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	一、研究內容

隨著證券暨期貨市場商品不斷推陳出新，市場之結算風險控管困難度也漸趨複雜，參考國外結算機構之風險控管機制，已由過去被動、法規式的管理，逐步建立出及時、主動評量的管理方式。其中最重要的關鍵，即是運用財務及統計理論，建立一套風險量化的機制。我國證券暨期貨市場雖然已具備完整的結算風險控管架構，然而，仍應思考建立風險量化模型與機制，以更精確且及時的方式進行控管，使我國證券暨期貨市場能在更安全且有效率的環境下成長。

本篇報告希望藉由參考各國結算機構評量機制之作法與結算風險量化之理論與模型，分析我國現行證券暨期貨市場結算風險控管機制與先進市場之異同，並針對我國市場運用相關風險量化模型進行實證測試，以作為我國未來推動結算風險評量機制之參考。

本研究報告主要內容分述如下：

(1) 、證券暨期貨市場結算風險控管介紹。

(2) 、證券暨期貨市場風險評量運用探討。

(3) 、各國結算風險評量機制簡介。

(4) 、風險評量實證分析。

二、結論與建議

本報告之結論與建議如下：

１、透過我國證券暨期貨市場與美、英、法各國之整體結算風險控管機制之比較，發現目前我國較欠缺量化風險之結算風險評量機制之運用。

２、由於風險量化可較精確且及時之方式呈現交易對手的風險，使得結算機構能夠客觀的了解每日所承擔的風險，並進而對相關風險採取相對應之措施。

３、就現貨風險評量模型之回溯測試結果而言，發現Diagonal與Clearnet模型在其估計之信賴水準設定下部位損益值樣本穿透率與穿透度符合預期。不過就二者之間之比較而言，Diagonal在衡量上較Clearnet精確。

４、就期貨風險評量模型之回溯測試結果而言，發現SPAN模型在其信賴水準的設定下，部位損益值樣本穿透率與穿透度符合預期。
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