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金融穩定學院（FSI） 
「重新思考銀行的流動性要求」

本公司風險監測處摘譯

壹、前言

貳、流動性覆蓋率（LCR）的角色

參、中央銀行的流動性支援

肆、修訂流動性要求的公式

伍、結論

2023 年的銀行業動盪凸顯了以自我保險為導向的最低流動性要求與中

央銀行流動性支援在維護金融穩定上的互補性。儘管兩者具互補性，但這兩

項政策架構的核心要素通常被分開處理。

本文提出一項如何整合這兩要素的框架，旨在提供一種更具彈性的方式

以應對極端流動性壓力。

壹、前言

2023 年的銀行業動盪引發了一場關於如何改進銀行流動性風險管理監

理架構的重要公共辯論。該事件突顯出金融數位化與社群媒體的影響如何根

本文係中央存保公司摘譯 2025年 5月 19日發表於國際清算銀行（BIS）之「重新
思考銀行的流動性要求」（Rethinking banks’ liquidity requirements），非 BIS、FSI
官方翻譯。本篇文章無償取材自國際清算銀行網站（www.bis.org），本文中譯內
容如與原文有歧義之處，概以原文為準，原文網址連結如下： https://www.bis.org/
fsi/fsibriefs25.pdf。
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本性地加劇了擠兌事件的嚴重程度，甚至可能提高其發生頻率。

目前為止，這場辯論已探索至少兩個關鍵方向：（1）潛在的流動性要

求強化，特別是流動性覆蓋率（LCR）的細緻化；以及（2）確保銀行在遭

遇流動性壓力時，能迅速且順利取得中央銀行支援資金。

惟這兩項措施至今多半是獨立推動，對其可能的互動性考量甚少。這或

許是因為 LCR 的現行設計乃是基於「自我保險」的概念，特別是建構於銀

行應能在壓力的流動性情境下，透過持有準備金或在市場變現流動資產來自

我應對的假設。此外，雖然 LCR是根據壓力情境校準，其設計並非旨在應

對所有可想像的流動性衝擊。

然而在極端情境中，銀行可能仍須訴諸中央銀行的融通工具。根據中

央銀行的操作架構，此舉可能產生「污名化效應」，但在某些情況下，相

較於大規模拋售證券（特別是以攤銷後成本衡量的資產），此方式仍較為

可取。因為變賣這類資產可能導致資本損失，進而對銀行財務健康狀況釋

出負面訊號。

上述考量在當前是否應強化 LCR要求以應對更嚴重流動性壓力的辯論

中，尤顯重要。若要調整流動性要求以因應此類情境，邏輯上應考量銀行可

動用所有取得流動性的工具，特別是其將合格資產質押於中央銀行以獲得擔

保性貸款的能力，這應納入監理機關的預期之中。若忽略這種可能性，可能

對銀行的資產配置造成重大限制，因為持有過多流動資產最終可能抵銷其放

款能力。

當然，流動性壓力情境的嚴重程度會影響銀行是否尋求中央銀行資金的

誘因。此外，中央銀行對於可作為擔保品的資產合格標準可能因應緊急情境

而變得更具彈性。重要的是，是否將中央銀行貸款可用性納入監理預期，應

取決於銀行動員合格資產以取得此類資金的準備程度。在此脈絡下，預先將

合格資產配置於中央銀行，便可能成為將擔保品可用性納入監理預期之補充
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措施。

本文探討銀行流動性要求與中央銀行流動性支援架構之間的互動。具體

而言，本文提出一套可行的公式，以跨越不同壓力情境建立監理預期，並考

量中央銀行融通工具的可得性。在此框架中，這兩個要素被視為對抗流動性

危機的互補防線：流動性要求與銀行內部風險管理機能為第一道防線，而中

央銀行的流動性支援則是在極端情境下的第二道防線。

本文餘下部分安排如下：第二節回顧 LCR 的目標與設計，並從 2023 年

動盪中汲取關於其定義與校準的教訓；第三節探討中央銀行融通工具的角

色，並分析近期強化相關架構的作法；第四節在上述討論基礎上，提出一個

將中央銀行貸款納入監理預期的新框架；第五節為結論。

貳、流動性覆蓋率（LCR）的角色

流動性要求是審慎監理的重要基石。透過要求銀行依賴穩定的資金來源

並維持充足的高流動性資產存量，此類規範有助於減緩流動性與到期日轉換

活動所帶來之固有的風險。流動性要求亦能降低銀行在壓力期間採取激烈且

可能帶來破壞性之順周期因應措施的可能性。此外，流動性緩衝亦為銀行與

監理機關爭取關鍵時間，以便對無法持續營運的機構進行有秩序的處置。

在眾多監理工具中，LCR在近期銀行業動盪下尤其受到關注。該規

範旨在確保銀行持有足夠數量的高品質流動性資產（High-Quality Liquid 

Assets, HQLA），以抵禦嚴重的流動性壓力情境。此類情境假設銀行短期負

債（到期日少於 30天）中的一部分將流失。對於各類負債的假設流失率，

是根據其被認定的穩定性進行校準，例如：對於完全受存款保險保障的存款，

其假設流失率較低；而來自其他銀行或企業的資金，則假設流失率較高。

然而，近期事件揭示出現 LCR校準的侷限。尤其是在 2023年的動盪期

間，實際觀察到的資金流失率遠高於 LCR所假設的水準。例如，矽谷銀行
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（SVB）在單日內的存款流出量即已超過 LCR所設定整整一個月的壓力情

境假設。

關於 HQLA的定義，也成為爭論焦點。目前的合格標準並未根據會計

處理方式區分金融工具。舉例來說，對於以攤銷後成本（amortised cost）衡

量的債務工具，其在認定 HQLA資格時與以公允價值（fair value）衡量的工

具相同。有批評指出，攤銷後成本工具在應對流動性流出時較不容易變現，

因為出售該類資產常需認列重大資本損失，進而影響損益表與監理資本。這

種區別引發對於攤銷後成本資產在壓力情境下實際可用性的疑慮。

在此背景下，一些人自然會主張加強監理要求。雖然此種反應可以理

解，但我們也必須認識到最低監理要求本身所能達成的效果存在侷限，若

過度嚴格，反而可能削弱銀行執行其核心金融中介功能的能力。矽谷銀行

（SVB）的案例即說明了此一挑戰。該銀行在單日內即遭遇相當於其總存款

25%的提款，且預期隔日將再流失 60%。可以說，若銀行被要求完全依賴

流動性資產來因應如此極端的流動性壓力，多數銀行將無法繼續從事有意義

的商業活動。

在流動性壓力程度超過目前 LCR校準假設的情境中，合理預期銀行會

在符合資格條件的前提下，尋求中央銀行的流動性支援。在這類情況下，雖

然部分資產不符合高品質流動性資產（HQLA）資格，但仍可在適當的折價

（haircut）後作為中央銀行貸款的擔保品，滿足流動性需求。這凸顯出中央

銀行流動性工具作為自我保險之外輔助機制的潛在角色。

參、中央銀行的流動性支援

中央銀行在緩解銀行擠兌的發生機率與衝擊方面，扮演了極其關鍵的角

色，透過其「最後貸款人」的功能為銀行體系提供支援。然而，中央銀行對

於具償付能力銀行的流動性支援之有效性，取決於是否有足夠可接受的擔保

品。對一般商業銀行而言，容易遭擠兌的負債—如未獲得存款保險保障的存
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款與短期市場融資—約占總資產的 30-50%。這意味著，即使資產經過顯著

折價（haircut），銀行在緊急情況下通常仍能以足夠的擔保品向中央銀行取

得所需貸款。

然而，為取得中央銀行的流動性支援而進行擔保品質押的過程並不無挑

戰。銀行必須確保每一項被質押資產的相關文件完備、執行全面的法律與操

作盡職調查，並提供準確的資產評價。中央銀行則需審查這些資料、對資產

進行估值並施以適當折價。這一過程—特別是對於非交易性資產—往往複雜

且耗時。然而，在嚴重流動性壓力下，銀行可能急需緊急貸款，因此這一流

程必須迅速且高效地完成。

為解決這些挑戰，中央銀行需推動相關措施，確保銀行在必要時具備操

作準備，且有意願使用中央銀行融通工具。至少，主管機關應要求銀行（特

別是系統重要性的銀行）建立可行的操作機制，以將資產作為擔保品質押以

取得流動性支援。這些要求可包括定期測試與模擬演練，以確保實際運作時

的準備程度。

為確保在緊急時刻有足夠擔保品可用，中央銀行可實施「預先配置

（prepositioning）」要求。所謂預先配置，係指銀行需向中央銀行提供其擔

保資產的詳細資料，連同所有必要文件，以供評估其合格性、可轉讓性與估

值。儘管許多中央銀行已鼓勵採用某種形式的預先配置，但目前尚無主要中

央銀行正式強制執行此項要求。

然而，已有部分提案主張應實施此類措施。其中最具雄心的，是由梅文 

• 金爵士（Mervyn King）與保羅 • 塔克（Paul Tucker）所倡議的「四季當舖

（pawnbroker for all seasons）」模式。此提案主張，以要求銀行將足夠擔保

品預先配置於中央銀行、以完全覆蓋其可遭擠兌之負債的方式，來取代現行

監理、監督與存款保險框架中的核心要素。這些負債將涵蓋所有存款與短期

市場融資，所需擔保品的金額將於施加保守折價後確定。

一種較為溫和的替代方案，則由三十人集團（Group of Thirty）提出，
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其建議根據較窄範圍的負債——例如不含保額內存款——來校準預先配置要

求。

在考慮針對預先配置提出要求或指引方面，特別是針對在危機期間較可

能遭擠兌的負債（如保額外存款），有許多合理的理由支持這類做法。若中

央銀行可接受資產將被納入銀行的流動性要求或監理預期中，則可能有必要

明文規定：此類資產必須事先預先配置於中央銀行，以確保在危機時刻能迅

速動員。

BOX1:

什麼是「預先配置（Prepositioning）」？

「預先配置」是指銀行在實際借款需求出現之前，主動向中央銀行提供

潛在可用擔保品的詳細資訊之準備程序。此過程可確保相關擔保品在動用前

已完成合格性審查、估值，以及折價設定。透過事前完成這些步驟，預先配

置可在壓力時期大幅加快流動性提供的速度，特別是當所涉資產為非交易性

資產時效果尤為明顯。

預先配置通常包括銀行提交潛在擔保品的詳細資料，包含必要的文件與

確認書，使中央銀行能進行盡職調查。此調查包括驗證資產的法律與操作可

用性、評估資產品質，以及確保在必要時中央銀行能依法主張資產權利。當

此程序完成後，該資產即被視為「已預先配置」。重要的是，這些預先配置

的資產在實際被用作擔保品前不會被設定所阻礙（encumbered），因此銀行

在資產管理上仍保有彈性。當預先配置的資產被撤回時，對應的借款限額亦

會相應調整。

目前各國中央銀行的實務操作有所不同。例如，英格蘭銀行的預先配置

流程始於初步評估，包括透過介紹性電話會議檢視所提資產組合的合格性。

銀行接著需提交詳細的逐筆貸款資料，以及涵蓋風險管理與營運細節的盡職
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調查問卷。英格蘭銀行會進行實地查核，並要求第三方進行審計，以確認貸

款的存在性與其符合資格的程度。同時也會進行全面的法律審查，以確保在

必要時資產可依法轉讓。當盡職調查完成後，中央銀行會根據信用風險與其

他因素設定折價比率。資產會被持續監控以維持其合格資格，並能在需要時

快速動員，僅需最少行政程序即可提供即時流動性。

歐洲中央銀行（ECB）與美國聯準會（Federal Reserve）的預先配置實

務則與英格蘭銀行略有不同。ECB 採用一種資產池機制，一旦資產被認定為

合格，即可用於各類型的融資操作。歐元體系中的各國中央銀行會進行事前

審查，但整體流程更重視事後監控，例如定期確認貸款合格性與信用評估。

類似之情況，聯準會則採用如「借款人持有擔保品（borrower-in-custody）」

或第三方託管等預先配置安排，其中多數盡職調查程序會在資產預先配置後

自動執行，並透過定期查核進行確認。

然而，預先配置要求必須考量到一項事實，即擔保品的金額是在會計價

值基礎上施加保守折價後計算的。若此類要求具有約束力，可能會限制銀行

放貸的能力，除非銀行同時提高對穩定市場資金與資本的依賴。這類限制反

過來可能會影響銀行從事傳統金融中介活動的能力。因此，任何關於預先配

置的要求或指引，皆應經過審慎設計，以取得平衡：一方面確保危機期間有

足夠的擔保品可支援流動性需求，另一方面又不損害銀行在風險、流動性與

到期日轉換等核心功能上的永續性。

提升銀行使用中央銀行融通工具的操作準備度，若能結合減少借用中央

銀行資金之「污名化」的措施，將更具成效。例如，監理機關與主管機關可

公開說明中央銀行融通工具是一項標準的流動性管理工具，其地位並不低於

市場來源，並應在政策架構與公開溝通中一貫傳達此立場。
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肆、修訂流動性要求的公式

如前幾節所述，目前政策討論主要圍繞兩大主題：一是重新校準銀行

現行的流動性要求；二是強化銀行在壓力情境下取得中央銀行流動性支援的

操作準備。然而，這兩個議題應更緊密相互連結。具體而言，當一方面欲將 

LCR 校準情境調整得更為嚴峻，另一方面卻忽視銀行在不利情境下從中央

銀行取得流動性的可能性，兩者之間存在明顯的張力。

在中等程度的壓力情境中，要求銀行自行備有充足的高品質流動性資產

（HQLA）以應對資金需求，而不倚賴中央銀行工具，似屬合理。部分原因

在於，動用中央銀行流動性支援可能帶有「預期污名化」效應（anticipatory 

stigma）。然而，當壓力加劇時，此一「污名」效應的重要性會降低，而銀

行若需大規模出售資產，反而可能對市場造成更大破壞性。

此外，相對於 HQLA標準，中央銀行流動性融通工具的資產合格標準

通常較寬鬆。例如，非可交易資產如銀行放款，常可作為中央銀行放款的擔

保品；而在緊急流動性支援（ELA）情境下，中央銀行的標準更具彈性。

這使我們可以構想一個涵蓋三個資產等級的架構，對應不同程度的流動

性壓力：

•  第 1類資產（Type 1）：HQLA，用於應對中度壓力情境，銀行應持

有足以獨立應對流動性風險，而無需依賴中央銀行工具。

•  第 2類資產（Type 2）：包含第 1類資產以及其他經標準折價後可作

為中央銀行常設融通工具擔保品的資產。

•  第 3類資產（Type 3）：涵蓋第 2類資產再加上其他資產，經保守折

價後可用於在極端壓力情境中質押以取得緊急流動性支援。

將中央銀行支援納入監理預期可能因國情而異，反映各國中央銀行操作

框架的顯著差異。在此脈絡下，第二支柱（Pillar 2）因具高度彈性，成為提

升銀行流動性風險管理效果的自然選擇。Pillar 2 措施亦能納入銀行特性（如
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資金來源集中度），並可進一步因應過度依賴以攤銷後成本計量資產以符合

HQLA要求的問題。

根據此架構，三層資產合格標準可透過第一支柱（Pillar 1）規定與第二

支柱監理指引的組合加以實現：

•  LCR1：作為第一支柱下的最低流動性要求，等同於現行 LCR 標準所

定義的資產與壓力情境。

•  SLRa：第二支柱下的補充流動性比率，為 LCR 的重構版，為具體銀

行所設的建議標準，反映監理機關期望銀行應持有之流動性水準，以

因應較 LCR1 所假設更嚴峻的情境。SLRa 可由第 2類資產滿足。

•  SLRb：第二支柱下針對極端流動性壓力的補充流動性比率，於 SLRa 

基礎上進一步擴大可接受資產範圍（第 3類資產）與加劇壓力情境設

定。

在操作面上，計算 SLRa 與 SLRb 時，此一建議架構要求所有合格的

非交易資產須預先配置於中央銀行，以確保在必要時可迅速動員。例如，

若 SLRb 的壓力情境假設為保額外存款與短期資金皆遭擠兌，則其設計將與

三十人集團（Group of Thirty）報告中的建議密切一致。

依循第二支柱之原則，主管機關可視其具體需求與情境，選擇實施 

SLRa、SLRb 或兩者，包括是否考慮其本國中央銀行流動性支援架構特性。

此外，各監理機關將負責校準壓力情境的嚴峻程度與各項補充比率之資產合

格範圍。這些校準應與中央銀行操作機制一致，包括（如適用）緊急流動性

支援。

BOX2:

建議方案的數值範例

為說明本提案，假設有兩家虛構銀行。銀行 A的負債結構類似於部分
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全球系統重要性銀行（G-SIBs），而銀行 B的遭擠兌負債比例則類似於矽

谷銀行（SVB）在倒閉前的情況。為簡化說明，假設這兩家銀行的資產負債

表中「資產端」結構完全相同 0。

資產 負債 Bank A Bank B

高品質流動性資產 (HQLA)(a) 22 保額內存款 (f) 30 8

其他合格證券 (b) 15 保額外存款 (g) 30 74

房貸放款 (c) 8 短期負債 (h) 20 6

其他符合緊急流動性支援資格之放款 (d) 25 長期負債 (i) 12 4

其他資產 (e) 30 權益資本 (j) 8 8

假設相關的中央銀行在其常設融通機制中，接受的不僅限於高品質流動

性資產（HQLA），也包括其他證券與房貸放款作為擔保品。此外中央銀行

亦允許使用其他類型的放款作為緊急流動性支援（ELA）的擔保品。折價幅

度從 HQLA 的 10% 到「其他符合 ELA 資格的放款」的 50% 不等。為簡化

計算，假設 SLRa 與 SLRb 的資金流失率分別為 LCR1 的兩倍與三倍。

因此，LCR1、SLRa 與 SLRb 的計算方式如下：
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註： 假設 HQLA 的組成在 LCR 標準下平均折價為 10%。另假設所有存款與短期
負債均在 30 個曆日內到期，而長期負債則預期在此期間之外才到期。對於保
額內存款、保額外存款與短期負債，分別設定的資金流失率為 5%、25% 與 
30%。「其他合格證券」與放款則假設無任何資金流入。

上述結果顯示，若僅依靠高品質流動性資產（HQLA）（上述表格之

Without prepositioning），來因應顯著更為嚴峻的壓力情境下的流動性比率

要求，對多數銀行而言將是具挑戰性的。同時，這個簡化範例也說明，若銀

行能預先配置非 HQLA資產（上述表格之With repositioning），特別是在擁

有廣泛擔保品框架的司法管轄區內，財務健全的銀行將有良好條件符合這類

監理預期。相較之下，擁有大量容易被擠兌之負債的銀行，即便有預先配置

資產的協助，仍可能難以達成這些要求。

伍、結論

2023年的銀行業動盪凸顯了監理流動性要求與中央銀行流動性支援兩

者在維護金融穩定中的重要性與互補性，尤其是在存款外流可能以空前速度

發生的時代。雖然如 LCR（流動性覆蓋率）等監理架構旨在透過自我保險

機制，使銀行能承受中度壓力情境，但中央銀行的融通工具則是在更嚴重或

系統性危機中扮演關鍵的後盾角色。然而，目前的政策架構仍將這兩個面向

分開處理，錯失了藉由更好的整合來提升金融體系整體韌性的機會。

本文提出一個整合監理流動性要求與中央銀行支援的框架。透過引入分

層的資產合格標準，並將中央銀行的流動性工具納入其中，該框架可確保銀

行對於不同程度的壓力情境皆具備充分準備。具體而言，本文提出的第二支

柱（Pillar 2）指引納入了預先配置的非 HQLA 資產，有助於提升操作準備

度，並能更全面且具彈性地應對極端流動性壓力。

最後，該框架亦提供一條重新校準現行流動性要求的途徑，而無需對財

務健全的銀行施加額外負擔。透過將中央銀行工具納為整體解方的一部分，
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有效削弱了提高 LCR 嚴格程度之必要性，進而減輕此舉可能對銀行商業模

式帶來的非預期影響。此一整合式方法，能確保金融體系在面對嚴重流動性

衝擊時仍具韌性，同時維持銀行在經濟中履行其關鍵功能的能力。
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