參加日本央行舉辦之「中央銀行業務研討會」報告書

壹、研討會目的與過程簡介

本次職參加日本央行亞洲貨幣合作中心(CeMCoA)舉辦的中央銀行業務研討會(Central Banking Seminar)，除日本央行外，有澳大利亞準備銀行等15國央行代表參加。該研討會旨在提升參加人員央行業務知識，並促使亞洲央行間相互了解。會期共5天(5/26~5/30)，3天時間由日本央行人員及日本學者介紹日銀的組織與功能、主要業務、日本的經濟金融情勢及其政策反應等，2天時間由各國與會人員報告各國經濟金融情勢，並就貨幣政策執行或金融穩定擇一報告。

貳、日本經濟及金融情勢概況

一、實質GDP

(1) 受到高油價及高原物料價格影響，近來日本經濟成長有趨緩現象。2008年第一季，實質國內生產毛額(GDP)年成長率為0.8%(見圖1)，主要來自淨出口的成長，出口對實質GDP成長率的貢獻為0.8%，進口則為-0.3%(見表1)。

(2) 出口雖然持續成長，惟近期成長步調有些緩慢。2008年第一季的季成長率為3.2%，4月則轉呈負成長(見圖2)。實質貿易餘額持續成長，但從2007年第三季以來，名目貿易餘額轉呈負成長觀之，顯示日本對外貿易條件變壞(見圖3)。

(3) 就主要出口地區而言，對美國的出口自2006年底開始，即呈現相對疲弱；2006及2007年對歐元區出口年成長率分別達11.1%及13.0%，2008年第一季的季成長仍有4.2%水準，惟2008年4月呈現負成長；2008年第一季對東亞地區及其他地區(如中東、拉丁美洲及俄羅斯)的出口仍維持成長，4月同樣轉呈負成長(見表2)。

(4) 近期企業獲利持續下降，主要係因貿易條件變壞。此種情況下，民間投資成長變得較為緩慢。2008年第一季，企業固定投資較前一季小幅成長，成長傾向變緩(見圖4)。公共投資則仍顯疲弱。

(5) 拜家計單位所得持續溫和成長之賜，私人消費穩定成長(見圖5)。自2007年中以來，百貨公司的銷售持續微幅下降，服飾銷售的降幅最為明顯；便利商店的銷售持續成長；超市的銷售則無明顯變化。

二、就業與所得

(1) 家計單位所得持續溫和成長，勞動力短缺現象持續存在。

(2) 2006年第二季迄今，失業率持續維持在4%以下的低水準；2008年3月的失業率些微上升(見圖6)。

(3) 近期新增工作機會對新申請工作人數的比率呈現下降情勢(見圖6及7)。新增工作機會的持續減少，主要係因日本勞動局鼓勵企業詳實公佈新增應徵職缺，去除誇大不實的新增工作機會所致。

(4) 小型企業的勞動力需求，因經濟成長趨緩而減少，特別是小型營造公司及服務業的工作供給明顯減少。

(5) 2008年第一季，就業人口年增率呈現減緩傾向；近期年成長率在0%附近。

(6) 近期受雇者的名目工資，相較去年呈現成長。經常性所得年增率亦呈現成長，主要係因：(1)持續的勞動短缺，對工資造成漸進上漲壓力；(2)嬰兒潮出生人口退休人數的增加，開始出現停滯現象；(3)兼職工作人數轉向正職工作人數增加。

三、物價

(1) 2007年10月迄今，消費者物價指數(CPI)連續7月呈現正成長。2008年第一季，消費者物價指數年增率提升高至1%左右水準(見圖8)，主要係反應進口原油及商品價格的上漲。

(2) 進口物價方面，受到國際原油及商品價格上漲的影響，進口物價指數持續上升(見圖9)。近期原油價格持續強勁上升，屢創新高，主要係因原油供應吃緊、產油國政經情勢不穩，以及中印等國經濟快速成長所產生之大量能源需求，導致供給趕不上需求增加的速度所致。國際農產品價格大幅上漲，則係受到氣候不佳導致農產品欠收、部分農產品(如玉米及甘蔗)被大量用來提煉生質燃料，以及中印等國人民所得提高後對農產品需求增加等因素影響。

四、金融市場

(1) 自2007年2月調高隔夜拆款利率目標至0.5%以來，隔夜拆款利率大多在0.5%附近小幅震盪(見圖10)。3月期歐洲日圓利率(the Euroyen interest rate)與金融券利率(FB rate)的走勢亦大致持平，分別維持在0.8%及0.55%附近的水準(見圖11)。

(2) 2008年初以來，10年期公債殖利率持續上升，4月上升至1.8%(見圖12)，主要係反應通膨，以及受金融機構調節部位等因素影響。同時期，公司債殖利率亦呈上升傾向(見圖13)。

(3) 2007年第二季至2008年初，高等級公司債與公債的利差(spread)緩步上升，但低等級公司債與公債的利差則大幅上揚(見圖14)，顯示此期間信用市場轉趨緊張；近期前述二種利差均呈微幅下降現象。

(4) 2007年中至2008年2月，日圓兌美元匯率持續升值，主要係反應美國利率下降，二國利差縮小；近期日圓兌美元匯率則小幅貶值(見圖15)。

(5) 2005年中以來，銀行放款年增率由負轉正；2008年1至4月，放款年增率約介於1~2%之間(見圖16)。

(6) 2008年初迄今，M2年增率約在1.9~2.2%之間(見圖17)。

參、日本央行組織與運作

一、組織架構(見圖18)

(一)貨幣政策委員會(the Policy Board)係日本央行最高決策單位，由總裁、2位副總裁及6位審議委員組成。貨幣政策委員會之外，設有6位理事(executive directors)、3位監事(auditors)與若干顧問(counsellors)。總裁、副總裁及審議委員的任期為5年，理事及監事的任期為4年，顧問任期為2年。總裁、副總裁及審議委員出缺時，遞補人員之任期以前任所餘任期為限。總裁、副總裁、審議委員、理事、監事及顧問之職權分別為：

1. 總裁對外代表日本央行，依貨幣政策委員會之決議，綜理行務。

2. 副總裁輔佐總裁掌理央行業務，於總裁因故不能執行職務時，代理其職務；總裁出缺時，代行其職務。

3. 審議委員：與總裁、副總裁組成「貨幣政策委員會」，決議重大貨幣政策方針。

4. 理事依總裁指示，輔佐總裁及副總裁處理央行業務；於總裁及副總裁因故不能執行職務時，代理其職務；總裁及副總裁出缺時，代行其職務。

5. 監事監督查核央行業務；監事根據監督查核結果，如認為有必要時，得向財務大臣、內閣總理大臣及貨幣政策委員會提出意見。

6. 顧問扮演貨幣政策委員會「諮詢」角色，另如認為有必要時，得就與央行業務有關重大事項，向貨幣政策委員會陳述意見。

(二)管理委員會及法規遵守委員會

1. 管理委員會(Management Committee)：由副總裁及所有理事所組成，該委員會的職掌，在於檢視與管理日本銀行營運有關事項。

2. 法規遵守委員會(Compliance Committee)：由副總裁、負責貨幣政策委員會秘書的理事、負責人事的理事、內部稽核室主任，以及1位外部法律專家所組成，該委員會旨在確保日本銀行員工執行其職務時，能遵循相關法規之要求。

(三)總行各局處室

    總行共設15個部門，各部門的主要職掌請見表3。日本央行組織的主要特色：1.各部門分工很細，如行政管理局、金融制度與銀行檢查局、發行局及操作局分別下設21、19、18及17個科(sections)；2.因應趨勢設立新部門或改組，組織頗具彈性化，如2005年設立支付清算系統局、亞洲貨幣合作中心(CeMCoA)；同年並將金融制度局及銀行檢查局合併成為「金融制度與銀行檢查局」，專司金融穩定職責。

(四)分行及駐外單位

日本銀行在國內共設有32個分行，主要負責執行通貨發行、業務操作，以及研究轄區經濟及金融情勢；另設有14個國內辦事處，協助處理總行及分行部分業務操作事宜。海外分行共7個，負責海外聯繫、收集資訊與研究工作。
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資料來源：Bank of Japan,

圖18  日本央行的組織

表3  日本央行總行各部門及其職掌

	部門名稱
	主要職掌
	下設科的數目

	貨幣政策委員會秘書處

(Secretariat of the Policy Board)
	(1)貨幣政策會議的安排事宜。

(2)與議會、媒體及工商協會之聯繫。

(3)檢視貨幣政策會議決議之內容與文字，以及提供其他重要文件之法律見解。

(4)處理日本央行法及其他法規之法律事宜。

(5)有關日本央行業務操作及組織管理之規劃。

(6)處理日本央行預算、決算及會計事宜。

(7)處理理事交辦事項。

(8)支援監事的查核工作。

(9)為理事提供行政服務。

(10)日本央行及理事官房印信之保管。


	11

	內部稽核室

(Internal Auditors' Office)
	央行業務操作之稽核。
	

	貨幣事務局

(Monetary Affairs Department)
	貨幣政策工具及其相關事務之規劃。
	

	金融制度與銀行檢查局

(Financial Systems and Bank Examination Department)
	(1)金融穩定措施之規劃。

(2)對在日本央行開立活期帳戶的金融機構實施實地檢查及場外監控。

(3)判斷金融機構在日本央行開立活期帳戶以及使用融通機制的資格是否符合。

(4)決定延長融通(credit extension)與票據重貼現的細節。


	

	支付清算系統局

(Payment and Settlement Systems Department)
	下列層面的規劃：

(1)有關支付及清算系統的政策議題。

(2)使用日本央行所提供支付及清算服務。

(3)日本央行營運不中斷計畫。


	4

	金融市場局

(Financial Markets Department)
	(1)決定每日操作細節。

(2)處理有關促進日本金融市場(包括外匯市場)之議題。

(3)為穩定日圓匯率，代理財務大臣或代表其他國家貨幣主管機關，進行外匯干預。

(4)基於協助資產投資的目的，代表外國央行及國際金融組織，進行外匯買賣。

(5)監視並分析日本國內外金融市場(包括外匯市場)的發展，以及這些市場三與者的活動。


	8

	研究統計局

(Research and Statistics Department)
	(1)國內經濟與金融情勢的研究。

(2)統計資料的彙編。
	11

	國際局

(International Department)
	(1)管理日本央行持有的外匯資產。

(2)外國央行及國際金融組織日圓資產投資的安排。

(3)執行國際金融援助。

(4)與外國央行及國際金融組織聯繫。

(5)進行國際經濟與金融情勢之研究。

(6)執行財務大臣根據外匯及國外貿易法(Foreign Exchange and Foreign Trade Law)與外匯資金特別帳戶法( Foreign Exchange Fund Special Account Law)所委託的業務


	12

	發行局

(Currency Issue Department)
	(1)鈔券的規劃與相關作業。

(2)硬幣的收付、檢查與保管。

(3)不適合流通鈔券與硬幣的兌換。

(4)支票結算作業。

(5)管理受託保管之證券及其他物品。


	18

	操作局

(Operations Department)
	執行下述業務操作：

(1)票據重貼現。

(2)延長融通。

(3)票券與證券的買賣。

(4)證券作為擔保品之借貸操作。

(5)接受存款。

(6)國內資金移轉。

(7)市場性證券(marketable securities)與表彰財產權憑證(certificates that represent property rights)之保管。

(8)金塊與銀塊之買賣。

(9)日本政府證券的報價與背書(underwriting)。

(10)有關國庫資金之操作。

(11)政府機關現金與財務的處理。

(12)執行政策工具，以維持有秩序的金融體系。

(13)有關日本央行購買股票的操作

(14)執行其他非上述列舉之央行業務，以及央行代理業務的相關操作


	17

	資訊系統服務處

(Information System Services Department)
	(1)為達成日本央行業務程序之自動化，管理央行電腦系統之設計與發展。

(2)操作日本央行的電腦系統。
	12

	公共關係處

(Public Relations Department)
	(1)公共關係的維持。

(2)金融知識的教育宣導。

(3)圖書館的管理。
	7

	人事處

(Personnel and Corporate Affairs Department)
	處理下列業務：

(1)組織事務。

(2)有關雇用、績效評估、生涯規劃、教育訓練、薪資、倫理規範的人事政策。

(3)其他人事行政業務


	8

	行政管理局

(Administration Department)
	執行下列事項的行政管理：

(1)央行房舍。

(2)用品採購。

(3)職工福利。

(4)房舍及人員安全。

(5)交通運輸。

(6)費用支付。

(7)日本央行資產憑證的簽署。

(8)郵務。

(9)運送的安全措施。


	21

	金融研究所

(Institute for Monetary and Economic Studies)
	(1)有關貨幣經濟議題，理論上、功能上、技術面及歷史面的研究。

(2)收集、保存及展示有關貨幣經濟的歷史文件。

(3)與學術界就貨幣經濟議題交換意見。


	9


資料來源：Bank of Japan。

二、貨幣政策委員會

貨幣政策委員會(the policy board)由9位委員組成，包括1位總裁，2位副總裁及6位審議委員。

總裁及副總裁由內閣指派，並經參眾二院同意後任命；6位審議委員應由具經濟或金融背景之學者專家中遴選，同樣須由內閣指派，並經參眾二院同意後任命。

委員任期5年，在其任期內不會被任意解職，除非有日本央行法規定之情事，如受破產宣告。換言之，政府無權解除政策委員會委員之職務。表4整體BOJ、FED與ECB貨幣政策決策單位，及其成員、任期、指派與解職之比較。

表4  BOJ、FED與ECB貨幣政策決策單位之比較

	
	BOJ
	FED
	ECB

	貨幣政策

決策單位
	貨幣政策委員會
	公開市場委員會

(FOMC)
	管理委員會

(the governing council)

	成員
	共9人：

總裁1名

副總裁2名

其他成員6名


	共12人：

理事會主席

其他6位理事

5位聯邦準備銀行總裁
	共18人：

總裁1名

副總裁1名

其他成員4名

12位NCB總裁



	任期
	5年
	理事會主席:4年

其他理事:14年

輪值聯邦準備銀行總裁:1年


	執行理事會成員:8年

NCB總裁:超過5年

	政治指派
	是
	是/否*

*各區聯邦準備銀行總裁係由各FRB董事互選產生，而擔任FOMC委員者，除紐約FRB總裁係當然委員外，其餘4位係輪流擔任
	是

	政府得否任意解職
	否
	否/是*

*主席/副主席沒有保證不會被撤換
	否


三、日本央行的獨立性與透明化

(1) 日本央行法第3條明訂，日本央行對於通貨及貨幣控制的自主權(autonomy)，應予尊重。從總裁、副總裁及貨幣政策委員會其他委員的任命不受行政部門控制、較長任期、具備專業能力、專任、委員會採合議制、政府代表無表決權等面觀之，日本央行有相當之獨立性。

(2) 同條規定，日本央行應努力向社會大眾闡述有關通貨及貨幣控制之決策內容，以及其決策過程。稍後會提到日本央行透過宣布貨幣政策會議決議、例行記者會、公佈貨幣政策會議記錄、對外演講、接受訪問，並定期公佈經濟活動與物價展望報告等(outlook for economic activity and prices)措施，提高貨幣政策透明化。日本央行在2006年3月10日對外公布其對物價穩定之思維(the Bank's thinking on price stability)，並每半年將委員會成員對物價的預測公佈在該展望報告中。

四、日本央行與政府之關係

(1) 根據日本央行法第4條規定，貨幣控制係整體經濟政策的一個環節，央行應與政府部門維持緊密的溝通，並充分交換意見，俾使其通貨及貨幣控制與政府經濟政策的基本立場能相互調和。

(2) 政府代表參加貨幣政策會議

財務大臣(the minister of financial)及負責經濟財政事務的大臣，或他們指定的幕僚得參與貨幣政策會議(monetary policy meeting)，惟無表決權。政府代表與會時，可對貨幣政策控制表示看法，亦得對有關貨幣控制事項提交建議，或要求延後到下一次會議表決，惟貨幣政策委員會可決定是否接受其要求。由此可見，政府部門並無凌駕日本央行決策之權。另據日本央行人員表示，政府部門代表相當尊重央行獨立性，近年來未在會議中提交建議，亦未曾要求延後表決。

(三)政府對預算之控制

根據日本央行法第51條規定，每一會計年度，日本央行應準備一般行政費用預算，在下一年度開始營業前，提交財務大臣(the minister of financial)獲其認可。財務大臣如認為該預算編列不適當，可通知央行陳述理由，並向社會大眾公佈央行所提交預算細節。央行得向財務大臣表示其觀點，必要時，可將其觀點公佈予社會大眾。惟應注意的是，前述一般行政費用範圍，係根據內閣行政命令規定，通貨及貨幣控制費用並不受其拘束。

肆、日本央行的貨幣政策架構

一、日本央行貨幣政策的演變(見表5)

(一) 零利率政策時期(1990/2~2000/8)

日本股市及房地產在1980年代快速飆漲，其價格非理性的瘋狂上漲嚴重背離基本面，最後形成泡沫現象，日經指數及都市地價指數分別於1989及1990年達到最高峰，然後便一路下滑。從最高點至谷底，日經指數跌幅達72.7%，都市地價指數跌幅達86.9%。隨著泡沫破滅，經濟景氣下滑，企業投資需求不振，市場利率自1990年約8.5%，持續下跌至1990~2000年的0利率。為刺激消費、提振企業投資意願，以及解決銀行呆帳問題，日本央行自1999年2月起實施零利率政策(zero interest rate policy)。

所謂「零利率政策」，係指短期利率等於零或趨近於零的水準，日本政府希望藉此政策，挽救日益疲弱的日本經濟。2000年8月間，日本央行認為日本經濟有復甦跡象，遂宣佈結束實施18個月的零利率政策。在1990年2月至2000年8月的「零利率政策」期間，日本央行對市場充分供應資金，並促使隔夜拆款利率盡可能接近0的低水準。

(二) 量化寬鬆政策時期(2001/3~2006/3)

原本日本央行在2000年8月宣佈結束零利率政策，但2000年底及2001年初期，日本經濟仍持續低靡不振，日本央行於2001年2、3及9月多次宣佈調降利率，將基準放款利率(basic loan rate)從0.5%降至0.1%，外界大多解讀日本重回「零利率政策」，惟日本央行稱其為「量化寬鬆政策」(quantitative easing policy)。

2001年3月至2006年3月採行的量化寬鬆政策，日本央行執行貨幣市場操作，係將數量操作目標設定在準備金帳戶餘額30~35兆日圓之間。此舉係希望在利率接近0的情況下，利用寬鬆貨幣數量，防止通貨進一步緊縮，並有助於刺激經濟。

(三)微緊貨幣政策時期(2006/3迄今)

2006年3月之後，一方面由於國際經濟強力成長，日本經濟受惠於外銷擴增而逐漸復甦，另一方面，由於國際原物料價格持續大漲，亦使日本面臨通貨膨脹壓力。此種情況下，貨幣政策委員會預期消費者物價上漲率(CPI)將維持正數，擺脫通貨緊縮窘境，委員會遂決議採用新的貨幣政策執行架構(a new framework for the conduct of monetary policy)。

新架構闡明物價穩定的意義，並將操作目標由BOJ活期帳戶餘額的「數量目標」，改為設定「隔夜拆款利率」目標。日本央行於2006年6月將隔夜拆款利率目標由0調高至0.25%，2007年2月復調高至0.5%。

為配合「數量目標」變為「價格(利率)目標」，貼現窗口也作了調整，即將常備融通適用的利率形成隔夜拆款利率的上限。此外，加強「溝通政策」成為新架構下的重要工具，除了可藉由溝通政策改變民間部門對通膨的預期，進而影響長期利率及經濟活動外，也具有緩和政策轉向對金融市場的衝擊。

表5  日本央行貨幣政策的演變(1990~2008)

	年/月
	政策
	政策指示或方針

	1990/2~2000/8
	零利率政策
	日本央行對市場充分供應資金，並促使隔夜拆款利率盡可能接近0的低水準

	2001/3~2006/3
	量化寬鬆政策
	日本央行執行貨幣市場操作，將數量操作目標設定在BOJ活期帳戶餘額30~35兆日圓之間

	2006/3迄今
	微緊貨幣政策
	2006年3月
	結束量化寬鬆政策

	
	
	2006年7月
	O/N利率目標

0.25%

	
	
	2007年2月
	O/N利率目標

0.25%(0.5%


二、貨幣政策會議(monetary policy meeting)

貨幣政策會議每月召開1次至2次，全年共約14次，貨幣政策委員會的委員即為此會議之成員，成員均具有表決權。

財務大臣(the minister of financial)及負責經濟財政事務的大臣，或他們指定的幕僚與會，惟政府代表僅能發言而無表決權。

典型貨幣政策會議的議程：

1. 幕僚報告經濟及金融發展

2. 針對經濟及金融發展進行討論

3. 對有關貨幣政策的近期發展進行討論

4. 政府代表發言

5. 投票

6. 討論並決議「經濟及金融發展月報」中欲登載之「日本央行觀點」

7. 認可前次貨幣政策會議的議事錄

三、貨幣政策架構

(一)最終目標

日本央行法第1條規定，日本央行以發行鈔券及執行通貨與貨幣控制為目的；此外，日本央行應確保銀行與其他金融機構間資金能順利清算，俾有助於維持有秩序的金融體系。日本央行對通貨與貨幣的控制，旨在追求物價穩定，並因而有助於國內經濟發展(日本央行法第2條)。由此可見，物價穩定、經濟發展及金融穩定係其貨幣政策之最終目標。

(二)操作及中間目標

日本央行現行採「釘住利率目標」策略，操作目標(operating target)變數為隔夜拆款利率。日本央行在決定最終目標變數之目標值後，設定隔夜拆款利率目標水準，藉由貨幣政策工具直接控制隔夜拆款利率，再影響中間目標變數，進而達成其最終目標(見圖19)。日本央行希望藉由控制隔夜拆款利率，透過影響市場預期及長期利率水準，進而影響經濟活動與物價水準之策略，此隱含預期通貨膨脹率及長期利率變數為其中間目標。

1995年3月，日本央行將公開市場操作作為最主要貨幣政策工具，用它來控制短期市場利率，惟未明確指出所設定的操作目標係何種短期利率及其目標水準。在未明定操作標的與目標水準下，市場將日本央行公開市場操作的短期利率區間，解讀為其欲控制的目標區間。直到1999年2月，貨幣政策會議的會後聲明，才對外公佈公開市場操作的目標，係欲將隔夜拆款利率維持於某一水準，隔夜拆款利率始正式成為BOJ的操作目標。

2001年3月至2006年3月量化寬鬆政策期間，日本央行將其操作目標改為BOJ活期帳戶餘額，此隱含中間目標改為貨幣總計數。2006年6月之後，再度將「隔夜拆款利率」作為操作目標。
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圖19  日本央行的貨幣政策架構

四、貨幣政策執行的新架構與新思維

2006年3月9日貨幣政策會議舉行當天，日本央行決定採用一種貨幣政策執行的新架構，並檢討其對物價穩定之基本思維
。貨幣政策執行的新架構包括:
(一)闡明物價穩定
(clarifying price stability)

1. 日本央行雖未採行通貨膨脹目標機制(inflation targeting, IT)，但為了能改善大眾、市場參與者及政策制定者間「溝通」的貨幣政策架構，並使貨幣政策能紀律、透明化及權責化，其於2006年3月首次發表「認識中長期物價穩定」(understanding medium to long-term price stability)。
2. 日本央行會定期檢視其對物價穩定的定義，並揭露貨幣政策委員會委員對中長期物價穩定，所認知的通膨水準，每年刊載於4月出版的經濟活動與物價展望(outlook for economic activity and prices)報告中。委員會將會依據上述物價穩定之定義與認知，來制定貨幣政策。

3. 日本央行定義物價穩定係指，各經濟體在作有關經濟活動決策時，毋須特別關切一般物價水準波動的情況。物價穩定係維持經濟成長之前提，日本央行的職責即是透過適當執行貨幣政策來維持物價穩定。由於貨幣政策實施，需要一段期間才能產生效果，此種「時間落後」的長度不易預測，變異性很高，央行如企圖減緩物價短期波動，可能造成產出波動擴大，故應較關注中長期物價穩定。
4. 現行中長期物價穩定區間為CPI年增率0~2%。
5. 中長期物價穩定區間的中間值為1%。

6. 惟日本央行解釋，其設定中長期物價穩定區間，並強調某一中間值的做法，旨在藉此增強溝通成效，降低民眾通膨預期心理，因為預期通貨膨脹率在決定長期利率，進而影響經濟活動與通膨的過程中，扮演重要之角色。 
(二)短期及長期觀點
1.第一個觀點(the first perspective)係檢視未來1至2年的經濟活動與物價情勢，央行認為最可能的情勢是否係在物價穩定下，伴隨持續的經濟成長。
2.第二個觀點(the second perspective)係檢視較長期間，為達成物價穩定與經濟成長目標，攸關貨幣政策執行所面臨之各種風險，例如，應檢視將顯著衝擊經濟活動及物價的風險因子 (risk factors)，即便風險因子發生機率很小，惟一旦實現將對經濟活動與物價產生嚴重影響。   
(三)重點說明貨幣政策的現在觀點
基於前述短期及長期展望的一些考量因素，日本央行將重點說明貨幣政策的現在觀點，作為一個法則(rule)，並定期對外揭露。

伍、貨幣政策工具

一.公開市場操作

(一)功能

公開市場操作(open market operations, OMOs)係日本央行最主要的政策工具，央行進行公開市場買入(賣出)操作，透過增加(減少)銀行準備金，會使拆款利率下降(上升)。另一方面，央行最常使用的公開市場操作方式為附買回交易(RP)，在RP市場買賣債券，將會直接影響RP利率。

拆款利率等短期利率的改變，透過利率期間結構關係影響長期利率，進而影響消費及投資等總體經濟活動。

(二)日本央行公開市場操作工具、期限與標的(見表6)

1. 日本央行公開市場操作工具，就釋出資金的工具而言，有日本政府公債(JGBs)的買斷進作、國庫券及國庫短期融通券(TBs及FBs)的買斷操作、以集合擔保品為抵押的資金供給操作、買入商業本票(CP)附買回(RP)操作，以及買入政府證券RP操作等。

2. 買斷操作無最大期限限制；以集合擔保品為抵押的資金供給操作期限不得超過1年，總行實際操作期限介於隔夜至3個月，分行實際操作期限則介於2個月至3個月期間；買入CP的實際RP操作期間為1個月~2個月；買入政府證券的實際RP操作期間為1週~1個月。

3. 上述各種釋出資金的操作中，以集合擔保品為抵押的資金供給為主，其次為TBs及FBs的買斷操作，再其次為買入政府證券RP操作，JGBs買斷操作及CP附買回操作則甚少使用(見圖20)。

4. 為提高公開市場操作彈性與便利性，日本央行自2006年4月底起，增加以擔保品庫(pooled collateral)作為公開市場操作之標的。金融機構可提供公債、票券及公司債等資產，組成擔保品庫，並可根據其狀況，隨時調整擔保品庫內容，相當便利，遂成為近年來最主要的公開市場操作方式。

5. 以集合擔保品為抵押的資金供給操作，其合格擔保品包括公債、國庫券、政府保證債券(government-guaranteed bonds)、市政公債(municipal bonds)、公司債、商業本票、資產基礎證券、資產基礎商業本票、國際金融機構債券(international financial institution bonds)、對存保公司有政府保證之放款(loans on deeds to the deposit insurance corporation with government guarantee)、對銀行股權購買有政府保證之放款(loans on deeds to the Banks' shareholdings purchase corporation with government guarantee)，以及對信評A級以上公司之擔保放款等。日本央行對於上述合格擔保品，會根據其信用等級及到期期限長短(分為1年內、1~5年、5~10年、10~20年、20~30年，以及30年以上)，給予不同的資金供給成數，成數從99%至65%不等。日本央行篩選合格擔保品應基於下列原則：(1)為維持日本央行資產的穩健，僅接受具充分信譽及市場性之擔保品，不接受無擔保債券；(2)確保央行業務操作順暢與擔保品使用之效率；(3)有效利用市場資訊，例如，利用信評公司的評等資訊來評估擔保品的適格性、以市價來計算擔保品價格，以及利用公開資訊來評估私部門債務之信用度。

6. 以集合擔保品為抵押的資金供給操作，係依競標方式決定利率；此種操作又可分為總行的資金釋出操作，以及總行與各分行的資金釋出操作。前者操作期間較為廣泛，從隔夜至3個月不等；後者操作期間較長，旨在供應穩定之較長期資金。

7. 就資金吸收的工具而言，有TBs及FBs的賣斷操作、央行發行單券，以及賣出政府證券RP操作等。

8. 賣斷操作無最大期限限制；央行發行單券最長不得超過3個月，實際發行期間介於隔夜~1周；賣出政府證券RP操作實際期間為隔夜~1個月。由此可見，日本央行吸收資金的操作期間較為短期。

(三)公開市場操作概況

1. 從圖20可知，日本央行的釋出資金操作較為頻繁，吸收資金的操作則相對少很多；上述現象以及日本短期利率維持在相對低檔，這意味著日本金融市場資金呈現鬆中帶緊狀況。

2. 日本央行現行貨幣政策控制，係採釘住「短期利率」目標，即設定「隔夜拆款利率目標」，然後主要透過「公開市場操作」釋出或吸收資金，來控制隔夜拆款利率，並輔以「常備融通機制」的上限作用，來達成此利率目標。

3. 自2007年8月以來的市場動盪期間，相較於美國及歐元區貨幣市場，日本的市場利率較為穩定(見圖21)，可能原因為：(1)日本金融機構遭受次級房貸商品損失的情況較不嚴重；(2)日本央行的公開市場操作頗具彈性，其接受廣泛的擔保資產，足以執行頻繁的公開市場操作；(3)銀行使用常備融通不會被「污名化」(stigma)，此有助於穩定市場利率。

表6  日本央行公開市場操作工具

	工具
	期間
	合格資產

	
	最長限度
	實際
	

	釋出資金工具
	JGBs買斷操作
	無
	-
	JGBs

	
	TBs及FBs買斷操作
	無
	-
	TBs、FBs

	
	以集合擔保品為抵押的資金供給操作

(總行)

(總分行)
	1年

1年
	隔夜~3個月

2個月~3個月
	所有合格資產

	
	買入CP的RP操作
	3個月
	1個月~2個月
	合格CP

	
	買入政府證券RP操作
	1年
	1周~1個月
	JGBs、TBs、FBs

	吸收資金工具
	TBs及FBs賣斷操作
	無
	-
	日本央行持有之TBs、FBs

	
	央行單券發行
	3個月
	隔夜~1周
	日本央行單券

	
	賣出政府證券RP操作
	6個月
	隔夜~1個月
	日本央行持有之JGBs、TBs、FBs


說明：JGBs、TBs及FBs分別代表日本政府公債、國庫券及金融票券；CP指商業本票。
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資料來源：Hiroki Ootake, “Open Market Operations and  Market Monitoring by the Bank of Japan,” Bank of Japan, May 2008.
圖20  日本央行公開市場操作餘額
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資料來源：同圖20。
圖21  日本、美國、及歐元區貨幣市場利率 
二.貼放政策

日本央行提供三種融通放款：常備融通機制(standing lending facility)、臨時融通與特別融通，玆分述如下(見表7)： 

表7  日本央行三種融通放款之比較

	項目
	法規基礎
	說明
	適用機構

	常備融通
	日本央行法33條
	金融機構提供十足擔保，如票券或公債，即可獲取央行流動性，屬於一種經常性的融通機制。
	在BOJ持有活期帳戶之金融機構

	臨時融通
	日本央行法37條
	‧無擔保融通

‧用來支應金融機構因突發事件，所引起的臨時性資金需求。
	從事收受存款並提供資金服務的銀行或其他金融機構，或其他從事金融業務之機構

	特別融通
	日本央行法38條
	‧無擔保融通

‧貨幣政策委員會基於內閣總理大臣與財務大臣之要求，方可使用此種融通，以維持有秩序的金融體系。
	無事先特定之適用機構(通常為問題金融機構)


(一)常備融通機制

1.意義

金融機構提供十足擔保，如公債、公司債、票券、資產基礎證券及外國政府公債等，即可獲取央行流動性，屬於一種經常性的融通機制。常備融通機制(standing lending facility)又稱為補充性融通機制(complementary lending facility)，它係日本央行最主要的貼現放款方式，其行政規定甚少，融通的使用均電子化，相當便利、快速。

2.功能

日本央行「常備融通機制」的主要功能為：第一，融通利率的設定具「宣示效果」，能傳達日本央行貨幣政策意向。第二，此機制的設計，在於促使融通機制下的官方利率成為隔夜拆款利率之「上限」，輔助公開市場操作，有助於短期利率目標之達成。因為在資金緊俏之際，若無此類機制，隔夜拆款利率將大幅攀升，脫離目標水準；有了此一機制，一旦隔夜拆款利率上升超過融通利率，銀行可立即使用貼放融通，亦可將取得之融通資金，在貨幣市場拆出，故能有效抑制隔夜拆款利率進一步上升。因此，融通利率形同隔夜拆款利率之「上限」(見圖22)。第三，只要金融機構具有十足擔保，毋須日本央行裁量，即可獲取流動性，故此融通機制亦具有穩定金融市場之功能。

更確切地說，日本央行對所設定之「隔夜拆款利率目標」，主要係透過「公開市場操作」來維持，「常備融通機制」則扮演輔助作用，將隔夜拆款利率抑制在基準放款利率(basic loan rate)之下。從圖23可知，隔夜拆款利率大致沿著「隔夜拆款利率目標」小幅變動，可見「公開市場操作」及「常備融通機制」能發揮控制短期利率目標之功能。
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圖22  日本央行對隔夜拆款利率的控制


圖23  日本的隔夜拆款利率、拆款利率目標及常備融通利率
3.融通對象

(1) 任何在BOJ持有活期帳戶的金融機構，包括各種銀行、證券商及貨幣經紀商等，均可申請作為合格交易對手，用它來支應流動性需要，故屬常備融通機制(standing lending facility)。

(2) 交易對手應與日本央行簽訂電子化融通(electronic lending)契約。

(3) 交易對手應被日本央行認為信譽良好，央行會基於其資本狀況及透過實地檢查所獲相關資訊來判斷。

(4) 交易對手為使用此融通機制，應事先獲日本央行許可成為合格機構。

4.融通期限

隔夜融通。

5.融通利率

(1) 融通利率適用基準放款利率(basic loan rate)，惟使用此融通的累計營業天數(cumulative-business-day)超過(2)最大期限時，則按基準放款利率加2%計息。

(2) 適用基準放款利率的最大使用天數為5天，惟日本央行基於貨幣政策需要時，可提高此最大天數，但不得超過準備金提存期一半期間。
(3) 常備融通機制的適用利率設定較隔夜拆款利率目標高，2006年7月14日至2007年2月20日之間，前者設定水準高出後者0.15%；2007年2月21迄今，前者設定水準高出後者0.25%(見表8)。
表8  日本央行基準放款利率與隔夜拆款利率目標

	
	基準放款利率

(1)
	隔夜拆款利率目標

(2)
	(1)-(2)

	2001.1. 4
	0.5
	0
	0.5

	        2.13
	0.35
	0
	0.35

	        3.1
	0.25
	0
	0.25

	        9.19
	0.10
	0
	0.1

	2006.7.14
	0.40
	0.25
	0.15

	2007.2.21
	0.75
	0.50
	0.25


6.擔保品

(1) 合格擔保品種類包括中央政府公債、金融債券、市政公債、公司債、商業本票、資產基礎證券、資產基礎商業本票、外國政府公債、國際金融機構債券、商業票據，以及部分貸款。

(2) 金融機構可以前述擔保品庫(pooled collateral)作為融通擔保，融通作業較為簡化。日本央行根據金融及經濟情勢的變遷，增加合格擔保品範圍，此有助於在資金情勢緊俏時，能挹注市場充足流動性。

 (二)臨時融通

1.意義

「臨時融通」或「暫時性融通」係用來支應金融機構因突發事件，所引起的臨時性資金需求。根據日本央行法第37條規定，日本央行對於金融機構之電子資訊處理系統發生故障，或其他偶發事故，造成「非預期」之暫時性資金不足情況，如認為不立即對其融通，該金融機構將經營困難，而影響金融機構間資金之順利清算者，得對其資金不足部分，提供無擔保融通。

2.融通對象

收受存款及辦理匯兌之金融機構，以及其他依規定經營金融業務之金融機構。

3.其他

(1) 屬無擔保融通。

(2) 辦理此項融通時，應儘速向內閣總理大臣及財務大臣報告。

(三)特別融通

1.意義

依照日本央行法第38條規定，特別融通(special loans)屬於一種流動性援助(liquidity assistance)措施，在金融機構頻臨倒閉，信用秩序之維持有重大障礙之虞時，或其他為維持信用秩序，而認為有必要時，日本央行得對其提供融通。

2.融通對象

         問題金融機構。

3.融通的4項原則

為辦理日本央行法第38條所訂業務，日本央行於1998年年度檢討時，提出「為維持金融穩定執行必要業務的4項原則」(four principles of conducting business necessary to maintain financial stability)：

(1) 系統性風險很可能發生。

(2) 除日本央行的資金提供外，沒有其他可能選擇。

(3) 所有須負責任的機關團體被要求擔負清楚職責，以避免道德風險。

(4) 日本央行的財務健全不應受損。

4.其他

(1) 此融通須基於內閣總理大臣與財務大臣之要求。

(2) 內閣總理大臣根據日本央行法第61條之2規定，將此權限委託金融廳長官行使之。

(3) 此種資金援助得以無擔保方式進行。

三.存款準備率

日本央行於1991年10月調降存款準備率至0.05%~1.3%的低水準(見表9)，且迄今未再調整，顯示存款準備率雖然仍是BOJ的貨幣政策工具，但重要性已大不如前。

表9 日本央行法定準備率

	存款種類
	1986年7月1日生效
	1991年10月16日生效

	定期性存款(包括定期存單)
	超過2.5兆日圓
	1.75%
	1.2%

	
	1.2兆日圓~2.5兆日圓
	1.375%
	0.9%

	
	500億日圓兆~1.2兆日圓
	0.125%
	0.05%

	
	50億日圓兆~500億日圓
	0.125%
	0.05%

	其他存款
	超過2.5兆日圓
	2.5%
	1.3%

	
	1.2兆日圓~2.5兆日圓
	2.5%
	1.3%

	
	500億日圓兆~1.2兆日圓
	1.875%
	0.8%

	
	50億日圓兆~500億日圓
	0.25%
	0.1%


資料來源：Bank of Japan。
四、溝通政策

(一)溝通政策

為了讓社會大眾了解日本央行的貨幣政策，提高貨幣政策透明性與有效性，日本央行將「溝通」當作一項重要的政策工具。日本央行藉由溝通政策(communication policy)，影響市場預期、改變風險溢酬(risk premium)，進而影響長期利率水準；再透過利率水準的改變，影響投資及消費等經濟活動，進而達成其通膨與經濟發展目標。

(二)透明化工具

日本央行提高貨幣政策透明化的工具如次：

1. 宣布貨幣政策會議決議。每次貨幣政策會議會之後，立即對外宣布決議內容及其考量因素，並公佈在網站上。

2. 記者會。貨幣政策會議結束後，由總裁代表貨幣政策委員會召開記者會，接受媒體詢答。

3. 公佈貨幣政策會議記錄。貨幣政策會議記錄的公佈時間，係在會議結束後1個月。

4. 每月公佈當前經濟與金融發展月報(monthly report of recent economic and financial developments)。

5. 每半年公佈經濟活動與物價展望報告(outlook for economic activity and prices)

6. 貨幣政策委員會成員對外演講與接受訪談。

為提高外界對貨幣政策的瞭解，日本央行持續加強對外溝通，就2007年而言，公佈14次的貨幣政策會議決議，舉行14次的例行記者會，總裁與副總裁接受外界訪問23次，總裁與副總裁對外演講39次，其他理事對外演講10次。

(三)民意調查

日本央行透過總行與各地分行的公關活動，試圖判斷社會大眾對央行政策的關切與了解程度。最值得一提的是，日本央行自1993年來，每年均會進行數次的一般大眾觀點與行為的民調(opinion survey on the general public's views and behavior)。調查對象為年滿20歲的國民，樣本人數4,000人，採分層隨機抽樣，調查方法為問卷調查法。調查要項包括：對經濟情勢的印象、家計單位經濟狀況、地價的未來發展、日本經濟的潛在成長，以及對日本央行的認知與可信度調查。

根據本(2008)年3月的每季民意調查結果，在對日本央行的認知與可信度調查方面，其中，對日本央行的目標認知上，分別有33.4%及38.2%的受訪民眾知道「維持物價穩定」及「維持金融穩定」是日本央行的貨幣政策目標，且有近三分之一的受訪民眾知道央行係藉由控制短期利率目標，來執行其貨幣政策(見表10)。

在對央行的可信度與評價上，72.9%的民眾認為央行政策與民眾生活有關，惟僅43.9%認為央行對民眾生活有幫助，顯示大部分民眾並未感受央行政策的益處；當問到是否對日本央行有信心，則有39.1%民眾表示有信心，12.0%表示沒信心。(見圖24)

值得警惕與努力的是，高達60.4%的民眾不清楚央行的政策說明，僅有4.2%表示能清楚了解。針對未了解的60.4%受訪者進一步詢問原因(可複選)，41.5%的人表示因欠缺央行相關的基本知識，36.7%表示金融體系與經濟的運作很難理解，35.9%表示央行的說明過於技術性而難以理解，30.5%則表示沒有機會聽或看央行的說明，15.5%表示不知道何處可獲得有關央行的資訊，0.6%表示日本央行網站使用不方便。

整體調查結果意味著，日本央行近年的溝通政策已見成效，惟尚有很大的努力空間。

表10   對日本央行目標的認知

	項目
	知道
	曾看過或聽過，但沒有詳細的知識
	未曾聽過

	您知道維持物價穩定是日本央行的一項目標？
	33.4
	44.9
	21.4

	您知道央行藉由控制短期利率目標來執行其貨幣政策
	30.8
	43.2
	25.5

	您知道維持金融系統穩定是日本央行的一項目標？
	38.2
	41.2
	19.9


資料來源：Bank of Japan, Opinion Survey on the General Public's Views and Behavior,  May  1,  2008, P.12。

資料來源：同表10, P.13。
圖24  民眾對央行的興趣、可信度與評價

陸、金融穩定

一、日本金融相關主管機關之角色與職責

金融穩定與經濟發展密切相關，且貨幣政策必須透過金融體系的傳遞，才能產生預期效果，因此，金融穩定也是值得追求的目標。根據日本央行法第1條第2項規定，日本央行應確保銀行與其他金融機構間資金能順利清算，俾有助於維持有秩序的金融體系。

1998年6月之前，日本的銀行、證券、信託與保險之監督管理權，均集中於財務省(Ministry of Finance, MOF)，此外，財務省亦掌管預算、國家財產管理、公共債務、稅賦等事項，權力相當龐大。1997~1998年間發生一連串金融機構倒閉事件，許多專家學者認為，財務省權力過於龐大，無法專心監管金融機構，遂提出金融改革方案，而於1998年6月22日成立金融監督管理專責機構---金融監督廳（Financial Supervisory Agency, FSA），實施金融監理一元化改革，由FSA監理所有金融機構，負責規劃、營業執照核發、金融檢查，以及執行處分等任務。MOF則保有制定處理金融危機之制度與政策、制定處理問題金融機構之制度與政策，以及相關預算之職權。

雖然日本採行金融監理一元化，但根據日本央行法第44條規定，央行為妥適辦理金融機構暫時性融通(日本央行法第37條)、維持信用秩序業務(日本央行法第38條)，並促使資金清算能順利(日本央行法第39條)，得與其業務交易之對象，訂定與檢查有關之契約。根據該契約，日本央行得對在BOJ開立帳戶之業務往來金融機構，辦理實地檢查。

此外，存款保險公司(Deposit Insurance Corporation of Japan, DICJ)在金融安全網中亦扮演重要角色，其負責對倒閉存款機構(depository institutions)的存戶辦理存保額度內之償付、對倒閉銀行的購買者財務支援、資本挹注，以及成立臨時國家銀行(temporary nationalization banks)等。圖25呈現金融相關主管機關在金融體系中，所扮演之角色與職責。










圖25  日本金融相關主管機關之角色與職責

二、金融制度與銀行檢查局

日本央行設有金融制度與銀行檢查局(Financial Systems and Bank Examination Department) 專司金融穩定政策之執行。下設19科：金融穩定規劃科(Planning for Financial Stability Section)、金融資料中心科(Financial Data Center Section)、金融資料規劃科(Financial Data Planning Section)、圖書室(Librarian Section)、幕僚支援科(Staff Support Section)、金融檢查規劃與支援科(Bank Examination Planning and Support Section)、信用風險檢查科(Examination of Credit Risk Section)、市場風險檢查科(Examination of Market Risk Section)、操作風險檢查科(Examination of Operational Risk Section)、資本適足性檢查科(Examination of Capital Adequacy Section)、電腦系統風險檢查科(Examination of Computer System Risk Section)、風險評估科(Risk Assessment Section)、主要金融集團監督科(Surveillance of Major Financial Groups Section)、地區銀行監督科(Surveillance of Regional Banks Section)、金融分析與研究科(Financial Analysis and Research Section)、國際事務科(International Affairs Section)、先進金融技術中心規劃科(Planning, Center for Advanced Financial Technology)、先進金融技術中心教育服務科(Educational Services, Center for Advanced Financial Technology Section)及安控科(Security Control Section)。
日本央行為有助於金融穩定，其執行實地檢查(on-site examination)、場外監控(off-site monitoring)，並扮演最後貸放者，必要時對市場提供流動性。

三、實地檢查

金融機構提供支付及清算系統服務，便利資金及證券移轉；此外，金融中介機構透過吸收存款並從事放款，進行資金配置並承擔風險。因為這些重要角色，使得維持金融機構穩健經營，係確保金融穩定的重要前提。

日本銀行對持有BOJ帳戶的金融機構，根據契約約定，得對其進行金融檢查與場外監控。根據日本央行法第44條規定，在BOJ開立活期帳戶的金融機構，包括各種銀行與證券公司均是可能的檢查與監視對象。日本銀行的實地檢查重點如下：

1. 管理者面談

2. 信用風險評估

3. 市場風險評估

4. 操作風險評估

5. 其他風險評估

6. 電腦系統風險評估

7. 資本適足性評估

    雖然日本央行對在BOJ持有帳戶的金融機構實地檢查，係基於雙方的契約行為，而非法律強制規定，但這些機構基於與央行簽約接受金檢，有助於增強社會大眾它的信任，故原則上都會與日本央行簽約。表11係近年來，日本央行對金融機構實地檢查之家數。就2007年而言，共實地檢查39家本國銀行，66家信用金庫，14家其他金融機構，包括證券公司及外商銀行日本分行。

表11  日本央行對金融機構實地檢查之家數

	
	2005年
	2006年
	2007年

	國內銀行
	42
	43
	39

	信用金庫

(shinkin banks)
	73
	73
	66

	其他機構
	45
	15
	14

	合計
	160
	131
	119


說明：其他機構包括證券公司及外商銀行日本分行。

資料來源：Bank of Japan。

日本銀行對金融機構實地檢查的目的，在於能適當執行扮演BOJ最後貸放者功能，故檢查重點著重在業務運作(business operations)、各種風險評估及資本適足性(capital adequacy)。此與金融監督廳(FSA)辦理一般金融檢查之目的與重點，有所不同。FSA實地檢查的依據係銀行法，對象係所有它核發執照的金融機構，目的在確保金融機構穩健經營，檢查重點著重在資本適足性、資產品質(asset quality)、經營品質(management quality)、獲利能力(earnings)、流動性(liquidity)、市場風險敏感性(sensitivity to market risk)等。表12整理日本銀行與金融監督廳對金融機構實地檢查的差別。

表12  日本銀行與金融監督廳實地檢查之比較

	
	日本銀行(BOJ)的實地檢查
	金融監督廳(FSA)的實地檢查

	依據
	契約
	銀行法第25條

	對象
	在BOJ持有帳戶之金融機構
	所有經FSA核准營業執照之金融機構

	目的
	適當執行扮演BOJ最後貸放者功能
	確保金融機構穩健經營


日本央行每年會對外公佈年度實地檢查政策(on-site examination policy)，作為年度檢查的方針。就2008年度而言，實地檢查政策包括基本概念(basic concept)、檢查官觀點(examiner’s   viewpoints)與實地檢查管理的修正(revision of  on-site examination management)。檢查官觀點列示並說明當年檢查的關注事項，包括變遷的經濟與金融環境下之有效風險管理、新業務之有效風險管理、發展並利用一套風險管理架構，來支持整體風險管理程序、確保支付及清算順暢與營業不中斷等。

四、場外監控

     為了解在BOJ持有帳戶金融機構之情況，日本央行執行實地檢查與場外監控。其場外監控的執行要點如次：

1. 透過與金融機構高階管理者與幕僚面談，並收集金融機構提交的各種報告。

2. 檢視金融機構業務營運之改變及其風險管理。

3. 基於個體審慎(micro-prudential)監督所收集資料，進行總體審慎(macro-prudential)分析。

4. 將金融體系情勢向貨幣政策委員會成員報告。

五、最後貸放者

一旦金融體系的穩定受到威脅，必要時，日本銀行將扮演最後貸放者角色，以維持有秩序的金融體系。日本央行提供三種融通放款：常備融通機制(standing lending facility)、臨時融通與特別融通。常備融通機制除可作為貨幣政策工具，用來穩定短期利率外，日本央行亦可藉此對市場挹注流動性，扮演穩定金融市場之角色；臨時融通係用來支應金融機構因突發事件，所引起的臨時性資金需求；特別融通(special loans)屬於一種流動性援助(liquidity assistance)措施，在系統性風險很可能發生，基於內閣總理與財務大臣之要求時，方可使用此種融通。

上述三種融通中，對問題金融機構的臨時融通最能詮釋央行最後貸放者角色。日本央行的特別融通與存款保險公司的系統風險排除措施(資本挹注、全額損失保險及臨時國家化銀行)，均是用來挽救頻臨倒閉的問題金融機構(見圖26)。









圖26  日本央行基於央行法第38條執行最後融通者角色之程序

六、其他

(一)創造先進的金融系統

為提供金融體系功能，各類金融機構必須滿足客戶不同金融需求，並持續改進其風險管理與業務運作。此外，相關團體必須檢討過時的金融實務與法規。為創造先進的金融服務系統，2005年7月，日本銀行在金融制度與銀行檢查局之下，設立先進金融技術中心(Center for Advanced Financial Technology)，透過舉辦研討會並發表研究報告，來鼓勵金融機構努力改進風險管理及業務運作。

(二)國際合作
為防止金融危機擴散，日本央行與外國中央銀行及國際組織緊密合作。日本銀行會監視各種風險，並參與國際標準或指引的訂定，亦會要求金融機構遵循這些國際標準。
(三)出版金融體系報告

日本央行自2005年8月起，仿效先進國家每年出版金融體系報告(Financial System Report)，2007年改為半年報，分別在3月及9月間出版。出版金融體系報告有二個目的：第一，提供外界對日本「金融體系穩定」易於了解的評估分析；第二，有助於與相關團體「溝通」，俾促進金融體系能穩定發展。金融體系的穩定，係就系統之功能與其穩健性二個層面，予以評估分析。報告內容分為三大章，第一章為日本銀行業的營運狀況，包括獲利變化、獲利組成份子的變化、風險，以及銀行資本。第二章為金融中介功能及其風險的改變，包括目前經濟及金融發展、從總體觀點評估銀行中介風險，以及金融中介之個別風險因素。第三章為銀行體系的穩健度，包括利率風險的模擬分析，信用風險的壓力測試等。

柒、支付系統

一、日本銀行在支付系統之角色
(一)營運者(operator)

指央行本身營運一個或多個支付系統。基於安全及效率等因素，各國央行通常至少會營運一個重要支付系統，如銀行間的跨行支付系統。央行在扮演營運者角色時，通常會對其營運系統之參加者，提供日中融通，而成為最初融通者(lender of first resort)，此與傳統上貼放政策之最後貸放者(lender of last resort)有所不同。

目前日本央行營運二個系統，即BOJ-NET資金移轉系統(BOJ-NET funds transfer system)及BOJ-NET政府債券服務系統，前者屬於銀行間大額跨行支付系統，後者屬證券清算系統的一種。

(二)清算資產提供者

在支付媒介上，日本銀行除發行鈔券外，與其他先進國家一樣，亦提供「中央銀行貨幣」作為清算資產，亦即，系統各參加機構透過其在日本央行開立之帳戶，進行彼此間債權債務之收付。

目前透過日本銀行所開立帳戶進行清算之系統，除日本央行自己營運之BOJ-NET資金移轉系統及BOJ-NET政府債券服務系統，尚包括FXYCS外匯交易清算系統、Zengin信用移轉系統及BCCSs票據交換系統。

(三)監管者(overseer)

基於維持通貨品質、金融穩定與其他貨幣政策目標等理由，日本央行對於支付與清算系統負主要監管職責。
1.監管範圍

(1) 日本央行的監管對象是特定的支付或清算「系統」(systems)，而非個別的系統參加者(individual participants)。

(2) 監管系統之設計與每日營運。

(3) 監管現有及規劃中之系統。

(4) 監管範圍包括大額及零售支付系統，以及證券清算系統。

(5) 根據系統所涉風險大小，來決定並調整監管密度。

(6) 對跨國性系統則採合作監管。

2.監管活動

身為支付清算系統監管者，日本央行的主要監管活動包括：

(1)監視(monitor)：日本央行主要透過收集系統之統計資料，以及與系統業者面談，進行持續性監視。

(2)評估(assessing)：日本央行根據國際間共同認定的監管標準，包括「重要支付系統核心準則」及「證券清算系統建議準則」等，對所監管的系統進行評估是否符合準則之要求。
(3)誘導改變(induce change)：日本央行對於系統評估之結果，如發先有不符合準則要求之處，會利用下列措施誘導系統做必要的改變：

●道德勸說

●系統規約變更之核准

●出版、公佈相關資訊

二、支付清算系統局

支付系統功能係央行的一項核心功能，為強化此功能，2005年日本央行從其他核心功能單位分離出來，設立專責支付系統目標與任務的單位---「支付清算系統局」(payment and settlement systems department)。下設四科：支付政策科(Payments Policy Section)、BOJ-NET系統服務與設計科(BOJ-NET Service Design Section)、營業不中斷科(Business Continuity Section)、管理科(Administrative Affairs Section)。

三、日本主要支付系統簡介

    日本主要支付系統，包括日本央行營運之BOJ-NET資金移轉系統，其負責處理銀行間貨幣市場交易、證券交易的款項部分，以及貨幣政策執行交易之清算事宜；外匯交易部分，係由FXYCS外匯交易結算系統負責處理結算事宜，零售支付部分，貸項移轉與票據支付則分別由Zengin貸項撥轉系統及BCCSs票據交換系統負責處理結算事宜。FXYCS、Zengin及BCCSs進行結算後，結算差額交由BOJ-NET進行清算(見圖27)。以下謹就BOJ-NET資金移轉系統、FXYCS外匯交易結算系統及Zengin貸項撥轉系統臚列要項如次：











圖27  日本支付系統概廓

(一)BOJ-NET資金移轉系統

1. 營運者：日本央行。

2. 成立時間：1988年。

3. 支付類型：包括銀行間貨幣市場交易、證券交易的款項、來自結算系統的清算義務、貨幣政策交易。

4. 採即時總額清算(RTGS)。

5. 參加機構：就2007年底而言，參加BOJ-NET資金移轉系統的金融機構包括銀行148家、外商銀行分支機構61家、信用合作社275家、證券公司42家、貨幣市場經紀商3家、系統營運者41家、其他機構7家，共計577家。其中，直接參加機構359家，間接參加機構218家。

6. 每日平均處理筆數及金額(見圖28)：


圖28  BOJ-NET資金移轉系統每日平均處理筆數及金額

(二)FXYCS外匯交易結算系統

1.營運者：東京銀行公會。

2.成立時間：1989年。

3.支付類型：外匯交易中日圓款項部分。

4.淨額清算。

5.參加機構：截至2007年底止，直接參加機構28家，間接參加機構188家，共計216家。

6.每日平均處理筆數及金額(見圖29)：


圖29  FXYCS外匯交易清算系統每日平均處理筆數及金額

(三)Zengin貸項撥轉系統

1.營運者：東京銀行公會。

2.成立時間：1973年。

3.支付類型：國內零售貸項撥轉。

4.淨額清算。

5.參加機構：截至2007年底止，直接參加機構146家，間接參加機構1345家，共計1,491家。

6.每日平均處理筆數及金額(見圖30)：


圖30  Zengin信用移轉系統每日平均處理筆數及金額

四、BOJ-NET資金移轉系統的流動性管理機制

BOJ-NET資金移轉系統係採即時總額清算(RTGS)，其安全性高，惟參加機構必須持有較高的流動性，使得流動性成本較高。為解決此問題，BOJ-NET資金移轉系統提供日中流動性機制，該機制的特質如次：

● 日間透支
● 免利息

· 無上限

· 但須提供十足擔保

· 若日終尚未償還，則按官方融通利率加6%收取懲罰息

量化寬鬆政策期間，因為可供清算之流動性金額增加，而支付處理金額僅小幅增加或無明變化，使得BOJ-NET資金移轉系統的資金週轉率(清算總額/系統中流動性金額)呈現下降傾向。量化寬鬆政策結束之後，由於可供清算之流動性金額減少，但支付處理金額持續增加，使得BOJ-NET資金移轉系統的資金週轉率持續溫和提升(見圖31)。較高週轉率指出，許多參加機構高度仰賴從其他機構的資金來源，以及參加機構流動性及資金量管理能力的重要性提高。

整體而言，雖然週轉率增加，但BOJ-NET資金移轉系統支付移轉仍相當順暢，因為參加機構間適當的控制日間支付流量時點。特別值得一提的是，拆款市場參加機構間「拆借金額償還不得遲於上午10點」之約定。其結果是，將近70%的交易金額在中午12時前即完成清算(見圖32)。


資料來源：Bank of Japan, Payment and Settlement Systems Report 2006, Jul. 25, 2007, P.15。
圖31  平均BOJ-NET每日清算、日中透支金額及週轉率

資料來源：同圖31，P.16。
圖32  BOJ-NET跨行資金移轉時點
五、新世代BOJ-NET計畫

近年來，日本央行推出新世代BOJ-NET系統計畫，此計畫包括二大部分：第一，為提高BOJ-NET系統參加者的資金運用效率，BOJ-NET系統擬於2008年10月前採行流動性節省機制(liquidity-saving features)；第二，將現行在外匯清算系統(FXYCS)及Zengin零售支付系統中的大額支付部分轉由BOJ-NET處理，分別預計於2008年10月及2011年底完成。

(一)流動性節省機制

為了降低參加機構的流動性成本，並能儘早進行清算，BOJ-NET引進能讓參加機構節省流動性需求的機制。玆說明如次：(見圖33)

1. 關於交易執行，新機制並無重大改變。

2. 如果帳戶內有足夠流動性清算其支付債務，支付指令將被立即處理，而無須佇列等後排序。

3. 系統收到支付指令後，會自動進行雙邊抵銷演算(bilateral offsetting algorithm)測試。當系統指令滿足清算條件，系統會立即執行清算，並送出借記訊息給扣款行、送出貸記訊息給收款行。

4. 如果支付指令不能滿足清算條件，將集中等候排序(centralized queue)。

5. 接下來，系統對集中等候排序的指令，會在當天特定時點，自動進行多邊抵銷演算(multilateral offsetting algorithm)測試。上述定時驅動(time-driven)時點包括10:30、13:30、14:30及15:30，每次演算時間最多10分鐘。當多邊抵銷演算完成，系統會將完成通知傳送給參加機構。對於滿足清算條件的等候排序指令，系統會立即執行清算，並送出借記訊息給扣款行、送出貸記訊息給收款行。

6. 系統亦可讓參加機構進行支付流量管理，包括重新安排或刪除(reorder/cancel)等候排序指令、進行流動性移轉(liquidity transfer)等，之後再重複3~5步驟。

圖34係BOJ-NET雙邊抵銷機制(bilateral offsetting mechanism)的例子。













資料來源：Payment and Settlement Systems Department, RTGS-XG Project Phase1 Implementation Guide, Bank of Japan, Oct. 2007.
圖33   BOJ-NET流動性節省機制


]

資料來源：同圖33。
圖34  雙邊抵銷機制的例子

(二)FXYCS及Zengin大額支付部分移由BOJ-NET處理
為了提高流動性使用效率，方便參加機構管理與調度資金，日本央行計畫將現行外匯清算系統(FXYCS)交易中涉及日圓款項之清算，以及Zengin零售支付系統中的大額(1億日圓以上)支付部分，轉由BOJ-NET處理(見圖35)。

規劃中Zengin系統大額支付轉由BOJ-NET處理之步驟如次：

1. 發送行(sending bank)送出支付指令至Zengin系統。

2. Zengin系統進行金額分類，如屬小額支付，支付指令逕傳送給收款行(receiving bank)；如屬大額支付，Zengin系統會將支付指令傳送至BOJ-NET來處理。
3. BOJ-NET借記和貸記相關帳戶，並將完成通知之訊息傳送至Zengin系統。

4. 根據上述所接收訊息，Zengin系統發送具客戶資訊的借項通知給付款行和貸項通知給收款行。










說明: 圖中金額係2007年的統計數字

圖35  FXYCS及Zengin大額支付部分移由BOJ-NET處理
捌、經濟研究

一、經濟研究與貨幣政策決策
日本央行有數個經濟研究單位，從事海內外經濟金融情勢的評估及預測，彼此分工，提供有助於貨幣政策決策的研究資訊給貨幣政策委員會。這些研究單位及其主要負責之研究領域為：

(一)研究統計局(Research and Statistics Department)

1.國內經濟情勢的研究

2.從事經濟預測

(二)貨幣事務局(Monetary Affairs Department)

1.貨幣總計數方面之研究

2.政策法則之研究

(三)金融市場局(Financial Markets Department)

金融市場發展之研究

(四)國際局(International Department)

國際經濟之研究

上述單位的主要研究報告，必須例行性向貨幣政策委員會提出。貨幣政策委員會成員聽取這些研究報告，經過討論後，會有下列3種產物：

      1.政策聲明

在貨幣政策會議後，立刻透過日本央行網站，發布會議決策及說明其考量因素。

2.當前經濟與金融情勢月報(monthly report of recent economic and financial developments)

提供當前經濟與金融情勢的評估，包括經濟活動、物價、金融市場、信用狀況等，作為貨幣政策決策的背景。

3.經濟活動與物價展望(outlook for economic activity and prices)報告

提供貨幣政策委員會成員對未來經濟活動與物價之預測。展望報告每年出版2次(4月及10月)，內容包括經濟活動與物價展望、向下與向上風險(upside and downside risks)，以及貨幣政策執行等。就向下與向上風險而言，2008年4月的展望報告關注四個風險：(1)國際經濟與金融市場發展的風險；(2)能源與原物料價格發展的風險；(3)有關企業未來成長預期之風險；(4)在持續調整的金融情勢下，金融與經濟活動大幅變動的風險。

二、研究統計局

研究統計局共有150人員，分為「統計」與「研究」二大子部門。統計部門負責經濟情勢、貨幣總計數、物價等重要資料的統計，並進行企業調查。研究部門分為5個群組：

1. 經濟評估與預測

2. 企業分析

3. 區域經濟

4. 經濟分析

5. 總體模型

經濟評估與預測方面，主要活動包括(1)監視(monitoring)：例行監視總體經濟指標並進行評估；並與企業分析組合作，該組對70家日本主要企業進行訪談，能獲得經濟指標無法提供之資訊，可輔助統計分析
；(2)經濟預測：每季則會進行經濟預測，包括研究實際發展與先前預測的差異原因，並對未來2年作經濟預測之檢討修正。每季經濟預測數據係提供給貨幣政策委員會成員，作為他們進行經濟與物價預測的參考資料，此資料並不對外公佈。每半年出刊的「經濟活動與物價展望」報告，則會登載委員會成員的預測數據，作為日本央行的觀點。
    局長之下共設有9位研究員與8位助理研究員，每個研究員分別被指派下列研究領域之一。其中一位研究員擔任總協調，將每位研究人員研究結果及資料，統合建構出整體的經濟圖像。

●私人消費支出

●企業固定投資

●住宅投資

●進出口及國際收支

●公共支出

●勞動市場狀況

●企業獲利狀況

●工業生產

●通膨發展

三、貨幣金融研究所(IMES)

(一)IMES的功能

除上述研究單位之外，日本央行另設有貨幣金融研究所(Institute for Monetary and Economic Studies, IMES) ，約有60名員工，IMES執行有關貨幣暨經濟議題的理論與實證面的基礎研究，其功能在作為國內外學術界交換觀點的媒介，並向社會大眾收集並提供貨幣經濟研究資料。

(二)IMES的組織

IMES下設規劃協調科、經濟研究科、金融研究科、法務研究科、會計研究科、資訊科技研究中心、檔案中心、貨幣博物館及歷史中心等9個單位(見圖36)。


資料來源：Bank of Japan,
圖36  貨幣金融研究所(IMES)的組織
(三)IMES的活動

1.研究

IMES負責執行下列研究：貨幣暨經濟議題的理論與實務研究、法律、會計及其央行業務有關議題之研究、資訊科技、經濟貨幣史等方面之研究。

2.舉辦研討會

IMES亦舉辦國內外研討會。每年舉辦之國外研討會，邀集各國中央銀行家、國際金融機構研究人員，以及各國知名學者參加。IMES也會邀請學者專家來演講，並贊助研討會。

3.委外研究

IMES若因資源有限或特殊知識欠缺，而對一些研究議題無法深入研究時，可將這類研究委託外部學者來進行。

4.訪問學者

IMES的一項特色即是訪問學者制度，此制度促使日本與外國研究人員有效的互動，並因而刺激IMES的研究。在此制度下，訪問學者在IMES進行研究並撰寫報告。主要研究論文之選取，須與IMES局長諮商，且應對日本國內外經濟金融議題有所貢獻。

5研究成果出版

將研究成果刊登在貨幣暨經濟研究(monetary and economic studies）期刊上，該期刊一年出版3次。
6.檔案資料庫

IMES保管日本央行具歷史、文化或學術重要性的檔案資料，並提供外界使用這些資料。
7.貨幣博物館

IMES收集並研究日本從古至今的通貨，以及各種外國通貨及有關貨幣。
(四)資科研究中心

1.資科研究中心的設立
上述研究活動中，較值得一提的是，資訊安全方面之研究。為幫助日本金融機構處理資訊科技及其安全議題，俾有助於金融服務的中長期發展，日本央行於2005年4月，在IMES之下，設立資科研究中心(Center for Information Technology  Studies, CITECS)。該中心目前有10位工作人員。

2.設立目的

該中心主要任務有二：第一，提供日本金融機構及日本央行，如何處理資科議題的有用資訊；第二，擔任日本國內國際標準組織(International Organization for Standardization, ISO)金融服務技術委員會(ISO/TC)的會議秘書，支援金融服務國際標準化有關業務。

3.主要活動

(1) 研究：目前該中心研究重點，包括密碼演算、生物辨識系統的弱點及安全評估、電子貨幣系統的風險管理等。

(2) 舉辦研討會：舉辦研討會主要目的在於，藉由了解近期資訊科技的研究與發展趨勢，討論如何處理金融服務的資安議題，並和與會人員分享。CITECS每年均會舉辦相關研討會，擬訂資安議題，會議通常會安排演講、研究簡報，以及分組討論。

玖、國際業務與亞洲區域金融合作

一、日本央行的國際業務

(一)金融合作

  為因應全球化及金融整合伴隨而來的跨國資本移動，以及日增的風險蔓延(risk of contagion)及外溢效果(spillover effect)，日本央行相當重視國際合作。可能合作領域包括技術移轉、各種研究、金融基礎設施的建置，以及金融危機的防止與解決等。

日本央行透過設立亞洲貨幣合作中心(CeMCoA)，與亞洲國家央行進行合作研究，亦提供外國央行技術協助與技術合作。此外，日本是EMEAP (Executives' Meeting of East Asia-Pacific Central Banks)、東協加3（ASEAN+3）、國際清算銀行(BIS)、G7、G10及G20的會員國，透過參與這些國際組織，積極參與國際合作事務。

(二)外匯存底管理

日本央行管理外匯資產之原則有二：第一，投資的資產必須具備高度安全性與流動性，在符合上述要求下，仍須考量投資之報酬率。第二，關於國外資產之交易執行，應注意不要干擾金融及外匯市場；投資的資產主要有三類：高度安全性與流動性之證券、主要國家存款及金錢信託(money trusts)。

(三)對國外央行提供帳戶服務

為便利國外央行在日本之資金調度，日本央行有提供帳戶服務。

(四)國際經濟與金融研究

日本央行有關國際經濟與金融的研究，主要係由國際局負責。國際局每年會選定重要國際經濟金融議題，進行研究，並透過與外國央行合作研究、定期及不定期舉辦國內外研討會，與國內外學者專家知識交流。

(五)外匯干預

    日本央行代表日本政府，進行外匯干預的各項操作。日本央行強調日圓匯率已自由化，匯率係由外匯市場供需決定，近年來已較少進行外匯干預。

(六)國際收支統計

根據外匯及國外交易法(the Foreign Exchange and Foreign Trade Law)，財務大臣委託日本央行進行國際收支的統計與估計，統計資料則由財務大臣及日本央行共同對外發佈。日本央行在進行國際收支的統計與分析時，相當重視與主要貿易對手國及投資國的收支統計數據，對數據變化會深入探討原因。

二、亞洲貨幣合作中心

(一)設立宗旨

日本央行於2005年11月設立亞洲貨幣合作中心(CeMCoA)，旨在促進亞洲貨幣合作，並促使亞洲央行間資訊及知識交流。

(二)主要活動

1.技術協助與技術合作

為協助國外央行或貨幣主管機關提升業務或操作技術，日本央行會提供技術協助(technical assistance, TA)與技術合作(technical cooperation, TC)，如提供有關貨幣政策與金融穩定方面的資訊及資料。表13統計日本央行近年來所提供的TA/TC次數。

TA/TC的主要活動包括：

(1) 每年舉辦央行業務研討會、經濟學者專題研討會及高階主管研習會。

(2) 不定期舉辦國際研討會。

(3) 對SEACEN提供財務支援，並派員擔任其訓練課程講座，如支付系統、國際收支、銀行監理、營運不中斷計畫，以及貨幣政策等課程。

表13  日本央行提供TA/TC的次數統計

	
	2000
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007

	日本國內的TA/TC
	57
	59
	53
	43
	47
	46
	55
	37

	日本國外的TA/TC
	10
	6
	10
	4
	9
	7
	17
	11


2.研究計畫

該中心對影響亞洲的中長期結構性議題，會進行自行或委外研究，或與區域內國家進行合作研究。研究報告會對外揭露，供各界參考。2008年上半年已公布「亞洲外匯市場之結構」及「從日本企業及銀行觀點看中國金融問題」。該中心的新研究領域為伊斯蘭金融(Islamic finance)，日本央行並於2007年9月加入伊斯蘭金融服務委員會(Islamic Finance Services Board, IFSB)成為觀察員。

3.參加EMEAP組織
EMEAP係由東亞及太平洋地區央行及其他貨幣當局共同設立的區域合作組織，旨在強化會員間合作關係。目前會員包括澳大利亞準備銀行、中國人民銀行、香港貨幣管理局、印尼央行、日本央行、南韓央行、馬來西亞央行、紐西蘭準備銀行、菲律賓央行、新加坡貨幣管理局及泰國央行，共11個成員。

EMEAP設有金融市場、銀行監理及支付系統三個工作小組，以及一個IT局處長會議(見圖37)。日本央行副總裁擔任金融市場工作小組主席，金融市場工作小組的主要活動為監理合作及亞洲債券基金(Asian bond fund, ABF)計畫。ABF計畫係由會員共同發展，ABF係一種集合投資(collective investment)計畫，基金的出資者主要為EMEAP各央行，資金用於投資8個經濟體的主權債券(sovereign bonds)或凖主權債券(quasi-sovereign bonds)。這8個經濟體包括中國大陸、香港、印尼、日本、南韓、馬來西亞、菲律賓、新加坡及泰國(日本、澳大利亞及紐西蘭除外)。

ABF主要目的是希望亞洲的儲蓄能在亞洲地區利用，並藉此發展區域債券市場。ABF有二種型態: ABF1成立於2003年7月，規模10億美元，僅用於投資美元計價公債; ABF2成立於2005年3月，規模20億美元，用於投資前述8國貨幣計價公債。
4.參加東協加3（ASEAN+3）組織
有感於1997~1998年東南亞金融風暴的衝擊，東協加3（日本、中國大陸及南韓）國家的領導人在1999年於馬尼拉會議時，提出「東亞自救與支援機制」的構想；2000年，會員國財政部長在清邁集會，同意建立一種區域金融機制，即雙邊換匯協議(bilateral swap arrangements)的架構，以解決區域國家短期流動性困境，並用以補充現存國際金融組織或機制之不足。







圖37  EMEAP的三層級架構
拾、日本央行XBRL計畫

一、XBRL的意義、應用與特性

(一)XBRL的意義

可延伸企業報告語言(extensible business reporting language, XBRL)係一種企業財務資訊的電子化溝通語言，它提供每個資料項目一個可辨識的標籤，讓電腦容易判讀與處理。XBRL提供一個以可延伸標示語言(extensible markup language, XML)為基礎架構的資訊供應鏈，可方便使用者編製、交換及分析財務報表資訊。

XBRL係美國會計師協會（AICPA）針對商業報告所發展的一種電腦語言，透過XBRL ，可以讓財務資訊有共通語言，有助於促進財務報告資訊的交流與運用。全球超過40國家，550以上的會員共同合作推展XBRL。

(二)XBRL的應用領域

XBRL的應用領域相當多元化，包括：

1. 企業財務報告：此應用領域最常見者為，證交所依XBRL版本制定財務報告分類標準，自願或強制上市公司申報XBRL格式財務報告。

2. 金融檢查、金融業財務資料：金融主管單位及央行依XBRL版本發展其需要的分類標準，要求金融機構申報XBRL格式的財務資料。

3. 稅務報告：稅徵單位依XBRL版本制定企業營利事業所得稅申報資料的分類標準，接受企業申報XBRL格式的報稅資料。

4. 放款評估：部分銀行使用XBRL電子報稅資料，進行電子化放款評估作業。

5. 企業資訊系統：部分企業或軟體公司採用XBRL架構，建置企業資訊系統。

(三)XBRL的特性

1.重複使用(reusability) 
一般資料庫的資料被編製成不同格式報表時，報表中部分資料需要重新輸入、轉換成別的報表、整理成各種檔案或網頁資訊。若要重複使用這些資料，通常須「重新輸入」資料至所選用的應用系統，在這些過程中，可能會發生一些錯誤，且須花費許多時間和資源。XBRL產生的資料可重複使用，使用者不須重新輸入，可節省30~60%時間及成本(Fletcher, 2001)。

2.系統相容性(compatibility)

XBRL係使用公開代碼，不同電腦系統處理亦具高度相容性。XBRL推動之後，各大軟體公司已更新會計、財務資訊軟體，使其能與XBRL相容。

3.高資料正確性

XBRL事先定義資料的結構，並具自動資料驗證功能，可確保資料的高度正確性。

4.自動處理

使用XBRL標準編製的財務資訊，在轉換成其他單位所須報表時，可以自動處理使用，無重新輸入資料之必要。

二、日本XBRL計畫
(1) 東京證交所於2004年引進XBRL，使用在財務資訊即時揭露系統。
(2) 日本國稅局於2004年應用XBRL在電子報稅系統。
(3) 日本央行於2006年2月起正式採用XBRL技術來收集570家金融機構的日、週、月及年資料。
(4) 東京三菱銀行使用XBRL電子報稅資料，進行電子化放款評估作業。
(5) 日本金融廳於2008年4月應用XBRL在電子財務資訊揭露系統。
三、日本央行XBRL計畫的目的

(1) 提升從金融機構取得報告資料的效率性。

(2) 降低處理人力，並能提早發布資料。

四、日本央行XBRL報告系統的特色

日本央行的XBRL報告系統具有3大特色：

(1) 所有必要的工具、分類法(taxonomy)與資料溝通的基礎設施，完全由日本央行免費提供；

(2) 金融機構可以產生任何資料檔案，而無須經由任何第三人(如IBM)之協助；

(3) 藉由運用程式連結，有助於提升資料正確性並降低成本。

五、日本央行XBRL報告系統的改進措施
(1) 改進工作流程，提升整體報告產生程序的效率。從紙本式改為電子化傳輸，資料進入採用XBRL格式並經認證，可提升處理效率並減少錯誤。

(2) 檢討每項報告資料的必要性，預計從現行2,600個資料項目，減少至550個，減幅約78%。
(三)採用最新的XBRL技術，如最新的程式連結(提昇資料正確性)與構面(較高的分類能力)。

拾壹、研討會心得與建議
以下針對日本央行經驗值得參考之處，提出幾點心得：

一、因應趨勢設立新部門或改組，組織頗具彈性化

近年來，日本央行為因應趨勢設立新部門或改組，組織頗具彈性化，例如：

(一)為強化其支付系統職能，設立專責單位「支付清算系統局」。

(二)為促進亞洲貨幣合作，並促使亞洲央行間資訊及知識交流，設立「亞洲貨幣合作中心」(CeMCoA)。

(三)為協助日本金融機構處理資訊科技及其安全議題，設立資科研究中心(CITECS)。

(四)為因應金融監理專責機構「金融監督廳」的設立，並強化日本央行的金融穩定職能，將金融制度局及銀行檢查局合併成為「金融制度與銀行檢查局」。

二、闡明物價穩定的意義，持續努力強化政策透明性

(1) 日本央行雖未採行通貨膨脹目標機制(inflation targeting, IT)，但為了能改善大眾、市場參與者及政策制定者間「溝通」的貨幣政策架構，並使貨幣政策能紀律、透明化及權責化，其於2006年3月首次發表「認識中長期物價穩定」(understanding medium to long-term price stability)，然後每年檢討並刊載於4月出版的「展望報告」中。

(2) 現行中長期物價穩定區間為CPI年增率0~2%，中間值為1%。

(3) 「溝通政策」係日本央行一項重要的政策工具，解此影響市場預期、改變風險溢酬(risk premium)與長期利率水準，進而達成其通膨與經濟發展目標。

(4) 為提高外界對貨幣政策的瞭解，日本央行持續加強對外溝通，就2007年而言，公佈14次的貨幣政策會議決議，舉行14次的例行記者會，接受外界訪問23次，總裁與副總裁對外演講39次，其他理事對外演講10次。

(5) 根據本(2008)年3月的每季民意調查，高達60.4%的民眾不清楚央行的政策說明，僅有4.2%表示能清楚了解。針對未了解受訪者進一步詢問原因(可複選)，41.5%的人表示因欠缺央行相關的基本知識，36.7%表示金融體系與經濟的運作很難理解，35.9%表示央行的說明過於技術性而難以理解，30.5%則表示沒有機會聽或看央行的說明。整體而言，日本央行相當重視溝通政策，惟溝通技巧尚有很大的努力空間。

三、明定對問題金融機構提供融通之程序與原則

(1) 為使對問題金融機構提供融通時，能有一套標準處理程序，日本央行法明定，此類融通須基於內閣總理大臣與財務大臣之要求，內閣總理大臣則將此權限委託金融廳長官行使。因為處理問題金融機構之制度與政策，係由財務省(MOF)制定，而金融監督廳（FSA）負責金融監理，故制度設計係由負責政策與執行監理的該二單位，於認為信用秩序之維持有重大障礙之虞時，或其他為維持信用秩序，而認為有必要時，得要求日本央行對問題金融機構提供此種融通。

(2) 日本央行為辦理前述融通，提出「為維持金融穩定執行必要業務的4項原則」，作為考量要素。該4項原則為：1.系統性風險很可能發生。2.除日本央行的資金提供外，沒有其他可能選擇。3.所有須負責任的機關團體被要求擔負清楚職責，以避免道德風險。4.日本央行的財務健全不應受損。

四、提升支付系統職能，持續進行相關改革

(1) 支付系統功能係央行的一項核心功能，為強化此功能，2005年日本央行從其他核心功能單位分離出來，設立專責支付系統目標與任務的單位「支付系統局」。

(2) 在支付系統中，日本央行扮演清算資產提供者、營運者及監管者等角色。

(3) 日本央行營運之BOJ-NET資金移轉系統運作相當順暢，此歸因於所採行的流動性管理措施，包括免利息、無上限但須十足擔保的日間透支機制，以及拆款市場參加機構間「拆借金額償還不得遲於上午10點」之約定。其結果是，將近70%的交易金額在中午12時前即完成清算。

(4) 近年來，日本央行推出新世代BOJ-NET系統計畫，此計畫包括二大部分：第一，為提高BOJ-NET系統參加者的資金運用效率，BOJ-NET系統擬於2008年10月前採行「流動性節省機制」；第二，將現行在外匯清算系統(FXYCS)及Zengin零售支付系統中的「大額」支付部分轉由BOJ-NET處理，此部分預計於2011年完成。

五、採用XBRL收集金融機構資料，並持續進行改進措施
(1) 日本央行於2006年2月起正式採用可延伸企業報告語言(XBRL)的技術，來收集570家金融機構的日、週、月及年資料。

(2) XBRL具有資料容易重複使用(reusability)、系統相容性(compatibility)、高資料正確性，以及自動處理等特性，方便使用者去取得、交換和分析資料。
(3) 日本央行的XBRL報告系統具有3大特色：第一，所有必要的工具、分類法(taxonomy)與資料溝通的基礎設施，完全由日本央行免費提供；第二，金融機構可以產生任何資料檔案，而無須經由任何第三人(如IBM)之協助；第三，藉由運用程式連結，有助於提升資料正確性並降低成本。
(4) 2008年3月起，日本央行將陸續對XBRL報告系統進行幾項改進措施：1.改進工作流程，提升整體報告產生程序的效率；2.檢討每項報告資料的必要性，預計從現行2,600個資料項目，減少至550個，減幅約78%；3.採用最新的XBRL技術。

六、設立資科專責組織，強化資安服務及相關研究

(1) 為幫助日本金融機構處理資訊科技及其安全議題，俾有助於金融服務的中期及長期發展，日本央行於2005年4月設立資科研究中心(CITECS)。

(2) 該中心主要任務有二：第一，提供日本金融機構及日本央行，如何處理資安議題的有用資訊；第二，擔任日本國內國際標準組織(ISO)技術委員會(ISO/TC)的會議秘書，支援金融服務國際標準化有關業務。

(3) 該中心近期研究重點，主要包括密碼演算、生物辨識系統的弱點及安全評估、電子貨幣系統的風險管理等。

七、持續強化區域金融合作

(1) 為因應全球化及金融整合伴隨而來的跨國資本移動，以及日增的風險蔓延與外溢效果，日本央行相當重視國際事務，其提出的8大策略(2005~2009年)中，第5策略為：提升國際操作及服務以因應國際化衝擊。

(2) 就國際合作領域而言，可能合作領域包括技術移轉、各種研究、金融基礎設施的建置，以及金融危機的防止與解決等。

(3) 日本央行於2005年11月設立亞洲貨幣合作中心(CeMCoA)，旨在促進亞洲貨幣合作，並促使亞洲央行間資訊及知識交流。

(4) 該中心除每年舉辦央行業務研討會、經濟學者專題研討會及高階主管研習會外，並不定期舉辦國際研討會。此外，該中心亦對SEACEN提供財務支援，並派員擔任其訓練課程講座，如支付系統、國際收支、銀行監理、營運不中斷計畫，以及貨幣政策等課程。該中心並對影響亞洲的中長期結構性議題，與區域內國家進行合作研究。

(5) 該中心的新研究領域為伊斯蘭金融，日本央行並於2007年9月加入伊斯蘭金融服務委員會(IFSB)成為觀察員。
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										WPI%		CPI%				M1b%		M2%														Loans and Investment		Loans

				GDP Growth Rate(%)		失業率		1992		-3.66		4.47		1992		15.44		19.94						股價指數		成交值(億元NT$)		外匯存底(10億美元)		1993		19.48		15.98				Exports		Imports				儲蓄/GDP		投資/GDP		超額儲蓄/GDP						經常帳(10億美元)		資本及金融帳(10億美元)		準備資產變動				NT$/US$						O/N		30-90 Day		10 Y

		1993		6.9		1.5		1993		2.51		2.94		1993		8.22		16.43				1993		4215		90 567		83		1994		15.19		17.36		1993		10		11.5		1993		28.5		25.5		3				1993		7.042		-4.957		-1.541		Jan-00		30.801				2000		4.732		4.91		5.63

		1994		7.4		1.6		1994		2.18		4.11		1994		16.94		16.29				1994		6253		188 121		92		1995		10.45		9.07		1994		9.7		10.7		1994		27.4		24.8		2.6				1994		6.498		-1.741		-4.622		Feb-00		30.722				2001		3.692		3.69		4.03
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		2001		-2.2		4.6		2001		-1.35		-0.01		2001		-1.02		5.79				2001		4907		183 549		122		2002		-2.49		-2.17		2001		-16.9		-23.3		2001		24.2		18		6.1				2001		18.237		-0.547		-17.353		Sep-00		31.193				2008/Q1		2.084		2.04		2.44
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				BOJ-NET								FXYCS								Zengin

				筆數(千筆)		金額(兆日圓)						筆數(千筆)		金額(兆日圓)						筆數(千筆)		金額(兆日圓)
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