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摘要

職奉派至泰國曼谷參加東南亞中央銀行研究訓練中心（The South East Asian Central Banks Research and Training Centre）與美國聯邦準備體系（The Federal Reserve System）聯合舉辦，並由泰國中央銀行協辦的第41次銀行監理課程（Banking Supervision）之「市場風險分析」（Market Risk Analysis）研討會，課程期間為十天，自九十三年五月十二日至同月二十一日止，本次研討會共有不丹、印尼、馬來西亞、尼泊爾、巴基斯坦、菲律賓、新加坡、斯里蘭卡、泰國及我國等十國共36名學員參加，主要講師除聯邦準備銀行三名資深檢查人員Mr. Sarkis Yoghourtdjian（聯邦準備理事會，銀行監理部門經理）、Mr. Adrian D’Silva（聯邦準備銀行芝加哥分行，資本與市場風險監理組組長）、Mr. Alejandro A. Latorre（聯邦準備銀行紐約分行，銀行監理組資深風險專員）外，另亦邀請泰國央行副總裁Dr Bandid Nijathaworn、泰國證券管理委員會資深助理主委Mr. Rapee Sucharitakul及花旗銀行泰國分行衍生性商品交易副總經理Mr. Wichak Siriae講授相關課程，課程主要涵蓋：風險為導向的監理方式、有效銀行監理的主要原則、泰國衍生性商品市場、衍生性金融商品及其風險管理、利率風險管理、外匯風險管理、銀行簿及交易簿風險管理、資產證券化等。
茲謹將研習期間所學，撰寫成「銀行監理之市場風險分析研習報告」，本報告共分七章，主要內容概述如下：
第一章
前言：本章略述出國研習目的、研習重點及研習報告架構。
第2章 美國聯邦準備體系採用之風險為導向的金融監理：本章概述聯邦準備體系採行風險為導向之監理機制的施行背景、監理原則、監理流程與相關報告格式。
第3章 健全的銀行風險管理：本章闡述美國聯邦準備體系針對銀行建立風險管理架構時應具備之要項，其中包括董事會與高階經理之監督，相關政策、程序與限額之制訂，風險辨識、衡量、監控與管理系統，及內部控制與內部稽核制度。
第4章 市場風險之辨識：本章探討市場風險辨識時應瞭解之市場風險定義、市場風險來源與市場風險之影響。

第5章 市場風險之衡量：本章依據不同標準來探討如何衡量市場風險，包括依風險的部位與衡量期間、衡量的方式、及風險的種類。

第6章 市場風險之監控與管理：本章討論辦理市場風險監控時應注意重點，以及如何利用衍生性商品管理市場風險。

第7章 心得與建議
附錄：
本報告因職才疏學淺，又撰寫時間有限，倉卒成文，如有疏漏舛誤之處，尚祈長官先進指正。
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第一章

前言
第一節
 研習目的
銀行傳統扮演著金融中介的角色，一方面藉由支付利息來向不特定大眾吸收資金，另一方面則透過各類授信業務來收取利息報酬，經由存、放款間之利差，銀行即可獲取相當之利潤，近年來一方面金融機構因面臨銀行家數過多導致價格競爭嚴重，而積極轉向推展基金銷售、信託、財富管理等業務，以增加手續費收入，另一方面因全球性經濟衰退與國內房地產不景氣導致信用風險增加，且企業資金取得管道多樣化，改利用直接金融取代部分間接金融，致企業及不動產授信成長遲緩，惟授信仍占金融機構資產最主要部分，銀行如何有效配置其利率敏感之資產負債，實係其最重要之營運與風險管理任務，亦為金融監理者欲深入瞭解並密切監控之所在。

隨著金融自由化與國際化的進展，本國銀行及外商銀行在台分行近年來不斷向社會大眾推出各類包裝衍生性商品與海外有價證券及基金之商品，金融機構自身亦更積極參與利率及匯率有關之衍生性商品交易，致使各金融機構承擔較以往更大之市場風險，另一方面由於衍生性商品具有實際潛在風險不易由交易金額顯示之特性，因此銀行如何建構完善且健全的風險管理機制相形更顯重要。

本次研習目的在瞭解近年世界主要金融監理機關（如：美國聯邦準備體系、英國FSA、加拿大OSFI、新加坡MAS等）所採行的以風險為導向的監理機制，及推行銀行健全經營所需建立之風險管理架構，並深入認識與市場風險有關各類金融商品之本質與其可能衍生風險類型，及金融機構應如何有效辨識、衡量、監控及管理這些市場風險，又如何能依其特有型態建制一完善且合適之風險管理架構，俾利監理機關嗣後辦理風險監理時之參考。

第二節
 研習重點與過程

本次研習屬中級階層課程，適合有2至3年銀行檢查經驗且有實際參與投資及財務查核之監理人員參與，課程進行由講師陸續講述金融市場穩定之影響、風險為導向的金融監理、有效銀行監理的主要原則、各類金融商品之基本特質、銀行健全之風險管理、市場風險的辨識、衡量、監控與管理，另尚敘及交易對手信用風險及資產證券化等主題；課程進行至中段以後，亦採個案研討方式，將學員區分小組，就所學之市場風險監理技巧，實際運用於實例查核中，最後由各組提出查核報告結論，並由講師針對各組報告進行分析。

會中除聽取講師準備充份之授課外，各國參與學員亦積極提問並分享該國金融監理經驗與目前面臨之挑戰，講師即就其豐富之監理與多國諮商顧問經驗，提出見解供學員參考，課堂中互動良好，學員受益匪淺。

第三節
 研習報告架構

本報告共分七章，各章主要內容如下：

第一章：前言，共分三節，說明本報告研習之目的、重點與過程、及報告架構。

第二章：美國聯邦準備體系採用之風險為導向的金融監理，共分三節，敘述美國聯邦準備體系（Federal Reserve System）近年採用之風險為導向的金融監理方式的實施背景、監理原則、監理流程及產出報告。

第三章：健全的銀行風險管理，共分五節，闡述美國聯邦準備體系針對銀行欲建立風險管理架構時應具備之要點，其中包括董事會與高階經理人之監督，相關政策、程序與限額之制訂，風險辨識、衡量、監控與管理系統，及內部控制與內部稽核制度。

第四章：市場風險之辨識，共分三節，探討市場風險辨識時應瞭解之市場風險定義、市場風險來源與市場風險之影響。

第五章：市場風險之衡量，共分三節，依據不同標準來探討如何衡量市場風險，包括依風險的部位與衡量期間、衡量的方式、及風險的種類。

第六章：市場風險之監控與管理，共分二節，敘述金融機構辦理市場監控時應注意事項，以及如何利用衍生性商品來管理市場風險。

第七章：心得與建議，就本次研習所得提出建議事項，以供參考。

第二章 美國聯邦準備體系採用之風險為導向的金融監理 
第一節
 實施背景

以往（約25年前）美國聯邦準備體系（Federal Reserve System）的金融監理工作主要有幾項特色，1.由下而上的查核流程。2.以檢查基準日為準的查核方式。3.著重交易流程的測試與覆核。4.查核報告中充斥金融機構之資產負債與收支科目。5.以授信為主的監理。此類監理方式主要以每年一度的實地查核為監理最重要之工作，監理單位派遣為數眾多的查核人員至受檢機關，鉅細靡遺地檢查金融機構所有業務的辦理情形，著重於覆核各項業務的交易流程，以確認該機構均能依法令與內部規定辦理業務，檢查報告除轉載金融機構許多財務與營運數據外，亦將該次實地查核發覺之作業與管理性缺失均陳述於報告中，一般而言授信業務均占查核最主要部分，監理人員重覆扮演金融機構內部稽核與外部稽核（會計師）的角色，當實地查核結束後，當年度的主要監理工作亦告結束，金融機構即可等待監理人員於下一次實地查核時再蒞臨。

持續至90年代初期，檢查方式雖已較重視內部控制等制度性管理，也較強調流動性與利率敏感性分析，並較少重覆引用金融機構的財務及營運數字，惟實地查核仍係採由下而上，且以檢查基準日為定點查核之方式，檢查報告亦仍均採制式格式且以授信業務為重；但監理機關已陸續體認到需要建構一個更具效率與有效性的金融監理機制，一方面能減輕金融機構的監理負擔，另一方面能因應不斷快速進步的金融產業技術、金融商品創新與金融機構管理系統（尤其是風險管理流程及內部控制制度），並能針對不同金融機構的種類與規模，彈性調整監理方式與監理報告，以持續且預先警示的方式來監控管理金融機構風險變化狀況。

1993年聯邦準備委員會首次針對銀行交易性活動之查核，公佈SR 93-96「銀行交易活動之風險管理與內部控制查核」指導文件（Guideline），此實為風險為導向監理之濫觴，隨後並陸續針對投資與衍生性商品交易公佈查核指導文件，1995年首次將外國銀行在美分行之監理評等方式，由AIM制度（Asset Quality, Internal Control, Management）改採以風險為導向的ROCA制度（Risk management, Operational Controls, Compliance, Asset Quality），同年並將聯邦準備體系之州立會員銀行與銀行控股公司的評等機制中，納入「風險管理與內部控制適足性」一項，逐步將風險為導向的監理方式導入其金融監理機制中。

1995年5月聯準會於其「策略性規劃引導委員會」（Strategic Plan Steering Committee）下設立Rx21小組，由聯準會及聯邦準備銀行之資深人員組成，目的在審視現有監理流程，以期改善監理的效率與有效性。該小組提出多項建議以配合風險為導向的監理方式改革，聯準會的銀行監理與法規部門嗣後於1996年5月公佈SR 96-14「風險為導向之安全及健全的金融檢查」（Risk-focused Safety and Soundness Examinations and Inspections）文件，將以風險為導向之監理精神及流程作了明確的描述，以後年度再陸續針對各類型金融機構公佈風險為導向的監理架構指導文件。

第二節
 監理原則

美國聯邦準備體系所採用的風險為導向的監理方式，包含下列基本原則：

一.由上而下的監理流程：以往監理方式係由檢查人員針對受檢機構的所有業務辦理查核，再經由查核之結果來評定受檢機構的風險情況，修正後的監理方式則要求檢查人員於實地查核前，依據場外監控資訊、前次查核報告、市場資訊等資料先完成風險評估，以掌握該金融機構主要暴險部位所在，再將查核資源及人力投注於主要暴險部位上，此即為由上而下的監理流程，有助於監理資源用在最需要的風險上。

二.避免重覆已由其他檢查或稽核人員完成之工作：過往檢查工作強調交易測試，惟許多測試工作均已由受檢機構的內、外部稽核定期辦理，因此風險為導向的查核之關注點係受檢機構的管理流程，交易測試之目的在驗證內部政策、流程與限額的適足性管理性報表與財務記錄的正確性與完整性內部控制系統的正確性與可靠性，交易測試的強度則需考量各業務的重要性及管理的品質而定，當內部風險管理流程經評定屬健全或風險尚小等級時，交易測試的程度即可降低，並交由內、外部稽核負責，惟評估後屬管理欠佳、有欺騙行為或暴險部位甚大者，則仍需加強測試查核。

三.鼓勵銀行自身建構穩固的風險管理機制：傳統檢查人員查核時著重交易測試的查核，例如：評估信用管理的流程、放款品質的評估、呆帳提存的適足性、授信個案逐案查核、核對帳冊與Call Report等定期函報報表間的差異性、政府法令與銀行內部規定之遵循情形，及內部控制的適足性等，然而在變動的市場中，銀行可以快速地改變其風險組合的暴險情形，僅依靠交易測試的方式來定期審核銀行現況，已無法跟上金融機構風險的快速變化，因此檢查重點改朝向評量金融機構是否已建構一套合適且完善辨識、衡量、監控與管理暴險部位的機制。

四.針對個別銀行設計合宜的監理計劃：檢查計劃與檢查報告均採客戶化，地區性銀行與外國銀行在美分行監理方式為每年辦理一次實地檢查，每季並與管理階層會談，大型複雜銀行則由檢查人員常駐該機構，強調持續監控與多次的專案檢查；無實際經營業務之銀行控股公司，其監理方式則僅對其主要銀行子公司之檢查報告進行分析。多數一般性查核均係於同一時點進行，但對營業區域與產品範圍極分散的大型複雜銀行，無法同時派遣眾多檢查人員，即採延長查核期間至一整年（而非幾個星期），以辦理針對不同業務的一系列專案審核（Targeted Reviews），此法除有利於檢查人力彈性調派，也能增進檢查人員對複雜金融商品所需的專業技能，另一方面亦可達成持續監理的目的。

五.持續監理：一般監理計劃均涵蓋18個月，在該區間內排定所有檢查行動與場外監控人員須辦理之業務，以持續取得最新資料及隨時掌握受檢機構狀況來增進監理效度，另一方面藉由問題金融機構與投資活動所得經驗，持續提昇場外監控技術，期能正確評估銀行變化趨勢；聯準會也採取組合管理的方式（Portfolio Management），由同一人負責多個金融機構的場外監控，以增進金融機構間之溝通並達成同組金融機構能一致性發展的效果。

六.即早預警：監理機關欲施行風險為導向之監理機制，先決條件是需要已先建立一正確且完善之場外監控與分析機制，金融機構定期將資訊函報監理機關，再由監理機關之資訊系統產出各類管理性與例外性報表，能明確且動態地顯示金融機構風險概況、趨勢及管理品質，使監理與導正行動能提早採行。

第三節
 監理流程與產出報告：

為達監控風險的目的，監理人員需針對不同受檢單位設計一份專屬的監理計劃，使監理資源及人力能集中在該機構最大暴險之所在，但同時仍需設計一系列標準的監理報告格式，使監理人員能持續記錄該機構的監理結果。

監理流程主要有八個步驟，包括瞭解金融機構、執行風險評估、設計監理計劃、定義檢查行動、收集所需特定資訊、執行實地檢查、回報查核結果、執行持續場外監理等。各步驟詳細內容概述如下：

1. 瞭解金融機構：檢查人員辦理實地檢查前，先根據前期檢查報告、平時聯絡檔案、場外監控報表、及例外管理報表對受檢機構進行初步瞭解（如係大型金融機構，則有稱為中心接觸點Central Point of Contact的專人來負責），另需安排與受檢機構召開一檢查前會議，藉以掌握該機構管理階層與相關政策變化情形、新商品與新市場經營現況，並收集法令遵循、管理資訊系統、與內、外部稽核查核報告等資料。完成資料收集分析後，檢查人員需撰寫「金融機構綜覽」報告，主要包括：組織架構經營策略、新事業線、成長業務等影響該機構營運的內外部因素整體管理現況合併財務狀況與趨勢未來展望內外部稽核報告上次檢查後發生的監理事件未來檢查應注意事項。
2. 執行風險評估：檢查人員（或CPC專人）接下來需對該機構進行風險評估，以找出該機構主要暴險所在，此階段主要有兩步驟，一為畫出風險矩陣（Risk Matrix），二為撰寫風險評估報告（Risk Assessment）。

編製風險矩陣：在編製矩陣前，檢查人員需先評估該機構整體風險環境（包含外在市場競爭、管理能力、經營策略等）、內部風險管理的可靠性、資訊管理系統的適足性、與每一主要業務活動的衍生風險為何。然後依各主要業務（或事業線、事業單位），將界定各業務分別可能衍生之風險種類（包括信用、市場、作業、流動性、法律、聲譽風險），然後矩陣的左方以高、中、低來表示某一業務的某一風險種類之暴險程度，矩陣上方則以健全、可接受、薄弱來表示該機構針對該風險的管理適足性。某一業務的綜合風險則由其所有衍生風險的強度與管理適足性彙總得出，並以高、中、低風險來表達。機構整體風險則由所有評量的業務風險來彙總得出。
撰寫風險評估說明：此評估說明在清楚表達金融機構主要風險，以利嗣後擬訂監理計劃，主要包括：機構整體風險評量主要風險的種類（信用風險等六項）、程度（高、中、低）與趨勢（增加、穩定、減少）從主要風險與可能影響該機構之內外部因素中，標明所有主要事業線、活動、產品與法律個體考慮當負面事件發生時，可能對該機構產生的衝擊描述該機構風險管理系統。

三.設計監理計劃：監理計劃是風險評估與實際檢查活動間的橋樑，詳細的規劃可避免重覆檢查及資料索取，其中包括訂定一個監理計劃（Supervisory Plan）與一個檢查計劃（Examination Program）：

監理計劃：需每年制訂未來18個月的計劃，每季並檢討修訂，計劃中標示出風險評估與前次檢查提及之問題，並列出未來將執行之監理行動、範圍（一般或專案）、監理目的（例如係針對某一業務或商品）、及需特別注意事項。
檢查計劃：依規劃時間排定檢查計劃，其中包括：檢查行動的行程、所需時間、資源參與檢查的機構與投入的資源檢查將產出的報告型式需投資的專業技術人員與設備。

四.定義檢查行動：撰寫檢查範圍備忘（Scope Memorandum），指出實地檢查需達成的目標，及依重要性排列欲查核的範圍及其交易測試的強度，備忘的內容包括：檢查目標需評估的業務及風險倚賴內部風險管理與內外部稽核的程度抽樣及交易測試的標準場外監控所需採取的程序以往專案查核的結果如何應用在本次檢查。

五.收集所需特定資訊：依受檢機構的特性要求提供例行性報表以外之資訊，Entry Letter應於實地檢查前4至8週前寄達金融機構，不需要的資訊不需索取。

六.執行實地檢查：一般性實地檢查時，下列10項主要功能性範圍均需要涵蓋，包括：授信組合分析、財務活動、交易及資本市場業務、內部控制與內部稽核、監理評等、資訊系統、信託業務、私人銀行、零售業務、支付系統風險等，惟監理強度則依其風險強度與風險管理適足性來調整。

七.準備檢查報告：一般性實地查核結束後，應完成該機構的適用評等（CAMEL、ROCA、BOPEC）及整體監理報告，報告應包括：機構整體狀況與主要風險管理流程監理評等主要風險監理行動總結與主要發現以往執行之導正措施是否有效。

八.執行持續場外監理：場外監理人員需針對實地檢查報告提出必要的導正措施，嗣後除定期分析函報報表與市場資訊外，並應定期更新金融機構綜覽內容，以達持續監理之目標。

在以風險為導向的監理機制下，一般性檢查並非僅是一個固定的例行性流程，而是需評量受檢機構的現況，並調整查核方向，然而一般性檢查仍需涵蓋CAMEL與ROCA評量系統所須獲得的有關財務、管理、作業及法規遵循的相關評定結論，銀行在辦理業務時會承受許多風險，CAMEL等評量系統即在顯示此暴險現況，一般性檢查著重於評量受檢機構承受風險的種類及程度，衡量該機構管理及控制暴險的方式，以及董事及經理人是否完全瞭解與主動參與風險的監控，除此以外，法令的遵循當然也是查核重點之一。

僅將監理各步驟所需產出的報告內容，表列如下：

階段
產出

1.瞭解金融機構
1.金融機構綜覽（Institutional Overview）

2.執行風險評估
2.風險矩陣（Risk Matrix）

3.風險評估（Risk Assessment）

3.設計監理計劃
4.監理計劃（Supervisory Plan）

5.檢查計劃（Examination Program）

4.定義檢查行動
6.檢查範圍備忘（Scope Memorandum）

5.收集所需特定資訊
7.報表填報（Entry Letter）

6.執行實地檢查
8.功能性檢查模組（Functional Examination Modules）

7.準備檢查報告
9.檢查報告

8.執行持續場外監理
10.定期更新金融機構綜覽

第三章 銀行健全的風險管理

聯邦準備體系為達成銀行的健全經營，採取了一系列廣泛措施，包括：1.分送監理指導文件予受檢機構之董事及經理人，2.審核銀行依法所提各類申請案件，3.控管督導銀行業務，4.辦理實地檢查，5.與受檢機構的董事及經理人開會溝通，必要時對個別受檢機關採取強制導正措施等，其中最重要的就是實地檢查，目的在評估金融機構現況、管理流程、未來展望、發覺可能影響健全經營的缺失、遵行法令的情形、必要時提出改善經營的建議，這些無非都在於引導督促銀行在追求營運成長與最大獲利的目標時，亦能確實扮演好風險管理者的角色，惟有其自身具備風險管理應有的認知、專業知能、組織架構、政策程序、與人力設備，並致力於建置一個能持續地辨識、衡量、監控及管理暴險額的機制，否則監理機構雖再有優良的監理人力與技術，在達成金融市場穩定與安全的目標上，仍將會是事倍功半。

第一節 
風險管理的流程

金融機構的種類、規模、營業目標、與產品種類都不相同，致使承受風險的水準及複雜度亦差異甚大，因此各機構所最適合的風險管理制度並不一樣；然而一金融機構可能承受的風險種類大致如前章節所述，包含信用、市場、作業、流動性、法律、信譽、策略風險等，管理系統即在控管這些風險。傳統的管理流程強調健全風管環境有四要素，包括：董事會與高階管理的積極監督（Board and Senior Management’s Active Oversight）、制定適足的組織政策、程序及權限（Adequate Policies, Procedures and Limits）、適足的風險衡量、監控與資訊管理系統（Adequate Risk Measurement 、Monitoring and MIS）、完善的內部控制與內部稽核（Comprehensive Internal Controls and Audits），再透過循環的四步驟來執行管理作業，包括：規劃（Planning）、組織及用人（Organizing and Staffing）、控制（Controlling）、及監督（Monitoring），惟近期調整為三維管理架構，一面仍係管理四要素，流程亦維持四步驟，惟加上財務報告（Financial Reporting）、作業面（Operations）及法令與規定遵循（Compliance）三區間，此三維架構強調各要素在管理流程運作時，都應同時重視三區間的變化情形，以能完整控管風險。

第二節
 董事會與高階管理的積極監督

董事會與高階管理有責任要瞭解該金融機構所承受的風險本質與水準，以及這些暴險額與該機構原擬訂的整體經營策略是否相符。

一.整體來說董事會的兩個主要風險管理目標是設立並引導銀行對風險容忍的範圍，以及監控銀行整體風險現況是否與設定的限額相符。其較明確的責任包括：

瞭解風險：董事會須對機構所從事的業務項目及衍生的風險種類、程度與可能影響有一定的瞭解，如有必要，專業人員（內、外部）需向董事會解釋，董事會須將風險作清楚的定義，以利後續風險管理作業。
設立適合的委員會及管理架構：應選任具有能力的管理者以確保風險被確實控管，董事會雖然可能需要第三者協助其執行監督的工作，但不能將其應負的責任授權出去。
核准營業策略及風險管理政策：策略及政策通常由資深管理人員提案再經董事會核准，風險管理政策應融合董事會對該機構承擔風險的定義、認知與哲學，政策要明確以利事務推動，但應保有彈性，且營業策略與風險管理政策不能有矛盾或衝突。
設定風險承擔限額：董事會應依據該機構營業策略、財務現況及未來展望，設定合宜的各類風險承擔限額，供業務單位遵循。
設立回報系統及授權階層：一般金融機構會設置委員會來管理各主要業務及風險，董事會應設定回報的管道、頻率及格式，報告內容應達到及時、正確與容易瞭解的標準；另針對業務執行，需規劃明確且不相衝突的授權層級，授權金額應同時考量實際業務需求及風險承擔能力。
分配人力及資源：董事會應瞭解風險管理各階段所需的專業人才、技術及設備為何，以確保足夠的人力資源已配置於相關部門或單位，並能掌握該機構所承受之風險複雜度是否有合宜的風險管理方式與技術來控管，在某些較複雜的風險狀況中，僅依靠人力來控管是不夠的。
依照設定的政策與目標來管理風險現況：董事會應與銀行管理人員有良好的互動，使董事會能清楚瞭解風險現況，並能針對現況作出適當且有效的回應。
二.高階管理應負責執行董事會通過之營業策略與風險管理政策，確保所有的風險都已在長期與每日的基礎上被確實的控管，並能符合法令與內部的規範。明確的責任包括：

依照董事會目標與限額，設計並建立作業流程與作業標準，使從業人員可以清楚瞭解並遵守。
確實依照董事會規劃之風險管理的回報與授權系統運作。
監督資訊管理系統或其他控管風險的系統之設置與運作。
針對不同的風險管理流程建立有效的內部控制。
第三節
 制定適足的組織政策、程序及權限

在評估政策、程序及權限是否適當時，應考慮下列因素：

1. 政策、程序及權限應以書面訂之，且應與營業策略相符，並經適當階層核准。
2. 政策需針對各別業務及商品訂定明確的負責部門與其權限。
3. 設立獨立風險管理單位及內部稽核單位，來控管風險及查核內部規定遵守情形。
4. 權限的設定應包含所有可能發生的風險，可依投資組合及總合暴險額來制定。
5. 當管理風險時應同時注重風險對短期獲利與長期淨值的影響。

第四節 
適足的風險衡量、監控與資訊管理系統

有效的風險監控機制首先在於能清楚辨識金融機構所涉及的所有重要風險來源，接著能運用相關模組來量化風險，及時風險暴險額經由資訊系統產生並整合後，編製風險現況與限額遵循報表以呈報核可層級，評估時應考量因素如下：

1. 風險衡量系統應確實能擷取機構資產負債表內、表外所有暴險額，而無遺漏者。
2. 量化風險之模組計算方式、假設、變數、資料都需確保足夠性、合理性與正確性，重要假設均需留存書面記錄。
3. 模組的假設需定期作Back-Testing，以修正可能錯誤或即時因應外在變化，提高風險衡量的正確性。
4. 模組的假設需經過壓力測試，以掌握其可能失效的情況，並以書面方式記錄，若假設有限制或有弱點時，應清楚告知相關人員，以利控管。
5. 定期審核機構業務及商品變化，以評估是否需調整風險衡量模組。
6. 控管報表應該以整合性的資訊顯示，應與各項限額做比較，如可能應表達經營策略的施行結果，並能顯示出風險暴險額對資本的影響。
7. 提供給不同層級的管理性報表格式與內容應不同，以利不同讀者獲取所需且能理解之資訊，惟仍應兼具適足性、一致性、正確性、及時性等原則。

第五節 完善的內部控制與內部稽核

完善的內部控制制度除應能促進交易的安全性、可靠性及合法性外，亦應兼顧交易的效率與及時性，而影響內部控制有效性最重要的一點，可能就是相關作業的責任分工原則，許多重大問題的產生都肇因於此。金融機構在設計內部控制制度時應清楚界定作業流程、授權機制、控管或牽制點、控管弱點（無法由系統控管而需由人工控管之所在）、制度所隱含機構願承受的暴險額（為增進交易效率而放棄之控管項目，及其可能衍生的暴險額）等要項。獨立且專業的內部稽核是確保內部控制與法規遵循能持續符合的重要因素，良好的內部控制制度應能自行檢驗出其制度的缺失，惟內部稽核亦扮演偵測錯誤的責任，交易測試的工作在風險為導向的監理機制中已逐漸由外部監理機關移轉給內部稽核擔任。評估內部控制與稽核時應考量：

1. 實際業務運作是否符合內部控制制度規範。

2. 回報架構與內部稽核是否具獨立性。

3. 相關財務、風險管理與管理性報表是否按時且正確的編製。

4. 是否定期測試控制制度，且相關問題是否即刻改善並留存書面記錄。

5. 內部稽核人員是否適格，且查核頻率及內容是否足夠。

6. 例外管理頻率是否偏高，是否經有權人員核准，是否追查原因並作成記錄，是否定期回饋並檢討現行制度。

第4章 市場風險之辨識

第1節 市場風險的定義

所謂市場風險，就是金融機構財務狀況對於那些會影響資產價格的總體經濟因素發生負向變動時的暴險額；這些總體經濟因素包括利率（Interest Rate）、外匯（Foreign Exchange ）、權益證券（Equity）及大宗商品（Commodity）等。

銀行扮演金融中介者與利潤追求者的雙重角色，當她接受大眾存款後，未來在存戶到期提領時，必須能支付相關的本金與利息，除此之外，在支付營運的管銷費用後，仍須回應股東對股利報酬的要求，因此如何運用自有資本與存款資金來獲取令人滿意的利潤，以支應上述各項要求，這是所有銀行家營運時最重要的考量，也是資產負債配置（管理）的目標。

每家銀行對資本或資產報酬率的要求都不同，這進而影響其資產負債配置的策略，有一件事是我們確定的--「世上沒有白吃的午餐」，較高報酬率的要求所衍生的資產負債結構，將內含較高的風險承擔額（暴險額）（在一效率市場下，較高的報酬將無法從較好的資訊來源獲得，而係須承擔較高的風險），這些風險可能是信用風險、市場風險或流動性風險，因此當金融監理者在評量一金融機構風險概況時，應瞭解市場風險本身並不具有絕對的好壞，且對金融機構而言係一不可避免的要素，監理者不能強迫金融機構對市場風險均採保守的態度，而須尊重該機構對報酬與風險承擔的主觀意願，然而監理者需控管的是該機構所承受的暴險額相對應於其資本額與財務狀況是否已過大，及該機構是否能適當地辨識、衡量與控管其市場風險，以維持其營運安全。

所有的資產都有其價格的波動率，此波動率即是風險的來源之一，然而個別資產間的價格波動又可能存有相關性（correlation），相關性亦有程度上及正、負向的不同，藉由搭配具不同價格波動相關性的資產來組成投資組合，金融機構能消除所謂的特殊風險（Specific Risk）或非系統性風險（Unsystematic Risk），而降低其承擔的總風險卻仍維持預期的報酬率，這即是分散投資的由來（Diversification），一個完全分散（well-diversified）的投資組合所存留的將只有組合內資產所衍生的系統性（systematic）風險，也就是市場風險（market risks），因為這些風險無法被分散，因此投資的報酬率便與資產對應市場風險的敏感性有關聯。

第2節 市場風險的來源

如前節所述，市場風險有4個主要來源：利率、外匯匯率、權益證券及大宗商品，以下將詳述各項風險之內容：

1. 利率風險（Interest Rate Risk）

定義：利率的變動對銀行整體財務狀況或其所持有的投資組合與金融商品有產生負面影響的潛在可能。
來源：利率風險主要有4種來源，詳述如下：
1. 重訂價風險（Repricing Mismatch Risk）：此風險係因資產與負債利率重訂價的時間未能完全配合而產生的，若負債重訂價的時間較資產來得快（多數的金融機構均屬此類），則其部位稱為「負債敏感」（Liability Sensitive），此時若利率上楊，銀行獲利將下降，反之亦然。銀行可以依據其對未來利率的走向而調整其重訂價缺口（repricing imbalances）以從中獲利，然而重訂價缺口所產生的損益並非都立即可以從損益表中顯現，而需等資產或負債重訂價時，因此銀行應同時注意短期與長期缺口。

2. 殖利率曲線風險（Yield Curve Risk）：此風險係因某一種利率的殖利率曲線當利率變動時未能平行移動（parallel shift），而造成變動後的殖利率曲線之斜率與原先曲線不同，殖利率曲線風險一方面會增加重訂價缺口的暴險程度，另一方面對某些原本即建構出殖利率曲線關係的結構性商品來說，當殖利率曲線形狀變動時，其所承受的損失將更大，一般來說殖利率曲線及重訂價風險約占所有利率風險的20～25﹪。

3. 基差風險（Basis Risk）：此風險係因兩種以上的利率間的不完全相關（imperfect correlation）變動所產生的損失，例如存、放款的重訂價日雖然都是3個月，但存款是依「
LIBOR」加碼，放款則係依銀行的「基本放款利率」（Prime Lending Rate）來加碼，此兩種利率的變動情形並不相同，即造成基差風險。基差風險亦因各利率間有管理性調整現象（administered adjustment）而產生，例如一般來說當市場利率上揚時，存款利率均會延後調整，這也將造成基差風險，基差風險對採取避險性策略的銀行會有很大影響，因為原先假設已進行避險之部位（其實係不完全避險Imperfect Hedge），當基差風險較大時，仍將導致很大的損失，據估計基差損失約佔利率風險損失的2 ～50﹪。
4. 選擇權風險（Option Risk）：此風險因銀行或其客戶有權改變其資產或負債的現金流量的水準或時間而造成的，此風險係不對稱風險（asymmetric risk），例如銀行允許授信客戶隨時可以提前清償而無任何懲罰措施，因此當市場利率上揚時，借戶將選擇不提前清償，導致原放款總額下降速度減緩，淨利息收益將減少，此稱為「展延風險」（Extension Risk），而當利率下跌時，借戶將選擇提前清償以貸得較低利率的放款，此時銀行只得將資金重新投資（可能再貸放出去），惟收益將明顯降低，此稱為「再投資風險」（Reinvestment Risk）。相同的情形會發生在存款、可轉債、Callable Bond、Caps、Floors、結構型產品上。

2. 外匯風險（Foreign Exchange Risk）

定義：外匯的變動對銀行整體財務狀況或其所持有的投資組合與金融商品有產生負面影響的潛在可能。

來源：外匯風險的暴險額可以一個方程式表達，其組成要素則為即期匯率及本國與外國的利率水準，其內容詳述如下：
1. 匯率風險（Exchange Rate Risk）：當銀行持有外幣的資產與負債無法完全抵銷或其部位未完全避險時，銀行將持有外匯部位（Open Position，可能是長部位Long Position或短部位Short Position），此後匯率價格因受市場供給需求與兩國經濟強度變化等因素而上下波動時，其部位的價值也相對應的漲跌，此即匯率風險。一般銀行為方便管理考量，習慣將實際外匯交易（Trading Purpose）的部位與銀行整體外匯部位（Overall FX Exposure）分開，其限額與評價方式均有不同，惟都承受匯率風險的影響。
2. 期差風險（Maturity Gaps Risk）及利率風險（Interest Rate Risk）：外匯期差主要係銀行承做遠期外匯交易時產生的，實務上銀行無法以合約對合約（Contract-by-Contract）的方式來消除期差問題，除了一些異常大額的期差部位需個別處理外，交易員通常採用Rollover的手法來處理每日到期合約的現金流量調度，此法可大幅減少交易次數，且在利率變化緩和且期差缺口的大小與期限都受到良好控制的情形下，這種採每日（day-to-day）交換（swaps）來調節資金缺口的手法尚可被接受，然而仍使銀行暴露於本國貨幣與外國貨幣間利率突然變動的風險之下，利率的突然變動可能使swap報價價差加大，進而增加短期資金調度的成本。銀行在資金調度上常採以短支長的策略，藉此賺取長短期資金間的利差，在外匯交易上因牽涉兩種貨幣的利率，問題可能更加複雜，為控管外匯的利率風險，管理人員一般會對外匯部位的期差設有限額。
3. 權益證券風險

定義：銀行持有的權益證券的價格變動對銀行整體財務狀況或其所持有的投資組合與金融商品有產生負面影響的潛在可能。

來源：權益證券有關的價格風險通常可區分為兩種--「系統性（或不可分散性）」與「非系統性（或可分散性）」權益證券風險。

1. 系統性風險：此風險係一商品或一投資組合對應於整體權益證券的價格變動而產生的價格變動敏感度，一般用該股票或該投資組合的「beta」值來衡量，因此此風險是無法藉由投資的分散化而消除。
2. 非系統性風險：此風險係指一個別權益證券的價格波動率係由該證券發行公司的特有條件而決定的，此風險與市場性的價格波動無關，且可以藉由投資的分散性來降低，投資時買入適量的不同投資標的，可以利用標的彼此間相異的價格波動反應來有效降低這些特殊風險，而只留下系統性風險。

4. 大宗商品風險

定義：銀行持有的大宗商品的價格變動對銀行整體財務狀況或其所持有的投資組合與金融商品有產生負面影響的潛在可能。

來源：大宗商品一般係在集中市場交易，商品的供給有集中的特性，使得價格的波動性有加劇的情形，而市場流動性的變化一般也會帶動價格的波動，因此大宗商品的價格通常較金融性資產有較高的波動率與價格不連續性。要評估大宗商品價格風險需要以市場為基礎來看，並且不但需觀察歷史變化記錄，也需評估市場供給與需求的結構，以判定是否有異常價格變動的可能。有時大宗商品風險對金融機構的影響並非因該機構直接擁有商品而引起，而係間接因素引起（如：放款給從事大宗商品買賣之公司等）。

第3節 市場風險的影響

一般人認為市場風險會對銀行的交易部位產生影響，然而事實上其影響程度係遍及整個資產負債表內及表外，風險可能來自交易部位、借款、有價證券、貸款、衍生性金融商品等等，未預期或未經規劃的狀況都可能造成短期獲利或長期資本無可彌補的損失，一般而言損失程度的大小可由幾個變數來決定，包括持有部位的大小、市場風險因子價格變動對部位價格變動的敏感度、風險因子變動的程度等，為有效控管風險可能造成的損害，銀行必需具備完善衡量風險的能力，至少對那些積極承擔風險的機構而言。

第5章 市場風險之衡量

銀行要控管風險，必須能明確衡量其承受風險的種類與程度，下列各節將依不同角度來描述市場風險衡量的具體作法。

第1節 依風險的部位與影響期間

1. 交易簿（Trading Book）及銀行簿（Banking Book）：一般提及市場風險多數金融機構僅考量到交易部位，部位限額與損益控管亦僅涵蓋此部位，惟實際市場風險之影響亦會波及銀行簿部位，交易部位的風險一般以敏感度或風險值來評估，銀行部的風險則以期差（Gap）、盈餘風險（Earning at Risk）或淨值經濟價值風險（Economic Value Equity at Risk）來衡量。
2. 短期盈餘風險（Earning at Risk，EaR）及長期淨值經濟價值風險（Economic Value Equity at Risk，EVE）：由於一般銀行董事會與股東偏好以短期營運成效作為評定經理人經營能力優劣與績效發放之標準，致絕大多數銀行在衡量市場風險對銀行簿的影響時，僅考量短期1～2年內的盈餘影響數，即EaR值，然而當金融機構持有較長重訂價期間的資產，市場價格變動的的潛在影響即可能長達好幾年以上，EaR便無法完全地評估其影響值，因此銀行經營者若欲瞭解市場風險對其機構造成的實際影響，EVE係一較佳之衡量工具。

第2節 依衡量的方式
1. 交易本金（Notional Amount）：這是風險管理最基本的方式，將各類商品與交易的本金餘額加總以得出淨風險部位或總風險部位，並以此來表達承擔風險的程度，對於某些僅從事有限種類與金額投資的銀行來說，此方式即可有效表達與控管風險，此類銀行亦以本金金額作為「部位限額」。然而此法有其限制，例如有時本金大小未能明確表達價格的敏感性，以致於無法正確顯示暴險額（特別是對衍生性商品）。
2. 風險因子敏感度衡量（Factor Sensitivity）：基本市場風險因子敏感度分析提供了一個較交易本金更複雜的衡量方式，此法係衡量一商品或投資組合相對應於某一主要風險因子（Primary Risk Factor）變動時，其價值變動的敏感度，例如DVO1（Dollar-value of a basis point）及存續期間（Duration）是用來衡量固定收益型商品的利率敏感性，Beta是用來衡量某一權益證券相對整體證券指數變動的敏感度，Delta是用來衡量選擇權價格相對應於其Underlying Asset價格變動的敏感度。此法亦有其限制，特別是在衡量複雜商品的暴險額時，例如它無法衡量商品的凸性（Convexity）與波動率（Volatility），也無法評量市場因素以外事件的影響，因此對某些金融機構，監理人員應要求有更複雜的衡量方式來輔助。
3. 風險值（VaR）：許多銀行採用風險值方式來衡量交易部位暴險額，此方法用來解釋在某一期間內及某一統計的信賴區間內，銀行可能損失的最大金額，此法較敏感度衡量多考量了風險發生的機率，許多銀行亦採用此法來作為資產配置與管理的工具，可以在市場狀況改變時，很快地改變其部位、限額及投資策略，VAR模組有三種不同的方式，包括變異數與共變數模組（Variance/Co-Variance Model）、歷史模擬模組（Historical Simulation Model）及蒙地卡羅模擬法（Monte Carlo Simulation Model）。BASEL對銀行使用VaR來作風險衡量工具有提出一些要求，其中包括投資組合持有期間為10日，信賴區間為99﹪，風險值需每日重新計算，波動率與共變數的歷史資料最少要有一年以上，殖利率曲線的建構需最少有六點。
4. 情境模擬（Scenario Simulation）：風險值VAR亦有其缺點，最主要的就是它無法顯示金融機構可能發生的最大損失為何，因此情境模擬成為一個很好的衡量工具，在模擬時可假設某些基本風險因子變動的情形，然後得出投資商品或組合價值的變動結果，在較簡單的模擬中，就類似DVO1和存續期間等風險因子敏感度分析一樣，可改變一個因子，然後觀察結果。而情境的假設可以從歷史的變動資料中，任意取樣或以統計方式取樣來模擬，也可以利用隨機程序來作多重預測，以得出在某些狀況下風險因子可能的反應，然後再作模擬。

第3節 依風險的種類
1. 利率

重訂價缺口分析（Repricing Gap Analysis）：此法係最基本且最常用的利率風險管理工具，且僅能用來衡量短期的重訂價風險。表內及表外利率敏感性資產及負債被依照其重訂價期間被分入不同的區間，計算各區間的淨缺口額，然後計算當利率變動時，金融機構EaR的變動數。

存續期間模組（Duration Based Model）：此法係衡量資產負債表內及表外所有資產與負債的存續期間，而得到利率變動時價值的敏感度，存續期間法能夠評量利率變動時，銀行目前及未來暴險額的情況。如同重訂價缺口一樣，資產與負債也依其種類與到期日被分入不同的區間內，每一區間選擇一種標準商品（Benchmark Instrument）來代表所有商品，然後將區間內所有商品的部位加總後再乘上標準商品代表的風險係數，然後將其價值變動數加總，得出經濟價值變動數。像重訂價缺口分析一樣，存續期間法無法衡量基差風險與殖利率曲線風險，並且在利率大幅變動時，會因凸性因素影響而產生誤差。

淨值經濟價值分析法（Economic Value of Equity Analysis）：此法係先以目前利率水準來評價所有的資產負債項目，然後再以預測將改變的利率水準來重評價所有的資產負債項目，最後再計算改變前後價值的差異。此法可以衡量所有4種利率風險，且管理者可以計算不同利率變化情境下，淨值增減的比率，然後針對不同情境設定不同風險限額。

蒙地卡羅模擬法（Monte Carlo Simulation Method）：此法需先找出利率的機率分佈，然後利用此分佈來隨機產生利率變動路徑，接著計算各路徑產生的現金流量，再以無風險利率來將現金流量折現，將這些現金流量加總後再除以變動路徑的數目，即可得出利率變動對淨值的影響數。

2. 匯率

名目本金部位法（Nominal Position）：名目本金部位係最基本的風險衡量法，依照交易的名目金額或面額來計算風險部位，對一些僅從事簡單外匯商品交易且交易量較小的金融機構，多數仍採用名目本金交易量換算之交易部位來做控管，管理部門依照交易性質（Spot or Forward）、交易對手、幣別及地區與國家設定不同的日中及隔夜部位限額，並且每日計算各部位是否控管於限額之內。名目本金部位衡量法的缺點在於無法明確顯示價格變動時，投資組合損益變動的狀況，另一方面本法在較複雜的投資組合中，若僅將各商品之名目本金部位加總，並無法提供正確地的風險現況資訊。
風險因子衡量法（Risk Factor Measuring）：對於交易量較大且交易商品複雜之金融機構，其交易員為於營業時間內能迅速且即時地控管各別商品之總部位（如Spot & Forward Desk、Swap Desk、Option Desk、Future Desk等）風險，多仍採用風險因子衡量法來控管，即是所謂的Greeks Limits，如：Delta、Gamma、Vega等，各商品投資組合的部位均依風險因子換算加總，交易員在其授權的額度內交易，每日營業終了全行再計算總投資組合的部位。

風險值（VaR）：銀行如欲預測其外匯投資部位於未來某一期間內某一信賴區間內的可能最大損失時，即需採用風險值衡量法，此法考量了各種外匯間的價格波動度的情形，使高階管理人員可以較清楚地掌握全行整體外匯部位在某一機率內的最大損失情形，係一較好的管理性衡量方式，然而此法對於某些非呈常態分配的情況，其衡量結果可能有較大的誤差。

期差部位（Gap）：遠期外匯、FX Swap、Cross Currency Swap等交易所造成的到期結構若不能完全配合，將產生期差缺口並導致利率風險，藉由編製期差部位表可顯示金融機構所承受利率風險的大小。
第六章 市場風險之監控與管理

第一節 市場風險的監控

監控係風險管理的實際內涵，風險經過辨識與衡量後，應有獨立的管理部門將各項數據與核可限額相比較，並編製風控報告以利各管理層級瞭解金融機構之實際運作結果，並針對報告內容作出對應之決策，達成風險管理之目的。有關風險監控之重點概述如下：

1. 風險限額的擬訂：在實際辦理風險管理之前，董事會應先依據該金融機構之營運策略、財務規劃、風險承受能力、與人員及設備專業性等要素，訂定該機構對市場風險之總暴險限額，此限額再依部門、投資組合、商品線、交易對手、交易員等條件逐層分配，一般以風險值VaR來規範總暴險限額，且各層級有其VaR限額，惟實際交易時的部位限額則依利率、匯率、權益證券及大宗商品的類別，分別再設定Delta、DVO1、Beta限額等。

2. 監控的層級與頻率：風險的監控首重獨立性與客觀性，除一般交易性部位即時控管係由業務單位分層負責外，全行、各部門與各投資組合之整體風險值之控管則應由一獨立於業務單位以外之部門負責，該部門負責暴險額計算之模組建置、資料鍵入、系統維護、系統測試、風險值計算、損益評價、管理性報告編製與呈報等監控工作；風險管理系統應規劃風險監控的路線，對於實際辦理風控的部門為何，報告的呈送流程為何，是否需設立風險管理委員會，風控報告的編製頻率為何等要項，應有清楚明確的規範。

3. 監控報告的內容：有效的監控報告一般應包括對所有交易部位的評價（Mark-to-Market）、一致性的風險衡量、交易對手與市場風險的整合性資訊、及機構整體交易性與非交易性部位風險分析等四大部分，惟實際編製時應注意下列重點—

及時與正確性：風控報告最重要的要求就是及時與正確性，過時的資料無法滿足管理及時性的要求，並且容易產生錯覺及實際處置時的落差；錯誤的報告將導致錯誤的判斷與決策，因此應有一單位負責檢核管理報告的內容，並將各層級相關報告相互勾稽，以確定所有人獲得的資訊係相同且正確的。

應包含所有風險與交易：風控報告應包括所有資產負債表內與表外、交易性與避險性、本地與海外單位的暴險部位的資訊，應確定所有的交易均已涵蓋在內，並指定一單位定期覆核報表內容與會計帳務資訊是否相符。

前後期可比較性：為達成持續管理之目的，風控報告之格式、衡量風險的方式、資料整合的方式應儘量維持相似性，且應有前後期比較功能，以利管理者熟悉及記憶風險變化情形。

不同層級與不同人員有個別性的內容：針對不同讀者應設計不同風控報告，一般可概略分為作業人員、管理人員、高階管理與董事會等三個層級，針對高階管理與董事會成員，報告應提供整合性與重點性資訊，並能將實際結果與預算數及核可限額相互比較；針對管理人員之報告，應包涵所有控管機制與限額之比較資訊，惟對於持續超限或違反規定事件，應有回報更上層級之機制，以避免刺激疲乏的現象；針對作業人員之報告，應考量其實際運作之便利性與實用性，避免重覆與實際用處之管理作業。
4. 風險衡量模組的審視：金融機構應定期重新審視其衡量市場風險之各個模組，以確定其適用性與正確性，審視的方式包括下列各類型：

有效性確認（Validation）：有效性確認的內容包括—1.模組的邏輯性與算式正確性確認2.模組預測值與實際結果比較3.模組與其他市場上使用之模組比較。新採用的模組在施行前都應先經過初期有效性確認，特別是內部自行開發的模組應有更嚴密的測試程序，測試的程序與頻率均應在風險管理政策中敘明。

準確度測試（Calibration）：準確度測試包括模組內部邏輯一致性檢核，及利用市場價格來逐步調整模組變數，期使模組預測值能與實際市場價格相符。

回顧測試（Backtesting）：回顧測試亦是定期檢核風險衡量系統正確性與預測能力的一種方式，市場尚無一標準化的回顧測試流程，一般係評估金融機構某一日實際損益值（Profits & Losses）與模組預測風險值間的差異，對採用VaR值來控管風險的機構而言，VaR是以一靜態資料來評估可能損失的大小，並未考量當日交易變動的情形（有些理論已採動態計算Dynamic VaR方式評量），因此在比較VaR值與實際損益值時，需額外考量日中交易變動、風險管理機制啟動之交易、客戶加碼、淨利息收入等條件，此外亦需排除市場異常波動、作業疏失、時間差異等因素，相關作業規範亦應於風險管理政策中敘明。

為模組風險預留彈性空間：當金融機構採用較不為業界接受的非傳統的評價系統或為極複雜之商品評價時，都可為評價模組可能發生的評估誤差預留一些彈性空間，惟此彈性空間決定的相關政策、合理性解釋、及會計處理方式都應以書面方式留存，並需定期審視其假設是否仍正確。

壓力測試（Stress Testing）：具有大額暴險部位及複雜商品交易的金融機構應對其風險衡量系統辦理壓力測試，以判定在極端情況模擬下該系統的運作情形。為辦理壓力測試，衡量系統應具備情境分析的能力，而用來測試的極端情境一般有三種選擇，可以採用實際歷史重大變動資料、測試人員依歷史記錄主觀設定情境、或利用隨機模擬方式來得出極端情境資料，但相關情境的假設與條件需有清楚的書面定義，管理者依據情境發生的機率大小與結果來採取必要的管理措施，以降低可能風險。
風險因子關聯性風險（Interconnection Risk）：對具有大額暴險部位的機構，除了需辦理壓力測試外，另亦應作「關聯性風險」分析。壓力測試一般在考量單一市場因子變動時，為投資組合的影響，關聯性風險分析則在瞭解當多重市場因子（利率、匯率與股價等）與不同風險種類（信用、市場、流動性風險）間相互的關聯影響度。
第二節 市場風險的管理

金融機構的財務人員需每日管理市場風險，在衍生性金融商品普遍被使用前，財務人員一般係利用貨幣市場工具來達成風險管理目的，然而今日多數的財務人員仍僅利用有限的衍生性商品來管理其風險，本節將討論傳統管理機制的內容及其限制，並概述衍生性商品在風險管理上的用處。

1. 貨幣市場管理方式

現金流量的預測與管理：銀行每年均會訂定年度及中長期預算與營運計劃，再依據年度預算推導出每季的規劃，銀行分析其內、外部的資源與市場要素，選擇規劃出最佳的未來資金需求來源與資金運用及投資的種類及金額，此規劃再向下分散至各營業部門及產品線，全銀行的財務規劃預算數即是各單位執行業務後所產生的現金流量的加總。銀行為達成年度預算，首先必須作到精確的現金流量預測，這需要對商品市場、利率、匯率、投資商品市場等都有正確且清楚的預測，接著便係嚴密地持續控管預算數的達成率；然而此法並未能降低市場風險，而僅係選擇承擔何種風險以及如何量化各風險，採用此法管理風險者，通常需配合情境分析工具來顯示其業務與財務的可能損失概況。
資產負債配合：此法係現金流量預測法的進階，所有預測的現金流量依據流入及流出分類，然後將流入及流出彼此配合，當有較大缺口產生時即需控管調整，此法能較有效地消除因大額資金缺口而可能產生的利率與匯率風險，並得到一個較平緩的營運績效。
排斥使用衍生性商品的原由：雖然目前市場已能提供各類型衍生性金融商品，惟實際運用該商品以管理市場風險之金融機構仍屬有限，其主要原因可能係：

1. 採主動承擔風險策略：金融機構信任其對各類市場價格（利率或匯率）未來變化的預測，選擇採取更積極的方式來建立暴險部位以獲取未來潛在利益。

2. 避免發生鉅額虧損：由於歷年發生多起重大因操作衍生性商品交易導致鉅額虧損，甚至金融機構倒閉或遭受併購的事件，一般較保守之金融機構管理者即視衍生性商品為高風險性且具高舞弊可能性之產品，進而對利用此類產品作為避險工具亦採拒絕態度。

3. 欠缺專業人員與控管機制：部分金融機構尚缺乏利率與匯率管理之專業人員與基礎建設，因此相關營運策略與風險管理機制均未能建構，導致對衍生性商品之運用仍採被動態度。

2. 貨幣市場管理方式的缺點

隨著市場自由化、國際化以及科技的不斷創新，整體金融市場的競爭度持續增加，新種商品也推陳出新，金融機構面臨更快變動的市場價格，也面臨客戶對新種商品的需求，傳統貨幣市場管理方式逐漸無法有效控管金融機構所面臨之市場風險，主要原因如下：

過少的風險管理工具：金融機構迫於市場需求與獲利考量而投入某些營運或商品交易，其衍生之風險類型可能已無法藉由傳統貨幣市場工具來管理，有些風險甚至需要特別設計的商品方能消除或移轉該風險，金融機構放棄使用部份（實際係大部分）風險管理工具，實際形同主動承擔其未預期的風險暴險額。

無法有效達成風險管理目標：某些財務管理人員企圖運用詳細且精密的財務規劃來達到衍生性商品被設計欲達成的風險管理目標，卻忽視了所謂的市場風險通常係無法預先預測的，若是財務規劃能加上情境分析，即可看出機制中是隱涵著許多不可控制的風險，衍生性商品便是用來管理這些不可控制風險的；另一方面，某些貨幣市場工具雖可提供風險管理的功能（例如銀行在六個月後有美元的需求，為避免未來可能的匯率風險，銀行可以選擇現在即在貨幣市場購買美元），然而衍生性商品可以提供較有效率或成本較低的避險方式（銀行可以作遠匯交易以鎖定匯率，惟不必於今日預備現金流量）。

無法滿足投資人的期待：對於在交易所上市的公開發行金融機構，擁有穩定且高品質的獲利績效通常係吸引投資人持有該機構股票的原因之一，經理人若疏於管理該機構之市場風險，將導致機構暴露於未來獲利負向變動的風險下，這顯然係董事會所無法接受之結果。

3. 利用衍生性商品作為風險管理策略

衍生性商品可被用來達成許多目標，可作為投資目的、可降低借款成本、可投機、可在市場套利、可達成稅務與會計上的目的、以及最重要的用來降低市場風險。運用在風險管理的策略上，衍生性商品可達成：未來確定性的增強、保險或保障、及風險轉移等三種目標。

未來確定性的增強：降低未來風險的其中一種方式就是在今天即採取一些方法來消除可能的風險，也就是金融機構將一些未來可能的不確定結果，交換成一些已知的結果，通常期貨、遠期交易、交換等都是風險消除的工具，例如：銀行未來有外匯資金需求，為避免價格上揚可能帶來的風險，銀行可以買入期貨或進行遠匯交易以鎖定未來資金的價格，但同時也需放棄未來價格下跌的潛在獲利之可能；另一方面銀行可利用利率交換商品來調整其資金來源的成本（存款、次順位債券、借款等），或採用換匯換利商品來變更其投資的現金流量（海外公司債與公債投資）。

保險或保障：降低未來風險的另一種方式即是為該風險購買保險，當風險管理的目的是要1.降低價格下跌的風險，卻同時仍保有價格上揚時的可能獲利，或2.降低潛在風險時，選擇權商品就是最好的風險管理工具，這包含交換選擇權（Swaptions, Options on swaps）及期貨選擇權（Options on futures）。
風險轉移：衍生性商品可提供金融機構的另一種風險管理策略，就是將某一類型的風險轉換成另一類型的風險。一個良好管理的金融機構會瞭解其自身承擔風險的種類、暴險部位、及風險品質，也具備完善的風險管理策略以利其判斷各類風險的暴險上限，並作為風險管理的指導，瞭解何類風險應降低，何類風險可以增加，此類金融機構已擬訂競爭策略，瞭解其自身之競爭強處，以及在採取此競爭策略時何類風險是必須承擔的。期貨、遠期交易與交換可以作為風險轉換的工具。

第七章 心得與建議
本次參加研習，一方面能更深入瞭解衍生性商品與資產證券化商品之本質、交易特性、衍生風險類型、與管理方式外，另一方面也利用機會向講師及各國學員詢問各國最近金融監理之發展與問題，深刻感受今日金融國際化與自由化之腳步已日漸加快，東南亞國家在遭受1997年金融風暴衝擊後，已陸續或即將走出動盪的陰影，多數國家積極致力於進行金融改革與金融監理創新，期盼能儘速與國際標準接軌，並增進金融監理的專業性與效率，我國以往具有優秀的國際貿易競爭優勢，未來若欲於國際金融交易市場上占有一席之地，亦需具有國際化的交易制度與監理機制，因此如何儘速提昇金融監理的專業性與效率，係金融監理委員會未來努力方向之一。

以下就個人本次研究感想，提出一些看法與建議：
1. 建立以風險為導向之金融監理機制：傳統以業務面及作業面為主的金融監理機制，在金融機構大型化與金融商品多樣化的潮流下，逐漸產生監理失焦的問題，尤其在金融自由化後，金融機構可以在極短時間內改變其資產負債配置，也為監理者以往採行之定期監理產生衝擊，美國、英國、新加坡、加拿大等國於近年來逐漸採行之以風險為導向之新監理架構，即為因應此市場變化並解決此監理問題，強調場外監控與實地檢查並重、以金融機構主要風險與管理能力重點查核、持續監控風險變化情形、隨時針對問題辦理查核並落實改善、引導金融機構建立其風險管理機制為此機制之重點，此監理機制若能確實落實，將與新巴賽爾協定相關機制有效接軌，達成高效率且高效度的金融管理體系。

2. 建立有效的場外監控系統：如前文所述，在實施以風險為導向的監理機制之前，必須先建置一完善且有效的場外監控系統，該系統能以持續性的方式，分析金融機構營運與財務資訊，並編製成各類風險管理報表，以量化資料顯示各金融機構風險部位所在、大小、及變化情形，並與其同類型金融機構相比較，此類資訊提供場外監控及實地檢查人員使用，使實地檢查工作在執行前即可有明確之方向，可收事半功倍之效果。

3. 強化董事會與高階管理監督之功能與責任：對於金融機構建全經營應負最大責任者，係該機構之董事會與高階管理者，而非金融監理者，因為這才符合資本主義體系尊重自由競爭與自主營運的中心精神，金融機構雖係特許行業，且以吸收一般大眾資金運用來謀利，惟某一程度仍係自由經濟市場之一員，新資本協定強調市場制約的功能，即在將維持銀行建全經營的部分責任，由金融監理者移往與該機構往來之交易者身上，這亦為導正傳統對銀行持有「Too Big to Fail」的觀念，投資人與存款戶必須給與金融機構董事會與高階管理人足夠的壓力，來促使其採取必要管理措施，金融監理者僅應於法令規範下扮演執法者、市場競爭調解者、與消費者保護者的角色，除非有危及投資人與消費者的不當作業與違反相關金融規範，監理者應尊重金融機構經營的策略與選擇，並督促其建立風險管理機制，因此一方面應對董事會成員與高階管理者之資格與經歷有更專業之要求，另一方面應積極要求金融機構董事會與高階管理者定期參加風險管理及新種業務及商品學習課程，以提昇董事會對風險管理之認識與能力，有助實際管理之施行，同時並要求確實依據健全經營之規範，擔負銀行管理之責任。

4. 監理機關配置風險衡量模組以強化對風險評估之瞭解並定期測試金融機構內部模組正確性：今日風險的評量已逐漸脫離以往以名目本金部位為主方式，而改由較複雜之敏感度分析或風險值VaR方式辦理，此類評量機制均有賴以統計或電腦化計算模組來完成，其中需鍵入大量市場資訊，並擬訂各項假設條件，而不同之假設與條件即為該模組衍生不同之限制與運作風險，因此監理者未來實需對風險衡量模組之運作方式與其限制有更深之認識，除透過研習與自修方式外，監理機關若能與外部顧問公司或國外金融監理機關合作，建構一獨立之風險衡量模組（馬來西亞金融監理機關即有此配置），將可有效提高金融監理之深度與確實性。
5. 建立金融監理策略合作夥伴：金融市場雖有共通性，亦有差異性存在，新巴賽爾協定雖強調要建立世界各國金融監理的標準一致性，惟仍提供足夠的彈性以因應各地區的差異，未來我國金融市場雖仍將持續引進世界主要金融市場與國家之金融商品及金融監理新機制，惟仍應深入瞭解兩者之差異性所在，以期能有效建構適合本地市場的管理系統，本次研習經與各國參與學員討論，發覺多數東南亞國家金融監理機構均長期與歐美特定金融監理機關有合作關係，良好的互動與對彼此文化及市場的瞭解，有助提昇新監理方式與專業管理學習的有效性與效率，並使引進國外法規或管理制度時，能明確分辨雙方之差異性，以利作適當調整。

6. 市場風險相關法規與會計規範之調整：目前主管機關對金融機構辦理利率相關商品（如：公債、NCD、CP）及權益證券商品投資，仍係以名目本金部位方式控管，如以市場風險觀點考量，恐難實際反應該機構暴險部位之現況，亦未考量銀行避險操作與風險管理能力等因素，另一方面針對金融機構從事衍生性商品、資產證券化商品與連動式債券，對於損益之認列、買賣真實性之認定、部位評價方式、備抵損失提列應有更嚴謹與明確之規範，以避免有調整損益、部位評價不實、長短期投資互換等情形。
7. 專業金融檢查訓練課程、師資與機構之建構：近年來國內金融機構不斷引進國外金融商品，如：現金卡、資產證券化商品、連動式債券、信用衍生性商品等，且各項商品多能於短期間內即達成可觀之營業量，並為金融機構帶來可觀之獲利，惟其衍生之各類風險與消費者保護問題，係金融監理者關切之重點，另一方面2006年即將施行的BASEL II新資本協定，其中複雜且繁瑣之資本管理方式，也將為金融監理人員帶來極大挑戰，未來如欲達成有效監理的目標，端賴監理者對推陳出新之商品與市場的本質、營運方式、衍生風險與管理方式有深入之瞭解，若僅憑藉檢查人員自修或一般性的商品介紹課程，恐難完全如願，如何利用現有並培訓未來金融檢查師資、編製整理相關教授與專案研討資料、擬訂檢查人員階段性進修計劃，將係未來金融監理走向專業化的重要基礎。
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