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第一章 緒論

第一節  研究目的

近十年來，我國因進行各項重大建設，而政府財政收入不

足支應，導致公共債務未償餘額之快速累積。有鑒於政府財政

逐漸惡化，司法院大法官會議釋字第三三四號解釋文中，特別

對政府舉債限制提出重要原則，包括「舉債法律授權」及「舉

債預算控制」，也就是在法律授權下，符合預算的監督程序才

可舉債。立法院爰制定「公共債務法」並於八十五年一月七日

經總統公布實施，作為規範各級政府公共債務之依據，企以追

求健全財政目標。其後，復於八十七年五月十九日修正，增訂

「各級政府舉債額度不得超過各該政府總預算及特別預算之

百分之十五」，惟此比率訂定後，因民國八十八年精省，中央

政府承受鉅額未償債務餘額，導致八十九會計年度債務依存度

躍升為百分之十四點九六，相較於公共債務法第四條第四項所

規定之上限（15﹪）而言，則顯有窘迫之感，而一般財政學者

又多不贊同將該上限提高。我國雖於八十七年修法時，納入流

量上限之規定，然條文中並未規定應納入計算之內涵，亦未明

悉先進國家之共同作法，致使將用以償還舊債務所產生之新債

務納入計算，同時為配合修正後之預算法第六條規定，行政院

遂於「公共債務法」第四條條文修正草案中，重新釐清舉債定

義，而毋須涉及該法定上限之提高。然此項修正案提出後，由

於未能獲得朝野雙方之普遍認同，因而處於立法擱置狀態。但

在甫召開完畢之經濟發展諮詢委員會議，此提案已獲得各委員

之「多數意見」，期望能在最近之立法院會期儘快完成立法。

環顧世界主要國家，對於該國政府舉借之債務，大都授權
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該國財政部長視情況決定，僅有少數國家，如美國、日本、德

國，對於該國之公共債務訂定有債務比例。至於前述設有舉債

上限之國家，尤其是美國，每逢該國面臨超過舉債上限時，總

是透過修法程序將該上限逐步調高，迄今共計修正七十餘次。

頗值關注的是美國在一九九五年至九六年間，也同樣面臨應否

提高舉債上限之爭議，在經過財政部妥善的債務管理後，終於

順利渡過困境。雖然，之後美國仍在一九九六年三月提高舉債

限額，但近幾年來，在經濟成長與健全財政（sound finance）

的預算政策下，使得財政狀況轉虧為盈，而龐大的財政盈餘更

提供新任布希總統作為減稅、提前贖回公債與增加公共支出等

政策之最佳財源。

對於美國自一九九四年迄今，其財政狀況的戲劇性轉變，

公債政策操作得宜應為其關鍵。此外，美國政府公債也是無風

險資產（risk-free asset）之最佳代表，不僅在國內債券市

場交易量佔有最高比例註 1，更深獲外國政府註 2或私人投資人青

睞。以西元二 000年年底的資料為例，在美國投資的金融資產

中，外國私人投資佔10﹪，外國政府持有之比例佔 9﹪註 3。

本研究主要是透過實地參訪各機構與研閱相關文獻，深入

了解美國政府之公債管理措施，冀望將美國經驗作為改善我國

當前財政困境之典範，並根據研習心得對我國之公債管理政

策，提出可行建議。

                                                
註 1：美國政府公債每日市場之交易量約 2000 億美元，為紐約證券交易所每日交易量
之五倍。
註 2：即所謂的 \a 是由外國之中央銀行及國際組織，透過紐約聯邦準備銀行所購買的
美國政府證券。
註 3：參見 ”The International Implications of Paying Down the Debt” ,International

Economics Policy Briefs, May 2001,p.5。
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第二節 研究經過

本研究可分為三階段，第一階段為在國內之籌備期間，除

先就研究主題蒐集相關文獻外，並向適合之美國大學研究所提

出入學申請。有鑑於當前公共管理之潮流為邁向「政府企業

化」，應將政府視為一企業體，以提昇施政效能，又因債務管

理在公私部門中，同屬財務調整之重要環節，職故選擇在美國

各州中生活費較低廉，但緊鄰加拿大，往返華盛頓特區、紐約、

芝加哥、波士頓等大城市均十分便利的汽車之城－底特律市近

郊之羅倫斯科技大學（Lawrence Technology University），

研習企業管理研究所（MBA）之暑期班課程，選讀財務管理

（Financial Management）計三學分。

第二階段即是赴美就讀期間，由於本校暑期班自五月底開

始至八月底結束，並分為二階段上課，故每學科之課程安排極

為緊湊。儘管課業繁重，但也得以深刻體驗美式教育與企業管

理碩士課程之特色，強調教授與學生或同學間之互動關係，口

語表達與書面報告並重，迥異於國內傳統式單向教學，偏重紙

筆測驗之教育模式，不僅收獲良多亦感觸頗深。

學校之暑期課程進入尾聲後，旋即整理行囊邁向第三階段

的參訪行程，由於底特律距離各大都市均十分便利，職之參訪

路徑首先安排麻州之波士頓，隨後為美國首府華盛頓特區，依

序再拜訪紐約市，最後抵達美國西部大城洛杉磯市參加研討

會，結束後即返抵國門。
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第二章 研究心得

第一節 各國財政狀況之比較

由於公債發行目的在於彌補政府的財政赤字，因此，在探

討公債發行上限之前，實有必要先暸解政府的財政狀況，並分

析財務結構之合理性，再對政府之舉債數額進行研究。

壹、我國政府之財政狀況

從民國六十年到八十年代，我國政府總體財政規模有逐漸

擴張的趨勢，民國六十年代各級政府歲出佔 GNP比重平均值為

23.1﹪（參見表一），七十年代平均值為 25.3﹪，八十一、八

十二年度則高達30﹪以上，此現象恰好與公共支出理論中之華

格納法則（Wagner）及皮寇克（Peacock）與魏茲曼（Wiseman）

之移位效果（displacement effect）相呼應；八十三年度以

後，因政府刻意控制財政支出，使得該比例逐漸下降註 4。

表一 各級政府財政收支概況

       項目
年度

賦稅收
入年增
率（1）

實質收
入年增
率（2）

歲出
年增
率（3）

歲出佔
GNP比
（4）

賦稅收
入佔歲
出比
（5）

實質收
入佔歲
出比
（6）

赤字佔歲
出比重
（7）＝
100-（6）

60年代平均值 22.321.821.923.179.1102.1－

70年代平均值 12.812.514.325.368.993.6 6.4

80年度 -4.6-3.916.227.558.782.317.7

81年度 19.719.822.430.058.280.519.5

82年度 8.0 12.612.430.656.080.619.4

83年度 7.8 6.1 4.0 29.158.282.317.7

84年度 9.3 3.8 4.6 28.061.381.618.4

                                                
註 4：請參見張永河，「政府債務管理運用與經濟發展」，財稅研究第三十二卷第六期，

八十九年十一月，頁七十三、八十一。
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       項目
年度

賦稅收
入年增
率（1）

實質收
入年增
率（2）

歲出
年增
率（3）

歲出佔
GNP比
（4）

賦稅收
入佔歲
出比
（5）

實質收
入佔歲
出比
（6）

赤字佔歲
出比重
（7）＝
100-（6）

85年度 -2.82.9-3.524.861.987.013.0

86年度 6.1 6.3 1.9 23.364.690.7 9.3

87年度 9.9 20.56.1 22.867.2103.1-3.1

88年度 -3.0-2.42.9 22.363.497.8 2.2

80-88年度平均值 5.6 7.3 7.4 26.554.687.312.7

資料來源：財政統計年報，八十八年版，財政部統計處編印。

政府支出持續增加，而政府實質收入未能相對成長，致使

財政出現赤字，且赤字規模有擴大現象。六十年代實質收入與

歲出兩者之年增率相當，財政基礎應屬相當穩健，七十年代實

質收入年增率已不及歲出年增率，但赤字佔歲出比重之平均值

僅 6.4﹪，到了八十一、八十二年度則高達 19.5﹪，財政急速

惡化，雖然自民國八十五年以後，在政府採行撙節開支的政策

下，八十八年度赤字佔歲出之比重已降為 2.2﹪，但同年度債

務餘額卻高達 2兆 2,274億元，佔當年度 GNP之比重約 24.2

﹪（參見表二）。

表二 各級政府財政赤字與債務餘額

 項目

年
度

自有財
源（1）

歲出
（2）

財政餘
絀（3）
＝（1）
－（2）

債務餘
額（4）

GNP（5）

財政餘
絀佔
GNP﹪
（6）＝
（3）/
（5）

債務餘
額佔
GNP﹪
（7）＝
（4）/
（5）

76 6,5026,41983 1,28331,3480.264.09
77 7,6547,2653891,87634,4271.135.45
78 9,21612,074-2,8585,53838,019-7.5214.57
79 10,92410,975-515,66642,273-0.1213.40
80 10,49912,756-2,2577,49646,359-4.8716.17
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 項目

年
度

自有財
源（1）

歲出
（2）

財政餘
絀（3）
＝（1）
－（2）

債務餘
額（4）

GNP（5）

財政餘
絀佔
GNP﹪
（6）＝
（3）/
（5）

債務餘
額佔
GNP﹪
（7）＝
（4）/
（5）

81 12,57615,619-3,04310,28951,999-5.8519.79
82 14,16317,563-3,40013,08257,435-5.9222.78
83 15,02818,264-3,23618,01162,824-5.1528.67
84 15,59419,101-3,50718,41168,235-5.1426.98
85 16,04218,438-2,39622,42674,317-3.2230.18
86 17,04818,788-1,74024,14680,572-2.1629.97
87 20,53519,92660920,79887,3290.7023.82
88 21,04420,500-45622,27491,958-0.5024.22

資料來源：財政統計年報，八十八年版，財政部統計處編印。

表三 中央政府債務餘額狀況表

債務累計餘額
公債及借款餘額 公債餘額 借款餘額 歲出規模

年
度
金額

佔前三年
度平均
GNP比率
（﹪）

金額

佔前三
年度平
均 GNP
比率
（﹪）

金額

佔前三
年度平
均 GNP
比率
（﹪）

金額

借款餘
額佔歲
出金額
之比率
（﹪）

81
年
度

5,72513.65,20412.3521 1.310,61054.0

82
年
度

8,04917.27,06215.1987 2.111,26771.4

83
年
度

9,21317.87,82915.11,3842.710,46988.0

84
年
度
11,15219.69,52816.71,6242.911,36298.2

85
年
12,38120.010,36416.72,0173.311,241110.1
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債務累計餘額
公債及借款餘額 公債餘額 借款餘額 歲出規模

年
度
金額

佔前三年
度平均
GNP比率
（﹪）

金額

佔前三
年度平
均 GNP
比率
（﹪）

金額

佔前三
年度平
均 GNP
比率
（﹪）

金額

借款餘
額佔歲
出金額
之比率
（﹪）

度
86
年
度
14,01920.911,57817.22,4413.712,857109.0

87
年
度
13,89119.111,06615.22,8253.911,438121.4

88
年
度
13,34017.010,53613.42,8043.613,40899.5

資料來源：財政統計年報，八十八年版，財政部統計處編印。

行政院主計處統計，中央政府於八十八會計年度承接省債
八千餘億元後，債務餘額達2兆 2,351億元，佔前三年度平均
GNP之 28.4﹪。由表三可看出中央政府債務餘額佔歲出規模之
比率由八十一年度之54.0﹪逐年上升，至八十八年度精省後達
99.5﹪。

貳、我國與 OECD國家之比較

就政府支出佔 GDP之比重而言，我國在一九八八年以前該

比重大約維持在 22﹪左右（參見表四），但至一九八九年躍升

為 32﹪註 5，目前維持在 26﹪左右，而 OECD國家之比重通常均

比我國高。

                                                
註 5：該年度我國因徵收公共設施保留地，而使政府支出大幅增加。
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 表四 各國支出佔 GDP比重之比較           單位：﹪

年度 19881989 1990199119992000
美國 32.932.8 33.634.230.129.4
日本 31.330.6 31.330.938.138.2
德國 44.943.5 43.846.047.6 43
法國 49.448.5 49.349.952.451.2
義大利 50.451.2 53.153.148.646.7
英國 40.639.8 41.843.439.738.4
加拿大 43.443.9 46.750.141.237.8
澳洲 33.131.9 33.634.732.431.4
奧地利 50.549.1 48.649.449.7 -
比利時 55.753.1 53.354.450.9 -
丹麥 56.656.7 56.056.954.5 -
芬蘭 43.041.0 44.552.847.044.8
希臘 44.646.3 51.048.049.343.7
愛爾蘭 43.036.9 37.839.030.027.7
荷蘭 51.348.9 49.449.543.841.5
挪威 49.549.1 49.750.646.140.6
葡萄牙 38.537.6 40.643.144.2 -
西班牙 37.238.9 39.740.738.5 -

瑞典 55.455.7 56.458.656.453.9

中華民國 21.532.4 27.729.625.9 -

資料來源：
（1）OECD Economic Outlook, Dec.1999,2000 Annex Table 28。
（2）國民經濟動向統計季報，89年 5月。

若從經常收入佔 GDP之比重觀察（參見表五），一九九 0

年及一九九一年OECD國家該項比率平均為 36.3﹪及 36.5﹪，

我國則為 24.5﹪及 20.7﹪，一九九九年 OECD國家平均數為

36.9﹪，而我國僅為19.8﹪，顯示我國經常收入並不豐沛。
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表五 各國收入佔 GDP比重之比較            單位：﹪

年度 1988 1989 1990 1991 1999
美國 29.3 29.5 29.3 29.2 31.0
日本 32.8 33.1 34.2 33.8 30.5
德國 42.8 43.6 41.8 43.1 46.0
法國 47.7 47.3 47.7 47.7 50.2
義大利 39.7 41.4 42.1 43.4 46.3
英國 41.2 40.8 40.3 40.6 40.3
加拿大 40.3 40.6 42.1 42.9 42.8
澳洲 32.7 31.9 32.3 30.9 33.1
奧地利 47.1 46.0 46.2 46.7 47.6
比利時 48.9 47.0 47.9 48.2 49.9
丹麥 58.1 57.0 55.0 54.5 57.4
芬蘭 47.1 47.1 49.9 51.8 50.0
希臘 33.0 31.9 34.9 26.5 47.7
愛爾蘭 38.7 35.2 35.0 36.2 33.4
荷蘭 46.2 43.6 43.7 46.3 43.2
挪威 52.1 51.0 52.3 50.7 51.0
葡萄牙 35.0 35.2 35.5 37.1 42.4
西班牙 33.9 35.3 35.6 36.5 37.2
瑞典 58.8 60.9 60.5 57.5 58.7

中華民國 20.9 22.6 24.5 20.7 19.8
資料來源：
（1）OECD Economic Outlook, Dec.1999, Annex Table 28。
（2）Taiwan Statistical Data Book,2000。

在中央政府債務佔 GDP比重之比較上，美國可算是全球金

融市場中，債務憑證之最大發行國家。一九九０年代間，歐盟

國家與美國、日本之舉債數額合計佔所有 OECD國家中央政府

舉債數額的 90﹪以上。就經濟情況與舉債數額之相對關係而

言，一九九九年日本為OECD國家中，中央政府債務佔名目 GDP

比重最高的國家，高達 99﹪註 6（參見表六）。

                                                
註 6：請參見 OECD In Washington ~March-April 2001 網站資料，
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表六 OECD國家中央政府債務佔名目GDP之比率

年度 1990 1999
美國 42.3 40
日本 49.4 99
德國 20.0 34.6
法國 28.6※ 48.6
義大利 95.4 108.6
英國 24.7 47.6
加拿大 43.5 47.4
芬蘭 10.3 55.9
愛爾蘭 88.1 45.4
墨西哥 46.4 25.2
荷蘭 58.3 51.3
挪威 22.8 21.9
葡萄牙 56.6 59.5
西班牙 35.5 48
瑞士 12.8 26.3
澳洲 6.5 13.7
匈牙利 60.7 57.8
韓國 7.7 14.8

※為 1992年資料。

資料來源：OECD Central Government Debt：

Statistical Yearbook 1980-1999.Jan.2001。

從歷史資料觀察，一八七 0年代西方各國，其公共債務佔

各該國國內生產毛額之比率約為40﹪到 100﹪之間，其債務產

生之主要原因為戰爭。到了第一次世界大戰期間，各國之公共

債務再度急遽上升，1920年各國之公共債務佔國內生產毛額之

比率約為 60﹪。在一九二 0年至一九三七年之經濟大蕭條期

間，各國之公共債務佔國內生產毛額之比率，平均較一九二 0

                                                                                                                                      
http://www.oecdwash.org/CONTACT/contactus.htm
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年高出 10個百分點。第二次世界大戰後，到一九七 0年代中

期，各國的公共債務因預算賸餘、經濟快速成長和相對低的實

質利率而下降，各國之公共債務佔國內生產毛額之比率約為 40

﹪。惟自此以後，該比率又再度上揚。

以七大工業國及紐西蘭之舉債情形而言（參見表七），義

大利之債務佔該國名目 GDP之比率，近幾年均超過 100﹪，其

中以一九九四年達到 124﹪為最高。近年來，在馬斯垂克條約

要求下，該比率已逐漸降低，一九九八年降至 118﹪。美國政

府債務佔 GDP之比率亦逐年明顯降低，從一九九四年最高之

68.9﹪降為一九九八年之 62.4﹪，且自一九九八年度起，政府

收支已出現賸餘註 7，估計二 00一年美國預算盈餘佔 GDP之比

率可達2.6﹪（參見表八）。

表七  七大工業國及紐西蘭債務佔名目 GDP之比率

年度 1994 1995 1996 1997 1998
美國 68.9 68.3 67.7 65.4 62.4
日本 69.4 76.0 80.6 84.7 97.3
德國 49.2 59.1 61.9 62.8 63.3
法國 55.3 59.4 62.3 64.5 64.9
義大利 124.0123.1122.2120.4118.2
英國 53.7 58.9 58.5 58.9 56.4
加拿大 98.0 99.2 98.9 94.1 91.7
紐西蘭 74.0 75.5 73.8 68.4 65.0
資料來源：OECD Economic Outlook 66, Dec.1999。

                                                
註 7：請參見「政府舉債上限應否提高」，經濟前瞻， 2000 年 11 月 5 日，頁二十六~
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表八   OECD國家預算盈餘佔GDP之比率

年度 1990 2001
美國 -4.3 2.6
日本 2.9 -6.0
德國 -2.0 -1.7
法國 -2.1 -0.1
義大利 -11.0-1.0
英國 -1.5 2.2
加拿大 -5.8 2.1
芬蘭 5.3 4.8
愛爾蘭 -2.8 6.5
荷蘭 -5.7 1.0
挪威 2.6 14.8
西班牙 -4.1 0.2
澳洲 -1.2 0.7
韓國 3.5 4.7
奧地利 -2.4 -0.7
希臘 -16.1-0.4
比利時 -6.7 0.3
紐西蘭 -4.7 1.0
冰島 -3.3 2.4

丹麥 -1.0 2.9

瑞典 4.0 3.3

資料來源：OECD Economic Outlook No.68,2001。

參、亞太地區各國債務現況之比較

以表九資料顯示，亞太國家中，各國債務餘額佔歲出總額

之比率，以新加坡之446.6﹪最高，泰國24.2﹪最低，美國、

日本等先進國家亦分別達 223.0﹪與 188.6﹪，已開發國家有

半數高於 146﹪。若將我國定位為開發中之高所得國家，此類

                                                                                                                                      
三十七。
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國家之中位數為146.4﹪，故我國 131.0﹪之比率並未偏高。

若就債務餘額佔GDP比率觀察，已開發國家之比率為55.2

﹪，較開發中之高（32.9﹪）、中（26.9﹪）所得國家為高。

我國之比率為 28.4﹪，尚屬較低水準。

表九  亞太各國中央政府債務餘額

國家 年度
債務餘額
（百萬美元）

內債
（﹪）

外債
（﹪）

佔當年政
府支出
（﹪）

佔當年
GDP
（﹪）

美國 19973,784,20068.231.8223.046.7
澳洲 1997153,23763.037.081.221.5
日本 19931,970,134100.0－ 188.644.7
新加坡 199771,449100.0－ 446.674.2
馬來西亞 199635,64688.311.7163.635.9
泰國 19976,97116.283.824.2 4.5
印尼 199653,9040.1 99.9163.423.9
韓國 199749,45467.432.659.511.2
菲律賓 199733,02755.544.5289.055.7
中華民國 131.0﹪ 28.4
已開發國
家中位數

79.021.0 146 55.2

開發中高

所得國家

中位數

71.828.2146.432.9

開發中中
所得國家
中位數

26.973.1141.226.9

開發中低
所得國家
中位數

24.675.4372.985.3

資料來源：行政院主計處。
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就我國之情況而言，雖然政府舉債數額佔GDP之比率近年

來快速上升，由一九八八年的 5﹪，到二000年上升為 28.4﹪

註 8。但我國已透過公共債務法加以規範政府舉債上限，政府對

於債務之控制已採取審慎態度。另一方面，政府舉借債務可能

會增加後代子孫負擔之疑慮？事實上，依我國預算法第二十三

條規定，舉債只能用於支應資本支出，不得用於支應屬經常支

出之消費。故適度舉債來從事公共建設、刺激有效需求，不僅

不會增加後代子孫的負擔，且可加速經濟成長、厚植成長基

礎。

第二節 各國舉債上限規定之比較

政府以債務融通方式取得資金，作為公共建設之財源，自

一九三0年代以來已獲肯定；但是政府支出的效率問題與財政

赤字的擴大，是否危及立國之根本，晚近學者已群起疾呼，於

是主張在法律條文中訂定政府債務上限指標。針對政府舉債上

限之探討，E.Domer教授曾指出，若所得以一個固定的指數百

分比成長，則公共債務佔國民所得之比率，將收斂到政府每年

舉借公共債務佔國民所得之比率除以國民所得每年成長率。由

各國之成長經驗觀之，各國之所得大多以一個固定的指數百分

比成長，因此公共債務佔國民所得之比率，長期間應可趨於穩

定。A.Lerner教授亦認為，公共債務之數量有其上限，即完成

充分就業時之所得水準下的公共債務數量。所以，若資產的消

費效果對政府資本係數之比，大於充分就業下的邊際儲蓄傾

                                                
註 8：同上註。
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向，即可求得公共債務之自然極限註 9。以美國為例，其舉債上

限之法律依據，包括憲法之第一條第八項，第二自由法（Second

Liberty Act of 1917）以及「公共債務法」（Public Debt Act

of 1942），其中第二自由法對政府債務餘額訂有上限，在此一

限度內，政府可隨時發行債務以籌措資金，公共債務法則賦予

美國財政部對舉債條件具有廣泛的裁量權。一九六七年，政府

債務除永久性的上限外，又加上臨時的舉債額度。但自七十年

代以來，政府債務的持續快速成長，國會又於 1983年將政府

債務的限制變為單一的永久限額，此一限額目前為 5兆 9,500

億美元註 10。

實際上，各國政府債務法定指標分類有很多種，可歸納為

下列四個原則：

1.定額上限原則：以一定總金額設限，如美國政府債務餘額上

限。

2.比例上限原則：以一定比例設限，如我國限定債務借款未償

餘額，不得超過當年度中央政府總預算及特別預算歲出總額

的百分之一百二十四。

3.成長率上限原則：以一定成長率設限，如政府舉債金額成長

率不得超過經濟成長率或不得超過某一百分比。

4.複合式上限原則：將上述三種合併兩種或兩種以上共同使

用。

世界主要國家對於該國政府舉借之債務，實際上大都授權

該國財政部長視該國之情況，決定舉債額度，僅有少數國家對

                                                
註 9：同上註。
註 10：張永河，「政府債務管理運用與經濟發展」，財稅研究第三十二卷第六期，八十

九年十一月。
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於該國之公共債務訂定有債務比例。至於有設定舉債上限的國

家，似乎又經常在該國面臨超過舉債上限時，透過修法程序將

該上限逐步調高註 11，故設定舉債上限的拘束力似乎並不顯著。

茲將各國對舉債上限之規定，及美國與我國歷次上限調整

情形，列表比較如下：

表十 世界主要國家債務限制比較表
國別         上限 債務上限規定

美國

1983年起美國國會即訂定單一的永久性法定限
額（statutory limit），惟該限額每隔幾年即
調高，1997年 8月 5日訂定上限為 5兆 9,500
億美元。

日本
1.國債部分於預算總額內規定。
2.地方債依地方財政法第五條規定。

英國 無額度限制，授權財政部決定。
法國 無額度限制，授權財政部決定。
德國 國債之發行限額於每年度之預算法內訂之。
韓國 於預算總則規定。
新加坡 無額度限制，原則上採特別預算方式辦理。

歐盟各會員國

須符合馬斯垂克條約之限制，其限制如下：
1.政府財政赤字必須小於等於國內生產毛額的
3﹪。

2.政府債務餘額必須不超過國內生產毛額的60
﹪。

中華民國

1.政府在其總預算及特別預算內，所舉借之公
共債務未償餘額預算數，合計不得超過行政
院主計處預估之前三年度名目國民生產毛額
平均數的 48﹪。

2.各級政府每年舉債額度不得超過各該政府總
預算及特別預算之 15﹪。

資料來源：經濟前瞻，2000年 11月 5日，第 27頁。

上表中，歐盟各會員國為落實馬斯垂克條約，每年三月須

向歐盟委員會提報一年預算執行結果，五月底前，委員會即公

布違反規定之名單，連同改進建議，送還會員國辦理。若會員

                                                
註 11：黃勤文，「公共債務法實施前後各級政府公共債務之比較」，財稅研究第三十一

卷第五期，八十八年九月，頁五十九。
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國未依照建議改進，將被課以其GDP0.2﹪~0.5﹪之罰鍰，依其

預算數字偏離 3﹪之幅度而定。為達成財政門檻，歐盟各國大

幅降低預算支出成長速度。歐盟各國預算支出占GDP平均比重

由一九九三年 51.0﹪高峰，逐年下降到一九九九年的46.7﹪。

同期間結構性預算赤字由 5.0﹪降為0.7﹪。債務餘額占GDP

比重由72.8﹪降為 68.6﹪。整體而言，歐盟赤字及政府債務

均獲得有效的縮減，馬斯垂克條約中同時對債務、赤字均設

限，直接控制債務之來源，為其重要關鍵註 12。

表十一 美國聯邦政府歷次債務舉借上限調整概況表
會計年度 調整次數
1951-552
1956-605
1961-658
1966-705
1971-7510
1976-8011
1981-8512
1986-9015
1991-983
總次數 72

資料來源：「公債上限與預算赤字之控制－中美經驗之比較」，理論與政
策，蘇彩足，八十四年春季號，頁 119-129。

表十二 我國歷年債務上限之調整情形表
時間 限制 法規

64年 5月 31日
不得超過中央政府總預
算歲出總額25﹪。

中央政府建設公債
發行條例第二條。

76年 5月 29日 同上 同上
80年 7月 29日 將公債區分為非自償性中央政府建設公債

                                                
註 12：黃建興、黃舜卿，「經濟合作發展組織（OECD）債務管理政策之研究」，財稅

研究第三十三卷第三期，九十年五月，頁九十二。
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時間 限制 法規
及自償性兩類，其限額
不得超過中央政府總預
算及特別預算歲出總額
之 95﹪，其中非自償性
不得超過 65﹪，自償性
不得超過 30﹪。

發行條例第二條。

83年 4月 20日

將公債區分為非自償性
及自償性兩類，其限額
不得超過中央政府總預
算及特別預算歲出總額
之 113﹪，其中非自償
性不得超過89﹪，自償
性不得超過24﹪。

中央政府建設公債
發行條例第二條。

84年 3月 24日

將公債區分為非自償性
及自償性兩類，其限額
不得超過中央政府總預
算及特別預算歲出總額
之 124﹪，其中非自償
性不得超過100﹪，自
償性不得超過 24﹪。

中央政府建設公債
發行條例第二條。

85年 1月 17日

各級政府在其總預算及
特別預算內，所舉借之
公共債務未償餘額預算
數，合計不得超過行政
院主計處預估之前三年
度名目國民生產毛額平
均數的48﹪。

公共債務法第四條
第一項

87年 5月 19日

1.政府在其總預算及特別
預算內，所舉借之公共債
務未償餘額預算數，合計
不得超過行政院主計處
預估之前三年度名目國
民生產毛額平均數的 48
﹪。

2.各級政府每年舉債額度
不得超過各該政府總預
算及特別預算之 15﹪。

公共債務法第四條
第四項

資料來源：黃勤文，「公共債務法實施前後各級政府公共債務之比較」，
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財稅研究第三十一卷第五期，八十八年九月，頁 60。
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第三章  美國公債發行上限簡介

在探討美國公債發行上限之前，首先須釐清「國債」與「赤

字」兩者之差異。「國債( national debt)」為聯邦政府淨舉

債數額之累積數。每年的「赤字（deficit）」則是使現存負債

增加的數額。當收入超過支出稱為盈餘（surplus），作為負債

的減項註 13。

目前，美國政府之每年舉債數額超過每年所申報的赤字，

額外的舉債數額是來自聯邦政府許多的”信託基金”，尤其是社

會安全信託基金，目前該基金的收入大於支出。

截自二00一年為止，聯邦政府已連續三年產生預算盈餘，

分析預算盈餘的構成因素，以及超額基金之降低，或改變聯邦

債務結構等之關係均相當重要註 14。

第一節 公債發行上限之立法沿革

自從聯邦政府在一七八九年發行7,800萬元公債以來，國

會就試圖以設定流通在外之國庫證券上限，以控制舉債數額。

在一九四一年二月，國會首次對所有流通在外之國庫證券設定

總數 650億元的上限。其後在一九四一年二月到一九四六年六

月間，上限數額接連調高數次，直到一九五四年八月才停留在

2,750億元的限額。從此，國會也開始對於舉債數額訂定「暫

時性的上限：2,750億元」；再加上 60億元，成為「永久性的

上限：2,810億元」。此後，國會也多次對於「暫時性的上限」

與「永久性的上限」進行修法來加以調高。雖然大多數的債務

                                                
註 13：”Debt？Deficit？  What are they？  What’s the difference”,網站資料

http://www.afn.org/~concord/coalition/debtdef.htm
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是由民眾所持有，在一九九五年十月三十一日，約有四分之一

或 1.325兆元，係由聯邦信託基金所持有，包括：社會安全基

金（Social Security Fund）、公民服務基金（Civil Service

Fund）、 政 府 安 全 投 資 基 金 （ Government Securities

Investment Fund）等註 15。

在一九八五年的九月三日到十二月十一日間，美國也曾經

歷舉債上限危機，財政部當時所採取的措施與一九九五至一九

九六年舉債上限危機之處理方法類似，例如：提前贖回由「社

會安全基金」所持有的國庫證券，以便能夠再向一般民眾借得

現金，來滿足支付基金支付利益的需求。同時，國庫也不再投

資一些信託基金受益憑證。有了此次經驗後，國會在下一次舉

債上限危機來臨前，便修法授權財政部長可使用「公民服務基

金」及「G基金」進行調度，以渡過舉債危機。

傳統以來，美國國會對於聯邦政府之舉債規模均設有上

限，在限額內才允許財政部發行國庫證券。過去五十年來，國

會藉著近六十次的修法，暫時性或永久性的提高舉債上限。在

一九九三年八月十日，國會將舉債上限提高至$4.9兆。此限額

其實在一九九五年秋天便幾乎達到，但卻至次年三月國會才完

成修法，將上限提高至$5.5兆。在這段期間內，當時的財政部

長宣佈停止發行債務，就成為所謂的一九九五至一九九六年舉

債上限危機。財政部所採取的措施，是以提高基金來滿足聯邦

的債務需求，而使舉債額度不超過上限。以下將依年序來討論

這些措施之內容，同時，也分別從財政與法律觀點來分析這些

                                                                                                                                      
註 14：參見 2000 Financial Report of US Government。
註 15：Debt Ceiling: Analysis of Actions During the 1995-1996 Crisis,  Chapter Report,

08/30/96, GAO/AIMD-96-130。
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措施之妥適性。

美國政府之債務，主要是由國庫證券所構成，包括如下：

1.十三週、二十六週期國庫券：每週發行一次。

2.五十二週期國庫券：每四週發行一次。

3.二年期公債：每月底發行一次。

4.五年期及十年期公債：每季各發行一次，分別在 2月、5月、

8月、11月 15日發行。

5.三十年期公債：分別在 2月、8月及 11月季中發行。

6.通貨膨脹指數債券：每年四次，十年期於 1月及 7月 15日

發行；三十年期於 4月 10月 15日發行。

7.現金管理券：不定期發行，以應付國庫季節、突發性需求 註

16。

財政部藉著發行債券以籌措現金，來融通政府運作及投資

信託資金受益憑證（trust fund receipts）。一九九五年十月

三十一日，約有4.9兆（相當於 75﹪）的公債是由一般民眾所

持有的國庫證券，剩餘的債券是由信託投資基金所持有，總數

約 1.3兆，雖然這些債券均為政府債務之一部分，但在計算舉

債上限時之處理卻各不相同。茲將當時各類信託投資基金之項

目，詳列如下表：

表十三：持有國庫證券之信託基金   單位：十億元

基金名稱 金額
聯邦老年及遺屬保險信託基金\a $445
公民退休及殘障服務信託基金 （簡稱公民服 348

                                                
註 16：參見張永河，「政府債務管理運用與經濟發展」，財稅研究第三十二卷第六期，

八十九年十一月，頁七十五。
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基金名稱 金額
務基金）
聯邦醫院保險信託基金 128
國防部軍人退休基金（簡稱軍人退休基金） 121
失業信託基金 47
聯邦殘障保險信託基金※1 35
銀行保險基金 22
政府安全投資基金（簡稱 G基金） 21
受雇者生活保險基金 16
聯邦補償醫藥保險信託基金 14
國家服務生活保險基金 12
鐵路退休帳戶 12
機場及航空公司信託基金 11
公路信託基金 8
匯率安定基金※2 3
其他政府信託基金 83

合計數 ＄1,326
附註
※1：社會安全信託基金
※2：安定基金通常是指匯率安定基金
資料來源：本研究自行整理

美國舉債限額不斷向上調整，意味著政府預算赤字的持續

擴張，而國會不願廢除形同具文的舉債上限，主要原因如下：

（一）儘管成效不彰，國會議員認為公債上限的存在，多少仍

可防止官僚浪費、預算編列浮濫的弊端，並提高公債政

策之效率。

（二）修訂公債法案時，藉由議會上之公開辯論，提供國會議

員表達政治理念的機會。

（三）藉由公債法案修訂之機會，同時通過若干具爭議性之不

相干法案註 17。

                                                
註 17：參見蘇彩足，「公債上限與預算赤字之控制 -中美經驗之比較」，理論與政策，八
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十四年春季號。
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第二節 一九九五至一九九六年公債危機之處理

承前述，一旦舉債數額達到法定上限，財政部就無法再發

行國庫證券，也不允許以一般的信託基金投資及贖回債券。因

此，財政部可藉由不對信託基金受益憑證發行公債，或再投資

於已到期的國庫證券，來避免超過舉債上限。同樣地，當政府

以信託資金贖回國庫證券來支付受益或費用時，不僅可使國庫

須列入舉債上限的債務降低，財政部還可以再向一般民眾舉借

現金。此項措施原本在一九八五年債務上限危機時，並不能採

用，事後經由國會賦予財政部長法律授權，可運用「公民服務

基金」及「G基金」來避免國庫超過舉債上限。以下則為財政

部長所獲得之法律授權：

（一）贖回由「公民服務基金」所持有之證券：根據5 U.S.C.

8348（k）規定，財政部長可以在公債到期日前贖回「公

民服務基金」所持有之證券或其他投資，以避免超過舉

債上限。同法還規定財政部長須先決定「停止發行債券

之期間」。

（二）中止「公民服務基金」之投資：根據 5 U.S.C. 8348（j）

規定，假如提高「公民服務基金」之投資，可能使公債

數額超過上限，財政部長可停止「公民服務基金」之投

資。

（三）中止「G基金」之投資：根據5 U.S.C. 8348（g）規定，

假如提高「G基金」之投資，可能使公債數額超過上限，

財政部長可停止「G基金」之投資。

（四）發行不須計入舉債限額之證券：根據一九九六年二月八

日公共法（Public Law） 104-103規定，財政部可以在
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相當於社會安全支出金額內，發行證券。原先本規定僅

可適用到一九九六年三月十五日，之後延續到三月三十

日。同時，一九九六年三月二十日國會修改公共法

104-115，自一九九六年三月三十日起，政府信託基金

投資及再投資，免予計入舉債限額。

在一九九五至一九九六舉債上限危機期間，財政部於一九

九五年十月三十一日所持有之信託基金總計 1.32兆，十五項

基金中之十二項基金，約 8,710億佔全部基金比重 65﹪，仍由

財政部循正常程序進行投資。另一方面，在法律授權下，財政

部則按特別程序操作其餘三項基金－公民服務基金、G基金與

匯率安定基金，用於贖回或再投資證券，以維持舉債上限不超

過一九九三年八月所訂定之4.9兆上限。

政策操作結果：

（一）「公民服務基金」：財政部在需支付利益及信託基金費用

前，贖回 460億元的國庫證券；同時，中止原先投資在

「公民服務基金」之140億元受益憑證。

（二）財政部將「公民服務基金」原先持有的860億元國庫證

券，轉換成由聯邦融通銀行（Federal Financial

Bank-FFB）持有之非國庫證券。所謂的非國庫證券包

括：郵政服務 （Postal Services）及田納西河谷

（Tennessee Valley Authority）所發行之證券。根據

39 U.S.C. 2005（d）（3）及 16 U.S.C. 2005（d）（3）

規定，該兩類證券為聯邦信託基金之合法投資標的。FFB

由「公民服務基金」所取得之國庫證券，用以償還向國

庫所舉借之債務，可允許國庫再向一般民眾籌措現金。
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在計算各項投資組合（portfolio）的價值時，財政

部須考慮以下四項因素：

1.交換當時流通在外國庫證券之市場比率；

2.利率變動之可能性；

3.代理商提前償還債務之可能性；

4.證券按面額贖回，而非按市場利率贖回所產生之溢價

（premium）註 18。

同時，財政部之估價結果，也獲得獨立的第三團體

同意其價格之正確性，確保「公民服務基金」與 FFB在

公平的價值下進行證券交換。

（三）財政部中止「G基金」受益憑證及其他到期證券之投資

與再投資。

（四）在許多情況下，財政部中止由「匯率安定基金註 19」所持

有到期國庫證券之再投資。根據31 U.S.C.5302規定，

只有在超過「匯率安定基金」之數額時，財政部長才可

選擇進行投資。

（五）根據公共法（Public Law）104-115規定，財政部可以

發行某些證券，該證券可暫時不計入舉債限額。此項豁

免權使得財政部在一九九六年三月增加 290億元，以支

付社會安全福利；同時，也自政府信託資金受益憑證及

到期證券中，增加投資 582億元。

                                                
註 1 8：債券之評價公式如下：

債券價值＝C×【1-1/（1＋r）t】/r＋F/（1＋r）t

  令
  C＝每期支付之利息
  r＝每期之收益率（ yield）或殖利率
  t＝期數

    F＝債券面額
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雖然採取上述各項特別措施後，終於使得美國於一九九

五至一九九六年發生舉債上限危機期間，政府新增加 1,389

億元之債務（內容詳如表十四所示），而舉債數額仍未超過上

限，但所付出的代價則是導致某些政府信託基金，產生利息

損失。最後，財政部分別根據 5 U.S.C.8348（j）及 5

U.S.C.8348（g）規定，彌補了「公民服務基金」9億 9千 5

百萬元、「G基金」2億 2千 5百萬元利息損失。而「匯率安

定基金」之 120萬元利息損失，因無特別法規定而未能彌補。

有關財政部上述操作過程，之後在一九九六年八月二十二日

經主計單位（GAO）表示贊同，故財政部之債務管理過程應屬

合理。

表十四：    增加舉債數額之內容      單位：十億元
基金名稱 金額

公民服務基金 ＄46.2
FFB與公民服務基金之證券交換   8.6
支付 1996年 3月之社會安全福利  29.0
發行國庫證券投資政府信託基金受益憑證
及再投資到期證券免計入舉債限額之部分

 58.2

依正常程序在 1996年 3月 29日前投資之利
息彌補數

 0.5

減：1996年 3月 29日與 1995年 11月 15日
舉債上限下，流通在外債務之差異數

（3.6）

合計數 ＄138.9

資料來源：本研究自行整理

表十五：舉債危機處理過程大事紀
日期 事件

1995年 6月 29日
國會通過預算解決會議報告，要求舉債上
限訂為＄5.5兆元，以融通政府到 1997財

                                                                                                                                      
註 19：該基金之設立目的在於提供貨幣匯率之穩定制度。
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日期 事件
政年度所需資金。

1995年 7月 17日
財政部長向國會主席請求提高 1995年 10
月 31日以前之舉債上限。

1995年 9月 18日
財政部長向國會主席呼籲，舉債上限與預
算解決案需分別處理。

1995年 10月 17日

財政部長在1995年 10月 23日以前，將減
少標售十三週期國庫券，同時也停止 增加
\a，以及州及地方政府持續發行之國庫證
券，以確保舉債數額維持在1996年 10月
31日前之上限。

1995年 11月 1日
財政部向八大行庫買回＄240億元的現金
管理券。

1995年 11月 6-8日
財政部延後標售三年、十年公債及五十二
週期國庫券。

1995年 11月 10日

國會通過法案在12月 12日前提高 620億
元之舉債上限，以取代 5 U.S.C. 8348（j）
及 5 U.S.C. 8348（g）規定，授權財政部
長以「公民服務基金」及「G基金」進行債
務管理的措施，但該法案隨後遭否決。

1995年 11月 15日

財政部長宣布停止發行債務期間，然後財
政部可於到期日前贖回由「公民服務基金」
所持有之國庫證券，同時中止「G基金」之
再投資。結果，財政部向一般民眾籌募現
金，用於支付＄249億元的到期利息。

1995年 12月 31日
財政部無法在不超過舉債限額下，投資＄
140億元的「公民服務基金」受益憑證。該
受益憑證為半年付息一次的信託基金。

1996年 1月 22日

財政部長通知國會，除非能在 1996年 2月
15日以前提高舉債上限，否則財政部將採
取（1）停止 39億元安定基金之再投資（2）
以特定的政府信託基金和 FFB交換約＄90
億元的國庫證券。同時，延長停止發行債
務期間2個月，並提前贖回由「公民服務
基金」持有之國庫證券＄640億元。

1996年 2月 8日
國會授權財政部可以在1996年 3月 1日
前，發行不計入舉債限額之證券，以確保
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日期 事件
得以支付社會安全支出。

1996年 2月 14日

財政部長（1）授權停止安定基金對到期國
庫券之再投資（2）以「公民服務基金」和
FFB交換國庫證券（3）延長停止發行債務
期間 2個月，並提前贖回由「公民服務基
金」持有之國庫證券＄640億元。

1996年 2月 23日
財政部根據公共法（Public Law） 104-103
規定，發行290億元，不計入舉債限額之
證券。

1996年 3月 12日

財政部根據修正後的公共法（Public Law）
104-115規定授權，在 1996年 3月 30日
前。以國庫證券投資信託基金受益憑證，
不計入舉債限額。此外，再延長 104-103
規定，不計入舉債限額之期間到1996年 3
月 30日。

1996年 3月 29日
舉債限額調高至＄5.5兆元，財政部開始彌
補對「公民服務基金」與「G基金」所產生
之損失。

1996年 6月 30日
財政部完成對「公民服務基金」之損失彌
補。

資料來源：本研究自行整理

第三節 美國公債市場現況

壹、七十一年以來聯邦政府債務之趨勢

自一九二九到二０００年的七十一年間，若依當時之貨幣

價值未經調整之聯邦政府債務，從＄160億元增加到＄5.67兆

元，共提高 354倍。首先，在一九四０年代初期，因第二次世

界大戰而造成舉債數額攀升。其後的二十年均維持在＄2,500

億元的低舉債水準；這段期間也同時是中間所得家庭，實質所

得大幅提高的階段，多數家庭只有一位薪資所得者，對於提昇

生活水準有著高度需求。從一九六０年代晚期開始，舉債數額
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再度急遽上升，並在一九七０年代初期加速成長；然而在舉債

數額開始上升時，「家庭所得報告」顯示經物價指數調整後之

所得水準卻是停止增加，而男性全職工作者之實質所得下降 註

20。

自一九七０年開始，債務持續直線上升，其主因為社會主

義盛行，消費性之社會福利支出大幅增加。到了二０００年財

政年度結束時，舉債數額已經超過＄5.67兆元，其中有半數是

在一九九０年代增加，除了有兩次加稅記錄而使收入提高外，

當時並未發生任何戰爭（無論冷戰或熱戰）需要融通經費。

目前舉債數額依然沒有下降趨勢，根據財政部公債局二０

０一年一月二日聯邦債務之報告顯示，舉債數額為＄5.728兆

（＄5,728,739,508,558.96）；較二０００年財政年度結束時

（二０００年九月二十九日＄5,674,178,209,886.86－創下

舉 債 數 額 的 新 高 記 錄 ）， 增 加 540億 元 （ ＄

5,728,739,508,558.96－＄5,674,178,209,886.86）。但若與

一九九九年年底的＄5,656,270,901,615.43及一九九八年年

底的＄5,526,193,008,897.62相比，舉債數額在兩年間增加了

＄ 1,480億 元 （ ＄ 5,674,178,209,886.86－ ＄

5,526,193,008,897.62），或是平均每人增加＄542元，四口之

家便增加＄2,200元。

由以上數據可知，聯邦政府在一九九０年代所新增加的舉

債數額＄2.78兆元，遠超過一九九０年以前全美國之舉債數

額。

既然舉債數額一再增加，為何官方仍宣稱聯邦政府有預算

                                                
註 20：Michael Hodges, “ Grandfather Federal Government Debt Report”, March
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盈餘呢？事實上，由上一節所介紹的財政部公債操作政策可

知，按照「赤字－信託報告書」所示，政府之支出數額雖超過

收入，但可將赤字以所有的信託基金彌補，以致於舉債數額雖

然增加，同時也能產生預算盈餘。

第二次世界大戰期間，美國平均每人舉債數額上升。戰後

直到一九六０年代中期，平均每人舉債數額才呈下降趨勢；這

段期間內，美國的家庭經濟狀況有顯著改善，中間所得家庭之

所得穩定增加。從一九六０年代中期開始，舉債數額則呈相反

方向變化，並且再度急遽上升，在二０００年財政年度之平均

每人舉債數額為＄20,606元，四口之家為＄82,400元。

實際上，＄5.7兆元僅是聯邦舉債數額之部分而非全部，

倘若將臨時性債務（contingent liabilities）、預算外舉債

（off-budget borrowing ）、無基金之政府年金、社會安全及

醫療照顧之臨時性債務納入，將使平均每人舉債數額增加三至

四倍。

若從時間趨勢觀察，自一九四五到一九七０年的二十五年

中，由於經濟情勢良好，儘管發生第二次世界大戰及韓戰，使

得平均每人舉債數額穩定增加＄2,000元，但仍有著強勁的經

濟成長。然而，在不考慮通貨膨脹因素下，為何一九九七年平

均每人舉債數額不是增加＄2,000元，而是增加十倍呢？而

且，家庭所得在過去二十五年中還出現下降情形。換言之，為

何今日之聯邦政府債務不是只有＄5,000億元，而是增加十倍

的＄5.7兆元？顯然會對後代子孫產生不公平。

                                                                                                                                      
2001,http://www.mwhodges.home.att .net/debt_a.htm
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貳、聯邦債務佔國內生產毛額（GDP）之比重分析

一九二０年代經濟擴張時期，公債佔GDP之比重為 16﹪。

到了一九三０年代初期，由於經濟衰退再加上進行社會計劃

（social program），在二次世界大戰前，公債佔 GDP之比重

增加為 50﹪。二次世界大戰時（約一九四０年），公債佔 GDP

之比重大幅躍升為 128﹪。戰後，公債佔GDP之比重迅速下降，

十年內（約一九五六年）降低至戰前的水準 50﹪，並且訂下在

一九六五年以前達成零負債目標。

然而，美國直到一九六四年仍舊持續維持在戰前的 50﹪，

其原因為韓戰與越戰爆發，政府之社會安全支出成長速度超過

經濟成長所致。但從此以後，國防支出所佔之比重就持續下

降，因而進入另一個負債下降的階段，聯邦政府原本極有可能

在一九九四年（一九六五年過後之二十五年）達到零負債。一

九七０年代之負債比率最低降至34﹪，卻因為社會安全支出成

長速度超過經濟成長的幅度，使負債比率回升至70﹪，約為二

十年前的兩倍。結果除了零熱戰或冷戰外，無人能夠理解為何

新的零負債目標竟演變成預算赤字。

假如一九九八年之負債比率還能像一九七四年維持在 32

﹪，也就是舉債數額是＄2.7兆元而非＄5.7兆元。試想：倘

若今日之舉債數額仍低於＄2.9兆元，則負債數額至少可以減

少到先前 51﹪的水準。

參、戰後聯邦支出增加之關鍵因素

舊戰爭之債務在一九五六到一九六四年間逐漸被償還，因

此國防支出並非目前債務形成之主因，而是支出成長的速度遠
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勝過經濟成長率的消費性社會福利支出所致。若將過去五十年

聯邦政府支出區分為四個部分：國防、社會福利支出（為社會

安全、醫療照顧、健康與福利所得等之合計數）、淨債務利息

及其他，以下將逐一分析其變化情形：

（一）國防支出呈下降趨勢，目前佔國民所得之 3.8﹪，甚至

還低於一九七四年的水準，持續四十年以來的下降走

勢。

（二）社會福利支出：為最主要的支出增加因素，其上升速度

較國民所得成長率高出十四倍，因而完全抵銷國防支出

下降後，減少支出之效果。

（三）利息支出：利息支出的上升比率為國民所得之2﹪，利

息支出可以因為債務之本金減少而降低，然而債務本金

反而提高。同時，利息支出增加之原因可歸之於社會福

利支出的上升。

肆、聯邦政府債務之利息－每小時增加＄4,100萬元

過去十二年來，聯邦政府的利息支出從一九八八年每年

2,140億元，增加至二０００年3,620億元，增加率為 70﹪或

1,480億元。若改按平均每人利息負擔額計算，一九八八年每

人每年874元，增加至二０００年 1,315元，平均每年增加 500

元，或四口之家每年增加＄2,000元。

十二年間之利息總和為4兆元，相當於每人＄15,297元，

或四口之家＄61,188元。這筆龐大的利息費用足夠支付整個聯

邦政府兩年以上的運作經費；全國州及地方政府三年以上的運

作經費；十年以上的社會安全支出，或二十年以上的醫療照顧
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支出。此外，過去十二年所累積的 4兆元利息費用，相當於所

有聯邦債務＄5.7兆元之中 70﹪，不僅高於一九九０年代所累

積之債務，更高於一九九０年以前全國之總負債。

美國是當前世界上最大的債務國，相較於上一代是世界上

最大的債權國，表示外國人握有美國的資產高於美國握有外國

人的資產。

根據聯邦準備銀行的資料顯示，約有1.3兆元的負債，或

佔 42﹪的比例是支付給外國人而非美國公民之利息，並且自一

九九二年起呈上升趨勢。平均每位美國公民支付＄4,920的債

務給外國人。其中，27﹪是支付給日本投資人（參見表十六）。

表十六： 全國債務彙總表
債務型態 債務數額 平均每人舉債數額

政府部門債務： ＄5.7兆元 ＄21,000元
1.外國人持有之聯邦政府債務              ＄1.3
2.國內民眾持有                            2.4
3.信託基金持有                            2.0
州及地方政府債務 ＄1.3兆元 ＄5,000
未來無基金融通之社
會安全臨時債務

＄10兆元（估計
數）

＄37,000

無基金融通之醫療照
顧臨時債務

＄7兆元（估計數） ＄26,000

無基金融通之受雇者
年金及醫療照顧臨時
債務（包括郵政服務）

＄？（未估計）
？

無基金融通州及地方
政府之受雇者年金及
醫療照顧臨時債務

＄？（未估計） ？

其他預算外聯邦政府
舉債數額

＄？（未估計） ？

以上之政府債務合計數 ＄24兆元＋＄？ ＄89,000＋＄？

資料來源：Michael Hodges, “ Grandfather Federal Government Debt
Report”, March 2001。
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伍、美國公債市場之未來發展

當前聯邦政府已達成計劃中持續的預算盈餘，故目前的焦

點開始轉移到預算盈餘對聯邦債務之影響。在接連三年的預算

盈餘後，過多的資金已經降低或改變聯邦債務的構成內容。聯

邦債務最重要的兩項構成要素為：由一般民眾持有及政府間相

互持有。

一般民眾持有的身分包括個人、公司、州或地方政府，聯

邦準備體系，外國政府及其他美國政府以外的個體。其所持有

之證券通常為一年以下的短期國庫、一年以上到十年以下的國

庫券、十年以上之國庫券、美國儲蓄債券、州及地方政府發行

證券、國外發行證券及國內發行之證券等。

政府間相互持有的身分包括由政府信託基金持有之政府

帳戶證券，包括基金及特別基金；聯邦融資銀行持有之政府信

託基金證券；政府帳戶所持有之國庫證券及代理機構證券；法

律規定政府信託基金（例如社會安全及醫療信託基金）必須投

資於特定的財政債券。圖一為一九九八~至二 000年之三年間，

聯邦債務之持有結構分析。圖二為根據聯邦政府資產負債表所

繪製之聯邦舉債內容分類圖。

從圖一之數據顯示，三年間由一般民眾持有之聯邦債務已

降低了3,000億元，然而同期間總負債卻上升了1,522億元，

原因在於政府間相互持有的債務快速增加所致。
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圖一：

聯邦債務持有結構分析圖  (單位:十億元)
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資料來源：2000 Financial Report of U.S. Government

圖二：
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舉債內容分類圖
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4.40%

2.60%

1.30%
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0.50%

聯邦債務由民眾持有

聯邦受雇者及退伍軍人福利支付

環保及廢棄物債務

其他債務

應付帳款

應付已到期之福利

聯邦保證債務

資料來源：2000 Financial Report of U.S. Government

下列各項係對美國公債市場未來變化之探討
一、減少美國國庫債券：美國人應該擔憂嗎？

在宣布支持政府的二 00一年減稅方案後，聯準會主席葛

林斯班再度強調凱因斯學派通常較偏好減稅：採用反景氣循環

的政策來刺激衰退的經濟。若以長期觀點而言，葛林斯班擔憂

是否應將龐大的財政盈餘，用於減少非美國社會安全制度所持

有之美國國庫債券。舊的國庫債券應被買回，且不再發行新

債。聯邦管理及預算部門估計，二 000年六月由一般民眾所持

有之債務－不包括美國政府帳戶，但包括由聯邦準備所持有之

國庫債券，將於二 0一二年以前全部被贖回。在國庫債券的公

開市場中，已經開始出現稀釋的現象，一年及三十年債券並未

連續發行，因此未來的市場也將愈來愈缺乏流動性註 21。

                                                
註 21：Ronald McKinnon,” Can the World Economy Afford U.S. Tax Cuts? The

International Dollar Standard”, A quarterly magazine of the IMF, June 2001,
Volume 38, Number 2。



39

假如在所有的國庫債券被贖回後，國庫仍持續出現財政盈

餘，美國政府包括聯邦準備制度，可能不得不選擇將稅收盈餘

用來購買私部門發行的股票及債券。根據葛林斯班的建議，政

府進行信用評等，或取得私人代理商之所有權，政府在國內資

本市場所扮演的角色將較不具影響力。

然而，如果減稅的主要目的是刺激私人部門儲蓄，例如：

個人退休儲蓄計畫、401K計畫，藉以提高家計單位的淨財富。

故從總體經濟的角度，若採取降低家計單位之負債，應較不具

影響性。事實上，家計單位可能需要更多的國庫證券以增加儲

蓄。

若由聯邦準備本身、商業銀行、保險公司及其外國分支機

構等重要的金融機構，提供具有安全性、中立性的流動資產，

最終還是會以現存的國庫證券作為投資標的。布希總統為了刺

激儲蓄而減稅，對於葛林斯班想降低政府在私部門金融市場的

影響力，可透過不再增加現有的赤字帳戶來解決。

相對地，假如減稅的程度超過增加美國私部門儲蓄誘因的

程度，美國國庫證券在全球市場的供給將會增加。其代價為提

高美國經常帳的赤字，而對家計單位目前並不穩定的財政狀況

卻毫無助益，並將增加外國投資人持有流通在外國庫證券之比

重。

二０００年外國投資人持有約 42﹪的美國國庫證券，而且

是由官方機構如中央銀行或財政部持有。某些國家擁有龐大的

外匯準備，例如：日本官方準備數額超過＄3,000億元，中國

大陸為＄1,500億元，香港 1,000億元，韓國 1,000億元，台

灣 1,000億元。由於大部分的外匯準備是美元資產，所以須持
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有相當高比率的國庫證券。

由於美國國庫債券被視為是全世界資本市場最具代表性

的無風險資產，美國政府發行美元，也同樣創造自己的負債，

無論是由國內或國外投資人所持有。目前，在全世界皆以美元

為標準貨幣單位的情況下，尚無法用其他國家所創造之國際貨

幣來取代美元的地位。

無疑地，以美國國庫券作為資產的吸引力，在過去二十年

來對其他國家貢獻良多。但現存具有如此安全準備的資產，又

能確保國際購買力，且對其他國家也同樣便利的投資工具，實

在付之闕如。由於國際間普遍以美元作為收付工具，要找尋其

他具有相同流通性來取代美元作為國際準備資產，勢必十分困

難，但並非不可能。在缺乏美國國庫債券的情況下，外國中央

銀行及財政部習慣上仍保有美元資產，因而須選擇私人部門之

債券或股票－或國外發行以美元為計價單位的債權憑證，只是

可能會存在較高的信用風險。因為，對於官方準備而言，信用

風險將是嚴重的問題。無論如何，在美國國庫券愈來愈不足的

趨勢下，未來外國政府將與美國政府一樣，逐漸轉移投資到美

國私人公司！

假如政府付清債務，因而降低市場利率，將可鼓勵企業投

資，促進經濟成長。對於政府的預算及後代子孫均有利。同時，

也可使政府免於支付千億元的利息費用，節省資金用在出生於

嬰兒潮之人口的老年社會福利及醫療保險支出，並免於大幅加

稅。

二、減少公債是否可能對經濟不利

一旦將公債數額降到零，雖可彰顯國家財政的體質良好，
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但對投資人卻未必有利。因為，儲蓄債券（美國人最鍾愛的投

資工具）的消失，對於 5,500萬儲蓄債券投資人而言，他們將

尋找其他的替代工具來存放資金。而外國投資人自從發生金融

風暴後，便相當依賴美國政府證券，倘若未來美國公債消失，

外國投資人可能須以其他較缺乏安全性的投資標的，例如：美

國大型公司發行的公司債，甚至日本或歐州的政府債券等，加

以替代註 22。

有人認為如果美元投資減少了，也將降低美元價值，因而

導致高度通貨膨脹，提高利率並使美國經濟衰退。相反地，假

如美國成功的償還債務，並使其維持在零水準，就等於是放棄

管理全球經濟的最佳武器。所以，雖然償還債務並無不當，但

若將舉債數額降到零，也許會再面臨其他新的問題。

三、未來之債務管理政策

面對債務餘額減少，美國也將其債務管理政策調整如下 註

23：

（一）設法維持政策債務於某一最低水準（minimum level），

以維持債券市場應有之流動性。

（二）減少長期債券發行量（發行次數固定）以及短期債券發

行次數（發行量固定）。

（三）發展兩種新的債券操作方式，以維持指標債券的規模及

流動性：

1.放寬增額發行（reopen）註 24的規定，於一年內可增額發行，

不受原始發行債券價格貼限（original issue discount,

                                                
註 22： John Cochran, ”Debt Reduction: Good or Bad , Age-Old Debate of Paying off the

National Debt”,abcNEWS.com。
註 23：同註十二，頁九十六。
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OID）註 25的規定。

2.允許預先購回未到期的政府債券。

                                                                                                                                      
註 24：係以某一期次之發行條件增加發行額度，擴大單一期次公債之發行量及流通性。
註 25：原規定財政部只能於原始發行債券價格未低於某一水準時，才能採行增額發行。



43

第四章 我國公共債務法之探討

第一節 我國舉債現況

目前世界各國對政府債務負擔狀況之評比，通常從存量及

流量兩方面為之。所謂存量，係以政府債務未償餘額占 GDP之

比例觀察。我國中央政府於八十七年十二月因承受八千餘億元

之省未償債務後，至八十九年度止債務未償餘額增為 23,975

億元，使得該比例由14.69﹪躍升為 24.3﹪，惟相對於其他國

家八十六年度之未償餘額占GDP之比例，如日本為 70.8﹪、新

加坡為74.5﹪、美國為 45.6﹪、德國為 38.8﹪、英國為 49.9

﹪。顯示目前我國之債務存量比應屬相當穩健，即使稍作提

高，估計每增加1﹪可增加 986餘億元，設若增加至30﹪，則

債務規模尚可承受空間約有5,620億元。

次就流量角度觀察，即每會計年度預計發行公債及舉債借

款項金額佔支出總額之比重（所謂債務依存度）。以中央政府

歷年債務依存度觀之，最惡化者係八十一年度及八十二年度間

之 31.02﹪及 24.2﹪，此乃當時為六年國建之推動大量舉債所

致。其後逐年下降，於八十七年度已降至 8.7﹪，至八十八年

度時更降為5.23﹪，使中央政府財政愈趨健全。惟精省後，因

承受鉅額未償債務餘額結果，八十九會計年度債務依存度又提

升為 14.96﹪，已接近公共債務法第四條第四項所規定之上限

（15﹪）。惟相較於世界主要國家八十六年度公債依存度，如

日本 23.5﹪、新加坡 16.7﹪、法國 16.3﹪、德國14.4﹪，顯

示目前我國債務餘依存度尚在合理範圍之內。

我國中央政府債務狀況，如就存量角度觀察，無論就國際

面比較或公共債務法第四條第一項所規定之上限（41.4﹪），
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可謂相當穩健。惟如就流量角度衡酌，於國際面比較雖堪稱適

中，但自公共債務法第四條第四項所規定之上限（15﹪）而言，

則顯有窘迫之感，而一般財政學者又多不贊同將該上限提高，

故如何解決現階段之公債危機，實為當前亟待解決之問題。

第二節 現行公共債務法之檢討

我國公共債務法第四條條文即為規範各級政府舉債上限

之主要規定。當八十九年度編制預算時，即已達到百分之十四

點九六，接近舉借百分之十五的上限。其後，又因發生九二一

大地震，總統頒布緊急命令，在不受預算法及公共債務法的限

制下，再度舉債八○○億以籌措災後重建財源，但也使當年度

之舉債比率高達百分之十七點五。行政院有鑑於現行公共債務

法對公共債務之定義及舉借額度之限制未臻明確，致使舉債額

度缺乏彈性，政府預算無法真實表達其財政狀況，而不能發揮

預算應有之理財功能。為此，基於財政需要並參酌立法院之決

議，行政院遂提出公共債務法修正草案，希望藉此使公共債務

法之規定更加合理，並使得各級政府之舉債空間能適度擴大 註

26。

此次公共債務法修正草案中之重點，包括保證債務之移

出、債務長短期之劃分、自償性債務之規範、當年債務舉借之

定義及流量與存量管制制度的改變。

以第四條條文草案中各項規範之變更，增加舉債空間之方

法可歸類為兩部分，一為債務定義、種類與分類之技巧，一為

                                                
註 26：請參見宋棋超，『公共債務政策改革之探討－平議行政院版「公共債務法草案

第四條條文」』，財稅研究第三十三卷第二期，九十年三月，頁一四０∼一四
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舉債額度限制之制度變革；以下將就此二部份加以解析：

壹、債務定義、種類與分類之技巧

現行法條對於所謂「公共債務」之定義並不明確，也因而

造成預算內容未盡合理，其中特種基金之債務未包括於公共債

務中，尤其有待修正。為此，修訂草案中，將公共債務定義作

若干調整，例如保證債務之移出、特種基金之移入、自償性債

務之規範、債務長短期之劃分（以一年時間做標準）、當年債

務舉借之定義等，藉以擴大各級政府舉債空間，玆分析如下：

一、保證債務之移出

公共債務之定義規範於本法第三條，其中第一項第一款定義

公共債務之範圍原包括中央公債、國庫券、國內借款及保證債

務，修正草案將「保證債務」刪除，此將對本（第四條）條文

公共債務餘額預算數有所影響。

所謂「保證債務」，從會計的角度來看，保證債務不一定

會發生，然若不將其列入公共債務之範圍，似有爭議。簡言之，

如果政府有很多保證債務的話，不發生則已，一旦發生，其所

造成的衝擊就很大；若將政府公共債務除去保證債務，則保證

債務將可成為政府舉債的變相工具，例如透過公共建設計畫委

託ＢＯＴ案，當一般公司在發行債務時，由政府提供保證、扮

演直接發行公債的功能。目前中央政府並沒有保證債務，但未

來有可能發生保證債務的是台灣高鐵，由於高鐵約有三千億元

的保證債務，一旦台灣高鐵發生財務狀況，將由政府承擔此項

債務。

故從理論上和實務上來說，保證債務未必真有債務發生，

                                                                                                                                      
三  。
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因為一定是另外一方真正的債主有十足的擔保品或償債能

力，政府才願意出面擔保。但因具備或有負債的特性，似乎不

能單純的用民間部門保證債務概念，僅以附加說明或附表的方

式來加以解決。即使要刪除保證債務的規定，不將其放入舉債

範圍中，仍建議保證債務應另行規範，並作適當的制約。

又目前各級政府非營業循環基金中之國宅基金及輔助公

教人員購置住宅基金，主要是為民眾及公教人員辦理融資轉貸

款，而非各級政府的借款，這一類負債之未償還餘額仍然相當

龐大，因主要為融資轉貸，並非各級政府之借款。性質上更類

似政府之保證債務，若本次修正要刪除保證債務的規定，將其

不放入舉債的範圍，則前述非營業循環基金中類似之基金似宜

一併適用。

二、債務長短期之劃分

依現行條文之規定將所有的舉借債務，無論是為期一年以

上或是以下者都在同一比例限制的範圍內，另於國庫券及短期

借款條例第二條規定：「為調節國庫收支而發行之國庫券及洽

借之短期借款，其未償還之總餘額，不得超過當年度中央政府

總預算歲出總額百分之十。」而修正條文係將一年以上或是一

年以下者分開規範，也就是一年以上仍維持百分之四十八的比

例上限，一年以下者則依修正條文第六項「中央及各地方政府

為調節庫款收支所舉借之未滿一年公共債務，其未償還之餘

額，各不得超過其當年度總預算歲出總額百分之三十。」規定

辦理，並將國庫券及短期借款條例第二條刪除，將使舉債空間

增加。

將債務區分為一年以上和一年以下，確實符合財務管理或



47

是會計學上之分類。我國過去並未對一年以下財務調度加以限

制，而是混合在每年舉債百分之十五的限制內（流量）及公債

未償餘額百分之四十八的比例上限（存量），並對為調節國庫

收支而發行之國庫券及洽借之短期借款以公債未償餘額百分

之十的比例限制；此次將一年以下中央及各地方政府為調節庫

款收支所舉借公債未償餘額按百分之三十來作管制，事實上範

圍寬鬆許多，對於各級政府財務調度幫助甚大。惟若政府以借

短用長方式一直循環舉債，則一年舉債空間將達總預算歲出總

額百分之四十五，若伴隨總預算成長，債務累積餘額將快速增

加，故未滿一年的公共債務，其未償還之餘額放寬至百分之三

十，增加百分之二十空間是否得宜，似宜斟酌。

另檢視該條文，將一年以上所有相關的債務都放在規範當

中（排除保證債務），但是在一年以上、一年以下所規範的內

容顯然又有些差別。其中一年以下的部分只針對中央、各地方

政府本身調解庫款的部分做規範，而對於特種基金卻沒有任何

規定。換言之，在特種基金的部分，一年以下舉債之公債未償

餘額的部分是不受規範的，但是在一年以上的部分，將特種基

金中排除營業基金與信託基金外之所有基金放在一年以上未

償餘額的規範當中。倘若如此，在規範特種基金舉借部分的控

制上，恐怕會不嚴謹。似乎宜針對中央、各地方政府本身調解

庫款以外之短期借款，納入規範。

三、自償性債務之規範

行政院依立法院決議訂頒之「建立自償性公共建設預算制

度推動方案」及各地方政府建議，將具自償性之公共債務排除
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於規範範圍；為此本條文第三、四項特規範有關自償性之公共

債務被排除之規定。

關於自償性債務，在本條修正條文中，排除自償性公共建

設計畫部分，其適用範圍以自償率達百分之二十以上，或是自

償部分之投資金額達新台幣十億元以上，此條文修正後，事實

上已經開放不少舉債空間。

學理上，公共債務本身的發生，其中政府有一部份投資的

來源是自償性的；換言之，該項投資有其自行償還的能力，則

此部分債務排除於公共債務餘額，似乎合理。惟若從政府施政

面來看，自從政府有自償性與非自償性的債務概念以來，由於

近年來財政拮据，致使多項公共投資的計畫一開始規劃時就如

此區分，然而其進行中之變化與結果卻是非常難以預料。亦即

是，某項計畫通常是規劃百分之四十的自償性，惟最後演變的

結果經常較預定比率減少很多；故若公共投資計畫僅是單純的

以佔百分之二十的自償性比例來做規劃，即將自償性的債務部

分排除在外，則很容易造成政府在一開始時即用此種不確定的

財務規劃與預測。

實務上，中央政府「交通建設基金」中多項重大建設及地

方政府區段徵收多屬於自償性的建設，若納入公共債務中，在

中央政府公債餘額尚有空間足敷容納，而地方政府幾乎無足夠

公債餘額空間，致各項地方有關都市計劃之重劃、區段徵收等

將面臨財源不足而停辦。

為免除自償性與非自償性比例計算的不確定性或其中的

爭議，對於將自償性的概念放進本條條文國庫券及短期借款條

例第二條中似乎妥適。惟重要的是，若原來預定自償性比例，
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後來卻無法達到時，應加以追究責任。換言之，政府將原自償

性公共建設排除於舉債比例內，然而若最後的結果沒有按照自

償的狀況達成時，顯然需要一些補救或是處分、處罰的配套措

施，而對於自償性部分的自我裁量空間有所約束。

四、當年債務舉借之定義

依據修正後之預算法第六條規定，歲入已不包括債務的舉

借，歲出也不包括債務的償還。因此，當年度債務舉借之控制，

應僅限於「因歲入與歲出之差短」所造成之政府債務新增部

分，而不宜包括為還本所舉借之債務。若參採國際貨幣基金

（IMF）編印之政府統計年報定義，政府財政收支不包括債務

的產生或消滅，因此舉債不列為歲入，還本亦不視為歲出。

若依預算法及先進國家共同之計算公式，公共債務法第四

條第一項之內涵究竟如何？當年度用以償還舊債務（包括公債

及借款）所產生之新債務（包括公債及借款），係不納入該公

式（包括分子與分母）予以計算。亦即就流量角度控制財政之

赤字規模，當然僅對政府債務之淨增加部分具有意義。我國於

八十七年六月修正公共債務法時納入流量上限之規定，條文中

未規定應納入計算之內涵，亦未明悉先進國家之共同作法，致

使將用以償還舊債務所產生之新債務納入計算。茲舉例說明如

下：

設本會計年度因擬發行公債 3,880億元及舉債 52億元，

以致佔總歲出規模 26,280億元之 14.96﹪，而接近法定 15﹪

之上限。但新舉借債務中因有 1,934億元係用以償還舊債務，

本年度債務淨增加金額，實際上係 1,998億元（3,880億元－
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1,934億元＋舉債 52億元），則依先進國家之共同計算方法，

應以 1,998億元佔 24,346億元（26,280億元－1,934億元）

之比例（8.21﹪），作為本會計年度之債務依存度。從而此一

比例與公共債務法規定之上限 15﹪，仍存有相當大之差距。

由上述說明可知，目前僅須重新釐清公共債務法第四條第

一項之定義，而毋須提高法定上限，即可化解財政危機。

故從預算法的修正角度觀之，不再把還債的部分計算為歲

出，是一種回歸正常的作法，等於實質上增加了政府歲出的空

間，也就是擴大政府的支出規模，並連帶增加了政府舉債的空

間，惟當今各級政府財政非常拮据下，尚應考量如何增加歲入

及節流而非僅擴增舉債的空間註 27。

（二）舉債額度限制之制度變革：

由於每個政府的歲出、歲入不盡相同，因此各級政府舉債

空間分別從存量與流量來管制；現行公共債務法所規劃之流量

（當年度舉債）管制部分，特色在於它只是以歲出部分的標的

來作限制，亦即各級政府都不能超過總預算及特別預算歲出總

額百分之十五的比例。

另在存量（亦即公共債務餘額）限制當中，係以兩個指標

來加以限制，一為佔ＧＮＰ的比例，另一則是佔政府歲出的比

例，顯然規範得比較複雜。現行法對於存量的限制，中央和地

方政府債務最大空間為ＧＮＰ的百分之四十八，另還要按照各

級政府的歲出予以一定比例的限制；而如此的存量限制，既針

對ＧＮＰ又針對歲出予以一定比例的管制，顯然會對政府未來

因為舉債關係而造成政府規模的障礙，故宜對此檢討改進。惟

                                                
註 27：請參見聯合報社論，公共債務法：不宜擴大舉債空間，二版，八十九年六月十
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現階段應先作部分修正，就是把存量管制以歲出為比例的部分

作某種程度的調整，亦即將省及直轄市部分的存量管制刪除。

現行條文中省及台北市、高雄市存量管制分別是百分之一百八

十、一百三十五和一百三十五等三種狀況，其中因精省因素，

省之存量限制百分之一百八十予以刪除，乃為符合現況，惟將

台北市、高雄市的存量管制規定刪除，卻仍保留縣市及鄉鎮的

存量佔歲出的限制【縣（市）及鄉（鎮、市）所舉借之一年以

上公共債務償餘額預算數，占各該政府總預算及特別預算歲出

總額之比率，各不得超過百分之四十五及百分之二十五。】，

一般縣（市）及鄉（鎮、市）會再增加一道限制，係因為台北

市以及高雄市已經區分出百分之三點六以及百分之一點八的

存量限額，但是各縣（市）部分，設有共百分之二的存量限制，

卻未對二十二個縣市做出個別的比例分配規定，所以須再針對

各個縣市訂出一道管制，即未償債餘額不能超過該縣（市）總

預算的百分之四十五。另外，因為台灣地區有三、四百個鄉

（鎮、市），因此又單獨訂一道管制，限制各地區之未償債餘

額不能超過當年度預算數的百分之二十五。換言之，此兩道管

制應屬合理。至於台北市以及高雄市已經有最高限額的限制，

所以無須再做第二道管制。註 28惟此一設計造成制度不協調、

不一致，似可考量縣（市）及鄉（鎮、市）直接佔ＧＮＰ百分

比，不宜再以預算歲出做另一道管制註 29。

某些學者認為對公債訂定比例限制，以及對長短期之債務

餘額或流量定出比例關係並不合理。同時，更主張如果國家債

                                                                                                                                      
九日。

註 28：立法院公報，第八十九卷，第四十二期（下），委員會紀錄，頁二○○。
註 29：同上註，頁一九六。
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務是一個必要的債務，公債管理者應研究如何以最低的成本來

管理債務，亦即如果正常的利率結構是短期利率比較低長期利

率比較高的話，為降低成本，借短支長應屬合理，因此不宜設

定各種長短期債務的比例關係註 30。另有學者建議：指標性的限

制雖有必要，但對於未償餘額佔總預算的比例，或舉債額度對

總預算的比例應該加以簡化，以免失去彈性。例如可以只維持

未償餘額佔總支出或ＧＮＰ的比例，而把舉債額度和特別預算

或總預算的比例加以刪減。政府的財務不會因預算失控而讓整

個財務負擔無限地擴大，假如訂有指標且對財務內容也明確規

劃後，建議取消舉債額度佔總預算的比例，否則將會降低縣市

政府、直轄市政府、中央政府在整個財務調度時的靈活性註 31。

肆、公共債務法草案第四條條文修正之省思

觀察中央政府近年來所編列之舉債預算，足以顯示政府財

政惡化的狀況；又，司法院釋字第三三四號解釋文中，曾對政

府舉債限額提出重要原則，包括「舉債法律授權」及「舉債預

算控制」，也就是在法律授權下，符合預算的監督程序下才可

舉債。立法院爰於八十四年制定「公共債務法」作為規範各級

政府公共債務之依據，企以追求健全財政目標；惟該法制定以

來，政府舉債仍遭受質疑不得不一再修法，其中第四條條文均

為修訂要角，顯見其重要性，今僅就其如此頻繁修定是否合宜

加以探討分析如下：

（一）修訂公共債務法之必要性

                                                
註 30：同上註，頁一九四。
註 31：同上註，頁一八八。
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政府舉債之目的是希望能某種程度解決於現在或未來所

面對政府財政窘困之問題。在固定的支出成長之下，若節流成

效不能夠很彰顯，或者是加稅空間有疑慮情況下，舉債應有適

度的考量空間。

惟若試圖以公共債務法解決國內債務，並非真正解決問題

之方式，其根本解決方法是要如何擴大稅基，調整地方與中央

財政收支劃分的問題及如何有效支配現有資源。除了可採取在

技術上修正公共債務法以延緩國家債務的成長外，更應從根本

解決國家實質債務的成長。

（二）政府舉債限額已多次修訂：

八十四年度中央政府總預算案，行政院原編製中央政府之

債務餘額，截至八十四年度止未償債務餘額為一兆三千七百零

七億元（未扣除八十四年六月十五日公布之第二期工程特別預

算追減預算八．二七億元），占當年度中央政府總預算及特別

預算歲出總額百分之一○八．五，顯已超過當時中央政府建設

公債發行條例規定之上限九五％。為此，行政院將八十四年度

「中央政府總預算案」及「中央政府建設公債及借款條例第二

條條文修正草案」，併案送請立法院審議，希望將債務餘額上

限由現行九五％，提高為一二○％，期使八十四年度總預算順

利通過。後經行政立法朝野協商，本於依法審議之原則及兼顧

現實與理想，乃先審議中央政府建設公債及借款條例，再審議

八十四年度中央政府總預算案，以免破壞法治及憲政五權分立

制度。

翌年，行政院所編製之民國八十五年度中央政府總預算

案、中央政府興建重大交通建設計畫第二期特別預算追加（減）
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預算案及中央政府興建重大交通建設計畫第三期工程特別預

算歲出總額為一兆二、六一一億六、九○六萬三千元，其中甲

類公債及借款未償總額餘額為一兆四八○億元，占當年度歲出

總額百分之九五．五一，顯已超過當時「中央政府建設公債及

借款條例」第二條第一款所定：「甲類公債及甲類借款之未償

總餘額，不得超過百分之八十九之規定」，惟行政院解釋，由

於公共債務法草案尚未完成立法，因而仍採八十四年度模式，

先將中央政府建設公債及借款條例之債務上限提高至一二四

％解決之註 32。

其後立法院制定「公共債務法」並於八十五年一月七日經

總統公佈實施，惟立法部門認為中央政府當年度舉債部分，公

共債務法並未予以規範，遂於八十七年五月十九日修正，明定

「各級政府舉債額度不得超過各該政府總預算及特別預算之

百分之十五」，此一比率訂定後，八十八年下半年及八十九年

度中央政府總預算案依行政院計算為百分之十四點九六（此比

率之認定爭議性相當大），為求適法，行政院再度提正公共債

務法修正草案送立法院審議。

（三）中央宜重視地方政府財源短缺事實：

目前許多縣市自有財源缺乏，完全仰賴上級的補助，此次

公共債務法草案雖能夠提高舉債額度，對許多縣市而言，未嘗

不是措籌財源的方法，惟提高舉債額度雖然是一種美意，卻不

能解決根本的問題，宜先滿足地方財政的基本需求。

                                                
註 32：鄧陽僖撰，八十八年下半年及八十九年度中央政府總預算案整體評估報告（上），

頁三十四~三十五。
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若以南投縣政府之財政狀況為例：南投縣從民國七十九年

至今，全部自有財源加上中央補助款，尚不足以發放人事費，

然而不僅資本支出如重大建設需要貸款，甚至連經常支出的辦

公費都要透過舉債，或先行移用其他專案補助款才能支應，因

此南投縣政府一直處於財政短絀狀態。即使如此，截至目前為

止南投縣政府之舉債額度，均未超過公共債務法的規範。究其

原因，並非地方政府財政狀況良好，而是該縣財政困難比其他

縣市更為惡化，甚至無法負擔利息費用。因為龐大的利息負

擔，會導致政府債務還本的支出大於建設經費，產生財政僵固

性，因此，南投縣政府一直在公共債務法所規定的範圍內舉債

註 33。

綜上所述，若要讓縣市不致陷入以債養債、惡性循環的財

政夢魘，基本上中央必須滿足各縣市的基本需求，而主計處也

須務實編列基本財政需求項目，才能實際解決問題。

                                                
註 33：同註 19，頁一九一。
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第五章 結論與建議

第一節 研究結論

各國政府為改善財政，多採取各種開源與節流之方式，節

流雖較能獲得普遍認同，包括政府採取「組織瘦身（down-

sizing）」或進行「政府再造（re-organization）」，以增進

行政效率。但若要立竿見影迅速發揮成效，開源則為較實際

之作法，其中「舉債」又較「課稅」最為便利。然為防止政

府無限制的舉債，我國自民國八十五年開始實施「公共債務

法」，不僅可為政府制訂財政紀律，也得以藉此規範各級政

府之舉債行為，促使各級政府積極尋求改善財政之道，以達

成健全財政，並兼顧後代子孫之福利。

現行我國公共債務法第四條對於舉債上限之規定有二：

（一）存量限制

政府在其總預算及特別預算內，所舉借之公共債務未償餘

額預算數，合計不得超過行政院主計處預估之前三年度名目國

民生產毛額平均數的48﹪。

（二）流量限制

各級政府每年舉債額度不得超過各該政府總預算及特別

預算之15﹪。

上述之流量限制是我國於八十七年六月修正公共債務法

時新納入之規定，惟當時條文中並未規定應納入計算之內涵，

亦未明悉先進國家之共同作法，致使將用以償還舊債務所產生

之新債務納入計算。

依據修正後之預算法第六條規定，歲入已不包括債務的舉

借，歲出也不包括債務的償還。因此，當年度債務舉借之控制，
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應僅限於「因歲入與歲出之差短」所造成之政府債務新增部

分，而不宜包括為還本所舉借之債務。若參採國際貨幣基金

（IMF）編印之政府統計年報定義，政府財政收支不包括債務

的產生或消滅，因此舉債不列為歲入，還本亦不視為歲出。

根據各國舉債資料發現，目前我國政府未償債務餘額佔國

內生產毛額之比率尚在30﹪以下，與歐、美、日等國大都在 50

﹪以上比較，尚屬負債較低國家。且近十年來，我國政府舉債

數額雖快速增加，但實質經濟成長率仍可維持成長，且物價平

穩，足見政府舉債對整體經濟具有正面意義。此外，自發生九

二一百年大地震後，三年內需投入二千億元以上之經費，進行

各項重建工作。依據「九二一震災重建暫行條例」，該項經費

將以編列特別預算方式，藉由發行公債籌措資金，並且不受公

共債務法第四條所規定之上限拘束，故為加速災區重建，適度

提高舉債額度確有其必要註 34。

若依預算法及先進國家共同之計算公式，當年度用以償還

舊債務（包括公債及借款）所產生之新債務（包括公債及借

款），係不納入該公式（包括分子與分母）予以計算。亦即就

流量角度控制財政之赤字規模，當然僅對政府債務之淨增加部

分具有意義。故從預算法的修正角度觀之，不再把還債的部分

計算為歲出，是一種回歸正常的作法，等於實質上增加了政府

歲出的空間。因此，只要對公共債務法第四條第一項重新定

義，無須提高法定上限，即可增加政府舉債的空間。此項修正

案在甫召開完畢之「經濟發展諮詢委員會議」，已獲得各委員

之「多數意見」，期望能在最近之立法院會期內，儘快完成立

                                                
註 34：請參見「政府舉債上限應否提高」，經濟前瞻， 2000 年 11 月 5 日，頁二十六~
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法。

依據學者研究，公共債務未償餘額占GNP的比率會受到經

濟成長率、政府支出占GNP的比率、政府收入占GNP的比率及

政府債務還本占GNP的比率等因素影響。長期下，若欲維持公

共債務未償餘額占 GNP的比率穩定，則必需政府支出占 GNP的

比率小於政府收入占GNP的比率註 35。因此，政府欲有效控制政

府債務，宜從管理政府財政收支著手，並且加強債務管理，強

化債務基金制度，方為正本清源之道。茲將債務管理與債務基

金制度分析如下：

壹、債務管理之目的

我國過去之債務管理目標主要是以「維護國家財政之健

全，支應國家發展需要」，作為重視舉債上限及設立償債基金

之策略。然而，當公債未償餘額逐漸增加時，意味著未來償還

公債本息的負擔也會隨之加重，為避免因為支付龐大利息費用

而排擠其他政府支出，政府在舉債的同時，應規劃如何使政府

利息負擔極小化。一般而言，目前各國公債管理政策之主要目

標即為追求發行成本之最小化，以使債務還本及付息支出負擔

減至最輕。至於，債務管理之次要目標如下註 36：

（一）確保政府債券被金融市場接受；

（二）在考慮成本及風險下，使債務管理具有效率；

（三）配合政府資產，使負債結構合理化；

（四）減少政府債務操作對市場的衝擊；

（五）擴大政府債務工具之廣度與分配；

                                                                                                                                      
三十七。
註 35：請參見黃勤文，「公共債務法實施前後各級政府公共債務之比較」，財稅研究第

三十一卷第五期，八十八年九月，頁六十七。
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（六）確保新發行債券的有效管理及操作；

（七）確保政府債券在次級市場的有效運作；

（八）政府債務存續期間達到一個平衡的結構；

（九）提供促進金融市場運作的方法；

（十）提供整體債券市場發展的方法；

（十一）促進民間部門的儲蓄；

（十二）提供所得及私人財富較佳的分配。

貳、債務管理原則

債務管理之基本原則如下：

（一）由國內市場籌資

經由國內資本市場籌措資金，可規避匯率波動、流通性不

佳等風險，並可利用政府之最高債信地位來降低籌資成本。

（二）維持國內債券市場之正常運作

為期政府得持續以低成本發行債券，首需健全國內債券市

場，使其具備以下特性：

1.流通性：債券交易量大，買賣價差低。

2.透明度：政府債券發行政策公開化，減少市場猜測與投機性

交易。

3.效率性：買賣順暢，交易成本低。

（三）以定期及預告方式發行債券

政府債券按照預訂的時程表發行，不受其他政經因素或利

率變動，以方便投資人之財務規劃。

（四）穩定債務支出

由於短期債券發行利率變動大，為穩定政府債務支出，宜

                                                                                                                                      
註 36：同註十二，頁八十九、一 00。
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多發行利率變動小之中長期債券。

參、債務基金之運作

公債的發行與償還配合財政狀況作彈性操作、確立公債債

信，以及協調貨幣政策減輕對金融市場之衝擊等，全賴「債務

基金」之設置，否則政府無法於市場利率趨跌之際，有足夠資

金收回高利率公債，錯失降低債務成本減輕國庫負擔之機會。

在市場利率攀升時，缺乏支援市場準備，難以適應公債持有人

爭相拋售求現之金融困局，政府債信將因而受到質疑。由此可

見，債務基金的設置對於活絡債券次級市場，以及配合中央銀

行貨幣政策之操作等，皆有助益。

對於債務基金的功能可分述如下註 31：

（一）對未來一段時間（如一年）內即將償還之到期公債本息

作規劃與準備；

（二）多餘資金可在市場購回較老舊或已不具流通性的公債；

（三）為定期不定額的發行制度提供資金之暫時聚集處；

（四）活絡市場交易，同時調節市場交易。

至於債務管理基金之財源，各國規定互異，日本是將公營

事業民營化出售股票所得，歸為國債整理基金來源；我國新預

算法規定，為了配合債務基金之運作，未來所有債務償還皆編

於債務基金，作為債務管理基金之財源。

有關債務基金之操作，法國債務管理基金可用於買回債

券、進行衍生性商品交易、反拍賣等各種靈活操作，以降低債

務成本；我國債務基金之操作方式，主要為到期清償或提前贖

回，中央政府債務基金僅作小規模的發新債還舊債事宜，並未

                                                
註 31：請參見張永河，「政府債務管理運用與經濟發展」，財稅研究第三十二卷第六期，
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承擔中央政府所有債務，亦未建立與普通基金的資金流通制

度，故應強化其功能。

第二節  對業務改進之建議事項

此次職奉派出國，研究美國政府對公債管理之相關經驗，

茲根據研習成果，對我國之債務管理政策提出下列建議：

一、明確債務管理目標

目前我國公共債務法所訂之政策目標，僅界定於健全財

政，並未賦予過多之目標，未來我國應納入較明確具體之目

標，如降低政府債務風險、借款成本極小化、提供民間長期性

儲蓄工具，及配合貨幣政策運作等。

二、進行績效評估

對於債務管理的成果，美、英等國均公布績效評估報告，

以充分了解整體債務發行成本、利率水準、期限結構、操作方

式。我國可成立債務基金管理委員會，定期公布績效評估報

告，以了解當前政府債務管理情況，作為未來改進之參考。

三、揭露債務資訊

政府可透過網站公布債務資料，如債務餘額占GDP比重、

各項內債及外債之到期日、利息負擔、償還計畫等資料，以提

供民眾及投資者了解相關資訊。

四、強化債務基金運作

中央債務基金之運作方式，除基金收支管理外，尚須加強

操作型態，如進行買回、反拍賣及衍生性商品交易等，以降低

債務成本。

                                                                                                                                      
八十九年十一月，頁七十。
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五、擴大債券市場之深度與廣度

有鑑於債券為利率商品，利率走勢攸關債券價格之變動，

隨著債券市場規模之擴大，可運用衍生性金融商品進行債務管

理，例如利率交換、換匯及外幣債務交換等，提供市場規避利

率風險之管道，避免債券價格下跌損失。
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第六章 觀摩實習參訪過程心得

第一節  參訪行程與紀錄

日期：八月一日

行程：離開底特律，前往波士頓

日期：八月二日

行程：前往哈佛大學甘迺迪政府學院及前往 NBER蒐集資料

參訪紀錄

本次參訪行程主要是透過現正於哈佛大學進行研究之台

灣大學經濟系劉錦添教授協助，此行主要目的在取得 NBER出

版與公債研究相關之Working Paper共三篇，分別為以前各年

度於 NBER召開研討會之工作報告，包括 Working Paper 5533

Balanced Budget Rules and Public Deficits: Evidence from the

U.S. States-Henning Bohn Robert P. Inman; Working Paper 5838

Do Balanced Budget Rules Work? U.S. Experience and Possible

Lessons for the EMU-Robert P. Inman; Working Paper 6311

Managing the Public Debt in Fiscal Stabilizations: The Evidence-

Alessandro Missale、Francesco Giazzi、Pierpaolo Benigno。另

外也參訪哈佛大學甘迺迪政府學院圖書館，了解該學院近年來

之重要研究文獻。

日期：八月三日

行程：離開波士頓，返回底特律

拜訪波士頓  大學法學院，同時選購相關參考書籍，俾供回國

研閱。

日期：八月五日

行程：離開底特律，前往華盛頓特區

日期：八月六日



64

行程 ：拜訪世界銀行（World Bank）、國際貨幣基金會

（International Monetary Fund）及財政部公債局金融市場

處（Office of Market Finance）

參訪紀錄

拜 會 美 國 財 政 部， 並 由 公 債 局 金 融 市 場 處 主 任

(Director)Paul. F. Malvey 介紹美國公債市場概況，重點如

下：

美國財政部公債局對於公債管理的目標有三項：

（一）追求穩健的現金管理

（二）為納稅義務人達成最低融資成本

（三）促進資本市場的效率

公債管理的原則如下：

（一）維持國庫證券的無風險狀態

（二）維持一致性與可預測性

（三）確保市場的流動性

（四）維持到期結構的平衡

（五）統一融資方式

美國財政部舉債需求的決定條件：

（一）到期發行的數量

（二）預算赤字與剩餘

（三）現金餘額的變化

表一：公債之主要類型
       截至 2000年 8月 31日為止     （單位：10億美元）
項目 持有人 數額
1.私人持有

市場型：
國庫券 ＄460.1
票券 1,415.1
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債券 547.7
通貨膨脹指數型證券 108.0

小計 2,530.9
非市場型：

外國政府持有 25.4
州及地方政府持有 154.4
美國儲蓄證券 177.7
其他非市場型證券 71.4

小計 428.9
私人持有合計數 2,959.8

2.聯邦準備銀行持有
市場型 510.2
大眾持有總計 3,470.0

3.美國政府帳戶持有數
市場型： 0.5
非市場型： 2,207.4

小計 2,207.9

總計 ＄5,677.8
資料來源：美國財政部公債局

表二：國庫證券主要之外國持有人
2000年 5月 31日 1999年 12月 31日 1998年 12月 31日

國家 十億元

佔總
外國
政府
持有
數之
比重

佔總
私人
持有
數之
比重

十億
元

佔總
外國
政府
持有
數之
比重

佔總私
人持有
數之比
重

十億
元

佔總
外國
政府
持有
數之
比重

佔總
私人
持有
數之
比重

日本 $337.4
26.8
%
11.1
%
$320.
0

25.2%9.9%
$276.
1

21.6%8.5%

英國 234.6
18.6
%

7.7%242.919.1%7.5%264.020.6%8.2%

德國 93.77.4%3.1%96.87.6%3.0%95.17.4%2.9%
中國大陸 60.44.8%2.0%51.84.1%1.6%46.43.6%1.4%
OPEC48.33.8%1.6%43.53.4%1.3%42.93.4%1.3%
香港 44.83.6%1.5%46.73.7%1.4%44.23.5%1.4%
墨西哥 32.62.6%1.1%34.02.7%1.1%37.42.9%1.2%
新加坡 28.52.3%0.9%30.72.4%0.9%43.13.4%1.3%
台灣 27.92.2%0.9%29.32.3%0.9%31.32.4%1.0%
比利時 24.62.0%0.8%28.02.2%0.9%31.52.5%1.0%
西班牙 22.21.8%0.7%22.21.7%0.7%41.23.2%1.3%
法國 22.01.7%0.7%31.02.4%1.0%30.02.3%0.9%
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瑞士 20.31.6%0.7%26.32.1%0.8%33.72.6%1.0%
加拿大 20.01.6%0.7%18.51.5%0.6%12.41.0%0.4%
荷屬安地
列斯

13.91.1%0.5%11.80.9%0.4%21.71.7%0.7%

其他 229.6
18.2
%

7.6%235.318.5%7.3%227.717.8%7.0%

估計外國
總數

＄
1260.8

100.
0%

41.6
%

＄
1268.8

100.0
%

39.2%
＄

1278.7
100.0
%

39.5
%

資料來源：美國財政部公債局

日期：八月八日

行程：離開華盛頓特區，前往紐約

日期：八月九日

行程：前往聯邦準備銀行（Federal Reserve Bank）紐約分行

拜會

參訪紀錄

職向聯邦準備銀行紐約分行經濟學家 Jonathan McCarthy請

益公債相關問題，簡述如下：

問題一：

請問美國在一九九五至一九九六年間，還處於舉債數額接

近法定上限的公債危機，為何近兩年來卻能使財政狀況好轉，

並出現預算盈餘，其間的改善，是否來自於貴國良好的公債管

理政策？

答：

美國近年來財政狀況的顯著改善，主要是歸因於經濟情勢

好轉，同時，柯林頓政府採行「健全財政」政策，使得公共收

入大於公共支出，因而出現財政狀況轉虧為盈，並提供布希政

府進行減稅的良好環境，公債管理政策僅扮演輔助性的角色。

問題二：
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在美國公民及全球投資人心中，美國政府公債被視為最佳

的無風險資產（risk-free asset），甚至許多美國公民自出生

便持有儲蓄債券。在近幾年美國財政狀況的大幅改善下，同時

也使政府債券的發行數額逐漸減少，請問是否會因而影響投資

人的投資組合(portfolio)？

答：

全球投資人目前的確面臨著良好投資標的-美國政府公

債，逐漸減少而困擾，但未來投資人應該會將投資標的改由其

他經營良好的美國大公司股票、歐洲國家政府債券來替代。

問題三：

就美國政府公債的持有結構分析，外國投資人，包括外國

政府及外國私人投資機構，持有美國公債的比重逐漸上升，目

前最大外國政府持有國為日本，甚至台灣也以美國公債作為外

匯存底的持有資產，請問是否會因為外國投資人持有比重過

高，而使美國公債管理政策或債券市場容易受到操縱？

答：

美國的公債管理政策，向來以市場機能自由運作為主要方

針，所以公債投資人的身分為何？並不會對公債市場的發展有

所影響，反而可以因為有外國投資人購買美元資產而維持美元

的強勢地位。

問題四：

與美國公債市場相比較，台灣人民對政府所發行的公債似

乎缺乏興趣，請問美國對於促銷政府公債有無特殊方式可供台

灣參考？

答：
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美國政府所發行的公債種類十分多樣化，無論期間長短、

償還方式等各不相同，藉以吸引各種投資人的青睞。以儲蓄債

券來說，由於提供免稅優惠，所以頗受民眾歡迎；至於指數型

債券，則是在通貨膨脹時期，可使投資人免於因物價上漲而減

少實質利息收益。事實上，美國公債局也在官方網站上提供許

多公債銷售資料，以方便投資人了解相關資訊。

日期：八月十二日

行程：離開紐約，前往洛杉磯

第二節  研討會記錄

日期：八月十三日至十七日

行程：參加稅務查核研討會（Tax Auditing Seminar）

地點：洛杉磯

研討會記錄：

有鑒於解決當前國內財政困境之途徑，除開源與節流外，

別無良策。開源又可分提高自有財源與外來資金兩類，從健全

財政的立場而言，舉債遠不如提高稅收來得穩健；若依李嘉圖

之「等質定理」分析，今日之舉債無異是明日之加稅。因此，

在本次研究過程中，除學習美國如何渡過舉債危機的經驗外，

更重要的是如何在不修改稅法，不變更稅率與稅基的前提下，

卻能提高租稅收入-加強稅務查核技術，防杜納稅義務人之租

稅詐欺（Tax Fraud）行為，實為不二法門，因而決定在參訪

活動中安排參加稅務行政研討會。

本研討會是由加州「稅務行政中心(Institute of Tax

Administration)」所舉辦，與會研討人員分別來自韓國、斯
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里蘭卡、坦尚尼亞、貝里斯及台灣各地區之稅務工作人員。在

一週的研討期間，共討論兩項主題，前二天為「企業內部稅務

審計」，後三天為「稅務查核之抽樣與統計」。

「企業內部稅務審計」議題之指導員（Instructor）為該

稅務行政中心主任 James. Hom），主要在介紹美國「內地稅務

服務中心（IRS）」之稅務查核流程，同時藉由查核企業內部控

制制度是否嚴密，可作為企業稅務申報內容是否正確之判斷基

礎。對於國內稅務查核人員而言，除查核納稅義務人所申報及

提供的書面資料外，到企業內部進行實地查核以及了解企業各

項會計處理流程，更是不容忽視，尤其對於新興企業而言，更

加重要。

至於第二階段之研討議題「稅務查核之抽樣與統計」也是

在國內稅務查核作業中未曾討論過，但卻相當重要的領域。本

次研討會中，任職於美國內地稅服務中心之指導員 James.

White首先透過統計學理論之講述，建立學員對於平均數、中

位數、眾數及標準差之基本認識。其次講授抽樣理論，分析母

體與樣本之關係，並透過信賴區間、信賴水準等概念，分別以

公式計算或查表決定應抽取之樣本數。隨後，再以樣本數之誤

差百分比及樣本數值之誤差百分比，分析樣本之誤差程度。最

後介紹中央極限定理，討論在常態分配下，標準差、樣本數及

信賴區間之相互關係。指導員除透過理論的講授外，同時搭配

許多相關之問題，由學員實地演練，模擬如何從企業所申報之

銷售稅發票資料決定樣本，並過濾不適當之樣本資料，使得稽

徵機關對企業銷售額或所得額之查核更加合理，對國內營業稅

及所得稅之查審作業之改進，助益良多。
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