參加「金融穩定學院金融基礎建設及金融穩定議題」研討會出國報告
1、 前言（目的及經過）
國際清算銀行（Bank for international settlements ）所屬之金融穩定學院（Financial Stability Institute，FSI）於2008年10月7日至10月9日假瑞士巴塞爾（Basel）舉辦「金融基礎建設及金融穩定議程」研討會（Seminar on Financial Infrastructure and Financial Stability Issues），是次研討會有來自40多個國家的銀行監理官或央行人員參與。主辦單位為提升研討會效果，限制參加人數45名，參加人員名單詳如附件一。至研討會議程內容則涵蓋金融基礎建設及金融穩定之關係，有效銀行、保險及證券監理核心原則、金融健全度指標及近期金融市場動盪與政策回應等議題，詳細議程詳如附件二。
金融穩定學院（Financial Stability Institute，FSI）係國際清算銀行與銀行監理委員會（Basel Committee on Banking  Supervision）爲協助各國金融監理主管強化其金融制度而於1999年所設立。FSI主要任務目標包括：

1、 推動健全的金融監管標準與實務（sound supervisory standards and practices）得以在全球各地實施。
2、 提供監理主管機關有關市場的商品、實務及技術的最新資訊，俾協助主管機關得以適應金融市場的快速創新。
3、 透過舉辦研討會、論壇及各種會議提供主管機關分享經驗的機會，俾協助主管機關針對其所面臨的多種國際挑戰，提出有效的解決方案。
4、 協助金融主管機關學習如何透過使用各種工具及實務做法，滿足其日常運作需求及達成其監理目標。
為達成上述目標，FSI主要係透過下列活動或方式進行： 

1、 Events：在瑞士或全球各地爲各國金融監理人員舉辦大型會議、高階人員會議、論壇及研討會。
2、 FSI connect：係為各國監理人員需求，由FSI自行發展一套以網際網路為基礎的學習系統，提供全球各地監理人員能透過遠距，以網路學習了解相關國際監理規範與技術。該套系統涵蓋範圍甚廣，包括風險管理、BASEL 2之發展與自有資本比率之計算、及一般銀行監理的課程。其課程並依程度分基本課程、中級課程及進階課程。本會亦訂購有該學習系統，惟同仁利用情形並不普遍，殊為可惜。
3、 另外FSI亦出版Occasional Papers及newsletter等刊物，隨時提供各國監理人員最新金融監理趨勢與知識。
本報告分為5部分，除第一部分前言，說明研討會目的與經過（詳細參附件）外 第二部分就金融基礎建設、銀行穩定及總體金融穩定之關係予以略述，第三部分接者說明有效銀行監理的核心原則及其前提條件，第四部分則為Basel Committee on Banking Supervision近期工作重點，最後則為參加此次研討會之心得與建議。
貳、金融基礎建設、銀行穩定及總體金融穩定
影響金融穩定的因素約可涵括總體經濟(Macro economy)、金融基礎建設(Financial infrastructure)、金融健全性(Financial soundness)、監理法規制度(Regulation and Supervision)及執行(Implementation)等，其中總體經濟及金融基礎建設具有舉足輕重的影響力。更重要地是，金融部門與實體經濟部門之間不僅是互相影響，且具有相互強化之情形。



（一）金融體系穩定的重要性
1、金融體系具有下列功能：
（1） 資金仲介功能（fund intermediation）－將儲蓄轉為投資
（2） 風險仲介功能（risk intermediation）－重新包裝及分配風險
（3） 流動性仲介功能（liquidity intermediation）－資產負債表項目之管理與轉換（transformation on-balance-sheet）
（4） 管理資訊的功能（produce and manage information）
（5） 傳遞貨幣政策的關鍵因素（key component of monetary policy transmission）
2、系統性風險的本質：
金融業務其實就是風險管理，不論是貸款、投資、資產管理、流動性管理，都是在處理各種型態的風險。金融仲介者，就是在管理及重新分配風險，金融業因為是透過高度槓桿的方式經營，因此其本身具有相當脆弱的特性，但脆弱的本質並不即等於不穩定（fragility ≠instability），金融機構可以透過有效的風險管理而創造價值，但金融體系不穩定卻可輕易地摧毀該等價值。
3、金融不穩定的成本：
金融危機會導致產生下降或生產力的減損，已有許多實證研究建立模型估計因金融危機導致GDP下降的情形。惟以東亞1998年金融危機為例，實際GDP成長率下降情形較模型推估的結果更糟，如下表：
	
	Model implied
	Actual

	Indonesia
	－2.8％
	－14.1％

	South Korea
	0.1％
	－6.9％

	Malaysia
	0.3％
	－7.6％

	Philippines
	0.4％
	－0.5％

	Thailand
	－1.2％
	－10.7％


（二）金融部門和實體經濟部門的雙向交互影響
金融部門和實體經濟部門之間不僅會交互影響，且具有相互加強 （mutually reinforcing）的情形：
1、金融體系具有順景氣之特性（The financial system is pro-cyclical）
     金融活動對於經濟景氣循環通常有擴大加深的效果，於景氣好時、常因金融活動的配合或金融工具操作的熱絡，使景氣更熱；而於衰退時，亦因信用緊縮而使景氣衰退程度更大。
2、金融體系的特殊性：
金融體系有其脆弱性，(金融市場的順利運作係植基於參與者對市場及對彼此間的信心；(市場參與者的認知及預期會對市場的運作產生重大影響；(而金融市場的高度變動性（hyperactivity）亦有使其本身變動程度擴大的傾向。另外，過去數十年為國際上所強調的全球化及自由化，雖創造並提供全球發展的機會，唯同時也使金融市場的交互影響更加驚人。
（三）此次金融危機對政策的啟示：
貨幣當局應該更加注意各項信用及資產價格指標，且為促使金融機構審慎經營，金融主管機關應注意總體經濟面的各項因素，因此金融主管機關除了傳統上所強調的個體的審慎監理原則（Micro－prudential supervision）外，尚須一併注重總體面的審慎監理（Macro-prudential supervision）。
所謂Micro－prudential supervision是一種bottom－up的監理方式，強調個別金融機構的穩健與健全；而Macro－prudential supervision則是top－down的監理方式，關注於整體制度面、金融機構間的互相影響及總體經濟情形。另外，個體面的穩定（Micro－prudential stability）並不即等於總體面的穩定。蓋個別機構僅考量本身的利益，其經營的目標自然經常會忽略所產生的回饋效果。總體審慎監理政策（Macro-prudential policy）的目的係設計一適當的架構及採取方法，以降低金融體系因順景氣循環特性導致系統性風險的可能性；主要的策略是在景氣好建立緩衝（buffers），俾於景氣反轉時得以因應。例如最低資本適足性的計算或許可以考量以逆景氣循環的方式計提，風險因子改以過去一個循環期間內的平均數為標準，以IRB資本計提公式將會由
      Capital＝IRB(PD,LGD,…)
  調整為
      Capital＝k（t）*IRB(PD,LGD,…)。
參、有效銀行監理的核心原則

自Basel Committee 於1997年發布銀行監理核心原則後，不論是金融市場、銀行業，銀行監理制度均歷經重大變遷。銀行業所面臨的不再僅是傳統放款及投資所面對的風險而已，風險管理不僅是經營者應關切的重點，更應是金融主管機關監理的重點與方向。為因應金融環境的快速變化及強化國際金融監理，Basel Committee自2000年12月開始進行相關修訂工作，迄2006年10月始正式發布新修訂後之核心原則。此次修正重點為強化銀行風險管理之監理機制；配合BASEL 2的實施，除原有的信用風險及市場風險規範外，新增流動性風險、作業風險及利率風險管理等原則；增訂金融監理機關應對整個銀行集團予以充分了解，及強調金融監理機關應對銀行集團於全球各項業務實施合併監理等。
鑑於本會銀行局已於2007年翻譯並出版該修訂後之核心原則及實施方法，本報告不再贅述。惟於研討會中，講者Ms. Elizabeth Robert（Director of FSI）指出單單金融監理機關本身並無法達成有效的監理原則與目的，必須搭配四大前提條件使能有效達成，包括：
1、健全且可永續發展的總體經濟政策（Sound and sustainable macro-economic policies）
2、設計良好的公共基礎建設（A well-developed public infrastructure）
3、有效的市場自律機制（Effective market discipline）
4、健全的公共安全網（Public safety net） 
（1） 健全且可永續發展的總體經濟政策：
健全的總體經濟政策為穩定金融體系的基礎，然而，金融監理機關對於總體經濟政策的影響極為有限，因此，金融監理機關必須積極與相關主管機關溝通，俾其他機關了解總體經濟政策對個別銀行及整體銀行體系安全性與健全性的（潛在）影響。必要時，例如若總體經濟政策將危害銀行體系經營的安全，金融監理機關必須採取行動，以減緩總體經濟政策所產生的負面效果。
（2） 設計良好的公共基礎建設：
所謂公共基礎建設，不是單指硬體的建設，更重要的反而是在軟體部分。影響有效銀行監理的基礎建設須包括：
1、 完善的商業法律體系，包括有關公司法、破產法、契約、消費者保護及私人財產等之法律。該等法律必須有效且一致性地被執行，亦必須能提供爭議解決之機制。
2、 國際通用的會計原則與方法。
3、 對於相當規模的企業，應要求經由獨立的審計系統審核財務報表，以確保其相關財務報表所提供的資訊是正確的。
4、 有效率且獨立的司法體系，和受良好規範的會計、審計及法律專家。
5、 對於其他金融市場的參與者應有明確的法規及適當的監督。
6、 安全及效率的支付清算系統。
（3） 有效運作的市場自律機制：
市場自律機制是否有效運作受到很多因素影響，例如，
1、 是否對市場參與者提供即時、正確、充足的資訊。
2、 是否有適足的金融誘因可以獎勵管理良好的金融機構。例如公司治理與風險管理較佳的機構，其籌資成本較低；另外CEO的薪酬制度僅與短期績效連結，忽略長期對風險管理的影響，則會降低市場自律機制運作功能。
3、 當政府試圖介入或影響商業決定，尤其是貸放的決定，以達成政策目標時，不僅會扭曲市場訊息，同時亦會使市場自律無法發揮，因此，就政府欲擴大放款之目標言，政府宜透過提供保證以促使金融機構願意提供放款。
（4） 健全的公共安全網：
對一般大眾提供一適當的系統性保護機制是必要的，例如存款保險制度即屬之。因存款保險涉及使用大眾資金，故必須由適當權責機關（包括財政部與中央銀行）予以傳達，惟金融監理機關因對於金融機構有深入了解，故於決定使用金融安全網時，亦應扮演相當重要角色。（註：此處係為呼應許多國家金融監理機關並非財政部與中央銀行，如英國金融監理機關為Financial Services Authority，其組織型態為公司法人，屬於一種limited company by guarantee）。存款保險不僅可以維護社會大眾對金融體系的信心，亦可降低處理問題金融機構時可能衍生的骨牌效應。此外，存款保險制度必須注意不能影響市場自律機制功能，及注意可能的道德風險。
根據IMF及世界銀行的評估，各國在前述前提條件中，最常見的缺失包括：
1、 破產法制不足。
2、 受到法院人力有限的影響，使貸款收回及擔保品拍賣程序發生嚴重拖延。
3、 缺乏可信賴及及時的財務報表與相關資訊。
4、 會計標準及審計品質有待大幅提昇。
5、 金融監理機關經常缺乏正確的資料及足夠的IT資源來分析總體經濟環境的變化對銀行體系的影響。
此外，就發展中或轉型中的經濟體言，主要問題在於：會計實務需進一步加強，並與國際通用會計原則接軌；銀行業務人員與主管機關監理人員的經驗仍待加強與提昇。
至於對已開發國家言，主要問題在於：
1、 原來銀行和客戶的密切關係（Relationship banking）已被新的business model，即originate-to-distribute model所取代，也就是金融機構貸放後立即予以證劵化包裝賣出放款資產，導致銀行不似以往了解其客戶，亦不似以往重視授信之審核與風險管理。
2、 傳統銀行商品已逐漸為高度複雜之商品所取代，該等商品因為相當複雜，故乏人了解其風險，更遑論所謂風險管理。
3、 有許多新的市場參與者，不須取得金融主管機關核發執照，亦未受金融監理，卻對金融市場有重大影響力，例如美國為數眾多的私募基金、special purpose vehicles。
此次金融風暴後，我們是否需要一個新的金融監理架構與監理方法？新的金融監理架構與監理方法是否即能預防未來新的金融危機？事實上，影響金融體系safe and sound 的絕大多數因素，都是耳熟能詳，而導致最近金融風暴之成因，亦與之前多數金融危機相同；就銀行言，寬鬆的內部控制及貸放審核標準仍然是多數問題的根源。是否新的金融監理架構與監理方法即能預防新的金融危機？是否金融市場已不僅是too big to fail，而是too big and too complex to manage and supervise？確值吾人深思。
肆、Basel Committee on Banking Supervision(BCBS)近期工作重點
（一）在2007年夏天之前，次級房貸問題雖已在悶燒但尚未引爆，因金融市場的流動性仍相當充足，變動幅度不大且利率仍低，市場一直忽略流動性的重要，迨至2007年夏天以後，市場流動性出現問題，始讓市場真正了解流動性的重要性。另國際清算銀行雖於2000年已發布銀行管理流動性風險之實務守則（Sound Practices for Managing Liquidity Risk in Banking Organizations），惟事實上各國監理機關及市場參與者並未重視亦未充分執行。國際清算銀行下之BCBS於2006年12月即針對流動性問題成立工作小組（working group），該工作小組已於本（2008）年9月完成「健全流動性風險管理及監督之原則」（Principles for Sound Liquidity Risk Management and Supervision），對現有不足處予以加強，並強調重點在於落實執行，主管機關必須確認已適當執行相關規範。
（二）由最近的全球信用緊縮事件可得到之教訓：
1、流動性是極端重要的。
2、單獨的壓力測試是不夠的。
3、銀行間拆借市場亦會遭遇運作困難的情形。
4、資產負債表外的部位或曝險，亦必須予以納入風險管理內容中。
5、市場流動性風險和信用風險經常相互影響（interaction）。
6、跨國合作的重要性。
（三）流動性風險管理及監督的原則，重點包括：
1、銀行的流動性風險管理架構須確認其能維持充足的流動性；而主管機關不僅須評估銀行的風險管理架構，亦須評估銀行的流動性部位。
2、流動性風險管理的內部治理事項：
（1）建立流動性風險可容忍區間或程度（liquidity risk tolerance）。
（2）須建立相關的策略與政策。
（3）其範圍須涵蓋流動性的成本，內部訂價的利益及其風險，績效衡量及新產品的核准程序。
3、流動性風險的衡量與管理：
（1）建立確認、衡量、監視及控制流動性風險的流程。
（2）須考量不同機構間及不同貨幣間流動性轉換的限制。
（3）取得資金的來源及其期限應予以多元化（diversity）並考量市場進入的問題。
（4）須執行壓力測試並有效利用相關測試結果管理風險。
（5）須建立緊急籌資計畫（contingency funding plans）。
（6）為應付緊急壓力情境，應保持一定部位多餘的高流動性資產以作為緊急時的緩衝。
4、公開揭露
包括揭露資金來源的多元化、減輕流動性風險的方式、壓力測試的方法、情境分析的描述及銀行流動性部位與其緩衝（buffer）等。
5、監理主管機關的角色
（1）定期對銀行執行整體流動性風險管理架構及流動部位的評估。
（2）隨時監視銀行內部報告及相關市場資訊。
（3）必要時應採取補救及介入行動。
（4）與其他監理機關保持溝通與合作。
（四）未來可能修正方向：
BIS目前正在就最近的金融風暴曝露出的缺失分成三大工作小組檢討Basel II三大支柱，俾使金融體系未來更能因應可能的衝擊，預計將於2009年初整合發布一份諮商報告：
1、就第一支柱部分：主要係針對證券化（及再證券化）曝險（securitization exposures
）的資本計提；Asset-backed commercial paper（ABCP） programs 所搭配的流動性融資設計及交易簿中證券化的持有部位等予以檢討；另外預期對於IRB法下之證券化（含再證券化）商品將要求更高的資本計提。此外，對於標準法下的合格流動性融資的信用轉換因子（credit conversion factor，CCF），不論是否到期日為一年以上或以下，至少將提高為50％，目前對於一年以下者僅為20％。
2、在第二支柱部分：
BIS將針對2007/2008年間金融風暴所暴露的風險管理程序之缺失，予以檢討並提出相關風險管理原則之指引，重點包括就整個公司的所有風險予以監理、風險集中的管理、資產負債表外曝險部位的管理，尤其是證券化及名譽風險評價及流動性風險等議題。
3、在第三支柱部分：主要係加強下列事項的揭露
（1）交易簿的證券化曝險（securitization exposures）
（2）作為資產負債表外的SPV之贊助者（sponsorship）。
（3）使用內部評估法及對ABCP導管所提供的流動性融資之相關資訊。
（4）再證券化曝險部位。
（5）對於銀行已準備證券化但尚未證券化之情形。
（5） 有關金融工具價值衡量及評價模型問題：
鑒於複雜金融商品之評價是風險管理的核心，對財務報表的揭露及資本的計題是否適足等也有重要的影響。BCBS於2007年針對結構複雜的金融商品的評價問題進行一系列深入研究，並於2008年6月份發布”Fair value measurement and modeling：An assessment of challenges and lessons learned from the market stress“。BCBS的研究有下列主要發現：
1、金融商品評價的控管及治理有待提昇。

2、對於金融商品之評價雖為風險管理的中心，惟目前對於複雜金融商品之評價缺乏相關明確的控管及流程規範。
3、快速發展的金融創新已使評價方法及相關控管程序難以配合。
4、過度依賴外部信用評等，而信用評等機構係依歷史資料計算違約機率，已影響市場風險的評估，並導致低估違約損失率。
5、流動性風險問題於評價調整過程中未予以納入考量。例如某些交易的評價未考量該類交易量及其執行情形。
6、對於金融商品價格調整缺乏充分的溝通及揭露。
7、當市場缺乏流動性時，同時也增加評價的不確定性。
8、對於金融商品（工具）的分類應更為謹慎。
基於以上的發現，BCBS對銀行提出下列建議：
1、銀行必須了解自己所賣的商品，同時也必須能夠評價所買的商品。
2、必須避免單一評價來源（Avoid single source valuation）而應有多元的來源（例如以模型方法、現金流量分析等）。
3、對於風險管理及財務報表應有一致的評價程序。
4、如使用模型評價，應確保所使用之模型經授權且為最新的，而非過時的。
5、須將流動性風險、交易對手風險及模型風險等因素納入評價的調整因素。
6、鼓勵銀行間增加對評價技術與程序及模型檢視政策的對話。
7、鼓勵銀行將其所使用的評價模型、模型調整因素、假設及估計的不確定等事項予以公開揭露。
伍、心得與建議：
（1） 金融業務監理必須反璞歸真，強調金融機構經營安全性與健全性（safe and sound）的重要性。不論是金融機構或主管機關過去多僅強調自由化及開放，而未同時強調紀律化的重要性，紀律化與自由化不可偏一。
（二）鬆綁（deregulation）及業者自律有其重要性，惟deregulation必須同時著重有效及確實的公司治理與風險管理、正確與及時的透明資訊、及建立有效運作的市場自律機制。
（三）Basel 2 已不足恃。常有業者建議主管機關應以金融機構的資本適足率作為惟一的監理工具，或以其為衡量財務業務健全的單一指標。惟自此次金融危機觀之，資本適足率有其限制，此次金融危機需要政府注資或接管之金融機構之BIS比率多在9％以上，資本適足率無法充份反映金融機構真正財務業務情形及其承受的風險，應輔以其他的監理工具，例如槓桿比率的規範應有其必要，另如何同時加強BIS第二支柱（Pillar 2）之審視，應為重要課題。
（四）金融機構整併及金融機構規模夠大確有其規模經濟的利益，惟金融機構整併的真正目的在於提昇競爭力；大並不即是有競爭力，充其量是必要條件而非充分條件；整併有其必要，但主管機關的職責在於建立及提供一公平的、有效率的、透明的金融環境（a level playing field）、監督管理金融機構的目的在於維護其safe and sound，實無必要再以市占率或規模等為依據提供行政誘因促使金融機構整併；整併應是主管機基於safe and sound之目的，執行各項監理工具之後，透過市場機制而發生。
（五）此次全球金融危機除突顯金融監理思維有必要重新審視與修正外，監理機關亦必須獲得充份且必要的法律保障，俾監理機關及其職員善意執行公務，於處理金融機構問題時採取必要作為或緊急應變措施時，得免於事後遭受不當訴訟。
（六）巴塞爾銀行委員會發布的有效銀行監理之核心原則，不僅係各國銀行監理機關評估其監理品質的標準，亦係各國推動金融改革以達成穩健監理所應遵循的最低標準，保險及證券監理核心原則亦然，爰該等核心原則實應是本會同仁所了解且熟悉的，建議本會未來應要求各業務局新進同仁於報到後一定期間內研讀該等原則，並施以檢測以確認同仁能了解作為監理機關及人員的監理核心原則。
（七）本會已訂購FSI開發的Financial Connect 學習資源，但很少同仁善加利用，建議可將同仁進入該網站學習列為同仁每年學習時數，另外，亦可進一步考量強制要求銀行監理同仁應進入該網站學習一定時數。
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�證券化曝險（securitization exposures）包括（但不限於下列）：資產擔保證券（ABS）房貸擔保證券（MBS）、信用增強、流動性融資、利率或通貨交換及信用衍生性商品等。
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