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摘           要

職奉派赴美國紐約市參加美國紐約聯邦準備銀行舉辦之銀行監理（Banking Supervision）研討會，課程期間共5日，自95年5月15日至同月19日止，本次研討會共有德國、奧地利、南非、比利時、法國、新加坡、香港及我國等48個國家共63名學員參加，本次研習師資均由紐約聯邦準備銀行監理與檢查部門資深監理與檢查人員擔任，課程主要涵蓋：風險導向監理制度、大型複雜金融機構之監理、CAMELS及ROCA檢查評等制度、利率風險查核、市場風險查核、BASEL II 作業風險AMA、流動性風險查核、內部與外部稽核、內部控制、洗錢防制查核、模組驗證、新商品推行前內部審核機制、公司治理及情境分析與壓力測試等。
茲謹將本次研習期間所學，撰寫成「金融模組管理與驗證研習報告」報告，本報告共分五大部分，主要報告中除介紹金融機構對於金融模組驗證應建構之內部規範、管理與驗證機制與內部控制機制，金融監理機關針對金融機構模組管理與驗證作業之查核重點，信用風險與市場風險模組驗證之詳細方式與應注意事項等，並研提相關建議事項。

本報告共分為五大部分及四項附錄，因撰寫時間有限，倉卒成文，如有疏漏舛誤之處，尚祈長官高明指正。
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第一部分  前言
1、 研習目的：
隨著資訊技術與風險管理理論與技術之持續提昇，金融機構透過將市場風險與信用風險的量化，不斷研究開發新的金融商品與金融服務，透過這些新金融商品金融機構與跨國大型企業得以快速且便利手法改變其暴險概況，市場與信用風險之交易以成為今日金融市場最蓬勃發展的業務，然而如何為這些新金融商品辦理公平評價與有效風險管理，也成為金融機構最大的挑戰。
我國預定將於2007年起實施新巴賽爾新資本協定（BASEL II）信用風險標準法及FIRB法，2008年起實施信用風險AIRB法，新資本協定對於信用風險資本計提採取FIRB法之銀行，要求必須建置信用風險評等系統與模組，以量化方式衡量其信用組合之風險變數-違約機率（Probability of Default），採用AIRB法之銀行則除應預估銀行之違約機率外，另需利用內部模型以估算各信用組合之違約損失率（Loss Given Default, LGD）及違約暴險額（Exposure at Default,主要係透過對信用風險轉換係數【Credit Conversion Factors, CCFs】之估算），透過對信用風險的量化，可以有效評估預期損失（Expected Loss）與非預期損失（Unexpected Loss）水準，再經由損失準備之提存與經濟資本之提列達到增進銀行管理風險與因應風險損失的能力，並得以健全銀行財務結構與有效評估營運績效（以風險為基礎的績效評估）。
金融機構不論係為辦理金融衍生性商品交易、各類風險管理或採行BASEL II信用風險內部評等法（Internal Rating-Based Approach）與市場風險內部模型法（Internal Model Approach），均須建置相關評價模型、風險衡量模型與信用評等財務模型（Financial Models），以數學與統計算式將各類風險予以量化與加總，這些數學或統計模組之正確性將決定金融機構金融商品定價、風險部位衡量、風險限額控管、損失準備提列與經濟資本計提之正確性與妥適性，進而將對金融機構之獲利能力與財務健全性產生長遠與重大影響，因此金融機構之董事會、高階管理階層與風險管理部門及金融監理機關均應重視金融機構內部財務模組之開發、驗證、控制與覆核作業，對銀行採用外部廠商提供之商用模組，亦應採取相關驗證與控管措施，以有效提昇金融機構模組風險（Model Risks）之管理能力與品質。
本次研習目的在瞭解美國聯邦準備銀行對銀行模組風險之監控與查核方式，特別針對模組之管理與驗證要求進行深入瞭解，並參考巴賽爾銀行監理委員會對金融機構採用財務模組之規範，以提供本局未來查核銀行信用風險評等模組與市場風險模組之查核重點參考。
2、 研習重點與過程

本次研習美國紐約聯邦準備銀行資深監理與檢查人員首先介紹美國銀行、保險及證券業之金融監理架構，並闡述聯邦準備銀行對金融監理與檢查之原則與目標，隨後並針對該行目前採行之風險導向監理與檢查制度、大型複雜金融機構之監理與CAMELS及ROCA檢查評等制度進行詳細說明，期使學員能瞭解該行採行此監理制度之目的、運作方式與預期效益，後續課程再分別針對該行辦理利率風險、市場風險、BASEL II 作業風險AMA、流動性風險、內部與外部稽核、內部控制、洗錢防制查核、公司治理及新商品推行前內部審核機制等風險管理與作業控管業務之查核方式與重點，課程內容並就目前影響金融交易與風險管理甚大之財務模組驗證、情境分析與壓力測試等議題由專業查核人員予以講授。

本次研習期間多數學員均積極參與課堂討論與提問，並主動分享各國金融環境與金融監理重點，學習成果豐碩，惟囿於課程時間有限，課程內容多以原則性與整體架構方式講授，職為針對財務模組之驗證與管理作較深入之瞭解，遂另行蒐集此議題有關研究報告與金融監理規定，並完成此報告之撰寫，期能作為本局檢查同仁未來辦理財務模組驗證查核時之參考。
第二部分
財務模組之驗證
1、 背景
基本而言，財務模組係作為業務活動之描述使用，模組可預測該業務將來的未知概況，因此銀行使用模組以達成包括協助決策之形成、衡量風險概況及評估資產價值等目的，下列即一些例子：

1. 信用評等模組可協助決策之形成：在授信核貸過程與風險定價中協助提供借戶未來潛在違約之可能性。

2. 利率風險管理模組可衡量風險概況：監控利率或市場潛在變化對銀行部位之損益可能產生衝擊。

3. 衍生性商品定價模組可預估資產價值：當市場有新商品或複雜商品，且其價值無法直接於市場觀察取得，則定價模組可提供決定該等商品價值之方法論。
除此以外，模組在協助某些最大型且最複雜銀行組織決定其法定資本計提上，扮演著直接角色。某些銀行已採用風險值模組以決定其市場風險暴險部位應計提之法定資本額，當BASEL II開始施行後，財務模組將擴大其角色至其他風險之資本計提功能上。

並非所有模組均需使用複雜數學技術或電腦程式設計，然而這些簡單的模組對金融機構仍具有高度潛在重要性，例如，某些銀行運用Spreadsheet來擷取部位的歷史績效、現有部位之組成結構及外部因子，以及計算授信損失所應計提之準備，雖然乍看之下這些功能並不像是一個模組，這些Spreadsheet的產出可作為該銀行編制財務報表之依據，因此應該對其運作進行控管，以降低其潛在可能錯誤。

財務模組之重要性對金融產業而言有日益增加之情勢，幾乎每一家金融機構為不同目的均建置特定模組，然而金融產業在使用模組作為管理工具上已有顯著進步，模組本身卻意謂者係一種新的風險所在，其具有潛在風險，即模組可能將錯誤的資訊提供給管理階層作決策。

電腦模組係將實際世界中某些事件與價值間的不同關係以簡化方式予以表達，銀行業用這些工具來預測風險暴險額，分析不同業務策略並預估金融商品的公平價值，由於這些模組對管理資訊系統之潛在助益被更多的瞭解，且電腦計算能力的成本不斷降低，造成銀行業對模組的使用有日益增加的情形，目前這些工具在信用評分（Credit Scoring）、資產負債管理、交易風險管理、金融商品評價上，均廣泛被使用，未來模組將被應用在企業整體風險管理、經濟與監理資本配置、整體銀行信用風險管理、信託資產管理與內部獲利衡量上，基於這些事實，模組對於銀行家在決策管理時能提供高度有效資訊。

模組的開發具有高度複雜性且極易發生錯誤，雖然多數的模組能依據原始設計目的有效運作，某些模組卻內含著基本錯誤。絕大多數的模組其內建邏輯均是簡化與有限制性的，因此需要相當的人為判斷與專業技術才能將模組以狹窄預設條件與假設下所計算出的結果，應用在實際複雜且多變的環境中。

有些決策者所仰賴的資訊是從錯誤的預測價格或暴險額數據而來，有些則過度解釋模組所提供的結果，因而對銀行的商譽與獲利能力造成嚴重的後果，其他某些例子則在錯誤使用模組下，因運氣好而避免潛在重大損失之發生。上述的情況均可視作「模組風險」。

還好，模組風險可以有效的降低，健全的模組建置包括穩健的模組驗證流程，模組驗證不僅提昇模組的可靠度，也增進管理階層與使用者對模組能力與弱點之瞭解。

模組一般包括三大部分，資料輸入部分（將假設與資料輸入模組），資料處理部分（內含模組理論，將輸入資料透過電腦指令【編碼】轉換成預估值），及報告部分（將數學預估值解釋成有用之業務資訊）。此三部分所發生之任何錯誤，將造成模組產出資訊成為沒有意義或甚至誤導性資訊。有效的模組驗證流程將能有效處理這三部分之可能錯誤。

雖然模組必然會涉及錯誤產生之機會，然而健全的模組管理流程能有效地降低模組風險，模組管理一般包括下列三大範疇：
1. 合理確保模組能符合原有規劃目的下運作。
2. 為運作中模組提供功能改善以維持其有效性。
3. 使管理階層能更好瞭解模組的限制與潛在弱點。
2、 財務模組之管理
金融機構設計並建置檢視流程以協助確認模組能達成原始規劃之建置目的，不同的模組所需檢視流程的複雜性也不同，金融機構對模組的使用度與仰賴度可決定該模組的重要性，因此，也決定該模組所應建置的控制與驗證水準，對某些簡單的spreadsheet而言，所應有的控制與驗證作業可能僅包括制訂一個簡要的作業流程文件，對電子檔案存取的密碼保護及內部稽核定期審視以確保資料、成是與產出報告的正確性。雖然檢視流程不同，但模組管理的主要原則適用於所有金融機構：

1. 董事會制訂管理政策，根據該機構對模組仰賴的程度，規劃相對應的監控機制。

2. 業務線管理階層（小型金融機構則由高階管理階層負責）應依模組的重要性與複雜度，就模組的使用建置控管機制。

3. 具專業能力與獨立性之銀行人員或外部單位，應定期驗證使用中之模組其功能是否符合預定之目的。

4. 內部稽核應定期測試模組之控制機制與驗證流程，以確保相關作業能遵循既定政策與規範。

一、模組之監理查核

伴隨金融產業對財務模組之仰賴程度不斷增加，金融監理機關也需投注更多監理資源於模組管理上，檢查人員一般並未檢視所有模組的控制與驗證作業，而係於查核特定業務活動時，會挑選特定對該業務有重要影響之模組進行查核。

監理與檢查人員在查核業務風險時，對模組的使用情形與控管作業之評估通常具有極高重要性，例如，許多銀行已將信用評等模組完全融合入其零售與小型企業授信業務中，模組計算結果對核貸之准駁、授信條件、風險定價均具有重要影響，模組計算結果通常也被運用作為核定授信案件之信用風險等級，並作為風險管理與決定授信損失準備提存之重要參考，因此檢查人員對那些將信用評等模組融入業務活動銀行進行信用風險及信用風險管理評估時，需要先對該評等模組之使用情形與可靠度做深入評估。

雖然對模組使用情形與控管辦理監理審核時，可能需要某些計量或資訊技術專業檢查人員以利對複雜模組進行評估，然而多數檢查人員仍然可以辦理多數的模組審查工作，即便需要借用專業人員對複雜模組進行評估，模組審核作業並非以獨立方式辦理，專業人員對數學理論或程式設計所辦理之評估，仍然需要融入檢查人員對模組使用情形之評估結果內，監理審查通常著重於銀行管理流程的重要事項上，因此將評估銀行對模組之監督，查核模組控制機制及審視模組驗證作業，監理審查也會考量銀行內部稽核人員查核所發現之缺失。


[image: image1]
二、模組監督

當評估董事會與高階管理階層之模組監督作業，檢查人員通常會：

1.審查模組管理政策以確認：

（1）就銀行模組使用與控制水準而言，其管理政策規範是否適足。
（2）個別模組之驗證流程是否符合既定政策內容。
2.審核銀行模組存貨管理之正確性與完整性。
三、模組政策：對多數銀行而言一份經董事會核准之單一模組管理政策即可稱為適當，然而對高度仰賴財務模組之銀行而言，則除經董事會核准之政策以外，仍須針對各項業務線再行制訂較詳細之作業政策，此類政策一般為：
1.定義模組，辨識MIS系統中哪些要項需要納入模組管理流程中。

2.建立模組控制與驗證標準，也許是整體銀行之最低標準，或是依據模組之重要性與複雜度而規定不同的控制與驗證水準。

3.一般應在模組建置前完成模組有效性之控制機制覆核與獨立驗證。

4.對管理階層、業務線人員、內部稽核、資訊技術人員、及其他模組開發與取得、使用、控制與驗證有關人員之角色與職責予以定義與規範。
四、模組存貨管理：任何規模或複雜度之銀行若能對其使用中模組予以管理，均將從中獲得好處。模組存貨管理應將每一個模組相關資料予以造冊，其中詳細描述模組之使用目的，定義使用該模組業務單位之職責，模組重要性與複雜度，模組進行驗證之狀態，驗證作業或內部稽核時對模組所發覺之主要疑慮。定期對模組之正確性與完整性所進行之檢核所產出之報告，這可確保存貨管理作業之妥適性。

五、模組控制作業：當檢查人員查核個別模組之控制作業時，檢查人員應： 

1.審視模組相關文件，包括：

（1）與相關人員討論模組內建理論，以發覺模組之限制與潛在弱點。
（2）作業流程。
2.審視資料檢核機制，及業務單位對模組產出資料之分析作業。

3.評估安全與變更控制流程。

藉由審視模組相關文件與控制機制，檢查人員得以對模組之運作流程有更深入之瞭解，這樣的瞭解使檢查人員得以測試與對照銀行驗證流程與內部稽核所發現缺失與檢查人員自行發現缺失間之差異。

六、模組文件化：文件係提供對模組運作方式（模組理論）完整瞭解的一個良好管道，也確保一個新的模組使用者能有效操作與使用該模組（作業流程介紹），每一個模組均需有適當的文件以有效達成上開兩項目標，文件的詳細程度則依模組使用情形與複雜度而定，一般而言，文件內容包括：

4. 模組目的與設計之描述。

5. 模組理論，包括模組所內含的邏輯，主要假設與驅動因子的敏感度。

6. 資料需求。

7. 詳細的運作流程。

8. 安全性與變更控制流程。

9. 驗證計畫與驗證所發現之缺失。

七、資料正確性：維持資料正確性對模組的表現有重要影響，多數模組所使用之資料係以批次檔轉入或以人工方式由其他系統資料檔轉入，任一種方式均會造成錯誤，業務單位管理階層應負責控管對模組資料檔及原始系統資料檔之間資料正確性與完整性之定期檢核。

所輸入的資料應具備適當之一致性與詳細度，使模組得以妥善運作並達成原始設計之功能，所輸入資料若缺乏一定詳細度，例如沒有商品別或投資組合別資訊，則對驅動因子與假設係以交易別資料為基礎之模組，將無法產出商品別與組合別之管理資訊，例如，一個經過設計採用個別有價證券提前還款預測值的利率風險模組，可以經過調整，對投資組合內房貸擔保證券加總部位，改以平均提前還款率 取代個別有價證券提前換款率。

八、安全與變更控管：銀行的主要財務模組應該受到類似其他重要軟體一樣的作業控制，安全控制可以保護電腦軟體免受未經授權之使用與修改，或營運中斷；變更控制則可在持續對模組進行功能提昇時，仍能維護模組之有效運作與可靠性。

某些程度的安全控管對所有財務模組而言均屬合適，安全控管將僅允許經授權之使用者與資訊技術人員進入系統，控制機制可以是限制個人或電子線路進入程式所在之電腦或伺服器，或是以密碼方式進行保護，金融機構應該建立備援設施與作業流程，以在系統中斷時能回復重要模組程式。

變更控制僅對複雜模組時才適用，此控管流程在確保所有設計變更均經過適當考量、適當核准、文件化、與正確性覆核等程序，此控管機制所涵蓋之範圍包括新資料輸入、從來源系統擷取資料方式之變更、計算方程式或假設之變更、模組產出之使用變更等，一般而言，業務單位管理階層應在模組進行變更前先提出申請並經核准，為使相關文件能維持在最新狀態，系統人員應該能將模組所有更改的相關資訊都存在暫存檔內，包括更改的日期、更改的內容、要求更改的人員、核准的人員、及覆核的人員等。

當模組的重要性與複雜度很高時，管理階層應選擇採用新舊模組併同運作方式，及修改前與修改後之模組同時運作，這樣作業方式可以協助瞭解模組對修改的敏感度，模組修訂將影響其產出結果，透過敏感度分析可以發現需要進行驗證之處。

九、模組驗證：模組驗證不應視為係單純由計量專家所施行之之數學運算測試，驗證包括任何評估模組運作有效性之作業，驗證流程不僅著重於模組理論之妥適性及程式之正確性，亦應測試模組資料輸入、產出及報告之正確性。

驗證一般應在模組正式運作前完成，且應持續辦理以確保模組能持續依原訂計畫運作，定期驗證的頻率依模組的使用情形與其重要性而定，如果模組的資料或內建理論有重大變更，則應啟動新的驗證機制。

檢查人員並不驗證銀行的模組，驗證是銀行的責任，然而，檢查人員應藉由對銀行針對個別模組所辦理之驗證作業進行審查，以測試銀行驗證作業之有效性。當審查銀行驗證作業時，檢查人員應：

1. 評估驗證作業之範圍。

2. 審視驗證所發現缺失之報告及相關工作底稿以深入瞭解相關報告之內容。

3. 評估管理階層對驗證報告中所列缺失事項之回應，包括改善計畫與時間表。

4. 評估辦理驗證作業之員工獲外部人士之專業性與資格。
定期驗證作業如同授信業務之覆審機制，當審查授信案件時，檢查人員並不完全仰賴覆審人員所辦理之覆審作業，而會自行查看原始貸放貸放財務報告與其他文件，以驗證授信案是否經妥適核貸與風險評量，同樣的，檢查人員在審視模組開發證據（developmental evidence）、驗證流程，並分析模組的產初十，並非在驗證模組的內容，而係評估銀行驗證作業之適足性。

十、驗證作業之重要事項：

1.開發證據（Developmental Evidence）：開發證據之審視著重於模組建構概念及量化技術之合理性， 審視內容包括：

（1）支持模組所使用邏輯與特定風險量化技術之相關文件與技術文件。
（2）測試模組重要假設與資料輸入之敏感性。
（3）能支持模組結果合理性與有效性之相關資料。
（4）當驗證作業有進行壓力測試時，應審視壓力測試所採用之情境條件之妥適性。
2.流程之覆核（Process Verification）：流程之覆核包括資料輸入、模組本身之運作流程、及模組產出報告等，此覆核包括對控制機制之評估、模組輸入資料與原始資料來源系統間之檢核、程式之正確性、模組產出與報告內容之有效性與正確性等，覆核作業亦包括將模組運作流程與產業類似模組之驗證作業作標竿測試（Benchmarking）。

3.產出分析（Outcome Analysis）：產出分析主要著重在模組產出與報告內容，以評估其預測能力，分析方式包括量化與質化技術：

（1）質化合理性分析將檢測模組是否均能產出管理階層所期待之結果。
（2）回溯測試係直接比較預測結果與所觀察到實際結果間之差異。
（3）模組產出之標竿測試係將模組產出之預測結果與其他模組或外部資訊之預測結果作比較。








十一、模組人員之專業性與獨立性：模組之重要性與複雜性將決定驗證人員所需之專業與獨立水準，以及驗證範圍與頻率，當模組之重要性與複雜性越高，則越需要獨立專業驗證人員進行詳細且頻繁的驗證。

某些模組的複雜性需要具有計量專業的驗證人員，模組中若大量使用電腦程式設計，則需要有專業電腦技術人員。

理想上，模組驗證工作應由模組設計及使用部門以外之獨立單位辦理，可以是銀行內部的一個獨立模組驗證小組，內部稽核人員，或是其他部門具有模組專業之人員，或是外部人士，然而對於重要性有限的模組，要維持適度專業人員辦理驗證則較不可行，此時驗證人員之獨立性較不足時，內部稽核與管理部門應該對驗證的範圍與程序之妥適性特別予以注意。

管理階層可以仰賴銀行的內部稽核辦理資料輸入正確性、模組控制機制適足性及模組產出報告之妥適性之覆核，同時也聘用具專業之外部人士辦理模組理論與程式設計之驗證。

十二、第三者之驗證：銀行有時會運用外部廠商來達成高度獨立與專業驗證之要求，這些外部廠商可以運用在其他金融機構辦理驗證所獲得之經驗，對銀行模組所使用之理論與作業方式提出建議，當銀行運用外部廠商進行模組驗證時，適當的銀行人員應確定廠商審視之流程以遵循銀行內部相關政策規範。

某些時候當銀行購買外部廠商所開發之模組，也會同時運用外部人士進行驗證，當模組開發廠商不願分享模組主要運算方程式、假設或程式原始碼時，要對模組的理論、數學算式、假設與程式設計進行驗證將會變得很複雜，此時廠商也許會提供由第三者所辦理之獨立驗證報告，如果銀行管理階層能確認此驗證範圍之妥適性，且所發現相關缺失廠商均已有效回應，該銀行可接受獨立驗證報告之結論，如果外部廠商定期針對其模組辦理結果分析，其模組之可靠度將更高，然而銀行不得僅因外部廠商之模組在業界被廣泛使用為由而不辦理進一步確認與驗證。

十三、模組使用與管理之監理評估：銀行管理階層有責任建構一個有效的模組管理計畫，以辨識、瞭解並控管模組使用所衍生之風險，檢查人員之職責在評估相對於該金融機構所使用模組之重要性與複雜度，其模組使用與管理作業作業之妥適性，檢查人員並將對模組管理之檢查結果，併入檢查評等中。

檢查人員應評估模組是否能有效增進利率風險、市場風險及其他風險管理之能力與正確性，另一方面則是信用評等模組對授信核貸作業、信用風險管理及資產品質控管之助益，這些檢查結果將分別納入資產品質與市場風險等評等要項中。
3、 財務模組之驗證流程
一、模組驗證之一般流程
驗證模組時有三個重要程序，1.獨立審視模組邏輯與觀念之健全性，2.將模組與其他模組作比較，3.將模組之預測值與實際市場結果作比較。這三個程序是否需要全部執行，或僅需進行部分檢測，且是否需要對模組的三個部分均進行檢測，或僅需針對特定部分進行檢測，這都需要依實際狀況而定，不論銀行的規模為何，主管機關均希望銀行能針對模組測試制訂正式作業規範，以確保在適當情況下下列所提及之原則均能被採納，驗證的深度與廣度應與所管理風險之重要性與複雜性保持一致。如果經過適當的設計，正式的驗證政策應能提供銀行相關人員所需的作業準則，並提供決策者所需的穩健指導，管理階層能確信其使用之模組資訊，係在合理的成本與特定市場環境下具備可靠性且有用性。

(一)健全驗證政策之要項：銀行的驗證政策應能確保模組驗證作業及高階管理階層對成本與效益關係之看法，這兩者之間能達成一致性，為反應高階管理階層對成本與效益關係之看法，驗證政策應包括下列要項：

1.獨立審視機制：執行模組驗證之人員應該盡量與建構該模組之人員相互獨立，大型銀行內部採用許多模型，因此均建置有獨立模型審視人員，或可透過外部審視專家或內部稽核人員協助完成模組驗證；對小型銀行而言，驗證政策中可以在實務可行範圍下，盡可能地維持驗證之獨立性，如果實務上無法做到完全獨立性，政策中應該明確地提供模組建置者與決策者之間一個有效溝通的流程，模組建置之技術複雜性並不能使模組建構者免於提供有關模組假設與限制之清楚與可理解資訊，使高階管理階層與模組使用者得以深入瞭解該模組。

2.定義人員應負職責：辦理模組驗證之責任應像模組建構之職責一樣予以正式規定，政策應明確規範，模組在正式運作前應先辦理下列作業：

(1)獨立模組驗證部門或外部審視人員應將模組驗證測試及驗證結果之理由予以文件化。

(2)內部稽核應覆核所有模組在實際運作前均已經過驗證單位之正式核准。
小型銀行若缺乏獨立審視之資源，其政策應清楚要求，高階管理階層需正式核准所有用來作為定價或風險暴險衡量之模組，管理階層應核准每一模組之邏輯與觀念及假設，並覆核銀行內部是否已建置合理品質控制機制。

3.模組文件化：模組文件化使得主要模組開發人員離職後金融機構仍然能夠維持模組之良好運作，金融機構應維持所有運作中模組之目錄資料，政策文件中應要求每一個模組均應有適當的文件化，以利清楚瞭解模組開發人員之想法與設計，並協助後續獨立審視、新進人員訓練及模組修改之作業。最穩健的政策將要求文件化的詳細度能達到其他開發人員依據該等文件能重新設計一個相同的模組，文件化最低的水準應該對該模組的一般作業流程提供彙整描述、就各項作業流程方式之選擇原因提出說明、就模組的應用與限制提出說明、說明主要開發人員與開發時程、描述模組驗證流程與驗證結果。

4.持續驗證：模組在進入實際運作後仍然會為因應實際環境之變化或模組開發人員對該模組之運作有更深入之瞭解而對模組作修正，然而模組修正也可能是為了規避風險限額或是為隱藏損失，例如將模組中未來利率波動度假設由高度波動調降至中度波動，將可顯著降低模組對銀行利率風險暴險部位之預測值，或是增加某一個利率風險衍生性商品部位的預估價值。這樣的改變通常是不太容易讓銀行的高階管理階層充分瞭解的，卻能夠很容就隱藏利率風險超限或大額交易損失這些事實。

較佳的驗證政策將要求任何對模組本身或模組運作流程所作之修正均應文件化，並提交作獨立審視，叫有效的作業方式是僅允許作定期性的模組修正，且需要經過獨立審視與適當銀行決策者層級核准後才能進行修改。銀行應該保存不同模組的版本，以因應災害回復之需，也有利於觀察假設修訂之過程。所有模組均應接受修訂控制流程之控管，以避免模組之程式編碼受到未經核准人員之更動。

5.稽核監督：大型銀行在內部稽核部門內會建置模組驗證單位，模組驗證一般並不屬於內部稽核之職責，然而正式政策應清楚規範內部稽核應負責確保模組驗證作業與模組驗證單位對模組政策之遵循情形。

(二)模組輸入部分之驗證：

1.資料：有可能模組本身是沒有錯誤，可是輸入模組的資料是錯的，在這樣的情況下，模組所產出的結果是無用的，然而如果只針對模組本身作驗證，是無法發現這樣的錯誤。因此對輸入資料的基和作業是無法被省略的工作，也是健全模組驗證流程中不能少的一個步驟，因此銀行政策中應清楚規範這項驗證流程。

資料會來自銀行內部與外部，由銀行內部而來的資料，銀行的稽核功能應該確保輸入模組的資料與銀行的總分類帳、生效的契約條款、及其他內部資訊相符合。由外部來源提供的資料，應該同時與多個資料來源管道作核對，除此以外，一個很有效且成本很低的檢核流程包括採用自動篩選工具（automated filters），或是由有經驗的人員作輸入資料檢核。

在某些情況下，特別是模組很新時，要使用模組之業務部門確保模組所使用的輸入資料之正確性，這是一件較困難的事，如果銀行覺得雖然模組的資料有問題，但是模組仍然能產出有用的資訊，則銀行的政策應該特別敘明稽核、風險管理與模組開發人員應以獨立方式告知高階管理階層有關資料之相關問題，這將警告決策者不可完全信賴模組的結果，以及應蓋投資更多資源在模組改良上以增進輸入資料的品質。
2.假設：除了原始資料以外，電腦模組也需要許多假設，主要的例子包括放款評價模組所使用的提前還款程式，衍生性商品定價模組之是隱含利率波動度，資產負債管理模組之核心存款流失假設等。這些假設一般係由其他模組所決定，這些模組有其自己的輸入資料、計算流程與產出報告，因此也需要運用驗證政策所規範的程序進行驗證，許多假設可以直接從市場觀察取得低成本的資訊來決定，例如許多銀行會從一些廠商取得市場隱含波動度與不動產抵押放款提前還款率等相關資料，另一方面，某些銀行會覺得用其本身的客戶來求算相關假設，會比用全國性與特定地理區域的一般資訊所算出的假設更具準確性，同樣的，某些銀行會覺得其對於某些市場變化有獨特的見解，因此其所作的假設會比從一般公開取得之假設更準確。模組建構者需針對其選擇公開或自行開發之假設，提供清楚且合理的說明。

不論銀行是採用公開假設資料，或是自行研究開發之假設資料，都應該定期比較所使用之假設與組合部位之實際表現的差異，例如提前還款的假設可能針對利率變化時實際提前還款之所有可能變化，這些預測應該每月與銀行住宅擔保放款與有價證券投資組合之實際提前還款率作比較，當利率水準變動時，銀行實際提前還款率會變動，如果經過幾個月實際變動比預測值要高，這意味著模組所建置之提前還款假設程式是過於樂觀。銀行應該定期將這些比較結果報告陳報高階管理階層。

(三)模組處理部分之驗證：模組計算流程包括電腦程式編碼及程式編碼所執行之理論算式。理論的選擇本身並不是一項科學，而叫像是一項藝術，所有的理論都是將事實作高度簡化後的產物，因此在決定哪些簡化作業是可以被接受時，需要高度的人為判斷，除了理論的選擇以外，驗證政策也應該針對模組資料處理部分之數學算式與電腦編碼予以詳細規範以避免錯誤發生。

1.程式編碼與數學算式：為測試模組電腦編碼之正確性，需進行幾項驗證程序，多數像是用Spreadsheet方式運作之模組，其編碼與算式都較簡單，可以用相同理論架構出另一個相同的獨立模組來進行低成本的測試，如果兩個模組所得出的結果相似，則通常這兩個以獨立方式（由不同的人員依據相同的理論來分別架構一個相同的模組）架構出來的模組，非常不太可能會內含完全相同的錯誤，因此可以認定模組是正確的。

對較複雜的模組而言，獨立架構另一個完全相同的模組的成本也許會太高，這時需要其他的方法進行驗證，包括：

(1) 指派一位模組建構專業人員一行一行的檢測電腦編碼內容，這種方法將可以查驗出多數的編碼錯誤，但不是一種防範愚蠢錯誤的方法。
(2) 如果可行的話，將模組所計算的結果與另一個已經通過驗證的「標竿（Benchmark）」模組所計算出的結果進行比較，若驗證人員能確信第二個模組的輸入資料及所使用的理論與第一個完全相同，則這種驗證方式將是最有效的，至少在實驗操作時是如此。然而在實際情況中，這兩個模組所使用的資料或理論會有些許的不同，因此這兩個模組所計算得出的結果也會有一些不同，除非兩者的差異很大，否則驗證人員需要用人為判斷方式決定兩個模組得出結果的差異究竟是因為輸入資料的差異或是模組建構時產生的資料處理錯誤所造成的。

即使銀行採用的是外部廠商所提供的模組，銀行也需要確認該模組是沒有錯誤且能符合原始目的，外部廠商提供的模組使銀行需要在方便性與透明度兩者間找到一個平衡點，當廠商因著專利權因素無法提供所有所需資訊時，銀行需要要求廠商提供其建構與驗證模組的相關資訊，身為專業模組建構者，外部廠商應該有完善的模組驗證作業且能向銀行展示其驗證方式。

一般經常有的錯誤觀念是對於購自外部廠商的模組不需要針對資料處理部分進行驗證，因為這些模組已經達到市場測試的要求，事實上，當銀行對外部模組進行完善的驗證流程後，常常會發現一些重大的資料處理錯誤，這些經驗顯示不論模組是從外部購得或是由內部自行研發，都應採採行相同的驗證原則。  
2.理論：在建構一個電腦模組時，通常需要建構者先解決一些有關統計與經濟理論的問題，一般而言，這些理論問題的答案是以人為方式作判斷，而理論的建置一般也是較會發生觀念性與邏輯性的錯誤。

一種明顯排除此類錯誤的方法就是確保理論家具有執行這項工作的相關訓練與經驗。未經訓練的模組建構者在使用理論工具時，所可能造成最多模組錯誤的其中之一情形，就是統計方法的錯誤使用。然而不論模組建構者的經驗如何，仍然需要針對模組的理論進行獨立審視，在多數的情況下，內部審視是很有效的，然而在某些情況下，有效的內部審視是無法取得，這時高階管理階層應要求模組建構者：

(1) 以非專業方式提供模組所使用所有理論的清楚解釋。
(2) 證明相關理論已經被專業期刊或其他研討會所認可與支持。
將模組與其他模組進行比較通常可有效地發覺理論錯誤，在這種情況下，其他模組的來源包括銀行先前曾用過或目前正在使用的相似模組、市場價格（這代表著真正模組所產出的結果）、或公開可取得的模組結果。當模組建構者在開發一個新的的模組時，將模組結果與其他來源的資訊作比較，可以幫助建構者確認其原始預期是否真實，模組是否有一些錯誤，或使其在詳細查核中能增進對模組各方面狀況的瞭解。 
(四)模組報告部分（管理資訊系統）：當模組處理過輸入的資料後，將會產出預估價格或暴險額，或是決策者將使用的決策指標，因此模組驗證也應該評估這些預測直的有效性，然而具有相同重要性的是，從模組所產出的報告是否清楚，且決策者是否瞭解模組結果產出的來龍去脈。 

1.模組結果之驗證：許多用來驗證模組資料輸入語料處理部分的程序也可以用來驗證模組結果，當模組開始產出結果時，模組開發者與驗證者應該將模組的結果與其他類似模組的結果、市場價格與其他可取得標竿作比較。

一旦開始採用，模組預測值應該繼續與市場實際結果作比較，這種測試方式一般稱為回溯測試或偏離樣本測試，許多模組，特別是資產負債管理模組，所產出的預測結果是高度建構在某些特定經濟環境條件上，這些條件會對預測結果產生極大影響，因此也應該定期對這些經濟條件進行驗證以確認其與實際結果之符合度。

2.報告前後文關係之驗證：銀行業務決策者與模組開發者通常有截然不同的背景，因此即使是在內容很清楚地定價與風險評估報告中，模組建構者與決策者也可能對報告的內容有不同的解讀方式，例如決策者通常會將模組的風險預測值解讀為對銀行的「最糟情境」，但是實際結果是在其他假設與情境下，銀行是可能會遭受更大的損失的。

當提到模組文件化要求時，銀行的模組文件化政策通常會包括一份提供給高階管理階層的彙總報告。雖然經過詳細解釋，模組所要回答的那些問題通常無可避免的是在某些狹窄且嚴格的邏輯條件下才成立的，因此有一個對模組目的清楚地說明，會幫助高階管理階層瞭解模組的相關限制，彙總報告通常會包括模組的重大假設與限制。

對模組內含理論的獨立驗證通常會延伸至對報告的驗證，這部分事關模組建構者如何將資訊傳達給決策者，在設計模組報告時，一項重要的議題在於確保產出結果能清楚且容易理解地被傳達給閱讀者。

模組預估值除了用來預測公平價值或風險值外，較好的模組報告會包括敏感度分析或所謂的What-If 情境分析，此類報告係採用合理的假設來求得不同的預估值，敏感度分析不但是用來提供對某一段區間的預估值，也是向決策者傳達模組產出結果的健全度或脆弱度。
二、監理機關對模組驗證之要求
對小型銀行而言模組驗證的成本是很高的，另一方面，使用未經驗證的模組來管理風險，對銀行而言是不安全且不穩健的作法，即使風險不是很大，仰賴一個未經驗證的模組也是一種很差的營運作業方式。

監理機關一般相信對模組驗證的成本效益評估是一件很主觀且需依照個案內容而定的事，銀行高階管理階層有責任作此決定。為了增進銀行健全經營，監理機關期待銀行能建置正視模組驗證政策，且其政策中能達成下列目標：

(1) 決策者能瞭解模組結果的意義與限制，當模組過於抽象使得非專業人士無法瞭解其內含的理論時，銀行必須建置一個模組報告系統，將模組的產出轉換成有用的決策資訊，但是不能將模組的限制予以掩飾。

(2) 當模組正式使用一段期間後，其產出的結果應該與實際市場結果作比較與測試。

(3) 銀行應展現適當的努力以檢核輸入模組資料的正確性，輸入錯誤應該即時被改正。

(4) 銀行負責監督模組處理流程之階層，應該與該模組在業務線運作時所可能產生風險之重大度相配合（風險越高，負責監督的層級應越高）。

(5) 模組驗證作業應盡可能與模組建構作業人員獨立開來。

(6) 模組驗證流程中不同作業要項辦理人員之職責應該被清楚定義。

(7) 模組軟體應該受到變更控制流程之控管，模組開發人員與使用者未經獨立部門或人員之核准與審視時，無法更改模組編碼。

第三部分
信用風險模組之驗證作業
1、 簡介

當金融機構管理階層與金融監理機關在考量金融機構所面臨之財務風險（如信用風險、市場風險與利率風險等）時，他們要如何才能很方便地將這些風險具體衡量並進行監控，財務與風險模組正是他們用來辨識與量化風險的工具。

然而在財務模組化的領域中，所要預測的是未來的結果（不論是預期或是潛在的），因此這些模組所產出的結果有可能是錯誤的，因此用來衡量風險的模組，其本身就內含著特定的風險。人類建構模組，卻也使模組暴露在各類可能的錯誤中，例如資料來源的錯誤與人為建構過程的錯誤（包括邏輯的錯誤、執行的錯誤、運用的錯誤），這些錯誤都可概稱為模組風險。

要決定模組是否是錯的，這是一件困難的事。有人說所有的模組都是錯的，因為模組是將實際世界予以簡化，模組是將複雜的世界，用一些假設與知識予以建構起來，這些假設與知識和實際的世界變化情形相比，是單純多了。模組並不會掌握所有可能發生的事件與因素，或是那些可能影響觀測結果的特殊因子，當要使用模組來預測未來可能結果時，這個未來的結果尚會因受到其他外部因素影響而具有高度的不確定性。即便在建構模組時，所選用的變數及對各變數間關係之描述均屬正確，所預測的結果仍然會與實際結果不同，因為可能有其他外部因素影響最後結果的型態。因此，模組的結果是具有高度條件性的，只有在所設定的條件與狀況下，所預期的結果與實際結果才會相同。在最佳的情況下，對模組所作的測試是一種統計描述，然而在多數情況下模組的正確性是由人為判斷所決定的。這樣的說法對於非模組建構者而言是很令人困惑的，然而卻是必需面對的事實，因為這樣的情況決定了在建構模組、管理模組與使用模組時的策略性選擇。

對模組風險所應有的回應與對其他風險類似，就是對模組的使用作風險管理，模組建構者的目標在架構一個能提供給金融機構使用的最佳模組，模組風險管理者則在確定這樣的目標是否以確實被達成。

模組使用者在一起頭就應該要認知到，模組是不完美的，因此需要建置一個控制機制來管理當這個模組無法完善運作時可能衍生的風險。模組使用者必需建置一個模組驗證流程，以證明該模組具有相當的完善性，這個驗證流程應詳細評估模組的開發過程、覆核其運作方式與原先規劃目的相符，並監測其結果是否有大幅差異。模組驗證的流程是持續性的，需要高度仰賴專業人員且成本很高。

信用評等與評分模組為模組驗證帶來極大挑戰，因為違約的機率一般而言是很少的，當違約事件真的發生時，通常會有許多案件同時發生，這意味著在其他期間內違約的事件會更少，這也意味著若要將模組的結果與實際結果作比較，也就是要作回溯測試的話，將不會得到很高的統計顯著性，除此以外，一般也很難取得被一般公認接受用來作為比較的標準模組。

基於上開限制，模組使用者需要採用一個完整的驗證流程以有效消弭個別測試的可能限制：

1. 驗證流程的第一個要項需要證明模組是被完善建構的。模組需要具有邏輯性，有實證證據支持其在一個為著模組開發目的而完善設計的資料群中，能有效辨識信用風險，模組開發人員在嘗試完美描述一個模組開發資料時，必需具有相當風險敏感度，因為這些開發資料群中的某些結果可能是隨機出現的。

2. 對於一個經過完善開發的模組而言，驗證流程的第二個要項是辦理持續覆核，以確定該模組能依照原先規劃目的有效運作。持續覆核包括執行覆核作業，以確認所建置的模組是依照原先設計的目標再運作，另外也進行覆核，以及早確認該模組是否會妥善運作。計算流程覆核包括檢核模組內的方程式與電腦程式編碼，也需要確認輸入資料的品質，及模組產出報告是否容易被瞭解與完善使用。持續驗證的另一項重要工作在比較模組的預測結果是否與其他資料來源相似，這是作標竿測試（Benchmarking），以確認預測值的正確細。

3. 模組驗證的第三個要項是結果分析，將模組的預測值與實際結果作比較，模組使用者必需瞭解結果測試通常很少會有高度統計顯著性，因此不能僅仰賴這個驗證結果。

2、 信用評等與評分模組的建構與驗證

1、 簡介：

(1) 金融監理機關在查核金融機構模組風險時，主要在確認金融機構模組作業是否健全，若答案是否定的，則監理機關將產生監理疑慮，並應針對該議題增加監理強度。

(2) 健全的模組作業包括：

1. 金融機構建構與驗證模組所採用的方式是產業所一般公認或接受的方法。

2. 模組建構與驗證的方法包括了由統計、計量經濟、資訊理論與作業研究文獻所開發的作業流程。

3. 雖然模組建構與驗證的方法論具有效性，惟仍應適用於特定需求情況，例如用以區別高低風險的模組，並不適用在預測倒閉風險上。

(3) 金融監理機關在監理模組風險管理時，應著重有效模組運算的兩個基本要項：

1. 模組/樣本設計邏輯上的一致性。

2. 統計方法的正確性。

2、 模組開發的相關證據：建構一個以統計為基礎的評等/評分模組，模組的開發是一個流程，該流程包括下列主要步驟：

(1) 定義建立模組目的（Purpose）：係為區別標的之風險高低或是為預測標的之倒閉機率。

(2) 選擇能反映或代表目標母數之樣本：選擇一個樣本資料群（Sample Data Set），樣本與模組設計間的主要議題包括：

1. 資料遺失：資料可能無法取得、censored data （有自變數但應變數有遺漏者，如Reject Inference）、Truncated Data（自變數與應變數都有遺漏者，如提前還款Prepayment/Attrition）。

2. Omitted Variables: 可能是某些金融商品的條件（如價格、還款選擇權），或是整體經濟條件（如利率、就業率、商業或工業指標等）。

3. 將時間敏感性的資料作匯集。

(3) 選擇一個與目的相符的模組化技術（Modeling Techniques）：包括

1.專家系統。

2.迴歸法：羅吉斯、機率、最小平方、類神經網路。

3.決策樹法（Decision Tree）：CHAID、CART。

4.線性規劃（Linear Programming）。

(4) 定義能反映貸放人之知識與歷史經驗的風險因子（Risk Factors）：

1.利用Univariate分析以降低潛在風險因子的可能數量，最後選出最合適的風險因子，分析方式包括：

（1）Correlation：

（2）Weight of Evidence：統計上運用Bayes 係數是用貝氏分析（Bayesian Aanlysis）來取代傳統的假設測試（Classical Hypothesis Testing），當我們需要在兩個模組間作選擇時，會以資料向量X為基礎來計算Bayes係數，
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這與可能性比率測試（Likelihood-Ratio Test）類似，但是可能性比率測試是求算最大可能性，貝氏分析則將變數予以平均，一般而言會用變數向量θ1 and θ2來代表兩個模組M1 and M2的變數，K值則為：
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K的算式有時被稱為Weight of Evidence，如果K＞1，則意謂M1 要較M2更為有可能（傳統的假設測試是假設一個假說（即該模組）會比Null 假說好，並且運用統計結果來推翻此假設），Harold Jeffreys 則設計一個衡量表來解釋K值:

	K
	dB
	Strength of evidence

	< 1:1
	< 0
	Negative (supports M2)

	1:1 to 3:1
	0 to 5
	Barely worth mentioning

	3:1 to 12:1
	5 to 11
	Positive

	12:1 to 150:1
	    11 to 22    
	Strong

	> 150:1
	> 22
	Very strong


第二欄是Weights of Evidence 對應的Decibans。
2.利用Multivariate分析以擷取多風險因子對預期結果之合併影響，分析方式為迴歸分析法。

(5) 組成模組並檢核模組之規格是否有錯誤或樣本資料無法適用該模組情形：在選擇一個「最好的模組」時，可以考量下列資訊 -

1. 業務感覺；

2. Diagnostic Test:

（1）Goodness-of-fit衡量法：衡量一個統計模組與一組觀測值的配合程度，這種衡量方法可以在統計假設測試中使用（即測試殘值的常態性）以檢測兩個樣本是否是從特定的分配中取得的（如K-S測試），或是模組所算出的結果其分配型態是否遵循特定的分配型態（如Pearson的chi-square測試）。

（2）Robustness 測試法：又稱為Out-of-Sample分析，一般包括In-time樣本與Out-of-time樣本：

In-time樣本：觀測值是從樣本資料中隨機取得。

 Out-of-time樣本：觀測值是從樣本群或樣本期間以外的全域（Population）中隨機取得的。
分析的目的在評估模組是否在不同的驗證樣本中仍然能維持穩定的變數預測值，且模組是否能夠有效區分好與壞結果的分配（即有穩定的K-S統計值）。
3.Cross-Validation/Benchmark分析：在模組開發階段建構一些標竿值（Benchmark Values）或標竿分配（Benchmark Distributions），用這些Benchmarks來監控模組的表現並作為預警分析，以區分隨機震盪（Random Shock）所造成短暫偏離（Temporary Shifts）與結構變化（Structural Changes）所造成永久性移動的不同（Permanent Drifts）。

(6) 開發模組運作之驗證方法：以模組產出結果為基礎之驗證方式。
3、 績效評估：驗證模組的成效，，一般衡量模組表現的方法包括：
(一)Kolmogorov-Smirnov（S-K）: 用以檢測兩個機率分配（probability distributions）是否不同，或是否一個機率分配與假設機率分配是不同的統計檢測方法，單一樣本KS 測試會比較樣本分配函數與其累計分配函數，其目的在測試該分配函數是否符合常態與一致性分配。雙樣本KS 測試是最常用來比較兩個樣本的無母數（nonparametric methods）測試法，因為此法對於在兩個樣本的累積分配函數上不同位置或對不同形狀的累積分配函數都很敏感。
1. Upper Bound:如果統計得分的分配出現雙峰現象，其中一個族群為所有違約案件，另一個族群為未違約案件，則K-S值為100。
2.Lower Bound:如果模組無法將違約與未違約案件作區分，則該意味著該模組是從母數中隨機選擇個別案件，因此樣本在分佈的不同位置就沒有差異性，因此K-S值為0。
3.因此K-S值會落在0-100之間，如果K-S值越大，表示模組月能將未違約案件與違約案件作區分。
4.因為K-S測試法不是用來衡量應變數的實際與預估值間的差異大小（通常以R2-Type衡量方式來衡量模組的準確度），而適用來衡量模組是否能有效區分不同族群，因此KS測試法並無法有效評估預測違約機率的模組。
(二)Gain Charts / Cumulative Accuracy Profiles (CAP)：利用類似Gini Coefficient的Gain Charts，來繪製不同模組隨著樣本數增加下，預測違約案件的累積增加分佈圖，雖然一般而言Gini Coefficient比率越高是越好的，但是此方式時並無法決定出一個特定比率，來區分評等模組的好壞， 另一方面實務上所有的錯誤並不是都相同的，但是Gini coefficient卻將「錯的Negative」與「錯的Positive」同樣視為是不好的。利用Gain Charts來比較不同模組時，應特別注意不同得分區間或評等等級上Credit Dispersion的情形，樣本中違約者的數量以及組合的組成樣式等因素。

(三)Divergence：Kullback–Leibler Divergence是用來衡量一個真實的機率分配曲線與人為建構的機率曲線間之差距，一般而言，實際的機率分配曲線代表母體資料、觀察值或一個經過詳細計算的機率分配，人為建構的機率曲線代表一個用來描述實際機率分配曲線的理論或模組，如果兩個機率分佈是非連續變數，則K-L Divergence或以Log方式計算， 
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若是連續變數的話，則用積分方式計算（一般而言多數案例是用Log方式計算），
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(四)Log-Odds：Log-Odds是一個事件機率的Logit值，Odds值是一個事件的p/(1 − p)，此值取Logit則成為：
                 [image: image6.png]) = log(p) — log(1 - p).
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3、 區別能力（Discriminatory Power）與預測績效（Forecast Performance）之評估
1、 模組化的目標：

(1) 能與業務需求相連結，滿足業務作業需要且在業務作業時能實際運用，例如模組是為了將違約借戶作風險排序以利後續催理作業，或要將借款申請戶作區分以採行不同審核作業，則模組設計即採能將兩筆或多筆授信案件予以順位區分（Ordinal Discrimination）之區別分析法；如是要作違約預測或損失預測，則需要採能預測個別借款戶基數風險水準之風險預測統計法。

(2) 能影響下列事項：

1. 模組的邏輯設計；

2. 樣本的設計；

3. 預測時所使用的統計方法；

4. 標竿測試與績效追蹤技術；

5. 驗證結果的解釋。

(3) 應該在模組建構作業初期就清楚界定。

2、 傳統信用風險模組的設計：

(1) 傳統信用風險模組的設計係以違約與區別分析模組為主，以達到將借戶分級的目的，應變數採用對應某一等級客戶的有限值{0,1}，以區分好客戶與壞客戶、會違約與不會違約客戶、會倒閉與不會倒閉客戶及低風險與高風險客戶等。

(2) 傳統評分與評等模組所開發之功能在利用借戶的特徵變數(Borrower Characteristics）Xi來預測該客戶所屬的等級（Class Membership），標準的模組內容如下：
計算個別借戶之評分： zi = Z(Xi , ß)

選擇一個評分Cutoff 值Z*
如果借戶的得分低於Z*即預測該借戶為壞客戶，列為拒絕戶；

如借戶的得分高於Z*及預測該借戶為好客戶，列為接受戶。

以F（z | Good）及F(z | Bad)分別代表由模組所計算分數得出好客戶與壞客戶的累積分配曲線。
(3) 模組使用者所面臨的問題在如何決定適當的Cutoff點Z*。
3、 區別能力：

(一)利用Cut-off點來區別客戶所可能產生的錯誤如下：

	
	
	實際結果

	
	
	好客戶
	壞客戶

	預測結果
	好 （zi＞z*）
	No Error
	Type I Error

	
	壞（zi＜z*）
	Type II Error
	No Error


(二)選擇z*的其中之一方法是計算使Type I 與Type II錯誤的預期成本（損失）最小的z值：

Cb Prob[Type I Error] + Cg Prob[Type II Error]

Cb(1 – F(z* | Bad)) Prob[Bad] + Cg(1 – F(z* | Good)) Prob[Good]

Cb = 貸放一個授信案件後來成為壞帳所可能產生的成本。

Cg = 未貸放一個後來會成為良好借戶所可能產生的成本。

若Cg Prob[Good] = Cb Prob[Bad]，則就是要求得 F(z* | Bad) - F(z* | Good)的最大值。

上述方法與求算K-S最大統計值的方式是一樣的，然而此計算方式所面臨得最大問題，在於實際環境中我們很少看見金融機構以K-S最大值所求算的評分值來作為是否同意貸放之Cutoffs值，事實上，我們通常在核貸決定時可以觀察到核貸者採用許多不同標準值（Thresholds），這是因為在實際作業務決策時，K-S值並無法達到業務人員所要求模組所應有的區別能力水準，因此需要採用其他的方法。

4、 預測績效：當我們以一些不同標準（Thresholds）來評估信用評分與評等模組的表現時，正確度（Accuracy）與準確度（Precision）這兩個觀念是常常被用到。一個預測模組會被視為具有正確度，如果它的預測結果平均來說會與實際結果相一致，因此正確度是與統計模組的無偏差性（Unbiasedness）有高度相關。準確度則常常被定義為模組的標準差（Standard Error）或變異數（Variance）的反面，缺乏準確度可反映在較大的標準差上。 

(一)業務決策： 

1. 拒絕推論（Reject Inference）:預測的正確性會影響到業務決策的結果，因此我們可能需要知道那些被模組所拒絕的案子，後來實際的表現如何，以瞭解是否模組將過多的好客戶給拒絕了，反之亦然。那些沒有被接受借戶表現的預測，用Log-Odds值（ln(PD/(1-PD))）來觀察Accepted與Rejected客戶的分佈。

2. 預測準確度也對決策產生影響，經營階層可以觀察不同違約率（PD）的變化對銀行應計提資本的影響情形，及假設LGD為100％，不同PD值的情形下，IRB的資本計提比率曲線為何。
(二)正確性與準確度：正確度與準確度的統計評估方式可採用中央極限理論，當樣本數夠大時，模組（estimator）的平均數將會在Population的平均數附近且呈現與Population類似的常態分配，模組的標準差會等於Population的標準差除以根號n。
(三)評估評等或評分水準預測能力：要檢驗個別評等等級PD與LGD預測值的正確度與準確度，可以利用中央極限理論來架構一個Null Hypothesis 測試，以檢測該Grade的預測值（Predicted Value）是否與實際平均值（True Mean）相同，然後用這個區間（Interval）來比較觀測值的PD與LGD，此即是區間檢測法（Interval Test）。我們可以建構一個95％的信賴區間：
變數預測值+/-1.96＊變數標準差

當要評估PD時，標準差可以將（PD＊（1-PD）/N）開根號來求算，N等於該評等區間（Rating Bucket）內觀測值的數目，該區間的計算範圍從：
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例如：

A銀行放款評等組合（資料期間為2000-2005）

	內部評等

等級
	預估PD值
	借款人數目
	占總授信組合比率
	違約數
	實際違約率

	1
	0.03％
	3660
	4.5％
	3
	0.08％

	2
	0.05％
	5800
	7.2％
	5
	0.09％

	3
	0.25％
	9500
	11.8％
	10
	0.11％

	4
	1.20％
	38200
	47.5％
	217
	0.57％

	5
	5.50％
	21240
	26.4％
	396
	1.86％

	6
	11.00％
	1100
	1.4％
	111
	10.09％

	7
	15.00％
	990
	1.2％
	177
	17.88％

	Total
	
	80490
	100％
	919
	1.14％


對A銀行PD值的區間測試

	評等等級
	預期損失率
	貸款

人數
	標準差
	信賴區間
	實際損失率

	
	
	
	
	下限
	上限
	

	1
	0.03％
	3660
	0.000286
	0.000
	0.001
	0.0008

	2
	0.05％
	5800
	0.000294
	0.000
	0.001
	0.0009

	3
	0.25％
	9500
	0.000512
	0.001
	0.004
	0.0011

	4
	1.20％
	38200
	0.000557
	0.011
	0.013
	0.0057

	5
	5.50％
	21240
	0.001564
	0.052
	0.058
	0.0186

	6
	11.00％
	1100
	0.009434
	0.092
	0.128
	0.1009

	7
	15.00％
	990
	0.011348
	0.128
	0.172
	0.1788
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(四)評估模組全球適用度:

1. 可利用Chi-Square Goodness-of-Fit 統計測試（Pearson 1900）來檢測觀測值會遵循特定分配這個Null假設。

2. 假設信用等級分為K個等級，結果有違約與未違約兩個狀態，則Null假設係檢測K個二項隨機變數（Binomial Random Variables），如果檢測結果顯示每個信用等級是獨立的，則合併檢測之分配情形將是Chi-Square隨機變數且有K自由度（Degree of Freedom）。

3. 將每一個信用等級的違約與未違約的觀測值O（Observed, O）與預期頻率E（Expected Frequency）進行比較，統計值算式為：
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	信用等級
	PD
	N
	觀測值
	預期值
	ChiSq Contrib

	
	
	
	違約
	未違約
	違約
	未違約
	違約
	未違約

	1
	0.0003
	3660
	3
	3657
	1
	3659
	4.00
	0.00

	2
	0.0005
	5800
	5
	5795
	3
	5797
	1.33
	0.00

	3
	0.0025
	9500
	10
	9490
	24
	9476
	8.17
	0.02

	4
	0.0120
	38200
	217
	37983
	458
	37742
	126.81
	1.54

	5
	0.0550
	21240
	396
	20844
	1168
	20072
	510.26
	29.69

	6
	0.01100
	1100
	111
	989
	121
	979
	0.83
	0.10

	7
	0.01500
	990
	177
	813
	149
	842
	5.26
	1.00


Chi-Square Statistics = 689.02

自由度 = 7

Prob (Chi-Sq ＞ Critical Value) = 0.00
4. 應注意事項：

（1） 多數信用等級的違約率都很低，在這樣低的違約率下，需要很大量的放款個案才能達到所需要的統計信賴水準。

（2） 此檢測係假設每個信用等級的違約個案都是相互獨立的個案，但實際上這樣的假設是很難成立的。

（3） 此檢測假設「真實的」違約率是保持不變的，但實際上這樣的假設是很難成立的。

（4） 在實際運作時，對PD預測值取95％的信賴區間可能比所希望的區間要太寬。

5. 其他檢測Global正確性的統計方法：

（1） Hosmer-Lemeshow 檢測：是Chi-Square檢測的修訂型，資料被分類成10進位（deciles）的信用等級，而不採用K級。

（2） Modified HL檢測：也是Chi-Square檢測的修訂型，10進位（deciles）的信用等級被定義為產出結果的預期數目，而不是各信用等級中觀測值的數目。
(五)以Mean-Squared Error法來檢測模組的正確度與準確度：

1. 每當我們要用從樣本所擷取的資訊來為一個未知事件作決策時，我們就有可能會犯下錯誤，這些錯誤的來源包括：

（1） Bias或模組的錯誤。

（2） 使用樣本時所造成的隨機變異或隨機偏誤（Random Variance or Impresion）。
2. 我們可以用Mean-Squared Error（MSE）來衡量模組的正確性與準確性：

MSE = 模組的變異數 + 模組的Bias的平方

3. 範例：用MSE來檢測PD評等系統的Granularity（信用組合中的暴險數量）

（1） 假設有兩群不同借款人假設實際違約率（無法觀測得出）分別為
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 = 0.04，
[image: image14.wmf]2

q

 = 0.06，假設這兩個違約率並無相關（Uncorrelated）。

（2） 現在要瞭解如果要預估違約率時，這兩群借款人士否應該或不應該予以合併。
（3） 現在假設分別從群借款人中挑選人數n1=500人及n2=250人，再利用
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與
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值來計算兩個樣本的違約率p1與p2，也將兩個樣本的借款人合併後，求算合併後樣本群的違約率，假設為
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。
（4） 利率MSE計算三個樣本的分配情形：
	模組
	期望值
	Bias
	變異數
	MSE =變異數+
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（n1=500）
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	Var(p1) =
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	P2

（n2=250）
	
[image: image24.wmf]2

q


	n.a.
	0
	Var(p2) = 
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	包含兩個評等群組的組合
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	0
	Var(p1) + Var(p2) = 0.0003024
	0.0003024
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（將兩個評等群組合並成一個評等群組）
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因為
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的所算出的MSE要較p1及p2兩個群組分別算出MSE的合計數還要大，顯示違約率預測值的錯誤是最小的，評等系統的Granularity即得到確認。
肆、模組設計與量化之範例：企業評等模組

1、 模組設計與建構流程:
（1） 決定模組所要達成的業務目的為何：詳細說明業務目的為何，例如要給個別企業一個風險評等，因此是一個分級的模組，而不是倒閉預測的模組。

（2） 資料：選擇能夠代表目標Population的樣本群

（3） 模組的規格：

1. 選擇變數與格式。

2. 選擇統計方法：選擇採用專家系統、統計方法或合併方法。

3. 質化、人為判斷（Discretionary）或人為調整（Override）的因子。

4. 最後評等預測值。

5. In-Time/Out-of-time樣本測試。

2、 前面三個階段都需要採行「Model Developmental Evidence」驗證流程。

3、 資料選擇

（1） A銀行的樣本資料是由Compustat所取得，共有4861家企業及72915企業-年；其中有475個違約案例，是由Compustat、銀行內部資料庫及外部資料庫（如bankruptcy.com）取得。

（2） 資料篩選：將下列資料從樣本中篩除 – 

1. 非商業/非工業企業；

2. 在3年期間內有多次違約紀錄的案例，只保留一次紀錄；

3. 有重大舞弊訴訟或爭議的案件；

4. 利用倒閉來規避重大法律訴訟賠款的案件；

5. 包括母公司與子公司倒閉的案件，只保留母公司的紀錄。

（3） 資料選擇可能遇見的問題

1. 低違約率：低實際違約案例與比率。

2. 資料遺失：有時可以透過重新填寫來改善。

3. 使用外部來源的資料：需要作Mapping的工作。

4. 內部資料需要作樣本設計、變數選擇。

5. Combined Cross-Section/Time-Series。
4、 變數的選擇：

（1） 一開始先確認銀行或其他同業以往針對此類模組所使用的變數為何。

（2） 一般標準的財務比率：需要從許多不同比率中選用合適的比率，且需要確認各項比率的確實定義。

（3） 進行Univariate 分析：計算各個變數間的Correlations。

（4） 選擇變數的條件：需要進行Trial and Error的程序，下列是挑選變數的條件 - 

1. 具有最好區別能力的變數；

2. 避免重複（Parsimony）：將重複變數降至最低（Minimize Multicollinearity and overfitting）（一個錯誤的模組可能會因為過於複雜【其中有過多的變數】且資料數過少，在驗證時反而會成為一個好的模組，因為違反了Occam’s Razor原則）。

3. 當一個比率有多重定義時選擇最簡單的一個。

（5） 例如A銀行有50個比率可以選擇，利用上述變數選擇條件並經過重複測試，最後挑出6個變數（包括流動性【營運資金/總資產】、槓桿比率【總負債/總資產】、ROE、、利息覆蓋率【（淨營運收入+所得稅+利息費用）/利息費用】、負債與淨值比、公司規模【ln總資產】），所有變數挑選原則與測試過程均應文件化。

5、 模組規格：

（1） 觀察期間：從年底開始到下一年度結束之間的12個月。

（2） 將各項比率偏離正常區間者偵測出來。

（3） 針對不同產業別設計不同模組 V.S. 單一全國模組

（4） 財務比率的形式：轉換過的比率（如log、binned、排序的），或未經轉換的比率。

6、 模組化技術的選擇：模組化的技術包括OLS、Ordered Probit、決策數（CHAID）、Logit（標準式與Nested），但不同的方法對應變數與自變數的形式要求會不同：

（1） Ordered probit與CHAID:可直接預估個別企業暴險案件之風險等級種類或等級（Risk Rating Category or Buckets）。

（2） OLS:可依據二分法結果資料（Dichotomous Outcomes Data, 如【0,1】結果）預估風險評分（Log Odds），或是風險等級種類。

（3） Logit:可依據二分法結果資料（Dichotomous Outcomes Data, 如【0,1】結果）預估風險評分（Log Odds）。

（4） 經過重複測試後，將模組技術選擇篩選到最後兩種Nested Logit（可以擷取非線性關係）與Standard Logit，這兩種技術都使用未經轉換的比率（Untransformed Ratios）。這兩種統計方法經測試後期結果比較如下：
1. 都能有效區分違約與未違約者。

2. 都是將風險等級區分為10個相同寬度的等級，測時結果顯示Standard Logit的各風險等級分佈結果要較合理（沒有偏峰或過度集中特定風險等級情形）。
3. Standard Logit的CAP曲線與Accuracy Ratio表現較好（86.7 V.S. 81.2）。
4. 雖然Nested Logit可以擷取非線性關係，但是比較難對其結果進行解釋，且Coefficients 與統計結果都比較不穩定。
5. 因此最後選擇Standard Logit作為風險評等模組，其統計數據結果如下：
	變數
	Coefficient
	p-value

Pr ＞ Chi Sq

	截距（Intercept）
	-4.501
	＜ 0.0001

	流動性
	-2.011
	＜ 0.0001

	槓桿比率
	7.922
	＜ 0.0001

	ROE
	-0.093
	＜ 0.0001

	利率覆蓋率
	-0.015
	＜ 0.0001

	總負債/淨值
	0.158
	＜ 0.0001

	企業規模（Ln總資產）
	-0.106
	＜ 0.0001


7、 質化因子選擇：向業務單位或風險管理經理人提出四個問題，以作為模組運算結果的調整項目，每個問題可以用Weak（調整 - 0.125點）、Neutral/Average（調整0點）及Strong（調整 + 0.125點）等三種方式回答，因此對評等分數的調整總分為 – 0.5到 + 0.5分。在選擇變數與質化問題時，模組建構者需與有經驗的授信主管與風險管理經理人一同合作，以選擇有效的評估因子。四個質化問題如下：

（1） 法令規範/監理：政府監理的強度，未來監理強度的增加或減少。

（2） 產業特性：未來成長的預期（短期與長期），自然災害或原料供應中止（如OPEC對原油的供應）所產生的衝擊程度。

（3） 管理因素：管理階層的數目，對創新的鼓勵與壓抑，接班計畫。

（4） 競爭度/產業集中度：供應商與客戶的集中度情形。

8、 驗證議題：

（1） 所有的統計方法、模組預測值、運算結果都要完全文件化。

（2） A銀行可以提供所選擇最後兩個模組方法所計算的CAP曲線、Accuracy Ratios、及風險分佈情形，但是無法提供K-S統計值及Divergence Indices。
（3） A銀行無法提供最後所選擇之Standard Logit模組的測試與Diagnostics相關資料，也無法提供質化問題的相關調整分數明細資料。

（4） In-Time / Out-of-Time 樣本測試：

1. A銀行未採用模組開發所使用的隨機樣本，而係採用其他樣本。

2. 1739個企業，26085個企業年（Company years），170個違約案例。

3. 用最後所使用的模組來運算這些資料，所得出的正確度比率為79.3（模組開發期間的正確度比率為86.7）。

4. 正確度比率有7.4的差異，這有甚麼涵義呢？A銀行並未針對這點預先設定相關Thresholds或Margins以啟動特定作業流程，例如如果正確度差異超過特定值時，就需要辦理模組審視（Model Review）。
5. 銀行應呈報所有Out-of-Time樣本測試的結果與分析報告，以利進行交叉驗證（Cross-Validation）或辦理Overidentification及Misspecification可能徵兆的分析，包括：

（1） 比較所有個別的Coefficient（Magnitude、sign、顯著性）。

（2） 風險評等分佈。

（3） CAP曲線。

（4） K-S統計值及Divergence Indices。
9、 將模組正式進行建置：

（1） 模組開發與驗證人員將模組交給IT部門進行生產。

（2） 模組開發與驗證人員完成開發證據驗證流程後，後續交由獨立部門進行流程覆核與標竿測試（Benchmarking）。

（3） 進行模組文件化與透明度作業與確認，並辦理使用者訓練。
伍、模組運算流程之覆核與資料維護

1、 模組有三個重要部分，包括資料輸入、資料處理與結果產出，每個部分都需要進行獨立性、文件化與成本效益分析等三項原則的驗證。

2、 資料輸入：

（1） 用其他模組產出結果作為輸入資料：

1. 用銀行自行開發的其他內部模組所產出的資料：必需確認這些模組是否經過這些原則驗證過，且是否持續辦理回溯測試，以確保其預測能力的正確性。

2. 用外部廠商開發的模組所產出的資料：是否持續辦理回溯測試以確保其預測能力的正確性，另外部廠商所提供之文件是否包括其所辦理之驗證流程內容。

（2） 銀行內部原始資料：

1. 將原始資料與總分類正或其他MIS報告內容作檢核，相關政策文件應敘明檢核後所發現錯誤之可允許上限，並需要紀錄所有差異的內容，內部稽核部門應針對此作業加強查核。

2. 對資料的正確性進行交易測試。

（3） 從外部取得原始資料：應針對採用外部原始資料制訂相關規範，包括對文件化的要求，如使用者評估資料方法、選擇特定資料來源之理由、對資料正確性的要求、對變數所作的相關調整。

（4） 重組過的變數：輸入的資料可以採用將原始資料透過簡單定義而重新組合成一個不同的變數，模組開發者應該制訂相關資料字典（Data Dictionary），以清楚定義不同名詞的實際意義（如槓桿的所有可能意義），多數外部原始資料都可能是經過重新組合的變數，因此在使用變數時應該要很小心的確認，該變數的內容是否與模組的定義完全一致。

3、 資料處理

（1） 編碼：

1. 簡單模組：採用獨立相同建構法（Independent and Identical Construction （IIC）），因為較便宜且可以產出相同的結果。

2. 複雜模組：

（1） IIC法不太適用，因為可能太貴且可能永遠無法獲得完全相同的結果。

（2） 複雜模組編碼的驗證首先需要求有完善的相關文件化作業，包括內部編碼及外部技術文件（包括各模組、流程圖與pseudo code的解釋），文件的詳細度應足以讓一個全新的獨立小組得以對該模組持續進行維護與開發。

（3） 將模組編碼方式與其他模組進行比較。

（4） 確認模組之編碼方式與市場現況作比較。

（5） 持續進行回溯測試以確保模組預測之正確性。

（2） 理論：理論的驗證包括

1. 將模組的理論與其他模組作比較。

2. 將模組理論與市場現況作比較。

3. 持續進行回溯測試以驗證模組預測之正確性。

4. 文件化要求：引用其他文獻之部分、銀行內部應用該模組或對該模組進行創新的相關文件、所有針對該模組提出疑問的相關答覆的內容。

陸、監控與標竿測試

1、 目的：

（1） 瞭解模組可能失效的情形：

1. 當現有授信組合的風險概況已發生顯著改變，造成模組開發時的樣本已無法有效描述現有授信組合的風險特性，此時模組有可能會失效。

2. 模組中對不同變數所使用權數已因環境變化而與實際現況不同。

3. 會造成授信組合的信用風險概況與個別變數之風險權數產生變化的因素：

（1） 授信定價錯誤（造成逆選擇Adverse Selection）。

（2） 授信核貸標準有改變。

（3） 業務策略有改變。

（4） 外在整體經濟環境的改變。

（2） 瞭解銀行為降低模組風險可採取得行動：

1. 銀行不能等到回溯測試的結果出來後，才採取因應措施，因為開發樣本與回溯測試的驗證樣本之間有著很長的時間落差。

2. 需要很密切的觀察模組運作情形並作標竿測試，包括前端分析（Front-End Analysis）與後端分析（Back-End Analysis）兩種。

3. 進行特性分析（Characteristic Analysis）以解釋在標竿測試（Benchmarking Analysis）中所發現的偏離現象（Deviations）。

2、 有效的監控與標竿測試作業需要：

（1） 持續地用模組開發樣本及目前信用組合的相關資料評估借款人的風險特性變化情形。

（2） 利用不同模組績效衡量指標（Model Performance Metrics）來進行趨勢分析（Trend Analysis）。

（3） 將模組與其他模組進行比較。

（4） 運用不同的量化與統計工具來評估模組預測與區別能力。

3、 監控與標竿測試工具：

（1） 監控與標竿測試之差異:有效的持續監控（Ongoing Monitoring）通常會包括標竿測試，雖然這兩個作業通常看起來是兩個獨立的作業流程，其實卻是密切相關的，通常採用的標竿測試包括開發樣本（Developmental Sample）及其他模組（Alternative Models，用來作交叉驗證使用），其他模組一般包括銀行內部其他類似模組、外部廠商開發的類似模組、評等機構所採用的評等模組與金融同業所採用的類似模組。
（2） 風險評等分佈的Front-End Analysis：這是在沒有模組產出結果下的評估方式，包括：

1. 與開發樣本作標竿測試（Benchmarking to Developmental Sample）：將現有授信組合的樣本與模組開發時所採用的樣本輸入模組內進行運算，並分析不同資料所產出的風險評等分佈結果，以瞭解Population風險特性的穩定度與變化情形。

2. 與其他模組作標竿測試（Benchmarking to Alternative Models）：
（1） 將模組所產出的風險評等分佈情形與其他模組所產出的分佈作比較，以瞭解模組的預估準確性。

（2） 可利用Off-Diagonal分析以瞭解不同模組間之差異（將兩個模組的信用評等分佈做成一個矩陣，以瞭解在同一個信用等級下，不同模組對風險評等的預估結果是否有偏離對角斜線情形，可依據偏離對角斜線之情形瞭解兩個模組對特定風險等級的預估結果的差異性）。

（3） 要有效進行不同模組標竿測試，需要對不同模組的模組化方法論有深入的瞭解，模組化方法論的主要差異點包括：

被衡量風險時間序列（Time Horizon）的不同。

對不好（Bad）定義的差異性。

模組所使用的風險特性。

對PD與EL的不同風險衡量方式。
模組採用不同的統計方法論。
3. 衡量模組區分違約與未違約樣本的能力：利用不同的區別方式進行檢測，因為沒有單一的檢測方法足以妥適地說明所有狀況，因此建議進行多種檢測以確認模組的區別能力，可採用的檢測方法包括Divergence Indices、K-S統計值、ROC與Gini Coefficient及Pearson’s Chi-Square檢測法等。另外應利用縱向報表（Longitudinal Report）以區分暫時性與永久性變化（Transitory V.S. Permanent Shifts）的差異。 Diagonal 

（3） 績效衡量的Back-End Analysis：這是在有結果下的評估方式，包括：
1. 交叉驗證（Cross-Validation，與其他模組作標竿測試）：將樣本資料與現有信用組合的資料分別輸入現有模組與其他模組中，以觀察差異情形。交叉驗證一般有下列用途：

（1） 藉由比較模組的信賴度與正確度以選出最好的模組

（2） 評估內部模組是否過度保守或過度樂觀。

（3） 透過持續監控與比較以發覺評等流程的缺失。

一般內部模組會選用不同的統計方法（例如Logistics或Neural Network） 或不同的理論架構（例如Reduced Form或Structural Form），交叉驗證會檢驗這些不同模組間之效能，另外可將內部模組與外部模組（例如針對零售信用商品的FICO模組、針對中小企業的RiskCalc模組、大型企業的MKMV EDF Implied Rating、或評等公司所用的評等模組等）作比較。

2. 趨勢分析（Trend Analysis，與開發樣本作標竿測試）：將持續在變化的信用組合與模組開發所採用的樣本作動態比較，其分析方法包括：
（1） Vintage Curve分析法：此分析法適用於不同期間之借款人係固定的，並追蹤每一個時期（Vintage）累積違約率（Cumulative Bad Rate）以繪製特定時期累積違約曲線（Vintage-Specific Cumulative Delinquency Curve，例如可以比較不同時期樣本【如開發樣本、2002、2003I、2003II、204I、2004II】在15個月內的累積違約率的變化情形），然後將違約曲線依據不同評分區間（Score Band，例如評等分為1-10等級，比較不同Vintage的信用組合的各個信用等級區間的違約率表現，每個Vintage所採用的時間資料為15個月內的違約案件）來區分，然後以特定績效評估指標進行比較，此法可以較動態的標竿來對模組進行回溯測試。

（2） 投資組合趨勢分析法：此方法適用於不同時期借款人有變動的情況，可以提供對整個信用組合作動態比較。
4、 風險特性分析（驅動因子）：

（1） 將造成模組表現不穩定或預測品質惡化的原因予以區隔（Isolate），以發覺授信組合的風險特性的分佈是否有偏離情形？分析風險特性分佈的變化對平均借款人的信用評分所產生的影響？ 

（2） 模組風險特性的變化會反映在借款人屬性分佈的變化上，而分佈的變化有兩種，一種是位置的不同，如平均值、中位數、Mode的變化，另一種則是分佈曲線的形狀變化，包括變異數、偏峰等現象。

（3） 分佈曲線位置的移動（Location Shift）：位置移動僅會影響截距數據，風險屬性與Log-Odds間之關係則不會受到影響，信用評等的順位亦仍然保持穩定，此時僅需要調整Cut-off點以反應所偏離的曲線位置。

（4） 分佈曲線形狀的變化（Shift in Shape Parameters）：會同時影響截距與斜率變數，風險等級排序與正確性都會受到影響，需要重建模組或調整模組的內容以反應新的風險變數關係。

（5） 範例：假設某銀行的信用評等系統用（Debt Service / Income）比率評估借戶信用風險，則可比較最近信用組合與模組開發樣本對此風險特性的分佈情形，以瞭解信用組合的風險特性變化趨勢：

	特性

Debt Service/Income
	模組開發樣本（％）
	目前信用組合
（％）
	差異

Difference
	評分

Score
	加權後差異Weighted Difference

	5％以下
	25.40
	7.30
	-18.10
	83.00
	-15.02

	5-6％
	20.80
	11.10
	-9.70
	73.00
	-7.08

	6-10％
	26.90
	21.10
	-5.80
	65.00
	-3.77

	10-12％
	14.70
	22.90
	8.20
	55.00
	4.51

	12-20％
	10.20
	28.10
	17.90
	51.00
	9.13

	20％以上
	1.96
	5.90
	3.94
	48.00
	1.89

	資料遺失
	0.04
	3.60
	3.56
	65.00
	2.31

	Total
	
	
	
	
	-8.03


加權後評分降低約8分，如果原始Calibration設計風險評分每增加20點，Odds會增加一倍，且原始平均Odds為20：1（壞帳率為5％），則評分如降8點，意謂著壞帳率會增加約6.4％。
（6） 如果可以取得模組表現資料，則評估模組所使用及未使用之風險特性的預測能力與區別能力。評估方式如下：

1. 評估預測或區別能力的方法：

（1） Chi-Square 統計值。

（2） Information 統計值。

（3） Somer’s D Concordance 統計值。

2. 可能評估結果：

（1） 某一風險特性的各Attributes與風險評分加權之間的關係需要進行調整。

（2） 原本排除在模組以外的某些風險特性也許比目前模組所用的風險特性更具預測與區別能力。

（3） 目前模組所使用的風險特性相較於其他模組所使用的風險特性其預測與區別能力正在惡化中。

柒、BASEL II下驗證所扮演的控制功能

1、 BASEL II所強調的驗證

（1） BASEL II 強化了對模組驗證的要求。

（2） BASEL 委員會的協定建置小組（Accord Implementation Group, AIG）於2005年1月發布了模組驗證的相關原則(詳附錄一)。

（3） 以往模組驗證著重於專業量化議題，BASEL II則將其轉變成銀行管理階層與監理機關所關切的重點，其要求銀行必需建置一個健全的系統以驗證信用評等系統、流程與對所有相關風險要項衡量的正確性與一致性，銀行需要向金融監理機關證明其內部驗證流程足以評估內部評等與風險衡量系統的一致性與有效性。

2、 BASEL II IRB法的信用風險：

（1） BASEL II 下的信用風險：

1. 信用風險在BASEL II下有較寬的定義。

2. 採用IRB的銀行必需將借款人與暴險部位依據信用風險予以區分，且需要在特定的模組化架構下將借款人與暴險部位予以量化。

（2） IRB的風險區分（Risk Differentiation）：

1. 銀行需要將有大致一樣風險的暴險部位予以歸類（Groupings），將借款人的風險等級與違約頻率作連結，將風險嚴重性（Severity）與違約損失作連結，並將零售型暴險作區隔（Segmentation）。

2. 傳統的風險評等與評分方法或是比較不明確的模組（如專家判斷評等模組）仍然可以使用。

（3） 風險量化

1. BASEL II利用銀行信用風險模組某些變數的預估值來作為資本計算的工具，如PD（違約機率）、LGD（違約損失率）、EAD（違約暴險值）、M（有效到期日，對躉售暴險部位）。

2. 信用風險變數的預估值係依據相關的信用評等等級、產品類別、或暴險部位來計算。

（4） IRB法下的躉售信用風險



                     B公司評等          授信案之評等
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（5） 銀行暴險分佈

	
	
	
	LGD

	
	
	
	10％
	15％
	20％
	23％
	30％
	33％
	34％
	38％

	1
	PD
	0.03％
	3,048
	865
	1,258
	0
	0
	0
	0
	8

	2
	
	0.05％
	31
	207
	2
	0
	12
	40
	69
	247

	3
	
	0.29％
	43
	179
	0
	0
	115
	4
	0
	913

	4
	
	0.32％
	70
	578
	0
	0
	51
	224
	0
	1,144

	5
	
	0.77％
	59
	539
	48
	75
	60
	1,002
	0
	2,187

	6
	
	7.77％
	17
	81
	0
	6
	10
	1,500
	0
	511

	7
	
	19.74％
	2
	83
	0
	16
	2
	370
	0
	166

	8
	
	27.17％
	1
	42
	0
	0
	4
	436
	0
	271


（6） IRB的相關控制機制

1. 透過適當的流程管控以確保內部風險預估的正確性：

（1） 經過核准的正是政策與作業流程。

（2） 獨立的審視機制。

（3） 有效的內部稽核作業。

（4） 系統中內建鼓勵風險控股的誘因。

（5） 作業的文件化規範及增進透明度。

2. 驗證作業是控制環境的一環：因為IRB具有高度的量化性質，使得驗證成為重要的控制機制。

3. 包括模組驗證在內的控制環境應該被視為一體。
3、 IRB的驗證與其他控制流程

（1） BASEL 範疇下的驗證作業

1. 驗證作業之重要要項

（1） 模組開發相關證據。

（2） 持續監控、驗證流程覆核及標竿測試。

（3） 模組結果分析。

2. BASEL II規範之模組驗證作業，個別驗證之詳細流程可能會有差異，惟驗證之觀念與原則則均相同。

3. 需要驗證之模組：

（1） 用來區分或量化風險之模組。

（2） 將輸入之資訊轉換為可供決策使用之輸出資訊的模組。

（2） 風險分群（Risk Groupings）之驗證

1. 將借款人與暴險部位區分為內部風險評等等級或區塊之流程需要被驗證：

（1） 統計量化風險評分法與專家判斷法。

（2） 同一風險群組之授信案件必需有相同的風險。

2. 驗證要項包括：

（1） 風險評等系統之開發證據。

（2） 與其他模組作比較以進行標竿測試。

（3） 透過交易測試以進行流程覆核。

（4） 進行信用風險評估結果的Ex-post分析。

（3） 評等理論的相關性

1. 不同評等系統主要在以不同方式反應循環或系統性的影響，這在企業授信案件中是一個主要議題，且一般以「Point-in-time」及「Through-the-cycle」方式進行討論。

2. 理論的差異對於IRB系統驗證作業的影響：

（1） 模組理論或方法的不同會影響對風險評等系統產出結果分析的解讀。

（2） 在進行預估與Mapping時應考量銀行現有模組所使用方法與參考資料所內含的理論之間的差異。

（4） 風險量化：

1. 一旦將具有相同風險的授信案件予以分群，相關風險即需要予以量化，量化的過程需要進行驗證。

2. 零售商品與躉售商品的量化方式可能不同，且其變數（PD、LGD、EAD）也會不同，但是所有不同量化觀念與作業步驟都需要進行驗證。

3. 風險量化有四大步驟：

（1） 參考資料（Reference Data）：也稱為模組開發樣本，是一個資料庫其中包含已知的結果及與風險相關的風險特徵資訊。

（2） 預估（Estimation）：將參考資料中觀察到的結果歸類到各風險特徵變數的方法。

（3） Mapping：將現有信用組合的借款人或暴險部位之觀察特性與預估所使用的類似變數作連結。

（4） 應用（Application）：將所建置的Mapping應用在現有信用組合的預估上。

4. 作業流程圖：
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5. IRB風險量化的驗證作業

	
	模組開發樣本
	流程覆核與標竿測試
	結果分析

	參考資料
	×
	×
	

	預估
	×
	×
	

	Mapping
	×
	×
	

	應用
	×
	×
	×


4、 驗證範例

（1） 範例內容：

1. A銀行擁有自1996年以來所有違約授信案件的內部資料，包括違約實踐與回收金額（扣出催收費用後）。

2. 每個授信案件相關資料包括擔保品的種類（不動產、存貨、現金等），及擔保品涵蓋債權程度（區分為高、中、低三級）。\
	計算12個區間的平均回收率後推算出各區間的LGD比率。

LGD （違約時暴險部位損失比率）

	
	低覆蓋程度
	中覆蓋程度
	高覆蓋程度

	擔保品類型1
	25
	12
	5

	擔保品類型2
	5
	3
	1

	擔保品類型3
	16
	16
	14

	擔保品類型4
	90
	40
	25


3. A銀行對現有信用組合擁有更詳細的擔保品類型與覆蓋債權比率等相關資料，但仍將組合分類為12個區塊以符合相關參考資料。

4. 如果同一個信用暴險部位有好幾個類型的擔保品，則該暴險部位所適用的的LGD比率為各擔保類型的平均值。

5. 所有LGD預估值均向上調整10％，以反應參考樣本所處的良好經濟環境（Benign Environment，因參考樣本的時期整體經濟環境要較目前良好，因此應調高損失率以反映目前較差之經濟環境）。
（2） 範例解析：
1. 計算損失程度的內部風險評等系統是以與損失率有關的條件為基礎。

2. 內部損失的參考料庫具有一些可觀察到的風險相關特性（如擔保品類型）。
3. 預估方式是將各區間作簡單算數平均。
4. Mapping階段需要決定現有信用組合與較缺乏詳細資料之參考資料之間擔保品資訊的關聯性。
5. 應用階段牽涉對特殊個案作調整（有多個類型擔保品之授信案件）或採取較保守的作法。
（3） 列出各階段有關驗證的問題

	
	模組開發樣本
	流程覆核與標竿測試
	結果分析

	參考資料
	是否有其他資料被排除在參考資料以外？
	
	

	預估
	
	
	

	對照
	
	
	

	應用
	銀行如何決定10％是適當的調整比率？
	
	是否能提供證據以證明所作調整能符合原先設想之目標？


5、 新的挑戰需要新的工具

（1） BASEL 所規範的驗證作業需要新的驗證工具：

1. LGD的驗證：

（1） 當分配情形是Multimodal時，需要作結果分析。

（2） 不同銀行的當催收作業方式不同時，需要作標竿測試。

2. PD之驗證：

（1） 參考樣本太小或損失機率過低之信用組合，如何驗證其PD值。

（2） 如果違約率會隨時間而變動時，統計測試會變得很困難。
3. 對所有模組運算流程進行驗證的要求：對於風險量化的流程，可以依據上述四個階段進行驗證。

（2） 重要BASEL 驗證議題：

1. 監理機關希望銀行能對其所購入外部廠商之模組進行驗證。

2. 監理機關希望銀行能提昇驗證之獨立性。

3. 監理機關希望模組之建置能維持保守原則。

4. 對低違約率信用組合之驗證所面臨之困難。

捌、模組驗證常見問題與解決方法：

1、 樣本過小：銀行開發模組時需要建置一個健全的模組開發樣本，同時為進行模組驗證，另需建構一個健全的驗證樣本，這對銀行產生很高的挑戰，因為違約案件可能很少，使得要取得許多違約案例作為驗證樣本變得很困難，另一方面用來建構模組的樣本需要很長的期間，才能涵蓋足夠的經濟循環，且模組在某些樣本尚能運作的很好，在某些樣本就不見然。對樣本過小之模組可採用Jack-Knifing法進行驗證，其流程如下：









Jack-Knifing法的優點包括：

(一) 能確保在不同Cross-Sections中維持穩定性。
(二) Coefficients不會受到Outliers的影響。
(三) 比「Development & Validation Sample」法要穩健。
(四) 可以同時進行驗證與模組開發。

2、 信用組合的突然變化:
(一) 模組變數與違約事件之關係突然改變：將造成原本表現良好之回溯測試結果大幅轉變，因應之道包括將樣本的期間拉長、檢測變數與違約事件關係的變化情形、採用最近趨勢的資料、持續監控變化情形等。
(二) 結構性變化：某些原本未使用的變數會因為產業或整體經濟環境產生結構性變化、銀行產品或行銷策略的變化或市場擴展而變得具有高度預測能力，因此需要定期重新作檢測以找出最具預測能力之變數。
(三) 模組中使用「企業規模衡量」作為風險衡量變數時：多數模組都會採用EBITDA作為預測違約的變數，但是如果模組同時採用企業規模作為變數時，需要定期作Re-Calibration以維持模組正確性。 
第四部分 市場風險模之驗證作業
1、 驗證計畫的重要項目
不論金融機構所採用的市場風險模組是由內部自行研發或是購自外部廠商，金融機構都應採用下列驗證原則辦理驗證作業，驗證計畫應至少涵蓋下列議題:
一、資料與假設:辦理市場風險模組之驗證，首先應審視模組中所使用的資料與假設，並且應該針對模組資料輸入流程的內部控制機制進行審視，以確保模組所使用資料的正確性與妥適性。金融機構應當建置模組資料與假設正確性與妥適性之監視流程，所使用之外部資料應定期辦理檢核，模組所使用的市場資料與商品定價應與外部資料來源進行核對，以確保模組預估價格未明顯偏離市場行情。金融機構若欲更新或驗證模組所採用之假設時，應先制訂相關檢核流程，審視假設時應考量目前經濟與市場狀況或其他因素，以評估假設的妥適性與合理性，金融機構應確保模組所使用假設能妥善且正確地衡量風險；當監理機關在評估金融機構模組中所使用假設的合理性與妥適性時，須要考量產業的一般性作法，亦即同業如何決定其模組之假設。設計與開發模組人員應留存書面文件以說明其選擇假設之原由，如果所選擇之假設與產業一般標準有較大差異，亦應有詳盡之解釋，且應經高階管理階層之審視。
二、模組理論:模組驗證應包括對模組所使用統計、財務與經濟理論之評估，驗證時應取得相關文件以清楚瞭解模組之理論與邏輯，驗證目的在確認該等理論之可接受性及是否有足夠實證與研究支持，如果模組係自外部廠商購入，應審視外部廠商針對該模組所辦理理論驗證之文件。
三、模組程式編碼與數學運算:審視模組的電腦程式編碼與數學方程式，包括在資料準備階段利用Spreadsheet或其他模組以外應用軟體所辦理之數值計算流程，以發覺可能邏輯性錯誤。
四、模組報告:應對模組產出報告進行分析並作跨期比較，以評估報告內容之合理性與正確性，應儘可能將模組產出結果與標竿模組的產出及實際結果作比較，金融機構應定期辦理迴溯測試與Out-of-Sample測試，模組驗證應留存相關稽核軌跡，包括驗證方法、流程與結果的報告。
2、 利用模組預估資產價值之應注意事項
一、高階管理階層之監督:高階管理階層應瞭解金融機構財務報表或資產負債科目中那些部分係利用市場風險模組作市價評估，並且應能清楚辨識該等模組所隱含的評價不確定性程度，且應建置相關機制與規範以確保這些會計科目能被適當評價。
二、輸入之市場資訊:應定期針對輸入模組之市場資訊進行驗證，包括對殖利率曲線、匯率、波動度、證券價格等資訊。
三、輸入之部位資料:應確保模組所使用之資產部位資料之正確性與完整性，這包括各部位應涵蓋所有表內與表外交易，且各筆交易有關交易條件與限制均應有效建檔。
四、壓力測試:應評估金融機構針對特定模組所辦理之壓力測試與情境分析之合理性與有用性，以確認該模組之可能限制與弱點，以及金融機構之可能暴險規模。
五、評價方法論:應審視模組所使用評估資產價值方法論之說明文件，包括所各資產評價時使用之輸入資料、假設、理論與計算式。
六、獨立驗證報告:評估資產價值之模組均應有一份獨立驗證報告，以說明可評估之商品與部位、評價之限制與條件、壓力測試與情境分析結果、模組可能弱點等。
七、流動性問題:當模組所欲評估之資產係缺乏流動性商品時，應特別考量平均買賣價差的波動度、取得市場報價之可能性(可能報價之交易對手數量)、可能交易總額與交易量之波動度等資訊，並將這些因素納入價格評估流程內，以避免所預估資產價格過於樂觀。
八、與外部資訊之測試:應將模組所產出之預估資產價格與市場交易對手報價及市場實際成交價格比較，以確認模組預估之正確性與準確度，並作為日後修正模組假設與理論之依據。
3、 VaR模組之驗證作業
一、使用VAR模組的一般性條件：
(一)風險管理系統在理論上是健全的且已完善的建置。

(二)銀行有足額對複雜模組使用具專業能力的人員，不但在交易領域，還在風險管理、內部稽核與內外部報告與後台作業領域方面。
(三)銀行所使用的模組在衡量風險上有經驗證過具合理正確性的紀錄。
(四)銀行定期辦理壓力測試。
(五)要求銀行在正式使用模組計算資本要求前，應先經過初期監視與實地測試階段。

二、質化標準（Qualitative Criterion）
(一)獨立的風險控制單位：該單位負責設計與建置風險管理系統，包括對風險與限額間關係的評估，該部門必須獨立於交易單位以外且需直接向銀行高階管理報告。

(二)例行性回溯測試：風險控制單位需定期辦理回溯測試，比較模組所形成的風險衡量結果與每日部位價值的實際變化結果間的差異，以及用靜態部位所作的假設性變化結果的差異。
(三)管理董事會與高階管理的參與：管理董事會與高階管理需積極參與風險控制流程且投入適足資源，每日由獨立風險控制單位所提供之報告必須由適當高階管理人員審核，並針對特定交易員或整體風險暴險過高情形要求降低風險部位。
(四)整合性的管理流程：內部風險衡量模組應整合入銀行每日風險管理流程內，模組的產出必須是銀行市場風險概況的規劃、監視與控制流程的一部份。
(五)內部交易與部位限額：風險管理系統必須與內部交易與部位限額連結，因此，交易限額必須有風險衡量模組有關，且應維持一致性，且應被交易員與高階管理所完全瞭解。
(六)壓力測試：應具有例行與健全的壓力測試計畫以輔助風險分析作業，該分析作業係以銀行風險衡量模組每日的產出為基礎，高階管理應定期審視壓力測試的結果並反映在政策擬定與限額核給上，如壓力測試顯示銀行有特定弱點，應採取立即改善措施。
(七)文件化規定：銀行應定期審視其風險管理系統是否遵循內部政策與規範，風險管理系統應有適當文件化，例如風險管理手冊應描述風險管理系統的基本原則，並提供衡量市場風險的實務技術解釋。
(八)獨立審視機制：內部稽核應定期審視交易部門的業務辦理情形以及獨立風險控制部門的作業，整體風險管理流程應定期審視，若有必要應建議修訂，審視內容應包括：

1. 風險管理系統與流程的文件化之適足性。

2. 風險控制單位的組織架構與內容。

3. 市場風險衡量是否融入每日風險管理作業。

4. 前台使用的風險定價模組與後台使用的評價系統的核准流程。

5. 風險管理流程重大改變的驗證流程。

6. 風險管理系統所擷取市場風險的範圍。

7. 管理資訊系統的正確性。

8. 部位資料的正確性與完整性。

9. 提供內部模組使用的資料來源的正確性、一致性、即時性及獨立性的驗證。

10. 對波動度與相關性假設的正確性與合適性。

11. 評價與計算的正確性。

12. 透過經常性回溯測試對模組正確性的驗證。

13. 是否由外部專家來進行相關審視。

3、 量化標準（Quantitative Criterion）：

(一)最低條件：

1. VAR必須每日計算。

2. VAR必須有99％及1-tailed信賴區間且持有期間為10天。

3. VAR必須採用至少1年的實際歷史資料，但在價格波動度有顯著增加時，可以採用較短的歷史觀察期間。

4. VAR所使用的資料必須至少每一季更新一次，但在市場有重大變化時，更新頻率應增加。

5. 計算VAR時對與選擇權有關的風險應納入每一個風險類型中，因此計算VAR的模組應最少：

(1)能擷取選擇權部位的非線性價格特性。

(2)採用能有效反應內含的指數或價格波動度的風險因子（Vega Risk）。

(二)特定風險：

1.定義：價格變動與整體市場變動無關之風險，包括：

(1)特殊變動（idiosyncratic variation）風險，如Spread Risk（風險貼水變動的風險）。

(2)事件風險（Event Risk），特殊事件對市場價值造成突然與重大影響。

(3)違約風險，發行者違約的風險。

2.特定風險的狀況：

(1)如果用來計算VAR的模組未能有效考量股權與債券交易部位的特定風險，則用VAR計算交易部位的特定風險的資本計提應依據標準法來計算。

(2)如果該模組能適足地考量股權與債券交易部位的異常變動特定風險，則該模組應符合一些標準以獲得監理機關之核准：

解釋交易簿已適足考量歷史價格波動度（合適性Goodness of Fit）。

證明已將集中度納入考慮（以交易簿的交易量與組成成分變化）。
在市場負面狀況期間仍有一致性表現。
用回溯測試來評估該模組是否以適當地考量特定風險。

3.特定風險的衡量：如現有的資料無法證明銀行已將特定風險納入模組，則應以其他方式證明。
4. 資本需求：

(1)集中度的標準要求銀行的模組對於交易部位有較高集中度時，應能自動計提較多的資本。

(2)模組應能反映市場狀況的變化，在市場循環的低潮期時，能自動反應並計提較多的資本，以免低估風險。

(3)如果模組無法適當地考量特定風險，則應選擇下列較高者：

依照本章所設定變數所計算的前一個交易日（報告日的前一個交易日）的總VAR值。
過去60個交易日的平均VAR值，再乘上一個加乘factor。
除此以外，另須為特定風險計提所需資本。

(4)如果模組以能適足地將Idiosyncratic Variation納入考量，但尚無法將Event Risk及Default Risk納入，則應選擇下列較高者：

依照本章所設定變數所計算的前一個交易日的總VAR值。
過去60個交易日的平均VAR值，再乘上一個加乘factor，另外加計為特定風險所計提VAR部分的平均數（但此為特定風險所計提之VAR機制應先經DNB核准）。
如果銀行不願計算總VAR中的特定風險部分，銀行得採前開A，或過去60個交易日平均VAR值，乘上一個加乘factor，另外加計有特定風險的次交易部位（sub-trading books）所計算的每日VAR值的60天平均數，兩者較高的一項。如果採用此機制，應以一致性的方法運作，且計算機制需取得DNB核准才能變更，另，有特定風險的次交易部位（sub-trading books）計算VAR的模組必須先取得DNB的核准。

(5)如果模組已能將idiosyncratic variation及event 與 default risk納入考量，則可以用(3)的A或B法計提資本。

5.加乘因子（Multiplication Factor）:加乘因子至少為3，加乘因子的變異主要是以銀行用回溯測試流程來檢驗模組過去表現的方程式。
6.市場風險因子的規格：銀行在決定內部模型所採用的風險因子時，應至少考量下列：

(1)與利率有關的風險因子：必須針對各國的利率建置一組風險因子，且應將下列納入考量：

風險衡量系統應採用經一般市場接受的方法來model殖利率曲線，例如藉由預估遠期利率的零息曲線（forward rates of zero-coupon yields）。
每一個到期日區間會有一個風險因子。
對於任何有顯著利率風險暴險部位的幣別，銀行必須最少採用6個以上風險因子來model殖利率曲線，但是最後應採用的風險因子數量應依據銀行所採用的交易策略本質而定。
風險衡量系統應納入個別風險因子以有效擷取spread 風險。

(2)與個別外匯有關的風險因子：

風險衡量系統應一個別外匯納入相對應風險因子。
風險衡量系統所顯示的VAR數值係以歐元表示，因此每個以外國貨幣表示的淨部位，均代表有外匯風險，因此模組應將報告貨幣與每一個外國貨幣間所對應的風險因子納入考量。
③與股權市場有關的風險因子：

A. 最少應有風險因子以反映股票價格的整體市場變動（如市場指數）。

B. 對個別股權或特定指數（sector indices）持有部位之風險因子，可以用該股權對整體市場指數的Beta值來表示。

C. 較詳細的方式可以納入個別股權對特定指數的關係，即個別股權對整體市場中的特定指數的Beta值這個風險因子。

D. 最詳細的方式是將個別股權波動度的風險因子納入。

E. 模組採用的複雜度應考量銀行對特定市場與特定股權之暴險部位與集中度情形。

④與大宗物資市場有關的風險因子：
A. 如果銀行持有的大宗物資部位係commodity-based商品，則可採用直接的風險因子來控管，即每個大宗物資採用一個對應的風險因子。如果整體部位很小，則可對整個部位採用一個風險因子。
B. 如果交易較頻繁，則模組應考量衍生性部位間convenience yield的變異情形，例如大宗物資的遠期/期貨合約與交換和現金部位。

4、 壓力測試要求

(一)銀行金融部位的情境分析應考量那些會對交易部位產生異常損益影響或損害風險管理運作的情形，包括所有主要風險類型（信用、市場與作業風險）的低機率事件。

1.情境分析應同時以線性與非線性價格特性來模擬事件對部位所可能產生的衝擊。
2.壓力測試的質化與量化條件：

(1)壓力測試應包括量化與質化條件，且應涵蓋市場風險與市場中斷的流動性風險影響。
(2)量化分析是利用個別與合併價格及波動度的極端移動來衡量結果。
(3)質化條件應該在強調壓力測試的兩個主要目標：

①評估銀行吸收潛在大額損失的能力。
②定義銀行為降低風險與保留資本所應採取得因應步驟。

(4)壓力測試報告應送交高階管理人員與董事會審核，且應定期調整情境條件以反映市場變化。
(5)壓力測試應反映在政策與限額擬定上，對壓力測試顯示銀行有重大風險或缺失者，高階管理應採取立即改善措施。

(二)壓力測試計畫的種類

1. 測試現有部位對以往歷史市場大幅變動的反應，例如市價大幅變動與股票市場流動性大幅跌落等事件。
2. 測試市場風險暴險部位對假設性的波動度與correlation變動的敏感度。

(三)銀行針對壓力測試與回溯測試所應提供之資料

1.銀行應提供壓力測試與回溯測試報告期間內銀行實際交易損失數據。
2.主管機關可以提供銀行壓力測試情境，並要求銀行進行該測試並提供結果給主管機關。
(四)壓力測試計畫

1. 壓力測試方法主要有兩種

（1） 風險因子的平行移動：可將一個或數個風險因子作平行移動

①每種外匯的壓力Delta:這是用來計算當相對應風險因子作大幅水平移動時，投資部位的可能損益，對利率敏感性組合來說，是假設殖利率曲線的大幅平行移動+/-25/50/100bp，對Emerging Market的貨幣則以500bp作測試。

②壓力矩陣：用來分析風險因子與其波動度同時有大幅波動時，投資組合的損益情形，此測試方式係採情境矩陣方式，同時將這兩個變數作調整，然會描繪出一個3D變動結果。以利率敏感性組合來說，可分別移動殖利率曲線+/-1/25/50/100bp，並同時配合移動利率波動度+/-0/1/2％。對FX商品而言，可以移動FX即期匯率+/-0/5/10/20％，再配合移動FX波動度+/-0/3/5％。
③Curvature 壓力：用來測試利率敏感性組合因Convexity效應所可能造成的價值變動，計算方式係將線性的extrapolated Delta（將利率作一系列移動）與整個組合在假設殖利率曲線水平移動下作重評價的結果，兩者相減後的差額。模擬情境以+/-25/50/100bp進行，EM則用500bp。
④Rate Stress Vega:此測試在分析利率大幅平行移動下（+/-25/50/150bp），潛在Vega暴險的變動情形。
⑤Czech Korona 情境：此測試係為分析當發生如Czech Korona市場（Emerging Market貨幣）相同的極端利率非平行移動下，利率敏感性部位的可能變化。
⑥每一個壓力測試都可以給予一個限額，每日計算壓力測試結果後可與限額作比較。

（2） 以歷史或假設性的情境來模擬：有兩種模擬分析方法，均係以銀行整體部位為基礎來進行模擬。

①歷史事件模擬：採用1987股市下跌事件、1994債券下跌事件、1997年10月 新興市場危機、1998年8-10月金融市場危機、1997 Czech危機、2001年9月11日世貿大樓危機與Credit Spread擴大危機。每一個模擬都會設置Checkpoint點，作為trigger，當有超限時應採取哪些因應措施。每日進行模擬計算並觀察是否有超限情形。
②假設情境模擬：針對未來可見的危機進行模擬，目前銀行並未例行性進行此類模擬。

2. 壓力測試可以輔助歷史模擬VAR的不足，可觀察當市場極端情況下，銀行部位的反應。

5、 回溯測試要求

要計算VaR值有許多方法，實務上雖然銀行大體上可能採用相同的方法來計算VaR值，在施行上仍會有些差異，衡量某一商品價格波動敏感度（sensitivities）的模組可能有不同（特別是選擇權商品），跨商品間的暴險額加總方式可能不同，衡量價格波動度（price volatilities）的技術可能不同。
因為VaR的方法論與應用方式有許多差異，因此對於計算VaR值的那些統計假設的真實性便會產生許多爭議，因此便需要對VaR的模組進行測試，這些測試俗稱回溯測試。
許多採用VaR模組的銀行通常會簡單比較每日損益結果與模組預測的風險值間的差異，以衡量模組的正確性，銀行現在正在開發較複雜的回溯測試技術且所採行的方式也都不同。
本文將討論下列測試方式：

1.法定的測試方式是規範在資本適足機制內；

2.例外測試是檢查實際損失大於VaR值的情形；

3.變異數測試是比較VaR模組中所隱含的損益變異數與實際損益結果的變異數值；

4.測試損益結果資料是否呈常態分佈；

5.風險追溯測試會評量VaR值與每日損益結果的大小間的相關性（correlation）。

(一)回溯測試的缺點

我們在進行回溯測試前應該先提到採用實際損益結果來作回溯測試的一些缺點，第一，我們適用一些動態的損益數據來比較一個靜態的投資部位風險，VaR是用來衡量一個靜態投資部位在某一段期間內的風險，因此VaR假設這個投資部位在這段持有期間內是不會變動的，實務上銀行的投資組合很少的靜態的，反而是常常變動的，銀行在持有期間內常常會結束或新開一個部位，而損益便因而產生。
動態部位所衍生的問題可以用一個例子來表示，就是如果有一個交易desk不被允許擁有隔夜部位，在日中期間該desk可能會持有許多部位，也就會經歷大幅的損益波動，然而在每一天結束時所有部位必須結束掉，因此日終時的VaR值永遠會是0，其隱含的意思就是無論日中持有的部位如何，該銀行損益的波動是0，更一般地來說，當日終時可以持有隔夜部位，日中的交易將會增加交易結果的波動性，也就會造成某一投資組合的VaR值會低估該組合所實際內含的真實風險。
為克服此動態投資組合所衍生的問題，回溯測試的基礎應該以VaR值與日終後不再變動的部位所可能發生的投資組合變化之間作比較，也就是說，除了看今天的實際損益數據，也應該用今天的市場價格變動情形，套算在前一天日終時投資組合的部位上，來計算前一天投資部位若保持不動時其損益情形為何，這個假設的損益結果可以用來與那個靜態的VaR值作比較，這樣的話這個風險預測值與損益的結果間就以了直接的相關性，目前有好幾個澳洲銀行都有作此分析。
要降低變動的投資組合對回溯測試結果的扭曲程度，可以選用較短的持有期間，很清楚的，如果持有期間較長，投資組合的變化情形會更大，因此巴賽爾委員會建議回溯測試應該以一天的持有期間來計算，雖然他要求市場風險的VaR值是以十天的持有期間來計算。
另一個作回溯測試的困難在於銀行已實現的損益數據通常會包含手續費收入與其他非因持有部位而產生的收入，當我們要定義出手續費收入時相對上是較直接的，但是要將持有部位所產生的損益從整體獲利中分離出來就很困難了，在扮演market maker時銀行可以自行設定買賣價，他便可以從中獲取價差收入，因此雖然交易員最初是打算要以持有部位來獲利，他仍然會從買賣差價中獲利，一個較複雜衡量獲利性的方法就需要將收入來源作詳細的分類，包括手續費、價差、市價波動與日中交易的損益結果，在本案中，VaR應僅比較單獨由市價波動所衍生的收入部分，大多數的澳洲銀行已將手續費收入與交易損益分離，但只有極少數的案子才有將部位所衍生的收益從交易收益中分離出來，例如某些交易是獨立於其他交易活動者。
有人辯解說手續費收入及造市收入都是銀行業務所衍生的收入，因此在衡量銀行交易作業風險與風險評量技術的表現時都應將他們考慮在內，然而VaR的模組是用來衡量買斷部位的風險而不是用來衡量手續費收入及買賣價差波動的，因此回溯測試的目的應該是要比較承受風險的部位與純粹部位所產生收益間的關係。
在建構與施行VaR模組時所產生的缺點並不是模組無法作回溯測試的唯一原因，VaR模組的確有一些缺點，例如它仰賴歷史資料並且無法擷取市場的主要變動，日中的大幅交易變動或交易收入中非部位變動所產生的例外事件也會導致其計算結果不佳。

(二)樣本投資組合

下面的將採用一些模擬銀行測試結果，這些測試是採每日的VaR值與每日損益資料，資料涵蓋1992年1月到1995年2月，該VaR法係採用variance-covariance法來計算每日持有期間的VaR。
每日的VaR值是從每日市場風險報告中擷取出來的，該報告將銀行的整體VaR值與個別投資部位（即期外匯部位【部位A】，政府債券【部位B】，貨幣市場工具【部位C】，利率交換【部位D】，利率選擇權【部位E】）的VaR，測試的方式是評量在每個投資組合中VaR模組的表現，損益結果的資料則是從該銀行的內部管理報告中擷取的，因此是用實際而非假設的數據，損益的數據包括了手續費收入及其他收入，圖5中顯示每個投資組合的每日VaR值以及損益數據比較，實際損失超過VaR值的天數被標示出來。

(三)法定的回溯測試法

回溯測試係資本規範中市場風險的基本部分之一，巴賽爾委員會所提出的資本適足規定每一銀行必須維持高於下列要求所計算的資本準備(1)前六十個交易日的平均每日VaR值，以一個加乘變數（multiplication factor）予以調整，(2)銀行前一日的VaR值。加乘變數介於3至4間，並由監理者依銀行的風險管理狀況及簡單回溯測試的結果而決定。
加乘變數係由損失超過每日VaR值的次數來決定，如表8中巴賽爾銀行監理委員會所決定之標準，最低的加乘數為3，以補償模組建置時所可能產生的誤差，例如簡單化的假設、分析時採用的近似值、樣本過小的誤差、數量的錯誤等，這些誤差都可能使模組所衡量的風險過小，加乘數會使信賴區間加大，在計算實際損失超逾每日VaR值的次數時，銀行需要計算每日持有期間的VaR值，然後比較前250個交易日的實際損益數字。

	巴賽爾委員會的三區間

	
	例外事件的數目(250交易日)
	加乘數

	綠區
	4或更少
	3

	黃區
	5
	3.4

	
	6
	3.5

	
	7
	3.65

	
	8
	3.75

	
	9
	3.85

	紅區
	10或更多
	4


採用例外回溯測試法是假設所選取期間內的資料足以預測該模組長期的表現，例如如果一個VaR模組假設可以產生99百分位的風險預測，所觀測到的例外事件如高於1百分比，則該模組就是有問題的，然而這樣的假設是不正確的，因為在有限的觀測天數下，就算模組是正確的，實際例外事件還是很有可能會超過百分之一的， 因此巴賽爾委員會採用依250個交易日所觀測到例外事件的數量將銀行分入三個區域，在信賴區間為99的模組下，超過4個例外事件的機率只有百分之5（黃區），超過10個例外事件的機率只有0.01％（紅區）。

下表顯示各投資組合例外事件的數量及其適用的加乘數據：

	法定測試

	投資組合
	巴賽爾例外事件
	加乘數據

	A
	0
	3

	B
	10
	4

	C
	2
	3

	D
	6
	3.5

	E
	8
	3.75


法定回溯測試將投資組合D及E列入黃色區域，B係屬於紅色區域，黃色區域的模組可能是正確也可能是不正確，但不正確的可能性較大，紅色的區域則表示該模組中有存在一些問題。

(四)例外測試：
Kupiec採用一個較複雜的方式來分析例外測試，他用二項式法來觀察每日損益結果及VaR值間的比較，若交易損失超逾VaR值，則被認定為是一次失敗（或是例外），相反的若實際損失小於預期損失，則該結果就被紀錄為是一次成功。
若銀行每日的VaR值衡量都是相互獨立的，二項式的結果就顯示是一連串的獨立Bernoulli測試，失敗的機率等於1減去模組的特定信賴區間，例如，如果信賴區間是95％，則每次測試的失敗的機率將是5％，因此測試模組的正確性就等於測試原始假設，該假設為每次測試的失敗機率等於該模組特定的機率，Kupiec利用兩項測試來檢驗該假設，失敗測試間的時間以及失敗測試的比率。

1. 失敗測試之間的天數
第一項測試是以失敗之間交易日數為基礎，當風險管理人員每日觀察VaR模組的表現以及專注於該模組所提供的新資訊時，則此項測試將非常有用，例如銀行的風險人員如果發現有一連串的失敗發生時，他將需要重新審視該模組，此測試對於以較長時間的資料來評估模組表現的分析方式將較不適用，為解釋本測試的內容我們以下列符號來表示：

υ = 兩次失敗之間所觀測到的天數

P = VaR模組所涵蓋真實的機率


[image: image36.wmf]*

P

 = 所測試VaR模組所定義的機率，（100 – 信賴區間）％；


[image: image37.wmf]~

P

 = P的最大可能預測值，測試中以1/υ來表示

測試比值（LR）是用來測試原始假設 P = 
[image: image38.wmf]*

P

是否成立的最有效方式，LR的統計值是：
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LR的統計分佈呈chi-square分佈，自由度為1。這項測試有幾個缺點，第一，這項測試的驗證能力很差，也就是當一個VaR模組有持續低估風險時，這項測試可能無法將其拒絕，這個問題因著另一項事實而更顯複雜，那就是當原始假設的機率值（probability value）越低時，此失敗期間測試的預測能力就越低，也就是當銀行的信賴區間越高時，當VaR模組實際上有低估風險時，失敗期間測試卻越有可能未將其拒絕。且當信賴區間越增加時，可能低估的損失是會以加速度的比率增加，例如當一個原本用來涵蓋機率為0.005的VaR模組，實際上卻僅能涵蓋損失機率為0.025的狀況，則其低估的風險要較一個原本用來涵蓋機率為0.03的模組卻實際僅能涵蓋機率.05的模組所低估的風險要大的多。
第二個困難係與ν值有關（兩次失敗間的交易天數），ν又與與重要的LR統計值有相關。在5％的顯著水準下，分配的臨界值（critical value）為3.841，對一個機率水準為0.025的模組來說，當ν小於12或大於878時，LR的統計量將會超過臨界值（這會造成VaR模組被拒絕），當ν小於12，測試的結論是模組會低估風險，相反的，當ν大於878時，模組則是高估風險。從監理的角度來看，我們所關切的是前者的情形，當所定義的機率水準是0.05或更高時將會有問題產生，在此情形下，LR統計值將會小於ν值為2或大於2所得出的臨界值，並且當ν為1（兩個失敗情形是接連發生）時將無法定義，因此對這些模組而言，ν會沒有臨界值因此模組會被拒絕。
下表將彙整每一個投資組合失敗測試時間的結果，表的第二欄顯示當第一次失敗出現後所觀測到的交易日，第三欄顯示在觀測到第一次失敗後此測試是否會拒絕該模組，第四欄標示出每一投資組合在VaR模組被拒絕前所觀測到的失敗次數，第五藍及第六藍顯示樣本期間內所觀測到的所有失敗次數以及百分之5顯著水準的原始假設被拒絕的總次數。

	失敗測試的時間

	組合
	第一次失敗
	測試結果
	第一次拒絕前的失敗次數
	失敗次數
	拒絕次數

	A
	4
	拒絕
	1
	5
	3

	B
	5
	拒絕
	1
	27
	17

	C
	203
	未拒絕
	-
	3
	0

	D
	28
	未拒絕
	2
	31
	17

	E
	88
	未拒絕
	4
	36
	24


上表顯示A及C組合的模組表現很好，B、D及E的則顯示無法完全掌握潛在損失，這三個組合都經歷了對連續交易日或兩三個交易日之間的連續拒絕，這顯示該VaR模組無法有效應付市場價格大幅波動時的狀況，這有可能是因為模組內的價格波動度（price volatilities）未能及時更新，以致模組無法有效掌握損益變動（PNL variability）的時間變動本質（time-varying nature），也就是autoregressive conditional heteroscedasticity情況，值得一提的是當此LR測試法備用來測試以每日為基礎的資料時，這個模組隱含的問題將在樣本期間的很早期就被偵測出來。

2. 失敗測試的比例

第二項測試是以整個樣本期間所觀測到的失敗比例為基礎，對原始假設的檢測是，VaR模組所揭示的機率水準是與其所實際機率水準相同（P = 
[image: image40.wmf]*
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），此法也是採用LR測試法最好，LR的測試統計值為：
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N代表樣本期間內所有結果的數量，x意謂Bernoulli隨機變數以代表所觀測到失敗事件的總數，
[image: image42.wmf]~
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是最大可能預測值，以x/n(x≧1)來表達。
本項測試較失敗時間測試更適合於歷史資料的分析，然而它還是有些問題，如同前一種測試一樣，當信賴區間逐漸增大時，此測試法的預測能力就會變差，另一方面雖然隨著樣本期間的增加本測試法的預測能力也會增加，然而卻需要有相當大的樣本數量才能使本測試法達到顯著的預測能力。雖然在只有一次失敗事件的特殊案例中，本測試法的結果會和失敗期間測試法相同，本測試法仍然比失敗期間測試法有較高的解釋能力，因為它使用較多的資訊，另外LR統計量是被定義適用於所有x與n的組合（除了x = n = 1），因此可以是用於所有情況下。
下表總結了每一個投資組合的失敗比例測試法結果，如同失敗期間測試法一樣， 那些在樣本期間內沒有引發失敗增加的模組就不會被拒絕，此法所得出的結果與失敗期間測試法都相同。

	失敗比例測試法

	投資組合
	x
	n
	失敗比例
	Chi- square
	顯著性

	A
	5
	653
	0.8％
	0.8
	0.372

	B
	27
	673
	4.0％
	66.0
	0.000

	C
	3
	669
	0.4％
	0.0
	0.847

	D
	31
	631
	4.9％
	87.2
	0.000

	E
	36
	692
	5.2％
	105.1
	0.000


(五)變異數的預測：
VaR值可以很簡單地被視為是一個調整過的變異數，這在variance-covariance計算方式中是很清楚可見的，因此可以藉由重新作VaR計算來獲得在VaR值計算中所隱含的損益波動度，並用來與所觀測到損益的變異數作比較，下面的測試比較了從平均VaR值所算出的波動度以及樣本期間中實際損益數據的變異數，假設損益係呈常態分配（下節會測試此假設的有效性），則可用F測試來檢測是否這兩個變異數預測值是否有顯著不同，原始假設是這兩個變異數是與F分配的預測值比率相同
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[image: image44.wmf]VaR

代表VaR的平均值，k代表特定信賴區間所需的標準差數量（例如97.5％的信賴區間需要1.96的標準差），n代表觀測的天數。
下表顯示損益所觀測的標準差，
[image: image45.wmf]VaR

/k以及每個投資組合F測試的結果，除了組合D以外，所有的組合的VaR的變異數都沒有顯著小於損益的變異數，這意謂著VaR能夠有效地擷取真實的波動度。

	變異數測試

	組合
	
[image: image46.wmf]VaR

/k($000)
	P&L標準差($000)
	F
	顯著性

	A
	417.3
	152.9
	0.134
	1.000

	B
	123.9
	110.0
	0.788
	0.999

	C
	229.6
	92.2
	0.161
	1.000

	D
	118.1
	172.4
	2.129
	0.000

	E
	113.1
	101.2
	0.800
	0.998


(六)常態性的測試

當銀行採用的VaR計算方法是假設損益數據呈常態分配（像variance-covariance一樣），則回溯測試需要檢測所觀察到的實際損益數據是否真的呈常態分配。
要測試常態性有許多方法，兩種最簡單的方法著重於所觀測的分配是否有偏峰（skewness）與kurtosis。
偏峰是檢測分配的不平衡性（imbalance），也就是觀測值是否有較平均值（mean）更大或更小，下表顯示了每一損益序列以及檢測結果以判定是否有顯著非零（non-zero）偏峰，顯著偏峰的檢測是由Kendall與Stuart在1963年所設立的。

	常態性檢測

	組合
	偏峰
	顯著性
	Kurtosis
	顯著性
	KS
	顯著性
	Kuiper
	顯著性

	A
	-0.462
	0.000
	3.292
	0.000
	1.307
	0.066
	2.627
	0.000

	B
	2.347
	0.000
	41.477
	0.000
	4.087
	0.000
	8.212
	0.000

	C
	-1.029
	0.000
	30.396
	0.000
	4.710
	0.000
	9.243
	0.000

	D
	4.472
	0.000
	42.118
	0.000
	3.939
	0.000
	6.868
	0.000

	E
	-2.598
	0.000
	32.455
	0.000
	3.042
	0.000
	5.976
	0.000

	銀行
	0.983
	0.000
	7.939
	0.000
	1.705
	0.006
	3.142
	0.000


在本文一開始時就已表示，大幅匯率變動是較持續的常態分佈資料更常被觀測到，這也是說實際的匯率分佈是有比常態分配較肥的尾端，實際上許多財務序列都係呈肥尾的分佈，可以利用觀測分佈的kurtosis來量化觀測到的尾端與常態分佈之間的差異
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若
[image: image48.wmf]4
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=0 則分佈的尾端成常態分配，若
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為負數，則分配有較常態分配更瘦的尾端，
[image: image50.wmf]4
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若是正數，則分配有肥尾的情形（leptokurtosis），同樣地kurtosis統計數的顯著情形測試法也是由Kendall與Stuart在1963年所提出的。
以偏峰與kurtosis為基礎的測試都著重於觀測到的分佈的某一特性，因此也可以發展出一些測試是以分配的整體狀況來考量，並且比較觀測值的累積分佈與常態分佈間的差異，例如圖6顯示投資組合A的實際損益觀測值的累積分佈曲線與標準常態累積分佈曲線間的比較，有一些方法可以將這兩種曲線的差異予以量化，常用的方法是Kolmogorov-Smironov測試法，此測試法採用兩方程式間最大差異數的絕對值，此法的一項弱點係它給予觀測的中間值（median）較大的權數；另一個給予所有分佈的百分位相同權數的測試方法是Kuiper測試法（Cronkovic與Drachman1996年提出），此測試法係基於下列統計量
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S()是觀測值的累積分佈方程式，N（）則是常態累積分佈方程式，x代表損益結果的觀測值，因此與其關注於兩個方程式的最大差異值，Kuiper統計量考量S()大於N()的總和值，也考量了S()小於N（）的總和值，Press et al(1992)中有對此兩種測試法的詳盡介紹。
偏峰與kurtiosis檢測的顯著性，以及KS和Kuiper檢測的結果都在表13中揭示，這四種檢測的結果都吻合，五種組合都符合一致性，也都呈現非常態分佈的情形，因為該銀行係採用variance-covariance的VaR模組，若發現有非常態分佈的情形，則該VaR值的衡量就無法正確預測其真實的風險暴險額，特別是損益的分佈常呈現肥尾的現象，VaR模組便有可能會顯著低估風險。
因為模擬銀行的損益數據係包含了手續費收入及造市的買賣差價，因此預期損益分佈應有負向的偏峰（negative skewness）情形，然而實際測市的結果卻是混雜的，五個組合中有兩個呈現正向偏峰，若損益分佈有正向偏峰，則variance-covariance的VaR計算會有高估風險的情形，這會抵銷任何由於無法正確擷取肥尾現象(leptokurtosis)而可能產生的低估風險的情形。
若個別投資組合有相當非常態分佈的情形，這將造成以常態分配為假設的VaR模有顯著低估風險的情形，然而法定的測試方法是以加總的方式（將個別組合的損益數據加總起來）來檢測的，因為它預期非常態分佈的情形在加總的情況下會比個別投資組合情況下較不易出現，這是以中央極限理論為基礎推導的，該理論證明將個別統計過程中不斷增加數量予以加總，將使加總的分配呈現常態分佈，不論個別部分原本的分佈為何。實際上從上表中顯示，這樣的效果並不是很強烈，銀行整體的損益還是呈很明顯的非常態分佈。

(七)風險循跡（Risk Tracking）
在評估風險衡量的表現時有兩個層面，一個是風險衡量所能涵蓋的水準為何，另一個是風險衡量的效率為何。前面所探討的都是有關涵蓋的水準這一層面，以VaR為基礎的資本提列方法可以應付何種水準的損失，一個好的風險衡量需要比僅僅滿足適當保守水準多更多，它還需要能與投資組合的實際暴險額有高度相關，一個保守但沒有效率的風險衡量會造成在低風險時期的過度預估風險。
最簡單的測試方法是將VaR預測值與每日損益的絕對值作比較，簡單來看，大的VaR預測值應該伴隨著大的實際損益數據，小的VaR預測值的應該伴隨著小的實際損益數據，假設一個投資組合只有一個資產，當該資產暴險額增加時，損益分配的變異數也會增加，VaR值也會跟著增加以反應較大的暴險額，當暴險額增加時，所觀測到的實際損益數據也應該會增加，因為VaR會遵循著損益分佈的變異數增加而增加，因此損益數據的大小應該與VaR值也有某些相關性，這樣的關係也許並不強，然而較多數的損益觀測值應該是從分佈的中心點得出的。
以較寬廣的方式來表達的話，VaR與損益值是兩個流程的一個方程式 – 市價的改變，以及銀行投資組合的組成。本銀行採用相對較長的資料來計算歷史價格的波動度，並且每季更新價格波動度，該銀行並未採取時間加權的機制，例如指數加權法(exponential weighting)，而是假設covariance矩陣對時間而言是獨立的，因此，大多數VaR值中的時間變化（time variation）都是從銀行投資組合之組成的變化中所算出的。
如果銀行的投資組合式保持不變的（同時假設市價的統計過程也是沒有隨著時間而改變），那麼損益的分佈隨著時間的改變是仍會保持不變的，在這個例子中，一個完全有效率的VaR也是會保持不變的。因此，雖然VaR至完全有效率的，損益的大小與VaR的預測會是相當不具相關性的，然而銀行的投資部位是不會一直不變的。
要假設損益的絕對數字及VaR值都是常態分佈會產生一些問題，因此如有一些測試方法是不需要對兩者的分佈作任何假設的話，那麼將是非常有用的測試法，其中一種就是以correlation coefficient的等級為基礎來作的，若X是損益大小的序列，Y是VaR的序列，1,2…n被分別賦予到X’s及Y’s上，若Ui = Xi的層級，Vi = Yi的層級，那麼層級間的correlation coefficient R就是定義為U與V間的相關性，若有足夠的樣本數，
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對這兩個序列間顯著相關性的檢測則可以此為基礎來作。

每一投資組合的階層相關性在下表中揭示，整體來看測試結果顯示VaR值並未與損益結果的大小有強烈相關，五個階層相關性中有四個是顯著正數，預測值相關性的數值則是很小。

	VaR與損益絕對值間的相關性

	部位
	階層相關性
	顯著性

	A
	0.142
	0.000

	B
	0.240
	0.000

	C
	0.129
	0.001

	D
	0.017
	0.672

	E
	0.182
	0.000


六、歷史模擬測試

(一)歷史模擬：利用過去一段期間（4年）的實際市場歷史價格或rate來套用在目前的投資組合上，然後依規定的信賴區間取得數值，即為VAR值。
(二)歷史模擬的優點：不必對風險因子與報酬的分佈作假設（均假設為常態分佈），且此法能考量相關性的變化，且能納入所有類型的商品。
(三)歷史模擬的限制：僅能仰賴過去的歷史資料，且假設未來的情況會與過去類似，因此如果過去有過大幅市場變動，且該值一直在資料內，則VAR值會很高。另一個限制是系統內需要取得所有的資料。
(四)VAR Add-ons:若有缺乏資料導致無法進行完整的歷史模擬，為了能擷取一般歷史模擬法無法掌握的風險，銀行會增加額外的風險因子，目前add-ons的因子包括股權的一般 vela risk，股權特定Vega risk，及某些FM業務的Credit Spread Risk

七、市場風險資本計提

(一)以內部VAR模組作為計算法定資本的基礎。
(二)將市場風險分為一般市場風險與特定市場風險。
(三)特定市場風險VAR是將總市場風險VAR與一般市場風險VAR作相減。
(四)一般市場風險的資本計提為：以最近60個營業日99％信賴區間1天持有期間的一般VAR平均值，再乘上10開根號（調整為持有期間為10天），再乘上加乘因子。
(五)特定市場風險的資本計提為：以最近60個營業日99％信賴區間1天持有期間的特定VAR平均值，再乘上10開根號，再乘上加乘因子。
(六)總市場風險計提資本為一般市場風險與特定市場風險計提資本的加總。
(七)如果特定市場風險為負，造成一般市場風險計提資本較總體市場風險計提資本為高時，應將特定風險市場風險調為0。
(八)如果銀行某些地區或商品未納入資本計提機制內（可能因部位太小或為新商品資料不足），則應將該等地區或商品視為其VAR限額完全使用，並依據該VAR上限來計算應計提資本。

第五部分 心得與建議
本次參加美國紐約聯邦準備銀行銀行監理研習課程，對該行執行銀行業監理與實地檢查作業有更深入之認識，同時得與世界各主要國家金融監理人員交換監理與檢查經驗，及對未來金融監理與檢查趨勢之看法，並與部分國家參與會員建立友誼，收獲堪稱豐盛。謹就本次參訪研提下列心得與建議事項：
1、 提昇監理與檢查人員財務模組管理與驗證之專業查核能力:當金融市場與金融機構已積極進入風險交易市場並快速擴展業務規模之時，金融監理與檢查人員為確實掌握金融機構風險管理能力與品質，實需對金融機構衡量金融商品價格與暴險部位之財務模組具備相關專業智能，以有效評估金融機構管理模組風險之能力與品質，並要求金融機構改善模組管理之弱點與缺失，建議本局除可辦理相關議題之訓練課程外，並可由各組挑選有興趣之同仁組成小組進行研究，並於實地查核後辦理查核經驗分享。
2、 建置財務模組管理與驗證之實地檢查重點查核表與工作底稿:建議本局針對財務模組風險管理之查核制訂相關重點查核表與工作底稿，以利檢查人員辦理實地檢查之參考，該重點查核表與工作底稿之設計可區分為一般財務模組管理查核要項、信用風險模組查核要項與市場風險模組查核要項等三大部分，查核重點除審視量化指標與統計顯著性外，另應針對資料正確性、模組建置流程、產出結果之應用、風險管理機制、及內部風險管理文化等質化因子進行評估。
3、 要求金融機構制訂財務模組風險管理政策、作業流程與控管機制:金融機構負有管理其模組風險之責任，建議未來本局辦理實地檢查時應要求金融機構針對其使用中之模組訂定財務模組管理政策，並應針對模組之開發、核准與使用，模組驗證作業、模組壓力測試及例外事件控管等訂定相關作業流程與控管機制，以落實風險管理之執行，且相關內部規範之內容與控管機制之嚴謹度，應能有效配合金融機構風險規模與複雜度。
4、 要求金融機構建立獨立模組驗證與控管機制:國外大型金融機構在辦理模組管理時，主要係由三組人員負責執行，包括模組設計與開發小組、模組驗證小組及模組績效監視小組(通常由風險控制部門執行)，不論金融機構所採用之財務模組係由內部自行研發或自外部廠商取得，模組之驗證作業均應由模組設計與開發及模組使用單位以外之獨立單位或人員辦理使用前驗證與使用後定期驗證與審視，以避免模組存在未知的重大弱點或缺失，並使金融機構高階管理階層與模組使用人員能清楚瞭解該模組之功能與限制。若金融機構因人力與資源限制無法建制獨立模組驗證單位，則仍應在可行機制下由獨立人員、外部機構或其他輔助機制進行檢核，以確保模組之正確性與安全性，有關模組獨立驗證與控管機制均應在模組風險管理政策中予以清楚規範。
5、 金融機構內部稽核應具備對財務模組風險管理與驗證查核之專業能力:金融機構內部稽核單位為落實對機構之內部控制、業務運作與作業管理之查核，應針對可能造成金融機構重大損失之模組風險管理進行深入查核，因此內部稽核單位除應針對模組管理與驗證制定相關查核流程與查核要項及工作底稿，並應建置具備模組管理專業智能之稽核人員，以審視該機構對模組風險之管理品質與妥適性。內部稽核辦理模組相關之查核作業應涵蓋模組開發、模組核准、模組建置、模組維護與模組風險監視與模組驗證流程。
附錄一：巴賽爾銀行監理委員會之資本協定推動小組（Accord Implementation Group, AIG）發布之信用風險內部評等法驗證原則
風險評等系統驗證之原則

原則1：驗證基本上係為評估銀行風險預測工具的預測能力，及在信用核貸流程中該評等結果之運用情形。

銀行採用IRB所產出的預估值其目的即在作預測，因此該系統除以歷史資料與經驗為基礎外，亦應具有前瞻性預測能力，評等系統應該能有效區別風險（Risk Discrimination，較差評等的借戶應該有較高的損失風險）並度化風險（Risk Calibration，將損失的風險準確的量化），評等系統也應具備一致性，如果用來處理風險預估值的流程不具正確性，則所得出的風險預估值即無法有效預測，這將導致所計提的法定資本有過高或過低的情形，因此驗證應著重於評估銀行風險預估值的預測正確性（Forward-Looking Accuracy）、處理風險預估值的流程及是否有監督與控管流程以確保這些預估值的預測正確性能持續維持。因此，當模組所運算得出的預期結果與信用組合的實際結果有重大差異時，驗證機制應該立即針對IRB的變數進行重新評估。
原則2：銀行負有辦理驗證的主要責任。

監理機關並不需要負責驗證銀行的評等系統，銀行自己必須擔負主要職責，以證明其所獲得之風險預估值是如何得出的，並確認處理風險預估值的流程是依照原始規劃目的在運作，且未來將持續有效運作。金融監理機關則需審視銀行的驗證流程與驗證結果，以確保該風險預估值能符合監理要求。

原則3：驗證是一個持續的流程。

驗證是一個持續的流程，銀行與監理機關需定期依據市場與模組運作方式的變化以更新驗證的工具，銀行與監理機關需要持續進行溝通，以增進對特定評等系統強弱所在之瞭解。

原則4：沒有單一的驗證方法。

某些驗證工具（如回溯測試、標竿測試、複製測試等）經過證明是有用的驗證工具，然而並沒有一個統一的工具可以適用在所有銀行的所有組合上。例如、回溯測試對於具有低歷史違約率的組合而言，是無法有效進行檢測的。驗證技術未來也許會進行整併，然而目前在實際運作上，對不同信用組合（如零售信用組合與躉售信用組合）與不同市場，可能仍然會採用不同的驗證技術。當要決定採用哪一種驗證工具或驗證技術來評估評等系統的正確性與穩定性以及該評等系統所採用壓力測試的妥適性時，必需要先對評等系統所內含的理論有深入與完整的瞭解。

原則5：驗證應包括量化與質化要項。

若僅將驗證作業視作純粹技術與數學運算，而驗證結果係運用統計技術來比較預測值與實際結果的差異（雖然這些統計技術在評估模組系統時扮演重要的角色），這樣的思維可能並無法達成有效的驗證作業。在評估一個評等系統的整體表現時，需要同時評估評等系統的組成成分（如資料與模組等），以及該評等系統的架構與流程，後者應包括對控制機制（包括獨立性）、文件化、內部運用與其他相關質化要項。

原則6：驗證流程與驗證結果應該接受獨立審視。

銀行的驗證流程與驗證結果應該由設計與執行驗證流程以外的獨立部門或人員進行審視，以確保驗證的正確性，如果內部稽核具有專業技術與人力時，可以由內部稽核來辦理審視，或是由設計與驗證模組系統以外的第三人來進行審視。不論銀行的內部控制機制為何，內部稽核都需要負責監督驗證流程是否依據規定方式辦理且其有效性是否達成。

附錄二：巴賽爾銀行監理委員會發布之「內部評等系統驗證研究」

內部評等系統之驗證

金融監理機關如果要評估銀行內部信用風險評等系統與風險管理系統的健全性與妥適性，其作業流程應如下：

1、 建立一致性的驗證用語與定義。

2、 將銀行所使用之內部評等系統予以分類，並瞭解其主要風險量化技術及風險評等方法論與特性。

3、 審視銀行現行辦理驗證之方法。

4、 從理論角度來分析銀行用來驗證三個主要風險要項PD、LGD、EAD的方法論是否妥適。
經過研究分析，獲得下列結論：

1、 評等系統的驅動要項（Dynamics of Rating Systems）:

（1） 各個評等等級的組合違約機率數據（Pooled Probability of Default）的取得與後續LGD與EAD的計算，主要會受到不同評等系統類型及PD預估方法的影響。

（2） 當計算無壓力情境下組合PD預估值（Unstressed Pooled PD Estimates）時，以歷史違約率（Historical Default Rates）求得的預估值會最具意義，意謂這個預估值是未來幾年信用組合最有可能出現違約率的無偏誤預估值（Unbiased Estimates）。

（3） Through-the-Cycle區間的長期平均違約頻率（Long-Run Average Default Frequency）並不能很好地預估信用組合的無壓力情境下的組合PD值，因為在經濟高峰時，無壓力Pooled PD會低於長期平均違約率，在經濟低谷時，無壓力情境組合PD則會高於長期平均違約率。
（4） 統計模組法是較靈活的方法，但是其正確性不會優於預估特定借款人PD值所使用統計方法的正確度。
（5） 如果銀行所使用的內部評等系統在量化組合PD值上的方法論與外部評等系統的方法論不同時，則要將內部與外部評等等級作對照（Mapping）時，可能會產生差異且其結果可能每年都不一樣，只有當兩者的方法論都相同時，對照的結果才會保持穩定。
2、 PD、LGD、EAD的驗證

（1） PD的預估與驗證方法均較LGD與EAD為先進。

（2） 為三個風險要項作回溯測試時，其統計測試方法的使用會受到資料本身限制的影響，因此銀行必須建置一個具備一致性的資料庫。

（3） PD的驗證可以分為兩大階段，包括對評等系統區別能力的驗證，及對PD量化與校準（Quantification, or Calibration）正確性的驗證：

1. 區別能力的驗證：一般採用的技術包括累積正確度概況（Cumulative Accuracy Profile, CAP）與正確率（Accuracy Ratio，將CAP的結果換算成一個單一比率）。

2. 對PD量化正確性之驗證：相較於對區別能力的驗證，對PD量化正確性的驗證尚屬在早期階段，要對PD作回溯測試，主要的障礙在於因為違約事件不常發生與違約相關性（correlation）的衝擊所造成資料缺乏的問題，即使銀行能夠符合BASEL II有關PD資料最少5年時間序列長度的最低要求，統計測試的解釋能力仍然會受到限制。由於信用組合中違約事件彼此具有相關性，如果Critical PD值是依據違約事件間具獨立性的假設而決定時，則所觀察到的違約率將會系統性地超過Critical PD值。因此，如果所有回溯測試都是基於違約事件間為獨立事件的假設下進行測試，則此測試方法將會很保守，使得即使能很好運作的評等系統在測試時也會表現得很差。另一方面，如果在測試時將違約事件間的相關性因素考量在內，則只會讓對評等系統相對顯著的案例變得校準錯誤（mis-calibration）。因此，驗證內部評等系統時僅仰賴統計測試是不夠的，然而銀行仍然需要使用量化驗證技術來評估評等系統，因為這些工具仍然可以有效發現系統的弱點。
（4） 由於統計測試在驗證風險量化正確性上有其限制，標竿測試（benchmarking）就可以作為驗證PD、LGD與EAD時的補充工具，標竿測試涉及將銀行評等系統的評等結果或預估值與其他來源的預估值作比較，這種方法給予銀行與監理機關相當的彈性可以決定要選擇哪一種適當的標竿（Benchmarks）。然而要採用標竿測試，首先需要先設計一個能將個別銀行預估值與標竿相互對照（Mapping）的方式。因此如果銀行採用標竿測試法，監理機關所要關注的就是評估標竿與對照方式（Mapping）的品質。雖然標竿測試的功效很好，但它並不能取代統計驗證方法，而只能作為補充工具。
（5） LGD的驗證：不像PD，目前對影響LGD的因子的瞭解還很少，因此目前主要的研究都係針對有關影響LGD的預估，而非針對驗證的方法。目前研究發現，以質化方式來評估銀行LGD的預估作業要較量化方式是更有意義的驗證方法。目前有四種預估LGD的方法，包括:

1. 違約後現金流量折現值為基礎的Workout LGD：此法一般較常被銀行使用以符合IRB最低要求，其中所牽涉的問題包括如何評估回收率（Recoveries）、如何分配催收成本（Workout Costs）、如何選擇適當的折現因子（Discount Factor）、PD與LGD所定義的違約事件是否一致及損失的明確定義。

2. 以違約授信案交易價格為基礎的市場LGD：

3. 以資產定價模組（Asset Pricing Model）計算之未違約債券價格（Non-Defaulted Bond Prices）導算得出的隱含市場LGD（Implied Market LGD）：

4. 以總損失與PD預估值為基礎的隱含歷史LGD（適用於零售信用組合的特殊案例）：

（6） EAD的驗證：LGD驗證所面臨的困難在EAD的驗證中也會出現，主要的問題在如何決定未使用額度的潛在未來動撥情形，目前EAD預估與驗證的相關研究很少，且資料限制上要較LGD更為嚴苛，因為LGD至少還可以利用債券公開交易資料來取得相關參考資料。

壹、簡介

驗證的主要要項（Validation Components）：

一、內部評等系統適用來決定借款人的PD、LGD與EAD值的工具，這三個變數又是決定法定計提資本的重要變數，因此對這三個變數與產生這些變數的評等系統進行驗證，是很重要的工作。

二、銀行必須針對三個變數規範預估值可接受的範圍，並且運用量化工具來驗證這些預估值是否落在規定的範圍內，明顯的偏離可能意謂著變數與評等系統有重大的缺點。

三、統計測試法在驗證PD預估值上其功能比驗證內部市場風險模組為低，因此以統計測試為基礎的回溯測試叫無法有效確認內部平等系統的可接收度，此時較需要利用標竿測試法（Benchmarking）。

四、驗證要項圖










五、銀行運用驗證以確保系統產出之資料適合銀行內部使用，且遵循BASEL II的相關規定；金融監理機關辦理實地檢查時，除評估銀行驗證作業的適足性，也可採用銀行所使用的驗證技術來進行檢測。

六、銀行驗證的作業主要區分兩大部分，包括

（一）對評等系統與三大風險要項預估值的驗證：又可區分為兩部分，這兩種驗證均會同時使用到量化與質化的方法。

1.對評等系統設計（或模組設計）：模組為基礎的評等系統，對此類評等系統之模組設計驗證應包括對統計模組內建技術、用來建構模組的資料是否與銀行特定業務具相關性、模組所輸入的重要風險因子的選擇方式、所選用的風險因子是否具備經濟上的意義等議題進行質化審視（Qualitative Review）。

2.對三大風險要項預估值之評估：在分析模組產出變數PD、LGD、EAD的預估值時，會採用回溯測試與標竿測試兩種方法：

（1）回溯測試：運用統計方法來比較這三個風險要項的預估值與實際結果間之差異，這種方法與市場風險模組的傳統回溯測試有重要的不同，市場風險模組的回溯測試是以整合模組來作，內部評等系統則僅就三個風險要項來進行測試，模組本身由監理機關以風險加權方程式的型態提供。
（2）標竿測試：比較各銀行的內部預估值，或將銀行的內部預估值與外部標竿（如外部評等、外部廠商模組、監理機關開發的模組）進行比較。

（二）對評等流程的驗證（主要針對評等系統的建置方式）：包括

1.資料品質。

2.內部報告機制。

3.問題處理方式。

4.授信核貸人員使用評等系統之方式。

5.信用核貸人員之訓練。

6.評等系統如何在不同分行應用時如何取得一致性。

除資料品質的驗證可採用量化方式外，其他的驗證主要均以質化方式進行。
貳、評等系統的驅動要項

一、簡介

此節將建構一個理論架構以比較IRB銀行所採用量化PD值的不同方法，這裡將顯示評等模組PD值的動態樣式將隨著銀行對違約事件的預測方式與個別銀行風險評等的基本原理的不同而改變，因此監理機關與銀行的風險管理人員應該針對該銀行的信用評等與量化系統採用適合的PD驗證技術，他們必須瞭解銀行是如何決定風險評等，又是如何計算違約機率，才能正確地評估PD值的正確性。

根據BASEL II的規定，IRB銀行必須能夠針對其授信組合的每一個借款人的違約機率核給一個量化評估結果，而BASEL II也對銀行核給借款人PD值的流程作了規範，銀行必須先將借款人分入特定風險區塊（Risk Bucket）內，在同一風險區塊內的借款人應享有經銀行內部信用評等系統所評估的相同信用品質，一旦借款人被分入一個風險區塊內，銀行應針對個別區塊計算一個組合PD值（Pooled PD），每一個借款人所應計提的信用風險資本，將會反映在該借款人所處的風險區塊的組合PD值上。

BASEL II為IRB銀行的內部評等流程規範了最低標準，且僅允許銀行採用某些方法來預估組合PD值，但是BASEL II對銀行如何決定將借款人分入不同風險區塊，以及每個風險區塊的組合PD值如何計算都給予銀行較大的自由。雖然這樣的彈性使得銀行得以有效使用其內部評等系統與信用資料系統以量化PD值，但也為PD的驗證帶來挑戰，監理機關並不能採用一個統一的方法來作PD驗證，因為每家銀行的組合值因著銀行核定借款人評等的方法不同，而具有動態特性，監理機關必須運用一些技術以檢核銀行用來量化PD的方法是否與其評等的基本理論相符。

在比較不同量化PD值的方法時，必須先區分個別借款人的PD與風險區塊的組合觀念上的差異，借款人的PD值是用來衡量該借款人一年內會違約的可能性，風險區塊的組合PD值是用來衡量該區塊內所有借款人PD值的平均水準（用平均數Mean或中位數Median）。因此我們可以將「銀行如何將組合PD予以量化」這個問題細分為三個彼此相關但卻獨立的問題：

1.特定借款人的PD值（Obligor-Specific PD）應有哪些特性（Characteristics）？

2.銀行如何將借款人分入特定風險區塊？

3.基於上述兩個問題的答案，組合PD應如何決定才能正確地反應該風險區塊內借款人的PD值？
特定借款人的PD值可能並未考量壓力情境假設或未來經濟情況，而僅採用現有的信用品質資訊，這樣的PD值很有可能會因為外在經濟環境的變動而產生快速的變動，這種PD值通常在經濟上升階段會下降，在經濟衰退階段會上升。那些未考量動態信用品質資訊但有納入壓力測試假設的PD值，在經濟循環中會相對保持穩定。假設組合PD值會正確地反應特定借款人PD值的平均水準，則特定借款人PD值的特性將會對經濟循環中整體信用風險應計提資本的水準產生影響，BASEL II中並未清楚討論特定借款人PD值應具備的特性為何，因此前項第一個問題的答案將會依據各國金融監理機關對於經濟循環中有高度敏感性的PD值來反應經濟狀況，或是在經濟循環中維持一個穩定的PD值，這兩種方法優缺點取捨所作的評估而定。

第二個問題的答案則會因銀行而異，兩種評定借款人風險等級的典型方法將在本節的第三部分中進行說明。銀行的風險評等系統如果主要是用來作為核貸目的者，則較會採用Through-the-Cycle（TTC）法，TTC在經濟循環中會使PD值保持較為穩定狀態。另一方面如果銀行的評等系統是用來作為定價或追蹤現有信用組合的風險概況目的，則較會採用Point-in-Time（PIT）評等系統，PIT系統會對經濟環境的變化做出立即反應。在這兩種極端方式之間，也有同時採納兩種評等系統基本理論的混合式評等系統。監理機關需要瞭解銀行在將借款人分入風險區塊時所應用的評等基本理論為何，才能有效的驗證組合PD值。

組合PD值是用來衡量該風險區塊內特定借款人PD值的平均水準，因此組合PD值的動態狀態將會因著特定借款人PD值的特性，以及銀行的評等基本理論而改變，本節的第四部分將顯示將特定借款人PD值的特性與銀行評等基本理論作某些組合後，可以建構一個在不同經濟循環中有穩定組合PD值的系統，或可以建構一個能與經濟循環產生正向或負向相關的組合PD值的系統。最正確量化組合PD值的方法有賴有效預估組合PD值在不同經濟循環中之變化情形，因此只有當監理人員能將特定借款人PD值的特性予以計算，並將銀行評等基本理論予以特徵化，才能比較PD量化的不同方法。

本節第5部分將描述BASEL II所規範量化組合PD值的三種方法。歷史違約經驗法（Historical Default Experience Approach）在預期風險區間之組合PD值在經濟循環中能一直保持穩定的情況下是最適用的；統計模組法（Statistical Models Approach）在預期風險區間之組合PD會隨著經濟循環變化而變動或能包含壓力情境假設的情況下是最適用的；外部對照法（External Mapping Approach）在銀行的內部評等系統與所對應的外部評等系統間具有相同的評等基本理論時，會有較高的正確性。
二、特定借款人PD的特性
違約率之最重要目的在以前瞻性方法預測特定借款人在未來固定期間內（通常為一年）的違約可能性，但許多銀行並未建置能預測個別借款戶違約機率的系統，BASEL II並不強制要求IRB銀行必須開發此類系統，而是要求IRB銀行必須具有將借款戶分入特定風險區塊並且計算該區塊的組合PD值。然而這個組合PD值是為衡量區塊內所有借款人PD值的平均數，因此對組合PD值特性的研究，應該著重在瞭解個別借款人違約機率的特性。

特定借款人PD值會包含在評估該借款人未來清償債務能力與意願的相關資訊，以及該借款人所處的經濟環境相關資訊，因此可將預測違約情形的資訊分為兩類：

（一）加總資訊（Aggregate Information）：在預估PD值時許多借款人都可能會遇見的可觀測資訊，包括總體經濟變數，如匯率、GDP成長率等。

（二）特定借款人資訊（Obligor-Specific Information）：特定借款人有的特殊資訊，這些資訊也許是靜態的，如借款人的行業，也許是動態的，如借款人的槓桿比率或收入。

通常加總資訊與特定借款人資訊間會有高度相關性，例如當GDP成長率很高時，借款人的收入會增加，反之則會減少，相同的當當房價上漲率增加時，Loan-to-Value比率會負向變動。如果加總資訊與特定借款人資訊有高度相關時，則同時使用這些資訊來預測違約機率將會有重複情形，有些銀行會高度仰賴特定借款人的相關資訊，僅少量使用與特定借款人資訊有相關的總體經濟變數，某些銀行則完全相反。兩種方法都可以，因為兩種資訊原本即有高度重疊性。

與所有經濟預測模組相同，特定借款人違約機率的預測必須內含對未來經濟狀況的假設，這些假設可以是從現有狀況中所擷取的，也可以是對壓力情境結果所作的保守調整。壓力情境是對未來經濟情況的一些假設，這些假設在未來評估期間內（一年內）不太可能發生，然而一旦發生將對導正很大的信用損失。

特定借款人違約機率對於可取得資訊的使用方式及計算該機率的基本假設具有高度敏感性，下列將介紹兩種特定借款人PD的計算方式：

（一）未含壓力情境的PD：以現有所有可取得資訊所求出未來一年內借款人將違約的可能性的無偏差預估值（Unbiased Estimate），所使用的資訊包括借款人的靜態與動態特性，與加總資訊。因為此模組使用總體經濟資料，因此在經濟好轉時PD值會下降，在經濟衰退時PD值會上升。此預估方式的結果是，特定時點PD值與長期PD值平均水準的差異，主要是因總體環境的變化而引起的。

（二）內含壓力情境的PD：使用借款人的所有相關資訊來衡量借款人在未來一年內會違約的可能性，同時也假設有負面的壓力情境狀況。此種預估方式使用了動態的借款人特性，因此當借款人個人特性改變時，PD值就會改變，但是不會與經濟循環有高度相關性。此預估方式的結果是，特定時點PD值與長期PD值平均水準的差異，主要是因借款人信用特性變化而引起的。

（三）現有與落後未含壓力情境PD的移動平均：此類平滑化的PD值是運用動態加總資訊與特定借款人資訊，但是對於長期較不會變化的資訊給予較高的權數。同樣地，某些加總資訊可以考量壓力情境，某些則不考量壓力情境。
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三、評等系統的分類
信用評等系統將借款人分入不同風險區塊，其目的在區分借款人的信用品質，然而不同的信用評等系統會採用不同的方法，某些銀行仰賴實證的信用評分模組（Empirical Credit Scoring Models），統計模組將借款人的特性對應到某項信用得分，然後將有相同得分的借款人區分為同一個信用區塊。其他系統則仰賴專家判斷（Expert Judgment），有經驗的信用人員會審視有關借款人的資訊，然後運用一些質化條件來將借款人的信用評等對應到先前所制訂的評等條件。某些銀行利用信用評分模組，但允許信用人員在特定情況下做人為調整。某些銀行對小額授信採用信用評等法，對大額授信則採專家判斷法。

（一）Point-in-Time（PIT）評等系統：依照現有經濟情況來產出風險評等結果，此評等系統叫著重對借款人現有狀況的預估。PIT評等系統會使用目前所有特定借款人資訊與加總資訊來將借款人分入風險區塊內，有相同PIT等級的借款人會具有相同的未包含壓力情境PD值，當借款人所處的經濟環境有變化時，其風險評等結果也會快速改變，整體而言，PIT的評等在經濟衰退時會下降，在經濟擴張時會上升。

（二）Through-the-Cycle（TTC）評等系統：產出借款人的信用排序，此排序較不受到外部經濟環境的影響，此系統著重評估借款人在經濟衰退與惡化經濟狀況下的可能表現。TTC評等系統採用靜態與動態的借款人特性，但較不會依據總體經濟的變化而調整風險評等，有相同TTC等級的借款人通常具有相同的包含壓力情境的PD值，個別借款人的信用評等會因其自身的動態特性的變化而改變，但是評等的分佈不會因為經濟週期而明顯變化。

（三）混合評等系統（Hybrid Rating System）：S&P的企業評等模組主要係反映長期信用品質（TTC法），但也允許在有限範圍內納入現有經濟情況改變的資訊（PIT法）；Moody’s則對近期的經濟狀況資訊給予較低的權數（TTC法），並希望同一信用等級內的預期違約率與損失率能保持穩定（PIT法）。

依據對美國大型銀行所作的調查，多數銀行係採用較近期的資料作信用預測，即採用PIT法，這與信用評等公司多數採用TTC法較不相同。
四、組合 PD的驅動要項
此部分將檢測IRB銀行所呈報組合PD的動態特性，為簡化變數量化的方式，我們可簡單假設某一風險區塊的組合PD是等於該區塊內所有借款人PD值的平均數，這個假設使我們得以專注於被正確量化的組合PD值的動態狀況，下部分將針對量化組合PD的特定方法進行檢測。

PIT評等系統在確保在同一個信用等級內的借戶能概略擁有相同的不含壓力情境PD值，這意謂著，一個PIT風險區塊的未含壓力情境組合PD值，在不同商業週期中，會保持固定不變。當經濟狀況改善時，特定借款人的不含壓力情境PD值會下降，具有較高信用品質的借款人會離開現有PIT風險區塊，而移往較高等級的信用評等，而其他較低信用評等的借款戶則會移入該PIT區塊內，反之當經濟環境變差時，借款人的PD值會上升，就會落入較低的信用評等等級內。PIT評等法藉由使借款人在不同區塊內移動，來維持各風險區塊的組合PD值的穩定。然而特定風險等級有穩定的組合PD值並不意謂著對該組合的經濟資本也是固定的，因為不同等級的借款人分佈是會隨著經濟週期的變化而移動。

與PIT風險區塊的未含壓力情境組合PD（Unstressed Pooled PD）不同的是，PIT風險區塊的內含壓力情境組合PD（Stressed Pooled PD）會與經濟週期維持正相關（Positive Correlation），亦即當經濟環境改善時，組合PD值會增加，當經濟環境惡化時，組合PD值會下降，其原因是當經濟環境改善時，為了維持一個穩定的不含壓力情境組合PD值，有較差靜態特性（Static Characteristics）的借款人（所從事行業有較高風險的借款人），會從一個較低的風險區塊上升到這個PIT區塊內， 這會造成經過重新分級後的風險區塊，該區塊內借款人的內含壓力情境PD值的平均數會上升。

TTC評等系統的設計在確保在同一個TTC風險區塊內的借款人都具有類似的內含壓力情境PD值，這意謂著某一TTC風險區塊的內含壓力情境組合PD值會在不同經濟循環中維持穩定，個別借款人當其特定風險特性變化時，會在TTC風險區塊內移動，然而這樣的移動並不會有循環性的態勢（不像借戶在PIT系統中因著經濟循環而作循環性的遷移）。

相反的，TTC風險區塊的未含壓力情境組合PD值會與經濟週期呈現負相關，當經濟狀況好轉時，多數借款人的未含壓力情境PD值會下降，雖然他們的內含壓力情境PD值仍然保持不變。

謹將組合值的動態特性以下表表示：

	借款人PD值的特性
	評等基本理論

	
	Point-in-Time
	Through-the-Cycle

	未含壓力情境
	穩定
	負相關

	內含壓力情境
	正相關
	穩定


五、組合 PD的量化：

前節就組合的動態特性進行討論，並假設組合值能正確反應風險區塊內所有借款人PD值的平均數。然而實務上，銀行必須依據實際資料來預估其組合PD值，監理機關則要評估銀行量化PD的方法論是否適當，以確保能產出正確的組合PD預估值。BASEL II要求銀行採用下列三種量化組合PD值的方法：
（一）歷史違約經驗：

特定風險區塊的違約率（PD）的定義是該風險區塊在固定評估期間內（通常為一年）所實際觀察到的違約率，即
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Dt是該區塊在t年所觀察到的違約事件數目，Nt是該區塊在t年一開始時的借款人數目。該風險區塊的未含壓力情境組合PD值可以解釋為對該風險區塊年尾觀測到之損失率在年初的預測值。但是因為違約事件一般在借款人間會有相關性，因此在特定年度內某一個風險區間的組合PD值很難會與實際觀測到的違約頻率呈現高度相符。在年度中如果整體經濟有未預期的好轉情形，風險區塊所觀察到的違約頻率將會下降而低於動態不含壓力情境組合PD值，反之則會高於不含壓力情境組合PD值。

風險區塊的長期違約頻率（Long-Run Default Frequency, LRDF）是該區塊年度違約的平均數：
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經過長期間，未含壓力情境的組合PD值與實際觀察到的違約頻率間的的差異應該會變小，該區間的LRDF預期會與長期平均不含壓力情境的組合PD值相趨近。

一個PIT風險區塊的不含壓力情境組合PD值長期而言會保持穩定，因此該PIT風險區塊的LRDF也會與該不含壓力情境組合PD值類似，這意謂著，長期而言，歷史違約經驗法在以PIT評等理論下要量化不含壓力情境借款人的PD值時，可作為有效的衡量方法。

然而歷史違約經驗法要量化一個會隨經濟週期變化的組合PD值時，就不是一個很好用的方法。一個TTC風險區塊的長期平均違約頻率並無法有效作為該區塊的不含壓力情境組合PD值，因為此組合PD值在經濟高峰期會低於LRDF，在經濟衰退期則會高於LRDF，並且歷史違約經驗法並無法正確地量化內含壓力情境的PD值。依照定義，壓力情境是不太可能會發生的，因此歷史紀錄所觀察到的違約頻率一般無法反映特定的違約事件，因此一般來說，風險區塊的內含壓力情境組合PD值會低於該區塊的LRDF。

總結而言，歷史違約經驗法較適用於量化PIT風險區塊的不含壓力情境組合PD值，特別是當有長期違約資料能計算長期平均違約率時。歷史違約經驗法則不適合運用在量化內含壓力情境組合PD值上，或是量化會隨經濟週期而變動的組合PD值上。
（二）統計模型：

統計模組法需仰賴銀行有建置一個實證違約預期模組，該模組應採用特定借款人資訊與加總資訊作為輸入變數，並能產出特定借款人違約機率。依據所輸入資料的不同，該模組可以產出不含壓力情境的特定借款人PD值，以及內含壓力情境的特定借款人PD值。例如，不含壓力情境的特定借款人PD值，可以運用特定借款人最近資訊及加總資訊作為輸入變數；內含壓力情境的特定借款人PD值，則可運用特定借款人最近資訊及壓力情境資料作為輸入變數。

在統計模組法下，風險區塊的組合PD值是將特定借款人PD預估值予以平均。不論銀行採用何種評等基本理論，這種方法都能將組合PD值予以量化且取得正確的預估值。因此統計模組法較歷史違約經驗法擁有較多的優勢，統計模型法可用以量化內含壓力情境的組合PD值，也可用以量化在經濟循環中會改變的組合PD值。但是必須瞭解的是，統計模組的正確度僅會與其所使用的違約預測模組的正確度相同，因此如果銀行採用此方法來量化PD值，監理機關應檢核該模組是否能產出特定借款人的特定類型PD預測值。
（三）外部對照：

就某些方面而言，外部對照法是三種方法理最簡單的一種，銀行僅需要在其內部評等系統與外部評等指標（如Moody’s 或S&P）間建構一個對照機制，利用外部參考資料庫為每一個外部風險等級計算一個組合PD值，然後運用對照表將外部信用等級的組合PD值對應回內部評等系統上，雖然這個方法很簡單，但是驗證作業卻很困難，要驗證銀行組合PD值的正確性，監理機關必須先確認外部評等指標的組合PD值的正確性，然後在驗證銀行對照機制的正確性。

外部評等系統在量化組合PD值時，會遭遇銀行內部評等系統要量化組合PD值時所面臨預估上的問題，如果外部評等系統是採用歷史違約經驗法，則監理機關需檢核每個風險區間的組合PD值是否接近其LRDF值；如果外部系統採用統計模組法，監理機關應驗證其違約預測模組的可靠度。使用外部評等來量化PD值的好處在於可取得更多的資料，因此可以計算LRDF或提供統計違約預測模組之預估使用。

銀行如果採用對應法，應該要確保內部與外部評等系統對應結果的穩定性，如果銀行與外部信評機構採用不同的評等理論，那對應的結果將會每年改變，例如銀行若用PIT評等系統，而外部評等公司採用TTC評等系統，因為PIT的評等分佈會隨經濟環境的變化而移動，但TTC不會，因此銀行在不同經濟週期時點應改採用不同的對應方式。

附錄A：評等系統與PD量化的模型介紹

（1） 借款人違約模型：

違約機率用隱含變數
[image: image56.wmf]it
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來表達，
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Z

是一個成常態分配的隨機變數，對每一個借款人i與每一個時點t而言都是獨特的，如果
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低於0，則借款人i在時點t即發生違約，因此
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可以視為衡量借款人i距離違約的距離（Distance to default）。
[image: image60.wmf]it
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會雖時間改變，且假設會受到可觀察與不可觀察風險因子的影響，模組的公式如下：
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Wi是固定風險因子，用以衡量借款人i長期不會改變的特性，如所處產業與管理品質等。

Yt是可能影響銀行授信組合內所有借款人信用品質的風險因子，因此可以定義為銀行在時點t所可以觀察得到的總體經濟變數。Yt會顯現序列相關（serial correlation），但為簡化起見，此處假設Yt的邊際分配（marginal distribution）為固定。

Xit係借款人i在時間點t所觀測到無法由Yt所涵蓋的動態特性（dynamic characteristics）的風險因子。

將Wi、Yt與Xit彙整起來即可代表銀行在評估借款人i在時點t的信用品質時所需要的相關資料。ß變數假設為正數因此每一個風險因子與信用品質會呈現負相關。
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這個標準常態隨機變數係指在時點t銀行所無法觀測到可能在時點t+1時會影響借款人信用品質的相關資訊，雖然銀行在時點t已考量總體經濟的因素，系統性風險仍然會在借款人的違約結果間產生相關性，計算
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的方式為：
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+

t

V

係所有借款人均相關的系統性風險因子，
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係借款人所特有風險因子（idiosyncratic risk factor），ω代表違約事件對不可觀測到之系統性風險的敏感度，ω若接近1意謂在時點t可觀測資訊與時點t+1借款人i發生違約事件之間具有高度相關；反之，若ω接近0，意謂時點t可觀測資訊與時點t+1借款人i發生違約事件之間是相互獨立的。
為簡化目的，此處假設所有風險因子均為標準常態邊際分配（standard normal marginal distribution），基於此假設，Yt會仰賴Yt與Vt這些落後值。所有變數亦均假設為相互獨立且為相同分佈（identically distributed）。

前文提過違約機率可以是不含壓力情境的（unstressed），也可以是內含壓力情境的（stressed），不含壓力情境的違約機率將提供借款人違約可能性（likelihood of default）的無偏誤預測（unbiased prediction），內含壓力情境的違約機率則預測在經濟環境為衰退惡化情境下（adverse stressed-scenario assumption）借款人發生違約的可能性。現有的模組可將這兩種類型的違約機率作清楚地定義，定義方式則以用來預測借款人違約可能性的可觀測變數來表達。

假設
[image: image67.wmf]it
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係一個指標，當借款人i在時點t發生違約時，則
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為1，若未發生違約則
[image: image69.wmf]it
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為0。一個不含壓力情境的違約機率，會利用所有在時點t可取得的資訊來建構一個無偏誤的衡量，以預測借款人在時點t+1會發生違約的可能性，因此這個為借款人i在時點t的不含壓力情境違約機率可以定義為：
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內含壓力情境的PD值會考量總體經濟衰退之壓力情境假設下違約率之預測值，此處所建構之違約模組，時點t+1之總體經濟係以加權後的可觀測風險因子Yt及不可觀測風險因子
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來表示，因此壓力情境可以以下列方程式來表示：
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ψ係依個固定變數，當ψ越小於0，意謂壓力情境越差，內含壓力情境PD值融入時點t所有可觀測資料的壓力情境假設，借款人i在時點t的內含壓力情境PD值可以下列方程式代表：
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（2） 風險區塊（Risk Bucket）

銀行在將借款人分入不同風險區塊時，所採用的資訊與預估違約機率時是相同的，因此，為了建構模組的目的，銀行很合理地會將具有類似違約機率的借款人分入相同的風險區塊內，有鑑於此，本節先前所討論的兩種評等基本理論 – PPT與TTC，即反映了銀行在作風險區塊區分時，所使用PD值之間的差異。在PIT評等系統下，在同一風險區塊的所有借款人均有類似的不含壓力情境PD值；在TTC評等系統下，在同一風險區塊內的所有借款人則均有類似的內含壓力情境PD值。

PIT風險區塊的定義為：
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因此在同一風險區塊之所有借款人均有類似的不含壓力情境PD值。
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在特定日t，被以PIT分入某一風險區塊的借款人其受觀測的特定借款人特性，將仰賴所觀測的總體經濟風險變數
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及
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這兩個與在PIT等級的借款人有關的靜態與動態可觀測特定借款人變數的平均值，通常當可觀測總體經濟因子上升時，很有可能是會下降的，亦即當總體經濟在衰退時，品質較高的借款人通常會轉到較低的風險區塊內，當經濟擴張時，信用品質較低的借款人則會轉到較高的風險區塊。

TTC風險區塊的定義為：
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因此在同一風險區塊內的所有借款人均具有相同的內含壓力情境違約機率。
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在此理論下某一風險區塊內特定借款人特性之分佈是不會隨著時間而變化，其數值為：
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及
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隨然個別借款人會因為其特定借款人特性之動態變化而在TTC風險區塊中遊走，我們並不會觀測到其具有固定的遊走型態。
（3） 組合PD

IRB銀行需要針對每一個風險區塊決定一個組合PD值，這些組合PD值應能反映個別風險區塊中所有借款人PD值的趨中性（平均值或中位數），本附錄前兩傑所討論的兩種借款人違約率與評等系統，可以用來決定PIT或TTC風險區塊的組合PD值。一個TTC風險區塊的不含壓力情境PD值，可以藉由衡量時點t所有借款人不含壓力情境PD預期值得出。對組合PD直作分析可協助我們瞭解其中變數在不同經濟循環中的變化情形。

PIT風險區塊的不含壓力情境組合PD值為：
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請注意，第一行的方程式的期望值是基於被分入風險區塊中借款人i的所有可能Wi與
[image: image89.wmf]it

X

，且Yt是固定在所得出的
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值。第三行則遵循Iterated Expectations律，對一個PIT評等區間而言，其不含壓力情境組合PD值是不會隨著經濟循環而改變的，當經濟狀況變差時，借款人的不含壓力情境PD值會上升，原本有較高信用品質的借款人會落到較此風險區塊中，原來在此風險區塊內信用品質較差的借款人，則會落到下一層的區塊內，因此本區塊內的未含壓力情境組合PD值並不會改變。

時點t一個PIT風險區塊的內含壓力情境組合PD值為：
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PIT風險區塊的內含壓力情境組合PD值在經濟成長期間會上升，在經濟衰退期間會下降。

在時點t某一TTC風險區塊的不含壓力情境組合PD值為：
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這個組合PD值會與經濟循環的變動方向相反，當經濟情況轉好時（Yt增加），該TTC風險區塊的不含壓力情境組合PD值會下降，當經濟情況惡化，組合PD值會上升。

同一個TTC風險區塊內的所有借款人都有相同的內含壓力情境PD值，可以下列方程式驗證：


[image: image99.wmf][

]

t

t

TTC

t

S

it

S

TTC

y

Y

i

PD

E

PPD

=

G

Î

=

,

|



[image: image100.wmf][

]

[

]

t

t

TTC

it

x

i

w

t

t

Y

it

i

t

i

y

Y

X

W

V

Y

X

W

D

E

E

=

-

-

=

+

+

+

=

+

=

+

+

,

1

|

,

,

|

2

1

1

,

g

w

y

b

b

a

y

w

b



 EMBED Equation.3  [image: image101.wmf][
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 EMBED Equation.3  [image: image102.wmf](
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這個組合PD值在不同時間內會保持固定。
（4） 以觀察所得違約頻率回溯測試組合 PD：

特定風險區塊在時點t+1的短期違約頻率（Short-Run Default Frequency, DF）就是該風險區塊在時點t的借款人中在時點t+1時發生違約的比率，依據此定義，
[image: image103.wmf]1

+

t

DF

在時點t是無法觀測到的，因此當違約機率（Default Probability, DP）所代表的是事前的違約可能性，違約頻率（DF）所代表的是受後所觀察到的違約比率（Default Rates）。

當現在可以觀測到系統性風險時，單一期間（A Single Time Period）的違約頻率是不太可能會與組合違約機率相同的，即使單一風險區塊中的借款人數目很大且能夠正確地衡量到其組合違約機率。其原因係，在任何一個時間區間內，系統性的震盪會使所觀測到的違約頻較所預測的違約機率為高或低，這個事實可以運用此處的違約與評等模組來證明，此節將假設風險區塊內的借款人數量很大，因此在時點t+1所觀測到的違約頻率會很接近假設了時點t+1所有系統性風險因子而算出的預期違約率。

對一個PIT風險區塊，在時點t+1的違約頻率為：
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將此違約頻率與時點t時的組合PD值作比較，PIT風險區塊的事後觀測到的違約頻率是不會與組合PD值相同的，只有在沒發生系統性風險時（即ω=0）情況下，PIT的一年違約頻率會等於其不含壓力情境的組合PD值。

在時點t+1的TTC違約頻率為：


[image: image107.wmf][

]

1

1

1

,

1

,

,

|

+

+

+

+

=

=

G

Î

=

t

t

t

t

TTC

t

t

i

TTC

t

v

V

y

Y

i

D

E

DF



[image: image108.wmf][

]

1

1

2

1

,

,

,

1

|

+

+

+

=

=

-

-

=

+

+

=

t

t

t

t

TTC

it

x

i

w

t

i

v

V

y

Y

X

W

D

E

g

w

b

b

a



[image: image109.wmf]÷

÷

ø

ö

ç

ç

è

æ

-

+

+

-

F

=

+

2

1

1

w

w

y

b

g

t

t

Y

PIT

V

y


此違約頻率不會與TTC評等系統的任何一個組合PD值相同。

長期違約頻率就是所觀測到違約頻率的平均值，在本例中，某一個風險區塊的長期違約頻率就是所觀測到違約頻率的期望值，此處並不考慮時間的因素。該期望值的計算方程式如下：
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[image: image113.wmf](
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這個期望值會等於該風險區塊的不含壓力情境組合PD值。

TTC風險區塊的長期違約頻率為：
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這個違約頻率不會與TTC評等系統中任何PD值相同，但是將
[image: image118.wmf]TTC

LRDF

與
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相比較，長期違約頻率將會與
[image: image120.wmf]U
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的長期平均值很接近。
（5） 結論：本附錄採用借款人違約與銀行評等理論來建構一個示範模組，藉此顯示組合PD值的動態特性是由銀行所採用評等理論的預測值而定，此範例對於PD的量化與驗證提供三方面的意義：

1. 監理人員不應期待風險區塊的組合PD值在不同經濟循環中都會保持固定，這些變數（PD值）的動態特性是依銀行所需呈報的組合PD值型態以及銀行所採用的評等理論而定。在PIT評等理論下，不含壓力情境組合PD直應該會在不同經濟循環保持穩定，但內含壓力情境組合PD值則會改變。在TTC評等系統中，內含壓力情境組合PD值會在不同經濟循環中保持穩定，但未含壓力情境組合PD值則會與經濟循環呈負相關。

2.那些在不同經濟循環階段中會改變的組合PD值將很難用歷史違約頻率資料來予以量化，雖然這些資料在較長的期間後能夠取得，單一年度所觀測的違約頻率不會與組合PD值相近，對PIT評等系統而言，風險區塊的長期平均違約頻率是會與不含壓力情境組合PD值的長期平均值相近。

3.如果銀行利用對照其內部評等等級到外部評等資料上以取得組合PD值，監理人員應該注意內部與外部評等系統的評等基本理論是否相同，如果不同，那麼對照的結果就不回每年都一樣，也就是每年都需要重新作對照。
參、風險評等與倒閉機率驗證

評等系統與評分系統的統計分析是基於一個假設，銀行的借款人有兩類，一類是會在預先所界定的期間範圍內發生違約，另一類是不會發生違約。銀行必須依據借款人現有的信用特性來區分其未來可能違約狀態，這是一個二項分類問題（Dichotomous classification problem），評等系統與評分系統某個程度可以被視為是一種分類工具，因為他們可以提供有關客戶違約可能性的相關資訊，一般將這種評估客戶未來是否違約的分類工具稱為區別工具（Discrimination Tools）。

評等系統的建構原則主要係為「評等等級越高，其中違約者的比率越低且未違約者的比重約高」，因此，如果違約者與未違約者在評等等級上的分配差異越大，則評等系統的區別能力越好。

一個評等系統的區別能力主要在其能否於事前區分違約與未違約者，有一些統計方法可以用來衡量區別能力，但是要絕對地評估一個評等系統區別能力的好壞，這是一件不太有意義的事，因為要直接比較不同評等系統間區別能力的好壞，只有在考量統計雜音（Statistical Noise）下才能進行，一般當違約樣本越小時，統計雜音就會成為一個更重要的議題。比較評等系統的統計工具中，Accuracy Ratio與Receiver Operating Characteristic是會特別考量違約樣本的規模大小這個因素。不僅在模組開發資料庫應測試區別能力，在獨立資料庫（Out-of-Sample驗證）中也應測試區別能力，不然的話，評等系統的區別能力會因著開發資料庫的over-fitting而有高估的可能，在這種情況下，依照開發資料庫樣式而另行獨立建造的樣本資料庫，會經常性地呈現低區別能力的情形，這將造成評等系統有低穩定性的情形。一個穩定的評等系統所具備的特性是它能夠妥適地將風險因子與信用品質（Creditworthiness）之間的偶然關係（casual relation）呈現出來，這個評等系統可以避免那些以相關性實證（Empirical correlations）所推斷虛假相關性（Spurious dependence）的發生。不穩定的系統其預測正確度水準則會常常有大幅變化。

實際運作上，評等與評分系統主要並不是作為信用額度核給時決定准駁的工具，而主要是作為定價與計算風險貼水與資本計提之用，基於這些目的，每一個評等等級必須有相對應的PD值以量化在此等級內借款人違約的可能性，另外，兩種IRB法都要求銀行的資本計提應由其對每個暴險的風險變數之內部預估值來決定，這包括PD、LGD與EAD三個變數。由於這種關係，這也牽涉到對評等系統的校準（calibration），因為銀行可以自行決定其風險變數，因此校準的品質對於評估評等系統有著重要影響性。

檢核評等系統的區別能力與檢核校準是兩件不同工作，因為區別能力主要是仰賴違約者與未違約者在一個評等等級內各自分配間之差異性而定，某些衡量區別能力的方法是彙整這兩種借款人累積分配的差異，除此以外，也可以衡量各信用等級所規定違約機率的差異情形。另外，評等系統所辦理校準的結果為正確，意謂著該評等系統的PD預測值是正確的，因此檢測（校準）某種程度是確認PD的預測值與實際違約率間之差異，這可以同時對所有評等等級進行檢測，或對每一個評等等級分別辦理。

評等系統的校準乍看之下與市場風險的內部模組作回溯測試一樣，對市場風險而言，資本計提可以在做完回溯測試後馬上辦理，過去年度的歷史證據可以適當地評估該內部模組方法論的妥適性，因為市場風險所需的歷史資料要比信用風險更容易取得。市場風險一般需每日衡量，信用風險則因為違約事件出現的機率較少，因此觀測期間會較長，BASEL II要求資料期間至少需有5年。一般而言，信用風險風險變數預估值的可靠度要較市場風險為低。

另外，市場風險觀測值的獨立性假設一般較不會被違反，信用損失的假設就不是如此，因此對信用組合進行以標準獨立為基礎的（standard independence-based）區別能力與校準檢測，很可能會有偏差情形，特別是在做校準時這會是一個重要議題。

本節會分析目前對評等系統作區別能力與校準（PD量化）檢測所使用的統計分析技術，並評估其有效性。因為TTC系統比PIT所需的資料時間較長，因此本節所討論的驗證方法論會以PIT為主，本研究的一個主要結論是不論採用甚麼統計技術，都需要以質化的檢驗作為輔助。特定模組所應採用的驗證方法需要依據該模組的特性而定，零售信用組合因未有較多的違約紀錄因此可以用統計方法。
一、區別能力驗證（Discrimination Power）：

（一）Cumulative Accuracy Profile（CAP）：又稱為Gini 曲線、Power 曲線或Lorenz曲線，這是一種以圖畫方式顯示違約者與未違約者的表現，CAP的統計特性與ROC類似，CAP的凹度（concavity）與違約及未違約人之比率有關，因此將不同信用組合的CAP作比較會有誤導情形，依據實務經驗，Accuracy Ratio 值一般會落在50％到80％之間，但是對這個觀測值的解釋應該要很小心，因為該值會受到信用組合的結構以及樣本的違約案件數目影響。
（二）Receiver Operating Characteristic（ROC）：是一個簡易的圖形工具，只要有違約與未違約者的評等樣本就可以建構這個圖形，這個工具比CAP要複雜，但不需要樣本結構以反應違約者與未違約者的真實比率，與CAP一樣。ROC衡量法是將Accuracy Ratio予以線性轉換，ROC的統計特性與Mann-Whitney統計值相同，如要將一個評等系統的ROC衡量值與一個隨機評等的ROC衡量值作比較，或是要比較兩個或多個評等系統，目前已有有效的檢測方法可用。ROC衡量值的信賴區間可以用現有的統計軟體來估算，該信賴區間的寬度主要是由樣本中違約者的數目而決定，樣本中違約者數目越多，信賴區間會越窄。

（三）Pietra Index：ROC衡量值是計算ROC曲線下的面積，Pietra Index則是反應ROC曲線與Unit Square 對角線（Diagonal）最大距離的1/2。如同ROC一樣，Pietra Index也有測試統計值，即Kolmogorov-Smironov統計值，此測試方法也有現成電腦軟體可以區分評等系統與隨機評等（random rating）之間的差異性。

ROC估計值與Pietra Index的計算都不需用到信用總組合的違約機率，因此只要有樣本的Non-Representative Default/Non-Default Proportions的數據即可計算，因此銀行擁有不同違約者的不同信用組合的ROC或Pietra Index圖形之間可以直接作比較。

這兩種指標都無法直接規定一個一般性最低值以作為確認評等系統是否有足夠區別能力，但是仍然可以作為有效顯示評等系統品質的工具。Mann-Whitney或Kolmogorov-Smirnov測試要顯著拒絕Null假設（評等系統並不比隨機評等具有更高區別能力），最低要求可限定在為5％水準，但仍要注意樣本的大小這個因素。當這些測試的結果顯示p-value較低時，即顯示評等系統具有較好的區別能力，多數銀行所採用的評等系統，其p-value都非常接近0，因此要用p-value作為顯示評等系統品質的指標，就變得很有限了。

（四）Bayesian Error Rate（Classification Error/Minimum Error）:如果評等系統是用來作為瞭解借款人是否可能違約，以作為是否核貸的依據時，Bayesian Error Rate可顯示錯誤的最低可能性，錯誤率可以利用變數來預估，例如假設評分係成常態分配，也可以用非變數來預估，例如用核心密度預估法（kernel density estimation methods）。如果採用變數預估法，需要先檢核評分的分配是否呈常態分配。如果樣本很小時，非變數預估法就顯得很重要。一般而言，錯誤率是由總信用組合的違約率來決定的，因此，錯誤率受到誤將非違約者認定為違約者的比率影響較大（受誤將違約者認定為非違約者比率影響較小）。實際運作時，都將違約率設定在50％的假設水準。本節則將錯誤率假設為Kolmogorov-Smirnov統計值。

（五）Entropy:這是資訊理論所產生的一種觀念，與因由實驗而減少不確定性的規模有關。可以將銀行長期觀察一個借款人以確認其是否會發生違約的這個動作視為一個實驗，如果評等系統不具任何區別能力時，則借款人違約狀態的不確定性會最高，換句話說，所有的評等等級都會有相同的PD值，在這種情況下，評等系統PD值所適用的Entropy會顯示高的數值，因為對借款人信用狀況所進行的觀測所得資訊的效益會最大。因此在建構一個評等系統時， Conditional Entropy、Kullback-Leibler Distance、CIER及資訊價值（Information Value）等方法所求出Entropy值如果越低則顯示評等系統具有越高區別能力。但是這些衡量方式都只限於用在驗證的目的，而無法適用在比較的統計測試上。

（六）Brier Score:在一個信用組合中，可以作為違約指標變數（違約時為1，未違約為0）與評等等級（rating categories）或評分值（score values）的違約機率預測之平均數平方差的樣本預估值。Brier Score並不直接衡量違約機率預測值與各評分等級實際違約機率的差額，因此Brier Score並不是衡量校準正確度的工具，而是作為評等與評分系統非線性迴歸的平均數的剩餘加總（residual sum of squares），將Brier Score極小化即是將違約機率預測值的變異數作極大化（以評等等級的頻率作加權），實證結果顯示將ROC衡量值作極大化即是將變異數作極大化，因此Brier Score是衡量區別能力的工具，因此可以作為決定最適模組的其中一個條件。

研究結果發現Accuracy Ratio與ROC衡量值因其統計特性的關係，比其他的工具更能區分模組的區別能力，兩種方法都可以用簡單方法計算信賴區間，信賴區間的寬度要依特定信用組合的違約案件數目而定，一般而言，違約案件的數目越少，信賴區間就須越寬，衡量的品質也會越差。這些工具會反映評等系統的品質以及樣本的大小，也有助於協助監理人員決定該評等系統是否需採取更密切的檢查。Brier Score在模組開發階段很有用處，因為他可以指出兩個評等系統中哪一個有較高的區別能力，但是因為Brier Score缺乏適當的統計測試流程，這個工具的驗證功能即受到限制。

如果在評等系統開發階段無法取得適量的違約觀測數，可考慮建構一個虛擬評等系統（Shadow Rating System），虛擬評等是要在無法取得借款人的外部評等時，能夠自行複製一個外部評等，虛擬評等的建構需要能取得適量經由外部評等借款人的會計資訊，虛擬評等的違約機率可以從外部評等的統計值算出，若借款人樣本中能取得虛擬與外部評等，兩個評等系統的一致性程度（Degree of Concordance）可以用兩個Rank-Order統計值來衡量，即Kendall’s τ及Somers’  D，Somers’ D是Kendall’s τ的特殊情況，且在評等系統只有兩個風險類別的情況下會與Accuracy Ratio相同，這些衡量工具都可進行檢測且可利用現有電腦軟體計算信賴區間，如果銀行的信用組合與外部評等機構的信用組合具有類似的架構，且虛擬評等與外部評等間有很高的一致性，則虛擬評等將具有外部評等的區別能力與校準品質。
二、風險量化驗證（度化，Calibration）：要驗證評等系統的風險量化要比驗證區別能力難。有許多統計方法可以得出評等系統的PD值，有些是直接方式，有些是間接方式，直接方式包括Logit、Probit與Hazard Rate模組，評等計分本身就可以用來計算借款人的PD值，某一個信用等級的PD值則是計算該等級內所有借款人PD值的平均數。當評等計分法不能夠直接當作PD值時（例如模組是提供區別分析），則必須用間接的方法，一個簡單預估PD值的方法就是用歷史違約率，另一個方法則是一方面預估違約借款人的信用評分分配，另一方面則預估未違約借款人的信用評分分配，然後利用Bayes’ Formula來取得各借款人的的PD值。

實務上銀行的PD預估值是不會與事後實際的PD值相同的，所需瞭解的是，其中的差異是因為隨機因素產生的，或是因為系統性的原因。如果評等機制會系統性的低估PD值，這對監理機關而言是一個嚴重的問題，因為所計提的資本將會低於所承受的風險。

因此監理機關必須適當地判斷銀行PD預估值的妥適性，PD預估值的品質可以用下列方法來檢測：Binomial Test、Chi-Square Test、Normal Test及Traffic Light Approach。當一個具一致性的信用組合假設所發生的違約事件是相互獨立的，則可用Binomial Test（是所有檢測法中最有用的）來檢測單一期間（One Period）違約機率預測值的正確性，如果違約事件是彼此相關時，真實的Type I Error（錯誤地拒絕一個正確PD預測值的機率）會比檢測時所得出的名目錯誤水準（nominal level）還高。如果要在Binomial Test中考量相關性，例如加入一個單一因子相關性結構與Gordy’s Granularity Adjustment，則即使是在相關性很低的情況下，檢測的效力反而會下降。

（1） Binomial測試：每次僅能應用在一個評等等級上（rating category），如果針對20個評等等級進行測試且錯誤拒絕原始假設的顯著水準為5％，則可以預期所得到的評等預估應是正確的。這個問題可以用卡方檢測（或Hosmer-Lemeshow）來因應，因為他們可以同時檢核好幾個評等等級，這項檢測的基本假設是各等級間具獨立性且有常態近似值，但是實際狀況是各違約事件間常存有關聯性，且通常違約頻率很低，因此卡方檢測通常會低估真實型一錯誤。

（2） Normal 檢測：是用來解決Binomial與卡方檢測所遭遇到相關性問題的一種檢測方法，Normal檢測是為單一評等等級在多個期間測試其違約機率預測值的正確性，其基本假設是違約機率的平均值在不同期間不會有大幅變動，且不同年度裡違約事件之間是彼此獨立。Normal檢測是由中央極限理論所衍生，且是基於時間平均違約率分配（distribution of the time-averaged default rate）的常態近似值（normal approximation），此檢測允許跨區的相關性（cross-sectional dependence），模擬研究的結果顯示，常態近似值的品質尚可但是有過於保守的偏誤，因此實際型一錯誤通常會低於此檢測所顯示的水準，亦即，錯誤拒絕PD預測值的比率會比此檢測的正式信賴水準（formal confidence level）還小，此項檢測在違反不同期間違約事件具獨立性這個假設下，仍然會有很好的表現，但是此檢測的解釋能力算中等，特別是時間序列很短時（例如僅有5年）。

（3） Traffic Light法：當監理機關在評估銀行內部市場風險模組時，Traffic Light法是一個很有用的工具，銀行利用內部市場風險模組以預測VAR值，並且依據所觀測到實際超逾VAR值事件的數量，來增加計算VAR預測值時所用到的加乘因子（multiplication factor），當超逾VAR值事件的數量在綠區（green zone）內時，則不需增加加乘因子，若在黃區（yellow zone），則需等比率的增加加乘因子值，若在紅區則需採用最大的加乘因子值。

Traffic Light法可以應用在對PD預測值的驗證上，其可作為單一評等等級的多期間回溯測試工具，基本假設係跨區及期間內（inter temporal）違約事件間為相互獨立事件，一年內違約事件數量的分配是接近常態分配，再依據此常態分配的百分位數，將違約事件對照到四個交通號誌燈區：綠、黃、橙與紅區，這樣的對照會形成各顏色區內違約數的分佈呈現multinomial 分佈，此時即可對違約機率預測的妥適性進行推斷。以忽略潛在跨區與期間內相關性因素而以常態接近值建構之檢測工具，其檢測結果將比預期型一錯誤頻率還高，因此交通號誌燈檢測法是較保守的檢測法，或造成過多的錯誤警示。但是模擬研究結果顯示，交通號誌燈法並未過於保守，因為錯誤警示的頻率可以被控制，且此法的型二錯誤機率不會高於Normal檢測法。

目前對於適足的校準還沒有有效的檢測方法，由於相關性（correlation）的因素，甚至無法找到有效的檢測法，現有的檢測方法（例如Binomial與卡方檢測）都很保守，或是如Normal檢測，僅能偵測到最明顯的校準錯誤（mis-calibration）案件，因此要為每個風險等級作違約機率驗證時，交通號誌燈法顯然是有效的驗證工具，因為他幾乎可以適用在所有情況。

附錄B：區別能力與風險量化品質的統計衡量

（1） 累積正確度概況（Cumulative Accuracy Profiles）與正確比率（Accuracy Ratio）

一個會產出評等分數的模組，且評分的方法可能是Altman’s Z-Score、Logit模組或其他方法，評等分數越高代表違約機率越低，要計算CAP曲線，首先將所有借款人依據其得分作排序，從風險最高者排至最低者，也就是從分數最低者排至最高者，然後假設某一部分借款人占所有借款人的比率為x，CAP曲線建構方式是計算那些信用評分等於或低於x比率中最高評分之違約者的所占比率[image: image121.wmf](
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一個完美的模組所核給違約者的評分會最低，此時CAP線會呈現線性增加，然後在1的位置呈現水平狀態；如果是一個不具備區別能力的隨機模型，所有借款人的x部分中有最低評等分數的借款人，將是所有借款人的x比率，因此其曲線為一條45度斜線；實際評等模組的CAP曲線會落在這兩條曲線之間，模組的品質即以Accuracy Ratio AR來衡量，該比率係
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，如果AR值越接近1，則評等模組的品質越好。
（2） 接受者作業特性及接受者作業特性曲線涵蓋區域（Receiver Operating Characteristic and the area under the ROC curve）

ROC曲線的建構如下圖，先繪製違約者與未違約者的評等分數分佈曲線，一個完美的評等系統，兩個分佈曲線會完全分開，實際的模組則有一部份會重疊。當決策者要採用一個評等分數來決定哪一個借款人未來會違約，哪一個不會違約時，他可採用C值作為一個區分點（cut-off line），評等分數高於C者將被視為不會違約者，低於C者將被視為會違約者，此時會產生四種結果，如果評分低於C之借款人最後發生違約，則決策是正確的，如果未發生違約，則決策者係錯將不會違約者認定為違約者；如果評分高於C之借款人未發生違約，則決策是正確的，如果發生違約，則決策者係將違約者認定為不會違約者。
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此時將命中率（Hit Rate, HR）以
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表示，其中H(C)是以C值來區分且能正確區別的違約者數目，
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則是樣本中所有違約者的數量，計算式意謂命中率是以區分點C能正確區分違約者的比率；錯誤預警率FAR(C)則是
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，其中F(C)是錯誤警報的數量，亦即不會違約者被錯認定為違約者的數目，
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則是樣本中所有不會違約者的數目。ROC曲線的建構方式，是將評等評分的所有區分點C值所算出的HR(C)與FAR(C)值以二維方式標示出來，如下圖：
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理論上ROC曲線是一條連續曲線，但實務上因所採用的樣本數有限，因此所求算出的ROC點有限，必須以線性插入法將整個曲線連接起來，（0,0）與（1,1）兩個點也包括在ROC曲線內，因為當C ＜ min（評等分數）時H(C) = F(C) = 0，當C ＞ max（評等分數）時，H(C) = 
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如果ROC曲線的左側卻陡且ROC曲線約接近（0,1）點，則模組的區別能力越好，同樣地，如果ROC曲線下的區域越大時，模組的區別能列也越好，我們用A來代表這塊區域，其計算方式為：
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，不具區別能力的隨機模組的A值為0.5，完美模組的A值則為1，一般模組則介於0.5至1之間。
（3） 正確度比率與該曲線所涵蓋區域之關聯性
ROC曲線下的區域A與CAP正確比率的AR值之間具有線性關聯性：AR = 2A-1。
（4） 正確度比率與接受者作業特性曲線所涵蓋區域的信賴區間
以隨機方式挑選兩個借款人，第一個係從違約者分佈中挑選，另一個從非違約者分佈中挑選，違約者與非違約者的信用評等是兩個相互獨立的連續隨機變數
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，這個機率是等於ROC曲線下A的範圍。我們可以將HR(C)解釋為
[image: image136.wmf]D

S

低於區分點C的機率
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 EMBED Equation.3  [image: image141.wmf]ND
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的機率密度函數可以以
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來表達，而ROC曲線以下的範圍等於
[image: image143.wmf]D

S

評等分數小比
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評等分數的機率。這樣的解釋與Mann-Whitney的U檢測有關，如果我們從
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中挑選一個評等分數為
[image: image148.wmf]ND

s

的未違約者，並且將
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定義為：
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則Mann-Whitney的測試統計值
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其總合為樣本內所有違約者與未違約者（D,ND）的所有配對值，
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A = E(
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另外經由實證資料我們可以發現ROC曲線以下的範圍
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可以以無偏誤預估值
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來求得：
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其中
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的預估值，其計算式分別為：
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中以獨立隨機方式取樣的觀測值，無偏誤預估值
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可以用標準統計軟體求得。

對
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是一個趨近的常態分配（asymptotically normal distributed），且平均值為0而標準差為1，因此要計算
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在信賴水準（confidence level）α時的信賴區間（confidence intervals）為:
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其中Φ代表標準常態分配的累積分配函數，實證結果發現違約數量至少需要達到50，以確保上開函數能達到合理的近似值，然而也發現因為
[image: image180.wmf]Ù
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的值只能在[0,1]之間，如果
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只在1的2-3個標準差以外，則常態趨近值就無法成立。但是對實際的評等系統，
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值如果很接近1，這意謂著評等系統的區別能力足以將違約者與未違約者的分配完全區分開來，也就是說這個評等系統是一個完美的模組，這是不太可能的。

基於假設ROC曲線下範圍A的預估值
[image: image183.wmf]Ù
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的分配之常態趨近值是能有效成立，我們可以取得真實A數值在信賴水準為α的信賴區間下的代表值
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換句話說，當任何數值落在
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之間，a=A的假設在信賴水準為α的情形下就無法被推翻，有鑑於信賴區間的寬度需考量信賴水準α及樣本內違約者總數
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與未違約者總數
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的變異數
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可作為一個上限，以衡量信賴水準與樣本大小對信賴區間寬度影響度：
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藉由此不等式，可算出下列表格中信賴區間的寬度，該寬度是由信賴水準α及違約數
[image: image193.wmf]D
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所共同決定的：

在信賴水準為α及違約數為
[image: image194.wmf]D
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的條件下，

ROC曲線下範圍A的信賴區間寬度的上限
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	α

	
	90％
	95％
	99％
	99.5％

	10
	0.4505
	0.5368
	0.7054
	0.7687

	25
	0.2849
	0.3395
	0.4461
	0.4862

	50
	0.2015
	0.2400
	0.3155
	0.3438

	100
	0.1424
	0.1697
	0.2231
	0.2431

	250
	0.0901
	0.1074
	0.1411
	0.1537

	500
	0.0637
	0.0759
	0.0998
	0.1087

	1000
	0.0450
	0.0537
	0.0705
	0.0769

	2500
	0.0285
	0.0339
	0.0446
	0.0486

	5000
	0.0201
	0.0240
	0.0315
	0.0344

	10000
	0.0142
	0.0170
	0.0223
	0.0243


此表係基於下列條件：A的真實數值為0.75；2.樣本有500個違約事件；3.在信賴區間為95％時上下區間的差異不會大於A真實數值的4.4％=0.0329/0.75

（5） Pietra 指數
以幾何方式表達的話，Pietra Index可以定義為ROC曲線與Unit Square對角線所夾範圍內能夠得出最大面積的三角形（如圖），Pietra Index可以用樣本資料很容易地算出，即是ROC曲線與對角線間最大距離之1/2，如果ROC曲線是一條凹線，則Pietra Index若要以距離來表示的話，其方程式為：
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方程式的右邊即是HR與FAR分配函數的Kolmogorov-Smironov檢測統計值，
（6） Bayesian錯誤率
假設
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是信用組合中違約者的比率，且HR是命中率FAR是錯誤預警率，若ROC是一條凹線，則Bayesian錯誤率的計算式為：

錯誤率 = 
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如果
[image: image199.wmf]D
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等於50％，則錯誤率將是：

錯誤率 = 
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此時錯誤率會與Pietra Index及Kolmogorov-Smirnov統計值相同。
（7） Entropy 衡量
可將某個機率為p的事件的資訊Entropy H（p）定義為：
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資訊Entropy與違約機率p的函數關係如下圖
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有上圖可見，Information Entropy的最大值在p=1/2，此時具有最大不確定性，如果p等於0或1時，Information Entropy的值為為0，因為相關事件的發生均是確定的，就不會揭露其他資訊。

如果一個評等系統對某一個借款人會算出隨機評分S，如果D代表借款人違約的事件，
[image: image203.wmf]-
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代表借款人未違約，則可以將Information Entropy H應用在評等分數為S情況下的違約機率
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上，此運算結果可以視為違約事件的條件下Information Entropy:
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因為這個數值是一個隨機變數，因此可以計算其期望值，此期望值稱為違約事件的Conditional Entropy，其函數為：
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由上可見，違約事件的Conditional Entropy值是會小於或等於Unconditional Information Entropy的值，即
[image: image207.wmf])
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。因此，如果評等分數事前已知的話，所能透露資訊的平均數量是會比事先無法知道評等分數時所能透露的資訊要少，這兩者間之差距稱為Kullback-Leibler Distance，即

Kullback-Leibler Distance = 
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很顯然地，Kullback-Leibler Distance所算出值的範圍是受到Unconditional違約機率的影響，為了為任何母體求出一個一般性的尺規，Kullback-Leibler Distance會用Unconditional Information Entropy來正常化（normalized），這會得出一個Conditional information Entropy Ratio(CIER):
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如果評等分數S中能涵蓋更多有關違約事件的資訊，則CIER的值會越接近1。

當CIER是評估評等分數所能夠提供違約事件相關資訊的能力，另一個以Entropy為基礎的衡量方法則試評估區別能力的高低，這稱為Information Value的衡量工具在衡量違約者評分分佈與未違約者評分分佈的差異，這和Pietra Index很像，我們假設違約者的評等分數連續分配的密度為
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，未違約者的密度則為
[image: image211.wmf]-
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，Information Value則定義為相對應於違約者分配下，未違約者分配的相對Entropy，與相對於未違約者分配下，違約者分配的相對Entropy的加總：

IV = 
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IV也可以下列函數表示：
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這顯示IV的值為非負數值，但是這個時並無理論上限，IV是用來衡量兩個分配間的差異，且違約者與未違約者分配間之差異應該盡量很大，使該評等系統具有高度區別能力，IV值很高代表評等系統的功能較高。
（8） Kendall’s τ與Somers’ D
Kendall’s τ與Somers’ D係所謂的排序統計值以衡量兩個隨機變數的相互仰賴度（degree of comonotonic dependence），相互仰賴理論將以線性相關性（linear correlation）表達的線性仰賴度（linear comonotonic）予以納入。任何兩個隨機變數如果相關性為1的話（這兩個變數呈現線性相關），即是相互仰賴，除此以外，當兩個隨機變數的其中一個可以用另一個變數的形式轉換來表達的話，這兩個變數即具有相互仰賴性，實務上，相互仰賴度是隨機變數間仰賴度最強的形式。如果（X,Y）是一對隨機變數，Kendall’s τ的定義為：
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[image: image215.wmf])
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與
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是（X,Y）的獨立樣本，
[image: image217.wmf]XY
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可以視為兩個機率間之差異，及兩個X值中較大者與兩個Y值中較大者之間關聯度的機率，以及較大值X與較小值Y關聯度之機率。當變數是連續隨機變數時，Kendall’s τ如果為1的話代表變數為相互關聯。

Somers’ D是與Kendall’s τ中所定義機率一致的條件機率的差，但兩個Y值必須是不同的，Somers’ D的函數為：
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其中
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且一般情況下
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，另隨機變數的信用評等分數為S，J代表借款人的違約指標，違約時為0，未違約時則為1，函數表達則為：
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[image: image222.wmf]D
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與
[image: image223.wmf]ND
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分別代表違約者與未違約者的信用評分，AR則係正確度比率，因此Somers’ D也可解釋成涵蓋正確度比率，Somers’ D可作為整合（concordance）評等分數S與任何其他評等R的一個標準（criterion），因此要仿效某些外部評等系統R來找出一個最佳的模擬評等系統S，其方法為解出下列最佳解：
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解出問題的解
[image: image225.wmf]#
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，可算出
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值。
（9） Brier Score
Brier Score是用來評估機率預測品質的工具，如果一個評等系統有K個評等等級，且
[image: image227.wmf]0
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分別代表個等級的機率，Brier Score可定義為：
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上述函數中n代表被評等的借款人數目，
[image: image231.wmf]j
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是借款人j的預測違約機率，而
[image: image232.wmf]j
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的定義為：
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Brier Score會在0與1之間，該值越接近0，代表違約機率預測的正確性越高，但是Brier Score有一個缺點，就是它對於違約機率很低的情況的檢測能力較弱，如果將所有借款人都賦予一個整體樣本下的違約頻率，此時所算出的Brier Score會很小，該預期Brier Score會等於違約指標（default indicator）的變異數：


[image: image234.wmf]0

)

1

(

p

p

B

-

=

-


其中p是所有樣本的違約頻率，當p趨近於0時，Brier Score會趨近於0，因此較好的計算方式是計算Brier Score相對於違約頻率的比率，因為兩個值都很小時，相除後所得值會較具參考性。
（10） 二項式檢測
銀行在為其內部評等系統的每一個評等等級作PD預測值檢驗時，通常會用到二項式檢測，此檢測方式需假設各評等等級中的違約事件間是相互獨立事件，二項式檢測的作業方式為：

原始假設H0：評等等級的PD預測值是正確的

其他假設H1：評等等級的PD預測值有低估情形
假設信賴水準（confidence level）為99％，如果評等等級內違約事件數為k且大於或等於標準值
[image: image235.wmf]*
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，則原始假設就會被推翻，
[image: image236.wmf]*
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的定義為：
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其中n代表評等等級中借款人的數目，標準值
[image: image238.wmf]*
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可以用中央極限理論來求得其趨近值，該趨近結果為：


[image: image239.wmf]nPD

PD

nPD

q

k

+

-

F

=

-

)

1

(

)

(

1

*


其中
[image: image240.wmf]1
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代表標準常態分配的反函數，如果要將此函數用所觀測到的違約率
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來表示的話，則為：
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這兩個函數大約近似。這個檢測的基本假設是違約事件閒具獨立性，但實際情況並非如此，違約事件間一般有約0.5％到3％的相關係數，這樣的相關性並不高，但是如果二項式檢測若要考量相關性的因素，計算式會變得很複雜，為分析違約事件相關性對
[image: image243.wmf]*

k

的影響，可採用兩種分析方法，第一種是涉及數量整合（numerical integration）的實際數額計算（exact numerical calculation），另一種是採分析趨近法（analytical approximation method）。

這兩種方法都採單一期間模型，與BASEL II IRB法的風險加權函數所內含的單一因子法相同，在期間結束時借款人i的資產價值
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的計算，需仰賴一個對所有借款人都適用的系統因子X，及對特定借款人適用的因子
[image: image245.wmf]i
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，其他假設則為：
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N（0,1）係標準常態分配，變數ρ係稱為資產相關性（asset correlation），基於這些假設，
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可以模組化成：
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如果在期間結束時借款人資產的價值如果低於一個標準值
[image: image254.wmf]i
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，即
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則該借款人將被認定為違約，此處將違約指標
[image: image256.wmf]i

Y

定義為：
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假設所有借款人有相同的違約機率，因此所有的借款人會在相同的信用等級內並採用相同的標準值
[image: image258.wmf]i
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，因此所有借款人進行配對後，其資產相關性也會相同，下列係違約指標
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的一些特性：


[image: image260.wmf])

(

)

(

1

g

-

F

=

=

PD

Y

E

i



[image: image261.wmf])

1

(

)

(

PD

PD

Y

Var

i

-

=
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其中
[image: image263.wmf])
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代表在相關性為ρ情況下的雙變數標準常態分配函數，而相關性δ則稱為違約相關性（default correlation）。

若將風險等級中所有借款人n的違約個數稱為
[image: image264.wmf]n

D

，假設違約個數的分配是遵循BASEL II的架構，
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D

的分配可以以下列方式計算：
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其中
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係標準常態密度（standard normal density）， 
[image: image268.wmf])

(

k

D

P

n

£

的計算方程式可以用數量整合方式來衡量，因此受到相關性影響的標準值
[image: image269.wmf]*
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可藉由重複計算
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來求出。

此外，可以利用Vasicek分配方法來求算
[image: image271.wmf]n
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分配的近似值，可將觀測到的違約率
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定義為：
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因為違約事件是取決於X中的實際x值，且是相互獨立的，因此違約事件會遵循取決於X的大數法則：


[image: image274.wmf]ú

ú

û

ù

ê

ê

ë

é

-

-

F

=

=

¾

¾

®

¾

¥

®

r

r

g

1

)

|

1

(

X

X

Y

P

L

i

n

n


其中Φ代表標準常態分配的累積分配函數，如果n的數目很大時，可以用下列方式求得：
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將信賴水準社為q並解出k值，再運用近似值方法來求取標準值
[image: image276.wmf]*

k

。

如此，我們可以分析納入違約相關性後對二項式檢測的影響，並且得以判斷獨立性假設對二項式檢測的重要性。在基本假設違約事件具獨立性，計算標準值
[image: image277.wmf]*

k

時若採用近似值法，所算出的預期違約數要再加1；如果獨立性假設有變更時，再採用近似值法就不太合理。

	範例1        PD=1.0％          q=99％           N=100

	資產相關性
	違約相關性
	實際
[image: image278.wmf]*

k


	近似
[image: image279.wmf]*

k

值

	0.0％
	0.0％
	5
	2

	5.0％
	0.41％
	6
	4

	10.0％
	0.94％
	7
	5

	15.0％
	1.60％
	8
	7

	20.0％
	2.41％
	10
	8


	範例2        PD=0.5％          q=99％           N=1000

	資產相關性
	違約相關性
	實際
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	近似
[image: image281.wmf]*

k

值

	0.0％
	0.0％
	11
	6

	5.0％
	0.25％
	20
	18

	10.0％
	0.58％
	29
	27

	15.0％
	1.03％
	37
	35

	20.0％
	1.60％
	45
	44


	範例3        PD=1.0％          q=99％           N=1000

	資產相關性
	違約相關性
	實際
[image: image282.wmf]*
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	近似
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k

值

	0.0％
	0.0％
	19
	11

	5.0％
	0.41％
	35
	32

	10.0％
	0.94％
	49
	47

	15.0％
	1.60％
	63
	62

	20.0％
	2.41％
	77
	76


	範例4        PD=5.0％          q=99％           N=1000

	資產相關性
	違約相關性
	實際
[image: image284.wmf]*
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	近似
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k

值

	0.0％
	0.0％
	68
	51

	5.0％
	1.20％
	128
	125

	10.0％
	2.55％
	172
	169

	15.0％
	4.08％
	212
	210

	20.0％
	5.78％
	252
	250


	範例5        PD=1.0％          q=99％           N=10000

	資產相關性
	違約相關性
	實際
[image: image286.wmf]*
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	近似
[image: image287.wmf]*

k

值

	0.0％
	0.0％
	125
	101

	5.0％
	0.41％
	322
	320

	10.0％
	0.94％
	470
	468

	15.0％
	1.60％
	613
	611

	20.0％
	2.41％
	755
	753


由上述範例可見獨立性的假設在二項式檢測中對較高百分比（high percentile）的情況就比較不健全，因為在實際環境下違約率相關性不會等於0，這意謂著PD預測值與實際違約率之間有很大差異的情況是很可能會出現的，違約相關性的存在使得即使有很大借款人數目的銀行也無法對那些機率很接近1的實際違約率進行PD值的預估，這是因為相關性使得大數法則無法有效運作（違約事件只有在系統因子X出現時才會具獨立性，當系統因子X為出現時，違約事件即不具獨立性），風險等級內的借款人數目即使很大，未來違約率的分配並不會塌縮到1點，這個統計現象的結果顯示，對PD預估值所作的驗證事實上並不是對單一數值的正確性作驗證，而是對分配的平均值作驗證，為了建構PD預估值之妥適性驗證作業中納入相關性的影響，需要在驗證作說明相關性的假設。

因為二項式檢測以獨立性作假設及以相關性作假設的兩種檢測方法所算出的critical value差異很大，前者的檢測會較保守，亦即很快就會將原始假設H0給拒絕，當二項式檢測應用在有相關性的情況下，型一錯誤的真實大小將會比測試結果所顯示的還要大，為了顯示到底真實的型一錯誤會有多大，僅以下圖作表示：

名目水準為99.9％下不同樣本規模與違約率的真實型一錯誤
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有考量相關性單一因子模組的真實型一錯誤值為：
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如果將
[image: image290.wmf]correlated
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設定在99.9％（即
[image: image291.wmf]09

.

3

)

(

1

=

F

-

correlated

q

）且假設相關性ρ設定在QIS3所規範的水準，即可得到上圖，結果顯示即使在很高的相關性條件下，
[image: image292.wmf]correlated

q

的實際型一錯誤並未落在80％以下。
（11） Chi-Square （Hosmer-Lemeshow）檢測
如果一個評等系統有K個評等等級，且
[image: image293.wmf]0
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、
[image: image294.wmf]1
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、…
[image: image295.wmf]k

p

分別代表每個信用等級的預估違約機率，該統計值的函數為：
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其中
[image: image297.wmf]i

n

為評等為i的借款人數目，
[image: image298.wmf]i

q

為評等為i的違約借款人數目，藉由中央集中理論當
[image: image299.wmf]¥
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時，如果所有的
[image: image300.wmf]i
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都是真實的違約機率，對所有i而言，
[image: image301.wmf]k
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的分配將會彙整成為一個接近
[image: image302.wmf]2
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的分配，但是這個運算是基於一個假設，即各風險等級間與風險等級內各違約事件間是相互獨立的。
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測試的p-value可以用來衡量違約機率預估值的正確性，p-value越接近0，該預測的品質越差。但是如果
[image: image304.wmf]i
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的值很小，彙整成
[image: image305.wmf]2
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分佈的比率會很低，但是p-value可以用來直接比較不同評等等級的預測數目。
（12） Normal與Traffic Lights測試表現的模擬研究

1. 建構一個供模擬研究的模型：本研究目的在建構一個接近實際環境的違約率時間序列，並應用在Normal與Traffic Lights測試方法論上，在本範例中所謂接近實際環境是指不同年度的違約率可以是隨機相關的（stochastically dependence），且同一年度內的違約事件間也是有這種情況，此模型可以視為Vasicek模組的延伸版，這個模組在BASEL II風險加權函數中有被使用，模組的相關假設如下：

（1）假設在不同年度t=1,2….T中信用組的是固定的。

（2）在年度t中信用組合中的借款人數目是以年初的數目
[image: image306.wmf]t
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。

（3）年度t-1到年度t之間的一般經濟狀況變動是以
[image: image307.wmf]t
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表示，當
[image: image308.wmf]t
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很小時，代表經濟情況很差，當
[image: image309.wmf]t

S

很大時表示經濟狀況很好。

（4）S的聯合分配是呈常態分配，有標準化的邊際分配且相關性矩陣為：


[image: image310.wmf]t

T

T

T

T

T

S

r

r

r

r

r

r

r

ú

ú

ú

ú

ú

û

ù

ê

ê

ê

ê

ê

ë

é

=

S

-

1

...

...

...

1

....

1

1

1

2

21

1

13

12



[image: image311.wmf]st
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（5）年度t的Unconditional 違約機率為
[image: image314.wmf]t
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。

（6）取決於S，違約事件數目
[image: image315.wmf]t

D

是相互獨立且成二項式分配，其規模是
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且Conditional 違約機率為
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，其中
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是借款人資產價值從t-1年到t年變化的相關性，年度違約率
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來計算。
2. Normal Test

PD值Normal Test的架構主要係依據下列條件：

如果
[image: image321.wmf]1
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[image: image323.wmf]3

X

…係獨立隨機變數，且平均值為
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、
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、
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…，其共有的變異數為
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，藉由中央極限理論計算標準化總合的分配（distribution of the standardized sum）為：
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當T趨近於∞時，此分配將會趨近於標準常態分配。在多數例子中，趨近的比率很高，因此即使T的值很小（如T=5），將標準化總和與標準常態分配作趨近，其結果仍然會很合理。

為了要將常態趨近作法（normal approximation）應用在PD的預測
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及違約率百分比觀測值
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上，需要先界定共同變異數
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的預估值
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如果所預測的PD值會完全符合實際PD值時，
[image: image338.wmf]2
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是會沒有偏誤的，然而一旦PD預測值與實際PD值有不同時，
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就會向上偏誤（upwardly biased），如果選用下列函數，可以降低偏誤的程度：
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如果PD預測值與實際PD值完全相符時，
[image: image341.wmf]2
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值會沒有偏誤，如果兩者無法完全吻合，
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會有向上偏誤情形，但偏誤程度會較
[image: image343.wmf]2

0

t

為低。

Normal Test所要檢驗的假設是「在t=1,…T各年度中，沒有一年的真實違約機率會大於該年度的PD預測值」，因此在信賴水準α下如果：
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則原始假設將會被推翻，
[image: image345.wmf]a
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的計算方式是標準常態α百分位（standard normal α-quantile，即
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）如果測試統計值未超過
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，則原始假設在信賴水準α下將被接受。
3. Traffic Light Test

假設違約事件間具獨立性，且不同期間（年度）的違約事件也具獨立性，在原始假設下，可以選擇一個有完善定義結果機率的多項式分配作為測試統計值。在各年度t=1,….T，信用組合的規模為
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，違約數目為
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，如果在年度t違約事件間是相互獨立，且信用組合內所有借款人有相同的違約機率
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，年度t的違約數
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呈二項式分配，且機率變數
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及變數規模為
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，因此，依據中央極限理論，標準化違約率的分配為：
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只要
[image: image359.wmf]t

t

p

N

沒有太小，上開趨近值可以用標準常態分配來表達。接下來將機率定義為
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分別對應到Green、Yellow、Orange、Red四區，且
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=1，且對照C(x)方法為：
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其中
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為標準常態分配的反函數，依照此定義，假設每年違約數目具獨立性，向量A=（
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中所出現的顏色，該向量會趨近於多項式分配：
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每一個（
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=T，當T≦9，統計值為：

V = 1000
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Traffic Lights測試法的原始假設為「各年度t=1,2…T的真實違約機率沒有一個會大逾期預測PD值」，在信賴水準α下如果V≦
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，則原始假設會被拒絕，
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的計算方式是在
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情況下算出最大V值，如果測試統計值超過Critical Value 
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，則可以在信賴水準α下接受該原始假設。
肆、LGD驗證

一、簡介

本章首先介紹目前衡量LGD的方法，主要涵蓋其來源、工具的種類與損失的定義。第一個方法是Market LGD，主要係觀察違約後違約債券或可出售放款的市場價格；第二種方法是Workout LGD，主要係計算從違約日到回收日之間催收流程所產生的未來現金流量折現值；第三種方法是隱含市場LGD，係利用資產定價模組求算未違約者風險債券價格中所隱含的LGD；第四種隱含歷史LGD，主要係針對零售信用組合，利用歷史總損失與PD預估值來計算可能LGD值。

第二段將就LGD的預估方式與預估風險變數（PD、LGD、EAD）所需用到的參考資料庫（Reference Data Sets, RDS）進行介紹。

第三段將就Workout LGD進行介紹，對採用現金流量折現法在計算違約暴險的回收損失流程中所牽涉的不同要項予以說明，首先會討論Workout LGDs的計算，不同類型的回收方式（現金與非現金方式），回收的直接與間接成本，催收作業結束之認定及repossession的處理等。此處也討論將現金流量折現的利率選擇，此議題是計算workout LGD時最重要的一項，本節也會舉例說明利用alternative利率來預估LGD的可能衝擊。最後將針對那些沒有足夠資訊的債權的處理方式進行討論。

第四部分將探討LGD驗證及驗證流程中所可能衍生的問題，附錄部分將提供對一些有關LGD預估的實證研究，希望能利用這些實證發現以提供未來要對銀行LGD預估方式進行評估時的一些參考。
二、LGD的定義與衡量

（一）LGD的定義：LGD當一個信用發生違約時，該信用工具的EAD損失的百分比，下面會針對發生違約後對信用工具衡量其LGD，以及對尚未發生違約的信用工具衡量其LGD分別予以詳細的定義。

對一個尚未發生違約的信用工具所估算的LGD，稱為事前預估未來違約時之可能損失，如果能夠取得某一信用工具所有可能損失的完整資訊，且已選擇計算損失的方法，即可直接計算已實現的LGD；如果無法取得某一信用工具所有可能損失的完整資訊，例如假設該債權仍在催理階段，LGD就將是一個隨機變數，我們可以利用從類似信用工具的樣本所取得的完整資訊，來計算這些違約信用工具LGD預估值。

一個包括違約信用工具已實現LGD的參考資料庫(RDS)，可以用來預估尚未違約信用工具的LGD預估數，這些方法可以依據所使用鍵檔資料的種類來區分為主觀或客觀的方式。

1. 主觀方法是以專家判斷系統為基礎，那些信用組合內沒有違約事件的銀行，或是初期開始採用內部評等法的銀行，可以採用這類方法。

2. 客觀方法利用那些包含LGD有關資訊的量化資料，客觀法可再區分為明確法（Explicit Method）與內含法（Implicit Method）

（1）明確法：每一個信用暴險都利用參考料庫（RDS）的違約資料以預估個別的LGD值。首先先決定RDS內各信用暴險的以實現LGD，然後為每一個未違約暴險核給一個LGD值（利用內部模組），計算得方法可以採用市場價值（明確市場LGD），或是由催收流程產生之現金流量折現值（workout LGD）。

（2）內含法：內含法並不利用RDS中違約案件的已實現LGD，而是利用對整體損失與PD預估值的評估來求得LGD：

隱含市場LGD法（Implied Market LGD Method）：利用資產定價模型以求算風險性債券價格中之隱含LGD，明確法係採用RDS中違約案件的已實現LGD，隱含市場LGD法則採用RDS中違約與未違約案件的信用利差作為基本輸入資料，因為債券的信用利差可反應該債券的預期損失（expected loss），目前資產定價模組可以將此預期損失拆解成PD與LGD，此種方法非常合適用在違約事件很少的信用組合上，因為違約案件太少，因此需同時採用未違約暴險的資料。
隱含歷史LGD法：對零售信用組合，可利用PD預估值與所有組合的歷史整體損失資料來求算隱含LGD。
謹將四種不同計算LGD的客觀方法整理如下：

	來源
	衡量方式
	RDS中的信用暴險案件
	最適合應用之信用組合

	
	
	違約案件
	未違約案件
	

	市場價值
	價格差異
	市場LGD
	
	大型企業、主權、銀行

	
	信用利差
	
	隱含市場LGD
	大型企業、主權、銀行

	回收率與催收成本經驗
	現金流量折現值
	Workout LGD
	
	零售信用、SME、、大型企業

	
	歷史總損失與預估PD值
	隱含歷史LGD
	零售信用


完全以主觀方式評估LGD的方法是無法被監理機關接受，BASEL II要求應以歷史回收率作為預估LGD的基礎，因此上開四種預估LGD的方法中隱含市場LGD法因採用未違約案件之相關資料，且用以計算LGD預估值的資產評價模組其運作方式亦尚有爭議，因此本章將僅就明確法中之Workout LGD進行討論。
（二）違約的定義：違約的定義有客觀與主觀兩種，客觀的定義指違約案件的分類係由可觀察的特性來決定，而不受銀行的控制，例如，以逾期天數作標準；銀行也可採用主觀方式決定信用案件是否違約，例如，依據風險管理人員之評估或法律強制執行的程序來決定。

BASEL II對違約的定義採用兩種條件（至少需符合其中一種），第一是銀行認定借戶無法清償債務，第二是借戶的主要債務已逾期超過90天。第一種情況是主觀方式，第二種則係客觀方式。

銀行一般對於零售信用商品會採用客觀方式決定是否違約，一般是逾期超逾90天者及認定為違約；對於企業授信則一般採取主觀方式決定。

實務上銀行的資料庫中不會包括所有歷史違約案件的資料，而只會有那些最後產生損失案件的資料。如果採用BASEL I的定義，違約案例中會包括那些沒有產生損失的案件，銀行的資料庫中若僅涵蓋那些造成損失的違約案件，則其係採取較BASEL II更嚴格的違約定義。

確認違約的定義很重要，因為會對下列事件產生影響：

1.違約的定義會直接影響LGD的計算。

2.監理機關會要求銀行的LGD預估必須與BASEL II的違約定義一致。

3.計算LGD預估數所使用的違約定義必須與計算PD值時所使用的違約定義一致，以利未來計算經濟資本與預期損失。

4.如果違約定義不同則要直接作LGD的Benchmarking時（不同銀行、信用組合或期間間）會產生誤差。
（三）損失的定義：BASEL II對預估LGD時所使用的損失定義係指經濟損失（economic loss），這包括重大折扣影響及催收有關的重大直接與間接成本，經濟損失的計算可以採用明確或內含方法，本章將就市場LGD與Workout LGD進行討論。

市場LGD係依違約案件在發生違約後（30天內）的市場價格來決定，多數的評等機構都採用此種方法來計算回收率，此方法使用性很高因為市場價格可以反應投資人對回收率的折價評估，但是如果市場缺乏流動性或是受到其他重大事件之影響，則此種衡量方式就會不太適當，特別對新授信市場而言。

Workout LGD所衡量的損失價值則是使用催收作業相關資訊，違約案件的損失係將從違約日到回收日之間所有現金流量作折現（包含催收成本），損失比率即以占違約時暴險額的比率來顯示，因此現金流量的時間、折現的方法與利率在計算損失率時均是重要因子，當要利用workout法來計算違約損失時，有四個重要議題要考量，第一需採用適當的折現率，第二係如何處理剄S中所觀測到數值為0或負數的LGD，第三與workout有關成本之衡量與分配，第四如何定義催收作業之結束時點。
（四）與LGD預估有關的議題：
1.預估LGD時應將哪些信用案件放入參考資料庫內（RDS）：RDS一般需符合下列條件-

（1）至少涵蓋一個完整的經濟循環；

（2）包含所規範期間內所有違約事件。

（3）包括在預估風險變數時所相關的所有資訊；

（4）包括造成損失的所有相關因子（driver）。

在預估LGD前應先針對RDS內的資訊進行篩選，將不同期間、不同違約定義與有偏誤的樣本予以剔除，以避免計算出之LGD預估值有錯誤或偏差的情形。一般在預估LDG時會將尚未完成催收程序的案件剔除在外，但在某些違約案例中如果銀行可以預先預估該案件的可能損失，則仍然可以將此類案件納入RDS中。
2.如何認定催收作業已結束：當銀行要以workout法預估LGD值時，必須先定義催收作業何時可視為結束，部分銀行會採用回收標準(例如當未收回金額低於EAD之5%時)，或時間標準(例如違約後一年)作為催收作業是否結束之認定方法，如果所設定的標準會使得多數的違約案件被排除在LGD預估計算範為外，銀行必須修正其對催收作業是否結束之認定方式。

3.如何將有特定違約定義的LGD預估值轉換為有不同違約定義的LGD預估值：預估LGD時須處理的另一個問題是有不同的違約定義，某些人會將LGD為0或負值的觀測值排除在RDS以外，但這樣的作法會使違約的定義變得過於嚴苛，因此如果RDS中包含許多LGD為負值的觀測值，此時須要重新定義違約與損失的定義。某些大企業授信的信用組合銀行可能很難從違約案件中取得合適的損失樣本以估算LGD，此時銀行會從外部來源取得所需資料，如果外部資料來源採用不同的違約定義，此時須要調整違約定義的差異，因此銀行必須開發能聯結不同違約定義的LGD預估值。

三、LGD的催收：本節將討論違約案件催收損失的計算流程，以及有關催收LGD的不同要項，這包括債權收回、催收成本與折現率等。
（一）LGD催收的要項：催收損失的計算包括三個重要議題:債權收回(現金與非現金)、催收成本(直接與間接)及折現因子，假設從違約日開始一直到催收結束所有的現金流量都是已知的，則已實現LGD(違約日催回金額占EAD的比率)可以計算如下:

已實現LGD =
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其中Ri是違約案件的每一個經過折現的回收債權，Pj是每一筆催收過程中所發生經過折現的催理成本，r係代表折現率。假設將所有觀測值中損失為負值的部分均以0代替，則已實現LGD的計算式將變為:

已實現LGD =Max
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此時違約的定義並未改變，相反的，如果那些LGD為0或負數的違約事件都從RDS中被挪除的話，那麼違約的定義將會被改變。

如果未將損失為負的數值調整為0，那麼已實現LGD有可能是負數，亦即資產會有經濟利得，這樣的情形很可能會發生，如果銀行將違約的定義擴大，例如將逾期30天以上的案件均視為違約。原則上為了監理的考量，監理機關希望銀行的已實現LGD均能大於或等於0，但實務上銀行在作其他與監理無關的作業時，並不一定會採用這種條件(例如在定價時)。
（二）債權回收（Recoveries）：債權所收回的可能是現金或非現金資產，收回現金較容易被追蹤與納入LGD的計算，非現金部分的追蹤與計算則較困難，常常需要依照個案來處理。

如果非現金收回是取得其他資產，則有兩種認定債權收回的方式，第一是在取得資產時即認定債權收回，第二種則是在所取得之資產出售時才予以認定。

一般在取得資產日時即認定債權收回流程結束，這是較為方便的認定方法，其原因包括下列，首先該資產的管理處理日會改變；第二，資產的處理通常會牽涉補貼，這使得對未來現金流量與催理成本的認定很困難，第三，如果違約案件的信用風險須一直持續存在直到所取得資產出售之日，這常會造成其他風險(例如市場風險)，最後，某些授信案件(例如住宅貸款)從取得資產到出售資產之間可能需要很長的期間，這會造成RDS中的有效資料數目大幅減少。

但是如果採用第一種方法，這會牽涉到如何對所取得之資產進行評價，將取得資產這類非現金債權收回轉換成模擬現金收回的方法有好幾種，其中之一是將取回資產的帳面價值與以打折，打折比率的決定可以將歷史經驗調整為現有狀況下的可能打折率。

（三）催收成本：另一個催收損失方程式的要項事催收成本的總折現值，理論上，這應包括催收過程的直接與間接成本，這樣的衡量是一件非常困難的工作。直接成本是那些與特定資產有關的成本，例如擔保品的賤價費。間接成本必須是與執行催收作業有關，但並不直接與個別違約案件相關，例如與催收部門辦公室有關的管理費用。

有關非直接成本如何分配到個別資產的假設將會影響催收LGD的最後預估，實務上要將直接成本歸納到違約案件上並不是一件容易的事，更別說要將間接成本予以歸類。一個可行的方法是為每一個商品的主要催收成本進行定義，將那些催收成本已知的違約案件作為樣本並建立一個模組並利用者個模組來分配催收成本，雖然這個過程很困難，但是決定採用催收法來計算已實現LGD的銀行，就需要考量包括間接成本在內的所有成本。

（四）折現率：要利用所觀測到的債權收回與催收成本來計算違約案件的經濟損失，就必須利用折現率來將這些現金流量折現成違約日的限值，在預估LGD時所選擇的折現率對於那些催理期間很長的信用組成的影響很大，對於如何選擇適當的折現率仍有許多爭議，理論上，適當的折現率應昰有能反映適當風險的利率，實務上當違約事件沒有適當市場可觀測相關變數時，要決定能反映風險的適當利率就很困難。一般折現率可以分為兩大類，即歷史利率及現行利率。

每一個違約案件的歷史折現率是固定的，一個違約案件所有現金流量的折現，所用到的折現率將以該違約案件程序期間的某一特定日期來決定。另一種方式，昰在違約日建構一條折現率曲線，將催收可能期間的每一日均決定一個折現率，並利用這條曲線將現金流量予以折現。通常折現率是被定義為授信貸放日的合約固定利率或是將無風險利率加上平均催收期間的信用利差，或是在違約日具有相同風險的一個資產的參考利率，或是零息債券收益率加上違約日的信用利差。

現行折現率在預估LGD的每一天都是固定的，一個違約案件的所有現金流量都利用一個利率或一條曲線來予以折現，這個利率昰在最近日期所決定，可以昰計算損失時所求出的平均利率(例如平均無風險利率加上最後一次經濟循環的信用利差，或是最後一次經濟循環中有相同風險資產的平均利率)，或是即期利率加上目前的信用利差。使用現行利率可以考量所有相關的資訊，並且有利比較不同信用組合的LGD預估值。

銀行選擇將現金流量予以折現的利率對於催收LGD的最後預估有著重要的影響。Moral與Oroz的研究顯示折現率的改變對催收LGD的預估有很大的影響，他們比較三種例子，第一個他們將每一個違約案件套用同一個利率，該利率是在違約日決定的；第二個他們讓每一個違約案件的每一次現金流量採用相同的折線率(從2%到6%)，最後他們將所有的違約案件予以折現，折現率曲線則是在計算LGD時決定的。他們研究的結果顯示，當折現率增加1%時(絕對數字)，LGD值會增加約8%，除此以外，當採用現行利率作為折現率時，所算出的LGD變化情形很大。當觀測期間為900天時，他們用相同的RDS但不同的折現率(以觀測期間殖利率曲線的每一日相對應的利率當作折現率)計算了900個LGD預估值，LGD預估值最大的差異達到約20%。在他們的研究中使用歷史利率與5%的利率會產生很保守的LGD預估值，使用觀測期間的即期利率則會有較低的LGD。
四、LGD的驗證：LGD的驗證包括建構RDS、計算已實現LGD及從RDS預估LGD時所作的所有假設，驗證工作包括覆核計算流程是否符合最低監理要求，下圖顯示驗證的流程，相同的流程也可應用在覆核LGD預估值用在計算內部應計提資本時的妥適性上，在驗證流程的每一階段，都須要對假設與計算流程進行驗證。

假設再某一等級中包含了有相同擔保品、產品、產業與申貸目的的授信案件，假設該等級中有某一個授信案的LGD需要被預估，第一步是先取得違約案件的RDS，該RDS必須包括7年的企業授信資料與5年的零售信用資料(最好是能涵蓋一個經濟週期)，且所使用的違約定義與預估PD值時是相同的，且該RDS所包括的內外部授信案件資料是否該特定案件相似，該RDS也包括與損失預估相關的因子(drivers)。

[image: image396.png]Benchmarking

Assign 3 saste

| - oy e
e, a0 4 Dessions

] L ity

o

Sty
Regusson

Faciities in an
internal
grade

Realised LGDs





驗證流程圖

當驗證時，需要詢問下列問題:

1.RDS的選擇是否有偏誤情形﹖

2.RDS是否有涵蓋經濟衰退期間的資料﹖

3.RDS中授信案件的資料與該內部LGD等級的案件資料間的相似度是否有測試過﹖

4.是否針對RDS所使用的違約定義與PD預估時所採用的違約定義的一致性進行檢測﹖

5.對於已實現LGD呈現循環變動的信用組合要如何對待﹖

BASEL II要求LGD預估值必須能反應經濟衰退時的狀況，LGD值不能低於長期違約加權的平均值，該長期平均值必須是基於資料庫內所有觀測值的平均經濟損失值。

在建構RDS後，第二步是要決定每一個違約案件的經濟損失，在催收LGD中，此階段將牽涉一些假設事項，包括折現率、直接與間接催收成本的分配、非現金債權收回的處理及尚未完成催理作業的案件的處理。對尚未完成催理程序的案件，除非銀行能夠預估其預期損失，否則應該排除在RDS以外。

如果採用市場LGD法，計算方式就很直接，因為不需要分配催收成本，也沒有折現率的問題，主要會面臨的問題是市場的流動性，以及市場上交易的工具與銀行信用組合中授信案件間之吻合度，通常當市場交易工具與信用組合授信案件的同質性越高，市場的流動性會越差，這會使得從市場取得資訊變得較不可靠。

在這階段的末了，已經可以取得已實現LGD的實際分配情形，對實際分配進行分析將有助於偵測偏離合理值的問題所在。

為每一個特殊授信案核給一個LGD預估值最簡單的方法是為該實際分配選擇一個統計值。如果已實現LGD有循環變動的情形，銀行必須將此現象納入其預估LGD時的參考，其中一種方法是採用高信用損失期間所觀測到的平均損失強度，另一種方法是採用損失分配的適當百分位數據，而不是用較保守的預估值。

如果RDS夠大，實證的百分位可以被用來建構一個LGD預估值的信賴區間，在其他情況則須要用較複雜的方式，例如用拔靴法（Bootstrapping），或假設LGD預估值的變數分配。

一個較複雜的程序包括組成一個考量RDS中變數的模組來改善對LGD的估算，例如如果有量化變數(如違約日的利率、Loan-to-Value比率、違約時GDP值等)會與已實現LGD值有相關性，則可以建構一個迴歸模組，迴歸模組特別會有over-fitting的情形，因此必須同時做out-of-time及out-of-sample的測試，以評估他們的真實預估能力。這種類型的模組必須小心建構以得出長期違約加權平均LGD值(long-run default-weighted average LGD)，而不只是算出poing-in-time的LGD預估值。

不論甚麼情況都需要作下列分析測試:

1.穩定度分析(Stability Analysis):分析RDS與決定損失與模組中變數的假設有變化時對LGD預估值的影響為何，特別是當RDS的時間架構有變化時，要分析LGD預估值的波動度，依據BASEL II的規範，當信用損失顯著高於長期違約加權平均LGD值時，銀行必須瞭解使LGD高於長期平均值的潛在因素。

2.將LGD預估值與有關外部資料來源作比較:當使用外部資料來源時，主要的問題包括不同的違約定義、外部資料樣本的偏誤、及不同衡量損失的方法(市場損失、催收損失、隱含市場損失等)。

3.將已實現LGD與新的違約事件及其LGD預估值進行比較:不能將Point-in-Time的已實現損失與模組所算出的長期平均LGD直接作比較。
五、結論：保持估算LGD所使用的RDS與估算PD值所使用的違約定義一致性是很重要的一件事，本章中計算LGD的客觀法可分為明確法與內含法，明確法包含明確市場LGD法與催收LGD，這些方法所使用的資訊均來自違約案件；內含法包括內含歷史LGD法及隱含市場LGD法，這些方法會使用未違約案件的相關資料，對於BASEL II是否會將這四種方法中的某一些方法予以排除仍有爭議，因此本章討論時均以明確法作標的，特別是以催收法作例子。

有關損失的定義會牽涉到幾個議題，是否需將負數的損失調整為0(censor)或是直接用原始數據，以及用來預估風險變數的RDS中資料規格的要求，對於LGD的估算都是重要的議題。當討論到如何建構催收LGD法時，最重要的決定包括如何衡量債權收回、如何分配催收成本以及如何選擇適當的折現率。

多數針對LGD的研究所使用的資料都是美國的公司債，而非企業授信組合的資料，本調查提供有關LGD預估以及不同資料來源的幾類實證分配觀測，也提供影響LGD的一般性因子。

附錄C：LGD實證研究的彙整

有關LGD的實證研究多數是以美國公司債為標的，但是一般放款的LGD應該會比公司債要低，因為放款的債權順位一般較高，且催收成效也較好。一般研究放款LGD時多以聯貸放款為標的，這些聯貸案的借款人多數是大型企業，因此這些研究結果較不容易應用到零售型放款或SME放款。

實證研究結果顯示三個主要結論，第一，許多研究在其樣本中均報告LGD的描述性統計值（descriptive statistics），描述性統計值可以檢驗銀行內部產生的統計值的合理性；第二，一些研究針對LGD的實證分配進行評估，這是驗證工作中很重要的一部分，因為簡單描述統計所內含的資訊是高度仰賴LGD的分配情形，例如，如果分配是呈現常態分配，那麼平均值與標準差就很有用，但如果分配呈現高度偏峰情形，那麼平均值與標準差就有可能會誤導；第三，研究主要是在分析LGD的主要決定因子(determinants)，這對於評估LGD的實證模組將提供有用的導引，如果這些研究中特定啟動因子(drivers)具有統計顯著性，那麼銀行應該確認是否這些因子也可以協助解釋他們信用組合中的LGD。

LGD研究的第一個結果是這些研究的描述統計值，研究顯示公司債的平均LGD為58%~78%，如果要用一個平均LGD值來套用在所有債權順位與擔保品等級的授信案上，這會產生誤導的情形，LGD必須考量企業倒閉時銀行債權的順位，以及該債權是否有擔保，某些研究將LGD資料細分為擔保與無擔保以及前順位(senior)與後順位(junior)債權。前順位債券的LGD約在42%~47%，前次順位債券(senior subordinated bonds)的LGD約在58%~66%，後次順位債券的LGD則在61%~69%。

放款的描述統計值可區分為擔保與無擔保，前順位擔保放款的LGD約13%~38%，兩個研究的結果顯示前順位無擔保放款的LGD約21%~48%，商業放款的平均LGD約31%~40%，有一個研究顯示消費性放款的LGD約為27%。

實證研究的描述統計值彙總表

	研究
	平均
	中位數

	所有債券

	Acharya et al(2004)

Altman et al(1996)

Hamilton et al(2003)

Altman et al(2001)

O’Shea et al(2001)
	58.04%

58.30%

62.80%

64.15%

78.00%
	62.00%

70.00%

59.95%



	Senior 擔保債券

	Altman et al(1996)

Hu and Perraudin(2002)

Altman et al(2001)
	42.11%

47.00%

47.03%
	42.58%

	Senior 次順位債券

	Roche et al(1998)

Altman et al(1996)
	58.00%

65.62%
	

	Junior 次順位債券

	Roche et al(1998)

Altman et al(1996)
	61.00%

68.66%
	

	Senior 擔保放款

	Carty et al(1998)

Roche et al(1998)

Carty and Lieberman(1996)

Carty and Lieberman(1996)

Gupton et al(2000)

O’Shea et al(2001)

Hamilton et al(2003)
	13.00%

18.00%

21.00%

29.00%

30.50%

37.00%

38.40%
	0.00%

8.00%

23.00%

17.00%

33.00%

	Senior 無擔保放款

	Carty et al(1998)

Gupton et al(2000)
	21.00%

47.90%
	10.00%

	商業放款

	Eales and Bosworth(1998)

Hurt and Felsovalyi(1998)

Asamow and Edwards(1995)

Araten (2004)
	31.005

31.80%

34.79%

39.80%
	21.00%

21.00%

	消費者放款

	Eales and Bosworth(1998)
	27.00%
	20.00%


LGD的分配形式是第二個重要研究結果，如果分配情形不是常態分配，LGD的平均值會有誤導情形，一些研究結果顯示，LGD的分配是有高度dispersed，多數研究發現LGD的分配會呈現unimodal並偏向低LGD，一些研究發現LGD的分配比較類似Beta分配，而不是常態分配。針對放款的兩個研究顯示LGD的分配會呈現Bimodal，沒有研究顯示LGD的分配會接近常態分配，因此僅使用簡單平均LGD值，會產生誤導的情形。

許多研究為了要將LGD的驅動因子(drivers)分離出來，因此並未才用簡單平均法，對LGD最主要的影響因子是擔保品與債權順位，另一個重要因子是信用週期(credit cycle)，如果整體經濟環境是處於高違約率時期，則LGD的水準會比在低違約率時期來得高，一但考量這個因素，較一般性的總體經濟因子就不具有高度影響。

另一個影響LGD的重要因子是產業別以及擔保品的流動性，放款案件如果徵有高流動性擔保品，例如現金或應收帳款者，其LGD會較低，徵提不動產、廠房與設備者，其LGD會較高；較會使用低流動性擔保品的產業，其LGD會較高。

借款人的規模並不會影響LGD；如果有其他借款，這並不會增加LGD，特別是對無擔保放款而言；如果有外部第三來源的支持，LGD會較低；放款金額的大小對LGD的影響較不明確，某些研究發現有正面影響，有些則顯示有負面影響或沒有影響。

實證研究的結果並不是作為直接或快速benchmark驗證，前面提到影響LGD的因子也並非已包括一切可能因子，這些研究僅是驗證作業的起點而已。

伍、EAD的驗證
銀行若採行AIRB法可使用內部違約預期損失(Expected Exposure at Default, EAD的預估值，EAD包含兩個部分，一個是目前借戶的暴險餘額，另一個是借戶未來預期可能動撥的信用暴險，後者又稱為信用轉換因子(Credit Conversion Factors, CCFs)，因為CCF是EAD預估中僅有的一個未知隨機變數，因此要預估EAD即等於需要對CCF作預估。相較於PD以及LGD，目前對於EAD的瞭解是較少的，因此本章將更多討論可能影響EAD的因素，而較少討論有關EAD的驗證，並且要驗證銀行預估EAD的流程時，可能需更多針對質化因子進行評估，而非採用量化方法。

當要預估EAD時，需要對銀行與借戶在負面狀況下的往來關係進行瞭解，以評估借戶動撥未使用餘額的可能性，亦即EAD的大小會高度受到銀行先前的授信決定與承諾的影響。

EAD一般會受到授信的種類以及借款人的種類而定，例如信用卡的EAD與企業放款的EAD並不相同，目前針對這些議題的相關資料還是很少。銀行在預估EAD時可考量下列特性:

一、固定或浮動利率：浮動計息放款的EAD較難預估，其波動度將視放款的基準放款利率的波動度而定。

二、循環或非循環：可重覆動撥放款的正常額度使用率將與不可重覆動撥的放款不同。

三、承諾：實證發現若借款人的信用評等等級於核貸後持續下降，在違約時點時一般信用動撥總額會有下降情形，主要原因係當借戶的信用品質下降時，銀行通常會要求借戶承諾接受更嚴格的額度動撥條件，某些承諾可以降低EAD，但有可能會使PD值增加。

四、債務重組（協議清償）：如果債務人面臨還本繳息困難或已發生違約，放款重組一般會對借戶要求更嚴格的承諾，並使得借戶更不可能有機會使用未動撥餘額。

五、債務人特質：當考量借戶的特質時，例如歷使銀行與客戶的獲利率，將有助於對EAD的預估，但由於高信用品質借款人的違約資料太少，很難舉出一個適當的證據以瞭解可能影響EAD的特性。根據實證研究發現當信用品質下降時，EAD也會下降，這也有可能是因為銀行對於非投資等級借款人一般採取更嚴格的限額來計算。

EAD也會受到其它一些因子的影響，首先，距離到期日越長信用品質會下降的可能性會越高，因為借戶越有可能會增加動撥的金額；第二，如果借戶取得其他資金來源的能力越高，則EAD會越低；第三，目前額度使用的情形也會影響EAD，雖然影響的程度為何尚未確定。

陸、標竿測試（Benchmarking）：

在驗證的作業中，標竿測試可定義為將內部評等及其預估值與外部觀測值(公開或非公開)作比較，對IRB而言，所謂公開的標竿（benchmark）則包括如S&P或Moody’s等信評公司的評等結果，這些大型信評公司通常會有受評公司的詳細資料，這使得要測試或分析他們的評等系統就可行得多，其他比較難進行分析的公開的標竿則包括Moody’s 的KMV EDFs，因為該系統所使用的方法論具有專利權因此較難進行測試。

通常PD預測值的標竿測試是可以直接進行的，因為這些預測都是針對特定借款人，因此相對上很容易就可以定義一組被標竿測試的借款人，此外PD值是以0-1的尺度來衡量，這是統一可理解的方式。但是要為EAD或LGD作標竿測試就比較困難，因為他們是以暴險部位為基礎。

一、標竿測試的目標：
目前要取得清楚且完整的統計測試值以正式接受或拒絕一個IRB系統這還是無法做到的，主要的原因包括違約相關性、資料限制及驗證IRB系統時缺乏健全且有意義的指標。因此，標竿測試常常被視為是正式統計迴溯測試的輔助工具，事實上，標竿測試在很多方面並不是銀行IRB系統產出內部預估值流程中的一部分，例如，銀行常常利用外部或獨立來源的參考資料來校準（calibrate）他們IRB系統中的PD預測值，然而銀行的內部評等系統應該要能反應其內部風險管理作業，而不是複置一個外部標竿模組。

原則上可以將對一組借款人執行標竿測試的方法區分為兩種:

1.將內部風險預估值(如PD)與一群參考對照值做比較，例如監理機關可以將某一個銀行的企業暴險的PD預測值與其他同業的預測值作比較，主要目的在評估預測值的相關性或辨識是否有潛在異常點 (outliers，用變異數分析或健全性分析)，但並不用來決定該預測值是否正確。

2.將內部預測值與外部或獨立標竿作比較，例如，由監理機關或信評公司所計算的預測值，這樣的作法似乎意謂著外部標竿會具有較高的可信度，且如果銀行的內部預估值與外部標竿不同的話，即需要針對該銀行的預估值進行深入審視，此種方式下標竿被用來驗證或校準銀行的內部預估值，因為要找到一個絕對的標竿是很困難的，因此在選擇標竿時應該要很小心。

從上述兩個例子看來，標竿測試似乎是驗證的一部分，但事實上卻複雜的多，因為這樣的作法允許監理機關或銀行決定那一個標竿是最適合的，並強迫銀行的IRB系統須配合運作，這樣的作法會使得標竿測試用實證與作業方法來取代一個純粹正式驗證流程。

第一種方法對於一個國家內有許多銀行採用IRB法的監理機關來說很有用，監理機關可以要求銀行提供其風險預估值，然後進行比較，然而雖然執行方式很簡單，這種方法確帶來一些問題:

1.一個主要問題是如何將不同銀行所擁有的相同借款人作定義，一般係採用營業統一編號或其他可以公開取得的信用編號，或是用人工方式來區別。

2.一但能將不同銀行所擁有的共同借戶辨識出來，接下來須要將不同銀行所採用的評等分級對照（mapping）到一個相同的主要評等等級表上(master scale)，這樣的作法與對應到一個標竿的情形是一樣的。

3.一旦能取得同一類銀行所計算的PD預估值，標竿測試可以支持進一步的分析作業，一個常用的分析方法是利用標竿測試來找出異常點（outliers），在這種情況下，標竿測試可以被視為是一種無變數測試法(non parametric test)，以偵測銀行的潛在與系統性偏誤，然而事實上要辨識異常點並不容易，因為各銀行可能採用不同的方法論，例如對PD的定義可能不同，因此標竿測試比較被當作是變異數分析，利用質化指標來顯示同一類銀行採用風險評估技術的差異性，當然所發現的差異性仍需要作進一步的分析。

如果採用第二種作法，則應考量下列因素:

1.標竿的選擇：選擇一個合適的標竿並不是一個明顯而易懂的事，這需要對要驗證的模組以及做為benchmark的模組都有相當的瞭解，選擇一個PD 標竿須要確認該PD是否係包括壓力情境或未包括壓力情境，模組是動態的或是靜態的。

2.對照到標竿的方法:對應牽涉到如何在被驗證模組與標竿間進行1對1的對應，如果兩者之間有完美的對應關係，則可以進行1對1的對應，如果不是，如何建立合理的對應關係就是一大挑戰。

實務上要將內部預測值與外部標竿作比較，會牽涉到較多的主觀判斷，例如要選擇那一種標竿且要如何使用這個標竿，對照的流程雖然可能很簡單但卻有誤導的可能。因此，如果能夠採用較客觀的方式來建構一個決策法則，標竿測試仍然是驗證的有效輔助工具，另外如果能夠取得對應的方法論與標竿，驗證的成本將可有效降低。監理機關在評估標竿測試作業時常關注於評估標竿以及對照作業的品質，下節將就如何將標竿的選擇與對照流程的標準化進行討論。

二、標竿的選擇：
實務上銀行內部風險模組通常採行由下而上方法，除了係為了模組實證校準（calibration）的考量外，將信用暴險分作不同組合也有實務作業上的必要，因為銀行開發不同風險管理技術主要是為了各業務線未來使用的方便，而將信用組合予以區分也反應一個事實，即信用風險實質上是受到那些會影響不同類型信用組合的經濟因子所操控。

如果將信用組合依據不同的經濟特性作區分，這意謂著不同違約模組間具有差異性，即影響銀行的風險因子是不盡相同的，或是風險的變動方式是不盡相同的，這樣的推論會有兩個意涵:

1.當要選擇標竿時，必須確認該外部評等系統必須能夠正確地反應內部評等系統所要預測的信用組合的經濟特性，例如某些銀行會利用信評公司的評等等級作為其大型企業授信組合以及SME授信組合的標竿，可能產生的疑慮是這個外部標竿是否能反應內部信用組合的經濟特質，例如，如果銀行用S&P的評等結果來標竿測試其內部對大型企業、SME與SME零售信用的PD預測值，則應該考量的是其內部SME的PD預測值是否與S&P的風險評等系統一致(在評等等級數、校準與區別能力等方面)，通常是S&P的20多個風險等級數對於SME來說是過多的，這將造成無區別能力風險等級的可能；但另一方面，對於SME零售風險而言，所須要的風險等級數可能要更多，這又會造成低區別能力的情形。

2.要將內部違約模組對照到一個主要風險等級表(master scale)上時，如何維持彙總時的一致性是很重要的議題。

三、對應到標竿或主要信用風險評等表

標竿測試通常需要作對照的工作，通常對照作業會以平均PD預估值作基礎，以進行分群並將風險等級對照到主要評等表上，此時須要確認的是特定信用等級所代表PD值的範圍為何，且須要認知到納入該風險評等的所有借款人的PD預估值分配不一定會是一致的，例如雖然某一個風險等級的PD預估值是假設在0.01至0.02之間，且其平均PD值是0.015，但是在特定時點中該等級實際平均PD值有能會高於或低於個別借款人PD值的分配的，且隨著PD值分配的變動，真實平均PD值也是會跟著變動，這些因素在作對應工作時都應該納入考量。

下面舉一個對照的例子:

A模組的評等

	風險等級
	A1
	A2
	A3
	A4
	A5
	A6
	D

	PD(1年)
	0.1%
	0.25%
	0.7%
	1%
	5%
	10%
	20%


B模組的評等
	風險等級
	B1
	B2
	B3
	B4
	B5
	B6
	B7
	B8
	B9
	D

	PD(1年)
	0.05%
	0.08%
	0.15%
	0.2%
	0.4%
	0.8%
	2%
	4%
	12%
	20%
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如果要用上述方法作對照將產生兩個問題，第一，兩個模組PD預估值的比較基礎並不完全相同，違約的定義、模組的原理(TTC或PIT)、是否涵蓋壓力情境這些因素都須要進行比較，以利後續作對應時的考量。第二，即使兩個模組的基本條件是一致的，上述的對應方式並未考量個別評等系統風險等級的差異，因為這反應了違約模組PD預估值的真實分配，因為作對應時並未考量各信用等級內的違約機率的分配情形，而僅採用平均PD值，這樣的作法意謂將不同信用等級作合併時，並不會改變後來新的評等等級的平均PD值，例如部分B7(PD2%)的借戶是被納入G3(PD1%)中，部分A5(PD5%)的借戶會被納入G4(PD2%)中，當所牽涉的借款人是高風險借款人時，這樣的情形會產生更嚴重的問題，例如A評等系統中某些違約客戶被納入主要評等表的較好風險等級中(G6)。在作驗證時應該考量所選擇的主要風險評等表的信用等級設計是否適當，這須要考量到Benchmark的經濟特性。

例如，銀行的信用組合如果集中在大型企業與SME放款假設SME組合的風險等級為10級，大型企業的風險等級為20級，銀行採用個別違約模組來預測PD值，理論上銀行若想要知到整體信用組合的整體風險概況，須要將這兩個次級信用組合作加總，其中一種方法是分別計算這兩個組合的應計提資本，然後再予以加總，這種方法會產生對兩個組合間一致性疑慮的問題；另一個較常用的方法是建構一個主要風險評等表與主要違約模組，如果主要風險評等表只有15個風險等級，則大型企業的風險資訊在作對應時會有流失的可能，如果採用20個風險等級，對SME風險而言可能會產生某些風險等級沒有顯著性的情形，造成主要風險等級表的區別能力會受到影響。

四、違約模組的相等性與對照作業

有關對照一致性與標竿測試的另一個議題是不論所採用的違約模組為何，IRB的變數是否能夠經過外部驗證，實證結果顯示這個的假設是很有問題的。實務上IRB的變數一般是由銀行從內部特定模組自行開發出來的，然後銀行將預估值與外部預估值作對應，當他們作對應時，係假設Benchmark的違約模組與其內部模組間在某種程度上是相等的(equivalent)，這個假設對C&I違約模組而言尚可以接受，因為這個模組多數是利用對應S&P或Moody’s的KMV而建構的，然而對SME與零售違約模組而言，這會產生較大的差異性。

因此只有在內部違約模組與Benchmark違約模組間的實際相等性存在時，標竿的結果才能被視為適當的間接驗證結果，這樣的分析工具仍有待後續的研究。

評等的動態變化與標竿測試
多數驗證作業均採靜態方法，亦即IRB系統的校準與績效表現都是利用一組指標來進行衡量，上開針對對應作業所提到的問題，增加了對IRB系統內風險移轉動態表現所需進行壓力測試的必要性，衡量評等系統與其主要組成成分在不同期間的績效品質，這需要一個較動態的方法來進行標竿測試，使得未來能將評等系統區別風險的能力與其動態特性予以透明化。
附錄三：巴賽爾銀行監理委員會發布之「低違約組合之驗證」文件

低違約組合之驗證

低違約率組合之定義（Definition of Low-Default Portfolio）

BASEL II架構內或是銀行產業均未針對低違約率組合予以定義，事實上並無法將銀行的信用組合以低違約率組合（LDP）與非低違約率組合（Non-Low-Default Portfolio），當銀行的內部評等系統的資料所擁有的損失事件資料較少時，該信用組合計較接近LDP的一端，這種情況會為風險量化與模組驗證帶來挑戰，在這種低違約率組合的情況下，如果採取以躉售信用評（Wholesale Rating）等或零售信用區隔（Retail Segment）的歷史損失資料為基礎所計算得出的損失率（PD），其可靠度是很有問題的，更不必談到對LGD與EAD的計算。除此以外，要將預測值與實際值作回溯測試時，會發現無法得到強有力的統計證據以支持IRB系統的正確性，這些問題都對產業帶來一些疑慮。

有一些信用組合會有低違約案例的情形：

1. 主權暴險組合、銀行暴險組合、保險公司暴險組合或其他高評等等級企業的暴險組合，這些組合的歷史違約案件都很低，但這並不意謂這些組合式低風險組合。

2. 部分就全球或個別銀行而言授信案件較少的組合，如專案融資或航運融資等授信案件組合。

3. 剛成立之銀行或剛開始拓展特定業務組合之銀行，其信用組合資料的時間太短，無法取得適量為違約案例。

4. 某些組合最近其間的違約案例很少，但歷史經驗顯示可能有很高的損失可能性（如某些地區的住宅擔保授信）。
雖然這些信用組合都具有LDP的相關特質，但彼此確有截然不同的風險特質，因此其風險量化與驗證作法也很不相同，此外，銀行運用其經驗來獲取實證證據以支持其評等系統之變數預估值的方法亦不相同，例如當銀行自內部取得適當損失經驗時，可利用Pooled Data形式來採用產業的損失經驗，銀行也可採用其他工具來預估其損失變數。

銀行產業對LDP的疑慮

銀行對LDP對大的疑慮是擔心評等系統會缺乏足夠的統計資料，這將造成對風險變數作回溯測試時，將無法獲致合適的統計強度，因而使此評等系統無法達到IRB的要求。因為依據BASEL II架構的文字描述，此類LDP的組合將無法達到IRB的最低作業要求，銀行將被迫改採較簡單的方法來評估此類信用組合的風險，而無法採用IRB法，另一個值得憂慮的事是銀行多數資產均包含LDP的組合，使此議題之重要性更為明顯。

巴賽爾委員會之協定施行小組的驗證分組（BASEL Committee Accord Implementation Group’s Validation Subgroup, AIGV）建議不要將LDP自動排除在IRB的適用範圍外，而希望產業與監理機關能列出一些工具與技術，使在缺乏足夠歷史損失資料情況下仍然能夠進行風險評估。

AIGV對LDP處理的看法

BASEL委員會尚未明確聲明LDP將被排除在FIRB或AIRB適用範圍之外，基本上BASEL II架構與BASEL委員會2005年1月發布「BASEL II架構下的驗證作業」中所揭示之驗證原則均具有彈性，使銀行之所有類型組合均得以符合IRB最低合格條件（Minimum IRB Qualifying Criteria），因此不需要針對LDP另外訂定其他準則或原則。

AIGV認為不應因為組合缺乏歷史損失資料而自動將該組合排出事用IRB法，AIGV認為此類情形需要藉由其他資料來源或資料強化工具（Data-Enhancing Tools）來進行風險量化，並採用其他技術進行驗證作業。附錄A將詳細說明這些與LDP相關的工具與技術。AIGV對於銀行若缺乏足夠歷史違約資料，而無法比較預估違約率與實際違約率時，則應靠其他的驗證技術來辦理驗證，這些方法也在附錄A中有介紹。這些驗證方法不應該被視為僅適用於LDP案例上，實際上，LDP雖然具有一些特殊風險特性，然而他們不應該被視為在觀念上與其他組合式具有不同。

銀行在使用附錄A的工具時，應該依據個別銀行的實際環境與特定組合的特質並考量個別工具的特性，以選擇最適用的工具進行評估。

下列原則可作為銀行或監理機關在量化與驗證LDP的IRB系統時的參考：

1. 變數預估值應具有前瞻性與預測能力：此原則與「BASEL II架構下的驗證作業」的第一項原則相同，IRB的預估值雖然是依據歷史經驗而得出的，仍然應該具備前瞻性，因此當某些組合有較缺乏歷史損失資料時，這並不會嚴重妨礙銀行取得PD、LGD與EAD的預估值，例如雖然房屋抵押貸款組合對最近損失案件很少，但是依據歷史經驗與研究，長期而言不會均維持在低違約率情形下，因此相關的風險預估值就不能僅依據最近的損失資料來計算，而應考量其他會造成損失的資訊。

2. IRB所適用的質化要求也適用於所有模組上：在BASEL II架構中列有一些適用IRB的條件，其中資料與統計項目僅是其中一部份（「BASEL II架構下的驗證作業」的第五項原則），不論銀行是否對特定組合有過少損失資料的情形，監理機關都應該要求銀行能符合BASEL II架構Section III.H.中所揭示的所有質化條件。下列是其中一些重要條件：

（1） 不論銀行適用量化/統計方法、專家判斷系統、業務線專家系統或以上的綜合系統，對於非零售型資產而言，銀行的評等系統均應該能夠正確地將交易對手的風險作風險排序（Rank-Ordering）。

（2） 在開發與使用銀行評等系統時均應該有適當的人為判斷與監督。

（3） 評等系統設計的要項應該有適當的文件化作業。

（4） 評等系統應該受到有效的公司治理、信用風險控制與內部稽核控管。

（5） 在銀行信用風險管理流程中，應對內部評等與損失預估的運用留存可靠的追蹤紀錄，在運用內部評等結果來塑造銀行組合的概況時，銀行應該提供監理機關相關證據，使監理機關得以接受銀行使用這些評等與損失預估值來計算法定資本。

3. 有時缺乏損失資料的組合可以採用其他方法來評估其風險變數：對於那些缺乏實際損失案例的組合，如主權與銀行暴險，可以採用使用一些工具來強化其資料的內容（見附錄A）。

4. 當缺乏內部損失資料使得要驗證風險預估值與實際損失率間之差異變得很困難時，可以採用其他的驗證工具：雖然銀行採用附錄A的工具來強化資料的內容，銀行與監理機關還是會發現作風險評等系統的回溯測試時，預估值與實際損失率之間無法產出有效的預測統計強度，在此情況下，銀行可以運用「BASEL II架構下的驗證作業」的第四項原則，採用其他的驗證工具，包括審視系統開發的證據（樣本）、流程覆核與標竿測試等，以證明該預測值得合理性。

5. 監理機關在因應銀行處理LDP問題時所扮演的角色：監理機關應審視銀行系統的預估值，評估銀行是否已採取合理步驟以解決其缺乏內部損失資料的問題，且其解決方式是否符合BASEL II架構與「BASEL II架構下的驗證作業」的原則，當監理機關認定銀行並未採取適當步驟以解決其違約資料過少的問題時，監理機關可以依據該組合、該銀行及產業狀況，做出適當回應。
附錄A

風險量化與驗證的資料強化工具（Data-Enhancing Tools）

當特定組合缺乏適當的損失資料時，要用量化方式來評估風險變數就變得很困難，銀行可以採用一些工具來強化資料的內容，或是透過保守調整方式來回應此情形所可能產生的不確定性。下列是一些可採用的工具：

1. 與其他銀行或市場參與者一同將資料作彙整（Data Pooling），使用其他外部資料來源（External Data），或是使用風險的市場預估值（Market Measures of Risk）都是補充內部損失資料不足的有效方式。當銀行要向監理機關證明這些外部資料與其內部組合具有相關性時，AIGV認為在適當情況下，前面三種方法可以有效補充內部損失資料的不足，特別是當資料不足的情形是由於銀行的組合過小或銀行剛開始進入該市場而造成時。

2. 將具有相同風險特性的內部組合予以彙整。例如當銀行擁有一個較大的組合，其中有適當的損失資料，但是如果將該組合區分為較小的組合時，將會遇見LDP的問題，如果這樣細分的作法對於銀行內部使用資料上有用時（如依據各組合進行不同定價），銀行仍然應該為著能有效決定風險變數的，而將這些小組合合併成一個較大的組合。

3. 將不同風險等級作合併並且計算合併後信用等級的PD值，這樣的作法可以增進違約資料的內容，但是又不會犧牲銀行評等系統的風險敏感性或預測能力。

4. 對於那些PD預估值不太具可靠性而無法直接作資本適足性計算的組合而言，可以用該PD值得上限（Upper Bound）輸入計算風險加權資產的方程式內。

5. 銀行可能會採用期間（Horizon）不是一年的資料來計算PD預估值，此種情形其違約案例會分散在好幾年內，銀行可以計算一個多年累積PD值，並將此數據予以年化，在此情形下，年度內評等演變（Rating Migration）紀錄將包括其他資訊，因此需要將這些演變視為不同，以進行分析並找出相關PD值，此種方法特別適用在高信用等級的案例上。

6. 如果低違約率是因為信用支持所造成的，可將最低未違約評等視為違約案件的Proxy，已開發出能區別風險的評等制度，在此種情況下，需要對該評等系統進行校準，使該系統對違約的定義與BASEL II的規定相同。
驗證之標竿測試工具

1. 將內部評等與Migration Matrices的資料與第三者（評等機構、Data Pools）的評等與Migration作比較，或與其他內部評等模組作比較。

2. 與內部或外部專家判斷系統作標竿測試。
3. 內部評等可以與市場信用品質有關的資訊作比較，例如股價、債券Spread或信用衍生性商品的貼水。

4. 對有相類似評等等級的暴險部位進行評等特性分析。

可將組合的平均評等結果與該組合的實際損失結果作比較，而不就該組合內較小的區塊作回溯測試，以免有損失案例過少情形，同樣也可以將某些風險等級作合併，以取得叫有效的比較結果。

5. 附錄四、模組管理與驗證簡要問卷

	內部模組驗證

	項次
	問題
	是
	否
	不適用

	
	金融機構是否能清楚辨識新模組與現有模組之重大更新？
	
	
	

	
	模組開發與模組驗證間是否有適當責任分工？
	
	
	

	
	模組審視作業是否能確保及時性、一致性與適當重要性區分？
	
	
	

	
	模組假設、資料輸入及模組建置之評估流程是否有效？
	
	
	

	
	模組審視作業是否能依據模組的複雜度做個別設計？
	
	
	

	
	是否針對模組核可及未經審視模組之使用制訂健全且完整的政策、作業流程及作業規範？
	
	
	

	
	已核准模組及模組風險損失準備提存方法是否定期審視以確保其運作之適當性？
	
	
	

	外購模組驗證

	
	金融機構就外部廠商針對其需求提出適當支援之能力與意願曾做哪些確實查核（Due Diligence）？
	
	
	

	
	金融機構是否有效評估外部廠商倒閉時可能產生之風險？
	
	
	

	
	金融機構若針對外購模組進行驗證，其驗證內容為何？ 
	
	
	

	
	外部廠商所提供文件是否足以使金融機構自行辦理模組驗證？
	
	
	

	
	外部廠商提供哪些訓練資源？
	
	
	

	
	金融機構仰賴外部稽核/顧問之程度？金融機構是否明確規範外部稽核/顧問辦理模組審視之範圍？
	
	
	


現有銀行信用組合








結果（違約、損失、）





5.利用所算出的變數來計算信用組合應計提之資本。





3.Mapping將信用組合以相同風險特性方式來描述。
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2.預估方法建立風險特性與結果之關係。





1.參考資料中內含風險特性與結果





(13％) × ($3千萬) × (50％) = $2百萬應計提資本
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A銀行給B公司短期＄5千萬信用額度且餘額為＄1千萬





驗證作業使用之模組產出資料
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將原始資料來源系統與        模組架構與假設        對產出結果作


模組資料輸入作對應             之妥善化           回溯測試/標竿測試


（Mapping）以確保正確性                           以改善模組效能


與完整性





結果分析
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資料正確性





模組文件化





IRB 變數（PD、、LGD、EAD）





最低應計提資本





4.運用Mapping的結果，將預估的關係應用到信用組合上，並產出IRB的變數（Parameters）。





風險特性（評等、形式、財務比率
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模組控制之監理檢查
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                       模組之監理審查架構
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報告與問題處理





核貸人員之內部使用





風險要項





評等系統之驗證





評等流程之驗證





監理機關檢查





個別銀行之內部驗證





步驟一：選出違約案件


選擇固定比率的觀測違約案件，例如50％





步驟三：進行多變量分析（Multivariate Analysis）





步驟二：選出未違約案例


從未違約案例中以隨機方式挑選樣本，使違約比率能達到5％％選擇固定比率的觀測違約案件，例如5％或10％





從所有測試中計算Median Estimates





多次重複步驟1、2、3，並分析coefficients的穩定度。
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