	                              填表人：馮 介 邦
中華民國證券商業同業公會九十四年度研究報告提要表   

                                                 填表日期：95年1月日

	研究項目
	證券商風險管理評鑑制度

	研究單位
	元大京華證券股份有限公司林則芬副總經理
	研究
	自94年4月20日

	及 人 員
	
	時間
	至94年12月31日

	報    告    內    容    提    要

	一、研究內容重點
本研究蒐集整理國際大型投資銀風險管理執行之架構、與各國金融監理機關對業者進行風險管理健全性評估之相關資料，盼能藉由國際之經驗，分析風險管理執行面之重要精神與必要措施，以作為評估風險管理制度健全性之參考，並提升國內金融業界風險管理之水準。

由於各家券商業務重點與風險承受度不同，風險管理制度是否有效，端視該機構之風險管理制度是否足以因應其所面臨之風險，因此，評鑑時需同時考量其業務風險高低及風險管理執行程度，此即所謂相對性原則。此外，風險管理執行及應用層面包含甚廣，由最基本之獨立性原則到高階應用之績效評估與資本分配，其攸關性有層次之分，不宜以同等重要性視之，此即攸關性原則。本研究計畫僅就研究之角度，提出考量此兩項原則之風險管理評鑑架構，供主管機關金融監理之參考。從風險管理評鑑之實質內容來看，評鑑之結果可以是質化之評估(Assessment)形式或量化之評等(Ranking)形式，本研究案建議實施評鑑初期可由質化之評估(Assessment)形式開始，評估其風險管理之現況，若評鑑技術及整體環境較成熟，需要進一步量化時，第四章亦提供一個量化風險管理評鑑架構之參考。
二、結論與建議事項
本研究提出以下建議事項：
  （一）宜以鼓勵代替懲罰


主管機關或有鑑於新金融商品與新業務之開放日益快速，使得業者經營風險相對增加，為協助證券業者有效控管風險，而制定「證券商風險管理實務守則」，且希望透過風險管理評鑑制度，鼓勵並督促業者落實風險管理制度，其立意相當良好。惟考量證券業低度管理的金融監理精神，及未找到國外對證券業執行風險管理評鑑的實例，且風險管理在國內尚屬初期發展之階段，實務守則所揭示的若干要觀念尚待推廣等因素，在國內驟然推動對證券業者的風險管理評鑑，或有興革幅度過大、一時難以有效落實的疑慮。故建議主管機關宜先以鼓勵之方式協助業者建立風險管理制度，如有採行風險管理評鑑制度，宜將重點擺在由客觀立場協助業者評估本身風險管理成效、了解優缺點及可待改進之處，並且將評鑑結果做為鼓勵之參考，而非獎懲之依據。
  （二）評鑑宜採相對性原則


證券商風險管理評鑑時應同時考量二個維度，分別是「業務風險程度」及「風險管理執行程度」，兼顧受評機構的業務承作量及複雜度。該機構風險管理制度之執行程度，可由「風險管理執行程度」此維度看出，但各機構業務複雜度不同，實不應以同一標準衡量之，因此，進行評鑑時應納入另一個維度考量其「業務風險程度」，依受評機構承作業務之性質、複雜度及承作量將其營業活動風險先行分級，再與「風險管理執行程度」共同來決定最後之評級。

在「業務風險程度」之衡量部分，應考量業務量多寡、業務項目多寡、業務暴露的風險類別之多寡、風險衡量的難度、商品波動度的大小、避險技術的難度、相對於同業的盈餘波動率。

在「風險管理執行程度」方面，本研究依攸關性原則，將守則內容分為四類，各分類有不同的評鑑項目。其中，必要指標規範了健全風險管理制度不可或缺的要素，包括：風險管理單位之獨立性、風險管理之組織架構，及董事會、管理階層和各相關單位權責劃分…等；風險管理之基礎項目包括：風險管理制度、各項限額之訂定與執行…等；進階指標包括：量化技巧與風險管理資訊系統之建置…等，不影響風險控管的本質，但可有效率地進行風險管理的工作；應用項目包括：風險績效評估及資本分配…等工作，為風險管理更進一步之應用，為各公司依其風險管理目標或需求，自行深入之課題，並不需強制規範。
風險管理評鑑之結果可以是較質化之評估(Assessment)形式或量化之評等(Ranking)形式，建議評鑑初期可由質化之評估(Assessment)形式開始，評估其風險管理之現況，若評鑑技術及整體環境較成熟，需要進一步量化時，第四章亦提供一個量化風險管理評鑑架構之參考。
  （三）主管機關應成立風險管理專責單位

風險管理之執行在國內尚屬發展初期，且個別券商業務及風險情況並不相同，評鑑時應考量證券公司各自的規模、特性及業務內容，了解其風險管理之作法是否允當，方能適切評估風險管理實況。有鑑於風險管理屬於高度專業之領域，為求評估過程能正確掌握風險管理之精神，主管機關應積極培養具有風險管理專業知識且熟悉證券商業務之人員，並成立專責單位或人員以負責風險管理相關事務，做出客觀正確之評估結果，協助業者有效推動風險管理。
  （四）評鑑小組之成員應避免「利益衝突」


評鑑小組成員應全數由主管機關擔任。由於金融業為一知識密集之行業，其內部營運資料及風險衡量、評價模型等資訊皆涉及商業機密，國外相關評估制度中，風險管理評鑑之重點為風險管理制度之建立與落實執行，因此主管機關的評估須檢視相關的文件、資料、與風險管理規範，甚至訪談董事及高階經理人，以了解風險管理之落實程度。由是觀之，風險管理評鑑的過程，涉及被評鑑券商之內部機密，因此不宜由主管機關以外之人士或同業參與評鑑，避免利益衝突與商業機密外洩之疑慮。
  （五）評鑑結果不宜公開

評鑑制度運作初期，既是以輔導、鼓勵出發點，其結果應無公開必要，僅讓受評業者本身知悉，以作為再改進之參考即可。
  （六）評鑑制度實施應有緩衝期，並分階段實施之

考量國內證券商之業務複雜度與國際級投資銀行仍有相當大之差距，及第三章對國內綜合證券商現況之了解，國內證券商風險管理尚在起步階段，且參照國外現況風險管理仍屬業者自律性之行為，因此不宜貿然實施評鑑制度。若主管機關仍決定實施證券商風險管理評鑑，在正式實施前應給予業者緩衝期，且評鑑制度實施初期，應以風險管理之基本工作，如董事會及高階經理人是否積極地監督，是否有適當的政策、程序及限額規範風險管理程序…等質化項目為重，證券商並不會因此而需投入過多之成本。量化及系統建置之部分可視其管理業務風險之需求而定，對於業務複雜度不高或業務風險不大之證券商，宜避免過度強調量化風險之重要性。因此，本研究案建議，風險管理評鑑制度實施初期，宜以從事衍生性商品之綜合券商為對象，專業經紀商則暫不實施。


此外，若主管機關欲進行風險管理之評鑑工作，則應積極培養具有風險管理專業知識或實務經驗之人員參與評鑑工作，以求能掌握風險管理之精神，做出客觀正確之評鑑結果。對於主管機關而言，重點應該在評鑑技術與方法流程的改進，評鑑的結果應該用於輔導與改進證券商的風險管理建立與執行；待評鑑技術成熟，評鑑觀念逐漸被各方接受後，再將評等結果連結到其他應用上。




