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一、會議緣起

美國於2007年發生次貸風暴後，在隔年(2008年) 接連發生貝爾斯登（當時為全美第5大銀行）被摩根大通所收購、印地麥克銀行（IndyMac）倒閉等重大金融危機事件。2008年9月爆發「二房」危機，使當時身為全美第一大房貸證券承銷商的雷曼兄弟於2008年9月15日宣告破產，終而引爆全球金融海嘯。綜觀這場全球金融風暴之主要原因雖肇始於美國房地產惡化並擴散至金融機構，然而金融監理規範未重視整體金融環境之連動性，無法將個別金融機構之信用違約事件，建立安全之「防火巷」，致使擴大演變成全體金融體系之系統性風險，遂蔓延至全球金融市場。經由這次金融海嘯的教訓中，各國監理機關遂將以往強調個別金融機構問題之監理，轉向重視總體審慎監理，例如：歐盟成立系統風險理事會，其成員涵蓋了歐洲央行總裁、三個歐洲金融監理機關（銀行、證券與保險）之主席、及歐盟27個會員國之央行總裁與金融主管機關首長；美國規劃成立金融服務監督委員會，由財政部長、聯準會、銀行監理局、金融消費者保護局、證管會、商品期貨交易委員會、聯邦存保公司組成；英國則設置金融穩定委員會，成員有財政部長、英格蘭銀行總裁與金融監理局。

國際清算銀行（Bank for International Settlements；BIS）之銀行監理之核心機構－巴賽爾銀行監理委員會（Basel Committee on Banking Supervision, BCBS）已陸續針對原定資本協議架構（即BASEL II）大幅檢討修正，將過去重視金融機構個體審慎(micro prudential)監理導向，轉而強調總體審慎(macro prudential)監理，即透過對所有金融機構關連性及共同暴險因子之檢視，以降低銀行間系統性風險與總體經濟循環所產生之負面衝擊。此外BIS所屬之「金融穩定學院」（Financial Stability Institute；FSI）亦陸續舉辦「總體審慎監理」之研討會，邀請相關國家之監理機關分享其執行經驗與成果。本次研討會即承前開緣由，由FSI於瑞士巴塞爾舉行，共有45個國家之金融監理機關派員與會。

二、研討會議程
· 會議時間：100年4月13日至4月15日

· 會議主持人：Mr. Juan Carlos Crisanto；金融穩定學院資深專員(Senior Financial Sector Specialist)

· 議程

	日   期
	研討主題
	報告人（服務單位；職稱）
	附件

	4月13日
	從近期金融危機事件與教訓，檢視總體審慎監理政策之設計與執行
	Mr. Tim Ng (BCBS全球金融體系部；秘書)
	（一）

	
	BASEL III 與總體審慎監理因子分析
	Mr. Neil Esho (BCBS政策發展部；秘書)
	（二）


	
	總體審慎監理－以荷蘭為例
	Mr Maarten Gelederman（荷蘭央行金融穩定部總體審慎監理組；組長）
	（三）

	
	動態提存政策介紹－西班牙經驗談
	Mr Carlos Trucharte（西班牙央行金融穩定部；經濟學家）
	（四）

	
	循環資本緩衝－監理指引與實務執行相關議題
	Mr Kostantinos Tsatsaronis（BIS金融機構基礎與研發組；主管）
	（五）

	4月14日
	「系統重要性金融機構」（Systemically Important Financial Institutions；SIFIs）政策框架與對SIFIs強化監理措施之建議
	Ms Simonetta Lannotti（金融穩定學院；秘書）
	（六）

	
	美國「Dodd-Frank華爾街改革與消費者保護法」對「SIFIs」之新監理架構
	Mr Ken Binning （美國舊金山聯邦儲備銀行銀行監理部；副局長）
	（七）

	
	對SIFIs之監理重點－以美國為例
	Mr Dilip Patro （美國通貨監理局市場風險部；主管）
	（八）

	
	對SIFIs之監理重點－以瑞士為例
	Mr Urs Bischof（瑞士金管署風險管理部；主管）
	（九）

	
	對SIFIs之監理對策
	Ms Eva Hupkes （BCBS跨國監理對策/金融穩定學院；秘書）
	（十）

	4月15日
	歐元區近期面臨危機之界定－歐洲央行工作重點
	Ms Patrizia Baudino（歐洲央行金融穩定理事會：專家）
	（十一）

	
	總體審慎監理架構與壓力測試應扮演之角色－以芬蘭為例
	Mr Kimmo Virolainent（芬蘭央行金融穩定與統計部；主管）
	（十二）

	
	德國央行之個體－總體審慎監理
	Mr Jurgen Arndt（德國央行銀行監管部風險分析；主管）
	（十三）


三、研討會內容
以下謹依研討會議程順序，就各主講人之報告重點摘述如下。
(一) 從近期金融危機事件與教訓，檢視總體審慎監理政策之設計與執行
1. 「全球金融體系委員會」（Committee on the Global Financial System；CGFS）
前稱為「歐洲貨幣常設委員會」，是國際清算銀行轄下的4個常設委員會之一
。全球金融體系委員會有3項主要職掌：

(1) 對全球金融體系的運作與發展情況進行有系統的短期監察
(2) 對金融市場的運作進行長期分析
(3) 提出政策建議，以改進市場運作及促進全球金融穩定。 
該委員會每年定期在巴塞爾開會4次。
2. 總體審慎監理政策之檢視

「總體審慎監理」（macroprudential supervisory）的概念，源自於金融監理單位為了有效處理因外部性的系統風險所引發的金融危機事件，預先進行監理資源的配置。因此政策目標的重點多會集中在全體金融機構所面對各項外部環境變數之掌控，例如共同性的暴險因子（股、債、匯市的巨幅波動）、彼此間交互連結的因子（同業間的資金調度與拆借行為等）、以及超景氣循環（ Procyclicality）。此外，為了不可避免的景氣循環，金融體系也應建立調節機制－包括金融機構的提存政策等。較典型的監理手段包括－增資、重視資產負債表的流動性管理、對高風險之授信或投資採取限制或懲罰性（如增加風險權數）、建立預警制度。（下圖：總體審慎監理環境示意圖）
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3. 危機發生前之檢視作業
過去談到如何預防金融危機事件的發生，多半集中在景氣高峰時應採行的防範措施。例如在景氣熱絡、金融創新頻繁時，監理部門就必須努力尋找未來可能發生風險的事件與時點。現在當我們在談總體審慎監理時，則必須擴及對「影子銀行體系」（shadow banking system）風險因子是如何形成的，以及我們如何去評量它；其次要注意到，如何界定出風險顯著集中的特定金融機構與金融市場，並有效評量它所可能帶來的衝擊。在Domanski D and Ng 所出版的「Getting effective macro-prudential policy on the road：Eight propositions」一書中即曾引舉以下變數衡量美國金融業景氣循環。
	變數
	與金融業景氣循環相關係數

	房價上漲率
	0.4

	股價本益比
	0.7

	10年期5年期公債價差
	0.7

	商品物價通膨率
	0.2

	銀行放款準則
	0.8

	垃圾債券與10期以上公債價差
	0.8

	存放比率變化
	0.8

	銀行資產變化
	0.8


「影子銀行體系」一般係指：那些行使著銀行功能卻不受監管或受相對低度監管的非銀行金融機構及其所發行的金融工具和產品。影子銀行體系的組成包括了投資銀行、對沖基金、私募股權基金、結構性投資工具（Structured Investment Vehicle；SIV）、貨幣市場基金以及債務抵押債券（Collateralized Debt Obligation；CDO）、信用違約交換（Credit Default Swap；CDS）、資產抵押商業票據（Asset-Backed Commercial Paper；ABCP）、附買回協議（Repo）等各種機構、工具和產品。由於它所發行的金融商品與工具，大量地連結到金融體系內部，嚴重破壞金融安全網的建構。尤其令各國監理機關頭疼的是，它發行工具數量之龐大與四處蔓延的銷售體系，早已超逾了主管機關監管的範圍，更為金融、經濟學家撻伐的對象
。
檢視過去相關監理作為，主管機關不是有許多監視與評量工具嗎?當我們發現這些工具失靈時，或許可以進一步深思：必須擴大監理政策的目標範圍、監理公權與政府部門在政治上的支持與強化。
4. 發展總體審慎監理架構之經驗分享
在執行總體審慎監理架構之前，以下幾個政策(觀念)上的問題必須獲得重視：(1)關鍵仍在於景氣逆轉前即須採行相關行動(2)總體經濟與銀行體質承受景氣變化能力的評估(3)如何界定問題發生之徵兆(4)注意「金融創新」背後所潛藏的風險。
講師分享發展總體審慎監理架構過程中所獲得的經驗：

(1) 須注意相關資訊缺口的補足：包括─相對瑣碎的資訊(國內、外)不可忽略；「影子銀行體系」的相關資訊(特別是資金流量的評估)必須蒐集完備；總合性(aggregate)、監理性(supervisory)、市場情資(market intelligence)等資訊網絡的架構；對其他專家(特別是央行)研究資訊的取得。
(2) 將「危機診(判)斷」與「政策解決方案的執行」有效的連結；建立清楚的「政策目標」與「監理公權」；建立「問責制」並在金融市場中形成共識。為了減少政策的阻力，講師在此也特別強調「核心政策闡述」扮演了重要的角色。
(二) BASEL III 與總體審慎監理因子分析
本節係探討BASELⅢ對個體監理審慎與總體審慎監理框架之要素。前者包括：對資本的定義(definition of capital)、風險覆蓋(risk coverage)、槓桿比率(leverage ratio)、國際間流動性架構(international liquidity framework)等。後者則有：槓桿比率(leverage ratio)、資本保留緩衝(capital conservation buffer)、抗景氣循環資本緩衝(countercyclical buffer regime)、風險基礎架構之改變(changes to the risk-based framework)、對「大到不能」的金融機構之處理態度(addressing the too-big-to-fail problem)。
1. 個體監理審慎要素
(1) 資本的定義：鑑於金融機構無法因應危機事件，主要係因沒有「品質好的」資本來承受風險，因此BASELⅢ對銀行法定資本改革的主要目標有：重視資本的「品質​」、「一致性」與「透明度」；且能有效吸收未來金融機構可能面對的各種風險。目前對普通股本佔風險性資產比率僅2%，未來執行重點將以調整第一類資本的內容為主，包括：以普通股與保留盈餘為主；部分資產限縮在普通股之15%(投資金融市場、遞延所得稅資產)。而第二類資本中，風險承受力較弱的次順位債券不再計入，資本損失承受能力係以動態評估為基準；另外也廢除第三類資本工具。
(2) 以下圖示說明BASELⅢ資產負債表調整程序：
                               調整為 

[image: image1]
(3) 校正後資本框架如下(資本計提與緩衝)
	
	普通股
	第一類資本
	總資本

	最低要求
	4.5％
	6%
	8%

	留存緩衝資本
	2.5％
	
	

	最低資本與留存緩衝資本總數
	7％
	8.5％
	10.5％

	抗景氣循環緩衝
	0-2.5％
	
	


(4) 更好的風險承受：一再包裝的證券化商品及其暴險在資產負債表外的揭露應予詳盡。另外在交易簿中有關VAR的壓力狀況、增加信用風險權數的計提、對證券化商品的校準、信用衍生性商品相關性交易分析，以及對於交易對手信用風險的評析是有其必要性的。
(5) 流動性風險管理：密切觀察流動比率（變現性高的資產/30天期淨現金流出）>100％。另外穩定資金流動比率（可變現之穩定資金流入/需兌現資金流出）>100％；此外鑒於公共部門支應財政支出之資金需求期間較長，講師建議減少對公部門之借款。
(6) 槓桿比率：槓桿比率主要的目的是就「風險基礎」框架下的監理機關，提供簡單、透明度高、國際一致性的評量方法。其導入的時程如下：
－監理機關監控時期：2011年1月1日起在這個階段將聚焦於發展相關的表格，藉此以一致性的方法追蹤經達成共識的組成定義及產出比率。
－並行運作時期：2013年1月1日至2017年1月1日試行3%的最低第一類資本槓桿比率。在這個階段，槓桿比率和其組成將已設立，包括基於風險需求而採取的行為。銀行將被要求以前述之資本及總曝險的定義和其風險性資本要求計算其槓桿比率。
－銀行對此一資訊之公開揭露：2015年1月1日，委員會將發展揭露表格並密切監測該項比率之揭露。
槓桿比率的公式為：分子：第一類資本。分母：會計上資產負債表的之暴險額及加計有價證券融資交易(SFT)及衍生性商品的處理。
2. 總體審慎監理要素

(1) 槓桿比率：有鑑於本次金融海嘯的肇因之一是銀行體系過度運用資產負債表之表內、表外槓桿。在很多情況下，雖然銀行的資本比率表現充足，然其槓桿程度已然過高。因此在金融危機最為嚴峻的期間，由於市場資產價格大幅下跌，使銀行部門槓桿比率降低，並進一步加重損失、資本下降以及信用取得能力限縮之正向反饋循環(positive feedback loop)。因此槓桿比率在總體審慎監理中所代表的意涵是，限制銀行業槓桿程度的增加，以免會對整個金融和經濟體系造成危害激烈去槓桿化過程。
(2) 保留緩衝資本(Capital conservation buffer)：緩衝資本之用意在於確保銀行在壓力期間之外累積緩衝資本，以備損失發生時得以使用。該保留緩衝資本的要求乃藉由設定簡單的資本留存規則，以確保銀行符合最低資本要求之規定。下表列示了各級普通股權益第一類資本比率中，銀行所應符合的最低資本留存比率。

	個別銀行之最低資本留存標準

	普通股權益第一類資本比率
	最低資本留存比率(盈餘不得分配出去的比率)

	4.5% - 5.125%
	100%

	>5.125% - 5.75%
	80%

	>5.75% - 6.375%
	60%

	>6.375% - 7.0%
	40%

	> 7.0%
	0%


(3) 抗景氣循環緩衝資本（Countercyclical buffer）：訂定抗景氣循環緩衝資本，主要目的在於確保銀行業對資本要求，融入對總體金融環境下營運情形之評量。當判斷信用過度擴張與系統性風險增長相關時，各國將展開抗景氣循環緩衝機制，以確保銀行體系有資本緩衝防止未來潛在損失。抗景氣循環緩衝會聚焦在信用過度擴張意味著各地區可能只需要於非經常性基礎下計提緩衝。此緩衝對國際間活躍銀行而言，將依其跨所有地區信用暴險情形，以加權平均方式準備緩衝，意味因跨區間信用週期未總是呈高度相關，其很可能會發現在更頻繁基礎下計提小額緩衝。巴塞爾委員會每一會員國認同主管機關負有決定抗景氣循環緩衝資本規模之責。有關各國主管機關如果判斷信用過度擴張期間將導致系統性風險增長，會考慮與其他總體審慎工具併同使用，使抗景氣循環緩衝要求至適當水準。該要求將介於加權風險性資產之0~2.5%間，其變動取決於主管機關判斷系統性風險增長範圍而定。
(4) 對「大到不能倒」金融機構的處理：首先必須界定哪些銀行必須被列入適用的名單。BSBC及FSB發展出一套評估並定義出「全球系統性風險重大銀行」（Global systemically important banks；GSIBs）的方法，巴塞爾委員會的監督機構（Group of Governors and Heads of Supervision，GGHS）宣布對「全球系統性風險重大銀行」之監理規定，重點包括：

－評估系統性重大之方法：依據指標基礎法(indicator-based approach)定出五類指標－規模、相互關聯性、不可替代性、跨國業務、複雜性
－須增加額外資本：視銀行之系統性重大程度額外增提普通股權益第1類資本1％~2.5％。

此方案預計將於今（2011）年11月G20領袖會議上通過後定案。事實上目前一些國家已經對其銀行要求更高的資本限定，例如瑞士對前二大銀行(UBS、Credit Suisse)規定19％之資本；新加坡也對當地銀行提出較BASELⅢ嚴格的資本規範且將提前適用。

(三) 總體審慎監理－以荷蘭銀行為例
總體審慎監理政策主要在於限縮系統性風險。荷蘭中央銀行（De Nederlandsche Bank；DNB）通常藉由與其他公共政策－財政政策、貨幣政策、個體審慎監理的搭配執行，達到該項政策目標。同時也設定了以下三道防線：降低金融體系風險廣度；增提緩衝資本，強化金融體系風險承受能力；活絡金融機構運作彈性。
DNB十分重視總體審慎與個體審慎監理資訊間之聯結，從個體審慎監理的過程中可獲得相當重要的監理資訊；此外，藉由對個別金融機構之監理導正，例如：增加流動性以及計提緩衝資本；鼓勵金融機構降低彼此間之依存性（如交叉持股、資金往來），如此在執行總體監理審慎政策時，可達到事半功倍的效果。
執行總體監理審慎政策時可用的政策工具有哪些？講師提出以下框架說明

	目  標
	政策工具的形式
	注意事項
	實  例


	· 降低風險

· 強化金融機構營運體質
	· 溝通(包含金融業者、公眾、其他公部門)
· 緩衝資本/槓桿比率等要求

· 訂定監理目標方案
	· 有效區隔原則(貨幣政策、個體審慎監理、財政政策間不致杆格)
· 重要性原則（風險重要性排序）
	· LTV
· 特定風險緩衝資本

· 超景氣循環緩衝資本

· 擔保金的要求


荷蘭執行總體審慎監理方案之重點依序說明如下：
1. 「雙峰」監理模式

荷蘭在2002年3月1日成立「金融市場管理局」(The Netherlands Authority for the Financial Markets；AFM)負責銀行、證券投資、保險等機構之；另外DNB則負責貨幣政策，及銀行、保險公司與退休基金管理公司等支付系統與審慎監理之工作。
2. 彙整與發布監理資訊
DNB於2004年成立「金融穩定處」（Financial Stability Division），該處與DNB其他單位包括：銀行監理局、保險監理局、退休金監理局、金融市場處、監理政策處、現金與支付系統處等密切配合，蒐集必要資訊，俾擬定風險抵減行動的具體方案。每一季發布資料庫(包含彙整分析金融機構之相關資訊、金融市場及基礎設施資訊之作業時間)；每半年發布「金融穩定報告」（限縮在40頁）；每年進行總體壓力測試。
3. DNB執行總體審慎監理政策成功的四大要素

(1) 定期檢視每半年發布之「金融穩定報告」，且能著重在於金融體系潛藏弱點與風險辨識。
(2) 政策的執行能落實「金融穩定報告」的結論
(3) DNB成立之「監理風險諮詢小組」（Supervisory Risk Consultation Group）密集檢視與討論(六週)，並將諮商結果續報DNB監督理事會，必要時採行妥適的監理措施。
(4) 專案小組明確定位出金融體系所面對的風險並能使用複合有效的方法加以解決。

4. 面對的挑戰

(1) 從分析模型走向監理實務：當風險監控模型已出現警訊時，必須確認：問題爭點所在；何時採行適當的監理措施。
(2) 評估彼此具關連性的各種風險：必須讓各種風險都能在監理的掌控範圍之內；了解到哪些風險在金融產業部門是會被擴大的。

(3) 探索尚未被發掘出的各項風險變數

(4) 幕僚專業能力的提升

(四) 動態提存政策介紹－西班牙經驗談
1. 「動態提存」產生之背景－經濟上的手段
金融市場因為以下兩項因素，存在著「不完美」的現象（講師試圖以「imperfections」來形容銀行提存政策的缺陷），其一是風險定價的錯誤：此部分主要肇因於金融機構在過度樂觀的總體經濟環境中低估了風險；而在過度悲觀的總體經濟環境中高估了風險。其二是金融產業（包括銀行體系與非銀行體系－如融資租賃公司）存在過度競爭的現象。因此面對總體經濟的現況，銀行業必須建立一套因應現實總體經濟結構變化的提存政策。
監理機關都明白，在景氣益趨熱絡時，銀行的授信政策反而更容易造成錯誤。因為借款人與銀行都對投資計畫(貸款目的)的評估過度樂觀。而銀行過度樂觀事實上也隱含更低的授信標準。而在景氣趨緊時，銀行「收傘」的動作比誰都來得快。因此銀行授信政策的「過鬆；過緊」已經嚴重衝擊到總體經濟的發展。而過度競爭(over-banking)使得此一現象更是雪上加霜。此間貨幣政策往往也來「踹一腳」－景氣趨弱時，寬鬆的貨幣政策，產生低利率環境，更減少了銀行的獲利空間。因此為了解決此一現象，爰有「動態提存」之觀念產生。
2. 會計框架

提存在此係指「對不良資產之集合式評估」(Collective assessment for impairment)西班牙銀行就特許信用機構過去各種類型（信用卡、房屋擔保放款、中小企業放款、對政府機構之放款等）之信用資產損失之歷史資料，建置了提存模型。而此一模型所應用的範圍，僅止涵蓋於發生在西班牙國內的放款損失。
首先將授信資產依業務特性（homogeneous group）區分為以下六類
（1） 零風險(現金、對政府債權)

（2） LTV在80%以下之房貸，對評等A級以上之企金戶
（3） LTV在80%以上之房貸及十足以上擔保之授信

（4） 其他放款及中小企業放款

（5） 消費性(可耐久財)貸款

（6） 信用卡與小額信貸

而銀行依各類授信資產所提存之準備必須依照信用成長參數α－該參數係反應各類授信「平均預估信用損失」。針對景氣循環而加速了特定資產之損失，其信用風險與已實現損失無法被界定時，則可以用另一個參數－β來補強。β是針對每一類授信資產所提列之「特別提存」（specific provision）之歷史平均值。金融機構就β值與目前所提列之「特別提存」進行比較，即可評估各類資產
3. 運作機制簡介

目前西班牙銀行有兩項提存之規定，包括「特別提存」與「一般提存」，參考之公式如下：

（1）一般提存
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其中Ct代表放款存量、ΔCt為其變異數。
α與β係由六類資產之風險群組，分別定量不同的評量參數如下
α（0%；0.6%；1.5%；1.8%；2%；2.5%）

β（0%；0.11%；0.44%；0.65%；1.1%；1.64%）

（2）特別提存
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此公式可藉由檢視過去特別提存之情形，偵測放款信用週期的長度。
（3）銀行必須揭露動態一般提存數，但不需揭露特別提存數。財務報表的使用者可以自行將該提存數對損益的衝擊納入評估。其主要目的是讓金融機構的財務報表可以適切的反映出，該銀行目前的金融狀況。此外也可以讓經營者避免在損益計算、盈餘分配、員工分紅等政策上的偏誤決策。
4. 實證分析

西班牙2007年底全體金融機構之放款損失準備占總資產之比率為1.33%；銀行資本占總資產比率為5.78%；一般提存比率為1.2%；動態（特別）提存數為1.44%。透過一些實證分析（如下圖）我們可以了解到特別提存在因應重大金融衝擊的重要性。


[image: image4]
5. 會計上的議題
動態提存政策在金融監理確有必要，但此種方法並不符合現行國際會計準則，因會計準則不允許就資產負債表之未來可能損失計提一般損失準備，僅得依據已發生損失提列特別損失準備。在2009年4月G20倫敦高峰會中，即呼籲國際會計準則推動者，應儘速修改金融機構相關提存規定，因此國際會計準則委員會( International Accounting Standards Board, IASB)於2009年 月發布「金融工具：攤銷後成本及減損）(Financial instruments: Amortized Cost and impairment)」草案，已改採預期損失模式(expected loss model)計提損失準備，其概念與動態準備相近。

(五) 超景氣循環資本緩衝－監理指引與實務執行相關議題
1. 超景氣循環(Procyclicality)概述
金融體系與總體經濟體系之景氣循環彼此間存在交互影響的效果。一般而言，金融體系循環的特性是當景氣衰退時，須計提更多備抵呆帳與更嚴格的授信政策，而經濟成長時，則相對計提較少的備抵呆帳及寬鬆的授信政策。一般而言銀行將客戶信用評等之波動轉化為資本需求的變化，間接導致在景氣繁榮期間鼓勵放款，而在衰退期間限制放款，並重大衝擊所有資金需求者，導致經濟活動更進一步衰退。因此金融體系對總體經濟的循環有了「加速」(fuel the booms)與「延長」(becoming a drag)的效果。

金融體系對總體經濟景氣循環有「助長、助跌」效果，因此每每遇到金融體系出現問題時，總是會帶來相當高的成本包括：破壞市場調和機制、投資與消費型態的崩壞、過剩資源必須再重整、重新配置產出資源、引起政府的過度干預。過去曾有許多研究報告嘗試去了解這些事件(包括80年代末期北歐國家因房地產崩跌所致金融危機、日本商業用不動產市場泡沫引起泡沫經濟、90年代的網路泡沫、2007年的全球信用危機)所對一國國民所得的衝擊程度。因此如何有效預估景氣循環，檢視金融體系中的「加劇因子」是十分重要。
為什麼金融循環是影響景氣循環的最重要因素呢？學者研究發現之理由如下
：(1).貨幣循環是透過金融循環而影響景氣循環；
(2).金融失衡會影響產出與通膨；
(3).信用是景氣波動的擴大因子，金融才是景氣波動的核心；
(4).Minsky的金融不穩定假設更認為金融不穩定將帶來經濟蕭條；
(5).金融因素也是造成負債通縮（debtdeflation）的關鍵因素；
(6).總體模型需加入信用與金融因素才能完整解釋景氣波動；
(7).金融機構資產負債表可預測資產報酬與經濟成長，金融中介機構位居金融海嘯的核心。
儘管過去對景氣追蹤的成效不彰，不過我們仍可概約獲得這樣的結論：風險往往係隨以下兩種現象而生，其一是信用的快速成長；再者是資產價格持續不斷攀高；因此講師認為就過去「信用/GDP」、「資產價格成長」等比率建立歷史資料庫，並持續觀察其變化是有助於金融壓力的偵測。

2. 建立超景氣循環緩衝資本之目標
前面的說明我們認知到「總體經濟景氣循環」與「金融景氣循環」是不同的概念。而巴賽爾Ⅲ所提超景氣循環資本緩衝主要是要處理「金融景氣循環」，保護銀行體系的安全。當然在穩定(降低)金融景氣循環的衝擊，也是有助益於避免總體經濟景氣循環劇烈波動。而監理單位主要的目標在於：建立緩衝資本以減緩景氣波動期間的衝擊、鼓勵金融機構留存資本、由風險評量與監控中減緩超景氣循環的影響。

3. 巴賽爾Ⅲ抗景氣循環緩衝資本的設計

2008年發生的金融海嘯，最不穩定的因素之一是金融衝擊遍及整個銀行體系、金融市場和實體經濟，擴大了超景氣循環效應。市場參與者超景氣循環的行為方式，經由各種管道加劇了此現象，其中包括透過依市價評估資產和持有至到期日之放款的會計準則，保證金實務，以及透過金融機構、一般公司及消費者建立並釋放槓桿等。因此巴賽爾銀行監理委員會導入相關措施─槓桿比率(leverage ratio)、資本留存緩衝(capital conservation buffer)、抗景氣緩衝(countercyclical buffer)，使銀行對應這些超景氣循環變動更有彈性，該措施將有助於確保銀行體系可成為衝擊的吸收者，而非金融系統以及更廣泛經濟風險的傳導者。這些措施的政策目標包括：
（1）抑制因最低資本要求而產生的過度循環性；

（2）推動採用更具前瞻性的提撥準備；

（3）透過留存資本俾個別銀行和銀行體系出現壓力時之緩衝；

（4）在總體審慎層面上避免銀行體系信用過度擴張。
在建立抗景氣循環資本緩衝時有一個重要的觀察指標，即前述之「金融體系信用(credit)佔GDP」比率缺口。當「credit/GDP缺口」太大，表示該經濟體應是處於信用循環的高峰，此時銀行體系即需適度提撥抗循環資本緩衝，以減緩信用成長的速度。就委員會研究顯示當credit/GDP缺口在2%以下時，銀行體系並不需提撥抗循環資本緩衝；缺口高於10%時，則抗循環資本緩衝為風險性資產額的2.5%；介於2%~10%之間時，缺口每上升1%，抗循環資本緩衝就必須增加風險性資產額的0.3125%。如下圖示：




4. 執行面的相關問題
巴塞爾委員會訂定「各國主管機關使用抗景氣循環緩衝資本之指導原則 (Guidance for national authorities operating the countercyclical capital buffer)」，規定各國主管機關應一致同意遵循緩衝決策之原則。該文件所提供之資訊應有助於銀行瞭解及預期其信用暴險所在地之主管機關對緩衝所做的決定。而為利銀行有時間調整緩衝至規定水準，各國做出提高抗景氣循環緩衝水準之決策將預先(最多12個月前 )公告，而降低抗景氣循環緩衝水準之決策則將立即生效。

此外，對於建立衡量緩衝資本之觀察指標部分，如果要使用「credit/GDP缺口」必須注意每個國家統計資料與經驗或許不同，因此對於指標相關變數的選擇或可視各國背景資料的不同，就以下變數擇定之：資產價格、信用價差、銀行獲利水準等。講師建議所選擇之變數中以有建立長期觀察指標者為宜。

最後，在執行過程中監理單位與金融機構溝通平台必須保持暢通，且必須掌握以下三原則：連貫性(consistency)、透明度(transparency)、可確認性(accountability)。

(六)「系統重要性金融機構(SIFIs)」政策框架與對SIFIs強化監理措施之建議
1. FSB(Financial Stability Board)簡介

亞洲金融危機爆發後，七大工業國（G7）於1999年4月決議在巴賽爾成立金融穩定論壇（Financial Stability Forum；FSF），以評估、協調各國金融監理機關穩定金融市場局勢的作法。於2008年發生金融海嘯後，20國集團（G20）於2009年4月將金融穩定論壇擴大成為「金融穩定委員會」（FSB），除擴大會員範圍（24個），並賦予跨國金融監理的職權。FSB會員的組成係由24個法律主體機構(主要國家之財政部、中央銀行、金融監理機關)派員組成。

FSB旗下設立三個常設委員會：脆弱性評估委員會（Standing Committee for Vulnerabilities Assessment）、監理與法規合作委員會（Standing Committee for Supervisory ＆ Regulatory Cooperation）以及標準執行委員會（Standing Committee for Standards Implementation）。此外，在監理與法規合作委員會下設有一個工作小組（Cross-border Crisis Management Working Group）以推動跨境風險管理的落實。

FSB成立之目的包括有，發掘出金融體系存在之弱點；協調各國間監理政策之執行與法規制度之發展。而最主要的目標仍在於強化全球金融體系的穩定。該組織以委員會的方式運作，希望能透過集體診斷、政策發展與協調、監控並持續落實等方式，達到強化各國金融體系及國際金融市場的穩定。

2. 總體審慎監理概論

個別金融機構的穩健營運，故為監理機關關切之重點，然隨著金融體系(尤其跨國金融機構之營運)間的關係日益緊密，系統性廣泛連結的金融體，其運作是否正常，乃值得配置更多的監理資源在上面。相關監理工具（例如：時間序列及跨部門的系統性外溢效果評量）的發展與演進，更是各國間理機關應持續關注的重點。尤其如何透過FSB的平台，共享監理經驗與資訊，防止外溢效果的擴散與降低市場投機者之法規套利，更是重要的課題。

依此，FSB訂定了成立的宗旨目標，包括：發展廣泛系統性、總體審慎風險之評量工具與框架；防範SIFIs發生道德風險；強化危機管理效能；增強市場自律之誘因；制訂各項政策執行之標準作業程序。此間又以防範SIFIs發生道德風險為要

3. 探討SIFIs「大到不能倒」(too big to fail；TBTF)的問題

就因SIFIs規模龐大，影響一國政經情勢甚鉅，其營運往往使得政府當局對其隱諱的支援（如資金調度等
），卻也因此造成它在金融市場上競爭體質的被扭曲。加上其經營團隊欠缺自律所引發的道德危機（槓桿操作越高風險意識越弱，變成惡性循環），終而引發系統性風險。一旦SIFIs發生危機時，挽救它的成本是十分昂貴的－大量的金融活動將受限、其他相關金融市場的連鎖反應效果、財政上的排擠效果。這些衝擊都會由金融市場轉入一國(全球)實質經濟活動範圍。而根據IMF 2010年6月發布之報告顯示，政府機關在金融風暴期間對SIFIs的救市計劃所支出的平均成本（如存款保障的提高、或有負債的免除等）占GDP的25％。而2009年G20對該機構之注資、買入不良資產的行動，也花費將近6,530億美元（相當於GDP的2.1％；其中英國占比為6.1%、德國4.8%、美國3.6%）。

在金融海嘯期間，各國監理機關對TBTF金融機構採行紓困(bail-out)雖然遭致強大的批評與壓力，但是綜觀雷曼兄弟事件所帶來的衝擊，政府部門能大膽放任類此大型金融機構倒閉的情況恐怕仍是「空前絕後」。然而根據統計資料顯示，全球前五大金融機構之總資產占比已由1998年之8％竄升至2008年之16％。歷經金融風暴期後，集中的趨勢更為明顯，如前十大金融機構在1999年資產占比為14%，2007年為19%，2009已經成為26％。因此現行對監理資源的配置與關注，不能只放在TBTF了，而似乎是「『大型（big）/複雜（complex）/交互影響(interconnected)』的金融機構不能倒」的議題。也因此在2010年11月首爾峰會，G20通過FSB所提出「就TBTF問題對SIFI之監 理建議」，於是啟動「SIFI監理框架」。FSB 對SIFI監理之目標重點如下：
（1） 「國際性SIFIs」（Global-SIFIs；G-SIFIs）必須有更多吸收損失的能力：BCBS提供一套評量SIFIs指標之方法，就金融機構之規模大小、同業往來影響、可替代效果、全球金融市場活動、複雜度等五個面向，區分12個變數進行評估。FSB也將於2011年11月頒定具損失承受之項目範圍。
（2） SIFIs發生問題時之解決方案應更具多元，且不需由納稅人負擔
（3） 監理機關對SIFIs的監理必須更有效率，包括主動偵測問題癥兆與即時導正措施：強化這方面的監理技術範圍有，獲利能力的評估、產業橫向的觀察、金融資產/營運模式/金融商品等評估、量化模型、壓力測試、資料整合等。此外採行更為審慎嚴格的監理法規也是有必要，包括合併監理要求、總體審慎監裡、第三方獨機構之查核與意見等
（4） 強化金融市場基礎建設，包括在2012年底前對店頭市場（OTC）交易建立中央清算系統與電子交易系統規範的導入等，有效降低連鎖效應的發生

（5） 確訂SIFIs監理政策後，確保政策之有效性與連慣性：FSB將於今(2011)年底完成G-SIFIs監理政策之評估框架，並於翌年底完成「同儕（規模相當之SIFIs）檢視委員會」（Peer Review Council）。
上開五大類目標之規劃時程列表如下
	優 先 性
	主政單位
	時  程

	強化損失承受能力
	FSB、BCBS
	2011年底

	有效解決方案
	FSB、各國監理機構
	2012年底

	有效監理措施
	各國監理機構
	2012年底

	強化基礎建設
	FSB、CPSS、IOSCO
	2011年底

	政策執行連貫性
	FSB、各國監理機構
	2012年底


(七) 美國「Dodd-Frank法案」對「SIFIs」之新監理架構
1. 美國「Dodd-Frank華爾街改革及消費者保護法」簡介

自1930年代以來美國最全面的金融改革法案─「Dodd-Frank華爾街改革與消費者保護法」在爭議不斷與各方角力下終於于2010年7月21日由歐巴馬總統簽署執行。
新法案之核心圍繞在預防系統性風險與消費者金融保護之兩大議題上。爲達成上述目標，新法有以下幾項重要措施：
（1） 致力於防止銀行過大，以致產生「太大不能倒」之風險。例如：提出更高的資本適足率、槓桿比率、流動性比率及風險管理要求，及授予監管機關對大型金融機構強制分割、重組或分拆資產之權限。

（2） 限制商業銀行從事某些投資業務，避免銀行有過高之曝險。例如：限制銀行與金融控股公司的自營交易及限制銀行投資私募股權基金與避險基金之投資總額不得超過銀行第一類核心資本的3%等。

（3） 新設金融穩定監督委員會 (Financial Stability Oversight Council, FSOC)，用以解決監管上多頭馬車之缺陷並有效防範系統性風險。

（4） 對金融衍生性商品與避險基金之強化監管。包括將大部分櫃檯交易(OTC)之金融衍生性產品納入交易所和清算中心之平台加以規範與管制；要求銀行將高風險衍生性金融產品移到到特定的子公司承作(常規的利率、外匯、大宗商品等衍生性金融產品除外)；且大型的避險基金、私募股權基金及其他投資顧問機構，須在證管會(SEC)登記，揭露交易資訊，並定期接受檢查。

（5） 強化評等機構之獨立性與評等資訊之透明度，以提供投資人透明且可靠之投資機構資訊。

（6） 新設消費者金融保護局(Consumer Financial Protection Bureau, CFPB)，以確保美國消費者就消費性金融產品可取得透明、正確的資訊，並防止金融詐欺情事的發生，由於消費金融所涉範圍甚廣，且該署擁有獨立制定條例之權，預計將在相關監管上，扮演重要的角色。

（7） 各金融監理機關，諸如聯邦儲備理事會、貨幣監理署(OCC)、儲蓄機構監理署(OTS)與證管會等，雖在次貸危機與金融危機中未能發揮應有功能而遭受評擊，卻在新法中獲得實質的擴權。

（8） 明確授權美國聯邦儲蓄保險公司(FDIC)在大型金融機構產生危機時，可對其採取破產、清算之程序，且明定相關成本不得由納稅人支付。

（9） 賦予股東對經營管理階層提供建言之權。此即所謂的say on pay制度，股東對於經營管理階層之薪酬擁有不具約束力之建議權。監理機關並有權中止金融機構不當之薪酬計畫。

新法案實施後，無論在營運規模、業務範圍或消費者保護各方面，金融機構都將受到較過去更為嚴格之限制，並將接受更多監理機關更為強力之監督與審查。但就某些措施，例如對銀行投資避險基金、私募股權基金與衍生性金融商品的限制，新法也提供金融機構數年之過渡期，銀行尚可在此過渡期內調整出一套足以應變的營運模式。因此總體而言，並不會產生過大的立即性衝擊。

2. 金融穩定監督委員會
新設的金融穩定監督委員會 (Financial Stability Oversight Council, FSOC)將提供廣泛性的監理以確保美國金融體系的穩定。其職責包括指認來自於金融及非金融機構而足以影響美國金融穩定的風險因子，回應潛在的威脅，促進市場紀律等。

該委員會的主席為美國財政部部長，並包括10名有投票權的會員以及5名沒有投票權的會員。

3. 消費者金融保護局
新設的消費者金融保護局(Consumer Financial Protection Bureau, CFPB) 旨在確保美國消費者就消費性金融產品可取得透明、正確的資訊，並防止金融詐欺情事的發生。該局於2011/7/21開始營運，負責監督管理資產100億美元以上的美國金融機構。經費由美國聯邦儲備局提供，隸屬美國財政部管轄。

該局的管轄權包括銀行及其他非銀行機構如信用社，證券公司，發薪日貸款，抵押貸款服務業務，取消抵押品贖回權救濟服務，收債公司及其他金融公司等。因此該局的設立補足了過去對銀行及非銀行單位之監理力度不同的問題。另外該局的職責包括促進公平和透明的抵押貸款(例如訂立房貸貸放、鑑價、監控等的監理標準)，信用卡和其他消費金融產品和服務。此外該局將訂立適用於所有銀行及非銀行之貸放者的法規。
(八) 對SIFIs之監理重點－以美國（OCC）
為例
1. 建立對模型的監控

金融穩定委員會在2010年11月所提「對SIFIs更緊密有效的監理」(Intensity and Effectiveness of SIFI supervision)報告中提到：目前對SIFIs監理資源雖已廣泛的妥適配置，但是在金融機構對模型使用情形的監控方面仍有加強空間。講師以此認為，過去BCBS只有在第一支柱監理，有提出完整的量化監理架構，現在對於各種廣泛潛藏的風險，在國際監理規範中，確有必要建立其他量化監理模型。尤其現在國際間對SIFIs如何建立有效的監理架構，其中是否能有效監理SIFIs之模型風險，允為該項議題重要的項目。
2. 美國金融機構現況
	全美商業銀行家數
	6,673

	國家性銀行(National Banks)
	1,487

	大型銀行
	45

	中型銀行
	52

	地區性銀行
	1,390

	國家性銀行家數占商業銀行家數比率
	22%

	全美商業銀行總資產
	11.9兆美元

	國家性銀行總資產
	8.5兆美元

	國家性銀行總資產占商業銀行總資產比率
	71%


（資料來源：美國通貨監理局 2010年年報）

由上表可看出，監理資源的配置十分重要。國家性銀行家數比率雖較低，但規模與對金融市場穩定的影響力甚大，因此應建立審慎妥適的監理模型。
3. OCC監理簡介

OCC主要負責對大型且複雜的國家性銀行進行監理，前15大銀行之總資產合計約7.5兆美元。對於所有大型銀行，OCC都各自編制一組金檢單位，並由領隊稽核(Examiner in Charge；EIC)負責。稽核團隊中區分各種不同專業領域包括，授信、資本市場、法遵、資訊等。OCC會定期辦理場內查核及日常監理工作。總部各單位包括－「風險分析部」（Market Risk Analysis Division）之經濟分析師也會加入金融監理審視的行列。
OCC旗下之「市場風險分析部」對金融機構重要事項建立相關模型，包括：衍生性金融商品交易、資產負債管理（銀行簿之內部報酬率）、利率變化、違約及預付體系、市場風險管理與資本（VAR模型、壓力測試）、交易對手與資本。OCC於2000年發部第16號文件揭示了模型認證之相關準則，提供國內銀行建置主要模型之驗證原則，及風險驗證過程應注意事項。此外也在2011年4月公布第12號文件，揭示模型風險管理之監理規範（Supervisory Guidance On Model Risk Management ）。
美國大型銀行廣泛地使用各種模型在監控銀行的各項營業活動，包括：標的資產之信用狀況、評估曝險情形、衡量與監控風險、管理並保護客戶資產、最適資本與準備之提存。為了避免使用模型產生的謬誤，講師建議：

（1） 應該注意模型風險產生的來源，亦即由建模的目標檢視，或許可以發現模型中基本的錯誤，避免產出不正確的結果。
（2） 模型是否被錯誤地、不妥適地被使用。例如2009年2月美國「Wired」雜誌月刊發表了沙爾蒙（F. Salmon）題為－「災難的處方──摧毀華爾街的公式」（Recipe for Disaster-The Formula That Killed Wall Street）的文章，認為投資人在不了解數學公式背後的假設的情況下，濫用David X. Li開創的一個用以評估違約相關性的公式，是導致全球金融危機連鎖骨牌效應的禍首。
4. 模型風險之管理
金融機構面對模型風險時，就應該像在處理其他風險（信用、市場、作業）一般等同視之。銀行必須明確界定風險的來源，並有效評估風險的強弱。一般來說，隨者模型規模越大、越複雜，模型風險也越高，而且各項變數的投入、假設基礎的不確定性與潛在衝擊也會更大。因此OCC發布的監理指導原則重點在於：建模目標是否明確界定、且應由其他部門共同檢視並發掘出模型受限之處。以下介紹管理模型風險之三個要素。
（1） 健全的建置、執行與使用模型

建立模型時對模型的設計、理論基礎、邏輯架構必須十分嚴謹，並且要明定在相關的作業準則(手冊)，而上項內容都必須有公開的研究報告、良好的產業實務驗證經驗來強化它。相關資料的蒐集必須完備。模型的運算必須與資訊系統中的負荷量與條件有效的整合。建立有效的分層負責制度，高階經理必須有效掌握建模的進度與內容。
（2） 良好的模型驗證程序

所有模型的組合、變數投入、執行過程、產出與報告等，都必須能有效地被驗證。驗證的有效性必須符合：獨立性（驗證者與建模者由不同單位執行，以收牽制之效）、問責制(驗證結果之立論是否正確、驗證者的責任範圍等)、持續性(驗證程序是持續進行的，且驗證的標準也要持續更新)，及有效的反饋機制。
（3） 納入公司治理、內控內稽之範圍
模型風險的有效管理必須納入銀行之董事會、高階經理會議等公司治理事項範圍。金融機構應就管理模型風險制定公司之政策與執行程序。在政策方面應該著重於測試、分析與模型之目標之正確性，模型發生誤差之可容許/不可容許之範圍。對於應負責經理部門之明確定位，並且透過內部稽核方式，檢視模型風險之管理框架是否有所疏漏。
(九) 對SIFIs之監理重點－以瑞士為例
瑞士金融業產值占GDP比率為12%，就業人口占比為6%。因此在2008年之金融風暴發生時，包括瑞士央行(Swiss National Bank；SNB)在內的政府部門，為因應金融市場信心不足與流動性問題，對SIFI採行了相關的紓困方案，如協助該金融機構（UBS）將流動性低的資產（約600億美元）移轉至SPV，並將SPV設定存續期間(duration)長達8年，銀行移轉資產所得資金作為資本強化之用。此外政府部門也在取得國會的同意下，取得UBS發行的強制轉換債（Mandatory Convertible Notes) ，票面利率達12%，以每股瑞士法郎18.21的轉換價格轉換9.3%的UBS股權，對該機構注資60億元之瑞士法郎。付出如此重大的代價，爰瑞士金融監理當局（Financial Market Supervisory Authority；FINAM；下暫譯「瑞士金監會」）重新檢視並建構對SIFI的監理框架。
1. 壓力測試與情境分析
過去的監理模型過度仰賴歷史資料庫，但是這次金融海嘯的教訓告訴我們，監理機關的處理之所以捉襟見肘，最主要是因為事件發生在「統計分配的尾端」（意即黑天鵝現象）。而且發生危機的影響層面包括市場參與者的反應、系統性風險擴散的程度等，也無法有效被預警。加上平常在進行情境分析時，所設定的情境條件太過溫和例如，沒有特別的震撼因子(shock intensity)的融入、壓力持續的期間沒有被有效估算、流動性風險外溢效果太狹隘、不同變數間的交互影響太過低估。
2. 瑞士金監會對大型銀行監理之運作架構



3. 瑞士對系統性大型銀行之政策
鑑於系統大型銀行（Systemically Important Banks；SIB）的監理刻不容緩，瑞士金監會因此就監理政策的執行建構了「快速車道」（fast track），
(1) 在2010年9月底前TBTF專家委員會(Commission of Experts TBTF)提交具體執行報告。

(2) 目標：在2012年第一季前，就報告所提之建議逐步導入相關法規命令。

(3) 與BASEL III 規定融合併行導入。
(4) 原則：以提供誘因、功能性要求、輔導等為原則
(5) 對於系統性相關因子（systemic relevance）與系統性重要功能（systemically important functions）

(6) 瑞士央行、金監會與其他政府部門充份合作

4. 就資本規範比較BASEL與瑞士對SIB政策之不同

	BASEL II
	BASEL II

（瑞士對SIB之規範）
	BASEL III
	BASEL III

（瑞士對SIB之規範）

	
	
	
	或有資本工具（CoCo）6%

(觸發條件5%)

	
	第一類與上層第二類資本合計8％
	
	或有資本工具（CoCo）3%

(觸發條件7%)

	
	
	保留緩衝資本2.5%

普通股
	5.5%普通股

	第二類資本4%
	第一類與上層第二類資本合計8％
	第二類資本2%
	來自緩衝資本及或有資本工具所轉換的資本3.5%

	第一類資本2%
	
	第一類資本1.5%
	

	普通股2%
	
	普通股4.5％
	普通股4.5％


A：積極條件之或有資本工具  B：緩衝資本  C：最低資本要求
5. 或有資本工具（Contingent Capital；CoCo）轉換機制
依上圖瑞士金監會對SIB之資本適足率之要求為19%－普通股比率為10％＋CoCo 9％。當普通股比率降到7％，CoCo轉3％為普通股。當普通股比率降到5％，CoCo剩餘之6％全部轉為普通股。
6. 設定壓力測試之工具

為了達到壓力測試的真正意義，設定嚴厲的情境－「逆總體經濟循環情境」（Adverse macroeconomic scenario）並了解潛在損失的程度是有其必要性。另外也必須配合情境分析的結果，擬定資本計畫方案。監理當局要求SIB必須以「景氣蕭條情境」（Downside Scenario）訂定出營運商業計畫之資本結構。而資本計畫方案中有一個很重要的面向就是損失承受程度。當第一類股權資本降到8％時，雖然沒有具體觸發機制，但該金融機構就必須採行必要的具體行動。而一套完整的壓力測試工具，有助於了解到損失真正可能發生的情形。
監理單位透過第二支柱審查審視銀行內部壓力測試，除了使用量化的工具外，風險因子的蒐集，並運用「內部資本適足性評估程序」 (Internal Capital Adequacy Assessment Process；ICAAP)，以及同業比較基礎。監理當局也要求兩個必要的壓力測試模型－2008年導入基座區隔法（Building Block Analysis；BBA），在2009年導入潛在損失法（Loss Potential Analysis；LPA）。以下列表說明二者差異
	
	BBA
	LPA

	方法
	· 界定區隔之「基座」

· 敏感性分析

· 針對個別「基座」聚焦在主要的情境

· 銀行內部壓力測試訂定標竿
	· 銀行檢視重要風險區域範圍之架構
· FINMA額外附加挑戰

· 就總體經濟情境訂定嚴格的總合條件
· 參照BBA的標竿與銀行內部總合風險

	涵蓋範圍
	· 市場、信用、業務與資金風險

· 穩定選擇與界定多數「基座」
	克服關鍵風險區域（發生重大潛在損失的地方）

	資料庫
	暴險、損益壓力、每個「基座」的權重
	暴險、個體監理審慎之特定情境資料、損益壓力測試

	使用範圍
	· 不同銀行/時間 之比較分析
· 為LPA提供標竿資訊
	· 風險與資本評估
· 用以FINMA與銀行間就關鍵風險議題所造成衝擊進行溝通


(十) 對SIFIs之監理對策
1. 金融穩定委員會(FSB)
1999年4月7大工業國(G7)在瑞士巴賽爾會議上決議成立金融穩定論壇(FSF, Financial Stability Forum)，以透過加強金融監管方面訊息交流與合作，進而促進全球金融體系穩定。2009年4月，由於金融風暴重創全球經濟，20國集團(G20)於倫敦高峰會上通過，將原金融穩定論壇改為金融穩定委員會(FSB, Financial Stability Board)，並於2009年6月27日正式開始運作。
金融穩定委員會權責包括評估全球金融系統優缺、監督各國金融體系進行改革、促進各國政府交換相關訊息、建議並加強合作，及為跨境風險管理制訂解決方案等。金融穩定委員會成員機構包括24國央行、財政部等政府機關及主要國際金融機構和委員會，旗下又分為風險評估委員會、監管合作委員會及標準執行委員會等3大常設委員會。
2. FSB對TBTF關注重點五個面項（略；本部分內容與（六）3.雷同）

3. 金融穩定委員會對大到不能倒之問題的建議
金融風暴讓大家了解到系統重要性金融機構(SIFIs)可能對整個金融體系造成極大的風險，且拯救SIFIs的成本也極高。2010年11月於首爾招開的高峰會議，金融穩定委員會提出共51點涵蓋5大領域的建議，以期能降低系統重要性金融機構可能產生的道德風險。此五大領域包括：
(1) 全球性系統重要性金融機構 (Global SIFIs, G-SIFI)需具有較高的損失承受能力
(2) 所提出對SIFIs的解決方案必須是可行的

(3) 加強對 SIFIs的監理

(4) 加強核心金融基礎建設 (core financial infrastructures)

(5) 確保各國對SIFIs政策之實施的有效性與持續性

4. 對SIFIs的解決方案必須是可行的

金融穩定委員會針對如何讓SIFIs的解救方案可行提出幾點建議：
(1) 要有完整的解救體制與工具：讓主管機關可以不用公共資金去解救一家公司，並讓整體金融體系與經濟運作不受影響。
· 目前包含加拿大、德國、瑞典、英國、美國及歐盟等國都已對其國內的金融拯救方案進行改革

· 目前各國改革的方向朝向設立特別處置制度(Special Resolution Regime)

· 但仍有許多國家仍繼續藉由一般法庭程序來處理破產，因此仍不是特別處置制度

· 尋求不同的創新工具(例如bail-in，亦即利用私人資本而非大眾資金來對問題金融機構進行增資)來解決SIFIs的問題

(2) 要有有效的跨境合作與協調：確保解救的體制與工具能在不同國境內有效實施。

· 確認各主管機關各自的角色與責任

· 建立在平時(peace-time)與危機時(in-crisis)之資訊分享的法律基礎

· 各國同意指派高層定期開會檢討進度

· 各國同意在做出任何重大行動前(包含發布公開說明)通知並諮詢其他參與國

(3) 要有具持續性的回復與解救計畫：要確保公司及主管機關都能有效應付嚴重的災難或失敗。

· 此主要目的是增強金融機構及主管機關對偶發事件的準備

· 涵蓋範圍包括對主要公司功能及分行價值的策略性分析、找出重要相關資訊(包括集團組織、股權結構、資產、負債、主要交易對手、各集團子公司間的相關性等)以及尋找各可能的拯救方案。
(十一) 界定歐元區近期面臨之危機－歐洲央行工作重點
1. 成立歐洲系統性風險委員會(European Systemic Risk Board；ESRB) 
為有效處理歐洲大型金融機構危機所帶來的問題，歐盟27國財長於2010年9月7日通過，於2011年成立由各會員國央行總裁組成「歐洲系統風險委員會」。而歐洲議會更於2010年11月通過1092號規定，要求歐洲央行必須對「歐洲系統風險委員會」提供研究分析、統計、行政、後勤等方面的支援。賦予「歐洲系統風險委員會」辨識、評估及監控影響金融穩定風險之總體審慎監理，並建立系統風險之預警機制，必要時建議相關因應措施，以迅速弭平各種風險。
2. ESRB運作架構
 該委員會運作的核心是「一般委員會」（General Board）其成員計有61名。包括有表決權（Voting members）及無表決權（Non-voting members）兩類。前者是由，歐洲央行總裁（也是擔任ESRB主席）、副總裁以及歐盟會員國中之中央銀行總裁27名、「歐洲金融監理體制」（European System of Financial Supervisors；ESFS）之旗下之「歐洲銀行監理機構」（EBA）、「歐洲證券監理機構」（ESMA）、「歐洲保險年金監理機構」（EIOPA）監理機關
之主席所組成。後者則由各國監理機關代表、經濟金融委員會（EFC）之主席所組成。
3. ESRB工作重點
主要工作內容與流程如下

(1) 界定金融市場面對之風險因子

(2) 進一步評估各類潛在風險因子是否會嚴重衝擊經濟體系。
(3) 進入風險評估程序，如發現有顯著重要之風險因子，則發布風險警訊（Risk warning）。
(4) 針對所篩選之重要風險因子評定是否有納入政策建言之價值。如有則向歐盟提出政策建言，並提報聯合國財經部長會議（ECOFIN）。
此間值得注意的是，在整個監視流程中，即使沒有重要風險因子的顧慮，或發布風險警訊的必要時，相關的研究資料也會即時反饋（feedback）至風險分析部門持續追蹤。
4. 總體審慎政策工具
	總體審慎監理手段
	貨幣政策工具
	財政政策工具

	跨部門觀點
	時間觀點
	· 對流動性/支付系統調整法規變數

· 存款準備率
	· 賦稅

· 利息所得減免

	· 最低資本要求

· 對SIFI額外附加的資本要求

· 淨穩定資金比率

· 流動性覆蓋比率

· 對交易對手信用風險的規定

· 大額暴險限制

· 店頭市場之衍生性金融商品交易，集中交易對手清算制度
	· 資本緩衝保留

· 逆景氣循環緩衝

· 動態提存機制

· 壓力風險權重

· 槓桿比率

· LTV/LTI

· 監理折扣法
	· 
	· 

	· 強化監理範圍與密度

· 提出更多解決方案，尤其是金融體系內的「自救」（bail-in）

· 補償措施
	
	


5. 與ESAs之互動
ESRB係歐盟為因應特定事件（金融系統性風險）而設立，且歐洲議會也頒定特別命令賦與特定職權，並且要求其他歐盟所屬機關團體，給予資源之挹注與支援。基於此ESAs必須應ESRB之請求格式（整合或特定）提供必要之資訊；對於特定機構之資料，藉由ESAs就日常監理所建立之資料庫，提供對ESRB系統性風險分析之支援。

此外ESAs對個別產業（銀、保、證）之風險評估結果，也必須提供給ESRB作為分析參考。而ESAs與ESRB也會共同研究開發衡量系統性風險之各項指標，同時也會聯合就泛歐盟體系壓力測試作業。當ESRB
6. 與英、美金融監理機關之比較
	
	歐盟（ESRB）
	英國（FPC）
	美國（FSOC）

	主政單位
	決策單位為歐洲各國央行但ESRB與ECB扮演重要支援角色
	英格蘭銀行（由「金融政策委員會」(Financial Policy Committee；FPC)負責
	FED負責總體監理審慎，惟金融服務管理理事會(FSOC) 係由財政部協調各項工作

	總體監理審慎職權
	僅提供政策建言
	具監理法定職權
	具監理法定職權

	風險管理權責
	對緊急危機事件提供建議，由ESAs協調各國央行處理
	可以制定相關法規以達成風險管理之目標
	可以制定相關法規以達成風險管理之目標


7. 系統性風險的管理
各國或國際組織對「系統性風險」（systemic risk）的定義大同小異，其中以ECB定義涵蓋的範圍較廣「指金融動盪風險擴散，致使全體金融體系功能大幅縮減，導致一國經濟成長與社會福利嚴重受到破壞」（Risk that financial instability becomes so widespread that it impairs the functioning of a financial system to the point where economic growth and welfare suffer materially；2009）。ESRB分析系統性風險之工具分為「風險辨識」（identification）與「風險評估」（Assessment）兩大類。
「風險辨識」（identification）包含，
(1) 「金融穩定指標」（Financials stability indicators）：講師舉例以「市場流動性」、「資本市價格波動性」、「住宅不動產價格變化」、「長短天期利率價差
」為觀察指標。
(2) 「預警模型與因子」（Early warning signal models and indicator）：界定「泡沫化」、「危機」之指標，並尋找出對這些指標有影響之變數（例如Credit gap），並持續監控。
「風險評估」（Assessment）包含，

(1) 「壓力測試」。值得注意的是，相關單位在進行壓力測試時，對於實際經濟狀況往往無法即時且有效反饋到金融體系。

(2) 「網絡分析」（Network analysis）：講師認為這個部分是最重要也是最困難的地方。因為系統性風險管理的核心是在預防危機像骨牌般擴散，如何發現每個「骨牌的距離」，才知道風險區隔牆要築多高、築多厚。一般來說可以區分每個群組為三類：不同公司間（例如銀行間同業交易往來情形）、跨產業（有無「產金分離」）、跨國間（國家風險曝險之建立）。
(十二) 總體審慎監理架構與壓力測試應扮演之角色－以芬蘭為例
1. 芬蘭的金融體系架構

芬蘭境內約有337家信用機構 (credit institutions) 以及15家銀行集團，然前4大銀行即佔有全國銀行總資產的90%以上。另外，外國銀行在芬蘭境內亦相當活躍，約占全國銀行總資產的70%。總體銀行資產約占其GDP的200%，所有大型銀行財團都在北歐一帶(跨國境)相當活躍。
金融危機的教訓讓芬蘭了解到對不同金融機構之監理有整合的必要性，以及與央行密切合作(不論總體或個體)的重要性，因而在2009年成立一個單一的金融監理機構，該機構雖屬央行管轄，但在決策上因採委員制，故而獨立於央行之外。
2. 芬蘭央行之總體審慎監理架構

芬蘭央行的總體審慎監理架構主要有4大步驟：1)定期的檢視與分析，2)風險分析，3)風險警示以及4)政策建議。而第一步驟“定期檢視與分析”主要利用銀行體系模型(Banking Sector Model)以及總體壓力測試(Macro Stress Testing)來進行。
(1) 銀行體系模型
此模型是在1990年代中期的銀行危機(banking crisis)後發展出來的，其主要目的是預測未來兩年內銀行體系的獲利能力以及償債能力。這是一個簡單但有效的模型，用以監控銀行體系的發展以及銀行體系與總體經濟發展的連動性。


(2) 總體壓力測試
總體壓力測試的目的是幫助主管機關盡早發現任何結構性上的缺失以及可能導致系統性風險的問題。總體壓力測試的流程為：1)確認分析的範圍(針對機構抑或針對一資產池)，2)確認主要風險，3)設計各種總體測試情境，4)將各種情境測試對金融體系的直接影響加以量化，5)解析金融體系對風險的承受能力，6)檢查其他的潛在影響。

然而各種總體壓力測試工具的發展仍屬於早期階段，因此最好同時使用多種模型進行交叉分析。另外，在初步分析後最好再進行第二輪分析，並注意除了分析對金融體系的影響外，也要分析金融體系與其他經濟體相對應的影響。此外，流動性壓力測試、集資風險壓力測試、跨國際間的交互影響等都是可以加以利用的測試工具。

總體壓力測試主要著重在確認銀行體系的資產負債是否足以支撐經濟的變化，若整體金融體系的測試結果無法符合總體壓力測試的標準，則個別銀行即使本身的財務穩健也可能被要求提出方法以確保本身的資本不會流失。對於資本不足的銀行則要提出需增資的具體金額而非僅簡單以資本適足率的比率方式表示之。最後，各種情境的壓力測試皆要同時考慮資產負債表的兩端，並要具體考慮在極端壓力下，資產賤賣或面臨信用枯竭等可能的情境。
(十三) 德國央行之個體/總體審慎監理

1. 德國的金融監理組織架構

德國境內約有2000家獨立銀行，且多數為小型銀行，而具有系統重要性的銀行相對少數，僅約10-20家，整體而言銀行的集中度並不高。銀行主要分三大類：私人銀行 (private banks)，儲蓄銀行 (savings bank)以及合作銀行 (cooperative banks)。

銀行的監理主要由德國央行 (Deutsche Bundesbank；BuBa) 以及德國聯邦金融監理會(Federal Financial Supervisory Authority, BaFin) 分工。德國聯邦金融監理局的主要職責除發放銀行執照及銀行監理外，還包括保險機構的監理和金融市場的監理。德國央行的主要職責則包括對銀行日常監理，總體審慎監理以及金融穩定性分析。此外於各地設9個區域辦公室，負責金融檢查工作。






2. 個體審慎監理

目前的金融監理仍主要建立在個體審慎監理，包含收集與分析有關銀行償債能力的資訊。而資料的來源主要為經會計師簽證的財務報表、金融檢查報告、與資深經理人的監理對話、以及經由金融監理而察覺的風險輪廓等。

個體審慎監理的優點為：

(1) 系統性的穩定係建立在個別銀行的穩定

(2) 相關經驗較充足

(3) 主管機關的任務

(4) 有相關法律為後盾

(5) 有強制執行的力量
個體審慎監理的缺點為：

(1) 不易評估各機構相互依賴所產生的風險

(2) 有可能出現個別監理外的群體盲從行為
(3) 金融監理報告未必完面性且有時間的落差

因此除了個體審慎監理外仍應注意總體的監理。

3. 總體審慎監理

經由金融風暴而得的教訓是1)金融監理報告可能無法即時反應快速變化的風險來源；2)特定的風險對個別銀行而言可能不具威脅，但卻可能造成系統性的威脅；3)來自單一風險源而產生的潛在損失可能對單一銀行而言並不高，但這些損失可能與其他風險源交互作用進而對該銀行造成重大損失。因此事先指認出可能的風險源，並要求各相關金融機構就此風險源進行量化分析，對預防金融風暴的再次發生將有所幫助。

總體審慎監理的做法包括：
(1) 德國央行與德國聯邦金融監理局密切合作發展出一套監理流程
(2) 草擬問券
(3) 經由區域辦公室送到各銀行

(4) 視問題的緊急性訂定24小時至3週不等的回覆期。
四、心得與建議    
按「資本」乃為股份有限公司經營風險之最終屏障，亦為該公司股東對債權人之實質允諾。尤其對於高槓桿之金融機構，如何加強股東經營責任，在面臨經營風險時，藉由「自救」（bail-in）程序回復金融機構之正常營運，避免公部門以各種「紓困」（bail-out）方式處理，或為BCBS制定國際監理規範之主要思維。藉由此次參與研討會議之機會，除聆聽BIS等相關部門、歐美國家推動國際監理規範之最新動態外，更可藉機與其他國家監理官互相交換經驗，實獲益匪淺。謹將本次心得與建議臚列如下。

（一）強化第二支柱審查事項
目前銀行依本會所頒「本國銀行遵循監理審查原則應申報資料」檢具相關資料，其中有關內部資本適足性評估審查之範圍，係考量未來可能面臨之經營狀況（係由各銀行所報之「營運計畫」中審視），就銀行是否已將第一支柱未納入考量之風險類別由監理人員自行評估，實務上至少包括「帳上是否有出售不良債權位攤銷損失」、「創始銀行資產證券化部位是否有適用上限制」、「備抵呆帳之提列是否不足涵蓋其預期損失」等，涵蓋面向可謂相當廣泛。惟受全球化之影響，繼而我國屬開放型經濟體係，國內總體經濟更易受國際金融、政經事件之影響，而銀行隨產業受到國際景氣衝擊的連動性更高，復以國內銀行競爭態勢與資金狀況等經營環境，有易使銀行過度競爭而忽略風險，因此在審視銀行所提信用風險之質化指標部分在「風險定價與報酬之關聯性考量」及「大額暴險之產業集中度」兩方面，有趨審慎之必要，並且將此部分檢視結果，適時回饋至資本評量項目。
（二）關注盈餘分配政策
此次受訓期間在與各國監理官分享經驗中印象最深刻的莫為，各國監理單位在要求金融機構辦理增資、或強化資本結構在實務上所遇到的困難。因此普遍的共識就是「平時做好準備」的重要性，即除了保守調整損失準備部位外，對於盈餘分配政策更應審慎。我國銀行法第50條第2項規定「銀行法定盈餘已達其資本總額時，或財務業務健全並依公司法提法定盈餘公積者」得不受該條第1項提撥法定盈餘30％之規定限制。本會已依同條第4項授權訂定相關標準概以「資本適足率須達10％以上及第一類資本適足率須達8％以上；無備抵呆帳提列不足；逾期放款比率未逾全體本國銀行平均數，且未逾1.5％；備抵呆帳覆蓋率達全體本國銀行平均數以上，且達80％以上者。前一年內無遭主管機關罰鍰超過新臺幣200萬元處分或依銀行法第61條之1處分者。」考量銀行法以特別法之規定，對銀行要求更高之法定盈餘比率，有助於強化銀行資本結構。故對於授權規定所定標準，或可適時衡量金融市場條件與總體經濟狀況，以更為審慎之標準定之。另銀行之股利分配政策是否採「現金積極分配」政策，亦可加以關注，並配合差異化管理措施，鼓勵銀行採行盈餘轉增資之方式辦理。
（三）配合BSASL III導入時程，建立審慎監理指標
BASEL III 雖已建立「資本緩衝」（Buffer Capital）等重要觀念，為囿於各國政、經社會條件不同，且各國之金融機構體質良窳不一，因此導入之建置時程相當長（2012-2019年），故有部分國家率行提前完成。我國金融機構經營體質與整體金融營運環境雖屬良好，是否有必要提前執行，容有討論空間。惟考量國際金融市場變化快速，且彼此間之連動性高，我國在推行之時程或可採行審慎態度，或可配合相關監理指標之建立，如「備抵呆帳（或備抵呆帳+淨值）占總放款總金額之比率」
、「全體金融機構平均備抵數占平均總放款金額比率」
等，並透過差異化管理，強化金融機構風險承受能力。
（四）對SIFI納入差異化管理範圍
雖然我國相對大型之金融機構，在經營規模與市場影響力，雖未若其他國際大型金融機構。惟就與同業間之往來情形、客戶服務層面、對金融市場之影響力等，大型金融機構之經營情形對市場的影響確屬動見觀瞻。尤其目前各銀行財務業務條件均十分透明，市場反應隨之快速。例如某產業之前景不明，將有引致市場對暴險較高之金融機構風險承受能力的疑慮。因此有藉由參考各國監理機構對該國SIFIs的認定條件與監理上的要求，訂定我國大型金融機構的差異化監理方式，避免單一大型金融機構之營運疑慮，擴及影響整體金融市場之穩定。
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對大型複雜銀行之監理團隊，細分以下部門－


監理合作中心，私人銀行與資產管理（會議、監視、檢視）


集團監理之協調與集團風險評估


資本、流動性、公司治理、法令遵循、資訊安全


金融市場監視(策略與商品)


利害關係部門分析


報告產出





監理工具與介面


年度評估版


各種風險評估平台


銀行陳報之內控報告


與資本市場小組緊密聯繫





風險管理小組


市場與信用風險


總和風險與情境分析


資本市場


監理風險減視





外部稽核公司之獨立查核報告（雙管監理模式）





與國外監理機關及國際監理機構之互動
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央行(BuBa)





聯邦金融監理會(BaFin)





銀行與金融監理部
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9個地方監理局
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金融穩定部





金融市場監理部
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� 與會國家有：阿根廷、澳洲、比、波士尼亞與赫塞哥維納、孟加拉、保加利亞、加、大陸、台灣、塞浦路斯、丹、法、德、希、冰、印度、印尼、愛爾蘭、肯亞、立陶宛、黎巴嫩、拉托維亞、盧、澳門、馬來西亞、馬爾它、蒙特尼哥羅、摩洛哥、挪威、祕魯、菲、波蘭、卡達、羅馬尼亞、俄、塞爾維亞、賽席爾、星、斯洛伐克、斯洛維尼亞、斯里蘭卡、瑞士、土耳其、英、美等


� 4個常設委員會包括：巴賽爾銀行監理委員會（Basel Committee on Banking Supervision）、支付與清算系統委員會（Committee on Payment and Settlement Systems）、央行統計委員會（Irving Fisher Committee on Central Bank Statistics）、及全球金融體系委員會。


� 華頓商學院金融系教授富蘭克林‧艾倫（Franklin Allen）：影子銀行與信用生品衍生的巨大危害，被名經濟學家和監管當局所忽視；2009年6月，經濟學家克魯曼（Paul Krugman）指出：在不經意之間，金融體系出現了一個大漏洞，那就是影子銀行。


� 參「會計研究月刊」309期第24頁-25頁(2011.8出刊)


� 參 何棟欽「影響景氣循環的因素」引Adrian, Moench and Shin, 2009；台灣經濟論壇；2011.1


� 依據IMF 2010.6 之統計資料顯示，換算政府對TBTF 之 SIFIs的支援，該等機構享有約總資產20點(bp)之利潤


�美國係採雙元的銀行監理體系，亦即全國性銀行（national bank）由OCC核發執照及進行監理，州立銀行則由各州核發執照及進行監理。


� 三個機關統稱以「歐洲監理機管」(European Supervisory Authorities；ESAs)


� 觀察指標為covered bond 與 歐元IRS


� 此一比率可避免金融機構資產分類不實，產生覆蓋率失真之疑慮。


� 此可建立客觀之指標
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