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摘要

「亞洲銀行及金融會議」係由美國舊金山聯邦銀行舉辦，行政院金融監督管理委員會應邀由謝委員易宏及駐紐約代表辦事處黃主任錫和出席。我團並順道拜會舊金山聯邦銀行與加州金融署，以加強台美雙邊金融監理合作；並與出席該會議之我國銀行加州地區分支機構負責人進行座談，以了解國銀在美經營狀況。
全球景氣雖已自2008年金融海嘯之谷底逐步邁向復甦，惟歐債危機正方興未艾，對各國之經濟金融已產生相當影響及潛在危機。金融集團大型化及國際化，各國金融主管機關正加強跨境金融監理合作，並由個體審慎監理轉變為兼顧監控系統性風險之總體審慎監理。美國舊金山聯邦準備銀行作為聯邦準備體系負責研究亞洲之單位，自2007年起逐年舉辦亞洲銀行及金融會議，邀請亞洲主要國家之監理機關、國際化銀行、金融周邊服務事業及學界人士出席，並於會後舉辦監理官專屬會議，由各國出席監理官就其機關之近期主要監理措施發表簡報以進行經驗交流。

本次會議主題為「全球金融挑戰-亞洲之定位」；研討議題包括「亞洲在永續及平衡之全球成長中的角色」、「亞洲之金融、銀行體系與成長」、「監理官對於全球金融挑戰之觀點」及「亞洲銀行業目前及未來之挑戰」。討論內容顯示亞洲在全球經濟之地位不斷提升；在歐債危機及美國經濟復甦緩慢致歐美銀行紛採去槓桿化（deleverage）之際，亞洲銀行已利用此一機會增加放款以搶占市場及客源。監理官專屬會議之議程包括由美國監理機關代表簡報「壓力測試」及「Dodd-Frank Act下之強化審慎監理」，及由出席之日本、韓國、澳洲、新加坡、中國大陸及我國等各國監理機關代表，就其機關之近期主要監理措施發表簡報，以進行經驗交流。
本會議已成為舊金山聯邦準備銀行每年舉辦之例行國際會議，我國之積極參與除能提升我國金融市場之能見度外，並與多國之監理機關代表進行金融監理經驗之交流，提高我國之國際金融監理合作能力，爰建議未來應繼續積極參與。
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壹、前言
舊金山聯邦準備銀行（Federal Reserve Bank of San Francisco，以下簡稱FRBSF）於本（101）年6月11日至12日於美國舊金山舉辦「亞洲銀行及金融會議」會議，會議主題為「全球金融挑戰-亞洲之定位」（Challenges in Global Finance: The Role of Asia），並於會後接續舉行監理官專屬會議。行政院金融監督管理委員會應邀由謝委員易宏及駐紐約代表辦事處黃主任錫和出席。我團並順道拜會舊金山聯邦銀行與加州金融署，以加強台美雙邊金融監理合作；並與出席該會議之我國銀行加州地區分支機構負責人進行座談，以了解國銀在美經營狀況（座談會紀錄如附件1）。
本次會議之研討議題包括「亞洲在永續及平衡之全球成長中的角色」、「亞洲之金融、銀行體系與成長」、「監理官對於全球金融挑戰之觀點」及「亞洲銀行業目前及未來之挑戰」。討論內容顯示亞洲在全球經濟之地位不斷提升；在歐債危機及美國經濟復甦緩慢致歐美銀行紛採去槓桿化（deleverage）之際，亞洲銀行已利用此一機會增加放款以搶占市場及客源。監理官專屬會議之議程包括由美國監理機關代表簡報「壓力測試」及「Dodd-Frank Act下之強化審慎監理」，及由出席之日本、韓國、澳洲、新加坡、中國大陸及我國等各國監理機關代表，就其機關之近期主要監理措施發表簡報，以進行經驗交流。

本會議為FRBSF自2007年起每年定期舉行之會議，議題設定以亞洲金融發展為主軸。美國聯邦準備體系設有12家區域聯邦準備銀行，FRBSF主管第12區，其任務之ㄧ係與環繞太平洋區域之亞洲國家金融監理機構關建立對話交流管道及維持友好合作關係。該行並設有亞洲國家組（Country Group），配置約10名人力，負責研究亞洲各國金融相關發展，並負責籌辦本會議。
本次會議邀請重要亞洲國家主管機關及美國重要產官學界領袖擔任講者，以及銀行業人士出席討論，與會講者包括FRBSF總裁John C. Williams、韓國前財政部長，現任全球經濟研究院（Institute for Global Economics）院長Mr. Sakong Il、國際貨幣基金組織（IMF）副執行董事朱民、日本央行總裁Masaaki Shirakawa、美國聯準會理事Mr. Daniel Tarullor等。參與本次會議有助於暸解國際主要監理趨勢，並與各國與會代表建立良好互動關係，對於強化本會與美國監理合作亦有相當助益。
貳、會議討論情形
以下謹就會議重要議題說明如下：

6月11日議程：

1、 開幕致詞：
6月11日上午主辦單位FRBSF總裁John C. Williams首先簡短致詞，歡迎各界代表參加本次會議，並介紹韓國前財政部長Mr. Sakong Il進行專題演講。W君致詞重點如下：

(1) 美國金融體系之健全性已有顯著進步，最大及最複雜銀行之資本及流動性已更為強健，貸款需求亦已提升，大部分的銀行已有獲利，依最近一次壓力測試結果，即使在最惡劣之情境假設下，最大的銀行仍具適量的資本且能繼續放款。

(2) 歐洲主權債務危機不只危及歐洲銀行，亦對其他地區銀行產生威脅。在最糟情況下，歐債危機將拖累北美及亞洲之金融復甦。其他威脅因素包括美國成長緩慢、歐洲經濟陷入衰退、中國大陸成長減速、許多大型國際銀行仍具過高財務槓桿及依賴高波動性之批發資金（wholesale funding）、有些銀行仍在處理不良放款等。

(3) 亞洲銀行自1997年亞洲金融危機後已建立健全的資產負債表、充足的資本及流動性，惟在2008年全球金融危機中仍受到嚴重的衝擊，尤其在籌集美元資金方面。亞洲國家也採用與歐美各國相同的工具以刺激經濟，包括積極性的貨幣政策、擴大財政支出及進行監理改革等。同時，亞洲在安定全球經濟及金融情勢之角色也愈來愈重要。展望未來，亞洲對全球金融之影響將更加顯著。

2、 專題演講－亞洲在永續及平衡之全球成長中的角色，韓國前財政部長Mr. Sakong Il：
S君專題演講重點如下：

(1) 在18世紀工業革命前，亞洲占全球GDP之比率約60%，中國大陸約占其中一半，之後因工業革命使歐美國家之GDP突飛猛進，亞洲國家逐漸式微。第二次世界大戰後，日本、韓國、台灣、新加坡、香港等經濟體開始快速成長，之後則由中國大陸、馬來西亞、泰國、越南等經濟體接續此一快速成長模式。依亞洲開發銀行統計，2011年亞洲已占全球GDP之30%，至2015、2020、2030、2040、2050年之比率將繼續成長至50%、55.7%、59.3%、62.8%及66%，即2030年將回到工業革命前的水準。

(2) 過去亞洲國家的成長模式是亞洲的低薪勞工與美國富裕的消費者形成夥伴關係，但目前美國的家戶單位已降低財務槓桿並減少消費，亞洲國家的勞工亦不斷要求加薪以脫離貧窮，因此這種夥伴關係將無法持續，亞洲國家必須提升消費以維持經濟成長，尤其在提升服務業消費方面，服務業占歐美國家GDP之比率仍大幅高於亞洲新興國家。

(3) 目前亞洲區域內之貿易不斷成長，並互簽自由貿易協定，其中以東協加三及已正式開展之東亞自由貿易區（包括中國大陸、日本及韓國）會談最為重要。在區域內產業鏈方面，則以由日本、韓國及台灣輸出零件至中國大陸組裝成最終產品再出口至已開發國家之模式最為顯著。因此當已開發國家之最終消費者之需求減少時，產業鏈前端之亞洲國家將深受打擊。

(4) 不平等（Inequality）及不均衡（Disparity）是目前全球經濟之最嚴重問題，必須積極處理。亞洲國家在國際多邊論壇，包括IMF及世界銀行之發言權必須提升，以正當化其日漸提升之全球影響力。亞洲國家目前籌組與加強之區域內組織應與全球多邊組織形成互補關係，最終仍須積極參與全球多邊組織設定之議題。

(5) 人民幣與日圓之直接兌換，將使東亞經濟體進一步整合，並促進人民幣國際化。清邁協議（Chiang Mai Initiative Multilateralization, CMIM）下之貨幣互換（swap）機制將進一步擴展，可能成為亞洲貨幣整合機制，加上甫於今年2月成立的 ASEAN+3 Macroeconomic Research Office（AMRO），將具有亞洲區IMF的功能。這是一個正確的方向。未來將可避免印尼於1997年亞洲金融危機期間接受IMF援助及財政緊縮規範，致造成印尼貧窮人口生活更為艱難且影響復甦之情形，如再發生此類危機，或可由CMIM出資30%、IMF出資70%，以共同提供包括資金援助及刺激景氣復甦之配套措施。IMF必須進行投票權改革以反映目前的國際金融現況。目前由ADB協助發展之亞洲債券市場倡議（ABMI）將發展亞洲區之當地幣債券市場。未來在亞洲區之國際金融倡議，另包括籌建北亞發展銀行（North Asian Development Bank）及亞洲貨幣基金（AMF）。

(6) S君在結論時表示對亞洲未來前景樂觀，中國大陸及越南等正值經濟轉型之經濟體可望繼續快速發展，並呼籲這些經濟體強化結構改革及公營事業民營化，亞洲國家應朝知識經濟之路線前進，例如韓國之家戶單位在子女教育之支出占總收入之比例相當沈重，但也造就了高素質的人力資源。

(7) S君在回應聽眾問題時表示歐美各國之市場基礎經濟未來將需要進行調整，以因應反對全球化之運動，政治人物應設法平衡日益嚴重之所得差距問題；中國大陸擬透過全球夥伴關係以推動其服務業投資時，將面臨自由化的挑戰，包括某些政治困難及陣痛期；歐債危機應由富裕國家先行援助受災國，歐洲國家需先自救才有可能尋求區域外國家，例如中國大陸之援助，亞洲國家可透過G20之平台對話，並經由IMF援助歐債危機之受災國。S君最後呼籲IMF及相關國際組織在要求受災國厲行撙節措施時亦配合調整受災國之社會強化計畫（social strengthening program），才能減輕撙節措施對受災國弱勢人口及經濟復甦的衝擊。

3、 議程1：亞洲在永續及平衡之全球成長中的角色(Asia's Role Toward Sustainable and Balanced Global Growth)：
主持人為FRBSF資深經濟學家Ms. Galina Hale，與談人包括麻省理工學院國際研究中心資深研究員Mr. Robert Madsen及金融時報美國經濟編輯Mr. Robin Harding。談論重點如下：
（1） 全球經濟情勢：歐洲國家之過度需求（excess demand）造成債務持續增加（excess debts），已不能永續（unsustainable）；美國之戰後嬰兒潮（baby boomers）世代已陸續退休，將造成年輕人之經濟負擔日益沈重。歐美國家及日本等先進經濟體之人口老化越來越嚴重；中國大陸以低估幣值方式提振出口以維持就業。
（2） 由於俄羅斯、墨西哥、印尼及泰國等新興國家先前發生金融危機時之受援助經驗，造成新興經濟體不信任IMF及世界銀行等國際金融機構。
（3） 中國大陸在2008年全球經濟金融危機爆發時推出鉅額的景氣刺激方案，在目前歐債危機已影響全球經濟復甦之際，預期中國大陸將再度推出景氣刺激措施，此將造成中國大陸的儲蓄減少及消費與利率上升。德國雖坐擁金山卻不願出力援助歐債危機。
（4） 亞洲國家在1997年亞洲金融危機期間努力推動結構改革，成效卓著；反觀歐美在隨後之高科技事業危機（dot-com bubble）及房市危機期間，卻未見有效的結構改革，只是以寬鬆貨幣政策以刺激復甦，造成了房市泡沫及後來的泡沫破裂，目前需要亞洲的消費者運用鉅額的累積儲蓄來增加消費，以協助推動全球經濟復甦。
（5） 南亞的印度、巴基斯坦及孟加拉龐大的年輕人口，具有潛在的人口優勢以推動經濟成長。

（6） 歐美國家擬吸引來自亞洲，尤其是來自中國大陸的外資，必須檢視目前所設有關保護策略性產業之外資特別審核機制。中國大陸目前的對外投資成長類似日本在1980年代的模式，但主要係由中央政府透過國營事業推動，而引起各受投資國較多的政治聯想。

（7） 中國大陸在基礎建設方面的顯著進展將可發展其內陸經濟，並刺激其內陸區域的消費需求增加。

（8） 亞洲國家應加強社會安全網（social safety net），社會安全網的強化將可引導儲蓄轉化為消費，以刺激經濟成長。

（9） G20已包括太多國家，無法及時有效解決急迫性之國際議題，未來需尋求建立新的G7或較少主要國家組成的經濟金融論壇；亞洲在2015年之GDP將超過全球半數，未來亞洲可能不是平衡（balance）全球經濟，而是主導（dominate）全球經濟。
4、 專題演講－世局變化中的亞洲（Asia in a Changing World），IMF副執行董事朱民，演講重點如下：
(1) 全球化使各國之互連（interconnectedness）日益加深，全球經濟重心已顯著轉移，中國大陸在全球經貿之比重已占很大比例，但在金融交易方面卻仍小；美國、英國及歐洲的盧森堡仍占有全球金融交易之很大比例。
(2) 在全球製造業供應鏈方面，中國大陸的角色類似過去的日本，亞洲在全球製造業供應鏈方面將繼續扮演重大角色，政府需進行顯著且基礎性（significant and fundamental）之改革。
(3) 在國際資本移動方面，資金將繼續由先進國家流向新興國家，移動型態包括最不穩定之銀行放款（bank loans）、較穩定之間接投資（portfolio investment）及最穩定之直接投資（direct investment）。

(4) 朱君在回復聽眾提問時之答復，包括其認為目前在亞洲建置或籌建中之區域合作金融機構應扮演輔助國際金融機構，即IMF及世界銀行之角色；IMF有提出成員國可因應國際資本移動波動時之對策（tools box），但應限於在極端情勢（extreme situation）下才使用，以避免影響國際資本移動之自由化；中國大陸為因應進一步開放金融市場後之鉅額資本流入，應積極進行結構改革（structure reforms）及採用市場方法（market approaches）。

5、 議程2：亞洲之金融、銀行體系與成長(Finance, Banking and Growth in Asia) ：
主持人為Deloitte & Touche LLP美中業務部門合夥人Mr. Chris Cooper，與談人包括管理顧問公司Oliver Wyman資深顧問Mr. Rafael Gil-Tienda及JPMorgan Securities日本分公司權益證券分析部門主管Mr. Jesper Koll。談論內容如下：
(1) 中國大陸應由出口導向轉型為消費導向以維持經濟成長，並加速金融自由化，開放跨境資本移動。
(2) 在OECD國家之銀行，尤其是歐洲銀行去槓桿化（deleverage）而大幅減少融資之趨勢下，中國大陸銀行憑藉著中國大陸龐大的貿易量，可望與其他亞洲主要銀行填補歐系銀行退出後，亞洲區甚至其他市場之貿易融資市占率。
(3) 人民幣國際化可望使人民幣成為其他國家，尤其是中國大陸貿易對手國之準備貨幣，並用以進行貿易清算；人民幣國際化亦有利於中國大陸公司之對外投資。
(4) 日本之經濟情勢相當穩定，略顯通貨緊縮（deflation），不動產價格維持低檔，技術優勢仍相當顯著，研發支出在全球名列前茅。

(5) 日本金融廳（FSA）於1996年發生金融危機後成立，監理效能佳，日本銀行已重返國際市場，海外融資金額不斷增加。

(6) 外國公司，尤其是中國大陸公司購併日本公司之情形漸多，但日本政府及人民對此並不擔心，甚至認為是一種雙贏，沖繩縣已成立自由貿易區，中國大陸商人及其他外國人毋須簽證即可至沖繩縣商務旅行，此一利基已使沖繩縣不動產價格上揚。在貿易收支方面，日本已開始產生貿易赤字，已不再繼續享有鉅額貿易順差。
(7) 兩位分別專精中國大陸及日本之與談人在回復聽眾提問時之答復，包括中國大陸銀監會對銀行之監理效能佳，中國大陸銀行在國內之經營效率佳，但仍需要更現代化之管理技術，具國際觀之高層主管與涉外經驗有限之中層主管間仍存在對國際文化認知之明顯落差；日本野村證券購併Lehman Brothers在香港之營運，顯示了日本金融業加速海外市場之雄心，日本FSA持續進行金融改革及法規鬆綁；在股市方面，日本市場之交易量主要來自機構法人，中國大陸市場之交易量則主要來自個別投資人；在人民幣國際化方面，中國大陸希望人民幣被用以作為與其貿易夥伴進行貿易清算之貨幣，但不希望人民幣被外國人大量持有並作為投機之工具。中國大陸市場對外國人之文化及語言障礙仍顯著，但已因教育水準提高及海外華人回流中國大陸而有顯著改善。
6、 專題演講－亞洲及太平洋彼岸連結之歲月（The Era of Linkages among Asia and across the Pacific Ocean），日本央行總裁Masaaki Shirakawa，演講重點如下：

(1) S總裁表示相較於大西洋兩岸之經貿往來，廣闊的太平洋兩岸之經貿往來歷史甚短，但在科技突飛猛進之近代，太平洋兩岸之連結已相當緊密，並舉美國的蘋果公司之iPhone產品為例，說明美國矽谷的產品構想須靠太平洋對岸之亞洲供應鏈才可能實現，尤其是設在中國大陸、韓國、台灣及日本之高科技業。
(2) 依IMF統計，亞洲經濟成長率在2011年達5.9%，2012年預計達6%，先進國家在同期間僅有1.6%及1.4%，亞洲經濟占全球經濟比率至2030年將逾40%；另依日本政府於2011年發布之國際經貿白皮書，太平洋兩岸之貿易量占全球貿易量之比率至2008年已達45%，亞洲新興國家對抵禦美國房市泡沫破裂及Lehman Brothers公司倒閉等事件對全球經濟衝擊之貢獻卓越。
(3) 許多先進國家目前面臨人口老化及財政失衡等困境，亞洲充裕的人力資源及成長快速的消費市場提供了先進國家解決上開問題的機會，創造雙贏。例如依據業界在今年初的船運量統計，中國大陸已取代美國成為智慧型手機最大的進口國。
(4) 亞洲金融較先進國家穩定之原因包括下列3點：
1. 亞洲經濟基本面相對強健：亞洲新興國家普遍有超額儲蓄，財政狀況亦相對較佳，對外收支普遍有剩餘（surplus），因此在全球金融危機導致外資流入緊縮後不久，外資流入亞洲之金額即迅速反彈。
2. 業務單純：亞洲金融機構多專注於傳統銀行業務，與歐美國家金融機構盛行「創使後配銷」（originate to distribute）之業務模式不同，因此亞洲銀行在結構化產品之曝險有限。
3. 亞洲各國在1990年亞洲金融危機期間已進行改革以強化金融系統之穩定性及靱性（resilience），包括充實銀行資本及建立金融安全網。許多亞洲經濟體早已實施放款值（loan to value）上限管制等總體審慎工具。
然而，亞洲金融亦面臨發展資本市場，尤其是債券市場之挑戰。亞洲新興經濟體在大眾運輸、能源供應及通訊網路等基礎建設方面需要長期資金，目前正進行中之相關倡議包括籌建亞洲債券基金。
(5) 日本在下列二方面貢獻了亞洲的金融發展：
1. 在金融方面，日本的超大型銀行對其他亞洲國家之放款已占其海外總放款之30%，近期在歐洲銀行全球去槓桿化之趨勢下，日本銀行增加的放款填補了此一缺口，維持了亞洲金融中介功能之穩定。

2. 日本非金融企業因國內投資機會停滯，已大幅擴增在新興亞洲國家之直接投資及併購，以尋求較高的報酬率。在2009年，日本企業對亞洲之直接投資已超過對歐盟國家之直接投資。
(6) S總裁提出亞洲國家與其他國家建立雙贏之下列3項建議：
1. 繼續進行強化基礎及政治結構之改革，以維持經濟穩定。例如中國大陸的人口老化問題將使其工作年齡人口占總人口比例自2020年開始下降，亞洲國家另須加強環境保護及節約能源，並增加匯率彈性。
2. 維持金融穩定，尤其是在金融國際化下維持母國主管機關對國際性金融集團的有效統合監理能力，這也是目前G20及金融穩定理事會（FSB）目前的重要倡議。
3. 進一步提升國與國之間對彼此經濟及金融架構的了解，相較於先進國家有共同的經濟循環，亞洲國家增加了世界經濟的多樣性，對國際金融政策的討論提供了新的觀點。
(7) 結論：S總裁於結論中提及時區差距產生金融交易之清算交割風險，持續連結清算（Continuous Linked Settlement, CLS）
解決了此一風險，但目前並非所有主要貨幣及主要國家均加入CLS，爰呼籲各國合作解決國際金融交易清算交割風險及其他實質的國際金融問題，使各國經濟能更緊密結合。
6月12日議程：

1、 專題演講－金融危機後之影子銀行業（Shadow Banking After the Financial Crisis），美國聯準會理事Mr. Daniel Tarullor，演講重點如下：
(1) 2008爆發之全球金融危機突顯了金融體系兩個亟需改革的弱點，一為「大到不能倒」（too-big-to-fail），另一為影子銀行體系（shadow banking system），惟目前大部分的金融改革均在於解決「大到不能倒」，影子銀行體系則著墨甚少。影子銀行的三大迷思吸引了許多市場參與者，即高安全性、短期性與高流動性。當金融危機發生時，投資人對這三大迷思的信心崩潰，引發資金擠兌（run），最後仍由政府出面以非常手段提供保證及流動性，才使影子銀行渡過難關。影子銀行之主要投資人包括新興國家之官方機構、持有大量現金之非金融事業、及機構投資人。
(2) T君提出下列三大影子銀行市場：

1. 貨幣市場基金（MMF）：MMF之每股淨資產價值（NAV）須維持1美元，最低不得低於0.995美元，並可供投資人隨時贖回，因此被誤解為等同現金之非銀行存款。當每股NAV低於0.995美元時，稱為break the buck，該MMF之贊助機構雖無法定義務，均會出面彌補損失，讓每股NAV回升到0.995美元以上。2008年當Reserve Primary Fund（RPF）旗下之MMFs因次貸危機發生break the buck時，RPF竟未出面彌補損失，引發MMF市場之全面性擠兌，投資人在二天內贖回將近2千億美元，約抽走MMF市場10%之資金，迫使財政部及聯準會聯手提供保證及流動性，以維持MMF市場免於崩潰。
2. 三方附買回市場（triparty repo market）：該市場之流通在外餘額在2007年次貸危機爆發前達2.8兆美元，其交易模式為證券商以附買回方式向現金充裕之機構
借款，並由雙方之結算銀行（即第三方）進行結算。結算銀行以「每日解約」（daily unwind）方式，每日早盤一開始即將擔保品證券及現金分別返還證券商及放款人，此時證券商係採向結算銀行透支方式取得資金，收盤時結算銀行再將附買回重新回復（re-wound），因此，擔保品證券之價格及信用風險在一日之內即在證券商及放款人之間換手兩次。由於結算銀行並無法定義務辦理上開daily unwind及re-wound，在Countrywide之證券商子公司及Bear Stearns分別在2007年8月及2008年3月遭逢倒閉危機時，放款人對re-wound作業失去信心，亦不願負擔re-wound未完成時，被迫持有擔保品證券之價格及信用風險，爰紛紛逃離三方附買回市場。最後仍由聯準會推出「主要券商信用機制」（Primary Dealer Credit Facility），對主要券商提供緊急融資，才安定了三方附買回市場。
3. 融券市場（securities lending market）：借券人為需要建立短期證券部位及提供短期證券為擔保品之金融機構，融券人包括持券甚多之退休基金、捐贈基金（endowment）及保險公司等。借券人通常提供現金於融券人在保管銀行開設之帳戶為擔保品，保管銀行並代融券人將擔保品現金用於投資MMFs、三方附買回市場及其他短期工具。保管銀行雖無法定義務，但通常會彌補其代融券人操作擔保品現金用於短期投資所生之損失。當借券人未返還證券予融券人，通常約定保管銀行負法定義務賠償融券人之損失。
(3) T君就影子銀行市場提出下列三項立即改革措施及一項中期改革措施之建議：
1. 立即措施－提升資訊透明化：財政部新設之金融研究署（Office of Financial Research）正在進行三方附買回市場之資訊透明化；證管會（SEC）則正研擬措施以提升融券市場之資訊透明化。
2. 立即措施－減低MMF市場發生擠兌之風險：SEC已提出改革構想，包括由固定NAV改採浮動NAV、對MMF訂定資本適足規範、及對投資人贖回訂定限制規定等。英格蘭銀行副總裁Tucker另建議就銀行對MMF資金之依賴度訂定上限。
3. 立即措施－改革三方附買回市場之交割流程：由業界於2009年自律設立之專案小組，已將daily unwind之時間由每日早盤一開始即unwind，改為較晚unwind，以縮短證證券商仰賴結算銀行提供日間信用之時間，惟未來尚需由監理機關採取進一步改革措施以有效消除日間信用。
4. 中期措施－訂定跨業別之保證金規範（margin requirements），包括OTC衍生性商品、附買回協定、及融券交易等。目前全球性論壇正研擬適用於OTC衍生性商品之一致性保證金規範，未來應擴及附買回及融券等證券融資交易，以消除業界使用更複雜、更不透明之金融交易模式。
2、 議程3：監理官對於全球金融挑戰之觀點（Challenges in Global Finance: Bank Regulators' Views）：
主持人為金融穩定理事會（FSB）顧問Mr. Michael Taylor，與談人包括日本金融廳（FSA）監理局副局長Mr. Toshihide Endo、澳洲審慎監理署（APRA）特別機構組（Specialized Institutions Division）執行總經理Mr. Brandon Khoo、銀監會上海監管局局長廖岷及新加坡金融監理總署（MAS）副執行董事張瑞蓮等。談論內容如下：
(0) 主持人T君表示FSB於2011年包括公布29家具全球系統重要性之銀行（G-SIBs），並擬於未來公布具全球系統重要性之保險公司及非銀行機構；其他重要倡議包括OTC衍生性商品改革及金融機構高階主管薪酬制度改革等，以防範金融危機再生。
(1) APRA之K君說明澳洲之近期金融改革如下：
1. 將於2013年1月1日採行Basel III，以加強普通股及第一類股本比率等資本改革。
2. 計畫執行巴塞爾銀行監理委員會（BCBS）倡議之流動性覆蓋比率（Liquidity Coverage Ratio, LCR）規範，惟在LCR認可之流動性資產方面，目前仍與BCBS討論放寬中。主要是澳洲政府發行之公債甚少，而LCR認可之高流動性資產主要為政府公債，造成澳洲銀行甚難符合LCR規範（MAS副執行董事張瑞蓮呼應新加坡亦有相同情形）。
3. 計畫執行BCBS倡議之財務槓桿比率（leverage ratio）規範。
4. 辦理銀行壓力測試。
5. 改革金融機構高階主管薪酬制度。

(2) 銀監會上海監管局局長廖岷說明中國大陸之近期金融改革如下：
1. 中國大陸正推行總體審慎監理（macro prudential supervision），以強化早期警訊系統。惟對外發布警訊之時機很難決定，太早可能損失可信度；太遲可能錯過風險之補救良機。

2. 中國大陸銀監會、證監會及保監會每季定期舉行高階監理會談，任務包括辨識系統性風險。並研擬開辦存款保險中。
3. 銀監會之監理工具包括時間面及跨業別面，分述如下：

(1) 時間面工具包括抗景氣循環資本緩衝、資本準備緩衝、財務槓桿比率、流動性比率、動態放款損失準備覆蓋率調整及動態放款值比率（LTV）調整等。
(2) 跨業別面工具包括強化對系統性重要金融機構（SIFIs）之監理、建立防火牆、早期警訊系統及同儕比較與水平檢視（peer-group comparison & horizontal review）等。

4. 銀監會進行資料分析時，是直接到銀行資料庫取得資料，而非就銀行所申報之資料進行分析，以避免銀行所申報之資料造假。
5. 在未來挑戰方面，包括人民幣之跨境使用、利率自由化、資本帳開放及銀行大股東持股比率及業務項目之進一步開放。

(3) MAS副執行董事張瑞蓮說明新加坡之近期金融改革如下：
1. 亦將於2013年1月1日採行Basel III，且因星國之銀行市場高度集中，除普通股比率須達7%，並要求額外增提2%。
2. 星國銀行雖均未列入G-SIBs，但因銀行市場高度集中，星國將要求星國銀行適用G-SIBs之監理規範。
3. 目前BCBS之倡議未包括清理計畫（resolution plan），MAS呼籲BCBS早日納入此一涉及國際性銀行有序退場制度之議題。

4. 在LCR及財務槓桿比率方面，星國預定執行進度均同BCBS倡議。
5. 在OTC衍生性商品改革方面，星國為FSB會員，將配合FSB規劃之執行進度，星國有自已的集中結算機構（CCP）、交易紀錄存儲機構（TR）。
6. 在總體審慎監理方面，MAS集金融監理及央行職權於一身，早已實施總體審慎監理，並訂定假設情境以執行壓力測試。

7. 張君質疑2008年全球金融危機之原因係法規失靈或監理失靈（failure of regulation or supervision?），目前各國防範金融危機再生之努力多在法規改革，可能已造成金融機構過重的法遵成本，應檢討是否更確實執行現有法規，而非一味增加新法規。
8. 張君建議防範金融危機再生之重點應放在改革金融機構的風險文化基因（DNA of risk culture），主管機關應建立與金融機構在這方面之夥伴關係，經常溝通，才能有效改革。
(4) 日本FSA副局長E君發言重點如下：
1. 強調OTC衍生性商品改革之重要性，因為美國Lehman Brothers公司倒閉時，該公司之日本子公司亦倒閉，突顯了設立CCP制度之重要性。
2. FSA近年來增加了與業界溝通的頻率，以加強互動。
3. FSA經常提報對金融市場之分析結果予政策制訂者，以協助決策者適時決定因應措施。
4. 在採行Basel III方面，國際性銀行將依BCBS倡議之進度執行，國內型銀行機構將適用FSA另訂之資本適足性規範。
(5) 各講者回應聽眾提問之內容如下：
1. 在因應不動產泡沫危機之方法上，各經濟體之情況不同，例如LTV對中國大陸房市很有用，但在香港則無具體效用，因為香港不動產主力購買者為現金購買者，不需要向銀行借款。
2. 歐債危機對中國大陸的直接影響很小，間接影響（例如對歐出口萎縮）可能很大。此外，中國大陸仍存在不動產泡沫危機，銀監會曾就不動產跌價40%之單一因素對銀行進行壓力測試，結果尚可，惟如考量多項不利因素同時發生，結果將難以預料。
3. 新加坡、澳洲及日本代表表示歐債危機對該國之直接影響很有限。日本FSA副局長E君表示FSA經常將歐債危機之影響評估送日本首相參考。
4. 在清理計畫方面，重點在於如何讓母國及地主國主管機關取得更多資訊以進行合作，此需要雙方簽署MOU及加強監理溝通頻率。
3、 議程4：亞洲銀行業目前及未來之挑戰（Present and Future Challenges to Banking in Asia）：
主持人為Stanford國際發展中心主任Mr. Nicholas Hope，與談人包括新加坡DBS銀行財務長Ms. Chng Sok Hui及日本東京三菱UFJ銀行全球營運部副總裁兼執行長Mr. Takashi Morimura等。談論內容如下：
(0) M君發言重點如下：

1. 亞洲各經濟體之人均所得及人口變化之差異度大，惟整體而言，各國經濟成長及外匯準備增加均優於全球平均。
2. 就歐債危機對亞洲之整體影響而言，歐洲經濟負成長1%，將導致亞洲經濟成長率減少0.3%。亞洲為因應危機，應努力將經濟由出口導向轉變為消費導向，以維持經濟成長。
3. 由於歐洲銀行之去槓桿化，日本銀行之海外放款已擴増32%。日本銀行之國內成長空間很小，未來將努力拓展海外市場，包括印度及印尼可觀之計畫融資（project financing）市場。

4. 日本銀行對人民幣國際化，亦擬作出貢獻，包括訓練人員相關業務，並與其他亞洲國家共同合作。

(1) H君發言重點如下：

1. DBS共有新加坡、中國大陸、香港、台灣及印尼等5個主要市場，在台灣之子行已有40家分行，在香港已為第5大銀行。
2. 歐洲銀行之去槓桿化，亦使DBS之貿易融資及海外放款顯著增加。放款過去3年累計增加30%，今（2012）年亦預計增加10%。

3. 在亞洲市場方面，DBS嚴密監控目前通貨膨漲較嚴重之印度市場。

(2) 各講者回應聽眾提問之內容如下：
1. 低利環境引起資產泡沫及影子銀行業之盛行。投資機會缺乏亦造成基金公司將大量資金存放在銀行。

2. 跨國銀行之清理計畫將因各國之圍堵（ring fencing）而難以執行。
3. Basel III、資本附加捐（capital surcharge）及流動性規範已成為國際趨勢，銀行在執行上不會有大困難。
4. 國際性大銀行為降低法遵作業成本，希望各國監理機關在會計及資本規範方面之法規能予以調和（harmonize）。
5. 印度政府提出許多基礎建設計畫，但政府的財力有限，因而產生國際性計劃融資之商機。
6. 在人民幣國際化方面，將由國際貿易結算開始，並應加強人民幣利率及匯率之透明化。DBS香港2年前尚無人民幣業務，目前之營收已有25%來自人民幣業務。DBS香港收到的鉅額人民幣存款大部分只能轉存中國大陸內地銀行賺取利差，未來隨著人民幣投資工具及種類增加，將有很大的獲利潛力。
7. 日本及中國大陸已通過東京及上海的金融市場進行日幣及人民幣之雙向直接報價。
8. 在風險管理方面，國家風險是銀行董事會爭論最多之議題，中國大陸則因貿易融資金額龐大，其衍生之風險成為銀行之中國大陸市場風險胃納報告（risk appetite statement）之最重要項目。
參、監理官會議
6月12日下午出席美國聯邦準備理事會與日本金融廳（FSA）、韓國金管會（FSC）、新加坡金融監理局（MAS）、中國大陸銀監會（CBRC）、澳洲APRA之監理官會議。美方報告Dodd-Frank Act相關法案之近期進展、美國執行壓力測試之結果等議題，再由各國監理官發表金融海嘯期間採行之因應措施及目前採行之強化金融監理措施，本會由謝委員易宏代表發言，發言稿之英文版並於會後送主辦單位FRBSF參考，謹分述如下：
一、美方報告執行壓力測試之結果：

(一) 2009年Supervisor Capital Assessment Program（SCAP）：
1. 為聯準會第一次實施監理壓力測試，受測者為資產逾1,000億美元之19家大型銀行控股公司（BHCs）。
2. 情境假設包括放款損失率上升至9.1%。
3. BHCs測試結果資本不足者及增資結果：（單位：10億美元）
	BHCs
	應增加資本
	實際增加資本

	1. Bank of America
	33.9
	20.7

	2. Wells Fargo
	13.7
	8.6

	3. GMAC
	11.5
	7.0

	4. Citigroup
	5.5
	5.5

	5. Regions Financial
	2.5
	1.9

	6. SunTrust
	2.2
	1.6

	7. KeyCorp
	1.8
	0.8

	8. Morgan Stanley
	1.8
	9.2

	9. Fifth Third
	1.1
	1.5

	10. PNC Financial
	0.6
	0.6

	合計
	74.6
	57.3


資料日期：2009年5月20日
4. SCAP之結果導致銀行將股利降至最低水準，並全面停止買回庫藏股。
(二) 於2011年實施周延資本分析及檢視（Comprehensive Capital Analysis and Review, CCAR）：
1. 受測者仍為SCAP受測之19家BHCs。

2. 要求受測BHCs同時提出其資本分配計畫以納入壓力測試。

3. 在惡化情境下之第一類普通股資本比率應達5%。

(3) 於2012年再度實施CCAR：

1. 受測者擴大至資產逾500億美元之30家大型BHCs。並首度公開揭露資產逾1,000億美元之最大型BHCs之個別受測結果。

2. 壓力測試模型所得到的預測值主要用於審核銀行資本計畫之決策參考。
3. 該次CCAR之情境假設更複雜，許多受測機構在全面考量各變數方面遇到困難。

4. 銀行管理階層對於模型之主觀判斷
減少，但仍存在。

5. 模型之驗證須再強化。

6. 在惡化情境下，受測BHCs之第一類普通股資本共減少3,000億美元。有4家BHCs
至少未符合一項法定最低資本比率。
7. 受測BHCs之平均第一類普通股資本達5.9%，高於聯準會規定之5%。

(4) 於2013年將正式執行Dodd-Frank Act所規定之壓力測試（DFAST）：
1. 受測者應包括資產逾500億美元之BHCs。
2. 每年應依3種情境假設
執行2次測試，1次由聯準會執行，另1次由受測BHCs自行辦理後將結果提交聯準會。
3. 資產介於10億美元至500億美元間之BHCs，每年應自行辦理1次壓力測試。資產在10億美元以下之BHCs豁免適用壓力測試規定。
二、謝委員易宏發言重點：

(1) 金融海嘯期間我國所採行之因應措施：
1. 建立金融安全網：我國於2008年10月率先東南亞各國採行存款全額保障措施，至民國2010年底，有效提升存款人信心。
2. 擴大中小企業信用保證基金承保能量：由政府編列預算捐助，並請銀行公會協調金融機構捐助，以擴大對中小企業融資之風險保障。

3. 採取寬鬆之貨幣政策：央行在2008年9月至2009年3月7度調降重貼現率，從3.5%降至1.25%，有助減輕資金成本，促進消費及投資意願。2008年9月央行將活性及定期存款準備率分別調降1.25及0.75個百分點，釋出2,000億元資金，增加銀行貸放動能。2008年9月25日採行「擴大附買回操作機制」，包括操作對象擴大至證券公司及保險公司、操作期限由30天延長至180天、增加央行定存款單(CD)為合格標的等。

4. 振興景氣措施：2008年9月台灣政府提出「因應景氣振興經濟方案」，內容包括照顧弱勢、鼓勵消費、促進就業、優惠房貸、加強公共建設、促進民間投資、穩定金融及股市、加強中小企業融資、拓展出口以及推動租稅改革等10項具體措施。

(二) 目前本會持續採行之強化金融監理措施：

1. 強化公司治理：2009、2010年修正各金融業公司治理實務守則，修正重點包括：
(1) 新增經理人及業務人員之績效考核標準及酬金標準，及董事（監察人）之酬金結構與制度之訂定原則，包括依未來風險調整後之績效及公司長期整體獲利等因素予以訂定；
(2) 明訂董事會於風險管理中應扮演之角色及任務；
(3) 增訂對於捐贈應制訂相關內部規範送董事會決議，並將對政黨、利害關係人及公益團體所為之捐贈情形對外公開揭露。
2009年配合修正金控公司、銀行、票券公司年報應行記載事項準則，增訂該等金融機構於符合特定條件者應個別揭露董事、監察人及總經理之酬金資訊，以強化酬金資訊揭露之透明度。

2. 健全銀行授信資產品質：2010年11月修正「銀行資產評估損失準備提列及逾期放款催收款呆帳處理辦法」，規範金融機構自100年起對於第一類之正常授信資產，除對我國政府機關之債權外，應依債權餘額提列至少0.5％之備抵呆帳，並得分三年提足。本會將視整體經濟環境及銀行業備抵呆帳提列情形，適時檢討金融機構納入第一類授信資產提列備抵呆帳之債權對象及其提列比率提高至1％之可行性。
3. 提升放款覆蓋率：2011年11月發布規定，自2012年起將放款覆蓋率不得低於1％列為金融機構申請擴張性業務案件之審查項目。

4. 推動Basel Ⅲ之進展：於2012年6月發布「銀行資本適足性及資本等級管理辦法」及「銀行自有資本與風險性資產計算方法說明及表格」修正草案之暫行版本，並請各銀行進行試算及舉辦試算宣導說明會，以協助各銀行如期於2013年實施Basel Ⅲ。

5. 限制現金股利發放：於2012年4月30日修正銀行法第五十條第二項第二點規定，要求銀行需符合一定標準，始得分配現金盈餘超過資本額15%，以防止銀行分配過多現金股利而弱化資本。
6. 2011年1月1日恢復存款限額保障：提高存款保險最高保額為新臺幣3百萬元，擴大存款保險保障範圍至外幣存款及存款利息。

7. 強化金融消費者保護與金融教育：持續舉辦「走入校園與社區金融知識宣導活動」，達到普及金融知識的目的。

8. 強化信託業善良管理人之注意及忠實義務：2010年2月4日及2011年2月17日修正發布「信託業營運範圍受益權轉讓限制風險揭露及行銷訂約管理辦法」，引進客戶分類制度，訂定差異化規範，並為保障非專業投資人之權益，將現行金融商品之上架審查、充分瞭解客戶作業準則、商品適合度規章、金融商品之風險分級，以及事前及事後監控機制等法令，就信託業務部分予以整合，使信託業監理法制更趨完備，俾減少投資爭議，健全市場發展。2011年1月20日修正「信託業負責人應具備資格條件暨經營與管理人員應具備信託專門學識或經驗準則」，增訂理財專員若有違反相關行為規範，致客戶發生重大損失，且有具體事證證明該人員之行為與客戶之損失具相當之因果關係，而受信託業予以暫停執行職務或撤銷登錄之處置者，該等人員於受處置期間，不得為客戶辦理信託業務。
肆、6月13日與美方主管機關高階主管會談：

加州為我國銀行在美分支機構家數最密集之地，我團亦利用本次出席會議機會，於會議次（6月13）日分別拜會我國銀行在加州分支機構之聯邦及州監理機關，即舊金山聯邦銀行與加州金融署，會談情形簡述如下： 
一、加州金融署：
美方出席人員包括署長Ms. Teveia R. Barnes及副署長Mr. John Ross。該署與本會之合作關係密切。本會於98年5月與該署簽署監理合作備忘錄(MOU)，進一步強化雙方監理合作關係。就所有外國銀行於加州設立之分支機構而言，我國銀行無論就分支機構家數或資產總額排名均為第一。美方表示國銀之營運績效及法遵情形普遍良好，對當地之經濟發展具有貢獻，並提醒國銀在努力拓展業務之同時，必須同時注意執行銀行秘密法及洗錢防制之各項規定。謝委員與B署長並就雙方組織型態及運作方式交換意見，會談氣氛熱烈融洽，對加強雙方互相瞭解及未來合作之效益顯著。
二、舊金山聯邦銀行：

由該行銀行監理部門最高主管，即資深副總裁Teresa Curran率該行亞洲分析師Mr. Jeremy Lee及Mr. R. Ashle Baxter出席會談。美方詢問我國與中國大陸之金融交流之發展情形，及我國之經濟金融情勢；並就本會議之未來舉辦型式詢問我方意見。謝委員向美方建議可舉辦僅限各國監理官出席之酒會活動，在無業界及學界出席人士參與，人數較少之情況下，有利於各國監理官在輕鬆氣氛下增加交流互動，以加強未來之雙邊合作及國際監理人脈。C資深副總裁對此一建議表達重視，並盼雙方未來繼續加強合作。
伍、心得及建議
一、舊金山聯邦準備銀行每年定期舉辦與亞洲金融相關國際會議，邀請亞洲主要國家監理機關及業者代表與會，以促進美國與亞洲主要國家意見交流及金融合作。本會每年應邀參加此例行性國際會議，對於掌握美國及亞洲各國金融監理最新動態及發展趨勢，有相當幫助。本會議因亞洲主要國家如日本、韓國、澳洲、新加坡、中國大陸及我國等均有派遣高階層級代表出席，美國各聯邦銀行監理機關如聯邦準備體系下之各區域聯邦準備銀行、財政部通貨監理署及聯邦存款保險公司亦有派遣代表出席，本會代表利用與會空檔與該等代表廣泛交換意見，有助於建立國際金融監理人脈管道，並彰顯我國及本會之國際能見度。
二、本會代表接續參加聯準會於會後舉辦之監理官會議，可深入瞭解美國主管機關對於美國金融改革之最新進度及金融情勢之分析，對於本會掌握國銀在美國經營風險有相當幫助，並向與會各國監理官說明我國金融市場及法規環境之發展。
三、本會歷年來均受邀參加舊金山聯邦準備銀行舉辦之此一會議，已成為本會與美國及亞洲主要監理機關人員定期會面之重要管道，建議本會未來宜繼續參加此會議，除增進我國國際能見度外，並有助於我國與美方監理合作關係穩定發展。
� 為一家由17個貨幣國際化之國家央行組成之組織，提供多幣別之國際清算交割服務。該組織為向美國紐約聯邦準備銀行登記之限制性目的境外銀行。


� 包括MMFs、保險公司及各國央行等。


� 即管理階層推翻（override）模型計算結果，逕行調整結果之情形。


� 花旗集團、大都會保險集團、Ally Financial及SunTrust Bank等4家BHCs。


� 基本（baseline）、惡化（adverse）及嚴重惡化（severely adverse）
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