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摘要
一、主辦單位：
亞太經濟合作會議（Asia-Pacific Economic Cooperation; APEC）委託亞洲開發銀行（Asian Development Bank; ADB）主辦，斯里蘭卡證管會（Securities and Exchange Commission of Sri Lanka）協辦
二、時間：100年11月7日至11月11日
三、地點：希爾頓飯店，斯里蘭卡可倫坡（Colombo, Sri Lanka）
四、出席人員（依國家英文名排序）：
柬埔寨、中國、香港、南韓、馬來西亞、馬爾地夫、模里西斯、尼泊爾、斯里蘭卡、臺灣、坦尚尼亞等各國證券主管機關或證券交易所等周邊相關單位人員，合計共11國47名人員報名參加。
五、研討會內容：
本次訓練課程由英國金融服務管理局（UK Financial Services Authority; FSA）代表Matthew Pegg及Gregory Kolchak擔任主講人，就其風險管理評鑑制度ARROW（Advanced Risk Responsive Operating Framework）進行解說，並透過實際之案例解析及電腦程式運用之示範，讓與會各國金融監管人員對英國之ARROW架構及其風險評量作業規劃、風險評估、驗證、溝通等程序有更具體的認識。
六、課程心得：
金融海嘯後時代，有鑑於金融商品及服務型態的日趨複雜，為善用有限的金融監理資源使監理效能極大化，並同時兼顧金融創新，與促進市場競爭力，世界各國紛紛改依功能性監理模式，採取以風險為基礎的監理方法（risk-based supervision），並藉此概念建立評等制度（rating system）以達差異化管理之目標，確保監理工具得妥善運用於最必要之部分，充分整合監理資源，避免齊頭式監理造成的資源錯置或監理浪費。
英國FSA所導入之ARROW（Advanced Risk Responsive Operating Framework）制度即是提供英國FSA的監理執行者得藉由功能性分類監管部門的內部協調、資源共用與相互合作，以風險評估方式落實了解各金融集團和金融機構的整體風險概況；並執行差異化管理達成有效分配監理資源的目的，因此能將查核重心置於高影響力和高風險性的金融機構，避免機構別監理模式的法規重疊和法規套利問題。
ARROW制度歷經多次檢視與修正，進階成目前課程所講擾之ARROW II。其有許多特色值得參考，如：風險導向的原則性監理（principal-based）、加入各產業獨立專家對評量結果客觀性之驗證、風險消弭計畫的擬定、同儕團體評量的比較、主管機關與受評機構充分的雙向溝通及建置完善的電腦輔助系統等。
財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心（以下簡稱櫃買中心）前於民國96年12月業公告證券商風險管理評鑑制度作業要點，並據以對經營衍生性金融商品交易業務之證券商進行風險管理評鑑作業，該評鑑制度係每年由櫃買中心協同臺灣證券交易所股份有限公司（以下簡稱證交所）執行乙次，並做成評鑑報告，供主管機關（行政院金融監督管理委員會證券期貨局）針對不同風險等級之證券商執行差異化之管理。惟因國情及企業文化之不同，我國之風險管理評鑑制度係依據巴塞爾協議（Basel Accord）對金融機構建立內部控制制度之架構所訂頒之13項原則，訂定風險管理執行程度總得分之59項評鑑項目，並參考美國COSO委員會（Committee of Sponsoring Organization of the Treadway Commission）所提出之「企業風險管理－整合架構（Enterprise Risk Management - Integrated Framework；包含內部環境、風險評估、控制活動、資訊及溝通、監督等五大要素）」所 制定而成，實質上已與國際規範接軌。是以，英國FSA之ARROW II之制度特色及實務上之作業程序，似可供作我國未來進行證券商風險評鑑制度改善計畫時之參考對象，有利主管機關進一步提升監理效能。
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壹、前言
本次（2011年）APEC金融監理人員訓練倡議--證券監理官之風險管理研討會（APEC Financial Regulators Training Initiative--Risk Management for Securities Regulators）係由亞太經濟合作會議（APEC）委託亞洲開發銀行（ADB）主辦、斯里蘭卡證管會協辦，期間自100年11月7日至11月11日於菲律賓馬尼拉假亞洲開發銀行總部舉辦。本次訓練課程由英國金融服務管理局（FSA）代表Matthew Pegg及Gregory Konczak擔任主講人，就其風險管理評鑑制度ARROW（Advanced Risk Responsive Operating Framework）進行說明，並透過實際之案例解析，讓與會各國金融監管人員分組研討，進而使與會學員對英國FSA之ARROW架構及其風險評量規劃、風險評估、驗證、溝通等作業程序有更具體的認識。此外，主辦單位並於研討會之尾聲，請各國代表針對其國家之風險管理方式進行簡報說明。
本次研討會會議議程如下表：
	時間
	11/7
	11/8
	11/9
	11/10
	11/11

	09：00

¦

10：30
	報到
開幕致詞
公開拍照及與會者介紹
英國金融服務管理局簡介
	英國ARROW風險評鑑方式—規劃階段
	英國ARROW風險評鑑方式—評鑑階段
	英國ARROW風險評鑑方式—後續溝通與實地查核
	課程回顧
各國代表簡報其風險管理相關規範

	11：00

¦

12：30
	英國風險管理制度簡介
	個案討論-規劃階段
	個案討論-評鑑階段
	個案討論-主管複核階段
	閉幕致詞與授證

	13：45

¦
15：15
	英國ARROW風險評鑑方式簡介（1）
	個案討論-規劃階段
	個案討論-評鑑階段
	本日課程總結
各國代表簡報其風險管理相關規範
	

	15：30

¦

17：00
	英國ARROW風險評鑑方式簡介（2）
	本日課程總結
	本日課程總結
	
	


貳、重要議程內容摘要
一、英國金融服務管理局簡介
    1990年代英國因為許多金融弊案導致市場受到重大影響，如霸菱銀行、國際商業信貸銀行等事件，使得英國政府決心整合原本九大金融管理機構成立單一管理機構─金融服務管理局（Financial Services Authority，FSA），以精簡管理成本並建立更有效率之管理機制，避免重疊之查核、管理業務及不必要之衝突。
英國FSA成立之後，對金融業開始採行「功能性監理模式」，再者，英國政府於2000年通過新的「金融服務及市場法」（Financial Services and Markets Act; FSMA），提供FSA組織和監管的法令依據，爰FSA成為監管英國各金融事業之唯一管理機構，且與其前身─證券投資管理委員會（Securities and Investment Board; SIB）相同，皆屬於非政府出資之「獨立非政府機構」（An independent non-governmental body）。

    英國FSA被定位為一個由董事會領導的獨立、且具綜合性的監管機構，職責包括審慎監管與消費者保護，橫跨銀行業、保險業和證券業，受FSA監管之公司約3萬家。FSA被賦予四項法定目標（statutory objectives）：（1）維護公共大眾對金融體系的信心；（2）促進公共大眾對金融體系的瞭解；（3）適當保護金融消費者的利益；（4）致力減少金融犯罪。FSA約有3,200名員工，每年預算約4億歐元（約160億台幣）。
    英國FSA目前之組織架構圖如下圖所示：
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When we assess probability at the level of the firm as a whole, we consider
separately cach of the ten risk groups, but take into account any of the issues we
have found during the course of our risk assessment. The ARROW risk model
provides an overview of how inherent business risks, front-line controls and
governance arrangements interact within a firm or group, leading to an overall
assessment of net risk. This model of risk is shown in the matrix below:
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圖1-1:英國FSA現行架構圖
二、實施風險導向（Risk-based）監管之考量因素
英國FSA採用風險導向的原則性監理，不僅出於他們認為應採用與被監管機構相同之管理目標，也基於以下幾點考量：
第一，作為一項指導性原則：英國FSA明顯揭示其目標並非在維護「銀行不倒之神話」，意即英國FSA並不試圖阻止所有被監管機構免於破產，而認為有些金融機構的破產危機雖不可避免，卻是合乎邏輯的。所謂「不可避免」是因為主管機關很難控制所有被監管的公司，所以難免有意外的突發狀況；所謂「合乎邏輯」是因報酬與風險是相互伴隨的，若試圖控制所有風險以預防財務失敗，反而可能抑制金融機構的發展機會。因此，採用風險導向監管的本質應先辨別關鍵性的問題，並將監管資源配置在關鍵問題上。
第二，主管機關監管資源有限：英國的金融機構約有29,000家、16萬多名從業人員，金融服務業為約占國內生產總值5%的行業，各管轄機構之業務內容及組織規模差距甚大，而英國FSA並非萬能，因此有排定優先順序之必要。例如，在英國有63家房屋互助協會（building societies）受英國FSA監管，但其中22家（占總數的35％）的貸款占全部房屋互助協會的95％；最大的房屋互助協會規模為最小的5000多倍。因此，對不同規模的金融機構採取相同的監管方式是不夠明智的。

第三，構建風險分析與監管方法的共同基礎：英國對於金融機構的監管，係從各先前之證券投資局（SIB）、互助會管理委員會（Friendly Societies Commission; FSC）、證券暨期貨局（Securities and Futures Authority; SFA）等單位的監管方法中，彙整出一套共同的原則及作法，亦即風險導向的監管機制。
ARROW 制度歷經2002年2月、10月與2003年2月多次檢視與修正，2004年起有較具體之實行方案，終至2006年現行的ARROW II應運而生，希望藉由ARROW II對原ARROW制度進行改善，以求監理效率的再提升，並達成下列目的：期與金融業者進行更好之溝通、強化風險管理之效能、執行更佳的差異化管理、提升FSA所屬成員之監理知識與技能。藉由影響力與或然率之評估，使FSA監理官能更精確地界定金融業者面臨的風險屬性，並有助於金融業界不同產業間對風險之比較。
三、英國風險管理評鑑制度ARROW之簡介
    FSA依據2001年所提出之聯合諮詢第97 號公報（FSA Consultation Paper），在整合性規範指導原則中（Integrated Prudential Sourcebook； PSB）規範了以風險導向的監理措施，稱為ARROW（Advanced Risk Responsive Operating Framework，「事先的風險感應運作監理方法」）制度。此處所稱的風險，係指FSA無法達成監理任務的危險，FSA將威脅自身監理目標的風險（risk to the objectives）細分為：金融危機（Financial Failure; FF）、不法或不當的管理（Misconduct and/or mismanagement; MM）、消費者認知（Consumer understanding; CU）、市場品質（Market Quality; MQ）、詐欺或不誠信（Fraud or dishonesty; FD）、市場濫用（Market abuse; MA）及洗錢（Money laundering; ML）等7個項目，再加上險胃納機制
（Risk Appetite Framework，RAF）後，按風險高低分為40種不同的特定風險類型，據以評定金融機構營業活動對FSA監理目標的威脅程度，其風險計算方式如下圖3-1:
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圖3-1:ARROW 風險計算方式
如圖3-1所示，ARROW 之風險等於金融機構發生問題時之「影響程度」（impact）乘以其「發生問題的機率」（probability）。有關金融機構發生問題時之影響程度及其發生問題的機率計算方式分別說明如下：
    1、金融機構潛在影響程度
    根據各金融機構的潛在影響（依機構的市場規模、客戶數量）進行分類，共分為：高（High）、中高（Medium-high）、中低（Medium-low）、低（Low）四大類（如下圖3-2），對不同風險程度的金融機構的關注及監管程度完全不同。例如針對「潛在影響高的金融機構」實施『嚴密且持續的』監管，由一個專案小組監控一家主要金融機構，如滙豐銀行（HSBC）；另針對「潛在影響低的金融機構」原則上採專案審查、統計分析及不定期的抽樣檢查；至一般的保險經紀公司，則僅蒐集資料，瞭解經紀公司所從事的業務類型，分析經紀公司的整體情況。
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圖3-2: 金融機構潛在影響程度評估方式
    如前所述，英國FSA約監管3萬家機構，風險分類的結果大約有95％的金融機構屬於低度影響之公司（如圖3-3），其發生問題時對英國金融市場造成的影響比重僅占2.68%，故FSA依其「風險導向」之監理原則，對其施行低度監理，亦無須進行下一階段--風險發生機率之評估；其次為中低度影響公司，比率約佔整體英國金融市場之3.22%，發生問題時對英國金融市場所造成的影響約6.16%，英國FSA將僅針對其核心業務（核心風險所在）進行風險發生機率之評估；中高度影響公司占英國金融市場比率約1.54%，而其發生問題時對英國金融市場所造成的影響約26.95%，故FSA將針對其進行風險發生機率進行全面性之評估；至高度影響之公司（同一集團之子公司或分公司，視為同一公司），於英國大約有70~80家此類公司，占全體金融機構比率僅約0.33%，惟其發生問題時對英國金融市場所造成的影響高達64.20%，故FSA除對其風險發生機率進行全面性之評估，並指派一組專責人員對此類公司進行持續且嚴密的監管措施。
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圖3-3:英國金融機構分部及其影響比率圖
2、金融機構風險發生的機率評估
    將風險評估轉化為風險抑制的通用方法。英國FSA擁有處理不同風險水準的經驗法則（rules of thumb），如下圖3-4，依照被監管機構的環境風險（Environment risk）、經營風險（Business model）、風險控制程序（Control）、公司治理程序（Oversight & Governance）及其他風險抵減事項（other mitigants）等共分為十類風險群組（risk groups），個別評定公司風險程度之高低（細分為10級，如圖3-5），最後系統將自動加總該公司之風險分數，據以劃分為Low, Medium-low, Medium-high, High等四級，再依其風險等級決定採取何種措施抑制風險（Mitigation），如（1）低風險：不需要採取抑制措施；（2）中低風險：沒有抑制的必要，如要採取適當的抑制措施需要相應的理由；（3）中高風險：應該採取抑制措施，如不採取適當的抑制措施需說明理由；（4）高風險：必須採取抑制措施，並確認該機構的最終風險（Net Probability）。需要注意的是，風險抑制措施採行與否涉有主觀判斷的因素，需要稍微複雜和詳細的分析，且需要區分不同的影響程度和風險發生的機率。
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圖3-4 ARROW風險評估模型
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圖3-5 風險發生機率評估等級表
    3、金融機構整體風險評估：
    當金融機構潛在影響程度及其風險發生的機率分別計算完成後，即可計算金融機構之整體風險（如下圖3-6及3-7）。
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圖3-6 金融機構整體風險計算方式
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圖3-7 金融機構整體風險矩陣圖
依據整體風險計算結果，如屬於小型低風險之機構，英國FSA僅進行不定期抽查或相關書面查核，並不會定期對其進行例行查核；其次為中低風險公司，英國FSA將僅針對其核心業務（核心風險所在）進行週期較長的臨時性檢查，查核時間約1~2天；針對中高風險公司，英國FSA將針對其風險進行全面評估及查核，查核其所需時間約3天到2週；針對高風險公司，英國FSA將指派專案小組評估其風險狀況（通常約進行數月），並對其進行嚴密且持續性的監控，並隨時執行抽檢。
四、ARROW II風險管理評鑑制度之實作
（一） 改善ARROW I之缺點
英國FSA於2001年即導入第一代的ARROW風險管理評鑑制度─ARROW I，開始了以風險為導向的監理制度。然而，ARROW I在執行上仍有許多改善的空間，其主要包括：風險評量結果無法充分地與被評金融機構溝通、不同型態或產業的金融機構的評量結果無法相互比較、電腦系統之程序過於繁瑣而不容易使用、以及評量結果並未即時更新等問題。
有鑑於此，英國FSA於2004年展開為期3年的專案計畫，針對上述缺點進行改善，該專案並於2006年完成，重新導入了新一代的風險評量方法─ARROW II。在ARROW II中，主要增加了下述特點：
1、 在風險評量規劃與實施階段，加入英國FSA各產業專家的分析意見，以增加評量結果之客觀性。
2、 於風險評量結果正式信函寄出前，先以草稿（Draft）方式寄給金融機構參考，該金融機構可於規定時間內提出意見。
3、 評量結果中加入該金融機構所屬產業之平均分數，讓該金融機構可以比較其與同儕之表現。
4、 提供易於使用且更功能更強大的電腦系統，讓監管人員可更專注於風險評量工作。
5、 規範資料定期更新之時間，以確保風險評量資料庫之正確性。
（二） ARROW II風險管理評鑑制度之執行步驟
ARROW II之風險評量方法之執行步驟如下圖3-8所示，其中包括：風險評量作業之規劃（包括風險評量計畫有效性之確認）、發現（實地查核）、風險評量、確認評量結果有效性、溝通、後續改善措施與持續監控等作業。各階段作業說明如下：
[image: image8.emf]
圖3-8：ARROW II執行步驟
1、風險評量作業之規劃 （Planning）
本作業主要目標為估計受評金融機構之初步風險水準，以及釐清需要進一步評量之風險項目。各工作項目分述如下：
（1）首先必須依據金融機構初估之風險發生機率（Probability）與影響程度（Impact），決定用於評量該金融機構風險之評量方法，而評量方法共有三種，包括Small Firms、ARROW Light與 Full ARROW等。選擇評量方法之規則如下圖3-9所示，原則上，風險水準（即風險發生機率×風險影響程度）愈低之公司可採用愈寬鬆的評量方法（如Small Firms）；相反地，風險水準愈高之公司則應採用愈嚴格的評量方法（如Full ARROW）。
[image: image9.emf]
圖3-9：ARROW II風險評量方法
（2）依照該金融機構之業務性質，選擇該公司所屬之產業別，建議最多選擇三個產業別。
（3）依照ARROW II模型之分類項目，計算初步之風險機率分數。如下圖3-10所示，ARROW II模型中包含10個風險群組（Risk Groups），且風險群組可再進一步拆解為52個風險元素（Risk Elements）。
[image: image14.png]£ - Microsoft

&) nttp/ivww fsa gov ukipubsleve
HRO #F BEQ HHBEW

Qt=-Q [¥ A% Ons Josmrz @ 2 g
D) [ €] v S gov adpubsteventslon_spprosch.pdt

== ® § 0= froo% ™~

6.1 Box 6 below sets out the regulatory architecture proposed by the government.
Effective coordination will be central to the success of the new arrangements and
will be achieved through a combination of formal and less formal mechanisms.
Collaborative day-to-day working relationships will be essential.
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圖3-10：ARROW II風險模型架構
（4）請金融機構提供補充資料。資料項目可包括公司之策略與業務計畫、產品資訊、董事會或委員會相關文件、法規遵循報告與內部稽核報告等。
（5）評量該金融機構所屬產業共同之風險項目。由產業別專家團隊（Sector Teams）與業務風險委員會（Business Unit Risk Committee）提供該產業別應注意之ㄧ般性風險事件列表，作為主管機關評量該金融機構風險之參考。
（6）研擬實地查核計畫（Discovery Plan）。計畫內容應包括：需瞭解之資訊缺口（Information Gaps）、欲進行調查之風險項目與事件、調查作業如何涵蓋主要風險類別與該產業別風險項目、實地查核之工作內容與時程。
（7）風險評量計畫有效性之確認。風險評量計畫必須接受英國FSA高階層之獨立專業人員之檢閱與挑戰，以提高該評量作業之正確性。
2、實地查核 （Discovery）
本作業主要目的係為針對計畫階段鑑別出之風險項目與事件執行進一步之調查，以取得不足之資訊。各工作項目分述如下：
（1）提前寄出實地查核通知（一般為1到2個月前），該通知內容須包含查核對象與查核時間表，讓受評金融機構可以事先準備。英國FSA特別強調，實地查核程序必需由英國FSA主導，以避免受評金融機構一連串無謂的簡報。
（2）實地查核工作應由金融機構高階層員工之訪談開始，以調查該機構之風險管理政策與作業方式。查核對象可包括：董事會成員、高階管理階層、控制功能主管（例如內部稽核與風險控管等）。若高階層之風險控制功能沒有太大的問題，則不需進行細部的調查（例如文件之審查）。
 （3）實地查核工作應至少有兩個以上英國FSA監管人員參與，主要目的為提供會議執行之人證，以及製作會議紀錄。至於查核工作之場所，一般會在會議室內進行，但有時英國FSA也會要求參訪員工之工作場合。
（4）實地查核結束前會進行Close-out會議：由英國FSA與受查金融機構管理階層討論查核結果與相關議題，避免雙方錯誤之認知，俾對查核結果達成共識。
3、風險評量（Risk Evaluation）
本作業主要目標為計算受評金融機構之風險等級，及決定是否需進行進一步的改善措施。此階段工作項目包括：完成實地查核紀錄、釐清該金融機構之主要風險類別與事件、並依照嚴重性進行排序、進行該產業別之同儕比較，以及設計風險消弭計畫（Risk Mitigation Plan; RMP）、修改風險評量資料庫資料（例如重新訂定機率分數）與產製評量結果信函（ARROW Letter）。
 4、評量結果之確認 （Final Validation）
本作業主要目標為確認評量結果之有效性，這是ARROW II中確保風險評量品質的主要控制程序，其提供英國FSA高階層之獨立專業人員之覆核與挑戰的機會，讓更多專業意見可以被納入到整個風險評量作業中。對監管人員（團隊）而言，此程序為對其判斷與決策正確性之再一次確認。
此步驟中，必須確認監管人員（或團隊）是否對ARROW II模型架構中所有風險因素作出正確的評斷，以及確認評量結果信函（ARROW Letter）中是否確切表現該金融機構承擔風險之全貌，其他注意事項包括：與同儕之比較、主要風險事件、信函的語氣、RMP是否適合該公司的風險等級、以及RMP的順序及時程等。
5、溝通與後續改善措施 （Communication & Follow-up）
本作業主要目標為將風險評量結果正確傳達給受評金融機構，以及確認所有鑑別出之風險事件都有配套的解決行動。
風險評量結果由英國FSA董事會以”ARROW Letter”正式通知受評金融機構。信件內容包括：風險評鑑的結果、需執行之改善措施及時間表、與同儕之比較。與同儕比較可觀察該公司相較於其他同業在各風險群組之相對表現。
於正式寄出ARROW信函前，英國FSA會先以草稿方式通知受評金融機構，該機構可針對資料之正確性提出意見，並於規範之時間內正式回覆英國FSA，而英國FSA會將所有的信件視為機密來處理。（英國FSA亦建議受評機構將往來信函以密件處理）
在後續改善措施部分，可由受評機構親自執行或由英國FSA或第三者（例如外部稽核）來執行。同時，英國FSA會設定所謂規管期間（Regulatory Period）的長度，代表兩次風險評量之間隔時間，最短為1年、最長為4年。間距長短將依照該機構之風險等級而定，若評定為高度影響之公司最長不得超過2年，中高度影響之公司最長不得超過3年。
6、 持續監控 （Ongoing Monitoring）
本作業主要目標為鑑定金融機構是否有新產生之風險因素，以及已辨識之風險在法規期間內之變化情形。英國FSA以影響程度（Impact score）來決定採用之監控方法，方法包括：基本監控（Baseline Monitoring）與緊密持續的監控（Close & Continuous）兩種，分別說明如下：
（1） 基本監控 （Baseline Monitoring）
英國FSA會對所有金融機構進行基本監控，其主要為透過分析該機構依規定申報之文件（如財務報表）與其他相關資料（如客戶對該公司的投訴），對該機構進行遠端監控。
（2） 緊密持續的監控（Close & Continuous）
英國FSA針對評定為高度影響（High Impact）之金融機構進行Close & Continuous之定期實地查核監控作業，內容包括一系列與受評金融機構高階管理人員與各控制功能主管之會議。透過此方式，英國FSA希望對金融機構內部高度風險的控制功能持續地掌控，以確保能立刻察覺任何新產生的風險事件。
参、英國FSA未來的組織架構
目前英國FSA仍研議重組金融監理機關，其改革重點放在3個關鍵的機構改變：
一、Financial Policy Committee （FPC；金融政策委員會）
2011年6月正式成立，設在英格蘭銀行（Bank of England）理事會（the Court）之下，負責監控可能威脅金融穩定之總體經濟及金融問題，並採行總體審慎監理工具。而英格蘭銀行的其他部門則負責危機處理，包含對於在特別決議制度（special resolution regime, SRR）下，如何處理一些已倒閉或快要倒閉的銀行，以及對關鍵金融組織之規範。
金融政策委員會在2013年之前都只發揮顧問的功能，在此之後，該委員會將負責監控及處理威脅金融穩定的潛在資產泡沫和其他風險。目前由默文．金（Mervyn King）擔任金融政策委員會主席，其他英國央行高層官員及外部人員擔任該委員會成員。
二、Prudential Regulation Authority（PRA；暫譯為「審慎監管管理局」，為英格蘭銀行之下的一個獨立運作的子公司）
未來，英國銀行業及保險業之主管機關將是PRA，亦即PRA將監督銀行、房屋貸款（building societies）、信用合作社（credit unions） 及投信等產業，維繫該等企業之安全與穩健性。PRA將採用全新監管架構及更嚴格的監管規範，以提升及維護英國金融體系穩定為宗旨。
在不久的未來，PRA將發布報告，內容包含PR 監管市場之方針、組織架構、風險評估機制、相關法規制定原則、營業執照及專業證照核准標準等。另保險業監管原則報告則將於6月公佈。
三、Financial Conduct Authority（FCA；金融市場行為監管局）
從2012年開始，英國FSA將會移交其對英國零售金融產品的監督權至新的機構——金融管理局（Financial Conduct Authority）。而FSA的其它職權，包括銀行監管在內，將由英國央行接替。亦即，自2012年起，FCA將取代FSA，而其首任首長，係由甫自香港證監會卸任之CEO韋奕禮（Martin Wheatley）擔任。
未來英國金融監理機關暫定之組織架構如下:
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肆、心得與建議
    簡言之，英國FSA之ARROW係依照金融機構的環境風險、經營風險、風險控制程序、公司治理程序及其他風險抵減事項等共分為十類風險群組進行ARROW綜合評等，個別評定公司風險程度之高低（細分為十級），最後系統將自動加總該公司之風險分數，據以劃分為Low、Medium-low、Medium-high、High等四級，再依其風險等級決定採取書面或實地不同查核頻率或進行嚴密且持續性監之抑制風險（Mitigation）措施。若公司經評估後屬於低風險，不需要採取抑制措施；中低風險，沒有抑制的必要，如要採取適當的抑制措施需要相應的理由；中高風險，應該採取抑制措施，如不採取適當的抑制措施需說明理由；高風險，必須採取抑制措施，並確認該機構的最終風險。在此架構下，被評估表現較佳的金融機構將受到較少的監理規範，除可降低金融機構被監理的負擔外，亦可減少FSA本身在監理工作上的負擔，達到雙贏的目的。
職是之故，吾人可斷言，ARROW制度即是提供英國FSA的監理執行者得藉由功能性分類監管部門的內部協調、資源共用與相互合作，以風險評估方式落實了解各金融集團和金融機構的整體風險概況，亦執行差異化管理達成有效分配監理資源的目的，因此能將查核重心置於高影響力和高風險性的金融機構，避免機構別監理模式的法規重疊和法規套利問題，確有其值得借鏡之處。
    近年來國內外金融機構發生多起因內部控管失當及近期美國次貸風暴，所引發之金融危機，導致多家投資銀行被收購或宣布破產倒閉之事件。更加突顯出內部風險控管不當所產生之損失金額，甚或超過其資本規模，並引發世界性之系統風險。因此，各國主管機關在監理的實務層面上，為因應近年來金融市場的巨變、並善用有限的金融監理資源使監理效能極大化，且同時兼顧金融創新與促進市場競爭力，紛紛改依功能性監理模式，採取以風險為基礎的監理方法（risk-based supervision），並藉此概念建立評等制度（rating system）以達差異化管理之目標，確保監理工具得妥善運用於最必要之部分，充分整合監理資源，避免齊頭式監理造成的資源錯置或監理浪費，亦有許多國家陸續朝向英國FSA提倡的風險導向的金融監理系統邁進。
從英國FSA之ARROW制度觀諸我國現行風險評鑑制度，在大環境方面，國內證券商之經營亦已朝向大型化與國際化發展，故當國際或國內金融市場發生重大變化時，往往會使我國證券商、投資大眾與發行公司蒙受重大損失，甚而牽動發行公司的經營及整體金融市場的穩定與發展。因此，主管機關對證券商之風險評鑑，成為近年來重大金融政策焦點之一。
觀諸我國證券商風險管理評鑑制度與英國FSA的ARROW II風險評量系統亦有許多相似之處。例如:在ARROW II的方法中，將商業風險和控制風險分開評估，前者評估金融機構進行風險控制前的商業風險，後者評估風險控制作業之品質，惟有具有高度商業風險的機構才會被要求較高水準的風險管理功能。同樣地，我國證券商風險管理評鑑制度中也是採用類似的相對標準管理方式，即同時考量受評機構之「業務風險程度」及「風險管理執行程度」，依受評機構承作業業務之性質、複雜度及承做量將其營業活動風險先行分級，再針對其風險管理制度的強度進行評估，以交叉分析其風險管理之綜合評等。
    除了上述相似之處外，ARROW II中有許重要特色值得參考，重點如下：
（一） 確保評量結果之客觀性
ARROW II是以原則為基礎（Principle-based）之風險評量方法，各項評量均依據大原則作為判定標準，而非訂定細部作業之審查條件。此方法最大優點為評量作業較具彈性，但卻會有評量結果是否為主觀認定之疑慮。為解決此問題，英國FSA在評鑑過程中加入了各產業之獨立專家，以其專業知識及豐富經驗，對審查人員（或團隊）之風險評量過程及結果進行驗證與挑戰，以確保評量結果之客觀性。
（二） 訂定風險消弭計畫
在完成對金融機構的風險評分後，英國FSA最重要的工作即為擬定風險消弭計畫（Risk Mitigation Program, RMP），並與評量結果一併寄給受評金融機構，該機構應於RMP規定之限期內完成改善工作。一般而言，RMP內容包含項目如下：針對各鑑別風險事件之敘述、鑑別風險事件採取改善措施後之預期成效、擬定之改善措施、改善期限及英國FSA追蹤複查日期。
（三） 提供同儕團體比較資訊
在評量結果通知信函中，英國FSA會提供受評機構所屬產業之同儕平均分數，讓受評機構公司可以清楚了解其在各個風險群組（或整體）的相對表現，作為其改善風險管理系統之參考。
（四） 充分之雙向溝通與事前通知
在ARROW II的設計中，強調其風險評量作業不會讓受評機構無所適從，且其評量結果不會和受評金融機構之預期落差太大。為達到此目的，包括實地查核作業之時程及訪談對象，英國FSA皆會事先通知，讓受評公司可以預先準備相關資料與安排受查人員，以加速風險評量作業之進行。此外，英國FSA會先將評量結果之初稿（draft）通知受評金融機構，讓受評金融機構有機會針對疑點進行說明，FSA希望透過雙向溝通，避免因資訊錯誤或溝通不良等因素，造成評估結果之偏差。
（五） 建置完善的電腦輔助系統
英國FSA建置容易使用且功能強大的電腦系統，讓監管人員只需輸入各項風險元素之評估分數，電腦系統會自動計算該受評金融機構之整體風險評量分數，讓監管人員可更專注於風險評量之資料分析作業上。此外，該電腦系統亦可可提供受評金融機構所屬產業之同儕分數，讓受金融評機構可擁有更全面的評量結果資訊。
再者，櫃買中心前於民國96年12月業公告證券商風險管理評鑑制度作業要點，並據以對經營衍生性金融商品交易業務之證券商進行風險管理評鑑作業，該評鑑制度係每年由櫃買中心協同證交所執行乙次，並做成評鑑報告供本會證券期貨局，裨益針對不同風險等級之證券商執行差異化管理。惟因國情及企業文化之不同，我國之風險管理評鑑制度係依據國際組織巴塞爾協議（Basel Accord）對金融機構建立內部控制制度之架構所訂頒之13項原則，訂定風險管理執行程度總得分之59項評鑑項目，並參考美國COSO委員會（Committee of Sponsoring Organization of the Treadway Commission）所提出之「企業風險管理－整合架構（Enterprise Risk Management - Integrated Framework；包含內部環境、風險評估、控制活動、資訊及溝通、監督等五大要素）」所制定而成，爰我國對證券商風險管理評鑑制度實質上已與國際規範接軌。是以，英國FSA之ARROW II之制度特色及實務上之作業程序，似可供作我國未來進行證券商風險評鑑制度改善計畫時之參考對象，有利主管機關（本會）進一步提升監理效能。
經過連續五天的完整訓練，各國的學員對於ARROW制度之精神、原則、執行方式與電腦輔助系統得以有完整的概觀。惟金融機構之風險評鑑制度就像是一棵果樹，制度的相關規範只是果樹的葉子，執行層面則是果樹的枝幹。制度之目標能否達成、其得到的果實是甜美或酸苦、或好或壞，全繫於制度設計之良窳與管理階層及全體同仁能否有效監督與執行。
英國FSA之ARROW制度自2001年即已實行，並曾於2004年修正，且英國FSA自2006年即接受亞洲開發銀行（ADB）之委託，於亞太地區推廣其ARROW制度，其制度設計之審慎與執行成效應值得世人肯定，惟衡諸執全球金融牛耳之英國，亦於2008年隨著橫掃全球的金融風暴，而爆發皇家蘇格蘭銀行(Royal Bank of Scotland; RBS)與哈利法克斯銀行（Halifax Bank Of Scotland; HBOS）之瀕臨倒閉之危機。RBS在英國屬於第二大銀行，僅次於英國匯豐銀行，在當時係為全歐洲第三大銀行及全英國最大的抵押貸款銀行，而HBOS占英國房貸近二成之市場。渠等在國際上係皆屬一屬二之大型銀行，就ARROW的方法而言，其「影響程度（impact）」應極高，爰其計算得出的風險值亦可合理推論屬「高（high）」之等級，惟仍發生瀕臨倒閉之事件，令人不得不質疑ARROW制度設計是否真如其所宣傳的那般完善。
再者，就制度的整體性而言，一制度之設計即便如何優良、審慎且滴水不漏，但決策者、管理階層及全體同仁能否據以有效監督與執行，又是另一大重點。職是之故，無論未來我國對金融機構之風險管理與評鑑制度究竟採納國際組織之規範、或是改採納英國FSA之AAROW制度，吾人認為其成敗之關鍵，仍繫於政策執行之徹底與否。













































風險元素






























































�國際金融協會（Institute of International Finance, IIF）於2008年對風險胃納機制（Risk Appetite Framework，RAF）的定義為：在考量所有限制下，金融機構為達成商業目標所採行之策略性風險承擔能力（risk taking）。
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