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   （出國類別：研究）
         赴德國、荷蘭研究銀行業務－境外有價證券之  

      承銷兼談歐元支付系統及資產負債管理操作

                                          服務機關：臺灣銀行

                                出 國 人：職    稱：辦事員

                                          姓    名：張舜宜

                                出國地區：德國、荷蘭

                                出國期間：91.9.7~91.11.7

                                報告日期：92.2.27.
                           摘   要

(1) 隨著資金的國際化、自由化，企業到國外籌資的情況愈來愈普遍。不少

知名企業發行全球存託憑證（GDR）或美元海外可轉換公司債（ECB），以吸收海外資金，甚至到國外交易市場申請掛牌，爭取國外投資人的認同。海外的資本市場可提供的資本額度遠大於國內的市場，再加上成功的海外集資可以拓展國際知名度，有利於潛在的資金需求，是以近年來國內企業紛紛前往歐、美資本市場發行有價證券。

   (二) 歐元啟動後，開啟了國際經濟與國際金融的新局面，對歐盟內部及歐盟

以外地區帶來重大影響。“歐元之父”曼德爾曾說，歐洲十二個國家願意放棄本國

貨幣，共同使用同一種貨幣，這是世界發展史上前所未有的一件事情，其意義和

影響非常深遠。再者，歐元自啟動之日起就是國際金融市場上排名第二的貨幣，將在國際金融體系中與美元對比，改寫國際金融體系的歷史。預期未來十年，歐元將取得與美元同等的金融地位。

 (三)在現今的金融環境中，銀行的經營面臨許多的競爭。為使銀行在多變的競賽中創造利基，並穩定成長，則對銀行的資產與負債作有效的管理，更形重要。
資產負債管理向為企業經營管理之首，有助於企業掌握全盤狀況，職是之故，銀行若確實執行資產與負債管理，可提高資產的使用效率，促進金融資產流動性，降低資金成本，以確保資產之流動性、安全性及收益性。
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壹、前言

    職奉派赴德國法蘭克福及荷蘭阿姆斯特丹，預計研習「境外有價證券之承銷業務」。但因兩個月的研習期間 (自91年9月7日至91年11月7日)，除在阿姆斯特丹分行實習外，則參加American Express Bank , Frankfurt之研習課程，研習內容為歐元現況及轉換歐元後相關業務之介紹；及ABN-AMRO Bank之研習課程，研習內容為資產負債管理之模擬操作，與原訂之研習題目相去甚遠，故現將研究重心置於研習之課程。

    研習期間首先由American Express Bank , Frankfurt安排該行組織、制度、運作及歐元現況的課程，並參觀該行各部門、信用狀處理中心及交易室運作情況，該行並安排訪問歐洲央行，實際瞭解歐元轉換的過程。另參加ABN-AMRO Bank安排之資產負債管理課程，該行針對金融業的風險，如流動性風險、利率風險、市場風險等，銀行該如何以資產負債管理的操作，提高利潤，分組實際試算資負表、損益表中各個項目，以觀察其結果。除此之外，並拜訪Deutsche Bank AG 總行，參觀Commerzbank AG總行，此行收穫頗豐。

　　在此，特別要感謝阿姆斯特丹分行江經理福三、陳副理宗仁、黃襄理國輔及當地同仁的協助，並要感謝OBU分行同仁在出國期間工作的分擔，使職順利完成出國研習。謹將研習心得、內容、建議報告於後，職於有限的期間內完成本篇報告，不盡完善，尚祈各方不吝指正。

貳、研究目的及過程

2002.9.7. 搭乘荷蘭航空班機，經曼谷至阿姆斯特丹轉機，前往德國法蘭克福，

         開始了研習的旅程。

2002.9.8. 清晨5點多到達阿姆斯特丹Schiphol 機場，等候了3小時再轉機，於

         早上10點多抵達法蘭克福機場。德國人做事向以嚴謹著稱，其一絲不

         茍之態度令人印象深刻。

2002.9.9. 參加American Express Bank, Frankfurt 舉辦之研習課程，研習內容為歐

         元現況及轉換歐元後相關業務之介紹。

2002.9.17.拜訪Deutsche Bank AG 總行，感謝Mr. Klaus Roland 及 Mr. Heinz-

         Gunter Bolckenheimer的介紹，並由Miss Yingxin Gong介紹交易室運

         作情形。

2002.9.24. 參觀Commerzbank AG總行。

2002.9.30. 自費休假兩天，至海德堡、慕尼黑等著名城市觀光。身處萊茵河流域，

          見識到德國人對環境的規劃及保護，實在令人歎為觀止。

2002.10.02搭乘德國高鐵ICE，在科隆換車，前往阿姆斯特丹，隨即至阿姆斯特

          丹分行報到。

2002.10.21.參加ABN-AMRO Bank N.V. 總行舉辦之研習課程，研習內容為資產

          負債管理之模擬操作。風聞ABN-AMRO BANK 的訓練部門非常優

          秀，而今能到此學習，深感與有榮焉。

2002.11.6. 搭乘荷蘭航空班機，由阿姆斯特丹出發經曼谷返回台北。 

2002.11.7. 返抵中正機場，完成兩個月的研習行程。 

參、研究心得

1.境外有價證券之承銷業務

隨著資金的國際化、自由化，企業到國外籌資的情況愈來愈普遍。不少知名

企業如台積電、聯電、台達電、華碩等公司，發行全球存託憑證（GDR）或美元海外可轉換公司債（ECB），以吸收海外資金，甚至到國外交易市場申請掛牌，爭取國外投資人的認同。海外的資本市場可提供的資本額度遠大於國內的市場，再加上成功的海外集資可以拓展國際知名度，有利於潛在的資金需求，是以近年來國內企業紛紛前往歐、美資本市場發行有價證券。

1.1承銷商的角色

    承銷業務為投資銀行的主要業務之一。投資銀行在承銷的角色上，是提供公司經營方向規劃、輔導、上市、上櫃過程的全程參與及協助，故需具備專業分工的能力。其主要扮演的角色如下：
· 設計籌資工具

當公司需要籌措大筆資金以因應投資支出時，投資銀行可提供籌資工具的設

計與諮詢。投資銀行從公司的資本結構、控制權及評估市場狀況後，設計出符合公司所需的籌資工具，以作為公司決策的參考。

· 作為資金供需者之間的橋樑

承銷商在公司資金募集的過程中，一方面依其專業設計出適合發行公司的有

價證券；另一方面利用其配銷管道將公司所發行的證券，分銷給其他的投資人。透過承銷商的運作，資金可以快速移轉，資金供需雙方也能各取所需，促進市場的整體效率。

· 降低投資人風險

    承銷商在承銷之前應先瞭解公司的營運狀況，詳細評估公司的價值，以訂定合理的承銷價。若證券在銷售初期有偏離合理價格時，承銷商需採取有價證券

安定操作（Price Stabilization），以穩定證券的價格。除了降低購買者風險外，並增加投資人對該證券的信心。

· 協助發行公司掌握發行時機

    承銷商除了作為資金供需中介者的角色外，亦可優先購入發行公司新發行的證券，可使發行公司在短期間內取得所需的資金，以掌握有利的投資時機。

1.2歐美國家證券承銷之作業程序

有關境外承銷之作業程序，如下列圖示：

	1. 尋找承銷商

· 引介

· 簡報

· 選擇承銷商

· 訂定時間表



       


	2. 議定承銷條件

· 募集資金的規模

· 證券的種類

· 承銷價格之初步決定

· 確定公司資本結構





	3. 簽訂意願書

· 證券之種類與數量

· 超額分配選擇權

· 無法完成時雙方之權利…







1.3我國與境外承銷業務的主要差異

· 研究能力（Research Capability）

    承銷商的研究能力是承銷案是否成功的關鍵因素之一。擁有堅強的研究

團隊的承銷商，常能吸引發行公司與投資戶的青睞，使承銷商愈有能力承辦具有潛力的公司籌資案，同時也有足夠的客源配售其承銷的證券。

反觀國內，由於我國較強調財富的公平分配與投資人權利，因此常會以

低於市場合理價格的承銷價配售給投資人，無法落實時價發行，造成投資人較不重視承銷商之研究資訊與公司之公開揭露資訊，以致於國內承銷商的研究能力無法在承銷案中扮演重要的角色。

· 承銷與配售方式

  目前我國承銷業務主要分為確定包銷、餘額包銷與代銷等方式，其中以包

銷方式較為常用。而美國承銷方式與我國之差異除上述三種方式外，另包括競價及上架登記（Shelf Registration）兩種。一般而言，競價方式的交易成本較低，但其作業程序較其他方式嚴格，亦即在公佈公開競價的得標者之前，不得進行證券銷售。

    就配售方式而言，我國目前的配售方式係參考美、日等國家的制度與國內的需求，有競價拍賣、詢價圈購、公開申購與洽商銷售等方式。因此與境外承銷大致相同，唯一不同的是，由於我國承銷商的競爭激烈，承銷手續費愈來愈少，以至於國內承銷商較重視其包銷能力。而境外承銷商在配售時，著重於配銷能力（Distribution Capability），較不常保留承銷證券部位。

· 承銷價格的訂定

就發行公司而言，承銷價格愈高對其所能籌措的資金愈多，但承銷價格愈

高，承銷商將愈難吸引投資人，而降低承銷案的成功率，因此承銷商大多希望承銷價格愈低愈好。故實務上，承銷價格的訂定均由主辦承銷商與發行公司溝通，並進行市場調查，以瞭解市場投資人對該承銷證券的需求情況，再訂定出合理的承銷價格。

· 承銷商的報酬來源
      國內承銷商在過去的承銷案中，其報酬來源大多以資本利得（Capital Gain）為主，而與境外承銷商所重視的承銷手續費（Fee Income）不同。但隨著台灣市場環境的改變，加上本益比的大幅修正，目前國內承銷欲利用保留部位賺取資本利得的機會愈來愈少，因此國內承銷商也逐漸注意到產品設計、國內外配銷管道（Placing Power）以加強競爭能力及配售能力。故國內承銷商的報酬來源應會逐漸由資本利得轉為重視承銷手續費。
2. E-Day之後的歐元

    E-Day 1 Jan 2002，一個歷史性的日子，歐元真正上路了。歐元區開始發行並使用歐元紙幣和硬幣，及開始回收歐元區各國的本國貨幣。自1999年1月1日歐元實施以來，它只是作為參加國的電子貨幣，即以支票、信用卡、股票和債券的方式流通，同時各歐元區國家仍可使用本國貨幣。歐元的紙幣面額共有七種，分別為5、10、20、50、100、200和500歐元；硬幣面額共有八種，分別為1、2、5、10、20、50分和1、2歐元（請參考附件,頁20）。根據統計，在2001年12月有60億歐元紙幣和380億歐元硬幣預備替換12國的貨幣。在2002年1月又增加了90億歐元紙幣和270億歐元硬幣，兌換規模非常龐大。目前歐元區有十二個國家，三億多的人口，區內的商品是使用同一種貨幣標價，不僅消費者可以方便的比較價格，亦不必擔心匯率變動的風險。

    歐元啟動後，開啟了國際經濟與國際金融的新局面，對歐盟內部及歐盟以外地區帶來重大影響。“歐元之父”曼德爾曾說，歐洲十二個國家願意放棄本國貨幣，共同使用同一種貨幣，這是世界發展史上前所未有的一件事情，其意義和影響非常深遠。再者，歐元自啟動之日起就是國際金融市場上排名第二的貨幣，將在國際金融體系中與美元對比，改寫國際金融體系的歷史。預期未來十年，歐元將取得與美元同等的金融地位。

2.1 歐洲經濟暨貨幣聯盟 (European Monetary Union)

    經過兩次世界大戰，西歐的經濟由繁榮走向衰退，為了發展歐洲的經濟及為維持歐洲的和平，西歐各國開始跨國經濟合作。此外，歐洲無一國家能像美、俄超強國家，稱霸全球之軍事、政治、經濟，使得歐洲國家欲整合區域經濟力量，擺脫美國的影響力。從歐洲共同體 ( EC ) 到歐洲聯盟 ( EU )，終於在1999年1月1日成立歐洲經濟暨貨幣聯盟 ( EMU )，並且導入單一貨幣－歐元 ( EURO)，而在制度方面也成立歐洲央行 ( ECB )。

    目前歐盟有15個會員國，最近在哥本哈根的高峰會中
，歐盟領袖同意在2004年納入東歐10個國家，包括波蘭、捷克、匈牙利、愛沙尼亞、斯洛凡尼亞、塞浦路斯、立陶宛、斯洛伐克、拉脫維亞、馬爾他等，屆時會員國將從15國擴張至25國。這塊西起大西洋東至俄羅斯，擁有至少5億人口的廣大市場，預計未來將成為全球最大經濟體，此一自由貿易區的產生，必然對全球經濟造成衝擊。

2.2 歐洲議會 (European Parliament)

    位於比利時布魯塞爾的歐洲議會，是歐盟中唯一的民選機構，議員由15個歐盟會員國公民選舉產生，達600多席
。目前每五年改選一次，並無一致的選舉方式，仍由各會員國自行決定。開會時，使用各自國家的語言及英語，場面非常特別。歐洲議會的成立並非如同一般民族國家議會，不是由憲法保障其職權行使的範圍，而是透過歷次條約的簽署或增補而漸次形成其組織架構。

    歐洲議會無法選擇施政機構，按條約規定，施政功能分別由執委會或理事會執行。歐洲聯盟條約 (1993年) 賦予歐洲議會行使立法、監督、預算、同意等職權。

     歐洲議會之主要功能：

· 諮詢功能：依歐洲聯盟條約規定，若干事務必須諮詢歐洲議會。如內部市場、勞工自由移動、服務、文化、消費者保護及環保等之聯合決定程序，增加了歐洲議會參與決策過程之份量。

· 監督功能：議會對執委會有質詢權，執委會必須向議會做年度施政報告。歐洲議會以三分之二之席次通過動議，即可強制解散執委會。執委會主席及執行委員由各會員國任命後，應送請歐洲議會同意。

· 決策功能：歐洲議會在共同體預算及支出方面，具若干程度之修訂權力。此外，單一歐洲法案 (SEA) 賦予議會決定新會員國家加入，及與非會員國結盟等，均須由議會同意。

2.3 歐洲中央銀行 (European Central Bank, ECB )

    位於德國法蘭克福的歐洲央行，負責執行歐元區內共同之貨幣政策
。歐洲中央銀行設置如下：

· 管理委員會 ( Governing Council )： 成員共18人。執行理事會全體理事6人，EMU各國中央銀行總裁12人。

   主要工作：制訂EMU之貨幣政策及採取必要指導原則及決策以確保歐洲中

   央銀行體系執行成效。

   表決方式：1人1票，過半數決議。雙方票數相同時，由總裁決議。

· 執行理事會 ( Executive Board )：成員共6人 ( 對貨幣或銀行事務有專業經驗之人 )。有ECB總裁、ECB副總裁及理事4人。

   主要工作：執行管理委員會下達之指導原則或政策，同時給予歐盟國家中央   

   銀行必要之指令。

   表決方式：1人1票，過半數決議。雙方票數相同時，由總裁決議。

· 一般委員會 ( General Council )：成員共21人。ECB總裁、ECB副總裁、所有歐盟央行總裁 (15人) 及執行理事會的其他理事4人 ( 但無投票權 )。

   主要工作：處理未加入會員國之相關工作及擔任歐洲中央銀行體系的顧問。

   表決方式：1人1票，過半數決議。雙方票數相同時，由總裁決議。
    歐元央行系統貨幣政策操作超乎預期的順利。歐元央行系統貨幣政策架構以市場為導向之彈性設計，實施至今，證明頗具效率。歐元地區貨幣市場快速整合、支付系統（TARGET）快速建立，正是歐元央行系統貨幣政策順利執行之關鍵。

    正如歐洲央行主張，歐元之首要目標即在歐元區之物價穩定、經濟發展及創造就業，同時由於歐元地區市場廣大，且其外匯準備並未如各國央行具有干預匯市之能力，因此迄今似乎少有拉抬歐元或護盤之任何動作；至於歐元之國際地位或價格則取決於自由市場準則。歐洲央行以物價穩定為主要目標，對歐元國際化持中性立場，一切視市場力量及未來發展而定。

    全球GDP中，歐元區所佔之比率約15%，低於美國之20.5%，惟幾乎為日本7.8%之兩倍。在出口方面歐元區佔全球之19.5%，領先美國之15%，以及日本之8.5%，顯示歐元在作為投資人資產組合及各國準備貨幣方面有極大發展潛力，是故歐元一上路即成為全球投資及貿易的主要貨幣之一。目前外匯市場上，歐元對美元之交易仍是最活躍、最具流動性之市場

。

    展望歐元的未來，歐元區的國家不論就人口、GDP規模、經濟發展程度等總體經濟指標衡量，確實具有與美國相抗衡的潛力。歐洲央行總裁 Wim Duisenberg 就公開表示，由物價穩定與歐盟的實力來看，歐元將會逐步走強。

2.4 歐元的支付系統
     歐盟為整合歐元所衍生之計息、換算、帳務、清算、交割等問題，而聯合建置一套提供歐元區金融市場快速、大額支付之即時清算系統，以提升區域內相關之清算系統效能。

    支付系統包括支付(payment) 及清算(settlement)，前者是指支付工具之交付或支付指令之傳輸，後者是指完成支付。目前歐元區內的支付系統有：

· Checks and Low Value Payment Systems：小額支付系統。同等於美國之ACH ( Automated Clearing House ) 系統，主要是處理支票轉帳及金額較小之交易，多由民營機構營運。

· RTGS ( Real Time Gross Settlements Systems)：即時總額清算系統。主要是整合歐元區所有國家之清算系統，即歐元區各國的清算系統仍維持原系統，但連接於TARGET系統。目前15個歐盟國皆為會員，且使用同一種貨幣，較類似於美國的FED ( Federal Reserve Communication System, Fedwire ) 系統。 ( 請參考附件,頁21 )

· RTGSPLUS：係取代法蘭克福之EAF ( Euro Access Frankfurt ) 歐元支付系統。主要處理大宗交易，包括外匯、貨幣市場及國內商品交易之資金移轉，是歐元區內第三大之支付系統。

· Netting Systems：淨額支付系統。此種支付係透過通匯銀行，以存放國外同業帳戶 ( Nostro ) 或國外同業存放帳戶 ( Vostro ) 進行多邊或單邊之淨額資金移轉，可節省同業資金移轉成本。

· EBA ( Euro Banking Association )：歐元銀行公會支付系統。主要是處理歐元銀行公會會員間金融及商品交易之歐元資金結算，於每日營業終了時，做日終淨額清算。

· TARGET (Trans-Europe Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer System)：泛歐自動即時總額清算系統。 TARGET 體系是由歐盟15國之RTGS系統與歐洲中央銀行支付體制 ( European Central Bank Payment Mechanism, EPM )，藉由SWIFT 所組成歐元支付的一種自動連結系統 ( Interlinking System )，於1999年1月4日啟用。其特點為：

（1.）能在同一時間與歐陸5000多家銀行 (RTGS) 連線。

（2.）每筆付款 ( payment ) 皆為獨立的訊息 ( individual message )，易於查詢。

（3.）TARGET系統雖然每筆的清算成本高，但就平均成本而言反而低，且可

      提供客戶及時、大額、有效率的服務。

（4.）TARGET系統傾向於大額匯款，只有少數用戶是較小的跨國公司和零售

     業。

（5.）入帳行 ( beneficiary institution ) 無法收到電文時，系統會自動退回發電

     行 (sending institution )。

2.5 歐元的SWIFT付款格式 ( MT103 )

     歐元上路後，自2000年11月18日起，SWIFT的客戶匯款電文開始實施新的格式 ( MT103 )，而舊格式 ( MT100 ) 將於2003年11月起全面停用。

( 請參考附件,頁23)

· MT103相關之用語及定義   

  ( 請參考附件,頁24 )

· MT100與MT103之比較

   ( 請參考附件,頁25 )

· MT103新增之欄位

   ( 請參考附件,頁26 )

· MT103費用之說明

   ( 請參考附件,頁27 )

舉例：ABC CO. 在其往來銀行Fortis Bank, Brussels, Belgium ( GEBABEBB ) 匯款，匯EUR7,500 給XYZ CO. 的往來銀行Commerzbank AG, Frankfurt, Germany ( COBADEFF)　匯款人負擔費用EUR7，收款人負擔費用EUR6。

當71A欄位為OUR，則電文內容為：　 

( 請參考附件,頁27 )

當71A欄位為BEN，則電文內容為：

 ( 請參考附件,頁29 )

當71A欄位為SHA，則電文內容為：

 ( 請參考附件,頁30 )
· MT100的72欄位與MT103的23欄位對照表：

 ( 請參考附件,頁31 )
3. 資產負債管理 ( Asset-liability Management, ALM )

    在現今的金融環境中，銀行的經營面臨許多的競爭。為使銀行在多變的競賽中創造利基，並穩定成長，則對銀行的資產與負債作有效的管理，更形重要。一般而言，金融業面對的風險大致為信用風險、利率風險、匯率變動風險、流動性風險、證券價格換言之，對風險訂出管理的決策便是ALM產生最主要的背景。

    資產負債管理 ( Asset-liability Management, ALM ) 可分為三大方向：一、了解過往。二、分析現況。三、決策訂定。透過資金來源運用分析，可得知從過去到現在為止，銀行資金來源與運用的結構情況及流向，再以資金狀況之各種報表分析資金的現況，並經由存、放款及市場性資金到期的分析，加入各種影響的因素，例如增加設置分行，瞭解資產負債各項目的變化，以作為決策訂定的參考。

    事實上，銀行在每一季都要面對另一個新的挑戰。故需要先確立下列的問題：

· 銀行希望這一季 ( 或今年 ) 達到什麼樣的目標？

· 採行什麼樣的研究方案能使銀行達到目標？

· 如何執行？

於目標確立後，則資產負債管理決策的訂定必須以此為依歸。

3.1 資產負債管理之操作

3.1.1利率敏感性之定義

    銀行之資產與負債可區分為固定利率之資產與負債及變動利率之資產與負債，而所謂利率敏感性係指資產及負債對利率變動反應之程度。其重要項目如下：

1. 利率敏感性資產 ( rate-sensitive assets, RSA )：

    指將於一定期間到期或即將重新訂價之資產，換言之，即以此時點之利率可以再運用之資產。所謂 「一定期間」，係指30日、60日、90日或120日等，按期間將利率敏感性資產或負債排成時間系列。

2. 利率敏感性負債 ( rate-sensitive liability, RSL )：

     指將於一定期間到期或即將重新訂價之負債。

3. 固定利率資產 ( fixed-rate assets, FRA )：

     以固定利率運用，不受利率變動影響而有固定利息收入之資產。

4. 固定利率負債 ( fixed-rate liability, FRL )：

     以固定利率籌措資金，不受利率變動影響而須支付固定利息之負債。

5. 非利率收益資產 ( non-rate earning assets, NEA )：

     與利率變動毫無關係之資產，如動產、不動產等。

6. 非利率費用負債 ( non-rate paying liability, NPL )： 

     與利率變動毫無關係之負債，如資產負債表中之其他負債。

3.1.2 利率敏感性指標

    在作利率敏感性分析之前，必須先將資產負債表中各項目先按利率敏感性作成各種指標。其主要指標如下：

1. 缺口 ( GAP=RSA-RSL )

    利率敏感性資產與負債間產生差距時，此差距稱為「利率敏感性缺口」，缺口愈大，則對利率變動之敏感程度愈高，對銀行損益之影響程度亦愈高。

2. 缺口比率 ( GAP Ratio = RSA/RSL )

    此為衡量缺口之另一指標，即比率等於一時，缺口為零；比率大於一時，則為正缺口；比率小於一時，則為負缺口。 換言之，利率敏感性資產與負債間之結構如下：

· 無缺口 (Zero gap )：當利率敏感性資產總額等於利率敏感性負債總額時，稱為無缺口。此時，利率敏感性資產與利率敏感性負債之比率等於一，表示生利資產及負債之利率敏感性完全互相配合。當利率上升時，資產收益的增加將能涵蓋資金成本。一般銀行之管理者，為規避風險，會努力使每個特定期間之缺口比率為一，或盡可能縮小，使銀行均能維持有穩定之盈餘。

· 正缺口 ( Positive gap )：當利率敏感性資產總額大於利率敏感性負債總額時，稱為正缺口。當正缺口時，如果利率上升，銀行之資產收益增加之速度快於資金成本增加之速度。反之，如果利率下跌時，銀行之資產收益增加之速度會慢於資金成本增加之速度。故當預期市場利率上升時，銀行應保持正缺口，使資產收益之增加大於資金成本之增加。

· 負缺口 ( Negative gap )：當利率敏感性資產總額小於利率敏感性負債總額時，稱為負缺口。當利率下跌時，銀行之資金成本下降之速度會快於資產收益下降之速度。反之，當利率上升時，銀行之資金成本下降之速度會慢於資產收益下降之速度。故當預期市場利率走低時，銀行應保持負缺口，使資金成本之減少大於資產收益之減少。

3. GAP/EQU之比率

 銀行業績多採取收益與資本比率 (ROE) 及收益與總資產比率 (ROA)。

GAP/EQU之比率即為資金利差在利率變動下，將受何種程度之影響。

4. RSA/TA之比率、RSL/TA之比率

　　此比率表示受利率變動影響之資產、負債占總資產之比率。

　　一般而言，利率敏感性資產負債比率之目標，並無一定標準可循，學者曾建議銀行應使比率略大於一。若預期利率將上升，而將正缺口擴大許多，則利率上升確實可使銀行獲得極大利潤。但是，若銀行預期不正確，利率不升反降，將使銀行遭受重大損失，因此不符合一般穩健經營之法則。又缺口分別對資產總額及淨值之比率表示，可評量在其他利率環境下，利潤受影響之程度。尤其是缺口對淨值比率( Gap/Equity)，可計算銀行利率槓桿對股東權益之影響。銀行經營管理者採用之利率槓桿方向若正確，股東報酬將倍增，反之，若方向錯誤，股東損失也會倍增。此外，由利率敏感性資產對資產總額之比率（ＲＳＡ／ＴＡ）及利率敏感性負債對資產總額之比率（ＲＳＬ／ＴＡ），可看出該銀行利率敏感性之資產和負債占有率之高低，一般利率敏感性資產對資產總額之比率是在２０％－

５０％之間，而利率敏感性負債對資產總額之比率亦同。

3.2 實施ALM之主要步驟:

· 編製每日期限別利率敏感性資產負債概況表，計算利率敏感性缺口，作為在貨幣市場買賣債券、訂定決策之依據。

· 根據經濟金融狀況，對利率作預測。

· 計算邊際利率。將此比率與預訂之利潤目標相比較，藉由利率敏感性缺口管理以達成目標。( 請參考附件,頁32 )

 在ALM的系統中，可從流動性風險分析，瞭解銀行內的流動性資產在未來是否足以支應流動性負債，是否出現流動性缺口。從利率敏感性分析，瞭解各種存款、放款利率結構及市場性資金之到期情況，以充分掌握利率敏感性資產與負債間的差異。再者，透過存款、放款各項平均利率分析，以期達到損益管理。最後，經由電腦試算，得知各項因素對全行影響的程度，作為決策的參考。

    資產負債管理向為企業經營管理之首，有助於企業掌握全盤狀況，職是之故，銀行若確實執行資產與負債管理，可提高資產的使用效率，促進金融資產流動性，降低資金成本，以確保資產之流動性、安全性及收益性。

肆、建議事項    

1. 針對研習主題，安排研習課程。

       在參與ABN-AMRO BANK N.V. 之資產負債管理研習課程過程中，與世

   界各國同業從業人員之互動，對吸收新知、了解國際間銀行發展，具有良好

   效果。因此，在研習期間內，若能有更多的與研習主題相關的課程，當能對

   研習主題有更專業的瞭解。儘管多年來，出國的研習課程多半與事前訂出的

   研習題目不同，但仍希望行方能針對研習主題協助安排研習的課程。

2. 加強國際金融市場資訊之蒐集

       歐元實施後，歐元區之外匯市場交易萎縮，資金向世界各新興市場擴散，

   可能引起投機客對衍生性金融商品之炒作。因此，蒐集國際金融市場資訊及

   加強金融管理相形重要。

3. 應用ALM系統增加風險管理

       自加入WTO之後，銀行的經營環境產生極大變化，業務競爭激烈，銀

   行業得自訂存、放款利率，利率、匯率變動次數增加，利差減少，更需倚賴   

   資產負債管理系統，做好風險管理。
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