
 
 

 

http://www.chinastock.com.cn/yhwz/postdoc/index.shtml.chinastock.com.cn             

博 研 周 报 2011 年 12 月 19 日  第 20 期

 

 

 

基于 ISO31000 的券商经纪业务风险评估流程：

一种全新的尝试 
                                   

王曙明 ：（8610）8357 1403  

：wangshuming@chinastock.com.cn 

 

风险评估的目的是为风险处置决策提供可靠的信息与分析基础。ISO31000标准中的风险评估

流程是目前全面风险管理工具中最为有效的风险评估流程之一，它开始于建立环境，并将内外部环

境中的各种可能影响组织目标实现的因素全面导入风险识别、风险分析以及风险评价三个主要子流

程，进而输出关于所有风险点的风险排序或等级划分，从而为组织的知情决策(Informed Decision)

提供可靠的分析支持。作为一种全新的尝试，本文将应用ISO31000风险评估流程来探讨证券公司

经纪业务的风险评估模式，希望对证券公司风险管理流程起到一定的借鉴作用。 

一、建立环境 

建立环境的目标：清晰地表达经纪业务风险管理的目标、定义其所要考虑的外部、内部（环境）

参数，并为后续风险管理流程设置范围和风险准则。 

（一）建立外部环境 

在制定风险准则时，为确保将外部利益相关方的目标和关注点考虑在内，理解外部环境非常重

要。经纪业务外部环境包括，但不限于： 

（1） 当前所处的宏观经济环境及其变化趋势； 

（2） 行业竞争环境：如佣金日趋下滑、整个券商经纪业务正处入转型的关键时期，等等； 
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监管环境：一系列监管新规出台，如《关于加强证券经纪业务管理的规定》（证监会公告[2010]11

号）、《证券投资顾问业务暂行规定》（证监会公告[2010]27号）、《关于进一步加强证券公司客

户服务和证券交易佣金管理工作的通知》（中证协发[2010]157号）等，这些都表明对经纪业务的

监管重点正逐步转向营销服务管理等方面。 

（二）建立内部环境 

经纪业务的内部环境是指公司内部能影响经纪业务风险管理方式的事项。它包括，但不限于： 

（1） 治理、组织结构，组织角色以及组织职责：经纪业务部在公司的组织角色、分管经纪业务的

主要领导等等； 

（2） 公司经纪业务的整体方针、目标、为实现目标所制定的战略以及上述各项和公司整体经营目

标、战略、风险偏好等的关系； 

（3） 公司经纪业务在知识能力和资源方面的现状，例如：资金、时间、人力、流程、系统以及技

术； 

（4） 各内部利益相关方的认识观与价值观； 

（5） 公司文化； 

（6） 公司经纪业务现已采用的风险管理方案、风险控制模型等。 

（三）建立风险管理流程的环境 

在实施风险管理时，应当充分考虑并核实开展风险管理工作所需资源的必要性。应该明确风险

管理所需资源、义务与权利以及所需保存的相关记录。风险管理流程的环境将会根据组织的需要而

发生改变，它包含，但不限于： 

（1） 确定经纪业务风险管理的目标，风险管理目标应当和外部环境、公司战略发展、风险偏好、

经营目标等保持一致。例如，近年来对经纪业务的监管越来越强调提升营销服务质量，很多

券商的战略重点都定位于建立具有高度公信力的品牌形象，风险偏好定位于稳健型，那么在

此框架下经纪业务作为券商的窗口业务，其风险管理将直接影响到公司的品牌建设，因此风

险管理目标应该重点防范营销风险、客户服务风险等，尤其是那些可能对公司形象造成巨大

损害的员工道德风险，并在此基础上努力实现经纪业务的经营目标； 
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（2） 确立经纪业务风险管理流程中各部门风险管理的职能分工并明确风险管理流程中各阶段的

具体风险责任人及其职责； 

（3） 界定开展经纪业务风险管理活动的范畴、其深度和广度，包括具体的风险管理事项和非风险

管理事项，从而避免管理资源浪费； 

（4） 按时间和地点的方式明确经纪业务风险管理流程中各项具体活动的展开； 

（5） 明确在经纪业务的风险管理流程中，其各项活动对其它业务可能造成的影响； 

（6） 确定经纪业务的风险评估方法，其中包括风险识别、风险分析以及风险评价各环节中所使用

的具体方法； 

（7） 确定在管理经纪业务风险过程中用于评价员工绩效与风险管理有效性的方法； 

（8） 识别并明确整个经纪业务风险管理流程中必须做出的决策，如选择哪些具体的风险度量方法

来衡量风险后果严重性，选择怎样的数据样本来度量损失分布，根据风险点对风险管理目标

以及公司风险偏好的影响程度对风险点进行权重赋值并对各风险点进行分级或排序等等，同

时明确决策人。 

关注上述因素及其它相关因素将有助于确保公司所采取的风险管理方法是适宜当前公司尤其

是经纪业务所处的市场环境的，同时也是适宜公司及其经纪业务发展特点的，并且可以有效应对那

些可能影响公司目标实现的“关键”风险点。 

（四）确立风险准则 

组织应当定义用于评价风险重要性大小的风险准则，在和内外部利益相关方充分沟通的前提下

对经纪业务的风险准则各要素进行设置： 

（1） 经纪业务各风险点类型、发生原因：如类型可分为业务经营、营销管理、客户服务、人事管

理、交易运行等；发生原因可分为员工管理不善、营业部管理与监督不足、投诉管理不足等

等。 

（2） 风险点可能产生的影响（Impact）及其度量方式：一般来说风险后果的影响度量可采用定量、

半定量以及定性等三种方式之一，在本研究中，我们采用定量方式。将各风险可能产生的后

果影响和公司的战略目标、经纪业务经营目标以及风险管理目标（声誉目标、监管目标等等）
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挂钩，将后果影响定义为经济损失(Economic Loss)和声誉损失(Reputation Loss)的加总。这

里记风险点的后果影响度函数为 

             I（X_i）=I_E（X_i）+I_R（X_i）, i=1,2,…N,                  (1) 

其中 X_i 为第 i 个风险点，I_E（X_i）为经济损失，I_R（X_i）为声誉损失。 

（3） 对风险点发生可能性（Possibility）的度量方式：风险发生可能性的度量方式亦可分为定量

型、半定量型以及定性型，这里我们同样采用定量型方式。结合关于该风险点的内部损失数

据及其分布趋势、行业整体损失分布情况，同时考虑本公司目前针对该风险点的控制措施的

充分性和有效性，对该风险点发生的可能性进行综合度量。具体的度量技术可以采用基于历

史数据分析的 Delphi 方法。记风险点 X_i 的可能性函数为 P(X_i)。 

（4） 风险点的时间基准：设置 3 级时间基准，如“近期”、“中期”、“远期”。对有些风险

点非常急迫（尤其是那些和已发生损失如违规营销遭监管机构处罚等相关的风险点），就

应归于“近期”风险（比如未来一年以内）；而有些被识别出的风险点目前或近期并不会

对经纪业务产生影响，但是未来发生的可能性很大且也具有一定影响，则可置于“中期” （如

介于未来第二年与第三年之间）或“远期”（如未来第三年以后）风险类。在可以分析过

程中，应当在同一时间基准内衡量风险的发生可能性及后果影响，而在风险识别时，则需

要将不同时间基准下的风险点都加以识别，以备未来分析比对。 

（5） 风险等级 R (X_i)的确定方法： 

            R (X_i)=α_i I（X_i）×β_i P(X_i), i=1,2,…N,                   (2) 

其中 α_i、β_i 作为调整系数，其取值分别按如下两规则确定： 

                             （3） 

以及 
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                                               （4） 

通过上述公式（2）-（3）， 我们可以对那些后果相当严重（如潜在损失超过 1000 万、2000

万）的风险点，即高危风险事件，赋予更高的风险等级；而对于那些频繁发生的风险点（对

经纪业务风险而言，我们认为其发生频率超过 10%即为高频事件），同样赋予更高的风险

等级；进一步对比高危和高频对风险等级的影响，我们更关注高危事件，因此 α_i 的赋值高

于 β_i。 

（6） 风险的可接受以及可容忍等级：设置经纪业务单个风险点的可接受以及可容忍等级 R_A 和

R_T。那么，对于任意的风险点 X_i, i=1,2,…N, 如果 

                             R (X_i)< R_A，                        （5） 

则 X_i 是可接受的；如果 

                             R (X_i)> R_T，                        （6） 

则 X_i 是不可容忍的，必须加以处置；而对于满足 

                          R_A <R (X_i)< R_T                        （7） 

的 X_i, 则需要进一步考虑 

1） 所有风险点的风险量之和是否超出经纪业务的风险限额； 

2） 权衡风险处置的成本与承担风险可能带来的收益； 

从而做出最优风险处置决策。该问题将在整个风险评估流程之后的风险处置中讨论。 

二、风险识别 

    本环节的主要目的是识别出经纪业务的各项风险点的潜在后果及其影响、风险原因、已有控制

措施及其充分性与有效性等等，从而建立详细的经纪业务风险清单（Risk List）。在风险识别环节

中，应当尽量对各风险点做到全面梳理，因为任何没有被识别出的风险点是无法进入后续其它环节
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的。此外，对所识别出的任何风险都应留存为风险记录，以备未来调用。 

    根据目前经纪业务的整体风险状况，作为样例，我们假定某券商具有关于经纪业务的如下风险

清单（见表1）。 

表1. 经纪业务风险清单样例 

风

险

归

类 

风险

序号 

风险名

称 

受影响

的相关

目标 

后果影响 
时间基

准 

主要影响

类型 

风险原因 
已有控制措施及其

效果 

即成后

果 

潜在后

果 

近期/

中期/

远期 

经济

损失

声誉

损失
内部 外部 

控制措

施 

有效程

度：0-1

业

务

经

营 

1 

佣金率

下滑风

险 

公司战

略目标、

收益目

标 

营业收

入降低 

营业收

入降低 

近期+

中期 
√ - - 

竞争

环境 

业务模

式多元

化转型

0.3 

营

销

管

理 

2 

无资格

展业风

险 

监管目

标、声誉

目标 

监管警

告 

监管处

罚 
近期 √ √

员工管理

不善 
- 

制度修

订、监

督检查

0.6 

3 

营销人

员代客

操作风

险 

监管目

标、声誉

目标 

- 
监管处

罚 
近期 √ √

员工管理

不善 
- 

原有制

度、员

工教育

0.3 

4 

营业部

非正当

竞争活

动风险 

监管目

标、声誉

目标 

监管警

告 

监管处

罚 
近期 √ √

营业部管

理与监督

不足 

- 

制度修

订、监

督检查

0.6 

客

户

服

务 

5 

欺诈客

户（包括

收益承

诺）风险 

声誉目

标 
- 

客户索

赔、声誉

损失 

近期 √ √
员工管理

不善 
- 

原有制

度、员

工教育

0.3 

6 
投诉管

理风险 

声誉目

标 
- 

经济损

失、声誉

损失 

近期 - √
投诉管理

不当 
- 

原有制

度 
0.3 



  

                                  博 研 周 报 

http://www.chinastock.com.cn/yhwz/postdoc/index.shtml.chinastock.com.cn 

7 

其它客

户服务

不规范

风险 

声誉目

标 
- 

声誉损

失 
近期 - √

员工管理

不善、客

户适当性

管理不足

等等 

- 
原有制

度 
0.2 

8 

投顾业

务发展

受限风

险 

业务拓

展目标、

收益目

标 

- 
抑制业

务发展 

近期+

中期 
√ - 

投顾团队

建设不完

善 

- - 0 

人

事

管

理 

9 
劳资纠

纷风险 

声誉目

标、收益

目标 

- 

声誉损

失、经济

损失 

近期 √ √
薪酬制度

不规范 
- 

原有制

度 
0.2 

10 

不规范

用工风

险 

监管目

标 
- 

监管处

罚 
近期 √ √

人事制度

执行不力 
- 

原有制

度 
0.3 

交

易

运

行 

11 
违规开

户风险 

监管目

标 
- 

监管处

罚 
近期 √ √

员工管理

不善 
- 

原有制

度 
0.3 

12 
系统故

障风险 

声誉损

失、收益

目标 

声誉损

失、经济

损失 

声誉损

失、经济

损失 

近期 √ √
系统管理

不完善 
- 

优化系

统、定

期检查

及应急

方案 

0.8 

表1中的风险清单样例说明： 

1、 各风险点都对应着其所影响的相应目标，包括公司战略目标、收益目标、监管目标(如将监

管警告或处罚降低到可承受范围)、声誉目标（如品牌建设）以及业务拓展目标等等； 

2、 有些风险点已经发生了既成后果，如佣金下滑风险、无资格展业风险等等；而其它风险点

目前还没有发生损失后果，但是却具有潜在损失后果，如营销人员代客操作风险、对欺诈

客户风险风险等等。在该例中，对于已发生损失后果的风险点，仍然存在着导致潜在损失

后果的可能性； 

3、 在该样例中，大部分的风险点都可能在近期对公司造成损失，其中佣金下滑风险以及投顾

业务发展受限风险可能会在相当一段时期内持续影响公司目标的实现，因此其时间基准为

“近期+中期”； 
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4、 对于样例中的已有控制措施及其效果，我们可以看到对于一些风险点，如营销人员代客操

作风险，其控制措施的有效程度为0.3。这说明，虽然该风险点目前还没有对公司造成损失

影响，但是根据当前风险识别人员所掌握的风险信息，该公司确实有相当数量的营销人员

存在代客操作行为，公司现有的相关制度并没有起到较好的风险防范效果，因此风险识别

人员给出有效程度0.3。而对于有些风险点，如系统故障风险，由于已经发生过系统故障事

件，公司已经对系统作了较大改进并制定了较为完善的应急预案，而且到目前为止系统运

行状况良好，因此风险识别人员给出控制措施的有效程度为0.8。 

三、风险分析 

    风险分析的主要目的是考虑了针对已识别出的经纪业务风险点现有控制措施的基础上，在风险

准则的框架下来确定各风险点的后果影响及其发生可能性。对于风险后果影响和风险发生可能性的

度量，一般说来，应融合以下三方面的分析以更全面合理地确定后果影响及其发生可能性值： 

1、 本公司经纪业务各风险事件发生频率及其损失的历史数据； 

2、 行业中同类风险事件发生频率及其损失的历史数据； 

3、 依据内外部环境的变化（如现有控制措施、监管方针等），分析出本公司各风险事件发生可能

性及损失的变化趋势。 

在表1中的样例中，假定经过分析我们得到未来一年各风险点的后果影响及发生可能性值如下表(见

表2)。 

表2. 风险事件后果影响及其发生可能性 

风险归

类 

风险

序号 

风险名

称 

受影响

的主要

目标 

发生可能性 

（未来一年）

后果影响程度 

（未来一年） 

已有控制措

施的成效 

经济损失 声誉损失 有效程度：0-1 

业务经

营 
1 

佣金率

下滑风

险 

公司战

略目标、

收益目

标 

0.7 18900 万 - 0.3 
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营销管

理 

2 

无资格

展业风

险 

监管目

标、声誉

目标 

0.032 300 万 200 万 0.6 

3 

营销人

员代客

操作风

险 

监管目

标、声誉

目标 

0.07 300 万 300 万 0.3 

4 

营业部

非正当

竞争活

动风险 

监管目

标、声誉

目标 

0.05 300 万 400 万 0.6 

客户服

务 

5 

欺诈客

户（包括

收益承

诺）风险 

声誉目

标 
0.05 600 万 800 万 0.3 

6 
投诉管

理风险 

声誉目

标 
0.04 - 800 万 0.3 

7 

其它客

户服务

不规范

风险 

声誉目

标 
0.04 - 500 万 0.2 

8 

投顾业

务发展

受限风

险 

业务拓

展目标、

收益目

标 

0.4 1000 万 - 0 

人事管

理 

9 
劳资纠

纷风险 

声誉目

标、收益

目标 

0.04 50 万 100 万 0.2 

10 

不规范

用工风

险 

监管目

标、声誉

目标 

0.06 300 万 500 万 0.3 

交易运

行 
11 

违规开

户风险 

监管目

标、声誉

目标 

0.06 300 万 300 万 0.3 
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12 
系统故

障风险 

声誉损

失、收益

目标 

0.01 500 万 400 万 0.8 

表2中风险事件后果影响及其发生可能性的计算过程说明： 

1、 对佣金率下滑风险：由于风险产生的原因在于外部市场环境，因此佣金率下滑风险的现有控制

措施不会影响其发生可能性，经过分析，认为未来一年佣金率下滑的可能性P(X_1)仍然很高为

0.7; 而关于佣金率下滑对公司目标实现所产生的后果影响，首先，根据近五年本公司及行业关

于佣金收入的历史数据确定每年公司佣金损失值L_i与行业佣金损失平均值L*_i的较大值

L_max_i, i=1,2,3,4,5, 进而，将五年的L_max_i取最大值作为未来一年佣金损失B_L的保守估计

值，即 

                      B_L=max{L_max_i, i=1,2,3,4,5}，                       （8） 

其中 

                     L_max_i=max{L_i, L*_i}, i=1,2,3,4,5.                     （9） 

现假设根据相应的数据，我们得出B_L=3亿元。最后，我们考虑内外部环境因素，一方面，鉴

于监管机构对近年来券商佣金下滑高度关注，并且已经出台了相应的佣金管理制度（如中证协

发[2010]157号），这在一定程度上能够对佣金率下滑起到抑制作用；另一方面，公司目前采取

的经纪业务转型战略开辟了经纪业务收入的新渠道，这也减轻了由于佣金率下滑对公司收益所

导致的的损失。因此，在（8）-（9）的基础上，经调整后的佣金率下滑风险X_1对公司收益的

影响值I(X_1)为 

                           I(X_1)= B_L×r_e                           （10） 

其中r_e为内外部环境对佣金率下滑风险后果影响的调整系数。这里，我们取r_e=（1-0.1）×

（1-0.3）, 其中0.1来自监管环境，而0.3来自内部控制措施的成效，因此I(X_1)=3×0.9×0.7=1.89

亿元（18900万）。类似地，投资顾问业务发展受限风险（风险点8）也可按上述方法确定其发

生可能性及后果影响程度。 

2、 对于风险点2-7以及风险点9-12，首先，以其发生频率作为其发生可能性估计的基本度量。如营

销人员无资格展业风险，以无资格展业人员占所有营销人员之比例作为该风险发生可能性的基
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本度量，在此基础上取每年行业平均值P*_i和通过公司历史数据计算出的营销人员无资格展业

频率值P_i的较大值的各年平均作为该风险发生可能性的原始值P_0，即 

                               .                        (11) 

现假定经过计算，P_0=0.08. 进而，考虑现有的控制措施的成效对该原始发生可能性值的调整，

即 

                                                          (12) 

这里r_e=（1-0.6），于是可以得到 0.4×0.08=0.032. 对于其它的风险点，亦可通过类似

的方式确定其发生率。另一方面，对于风险可能造成的后果影响，我们可以根据行业近五年发

生的类似事件所造成的平均损失，结合公司近五年所发生的类似事件造成的最大损失以及内外

部环境变化     因素来估算由于监管处罚可能造成的经济损失及声誉损失（可造成间接经济

损失）。例如对营销人员无资格展业风险，我们按300万的经济损失和300万的声誉损失来估算

其后果影响，因此总影响为600万元。其它风险点可按类似方法处理。 

3、 需要指出的是，对风险发生可能性及后果严重性的估算方式并不拘于上述方法，不同的公司具

有不同的风险准则，因此在实际应用中应根据公司自身数据状况、所掌握的行业数据状况以及

环境分析来设计适合公司自身经纪业务的风险发生可能性及后果严重性的计算方法。最关健的

是，在估算发生可能性和后果严重程度时，不能仅仅依靠历史数据，而是要全面合理地考虑各

种内外部环境变化因素对未来风险发生可能性及后果严重性所产生的影响。 

最后，我们将风险根据其发生可能性大小及后果严重性，展现在风险地图中。鉴于风险点1与

其它风险点差距较大，我们分两张地图分别加以展示，见图1与图2。 
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图1. 包含风险点1-12的风险地图 

    

图2. 包含风险点2-12的风险地图 
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四、风险评价 

风险评价主要是根据风险分析所确定的各风险点的发生可能性及后果影响，在之前所确定的风

险准则下（风险等级确定方式），对风险进行排序或等级划分。首先，我们根据公式(2)-(4)计算所

有风险点的风险等级值R(X_i),i=1,2,…,12（见表3）。 

表3. 风险等级值计算结果 

进一步，假定取R_A=400  0.03 = 12 作为可接受风险等级， R_T=1000  0.05 = 50 作为可

不可容忍风险等级。于是根据判别式(5)-(7),可以得到上述风险点的等级划分如下： 

1、可接受的风险：劳资纠纷风险与系统故障风险（风险点9与12）； 

2、不可容忍风险：佣金率下调风险、欺诈客户风险、投顾业务发展受限风险（风险点1、5、8）； 

3、其它风险则需要继续权衡风险处置成本从而做出最优决策。 
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R(X_1) R(X_2) R(X_3) R(X_4) R(X_5) R(X_6) R(X_7) R(X_8) R(X_9) R(X_10) R(X_11) R(X_12)

39690 16 42 35 70 32 20 900 6 48 36 9 


