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前言

金融服務產業生態在過去十年發生重大改變，各國法令遵循及監理要求提升，造成金融服務業者的經營充滿挑戰，
面對金融爭議事件頻傳，國內主管單位亦在討論提升金融業罰鍰上限，各種規定正挑戰著經營者風險管理之能力。
除了監理環境之變化，創新科技及客戶期望更加劇金融服務產業環境之挑戰，消費者面對國外新穎的服務及多樣化
商品，促使國內業者重新審視數位策略，以提供更佳的客戶服務，並提升客戶滿意度。

此外，國際會計準則理事會 (International Accounting Standards Board, IASB) 於 2017年 5月發布國際
財務報導準則第 17號 (IFRS 17) 「保險合約」，其要求保險公司忠實表達保險合約之權利及義務，雖可有效提
升保險公司之間的可比較性，但其對保險業者影響之深度及廣度，無論是財會精算之處理、資訊系統之調整，甚至
是經營決策及公司治理，促使產官學研各界討論及評估。預計 2021年 IFRS 17生效後 (國內預計最快於 2024

年適用 )，更將對保險業者績效表現與評比指標產生衝擊與影響。

面對外在環境之挑戰及內部流程之改變，保險業者須積極擬定兼具效能及效率之資訊傳遞流程，方能在快速變化的
產業環境中，運用準確且即時之數據，有效回饋經營管理階層之決策，以維持在產業中領先地位。我們衷心期望，
透過本報告自各部門功能切入 IFRS 17所涉及之面向，給予保險業者清晰且完整之觀念，協助各保險公司在受控
的風險環境中準備導入工作，並能敏捷因應產業正在發展中的變革。

勤業眾信聯合會計師事務所
金融服務產業負責人

 陳麗琦 會計師

勤業眾信聯合會計師事務所
保險產業負責人
林旺生 會計師
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財務會計 
IFRS 17財會焦點
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摘要
IFRS 17建立保險合約之認列、衡量、表達及揭
露原則，並取代 IFRS 4「保險合約」。

IFRS 17 除 訂 定 一 般 模 型 (General model)

外，具直接參與特性之保險合約則採用一般模型
修正後之變動收費法 (Variable Fee Approach, 
VFA)。若符合特定條件時，則可採用一般模型
簡化後之保費分攤法 (Premium Allocation 
Approach, PAA)，衡量剩餘保障負債。

一般模型係採用現時假設以估計未來現金流量之
金額、時點及不確定性，且明確衡量不確定性之
成本，且考量市場利率及保單持有人所持有選擇
權與保證之影響。

出售保單利潤係於首日遞延在一單獨負債組成部
分中，且係依保險合約群組予以彙整。此遞延利
潤需配合與未來保障有關之假設變動作調整，並
將於保險人提供保障之期間內有系統地表達於損
益。
採用 IFRS 17極可能對企業之流程與系統帶來重
大變革，且需要更多跨部門（包括財務、精算及
資訊等）之合作。

IFRS 17於 2021年 1月 1日以後開始之年度報導
期間生效，允許提前適用。IFRS 17應追溯適用，
但若於實務上不可行則可採修正式追溯法或公允價
值法。

●

介紹 
IFRS 17專案發展過程

IFRS 17係源自於國際會計準則委員會（IASC，即國
際會計準則理事會 (IASB)之前身）在 1997年 4月
開始之一項專案。IASB於 2004年 3月完成此專案
之第一階段，並發布 IFRS 4。但 IFRS 4僅為完成全
面性準則前之過渡方案，因此仍允許保險人採用不同
之會計實務作法。由於不同國家或險種之會計實務作
法差異，導致投資人與分析師難以理解並比較各個保
險人之財務狀況、績效表現及暴險狀態。此專案之第
二階段之目標即是處理前述議題，最終制定 IFRS 17

取代 IFRS 4。

目標

IFRS 17之目的係確保企業已提供足以忠實表達所發
行保險合約之權利與義務之攸關資訊。IASB於 IFRS 
17中訂定適用於各類型保險合約（包括保險人持有之
再保險合約）之單一原則基礎架構，藉以消除現行分
歧之會計實務。IFRS 17亦明定保險合約之表達與揭
露，進一步強化各保險人間之可比較性。

●

●

●

●

●

●

未來現金流量之估計與假設應為現時；
反映貨幣時間價值；

估計時最大化採用一致之可觀察市場資訊；

風險衡量應為現時且明確；

預期利潤予以遞延，並於原始認列時依保險合約群
組彙整；及
遞延利潤需配合各合約群組現金流量假設之變動作
調整，並於保障期間內認列為損益。

●

●

●

●

●

●

IFRS 17的主要特色
IFRS 17採用一般模型或簡化之保費分攤法衡量保險
合約。一般模型之主要特色有：
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所有保險合約均採用單一會計模型，不再依險種
而有不同；

假設將予以更新，而非鎖住不動；

以現時價值衡量先前未全數認列之保證及選擇權；

更多關於財務與非財務風險之影響、貨幣時間價
值及其他估計之資訊；

折現率應反映保險合約負債之特性，並排除非屬
合約特性之未來投資利潤；

收入與服務結果採用新的表達方式；及

遞延取得成本直接作為保險合約衡量之一環，不
再另行攤銷。

●

●

●

●

●

●

●

Deloitte觀點
非人壽保險之最重大變革

各國既存之保險會計實務迥異。不過對於大多數非
人壽保險合約而言，IFRS 17所帶來之最重大變革
係於衡量已發生理賠負債時引入折現及明確非財務
風險調整之概念，以及對各項要素之變動要求更透
明化之報導。多數可採用保費分攤法之保險合約預
期應為非人壽保險合約，例如一年期車險。保費分
攤法僅簡化一般模型中對剩餘承保負債之處理，對
於已發生理賠則無簡化。

人壽保險之最重大變革

現行會計實務分歧，預期 IFRS 17對大多數人壽保
險合約之最重大變革如下：
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原始認列時為虧損性之合約群組，若有時；

原始認列時後續並無重大可能變為虧損性合約之合
約群組，若有時；及

組合中剩餘之合約群組，若有時。

●

●

●

一組合內之所有已發行保險合約，應再區分為：

範圍 
企業應將 IFRS 17適用於所發行之保險合約與再保險
合約，所持有之再保險合約，以及所發行具有裁量參
與特性之投資合約，前提係該企業亦發行保險合約。

固定收費合約 (Fixed Fee Contracts)

有些合約雖然符合保險合約之定義，但其主要目的係
藉由提供服務以換取固定收費。發行此類合約之企業
原則上應適用 IFRS 17，除非其符合下列所有條件並
選擇適用 IFRS 15「來自客戶合約之收入」：

與客戶訂定合約之價格時，企業未反映對該個別客
戶有關之風險評估；

合約係以提供服務之方式補償客戶，而非支付現金
予客戶；及

合約移轉之保險風險主要源於客戶使用服務，而非
源自於服務成本之不確定性。

●

●

●

Deloitte觀點
此類合約之例為固定收費之道路救援服務，其保
險風險來自於車輛故障之頻率，而非提供救援服
務之成本，且其以提供拖吊與其他道路救援服務
作為補償。

具裁量參與特性之投資合約

具有裁量參與特性之投資合約係未移轉重大保險風險
之金融工具。若具有裁量參與特性之投資合約之發行
人亦有發行保險合約，其所發行具有裁量參與特性之
投資合約始應適用 IFRS 17。對該等投資合約之衡量
規定，IFRS 17作相關之修改。

分離保險合約之組成部分

一保險合約可能包含一項或多項可區分之組成部分，
而該等組成部分若為單獨合約時將屬另一準則之範圍。
IFRS 17明定如何決定非保險組成部分係與主保險合
約可區分之要件。企業應依 IFRS 9「金融工具」決定
保險合約是否含有應分離之嵌入式衍生工具與其會計
處理。許多保險合約含有投資組成部分，其代表無論
保險事件發生與否均需支付予保單持有人之金額。可
區分之投資組成部分應與主保險合約分離並依 IFRS 9

處理。提供非保險商品及勞務之履約義務若屬可區分，
應與主保險合約分離並依 IFRS 15處理。

彙總層級

企業應辨認保險合約之組合。一組合包含具類似風險
且共同管理之合約。屬於特定產品線之合約（例如車
險）預期具有類似風險，故若共同管理則應納入同一
組合。
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除上述群組外，企業亦可將組合內之合約再進一步細
分。然而，發行間隔超過一年之合約不能納入相同之
群組。

若依組合中之某些合約，僅因法令或規章特別限制企
業對具不同特性之保單持有人訂定不同價格或給付水
準之實際能力，而分為不同群組，企業得將該等合約
納入同一群組。

於保險合約開始時即應決定其群組，後續不再重新評
估。

企業所持有之再保險合約組合亦應依前述原則區分群
組，惟所提及之虧損性合約應解讀為企業原始購買再
保險合約時有淨利益者。再保險合約群組中有時僅包
含單一合約。

Deloitte觀點
IFRS 17中保險合約彙總層級之規定，相較於原草
案已有所簡化，以降低企業按合約群組適用衡量規
定之操作複雜度。話雖如此，彙總層級之規定仍將
是企業適用 IFRS 17所面對的主要挑戰之一。

認列
企業應於下列孰早之日認列所發行之保險合約群組：

(a)保障期間開始日；

(b)保單持有人第一筆付款到期日；及

(c)保險合約群組成為虧損性時。

衡量
一般模型

於原始認列時，企業應按履約現金流量 (FCF)及合約
服務邊際 (CSM)之合計數衡量保險合約群組。履約現
金流量包括未來現金流量之估計、反映與未來現金流
量相關之貨幣時間價值及財務風險之調整，以及對非
財務風險之風險調整。

企業應將保險合約群組中每一個合約界限內之所有現
金流量予以納入。未來現金流量之估計應為現時、明
確、不偏及反映所有可得之資訊，企業無需過度成本
或投入，且其應反映企業之觀點，惟任何攸關市場變
數之估計應與該等變數可觀察之市價一致。

估計未來現金流量所使用之折現率應反映貨幣時間價
值、現金流量之特性及保險合約之流動性特性。折現
率應與具相同現金流量特性金融工具之可觀察市價一
致，但應排除不影響保險合約之風險。

企業應調整未來現金流量現值之估計數，以反映企業
對於所承擔非財務風險產生之現金流量金額及時點之
不確定性所需之補償。

履約現金流量 (FCF)不得反映不履約風險，即發行保
險合約企業之本身信用風險。

合約服務邊際 (CSM)係表彰企業將於未來提供服務時
認列之未賺得報酬。除非保險合約群組為虧損性合約，
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企業於原始認列保險合約群組時，應按與下列項目合
計後不產生收益或費損之金額衡量 CSM：(a)原始認
列時之 FCF；(b)原始認列日因保險取得現金流量而
除列之資產或認列之負債；及 (c)群組中之合約於該
日產生之任何現金流量。CSM不得為負數，若為負數
代表該合約屬虧損性合約。

企業應於後續每一報導期間結束日重新衡量保險合約
群組之帳面金額，其帳面金額應為當日之剩餘保障負
債及已發生理賠負債之合計數。

剩餘保障負債包含與未來服務有關之履約現金流量加
計尚未賺得之合約服務邊際。已發生理賠負債包含與
過去服務有關之履約現金流量，亦包括已發生理賠但
尚未通報之負債。

企業應將下列各項變動之收益及費損認列於剩餘保障
負債及已發生理賠負債之帳面金額。

虧損性合約

原始認列時，若保險合約之履約現金流量、先前已認列
之取得現金流量及該日合約產生之所有現金流量之總和
為淨現金流出，則該保險合約係屬虧損性。企業應對虧
損性合約群組之淨流出於損益中認列損失，使群組之負
債之帳面金額等於履約現金流量，且群組之合約服務邊
際為零。

若保險合約群組後續變成虧損性 (或更加虧損 )，超額
虧損部分應立即認列損失。另外，除非先前認列之虧損
金額已全數迴轉，否則此類合約之合約服務邊際將不會
增加且不會認列收入。

具直接參與特性之保險合約

除了對保險風險造成之損失給予補償外，許多保險合
約亦允許保單持有人參與保險公司投資之收益。

剩餘保障負債之帳面金額變動 已發生理賠負債之帳面金額變動

保險收入 ●  當期提供之服務而減少之剩餘保障負債 ●  不適用

保險服務費用
●  虧損性合約群組之損失，以及該等損失
   之迴轉

●  當期發生之理賠及費用而增加之已發生理賠   
  負債
●  已發生理賠及已發生費用有關之履約現金流 
  量之後續變動

保險財務
收益或費用

●  貨幣時間價值之影響，及

●  財務風險假設變動之影響

●  貨幣時間價值之影響，及

●  財務風險假設變動之影響

表一：剩餘保障負債及已發生理賠負債帳面金額變動之收益及費用認列
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並非所有參與合約都符合直接參與特性保險合約之定
義，符合直接參與特性之保險合約應同時符合下列三
項條件 :

具直接參與特性之保險合約被視為是企業對保單持有
人產生另一項負債，該負債之金額為標的項目之金額
扣除變動服務費用後之金額。變動費用包括企業對標
的項目公允價值之份額再扣除支付給保單持有人之固
定金額（不會隨標的項目變動之部分）。此類合約係
適用將一般模型修正後之變動收費法 (Variable Fee 
Approach, VFA)，該法之介紹請詳下列 CSM部分。

不符合具直接參與特性保險合約定義之參與合約稱為
間接參與合約，應依照一般模型處理。

合約服務邊際後續衡量

保險合約群組之合約服務邊際代表該群組尚未賺得之
預期利潤。於原始認列後，一般模型及變動收費法下
之 CSM後續衡量並不相同。

一般模型

保險合約群組之 CSM於報導期間結束日之帳面金額，
應等於期初餘額加計下列調整項目：(a)新增至群組之
新合約影響數；(b)應計利息；(c)與未來保障或其他
服務有關之履約現金流量變動；(d)外幣兌換差額；及
(e)因當期移轉之服務而認列為保險收入之金額。

合約條款明定保單持有人參與一明確辨認標的項目
群組之份額；

企業預期支付保單持有人等於標的項目公允價值報
酬之重大份額之金額；及

企業預期支付予保單持有人金額之任何變動之重大
部分係隨標的項目公允價值之變動而變動。

●

●

●

與未來保障或其他服務有關之履約現金流量變動，包
括與未來服務有關之非財務風險之風險調整及經驗調
整。經驗調整係按原始折現率 (鎖定之利率 )衡量，
其包括 :

變動收費法

對於具直接參與特性之保險合約，合約群組之合約服
務邊際應調整下列變動：(1)新增至群組之任何新合約
影響數；(2)外幣兌換差額之影響；(3)企業對標的項
目之公允價值變動之份額變動數，但公允價值之減少
超過 CSM而產生損失或公允價值增加而迴轉前述損失
金額除外；及 (4)與未來保障或其他服務有關之履約
現金流量變動 (但變動超過 CSM而產生損失或迴轉前
述損失者除外 )。此外，與一般模型不同的是，變動收
費法之 CSM尚應調整貨幣時間價值及財務風險之估計
變動，這是因為對直接參與特性保險合約而言這些變
動係與未來保障有關。作完前述調整後，部分之 CSM

將因期間內服務之移轉而轉列為收入，轉列之金額係
藉由將報導期間結束日 (於分攤前 )之剩餘 CSM分攤
至當期及剩餘保障期間決定。

應支付予保單持有人之標的項目公允價值之變動或已
發生理賠及已發生費用之估計變動，係與未來服務無
關，故不會調整 CSM。

當期預期與實際收取之保費 (及相關現金流量 )之
差額；

剩餘保障負債預期現金流量估計現值之變動，但排
除貨幣時間價值及財務風險導致之估計變動；及

當期內預期與實際支付投資組成部分之差額。

●

●

●
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保險面面觀 : IFRS 17下的保險精算實務解析

Deloitte觀點
決定保險負債中哪些變動將調整 CSM及哪些變動
將認列損益之原則，基於該變動係與過去或未來
有關。以經驗調整為例，與過去服務有關者將立
即認列於損益，但與未來服務有關之變動則調整
CSM。

變動收費法密切反映直接參與特性保險合約之經濟
實質，並僅適用於符合定義之具直接參與特性之保
險合約。

Deloitte觀點
PAA可能廣泛地運用於以發行產物保險或意外險
為主之非壽險公司，因其所發行保險合約之保障
期間多在一年以內。該法較易於應用，且可能與
目前該等合約之會計處理類似。

當保障期間長於一年，公司需先選取合約中具代
表性之樣本並同時採兩種方法 (一般模型與 PAA)

衡量，以驗證適用 PAA下產生之衡量結果與適用
一般模型下產生之衡量結果無重大差異。

保費分攤法

於且僅於企業原始認列保險合約群組時可合理預期使
用保費分攤法簡化衡量之剩餘保障負債與一般模型產
生之結果無重大差異時，企業始得適用保費分攤法。
然而，於群組之開始日，企業若預期履約現金流量可
能於理賠發生前之期間發生重大變異，則不得適用保
費分攤法。保障期間為一年以內之合約無須評估即可
適用保費分攤法。

PAA之簡化衡量並不適用對已發生理賠之群組負債之
衡量，此類負債仍應按一般模型衡量。然而，若預期
將於理賠發生之日後一年之內支付或收取未來現金流
量，則無須折現。

用 PAA時，原始認列之剩餘保障負債為原始認列時收
取之保費 (若有時 )減除任何保險取得現金流量。剩餘
保障負債於後續將調整新增至群組之新合約之影響、
保險取得現金流量之攤銷及減除認列為收入之金額，
並排除已支付或移轉至已發生理賠負債之任何投資組
成部分。

若群組內之保險合約具重大財務組成部分，剩餘保障
負債應予以折現，但若於原始認列時，企業預期提供
每一保障部分與相關保費到期日間之時間不超過一年，
則無須折現。

適用保費分攤法時，若原始認列時群組內每一合約之
保障期間不超過一年，則企業得選擇於發生保險取得
現金流量時，將該成本認列為費用。

修改及除列 
修改保險合約

當保險合約被實質修改 (即該修改符合特定條件時 )，
企業應除列原保險合約並將修改後合約視為一新合約
予以認列。

除列

企業應於保險合約消滅或被實質修改時予以除列。
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財務報表之認列與表達
財務狀況表之表達

企業應於資產負債表單獨表達下列群組之帳面金額：

綜合損益表之認列與表達

企業應將認列於損益及其他綜合損益報表之金額分類
為保險服務結果 (包括保險收入與保險服務費用 )及
保險財務收益或費用。所持有之再保險合約產生之收
益或費用應與所發行之保險合約產生之收益或費用分
別表達。

保險服務結果

企業應將所發行保險合約群組之收入及保險服務費用
(包括已發生理賠及其他已發生保險服務費用 )表達於
損益。收入及保險服務費用應排除任何投資組成部分。

保險財務收益或費用

保險財務收益或費用包括因貨幣時間價值之影響及財
務風險相關假設變動之影響所造成保險合約群組帳面
金額之變動，但不包括具直接參與特性之保險合約群
組之此種變動（係調整 CSM）。

企業得選擇將當期所有保險財務收益或費用列入損益，
或選擇將保險財務收益或費用區分出表達於損益及其
他綜合損益 (OCI)之金額。當會計政策選擇將保險財
務收益或費用予以區分時，表達於其他綜合損益之金

Deloitte觀點
保險合約結果於綜合損益表之表達與現行之表達
差異甚大，特別是人壽保險公司及其保險合約收入
部分。收入源自於剩餘保障負債組成部分 (不包括
投資組成部分 )之變動，而非僅僅反映保費。當保
費與保險收入不一致時，保費資訊將不會呈現於損
益中。

揭露

企業應揭露下列質性與量化資訊：

此外，亦有廣泛的過渡之揭露規定。

Deloitte觀點
IFRS 17對於過渡之揭露規範十分廣泛，企業將
需要考量所揭露資訊是否符合揭露之目的，以及應
提供多少分析資料以涵蓋每一揭露規範。

保險合約於財務報表表達之改變，可能導致企業需
要發展新的關鍵績效指標。

屬資產之所發行之保險合約

屬負債之所發行之保險合約

屬資產之所持有之再保險合約

屬負債之所持有之再保險合約

●

●

●

●

保險合約認列於財務報表之金額；

重大判斷及該等判斷之改變；

保險合約產生風險之性質與範圍。

●

●

●

額會隨時間經過實現。於合約除列時，與採一般模型
之合約群組有關之 OCI餘額應重分類至損益，與採
FVA之合約群組有關之 OCI餘額不得重分類至損益。

依 IAS 21「匯率變動之影響」之規定，保險合約屬於
貨幣性項目，因此保險合約群組之帳面金額變動數中，
有關匯率變動之部分將列於損益，除非該相關變動影
響應包含於 OCI。
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保險面面觀 : IFRS 17下的保險精算實務解析

Deloitte觀點
IASB設定生效日為 2021年 1月 1日，係考量實
施 IFRS 17所需要的時間與成本，使企業足以充分
評估 IFRS 17之影響，例如：

生效日及過渡規定
生效日

IFRS 17適用於 2021年 1月 1日以後開始之年度報
導期間。於 IFRS 17初次適用日以前適用 IFRS 9及
IFRS 15之企業得提前適用 IFRS 17。就過渡規定之
目的而言，初次適用日係企業第一次適用 IFRS 17之
年度報導期間之開始日，轉換日則是初次適用日前一
期之期間開始日。

需要改變現有之系統與程序 (例如將保險合約彙
總至組合及群組、執行新的計算，及符合過渡規
定之要求等等 )；

所須作之判斷，特別是關於會計政策選擇；

當稅務規定是基於財務報表時，任何潛在之稅務
影響；

IFRS 17對其他面向之影響，例如關鍵指標，債
務契約與管理階層薪酬；及

為符合揭露規定而須匯集更多資訊。

●

●

●

●

●

過渡規定

除非實務上不可行，企業應追溯適用 IFRS 17。當實
務上不可行時，企業可以選擇適用修正式追溯法或公
允價值法。

修正式追溯法下，企業應採用合理且可驗證資訊並且
將全面追溯法下所適用之資訊予以充分利用，但此資
訊僅在不需耗費過度成本或投入下之可得資訊。

公允價值法下，企業藉由比較一項保險合約群組於轉
換日之公允價值以及 FCF於該日衡量金額之差異，以
決定轉換日之 CSM。此法下，轉換時不需要將保險合
約分年區分群組。

於 IFRS 17之初次適用日，已適用 IFRS 9之企業對
於持有目的係與 IFRS 17適用範圍下合約之活動有關
之金融資產，可追溯重新指定並重分類。企業可選擇
不重編 IFRS 9比較資訊以反映金融資產先前帳面金
額與初次適用日帳面金額間之差異，該差異係認列於
初次適用日初始權益帳面金額。惟若重編以前期間，
重編資訊須反映 IFRS 9之規定。

Deloitte觀點
IFRS 17所提出之過渡規定，雖然有簡化法，但仍
將是 IFRS 17眾多挑戰中之主要一項，特別是對擁
有許多初次適用日前早已存在之合約負債之保險人
而言。
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保險面面觀 : IFRS 17下的保險精算實務解析

在地觀點 

國際會計準則理事會 (IASB)於 2017年 5月 18日，
發布「保險合約準則」(IFRS 17)主要有三個目標，
包括：達成保險合約會計準則一致性原則、使綜合損
益表的 (損 )益來源更透明化，以及採用與保險負債
相關的現時市場資訊。IFRS 17上路後，不僅影響企
業財務、會計及精算體系，龐大的新數據量將使資訊
系統、資料儲存及運算功能需求大幅擴增，以達成認
列、衡量及表達揭露財報所需的資訊。

以下針對 IFRS 17與台灣現行保險會計之差異進行分
析，以協助保險業者因應 IFRS 17對財報損益及股東
報酬之影響。

保險合約負債

台灣現行保險會計使用純保費法計算準備金，以保單
發行時預定之假設 (Locked in Assumptions) 計
算保險合約負債準備，另依據國際財務報導準則第
四號 (IFRS 4)以公司整體為基礎執行保險負債適足
性測試，而在 IFRS 17之下，最佳估計負債 (Best 
Estimate Liability, BEL)所使用未來現金流量、折
現率及風險調整需反映現時假設，故 IFRS 4下的負
債適足性測試已不再適用於 IFRS 17。考量目前的低
利率環境，台灣現有高利率保單在 IFRS 17導入時應
審慎因應。

保險合約分群

在 IFRS 17下，至少應依保單生效年區分群組，生效
日為不同保單年度或相差超過 12個月應區分為不同群
組，另須依合約內容至少再分為三個群組：虧損性合
約、無重大虧損風險之合約及其他合約，在相同群組
下的負債變動可能有相互抵銷之效果。這與現行保險
負債評價有顯著不同，且 IFRS 4不需區分群組。因
此，群組之定義及區分方法之選擇將成為一大挑戰。

保險合約利益

合約服務邊際 (Contractual Service Margin,CSM)

需於保險合約簽發日認列，如最佳估計負債與風險調整
於簽發日為負數，則簽發日認列之 CSM金額與該數額
相同但為正值，CSM不得為負值，意即虧損性合約之
損失必須及時認列損益。合約服務邊際隨著時間攤銷，
攤銷金額需反映出合約剩餘保障內容、有效合約數量
及其預估剩餘保障期間。若實際經驗與計算合約服務
邊際之假設相符，合約服務邊際將會轉成利益進入損
益表，其不同於目前損益表主要損益項目為保險負債
準備收回扣除給付項目。

財報表達與揭露

資產負債表與綜合損益表之整體表達在 IFRS 17之下
將有顯著的不同，例如客戶所繳保費收入將不再出現
於損益表，未來將由保險合約收入取代，而保險合約
收入包括預期淨現金流出、風險調整變動及合約服務
邊際攤銷等。

IFRS 17之下將對保險公司的營運模式產生極廣泛之
影響，例如，致使公司的營運策略與治理面調整、帶
來人員與組織文化的變革、利用系統與數據增加及時
性及節約成本、向投資者報告變化與進行溝通。因此，
保險公司需對各面向進行有效管理，以積極因應 IFRS 
17的衝擊與影響。

由於 IFRS 17對保險公司影響重大且涉及層面甚廣，
國際間部分保險公司目前正積極進行導入準備工作，
並設計有關導入流程，我國業者也宜及早了解，並擬
定相關因應對策。

(本文刊登於 2017-06-01經濟日報 A14稅務法務、產業 )

本文在地觀點作者為勤業眾信金融產業負責人 陳麗琦會計師、勤業眾信保險產業負責人 林旺生會計師
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保險面面觀 : IFRS 17下的保險精算實務解析

資訊系統

資訊量激增！IFRS 17構築保險業財務與精算
之資訊管理新世界
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摘要
國際財務報導準則第 17號 (IFRS 17)的技術要求，
將大幅增加保險業財務及精算部門的資料量，也加重
對正確性且可被稽核的高品質資料之需求，以支持財
務報導流程。同時，各地區及國家對保險業清償能力
及財務報導監理改革的出現，對也帶來許多資料管理
上的挑戰。為支持各類監理規定的遵循需求，大數據
伴隨著對細部資料的要求而生，透過大數據，愈來愈
多的數位資訊可以被產生及儲存。此外，保險業者須
面對更經驗豐富且更嚴格的保戶，這些保戶希望對自
身的保險合約有更多了解，同時也希望他們的保險服
務提供者可以更清楚他們的需求。

整體而言，監理程度愈趨嚴格、大數據帶來的可能性
及保戶期望的不斷提高，為保險業創造了一個絕佳的
機會，評估投資於適當的資料管理解決方案 (DMS)，
進而全面提升數據整合及自動化程度。一家保險公司
如何管理及使用其數據以得到準確且即時的商業洞察
資訊，將是它能否長期成功的關鍵。

一家保險公司如何管理及使
用其數據以獲得準確且即時
的商業洞察資訊，將是它能
否長期成功的關鍵。

IFRS17
預告保險業財務報導的新紀元
2008-09年的金融危機引發一連串的監理變革，這些
更嚴格的監理規定也影響了保險業。新監理規定的共
同特性就是要求保險公司對營運及績效報告更為透明。
2017年 5月新發布的 IFRS 17預期將對保險公司財
務報導規範帶來有史以來最大的改變。

在 IFRS 17的規範，各國監管機關已經或即將結合國
際保險監理官協會 (IAIS)發布之國際保險核心原則對
風險基礎資本 (RBC)進行改革。IFRS 17及新的風險
資本架構變革可能對保險公司營運模式帶來重大影響，
其中包括管理及使用資料的方式，這些規範也會增加
財務及清償能力報導結帳流程的複雜度。因此，為了
以合理的成本，在報導截止日的期限內完成作業，結
帳流程處理效率將是最重要的關注焦點。例如，有些
保險公司或金控子公司須於次月 10日前完成營業收入
或當月損益之公告，未來在 IFRS 17下，保險營業收
入不再是現行的保費收入，而是需要透過資訊系統複
雜運算來計算當月保險服務收入及費用、財務費用及
其他項目，以完成結算當月之損益；因此，資訊系統
處理效率將是未來保險公司是否能及時完成結帳程序
之關鍵。

增加數據質與量的驅動因子
IFRS 17的技術要求可能導致財務及精算部門資料量
大幅增加，連帶增加了資料儲存的需求。資料量增加
主係受下列因素影響：
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更加要求細部評價資訊
IFRS 17要求公司採用基本要素法 (Building Block 
Approach, BBA)來衡量及表達保險負債。所謂基本
要素包括最佳估計負債 (Best Estimate Liabilities, 
BEL)、風險調整 (Risk Adjustment, RA)及合約服
務邊際 (Contractual Service Margin, CSM)；因
此，相較於現行的 IFRS 4，IFRS 17中細部評價之
衡量及揭露將大幅度的增加。

重編以往年度數字
首次適用 IFRS 17時，為了結合現有及歷史資料，保
險公司須進行全面性的資料探勘，方能一次完成對所
有保險合約的會計紀錄重編。

更加詳細的揭露及報導 
相較於現行準則規定，未來保險公司需改變總帳會計
帳目及產生新的財務資訊，例如更為詳細之廣泛揭露
附註。

增加對市場資料的採用
IFRS 17要求基於現時市場利率衡量折現率，此改變
將需要現有國際財務報導準則 (IFRS)未要求的市場
利率資料。若採用於其他綜合損益列報利率波動的方
案，保險公司則須儲存於保險合約銷售時之市場利率，
以供損益報導使用，並於資產負債表日與當下現時利
率重新評估資產負債表，而其差額將累積於權益項下
之其他綜合損益項目。

保險合約組合之分群
依 IFRS 17規定，保險公司需將每個保險合約組合分
為三個獨立的、以年度為單位之群組。因每個年度群
組須被視為一個獨立的計算單位，故由精算評價產生
並由會計系統報導的資料量將顯著大幅增加。

為了提供對市場及內部管理階層用以來指引業務發展
的財務報導，IFRS 17規定也加重對準確且可被稽核
高品質資料的需求，以支持財務報導結帳流程。這促
使保險公司需要進行資料整合、自動化並擁有強大、
可擴充及具彈性的 IT平台。於良好管理及控制的環境
下，此一平台應能夠支持財務及清償能力的報導結帳
流程。

依 IFRS 17 規定，保險公司需將每個保險合約組合分為三個獨立的、以年度

為單位之群組。因每個年度群組須被視為一個獨立的計算單位，故由精算評

價產生並由會計系統報導的資料量將顯著大幅增加。 

 

為了提供對市場及內部管理階層用以來指引業務發展的財務報導， IFRS 17

規定也加重對準確且可被稽核高品質資料的需求，以支持財務報導結帳流程。

這促使保險公司需要進行資料整合、自動化並擁有強大、可擴充及具彈性的 IT

平台。於良好管理及控制的環境下，此一平台應能夠支持財務及清償能力的報

導結帳流程。 

 

 
 

現有的財務及 IT 基礎設架構挑戰 

多數保險公司目前仍以片斷、未經整合且複雜的財務及 IT 基礎架構進行營

運，所以經常因大量的重複資料及處理導致高昂的營運成本。此一情形係由多

現有的財務及 IT基礎設架構
挑戰
多數保險公司目前仍以片斷、未經整合且複雜的財務
及 IT基礎架構進行營運，所以經常因大量的重複資料
及處理導致高昂的營運成本。此一情形係由多項因素
造成，包括以不同方式滿足多個利害關係人的類似需
求，最終將導致公司對關鍵資訊的掌握度下降。

為因應這些挑戰，保險公司應從回答下面三個關鍵問
題開始：

一、因應 IFRS 17，保險公司應滿足哪些
商業需求 ?
下列是保險公司導入 IFRS 17規定時，須滿足的一些
關鍵商業需求：
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效率
因應 IFRS 17及新的風險資本架構變革，自精算、財
務、資產管理及風險部門產出的資料量預期將顯著增
加。對保險公司而言，為了以相同甚或更佳的效率處
理所增加的資料量，找到一個能夠節省資料處理時間
的解決方案是十分關鍵的。為了符合報導截止日的要
求，保險公司需要找到一套有效率且受控的結帳流程；
而如何確保於妥善的管理環境下，以可接受的成本運
作一套新導入的結帳流程及有效的控制機制將會是一
大挑戰。為使這些領域的投入資源更為精簡，在國際
上，有些保險公司目前正計畫同步進行 IFRS 17及新
的風險資本架構變革的導入。

控制架構
IFRS 17及新的風險資本架構變革中，一個關鍵要求
就是對用於財務及清償能力報導的資料及其流程正確
性及可被稽核性。此外，保險公司將需提供不同報導
餘額的調節資訊給不同的利害關係人，特別是對投資
人及分析師。

揭露規定 

IFRS 17將增加資訊揭露量。此改變部分係因新準則
下保險合約的衡量方法更為複雜，更大的原因是投資
人對財務報導數字要求更高的透明度，故須更清楚的
說明及揭露相關資訊。由於保險合約會計採用相同的
會計語言表達，IFRS 17將使全球投資人能夠更輕易
地比較不同地區的報導數字。

管理階層資訊

保險公司須有效地管理他們的風險並提高他們的報
酬。了解風險與報酬如何互相影響係資料密集型應用，
且需要及時且準確的資料。保險公司應考慮增加以新
的 IFRS 17財務及精算數據來進行資料分析，以提升
他們商業洞察的品質，進而改善他們的商業決策流程。

二、保險公司如何利用現有 IT基礎架構以  

滿足商業及法令遵循需求 ?
下列是保險公司導入 IFRS 17規定時，須滿足的一些
關鍵商業需求：保險公司關鍵的一步將是執行 IT評估。
只要是構成財務及精算 IT基礎架構的每一個系統都應
經過技術及商業適合度的評估，以確認現有系統符合
目前及未來之商業需求，並滿足 IFRS 17之技術和營
運要求。

Deloitte採用 �4R� 架構來進行評估，每一系統係將
從它的技術與商業適合度做評估。1分表示不適合，5

分表示非常適合。

左上角及右下角區塊代表系統應重新評估或重置升級，
因其分別不符合商業或技術要求。右上角區塊表示系
統同時符合技術及商業要求，而左下角區塊表示系統
需要被汰換，因其不符合目前的技術要求，且未能滿
足公司的商業需求。

執行系統適合度評估後，公司應評估需如何因應不足
之處。

保險公司導入 IFRS 17的關
鍵的一步，將是執行 IT系統
成熟度評估。

 
 

左上角及右下角區塊代表系統應重新評估或重置升級，因其分別不符合商業或

技術要求。右上角區塊表示系統同時符合技術及商業要求，而左下角區塊表示

系統需要被汰換，因其不符合目前的技術要求，且未能滿足公司的商業需求。 

執行系統適合度評估後，公司應評估需如何因應不足之處。 

 

保險公司導入 IFRS 17 的關鍵的一步，將是執行 IT 系統成熟

度評估。 
 

三、 保險公司可建立或購置何種資料管理解決方案(DMS)以同時滿足商業及法

令遵循需求? 

多數保險公司將面臨的一項挑戰係如何將目前片斷、未經整合且複雜的財務

●

●

●

●

重新評估
(Re-assess)

(Re-platform)

(Retain)

(Replace)
重置升級

保留

汰換
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三、保險公司可建立或購置何種資料管理
解決方案 (DMS)以同時滿足商業及法令
遵循需求

多數保險公司將面臨的一項挑戰係如何將目前片斷、
未經整合且複雜的財務及 IT系統轉化成強大、可擴充、
具有彈性且良好控制的平台，並可處理多項 GAAP規
定（例如：IFRS、經濟資本、隱含價值、新風險資本
架構等），及支持公司預期未來成長之需求。DMS將
以此為特色，而公司亦應關注此一領域之投資。

DMS的選擇應基於下列幾點做考量：

保險公司現有財務及 IT基礎架構的成熟度 

擁有較完善基礎架構的保險公司將投資更多在能協助
推動公司數位化解決方案之上，反觀較欠缺完善基礎
架構的公司則需要先建立正確的基礎，中等成熟度的
公司則可能投資於應對特定問題的策略型解決方案。

保險公司營運規模、性質及複雜程度
相較於僅於一地或少數地區營運的小型公司，在不同
地區提供多樣性產品之大型公司需要在 DMS上投入
更多成本，以增進各地營運的效率。

保險市場成熟度及其監理環境
成熟的保險市場中，監理環境已準備反應 IFRS 17的
原則及較大的風險資本架構變革，故相較於其他市場
的公司，保險公司在成熟市場中發展則需要在 DMS

上投入更多的成本。在遵循清償能力制度 (Solvency 
II)報導的歐盟公司已於資料及系統做巨額投資，這些
公司在因應 IFRS 17所需投入的成本將會大幅少於尚
未投入因應 Solvency II等新風險資本架構變革的保
險公司。

數位解決方案度 

財務及精算部門可以使用數項新興科技，以提升它們
現有能力或擴展嶄新功能。

●

●

●

●

雲端運算
雲端技術讓透過互聯網以可升級且有彈性的科技提供
所需服務可行。許多雲端技術使用者已顯著地節省成
本，但在有些保險公司之保險業務相關部門現有的系
統高度零散且是特別客製的，要將這些系統移至雲端
可能是個挑戰。

雲端技術也能增加生產力及團隊間協同，並允許「虛
擬結帳」，使得一些傳統的月結活動及報告可立即完
成。此將增加報導結帳流程的效率，而效率提升將是
允許保險公司能以可接受成本符合不同報導截止日要
求的重要條件。

值得注意的是，監理機關的態度也是很重要的考量之
一，目前中華民國金融監督管理委員會對於金融保險
業採用雲端解決方案仍有很大的資訊安全及個人資料
保護疑慮，保險公司在評估是否採用雲端運算解決方
案時，需要與主管機關充分溝通。

記憶體內運算
此係將大量資料儲存於主記憶體內以換取更快的反應
時間，記憶體內運算可以對前所未見的資料量進行實
時分析。

鑒於 IFRS 17適用後資料量將大幅增加，保險公司
應考慮尋求記憶體內運算所帶來的可能性，特別是
IFRS 17下保險負債的計算，因計算履約現金流量及
其對合約服務邊際於個別年度獲利群組層級的影響，
需使用非常細部的資料，記憶體內運算機會是一項十
分有用的解決方案。

下列科技已於其他產業證明其功效，但尚未廣泛運用
於保險財務和精算領域。包括：

目前保險公司可採用的常見 DMS：
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進階分析及視覺化的商業智慧工具
IFRS 17及新的風險資本架構變革下，新的保險負債
評價規則讓財務及精算部門在保險業歷史上首次可用
共同的規則工作，使其有增加商業洞察價值的機會。

財務和精算部門可以經由投資於優化現有分析流程工
具以達到更高層次的商業洞察及生產力，並經由投資
在視覺化工具之上，以各利害關係人易於理解的形式，
提供保險公司各面向即時且準確的商業洞察。例如，
透過投資預測模型工具以提升規劃及預測技術。此科
技經常結合記憶體內運算，以大幅提升速度及改善商
業洞察能力。

資料處理技術
透過在於目標領域中運用自動處理解決方案，資料處
理技術可使用於現階段仍須經由人工或尚未文件化的
各種流程。案例包括標準化企業 ETL工具及更多運算
的解決方案，如 R及一些 SAS技術。

強大的試算表解決方案
這些解決方案適用於當公司決定維持現有的試算表流
程但投資於強大的試算表解決方案，例如：建立工作
流程、自動化試算表間介接的機器人類型解決方案，
或更簡單地，可以使用嚴謹的軟體工程原則來建立及
維護試算表。

資料倉儲
此類系統存放來自精算、財務、風險、資產、保單及
交易的大量結構化資料。若適當導入，資料倉儲將可
以提供極強大的解決方案。但因須將大量的老舊資料
轉換至共通結構，並將資料倉儲與相關系統進行整合，
此方案通常較為昂貴。

非結構化資料庫
非結構化資料庫即是開發一個記憶體空間（或稱「資
料湖」），用以儲存僅經有限度轉換的原始資料，並
仰賴強力的萃取及分析技術（例如記憶體內運算）來
達到資料管理與使用。無須經歷發展全規模資料倉儲
的複雜性及高額投資，公司利用非結構化資料庫即可
使資料集中化。

明細分類帳
此方案係在現有系統中建立一個明細分類帳以應對特
定的資料彙整及報導要求。經由發展明細分類帳來儲
存及處理依循 IFRS 17需傳達的數字及揭露所需的
相關細部資料，而總帳可在此大規模改變的情況下得
到較好的保護。某些資訊系統商現已開發數個特定的
IFRS 17明細分類帳產品的開發。

資料自動化方案 

因應 IFRS 17的挑戰，保險公司很可能需要增加自動
化程度。解決方案可以是全面性的或僅針對特定領域
的挑戰。此類解決方案包括：

資料集中解決方案 

若保險公司的 IT基礎架構成熟度較低，或可能須取代
或汰換大部分的系統時，運用資料集中解決方案可能
較為理想。現有許多可行方案包括：

●

●
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結論
為因應財務及 IT基礎架構之挑戰，保險公司可投資於
DMS，以提升公司的資料整合及自動化。解決方案的
選擇將視個別商業需求及現有基礎架構的成熟度而有
不同。面對營運及 IFRS 17和其他相關法令遵循之需
求，投資於資料管理解決方案將是保險公司必要且重
大的一步。

市面上可利用的資料管理解決方案很多，然而，並不
存在任何單一解決方案可應對所有問題；每家保險公
司必須發展自己的資料管理策略，以決定自行建置或
購買哪類型套裝解決方案。雖為符合新的監管規定而
須增加 IT支出，但為提高投資報酬，領先的保險業者
可利用這些支出作為營運轉型的跳板，以獲取本文所
提及的各種營業利益。此 IT支出須使公司可因應更為
廣泛的商業環境，而且每間保險公司皆應該列入策略
規劃中。

保險公司必須選擇與其資料管理策略相符的正確解決
方案。鑒於導入 IFRS 17勢在必行，各家保險公司應
盡早對所有相關的商業及法令遵循要求進行評估，以
選擇最佳解決方案。

保險公司可經由投資於提升
其資料整合及自動化之資料
管理解決方案來應對財務及
IT基礎架構之挑戰。

本文作者為 Deloitte全球 IFRS保險負責人 Francesco Nagari、金融服務產業經理 Angela Muriithi
本文台灣作者為勤業眾信保險產業負責人 林旺生會計師、勤業眾信風險管理諮詢 張益紳執行副總經理
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科學化精算落實保險風控
風險控管
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產業概況
根據行政院主計總處的國情指標，自 2001年起，國
人平均所得已由 1萬 2千美元提升至 2萬 1千美元。
這 76.7%升值幅度中，以台幣計價實質貢獻約佔超
過七成，其餘則因美元貶值所造成。經濟成長率普遍
不均的情況下，近半數增加的平均人民所得都轉換為

儲蓄，金融業蓬勃發展的概況也反映在此統計數字中。
央行資料顯示，自 2001年起，金融機構資產總額增
加了 48兆元，其中，保險業占金融業資產的比例，以
增加21.1%的態勢，來到33.6%高峰，成長超過2.6

倍、反映出國民對中、長期投資的期待及對保險業的
信賴，也突顯保險業對總體金融穩定之重要性。

年份 平均每人國民所得 美金兌新台幣匯率

2001 11,936 33.80
2002 12,236 34.58
2003 12,729 34.42
2004 13,826 33.42
2005 14,673 32.17
2006 14,974 32.53
2007 15,401 32.84
2008 15,388 31.52
2009 14,398 33.05
2010 16,650 31.64
2011 17,982 29.46
2012 18,125 29.61
2013 18,872 29.77
2014 19,724 30.37
2015 19,571 31.90
2016 19,720 32.32
2017 21,159 30.44
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單位：美元 匯率

年份 金融機構資產總額(百萬元) 保險業資產總額 金融機構資產總額 保險業資產總額占金融機構資產比率(％)
2001 26.21557 3.056435 23.159135 11.66
2002 27.176004 3.682023 23.493981 13.55
2003 29.875387 4.764079 25.111308 15.95
2004 32.531284 5.646628 26.884656 17.36
2005 36.024614 6.692341 29.332273 18.58
2006 38.408672 7.958299 30.450373 20.72
2007 39.616314 8.955871 30.660443 22.61
2008 42.197744 9.411112 32.786632 22.3
2009 44.940829 11.037667 33.903162 24.56
2010 47.243764 12.391558 34.852206 26.23
2011 50.43964 13.327209 37.112431 26.42
2012 53.397797 14.811219 38.586578 27.74
2013 58.037079 16.925234 41.111845 29.16
2014 63.570456 18.824076 44.74638 29.61
2015 67.918827 20.046585 47.872242 29.52
2016 71.103023 22.59724 48.505783 31.78
2017 73.881724 24.813847 49.067877 33.59
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圖一：國人平均所得暨美元兌新台幣匯率

圖二：金融機構暨保險業資產總額
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掌握科學化的精算經驗分
析、最佳估計、風險量化來
反饋管理策略，將是保險業
者得以因應風險變化的關鍵

科學化精算
長久以來，精算工作「先科學化，後多樣化」的核心，
是保險業 200多年來的發展基礎。保險業需預留適足
的準備金，以因應保戶未來理賠需求與任何緊急情事，
並藉由多樣化行銷策略以吸取顧客青睞。在過去 10多
年來持續低利率的環境下，保險業不得不下調既有業
務的非保證給付及新保單的定價利率，配合審慎的產
品策略及有效的資產負債協同管理機制，以壓制「利
差損」風險。未來，全球監管的路線不確定性、資訊
與數位科技所帶來流程改造、新型態資訊安全規劃、
以及高齡化及氣候變遷所帶來的影響，都將使金融環
境的風險更加多樣化，因此，掌握科學化的精算經驗
分析、最佳估計、風險量化來反饋管理策略，將是保
險業者得以因應風險變化的關鍵。

2015年金管會保險局順利推出年度保險業自我風險及
清償能力評估 ORSA機制，帶動國內保險業進一步的
SOP盤點及整合。儘管改變需要時間，但與國際接軌
的同時，須注意外在因素將促使世界金融發展的腳步
加速，業者也應提前做好準備，甚至超前向國際發展
看齊，例如除了透過投資與準備金提存機制，達到保
戶對保單給付的合理期望外，如何藉由公司治理提升
保戶信賴，是英國與澳洲長期關注的焦點議題。ORSA

以外，國際資本標準 ICS公報草案 2.0、國際 IFRS 
17會計準則保險報表與準備金公報、保險科技的創新
及監理、台灣人口的遞減、大數據及人工智慧等劃時
代改變等，正在挑戰保險業之應變能力。

保險業風險管理之未來
如同銀行業近年積極面對風險，建置專責的風險委員
會、組織高層支持並定期維護的風險管理單位、制定
與公司政策一致的風險管理策略、重視風險間的相互
破壞關係，是台灣保險業可加強的面向。除了由上到
下的風險管理意識及制度，同時也需要組織中各部門
的共同協作，以保險業紮實的精算基礎，發展風險控
管之政策，將是管理階層有效提升風險管理深度及廣
度之方法。產業變化與法遵要求將繼續以不同形式存
在，保險業需透過優秀的經營團隊，在董事會指定的
風險舒適圈裡積極管理，才能借力使力、透過風險創
造機會，而優良的風險管理企業文化，將會帶領公司
由上而下、由裡而外一致面對並領先外在變化。

保險業需透過優秀的經營團
隊，在董事會指定的風險舒
適圈裡積極管理，才能借力
使力、透過風險創造機會，
而優良的風險管理企業文
化，將會帶領公司由上而下、
由裡而外一致面對並領先外
在變化。

本文作者為勤業眾信精算諮詢服務負責人 劉承宗副總經理
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Smith Wilson利率建構法與IFRS 17
無風險利率曲線

精算
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前言
Smith Wilson利率建構法是一種總體經濟學的插值
與外推方法，僅由金融工具的現時價格、終極遠期利
率 (Ultimate Forward Rate, UFR)即可建構出
完整的利率曲線。此法於 2000年第一次由 Deloitte 
UK (時為 Bacon & Woodrow)的 Smith與Wilson

兩位精算團隊成員共同發表於內部研究報告，現為歐
盟 Solvency II制度下無風險利率指定之利率建構方
法，亦很可能應用於未來國際保險監理 (ICS)制度。

利率曲線最大的應用就在於可以衡量不同期間的長期
負債。我國現行負債責任準備金提存利率是由主管機
關指定，在傳統精算方法原則下，單一提存利率仍
Lock-In維持在銷售當時的市場狀況，即未能反應其
現時資訊。而在現行過渡的負債公允價值 (Fair Value 
Liability) 評價制度下，Smith Wilson的利率建構方
法也已透過財團法人保險事業發展中心公布的無風險
利率曲線應用在壽險業界。未來在接軌 IFRS 17後，
利率將依現行市場利率浮動，所以我國正式的利率建
構方法論必將成為國內保險業界的重大議題。

此篇短文將討論 Smith Wilson的主要建構原理，並
帶給業界更多的資訊來因應 IFRS 17及衡量未來可能
發展。

Smith Wilson利率建構法與歐
盟 Solvency II之應用
Smith Wilson利率建構法在倫敦第一次發表時是採
用政府公債為無風險利率建構基準，對一個國家來說，
政府公債是風險最低的投資標的，故公債殖利率通常
會做為無風險利率。但保險合約期間動輒數十年，甚
至半百年以上，已無法僅以公債的存續期間評價。藉
由 Smith Wilson利率建構出超長期利率與其曲線，
可解決此類困擾保險業已久的難題。

而歐盟的 Solvency II也是第一個廣泛運用 Smith 
Wilson利率建構法的監理準則，實務上，此利率建
構法可分為三個階段。

第一階段：可被觀察的市場數據

在第一階段的建構法中，Smith Wilson技術上並無
與其它曲線擬合插值方式不同，在俗稱拉曲線的領域
裡，甚至是最簡單的鳳眼法，所得到的目的與概念也
是相同。插值很簡單，我們可以選擇完全符合觀察到
的數據，或者選擇與觀察到的數據不同但相對更平穩
的利率曲線。Smith Wilson技術可以取得相對的平
衡並以接近市場數據取勝。在 Solvency II的應用
上，可被觀察的市場數據有 DLT(Deep、Liquid、
Transparent之縮寫 )的要求，所以實務上 Smith 
Wilson接近市場數據的優點在第一階段應用上會更
加貼切。市場數據上可以是 Swaps交換利率 (歐盟
Solvency II採用 ) 或是政府公債 (現行瑞士採用，
預計英國脫歐後亦將採用 )，兩者選項都不影響 Smith 
Wilson的運用。

在歐盟 Solvency II制度下的方法論裡，可靠的市
場數據必須同時具有夠深的供需方市場、流動性高的
熱絡買賣、以及透明化的市場價格與機制。以固定收
益證券及公債為例，短、中期市場通常都符合 DLT
的 要 求， 並 以 Last Liquid Point (LLP) 作 為
Smith Wilson第一與第二階段的轉換點。
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第二階段：無可靠資料的外推數據

第二階段為後 LLP至 Convergence Point (CP) 
或 Convergence Maturity收斂點的期間，在無
可靠資料下，利用同個校準後的 Smith Wilson公
式所外推出來的利率曲線。此階段為 Smith Wilson

最能展現其特色的階段，其所外推出來的利率曲線有
以下特點：

有興趣的讀者可以參考附錄一更詳細的介紹 Smith 
Wilson理論。

第三階段：UFR終極遠期利率

第三階段係後 CP階段，歐盟是依 Smith Wilson利
率建構法裡假設出外源性的 UFR。外源性的好處是
遠期利率假設的穩定，這也使得資產負債管理上可以
有較好的規劃。另一種常用利率曲線建構法為內源性 
(Endogenous)，意旨利用第一階段的實際資料用來
預測並決定終極利率，方法如 Nelson-Siegel、N-S 
Stevenson、Cubic Spline等。基於內源性模型對終
極利率預測的高易變性，在國際保險精算界共識上，
內源性較不適用於長期保險或年金商品的準備金提存
上，所以不再敘述。

當歐盟 Solvency II在 2016年第一次採用初期，
終極歐元及新台幣利率是以業界影響研究調查的 QIS 
5為基準並採用歐盟內各國政治妥協後的 4.2%作為
假設。所以歐盟在 2017年 4月重新規劃方法論後，
2018年開始的 Solvency II監理要求將會每年調整
UFR，並以與前期變動差異將限於 15bps為原則。新
的歐元及新台幣 UFR假設將會是 4.05% (2018)及
3.90% (2019)。

促使近年來 UFR逐年降低的主要原因為實際利率
(Real Interest Rate) 在總經統計上的持續低
迷。近年來，國際業界也有使用其它方式，如以 USR 
(Ultimate Spot Rate)來代替 UFR。日後我們也
將深入討論相關議題，如台灣是否合適與其它歐美國
家用相同的實際殖利率來衍生出終極利率。

最後，值得一提的是外源性的終極利率假設與 Smith 
Wilson所外推出的最終利率之間的收斂精準誤差度
(Tolerance)越低，收斂精準度也越高，所得利率曲
線波動也將較低。

有效運用第一階段金融工具現時價格資訊與第三階
段終極遠期利率 (UFR)假設，使所有階段皆能平
穩連結。
除上述資訊外，整體而言 Smith Wilson利率建
構法需要的唯一額外外部輸入參數為 α (Alpha)，
代表自 LLP 至 CP 期間，利率收斂至 UFR 之速
度。以歐盟 Solvency II為例，已將抽象的 Alpha

具體化為兩項：收斂點 (CP)與收斂精準誤差度
(Tolerance)代替。

由於 Smith Wilson採用外源性 (Exogenous) 的
UFR，所以不需要每天從短期利率曲線重新測定，
模型面的套利可能性將不會存在。

金融工具的現時價格是以常理隨著時間平穩遞減，
此關係代表利率並不會為負數。

●

●

●

●
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在歐盟 Solvency II體制下，參數選擇大多數是眾多
業界與主管機關多次討論的結果。以 2017年 12月底

為例，主要貨幣的無風險利率曲線在 Smith Wilson

建構法的參數為：

2017年 12月

底公布

NTD

新台幣

USD

美金

EUR

歐元

GBP

英鎊

JPY

日幣

UFR 4.2% 4.2% 4.2% 4.2% 3.2%

LLP

(年 )
10 50 20 50 30

CP

(年 )
50 40 40 40 40

Alpha 0.106173 0.120655 0.127211 0.134894 0.124264

參數設定：以歐盟為範例
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基於以上參數加上市場數據，即可依 Smith Wilson

三階段建構出一條完整的無風險利率曲線。以 2017

年底歐盟 Solvency II公布資料為例，以下圖一為

主要國際貨幣利率曲線，因 Tolerance設得較高，
存續期間愈長，利率波動度愈大。圖二為在降低
Tolerance後，所建構出的新台幣利率曲線。
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圖一：主要國際貨幣利率曲線

圖二：新台幣利率曲線
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Smith Wilson利率建構法的
利與弊
根據以上討論，Smith Wilson利率建構法顯然在無
風險利率的領域中扮演著重要角色，以下摘要其利弊。

1. EIOPA1 已將 Smith Wilson方法論及模型公開
置於官網上，資訊論公開透明且此模型易於使用，
故此方法已逐漸應用於全球保險業。一般而言，
Smith Wilson方法適用於不同類型的金融工具，
EIOPA提供的金融工具為債券 (包含零息債、固
定配息債 )及利率交換商品 (Swaps)。勤業眾信
發展出簡化版的底稿，有興趣的讀者也歡迎與作
者聯絡。

2. Smith Wilson建構出的利率曲線完美契合於現行
已知的市場資訊。相較於其他多數的建構法僅能
建構出相近的平滑利率曲線，Smith Wilson方法
建構的利率曲線幾乎與市場利率一致。

3. Smith Wilson方法可直接採用金融市場的現時資
訊，不需用其他的方式做轉換或推導即可建構。

4. Smith Wilson方法可以彈性調整收斂至 UFR的
速度，收斂速度越快即表示市場資訊的影響越小。

5. Smith Wilson方法可以控制所外推出的利率精準
誤差度 (Tolerance)，誤差度值越低，收斂精準
度也越高，所得利率曲線波動也將較低。

1. 若沒有 LLP 之前的所有年期市場資料，Smith 
Wilson方法可能建構出負利率，主因為 Smith 
Wilson方法是針對價格做插值，於相鄰的市場數
據點間價格可能有局部上升的情況，此狀況可能造
成部分利率為負。但因有對 LLP定義受DTL限制，
所以此情況不容易發生。

2. 在 LLP之後，第二階段的外推價格可能被建構為
負值，此種情境在 LLP當點市場利率遠高過於
UFR時會發生。這也證明運用 Smith Wilson時，
長期 UFR假設與其延續性的重要。

3. 外部參數 Alpha 不是在 Smith Wilson 方法之
下的模型估算，需另外大量分析才能知道其合理
性。但根據 EIOPA公布的方法論，使用強度函
數 (Intensity Function) 的方法可以準確估計
Alpha。

註 1: EIOPA為「歐洲保險和職業養老金管理局全
名 是 European Insurance and Occupational 
Pensions Authority，是歐盟底下的三大金融監理
機關之一。

優點 :

缺點 :
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Smith Wilson應用在
IFRS 17上
IFRS 17在準備金提存上要求負債鑑價時須以持平
(不刻意高估或低 )、當前 (反映市場與非市場資訊 )、
不含糊且明確的方式估算出保險合約的未來履約現金
流，也就是採用精算的最佳估計法 (Best Estimate)

為中心原則，並以折現率 2：

就如同其它新型態的監理角度以基本原理、原則撰寫，
IFRS 17並無指定符合上敘所有條件的解決之道；
光是可被接受的折現率估計法，IFRS 17就已提到
Bottom-Up、Top-Down、Replicating-Portfolio、
以及 Risk-Neutral Stochastic等四組可能方案。而
這四組方案計算所得的折現率，雖然可以不同但理論
上也必須達到非常接近的相同折現率。所以從保險公
司的角度出發，無論選擇任何一種折現率方案，公司
必須理解各國監理機關驗證時必然選擇一貫性較強的
Bottom-Up Approach來進行比較與監控。圖三
係以前兩項方案為例，所得出結果必然不同，但也需
在合理範圍內。

1. 反映出貨幣的時間價值、現金流量及保險合約流動
性的特性

2. 反映出金融工具的現時市場資訊

3. 排除不影響保險合約現金流前提下的市場價格影響
因子

IFRS 17 折現率方案

Bottom-Up 與 Top-Down兩種方法不會完全相同但
應會相近

●  方案一 : Bottom-Up

●  方案二 : Top-Down

可以利用 Smith Wilson利率建構法先建立起無風險
利率曲線，再往上加入保險合約長期與不流動的特性
之溢價 (Illiquidity Premium) 或業界簡稱為流動性
貼水，來完成 IFRS 17折現率建構。

先建立參考資產組合後計算之殖利率曲線，再排除與
保險合約不相關的因素，如：

1.資產與負債的現金流差異，如金額與時間點的不同
2.現金流量預測時本身及上述差異的不確定性
3.排除現有市價上與保險合約無關的風險溢酬

來完成 IFRS 17折現率建構。之後需要插值與外推的
部分，也可利用 Smith Wilson利率建構法完成。

註 2 : 在 IFRS 17 裡並無折現率曲線的硬性規
定，所以我們以「折現率」統稱曲線或非曲線的
Discount Rate。
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IFRS 17 折現率方案 : Bottom-Up VS Top-Down

增加與保險合約相關的特性

Bottom-Up Top-Down

無風險利率 IFRS 17
折現率

IFRS 17
折現率

負債不流動性
特性之溢酬

現金流差異性
預測時不確定性
無關的風險溢酬

參考資產組合
計算之殖利率

剔除與保險合約無相關的
因素與溢酬

→ ←

不管是哪一種方案，我們都需參考資產與負債的差異
性來決定需要的調整，譬如保險商品如有較好資產與
負債的匹配，則需調整的項目及額度應要縮小反映。
IFRS 17雖然未要求不同方案結果的核對，但最後的
選擇是需要透露於財報上；而理論上公司需要多款折
現率來代表不同的保險合約商品，故實際操作時，可

以簡化運用加權平均的方式取得代表性的折現率。最
後，考慮到 Smith Wilson方法論利與弊、IFRS 17

所要求的折現率、以及不管任何折現率估計算方案的
終極利率假設都必須非常接近，所以我們認為可以採用
Smith Wilson方式來先行建構出完整的利率曲線並當
作為 IFRS 17的折現率的重要基礎。
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後言
為因應 IFRS 17下長年期負債的評價問題，Smith 
Wilson方法已逐漸在全球保險業成為重要議題，由於
方法論的公開透明，保險公司可使用 Smith Wilson

方法建構公司內部的利率模型，以提升公司的自動化
流程。

Smith Wilson裡的第一、二階段所產出的利率曲
線均已充分利用現時市場資訊，第三階段雖有歐盟
Solvency II的實際運用，但其是否符合 IFRS 17

之要求仍存有爭議。日後我們將深入討論終極利率與
IFRS 17的適足性等議題。

除此之外，未來國內外保險趨勢均導向與市場一致
(Market Consistent)的保險合約評價與資本管理
機制；已討論的 IFRS 17、國際上的 Insurance 
Capital Standard (ICS)與國內研擬中的 RBC 2.0

制度都將需要明確的無風險利率曲線與其方法論。勤
業眾信精算諮詢團隊也期望藉由本文的推出讓國內業
界得到更完整的資訊。

附錄

保險負債通常為長期合約，需要以長期折現率評價。一
般來說，公債的市場價格為現金流量乘以折現率，故通
常可用其價格推估折現率。囿基於市場的限制，公債的
存續期間往往遠低於保險負債，使得長期折現率僅能依
有限的公債市場價格為出發點建構。不同於過去的研
究，Smith與Wilson所發表的折現公式為第一個直接
將長期折現率模型化的方法論，為當時該領域中的一大
突破。

Smith Wilson折現公式的原理為以不同年期政府公
債的市場價格為出發點，且盡量滿足四個條件：

1.初始值為零

2.為平滑函數

3.為遞減函數

4.無窮久遠之後應趨近於零。

Smith與Wilson認為欲完成以上條件，折現公式
應以 Exponential型態的級數形式呈現，並須加
入終極遠期利率 (UFR) 以及均值回歸係數 (Mean 
Reversion Coefficient，影響收斂至 UFR 的速
度 )等屬性。經過他們長時間的研究，發現核心為
Exponential型態的Wilson函數為基礎所組成的
折現公式可以滿足所有條件，並且接近原市場價格。

附錄一、原版 Smith Wilson利率建構
流程
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附錄二、歐盟 Solvency II 如何運用
Smith Wilson利率建構流程

為使保險業可以有效運用 Smith Wilson方法，歐盟
委託 EIOPA在官方網站上公布運用 Smith Wilson方
法的步驟，並以矩陣的方式簡化其繁雜的數學過程，
詳細說明如下，並以粗體代表矩陣。

1.EIOPA公布的 Smith Wilson折現率公式：矩陣化
數學過程

原版 Smith Wilson折現率公式：

其 中 Ki (t) 為 Smith Wilson 折 現 函 數 的 核 心
(Kernel)，其確保折現函數滿足以上所述四個條件，
且接近市場數據裡的公債價格：

ci,j 為公債的現金流量、uj 為現金流量發生時刻、
W(t,u)為Wilson Function並定義為：

後紀 :

Smith先生已從 Deloitte UK退休，目前在愛爾蘭擔
任大學助理教授，而Wilson先生離開 Deloitte UK

之後，轉攻成為一名律師並負責知識財產權與專利。 8
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𝛼𝛼𝛼𝛼 ∙ min(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢)

−𝑒𝑒𝑒𝑒−𝛼𝛼𝛼𝛼∙max(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢) ∙ sinh [𝛼𝛼𝛼𝛼 ∙ min(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢)]
�

後紀:

Smith 先生已從 Deloitte UK 退休，目前在愛爾蘭擔任大學助理教授，而 Wilson 先生離開 Deloitte UK
之後，轉攻成為一名律師並負責知識財產權與專利。

8
 

附錄一、原版 Smith Wilson 利率建構流程

保險負債通常為長期契約，需要以長期折現率評價。一般來說，公債的市場價格為現金流量乘以折現

率，故通常可用其價格推估折現率。囿於市場的限制，公債的存續期間往往遠低於保險負債，使得長

期折現率僅能依有限的公債市場價格為出發點建構。不同於過去的研究，Smith 與 Wilson 所發表的折

現公式為第一個直接將長期折現率模型化的方法論，為當時該領域中的一大突破。

Smith Wilson 折現公式的原理為以不同年期政府公債的市場價格為出發點，且滿足四個條件：

1.初始值為零

2.為平滑函數

3.為遞減函數

4.無窮久遠之後應趨近於零。

Smith 與 Wilson 認為欲完成以上條件，折現公式應以 Exponential 型態的級數形式呈現，並須加入終

極遠期利率(UFR) 以及均值回歸係數 (Mean Reversion Coefficient，影響收斂至 UFR 的速度)等屬性。

經過他們長時間的研究，發現核心為 Exponential 型態的 Wilson 函數為基礎所組成的折現公式可以滿

足所有條件，並且接近原市場價格。

原版 Smith Wilson 折現率公式：

P(t) = 𝑒𝑒𝑒𝑒−𝑓𝑓𝑓𝑓∞𝑡𝑡𝑡𝑡 + �𝜉𝜉𝜉𝜉𝑖𝑖𝑖𝑖𝐾𝐾𝐾𝐾𝑖𝑖𝑖𝑖(𝑡𝑡𝑡𝑡)
𝑁𝑁𝑁𝑁

𝑖𝑖𝑖𝑖=1

其中𝐾𝐾𝐾𝐾𝑖𝑖𝑖𝑖(𝑡𝑡𝑡𝑡)為 Smith Wilson 折現函數的核心(Kernel)，它確保折現函數滿足以上所述四個條件，且接近

市場數據裡的公債價格：

𝐾𝐾𝐾𝐾𝑖𝑖𝑖𝑖(𝑡𝑡𝑡𝑡) = �𝑐𝑐𝑐𝑐𝑖𝑖𝑖𝑖,𝑗𝑗𝑗𝑗𝑊𝑊𝑊𝑊(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢𝑗𝑗𝑗𝑗)
𝐽𝐽𝐽𝐽

𝑗𝑗𝑗𝑗=1

𝑐𝑐𝑐𝑐𝑖𝑖𝑖𝑖,𝑗𝑗𝑗𝑗為公債的現金流量、𝑢𝑢𝑢𝑢𝑗𝑗𝑗𝑗為現金流量發生時刻、𝑊𝑊𝑊𝑊(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢)為 Wilson Function 並定義為：

𝑊𝑊𝑊𝑊(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢) = 𝑒𝑒𝑒𝑒−𝑓𝑓𝑓𝑓∞(𝑡𝑡𝑡𝑡+𝑢𝑢𝑢𝑢) ∙ �
𝛼𝛼𝛼𝛼 ∙ min(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢)

−𝑒𝑒𝑒𝑒−𝛼𝛼𝛼𝛼∙max(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢) ∙ sinh [𝛼𝛼𝛼𝛼 ∙ min(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢)]
�

後紀:

Smith 先生已從 Deloitte UK 退休，目前在愛爾蘭擔任大學助理教授，而 Wilson 先生離開 Deloitte UK
之後，轉攻成為一名律師並負責知識財產權與專利。

8
 

附錄一、原版 Smith Wilson 利率建構流程

保險負債通常為長期契約，需要以長期折現率評價。一般來說，公債的市場價格為現金流量乘以折現

率，故通常可用其價格推估折現率。囿於市場的限制，公債的存續期間往往遠低於保險負債，使得長

期折現率僅能依有限的公債市場價格為出發點建構。不同於過去的研究，Smith 與 Wilson 所發表的折

現公式為第一個直接將長期折現率模型化的方法論，為當時該領域中的一大突破。

Smith Wilson 折現公式的原理為以不同年期政府公債的市場價格為出發點，且滿足四個條件：

1.初始值為零

2.為平滑函數
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P(t) = 𝑒𝑒𝑒𝑒−𝑓𝑓𝑓𝑓∞𝑡𝑡𝑡𝑡 + �𝜉𝜉𝜉𝜉𝑖𝑖𝑖𝑖𝐾𝐾𝐾𝐾𝑖𝑖𝑖𝑖(𝑡𝑡𝑡𝑡)
𝑁𝑁𝑁𝑁

𝑖𝑖𝑖𝑖=1
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𝐾𝐾𝐾𝐾𝑖𝑖𝑖𝑖(𝑡𝑡𝑡𝑡) = �𝑐𝑐𝑐𝑐𝑖𝑖𝑖𝑖,𝑗𝑗𝑗𝑗𝑊𝑊𝑊𝑊(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢𝑗𝑗𝑗𝑗)
𝐽𝐽𝐽𝐽

𝑗𝑗𝑗𝑗=1

𝑐𝑐𝑐𝑐𝑖𝑖𝑖𝑖,𝑗𝑗𝑗𝑗為公債的現金流量、𝑢𝑢𝑢𝑢𝑗𝑗𝑗𝑗為現金流量發生時刻、𝑊𝑊𝑊𝑊(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢)為 Wilson Function 並定義為：

𝑊𝑊𝑊𝑊(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢) = 𝑒𝑒𝑒𝑒−𝑓𝑓𝑓𝑓∞(𝑡𝑡𝑡𝑡+𝑢𝑢𝑢𝑢) ∙ �
𝛼𝛼𝛼𝛼 ∙ min(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢)

−𝑒𝑒𝑒𝑒−𝛼𝛼𝛼𝛼∙max(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢) ∙ sinh [𝛼𝛼𝛼𝛼 ∙ min(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢)]
�

後紀:

Smith 先生已從 Deloitte UK 退休，目前在愛爾蘭擔任大學助理教授，而 Wilson 先生離開 Deloitte UK
之後，轉攻成為一名律師並負責知識財產權與專利。
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附錄二、歐盟 Solvency II 如何運用 Smith Wilson 利率建構流程

為使保險業可以有效運用 Smith Wilson 方法，歐盟委託 EIOPA 在官網上公布運用 Smith Wilson 方法

的步驟，並以矩陣的方式簡化其繁雜的數學過程，詳細說明如下，並以粗體代表矩陣。

1. EIOPA 公布的 Smith Wilson 折現率公式：矩陣化數學過程

2.

P(t) = (1 + 𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈)−𝑡𝑡𝑡𝑡 ∙ (1 + 𝑯𝑯𝑯𝑯(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑴𝑴𝑴𝑴𝑻𝑻𝑻𝑻) ∙ 𝑸𝑸𝑸𝑸 ∙ 𝒃𝒃𝒃𝒃)

𝐌𝐌𝐌𝐌 = �
1
2
⋮
𝑚𝑚𝑚𝑚
� 為所有市場資料公債年期，即 𝑚𝑚𝑚𝑚 = max(𝑇𝑇𝑇𝑇1,𝑇𝑇𝑇𝑇2, … ,𝑇𝑇𝑇𝑇𝑛𝑛𝑛𝑛)

𝐐𝐐𝐐𝐐 = �𝑄𝑄𝑄𝑄𝑖𝑖𝑖𝑖𝑗𝑗𝑗𝑗�𝑚𝑚𝑚𝑚×𝑛𝑛𝑛𝑛

為金融工具的各年期現金流量的評價(以𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈折現，假設有𝑛𝑛𝑛𝑛個金融工具)

𝑯𝑯𝑯𝑯(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑴𝑴𝑴𝑴) = �

𝐻𝐻𝐻𝐻(𝑡𝑡𝑡𝑡, 1)
𝐻𝐻𝐻𝐻(𝑡𝑡𝑡𝑡, 2)

⋮
𝐻𝐻𝐻𝐻(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑚𝑚𝑚𝑚)

� 為 Wilson Function 中的核心，定義為

𝐻𝐻𝐻𝐻(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢) = α ∙ min(t, u) − 𝑒𝑒𝑒𝑒(−𝛼𝛼𝛼𝛼∙max(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢)) ∙ sinh(𝛼𝛼𝛼𝛼 ∙ min(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢))

u 為現金流量發生時刻，t 為運算時之時間點

𝐛𝐛𝐛𝐛 = �

𝑏𝑏𝑏𝑏1
𝑏𝑏𝑏𝑏2
⋮
𝑏𝑏𝑏𝑏𝑛𝑛𝑛𝑛

� 為各金融工具的影響係數
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� 為各金融工具的影響係數

為所有市場資料公債年期，即

為金融工具的各年期現金流量的評價
(以 UFR折現，假設有 n個金融工具 )

為Wilson Function中的核心，定義為

u為現金流量發生時刻，t為運算時之時間點

為各金融工具的影響係數
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u 為現金流量發生時刻，t 為運算時之時間點

𝐛𝐛𝐛𝐛 = �

𝑏𝑏𝑏𝑏1
𝑏𝑏𝑏𝑏2
⋮
𝑏𝑏𝑏𝑏𝑛𝑛𝑛𝑛

� 為各金融工具的影響係數
9

 

附錄二、歐盟 Solvency II 如何運用 Smith Wilson 利率建構流程

為使保險業可以有效運用 Smith Wilson 方法，歐盟委託 EIOPA 在官網上公布運用 Smith Wilson 方法

的步驟，並以矩陣的方式簡化其繁雜的數學過程，詳細說明如下，並以粗體代表矩陣。

1. EIOPA 公布的 Smith Wilson 折現率公式：矩陣化數學過程

2.

P(t) = (1 + 𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈)−𝑡𝑡𝑡𝑡 ∙ (1 + 𝑯𝑯𝑯𝑯(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑴𝑴𝑴𝑴𝑻𝑻𝑻𝑻) ∙ 𝑸𝑸𝑸𝑸 ∙ 𝒃𝒃𝒃𝒃)

𝐌𝐌𝐌𝐌 = �
1
2
⋮
𝑚𝑚𝑚𝑚
� 為所有市場資料公債年期，即 𝑚𝑚𝑚𝑚 = max(𝑇𝑇𝑇𝑇1,𝑇𝑇𝑇𝑇2, … ,𝑇𝑇𝑇𝑇𝑛𝑛𝑛𝑛)

𝐐𝐐𝐐𝐐 = �𝑄𝑄𝑄𝑄𝑖𝑖𝑖𝑖𝑗𝑗𝑗𝑗�𝑚𝑚𝑚𝑚×𝑛𝑛𝑛𝑛

為金融工具的各年期現金流量的評價(以𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈折現，假設有𝑛𝑛𝑛𝑛個金融工具)

𝑯𝑯𝑯𝑯(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑴𝑴𝑴𝑴) = �

𝐻𝐻𝐻𝐻(𝑡𝑡𝑡𝑡, 1)
𝐻𝐻𝐻𝐻(𝑡𝑡𝑡𝑡, 2)

⋮
𝐻𝐻𝐻𝐻(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑚𝑚𝑚𝑚)

� 為 Wilson Function 中的核心，定義為

𝐻𝐻𝐻𝐻(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢) = α ∙ min(t, u) − 𝑒𝑒𝑒𝑒(−𝛼𝛼𝛼𝛼∙max(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢)) ∙ sinh(𝛼𝛼𝛼𝛼 ∙ min(𝑡𝑡𝑡𝑡,𝑢𝑢𝑢𝑢))

u 為現金流量發生時刻，t 為運算時之時間點

𝐛𝐛𝐛𝐛 = �

𝑏𝑏𝑏𝑏1
𝑏𝑏𝑏𝑏2
⋮
𝑏𝑏𝑏𝑏𝑛𝑛𝑛𝑛

� 為各金融工具的影響係數
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保險面面觀 : IFRS 17下的保險精算實務解析

2.推導影響係數：假設公債的市場價格為 1元

因為

為公債的購入價格，EIOPA假設

為公債以 𝑈𝐹𝑅折現後的評價

3.以 CP收斂點與收斂精準誤差度 (Tolerance)估計
抽象的外部參數 Alpha：使用 Forward Rate的強度
函數 (Intensity Function)估算

在 Tconv年之後，利率曲線與 UFR的差異不超過 τ，求
其解

依以上 EIOPA公布的折現公式，利率的建構流程為：

i)計算影響係數 b、估算收斂速度 α
ii)建構折現率、即期利率 (Spot Rate)、遠期利率     

    (Forward Rate)

示意圖如下：

利率現時資訊
影響係數 b 折現率

Spot Rate

Forward Rate

收斂速度 α

終極遠期利率 ,UFR

收 斂 年 期 CP 
與 收 斂 誤 差 度 
(Tolerance)

Smith 
Wilson
導出之
參數

Smith 
Wilson
建構之
利率

10
 

3. 推導影響係數：假設公債的市場價格為 1 元

4.

因為 𝐛𝐛𝐛𝐛 = (𝑸𝑸𝑸𝑸𝑇𝑇𝑇𝑇𝑯𝑯𝑯𝑯𝑸𝑸𝑸𝑸)−1(𝒑𝒑𝒑𝒑 − 𝒒𝒒𝒒𝒒)
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𝐻𝐻𝐻𝐻(1,1) ⋯ 𝐻𝐻𝐻𝐻(1,𝑚𝑚𝑚𝑚)

⋮ ⋱ ⋮
𝐻𝐻𝐻𝐻(𝑚𝑚𝑚𝑚, 1) ⋯ 𝐻𝐻𝐻𝐻(𝑚𝑚𝑚𝑚,𝑚𝑚𝑚𝑚)

�

𝒑𝒑𝒑𝒑為公債的購入價格，EIOPA 假設 𝒑𝒑𝒑𝒑 = �
1
⋮
1
�

𝒒𝒒𝒒𝒒 = �
𝑞𝑞𝑞𝑞1
𝑞𝑞𝑞𝑞2
⋮
𝑞𝑞𝑞𝑞𝑛𝑛𝑛𝑛
� 為公債以𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈折現後的評價
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3. 推導影響係數：假設公債的市場價格為 1 元

4.
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1
⋮
1
�

𝒒𝒒𝒒𝒒 = �
𝑞𝑞𝑞𝑞1
𝑞𝑞𝑞𝑞2
⋮
𝑞𝑞𝑞𝑞𝑛𝑛𝑛𝑛
� 為公債以𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈折現後的評價
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5. 以 CP 收斂點與收斂精準度誤差度(Tolerance)估計抽象的外部參數 Alpha：使用 Forward Rate 的強

度函數(Intensity Function)估算

f(t) = log[1 + 𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈] +
𝛼𝛼𝛼𝛼

1 − 𝜅𝜅𝜅𝜅𝑒𝑒𝑒𝑒𝛼𝛼𝛼𝛼𝑡𝑡𝑡𝑡

κ =
1 + 𝛼𝛼𝛼𝛼𝑴𝑴𝑴𝑴𝑇𝑇𝑇𝑇𝑸𝑸𝑸𝑸𝒃𝒃𝒃𝒃

sinh (𝛼𝛼𝛼𝛼𝑴𝑴𝑴𝑴𝑇𝑇𝑇𝑇)𝑸𝑸𝑸𝑸𝒃𝒃𝒃𝒃 

 

在𝑇𝑇𝑇𝑇𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑛𝑛𝑛𝑛𝑐𝑐𝑐𝑐年之後，利率曲線與𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈的差異不超過𝜏𝜏𝜏𝜏，求其解

�
𝛼𝛼𝛼𝛼

1 − 𝜅𝜅𝜅𝜅𝑒𝑒𝑒𝑒𝛼𝛼𝛼𝛼𝑇𝑇𝑇𝑇𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐� ≤ 𝜏𝜏𝜏𝜏

依 EIOPA 公布的以上折現公式，利率的建構流程為：

i) 計算影響係數 b、估算收斂速度α 

ii) 建構折現率、即期利率 Spot Rate、遠期利率 Forward Rate
示意圖如下：

利率現時資訊 

終極遠期利率,UFR

收斂年期 CP 與
收斂誤差度
(Tolerance)

影響係數 b 

收斂速度 α 

Smith Wilson
導出之參數

折現率 

Spot Rate
Forward Rate

Smith Wilson
建構之利率

11
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� 為公債以𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈折現後的評價

10
 

3. 推導影響係數：假設公債的市場價格為 1 元

4.

因為 𝐛𝐛𝐛𝐛 = (𝑸𝑸𝑸𝑸𝑇𝑇𝑇𝑇𝑯𝑯𝑯𝑯𝑸𝑸𝑸𝑸)−1(𝒑𝒑𝒑𝒑 − 𝒒𝒒𝒒𝒒)

𝐇𝐇𝐇𝐇 = �
𝐻𝐻𝐻𝐻(1,1) ⋯ 𝐻𝐻𝐻𝐻(1,𝑚𝑚𝑚𝑚)

⋮ ⋱ ⋮
𝐻𝐻𝐻𝐻(𝑚𝑚𝑚𝑚, 1) ⋯ 𝐻𝐻𝐻𝐻(𝑚𝑚𝑚𝑚,𝑚𝑚𝑚𝑚)

�

𝒑𝒑𝒑𝒑為公債的購入價格，EIOPA 假設 𝒑𝒑𝒑𝒑 = �
1
⋮
1
�

𝒒𝒒𝒒𝒒 = �
𝑞𝑞𝑞𝑞1
𝑞𝑞𝑞𝑞2
⋮
𝑞𝑞𝑞𝑞𝑛𝑛𝑛𝑛
� 為公債以𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈折現後的評價

10
 

3. 推導影響係數：假設公債的市場價格為 1 元

4.

因為 𝐛𝐛𝐛𝐛 = (𝑸𝑸𝑸𝑸𝑇𝑇𝑇𝑇𝑯𝑯𝑯𝑯𝑸𝑸𝑸𝑸)−1(𝒑𝒑𝒑𝒑 − 𝒒𝒒𝒒𝒒)

𝐇𝐇𝐇𝐇 = �
𝐻𝐻𝐻𝐻(1,1) ⋯ 𝐻𝐻𝐻𝐻(1,𝑚𝑚𝑚𝑚)

⋮ ⋱ ⋮
𝐻𝐻𝐻𝐻(𝑚𝑚𝑚𝑚, 1) ⋯ 𝐻𝐻𝐻𝐻(𝑚𝑚𝑚𝑚,𝑚𝑚𝑚𝑚)

�

𝒑𝒑𝒑𝒑為公債的購入價格，EIOPA 假設 𝒑𝒑𝒑𝒑 = �
1
⋮
1
�

𝒒𝒒𝒒𝒒 = �
𝑞𝑞𝑞𝑞1
𝑞𝑞𝑞𝑞2
⋮
𝑞𝑞𝑞𝑞𝑛𝑛𝑛𝑛
� 為公債以𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈𝑈折現後的評價

本文作者為勤業眾信精算諮詢服務負責人 劉承宗副總經理、鍾振甫顧問
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