 
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消費性貸款率 = 消費性貸款餘額 ÷ 國民所得毛額 × 100％。 

根據上式可知，消費性貸款率即消費性貸款餘額佔國民所得毛額之比率，比率越

高表示金融機構對消費性貸款的貸放程度越高，可能意味著民眾取得消費所需資金所

受到的限制越小。惟若預算沒有受到限制，也就是民眾想儲蓄多少就可以儲蓄多少、

想消費多少就可以消費多少，則消費性貸款並不會影響人們儲蓄的決策。假設消費性

借貸受有相對的限制，本文預估消費性貸款的融資管道可能會使民眾增加消費而減少

儲蓄，因此預期此解釋變數對國民儲蓄率之影響為負相關。 

（二）國民消費率 

國民消費（National Consumption）係指國民所得用於消費的部分，也就是一個國

家全體常住居民的最終消費總額（包含個人與機構），亦即民間最終消費加政府最終

消費之和。與本文主要解釋變數—消費性貸款率相同概念，國民消費在此處亦轉換為

比率，以國民消費總額佔實質 GDP 之比率表示，比率越高表示國內的消費程度越高。

本文國民消費與 GDP 數據皆取自於行政院主計總處所屬總體統計資料庫之連鎖實質

值（2016 為參考年）季資料。國民消費率公式如下： 

國民消費率 = 國民消費總額 ÷ 實質 GDP × 100％。 

過去文獻（吳泉源，1993 及藍青玉、郭炳伸，2006）曾指出，民眾的消費決策會

影響儲蓄，因此本文取國民消費率作為控制變因之一。由於儲蓄為可支配所得扣除消

費的部分，故預期此變數對國民儲蓄率之影響為負相關。 

（三）經濟成長率 

根據台灣過去經濟成長的發展歷程及許多文獻（如孫震，1982）均顯示，經濟成

長率與儲蓄率之間有著密不可分且相輔相成的關係，故本文將其納為控制變因之一。

經濟成長率（Economic growth rate）係用來判斷一個國家內總體經濟狀況的重要衡量



‧
國

立
政 治

大

學
‧

N
a

t io
na l  Chengch i  U

niv

ers
i t

y

DOI:10.6814/NCCU202101088

 

30 

 

指標，一般以實質國內生產毛額（Gross Domestic Product）的年增率來表示經濟成長

的速度，Gross Domestic Product 簡稱 GDP，是指一個經濟體在一固定的期間內，所

生產供最後使用之最終商品與勞務（final goods and services）的名目市場總值。相對

於名目 GDP 而言，實質 GDP 係扣除通貨膨脹影響後的值，較能反映真實的經濟成長

狀況。 

經濟成長率 = （
今年實質國內生產毛額−去年實質國內生產毛額

去年實質國內生產毛額
） × 100％。 

本文經濟成長率數據取自於行政院主計總處所屬總體統計資料庫之國內生產毛

額之連鎖實質值（2016 為參考年）年增率的季資料，也就是本季數值相較於去年同期

成長，應以（
本季實質國內生產毛額−去年同期實質國內生產毛額

去年同期實質國內生產毛額
） × 100％ 表達。 

（四）通貨膨脹率 

通貨膨脹係指非個別物價持續而非偶爾的上漲，發生原因可分為成本推動與需求

拉動二種，根據中華民國統計資訊網的資訊服務說明，通貨膨脹為一經濟學名詞無法

衡量，故一般常用消費者物價指數（CPI）年增率作為通貨膨脹率的衡量指標。通貨

膨脹率（Inflation Rate）可解釋為物價平均水準的上升幅度，可用來衡量貨幣購買力

下降的速度。 

本文通貨膨脹率數據取自於行政院主計總處所屬總體統計資料庫之消費者物價

指數月資料，先將其轉換為季資料後再計算年增率表達之，為與去年同期比較之值，

以公式表示如下： 

通貨膨脹率 = （
本期消費者物價指數−去年同期消費者物價指數

去年同期消費者物價指數
） × 100％。 

Keynes（1936）提出人們消費決策除了受所得因素影響以外，尚有利率和物價水

準及其他主觀因素，故通貨膨脹率亦為本研究控制變因之一。通貨膨脹表示物價水準
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上升，將使購買力下降，若購買相同數量的物品需花費更多所得而使儲蓄減少，因此

預期通貨膨脹率對國民儲蓄率之影響應為負相關，然而賴姿萍（2009）研究結果顯示，

消費者物價指數對儲蓄率之影響並不顯著，本文將進一步驗證兩者之關係。 

（五）失業率 

失業率（Unemployment Rate）為失業人口佔勞動力人口的比率，係用來衡量一國

內閒置的勞動力產能，勞動力人口係指年滿 15 歲可以工作的人口，年滿 15 歲而因各

種原因如升學、家務、身心障礙或高齡等未投入工作者即為非勞動力人口。失業率可

適當反應經濟發展與景氣循環的狀況，一般被視為落後指標，與許多經濟指標有密切

的關聯。本文失業率數據來源為行政院主計總處所屬總體統計資料庫中，勞動力人口

統計之失業率月資料，由筆者自行轉換為季資料，其表達公式如下： 

失業率＝（失業人口÷勞動人口）×100％＝失業者÷（失業者＋就業者）×100％。 

儲蓄的來源為所得，而一般大眾之所得主要仰賴於工作收入，因此失業率對國民

儲蓄率而言係一項重要的變因，過去探討儲蓄率的文獻當中，對於失業率與國民儲蓄

率之間的關係，研究結果不盡相同，本文以直觀的角度判斷，失業造成工作收入中斷，

失去儲蓄來源將使儲蓄率下降，因此預期失業率對國民儲蓄率之影響為負相關。 

（六）名目利率 

名目利率（Nominal Interest Rates）在資金市場上代表借貸的價格，資金供應方透

過利率補償獲取報酬，當利率越高時，提供資金的誘因就越高，而資金需求方則透過

利率加碼作為支付代價，當利率越高時，會考慮減少資金的需求，換句話說，利率水

準係由市場供需雙方共同決定，因此可將利率視為持有貨幣的機會成本。Fisher（1930）

的跨期替代效果亦討論到利率變動會使跨期相對價格改變而調整兩期的消費幅度，也

就是當利率上升時，表示當期消費的機會成本上升，將導致當期儲蓄增加而減少當期

消費，因此本文預期利率對國民儲蓄率之影響為正相關。  
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雖持有貨幣的機會成本實際上為實質利率，然而一般民眾的消費與儲蓄行為多係

根據名目利率來做決策，實質利率的概念為名目利率扣除通貨膨脹率之值，本文解釋

變數已納入通貨膨脹率，且名目利率為價格概念，故本文參考文獻（張佳寧，2016）

以名目利率作為研究變數。本研究利率資料取自於中央銀行統計資料庫之金融統計月

報，以五大銀行（五大銀行指臺灣銀行、臺灣土地銀行、合作金庫銀行、第一銀行及

華南銀行）一年期存款牌告利率為代表，並將原始月資料轉換為季資料。 

（七）可支配所得年增率 

過去文獻（吳仁雍，2017、張佳寧，2016、連慧玲，2019、葉佳惠，2016）一致

指出可支配所得對儲蓄率有正向影響關係，故本文將其納入為控制變因之一。可支配

所得（Disposable Income）誠如字面上敘述，概念為實際可運用所得，也就是國民所

得總額扣除無法自由支配的非消費性支出，如稅賦支出、社會保險支出、利息支出或

其他經常移轉支出等，剩餘可自由支配的部分即為可支配所得，可用來支應日常生活

開銷或儲蓄。以行政院主計總處對可支配所得的定義可列出以下公式： 

可支配所得＝所得收入總額－非消費性支出 

可支配所得－消費性支出＝儲蓄 

本文可支配所得年增率數據取自於行政院主計總處所屬總體統計資料庫，國民可

支配所得之連鎖實質值（2016 為參考年）年增率的季資料。 

（八）恆常所得年增率 

恆常所得（Permanent Income）係指長期的預期平均收入。根據美國經濟學家

Milton Friedman 所提的恆常所得理論，消費者的消費行為模式係取決於永久性的收入

決定，而收入暫時性的改變對消費支出的行為影響很小。在這個模型之下，消費者的

當期消費會與其恆常所得相等，若當期消費大於恆常所得，儲蓄為負，若當期消費小
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於恆常所得，則儲蓄為正。此模型說明恆常所得與儲蓄之關聯，故本文將恆常所得年

增率納入控制變因之一。 

本文恆常所得年增率參考文獻設定，以當季國民所得毛額與前三季國民所得毛額

的連續四季平均數之年增率表示，資料來源取自於行政院主計總處所屬總體統計資料

庫之國民所得毛額連鎖實質值（2016 為參考年）季資料，將四季平均後取其年增率。 

（九）金融海嘯 

金融海嘯為一虛擬變數，2008 年爆發次級房貸危機，投資者對抵押權證券失去

信心而引發流動性危機，許多國家的中央銀行注入鉅額資金到金融市場中依舊無法阻

止這場金融危機發生。2008 年 9 月開始，許多大型金融機構倒閉，同時造成全球性

的經濟衰退，這些骨牌式的連鎖效應造成整體大環境急遽惡化，本研究預期金融海嘯

對儲蓄率有負向影響。本文參考徐偉閔（2010）將金融海嘯發生的年度也就是 2008

年第三季至 2009 年第四季設定為 1，其餘年度則設定為 0。 

綜合以上敘述，本文將各解釋變數對國民儲蓄率之預期影響方向整理如表 3-1，

另本研究之變數說明與資料來源整理於表 3-2： 

 

表 3-1 各解釋變數對國民儲蓄率之預期影響 

英文代碼 變數名稱 預期影響方向 英文代碼 變數名稱 預期影響方向 

CLN 消費性貸款率 - R 名目利率 ＋ 

NCR 國民消費率 - DIG 可支配所得年增率 ＋ 

ECG 經濟成長率 ＋ PIG 恆常所得年增率 ＋ 

IFR 通貨膨脹率 - FC 金融海嘯影響 - 

UNEM 失業率 -    

資料來源：本研究整理  
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表 3-2 變數說明與資料來源 

代碼 變數名稱 變數說明 資料出處 

SV 國民儲蓄率 國民儲蓄毛額÷國民所得毛額×

100％（季資料） 

行政院主計總處

總體統計資料庫 

CLN 消費性貸款率 消費性貸款餘額÷國民所得毛額×

100％（月資料轉季資料） 

中央銀行統計資料庫

並自行轉為季資料 

NCR 國民消費率 國民消費餘額÷實質 GDP×100％

（季資料） 

行政院主計總處

總體統計資料庫 

ECG 經濟成長率 (
本季實質 GDP−去年同期實質 GDP

去年同期實質 GDP
) ×

100％（季資料） 

行政院主計總處

總體統計資料庫 

IFR 通貨膨脹率 消費者物價指數之年增率 

（月資料轉季資料後取年增率） 

行政院主計總處 

並自行轉為季資料 

UNEM 失業率 （失業人口÷勞動人口）×100％

（月資料轉季資料） 

行政院主計總處 

並自行轉為季資料 

R 名目利率 五大銀行一年期存款牌告利率 

（月資料轉季資料） 

中央銀行統計資料庫

並自行轉為季資料 

DIG 可支配所得年

增率 

（所得總額－所得稅與其他經常

稅－國內外經常移轉支出）之年

增率（季資料） 

行政院主計總處

總體統計資料庫 

PIG 恆常所得年增

率 

國民所得毛額當季與前三季之平

均數，取年增率（季資料） 

行政院主計總處

總體統計資料庫 

FC 金融海嘯影響 2008Q3~2009Q4＝1，其餘＝0 參考文獻設定 

資料來源：本研究整理 

備註：1.上表取自行政院主計總處之資料，2020Q4為修正數。 

      2.上表屬於行政院主計總處之季資料，均取連鎖實質值（2016為參考年）。 
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第四章 研究分析與實證結果 

本章首先整理敘述各項變數之基本統計量，其次說明各項變數單根檢定之結果與

各解釋變數間之相關係數矩陣分析結果，接著建立實證模型並說明線性迴歸模型實證

分析之結果，最後則為迴歸模型之序列相關性與殘差異質性之檢定結果。 

 

第一節 實證變數之基本統計量 

以下為各項變數以 Eviews 統計軟體計算之基本統計量（表 4-1），數值取至小數

點第四位四捨五入，各項變數之次數分配圖詳附錄圖 4-10 至圖 4-14。 

 

表 4-1 實證變數之基本統計量 

解釋變數 Series 平均值

Mean 

中位數

Median 

最大值

Maximum 

最小值

Minimum 

標準差

Std. Dev. 

變異係數

C.V. 

國民儲蓄率
（SV） 28.8023 27.2794 41.5090 23.1706 4.23076 0.14689 

消費性貸款率
（CLN） 45.0248 40.1552 81.5936 27.4562 14.4160 0.32018 

國民消費率
（NCR） 75.8036 79.1712 87.9458 60.9145 8.78478 0.11589 

經濟成長率
（ECG） 4.84603 5.30149 11.9305 -8.12939 3.45884 0.71375 

通貨膨脹率
（IFR） 1.64923 1.43320 6.17533 -1.32884 1.66058 1.00688 

失業率 

（UNEM） 3.43290 3.76231 5.99788 1.40181 1.24994 0.36411 

名目利率 

（R） 3.67121 2.12000 9.51333 0.7700 2.89894 0.78964 

可支配所得年增率
（DIG） 4.37168 4.83919 12.9893 -10.1698 4.12181 0.94284 

恆常所得年增率
（PIG） 4.52201 5.07922 10.2359 -6.61702 3.09698 0.68487 

資料來源：本研究整理 

備註：1.樣本期間為1988年第三季至2020年第四季，資料以2016年為基期，共130筆季資料。 

      2.上表變數除名目利率以外，其餘變數皆經季節調整，數值單位為百分比（%）。 

      3.變異係數＝標準差÷平均數。  
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就表 4-1 列出各項變數基本統計量之平均值所示，國民儲蓄率為 28.80%，消費

性貸款佔國民所得毛額比率為 45.02%，國民消費佔實質 GDP 比率為 75.80%，經濟

成長率為 4.85%，通貨膨脹率為 1.65%，失業率為 3.43%，名目利率為 3.67%，可支

配所得年增率 4.37%與恆常所得年增率 4.52%相當；而以變異係數所示，國民消費率

的波動度最低，其次為國民儲蓄率，呼應 Friedman（1957）的恆常所得假說，顯示民

眾的消費行為受收入暫時性改變的影響很小，因此波動度有限；波動最大的則為通貨

膨脹率，約為失業率波動度的近三倍，而恆常所得年增率的波動度相對小於可支配所

得年增率，顯示民眾日常收入在長期平均之下相對穩定，但可支配所得短期內受到其

他因素影響則較容易有起伏。 

 

第二節 單根檢定結果 

本研究選取之各項變數多為總體經濟的時間序列資料，為避免未定態序列產生的

假性迴歸現象，在實證分析之前必須先檢驗各變數是否達到定態條件，故本文採用

Eviews 統計軟體，分別以僅含漂浮項與含漂浮項和時間趨勢之 ADF（Augmented 

Dickey-Fuller test，1984）及 PP（Phillips-Perron test，1988）兩種檢驗方式對各項變數

實施單根檢定，前者 ADF test 使用 SIC 準則（Schwarz Info Criterion），最大落後期

（Maxlag）為 Eviews 之預設值 12 期，後者 PP test 之最適落後期參考 Schwert（1987）

準則為 4 期，頻譜（Spectral Estimation Method）則採用 Quadratic Spectral Kernel。 

檢定結果發現，除經濟成長率與可支配所得年增率，在僅含漂浮項與含漂浮項和

時間趨勢下的 ADF test 和 PP test 兩種檢定方式，皆可以全數拒絕具有單根的虛無假

設，通過變數為定態序列的檢定外，其餘變數如國民消費率和通貨膨脹率與恆常所得

年增率無法通過全數檢定。基於精確和穩健原則，為使所有變數均符合定態條件的要

求，將其餘變數取一階差分後重新進行單根檢定，結果發現經一階差分後之其餘變數，
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在 1%的顯著水準下均可全數拒絕具有單根的虛無假設，通過單根檢定符合定態序列

條件。表 4-2 為各項變數單根檢定之結果： 

表 4-2 單根檢定結果 

解釋變數 ADF 檢定 PP 檢定 

漂浮項 漂浮項+ 
時間趨勢 

漂浮項 漂浮項+ 
時間趨勢 

水準值     

國民儲蓄率 
（SV） 0.219743 -2.689942 0.340765 -2.677533 

消費性貸款率
（CLN） -1.595939 -1.797377 -0.939724 -1.191545 

國民消費率 
（NCR） 0.308819 -3.563185** 0.255561 -3.561452** 

經濟成長率 
（ECG） -3.662629*** -4.707329*** -4.553323*** -5.089282*** 

通貨膨脹率 
（IFR） -2.400297 -3.060416 -3.577705*** -4.860534*** 

失業率 
（UNEM） -2.150809 -2.372125 -1.772293 -1.687421 

名目利率 
（R） -0.839593 -2.924122 -0.810893 -2.709726 

可支配所得年增率
（DIG） -3.874732*** -4.118974*** -4.649479*** -4.831630*** 

恆常所得年增率
（PIG） -1.924871 -2.397712 -3.830511*** -4.277647*** 

一階差分     

國民儲蓄率 
（D_SV） -11.59606*** -11.84890*** -11.60164*** -11.88065*** 

消費性貸款率
（D_CLN） -3.540924*** -3.684000** -5.897824*** -6.188814*** 

國民消費率
（D_NCR） -11.90254*** -12.08218*** -11.87654*** -12.05530*** 

通貨膨脹率 
（D_IFR） -8.882220*** -8.844175*** -13.40440*** -13.34680*** 

失業率 
（D_UNEM） -4.889450*** -5.603223*** -5.144113*** -5.179753*** 

名目利率 
（D_R） -7.501379*** -6.777600*** -7.367524*** -7.357937*** 

恆常所得年增率
（D_PIG） -7.509563*** -7.543134*** -5.478695*** -5.473177*** 

資料來源：本研究整理 

備註：1.表中數值為 t 值（t-Statistic）。 

      2.***、**、*，分別表示在1%、5%、10%的顯著水準之下，可以拒絕具有單根的虛無假設。 

      3.經一階差分之變數置於表格下方，於原變數名稱前加 D_表示。  
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除了名目利率以外，其餘變數皆經季節調整，單根檢定後將非定態資料進行一階

差分，再次經過檢定確認為定態資料，圖 4-1 至圖 4-8 為本研究以 Eviews 統計軟體

繪製之各變數非定態資料與定態資料之時間序列圖，比較後可發現定態資料之時間序

列圖相對較為平穩。 

 

     

圖 4-1 時間序列圖—經濟成長率與可支配所得年增率 

備註：定態時間序列 

 

 

 

圖 4-2 時間序列圖—國民儲蓄率 

備註：（左）差分前/非定態  （右）差分後/定態 
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圖 4-3 時間序列圖—消費性貸款率 

備註：（左）差分前/非定態  （右）差分後/定態 

 

 

 

圖 4-4 時間序列圖—國民消費率 

備註：（左）差分前/非定態  （右）差分後/定態 

 

 

 

圖 4-5 時間序列圖—通貨膨脹率 

備註：（左）差分前/非定態  （右）差分後/定態 
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圖 4-6 時間序列圖—失業率 

備註：（左）差分前/非定態  （右）差分後/定態 

 

 

 

圖 4-7 時間序列圖—名目利率 

備註：（左）差分前/非定態  （右）差分後/定態 

 

 

 

圖 4-8 時間序列圖—恆常所得年增率 

備註：（左）差分前/非定態  （右）差分後/定態 
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第三節 相關係數矩陣分析 

在迴歸分析中，若各項變數之間存在高度相關性稱為共線性，變數間相關程度太

高可能會造成迴歸分析產生偏誤的情形，然而變數間並非完全相關或完全不相關，因

此會以相關程度表示之，一般係以絕對值大於 0.8 或 0.9 為標準，判定變數之間是否

具有共線性，本研究判定標準取中間值訂為 0.85，相關係數矩陣分析如表 4-3： 

 

表 4-3 相關係數矩陣 

 D_SV D_CLN D_NCR ECG D_IFR 
D_ 

UNEM 
D_R DIG D_PIG 

D_SV 
1.00000 

----- 
        

D_CLN 
-0.312767 

0.0003 

1.00000 

----- 
       

D_NCR 
-0.639495 

0.0000 

0.252726 

0.0039 

1.00000 

----- 
      

ECG 
0.036955 

0.6776 

0.023014 

0.7957 

-0.234908 

0.0074 

1.00000 

----- 
     

D_IFR 
-0.136655 

0.1225 

0.111233 

0.2095 

0.061452 

0.4891 

0.173483 

0.0493 

1.00000 

----- 
    

D_UNEM 
-0.158693 

0.0725 

0.062894 

0.4789 

0.272554 

0.0018 

-0.589157 

0.0000 

-0.211531 

0.0161 

1.00000 

----- 
   

D_R 
0.010418 

0.9067 

0.012491 

0.8833 

-0.063366 

0.4756 

0.319566 

0.0002 

0.168724 

0.0560 

-0.390900 

0.0000 

1.00000 

----- 
  

DIG 
0.244953 

0.0051 

-0.054934 

0.5364 

-0.188006 

0.0329 

0.793845 

0.0000 

0.151866 

0.0858 

-0.529517 

0.0000 

0.294220 

0.0007 

1.00000 

----- 
 

D_PIG 
0.348328 

0.0001 

-0.226989 

0.0097 

-0.326171 

0.0002 

0.512297 

0.0000 

0.062341 

0.4828 

-0.382995 

0.0000 

0.144856 

0.1014 

0.735998 

0.0000 

1.00000 

----- 

資料來源：本研究整理 

 

如表 4-3 所示，本研究各項變數之間的相關係數約落在-0.6395 至 0.7938 之間，

其中相關係數最高的為經濟成長率與可支配所得年增率，兩者呈現正相關，其相關係

數為 0.7938，而經濟成長率與恆常所得年增率之相關係數為 0.5123，顯示國內經濟成

長對於民眾的所得成長有正向的幫助，而經濟成長率與失業率之相關係數為-0.5892，
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與一般直覺經濟成長帶動景氣熱絡可以使失業情況好轉的認知相符；其次為可支配所

得年增率與恆常所得年增率，兩者相關係數為 0.7360，說明長短期所得之間應具有一

定的連結；而國民儲蓄率與國民消費率兩者呈現負相關，相關係數達-0.6395，呼應了

「所得扣除消費即為儲蓄」的定義；失業率與可支配所得年增率之相關係數為-0.5295，

詮釋了工作與收入之間的關係，其餘變數之相關係數則落在低於 0.3 的弱相關與 0.3

至 0.5 之間的中度相關。整體而言，各項解釋變數之間的相關係數均低於 0.85，初步

研判應無明顯的共線性。 

 

第四節 線性迴歸分析 

本研究資料樣本期間設定為 1988 年第三季至 2020 年第四季，共 130 筆季資料，

被解釋變數為國民儲蓄率（SV），主要解釋變數為消費性貸款率（CLN），另加入常數

項、國民消費率（NCG）、經濟成長率（ECG）、通貨膨脹率（IFR）、失業率（UNEM）、

名目利率（R）、可支配所得年增率（DIG）、恆常所得年增率（PIG）及金融海嘯虛擬

變數（FC），將變數線性化後可得原始迴歸式如下： 

𝑌𝑡 = 𝛼0 + 𝛽1𝒳1 + 𝛽2𝒳2 + 𝛽3𝒳3 + 𝛽4𝒳4 + 𝛽5𝒳5 + 𝛽6𝒳6 + 𝛽7𝒳7 + 𝛽8𝒳8 + 𝛽9𝛾9 + 𝜀 

為了使實證模型符合無殘差自我相關的假設，本研究於模型中加入被解釋變數的

落後期一至四期作為解釋變數，以變數的英文代碼帶入得到新的迴歸方程式如下： 

𝑌𝑡 = 𝛼0 + 𝛽1𝐷_𝐶𝐿𝑁 + 𝛽2𝐷_𝑁𝐶𝑅 + 𝛽3𝐸𝐶𝐺 + 𝛽4𝐸𝐶𝐺𝑡−1 + 𝛽5𝐷_𝐼𝐹𝑅 + 𝛽6𝐷_𝑈𝑁𝐸𝑀 + 𝛽7𝐷_𝑅 + 𝛽8𝐷𝐼𝐺

+ 𝛽9𝐷_𝑃𝐼𝐺 + 𝛽10𝐹𝐶 + 𝛽11𝐷_𝑠𝑣𝑡−1 + 𝛽12𝐷_𝑠𝑣𝑡−2 + 𝛽13𝐷_𝑆𝑉𝑡−3 + 𝛽14𝐷_𝑠𝑣𝑡−4 + 𝜀 

將上式以 Eviews 統計軟體進行迴歸模型分析，分析結果整理如表 4-4： 
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表 4-4 線性迴歸分析結果 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

D_CLN -0.097604 0.014321 -6.815350 0.0000*** 

D_NCR -0.545248 0.096545 -5.647635 0.0000*** 

ECG -0.244208 0.057189 -4.270207 0.0000*** 

ECG（-1） 0.096164 0.035096 2.740017 0.0072*** 

D_IFR -0.060466 0.045431 -1.330964 0.1860 

D_UNEM -0.860141 0.397636 -2.163134 0.0327** 

D_R -0.087560 0.269141 -0.325332 0.7455 

DIG 0.149038 0.035952 4.145495 0.0001*** 

D_PIG 0.141161 0.048141 2.932246 0.0041*** 

FC 0.209569 0.182281 1.149702 0.2528 

D_SV（-1） -0.204689 0.122461 -1.671467 0.0975* 

D_SV（-2） -0.319057 0.064688 -4.932204 0.0000*** 

D_SV（-3） -0.182251 0.089194 -2.043321 0.0434** 

D_SV（-4） -0.119107 0.048858 -2.437791 0.0164** 

R-squared 0.661768    

Adjusted R-squared 0.618721    

F-statistic 15.37291    

Akaike info Criterion 1.817407    

Schwarz Criterion 2.156804    

Durbin-Watson 1.869892    

資料來源：本研究整理 

備註：1.***、**、*，分別表示在 1%、5%、10%的信心水準之下，其結果顯著異於零。 

      2.變數前加 D_，表示變數經一階差分。 

      3.被解釋變數—國民儲蓄率（D_SV）經一階差分。 

 

由表 4-4 所整理之迴歸分析結果可得知，國民儲蓄率的變動率受到消費性貸款率

的變動率、國民消費率的變動率、經濟成長率、失業率的變動率、可支配所得年增率

以及恆常所得年增率的變動率之影響，呈現顯著相關，而通貨膨脹率的變動率、利率

的變動率及金融海嘯對國民儲蓄率的變動率之影響，結果皆呈現不顯著。  
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一、消費性貸款率（CLN）為本研究主要解釋變數，其變動率對國民儲蓄率變動率之

影響為顯著負相關，係數估計值為-0.0976，表示消費性貸款的變動率每增加貸放 1%，

會影響國民儲蓄率的變動率下降 0.0976%，實證結果與本文預期相符，表示消費性借

貸會受到限制，因此消費性貸款對儲蓄率會產生影響。有金融機構提供消費性的融資

管道，確實讓民眾取得消費所需資金相較過去容易許多，民眾受到的借貸限制縮小，

消費也就越不受到限制，消費越多意味著儲蓄越少，因而降低整體儲蓄率。另一方面，

民眾在所得不足的情況下可以透過金融機構取得資金進行消費，不再強迫儲蓄也會使

整體儲蓄率下滑。金融機構作為中介角色能有效配置金融資源，若金融機構限縮消費

性貸款的貸放比例，則民眾消費的彈性會因為資金來源必須仰賴自己的儲蓄而受到侷

限，故降低消費性貸款的貸放程度可以提升儲蓄率。 

二、國民消費率（NCR）之變動率對國民儲蓄率之變動率的影響為顯著負相關，係數

估計值為-0.5452，表示每增加國民消費率的變動率 1%，會影響國民儲蓄率的變動率

下降 0.5452%，充分解釋儲蓄與消費是一體兩面且息息相關的，因人民的所得收入主

要用於消費，剩餘未消費的部分才會形成儲蓄，抑或有些人為了強迫儲蓄會先將一部

分所得分配至儲蓄，其餘部分才能進行日常開銷來達到控制預算的效果，總之實證結

果顯示兩者確實為彼此消長的關係，驗證「所得-消費＝儲蓄」之定義。 

三、經濟成長率（ECG）對國民儲蓄率之變動率的影響為顯著負相關，係數估計值為

-0.2442，表示經濟成長率每增加 1%，會影響國民儲蓄率的變動率下降 0.2442%，實

證結果與賴姿萍（2009）相左，可能原因係儲蓄率隨經濟成長提升的現象在貧窮國家

較為明顯，因開發中國家的經濟成長基期較低，成長相對會比較快，使人民收入得以

大幅度提升，因此在消費習慣尚未調整之下會促使整體儲蓄率上升。然而台灣目前已

是開發國家，生活水平趨於穩定，在經濟環境樂觀的時候可能選擇將資金進行投資而

使儲蓄率下降；而落後一期之經濟成長率對國民儲蓄率之變動率的影響為顯著正相

關，係數估計值為 0.0962，表示落後一期的經濟成長率每增加 1%，會影響國民儲蓄

率的變動率上升 0.0962%，此結果相對符合一般直覺，顯示我國民眾進行投資之成果
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會落後反應，也就是當經濟環境良好時可能會傾向減少儲蓄進行投資，使經濟再度成

長也幫助儲蓄率的提升。 

四、失業率（UNEM）的變動率對國民儲蓄率之變動率的影響為 5%信心水準之下的

顯著負相關，係數估計值為-0.8601，表示失業率的變動率每增加 1%，會影響國民儲

蓄率的變動率下降 0.8601%。在過去的文獻中，關於失業率對國民儲蓄率的影響有不

同的見解，本文實證結果支持王春源（2010）及吳仁雍（2017）等人之看法。由於一

般民眾主要所得來源為工作薪資的收入，一旦失業也等於失去收入，且失業仍然有日

常生活開銷需支付，此時在所得小於消費的情況下即無法創造儲蓄，因此失業率變動

對儲蓄率的變動影響為負相關，亦即失業率提高會影響國民儲蓄率的下降。 

五、可支配所得年增率（DIG）與恆常所得年增率（PIG）的變動率對國民儲蓄率之變

動率的影響皆為顯著正相關，係數估計值分別為 0.1490 與 0.1412，表示可支配所得

年增率每增加 1%，會影響國民儲蓄率的變動率上升 0.1490%，而恆常所得年增率的

變動率每增加 1%，會影響國民儲蓄率的變動率上升 0.1412%，實證結果與葉佳惠

（2016）等人相同，顯示所得的效果對於儲蓄率的影響相當重要，因儲蓄的主要來源

為所得，當所得增加而消費不變的情況下，儲蓄會增加。可支配所得年增率上升時，

表示民眾可支配所得的成長快速，可供運用的資金無虞，因而對儲蓄有正向的幫助，

而恆常所得是一種長期性的概念，民眾的消費行為不會受暫時性的因素影響太多，當

恆常所得年增率上升而消費行為未及時調整時，儲蓄自然會增加。由於消費行為受到

短暫因素的影響很小，因此可支配所得與恆常所得的成長相當有助於儲蓄的累積，是

以本文主張無論短期的可支配所得或長期的恆常所得皆為儲蓄的必要來源。 

六、通貨膨脹率（IFR）之變動率對國民儲蓄率之變動率的影響無顯著相關，實證結

果不符合本文預期。直觀上通貨膨脹率會改變貨幣的購買力，可能因此讓個人改變消

費總額而影響儲蓄的多寡，然而民眾也可能根據物價的漲跌來調整消費的數量，例如
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物價上漲時減少消費或物價下跌增加消費，加以所得也有成長的空間，可能在兩相抵

銷下使通貨膨脹率對儲蓄率之影響並不顯著。 

七、名目利率（R）之變動率對國民儲蓄率之變動率的影響無顯著相關，實證結果與

本文預期不符。利率是借貸市場上的價格，對於資金提供者有誘因增加儲蓄，然而實

證結果並不顯著，可能係因資金在市場上有其它報酬率更高的場所可供停泊，使民眾

傾向投資而減少儲蓄。而最重要的是前提必須要先有資金才能參與利率所帶來的補

償，而持續性的收入為主要的資金來源，因此最終仍需有所得收入的支持才是關鍵，

此推論與上述所得相關的實證結果相互呼應。 

八、金融海嘯（FC）對國民儲蓄率之變動率的影響無顯著相關，實證結果與本文預期

及吳仁雍（2017）之研究結果不同，可能係因樣本期間與設定時間皆不相同而有差異。

本文樣本期間較長，涵蓋超過三十個年頭，期間包含的事件將較為廣泛，使金融海嘯

對儲蓄率可能之影響無法顯現。而在設定時間上可能有落後性的因素造成設定上的偏

誤，如吳仁雍（2017）設定值為 2008 年整年度，而徐偉閔（2010）設定值為 2008 年

第三季至 2009 年第四季，美國次級房貸風暴早在 2007 年 7 月即發生，延燒至 2008

年 9 月雷曼兄弟宣布破產，影響範圍極其廣大，也造成認定上有所差異。 

九、國民儲蓄率的變動率受自我落後 1~4 期的變動率之影響皆呈現顯著負相關，係數

估計值分別為-0.2047、-0.3191、-0.1823 及-0.1191，表示落後一期的儲蓄率之變動率

每增加 1%，會影響當期儲蓄率的變動率下降 0.2047%，落後二期的儲蓄率之變動率

每增加 1%，會影響當期儲蓄率的變動率下降 0.3191%，落後三期的儲蓄率之變動率

每增加 1%，會影響當期儲蓄率的變動率下降 0.1823%，落後四期的儲蓄率之變動率

每增加 1%，會影響當期儲蓄率的變動率下降 0.1191%，其中又以落後 2 期的實證結

果最為顯著，上述結果說明儲蓄率具有落後性，結論與賴姿萍（2009）的八種實證模

型皆相符。 
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第五節 迴歸模型檢定 

迴歸模型的各項變數之間不應存在序列相關性，否則表示迴歸係數的估計值可能

有高估的情形而影響迴歸模型的精確度，因此為避免產生估計上的偏誤，應對迴歸模

型進行自我相關檢定，以確保迴歸分析之可靠性。 

本文上一節線性迴歸分析結果中（表 4-4），Durbin-Watson 統計值顯示為 1.87，

數值介於 1.8 至 2.2 之間，表示數列不存在殘差自我相關，惟本研究基於穩健原則，

另透過 Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 序列自我相關檢定、ARCH Test 異

質變異檢定及 White Test 殘差異質性檢定等方式，進一步驗證數列是否存在殘差項自

我相關、殘差項自我迴歸變異數異質性（Autoregressive Conditional Heteroskedasticity）

及殘差項變異數異質性（Heteroskedasticity）之現象，檢定結果整理如表 4-5： 

 

表 4-5 迴歸模型檢定結果 

診斷統計結果 F-statistic Prob. F 

Breusch-Godfrey 
殘差自我相關檢定 1.744587 0.1456 

ARCH Test 
異質變異檢定 1.206595 0.3118 

White Test 
殘差異質性檢定 0.684139 0.7855 

資料來源：本研究整理 

備註：1.基於概似比檢定（Likelihood Ratio Test），Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 與 

       ARCH Test 之落後期設定為 4 期。 

      2.White Test is not Include White cross terms. 

 

假設 H0 分別為數列無殘差項自我相關、無殘差項自我迴歸變異數異質性及無殘

差項變異數異質性之虛無假設，根據表 4-5 顯示，F 統計量 P 值均大於 5%顯著水準，

表示檢定結果無法拒絕 H0，即數列不具有殘差自我相關及殘差異質性的現象，本研

究迴歸模型通過驗證。 
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另以 Corrlogram Q statistics Test 分析模型各期之殘差自我相關性，落後期設定為

Eviews 之預設值 36 期，分析結果如圖 4-9，其殘差的自相關及偏相關均落於虛線內，

且 P 值均高於 5%顯著水準，表示殘差不存在序列自我相關，模型再次通過驗證。本

研究之迴歸模型以各檢定方式驗證均顯示通過，表示實證模型具可信度，迴歸係數估

計值應無高估之情形。 

 

圖 4-9 線性迴歸模型之殘差自我相關圖 

資料來源：本研究以 Eviews 統計軟體繪製  



‧
國

立
政 治

大

學
‧

N
a

t io
na l  Chengch i  U

niv

ers
i t

y

DOI:10.6814/NCCU202101088

 

49 

 

第五章 研究結論與建議 

第一節 研究結論 

本文主要目的係為探究我國消費性貸款對國民儲蓄率之影響，並參考文獻加入其

他總體經濟相關因素如國民消費率、實質經濟成長率、通貨膨脹率、失業率、名目利

率、可支配所得年增率與恆常所得年增率，共七項數據作為控制變數，及常數項與金

融海嘯虛擬變數，樣本期間為 1988 年第三季至 2020 年第四季共 130 筆季資料，以了

解消費性貸款對國民儲蓄率之影響關係。本研究首先對名目利率以外之各項數據資料

進行季節調整，其次以單根檢定確認所有變數均符合定態時間序列的條件，並透過相

關係數矩陣分析確認變數之間不具共線性，再以普通最小平方法進行線性迴歸分析，

最後對迴歸模型實施自我殘差相關等檢定，確保迴歸模型的精確度。 

實證結果顯示，消費性貸款率之變動率對國民儲蓄率之變動率的影響為顯著負相

關，表示金融機構對民眾的消費性借貸是有限制的，而國民儲蓄率的確會受到消費性

貸款的貸放程度所影響。民眾有了金融機構提供消費融資的管道，可以減少資訊不對

稱的問題與降低交易成本，使受到的借貸限制縮小，消費融資相較於過去容易許多，

因此消費也比較不受到侷限，加強了民眾原本就開始改變的消費觀念與習慣，會傾向

選擇增加消費而減少儲蓄。根據行政院主計總處對儲蓄的定義為可支配所得扣除消

費，剩餘未消費的部分形成儲蓄，因此消費越多表示儲蓄越少，造成儲蓄率下滑，另

一方面，民眾在所得不足的情況下可以透過金融機構取得資金進行消費，少了強迫儲

蓄的累積過程也會影響整體儲蓄率降低。 

其餘變數如國民消費率之變動率與失業率之變動率對國民儲蓄率之變動率的影

響為顯著負相關；經濟成長率對國民儲蓄率之變動率的影響在當期為負相關，落後一

期則為正相關，此現象與已開發國家之狀況雷同，表示台灣歷經數十年的蛻變成長已

有明顯的進步；可支配所得年增率與恆常所得年增率之變動率對國民儲蓄率之變動率
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的影響為顯著正相關，顯示所得效果對於儲蓄率的挹注有很大的幫助；通貨膨脹率之

變動率、名目利率之變動率與金融海嘯影響對國民儲蓄率之變動率無顯著相關性。 

綜合上述，本文觀察到儲蓄的本質為資金，因此與資金來源有關的變數對於國民

儲蓄率之影響較為顯著，而指標性質之變數則相對較無關聯，最終仍須回歸整體社會

之資金成長量能。金融機構作為中介角色能有效配置金融資源，推廣消費性貸款可刺

激民眾增加消費，降低儲蓄率；相對地，若金融機構限縮消費性貸款的貸放比例，則

民眾消費的彈性會因為資金來源必須仰賴自己的儲蓄而受到限制，此時降低消費性貸

款的貸放程度可以提升儲蓄率。因此當局若欲提升或降低家計單位的儲蓄率，或許可

以運用金融機構對消費性貸款的貸放彈性作為政策調節的方法之一。 

第二節 研究限制與建議 

過去文獻方向大多探討社會褔利制度或社會變遷如人口老化議題與家庭結構變

化對儲蓄率的影響，抑或總體經濟因素與儲蓄率之間的關聯，忽略金融體系對儲蓄率

可能之影響，且選取變數較為少量，較無法將整體環境因素全盤考量進去。本文除主

要變數以外，從文獻中選取較為重要之變數及前人建議之項目，盡可能納入有機會影

響儲蓄率之所有變數作為控制變因一併探討，研究期間涵蓋自可取得資料起至最後統

計資料為止，以期完整呈現近三十年之整體狀況與貼近實際情形。 

本研究受限於資料的取得，未能將民間、企業與政府三大部門之儲蓄資料予以拆

分，無法進一步分別細究，僅能作整體狀況的分析，難免造成分析上有所偏頗，建議

未來主計總處在統計資料上處理更為細膩，幫助研究者取得所需資料，以得到更精確

的分析，例如國民消費中包含的政府消費與民間消費，資料已能分別取得。另三十年

來台灣歷經了金融海嘯、亞洲金融風暴、SARS 疫情及近期的新冠肺炎疫情等重大事

件，皆造成整體大環境的衝擊，本文未全數列入探討，建議後續研究能將重大衝擊因

素一併納入討論，使探討面向更為多元。 
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附錄 

本研究各項變數之次數分配圖與基本統計量 

 

圖 4-10 基本統計量—國民儲蓄率（SV）與消費性貸款率（CLN） 

 

 

圖 4-11 基本統計量—國民消費率（NCR）與經濟成長率（ECG） 

 

 

圖 4-12 基本統計量—失業率（UNEM）與通貨膨脹率（IFR） 

 

 

圖 4-13 基本統計量—名目利率（R）與可支配所得年增率（DIG） 
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圖 4-14 基本統計量—恆常所得年增率（PIG） 


