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第一章 總論 

 

壹、研究目的與動機 

為了加強與國際接軌及國際會計準則調和，財團法人中華民國會計研究發展基金會

參考國際會計準則公報第 39 號訂立並於民國 92 年 12 月 25 日公布財務會計準則公

報第 34 號「金融商品之會計處理準則」（簡稱為第 34 號公報），規定於民國 95 年

起適用。本專案係公平價值會計推動小組為推動我國順利施行財務會計準則公報第

34 號，委託本所提供「解決導入公平價值會計之問題專案研究」。本專案分為三部

分：會計制度之調整、公司資訊系統之調整及金融商品公平價值衡量及估計，對於

各部分專案目前內容說明如下列各部分所示： 

一、會計制度之調整 

針對財務會計準則第 34 號公報，蒐集相關國內外資料：IAS 39 及相關議題(如

IAS39 Application Guidance)及 FASB 133 Hedge Accounting 與相關國內、外論

文，並希望能訪查彙整國內公開發行公司及金融機構，了解現行與擬定第 34

號公報有關之業務內容，並蒐集各參考發行公司所提供之會計原則、科目與科

目分類、內部財務與業務報告格式，並期遵照商業會計法、公司法、證券交易

法、財務會計準則公報及證券發行人財務報告編製準則等相關法令規定。 

二、公司資訊系統之調整 

配合「會計制度之調整」與「金融商品公平價值衡量及估計」部分，以協助國

內企業採用資訊系統決定其金融商品之公平價值 ： 

(一) 分析金融商品決定公平價值時，資料之整備與產出。 

(二) 確認金融商品評價方法之相關假設與參數取得。 

(三) 系統功能支援評估。 

三、金融商品公平價值衡量及估計 

蒐集並分析國內外金融商品評價實務，以協助國內企業決定其金融商品之公平

價值 ： 

(一) 分析美國及國際會計準則對於公平價值的定義與衡量之相關規定。 

(二) 分析金融商品決定公平價值時，應考慮的因素。 

(三) 確認金融商品的評價方法及其相關假設。 
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貳、研究方法 

一、國內外文獻探討。 

二、國內財務金融研究所教授及衍生性商品會計專家和 PricewaterhouseCoopers 

(簡稱為 PwC) 新加坡資本與風險管理組協理專案之技術專家之協助。 

三、進行與國內金融服務業者及其主管機關、國內一般公開發行公司現況進行訪

談。根據訪談結果，分析金融商品會計處理目前國內實務與公報之差距、了解

國內金融商品評價系統建置之潛在問題及金融商品其國內與國外評價實務之

潛在差距，以確認在推動最佳實務時會面臨的挑戰和問題。 

 

參、研究報告內容要點說明 

一、會計制度之調整 

會計制度之調整內容分為金融商品之認列與衡量、衍生性商品及嵌入式衍生性

商品的認定、金融資產減損、避險會計、首度採用公報之處理、內控制度及法

規之建議，茲彙整說明如下： 

(一) 金融商品之認列與衡量說明金融商品定義、金融資產與金融負債之分類

並舉例、金融資產分類決策說明並將金融負債與權益商品區分方式說明

並舉例並依第 34 號公報規定建議部分會計科目；金融商品認列分為原始

認列與會計處理方法說明，並對交易日與交割日會計處理舉例；金融商

品的衡量以原始衡量及衡量方法說明；公平價值對其定義、衡量準則加

以說明，重分類的型態、原因及處理之原則，並提供出簡單釋例說明、

會計處理程序分為主要會計處理程序及釋例。 

(二) 對於衍生性商品與嵌入式衍生性商品之認定分為定義及嵌入式衍生性商

品認列條件及揭露之原則並對嵌入式衍生性商品舉例說明。 

(三) 金融資產之減損則分別說明定義、減損或無法收回之客觀證據之原則、

會計及迴轉處理原則、應如何揭露並舉例說明。 

(四) 避險會計基本概念內容涵蓋定義、避險工具、避險項目、避險類型、避

險條件、會計處理和對公平價值避險、現金流量避險及國外淨投資之避

險各舉一實例說明，並針對避險條件書面資料之提供，建議以檢核表方

式(check list)覆核資料是否適當並舉一例說明，並避險有效性之計算方法

之原則及計算方法並提供釋例。 
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(五) 首度採用公報之處理分為一般原則說明、以前年度避險交易處理、原始

帳列數與適用調整數之差異處理及兩期比較報表中前期財務報表如何表

達。 

(六) 建議在衍生性金融商品作業處理程序中增加： 

1. 經辦人從事避險交易時須先準備符合避險會計之文件，連同避險交易

送呈權責主管核准。(權責主管依公司權責劃分及職能分工之規定辦理)

一般企業通常會呈核位階最高為總經理或董事長。 

2. 後續避險有效性的評估，於期中或財務報表日時定期評估，評估結果

送呈財務主管核准後留底。 

3. 風險管理須註明風險管理目標及風險管理措施。 

二、公司資訊系統之調整 

(一) 為了解國內企業於財務會計準則第 34 號公報實施後，有關建置金融商品

評價系統或調整現有系統所面臨之潛在問題，並確認在推動最佳實務時

會面臨的挑戰和落差，本研究訪問一般企業、金融機構和主管機關，以

蒐集各方的問題與回應，並將相關意見彙整於報告內容中，以提供本報

告使用者或相關單位之參考。 

(二) 針對各種公平價值的來源與取得方式，說明外部公平價值之自動擷取及

報價資訊人工取得等方法，並以三種來源單位：臺灣證券交易所、證券

櫃檯買賣中心、資訊廠商為例，說明各電腦資訊交換平台之連結以達到

自動傳輸之目的，讓企業可配合該電腦資訊交換平台來調整資訊系統以

獲得電子化的資料，方便後續的處理與運用。 

(三) 公司考量外部取得公平價值資料之來源可靠度、人工作業處理大量交易

的沉重負荷及評價模型計算日趨複雜等因素，採用自行修改資訊系統或

外購評價套裝軟體的方式時，參考國外導入 IAS 39 個案之流程改造與資

料取得狀況來評估系統控制點設計，並考量國外整合廠商推出之評價軟

體功能，以設計評價模型導入時可考量幾個系統功能之影響。 

(四) 不管由外部取得活絡市場中的公開報價資料，或是採用評價方法以取得

金融商品之公平價值，在輸入至公司系統後，資料的保存成了另一個重

要的議題。本研究探討了公司對營運上所需資訊之資產保護，包含了邏

輯安全、環境安全及資訊架構安全的控制，以避免遭受未經授權的使用、

揭露、修改、蓄意或意外損壞的風險。 



解決導入公平價值會計之問題專案研究                            第一章  總論 

 1-4

(五) 此外，參酌國際電腦稽核協會（ISACA）對企業應用系統開發、取得、

導入及維護與控制建議，最後提出資訊系統調整之注意事項，以確保在

良好的管控下，確實、有效率且經濟地運用資源、提供服務以支持公司

面臨調整公司資訊系統時，為符合作業流程之改變，或採用資訊系統決

定其金融商品公平價值時可能產生之衝擊。 

三、金融商品公平價值衡量及估計 

(一) 依據財務會計準則第 34 號公報和國外金融商品公平價值衡量與估計之準

則與實務，協助國內一般產業之公司決定其金融商品之公平價值，包括

提供各類常見金融商品之報價取得來源、公認評價技術與資料輸入之應

考慮因素。 

(二) 說明公平價值衡量與估計的原則，分析採用三類公平價值層級之應考慮

事項，主要包括市場公開報價之選取與評價方法之使用。並逐一說明股

票、債券、遠期外匯合約、利率交換、和選擇權等常見金融商品與複雜

性商品，國內可取得之公開報價來源和評價方法、假設及參數，以提供

企業評估時參考。值得注意的是，基於國內新金融商品之發展迅速，複

雜型商品設計日新月異，而且實務上評價技術往往涉及相當程度之細

節，不同的金融商品市場亦有不同市場實務，難以一般化的方式提供每

種金融商品之完整評價指引。故本研究亦列舉了相關參考資訊，以利企

業進一步評估。 
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第二章 會計制度 
 

第一節   金融商品之認列與衡量 

 

壹、 金融商品分類  

一、 金融商品之定義  

根據第 36 號公報第 9 段之(1)規定：金融商品係指一方產生金融資產，

另一方同時產生金融負債或權益商品之任何合約。  

購買或出售非金融項目之合約，若得以現金或其他金融商品淨額交

割，或以交換金融商品方式結清者，視為金融商品，適用 34 號公報之

規定。  

二、 不適用第 34 號公報之金融商品  

(一) 上開視為金融商品之非金融項目之合約，若於合約訂定時與後續期間

內，合約之持有係因應企業預期購買、出售或使用之需求，其目的在於

收取或交付非金融項目者，則不適用 34 號公報。 

(二) 採權益法評價之長期股權投資。但以下情況除外： 

1. 企業之投資如依第 5、7 及 31 各號公報規定應適用財務會計準則公

報第 34 號「金融商品之會計處理準則」者適用。 

2. 企業若持有以其子公司、關聯企業（係指被另一企業個體施以重大

影響力之公司或合夥組織，但非子公司或聯合控制個體）或合資投

資（係指參與合資，但不對該合資具有聯合控制之能力）權利為標

的之衍生性商品適用。但該衍生性商品若符合第 36 號有關權益之定

義者，則不適用 34 號公報。 

(三) 租賃產生之權利及義務，但嵌入於租賃之衍生性商品應適用 34 號公報。 

(四) 企業在退休辦法下之權利及義務。 

(五) 保險合約（係指保險人在一特定期間內保險風險發生或發現時提供經濟

上保障之合約，前述風險包括死亡、生存、疾病、失能、財產損害，對

他人造成之傷害，及企業營業中斷等。）產生之權利及義務。但嵌入於

保險合約之衍生性商品應適用第 34 號公報。另符合財務保證合約(係指
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保證人(含合約發行人)於特定債務人到期無法償還債務時，必須依合約

支付，以彌補保證合約受益人損失之合約)定義之保險合約產生之發行

人權利及義務，得選擇適用第 34 號公報。 

(六) 企業發行之權益商品，包含被分類為該企業業主權益之選擇權、認股權

及其他金融商品(不含(二)採權益法之長期股權投資)。 

(七) 收購公司於企業合併所產生之或有價金。 

(八) 企業合併雙方訂定，於未來購買或出售收購標的之合約。 

(九) 除下列所述之合約外，以股份作為支付對價之合約及義務，包括企業收

取商品或勞務，並以企業本身權益商品(含股票或股票選擇權－係指持

有人有權利但無義務於特定之期間以固定或可決定之價格認購企業股

票之合約)作為對價交易，或企業所收取之商品或勞務係以企業本身權

益商品之價格為計算基礎之交易： 

1. 購買或出售非金融項目之合約，若得以現金或其他金融商品淨交割，

或以交換金融商品方式結清者。 

2. 企業發行購買或出售非金融項目之合約，得以現金或其他金融商品淨

額交割，或以交換金融商品方式結清者，其方式可能如下： 

(1)於合約內容明訂允許任何一方以現金或其他金融商品淨額交割，

或以交換金融商品方式結清。 

(2)合約雖未明訂，但企業對於類似合約具有以現金或其他金融商品

淨額交割，或以交換金融商品方式結清之實務慣例，例如與同一

交易對方以反向合約互抵，或於到期前將合約。(例如與同一交易

對方以反向合約互抵，或於到期前將合賣出。) 

(3)企業對類似合約具有收取商品標的物並於短期內出售以賺取短期

價差或自營商利潤之實務慣例。 

(4)合約內之非金融項目可立即變現。 

(十) 放款承諾。惟符合下列條件之一者仍應適用 34 號公報︰ 

1. 係屬以公平價值衡量且公平價值變動認列為損益之金融負債。若企業

有於放款承諾實際放款後短期內賣出該放款之實務慣例，則屬同一類

別之放款承諾均應分類為以公平價值衡量且其變動列入損益之金融

負債。 

2. 得以現金或其他金融商品淨額交割之放款承諾(此類放款承諾係屬衍
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生性商品)。 

3. 承諾以低於市場之利率提供放款。 

(十一) 原始產生之放款及應收款。 

三、 金融資產與金融負債根據第 36 號公報定義及分類彙整於表二之一   金

融資產與金融負債定義及分類。  

 

表二之一   金融資產與金融負債定義及分類  

 金  融  資  產 金  融  負  債 

定義 

1. 現金。 

2. 表彰對某一企業擁有所有權之憑證。

3. 具有以下二者之一之合約權利者： 

(5)使企業有權利自另一方收取現金

或其他金融資產。 

(6)按潛在有利於己之條件與另一方

交換金融資產或金融負債。 

4. 將以或可能以企業本身之權益商品

交割之合約，且該合約係下列二者之

一： 

(1)企業必須收取或可能必須收取變

動數量企業本身權益商品之非衍

生性商品合約。 

(2)非以或可能非以固定金額現金或

其他金融資產交換固定數量企業

本身權益商品方式交割之衍生性

商品合約，判斷此一條件時，該企

業本身權益商品不包含於未來日

期收取或交付企業本身權益商品

之合約。(例如合約約定企業必須

交付 100 單位本身權益商品，以交

換相當於 100 盎司黃金價值之現

金)。 

1. 具有以下二者之一之合約義務者：

(1) 使企業交付現金或其他金融資

產。(例如遠期買回價格、選擇權

執行價格或其他贖回金額之折現

值)。 

(2) 按潛在不利於己之條件與另一方

交換金融資產或金融負債。 

2. 將以或可能以企業本身之權益商品

交割之合約，且該合約係下列二者之

一： 

(1) 企業必須交付或可能必須交付變

動數量企業本身權益商品之非衍

生性商品合約。(例如合約約定交

付相當於價值新台幣 10,000,000

元或相當於 100 盎司黃金價值之

企業本身權益商品。儘管企業必

須或能夠以交付本身權益商品清

償，該合約仍為金融負債。) 

(2) 非以或可能非以固定金額現金或

其他金融資產交換固定數量企業

本身權益商品方式交割之衍生性

商品合約，判斷此一條件時，該

企業本身權益商品不包含於未來

日期收取或交付企業本身權益商

品之合約。 
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 金  融  資  產 金  融  負  債 

分類 

1. 以公平價值衡量且公平價值變動認

列為損益。 

2. 持有至到期日之投資。 

3. 放款及應收款。 

4. 備供出售之金融資產。 

1. 以公平價值衡量且公平價值變動認

列為損益。 

2. 其他負債。 

 

 

(一) 以公平價值衡量且公平價值變動認列為損益之金融資產或金融負債：係

指具下列條件之一者： 

1. 企業分類為交易目的之金融資產或交易目的之金融負債。下列金融商

品應分類為交易目的之金融資產或交易目的之金融負債： 

(1) 其取得或發生之主要目的為短期內出售或再買回。 

(2) 其屬合併管理之一組可辦認金融商品投資之部分，且有證據顯示

近期該組實際上為短期獲利之操作模式。 

(3) 其屬衍生性商品(財務保證合約及被指定且為有效避險工具之衍

生性商品除外)。 

2. 原始認列時被指定以公平價值衡量且公平價值變動列入為損益之金

融資產或金融負債。前揭指定僅限於符合下列情形之一之金融資產或

金融負債： 

(1) 所指定之金融資產或金融負債係混合商品。但混合商品若有下列

情況之一時，不宜被指定為公平價值變動列入損益之金融資產或

金融負債： 

A. 嵌入之衍生性商品未重大改變合約之現金流量。  

B. 嵌入之衍生性商品明顯不宜與主契約分別認列。例如，嵌入

於放款並允許債務人得以幾乎等於放款攤銷後成本之金額提

前還款之選擇權。  

(2) 符合下列情況之一時，因可指定金融資產金融負債公平價值變動

列入損益，可提供更攸關之資訊： 

A. 該指定可消除或重大減少衡量或認列之不一致，亦稱為會計

不一致，此類不一致係導因於企業衡量資產負債或認列其損

益之基礎不同。  
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B. 企業所指定之金融資產或金融負債，係依企業明訂之風險管

理或投資策略共同管理，並以公平價值基礎評估績效之一組

金融資產、金融負債或其組成。企業提供予管理階層（例如

董事會或總經理）之該投資組合資訊，亦以公平價值為基礎。 

企業因符合前述(2)B 之條件而指定為公平價值變動列入損益之商

品，宜再揭露該指定與企業明訂之風險管理或投資策略之配合狀況。 

無活絡市場公開報價且公平價值無法可靠衡量之權益商品投資，及與

前述權益商品連動並以該等權益商品交割之衍生性商品，不宜被指定

為公平價值變動列入損益之金融資產或金融負債。 

指定公平價值變動列入損益之金融資產或金融負債指金融資產或金

融負債僅於其公平價值具可驗證性時，方能指定公平價值變動列入損

益。所謂公平價值具可驗證性，係指依 34 號公報規定估計之合理公

平價值區間之變動性較小。舉例來說，若公平價值估計值係以下列項

目為基礎，則符合前述要求：  

(1) 相同商品（未經修正或重組）可觀察之當時市場交易。  

(2) 以主要可觀察市場資訊為變數，且定期以相同商品（未經修正或

重組）之可得當時市場交易或其他可得當時市場資訊校正之評價

方法。 

(3) 市場參與者通常使用並用以決定金融商品價格之評價方法，且已

證明該評價方法能提供市場實際交易價格之可靠估計。  

在 2(2)A 所述之會計不一致，可能的情況： 

(1) 金融負債之現金流量依合約取決於特定金融資產（若不指定則將

分類為備供出售金融資產）之績效。例如，保險公司之負債具參

與分紅特性，其支付金額取決於保險公司特定資產組合之已實現

或未實現投資報酬。若此類負債以市價作續後衡量，則指定相關

特定資產公平價值變動列入損益，可使前述資產及負債之公平價

值變動同時認列為當期損益。 

(2) 企業持有分擔特定風險（如利率風險）之金融資產或金融負債，

其公平價值變動之方向相反而可相互抵銷。若僅部分商品係以公

平價值衡量且公平價值變動認列為損益（如衍生性商品或交易目

的金融資產） ，或不符合避險會計之規定（如避險非高度有效），

則前述資產或負債之公平價值變動無法同時認列為當期損益。  



解決導入公平價值會計之問題專案研究                        第二章 會計制度 

 2-6 

(3) 企業持有分擔特定風險（如利率風險）之金融資產或金融負債，

其公平價值變動之方向相反而可相互抵銷。若前述商品均非衍生

性商品而無法適用避險會計，則損益認列可能產生重大不一致。

例如：  

A. 企業發行固定利率債券，並以所得資金購入一組固定利率資

產，二者之公平價值變動通常可相互抵銷。若前述資產分類

為備供出售金融資產，而負債以攤銷後成本衡量，將產生衡

量不一致。因此，指定前述資產及負債公平價值變動列入損

益，可修正會計不一致。  

B. 企業發行債券，並以所得資金承作特定放款，二者之公平價

值變動通常可相互抵銷。前述債券及放款皆以攤銷後成本衡

量，並於該債券再買回時認列損益。若企業經常買賣債券但

極少買賣放款，則指定前述債券及放款公平價值變動列入損

益，可消除其損益認列之時間差異。 

3. 交易目的之金融負債包括：  

(1) 非避險工具之衍生性商品負債。 

(2) 融券（或借券）賣出之補券義務。 

(3) 金融負債之發生係因意圖於近期內再買回。例如，有公開市場報

價之債務證券，其發行人可依據債務證券公平價值之變動於近期

內再買回。 

(4) 金融負債屬合併管理之可辨認金融商品投資組合之部分，且有證

據顯示近期該組合實際上為短期獲利之操作模式。 

但須注意，因交易活動融資而產生之金融負債，未必屬交易目的之金

融負債。 

(二) 持有至到期日之投資：係指具有固定或可決定之收取金額及固定到期

日，且企業有積極意圖及能力持有至到期日之非衍生性金融資產。但企

業原始認列時指定為以公平價值變動列入為損益、指定為備供出售或放

款及應收款者，不得歸類為持有至到期日之投資。 

1. 企業若因下列情況之一而於到期日前出售部分持有至到期日金融商

品，仍可符合企業因無法控制及不重複發生且無法合理預期之單一事
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件而出售或重分類之條件，故不影響企業持有其他投資至到期日之意

圖： 

(1) 發行人之信用顯著惡化。例如，外部評等機構降低發行人信用等

級，且該信用等級與原始認列金融商品時之信用等級相較，顯示

發行人之信用顯著惡化時，企業出售相關持有至到期日之投資未

必影響其持有其他投資至到期日之意圖。企業用以評估風險之內

部評等機制，若可對發行人之信用狀況提供一致、可靠且客觀之

衡量，則內部評等之變動亦有助於辨認發行人之信用是否顯著惡

化。若有證據顯示金融資產發生本章第三節 參所述減損情形，

通常意謂發行人之信用顯著惡化。 

(2) 稅法之改變，將取消或顯著減少持有至到期日投資利息之免稅額

(但非指稅法改變而修改利息收入之邊際稅率)。 

(3) 重大之合併或處分(例如：出售某一部門)而使企業出售或移轉持

有至到期日投資，以維持企業既有利率風險或信用風險政策。 

(4) 法規之修改，致合法投資之種類或上限金額重大改變，而促使企

業處分持有至到期日投資。 

(5) 因管制產業之資本要求顯著增加，而使企業出售持有至到期日投

資以縮減投資規模。 

(6) 風險性資本之管制目的所使用之風險權數顯著提高，致使企業出

售持有至到期日投資。 

2. 在決定企業是否有積極意圖及能力持有投資至到期日時，不須考慮極

為罕見之事件。以下舉例之情況可能顯示企業無積極意圖或能力持有

投資至到期日： 

(1) 大部分之權益證券，例如：普通股。 

(2) 可賣回之金融資產(亦即持有人有權要求發行人於到期前付款或

買回金融資產)。 

但可贖回金融資產之持有人若有積極意圖且有能力持有至贖回或

到期日，且持有人可收回幾乎所有之帳面價值，則該金融資產符

合持有至到期日投資之條件，因在此情況下，發行人執行贖回權

僅促使金融資產提前到期。反之，若發行人執行贖回權將造成金

融資產持有人無法收回幾乎所有帳面價值，則此金融資產不能視
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為持有至到期日投資。企業於確定是否收回幾乎所有之帳面價值

時，宜考慮相關溢價及資本化之交易成本。 

3. 企業若有下列情況之一時，應視為缺乏積極意圖將金融資產投資持有

至到期日： 

(1) 企業意圖持有該金融資產之期間不確定。 

(2) 企業因市場利率或市場利率風險之改變、流動性需求、替代性投

資之供給或收益率改變、融資來源或條件之改變、或匯率風險之

改變將準備隨時出售該金融資產。  

(3) 發行人有權以顯著低於攤銷後成本之金額買回該金融資產。 

4. 企業若有下列情況之一時，應視為不具有將金融資產投資持有至到期

日之能力：  

(1) 企業無財務資源以支持該投資持有至到期日。  

(2) 企業受既有法令或其他限制，而使持有該金融資產至到期日之意

圖無法實現（但發行人之贖回權，未必能限制企業持有金融資產

至到期日之意圖）。 

持有至到期日投資之意圖及能力，除原始認列時需要評估外，以後宜於

每一資產負債表日重新評估。 

(三) 放款及應收款：係指無活絡市場之公開報價，且具固定或可決定收取金

額之非衍生性金融資產，包括原始產生者及非原始產生者。原始產生之

放款及應收款係指企業因直接提供金錢、商品或勞務予債務人所產生

者，非原始產生者係指原始產生者以外之放款及應收款，二者均不包含

下列項目： 

1. 原意圖立即或於短期出售而應分類為交易目的者。 

2. 於原始認列時指定為公平價值變動列入損益者。 

3. 於原始認列時指定為備供出售者。 

4. 因債務人信用惡化以外之因素，致持有人無法收回幾乎所有之原始投

資。（應分類為備供出售者） 

若一組非屬放款及應收款之資產所產生之權益(例如：共同基金或類似基

金之權益)，非屬放款及應收款。 

任何具固定或可決定收取金額之非衍生性金融資產(例如：放款、應收帳
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款、債務商品投資等)皆可能符合放款及應收款之定義。惟具活絡市場公

開報價之金融資產非屬放款及應收款。 

非屬放款及應收款之金融資產若符合持有至到期日投資定義，得分類為

持有至到期日投資。原始認列時，企業得將屬放款及應收款之金融資產，

指定為公平價值變動列入為損益者或備供出售者。 

(四) 備供出售之金融資產：係指被指定為備供出售者或非屬持有至到期日之

投資、以公平價值衡量且公平價值變動認列為損益之金融資產或放款及

應收款等類別之非衍生性金融資產。 

(五) 如何決定金融資產之分類，茲彙整決策方式整理於圖二之一  金融資產

分類決策圖。 
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圖二之一  金融資產分類決策圖 

 

取得或持有主要目的
是否為短期獲利或再

買回

投資組合之部分是否
為短期獲利操作模式

是否為衍生性商品

持有至到期
日投資

避險會計

公平價值衡量
且公平價值變
動認列損益

否

固定或決定之付款金額
固定到期日

有積極意圖及能力持有
至到期日

是

否

否

否

是

是

是否符合避
險會計條件

目的

放款及應收
款

無活絡市場之公開報
價，且具固定或可決定

收取金額

是否

備供出售金
融資產

原始認列時被指定以
公平價值衡量且公平
價值變動認列為損益

是

否

是

是

否

 
資料來源：彙整自財務會計準則公報第 34 號 
 

(六) 34 號公報金融資產分類與證券發行人財務報告編製準則中會計科目之

連結，以股票、債券及衍生性金融資產說明： 
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1.股票 

 

圖二之二   

股票

未上市櫃及興櫃股票

以成本衡量之金融資
產(註2.2)

上市櫃股票

備供出售金融資產
公平價值變動認列

金融資產

取得或持有主要目的
是否為短期獲利或再

買回

投資組合之部分是否
為短期獲利操作模式

原始認列時被指定以
公平價值衡量且公平
價值變動認列為損益

否

否

否

是

 
資料來源：彙整自財務會計準則公報第 34 號及證券發行人財務報告編製準則 

註 2.1：本決策圖只說明 34 號公報，不考量其他公報，例如：5 號公報長期股權投

資。 

註 2.2：根據證券發行人財務報告編製準則中第七條第一項第五款規定以成本衡量

之金融資產為持有未於證券交易所上市或未於櫃買中心櫃檯買賣之股票

及興櫃股票，且未具重大影響力或與該等股票連動且以該等股票交割之衍

生性商品。
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2.債券 

 

圖二之三   

無活絡市場之公
開報價

公平價值變動列
入損益之金融資

產
備供出售金融資產

持有至到期日金
融資產

否

是

有積極意圖及能
力持有至到期日

否

無活絡市場之債
券投資(註2.3)

取得或持有主要
目的是否為短期
獲利或再買回

投資組合之部分
是否為短期獲利

操作模式

原始認列時被指
定以公平價值衡
量且公平價值變
動認列為損益

否
是

否

否 是

 
資料來源：彙整自財務會計準則公報第 34 號及證券發行人財務報告編製準則 

註 2.3：會計科目－無活絡市場之債券投資屬 34 號公報金融資產分類之放款及應

收款；本釋例只適用於非金融業之公開發行公司。 
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3.衍生性金融資產 

 

圖二之四  

符合避險會計

與未上市櫃(含興
櫃)股票連動且以該

等股票交割

公平價值變動列入損
益之金融資產

避險之衍生性金融資
產

以成本衡量之金融資
產(註2.4)

否

否

是

是

 

資料來源：彙整自財務會計準則公報第 34 號及證券發行人財務報告編製準則 

註 2.4：以成本衡量之金融資產屬 34 號公報金融資產分類之備供出售之金融資產。 
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(七) 釋例 

1. 金塊(gold bullion) 

具有高度流動性，但沒有合約權利收取現金或其他金融資產，視為商

品，而非金融商品，故不分類為金融資產。 

2. 取得或出售為短期獲利 

甲公司有權益商品與債務商品的投資組合，該投資組合管理原則中指

出權益商品占總投資組合 30%至 50%。投資組合管理者經被授權買

或賣權益商品和債務商品以達成所規範之投資組合比例。則該商品是

否可分類為備供出售金融資產？ 

根據甲公司之意圖及過去經驗決定是否本商品可分類為備供出售金

融資產；若投資組合管理者被授權買或賣金融商品來評估投資組合的

風險，但公司並無意圖分類為交易目的且過去操作結果顯示無以短期

獲利之交易，則此金融商品可分類為備供出售者。但如果投資組合管

理者之買賣金融商品是以短期獲利為目的，則只能分類為交易目的。 

3. 持有至到期日金融資產：指數連動之本金 

乙公司購買 5 年權益指數連動債券，基本資料為原始發行價格 CU 

10，當時市價為 CU12。本債券至到期日無須支付利息。到期時，債

券須支付原始發行價 CU 10 加上追加贖回價（視到期日時指定股價

指數是否超過預先決定的水準）。股價指數若未超過或等於預先決定

的水準，則無追加贖回價。股價指數若超過預先決定的水準，則追加

贖回價為該商品價1.5倍及到期日和債券發行日之股價指數連動水準

差異。乙公司確實有意圖和能力將債券持有至到期日。 

依上述可將其分類為持有至到期日投資，因為屬於固定金額之支付

（CU 10）和固定到期，並且乙公司有意圖和有能力將債券持有至到

期日。然而，股票指數是與主契約無相關之買權（需分別認列之嵌入

式衍生性商品）：購買價格 CU12 需分攤至主契約債券商品和嵌入式

衍生性商品之成本。假設取得嵌入式衍生性商品之公平價值為 CU 

4，主債務商品原始衡量為 CU 8。在本案例中 CU 2 之折價隱含在主

債券中（名目價格為 CU 10 減原始帳面價值 CU 8）使用有效利率法

在至到期日期間攤銷損益。 

4. 持有至到期日金融資產：抵押品，附再買回協議和借券 
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若企業因商品受限制而缺乏意圖將其金融資產持有至到期日，是否不

能持續分類為持有至到期日之投資？ 

企業之債務商品若成為抵押(質押品)或附再買回協議或借券之標

的，不一定顯示企業無意圖和能力分類至持有至到期日。但若企業不

預期可以維持或取回商品，則認為企業缺乏積極意圖和能力將債務商

品持有至到期日。 

四、 金融負債與權益之區分方式  

權益商品之定義係為指表彰某一企業於資產減除負債後剩餘權益之任

何合約。但並非所有的商品皆可分為負債或權益。有一些商品同時包

含兩種要素，如：複合金融商品，這些商品必須分割為負債和權益，

如：可轉換公司債包含借款和選擇權。負債部分先以現金流量決定公

平價值，其剩餘價值即為權益部分之公平價值。目前對於金融負債與

權益之區分決策，舉例如下：  

 

表二之二  金融負債與權益之區分決策表 

商品 對本金之義

務 
對利息/股利

之義務 
以固定股票

數量交割 
分類 

普通股 X X N/A 權益 
可贖回特別股－每年

5%固定且累積股利 V V X 負債 

可贖回特別股－每年

5%但非累積股利，贖

回金額不含股利 
V X X 

贖回金額之折現值為負

債，折溢價攤銷為利息費

用，股利支付為權益分配

可轉換公司債－轉換

固定股數 V V V 
公司債為負債， 
轉換的權利為權益 

可轉換公司債－轉換

股數依負債的價值 V V X 負債 

註 2.5：V 係指具有此項條件，X 係指不具有此項條件及 N/A 指不適用。  

 

五、 會計科目  

根據金融商品的定義重新區分金融資產、金融負債及業主權益，原本

之會計科目因應前述之變動須修正會計科目。  

一般而論，會計科目之設計有幾點原則：  
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(一) 會計科目是每一個帳戶的特定名稱，用以彙集同類會計事項之金額，以

記錄有關某資產、負債、業主權益、收益、費損之增減變化情形。會計

科目應正確表達該會計事項在財務狀況或經營績效中之地位，其設計用

以便利上級或有關機關綜合彙編與比較考核為原則。 

(二) 會計科目採三級分類，四級編號。第四級以上之會計科目，其增刪或修

正均應先經權責主管核准，第五級以下科目，由各公司視實際需要自行

增減之，內部使用報表並得提升為總帳科目，惟對外報表仍應按四級科

目辦理。 

(三) 會計科目之分類可分為資產、負債、業主權益、收益及費損等五大類。

資產、負債、業主權益三大類屬實帳戶，收益及費損兩大類為虛帳戶（亦

稱損益帳戶）。虛帳戶須於每一會計期間終了辦理結算時，結清該帳戶，

將其結餘轉入「本期損益」帳戶。 

(四) 資產負債類會計科目，先採用「職能性」分類，凡職能相同之科目歸入

一類，每類科目之排列次序再依「流動性」之大小為標準，亦即資產類

科目按變現性大小，負債類科目按償還期限先後排列。 

(五) 損益類會計科目按重要性大小排列。 

根據上項規定，茲   建議會計科目修正如下：  

 

表二之三  修正會計科目及說明 

會計科目  說明  

資產   

流動資產   

公平價值變動列入損益之金融資

產─流動  

凡交易目的金融資產或除依避險會計

指定為被避險項目外，原始認列時被

指定以公平價值衡量且公平價值變動

列入損益之金融資產，並依流動性區

分為流動者屬之。  

交易目的金融資產  凡金融商品其取得主要目的為近期內

出售、其屬合併管理之可辨認金融商

品投資組合之部分，且有證據顯示近

期該組合實際上為短期獲利之操作模

式及除被指定且為有效避險工具外之



解決導入公平價值會計之問題專案研究                        第二章 會計制度 

 2-17 

會計科目  說明  

衍生性商品，主要為股票、短期票券、

政府債券、受益憑證、公司債、衍生

性金融商品等交易目的金融資產及

其評價調整屬之。 
交易目的金融資產─股票  凡交易目的金融資產中為股票屬之。

交易目的金融資產─短期票

券  

凡交易目的金融資產中為短期票券屬

之。  

交易目的金融資產─政府債

券  

凡交易目的金融資產中為政府債券屬

之。  

交易目的金融資產─受益憑

證  

凡交易目的金融資產中為受益憑證屬

之。  

交易目的金融資產─公司債 凡交易目的金融資產中為公司債屬

之。  

交易目的金融資產－衍生性

金融商品  

凡交易目的金融資產中為衍生性金融

商品屬之。  

交易目的金融資產─其他  凡非前項所述之交易目的金融資產屬

之。  

交易目的金融資產評價調整 凡交易目的金融資產按金融資產公平

價值衡量而提列之評價調整屬之。  

指定公平價值衡量之金融資產

─流動  

凡原始認列時被指定以公平價值衡量

且公平價值變動列入損益之金融資

產，且根據金融資產依其流動性區分

為流動者屬之。  

指定公平價值衡量之金融資

產評價調整─流動  

凡指定公平價值衡量之金融資產─流

動按金融資產公平價值衡量而提列之

評價調整屬之。  

備供出售金融資產─流動  凡屬非衍生性金融資產且非公平價值

變動列入損益之金融資產、持有至到

期日金融資產、以成本衡量之金融資

產、無活絡市場之債券投資及應收款

等類別之金融資產，且依流動性區分

為流動者，其主要為股票、短期票券、

政府債券、受益憑證、公司債等之備
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會計科目  說明  

供出售金融資產等屬之。  

備供出售金融資產─流動─股

票  

凡為股票之備供出售金融資產─流動

屬之。  

備供出售金融資產─流動─短

期票券  

凡為短期票券之備供出售金融資產─

流動屬之。  

備供出售金融資產─流動─政

府債券  

凡為政府債券之備供出售金融資產─

流動屬之。  

備供出售金融資產─流動─受

益憑證  

凡為受益憑證之備供出售金融資產─

流動屬之。  

備供出售金融資產─流動─公

司債  

凡為公司債之備供出售金融資產─流

動屬之。  

備供出售金融資產─流動─其

他  

凡屬其他之備供出售金融資產─流動

屬之。  

累計減損─備供出售金融資產

─流動  

凡備供出售金融資產－流動按金融資

產之減損或無法回收評價而提列之累

計減損屬之。  

備供出售金融資產評價調整─

流動  

凡備供出售金融資產－流動按金融資

產公平價值衡量而提列之評價調整屬

之。  

避險之衍生性金融資產─流動  凡被指定且為有效避險工具之衍生性

金融資產。依避險項目區分為流動，

若無法依避險項目區分則根據避險工

具變現性區分為流動屬之。  

以成本衡量之金融資產－流動  凡持有未於證券交易所上市或未於櫃

買中心櫃檯買賣之股票或興櫃股票，

且未具重大影響力，或與該等股票連

動且以該等股票交割之衍生性商品，

並依流動性區分為流動者屬之。  

累計減損─以成本衡量之金融

資產－流動  

凡以成本衡量之金融資產－流動依金

融資產之減損規定評估而提列之累計

減損屬之。  

無活絡市場之債券投資－流動  凡無活絡市場之公開報價，且具固定

或可決定收取金額之債券投資，且同
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會計科目  說明  

時符合下列條件者：1.未指定為以公平

價值衡量且公平價值變動認列為損益

者，2.未指定為備供出售者。無活絡市

場之債券投資應以攤銷後成本衡量，

且依其流動性區分為流動者屬之。  

累計減損─攤銷後成本法之債

券投資－流動  

凡無活絡市場之債券投資－流動按金

融資產之減損或無法回收評價而提列

之累計減損屬之。  

持有至到期日金融資產－一年內 凡具有固定或可決定之收取金額及固

定到期日，且企業有積極意圖及能力

持有至到期日之金融資產一年內到期

者屬之。  

累計減損─持有至到期日金融

資產─一年內  

凡持有至到期日金融資產─一年內按

金融資產之減損或無法回收評價而提

列之累計減損屬之。  

其他金融資產－流動  凡金融資產未於資產負債表單獨列示

者，應列為其他金融資產，並依其流

動性區分為流動者屬之。  

基金及投資  

公平價值變動列入損益之金融資

產─非流動  

凡原始認列時被指定以公平價值衡量

且公平價值變動認列為損益之金融資

產，並依其流動性區分為非流動者屬

之。  

指定公平價值衡量之金融資產

─非流動  

凡原始認列時被指定以公平價值衡量

且公平價值變動認列為損益之金融資

產，且依其流動性區分為非流動者屬

之。  

指定公平價值衡量之金融資

產評價調整─非流動  

凡指定公平價值衡量之金融資產─非

流動按金融資產公平價值衡量而提列

之評價調整屬之。  

備供出售金融資產─非流動  凡屬非衍生性金融資產且非公平價值

變動列入損益之金融資產、持有至到

期日金融資產、以成本衡量之金融資
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會計科目  說明  

產、無活絡市場之債券投資及應收款

等類別之金融資產，並依其流動性區

分為非流動者，其主要為股票、短期

票券、政府債券、受益憑證、公司債

等之備供出售金融資產等屬之。  

備供出售金融資產─非流動─

股票  

凡為股票之備供出售金融資產─非流

動屬之。  

備供出售金融資產─非流動─

短期票券  

凡為短期票券之備供出售金融資產─

非流動屬之。  

備供出售金融資產─非流動─

政府債券  

凡為政府債券之備供出售金融資產─

非流動屬之。  

備供出售金融資產─非流動─

受益憑證  

凡為受益憑證之備供出售金融資產─

非流動屬之。  

備供出售金融資產─非流動─

公司債  

凡為公司債之備供出售金融資產─非

流動屬之。  

備供出售金融資產─非流動─

其他  

凡屬其他之備供出售金融資產─非流

動屬之。  

累計減損─備供出售金融資產

─非流動  

凡備供出售金融資產－非流動按金融

資產之減損或無法回收評價而提列之

累計減損屬之。  

備供出售金融資產評價調整─

非流動  

凡備供出售金融資產－非流動按金融

資產公平價值衡量而提列之評價調

整，且依其流動性區分為非流動屬之。

避險之衍生性金融資產─非流動 凡被指定且為有效避險工具之衍生性

金融資產，依避險項目區分為非流

動，若無法依避險項目區分則根據避

險工具變現性區分為非流動者。  

以成本衡量之金融資產－非流動 凡持有未於證券交易所上市或未於櫃

買中心櫃檯買賣之股票，或興櫃股

票，且未具重大影響力或與該等股票

連動並以該等股票交割之衍生性商品

資產，並依流動性區分為非流動者屬

之。  



解決導入公平價值會計之問題專案研究                        第二章 會計制度 

 2-21 

會計科目  說明  

累計減損─以成本衡量之金融

資產－非流動  

凡以成本衡量之金融資產－非流動依

金融資產之減損規定評估而提列之累

計減損屬之。  

無活絡市場之債券投資－非流動 凡無活絡市場之公開報價，且具固定

或可決定收取金額之債券投資，且同

時符合下列條件者：1.未指定為以公平

價值衡量且公平價值變動認列為損益

者，2.未指定為備供出售者。無活絡市

場之債券投資應以攤銷後成本衡量，

且依其流動性區分為非流動屬之。  

累計減損─攤銷後成本法之債

券投資－非流動  

凡無活絡市場之債券投資－非流動按

金融資產之減損規定評估而提列之累

計減損屬之。  

持有到期日金融資產－非流動  凡指具有固定或可決定之收取金額及

固定到期日，且企業有積極意圖及能

力持有至到期日之金融資產。  

累計減損─持有到期日金融資

產－非流動  

凡持有至到期日金融資產按金融資產

之減損規定評估而提列之累計減損屬

之。  

採權益法之長期股權投資  凡投資其他企業之股票，當符合企業

有意圖控制被投資公司或與其建立起

密切業務關係，或有積極意圖及能力

長期持有被投資公司股權情形之一

者，應列為採權益法之長期股權投資。

負債   

流動負債   

公平價值變動列入損益之金融負

債─流動  

凡交易目的金融負債或除依避險會計

指定為被避險項目外，原始認列時被

指定以公平價值衡量且公平價值變動

認列為損益之金融負債，並其依流動

性區分為流動者屬之。  

交易目的金融負債  凡金融負債之發生係因意圖於短期內

再買回、金融負債屬合併管理之一組可
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會計科目  說明  

辨認金融商品投資組合之部分且有證

據顯示近期該組合實際上為短期獲利

之操作模式及除被指定且為有效避險

工具外之衍生性商品金融負債屬之。

交易目的金融負債評價調整 凡交易目的金融負債按金融負債公平

價值衡量而提列之評價調整屬之。  

指定公平價值衡量之金融負債

─流動  

凡原始認列時被指定以公平價值衡量

且公平價值變動認列為損益之金融負

債，且依其流動性區分為流動者屬之。

指定公平價值衡量之金融負

債評價調整─流動  

凡指定公平價值衡量之金融負債─流

動按金融負債公平價值衡量而提列之

評價調整屬之。  

避險之衍生性金融負債─流動  凡被指定且為有效避險工具之衍生性

金融負債，依避險項目區分為流動，

若無法依避險項目區分則根據避險工

具變現性區分為流動屬之。  

以成本衡量之金融負債－流動  凡與未於證券交易所上市或未於櫃買

中心櫃檯買賣之股票，或興櫃股票連

動並以該等股票交割之衍生性商品負

債，依其流動性區分為流動者屬之。

其他金融負債─流動  凡不能歸屬於以上各類之金融負債－

流動屬之。  

特別股負債－流動  凡發行符合財務會計準則第 36 號公報

規定具金融負債性質之特別股，依其

流動性區分為流動者屬之。  

長期負債   

公平價值變動列入損益之金融負

債─非流動  

凡除依避險會計指定為被避險項目

外，原始認列時被指定以公平價值衡

量且公平價值變動認列為損益之金融

負債，並依其流動性區分為非流動者

屬之。  

指定公平價值衡量之金融負債

─非流動  

凡原始認列時被指定以公平價值衡量

且公平價值變動認列為損益之金融負
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會計科目  說明  

債，且依其流動性區分為非流動者屬

之。  

指定公平價值衡量之金融負

債評價調整─非流動  

凡指定公平價值衡量之金融負債─非

流動按金融負債公平價值衡量而提列

之評價調整屬之。  

避險之衍生性金融負債─非流動 凡被指定且為有效避險工具之衍生性

金融資產及負債。依避險項目區分為

非流動，若無法依避險項目區分則根

據避險工具變現性區分為非流動屬

之。  

以成本衡量之金融負債－非流動 凡持有與未於證券交易所上市或未於

櫃買中心櫃檯買賣之股票，或興櫃股

票連動並以該等股票交割之衍生性商

品負債，依其流動性區分為非流動者

屬之。  

特別股負債－非流動  凡發行符合財務會計準則第 36 號公報

規定具金融負債性質之特別股，依流

動性區分為非流動者屬之。  

其他金融負債─非流動  凡不能歸屬於以上各類之金融負債─

非流動。  

股東權益   

股東權益其他調整項目合計   

金融商品之未實現損益  凡金融商品之未實現損益，包括備供

出售金融資產按公平價值評價之未實

現損益及現金流量避險屬避險有效部

分之累積損益。  

備供出售金融資產未實現損益 凡備供出售金融資產按公平價值評價

之未實現損益屬之。  

現金流量避險未實現損益  凡現金流量避險屬避險有效部份之損

益屬之。  

損益   

營業外收益   

減損迴轉利益  凡金融資產按金融資產減損評價認列
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會計科目  說明  

之回升利益屬之。  

金融資產評價利益  凡金融資產按公平價值衡量認列之評

價利益屬之。  

金融負債評價利益  凡金融負債按公平價值衡量認列之評

價利益屬之。  

營業外費損   

負債性特別股股息  

 

凡發行符合財務會計準則第 36 號公報

規定具金融負債性質之特別股之股息

屬之。  

減損損失  凡金融資產按金融資產減損評價認列

之減損損失屬之。  

金融資產評價損失  凡金融資產按公平價值衡量認列之評

價損失屬之。  

金融負債評價損失  凡金融負債按公平價值衡量認列之評

價損失屬之。  

註 2.6：企業應以下列方式之一，表達金融資產組合或金融負債組合利率公

平價值避險之被避險項目損益，以符合第四節  壹  五公平價值避險

之規定：   

(1) 重訂價期間之被避險項目屬資產者，應將被避險項目相關損益

單獨列示於金融資產之後。  

(2) 重訂價期間之被避險項目屬負債者，應將被避險項目相關損益

單獨列示於金融負債之後。   

其相關資產或負債之公平價值累積變動數可歸類於「其他金融資產」或

「其他金融負債」設細項之科目中。 

當相關資產或負債除列時，前揭被避險項目相關損益應同時除列。 

指定為被避險項目之未認列確定承諾，自避險開始日後，其歸因於被規

避風險之公平價值累積變動數，應列為資產或負債(相關會計科目依流動

性區分為其他流動資產和其他資產，或其他流動負債和其他負債)並認列

為當期損益。相關避險工具公平價值之變動亦應認列為當期損益。企業

續後履行承諾取得資產或承擔負債時，應將前述公平價值累積變動數轉

列為資產或負債之原始帳面價值。 
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(六) 會計科目代碼之制定因會計科目為配合監理機關之綜合彙編或與同業比

較，會計科目之編號第一級為「大類」，第二級為「中類」，第三級為「小

類」，第四級為「總分類帳科目」，第五級為「子目」，第六級為「細目」。

各公司可依實際需要訂定會計科目代碼以配合公司資訊系統與管理上之

需要訂定之。 

 

貳、 認列  

一、 原始認列  

當企業成為金融商品合約(含衍生性商品)之一方時，宜於資產負債表認列金

融資產或金融負債。茲說明如下： 

 

商        品 認           列 

當企業成為合約(金融商品)之一方，而具

有收取現金之法定權利或支付現金之法

定義務。 

將無條件應收款或應付款分別認列為資

產或負債。 

因買賣商品或勞務之確定承諾而將取得

資產或發生負債，通常於交易之一方履

行承諾後，導致他方有收取資產之權利

或有支付資產之義務。 

認列資產及負債 

當企業符合 34號公報範圍內遠期合約之

一方時。 

宜於承諾日而非結清日認列其權利及義

務淨公平價值為零。 

選擇權之買方或賣方成為合約之一方。 宜將符合公報第 34號範圍內之選擇權合

約認列為資產或負債。 

已計劃之未來交易，因企業尚未成為合

約之一方，故不論發生之可能性為何，

非屬企業之資產或負債。 

不認列 

 

二、 交易日或交割日會計  

購買或出售金融資產並依法令規定或慣例所訂之時間內收取或交付該

資產之合約，稱為慣例交易合約。因慣例交易中交易日與交割日間固定

價格之承諾為一遠期合約，符合衍生性金融商品之定義，但因承諾之

期間短，故此類合約不宜依衍生性商品處理，而宜依交易日會計或交
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割日會計處理。  

合約要求或允許以淨額交割者非屬慣例交易合約，此類合約於交易日

與交割日間宜依衍生性商品會計處理。  

依交易慣例購買或出售金融資產時，應採用交易日會計或交割日會計

處理。對於同類金融資產(可採用公平價值衡量且公平價值變動認列為

損益、持有至到期日之投資、備供出售者等定義之分類或金融資產標

的：股票、債券等分類)，其購買及出售之會計處理應採用一致之方法。 

交易日或交割日定義及會計處理分類彙整表二之四   交易日或交割日

定義及會計處理：  

 

表二之四  交易日及交割日定義及會計處理 

 交易日 交割日 

定義 企業承諾購買或出售金融

資產之日期 

企業收取或交付金融資產

之日期 

會計處理 1. 企業於交易日認列應收

取之資產及應償付之負

債。 

2. 企業於交易日除列出售

之資產，同時認列處分

損益，並認列可向買方

收取之應收款。 

3. 但企業通常於交割日

(所有權移轉日)後始認

列相關之利息。 

1. 企業於收取資產之日認

列該資產。 

2. 企業於交付資產之日除

列該資產，同時認列處

分損益。 

3. 企業若採用交割日會計

認列購買之金融資產，

其以成本或攤銷後成本

衡量者，交易日與交割

日間公平價值之變動不

予認列 (金融資產價值

減損除外)，屬以公平價

值衡量且公平價值變動

認列為損益者宜認列為

當期損益，屬備供出售

者則宜認列為業主權益

調整項目。 
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三、 釋例  

成都公司於 93 年 12 月 29 日以每股$22.8 自集中市場買入 10,000 股北

京公司股票(93 年 12 月 31 日之市價為每股$22)，並於 94 年 1 月 3 日(當

日市價每股$24)交割。成都公司於 94 年 5 月 30 日以每股$20.6 出售上

述投資。並於 6 月 1 日(當日市價每股$22.4)完成交割。  

(一)假設將該投資歸類為交易目的之金融資產，並採用交易日會計，其

會計處理如下：  

 

日期 會計分錄 

93/12/29 (1) 交易日認列投資 

借：交易目的金融資產－股票 

貸：其他應付款 

(10,000×22.8=228,000) 

 

228,000 

 

 

228,000

93/12/31 (2)年底認列評價 

借：金融資產評價損失 

貸：交易目的金融資產評價調整

－股票 

(10,000×(22.8－22)=8,000) 

 

8,000 

 8,000

94/1/3 (3)支付購入股票價款 

借：其他應付款 

貸：銀行存款 

(10,000×22.8=228,000) 

 

228,000 

 

 

228,000
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日期 會計分錄 

94/5/30 (4)出售股票 

借：其他應收款 

處分投資損失 

交易目的金融資產評價調整－股

票 

貸：交易目的金融資產－股票 

(10,000×22=220,000) 

(10,000×(22－20.6)=14,000) 

 

206,000 

14,000 

8,000 

228,000

94/6/1 (5)收到出售股票價款 

借：銀行存款 

貸：其他應收款 

 

206,000 

206,000

 

(二)假設將該投資歸類為交易目的之金融資產，並採用交割日會計，其

會計處理如下：  

 

日期 會計分錄 

93/12/29 (1)交易日 

無分錄 

 

 

 

93/12/31 (2)年底評價 

借：金融資產評價損失 

貸：其他應付款 

(10,000×(22.8－22)=8,000) 

 

8,000 

 8,000
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日期 會計分錄 

94/1/3 (3)交割日紀錄投資 

借：交易目的金融資產－股票 

其他應付款 

貸：銀行存款 

(10,000×22.8=228,000) 

(228,000－8,000=220,000) 

 

220,000 

8,000 

 

 

 

228,000

94/5/30 (4)出售股票 

借：處分投資損失 

貸：交易目的金融資產－股票 

(10,000×(22－20.6)=14,000) 

 

14,000 

 

 

 

14,000

94/6/1 (5)收到出售股票價款 

借：銀行存款 

貸：交易目的金融資產－股票 

(10,000×20.6=206,000) 

 

206,000 

206,000

 
 

參、 衡量  

一、 原始衡量  

金融商品原始認列之公平價值通常為交易價格，亦即收取或支付對價

之公平價值。但若收取或支付之部分對價並非全部用以取得該金融商

品，則該商品之公平價值應以評價方法估計。例如：以無息長期放款

或應收款之公平價值，得以類似信用等級之類似商品(貨幣、條款、利

率類型及其他因素相似 )之主要市場利率折現之未來現金流入現值估

計。企業所支付對價之公平價值高於金融商品公平價值，其差額除符

合認列為其他類型資產者外，係收入之減項或費用。  

二、 衡量方法  

(一) 金融資產 
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根據 34 號公報對金融資產之續後評價與證券發行人財務報告編製準則

之說明，彙總說明如下表： 

 

表二之五  金融資產之續後評價表 

交易項目分類  

 

衡量方法  帳帳列金額變動

之處理  

價值減損測試  

以 公 平 價 值 衡

量 且 公 平 價 值

變 動 認 列 為 損

益之金融資產  

 

公平價值  當期損益    不必執行  

備 供 出 售 金 融

資產  

 

公 平 價 值 （ 註

2.7）  

股東權益    

 

應處理  

以 成 本 衡 量 之

金融資產  

成本  無  應處理  

無 活 絡 市 場 之

債券投資 (放款

及應收款) 

利 息 法 之 攤 銷

後成本（註 2.8）

當期損益    

(攤銷數) 

應處理  

持 有 至 到 期 日

金融資產  

利 息 法 之 攤 銷

後成本（註 2.8）

當期損益    

(攤銷數) 

應處理  

資料來源：彙整自財務會計準則公報第 34 號及證券發行人財務報告編製

準則 

註 2.7：公平價值無法可靠衡量之權益商品應以成本法衡量者除外。 

註 2.8：持有至到期日金融資產和放款及應收款應以利息法之攤銷後成本

衡量，惟按直線法攤銷結果差異不大時，亦得採用之。 

 

認列為金融資產之金融商品，續後評價若以公平價值衡量，且其公平價

值已為負值，則宜將其改列為金融負債。 

(二) 金融負債 

1. 以公平價值衡量且公平價值變動認列為損益之金融負債應以公平價

值衡量。 
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2. 衍生性商品負債宜以公平價值衡量，但與無活絡市場公開報價且公平

價值無法可靠衡量之權益商品連動並以該等權益商品交割之衍生性

商品負債，宜以成本衡量。 

3. 因金融資產之移轉未符合財務會計準則公報第 33 號「金融資產之移

轉及負債消滅之會計處理準則」除列規定而承受之金融負債企業應依

移轉金融資產所收取之對價認列前揭金融負債，續後並認列前述資產

負債相關收入及費用。 

4. 符合 34 號公報定義之財務保證合約及以低於市場之利率提供放款之

承諾，其發行人續後應依下列孰高者評價： 

(1)依財務會計準則公報第 9 號「或有事項及期後事項之處理準

則」決定之或有負債金額。  

(2)原始認列遞延收入金額減除累計攤銷數 (依照財務會計準則

公報第 32 號「收入認列之會計處理準則」處理)後之餘額。  

(例如一年保證合約之手續費為新台幣 12 萬元，截至年底尚

有新台幣 9 萬元之遞延收入，評估保證責任金額為新台幣

100 萬元，則認列新台幣 100 萬元保證金額) 

 

肆、 公平價值衡量  

一、 公平價值定義  

指雙方對交易事項已充分了解並有成交意願，在正常交易下據以達成

資產交換或負債清償之金額。  

二、 淨公平價值定義  

指對交易事項已充分了解並有成交意願之雙方於正常交易中，經由資

產之銷售並扣除處分成本後所可取得之金額。  

三、 公平價值之基本假設之一，係假定交易雙方為繼續經營企業，無意圖

或需要清算、重大縮減營運規模或以不利條件進行交易。故公平價值

並非企業於非自願交易時收取或支付之金額。惟公平價值仍須反應金

融商品之信用品質。  

四、公平價值衡量準則  
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表二之六  

市場分類－衡量準則 評價程序  評價方法  

活絡市場－公開報價    

無活絡市場－評價技

術  

¾ 目的在建立衡量日

之可能及正常交易

價格  

¾ 加入市場參與者於

訂價時考慮之所有

因素  

¾ 與公認之金融商品

訂價方法一致  

¾ 定期使用可觀察之

相同商品（未經修

正或重組）當時市

場交易價格或基於

任何可得之可觀察

市場資訊所決定之

價格，以校正評價

方法並測試評價方

法之有效性  

¾ 評價方法之估計及

假設宜與訂價時所

用者一致  

 

¾ 參考最近市場交易

（該交易為交易雙

方已充分瞭解並有

成交意願之正常交

易）  

¾ 參照其他實質相同

商品當時市場價格

¾ 現金流量折現法  

¾ 選擇權訂價模式  

¾ 其他市場參與者常

用於訂價且可靠者

 

資料來源：彙整自財務會計準則公報第 34 號 
 

權益商品投資若不以公平價值衡量須符合下列之條件： 

1. 公平價值合理估計數之變異區間並非相當小。  

2. 無法合理評估不同估計數之機率。  

目前 34 號公報規定未有公開市場報價之權益商品投資，或與前述權益

商品連動且其清償須交付該等權益商品之衍生性商品，若其公平價值

無法可靠衡量，則應以成本衡量。在證券發行人財務報告編製準則中
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第七條第一項第五款更明文規定以成本衡量之金融資產為持有未於證

券交易所上市或未於櫃買中心櫃檯買賣之股票及興櫃股票，且未具重

大影響力或與該等股票連動且以該等股票交割之衍生性商品。  

五、金融商品公平價值及估計詳細內容，請參照第四章之說明。 

 

伍、 重分類  

將金融商品重分類之型態、原因及處理彙總說明如下：  

 

重分類型態  重分類原因  重分類處理  

以公平價值衡量且公平

價值變動認列為損益之

金融商品原則上不重分

類  

不適用 不適用 

持有至到期日重分類為備

供出售 

意圖或能力改變 公平價值與帳面價值差

額列入業主權益調整項

目  

備供出售重分類為持有至

期日(有固定到期日)或以

成本法衡量者(無固定到期

日) 

1.意圖或能力改變 

2.已逾「前二年度」尚無並

非很小之出售或重分類 

3. 公平價值變成無法可

靠衡量 

1.有固定到期日者：原列於

業主權益調整數及新攤

銷後成本與到期金額之

差額，均應於剩餘期間攤

銷 

2.無固定到期日者：原列

於業主權益調整數，至

金融資產出售或處分

時轉列為當期損益  

資料來源：彙整自財務會計準則公報第 34 號 

 

企業若於當年度或前二年度內，曾在到期日前出售或重分類持有至到期日

之投資，且其金額(相對於持有至到期日投資組合之總數而言)並非很小者，

則不得將任何金融資產歸類為持有至到期日之投資，若有剩餘之持有至到
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期日投資，應重分類為備供出售之金融資產。但下列情形不在此限：  

一、 企業於相當接近到期日或金融資產贖回日(例如：到期前三個月內)出售

或重分類，在此情況下，市場利率之變動並不會顯著影響金融資產之

公平價值。  

二、 在發行人依合約定期償付或提前還款方式下，企業已收回幾乎所有金

融資產之原始本金。  

三、 企業因無法控制及不重複發生且無法合理預期之單一事件而出售或重

分類。  

 

陸、 會計處理程序  

一、 以公平價值衡量且公平價值變動認列為損益之金融資產  

(一) 主要會計處理程序  

 

交易項目 會計處理程序 

1.購買時認列 借：交易目的金融資產或 

指定公平價值衡量之金融資產 

手續費費用(註 2.9) 

貸：現金或銀行存款 

2.月底以公平價值

評價認列損失（利

益） 

借：金融資產評價損失 

交易目的金融資產評價調整或 

指定公平價值衡量之金融資產評價調整 

貸：交易目的金融資產評價調整或 

指定公平價值衡量之金融資產評價調整 

金融資產評價利益 

3.出售或交割時(假

設有利益) 

借：現金或銀行存款 

貸：交易目的金融資產評價調整或 

指定公平價值衡量之金融資產評價調整 

指定公平價值衡量之金融資產 

交易目的金融資產 

出售資產利益－交易目的金融資產  

註 2.9：企業原始認列金融資產或金融負債時，應以公平價值加計取得或發行
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之交易成本衡量。但以公平價值衡量且公平價值變動認列為損益之金

融資產或金融負債，其取得或發行之交易成本應作為當期費用。 

 

(二) 釋例  

忠孝公司於 93 年 12 月 29 日簽訂合約為出售攤銷後成本之應收票據交

換 B 債券，決定分類為以交易為目的並用公平價值衡量。資產於交易

日之公平價值皆為新台幣 1,010,000，而忠孝公司之應收票據攤銷後成

本為 1,000,000。忠孝公司使用交割日會計處理放款及應收款及交易日

處理以交易目的金融資產。在資產負債表日（93 年 12 月 31 日），忠孝

公司應收票據及 B 債券之公平價值分別為 1,012,000 及 1,009,000。至交

割日 94 年 1 月 4 日之忠孝公司應收票據及 B 債券之公平價值分別為

1,013,000 及 1,007,000。分錄如下所示： 

 

日期 會計分錄 

93/12/29 (1) 認列 B 債券之公平價值 

借：交易目的金融資產－公司債 

貸：應付帳款 

 

1,010,000 

 

 

 

1,010,000

93/12/31 (2) 認列 B 債券之公平價值評價 

借：金融資產評價損失 

貸：交易目的金融資產評價調整

－公司債 

(1,010,000－1,009,000＝1,000) 

 

1,000 

 

 

 

 

1,000

94/01/04 (3) 交割時 

借：應付帳款 

貸：應收票據 

出售資產利益－交易目的

金融資產 

(1,010,000－1,000,000＝10,000) 

 

1,010,000 

 

 

 

1,000,000

10,000
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二、 備供出售金融資產  

(一) 主要會計處理程序  

 

交易項目 會計處理程序 

1.購買時認列 借：備供出售金融資產 

貸：現金或銀行存款 

 

2.月底認列利息收

入(假設標的為債

券，為折價發行) 

借：備供出售金融資產－公司債(註 2.10) 

應收利息 

貸：利息收入 

 

3.月底以公平價值

評價認列損失（利

益） 

借：備供出售金融資產未實現損益或 

備供出售金融資產評價調整 

貸：備供出售金融資產評價調整或 

備供出售金融資產未實現損益 

 

4.出售或交割時(假

設有利益) 

借：現金或銀行存款 

備供出售金融資產未實現損益 

貸：備供出售金融資產 

備供出售金融資產評價調整 

出售資產利益－備供出售金融資產 

 

5.重分類 

(1)有固定到期日

者認列（假設債

券） 

 

差價於剩餘期

間攤銷 

 

(2)無固定到期日

者認列(假設股

票)  

 

借：持有至到期日金融資產 

貸：備供出售金融資產 

備供出售金融資產評價調整 

 

借：備供出售金融資產未實現損益 

貸：利息收入 

 

借：以成本衡量之金融資產 

貸：備供出售金融資產 

備供出售金融資產評價調整 
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註 2.10：公司在認列折溢價攤銷時，亦可增列折溢價之會計子目，以

利管理上之需要。  

 

(二) 釋例  

信義公司 95 年 1 月 1 日取得美國奇異公司公司債之公平價值 USD 

100,000。公司債為 5 年期，名目本金為 USD 125,000，年利率為 4.7%(固

定利率)，年利息 USD 5,875（125,000×4.7%），有效利率為 10%。信義

公司持有奇異之公司債指定為備供出售者，功能性貨幣為台幣，當時匯

率為 USD 1=NTD 30.5。95 年 12 月 31 日時匯率為 USD 1=NTD 31.5，

債券公平價值 USD 106,000，年平均匯率為 31，95 年之會計處理如下： 

 

日期 會計分錄 

95/01/01 (1) 取得奇異公司債 

借：備供出售金融資產－公司債 

貸：銀行存款 

(100,000×30.5＝3,050,000) 

 

3,050,000 

 

 

 

 

3,050,000

 

(2) 年底以公平價值認列損益及利息收入 95/12/31 

借：備供出售金融資產－公司債 

應收利息 

貸：利息收入 

兌換利益 

 

借：備供出售金融資產評價調整－公

司債 

貸：兌換利益 

 

借：備供出售金融資產評價調整 

貸：備供出售金融資產未實現損

益 

127,875 

185,063 

 

 

 

102,063 

 

 

 

59,063 

 

310,000

2,938

102,063

59,063
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日期 會計分錄 

 (5,875×31.5=185,063) 

(100,000×31×10%=310,000) 

(5,875×10%×(31-31.5)＝2,938) 

((100,000×10%－125,000×4.7%)×31=127,875) 

(100,000×(30.5－31.5)＋4,125×(31－31.5)=102,062) 

((106,000 － (100,000 ＋ 100,000 × 10% － 125,000 × 4.7%)) ×

31.5=1,875×31.5＝59,063) 

註 2.11：外幣貨幣性金融資產之會計處理規定外幣貨幣性金融資產之兌換

差額應認列為當期損益，因此對於貨幣性備供出售金融資產，企

業應先以外幣計算之攤銷後成本計算其兌換差額，並認列為當期

損益。  

 

三、 持有至到期日金融資產  

(一) 主要會計處理程序  

 

交易項目 會計處理程序 

1.購買時認列 借：持有至到期日金融資產 

貸：現金或銀行存款 

2.認列未攤銷溢折

價(假設為折價攤

銷) 

借：持有至到期日金融資產 

現金或銀行存款 

貸：利息收入 

3.到期時 借：現金或銀行存款 

貸：持有至到期日金融資產 

4.重分類 借：備供出售金融資產 

備供出售金融資產未實現損益 

貸：持有至到期日金融資產 

備供出售金融資產未實現損益 
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(二) 釋例  

和平公司於 95 年 1 月 1 日於集中市場購買南京公司發行之 5 年期國內公

司債 10 張，當時市場價格為 95.041215，支付金額為 950,412。南京公司

公司債每張票面金額為 100,000，票面利率為 6.45%，有效利率為

7.8342%，南京公司固定於每年年底支付利息。假設和平公司有積極意圖

及能力持有南京公司公司債至到期日，將其歸類為持有至到期日金融資

產，該公司債 95 及 96 年底之市場為 950,000 及 945,000（期末市場報價

95 及 94.5）。96 年底時，公司基於法令及財稅之考慮，決定不繼續持有

至到期，持有之意圖改變，重分類至備供出售者。此重分類為無法控制

且無法合理預期之單一事件，不至影響其他持有至到期日金融資產意

圖。和平公司之會計政策對持有至到期日金融資產之未攤銷溢折價採利

息法處理。和平公司 95 年及 96 年會計處理紀錄如下： 
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日期 會計分錄 

95/01/01 (1) 購買南京公司之公司債 

借：持有至到期日金融資產－公司債

貸：銀行存款   

 

950,412 

 

 

 

950,412

 (95.041215÷100×100,000×10＝950,412) 

95/12/31 (2) 認列未攤銷折價 

借：持有至到期日金融資產－公司債

銀行存款 

貸：利息收入 

(100,000×10×6.45%＝64,500) 

(950,412×7.8342%－64,500＝9,957) 

 

9,957 

64,500 

74,457

96/12/31 (3) 認列未攤銷折價 

借：持有至到期日金融資產－公司債

銀行存款 

貸：利息收入  

 

10,737 

64,500 

 75,237

 (100,000×10×6.45%＝64,500) 

((950,412＋9,957)×7.8342%＝75,237) 

(950,412＋9,957)×7.8342%－64,500＝10,737) 

96/12/31 (4) 重分類 

借：備供出售金融資產 

備供出售金融資產未實現損益 

貸：持有至到期日金融資產 

(950,412＋9,957＋10,737＝971,106) 

(971,106－945,000＝26,106) 

 

945,000 

26,106 

 971,106
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第二節   衍生性商品及嵌入式衍生性商品認定 

 

壹、 衍生性商品定義  

衍生性商品係指同時具有下列三項特性之金融商品或購買/出售非金融項目之合

約： 

一、 其價值之變動係反應特定變數(有時稱為標的)之變動，例如：利率、匯率、

金融商品價格、商品價格、信用等級、信用指數、價格指數、費率指數或其

他變數之變動。 

二、 相對於對市場情況之變動有類似反應之其他類型合約，僅須較小金額之原始

淨投資者或無須原始淨投資者，例如：選擇權合約或貨幣交換。 

三、 於未來日期交割，例如：遠期合約。 

符合購買或出售非金融項目之合約，若得以現金或其他金融商品淨額交割

者，視為金融商品，適用 34 號公報之規定。但若於合約之訂定時與後續時

間內，合約之持有係因應企業預期購買、出售或使用之需求，其目的在於收

取或交付非金融項目者，則不適用 34 號公報。 

 

貳、 嵌入式衍生性商品  

一、 定義 

嵌入式衍生性商品為混合商品之一部份，由於混合商品包含非衍生性商品之

主契約及嵌入式衍生性商品，造成混合商品之部分現金流量與獨立之衍生性

商品相似。 

二、 特性 

嵌入式衍生性商品將使主契約之部份或全部之現金流量，將隨特定利率、匯

率、金融商品價格、商品價格、信用等級、信用指數、價格指數、費率指數、

或其他變數之變動而調整。但若附加於金融商品之衍生性商品，若依合約得

單獨移轉，或其交易對方與該金融商品之交易對方不同者，則非屬嵌入式嵌

生性商品，而係單獨金融商品。 

三、 認列條件 

嵌入式衍生性商品惟有同時符合下列所有條件時，始宜與主契約分別認列： 



解決導入公平價值會計之問題專案研究                       第二章 會計制度 

 2-42 

(一) 嵌入式衍生性商品之經濟特性及風險與主契約之經濟特性及風險並非

緊密關聯。 

(二) 與嵌入式衍生性商品相同條件之個別商品符合衍生性商品之定義。 

(三) 混合商品非屬以公平價值衡量且公平價值變動認列為損益者（即嵌入於

以公平價值衡量且公平價值變動認列為損益之金融資產或金融負債之

衍生性商品，無須與主契約分別認列）。 

若嵌入式衍生性商品自混合商品分離後，主契約宜按金融商品或非金融商品

之性質，依相關公報之規定處理。 

企業若依 34 號公報規定須將嵌入式衍生性商品與主契約分離，卻無法於取

得時或後續資產負債表日個別衡量該嵌入式衍生性商品之公平價值，則整體

混合商品應指定為公平價值變動列入損益之金融資產或金融負債。 

 

綜上所述，彙整嵌入式衍生性商品是否分別認列決策圖： 

 



解決導入公平價值會計之問題專案研究                       第二章 會計制度 

 2-43 

 

圖二之五 嵌入式衍生性商品是否分別認列決策圖 

 

是否當期認列因公平價值變動產生之損益
(交易為目的)

嵌入式衍生性商品是否符合我國34號公報
關於衍生性商品之定義

與主契約之經濟特性與風險是否緊密相關

該嵌入式衍生性商品之公平價值可否獨立
可靠衡量

是

否

否

無須個別認
列

是

是

否

是

否

分別認列
 - 衍生性商品依我國34公報之規定
 - 主契約依我國34號公報或其他公報規定

 

資料來源：財務會計準則公報第 34 號及 PricewaterhouseCoopers 
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四、 嵌入式衍生性商品之經濟特性及風險與主契約之經濟特性及風險並非緊密

關聯之情況舉例如下： 

(一) 嵌入於債務商品之賣權，使持有人可要求發行人按權益或商品價格或指

數之變動所決定之價格，以現金或其他資產再買回該主債務商品，該嵌

入之賣權與主債務商品並非緊密關聯。 

(二) 嵌入於權益商品之買權，使發行人可以特定價格再買回該主權益商品，

對持有人而言，該買權與持有之權益商品並非緊密關聯(對發行人而

言，該買權為發行人之權益商品，排除於 34 號公報之適用範圍)。 

(三) 債務商品延期之選擇權或自動條款與主債務商品並非緊密關聯，除非於

該債務延期時同時調整利率至接近市場利率。 

(四) 債務商品或保險合約之利息或本金之支付若以權益商品之價格決定，則

與主商品(債務商品或保險合約)並非緊密關聯，因主商品及嵌入式衍生

性商品之風險並不相似。 

(五) 債務商品或保險合約之利息或本金之支付若以商品(例如黃金)之價格

決定，則與主商品(債務商品或保險合約)並非緊密關聯，因主商品及嵌

入式衍生性商品之風險並不相似。 

(六) 對可轉換公司債之持有人而言，嵌入之權益轉換選擇權與主債務商品並

非緊密關聯(對發行人而言，權益轉換選擇權屬權益商品，排除於 34 號

公報之適用範圍)。 

(七) 買權、賣權或提前還款之選擇權嵌入於主債務商品，其與主債務商品並

非緊關聯，除非選擇權之執行價格幾乎等於債務商品於每一執行日之攤

銷後成本。對發行嵌入買、賣權之可轉換債務商品者而言，宜於區分權

益要素前評估買、賣權是否與主債務商品相關。 

(八) 信用衍生性商品嵌入於債務商品，其允許一方(受益人)移轉特定資產(可

能非為本身所持有)之信用風險予另一方(保證人)，因此種信用衍生性商

品之發行人(即保證人)承擔與相關資產有關(非直接持有該資產)之信用

風險，故與主債務商品並非緊密關聯。 

五、 嵌入式衍生性商品之經濟特性及風險與主契約之經濟特性及風險緊密關聯

之情況舉例如下： 

(一) 嵌入式衍生性商品之標的為利率或利率指數，其可改變附息之主債務商
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品須支付或收取之利息金額，則與主債務商品緊密關聯。除非該混合商

品之結清可能造成持有人無法收回幾乎所有之帳列投資金額；或嵌入式

衍生性商品可能使主契約之報酬率至少變為原始報酬率之雙倍以上，且

導致主契約之市場報酬率至少為市場中與其具相同條件合約之雙倍。 

(二) 若嵌入利率上限或利率下限之債務商品發行時，嵌入之利率上限大於或

等於市場利率及嵌入之利率下限等於或小於市場利率，且該利率之上限

或下限與主債務商品不具有槓桿倍數效果，則嵌入於債務商品之利率上

限或利率下限與主債務商品緊密關聯。 

(三) 嵌入於主債務商品之外幣衍生性商品可能使發行人以外幣支付本金或

利息，該嵌入式衍生性商品與主債務商品緊密關聯，此種衍生性商品不

宜與主債務商品分離，因外幣貨幣性商品之兌換損益認列為當期損益。 

(四) 若非金融商品之主契約(例如：購買或出售以外幣計價之非金融項目)所

嵌入之外幣衍生性商品不具槓桿倍數效果及選擇權特性，且該主契約以

下列三種貨幣之一支付，則該嵌入式衍生性商品與主契約緊密關聯： 

1. 合約之任一主要參與者之功能性貨幣。 

2. 在國際商業交易中，相關商品或勞務之購入或運送價格之慣用貨幣，

例如原油交易以美元計價。 

3. 購買或出售非金融商品之交易地慣用之貨幣。 

(五) 若嵌入式衍生性商品具下列情況之一，則該嵌入式衍生性商品與主租賃

契約緊密關聯： 

1. 依據通貨膨脹相關指數計算租金，例如：依據消費者價格指數之租賃

支付指數(假設該租賃不具槓桿特性，且指數與企業本身所處經濟環

境之通貨膨脹有關)。 

2. 依據相關銷售數量或金額計算租金。 

3. 依據浮動利率計算租金。 

(六) 若符合下列所有條件時，嵌入於分割利息或分割本金證券或權利之提前

還款選擇權與主契約係緊密關聯： 

1. 主契約原始係由收取一金融商品契約現金流量之權利分離而產生，該

金融商品未嵌入衍生性商品。 

2. 主契約之條款皆為原始債務合約已具備者。 
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六、 根據上述得知嵌入式衍生性商品應分別認列之條件，更進一步說明嵌入式衍

生性商品與主契約個別衡量基礎： 

(一) 嵌入式選擇權衍生性商品（例如嵌入式賣權、買權、上下限及交換選擇

權）與主契約分別認列時，宜以選擇權特性及合約條款衡量，並據以決

定其應有之公平價值。主契約之原始帳面價值為混合商品之取得或發行

金額減除嵌入式衍生性商品公平價值後之餘額。 

(二) 嵌入式非選擇權衍生性商品（例如嵌入式遠期合約或交換）與主契約分

別認列時，宜以合約明定或隱含之實質條款衡量，而使其原始認列之公

平價值為零。 

七、 多重嵌入式衍生性商品之處理 

一般而言，嵌入於單一商品之多重衍生性商品，通常視為單一之複合嵌入式

衍生性商品，但下列例外情形宜分別認列： 

(一) 嵌入式衍生性商品性質屬權益商品時，宜與分類為資產或負債者分離。 

(二) 多重嵌入式衍生性商品若各有不同種類暴險，可輕易分離且彼此獨立時

者。 

八、 企業若無法依嵌入式衍生性商品之條款及條件可靠衡量其公平價值(例如：嵌

入式衍生性商品之標的物係無公開報價之權益商品)，則其公平價值為混合商

品公平價值與主契約公平價值間之差額。企業若無法依前揭方法衡量嵌入衍

式生性商品之公平價值，則應依規定將整體混合商品指定為公平價值變動列

入損益之金融資產或金融負債。 

九、 發行人發行複合金融商品之會計處理 

(一) 複合金融商品之原始帳面價值分攤至其權益及負債組成要素時，權益組

成要素之金額等於該複合商品之公平價值減除經單獨衡量之負債組成

要素金額。嵌入複合金融商品之衍生性商品(如：買權)價值，除屬權益

組成要素(如：權益商品轉換選擇權)外，宜分類負債組成要素。原始認

列時，分類為負債及權益組成要素之帳面價值總額等於金融商品之全部

公平價值，不因單獨原始認列金融商品之組成要素而產生利得或損失。 

(二) 可轉換公司債之發行人宜先參考與權益組成要素無關之類似負債(包含

任何嵌入式非權益衍生性商品)之公平價值，用以決定負債組成要素之

帳面價值。複合金融商品之全部公平價值減除金融負債之公平價值即為

可轉換為普通股選擇權之權益商品帳面價值。 
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十、 表達與揭露 

(一) 複合性金融商品同時產生金融負債及給予持有人將該商品轉換為權益

商品之選擇權者，企業宜就其組成要素分別認列。 

(二) 持有人行使轉換選擇權之稅負效果可能不同，而影響其行使轉換權之意

願，且轉換之可能性亦將隨時間經過而改變，於轉換選擇權之行使、或

金融商品(或其他交易)到期前，企業未來支付之合約義務仍會存在，故

即使狀況顯示轉換選擇權之持有人將因行使轉換權利而產生經濟利

益，發行人仍不宜因轉換選擇權是否行使之可能性變動，而修正對複合

金融商品之負債及權益組成要素之分類。 

 

參、 釋例  

一、 嵌入式衍生性商品契約及是否分開入帳釋例 

 

契約類型 契約類型舉例 是否分開入帳 

債務商品 報酬率與商品連結之

債務商品(如：股權連動

債券) 

是，與商品價格相連結

之衍生性商品和原主契

約並非清楚緊密相關 

外匯相關合約 存貨購買合約約定以

非交易雙方之功能貨

幣為付款貨幣(如英國

公司約定向法國公司

進貨，以日圓作為付款

貨幣) 

是，合約要求付貨款以

非交易雙方貨幣計價，

因此不符合嵌入式外幣

衍生性商品無須與主契

約分離於之例外 

外匯相關合約 以交易雙方某一方之

功能性貨幣為付款貨

幣的存貨購買合約，但

存貨價格與其他非相

關貨幣相連結(如兩家

墨西哥公司簽訂存貨

購買合約，以披索作為

付款貨幣。但存貨價格

依據披索/美元匯率變

動而改變) 

是，雖然合約訂定以交

易某一方之功能性貨幣

為付款貨幣，但因衍生

性商品與非關聯匯率之

波動相連結，其和原存

貨購買合約並非清楚緊

密相關，因此應與主契

約分別入帳 

租賃合約 營業租賃合約約定由

保證人的使用貨幣決

是，合約訂定以非租賃

主要關係人之貨幣決定
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契約類型 契約類型舉例 是否分開入帳 

定租金，而非出租人或

承租人所使用的貨幣 
租金。租賃合約中的主

要關係人為出租人和承

租人，保證人並非主要

關係人。因此不符合嵌

入式外幣衍生性商品分

離於主契約之例外 

 

二、 嵌入式衍生性金融商品：可轉換公司債 

投資可轉換公司債(金融資產)在到期日前如何紀錄轉換股權？ 

投資可在到期日前轉換之可轉換公司債不能被分類為持有至到期日投資，因

為支付到期前轉換成股權之額外成本與持有至到期日投資意圖並不一致。 

若可轉換公司債購買之目的非以交易為目的，則可分類為備供出售金融資

產，而股權轉換選擇權為嵌入式衍生性金融資產。 

若債務商品(債券)分類為備供出售金融資產（公平價值變動認列於股東權益

項下），則股權轉換選擇權(嵌入式衍生性商品)需與債券分開認列。購買可轉

換公司債之金額分攤於債務商品和股權轉換選擇權。股權轉換選擇權的公平

價值變動除為現金流量避險外，應認列在損益項下。 

若可轉換公司債以公平價值衡量且公平價值變動認列於損益項下，則無須將

嵌入式衍生性金融商品與主債務商品分開。 

三、 嵌入式衍生性金融商品：債務或權益主契約 

甲公司購買乙公司發行之五年債務商品：名目本金為 CU 1 百萬元且與丙公

司股價指數連動。到期時，甲公司收到乙公司支付之名目金額加減丙公司

10,000 股之股價變動數。目前丙公司股價為 CU 110 且乙公司並不支付利息，

甲公司購買價格為 CU 1 百萬元，並將債務商品分類為備供出售金融資產，

且認為其為混合商品包含了嵌入式衍生性商品，因為包含具權益指數連動之

本金。為了分別認列嵌入式衍生性商品目的，主契約為債務或權益商品？ 

因混合商品有確定到期日，故主契約為債務商品，並不符合權益商品的定

義，因此該商品應類似無息債券之會計處理。 

四、 嵌入式衍生性金融商品：以外幣計價之商品買賣合約 

若供應合約中提及支付貨幣非為(1)合約之任一主要參與者之功能性貨幣(2)
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在國際商業交易中，相關商品或勞務之購入或運送價格之慣用貨幣(3)購買或

出售非金融商品之交易地慣用之貨幣，則嵌入式衍生性金融商品是否須與主

契約分開？ 

嵌入式衍生性金融商品應與主契約分開。舉例而言，挪威的石油公司同意銷

售原油給法國的一家公司。此合約中約定以瑞士法郎支付，而國際商業交易

中相關商品或勞務之購入或運送價格之慣用貨幣為美元，一般北歐的出售非

金融商品之交易地慣用貨幣為克羅納，而其他重大合約亦不會以瑞士法郎為

慣用貨幣。兩公司皆未用瑞士法郎從事重大交易。根據前述，挪威的石油公

司視供應合約為主契約和嵌入式衍生性金融商品－購買瑞士法郎遠期外

匯，而法國公司視供應合約為主契約和嵌入式衍生性金融商品－賣出瑞士法

郎遠期外匯。 

五、 嵌入式衍生性金融商品：持有人可以但並非必需結清，以致於無法收回幾乎

所有帳列之投資組合商品 

若可賣回債券因其提前結清，可能造成無法收回幾乎所有帳列投資金額，則

此合約是否符合 34 號公報中第 35 段中所述，持有人無法收回幾乎所有之帳

列投資金額，？ 

不是。本釋例之合約只是允許，而非要求投資人因結清而造成無法收回所有

帳列之投資金額，故不符合持有人無法收回幾乎所有之帳列投資金額。 

可贖回金融資產之持有人若有積極意圖且有能力持有至贖回或到期日，且持

有人可收回幾乎所有之帳面價值，則該金融資產符合持有至到期日投資之條

件，因在此情況下，發行人執行贖回權僅促使金融資產提前到期。反之，若

發行人執行贖回權造成金融資產持有人無法收回幾乎所有帳面價值，則此金

融資產不能視為持有至到期日投資。 

六、 嵌入式衍生性金融商品：結構式定期存款 

甲公司與銀行簽定長天期之存款合約，依該存款合約約定，存款銀行按期給

付利息，到期時，銀行則返還本金及當期利息予甲公司。合約要求甲公司應

將該存款存滿至合約到期日。甲公司若欲提前解約，須負擔合於市場評價之

解約成本(例如銀行因解除此合約相對拋轉部位而承受之損失)。銀行則有權

每期付息後提前解約並返還本金(以事前通知為原則)。該存款之利率決定方

式可分為二大類： 

(一) 分期固定利率：係與交易銀行事先約定之分期固定利率為利息計算基

礎，除以上所述並無其他權利義務。 
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(二) 浮動利率並考慮計息區間；以倫敦國際銀行同業拆息利率(LIBOR)為標

的利率，加計與銀行事先約定之利率加碼(即 LIBOR+spread)，為利息之

計算基礎，並另約定有利率上下限為計息區間。當標的利率落於約定區

範圍內時，公司得收取如上所述之 LIBOR+spread；反之，當雙方約定

標的利率落於約定區間範圍外時，則以約定之一較低之固定利率為計息

基礎。 

甲公司所從事之結構式定存是否可分類為嵌入式衍生性金融商品？應如何

於資產負債表上表達？ 

分期固定利率型(即每期之利率不同，但已於合約明定)之定期存款合約，因

其計息基礎均採事前約定之固定利率，是否得視為現金或約當現金？ 

又若上述之定期存款合約於會計期末以公平價值評估之提前解約代價並不

高，則在該會計期末(如每季末)之資產負債表中是否得列為現金或約當現

金？ 

根據會計研究發展基金會 94 年 4 月 15 日發文字號：(94)基秘字第 110 號說

明，結構式定期存款之會計處理說明，是否可分類為嵌入式衍生性金融商

品？ 

依財務會計準則公報第 17 號「現金流量表」第 7 段之規定，約當現金係指

同時具備隨時可轉換成定額現金者及即將到期且利率變動對其價值之影響

甚少者之短期且具高度流動性之投資屬之。 

依會計研究發展基金會(93)基秘字第 299 號函釋，公司與銀行簽訂存款合

約，若該存款合約不具有受限條款，則公司可將其視為現金或約當現金；若

該存款合約具有受限條款(例如不可提前解約代價不小)，則公司不可將其視

為現金或約當現金，而應視為其他金融資產，並應於附註加以揭露。另嵌入

式衍生性商品於同時符合下列所有條件時，應與主契約分別認列，並視為衍

生性商品： 

(一) 嵌入式衍生性商品之經濟特性及風險與主契約之經濟特性及風險並非

緊密關聯。 

(二) 與嵌入式衍生性商品相同條件之個別商品符合衍生性商品之定義。 

(三) 混合商品非屬交易目的者。 

嵌入式衍生性商品自混合商品分離後，主契約依其屬金融商品或非金融商品

之性質，採適當規定處理。 
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所述之金融商品，其嵌入式衍生性商品之標的為利率或利率指數，該嵌入式

衍生性商品可改變附息之主契約須支付或收取之利息金額。若該混合商品之

結清可能造成持有人無法收回幾乎所有之帳列投資金額；或嵌入式衍生性商

品可能使主契約之報酬率至少變為原始報酬率之雙倍以上，且導致主契約之

市場報酬率至少為市場中與其具相同條件合約之雙倍，則該衍生性商品與主

契約非緊密關聯。 

嵌入式利率衍生性商品若自混合商品分離，則應列為衍生性商品；至於主契

約(即定期存款合約)則依上開公報及解釋函之分類標準，列為約當現金或其

他金融資產，惟若合約之解約代價不小(例如解約代價金額將侵蝕至主契約之

本金金額)，則主契約不得列為約當現金。 

若嵌入式利率衍生性商品無須自混合商品分離，則應將整體混合商品(整體結

構式定期存款合約)依上開公報及解釋函之分類標準，列為約當現金或其他金

融資產，惟若合約之解約代價不小(例如解約代價金額將侵蝕至其本金金

額)，則整體混合商品不得列為約當現金。 

所述分期固定利率型(即每期之利率不同，但已於合約明定)之定期存款合

約，若未含嵌入式利率衍生性商品，應依上開公報及解釋函之分類標準，列

為約當現金或其他金融資產，惟若該存款合約之解約代價不小(例如解約代價

金額將侵蝕至其本金金額)，則該存款合約不得列為約當現金。 

無論是否屬自混合商品分離之主契約或無須分離之金融商品，其收取之利息

均應按其有效利率，以利息法逐期認列利息收入，以免前後期利息收入之認

列有所偏誤。 

 

第三節   金融資產減損 

 

壹、 減損之目的  

企業衡量減損之目的係為確保企業資產帳面價值不超過可回收金額。資產

帳面價值若超過可回收金額，即產生資產減損。  

 

貳、 金融資產減損之程序  

一、 企業宜首先評估是否存在客觀證據，顯示重大個別金融資產發生減

損，以及非屬重大之個別金融資產單獨或共同發生減損。  
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企業若評估個別金融資產無減損之客觀證據（無論該金融資產重大與

否），宜再將其納入一組類似信用風險性質之金融資產，並評估該組

資產是否發生減損。個別評估減損並已認列或持續認列減損損失之金

融資產，無須以前述方式評估減損。  

二、 以攤銷後成本衡量之金融資產，其減損宜以金融商品原始有效利率衡

量，不宜以當期市場利率衡量。因若以當期市場利率折現，將使採用

攤銷後成本衡量之金融資產變為以公平價值衡量。若短期應收款之現

金流量折現與否無重大影響，企業得不予以折現。若企業之放款、應

收款或持有至到期日之投資為浮動利率金融商品，衡量可回收金額之

折現率宜設定為合約規定之當期有效利率。惟考量實務可行性，持有

人得以可觀察之市場價格估計商品之公平價值，並以之衡量減損金

額。無論企業是否可能承受擔保品，企業於計算附擔保品金融資產預

期未來現金流量之現值時，宜考量取得擔保品並減除取得及出售擔保

品相關成本。  

 

參、 金融資產之減損或無法回收客觀證據資訊及舉例  

單一或一組金融資產，僅於存在客觀證據顯示原始認列後已發生影響金融

資產估計未來現金流量之損失事件時，始發生減損並認列減損損失。企業

可能無法辨別導致減損之個別事件，但數項事件之綜合影響可能導致減

損。前述客觀證據通常包括下列資訊：  

一、 發行人或債務人生顯著財務困難。 

二、 發行人已發生違約之情事，如：支付利息或清償本金發生違約或逾期。 

三、 債權人因經濟或法律因素考量，對發生財務困難之債務人讓步。 

四、 債務人很有可能倒閉或進行其他財務重整。 

五、 由發行人財務困難使該金融資產無法在活絡市場中繼續交易。 

六、 可觀察之資訊顯示，雖然無法辨認一組金融資產中個別資產之預期未來現金

流量減少，但經衡量發現，原始認列後該組金融資產之估計未來現金流量確

已減少。該等情形包含： 

(一) 該組金融資產債務人之償付情形惡化。如：逾期金額增加，或簽

帳金額已接近信用額度且僅償付最低應繳金額信用卡持有人增

加。  
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(二) 與該組金融資產違約相關之全國性或區域性經濟情勢變化。如：

債務人所在地區失業率提高、抵押品所在區域財產價格下跌或債

務人所屬產業惡化。  

七、 發行人因技術、市場、經濟或法令等因素之不利改變重大影響其經營環境，

使權益證券之持有人可能無法收回投資成本。 

八、 權益證券之公平價值發生持久性之大幅下跌。 

但若為發行人信用等級下降，此資訊並不一定表示為減損之證明，尚須與

其他資訊同時考量後才可能成為減損之證明。  

 

肆、 金融資產減損會計處理及迴轉處理  

 

分         類  減損金額之計算及處理  迴轉之處理  

以公平價值衡量且公平

價值變動認列為損益  

不適用減損之處理  不適用  

以攤銷後成本衡量之金

融資產 (會計科目為持有

至到期日投資或攤銷後

成本法之債券投資) 

損失金額為帳面價值與其估

計未來現金流量採原始有效

利率折現之現值之差額。金

融資產之帳面價值應直接或

藉由備抵帳戶調降至折現

值，損失列為當期損益   

直接或藉由調整備

抵帳戶迴轉，但不得

超過未認列減損情

況 下 之 攤 銷 後 成

本，迴轉金額列為當

期損益  

備供出售金融資產  

 

損失金額為取得成本 (減已

回收本金及調整攤銷額 )與

當時公平價值或可回收金額

間之差額，再減除曾認列之

減損金額後之餘額，損失列

為當期損益  

 

權益商品－  

若後續期間減損金額

減少，該減少金額不

得 認 列 為 當 期 損

益，而應認列為業主

權益調整項目  

債務商品－  

減損減少金額若明

顯與認列減後發生

之事件有關，則應予

迴轉並認列當期損

益  
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分         類  減損金額之計算及處理  迴轉之處理  

以成本衡量之權益商品

投資或相關之衍生性商

品  

 

損失金額為估計未來現金流

量以類似金融資產當時市場

利率折現之現值與帳面價值

之差額  

不得迴轉  

 

資料來源︰彙整自財務會計準則公報第 34 號 
 

伍、 會計事務處理程序  

一、 主要會計事務處理程序 

 

交易項目(會計科目區分) 會計處理程序 

(一) 備供出售金融資產

減損時  
借：減損損失－備供出售金融資產 

貸：累計減損－備供出售金融資產 
(二) 備供出售金融資產

減損迴轉時－權益

商品 

借：累計減損－備供出售金融資產 

貸：備供出售金融資產未實現利益 

(三) 備供出售金融資產

減損迴轉時－債務

商品 

借：累計減損－備供出售金融資產 

貸：減損迴轉利益－備供出售金融資產 

(四) 以成本衡量之金融

資產減損時 
借：減損損失－以成本衡量之金融資產 

貸：累計減損－以成本衡量之金融資產 
(五) 無活絡市場之債券

投資時 
借：減損損失－無活絡市場之債券投資 

貸：累計減損－無活絡市場之債券投資 
(六) 無活絡市場之債券

投資減損迴轉時 
借：累計減損－無活絡市場之債券投資 

貸：減損迴轉利益－無活絡市場之債券投資 
(七) 持有至到期日金融

資產減損時 
借：減損損失－持有至到期日金融資產 

貸：累計減損－持有至到期日金融資產 
(八) 持有至到期日金融

資產減損迴轉時 
借：累計減損－持有至到期日金融資產 

貸：減損迴轉利益－持有至到期日金融資產 

 

二、 釋例 
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信義公司於 95 年 1 月 1 日投資上市公司－仁愛公司之公司債，投資金額為

$1,000,000（每張面額為$100,000，有效利率 3%，平價發行），認列為備供出

售之投資，95 年底並無未實現損益發生。仁愛公司 96 年投資失敗發生財務

危機，信義公司於 96 年 12 月 31 日依客觀證據認為投資仁愛公司公司債有

減損，公司債每張預期可回收金額為$50,000。97 年底仁愛公司解決財務危

機恢復正常營運，其公司債市價回升至每張$90,000。信義公司之投資分錄： 

 

日期 會計分錄 

95/01/01 (1) 認列投資仁愛公司公司債 

借：備供出售金融資產－公司債 

貸：銀行存款 

 

1,000,000 

 

 

 

1,000,000

95/12/31 (2) 認列公司債利息 

借：現金 

貸：利息收入 

(1,000,000×3%=30,000) 

 

30,000 

30,000

96/12/31 (3) 認列公司債利息 

借：現金 

貸：利息收入 

(1,000,000×3%=30,000) 

(4) 認列減損 

借：減損損失－備供出售金融資產 

貸：累計減損－備供出售金融資

產－流動 

((100,000－50,000)×10＝500,000) 

 

30,000 

 

 

 

500,000 

30,000

500,000
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日期 會計分錄 

  

30,000 

5,000 

 

 

 

97/12/31 (5) 認列利息收入 

借：現金 

累計減損－備供出售金融資產－

流動 

貸：利息收入 

信義公司減損時所採用之折現率為

7%，500,000×7%=35,000。 

(35,000-30,000=5000) 

(6) 減損損失迴轉 

借：累計減損－備供出售金融資產－

流動 

貸：減損迴轉利益－備供出售金

融資產 

((90,000 － 50,000) × 10 ＋ 5,000 ＝

405,000) 

 

 

 

 

 

405,000 

 

 

 

35,000

 

 

 

 

 

 

 

405,000

 

 

陸、 揭露  

企業應就金融資產之重要類別，分別揭露金融資產以認列減損之原因及金

額。  

 

第四節   避險會計 

 

壹、 基本觀念  

一、 避險會計定義 

避險會計係以互抵之方式，認列避險工具及被避險項目之公平價值變動所產

生之損益影響數。而避險係為指定一個或多個避險工具，以其公平價值或現

金流量之變動抵銷被避險項目全部或部分之公平價值或現金流量變動。 
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以避險會計目的而言，僅有與企業外部個體交易之衍生性商品始能指定為避

險工具。雖然合併個體下之個別企業間或企業內之部門間可能相互進行避險

交易，但於編製合併報表及母公司個別報表時，此種交易產生之利益及損失

均須銷除，故此種合併個體內或企業內之避險交易，於編製合併報表及母公

司個別報表時，不符合避險會計之規定；惟此種交易在部門別財務資訊或子

公司個別財務報表中，得適用避險會計之規定。 

更進一步說明，企業得指定為被避險項目者，僅限於合併報表無須沖銷之資

產與負債，以及與外部個體有關之確定承諾與高度很有可能發生之預期交

易。聯屬公司間或部門間之交易，於部門別財務資訊或子公司個別財務報

表，得適用避險會計，惟於合併財務報表及母公司個別財務報表則不得適

用。但依財務會計準則公報第 14 號「外幣換算之會計處理準則」規定，聯

屬公司間貨幣項目之匯率風險（例如，子公司間之應付款項及應收款項），

於編製合併財務報表時未完全沖銷之部分（因進行貨幣項目交易之聯屬公司

使用不同功能性貨幣），在合併財務報表中得指定為被避險項目。 

二、 避險工具 

避險工具係為指定之衍生性商品或非衍生性金融商品(後者僅限於規避匯率

風險者)，其公平價值或現金流量變動預期可抵銷指定之被避險項目公平價值

或現金流量之變動者。 

避險工具通常以避險工具整體之單一公平價值衡量，且因導致公平價值變動

之因素互有關聯，故企業宜針對避險工具整體之公平價值變動指定避險關

係。但選擇權內含價值及遠期合約溢價或折價通常可單獨衡量，故下列各項

為例外情形： 

(一) 將選擇權之內含價值（係指選擇權行使價與所代表資產市價的差異屬

之）及時間價值（指在外幣買賣選擇權契約中，買方在買入選擇權時願

意付出高於內含價值的金額，亦即權利金與內含價值的差額屬之）分

開，僅指定選擇權內含價值之改變作為避險工具，而選擇權之時間價值

則排除在避險有效性評估之外。 

(二) 將遠期合約之即期價格及利息部分分開。 

單一避險工具若同時符合下列條件時，可被指定用以規避一種以上之風險： 

(一) 可明確辦認被規避之風險。 

(二) 可顯示避險有效性。 
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(三) 可確定避險工具與被規避風險部位間之關係。 

在避險關係中，可能指定整體避險工具之某一百分比(例如：名目數量之百分

之五十)為避險工具。但企業不宜針對避險工具合約期間之一部分指定避險關

係。 

若公司購買並持有衍生性商品一段時間後，才欲採用避險會計，該持有之衍

生性商品是否不可以被指定為避險工具？依公報中規定：避險關係中可能指

定整體避險工具之某一百分比(例如：名目數量之百分之五十)為避險工具。

但企業不宜針對避險工具合約期間之一部分指定避險關係。而根據 IAS 39

中第 75 段說明係指避險關係開始後，企業才不宜針對避險工具剩餘合約期

間之一部分指定避險關係。故依此論述，已持有該衍生性商品於避險開始

時，並非不能指定為被避險工具，仍可將剩餘合約期間指定為避險關係並需

適用避險關係其他相關之規定。 

企業發行選擇權之潛在損失金額，可能顯著大於相關被避險項目之潛在利益

金額，因此發行選擇權無法有效減低被避險項目發生損益之風險。故除非發

行選擇權用以抵銷企業購入選擇權(包含嵌入於其他金融商品者)之損益，例

如企業發行買權作為規避可贖回負債中所嵌入買回權價值變動之風險，否則

發行之選擇權不宜被指定為避險工具。反之，購買選擇權之潛在利益大於或

等於損失，因其具有減低來自公平價值或現金流量變動而產生利益或損失風

險之潛能，故通常能作為避險工具。 

兩項以上衍生性商品之組成或該組成之某一百分比(或於匯率風險避險中，兩

項以上非衍生性商品之組成或該組成之某一百分比及衍生性商品與非衍生

性商品之組成或該組成之某一百分比)，得指定為避險工具(該組存在衍生性

商品風險互抵者亦同)。惟利率上下限，或由發行選擇權及買進選擇權組成之

衍生性商品，若其實質上為淨發行選擇權(例如收取淨權利金)，則不可作為

避險工具。由此推論得知，若利率上下限，或由發行選擇權及買進選擇權組

成之衍生性商品，若其實質上為非淨發行選擇權，則可作為避險工具。 

而何種因素認定實質上為非淨發行選擇權？根據 IAS 39 實作指引 F1.3 提

及，若符合下列因素，則認為利率上下限，或由發行選擇權及買進選擇權組

成之衍生性商品為非淨發行選擇權： 

(一) 一組衍生性商品(選擇權)在開始或全部期間(life)無收取淨權利金。因發

行選擇權之特徵為發行者會收到因風險產生之權利金。 

(二) 除履約價外，發行選擇權及買進選擇權主要條件必需相同(the same)－



解決導入公平價值會計之問題專案研究                       第二章 會計制度 

 2-59 

反應特定變數（或稱為標的）、幣別和到期日。發行選擇權之名目本金

不能高於買進選擇權之名目本金。 

再者，IAS39 實作指引 F1.12 中對於用一種避險工具規避多種風險之避險提

供說明，例如可運用一部份交叉貨幣利率換匯合約來對匯率風險作公平價值

避險；而用另一部份之交叉貨幣利率換匯合約對利率風險作現金流量避險。 

三、 被避險項目 

被避險項目係指資產、負債、確定承諾、高度很有可能發生之預期交易或國

外營運機構淨投資，其使企業面臨未來公平價值變動或未來現金流量變動之

風險，且被指定為被避險者。 

被避險項目之條件： 

(一) 金融商品得指定為被避險項目之條件 

1. 金融資產或金融負債之部分現金流量或公平價值風險（例如，單一或

多項特定現金流量之全部或部分風險、或特定比例之公平價值之風

險），其避險有效性能衡量者，則該金融資產或金融負債得為被避險

項目。例如，附息資產或附息負債之利率風險中可辨認並個別衡量之

部分，得指定為被避險項目（如被避險金融商品利率風險中之無風險

利率或基準利率部分）。 

2. 於金融資產負債組合之利率公平價值避險（亦稱為組合避險）時，被

避險部位得以貨幣金額（如新台幣、美元或歐元）列示，而無須指定

個別資產或負債。就風險管理目的而言，前揭組合可能涵蓋資產及負

債，惟其指定金額係以資產金額或負債金額為限，不得指定資產及負

債合計之淨額作為被避險部位。企業可能規避前揭指定金額之部分利

率風險。以包含可提前還款項目之組合避險為例，企業可能規避以預

期重訂價日（非合約重訂價日）為基準之利率變動所產生之公平價值

變動風險。若被避險部位係以預期重訂價日為基準，決定被避險項目

之公平價值變動時，應一併考量利率變動對預期重訂價日之影響。若

包含可提前還款項目之資產組合係以不得提前還款之衍生性商品進

行避險，則當該被避險資產組合之預期提前還款日期異動，或實際提

前還款日與預期提前還款日不同時，均將產生避險無效部分。 

(二) 非金融商品得為避險項目之條件 

非金融資產或非金融負債之組成要素或組成部分之價格變動對其整體

價格之影響，通常難以預測及分別衡量，故非金融資產或非金融負債僅
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能以整體或匯率風險作為被避險項目。 

IAS39  AG100 後段提及，儘管避險工具與被避險項目兩者間存有差

異，(例如利用買入哥倫比亞咖啡或其他類似項目之遠期合約規避預期

購買巴西咖啡的風險)，但在其條件與本節  參、避險條件內容相符之

情況下，可認定此二者具高度有效之避險關係。為達到避險高度有效

性，避險工具之數量可能多於或少於被避險項目。例如，利用迴歸分析

建立避險工具(例如哥倫比亞咖啡交易)與被避險項目(例如巴西咖啡交

易)之統計性相關。若此二變數(意即此兩種咖啡的單位價格)具有效之統

計相關性，可利用此迴歸分析曲線之斜率推估最大預期之有效避險比

率。例如，若此迴歸線之斜率為 1.02，則對相對數量 0.98 單位之被避

險項目，以數量 1 單位之避險工具即可提供最大預期之避險有效性。但

在避險關係期間此避險關係之無效性應作損益項目認列。 

(三) 一組項目得為避險項目之條件 

對具類似風險特性之一組資產或負債進行避險，僅限於該組個別資產或

個別負債將同時承受所規避之風險，且該組內每一個別項目因被規避風

險造成之公平價值變動，預期與該組因被規避風險所造成整體公平價值

變動宜大致成同比例者。例如整組產生 10%之公平價值變動時，若每一

單一資產或負債之價值變動在 9%至 11%之範圍內，則可認定為變動大

致成同比例，但若單一項目之變動幅度達 7%至 13%，則其變動不宜視

為大致成同比例。 

一般而言，被避險項目可舉例說明如下： 

(一) 單一資產、負債、確定承諾、高度很有可能發生之預期交易或國外營運

機構淨投資。 

(二) 一組具有類似風險特性之資產、負債、確定承諾、高度很有可能發生之

預期交易或國外營運機構淨投資。 

(三) 共同承擔利率風險之金融資產或金融負債組合，或其組合之部分。 

(四) 持有至到期日投資為規避匯率及信用風險可為避險項目。 

(五) 企業併購其他企業之確定承諾中之匯率風險可為被避險項目。 

(六) 規避國外營運機構淨投資之匯率風險可為被避險項目。 

(七) 金融資產或金融負債之部分現金流量或公平價值風險，其避險有效性能

衡量者，則該金融資產或金融負債得為被避險項目。 
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(八) 非金融資產或非金融負債之組成要素或組成部分之價格變動對其整體

價格之影響，通常難以預測及分別衡量，故非金融資產或非金融負債以

整體或匯率風險作為被避險項目。 

而不可被視為被避險項目可舉例說明如下： 

(一) 持有至到期日投資不能因為利率風險或提前還款風險而為被避險項

目，因該投資並未考慮利率之變動所導致之公平價值變動或現金流動變

動，且企業意圖持有至到期日。 

(二) 企業併購其他企業之確定承諾涉及一般企業風險，因此風險無法明確辦

認及衡量，故企業不宜指定該確定承諾為被避險項目。 

(三) 採用權益法評價之投資不能作為公平價值避險之被避險項目，因權益法

係投資公司依持有被投資公司股權比例認列投資損益，而非認列投資之

公平價值變動。 

(四) 對子公司之投資不能作為公平價值避險之被避險項目，因合併時係依母

公司持有子公司股權比例認列投資損益，而非認列投資之公平價值變

動。 

四、 避險類型 

依避險關係來區分，可分為三種類型： 

 

 避險類型 定義 舉例 

(一) 公平價值避險 ¾ 係指規避已認列資產或負

債、未認列確定承諾，或

前揭項目經指定之一部分

之公平價值變動風險，該

價值變動應可歸因於某特

定風險且將影響損益 

¾ 除確定承諾匯率風  險之

避險外，確定承諾之避險

係屬公平價值避險 

¾ 發行人或持有人規

避固定利率債券因

利率變動而使公平

價值變動之風險 

 

 

¾ 電力公司對以固定

價格購買燃料之未

認列確定承諾，使

用避險工具規避燃

料價格變動之風險

(二) 現金流量避險 係指規避現金流量變動之風

險，該變動係因已認列資產或

利用利率交換將浮動利

率債務改變為固定利率
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 避險類型 定義 舉例 

負債(例如浮動利率債務之全

部或部分之未來利息支付)或

高度很有可能性預期交易之特

定風險所引起，且該變動將影

響損益 

債務 (此為對未來交易

避險，被避險之未來現

金流量為未來利息之支

付) 

(三) 

 

國外營運機構

淨投資避險 

係指規避國外營運機構淨投資

之匯率變動風險 

企業訂定之遠期外匯買

賣合約規避國外淨投資

因匯率變動之風險 

 

確定承諾匯率風險之避險，得視為公平價值避險或現金流量避險，例如：航

空公司對以固定外幣金額購買飛機之未認列確定承諾，使用避險工具規避匯

率風險，其匯率風險會影響公平價值與現金流量。但企業若將確定承諾匯率

風險之避險視為現金流量避險，應依預期交易避險處理。而預期交易係指未

承諾但預期發生之未來交易。 

五、 會計處理 

將交易分為避險與非避險，避險交易分為公平價值避險、現金流量避險及國

外營運機構淨投資之避險項目說明： 

 

交        易 評     價 價    差 

(一)非避險 公平價值 當期損益 

(二)避險分為： 

1. 公平價值避險（被避險項目）

－已認列資產、負債 

－未認列確認承諾 

2. 現金流量避險（避險工具） 

3. 國外營運機構淨投資之避險 

 

 

以公平價值變動調整 

認列公平價值變動 

公平價值 

公平價值 

 

 

當期損益 

當期損益 

股東權益 

股東權益 

但若為預期交易之避險導致認列非金融資產或非金融負債，或以非金融資產

或非金融負債為標的之預期交易變更為適用公平價值避險會計之確定承



解決導入公平價值會計之問題專案研究                       第二章 會計制度 

 2-63 

諾，對於原依現金流量避險規定直接認列為業主權益調整項目之避險工具利

益或損失，企業應採下列二種方法之一處理，並須一致採用作為會計政策，

不得任意變更： 

(一) 該資產或該負債影響損益之期間重分類為當期損益。但若企業直接認列

為業主權益調整項目之淨損失預期於未來期間無法回收，則應立即將預

期無法回收之金額轉列為當期損失。 

(二) 作為該資產或該負債之原始成本或帳面價值。 

若被避險之預期交易將導致認列金融資產或金融負債，依規定直接認列為業

主權益調整項目之相關利益或損失，應於該資產或該負債影響損益之期間

（例如在利息收入或利息費用認列之期間）轉列為當期損益。但若企業直接

認列為業主權益調整項目之淨損失預期於未來期間無法完全回收，則應立即

將預期無法回收之金額轉列當期損失。 

六、 會計事務處理準則 

由於避險會計隨著被避險項目不同會有不同的對應科目，茲以下列釋例說明

會計分錄： 

(一) 公平價值避險－ 

大連公司因近日鋼材價格波動劇烈，故計劃對所持有之鋼材存貨進行避

險操作。經評估後，大連公司於 95 年 5 月 1 日與奕霖銀行簽訂一淨額交

割之遠期合約，約定於 95 年 7 月 1 日以現時之 7 月 1 日遠期單價每公噸

25,000 賣出鋼材 20,000 公噸。大連公司於 5 月 1 日及 7 月 1 日所持有之

鋼材存貨分別為 22,000 公噸及 24,000 公噸，當時每公噸鋼材之市場價格

分別為 24,500 及 26,000。大連公司將遠期合約之即期價格及利息部分分

開，並對即期價格之公平價值變動指定避險關係。因避險工具與被避險

項目之主要條件完全相同，可推定此避險具高度有效性。大連公司於 7

月 1 日淨額交割前述遠期合約，相關會計處理如下： 

 

日期 會計分錄 

95/5/1 (無須作會計分錄，但若有管理上之需要，可做備忘紀錄。) 
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日期 會計分錄 

95/7/1 

 

 

 

 

 

 

(1) 認列被指定為避險項目之存貨公

平價值變動 

借：存貨 

貸：其他利益－存貨避險評價利

益 

((26,000－24,500)×20,000=30,000,000)

(2) 對交割之遠期合約以公平價值作

後續評價 

借：其他利益－存貨避險評價利益 

貸：避險之衍生性金融負債－遠

期合約 

金融負債評價利益 

((26,000－24,500)×20,000=30,000,000)

避險有效部分直接調整存貨評價科

目，利益 10,000,000 則屬利息部分之

利益。 

 

(3) 以現金交割遠期合約 

借：避險之衍生性金融負債－遠期合

約 

貸：現金 

 

 

30,000,000 

 

 

 

 
 

 

30,000,000 

 

 

 

 

 
 

 
 

 

20,000,000 

30,000,000

20,000,000

10,000,000

20,000,000

 

(二) 現金流量避險－ 

奕儒公司於 95 年 10 月 1 日帳上仍有一批商品存貨正在製造中，預計於

當年底出售，預期之售價為 3,000,000，奕儒公司於 10 月 1 日購入並指

定一衍生性商品作為預期銷售該商品存貨之避險工具，並於避險策略中
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說明評估避險有效性時不考慮此衍生性商品之時間價值變動。假設商品

存貨於 12 月 31 日完成並出售，其帳面價值為 2,400,000，售價為

2,900,000(實際售價較預期售價少 100,000)，期末衍生性商品之公平價值

上升 130,000(其中 30,000 屬時間價值)，惟仍繼續持有該衍生性商品(此

衍生性商品不再屬避險工具，應將其重分類為交易目的金融資產)，奕儒

公司相關會計紀錄如下： 

 

日期 會計分錄 

95/10/1 (無須作會計分錄，但若有管理上之需要，可做備忘紀錄。) 

95/12/31 (1) 認列衍生性商品之公平價值變動 

借：避險之衍生性金融資產 

貸：金融資產評價利益 

現金流量避險未實現損益 

內含價值之變動 100,000 係屬避險有

效部分，故認列為股東權益調整項

目，時間價值之變動 30,000 則認列為

當期損益。 

 

(2) 認列出售商品存貨之收入 

借：現金 

貸：銷貨收入 

認列出售商品存貨之收入 

 

(3) 股東權益調整項目之避險工具公

平價值變動調整銷貨收入 

借：現金流量避險未實現損益 

貸：銷貨收入 

 

 

130,000 

 

 

 

 

 

 

 

2,900,000 

 

 

 

 

 

100,000 

 

 

 

 

30,000

100,000

 

 

 

 

 

 

2,900,000

 

 

 

 

 

100,000
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日期 會計分錄 

 (4) 重分類 

借：交易目的金融資產 

貸：避險之衍生性金融資產 

衍生性商品已不再被指定為避險工

具，故重分類為交易目的金融資產。

 

130,000  

130,000

 

(三) 國外淨投資之避險 

奕千公司於 95 年 5 月 1 日投資 200,000 美元(當時美元對新台幣即期匯

率為$35)於美國成立一子公司。同時奕千公司與銀行簽訂 90 天期之遠期

外匯賣出合約，金額為 200,000 美元(當時之 90 天期遠期匯率為$34.9)。

奕千公司將此遠期合約指定為子公司淨投資匯率風險之避險工具，並於

95 年 7 月 30 日履約(即期匯率為$34.3)。95 年 12 月 31 日即期匯率為$34，

當日子公司總資產為 207,200 美元，包括現金 47,200 美元及固定資產

160,000 美元，股東權益 207,200 美元(包括母公司原始投資 200,000 美元

及當年度營運利益 7,200 美元)。96 年 1 月 1 日，奕千公司認為子公司營

運成效不彰，故決議將其出售，得款 192,000 美元。 

奕千公司針對遠期合約整體之公平價值變動指定避險關係，會計分錄處

理如下： 

 

日期 會計分錄 

95/5/1 (1) 簽定之遠期合約為一公平合約，其

公平價值為零，僅作備忘不須入

帳。 
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日期 會計分錄 

 
(2) 對子公司之投資 

借：採權益法之長期股權投資 

貸：銀行存款－美元 

(200,000×35=7,000,000) 

 

 

7,000,000 

7,000,000

95/7/30 (3) 對交割之遠期合約以公平價值作

後續評價 

借：避險之衍生性金融資產－遠期合

約 

貸：累計換算調整數 

因於 5/1 至 7/30 間，子公司投資因匯

率 風 險 導 致 公 平 價 值 變 動 數 為

200,000×(35－34.3)=140,000，而遠期

合約公平價值上升之利益 200,000×

(34.9－34.3)=120,000，避險有效性為

140,000÷120,000=116.67%，故前述遠

期合約公平價值上升之利益均為避險

有效部分而應予遞延。 

 

(4) 以淨額交割方式結清遠期合約 

借：銀行存款 

貸：避險之衍生性金融資產－遠

期合約 

 

 

120,000 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

120,000 

 

 

 

 

120,000

 

 

 

 

 

 

 

 

120,000

95/12/31 

 

(5) 認列子公司當年度營運利益 

借：採權益法之長期股權投資 

貸：投資收益  

 

 

246,672 

 

 

 

 

246,672
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日期 會計分錄 

認列子公司當年度營運利益(7,200×

34.26)=246,672(假設 5/1 至 12/31 加權

平均匯率為$34.26)。 

 

(6) 子公司換算之兌換差額 

借：累計換算調整數 

貸：採權益法之長期股權投資 

依財務會計準則公報第十四號「外幣

換算之會計處理準則」之規定，認列

子公司換算之兌換差額 47,200×34＋

160,000 × 34 － 200,000 × 35 － 7,200 ×

34.26=201,872。 

 

 

 

 

 

201,872 

 

 

 

 

 

 

 

201,872

 

 

96/1/1 (7) 出售子公司 

借：銀行存款 

處分投資損失 

貸：採權益法之長期股權投資 

累計換算調整數 

(192,000 × 34 ＝6,528,000) 

(7,000,000 ＋ 246,672 － 201,872 ＝

7,044,800) 

(120,000－201,872＝81,872) 

(7,044,800 ＋ 81,872 － 6,528,000 ＝

598,672) 

 

6,528,000 

598,672 

 

 

 

7,044,800

81,872

 

貳、 避險有效性  

一、 定義：  

避險有效性係指避險工具之公平價值變動或現金流量變動抵銷被規避
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風險所導致之公平價值或現金流量變動之程度。  

二、 避險僅於同時符合下列二條件時，始為高度有效：  

1. 在避險開始及避險期間中，企業預期避險能高度有效抵銷指定避險

期間被規避風險所造成之公平價值或現金流量變動。前述預期能以

多種方法加以闡明，例如比較避險工具與被避險項目之過去公平價

值或現金流量變動，或展現避險工具與被避險項目之公平價值或現

金流量具高度統計相關性。  

2. 避險實際抵銷結果在 80%至 125%之間。  

符合 1 及 2 則該避險通常被視為高度有效。  

三、 釋例  

34 號公報中對於避險有效性之評估，考量各企業使用之避險工具及策

略未必相同，並未定明單一方法以評估有效性。當使用不同避險工具

及策略時，避險有效性之計算釋例，以下僅列舉幾種避險工具之避險

有效性計算公式：  

(一) 金額沖銷法(Dollar offset method)評估避險有效性 

公司使用金額沖銷法來作預期避險和回溯避險有效性之測試，乃比較衍

生性商品公平價值之變動與被避險項目公平價值（或預期未來現金流量

的現值）可歸予規避風險所造成的公平價值的變動。在金額沖銷法下，

公平價值避險和現金流量避險之有效性評估，可使用定期或累計兩種方

法，舉例如下： 

 

期末 衍生性商品 

(A) 

衍生性商

品變動(B)

被避險項目

(C) 

被避險項

目之變動

(D) 

定期(%) 

(E)=(B)/(D) 

累計(%) 

(F)＝

(A)/(C) 

訂約日 $       0 $       0 $        0 $       0   

第一季        50        50        (50)       (50)       100       100

第二季       105        55       (107)       (57)        96        98

第三季       129        24       (120)       (13)       185       108

第四季       115       (14)       (116)         4       350        99
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由上得知，使用累計之金額沖銷法來評估有效性則在每季皆符合避險有

效性比例 80%~125%的區間，適用避險會計。若使用定期之金額沖銷法

來評估有效性則在第三季以後因避險有效性比例超過 80%~125%的區

間，避險會計就不適用。 

 

(二) 使用「選擇權合約」來規避「備供出售」之有價證券 

GHI 公司投資市場上有價證券。在 20X1 年 1 月 1 日購買 MBI 股票

100 股，成本$50。本公司並無近期出售之意圖，故定義為「備供

出售」。為了溢價避險，公司在 20X1 年 12 月 31 日購買$600 平價

賣權(有權利但不含義務)出售 100 股之 MBI 每股$65。選擇權有效

日為 20X3 年 12 月 31 日(排除時間價值)。MBI 每股公平價值和選

擇權如下：  

 

 12/31/X1 12/31/X2 12/31/X3
MBI 股    

每股市價 $    65    $    60 $     57
總市價   $  6,500    $  6,000 $   5,700
賣權  
時間價值 $   600    $   350 $      0
內含價值         0        500      800
總價值 $   600    $   850 $    800

其避險有效性評估(不含時間價值)如下：  

 

日    期 
選擇權內含價值變

動 (利 益 ) 損 失
MBI 市價變動(利
益)    損     失 

 

避險有效性評估 

12/31/X2 $     (500)a $       500c        1.00 

12/31/X3 $     (300)b     $       300d        1.00 

a. 500－0＝500 

b. 800－500＝300 

c. 6000－6500＝-500 

d. 5700－6000＝-300 
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(三) 使用「遠期外匯合約」來規避「備供出售有價證券之外幣風險」  

2001 年 9 月 30 日 US 公司購買外幣面額債務證券 FC 100,000，分類

為備供出售，假設如下：  

 

 日        期  即  期   匯   率   證  券  之  公  平  價  值  

2001/9/30 FC 1.00＝U.S.$1.50 FC   100,000 $    150,000 

2001/12/31 FC 1.00＝U.S.$1.30 FC   110,000 $    143,000 

公平價值之變動  FC  ( 10,000) $      7,000 

公司分散影響外幣風險政策為：外幣開盤公平價值×匯率變動，所以本題

應為 FC 100,000 × （U.S.$1.50－U.S.$1.3）＝$ 20,000 

假設公司在 2001 年 9 月 30 日開始從事 3 個月遠期匯率合約(FC 1＝U.S.$ 

1.50 作為外幣風險避險之用，外幣合約於 2001 年 12 月 31 日有$ 20,000

利得。 

其避險有效性評估如下： 

 

日      期 

遠期合約根據公平

價值變動之(利益)
損            失

根據匯率變動之備供

出售有價證券公平價 
值 之 (利 益) 損 失 

 

避險有效性 

2001/12/31 $      (20,000) $      20,000 1.00 

 

再依 34 號公報規定，避險有效性之評估應在避險開始及避險期間中持

續進行，且於財務報表期間內均須確定為高度有效。至於避險期間多

久評估一次，則規定「至少」宜於編製年度或期中財務報表時評估之。

根據 IAS 39 號公報(與我國相同)與美國 FASB 133 號公報規定當企業報

導財務報表或損益時，應作避險有效性之評估，且「至少」每 3 個月

應評估一次之規定，擬建議避險頻率應為一般公司為每年編製財務報

表時頻估，而公開發行公司則為半年評估一次，上市、櫃公司為每季

評估一次為宜。  

四、 企業用以評估避險有效性之方法，視其風險管理政策而定。有些情況

下，企業對不同型式之避險採用不同之評估方法。下列三種情形說明

規避之風險完全抵銷、部分抵銷及無法評估等。  
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(一) 規避之風險完全抵銷： 

若避險工具與被避險資產、負債、確定承諾或高度很有可能發生預期交

易之主要條件相同，則於避險開始至其後，被規避風險所造成之公平價

值及現金流量變動均可能被完全抵銷。例如：利率交換之名目本金及被

避險項目之本金相等，且二者之期間、重訂價日、收付利息與本金之日

期，及衡量利率之指標若均相同，則此利率交換可能為有效之避險工具。 

(二) 避險工具有時僅能抵銷部分被規避之風險： 

避險工具與被避險項目以不同幣別為基礎，且二種幣別漲跌幅度並不完

全同步，則其避險並非完全有效。此外，若衍生性商品之部分公平價值

變動係導因於交易對方之信用風險者，則採用衍生性商品以規避利率風

險亦非完全有效。 

(三) 規避之風險無法評估 

對固定資產過時風險或政府徵收財產風險之避險並不適用避險會計，因

這類風險無法可靠衡量而導致無法評估避險有效性。因為符合使用避險

會計之要件，避險須與被明確辦認及被指定之風險有關，而非泛與一般

企業風險有關，且被避險項目最終必須影響企業之損益。 

五、 公報中並未提及避險有效性金額是否可以使用稅後金額來評估？根據

IAS39 之實作指引中 F4.1 是允許使用稅後金額來評估避險有效性，但

不要求一定要使用稅後金額來評估避險有效性，似可作為國內實務操

作方法。但必須注意，避險有效性使用稅後金額，則需在一開始準備

避險文件中的避險關係和策略中說明。  

 

參、 避險條件  

企業為了適用避險會計，必需符合下列之規定： 

一、 避險開始時，有關避險關係、企業之風險管理目標及避險策略，應有正式指

定及相關書面文件。該書面文件至少應載明避險工具、相關被避險項目或交

易及被規避風險本質之辦認，與如何評估避險工具抵銷欲規避風險造成被避

險項目之公平價值或現金流量變動之有效性。 

二、 避險預期能達第二章  第四節  參、避險有效性中所稱高度有效抵銷被規避

風險所造成之公平價值或現金流量變動，且此一特定避險關係與原書面文件

所載之風險管理策略一致。 
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三、 以預期交易之現金流量避險而言，該預期交易必須是高度很有可能發生且其

現金流量之變動將影響損益。 

四、 避險之有效性能可靠衡量，亦即被避險項目之公平價值或現金流量及避險工

具之公平價值能可靠衡量。 

五、 企業應持續評估避險有效性，且於指定避險之財務報表期間內均確定該避險

為高度有效。 

更進一步說明，預期交易的避險，在避險關係開始時所準備的文件中是否應辨識

預期交易可能發生的日期或期間？公報中並未清楚說明，但根據 IAS39 之實作指

引中 F3.11 說明，為符合避險會計要件，避險須與被明確辨認及被指定之風險有

關，且應可以可靠的衡量避險有效性。避險預期之交易必需為高度可能發生。為

了配合此標準，企業不需預期和書面化預期交易發生之精確日，但需指定並書面

化預期交易預期發生之期間且該期間為可合理辨認且與最可能發生日相當接近的

一段時間範圍以作為評估避險有效性之基礎。為了決定避險之高度有效性，必需

確認預期現金流量公平價值之變動能被避險工具和被避險項目變動所抵銷，而此

情形只有在避險工具和被避險項目之現金流量時間相當接近才能成立。若預期交

易預期不會發生，則停止適用避險會計。上述似可解決預期交易的避險，在避險

關係開始所準備的文件中是否應辨識預期交易可能發生的日期或期間之問題。 

再者，目前實務上並無法有相同之避險合約，擬建議以避險檢核表之方式來確認

公司之避險交易符合避險會計避險條件之規定，建議之格式如下：
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避險開始前須準備之避險衍生性金融商品文件檢核表 
 
1) 風險管理目標及避險策略 (須提供正式書面文件)                  

本公司所從事之風險控制及避險策略，受以服務顧客為導向之銀行產業及法制環境

之需求所影響。為符合以上之需求，本公司採用全面風險管理與控制系統，以辨認

本公司所有風險( 包含市場風險、信用風險及作業風險)與衡量各類風險之風險值

(Value-at-risk)，使本公司之管理階層能有效從事控制並衡量市場風險、信用風險及

作業風險。  

本公司特設風險管理委員會，負責風險之管理，該委員會藉由訂定限額，執行風險

管理，此限額係根據風險管理委員會所訂定之風險值(Value-at-risk)為計算基礎。  

XX年之期初，本公司設置風控長之職位，以負責管理本公司所有之風險管理策略。

風控長主要之責任範圍，如下：  

 

(請各公司分別依其實際情況說明風控長之職掌，及公司規劃及執行風險控制程序之

敘述。)  

 

本公司市場風險管理目標，係適當考慮經濟環境、競爭狀況、市場價值風險和對淨

利息收入之影響下，達到最佳化之風險部位、維持適當流動性部位及集中管理所有

市場風險。為了達成風險管理之目標，本公司之避險活動集中於二個主要控制變數：

淨利息收入及市場價值風險。  

本公司運用二類避險關係以管理此二變數：現金流量避險及公平價值避險，現金流

量避險用以規避利率風險，公平價值避險則用以減少市場價值風險。  

公平價值避險為將固定收益或結構性交易轉換為變動收益之交易。本公司目前之政

策為以公平價值避險將不與貨幣市場連結債券轉變為與貨幣市場連結債券。根據資

金調度移轉計價之原則，擬定本公司之利率公平價值避險策略，以對少部分固定利

率放款及存款，及少部分到期日不確定之固定利率負債進行避險，本公司以利率交

換為公平價值避險之主要金融商品。此外，換匯換利、交換選擇權、利率上限、利

率下限及其他選擇權等金融商品亦可能用以規避公平價值變動之風險。  

現金流量避險用於二項主要目標：將與貨幣市場連結之交易轉換為固定利率交易，

以減少利率風險及規避高度很有可能發生之預期交易因匯率變動產生之匯率風險。

本公司於民國96年，以現金流量避險用來轉換某些與貨幣市場相關之資產及負債為
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固定利率相關之交易，及規避來自本公司國外營運機構產生之預期收益。本公司以

利率交換為利率現金流量避險之唯一金融商品。匯率變動風險則以即期部位來規避。 

 
2) 避險關係種類 
 

公平價值避險 
 
現金流量避險 
 
國外營業機構淨投資避險 
 
說明：  

 
 
3) 被規避風險本質的辨認 
 

利率風險  
  
外幣風險  
 
信用風險  
 
其他風險 (須個別認定，如：權益風險、商品風險) 
 
說明：  

 
4) 被避險項目或交易之辨認 

4.1 交易序號:： 
 
4.2 被避險項目 
 
4.3 是否被避險項目為預期交易？  
 

是。請至第五部分  
 
否。請至第六部分 

 
 
5)預期交易 

 
(若被避險項目為預期交易才須填寫) 
 
5.1 預期被避險金額:  
 
5.2 預期交易之本質:  

 

 

 

 

 

 

 

 

 



解決導入公平價值會計之問題專案研究                       第二章 會計制度 

 2-76 

 
5.3 預期交易之預期發生期間 
 
5.4 預期交易之預期價格(開始時及後續皆需要):  
 
5.5 預期交易很有可能發生之基本理由  
 
5.6 重分類至損益之方法 
 
6) 避險工具之辨認 
 
6.1 交易序號： 
  
6.2 避險工具：  
 
說明： 
 
7) 預期避險有效性測試 
 
7.1 測試的描述 
 
 
7.2 測試避險有效性的頻率 
 
 
8) 回溯避險有效性的測試(回溯性測試)  
 
8.1 測試描述 
 
 
8.2 避險有效性的測試頻率 
 
 
8.3 追溯避險有效性測試為累計基礎或定期？ 
 

累計 
定期  
 
 
 
並舉一釋例說明： 
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避險開始前須準備之避險衍生性金融商品文件範例 

 

背景資訊－ 

甲公司為上市集團的母公司，發行兩年期公司債面值 £1000、固定利率為 10%、每季支付利

息之負債  

甲公司取得 2 年期利率交換合約(IRS) 名目本金為 £1000，每季年收到固定利息 10% 並支

付當時 3 個月 LIBOR 的浮動利率。  

 
開始日時 LIBOR 是 10%。 

1) 風險管理目標及避險策略 (須提供正式書面文件)                  
風險管理目標：為有效管理公司資產、負債及收支，降低因匯率、利率等變動所產生 
 
之風險。 
 
避險策略：本公司從事衍生性金融商品交易，應以規避市場風險為主要目的，交易商 
 
品選擇用於規避公司業務經營所產生之利率、匯率風險為主。本公司以利率交換為公 
 
平價值避險之主要金融商品。此外，換匯換利、交換選擇權、利率上限、利率下限及 
 
其他選擇權等金融商品亦可能用以規避公平價值變動之風險。 
 
 
為符合本公司之利率風險管理策略，因而將此筆公司債透過利率交換合約由固定利率 
 
轉為浮動利率。 
 
[註: 本公司集團內部之利率風險管理目標為在下二個會計年度中將固定利率及浮動利率對

淨負債總額的比率維持在 60%:40%] 
 
 
 
2) 避險關係種類 
 

公平價值避險 
 
現金流量避險 
 
國外營業機構淨投資避險 
 
說明：由固定利率轉為浮動利率 

X
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3) 被規避風險本質的辨認 
 

利率風險  
  
外幣風險  
 
信用風險  
 
其他風險 (須個別認定，如：權益風險、商品風險) 

 
10%固定利率與彭博(Bloomberg )系統中所提供之 3 個月英鎊 LIBOR 的利率變動風險。 
 
 
 
4) 被避險項目或交易之辨認 

4.1 交易序號:：序號為財務管理系統中 B10001A  
 
4.2 被避險項目為兩年期公司債面值 £1000、固定利率為 10%、每季支付利息之負債。 
 
 
 
4.3 是否被避險項目為預期交易？  
 

是。請至第五部分  
 
否。請至第六部分 

 
 
 
5) 預期交易 

 
(若被避險項目為預期交易才須填寫) 
 
5.1 預期被避險金額:  
 
 
 
5.2 預期交易之本質:  
 
 
 
5.3 預期交易之預期發生期間 
 
 

X 

 

 

X 
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5.4 預期交易之預期價格(開始時及後續皆需要):  
 
 
 
5.5 預期交易很有可能發生之基本理由  
 
 
 
5.6 重分類至損益之方法 
 
 
 
6) 避險工具之辨認 

 
6.1 交易序號：序號為財務管理系統中 S10001B 
  
6.2 避險工具：為 2 年期利率交換合約(IRS)名目本金為 £1000，每季收到固定利息 10% 
 
並支付當時 3 個月 LIBOR 的浮動利率。 
 
利率交換合約(IRS) S10001B 其名目本金 £1000 之公平價值變動部分的避險活動是用 
 
來規避 3)中可被規避風險的公平價值變動中。  
 
 
 
7) 預期避險有效性測試 
 
7.1 測試的描述 
 
金額沖銷法(Dollar offset method): 定期以[(B10001A 債券價值因 LIBOR 變化所造成之 
 
變動比例)除以(S10001B 利率交換合約總額價格變動) ]評估其有效性。 
 
債券的價值變動部分 = 測試避險有效性期間之期初與期末公平價值(只考慮利率風險) 
 
之差異。該公平價值係以現金流量折現法(DCF)將預期現金流量以當時 Bloomberg 的預 
 
期零息債券殖利率曲線折現所得之。 
 
利率交換合約的價值變動部分 =測試避險有效性期間之期初與期末公平價值之差異。 
 
該公平價值係以價值係以現金流量折現法(DCF)將預期現金流量以當時 Bloomberg 的預 
 
期零息債券殖利率曲線折現所得之。 
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7.2 測試避險有效性的頻率 
 
每 3 個月於利率交換合約之 LIBOR 重設日後評估避險有效性 (對甲公司而言，與其財 
 
務報表日與其定期評估避險有效性的日期相同). 
 
 
8) 回溯避險有效性的測試(回溯性測試)  
 
8.1 測試描述 
 
金額沖銷法(Dollar offset method): 定期以[(B10001A 債券價值因 LIBOR 變化所造成之 
 
變動比例)除以(S10001B 利率交換合約總額價格變動) ]評估其有效性。 
 
債券的價值變動部分 = 測試避險有效性期間之期初與期末公平價值(只考慮利率風險) 
 
之差異。該公平價值係以現金流量折現法(DCF)將預期現金流量以當時 Bloomberg 的零 
 
息債券殖利率曲線折現所得之。 
 
利率交換合約的價值變動部分 =測試避險有效性期間之期初與期末公平價值之差異。 
 
該公平價值係以價值係以現金流量折現法(DCF)將預期現金流量以當時 Bloomberg 的零 
 
息債券利率曲線折現所得之。 
 
 
8.2 避險有效性的測試頻率 
 
每 3 個月於利率交換合約之 LIBOR 重設日後 (對甲公司而言其財務報表日與其定期評 
 
估避險有效性的日期相同)、到期日時及當避險關係未符合避險會計之要件時評估避險 
 
有效性。  
 
 
8.3 追溯避險有效性測試為累計基礎或定期？ 
 

累計 
定期  
 
以上之避險交易之檢核表為建議至少必備之要件，而為使覆核者能更完整瞭解交易，

亦鼓勵增加下列檢核項目並以前一案例舉例說明： 
 
9) 回溯避險無效部分之計算(1-有效性比率為避險無效性)  

X 
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9.1 避險無效測試之描述 
 
計算避險無效部分之基礎及頻率應與 8)中所描述之避險有效部分一致。 
 
計入損益之避險無效部分的比例應為與 8)中所描述之避險有效部分之相對之金額。 
 
 
9.2 避險無效測試之頻率 
 
計算避險無效部分之頻率應與 8)一致。 
 
 
9.3 追溯有效性測試為累計基礎或定期？ 
 

累積 
 
定期 

 
 
10)其他資訊 
 
包括相關可幫助瞭解避險關係之資訊，如：交易流程圖等。 
 

肆、 避險會計之避險工具損益應歸屬於營業內或營業外？  

依據會計研究發展基金會民國 94 年 7 月 29 日(94)基秘字第 210 號︰企業若適用公平價

值避險，其避險工具之利益或損失屬避險有效部分，應配合被避險項目（如存貨）之性

質，列為企業營業內收支或營業外收支；避險工具之利益或損失屬避險無效部分，應與

非避險之同類金融商品損益處理一致。前述避險工具及被避險項目之利益及損失於損益

表中得以互抵方式表達，且應一致採用。企業若適用現金流量避險，其直接認列為業主

權益調整項目之避險工具利益或損失，於轉列為當期損益時，得直接調整被避險項目之

相關損益科目（如銷貨收入或利息費用），且應一致採用，因此有效避險部分可能為企

業營業內收支或營業外收支。 

 

伍、停止適用避險會計之條件  

一、企業發生下列情況之一時，應停止適用公平價值避險會計之規定，且無須追溯調整： 

(一)避險工具已到期、出售、解約或執行時。但避險工具被另一避險工具取代或展

期時，若取代或展期係企業以正式書面文件記錄之避險策略，不視為到期或解

約。 

X 
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(二)避險不再符合本節  肆  避險關係之條件規定時。 

(三)企業取消原指定之避險。 

二、 企業發生下列情況之一時，應停止適用現金流量避險會計之規定： 

(一) 避險工具已到期、出售、解約或執行時。在此情況下，原避險有效而直接認列

為業主權益調整項目之避險工具累積利益或損失，於預期交易發生前，仍應列

為業主權益調整項目，並於預期交易發生時仍適用避險會計規定。但避險工具

被另一避險工具取代或展期時，若取代或展期係企業正式書面文件記錄之避險

策略，不視為到期或解約。 

(二) 避險不再符合本節  肆  避險關係之條件規定時。在此情況下，原避險有效期

間直接認列為業主權益調整項目之避險工具累積利益或損失，於預期交易發生

前，仍應列為業主權益調整項目，並於預期交易發生時仍適用現金流量避險會

計之規定。 

(三) 預期交易預計不會發生時。在此情況下，原列為業主權益調整項目相關之累積

利益或損失，應轉列為當期損益。預期交易即使不再高度很有可能發生，仍可

能預期會發生。 

(四) 企業取消原指定之避險。惟於預期交易避險有效期間直接認列為業主權益調整

項目之避險工具累積利益或損失，在預期交易發生前或預期不會發生前，仍應

列為業主權益調整項目。預期交易發生時，應適用現金流量避險會計之規定。

若該交易預期不會發生，原列為業主權益調整項目之累積利益或損失，應轉列

為當期損益。 

 
第五節   首度採用公報之處理 

 
壹、 基本原則  

一、 衍生性商品 

首次適用之會計年度開始時，應將衍生性商品認列為資產或負債，並以公平價值

衡量(若衍生性商品與無活絡市場公開報價且無法可靠衡量公平價值之權益商品連

動，且其清償須以交付該等權益商品衍生性商品外)，因所有衍生性商品(被指定為

避險工具之衍生性商品除外)視為交易目的持有，故其適用 34 號公報前之帳面價值

(可能為零)與公平價值間之差額，應於首次適用之會計年度列為會計原則變動累計

影響數(指定為避險工具之衍生性商品除外)。 

二、 避險交易 
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(一) 首次適用之會計年度開始時，對該會計年度以前發生之指定避險交易，應按本

章第四節  避險會計規定處理。若適用前指定之避險交易不符合避險會計規定

之有效避險條件，且仍持有該避險工具者，於首次適用之會計年度開始時不再

適用避險會計。對於以前年度之會計處理無須追溯調整，並依本章第四節  伍  

停止適用避險會計之條件之規定處理。 

(二) 企業採用之避險會計政策，若已將現金流量避險之損益遞延為資產或負債，若

仍符合本章第四節  避險會計規定之避險交易，則首次適用之會計年度開始

時，遞延之損益應予以重分類至業主權益調整項目。 

(三) 首次適用之會計年度開始前發生之交易，未指定為避險交易者，不應追溯指定

為避險。 

三、 原始帳列金額之調整 

首次適用之會計年度開始時，應依規定將依公平價值及攤銷後成本衡量之金融資

產及金融負債予以適當分類，並分別以公平價值及攤銷後成本重新衡量，原始帳

列金額之調整，應於首次適用 34 號公報之會計年度依下列規定處理： 

(一) 列為會計原則變動累積數：屬以公平價值衡量且公平價值變動認列為損益之金

融商品或公平價值避險關係中之衍生性商品者。 

(二) 列為業主權益調整項目：屬以攤銷後成本衡量、備供出售金融商品以公平價值

衡量，或現金流量避險與國外營運機構淨投資避險關係中之衍生性商品者。 

(三) 在民國 95 年 1 月 1 日（含）以後發行、買回或重大修改原發行條件之具有權

益組成要素之複合金融商品，應依 34 號公報規定將該權益組成要素分離，並

認列為權益。此類複合金融商品若已於民國 95 年 1 月 1 日前發行或取得且未

於民國 95 年 1 月 1 日（含）以後重大修改原發行條件者，企業不得將權益組

成要素分離，且無須計算會計原則變動累積影響數。  

(四) 企業於首次適用 34 號公報之會計年度，將法律形式上為權益之金融商品（如

某些特別股），依其經濟實質重分類為負債時，不得追溯重編以前年度財務報

表，惟編製比較資產負債表時，以前年度資產負債表之表達應配合重分類。若

存在以前年度累積未發放之股利，應將其產生之會計原則變動累積影響數於首

次適用年度之損益表中單獨表達。 

四、 首次適用 34 號公報之會計年度開始時，應依規定將金融商品依其性質分類為資

產、負債或業主權益。 
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貳、 首次適用兩期比較報表之表達  

依據民國 94 年 1 月 13 日(94)基秘字第 016 號函，公司於 95 年首度適用 34 號公報時，

94 年財務報表如何表達？公司於 95 年首次適用財務會計準則公報第 34 號所編製之比

較財務報表中，94 年度財務報表應依 95 年度所使用之會計科目進行重分類，但無須重

編；惟同類科目之評價方法可能有所不同，應於附註敘明。實務上若有困難，公司得免

列示以前年度之擬制資料。 

另依據民國 94 年 3 月 25 日(94)基秘字第 094 號函，對於 95 年首次適用財務會計準則公

報第 34 號所編製之比較財務報表，應分別按 94 年以總額法評估成本市價孰低時，各項

短期投資或適用成本法評價長期股權投資之跌價金額比例，分攤 94 年各期之備抵跌價

損失金額。例如，企業 94 年第一季共有對 A、B、C 三家公司之 3 筆短期投資，成本均

為$1,000,000，第一季期末評估之市價分別為$1,200,000、$700,000，$800,000，故企業

於 94 年度一季財務報表中共認列短期投資備抵跌價損失$300,000。在 95 年度第一季之

比較財務報表中，企業應將前述 94 年度第一季財務報表之備抵跌價損失分攤予對 B、C

二家公司之投資，分攤予對 B 公司及 C 公司投資之金額分別為$180,000($300,000 / 5 × 3)

及$120,000($300,000 / 5 × 2)。 

 

參、 其他  

一、 中央政府公債發行前交易，於 34 號公報適用後之會計處理?  

根據會計研究發展基金會 94 年 6 月 10 日(94)基秘字第 145 號說明︰ 

(一) 慣例交易導致之交易日與交割日間固定價格之承諾為一遠期合約，符合衍生

性金融商品定義，但因承諾之期間短，故此類合約不宜依衍生性商品處理，

而宜依交易日會計或交割日會計處理。惟合約要求或允許淨額交割者，非屬

慣例交易合約，此類合約於交易日與交割日間應視為衍生性商品處理。 

(二) 中央政府公債發行前交易之交易合約係允許於交割日採淨額交割，故於34號

公報適用後，應於交易日與交割日間視為衍生性商品處理。 

二、 企業原列短期投資供債務擔保、作質及存出保證金之部分，於 34 號公報適用後，

於財務報表應如何分類、評價及表達? 

根據會計研究發展基金會 94 年 7 月 6 日(94)基秘字第 166 號說明︰企業於適用 34

號公報前，已作為債務擔保、質押或存出保證金之短期投資，應於首次適用 34 公

報時依公報之規定分類，惟不得分類為交易目的金融資產。企業於適用 34 號後，

所持有之交易目的金融資產若供作債務擔保、質押或存出保證金，應重分類為指
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定以公平價值衡量且公平價值變動認列為損益之金融資產，續後仍以公平價值衡

量，並與交易目的金融資產分別揭露。 

 

第六節   內控制度及法規之建議 

 

壹、 衍生性金融商品作業處理程序建議  

目前「公開發行公司取得或處分資產處理準則」中，第四節規定公開發行公司從事衍生

性商品交易需訂定風險管理政策等內部控制作業，若企業交易為避險目的，因經濟實質

之避險交易並不一定符合避險會計之規範，因此內部控制需釐清會計避險和財務避險，

載明公司接受較寬鬆的財務避險，或是應用符合公報規定的會計避險。為避免企業因無

法適用避險會計使得財務報表造成大幅變動，建議在衍生性金融商品作業處理程序中增

加： 

一、 經辦人從事避險交易時須先準備符合避險會計之文件（請詳本章  第四節  避險

會計），連同避險交易送呈權責主管核准。權責主管依公司權責劃分及職能分工之

規定辦理，一般企業通常會呈核至總經理或董事長。 

二、 後續避險有效性的評估，期中或財務報表日時應定期評估，評估結果送呈財務主

管核准後留底。 

三、 風險管理須註明風險管理目標及風險管理措施。 

 

貳、 公平價值衡量與揭露提供時之應注意事項  

依據審計準則公報第 42 號「公平價值衡量與揭露之查核」及國際審計公報 545 號規定，

公平價值衡量與揭露係受查者管理階層之責任。受查者管理階層須建立有關公平價值衡

量與揭露之會計處理及財務報導程序、選擇適當之評價方法、確認所採用之重要假設並

有適當佐證、進行評估並確保公平價值衡量之表達與揭露係符合一般公認會計原則。故

企業應注意是否能提供公平價值衡量與揭露之會計處理或會計政策、評價方法選用程序

及軌跡、確認所採用之重要假設及審計軌跡和評估，並確保公平價值衡量之表達與揭露

符合一般公認會計原則之規定。 

再者，在一般公認會計原則中，公平價值資訊之揭露係財務報表重要之一部分，且通常

攸關使用者評估受查者之績效及財務狀況。除一般公認會計原則之規定外，有些受查者

會自願於財務報表附註中揭露額外之公平價值資訊。不論是否為一般公認會計原則規定

之揭露或是自願揭露，查核人員查核財務報表附註中所揭露之公平價值資訊，與查核認
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列於財務報表之公平價值衡量，宜執行相同之查核程序。查核人員對下列事項應取得足

夠及適切之查核證據： 

一、 依一般公認會計原則而言，評價方法是否適當且一致採用。 

二、 評價方法及重要假設是否依一般公認會計原則適當揭露。 

三、 考量自願揭露之公平價值資訊，就財務報表整體而言是否適當。例如，受查者管

理階層可能揭露資產之市價，但未揭露資產無法隨時出售之重要限制。 

 

參、 配合 34 號已修正之法規  

由於 34 號公報對金融商品會計處理重新定義，改變評價方法及會計處理方式，與現行

之法規有所不同，針對影響一般行業公開發行公司說明如下： 

一、 公平價值法取代成本與市價孰低法 

(一) 目前我國短期投資採成本與市價孰低法評價，而以後須用公平價值法評價，故

已修正證券發行人財務報告編製準則第 8 條。 

(二) 目前我國原採成本法（或成本與市價孰低法）之長期投資，以後須用公平價值

法評價，故已修正證券發行人財務報告編製準則第 8 條。 

二、 會計制度修正 

金融商品分類方式與過去不同，會計科目依金融資產與金融負債重新分類，而金

融商品之會計處理改變原長短期投資之會計處理，並且衍生性金融商品原為表外

交易未來須入帳，使得會計制度在會計科目、會計報表及主要會計處理上大幅改

變，其建議請詳本章內容。 

三、 稅務上之問題 

目前稅務上規定：部分未實現損失得列為未分配盈餘之減除項目，所以短期投資

有價證券因採用成本與市價孰低法之未實現跌價損失得以減除，係其屬證券交易

損失性質。但實施 34 號公報後，已無短期投資和其評價方法－成本與市價孰低法，

未來對於未實現損益之處理，勢必重新加以規定。若比照現行實務，則交易目的

金融商品屬於有價證券性質者，其重評價未實現損失似得以減除；反之，如非屬

於有價證券性質者，其重評價未實現損失則不得減除。並且，對於金融資產減損

損失，如屬有價證券性質者，是否比照辦理？ 

根據財政部賦稅署中華民國 94 年 9 月 5 日台稅一發字第 09404567460 號說明： 

(一)  有關稅務上不予認定未實現之漲跌價損益及避險與被避險項目之課稅： 
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現階段暫維持現行稅務法令規定，不承認金融商品按公平價值評價產生之未

實現評價損益；且避險工具交易與被避險項目交易，仍視為獨立之交易，應

各自依規定認列損益。俟 95 年度企業財務會計配合第 34 號財務會計準則公

報實施後，再視實施結果，據以評估分析，作因應處理。 

(二)  有關證券及期貨交易所得免稅，但利率類期貨與股價類期貨之課稅方法不一

致部分： 

為齊一期貨商品課稅規定，財政部已提出期貨交易稅條例修正草案，將利率

類及其他類期貨納入課徵期貨交易稅。上開修法草案，已報經行政院於 94 年

4 月 25 日函送立法院審議，如經完成修法，利率類期貨將與股價類期貨相同，

僅課徵期貨交易稅，而停止課徵所得稅。 

(三)  有關未分配盈餘申報時，金融商品未實現評價損益及減損損失申報疑義： 

按財政部已提出所得稅法部分條文修正草案，修正第 66 條之 9，將未分配盈

餘之計算基準，由現行依稽徵機關核定之課稅所得額，修正為依商業會計法

規定處理之稅後純益，並明定自 94 年度起適用。上開修法草案，已報經行政

院於 94 年 5 月 8 日函送立法院審議，如經完成修法，對於適用第 34 號公報

之企業，其所認列之金融商品未實現損失或資產減損損失，當可自應加徵之

未分配盈餘中核實減除，不致增加其未分配盈餘加徵 10%所得稅之租稅負擔。 

(四)  有關強制贖回及可賣回之特別股股息，稅務申報時可否認列為費用： 

按 36 號公報雖規定，強制贖回及可賣回之特別股，宜列為金融負債，且公司

股份被認列為金融負債時，其股利宜與認列債券利息之處理相同，將其認列

為費用。然查公司法對於公司發行特別股或發行公司債各有不同規範要件，

稅務上端視公司依公司法所發行者為特別股或公司債，而據以認定其所支付

之利息可否認列為費用。所得稅法 29 條規定，資本之利息為盈餘之分配，不

得列為費用或損失。爰此，公司如依公司法發行特別股，其支付之股息，稅

務申報時尚不得列為費用。 

(五)  有關可轉換公司債區分為負債及股東權益後，負債部分所增加之利息費用，

稅務申報時可否准予認列： 

按 36 號公報規定公司發行可轉換公司債，等同同時發行可能提前清償之公司

債及可認購普通股之認股證，依此資產負債表上宜分別表達為負債及權益項

目。又該負債項目之價值應參考類似條件但未附轉換權之一般公司債之價值

決定之，故將增加應認列為利息費用之金額(因類似條件下，一般公司債之利

率高於可轉換公司債之利率)。然因實際上可轉換公司債之轉換權並不得當作



解決導入公平價值會計之問題專案研究                             第二章 會計制度 

 2-88 

獨立商品進行交易，且一般僅在投資人不行使轉換權利而依「賣回條款」約

定行使賣回權利時，公司方須支付「利息補償金」；如投資人行使轉換權利或

逾期未依「賣回條款」約定行使賣回權利，公司即無須支付「利息補償金」。

故稅務申報上，公司發行可轉換公司債，依第 36 號公報規定區分為負債及股

東權益所增加之利息費用，尚不得認列為費用，而應於實際應支付「利息補

償金」時，方得列為費用。 
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表二之七  一般行業會計科目依財務會計準則公報第 34 號  金融商品之會計處理準則

建議增訂或刪除會計科目 

 
 

  原科目 建議增訂或修訂科目 附註 
資產       
11xx 流動資產     

1110 短期投資 公平價值變動列入損益之金融資產─流動 增列 
  交易目的金融資產 增列  

1111 有價證券-股票 交易目的金融資產─股票 增列子目

1112 有價證券-短期票券 交易目的金融資產─短期票券 增列子目

1113 有價證券-政府債券 交易目的金融資產─政府債券 增列子目

1114 有價證券-受益憑證 交易目的金融資產─受益憑證 增列子目

1115 有價證券-公司債 交易目的金融資產─公司債 增列子目

  交易目的金融資產－衍生性金融商品 增列子目

1118 其他短期投資 交易目的金融資產─其他 增列子目

1119 備抵短期投資跌價損失交易目的金融資產評價調整 增列子目

  指定公平價值衡量之金融資產─流動 增列子目

  
指定公平價值衡量之金融資產評價調整─

流動 增列子目

    備供出售金融資產─流動   
    備供出售金融資產─流動─股票 增列子目

    備供出售金融資產─流動─短期票券 增列子目

    備供出售金融資產─流動─政府債券 增列子目

    備供出售金融資產─流動─受益憑證 增列子目

    備供出售金融資產─流動─公司債 增列子目

    備供出售金融資產─流動─其他 增列子目

  累計減損─備供出售金融資產─流動 增列子目

  備供出售金融資產評價調整─流動 增列子目

  避險之衍生性金融資產─流動  
  以成本衡量之金融資產－流動  
  累計減損─以成本衡量之金融資產─流動  
  無活絡市場之債券投資－流動  
  累計減損─無活絡市場之債券投資─流動  
  持有至到期日金融資產－一年內  

  
累計減損─持有至到期日金融資產─一年

內  
1161 應收出售遠匯款 刪除   
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  原科目 建議增訂或修訂科目 附註 
1162 應收遠匯款-外幣 刪除   
1163 買賣遠匯折價 刪除   
1284 遞延兌換損失 刪除   

  其他金融資產－流動  
14xx 基金及長期投資   

  
公平價值變動列入損益之金融資產─非流

動  
  指定公平價值衡量之金融資產─非流動 增列子目

  
指定公平價值衡量之金融資產評價調整─

非流動 增列子目

  備供出售金融資產─非流動  
  備供出售金融資產─非流動─股票 增列子目

  備供出售金融資產─非流動─短期票券 增列子目

  備供出售金融資產─非流動─政府債券 增列子目

  備供出售金融資產─非流動─受益憑證 增列子目

  備供出售金融資產─非流動─公司債 增列子目

  備供出售金融資產─非流動─其他 增列子目

  累計減損─備供出售金融資產─非流動  
  備供出售金融資產評價調整─非流動 增列子目

  避險之衍生性金融資產─非流動  
  以成本衡量之金融資產─非流動  

  
累計減損─以成本衡量之金融資產─非流

動  
  無活絡市場之債券投資－非流動  

  
累計減損─無活絡市場之債券投資─非流

動  
  持有到期日金融資產－非流動  
  累計減損─持有到期日金融資產－非流動  

1410 基金    
1412 改良及擴充基金 刪除   
1418 其他基金 刪除   
1420 長期投資     
1421 長期股權投資 採權益法之長期股權投資   

142101 採權益法之長期投資 刪除   
142102 採成本法之長期投資 刪除   

1422 長期債券投資 刪除   
    

負債       
21xx 流動負債     
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  原科目 建議增訂或修訂科目 附註 
2111 應付短期票券     

  公平價值變動列入損益之金融負債─流動  
    交易目的金融負債 增列子目

2119 應付短期票券折價 交易目的金融負債評價調整 增列子目

  指定公平價值衡量之金融負債─流動 增列子目

  
指定公平價值衡量之金融負債評價調整─

流動 
增列子目

  避險之衍生性金融負債─流動  
  以成本衡量之金融負債－非流動  

2211 應付購入遠匯款 刪除  
2212 應付遠匯款-外幣 刪除   
2213 買賣遠匯溢價 刪除   
2228 其他應付款-其他     

    其他金融負債─流動   
  特別股負債－流動  

2260 預收款項     
 長期負債   

  
公平價值變動列入損益之金融負債─非流

動  
  指定公平價值衡量之金融負債─非流動 增列子目

  
指定公平價值衡量之金融負債評價調整─

非流動 增列子目

  避險之衍生性金融負債─非流動  
  以成本衡量之金融負債─非流動  

    其他金融負債─非流動   
  特別股負債─非流動  
28xx 其他負債     
    
股東權益       

34XX 
股東權益其他調整項目

合計     

3410 
未實現長期股權投資損

失 金融商品之未實現損益   
    備供出售金融資產未實現損益 增列子目

    現金流量避險未實現損益 增列子目

        
損益表       
  減損迴轉利益  

7120 投資收益    
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  原科目 建議增訂或修訂科目 附註 
  金融資產評價利益  
  金融負債評價利益  

7240 短期投資市價回升利益刪除   
  減損損失  

7520 投資損失   
  特別股負債股息  
  金融資產評價損失   
  金融負債評價損失  
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第三章 公司資訊系統之調整 

 
第一節   背景與現況分析 

 

壹、現況了解  

一、 背景說明 

本專案研究係配合財務會計準則第 34 號公報之施行，規定多數金融商品須

以公平價值評價、避險條件要求計算避險有效性（其中涉及時間價值與內含

價值之區分、被避險項目因被規避風險造成之價值變動等），及金融商品相

關資訊之揭露等，可能需藉由資訊系統輔助方能進行，對金融商品交易參與

者將是沉重負擔，一般產業之公司可能面臨調整公司資訊系統以符合作業流

程之改變，或採用資訊系統決定其金融商品之公平價值，本報告係為提供企

業於採行財務會計準則第 34 號公報時，有關資訊系統調整之考慮因素。 

另金融機構可能為因應新的法令要求，需能提供金融商品相關資訊，例如依

央行外匯局 93.5.26 台央外柒字第 0930027107 號函要求指定銀行辦理衍生性

外匯商品業務（包括結構型商品），其風險預告書內應充分告知產品所涉風

險之性質與內容，並說明達成銀行所承諾收益率之來源與方式，且以年報酬

率揭露，並應說明產品之可能最大損失及列表量化分析在不同情境下之可能

損益。因此銀行之評價模型及資訊系統可能需調整以提供該等相關資訊，供

客戶參考並符合法令要求。 

為了解國內企業於財務會計準則第 34 號公報實施後，有關建置金融商品評

價系統或調整現有系統所面臨之潛在問題，並確認在推動最佳實務時會面臨

的挑戰和落差，本研究訪問一般企業、金融機構和主管機關，以蒐集各方的

問題與回應，並將相關意見彙整於報告內容中，以提供本報告使用者或相關

單位之參考。 

二、 訪談內容彙總 

(一)一般公司 

1. 經過訪談後，一般上市公司常見的金融商品有權益證券投資、債券、

遠期外匯、匯率選擇權、利率交換、換匯換利和一些結構型商品等，

除持有至到期之投資以攤銷後成本為評價方式外，其餘以交易為目的
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及備供出售之金融資產，依據財務會計準則第 34 號公報要求，均須

以公平價值衡量。本研究受訪之一般上市公司計 7 家，其持有之金融

商品類型之統計請詳表三之一所示。 

 

表三之一：受訪單位（七家一般產業之上市公司）金融商品類別統計表 

金融商品 擁有該類商品的

公司數 

公平價值取得來源   

（公司觀點） 

權益證券 7 上市櫃：收盤價 

未上市櫃：成本法或淨值法 

債券 1 交易對象提供或以現金流量

折現法計算 

基本型衍生性商品 7 交易對象提供（註 3.1） 

結構型商品 3 交易對象提供 

註 3.1：基本型衍生性商品若有於證券櫃檯買賣中心交易，亦可直接於櫃買

中心網站上查詢公平價值。 

 

依據財務會計準則第 34 號公報對公平價值選取之優先順序，活絡市

場之公開報價為最優先選取之公平價值，其次為最近交易之市場價

格，再其次為採用評價方法以取得金融商品之公平價值，若以上方法

皆無法決定金融商品之公平價值，原始取得或發生金融商品之市場交

易可作為估計金融商品公平價值之基礎﹔對一般公司而言，公平價值

取得的來源及其難易程度為最大的挑戰。 

2. 大部分公司因金融商品的交易量不大，一般傾向於以 Excel 人工控

管，且金融商品推陳出新，市面上並沒有符合成本效益之的財務管理

系統，故不考慮購買或建置系統控管或自動資料擷取。 

3. 外部資料取得來源主要為資訊廠商，例如 Bloomberg 或精業系統，可

進行金融商品之公平價值蒐集，亦可將相關資訊下載存成電子檔以為

後續分析或評價之依據。另一個資料來源為金融機構或主管機關之網

站，財務人員定期至網頁上抓取所需資料，再由人工鍵入 Excel 或公
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司資訊系統。 

4. 總帳之會計科目會依據財務會計準則第 34 號公報修正後之會計科目

進行調整，惟入帳時係採用人工判斷，較無系統調整之需求。 

(二)金融機構（發行者端） 

1. 本研究受訪之金融機構計 7 家，目前受訪對象之評價系統採自行研發

或外部整合廠商開發者均有，一般而言，新金融商品評價模型之開

發，通常由前台人員提出產品規格之需求，資訊部門協助開發並撰寫

程式，並經相關部門會簽之後，才能進行開發；系統正式上線啟用前，

要經過風控部門驗證定價模型，並對市場外部資料取得與參數選擇做

確認後，經過多次模擬試算後才能推出新商品。例如評價模型中關於

利率交換的殖利率曲線建立時，基準利率選擇可能如表三之二所示。 

 

表三之二：參數選擇來源定義舉例 

利率交換 台幣商品 美金商品 

短期利率 商業本票利率 倫敦銀行間同業拆款利率

長期利率 換利利率 換利利率 

 

因參數資料輸入之微小變動，對於評價結果往往可造成相當程度的差

異，金融機構於建置金融商品評價系統或調整現有系統時，宜考量系

統對各參數處理的功能性支援，例如多幣別轉換、多重匯率之選取等。 

2. 外部資料可直接由臺灣證券交易所、證券櫃檯買賣中心、臺灣期貨交

易所、資訊廠商之系統取得，並自動或人工匯入評價系統中﹔評價參

數之抓取一般由 Reuters、Telerate、Bloomberg 取得，並於金融商品推

出前已事先定義好資料來源。 

3. 部分金融機構之評價系統與後端總帳系統有連結，公平價值由外部取

得或由模型計算確認後，經介面自動化拋轉至後端總帳系統，員工不

得任意修改數字。另有些金融機構並未設定自動分錄，無法由前台作

業系統直接產生分錄拋轉至會計系統，故仍須由人工進行核對。 

4. 配合財務會計準則第 34 號公報的施行，部分銀行認為資訊系統需要
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調整的部分為權益證券的分類處理及避險交易入帳需求。會計科目之

變動會先提規格需求，請資訊人員修改前端交易系統分類邏輯，至於

會計科目之對應（Mapping）關係，則待主管機關確認相關會計科目

後，再由會計人員變更或維護對應表（Mapping Table），後端的總帳

系統並不變動。 

 

貳、面臨之問題與衝擊  

一、 一般公司  

公平價值取得之難易程度 

公司若採用避險會計，依公報規定避險有效性之評估應在避險開始及避險期

間中持續進行，且於財務報表期間內均須確定為高度有效；評估的頻率則規

定至少宜於編制年度或期中財務報表時評估之。且企業需準備避險策略之書

面文件說明評估有效性之程序，該程序說明此評估是否包含所有避險工具之

利益或損失，或是否排除避險工具之時間價值。加上金融商品的投資損益必

須採公平價值衡量並入帳，這些作業均需由外部取得相關公平價值資料，資

料來源的可靠度與取得之難易度成為一般公司所面臨的最大問題。 

二、 金融機構  

(一) 人工作業負荷量大 

配合財務會計準則第 34 號公報的規定，金融商品的投資損益均必須採公

平價值衡量並入帳，尤其是衍生性商品由表外揭露改為直接列入資產負

債表，為符合此新規定，一般公司會要求往來之金融機構提供交易商品

之公平價值，以作為評估避險有效性或會計入帳之依據，並提供予外部

查核人員參考﹔若以人工作業處理大量的交易，將造成維護不易且容易

出錯，對金融商品主要參與者將是重大負擔，需要變更資訊與風控系統

來因應。 

(二) 評價模型計算複雜 

目前國內新金融商品發展迅速，複雜型商品設計日新月異，而所需之評

價技術更是日趨複雜，若未有適當之評價系統建置與支援，面對大量的

交易需求，金融機構將無法有效率且可靠的獲得或提供公平價值之模型

計算結果，導致商機的流失或入帳的困難。 
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第二節   系統功能支援之評估 

 

壹、 外部公平價值之自動擷取  

有關活絡市場之公開報價來源，目前可由臺灣證券交易所、證券櫃檯買賣

中心、臺灣期貨交易所、各銀行、券商或資訊廠商等處取得，相關資料整

理如表三之三「公開報價資訊來源」所示。  

 

表三之三：公開報價資訊來源  

 公開報價之種類  報價資訊來源  

上市有價證券種類  

股票  買價、賣價、成交價  台灣證券交易所交易系

統，透過 MIS 系統傳輸  

認購售權證  買價、賣價、成交價  同上  

指數股票型基金  買價、賣價、成交價  同上  

封閉式基金  買價、賣價、成交價  同上  

臺灣存託憑證  買價、賣價、成交價  同上  

公債  買價、賣價、成交價  同上  

轉換公司債  買價、賣價、成交價  同上  

上櫃有價證券種類  

股票  買價、賣價、成交價  台灣證券交易所交易系

統，透過 MIS 系統傳輸  

公債  每日下午五點之後公布依

當日加權平均成交利率換

算之債券百元價格  

債券等值成交系統  

認購售權證  買價、賣價、成交價  台灣證券交易所交易系

統，透過 MIS 系統傳輸  

上櫃轉換公司債  每日下午四點公布之次日 台灣證券交易所交易系
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 公開報價之種類  報價資訊來源  

參考價  統，透過 MIS 系統傳輸  

上櫃附認股權公司債  每日下午四點公布之次日

參考價  

台灣證券交易所交易系

統，透過 MIS 系統傳輸  

普通公司債  最近成交日加權平均殖利

率或加權平均百元價格  

金融債  最近成交日加權平均殖利

率或加權平均百元價格  

受益證券  最近成交日加權平均殖利

率或加權平均百元價格  

外國債券  最近成交日加權平均殖利

率或加權平均百元價格  

現行交易可區分為可於

固定收益證券交易系統

交易者(無實體交易)及不

可於固定收益證券交易

系統交易者(實體交易)，

惟前者市場目前交易甚

不活絡，而後者則屬證券

商間交易  

期貨交易所商品種類  

臺指期貨  當日收盤之結算價  期貨交易所交易系統  

金融指數  當日收盤之結算價  同上  

電子期貨  當日收盤之結算價  同上  

小型台股期貨  當日收盤之結算價  同上  

臺灣 50 指數期貨  當日收盤之結算價  同上  

十年期政府公債期貨  當日收盤之結算價  同上  

三十天期利率期貨  當日收盤之結算價  同上  

臺指選擇權  當日收盤之結算價  同上  

股票選擇權  當日收盤之結算價  同上  

外匯市場  

外匯商品  外幣即期匯率  台北外匯經紀公司/其他

資訊來源  

資料來源：公平價值會計推動專案小組會議資料  
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前述資訊來源提供之公平價值除公佈於網站上外，亦有提供一定程度的電

腦資訊交換平台連結以達到自動傳輸之目的，企業可配合該電腦資訊交換

平台來調整資訊系統以獲得電子化的資料，方便後續的處理與運用。玆以

三個來源單位舉例說明：  

一、 臺灣證券交易所（金融機構適用）  

為協助金融業者間之各項往來業務及推動業務電子化作業，臺灣證券

交易所建立有「電腦資訊交換平台」（如圖三之一所示），以提供經

濟且便利之網路、連線路徑管理、資料傳輸、資料存證、傳輸通訊協

定及傳輸通訊協定轉換功能。  

 

圖三之一：電腦資訊交換平台  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

資料來源：臺灣證券交易所網站資料  

 

除證券商、機構投資人及銀行間可利用此電腦資訊交換平台與其他單

位互傳訊息外，亦可透過此平台傳送收盤價資料檔案，就源取得公平

價值之相關資料，資訊交換流程可參考圖三之二。  
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圖三之二：使用者資訊交換流程  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

資料來源：臺灣證券交易所網站資料  
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針對利用電腦資訊交換平台傳送收盤價資料檔案，臺灣證券交易所制

定了傳輸檔案格式（採用 CSV 格式﹔Comma Separated Values），作業

流程如圖三之三所示，相關流程說明如下：  

(一)證交所於每日 13:30 收盤後產製收盤價資料檔（CSV）。 

(二)各連線單位與證交所於每日 14:00 至 17:00 間進行收盤價資料檔（CSV）

要求、傳送作業。 

1. 連線單位傳送要求檔案訊息至證交所【檔案代號：PS001】，要求傳送

收盤價資料檔（CSV）。 

2. 證交所接收處理要求檔案訊息。 

3. 證交所傳送收盤價資料檔（CSV）至連線單位。【檔案代號：PF005】 

4. 連線單位接收處理收盤價資料檔（CSV）。 

 

圖三之三：傳送收盤價資料檔案作業流程圖  

時間 證交所 各連線單位 

每日 

13:30 
 

  

14:00 
↓ 

17:00 

  

資料來源：臺灣證券交易所網站資料  

 

二、 證券櫃檯買賣中心（金融機構適用）  

PS001

2.4 接收處理收盤

價資料檔(CSV) 

2.2 接收處理要

求檔案訊息 
2.1 傳送要求檔案

訊息 

2.3 傳送收盤價

資料檔(CSV) 

1.產製收盤價資

料檔(CSV) 

PF005
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目前證券櫃檯買賣中心提供的連線系統有興櫃股票電腦議價點選系

統、債券等殖成交系統、固定收益證券交易系統、債券借券中心系統、

衍生性商品交易申報系統，透過專屬交易網路或網際網路與證券商連

線進行各項系統交易。  

以債券等殖成交系統為例，該系統係採專屬網路（VPN）連線方式，

透過資訊伺服器（Gateway）連結證券櫃檯買賣中心的交易主機，此專

屬網路系統包含中央公債交易、固定收益證券交易、借券交易，使用

者除可於系統中進行交易作業外，亦可查詢和核對行情資料，以取得

債券市場之公平價值。圖三之四說明了債券等殖成交系統的連線架構。 
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圖三之四：債券等殖成交系統連線架構圖  
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三、 資訊廠商（一般公司適用）  

一般公司無法像證券商或期貨商直接與臺灣證券交易所、證券櫃檯買

賣中心、臺灣期貨交易所等單位連線進行交易並取得公平價值之資

料，故可轉由向公眾平台或資訊廠商購買服務並連線取得活絡市場之

公開報價，目前市面上眾多資訊廠商與前述提及之單位，皆有資訊平

台的連結與傳送接收資料，透過資訊廠商的資訊整合服務，滿足一般

公司對資訊取得結構化與系統化的需求，並可設定自動或批次將外部

公平價值的資料轉入內部資訊系統使用，以作為後續財務分析、損益

計算、會計入帳之依據。表三之四列舉了與臺灣期貨交易所連結之資

訊廠商名單以供參考。  

 

表三之四：資訊廠商名單（依第一個字元筆劃排列）  

BLOOMBERG L. P. - Taipei Branch 三竹資訊股份有限公司  

大師資訊股份有限公司  大時科技股份有限公司  

中華電信股份有限公司數據通信分公司 台灣電視事業股份有限公司  

年代網際事業股份有限公司  奇唯科技股份有限公司  

法國  GL Trade SA 金融家資訊網路股份有限公司  

英商路透股份有限公司  飛凡傳播股份有限公司  

香港商德勵財富資訊有限公司  倚天資訊股份有限公司  

時報資訊股份有限公司  神乎科技股份有限公司  

財信網路科技股份有限公司  凱衛資訊股份有限公司  

詠祥股份有限公司  雅虎國際資訊股份有限公司  

新元資訊股份有限公司  運豐國際多媒體股份有限公司  

嘉實資訊股份有限公司  精業股份有限公司  

精誠資訊股份有限公司  網龍科技顧問有限公司  

聲達資訊股份有限公司  寶碩財務科技股份有限公司  

資料來源：臺灣期貨交易所  
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貳、 報價資訊人工抓取  

公平價值的取得上，一般公司亦可考量金融商品的交易量，直接到主管機

關或交易對象網站上查詢金融商品之報價，作為公平價值衡量之參考。以

債券市場為例，國內實務上將證券櫃檯買賣中心之公布價格，視為債券市

價之重要依據；參照民國 92 年 12 月 11 日修正之「證券投資信託基金資產

價值之計算標準」，債券之報價種類可分為：  

一、 政府公債上櫃者，優先以計算日櫃檯中心等殖成交系統之成交價加權

平均值，如等殖成交系統未有公布價格者，則以證券商營業處所議價

之成交價加權平均值；如以上二者皆無公布價格者，則採原帳列金額，

並加計至計算日止應收之利息為準。  

二、 金融債券、普通公司債及其他債券上櫃者，以計算日證券商營業處所

議價之成交價加權平均值加計至計算日止應收之利息為準。  

一 般 公 司 於 每 次 報 表 衡 量 日 ， 可 到 證 券 櫃 檯 買 賣 中 心 之 網 站

(http://www.otc.org.tw/c_index.htm)，依照債券商品種類到各相關子系統

中，輸入查詢日期以獲得該商品之公布價格。而一般公司財會人員需手動

將公佈價格抄下或輸入至公司會計系統中，當作該商品公平價值衡量之依

據；為確保輸入之正確性，財會人員可能需要將查詢畫面列印出來當作附

件，讓資訊覆核者可以驗證資料輸入之正確性。此種作業方式不但麻煩且

耗費人力與時間，在企業一片精簡人事的風潮中，無疑的加重了財會人員

的負擔。資料來源的可靠度與資料取得成本為一般公司面臨公平價值擷取

的首要問題。  

現行在證券櫃檯買賣中心交易之債券商品與衍生性商品，其種類及報價資

料來源與說明可詳見第四章表四之四。  

 

參、 系統功能支援、整合與考量  

公司若考量外部取得公平價值資料之來源可靠度、人工作業處理大量交易

的沉重負荷及評價模型計算日趨複雜等因素，採用自行修改資訊系統或外

購評價套裝軟體的方式時，可考量幾個系統功能之影響：  

一、 避險有效性測試  

依據財務會計準則第 34 號公報的規定，避險有效性之評估應在避險開

始及避險期間中持續進行，且於財務報表期間內均須確定為高度有
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效﹔資訊系統於進行避險有效性評估時，一般而言可分成五個步驟依

序進行，說明如下：  

(一) 定義避險標的  

避險測試之首要條件為清楚的辨識被避險項目，並且分辨出所欲規

避的是何種風險，可從四個面向來進行：  

1. 避險關係類型：判斷此次測試之避險關係是屬於公平價值避

險、現金流量避險或國外淨投資避險。  

2. 被規避風險本質的辨識：辨識所欲規避的風險種類，例如利率

風 險 (interest-rate risk) 、 信 用 風 險 (credit-spread risk, credit 

default risk)、外匯風險(foreign exchange risk)或商品價格風險

(commodity price risk)等。  

3. 被規避風險部位：了解有多少百分比的被避險項目是暴露於風

險下需要規避風險。  

4. 可接受的風險特性：在各種避險關係下，公司會由原本的風險

轉換成另一種風險，例如承作換利交易將發行債券的固定利率

換成浮動利率。  

(二) 選擇避險工具  

上一步驟決定被避險項目後，接下來為選擇適當的避險工具；此步

驟最重要的是決定合適的避險比率(hedge ratio)，避險比率決定了

要用多少個單位的避險工具來配合被避險項目達到避險的目的，最

佳的狀況為選擇讓風險降低最多的避險比率。  

(三) 選擇避險有效性評估的方法  

避險有效性評估方法的選擇是十分重要的，因為不適當的選擇往往

導致嚴重且令人誤解的結果。評估方法的選擇上，包含了幾個考量

的因素：  

1. 公平價值的取得：在選擇避險有效性評估的方法上，如何衡量

被避險項目和避險工具的公平價值並不是主要的問題，確切的

說，選擇避險有效性測試的方法上，公平價值的變動才是考量

的首要因素。與避險有效性攸關的公平價值變動係指，肇因於

欲規避的風險種類所造成的公平價值衝擊。換言之，其他非相

關風險所造成的公平價值變動應排除在計算之外。  
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舉例來說，公司針對所發行的債券進行公平價值避險，那攸關

的風險種類將僅為利率風險，所以在避險有效性測試上，只需

考量因為利率變動所導致的公平價值變動，其他風險導致的公

平價值改變（如信用風險），應在衡量公平價值變動時將其排

除。  

2. 歷史資料的使用：不管使用何種的有效性測試，歷史資料都是

確認避險是否有效的必要條件，這些歷史資料必須包含了市場

利率、殖利率、價格等項目，以計算被避險項目和避險工具的

公平價值。歷史資料的決定有兩個重要的觀點：  

(1) 歷史的長度（要回溯到多久之前）。  

(2) 資料的頻率（如：一年 4 次或 12 次）或約當的區間（如：

每季或每月）。  

歷史長度與資料頻率是相互影響的，一般而言，較低的資料頻

率（每個觀測資料間的區間較長）表示必須取得較長的歷史長

度，以獲得相同的觀測資料，反之亦然。舉例來說，如果回歸

測試需要 60 個觀測資料，若選用每季的資料頻率則需 15 年的

歷史長度；反之，若選用每日的資料頻率則僅需 3 個月（約 60

個營業日）的歷史長度。  

3. 使用歷史資料的方式：如何讓歷史資料和未來有關聯性是很大

的挑戰，如歷史的殖利率和市場利率可能和現今的市場水準有

段差異，這將可能會導致計算被避險項目和避險工具的公平價

值時，產生偏離當下評價的結果。  

為降低此種情形的發生，系統需有能力進行風險模擬，即依據

過去的歷史資料產生大量的情境模擬，用以估計當今的市場水

準。一般常用的模擬方法有歷史模擬法(historical simulation)或

蒙地卡羅模擬法(Monte Carlo simulation)等。  

4. 比較的基準：在決定被避險項目和避險工具的公平價值變動

時，有兩種方式可作為比較的基準：累計基礎 (cumulative 

changes)或定期基礎(period-to-period changes)。累計基礎是指從

避險交易開始到此次報表衡量日為止的公平價值改變累積數﹔

而定期基礎是指從上個報表衡量日到此次報表衡量日止，公平

價值的改變數。  
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選擇累計基礎或定期基礎當作有效性測試的比較基準，取決於

避險關係類型、風險種類和避險決策後所欲達到的目標。系統

需能配合公司各種狀況之考量以提供相關資訊。  

5. 有效性評估的方法：一般常見的有效性評估方法有回歸測試法

(regression test)、金額沖銷法(dollar-offset test)、風險減損法(risk 

reduction test)等。金額沖銷法是最簡單也是最被普遍使用之有

效性評估方法，然而公司可藉由資訊系統卓越的處理能力及大

量資料的匯入，配合歷史資料產生的情境模擬，採用以統計技

術為背景的回歸測試法或風險減損法，以適用不同的避險交易

類型。相關之金額沖銷法避險有效性計算釋例詳見本報告第二

章第四節之說明。  

(四) 評估並解釋避險有效性  

根據前一步驟所選定的有效性測試方式，決定被避險項目和避險工

具的公平價值變動，以評估避險有效性。  

(五) 會計入帳資料的分類與保存  

系統於完成避險有效性測試後，可依照避險關係種類自動產生不同

的避險相關會計分錄，並將相對應之交易序號記錄保存，以留下審

計軌跡。  

二、 評價功能  

此功能需配合外部公平價值資訊之擷取與評價參數之輸入，設定自動

或批次將外部資料轉入評價系統使用，在資料輸入時可設計相關之控制點，

以確保資料輸入之正確性與完整性，一般常見的輸入控制方式有： 

(一)總數(Batch Totals) 

批次總數是批次控制上針對總數的控制，通常是可選擇的建立在總

金額、總項目、總文件數或隨機總數上。  

1. 總金額(Total Monetary Dollars)：檢查所處理項目總金額，必須

與批次文件中的總金額相等。  

2. 總項目(Total Items)：檢查所處理之文件項目總數，必須與批次

文件之項目總數相等。舉例來說，在批次文件的上市公司股票

收盤價項目總數，必須與已經由電腦處理的項目總數一致。  

3. 文件總數(Total Documents)：檢查所處理之文件總數，必須與批
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次文件的總數相等。舉例來說，在批次文件的上市公司股票家

數，必須與已經由電腦處理的家數一致。  

4. 雜湊總計(Hash Totals)：檢查批次文件中某一事先決定的數值欄

位，其加總後數目必須與已經由電腦處理文件的相對應的數值

欄位加總數一致。舉例來說，在批次文件的上市公司股票代碼

加總數，必須與已經由電腦處理的代碼加總數一致。  

(二)序號檢查(Sequence Checking)  

序號檢查是驗證供控制用之號碼序號使用，且未依序號之控制碼將

被拒絕或註記於例外報表中供進一步追蹤。  

(三)比對(Matching)  

針對輸入前後之字串長度與數目作比較。  

(四)一對一檢查(One-for-One Checking)  

針對每一筆的資料輸入逐筆檢查其正確性。  

外部資料轉入評價系統後，配合評價模型的建立與使用，可提供一般常

見的金融商品與公司持有之投資組合的評價報告。 

三、 情境模擬（Scenario Analysis）  

由財務管理的角度出發，所有的公司財務主管皆想要了解各種投資組

合可能發生的狀況，而歷史資料只能提供單一已發生的資訊，故系統

若能支援各種情境之模擬試算，讓公司管理當局在市場發生劇烈波動前即

可預先了解可能之結果，如利率變動、匯率變動、信用水準改變等，並提供

投資組合比較報告以評估各項參數改變對評價結果的影響與衝擊。 

四、 帳號權限管控與資料安全維護  

外部公平價值資訊之擷取與評價參數之輸入，攸關避險有效性的衡量

結果與評價模型的計算產出，兩者皆會對公司自身或客戶之財務報表

產生衝擊與影響；加上隨著直接面對客戶之電子化交易時代的來臨，

減少了組織間之障礙，但亦跟隨著暴露存取安全之高風險，故系統之

資料安全維護比起以往更顯重要。所謂的資料安全係指包含用來保護

資料被意外或未經授權蓄意的暴露、修改或損毀。資料安全計劃中關

於資料存取控制應有效地整合：（1）實體安全：用來處理資料的硬體

及用來儲存資料的媒體（2）安全管制政策與員工教育（3）邏輯安全：

用來預防及偵測非法存取資料的系統內建之軟／硬體控管。其所要達
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到的目標為確保資訊的真確性(Integrity)、機密性(Confidentiality)與可

用性(Availability)。  

系統的設計上，首重邏輯安全的控制，良好的邏輯安全一般可由以下

幾點達成：  

(一) 權限劃分  

使用者權限控制表提供每位使用者權限等級的資料，權限的訂定須

根據使用者之工作執掌說明，主要是為確保沒有一個使用者能夠執

行資料輸入的所有程序：資料建立、授權、覆核與分送。  

(二) 資料輸入之授權  

建立資料輸入授權機制，僅允許經授權的使用者將資料輸入，若需

要執行資料確認或修改，應由權責主管覆核。  

(三) 帳號及密碼的管理  

這項二層管制使用者進入電腦系統，可以防止非授權者進入電腦存

取資料、交易、程式及系統軟體。系統可以設計內建登入帳號名單

及每一登入帳號的存取規則。這些存取規則列明該登入帳號所能使

用的電腦資源，存取規則依據權限劃分來控制使用者可以存取的畫

面選項功能及資料種類。  

登入帳號可供做使用者身份的個別辨識，每位使用者有唯一的登入

辨識碼供系統辨識之用。  

密碼是用來驗證授權人員的身分，配合登入帳號的辨識，達到辨識

／驗證的二層確認管制。首先經由登入帳號用來辨識是否為真正的

使用者，它是先證實是合法的登入帳號，然後強迫使用人鍵入個人

密碼以確認其身份。  

詳細的邏輯存取與資料安全維護，將於下一節中討論。  

五、 與現有系統及後端總帳之整合  

公司自行修改資訊系統或外購評價套裝軟體時，可考量與後端現有之會計總

帳系統之連結，評估是否採用自動分錄的方式，將避險交易與金融商品評價

的入帳分錄自動拋轉到會計總帳系統中，減少人工作業的負擔與出錯的可

能。 

整合的方式，可配合公司使用者之工作執掌，將權限適當劃分，如會計科目

表（Chart of Accounts）可交由會計人員維護，依主管機關的法令要求與規定，
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即時調整與變更；而各明細帳彙總之統制科目（Reconciliation Accounts）設

定，則可交由資訊人員維護，依照使用者及系統拋轉之需求來設定會計科目

之對應（Mapping）關係，於修改資訊系統時建置完成。 

 

第三節   資料整備與產出 

 

壹、 資料保全  

公司不管由外部取得活絡市場中的公開報價資料，或是採用評價方法以取

得金融商品之公平價值，在輸入至公司系統後，資料的保全成了另一個重

要的議題。在前一節中提到，資料保全的控制應有效地整合實體安全、員

工教育及邏輯安全：  

一、實體安全  

實體是指用來處理資料的硬體及用來儲存資料的媒體，其安全控制可

再細分為環境風險與控制及存取風險與控制。  

(一) 環境風險與控制  

環境風險主要肇因於自然發生的意外災害，而其控制是針對因火

災、水災、停電或機電故障等造成的電腦處理功能損失訂出防範辦

法，實體安全防範措施必須能充分應付任何可能產生的損失。表三

之五列舉了常見的環境風險與控制方式。  

 

表三之五：環境風險與控制方式  

常見之環境風險  可能之控制方式  

火災  手提式滅火器、觸動式火災警報器、煙

霧感知器、火災遮阻系統、定期檢測消

防設施、機房週遭的防火隔絕牆  

水災  水災偵測器  

電壓突昇  電流脈衝保護裝置、穩壓器  

停電  不斷電設備、發電機  

空調故障  溫度／溼度感應器  
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(二) 存取風險與控制  

實體存取風險可能來自於有意或無意的違犯，而實體存取控制是設

計用以保護公司防止未經授權的存取，並限制只有經過管理階層授

權的人員才能進入，這些授權可能是明顯易見，例如管理階層授權

某員工擁有上鎖門的鑰匙，也有可能是隱含性的授權，例如在員工

工作內容中說明該員工因職務上需要可存取敏感性的報表資料及

文件。表三之六列舉了常見的實體存取風險與控制方式。  

 

表三之六：實體存取風險與控制方式  

常見之實體存

取風險  

可能之控制方式  說明  

上鎖  可用傳統鑰匙、密碼鎖、電

子磁卡鎖、生物特徵鎖等方

式避免未經授權人員之進

入。  

進入登入日誌  所有訪客必須留下訪客紀

錄，載明：姓名、服務單位、

訪客理由、時間等，在獲得

許可進入前，訪客須提供相

關辨別證件。  

相片識別證  所有進出人員須配戴並出示

識別證，識別證的發放、申

請與取得的過程必須在嚴密

的控管下進行。  

未經授權進入  

警衛系統  配合攝影監控與門禁措施，

警衛系統可保護公司避免損

失。  

毀損、破壞或竊

取設備、財產或

訪客出入陪同  所有訪客必須由員工負責陪

同進入。  



解決導入公平價值會計之問題專案研究             第三章 公司資訊系統之調整 

 3-21

常見之實體存

取風險  

可能之控制方式  說明  

文件  文件公用櫃的保全  文件公用櫃，譬如：信件櫃，

必須加蓋上鎖並保持監控。

電腦終端設備鎖定  敏感性主機的終端設備可與

桌子結合鎖定，以防止非法

使用。  

變 更 敏 感 性 設

備及資訊  

單一入口、專人監控 所有人員均限制由一個控制

入口進入，太多的入口易造

成非法進入的危險。  

 

二、安全管制政策與員工教育  

公司在調整資訊系統時，為使得資料保全控制能成功的執行及持續維

持，其架構及目的應清楚建立，並與相關權責主管及使用者充分溝通。

在對員工教育資料保全控制相關觀念之前，應先建立書面化安全管制

政策以有效的凝聚共識，一份有效的安全管制政策應考量下列幾點：  

(一) 管理階層的支持與承諾  

經由清楚的安全觀念宣導及認知訓練，管理階層必須表現出對安全

政策支持到底的決心，因為不是所有主管都了解其重要性與嚴重

性，所以針對調整資訊系統後所受到衝擊的單位主管，其訓練必須

確實落實此政策的推行。  

(二) 存取控制原則  

電腦資料的存取應建立於「業務需要」的基礎上，也就是有公平價

值衡量或避險有效性評估需要者才能進入相關電腦系統，取得資

料，而且只能存取經授權使用的資料。  

(三) 存取控制的授權及核准  

負責評價系統資訊正確使用及報告的經理人，應提供使用者書面核

准／授權程序及方法，以便使用者存取相關系統。經理人員並應該

將此授權資料直接交給系統安全管理人員，以避免此項授權的誤用

及竄改。  
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(四) 存取管制授權之核准及審核  

如同其他控制點，存取控制應定期審核以確定其成效。單位及人員

的調整及異動、惡意破壞，乃甚至單純人為疏忽均足以對存取控制

的有效性造成負面的影響。因此，安全管理人員應藉由經理人員的

協助定期審核存取控制，任何系統或資料存取超過「業務需要」的

原則，均應禁止。  

(五) 安全認知及宣導  

公司全體人員，尤其是評價系統之使用人員，均須透過下列方式持

續被告知及提醒安全的重要性：  

1. 書面安全政策  

2. 訓練  

3. 員工簽署之業務保密契約  

4. 公司內部定期刊物  

5. 安全規定的執行  

6. 定期稽核  

三、 邏輯安全  

不適當的電腦邏輯存取控制增加公司因技術及營運風險所造成可能的

損失，此種損失的產生，輕微者可能只是對使用者的不方便，而嚴重

者可能造成整個電腦系統的當機或機密資料外洩，因而導致公司的某

些營運受到影響。技術風險及電腦犯罪為電腦邏輯存取風險存在之主

要風險。  

(一) 技術風險及電腦犯罪風險  

 

表三之七：常見之技術風險及電腦犯罪風險  

常見之風險  說明  

未經授權的對於資料或

軟體的安裝或修改  

可能為蓄意或非蓄意。  

資料竄改  在原始資料輸入電腦前被竄改。  

電腦病毒  病毒通常指的是惡意的電腦程式，藉由
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常見之風險  說明  

附著在其他的執行程式上，感染使用者

的電腦並進行複製，並可以對硬碟及其

上的檔案及資料造成損害。  

特洛伊木馬或暗門  將暗碼置於已授權的電腦程式中，當程

式啟動時亦會啟動此暗碼。  

資料外洩  電腦資料被不當的盜用。手法包括將電

腦內資料下載至磁片或將電腦報表攜出

公司等行為。  

中斷服務  經由合法的連線方式，將大量的處理資

料湧入以癱瘓資訊系統的處理能力。  

財務損失  電腦犯罪導致的公司財務損失。  

法律責任  重大違反安全事件發生時，可能導致公

司受到投資人的控告。  

信譽損失或喪失競爭力  不良的存取安全問題將會對公司信譽造

成嚴重傷害，導致企業形象受損並失去

客戶。  

 

(二) 侵害邏輯存取的可能危害者  

1. 電腦駭客  

2. 公司員工  

3. 資訊系統人員  

4. 一般使用者  

5. 離職員工  

6. 外在人士  

7. 臨時或聘僱人員  

8. 廠商或顧問  

9. 無意的入侵者  
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(三) 邏輯存取控制  

邏輯存取控制通常經由確認使用者帳號及密碼的方式來確認使用

者身分，比較嚴謹的機制可能加上員工證、卡片的刷取及個人特徵

（指紋、語音或簽名）等辨識方法。而邏輯存取控制的驗證技術，

就是用來提供確認使用者身份的方法，基本上可以分類為下列幾

種：  

1. 只有你知道的事（像帳號及密碼）  

2. 只有你擁有的物品（像身分證、員工證）  

3. 只有你有的特徵（像指紋、語音或簽名）  

 

表三之八：常見之邏輯安全控制  

常見之邏輯安全控制  說明  

權限劃分  確保沒有一個使用者能夠執行資料輸入

的所有程序：資料建立、授權、覆核與

分送。  

資料輸入之授權  資料輸入授權機制之建立，可由經授權

資料輸入之書面文件或使用者有個人密

碼來達成。  

帳號管理  每個使用者應有個別之系統帳號，避免

共用帳號之存在，以降低未經授權存取

之風險。  

密碼管理  一般常見的密碼控制有：  

y 密碼長度  

y 密碼複雜性  

y 密碼不可重複性  

y 首次登入變更  

 

公司於自行修改資訊系統或外購評價套裝軟體時，可考量上述資料保全之

控制方式，調整資訊系統以增進相關公平價值資料之安全。  
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貳、 集中式與分散式管理優缺點  

隨著企業集團化的腳步，加上電腦科技的進步及網際網路的興起，自 90 年

代初開始，主從架構技術漸漸成為企業集團偏好採用的方式，用以處理經

營上的資料和開發並提供重要的產品和服務。主從架構系統利用分散技

巧，讓企業得以較傳統方式更為迅速的開發並提供產品和服務，相對的，

卻增加了對資料存取和處理上的風險。當公司於自行修改資訊系統或外購

評價套裝軟體時，配合公司的主從式環境，資訊安全的管理權責可以採取

集中式或分散式；表三之九說明分散式資訊安全管理方式的優缺點：  

 

表三之九：分散式資訊安全管理方式的優缺點  

採用分散式的優點  採用分散式的風險  

資訊安全管理的權責可隨時在分散的

區域執行。  

個別區域可能訂定各自的標準，而不

見得符合公司的整體規範。  

資訊安全議題及事件可即時的解決。 資訊安全管理所能執行的層級可能比

集中式要低。  

資訊安全的監督可以更為頻繁。  必須經由總部的定期檢查以確保標準

的維持。  

 

考量公司投資金融商品，相關的公平價值後續評價與避險活動的有效性持

續評估，並不需要讓很多的非攸關使用者存取資料，且公平價值評估與有

效性衡量會對財務報表產生影響，在資訊安全的管理權責上，可用主從架

構系統提供分散式服務，但採用集中式管理來降低資料存取和處理上的風

險。  

 

參、 資料與報表傳遞格式  

一般公司於公眾平台下載外部活絡市場之公開報價，或金融機構於提供公

平價值資料時，會有資料傳遞格式相容性的問題。各單位間之資料傳遞，

必須以事先約定好的專用格式來傳送，若各平台間的資料格式不能相容或

輕易轉換，一般公司的後續處理成本勢必隨之上揚；以降低雙方資訊取得
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成本的考量點出發，公眾平台的資料傳遞格式為另一個值得大眾探討的議

題。  

隨著網際網路的發展，再加上網際網路所具有的迅速傳遞資訊與不受時間

與空間限制的特性，使得各式各樣的資訊皆可以容易的由網際網路上迅速

取得，因此在網際網路上的訊息交換方案也成為資料傳輸解決方案之一；

除了一般普通的文字檔格式或專屬格式外，由於 XML (eXtensible Markup 

Language)資料格式具有較大的彈性，且能有效整合近代資料傳遞安全的機

制，如 S/MIME (MIME-base Secure EDI)，因此被普遍認為它將替代傳統電

子資料交換格式作為資料傳遞與交換之最可行的解決方案。  

而以 W3C 制訂的 XML 技術標準為基礎的 XBRL (eXtensible Business 

Reporting Language)，是一種企業資訊的電子化溝通語言，它參酌企業報告

的實際需要而做技術性的延伸。XBRL 特別適合應用於企業財務報告的自動

化編製、傳送與分析，所以許多國家已採用此項技術做為資本市場財務分

析、報稅查核分析、金融機構報表管制（特別是因應巴賽爾協定的規定）

等領域的輔助技術。目前 XBRL 的應用可分為幾種：  

一、證券交易所的應用  

一些國家的證券交易所已開始接受企業 XBRL 電子財務報表的申報。  

二、 金融監理的應用  

讓金融監理機關間有單一之申報窗口與資訊共享平台。  

三、 稅務機關的應用  

OECD（由 30 個主要國家組成的經濟合作發展組織）推薦各會員國採

用 XBRL 做為稅務資料交換的核心技術。  

四、 商業主管機關的應用  

丹麥 DCCA (Danish Commerce and Companies Agency)將 XBRL 作為電

子化政府的單一申報平台所用申報格式之一，並已採用 XBRL 作為工

商登記與公司年度財務資料的申報格式之一。  

五、 其他企業應用  

全美各主要商業銀行正在積極研究利用 XBRL 提高對融資對象的信用

風險控制。  

財務會計準則第 34 號公報施行後，資料傳遞的需求勢必大增，而資料格式

的制定將變成數據交換、構築財務訊息供應鍊的一大挑戰。考量資料格式

的彈性，與整合資料傳遞安全機制的因素下，XML / XBRL 可視為資料傳遞
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與交換選擇之一。未來若能配合金融監理資訊分類標準，讓金融監理機關

間有單一之申報窗口與資訊共享平台，則可達到資訊使用者降低資訊取得

成本的目標。  

 

第四節   資訊系統調整之注意事項 

 

壹、 應用系統開發  

資訊系統開發或調整時，公司可評估實務上之架構，以確保在良好的管控

下，確實、有效率且經濟地運用資源、提供服務以支持公司面臨調整公司

資訊系統以符合作業流程之改變，或採用資訊系統決定其金融商品公平價

值之衝擊。  

一、 系統開發所面臨之風險  

(一)系統開發中可能會引發很多潛在的風險，最嚴重的後果是最後所完

成的新系統無法符合企業使用者需求及期望，新系統所要處理的金

融商品評價、避險有效性評估等需求未被滿足，且開發過程只是浪

費資源。即使系統完成安裝，也幾乎註定不會被充分使用。  

(二)另一種風險為專案風險，不當設計之系統通常會超出專案的財務預

算，即使能完成也是在預定時間後。此風險不但會助長專案管理不

當，也會引起其他相關風險如喪失競爭優勢、與舊系統不相容、損

失商機、降低資訊信賴及減低員工士氣等。軟體專案風險可存在於

不同層面。如：  

1. 專案本身即未依企業之商機及問題來定義系統需求，亦未在原

時程及成本限制下善加管理。  

2. 與系統供應商  (或顧問業者) 未對系統需求有充分之溝通，導

致在原時程及成本的範圍內完成的系統品質低落。  

3. 企業內部組織整合不佳，無法提供全力支援，還可能變更系統

開發之優先順序。  

4. 外部環境，如客戶要求改變、競爭者、政府及法規等對專案的

影響皆會帶來衝擊。  

二、 系統開發生命週期循環  

傳統上，系統開發生命週期循環(SDLC)可區分為幾個階段如下，並定
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義其目標及預定完成期限：  

(一) 可行性分析階段  

一旦決定開始進行專案時便要清楚的定義需求及各種的解決方

案，這種分析稱為可行性分析。可行性分析需要完成下列工作：  

1. 制定解決方案所需要的時間。  

2. 決定是否需要電腦化的解決方案：考慮金融商品模型建置、避

險有效性評估、外部評價參數擷取、公平價值歷史資料保存等

需求是否要以電腦化方式解決。  

3. 決定是否可以用現有系統或稍加修改後即可解決目前的問題。  

4. 決定市面上是否有現成的產品可以解決目前的問題：考慮市面

上整合性廠商套裝軟體是否可以達到金融商品評價、避險有效

性評估、歷史資料保存等需求。  

5. 決定為解決問題而開發系統的大約成本：自行開發系統所需的

人力與後續維護成本，與外購軟體的比較。  

6. 決定解決的方法是否符合經營策略：自行建置系統是否符合經

營策略？抑或是由上手交易對手提供相關資訊。  

7. 基於以上的答案及定義，決定系統解決方案是否可行並決定是

否「開發」或「購置」該系統。  

8. 影響決定「自行開發」或「外購」的因素：包括系統需求之日

期、自行開發及外購系統的成本、開發系統及安裝外購系統所

需的人力及硬體資源及系統之介面程式。  

9. 通常開發或購置的決定結果是兩者混合的，向外購置套裝軟體

再加以修改或改良。  

10. 決定設置的系統在產出或節省未來費用上之利益、認定並量化

所節省之成本並估計償還成本之時間表。  

(二) 需求定義階段  

一旦決定要開發或取得評價／避險測試系統時，就必須做成詳細的

系統需求文件，這是本階段的主要目的。避免浪費資源在不能符合

財務會計準則第 34 號公報需求的系統，相關的管理者及使用者積

極地參與本階段是非常重要的。必須有使用者的參與才能讓使用者
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投入並充分地發揮系統的效益。沒有管理者的支持和清楚定義的需

求，系統的效益可能無法實現。本階段須完成下列工作：  

1. 制定出需要解決的問題或需求：如金融機構提供的金融商品

中，須由評價方法以取得公平價值者有哪些？評價模型所需的

外部參數擷取來源？活絡市場之公開報價輸入方式？系統能支

援的避險有效性評估方法（回歸測試法、金額沖銷法、風險減

損法）？使用歷史資料的模擬方法（歷史模擬法、蒙地卡羅模

擬法或其他）？會計入帳資料的分類與保存等問題。  

2. 制定出系統一般或主要的需求，如：確保資料輸入之正確性與

完整性、情境模擬、帳號權限管控與資料安全維護。  

3. 使用者詳述他們的需求（包括自動及非自動的）和希望系統如

何達成他們的需求，如：存取控管、法令規定、需要的管理資

訊、操作面需求、與後端總帳連結等。  

4. 完成系統的一般設計，然後由使用者管理人員修改、核准及認

可。  

5. 完成開發、測試和安裝系統的專案時間表。  

6. 取得系統開發者及相關使用部門承諾提供完成專案所需的資

源。  

7. 若決定向外購買套裝軟體，則使用者必須積極地參與評估及選

擇。  

(三) 軟體之取得  

軟體的取得通常不被視為標準系統開發生命週期的一個階段，然而

如果決定購買而非開發軟體，則通常在定義需求後的可行性分析時

必須加以決定。  

可行性分析應包括支持購買軟體決定的文件，技術人員和主要之使

用者應組成專案小組來提出計畫需求(RFP)。計畫需求應分送給軟

體供應商以決定誰的產品最合適且符合成本效益。計畫需求之內容

應包括：  

1. 產品功能與系統的需求：所選擇的軟體應盡量符合系統的需求

定義，如軟體是否可以達到金融商品評價、避險有效性評估、

歷史資料保存等需求。如果無法找到可以完全符合需求定義的
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軟體，專案小組，特別是使用者必須決定是否可以接受，另一

方法就是修改該軟體。  

2. 供應商之代表性客戶群：專案經理可詢問供應商所提供軟體的

使用者，以驗證其履約、工作成效及軟體的功能。  

3. 供應商的存續力／財務穩定性：供應商應有良好供應或支持軟

體的聲譽，並提出財務穩定的證明。新的軟體供應商可能無法

證明其財務穩定性。新的軟體供應商所推出的新評價系統產

品，若公司是其第一位客戶，代表公司要承受較高的風險。  

4. 完整且可信的文件：購買軟體前，其供應商應願意並且能提供

完整的系統文件以供覆核，例如評價模型、資料格式、參數來

源、支援的避險有效性評估方法等，系統文件的詳細程度和精

確度可作為評價系統本身設計及程式的詳細程度和精確度的指

標。  

5. 供應商的支援：供應商應有一套完整的服務來支援其軟體。這

些服務可能包括全天候的服務專線、系統安裝時的駐點訓練、

產品的升級、自動告知新版產品及必要時提供駐點維修人員。  

6. 原始碼：在最初購買軟體產品時應取得原始程式碼，或在合約

中載明一旦供應商結束營業時需交付原始碼的條款。通常這些

條款會列在強制保管契約中，如果供應商結束營業，軟體將交

由第三者控管，購買軟體的公司要確定軟體升級版及除錯程式

也要包括在內。  

7. 供應商提供此軟體的時間：時間愈久表示供應商的穩定性愈

高，對於業務及軟體支援愈熟悉，也愈能夠符合財務會計準則

第 34 號公報或國際會計準則第 39 號公報的要求。  

8. 最近或將來產品升級的日期：所列日期愈少表示軟體更新的機

會愈小。  

9. 使用該軟體的客戶及其使用處所數目：數目越多表示市場的接

受程度越高。  

10. 在決定購買軟體前，供應商是否允許測試該軟體：在決定軟體

是否滿足公司的需求時，「測試軟體」是很重要的。通常整合

性廠商都接受申請測試帳號，先連進廠商現有的系統進行測

試，以評估是否符合公司的需求。  
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根據計劃需求的回應，和先前與使用者的討論，專案小組決定採購

哪項產品，選擇該產品的理由宜做成文件紀錄以為保留。  

(四) 設計階段  

如果可行性分析決定自行開發需要的軟體，則需進行細部設計；如

果決定採購軟體，則可能依採購軟體是否滿足供應者需求而決定是

否進行細部設計。  

細部設計根據在需求定義階段所完成的設計和使用者的需求來進

行。公司可用開發系統流程圖的方式來顯示資訊流過系統的過程。

公司若有舊的評價系統，系統細部設計也應包括將舊系統的資料和

人工作業程序轉換到新系統的計畫。詳細的轉換計畫可減少因資料

不相容、資源不足或不熟悉新系統操作而產生的安裝問題。細部設

計完成並經使用者同意後，再交由系統開發人員編輯程式。  

(五) 開發階段  

經過前述各階段的設計與準備，開發階段是完成實體系統的重要過

程，而且是程式設計師與系統分析師在此階段的首要任務。而建立

測試／開發環境的主要活動包括：  

1. 撰寫程式並準備程式及系統層級的文件。  

2. 程式偵錯與測試。  

3. 準備將舊系統的資料轉換至新系統。  

4. 教育使用者於新舊系統過渡時期之處理程序。  

5. 若有必要，訓練特定的種子人員使用新系統。  

6. 確認所有的程式變更皆已文件化，且經系統供應商確認可於日

後提供正確的軟體版本。  

在完成程式撰寫及單元測試後，可以準備進行系統測試。測試應在

測試環境而非上線環境進行，但所有的使用者及電腦操作者均需參

與，有別於單元測試，使用者測試檢查整個系統而非個別的程式，

即系統整合測試。本階段，應製作和評估所有程式的作業程序及作

業排程，如資料輸入之正確性與完整性檢查、情境模擬、與其他系

統資料拋轉的正確性等，亦包括能量測試（壓力測試），以評估系

統在一般工作量和尖峰工作量的表現情形。系統測試成功完成後，

使用者主管、系統開發者主管、品質保證等相關人員應正式同意接
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受此系統。  

(六) 導入上線階段  

整個系統測試成功後，系統就可以準備上線。程式已經完成測試、

修改、執行程式的程序及作業排程已準備好，所需的資料已經成功

的轉進新系統中、使用者已完成程序並已經接受新系統完整的訓

練，選訂系統正式作業排程並切換至新系統之時間。新系統上線的

時間不應影響正常作業，最好選擇週末上線，如此可避開結帳時段

或顛峰交易時段。  

如果可以的話，導入計劃在系統設計階段即可開始建置，並隨著開

發流程逐步調整。每一個建置步驟都必須有所規範，包括負責人、

問題如何解決、效益如何認定等，如果新系統會與其他系統相互影

響或是會跨多平台使用，則必須執行更詳細的測試步驟並注意不可

將測試資料留在資料庫中。  

當系統建置完成，下一步就是要在作業環境中執行整個系統的接受

度測試，部分方法如下：  

1. 測試策略及程序之定義。  

2. 設計測試案例及情節。  

3. 測試之執行。  

4. 利用測試結果以確認系統已準備就緒。  

系統完成時最後執行的使用者接受測試(UAT)需有書面記錄，以了

解各執行步驟的落實程度。理想中的使用者接受測試應在隱密安全

的測試環境中執行，即使套裝軟體已由系統供應商執行測試，但系

統維護人員與使用者仍需測試，以確認程式功能係如原設計之需

求。  

 

貳、 資訊系統調整之注意事項  

一、一般公司  

前面章節提到，對一般公司而言，公平價值資料取得的來源、來源的

可靠度與取得之難易程度為最大的挑戰；且大部分公司因金融商品的

交易量不大，一般傾向於以 Excel 人工控管，加上金融商品推陳出新，

市面上並沒有符合成本效益之的財務管理系統，故暫不考慮購買或建
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置系統控管。而資料的抓取，目前可向公眾平台或資訊廠商購買服務

並連線取得活絡市場之公開報價，或以人工直接到主管機關或交易對

象網站上查詢金融商品之報價，作為公平價值衡量之參考。目前需要

考量之資訊系統調整注意事項，僅有資料抓取的格式是否具有共通

性，能否與現有的系統相容；及資料輸入至系統後，資料保全的考量。 

二、金融機構  

金融機構考量外部取得公平價值資料之來源可靠度、人工作業處理大

量交易的沉重負荷及評價模型計算日趨複雜等因素，採用自行修改資

訊系統或外購評價套裝軟體的方式時，參酌國際電腦稽核協會

（ ISACA）對企業應用系統開發、取得、導入及維護之文章與控制建

議，主要面對三個面向：  

(一) 資料保全  

資料保全的控制可由整合實體安全、員工教育及邏輯安全等三方面

達成，公司可藉由該三方面的控制來調整資訊系統以增進相關公平

價值資料之安全。  

(二)資料與報表傳遞格式  

財務會計準則第 34 號公報施行後，資料傳遞的需求勢必大增，而

資料格式的制定將變成數據交換、構築財務訊息供應鍊的一大挑

戰。考量資料格式的彈性，與整合資料傳遞安全機制的因素下，

XML / XBRL 可視為資料傳遞與交換選擇之一。未來若能配合金融

監理資訊分類標準，讓金融監理機關間有單一之申報窗口與資訊共

享平台，則可達到資訊使用者降低資訊取得成本的目標。  

(三)系統開發生命週期循環  

公司於自行開發評價系統或外購套裝軟體時，宜搭配系統開發生命

週期循環，逐步於各階段中，確認並滿足使用者之需求，並解決系

統開發或修改的相關問題，以降低人工作業負荷及提供客戶所需資

訊。  



解決導入公平價值會計之問題專案研究      第四章 金融商品公平價值衡量及估計 

          4-1 

 

第四章 金融商品公平價值衡量及估計 

 

第一節   前言 

 

壹、研究目的 

本研究之目的係依據財務會計準則第 34 號公報和國外金融商品公平價值衡量與估

計之準則與實務，協助國內一般產業之公司決定其金融商品之公平價值，包括提

供各類常見金融商品之報價取得來源、公認評價技術與資料輸入之應考慮因素。 

 

貳、研究方法 

本研究主要蒐集國內、外公佈金融商品公平價值衡量與估計之相關文獻、PwC 內

部研究及評價系統、PwC 國外技術專家之意見，加以彙總整理與分析；此外，我

們也了解國際間對金融商品公平價值衡量之實務上可能存有差距，故訪問企業、

金融機構和主管機關，以收集實施第 34 號公報時所面臨的挑戰和問題，並將相關

意見彙整於報告內容中，以提供主管機關在法規或實施細則制訂上之參考。 

 

參、研究內容 

經過訪談後，我們發現一般行業之上市公司涉及公平價值估計之主要金融商品為

短期投資、長期股權投資（採成本法）、債券與衍生性商品。此外，以衍生性商品

而言，目前國內大部分企業所進行之衍生性商品交易係為避險目的，主要係規避

持有外幣資產或負債之匯率風險，或是所發行長期負債涉及之利率風險，故常見

的金融商品包括遠期外匯、匯率選擇權、利率交換、換匯換利和所謂「零成本」

之衍生性商品。另外亦有部分企業持有結構型商品，例如匯率或信用連結型定存。

故國內企業進行金融商品公平價值之衡量，通常牽涉以下幾項問題： 

一、 所持有之金融商品是否具備可信賴的活絡市場公開報價？在價格取決上應考

慮哪些因素？ 

二、 對於缺乏市場公開報價者，除非有可參考之最近交易價格，否則往往需要採

用評價方法。以國內企業目前實務作法而言，由於大多仰賴往來金融機構之
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報價，故價格之提供與驗證工作將牽涉到金融機構、企業雙方如何善盡其控

管及驗證之責任。 

(一) 以金融機構而言，應注意所採用之評價程序和相關價格驗證程序是否與

產業實務一致，並足以反映國際最佳實務之精神？ 

(二) 以企業而言，即便使用交易對手之報價，管理當局仍必須對財務報告負

起最終責任與善盡注意之義務。 

(三) 此外，以公平價值入帳之金融資產及金融負債，其資訊提供應符合公報

所規定之條件和揭露內容，例如依現行第 34 號公報之規定，以評價方法

估計之公平價值對評價假設變動敏感度較大時，若該等假設無法由可觀

察之市場價格佐證者，應敘述該事實以及採用合理可能之替代假設範圍

對公平價值之影響。因此金融機構似宜協助企業進行分析，以說明其影

響性。 

三、 此外，由於近年來結構型商品之風行，依第 34 公報對於嵌入式衍生性商品之

規定，企業應評估是否需與主契約分別認列，並依其分類進行不同之衡量方

法，例如對可轉換公司債之持有人，其主債券商品和權益轉換選擇權之經濟

特性和風險並非緊密關聯，必須分別衡量。故企業與金融機構是否能單獨衡

量拆解出來的嵌入式衍生性商品公平價值？ 

四、 就少數金融商品而言，由於商品之評價模型並非公認之評價方法，或是由於

國內市場發展現況尚缺乏活絡性，難以取得足供信賴之公平價值，例如公司

債，其公平價值如何決定？ 

針對上述所列之問題，本研究首先說明公平價值衡量與估計的原則，分析採用三

類公平價值層級之應考慮事項，主要包括市場公開報價之選取與評價方法之使

用。第三節則逐一說明股票、債券、遠期外匯合約、利率交換、和選擇權等常見

金融商品，其公開報價來源和評價方法、假設及參數，以提供企業評估時參考。

值得注意的是，基於國內新金融商品之發展迅速，複雜型商品設計日新月異，而

且實務上評價技術往往涉及相當程度之細節，不同的金融商品市場亦有不同市場

實務，難以標準化方式提供每種金融商品之完整評價指引。故本研究亦列舉了相

關參考資訊，以利企業進一步評估。 

由於近年來多起因衍生性商品操作不當而產生重大損失之弊案，第四節探討金融

商品評價之風險、控制與最佳實務。此外，依據 PwC 國外之研究資料，雖然目前

國際對於公平價值層級之應用體系和市場資訊已有所規範，我們認為對於企業之

金融商品組合仍有其他待考量因素未予列入，例如模型風險，以及流動性欠佳之
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參數所帶來的不確定性，該部份已涉入市場風險管理之範疇。此外，企業之評價

準備提列政策亦對於金融商品組合具有整體性的影響。故本研究亦將企業在金融

商品評價上的控管列入報告內容，建議參考國際最佳實務，例如三十人團體（G301）

對於公司治理、內部控制、價格驗證和內外部稽核之建議，訂立準則以加強國內

企業在金融商品評價上之管理，降低評價不確定性所帶來的影響。 

肆、國外實施公平價值會計之情形與對我國推動公平價值會計之建議 

就主管機關輔導與管理之角色，本研究亦針對以下公平價值之相關議題提出國外

實務、指引與建議，以作為參考： 

一、 國外實施公平價值會計之情形 

經詢問國外聯盟所及本所具國外查核經驗之同仁，目前新加坡、英國（歐盟）、

美國及香港均已實施公平價值會計。針對公平價值之提供，國外實施經驗如

下： 

美國已於 2000 年起實施 FAS133，新加坡、英國（歐盟）、香港則於 2005 年

開始實施國際會計準則第 39 號公報。除有活絡市場公開報價之商品外，店頭

市場交易之金融商品多由交易對手（金融業）提供企業金融商品之公平價值。

雖然主管機關並未明文規定金融機構必須定期提供客戶市價資訊，但為配合

企業財報需求，金融機構會評估客戶關係後依客戶所提出的書面需求，於一

定之作業時間內免費提供。 

國外金融機構一般所提供之評價資訊以公平價值為主，若企業進行避險交易

並適用避險會計時，則可能視情況配合加註評價模型與假設等較詳細資訊，

以使客戶瞭解避險之內容。關於公平價值之可靠性，實務上國外金融機構會

在報告中加註相關免責之字眼，說明評價結果並不代表市場價格，僅供參考。 

經蒐集國外提供公平價值資訊之情形，英國（歐盟）、美國、香港及新加坡大

多係由金融機構提供公平價值資訊，因此我國實施公平價值會計時，由金融

機構提供公平價值資訊係符合國際實務之做法。 

另為配合法令與審計之需求，國外（主要為美英等國，新加坡等亞太地區目

前則尚無此類機構）亦有專業機構提供評價資訊，以作為金融機構之店頭市

場衍生性商品的價格驗證。由於所涉及之專業與責任，國外評價服務之收費

水準相當高。類似於金融機構進行評價工作之情形，獨立評價服務機構所採

                                                 
1 三十人團體成立於 1978 年，是一個非營利的私人組織。組織的成員多是私人企業、公營單位及學術界

具公信力之人士。其主旨在研究國際性經濟及財政相關政策，及探討該政策對於民間及公營單位決策者

之決策所造成之影響，並提供市場相關人員及決策者之可行因應方法。 
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用的市場資訊亦應具備市場基礎，並採用流程和分析技術以確保評價結果能

反映市場情形。所採行之檢核程序應嚴格執行，並對於所使用的資料點均經

過確認。由於國外金融市場發展較先進，英美等國之獨立評價服務已行之有

年，例如Markit集團之「Markit Valuations」服務，該公司目前提供歐洲與北美

洲超過30家領導性金融機構之店頭市場衍生性商品之市場價格，以作為評價

結果之獨立檢驗資料（詳細說明請詳公司網站http://www.markit.com）。 

二、 企業公平價值資訊之取得 

由於財務報表之編製係公司管理當局之責任，金融機構提供金融商品公平價

值資料若經公司採用並據以編製財務報表，即為公司管理當局之責任。故公

司本身應具備可信賴之內部控制以控管其金融商品公平價值之衡量過程，對

取得金融商品之公平價值資訊亦應善盡其應有之瞭解及注意義務。例如公司

應了解價格提供時的市場環境，以及交易對手所提供之價格是否符合會計準

則所定義之公平價值。 

此外，企業亦應了解所採用的評價模型或現金流量之預測是否合理，並應設

置內部驗證程序，如企業與多家金融機構往來時，則可就事前相同交易條件

之合約，徵詢三家或四家金融機構報價作為參考。34 號公報實施後，建議企

業於購買金融商品時，可於契約中要求金融機構提供公平價值資訊以利企業

編製財務報表使用。另建議金融機構提供企業後續市價之相關資料與解說，

例如基本型商品之提前解約價格，以協助業者瞭解影響價格之因素或不同金

融機構其報價重大價格差異之原因。 

三、從業人員之專業資格與能力 

由於金融商品之複雜，企業與金融機構之從業人員必須具備良好的專業能

力，以掌握合約之所有細節、檢查有無錯誤、正確快速地交付資產或收付款

項。從業人員之專業能力除了基本的數量分析能力之外，尚須具備各類不同

金融商品與交易市場之知識。故國外對於金融機構從事金融商品之人員素質

有所規範。參考國外實務，適任之從業人員之主要條件如下； 

(一) 具備合適之實務經驗，例如不同類別金融商品的交易經驗或風險管理經

驗。 

(二) 相關專業資格，包括證券分析師（CFA）、財務金融風險分析師（FRM）、

或主修財務工程、精算、數學之學歷。一般而言，專業資格並非絕對必

要，但相關工作經驗則為必要條件。 

四、金融機構對金融商品評價之內部控制 
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公司未必有能力提供公平價值，而須依賴金融機構提供。故金融機構對其所

提供予客戶之金融商品公平價值應有嚴格之內部控制程序，以合理確信所提

供資訊均有適當控管。故以下彙整金融商品評價相關之內部控制要點： 

（一）自前檯以外的來源取得市場參數，並獨立確認部位評價模型。 

（二）模型測試和核准的書面證據，檢驗模型的各種文件。 

（三）每年獨立檢測使用的模型。 

（四）模型變動程序的控制。 

（五）至少每月對所有部位作期中隨機檢查，檢查每月複核程序的完整性，

及月中複核程序的隨機性和風險掌握情形。 

（六）針對重大差異、重要性水準等訂定書面程序，確認適當執行追蹤評價

差異的程序。 

五、會計師查核金融商品之公平價值 

配合金融商品公平價值會計之施行，會計研究發展基金會已發布審計準則公

報第 42 號「公平價值衡量與揭露之查核」作為會計師查核金融商品公平價值

之依據。國外亦訂有公平價值之審計準則與實務，例如國際審計準則第 545

號「公平價值衡量與揭露之查核」及國際審計實務公告第 1012 號「衍生性金

融商品審計」，以提供查核時之詳盡指引。除了評估評價方法與重大假設等查

核程序之外，實務上國外亦可能使用評價系統與 Bloomberg、路透社等報價系

統進行金融商品之重評價，以確認重評價結果與客戶所取得之公平價值是否

有重大差異。當差異較大時，則須重新確認客戶所採用的評價模型或資料點

是否合理。當在某些情形下，事務所亦會委由外部專家提供評價報告。 

有鑑於國內各金融商品發展情形不一，會計師進行金融商品公平價值之查核

時，建議可依金融商品之複雜程度與市場活絡性，考慮是否透過公司之協助

向金融機構進一步詢問公平價值之評價方法與相關假設。若為基本型金融商

品，則可由會計師自行評估；若金融商品交易結構相當複雜（例如由金融業

者自行開發之金融商品與評價模型），且金融業者基於業務理由無法提供相關

資訊時，則可考慮委由外部專家進行獨立估算。此外，會計師亦可依期後實

際交割之金額來推算期末公平價值評估之合理性。 

綜上，金融機構雖僅書面提供金融商品之公平價值，會計師仍可透過公司向

金融機構討論其所使用模型、參數來源，並於查核工作底稿作成紀錄，少數

特殊罕見之商品亦可請專家或國外會員事務所協助，期使會計師在查核金融

商品公平價值時能有所遵循。 
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第二節   公平價值衡量與估計的原則 

 

壹、 公平價值之定義 

依據 IASB 的定義，公平價值係指在獨立的情況下，交易雙方均熟悉市場情況並且

具有意願時，資產所交換或負債被結算之金額。此外，公平價值係假設交易雙方

為繼續經營企業，無意圖或需要清算、重大縮減營運規模或以不利條件進行交易。 

公平價值之衡量與揭露係假設企業通常能可靠衡量其公平價值。所謂可靠衡量之

實例，包括經過獨立評等機構評等之債券商品，且其現金流量可合理估計者；或

金融商品具有合適評價模型，且資料輸入係取自活絡市場故可合理衡量者。但當

資產或負債無活絡市場之公開報價，且其他公平價值估計方法明顯不適當或無法

執行時，該假設可能被推翻。 

 

貳、 公平價值優先順序與應注意事項 

企業在選取金融商品公平價值時，應遵循以下三階層之公平價值優先順序： 

一、 活絡市場－公開報價 

由於公開市場報價由眾多市場參與者透過市場機制共同決定，基於效率市場

假說，應能忠實表達金融商品之價值；並且最容易觀察獲得，具有可驗證性。

所以公開報價提供公平價值最可靠的衡量，如果活絡市場中的公開報價存

在，便必須使用作為公平價值。 

(一) 市場報價 

依據IAS39之相關規定，對於已持有資產或將發行之負債而言，適當之市

場報價為當時買方之出價(bid price)；而對將購入之資產或已發行之負債

而言，適當之市場報價為當時賣方之要價(offer price)。當企業金融資產及

金融負債之部位相當而有相互抵銷之市場風險時，得以市場中價作為抵

銷部位公平價值之基礎。如果公司認為最近交易並非公平價值，例如為

被迫交易、非自願性清算或出售，則應提出證據並予以調整。 

(二) 市場流動性與深度 

以國際會計準則第39 號公報使用導引（Application Guide）之規定，交

易所、交易商、經紀商、產業（industry group）、訂價服務（pricing service）
或政府機構（regulatory agency）、以及其他實際或定期發生的市場交易所

提供之報價，可視為活絡市場之公開報價。然而考慮市場深度和產品流
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動性，金融商品之報價來源和應評估之證據數量亦有所不同（圖四之

一）。簡言之，在集中市場交易之證券其報價通常可視為可靠的公平價

值來源，企業可由財金刊物、證券交易所等機構之發佈資料取得價格。

其次，對於具流動性和雙向報價之店頭市場交易，可參考多家經紀商報

價或訂價服務機構之報價資訊。 

 

圖四之一 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

資料來源：PwC 

然而，對於在流動性較差的店頭市場交易之金融商品，評估之價格來源

則應考慮可觀察的終止合約價格、經紀商報價或訂價服務之價格。若金

融商品缺乏流動性，通常只有單邊報價，故尚需評估所取得之外部公平

價格是否具參考性，例如在最後成交日之經濟環境與目前相較，是否有

重大變遷。甚至某些複雜型的新金融商品不易取得公平價格，尚需考慮

靜態複製、以及風險是否抵銷或統計上之避險。 

此外，依國際會計準則第39 號公報之規定，企業宜使用活絡市場報價作

為評價方法的資料輸入，以決定公平價值。當市場報價的利率未包含信

用風險或其他市場參與者訂價時所考慮的因素，企業應予以調整。故企

業在採用評價方法時，亦採用相同原則與精神評估參數之市場性。 

二、無活絡市場－評價方法 

集中市場 店頭市場
流動性較差之

店頭市場

複雜或缺乏流動性之

店頭市場

所需之證據量 

具流動性 
雙向市場 
市場參與者眾多

交易所報價 
多家經紀商報價 
訂價服務機構之報價

具部分流動性 
具部分雙向交易 
較少的市場參與者 
最終使用者為避險購

買者 

不具流動性 
通常單向市場 
專業的市場參與者

可觀察的終止合約價格

或unwind價格 
經紀商報價 
訂價服務 

市場特徵與深度 

市場基礎證據之分類和優先性 

具流動性 
雙向市場 
市場參與者眾多

可觀察的終止合約價

格或unwind價格 
經紀商報價 
訂價服務 
靜態複製 
最後成交價之時間點

風險是否抵銷或統計

上之避險 
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當金融商品之市場並非活絡，企業採用評價方法以取得金融商品之公平價

值。該評價的目的係為達到符合實際的公平價值估計，而這可以透過評估評

價技術和資料輸入是否合理代表市場用來訂價該商品而達成。若金融商品有

市場參與者通常使用之評價技術，且能證明該評價技術能提供可靠之估計價

格，則企業宜使用該評價技術。此外，企業宜使用可觀察之交易價格作為評

價方法的資料輸入，以決定公平價值。因此，在合理使用一般市場所採用的

金融商品訂價，與資料輸入合理代表市場期待和金融商品所隱含的風險報酬

因素之假設下，評價方法應可提供公平價值的合理估計。 

(一) 採用評價方法之條件 

依據國際會計準則第 39 號公報使用導引之第 75 和 76 段，企業在衡量公

平價值時採用評價方法之條件如下： 

1. 使用評價方法之目的係為建立衡量日之可能交易價格，該交易價格為

一般商業考量下之正常交易價格。 

2. 公認之金融商品訂價方法：評價方法宜考量加入市場參與者於訂價時

考慮之所有因素，且與公認之金融商品訂價方法一致。 

3. 可觀察之交易價格或市場資訊：企業宜定期使用可觀察之相同商品

（未經修正或重組）當時市場交易價格（observable current market 

transactions）或可觀察之市場資訊，校正（calibrate）評價方法並測試

評價方法之有效性。金融商品原始認列時，其公平價值之最佳證據為

交易價格；但其公平價值得以相同商品之其他可觀察當時市場交易予

以佐證，或於使用評價方法估計時僅納入可觀察市場資訊，不在此限。 

除了符合上述之三項條件之外，評價者亦應考慮資料輸入之使用，公平

價值之合適評價方法應併同可觀察市場資訊和其他可能影響金融商品公

平價值之非可觀察因素。 

以債券商品為例，評價該商品之公認金融商品訂價方法為現金流量折現

法，主要資料輸入則包括可觀察之市場資訊，即衡量日當時之市場基準

利率，例如倫敦銀行間同業拆款利率，其他非可觀察因素則為信用風險

貼水。此外，依據條件三，評價方法宜使用實際交易價格校正，以便模

型於開始時能產出交易價格；亦即無風險利率應隱含市場價格，並應調

整信用風險貼水，以使模型之價格相等於交易價格。 

值得我們注意的是，美國 EITF 02-03 與國際會計準則第 39 號公報目前

對於評價方法的看法，均認為當金融商品缺乏活絡市場公開報價、可觀
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察之最近市場交易和具可觀察市場資訊之評價方法時，交易價格為公平

價值之最佳估計。此看法將致使僅採用非來自可觀察之市場資訊的企

業，無法認列其交易當天之利益（day 1 profit recognition），對於國外從

事衍生性商品交易之金融業者影響頗鉅，特別當銀行發展新商品或因市

場變動以致產品由無法取得可觀察之市場價格變為可認列利益時，銀行

往往需增列評價調整項目，以調節交易價格和評價結果之差距。針對此

問題，本研究特別於本節後述之（三）「市場資訊之評估」，提供 PwC 對

於可觀察市場資訊之評估指引，以供讀者參考。 

(二) 採用評價方法之應考量事項 

企業在進行金融商品交易之評價時，應謹慎小心使用評價模型，例如衍

生性商品之交易由於缺乏活絡市場報價，往往是採模型訂價，而未必是

市價計價。對於評價模型，我們應瞭解以下問題： 

1. 模型的理論假設 

2. 使用的數學解決方案及其內在限制 

3. 常被使用在那些方面、特別是指使用此模型評價的產品和市場種類 

所以，使用者應具備金融商品知識，了解各商品之特質、市場慣例和實

務、以及利率和匯率等經濟變數變動對其價格和現金流量的影響。並應

具有基本的評價觀念，例如利率期間結構。常見金融商品之評價模型說

明與應注意事項，讀者可參閱第三節「金融商品公平價值之評估」。 

此外，企業應注意使用模型的合理性，例如模型的理論、假設和潛在的

問題。風險管理或其他控制部門人員應時常注意模型的產出成果是否與

市場一致，模型是否仍然合適或是業經更新，以及市場上是否有其他資

訊可資調整（benchmark）模型。相關評價模型的風險和控制，讀者可參

閱第四節金融商品評價之風險、控制與最佳實務。 

(三) 市場資訊之評估 

即便是微小變動，資料輸入對於評價結果往往可造成相當程度的差異。

相關的評價資料輸入包括了利率、波動性、特定和一般信用資料、和其

他對於計算公平價值具有重要影響性之因素。由於採用評價方法通常是

在無法取得公開報價的情形下，企業應盡可能利用可資使用的市場資

訊，以估計公平價值。附表四之一列舉了常見市場參數之來源與估計方

法。 
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表四之一、評價模型常見之資料輸入 

資料輸入 市場資訊來源或估計方法 

基準利率/ 

無風險利率 

代表貨幣的時間價值。基準利率通常來自可觀察政府公債價格，

並常被金融刊物所使用。此種利率通常隨著殖利率曲線在預測現

金流量之日期而有所不同。企業宜使用公認可觀察的一般利率，

例如國內之短期利率可採商業本票利率、長期採換利利率為基準

利率；國外則採倫敦銀行間同業拆款利率和換利利率當作基準利

率。 

信用風險 

貼水 

信用風險對於公平價值的影響（貼水係指信用風險所加上基準利

率的溢價）可從有交易的不同信用品質金融商品之可觀察市場價

格，或是從不同信用評等之借款者的可觀察利率取得。 

外幣匯率 通常有活絡市場和每日公開報價。 

商品價格 通常具有可觀察市場價格。 

權益商品 

價格 

有交易的權益商品價格和指數通常在某些市場是可觀察的。當缺

乏可觀察價格時，可使用現值法以估計權益商品之當時市價。 

價格波動率 
具有活絡交易之金融商品的價格波動率可由歷史市場資訊合理

估計，或使用隱含於目前市場價格之價格波動率。 

由於企業宜使用活絡市場所報價之利率作為評價方法的資料輸入，以決

定公平價值。茲列舉以下評估因素提供評估之參考： 

 

表四之二、市場資訊之評估因素 

可觀察的 具市場性 

當資料為 

非自有的（Not proprietary） 

隨即可獲得 

定期發佈 

當資料為 

可靠 

基於市場共識 

由活躍於相關市場的來源所提供
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從多個獨立的來源 

具透明度 

具可驗證性 

由真實市場交易所支持 

資料來源：PwC DATALINE 2003-23 (EITF ISSUE 02-3)  

 

1. 可觀察的 

(1) 非自有的：評價方法所運用的資料輸入應不僅供評價者或是為數

極少的使用者所採用。資料應經過廣為發佈，並應提供給其他市

場參與者，作為訂價或評估價格時的依據。 

(2) 隨即可獲得：市場參與者應有能力獲取，雖然資訊提供廠商可能

會要求合理的費用。 

(3) 定期發佈：定期發佈係指資料提供之間隔應夠短，使得資料之即

時性足以使用於訂價。 

(4) 具透明度：提供或發佈資訊者或來源應該透明，或被認為可靠。 

(5) 具可驗證性：資料應具可驗證性。應可與其他可靠來源的資料比

較，以驗證資料。 

2. 具市場性 

(1) 可靠：資料應能可靠地反應真實市場參數，並具有相當程度的定

期測試和控制。提供與使用資料的機構應有控制，例如經紀商的

報價，機構可進行後測（back-testing），以比較報價和市場參與者

與機構所採用的最近交易價格。 

(2) 基於市場共識：不同來源的資料輸入應落於合理的區間之內，使

得公司可以將該項資料視為具有市場共識。 

(3) 由活躍於相關市場的來源所提供。 

(4) 由真實市場交易所支持：應有足夠證據證明資料來自於真實市場

交易，或資料是市場參與者所使用於實際市場交易之訂價。 

(四) 評價實例 

為了說明國際會計準則第 39 號公報針對金融商品評價方法和資料輸入在

應用上之要求，我們列舉了評價實例以供參考。為求方便說明，我們省

略了評價輸入上的部分細節，但是讀者仍可參照以下說明，以瞭解評價
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技術應用上之重點。 
 

1. 資產擔保證券之評價 

企業持有資產擔保證券： 

� 還款金額（Bullet）：100百萬元 

� 5年到期 

� 票面利率：5.5% 

(1) 評價技術：採用基準利率(倫敦銀行間同業拆款利率)加上信用風險

貼水為折現率的現金流量折現法 

(2) 主要市場資訊：基準利率和信用風險貼水。交易開始時，企業應

使用校正後的信用風險貼水1.5%，以使評價結果相當於第一天的

交易價格。 

交易開始時： 

� 基準利率：4% 

� 信用風險貼水：缺乏可觀察之市場資訊，故採用校正後的信用

風險貼水1.5%，以使評價結果相當於第一天的交易價格。 

兩年後之市場資訊： 

� 基準利率：5% 

� 由於並無資訊顯示市場將使得信用風險貼水變動，因此信用風

險貼水仍維持原狀。 

 

表四之三               單位：百萬元，%  

 T = 0 T=2 

基準利率 4 5

信用風險貼水 1.50 1.50

折現率 5.50 6.50

評價金額 100 97.35
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表四之四                                     單位：百萬元，% 

年度 第1年 第2年 第3年 第4年 第5年 合計

現金流量 5.5 5.5 5.5 5.5 105.5 127.5

折現率 5.5 5.5 5.5 5.5 5.5 - 

折現因子 94.787 89.845 85.161 80.722 76.513 - 

折現之現金流量 5.21 4.94 4.68 4.44 80.72 100.00

 

表四之五                                 單位：百萬元，% 

年度 第3年 第4年 第5年 合計

現金流量 5.5 5.5 105.5 116.5

折現率 6.5 6.5 6.5 - 

折現因子 93.897 88.166 82.785 - 

折現之現金流量 5.16 4.85 87.34 97.35

 

2. 股權選擇權之評價 

企業賣出以下條件之選擇權： 

� 到期日：4年 

� 股票價格：100元 

� 履約價格：120元 

� 名目本金：100百萬元 

� 權利金：9.7百萬元 

(1) 評價技術：基本型選擇權通常採用Black–Scholes訂價公式。 

(2) 主要市場資訊：股票價格和價格波動率。由於後者為非可觀察的參
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數，故企業採用交易價格推算價格波動率為20.65%。開始時，歷史

價格波動率為19%，故校準的移動為1.65%。評價結果為9.7百萬，

與權利金相同。 

二年之後的市場資訊如下，股票價格為100元，歷史價格波動率為

23%。由於並無證據顯示價格波動率之移動有所改變，故校準移動維

持不變1.65%。價格波動率為24.65%。 

 

表四之六          單位：百萬元，% 

 T= 0 T=2 

歷史價格波動率 19 23

移動 1.65 1.65

價格波動率 20.65 24.65

選擇權價值 9.7 7.2

 

(五) 企業無法在每次衡量日均取得交易資料 

當企業進行貸款或取得並非有活絡交易的債務商品，企業所取得的交易

價格即為市場價格，然而在新的衡量日則可能沒有新的交易資訊。雖然

企業可確定市場利率之一般水準，但是無法知道當天市場參與者訂價時

將考量的信用水準和其他風險。企業也許無法取得最近交易之資訊，據

以衡量應加上基準利率之信用風險貼水，以決定現值法的折現率。所以

在沒有相反證據之情況下，我們可以合理假設在新衡量日該貸款的利差

並無變動。然而，企業應盡力確認相關因素的變動。當變動的相關證據

確實存在，企業在決定金融商品之公平價值時，應調整變動的影響。 

三、使用交易對手提供之價格資料 

對於未在集中交易市場之衍生性商品和證券，例如與銀行承作之衍生性商品，

實務上企業往往採用交易對手所提供之價格資料作為入帳依據。雖然價格資料

係由交易對手所提供，企業之管理階層仍對於財務報告上金融商品之公平價值

估計負有最終責任與善盡注意之義務(due care)；且有時交易對手在決定其公平
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價值時所採用的估計（proxy）可能考慮本身目的，則可能無法反應金融商品

之公平價值。 

企業應設置程序以驗證公平價值之合理性，包括評價方法是否適當、重大假設

是否合理和基本資料是否適時合理取得，以了解交易對手是如何提供其價格。

企業並應了解價格提供時的市場環境，以及交易對手所提供之價格是否符合會

計準則所定義之公平價值。若企業與多家銀行往來時，則可就事前同意交易條

件之交易，徵詢三家或四家銀行報價作為參考。 

在其他報價無法取得的情形，價格資料有可能僅由市場造市者或第三者基於自

有評價模型或內部開發或外部開發的評價模型所提供時，企業仍應了解所採用

的評價模型或現金流量之預測是否合理。然而評價模型和參數使用之評估往往

涉及相當程度的判斷和評價技術的知識、影響公平價值之市場因素、實際與預

期市場情形之評估。基於以上之考量，企業可能會考慮使用外部專家之評估，

例如使用專家的評價模型重新計算公平價值以獨立驗證企業之評價結果。此

外，亦可與後續最近的交易比較。 

 

第三節   金融商品公平價值之評估 

 

壹、 股票  

一、公開報價種類與報價來源 

台灣證券交易所交易系統或財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心之等價自動

成交系統。 

二、未上市櫃股票投資之評價 

一般而言，決定權益證券公平價值的基本方式包括市場法、收益法和資產基

礎法。市場法為最可靠的評估方式，主要係參考市場上類似資產的實際交易，

但是其限制為對照資產可能缺乏活絡市場。收益法則係依據資產未來將產生

的收益作為評價的基礎，例如現金流量折現法、實物選擇權，為實務上最常

用的方法。資產基礎法（或成本法）通常使用於其他兩類方法均無法適用的

情形，因為成本往往並非公平價值的良好指標。而成本法是基於買家僅願意

付出不超過重置該資產的價格。 

因此，對於無活絡市場公開報價之股權投資，若有獲利與現金流量之歷史資

料，或類似規模或營運之其他上市企業，應可使用現金流量折現法、盈餘乘
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數法（或本益比），以獲得可靠的估計。針對公開發行公司而言，依「證券發

行人財務報告編制準則」之修訂條文，持有未上市上櫃及興櫃股票者，仍採

成本衡量。 

此外，依第 34 號公報之規定，無活絡市場公開報價之權益商品投資，在某些

情況下，其公平價值合理估計數之變異區間很可能相當小。只有當公平價值

合理估計數之變異區間並非相當小，且無法合理評估不同估計之機率時，企

業才不宜以公平價值衡量金融商品。故對於具有參考價格之權益商品投資，

是否仍必須依據成本法評價，實有待考量。故本研究仍依據公平價值之原則

和國外評價實務進行分析與探討。 

(一) 評價方法使用之應考慮事項 

以權益商品投資之評價而言，首要關鍵在於考慮金融商品之性質、相關

事實和環境，甚至投資在財務報表中的重要性等因素後，依據公平價值

層級之優先性選取合適的評價方法。評價者可考慮使用一種以上的評價

方法，以評估投資的公平價值。不同期間所採用的評價方法應具一致性，

不宜經常更動，除非新的評價方法可提供更佳的公平價值估計數，例如

公司已經由創始期（star-up phase）逐漸成長為具有獲利和穩定的正現金

流量階段。在選擇合適的評價方式及其相關調整時，通常須依據經驗和

所獲得的資訊，並考慮企業的發展階段（請詳附表四之七）和輸入資料

的品質和可靠性等因素： 

 

表四之七 

階段 發展情形 常見籌資型態 決定公平價值之模式

1 

產品尚未產生收益，且費用的歷史資

訊有限。通常管理團隊尚未健全，僅

有商業概念、計劃和初步的產品發展

種子資金 

（普通股） 
資產基礎法 

2 

產品尚未產生收益但具有實質的費

用歷史資訊。產品發展已上軌道並明

瞭將面臨的挑戰 

第一階段或第二

階段（特別股）
資產基礎法 

3 產品發展已有相當的進展，關鍵發展

里程碑已達到並接近完成，但通常尚

第三階段或第四

階段（特別股）
市場法（或收益法） 
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階段 發展情形 常見籌資型態 決定公平價值之模式

未有產品收益。 

4 
新增的關鍵發展里程碑已達到並有

一些產品收益，但尚處於虧損期間。

中期階段（特別

股） 
市場法或收益法 

5 
已有產品收益和營運利潤，或達到損

益兩平和正現金流量 

初次公開發行或

其他流動性事件

（普通股） 

市場法或收益法 

6 
營運之獲利或正現金流量之財務情

形已具有歷史資訊 

初次公開發行或

其他流動性事件

（普通股） 

市場法或收益法 

資料來源：AICPA Practical Aid “Valuation of Privately-Held-Company Securities Issued 

as Compensation” 

 

(二) 常用評價方法 

1. 最近投資價格法（市場法） 

由於較適用於籌資活動頻率高的企業，最近交易價格法較合適於種子

期和創始期的公司，並適合於科技發展和創新的產業。當權益投資本

身具有最近的評價，其成本通常為公平價值的良好指標。所以當被投

資公司最近有新的籌資事件，則該投資價格可作為評價的基礎。但基

於經濟環境變化快速，該評價的有效性亦隨著時間流逝而逐漸降低。

評估最近交易價格之時間長度將視個案的特定情形而定，但是實務上

以一年為準。此外，亦須考慮新交易之相關情況，在以下情形之最近

投資價格可能無法完全代表公平價值： 

� 由現有投資人所延續進行的少數新投資 

� 新籌資案之股東權利和現有者並不相同 

� 新投資人具有策略上的考量 

� 新交易被視為被迫出售或救急的籌資（rescue package） 

� 新交易的絕對金額不具相對重要性 
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即便最近交易價格仍然相當新，評價者仍應評估經濟環境是否已在交

易日之後發生顯著變化，以致應調整帳面價值。考慮價值調整的例子

如下： 

� 現在的公司績效已明顯劣於原始投資時點之預期。可能的指標包括

公司成功或未能達到某個里程碑、達成技術上的突破、發展自有技

術、進行臨床實驗或顯著的超過或未能達到預算之相關評估。 

� 科技、市場、經濟、法規環境或公司個別情形已較原始投資時點所

預期大為轉壞。 

� 市場狀況不佳，例如同產業或相關產業之公司價格劇烈下降。 

� 標的企業正進行籌資，並有證據顯示將提供相當不同的條件給既有

的股權。 

2. 盈餘乘數法（市場法） 

此方法係運用被評價企業之盈餘乘數，以推演出公司價值。本法較適

用於企業具有持續穩定的獲利來源。對於盈餘呈負值的公司，如果損

失係屬暫時性並且可確定具有常態化的盈餘（normalized maintainable 

earnings），亦可適用本方法。此方法可使用平均盈餘或多期的盈餘，

使用預測的盈餘水準、現今或預測收入之實質淨利率（sustainable 

profit margin）。 

盈餘乘數法之關鍵步驟在於使用合適且合理的乘數（在已知標的公司

之風險特質和盈餘成長等情形下）、公司的常態化的盈餘與市場性折

價。以下針對乘數之使用、可維持盈餘和市場性折價進行說明： 

(1) 合適且合理的乘數 

一般常用的乘數包括本益比、企業價值 /稅前息前盈餘比

（ EV/EBIT ）、企業價值 / 稅前息前折舊和攤銷前盈餘比

（EV/EBITDA）。值得注意的是，評價者通常使用市場基礎的乘數

作為依據，但必須小心的是所選取之對照公司應受到市場正確的

評價，而非僅反映少數的股票交易而已。當使用市場基礎的乘數

進行評價時，目的在於確認公司是否在風險特質和盈餘成長等情

形類似。較常見的是企業之營運活動、市場、規模、地理和適用

稅率類似。 
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特別值得注意的是，每個對照公司應依據和被評價公司之差異予

以調整。這些差異應依據盈餘乘數之兩項主要變數－風險和盈餘

成長性，予以考量和評估。受評價公司的價值應考慮減低，例如： 

� 規模較小且營運較不分散，以致較無法承受不佳的經濟情況 

� 依賴少數的關鍵員工 

� 依賴一種產品或一個客戶 

� 具有高財務槓桿 

� 盈餘品質不佳 

當評價者決定使用單一對照公司、多家對照公司或是某個股票市

場區隔或其子區隔時，往往牽涉到判斷的問題。一般而言，評價

者使用股票市場區隔、子區隔或「一籃子」對照公司的乘數平均

值，而不須調整與被評價公司之差異是可以允許的。 

(2) 可維持盈餘（Maintainable earnings） 

在使用可維持盈餘時，往往傾向使用經查核簽證之歷史盈餘，而

非預測性或未經查核之數字。但是值得注意的是，一般市場所認

定之價格多半係反映資產之未來性，亦較著重現今或預測之資

訊。所以評價者應評估盈餘數字的可靠性和攸關性，以求取其中

之平衡點。故盈餘數字之選取仍須取決於評價者之判斷，他應選

擇歷史盈餘（但未必經過查核簽證）；或是未來一年的預測盈餘數

字，如果測試性資訊被視為可靠的話。此外，當使用特定期間的

盈餘數字時，仍然需要檢視是否需要調整，例如非經常性項目、

停業部門的活動等之影響。 

(3) 市場性折價（Marketability discount） 

市場性折價係指市場參與者欲處分金融商品時，對於其無法輕易

及時出售之風險所要求補償之報酬。以下是一般在考慮市場性折

價之因素： 

� 越接近實現時點或實現事件（Realization event）越明確時，其

市場性折價較少。投資人對於實現時點、性質和程序之影響力

越大，其市場性折價較少。 

� 在報告日，如果投資無法被視為可銷售或可募資（Floatable）的

話，則有何方法可以使其可銷售或可募資、其困難程度或風險
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程度、及所需的時間。 

� 股票市場情況和相關購併活動之活絡程度對於被投資公司達成

籌資或銷售之影響。 

在考慮投資人對於實現時點、性質和程序之影響力時，評價者可

考慮以下因素： 

� 是否有其他被投資公司之股東對於實現的態度一致，可具有共

同的影響力？ 

� 是否有經過同意的退出策略或退出計劃？ 

� 是否有法定權利允許投資人與態度一致之股東可要求其他股

東？ 

3. 淨資產法（資產基礎法） 

此方法係以公司淨資產之價值作為估計公司價值之依據。此方法較適

於企業的價值主要來自資產之價值，而非它的盈餘。此方法亦可能適

用於企業並非從資產中取得合適的報酬，而較大部分是來自於清算企

業、變賣資產所得的價值。通常可適用於處於虧損或其邊緣的企業。

關鍵步驟在於評估資產和負債，以調整淨資產。 

4. 現金流量折現法（收益法） 

此方法係由計算預計現金流量之現值（或以預計未來盈餘之現值代

替）。現金流量和終值係指企業，而非投資本身。由於可用於任何現

金流量，現金流量折現法具有相當之彈性。以創投而言，此種彈性可

用於許多其他評價方法無法處理的狀況。然而，現金流量折現法的缺

點在於要求詳細的現金流量預測、終值的預估和合理的風險調整後的

折現率。而這些資料輸入牽涉主觀判斷，並且所推演的現值對於資料

輸入的微小變化相當敏感。在評估此種方法之合適性時，評價者應考

慮它的缺點，例如在特定情況下所產生的公平價值可能缺乏可靠性。

因此國外對於現金流量折現法的應用有較多的規範，例如美國「公平

價值衡量」公報草案對於採用現值法之原則有如下之規定： 

(1) 相關現金流量和折現率，應反映市場參與者在公平價值估計時所

採用的假設。 

(2) 相關現金流量和折現率，應僅考慮所衡量資產或負債之相關因素。 

(3) 為避免重複或遺漏計算風險因子，折現率應只考慮尚未反應於現
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金流量之風險假設。例如當使用貸款之合約現金流量（折現率調

整法），折現率反應對於未來違約的預期信用風險是合適的；但不

合適於按違約機率加權計算預期現金流量，因為預期現金流量已

經考慮了未來違約的假設。 

(4) 現金流量和折現率的假設應內部一致。 

(5) 折現率應與現金流量之貨幣性經濟因素相一致。 

使用現金流量折現法的關鍵步驟在於使用合理的假設，以進行預計未

來現金流量（或預期未來盈餘）、終值、採用足以反應企業風險的折

現率。 

 

貳、債券  

一、 公開報價種類與報價來源 

我國債券市場可分為集中市場及店頭市場，其中集中市場的交易規模並不

大。此外國內債券集中市場是採價格報價，店頭市場則是採殖利率報價或加

權平均百元參考價格。實務上，櫃買中心之公布價格，成為債券市價之重要

依據。大部分債券(尤其是政府公債)係透過櫃買中心之「等殖成交系統」及

「營業處所議價」二種方式進行交易，惟等殖成交系統之交易對象，係以「債

券自營商」為限(即證券自營商、銀行及票券金融公司之兼營債券自營部門)，
而「營業處所議價」方式，則可與一般投資人(法人及個人)進行交易。參照

「證券投資信託基金資產價值之計算標準」，債券之報價種類如下： 

(一) 公債：上市者，以計算日之收盤價格加計至計算日止應收之利息為準；

上櫃者，優先以計算日櫃檯中心等殖成交系統之成交價加權平均值，如

等殖成交系統未有公布價格者，則以證券商營業處所議價之成交價加權

平均值；如以上二者皆無公布價格者，則採原帳列金額，並加計至計算

日止應收之利息為準；未上市、上櫃者，以其面值加計至計算日止應收

之利息並依相關規定按時攤銷折溢價。 

(二) 金融債券、普通公司債及其他債券： 

1. 上市者，以計算日之收盤價格加計至計算日止應收之利息為準。 

2. 上櫃且票面利率為固定利率者，以計算日證券商營業處所議價之成交

價加權平均值加計至計算日止應收之利息為準，但計算日證券商營業

處所成交面額未達新台幣伍仟萬元者，則採前一日帳列殖利率換算至

計算日之除息百元價格並加計至計算日止應收之利息為準。 
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3. 上櫃且票面利率為浮動利率者，以計算日證券商營業處所議價之成交

價加權平均值加計至計算日止應收之利息為準，但計算日證券商營業

處所成交面額未達新台幣伍仟萬元者，則採前一日帳列金額，另按時

攤銷帳列金額與面額之差額，並加計至計算日止應收之利息為準。 

4. 未上市、上櫃者，以其面值加計至計算日止應收之利息並依相關規定

按時攤銷折溢價。 

5. 持有暫停交易或上市 (櫃) 轉下市 (櫃) 者，以該債券於集中交易市

場上市最後交易日之收盤價或於證券商營業處所上櫃最後交易日之

成交價加權平均值為成本，依相關規定按該債券剩餘存續期間攤銷折

溢價，並加計至計算日止應收之利息；暫停交易債券於恢復日起按本

款１之規定處理。 

6. 暫停交易金融債券、普通公司債及其他債券若為「問題公司債處理規

則」所稱之問題公司債，則依「問題公司債處理規則」辦理。 

(三) 轉換公司債： 

1. 上市者，以計算日之收盤價格加計至計算日止應收之利息為準；上櫃

者，以計算日櫃檯中心等價自動成交系統之成交價加權平均值加計至

計算日止應收之利息為準；轉換公司債提出申請轉換後，應即改以股

票或債券換股權利證書評價，其評價方式準用股票之相關規定。 
2. 持有暫停交易或上市 (櫃) 轉下市 (櫃) 者，以該債券於集中交易市

場上市最後交易日之收盤價或於櫃檯中心等價自動成交系統之最後

成交價加權平均值為準，依相關規定按該債券剩餘存續期間攤銷折溢

價，並加計至計算日止應收之利息。暫停交易轉換公司債於恢復日起

按本款１之規定處理。 
3. 暫停交易轉換公司債若為「問題公司債處理規則」所稱之問題公司

債，則依「問題公司債處理規則」辦理。 

國內在櫃買中心交易之債券商品與衍生性商品，其報價資料來源可參閱附表

四之八「證券商經營金融商品種類及報價資料來源」。 
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表四之八 

種
類 

商
品 

資訊來源 說明 

OTC 綱站： 

http//www.otc.org.tw/c_index.htm 

1.『電腦議價盤中成交行情表』：「債券」

→「電腦議價盤中行情」→「盤中成交

行情表」 

2.『債券等殖成交行情表』：「債券」→

「日統計」→「(等)行情表」」→輸入

查詢日期 

3.『債券營業處所買賣斷行情』：「債券」

→「日統計」「(營)買賣斷行情表」→

輸入查詢日期 

1.『電腦議價盤中成交行情表』

揭示指標公債盤中成交行情，

及最新成交殖利率，交易時段

至下午一時三十分。 

2.『債券等殖成交行情表』提供

每日等殖系統(含電腦議價)成

交行情，並計算加權平均成交

殖利率，當天下午五時公佈在

網站上。 

3.『債券營業處所買賣斷行情

表』提供每日營業處所成交行

情，並計算加權平均成交殖利

率，當天下午五時公佈在網站

上。 

彭博：指令【A93108 Corp HP】 

(網底部分為公債代號) 

提供各券期公債之收盤價、買

價、賣價，資料來源參考多個

機構，例如本中心、中國信託

銀行、彭博等。 

路透社：頁面 

【O#TWTSY=TWO】 

提供各券期公債之最新成交

價，資料來源為本中心。 

買
賣
斷
交
易 

政
府
公
債 

德勵：頁面【TW#OTCA93108】 

(網底部份為公債代號) 

提供各券期公債之最新成交

價，資料來源為本中心。 
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種
類 

商
品 

資訊來源 說明 

上
櫃
轉
換
公
司
債 

OTC 網站： 

http：//www.otc.org.tw/c_index.htm 

「轉公司債」→「每日資訊」→「每日

櫃檯買賣轉換公司債買賣斷交易行情

表」→輸入查詢日期 

選擇日期後點入，查次日參考

價那一欄 

上
櫃
附
認
股
權
公
司
債 

OTC 網站： 

http：//www.otc.org.tw/c_index.htm 

「附認股權公司債」→「每日資訊」→

「每日櫃檯買賣附認股權公司債買賣

斷交易行情表」→輸入查詢日期 

選擇日期後點入，查次日參考

價那一欄 

普
通
公
司
債/

金
融
債/

受
益
證

券/

外
國
債
券(

可
於
固
定
收
益

證
券
交
易
系
統
交
易
者)

OTC 網站： 

http：//www.otc.org.tw/c_index.htm 

「債券」→「固定收益系統」→「歷史

資料」→「殖利率及百元價格日報表」

→輸入查詢日 

選擇日期後點入，查最近成交

日加權平均殖利率(%)或加權

平均百元價值(元) 

 

普
通
公
司
債/

金
融
債/

受
益
證

券/

外
國
債
券(

不
可
於
固
定
收

益
證
券
交
易
系
統
交
易
者)

OTC 網站： 

http：//www.otc.org.tw/c_index.htm 

「債券」→「日統計」→「營業處所/

等殖系統各期次債券殖利率/百元價格

表」→輸入查詢日期 

選擇日期後點入，查最近成交

日加權平均殖利率(%)或加權

平均百元價值(元) 
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種
類 

商
品 

資訊來源 說明 

OTC 網站： 

http：//www.otc.org.tw/c_index.htm 

「債券」→「日統計」→「(營)附條件

行情表」→輸入查詢日期 

提供債券自營商申報本中心於

營業處所之公債附條件交易，

本中心並揭示最高約定利率、

最低約定利率及加權平均利

率。 

彭博：指令【NTRPA Curncy HP】 提供主要天期(10 天、20 天、1

個月、2 個月、3 個月)市場報價

路透社：頁面【TWRPRS】 提供主要天期(10 天、20 天、30

天、60 天、90 天)各金融機構之

市場報價，同時計算平均報價。

政
府
公
債 

德勵：頁面【15637】 提供主要天期市場報價 

上
櫃
轉
換
公
司
債 

OTC 網站： 

http：//www.otc.org.tw/c_index.htm 

「轉換公司債」→「每日資訊」→「每

日櫃檯買賣轉換公司債附條件交易行

情表」→輸入查詢日期 

查約定天數，加權平均約定利

率 

附
條
件
交
易 

普
通
公
司
債/

金
融
債/

受
益
證

券/

外
國
債
券(

不
可
於
固
定
收

益
證
券
交
易
系
統
交
易
者)

OTC 網站： 

http：//www.otc.org.tw/c_index.htm 

「債券」→「日統計」→「(營)附條件

行情表」→輸入查詢日期 

選擇日期後點入，查約定天數

的平均約定利率 

衍
生
性
金
融

商
品    

遠
期
公
債 

路透社：頁面【TW/BONDFWD01】 提供各融機構之買賣雙向報價
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種
類 

商
品 

資訊來源 說明 

路透社：頁面【BONDOPT2】 提供各融機構之買賣雙向報價公
債
選
擇
權 德勵：頁面【BOQ】 提供各融機構之買賣雙向報價

新
台
幣
利
率
選
擇
權 

路透社： 

1. 頁面【TWDCAP=PREA】 

2. 頁面【PYTWVOL】 

 

1. 東京Broker Prebone Yamane 

提供利率上限選擇權(Caps)

的報價。 

2. 東京Broker Prebone Yamane 

提 供 利 率 上 限 選 擇 權

(Caps)、下限選擇權(Floors)

及 利 率 交 換 選 擇 權

(Swaptions) 之 波 動 性

(Volatility)的報價 

彭博：指令【NTSWO5  Curncy HP】

(網底部分為年期) 

提供各年期市場最佳報價 

路透社：頁面【TWDIRS】 提供主要年期(1、2、3、4、5、

7、10 年期)市場最佳報價 
 

新
台
幣
利
率
交
換 

德勵：頁面【15452】 提供主要年期(1、2、3、4、5、

7、10 年期)市場最佳報價 

資料來源：櫃買中心 

 

二、 債券評價 

(一) 普通債券 

在計算債券價格之前必須知道兩個變數：債券各期的預期現金流入及投

資人的要求殖利率(即投資人持有債券所期望的報酬率)。一般債券的預

期現金流量通常包括兩部分，每期的息票利息與到期日回收的本金，這

兩部分現金流量之金額在債券契約中皆已明確訂定。但要求殖利率，則

代表投資人提供資金而喪失的貨幣時間價值，惟承擔風險的能力因人而
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異，故債券的評價也因而有不同的方法。一般來說，主要影響債券價值

的因素有以下兩點： 

� 票面利率與市場利率之比較。當市場利率超過票面利率時，債券價格

會下跌；而市場利率低於票面利率時，債券價格會上揚。 

� 發行人的信用評等。其他影響價格之因素包括是否具有選擇權之特

性，這些特質將影響債券之風險與報酬。 

1. 訂價公式與參數 

公認評價方法為採用基準利率加上信用風險貼水為折現率的現金流

量折現法，訂價公式與參數請詳以下說明。 

Pp：本金 

c：票面利息 

i：利率，通常使用零息殖利率用以計算無公開價格資訊可得之產品理論

價格。 

Pn：普通債券價格 

t：債券到期日 

n：領息期數 

2. 無風險零息利率曲線(Term Structure Curve of Risk-free Zero Coupon 

Rate)  

無風險零息利率曲線是由公債及國庫券等中央政府債權工具之殖利

率導出，在債券的評價上頗為重要。另外，公司債的發行者可以藉由

利率期間結構來決定合理的發行利率，也可以從目前的利率期間結構

中，觀察出市場對遠期利率的走勢或預測。 

由於市場上可能不存在所需之零息公債，故利用拔靴法

（Bootstrapping）來推算零息公債的到期殖利率，稱之為理論即期利

率（Theoretical Spot Rate），若將理論即期利率與零息公債到期期間

配合繪圖，就可以得到利率期間結構或稱為理論的即期利率曲線

（Theoretical Spot Rate Curve）。

n
p

n

t
tm i

P
i

cP 2

2

1 )21()21(
2

+
+

+
=∑
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圖四之二 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

由於在債券的評價過程中，利率期間結構曲線有著極重要的角色，而

短期利率模型通常用來決定利率期間結構曲線。實務上，較常用的模

型為Ho and Lee和Hull and White兩個短期利率模型，詳細的理論推導

和模型內容請詳本段參考資料(4)至(8)。值得注意的是，由於在各模

型中的參數設定往往仰賴經驗和專業知識，故評估評價結果之合理性

時，宜請教專業人士的經驗，以獲得適合公司本身特性的參數設定。 

以零息債券價格來推導理論即期利率之公式如下： 

∑
−
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其中， nP ：付息公債價格 

 C：每期發放的利息 

iS ：第i期的理論即期利率 

nS ：第n期的理論即期利率 

n ：領息期數 

t ：債券到期日 

FV：債券面額 

(1) 以付息公債建構利息期間結構曲線 

理論即期利率曲線
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假如市場上有各種不同到期期間的付息公債，其票面利率、殖利

率以及債券價格如下表所示，以下將簡單介紹如何以付息債券來

建構利率期間結構曲線，假設付息公債的面額都為100元。 

 

表四之九 

到期期間（年） 票面利率（％） 殖利率（％） 債券價格 
1 0.0 8.0 ＄92.59 
2 9.5 9.0 $100.88 
3 11.0 9.5 $103.76 
4 10.0 10.0 $100.00 
5 9.0 10.4 $94.75 

A. 表中的1年期公債可以將其視為一般的國庫券，由於「國庫券」

是採用貼現的方式發行，於售出時價格已經將利息扣除，到期

時再一次償還本金，所以1年期公債的理論即期利率就會等於

其殖利率，也就是 1S ＝8.0％。 

B. 2年期的付息債券，可以拆解成2張零息債券的組合：一張為1

年期，面額為＄100×9.5％＝＄9.5（面額即為債券在第1年的利

息收入）；另外一張為兩年期，面額為＄100＋＄100×9.5％＝

＄109.5。這2張零息債券的現值總和應該會等於2年期付息債券

的市場價格，否則市場會有套利的機會，因此就可以求算2年

期零息債券的理論即期利率。將債券市場價格和1年期零息公

債的理論即期利率（ 1S ＝8％）代入  

2
2 )1(
5.109$

%)81(
5.9$88.100$

S+
+

+
=  

可以得到 2S =9.05％。 

同樣地，可將3年期付息債券拆解成3張零息債券其計算公式如

下所示： 

3
3

2 )1(
111$

%)05.91(
11$

%)81(
11$76.103$

S+
+

+
+

+
=  

可以計算出 3S =9.59％， 3S 為3年期的理論即期利率。 

若持續重複上述的方式，就可以將各期的理論即期利率

521 ,, SSS L 計算出來，如下表所示： 
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表四之十  

到期期間 付息公債殖利率(%) 理論即期利率(%) 
1 8.0  8.00  
2 9.0  9.05  
3 9.5  9.59  
4 10.0  10.15  
5 10.4  10.59  

 

(二) 可贖回公司債（Callable Bond） 

可贖回債券是債券在發行契約中附加有贖回條款的設計，允許發行公司

可以在債券到期日前提前將債券強制贖回的條款。當債券未被強制贖回

之前，可贖回債券每期所產生的現金流量與純粹債券並沒有任何差異，

每期都可以領取固定的票面利息；與純粹債券最大的差異是，當債券被

強制贖回，發行公司會以贖回價格向債券投資人買回債券，通常贖回價

格會高於債券的面額，以補貼債券投資人的損失，贖回後債券將不再存

在。 

1. 訂價公式與參數 

要得到更精確的可贖回債券的價格，須使用利率二項式（Binomial 

Interest Rate Tree）來建立利率期間結構，但此方法比較複雜。故亦

可假設利率期間結構為常數，利用此評價公式所計算出的價格則是可

贖回公司債的近似值，評價結果會有高估的現象且無法明確知道可贖

回債券何時會被發行公司贖回。 

(1) 假設利率期間結構為常數 

評價公式如下所示： 

∑
= +

+
+

=
T

t
T

c
t Y

P
Y

CP
1 )1()1(

 

P：可贖回債券的價格 

T：債券贖回時的期數 

C：每期發放的利息 

t ：債券到期日 

cP ：債券贖回時的價格 
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Y：投資人對此可贖回公司債要求的殖利率 

A. 評價實例 

假設有一張3年期的可贖回債券，債券本金為100元，票面利

率為5.25％，假設一年期遠期利率的波動率σ 為10％，假設

此一可贖回債券在第1年後，即可以100元向債券投資人買回

債券。下表為第1、2、3年的即期與遠期利率。 

 

表四之十一 

年 即期利率 遠期利率 利息 
1 3.500% 3.500% 5.25
2 4.010% 4.523% 5.25
3 4.531% 5.580% 5.25

 

當贖回發生在第1年 

 

當贖回發生在第2年 

 

當贖回發生在第3年 

 
 

(2) 採用二項式利率模型建構利率期間結構 

當利率期間結構是隨機變數，對可贖回公司債的評價過程中，首

先必須先利用二項式模型建構出市場利率期間結構，再根據建立

的市場利率期間結構，以各期的遠期利率來當作投資人對可贖回

公司債要求的贖回收益率（Y），並以遠期利率來當作當期的折

現因子。 
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在此評價方法下，可贖回公司債的投資人類似買一張純粹債券並

且賣一買權給發行公司，所以可贖回公司債的理論價值如下式所

示： 

可贖回公司債券的價格＝純粹債券的價格－買權的價格 

A. 評價實例 

a. 利用二項式模型建構利率期間結構 

使用市場已經的債券資料來建構二項式利率模型。假設是市

場上有一張兩年期的付息債券，其票面面額為100和票面利

率為4％，假設遠期利率的波動率為10％，現在的即期利率

為3.5％。 

步驟一：隨意選取一個利率 1r ，把這個利率當成是現在到第

一年的遠期利率，另 1r =4.5％= Lr ,1 （此利率為往下

的節點）。 

步驟二：利用 Lr ,1 來決定出往上節點的利率 σ2
1,1 err H = ，因此

%496.5%5.4 10.02
,1 =×= ×er H ，如下圖所示。 

 

圖四之三 

t=0                 t=1                   t=2  

 

 

 

 

 

 

 

步驟三：決定第一年債券價值的現值 

� 債券在第二年到期時，可以領到本金100元和利

息4元。 

� 考慮往上的節點 

V0=99.567 
C0=0 
r0=3.500% 

V1,H =98.582
C1,H =4.00 
r1,H=5.496% 

V1,L =99.522
C1,L =4.00 
r1,L=4.500% 

V2,HH =100 
C2,HH =4.00 
r2,HH=? 

V2,HL =100 
C2,HL =4.00 
r2,HL=? 

V2,LL =100 
C2,LL 4.00 
r2,LL= 
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把本金和利息折現到第一年向上的節點時，此

時，債券的價值為 582.98$
%496.51

4100
=

+
+  

� 考慮往下的節點 

把本金和利息折現到第一年向下的節點時，此

時，債券的價值為 522.99$
%50.41
4100

=
+

+  

� 再分別把第一年債券的價值和利息折現到現在

（第0期）就可以得到債券的價格 

567.99$]021.100113.99[
2
1

021.100$
%5.31

4522.99
1

113.99$
%5.31

4582.98
1

0

0

,1,1

,1,1

=+=

=
+

+
=

+
+

=
+

+
=

+
+

Vo

r
CV
r
CV

LL

HH

 

步驟四：比較步驟三所計算出來的債券價值與市場價格，假

如步驟三的債券價值與市場價格相等，則r1就是我

們所要找的一年期遠期利率；假如不相等的話，則

須要調整r1的數值，使得計算的債券價值與市場價

格相等為止。假設上例的債券市場價格為100元，

則必須再去調整r1的值，因為所計算得到的債券價

值為99.567小於100，所以我們必須將r1往下調整，

才可以提昇債券價值使其與市場價格相等。 

上述方法只是建構出第一年到第二年的遠期利率，若建構第

二年到第三年的遠期利率，則須要使用一張三年期的付息債

券，如此就可以建構出來 HHHLLL rrr ,2,2,2 ,, 的遠期利率。只要一

直增加債券的期間和利用上述的步驟，就可以將二項式的利

率期間結構建立起來。 

b. 可贖回債券評價 
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圖四之四 

t=0                   t=1                  t=2 

 

 

 

 

 

 

 

上圖是根據市場的資料所建立的利率期間結構，其中V表示可贖

回公司債的現值，C表示債券的利息， Lr ,1 表示在第1年的低節點

的遠期利率，由上圖可知，在 L,1V 和 LL,2V 的值都大於100，此時

發行公司會強制將可贖回公司債贖回。 

 

圖四之五 

t=0                  t=1                   t=2 

 

 

 

 

 

 

 

所以可贖回公司債的價格 

043.101)
035.1

25.5100
035.1

25.5461.99(
2
1

=
+

+
+

=Vo  

選擇權的價值＝102.075-101.430＝0.645 

 

V0=102.075
C0=0 
r0=3.500%

V1,H =99.461
C1,H =5.25 
r1,H=4.976% 

V1,L =101.333
C1,L =5.25 
r1,L=4.074% 

V2,HH =98.588
C2,HH =5.25 
r2,HH=6.757% 

V2,HL =99.732
C2,HL =5.25 
r2,HL=5.532% 

V2,LL =100.689
C2,LL =5.25 
r2,LL=4.530% 

V0=101.430
C0=0 
r0=3.500%

V1,H =99.461
C1,H =5.25 
r1,H=4.976% 

V1,L =100
C1,L =5.25 
r1,L=4.074% 

V2,HH =98.588
C2,HH =5.25 
r2,HH=6.757% 

V2,HL =99.732
C2,HL =5.25 
r2,HL=5.532% 

V2,LL =100
C2,LL =5.25 
r2,LL=4.530% 
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(三) 可轉換公司債（Convertible Bond） 

可轉換公司債除了具有一般債券可以按時支領固定利息以及債券到期

時回收本金的特性，其與一般債券最大的差異是可轉換公司債在發行一

段時間之後，公司債持有者有權向公司申請依約定的轉換價格

（Conversion Price）或轉換比率（Conversion Ratio）將公司債轉換成發

行公司的普通股股票。當公司發行可轉換公司債時，依契約規定已事先

約定在某些情況時，投資者可以用約定的轉換價格將公司債轉換成為公

司的股票。若股價高於轉換價格時，投資者將公司債轉換成公司股票較

為有利，所以可以視為是一種股票選擇權；當股票價格低於約定的轉換

價格時，投資者並不會將公司債轉換成公司股票，還是可以持續收到公

司債所支付的利息，故可以視為純粹債券。依據上述之討論，可轉換公

司債可以視為純粹債券和選擇權之組合。 

可轉換公司債＝普通債券價值＋轉換權利的價值（選擇權） 

1. 可轉換公司債的發行條款 

(1) 轉換比率：每張可轉換公司債可以轉換成多少公司普通股的股

數。 

(2) 轉換價格：即為可轉換公司債轉換成普通股的原始成本，即： 

轉換價格

可轉換公司債面額
轉換比率 =

 

(3) 保護性條款 

當上市公司在辦理現金增資或發放股票股利後，流通在外的股

數會增加進而造成股權稀釋，股價也會向下調整。為了避免投

資人無謂的損失，可轉換公司債必須訂定保護條款，當現金增

資或發放股票股利時，轉換價格亦同時進行調整，調整公式如

下： 

 ⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
++
+×+
股票股利率增資比例1

股市價每股票股利率）/每股繳款額（增資比例1

*轉換價格（調整前）轉換價格（調整後）＝

 

(4) 閉鎖期間 
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為避免可轉換公司債的持有人過早將公司債轉換成普通股，一

般會將轉換價格訂高一點，或直接限制在發行後一段時間內不

得進行轉換，稱為閉鎖期間（Lock-out Period）。 

2. 可轉換公司債的評價 

可轉換公司債的價值完全取決於純粹債券價值與轉換價值之間的關

係。轉換價值代表一張可轉換公司債轉換成公司普通股後，所得到股

票的市場價值，公式如後所示：轉換價值＝轉換比率×轉換時股票市

價。當純粹債券價值高於轉換價值時，可轉換公司債投資者並沒有足

夠的動機將可轉換公司債轉換成公司普通股股票，所以可轉換公司債

的價值會等於純粹債券的價值；當轉換價值高於純粹債券的價值時，

在此一狀況下，將可轉換公司債轉換成公司普通股股票，投資者將會

獲得比較高的報酬，將可轉換公司債的理論價值表示成以下的公式

（不考慮時間價值）： 

可轉換公司債理論價值＝Max[純粹債券價值,轉換價值] 

若考量時間價值的因素，則可轉換公司債理論價值如下： 

 可轉換公司債理論價值＝Max[純粹債券價值,轉換價值] 

＋轉換權利時間價值 

(1) 轉換權利（買權）的評價－選擇權評價模式之應用 

可轉換公司債賦予投資人將公司債轉換成公司普通股的權利，轉

換權利就如同給予可轉換公司債投資者一個買權（Call 

Option），標的物是發行公司的股票，到期日為可轉換公司債券

到期日，履約價格則為約定的「轉換價格」，所以，可以利用

Black-Scholes選擇權評價模型來對轉換價值做評價。可轉換公司

債的公平價值如下式所示： 

Black-Scholes選擇權評價模型，其訂價公式如下： 

tdd
t

tr
K
S

d

dNKedNSC rt

σ
σ

σ

−=

×++
=

−×= −

12

2

1

21

)
2
1()ln(

)()(

 

其中，S：標的物公司股票價格 
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K：約定的轉換價格 

r：無風險利率 

t：可轉換公司債到期日（以年為單位） 

σ ：標的物公司股票年報酬率的標準差（可用股票的

歷史報酬率求算） 

N( )：標準常態分配之累積機率 

(2) 評價實例 

A公司於民國95年4月20日發行可轉換公司債，票面利率為10

％、轉換比率為40、票面面額為1,000元以及到期日為5年，市場

無風險利率為7％，A公司普通股的股價為19元，其約定轉換價

格為25元，公司股價報酬率的波動率15％。 

A. 未考慮轉換時間價值 

計算轉換價值：轉換價值＝19×40=760 

 

表四之十二 

時間 現金流量 現金流量現值 
96/04/20 100 93.4579 
97/04/20 100 87.3438 
98/04/20 100 81.6297 
99/04/20 100 76.2895 
100/04/20 1,100 784.2848 

純粹債券價值 

＝93.4579+87.3438+81.6297+76.2895+784.2848=1,123 

所以可轉換公司債的理論價值＝Max[1,123 ,760]=1,123 

B. 考慮轉換時間價值 

 

表四之十三 

股票價格 19
履約價格 25
股票波動率（％） 15
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無風險利率（％） 7
到期期限（年） 5
公平價值 3.1908

所以，可轉換公司債理論價值＝Max[1,123 , 950]+50×3.1908

＝1,282.54 

 

參、 衍生性商品  

一、 遠期合約 

(一) 遠期外匯交易（Foreign Exchange Forward） 

遠期外匯交易合約係指交易對手同意於未來特定日期，以合約起始時所

約定之匯率交換特定數量之其他貨幣。使用者可避免受到來自未來遠期

匯率變動之不利影響，但也無法享受有利影響。所以遠期外匯交易合約

可排除不確定性，有效免除使用者未來外幣交易之匯率風險。 

根據國際金融理論的利率平價理論，遠期匯率、即期匯率和利率相互關

聯。該項理論係假設在外匯即期市場和遠期市場，和不同國家利率期間

結構之間，不會存在套利的機會。 

1. 訂價公式與參數 

S×（1+rT×f/DT） 

F＝ （1＋rB×f/DB） 

F＝遠期匯率 

S＝即期匯率 

rT＝外國貨幣之利率 

rB=本國貨幣之利率 

DT=外國貨幣之天期計算基礎 

DB=本國貨幣之天期計算基礎 

f=從即期結算日到合約到期之天數 

2. 假設 

係假設在利息計算中並無複利效果。當採用複利時，應予以調整。 

3. 評價實例 
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假設以下之即期匯率和貨幣市場利率，則90天的遠期匯率為何？ 

即期匯率＝1.3500 加幣/美元 

加幣90天倫敦銀行間同業拆款利率 = 4.50% 

美元90天倫敦銀行間同業拆款利率 = 3.80%  

Fxfwd  = 1.35 × (1 + ((90/365) * 0.045)) = 1.3521 

 (1 + ((90/360) * 0.038)) 

  

(二) 遠期利率協定（Forward Rate Agreement, FRA） 

遠期利率協定是指買賣雙方約定一適用於未來開始的一段期間內之固

定利率與名目本金的契約，透過此契約，買方可鎖定未來的借款利率。

到期時交易雙方不需交割本金，只需依據雙方約定之市場指標利率與契

約利率進行利息差價的資金收付，為一避險之利率金融商品。遠期利率

協定的契約雙方包括「買方」與「賣方」，當企業預期利率上升並希望

將資金成本鎖定時，買方將可保護自己免於受到未來利率上升之風險。

賣方則希望保護自己避免受到利率下降的風險，通常使用於投資人希望

保障未來存款之報酬。 

遠期利率協定通常在結算日以現金結算。在結算日，若雙方約定之市場

指標利率高於遠期協定利率，則賣方必須支付買方市場指標利率與協定

利率間的差價，反之，若雙方約定之市場指標利率低於遠期協定利率，

則買方必須支付賣方市場指標利率與協定利率間的差價。   

1. 訂價公式與參數 

rc:遠期協定利率 

rm:市場指標利率 

npa:名目本金金額 

dt:本金到期日 

de:結算日 

( ) ( )
S
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m c t e
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year basis:天數/基準 

S:交割金額 

2. 評價實例 

民國94年2月1日，企業A預計於兩個月後展延一筆新台幣一千萬之

三個月期短期借款。由於公司希望將借款成本鎖定在8%，並預期利

率可能超過8%，所以企業A決定與銀行承作一筆2×5的遠期利率協定

（其意義為二個月後開始之三個月期合約）。 

假設結算日之三個月期的市場利率為8.5%，則銀行將支付市場指標

利率與協定利率間的差價給企業A。天期計算基礎假設為實際日數

/360天，以下為遠期利率協定之評價結果。 

 

表四之十四 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

交割金額＝（（0.085－0.08）×10,000,000×90/360）/（1＋90/360×0.085） 

＝$12,239.90 

3. 報價 

目前新台幣遠期利率協定之各主要交易商報價資訊，可在美聯社

（page 58865）資訊系統取得參考報價，然投資人實際成交仍須以電

交易日 民國94年2月1日 

結算日 民國94年4月1日 

本金到期日 民國94年6月30日 

市場浮動利率 8.5% 

協定利率 8% 

名目本金金額 10,000,000 

天期計算基礎 實際日數/360天 
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話詢問交易商之報價為主，契約規格通常為1×4、2×5、3×6、4×7、

5×8、6×9、9×12年。 

以 1×4 報價 1.93/1.83 為例，表示對於一個月後之浮動利率指標（通

常為 90 天 BA 次級市場中價），交易商願意支付之固定利率為

1.83%，願意收取的固定利率水準為 1.93%。 

二、 交換 

交換係指買賣雙方或多方協定於未來某一段時間內，彼此在對不同標的物與

參考指標下從事交換一系列不同現金流量之契約，在台灣金融市場一般最常

見的包括利率交換(Interest rate Swaps ,IRS)及貨幣交換(Currency Swaps)。 

(一) 利率交換 

利率交換係交易雙方契約協議在未來的特定日期交換現金流量。一般而

言，支付固定利率者將支付固定金額之利息，並於利率交換起始時便已

確定其現金流量；支付浮動利率者將依據未來利率水準（例如倫敦銀行

間同業拆款利率）支付利息，利率交換起始時其大部分現金流量尚無法

確定。一般而言，利率交換合約會訂定相關狀況與定義，例如名目本金、

固定利率、應計利息方法、天期計算基礎、生效日、到期日、現金流量

頻率、複利頻率和浮動利率之基礎。企業進行利率交換之目的： 

� 利率交換為融資安排之一部份，以降低融資成本。不同信用等級公司

可運用相對利益進行利率交換，以節省雙方利息成本。 

� 利率交換可轉變企業借款的性質，而無須改變原先借款，例如從浮動

利率轉為固定，以降低利率風險。 

� 以交易為目的，例如企業預測未來利率上揚，則可能承作支付固定利

率，收取浮動利率，以期未來獲取更高的浮動利率。 

1. 利率交換之訂價 

由於利率交換為店頭市場產品，其市價通常無法立即決定。企業通常

由承作利率交換之金融機構取得市價之估計，或透過評價方法以決定

公平價值。目前新台幣利率交換之各主要交易商報價資訊，可在美聯

社（page 15452）、路透社（page TWDIRS1）、橋訊 (Bridge)的

Bridge/#15452 頁面或精誠(Sysware)的 DynaQuote/7154 頁面等資訊系

統取得參考報價，亦有部分經紀商將各交易商之交易需求報價予以彙

總後，揭露出各年期之最佳雙向報價，然投資人實際成交仍須以電話

詢問交易商之報價為主，年期通常為 1、2、3、5、7 年。以 3 年期報
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價 5.45/5.25 為例，表示相對於浮動利率指標（目前新台幣利率交換最

常見為 90 天 BA 次級市場中價），交易商願意支付之固定利率為

5.25%，願意收取的固定利率水準為 5.45%。 

利率交換之訂價係採現金流量折現法，其公平價值為未來兩項利息流

量現值的差額。利率交換公平價值之正確性往往受到多種因素之影

響，包括建立殖利率曲線的方法、折現未來現金流量之依據，和合約

的不同市場慣例。應注意是否採用合理的評價程序，並檢驗模型之假

設和方法。此外，應採用獨立來源的市場資訊驗證資料輸入，以確保

使用合適的市場資訊。 

2. 訂價公式與參數 

一個標準型利率交換的價值係指其未來兩項利息流量現值的差額。對

於收取固定利率、支付浮動利率者，其公平價值為：固定利率之利息

流量的現值減去浮動利率之利息流量的現值。對於收取浮動利率、支

付固定利率者，其公平價值為：浮動利率之利息流量的現值減去固定

利率之利息流量的現值。固定利率利息流量和浮動利率利息流量之現

值計算，請參考以下說明： 

� 固定利率之利息流量的評價 

NPA＝名目本金 

R＝固定利率 

AFi-1,i＝應計因子 

DFi＝零息債券折現因子 

� 浮動利率之利息流量的評價 

NPA：名目本金 

FRi-1,i：隱含之遠期利率 

AFi-1,i：應計因子 

P NPA R AF DFfix i i ii

n
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DFi：零息債券之折現因子 

� 評價實例： 

以下為2年期利率交換之資訊 

 

表四之十五 

生效日 民國95年3月12日 

到期日 民國97年3月12日 

固定利率 4.07% 

現金流量頻率 半年一次 

名目本金 $1,000,000 

應計方法 30/360 

 

表四之十六 

 日 期 名目本金 應計因子 利率 折現因子 現金流量 現值 

民國95年9月12日 1,000,000 0.5 0.0407 0.983550577 20,350 20,015.25

民國96年3月12日 1,000,000 0.5 0.0407 0.966648057 20,350 19,671.29

民國96年9月12日 1,000,000 0.5 0.0407 0.947319886 20,350 19,277.96

民國97年3月12日 1,000,000 0.5 0.0407 0.92226127 20,350 18,768.02

合 計 77,732.52

� 折現因子係使用拔靴法（Bootstrapping），以產出零息債券曲線作為

利率交換之折現因子。 

� 現金流量＝名目本金×應計因子×利率 
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表四之十七 

日 期 名目本金 應計因子 利率 折現因子 現金流量 現值 

民國95年9月12日 1,000,000 0.5111111 0.03272191 0.983550577 16,724.53 16,449.42 

民國96年3月12日 1,000,000 0.5055556 0.0345871 0.966648057 17,485.7 16,902.52 

民國96年9月12日 1,000,000 0.5111111 0.03991892 0.947319886 20, 403 19,328.17 

民國97年3月12日 1,000,000 0.5027778 0.05404145 0.922261272 27,170.84 25,058.62 

合 計 77,738.73 

� 利率為該期間之隱含遠期利率。 

 

利息交換的價值為浮動利率之利息流量現值減去固定利率之利息流量

現值：$77,738.73 - $77,732.52 = $6.21 

 

(二) 貨幣交換（Currency Swap） 

貨幣交換又稱為通貨交換，是指交易雙方在期初簽訂契約，以約定的匯率

交換不同幣別的現金流量，並且約定在期中交換現金流量的債務利息，到

期末再以最初交換時的匯率，將期初交換的現金流量換回。 

貨幣交換根據交換貨幣的計息方式之不同，可以分成以下三種：傳統的貨

幣交換、交叉貨幣交換（Cross Currency Swap）和交叉貨幣基準交換（Cross 

Currency Basis Swap）。傳統的貨幣交換是最基本的貨幣交換方式，貨幣

交換的雙方交換不同幣別的貨幣，並且雙方皆約定固定利率。交叉貨幣交

換是交易雙方約定交換兩種不同幣別的貨幣，並且交換的一方採用固定利

率計息，另一方採用浮動利率計息的交換方式。交叉貨幣基準交換則是交

換雙方約定交換兩種不同貨幣，並且交易雙方都是採用浮動利率來計息。

將貨幣交換的三個步驟彙整如下： 

1. 期初階段：約定契約內容及交換不同幣別的本金，如美元和新台幣。 

2. 期中階段：交換不同幣別的利息，如美元利息和新台幣利息。 

3. 期末階段：以期初約定之匯率將本金再交換回來。 
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。通常期初和期末階段的交換匯率都是一樣的，並且是事前約定好的。 

1. 貨幣交換的運作流程 

美商A公司看好未來台灣市場，希望能夠用較便宜的資金在台灣成立分

公司，但對以新台幣來籌資並不熟悉，所以無法從市場上取得低成本的

資金；另外有一家台商B公司，其生產設備大多向美國廠商購買，B公

司計畫從美國進口最先進的生產設備，需要1億美元的資金。假設這兩

家公司願意以固定利率支付債務，以下是兩家公司可以在市場籌借到資

金的資金成本，如下表所示。 

表四之十八 

公司 美元 新台幣 
美商A公司 5％ 6％ 
台商B公司 10％ 4％ 

由上表可得知，美商A公司在美元市場的籌資成本較低；台商B公司在

新台幣市場籌借資金比較有利，所以，可以透過貨幣交換來為雙方降低

貸款成本。 

� 期初階段：約定契約內容及交換不同幣別的本金 

首先，A公司在美國境內舉債1億美元，期間為3年，借款利率為5％，

每半年付息一次；B公司在台灣舉借31億元新台幣（當時的即期匯率

為1：31），期間為3年，利率為4％，每半年付息一次。兩家公司先

進行本金的交換，雙方約定3年後到期，利息每半年付息一次，且到

期時仍然以1：31的匯率換回本金，如下圖所示。 

圖四之六 

 

 

 

 

 

� 期中階段：交換不同幣別的利息 

在貨幣交換契約中，明文規定雙方每半年付息一次，所以A公司每半

年必須支付年息4％的新台幣利息給B公司，金額為新台幣6,200萬；

 美商A公司 台商B公司 1億美元 

31億元新台幣

台灣借貸市場 美國借貸市場 

1億美元 31億元新台幣 
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B公司也要每半年支付給A公司年息5％的美元利息，金額為250萬美

元。，如下圖所示。 

 

圖四之七 

 

 

 

 

 

 

� 期末階段：以期初約定之匯率將本金再交換回來 

在期末階段，雙方約定根據交換合約，以期初的即期匯率將本金換

回，因此A公司必須支付31億新台幣給B公司；B公司也必須支付1億

美元給A公司，此時貨幣交換就算是已經結清了。如下圖所示。 

 

圖四之八 

 

 

 

 

 

 

一般貨幣交換至少應該包含以下幾點條件：(1)交換的貨幣是交易雙

方彼此可接受的貨幣；(2)名目本金是固定的，並不會變動；(3)期初

和期末交換貨幣的交換匯率是相同的；(4)固定利率利息或是浮動利

率利息的交換；(5)定期支付固定利率或是浮動利率的利息(6)無其他

衍生性金融商品的搭配。 

 美商A公司 台商B公司 
6,200萬元新台幣

250萬美元

台灣借貸市場 美國借貸市場 

250萬美元 6,200萬元新台幣 5% 4%

 美商A公司 台商B公司 1億美元

31億元新台幣

台灣借貸市場 美國借貸市場 

1億美元 31億元新台幣 
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在貨幣交換的過程中，A、B兩家公司不但可以享有較低的外幣利率，

同時支付外幣利息與期末本金的現金來源為相同貨幣，因此也沒有匯

率風險。 

2. 評價公式與參數 

以數學式表示如下 
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其中，E ：貨幣交換合約中約定的即期匯率 

      fN
：貨幣交換中，外國貨幣借款的名目本金（如1億美元） 

      dN ：貨幣交換中，本國貨幣借款的名目本金（如31億新台幣） 

      fR
：外國貨幣借款的固定利率 

      dR ：本國貨幣借款的固定利率 

   fr
：外國貨幣的無風險利率 

   dr ：本國貨幣的無風險利率 

   N：貨幣交換合約的期數 

3. 評價實例 

以上述的例子來說明，假設本國無風險利率為1.5％，外國無風險利率

為4.0％。 

 

就A公司，外國無風險利率為4.0％ 

表四之十九 

期數 名目本金 利率 現金流量 現值（美元） 現值（新台幣） 
1 100,000,000 5% 2,500,000 2,475,368.86 76,736,434.58 
2 100,000,000 5% 2,500,000 2,450,980.39 75,980,392.16 
3 100,000,000 5% 2,500,000 2,426,832.21 75,231,798.61 
4 100,000,000 5% 2,500,000 2,402,921.95 74,490,580.55 
5 100,000,000 5% 2,500,000 2,379,247.27 73,756,665.30 
6 100,000,000 5% 2,500,000 2,355,805.84 73,029,980.93 

合 計 14,491,156.52 449,225,852.13 

每一期的單位為半年 

 



解決導入公平價值會計之問題專案研究      第四章 金融商品公平價值衡量及估計 

          4-48 

就B公司，本國無風險利率為1.5％ 

表四之二十 

期數 名目本金 利率 現金流量 現值（新台幣） 
1 3,100,000,000  4%  62,000,000 61,768,799.69 
2 3,100,000,000  4%  62,000,000 61,538,461.54 
3 3,100,000,000  4%  62,000,000 61,308,982.32 
4 3,100,000,000  4%  62,000,000 61,080,358.85 
5 3,100,000,000  4%  62,000,000 60,852,587.92 
6 3,100,000,000  4%  62,000,000 60,625,666.35 

合 計 367,174,856.67 

 

就B公司來看，這個固定對固定的貨幣交換，B公司必須多支出

449,225,852.13－367,174,856.67＝82,050,995.46 

三、 選擇權 

選擇權是一種衍生性契約，契約的賣方允許買方在未來的某一特定日或特定

期間，有權利以特定的價格買進或賣出一定數量的標的物。選擇權通常在交

易所和店頭市場交易，目前國內金融市場交易之種類以認購（售）權證和股

票、指數、外幣、債券、利率選擇權為主。 

(一) 選擇權之訂價 

國內選擇權在交易所和店頭市場均有交易，交易所之選擇權其價格可立

即取得，故較無評價之問題。但對於店頭市場之選擇權，由於無法取得

獨立之報價，通常需採用評價方法決定公平價值。訂價之影響因素如下： 

1. 標的價格(S)：標的價格愈高，選擇權之買（賣）權價格愈高(低)。 

2. 履約價(K)：履約價愈高，選擇權之買（賣）權價格就愈低(高)。 

3. 價格波動率(
2σ )：價格波動度愈大，選擇權價格愈高，因為進入價內

3 的機會增加。 

4. 存續期間(T)：存續期間愈長選擇權價格愈高，因為選擇權尚有時間價

值存在。 

5. 利率(r)：利率愈高，購買成本增加，因此買權變得較具吸引力，故選

擇權之價值愈高，賣權則相反。 

6. 現金股利：由於選擇權無法享有現金股利，故當股利愈高時，對買權

                                                 
3 價內（in the money）：買權的履約價格低於標的物的現價；賣權的履約價格高於標的物的現價。 
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愈不利，賣權則相反。（僅適用於個股選擇權） 

實務上常用的訂價模型為 Black-Scholes 模型。訂價公式如下： 

C = e-ct U N(d1) + e-rt E N(d2)  

P = -e-ct U N(-d1) + e-rt E N(-d2) 

其中 

d1 = [ ln(U/E) + ( r – c + s2/2 ) t ] / s t   

d2 = d1 - s t  

且 

N(x) = exp(-x2/2) / P2  

N(y) = ∫ N(x) dx.   

C：買權之理論價格 

P：賣權之理論價格 

U：標的商品價格 

E: 履約價格 

t: 到期日之長短（以年為單位） 

s：年度價格波動率 

r: 無風險利率 

c: 連續股息殖利率（Continuous dividend yield） 

e: 自然對數之基數（base of the natural logarithm） 

ln: 自然對數 

N (x): 標準常態分配之累積機率密度函數（cumulative normal distribution 

function） 

N(y): 標準密度函數（normal density function） 

由於標的物之特性不同，選擇權之評價首要注意是否根據不同標的物採

用合適的評價模型，並檢視模型之假設。此外，資料輸入的正確性是估

計公平價值之關鍵，應特別注意如何取得資料和輸入評價模型之參數，

尤其是價格波動率有時無法從市場可直接觀察獲得，而必須由其他金融

商品或從經紀商報價所推算而得。 
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(二) 匯率選擇權 

Garman Kohlhagen 模型係修改Black-Scholes 模型，以應用於匯率選擇

權之評價。該模型修正了Black-Scholes 模型的嚴格假設借貸均以相同的

無風險利率，因為在外匯市場中不同國家的無風險利率通常不同，而不

同貨幣的利率亦影響匯率選擇權的價值。在本模型，無風險利率可視為

外國貨幣的股息殖利率。再者，由於選擇權的持有者並不會收到來自標

的資產的現金流量，這將造成較低的買權價值或較高的賣權價值。所以

Garman Kohlhagen提供從標的商品價值減去連續現金流量的解決方案。

以下為該模型之假設: 

� 選擇權只能在到期日執行 

� 不考慮稅負、保證金或交易成本 

� 無風險利率維持不變 

� 標的商品的價格波動性維持不變 

� 標的商品價格變動遵循對數常態分配 

1. 訂價公式與參數 

其中 

C:買權的理論價值 

P:賣權的理論價值 

U:標的商品價格 

E:履約價格 

t:到期日之長短（以年為單位） 

v:年度價格波動率 

rd:本國貨幣之無風險利率 

C e UN h e EN h v t

P e U N h e E N h v t

r t r t

r t r t

f d

f d
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rf：外國貨幣之無風險利率 

e:自然對數之基數 

ln: 自然對數 

N(h):標準常態分配之累積機率密度函數   

2. 評價實例 

本國貨幣為美元，並將買入90天英鎊的歐式賣權，年度價格波動率為

15%，3個月美元的無風險利率為6.06% (實際天數/360天) ，3個月英

鎊的無風險利率為11.68% (實際天數/365天固定)。美元/英鎊的收盤價

為1.7535，履約價格為1.7506。 

 

表四之二十一 

即期匯率（本國貨幣/外國貨幣） 1.7535

履約價格 1.7506

年度價格波動率 0.15

本國無風險利率 0.0606

外國無風險利率 0.1168

本國應計方法 實際天數/ 360天

外國應計方法 實際天數/ 365天

公平價值  0.089802467

 

(三) 商品選擇權 

費雪‧布萊克在1976年修改了Black-Scholes模型以應用於期貨合約之選

擇權評價。Black-76模型考慮期貨合約並無借款成本之情況，這使得選

擇權價值將低於類似條件且不配發股利之股票選擇權。 
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當以股票和無風險債券來複製買權，Black-Scholes模型假設以無風險利

率借款以購買股票，所以債券成本隱含於選擇權的成本中。但因為期貨

合約的借款成本為零，選擇權價值不應需要包括此成本。 

以下為Black-76模型之假設： 

� 選擇權只能在到期日執行 

� 標的商品不配發股利 

� 不考慮稅負、保證金或交易成本 

� 無風險利率維持不變 

� 標的商品的價格波動性維持不變 

� 標的商品價格變動遵循對數常態分配 

1. 訂價公式與參數 

其中 

C:買權的理論價值 

P:賣權的理論價值 

U:標的期貨合約的價格 

E:履約價格 

t:到期日之長短（以年為單位） 

v:年度價格波動率 

r:無風險利率 

e:自然對數之基數 

ln: 自然對數 

N(x):標準常態分配之累積機率密度函數   

2. 評價實例 

 C Ue N h Ee N h v t

P Ue N h Ee N v t h
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考慮某原油期貨契約之歐式選擇權，到期日為民國94年6月1日而交割

日為民國94年3月1日。原油期貨契約為每加侖0.555元，而履約價格為

每加侖0.56元。三個月的無風險利率為6.05﹪（實際天數/360），並且

90天原油價格的歷史波動性為29.5%。以下為該歐式買權之相關資訊： 

 

表四之二十二 

標的期貨合約價格 0.555

履約價格 0.56

年度價格波動率 0.295

無風險利率 0.0605

應計方法 實際天數/ 360天

公平價值  0.030

 

h＝ln（0.555/0.56）＝0.0144 

0.295√92/360 

C＝0.555e-0.0605×92/360N（0.0144）－0.56 e-0.0605×92/360 N（0.0144-0.295

√92/360） 

＝0.03 

(四) 新奇選擇權之評價 

1. 選擇權數值分析評價方法（Numerical Analysis Approach） 

(1) 二項式評價模型（Cox, Ross and Rubinstein Model） 

在選擇權評價方法中，以二項式選擇權評價模型（Binomial Option 

Pricing Model, BOPM）是最常被使用的方法之一，簡稱為二項式

評價模型。二項式評價模型大都以Cox, Ross and Rubinstein三人所

發表的論文為主，所以常又被稱為CRR模型。二項式評價模型假

設股價變動是間斷的（discrete），並不像Black-Scholes模型中假設

股價是連續的（continuous）。二項式評價模型藉由求出最終股價，
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然後求出最終選擇權價格，再往前推出二項式評價模型前一期

（T-1）的選擇權價格，透過相同程序，最後得出選擇權的最初價

格。 

A. 評價公式與參數 

a. 一期模型 

 

b. 兩期模型 

 

c. 二項式多期評價公式 

u：1加上股價上漲幅度 

r：為（1＋i），i為無風險利率 

p：買權價格上升的機率 

d：1減股價下跌幅度 

S：標的股票價格 

X：買權履約價格 

uC ：在 1=t 時，當股價上升（u -1）百分比的買權價格 
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 dC ：在 1=t 時，當股價下降（1- d ）百分比的買權價格 

B. 評價實例 

假設目前股價S＝100，買權履約價格K＝100，假設還有兩年到

期，和股價每年才變動一次， 9.0,2.1 == du ，無風險利率為5

％，求此一歐式買權的價格？ 

在兩期模型中，股票價格（S）變動如下圖所示： 

 

圖四之九 

 

 

 

 

在兩期模型中，買權價格（C）變動如下圖所示： 

 

圖四之十 

 

 

 

 

買權的價格 

])1()1(2[1 22
2 dduduu CpCppCp

r
C −+−+=  

5.01,5.0
9.02.1
9.005.1

=−=
−
−

= pp其中，  

40.23]0*5.06.29*5.0*5.0*244*5.0[
05.1
1 22

2 =++=C  

 

C. 二項式美式選擇權評價 

美式選擇權有提早履約的特性，如果提早履約對投資人是較有

利的話，則提早履約所得到的內含價值會高於歐式選擇權的價

值，因此必須稍作修改才能符合美式選擇權提早履約的特性。

S=100

90=dS

120=uS

81=ddS

6.129=udS

144=uuS

C=？
10.14=uuC

05.35=uC

0=ddC  

6.29=udC

44=uuC  
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在使用二項式評價模型評價時，必須每一期都去比較每一個節

點的內含價值和選擇權價值，那一個值比較大？就取其較大者

來計算。 

D. 對於不同標的商品之調整 

由於二項式評價模型亦可以使用在指數選擇權、外匯選擇權和

期貨選擇權，對以上選擇權的評價則須調整二項式模型中的折

現因子，相關調整如下： 

a. 指數選擇權 

tier ti ∆−+= ∆− )(1)( δδ 或  

在指數選擇權評價時，必須將每一段時間所發放的股利率δ

扣除，所以折現因子為 tier ti ∆−+= ∆− )(1)( δδ 或 。 

b. 外匯選擇權 

tiier f
tii f ∆−+= ∆− )(1)(
或  

在外匯選擇權評價時，必須考慮到交換幣別國家的無風險利

率，折現因子會等於 tiier f
tii f ∆−+= ∆− )(1)(
或 。 

c. 期貨選擇權 

1=r  

在期貨選擇權評價時，其折現因子會等於1。 

其中， i：本國無風險利率 

  fi ：外國無風險利率 

  δ ：發放的股利率 

  t∆ ：時間間隔 

(2) 蒙地卡羅模擬法（Monte Carlo Simulation） 

蒙地卡羅模擬法（Monte Carlo Simulation）是選擇權評價方法另一

常用的方法。蒙地卡羅模擬法乃是基於大數法則的實證方法，當

實證次數愈多，它的平均價格就會越趨近理論值。 

蒙地卡羅模擬法操作的基本概念是，假如我們可以知道股價的產

生程序及其機率分配，我們就可以藉由電腦模擬出幾百次、幾千

次甚至幾萬次的可能股票價格之路徑，然後再將可能股票價格轉
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換成可能買權價值，再將幾千次買權價值取其平均值，即可以得

到買權價值的期望值，再以無風險利率加以折現，便可以得到買

權的現值。以數學式表示如下： 

∑
=

−− =>−=
N

i
i

rT
TT

rT C
N

eKSKSEeC
1

1])[(  

其中， KSC Tii −= ， TiS ：到期時可能的第i條路徑的價格。如果

KSTi > ， 0>iC ；如果 KSTi < ， 0=iC 。 

A. 一般蒙地卡羅模擬法進行的程序如下： 

a. 決定標的資產價格產生程序（模型）、平均數以及標準差。

在選擇權評價方法中，最常用的是對數常態分配，其產生

公式如下： 

 ttr
tt eSS ∆+∆−
−= σεσ )5.0(
1

2

 

 其中， 1, −tt SS ：分別表示本期和前一期的股票股價，

t∆ ：產生股價的間隔時間，ε ：標準常態亂數。 

b. 抽取隨機亂數值（ε ），產生下一期股價。如此一直循環產

生一條股價路徑及到期日股價。 

c. 依據選擇權到期的定義，求最終選擇權價值（如歐式買權

為 )0,max( KST − ）。 

d. 將上述Step 2、3重複N次，求得N次選擇權的平均值。 

e. 再以無風險利率將選擇權平均值加以折現，即可以得到選

擇權目前的價值。 

B. 蒙地卡羅模擬法的優缺點 

a. 蒙地卡羅模擬法的優點 

� 簡單易用，並不需太難的學理。 

� 具有彈性，可以對路徑相依的選擇權進行評價。 

� 可應用到不同的股價產生模式，股價產生模式除了對數

常態分配，常還包含跳躍（jump）模型分配。 

� 對於大部分的衍生性商品（如新奇選擇權）都可以使用

蒙地卡羅模擬法。 

b. 蒙地卡羅模擬法的缺點 
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� 處理美式選擇權比較麻煩，因為美式選擇權有提早履約的

問題，所以必須比較任一時點的選擇權價值和內含價值的

大小。 

� 由於蒙地卡羅模擬法是根據大數法則理論，所以需要模擬

至少一萬次以上的路徑，才會使得變異數縮小到精確的地

步，所以會比較耗時間。 

� 並不能求出中間各點的敏感度分析。 

C. 評價實例 

假設目前股票價格S＝145，其買權履約價格K＝145，還有一

年到期，無風險利率為10％，標的股票報酬率的標準差

05.0=σ ，求此一買權的價格（使用蒙地卡羅模擬法）？ 

由蒙地卡羅模擬法，我們可以模擬出到期的股票可能價格，

進一步可以求出最終選擇權的價值等於3.1279，再以無風險利

率加以折現就可以得到選擇權的價值應為2.8435。 

2. 亞式選擇權（Asian Option） 

亞式選擇權（Asian Option）是一種路徑相依選擇權之一，選擇權的價

值是取決於過去股價的平均。亞式選擇權與歐式、美式選擇權最大的

差異是在歐式和美式選擇權的報酬只與到期日的股價有關，而亞式選

擇權的報酬率是依據過去股價的平均值來決定。 

一般而言，亞式選擇權有可以分為兩種：一為平均標的資產價格選擇

權（Average Price Option），此一選擇權，其履約價格是事先約定的

價格，其標的資產價格為選擇權存續期間之標的資產的平均價格；另

一種為平均履約價格選擇權（Average Strike Price Option），此種選擇

權的履約價格是選擇權存續期間之標的資產價格的平均價格。 

(1) 平均價格 S 有以下兩種計算方法： 

A. 算術平均 AS （arithmetic average） 

一般來說，算術平均是將各期股價相加再除以總期數n，以下

列式子來表示： 

n
SSS

S n
A

)( 21 +++
=

L
 

其中， iS 表示第i期的股價。 
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B. 幾何平均 GS （geometric average） 

幾何平均是將各期的股價相乘再開總期數n次方根，以下列式

子來表示： 

n
nG SSSS ×××= L21  

一般來說，算術平均和幾何平均是以算術平均最常使用在亞式

選擇權，對平均價格或是平均履約價格的計算。 

(2) 亞式選擇權的評價公式：  

A. 平均標的資產價格選擇權（Average Price Option） 

此選擇權，其履約價格是事先約定的價格，其標的資產價格為

選擇權存續期間之標的資產的平均價格。買權到期的損益等於

過去平均價格減除履約價格；而賣權的價格是履約價格減除過

去平均股價。歐式平均標的資產價格買權和賣權，其報酬表示

如下： 

 
)0,max(

)0,max(

SKP

KSC

−=

−=
 

  其中， S ：平均價格，K：履約價格。 

B. 平均履約價格選擇權（Average Strike Price Option） 

對平均履約價格選擇權，是以標的資產過去的平均價格作為履

約價格，因此履約價格是變動的，歐式平均履約價格買權和賣

權，其報酬表示如下： 

 )0,max(

)0,max(

T

T

SSP

SSC

−=

−=

 

  其中， TS 為選擇權到期股價。 

(3) 選擇權訂價模式通式 

在風險中立的假設條件下，我們可以推導出和Black-Scholes公式

相同的買權和賣權。在推導過程中，我們發現此一公式和股價到

期之期望值和變異數有關，所以只要知道股價到期的期望值和變

異數就可以很快的得到公式值。 
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現在假設到期股價 TS 的分配是對數常態分配，並且已知股價取對

數 TSln 的期望值為M，變異數為V，則歐式買權的一般公式可以

寫成： 

 

(4) 幾何平均選擇權之評價 

利用選擇權評價的一般通式，就可以推導出幾何平均的公式解。

假設幾何平均 n
nG SSSS ×××= L21 ，則 GSln 的期望值為M，

GSln 的變異數為V，M、V的值如下式所示： 

               
6

)12)(1(),min(

)5.0(
2

1ln)5.0(1ln

2
2

1 1
2

2

2

1

2

T
n

nnTT
n

V

Tr
n

nSTr
n

SM

n

i

n

j
ji

n

i
i

σσ

σσ

++
==

−
+

+=−+=

∑∑

∑

= =

=  

其中，n 為平均次數， iT ：第 i 期，距目前的時間。在風險中立

評價模型下，幾何平均買權 GC 的價值如下式所示： 

)]0,[max( KSEeC G
rT

G −= −  

將M、V代入到選擇權的通式，就可以得到幾何平均選擇權的公

式解。 

(5) 算術平均選擇權之評價 

Vorst（1992）利用上述幾何平均存在有公式解加以修正，而得到

修正後的公式。在風險中立下，算術平均買權 AC 公式如下： 

)]0,[max( KSEeC A
rT

A −= −  

E為風險中立下的期望值。一般來說，算術平均數的期望值 )( ASE

會大於幾何平均數的期望值 )( GSE ，所以，Vorst利用降低履約價

格的方法來修正兩者期望值的不同： 

VM
G

n

i

rT
A

GA

eSEe
n
SSE

SESEKK

i 5.0

1
)(,)(

)]()(['

+

=

==

−−=

∑
 

其中， )(),( GA SESE 分別代表算術平均及幾何平均的期望值。將

幾何平均的M、V和降低履約價格K’代入到選擇權的通式，就可

以得到近似算術平均選擇權的公式解。 
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(6) 評價實例 

A. 幾何平均選擇權 

假設幾何平均價格的買權，其標的資產價格S＝50，履約價格K

＝50，資產的波動程度（標準差）為25％，無風險利率為10％，

假設以過去十天的標的資產幾何平均價格當作是資產價格，此

選擇權為1年期（252天/年）的買權。假設經過十天後，買權的

價值為何？ 

可以利用蒙地卡羅模擬法先模擬股價的路徑，再由各路徑去求

其幾何平均價格，假設模擬的幾何平均價格為52.2 

其合理的買權價格為 

19.2)]0,502.52[max(252
10*1.0

=−=
−

EeCG  

B. 算術平均選擇權 

假設算術平均價格的買權，其標的資產價格S＝50，履約價格K

＝50，資產的波動程度（標準差）為25％，無風險利率為10％，

假設以過去十天的標的資產算術平均價格當作是資產價格，此

選擇權為1年期（252天/年）的買權。假設經過十天後，買權的

價值為何？ 

可以利用蒙地卡羅模擬法先模擬股價的路徑，再由各路徑去求

其算術平均價格，假設模擬的算術平均價格為53.5。其合理的

買權價格為 

47.3)]0,505.53[max(252
10*1.0

=−=
−

EeCA  
 

3. 界限選擇權（Barrier Option） 

界限選擇權（Barrier Option）又稱障礙選擇權，其報酬不只受到選擇

權到期之標的資產價格的影響，也會受到契約有效期間之標的資產價

格是否觸及預先設定之界限價格影響，當標的資產價格碰觸到界限價

格時，便有不同的結果發生，可能出局，也可能是生效，完全看契約

的種類而定。 

界限選擇權有許多種形式，這裡舉兩種最常見的界限選擇權來加以說

明：第一種是當標的資產價格碰觸到所設定的界限價格時，選擇權就
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自動失效，此種選擇權為出局選擇權（knock-out option）或終止選擇

權；另一種為界限選擇權是當標的資產價格觸及到界限價格時，選擇

權就生效，稱為入局選擇權（knock-in option）或生效選擇權。 

依界限價格的高低可以區分上界或下界選擇權。假如界限價格高於期

初標的資產價格時，當資產價格上升到界限價格就出局，此種出局選

擇權稱為上出局選擇權（up-and-out option）；假如界限價格低於期初

標的資產價格時，當資產價格下跌到界限價格就出局，此種出局選擇

權稱為下出局選擇權（down-and-out option）。生效選擇權也可以分

成兩類：上生效選擇權（up-and-in option）或下生效選擇權（down-and-in 

option）。假如界限價格高於期初標的資產價格時，當資產價格上漲

並且碰觸到界限價格就生效，此種選擇權稱為上生效選擇權；假如界

限價格低於期初標的資產價格時，當資產價格下跌並且碰觸到界限價

格就生效，此種選擇權稱為下生效選擇權。 

 

(1) 界限選擇權之評價 

界限選擇權的評價比歐式選擇權來得複雜很多，一些標準條款

的歐式選擇權會有公式解，若是比較複雜的條款則需利用數值

分析。 

A. 下出局買權及下生效買權之評價 

假設界限價格H小於履約價格K，則下生效買權（down-and-in 

call） diC 的定價公式與參數說明如下： 

)()()()( 222 TaNS
HKeaNS

HeSC rTT
di σλλδ −−××= −−−  

其中，δ ：股利率 

  S：標的股票價格 

  K：履約價格 

  H：界限價格 

  σ ：股票價格年度波動率 

  r：無風險利率 

  T：到期日之長短（以年為單位） 
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2

2

2

5.0

)ln(

σ
σδλ

λσ
σ

+−
=
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r

T
T
SKHa

 

dido CCC −=  

當界限價格H大於履約價格K，則下出局買權 doC 的公式如

下： 

)()()()(          

)()(
222 

 

TaNS
HKeaNS

HeS

TbNKebNeSC
rTT

rTT
do

σ

σ
λλδ

δ

−+××−

−−××=
−−−

−−

其中，δ ：股利率 

  S：標的股票價格 

  K：履約價格 

  H：界限價格 

  σ ：股票價格年度波動率 

  r：無風險利率 

  T：到期日之長短（以年為單位） 

T
T
H

S
b

T
T
S

H
a

λσ
σ

λσ
σ

+=

+=

)ln(

)ln(

 

B. 上生效買權及上出局買權之評價 

在界限價格H大於履約價格K時，上生效買權（up-and-in call）

的評價公式如下所示： 

)]()([)(         

)]()([)(         

)()(

22

2 

 

TcNTbNS
HKe

cNbNS
HSe

TaNKeaNSeC

rT

t

rTt
ui

σσ

σ

λ

λδ

δ

+−−+−+

−−−−

−−=

−−

−

−−

 

其中，δ ：股利率 

  S：標的股票價格 

  K：履約價格 

  H：界限價格 
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  σ ：股票價格年度波動率 

 r：無風險利率 

    T：到期日之長短（以年為單位） 

T
T
S

H
c

T
T
SKHb

T
T
H

S
a

r

λσ
σ

λσ
σ

λσ
σ

σ
σδλ

+=

+=

+=

+−
=

)ln(

)ln(

)ln(

5.0

2

2

2

 

則上出局買權（up-and-out call）的價值 uoC 可以由生效出局

等價公式求出： 

] )()([)(        

)]()([)( )()(      

] )()([)(        

)]()([)(        

)()(        

)()(      

22

2   

22

2 
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σσ

σ

σ

λ

λδδδ

λ

λδ

δ

δ

+−−+−−
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其中，δ ：股利率 

  S：標的股票價格 

  K：履約價格 

  H：界限價格 

  σ ：股票價格年度波動率 

  r：無風險利率 

  T：到期日之長短（以年為單位） 
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(2) 評價實例 

A. 下生效買權 

假設標的資產價格S＝50，資產波動率σ ＝25％，無風險利

率為10％，履約價格K＝50，界限價格H＝40，假設股利率

為0，買權期限為一年，請求下生效買權的價值？ 

2194.0      
)125.026.1()8.0(50)26.1()8.0(*50

26.11*25.0*1.2
125.0

)50*50
40ln(

8.0

1.2
25.0

25.0*5.001.0
1,0%,25%,10,40,50,50

21.2*21*1.01.2*2

2

2

2

=
−−−−=

−=+=

=

=
+−

=

=======

−− NeNC

a

S
H

TrHKS

di

λ

δσ

 

B. 下出局買權 

假設標的資產價格S＝50，資產波動率σ ＝25％，無風險利

率為10％，履約價格K＝50，界限價格H＝40，假設股利率

為0，買權期限為一年，請求下出局買權的價值？ 
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2685.7      
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C. 上生效買權 

假設標的資產價格S＝50，資產波動率σ ＝25％，無風險利

率為10％，履約價格K＝50，界限價格H＝60，假設股利率

為0，買權期限為一年，請求上生效買權的價值？ 

2043.01*25.0*1.2
125.0

)2.1/1ln(

9836.11*25.0*1.2
125.0

)50*50
60ln(

2543.11*25.0*1.2
125.0
)2.1ln(
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1453.7      
)]125.02043.0()125.09836.1([)2.1(50         
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D. 上出局買權 

假設標的資產價格S＝50，資產波動率σ ＝25％，無風險利

率為10％，履約價格K＝50，界限價格H＝60，假設股利率

為0，買權期限為一年，請求上出局買權的價值？ 
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4.數值選擇權（Binary Option） 

數值選擇權（Binary Option）又稱數位選擇權（Digital Option）或打賭

選擇權（Bet Option），其報酬只有固定的兩種值。數值選擇權通常有

以下兩種類型的選擇權： 

(1) 現金或無選擇權（Cash or Nothing Option） 

現金或無選擇權的特質如下：假如是買權的話，在選擇權到期

日，若標的資產價格大於履約價格，則買權買方可以獲得買權

賣方某一特定金額的現金；假如標的資產價格小於履約價格，

則買權買方是什麼都沒有。其報酬型態 cnC 以數學式表示如下： 

⎩
⎨
⎧

≤
>

=
KSif
KSifA

C
T

T
cn     0

    
 

其中，A為固定的常數。 

(2) 資產或無選擇權（Asset or Nothing Option） 

資產或無選擇權的特質如下：如果是買權的話，在選擇權到期

日，假如標的資產價格大於履約價格，則買權買方可以獲得標

的資產；假如標的資產價格低於履約價格，則買權買方則什麼

都沒有。其報酬 anC 以數學式表示： 

⎩
⎨
⎧

≤
>

=
KSif
KSifS

C
T

TT
an      0
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其中， St 為固定的常數 

事實上，我們可以藉由買入「資產或無買權」和賣出「現金或

無買權」，當「現金或無買權」的約定價格Q＝K時，可以得到

一般歐式買權的報酬，其報酬數學式如下所示： 

⎩
⎨
⎧

≤
>−

=−=
KSif
KSifKS

CCC
T

TT
cnan  

 
  

0
 

(3) 數值選擇權之評價 

A. 現金或無買權評價公式 

現金或無買權之公式如下所示： 

)( 2dHQeC rT
cn

−=  

其中，Q為固定的常數。 

B. 資產或無買權評價公式 

資產或無買權之公式如下所示： 

)( 1dSNCan =  

(4) 評價實例 

假設資產價格S＝50，資產波動性σ ＝25％，無風險利率r＝10

％，履約價格K＝50，固定現金值A＝10，假設買權的期間為一

年，此現金或無買權和資產或無買權的價值分別為何？ 

01.35)525.0(*50)(*
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5. 變量選擇權（Quanto Option） 

變量選擇權（Quanto Option）最主要適用於規避匯率對投資組合所

造成的風險。像有些選擇權的報酬是同時取決於兩種不同的資產價

格（股票價格和匯率），假如台灣的投資人購買美國股票選擇權（如

微軟股票選擇權），其標的資產為微軟公司股票；當選擇權到期時，
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投資人的投資價值不僅取決於微軟股票選擇權是否處於價外的狀

況，還取決於新台幣和美元的匯率，所以會比用新台幣計價的選擇

權多增加匯率風險。 

假如投資人要規避匯率之不確定性所引發的風險，投資人可以加買

外匯選擇權和遠期外匯來規避匯率的風險或是購買變量選擇權亦可

以規避匯率的風險。此種變量選擇權到期時，合約的報酬只與股價

有關，投資人可以用事先約定的匯率將外幣轉換成新台幣，投資報

酬並不會因為新台幣與美元匯率的升值或貶值而遭受不確定風險的

匯兌損失。變量選擇權到期價值如下式： 

)0,max(0 KSE T −×  

其中， 0E 為事先約定的匯率價格（如新台幣與美元的匯率價格）， TS

為選擇權到期時，微軟股票價格（以美元計價）， )0,max( KST − 可

以看成是一個買權的價值，此買權是以美元計價的買權。在變量選

擇權中，變量選擇權的賣方不僅承擔標的資產價格變動的風險外，

還承擔匯率變動的風險。 

連結變量選擇權（Joint Quanto Option）是另外一種變量選擇權，此

選擇權與上述變量選擇權最大差異是：在變量選擇權中，匯率的價

格是事先契約所約定的價格；在聯結變量選擇權中，匯率的價格是

取決於選擇權到期時的匯率價格和某一保證匯率之間的關係（可能

是最大值或最小值的關係）。所以，此種聯結變量選擇權到期價值

如下所示： 

)0,max(),max( * KSEE TT −×  

其中， TE ：為選擇權到期的匯率價格水準。 *E ：為合約中所保證的

匯率價格。 

(1) 評價實例 

在台灣的投資人考慮標的資產是微軟股票的變量選擇權，此變量

選擇權約定的匯率為31.5新台幣/美元，微軟股票現在的價格S＝

100美元，履約價格K＝90美元，微軟股票的波動率σ ＝20％和

微軟公司的股利率為3％，無風險利率r＝6％，此變量選擇權到

期日為0.5年，請求此變量選擇權的價值為何？ 
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元 8新台幣397.86012.6305價值＝31.5所以，此變量選擇權的

美元

=×
=

======
 6305.12

%3%,6%,20,90,100,5.310

C
rKSE T δσ

 

（五）利率選擇權 

1.利率上、下限選擇權（Interest Rate Caps and Floors） 

利率上限契約（Interest Rate Caps）和利率下限契約（Interest Rate Floors）

為店頭市場所交易的選擇權，此契約必須包含以下的項目：(1)存續期

間；(2) 名目本金，計算賣方支付買方差額所需的基礎金額；(3) 比較

利率，通常為市場利率，可以以3個月期LIBOR或是國庫券利率來代

表；(4) 履約利率，通常是指上限利率或下限利率；(5)利率重設日，

為買方是否支付差額給賣方的基準日；(6)權利金，買方訂約時，通常

會以名目本金的一定比例交付賣方的金額。 

(1) 利率上限（Interest Rate Caps） 

利率上限契約可以視為是一連串相同履約利率的歐式利率買權所

構成，其標的物則是固定利率。假如市場利率超過契約約定的上

限利率，則利率上限買方則會執行此選擇權，此時利率上限的賣

方必須支付超過約定的利息差額。假如有一到期期限為T的利率上

限，其名目本金為N，利率上限為 cr ，此利率上限共分為n期，每

期的時間長度為 t∆ ，並以 ir 來表示第 i期的利率水準，則每一單期

利率上限（caplet）的執行價值應為 

trrMaxN ci ∆×−× )0,(  

假設某二年期的利率上限契約，其契約相關資料如下表所示，在

付息日時，市場的即期利率如下表所示，則此利率上限買方在每

次付息日的獲利為何？ 

表四之二十三 

期間 2年 
比較利率 6個月期LIBOR 
履約利率 3.0％ 
利率重設日 每年的3/1及9/1 
名目本金 10,000,000 
權利金 名目本金之1.5％ 
交易日 94/3/1 
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表四之二十四 

日期 6個月期LIBOR 
95/3/1 3.5% 
95/9/1 4.0% 
96/3/1 4.5% 

 

利率上限的買方在各期的獲利如下： 

在95/3/1時，此利率上限契約獲利為 

$10,000,000 × Max(3.5%-3.0%,0) × 0.5= $25,000 

在95/9/1時，此利率上限契約獲利為 

$10,000,000 × Max(4.0%-3.0%,0) × 0.5= $50,000 

在96/3/1時，此利率上限契約獲利為 

$10,000,000 × Max(4.5%-3.0%,0) × 0.5= $75,000 

利率上限的買方必須付給賣方的權利金 

$10,000,000 × 1.5% = $150,000 

利率上限選擇權最主要的功能是可以規避利率上漲的風險。因

此，擁有負債者為此商品的潛在需求者，特別是借款資金採用

浮動利率計息的貸款者，可以利用利率上限選擇權來規避因利

率上漲所增加的資金成本。 

A. 評價公式 

由上述簡介可知，一個利率上限契約可看成是由一連串

caplet所組成，所以要對利率上限契約評價，必須分別對caplet

加以評價。假設在一個時點 1t 開始，到期日為時點 2t 的caplet

（ 1t 和 2t 皆是以年為單位）， t∆ 為 1t 到 2t 的時間長度， cr 代

表履約利率（利率上限）， )( 2tr 為市場在 2t 時點的即期利率，

N為名目本金， ),( 21 ttf 為市場的遠期利率，由時點 1t 開始，

到期日為時點 2t 的遠期利率。所以，此caplet的評價公式可

以表達成以下公式： 

tdNrdNttfNecaplet c
ttr ∆×−= ×− )]()(),([ 2121

)( 22  
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其中，N：利率上限的名目本金 

cr ：履約利率（利率上限） 

)( 2tr ：市場在 2t 時點的即期利率 

t∆ ： 1t 到 2t 的時間長度 

),( 21 ttf ：由時點 1t 開始，到期日為 2t 的遠期利率 

112

1

1

2
21

1
2

)),(ln(

tdd

t

t
r

ttf

d c

σ

σ

σ

−=

+
=  

B. 評價實例 

假設有一個利率上限選擇權，其名目本金為$2,000，其上限

利率設為5.50％，且每一期的時間長度為半年，其執行點分

別距離現在各為0.5年、1年和1.5年。假設市場的即期利率曲

線在0.5年、1年、1.5年和2年的殖利率分別為4％、4.5％、5

％和5.5％，且此遠期利率的年化波動度為15％，則此一利率

上限選擇權的權利金應為多少？ 

由即期利率曲線來計算遠期利率： 

%0143.71])05.01/()055.01[()2,5.1(
%0179.61])045.01/()05.01[()5.1,1(
%0024.51])04.01/()045.01[()1,5.0(

5.0/15.12

5.0/115.1

5.0/15.01

=−++=

=−++=

=−++=

f
f
f

 

首先，算半年後執行的caplet之價值（由上述資料來算 1d 和

2d ）： 

9471.05.015.08410.0

8410.0
5.015.0

5.0
2
15.0)055.0/050024.0ln(

2

2

1

−=−−=

−=
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=

d

d  

則 

5406.0$              
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重複使用以上的計算程序，可以計算出一年後及一年半以後

執行caplet的價值分別為＄6.079和＄14.0042。 

所以，此利率上限選擇權的權利金應為$0.5406 + $6.079 + 

$14.0042 = $20.6238。 

(2) 利率下限契約（Interest Rate Floors） 

利率下限契約和利率上限契約的觀念類似，最大的差異是，利

率下限契約是由一連串相同履約利率的歐式賣權所構成。在利

率下限契約中，買、賣雙方會約定一個利率下限，若市場利率

低於下限利率時，買方即可履行此選擇權，要求賣方支付差額

部分的利息；如果市場利率為高於下限利率時，則賣方並無任

何給付的動作。 

假設有一個到期期限為T的利率下限，其名目本金為N，下限利

率為 fr ，若將此利率下限分為n期，每期間的時間長度為 t∆ ， ir

代表在時點 it 開始時的利率水準，則每一個單期利率下限

（floorlet）的執行價值為 

trrMaxN if ∆×−×   )0,(   

假設某二年期的利率下限契約，其契約相關資料如下表所示，

在付息日時，市場的即期利率如下表所示，則此利率下限買方

在每次付息日的獲利為何？ 

表四之二十五 

期間 2年 
比較利率 6個月期LIBOR 
履約利率 5.0％ 
利率重設日 每年的3/1及9/1 
名目本金 10,000,000 
權利金 名目本金之1.5％ 
交易日 94/3/1 

 

表四之二十六 

日期 6個月期LIBOR 
95/3/1 4.5% 
95/9/1 4.0% 
96/3/1 3.5% 
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利率下限的買方在各期的獲利如下： 

在95/3/1時，此利率下限契約獲利為 

$10,000,000 × Max(5.0%-4.5%,0) × 0.5= $25,000 

在95/9/1時，此利率下限契約獲利為 

$10,000,000 × Max(5.0%-4.0%,0) × 0.5= $50,000 

在96/3/1時，此利率下限契約獲利為 

$10,000,000 × Max(5.0%-3.5%,0) × 0.5= $75,000 

利率下限的買方必須付給賣方的權利金 

$10,000,000 × 1.5% = $150,000 

由上述說明可知，利率下限契約的潛在需求者為債權人，當其

投資報酬率採浮動利率計算時，可以藉由利率下限契約來規避

利率下跌的風險，可以減低利率下跌導致利息收入減少的損失。 

A. 評價公式 

一個利率下限契約可看成是由一連串floorlet所組成，要對利

率下限契約評價，必須分別對floorlet加以評價。假設在一個

時點 1t 開始，到期日為時點 2t 的floorlet（ 1t 和 2t 皆是以年為

單位）， t∆ 為 1t 到 2t 的時間長度， fr 代表履約利率（利率下

限）， )( 2tr 為市場在 2t 時點的即期利率，N為名目本金，

),( 21 ttf 為市場的遠期利率，由時點 1t 開始，到期日為時點 2t

的遠期利率。所以，此caplet的評價公式可以表達成以下公

式： 

tdNttfdNrNefloorlet f
ttr ∆×−−−= ×− )](),()([ 1212

)( 22  

其中，N：利率上限的名目本金 

fr ：履約利率（利率下限） 

)( 2tr ：市場在 2t 時點的即期利率 

t∆ ： 1t 到 2t 的時間長度 

),( 21 ttf ：由時點 1t 開始，到期日為 2t 的遠期利率 
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B. 評價實例 

假設有一個利率下限選擇權，其名目本金為$2,000，其下限

利率設為5.0％，且每一期的時間長度為半年，其執行點分別

距離現在各為0.5年、1年和1.5年。假設市場的即期利率曲線

在0.5年、1年、1.5年和2年的殖利率分別為5％、4.5％、4％

和3.5％，且此遠期利率的年化波動度為15％，則此一利率上

限選擇權的權利金應為多少？ 

由即期利率曲線來計算遠期利率： 

%0144.21])04.01/()035.01[()2,5.1(
%0072.31])045.01/()04.01[()5.1,1(
%0023.41])05.01/()045.01[()1,5.0(
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首先，算半年後執行的floorlet之價值（由上述資料來算 1d 和

2d ）： 

1515.25.015.00454.2

0454.2
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重複使用以上的計算程序，可以計算出一年後及一年半以後

執行floorlet的價值分別為＄18.4117和＄28.667。 

所以，此利率下限選擇權的權利金應為$9.5557 + $18.4117 + 

$28.667 = $56.6344。 

2. 利率交換選擇權（Swaptions） 

利率交換選擇權（Swaption）是一種選擇權合約，選擇權買方有權利

在未來某一段時間開始一個交換契約，此交換契約的期限、名目本金、

交換利率和浮動利率等，在選擇權簽訂時都已事前約定了。利率交換

選擇權之交易標的為利率交換合約，可以區分為付固定利率之利率交
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換選擇權（Payer Swaption），和收固定利率之利率交換選擇權（Receiver 

Swaption）兩種。付固定利率之利率交換選擇權的買方擁有權利在未

來某時間開始一個交換合約，並且支付固定利率而收取浮動利率；收

固定利率之利率交換選擇權，則賦予買方在未來一定期限內買進收固

定利率、付浮動利率之利率交換合約的權利。 

當市場利率上漲時，付固定利率之利率交換選擇權的買方，就會去執

行其權利，要求支付固定利率，並收取較高的浮動利率，付固定利率

之利率交換選擇權的買方相當擁有一個利率買權，所以又稱為交換買

權（Call Swaption）；當市場利率下跌時，對收固定利率之利率交換選

擇權是較有利的，選擇權買方會去執行此選擇權合約，會要求支付浮

動利率並向交易對手收取固定利率，收固定利率之利率交換選擇權的

買方相當擁有一個利率賣權，故又稱為交換賣權（Put Swaption）。 

利率交換選擇權提供給企業更具彈性的避險工具，舉例來說，假如一

家廠商預計在半年後發行一個五年期的浮動利率債券，為了規避未來

利率上漲所造成利息費用增加的風險，此廠商可以買入付固定利率之

利率交換選擇權合約來規避利率上漲的風險。假設該利率交換選擇權

的標的為五年期的利率交換合約，交換固定利率設為3.5％，假設半年

後，市場即期利率下跌至3.0％，則該廠商會直接以市場利率發行五年

期的浮動利率債券，並不會執行此利率交換選擇權；如果半年後利率

上漲到5％，則該廠商就會執行該利率交換選擇權，將發行五年期的浮

動利率債券轉換成3.5％的固定利率債券。 

(1) 評價公式 

付固定交換選擇權的名目本金為N，該選擇權到期期限為T（年），

標的利率交換合約的期限為n年，交換利息流量的頻率為每年m次，

且所約定的固定利率為 sr 。就利率交換選擇權來看，其標的資產為

一遠期利率交換合約，所以可以直接應用Black模型來進行固定交

換選擇權定價，其每一期交換利息流量的獲利所計算的權利金表示

如下： 

)]()([ 21 dNrdfNe
m
N

s
tr ii −×−  

其中，N：名目本金 

sr ：交換利率（固定利率） 

 f：遠期利率 
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整個交換選擇權的價值為各期所計算的權利金之總和，故可以表達

成以下公式： 

∑
×

=

×− −
mn

i
s

tr dNrdfNe
m
N

ii

1
21 )]()([  

在收固定交換選擇權的情況，每期交換利息流量的獲利所計算的權

利金，如下式所示： 

)]()([ 21 dNrdfNe
m
N

s
tr ii −+−−×−  

整個交換選擇權的價值為各期所計算的權利金之總和，故可以表達

成以下公式： 

∑
×

=

×− −+−−
mn

i
s

tr dNrdfNe
m
N

ii

1
21 )]()([  

(2) 評價實例 

假設一個付固定利率交換選擇權，名目本金為＄2,000，其到期期

限為兩年，標的利率交換期間為三年，每年交換一次利息，且交

換利率為5.4％。假設遠期利率的年化波動率為20％，市場的即期

利率為水平線，其利率水準為6％，則付固定交換選擇權的權利金

應為多少？ 

因為假設即期利率為水平線且等於6％，所以遠期利率f也等於6

％，所以我們可以計算出 1d 和 2d ： 

2311.022.05139.0

5139.0
22.0

2
2
2.0)

054.0
06.0ln(

2

2

1

=−=

=
×+

=

d

d  

可以利用上述的公式，分別計算出三期的權利金 
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所以，付固定利率交換選擇權的權利金應為＄46.4（＄16.4+＄

15.4+＄14.6）。 

 

四、信用衍生性金融商品 

(一) 信用違約交換（Credit Default Swap） 

信用違約交換（Credit Default Swap, CDS）又稱違約交換（Default Swap）。

其架構如下圖所示，信用違約交換的買方（Protection Buyer）是規避信用

風險者，必須定期支付賣方（Protection Seller）固定或是變動的現金流量。

假如標的資產（如債券）發生違約事件時，即立刻停止支付費用；信用

違約交換賣方平時並不須支付給買方任何的款項，但在違約事件發生

時，則須支付標的物的面額或是本金給信用違約交換買方。換言之，信

用違約交換的買方可以藉由違約交換契約將信用風險移轉給賣方，由賣

方來承擔違約事件發生時可能遭受到的損失。 

 

圖四之十一 

 

 

 

 

 

 

信用違約交換之結構 

 

從上圖可以得知，違約交換契約的功能是規避違約風險，因此在契約中

必須對信用違約事件（Credit Default Event）作明確定義，只有在契約期

 

  

X債券 

交換銀行 
保護權賣方 

投資人 
保護權買方 

費用（x基本點數） 

違約事件 否

是

零

違約事件付款 
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間內有違約發生時，賣方才須支付違約補償，否則並不須支付任何金額。

譬如投資人擁有X公司的公司債，但是投資人怕公司債發生違約而造成損

失，因此投資人可以跟交換銀行訂立一個五年期的信用違約交換合約。

投資人每三個月付給交換銀行權利金，而交換銀行保證在五年內如果X公

司的公司債發生信用違約時，交換銀行必須支付面額與債券違約最後價

格之差額。信用交換可以看成是交換銀行買入一個賣權，而投資人支付

權利金給交換銀行，如果X公司債發生違約事件時，投資人有權利以面額

的價格將X公司債賣給交換銀行。 

1. 評價公式 

在無套利機會的假設下，投資人支付給交換對手的費用（fair spread）

應滿足以下關係式： 

∑

∑

=

=

−

−
= M

i
i

M

i
i

legpremiumPV

legdefaultPV
s

1

1

)(

)(
 

其中，M：模擬的次數 

)( legdefaultPVi − ：在第i次模擬的狀況下，當違約事件發生

時，交換銀行必須補償給投資人之損失

金額的現值 

)( legpremiumPVi − ：在第i次模擬的狀況下，當違約事件發生

時，投資人從X公司債所收取的利息之

現值 

在評價過程中，必須使用蒙地卡羅模擬法，先模擬出X公司債可能會發

生違約的時間點，再計算投資人所收取的利息以及違約時所收到的債

券面值的現值和交換銀行補償投資人損失金額的現值，就可以計算出

此信用違約交換合理的信用價差（Credit Spread）。 

2. 評價實例 

假設投資人投資X公司債，此公司債的票面利率為3％，到期期間為5

年，無風險利率為2％，假如此投資人向交換銀行買入信用違約交換契

約，請問此信用違約交換的信用價差為何？（假設此債券的回收率為

20％） 
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經由10,000次的蒙地卡羅模擬法，可以模擬出債券可能的違約時間點，

分別計算出投資銀行損失金額之現值和投資人收取之利息的現值，進

一步，就可以計算出合理的信用價差為305bp（3.05％）。 

(二) 信用連結票券（Credit Linked Notes） 

所謂「信用連動結構性債券」是指其償付本金或利息多寡取決於某一特

定事件是否發生的債券，如信用連結票券（Credit Linked Notes）就是典

型的信用連動結構性債券。 

信用連結票券是由固定收益證券和衍生性商品所結合，藉以從事信用風

險的隔離與買賣，幫助投資人掌握因信用價差或是信用風險變動所帶來

的價值改變。最常見的是一般付息債券，再加上信用價差選擇權的組合，

這種信用連結票券如一般債券一樣會定期支付利息，票券到期時會有本

金的償付；但其連結的信用價差選擇權，卻可以使得票券發行者的信用

風險移轉給其他交易對手。 

在信用連結票券組合中，賣出信用保護權的投資者，當標的資產發生違

約時，信用保護權賣方必須補償信用保護權買方的面額價值之損失，若

無違約事件發生時，發行信用票券者（即保護權買方），在證券到期時

必須支付面值。 

 

圖四之十二 

 

 

 

 

 

 

 

信用連結票券 

 

如上圖所示，銀行發行面額與X貸款相同的票券，此票券的表現是與X貸

款有相關聯的，則該票券支付固定或是浮動利率。投資人依面額購買該
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票券，如果沒有違約事件發生時，則票券每期會收到票券利息，到期時

支付面額；假如X貸款發生違約事件時，則支付給票券的利息就立即停

止，票券發行者會以低於面額的價格將票券贖回，通常是以回復價值為

準。 

銀行可以利用信用連結票券來提供資金，以規避貸款的信用風險。通常

信用連結票券都是經由特殊目的機構（Special Purpose Vehicle, SPV）所

發行的，發行之後，投資人承擔來自標的資產或擔保品的風險；信用規

避者可以選擇發行信用連結票券，來降低風險。 

1. 實例說明 

假如某家銀行希望利用債券來融資信用卡的投資組合，這一種債券可

以利用一年期的信用連結票券的形式來發行。在此信用連結票券的架

構下，約定票券到期支付給投資者$1,000；信用卡貸款投資組合之信用

違約指數低於5％就支付8％的票息，若是信用違約指數高於5％就只有

4％的票息。假如信用卡持卡人都如期償還款項，違約率低，則發卡銀

行有足夠的能力去負擔8％的票息；相反的，假如持卡人的違約率高

時，則發卡銀行收入就減少，其負擔利息的能力就會下降。發卡銀行

若是發行這種信用連結票券，就等於擁有一個信用連結風險的選擇

權，如此一來可以降低發卡銀行整體的信用風險。 

2. 評價公式 

在無風險利率、違約機率和回收率三者是獨立的假設條件下，信用連

結票券的評價與信用違約交換是相似的。首先，必須先使用蒙地卡羅

模擬法將標的資產發生違約的時間點計算出來，然後計算信用連結票

券賣方的損失現值和投資者所收到的利息和本金的現值，就可以計算

出合理的信用價差（詳細的說明，請參考信用違約交換合約）。 

 

第四節   金融商品評價之風險、控制與最佳實務 

 

由於實務上許多金融商品之評價必須使用不具流動性（illiquid）或自有的（proprietary）

的資料輸入，以及使用模型所帶來的風險，國際會計準則尚無相關規定予以規範。對

於這類可能造成評價不確定性之情形，本研究建議應參考國際組織，例如 30 人團體

（G30）所建議之最佳實務，積極推動企業對於評價的公司治理、控制、價格驗證和內

外部稽核之強化，以降低不確定性所帶來的不利影響。尤其對於涉入金融商品交易較
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多之金融業，應有參考引用之價值。此外，企業應併同組合評價中具有風險的層面（例

如避險、信用和模型），制定評價準備提列政策（reservation methodology）、規定和方

法，以針對評價中的不確定因素予以調整。 

 

壹、評價常見的風險與控制 

一、 前檯可能竄改報告的部位價值：從前檯以外的來源取得市場參數，並獨立確

認部位評價模型。例如對照評價流程，檢核各匯、利率和資料來源的書面憑

證，檢查模型核准狀況與控制環境，由財務控制作業確認所使用的模型是經

過核准。 

二、 使用的模型無法提供正確的市價評估： 

(一) 模型測試和核准的書面證據，檢驗模型的各種文件。 

(二) 每年獨立檢測使用的模型：利用壓力測試、最佳實務評量和使用限制對

評價方法作獨立檢查。複雜的案例甚至可委請外部專家提供意見。 

(三) 模型變動程序的控制：確認檢測評價方法所使用的程序，是和已核准或

文件上規定的方法一致。檢查變更資訊系統的控制。 

三、 未以及時基礎去進行評價：至少每月對所有部位作期中隨機檢查，檢查每月

複核程序的完整性，及月中複核程序的隨機性和風險掌握情形。 

四、 複核人員未明辨風險事項：複核人員是否具足夠經驗和產品知識，檢查交辦

的工作品質。 

五、 管理階層未能及時獲知所發生的重大事件：針對重大差異、重要性水準等訂

定書面程序，確認適當執行追蹤評價差異的程序。 

六、 提列準備不足或過多：當金融商品缺乏市場價格時，對於評價不確定性的處

理方式是提存評價準備（valuation reserves/adjustments）。計提準備政策須和

市場上最適做法比較，必要時可尋求外部機構的意見。常見的評價準備種類

包括下列二項： 

(一) 不具流動性或大額/集中的投資組合（Reserve for liquidation of large size 

positions/concentrated and illiquid portfolios） 

(二) 模型風險 

1. 模型估計（Model Proxy）、數值上在某些區間內不確定性之方法缺陷，

例如蒙地卡羅法的錯誤（convergence error）。 
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2. 參數不能合適地收集所造成的參數缺陷，例如相關性（correlation）或

價格波動率（volatility）。 

3. 損益不實：管理階層應確認所有必須的損益調整項目均以入帳，檢查

管理階層是否對所有調整項目均已確認。 

4. 並非所有部位均接受獨立的評價複核：將獨立評價複核所得價值與前

檯提供的價值相調節勾稽，檢查調節勾稽作業。 

5. 並非所有市場參數均接受獨立的評價複核：模型和產品文件的複核，

確認管理階層的複核。 

 

貳、 公平價值衡量之最佳實務 

在 2003 年 12 月，30 人團體出版了「提升財務報導之公眾信賴度」報告，包括下

列四項主題： 

一、 會計制度之分析性架構，考量制訂會計準則之目的及評估會計模型之標準。 

二、 比較國際會計準則及美國一般公認會計原則。 

三、 在編製財務報表時，關於使用公平價值之最佳實務。 

四、 更有效公開揭露之指導原則。 

針對第三點主題， 使用公平價值最佳實務，乃是落實會計準則公報有關公平價值

衡量之重要工具，為使我國企業亦能得知其要領，茲擇要介紹如下： 

一、公司治理 

(一) 應建立明確及直線之治理架構，包括適當之權責區分及應呈送董事會或

審計委員會報告之書面程序。 

1. 董事會和審計委員會應核准會計和評價之高階架構。 

2. 董事會應定期複核治理架構以確保維持評價之合理性，特別當公司發

生重大事件，如購併、處分、或經營上的變動。 

3. 所有會計政策和評價政策的重大變動，均應向董事會和審計委員會報

告。 

4. 詳細會計和評價方法之設計，應為直屬於財務長的高階管理當局之責

任。  

5. 呈送高階管理當局報告之評價複核重點，應涵蓋所有高風險領域、並
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應基於專業判斷且（或）具有個別金額上的門檻。所有報告並均應具

備書面資料。 

6. 財務控制和風險管理部門應獨立於風險承接的業務部門。 

(二) 由高階管理當局組織之團隊，應對評價政策及程序之管理及監控負責，

並將工作成果直接報告董事會或審計委員會。 

1. 團隊成員應來自市場風險管理、信用風險管理、財務控制和產品控制

群、高階管理人員、稅務和法務等部門。 

2. 每日之監控責任應由財務控制和風險管理部門共同負責。 

3. 財務控制和風險管理部門提供給高階管理當局之資訊，應與提供給董

事會或審計委員會之資訊一致。  

4. 高階管理當局應準備並複核合適和完整的書面文件。必要時，董事會

亦應涉入所有決定和驗證公平價值之程序。 

(三) 風險承接部門應負起決定公平價值之初步責任，但編入財務報表所依據

公平價值之決定，應由非風險承接部門負起最後責任。 

1. 在高階主管的監督下，風險承接部門應負責提供所有以公平價值衡量

的金融商品之價格和市場價值。 

2. 財務控制部門（負責準備財務報告之部門）應與其他控制部門（例如

風險管理），共同負責複核公平價值，以確保公司遵守相關政策和會

計準則。 

3. 財務控制部門應負有決定財務報告中金融商品公平價值之最後責任。 

4. 應提供有關獨立價格驗證之政策和流程之書面文件。 

(四) 高階管理當局應確認有足夠資源，包括適當經驗、訓練及獎懲，使控制、

風險管理及獨立價格驗證功能，均能高度有效的發揮。 

二、內部控制 

(一) 建立、核准及監控市場及信用風險限額之架構，及整體風險之偏好

(appetite)，應由董事會或審計委員會核准。 

1. 風險管理委員會應與業務最高主管和高階管理當局諮詢，以建立詳細

之風險限額。 

2. 風險衡量亦應作為合理性測試。  
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3. 市場風險，應使用風險值、壓力測試和情境分析。 

4. 信用風險之衡量應包括目前的市價重估、和未來之潛在曝險。 

5. 應考慮評估其他必要之風險衡量，例如應使用本金限額（notional 

limits）和基本點之現值，特別是對於非以公平價值衡量的項目。 

(二) 對於以公平價值衡量之金融資產及負債，企業應以與衡量及管理風險一

致之方法，揭露相關資訊於財務報表。任何每日衡量及管理風險與會計

原則之重大差異，應予以記錄並經高階管理當局及適當董事會所屬委員

會核准。此項建議並非限制非屬會計原則之風險管理資訊之運用(例如風

險值)。 

(三) 應建立新產品及市場之核准程序及相關控制與風險管理方法，列為控制

架構之要素。 

1. 新交易型態和市場之風險、控制和評價的初始認定，應為風險承接部

門之責任。 

2. 新產品核准之最後責任應由包括所有相關控制和基礎部門（例如法

務、內部稽核、財務控制、風險管理、稅務、營運、資訊科技等）之

代表負責。 

(四) 由合格及有經驗之獨立價格驗證單位，負責財務報表中公平價值之使用。 

1. 獨立價格驗證單位應該屬於財務控制之一部份。 

2. 獨立價格驗證單位之成員（例如產品控制、風險管理、評價專家、會

計人員）應具有合適之經驗，包括工作經驗和專業訓練。 

3. 獨立價格驗證單位應與風險管理部門、產品控制、和新產品控制流程

相關之單位（詳（三）2.）密切合作。  

4. 獨立價格驗證單位應由風險承接部門取得評價模型之參數。 

5. 當公平價值為當期損益之重要成分時，獨立價格驗證單位應能取得財

務控制或風險管理部門數理計量人員之協助，以處理複雜的價格驗證

問題。  

(五) 應設立獨立於風險承接活動之工作小組，從事評價模型之驗證，並任用

具有高度經驗及適任之數理計量人員。 

1. 當公平價值為當期損益之重要成分時，應由適任人員投入一定時數於

評價模型之驗證。 
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2. 模型驗證之工作小組應屬於風險控制或市場風險管理部門之一部份。 

(六) 評價模型或其變更應由模型驗證小組複核及核准，模型核准及變更之細

節應予記錄存檔。 

1. 報告之內容應涵蓋模型假設、相關限制及獨立價格驗證流程，並作為

限額設定和評價調整之基礎。 

2. 使用未經完整檢測或複核之評價模型應設置特定限額，且交易應經高

階管理當局之核准。 

3. 紀錄應包括每次模型複核內容、最後一次複核日期、使用上的限制和

預定之複核日期。 

4. 公司應設置正式流程以確保模型維持最新狀態。 

(七) 對於高度複雜結構之交易，應設立及時複核程序，並由獨立於其設計及

執行之人員來執行。 

1. 高度複雜結構之交易應包括大筆交易，或在交易初期具有重大利潤

者。  

2. 複核應由新產品核准之相關控制和基礎部門執行，並通常應有模型驗

證小組數理計量人員之協助。 

(八) 使用避險會計之企業，其文件、評價及控制需求，應由財務控制部門集

中管理。 

三、價格驗證程序 

(一) 企業應採嚴謹程序至少每月一次驗證金融商品之公平價值，其結果應呈

報高階管理當局。當公平價值為當期損益之重要成分時，高階管理當局

應呈報價格驗證結果至董事會或審計委員會。 

1. 來自活絡市場之價格或評價參數應使用外部市場資訊（例如證券交易

所或其他外部價格來源）進行獨立驗證。  

2. 參數應經過經紀商報價、市場價格之價格來源之驗證。並應經相關技

術上分析之認定程序，以確保所有部位之合理性。 

3. 應提供給價格驗證單位相關價格或資料輸入。  

4. 提供給高階管理當局、董事會和審計委員會的報告，應確認其決定各

類金融資產或負債之公平價值所採用價格之品質。 

5. 應執行其他特定程序，包括部位價值調節、最近類似交易覆核、和提
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前終止分析。 

6. 應考慮進行預定計劃之外、或每月之間的詳細價格驗證。至少當其他

作業確認出潛在困難時，應進行預定計劃之外的價格驗證，並應由獨

立於交易執行之人員完成。 

(二) 應由獨立小組負責評價調整之核准及監控，以確認其一致性及適當性。

此小組之發現及任何決定評價調整方法之變更，應向高階管理當局報

告。價格驗證差異及評價調整報告應分送高階管理當局，且當公平價值

為當期損益之重要成分時，該報告亦應呈送董事會或審計委員會。 

1. 有關信用、買賣價、流動性和模型不確定性之評價調整，應具有一致

性和系統性之基礎。  

2. 決定公平價值時，應考慮提前終止、資金成本和避險之評價調整。 

3. 市場和信用風險管理團隊應協助評價調整之決定。 

4. 評價調整應經過獨立單位之嚴謹複核，以確保與公認會計準則一致之

公平價值。 

(三) 除嚴謹地每月獨立價格驗證程序外，對於每日損益(對非交易目的金融資

產/負債則為相關之定期損益)應有複核及解釋之程序，並每日向高階管理

當局報告。 

1. 獨立價格驗證程序應包含對於市場價格和指數、交易、獨立風險分析

和其他資訊變動的分析。 

2. 對於非交易目的之金融資產和負債，應定期提供損失和利益之帳目，

並應及時向高階管理當局報告。 

四、稽核 

(一) 內部稽核部門應至少每年稽核獨立價格驗證程序及控制程序。 

1. 獨立價格驗證程序之複核應包括政策和程序、處理方式和向上呈報之

例外情形。 

2. 涉入獨立價格驗證程序及控制程序之內部稽核人員應具有相當經

驗，並應參與和獨立價格驗證單位類似之內外部訓練。 

3. 內部稽核部門主管應定期向審計委員會報告有關獨立價格驗證程序

之稽核範圍和結果。 

(二) 外部稽核應投入足夠資源複核控制環境，包括價格驗證程序，並執行交

易之評價，尤其當公平價值為當期損益之重要成分時。 
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第五章 結論與建議 
 

公開發行公司將自民國 95 年起適用第 34 號公報，本研究為使企業在導入公平價值會

計時能減少適用第 34 號公報產生之問題，經參考國際會計準則實務指引等文獻及實地

訪談國內業者對實施 34 號公報可能發生之疑義，分別就會計制度調整、公司資訊系統

調整及公平價值的衡量及估計進行研究，茲將結論與建議分別彙總說明。 

 

第一節     結論 

 

壹、會計制度調整 

本研究依據第 34 號公報對金融商品之認列與衡量、衍生性商品及嵌入式衍生性商

品的認定、金融資產減損、避險會計、首度採用公報之處理等相關議題加以說明，

並根據財務會計準則公報及相關法令，提出會計科目之修正建議，期使讀者能對第

34 號公報有基本的認識並選擇適當之會計處理。玆將要點彙整如下： 

一、金融商品之認列與衡量： 

(一) 金融資產之種類分為： 

1.以公平價值衡量且公平價值變動認列為損益之金融資產； 

2.備供出售之金融資產； 

3.持有至到期日金融資產； 

4.放款及應收款。 

(二) 金融負債之種類分為： 

1.以公平價值衡量且公平價值變動認列為損益之金融負債； 

2.其他金融負債。 

(三) 依金融資產之分類新增會計科目：公平價值變動列入損益之金融資產－流

動、備供出售金融資產－流動、避險之衍生性金融資產－流動、以成本衡

量之金融資產－流動、無活絡市場之債券投資－流動、持有至到期日金融

資產－流動、其他金融資產－流動、公平價值變動列入損益之金融資產－

非流動、備供出售金融資產－非流動、避險之衍生性金融資產－非流動、

以成本衡量之金融資產－非流動、無活絡市場之債券投資－非流動、持有
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至到期日金融資產－非流動等科目。 

(四) 依金融負債之分類新增會計科目：公平價值變動列入損益之金融負債－流

動、避險之衍生性金融負債－流動、以成本衡量之金融負債－流動、其他

金融負債－流動、特別股負債－流動、公平價值變動列入損益之金融負債

－非流動、避險之衍生性金融負債－非流動、以成本衡量之金融負債－非

流動、其他金融負債－非流動、特別股負債－非流動等科目。 

(五) 股東權益表新增之會計科目：金融商品之未實現損益科目(包含備供出售

金融商品之未實現損益及現金流量避險未實現損益等子目)。 

(六) 損益表新增之會計科目：減損迴轉利益、金融資產評價利益、金融負債評

價利益、負債性特別股股息、減損損失、金融資產評價損失、金融負債評

價損失及相關說明。 

(七) 金融資產認列之衡量方式分為： 

1.以公平價值衡量：公平價值變動認列為損益之金融資產及備供出售之金

融資產(除(七)3 外)； 

2.以攤銷後成本衡量：持有至到期日之金融資產暨放款及應收款； 

3.以成本法衡量：公平價值無法可靠衡量之備供出售金融資產－權益商

品。 

(八) 金融資產除以公平價值衡量且公平價值變動認列為損益之金融資產不適

用重分類外，其餘金融資產得於符合第 34 號公報之相關規定前提下予以

重分類。 

(九) 金融商品之表達與揭露需依 36 號公報之規範，且對於特別股需考慮經濟

實質及相關金融資產、金融負債及權益商品之定義，始決定特別股宜歸於

金融負債或權益商品。 

二、衍生性商品及嵌入式衍生性商品認定 

(一) 衍生性商品係指同時符合下列三項特性之金融商品，或得以現金或其他金

融商品淨額交割或以交換金融商品方式結清之非金融項目合約。 

1.其價值之變動係反應特定變數之變動。 

2.相對於對市場情況之變動有類似反應之其他類型合約，僅須較少之投資

金額。 

3.於未來日期交割。 
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(二) 嵌入式衍生性商品係使主契約之部分或全部之現金流量，隨著變數之變動

而調整，其需符合經濟特性及風險與主契約之經濟特性及風險並非緊密關

聯、與其相同條件之個別商品為衍生性商品及混合商品非屬以公平價值衡

量且公平價值變動認列為損益者屬之。 

(三) 嵌入式選擇權衍生性商品與主契約分別認列時，宜以選擇權特性及合約條

款衡量，並據以決定其應有之公平價值。主契約之原始帳面價值為混合商

品之取得或發行金額減除嵌入式衍生性商品公平價值後之餘額。嵌入式非

選擇權衍生性商品與主契約分別認列時，宜以合約明定或隱含之實質條款

衡量，而使其原始認列之公平價值為零。 

三、金融資產減損 

資產減損係當企業資產帳面價值超過可回收金額時屬之。金融資產減損需評估

是否存在客觀證據，顯示重大個別金融資產發生減損，以及非屬重大之個別金

融資產單獨或共同發生減損。除以公平價值衡量且公平價值變動認列為損益之

金融資產不適用減損處理外，其他金融資產應依第 34 號公報之規定進行減損

評估，認列減損損失或為迴轉之處理。 

四、避險會計 

(一) 避險會計係以互抵之方式，認列避險工具及被避險項目之公平價值變動所

產生之損益影響數。避險分為公平價值避險、現金流量避險及國外營運機

構淨投資避險，第二章已分別將其定義、會計處理及會計事務處理釋例分

別說明。 

(二) 避險關係同時符合下列所有條件時，始應適用避險會計之規定： 

1.於避險開始時，有關避險關係、企業之風險管理目標及避險策略，應有

正式書面文件。該書面文件至少應載明避險工具、相關被避險項目或交

易及被規避風險本質之辨認，與如何評估避險工具抵銷欲規避風險造成

被避險項目之公平價值或現金流量變動之有效性。避險預期能達高度有

效抵銷被規避風險所造成之公平價值或現金流量變動，且此一特定避險

關係與原書面文件所載之風險管理策略一致。第二章已舉一避險文件說

明之。 

2.以預期交易之現金流量避險而言，該預期交易必須是高度很有可能發生

且其現金流量之變動將影響損益。 

3.避險之有效性能可靠衡量，亦即被避險項目之公平價值或現金流量及避

險工具之公平價值能可靠衡量。 
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4.企業應持續評估避險有效性，且於指定避險之財務報表期間內均確定該

避險為高度有效。第二章已對有效性計算舉釋例說明之。 

五、首度採用公報之處理 

(一) 首次適用 34 號公報之會計年度開始時，應依規定將金融商品依其性質分

類為資產、負債或業主權益，並於適用之會計年度開始時，應依規定將依

公平價值及攤銷後成本衡量之金融資產及金融負債予以適當分類，並分別

以公平價值及攤銷後成本重新衡量，以及原始帳列金額之調整。 

(二) 公司於 95 年首次適用 34 號公報所編製之比較財務報表中，94 年度財務報

表應依 95 年度所使用之會計科目進行重分類，但無須重編；惟同類科目

之評價方法可能有所不同，應於附註敘明。實務上若有困難，公司得免列

示以前年度之擬制資料。 

本研究所述之會計制度調整係參考目前 34 號公報、36 號公報及相關公告法令

所制定，若國內之財務會計準則公報及相關法令等（如商業會計法、證券發行

人財務報告編製準則等）有修訂，將可能影響此會計制度內容之適用性。未來

若有新業務或特殊情況時，則應考量交易之實際狀況提出適合之處理及表達方

式，並應依其商品之複雜程度做個案處理或尋求主管機關或相關會計研究機構

作出解釋。 

 

貳、公司資訊系統之調整 

第 34 號公報實施後，由於多數金融商品須以公平價值評價，或為適用避險會計，

須計算避險有效性，故需藉由資訊系統之輔助方能有效執行。一般產業之公司將

面臨調整公司資訊系統以符合作業流程之改變，或採用資訊系統決定其金融商品

之公平價值；而金融機構可能為因應新的法令要求，必須提供金融商品相關資訊，

故金融機構對其所發行金融商品之評價模型及相關資訊系統亦將進行調整。為了

解國內企業於 34 號公報實施後，資訊系統所面臨的問題與解決方式，本研究訪談

部分上市公司與金融機構，以蒐集各界的問題與回應，茲摘述結論如下： 

一、一般公司 

對一般公司而言，公平價值資料取得的來源、來源的可靠度與取得之難易程

度為最大的挑戰；且大部分公司因金融商品的交易量不大，一般傾向於以

Excel 人工控管，加上金融商品推陳出新，市面上並沒有符合成本效益之財務

管理系統，故暫不考慮購買或建置系統控管。而資料的抓取，目前可向公眾

平台或資訊廠商購買服務並連線取得活絡市場之公開報價，或以人工直接到
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主管機關或交易對象網站上查詢金融商品之報價，作為公平價值衡量之參

考。目前需要考量之資訊系統調整注意事項，僅有資料抓取的格式是否具有

共通性、資料傳遞的安全機制能否與現有的系統相容；及資料輸入至系統後，

資料保全的考量。 

二、金融機構 

金融機構考量外部取得公平價值資料之來源可靠度、人工作業處理大量交易

的沉重負荷及評價模型計算日趨複雜等因素，採用自行修改資訊系統或外購

評價套裝軟體的方式時，應考量對系統功能之影響如下： 

(一) 避險有效性測試 

資訊系統於進行避險有效性評估時，一般而言可分成五個步驟依序進

行：定義避險標的、選擇避險工具、選擇避險有效性評估的方法、評估

並解釋避險有效性、會計入帳資料的分類與保存。 

(二) 評價功能 

外部公平價值資訊之擷取與評價參數之輸入，系統宜設計相關之控

制點，以確保資料輸入之正確性與完整性；待外部資料轉入評價系統後，

配合評價模型的建立與使用，可提供一般常見的金融商品與公司持有之

投資組合的評價報告。 

(三) 情境模擬 

利用資訊系統卓越的處理能力及大量資料的匯入，配合歷史資料產生各

種情境模擬試算，讓公司管理當局在市場發生劇烈波動前即可預先了解

可能之結果，如利率變動、匯率變動、信用水準改變等，並提供投資組

合比較報告以評估各項參數改變對評價結果的影響與衝擊。 

(四) 帳號權限管控與資料安全維護 

配合良好的管理政策，落實權限劃分、資料輸入之授權、帳號及密碼的

管理等一般常見的邏輯安全控制點，可降低對避險有效性衡量結果與

評價模型計算結果之操弄，進而達到資料安全維護之目的。  

(五) 與現有系統及後端總帳之整合 

公司可評估是否採用自動分錄的方式，將避險交易與金融商品評價的入

帳分錄自動拋轉到會計總帳系統中，減少人工作業的負擔與出錯的可

能。整合的方式，可配合公司使用者之工作執掌，將權限適當劃分，如

會計科目表和各明細帳彙總之統制科目設定，分別交由會計人員和資訊
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人員維護。 

 

參、金融商品公平價值衡量及估計 

基於國內新金融商品之發展迅速，複雜型商品設計日新月異，且不同金融市場間

亦有不同之市場實務，本研究經蒐集國內、外對金融商品公平價值衡量與估計之

規定及相關實務經驗後，除已於前述章節撰擬相關之公認評價技術供各界參考

外，對於金融商品公平價值之評價過程及相關驗證程序，茲摘述如下： 

一、店頭市場交易之金融商品係由交易對手（金融業）提供公平價值 

英國（歐盟）、美國、香港及新加坡均已實施公平價值會計，除有活絡市場公

開報價之金融商品外，店頭市場交易之金融商品多由交易對手（金融業）提

供企業金融商品之公平價值。國外之主管機關雖未明文規定金融機構必須定

期提供客戶市價資訊，但為配合企業財報需求，金融機構於評估客戶關係後

依客戶所提出的書面需求，並在一定之作業時間內免費提供，故由金融機構

提供公平價值資訊係符合國際實務之作法。有關公平價值之可靠性，實務上

國外金融機構會在報告中加註相關免責之字眼。 

另為配合法令與審計之需求，國外（主要為美英等國，新加坡等亞太地區目

前則尚無此類機構）亦有專業機構提供評價資訊，以作為金融機構之店頭市

場衍生性商品的價格驗證。 

二、公司應具備可信賴之內部控制，以控管其金融商品公平價值之衡量過程 

由於財務報表之編製係公司管理當局之責任，金融機構提供金融商品公平價

值資料若經公司採用並據以編製財務報表，即為公司管理當局之責任。故公

司本身應具備可信賴之內部控制以控管其金融商品公平價值之衡量過程，對

取得金融商品之公平價值資訊亦應善盡其應有之瞭解及注意義務。此外，企

業亦應了解所採用的評價模型或現金流量之預測是否合理，並應設置內部驗

證程序。 

三、若金融機構有嚴格之內部控制程序，因採用不同參數及假設造成相似金融商

品之公平價值有所差異，係屬可接受之情形 

金融機構並應對其所提供公平價值予客戶有嚴格之內部控制程序，可合理確

信所提供資訊均有適當控管，若不同金融機構間因採用不同參數及假設造成

相似金融商品之公平價值有所差異，亦屬可接受之情形。 
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第二節    建議 

 

壹、對內控制度之建議 

實施財務會計準則第 34 號公報後，因公司所從事之經濟實質避險交易並不一定符

合避險會計之規範，故內部控制制度需釐清會計避險和財務避險，載明公司接受

較寬鬆之財務避險或是應用符合會計公報規定之會計避險。建議公司在衍生性商

品作業處理程序中增加下列事項： 

一、經辦人從事避險交易時須先準備符合避險會計之文件，連同避險交易送呈權

責主管核准。(權責主管依公司權責劃分及職能分工之規定辦理)一般企業通

常會呈核位階最高為總經理或董事長。 

二、後續避險有效性的評估，於期中或財務報表日定期評估，評估結果送呈財務

主管核准後留底。 

三、風險管理須註明風險管理目標及風險管理措施。 

 

貳、對資訊系統調整之建議 

配合 34 號公報之施行，有關金融商品公平價值相關資訊之揭露，需藉由資訊系統

之輔助方能進行評價作業，為符合公平價值會計作業流程之改變，經參酌國際電

腦稽核協會（ISACA）對企業應用系統開發、取得、導入及維護之控制實務指引，

對國內實施公平價值會計及公司建置金融商品評價系統時，資訊系統調整之建議

事項如下： 

一、資料保全 

資料保全的控制可由整合實體安全、員工教育及邏輯安全等三方面達成，公

司可藉由該三方面的控制來調整資訊系統以增進相關公平價值資料之安全。 

二、資料與報表傳遞格式 

財務會計準則第 34 號公報施行後，資料傳遞的需求勢必大增，而資料格式的

制定將變成數據交換，構成財務訊息供應鍊的一大挑戰。考量資料格式的彈

性，與整合資料傳遞安全機制的因素下，XML / XBRL 可視為資料傳遞與交

換選擇之一。未來若能配合金融監理資訊分類標準，讓金融監理機關間有單

一之申報窗口與資訊共享平台，則可達到資訊使用者降低資訊取得成本的目
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標。 

三、系統開發生命週期循環 

公司於自行開發評價系統或外購套裝軟體時，宜搭配系統開發生命週期循

環，逐步於各階段中，確認並滿足使用者之需求，並解決系統開發或修改的

相關問題，以降低人工作業負荷及提供客戶所需資訊。 

 

參、對金融商品公平價值衡量及估計之建議 

金融商品公平價值之決定，需透過交易對手（金融機構）、公司與查核會計師分

別進行價格驗證之工作，方能確保公平價值之可靠性。為使我國自 95 年度起順利

施行公平價值會計並協助國內公司決定其金融商品之公平價值，經參考國外經

驗、指引及建議事項並經研析後，謹摘述重要之建議事項如下： 

一、公司應及早準備與因應 

(一) 建議公司於購買金融商品時，可於合約中要求銀行依公司需求提供金融

商品公平價值資訊，另為避免公司取得之公平價值資訊有所偏差，公司

可與多家銀行往來，以採用較為可靠之公平價值。 

(二) 就事前相同交易條件之合約徵詢並參考各銀行之報價資訊。複雜型金融

商品如具重大性，企業宜及早與會計師溝通，並與銀行簽訂合約時要求

銀行提供會計師查核所需之評價模型及假設等資料之諮詢服務，必要時

亦可委請專家評估。 

(三) 企業與金融機構之從業人員宜具備合適之實務經驗與專業資格。從業人

員之專業能力除了基本的數量分析能力之外，尚須具備金融商品與交易

市場之知識。 

二、金融機構對金融商品評價之內部控制 

公司未必有能力提供公平價值,而須依賴金融機構提供。故金融機構對其所提

供予客戶之金融商品公平價值應有嚴格之內部控制程序,以合理確信所提供

資訊均有適當控管。 

三、會計師對公平價值之查核 

配合金融商品公平價值會計之施行，會計研究發展基金會已發布審計準則公

報第 42 號「公平價值衡量與揭露之查核」作為會計師查核金融商品公平價值

之依據。會計師進行金融商品公平價值之查核時，建議可依金融商品之複雜

程度與市場活絡性，考慮是否透過公司之協助向金融機構進一步詢問公平價
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值之評價方法與相關假設，或可考慮委由外部專家進行獨立估算。會計師亦

可依期後實際交割之金額來推算期末公平價值評估之合理性。 

四、三十人團體對金融商品評價之國際最佳實務作法 

由於近年來多起因衍生性商品操作不當而產生重大損失之弊案，公司對於金

融商品評價之風險控管及管理措施已日趨重要，評價準備之提列政策對於金

融商品組合亦具有整體性之影響。經參考國際間非營利之私人組織三十人團

體（G30）對於使用公平價值之指導原則，其報告中提及公司治理、內部控

制、價格驗證程序和內外部稽核之管理政策，對於提升財務報導之公眾信賴

度及落實公平價值會計準則上可提供最佳之實務指引。故建議國內公司亦應

訂立相關之作業程序以加強對金融商品評價之管理，俾降低評價過程中相關

風險及參數等不確定性因素對公平價值評價所造成的影響。茲摘述其要領如

下： 

(一)公司治理 

1.應建立明確及直線之治理架構，包括適當之權責區分及應呈送董事會或

審計委員會報告之書面程序。 

2.由高階管理當局組織之團隊，應對評價政策及程序之管理及監控負責，

並將工作成果直接報告董事會或審計委員會。 

3.風險承接部門應負起決定公平價值之初步責任，但編入財務報表所依據

公平價值之決定，應由非風險承接部門負起最後責任。 

4.高階管理當局應確認有足夠資源，包括適當經驗、訓練及獎懲，使控制、

風險管理及獨立價格驗證功能，均能高度有效的發揮。 

(二)內部控制 

1.建立、核准及監控市場及信用風險限額之架構，及整體風險之偏好

(appetite)，應由董事會或審計委員會核准。 

2.對於以公平價值衡量之金融資產及負債，公司應以與衡量及管理風險一

致之方法，揭露相關資訊於財務報表。任何每日衡量及管理風險與會計

原則之重大差異，應予以記錄並經高階管理當局及適當董事會所屬委員

會核准。 

3.應建立新產品及市場之核准程序及相關控制與風險管理方法，列為控制

架構之要素。 

4.由合格及有經驗之獨立價格驗證單位，負責財務報表中公平價值之使



解決導入公平價值會計之問題專案研究                      第五章 結論與建議 

 5-10

用。 

5.應設立獨立於風險承接活動之工作小組，從事評價模型之驗證，並任用

具有高度經驗及適任之數理計量人員。 

6.評價模型或其變更應由模型驗證小組複核及核准，模型核准及變更之細

節應予記錄存檔。 

7.對於高度複雜結構之交易，應設立及時複核程序，並由獨立於其設計及

執行之人員來執行。 

8.使用避險會計之企業，其文件、評價及控制需求，應由財務控制部門集

中管理。 

(三)價格驗證程序 

1.公司應採嚴謹程序至少每月一次驗證金融商品之公平價值，其結果應呈

報高階管理當局。當公平價值為當期損益之重要成分時，高階管理當局

應呈報價格驗證結果至董事會或審計委員會。 

2.應由獨立小組負責評價調整之核准及監控，並向高階管理當局報告以確

認其一致性及適當性。 

3.除嚴謹地每月獨立價格驗證程序外，對於每日損益應有複核及解釋之程

序，並每日向高階管理當局報告。 

(四)稽核 

1.內部稽核部門應至少每年稽核獨立價格驗證程序及控制程序。 

2.外部稽核應投入足夠資源複核控制環境，包括價格驗證程序，並執行交

易之評價，尤其當公平價值為當期損益之重要成分。 

五、國內各界問題與應注意事項 

本研究亦彙總最近國內各界對於金融商品公平價值之相關問題與應注意事項

如下，以供參考。 

(一)發行公司： 

1.公司未具備計算金融商品公平價值之能力： 

(1)依國外實務，歐、美、香港、新加坡及日本等國大多係由金融機構

提供公平價值資訊係符合國際實務之作法。 

(2)公司本身應具備可信賴之內部控制以控管其金融商品之評價流程，

對自金融機構取得之公平價值資訊亦應盡其應有之了解及注意義
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務。 

(3)建議公司於購買金融商品時 應於合約中要求金融機構依公司需求

提供金融商品公平價值資訊，且為避免公司取得之公平價值資訊有

偏差，公司可與多家金融機構交易往來，以採用較為可靠之公平價

值。 

2.公司應向金融機構要求提供金融商品之評價資訊範圍： 

(1)34 號報實施初期，企業財務報表有關公平價值資訊之揭露內容，可

參照國際實務，僅揭露公平價值數字及評價方法之名稱，企業可於

契約中要求金融機構書面提供上述資料給企業編製財務報表使用。 

(2)至於金商品之評價模型及假設等可能涉及會計師查核時所需資料，

簡單之衛生性商品有市場慣用模式，參數亦可自 Bloomberg 等處取

得；複雜型商品，如具重大性，企業宜及早與會計師溝通，並於與

金融機構簽訂合約時要求金融機構提供會計師查核所需之評價模型

及假設等資料之諮詢服務，必要時亦可委請專家評估。 

(二)金融機構： 

1.金融商品評價模型所使用之參數及假設條件可能有所不同： 

金融機構只要對其所提供公平價值予客戶有嚴格之內部控制程序，可合

理確信所提供資訊均有適當控管，若因採用不同參數及假設造成相似金

融商品之公平價值有差異，亦屬可接受之情形。 

2.金融機構提供客戶公平價值評估資料之法律責任： 

財務報表之編製係公司管理當局之責任，金融機構提供金融商品公平價

值資料若經公司採用並據以編製財務報表，即為公司管理當局之責任，

惟金融機構對其所提供公平價值予客戶應有嚴格之內部控制程序，以合

理確信所提供資訊均有適當控管。 
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附錄  訪談彙總 

 

由於財務會計準則公報第 34 號規定金融商品會計處理以公平價值作為金融商品衡量之

基礎，唯恐實際施行時發生許多議題與困難，故由證交所委託本所執行「解決導入公

平價值會計之問題」之專案研究。 

本專案分作三部分，其內容分為會計制度修正、公司資訊系統之調整及金融商品公平

價值衡量及估計，為使本專案之研究報告結果與公司之實務更密切結合，已完成與七

家一般行業、七家金融業及其主管機關進行訪談，以瞭解適用第 34 號公報後所產生對

公司之影響及衍生之問題，期彙整更臻完善的資料提出報告予大眾參考。 

訪談問題大綱如下： 

 

壹、會計制度修正  

一、金融商品之分類 

二、避險會計  

三、首次適用 34 號公報 

 

貳、公司資訊系統之調整  

一、因應會計制度可能需要調整之會計資訊系統 

二、因應金融商品以公平價值評價可能需要建立或調整之評價系統 

 

參、金融商品公平價值衡量及估計  

一、金融商品之公平價值基礎  

二、金融商品之評價與控制  

 

訪談結果依一般行業及金融業別，彙總說明如下： 

 

壹、 一般行業 
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一、 針對第 34 號公報之金融商品目前金融商品的種類及未來適用 34 號公報之金

融商品分類方式：  

(一) 針對第 34 號公報之金融商品，目前受訪公司認為會造成金融商品分類

影響的為短期投資、長期投資等，但已經知道如何將其歸類，其分類為

交易目的、備供出售者及持有至到期日。 

(二) 大部分受訪公司以避險目的操作衍生性商品。但仍了解衍生性商品亦需

分類交易目的或避險目的。 

二、 金融商品作業控管作業流程之因應 

(一) 部分受訪公司提及，關係企業之金融商品統一由集團財務組控管，由財

務組後台人員以人工取得相關市價資料 key 入企業 ERP 系統中，由中

台人員扮演風險控管的角色進行覆核，系統自動與會計總帳連結，財務

組並會印出報表交給會計核對。目前每週 Mark to market，每月向財務

長報告。會計人員不覆核公平價值取得的正確性，亦不輸入資料。 

(二) 大部分受訪公司目前財務管理部以 Excel 進行金融商品評價，並未採用

評價模型或系統控管，未來仍計劃以人工方式處理﹔入帳流程為財務管

理部準備報表與相關資料，經核准後交由會計人員入帳，會計人員人工

輸入總帳系統後印出傳票由會計主管覆核，每月財務部與會計部以部位

金額核對輸入之正確性。 

(三) 受訪公司有公司表示內部制度有衍生性商品處理辦法（取得與處分資產

作業），公司之衍生性交易以避險為目的。 

三、 對避險會計之應用 

(一) 大部分受訪公司只針對已發生之交易(即為帳列之應收帳款或應付帳款)

進行匯率相關之避險交易，因此部分為財務會計準則公報第 14 號外幣

換算之會計處理準則，在第 34 號會計處理規定與 14 號相同，故無重大

影響。 

(二) 公司認為預期交易之現金流量避險在過去並不能認列為避險，使用 34

號公報後可認列，財務報表更能允當的表達。但大部分受訪公司認為在

避險會計中被避險項目與避險工具之一對一的認定上有困難(已對訪談

客戶說明公報規定為單一避險工具(或一組相類似避險工具)與單一被

避險項目(或一組類似被避險工具))，或是原採用總體角度(pooling)來避

險，故在成本的考量上，未來已決定不適用或傾向不適用避險會計。 
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四、 金融商品之公平價值 

(一) 大部份受訪公司認為權益商品上市上櫃採用公開報價，未上市公司偏向

採用淨值。現增價因為多半為大股東、法人所決定，並不適合作為公平

價值，且科技產業之景氣變化很快，或市場供需的影響，最近期的現增

價未必代表目前的價值。外部鑑價專家報告之採用，必須考慮專家對於

特定專門技術的了解，以及被投資公司是否願意提供機密資料之問題。 

(二) 針對衍生性商品報價之取得，有些受訪公司內部訂有相關操作政策，其

會先到市場上詢價（三家比價）。對於流通性高的基本型衍生性商品，

由於市場上較易找到類似交易進行比較，可評估銀行提供之公平價值的

可靠性。惟亦有受訪公司認為，如果僅與一家銀行承作衍生性商品交

易，則不易取得交易對手以外之銀行報價。此外，部分受訪公司認為國

內大部分衍生性商品之報價會落在一定區間之內，惟亦有公司反映某些

外商銀行因報價來源不同，例如香港和新加坡，其差異可達 30%~50%。 

(三) 大部分受訪公司目前不考慮自行以模型計算金融商品公平價值，而傾向

由銀行或第三者鑑價專家等外部資料提供。惟大部分受訪公司反應目前

市場上並無該類評價服務機構，且對於採用鑑價公司的報告之成本和專

業水準有所疑慮。 

(四) 部分受訪公司持有結構性商品，例如信用連結存款或債券，由於當嵌入

式衍生性商品其經濟特性和風險並非緊密關聯，必須分別衡量。受訪公

司認為該部分拆解與衡量亦需仰賴對手銀行提供。 

五、 資訊系統之建立及資料取得方式 

(一) 大部分受訪公司因金融商品的交易量不大，一般傾向於以 Excel 人工控

管，且金融商品推陳出新，市面上並沒有合適的財務管理系統，並不考

慮購買或建置系統控管或自動資料擷取。 

(二) 外部資料取得來源主要為資訊廠商，例如 Bloomberg 或精業系統，可進

行金融商品之公平價值收集，亦可將相關資訊下載存成電子檔以為後續

分析或評價之依據。另一個資料來源為金融機構或主管機關之網站，財

務人員定期至網頁上抓取所需資料並人工鍵入 Excel 或公司資訊系統。 

(三) 總帳之會計科目會依據 34 號公報修正後之會計科目進行調整，惟入帳

時係採用人工判斷，較無系統調整之需求。 

六、 首次適用公報 
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(一) 首次適用時，根據民國 94 年 1 月 13 日發文字號(94)基秘字第 016 號對

95 年首度適用 34 號公報時，94 年財務報表如何表達中說明：公司於

95 年首次適用財務會計準則公報第 34 號所編製之比較財務報表中，94

年度財務報表應依 95 年度所使用之會計科目進行重分類，但無須重

編；惟同類科目之評價方法可能有所不同，應於附註敘明。實務上若有

困難，公司得免列示以前年度之擬制資料。部分受訪公司認為若主管機

關要求則提供擬制資料，亦有部分受訪公司認為基於成本考量傾向不提

供擬制性資料。 

(二) 目前大部分受訪公司在適用 34 號公報前會針對公司之需要與會計師討

論相關變更之會計處理及適用方式，並且會配合主管機關的要求。會計

科目會配合主管機關提供之公開發行財務會計編製準則進行調整。 

 

貳、 金融業 

一、 針對第 34 號公報之金融商品目前金融商品的種類及未來適用 34 號公報之金

融商品分類方式： 

(一) 目前大部分受訪公司之金融商品為外匯產品、利率產品、股票產品等，

公司知道如何將其歸類，其分類為交易目的、備供出售者及持有至到期

日。 

(二) 根據 34 號公報重新分類之金融商品而修改之會計科目，公司會根據主

機關提供之會計科目及代碼進行調整（例銀行業根據中央銀行提供之銀

行科目及代碼，而證券業根據證交所提供的月計表及收支概況表）。 

二、 金融商品作業控管作業流程之因應 

有部份受訪公司提及，新金融商品需經前中後台、稽核以及法務共同制定產

品準則(Product Program/Product Memo)，並經風險管理委員會或新產品管理

委員會核准。新金融商品模型研發之控管係由前台人員研發模型並撰寫程

式，中台人員評估風險，並將相關紀錄文件化保留。 

三、 對避險會計之應用 

(一) 部分受訪公司認為適用 34 號後，因大部分避險交易為公平價值避險，

考量成本下將大部分金融資產及全部衍生性商品分類為交易目的，不適

用避險會計；部分受訪公司認為原本就不執行避險交易，故重大無影

響；亦有公司認為公司未來會採經濟實質上避險交易，但不符合避險會
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計條件之避險交易就不適用避險會計。 

(二) 部分受訪公司反映在金融業務上，一般購買衍生性商品之法人客戶，由

於未來將適用 34 號公報之影響，造成公司業務量明顯降低；亦有公司

表示，避險會計之適用，使得法人客戶更能確實瞭解購買衍生性商品之

風險及操作才來作避險，回歸於正常避險操作，其實是短空長多。 

四、 金融商品之公平價值的提供及評價 

(一) 金融商品之公平價值的取得 

1. 有價證券： 

(1) 股票：證券交易所、櫃買中心 

(2) 基金：次日媒體公告之淨值 

2. 債券： 

(1) 中央及地方政府公債 

A. 若為交易券種，以債券等殖成交系統中當日下午 14:00 該券

之前次成交價為準 

B. 若為非交易券種，且於 Broker 債券網頁中可取得評價利率

者，以 Broker 債券網頁評價利率為準。若於 Broker 債券網頁

中無評價利率者，則以無風險零息利率評價 

(2) 公司債、金融債 

公司債、金融債或其他可拆解之債權證券，若票面利率為固定利

率，則由風險管理處以無風險零息利率加上信用加碼來計算債券

價值。 

(3) 可轉債、海外可轉債 (CB、ECB) 

A. 可轉債：OTC   

B. 海外可轉債：Bloomberg 

(二) 金融商品流動性之評估 

由市場風險管理委員會（Market Risk Management）評估流動性，若流

動性不足再交由訂價委員會（Pricing committee）考量後決定用何種方

式決定公平價值。針對備供出售的部位，持有一段時間後會評估減損並

提列流動性準備（Liquidity Reserve）。若對評價的模型風險或參數有所

考量，還會再提模型風險準備。提列準備金額由產品經理、市場風險管
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理、決定。惟有受訪者表示，希望主管機關未來能對於模型準備之提列

建立法源。 

(三) 公平價值之評價方式 

1. CCS 和 IRS 用現金流量折現法。關於 curve 的建立，係以路透社的

價格為市價重估來源；台幣商品，其短期利率係採用 CP rate，長期

利率以 IRS rate。美金商品，其短期利率係採用 Libor，長期利率亦

採用 IRS rate。 

2. 選擇權模型以 Black-Scholes model 和模擬為主，Black-Scholes model

之 Volatility 的評估以市價為依據。部分受訪券商認為市場上各家對

於參數（如價格波動率）認定並不一致，特別是到期前價格波動更

大。 

3. 公司債之信用加碼與信用評等之對應關係不明確，未上市公司債缺

乏信用評等資料，造成信用加碼決定不易。此外由於分券問題，公

司債的市價缺乏參考性。未來考慮採用雙向報價方式，但因為流動

性風險，成交價和報價的價差很大，是否影響公平價值之認定？ 

(四) 公平價值之提供 

1. 大部分受訪金融機構表示未來會配合主管機關之要求提供資訊給客

戶，但對於評價模型、參數之提供則有所保留。受訪金融機構反應

執行上可能會面臨以下問題，例如是否會讓客戶知道銀行賺多少利

潤？如果客戶信用評等變差導致報價變差，如何向客戶溝通？故受

訪之金融業者希望主管機關可儘早訂定規範，以確認如何協助客戶

與可能遭遇的責任問題。 

2. 部分受訪銀行認為所提供的報價是理論價格，不一定能成交，客戶

需具備能力分辨是否可供入帳，銀行則僅提供參考並會宣告責任歸

屬。 

3. 受訪銀行認為有業務機密的考量，每家銀行對客戶的 Credit Spread

認知不同，可能會讓銀行的風險部位曝光，故提供參數讓外界來驗

證公平價值的計算有實務上的困難。 

五、 資訊系統之建立及資料取得方式 

(一) 目前金融機構之評價系統採自行研發或外部整合廠商開發者均有，一般

而言，新金融商品之評價模型開發通常由前台人員提出產品規格之需
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求，資訊部門協助開發並撰寫程式，並經相關部門會簽之後，才能進行

開發﹔系統正式上線啟用前，要經過風控部門驗證定價模型，並對市場

外部資料取得與參數選擇做確認後，經過多次模擬試算後才能推出新商

品。 

(二) 外部資料可直接由臺灣證券交易所、證券櫃檯買賣中心、臺灣期貨交易

所、資訊廠商之系統取得，並自動或人工匯入評價系統中﹔評價參數之

抓取一般由 Reuters、Telerate、Bloomberg 取得，並於金融商品推出前

已事先定義好資料來源。 

(三) 部分金融機構之評價系統與後端總帳系統有連結，公平價值由外部取得

或由模型計算確認後，經介面自動化拋轉至後端總帳系統，員工不得任

意修改數字。另有些金融機構並未設定自動分錄，無法由前台作業系統

直接產生分錄拋轉至會計系統，故仍須由人工進行核對。 

(四) 配合 34 號公報的施行，銀行覺得資訊系統需要調整的部分為權益證券

的分類處理及避險交易入帳需求。會計科目之變動會先提出規格需求，

請資訊人員修改前端交易系統分類邏輯，會計科目對應（Mapping）等

相關規定確認後，再由會計變更或維護對應表（Mapping Table），後端

的總帳系統並不變動。 

六、 首次適用公報 

(一) 首次適用時，根據民國 94 年 1 月 13 日發文字號(94)基秘字第 016 號對

95 年首度適用 34 號公報時，94 年財務報表如何表達中說明：公司於

95 年首次適用財務會計準則公報第 34 號所編製之比較財務報表中，94

年度財務報表應依 95 年度所使用之會計科目進行重分類，但無須重

編；惟同類科目之評價方法可能有所不同，應於附註敘明。實務上若有

困難，公司得免列示以前年度之擬制資料。公司認為若主管機關要求則

提供擬制資料，應可提供擬制性資料。但有公司表示，對於提供擬制性

資料並無法確認之精確度及時效性。 

(二) 目前公司根據函文針對 34 號公報之適用執行因應計劃，並每月依計劃

定期呈報。在適用 34 號公報前會針對公司之需要與會計師討論相關變

更之會計處理及適用方式，並且會配合主管機關的要求。但因公司會計

資訊系統調整需要測試，希望主管機關能儘快提供會計科目及代碼。 

(三) 適用 34 號公報之修正之相關法規及法令，希望能儘快修改完成，以利

公司相關配合修正之作業或程序。 
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參、 其他討論事項 

一、 目前稅務上規定：未實現損失得或不得列為未分配盈餘之減除項目，所以短

期投資有價證券因採用成本與市價孰低法之未實現跌價損失得以減除，係其

屬證券交易損失性質。但實施 34 號公報後，已無短期投資和其評價方法－

成本與市價孰低法，未來對於未實現損益之如何處理？ 

二、 金融商品之公平價值之評價是否應提早提供公平價值的規範？例如活絡市

場之有價證券公平價值是為收盤價或均價或無活絡市場的公司債之公平價

值如何評價。 

三、 公平價值之驗證如何規範？其責任如何歸屬？ 

四、 有受訪者反映結構型商品拆解並無標準做法，實務上執行有所困難。
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