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1. 研究背景與目的 

隨著戰後嬰兒潮人口的成長趨勢，各國銀行體系蓬勃發展，此乃因為戰後嬰兒潮的大量勞動

力投入造就經濟成長、國民所得提升，推高房地產實質資產價格，同時增加商業銀行的存放款業

務 (Iman, 2013)。然而，嬰兒潮世代的人口老化，伴隨著相對低迷的生育率使得實質資產需求下降，

進而造成銀行的放款業務下降，此外人口老化也會加劇年輕勞動人口的潛在負債與降低實質所得

進而拉低經濟成長使得銀行的存款業務下降(Iman, 2015; Iman, 2013)。另外，高齡人口的增加，也

可能造成存款的增加，此乃在高齡化的社會下，投資減少且將資金放置在風險較低的工具下，銀

行存款的業務可能上升。有此可知，人口結構的變動將會影響銀行主要業務的推展進而影響金融

的穩定性。爰此，本研究的主要目的在於探討人口結構變動對金融穩定性的影響，其研究的國家

為日本，因為日本為人口老化最顯著的國家，此外日本的經濟持續低迷，銀行體系蕭條，所以我

們的研究結果可以做為未來我國政府針對人口結構變動對金融體系穩定政策的重要參考依據。 

2. 研究方法 

本研究的資料來源為全球金融發展資料庫(Global Financial Development Database)。根據 Iman 

(2013)的研究，我們擷取日本的銀行存款資產佔國內生產總值比值來衡量金融穩定性的指標，此外，

日本的平均餘命取自於自於世界銀行的世界發展指標資料庫 (World Development Indicators 

Database)，用此變數衡量人口結構變動的程度，研究期間為 1971-2011。我們的實證模型為 Johansen 

(1995)所提出的向量誤差修正模型(vector error correction model)，其模型可以同時探討人口結構變

動與銀行存款之間的長、短期關係與偏離長期關係的誤差修正。最後，我們還針對人口結構變動

與銀行存款之間的時序因果(granger causality)關係進行檢定，另外，人口結構變動對銀行存款的衝

擊反應也在向量誤差修正模型的架構下進行分析。 

3. 結果與討論 

因為在估計向量誤差修正模型之前，我們必須確認平均餘命與銀行存放款資產佔國內生產總

值比值等兩個變數為 I (1)的時間數列資料，藉以以避免假性相關的產生。本研究選擇使用 PP單根

檢定法作為資料恆定性的依據。根據表 2 PP單根檢定的結果顯示，平均餘命與銀行存款資產佔國

內生產總值比值均為 I (1)的時間數列資料，而無論是最大特性根檢定，或者是跡檢定均顯示平均

餘命與銀行存款資產佔國內生產總值比值具有共整合關係，此結果顯示，平均餘命與銀行存款資

產存在長期關係。 

表 1. 各變數之單根與共整合檢定結果 

 PP單根檢定（截距+時間趨勢） 共整合檢定 

 水準項 一次差分項  最大特性根 跡檢定 

變數/統計量 統計量 p值 統計量 p值 虛無假設 統計量 p值 統計量 p值 

平均餘命比 -2.605 0.28 -7.507 0.00 0組共整合向量 14.857 0.04 16.674 0.03 

銀行存款資產 -1.416 0.85 -3.489 0.06 1組共整合向量 1.817 0.18 1.817 0.18 
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表 2. 向量誤差修正模型估計結果（黑體字代表顯著性達 10%或更佳的統計顯著水準） 

長期均衡關係式： 
銀行存款資產 t=4658.096-56.581平均餘命 t+殘差值 t 

     [2.03]  [3.59] 

 銀行存款資產 t 平均餘命 t 

短期變動調整 估計係數 T值 估計係數 T值 

調整係數 )(  -0.021  [-1.87] -0.001  [-2.60] 

銀行存款資產 t-1 0.622  [3.83] 0.001  [0.21] 

銀行存款資產 t-2 -0.371  [-2.47] -0.003  [-0.81] 

平均餘命 t-1 -16.397  [-2.30] -0.232  [-1.27] 

平均餘命 t-2 2.357  [0.30] -0.036  [-0.18] 

常數項 4.608  [1.32] 0.302  [3.38] 

由表 2 的估計結果顯示，長期而言，當平均餘命增加將會使得銀行存款資產下降，調整係數

為負向顯著，顯示任何短期的銀行存款資產佔國內生產總值波動將會修正到長期均衡的關係上。

在短期變動調整的部分，我們發現平均餘命對銀行存款資產佔國內生產總值負向顯著，此結果顯

示人口結構的變動將造成銀行存款資產佔國內生產總值的短期修正。為了釐清平均餘命對銀行存

款資產佔國內生產總值的連動關係，我們進行 Granger因果檢定與衝擊反應分析（表 3與圖 1）。 

表 3. Granger因果檢定 

 Granger因果檢定 

Ho：銀行存款資產平均餘命 

H1：銀行存款資產平均餘命 

)1(2 df =0.695;  

p值=0.706 

Ho：平均餘命銀行存款資產 

H1：平均餘命銀行存款資產 

)1(2 df =6.589;  

p值=0.04 

 

 

圖 1. 衝擊反應分析（單位：標準差）  

表 3 的結果顯示，銀行存款資產佔國內生產總值比值並非平均餘命的時間先期變數，然而，

平均餘命卻是銀行存款資產佔國內生產總值比值的先期變數，所以這個結果確認人口結構的變動

將對銀行存款資產佔國內生產總值造成短期的修正。為了釐清這個短期的修正效果，我們進行衝

擊反應分析，如圖 1 顯示，當平均餘命增加時將使得銀行存款資產佔國內生產總值向下修正，此

結果與長期的人口結構變對於銀行存款資產佔國內生產總值的負向關係的結果相同。由於金融穩

定性影響因素（貨幣政策、經濟情況與國際經濟情勢等）非常複雜，本研究因篇幅的關係僅能初

步確認人口結構變動將對金融穩定性產生不利的影響。政府應對未來人口老化產生金融不確定的

可能性及早因應準備。 
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