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摘    要

有鑑於本行國外營業單位陳報總行聯合授信案件，多數購自次級市場債權，本行自90年2月間於總行授信審查部成立聯合授信輔導小組以來，除自行主辦中小型聯貸案件外，並應邀請參與共同主辦國內大型聯貸案件，惟仍欠缺參與共同主辦國際聯貸業務之機會。職於九十三年八月奉派至本行洛杉磯分行實習，希望藉由本次研習，有助本行爭取參與共同主辦國際聯貸業務機會，以提昇本行在國際聯貸市場之地位。
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壹、前言

聯合授信是全球最大的初級資本市場，對於借貸雙方均屬有利，對借款人而言，可一次有效籌足巨額資金、爭取較優厚之借貸條件、保持抵押品完整性及爭取借款時效；對參貸銀行而言，可避免借款人以同一案件向數家金融機構重覆融資、減少授信作業成本及各參貸銀行共同持有擔保品，以保持擔保品完整性及處分價值；透過聯合授信可接觸未曾往來之優良借款人，增加往來機會。聯合授信案的金額通常都極為龐大，基於分散授信風險考量，國內各大型銀行均積極推展聯合授信業務，因此，主辦或參加聯合授信業務儼然成為金融業之新趨勢。
本行自九十年二月間於總行授信審查部下成立「聯合授信輔導小組」以來，除自行主辦中小型聯合授信案件外，並應邀請參與共同主辦國內大型聯合授信案件。有鑒於本行國外營業單位陳報總行授信案件中以聯合授信案件佔大多數，而上述聯合授信案件多數購自次級市場債權，惟仍欠缺參與共同主辦國際聯合授信業務之機會。

職於九十三年八月奉派至本行洛杉磯分行實習三十天，希望藉由本次研習，有助本行爭取參與共同主辦國際聯貸業務機會，以提昇本行在國際聯貸市場之地位。在本行洛杉磯分行實習期間除參與國際聯貸案件之討論外，並出席由主辦銀行Bank One所舉辦之IHP Investment Fund III, L.P. Annual Bank Meeting，實地與各參貸銀行交流國際聯貸業務心得。

實習期間承蒙呂經理、鄭副理、陳襄理、張襄理及其他同仁在業務上熱心指導並協助蒐集相關資訊，職得以完成本項任務，謹此表示最深謝意。

貳、本行洛杉磯分行業務概況

  一、洛杉磯分行人文地理及業務區域

        本行為推行金融國際化政策，並加強服務本行借款人及華僑，於1997年第三季在美國加州洛杉磯市成立洛杉磯分行，該分行業務主要集中於加州地區。其中南加州地區(以Los Angeles County及Orange County為主外，尚包括Riverside County、 Ventura County、 San Bernardino和San Diego County)為華人匯集之地，商機旺盛，尤以洛杉磯為最。本國銀行同業陸續在此競設分行，迄今已有十三家(含本行洛杉磯分行)，與當地華資社區銀行(約二十六家)共同爭取華人金融市場業務。

二、業務重心及經營策略

        台資銀行皆屬批發型銀行，限於法令規定，除外國人和境外存款外，僅能吸收當地居民10萬美元以上之存款。主要業務偏重於對中、大型企業之貸款、外匯業務及國際金融業務，與華資社區銀行所經營之零售型業務，兩者之間稍有部份性市場區隔。

  三、存款業務

        本行洛杉磯分行因屬批發型銀行，受限於對當地居民吸收存款第一次需達10萬美元以上，且存款利率無法與當地華資社區銀行競爭，吸收存款較為不易。

  四、授信業務

        授信業務區分為聯貸及當地案件，洛杉磯分行之授信戶可區分為國際聯貸戶(約占授信總餘額之七成)、地區性客戶(約占授信總餘額之二成)及華僑信用保證業務(約占授信總餘額之一成)等三類。

  五、本行洛杉磯分行經營展望

        設立於當地之台資銀行，營運重點多集中在授信、外匯及債券投資等業務，惟該分行外匯客源不多，轉介來該分行之案件也少，因此從事授信業務及債券投資為該分行主要獲利來源。雖然台資銀行(經營批發型業務)與華資社區銀行(經營零售型業務)相互競爭激烈，該分行在債權得以確保及維持合理利潤前提下，授信政策除仍將維持尋求優良之大型國際聯貸市場(國際聯貸可區隔市場競爭，風險性較低且管理較便利，也較能配合該分行資金調度)外，將積極開發不動產金融市場。目前在洛杉磯國內同業之授信業務仍以國際聯貸、營業用房屋貸款以及進出口融資所占比率較高，對於建築融資則較審慎，承作件數不多，本行為不動產專業銀行，未來除積極擴展授信業務外，更將以不動產專業貸款之豐富經驗積極與本地建築商會建立良好關係，尋求合作機會，並藉此取得房地產資訊，以為承作建築融資貸款厚植基礎，發揮不動產專業銀行之特性，促進專業利基並提昇市場佔有率。

参、國際聯貸業務簡介

  一、國際聯貸業務之意義

        聯合授信（Syndicated Loan，以下簡稱「聯貸」）是指由二家或二家以上的金融機構(通稱「聯合授信銀行團」，以下簡稱「聯貸銀行團」)，透過主辦銀行(Arranger)之安排，依照相同之授信條件(Terms and Conditions)及聯合授信合約(Loan Agreement)，聯合提供資金予借款人之授信。

所謂國際聯貸業務，係指借款人與聯貸銀行團，或聯貸銀行團之間涉及不同國家或地區之聯貸業務。即國際聯貸會面臨在國內從事貸款業務所未曾遭遇之風險，即國家風險，又稱國家償債風險，包括：

(一)政治風險(Political Risk)：指借款人政府無意願履行償還外債之義務。借款人雖有償還債務之能力，惟因該國政權轉換或對外政策改變等而變更償債意願，使得聯貸債權無法收回者。一般而言，已開發國家或經濟合作發展組織(OECD)會員國之政治風險較低。

(二)經濟風險(Economic Risk)：指借款國有無外匯供借款人將其本國貨幣轉換為外幣以償還外債之能力。借款國之償還能力須視其國際收支而定，即外匯收入大於外匯支出始有足夠外匯可供償還外債。

  二、國際聯貸業務之發展

隨著國際貿易國際投資活動之加速形成，國際貨幣或資本之流動亦更加快速，而此等國際金融活動包括外匯交易、證券交易、聯貸業務或衍生性商品之交易等，其中聯貸業務屬傳統性之國際金融業務，隨著國際聯貸差價之降低及手續費用之調整，使國際聯貸業務獲得快速之成長。

  三、國際聯貸業務之參與者

    (一)借款人(Borrowers)

即資金需求者，國際聯貸借款人通常為主權國家之政府或其所屬國營企業、機構及債信較佳之大型或跨國企業。主要職責如后：

1.按聯貸相關合約之約定，按時償還本金、支付利息及相關費用。

2.按所提供之融資計畫執行，並定期提供執行進度報告予管理銀行。

3.按時提供相關財務資料(包括會計師財務簽證)予管理銀行。

    (二)貸款行(Lenders)，即資金提供者，依所扮演角色之不同區分為：

        1.主辦銀行(Arrangers)

係指接受借款人正式出具委任書(Mandate)授權委託主辦聯貸案，並邀集有意參與聯貸案之金融機構，共同組成聯貸銀行團之銀行，通常為知名度高，辦理聯貸業務經驗豐富，與借款人關係良好之銀行。

在1980年代末期聯貸案通常只有一家銀行擔任主辦銀行，隨著企業逐漸大型化，聯貸案金額及內容日趨複雜，例如，大家所熟悉之液晶顯示器(TFT-LCD)產業為興建次世代工廠聯貸案所需金額高達新台幣六佰餘億元以上，實非少數銀行能單獨承作，因此主辦銀行通常會先行邀請多家大型銀行共同籌組主辦銀行團(Coordinating Arrangers)參與競標，得標後再籌組聯貸銀行團。通常主辦銀行應具備的條件如下：

(1)具備豐富的經驗與能力者，以贏得企業與銀行界之信賴。

(2)信譽良好者，與銀行界關係密切，能廣邀銀行參貸。

(3)具備對投資計劃財務、技術可行性進行評估及分析之專業人才者。

(4)貸款產生疑義時，有能力與誠意出面善後者。

        2.共同主辦銀行(Co-Arrangers)

              在聯貸案中為主要承銷銀行，其參貸金額通常與主辦行相當，並協助主辦銀行處理聯貸相關事宜。

        3.主協辦銀行(Lead Managers)

通常指參貸金額較高之銀行，並協助主辦銀行處理聯貸相關事宜。

        4.參貸銀行(Participants)

指主辦、共同主辦及主協辦銀行以外參加聯貸案之銀行。主要職責如下：

(1)按債權比例共同分享擔保品、保險利益並分攤授信風險。

(2)簽署聯貸合約，承諾提供一定貸款額度予借款人。  

        5.管理銀行(Agents，亦稱”代理銀行”)

依聯貸銀行團與借款人就聯貸案所簽訂之“聯合授信合約”、“聯合授信銀行合約”及其他相關之約定，代理各參貸銀行行使各項

權利及履行各項義務之銀行。

  四、國際聯貸業務之特點

    (一)金額：國際聯貸案貸款金額通常相當龐大，非單一金融機構所能負擔。

    (二)幣別：國際聯貸常見以多種幣別混合方式融資。

    (三)借款人：通常為主權國家之政府或其所屬國營企業、機構及債信較佳之大型或跨國企業。

    (四)借款期限：區分為短、中、長期授信，一年以下為短期授信，一年以上至七年以下為中期授信，七年以上為長期授信；一般而言，以中期授信較為普遍。

    (五)還款方式：依借款戶需求及授信風險考量而定。常見之還款方式包括：

1.寬限期(Grace Period)結束後才開始分若干期平均攤還本金者(稱為Amortization)。

2.最後一期本金攤還比例較多者(稱為Balloon Repayment)。

3.本金到期一次清償者(稱為Bullet Repayment)。

    (六)利率：國際聯貸通常採用浮動利率。由於貸款金額龐大，部分參貸行須另至國際金融市場籌措資金，為反映市場利率，外幣貸款部分通常採銀行間拆放利率(如LIBOR或SIBOR)加碼浮動計息。新台幣貸款部分通常參考主辦銀行團一年期定期存款牌告利率之平均數，或中華郵政股份有限公司一年期(或二年期)儲金機動(固定)利率加碼浮動計息。

    (七)協商融資：在聯貸案中，對同一借款戶以同一借款條件，及同一聯合授信合約所承作之授信。

    (八)個別參加基礎：在聯貸案中，每一參貸行的權利及義務依參貸額度之不同，僅就其參貸部份負責，並按債權比率共同持有擔保品及分擔風險，此部分會在“聯合授信銀行合約”中加以規範。

    (九)揭露原則：聯貸案達成協議後，通常會舉行公開之簽約儀式，可藉此提昇借款人及參貸行在金融市場的知名度。

    (十)條款(Protective  Clause )之聲明：通常會在聯貸說明書內敘明各銀行若同意參加聯貸案，仍應本於自身利益進行必要之調查與分析，並憑其專業知識評估參貸風險，對該聯貸案獨立負責，不因日後發生任何糾紛或其他變化而歸責於主辦銀行。

  五、國際聯貸案主要融資工具

    (一)中長期貸款(Term  Loan Facility)：是國際聯貸最常用的型態，允許借款人在特定期間內可一次或分批動撥。還款時，可選擇到期一次清償(Bullet Repayment)或分期償還(Amortizing Repayment)，惟不得就已償還部分再要求動撥。

    (二)循環信用額度(Revolving  Credit  Facility  )：係由銀行團在約定期間及約定額度內提供資金予借款人使用，得隨時申請動撥及隨時還款，僅就已動用部份支付利息，於到期日再將餘額全部清償。

    (三)票券發行融資(Note  Issuance  Facilities ，簡稱NIFs )：是一種結合債券市場與聯貸市場的一種混合性的融資工具，銀行提供借款人備用的融資額度，在此額度內借款人可發行浮動利率本票(FRN)及銀行承兌匯票(Bankers Acceptance)等短期票券，屬循環性信用融資。

    (四)浮動利率本票(FRN)：由銀行保證，借款人以發行商業本票來籌措資金，利率依三或六個月之LIBOR 或 SIBOR 利率加碼機動計息，兼具長期債券與中長期貸款兩種特性之融資工具。

    (五)浮動利率可轉讓定期存單(FRCD)：係由銀行在國際金融市場發行之一種以美金計價，利率依貨幣市場利率之變動為基準，每三或六個月調整之可轉讓定期存單。由於採浮動利率計息，可避免利率風險，且流通性高，已漸為借款人所接受。

  六、辦理國際聯貸業務相關程序

    (一)邀約及投標

1.邀約(Offer)

聯貸案成立前，通常由銀行與往來良好之借款人對其融資計畫、財務狀況、信用評等及市場概況作綜合評估，如認為具可行性，即可擬訂擬相關承作條件，主動向借款戶發出邀約函(Offer  Letter)進行報價。可區分為代銷型(Best  Effort )、包銷型(Underwritten  )及部分承銷(Partly Underwritten)三種型式。

2.投標(Bidding)

由借款戶就其本身的需求及貸款計畫內容，洽詢數家銀行，尋求有競爭性之報價進行投標。    

    (二)委任(Mandate Awarded)

            借款戶收到邀約函後，若同意擬承作條件或接受報價後，即可簽發委任書(Mandate)，委任主辦銀行(團)主辦該聯貸案。主辦銀行(團)於收到委任書後即著手撰寫「聯合授信說明書」及安排聯貸相關事宜。
    (三)寄發邀請函

通常得標或被委任的主辦銀行(團)隨即開始寄發邀請函
(invitation telex)給有意願參貸之銀行，其內容包括：

1.借款人簡介

2.擬承作條件

3.參貸費率

4.國家風險評估

(四)撰寫聯合授信說明書(Information Memorandum)，主要內容包括：

1.主要授信條件，敘明本案重點內容，其內容包括：

          (1)借款人名稱

          (2)主辦銀行名稱

          (3)管理銀行名稱

          (4)授信項目與額度

          (5)授信用途

          (6)授信期間及還款方式

          (7)用款期限

          (8)首次動用日

          (9)利率

          (10)參貸費

          (11)保證人名稱

          (12)擔保品明細

          (13)首次動用先決條件

          (14)動用方式

          (15)提前清償

          (16)主要承諾事項

          (17)費用負擔

          (18)放款利息計算及給付

          (19)授信風險負擔

          (20)主要違約情事

          (21)聯貸銀行特約事項

2.本案簡介，其內容包括：

(1)計畫緣起

          (2)計畫概要

          (3)資金用途

3.營運計畫，其內容包括：

          (1)公司簡介

             A.設立日期

             B.總公司、分公司、工廠之地址及電話

             C.所營事業

             D.公司沿革

          (2)公司組織

             A.公司組織及集團架構圖

             B.董事及監察人

             C.主要經理人資歷

             D.最近二年度從業員工人數、平均服務年資、平均年齡及學歷分佈比率

(3)財務概況

           A.最近五年度簡明資產負債表

           B.最近五年簡明損益表

C.最近五年度財務分析

D.最近二年度每股淨值、盈餘及股利

             E.銀行往來明細

(4)主要轉投資事業

A.主要轉投資公司股權明細

B.主要轉投資公司基本資料

             C.主要轉投資公司營運概況

4.產業概況

(1)該公司目前主要產品

          (2)最近二年度該公司之銷售量值表

          (3)市場及產銷概況

        5.財務評估

          (1)重要基本假設

          (2)預估資產負債表

          (3)預估損益表

          (4)現金流量表

          (5)其他營收利基

        6.相關資料，其內容包括：

          (1)公司執照、營利事業登記證、經濟部工廠登記證、變更登記表及公司章程等。

          (2)最近三年財務報表及會計師核閱報告書。

          (3)連帶保證人個人資料表。

          (4)擔保品明細及相關登記資料。

(五)召開聯合授信會議、籌組聯貸銀行團

召開聯合授信會議，討論融資及投資計畫可行性，協商攤貸比率、訂價、期限、撥款程序等核貸條件，確定聯貸銀行團之權利義務及主辦或共同主辦銀行應辦理事項，俟獲具體結論後，作成會議紀錄，以書面方式，函請有意參貸之銀行各自向總行報核，於一定期限內函覆其總行核准參貸之金額。俟各參貸行總行核准後，即確定參貸金額及比率並組成聯貸銀行團。

(註：若貸款金額較小或主辦銀行認為無分銷必要者，通常以Club Deal-俱樂部貸款方式包銷，此類案件通常不會流入聯貸市場中。)

(六)分配參貸額度

            主辦銀行(團)通常會視實際參貸銀行數目及金額多寡，分配實際參貸金額。

(七)擬訂聯貸合約

由聯貸銀行團委聘律師(費用由借款人負擔)與借款人律師，在擬承作條件架構及本債權回收原則下，草擬「聯合授信合約」及「聯合授信銀行合約」初稿，規範借款人及聯貸銀行與聯貸銀行間之權利與義務，送交各參貸銀行法務單位審閱，經過多次意見溝通後，若借款人及各參貸銀行均接受後即可定稿，並送交裝訂。

    (八)簽約(Facility Signing)

聯貸合約定稿後，即可由借款人及主辦銀行具名邀請各參貸銀行擇期舉行簽約儀式，由聯貸銀行團與借款人之有權簽章人員共同於簽約現場簽章，合約簽署後，借貸關係即便成立。簽約地點通常安排在主辦行或借款人所在國，若不克前往簽約，慣例上可以簽署授權書(Power of Attorney) 授權主辦行或其他參貸行代表簽約。

    (九)撥款(Drawdown)

俟本聯貸案所有首次動用先決條件均完妥後，借款人可依聯貸合約之規定，備妥撥款相關文件，即可向管理銀行申請撥款，管理銀行於收到申請書後，審視相關文件符合聯貸合約之規定後，管理銀行即發函各參貸銀行依約撥款。

    (十)國際聯貸合約主要條款
國際聯貸因當事人國籍不同，對法律認知不易取得一致性，遂在國際聯貸合約中會註明適用法律及管轄法院，以作為將來爭議之判決依據，目前國際聯貸市場上常見之適用法律為英國法或紐約法，常見之管轄法院為倫敦或紐約法院。而國際聯貸業務可能涉及不同金融商品，且因不同之金融市場而有不同形式。

國際聯貸合約包括規範借款人與聯貸銀行團間權利及義務之聯合授信合約，以及規範聯貸銀行團個銀行間權利及義務之聯合授信銀行合約二部分。主要條款如下：

        1.定義及說明(Definitions and Interpretation)

          對於聯貸合約中所使用的名詞給予明確定義，以避免爭議。

        2.貸款之用途(Purpose of the loan)

          明訂本次貸款之用途。

        3.授信(Facilities)

          對於各種授信額度之請求、給予等予以明確規範。

        4.還款及支付利息方式(Repayment of loan)

          明訂還款期限及方式，並規定還款幣別、付款地及提前還款之相關規定。

        5.稅金及費用(Taxes and expense)

          明訂稅金及費用之支付方法。

        6.聲明及保證(Representations and Warranties)

          借款人就本項貸款之合法性及其本身之財務狀況據實聲明及保證，此聲明及保證是契約是本聯貸案合約之基礎，如借款人有任何虛偽陳述，聯貸銀行團得主張撤銷聯貸合約並請求返還貸款。

        7.擔保品(Securities)

          以管理銀行名義代表聯貸銀行團辦理抵押權等相關權利登記。

        8.承諾事項(Covenants)

          (1)正面承諾(Affirmative Covenants of Borrowers)

             包括履行本聯貸合約之義務、維持正常營運、繳納相關規費及按時繳交財務報表予管理銀行等。

          (2)反面承諾(Negative Covenants of Borrowers)

             包括借款人不得提前清償對外債務、不得對外新舉債，不得配發現金股利及禁止其他債權優先於本聯貸合約之債權行為。

        9.首次動撥先決條件(Conditions Precedent)

          規定動撥前借款人應行提供之文件，經管理銀行審核無誤後，即通知聯貸銀行撥款。

        10.違約事項(Events of Default)

          (1)列舉借款人行為構成違約之事由及違約之結果。

          (2)違約事由發生後，聯貸銀行團得終止撥貸貸款之義務，並宣布所有未到期之本金全部到期(即通稱之“加速條款”)，並採取相關保全程序。

        11.債權之移轉(Assignment)

           參貸銀行得將其債權移轉予第三人。

        12.法律及管轄條款(Law and Jurisdiction)

           規範準據法(governing law)及管轄法院等。

        13.附表(Schedule)

除合約正文條款之外，當事人就書面性、表格性之事務亦訂有各項附表，如聯貸銀行團成員、各種授信請求表格、借款人承諾文件及律師法律意見書等。

    (十一)貸後管理(通常由管理銀行擔任)

        1.倘借款人提供擔保品時，應設定擔保物權暨投保足額保險，通常以管理銀行為擔保品之抵押權人及相關保險之受益人，並由管理銀行代理聯貸銀行團行使權利。

        2.管理銀行應依各聯合授信銀行攤貸比率及金額，通知各聯合授信銀行於一定期限內將該款項撥入管理銀行專戶，由管理銀行統一撥入借款人帳戶。

        3.聯貸案本金、利息（或手續費收入）、遲延利息、違約金及損害賠償等，由管理銀行收取，再按各聯貸銀行攤貸比率計算分配之。

        4.由管理銀行與各聯貸銀行按攤貸比率分攤聯合授信風險。

        5.管理銀行得配合各聯貸銀行要求，查詢聯貸撥款及其他授信管理情形，必要時得召開聯貸會議，檢討有關聯貸相關事項。

        6.有關借款用途、資金流向之追蹤等聯貸之監督與追蹤及其他事後管理，由管理銀行負責辦理，或請各聯貸銀行協助辦理；管理銀行於必要時得向聯貸銀行團提出報告。

        7.聯貸案款項撥付後或按進度撥款中，管理銀行倘發現借款人有重大違約情事，對已撥貸部分得依聯貸合約要求借款人立即償還，對未撥貸部分並應立即停止撥付。

        8.管理銀行得參酌聯貸當時客觀情形，如資金供需狀況、申貸條件、期限等因素，於聯合授信合約及聯合授信銀行合約簽訂時，約定酌收管理費。

        9.聯貸案件有關之稅捐及費用得由管理銀行視業務需要負責代墊後，再按攤貸比率由各聯貸銀行分擔；至前開費用之項目及金額得於聯合授信合約、聯合授信銀行合約或聯合授信會議中訂定。

  七、聯合授信之收益

      承作聯貸案件聯貸銀行團主要收益包括利息收入及手續費收入。

    (一)利息收入：視利率及加碼幅度而定。

        1.利率

分為固定利率及浮動利率兩種，一般聯貸案通常採用浮動利率，以參考利率(Benchmark)加碼後計息，爾後隨參考利率之浮動而調整。而本行所主辦之聯貸案，通常會於聯貸合約加註，「貴行並得每三個月依  貴行當時『企業金融機準利率加碼標準』檢討調整加碼數後，自調整日起按調整後之年利率」，以規避利率風險。常用之參考利率如下：

          (1)新台幣部份

             A.主辦銀行團一年期定期存款牌告利率之平均數。

             B.中華郵政股份有限公司一年或二年期儲金機動(固定)利率。

          (2)外幣部份

             A.香港商德勵財富資訊有限公司(Telerate)之螢幕所報利率。

             B.倫敦銀行同業間拆放利率(LIBOR)：指倫敦各銀行間英鎊或歐洲美元存放款交易的利率，由主辦銀行議商協定，分為三個月及六個月期兩種，以一千萬美元為單位進行交易，此利率不僅適用於倫敦市場，也成為國際銀行間及國際長期資金市場借款的指標利率。

             C.新加坡銀行同業間拆放利率(SIBOR)：又稱為亞洲美元市場 （Asian Dollar Market）利率，指在新加坡之亞洲美元市場間拆放款的利率。其利率是以紐約市場及倫敦歐洲美元市場前一天的收盤利率作為開盤利率，其後則由市場供需決定。

        2.加碼幅度(Margin)：一般而言，加碼幅度之訂定應考量以下因素。

          (1)借款人之信用評等或信用狀況。(並非每位借款人都有經信用評等公司作信用評等)

          (2)借款期限之長短。

          (3)該聯貸案是否會為聯貸銀行團帶來相關週邊業務。

          (4)借款人所從事產業之展望。

    (二)手續費收入：依一次繳清或每年繳付區分為先付費用及年付費用兩種。

1.先付費用(Front-end Fee)

(1)主辦費(Arrangement Fees)

係依據聯貸案總金額計算，由主辦銀行團收取，通常於聯貸合約簽訂後即支付予主辦銀行團。

(2)參貸費(Participation)

按各參貸銀行實際參貸金額乘以參貸費率計算，通常由管理銀行代為收取後，轉付予參貸銀行。

(3)付現費用(Out of Pocket Expenses)：如律師費、印刷費、 郵費、場地承租費等。

2.年付費(Annual Fee)

          (1)管理費(Agent Fee)

在聯貸案存續期間，由借款人支付予管理銀行處理例行行政及管理業務之費用。

(2)承諾費( Commitment Fee)：由借款人就聯貸案額度未動用部分所之付之費用。

肆、國際聯貸次級市場簡介

  一、國際聯貸次級市場(Secondary Market)概述

國際聯貸次級市場在歐美地區銀行間已行之有年，主要因國際聯貸參貸銀行通常為國際性大型銀行，因為法令因素與業務考量，再轉讓予區域性中小型銀行，國際聯貸次級市場因而產生。

(一)受到相關法令限制，如我國銀行法第三十三條之三第一項規範，對同一法人或同一關係企業無擔保授信總餘額分別不得超過該銀行淨值之5％及15%，使得銀行的資產內容常有調整的必要，尤其聯貸案參貸金額往往相當龐大，容易排擠既有的授信額度，因此市場便衍生出國際聯貸次級市場以作為調整機制。

(二)另一種情形為部分銀行受訊息傳遞、內部作業程序或是個別銀行在不同時點的資產配置或授信政策的變化，而無法在初級市場參貸，因此尋求在次級市場參與聯貸案的機會。

(三)為解決上述的困難，目前實務上會在聯貸合約中加註「聯貸次級市場機制」，所謂聯貸次級市場機制，即是聯貸合約中加入債權移轉的規範條款，參貸行考量本身在對某公司參貸若干金額後，即達到或接近前述上限，此時參貸行可探詢尚未與借款人往來或往來額度尚不高的其他銀行，以債權移轉方式，將一部份參貸額度移轉與其他銀行，以降低本身的授信額度，增加未來往來的空間。

(四)隨著我國金融市場逐漸多元化，金融機構因應環境可用的策略也將逐漸多元，隨著近期聯貸初級市場的蓬勃發展，案件數量與金額都履創新高，逐漸可以見到次級市場的交易，在可預見的未來，次級市場亦將隨著初級市場的發展，逐漸成長成為金融機構可供操作的新金融工具。
二、國際聯貸之參與方式除直接參加由主辦銀行邀請參貸並簽訂相關之聯貸合約之初級參貸市場(Primary  Participation  Market )外，若時效趕不及陳報總行核准，亦可購買自初級市場參貸者出售或轉讓出來的債權。至於原參貸銀行會將聯貸債權出售，或者有意參貸銀行則會在次級市場購買聯貸債權。茲就其原因敘明如后：

(一)就出售聯貸債權銀行而言，其原因主要包括：

1.空出信用額度(Freeing Credit Lines)

銀行為空出對某些特定國家、地區或客戶之貸款額度，以因應客戶新貸款額度之需求，常在次級市場出售聯貸債權。

2.遵循各國金融監理機關相關規定(Regulatory Constrains)

因應即將於2006年實施的新版巴塞爾資本協定(簡稱“Basel 2”  )之規定，各國金融監理機關要求各銀行之資本占其風險性資產必須維持一定比率(即資本適足率)，以便因應可能遭受之損失，因而促使銀行出售部份聯貸債權以調整其資產負債結構。

3.降低及分散風險(Reduction and Diversification of Risks)

銀行可能為降低對某一產業、地區或國家之信用風險而出售部份聯貸債權。

(二)就購買聯貸債權一方而言，其原因主要包括：

1.資產組合管理 (Exposure Management)

銀行為強化資產負債組合，因而想要購買產業前景較佳地區之債權，因而於次級市場購買聯貸債權。

2.迅速進入聯貸市場 (Market Access)

對於缺乏國際聯貸經驗之銀行而言，可利用購買聯貸次級市場債權機會以迅速進入聯貸市場，與國際大型銀行與國際級客戶建立初步往來關係，並可藉此提昇銀行在國際聯貸市場知名度，以增加銀行受邀請參加國際聯貸之機會。

三、次級市場聯貸債權常見的移轉方式

(一)轉讓(Assignment)

區分為合法轉讓及衡平轉讓二種轉讓方式：

1.合法轉讓(Legal Assignment)

所謂合法轉讓，必須滿足全額轉讓、轉讓通知必須送達借款人以及必須以書面為之等三項前提，惟合法轉讓只移轉權利，並未移轉義務。

2.衡平轉讓(Equitable Assignment)

聯貸債權之買方僅是基於公平觀點而取得賣方之權益轉讓，惟其所有義務及對借款人之訴訟仍須假手賣方為之。

(二)替換(Novation)

        係指賣方將聯貸之所有權利及義務全部移轉予買方承受，惟必須由借款人與買賣雙方再重新簽訂聯貸合約，原聯貸案之管理銀行，須在此新聯貸合約上簽署。

(三)次參貸(Sub-Participation)

        所謂次參貸係將原有聯貸債權讓售予其他銀行，買賣雙方另簽訂承購合約(Participation Agreement或Assignment Agreement)，惟此合約與原聯貸合約無關，買方並未取得原有聯貸債權相關法律權益，對借款人無直接追索權。

(四)可轉讓授信(Transferable Loan Facilities)

        目前在國際聯貸市場上常見在聯貸合約中加註相關條款，以作為將來在聯貸次級市場流通轉售之依據，以促進聯貸次級市場之活絡。由於原聯貸案當事人已簽署相關條款，買方在簽署相關文件後並送達管理銀行候，聯貸債權即正式生效，買方因而取得賣方在原聯貸債權之地位。常見之條款如下：

1.授信銀行得不經其他授信銀行、借款人及連帶保證人之同意即可轉讓其於本合約下之全部或一部權利及義務予其他第三人，但不得影響借款人之動用。此項轉讓之管理銀行作業成本，應由轉讓之授信銀行自行負擔。該轉讓之授信銀行應將轉讓內容以書面通知管理銀行、借款人及連帶保證人，並檢附其受讓人向管理銀行聲明同意遵守本合約之書面文件。

2.原授信銀行之繼受人或受讓人直接承受本合約及相關授信文件之權利義務，成為本合約之當事人，無須經由原授信銀行行使權利。且該移轉部分之債權，仍約定為本合約之連帶債權。

3.為達轉讓之目的，該轉讓之授信銀行得揭露有關借款人以及其負責人與連帶保證人之所有資訊予有關顧問人員或可能或實際上之受讓人。該授信銀行應提供上開資訊接受者聲明同意負保密義務之承諾書予管理銀行。

伍、全球、美國及台灣聯貸市場現況

各種聯貸業務與其市場有密切關係，大多數國際聯貸案件仍以北美為主、西歐次之，其次才是亞太地區，美系銀行由於其接近北美市場，且辦理國際聯貸經驗及技術豐富，故國際聯貸多由美系銀行取得主辦權。茲就全球、美國及台灣聯貸市場分述之。

一、2003年全球聯貸市場，花旗銀行、JP摩根銀行及美國銀行所承作國際聯貸案件居前三位，排名狀況如下表。

	Position
	Bank
	Volume

(US$ billions)
	Number

Of Deals

	1
	Citigroup
	742.2
	795

	2
	JP Morgan
	686.0
	790

	3
	Bank of America
	524.3
	1069

	4
	Barclays Bank Plc
	397.1
	378

	5
	Deutsche Bank
	359.1
	376

	6
	BNP Paribas
	352.9
	438

	7
	ABN AMRO Bank N.V.
	350.8
	487

	8
	HSBC
	323.3
	330

	9
	Royal Bank of Scotland
	308.3
	292

	10
	BANK ONE Corporation
	249.1
	568

	11
	Societe Generate
	233.0
	247

	12
	WestLB
	173.5
	153

	13
	Dresdner Kleinwort Wasserstein
	171.3
	129

	14
	Wachovia Securities
	171.3
	543

	15
	ING Group
	166.0
	205


(資料來源：本研究，2003 Global Arranger / Agent Full Credit Volume)     

二、截至2004年第二季美國國內聯貸市場，以JP摩根銀行、花旗銀行及美國銀行所承作聯貸案件居前三位，此三家銀行亦為2003年全球聯貸市場之前三名，排名狀況如下表。

	Rank
	Bank
	Volume

(US$ billions)
	Number

Of Deals
	Market Share

	1
	JP Morgan
	149.4
	196
	34%

	2
	Bank of America
	91.0
	271
	21%

	3
	Citigroup
	65.8
	124
	15%

	4
	Wachovia Securities 
	21.9
	103
	5%

	5
	BANK ONE Corporation
	15.1
	84
	3%

	6
	Deutsche Bank 
	12.2
	30
	3%

	7
	Credit Swiss First Boston
	11.7
	40
	3%

	8
	Barclays Bank Plc
	7.4
	17
	2%

	9
	Wells Fargo & Company
	5.9
	45
	1%

	10
	Bank of New York Company
	5.2
	22
	1%

	11
	Goldman Sachs & ompany
	5.1
	23
	1%

	12
	Sun Trust Bank
	5.0
	21
	1%

	13
	BNP Paribas 
	4.4
	20
	1%

	14
	Morgan Stanley
	3.7
	10
	1%

	15
	General Electric Capital Corporation
	2.7
	26
	1%


(資料來源：本研究，2Q 2004 Domestic Arranger)

三、2004年前三季，台灣地區聯貸市場已超越除日本以外之亞洲其他國家，金額高達美金18.8億元，居亞洲第二位，承作金額較2003年成長124%，成長如此快速主要原因在於平面顯示器產業資本支出佔48%所致。主辦銀行排名以中國信託商業銀行、中國國際商業銀行及彰化銀行居前三位，本行則居第九位，主辦銀行排名狀況如下表。

	Position
	Top-tier Arrangers
	Volume

(US$ millions)
	Number

Of Deals

	1
	Chinatrust Commercial Bank
	2,399.6
	41

	2
	International Commercial Bank of China
	1,841.9
	26

	3
	Chiao Tung Bank
	1,791.2
	30

	4
	Taiwan Cooperative Bank
	1,342.0
	26

	5
	First Commercial Bank
	  987.6
	15

	6
	Hua Nan Commercial Bank
	  852.9
	16

	7
	Taipeibank
	  851.4
	14

	8
	Chung Hwa Commercial Bank
	  840.7
	17

	9
	Land Bank of Taiwan
	  679.2
	11

	10
	Bank of Taiwan
	  653.1
	10

	
	合    計
	18,762.7
	132


(資料來源：basis point, issue 601, Taiwan loans, all currencies )

陸、結論與建議

    行政院經建會規劃台灣成為亞太金融中心，國際聯貸業務對於有意邁向國際化之本國銀行而言，是不可錯過的學習機會。

國際聯貸業務所牽涉之領域相當廣泛，建請本行應積極培訓專業人才，本行目前於洛杉磯及新加坡設有海外分行，國內也設有OBU分行，本行為公營行庫，過去參加聯貸案件，都持有債權至到期日止，建請參酌外商銀行做法，因應本行資產負債情形，善用國際聯貸次級市場，買進或出售聯貸債權，以活絡本行資產負債管理。

    建議本行積極參貸國際聯貸業務，以熟悉國際聯貸業務之操作技術，並培育國際化人才，期能提昇本行於國際聯貸市場知名度，並責成海外分支機構與國際主辦銀行維持良好關係，進而爭取共同主辦國際聯貸業務之機會。
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