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摘要
伯恩聯盟2011年年會於2011年10月15日至21日在匈牙利布達佩斯舉行。年會中各會員討論全球經貿、政治以及風險控管議題，希冀能帶來創新並可持續發展的服務。伯恩聯盟代理秘書長Mr. Lennart Skarp表示，2011年短期業務可望恢復或超越2008年金融風暴前的水準，中長期業務承保金額創下新高，但兩者的理賠金額均較前二年低；而海外投資保險的違約風險則集中在中東北非(MENA)區域，有鑑於此，各會員也陸續調整核保政策。

職等出席本次年會的心得與建議摘要如次:

(一)各會員代表針對過去一年中東北非及歐洲各國政經情勢變化加以熱列討論，其中不少會員針對中東北非各國的核保政策予以調整，包括直接停保、調降評等及下調限額等措施，本行亦應以更嚴謹角度審理債信問題或政治紛擾的國家。

(二)短期會議中討論限額及配額準則，各會員核保準則異中有同，限額核定依評等、營收及淨值等項目核定，若有特別需求則可個案處理。荷蘭Atradius 針對特定需求可設定一暫訂限額及暫訂配額，本行似可考慮，俾滿足客戶緊急需求。

(三)中長期會議及短期會議中均提及如何預防理賠，專案融資著重於融資架構及對買主或業主的財務控管，而短期險則著墨於如何降低買主付款風險，包括1.取得買主母公司之保證；2. 加強監控較危險地區之買主；3. 取得買主最新資訊；4. 建立較嚴格的停止出貨條件；5. 儘量勸導客戶簽訂具簽名正式之買賣契約。
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壹、前言
伯恩聯盟2011年年會於2011年10月15日至21日在匈牙利布達佩斯舉行。伯恩聯盟目前共有41個國家48個輸出信用機構 (Export Credit Agency，以下簡稱ECA)，每年春季舉行委員會會議，秋季舉行年會(Annual General Meeting)，並不定期舉辦研討會及座談會。
本次會議會期由五天縮短為四天，全體會員會議會期由一天延長為二天，且出席人數為伯恩聯盟成立以來最多的一次。中國輸出入銀行（以下簡稱本行）由彭副處長憶荔、陳襄理信忠及呂淑玲等人代表參加。整個年會包括：亞洲區合作會議、短期委員會、海外投資委員會、中長期委員會及全體會員大會。年會中各會員討論全球經貿及政治議題，也藉此調整更適的風險控管，希冀能帶來創新並可持續發展的服務。
除各會員進行交流，伯恩聯盟秘書處邀請國際信用保險擔保協會( International Credit Insurance and Surety Association, ICISA)、國際金融公司(International Financial Corporation, IFC)、法國巴黎銀行(BNP Paribas CIB)、西班牙BBVA 銀行、穆迪分析公司(Moody's Analytics) 、牛津能源研究中心(Oxford Institute for Energy Studies) 等專家與會提出專題報告。另為聆聽客戶端需求，邀請巴西Odebrecht S.A 公司、丹麥GEA Process Engineering A/S公司及斯洛維尼亞Gorenje公司等報告實務如何規避投資及應收帳款之風險。
本次會議之議事安排循例由伯恩聯盟秘書處辦理，接待事宜則由匈牙利MEHIB負責。MEHIB成立於1994，為匈牙利發展銀行(Hungarian Development Bank Ltd.) 100 %持有之國營機構，辦理短期、中長期輸出及中小企業專案保險等業務。
伯恩聯盟代理秘書長Mr. Lennart Skarp表示，2011年短期業務可望恢復或超越2008年金融風暴前的水準，中長期業務承保金額創下新高，但兩者的理賠金額均較前二年低；而海外投資保險的違約風險則集中在中東北非(MENA)區域，有鑑於此，各會員也陸續調整核保政策。以下謹將會議經過、討論重點以及心得與建議，依序提出報告。
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貳、會議經過

一、亞洲區合作會議(2011年10月16日下午3時至5時)
亞洲區會員合作會議通常在伯恩聯盟春、秋會議前一日舉行，本次係第54次會議，由中國大陸SINOSURE擔任輪值主席。會議重要內容說明如次：
(1)  會員業務報告
各亞洲會員於會前提供2010年前2季業務資料(詳如表一)，就承保餘額言，前三大依序為日本NEXI、中國大陸SINOSURE及韓國KSURE。保費收入排名依序為中國大陸SINOSURE、日本NEXI及韓國KSURE。就承保金額言，顯示短期業務承做金額前三大分別為中國大陸SINOSURE (1038.1億美元)、南韓KSURE (900.78億美元)及日本NEXI (2,114.2萬美元)，中長期業務承做金額前三大為日本NEXI (242.9億美元)、南韓KSURE (34.6億美元) 及中國大陸SINOSURE (21.3億美元)，海投業務承做金額前三大為中國大陸SINOSURE (114.4億美元)、日本NEXI (65.05億美元) 及南韓KSURE (14.5億美元)。就損失率言，10%以下者為馬來西亞MEXIM、泰國THAI EXIMBANK、我國TEBC及日本NEXI。
損失率最高者為韓國KSURE，主要係輸出保證保險(Export Bond Insurance) 業務項下的案件出險造成巨大損失，與船東流動性發生問題有關。
表一 2011年1至6月亞洲區會員承保餘額、保費收入及損失率之比較
單位：百萬美元

	會員名稱
	承保餘額
	保費收入
	理賠金額
	損失率*

(%)
	收回款

	印尼ASEI
	746.0
	6.9
	1.0
	14.5
	0.1

	印度ECGC
	52,404.66
	16.6
	60.18
	55.4
	16.77

	澳大利亞EFIC**
	2,261.7
	-
	0
	-
	6.3

	香港HKEC
	4,983.1
	7,045.2
	2.3
	13.9
	1.2

	韓國KSURE
	91,871
	195
	277
	142.1
	41

	馬來西亞MEXIM
	391.16
	1.56
	0
	0%
	0

	日本NEXI
	137,071.1
	243.2
	17.1
	7
	107.7

	中國大陸SINOSURE
	105,946.9
	584.7
	213.3
	36.5
	90.8

	我國TEBC
	526
	4.114
	0.125
	3
	0.302

	泰國THAI EXIMBANK
	1,514.54
	4.06
	0.06
	1.5
	0.12


* 損失率 = 理賠金額/保費收入
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(二) 再保險合作問卷調查報告
2011年7月13日至14日在印尼峇里島舉行的第四屆伯恩聯盟亞洲會員區域合作特別會議中，香港HKEC 同意設計問卷分送會員就再保險合作的看法及建議填答，由HKEC就問卷調查結果彙總後提報本次會議討論。在如何提高亞洲再保險合約的有效性方面，會員提出三項建議，分別為：(1) 增進相互聯繫，以瞭解個別的需求；(2) 建立再保險合約核保標準作業；以及(3)擴大再保險合約的範圍並共同舉辦宣導會。
(三) 結論

本次會議主要結論有二：(1) 澳大利亞EFIC將自2011年布達佩斯年會後至2012年斯德哥爾摩年會止，擔任亞洲區會員從業人員專業能力訓練協調者(coordinator)，其將函請會員對新年度訓練課程主題提供意見；及(2) 澳大利亞EFIC將對各會員金融監管機關誰屬及後續Basel III施行情形進行問卷調查，並將調查結果於2012年布魯塞爾亞洲區會員合作會議中提出報告。
二、短期保險委員會會議 (2011年10月17日)
短期會議主要議題包括二大類 (一)短期保險業務發展情形；(二)短期保險業務專題報告及討論，分述如下：
(一) 短期保險業務發展情形 (Business Trends)
1.承保交易[image: image3.png]union
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：伯恩聯盟全體會員承保交易金額在2008年到達高峰美金12970億元後，因金融風暴影響在2009年驟減至美金11230億元，但隨著景氣復甦於2010年回復成長至美金11980億元；2005年ECA所承保金額約佔全部信用保險金額的30%，但由於民間保險機構在金融風暴期間緊縮信用限額，ECA的承保比率升高至40%。此現象也突顯出在市場機制失靈時，官方ECA所扮演政策功能的重要性。
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與費率：2005年至2008年伯恩會員的損失率均能控制在30%以下；2009年受金融風暴影響，大幅升破90%，後於2010年下降接近至40%。預計2011年可恢復至正常低於30%以下的水準。而在平均保險費率方面，伯恩會員在2005年尚有千分之3以上水準，隨著景氣擴張信用風險降低，與市場競爭加劇因素，保險費率在2008年降到最低點，接近千分之2水準；爾後，因金融風暴導致風險升高，保險公司核保趨向謹慎，費率也在2009及2010年逐年提高至千分之2.5以上。
3.市占率：伯恩聯盟全體會員在短期信用保險市場中，市占率最大為法國COFACE集團，承保金額達美金2970億元，緊跟在後的是ATRADIUS集團，承保金額為美金1900億元，第3位是大陸SINOSURE，承保金額美金1550億元；第4至第6名為KSURE的美金1450億元、EULER HERMES的美金990億元、EDC的美金590億元、CHARTIS的美金520億元。
4.曝險金額：2011年6月底伯恩會員總曝險金額為美金9040億元，主要曝險地區集中在歐美國家。美國為最大曝險地區，金額為美金630億元；德國次之，有美金620億元；第3位為義大利，金額為美金560億元。
5.賠款金額：伯恩會員2011年上半年賠款金額總計為美金4.8億元，最大賠付國家為利比亞，金額美金6千4百萬元，肇因於國內反叛軍與政府軍之武裝衝突，政治危險理賠發生率提高；第2大理賠國家為美國，金額美金4千5百萬元；第3及第4位則是遭逢歐債危機的義大利及西班牙，理賠金額分別為美金3千3百萬元及3千2百萬元；第5大理賠地區為墨西哥，金額美金2千4百萬元。
(二) 短期保險業務專題報告及討論
1. 產品發展及演變—全營業額保險的其他選擇
全營業額保單(Whole Turnover Policy，簡稱WTO)為短期信用保險市場的主流險種，
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是各信用保險機構主要營收來源。由於規定被保險人的全部應收帳款都須納入保
險，所以WTO最大的優點是能收取適足的保費，其他優點尚包括：買主危險較為分散、逆選擇較可避免、債權結構較為單純等。然而，對信用保險機構是優點的項目，若以被保險人角度而言，往往可能成為缺點；例如，總保險費可能太高、無法自由選擇投保與否等。因此，部份出口商或銀行傾向考慮以非保險商品或自我保險方式來取代WTO，加上同業的激烈競爭，市場上已出現多種WTO替代或補強的信用保險商品。

伯恩聯盟針對5種替代或補強保險商品，向會員發出問卷。結果有60%的伯恩會員開辦單一買主信用保險(Single Risk Cover)、有55%會員承做關鍵客戶信用保險(Key Accounts Cover)、有36%會員承做多年度信用保險保單(Multi-Year Policies)、有27%會員承做超額賠款保險(Excess of Loss Cover)、有15%會員承做不可取消買主額度保險(Non-Cancellable Risk Cover)。茲就以上各險種的特色說明如下：
2.單一買主信用保險(Single Risk Cover)及關鍵客戶信用保險(Key Accounts Cover)
本保險商品可以允許客戶僅針對單一個別買主或數個主要往來買主投保信用保險。商品目的是為迎合客戶需求，提供產品彈性，以利爭取新客戶及維持舊客戶續約。而其缺點則為逆選擇風險較高、危險分散不足(Spread of Risks)等。在承保單一或關鍵買主信用保險時，除買主本身風險需詳加評估外，應同時考量適足的承保金額、危險分散程度及適合的保險費率。通常保險費率較WTO保險為高。
3.多年度保單(Multi-Year Policies)
信用保險保單之保險期限通常為一年，為因應市場多樣化，多家保險公司已推出多年度保單供客戶投保，通常為2年期。對保險人而言，多年度保單優點是可以提供客戶較長期的信用保障、增加客戶的忠誠度、減少保單續約之處理、穩定其與被保險人之客戶關係，並且能提前確保未來的投保營業金額及保險費。但其主要缺點則是保險單條件無法反應危險之變化，因為保單條件一但設定，即使發生重大危險，也無法於保險期中變更承保條件。而為要確保長期合約，往往會給予被保險人較佳的保險條件，也是本保單的另一項缺點。
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4.不可撤銷額度(Non-Cancellable Risk Cover)及超額賠款保險(Excess of Loss Credit Insurance)
一般在全營業額信用保險(WTO)保單下，保險公司可以隨時因為買主信用變化而取消或降低買主信用額度，以減低後續可能發生的損失。部份保險公司為因應市
場需求，提供不可撤銷買主信用額度的保險單。惟此類保單通常伴隨超額賠款保險(Excess of Loss Cover)一起提供。不可撤銷額度通常為一年內不可取消，其風險損失金額較一般可取消額度為高。

5.超額賠款保險(Excess of Loss)
又可稱巨災信用保險(Catastrophe Credit Insurance)，保險公司對被保險人超過一定自負額以上的損失負賠償責任。通常超額賠款保險較適用於中大型公司，是公司信用管理的補充工具而非取代工具，強調的是被保險人與保險公司一起分擔風險(Risk Sharing)。其特點包括：(1)被保險人承擔較大之自負額 (Deductible) (2)保險公司只理賠超過該自負額之損失。(3) 較低之保費率。自負金額愈高，保費愈便宜。(4) 被保險人須具有良好的應收帳款管理的程序及政策。(5)保險公司會授予被保險人較大之自行裁量額度(Discretionary Amount)，以便利被保險人管理客戶信用。(6)通常給予的信用額度為不可撤銷額度(Non-Cancellable Coverage)。(7)理賠比率可高達百分之一百。
Chartis以英國一間大型商品交易商為例，說明超額賠款保險在保險市場的吸引力。在2008年金融風暴期間，信用保險公司開始大幅裁縮買主信用額度，造成該英國交易商的實質自負金額巨幅增加，保險範圍縮小但保險費率卻並未下降。經Chartis分析相對優勢後，該公司遂轉而購買超額賠款信用保險，捨棄已購買多年的一般信用保險商品。
6. 買主總限額及配額 (Aggregate Limits on Buyers)
韓國信用保險公司(KSURE)對「如何處理大額買主信用限額申請」提出專案報告。2008年金融海嘯發生後，KSURE面臨多筆大額的理賠申請，同年9月開始引入買主總限額機制，以做為前瞻性風險管理之一環。
所謂買主限額是指對同一買主，所有賣方配額的總限額。之前，KSURE的額度審核機制並未規範買主總額度，KSURE有可能承擔超額的單一買主危險。因此，KSURE設計「買主限額對照表」，以控管買主總額度。該表是依據買主評等、國
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家風險、付款紀錄、財務報表、淨資產等制訂而成。額度設定程序如下，由出口商申請買主額度，KSURE給予評等，依據買主限額對照表設定買主可能最大額度(PAL-Possible Aggregate Limits)，再行分配額度給出口商。
若有申請累計額度超過買主可能最大額(PAL)時，仍可依下列方式給予個案考慮：a.買主的信用評等尚可，有權核保人員可依權責授予較PAL為高之額度。b.考量特殊的出口支持政策、貿易環境變化、區域情勢變更等，執行董事有權增加買主總額度。  
惟為合理的承擔買主風險及善良管理貿易基金(Trade Fund)，KSURE對其買主可能總額度(PAL)若有超過美金1億元的情形下，其最終核定之買主總額度，不得超過該買主之淨值且不能超過Trade Fund 的百分之30。計算公式如下：Minimum (Net Value of Buyer, 30% of Trade Fund)。此等依據Trade Fund為基礎的計算方式，與ECA依據再保險限制而設定買主最大額度的做法相類似。
有關買主限額及配額之問卷調查結果，說明如下：
針對買主限額，伯恩聯盟袐書處發送三項問卷調查，各ECA的回覆結果如下：
(1)貴機構是否有買主總限額(Aggregate Limits)的控管機制？
大部份的ECA設有買主總限額。回答的問卷中有88%的會員，包括本行，設有買主總限額(Aggregate Limits)。
(2)貴機構設定買主總限額的考量因素有那些?
各ECA設定買主總限額考量因素主要有買主評等、國家風險、付款紀錄、財務報表、淨資產等。
(3)若有新買主額度申請超過總限額時，各ECA內由何單位負責審核?
回答的問卷中有78%的審核是由核保單位負責，10%答覆是由再保險公司決定，2%是由ECA監管單位決定。
其他ECA對買主限額的做法，分述如下：
(1) 有關制訂限額：
－ONDD限額準則是依買主評等、營收、淨值等，但仍可個案特殊考量。
－Atradius會依買主情形先制定暫訂限額及暫訂配額，若有超過暫定額度者，可個案處理。
－MExim 最高限額為自身淨值的30%並依據再保險公司的限額設定。
－SID設定限額及配額後，第2配額可用系統自動分配。
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(2) 有關配額分配：
大部份ECA是依據下列原則分配買主額度：先申請先核給原則、依出口商申報之營業額或餘額大小調整、依據客戶重要性及產品類別調整等。
3. 求償及回收—案例分享及討論(Claims and Recoveries)
(1) 成功回收案例分享(由義大利SACE簡報)
SACE承保買主--杜拜珠寶公司(Damas LLC)，該公司於2008年7月在杜拜證交所上市，在中東14個地區設有經銷處。該買主於2009年4月未能依協議付款，金額約為美金220,000元。SACE決定自行追債，經採行多項追償措施後，最終本案得以成功回收96%銷售款項。藉由此成功案例，SACE提出下列看法供會員參考：
a. 雖然訴訟或商業仲裁有時相對有效果，但是訴訟前的追債方法亦需謹慎的規劃。
b. 妥善合理評估不同追債方式的成本及其可能回收的金額。
c. 新興國家政經環境與西方國家不同且變化大，若能持續增進對該等國家之瞭解，有助貿易及追債的進行。
d. 有效的追債步驟應包括：
(a)
找出正確的買主聯絡窗口並快速地與其聯繫。
(b)
持續地給予買主還款壓力。
(c)
提供所有有效銷售文件給買主。
(d)
查證是否有貿易糾紛。
(e)
查證貨物是否依交易條件出貨。
(f)
要求買主提出可行的還款方案。
(2) 詐欺案例分享(由法國COFACE簡報)
本案例之被保險人為一家法國貿易公司，而其買主中有多家是屬於同一集團，且與被保險人有某種程度之關聯。其詐欺內容包括填送假造的帳戶及假造的交易發票。本案引起COFACE懷疑可能是詐騙案件的線索包括：
a. 申請理賠時，被保險人非常快速且完整地提供相關資料，有些通常是較難取得的資訊，亦可快速輕鬆提供，甚或主動提供尚未要求的資料。
b. 當要求提供買主的金融帳戶時，被保險人在同一個時間提供所有出險買主的帳戶資訊，而不是像大部份正常案件一般，分批或一個一個的提供。
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c. 被保險人及買主的營業登記地址有經常性變更的情形。

d. 在不同的買主公司中，發現有相同的經理人員在執行業務。經詳細比對，COFACE發現有被保險人的職員也同時處理買主公司內部事務。
e. 查詢銷售的貨品內容時，發現有多項商品是與買主營業項目没有相關。
COFACE發現多項證據後，即停止支付被保險人所申請之賠款，並向詐騙的公司採取法律行動。之後，發現有多家買主公司突然消失，無法聯繫。
為能在事前防阻詐欺案件，COFACE建議強化「瞭解客戶調查」的程序(KYC- Know Your Customer)，查核客戶是否誠實及是否涉及洗錢等。有些詐騙案件可由一些徵兆看出端倪，例如：(a)經常性地變更管理階層、股東、或營業活動。 (b)商業活動或註冊地點在國外。(c)公司總經理居住在國外。(d)缺乏所從事業務的相關經驗及知識。(e)公司倉儲空間不足。(f)没有員工。(g)僅有行動電話而無固網電話等現象。
(3) 重覆投保同一買主交易之案例分享(由匈牙利MEHIB簡報)
本案例之被保險人是一家匈牙利德資子公司，該公司除向MEHIB申請某買家額度EUR60,000元外，亦透過其德國母公司集團向某民營信用保險公司申請同一家買主信用額度EUR45,000元，但該被保險人都有向2家保險公司申報全部出貨金額約計EUR90,000元並繳付全額保險費。
MEHIB基於被保險人違反合約禁止重覆保險之規定，最初決定拒絶賠付損失並退還已繳付之保費；惟被保險人不同意接受。經長時間協商，最後，MEHIB為維繫與該集團母公司良好的商業關係，同意支付扣除前三筆交易後之賠款EUR30,000元。在本案例中，MEHIB提供四項建議給伯恩會員參考：
a. 在洽談保單之初即應與被保險詳細溝通保單內容及條款，例如禁止重覆投保規定。
b. 應敎育被保險人遵重保險公司對信用額度所做出的專業決定，以充分保障被保險人之應收帳款風險。
c. 在保險額度不足時，應鼓勵被保險人提供更多有關買主的信用訊息，如付款紀錄、最新營運及財務資料等，以向保險公司爭取提高額度。
d. 敎育被保險人應事前充分告知任何其他補充保險的安排，例如購買其他保險公司的top-up cover。 
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(4)政治危險與商業危險的適用案例 (由日本NEXI簡報)
本案例為日本NEXI承保某日本汽車母公司銷售到同集團利比亞子公司的應收帳款，由於是母子公司交易所以NEXI僅承保政治危險，不承保信用危險。母公
司出貨後預定180天後付款，付款日屆期前，利比亞發生武裝鎮壓事件。被保險人宣稱由於利比亞動盪而無法順利銷售汔車，所以無法如期付款，應為政治危險所致。而NEXI初步認為，進口商在到期日當時，並無有約當應付金額的當地幣存放在金融帳戶中，認定非為政治危險發生，暫不予理賠。
本案ASEI有不同看法，由於約有一半的汽車已因武裝鎮壓事件而摧毀，公司無法正常營運，因而無法支付貨款，所以認為是政治危險發生，應賠償被保險人。類似的案例也發生在SINOSURE，該公司近期針對利比亞已賠付美金4千3百萬元，預期年底時金額將增加到美金8千6百萬。由於武裝鎮壓動亂，中國大陸承包商無法停留在原地繼續完成最後工程，導致無法付款。基於武裝動亂理由，SINOSURE同樣認為NEXI案例應屬於政治危險。另經舉手方式調查伯恩會員意見，大多數會員認為應為政治危險而非屬信用危險。
4. 債權出售(Selling Obligations)

美國FCIA代表認為出售債權的目的主要有三項：(1)淨現值原理。現在回收的金錢，其價值高於未來回收的價值。(2)加速回收，以減少管理不良債權的人事或委外等管理成本。(3)儘早確保回收部分債權價值，尤其是在不確定的環境中。
何種債權較適合出售？FCIA整理出三種可以出售的債權類型。(1)破產公司的貿易債權。(2) 主權國家的債權。(3)其他政府或企業債權。第(1)及第(2)種債權類別，具有較清楚的市場性；若債務人或債權本身的資訊較為透明時，第(3)類債權才有較佳的市場流動性。反之，回收機會較低的債權或透明度不佳的債權，都屬於不適合出售；例如公司財報未經可信的會計師查核等。
不良債權交易的可能買主為：(1)投資銀行或基金。(2)避險基金。(3)不良債權投資人。(4)不良債權交易商等。潛在買主購買的動機有：(1)可能因為對該不良債權有深入瞭解，所以購入債權以獲取超額利潤；(2)或僅僅只是代理他人購買以賺取快速的回報。債權的買賣合約可分為有追索權及無追索權2種類；若在法律上，買主能獲得有效且可執行的名義(Valid & Enforceable)，則有可能簽訂無追索買賣合約；否則合約型式大多為有追索權。FCIA所出售的案件，大多是以被保險人名義出售，而非直接以FCIA名義出售。
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在Interstate Bakeries破產案件中，FCIA於接獲購買人75%債權價值提議時，立刻將債權出售並賠付差額給被保險人；最後，本案於破產分配時，價值只有債權
的25%。顯然FCIA做出正確判斷及早出售。而在K-Mart案件裡，最初市場價格僅有原價值的25%，FCIA並未賣出，而是持有到最後債權分配，分配價值是原金額的85%，遠比期初價格為優。FCIA案例透露出若能對債務人情況瞭解越多，越能做出正確的回收債權策略。
5. 裝船前危險(Pre-delivery risk)議題及解決方案 
裝船前信用保險是承保賣方依買主訂單而承製的商品(Work In Process)，因所投保之危險發生，而未能出貨所遭受的損失。裝船前信用保險可以是單獨的保單型式、也可以是附加險型態，附加在裝船後危險(Post-delivery Risk)的保險單上，例如附加在單一買主信用保險或全營業額信用保險。
裝船前信用危險包括：(1)買主無清償能力、(2)買主破產、(3)買主拖欠付款、(4)買主取消訂單、(5)自身政府禁止出口、(6)自然災害、(7)政治危險。各家保險公司承保範圍有所不同，挪威GIEK除(3)及(4)不保外，其他危險都納入承保。承保的商品主要是以較無法轉賣的客製化商品為主。加拿大EDC不保一般規格化商品，主要係考量一般商品轉賣較為容易，且買主常因價格變化劇烈而取消訂單，風險較高。對於如何規避取消訂單的風險，EDC建議可以透過篩選合適的產業予以承保，謹慎完善的合約內容，以及要求分期付款等方式。裝船前信用保險所承保的金額僅只包括淨成本，不含利潤、利息等金額。承保金額的上限為合約價格乘上承保比率計算。
6. 歐洲官方ECA承保短期信用保險之規範
為因應歐洲單一市場的形成，歐盟於1989年對短期信用保險市場及保險業經營做研究調查，進而對歐盟官方ECA訂出短期信用保險業務規範，並定義所謂的具市場性危險(Marketable Risk)與不具市場性危險(Non-Marketable Risk)，最新的業務規範名為 ST Communication 2005，預訂於2012年12月31日到期。該內容規範歐盟官方ECA不能承做私人保險公司已可承保的Marketable Risk。所謂具市場性危險(Marketable Risk)是指：(1) 2年內之短期信用保險，包括商業危險及政治危險；且 (2)買主國家位於歐盟(EU)及核心OECD國家(Core OECD)。核心OECD國家是指 Australia, Iceland, Japan, Canada, New Zealand, Norway, Switzerland, USA。考量運作的彈性，該規範除設有一般例外規則，也對SME提供特殊例外。該規範預訂於2012年12月31日到期。
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2008年金融風暴時，歐洲民營信用保險公司為控管風險，減低損失，遂大量縮減甚或取消買主信用額度，間接造成貿易信用的緊縮，影響全球經濟發展。為彌補市場承保胃納之不足，歐盟執行委員會於2009年通過暫時性框架(Temporary Framework)，允許歐盟官方ECA在2011年底前可以承保Marketable Risk。在與EU出口商一項訪談結果顯示，官方ECA的介入是有必要的，出口商非常感謝該項措施。ST Communication 2005預訂於 2012年底屆期，未來是否增修後繼續實施，亦或終止，都是可能討論方向。若繼續實施，則會更為明確地制定官方ECA介入短期信用保險市場的時機及程序。期使當民營信用保險失去機能時，官方ECA能更彈性且及時地填補市場空缺，恢復貿易信用市場的機能。
7. 短期會議主席及副主席選舉
本次會議決議2012年短期會議主席及副主席仍由2011年主席Beatriz Reguero (西班牙CESCE)及副主席P.J. Kim (韓國KSURE)繼續擔任，任期至2012年10月之斯德哥爾摩伯恩年會結束。
三、海外投資保險委員會會議(2011年11月17日)

以下將海外投資保險會議的主要議題及有關情況概述如次:
(一)海外投資保險業務現況及趨勢

2011年6月底伯恩聯盟全體會員的新承作海外投資保險金額達500億美元，以承做金額來看，SINOSURE居冠達128億美元，EDC及NEXI分別列居第二及第三。若以曝險國家來看，哈薩克佔76億美元，其次為中國33億美元，巴西及印度均為30億美元。2011年上半年全體會員已賠付金額為800萬美元，回收款70萬美元，其中百慕達HISCOX賠付570萬元。

(二)會員分享理賠概況(含未賠付)

海外投資保險委員會會員36家，17家會員分享31件理賠案概況(含未賠付)，主要出險國家為委內瑞拉6件、利比亞5件、象牙海岸4件及越南3件。出險原因多為政治危險，如沒收危險（Expropriation）、外匯轉移危險（Transfer）、禁止外匯交易或兌換 (Currency Inconvertibility)、禁運 (Export Embargo)、戰爭內亂 (War and Civil Disturbance)；另也有違約危險（Breach of Contract係指合約終止、或海外投資地主國不履行合約等)。
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(三)主要討論議題

1. 全球化及失業
由Ferdinand Schipfer先生(奥地利OeKB)擔任主持人，Rod Morris先生(美國OPIC)、Nicole Haubold 女士(德國PwC)及Stefania Paciotti女士(義大利SACE)擔任與談人共同討論。

Nicole Haubold 女士(德國PwC)指出投資案若造成德國母公司員工失業，則拒絕承保。另，德國PwC研究發現，多數海外投資案的目的為拓銷該國市場，其海外投資案不僅對德國投資廠商帶來正向效果，也對德國整體出口有所貢獻。對全球化議題因侷限於有限參考資訊，著墨較少。

Rod Morris先生(美國OPIC)表示，OPIC核心宗旨為支援美國投資於開發中國家，OPIC相信支持投資案不僅創造被投資國的就業機會，也為美國帶來就業機會，可謂雙重獲益(dual-benefit)。OPIC依投資人提供申請書並蒐集各方資訊，製作一張fact sheet，再依fact sheet項目逐項分析並評估風險，並且要求投資人每年提出書面報告以供OPIC審核，以確保此投資案沒有造成美國失業或違反保險條款，甚至派員實地查核、查證被保險人提供數據是否有誤，若有違反條款情事發生，將導致保單失效。

Stefania Paciotti女士(義大利SACE)認為全球化演化是一相當複雜過程，其帶來改變為正面或負面很難判定，其改變在社會、經濟及文化等各方面不斷交流、融合，近年來，因為科技及運輸技術大躍進而使全球化深化加劇。義大利中小企業居多，98%公司員工人數低於15人，雖公司規模小，但均致力產品國際化，不斷向全球搜尋各種優質又廉價零件，以因應全球市場快速變遷。
2. 核保議題
核保討論3項議題：(1)工業化國家所需之保險內容與公營保險公司的使命；(2)海外投資保險的信用風險：趨勢及原則；(3)多國股權投資保險。大陸Sinosure表示因客戶多次詢問Multi-Country Policy，考慮開發此項新產品，詢問各會員有關定價考量因素及如何計算承保金額。MIGA指出定價不外考慮投資者的財務狀況及計畫性融資的架構。Joanne Palmer女士(加拿大EDC)建議Sinosure發問卷給BU秘書處，再由其轉寄給有實際承做Multi-Country case會員們，更有實質幫助。
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3. 技術議題報告

本次會議於百慕達舉行，邀請Euler Hermes、保險經紀人及律師共同討論政治暴動風險及雙邊投資協議。市面上有3種類型保險可規避政治風險，第一為財產保險中的全險；第二為純政治風險保單；第三為海外投資保險。會中除討論上述3類保單之異同處，也提到若引用投資協議之仲裁條款，其所費不貲且處理曠日費時，故建議1.海外投資保險與雙邊投資協議可趨於互補。2.儘量避開仲裁條款，朝向調解和調停(Conciliation and Mediation)方向。3.協助投資者取得更方便融通管道。 

(四)選舉

本次會議投資會議主席Joanne Palmer女士(加拿大EDC)及副主席Ferdinand Schipfer先生(奥地利OeKB)續任一年案。
四、全體會員會議(2011年10月18日至19日)

(一)全球經濟展望(Global Economic Outlook)

1.全球經濟趨勢
（1） 國際經濟趨勢

本議題由法國COFACE首席經濟學家Yves Zlotowski先生提出報告。

講者特別從風險觀點探討，首先討論2008年金融海嘯後，美國及歐元區國家的政府、家計部門、企業及銀行都在去槓桿化，但是去槓桿是一個漸進的過程，需要慢慢進行，寬鬆貨幣政策又無法迅速傳導至實體經濟，致實體經濟表現脆弱。講者進一步指出美國兩黨對削減財政赤字無法達成共識，而歐洲債務危機越演越烈，對整個歐元區的穩定構成威脅，這兩項不利因素將會造成2011年至2012年間經濟成長的大幅減緩。主要先進國家經濟展望固然不佳，COFACE預測新興市場國家2011年平均經濟成長率將由2010年的7.1%下滑為5.8%。中東歐國家的復甦受制於外債相對於GDP的平均比例（124％）過高而影響復甦（新興市場國家的平均比例為26％）。新興歐洲國家中，波蘭及土耳其表現較佳，其中，土耳其近年經濟發展漸入佳境，以往暴起暴落的現象已成過去。新興亞洲方面，經濟仍將有不錯的成長，最近大家所關心的中國硬著陸問題，應不致發生，惟應注意企業風險升高的可能，以及準主權風險（地方債）的問題。
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 (2)全球金融趨勢

本專題係由Barclays Capital公司歐洲、中東及非洲新興市場研究主管Christian Keller先生提出報告。

該報告重點有四：(1) 全球金融市場進入雷曼兄弟倒閉以來最嚴峻的階段，投資者逃離風險資產湧向安全資產，所幸尚未達到2008年9月雷曼兄弟倒閉時的嚴重水準；(2) 歐元區是此次危機的核心，且歐元區危機出現最惡劣情況的機會上升；(3) 美國股票投資人看壞股市，債券市場出現殖利率為負的情況；(4) 擔心中國大陸經濟硬著陸及(5) 中央銀行貨幣戰爭的可能性，分別說明如下：

在風險胃納下降同時美元走強時，投資者將資金抽離新興市場湧向黃金，美國十年期公債、德國十年期公債及瑞士法郎等安全資產。

就危機指標而言，美元相對於歐元、日圓、澳幣、瑞士法郎及英鎊的波動度雖有升高，但相對於金融海嘯發生後最極端的情況仍有一段距離，至於反映銀行貸款意願的歐元倫敦銀行同業利率與隔夜兌換利率息差 (Euro Libor-OIS Spread)，自2011年6月底以來持續擴大，顯示歐洲銀行間交易對手風險上升，銀行信用緊縮情況惡化，所幸尚未達2008年9月的水準。
歐元危機已由歐洲國家的債務清償問題蔓延至歐洲的銀行部門，主要與歐洲的銀行對希臘、愛爾蘭、葡萄牙、西班牙及義大利的政府債券曝險極高有關。歐洲國家政府所採取的「摸著石頭過河」的決策模式，雖然未造成像雷曼兄弟意外倒閉那樣的大災難，但是持續的不確定本身對市場信心有很大的傷害，勢必影響實體經濟的成長。

美國金融市場方面，在2011年QE2結束後，美國投資人對股市前景悲觀大幅撤離股票共同基金流向美國貨幣市場共同基金。講者認為美國股票評價接近長期經濟循環的平均值，不同國家或地區未來12個月的本益比只有亞洲、拉丁美洲、日本及美國為正的，其餘如東歐、義大利、德國、西班牙、歐洲、英國、中東及非洲均為負的。此外，美國5年期通膨保值債券 (TIPS) 殖利率最近跌至負數，顯示投資人大幅調低通膨預期，有人疑慮美國是否會陷入日本失落十年的泥淖，講者認為機會不大，因為美、日兩國的貨幣政策及人口結構不同。
最近有人又開始擔心中國大陸經濟的硬著陸風險，主要導因於中國大陸銀行貸款成長過速，以及地方債問題。銀行貸款中成長最快的是表外貸款；地方債的問題不僅在於規模多大尚無正確數字，且有一些地方貸款案件的還本付息能力恐
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不樂觀。講者認為此種恐懼過度誇大，他認為中國大陸擁有巨額的外匯準備以及公共債務毛額相對GDP的比率低於50%，均提供中國大陸足夠的財力因應任何危機。此外，透過放鬆貨幣政策的方式，中國大陸經濟可望軟著陸。
在貨幣戰爭方面，講者認為全球經濟成長在2012年將更為疲弱，貨幣戰爭將會再起，其中新興市場及商品貨幣的波動度會加大。
(3)拉丁美洲

本專題由西班牙市值第二大銀行BBVA的Global Public Finance部門主管Jose Luis Escriva先生提出報告。

本報告重點有四，分別為：
(1) 拉丁美洲在政治上以及經濟上都已往蛻變，以前所說美國感冒，拉美就得肺炎的說法已不再適用。拉美地區經濟體質已大為改善，得以面對全球不穩定的狀態；(2) 拉美地區經濟快速成長主要受惠於貿易條件改善、融資成本下降、總體經濟管理改善、銀行體系健全以及經營環境更有利於企業；(3) 這些有利因素在不同國家的程度有所差異；以及(4) 南美洲的智利、巴西、墨西哥、哥倫比亞等國最能抵擋外部環境的惡化。而過於依賴商品價格暴漲的委內瑞拉、阿根廷等國較無法對抗全球經濟走緩的衝擊。
拉美各國政府在第二次世界大戰後以至70年代採取內向型的「進口替代」發展模式，亦即透過提高關稅、限制進口等措施保護本國工業。1982年，拉丁美洲發生嚴重的債務危機和經濟危機，經歷了失落的十年 (每人國內生產毛額每年平均下跌近1%)，甚至引發第三世界的債務危機。90年代拉美各國普遍開始實行改革，放棄舊模式，推行新自由主義發展模式，但是90年代後期墨西哥 (1994年)、巴西 (1999年) 及阿根廷 (1999至2002年) 先後發生金融危機，拉美各國再度進行總體經濟及個體經濟改革，總體經濟改革方面涵蓋財政重整、央行獨立、金融改革及經濟開放，在個體經濟改革方面則涵蓋勞工保護及濟助貧窮、國內市場自由化及民營化、鼓勵外人直接投資及養老年金制度改革。
近來國際經濟環境對拉丁美洲相當有利，這與商品價格處於高檔、利率處於極低水準以及風險溢價持續下降有關。講者提出數據說明拉丁美洲的基本面已大為改善，例如拉丁美洲在90年代末期通貨膨脹受到控制 (80年代平均通膨率約為206%，90年代平均通膨率更高達325%)，經常帳赤字及財政赤字的情況亦有改善，外債相對於GDP的平均比率由80年代的48%，分別降為90年代及21世紀前10年的39%及34%。
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在經濟展望方面，講者認為世界經濟將是雙速成長，G7國家未來呈低成長，世界經濟每年約可成長4%，就歷史觀點言，仍屬高成長。新興市場(尤其是亞洲)的高速成長肯定可以提供南美洲商品出口的有力支持。但是他也指出：歐洲債信危機使全球風險升高的局面一定要極力阻止，才能避免歐洲陷入衰退進而波及其他地區，但是講者認為為時已晚，因為歐洲銀行已發生信用緊縮的情況。若金融問題可以快速解決，資產價格也回復正常，先進國家或可避免陷入衰退，維持緩步成長，新興市場國家也可持續快速成長。反之，若金融問題持續無法解決，信心會大受影響，2012年已開發國家將陷入衰退，而新興市場國家勢必受到影響，拉丁美洲也不例外，但是只影響一至二年，然後逐漸向潛在產出成長水準趨近。

拉美由33個國家組成，總面積相當於歐洲大陸的3倍，除了森林資源外，尚有豐富的礦產資源。拉美國家在2008-2009金融海嘯的經濟表現較預期為佳，2009年的經濟成長衰退程度較G-7國家為低，此與所採取的反景氣循環措施 (包括財政、匯率有彈性及銀行體系日漸漸全) 有關。不過拉美國家各國經濟表現會同與其他經濟在貿易及金融的關聯 (例如美國或新興亞洲) 以及執行反景氣循環政策的能力而有差異擴大的現象。
拉美國家面對不同的挑戰，風險偏高的國家為阿根廷及委內瑞拉，主要與這兩個國家已用盡其所有財政金融工具，且因債信差不易在金融市場籌資。秘魯、
巴西及智利的經濟表現較佳，惟因2011年6月新上任的祕魯中左翼總統，仇視外國投資者時本國經濟的「剝削」，強調保護本國利益，因此政治風險升高。其他挑戰為墨西哥出口至美國市場的集中度過高，哥倫比亞石油及礦產等天然資源豐富使匯率升值為害其他產業的發展。

(2)中東北非（MENA）

本議題由牛津能源研究中心的Hakim Darbouche 先生提供報告。

此次中東北非的「阿拉伯之春」動亂是由累積多時的不平等及不平衡問題引爆，動盪尚未平息。中東北非國家政府收入來源主要依賴原油出口等非創造性生產部門，經濟結構高度單一的特點直接影響其社會結構，隨之產生了嚴重的政治後果。其中埃及的情勢較令人憂心，因為埃及政府日趨伊斯蘭化，正逐漸由軍人專政的世俗政權轉向伊斯蘭政權。講者引用中東北非地區知名私募基金Citadel Capital 董事長Ahmed Heikal 先生接受英國經濟學人雜誌訪問表示：如果政治轉型成功，埃及可以在10年內成為今日的土耳其；反之，埃及會在18個月內變成巴基斯坦（世界上最危險的國家之一）。此外，埃及對以色列趨於強硬，事態發
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展對以色列日形不利，有被孤立的情形，加上北方的敘利亞政局不穩，對以色列也構成威脅。
2、國家/區域議題分組討論

(1) 中東北非 (Middle East and North Africa)
2010年12月17日突尼西亞一名青年小販因遭受執法人員的暴力對待，抗議自焚，自此拉開了茉莉花革命的序幕，也引發阿拉伯世界一連串反政府示威抗議，其勢難擋，「阿拉伯之春」隨即漫延中東北非區域。本(100)年11月23日葉門總統薩利赫在沙烏地阿拉伯首都利雅得簽署權力移交協議，交出了掌握33年的政權，薩利赫為繼突尼西亞、埃及和利比亞後第四位在“阿拉伯之春”衝擊下台的強人領袖，實現政權更迭，但改朝換代的國家仍風雨飄搖，而其他尚未受到沖擊的國家也不平靜。
依世界銀行定義，中東北非指的阿爾及利亞、巴林、吉布提、埃及、伊朗、伊拉克、以色列、約旦、科威特、黎巴嫩、利比亞、馬耳他、摩洛哥、阿曼 、卡達、沙烏地阿拉伯、敘利亞、突尼西亞、阿拉伯聯合大公國、葉門。
此次因中東北非議題熱門，報名踴躍，遂分二組進行意見交流，主持人提到中東北非國家長期受高壓統治，過去30年平均GDP僅3%，遠遠落後新興市場國家，且此區域長期受高壓或武力統治，與鄰國疏離，貿易自由度較差。

各會員承保該地區業務趨於審慎，本行與多數會員一致，停止承保利比亞。中長期保險出險國家集中在利比亞、科威特及卡達。阿拉伯海灣國家(沙烏地阿拉伯、阿拉伯聯合大公國：卡達、科威特及阿曼等六國)的情勢較為穩定，惟杜拜、卡達及科威特都有法律適用問題造成延遲付款問題。
(2) 白俄羅斯

2010年開普敦年會時，會員對該國政經前景已有疑慮，當時伯恩聯盟會員仍承保該國中長期業務，目前仍持續承做，客戶投保意願高，惟2011年該國經濟持續惡化，2011年外債相對GDP比例達57%，經常帳赤字相對GDP比例達95%，通膨率高達60%，會員開始採取審慎態度。目前付款情況尚佳，短期交易方面，僅承做民間買主的信用狀交易。德國Euler Hermes、義大利SACE及芬蘭FINNVERA將於近期前往該國拜訪財政部、央行及商業銀行蒐集資訊，預計於2012年伯恩聯盟春季會議提出參訪報告。
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3、供應鏈風險(Supply Chain Risk)
本議題主要在討論信用保險在供應鏈風險中所扮演的角色。

在全球化的影響下，不同國家發揮個別的優勢，以分工生產模式進行貿易，但是2011年3月的日本海嘯造成斷鍊，暴露了這種分工模式的缺點，尤其將一些重要零件集中在少數供應商或集中在同一個地區會使風險大幅增加。

今日，全球供應鏈融資的解決方案是將中心廠商與供應商所形成的供應鏈中，透過銀行提供應付帳款及應收帳款之金融服務，使中心廠商供應鏈運作更有效率，並提升產業競爭力。銀行提供融資的同時，亟需尋求風險規避，輸出信用機構可提供輸出保險的服務，進而促進國際貿易的發展。
五、聯席會議 (2011年10月18日下午)
1. 2011及2012預定會議
大會通過下列會議的舉行及其會議時間：
(1)計劃性融資會議(Project Finance) -- 由荷蘭ATRADIUS主辦, 地點：荷蘭阿姆斯特丹, 時間：2011年11月21至22日。
(2)理賠及追債會議(Claims & Recoveries) -- 由波蘭KUKE主辦, 地點：波蘭華沙, 時間：2012年2月16至17日。
(3)伯恩春季會議 -- 由比利時ONDD主辦, 地點：比利時布魯塞爾, 時間：2012年4月23至25日。
(4) 伯恩年度會議 -- 由瑞典EKN主辦, 地點：瑞典斯德哥爾摩, 時間：2012年10月8至11日。
此外，受限於伯恩經費的限制，大會通過未來的專家會議費用由全體參加該會議的會員負擔，預估每位參加的人員每日費用約在英鎊200元。
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2.倡議程序(Advocacy Process)
基於伯恩全體會員的利益，遇有重大事件會員可要求以伯恩聯盟名義發送伯恩介紹信函(Introductory Letter)或倡議信函(Advocacy Letter)給特定國家之政府。為使倡議信函的發送程序更為透明及有效率，本次全體會議通過袐書處所提之倡議程序及樣板信件。針對會員倡議信函的申請，袐書處將給全體會員2星期的時間提供意見，並在伯恩聯盟內組成決策小組，依據申請內容及會員意見做出決定。該決策小組成員包括伯恩會長、副會長、三委員會之主席以及祕書長。袐書處依據過往的經驗製作數種樣板信件供特定事項使用，包括介紹信函(Introductory Letter)、公平對待信函(Fair Treatment of Trade Finance)、政府不利措施信函(Negative Actions by Government)等。
3. 新會員表決
會中表決通過盧森堡國營信用保險機構ODL (Office du Ducroire de Luxembourg)為短期保險委員會及中長期保險委員會會員。2010年ODL的短期保費收入及承保金額分別為3百70萬美元及8億8千1百萬美元；中長期保費收入及承保金額則分別為1千7百60萬美元及3億5千6百萬美元。
4. 伯恩聯盟高級職員之選舉程序
部份伯恩會員認為聯盟高級職員之選舉程序不够透明，並且建議應有2組以上的候選人供會員表決。為此，管理委員會提出一套選舉程序以增進選舉程序的完整
性，並獲本次大會通過。選舉程序仍將維持一組候選人之方式，主要是考量地域的平衡與多樣性、組織領袖的傳承，以及避免派別或投票集團的產生。在各委員會選舉時，將會成立提名委員會，以明確規範有權主導及影響提名作業的人員，確保選舉的通透性，委員將包括現任之會長、副會長及祕書長。

5. 新任伯恩會長選舉
有關新任伯恩聯盟會長及副會長選舉，會中通過由Atradius的Mr. Johan Schrijver擔任會長，ECGC的Ms. Geetha Muralidhar擔任副會長。
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六、中長期保險委員會會議(2011年11月20日)

伯恩聯盟會員所承作之中長期保險業務型態，係以承保國際聯貸或大型計畫性融資（Project Financing）為主，與本行中長期延付輸出保險業務屬性不同，本行保險標的係指一年以上分期付款方式輸出整廠設備、機器或其他資本財或提供技術及勞務之輸出價款，且買主必須支付15％以上的預付款。

以下將中長期保險會議主要議題及相關情況概述如次:

(1) 中長期保險業務發展概況

2011年上半年全體會員新承諾承保餘額共888億美元，與2010年非常接近，但仍低於2009年新增業務承保餘額。其中US EXIM、KSURE、EKN及ECGD新增承保金額明顯較2010年增加。

2011年上半年全體會員承保餘額為5,694億美元，已超過2010年整年之餘額5,133億美元，創歷史新高，主要承保國家為美國、俄羅斯、中國及巴西，與去年相同。
2009年全體會員之理賠金額創新高達30億美元後，2010年已放緩，2011年上半年全體會員之理賠總金額7億9200萬美元，信用危險理賠金額6億8300萬美元占理賠總金額86%，與2010年75%相較已明顯升高。以承保機構區分，理賠最高為韓國KSURE、德國EH GERMANY 及加拿大EDC。全體會員收回款自2008年逐年下降，2011年1-6月底收回10億8600萬美元。
(2) 會議主要議題

1.評估ECA貢獻 (Impact of ECAs)
秋季會議前，伯恩聯盟秘書處發函詢問各會員是否評估所辦業務對經濟的影響或貢獻，32家會員中，16家曾予以評估，8家會員委託外部管理顧問公司或研究機構執行評估作業，評估指標包括創造就業機會、對GDP貢獻、ECA本身獲利、賺取外匯及對出口貢獻等。評估結果除內部使用外，也公開於機構網頁及年報。

本次會議邀請丹麥EKF的Anette Eberhard先生專題報告，該機構委託外部顧問公司評估其對丹麥貢獻，首先估算EKF支持多少外銷金額；再得出EKF承保金
額占丹麥出口值比率；最後闡述EKF對丹麥經濟直接貢獻，包括增加出口、增加就業機會及對國際收支平衡具正向外溢效果。換算成具體數據，2010年EKF 促
21
進480億美金出口、創造22,880個就業機會以及230億美金國際收支平衡。此份評估報告已做為對內溝通及對外宣傳的重要文件。
又，邀請德國Euler Hermes的 Hendrik Holdefleiss先生專題演講「Economic Impact of ECA Activity」，除內部評估外，也曾多次委託外部學術機構，2010年德國Euler Hermes電訪訪洽2300位客戶進行滿意度調查發現：1.客戶購買保險主要目的為轉移買方不付款的風險；2.其他目的如:進入新市場、直接讓售應收帳款或將有保險保障之應收帳款做為向銀行融資之擔保品；3.百分之八十客戶員工人數少於500名；4.百分之四十四客戶為中小企業，百分之四十三為大型企業。

2.作業效率( Operational Efficiency)
加拿大EDC的Peter Johnston先生專題報告 「EDC’s Lean Transformation Story」，該機構服務8,236家客戶，承保200個國家，承保金額達美金846億美元，其中新興市場承保金額為247億美元。總體而言，其貢獻為支持642,000個工作機會及對GDP貢獻5%。據內部調查，一個案件從申請至審核通過，文件在各部門間往返40次之多，經執行效率改造計劃後，其效率提昇充分反應在案件處理時間，以業務項目區分，融資(Loan)節省80%；CIB ( Contract Insurance and Bond)減少70%；ARI (Account Receivable Insurance) 降低25%時間。同時EDC設定3大服務目標，第一，可預測性：客戶可預估審理時間；第二，價值：EDC服務帶來的價值；第三，溝通：即時提供審核進度。

3.OECD國家的定價 (Pricing in OECD Category 0)

經濟合作暨發展組織（Organization for Economic Cooperation and Development；OECD）成立於1961年，總部設於巴黎，共30 個成員國，以建立會員經濟實力、
提高效率、發展並改進市場體系、擴大自由貿易及促進已開發及開發中國家之發
展為主要目標。OECD致力於追求民主與市場經濟，過去對開發中國家多提供金援，目前援助方式則逐漸擴展至貿易、投資、農業、醫療、教育、環保等多面向合作。

1999年4月OECD增加一系列指導原則稱為” Knaepen Package”，該項原則將國家風險等級分為category 0-7，各國輸出信用機構承作中長期保險或貸款時，依主權或國家風險等級適用最低保險費準則，其國家評等系統同時採用數量分析(計量經濟模型)及質量分析，數量分析模型中三項指標為: 1.國家的過去支付情况；2.財務狀况（主要分析指標為債務/出口及債務/GDP）；3.經濟狀況（包括計量經濟增長潛力、通膨等），將三方面的得分綜合而得. 而質量分析著重於無法納入前項模型的風險，如政治風險及其他風險。
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OECD評定為category 0國家為歐盟各會員國、美國、加拿大、以色列、日本、韓國、巴爾他共和國、澳洲、紐西蘭及新加坡，但這些國家的風險真的較低嗎? Moody’s Analytics公司的Christian Thun先生將過去5年的「信用違約交換」（credit default swap，簡稱CDS）利差( spread)描繪如圖一，同樣為OECD國家風險為category 0的國家，其利差差距最大達700bp (basic point)，Christian Thun先生質疑日本的違約風險真的很低嗎？這些利差真是足以反映期望損失(違約風險)嗎？
圖一

[image: image1]
融資利率由Commercial Margin、Credit Spread、Liquidity Spread及Reference Rate組合而成，其中Credit Spread定價考慮Default Risk (PD)、Recovery Assumption (LGD)、Correlation with Portfolio、Risk Appetite、Term及Firm size，而category 0的國家的違約風險也不儘相同，如圖二：
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圖二

[image: image2]
4.承保或融資幣別為當地幣別 (Local Currency Cover)

計畫性融資的主要風險有信用風險、產業風險、財務風險、營運風險、道德風險、環保風險、技術風險、原料供給風險、法律風險、利率風險、匯率風險及國家風險，部分匯率風險係指貸放或承保幣別為專案計畫所在國之幣別 (Local currency )，一般傾向授信幣別為強勢貨幣，避免蒙受匯兌損失。此次秋季會議中長期保險即以local currency cover為議題，邀請荷蘭Atradiu的Vinco David先生及法國Coface的Xavier Laurent先生專題介紹該機構的Local currency cover。

Vinco David先生表示被保險人為便於專案順利進行，希望保有當地幣，但在等待期間過後, 荷蘭Atradius只賠付歐元或美金，保險人可能面臨匯兌損失，實務上保險人均設立匯率變動上限來限制此匯率風險。荷蘭Atradius分享實際：買主為南非Transnet，貸放幣別為南非蘭特(ZAR)，最高責任限額為3950萬歐元，採
分期付款方式還款，有多家ECA共同貸放。荷蘭Atradius貸放當地幣之前，考慮該幣別的外匯兌換風險及方便性、外匯存底、外匯即期市場活度(Active spot market)以及沒有實質資本限制。
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法國Coface也針對local currency financing cover專題報告該機構承做標準及原則，包括專案計畫所在國的法律架構必須允許外幣兌換，允許於海支付借款，國內廠商或銀行可向國外ECA購買保單或融資。另，在評估國家風險時考量：1.沒有轉移風險(Non transfer risk)，指專案所在國的政策或法規禁止或限制資金轉移而對貸款方構成的風險，如果該國實行外匯管制或資本流動管制，則海外金融機構存於該國的存款及收入，將可能無法匯出或貸款本金無法收回的情況，就是典型的轉移風險；2.當地幣的匯率波動及貶值風險；3.外匯政策；4.利率水準；5.銀行體系；6.市場流動性、深度及市場准入。由於承作local curency financing cover件數不多，僅分享2010年位於阿爾及利亞人民民主共和國的專案，買賣雙方合約交易幣別為歐元，但貸放幣別為阿爾及利亞官方貨幣-第納爾(DZD)，阿爾及利亞實行有管制的浮動匯率制，中央銀行掌控著所有的外匯資源，但最後由於當地法規並未開放國外保險公司承做被保險人為銀行的業務，以致融資銀行解除合約。
5.IFC新履約標準 IFC’s New Performance Standards
國際金融公司 (International Finance Corporation)，簡稱IFC，為世界銀行集團成員之一，專注於私部門在發展中國家投資活動。IFC宗旨為創造機會讓人們擺脫貧困和改善他們的生活；透過資金提供，幫助企業雇用更多的人力並提供基本服務，也能調度資本和提供諮詢服務，以確保其持續發展。 

IFC提供投資服務及諮詢服務，投資服務指資金融通、國際聯貸、專案融資、貿易融資、當地幣融資等；另諮詢服務則協助私部門解決問題及培訓人才，也包括建議國家和地方政府如何改善投資環境和加強基本的基礎設施。

國際金融公司 (IFC)為實現永續發展的目標，訂立8項績效標準，藉以管理各國專案對社會和環境的風險和影響，指標如下：1.社會及環境的評估和管理系統 (Social and Environmental Assessment and Management Systems); 2. 勞工和工作條件(Labor and Working Conditions); 3. 污染預防及削減(Pollution Prevention and Abatement); 4. 社區衛生安全及保障(Community Health, Safety and Security); 5. 購地及非自願遷移(Land Acquisition and Involuntary Resettlement) ; 6.生物多樣性
保育及可持續性自然資源管理( Biodiversity Conservation and Sustainable Natural Resource Management); 7.原住民(Indigenous Peoples); 8.文化遺產( Cultural Heritage)。
25

針對第七項原住民(Indigenous Peoples)，2011年10月公布新的標準內容，預定2012年1月1日生效，新標準要求政府在處理原住民議題，應扮演更積極角色，專案負責廠商也應與政府戮力控管開發活動所帶來的風險和影響。
本次秋季會議函詢承作中長期業務32家會員是否遵循IFC’s New Performance Standards，23家會員表示在承做專案融資時，皆遵從新標準。
26

參、心得與建議

歷經五天熱烈討論，本次年會圓滿完成，除正式會議場合外，職等也藉由餐敍時間，與其他會員代表進行研討及業務交流，謹將本次出席會議的心得與建議列述如次：
一、嚴謹審核中東北非及歐洲債信問題國家
各會員代表針對過去一年中東北非及歐洲各國政經情勢變化加以熱列討論，其中不少會員針對中東北非各國的核保政策予以調整，包括直停保、調降評等及下調限額等措施，本行亦應以更嚴謹角度審理債信問題或政治紛擾的國家。
二、借鏡他國核保準則
短期會議中討論限額及配額準則，各會員核保準則異中有同，限額核定依評等、營收及淨值等項目核定，若有特別需求則可個案處理。荷蘭Atradius 針對特定需求可設定一暫訂限額及暫訂配額，本行似可考慮，俾滿足客戶緊需求。另配額分配準則大致雷同，採先申請先核定原則，且依據客戶重要性及產品類別調整，以及出口商申報之營業額及餘額調整。

三、加強理賠預防

中長期會議及短期會議中均提及如何預防理賠，專案融資著重於融資架構及對買主或業主的財務控管，而短期險則著墨於如何降低買主付款風險，包括1.取得買主母公司之保證；2. 加強監控較危險地區之買主；3. 取得買主最新資訊；4. 建立較嚴格的停止出貨條件；5. 儘量勸導客戶簽訂具簽名正式之買賣契約。
27

Median option adjusted spreads for corporates in OECD 0 countries
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