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壹、緒論

為解決我國金融問題，民國90年7月行政院公佈「金融重建基金設置及管理條例」，編列1,400億金融重建基金。之後，以台灣金融問題嚴重，許多銀行逾放比仍高於標準。民國91年9月，陳總統提出「二五八金改計劃」，目標在兩年內將銀行逾放比降至5％以下，資本適足率提高至8％以上。為達此目標，行政院於91年9月提出「金融重建基金設置及管理條例修正案」送立法院審議，欲將金融重建基金加碼至1兆零500億元。不論修正案通過與否，均顯示金融重建基金運作機制之重要性。

本研究進行方式為資料蒐集、文獻探討、以及參訪南韓、日本金融重建機構，觀察其運作及監督機制，並對我國金融重建基金運作機制提出檢討及建議。本研究以為，金融重建目的，主要為期儘速回復金融系統活力，穩定金融體系，同時改善金融機構的體質及效率；但在重建過程中，除追求有效性之外，並應極力避免道德危機之發生；另外，亦應致力於重整成本降至最低，並確保公平合理的損失分擔。為達上述目的，重建基金運作的原則，應涵蓋下列各項：（1）對問題金融機構的有效監管。（2）適當的解決程序。（3）不良資產價值極大化。（4）適量的民間投資參與。（5）重整過程中，對大眾提供透明化之資訊。
本研究就我國金融重建基金運作機制提出下列六個面向之建議：(1)我國建立金融重建基金運作機制必要性；(2) 金融重建運作機制應負責單位;組成人員之資格；(3)金融重建基金運作時機;(4)金融重建基金協助對象；(5) 金融重建基金分配;協助重建之金融機構其順序;(6)金融重建基金機制運作;銀行資產評估及審核方式;鼓勵銀行自我重建原則;金融重建基金監督。本研究第貳章探討為何我國要建立金融重建基金運作機制，及應如何避免再度發生金融機構壞帳問題；第參章為各國金融重建運作機制機構之探討；第肆章探討金融重建基金運作時機、對象，以及決定協助重建之金融機構優先順序的考量；第伍章分析金融重建基金之分配原則，以及受協助之金融機構順序；第陸章討論銀行資產評估及審核方式，如何鼓勵銀行自我重建之方案。第柒章提出結論。

貳、我國建立金融重建基金運作機制之肇因

運用金融重建基金並成立專責機構來處理問題金融機構自90年代後蔚為風潮。美國為處理1980年代儲蓄貸款機構（savings and loan institutions）大規模倒閉危機，在1989年成立RTC（Resolution Trust Corporation）。在其營運的七年間(1989-1995)，RTC效率極高地處理了747家問題儲蓄貸款機構，其處理問題資產總值達4,025億美元，處理成本約875億美元。美國「政府成立專責機構處理問題金融機構」成為各國處理類似問題時重要的參考依據。日本銀行多以資產為放款抵押品。自從1980年代末期股票與房地產泡沫破滅之後，日本的金融機構便面臨擔保品價值下跌，資產品質惡化的問題。1990年代中期，日本成立兩個專責機構來處理倒閉金融機構的資產。1999年這兩個機構合併成為RCC（Resolution and Collection Corporation），由日本的存款保險機構出資，負責處理倒閉金融機構的資產。1997年發生的亞洲金融風暴後，為處理逾期放款與不良金融機構問題，南韓成立KAMCO (Korea Asset Management Corporation)，印尼成立IBRA (Indonesia Bank Restructuring Agency)；泰國成立AMC（Asset Management Corporation）處理不良資產，並成立FRA(Financial Restructuring Agency)來處理融資公司的問題；馬來西亞則成立Danaharta來處理不良資產，並成立Danamodal負責銀行業重整。這些機構均由政府出資設立。在性質上KAMCO、IBRA與Danaharta均為官方主要的資產管理公司。

為什麼金融機構的不良資產不能只透過市場機制（如銀行合併、拍賣倒閉之銀行、銀行自行出售不良資產等）來處理而需要政府的介入？主要是基於下列的考量：

1.銀行的外部性：銀行肩負金融仲介的重要功能。銀行吸收存款，並將資金貸放給有好的投資計畫的企業。一旦銀行倒閉或因資本適足率過低而不敢放款，致銀行的貸款客戶便缺乏足夠的資金來從事投資。由於這個原因，銀行業的問題對總體企業投資與經濟景氣均有嚴重負面影響。故當民間無法獨力處理銀行問題時，為振興經濟，政府還是須出面。

2.處理的時效性：放任民間由市場機制來解決銀行不良資產問題的缺點之一是處理的時間可能拖長。金融危機處理時效非常重要。一方面由於銀行有重要的金融仲介功能，金融問題拖得越久，對總體經濟的負面影響也就越大。萬一時間拖得太久，引發系統性的金融危機，則將造成鉅額的社會成本。另方面，金融問題拖得越久，則無遠景、經營不善、自有資本比率低的銀行就有越長的時間存續，故其經營者有很強烈的動機追求高風險或淘空銀行。這種道德危機的問題將使銀行危機更加惡化。就「銀行對總體經濟的影響」與「道德危機」這兩點來看，時效在處理金融危機上屬重要變數。

3.金融危機的規模：當許多銀行同時需出售大量不良資產時，國內民間業者很難有這麼大規模的資金來消化這些不良資產。即使政府願意引進外國資金，國外業者也不一定有興趣投入足夠的資金。在許多情況下只有政府有能力（資金與公權力）來處理金融問題。因此當金融危機發生時，政府必須出面解決。

4.當市場流動性不足時可能引發的資產賤賣問題：當銀行的不良資產（如房地產）大量釋出時，如國內市場沒有足夠的資金來承購這些資產，可能會造成這些資產的價格大幅下降，甚至導致市場崩盤。這不但會進一步惡化金融機構的財務狀況，也可能使外國資金得以用太低的價格買到這些資產。如這個問題很嚴重的話，政府就應該適度的介入，調整不良資產釋出的時點與價格。

以上四點是為什麼應該由政府出面成立專責機構來處理銀行不良資產的問題。惟由於政治考量、法規限制與公務人員缺乏適當誘因等，政府在處理金融機構不良資產時也有其限制，其處理效率有時反而不如民間業者。政府是否應該出面處理金融機構的不良資產應該取決於金融危機的規模與金融問題的迫切程度。當危機的規模很大，而且在處理上有迫切性時，政府才應該成立專責機構來及時解決問題。
泰、馬、日、南韓等國在1997年金融風暴中顯現出的金融機構壞帳問題，讓各國更加重視金融體系健全。雖然亞洲金融風暴未對台灣造成立即衝擊，但之後台灣基層金融機構壞帳問題浮現。立法機關因而在2000、2001年陸續通過「金融機構合併法」、「銀行法部分條文修正案」、「金融重建基金設置及管理條例」、「存款保險條例部分條文修正案」、「營業稅法部分條文修正案」、「票券金融管理法」、「金融控股公司法」、及「保險法部分條文修正案」等金融六法。其中，為解決經營不善金融機構及協助經營不善的金融機構退出市場，以穩定金融信用秩序、改善金融體質，政府依據2001年「金融重建基金設置及管理條例」，自2001年7月16日成立約一千四百億元金融重建基金。金融重建基金以處理基層金融機構優先，其財源包括：2002年1月起至2005年12月底四年期間之金融業營業稅稅款、十年期間內依2000年1月1日調高存款保險費費率所增加之存款保險費總收入、運用本基金處理經營不善金融機構所承受資產之收入、本基金孳息及運用等有關之收入及其他經行政院核定之資金來源。該基金成立後，已於2001年8月至10月間處理36家基層金融機構。2002年9月，行政院提「金融重建基金設置及管理條例」修正案，其重要修正內容為擬增列金融重建基金適用對象，除原有之經營不善金融機構外，擴增至逾期放款比率高於主管機關規定及資本適足率低於銀行法第四十四條第一項所定比率之金融機構。

表2-1列示東亞四國在亞洲金融風暴的逾放比率，表2-2則是我國存款機構自民國84年以後逾放比率（圖2-1為其趨勢圖），表2-3則是民國91年9月底及92年2月我國一般銀行（含商業銀行、工業銀行、中小企業銀行與中信局）的逾期放款比率分配。兩相比較，顯示國內的金融問題似不如東亞各國嚴重，但有幾點徵兆是值得注意。1.基層金融逾放比率過高。2.銀行業整體的逾放比率在過去五年間快速攀升。本國銀行逾放比在1998年底突破4％之後一路攀升，未曾降至此一水準之下。本國銀行逾放比例最高曾至8.28％，總體逾放比更曾高達8.78％。3.國內一般銀行至91年9月底為止逾放比率未達5％以下國際標準的銀行家數約為總銀行家數的百分之六十三，又有大約四分之一銀行其逾放比率超過10%；但這個現象在92年2月時已呈改善，這是因金融機構在91年間，尤其是91年第四季時，大幅打銷呆帳。這些徵兆顯示銀行業確有資產品質惡化問題。而這些問題是否影響到銀行金融仲介功能的發揮呢？表2-4與表2-5列示本國一般銀行歷年存放比（放款金額除以存款金額），圖2-2與圖2-3則為其趨勢圖。圖表顯示，本國銀行存放比逐年降低，恰與逾放比率逐年升高強烈對比。這可能反映銀行資產品質逐漸惡化時放款傾向保守。

表2-1  東亞四國在亞洲金融風暴之逾放比率

	
	1997
	1998
	1999
	2000

	
	Dec
	Dec
	Mar
	Jun
	Sept
	Dec
	Mar
	Jun
	Sept

	Indonesia
	-
	-
	-
	-
	-
	64.0
	62.4
	63.5
	61.7

	excl. IBRA
	7.2
	48.6
	58.7
	39
	38.9
	32.9
	32.1
	30.0
	26.9

	Malaysia
	6.0
	22.6
	22.7
	23.4
	23.6
	23.6
	23.3
	23.2
	-

	excl. Danaharta
	-
	18.9
	18.2
	18.1
	17.8
	16.7
	16.7
	16.2
	16.1

	Republic of Korea
	8.0
	16.1
	17.0
	16.4
	15.9
	15.8
	17.9
	18.9
	17.9

	excl. KAMCO/KDIC 
	5.9
	10.4
	11.4
	11.3
	10.1
	10.9
	10.9
	13.3
	12.3

	Thailand
	-
	45.0
	47.0
	47.4
	44.7
	41.5
	39.8
	34.8
	30.6

	Excl. AMCs
	-
	45.0
	47.0
	47.7
	44.7
	38.9
	37.2
	32.0
	22.6

	資料來源: World Bank and ADB


表2-2  金融機構逾放比率

	民 　國
	總體逾放比率
	本國銀行(含信託投資公司)
	　
	外國銀行在華分行
	基層金融機構

	　
	
	
	本國銀行
	
	

	年 月 底
	
	
	
	
	

	84年12月
	3.00
	2.88
	2.85
	0.82
	4.02

	85年12月
	4.15
	3.74
	3.70
	1.00
	7.10

	86年12月
	4.18
	3.74
	3.71
	1.07
	8.53

	87年12月
	4.93
	4.41
	4.37
	1.64
	10.57

	88年
	　
	　
	　
	　
	　

	      3月
	5.64
	5.05
	4.99
	2.49
	12.27

	      6月
	5.71
	5.09
	5.01
	2.66
	12.94

	      9月
	5.82
	5.17
	5.08
	2.83
	13.29

	    12月
	5.67
	4.96
	4.88
	3.20
	13.70

	89年
	　
	　
	　
	　
	　

	      3月
	5.86
	5.11
	5.03
	3.03
	14.53

	    6月
	5.93
	5.18
	5.05
	3.11
	14.83

	    9月
	6.25
	5.51
	5.36
	3.33
	15.57

	    12月
	6.20
	5.47
	5.34
	3.22
	15.68

	90年
	　
	　
	　
	　
	　

	    3月
	6.84
	6.04
	5.89
	3.53
	17.19

	    6月
	7.44
	6.63
	6.47
	2.97
	18.50

	    9月
	7.96
	7.52
	7.34
	3.52
	15.71

	    12月
	8.16
	7.70
	7.48
	3.53
	16.39

	91年
	　
	　
	 
	　
	　

	    3月
	8.78
	8.28
	8.04
	3.77
	17.88

	    6月
	8.28
	7.75
	7.48
	2.68
	18.19

	    9月
	7.82
	7.40
	7.12
	2.50
	16.35

	   12月
	6.84
	6.39
	6.12
	2.36
	15.37

	92年
	
	
	
	
	

	    2月
	6.93
	6.47
	6.19
	2.54
	15.66

	資料來源：財政部金融局


圖2-1、台灣存款機構逾放比率趨勢圖
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資料來源：財政部金融局

表2-3、本國一般銀行逾放比率之分佈

	       逾放比

時間
	0 – 5%
	5 – 10 %
	10 – 15%
	15%以上

	91年9月
	19家
	17家
	9家
	6家

	92年2月
	28家
	14家
	3家
	7家


資料來源：財政部金融局

表2-4  本國一般銀行存放款餘額-84～91年資料

	民國/月底
	存款餘額
	放款餘額
	存放比

	84
	6,580,107
	7,383,950
	1.12 

	85
	7,318,876
	7,861,661
	1.07 

	86
	8,573,291
	9,289,204
	1.08 

	87
	10,240,228
	10,402,849
	1.02 

	88
	11,435,213
	11,286,591
	0.99 

	89
	12,308,285
	11,997,574
	0.97 

	90
	13,199,493
	11,828,227
	0.90 

	91
	13,565,440
	11,564,566
	0.85 

	單位：新台幣百萬元
資料來源：中央銀行
	　
	　


圖2-2  本國一般銀行存放比-84～91年資料


[image: image2.wmf]0.40

0.60

0.80

1.00

1.20

84

85

86

87

88

89

90

91


資料來源：中央銀行
表2-5  本國一般銀行存放款餘額-90～91月資料

	月底
	存款餘額
	放款餘額
	存放比

	90/3
	12,367,114
	11,842,056
	0.96 

	90/4
	12,288,448
	11,739,561
	0.96 

	90/5
	12,317,246
	11,672,845
	0.95 

	90/6
	12,559,821
	11,767,956
	0.94 

	90/7
	12,526,067
	11,710,313
	0.93 

	90/8
	12,591,063
	11,558,075
	0.92 

	90/9
	12,803,190
	11,670,970
	0.91 

	90/10
	12,766,465
	11,579,445
	0.91 

	90/11
	12,838,210
	11,523,353
	0.90 

	90/12
	13,199,493
	11,828,227
	0.90 

	91/1
	13,121,219
	11,736,458
	0.89 

	91/2
	13,125,012
	11,649,337
	0.89 

	91/3
	13,199,048
	11,539,808
	0.87 

	91/4
	13,162,429
	11,548,527
	0.88 

	91/5
	13,116,105
	11,464,505
	0.87 

	91/6
	13,267,849
	11,462,936
	0.86 

	91/7
	13,151,418
	11,355,695
	0.86 

	91/8
	13,239,759
	11,387,016
	0.86 

	91/9
	13,210,681
	11,439,889
	0.87 

	91/10
	13,241,691
	11,377,071
	0.86 

	91/11
	13,353,448
	11,393,822
	0.85 

	91/12
	13,565,440
	11,564,566
	0.85 

	單位：新台幣百萬元 /資料來源：中央銀行
	　



圖2-3  本國一般銀行存放比-90～91月資料
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資料來源：財政部金融局

由上述現象來看，過去幾年間台灣的銀行業經營確有惡化傾向，且有部分金融機構資產品質不良，最好能儘速改善其體質。利用金融重建基金來解決現有的金融機構不良資產固然重要，但更重要的是預防未來不良金融資產發生，以免社會資源一再用於問題金融機構的處理。要預防未來大量逾期放款的發生，須做到：1. 銀行持有足夠的自有資本。充足的自有資本能讓銀行應付較大經濟衝擊，降低銀行發生問題的機率，也能減輕銀行經營者道德危機的問題（經營者道德危機問題在本錢較低時會更嚴重）。目前BIS所規定的風險性資產自有資本比率為百分之八，但這只是下限。若覺得必要，主管機關可訂出更嚴格的自有資本比率。2.政府有效金融監督與管理。政府應監督銀行會計實務，俾使其能反映銀行財務狀況。此外，政府應在金融問題發生時及時處理而不應讓問題拖延擴大。對這一點，政府可採取PCA (Prompt Corrective Action) 作法，訂出客觀標準要求金檢單位矯正金融機構問題。3. 加強市場監督機制。政府應要求銀行定期公布重要的資訊，包含資產品質、自有資本、風險管理方法等，以使存款人與其他銀行債權人能有足夠資訊監督銀行。4. 調整銀行業的產業結構。政府應適度的調整銀行的產業結構，鼓勵銀行合併並讓經營無效率銀行退出市場。銀行家數降低，利潤提高，其承受經濟衝擊的能力應會增強。5. 加強銀行信用風險管理的技術，尤其是信用風險的管理。
銀行應建立完善風險管理系統。6. 避免政策措施影響銀行財務健全，台灣在1997東亞金融風暴中受創較輕，但若干政策措施影響銀行財務健全。如
（1）銀行之股票質押放款，若遇股價下跌，得不追繳擔保品，且不列為金檢缺失、（2）企業貸款，到期未能清償者，原則上應予續借，且不列入逾期放款、（3）為護盤所買入股票，可列為長期投資，不需反映在損益表上、（4）票券公司發生財務危機時，銀行受命無條件進行接管或承受。因此，政府應避免介入市場運作，以免製造金融壞帳於先，即使有金融重建善後，亦浪費時間及金錢等社會資源。

值得注意的是，金融重建基金機制設計影響金融危機是否會在未來重複發生的可能性。上述六點中，政府金融監管與市場監督機制的目的都是要讓績效欠佳的銀行經營團隊退出市場，並讓追求高風險或淘空銀行資金的經營者受到及時的懲罰。唯有做到這一點，才能讓銀行業由有效率的經營者經營，並降低銀行業的道德危機問題。在處理問題金融機構及其資產時，金融重建基金的許多措施牽涉到銀行經營者利害，也影響哪些業者是否退出市場。如金融重建基金運作時不強調「汰弱擇強」功能，而只是利用公眾資金讓銀行免於倒閉，讓絕大多數的業者（包含經營效率不佳的業者）都能繼續的擁有銀行經營權，則其可能加重未來金融問題。
參、金融重建運作機制之負責機構及組成

金融重建工作，有的國家設立專責機構負責，也有的國家以現機構（如存保、財政部等）兼而為之。事實上，不論從理論上或國際案例上探討，均可發現這個問題的答案亦因情況不同而異。原則上，若是重建工程規模愈大，政治敏感度愈高，所須的重建工作透明度及專業化程度愈深，專責專任及獨立的重建機構也就愈加有其必要。以下簡介幾個國外案例。

1. 美國經驗 (美國RTC
)： 美國國會於1989年8月通過「金融機構改革、重整及強化法案（Financial Institutions Reform, Recovery, and Enforcement Act，FIRREA）」，將原本的聯邦儲貸保險公司（FSLIC）及聯邦房貸銀行理事會（FHLBB）裁撤掉，另外成立重整信託公司（Resolution Trust Corporation，RTC），負責處理問題金融機構不良資產的問題。在剛開始，RTC需受聯邦存款保險公司（FDIC）監督，直到1991年通過「重整信託公司refinancing、重整、及改善法案（Resolution Trust Corporation Refinancing, Restructuring, and Improvement Act，RTCRRIA）」，RTC才從FDIC獨立出來。依RTCRRIA，RTC設有一監督董事會（Oversight Board）負責RTC的決策事務。該董事會的成員共5人，包括財政部部長、聯邦準備理事會主席、住宅及都市發展局局長；及兩位民間學者專家代表。其中以財政部長為董事會主席，而兩位學者專家則由總統任命，經參議院同意通過後任命。RTC決定整個重整政策及計畫時，除政府公部門代表，也會邀集包括潛在不良資產購買者、社區團體代表、及例如住宅等相關機構代表參與討論。因此，RTC的重整策略及計劃結合政府、民間、及公益團體意見，之後RTC再執行該計劃。管理者被指定接管一家問題機構，以處理資產及保護存款者權益時，會成立一套接管機制（conservatorship）。銀行及互助儲蓄機構都可以成立此一機制，但在1989年FIRREA通過後，國會就將RTC認定為法定的接管者（conservator）。當RTC要接管問題金融機構時，會指派一位管理代理人及一位或多位資產專家。RTC會保留多數原金融機構員工，並讓他們負責原本工作，管理工作及最高行政事務則由RTC指定的管理代理人負責。此管理代理人角色是確保金融機構管理能遵循RTC的政策及程序，而資產專家則協助管理代理人有關資產管理及資產處理工作。
2 南韓經驗：亞洲金融風暴發生後，南韓於1998年4月依金融監督組織設置條例成立超部會的金融監督委員會，負責推動執行南韓的金融重建。監督委員會九名成員皆由總統任命，任期三年。成員包括
：主任委員一人，由內閣委員會提名、總統任命；副主任委員一人，由財經部部長提名、總統任命；常駐委員一人，由金融監督委員會主任委員提名、總統任命；非常駐委員六人，分別為財經部副部長、中央銀行副總裁、KDIC總經理、財經部指派會計專家一人、司法部指派之法律專家一人、工商總會指派之業界代表一人。金融監督委員會議案需有半數委員出席，並經出席委員之半數同意後通過。Moody’s統計，南韓金融機構至1998年底壞帳比例上升達至25％，為儘快處理金融機構不良債權，南韓政府於1998年5月經濟對策調整會議中決投入64兆韓元公共資金以幫助金融機構調整。這筆公共資金是以設置存款保險基金（Deposit Insurance Fund）及不良債權管理基金（Non-performing Loans Management Fund）方式籌措資金；而負責運用公共基金處理南韓銀行壞帳問題的機構，一為韓國存款保險公司（KDIC），另一為韓國資產管理公司（KAMCO）。

韓國存款保險公司KDIC係1996年6月依存款保護法（Deposit Protection Act）設立之公營機構，設立宗旨為保障存款人及維護金融體系安定。在南韓金融重建過程中，負責問題金融機構的接管及後公共基金投入工作。
 KDIC的最高決策單位與最高管理單位是分開的，最高決策單位為政策委員會（Policy Committee），其成員包括KDIC總經理（政策委員會主席）、財經部副部長、金融監督委員會副主席、中央銀行副總裁、銀行公會理事長、證券商公會理事長、壽險公會理事長、非壽險公會理事長、綜合金融公司公會理事長、相互儲蓄金融公司公會理事長、信用組合聯合社理事長、以及由KDIC總經理推薦及財經部部長任命之委員二名。KDIC最高管理單位為董事會，成員包括董事長一人、董事五人、及一名監察人。KDIC下設「策劃及管理中心」、「風險管理中心」、「問題機構處理中心」、及「接管中心」等四中心。韓國資產管理公司（KAMCO）於1962年設立，
原本主要業務為處理國營開發銀行之不良金融資產，亞洲金融風暴發生後，南韓當局為了迅速、有效解決金融機構問題，於1997年11月改制KAMCO，使成為南韓金融機構壞帳專責處理機構，以發行不良債權管理基金債券方式籌措資金，收購問題金融機構不良債權。
 KAMCO為公營機構，需受金融監督委員會及財經部監督。管理委員會是KAMCO最高決策單位，負責訂定主要企業決策及決議NPL管理基金重要事項，委員會成員十一人，任期三年，組成成員如下：KAMCO董事長、財經部指派負責財務一級主管一人、企畫預算部指派一級主管一人、金融監督委員會指派執行主管一人、KDIC指派執行主管一人、韓開發銀行副總裁、韓國銀行公會理事長推薦二人、由金融監督委員會與KAMCO總經理共同推薦，且對金融與企管具有專業素養與經驗之律師、會計師或稅務會計師、大學教授或專業研究機構具博士學位者各一人。KAMCO最高管理單位為董事會，成員包括董事長、副董事長、五名董事及一名監察人，任期三年。其中董事長由股東會選任，並經金融監督委員會同意後任命，副董事長由董事長推薦，並經股東會選任，法定監察人由金融監督委員會指派。

3. 泰國經驗： 1997亞洲金融風暴當年6月泰國政府勒令16家金融公司停止營業，到了８月再勒令42家金融機構停業，在上述58家金融機構中，最後有56家宣佈永久關閉，其中所牽涉的資產約8,510億泰珠(約230億美元)。在IMF的幫助下，泰國政府訂定在2000年讓其金融體系能夠跟國際標準接軌。尤其為穩定金融體系，泰政府緊急成立金融部門重整局(Financial sector Restructuring Authority, FRA)， 及資產管理公司(Asset Management Corporation, AMC)，另外搭配原隸屬於泰國中央銀行的金融機構發展基金(Financial Institution Development Fund, FIDF)，共同處理問題金融機構的重整及拍賣工作。以下針對上述三個單位組織及目的加以說明:(1)金融機構發展基金(FIDF)：泰國原無正式存款保險機構，1985年修正商業銀行法時，在泰國銀行(Bank of Thailand, BOT泰國中央銀行)內設定金融機構發展基金(FIDF)。此基金的目的是當金融機構面臨營運上困難時，此基金可以直接借予泰國金融機構資金、取得該金融機構的股權，或是購入其不良債權。初始未明確定義FIDF應在何種情況下介入或是給予金融機構資金協助，結果導致後來許多問題金融機構多依賴FIDF的援助，產生道德危險。泰國因此在其後於1998年對資金援助方式加以定義，並讓所有BOT監管的金融機構都成為FIDF會員，並且提撥該機構前一年度存款和借款的0.4%交付FIDF。FIDF組成人員共有10位委員，由泰國央行總裁擔任主席，財政部及央行之高級官員共同組成委員會管理。(2)金融重整局(FRA)：泰政府於1997年10月設立金融重整局，其目的在於檢討問題金融機構(關閉的56家金融機構)的重整計劃，其工作包括：對財務有困難的金融機構進行資產重整及企業併購、提供存款保證及借貸擔保、直接投資金融機構來穩定支付系統、放寬外資對本國金融投資限制及董事席位限制、清算問題金融機構資產重新組合進行標售
。(3) 資產管理公司(AMC)：1997年泰政府設Radhanasin Bank(RAB)及Asset Management Corporation，主要目的是成為FRA拍賣金融機構資產時的最後支持者。但後來泰國放寬外人投資金融機構條件，RAB遂被併入Krung Thai Thanakit，僅剩下AMC。在FRA拍賣金融機構資產時，為防止國內投資資金不足，使得資產以不合理價格拍賣並為外國投資者得標，AMC在適當時機介入並購買。
4. 馬來西亞經驗：1997年東亞金融危機後，馬來西亞境內國際資金自銀行體系和股市大量撤出，馬幣高度貶值，企業營運陷入困境，造成銀行體系不良放款比率大幅攀升。為因應國內金融發生系統性危機，馬政府從1997年10月展開金融改革，如宣布保證所有銀行存款和要求銀行體系提存更高的放款呆帳準備等。1998年馬來西亞政府召開「全國經濟行動會議」(the National Economic Action Council)，決議了「全國經濟復興計畫」(the National Economic Plan)，並於同年開始金融重建。馬來西亞財政部及中央銀行(Bank Negara Malaysia，簡稱BNM)扮演重建重要角色，亦任命人員至金融重建相關機構擔任要職協助解決國內的金融問題。馬金融重建相關機構包含國營金融資產管理公司(Danaharta Nasional Berhad，簡稱Danaharta)、國營金融資本公司(Danamodal Nasional Berhad，簡稱Danamodal)及企業債務重整委員會(Corporate Debt Restructuring Committee，簡稱CDRC)。

馬來西亞國營金融資產管理公司(Danaharta) 成立於1998年5月，總資金15億馬幣。馬國為使Danaharta能順利完成任務而制訂了Danaharta法，賦予Danaharta有權向金融機構購買資產，並按法定授與(Statutory Vesting)方式代為取得金融機構原有的權利。除了登記有案的利益和已經揭露的權力主張，不受其他法律或合約的限制。Danaharta主要負責收購、管理金融機構之NPLs，以便使金融機構能夠專心於正常的業務，並且以其特有的機制提高NPLs的回收價值。依Danaharta法第五條規定，Danaharta由財政部任命九位人員成立董事會(Board of Director)，多數由非官方人員所組成，包括來自國際機構(international community)的人士兩名，其中兩名則須為政府人員。董事三年一任，經財政部同意得連任；為符合牽制原則，董事會成員除總經理(Managing Director)為執行董事，包括董事長(Chairman)在內其餘董事皆為非執行董事(Non-executive Director)，但總經理無投票權，非執行董事則有投票權。董事會每年召開四次常會，必要時(如鉅額購入)得召開臨時董事會。董事會設執行委員會(Executive Committee)、審計委員會(Audit Committee)、及人事委員會(Remuneration Committee)，後兩者需由非執行董事組成。其執行委員會下設置營運(Operations)、財產管理(Property)兩部，另有輔佐營運及財產管理兩部之風險管理(Risk Management)、企業服務(Corporate Service)、財務(Finance)、法務(Legal Affairs)、人力資源(Human Resources &Communications)及內部稽核(Internal Audit)等部門。此外，馬來西亞財政部任命三名分別來自財政部、證管會及中央銀行BNM代表，組成一個監督委員會(Oversight Committee)，負責審定特別管理人和獨立顧問團(Independent Advisors)任免。在特別管理程序中，審核延長授信展延期之申請事宜。馬來西亞國營金融資本公司(Danamodal) 成立於1998年8月，總資金16億馬幣。主要負責以注入資本的方式，對被BNM評估為第三類之14家風險承擔能力薄弱銀行，提高其資本適足性。 Danamodal被設計為與政府部門分開運作的機構，可自己決定要投資哪一家銀行，BNM則對其設立和監督扮演了重要的角色。Danamodal的總經理由BNM副總裁擔任，其他成員則包括了兩位BNM人員、財政部次長、Danaharta的首長及來自非官方部門的會計師律師。馬來西亞企業債務重整委員會(CDRC)主要提供另一現行破產法律外的機制，幫助財務及營運陷入困境的企業，加速企業重整，進而提高其還款繳息能力。以上三金融重建機構之資訊及部分財源的取得均有賴於BNM，彼此間的任務也具有需相互協調之必要性，因此馬來西亞政府在BNM下設立了一個由上述三機構之負責人所組成的指導委員會(Steering Committee)，健全三機構間之協調機制。
5. 我國現況與展望：現行「金融重建基金設置及管理條例」規定，基金設置「管理委員會」（第六條），委員會置委員九人至十三人（第七條）。委員組成，包括任主委、副主委的財政部部長、次長，以及央行副總裁、農委會副主委、副主計長、存保公司董事長、學者專家代表等。依此現行條例，可能在擴大金融重建基金及工作時，面臨下列幾個困難：（1） 委員會層級未達部門首長層級，不利在重建委員會內部會議中尋求部會間共識。（2） 目前委員全為兼任，可能無法勝任擴大數倍之金融重建工作，建議考慮採設專業之「評價委員會」，以該委員會專業決策用以做為管理委員會政策決策依據，兩者分工，使決策更為專業、客觀，及透明。（3） 目前由中央存保負責重建工作，但若基金擴大，存保勢必面臨人手不足，或可參考美國RTC作法，設獨立機構，並大幅增加人力。
肆、金融重建運作時機及對象之考量

金融重建三目標為：(1)儘速回復金融系統活力，以求有效分配資金。(2)在重建過程中，除追求有效性之外，並應極力避免道德危機之發生。(3)應致力於將重整成本減至最低，並確保適當的成本分擔。若政府時機拿捏錯誤，不但可能達不到效果，甚至因為引發道德危機，使金融機構問題惡化，將後果拋給重建基金承受，加重重建成本及納稅人負擔。準此，本章分析探討運作的時機以及運作對象之考量。

一、理論探討

學理上言，介入時間點仍有相當程度的爭議，但應盡量把握在銀行之淨資產仍為正時採取行動，則是共同被接受的原則。尤其當銀行資本過低或甚至已為負數時，銀行經理人常傾向於採行“絕望式”自救行為，亦即增加更多高風險的放款行為，導致銀行的問題更加惡化。因此，在考量重建的時機時，“及時”是一個須把握的關鍵。雖然學理上對“及時”的原則有共識，但實務上往往介入時機太晚。De Juan(1998)觀察近二十年來的案例，發現沒有一家後來被關閉的銀行是若不被關閉則會有生存力的；相對地，倒是有非常多其實已經破產了的銀行仍在營業中。Goldstein及felherts-landan(1993)亦指出美國監理單位當初對儲貸機構的寬容是錯誤的，因為監理單位多給這些機構的時間，並沒有被用來改善問題，而純然只是使風險更加增高。相對地，Jordan(1998)則指出英國銀行危機之所以能以較小重整成本解決，便是因為時機拿捏得當，監理單位能夠盡早處理問題之故。

1. 「法則」相對「權衡」決定


Hawkins及Turner(2000)指出，基於重建運作時機拿捏之重要與困難，許多文獻建議介入的時機點以「法則」決定，而不要以監理單位的「自由權衡」做決定，以避免政治力及其它外力之影響。這事實上是一個非常重要的問題，因為相似於其他許多財經政策，法則或權衡決定均有其利弊得失，也因此往往依各國情況之不同而異。「法則」決定的支持者認為，若以明確的法令規範決定介入的時間點，重整成本便不至於因為監理單位時間上的拖延而增高。這是因為監理者常常容易因為「掩耳盜鈴」的心態，希望問題金融機構的問題會隨時間而自然解決；監理者也常擔心處理一家問題金融機構的問題，是否會造成市場上的「預警」及恐慌，而引發其他金融機構問題全面的爆發。另外，也有些狀況是若沒有明確的「法則」決定介入的時機點，有時監理者亦會擔心法律對其不利。例如阿根廷便曾經發生過法官要求其中央銀行賠償銀行股東的案例，認為因為央行介入時，銀行淨值仍為正的，但法院判定後來銀行淨值為負仍為接管後管理不當所致。

因此，原則上在一政治壓力較大，或是官僚拖延氣氛較強的體系下，以「法則」決定政府介入的時間便更有其可取性。最有名採行「法則」決定的案例為美國1991年的聯邦存款保險公司改革法案(FDICIA)，其他一些工業國及新興國家亦有採行法則者，包括南韓、阿根廷、智利、哥倫比亞等。
相對地，也有許多國家不用法則而用權衡決定介入時機，包括印度、香港、印尼、新加坡、巴西、墨西哥等。這些國家不願意用「法則決定」，而採「權衡決定」，亦其正當的理由。例如，許多人認為以一個單一的數字所訂定的「法則」（例如，資本適足率低於某一個水準便要如何如何等），實在不足以看見銀行是否具備生存力的全貌。另外，許多時候對銀行問題的解決方案，必須依不同的問題之起源及內容，而有所不同。Ryan(1996)的文中指出，單單觀察銀行的資本高低是不夠的，必須同時觀察管理的經營團隊。如資本適足率不足，但管理團隊很好，則值得再給一段觀察時間後再做處理。Ryan同時也相信就是因為有這種權衡決定的可能，才能夠替納稅人省下大筆的重整經費。

2. 重建時機及順序之考量因素

在理想完美情境下，民間資本市場是挹注銀行體系資金的最佳源頭；但是在投資人信心週期的谷底，就算是獲利能力最強的銀行，藉由民間資金充實銀行資本會是很費時，高成本的作法。也就是在這種市場力量有所不足時，才是政府資金介入的適當時間點。另外，因為資源有限，所以協助重建的順序極為重要；不能夠只問處分效益，不問處分成本。以下四點為重建時機及順序之考量因素：

(1) 指標意義與潛在骨牌效應：直接政府干預最適時機是投資人信心薄弱時期。應列為優先處分考量者，為深具指標意義與潛在骨牌效應者：要評估協助重建的順序，首先要記得我們為甚麼要視金融機構為最後的避風港。所以，指標意義(銀行過去口碑，目前的知名度等)與潛在骨牌效應(那一家銀行爆發無力支應存戶提領事件時,最容易造成全國性金融機構聯銷擠兌事件或是全國性信心危機?)是最重要的考量因素。
(2) 預期之倒帳機率變化：應列為優先處分考量者，應是須立即對放款對象求償，否則因其業務進一步惡化或是脫產，致使回收率(Recovery Rate)會顯著降低者。
(3) 預期之抵押品價值變化：應列為優先處分考量者，應是「目前」為處分其抵押品最佳時機者。這部份又有兩種情形：一是抵押資產在證券化市場或是直接出售市場，目前頗為熱絡；二是預期抵押資產證券化市場或直接出售市場價格將大幅下滑者。
(4) 目前市場價格：應列為優先處分考量者，為現在是處分核心部門或是部份分行的最佳時機者，這部份亦有兩種情形：一是目前市場對核心部門或是部分行頗感興趣；二是預期市場對核心部門或是部份分行的評價將大幅下滑。

二、國際案例

美國在處理金融危機時，以不對尚未停業之銀行(open bank)提供協助為原則；但韓國及馬來西亞為解決銀行與不良債權問題，則另設KAMCO及Danaharta，並以較高的價格承受不良債權，其運作成果亦不錯。因此，是否應設立公營之資產管理公司，以及在金融問題的何種階段介入，則應視各國之政策目標而定。以下簡述幾種不同運作狀況。

1. 美國經驗：美國RTC以停業銀行為重建對象，共處理問題儲蓄貸款機構747家，資產4,025美元，其資產中有39%是在監管期間完成回收或賣出，19%是在處理過程中賣給收購者，另有42%則留待接管期間處置。為處理上述747家倒閉儲蓄貸款機構，RTC共耗費875億美元，約占所處理資產金額的22%。

RTC為加速處理倒閉儲蓄貸款機構及其資產，曾使用的處理方式如下：(i) 分行分散處理：若倒閉的儲蓄貸款機構很多，RTC就將許多分行進行分組處理，以提昇競標者意願，增加競爭和彈性。 (ii) 拍賣與閉封競標：RTC共舉行八次全國性拍賣，以出售其放款債權，並大量借重私人公司，進行債權的評估、分包、行銷及競標工作。對房地產亦以同樣方式處理。 (iii)資產管理承包商：RTC僱用資產管理承包商以協助清算資產，承包商可自RTC取得管理費、處理費及誘因費做為報酬。 (iv) 發行不動產抵押債券：處理不動產貸款。其後商業用不動產、多家庭公寓及消費者貸款也運用證券化處理。 (v) 股權參與：此種方式專用於不良放款之處理。RTC將不良資產賣給RTC與私人企業合資成立之公司，再由此合資之公司負責處理不良資產。如不良資產在未來價值回升，則RTC可取得部分之處理利潤。 (vi) 追究管理人員責任：如RTC在處理倒閉儲蓄貸款機構過程中，發現其管理人員、律師、會計師、估價師等專業人員不當行為，則可對原負責人員要求賠償。　 

美國聯邦存款保險公司前總經理Mr. Harrison Young曾將過去美國經驗的成功主因 ，歸納為三項：「(i)建立透明、公平的處理程序，以減輕投資人的疑慮。 (ii)政策目標只有一個，就是將FDIC的成本降到最低。不要加上其他的政策目標(如：維護金融安定)，否則將影響處理效率。 (iii)不要讓投資人承擔太大的風險。在問題銀行的處理上，除了小型問題銀行外， 不要頻繁採用概括承受(whole bank P&A)的方式處理。 
一個問題銀行的價值主要可區分為「銀行價值」及「不良資產價值」，這二個部分一旦混淆， 反為會讓投資人更難認定銀行的整體價值，而影響其投資意願。至於不良債權的部分，則可採用結構性交易並提供誘因，讓投資人確定風險上限， 利潤則與公營資產管理公司或中央存保公司分享。(iv) 為堅持資訊公開原則， 會減少外部干預壓力，FDIC及RTC在處理金融危機時，一切資訊透明，對所有「關切」處理進度者， 均留存紀錄並公布姓名及關切內容。」最後一項，尤其可作為我國金融重建運作參考，以降低社會對金融重建過程之疑慮。其次，國際案例中，非常多國家是在銀行尚未破產或停業時，即由政府出資購買其不良債權，如日、韓、泰等均採此種作法，但其成效則不一。
2. 日本經驗(1998):日本金融重建委員會(Financial Reconstruction Commission; FRC)訂定嚴格的法定資本要求、逾放與壞帳標準，要求銀行打銷壞帳，強調金融機構在期限內達到法定資本要求，迫使銀行增資，進而由政府經由存款保險公司，交給資產處理與回收銀行 (Resolution & Collection Bank)達7.46兆日圓資金，以金融機構特別股或是可轉換公司債方式挹注資金。日本的例子是雄厚資金(deep pocket)灌注。至1999年12月為止，資產處理與回收銀行已處理倒閉及暫時收歸國有的金融機構近7兆餘億日圓（帳面值）的不良放款，實際收購價值約8千億日元，即以不良資產帳面價值一成左右收購。
3. 韓國經驗：韓國金融部門改革分二階段，第一階段在1998年6月至1998年底， 改革方式係以金融機構1997年底之資本適足率(BIS ratio)為基礎，倘大於8%， 則可選擇是否將半數不良資產售予KAMCO或自行處理；倘低於8%， 則強制將全數不良資產移由KAMCO處理，如移轉後經判定係屬具繼續經營價值者，則由KDIC將資本適足率補足至10%並成為其股東，倘不具經營價值，則強制退出市場，並移轉資產負債予其他健全金融機構、海外出售等。KAMCO定位為所謂的「Bad Bank」，金融機構在不良資產移出後， 就可以成為「Good Bank」。南韓第二階段金融改革則在2000年2月至2001年底間進行，主要目的為因應大宇企業集團倒閉及進行正常化計畫企業之結構調整。 在二階段改革前，南韓原有27家銀行(不含3家國營銀行)，經過第一階段處理後， 剩下16家(5家破產、5家被合併、1家進行海外出售)；第二階段處理後則剩2家金融控股公司、 5家健全銀行(已合併5家倒閉銀行)、1家售予外資、1家由外國銀行擔任諮詢及4家進行自救計畫。KAMCO透過收購不良放款為金融機構注入流動性，另積極協助企業重整並提高不良資產價值。KAMCO的主要業務，第一類為屬於金融重整(Financial Restructuring) 的業務，包括負責管理運用不良債權處理基金、收購並處理金融機構之不良資產； 第二類則為前述企業重整業務。韓國改革短期成本很高，但成效為金融機構之財務大幅改善，資本適足率提高、逾放比率下降、 收益率改善、生產力提高。
4. 泰國經驗：泰國金融重整機構的處理對象，只侷限於泰國財政部分別於1997年6月及8月，依法勒令暫停營業的國內58家問題金融公司。泰國重整之處理重點在於對該暫停營業的問題金融公司儘速進行重整、清算拍賣工作；進而將其資產清算拍賣所得，依法定程序分配償付各問題金融公司相關存款人與債權人。至於問題金融公司的資產管理，則並非金融重整機構的首要任務。金融重整機構早於1998年初即開始著手規畫，拍賣處理總帳面價值達8千5百億泰銖的56家問題金融公司資產。惟其拍賣資產，近85%屬回收不易的不良放款債權，金融重整機構延至1998年6月完成第一次問題金融公司不良放款債權拍賣。

5. 馬來西亞經驗：原先構想是要依三種模式將39家金融公司合併為8家，且提高合併後法定最低資本；第一種模式計畫將14家金融公司分別併入它們所隸屬的商業銀行；第二種模式計畫以換股的方式合併三家金融公司；第三種模式計畫將15家金融公司直接由6家市場基礎穩固的金融公司併購。為鼓勵這六家基礎穩固的金融公司併購前述15家金融公司，馬政府對收購者提供保證，保證該15家金融公司資產淨值在一年內不會低於購買時評鑑確定的資產淨值。後來由於整體經濟和放款資產品值惡化，只剩下要求14家隸屬商業銀行的金融公司併入它們的母銀行，並延緩提高法定最低資本的時程，撤銷金融公司併購時的資產淨值保證計畫；不屬於協助投資方案範圍內的小型金融公司，須設法符合最低法定資本規定，否則政府將依1989年銀行和金融機構法強制處分。

三、我國金融重建基金運作時機及對象研析

金融重建基金應協助對象見仁見智，對不良債權之處理方式，美聯邦存款保險前總經理Mr. Harrison Young建議：「(一)公營資產管理公司最好是負責處理 政策性貸款或其他民間無法解決之貸款。(二)房地產貸款部分政府可不必介入， 由銀行透過市場機制與先進財務技術(如：資產證券化)方式解決。 (三)企業貸款部分，原則上可讓銀行自行處理或由新的民間投資人處理， 交易設計可採用損益分攤方式，讓投資人損失得以控制， 以提高其投資意願。早期美國FDIC的清理部門係採自行處理，故處置方式多較單純，「儘速變現」為其目標， 但RTC因處理規模龐大，則多尋求外部資源，處理方式亦更多元化。公營資產管理公司之協助對象，應視各國之 政策目標而定。目前我國金融重建基金(Financial Restructuring Fund)的適用對象為符合下列狀況之金融機構：a.金融機構淨值為負b.金融機構無法依約償還欠債c.金融機構財務狀況持續惡化，而主管機關認定其無法繼續經營下去。同時，金融重建基金亦列出優先處理問題基層金融機構如農漁會信用部的方針。

行政院於民國91年9月提出之「金融重建基金管理條例」修正案，建議在銀行逾放比率在限期內無法降至齊頭門檻5%以下，或是資本適足率未達主管機關要求時，RTC可以特別股的形式入股以挹注銀行資本，幫助打銷呆帳。 在政策指標需具有明確性及穩定性的前提下，此說法的問題，一是忽略銀行逾催呆帳總額不代表金融機構損失總額，不管是銀行放款或是公司債券，倒帳損失的計算，要顧及回收比率(Recovery Rate)；二是未顧及總成本與資金排擠壓力，
三是未顧及我國個別銀行及民間亦有透過市場機制自行處理逾放及呆帳資產的能力。

就現代銀行管理觀念，重建機制應強調誘因機制與自有資本要求。單看銀行逾放比率，或單看自有資本水準，是不完整的衡量方法。例如某銀行自有資本佔風險性資產比高達20%，則即使其逾放比率為9%，其倒閉風險或許低於一自有資本佔風險性資產比為8%，而逾放比率為4%的銀行。

銀行有其風險定位，據以決定其經濟資本。主管機關可以依據其認為合適的銀行風險定位，責成資本適足比率未達若干水準的金融機構尋求改善；甚至對資本適足比率未達若干水準的金融機構進行資金挹注。 如主管機關希望銀行資本適足比率高於BIS要求，可以訂立比BIS要求更嚴格的資本適足比率下限，例如東南亞金融風暴後，泰國央行將資本適足比率下限提高到12%，限期內無法達到標準者，泰國央行將之分為「無法繼續經營銀行」與「存亡邊緣銀行」二類。將前者收歸國有，重整之後再行出售；對後者則是由政府挹注資金，短期無法償還對央行債務者，透過以股易債由央行持有其股權。
綜言之，我國金融重建運作之介入時機點及對象，是否應從現行的「權衡決定」改為行政院修正案中所建議的「法則決定」，可能應該經過更週詳的討論。同時，若確定將採行如修正案建議之「法則」，則對低於法定標準之金融機構，應有何種具體之重整措施，亦值得再加探討。至於是否應該擴大金融重建基金適用對象，本研究以為：考量政府財政困難、尊重市場機能、國內政治生態的可行性下，金融重建基金適用對象應該維持為(1) 調整後淨值為負數者。(2)無能力支付其債務者。以及(3) 財務狀況顯著惡化，經主管機關認定無法繼續經營者。這樣做的優點包括：(1) 因尊重市場機能、銀行退出機制，可適度促使金融機構家數減少，其特許執照價值增加，就產業結構角度，既存金融機構未來獲利能力增加、股價上升，從而使機構較易作增資，帳面與實質價值增長，更易打消不良資產，改善資本適足比率；(2) 強化正面誘因機制，避免金融機構或是存款戶對金融重建基金產生倚賴性，而繼續承接信用風險過高、期望報酬過低的放款。關於金融重建基金支援金融機構的原則，建議考慮部份補償方法：對淨值為負的金融機構不應全額代為賠償、彌補，須確保受援之金融機構縮減營運規模、節省經營成本、關閉經營不善分行、精簡員工、提出經由董監事與高階經理人員背書承諾之自救計劃， 並且盡最大努力以分攤損失。在政府金融監理機關嚴格監督下予以落實，部份賠償(彌補)制度損失由政府、股東及管理人公平合理分攤。

伍、金融重建基金之分配原則

本章探討金融重建基金的分配原則，也就是重建基金的資金應優先用於處理哪些金融機構的問題。對已發生嚴重經營危機而由中央存款保險公司接管的銀行，使用金融重建基金的資金來處理該問題機構是無可厚非的事。社會大眾較疑慮的是：政府是否應以公眾資金挹注營運仍屬正常銀行
？也就是說，對自有資本適足率偏低或逾放比率偏高的銀行，金融重建基金是否應該購買其不良資產或股份？
在面對金融危機時，日韓均以公眾資金挹注營運正常之銀行。政府挹注資金的主要方式有二，一是購買金融機構的不良資產，二是以購買股份或融資的方式將資金注入銀行。日本自1998年起開始購買銀行股份，韓國則在亞洲金融風暴後，一方面透過KAMCO購買銀行不良資產，另方面由KDIC購買銀行股份。相對的，美政府處理銀行危機時，原則上只處理已倒閉或被接管銀行的資產，而不購買營運正常銀行的資產或股份
，如美國RTC所處理的均是已倒閉金融機構資產。兩種模式間最大差別，在於日韓模式中政府扮演更重要角色。在購買正常營運銀行資產時，須建立一套合理機制來決定資產價格。而在購買銀行股份的同時，政府不但須監督銀行是否努力解決其問題，也要預防各種可能的道德危險。

我國金融機構環境現況與日、韓有差異，像韓國的KAMCO倉促受命，復有保護外資債權人使命，加以韓國並沒有民營資產管理公司購買NPL，故亦以大量公共資金挹注「可以繼續營運」銀行。國內金融機構環境則非在存亡邊緣。以 處理「可以繼續營運」銀行不良資產需龐大人力資源
 、資金，並且有難以應付的道德風險問題，Kawai and Takayasu（2001）評論泰國金融體系：「泰國 一項問題是對問題金融機構政策不明，中央銀行慣常對 脆弱的銀行或是財務公司作信用及流動性的支援，適足以加諸道德風險於金融市場」
。故本研究建議不要以大量公共資金挹注「可以繼續營運」銀行。
即令有極大規模的金融重建基金，應以問題金融機構為優先，基金如有剩餘，始可以考慮以金融重建基金資金挹注營運正常之銀行，包括挹注資金及購買銀行不良資產。韓國公共資金運作之方法可以供我國參考，韓國將問題金融機構分為「可以繼續營運」與「無法繼續營運」兩類，促使「無法繼續營運」、喪失償債(支付)能力的金融機構快速退出市場，令其停止營業、關閉，並且進行清算，打破「銀行不能倒閉的神話」。至於主管機關若是「可以繼續營運」之金融機構，金融重建基金可以令其減資增資、特別入股、購買不良資產等等。金融重建基金所購買特別股可以以可轉換、可賣回特別股型式，可轉換選擇權予金融重建基金介入經營權利彈性；　可賣回選擇權簡化金融重建基金退出機制。
要有效完成上述工作，就政府購買銀行資產的交易價格合理性言，如價格過高，則無異是政府以納稅人的錢來補貼銀行；如價格訂得過低，則不但對銀行不公平，也會使銀行的經營更加艱困。然而，資產評價在某種程度上需要做主觀判斷（對企業放款尤其如此），故政府與銀行很容易會因為對價格的評估不同而發生爭議。此外，在訂價過程中，鑑價單位及政府官員的誘因問題也應納入考慮。舉例來說，如政府希望降低銀行反彈，或鑑價單位可能在未來與銀行有交易往來（例如若鑑價工作由會計師事務所負責，而銀行可能會成為該會計師事務所的客戶），則其所訂定的價格可能會偏高，對銀行有利。另一方面，如官員過於擔心「圖利他人」的指控，則也可能傾向將價格壓得太低。

其次，就政府以公眾資金購買銀行股份以充實銀行自有資本的方式來說，政府必須做到：1. 如何在過程中使原有銀行股東承擔應有的損失。要做到這一點，政府需估計出銀行淨值的市值，以決定在政府注入公眾資金後原有股東應該放棄多少股份。2. 在過程中應配合退出機制的實施，以避免使不效率的銀行仍然可以繼續營運。在資助銀行的同時，政府應使經營不善的銀行被合併或接管，否則公眾資金的注入會讓問題金融機構得以苟延殘喘，繼續浪費社會資源。3. 政府應確實監督接受政府資金挹注之銀行是否努力達成其改善營運之目標，並在銀行執行成效不彰時給予適當的懲罰。此三項工作是否能順利完成牽涉到金融監理人員的誘因問題。如沒有很迫切的理由，監理人員（包含政府金檢官員或是參與相關委員會的學者專家）總是希望與人為善，讓原有銀行經營者能再有一次改善的機會，而不願扮演「建議關掉某個銀行」或「嚴厲懲處某一銀行經營團隊」的黑臉角色。如這個問題很嚴重，則將公眾資金以購買股份的方式資助銀行將造成嚴重的資源誤用。

以上談的是政府介入解決營運正常銀行之問題時所可能遇到的困難。政府若要採取日韓模式，必須確定上述問題均能獲得有效控制。然而，就另一方面來說，當金融體系發生系統性危機時，政府適時的資金挹注的確可以立即消除銀行體系因擔心自身財務狀況而不敢放款所引發的credit crunch。故政府是否應透過購買不良資產或銀行股份的方式協助營運正常的銀行，應視當時整體金融狀況而定。

就韓國經驗，本研究歸納幾點值得注意處：1. 參考韓國經驗時應注意其時空背景。在1998年時，韓國面臨相當嚴重的金融危機，致使企業無法由銀行獲得資金。如此時銀行無法即時發揮資金融通的功能，則將對其經濟產生很嚴重的負面影響。由於這個考慮，南韓政府必須快速的對正常經營之銀行挹注大量公眾資金。我國目前並未面臨立即的金融風暴，是否應仿效韓國的作法值得深思。值得一提的是，當時南韓向IMF借款，在IMF壓力下必須做出較大幅度改革。我國目前並未面臨類似壓力。2. 在挹注公共資金時，韓國政府懲罰了銀行經營者及股東。3. 韓國在1998斷然關閉五家銀行。故在對銀行業挹注公眾資金之同時，南韓政府也迫使經營不善的銀行退出市場。值得一提的是，根據訪談結果，當時南韓政府之所以做出如此明快的決定，或許與IMF的壓力有關。4. 在購買銀行股份的同時，南韓政府也懲罰了原有的銀行股東。根據訪談結果，我們發現當南韓政府購買銀行股份時，原有的銀行股東會蒙受損失，其所擁有的銀行股份會降低。5. 就韓國經驗，資產評價方式是否適當與監理人員的誘因問題是否已得有效控制待觀察。在訪談過程中我們發現下列兩點。(1) KAMCO已發展出對銀行不良資產的鑑價方式，且鑑價方式儘量採用市價原則。然而此鑑價方式有時仍然會引起爭議（被收購資產之銀行認為KAMCO所決定的價格過低）。此外，KAMCO對企業放款的估價是採現金流量折現法，而對未來現金流量與折現率之估計有相當程度的主觀性，故此評價結果與資產的市場價值是否相當值得進一步探討。此外，對如何使KAMCO不致為了降低銀行抗爭意願而高估銀行資產價值，KAMCO相關人員並未提出具體的答覆。(2). 南韓接受政府資助之銀行需與政府簽訂MOU，由KDIC定期查核MOU執行成效，並由學者專家所組成的委員會(MOU Compliance Council)對無法達成目標之銀行進行懲處。然而對如何控制委員會中的委員的誘因問題，KDIC的代表並未提出具體意見，並表示仍須依賴專家學者的良心與操守。到目前為止，雖然KDIC的確對簽訂MOU的銀行進行定期查核，但相關委員會並未做出任何實際懲處，而僅止於書面警告。這樣的結果是因為銀行的確都盡力達成其承諾之目標，還是因為委員會儘量「與人為善」，值得進一步探討。在購入及出售資產時，韓KAMCO儘量引入市場機能的作法值得國內參考。例如在購入銀行不良資產時，KAMCO會根據法院最近的拍賣結果決定擔保品價格。出售不良資產時，KAMCO大量採用資產證券化、公開標售、與外資合組joint venture等方法。這些方法不但加速KAMCO處理資產速度，也使資產出售價格合乎市價。由上述四點，我們認為在參考南韓經驗時，除「政府及時對銀行業挹注大量公共資金」這點之外，還需注意其所採取的配套措施，如關閉無經營價值之銀行與懲罰接受公共資金資助之銀行的股東等。此外，對資產評價方式與監督人員的誘因也應做更周詳的考慮。

關於我國金融重建基金是否應採「日韓模式」？本研究認為就國內現況來說，金融重建基金不宜採用日韓模式，即購買營運正常銀行的不良資產或股份。主要考量為：

1. 就問題的急迫性來說，我國目前並未面臨嚴重的金融風暴，一般銀行的狀況尚稱良好。金融重建基金可針對體質較差的銀行（約十餘家）進行處理，使其退出市場，而其他體質健全銀行的逾放問題則由銀行自行解決。這樣的作法不但可大幅降低金融重建基金所需的規模，也可以避開日韓模式所可能造成的問題。

2. 採取日韓模式需要克服以下技術問題：1. 在以公眾資金資助銀行的同時是否真能使無效率之銀行退出市場？2. 就資產評價言，政府購買價格是否真能合理？3. 如何克服監理人員（包括金檢人員與參加相關委員會的專家學者）道德危險之問題，使接受政府資助之銀行確實改善經營效率？以韓國經驗，其克服了第一個問題（在IMF的壓力下），但對後兩個問題是否真的能有效控制還有待觀察。衡量我國的現況，政府不以重建基金之資金挹注營運正常之銀行應為較適當的作法。

3. 營運正常的銀行也可能有逾放比率過高或自有資本比率不足的問題；或顧慮如政府不出面解決這些問題任其惡化，則未來可能會引發更嚴重的金融風暴；但這個問題其實有其他解決方法，未必要動用公眾資金。例如政府可採取美、日、韓均已採用的PCA(prompt corrective action) 的作法，依照自有資本比率與逾放比率將銀行分為幾類。當銀行狀況開始惡化時便開始採取矯正行動，如限制銀行部分業務，並要求銀行限期提出增資以及改善計畫。如此不但可以在銀行一發生問題時便開始矯正措施，也無須動用公共資金來處理銀行問題。
4. 關於由金融重建基金購買營運正常銀行不良資產之防範道德危險措施，行政院所提重建基金條例修正版本中有： (i) 重建基金收買哪些資產不由銀行決定而由重建基金所委任的專家學者決定， (ii)重建基金的購買價格為「懲罰性」的價格
。這些作法有值得商榷的地方。首先，由於這部分的交易沒有公平市價，故什麼是「懲罰性」的價格很難定義。又若「懲罰性」價格指的是遠低於該資產市價的價格，則銀行在重建基金收買前早就將資產賣給民間的資產管理公司了，也無須政府出面購買。此時銀行若還是將資產留著等待重建基金購買，則所謂「懲罰性」價格是否真的有懲罰效果值得懷疑。其次，這些作法最後還是要依賴政府所聘任的委員會中的專家學者。然而，在決定數千億元價值的交易時，到底有什麼機制能使這些專家學者竭盡心力的判斷什麼是合理的價格？而政府又將給這些專家學者多少的資源（包括相關資訊、時間與報酬）來做這些判斷？如沒有適當的機制來解決委員會中委員的誘因問題，則委員會將很難實際發揮把關功能。
根據上述討論的結果，我們認為金融重建基金應有的分配原則如下：

1. 重建基金的分配應以「若不處理會造成多高的社會成本」來決定處理的優先順序，而非根據金融機構的性質（如是否為基層金融機構）。

2. 重建基金應只限於處理被接管或倒閉的金融機構，而不應用於購買仍正常營運之金融機構的不良資產或股份。

3. 政府應就自有資本適足率與逾放比率訂出標準，仿照美國PCA的作法，對未達標準的存款機構要求限期改善並對其業務做適當限制。所要求的改善措施與限制應與其財務狀況惡化的程度成正比。若限期內未能改善則強制由政府接管。值得一提的是，當銀行未達所訂標準時，法令中應要求主管機關「應」立即處理而非「得」處理，這樣才能使問題金融機構在第一時間便得到應有的處置。
根據上述原則，由於金融重建基金只需處理被接管或倒閉的銀行，故所需的資金數量應可大幅下降，因此亦可大幅降低重建基金所帶來的政府財政負擔。
陸、銀行資產評估方式及金融重建基金監督方式
銀行資產評估最大的困難即在於缺乏一套具標準性、可靠性的“市價原則”。其困難度在總體經濟大幅變動的環境中更加突顯。尤其在利率節節下滑，據以計算資產淨現值的利率預測益形困難，即是一例。因資產評估困難，評估方式選取應禁得起考驗。評估方式一般包括銀行自我評估及外部審核兩種，各有其優缺點。銀行因對客戶了解較深，因此對其放款回收機率等問題，較能正確估計；但缺點為當初出問題的原因可能就在於銀行與其客戶間的不當關係，此時的自我評估自然有所矇蔽。因此，這二種方式之選取拿捏，須有一套標準。泰國、印尼和南韓因問題嚴重，皆引進獨立外部會計審核人員參與評估，印尼及南韓更是要求須有外國機構的會審人員，以盡力確保公正性。債權價值定價需依賴龐大歷史資料庫及整合模型，缺一不可。南韓KAMCO成立歷史甚長，也因此較具問題銀行資產定價經驗；我國金融重建基金執行機構則因新設於此較為不利。

資產評估首先須有歷史資料庫。同為擔保或是無擔保放款，在不同問題銀行間可能差距甚遠，所以要抽樣分析問題銀行放款資產，勢必依賴資料庫配合。若與聯合徵信中心合作，使用聯合徵信中心資料時有時會有受相關法規限制問題。若以加密、或以識別代號消除個人或機構名稱辨識性卻又曠日費時。可能的作法，是不取出資料，逕行將模式委由聯合徵信中心運算。

其次需要的是模型變數。各國重要之信用風險變數不一，如在我國，大股東質押資料、集團屬性具攸關性；大小公司信用風險變數不一，如小公司之發起人、經營者個人資料、下游客戶資料重要性常常超過財務變數。問題銀行資產評價另一困難處，在於在金融危機期間問題銀行資產市價受到衝擊很大，但這又未必是永久性的市價下降，問題銀行資產價值，或於未來會迴轉，因此增加預測的困難度。

以下討論政府機構買進、賣出問題銀行資產價格，如對某項案件政府機構扮演的是仲介角色，則買進價格為問題銀行資產外部買主買進價，賣出價格為問題銀行出售資產價格。
一、買進價格有下列四種不同價格訂標原則，各有優缺點，分述如下：

1. 金融危機期間市價：如南韓KAMCO的買進價，時常是參考先前法院拍賣價，這算出的結果就接近金融危機期間市價。KAMCO已發展出對銀行不良資產的鑑價方式，且鑑價方式儘量採用市價原則。然而如同在第五章中提及的，此鑑價方式有時仍然會引起爭議（被收購資產之銀行認為KAMCO所決定的價格過低）。此外，KAMCO對企業放款的估價是採現金流量折現法，而對未來現金流量與折現率之估計有相當程度的主觀性，故此評價結果與資產的市場價值是否相當仍值得進一步探討。此外，對如何使KAMCO不致為了降低銀行抗爭意願而高估銀行資產價值，KAMCO相關人員亦無具體的答覆。

  2. 市價加成：政府機構於金融危機期間買進問題銀行資產的價格，不表示日後再出售時價值還是會這樣低，所以若以市價加成，成數取決於金融危機結束後可能價值變動，未必會侵蝕公共資金。
  3. 以帳面值乘上一定比率作價賣出：如KAMCO購買無擔保債權，
以過去的回收率計算，應為帳面金額之1~5%。而南韓在金融危機期間，KAMCO以平均值3%乘上帳面金額，計算無擔保債權市價。此方法的優點是加快處理時效；缺點是過於依賴可能因為成本原則、企業資產操縱等扭曲的會計數據，對問題銀行股東未必公平。或許可以規範逾期在若干年度以上的放款，宜改採用市價或是市價加成法。
  4. 估算之資產變現期望值的折現值：要估算者包含違約機率及償還率。違約機率的潛在影響變數涵括(1)企業支票存款行為變數(2)企業基本特性(3)企業其他行為變數(4)企業營運變數與產業變數(5)總體景氣變數(6)個人支票存款行為變數(7)個人信用卡行為變數(8)個人授信行為變數(9)企業授信行為變數(10)個總體環境變動情境變數。違約機率的推估，攸關不良資產價值評估的成敗，使用此項方法，就要仰賴超然的專家作鑑價。要給予專家足夠時間做還款機率、違約後回收比率分析，如強迫專家在一二星期內完成複雜的鑑價作業，實無法作正確評估
。基於風險不能單憑財務比率水準值判定，經總體經濟修正後較能反映還款能力波動狀況，對景氣敏感度、平均該企業營收變動率／平均國民生產毛額成長率、預期企業所屬之產業未來是否處於成長期、公司營收是否穩定成長等，會是重要變數。另外，償還率應分析者包括(1)不同情境下擔保品價值(2)不同情境下企業現金流量。
     以上違約機率與償還率分析過程中，值得注意的是：(1)信用風險值應隨經濟情勢變化作機動調整(2)應避免決策過程流於機械化。為補救此缺陷，亦應強調非量化分析重要性。
二、賣出價格之標準有下列三項原則做依據：

1. 金融危機期間市價：直接政府干預最適時機是投資人信心薄弱時期。此期間市場流動性不足，容易引發信心危機。因此，雖然在完美的情境下， 民間資本市場是挹注銀行體系資金的最佳源頭， 但在投資人信心週期的谷底，就算是獲利能力最強的銀行， 藉由民間資金充實銀行資本將會是很費時的作法，潛在買主的風險溢酬要求也會很高。因此，資產管理公司若是希望當期市價不至於過度低估，應該避免呈現給潛在買主的資訊過度簡單化或是模糊化。學理上資訊不對稱會讓有意願 購買銀行者要求很高的風險折價，也因此會使問題銀行處理成本增高
。另外，將問題銀行資產拆解分包出售，亦是提高售價的一種作法。面對國內問題銀行，潛在參與投標者常有顧慮，如欲購買NPL的民間AMC不會經營銀行，而想要購買分行的金融機構基於擔心平均逾放比率增高，不希望增加NPL。因此，若堅持整行賣出，就常無法達到目標，也就無法節省處理成本。

2. 金融危機期間市價（附選擇權）：此種定價法容許購買銀行握有一選擇權，因此不至於要求很高的風險折價。這選擇權使買主在日後如有具體新資訊時，可提出進一步補償的要求。基於充分蒐集資料，提高金融危機期間市價會很費時，此方式或許可以幫助加速處理問題銀行資產。但是此種方式有可能引起道德風險問題：買主既已獲得選擇權，對其所承接問題銀行資產催收工作，可能會不願作努力。故應該讓日後買主也承擔部份新認定的債權損失。

3. 以帳面值乘上一定比率作價賣出：此方法優點是加快處理時效；缺點是過於依賴可能因為成本原則、企業資產操縱等扭曲的會計數據。潛在買主的訊息或是分析模型若優於執行機構，則潛在買主會挑揀會計帳面值低估資產作買進；潛在買主的訊息或是分析模型若遜於執行機構，則因為會計數據不為信賴，潛在買主的風險溢酬要求會很高。

由於金融重建基金牽涉到鉅額的公眾資金，也影響到銀行經營者的利益，故其需要嚴格的監督。對金融重建基金的監督方式，以下提出幾點原則。
1.  透明化：應公布的不只是決策的結果，應該也包含決策的方式與過程，民眾才能確知決策結果是否適當。以現在公布方式，而社會上對金融重建基金的運作存有懷疑（如一輛超過五年的賓士車便鑑價為一元）。要做到透明化，金融重建基金所公布事項應可回答下列問題。

(1) 每一家被接管機構由那些會計師事務所鑑價？鑑價原則為何？鑑價者有多少時間可以進行鑑價？重建基金如何確定所得出的價值不會過高或過低？

(2) 重建基金委員會的委員在開會多久前取得相關資訊？得到哪些資訊（這兩個問題牽涉到委員們是否有足夠的時間與資訊來判斷鑑價結果是否正確）？在會議中委員如何討論鑑價結果的正確性？會議詳細過程為何（如民間是否事後取得會議錄音而非只看到簡單會議記錄）？

2. 儘量利用市場力量來決定價格。當重建基金處理被接管機構的資產時，應儘量利用市場力量，也就是以公開標售的方式來處理資產。當然，公開標售的前提是要創造一個有競爭的競標環境。要做到這點，政府應鼓勵民間（外資或本國資金）資產管理公司成立以增加競標家數。另方面政府應使對被拍賣資產做適度處理，以使其對買家更有吸引力。如拍賣前應儘量公布資產的所有相關資訊、並讓競標者有足夠的時間分析資產價值，這樣才可降低競標者贏家詛咒(Winner’s curse) 的顧慮。此外，重建基金可將拍賣資產重組（若拍賣整個銀行規模過大則可將分行拆開來賣）以提高競標者意願。只要有足夠競爭，便無須擔心重建基金是否會賤賣資產。值得一提的是，與公開標售有關的資訊（如政府公佈多少資訊、競標者有多少時間可以進行資產評估等）也應透明化，金融重建基金拍賣過程的效率性才可以受檢驗。
此外，重建基金應採多種方式，如資產證券化、與民間合作成立joint venture的資產管理公司、利用bridge bank等方式來加速資產處理。這方面韓國KAMCO或美國RTC均有豐富的經驗，非常值得重建基金參考。
3. 定期檢討相關經驗。對被接管金融機構的處理，中央存保公司與金融重建基金已累積了不少經驗。政府應針對現有的處理經驗成立獨立的委員會進行定期檢討並公布檢討結果。這樣不但可使金融重建基金未來在處理上避免曾經發生過的錯誤，也能使處理過程更為透明，有利社會大眾的監督。以中央存保公司與金融重建基金現有的經驗來說，有幾點是引發社會較多疑慮而應該詳細檢討的。

1. 在中興銀行的接管與標售上，為何中興銀行會由被接管前的帳面淨值為正，淪落至即使政府補貼七八百億元也沒有銀行敢接手？又為什麼三次標售均未成功？
2. 金融重建基金處理四十幾家機構的資產時，其處理方式與美國RTC或韓國KAMCO有什麼差異？為什麼在處理時幾乎完全沒有用到公開標售的方法？其處理程序上有多少的改進空間？
除此外，若政府仍採取韓日模式，則先前企業紓困的案例與金融重建基金的運作有一定程度的相似性（兩者都需決定哪些機構應該挽救）。故政府對紓困案的成效（有多少申請紓困企業重生）與運作方式也應詳細檢討。

金融重建基金要生效用，亦應有配套措施，如 (1) 強化公司治理機制，提升企業財務資訊透明度。(2) 加強金融監理，初期甚至可考慮限制部份銀行存款成長、存款準備率及存放比率。落實問題金融機構經營管理者責任追究。(3) 促使不良金融機構早日退出市場 。(4) 避免道德危險。妥善控管問題金融機構金庫及電腦系統，有效掌握其財務資料，避免該金融機構資產品質進一步滑落。 (5) 存款保險風險費率級距亦加大，防範道德危險，亦可累積存款保險基金。(6) 恢復限額保障、未來非絕對必要，不輕易實施全額保障：限額保障與銀行信用評等資訊的透明化，是維護市場機能基礎。韓KDIC於1997年11月29日宣佈實施暫時性(約三年度) 全額保障，其特殊背景是穩定當時外國債權人權益、在金融信心瀕臨崩解的當時，起穩定作用。惟全額保障亦有助長道德危險的問題，故韓國於2001年1月1日起，決恢復最高保額為5千萬韓圜的限額保障。當時韓國擔心恢復限額保障會造成擠兌，損傷支付系統安定，故暫時維持無息存款之全額保障。我國可以援引其恢復限額保障措施，就低息存款以外者，優先恢復限額保障。(7)建立Good Bank/Bad Bank 模式，以Bad Bank管理問題銀行不良資產。 (8) 強化金融機構與關係企業子公司間防火牆規範。

柒、結論
金融重建目的，主要為期儘速回復金融系統活力，以求有效分配資金；重建過程中，應極力避免道德危機之發生；亦應致力於重整成本降至最低，並確保適當的成本分擔。在市場力量有所不足時，才是政府資金介入的適當時間點。以資源有限，所以協助重建的順序極為重要；不能夠只問處分效益，不問處分成本。重建時機及順序之重要考量因素包括：（1）指標意義與潛在骨牌效應、（2）預期之倒帳機率變化、（3）預期之抵押品價值變化、及（4）目前市場價格。
若政府以公眾資金購買銀行股份，以充實銀行自有資本方式介入解決營運正常銀行，應考量：1.如何在過程中使原有銀行股東承擔應有的損失。2.在過程中應配合退出機制的實施，以避免使不效率的銀行仍然可以繼續營運。3.政府應確實監督接受政府資金挹注之銀行是否努力達成其改善營運之目標，並在銀行執行成效不彰時給予適當的懲罰。
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� 關於這方面的發展，可參考 Grouhy, M., D. Galai, and R. Mark, 2000, “A Comprehensive Analysis of Current Credit Risk Models,” Journal of Banking and Finance 24, pp. 59-117。


� 劉憶如、何佳，東亞十國-金融風暴前與後，商鼎財經叢書001，1999年6月。


� “Managing the Crisis：The FDIC and RTC Experience 1980-1994”，FDIC。


� 「南韓金融監理制度、存款保險制度與資產管理公司考察報告」，中央存款保險公司，2001年10月。


� Bank for International Settlements，Bank restructuring in Korea，BIS Policy Papers No.6，Aug.1999。


� 「南韓金融監理制度、存款保險制度與資產管理公司考察報告」，中央存款保險公司，2001年10月。


� 「南韓金融監理制度、存款保險制度與資產管理公司考察報告」，中央存款保險公司，2001年10月。


� IMF, International Capital Market, various issues。


� 「The Economic Crisis and Banking Sector Restructuring in Thailand」，Masahiro Kawai and Ken-ichi Takayasu。


�泰國法律因無「基於誠信原則執行業務時，擁有免遭訴訟權」保障，使政府員工極無安全感，進而影響執行效率。


�Moody’s資料顯示，至去年第三季加計應予觀察放款在內的銀行整體逾放比，已達10.17％，Moody’s亦指出實際數字可能遠高於此，而銀行的備抵呆帳準備均不足。


� 值得注意的是，韓國在問題銀行重整過程中，特別准許其資本適足率低於國際清算銀行標準，在1998年3月底前要達到4%以上；1998年6月底前要達到6%以上；1999年6月底前要達到國際清算銀行8%的下限。


� 在此所謂正常營運的金融機構指的是尚未出現營運困難且尚未發生擠兌的金融機構。


� 唯一例外的是當FDIC以Open Bank Assistance (OBA) 的方式處理問題銀行時，會在未關閉銀行的情況下以購買股份或融資的方式將以資金挹注銀行。不過在1991年後，美國法令規定政府只有在極少數情況下可以採用OBA的方式解決銀行問題。


� 人力資源短期調度不易：專任人力資源需求有一定底限，全由兼任人力處理問題金融機構事務會有角色、時間資源問題。


� Kawai, M. and K. Takayasu, "The Economic Crisis and Banking Sector Restructuring in Thailand," Working Paper, World Bank　(page 43).


� 參考財政部張秀蓮次長民國九十二年三月二十四日客壇座談會中發言。


�如果鑑價結果有爭議：南韓的作法是，如果有爭議則找另外一家事務所


�過去國際會計師事務所為韓KDIC擔任財務顧問、處理問題銀行經驗，即使只是中型金融機構，為一件標售案抽樣、評估、設置資料室、連繫潛在買主等作業，就涉及百餘件檔案，也核算出評價、查核小組近廿人需工作二個月左右。
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十.逾放比

		

				十．金融機構逾放比率										單位：％

				民 　國		總體逾放比率		本國銀行(含信託投資公司)				外國銀行在華分行		基層金融機構

										本國銀行												總體		本國銀行

				年 月 底																86年12月		4.18		3.74

				84年12月		3.00		2.88		2.85		0.82		4.02						87年12月		4.93		4.41

				85年12月		4.15		3.74		3.70		1.00		7.10						88年3月		5.64		5.05

				86年12月		4.18		3.74		3.71		1.07		8.53						88年6月		5.71		5.09

				87年12月		4.93		4.41		4.37		1.64		10.57						88年9月		5.82		5.17

				88年																88年12月		5.67		4.96

				3月		5.64		5.05		4.99		2.49		12.27						89年3月		5.86		5.11

				6月		5.71		5.09		5.01		2.66		12.94						89年6月		5.93		5.18

				9月		5.82		5.17		5.08		2.83		13.29						89年9月		6.25		5.51

				12月		5.67		4.96		4.88		3.20		13.70						89年12月		6.20		5.47
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				6月		5.93		5.18		5.05		3.11		14.83						90年9月		7.96		7.52

				9月		6.25		5.51		5.36		3.33		15.57						90年12月		8.16		7.70

				12月		6.20		5.47		5.34		3.22		15.68						91年3月		8.78		8.28
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				12月		8.16		7.70		7.48		3.53		16.39

				91年

				3月		8.78		8.28		8.04		3.77		17.88

				6月		8.28		7.75		7.48		2.68		18.19

				9月		7.82		7.40		7.12		2.50		16.35

				12月		6.84		6.39		6.12		2.36		15.37

				92年

				1月		6.93		6.47		6.19		2.54		15.66

				資料來源 ：各金融機構。

				說      明		：九十年九月農銀.台銀.土銀.合庫.一銀.華銀.彰銀.

						世華銀.誠泰銀.陽信銀十家受讓基層金融機構之銀

						行，行政院金融重建基金將對銀行彌補所受讓

						之資負缺口，該缺口金額待該基金核定後，受

						讓銀行即應進行所受讓不良資產之呆帳轉銷，

						九十年九月底因尚未核定，各該銀行相關科目

						暫以受讓前之資料表示。
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