
我國公共債務持續性之探討   103 

我國公共債務持續性之探討 

黃瓊如、何艷宏* 

要  目 

壹、緒論                            肆、研究結果 

貳、文獻探討               伍、結論與建議 

叁、研究方法                          

提 要 

傳統探討公共債務持續性之相關研究，主要以線性模型進行實證分析，然而

公共債務可能具有非線性調整過程，所以本文採用非線性門檻自我迴歸模型 

(threshold autoregressive, TAR)，探討我國公共債務持續性。實證研究結果顯示，

我國公共債務在 1996 年至 2013 年期間，大部分是在狀態 1 (regime 1) 情況下，

具有持續性；但若過去 2 年內公共債務比率變動達 3.618%以上，則公共債務是

係處於狀態 2 (regime 2)，不具有持續性。為確保公共債務持續性，建議政府可

制定公共債務比率變動門檻(如 3.618%)，當公共債務比率變動達到門檻值時，

應積極地削減公共債務。 

壹、緒論 

根據 2017 年國際貨幣基金 (Internal Monetary Fund, IMF) 所公布《世界經

濟展望》 (World Economic Outlook) 報告指出，先進國家政府債務占 GDP 比率

仍然居高不下。由表 1 可知，2017 年日本政府債務占 GDP 比率為 240.3%，居

G7 國家之冠，其次為義大利，緊接著是美國。歐元區主要國家政府債務占 GDP

比率，除荷蘭外，其他皆高於 60%。此外，日本、美國、比利時、希臘、義大

利及葡萄牙等國公共債務水準占 GDP 比率已超 100%警戒線。至於亞洲開發中

國家，除印度及越南外，其他國家政府債務占 GDP 比率均低於 60%，相較於

                                                 
* 本文作者皆為逢甲大學財稅系教授。 
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G7 國家及歐元區主要國家，亞洲開發中國家之公共債務比率較低。與世界主要

國家之公共債務相較，2017 年我國各級政府債務餘額占 GDP 比率為 35.32%，

不僅低於 G7 國家，也低於主要歐元區國家及其他亞洲先進國家；但高於亞洲開

發中國家之印尼(26.2%)及菲律賓(33.88%)。雖然，我國目前沒有國家倒債危機，

但政府赤字逐年增加，應更加重視公共債務問題。 

表 1 世界主要國家 2017 年政府債務占 GDP 比率一覽表 

G7 國家及臺灣 歐元區主要國家 亞洲開發中國家 

國家 
政府債務占

GDP 比率 (%) 
國家 

政府債務占

GDP 比率(%)
國家 

政府債務占

GDP 比率(%) 

加拿大 89.6  奥地利 80.2  柬埔寨 37.9  

法國 96.8  比利時 104.3  中國 47.6  

德國 65.0  芬蘭 63.3  印度 68.7  

義大利 133.0  法國 96.8  印尼 28.7  

日本 240.3  德國 65.0  馬來西亞 55.2  

英國 89.5  希臘 180.2  緬甸 36.8  

美國 108.1  愛爾蘭 69.3  菲律賓 33.9  

   義大利 133.0  泰國 40.6  

  荷蘭 57.4  越南 61.5  

    葡萄牙 125.7     

    西班牙 98.7     

註：數值為 IMF 公布之預估值。 

資料來源：2017 年 10 月版 IMF「世界經濟展望資料庫」 (World Economic Outlook Database)以
及本研究整理彙製。 

從 1996 年至 2016 年，我國政府財政除 1998 年及 2015 年度稍微有財政盈

餘外，其他各年度均呈現赤字狀態(如圖 1)。2009 年財政赤字更高達 5,573 億元，

占該年度 GDP 4.3%，超過歐盟穩定及成長公約 (Stability and Growth Pact) 所要

求政府赤字不得超過 3% GDP 之規定。2011 年至 2013 年財政赤字金額微幅下

降，財政赤字占 GDP 比率低於 3%。雖然 2010 年財政赤字金額微幅下降，但仍
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然超過 GDP 3%，2012 年至 2016 年財政赤字占 GDP 比率皆低於 3%。 

 
註：2002 年(含)以前為決算審定數；2003 年至 2016 年為決算數。 

資料來源：中華民國統計資訊網及本文整理彙製。 

圖 1 我國財政餘絀(1996 年至 2016 年) 

除政府財政赤字外，政府債務也不斷攀升，從 1996 年各級政府未償債務餘額

約 1.9 兆元，占 GDP 比率約為 24.1%，到 2013 年政府未償債務餘額高達約 6 兆

元，占 GDP 比率約為 39%(如圖 2 所示)。18 年間(1996 年至 2013 年)，各級政府

未償債務餘額增加 2 倍，債務餘額占 GDP 比率也從 24.1%上升至 39%，成長幅度

之快，令人擔憂。雖然債務餘額比率從 2013 年以後有微幅下降，至 2016 年各級

政府未償債務餘額占 GDP 比率為 36.3%。 
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資料來源：中華民國統計資訊網及本文整理彙製。 

圖 2 各級政府債務累積未償餘額(1996 年至 2016 年) 

政府財政惡化，公共債務不斷攀升，但各類公共支出不斷擴張，如因應金融

風暴等相關支出－發放消費券、擴大公共建設振興景氣措施、促進就業措施等，

同時由於選舉不斷，候選人競相加碼選舉支票，討好選民之社會福利、社會保險

政策與無益之蚊子館建設等。同時，賦稅收入占 GDP 比率卻不斷下降，由 1996

年 15.76%下降至 2016 年 12.6%。在公共債務與公共支出不斷攀升，但稅收增加

有限情況下，政府債務管理不容小覷。 

根據世界經濟論壇 (World Economic Forum, WEF) 公布之《2017 年至 2018

年全球競爭力報告》(The Global Competitiveness Report 2014－2015)，臺灣在全

球 137 個受評國家中，總排名第 15 名，較前幾年退步，且「政府預算平衡」 

(government budget balance) 與「政府債務」(government debt) 兩大指標，仍然

有待改善。從 2010 年至 2012 年，「政府預算平衡」與「政府債務」兩項指標

排名，逐年退步(如表 2 所示)，尤其是「政府預算平衡」，在 2016 年首度掉到
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100 名，雖然 2013 年至 2016 年略有進步，但政府仍然應該審慎面對預算赤字及

債務增加問題，但在受評比國家中仍然居於末段班，故政府應該審慎面對預算

赤字及債務增加問題，以避免財政赤字及債務問題惡化，影響臺灣競爭力。 

表 2 我國全球競爭力排名(2010 年至 2017 年) 

 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

總排名 13 13 13 12 14 15 14 15 

政 府 預 算 平 衡  69 91 100 91 80 60 56 41 

政 府 債 務  66 71 75 69 64 56 46 39 

受 評比國家數目 139 142 144 148 144 140 138 137 

資料來源：WEF《年全球競爭力報告》及本文整理彙製。 

近年來我國公共債務不斷攀升，為達到債務警惕目的，財政部仿效美國，

在 2010 年 12 月開始設置「國債鐘」，於每月 7 日公開揭露「中央政府 1 年以

上債務未償餘額」、「中央政府短期債務未償餘額」及「平均每人負擔債務金

額」等 3 項數據，1使社會大眾瞭解我國政府債務情形，以達到警惕目的。國債

鐘從 2010 年 11 月底第 1 次公布，平均每人負債 19.7 萬元，2014 年 4 月底平均

每人負債 24.1 萬元，截至 2017 年 10 月 31 日止平均每人負債 22.9 萬元。從 2010

年 11 月至 2017 年 10 月這段期間，平均每人負債介於 19.7 萬元至 24.2 萬元間，

然而財政部的公布之國債鐘僅計算法定債務，未計入非營業基金、自償性及地

方政府債務等，無法真實反映國債惡化情況常，被質疑失真。若加計非營業基

金舉債、自償性債務、地方政府債務及潛藏債務等(如表 3)，2013 年底，中央政

府舉債約 6 兆元，地政府舉債約 1.1 兆元，各級政府潛藏債務約 17 兆，2各級政

府總負債約 24 兆元，換算平均每人背負債務約 104 萬元；截至 2016 年底，中

央政府舉債約 6 兆元，地政府舉債約 1.2 兆元，各級政府潛藏債務約 18 兆，各

級政府總負債約 25 兆元，換算平均每人背負債務則上升至 108 萬元。 

                                                 
1 我國國債鐘在 2015 年度以前，每月 7 日公布截至上月底「最新國債訊息」；但自 2016 年度起

每週公布截至上周五或上月底「最新國債訊息」。 
2 潛藏負債依據我國公共債務法與 IMF 定義，皆不列入政府債務。 
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依據新版「公共債務法」規定，3中央政府 1 年以上債務餘額上限為前 3 年

度平均 GDP40.6%，且行政院提出之 2015 年度中央政府總預算案，預估 2015 年

度中央政府債務未償餘額占前 3 年度 GDP 平均數為 38%，所以舉債空間剩下

2.6%，至 3,800 億元。若政府當局未能有效控管債務，以每年 2,000 多億元不到

3,000 億元之債務舉借速度，恐怕 2 年內就會面臨舉債破表問題。 

表 3 各級政府債務負擔 

項目 
債務餘頟(億元) 

2013 年底 2016 年底 

中央政府舉債 

按公債法計算債務餘額 51,640 53,447 

1 年以下短期借款 2,146 1,430 

非營業特種基金舉債 5,732 4,887 

地方政府舉債 

按公債法計算債務餘額 7,932 8,698 

1 年以下短期借款 1,820 1,649 

非營業特種基金舉債 1,365 1,622 

各級政府潛藏債務 

舊制軍公教人員退休金 57,932 48,771 
公務人員退休撫卹金 25,826 24,928 
勞工保險 81,034 95,656 
公教人員保儉給付義務 1,334 997 
國民年金 2,388 6,232 
軍人保險 356 442 
農民健康保險 1,485 1,015 
地方政府積欠健保等保儉費補助款
及 18%優存差額利息 

1,056 523 

總負債  241,807 250,297 

註：1.按公債法計算債務餘額係指政府在總預算、特別預算，及在營業基金、信託基金以外之特種基

金所舉借 1 年以上債務，但不包括具自償性負債。 

2.非營業特種基金舉債為自償性債務，包括短期及長期債務。 

3.地方政府舉債為決算數。 

資料來源：行政院主計總處、財政部國庫署及本文整理。 

                                                 
3 因應地方改制與為符合國際標準，2013 年 7 月 10 日修正公共債務法規定，各級政府總債限從

48% GNP 改為 50% GDP，其中，中央政府分配 40.6%，地方政府分配 9.4%－直轄市 7.65%，

縣(市)1.63%及鄉(鎮、市)0.12%。新修正公共債務法自 2014 年 1 月 1 日施行。 
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理論上，債務上限應該是一個國家或地區，在其假設經濟成長路徑下，

經審慎評估後可持續之債務水準；但是由於缺乏財政紀律，導致債務上限形

同虛設，無法產生財政監督機制。例如：歐盟馬斯垂克條約規定，負債總額

占 GDP 比率不能超過 60%，但歐元區一些國家並未遵守規定，所以仍然爆發

歐債危機。在美國，歐巴馬(Barack Hussein Obama II)總統自 2009 年 1 月就任

以來，國會已 10 次提高債務上限，國債也從上任時 10.63 兆美元， 2017 年

1 月卸任時增至 20 兆美元。每當國債規模將達到債務上限時，便要求國會立

法提高債務上限，而國會只需要簡單多數通過即可，所以美國幾乎平均每 9

個月就上調一次債務上限。由於美國國會通常不把提高債務限額當一回事，

因此難以對政府舉債發揮嚇阻效用。當債務上限無法對一國政府舉債產生財

政監督及嚇阻作用時，探討公共債務持續性(public debt sustainability)更顯得

重要。 

本文主要目的是探討我國公共債務持續性，採用 1996 年至 2013 年各級

政府未償債務餘額占 GDP 比率衡量公共債務，引進門檻自我迴歸模型

(threshold autoregressive, TAR)，使用門檻單根檢定(threshold unit root test)檢驗

我國公共債務是否具有持續性。 

貳、文獻探討 

鑑於我國公共債務激增，公共債務持續性議題已日益引起專家學者重視。

公共債務持續性，通常是指政府未償債務餘額占 GDP 比率維持在一定範圍內，

亦即，政府尚有能力舉借新債來償還舊債，或政府收支餘額仍足以支付還本付

息程度，表示政府償債能力可以支撐，即可達到公共債務持續性。債務持續性

是財政持續性(fiscal sustainability)一環，財政持續性包含債務持續性和赤字持續

性(deficit sustainability)。關於分析債務持續性相關文獻，主要以政府跨期預算限

制(intertemporal budget constraint)作為理論基礎，採用傳統單根檢定(unit root test) 

－ ADF (augmented Dickey–Fuller) 、 PP (Phillips–Perron) 及 KPSS  

(Kwiatkowski–Phillips–Schmidt–Shin) 檢定，檢測模型中時間序列變數，例如：

赤字、政府債務餘額是否為定態(stationary)，作為支持財政持續性之依據。假若

檢定結果拒絕單根之虛無假說，表示模型變數為定態，滿足政府跨期預算限制
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式，故支持公共債務續性論點。例如： Hamilton and Flavin (1986)與 Wilcox (1989) 

以美國聯邦政府 1962 年至 1984 年資料，針對實質赤字及流通在外公債餘額進

行單根檢定，實證結果支持債務持續性論點。 

除運用傳統單根檢定，另外一個方法則是共整合檢定(cointegration test)，檢

定各變數間是否具有共整合關係。因縱然模型中變數為非定態(nonstationary)，

但若變數間具有共整合之長期穩定關係存在，則支持債務持續性論點。Trehan 

and Walsh (1988)以美國 1890 年至 1986 年年資料進行實證研究，首先對含利息

支付之政府支出、政府稅收、政府發行通貨收入等變數進行單根檢定，結果皆

拒絕單根假設，即所有變數為非定態。再進行 Engle and Granger (1987)共整合檢

定，結果發現變數間具共整合關係，即政府支出與政府收入之間具長期均衡穩

定關係，支持財政持續性論點。 

傳統債務持續性檢定方法在檢定跨期預算限制式平衡時，往往未同時考慮

非線性(nonlinearity)及多個結構性變動點(structural breaks)。Quintos (1995) 考慮

結構性變動，以 1947 年第 2 季至 1992 年第 3 季年美國聯邦政府收入和政府支

出資料進行分析，實證結果支持財政持續性。Sarno (2001) 採用非線性模型探討

債務持續性，以 1916 年至 1995 年美國公共債務占 GDP 比率資料，運用指數平

滑轉換自我迴歸模型 (exponential smooth transition autoregressive model, ESTAR) 

進行債務持續性實證研究。實證結果支持債務持續性。Chortareas et al. (2003) 以

非線性方法評估拉丁美洲哥斯大黎加、薩爾瓦多、瓜地馬拉、宏都拉斯及墨西

哥 5 個國家，實證結果顯示若採用傳統單根檢定，各國債務不具有持續性，然

考慮非線性模型時，各國債務則具有持續性。Lima et al. (2008) 以巴西 1971 年

第 1 季至 2005 年第 1 季公共債務占 GDP 比率進行實證分析，結果並不支持債

務持續性。Huang and Ho (2009)以 1955 年 至 2005 年 中 國 大 陸 政 府 收

入 、 政 府 支 出 及 GDP 等 變 數 ， 採 用非線性 ESTAR 模型進 行 實 證 分 析 ，

結 果 發 現 中 國 大 陸 財 政 赤 字 具 有 持 續 性 。 Lejour et al. (2010) 以歐洲貨幣

聯盟 (European Monetary Union, EMU) 國家為實證分析對象，主張如果不考慮

財政整頓和高齡化之公共成本，直至 2025 年預測期內，除比利時，所有選定之

EMU 國家主權債務不具持續性。 
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國內探討財政持續性或赤字持續性相關文獻不多，例如：張李淑容(1997)

採用政府支出、租稅收入、發行貨幣收入等 3 個變數，利用 1970 年第 4 季至 1994

年第 3 季資料進行單根檢定及共整合檢定。實證結果顯示，政府支出、租稅收

入及發行貨幣收入 3 項變數具有共整合關係，故符合政府跨期預算限制條件。

Wu (1998) 檢驗臺灣財政赤字持續性，期間從 1955 年至 1994 年，實證結果顯示，

政府收入與政府支出都是整合級次為 1 之非定態變數，且政府收入與政府支出

二者間具有共整合現象，符合跨期預算限制條件，支持臺灣財政赤字具持續性。

蘇建榮(2005)以 1962 年至 2003 年我國各級政府實質支出與實質收入資料，利用

單根檢定及共整合檢定進行分析，實證結果顯示實質支出與實質收入具有共整

合現象，滿足政府預算限制式，支持我國政府財政具有持續性論點。蔡馨芳(2013)

採用 1955 年至 2011 年實質歲入淨額與實質歲出淨額資料，進行單根檢定及共

整合檢定，實證結果顯示實質歲入與實質歲出均具有單根，且具有共整合現象，

滿足政府預算限制式，與張李淑容(1997)、Wu (1998) 及蘇建榮(2005)論點一致，

支持我國政府財政具有持續性。然而，若實質歲入淨額與實質歲出淨額採用 1955

年至 2011 年資料進行單根檢定及共整合檢定，則實證結果無法顯示兩者之間具

有共整合長期均衡關係，無法支持我國政府財政具有持續性之論點。上述有關

我國財政持續性或赤字持續性之實證文獻，皆以線性模型為分析基礎。至於探

討我國政府債務持續性之相關實證文獻則非常缺乏，故本文採用 TAR 模型來進

行實證分析，探討我國公共債務持續性。 

由於公共債務可能具有非線性特性，假若公共債務具有非線性調整過程，但

卻採用傳統單根檢定及線性模型來檢驗公共債務是否具有持續性，則不適合。因

傳統單根檢定乃假設公共債務在持續不斷調整過程中，調整速度為固定；然而

公共債務調整未必都是固定速度，很可能是不對稱，所以近期一些實證研究採

用非線性模型來探討公共債務或預算赤字持續性，如 Sarno (2001)、Chortareas et 

al.(2003)、Arestis et al. (2004)、Payne et al. (2008) 及 Huang and Ho (2009) 。

本文考量公共債務可能具有非線性調整過程，故採用 Caner and Hansen (2001)之 

門檻單根檢定進行實證分析。 
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叁、研究方法 

一、門檻自我迴歸模型 (Threshold Autoregressive, TAR) 

本文參考 Caner and Hansen (2001) ，採用具有單根之兩狀態(regime)門檻自

我迴歸模型，設定如下： Δܾ݀݁ݐ௧ ൌ ሼܼ௧ିଵܫ௧ିଵݔଵᇱߠ ൏ ሽߣ ൅ ሼܼ௧ିଵܫ௧ିଵݔଶᇱߠ ൒ ሽߣ ൅ ݁௧ (1)  

其中，ߠଵ、ߠଶ分別表示狀態 1 和狀態 2。debt 表示公共債務占 GDP 比率，t

表示時間(t = 1, 2, . . . , T)。ݔ௧ିଵ ൌ ሺܾ݀݁ݐ௧ିଵݎ௧ᇱΔܾ݀݁ݐ௧ିଵ …Δܾ݀݁ݐ௧ି௞ሻᇱ，ܫሼ∙ሽ為指標

函數，݁௧為 i.i.d 殘差項。ܼ௧ିଵ ൌ ௧ିଵݐܾ݁݀ െ ௧ି௠表示門檻變數ݐܾ݁݀ (threshold 

variable) 。m 為延遲參數(delay parameter) 且1 ൑ ݉ ൑ ݇。݇表示自我迴歸階次

(order) 且݇ ൒ ௧表示確定數值之向量，可能包含截距項及線性時間趨勢。λݎ。1

為未知門檻值，依門檻值 λ 將變數Δܾ݀݁ݐ௧分割成 2 個狀態。ߣ ∈ Λ ൌ ሾߣଵ, ߣଶ]，式

中ߣଵ和ߣଶ是依據以下準則來選取： ൜ܲሺܼ௧ ൑ ଵሻߣ ൌ ଵߨ	 ൐ 0ܲሺܼ௧ ൑ ଶሻߣ ൌ ଶߨ	 ൏ 1 (2)  

其中，ߨଵ	൅	ߨଶ ൌ  ：ଶ的內容可以表示如下ߠଵ和ߠ 。1

൜ߠଵ ൌ ሺߩଵ, ,ଵߚ ଶߠଵሻߙ ൌ ሺߩଶ, ,ଶߚ   ଶሻ (3)ߙ

式中，ߩଵ和ߩଶ表示為ܾ݀݁ݐ௧ିଵ係數，ߚଵ和ߚଶ為截距項，ߙଵ和ߙଶ為 1 × k 向量，

係指在兩狀態下動態迴歸量ሺΔܾ݀݁ݐ௧ିଵ …Δܾ݀݁ݐ௧ି௞ሻ係數。 

二、門檻檢定(Threshold Test) 

因某特定公共債務比率可能有門檻效果存在，為檢定門檻效果是否存在，

虛無假設為ܪ଴ ∶ 	 	ଵߠ ൌ ，即線性	ଶߠ AR 模型，而對立假設為非線性 TAR 模型，

採用 Wald 統計量： 

்ܹ ൌ 	 ்ܹ൫ߣመ൯ ൌ supఒ∈ஃ ்ܹሺߣሻ (4)  
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假如拒絕虛無假設，則表示存在門檻效果(非線性)。 

三、門檻單根檢定(Threshold Unit Root Tests) 

公共債務比率ܾ݀݁ݐ௧是一個定態時間數列，可使用 2 個方法來辨識。第一個

方法是在兩種狀態下，皆存在單根，稱為完整單根(complete unit roots)。在一個

完整單根情況下，單根虛無假設為： ܪ଴:		ߩଵ ൌ ଶߩ	 ൌ 0 (5)  

其中一個對立假設可表示如下： ܪଵ:		ߩଵ ് 0	and		ߩଶ ് 0 (6)  

為檢定單根虛無假設，可採用雙側 Wald 檢定統計量(two-sided Wald test 

statistic)： ܴଶ் ൌ ଵଶݐ ൅   ଶଶ (7)ݐ

式中，ݐଵ和ݐଶ表示由 OLS 估計ߩොଵ和ߩොଶ之 t 值。當虛無假設ܪ଴成立，表示公共

債務比率ܾ݀݁ݐ௧在兩種狀態皆有單根存在。 

另外，虛無假設之其他對立假設可表示如下： ܪଶ:		ߩଵ ൏ 0	and		ߩଶ ൏ 0 (8)  

為檢定單根虛無假設，可使用單側 Wald 檢定統計量(one-sided Wald test 

statistic)： ܴଵ் ൌ ොଵߩሼܫଵଶݐ ൏ 0ሽ ൅ ොଶߩሼܫଶଶݐ ൏ 0ሽ (9)  

當對立假設ܪଵ(或ܪଶ)成立，表示公共債務比率ܾ݀݁ݐ௧在兩種狀態下皆為定

態。Caner and Hansen (2001) 主張單側 Wald 統計量檢定力可能較雙側 Wald 統

計量強。 

第二個方法是只有在一種狀態下才有單根存在，稱為部分單根(partial unit 

roots)。在部分單根情況下，單根虛無假設為ܪ଴:		ߩଵ ൌ ଶߩ	 ൌ 0，而對立假設有 2

個，其中一個對立假設是在狀態 1 下，公共債務比率ܾ݀݁ݐ௧是定態，可表示如下： ܪଷ:		ߩଵ ൏ 0	and		ߩଶ ൌ 0 (10)  
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另一個對立假設為在狀態 2 下，公共債務比率ܾ݀݁ݐ௧是定態，可表示如下：. ܪସ:		ߩଵ ൌ 0	and		ߩଶ ൏ 0 (11)  

本文採用單側 Wald 檢定統計量ݐଵ	來檢定單根虛無假設ܪ଴對應對立假設ܪଷ，而單側 Wald 檢定統計量ݐଶ	來檢定單根虛無假設ܪ଴對應對立假設ܪସ。當對

立假設ܪଷ成立，表示公共債務比率ܾ݀݁ݐ௧只有在狀態 1 時才為定態。如果對立假

設ܪସ成立，則表示公共債務比率ܾ݀݁ݐ௧只有在狀態 2 時才為定態。 

肆、研究結果 

國際上公共債務比率常使用公共債務占 GDP 比率衡量，本文亦採用我國公

共債務占 GDP 比率，衡量公共債務，以數列變數 debt 表示之。本文公共債務餘

額與 GDP 資料分別來自財政部國庫署及行政院主計總處，實證期間為 1996 年

至 2013 年。 

首先，使用 Wald 檢定統計量檢驗是否可以拒絕線性 AR 模型，而贊成非線

性 TAR 模型。Wald 統計量會受延遲參數 m 值所影響，且 Caner and Hansen (2001)

主張選擇一個具有最小平方誤差總和之延遲參數，作為延遲參數首選值

(preferred value)。所以，本文根據此準則，選擇最適延遲參數為 m= 2。表 4 門

檻檢定結果顯示，在 1%顯著水準下，Wald 統計量 ்ܹ	為顯著，這一結果意味著

有顯著證據拒絕線性之虛無假設，表示存在門檻效果。因此，線性模型並不適

合本文，而應採用 TAR 模型。本文門檻估計值為ߣመ=3.618，並且大約有 67%觀察

值是在狀態 1。 

表 4 門檻檢定 

  拔靴臨界值    

最適延遲

參數 m 
்ܹ	 10% 5% 1% 

拔靴 

p 值 

門檻參數ߣመ 觀察值在狀態

1 比率(%) 

2 133.54 42.53 57.76 132.54 0.01 3.618 67 

註：在 3 個顯著水準下(10%、5%、1%)，Wald 統計量臨界值是以拔靴法(bootstrap)反覆抽樣 5,000
次計算所得之結果。 
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然後，探討公共債務 debt 是否具有門檻單根特性。表 5 和表 6 檢定統計

量ܴଶ்	和ܴଵ்	用以檢測公共債務否是為定態。從ܴଶ்	和ܴଵ்	得到之 Wald 統計量்ܹ	大於在 5%顯著水準下之跋靴臨界值，因此在 5%顯著水準下，拒絕公共債

務具有單根之虛無假設。 

表 5 雙側單根檢定 

  ܴଶ்   

  拔靴臨界值  

最適 m ்ܹ  10% 5% 1% p 值 

2 59.82 30.10 39.73 112.56 0.02 

表 6 單側單根檢定 

  ܴଵ்   

  拔靴臨界值  

最適 m ்ܹ  10% 5% 1% p 值 

2 59.82 28.59 39.24 112.56 0.02 

進一步利用檢驗個別 t 統計量ݐଵ	和ݐଶ	尋找部分單根之證據，以確認完整

單根檢定結果(如表 5 和表 6 所示)。部分單根檢定統計量ݐଵ	和ݐଶ	可用來確定公

共債務在那一個狀態下是定態，亦即可用來檢驗在長期下我國公共債務是否

具有持續性。表 7 部分單根檢定結果顯示，ݐଵ	統計量是 7.60，表示在 1%顯著

水準下為顯著，所以拒絕虛無假設，隱含公共債務在狀態 1 下是定態，即公

共債務在狀態 1 下具有持續性。然而，ݐଶ	統計量是 1.43，在 10%顯著水準下

不顯著，所以無法拒絕虛無假設，表示沒有發現足夠證據支持公共債務在狀

態 2 下是定態，即公共債務在狀態 2 下不具有持續性。 

表 7 部分單根檢定 

 ଶݐ  ଵݐ  

最適 m  T-STATISTIC 
拔靴 

 p 值 
 T-STATISTIC 

拔靴 

 p 值 

2  7.60*** 0.006  1.43 0.608 

註： *** 表示在 1%顯著水準下為顯著之估計值。 
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TAR 模型估計結果如表 8 所示。TAR 模型將迴歸區分成 2 個狀態，2 個

狀態取決於變數	ܼ௧ିଵ ൌ ௧ିଵݐܾ݁݀ െ ෡ߣ	௧ିଷ位於門檻ݐܾ݁݀ ൌ 3.618之上或之下；換

言之，前一期公共債務比率減去前 3 期公共債務比率，高於或低於 3.618。當ܼ௧ିଵ ൏ 3.618，屬於狀態 1，即表示過去 2 年公共債務比例變動已經累計低於

3.618%，則為狀態 1，而本文大約 67%觀察值是屬於狀態 1。當ܼ௧ିଵ ൒ 3.618，狀

態 2 產生，表示過去 2 年公共債務比例變動已累計等於或大於 3.618%，則為

狀態 2，而本文約有 33%觀察值屬於狀態 2。依據部分單根檢定結果顯示，公

共債務在狀態 1 情況下是定態；但沒有足夠證據顯示公共債務在狀態 2 情況

下也是定態。因此，我國公共債務在本研究期間(1996 年至 2013 年)大部分是

定態，表示我國的公共債務在此期間年，大部分處於持續性狀態。 

表 8 TAR 模型估計結果 

被解釋變數 
狀態 1 (REGIME 1) ܼ௧ିଵ ൏ 3.618 

狀態 2 (REGIME 2) ܼ௧ିଵ ൒ 3.618 

截距項 
22.290*** 

(2.767) 

21.153*** 

 ௧ିଵݐܾ݁݀ (14.356)
-0.898*** 

(0.118) 

-0.665*** 

 ௧ିଵݐܾ݁݀∆ (0.464)
1.076*** 

(0.110) 

-0.580*** 

 ௧ିଶݐܾ݁݀∆ (0.225)
-0.173*** 

(0.169) 

-0.373** 

(0.599) 

註：括號內數值為標準差。*** 及 ** 分別表示在 1%及 5%顯著水準下為顯著之估計值。 

伍、結論與建議 

由於公共債務可能具有非線性特性，所以採用傳統公共債務持續性之檢驗

方法，即利用傳統單根檢定來檢驗公共債務是否具有持續性之方法未必有效。過

去傳統單根檢定及計量模型，皆是建立在變數為線性關係假設下，然而當變數存在

非線性調整過程時，線性模型將不再適用。本文考量公共債務可能具有非線性調整

過程，為檢驗公共債務數列變數是否為非線性，所以採用 TAR 模型，並利用門

檻單根檢定來檢驗我國公共債務是否具有可持續性。 
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本文實證分析，得到 2 個重要結果。首先，實證分析結果支持我國公共債

務具有門檻效果，所以採用非線性 TAR 模型會優於線性 AR 模型。本文結果主

張公共債務是一個非線性數列，與 Chortareas (2003) 、Arestis et al. (2004) 及

Jawadi and Sousa (2012) 之研究一致。第二，有別於傳統單根檢定，本研究採用

門檻單根檢定，結果發現我國的公共債務數列在狀態 1 為定態；但沒有足夠證

據支持公共債務數列在狀態 2 也是定態。此實證結果意味著，我國公共債務在

1996 年至 2013 年期間，大部分是在狀態 1 情況下，故公共債務為定態，具持續

性。假如過去 2 年公共債務比率變動超過 3.618%，則公共債務處於在狀態 2 情

況下，公共債務非定態，不具持續性。如圖 3 所示，大多數前 2 年公共債務比

率變動低於門檻值 3.618%，只有在 2002、2003、2005 及 2010 年之公共債務比

率變動高於門檻值 3.618%，此時不具持續性。 

 

圖 3 門檻變數趨勢圖 
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2014 年 1 月 1 日施行新修正公共債法4，規定各級政府總債限為 50% 

GDP。由於臺灣人口面臨老化趨勢，這不僅阻礙未來經濟成長，同時導致政府

在未來社會保障、醫療保險、醫療補助及退休金等支出上升，再加上出生率日

益降低，更加劇政府債務負擔。因此，政府除制定債務上限，應該更加審慎考

量與重視公共債務是否具有持續性。為強化債務管理，雖新修正公共債法第 12

條規定：「中央及直轄市應以當年度稅課收入至少百分之五；縣(市)及鄉(鎮、

市)應以其上年度依第五條第四項所定之公共債務未償餘額預算數至少百分之

一，編列債務之還本。」為確保公共債務可持續性，政府應該審慎考量公共債

務比率變動之增加，更具體地說，應該重視任何公共債務比率之增加，特別是

過去 2 年內公共債務比率增加累計達到或超過 3.618%。因為過去 2 年內公共債

務比率增加累計達到或超過 3.618%，公共債務便處於非持續性狀態。為防止這

種情況發生，建議政府可以制定公共債務比率變動門檻，例如：規定 2 年內公

共債務比率增加應低於 3.618%，當公共債務比率變動達到一定門檻值(如

3.618%)，應積極地削減公共債務比率，以確保公共債務持續性，並作為公共債

務管理之參考依據，有助政府當局致力於債務持續性、財政紀律及財政整頓。 
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