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1、 壓力測試基本概念

壓力測試為評估因應極端事件能力之各種技術通稱，主要應用於判定系統或個體之穩定度。在財務金融文獻裏，傳統上，壓力測試應用於資產組合，然而最近也應用於整家銀行、整個銀行體系，甚至金融體系。

壓力測試檢驗一些極端但有一定可能性之災害（即所謂的壓力事件）的影響，並評估金融機構或金融體系的暴險程度及風險承擔能力。國際清算銀行巴賽爾銀行全球金融系統委員會(BIS committee on the global financial system, BCGFS)將壓力測試定義為銀行衡量潛在但可能(Plausible)發生異常(Exceptional)損失的模型。在新版巴塞爾資本協定中特別規定銀行欲執行內部評等法(Internal Ratings-Based Approach, IRB)時，必須進行壓力測試。銀行可透過情境設定或歷史資訊，根據可能之風險因子變動情形，重新評估金融商品或投資組合之價值，以作為判斷蒙受不利(如利率突然急升或股市突然重挫)影響時，能否承受風險因子變動之參考。

一般風險模型係以歷史資料為運算基礎，此類模型中所指的風險是過去已發生變動狀況，但對未來可能變動所涉的風險，並不確定，而此部分不能預測的風險，可能導致銀行面臨重大損失，因此銀行欲進行完整的風險管理，必須同時使用一般的風險 模型與壓力測試模型。

壓力測試程序包括(i) 脆弱點或關注點辨識；(ii) 建立情境；(iii)將情境結果對應至可為金融機構資產負債表及損益表分析的形式；(iv)數字分析；(v)考慮間接效果；(vi)結果摘要與解釋（Jones, Hilbers, and Slack, 2004；IMF and World Bank, 2005b）。不一定要按照上述次序，可依工作進度與實際情況所需而進行調整。

2、 壓力測試的不同深度
進行壓力測試的方法，大致可歸納成下列兩種方法：

(1) 敏感度測試(Sensitive Analysis)

檢驗單一風險因子（例如PD、LGD、相關性、利率、匯率或資產價格）或是一小組彼此高度相關風險因子之變動的影響。將因子依執行者所認定極端變動的範圍中逐漸變動，以分析風險因子對資產組合的影響效果。

(2) 情境分析(Scenario Analysis)

由可引發多種風險的事件出發，可用來檢驗具相關性之多個風險因子的影響，分為歷史情境（過去曾發生過的巨變）和假設情境（過去未曾發生但可能的巨變）。典型壓力情境如下表1所示。
表1：典型的壓力情境

	財金環境
	金融市場

	    世界經濟環境
	   利率

	    美國經濟景氣
	   匯率

	    歐洲經濟景氣
	   權益價格

	    東亞經濟景氣
	   衍生性金融商品價格

	    台灣經濟景氣
	   油價(或其它基本商品價格)衝擊

	    新興國家經濟環境
	   房價衝擊

	    通貨膨帳
	

	財金體系
	政經風險

	    銀行信用降等
	   恐怖攻擊

	    企業信用降等
	   自然災害

	    系統危機
	   戰爭爆發

	    美國貨幣政策
	   政局不穩、暗殺

	    台灣貨幣政策
	   談判(勞資、國際、人質)破裂


3、 壓力測試的不同廣度

(1) 個體壓力測試

個別金融機構使用本身的資料根據自身的狀況設計客製化的測試模型，執行測試。

1. 優點

分析深入，可充分發揮內部知識。

2. 缺點

(1) 無法確保個金融機構執行可比較的壓力測試。

(2) 無法評估銀行間的相關性與傳染風險。

(2) 總體壓力測試

由獨立機構（中央銀行、金融監理機構或國際金融組織）針對金融體系中所有的或是主要的金融機構執行統一的壓力測試。

1. 由上而下：建立在彙總資料。

(1) 優點

1 對資料的需求較低；

2 可考量金融機構間的交互作用、集中度及傳染風險。

(2) 缺點

無法考量個別金融機構的風險。

2. 由下而上：金融監理機關建置典型壓力情境，個別金融機構分別根據自己的風險模型評估這些壓力情境的影響。

(1) 優點

可精確衡量個別金融機構的風險。

(2) 缺點

金融機構所採用的風險模型可能有很大的差異，以致無法直接加總比較。

4、 壓力測試的架構

一般國家所用的壓力測試架構可歸納如圖1所示。大都會建立鍊接模型以串連總體經濟環境及金融機構資產負債表間的關係。

圖1：基本壓力測試架構
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(1) 總體經濟模型與壓力事件定義：壓力事件大都源自總體經濟外部環境，故需建構總體經濟模型以描述總體經濟變量間的關係，有了總體經濟模型才能定義條理分明的壓力事件以及隨之形成的壓力情境(圖2)。
圖2：總體經濟模型與壓力事件
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(2) 鏈接模型
由於總體經濟模型大多未包括金融機構的財報變量，故需要鏈接模型將總體經濟變量與金融機構財務報表相連結，以將受到壓力事件衝擊之總體經濟變量的影響傳遞到金融機構的財務報表(圖3)。

圖3：鏈接模型


(3) 金融機構之財務報表變量分析

壓力事件衝擊最終將反應到金融機構的財務報表上，應以能夠代表金融機構健全程度的財務報表指標來呈現壓力測試的結果(表2)。

表2：衡量金融機構健全程度指標

	資本額
	資本適足程度
	利潤
	Z

評分
	信用風險指標
	流動性指標
	市場價值指標

	
	
	利息收入
	R

A

R

O

C
	
	違約機率
	信用評等
	貸放損失
	備抵呆帳
	
	證券價格
	違約距離
	信用違約交換溢酬
	部位市值


5、 壓力測試的設計

(1) 事件導向（Event-Driven）的壓力測試

由壓力事件出發。

(2) 損失導向（Loss-Driven）的壓力測試

1. 給定特定的部位損失（例如逾放比增加20%或是庫存現金被提領80%）後，再設想可能造成這個給定損失的風險因子，或是相關的壓力事件

2. 反向壓力測試（Reverse Stress Test）：給定某種嚴重損失後，設想可能造成這個嚴重損失的壓力事件。反向壓力測試的重點在於評估甚麼樣的壓力事件到底要有多嚴重，才能造成給定的損失。

6、 壓力測試的進行步驟

一般來說，壓力測試有幾大步驟：確定測試對象，即進行壓力測試的機構的資產/負債組合，比如某銀行的房地產開發貸款；識別影響該組合的主要風險因子，比如房價；設計壓力情景，比如房價下跌的幅度；計算壓力情景下相關指標的可能變動；根據測試結果，有針對性地制定相應政策，如可針對某類可能出現的風險，制定應急預案。
(1) 決定測試的議題、目標、範圍大小與期間長短；

(2) 收集資料與建立壓力情境；

(3) 分析壓力情境對個別金融機構之財務指標的影響；

(4) 整理與解釋壓力測試結果；

(5) 擬定並評估可能的因應措施；

在進行壓力測試，資料蒐集與正確性非常重要，就資料蒐集而言，必須考量下列資料來源。第一，資料本身至少應可估計部分暴險部位信用等級變動趨勢。第二，應考量信用環境些微惡化對銀行內部評等的影響，以及程度較大、極端情境的可能影響。第三，應評估外部評等評等變化趨勢，包括將銀行評等對應至外部評等的相符情形。就資料正確性而言，必須確認相關資料的正確性，因此各投資標的的數量、價格等，皆必須詳加確認。此外，對於衡量各風險因子的市場資料(如利率、匯率)及其他風險性資料(如轉換矩陣)的驗證工作也十分重要。

7、 壓力情境建構過程中的參數

(1) 銀行體系常面臨的各種風險因子可歸類如下：

1. 信用風險因子：包含了違約機率(Probability default, PD)、違約損失率(Loss given default, LGD)及違約暴險額(Exposure at Default, EAD)三個主要因子。信用等級的下降、還款能力的降低等亦會對資產組合產生影響。此外，借款人提前還款亦會導致再投資風險，所以到期期間(Maturity)也可視為風險因子。

2. 總體經濟因素：經濟成長率、失業率或物價指數等會對資產組合產生影響之總體經濟變數(Macroeconomic Factor)皆可視為風險因子。

3. 市場風險因子：銀行持有債券或證券等金融商品同時面臨了市場風險及信用風險。一個壓力事件對此類商品所產生影響係屬於市場風險或信用風險，很難加以區分，因此在進行壓力測試時，會同時對此兩類風險因子進行衡量。

4. 其他類型風險因子：在一般的風險模型中，經常會有許多的假設條件，如流動性風險等，在進行壓力測試時，此類假設條件應予放寬進行估算。此外，在風險模型中經常會使用到與資產組合有關的風險性資料作為中介資料，如轉換矩陣(Transition Matrix)、相關係數矩陣(Correlation Matrix)，在進行壓力測試時，亦可將此視為風險因子進行試算。

(2) 風險因子的大小

一般採用風險因子大小可採下列方式：

1. 歷史最差值（及其加碼）

2. 歷史平均標準差的倍數（高於風險值的水準）

3. 百分點變動值的設定

(3) 風險因子的組合

1. 組合各風險因子之歷史最差值的合理性評估

2. 風險因子之間相關性的加碼

3. 參考歷史壓力情境中各風險因子的關連

(4) 測試期間

1. 單位期間的設定（月、季、年）

2. 與景氣循環期間的協調

8、 風險值與壓力測試

    風險值與壓力測試間有下列幾點的差異：

1. 風險值（VaR）所呈現的是在某一給定可能性下金融機構或金融體系所遭遇之最大負面衝擊的大小。

2. 風險值是正常市場狀況下的損失極限，壓力測試探討的是異常事件的衝擊及其非線性與非對稱的影響。

3. 相對於風險值並不探究衝擊的成因，壓力測試則可清楚呈現特定事件與其所造成後果間的因果關係。

4. 由於壓力事件可能性大小不重要（只要求不是完全不可能），因此統計假設在壓力測試設計中並非關鍵。相對地，風險值則完全是統計分析的結果，極受資料品質與統計假設適用性的影響，若極端損失的案例在過去資料中極為罕見，或是損失的分配假設（多為常態分配假設）有缺失，或是相關性假設（例如假設相關性固定）不成立，則風險值便很有問題。

9、 壓力測試與巴塞爾資本協定

新巴塞爾資本協定之基本架構，係於現行適用協定之「最低資本需求」外，增加「監理檢視」及「市場制約機能」使成為三大支柱相輔相成的架構。並在規定應計「最低資本」之信用及市場風險外，增加對「作業風險」計提適足資本的規定。其中對信用風險衡量方法，以授信對象信用評等取自外部信用評等公司者，稱之為「標準法」；以內建評等機制進行評等者，稱之為「內部評等法」，內部評等法又按其深入程度分為「基礎法」與「進階法」（表3）：

表3：新巴塞爾資本協定基本架構

	支柱一
	最低資本需求
	定義適足資本及其對銀行風險性資產最低比率的原則
	信用風險
	標準法
	信用風險抵減

資產證券化

	
	
	
	
	內部評等法
	基礎
	

	
	
	
	
	
	進階
	

	
	
	
	市場風險
	標準法

	
	
	
	
	內部模型法

	
	
	
	作業風險
	基本指標法

	
	
	
	
	標準法

	
	
	
	
	進階法

	支柱二
	監理檢視
	要求監理機關對銀行適足資本計提及資本分配是否符合相關標準進行質、量性評估，並作必要之早期干預

	支柱三
	市場制約機能
	規定資訊公開揭露條件，以促進市場紀律


以下分別針對新巴塞爾協定中，所規範的三大支柱，作一個簡略的介紹。
第一支柱－最低資本要求
新巴塞爾協定在最低資本比率的計算上，與原先之巴塞爾協定，在大原則上並沒有改變。新巴塞爾協定規定，銀行之最低資本比率是指自有資本與風險性資產之比率，該比率不得低於8%，且第二類資本不得超過第一類資本。
在信用風險計算上，除了原本巴塞爾協定所使用的標準法（Credit Risk-The Standard Approach）外，尚可使用內部模型法（Credit Risk-The Internal Rating Based Approach，簡稱IRB）來計算銀行面臨的風險。在計算風險權數上，新巴塞爾協定中的標準法也對不同的債權做出了不同風險權數的規定。新巴塞爾協定除了改革了標準法對於銀行計提資本的規範外， 在信用風險方面更提出了內部模型法（Internal-Based Approach，IRB）。
內部模型法主要是針對符合最低規範條件以及揭露準則，經主管機關裁定有資格使用內部模型法的銀行。內部模型法的主要內容，是允許銀行以根據其內部風險因子的估計值，來計提其暴險部位所需計提之資本。
以上所說明的，主要是新巴塞爾協定的第一支柱－最低資本要求當中，對於信用風險的規範。然而，新巴塞爾協定對銀行風險的規範，並不僅限於信用風險。新巴塞爾協定當中，除信用風險外，在銀行經營時所面臨的市場風險以及作業風險方面，均有所規範。茲說明市場風險與作業風險如下：
(一)市場風險：市場風險又可稱之為價格風險。主要是由於資產價格的變動，讓銀行遭受損失的可能性。市場風險主要可分為四種：
1. 利率風險：主要來自於市場利率波動所引發的固定收益證券價值的改變。事實上，跨交易平台或跨業務類別的各種部位之相關性都可能形成利率風險。
2. 權益價格風險：可拆解為一般市場風險及個別市場風險。一般市場風險主要是某一證券或投資組合受股價指數變動之敏感度，而個別市場風險則是指股價之變動中受到公司本身影響之部分。根據投資組合理論，一般市場風險無法經由投資組合的分散而消除，但個別風險則可以被分散。
3. 匯率風險：主要源自於貨幣價格變動以及國際利率波動之間的不完全相關性。匯率風險往往是由於開放部位的不完全避險所導致。
4. 商品價格風險：是指銀行所提供之商品價格波動所產生之風險。由於市場交易的集中與市場流動量的增大，往往使得商品價格波動之情形更為嚴重，因此商品價格風險不同於利率風險及匯率風險。
對於市場風險之規範，最先出現於1996 年的巴塞爾修正案。在此規範中規定金融機構必須衡量其持有之資本，以因應其債務及權益部位中外匯及金融商品之市場風險暴險。這些部位包括許多按市價評估之金融工具，如利率交換商品、債券、股票或是其他的衍生性金融商品如選擇權，遠期交換（SWAP）等。在作業風險的考量上，現在多半使用風險值（Value at Risk，VaR）來計算金融機構所面臨之市場風險。但風險值的計算必須經過模型的計算與推估，故在國內的普及使用上，預估還需要一段時間。
(二)作業風險：作業風險之定義為內部作業、人為及系統之不當操作、外部事件、或是流程上的失誤等，造成銀行產生損失之風險。這同時也是新巴塞爾協定當中，對銀行之風險計提所新加入的重點。在新巴塞爾協定當中，對於作業風險之計算方法有以下三者：1.基本指標法（Basic Indicator Approach）；2.標準法（Standardized Approach）；3.進階衡量法（Advanced Measurement Approach，AMA）。此三種計算方法中，以指標法之計算最容易，但風險敏感度也越小，標準法次之，進階衡量法之計算最為複雜，但其風險敏感度亦相對較高。
在基本指標法上，以基本指標法所應計提之資本，是前三年中營業毛利為正值的營業毛利，乘上固定比率（巴塞爾委員會設定為15%），此即新巴塞爾協定當中所謂的α 值。而標準法則是針對銀行的不同業務，設定不同的風險固定比率，即新巴塞爾協定中之β 值，再乘上銀行之營業毛利。而作業風險之進階衡量法則是由銀行獲得當地主管機關同意後，得依自身經營之狀況，設定符合自身之作業風險模型(表4)。
表4：衡量作業風險標準法之業務別風險權數
業務別               β值
企業財務規劃（β1）         18%

財務交易與銷售（β2 ）       18%

消費金融（β3 ）             12%

商業金融（β4 ）             15%

收付清算（β5 ）             18%

代理業務（β6 ）             15%

資產管理（β7 ）             12%

消費經紀（β8 ）             12%

資料來源：銀行自有資本之計算與自有資本標準之國際通則：修正版架構。
第二支柱－監理審查
在新巴塞爾協定的架構中，制定監理審查程序的主要目的，是為了確保銀行在資本適足管理上能確實達到足夠資本量以因應所有風險，同時也鼓勵銀行發展內部的資本評估作業程序。尤其是在信用風險上採用內部評等法，或是在作業風險上採用進階衡量法的銀行，更必須注意到監理審查問題。而政府當局金融監理機關在監理審查程序部分當中也扮演著相當重要的角色，監理機關應評估銀行之資本計提，是否能有效降低銀行在經營業務時所面臨的風險，若銀行之監理審查不佳時，政府需出面進行干預，讓銀行能夠降低風險或是補足不足之資本，以達到有效控管銀行風險的效用。
第三支柱－市場紀律
制定第三支柱的主要目的，主要是作為第一支柱與第二支柱的補充之用，並冀望能發展出使市場參與者能夠評估資本風險暴露，以及明白金融機構之風險評估過程與資本適足等重大資訊的資訊揭露規定。巴塞爾委員會認為，一個一般性的資訊揭露制度，有助於投資大眾與市場明白銀行的風險暴露情形；而一個具一致性的揭露標準，也有助於比較個別銀行之風險暴露情形。
由上述三大支柱的簡述，可以瞭解壓力測試有著重要的功效。首先，壓力測試是金融穩定性評估的重要工具。在總結1998年亞洲金融危機經驗教訓的基礎上，IMF和世界銀行于1999年5月聯合推出了“金融部門評估計劃”，通過壓力測試、金融穩健指標、標準與準則評估三個分析工具，對各經濟體的金融體係進行全面評估和監測，其中最為核心的工具即為壓力測試。
其次，壓力測試在監管機構評估監管資本中有著重要的應用。2004年發布的《巴塞爾新資本協議》對商業銀行壓力測試作出了相關規定。新資本協議的第一支柱要求商業銀行必須對相關風險參數進行壓力測試，第二支柱要求商業銀行進行內部資本充足評估程序時，要進行前瞻性的壓力測試，以識別可能的不利事件出現時需要增加的資本額，監管當局根據測試結果，要求銀行持有一定數量的超額資本。
再次，壓力測試也是銀行自身進行風險管理的重要工具。有了影響資產組合的風險因子及其變動大小後，銀行便可依此資料重新對資產組合的各標的進行評價程序，計算出各種不同情境下資產的價值，再與資產組合的原先價值比較，便可得出當目前資產組合面臨此類壓力情境下，無法立刻調整資產組合所會發生的最大損失，因此壓力測試可有下列各項功能：

(1) 有助於辨認與管控風險；

(2) 有助於評估及補救模型風險與資料限制，可與其它風控工具相輔相成；

(3) 有助於銀行內部各部門間及對外界的溝通；

(4) 有助於規畫資本與流動性；

(5) 有助於分析風險集中度的程度與後果，以及風險分散抵銷的效果；

(6) 有助於設定銀行風險胃納程度，並驗證其妥適性；

(7) 有助於針對各種不同壓力事件開發出風險抵減與緊急處置機制。

10、 德國央行的總體壓力測試

德國央行壓力測試可約略如表5所示，區分為信用風險、市場風險與流動性風險，本次研討會主要討論信用風險。

表5：德國央行壓力測試範圍

	信用風險

(Credit risk)
	市場風險

(Market risk)
	流動性風險

(Liquidity risk)

	總體壓力測試

(Macro stress tests)
	利率壓力測試


	流動性壓力測試

	大型銀行資產組合壓力測試

(Portfolio stress tests for large banks)
	股票壓力測試
	

	IMF產業別資產組合壓力測試

(IMF portfolio stress tests on a sector level)
	
	

	由上而下(Top down)

銀行申報資料
	由下而上(Bottom up) 

銀行內部模型


(1) 德國央行總體經濟模型

德國央行總體經濟模型採用NiGEM (National Institute Global Econometric Model)，簡述如下：

1. 基本架構

(1) 3677條方程式與內生變數

(2) 448個參數估計值

(3) 理性預期新凱因斯季資料模型

(4) 可對所有OECD國家地區(超過70個國家)進行預測

(5) 可對許多政策選項以及預期結果進行模擬

2. 資料範圍

(1) 超過一萬五千個變量

(2) 1961年迄今時間數列

(3) 橫跨一百多個國家

(2) 德國央行信用風險壓力測試

德國央行信用風險壓力測試主要採用追蹤資料模型(panel data)，瞭解銀行受到總體經濟衝擊時，銀行財務惡化的程度(圖4)。

圖4：德國央行信用風險壓力測試流程


1. 德國央行信用風險壓力測試的鏈接模型


[image: image1.wmf]it

it

it

it

it

X

X

,

1

,

2

2

,

1

1

0

...

1

ln

e

a

a

a

+

+

+

+

=

÷

ø

ö

ç

è

æ

-

個人放款逾放比

個人放款逾放比



[image: image2.wmf]it

it

it

it

it

Y

Y

,

2

,

2

2

,

1

1

0

...

1

ln

e

b

b

b

+

+

+

+

=

÷

ø

ö

ç

è

æ

-

個人放款覆蓋率

個人放款覆蓋率


(1) 動態追蹤模型

(2) 根據2000多家銀行7年的財報追蹤資料以及總體經濟時間序列資料

(3) 解釋變量包括應變量滯後項、企業放款占個人放款的滯後項、平均放款期限滯後項等追蹤資料、以及實質GDP成長率、與無風險利率平均變動率的時間序列資料，並納入個人效果。
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解釋變量包括應變量滯項、放款成長率與短期利差追蹤資料，以及實質GDP成長率時間序列資料，並納入個人效果。

2. 德國央行信用風險壓力測試財報分析

(1) 個人放款逾放比率與覆蓋率 → 第一類資本適足率及銀行準備占資本比率

(2) 利息收入 → ROE

(3) 
[image: image4.wmf]...)

exp(

1

...)

exp(

,

2

2

,

1

1

0

,

2

2

,

1

1

0

+

+

+

+

+

+

+

=

it

it

it

it

it

X

X

X

X

b

b

b

b

b

b

銀行破產機率


· Logit模型

· 根據2000多家銀行7年的追蹤資料以及總體經濟時間序列資料

· 解釋變量包括第一類資本適足率、銀行準備（包括備抵呆帳）占資本比率、高風險放款占非正式放款比率、是否有隱藏性負債（虛擬變量）、表外資產占總資產比率、ROE、監理機關干預次數、經營環境指數等的滯後項

(3) 德國央行市場風險壓力測試

德國央行市場風險壓力測試並非本次研討會討論主題，不過基本上德國講師亦探討市場風險壓力測試的情境的設定，要決定可能衝擊的大小仍是情境假定的主要困難。由嚴峻的總體經濟衝擊，主要透過銀行簿與交易簿的部位市值變化，引發的市場風險(表6)。

表6：德國央行市場風險壓力情境

	利率風險
	壓力情境
	變動基點

	
	殖利率線變化
	短期利率
	中期利率
	長期利率

	
	正向平移
	70
	70
	70

	
	負向平移
	-70
	-70
	-70

	
	正向平移
	150
	150
	150

	
	正向旋轉
	110
	60
	40

	
	負向旋轉
	-110
	-60
	-40

	
	正向旋轉
	60
	-20
	-50

	
	負向旋轉
	-60
	20
	50

	權益價格風險
	全球股價同時下跌30%

	匯率風險
	歐元對所有貨幣均升值15%或貶值15%

	波幅風險
	利率、股價與匯率的波幅均增加50%

	利差風險
	債券利差變動基點

	
	壓力情境
	AAA
	AA-A
	BBB
	BB-B
	CCC

以下

	
	利差擴大
	10
	20
	50
	100
	200


(4) 德國央行的流動性風險壓力測試

1. 大型銀行（由下而上法）

(1) 央行只定義壓力情境大綱，細節由各銀行自訂

· 銀行信評調降兩等

· 市場流動性下降

· 主要金融市場發生傳染性衝擊

· 流動性部位發生作業問題

(2) 各銀行決定測試現金流量與流動性缺口的方法，結果不易比較

2. 中小型銀行（由上而下法）

(1) 央行直接針對各銀行的流動比率（下個月前到期的流動資產占流動負債）資料進行測試

(2) 壓力情境

· 資產流動性的降低：固定收益證券減10%、其他證券減30%

· 存款提領的增加：存戶存款提領10%；銀行存款提領40%

11、 印尼央行壓力測試

(1) 信用風險

印尼央行進行信用風險，其引用實證文獻如表7所示。

表7：實證文獻

	作者
	國家
	由上而下
	由下而上
	因變數
	主要結果

	G. Hoggarth, 2002
	英國
	▲
	▲
	備抵呆帳

放款利潤
	房價及利率對信用風險影響顯著

	H. Kalirai and M. Scheicher, 2002
	奧地利
	▲
	
	備抵呆帳
	短期利率對信用風險影響顯著

	M. Cihak, 2003
	捷克
	▲
	
	不良放款
	經濟成長率對信用風險影響顯著

	A. Kearns, 2004
	愛爾蘭
	
	
	備抵呆帳
	失業率對信用風險影響顯著

	Deutsche Bundesbank, 2004
	德國
	▲
	
	備抵呆帳
	短期利率對信用風險影響顯著

	M. Quagliariello, 2004
	義大利
	▲
	
	備抵呆帳

新發生逾期放款

資產報酬率
	經濟成長率對信用風險影響顯著

	E. Froyland and K. Larsen, 2004
	挪威
	▲
	
	家庭放款

企業放款
	房價對信用風險影響顯著


1. 架構

圖5：印尼央行信用風險傳遞結構圖
2. 模型

印尼央行信用風險模型為總體經濟變數變動對信用風險影響的固定效果追蹤資料線性迴歸模型：
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其中：

Yit：信用風險(備抵呆帳、不良放款)
Xit：時間t時的總體變數i

αi：個別銀行效果
εi：殘差
t：時間
3. 資料

採用2000年9月至2008年6月15家最大銀行月資料及總體經濟指標變數資料。總體經濟變數則有經濟成長率、油價上漲率、股價成長率、通貨膨漲率、1個月利率變動率及匯率變動率等6個變數。

4. 總體經濟變數對信用風險影響效果及最差狀況
表8：總體經濟變數最差狀況及預期效果
	自變數
	預期效果
	最差狀況(%)

(2000:9-2008.6)
	事件日期

	匯率
	+
	10.68
	2001年4月

	經濟成長率
	-
	1.56
	2001年12月

	利率
	+
	12.01
	2005年8月

	股價
	-
	-12.77
	2005年10月

	油價
	+
	19.08
	2002年3月

	通貨膨漲率
	+
	18.38
	2005年11月


5. 結論
(1) 以不良放款/總放款比率進行模型估計，實證結果會比較好，而且也符合預期效果。

(2) 單變量迴歸模型的敏感度分析顯示經濟成長率、利率、通貨膨脹率、油價、匯率及股價長期都會影響銀行信用風險行為。值得注意的是經濟成長率對不良放款的影響最大。

(3) 多變量模型的情境分析顯示經濟成長率、通貨膨漲率、匯率及股價長期都會影響銀行信用風險行為。與單變量模型比較，經濟成長率對不良放款的影響更大。

(4) 就降低信用風險以追求金融穩定而言，維持適當的經濟成長率是非常重要的。

(2) 傳染性風險(contagion effect)

1. 方法論

(1) 採用Upper and Worms(2002)的方法，銀行間的關係可以下列N×N矩陣來表達：
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其中：

Xij為銀行j對銀行i的信用暴險，n為銀行數目

模擬方法：

(2) 一次只讓一家銀行倒閉，看看有多少家銀行會因為這家銀行倒閉而倒閉


(3) 定義銀行倒閉門檻值為資本適足率<8%

(4) 可再觀察連鎖反應

2. 資料描述

銀行每月申報資料：資產負債表、損益表及某些帳戶細部資訊，並需要有銀行間的信用暴險部位資訊。2008年12月共有128家銀行資料。

3. 實證結果

(1) 第一輪效果

LLOM銀行倒閉引發4家銀行資本適足率低於8%。

(2) 連鎖效果

只對6家影響印尼金融體系的最大銀行倒閉情境進行分析，並顯示LLOM銀行倒閉會使得11家銀行無法應付存款戶提款，總共約260兆印尼頓的存款無法支付。

12、 信用風險與市場風險對資本適足率的影響

    信用風險與市場風險對資本適足率的影響可以下列式子簡單列示如下:
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可以簡單以圖6表達。

圖6：信用風險與市場風險對資本適足率的影響


(1) 信用風險經濟資本模型與壓力測試

信用風險與壓力測試間的關係可以圖7表達。

圖7：信用風險與壓力測試間的關係


1.信用風險性資產
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2.信用風險模型

Altman的Z計分系列、RPA分類、神經網路分類都只是一種序數（ordinal）的分類（更準確地說是一種排序），可將信用分成兩個等級或類似於S&P及Moody的多個信用等級而並不能指出風險的大小。都是針對單項資産或單個授信人的，會不可避免地導致信用風險集中問題。通常是以會計資訊作爲數量分析基礎，也就是說它是盯住帳面的，向後看的，假設歷史在將來仍會重演。

J.P. Morgan的CreditMetrics、KMV的EDF、CSFB的CreditRisk+等，它們都有關於信用風險大小的明確的定義，可以認爲上面三種模型對風險的定義是類VaR（Value-at-risk）思想的，它們可以給出在一定定義框架下信用風險絕對大小的度量，所以可稱它們是基數的（cardinal）通常，關於企業有兩大類資料可作分析的依據，一種是會計資訊，它記錄的是企業在歷史上的表現；另一種則是公司的股票價格資料，它反映的是投資者（或整個市場）對該公司的未來的預期。綜合利用這兩類資訊，採用所謂盯住市場的思想，它是基於資産組合的基礎之上的風險度量。
3.比較
(1)CreditMetrics、KMV及CreditRisk+都是在獲得組合的價值分佈的基礎上確定信用風險大小，而不是簡單的分類，它們的結果都能夠清晰地反映出信用風險偏斜分佈的特徵。

(2)ditRisk+由於只假設了兩種狀態（違約還是不違約），因而它要求的資料相對較少，但CreditMetrics、KMV則需要大量的歷史資料，包括信用等級遷移矩陣、挽回率、信用利差等。
(3)ditRisk+的框架中考慮到了違約率的波動性，明確地用部門分析方法表達了宏觀因素波動是違約率波動的起因的思想。但是CreditMetrics沒有能夠考慮到在不同的宏觀經濟條件下，信用等級的遷移會出現波動，而不是一直按照由評級公司的歷史資料得到的等級遷移矩陣發生等級的變遷。這是CreditMetrics最大的缺點之一，削弱了它充分體現盯住市場的特點。
(4)reditRisk+假設只有兩種狀態，就不能表達資産處於其他信用等級時的資訊，則至少不能很好地盯住市場；CreditMetric則清晰地表達了盯住市場的思路，不僅表現在多種信用等級狀態之間的遷移，還表現在不同信用等級採用不同信用利差對資産價值的估計模型中。
(5)ditMetric對組合的思想極爲清晰地體現在需要將資産之間信用等級遷移相關性及違約相關性作爲輸入資料，CreditRisk+則不是直接要求輸入相關性資料，而是認爲求出條件於宏觀因素的違約率，就隱含了違約相關性。

13、 IMF信用風險壓力測試

IMF信用風險壓力測試的流程可簡略如下所示：

圖7：IMF信用風險與壓力測試間的關係









14、 IMF利率風險壓力測試

(1) 直接影響

1. 淨現金利息收益
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2. 債券部位
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(2) 間接影響：利率風險信用連結（利率變動影響企業與家庭之償債能力）

十四、IMF流動性風險壓力測試

    主要觀念如下式：

前一日現金存量 + 當日現金流入量 - 當日現金流出量 = 當日現金存量

1. 日現金流入量 = 各類流動資產與固定資產 × 各種資產的變現比例（流動指數）

(1) 資產流動程度

(2) 銀行現金需求相對於整體現金流量的大小

(3) 市場風險大小

(4) 總體經濟狀況

2. 日現金流出量 = 各類存款 × 提取比例（擠兌指數）

(1) 總資產

(2) 信用評等

(3) 流動資產占總資產（短期負債）

(4) 存放比

(5) 三十天累計缺口占淨值

(6) 擔保品品質

15、 穩建壓力測試的施行與監理準則(BIS,2009)

(1) 壓力測試的使用與風險管理的整合

1. 壓力測試應該是銀行整體經營與風險管理文化的一部分，管理階層的決策對壓力測試的結果應有所反應，包括董事會與高階管理階層的策略性決策，後者的參與尤其重要。

2. 壓力測試流程應增進風險的辨認與管控，並與其它風險管理工具相輔相成，改進資本與流動性管理，促進銀行內部與外界的溝通。

3. 壓力測試流程應廣納銀行各單位的意見，並包含各種層面與技術。

4. 壓力測試應該文件化。

5. 銀行應具備完善且有彈性的基礎設施（資訊系統），以在各種類別精度上進行不斷改變的壓力測試。

6. 銀行應經常性的維護及更新壓力測試架構，也應經常且獨立地評估壓力測試流程的有效性及其各組成部分的穩定性。

(2) 壓力測試的方法與情境的設定

1. 壓力測試應遍及不同的風險與業務，甚至全行，銀行也應有效整合不同的壓力測試結果以彙整出一個全體的風險面貌。

2. 壓力測試應考慮包括前瞻性情境在內的不同情境，也應嘗試納入系統面的交互作用及回饋效果。

3. 壓力測試應考量極端危害的事件（損失最大或信譽最傷），壓力測試流程也應試驗出可能危及銀行生存的情境（反向壓力測試），並因此發現隱藏的風險及各風險間的交戶作用。

4. 壓力測試應考慮資產與資金（負債）的聯合壓力，以及市場流動性對銀行部位價值的衝擊。

(3) 風險移轉與抵減問題

1. 應該有系統的檢驗風險抵減技術有效性

2. 壓力測試流程應該包含諸如證券化資產之複雜與客製化的產品，而對證券化資產所進行的壓力測試應考慮其基底資產對系統風險暴露、相關契約措施，尤其是與發行結構中次順位水準相關的槓桿衝擊。

3. 不論貸款是否能夠順利的證券化，壓力測試流程應將貸款啟動風險（pipeline risk）與貸款積存風險（warehousing risk）納入。

4. 壓力測試的方法論應強化以應對信譽風險，壓力測試流程也應將資產負債表外機構所造成的風險納入考量。

5. 針對高度槓桿操作之交易對手（例如避險基金、財務保證機構、投資銀行、衍商業者）所無法承擔某些特定資產類別或市場變動，乃至於其風險抵減技術之潛在錯位風險（wrong-way risk），壓力測試應有所強化。

(4) 監理原則

1. 監理機關對銀行的壓力測試流程應有經常性且完備的評估。

2. 若壓力測試流程有顯著的缺失，或是決策過程中未將壓力測試結果納入考量，則監理機關應要求管理階層做出補正措施。

3. 監理機關應評估甚至挑戰銀行所訂定之全行性情境的範圍與嚴重程度，監理機關可要求銀行執行壓力測試時納入特定情境，或是評估可危及銀行生存的情境（反向壓力測試）。

4. 在第二支柱的要求下，監理機關應查驗銀行壓力測試的結果以監控銀行內部資本計提及流動性風險管理。監理機關尤其需要查驗具前瞻性之壓力測試的結果，以衡量銀行資本與流動性的適足程度。

5. 監理機關應考慮要求所有銀行針對一些共同的情境進行壓力測試。

6. 監理機關應與其他產官單位探討以找出系統的弱點，監理機關也應確定有能力及技術評估銀行的壓力測試流程。

十六、我國壓力測試架構

央行金檢處去（97）年委外研究案「台灣金融體系之壓力測試」，以IMF所發展之壓力測試軟體為基礎，建立我國銀行「壓力測試」架構（如圖7），假設5種信用風險、2種利率風險、1種匯率風險、2種流動性風險以及1種總和風險壓力情境分別探討信用、利率、權益價格、匯率、企業與家庭部門之間接風險、流動性風險及銀行間傳染風險導致資產負債表變動對資本適足率之影響。

我國銀行體系「壓力測試」雖初步建立架構，惟(1)尚未建立總體經濟模型以決定壓力情境；(2)尚未建立鏈結模型以銜接總體經濟變數變動對銀行資產負債表影響之參數設定，故上述委外研究案「台灣金融體系之壓力測試」之壓力情境及總體經濟變數變動對各銀行資產負債表之影響均為作者假定，實證結果尚無法真實反應我國銀行體系「壓力測試」情況(圖9)。

延續去(97)年委外研究案「台灣金融體系之壓力測試」架構，央行針對「信用風險」一節，探討總體經濟及金融市場變化，對我國銀行信用損失的影響，建立影響信用風險之總體經濟模型與鏈結模型，以設定銜接總體經濟變數變動對銀行資產負債表影響之參數，持續委外研究「我國銀行信用損失評估之研究」。


十七、結論

壓力測試為金融穩定分析的輔助工具，可為FSIs、早期監理預警系統、監理規範與準則與金融安全網（流動性支援機制、存款保險以及危機管理）的輔助分析評估工具。

實際進行壓力測試時，有以下困難點：

· 壓力測試需要使用大量資料。由於壓力測試處理低機率事件，這意謂著資料總是不足，導致壓力測試需要一些簡化的假設，因此壓力測試分析師應注意假設本質的透明度。

· 非線性函數可能更適合用以描述壓力測試假設中的大衝擊現象。

· 總體經濟模型與其它模型不適用於危機時期。過去危機可能無法套用解釋未來危機，例如：借款人特質改變可能會使其信用度更受到利率風險的影響。

· 衝擊影響時間持續很久。資產品質低落需時很久，同樣地，其衝擊也很久。當系統發覺其處於危機中，這危機將會持續一段時間，有時候會達幾年的時間，因此將壓力情境模型化需要納入時間因素（例如，英格蘭銀行壓力測試就觀察衝擊影響達2-3年），同時，清楚區分平常情境與壓力情境是很重要的。

· 許多解決方案可被各國政府採用，回饋效果同時也得開始長期觀察。

兩個主要方法用以解決這些困難：

(1)維持假設透明度，壓力測試結果對假設敏感度要很清楚。各情境的假設與壓力測試結果對這些假設的敏感度應該透明，讓使用者可以依據這些假設重複實驗，並觀察測試結果的變化。

(2)提出壓力測試序時結果，這樣有助於解釋是否全面的風險組合或是結構已經改變。大多數的金融穩定報告仍未提供壓力測試序時結果，使得讀者難以解釋壓力測試結果（Čihák, 2006）。

· 信用風險與總體經濟關聯。信用風險為大多數金融體系主要風險來源。理想上，我們需要經濟部門貸款暴險與績效的詳細資料，也需要公司部門與家計部門財務健全性的資料，這些歷史資料時間序列用以建立總體經濟變數與貸款績效的關係（如果缺乏可信賴的時間序列資料，其它國家估計值也可適用）。

· 信用風險值模型。與前述論點有關，已開發國家商業銀行及中所得水準國家的某些銀行使用風險值模型為其信用風險壓力測試的基礎，這些模型都以決定貸款及其它負債工具之資產組合損失機率分配函數為主，因為求得損失機率分配函數就可計算從事信用業務所需之經濟資本。雖然總體審慎層次的信用風險的風險值模型較市場風險的風險值模型更加複雜，因為(i)較少銀行使用；(ii)銀行間的風險因素與參數很可能不同，使得加總與比較更為困難，但是，建立總體審慎層次的信用風險模型是有可能的，而且可以成為信用風險評估的基準，例如Avesani and others(2006)的CreditRisk+模型。的確，最近有些FSAPs就應用了這些方法。

· 以因素模型為基礎的壓力測試，包括(i)涵蓋債務人國內外資產與風險性負債之結構性信用風險的資產組合風險管理模型，如：KMV資產管理模型、CreditMetrics或是違約機率模型及違約條件機率模型（Segoviano and Padilla, 2006）；(ii)透過銀行的資產負債表而與國內外因素連結之Merton-type的結構化模型，壓力測試因此可以分析主要國內外因素變動如何導致個別銀行風險與系統性風險。這些模型適用在已開發國家及大約30個中等所得與一些低所得國家。

· 結合結構化銀行模型與利率期限結構模型的壓力測試模型。這些模型，以Shimko-Tejima-van Deventer的銀行健全度與資本適足率模型為例，設法評估利率、利率波動度與資產與利率相關度對個別銀行及系統性風險的影響。

· 其它風險因素。由於金融體系的複雜度與其暴險型態，壓力測試可能還需要包含資產價格衝擊（如：不動產價格衝擊）、商品價格衝擊（尤其那些對商品有很大暴險部位的開發中國家）等其他的風險因素。
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通常採用時間序列「VAR計量模型」或「誤差修正計量模型」
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金融機構的財務報表變量





鏈接模型


需要總體經濟變量的時間序列與多家金融機構多年的追蹤資料





總體經濟變量





壓力情境的定義


石油價格飆漲，全球貿易失衡、深度景氣衰退等


利用總體經濟模型定義基準情境與壓力情境，計算關鍵總體經濟變量GDP成長率、利率等在兩種情境下的差額





鏈接模型


個人放款逾放比


個人放款覆蓋率


利息收入





財報變量分析


銀行破產機率


依照銀行破產機率將之分為5個等級，比較不同壓力情境下，這5個等級銀行之財報變量惡化程度





銀行簿與交易簿部位市值變化





衝擊的決定是主要困難





市場風險





信用風險





風險性資產的變動


△A





                       法定資本 + △A


資本適足率 = 


               風險加權資產+風險權數 × △A





縮減式模型


Credit PortfolioView動態模型


CreditRisk+模型





結構式模型


KMV模型


CreditMetrics模型





總體經濟風險因子





壓力情境





總體經濟模型





結構型模型


觸動變量/門檻





具相關性之PD與LGD





模擬損失分配





預期損失、經濟資本





信用風險驟增之壓力事件





ΔEAD(高風險)=-ΔEAD(低風險)= ΔEAD





ΔA(高風險)=高信用風險性資產增額=[1-覆蓋率(高)]×ΔEAD


ΔA(低風險)=低信用風險性資產增額=[1-覆蓋率(低)]×ΔEAD





� EMBED Equation.3  ���





� EMBED Equation.3  ���





信用風險





利率、權益價格、匯率





資產負債表風險性資產的變動 △A





                       法定資本 + △A


資本適足率 = 


              風險加權資產 + 風險權數 × △A





流動性風險





銀行間傳染風險





企業與家庭間接風險





壓力情境





圖9：我國銀行體系「壓力測試」架構





總體經濟模型





鏈結模型
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(衝擊分析)





總體經濟





貨幣穩定





金融穩定





銀行


(損失)





印尼央行





金融市場





風險(違約率)
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企業部門





國際或國內
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A





B





C





D





D





C





B





A
















































































PAGE  
3

_1303548048.unknown

_1303565874.unknown

_1304335620.unknown

_1304342645.unknown

_1303567141.unknown

_1303568835.unknown

_1303566513.unknown

_1303566719.unknown

_1303564939.unknown

_1303565007.unknown

_1303564758.unknown

_1303547229.unknown

_1303547632.unknown

_1303547115.unknown

