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摘要

保險業之風險管理課題，主要在於如何建構一個完整的風險管理程序，而辨識風險種類及針對個別風險建立適當之內部控制程序，則為風險管理程序之精華所在。本次研討會邀請國際清算銀行資深風險分析師簡報風險之辨識及總合風險之控管方法，亦邀請瑞士再保險公司相關領域之專家簡介個別風險之控管機制，最後再由瑞士再保險公司研發部門負責人就風險控管之監理面作全面性之介紹。透過參加此次研討會，對國外執行風險控管作業之機制與程序均有更深一層之了解，相關資料對我國建置健全風險控管機制亦具有相當之參考價值。
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出席國際清算銀行金融穩定學院舉辦

「高階保險產業風險管理」研討會報告
1、 會議緣起
本次研討會是由國際清算銀行（BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS, BIS）轄下之金融安定學院（FINANCIAL STABILITY INSTITUTE, FSI）所籌辦，並邀請到國際清算銀行及瑞士再保險公司多位資深人員，以及美國保險風險整合機構之董事擔任講座，希望各國保險監理官能對保險業所面臨之風險能有更近一步之認識。
由於保險監理官在覆核保險業監督及執行風險控管之程序中，扮演一個非常重要之角色，因此金融安定學院持續努力幫助各國監理官接觸最新之風險控管實務，並透過本次研討會將進階之風險控管實務作深入之討論，期許各國保險監理官能落實在相關監理機制中，以避免保險公司有清償能力之危機發生。
總計參與本次研討會的保險監理官共有25位，分別來自台灣、阿爾巴尼亞、亞美尼亞、澳洲、奧地利、比利時、百慕達、巴西、克羅埃西亞、捷克、丹麥、迦納、香港、義大利、約旦、肯亞、南韓、立陶宛、馬來西亞、荷蘭、羅馬尼亞、沙烏地阿拉伯、新加坡、斯洛伐克等24個國家或地區，背景以精算之人員居多。
2、 研討會議程及內容重點
本次研討會係由FSI財務部資深專員Ms Gunilla Borer主辦，Ms Bettina Muller及Ms Carmen Gonzalez負責規劃整場研討會之進行，議程內容如次：
96年3月4日至3月9日高階保險產業風險管理研討會議程
	日期
	議程
	主講人

	3月4日
	開幕及本次研討會簡介
	Ms Gunilla Borer

	3月5日
	1、 財務風險管理之簡介
2、 進階財務風險管理
3、 產險業風險之衡量
4、 產險業風險衡量之實務運用
	Mr Christophe Laforge
Mr Wai-Keung Tang



	3月6日
	1、 非線性相關係數及Copula方法之介紹

2、 運用Copula衡量總合風險

3、 運用Copula整合保險風險

4、 運用Copula整合保險風險之實務運用
	Mr Christophe Laforge

Mr Wai-Keung Tang



	3月7日
	1、 整體風險管理
2、 天然巨災風險管理
3、 信用風險管理
4、 證券化商品

5、 金融市場風險管理
	Mr Hans Peter Wurmli
Mr Andreas Lindemuth

Mr Kai Schnee

Mr Andreas Lindemuth

Mr Kai Schnee

	3月8日
	作業風險之衡量及管理
	Mr Daniel Mikkelsen

	3月9日
	1、 風險評估及風險基礎清償能力之監理架構
2、 閉幕
	Mr Philipp Keller
Ms Gunilla Borer


謹依據以上議程內容，摘述基礎財務風險控管、進階財務風險控管及風險評估監理架構之相關內容，重點如次：
1、 基礎財務風險控管
一般企業進行所謂財務風險控管時，首先就是要建立全面性風險管理程序，而且要包含所有實質可能面臨之風險，甚至是作業風險與企業信譽風險都必須考慮在內，然後透過報告、控制、修正等程序來促使風險控管機制更加健全。
風險控管程序之建立，應遵循下列2項基本原則︰
（1） 程序之設計

風險控管程序之內容，應為全面性風險管理的過程，當然也包含董事會及資深經理人員的監督。此外，
風險資本之適足性，也應在程序中能適時檢視。
（2） 內部控制制度

在內部控制制度方面，應依據企業規模和本質建立適當的內部控制程序，明確安排權責的劃分及授權層級，並借重獨立的內部或外部之審計及法令遵循功能，確保內部控制程序之有效進行。
風險控管程序的組成因子，主要有下列幾項︰
（1） 風險型態之分類

1、 信用風險︰可再細分為違約風險、交割風險、清算風險

2、 市場風險︰可再細分為利率風險、匯率風險、商品風險

3、 流動性風險

4、 作業風險
5、 法令風險

6、 信譽風險

7、 企業營運風險
8、 核保風險(保險業專屬)

（2） 風險控管程序之架構及執行

1、 風險控管架構

(1). 各類風險之定義

(2). 各類風險之控管目的

(3). 所承擔之風險是否均由已核准之交易產生

(4). 覆核各項風險之控管程序

2、 風險管理程序

(1). 風險承擔

(2). 風險辨識

(3). 風險衡量

(4). 風險監督

(5). 風險控管(累積風險之控制)

(6). 風險控管報告

（3） 負責執行之單位

1、 經營階層︰包括董事會、資深經理人、董事會下轄之風險控管委員會等。
2、 作業階層︰包括風險承擔部門、法令遵循部門、交易作業部門等。
3、 監督階層︰包括風險控制部門、法律事務部門、財務部門、審計部門（內部/外部）等。
（4） 風控人員執行之心態

風控人員在執行相關風險控管程序時，除了本身要有高道德標準外，企業也應塑造興盛的風險文化。所謂風險文化係指，個人與公司價值、態度、能力、行為的組合，這個組合決定了一家公司對風險管理的責任和方式。（Sound Practices for the Management and Supervision of Operational Risk, BCBS, 2003年2月).

巴塞爾銀行監理委員會（Basle Committee on Banking Supervision, BCBS）在1998年曾發表「銀行組織內部控制系統架構」（Framework for Internal Control Systems in Banking Organisations）之13項原則，主要可分為下列幾大部分︰
（1） 管理者監督與控制文化

（2） 風險辨視與評估

（3） 控制行動與責任劃分

（4） 資訊與溝通

（5） 監控行動與修正缺失

（6） 監督機關對內部控制系統的評估
以國際清算銀行本身為例，在2002年設置獨立於業務部門之風險控管部門，並分就風險控制及法令遵循等2部分，向副總經理提出報告，其組織圖如下︰
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其中風險控制部分，依其核心功能，可分為市場風險、信用分析及風險教育（Risk Methodology）等3部分，組織如下︰
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有關市場風險部門之主要功能如下︰
（1） 在董事會與FICO定義的風險承擔限額下，發展市場與流動性風險措施和可承擔之限額構造

（2） 監督是否遵守法規與風險承擔限額
（3） 衡量市場與流動性風險，報告曝露程度與市場風險經濟資本消耗量

（4） 定價與評價

（5） 績效評估與報告

有關信用分析部門之主要功能如下︰

（1） 發展信用策略與措施

（2） 分析交易對手風險與國家風險

（3） 在董事會與FICO所定義之風險承擔限額下的風險管理

（4） 定義風險承擔限額之結構

（5） 監督是否遵守法規與風險承擔限額
（6） 報告信用風險曝露程度與經濟資本消耗量

有關風險教育部門之主要功能如下︰

（1） 發展風險衡量、評價、績效衡量的計量方法

1、 研究新方法與新系統

2、 覆查現有方法與進行系統改良
（2） 確保穩定且可靠的風險控制資訊技術

1、 發展且維持資訊技術系統

2、 提供風險控制使用者的支援與訓練

3、 參與研發銀行資訊技術系統

至於衡量風險之計量模型，主要可從個體及總體2方面加以敘述。在個體方面，衡量信用風險時，係從單一之交易條件、交易對手及交易國家等方面評估；衡量市場風險時，則須從投資組合、業務單位及風險樣態等方面著手。另在總體方面，衡量信用風險及市場風險時，大多一併採行經濟資本方法衡量（如右圖），在流動性風險方面則採行比例方式管制。

[image: image3]
目前各信用評等公司在衡量保險公司之清償能力時，係採用整體投資組合之違約機率，透過信用風險管理系統之計量模型進行評估，其主要假設及示意圖如下︰
（1） 以一年期為衡量期間
（2） 信頼區間：99.995%（AAA級）
（3） 以違約機率為基礎

（4） 在已知違約機率下的損失呈白努力分配

（5） 各類資產之基本相關性結構

（6） 計算曝險部位的經濟資本

（7） 利用增益集（add-on tables）計算swap部位
[image: image4.emf]
信用風險控管之架構圖如下︰
[image: image5.emf]
國際清算銀行（BIS）在市場風險控管方面，主要著重在每日再評價與分析所有交易，衡量方法則以風險值（VaR）、經濟資本（Economic Capital）、壓力測試（Stress Tests）等方法為主。執行績效及風險報告，則依性質區分為日報、週報及月報等，分別向風險控制部門、金融業務與管理單位、BIS資深經理人等提出報告。
如採風險值方式評估，BIS建議之假設條件為︰最大損失期間為10天，採99%信頼區間，使用風險矩陣模型計算，並由董事會訂定風險承受限額；如採經濟資本方式評估，則建議假設條件為︰計算期間為1年，採99.995%信頼區間，並由FICO設定整體經濟資本目標，各業務單位設定單位經濟資本目標。

由於風險值與經濟資本等2種評估模型之假設條件及計算方式，各有其結構上的缺陷，因此在實務上均應與壓力測試互補使用，以確保該風險評估模型能切合管理當局之需要，並真實反應公司未來可能承受之最大風險。
以上所談係針對銀行業的架構而論，若以銀行業與保險業互相比較，其相同處在於銀行與保險業皆提供廣泛金融產品與服務，可促進經濟資源與風險的有效移轉，並關心「最佳」風險與報酬關係，且均須面對流動性與報酬抵換的困境，因此促使銀行與保險業進行風險衡量的動機，均在於期望能在特定信賴水準下，得到數量化的風險指標，利於進行風險控管。
至於銀行與保險業之相異處，則有下列幾點︰

（1） 營業主要風險︰保險業主要係面臨技術性風險（承保風險）與投資風險（資產風險
）；銀行業則主要面臨信用風險、市場風險及資金流動性風險等。
（2） 營業週期︰保險業之營業週期多屬長期；銀行業則多屬短、中期（最多一年）。
（3） 財務管理之目標︰保險業著重在風險管理；銀行業則著重在於交易目的。
（4） 資產負債表之管理重點︰保險業著重在負債面之管理；銀行業則著重在資產面的管理。
（5） 資產價值衡量重心︰保險業係以會計面認定之方法為主（包含帳面及市價基礎）；銀行業則多以市價基礎衡量。
2、 風險評估及風險基礎清償能力之監理架構
在過去，由於主管機關和保險公司都未能充分認知經濟現實，在風險分析上，對於資產和負債的評價並不適切，且通常會藉由加工調整過後的結果，促使主管機關和公司傾向安穩且怠惰地安於現狀。
在風險管理中最重要的風險量化程序，因牽扯到過多之數學模型，被一些人視為太複雜或太多餘，也因此過去的監理架構係偏向於法規基礎（Rules-based），即在既定規範及限制下，基於忠實義務精神，要求保險公司依頼投資獲利，及本身對風險的接受程度進行投資，因此風險管理不是過去的監理重點。
[image: image6.emf]
由於2000年的金融危機使保險業之曝險程度比以往更高，因此保險公司和主管機關皆尋求更適當的風險基礎監理架構，並由法規基礎趨向於原則基礎（Principles-based），且許多國家已開始著手發展更多的模型。
在銀行端，從1980年代之VaR衡量模型，已進入Basel II之監理機制；在歐洲國家，從1970年代以指導方式開始，2001年已開始研議Solvency 2之監理架構，到2006年已完成CEIOPS EQIS2，預計2010年可正式實施；在國際方面，則是從1953年芬蘭發展的RBC制度開始，逐漸為加拿大、美國、澳洲、新加坡等國家所接受（台灣亦採行RBC制度），最新發展則是推行所謂瑞士償付能力測試（Swiss SST）。（如下圖）
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在發展償付能力測試的模型時，應注意監理架構與執行之明確區分。監理架構主要在於定義應遵守的規範，且應注意其穩定性及一致性；在監理的執行方面，則應發展具有彈性、可行的簡化系統，以利業者遵循。
監理架購及其相關規範是否具有一致性，在監理實務而言係相當重要的，否則監理結果不易透明，易受外界之挑戰，且會發展出和經濟上無關的套利工具，利用法規的不一致進行套利。目前法規具有不一致的項目有：
（1） 保險公司資本之要求。（Solvency 1）

（2） 資產及負債之評價基礎。（Solvency 1、IFRS Phase 1）

（3） 風險評量方法。（Solvency 1、IFRS Phase 1）

（4） 保險業及再保險業之監理方法。（Old Swiss supervision act）

（5） 個別公司及集團之監理強度。（Old Swiss supervision act）

（6） 不同之監理機關。（Within Europe、Europe ~ US）

在運用風險基礎之清償能力監理架構時，應注意下列事項：（架構如下圖）
（1） 模型必須能適用大部分公司。
（2） 架構應具有彈性，且能考慮新風險之加入。
（3） 必須能貼近公司的內部模型。
（4） 原則基礎必須透明。
（5） 風險因子（如金融風險）改變時，模型能容易修正適應。
（6） 架構及模型不能太複雜而抑制內部模型的使用。
（7） 也不能太過簡單，以致無法接受其它的互補模型，而對較小的公司產生發展內部模型的絆腳石。

[image: image8.emf]
在前述風險基礎之監理架構下，風險的分類是一件相當重要的事。以SST為例，主要風險區分為財務風險(含市場風險與信用風險)、保險風險、流動性風險、作業風險及集團風險等，其各主要風險之內容則如下圖所示：
[image: image9.emf]
至於有關風險衡量之問題，大家多會產生一個疑問，究竟應採會計風險或經濟風險？依據會計準則所計算的盈餘，總是和市場的衡量標準不一致，但是，公司經理人的績效卻是依據會計上的收入衡量，而不是經濟上的。因此，風險管理策略經常會被會計主導，而不是看其經濟表現。因此在使用風險基礎之清償能力監理架構時，須注意風險應能被客觀且一致地衡量，且應採用經濟上的風險而不是會計上的，並計算出與市場一致的資產負債評價。
前面所談論到有關與市場一致的資產負債評價，其主要精神就在於希望資產及負債都能以市價衡量，如此才能評估公司資本水準應維持在何種程度。但以現行金融市場而言，資產的交易頻繁，且多有發展其價格理論模型，因此在取得市價方面應該沒太大困難，但在負債方面，可就沒有這麼容易。由於市場上鮮有人在交易負債，因此為求取與市場一致的負價價值，除仍可經由市場取得市價外，通常會將市價拆成最佳估計值與市價邊際兩部分，並經由市面上金融商品所搭配成的複製組合，加計殘餘基礎風險的資本成本而得。
市場一致的負價價值

＝市價（如果可得）或

＝最佳估計值＋市價邊際

＝由市面上金融商品所搭配成的複製組合
＋殘餘基礎風險的資本成本

上述複製組合是由一些金融商品集合而成，而這些金融商品是在具有高度流動性的市場上交易，且這個組合的現金流量能符合保單現金流量的期望值，或者換一個方式說，在眾多不同的金融情境下，複製組合的現金流量能和保單理賠之現金流量相近。
至於複製組合之複製方式， 一般可分為簡化版及複雜版二種。簡化版是建立現金流量期望值的複製品，係由政府公債組成複製組合，缺點在於無法考慮信用風險之損失；複雜版則是在不同金融情境下，建立現金流量相近的複製品，該複製組合包含政府公債、公司債、資產交換與其它內含選擇權或保證的衍生性商品，風險考量方面已包含信用風險，且誤差風險通常小於簡化版的。
接下來要談談瑞士償付能力測試(Swiss Solvency Test，SST)之相關架構與概念。
過去用來衡量風險的法規與Solvency 1 之架構，並不適合用於定義風險資本的要求，只有在穩定的經濟情況，且利率不波動、企業不擴張與緊縮時，相關法規的評價結果才適當。但自從利率在90年代下滑後，人壽保險業的清償能力情形已更加惡化，遵照法令的評價標準只會導致不經濟的管理動機，且Solvency 1和相關法規正在隱藏保險業的真實經濟情況，導致原本應有的策略性修正被拖延了。

SST的主要架構可以由下面這個圖形予以表達：

[image: image10.emf]
至於SST執行之主要原則，則包括下面三大構面，14點原則：

（1） 產出定義(Defines Output)

1. 按市價評價所有資產和負債。
2. 考慮市場、信用、保險風險。
3. 風險承受資本(Risk-bearing capital)定義為資產扣除負債之市價差額，並加上市價邊際。
4. 目標資本(Target capital)定義為預期未來一年內，在99%信賴區間下，因風險承受資本變化造成的資本短缺，並加上市價邊際。
5. 市價邊際(market value margin)，近似於為因應未來資產負債的組合所須的資本成本現值。
6. 在SST下，保險業的資本適足是指目標資本低於風險承受資本之情形。
7. SST適用瑞士聯邦境內的所有法人和集團。
8. 由立法者定義和公司個別定義的情境，必須在目標資本計算的基礎上統合。
（2） 作法定義(Defines How-to)

9. 所有攸關機率的陳述必須先套用機率模型。
10. 當SST標準模型不適用時，局部模型或是完全內部模型是准許使用的。
11. 內部模型須契合公司內的基本作業程序。
（3） 透明度要求(Transparency)
12. 將SST報告予監察人，使得有理解能力的第三者能了解結果。
13. 將內部模型的方法論公開揭露，使得有理解能力的第三者對此方法及設計過程留下良好印象。
14. 資深管理者有義務遵守原則。
SST所採行的標準模型，主要係依下列架構來執行：
[image: image11.emf]
標準模型主要在於提供保險業有一參考標準得以評估清償能力，部分參數及假設之規範並未能完全套用到每一家公司，因此保險業亦可自行建立內部模型，以合理評估相關風險及清償能力。
一個完整的內部模型，應包含下列五項因子：

（1） 方法：假設、模型、數學、將真實情況置入概念性架構等。
（2） 參數：估價、生命表、理賠估計等。
（3） 資料：資產負債部位、金融商品資訊、保單明細等。
（4） 建構：程式碼、資訊平台、資料、資料庫等。
（5） 過程：測試、回顧測試、偵錯、可信度，估計等。
當使用內部模型計算資本時，監理基官主要考量的問題在於如何確定不同公司的結果可以比較?如何確保一家公司比其他公司更有心建構內部風險模型時，不會因實際評估出來的清償能力較低而被罰?如何區分可接受和無法接受的模型?如何確定模型是被公司實際採用?因此監理機關如果要接受公司採用內部模型時，應先行解決上開問題，才能順利推行。
保險業採行內部模型時，如果是隨便用一個模型而不了解它，姑且不論是好或壞，是比擁有一個不良模型還糟的事，因此採行內部模型後最重要的事就是要能有覆查的功能存在。而為避免公司採行內部模型是為了符合法令而用，卻沒有實際了解模型的內涵，因此公司維護並改進模型的人員應具備對模型有深入且詳細的知識，且風控長(CRO)、簽證精算師應了解模型背後的假設、方法論及其限制，資深管理者和董事會亦應有充分知識，去解釋模型評估的結果。

資深管理者應對內部模型和覆查過程負責，且內部模型的覆查應建立在下列四個支柱上：內部覆查、外部覆查、監督人的覆查及外界公開透明的檢視，而監理機關的職責則在於應確信覆查過程合宜，且要求使用內部模型的公司應公開揭露其內部模型之方法、評價架構及風險管理程序的內容。
從以上對SST相關架構與概念之介紹去展望未來，採行原則基礎的監理機制要能得以成功，必須高度仰頼以下幾點：
（1） 業者與監理機關應能保持互信與暢通的溝通管道。
（2） 培養業者的責任感去作正確的事，而不是僅遵循狹義的法規定義。
（3） 透過公會訂定業者與專業機構（精算師、會計師等）適當的自律規範。
參、參與研討會心得與建議
1、 本次研討會講師多來自瑞士再保險公司，因此對於保險風的衡量，有其獨到之處，而且可瞭解目前國際性保險公司推動之風險管理架構，以及建置SST之理論架構與實務經驗，將有助於未來評估我國保險業推動Solvency II之參考。
2、 就現階段而言，我國保險業對於風險之管理與衡量，除監理機關推行之RBC制度外，僅部份公司採行風險值(VaR)方法衡量風險，在建置內部模型方面，則尚有待加強，尤其在保險法修正通過，開放保險業國外投資額度至資金45%之時，如何引導保險業建置適當之風險控管機制，是未來監理機關與保險業要共同努力的目標。

3、 我國在配合會計公報34號及35號之發布，就資產面已接近完成市價評估之基礎，但就負債面則尚無適當方法落實，雖國外規範之負債複製組合方法有其立論依據，但反觀國內資本市場則尚無充足之工具可供模擬及複製，多少仍要透過計算理論價格來達到負債複製組合之市價評估，對監理成效難免有所折扣，因此如何依我國市場實際經驗建置適當之負債評估模型，將是未來監理機關所須面臨難度頗高之課題。
4、 在監理機制方面方面，國外經驗大多是從法規基礎（Rules-based）趨向於原則基礎（Principles-based），且許多國家已開始著手發展更多的模型，但由於我國係採行大陸法系國家，雖有許多制度是參考自英美國家，但在法規制定方面則必須要明訂許多細節，以符合法制作業，導致監理彈性較低，法規亦繁複許多，因此如要參考國外推行SST或Solvency II制度，鼓勵保險公司建置內部模型，則法規尚須配合作適度鬆綁。
肆、附件目錄
1、 研討會議程
2、 研討會學員名單
3、 主講人簡介
4、 Introduction to Financial Risk Management (財務風險控管概念)—Christophe Laforge
5、 Supervisory Framework for Risk Assessment and Risk-based Solvency (風險評估及風險基礎清償能力之監理架構)—Philipp Keller
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