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摘要  

職奉派於 107 年 10 月 22 日至 25 日間前往馬來西亞吉

隆坡，參加由馬來西亞中央銀行舉辦之「重新審視金融穩定 -

前進之路」，計有來自 17 國中央銀行及監理機關負責金融穩

定政策高階主管、金融機構與科技公司代表及專家學者，合

計約 100 人參與會議。  

本次會議議程包括 :中央銀行金融穩定目標之變遷、後危

機時代及數位世界之金融相互連結與風險傳染、檢視總體審

慎政策設計及有效性、風險文化及營業行為 -實務議題及考量

因素、政策溝通及危機管理架構等 6 項主題。透過與會代表

及專家學者之充分溝通與介紹各國實務運作，所獲資訊可作

為我國實施相關業務之參考。  

參加會議心得為： (一 )貨幣政策須搭配金融穩定措施，以

增加金融體系之韌性；(二 )金融監理機關應保持警戒並妥適應

對下次危機；(三 )各國廣泛採用總體審慎政策以落實金融穩定；

(四 )監理機關應鼓勵金融機構建立機制防範不當行為 ； (五 )中

央銀行應持續與大眾有效溝通政策作為；(六 )指定具獨立及法

定權責機構以有效清理問題金融機構。  

研提建議事項為： (一 )監理機關持續強化溝通機制，必要

時並應協商金融穩定相關事宜；(二 )監理機關掌握時事輿情及

新增加之系統性風險並妥為因應，以促進金融穩定； (三 )主管

機 關 靈 活 運 用總 體 審 慎 政 策並 透 過 加 強 與民 眾 溝 通 機 制，以

提升政策成效；(四 )監理機關持續強化監理措施並建立跨國監

理合作機制。  
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壹、前言  

職奉派於 107 年 10 月 22 日至 25 日間前往馬來西亞吉

隆坡，參加由馬來西亞中央銀行舉辦之「重新審視金融穩

定 -前進之路」會議，開會討論期間共 1 .5 天。  

本次會議與會人員包括亞洲各國 (日本、南韓、新加坡、

菲律賓、越南、馬來西亞、印尼、斯里蘭卡、汶萊、印度、

巴基斯坦、土耳其、沙烏地阿拉伯、科威特 及我國 )、澳大

利亞及紐西蘭計 17 國中央銀行及監理機關負責金融穩定

政策高階主管、馬來西亞當地金融業與科技公司代表及學

者專家，共同討論全球及地區性與金融穩定相關之重要議

題及發展趨勢，合計約 100 人參與會議。  

會議目的係藉由金融危機後各國所學到教訓及實施金

融穩定改革之經驗為基礎，列出金融穩定當局應關注之優

先事項。  

會議議程包括：中央銀行金融穩定目標之變遷、後危

機時代及數位世界之金融相互連結與風險傳染、檢視總體

審慎政策設計及有效性、風險文化及營業行為 -實務議題及

考量因素、政策溝通及危機管理架構等 6 項主題。本次會

議對上述主題均有深入探討並介紹各國實務運作及遭遇問

題，與會代表及專家學者均覺獲益良多。  
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貳、會議議程  

一、會議時間： 2017 年 10 月 2 3 日至 2017 年 1 0 月 24 日。  

二、會議議程：  

表 1  「重新審視金融穩定 -前進之路」會議議程  

日期  會議主題  

10 月 23 日    開幕致詞  

  議程 1：中央銀行金融穩定目標之變遷  

  議程 2：後危機時代及 數 位 世 界 之金融  

相互連結與風險傳染  

  議程 3：檢 視 總 體 審 慎 政 策 之 設 計 及  

有效性  

  議程 4：風險文化及營業行為 -實務議題及  

考量因素  

10 月 24 日    議程 5：政策溝通  

  議程 6：危機管理架構  
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參、會議主題  

一、開幕致詞  

本 會議 開幕 致詞 由馬 來西 亞 中 央銀 行 副 總裁  J e s s i ca  

Chew 代表總裁 Nor  Sh a ms i ah  M ohd  Yunus 揭示會議目的係

藉 由 金 融 危 機 各 國 所 學 到 教 訓 及 實 施 金 融 穩 定 改 革 之 經

驗 為 基 礎 ， 列 出 一 國 金 融 穩 定 當 局 應 關 注 之 優 先 工 作 事

項。  

開 幕致 詞 特 別強 調應 賦予 各國 中央 銀行 更廣 泛 金 融

監理權限 及執 行 權力， 以避 免發生金 融危 機， 主要 內容

包括：  

(一 )下次金融危機發生時點及原因不易掌握  

2008 年全球金融危機已過去 10 年，美國著名經濟

學家 Pau l  Sa mu e l son 曾評論：「我們對全球金融危機仍

不太了解」。  

下 次 全 球 金 融 危 機 型 態 可 能 完 全 出 乎 監 理 機 關 之

預期及業務範圍。目前監理機關對金融系統性風險來源、

驅 動 因 素 及 傳 播 管 道 等 之 瞭 解 及 掌 控 仍 然 不 夠 完 整 。

2008 年全球金融危機爆發前，監理機關雖曾警示次級房

屋抵押貸款體系所面臨之龐大壓力，但仍無法預想到次

級房貸對全球金融體系及總體經濟造成之重大衝擊。監

理機關面臨之 挑戰包括下次金融危機可能發生於 何處、

何時以及傳染之途徑、政策制定者應於何時及如何採取
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相關之因應作為。  

(二 )監理當局應保持警戒並妥適因應下次金融危機  

近期全球金融穩定風險已溫和上升，且中期風險亦

有增加趨勢。新興經濟體面對更加波動之資 本流動壓力；

部 分 國 家 緊 縮 之 財 政 狀 況 反 映 出 因 實 施 寬 鬆 貨 幣 政 策

所造成之金融脆弱性。  

金融體系風險正在發生新的結構性變化，包括不斷

增加的影子銀行及金融科技之發展與應用等，監理機關

應保持警戒並針對相關系統性風險來源、驅動因素及傳

染途徑等妥為分析評估，以因應下次金融危機。  

(三 )中央銀行應擁有廣泛政策工具以應對金融不穩定風險  

近年來，負責金融穩定之各國中央銀行及其他金融

主管機關已明確其職責任務，並強化其政策執行 權力。

然而在許多國家，金融穩定當局在實務運作時，仍面臨

相當限制，特別是在危機期間。  

馬來西亞 2009 年頒布新中央銀行法，賦予中央銀

行更廣泛監理及執行權力，以避免發生金融不穩定風險。

上 述 權 力 包 括 清 理 無 法 存 活 (non -v i ab l e )之 金 融 機 構 及

督 促 具 系 統 性 風 險 之 金 融 機 構 採 取 措 施 以 減 少 可 能 衍

生之相關風險，對象則涵蓋銀行及保險公司。  

(四 )強化制度設計，靈活政策架構並加強溝通  
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各國長期存在 的政策架構將 面臨越來越大的壓力，

因其無法因應目前金融體系快速變遷的發展趨勢。解決

方案為強化制度設計，使更多的靈活政策架構能夠出現。

制度設計包括明確的決策機構 、支持決策的可靠分析 、

有效的政策反饋循環、強力的監督及具問責的治理架構。

另由於預測市場行為不易，面對預期外事件如何及時因

應，亦屬同等重要。  

有效溝通金融穩定政策至為關鍵，多數民眾期望透

過間接資源如社交媒體而非傳統媒介接收訊息，更增加

上述挑戰。因應措施包括增加發布金融穩定評論頻率 、

促進內容可讀性及理解性、直接透過各種媒體闡述金融

穩定溝通事宜、加強溝通不同行業及各監理機關間平台

有關金融穩定發展之訊息。  

二、議程 1：中央銀行金融穩定目標之變遷  

(一 )探討議題  

新興市場政策制定者在維持金融穩定與經濟發展、金融

包容性及貨幣穩定方面經常面臨挑戰。中央銀行如何權

衡 取 捨 上 述 政 策 目 標 及 執 行 工 具 ？ 是 否 應 機 動 實 施 非

傳統或不同類型之政策以面對不斷變遷之政策目標？  

(二 )主席及座談人員  

本 議 程 由 馬 來 西 亞 中 央 銀 行 助 理 總 裁 Don a ld  Joshu a  

J agana th an 擔 任 主 持 人 ， 泰 國 中 央 銀 行 代 表 Don  
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Nako rn thab、 澳 大 利 亞 中 央 銀 行 代 表 Jona tha n  Ke arns

及 東 南 亞 國 家 中 央 銀 行 聯 合 會 (S EAC EN) 代 表 Glenn  

Task y 擔任座談人。  

(三 )主要重點  

1 .泰國中央銀行金融穩定工作三大重點為貨幣穩定、金

融機構系統穩定及支付系統穩定。系統性風險係指金

融穩定風險，其會干擾金融機構，金融市場及金融基

礎設施的中介功能，最終對整體經濟產生負面影響，

包括有限的可用性 ( l i mi t ed  ava i l ab i l i t y )、大幅增加金

融服務成本以及民眾喪失對金融機構之信任。  

2 .金融穩定對整體經濟發展至為重要，澳大利亞中央銀

行 透 過 管 理 及 提 供 系 統 流 動 性 以 促 進 金 融 體 系 的 穩

定，並作為最終流動性供應者的角色，使其在金融危

機管理中能發揮關鍵作用。  

3 .在危機時期，金融穩定機制必須提供金融體系流動性，

並 建 立 有 秩 序 之 清 算 流 程 以 解 決 系 統 性 重 要 金 融 機

構（ S IF I s）之倒閉問題，而無須挹注鉅額公共資金 ;

在承平時期，金融穩定機制必須保護金融體系支付及

結算功能，並確保其成長及發展足以支持經濟之融資

需求。  

4 .2008  年全球金融危機促使監理機關瞭解僅依賴個別

金融機構之穩健經營尚不足以維持金融穩定。大型金
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融機構發生危機之傳染效果將波其他金融機構，並危

及金融體系之穩定。實施總體審慎監理政策以降低系

統性風險，逐漸成為全球監理機關之關注重點。  

5 .各國中央銀行均職掌貨幣政策，多數並負有金融穩定

經營目標並發布金融穩定報告，惟各自之職責及執行

工具互異。各國中央銀行組織及功能反映其歷史背景

及制度安排，目前並無最適架構之共識。以下為主要

國家中央銀行重要職掌之比較 (表 2)：  

表 2  主要國家中央銀行重要職掌比較  

央行  
美國  

(F E D)  

歐洲  

(E CB )  

英國  

(BO E)  

中國大陸  

(PBC) 

日本  

(BOJ )  

發布金融穩定

報告  
無  有  有  有  有  

最終貸款者  

功能  
有  無  有  有  有  

審慎監理機關  有  無  有  無  有  

金 融 穩 定 委

員會  
成員  成員  內部組織  成員  成員  

個體審慎政策  部分  投票決定  有  建議  建議  

資 料 來 源 ： J o n a t h a n  K e a r n s 會 議 簡 報 ( 2 0 1 8 )  

6 .價格穩定係中央銀行首要職責，惟須在金融穩定環境

下扮演重要關鍵功能：  



 8 

(1 )貨幣政策必須在金融穩定下有效運作  

Ⅰ .貨幣寬鬆期間，如果銀行 體質虛弱 (weak)就 無

法新增放款或增加貨幣供給。  

Ⅱ .在貨幣緊縮期 間，體質虛弱銀行將 受到貨幣緊

縮不利影響。  

(2)寬鬆貨幣政策對金融穩定 可能產生負面影響 ，例

如面對低利率的環境，銀行 傾向承擔較多風險而

降低授信標準，致信用餘額快速增加，整體槓桿

程度過高而危及金融穩定 ；另金融體系亦 應具有

承擔總體經濟衝擊之能力，而非為擴 大衝擊之來

源，例如在房價急劇下跌時期，金融體系應思考

如何實施支持實體經濟發展之措施。  

(3)強 化金融穩定措施旨在增 加金融機構之復原能力

（如實施抗循環資本緩衝機制、加強對系統性重

要金融機構之監督與管理），並限制家庭及非金融

企業之負債比率（如實施放款成數上限）。  

(4)增 加金融機構復原能力 與總體審慎政策目標一致，

惟限制家庭及非金融企業之負債比率，將干擾借

貸雙方契約且缺乏政治合理性。  

三、議程 2：後危機時代及數位世界之金融相互連結與風險

傳染  

(一 )探討議題  
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數 位 革 命 正 重 塑 客 戶 期 望 及 進 入 金 融 產 品 與 服 務 之 管

道。監理機關應考量其帶來之機會及風險，包括網絡風

險及對金融穩定之影響。金融科技應用日益增加，全球

金融產業變得更加敏捷及相互關連。政策制定者應評估

相 關 監 管 架 構 是 否 適 足 ？ 另 瞭 解 金 融 部 門 之 商 業 模 式

及市場結構發展亦屬重要。  

(二 )主席及座談人員  

本議程由馬來西亞證券委員會執行董事 Chin  Wei  Min

擔 任 主 持 人 ， 新 加 坡 金 融 管 理 局 代 表 Da mi en  P ang、

Catch  London 公司代表 Mat th ew Ga rd ine r 及 Gr ab 公司

代表 Anku r  Meh ro t r a 擔任座談人。  

(三 )主要重點  

1 .加密資產引發各項有關消費者及投資者保護議題，以

及運用其掩護非法活動、進行洗錢及資助恐怖主義等

不當行為。加密資產所依據之新科技，可提升金融體

系效率及經濟包容性。  

2 .人工智慧 ( Ar t i f i c i a l  In t e l l i gen ce ,  AI )正改變金融服務

的本質並弱化傳統金融機構之連結性，使創新及既有

資源能以非預期方式創造新亮點業務。控管資料隱私

及 可 攜 帶 性 (po r t ab i l i t y )之 法 規 將 決 定 金 融 機 構 及 非

金融機構部署人工智慧之相對能力。  

3 .如同其他破壞性科技，人工智慧不是萬靈丹，仍須了
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解 其 他 影 響 金 融 業 營 運 之 新 科 技 如 區 塊 鏈

（ Blockch a in）、量子計算 (Qu an t u m co mpu t ing )及雲端

運算 (C loud  co mpu t ing )等之互動關係  (圖 1)。  

圖 1  新金融科技之強化互動關係  

 

資 料 來 源 ： M a t t h e w  G a r d i n e r 會 議 簡 報 ( 2 0 1 8 )  

4 .英國金融行為管理局（ FC A）於 2014 年推出監理沙

盒 1，主要階段分為：  

(1)申請階段  

投入監理資源並取得與真實客戶共同測試獨特模

型的機會，其中提高市場可信度為業者採用監理

                                           
1金 融 監 理 沙 盒 係 主 管 機 關 在 可 控 制 風 險 環 境 下，針 對 金 融 相 關 業 務、

或 非 金 融 業 者， 提 供 可 監 督 之 實 驗 場 域，讓 參 與 者 測 試 新 商 品 或 新

經 營 模 式 ， 並 在 主 管 機 關 同 意 下 ， 暫 時 允 許 排 除 相 關 適 用 法 規 。  

資料  

處理能力  

新運算能力  

智慧契約決策  

區塊鏈  

人工智慧  

雲端運算  

量子計算  
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沙盒的主要原因。  

(2)授權階段  

監理沙盒如起始就納入法規考量， 授權階段就會

明顯單純並屬業務規劃範疇。  

( 3 )測試階段  

多數新創公司低估測試階段所需時間及資源，以及

為 現 有 客 戶 及 新 開 發 業 務 同 時 進 行 服 務 測 試 作 業

所面臨之挑戰。  

( 4 )退出階段  

部分公司在退出監理沙盒時要求完全授權，但仍有

其他公司採用測試過程中所學到之經驗教訓，重新

思考並微調其資源配置及商業模式。  

5 .安永公司 ( EY)調查 20 國採用金融科技報告 2顯示，中

國大陸採用金融科技比率最高 (69％ )，依序為印度 (52

％ )、英國 (42％ )及巴西 (40％ ) (圖 2)。  

  

                                           
2詳 見 「 E Y F i n Te c h  A d o p t i o n  I n d e x  2 0 1 7」。  
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圖 2 各國採用金融科技比率  

 

資 料 來 源 ： E Y F i n Te c h  A d o p t i o n  I n d e x  2 0 1 7  

四、議程 3：檢視總體審慎政策之設計及有效性  

(一 )探討議題  

總 體 審 慎 措 施 主 要 功 能 為 減 低 系 統 性 弱 點 及 提 高 金 融

體系對金融循環之韌性。評估總體審慎政策有效性須注

意對其他部門之外溢效果及與其他政策之互動需要。政

策 制 定 者 應 重 新 審 視 如 何 精 進 總 體 審 慎 政 策 以 面 對 新

產生之風險。在設計及評估總體審慎政策有效性時，須

特別考量之因素為何？  
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(二 )主席及座談人員  

本議程由馬來西亞中央銀行副總裁 Jes s i ca  Che w 擔任

主持人，菲律賓中央銀行代表 C huch i  G .  Fona c i e r、南

韓 中 央 銀 行 代 表 Hyung -Kwon  Jung 及 國 際 清 算 銀 行

(BI S)代表 Ch r i s t i an  Upp er 擔任座談人。  

(三 )主要重點  

1 .金融體系過度承擔風險為 2008 年全球金融危機發生

主因，使得聚焦於金融穩定及系統性風險之總體審慎

政 策 受 到 各 國 重 視 並 廣 泛 採 用 。 依 據 國 際 清 算 銀 行

（ BIS）統計，新興經濟體採用總體審慎政策之頻率

高於先進經濟體。  

2 .總 體 審 慎 政 策 主 要 關 注 系 統 性 風 險 及 其 對 總 體 經 濟

的影響。總體審慎需要對總體經濟及實施工具有深刻

的體認並進行大幅改革。常見之總體審慎政策工具包

括：提列動態損失準備、抗景氣循環資本緩衝、抗循

環流動性要求、實施貸款成數規範 ( l oan - to -va lu e ,  LTV)

及債務所得比等。  

3 .總體審慎政策面臨的主要挑戰：  

( 1 )難以界定總體審慎之範圍，遑論如何衡量及其與金

融穩定之關連性。  

( 2 )與其他政策目標產生衝突，例如低通膨目標。  
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(3 )難以及早辨識相關風險並具足夠的確定性。  

( 4 )過多的工具選擇、複雜的相互作用及缺乏合適的模

型使總體審慎政策之校準（ c a l i b ra t i on）及有效性

評估不易衡量。  

( 5 )混亂的治理運作（ governan ce  a r r ange me n t s）使選

擇總體審慎工具變得更為複雜。  

4 .實 施 總 體 審 慎 政 策 須 注 意 其 對 物 價 穩 定 與 個 別 金 融

機構風險之相互影響。實務上，總體、個體審慎及貨

幣主管機關應彼此協調合作，並注意政策間之相互影

響及外溢效果。  

5 .南韓中央銀行於 2017 年初採用貸款成數上限及債務

對 所 得 比 率 (DTI )之 總 體 審 慎 工 具 以 控 管 大 首爾 地 區

(Seou l  M et ropo l i t an  Area ,  S M A)不斷上漲之房價，直

接限縮銀行房屋貸款承作量，致借款人較難取得高財

務槓桿之資金，確實達到抑制房價之政策效果。經統

計 SM A 房屋貸款承作餘額及成長率在 2017 年第 2 季

均已呈下降趨勢 (圖 3)。  
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圖 3  南韓大首爾地區房貸餘額及房貸成長率趨勢  

 

 

資 料 來 源 ： H yu n g - K w o n  J u n g 會 議 簡 報 ( 2 0 1 8 )  

五、議程 4：風險文化及營業行為 ‒實務議題及考量因素  

(一 )探討議題  

金融體系穩定繫於大眾之信任及信心強度，並奠基於集

體態度及行為。不當行為之根源為企業文化。金融機構

建立適當之風險文化對促進及維護金融穩定至關重要。

監 理 機 關 如 何 影 響 組 織 文 化 以 達 成 金 融 穩 定 及 保 護 消

費 者 權 益 之 既 定 目 標 ？ 金 融 部 門 在 塑 造 及 加 強 風 險 文

化 的 優 先 事 項 為 何 ？ 監 理 介 入 如 何 有 助 於 解 決 金 融 部

門的不當行為？  

兆韓元  

 

房貸餘額 (左軸 ) 房貸成長率 (右軸 ) 
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(二 )主席及座談人員  

本議程由安永馬來西亞分公司 (EY Mal a ys i a )合夥人 Dr  

Chong  Han  Hwe e 擔任主持人，日本金融廳代表 Ei i ch i ro  

Ka wabe、澳洲 M acqua r i e  大學代表 El i zab e th  A .  Sheed y

及馬來西亞馬來亞銀行 (M ala ya n  Bank ing  Be rha d )代表

Gi lbe r t  Kohnke 擔任座談人。  

(三 )主要重點  

1 .風 險 文 化 為 企 業 員 工 對 各 種 風 險 管 理 相 對 重 要 性 的

共同認知，包括相關風險管理措施及行為之預期、價

值及支持等。風險文化型塑企業管理階層對遵法風險

及整體內部控制機制的基礎及支持態度。  

2 .風 險 文 化 應 融 入 企 業 治 理 架 構 中 並 影 響 員 工 行 為 及

決策。企業建立正當及良好之風險文化須長期持續培

育，並非短期一蹴可成。良好的風險文化應落實至每

一員工日常行為中，如工作方式及評估、雇用政策、

晉升原則及獎勵措施等。企業董事會與高階管理階層

應以身作則，採由上而下方式，以建立良好正當之企

業風險文化。  

3 .員工不當行為將損害金融機構聲譽，阻礙其業務發展

及增加成本負擔；對整個經濟及金融體系而言，不當

行為可能對廣大消費者及員工造成傷害，致市場參與

者對金融機構失去信心，不利其作為金融中介的關鍵
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角色。  

4 .金融機構不僅應遵循法律規範，亦須重視對維持大眾

信任至關重要的道德標準；如缺少上述作為，金融機

構 不 當 行 為 將 影 響 消 費 者 保 護 及 金 融 市 場 的 公 平 性

與透明度，並導致金融機構本身聲譽及財務受損，亦

會侵蝕客戶利益及大眾對金融市場的信心。  

5 .監 理 機 關 應 鼓 勵 金 融 機 構 建 立 防 範 員 工 不 當 行 為 之

企業文化、內部控制制度、薪資管理等各項管控機制，

並 廣 泛 蒐 集 相 關 資 訊 以 評 估 並 及 時 糾 正 金 融 機 構 之

不當行為。  

6 .風險文化四大組成要素  (圖 4 )：  

( 1 )價值：公司應塑造風險管理價值。  

( 2 )主動：公司應主動辨識及因應風險議題及事件。  

( 3 )避免：公司應避免違反、低估或錯誤執行相關風險

議題及政策。  

( 4 )經理人員：公司中階管理階層扮演風險管理運作之

有效角色。  
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圖 4 風險文化四大組成要素  

 

資 料 來 源 ： E l i z a b e t h  A .  S h e e d y 會 議 簡 報 ( 2 0 1 8 )  

六、議程 5：政策溝通  

(一 )探討議題  

有效溝通為制定健全政策之重要內容。溝通及透明度對

中央銀行在繁榮期間建立之信任度至為重要，在蕭條時

期更能捍衛其獨立性。在去中心化及個人化發展趨勢下，

加以快速變動的溝通及技術環境，中央銀行須重新思考

溝通方式及合作對象。那些新工具及技術有助於達成廣

泛之溝通？如何建立雙向溝通？  

 

價值  

 

塑造風險管理價值  

 

避免  

 

避免違反、低估或錯誤  

執行相關風險議題及政策  

 

主動  

 

主動辨識及因應  

風險議題及事件  

 

經理人員  

 

中階管理階層扮演風險管

理運作之有效角色  

 

風險文化

四大組成

要素  
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(二 )主席及座談人員  

本議程由彭博 公司 (B loo mb erg )國際評論主管 Has l ind a  

Amin 擔任主持人，紐西蘭中央銀行代表 Geoff  Basc and、

馬來西亞中央銀行代表 Ma rzun i sha m O ma r 及馬來西亞

聯昌國際銀行 (C IMB )代表 Le e  Kok  Kwa n 擔任座談人。 

(三 )主要重點  

1 .中央銀行影響實體經濟運作主要係透過利率、匯率及

價格之預測及操作，因此，如何建立有效政策作為並

與大眾充分溝通至關重要。有效溝通內容包括發布資

料之完整性及正確無誤之溝通方式。  

2 .有 效 溝 通 能 提 升 中 央 銀 行 執 行 貨 幣 及 總 體 審 慎 政 策

之效率、增加可預測性及強化中央銀行獨立性。具透

明度之政策，除可強化民主責任，亦促進大眾期望主

管機關有能力控制金融機構之業務經營。  

3 .中央銀行政策溝通主要內容包括：  

( 1 )貨幣政策期程及預定會議。  

( 2 )貨幣政策委員會會議紀錄及摘要。  

( 3 )統計數據應具豐富性、全面性與及時性。  

( 4 )定期或及時發布新聞稿、公告或澄清說明。  

( 5 )允許大眾及時進入中央銀行公開網站。  
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(6 )提供數據應包括歷史資料。  

4 .由 於 投 資 者 尋 求 收 益 最 大 化 及 全 球 鉅 額 資 金 快 速 流

動，致當地國實體經濟及金融體系往往窮於應付，中

央銀行不易透過政策溝通直接解決上述風險，另不易

取得統計資料亦限制政策溝通有效性，尤其在開發中

國家經常發生。  

5 .中央銀行政策溝通應擴大至民眾及大眾媒體，如行動

支付工具、臉書及部落格等，亦應加強 專業市場以外

相關技術領域之教育及訓練工作。政策溝通對金融穩

定呈下行趨勢時尤為重要，包括個人影響力、傳播速

度及涵蓋度等。  

6 .紐 西 蘭中 央銀行 總 體審 慎強調 按 期揭 露金融 機 構 3財、

業 務 資 料之 重要 性 ， 並構 成市 場 紀 律 4之 基礎 ， 其 揭

露 金 融 機 構 資 料 影 響 金 融 市 場 定 價 、 風 險 範 圍 ( r i s k  

p ro f i l e )及行為，另主張資訊充足的市場為有效分配社

會資源的前提。紐西蘭中央銀行運用銀行財務儀表板

5
(Bank  F in anc i a l  S t r eng th  Dashbo ard )揭露銀行相關資

訊 (圖 5 )，對維護資料品質產生正面影響，並專注於

異常值分析，經常為財經期刊及獨立評等機構引用。 

                                           
3包 括 銀 行 、 保 險 公 司 及 收 受 存 款 之 非 銀 行 機 構 。  
4市 場 紀 律 、 監 理 紀 律 及 內 控 紀 律 為 紐 西 蘭 總 體 審 慎 監 理 三 大 支 柱 。 
5紐 西 蘭 中 央 銀 行 於 2 0 1 8 年 5 月 推 出 銀 行 財 務 儀 表 板，為 一 創 新 互 動

工 具，用 於 共 享 銀 行 數 據，使 民 眾 更 容 易 瞭 解 及 比 較 各 銀 行 相 關 業

務 及 風 險 。  
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圖 5 紐西蘭中央銀行運用銀行財務儀表板圖例  

 

資 料 來 源 ： 紐 西 蘭 中 央 銀 行 網 站 資 料  

  

資本適足率 (%) 

 
資本適足性  

2018 年 9 月 30 日  

 

澳新銀行     14.4 

紐西蘭銀行   13.6 

1314.4 

奧克蘭銀行   13.9 

1314.4 

西太平洋銀行   16.6 

1314.4 
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七、議程 6：危機管理架構  

(一 )探討議題  

之前危機事件顯示金融部門存有弱點，特別在危機管理

及清理工具之適足性方面。目前監理當局努力推行相關

改革倡議，增進金融機構之可解決性，並實施具體可行

之清理計劃。惟上述危機管理之有效性尚待實務驗證。

監 理 機 關 如 何 測 試 危 機 管 理 機 制 是 否 確 實 可 行 ？ 自 發

展完備之危機管理架構中，可獲得那些啟示？是否做好

準備應對下次金融危機？未來主要挑戰為何？  

(二 )主席及座談人員  

本 議 程 由 馬 來 西 亞 存 款 保 險 公 司 總 經 理 Ra f i z  Azu an  

Abdu l l ah 擔 任 主 持 人 ， 香 港 金 融 管 理 局 代 表 Ste fan  

Gannon、印尼中央銀行代表 R etno  Pon co  Wind ar t i 及普

華永道 (P wC )德國分公司代表 Stephan Lutz 擔任座談人。  

(三 )主要重點  

1 .一國應指定具有獨立地位及法定權責之清理機構，其

清理目標為對金融體系及總體經濟干擾最小、降低道

德風險及納稅人成本負擔，並盡可能保護存款人權益；

對 象 則 涵 蓋 金 融 機 構 以 及 金 融 市 場 基 礎 設 施

(F inan c i a l  Mark e t  In f ra s t ruc tu re s ,  F MIs )。  
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2 .有效清理機制主要原則 6包括：  

( 1 )金融機構持續提供重要系統性金融服務。  

( 2 )與相關保險機制及契約對手協商，確保其內容涵蓋

存款戶及投資者。  

( 3 )最小化清理成本，避免非必要之價值破壞，迅速處

理債權及回收資產。  

( 4 )不以公眾資金進行償付，且不營造運用公眾資金 補

償之期待心理。  

( 5 )立即、透明化且有序地進行清理程序，以維護公眾

信心。  

( 6 )執行清理程序期間，與國內外相關監理機構進行合

作協商及資訊交流。  

3 .清理計畫應包括可清理性之評估、復原與清理計畫、

融資安排、求償順位保障及建置跨國合作機制等內容。  

4 .歐 盟 各 會 員 國 於 2015 年 建 立 單 一 清 理 機 制 (S ing l e  

Reso lu t i on  M ec han i s m ,  S RM )，以處理金融機構太大

不 能 倒 的 問 題 ， 並 成 立 單 一 清 理 委 員 會 (S ing l e  

Reso lu t i on  Boa rd ,  S RB ) 及 單 一 清 理 基 金 ( S ing l e  

Resolution Fund, SRF)。單一清理委員會主要職責如下：  

                                           
6 參 閱 金 融 穩 定 委 員 會 2 0 1 4 年 1 0 月 發 布 之 「 K e y  A t t r i b u t e s  o f  

E f f e c t i v e  R e s o l u t i o n  R e g i m e s  f o r  F i n a n c i a l  I n s t i t u t i o n s 」。  
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(1 ) 加 強 問 題 及 較 不 重 要 金 融 機 構 之 清 理 能 力

( r e so lv ab i l i t y )。  

( 2 )促進健全之清理架構。  

( 3 )準備及實施有效之危機管理。  

( 4 )運用單一清理基金。  

( 5 )建立精簡高效率之組織。  

5 .歐盟清理計畫主要流程包括：  

( 1 )分析資產負債  

瞭解並評估問題金融機構資產負債情況，關注其關

鍵領域，並開始進行清算相關工作。  

( 2 )確保關鍵經濟功能  

確 保 問 題 金 融 機 構 之 關 鍵 經 濟 功 能 (Cr i t i ca l  

Econo mic  Func t i ons ,  C EFs )，並在清理計畫中予以

維持。對問題金融機構 C EF s 之假設審查工作是必

要的。  

( 3 )確認治理結構  

清 理 計 畫 須 安 排 適 宜 之 治 理 結 構 (governan ce  

a r r ange men t s )。問題金融機構高階管理階層應充分

瞭解其在清理計畫之職責以及相關風險。  

( 4 )確定財務依賴性  
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為順利執行過渡銀行 7
(b r idge  ban k )策略，清算計畫

須考慮問題金融機構各子公司相互間之關聯性，包

括 計 帳 模 式 及 支 付 流 程 在 清 算 前 或 清 算 階 段 之 變

更方式。  

( 5 )評估業務營運存續  

評估問題金融機構是否繼續營運，應與金融穩定委

員會 (FS B)  2016 年 8 月發布之「清理機制之機構業

務營運存續規範」 8一致。  

( 6 )系統性影響評估  

評 估 有 關 總 體 經 濟 環 境 及 財 務 績 效 假 設 的 清 理 策

略，包括最高資金可能需求及流動性。  

( 7 )審視商業假設  

審視商業假設  ( co mme rc i a l  a s s u mpt ions )之涵蓋範

圍，例如業務 /投資組合 之銷售假設，並適當 予以

修訂或替代方案。  

( 8 )擬定清理計畫  

彙總前 7 項流程之關鍵資訊擬定清理計畫。  

6 .為保護金融市場正常運作及避免發生金融危機，歐盟

                                           
7過 渡 銀 行 係 指 為 承 接 倒 閉 金 融 機 構 之 資 產 及 負 債 並 進 行 破 產 程 序 而

設 立 的 繼 承 銀 行 。  
8參 閱 金 融 穩 定 委 員 會 2 0 1 6 年 8 月 發 布 之「 G u i d a n c e  o n  A r r a n g e m e n t s  

t o  S u p p o r t  O p e r a t i o n a l  C o n t i n u i t y  i n  R e s o l u t i o n 」。  
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清理機制主要工具包括：  

( 1 )出售業務工具 -可全部或部分出售標的機構業務。  

( 2 )資產分離工具 -標的機構之資產、權利或負債可轉

移至資產管理工具，其組織型態可為全部或部分公

營。  

( 3 )過渡銀行工具 -部分或全部標的機構轉移到過渡銀

行，其組織型態可為全部或部分公營。  

( 4 )自救工具 -減記或轉換標的機構股權 及債務，將損

失先由股東及債權人承擔而非納稅人負擔。  

圖 6 歐盟清理機制主要工具  

 

資 料 來 源 ： S t e p h a n  L u t z 會 議 簡 報 ( 2 0 1 8 )  

  

S a l e  o f  b u s i n e s s  t o o l  

出售業務工具  

 

資產分離工具  

A s s e t  s e p a r a t i o n  t o o l  

B r i d g e  i n s t i t u t i o n  t o o l  

過渡銀行工具  

自救工具  

B a i l - i n  t o o l  

保護金融市場

及大眾以避免

發生金融危機  
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肆、心得與建議  

一、心得  

(一 )貨幣政策須搭配金融穩定措施，以增加金融體系之韌性  

1 .價格穩定為中央銀行執行貨幣政策之主要職責，惟實務

上須適度搭配金融穩定相關措施，以達成總體經濟發展

長期目標。  

2 .金融體系應具有承擔各項風險之功能，而非成為擴大市

場衝擊之來源，例如當房價急遽上漲時，貨幣政策應考

量其對總體經濟之影響並採取針對性之審慎措施，抑制

金融機構大量承做不動產放款，減低日後房價下跌之可

能 風 險 ， 以 增 加 金 融 體 系 韌 性 ， 而 非 僅 專 注 於 房 價 穩

定。  

(二 )金融監理機關應保持警戒並妥適應對下次危機  

1 .近期全球金融穩定風險已溫和上升，且中期風險亦維持

增加趨勢。新興經濟體面對更加波動之資本流動壓力；

部 分 國 家 緊 縮 之 財 政 狀 況 反 映 出 因 實 施 寬 鬆 貨 幣 政 策

所造成之金融脆弱性。  

2 .金融體系風險正在發生新的結構性變化，包括不斷增加

的影子銀行及金融科技之發展與應用等，監理機關應保

持警戒並針對相關系統性風險來源、驅動因素及傳染途

徑等妥為分析及因應，以應對下次危機。  
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(三 )各國廣泛採用總體審慎政策以落實金融穩定  

1 .金融體系過度承擔風險為 2008 年全球金融危機發生主

因，使得聚焦於金融穩定及系統性風險之總體審慎政策

受到各國重視並廣泛採用。依據國際清算銀行統計，新

興經濟體採用總體審慎政策之頻率高於先進經濟體。  

2 .實 施 總 體 審 慎 政 策 須 注 意 其 對 物 價 穩 定 與 個 別 金 融 機

構風險之相互影響。實務上，總體、個體審慎及貨幣主

管機關應彼此協調合作，並注意政策間之相互影響及外

溢效果。  

(四 )監理機關應鼓勵金融機構建立機制防範不當行為  

1 .員工不當行為將損害金融機構聲譽，阻礙其業務發展及

增加成本負擔；對整個經濟及金融體系而言，不當行為

可能對廣大消費者及員工造成傷害，致市場參與者對金

融部門失去信心，不利其作為金融中介的關鍵角色。  

2 .監 理 機 關 應 鼓 勵 金 融 機 構 建 立 防 範 員 工 不 當 行 為 之 企

業文化、內部控制制度、薪資管理等各項管控機制，廣

泛 蒐 集 相 關 資 訊 以 評 估 並 及 時 糾 正 金 融 機 構 之 不 當 行

為。  

(五 )中央銀行應持續與大眾有效溝通政策作為  

1 .中央銀行影響實體經濟運作主要係透過利率、匯率及價

格之預測及操作，因此，如何持續採行有效政策作為並

與大眾充分溝通至關重要。有效溝通內容包括發布資料
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之完整性及正確無誤之溝通方式。  

2 .有 效 溝 通 能 提 升 中 央 銀 行 執 行 貨 幣 及 總 體 審 慎 政 策 之

效率、增加可預測性及強化中央銀行獨立性。具透明度

之政策，除可強化民主責任，亦促進大眾期望主管機關

能有效控制金融機構之營運。  

(六 )指定具獨立及法定權責機構以有效清理問題金融機構  

1 .各國應指定具獨立地位及法定權責機構，以有效進行問

題金融機構清理事宜，清理原則為持續提供重要系統性

金融服務、保護存款戶及投資者權益、最小化清理成本、

防範道德風險、立即透明且有序地進行清理、與國內外

相關監理機構進行合作協商及資訊交流等。  

2 .清理計畫應包括可清理性之評估、復原與清理計畫、融

資安排、求償順位保障及建置跨國合作機制等內容。  

二、建議  

(一 )監理機關持續強化溝通機制，必要時並 應協商金融穩

定相關事宜  

金融穩定牽涉層面甚廣，包括金融機構最適資本、總

體及個體審慎政策、金融基礎設施、系統性風險及危

機管理架構等，我國雖已設置「金融監理聯繫小組」，

就相關金融監督、管理及檢查事項之合作與聯繫機制

定期或依需要隨時開會討論，惟涉及雙方有關之金融

穩定評估、措施及政策等討論並不多見，中央銀行及
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金管會宜充分協商金融穩定相關事宜並強化彼此溝通

機制。  

(二 )監 理 機 關 掌 握 時 事 輿 情 及 新 增 加 之 系 統 性 風 險 並 妥

為因應，以促進金融穩定  

由於國內外政經情勢快速變遷，加以金融科技興起及

數位經濟時代來臨，例如美中貿易戰爭、地緣政治紛

爭、網路借貸 (P2P)、區塊鏈發展及虛擬貨幣應用等，

均可能增加金融體系之系統性風險。監理機關應掌握

時事輿情及新增加之系統性風險，並研擬系統性風險

評估指標，機動調整各項總體或個體審慎監理措施，

降低系統性風險並提升金融體系之風險承擔能力，以

促進金融穩定。  

(三 )主管機關靈活運用總體審慎政策並 透過加強與民眾溝

通機制，以提升政策成效  

總體審慎政策主要關注系統性風險及其對總體經濟的

影響。一國實施總體審慎政策須注意其對物價穩定與

個別金融機構風險之關聯性，而總體審慎、個體審慎

及貨幣主管機關間彼此應協調合作，並考量政策間之

相互影響及外溢效果，同時透過加強與民眾溝通機制，

包括發布資料之及時性與完整度、精準正確之用語及

多元之溝通工具等，期增加總體審慎措施之可預測性

及透明度，以提升政策成效。  
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(四 )監理機關持續強化監理措施並建立跨國監理合作機制  

為維持金融穩定，監理機關應遵循國際規範，持續強

化各項監理措施，落實金融機構法規遵循及公司治理，

協助問題金融機構有序退場，並建立跨國監理機關之

聯繫與合作機制，例如建置系統性重要金融機構之資

訊分享平台，以降低系統性風險之不利衝擊，並透過

重大監理事項之相互通知，掌握最新監理資訊，防範

可能發生之金融危機。  
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