
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

企业风险管理—— 
整合框架 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

¾ 内容摘要  
 

（简体中文翻译：中国东北财经大学方红星教授） 
 

 



 
 

内容摘要 

企业风险管理的基础性前提是每一个主体的存在都是为它的利益相关者提供价

值。所有的主体都面临不确定性，管理当局所面临的挑战就是在为增加利益相关者价

值而奋斗的同时，要确定承受多大的不确定性。不确定性可能会破坏或增加价值，因

而它既代表风险，也代表机会。企业风险管理使管理当局能够有效地应对不确定性以

及由此带来的风险和机会，增进创造价值的能力。 
当管理当局通过制订战略和目标，力求实现增长和报酬目标以及相关的风险之间

的最优平衡，并且在追求所在主体的目标的过程中高效率和有效地调配资源时，价值

得以最大化。企业风险管理包括： 
 

• 协调风险容量（risk appetite）① 与战略——管理当局在评价备选的战略、设定
相关目标和建立相关风险的管理机制的过程中，需要考虑所在主体的风险容

量。 
• 增进风险应对决策——企业风险管理为识别和在备选的风险应对——风险回

避、降低、分担和承受——之间进行选择提供了严密性。 
• 抑减经营意外和损失——主体识别潜在事项和实施应对的能力得以增强，抑减

了意外情况以及由此带来的成本或损失。 
• 识别和管理多重的和贯穿于企业的风险——每一家企业都面临影响组织的不同

部分的一系列风险，企业风险管理有助于有效地应对交互影响，以及整合式地

应对多重风险。 
• 抓住机会——通过考虑全面范围内的潜在事项，促使管理当局识别并积极地实

现机会。 
• 改善资本调配——获取强有力的风险信息，使得管理当局能够有效地评估总体

资本需求，并改进资本配置。 
 
企业风险管理所固有的这些能力帮助管理当局实现所在主体的业绩和赢利目标，

防止资源损失。企业风险管理有助于确保有效的报告以及符合法律和法规，还有助于

避免对主体声誉的损害以及由此带来的后果。总之，企业风险管理不仅帮助一个主体

到达期望的目的地，还有助于避开前进途中的隐患和意外。 

事项——风险与机会 

事项可能会带来负面的影响，也可能会带来正面的影响，抑或二者兼而有之。带

来负面影响的事项代表风险，它会妨碍价值创造或者破坏现有价值。带来正面影响的

事项可能会抵消负面影响，或者说代表机会。机会是一个事项将会发生并对目标——

支持价值创造或保持——的实现产生正面影响的可能性。管理当局把机会反馈到战略

或目标制订过程中，以便制订计划去抓住机会。 

                                                 
① 也有人将其翻译为“风险偏好”、“风险需求”、“风险承受能力”等——译者注。 



 

所定义的企业风险管理 

企业风险管理处理影响价值创造或保持的风险和机会，定义如下： 
 
企业风险管理是一个过程，它由一个主体的董事会、管理当局和其他人员实施，

应用于战略制订并贯穿于企业之中，旨在识别可能会影响主体的潜在事项，管理风险

以使其在该主体的风险容量之内，并为主体目标的实现提供合理保证。 
 
这个定义反映了几个基本概念。企业风险管理是： 
 

• 一个过程，它持续地流动于主体之内； 
• 由组织中各个层级的人员实施； 
• 应用于战略制订； 
• 贯穿于企业，在各个层级和单元应用，还包括采取主体层级的风险组合观； 
• 旨在识别一旦发生将会影响主体的潜在事项，并把风险控制在风险容量以内； 
• 能够向一个主体的管理当局和董事会提供合理保证； 
• 力求实现一个或多个不同类型但相互交叉的目标。 
 
这个定义比较宽泛。它抓住了对于公司和其他组织如何管理风险至关重要的关键

概念，为不同组织形式、行业和部门的应用提供了基础。它直接关注特定主体既定目

标的实现，并为界定企业风险管理的有效性提供了依据。 

目标的实现 

在主体既定的使命或愿景（vision）①范围内，管理当局制订战略目标、选择战

略，并在企业内自上而下设定相应的目标。企业风险管理框架力求实现主体的以下四

种类型的目标： 
 

• 战略（strategic）目标——高层次目标，与使命相关联并支撑其使命； 

• 经营（operations）目标——有效和高效率地利用其资源； 

• 报告（reporting）目标——报告的可靠性； 

• 合规（compliance）目标——符合适用的法律和法规。 
 
对主体目标的这种分类可以使我们关注企业风险管理的不同侧面。这些各不相同

但却相互交叉的类别——一个特定的目标可以归入多个类别，反映了主体的不同需

要，而且可能会成为不同管理人员的直接责任。这个分类还有助于区分从每一类目标

中能够期望的是什么。一些主体采用的另一类目标——保护资源也包含在上述类别之

内。 

                                                 
① 也有人将其翻译为“远景”、“远景规划”、“长远构想”等——译者注。 



 
 

因为有关报告的可靠性和符合法律、法规的目标在主体的控制范围之内，所以可

以期望企业风险管理为实现这些目标提供合理保证。但是，战略目标和经营目标的实

现取决于并不一定总在主体控制范围之内的外部事项，对于这些目标而言，企业风险

管理能够合理地保证管理当局和起监督作用的董事会及时地了解主体朝着实现目标前

进的程度。 

企业风险管理的构成要素 

企业风险管理包括八个相互关联的构成要素。它们来源于管理当局经营企业的方

式，并与管理过程整合在一起。这些构成要素是： 
 

• 内部环境——内部环境包含组织的基调，它为主体内的人员如何认识和对待风

险设定了基础，包括风险管理理念和风险容量、诚信和道德价值观，以及他们

所处的经营环境。 
• 目标设定——必须先有目标，管理当局才能识别影响目标实现的潜在事项。企

业风险管理确保管理当局采取适当的程序去设定目标，确保所选定的目标支持

和切合该主体的使命，并且与它的风险容量相符。 
• 事项识别——必须识别影响主体目标实现的内部和外部事项，区分风险和机

会。机会被反馈到管理当局的战略或目标制订过程中。 
• 风险评估——通过考虑风险的可能性和影响来对其加以分析，并以此作为决定

如何进行管理的依据。风险评估应立足于固有风险和剩余风险。 
• 风险应对——管理当局选择风险应对——回避、承受、降低或者分担风险——

采取一系列行动以便把风险控制在主体的风险容限（risk tolerance）①和风险容

量以内。 
• 控制活动——制订和执行政策与程序以帮助确保风险应对得以有效实施。 
• 信息与沟通——相关的信息以确保员工履行其职责的方式和时机予以识别、获

取和沟通。有效沟通的含义比较广泛，包括信息在主体中的向下、平行和向上

流动。 
• 监控——对企业风险管理进行全面监控，必要时加以修正。监控可以通过持续

的管理活动、个别评价或者两者结合来完成。 
 
企业风险管理并不是一个严格的顺次过程，一个构成要素并不是仅仅影响接下来

的那个构成要素。它是一个多方向的、反复的过程，在这个过程中几乎每一个构成要

素都能够、也的确会影响其他构成要素。 

目标与构成要素之间的关系 

目标是指一个主体力图实现什么，企业风险管理的构成要素则意味着需要什么来

实现它们，二者之间有着直接的关系。这种关系可以通过一个三维矩阵以立方体的形

式表示出来。 
                                                 
① 也有人将其翻译为“风险容忍度”、“风险承受力”等——译者注。 



 

 
 
 
 

 

  

 
 
 
四种类型的目标——战略、经营、报告和合

规——用垂直方向的栏表示，八个构成要素用水平

方向的行表示，而一个主体内的各个单元则用第三

个维度表示。这种表示方式使我们既能够从整体上

关注一个主体的企业风险管理，也可以从目标类

别、构成要素或主体单元的角度，乃至其中的任何

一个分项的角度去加以认识。 

有效性 

认定一个主体的企业风险管理是否“有效”，是在对八个构成要素是否存在和有

效运行进行评估的基础之上所作的判断。因此，构成要素也是判定企业风险管理有效

性的标准。构成要素如果存在并且正常运行，那么就可能没有重大缺陷，而风险则可

能已经被控制在主体的风险容量范围之内。 
如果确定企业风险管理在所有四类目标上都是有效的，那么董事会和管理当局就

可以合理保证他们了解主体实现其战略和经营目标、主体的报告可靠以及符合适用的

法律和法规的程度。 
八个构成要素在每个主体中的运行并不是千篇一律的。例如，在中小规模主体中

的应用可能不太正式，不太健全。尽管如此，当八个构成要素存在且正常运行时，小

规模主体依然会拥有有效的企业风险管理。 

局    限 

尽管企业风险管理带来了重要的好处，但是仍然存在着局限。除了前面讨论过的

因素之外，局限还导源于下列现实：人类在决策过程中的判断可能有纰漏，有关应对

风险和建立控制的决策需要考虑相关的成本和效益，类似简单误差或错误的个人缺失

可能会导致故障的发生，控制可能会因为两个或多个人员的串通而被规避，以及管理

当局有能力凌驾于企业风险管理决策之上。这些局限使得董事会和管理当局不可能就

主体目标的实现形成绝对的保证。 

涵盖内部控制 

内部控制是企业风险管理不可分割的一部分。这份企业风险管理框架涵盖了内部

控制，从而构建了一个更强有力的概念和管理工具。内部控制是在《内部控制——整

合框架》中加以定义和描述的。由于该框架经受了时间的考验，并且成为现行规则、

法规和法律的基础，因此那份文件对内部控制的定义和框架依然有效。尽管《内部控



 
 

制——整合框架》的正文中只有一部分被本框架所引用，但是本框架通过参考的方式

把该框架整体融合了进来。 

职能与责任 

主体中的每个人都对企业风险管理负有一定的责任。首席执行官（CEO）负有首
要责任，并且应当假设其拥有所有权。其他管理人员支持主体的风险管理理念，促使

符合其风险容量，并在各自的责任范围内依据风险容限去管理风险。风险官、财务

官、内部审计师等通常负有关键的支持责任。主体中的其他人员负责按照既定的指引

和规程去实施企业风险管理。董事会对企业风险管理提供重要的监督，并察觉和认同

主体的风险容量。很多外部方面，例如顾客、卖主、商业伙伴、外部审计师、监管者

和财务分析师常常提供影响企业风险管理的有用信息，但是他们不但不对主体的企业

风险管理的有效性承担任何责任，而且也不是它的组成部分。 

本报告的结构 

本报告分两卷。第一卷包括“基本框架”和本部分“内容摘要”。“基本框架”

给企业风险管理下定义，并讲述原则和概念，为企业和其他组织中的各级管理人员提

供用来评价和增进企业风险管理有效性的指导。“内容提要”是一个针对首席执行

官、其他高级管理人员、董事会成员和监管者的高度概括。第二卷《应用技术》

（Application Techniques），讲解在应用本框架各个要素的过程中有用的技术。 

本报告的使用 

根据本报告的建议所可能采取的行动，取决于相关方面的地位和职责： 
 

• 董事会——董事会应当与高级管理人员讨论主体企业风险管理的现状，并提供

必要的监督。董事会应当确信知悉最重大的风险，以及管理当局正在采取的行

动和如何确保有效的企业风险管理。董事会应当考虑寻求内部审计师、外部审

计师和其他方面的参与。 
• 高层管理当局——本项研究建议首席执行官评估组织的企业风险管理能力。方

法之一是，首席执行官把业务单元（business unit）领导和关键职能机构人员召
集到一起，讨论对企业风险管理能力和有效性的初步评价。不管采取什么方

式，初步评估应该确定是否需要以及如何进行更广泛、更深入的评价。 
• 主体中的其他人员——管理人员和其他人员应该考虑如何根据本框架去履行他

们的职责，并与更高层的人员讨论有关加强企业风险管理的看法。内部审计师

应该考虑他们关注企业风险管理的范围。 
• 监管者——本框架能增进有关企业风险管理的共识，包括它能干什么，以及它

的局限。监管者在对他们所监管的主体采用规则或指南等形式设定期望，或进

行检查时，可以参考本框架。 
• 专业组织——为财务管理、审计和相关领域提供指南的规则制定机构和其他专

业组织应该对照本框架去考虑它们的准则和指南。消除概念和术语方面的差

别，对所有各方都有好处。 



 

• 教育机构——本框架可以作为学术研究和分析的对象，以便探讨在哪些方面还

能作进一步的改进。假设本报告能够被普遍接受的话，它的概念和术语应该设

法进入大学的课程之中。 
 
有了这个共同理解的基础，所有各方将能够用同一种语言讲话，更有效地进行沟

通。企业的执行官将能够对照一套标准去评估他们公司的企业风险管理过程，强化这

个过程从而使他们的企业朝着既定的目标迈进。将来的研究可以建立在一个既定的基

础之上。立法者和监管者将能够获得对企业风险管理的更深入的理解，包括它的好处

和局限。如果所有各方都利用共同的企业风险管理框架，这些好处都将实现。 
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