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摘      要

本訓練課程旨在提供學員對金融穩定的認識，以透過講授、個案研討及分組討論等方式幫助學員對「金融健全」概念的瞭解，得以運用風險辨識、風險衡量、風險監視及風險控制等程序，強化風險管理工作，其中包括若干總體及個體審慎監理相關的措施。另輔以簡介亞洲若干國家制度及作法，除能加深學員印象，課餘相關活動亦使各參訓學員能夠進行情感交流並分享經驗。
為期一週課程相當緊湊，授課講義及相關教材相當豐富，與課同仁均能認真學習，本報告亦以授課內容為主，擇要加以說明本次研討會之主要目的：
一、闡述影響金融體系穩定性的因素：本項內容於本報告第貳章「金融穩定簡介」及第參章「系統風險之辨識、衡量、監視及控制」前文段中，提供概要說明，因為影響金融體系穩定性的因素包羅萬象，且有互相衝突，或互為因果之複雜性。

二、應用央行或貨幣當局的職能，以管理金融體系的穩定：本項內容除於本報告第伍章「泰國中央銀行經驗分享—維護金融穩定之經驗與挑戰」為實例說明外，並以第肆章國際貨幣基金(IMF) 「金融健全指標」，作為具體衡量金融體系穩定的標準。

三、在管理金融系統穩定性上，評估總體審慎分析工具和監測方法：本項內容以本報告第參章「系統風險之辨識、衡量、監視及控制」、第陸章「亞洲影子銀行」及第柒章「金融體系中削減系統性危機之總體審慎工具及其角色」作為基本概念及背景說明，並介紹目前運用最為廣泛之總體審慎分析工具和監測方法—壓力測試，詳細內容則列於第捌章「總體壓力測試介紹」中。

四、制定一個計劃，設計或改善金融體系的穩定：本項內容是落實本次課程的成果驗收，以本報告第玖章「金融穩定與金融部門自行評估—印度實施脈絡」及第壹拾章「風險控管型的存款保險系統—馬來西亞的實踐」各國作法有他山之石，可以攻錯足資借鑑之處。
最後有感於本次研討會針對金融穩定議題有多方闡述說明，除對金融危機後，世人重新思考金融監理架構，及如何透過有效總體審慎監理、個體審慎監理措施，以達到金融穩定目的，研討會期間經過議題說明、經驗分享及分組個案討論等方式，讓與會人員在五天學習期間均有收穫頗豐之感，除將心得撰寫報告外，並研提建議，供適當時機參考採行。
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壹、前言

本次「金融穩定分析與監控」研討會係由東南亞中央銀行(SEACEN)研訓中心設計主辦，並與日本央行協辦合作，主要為探討金融穩定的監理挑戰，同時探討在全球金融危機後各種總體審慎與個體審慎的監理措施。研討會進行方式與內容如下：
一、研討會期間：民國103年11月30日～12月5日
二、研討會地點：馬來西亞吉隆坡
三、參加人員：印度、印尼、韓國、馬來西亞、緬甸、尼泊爾、新幾內亞、菲律賓、斯里蘭卡、泰國、越南及台灣等16國，學員共32人參加。授課講師除由東南亞中央銀行(SEACEN)研訓中心講師擔任外，並邀請日本、斯里蘭卡、泰國、菲律賓、馬來西亞、韓國、印尼、印度等中央銀行及IMF駐新加坡地區訓練協會官員與馬來西亞存保公司、前BIS經濟專家及德意志銀行顧問等擔任講師參與授課及討論。
四、研討會課程
	時間
	研討主題
	講師

	12月1日

	8:30-10:00
	致歡迎與開幕詞
	東南亞中央銀行(SEACEN)研訓中心主任
Mr. Hookyu Rhu

日本中央銀行國際部國際協調司負責人
Mr. Yutaka Soejima

	10:00-11:30
	金融系統穩定介紹
	東南亞中央銀行(SEACEN)研訓中心顧問
Mr. Michael J. Zamorski

	11:30-13:00
	辨識衡量監視及控制系統風險
	東南亞中央銀行(SEACEN)研訓中心顧問
Mr. Michael J. Zamorski

	14:00-15:30
	影響金融系統穩定因素
	日本中央銀行國際部國際協調司負責人
Mr.Yutaka Soejima

	15:45-17:15
	個案研究說明
	東南亞中央銀行(SEACEN)研訓中心顧問
Mr.Michael J. Zamorski

	17:15-17:30
	學習後回饋
	東南亞中央銀行(SEACEN)研訓中心

	12月2日

	8:30-9:00
	學習回顧及回應
	東南亞中央銀行(SEACEN)研訓中心

	9:00-10:30
	中央銀行金融穩定職能
	斯里蘭卡中央銀行副行長
Mr. B.D.W. Ananda Silva

	10:45-12:15
	金融穩定指標作為系統穩定之早期預警工具
	前BIS經濟專家
Mr. Herbert Poenisch

	13:15-14:45
	金融穩定指標作為系統穩定之早期預警工具（續）
	前BIS經濟專家
Mr. Herbert Poenisch

	15:00-16:30
	經驗分享
	泰國中央銀行助理行長
Mr. Ronadol Numnonda

	16:30-17:00
	學習後回饋
	東南亞中央銀行(SEACEN)研訓中心

	12月3日

	8:30-9:00
	學習回顧及回應
	東南亞中央銀行(SEACEN)研訓中心

	9:00-10:30
	影響金融系統穩定之個體審慎因素
	菲律賓中央銀行監督政策發展部處長
Ms. Judith Sungsai

	10:45-12:15
	亞洲影子銀行
	馬來西亞中央銀行金融監視部處長
Ms. Madelena Mohamed

	13:15-14:45
	金融體系中削減系統性危機之總體審慎工具的角色
	IMF駐新加坡地區訓練協會官員
Ms. Julie Kozack

	15:00-16:30
	總體壓力測試介紹
	韓國中央銀行經濟學家
Mr. Hoseong Moon

	16:30-17:00
	學習後回饋
	東南亞中央銀行(SEACEN)研訓中心

	12月4日

	8:30-8:45
	學習回顧及回應
	東南亞中央銀行(SEACEN)研訓中心

	8:45-10:30
	個案研究
	德意志銀行資深顧問
Mr. Peter Spicka

	10:45-12:30
	個案研究
	德意志銀行資深顧問
Mr. Peter Spick

	13:30-15:00
	個案研究
	東南亞中央銀行(SEACEN)研訓中心顧問
Mr. Michael J. Zamorski

	15:15-16:30
	個案研究
	東南亞中央銀行(SEACEN)研訓中心顧問
Mr. Michael J. Zamorski

	16:30-17:00
	學習後回饋
	東南亞中央銀行(SEACEN)研訓中心

	12月5日

	8:30-8:45
	學習回顧及回應
	東南亞中央銀行(SEACEN)研訓中心

	8:45-10:15
	綜合討論
	菲律賓中央銀行監督理政策發展部處長
Ms. Judth Sungsai
馬來西亞中央銀行金融監視部副處長
Mr. Zachary Thor

印尼中央銀行總體審慎政策部處長
Mr. Agusman

	10:30-12:00
	實施金融穩定自行評估
	印度中央銀行銀行監理局金融集團司司長
Ms. Ranjana Sahajwala

	14:30-16:00
	危機之管理與解決
	馬來西亞存保公司干預及清理部門總經理
Mr. Lim Kong Kuan

	16:15-16:45
	學習評量測驗
	東南亞中央銀行(SEACEN)研訓中心

	16:45-17:00
	學習後回饋
	東南亞中央銀行(SEACEN)研訓中心

	17:00-17:30
	畢業典禮與致詞
	東南亞中央銀行(SEACEN)研訓中心主任


貳、金融穩定簡介
一、金融穩定之定義
金融穩定尚無全球一致之定義，係因影響金融穩定因素相當廣泛，所以難以定義。若從正面含義解讀，則「金融穩定」係指金融體系有能力：(1)有效率地在不同經濟活動及不同期間分配資源，( 2)評估及管理金融風險，(3)承受不利衝擊；若從反面定義，則「金融不穩定」係指發生貨幣、銀行或外債危機，或金融體系不能吸納內部或外部不利衝擊，無法有效分配資源，以致於未能持續提升實質經濟表現。對實質經濟產生不利影響之風險
。
本次課程第一課即開章明義的引述2011年5月23日馬爾他中央銀行行長邁克.博內羅先生所言：金融穩定是一種金融體系包括機構、市場和基礎設施能夠：有效的分配儲蓄於投資機會上、確保迅速的結算及支付；有效的管理可能會損害其效能的潛在風險；和吸收衝擊而不傷及正常業務運作之狀態。該員所言與我國中央銀行金融穩定報告闡釋雷同並先後呼應。
二、中央銀行在金融穩定的角色
從歷史上看，中央銀行有發行貨幣及作為最後貸款人角色，所以央行在金融體系內，有其不可或缺的作用。同時央行在銀行間支付和結算中心地位，及大額款項支付監視、對銀行業務的監理、擔任金融安全網成員、參與解決問題銀行倒閉及回應社會大眾普遍的期望等各方面，在在顯示中央銀行對金融穩定是有明顯的責任。
央行職能的演進在過去幾年間曾出現限縮的現象，但在全球金融危機發生後，人們開始重新思考央行在金融穩定上的功能。而探討此一議題，以課前導讀文件中有關「馬來西亞中央銀行行長阿齊茲博士」在東南亞中央銀行(SEACEN)研訓中心所發行之金融穩定期刊上發表之「央行在金融穩定職能上和各項治理措施所面臨之挑戰」一文，最具代表性，彙整摘述如下：
(1) 因為金融穩定沒有被廣泛接受的定義或措施，它往往以反面負向方式描述。而金融體系的組成分子和實體經濟之間存在的複雜關係及影響的路徑，致使金融危機之發生難以預料。同時在許多國家，政府對不同部會賦予不同的任務，所以各有所司。但在發生危機的時候，由那個部會負責主導？那些部會配合及如何配合？容易產生混淆，權責有不一致的現象，這是目前困難的地方。
(2) 其次是政策及決策之透明度。央行往往是最先接收到有發生對金融穩定產生威脅風險早期信號的單位。但是否就據此公布這樣的信息時，有一個高度信心風險的挑戰，是要未雨綢繆料敵機先？或是會製造發生擠兌危機的負作用，甚至最後導致風險自我實現，造成真正危機。所以央行要關切信息公布對採行政策有效性的影響，不斷的磋商，致使延誤時機，或毫無保留對外公布，有時亦係不可取的，如何捏拿是個挑戰。

(3) 如果過於突顯出央行在金融穩定上的作用，亦將增加貨幣政策和財政穩健的衝突。雖因央行具備專業技術和合理的定位，但若單方面大力提升央行的職權，將亦有權力過度集中一個非選舉產生的機構的疑慮，所以美國新制定「陶德–法蘭克」法案中擴大美國聯準會在維護金融穩定中的職權，提升其對系統重要性的金融機構監督權，同時亦縮減緊急援助貸款之裁量權。

綜合而言，目前各國在金融穩定角色的實際趨勢上，均有擴大央行職權，並賦予維持金融穩定目標之責任，同時甚至可以涉及非銀行金融機構之影子銀行之金融監理功能。
三、金融穩定決策安排及問責制度
對使用金融穩定權力，採行何種措施，涉及政策工具的選擇，而政策取捨的管理，更有時機和程度的差異。在國際上，或許有不同的做法，但以委員會為基礎的決策結構，以執行金融穩定權力決定方式，已經變得越來越普遍，這也反映金融穩定問題的多方面維度，需要增加徵詢更廣泛的專業知識和觀點，以支持合理的判斷和決定。委員會制度可提供進行嚴格辯論和批判性挑戰的途徑，無疑有助於更好的決策。尤其金融穩定的決定可能涉及各種權衡取捨的選擇，這是很重要的。
馬來西亞中央銀行於2010年成立了聯合政策委員會由金融穩定委員會和貨幣政策委員會的成員組成，成員包括央行行長（主席）、財政部部長、證管會主席、馬來西亞存保公司執行長、央行副行長及兩位外部專家，以解決金融穩定、貨幣政策和財政目標的共同關注議題。前段文中亦有提及以英國為例，英國中央銀行掌管監理金融機構重責大任，並負責維護金融穩定，故其金融政策委員會亦由央行行長擔任主席。
各國中央銀行多非民選產生，而擁有影響國計民生之重大職權，為平衡其責任，宜有妥當之問責制度。前段言及有關金融穩定決策的組織架構，若有適當安排（如採行委員會制度），似已有事前避免職權被不當濫用之功效；其次有關事後問責方面，如有設立金融穩定委員會，則應由該委員會承擔主要責任，在一些國家，如泰國，立法規定成立一些政策委員會，其中一個委員會工作重點是金融業監管，有關金融穩定事項的決定必須由該委員會批准通過，惟此種方式仍然是比較少見的。在大多數國家，採行定期報告機制，央行持續向監督委員會通報金融穩定發展情勢，並解釋所採取的措施或政策，因為決策過程的高度透明，也能增強中央銀行的金融穩定職責的問責制度，如同市場紀律的工作原理，透過向市場釋放信息的方式來實現；此外央行對更具廣泛民意基礎的公眾報告，亦可以達到問責的目的。例如，在印尼根據法律規定，央行每三個月向眾議院提出報告，有一些中央銀行也有強制性要求向議會提出年度報告，其中亦包含有關金融穩定方面，越來越多的央行已經使用出具金融穩定報告（FSR：Financial Stability Reports）來解釋對金融穩定風險的評估，以及說明如何對這些金融穩定風險進行管理的措施。
參、系統風險之辨識、衡量、監視及控制
風險管理架構應涵蓋「風險管理策略面」、「風險管理組織面」、「風險管理流程面」及「風險管理資訊面」等四大構面，其中風險管理流程面則包括風險辨識、風險衡量、風險監視及風險控制等程序。謹將系統風險之風險管理流程面簡要說明如下：
一、系統風險之定義與辨識
「系統風險」係指使金融體系(包括金融市場、金融機構及金融基礎設施)之部分或全部受到損害，導致金融服務中斷，並可能對實質經濟造成嚴重負面影響之風險(IMF/BIS/FSB；2009/10 )。威脅金融體系之風險因子包羅萬象，舉凡實體經濟環境變動、全球經濟失衡與資本快速移動、金融商品日趨複雜、資產價格泡沫化、高度關聯之金融市場、太大不能倒之交易對手，以及與金融市場基礎設施有關之風險及市場傳染效應等，均可能造成金融不穩定，更可能導致系統風險，故監理機關於發生影響金融體系穩定等初期警訊時，即須審慎辨識和掌握系統風險之來源，瞭解觸發風險因子及傳染管道，評估對金融穩定影響程度及承受風險能力，並採行因應措施。系統風險可分為兩類：
(一)順景氣循環風險(pro-cyclicality risk)，即景氣佳時，金融機構傾向過度擴張信用；景氣差時，金融機構傾向過度緊縮信用，導致擴大景氣循環問題，損害金融部門及實質經濟之穩定。

(二)網絡風險(network risk)，即因金融機構間共同或交互暴險，導致特定時點發生金融機構連鎖倒閉之風險。金融體系或金融機構可依規模大小、交互暴險程度及可替代性為關鍵標準加以衡量網絡風險。

探究2008年金融危機之起因，莫過於金融機構過度槓桿操作，金融商品複雜度及相互關聯性增加，造成風險加劇及擴散，而風險管理技術又落後於金融創新速度，未能充分辨識並精確衡量各種風險及其相關性，導致資本與流動性嚴重不足，金融機構間交互傳染影響，市場機制失靈，乃至於金融監理失當，導致金融危機迅速擴散。
二、系統風險之衡量

系統風險之衡量方法已在眾多文獻中被提出，惟衡量方法或模型尚未完全成熟，迄今所能提供決策者之訊息仍有限，目前仍持續研究修正中。系統風險衡量方法中，最常採用者為以資產負債表指標為基礎之金融危機指標，其中又以IMF主導發展之金融健全指標
（Financial Soundness Indicators, FSIs；2004）最著名；另有Alessi and Detken (2009) 提議建置之「早期預警指標」；Aikman and others (2009) 與 Elsinger, Lehar and Summer (2006)，以及英格蘭銀行所發展 Risk Assessment Model for Systemic Institutions (RAMSI)之「網絡模擬模型」；Adrian and Brunnermeier (2009) 建議之「由銀行資產市價間接推估」等，IMF (2009) 更將 Adrian and Brunnermeier之方法應用於信用違約交換(CDS) 資料，衡量個別金融機構倒閉對系統風險之影響，以作為加強監控系統風險之工具。
三、系統風險之監視與控制
金融穩定之威脅來自波動性，惟為維持金融穩定並不代表要阻止金融市場發生波動，而是需要加強審慎監理。2008年金融危機最大之問題即是忽略系統風險，並突顯僅仰賴個體審慎監理(micro-prudential)措施，無法阻斷追求槓桿操作之誘因，縱使加上市場機制，亦無法維持金融體系安定，降低系統風險，金融監理機關尚須針對系統風險之來源（順景氣循環風險及網絡風險），採取強化總體審慎監理(macro-prudential)措施，同時必須調整貨幣政策
及財政政策
，與總體審慎監理措施相互協調互補，始能確保金融體系之穩定。個體審慎監理及總體審慎監理之比較詳如下表：
表一 總體審慎監理與個體審慎監理之比較
	
	總體審慎監理
	個體審慎監理

	短期目標
	控制金融體系之危機
	控制個別金融機構之危機

	長期目標
	避免產出(GDP)衰退成本
	消費者（投資者/存款者）保護

	風險模式
	內生性
	外生性

	跨機構之關聯性與共同暴險
	高度相關
	低度相關

	審慎監理控制
	著眼系統風險：由上而下
	著眼個別金融機構風險：由下而上


 資料來源：Borio (2003) BIS Working Papers No.128, p.2

2008年金融危機後，為避免重蹈覆轍，相關金融問題一一被國際組織及各國央行提出檢討
，俾利有效降低系統風險，主要金融改革內容摘要臚列如下：
(一)加強個體審慎監理，新增總體審慎監理措施，增提逆景氣循環緩衝資本，降低順景氣循環風險
巴塞爾銀行監理委員會(Basel Committee on Banking Supervision, BCBS)，為解決2008年全球金融危機之金融監理問題，自2010年起陸續發布數份有關資本及流動性規範之報告(通稱為Basel III)，除要求各國加強個體審慎監理，包括提高資本品質及資本結構、擴大風險覆蓋範圍、強化金融機構風險管理與揭露，以及增訂槓桿比率等外，並針對順景氣循環及相互關連性等系統風險，增訂總體審慎監理措施，包括增提逆景氣循環緩衝資本
(Countercyclical Buffer)、留存緩衝資本
(Conservation Buffer)及前瞻性損失準備提存
、要求系統性重要金融機構增提系統風險附加資本(Systemic capital surcharges)，以及兩項流動性比率，Basel III審慎監理主要架構整理如下：
	表二  Basel III審慎監理主要架構

	個體審慎監理
(加強Basel II 監理)
	總體審慎監理
(新增總體審慎監理工具)

	1. 強化資本品質及資本結構。
2. 增加資本扣除項目。
3. 擴大風險覆蓋範圍
。
4. 強化金融機構風險管理與揭露。
5. 強化交易對手信用風險管理要求。
6. 降低對外部信評制度之依賴
及降低懸崖效應
。
7. 增訂槓桿比率
。
	1. 針對順景氣循環風險之總體審慎監理措施：
(1) 建立逆景氣循環緩衝資本。
(2) 建立留存緩衝資本。
(3)前瞻性損失準備提存。
2. 針對網絡風險之總體審慎監理措施：
(1)要求系統性重要金融機構增提系統風險附加資本。
(2)針對店頭衍生性金融商品增提信用評價調整風險( CVA)資本。
(3)導入全球性之流動性風險量化指標：流動性覆蓋比率及淨穩定資金比率。


    資料來源：本報告整理。
(二)加強店頭衍生性金融商品監理改革，以降低網絡風險
2008年金融危機後， G20於2008年11月在華盛頓召開領導人高峰會，檢討此次金融危機之原因，並決議加強透明度及問責制
、強化健全監理、促進金融市場誠信、加強國際合作、改革國際金融機構、要求店頭衍生性金融商品中之信用違約交換(credit default swap, CDS)
採取集中交易對手結算。
衍生性金融商品可分為集中市場交易及店頭市場交易。店頭市場又分為交易商間之市場(inter-dealer market)與顧客(終端使用者)間之市場，交易商間市場是店頭市場之核心。
集中市場交易係標準化商品，以集中結算交割，其資訊透明，有保證金制度；店頭市場交易係客製化商品，由買賣雙方自行雙邊結算交割，無明確保證金制度，其資訊不透明。兩者主要差異詳如下表：
表三 衍生性金融商品集中市場與店頭市場之比較
	項目
	集中市場交易
	店頭市場交易

	商品規格
	標準化
	客製化

	結算方式
	集中結算
	雙邊結算 

	保證金制度
	有保證金制度
	無明確保證金制度

	資訊揭露
	資訊透明
	資訊不透明


  資料來源:本報告整理
集中市場結算所係負責對衍生性金融商品交易進行交割、沖銷和結算之機構，由結算所擔任買方之賣方，賣方之買方以防止交易對手違約之風險，因此，結算所之介入得以保障衍生性金融商品交易得以順利進行，降低交易對手風險。

而店頭市場衍生性金融商品交易係採買賣雙方屆期雙邊結算，有交易對手信用風險，且由於交易對象錯綜複雜，一旦其中有一環節，屆期未能如期履約，易造成連鎖反應，引發系統風險。2008年金融危機中AIG（American International Group, AIG）瀕臨破產，美國聯邦準備銀行最後不得不對之提供緊急貸款，以免因AIG之破產連帶影響其他金融機構，甚而引發美國或甚至全球金融體系之系統性危機，便是一例。
圖一：雙邊結算交易對手風險之擴散







資料來源: The role of central counterparties in financial crisis recovery，Marcus Zickwolff, Executive Director and Head of Trading & Clearing System Design, Eurex Group ；沈中華(2014)，「我國店頭衍生性金融商品監視之研究」，財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心委託台灣金融管理學會專案計畫研究書，12月。
圖二：集中市場結算所，阻絕風險擴散





資料來源:沈中華(2014)，「我國店頭衍生性金融商品監視之研究」，財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心委託台灣金融管理學會專案計畫研究書，12月。
為防止類似金融危機重演，G20高峰會多次針對健全店頭衍生性金融商品(over-the-counter derivatives，OTCD)市場提出改善及因應策略，其監理方向係以標準化、交易所或電子交易平台交易、建立集中交易對手結算，以降低交易對手信用風險及交易資訊儲存庫以增強資訊透明度為主軸，將店頭衍生性金融商品之管理，逐漸導向集中市場制度。對於非集中結算所結算之店頭衍生性金融商品，應制定保證金標準及提高自有資本，以降低風險，並應加強監理機關間之國際合作，強化國際監理標準，避免監理套利，維持全球金融秩序，詳如下表： 
表四：G20高峰會針對店頭衍生性金融商品所作之結論
	G20高峰會
	結論

	2008年美國華盛頓
	1. 加強透明度及問責制。
2. 強化健全監理。
3. 促進金融市場誠信。
4. 加強國際合作。
5. 改革國際金融機構。
6. 要求店頭衍生性金融商品之CDS採取集中市場結算。

	2009年美國匹茲堡
	1. 標準化：所有標準化之店頭衍生性契約最遲應於2012年底前，透過交易所或電子交易平台交易，以降低交易對手信用風險及增進資訊透明度。
2. 集中市場結算：以降低交易對手信用風險。
3. 交易資訊儲存庫：衍生性金融商品契約應向交易資訊儲存庫(trade repositories, TR)申報，以增進資訊透明度。
4. 較高資本要求：非經集中市場結算之衍生性金融商品契約應遵守較高之資本要求，以降低交易對手信用風險。
5. 定期評估：FSB及其相關會員應定期評估店頭衍生性金融商品市場之改革，是否足以強化市場透明度、降低系統風險、防止市場濫用。

	2010年加拿大多倫多
	1. 建立店頭衍生性金融商品集中市場結算及資訊儲存庫申報之國際標準。
2. 對證券融資及店頭衍生性金融商品交易，訂定擔保品價值成數扣減(haircut-setting)及保證金追繳計算之規定，增強金融機構之應變能力。

	2010年韓國首爾
	CPSS及IOSCO應持續研擬CCP之標準。

	2011年法國坎城
	1. 責成CPSS和IOSCO與FSB合作，TR中辨識可作為監理原則或方針之數據。
2. BCBS、IOSCO及其相關組織應於2012年6月前，制定非集中市場結算之保證金標準。

	2012年
墨西哥洛斯卡沃斯
	1. 監理機關應儘速完成集中市場結算之必要立法程序。
2.  2012年底前應制定非集中市場結算之店頭衍生性金融商品交易保證金標準，以符合衍生性金融商品改革及巴賽爾資本協定之進度。

	2013年俄羅斯聖彼得堡
	   FSB及店頭衍生性金融監理集團(OTC Derivatives Regulators Group)合作處理跨境監理與監理套利之相關問題。


資料來源：沈中華(2014)，「我國店頭衍生性金融商品監視之研究」，財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心委託台灣金融管理學會專案計畫研究書，12月。
(三)提高系統性重要金融機構個體審慎監理要求，降低其不利外部性，以及可能之網絡風險
2008年金融危機後，G20於2009年4月將「金融穩定論壇（Financial Stability Forum）
」，擴大成為「金融穩定委員會（Financial Stability Board, FSB）」。金融穩定委員會對於“太大而不能倒”(Too Big to Fail, TBTF)之議題，認為當金融機構因其規模、複雜度且與其他機構有高度連結等特性，一旦發生重大風險事件或失序倒閉，引發之系統風險將對經濟活動和金融體系造成重大影響者，即為需要特別監管之系統性重要金融機構（systemically important financial institutions, SIFIs）。
金融穩定委員會依據金融機構之規模（Size）、相互關聯性（Interconnectedness）、可替代性（Subsitutability）、複雜度（Complexity）、跨境活動（Cross-jurisdictional activity）等5項指標，於2011年11月首度發布29家全球系統性重要銀行（Global Systemically Important Banks, G-SIBs）名單，2012年11月更新名單，家數由29家降為28家，並建議對於系統性重要金融機構應有更嚴格之監理標準與額外資本要求，以降低其過度承擔風險之誘因及道德風險，提高其吸收損失之能力，且應制定妥適之清理方案，不使用公共資金援救系統性重要金融機構，並確保金融體系與經濟活動在清理過程中不受影響，降低系統性重要金融機構倒閉之成本與衝擊。此外，金融危機教訓顯示，有秩序地處理跨境問題金融機構為降低系統風險及太大不能倒之重要關鍵，因此建立跨境問題金融機構處理機制亦是金融改革之重要課題。
(四)強化重要金融市場基礎設施管理，以降低系統風險發生

為避免發生系統風險，維護金融體系之穩定，除加強監控總體經濟情勢、金融市場、金融機構外，尚需強化金融市場基礎設施。金融市場基礎設施係所有金融市場交易、結算、清算及紀錄作業之管道，且為貨幣政策不可或缺之一環，其營運與風險管理之良窳與金融穩定息息相關，自2008 年全球金融危機發生後，有關強化重要金融市場基礎設施管理，降低系統風險發生，儼然成為各國關注之議題。有鑑於此，國際清算銀行（Bank for International Settlements, BIS）支付暨清算系統委員會
(Committee on Payment and Settlement Systems CPSS)與國際證券管理組織
(International Organization of Securities Commissions, IOSCO)技術委員會，分別於2012 年4月及12月發布「金融市場基礎設施準則(PFMI 準則)」及「金融市場基礎設施準則：資訊揭露架構與評估方法」
報告書，提供一套國際間監管、監督及管理金融市場基礎設施之共同標準，以控管並降低國內暨跨國重要金融市場基礎設施之風險，並達成促進金融穩定之目標。
圖三 維護金融體系穩定之架構
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資料來源：Houben et al.,”Toward a Framework for Safeguarding Financial Stability”,June 2004.WP/04/101,IMF

肆、金融健全指標
金融體系強度與脆弱性之評估及監視有賴總體審慎分析，總體審慎分析之架構係利用金融體系提供之定量資訊及制度面與管理面提供之定性資訊，包括金融市場之監控及總體面與金融面之連結分析。近年來各國央行均強調其維護金融穩定之法定職責，並致力於發展金融穩定之總體審慎分析方法，金融健全指標（Financial Soundness Indicators, FSIs）已成為總體審慎監理架構中，衡量與監控金融部門健全與否之重要定量分析工具。
圖四 總體審慎分析架構






資料來源：Sundararajan et al.(2002)

一、國際貨幣基金(IMF)金融健全指標

亞洲金融危機爆發之後，國際貨幣基金(IMF)、世界銀行及國際清算銀行(BIS)等國際組織及各國央行均相當重視金融穩定之早期預警指標，國際清算銀行(BIS)亦於2000年9月「衡量新興市場經濟體潛在脆弱性」之文獻中指出金融危機來自國內、外及銀行體系之脆弱性，並以國內生產毛額(GDP)、通貨膨脹、財政收支平衡、貨幣政策、實質有效匯率、外匯市場壓力、經常帳、出口成長率、國際債券及銀行貸款占國內生產毛額(GDP)之比率、短期負債占外匯存底之比率、國內銀行私人部門信用貸款、向國際清算銀行(BIS)申報之銀行負債占國內銀行信用貸款之比率、利率及銀行評等等指標建置模型及門檻，以衡量國內、外及銀行體系之脆弱性，進而早期發現金融不穩定之風險因子，採行因應措施，維護金融穩定。
國際貨幣基金(IMF)與世界銀行(World Bank)為強化金融體系之穩定，1999年合作推動「金融部門評估計畫」(Financial Sector Assessment Program, FSAP)，並研訂一套完整的金融穩定分析架構，協助接受評估國家找出其金融體系之優、缺點與風險、金融部門績效與總體經濟間之關係、確定金融部門發展需要及協助該國主管機關擬定適當之政策與措施。金融部門評估計畫採用之評估工具，涵蓋三大部分：金融健全指標、壓力測試
、及評估對國際標準與規範之遵循程度
，而金融健全指標即是因應該項評估所發展出之一組包括金融機構、金融市場、不動產市場、企業與家庭部門等相關指標之分析工具，目的在監控金融體系之整體風險及其脆弱程度。
國際貨幣基金(IMF)金融健全指標共40項，按指標之重要性及資料取得之難易，分為核心組(core set)及建議組(encouraged set)兩類指標。核心指標共12項，主要為與金融穩定直接相關之存款機構各項財務比率，其資料易於取得，可普遍適用於各個國家，且較易為外界瞭解，故列為核心組，此類指標資料主要來自金融監理統計資料；建議指標共28項，包括存款機構、其他金融機構、非金融企業部門、家計部門、市場流動性及不動產市場等6類指標，其資料蒐集不易且作業成本較高，詳如下表：
表五：IMF金融健全指標(FSIs)

	核心指標

	存款機構(Deposit-takers) 

	資本適足性 

(Capital adequacy) 
	· 法定資本/風險性資產 

   (Regulatory capital to risk-weighted assets) 

	
	· 法定第一類資本/風險性資產 

   (Regulatory Tier 1 capital to risk-weighted 

   assets) 

	
	· 逾期放款扣除特定損失準備後淨額/資本 

   (Nonperforming loans net of provisions to 

   capital) 

	資產品質 

(Asset quality) 
	· 逾期放款/放款總額 

   (Nonperforming loans to total gross loans) 

	
	· 部門別放款/放款總額 

   (Sectoral distribution of loans to total loans) 

	盈餘及獲利能力 

(Earnings and profitability) 
	· 資產報酬率 

   (Return on assets) 

	
	· 淨值報酬率 

   (Return on equity) 

	
	· 淨利息收入/總收入 

   (Interest margin to gross income) 

	
	· 非利息費用/總收入 

   (Noninterest expenses to gross income) 

	流動性 

(Liquidity) 
	· 流動資產/資產總額 

   (Liquid assets to total assets；Liquid asset 

   ratio) 

	
	· 流動資產/短期負債 

   (Liquid assets to short-term liabilities) 

	市場風險敏感度 

(Sensitivity to market risk) 
	· 外匯淨部位/資本 

   (Net open position in foreign exchange to 

   capital) 

	建議指標(Encouraged Set)

	存款機構 

(Deposit-takers) 
	· 資本/資產 

   (Capital to assets) 

	
	· 大額暴險/資本 

   (Large Exposures to capital) 

	
	· 地區別放款/放款總額 

   (Geographical distribution of loans to total 

   loans) 

	
	· 衍生性金融商品總資產部位/資本 

   (Gross asset position in financial derivatives 

   to capital) 

	
	· 衍生性金融商品總負債部位/資本 

   (Gross liability position in financial 

   derivatives to capital) 

	
	· 交易性收入/總收入 

   (Trading income to total income) 

	
	· 人事費用/非利息費用 

   (Personnel expenses to noninterest expenses) 

	
	· 放款及存款利差 

   (Spread between reference lending and 

   deposit rates) 

	
	· 銀行間拆款最高及最低利率差距 

   (Spread between highest and lowest interbank

   rate) 

	
	· 客戶存款/放款總額（不含同業拆款） 

   (Customer deposits to total (non interbank) 

   loans) 

	
	· 外幣計價放款/放款總額 

   (Foreign-currency-denominated loans to total 

   loans) 

	
	· 外幣計價負債/負債總額 

   (Foreign-currency-denominated liabilities to 

   total liabilities) 

	
	· 權益證券淨部位/資本 

   (Net open position in equities to capital) 

	其他金融機構 

(Other financial corporations) 
	· 資產/金融體系資產總額 

   (Assets to total financial system assets) 

	
	· 資產/GDP

  （Assets to GDP） 

	非金融企業部門 

(Nonfinancial corporations sector) 
	· 負債總額/淨值 

   (Total debt to equity) 

	
	· 淨值報酬率 

   (Return on equity) 

	
	· 盈餘/借款本息支出 

   (Earnings to interest and principal expenses) 

	
	· 淨外匯暴險/淨值 

   (Net foreign exchange exposure to equity) 

	
	· 申請破產保護之件數 

   (Number of applications for protection from 

   creditors) 

	家計部門 

(Households) 
	· 家計部門負債/GDP 

   (Household debt to GDP) 

	
	· 家計部門借款本息支出/收入 

   (Household debt service and principal 

   payments to income) 

	市場流動性 

(Market liquidity) 
	· 證券市場
平均買賣價差
   (Average bid-ask spread in the securities 

   market) 

	
	· 證券市場日平均週轉率
   (Average daily turnover ratio in the securities

   market) 

	不動產市場 

(Real estate markets) 
	· 住宅不動產價格
   (Residential real estate prices)

	
	· 商用不動產價格
   (Commercial real estate prices)

	
	· 住宅不動產放款/放款總額
   (Residential real estate loans to total loans)

	
	· 商業不動產放款/放款總額
   (Commercial real estate loans to total loans)


資料來源：“Financial Soundness Indicators: Compilation Guide,” IMF, March 2006.

二、其他金融健全指標

政策制定者及學術研究者為評估金融體系之穩定，均多聚焦於定量分析，除上述IMF金融健全指標外，IFC Bulletin No.31(2009)亦彙整各個文獻中常用之金融健全指標，以供各國監理機關參考，詳如下表：
表六：其他常用金融穩定指標
	部門
	指標
	頻率

	實體經濟部門

(Real Economy)
	· GDP成長率(GDP growth)
	季或年

	
	· 政府財政狀況
(Fiscal position of government)
	年、季或月

	
	· 通貨膨脹(Inflation)
	月或年

	企業部門(Corporate sector)
	· 負債總額/淨值(Total debt to equity)
	季或年

	
	· 盈餘/借款本息支出 

   (Earnings to interest and principal 

   expenses)
	季或年

	
	· 淨外匯暴險/淨值 

   (Net foreign exchange exposure to

   equity)
	季或年

	
	· 企業違約
(Corporate defaults)
	季或年

	家計部門(Household sector)
	· 家計部門
資產(金融資產、不動產)
(Household assets (financial, real estate))
	年、季或月

	
	· 家計部門負債(Household debt)
	年、季或月

	
	· 家計部門收入(勞動收入、儲蓄收入)

(Household income (labor income, savings income)
	年、季或月

	
	· 家計部門消費
(Household consumption)
	年、季或月

	
	· 家計部門借款本息支出(Household debt service and principal payments)
	年、季或月

	對外貿易部門(External sector)
	· (實質)有效匯率
((Real) exchange rates)
	日

	
	· 外匯存底
(Foreign exchange reserves)
	日

	
	· 經常帳/資本流量
(Current account/capital flows)
	年、季或月

	
	· 到期日/貨幣錯配
(Maturity/currency mismatches)
	年、季或月

	金融部門(Financial sector)
	· 貨幣總量(Monetary aggregates)
	月

	
	· 實質利率(Real interest rates)
	日

	
	· 銀行信貸成長(Growth in bank credit)

· 銀行槓桿比率(Bank leverage ratios)

· 逾期放款(NPLs)

· 風險溢酬：以三個月LIBOR – OIS（Overnight Indexed Swap，隔夜指數交換）的利差為衡量信用風險之參考指標
(Risk premium；credit risk component of 3 month LIBOR – OIS spreads)
	月

季或年

季或年

日

	
	· 資本適足性(Capital adequacy)
	季或年

	
	· 流動性比率(Liquidity ratio)
	季或年

	
	· 個別銀行信用評等

(Standalone bank credit ratings)
	不定期

	
	· 產業別/地區別集中度、系統性集中度
(Sectoral/regional concentration, systemic focus)
	季或年

	金融市場(Financial markets)
	· 股價指數變動
(Change in Equity Indices)
	日

	
	· 公司債利差
(Corporate bond spreads)
	日

	
	· 市場流動性(政府債券；以三個月LIBOR – OIS的利差為衡量流動性風險之參考指標

(Market liquidity (Government bonds, liquidity risk component of 3m LIBOR – OIS spreads)
	日

	
	· 波動性(Volatility)
	日

	
	· 房屋價格(House prices)
	年、季或月


資料來源：IFC Bulletin No. 31 

金融健全指標分析，最常見之方式為對各指標進行趨勢分析，另一方式係利用各種計量方法建立金融模型，以掌握各指標之變動因素，預測指標未來變化情形，以及做為壓力測試之依據，亦可利用金融健全指標之平均水準，作為評估個別金融機構健全與否之比較基準。
金融健全指標係反映各部門資產負債情形及財務比率訊息之量化指標，為其金融穩定重要之一環，近年來各國中央銀行為加強維護金融穩定，紛紛運用金融健全指標，建置金融穩定分析架構及發布金融穩定報告，亦常與壓力測試一併使用，透過兩者之結合，使得金融健全指標實用性更加提高，更能發揮早期預警效果。
伍、泰國中央銀行經驗分享-維護金融穩定之經驗與挑戰
一、泰國金融穩定架構

(一)泰國金融監理機關之架構

泰國金融監理機關係由財政部(Ministry of Finance, MOF)、泰國中央銀行(Bank of Thailand, BOT)、證券管理委員會(Securities and Exchange Commission, SEC)、保險委員會(Office of Insurance Commission, OIC)，以及農業和合作事業部(Ministry of Agriculture & Cooperative, MOAC)等共同組成，其中商業銀行(含零售銀行)、外商銀行分行、子行及辦事處、金融及信貸公司、資產管理公司等之主管機關為泰國中央銀行，證券公司之主管機關為證券管理委員會，人壽保險公司之主管機關為財政部及保險委員會，農會及合作社之主管機關為農業和合作事業部。
(二)泰國中央銀行組織架構

泰國中央銀行董事會為其最高指導單位，轄下設有金融穩定小組委員會(Subcommittee on Financial Stability)【包括貨幣政策委員會(Monetary Policy Committee, MPC)、金融機構政策委員會(Financial Institution Policy Committee, FIPC)，以及支付系統委員會(Payment System Committee, PSC)等專員委員會】及泰國銀行行長【轄下設有貨幣穩定事務部門(Monetary Stability)、金融機構穩定事務部門(Financial Institution Stability)及企業支持服務和紙幣管理事務部門(Corporate Support Services and Banknote Management)】，負責執行金融監管業務。

泰國金融穩定合作架構係由中央銀行行長擔任金融穩定小組委員會召集人，召開內部金融穩定聯合會議，再與外部之證券管理委員會及保險委員會共同召開金融監理合作會議，加強金融監理機構之監理資訊交換及意見交流，共同促進金融業健全經營。
圖五：泰國中央銀行組織架構圖









     資料來源：課程講義
(三)泰國金融監理運作

泰國金融監理機關透過聯合監理、持續監理、重點業務專案金融檢查，以及監控工具等四大機制，控管金融穩定之潛在風險。金融監理單位藉由場外監控(季報)、事前查核、實地檢查、資訊檢查及壓力測試等方式，對金融機構整體營運風險(包括總體經濟風險、信用風險、市場風險、流動性及資金風險等)、獲利績效及資本適足性等方面加強監管，以產生綜合風險評等。該國金融穩定指標工具包括實體經濟風險指標及金融部門風險指標，其中實體經濟風險指標包括政府公債占國內生產毛額之比率、家計部門負債成長率、市場本益比、共同基金成長等；金融部門風險指標則包括槓桿比率、放款成長率、資產負債表外衍生性金融商品成長率、短期外匯負債成長率等。
圖六：泰國金融穩定四大監理機制


    資料來源：課程講義
二、泰國維持金融穩定之政策

(一)總體審慎監理政策

1. 加強貸放成數之控管

泰國金融監理機關為防止房地產抵押貸款市場過熱，採取貸放成數之控管，2009年3月起金融機構貸放高於泰銖10百萬元之房地產，其貸放比率為80％(含)以下之貸款，風險權數為35％，貸放比率為80％以上之貸款，風險權數為75％；自2011年1月起金融機構貸放低於泰銖10百萬元之低價公寓大廈，其貸放比率為90％(含)以下之貸款，風險權數為35％，貸放比率為90％以上之貸款，風險權數為75％；另為減輕受嚴重水患借款人之財務負擔，自2013年1月1日起金融機構貸放低於泰銖10百萬元之低價透天房屋，其貸放比率為95％(含)以下之貸款，風險權數為35％，貸放比率為95％以上之貸款，風險權數為75％。

2. 加強個人貸款之法規監理
泰國金融監理機關亦加強信用卡之個人貸款之法規監理，例如最低收入金額、最高信用額度及最低應繳金額。

(二)個體審慎監理政策

1. 鼓勵增提放款損失準備

金融機構採用違約機率(probability of default, PD)、違約損失率(loss given default, LGD)及違約暴險額(exposure at default, EAD)以估算所需提存之損失準備，泰國金融監理機關鼓勵金融機構提存高於最低法令規定之放款損失準備。

2. 要求金融機構進行壓力測試

壓力測試常被運用於預估金融體系或金融機構面臨極端風險所產生之影響，係辨識波動度產生多少影響之工具，其方法有「由上往下法」(top-down approach)，係利用所有金融機構之總合資料與總體經濟變數(泰國採用GDP成長率、匯率、股價指數及利率等總體經濟壓力情境)間之關係，估計總合影響效果；泰國金融監理機關另一種為「由下往上法」(bottom-up approach)，係由各個金融機構根據不同壓力情境先予進行壓力測試，然後再加總影響效果；泰國金融監理機關於2013年度要求該國金融機構在各種情境下【例如評估國內政經情勢、國際經濟景氣趨勢及美國聯準會(Fed)提出量化寬鬆(Quantitative Easing；QE)準備減碼退場等風險來源對總體經濟變數產生之衝擊程度】進行壓力測試，以評估該國金融機構(如信用風險、市場風險及流動性風險等方面)承受不利衝擊之能力，以強化金融穩定監理。

3. 重點業務專案金融檢查

泰國金融監理機關位於2013年度除已完成對個別金融機構年度全範圍之金融檢查外，亦針對重要業務進行專案金融檢查，如大型企業、房地產和汽車貸款等業務，以確保金融機構維持合法合適之貸放標準，以促進專案業務健全經營，降低授信風險。

三、泰國維護金融穩定之問題與挑戰

2008年金融危機重創全球金融市場，各國監理機關已加快金融改革步伐，惟隨著銀行業務迅速擴展和複雜化，仍為金融穩定增添不少變數。為避免類似之金融危機重覆發生，各國監理機關努力地致力於促進及維護金融穩定，惟在實際執行上仍面臨不少問題與挑戰，泰國監理機關亦不例外，例如：如何抑制經濟景氣過熱，又不影響正常營運活動？如何在審慎監理和金融包容性
間取得平衡點？為減輕金融機構利潤及股東報酬減少之影響，如何與稅務機關協商減稅方案？如何決定壓力測試之合理假設情境？如何與其他相關監理機關緊密溝通與合作(含跨國監理)？等問題，詳如下表：

表七 泰國監理機關金融穩定之問題與挑戰
	監理政策
	問題與挑戰

	總體審慎監理
	加強貸放成數之控管
	如何抑制經濟景氣過熱，又不影響正常營運活動？

	
	加強個人貸款之法規監理
	如何在審慎監理和金融包容性間取得平衡點？

	個體審慎監理
	鼓勵增提放款損失準備
	為減輕金融機構利潤及股東報酬減少之影響，如何與稅務機關協商減稅方案？

	
	要求金融機構進行壓力測試
	如何決定壓力測試之合理假設情境？

	
	重點業務專案金融檢查
	如何與其他相關監理機關緊密溝通與合作(含跨國監理)？


陸、亞洲影子銀行
一、影子銀行(Shadow banking)在全球金融危機發生前，鮮少瞭解為誰、日常運作模式，且主管機關亦未確實關注過，直至2007年，整體規模粗估達25~50兆美元，日常運作愈行複雜且彼此成員間之網絡交互作用更形密不可分。

二、影子銀行除了能有效填補金融體系所欠缺的功能，在法規套利(regulation arbitrage)及利潤動機驅使下，目前在信用擴張及提供流動性的角色上，面臨超額的槓桿部位、氾濫流動性、高估資產價值及低估風險，甚至增加了彼此間的連動性，並導致具有爭議且不負責任行為。

三、為了抵減因影子銀行伴隨而來之系統風險，必須先明確定義影子銀行範圍，進行資料搜集與監控。近來先進國家金融體系努力達成下列目標：

(一)抵減銀行體系與影子銀行彼此間外溢效果。
(二)評估及抵減由各影子銀行個體所帶來之系統風險。
(三)降低貨幣市場基金之資金流動敏感性。
(四)評估證券化動機正當性。
(五)抑制證券融資交易之風險及順景氣循環特性。
圖七：各國非銀行金融機構規模占金融體系資產比率
[image: image1.png]



表八：亞洲與歐美各國非銀行金融機構(NBFIs)之比較
	
	亞洲
	歐美

	規模及資金來源
	1. 小於GDP規模
2. 資金來自國內
	1. 高於GDP規模
2. 包含跨境資金來源

	扮演角色
	1. 驅動社會經濟成長
2. 促進金融市場發展
	1. 促進風險分散
2. 專業投資工具(specialized investment vehicles)發展

	關鍵成長因子
	1. 金融市場處於成長階段
2. 銀行未能滿足信用需求之缺口
	1. 金融創新
2. 日趨嚴格之金融法規
3. 低收益率環境
4. 大型機構之需求

	產品
	1. 貸款
2. 證券投資基金或集合投資計畫

	1. 資產基礎證券
2. 附買回協議
3. 貨幣市場基金

	客戶基礎
	零售型客戶及中小企業
	機構投資人及躉售型客戶

	跨境風險
	營業活動侷限於國內
	存在


圖八：金融中介活動







四、在監理影子銀行之強度必須與其系統重要性相稱，可依下列步驟進行：

(一)資訊搜集及監控各個體之系統重要性程度。
(二)監理架構考量面向：消費者保護、投資人保護、審慎性及金融包容(Financial Inclusion)
。
(三)監控法源基礎。
(四)與其他機關之協調與合作。
柒、金融體系中削減系統性危機之總體審慎工具及其角色

一、何謂總體審慎政策

圖九：總體審慎政策
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(一)總體審慎政策致力於增加金融體系面對系統性衝擊時之彈性，包括：
1. 建構緩衝機制以吸收衝擊效應。

2. 減低因資產價格及槓桿比率之順景氣循環特性，及管理金融機構間之連結性，以避免金融體系隨時間持續脆弱。

3. 管理金融機構間之連結性，以有效監控金融體系。
圖十：金融穩定架構
[image: image3.png]



表九：總體與個體審慎政策之比較
	
	總體審慎政策
	個體審慎政策

	短程目標
	避免金融體系衰退
	避免個別機構經營困境

	最終目標
	維持金融穩定
	消費者(即投資人/存戶)保護

	風險特性
	內生
	外生

	金融機構間相關性及曝險
	重要
	次之

	審慎控制之校準對象
	影響系統之風險；
由上而下(共同曝險)
	個別機構風險；
由下而上(個別曝險)


二、為何需要總體審慎政策？-系統風險
(一)系統風險可由其2個外部性來闡釋：
1. 時間面向，金融體系的動態性及實體經濟間彼此強化，增加起伏幅度(即順景氣循環性，pro-cyclicality)。

2. 跨部門面向：機構因共同曝險，則將可能面臨經營不善困境。

(二)總體審慎工具類型，可分時間面向及跨部門面向：
1. 時間面向：資本工具、部門別工具(家戶、公司)、流動性工具(到期期間與金融部門之外匯錯配)。.

2. 跨部門面向：對資本及流動性之額外增提(針對系統性重要金融機構)、衡量控制籌資與衍生性市場間內部聯結。

圖十一：時間面向：工具與目標間的映射
[image: image4.png]AR
g

SFHFRRP ] A

: B
(LT\')& A 1h AT AFLE
(DTDF #]

R AR K

BT A





圖十二：跨部門面向：工具與目標間的映射
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表十：資本工具
	工具
	定義
	目的/傳遞管道

	資本保留緩衝
(capital conservation buffer)
	高於最低資本要求計提數，且無須依景氣狀況調整
	1. 強化銀行面對衝擊之彈性
2. 信用供給管道：對要求保有較高資本，導致較低信用供給

	逆景氣循環資本緩衝(counter-cyclical capital buffers)
	高於最低資本要求計提數，且依景氣狀況調整，目標促使銀行在景氣繁榮時，保有較高的資本
	1. 強化銀行面對衝擊之彈性及降低順景氣循環效果
2. 信用供給管道：景氣繁榮時，較高資本計提，降低銀行過度貸放

	動態準備金
(dynamic provisioning)
	將信用循環損失納入考慮下，要求銀行持有準備金
	1. 降低順景氣循環效果
2. 信用供給管道：較高準備

	附加資本
(capital surcharge)
	對系統性重要金融機構要求較高之資本計提率
	1. 強化「大到不能倒」銀行之彈性
2. 信用供給管道：較高資本計提，導致較低信用供給


表十一：家戶(Household)部門工具
	工具
	定義
	目的/傳遞管道

	針對貸放對象(部門別)之資本需求
	要求債權人持有額外資本，以保障對家戶部門之曝險
	1. 增加銀行部門對衝擊之彈性
2. 信用供給管道：增加資金成本與借款利率可降低信用供給

	貸放成數
	就擔保放款占擔保品(如：房屋、機器設備)鑑估值最高比率
	1. 信用需求：降低放款需求
2. 改變對未來資產價格上漲的預期
3. 強化借貸雙方因未來價格衝擊時的彈性。
4. 防範違約：降低借款人未來策略性違約的傾向

	房貸本息支出對收入(debt-service-to-income, DSTI)比率
	限制債務支出占家戶所得之最高比率
	在信用需求與改變對未來資產價格二方面，與貸放成數比率之目的相似，差異處在於：
1. 強化借款人對利率與所得波動的衝擊
2. 當房地產價格上漲率高於所得成長率時，扮演自動穩定功能


表十二：公司(Corporate)部門工具
	目的
	例子
	目的/傳遞管道

	影響公司信用供需
	1. 對公司放款之風險權數
2. 限制公司信用增長速度
	1. 增加銀行彈性；相較其他貸款對象，增加其資金成本及貸款利率
2. 直接控制對銀行供給信用之成長

	外匯風險
	1. 對公司外幣放款之風險權數
2. 限制對公司外幣放款之增長速度
	1. 增加銀行彈性；相較其他貸款對象，增加其外幣資金成本及貸款利率
2. 直接控制對銀行供給信用之成長

	商用不動產貸放風險
	除風險權數與限制增長速度外：
1. 貸款成數
2. 利息保障倍數
	限制商用不動產之貸款需求


表十三：流動性工具
	流動性工具
	定義/目的
	例子

	流動性緩衝準備(Liquidity buffer requirement)
	確保持有高品質、具流動性資產，用以覆蓋經營不善時期之資金流出
	流動性覆蓋比率(LCR)

流動性資產比率(LAR)

	穩定資金準備
(Stable funding requirement)
	確定持有穩定資金來源，以滿足非流動性資產資金需求
	淨穩定資金比率(NSFR)、核心資金比率及存放比率

	流動性來源
(Liquidity charge)
	降低對非核心資金來源的依賴
	對非核心資金來源的限制

	控制外匯資金來源
	降低對外匯資金來源的依賴
	對外匯採存款準備率差異性管理；依幣別採流動性覆蓋比率差異性管理


三、實行總體審慎工具

實行總體審慎政策為求慎重起見，英國央行建議以「概要指引」(rough guide)作為施行章程，如何定義「概要指引」，Goodhart(2011)建議採三項指標：信用擴張率、財產價格增長率、部門別及整體經濟規模之槓桿率。當上述指標中，至少2個增長比率明顯過快，且高於平均值，則權責機關應採行動因應，若未採行動，亦應向大眾說明。
四、實行總體審慎政策面臨的問題

(一)施行緊縮之總體審慎政策，對銀行而言，將顯得缺乏效率，因其將降低其提列資本緩衝動機。
(二)部分銀行降低所提供信用額度，將由非受總體審慎政策規範之非銀行中介機構或跨國銀行提供。
(三)鉅額借戶可透過發行債券或其他類似工具代替借款，取得所需信用額度。
(四)跨境融資變得相對容易。
(五)銀行嘗試利用內部模型產生較低風險權數資產，恐對政策有效性帶來負面影響。
五、總體審慎政策之組織架構

(一)模式一：總體審慎任務由央行負責(如：馬來西亞、新加坡、印尼、捷克)。
(二)模式二：總體審慎任務由央行組織架構下設之委員會負責(如：英國)。
(三)模式三：總體審慎任務由獨立於央行外之委員會負責，央行為該委員會當然成員(如澳洲、法國、南韓及美國)。
表十四：央行與總體審慎委員會比較
	
	央行
	總體審慎委員會

	優點
	在貨幣政策與總體審慎政策間達成協調
	避免面臨政策間之利益衝突

	溝通
	政策一致性
	內部矛盾較少發生

	資訊及分析
	恐有決策盲點
	各式各樣意見，避免團體迷思(group think)

	行動速度
	決策速度明快
	執行速度快


六、小結：

(一)實施總體審慎政策所面臨的挑戰，包括：
1. 完善的總體審慎監理制度仍在摸索中，過程耗成本及不容易清楚劃分權責範圍。

2. 總體經濟與金融面之間的連結關係複雜，且其反饋迴路(Feedback loop)仍難以預測。

3. 由於全球化及金融體系間跨境連結關係，造成總體審慎政策之外溢效果。

(二)雖然面臨挑戰不小，但建立完善的政策與組織仍是必要的，應致力於達成：
1. 有效率總體審慎架構：需要組織間的協議及依各國國情而訂定治理架構。

2. 在一個完整的制度面下，與時俱進依金融現況調整其政策。

3. 政策制定者需保持警覺面對各種新態樣之風險，以防範金融機構利用各種工具規避監理。

4. 總體經濟與金融穩定政策應互相支持。
捌、總體壓力測試介紹

一、壓力測試(Stress Test)

(一)係透過設想不同的模擬情境、假設(what-if)，評估個別銀行或整體金融體系的脆弱性(vulnerability)及彈性(resilience)(IMF Survey)，即用以評估例外但可能發生的事件(exceptional but plausible events)或總體經濟環境的重大變動，對個別金融機構或整體金融體系之可能衝擊及其承受能力
。
(二)實務上，壓力測試為國際大型投資銀行用以監控、管理，在極端經濟環境崩解下，導致經營中斷的風險，及執行金融部門評估計畫(Financial Sector Assessment Program, FSAP)，評估金融系統穩定之核心評估定量(quantitative)工具。
(三)近來，歐美
銀行監理機關利用壓力測試，作為資本管理及評估總體審慎政策有效性之工具，進而強化央行在金融穩定中所扮演的角色。
(四)壓力測試大致可分為兩種分析模型：資產負債表法
(亦稱基礎法)(Balance Sheet-Based)及市價基礎法
(Market Price-Based)。
表十五：資產負債表法與市價基礎法之比較
	
	資產負債表法
	市價基礎法

	主要輸入資料
	財會資料(如：資產負債表、損益科目、銀行同業曝險矩陣)
	金融市場資料(股價、債券收益率、信用違約交換價差)

	次要輸入資料
	陷入困境危機、不良授信資產比率
市場資料(如：股價、匯率、利率、市價波動度)
	財會資料(透過財會資料及股價，運算取得關鍵資料，如預期違約頻率)

	壓力測試類型
	償債能力、流動性及網絡(network)分析
	償債能力、流動性，及主要金融機構間互相依存度

	頻率
	與財會報告頻率一致
	每天或自行設定

	預估系統性
效果
	考量全面性總體衝擊(如：GDP、通貨膨脹)，及網絡效果(針對銀行同業曝險)
	考量全面性總體衝擊，及資產組合在銀行同業間互相依存度

	產出
	各種資本比率
流動性比率
資本短缺(shortfalls)

銀行未達最低標準家數
	預期損失
未預期或尾部損失
對政府之或有負債
銀行間外溢效果發生機率

	優勢
	精確指出造成脆弱性之風險類型(如：房貸之信用損失、主權曝險之評價損失，及貨幣錯配之損失)

強化金融監理
	運用數據少
聚焦系統風險及損失、尾部事件
透過市價瞭解風險因子

	劣勢
	資料密集(特別指網絡分析)

分析質量端賴資料之詳細(granularity)及可取得
	不同風險的原因是很難分辨
衡量脆弱性指標，在不同時期，特別是市場受到威脅，數值波動劇烈


(五)依測試目的及做法，一般區分為「個體」與「總體」壓力測試兩種，彙整分析如表十六：
表十六：不同壓力測試方案特性

	型態
	總體壓力測試
	個體壓力測試

	
	
	統一壓力測試
	個體壓力測試

	目的
	確保金融體系穩定，不涉及對個別銀行之監理措施
	確保金融機構承受衝擊能力，維繫或提振大眾信心
	金融機構風險管理與經營決策重要工具

	情境
	金融穩定監理機關(中央銀行)擬定
	監理機關(銀行局)統一設定
	銀行自行擬定，但需經監理機構審查同意

	執行
	利用銀行現行申報資料，以總體經濟模型及總體壓力測試模型進行測試，並將銀行間傳染效果(contagion effects)及對總體經濟之回饋效果(feedback effects)
	銀行依監理機關所設定或依自身特性設計之壓力情境，運用內部資料與模型進行測試，並將測試結果申報，以瞭解個別銀行是否能承受壓力情境之衝擊，及是否需採行因應監理措施。


二、壓力測試步驟：

(一)建構情境
(二)執行壓力測試
1. 由監理機關針對整個金融體系進行總體壓力測試，根據所使用資料類型，可分為由上而下(Top-down Approach)與由下而上(Bottom-up Approach)兩類
，將總體情境對應至銀行資產負債表，分析如下：

(1)建立在彙總資料之「由上而下」的壓力測試：
依金融機構現有申報資料，進行測試，優點是對資料需求較低、具一致性，且可考量金融機構間的交互作用、集中度、以及傳染風險，缺點是無法考量個別金融的風險。
(2)建立在個別金融機構資料之「由下而上」的壓力測試：
由監理機構建構壓力情境，個別金融機構自建風險模型評估，將測試結果回報，監理機關加總後進行分析，其缺點除無法衡量金融機構間的交互作用、集中度、以及傳染風險外，金融機構所採用模型可能有很大差異致無法直接加總比較。
2. 另根據所採分析方法，可分選擇單一風險因子的「敏感度分析」(Sensitivity Analysis)及聯合多種風險因子的「情境分析
」(Scenario Analysis)。
(三)分析測試結果，及評估金融體系穩定性
三、壓力測試-韓國經驗分享

(一)韓國央行藉由「系統風險評估模型-總體審慎政策」(Systemic risk Assessment model for Macro-prudential Policy, SAMP)，達成監控系統風險、執行壓力測試及評估審慎政策之有效性。其政策工具有四個，分別為：
1. 貸款成數(loan-to-value, LTV)及債務對收入比率(debt-to-income, DTI)：用以抑制不動產貸款之高度順景氣循環特性。

2. 外匯管理相關指標：在其資本高度自由化環境下，降低資本流動之波動度。

3. 存放比率(loan-to-deposit)：舒緩貸款順景氣循環特性及金融機構同業間短期融通規模擴張。
(二)韓國央行觀點-總體審慎政策架構
1. 爆發金融危機後，金融穩定成為總體經濟中最主要探討議題。近期金融危機則明白告訴我們，個體審慎監理無法確保金融體系穩定。在學術界、國際組織及各國央行努力下，總體審慎政策在維繫金融穩定已成為不可或缺之核心支柱，其重要性相當於貨幣政策及財政政策。

2. 建構政策架構須考量三個面向：

(1)治理組織(governance structure)：清楚劃分政策制定及執行單位。
(2)完整監控系統以判斷政策方向正確性及工具有效性。
(3)政策工具：良善設計以控制系統風險。
圖十三：韓國央行觀點-總體審慎政策架構









(三)SAMP目標：
1. 本國系統性重要銀行(D-SIB)分析。

2. 政策模擬。

3. 偵測系統風險。

4. 總體壓力測試。

5. 個別銀行之脆弱性。

6. 有效落實總體審慎政策。

圖十四：SAMP架構






(四)SAMP流程中，共嵌入六個模組(module)，簡述如下：
圖十五：SAMP流程




1. 總體風險因子模組(即情境模型)
利用數理模型(如：BVAR, GARCH, EVT, t-Copula等)，預估總體風險因子
對銀行造成重大損益的機率分配。
圖十六：總體風險因子模組(流程)




2. 銀行損益模組
預估總體風險因子對銀行所持不同部位
潛在的損益影響數，進一步影響法定資本及法定資本比率。
圖十七：銀行損益模組






3. 違約傳染模組
銀行間傳染風險係評估某金融機構遭受外在衝擊倒閉或重大財務危機後，產生骨牌效應(domino effects)而傳遞至金融體系內其他金融機構發生倒閉的影響程度，本模組列出4個傳遞管道，分別為銀行同業拆放損失、賤賣資產(Fire sale)損失、信用緊縮(Credit crunch)損失及違約損失。
圖十八：違約傳染模組








4. 流動性風險模組

圖十九：流動性風險模組








5. 多期間(Multi-period)模組
預估當季及未來三季銀行損失，並需反應至資產負債表上。
圖二十：多期間模組





6. 系統風險衡量(Systemic risk measurement)模組
透過各項指標
，評估系統風險發生的可能性，其流程包括：
預估銀行體系損失之機率分配、計算銀行體系之預期損失(EL)、風險值(VaR)及預期短缺值
(Expected Shortfall, ES)。
(五)SAMP研議中議題：
1. 改善總體經濟面與金融面聯繫 (macro-financial linkage)模組，即預估信用緊縮現象，對於違約機率影響。

2. 建立家戶及公司風險(household and corporate risk)模組。

3. 擴充系統風險衡量模組涵蓋範圍：將非銀行金融機構納入，以透過分析其與銀行彼此間互相影響程度。

四、壓力測試最佳實務準則

(一)準則一：定義納入壓力測試對象範圍
1. 系統性壓力測試中，若無法納入全球金融機構，則須辨識出系統重要機構，包括相關非銀行機構及金融市場基礎設施，評估系統重要性，應利用網絡(network)模型評估機構間連結性。

2. 對金融集團(financial conglomerates)架構有基本認識，將銀行及非銀行活動中，屬重大關鍵影響納入壓力測試情境中。

(二)準則二：辨識所有風險傳染(risk propagation)管道
1. 辨識及瞭解風險傳染主要管道，包括但不限於：償債能力與籌資成本間關係、銀行與主權國家間、 銀行對壓力情境的潛在反應、金融部門與總體經濟部門間反饋效果(如：去槓桿化與低度經濟成長)。

2. 設計壓力測試過程中，儘可能納入各種管道，若納入模型明顯不可行，可採啟發式工具，如：第二回由上而下(second-round top-down)測試，映照第一回測試個別機構之關鍵總體變數(如：資產價格、流動性)或專家判斷，以捕捉所有潛在風險傳遞(risk transmission)管道。

(三)準則三：包含所有實質風險及緩衝因子
1. 明瞭受測個別機構、金融體系、系統性重要機構、商業模式，市場如何運作，及部門或跨境曝險。

2. 壓力測試應儘可能涵蓋各種潛在風險。勿忽略風險，勿因太大不能抵減(too big to mitigate)。

3. 評估銀行是否面臨跨境曝險、非銀行活動(如：員工退休基金、投資基金)，或與其他機構雖分屬法律上獨立個體，但卻存在實質經濟連結關係(如：母子公司，及資負表外個體)，均儘可能納入壓力測試。

4. 如果壓力測試包含非銀行機構，須將對其及系統內其他機構造成重大影響之非經濟風險納入(如：自然災害對保險公司)。

(四)準則四：站在投資者觀點設計壓力測試
1. 衡量預期損失及非預期損失，採用市價法(mark-to-market)評價，評價銀行之資產負債，及時預估預期及非預期損失。

2. 當壓力測試涵蓋較長期間，模型須考量外在因素可能導致之緩衝，如：未認列減損前利益(pre-impairment income)，其考量與否，端賴設定之情境，且須遵守保守原則。

3. 市場風險胃納應考量因市場價格震盪風險，伴隨而來的明顯衝擊。

4. 使用門檻比率(hurdle rate)(如：目標資金成本)，除符合監理最低標準，亦反映市場觀點。

5. 基於監理實務及可能導致系統性過度高估資本數之其他因子(如：低估準備數、擔保品高估，監理寬容等)；即利用經濟資本補充法定資本所欠思考角度。

(五)準則五：專注於尾部風險(tail risks)

1. 在壓力測試過程中，使用各種方法確認極端但可能(Extreme but plausible)衝擊(如：利用校準歷史資料跨國經驗及歷史重大衰退(worst ever)事件。

2. 可能情況下，採行之方法應能捕捉尾部事件及風險相關性。理想情況為兼採資產負債表及市價法，後者透過市價，將更易於衡量風險相關性。如果僅採資產負債表法，個別金融機構壓力測試衡量外溢效果及聯合違約機率(如：網絡模型)。

(六)準則六：有效傳達壓力測試結果
1. 針對壓力測試假設、方法、對各種情境之測試結果及測試目標，量身訂做溝通方式。在於當市場信心面臨高度危機時刻，對於總體審慎壓力測試結果，揭露帶來顯著益處。

2. 在揭露壓力測試結果前，確認：測試涵蓋相關風險及傳遞管道、假設嚴重衝擊、設定合適門檻比率、評估過程公正、伴隨可能的後續改善之行動架構(包含必要時政府之支持)。

3. 在既定金融穩定的目標與政策下，壓力測試結果可補充金融健全指標之不足。

(七)準則七：慎防“黑天鵝”

1. 透過專家判斷及新資訊，辨識、確認潛在之尾部事件，以彌補統計方法之不足。此外，在假設情境衝擊下，務必分析各種可能結果。

2. 除壓力測試外，利用其他評估技巧，如：質化與量化銀行風險、預警指標、持續承受債務能力(debt sustainability)分析模型，及與監理機關、市場參與者等之對話。對於個別機構或系統整體應變能力之最終評估，端賴前述各項技巧，而非僅依賴壓力測試。
3. 各種模型、方法(包含壓力測試)，定期評估各機構涵蓋風險及其傳遞管道。定期評估新工具之可行性，對於各種新風險保持警覺性。

五、跨境壓力測試

(一)面臨全球金融危機及歐洲債務危機，跨境壓力測試議題更廣泛受到關注，其中，試圖將主權風險(Sovereign risk)及銀行-主權彼此間反饋效果納入壓力測試(彼此間影響管道詳圖十九)，如：
1. 主權國家債券市價評價損失，導致銀行資產價值滑落，若銀行經營不善，則成為國家或有負債。

2. 高主權國家利差，將增加銀行資金成本。

3. 主權債務危機，則官方對銀行之支持(或保證)將會消失。

4. 此外，傳染效果亦可能來自外國銀行與主權國家間。

(二)為將主權風險納入壓力測試中，須有完整架構以分析政府與金融部門間風險曝險情形。首先，透過經風險調整(risk-adjusted)
之資產負債表瞭解其與政府資產負債表交互影響情形。如：經營不善金融機構導致政府或有負債，進而降低政府資產價值及主權債務破產之高風險。動態總體金融連結模型可將上述說明納入(包含主權國家利差影響銀行籌資成本)。
(三)簡言之，強化總體經濟與銀行部門反饋效果分析，及金融機構間之傳染效果(Contagion effect)
是必要的。
圖二十一：主權與銀行間相互影響(interaction)







六、英國銀行體系壓力測試準則

(一)英國官方組織
1. 金融政策委員會(Financial Policy Committee, FPC)：
透過辨識、監控及採取行動，以消弭或減輕系統風險，保護並強化金融體系彈性，以達成央行金融穩定目標。

2. 審慎監理總署(Prudential Regulation Authority, PRA)：
負責對各類金融構進行審慎監理，包括銀行、建築融資合作社(building societies)、信用合作社、保險公司及投資銀行。其監理目標包括一般監理目標和保險監理目標，前者係促進上述各類機構之安全穩健經營，後者係針對保單持有人，提供適度之保障。

(二)英國銀行體系壓力測試準則

1. 壓力測試目的(Purpose of the stress tests)：
提供可量化且具前瞻性之資本適足評估資料(包括銀行體系，及個別機構)，作為主管機關擬定政策之參考及判斷及早干預之時機。

2. 壓力測試頻率(Frequency of stress tests)：
預計每年定期實施壓力測試。

3. 實施壓力測試對象(Coverage of the banking system)：
初期由系統性重要金融機構(包含國外金融機構之分支機構)，中型金融機構亦納入考量。

4. 建構模擬情境(Scenario design)：
分為二部分，一般情境(common scenarios)：由主管機關設計情境，交由各銀行一體適用；訂製情境(bespoke scenarios)：由各銀行自行設計，惟不得優於一般情境，並經主管機關核准後測試。

5. 情境之應用(Application of scenarios)：分析瞭解情境對獲利性及資本適足率之影響，期在考量各種情境下，對未來之資本部位有較完整之觀點。

6. 回饋改善機制(Amplification mechanisms)：透過測試，掌握各種回饋，改善並強化金融體系系統上之彈性。

7. 溝通(Communication)：公布壓力測試結果，提升對壓力測試架構之可信度，並作為及早干預措施之依據。
玖、金融穩定與金融部門自行評估-印度實施脈絡
一、2008年金融危機發生前之金融監理架構

印度在2008年全球金融危機前，在法制上並無明文賦予任何金融體系內的監理機關負責維持金融穩定之職責。然而，實質上由印度儲備銀行(Reserve Bank of India，即印度中央銀行，下稱RBI)以金融體系主要管制者的角色，擔綱維持金融穩定之責。
其次，於2008年金融危機發生前，印度的金融監理架構乃延續自1992年設立的金融市場高階統合委員會(High Level Coordination Committee on Financial Markets, HLCCFM)。金融市場高階統合委員會主席是由RBI行長出任，其成員包括該國的財政部次長、印度證券交易委員會(Securities and Exchange Board of India, SEBI)、保險管制及發展機構(Insurance Regulatory and Development Authority, IRDA)、退休基金管制發展機構(Pension Fund Regulatory Development Authority, PFRDA)等單位之首長。在HLCCFM的監理架構之下，依專業及功能別，設置分立的次級委員會作為金融管制與監理的實體。例如RBI- SEBI技術委員會負責統合銀行與資本市場管制。此外，另有專責管制利率、外幣商品及公司債之各種獨立技術委員會等。
二、2008年金融危機發生後之金融監理架構

於2008年金融危機發生後，印度政府有鑑於該國金融體制之內並無明確的監理授權與分工，並且缺乏一個統合監理政策與作為的機關，致無法發揮監控風險及處理金融危機的綜效。印度政府開始正視金融穩定之重要性，並作為公共政策的明確目標。遂於2010年改組維持金融秩序及穩定的高層平台，另外設立金融穩定發展委員會(Financial Stability Development Council, FSDC)，並由該國的財政部長擔任金融穩定發展委員會主席，該委員會成員除了有RBI 、印度證券交易委員會(SEBI)、保險管制及發展機構(IRDA)、退休基金管制發展機構(PFRDA)等監理機構之首長為當然成員外，尚納入財政部次長、經濟部次長、金融服務部次長及首席經濟顧問等。

金融穩定發展委員會(FSDC)係法定組織，其下設執行委員會(FSDC-Subcommittee)，由RBI行長出任執行長，並統轄四個技術小組委員會，分別為大型金融企業集團統制委員會(Inter-Regulatory Forum for Financial Conglomerates, IRF-FC)、監理統制技術委員會(Inter-Regulatory Technical Group, IRTG)、金融統合暨知能技術委員會(Technical Group on Financial Inclusion and Financial Literacy, TG-FIFL)及早期預警委員會(Early Warning Group, EWG)。
另外，金融穩定發展委員會(FSDC)係依法獨立運作且具有預算自主權，其法定職責乃是負責總體審慎監理、監督大型金融機構之營運、統合各監理機關之管制作為，以及研議金融發展之相關議題暨推廣金融智識，並負有早期預警的風險控管任務，以消弭金融危機及形塑金融系統的穩定與健全。
三、金融穩定與金融部門自行評估之進程

印度金融部門自行評估的進行，濫觴自2000年-2001年RBI依照國際貨幣基金(International Monetary Fund, IMF)之金融部門評估計畫(Financial Sector Assessment Program, FSAP)作為評估架構而進行之金融部門自行評估，惟其範圍僅限於RBI監理權責所轄之銀行業，非就金融業進行整體而全面性的自行評估。

有鑑於上述自行評估範圍之侷限性，其後於2006年印度政府乃設立金融部門評估委員會(Committee on Financial Sector Assessment, CFSA)，並職司下列事項：
(一)推動印度金融部門之全面性自行評估，並提出最終報告；

(二)評估金融穩定現狀暨金融業營運準則及法令遵循情形；

(三)提出中長期金融部門展望暨擘劃金融業之簡明路徑藍圖。

其次，在印度金融監理的實踐脈絡下，考量中央銀行(RBI)乃是維持金融穩定的最適機關，便由RBI副行長出任金融部門評估委員會(CFSA)主席。另為擴大金融部門評估委員會(CFSA)的組織運作，而由該國財政部次長擔任聯席主席，並由財政部、經濟部及三個監督銀行業、證券業及保險業之主要金融監理機關(即RBI、SEBI與IRDA)，指派委員若干人組成委員會，俾使各金融監理機關相互間緊密連結，採取步調一致之金融穩定措施。要之，金融部門評估委員會(CFSA)之任務乃致力推動全面性、建設性及透明性的自行評估途徑，以期藉由金融部門自行評估之進行，得提供具前瞻性及健全金融體系與環境之報告，供各監理機關制訂監理政策及手段之重要參考。

至於金融部門評估委員會(CFSA)推行自行評估之運作方式，係於其下設立之各專門技術委員會，並由各該領域之專業技術官僚擔任委員，負責進行自行評估之初評，並提出技術摘要報告，作為自行評估之基礎。
再者，為了確保自行評估報告之客觀公正性，而不流於官樣文章，金融部門評估委員會(CFSA)乃設立四個外部獨立諮詢小組，亦即1.金融穩定評估暨壓力測試諮詢小組；2.金融管制及監督諮詢小組；3.金融機構與市場結構諮詢小組；以及4.公開透明標準諮詢小組，並聘請外部公正專家出任諮詢委員，就前述經初評而提出之技術摘要報告為基礎，進行複評後再提出意見報告。

此外，金融部門評估委員會(CFSA)尚敦聘各領域之專家翹楚，並為使自行評估之程序與所依據之評估準則符合國際自行評估相關標準，該等專家乃多數聘請外籍人士，就複評之意見報告進行同儕審查(Peer Review)後提出評論，並且於彙整所有複評意見報告之評估、發現、建議及同儕審查的評論後，提交金融部門評估委員會(CFSA) 進行實質討論與論辯後，始作成自行評估之最終整體報告。

圖二十二：自行評估報告審查流程
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值得一提的是，在自行評估之各階段所遵循準則，均是各該評估領域之國際標準、原則、準則及指令。例如有關金融機構的管制與監理方面，乃依循「巴塞爾核心原則」(Basel Core Principles)；有關保險業管制與監理方面，則依循國際保險監理協會(International Association of Insurance Supervisors, IAIS)制定之「保險核心原則」(Insurance Core Principles)；有關證券業管制與監理方面，則遵照國際證券委員會組織( International Organization of Securities Commissions, IOSCO)制訂之原則(IOSCO Principles)；有關公司治理方面，則依經濟合作暨發展組織(Organization for Economic Cooperation and Development ,OECD)頒佈之公司治理準則，並參考國際間有關商業銀行壓力測試標準暨流程。又依循國際貨幣基金(IMF)制訂之多項標準，諸如「貨幣透明化標準流程法」(Code of Good Practices on Transparency in Monetary)、「金融部門評估計畫」(Financial Sector Assessment Program, FSAP)作為評估架構、「財政透明化標準流程準則」(Code of Good Practices on Fiscal Transparency)、「特別資訊傳遞提供標準」(Special Data Dissemination Standard, SDDS)、「資料品質評估架構」(Data Quality Assessment Framework, DQAF)等。

四、金融部門自行評估之三大面向
由金融部門評估委員會(CFSA)推行金融部門自行評估之運作方式已見前述，以下摘要列舉就金融部門進行自行評估之三大面向的發現與建議，以供理解該國金融部門自行評估的內涵及結果。
(一)第一支柱：金融穩定評估及壓力測試

金融穩定評估及壓力測試的目標有二：其一是量化危機及辨識金融體系的脆弱性；其二是在總體及部門層次評估系統性危機。依金融部門評估委員會(CFSA)作成之自行評估最終整體報告，有關金融穩定評估及壓力測試的發現與評論，茲列述如下：
1. 總體環境面向
(1)長期的經濟成長率預估可繼續維持年增長率8％。

(2)應持續關注農業部門的成長復甦情形。

(3)應提出財政改革與迅速重整的藍圖。

(4)金融部門應持續統合及發展，並設法解決基礎設施的赤字。

(5)應依總體經濟及市場發展狀況，全面調整資本部門結構，以期達到最適化的結構模式。
2. 金融機構面向
金融體系及商業銀行體質大致健全。

(1)鑑於銀行資產負債表內之非流動性資產增加，應予關切流動性危機發生的潛在問題。

(2)壓力測試應在更廣泛的系統基礎上進行，以檢覈系統危機的二次發生或擴散之可能性。

(3)建議常設化跨監理領域的金融穩定機構。

(4)銀行業資本充實將是未來重要議題與挑戰。

(5)應考量商業經營綜效而合併銀行。

(6)銀行業應透過新財務工具籌資，例如發行外幣計價長期優先股。

(7)倘無其他替代方案，應選擇性的釋出公營銀行之持股，以提升經營效率與效益。

(8)商業銀行部門應著重訓練人才、經驗傳承計畫、薪酬制度化等能力的培養；同時藉由適當的結構及平衡的誘因，以避免商業銀行承擔過多的風險。

(9)遵循加入世界貿易組織(World Trade Organization, WTO)的承諾與規範之同時，亦應一併審慎思考研擬與提出有關吸引外國銀行進入印度投資與經營銀行業之途徑。

(10)應深切體認風險管理係經營銀行之優先考量。

(11)應制訂一旦景氣反轉發生時之總體審慎監理與有序清理退場的完整規範。

(12)建議應對過度依賴借支以維持自身流動性之商業銀行要求增提特別資本公積，並制訂相關規範。

(二)第二支柱：基礎設施及市場發展議題

有關基礎設施及市場發展議題的發現與評論，茲列述如下：
1. 應建置金融機構與金融市場審慎監理之相關法律與制度。
2. 應建置完備的收付及清算系統。
3. 應加強金融業之流動性管理。
4. 應持續完備及強化金融安全網的功能與監理結構。
5. 於整體監理環境差強人意時，應注意國內風險管理與跨境監理合作之落差。
6. 金融體制內的各監理機關均獨立行使職權，避免非專業干預。
7. 應加強各監理機關統合，以採取更有效之監理合作措施。
8. 為維持金融穩定，大型金融機構與集團之特別立法管制確有其必要性。
9. 鑑於RBI被賦予充足的監理權力與監督功能，故其適於作為穩定金融的核心機關，特別是作為大型金融機構的監理單位。
10.持續強化國內各監理機關間與跨境監理機關間的協調合作及資訊分享。
11.當前之清理法制雖有處理經營不善金融機構之作用，惟檢視清理程序仍有過於冗長費時，以及金融機構之資本重建比率偏低等問題。
12.應致力建立銀行及非銀行之其他金融機構分立的清算體制，此舉對金融穩定至關重大。
13.應增進電子支付設施之利用，藉由科技使顧客更易於接近電子支付設施，提升金融服務之效率。
14.有關流動性之結構性問題包括：政府現金部位之管理應予強化、 銀行資產負債面管理之強化、經常檢視現金流入與流出過於頻繁的現象及其代表之意涵、銀行對公司曝險部位應持續地強化監督。
15.有關商業常規經營遵循的評估，經檢視被選定銀行與評估其支付及清算系統，大致與目前規範相符。
16.有關銀行業務之委外運用、系統維護、突發事件回應之模擬等，應要求更嚴密的監督。
(三)第三支柱：有關國際金融標準及法令之執行現況
本項係對印度金融監理環境進行全面的評估，以檢視其目前的實踐情形與國際金融標準、相關法令之執行與遵循程度。本項之發現與評論，茲列舉如下：
1. 有關中央銀行(RBI)及貨幣政策之發現與評論
(1)中央銀行應建立多重政策目標，並制訂多重指標以供檢視現狀。
(2)在特別監理需求之情況下，中央銀行指派代表進駐問題銀行之董事會。
(3)中央銀行目前係獨立運作，且其政策大致與公共政策相符。
(4)建議中央銀行應設立獨立之債務管理辦公室，以專責管理流動性問題。
2. 有關金融政策之發現與評論

(1)銀行、證券及保險之主管機關，亦即印度儲備銀行(RBI)、印度證券交易委員會(SEBI)與保險管制及發展機構(IRDA)之監理政策應有一致性。

(2)設立金融爭議解決機制確有其必要性。

(3)應充分揭露金融政策與相關資訊，使決策更公開透明。

3. 有關各級政府財政透明之發現與評論

(1)中央政府之財政運作符合國際貨幣基金(IMF)之政府財政程序規定，亦即基本上遵循「財政透明化標準流程準則」(Code of Good Practices on Fiscal Transparency)。
(2)依上揭財政透明化標準流程準則檢視，州政府層次之財政運作透明度尚待加強。
(3)中央及州政府之財政報告與財政監督仍需強化，以期與依上揭財政透明化標準流程準則規範相符。
4. 有關資訊透明度之發現與建議

(1)印度之政府資訊透明度大致符合國際貨幣基金(IMF)制訂之「特別資訊傳遞提供標準」(Special Data Dissemination Standards, SDDS)。
(2)另依國際貨幣基金(IMF)制訂之「資料品質評估架構」(Data Quality Assessment Frameworks, DQAF)來檢視印度政府資訊之提供現況，發現在觀念、定義、可接近性與統計技術等面向上，與上述評估架構尚有差距，有待落實。 
五、小結

2008年金融危機的發生，觸發印度政府體認於金融體制下，監理機關之授權明確與其間分工統合之必要性。從而，於建制統合各監理機關的整合監理架構，以期發揮監控風險及處理危機的綜效，並視金融秩序之維持及穩定為主要的公共政策目標，而推動全面性、建設性及透明性的金融部門自行評估乃是維持上揭維穩金融秩序目標的重要手段與途徑。

此外，透過本章就印度金融部門自行評估進程的扼要介紹可知，該國金融部門自行評估之進行，係經由監理機關技術官僚之初評報告、外部獨立諮詢小組之複評意見，再經各領域國內外專家翹楚之同儕審查與評論，最終提交「金融部門評估委員會」(CFSA)實質論辯而作成整體報告等多階段縝密流程，並且各評估階段乃遵循各該自行評估領域之國際標準及法令，以期提出客觀、前瞻並符合國際評估準則之健全金融體系與環境最終評估報告，俾供監理機關制訂監理政策及手段之重要參考，以達到穩定金融之政策目標。此一全面、專業、獨立、客觀及國際化之自行評估流程，相當值得我國進行金融部門自行評估之參考。
壹拾、風險控管型的存款保險系統-馬來西亞的實踐
一、存款保險系統的類型及任務

按各國存款保險系統的實踐經驗，依其不同的定位與功能，而有相異的類型及法制上之授權與任務，大致可分為四種類型：
(一)賠付功能型
此類存保制度之功能極為有限，例如印度、斯里蘭卡、緬旬及尼泊爾屬之，其在法制上的授權僅有負責賠付保額內存款。
(二)延伸賠付型
此類存保制度除負責保額內存款賠付外，尚在問題要保機構之處理上有若干的任務，如提供資金或財務協助問題要保機構。菲律賓、泰國及越南等國的存保體系即屬此類型。
(三)損失最小化控管型
此類存保制度具有選擇處理要保機構策略或提供處理資金之功能，惟於選擇處理要保機構策略時，法制上通常設有最小損失原則的限制，印尼的存款保險系統即屬此類型。
(四)風險控管型
此類存保制度具備處理要保機構及審慎管控承保風險等任務，法制上授權亦明文要求存保機構應追求全面最小風險，包括對會員機構進行風險管理，負有審慎監理職責，並依風險程度採取一系列的早期干預監理及清理等退場措施。採此類型的存保制度國家有馬來西亞、韓國及台灣。
二、存款保險機構作為金融安全網的整合構成員

上述風險控管型之存款保險機構，定位上係金融安全網的整合構成員，負有發揮穩定金融體系之功能與職責。為達此目的，制度設計上有賴於強化金融安全網各成員之監理定位，以及妥適安排各成員間角色分工並整合監理行動，以期發揮綜效。
(一)存款保險機構監理角色的強化
一般而言，風險控管型之存款保險機構被賦予以下的監理職責：
1. 減少會員銀行經營上的風險因子；

2. 阻止或限制金融危機發生時會員銀行間的風險擴散；

3. 監管個別會員銀行與整體銀行業之風險；

4. 隨時監看存款人之信心；

5. 依最小成本原則進行經營不善銀行之有序清理。

此外，風險控管型之存款保險機構尚應倡議健全風險管理及市場

紀律，以控制管理風險，並採取相應的風控措施諸如：
1. 採取差別存款保險費率制度，亦即依經營風險高低，課予要保會員銀行不同等級之費率，以提供健全風險管理的誘因。

2. 研擬並公佈經營不善銀行早期干預監理措施，並促進要保會員銀行之健全管理規範。

3. 針對未依循健全管理規範之要保會員銀行課予額外保費，並執行存款保險會員機構違約處置與措施，例如：與違反合約之會員銀行終止存款保險合約；如要保會員銀行違約之情節重大，課予除名處分。

4. 透過存款保險合約之制度設計，以降低道德風險；並教育存款人，以提升公眾之存款保險意識。

(二)金融危機後有效存保系統核心原則之最新修正
由國際存款保險機構協會(International Association of Deposit Insurers, IADI)及巴塞爾銀行監理委員會(Basel Committee of Banking Supervision, BCBS)會銜聯名制頒之IADI有效存款保險制度核心原則(Core Principles for Effective Deposit Insurance Systems，下稱「存保核心原則」)，為因應2008全球金融危機帶來的監理困境與不足，而啟動研擬之修正案業於2014年10月獲其執行理事會通過，並於2014年11月正式發布。其中，關於存保機構在金融危機管理與緊急應變計畫的角色、早期干預監理行動，以及就經營不善金融機構之失敗清理事項等相關原則之主要修正內容分述如下：
1. 存保核心原則6－危機管理中之角色 

(1)所有金融安全網成員(應包含存保機構)應共同制定涵蓋整個金融體系之危機準備策略及管理政策。 

(2)在整體金融體系危機準備與管理之跨機關溝通合作架構中，存保機構必須為正式成員之一。 

(3) 存保機構應參與定期之危機規劃及模擬，並共同參與危機前後之管理與溝通計畫。
2.存保核心原則13－早期預警與即時干預

(1)存保機構是金融安全網下有效監理架構的成員之一，且所有成員必須獨立運作及具有執行個別的職責之權限。
(2)在有效監理架構之下，必須制定明確的質化或量化監理規範，以決定各成員是否依職責採取及時干預監理措施或立即糾正行動。同時，此等監理規範應包含以下的面向：
A.以法律、管制命令或合約等形式明文規定。
B.關於金融安定及健全的具體指標，諸如：金融機構之資本面、資產面、經營管理面、收益面、資金流動性與對市場風險敏感性等。
C.有關定期審視金融機構體質及進行審視的正式程序等規定。

3.存保核心原則14－經營不善金融機構失敗清理

(1)存保機構獨立運作且具有充分資源得行使其清理權責。
(2)清理體制確保存保機構具有廣泛的權限及可藉由最適的選項之採取，以清理所有失敗銀行。
(3)清理體制的法律架構提供各程序參與者明確的目標、權責及權力分配，而無重大的漏洞、重疊及不一致之情事。
(4)清理暨存款保障的程序非僅限於辦理賠付存款。職司清理的存保機構具備有效的清理工具，且有助於保存重要的銀行功能及進行清理。
(5)職司清理的存保機構具有一種或多種清理手段得以彈性選擇，當其他清算或重建選項之預期成本較高時，得選擇成本較低的手段進行清理。
(6)清理程序之進行依循明確的債權順位，並確保受保障之存款債權於清理程序中得免於與其他債權分擔損失，且由股東優先承受損失。


(7)清理體制下的規範未以國籍或居住地為區別而為差遇待遇。
(8)清理體制下的規範使清理中的退場銀行得以豁免不利法律訴訟的請求。
(9)清理體制應致力縮短清理中銀行之原存戶喪失支配其存款的時間，以及縮短執行既定清理手段之時程。
三、馬來西亞存保公司風險管理及清理的途徑

(一)馬來西亞存保公司於金融安全網之定位及權限
1. 馬來西亞存保公司係金融安全網的主要成員且具有獨立權責

馬來西亞存保公司(Malaysia Deposit Insurance Corporation, MDIC)在該國法制上具有獨立地位而不隸屬於任何金融監理機關，與馬來西亞中央銀行(即該國央行)及馬國財政部同屬該國金融安全網的主要成員，彼此地位平等、各司其職。MDIC係金融消費者保護專責機關，負責保障大眾存款人及保單持有人利益，並執行存款與保險之整合性保障制度。
2. 馬來西亞存保公司為其會員金融機構之法定清理人


MDIC除負責大眾存款及保險利益之保障外，同時為其要保會員機構之當然法定清理人。另外，馬國實務上尚有倡議強化MDIC作為清理專責機構的角色，將MDIC有序清理經營不善金融機構的職責擴及非會員金融機構。 

3. 馬來西亞存保公司之法定權限

依馬來西亞存款保險法規定：「馬來西亞存保公司(MDIC)應迅速有效率地執行其職責，以及提升並健全金融體系的風險管理與加強金融消費者的保護」、「基於公共利益的要求，本法以特別條款賦予馬來西亞存保公司在耗費金融體系最小成本的前提下，迅速執行本法所規定之清理行為」。依上開規定，MDIC之法定職責係被賦予廣泛地干預監理權，以及清理經營不善會員機構之權限，相關的權限大致可歸類以下三類：
(1)控制損失權(Loss Mitigation Powers)

為了減少或防止金融體系之風險，或避免MDIC發生損失之虞，MDIC有權採取控制損失之措施計有：併購會員機構；以有擔保或無擔保的方式向會員機構借貸資金或動用透支額度，以挹注資金予問題金融機構；取得會員機構之股份或資本；存入資金至會員機構，或保證會員機構之全部或部分負債。
(2)特別檢查權(Special Examination Powers)

倘會員機構出現經營不善之情事，MDIC有權對該機構進行特別檢查，以審慎具體地評估與調查其經營現況。此項特別檢查權就MDIC得以迅速決定是否採行干預監理及倒閉清理退場等措施，具有重大助益。

(3)倒閉清理權(Failure Resolution Powers)

經審慎具體地評估與調查會員機構經營現況，認有其確有不能繼續經營之情事(詳後述)，MDIC即應依法定最小成本原則，就該會員機構進行清理。
(二)風險控管三階段及相關措施
馬來西亞存保公司(MDIC)作為風險控管者，必須持續評估與監控會員機構與金融系統之整體風險，並注重早期預警與及時干預 (early detection and timely intervention)以控制風險。另外，MDIC就會員機構的風險控管進程區分為三個階段，亦即：平時之持續進行風險評估及監控階段、早期干預監理階段，以及判斷不能繼續經營後的有序清理階段。至於，從平時風險監控時期進入早期干預措施，以及自早期干預措施採取進入不能繼續經營之判準列舉如下表：
表十七：早期干預與不能繼續經營判準表
	早期干預監理之發動判準
	
	不能繼續經營之判準

	1.會員機構經營發生緊急事件、詐欺事件、重大管理不當事件及嚴重的金融損失與曝險。
	
	1.會員機構未依循健全經營與金融常規，亦無法合理期待倘施以更多的監理指令而得使該會員機構回復正常營運或維持其營業與財務健全。

	2.會員機構資本適足率接近最低法定要求，且其未於時限內採取有效措施，或所採措施未能強化資本適足率。
	
	

	
	
	2.股東不能於合理期限內重建會員機構資本至符合法定要求且有倒閉損及存款人權益之虞。

	3.於特定的時期內提款比率顯著上升

	
	3.會員機構過度依賴借款、透支、保證或其他財務協助以維持日常營運；或

	4.監理者對會員機構的管理喪失信心。
	
	

	5.違反監理要求致影響會員機構經營及財務健全之虞。
	
	

	6.會員機構有不能支付之虞及取得資金能力受限；或
	
	4.存款人及公眾已喪失對會員機構的信心。

	7.會員機構之母公司、重要關係企業、子公司或重要股東倒閉或倒閉之虞。
	
	


資料來源：本報告整理
於介紹早期干預監理與不能繼續經營之發動判準後，以下茲進一步說明MDIC之風險控管三階段及相關措施：
1. 第一階段：持續進行風險評估及監控

MDIC有別於該國央行立即糾正措施之風控架構，自有其一套健全及獨立之風險評估系統與作業程序。先以其央行提供之統計與其他資訊，以及自行搜集之市場資訊為基礎，再依序進行風險辨識、風險評估、風險控制及風險監理。
其次，MDIC依評估之結果，倘風險未達干預監理之發動門檻(Early Intervention Trigger)，則按MDIC承擔會員機構風險之高低(風險程度由低至高排序為：低度風險、中度風險、高於平均風險、特別注意、警示名單)，依規課予差別費率與特別費率，以促使會員機構提升與改善自身風險管理，達到維持金融秩序及穩定金融之目的。
2. 第二階段：早期干預監理(Early Intervention)

倘MDIC經評估風險後，一旦會員機構符合早期干預監理發動判準，則因風險升高至有存續危機(Viability Risk)而應採早期干預監理作為(early intervention action)。通常MDIC得採取之早期干預監理作為有：為會員機構提供財務保證(Financial Guarantee)、至會員機構進行實地查核(Due Diligence)、對會員機構進行賠付前置審查作業(Preparatory Examination)及資產整理與價值重估(Asset Carve-Out)，以期後續處置措施的採取得以符合最小成本評估原則(Least Cost Assessment)。
此外，上述實地查核及賠付前置審查作業係用結構性的方法評估會員機構資產與營運現況，以作為採取最小成本處理選項決策之依據。要之，實地查核係自財務分析、策略審查、財務計畫、資產評價及法令查核等面向，綜合評估會員機構之資產與營運現況，以決定會員機構目前經營價值及存續可能性。
至於，賠付前置審查作業則是全面彙整將來辦理會員機構賠付作業相關資料，並進行賠付系統與相關賠付程序之測試，除供撰擬清理計畫之參考外，並便利未來有效地辦理賠付之前置作業。
3. 第三階段：不能繼續經營之有序清理

倘於早期干預監理行動後，會員機構之財、業務狀況仍持續惡化，致有不能繼續經營之情事，MDIC應發動進入倒閉清理階段，可採取的措施有：資本重建(Recapitalization)、財務協助(Financial Assistance)、合併及併購(Purchase & Assumption)、過渡銀行(Bridge Institution)與停業清算解散(Closure & Liquidation)，並依早期干預監理階段該會員機構之最小成本評估結果，決定處置經營不善之會員機構所採之措施。
又上述的清理措施中，可依經營不善金融機構是否具有更生可能、資產價值與負債情形等現況，採取雙軌制的處置。詳言之，如有繼續經營的價值，在符合最小成本原則之要求下，MDIC得選擇資本重建(包含予以財務協助)、出售該經營不善金融機構之資產負債予其他金融機構、設立過渡銀行持續經營。反之，如經依最小成本原則判斷後，已無繼續經營之價值，則應採取立即停業辦理賠付及清算解散，以使之有序退場，以穩定金融秩序。
圖二十三：MDIC風險控管三階段示意圖
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(三)馬來西亞存保公司與馬來西亞中央銀行間監理協力安排

如前所述，馬來西亞存保公司(MDIC)與馬來西亞中央銀行同為金融安全網之成員，各司其職。MDIC與馬來西亞中央銀行兩監理機關間為持續相互溝通協調以統合監理作為，尚簽訂策略聯盟合約，界定兩機關間協力與合作的範圍，以強化有效率地執行個別職責之能力。
馬來西亞之監理實務上，以早期干預監理階段為區分，MDIC與馬來西亞中央銀行兩監理機關協力安排如下：
1. 啟動早期介入措施前-中央銀行的協力作為

(1)當中央銀行擬提供會員機構流動性資助時應即通知MDIC。

(2)當中央銀行擬對會員實行重大立即糾正措施或其他監理行為前，應先與MDIC諮商。

(3)中央銀行應隨時提供MDIC有關影響金融體系穩定之相關資訊。

2.啟動早期介入措施前- MDIC 的協力作為

(1)MDIC應提供中央銀行遭其列於特別注意或警示名單之會員機構的相關報告。

(2) MDIC應提供中央銀行有關其會員機構之新申請入會、重大合併、併購或除名等資訊。

(3)MDIC於提交董事會建議對會員徵收額外保費(surcharge premium)前，應先與中央銀行諮商。

3. 啟動早期介入措施後-中央銀行的協力作為

(1)中央銀行應提供所有必要的協助及資料，俾益MDIC得對會員機構進行實地查核及特別金融檢查。

(2)中央銀行應與MDIC會商有關發佈無法存續金融機構之公告。

(3)中央銀行應提供必要的許可及免責，俾使MDIC得順利地執行干預及清理倒閉金融機構。

(4)中央銀行應協助及便利MDIC擬辦理會員機構併購事項所有必要之免責及許可。

(5)中央銀行於必要時應先行照會所涉之外國央行，並協助MDIC與其接洽。

(6)中央銀行應准MDIC豁免法令遵循，於處理倒閉銀行時毋須受限審慎及監督管制與治理等相關規定。
4. 啟動早期介入措施後-MDIC的協力作為

(1)MDIC於發動早期干預監理權力前，包括實地查核與金融檢查，應先與中央銀行會商。
(2)MDIC應提供中央銀行其會員機構之實地查核與金融檢查結果報告。
(3)MDIC於執行早期干預措施及進行倒閉會員機構清理作為前，應先諮詢中央銀行。
(4)MDIC應定期提供中央銀行其會員機構之早期干預措施及進行倒閉清理相關進度報告。
(5)MDIC應與中央銀行聯名發佈有關早期干預措施及清理倒閉會員機構之公開訊息。

(6)MDIC應隨時通知中央銀行早期干預措施及進行倒閉會員機構清理的重要進程。

四、小結
(一)金融安全網內之全國層次監理機關的整體及有效地監理合作
為避免金融安全網內的複數監理機關各行其事，無法統合發揮各別監理作為穩定金融的綜效，應建立一個清楚的監理法制架構，明確界定金融安全網內的所有監理機關之角色與權責，以及相互間緊密的監理合作，以維持金融秩序。再者，金融安全網內的所有監理機關間可考量相互簽定合作備忘錄及協議，以確保其監理作為在全國層次上的整體及有效地合作。
此外，在馬來西亞的實踐上值得參考借鏡有：(1)法律明文規定各監理機關的權力及授權，以明確界定各別的定位及權責。(2) 為統合各監理機關個別的監理作為並強化合作，以確保執行個別監理任務之效率，馬國中央銀行與MDIC簽訂策略聯盟協議之適例，可資參考。(3) 馬國法制上除已配置MDIC健全的干預監理權限及處理經營不善金融機構退場清理機制外，並清楚界定劃分各監理機構在干預監理與清理階段的權責，特別是MDIC與中央銀行間的協力安排，堪為整合監理法制之圭臬。
(二)致力採行國際最佳實踐措施以促進跨境危機管理與清理合作
在跨境金融危機管理及清理合作的議題上應致力採行國際組織，如金融穩定委員會(Financial Stability Board, FSB)、國際存款保險機構協會(IADI)，以及相關國際金融議題論壇，如國際存款保險機構協會(IADI)、國際清算銀行(Bank for International Settlements, BIS)之金融穩定機構(Financial Stability Institute, FSI)、東南亞國家中央銀行總裁聯合會(The Conference of Governors of South-East Asian Central Bank, SEACEN)等制訂之金融穩定及監理標準與上開國際組織與國際論壇所建議的最佳實踐措施，其中舉其要者諸如：
1. 監理機關應承諾建立國內經營不善金融機構重建及清理制度；

2. 依FSB制頒之標準進行由國內之金融機構自行評估；

此外，國內監理機關應積極參與相關國際金融論壇，並於相關國際金融穩定及監理標準設立研議程序中，發表國內監理機關之意見，以促進跨境危機管理與清理合作。
(三)透過有效溝通與資訊分享之制度安排，以建立國內外監理者之互信及對話
首先，國內各監理機關應經常就金融穩定與監理議題進行溝通對話及資訊交換與分享，並整合國內各監理機關意見，特別是有關跨國性大型金融機構，或是具重要性本土金融機構之監理及退場處置等相關議題之意見，以期及時因應國內金融危機。
其次，國內各監理機構於權責範圍內，應就重建與清理之策略與決策尋求相互理解。
第三，母國監理者應考量採納FSB提議，即就跨國性大型金融機構監理議題，與該大型金融機構所在地國之監理者建立有效地溝通與資訊分享之制度安排，以建立互信及對話，以迅速因應倘該大型金融機構日後發生經營危機、降低處理成本，以及避免連鎖效應。
壹拾壹、結論與建議

本次研討會針對金融穩定議題多方闡述說明，除對金融危機後，世人重新思考金融監理架構，及如何透過有效總體審慎監理、個體審慎監理措施，以達到金融穩定目的，研討會期間經過議題說明、經驗分享及分組個案討論等方式，讓與會人員在五天學習期間均有收穫頗豐之感，除將心得撰寫報告外與並有所建議如下，供適當時機參考採行：
一、透過法定查核項目，瞭解要保機構業務變化情形
本公司自93年金融監督委管理員會成立後，即不再辦理一般金融業務檢查，致使本公司對瞭解及掌握金融業務動態之途徑，有所限縮；惟依據「存款保險條例」第24條第1項第1款暨「存款保險費率實施方案」修正案第三點第四款規定，本公司得對差別費率風險指標有關之申報資料。辦理實地查核。因風險指標屬性分類CAMELS各項目，包括：資本適足性、資產品質、管理能力、盈利性、流動性、市場風險敏感性和其他重要風險指標，涵蓋個別金融機構財務、業務等各面向，可於實地查核時，藉以瞭解要保機構業務變化情況，該項職能得之誠屬不易，宜於可能範圍內加強辦理，除可提升同仁專業智能及執行場外監控之敏感度及深度外，亦有助於承保風險控管及落實個體審慎監理目的。
二、加強要保機構辦理店頭衍生性金融商品之分析，控制承保風險
2008年金融危機中，店頭衍生性金融商品肇禍之根源，在於缺乏有效之交易與監理機制。店頭衍生性金融商品之優點在於靈活度高且具客製化特性，交易雙方透過合約（或ISDA
合約）決定擔保品或保證金，雖較標準化之集中市場交易更具彈性，惟交易透明度低，往往低估交易對手風險而可能承受極大損失，更易形成網絡風險；另店頭衍生性金融商品設計複雜，以致風險評估與評價困難度偏高，致難以確切得知暴險總額及金融商品真正價值，因而潛藏相當大之危機，一旦市場發生問題，各國主管機關不易立即提出因應對策。
對於店頭衍生性金融商品之監理，我國已參採國際金融市場監理趨勢，於2012年4月1日由財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心建置店頭衍生性金融商品交易資訊儲存庫，供金融機構申報相關交易資訊；另主管機關已於103年底公告委託本公司辦理銀行店頭衍生性金融商品交易及風險監視作業，本公司亦已積極規劃相關監視作業及人員訓練，以利辦理後續監控事宜。
三、加強監控銀行體系業務風險集中或異常狀況，適時提出建議

總體審慎監理已成為國際金融監理新顯學，與個體審慎監理兩者相輔相成， 
本次會議講師多一再指出系統性風險是造成2008 年金融風暴的原因之一，並嚴重衝擊經濟體系。因金融體系存有上述系統性風險，使過往確保個別金融機構穩健經營即可維護金融安定的傳統個體監理思維，已無法因應。金融危機後國際監理組織如BIS、IMF爰提出強化總體審慎監理之相關措施及建議，呼籲各國應正視此議題並列入監理改革重點，包括設置或指定專責單位執行總體審慎監理並立法賦予明確權責，及研議適用於各國國情之總體審慎監理政策及工具。

我國相關金融監理機關目前已採行一些監理措施如選擇性信用管制、限制行業別信用風險集中限額等，都是針對特定過熱的巿場所為之監理措施，此皆屬總體審慎監理之範疇；此需對銀行體系各種業務進行持續性的觀察及監控，誠屬不易。總體審慎監理雖非本公司職掌，惟基於控管承保風險，本公司亦應重視此項議題，並投入人力加強監控銀行體系業務風險集中或異常狀況，期能適時提出警訊，供主管機關參考。
四、加強對金控公司營運之瞭解，掌控金控體系之衝擊

我國銀行雖無被BCBS認定為全球系統性重要金融機構(G-SIFIs)，惟目前國內大型金融機構組織型態多為金控公司，其營運已具備D-SIFIs複雜性及高度關聯性之特色，我國又屬淺碟型巿場，如其旗下子公司營運出現問題，勢必對其集團其他子公司甚或金融體系造成嚴重衝擊及骨牌效應。本公司基於承保風險之控管，亦有必要持續對金控公司之營運情形加強瞭解及分析，始能有效防範金融危機。 
五、強化同仁專業能力，及時辨識金融體系潛在風險

目前部分國家包括英、美、歐盟、韓國等，於近年均已增設系統性重要金融機構監理或總體審慎監理之相關專責部門，或強化監理人力，包括建立具有監理經驗之核心團隊並培養資深監理人員，俾能及時辨識或偵測金融體系之潛在風險，並適持採取矯正措施。上述二項議題雖非本公司職掌，惟基於控制承保風險及負有執行問題要保機構退場任務之需，亦應儘速強化執行總體審慎監理及監控系統性重要金融機構之人力與素質，尤其是監控系統性重要金融機構之人力，俾能有效提升風控效能，並協助防範系統性風險。
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� 中央銀行金融穩定報告103年5月第8期


�  金融健全指標，詳見下節說明。另金融健全指標仍有部分限制，例如逾期放款或放款損失準備通常為金融危機之落後或同期指標；此外金融健全指標較偏重個體資料，因此無法突顯整體金融體系之弱點。


�  貨幣政策除了利用利率及匯率以維持物價穩定外，亦應維持各類金融資產價格之穩定，縱使短期物價穩定與中期金融穩定之目標可能有所衝突，惟長期而言物價穩定與金融穩定大多是相輔相成。


�  財政政策除了從總需求調控經濟景氣外，亦應擴大抗循環之財政緩衝以作為穩定金融之工具，特別是在景氣佳時，政府赤字必須降低，景氣差時才不會因政府赤字之擴大而影響金融市場。


�  影子銀行，詳見下一章節。


� 建立逆景氣循環緩衝資本：BCBS建議各國監理機關以信用/國內生產毛額(GDP)比率為基礎，並採行適當之判斷準則，監控及評估國內信用成長情形，以決定適當之逆景氣循環緩衝資本，比率介於0-2.5％。


� 建立留存緩衝資本：BCBS建議金融機構在最低資本水準之上，增提2.5％之資本，若金融機構該比率低於2.5％，則依不足程度限制其盈餘及紅利分配。


� 前瞻性損失準備提存：BCBS建議使用IFRS預期損失法計提損失準備，以降低順景氣循環之影響。


� 擴大風險覆蓋範圍，諸如：


店頭衍生性金融品：增提評估預期交易對手信用產生之評價損失風險(如信用評價調整風險, CVA) 所需資本。


證券化商品：降低證券化商品作為合格擔保品之抵減效果；不承認再證券化商品之風險抵減效果。


信用風險採用內部評等法：提高銀行型暴險之資本計提。


強化交易對手信用風險：採內部模型計算法(IMM)資本計提時，其模型應考量壓力期間交易對手信用品質之變動情形。


� 主管機關於評估外部信評機構是否符合相關標準時，增訂應評估其是否符合國際證券管理機構組織（IOSCO）所發布「信用評等機構行為準則之基本原則」（Code of Conduct Fundamentals for Credit Rating Agencies）。


� 懸崖效應 (Cliff effects)：對銀行之證券化暴險提供信用保障者，其於提供信用保障時之外部信用評等應至少為A-以上，且於提供信用保障後之外部信用評等亦至少不能低於BBB-。


� 增訂槓桿比率：補充以風險衡量為基礎之最低資本要求，防止模型風險及衡量錯誤，限制銀行體系槓桿程度，減緩不穩定之去槓桿化對金融體系及實體經濟可能帶來之負面影響。


� 問責制：薪酬激勵應避免營運過度涉險。


� 金融危機中AIG(American International Group, AIG)瀕臨破產，與其透過店頭市場交易之信用違約交換契約(Credit default swap, CDS)關係密切。


�  於1999年由當時G7各國財政部長與央行總裁成立，目的係加強個別國家與國際監理機關、國際金融組織之合作，以促進國際金融體系穩定。


�  BIS支付暨清算系統委員會(Committee on Payment and Settlement Systems, CPSS)，起初係1980 年由十國集團（G10）中央銀行所成立之支付系統專家團體，負責針對G10電腦專家成員所提出之支付系統相關議題，作更進一步研究，於1990年正式成立常設性質之支付暨清算系統委員會。


�  國際證券管理組織(International Organization of Securities Commissions, IOSCO)成立於1983 年，係公認之制定證券領域全球標準之國際組織，目前擁有來自超過100個司法管轄區共168個會員，並由其中15個較大型國際性證券市場管理者組成技術委員會(Technical Committee)，負責檢視國際間證券與期貨交易有關的重要管理議題，並協調出一致之實務慣例。


�  IMF 與世界銀行已將「金融市場基礎設施準則：資訊揭露架構與評估方法」報告書之評估方法，納入金融部門評估計畫，俾以辨識金融穩定之風險所在。


� 壓力測試，詳見下一章節。


� 評估對國際標準與規範之遵循程度：係協助各國辨識金融機構與金融監理架構之缺失及與國際標準之差異，以管理及降低風險。


� 或與銀行流動性最相關之其他市場，例如外匯市場。


�衡量家庭之金融資產係由自用之相關房價衡量。


�  金融包容性，係指指每一經濟活動、地理區域、社會階層都可取得金融服務；金融包容性之概念，在於讓各階層民眾進入金融市場，取得包括開戶、儲蓄、轉帳、保險及貸款等可負擔得起的金融服務，並獲得金融知識，尤其是經濟體內的弱勢族群及中小企業等。


�  貨幣市場基金(MMF)之規模仍偏低。


�  指個人及公司使用金融服務的比率，World Bank(2014)：Global Financial Development Report – Financial Inclusion


�  廖俊男(94年9月)


�  美國聯準會係透過監管資本評估計畫(Supervisory Capital Assessment Program, SCAP)執行壓力測試。


�  透過個別金融機構細部資料進行壓力測試


�  透過產品市價(如：股票、債券及衍生性商品)隱含的違約率，


�  蘇敏賢(101年6月)


�  亦可依各國國情，採用混合法(Hybrid Approach)


�  可分歷史情境(Historical scenarios)及假設情境(Hypothetical scenarios)


�  採用12個總體風險因子，分別為實質(real)變數(分別為GDP、物價指數、失業率及房價)、金融變數(分別為匯率、股價指數、公司債信用利差及公債收益率)、外部變數(分別為全球GDP、全球貿易數額、美國利率及油價)。


�  透過信用風險模型、市場風險模型、利息收入模型及非利息收入模型預估。


�  透過修改評估個別銀行及投資組合之風險指標(如：VaR、ES、PD)。


�  或稱為條件風險值，用以�衡量超過風險值的平均損失。


�  International Monetary Fund(2012),“Macrofinancial Stress Testing – Principles and Practices,”prepared by the Monetary and Capital Markets Department


�  經風險調整之資產負債表，可說明資產、(風險性)負債、信用或資金利差，及淨值之間變動的抵換(tradeoffs)關係，即改善模型中的非線性關係，其方法如：或有請求權(contingent claim)法、類神經網路(CCA)法，及風險中立評價(risk-neutral valuation)法。


�  傳染效果可透過下列模型求得：網路(network)模型、聯合違約機率(joint probabilities of default)模型、系統性類神經網路(systemic CCA)模型、共同風險指標(co-risk indicator)模型。


�  本準則係於102年6月由金融政策委員會於金融穩定報告中提出，期有助於建立壓力測試架構。


�  國際交換暨衍生性商品交易協會」（International Swap and Derivatives Association；ISDA），為一非營利組織，成立於1985年。
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