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摘要 

    受2008年金融海嘯影響，人壽保險業因資本及信用市場之系統性風險而導致

帳列資產價值大幅減損，進一步影響壽險公司清償能力，而主管機關為兼顧審慎

監理與市場穩定原則，而採行資本監理寬容措施，卻使得資本不足之保險公司缺

口擴大。另外，保險安定基金以保費為基礎徵收單一費率，加劇保險公司間交叉

補貼之情形。因此，如何透過以責任準備金為基礎，計算公平合理之風險差別費

率，以避免產生影響其他保險公司正常經營之系統性風險，抑或引發保險公司道

德風險，為本文研究之主要議題。 

    本文與過去文獻主要之差異為：(1) 資產模型依資產配置方式，使用蒙地卡

羅模擬詳盡現金流路徑，著重於描述壽險業之情境；(2) 股票型風險性資產加入

跳躍過程 (Jump) 與隨機波動兩種情境，以表達壽險業資產端承受資本市場變

動加劇之風險；(3) 考慮政府監理寬容措施，以描述主管機關對於壽險業監理態

度。 

    依蒙地卡羅模擬法試算保險安定基金公平費率，研究結果發現：(1)監理寬

容期限增加時，安定基金公平費率增加；(2)監理標準提高，安定基金公平費率

有先降後升之效果；(3)保險公司財務槓桿比例增加時，安定基金公平費率上升。 

關鍵字：公平費率、跳躍過程、隨機波動、監理寬容 
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Abstract 

Due to the global financial crisis in 2008 that resulted in systematic risks in the 

equity and credit market, it creates significant deprecation in the life insurers’ balance 

sheet which affect insurers’ solvency. In order to retain prudent supervision and 

market stability, the authority has announced capital temporal relief plan that may 

make insolvency insurer worse. Recent occurrences of financial distress to some 

insurers have raised questions about whether the current guaranty system that charge a 

flat levy rate in premium-based is adequate to protect policyholders. A risk-weighted 

levy rate in reserve-based has been proposed to establish reasonable contribution 

method which can avoid high risk insurers’ moral hazard and protect the other 

insurers from further systematic risks. 

A brief summary of the advantages of this paper is listed below：(1) By Monte 

Carol simulation method, detailed cash flow of insurer’s asset allocation can be used 

to describe the risk preference of life insurer. (2) Our stock model incorporates jump 

diffusion and stochastic volatility in order to reflect that life insurers face increasing 

volatility in capital market. (3) Consider regulatory forbearance to represent 

government’s attitude to life insurers. 

We calculate fair guaranty premium through Monte Carol simulation method. 

We find that： (1) Fair premium increases as extending the period of regulatory 

forbearance. (2) As regulatory criterion raises fair premium decreases at first, but 

increases if regulatory criterion reaches certain level. (3) Increasing leverage ratio of 

the insurer results in increasing fair premium. 

Keywords ： fair premium ； jump diffusion ； stochastic volatility； regulatory  

forbearance 
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第一章、 緒論 

第一節 研究動機與目的 

    保險安定基金制度之設計，係針對保險公司因失卻清償能力而無法履行保險

契約責任時，透過基金之挹注或墊付等作法，以維護市場安定、避免產生影響其

他保險公司正常經營之系統性風險。除能達成保障保單持有人之政策性目標外，

亦為保險業退場機制之重要環節。 

    台灣之人壽保險公司於境內外持有顯著風險性資產1，以致 2008 年於全球性

金融海嘯下以公平價值評價之金融商品產生嚴重價值減損，依據保險事業發展中

心統計 2008 年台灣壽險業整體證券投資損失 1,446 億元新台幣，進而侵蝕壽險

公司之業主權益，使多達 11 家保險公司自有資本與風險資本比率(Risk Based 

Capital,以下簡稱 RBC 比率)無法達到法定最低要求 200%2而面臨增資壓力。行

政院金融監督管理委員會(以下簡稱金管會)因此於 2008 年底宣布監理寬容之暫

行措施，以減少壽險公司之資本要求。 

由圖 1-1 台灣壽險業自 2002 至 2011 淨值負債走勢可知，壽險公司簽單保

費逐年成長，相對應之負債因此顯著增加，然而淨值成長幅度不及負債，導致金

融海嘯 (2008) 後財務槓桿比率3仍居高不下 (25 以上)。 2002 年至 2007 年此

比率平均為 20，而 2011 年底財務槓桿比率高達 30。顯示壽險業面臨整體資金

過多但資本相對不足，而財務槓桿過高之金融機構易引發經營者之道德風險，基

於極大化股東利益考量，公司負責人易偏向高風險經營策略而危及被保險人之權

益。 

  

                                                      
1
 依據保險事業發展中心統計，2010 年底台灣壽險業投資國內股票約新台幣 6,795 億元 (占資

金總額 6.48%)，國外投資約 3 兆 6,150 億 (占資金總額 34.47%) 
2
 保險法第一百四十三條之四規定：「保險業 RBC Ratio 不得低於 200%；未達規定之比率者不

得分配盈餘，主管機關並得視情節輕重為其他必要之處置或限制。」主要方式為限制業務、關

係人交易、投資，並要求限期增資。 
3
 資產/業主權益 
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圖 1-1 台灣壽險業淨值負債走勢 (單位：百萬元新台幣)4 

我國保險安定基金現行提撥比例係依據財政部之規定，產險業按總保險費收

入之 2‰、壽險業則按總保險費收入之 1‰存入財團法人保險安定基金。如圖 1-2

可知，截至 2011 年底安定基金累積約 160 億元新台幣5，而依據 2011 年各保險

公司年報顯示(如圖 1-3)，淨值呈現負數之壽險公司合計缺口超過千億新台幣；

安定基金金額與之相較流於杯水車薪，現行費率合理性與監理寬容措施是否符合

公平與比例原則遂成為討論之焦點。 

    現行提撥基礎為年度簽單總保費，而本研究目的為計算公平費率，認為利用

責任準備金當提撥基礎較保費收入來的合理，因責任準備金依現有保單業務情形

按一定比例提撥，能提供現有保單業務輪廓，而不僅是新的業務或是平常的保費

業務，且使用責任準備金為計算基礎應較接近風險基礎訂價，因其可以反映保險

人失卻清償能力時之負債金額大小，因此本研究仿照德國保險安定基金制度6設

定責任準備金為安定基金提撥基礎。 

                                                      
4
 資料來源：保發中心 - 台灣保險市場重要指標 (2012) 

5
 資料來源：保險安定基金公開資訊 (http://www.tigf.org.tw/content/news/news05.aspx) ，

查詢日期 2012 年 5 月 1 日 
6
 德國壽險業按責任準備金之 0.02%提撥至安定基金 
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圖 1-2 保險安定基金金額累積情形 (單位：百萬元新台幣)7 

註：2009 年安定基金注資國華人壽 60 億元新台幣 

 

圖 1-3 淨值為負之壽險公司財務缺口 (單位：百萬元新台幣)8 

    最後，本研究嘗試計算監理寬容下之保險安定基金公平費率，以合理反映保

險業者經營風險之差異，並引導保險業者降低經營風險，以建立公平合理之基金

提撥費率，使保險安定基金不僅是保障保戶權益之最後一道防線，更可發揮穩定

保險金融之積極作用。 

  

                                                      
7
 資料來源：保發中心 - 台灣保險市場重要指標 (2012) 

8
 資料來源：台灣經濟新報、各公司資訊公開網站、本研究整理 
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第二節 文獻回顧 

    本研究延伸 Cummins (1988) 之單期評價模型為多期間模型，且參考 Duan 

and Yu (2005) 加入利率之不確定性與 RBC 比率監理機制並且考量資產跳躍 

(Jump) 過程。本模型假設所有保險業者一旦失去清償能力時則立即啟動監理退

場措施，淨值為正但 RBC 比率未達法定標準者，監理單位將限期改善。Cummins 

(1988) 與 Duan and Yu (2005) 皆於負債模型中加入跳躍過程以描述巨災風險，

且資產模型並無考量資本市場有大幅波動之風險，此較貼近財產保險業之資產負

債情境；在此為完整表達人壽保險業資產與負債模型，本研究參考 Chang 

(1999) ，Kou (2010) 與 Heston (1993) 建立資產負債模型，並加入資本市場之

不穩定因子9對資產之影響。 

    本研究的訂價模型參考 Merton (1977) 與後續文獻之評價模型，將安定基金

視為賣權來評價。Merton (1978) 、Pennacchi (1987a) 模型中考慮機構定期財

務揭露並經外部稽核 (audit) 之時點定價存款保險。Ronn and Verma (1986) 則

是加入資本寬容，而 McCulloch (1985)、Pennacchi (1987b)、Duan (1995) 進

一步將模型一般化至隨機利率以反映市場變化。Cummins (1988) 建立符合產險

公司情境之隨機負債模型來延伸選擇權定價方法。Duan and Yu (1994,1999) 

and Cooperstein (1995) 考量監理回應與資本調整來定價多期的存款保險。

Chen and Broeders (2010) 探討是否監理寬容下，依巴黎式選擇權評價退休基

金。 

    過去文獻對於保險業資產負債模型之建立，如 Cummins (1988) 與 Duan 

and Yu (2005)，大多著重於財產保險業的資產負債配置，而評價模型也大多考

慮產險安定基金與存款保險的情境；因此，本文嘗試描述資本市場風險且將此風

險以隨機波動度與跳躍過程 (Jump) 形式納入資產模型，以表達壽險業資產端

                                                      
9
 以”隨機波動度”與”跳躍過程 (jump) ”兩種方式呈現 
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易受資本市場變動加劇的風險。而於評價模型部分，考量人壽保險業失卻清償能

力時，安定基金清理情境之複雜性甚於存款保險與產險，本文引用蒙地卡羅法分

析主管機關監理寬容措施與公司財務風險因子對安定基金費率之影響。 

    最後，本文模型之特點歸納如下： 

1. 資產模型的建立參考 Chang (1999)，依資產配置方式使用蒙地卡羅模擬詳

盡現金流路徑，著重於描述壽險業當前所面臨之風險情境 

2. 參考 Heston (1993)使用隨機波動程度與 Kou (2002) 跳躍過程 (Jump) 兩

種情境於風險性資產之變動，用以表達壽險業資產端承受資本市場變動加劇

之風險 

3. 參考 Duan and Yu (2005) 與 Chen (2010) 於評價模型考量政府監理寬容措

施，以描述主管機關對於壽險業監理模式與態度 

    本文第二章說明壽險公司之利率模型、資產與負債模型；第三章探討 RBC

監理制度並考量政府監理寬容措施對於公平費率的影響；第四章說明蒙地卡羅模

擬方法以及數值分析結果；第五章為結論與建議。 
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第二章、 資產負債模型 

第一節 利率模型 

    本研究以 Cox-Ingersoll-Ross (以下簡稱 CIR) 模型來描述利率的變動，主

要原因為 CIR 模型具有均數復歸特性，且在平方根的過程中可以確保利率不會

出現負值，且 CIR 模型下利率的波動程度會隨著利率下降而減少，符合真實市

場情況。利率變動假設如下： 

𝑑𝑟 = 𝛼(𝑚 − 𝑟 )𝑑𝑡 + 𝜈√𝑟 𝑑𝑍                                  (1) 

𝑚：為利率的長期平均值 

𝜈：為利率的變動參數 

𝛼：為一正數，用來衡量利率的平均恢復強度 

𝑍   ：為一 Wiener 過程 

    風險中立測度轉換是衍生性商品定價的標準步驟，因此將式(1)經風險中立

測度轉換後變動如下： 

𝑑𝑟 = 𝛼 (𝑚 − 𝑟 )𝑑𝑡 + 𝜈√𝑟 𝑑𝑍   
                              (2) 

𝛼 = 𝛼 + 𝜆 

𝑚 =
𝛼𝑚

𝛼 + 𝜆
 

𝑑𝑍   
 = 𝑑𝑍   +

𝜆√𝑟 

𝜈
𝑑𝑡 

𝜆為利率風險之市場價格，在 Cox, et. al. (1985) 的假設下，為一個常數；𝑍   
 為

Q 測度下的 Wiener 過程。 

第二節 資產模型 
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i. 債券價格的變動根據 Heath (1992) 可以描述如下： 

 
  (   )

 (   )
= 𝑟(𝑡)[1 − 𝜆𝐵̅(𝑡 𝑇)]𝑑𝑡 − 𝐵̅(𝑡 𝑇)𝜈√𝑟 𝑑𝑍                    (3) 

𝐵̅(𝑡 𝑇) = 2(𝑒 (   ) − 1)/[(𝛾 + 𝛼 + 𝜆)(𝑒 (   ) − 1) + 2𝛾] 

𝛾 = [(𝛼 + 𝜆) + 2𝜈 ]
 
 ⁄  

𝐵(𝑡 𝑇)：到期日為𝑇，時間點𝑡時之債券價格。本研究於模擬債券價格時設定債券

到期日𝑇 − 𝑡為一定值。 

𝜆：用來描述利率風險的市場價格 

式(3)經風險中立測度轉換後變動如下: 

  (   )

 (   )
= 𝑟 𝑑𝑡 − 𝐵̅(𝑡 𝑇)𝜈√𝑟 𝑑𝑍   

                               (4) 

𝑑𝑍   
 = 𝑑𝑍   +

𝜆√𝑟 

𝜈
𝑑𝑡 

ii. 股價指數則假設如下： 

    自從隨機過程廣泛應用在金融資產的模擬之後，大多假設股價是遵循擴散

(diffusion) 模式，意指著股價的變化是連續且密接發生的，不會有跳躍或不連續

的情形產生；然而 2008 年金融海嘯與 2011 年歐債危機均造成股票市場大幅度

波動，這樣的假設受到相當的挑戰；因此為表達壽險業資產端易受資本市場變動

加劇的風險，本研究考慮兩種情境：1) 於風險性資產之動態隨機過程加入跳躍

過程以描述市場之系統性風險。 2) 設定風險性資產之波動參數為一隨機過程以

描述市場波動程度易受外部消息所影響而非定值。 

情境一 跳躍過程 (Jump) 

    由於金融資產報酬率具有高峽峰、偏態與厚尾的特性，因此傳統的常態分配

假設下之資產報酬率模型無法描述此一現象。且資產報酬率常因外在環境、政治
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法令或國際情勢影響，因而導致資產價格產生瞬間跳躍之不連續現象，傳統的股

票價格變動服從幾何布朗運動似乎無法解釋此一不連續的跳躍現象，因此

Merton (1976) 提出股票價格有跳躍現象的假設，加入一獨立的 Poisson 跳躍過

程於幾何布朗運動中，導出一跳躍擴散隨機過程 (Jump-Diffusion Stochastic 

Process) ，而跳躍過程中之跳躍振幅服從常態分配，然而常態分配並不符合股

票報酬率具有高峽峰與漲跌幅不對稱的特性(如圖 2-1)，因此 Kuo (2002) 提出跳

躍振幅服從雙指數分配的假設以修正 Merton 的跳躍擴散模型，其股票價格波動

可描述如下： 

𝑑𝑆(𝑡) = [𝑟(𝑡) + 𝜋𝑆]𝑆(𝑡)𝑑𝑡 + 𝜎𝑆𝑆(𝑡)𝑑𝑊𝑆  + 𝑆(𝑡)𝑑 (∑ (𝑒𝑌𝑖 − 1)
𝑁𝑆 𝑡

𝑖= )   (5) 

𝜋𝑆：為投資股票所需風險溢酬之參數 

𝑁𝑆  ：為一個參數為𝜇的 Poisson 過程(與其他隨機變數獨立)  

𝑌𝑖：為一個獨立且機率分配相同的隨機變數，用來描述當股票跳躍過程發生時，

股票的跳躍幅度百分比。設定其機率分配函數服從雙指數分配以描述股票市

場跳躍過程之漲跌幅情境不盡相同。 

𝑓𝑌(𝑦) = 𝑝𝜂 𝑒
 𝜂1𝑦𝐼{𝑦≥0} + 𝑞𝜂 𝑒

𝜂2𝑦𝐼{𝑦<0}   𝑝 𝑞 > 0 𝑝 + 𝑞 = 1 

𝜂 ：跳躍漲幅之參數 

𝜂 ：跳躍跌幅之參數 

其中𝑍𝑆  為一個與𝑍   相關之 Wiener 過程，兩者相關係數為𝜌𝑆 ，其關係式如下: 

(𝑑𝑍 與𝑑𝑍   獨立) 

𝑑𝑍𝑆  = (𝑑𝑍   −√1 − 𝜌𝑆 
  𝑑𝑍 )/𝜌𝑆  

式(5)經風險中立測度轉換後變動如下: 
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𝑑𝑆(𝑡) = [𝑟(𝑡) − 𝜆𝐸(𝑒𝑌𝑖 − 1)]𝑆(𝑡)𝑑𝑡 + 𝜎𝑆𝑆(𝑡)𝑑𝑍𝑆  
 + 𝑆(𝑡)𝑑 (∑ (𝑒𝑌𝑖

 
− 1)

𝑁𝑆.𝑡
 

𝑖= ) (6) 

𝐸 
𝑄 [𝑑 (∑ (𝑒𝑌𝑖

 
− 1)

𝑁𝑆.𝑡
 

𝑖= )] = 𝜆𝐸(𝑒𝑌𝑖 − 1) 

𝑑𝑍𝑆  
 = 𝑑𝑍𝑆  + 𝜋𝑆𝑑𝑡/𝜎𝑆 

 

圖 2-1 台灣加權指數報酬率分布圖 

註：本研究整理-台灣加權指數 2000/1-2012/4 日資料報酬率分布圖與其常態分配

配適曲線，由圖知歷史資料顯示報酬率具有高峽峰與厚尾的特性，且漲跌幅不完

全對稱。故適合配適雙指數分配之不對稱跳躍過程於股價模型。 

情境二 隨機波動過程 (Stochastic Volatility) 

    另一描述壽險業資產端易受資本市場變動加劇影響的情境為隨機波動過程，

即設定風險性資產之波動參數為一隨機過程而非定值。根據 Heston (1993)，股

票價格波動可描述如下： 

𝑑𝑆(𝑡) = [𝑟(𝑡) + 𝜋𝑆]𝑆(𝑡)𝑑𝑡 + √𝜎𝑆(𝑡)𝑆(𝑡)𝑑𝑍𝑆                       (7) 

d𝜎𝑆(𝑡) = 𝜅[𝑢 − 𝜎𝑆(𝑡)]𝑑𝑡 + 𝜈𝜎𝑆√𝜎𝑆(𝑡)𝑑𝑍𝜎    

𝑑𝑍𝑆  = (𝑑𝑍𝜎  −√1 − 𝜌𝑆𝜎
  𝑑𝑍 )/𝜌𝑆𝜎   (𝑑𝑍 與𝑑𝑍𝜎  獨立) 
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𝜋𝑆：投資股票所需風險溢酬之參數 

𝜎𝑆(𝑡)：股票價格的變異數，為一個隨機波動程度(Stochastic Volatility) 

𝜅：用來衡量股票波動程度的平均恢復強度 

u：股票長期的平均波動程度 

𝜈𝜎𝑆：𝜎𝑆的變動程度參數 

式(7)經風險中立測度轉換後變動如下: 

𝑑𝑆(𝑡) = 𝑟(𝑡)𝑆(𝑡)𝑑𝑡 + √𝜎𝑆(𝑡)𝑆(𝑡)𝑑𝑍𝑆  
                           (8) 

iii. 資產配置 

    最後，假設壽險公司將資產配置於債券、股票(風險性資產)、現金之比例為

𝜃 、𝜃 、1 − 𝜃 − 𝜃 ，因此壽險公司之資產變動如下： 

 𝐴( )

𝐴( )
=

𝜃 
  (   )

 (   )
+ 𝜃 

 𝑆( )

𝑆( )
+ (1 − 𝜃 − 𝜃 )𝑟(𝑡)𝑑𝑡 + 𝑁𝐶𝐼𝐹(𝑡)𝑑𝑡 + 𝑁𝐶𝐼𝐹(𝑡)𝜎𝑁   𝑑𝑍𝑁                           

(9) 

NCIF(t)：預計淨現金流入佔資產比例 

𝜎𝑁   ：NCIF 之變動參數 

第三節 負債模型 

    壽險業的負債乃是未來保險給付的折現值，因此負債的隨機過程應該反映利

率變動所造成的影響，以及平日可能面臨的隨機波動；台灣長短期利率自 2000 - 

2012 年來大幅下降 (如圖 2-2，2000 年 1 月 10 年期政府公債殖利率為 6.06%，

一年期定存利率為 5.01%；2012 年 4 月 10 年期政府公債殖利率為 1.28%；一年
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期定存利率為1.36%) 10已造成大多數業者承受巨額利差損11，因此參考Duan and 

Yu (2005)，於負債變動模型下考慮利率之影響，納入負債對利率之彈性𝜙 ，而

承保業務淨成長亦會使負債增加，故加入業務淨成長率以描述負債模型如下： 

𝑑𝐿 = (𝑟 + 𝜂 + 𝜇 − 𝜙 𝛼(𝑚 − 𝑟 ))𝐿 𝑑𝑡 + 𝜙 𝐿 𝑑𝑟 + 𝜎 𝐿 𝑑𝑍      (10) 

𝜂  ：承保強度之參數，用以描述承保業務淨成長比率 

𝜇 ：負債之風險溢酬 

𝜙 ：負債對利率的彈性(負債的存續期間)，即利率上升 1%，負債則上升𝜙 % 

將式(1)代入式(10)，整理如下: 

𝑑𝐿 = (𝑟 + 𝜂 + 𝜇 )𝐿 𝑑𝑡 + 𝜙 𝜈√𝑟 𝐿 𝑑𝑍   + 𝜎 𝐿 𝑑𝑍              (11) 

式(11)經風險中立測度轉換後變動如下: 

𝑑𝐿 = (𝑟 + 𝜂)𝐿 𝑑𝑡 + 𝜙 𝜈√𝑟 𝐿 𝑑𝑍   
 + 𝜎 𝐿 𝑑𝑍   

                (12) 

 

圖 2-2 台灣長短期利率12 

  

                                                      
10
 資料來源：台灣經濟新報(TEJ)，查詢日期 2012 年 5 月 1日 

11
  2005– 2010 年壽險業利差約為 1.4%，壽險業平均資產約為 9 兆元新台幣，即每年利差損達

1000 億元新台幣；資料來源：中央銀行、保發中心、國泰人壽估計 
12

 資料來源：台灣經濟新報(TEJ)，查詢日期 2012 年 5 月 1日 
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第三章、 保險安定基金公平保費 

保險安定基金公平保費可視為保險公司資產的賣權。在此研究的設定，評價

的難度因履約價(負債)的隨機性而愈顯複雜，本研究設定外部稽核的時間為 t = 

0,1,2,…13。因此，賣權的到期日為τ ≡ min {
𝑖 ∈ {0 1 2 … }

𝑠𝑢𝑐ℎ 𝑡ℎ𝑎𝑡 𝐴𝑖 < 𝐿𝑖
} (即為 stopping 

time)。 

    為更加貼近現實的保險法規，考量當保險公司自有資本與風險資本比率低於

200%時採取監管機制；然而 RBC 計算公式繁瑣，為簡化模型本研究假設 RBC

比率可轉成法規監理參數 𝜌 (>1)，當𝐴𝑖 < 𝜌𝐿𝑖時即採取監管措施。(注意：此意

指監管行動僅在保險公司未失卻清償能力前)在此採取之措施即監理機關將給予

寬限期𝑑 14，希望公司可以透過融資方式進行財務重整。 

𝑇 
 = 𝑖𝑛𝑓{𝑡 > 0|(𝑡 − 𝑔   

𝐴 )1{𝐴𝑡< 𝑡} > 𝑑} 

𝑔   
𝐴 = 𝑠𝑢𝑝{𝑖 ≤ 𝑡|𝐴𝑖 = 𝐵𝑖} 

𝑔   
𝐴 ：表示在 t時點前最接近時點 t時，發生資產𝐴𝑖達到監理門檻𝐵𝑖 = 𝜌𝐿𝑖之時

間。 

𝑇 
 ：第一次發生資產低於監理門檻的持續時間超過寬限期 d之時間點。當𝑇 

 在

契約到期日 n前發生時，𝑇 
 即為保險公司清算日。 

最後設定𝑛為安定基金事前評估保費的保障期間，𝑇 
 ∧ 𝜏 ∧ 𝑛 = 𝑚𝑖𝑛(𝜏 𝑛 𝑇 

 ) (如

範例)。因此，安定基金所面臨的處理成本描述如下：(即選擇權的 payoff) 

 C(𝑖) = {
𝑚𝑎𝑥(𝐿𝑖 − 𝐴𝑖  0)  𝑖𝑓 𝑖 = 𝑇 

 ∧ 𝜏 ∧ 𝑛

0                              𝑖𝑓 𝑖 ≠ 𝑇 
 ∧ 𝜏 ∧ 𝑛

 

  

                                                      
13

 外部機構稽核的時間間隔配合年報發布週期而以年為單位 
14

 此即監理寬容，而寬限期 d 之設定應小於正常外部機構檢查之時間間隔 
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範例： 

    如圖 3-1，假設 A 公司資產有三條變動路徑 (A1、A2、A3) ，負債變動路

徑為 L，監理參數𝜌設定為 1.1，即監理門檻 B=1.1L。安定基金稽核時間間格以

年為單位，即檢查時間點為 365(天)、730(天)…..，若公司資產於稽核時間點不

足以清償負債即清算(如路徑A3)；於稽核時間點低於監理門檻且足以清償負債，

則限期改善(寬限期為 d=183 天)，若寬限期滿資產仍低於監理門檻即清算(如路

徑 A1)；若於安定基金保障期間 n=10，其資產於稽核時間點皆高於監理門檻則

公司正常營運(如路徑 A2)。 

圖 3-1 履約時間示意圖 

安定基金之提撥基礎設定 

    安定基金的責任為𝑚𝑎𝑥(𝐿𝑖 − 𝐴𝑖  0)，在監理機關檢查時間點為離散且資產有

跳躍的假設下，即使 𝜌>1 也有可能導致安定基金支出成本。台灣安定基金現行

提撥基礎為年度簽單總保費，而本研究目的為計算公平費率，認為利用責任準備

金當提撥基礎較保費收入來的合理，因為責任準備金依現有保單業務情形按一定

比例提撥，能提供現有保單業務輪廓，而不僅是新的業務或是平常的保費業務，

且使用責任準備金為計算基礎應較接近風險基礎訂價，因其已反映保險人失卻清

償能力時之損失金額大小，因此設定責任準備金為安定基金之提撥基礎。在𝑛期

A<L 清算 τ = 2 

A<B 監管，𝑔𝐵 𝑡
𝐴 =5 

寬限期 𝑑 

寬限期過後 

A<B 清算，𝑇𝐵
 = 5 + 𝑑 

保障期滿 n=10 
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保障的事前評估下，𝛿𝑛為每一期的公平費率。計算方式如下： 

𝐸0
𝑄 (∑ 𝑒 ∫  𝑠 𝑠

𝑖
0 𝛿𝑛𝐿𝑖

 𝐵
−∧𝜏∧𝑛  

𝑖=0 ) = 𝐸0
𝑄 (𝑒 ∫  𝑠 𝑠

𝑇𝐵
−∧𝜏∧𝑛

0 𝐶(𝑇 
 ∧ 𝜏 ∧ 𝑛))   (13) 

式(13)的右方為安定基金未來處理成本的折現值；左方為保險公司繳交安定基金

總和保費的折現值，為簡化模型本文假設提撥基礎之責任準備金可轉換成負債。

此式與保險公司失卻清償能力時即停止繳費的事實相符合，且保費為期初繳交。 
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第四章、 數值分析 

第一節 模擬方法 

在此部分使用數值方法評估前一章節所討論之公平費率。根據式(13)，公平

費率可表示如下: 

𝛿𝑛 =

𝐸0
𝑄
(𝑒

−∫ 𝑟𝑠𝑑𝑠
𝑇𝐵
−∧𝜏∧𝑛

0  ( 𝐵
−∧𝜏∧𝑛))

𝐸0
𝑄
( ∑ 𝑒−∫ 𝑟𝑠𝑑𝑠

𝑖
0  𝑖

𝑇𝐵
−∧𝜏∧𝑛−1

𝑖=0
)

                              (14) 

式(14)之分子為安定基金處理失卻清償能力事件之成本，分母為保險公司以責任

準備金為基礎所提撥之總保費，兩者皆可使用蒙地卡羅模擬法模擬 50,000 次後

求出期望值。而上述之資產動態隨機模型定價過程可藉由模擬式(2)、式(4)、式

(6)、式(8)、式(9)之隨機微分方程而得。 

    本研究設定外部機構檢查的第 i 與第 i+1 時點之時間長度為一年，並以離散

的形式切割成 250 個單位(即以交易日為單位)來進行模擬，式(2)、式(4)可轉換

如下: 

𝑟
𝑖 

  1

2 0

= 𝑟𝑖    0⁄ + 𝛼 (𝑚 − 𝑟𝑖    0⁄ ) (
 

  0
) + 𝑣√𝑟𝑖    0⁄ 𝑍 

 √
 

  0
  (15) 

𝐵
𝑖 

  1

2 0

= 𝐵𝑖    0⁄ × [1 + 𝑟𝑖    0⁄ × (
 

  0
) − 𝐵̅𝑣√𝑟𝑖    0⁄ 𝑍 

 √
 

  0
]  (16) 

設定式(16)之債券為到期日為十年之滾動式債券，而股票價格波動依跳躍過程與

隨機波動分別可轉換如下: 

𝑆
𝑖 

  1

2 0

=

𝑆𝑖    0⁄ × {[1 + 𝑟𝑖    0⁄ − 𝜆𝐸(𝑒𝑌𝑖 − 1)] (
 

  0
) + 𝜎𝑆𝑍𝑆

 √
 

  0
+ ∑ (𝑒𝑌𝑖

 
− 1)

𝑁
𝑆.𝑖 

  1
2 0

 

𝑖=𝑁𝑆.𝑖  2 0⁄
 }(17) 
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𝑆
𝑖 

  1

2 0

= 𝑆𝑖    0⁄ × [ 1 + 𝑟𝑖    0⁄ (
 

  0
) + √𝜎𝑆 𝑖    0⁄ 𝑍𝑆

 √
 

  0
 ]      (18) 

最後，資產的模擬過程可表示如下: 

𝐴
𝑖 

  1
2 0

𝐴𝑖  2 0⁄
= 1 + 𝜃 

 
𝑖 

  1
2 0

   𝑖  2 0⁄

 𝑖  2 0⁄
+ 𝜃 

𝑆
𝑖 

  1
2 0

 𝑆𝑖  2 0⁄

𝑆𝑖  2 0⁄
+ (1 − 𝜃 − 𝜃 )𝑟𝑖    0⁄ (

 

  0
) +

𝑁𝐶𝐼𝐹 (
 

  0
) + 𝑁𝐶𝐼𝐹𝜎𝑁   𝑍𝑁   √

 

  0
                                    (19) 

負債的模擬過程表示如下: 

 
𝑖 

  1
2 0

 𝑖  2 0⁄
= 1 + (𝑟𝑖    0⁄ + 𝜂) (

 

  0
) + 𝜙 𝜈√𝑟𝑖    0⁄ 𝑍 

 √
 

  0
+ 𝜎 𝑍 

 √
 

  0
       (20) 

    上述六個式子使用 Matlab (R2010) 程式經由 50,000 次的模擬後，即可得

知安定基金之或然成本，再求得此成本之期望現值與保費期望現值便可計算出安

定基金公平費率。 

第二節 參數估計 

有關利率模型之估計，一般多以無風險之國庫券利率為之，但台灣國庫券之

發行常視國庫資金之調度而行，在發行市場上常有暫停發行之情況，難有完整時

間序列資料，因此本研究採用貨幣市場中之融資性商業本票初級市場發行利率

(CP2)，一方面此種融資性工具之發行須有銀行保證，因此違約風險不大，另一

方面此工具在發行市場所占比重大，且交易活絡，因此具有指標地位。 

利率資料使用台灣經濟新報 (Taiwan Economic Journal) 之台灣 30 天期商

業本票初級市場發行利率，期間自 1990 年 1 月至 2012 年 3 月，共計 267 筆月

資料。利用最大概似估計法經 Matlab (R2010)軟體計算得知利率回復強度𝛼為

0.1558、長期平均利率𝑚為 0.0258、利率波動參數𝑣為 0.0754；考量 0.0258 為

過去 22 年之長期平均利率且本研究目的為模擬未來情境，故長期平均利率使用
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2012 年發行之中央政府公債利率 0.0175。 

關於跳躍模型之參數引用 Ramezani and Zeng (2006) ，其使用 1962-2003 

S&P500 之日資料為樣本估計出最大概似估計值(如表 4-1)；跳躍發生參數𝜇為

250，在一年交易日設定為 250 日的情境下，亦即日平均發生跳躍次數為一次；

跳躍漲幅參數𝜂 約為 174，亦即日平均跳躍漲幅為 0.57%；跳躍跌幅參數𝜂 約為

186，亦即日平均跳躍跌幅為 0.54%；而向上跳躍之機率𝑝為 0.452。 

隨機波動模型之參數引用 Duan and Yeh (2011) ，此參數使用 1992-2009 

S&P500 之日資料，藉由最大概似估計法估值(如表 4-1)；股票波動程度的恢復

強度𝜅為 0.8577，股票長期的平均波動程度𝑢為 0.0176，𝜎𝑆的變動程度參數𝜈𝜎𝑆  為

0.3782，而波動程度與股價相關係數𝜌𝑆𝜎為-0.6361。 

資產模型之配適本研究以台灣具代表性之壽險公司(以下簡稱A公司)資料為

例進行參數估計，根據 A 公司 2001-2011 年之公開資訊，設定預計淨現金流入

佔資產比例 NCIF(t)約為 6.8%，承保業務淨成長比率𝜂約為 7.7%。資金運用則

依據 2012 年第一季財報設定債券部位𝜃 為 72.3%(含國內外)；股票部位為

16.4%(含國內外)。 

表 4-1 參數定義與估計值 

利率模型 

𝑟0    利率起始值 1.4% 

𝑚  長期平均利率 1.725%15 

𝛼   利率回復強度 0.1558 

𝑣   利率變動參數 0.0754 

𝜆    利率風險之市場價格 -0.111 

𝜌𝑆  利率與股價相關係數 -0.0628 

股票價格模型 (跳躍過程) 

𝜂   跳躍漲幅參數 173.91 

𝜂   跳躍跌幅參數 185.98 

𝑝    向上跳躍機率 0.452 

                                                      
15

 台灣 20 年期中央政府建設公債利率，資料來源：中央銀行，查詢日期：2012 年 5 月 1 日 
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𝜇   跳躍發生參數 250 

𝜎𝑆  股價變動參數 0.0727 

股票價格模型(隨機波動) 

𝜅    股票波動程度的恢復強度 0.8577 

u   股票長期的平均波動程度 0.0176 

𝜈𝜎𝑆   𝜎𝑆的變動程度參數 0.3782 

𝜌𝑆𝜎 波動程度與股價相關係數 -0.6361 

資產模型 

A   資產起始值 1.3，1.35，1.4 

𝜃   債券佔資產比例 72.3% 

𝜃   股票佔資產比例 16.4% 

NCIF(t)預計淨現金流入佔資產比例 0.06797 

𝜎𝑁   NCIF 之變動參數 0.01704 

負債模型 

L   負債起始值 1 

𝜂   承保業務淨成長比率 0.07697 

𝜎    負債之變動參數 0.034145 

𝜙   負債對利率的彈性(存續期間) -3，0 

 

第三節 數值結果 

    本研究假設安定基金保障期間為10年，主管機關之監理標準𝜌為1.02、1.04、

1.06、1.08 與 1.1，監理寬容期限配合財報頻率以季為單位，設定 3 個月、6個

月與 9個月三種情境，其跳躍過程與隨機波動情境之蒙地卡羅模擬數值結果分別

如表 4-2、表 4-3。 

表 4-2 跳躍過程情境下安定基金公平費率 (單位：Basic Point) 

監理標準 

起始 A/L 比例：1.3 

監理寬限期 

3 個月 6 個月 9 個月 

𝜙 = −3 𝜙 = 0 𝜙 = −3 𝜙 = 0 𝜙 = −3 𝜙 = 0 

𝜌 = 1.02 1.59 20.76 1.59 20.84 1.58 20.77 

𝜌 = 1.04 1.55 20.43 1.56 20.53 1.56 20.57 

𝜌 = 1.06 1.51 20.24 1.52 20.43 1.54 20.51 

𝜌 = 1.08 1.49 19.98 1.52 20.30 1.54 20.37 
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𝜌 = 1.10 1.49 19.79 1.51 20.21 1.53 20.34 

監理標準 

起始 A/L 比例：1.35 

監理寬限期 

3 個月 6 個月 9 個月 

𝜙 = −3 𝜙 = 0 𝜙 = −3 𝜙 = 0 𝜙 = −3 𝜙 = 0 

𝜌 = 1.02 0.85 17.92 0.85 17.97 0.85 17.92 

𝜌 = 1.04 0.84 17.70 0.85 17.79 0.84 17.77 

𝜌 = 1.06 0.82 17.41 0.84 17.65 0.85 17.65 

𝜌 = 1.08 0.80 17.16 0.83 17.41 0.84 17.50 

𝜌 = 1.10 0.80 17.12 0.82 17.40 0.84 17.54 

監理標準 

起始 A/L 比例：1.4 

監理寬限期 

3 個月 6 個月 9 個月 

𝜙 = −3 𝜙 = 0 𝜙 = −3 𝜙 = 0 𝜙 = −3 𝜙 = 0 

𝜌 = 1.02 0.46 15.49 0.46 15.52 0.46 15.44 

𝜌 = 1.04 0.46 15.33 0.46 15.39 0.46 15.29 

𝜌 = 1.06 0.45 15.13 0.45 15.25 0.45 15.21 

𝜌 = 1.08 0.45 14.96 0.45 15.13 0.45 15.12 

𝜌 = 1.10 0.45 14.72 0.45 14.98 0.45 15.08 

一、跳躍過程情境下 (𝜙 =-3)，監理措施對公平費率之影響 

    圖 4-1 繪出起始資產負債比例 A/L=1.3 時，三種監理寬容期限於不同監理標

準下安定基金公平費率。由圖 4-1 發現當監理標準大於 1.03，隨著監理寬容期

限增加，安定基金公平費率會增加；而監理標準低於 1.03 時，監理寬容期限對

費率並無顯著之影響。隨著監理標準提高，於三種監理寬容期限下費率皆下降，

惟監理標準高於 1.09，此效果不顯著；當監理寬容期限為三個月(嚴苛)，監理

標準提高造成費率下降之結果最為顯著，監理寬容期限為九個月(寬鬆)，監理標

準對費率下降之影響幅度最小。 
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圖 4-1 監理標準與監理寬容期對費率影響 (𝜙=−3 , A/L=1.3) 

    圖 4-2 為起始資產負債比例 A/L=1.35 時，三種監理寬容期限於不同監理標

準下安定基金公平費率。其所呈現之結果與圖 4-1 大致相同，惟監理標準介於

1.05-1.07 之間，其對於費率之影響不顯著。 

 

圖 4-2 監理標準與監理寬容期對費率影響 (𝜙=−3 , A/L=1.35) 

    圖 4-3 為起始資產負債比例 A/L=1.4 時，三種監理寬容期限於不同監理標準

下安定基金公平費率。圖 4-3 顯示監理寬容期限對於費率之影響於監理標準低於

1.06 時不明顯；監理標準介於 1.02-1.07 時，監理標準趨嚴可使費率下降。 
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圖 4-3 監理標準與監理寬容期對費率影響 (𝜙=−3 , A/L=1.4) 

二、跳躍過程情境下 (𝜙 =0)，監理措施對公平費率之影響 

    圖 4-4 繪出起始資產負債比例 A/L=1.3 時，三種監理寬容期限於不同監理標

準下安定基金公平費率。由圖 4-4 發現隨著監理寬容期限增加，安定基金公平費

率會增加，惟監理標準介於 1.03 以下時，監理寬容期限由 6 個月增為 9 個月反

而造成費率之下降。隨著監理標準提高，於三種監理寬容期限下費率皆下降；當

監理寬容期限趨嚴，監理標準提高造成費率下降之結果較為顯著。 

 

圖 4-4 監理標準與監理寬容期對費率影響 (𝜙=0 , A/L=1.3) 

    圖 4-5、圖 4-6 分別為起始資產負債比例 A/L=1.35 與 A/L=1.4 時，三種監理

寬容期限於不同監理標準下安定基金公平費率。兩者皆與圖 4-4 所呈現之效果相

似；惟監理寬容期限由 6個月增為 9個月時，隨著起始資產負債比的上升，其增
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加費率的效果愈不顯著。 

 

圖 4-5 監理標準與監理寬容期對費率影響 (𝜙=0 , A/L=1.35) 

 

圖 4-6 監理標準與監理寬容期對費率影響 (𝜙=0 , A/L=1.4) 

表 4-3 隨機波動情境下安定基金公平費率 (單位：Basic Point) 

監理標準 

起始 A/L 比例：1.3 

監理寬限期 

3 個月 6 個月 9 個月 

𝜙 = −3 𝜙 = 0 𝜙 = −3 𝜙 = 0 𝜙 = −3 𝜙 = 0 

𝜌 = 1.02 2.44 23.97 2.46 24.01 2.46 23.99 

𝜌 = 1.04 2.36 23.66 2.41 23.79 2.41 23.81 

𝜌 = 1.06 2.32 23.45 2.36 23.66 2.37 23.64 

𝜌 = 1.08 2.30 23.24 2.37 23.57 2.38 23.64 

𝜌 = 1.10 2.32 23.17 2.38 23.42 2.39 23.64 

監理標準 起始 A/L 比例：1.35 

1.70E-03

1.72E-03

1.74E-03

1.76E-03

1.78E-03
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監理寬限期 

3 個月 6 個月 9 個月 

𝜙 = −3 𝜙 = 0 𝜙 = −3 𝜙 = 0 𝜙 = −3 𝜙 = 0 

𝜌 = 1.02 1.40 20.63 1.39 20.63 1.39 20.58 

𝜌 = 1.04 1.38 20.36 1.38 20.47 1.37 20.48 

𝜌 = 1.06 1.35 20.07 1.38 20.29 1.38 20.33 

𝜌 = 1.08 1.31 19.78 1.35 20.11 1.37 20.20 

𝜌 = 1.10 1.31 19.71 1.34 20.05 1.36 20.20 

監理標準 

起始 A/L 比例：1.4 

監理寬限期 

3 個月 6 個月 9 個月 

𝜙 = −3 𝜙 = 0 𝜙 = −3 𝜙 = 0 𝜙 = −3 𝜙 = 0 

𝜌 = 1.02 0.80 17.87 0.81 17.84 0.80 17.80 

𝜌 = 1.04 0.80 17.58 0.81 17.68 0.80 17.63 

𝜌 = 1.06 0.78 17.33 0.79 17.54 0.79 17.50 

𝜌 = 1.08 0.78 17.15 0.80 17.44 0.80 17.44 

𝜌 = 1.10 0.77 17.05 0.80 17.32 0.79 17.37 

三、隨機波動情境下，監理措施對公平費率之影響 

    圖4-7繪出起始資產負債比例A/L=1.3、1.35、1.4與負債對利率的彈性𝜙 =-3、

0 時，三種監理寬容期限於不同監理標準下安定基金公平費率。由圖 4-7 發現當

負債對利率的彈性𝜙 =-3 與𝜙 =0，隨著監理寬容期限由三個月增加為六個月，安

定基金公平費率增加幅度隨監理標準提升而擴大；監理寬容期限由六個月增加為

九個月，費率並沒有顯著之變化。 

    當負債對利率的彈性𝜙 =-3 時，監理標準上升費率有下降之趨勢，然而並非

於任意監理標準區間皆有此效果，於監理寬容期限為三個月時，費率平均下降幅

度為 5%；負債對利率的彈性𝜙 =0 時，監理標準提升費率皆會下降，惟監理標準

介於 1.09 至 1.1 之間，此效果不顯著，於監理寬容期限為三個月時，費率平均

下降幅度為 4%。 
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圖 4-7 隨機波動情境下安定基金公平費率與監理標準 
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四、起始資產負債比例與監理寬容期限對公平費率之影響 

    圖 4-8 繪出當負債對利率的彈性𝜙 =-3、監理標準ρ=1.05 時，起始資產與

負債比例由 1.1 上升至 1.4，安定基金公平費率由 0.00147 遞減至 0.000045，且

隨著資產負債比例增加費率遞減速度趨緩；而監理寬容期限對費率之影響相較於

起始資產負債比例對費率影響之效果即不明顯。 

 

圖 4-8 起始資產負債比例對費率之影響 (𝜙=−3 , ρ=1.05) 

五、起始資產負債比例與監理標準對公平費率之影響 

    圖 4-9、4-10 分別繪出跳躍過程與隨機波動兩種情境下，起始資產負債比例

與監理標準對費率之影響。於兩種情境下安定基金公平費率皆隨著資產負債比例

下降而以指數速率遞增。當監理標準小於特定比例(約 1.09)，費率隨著監理標準

提高而下降；監理標準大於特定比例(約 1.09)，費率隨著監理標準提高增加，此

先降後增之效果隨著資產負債比例下降而愈明顯且此特定比例下降。 
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圖 4-9 起始資產負債比例與監理標準對公平費率之影響(跳躍過程，𝜙=−3) 

 

圖 4-10 起始資產負債比例與監理標準對公平費率之影響(隨機波動，𝜙=−3) 
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第五章、 結論與建議 

    本研究嘗試以資產配置之模式呈現人壽保險公司資產風險偏好，並以跳躍過

程與隨機波動兩種情境描述資本市場變動加劇之風險，且考慮主管機關監理態度

以建立衡量保險安定基金處理保險公司失卻清償能力之處理成本。本文為簡化模

型，將實務之 RBC 監理標準轉換成與負債連結之監理標準ρ以計算安定基金公

平費率，並且證明資產與負債比例以及主管機關監理態度顯著影響費率。 

    為穩定保險市場，主管機關常會採取監理寬容策略，給予保險公司緩衝期間，

使其能重新調整並避免保險市場發生進一步系統性風險。本研究依保險安定基金

公平費率衡量監理寬容之效果，並分析人壽保險公司起始資產負債比例與監理標

準對安定基金公平費率之影響。其分析結果摘要如下： 

1. 監理寬容期限增加時，安定基金公平費率增加：監理寬容期限由三個月增加

至六個月，安定基金公平費率增加，惟監理寬容期限由六個月增為九個月時，

無增加費率之效果。 

2. 監理標準提高，安定基金公平費率有先降後升之效果：極小化費率之監理標

準約為 1.09，此最適之監理標準隨著起始資產負債比例降低而遞減。此代表

監理標準之設定過與不及皆會增加安定基金之處理成本。監理標準由 1.01 提

高至1.09，監理寬容期限為六個月與九個月，安定基金公平費率平均下降3%，

隨著監理寬容期限縮短至三個月，費率下降程度平均可達 6%。 

3. 保險公司財務槓桿比例減少時，安定基金公平費率下降：隨著起始資產負債

比例增加安定基金公平費率遞減速率趨緩，且費率下降之效果遠大於監理標

準之影響，此意味安定基金制定費率時，可依據RBC比率高低來差異化費率。 

    保險安定基金截至 2011 年底累積基金金額為 160 億元新台幣，而依據 2011

年各保險公司年報顯示，淨值呈現負數的壽險公司合計缺口超過千億新台幣；為

解決安定基金嚴重不足之困境，本研究根據以上分析結果給予建議如下： 
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1. 監理寬容期限為三個月時，安定基金費率下降效果最明顯，且搭配費率隨著

監理標準提高先降後升之特性，視產業平均起始資產負債比例訂定監理標

準。 

2. 有鑑於起始資產負債比例之增加，下降費率之效果大。而資產負債比例與公

司財務槓桿比例乃相對應之指標，且此比例與 RBC 比率有密切之關係，因

此保險安定基金在差別化保險公司之費率時，可將財務槓桿比例與 RBC 比

率列為主要之風險評估指標。 
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附錄 

相關法規 

    為維護金融秩序之安定，保障被保險人之基本權益，於民國 96 年修訂保險

法第 143 條之 1及第 143 條之 3規定，並授權主管機關訂定財團法人保險安定基

金組織及管理辦法，明定財團法人保險安定基金由財團法人財產保險安定基金及

財團法人人身保險安定基金合併。茲將安定基金之法源依據說明如下： 

一、 保險法 

第 143-1 條： 為保障被保險人之基本權益，並維護金融之安定，財產保險業及人

身保險業應分別提撥資金，設置財團法人安定基金。 財團法人安

定基金之組織及管理等事項之辦法，由主管機關定之。 

安定基金由各保險業者提撥；其提撥比率，由主管機關審酌經濟、

金融發展情形及保險業承擔能力定之，並不得低於各保險業者總保

險費收入之千分之一。 安定基金累積之金額不足保障被保險人權

益，且有嚴重危及金融安定之虞時，得報經主管機關同意，向金融

機構借款。 

第 143-3 條： 安定基金辦理之事項如下：  

一、對經營困難保險業之貸款。 

二、保險業因與經營不善同業進行合併或承受其契約，致遭受損失 

時，安定基金得予以低利貸款或補助。 

三、保險業依第一百四十九條第四項規定被接管、勒令停業清理或

命令解散，或經接管人依第一百四十九條之二第三項規定向法院聲

請重整時，安定基金於必要時應代該保險業墊付要保人、被保險人

及受益人依有效契約所得為之請求，並就其墊付金額取得並行使該

要保人、被保險人及受益人對該保險業之請求權。 
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四、保險業依本法規定進行重整時，為保障被保險人權益，協助重

整程序之迅速進行，要保人、被保險人及受益人除提出書面反對意

見者外，視為同意安定基金代理其出席關係人會議及行使重整相關

權利。安定基金執行代理行為之程序及其他應遵行事項，由安定基

金訂定，報請主管機關備查。 

五、受主管機關委託擔任接管人、清理人或清算人職務。 

六、經主管機關核可承接不具清償能力保險公司之保險契約。 

七、其他為安定保險市場或保障被保險人之權益，經主管機關核定

之事項。 

安定基金辦理前項第一款至第三款及第七款事項，其資金動用時

點、範圍及限額，由安定基金擬訂，報請主管機關核定。 保險業

與經營不善同業進行合併或承受其契約致遭受損失，依第一項第二

款規定申請安定基金補助者，其金額不得超過安定基金依同項第三

款規定墊付之總額。 

二、 財團法人保險安定基金組織及管理辦法 

第 1 條： 本辦法依保險法（以下簡稱本法）第一百四十三條之一第二項規

定訂定。 

第 2 條： 本辦法所稱安定基金，係指財團法人保險安定基金，由財團法人

財產保險安定基金及財團法人人身保險安定基金合併設立之。 

本辦法所稱主管機關，係指本法所稱主管機關。 安定基金之組織

及管理，除法律另有規定外，依本辦法之規定辦理。 

安定基金設立完成後，承受財團法人財產保險安定基金及財團法

人人身保險安定基金之權利義務。 

安定基金設立完成及承受財團法人財產保險安定基金及財團法人

人身保險安定基金之權利義務前，財團法人財產保險安定基金及
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財團法人人身保險安定基金準用本辦法相關規定。 

第 3 條： 安定基金應分別設置財產保險安定基金專戶及人身保險安定基金

專戶，分別收取及保管安定基金收入款項，並分別支付各該保險

安定基金所屬之支出款項。 

財產保險安定基金專戶之收入來源如下：  

一、財團法人財產保險安定基金於合併前其資產扣除負債之餘額。 

二、財產保險業者依本法第一百四十三條之一第三項規定提撥之

金額。 

三、依本法第一百四十三條之三第一項第三款代位行使請求權之

所得。 

四、資金之運用收益。 

五、其他收入。 

人身保險安定基金專戶之收入來源如下： 

一、財團法人人身保險安定基金於合併前其資產扣除負債之餘額。 

二、人身保險業者依本法第一百四十三條之一第三項規定提撥之

金額。 

三、依本法第一百四十三條之三第一項第三款代位行使請求權之

所得。 

四、資金之運用收益。 

五、其他收入。 

安定基金之應支出款項，除依第一項規定處理外，其餘人事、專

案研究、辦理宣導及其他行政業務必要之費用，由財產保險安定

基金專戶及人身保險安定基金專戶平均分攤。 

第 4 條： 安定基金之資金，除支應業務之需要外，其運用以下列各款為限： 

一、存放金融機構。 
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二、購買公債、國庫券、金融債券、可轉讓定期存單、銀行承兌

匯票及銀行保證商業本票。 

三、其他經主管機關核准之運用項目。 

安定基金之資金運用，應擬訂年度運用方案，提請董事會核議通

過後據以執行；另每年資金運用之成效，應提報董事會備查。 

第 5 條： 安定基金得視基金累積及動用情形、經濟、金融發展情形及保險

業承擔能力，適時提供主管機關依本法第一百四十三條之一第三

項訂定或調整提撥比例之建議。 

財產保險安定基金專戶或人身保險安定基金專戶累積之金額有不

足保障各該業別被保險人權益，且有嚴重危及金融安定之虞時，

安定基金應即依本法一百四十三條之一第四項規定，擬具向金融

機構借款及償還計畫，報主管機關核准。 

第 6 條： 安定基金依本法第一百四十三條之三第一項第一款、第二款及第

七款辦理貸款、補助或主管機關核定之用途，應依個案擬訂動支

計畫並先報經主管機關核准。 

第 7 條： 安定基金依本法第一百四十三條之三第一項第三款規定，代保險

業墊付其要保人、被保險人及受益人依有效契約所得為之請求

時，須經審核調查確實符合各項墊付之要件，並經董事會決議通

過後，始得依安定基金擬訂並報主管機關核定之墊付範圍及限額

撥款墊付之。 

第 8 條： 安定基金依本法第一百四十三條之三第一項第四款規定，代要保

人、被保險人及受益人執行代理行為及依重整程序行使權利時，

其程序及其他應遵行事項應訂定內部作業要點，報主管機關備查。 

第 9 條： 安定基金依本法第一百四十三條之三第一項第五款規定受託擔任
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接管人、清理人或清算人職務，應訂定接管、清理等相關退場機

制作業手冊及內部作業要點，報主管機關備查。 

第 10 條： 安定基金依本法第一百四十三條之三第一項第六款規定承接不具

清償能力保險公司之保險契約，其程序及其他應遵行事項應訂定

內部作業要點，報主管機關備查。 

第 11 條： 安定基金辦理本法第一百四十三條之三第一項第一款至第三款及

第七款事項，應分別訂定內部作業要點，報主管機關備查。 

第 12 條： 安定基金每年籌編預算前，應依捐助章程擬具年度營運目標及營

運計畫送主管機關核定，並於年度開始二個月前，檢具次年度預

算書及業務計畫書，另於年度終了後三個月內檢具上年度決算書

及業務報告書報主管機關核定。 安定基金因市場重大變遷及業務

之實際需要，而需增加之支出，經提請董事會同意，報經主管機

關核定後，得列入年度決算辦理。 

第一項預算書至少應包括資產負債預計表、收支預計表、現金流

量預計表；年度決算書至少應包括資產負債表、收支餘絀表、現

金流量表及財產目錄。 安定基金之年度決算應經會計師查核簽

證，並將查核報告併同決算書報主管機關核定。 

第 13 條： 安定基金有下列情形之一者，主管機關得予糾正，並限期改善：  

一、未依工作計畫執行業務或辦理本法及捐助章程所定業務範圍

以外之業務。 

二、董事會之決議違法或不當者。 

三、辦理業務不遵循法令者。 

四、財務收支未具合法之憑證或未有完備之會計紀錄者。 

五、對於業務、財務為不實之報告者。 
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六、其他違反本辦法、捐助章程或其他法令之規定者。 

安定基金經主管機關依前項規定處分後，未於限期內改正者，主

管機關得繼續命其限期改正，並依相關法令規定處理。 

第 14 條： 安定基金財務收支及採購業務之作業要點，由董事會訂定之。 

第 15 條： 安定基金設董事會，置董事十三至十七人，其資格及產生方式，

依捐助章程規定辦理。 董事長對內主持董事會，對外代表安定基

金。 

第 16 條： 安定基金董事會職權如下： 

一、資金之收支、管理及運用。 

二、業務計畫之審核及推行。 

三、年度收支預算及決算之審定。 

四、辦理本法第一百四十三條之一第四項向金融機構借款及本法

一百四十三條之三第一項各款業務之審議與執行。 

五、內部組織之訂定及管理。 

六、重要人事之任免。 

七、重要規章及制度之制定與調整。 

八、不動產之購置、處分或設定負擔之擬議。 

九、其他重要事項之審議與核定。 

第 17 條： 董事會每三個月至少舉行一次，必要時得召集臨時會。 前項會

議，董事應親自出席，若有特殊事由，得載明授權範圍並出具委

託書，委託其他董事代理出席。但每名董事以代理一名為限。 

經現任董事三分之一以上，以書面提出會議目的及召集理由，請

求董事長召集董事會議時，董事長須自受請求之日起十日內召集

之，逾期不為召集時，請求之董事得報經主管機關許可後，自行
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召集之。 

第 18 條： 董事會之決議應有現任二分之一以上董事出席，並以出席董事過

半數同意行之。但下列重要事項之決議應經現任三分之二以上董

事之出席，及出席董事三分之二以上之同意： 

一、捐助章程之變更。 

二、內部組織規程之訂定及變更。 

三、安定基金之解散或目的之變更。 

四、不動產之購置、處分或設定負擔。 

五、申請貸款。 

六、超過一定金額以上之採購支出。 

前項各款決議應報經主管機關核准後，始得為之。 

第一項規定事項之討論，應於會議十日前將議程通知全體董事，

並報請主管機關備查。但因緊急事由，不在此限。 

第 19 條： 安定基金設監察人一至三人，其資格及產生方式，依捐助章程規

定辦理。監察人各得單獨行使監察權。 

第 20 條： 監察人之職權如下： 

一、安定基金業務及財務狀況之調查。 

二、查核簿冊文件。 

三、監督安定基金業務及財務之執行。 

四、其他依法令賦予之職權。 

第 21 條： 董事及監察人之任期均為三年，連聘得連任，每屆期滿連任之董

事，不得逾全體董事人數三分之二。 

董事及監察人相互間不得有配偶及三親等內之親屬關係。 計算第

一項比例時，對於經本會指定之董事，應自各該比例之分母及分
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子項下扣除。 

董事及監察人均為無給職。但董事長未支領其他薪資、月退休金

（俸）或月退職酬勞金者，不在此限。 

任期內因故改聘或因職務變動改聘者，其任期以分別補足原任董

事或監察人未滿之任期為止。 

任期屆滿而不及改聘時，延長其執行職務至改聘董事、監察人就

任時為止。 

董事或監察人有下列情形之一者，應予解聘： 

一、任期屆滿前自行提出解聘者。 

二、執行職務有利益衝突，應自行迴避而未迴避，其情節重大者。 

三、受刑事有罪判決確定者。 

四、有其他對安定基金不利之行為者。 董事如有前項第二款及第

四款之情形，其解聘須經董事會通過，始生效力。 

第 22 條： 董事及監察人執行職務應盡善良管理人之注意。 

董事或監察人執行職務時有利益衝突者，應自行迴避。但推選董

事長時，不在此限。 

第二十一條及前項所稱利益衝突，指董事或監察人得因其作為或

不作為，直接或間接使本人或其關係人獲取利益者。但經董事會

委任辦理專項事務者，不在此限。 

前項所稱關係人，指配偶或二親等內之親屬。 

第 23 條： 安定基金置總經理一人，由董事長提請董事會通過後聘免之。總

經理應遵照董事會決議，秉承董事長之指示綜理安定基金業務。 

第 24 條： 安定基金設置下列事務承辦部門： 

一、財務部：辦理安定基金款項之收付、保管及運用、財產保管、
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及其他有關會計事務等相關事項。 

二、業務部：辦理本法第一百四十三條之一及第一百四十三條之

三第一項各款相關業務、退場機制之研究規劃及保險業經營資訊

之蒐集、整理、分析、追蹤與控管。 

三、管理部：辦理法務、文書、出納、採購、人事、資訊及其他

業務等事項。 

第 25 條： 安定基金所設置各事務承辦部門，其各級人員得以專職雇用之。 

前項人員之進用、待遇、考勤、獎懲、訓練、進修、退休、資遣、

或撫卹等相關事項，應訂定人事管理規章，報經主管機關核定。 

第 26 條： 安定基金辦理本法第一百四十三條之三第一項各款事項，或處理

有關之求償、和解、調解、訴訟及其他相關業務時，得視需要委

託具相關專門學識或經驗之人員或適當之機構協助處理。 

安定基金應訂定前項委託人員或機構處理之內部作業要點，報主

管機關備查。 

第 27 條： 安定基金內部組織人事、經費、業務等重要事項，安定基金捐助

章程或本辦法未規定者，由董事會另訂之，並報經主管機關核定。 

第 28 條： 本辦法之施行日期，由主管機關定之。本辦法中華民國九十八年

三月三十日修正之條文，自發布日施行。 

 


