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はじめに 

読者の皆様へ 

ローバル金融サービス業界におけるリスクマネジメント

の状況に関するデロイトの継続的な評価レポートの最

新版となるグローバルリスクマネジメントサーベイ第9版をお届

けできることをうれしく思います。調査結果はさまざまなセクタ

ーにわたる世界各国の金融機関71社からの回答に基づいて

おり、その総資産の合計金額は18兆米ドルを超えます。サー

ベイにご回答下さった皆様には、貴重なお時間と知見をご提

供いただいたことに感謝申し上げたいと思います。 

　　金融機関はリスクマネジメントの多くの領域において進歩を

続けています。取締役会はリスクマネジメントにより多くの時間

を割くようになり、ほとんどの取締役会は、リスクアペタイト・ス

テ ートメントの承認や企業戦略と組織のリスクプロファイルの

整合化などの重要な問題に取り組んでいます。最高リスク責

任者（Chief Risk Officer：CRO）の職位やエンタープライズリス

クマネジメント（ERM）のプログラムを設けることも一般的になっ 

てきました。自己資本の十分性の領域においては、サーベイ

に参加した銀行のうち、バーゼルIIIの要件の対象となっている

銀行のほぼ全てが、すでに最低資本比率を満たしています。

さらに、グローバル金融危機をきっかけに広がった規制の波

は、いっこうに弱まる気配がなく、システム上重要とみなされる

大規模金融機関については特にその傾向が見られます。 

  リスクマネジメントは、この「ニューノーマル」―規制が絶え間

なく変化し、期待される水準がますます高くなる環境―に対応

しなければなりません。米国では、連邦準備制度理事会

（FRB）が「健全性強化基準（Enhanced Prudential Standards）」

と包括的資本分析およびレビュー（Comprehensive Capital 

Analysis and Review）を導入しています。欧州では、欧州中央

銀行（ECB）が域内の銀行の健全性監督の責任を引き受け、

資産査定とストレステストからなる包括的評価を実施していま

す。さらに、新たな欧州連合の資本市場同盟（Capital Markets 

Union）の構築も進められています。バーゼル銀行監督委員会

は、資本の十分性と流動性について、より高い基準を導入し

グ 
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つつあります。また、自己資本規制制度であるソルベンシーII

が2016年初めから欧州の保険会社に適用されることになって

いる一方、保険監督者国際機構（IAIS）はグローバルな保険資

本基準の策定に取り組んでいます。これらは、世界中で進め

られている数多くの新たな規制の取り組みの一部にすぎませ

ん。 

さまざまなリスクの中でも特に2つの新たなリスクが、金融機

関とその規制当局から一層大きな注目を集めるようになって

います。金融機関を含む企業へのサイバー攻撃はここ数年で

劇的に増大しており、金融機関は情報システムと顧客データ

の保護策を強化する必要に迫られています。規制当局はま

た、金融機関がコンダクトリスクをどのように管理し、倫理的行

動を推奨するリスクカルチャーとインセンティブ報酬プログラム

を策定するためにどのような措置を取っているかをより厳しく

精査するようになっています。 

金融機関は、これらの新たな規制要件と優先事項を遵守す

るだけでなく、今後数年間に起こりうる次の規制動向に対応で

きるだけの柔軟性を備えておく必要があります。そのために

は、高いリスクマネジメント能力、堅固なリスクインフラストラク

チャ、そして組織全体にわたって集計された適時で質の高いリ

スクデータが必要です。 

世界各地の金融機関におけるリスクマネジメントに関するこ

の包括的なサーベイが、今日の課題について有益な知見を提

供し、貴社のリスクマネジメントをさらに強化する方法について

考える材料となれば幸いです。 

 
Edward T. Hida II, CFA 
 
Global leader, Risk & Capital Management Global Financial 
Services Industry 
Deloitte Touche Tohmatsu Limited 
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ローバル金融危機は、規制の劇的な変化の時代を呼

び込むきっかけとなり、その変化の勢いが弱まる兆しは

ほとんどありません。金融サービス業界全体において、規制

要件の範囲が拡大し、その内容もより厳格なものになりつつあ

ります。 

新たな規制が施行された後、その実務上の影響が明らかに

なるまで何年もかかることがあります。米国のドッド・フランク・

ウォール街改革・消費者保護法（Dodd-Frank Wall Street 

Reform and Consumer Protection Act：ドッド・フランク法）とバ

ーゼルIIIが導入されたのは数年前のことでしたが、それらの規

則を最終決定するための作業はいまだに続いています。新た

な規制上の進展として、米FRBによる「健全性強化基準

（Enhanced Prudential Standards：EPS）」の導入、欧州中央銀

行（ECB）がユーロ圏の銀行の健全性監督機関となること、英

国における新たな銀行規範審議会（Banking Standards 

Review Council）の設立、そして欧州の保険会社に対して2016

年からソルベンシーIIが適用されることなどが挙げられます。 

この新たな規制環境は、コーポレートガバナンス、リスクア

ペタイト、自己資本の十分性、ストレステスト、オペレーショナ

ルリスク、テクノロジーデータと情報システム、そしてリスクカル

チャーをはじめとする、さまざまな注目の領域において、金融

機関に要求を突きつけています。金融機関は遵守のための準

備を進めていますが、明らかに避けられそうにない次の改革

の波に対応するためには、ビジネスモデルとコンプライアンス

プログラムの両方における柔軟性が必要となります。 

デロイトのグローバルリスクマネジメントサーベイ第9版は、

この再検討の時期における金融サービス業界のリスクマネジ

メントの実務と課題を分析しています。サーベイは2014年下半 

期に実施され、さまざまな金融セクターにわたって事業を展開

している世界各地の71の金融機関から回答を得ました。参加

した金融機関の資産総額は、ほぼ18兆米ドルに上ります。 

 

主な調査結果 
取締役会がリスクマネジメントをより重視するようになってい

ること。規制要件の増大を反映して、回答者の85％が、自社

の取締役会がリスクの監督に費やす時間が2年前と比べて増

えたと回答しました。取締役会の責任として最も一般的なもの

は、全社レベルのリスクアペタイト・ステートメントの承認

（89％）と組織のリスクプロファイルとの整合性に照らした企業

戦略のレビュー（80％）です。 
CRO職位の導入の広がり。最高リスク責任者（CRO）の職位

は、このグローバルリスクマネジメントサーベイの回を重ねるう

ちに、一般的な存在と言えるまでになりました。CROまたはそ

れに相当する職位を設けていると回答した金融機関の割合

は、今回のサーベイでは92％に上っており、2012年の89％と

2002年の65％から増加しています。CROを取締役会の直属と

することがリーディングプラクティス1とみなされているものの、

これが当てはまるとした回答者は46％にとどまり、CROがCEO

の直属となっているとする回答が68％を占めました2。明るい兆

候として、CROがリスクマネジメントに対する主たる監督責任を

負っていると回答した割合は、2012年の42％から増加して

68％となりました。また、CROが主導する独立したリスクマネジ

メントプログラムの責任として、90％を超える回答者が、リスク

マネジメントの枠組み、手法、基準、方針および制限の策定と

実施、リスクモデルガバナンスの監督、取締役会または取締

 

  

グ 
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役会内のリスク委員会との定期的な会合の3つを挙げました。

しかし、自社のリスクマネジメントプログラムが新たな事業また

は商品を承認する責任を負っていると述べた回答者は57％に

とどまりました。 

ERMが標準的な実務になりつつあること。大規模な金融機

関においてはエンタープライズリスクマネジメント（ERM）プログ

ラムを設置することが規制上の期待となっており、このことは

調査結果に反映されています。回答者の92％がERMプログラ

ムを運用中、または現在導入中であると回答しました。この割

合は、2012年の83％、2008年の59％から増加しています。もう

一つの好ましい動きは、これらの金融機関の78％が、ERMの

枠組みおよび（または）ERM方針について、取締役会または取

締役会の委員会による承認を受けていることです。 

バーゼルIII資本要件の充足における進歩。バーゼルIIIまた

はそれに相当する規制要件を課せられる銀行の回答者の

89％は、自行がすでに最低資本比率を充足していると述べま

した。バーゼルIIIの資本要件に対する最も一般的な対応は、

資本効率と資本配分に充てる時間の増加でした（75％）。 

ストレステストの利用の増大。規制当局は資本の十分性を

評価するためにますますストレステストに頼るようになってお

り、回答者はストレステストについて、フォワード・ルッキングな

リスク評価を可能にする（86％）、資本および流動性に係る計

画策定手続に役立つ（85％）、リスク許容度（risk tolerance）の

設定に関する情報を提供する（82％）といった多様な役割を果

たしていると答えました。 

各種オペレーショナルリスクの管理の効果に関する評価は

低水準。回答者のほぼ3分の2は自社が、法務リスク（70％）、

規制／コンプライアンスリスク（67％）、税務リスク（66％）など

の伝統的な種類のオペレーショナルリスクの管理を極めて効

果的、またはかなり効果的に行っていると考えていました。一

方、第三者リスク（44％）、サイバーセキュリティリスク（42％）、

データの完全性リスク（40％）、モデルリスク（37％）などの他の

種類のオペレーショナルリスクについては、自社が極めて効果

的またはかなり効果的に管理していると考える回答者は、そ

れほど多くありませんでした。 

より大きな注目を必要とするコンダクトリスクとリスクカルチ

ャー。コンダクトリスクを管理し、従業員に倫理的な実務の

遵守と適切な水準のリスクの引き受けを促すリスクカルチャー

を構築するために金融機関が講じることのできる措置に対す

る注目が高まっていますが、この領域における取り組みを強

化する必要があるように思われます。取締役会が全社的なリ

スクカルチャーの確立および定着化、ならびにリスクに関する

自由な議論の促進に取り組んでいると回答した割合は60％に

上り、取締役会の責任にリスクと報酬の整合性を検討するた

めのインセンティブ報酬制度のレビューが含まれるとした回答

者も同様の割合を占めた一方、残りの回答者は、そうした取り

組みは取締役会の責任に含まれていないと回答しました。報

酬制度がリスクアペタイトとカルチャーに及ぼす影響を評価す

るための報酬制度のレビューが自社のリスクマネジメントプロ

グラムの責任であるとした回答者は約半数にとどまりました。 

規制要件の重要性の高まりとコストの増大。今後2年間で自

社にとっての重要性が最も高まると思われるリスクの種類は

どれかを尋ねたところ、上位3位に挙げられることが最も多か

ったのが規制／コンプライアンスリスクであり、79％は規制上

の要求と期待の増大が最大の課題と考えていました。規制改

革の最も重要な影響は、コンプライアンスコストの増加であり、

回答者の87％がこれを挙げていました。 
リスクデータおよびテクノロジーシステムが引き続き難題を

もたらしていること。2014年の調査結果も、リスクデータおよび

情報システムの継続的改善の必要性を示していました。回答

者の62％は、リスク情報システムおよび技術インフラが極めて

困難、またはかなり困難な問題を抱えていると答え、46％がリ

スクデータについて同じ回答を示しました。データの質と情報

システムに関連する問題はまた、多くの回答者によって、バー

ゼルIIIの遵守（56％）およびソルベンシーIIの遵守（77％）、なら

びに資産運用リスクの管理（55％）において極めて困難、また

はかなり困難とみなされていました。今後について、回答者の

48％は、自社のテクノロジーシステムが絶え間ない規制の変

化に柔軟に対応する能力について極めて懸念、またはかなり

懸念していました。 
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序論：経済および事業環境 
 

 

 

 

 
ロイトのリスクマネジメントサーベイ第9版は、さまざまな

地域、資産規模、業界の71の金融機関におけるリスク

マネジメントプログラムとその課題について分析を行いました

（「本サーベイについて」を参照）。サーベイは、規制の変化の

波が業界に押し寄せ、世界経済の見通しが不透明な中で実

施されました。 

 

不穏な経済環境 

米国と英国の経済は成長を続けたものの、ユーロ圏と日本

の経済は依然として軟調な状況にありました。新興市場、特に

中国も以前に比べ成長のスピードは落ちています。米ドルの

強さは多くの経済に、大規模ながら予測のつかない影響を与

えています。米FRBが2013年に量的緩和を段階的に終了する

と発表3して以来、米ドルの価値は2015年3月までに、一般的に

用いられる国際通貨バスケットに対して25％上昇しています。

その結果、米ドルで借入を行っている米国外の企業にとって

債務の元利金の支払いがますます大きな負担となる一方で、

それらの国の輸出企業の競争力は上昇しています。もう一つ

の重要なトレンドは、エネルギー価格の劇的な下落です。エネ

ルギー価格の下落は、多くの経済に恩恵をもたらすと期待さ

れますが、ロシアなどの一部の産油国に加え、産油国に対す

るエクスポージャー、あるいはエネルギーセクターの企業やエ

ネルギーセクターに依存している企業に対するエクスポージャ

ーを抱えている金融機関に悪影響を及ぼすと思われます。 

米国の2014年のGDP成長率は2.4％に達しました。世界銀

行は、米国の景気回復は今後も続き、2015年の成長率は

3.2％になると予測しています4。米国の雇用の成長は、1999年

以来最も好調でしたが、実質賃金は上昇していません5。2014

年の平均時給の伸びは1.65％と、インフレ率とほぼ同じ水準に

とどまりました6。 

英国は回復を続けており、2014年の成長率は2.8％でした。

2015年も同じペースが予想されています7。 

他の地域では、見通しはそれほど明るくありません。ユーロ

圏の経済は、縮小傾向からは脱したものの、2014年のGDP成

長率はわずか0.9％であり、2015年も1.1％にとどまると予想さ

れています8。ECBは2015年1月、デフレを阻止し、成長を刺激

するために、1.25兆ドル規模の量的緩和策を打ち出しました9。

ギリシャでは2015年初めに新政権が誕生し、緊縮政策の廃止

を約束するとともに国外債権者に債務減免を求めており、ギリ

シャのユーロ脱退をめぐる懸念を再燃させています。日本の

経済も停滞しており、2014年の成長率はゼロ、2015年の成長

率は1.2％にとどまる見通しです10。 

新興市場、特に中国の成長は、先進国の需要が落ち込み、

その落ち込みを国内市場からの需要によって埋めることがで

きないでいることから、かつての猛烈な勢いを失っています。

中国経済の成長は2014年には7.4％に鈍化し、2015年はさら

に鈍化して7.1％になると予測されています11。中国からの需要

の減少は、オーストラリア、ブラジル、ロシアなどのコモディティ

生産国にもマイナスの影響を与えると予想されます。 

 

 

デ 
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絶え間なく続く規制改革 

資本の十分性、流動性、オペレーショナルリスク、ガバナン

ス、カルチャーなどの問題に対する規制当局の注目は、金融

業界全体の変化を後押ししています。現行法を実施するため

の最終規則がまだ作成途中であっても、新たな要件が次々と

世界中の規制当局によって提案さ

れる中、広範に影響が及んでいま

す。さまざまな規制当局が適用す

る複数の規制要件の遵守は、時

には相反するものがあり、グロー

バル金融機関に大きな課題をもた

らしています。 

連結資産が500億ドル以上の米

国の銀行持株会社に適用される

FRBの包括的資本分析およびレビ

ュ ー （ Comprehensive Capital 

Analysis and Review：CCAR）は、

金融機関が経済的・金融的にスト

レス状況にあっても、事業を継続

するのに十分な資本を備えられる

可能性を高めることを目的の一つ

に掲げています12。CCARはまた、

米国内で事業を展開している大規

模外国銀行にも適用されます。 

規制当局は、資本の十分性に影響を与える可能性のある、

あらゆる側面を対象に含めるために、CCARの範囲を拡大して

います13。CCARに基づき、FRBは金融機関の資本計画策定プ

ロセスを審査して、当該プロセスがリスクを識別、測定、評価

およびコントロールするのに十分かどうか、強固な内部統制を

導入しているかどうか、取締役会および経営者による有効な

監督を含んでいるかどうかを評価します14。FRBは、CCARに関

する期待を継続的に引き上げる意向を示唆しており、銀行に

絶えず能力向上を図るよう求めています。 

2014年に米FRBは、連結資産が100億ドルを超える銀行を

対象とする最終EPSを発表し、資産総額が500億ドル以上の銀

行には追加要件を課しています。これらの基準は、資本、負債

資本比率、流動性、カウンターパーティリミット、リスクガバナン

ス、ストレステスト、早期是正などのリスクマネジメントのトピッ

クに関する規制要件を体系化しています。多くの金融機関は、

これらの要件を充足するため

に能力を強化する必要がある

と思われます。 

FRB は ま た 、 外 国 銀 行

（FBO）に対するEPSとノンバ

ンクのシステム上重要な金融

機関（SIFI）に対するEPSを導

入しました。世界的な資産総

額が500億ドル以上であり、か

つ米国内非支店資産が500億

ドル以上の外国銀行は、米国

銀行と同様に、最低水準の資

本を保有し、最低水準の流動

性の高い資産を維持し、スト

レステストを実施することを要

求されます。外国銀行の中に

は、遵守のために米国内事

業を強化しているところもあ

れば、どの事業を米国に残すべきかを検討しているところもあ

ります。 

欧州の規制環境にも大きな変化があります。こうした動きに

は、ECBがユーロ圏内の銀行の健全性監督機関となること、ク

ロスボーダーの銀行の破綻処理の可能性に対処する単一破

綻処理委員会（Single Resolution Board）の創設、そして英国

における新たな銀行規範審議会の発足などがあります15。 

バーゼルIIIの導入も続いており、資本の十分性と流動性に

関する新たな要件が登場しています。バーゼル銀行監督委員

資本の十分性、流動

性、オペレーショナル

リスク、ガバナンス、カ

ルチャーなどの問題

に対する規制当局の

注目は、金融業界全

体の変化を後押しして

います。
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会（「バーゼル委員会」）がオペレーショナルリスクと信用リスク

について提案している新たな要件が現行の標準的手法に取っ

て代わることになっており、これらの手法を先進的アプローチ

に近いものにします。2013年10月、バーゼル委員会はマーケ

ット・リスク枠組みの改定を含む市中協議文書を公表しまし

た16。 

LIBOR金利の設定と外国為替市場における不正疑惑を受

けて、金融安定理事会（ FSB ）と証券監督者国際機構

（IOSCO）は、金利決定に関連する行動規範の策定に取り組

んでいます。IOSCOはまた、金融機関が複雑な商品を販売す

る際にホールセール顧客とリテール顧客の適合性を評価する

ことを推奨する方針を公表しています。 

銀行はまた、事業の再構築を要求する新たな規制に直面し

ています。FRBのFBOに対する EPSに基づき、米国内で事業

を展開しているFBOで、世界的な資産総額が500億ドル以上で

あり、かつ米国非支店資産が500億ドル以上の銀行は、中間

持株会社を設立し、米国事業を単独の銀行として経営するこ

とを要求されます。 

欧州では、いくつかの構造改革の施策が、自己勘定取引な

どの業務に制約を課したり、銀行のリテール業務を投資銀行

業務とトレーディング業務から分離し、それぞれを独立子会社

化することを義務付けたりすることで、銀行にビジネスモデル

の見直しと事業の再構築を迫る可能性があります17。フラン

ス、ドイツ、ベルギー、英国ではすでに法律が制定されていま

す。英国では、複数の大手銀行が2015年1月、リテール銀行

業務のリングフェンス（隔離）をどのように実施するかを示す予

備計画をイングランド銀行の健全性規制機構（Prudential 

Regulation Authority）に提出するよう求められました18。ECは

2014年、EUに本社を置くグローバルなシステム上重要な金融

機関（G-SIB）とEU域外に本社を置いていてもEU域内で相当

のトレーディング活動を行っているその他の銀行に対して、自

己勘定取引を禁止して、リングフェンスを要求する提案を公表

しました19。ECの提案に基づき、各国の規制当局は、規則の適

用に関して相当の裁量を保持することになります。リングフェン

ス規則の最終形態は依然として不透明ですが、2014年12月の

欧州議会による草案では、新規則においては、預金業務とト

レーディング業務を分離すべきという前提を排除し、代わりに

リスクを低減するために他の手段を利用する柔軟性を規制当

局に与えることを提案していました20。 

資本要件の引き上げ 

金融ストレスにさらされた場合の金融機関の支払能力に対

する懸念から、規制当局は金融機関に対し、より多くの自己資

本を保有するように求めています。バーゼル委員会は、現行

のバーゼルIII資本規制を変革するために、複数の取り組みを

進めています。これらの取り組みには、信用リスクとオペレー

ショナルリスクの両方について資本負担の枠組みを刷新する

提案や、追加的な財務リソースを義務付ける、総損失吸収能

力（Total Loss-Absorbing Capacity：TLAC）に関する新たな要

件が含まれます。 

米FRBも資本要件を引き上げるとともに、TLACに関する新

たな要件を採用しました。一説では、米国の銀行は遵守する

ために680億ドルもの追加資本を積み増す必要があると言わ

れています21。オーストラリアでも、金融制度審議会（Financial 

System Inquiry）がTLACに関する基準の採用を提言していま

す。 

欧州の保険会社に対する自己資本規制制度であるソルベ

ンシーIIは、2016年1月1日に発効する予定です。保険監督者

国際機構（IAIS）もリスクベースのグローバルな保険資本基準

（Insurance Capital Standard）の策定を進めており、2016年中

に完成の見込みです。 

ストレステスト 

規制当局の間には、資本の十分性を評価するためにストレ

ステストへの依拠を強める傾向があります。米国では、FRBが

資産100億ドル以上の全ての銀行に対して、経済と金融市場

の大幅な悪化にどれぐらい耐えられるかを評価するストレステ

ストの実施を義務付けており、ストレステストは銀行にとって主

要な資本上の制約となっています。FRBの金融安定委員会の

8 
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委員を務めるFRBのダニエル・K・タルーロ理事は、「ストレステ

ストは（中略）大規模金融機関にとって、一つの資本ツール、リ

スクセンシティブな資本ツールとして大いに期待できる」と述べ

ています22。 

ECBは2014年に欧州銀行のストレステストを実施しました。

米国のストレステストほど厳格ではないとみられており、自己

資本を向上させるために2014年に取られた措置が考慮に入

れられた後に不合格となったのは130行のうち13行にとどまり

ました23。次回のストレステストに備えて、ECBは、銀行のビジ

ネスモデルのリスクと実行可能性に焦点を当てた、欧州の銀

行の集中的審査を計画しています24。イングランド銀行もストレ

ステストを実施しており、対象となる銀行に対し、2015年のテス

トはより厳格化され、外国市場がもたらすリスクに一層焦点を

当てたものになると通告しています25。オーストラリアでは、オ

ーストラリア健全性規制庁が2014年に、銀行業界全体にわた

り各行のモーゲージ資産についてストレステストを実施し、同

国の銀行は、再び金融危機が発生した場合に回復するため

の備えが十分ではないと結論付けました26。 

ストレステストが米FRB、ECB、イングランド銀行やその他規

制当局によって義務付けられる中、一部の大規模なグローバ

ル金融機関は、複数の規制当局によって実施されるストレス

テストの対象となります。 

欧州の保険会社については、欧州保険・年金監督機構

（EIOPA）によって義務付けられた2014年のストレステストにお

いて、EU域内の保険会社の7社に1社は、2016年までにソルベ

ンシーIIに基づき要求される水準の自己資本を保有していない

との結論が示されました27。 

ボルカー・ルール 

ドッド・フランク法に基づくボルカー・ルールの最終版が2013

年12月、米国の規制当局によって公表されました。同ルール

は、米国で事業を展開している銀行によるさまざまな形態の自

己勘定取引を禁止し、かかる銀行によるヘッジファンドとプライ

ベート・エクイティ事業への許容される投資を縮小しています。

ボルカー・ルールの導入は、複雑な取り組みです。マーケット

メイク、ヘッジ活動、有価証券の引き受けは引き続き認められ

ますが、ある取引が許容されるか否かの判断が難しくなる可

能性があります。ボルカー・ルールの適用を管轄する米国の5

つの主要な銀行規制当局は、ドッド・フランク法の定めに従 

い、 どの活動が認められるかを列挙した報告書を発行する

ことになっています28。 

ボルカー・ルールの対象となる銀行は、2015年7月21日まで

に遵守しなければなりません29。しかし、FRBは2014年12月、ヘ

ッジファンドとプライベートエクイティファンドへの投資の引き揚

げについて、期限を2017年まで延期すると発表しました30。ボ

ルカー・ルールの対象となる銀行においては、ヘッジ活動に関

する方針の文書化やマーケットメイクに関連して保有する金融

商品の在庫の区分の正当化を含め、遵守を可能にする、自動

化されたワークフローなどの厳格な方針と手続が必要となりま

す31。100億ドルを超える資産を保有する金融機関は、ボルカ

ー・ルールの遵守について独立した第三者によるテストを受け

ることを義務付けられる一方、500億ドルを超える資産を保有

する金融機関は、CEOによる証明を提出することも要求されま

す。一部の外国銀行は、「米国外でのみ（solely outside the 

United States）」という適用除外規定を利用するために、米資

本市場への参加を制限すべきかどうかを検討しています。 
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欧州の規制当局も銀行によるトレーディング活動に対する

制限を提案しています。ECは2014年に、欧州連合域内で事業

を展開している最大規模の銀行に対して、自己勘定取引を手

掛けること、またはヘッジファンドと特定の関係を持つことを禁

止する案を発表しました32。この規則は、EUに本社を置くG-SIB

のほか、EU域内で大規模または複雑なトレーディング事業を

展開している銀行にも適用されます。 

システム上重要な金融機関 

米国の規制当局で構成される金融安定監視委員会

（FSOC）は、ドッド・フランク法によって設立され、米国金融シス

テムに対するリスクの識別と対処を管轄しています。FSOCが

企業を「システム上重要な金融機関（systemically important 

financial institution）」（SIFI）に指定した場合、その企業は、より

厳格な規制監督および資本要件の対象となります。ノンバンク

数社も米国のSIFIに指定されています。銀行がSIFIに指定され

るかどうかは、資産規模によって決まりますが、保険会社やそ

の他のノンバンク金融機

関については、基準はよ

り複雑になっています 33。

米国のSIFIの指定プロセ

スは、透明性と明確な基

準が欠けているとして批

判されており、ある金融機

関はSIFIの指定について

異議を唱え、裁判で争っています。 

ドッド・フランク法の一つの目的は、グローバル金融危機の

さなかに、一部の金融機関が「大きすぎてつぶせない（too big 

to fail）」とみなされ、政府のベイルアウト（救済措置）を受けた

問題に対処することでした。これに対応して、SIFIは、再建・破

綻処理計画（「リビング・ウィル」）の策定を求められています。

しかし、FRBと連邦預金保険公社（FDIC）は2014年8月、米国

の全ての主要金融機関が提出したリビング・ウィルを、その内

容が非現実的であること、また、財務的に破綻したときに

回復または破綻処理するのに企業構造が複雑すぎることを理

由に却下しました34。これらの金融機関は、計画を修正し、組

織構造を見直す必要があります。 

欧州の規制当局も破綻処理に焦点を当てています。2015年

から、欧州連合の銀行同盟内の単一破綻処理委員会は、破

綻処理計画、破綻処理可能性の評価、損失吸収性の設定に

ついて各国当局とともに取り組みを開始します35。これに加え

て、EUの銀行再建・破綻処理指令（Bank Recovery and 

Resolution Directive：BRRD）は規制当局に、EU域外に本社を

置く銀行のEU域内での事業に対してEUの持株会社の下で事

業を行うよう義務付けることを含め、破綻処理可能性を向上さ

せるために銀行にその法的構造、経営構造および財務構造を

変更するように命じる幅広い権限を与えています36。 

過去最高水準の罰金 

銀行に科せられる規制上の罰金は、前例のない水準に上っ

ています。世界中の銀行が2014年に規制当局に支払った罰

金は、過去最高の560億ドルを

記録し、過去数年で見ると

2,000億ドルを超えます37。科せ

られた罰金の規模を考えると、

規制当局は、罰金が個々の金

融機関の資本と金融システム

全体に与える影響を考慮する

必要があるかもしれません。 

これらの罰金は、銀行がグローバル金融危機に際してモー

ゲージ担保証券をめぐり投資家を欺いた事件、外国為替市場

とLIBOR金利の不正操作、キューバやイラン、スーダンなどの

外国政府に対する制裁措置の違反の疑いをはじめ、さまざま

な出来事の結果として科せられたものでした。中には、規制当

局が「大きすぎてつぶせない」という問題に対処しようと、大規

模金融機関の規模を抑制するための秘かな戦略として罰金を

利用しているとの主張もあります。 

銀行に科せられる規制

上の罰金は、前例のない

水準に上っています。
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さらに多くの規制変更の兆し 

今後数年にわたり、さらなる規制変更がもたらされる可能性

は大いにあります。バーゼル委員会は2014年10月、オペレー

ショナルリスク資本の測定に使われる標準的手法を改定して、

オペレーショナルリスク費用を決定するための主要なインプッ

トとして総収入を用いる方法から、同委員会が統計学的により

優れたアプローチと確信する方法へと移行する案を発表しまし

た38。続いて2014年12月には、信用リスクに係る標準的手法を

改定するための市中協議文書を公表しました。同案は特に、

格付機関による格付けへの依存を減らし、より高い精度とリス

ク感応度を要求するとともに、類似のエクスポージャーについ

て内部格付手法（IRB）との比較可能性を向上させるものとな

っています39。今後3年間にわたり、バーゼル委員会は、リスク

ベース資本比率を引き上げ、リスクウェイトを見直し、リスク評

価と資本要件の設定のためのモデル利用を減らすと予想され

ます40。 

ドッド・フランク法は2010年に成立したものの、義務付けられ

た規則の制定はなかなか進んでいません。2014年12月1日時

点で、義務付けられた合計398の規則制定のうち最終決定さ

れたのは58％にとどまっており、23.6％は提案にもいたってい

ません41。 

欧州委員会（EC）は、資本の単一市場を作るために資本市

場同盟（CMU）を立ち上げました。これらの原則は、26のEU加

盟国全てに適用されます。この施策の主要目標の一つは、よ

り統合された、より奥行きの深い資本市場を作り上げることに

よって、経済成長を最大限に高めることにあります。欧州の資

本市場はここ数十年で成長を遂げていますが、米国の資本市

場は依然として、はるかに大きな規模を誇っています42。社債と

国債を含む債券市場は、EUに比べて米国の方が3倍も大き

く、私募に関しても米国市場がEU市場のほぼ3倍の規模となっ

ています43。ECは2015年2月、CMU行動計画のための5つの初

期施策を特定する最初のグリーンペーパーを公表しました。具

体的には、目論見書制度の見直し、質の高い証券化基準、欧

州全域にわたる私募、中小企業の信用情報の向上、欧州長

期投資ファンドの普及推進が挙げられています44。また、CMU

が、雇用と成長を刺激するために、しばしば「シャドーバンキン

グ」と呼ばれるノンバンク形態の貸付に新たに焦点を当てる兆

しもあり、これがマネー・マーケット・ファンド規則（Money 

Market Funds Regulation）の提案に際して反映される可能性

があります。新たなEU規則および指令はECと議会を通過した

ものの、詳細な適用基準については、欧州監督当局の今後の

公表を待っている状態です45。 

規制要件を厳格化する傾向が一様に続いた後、米国では

2014年と2015年初めに、反対の方向に進む動きがいくつか見

られました。米国連邦議会は、預金保険の恩恵を受けていな

い子会社にデリバティブの取引を「押し付ける」ことを銀行に要

求するドッド・フランク法の規定を削除しました46。また、ボルカ

ー・ルールの適用を延期し、その対象範囲を狭める措置が取

られました。米国の小規模銀行については、貸付および取得

の制限の緩和、抵当貸付に関して厳格化された危機後の規

則の適用免除、そして小規模銀行がM&Aに融資するためによ

り多くの負債を引き受けることを認めるFRBの提案をはじめド

ッド・フランク法の数多くの要件の緩和が認められました47。 

 

圧迫される利益 

こうした動向は、金融機関に種々雑多な圧力を加えていま

す。金融機関は、新たな規制要件、より頻繁な、介入度の高い

検査、罰金の大幅な拡大などによるコンプライアンスコストの

著しい増大に直面しています。これらのコストをさらに増大させ

かねない動きとして、2015年初めに欧州11カ国の財務大臣が

金融取引に統一税を課すことを検討しました48。同時に、金融

機関はバーゼルIII、米国のCCARおよびソルベンシーIIの自
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己資本基準に基づき、より高い水準の自己資本の保有を求め

られます。これに加えてG-SIBの場合、バーゼルIIIによる自己

資本の上乗せと、米国やスイスなどの一部の国によるさらなる

自己資本の上乗せを要求されます。バーゼル委員会と米FRB

による最低水準のTLACの導入は、資本要件をさらに引き上

げることになります。資本要件の引き上げは、トレーディングな

どのより多くの資本を必要とする活動からの銀行の撤退に拍

車をかけています。国際通貨基金（IMF）の分析によれば、トレ

ーディングに充てられていた銀行資産の割合は、2006年の

41％から2013年は21％にまで低下しました49。 

しかし、コンプライアンスコストの上昇と資本水準の引き上

げが全てではありません。多くの金融機関では、自己勘定取

引や「インターチェンジ・フィー」と呼ばれるデビットカード手数

料に対して制限が課されたことや、店頭デリバティブのマーケ

ットメイク業務が失われたこと（デリバティブを取引所で売買

し、より低い証拠金で中央清算することが義務付けられたた

め）により、収益獲得機会も減少しています。 結果的にコンプ

ライアンスコストの上昇は、事業活動に対する制限と相まっ

て、収益と利益率を圧迫する要因となっています。たとえば、

米国の銀行の収益は2010年から横ばいとなっています50。 

サイバーリスク 

サイバーリスクは、高度なハッカーグループの標的となって

いる金融機関やその他の企業にとって、ますます重要な存在

となっています。こうしたグループの中には、資金力のある犯

罪組織と思われるものもあれば、国家の支援を受けた機関と

見られるものもあります。2014年には、複数のハッカーが一連

の連携攻撃によって、主要な米国の銀行数行が保有する顧客

データにアクセスし、当座預金口座と普通預金口座の情報を

盗む事件がありました。また、同年の別の攻撃ではデータが

侵害され、数百万件の保険顧客記録が被害を受けました51。近

年、銀行は、ネットワークに大量のトラフィックを送りつけてネッ

トワークをスローダウンあるいは完全停止に追い込む分散サ

ービス妨害（DDoS）にさらされています。こうした攻撃は、特に

中国、ロシア、北朝鮮、イラン、イスラム過激派によるものとさ

れています52。 

 

リスクデータ 

金融機関は、リスクデータの質と全社的に適時にデータを

集計する能力に関して、より厳格な規制要件を遵守するという

複雑な課題に直面しています。リスクデータの集計と報告に関

するバーゼル委員会の原則（BCBS 239）は現時点ではG-SIB

のみに適用されていますが、規制当局がより幅広い金融機関

にもこれらの原則の適用を求める兆しがあります。多くの大規

模銀行は、2016年1月1日の期限までに遵守を達成するにあた

り大きな課題に直面していると示唆しています。小規模金融機

関にとってはなおのこと、これらの原則の遵守は困難となるか

もしれません。これらのデータ基準は、組織が抱えるあらゆる

種類のリスクに適用されます。 

米国では、通貨監督庁（OCC）が一部の大規模な銀行を対

象とする基準の引き上げと、流動性カバレッジに係る規則を発

表しました。これに伴い、多くの金融機関は、データ能力の向

上を要求されることになります。欧州の保険会社は、ソルベン

シーIIの結果として、より厳しいデータおよび報告要件に直面

することになり、2016年1月1日の適用に先立って、予備的な第

3の柱の報告開示が2015年中に見込まれています。欧州証券

市場機構は、金融商品市場規則（Markets in Financial 

Instruments  Regulation: MiFIR）に基づく取引後の報告、取引

処理報告、コモディティデリバティブのポジションの報告に関し
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て、証券会社による報告に係る新たな要件を公表する見込み

です。 

 

コンダクトリスクとリスクカルチャー 

近年、規制当局は、コンダクトリスク―すなわち、リテールで

あれホールセールであれ、顧客に悪影響を及ぼすとみなされ

る行動、または市場の健全性に害を及ぼしかねない行動―へ

の注目を強めています。コンダクトリスクに対する注目を裏付

けるように、規制当局は、倫理基準、報酬実務、そして倫理的

行動の促進における取締役会と経営陣の役割など、金融機関

のリスクカルチャーを構成する幅広い定性的な事項に対する

監視も強めています。ニューヨーク連邦準備銀行のウィリア

ム・ダドリー総裁は、コンダクトリスクとリスクカルチャーの重要

性についてコメントし、「多くの大規模な金融機関において根深

いカルチャー的、倫理的欠陥の存在を示す証拠がある。これ

が規模と複雑性によるものなのか、不適切なインセンティブに

よるものなのか、何か他の問題によるものなのかは判断しが

たいが、これも、対処すべき重要な問題である」と述べていま

す53。 

FSBは、2013年2月に公表されたリスクガバナンスに関する

報告書の中で、規制当局が業務行為と商品の適合性（商品の

種類と販売相手の両方）を評価する重要性を指摘しました54。

それ以来、世界中の規制当局の間で、コンダクトリスクとリスク

カルチャーに対処するさまざまな動きが見られます。 

この領域において特に活発なのが英国の規制当局です。銀

行業と保険業に導入される経営者責任制度（Senior Managers 

Regime）によって個人に対する監督上の監視が強まる一方、

健全性規制機構は金融機関がコンダクトリスクを管理すると

同時に、リスクカルチャーを構築し、定着させることを奨励して

います。2013年には、金融業界が誠実性をもって運営され、消

費者が公正に扱われるように確実を期すという目標を掲げ

て、新たな金融行動監視機構（FCA）が創設されました。2015

年～2016年のFCAの優先事項として、リテール銀行とホール

セール銀行におけるカルチャー変革プログラム、個人投資家

向けの投資アドバイスに関連する勧誘と利益相反、年金販売

実務のレビューなどが挙げられています55。また、最近の不正

事件を受けてホールセール金融市場における信頼回復を図る

目的で、市場における公正性および有効性に関する包括的な

レビュー（Fair and Effective Markets Review: FEMR）が2014年

に実施され、さらに2015年には、業界全体における高い行動

規範を促進するという使命の下で銀行規範審議会が創設され

ました。欧州連合の他の地域でも、監督当局は消費者保護に

より注力するよう促されています。 

米国では、消費者金融保護局（ Consumer Financial 

Protection Bureau）による行政処分により、金融機関に大規模

な損害賠償要求と罰金が賦課されています。米FRBは、金融

機関が適切な採用、報酬、昇進、降格を通じて、また経営陣に

倫理的行動の重要性を強調させることによって、従業員による

倫理的行動をいかに促進できるかに新たな重点を置いていま

す56。OCCのトーマス・カリー長官は、銀行のカルチャーの評価

は、資本の十分性、資産の質、経営管理、収益力、流動性、

市場リスクへの感応度に係るOCCのCAMELS評価に多大な影

響を与える可能性があると述べています57。 

米FRB、OCC、FDICは、ドッド・フランク法の定めに従い、イ

ンセンティブ報酬に関する規制要件を導入するための作業を

進めています。これらの規則が金融機関に対し、不正または

過剰なリスクテイクがあった場合のクローバック（超過払い戻

し）の適用のほか、一定期間にわたる報酬の大部分の留保を

要求する可能性が示唆されています58。 

アジアでは、シンガポールの投資顧問業等レビュー委員会

（Financial Advisory Industry Review Panel）が2013年に金融
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サービス業界の包括的調査を完了し、2014年10月に法改正に

関するコンサルテーション・ペーパーを公表してコメントを募集

しました59。その主要な目的の一つは、投資商品と生命保険商

品の販売における公正な取引のカルチャーを促進することで

した60。香港金融管理局は、リテール銀行における企業カルチ

ャーと顧客対応の改善を目指す「公平な顧客待遇（Treat 

Customers Fairly）」と銘打った取り組みを開始しました61。 

銀行は、新たな委員会、コンダクトリスク機能および方針を

設けることによって、規制当局によるカルチャーへの注目に対

応しています62。その重要性は疑いようがなく、金融機関は、従

業員アンケートやスコアカードなどのツールに加え、より革新

的な手法の利用を通じて、リスクカルチャーを測定し、数値で

示すためのアプローチの開発に取り組んでいます63。 

 
 

 

本サーベイについて 

本レポートは、グローバル金融サービス業界におけるリスクマネジメント実務に関するデロイトの継続的な分析の第 9 版の主な調査結果を紹

介しています。サーベイは世界各国の 71 の金融機関における CROまたは同等職位者の見解を集めており、2014 年 8 月から 11 月にかけて

実施されました。 

 

サーベイに参加した金融機関は世界の主要な経済地域に属しており、多くの金融機関は米国/カナダ、欧州、またはアジア太平洋に本社を

置いています（図 1）。サーベイ参加者の多くは多国籍金融機関であり、68％は本国国外で事業を展開しています。 

 

サーベイ参加企業は、保険（58％）、銀行業務（55％）、資産運用（48％）などさまざまな金融商品を提供しています（図 2）64。 

 

金融機関の総資産の合計額は 17 兆 8,000 億米ドルであり、その資産規模はさまざまです（図 3）。資産運用サービスを提供しているサーベイ

参加者の運用資産の合計額は 5 兆 6,000 億米ドルに上っています。 

 

本レポートの該当箇所では、今回のサーベイの結果をこれまでのサーベイの結果と比較しています。 

 

 

図 1 参加者の本社所在地別内訳 図 2 参加者の提供する金融サービス別

内訳

   図 3 参加者の資産規模別内訳 

                                     

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                        注：複数回答可としたため、各割合の合計は 

                             100％を超えています。 

 
             

  図： Deloitte University Press | DUPress.com 
    

資産規模別分析 

本レポートでは、一部のサーベイ結果を以下の定義を用いて参加金融機関の資産規模別に分析しています。 

 
 小規模金融機関＝総資産が 100 億米ドル未満の金融機関 

 

 中規模金融機関＝総資産が 100 億米ドル以上 1,000 億米ドル未満の金融機関 

 

 大規模金融機関＝総資産が 1,000 億米ドル以上の金融機関 

 
 

保険 

銀行 

資産運用 

58% 

55% 

48% 

アフリカ 
ラテン   6% 

アメリカ 
8% 

アジア 
太平

洋 14% 

 

米国およ

びカナダ 
39% 

欧州 
33% 

1,000 億米ドル 

以上 37% 100 億米ドル未満 

22% 

100 億米ドル～ 

1,000 億米ドル未満 41% 
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取締役会の役割 
融機関のリスクマネジメントプログラムの監督におい

て取締役会が中心的役割を担うことは、以前から規制

上の期待となっています。バーゼル委員会は2010年10月、リ

スクマネジメントにおける取締役会の役割、取締役会メンバー

の資質、独立したリスクマネジメント機能の重要性を扱った、コ

ーポレートガバナンスの強化のための原則を公表しました。米

OCCは、大規模銀行に取締役会の承認を受けたリスクガバナ

ンスの枠組みを設けることを要求する基準の引き上げを発表

しました。米国の保険会社については、全米保険監督官協会

（NAIC）が2014年に、ガバナンスの枠組み、取締役会および委

員会の方針と実務、ならびに経営方針および実務を含む自社

のコーポレートガバナンス実務に関する年次報告書を提出す

ることを保険会社に義務付ける枠組みについて、州による採

用を承認しました65。 

グローバル金融危機から6年以上経った今でもリスクマネジ

メントは、取締役会のさらなる注目を必要としています。回答

者の85％は、自社の取締役会が2年前と比べてリスクの監督

により多くの時間を費やしていると回答しました。以前よりも費

やす時間が減ったとの回答は、わずか1％でした。しかし、取

締役会によるリスクマネジメント活動の増加のペースは、以前

よりも緩やかになっているように思われます。自社の取締役会

が以前より「はるかに」多くの時間をリスクマネジメントに費や

していると回答した割合は、2012年のサーベイでは67％だった

66のに対し、今回は44％でした。OCCのモリー・シェルフ副長官

は2015年初め、米国の大規模銀行について、「あらゆる大規

模金融機関において、取締役会がその監督対象である銀行を

より積極的に監督していることを示す明確な証拠が見られる」

とコメントしました67。  

参加者のサブグループを見ると、欧州の回答者と小規模金

融機関の回答者の方が、以前よりはるかに多くの時間をリス

クの監督に費やしていると回答する傾向にありました。自社の

取締役会がリスクマネジメントに2年前と比べてかなり多くの時

間を費やしていると回答した割合は、米国/カナダの39％に対

し、欧州では52％に上りました68。また、小規模金融機関では

56％が自社の取締役会がリスクマネジメントに以前よりかなり

多くの時間を費やしていると回答したのに対し、その割合は中

規模金融機関では41％、大規模金融機関では38％でした。こ

 

金 
リスクガバナンスの変革に

ついては、取締役会レベル

のトップからスタートすれ

ば、リスクマネジメント方針

に対する関心がはるかに

高まります。リスクに焦点

を当てた議論に費やす時

間は、5年前と比べてはる

かに増えつつあります。 
— 保険会社最高リスク責任者 
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うした傾向は、取締役会によるリスクの監督に対する注目が、

まずは大規模金融機関から始まり、中規模金融機関、そして

小規模金融機関へと移ってきたことと整合しています。 

ほとんどの取締役会は、多種多様なリスクマネジメント責任

を負っています。最もよく挙げられた取締役会の責任は、全社

レベルのリスクアペタイト・ステートメントの承認（89％）で、

2012年の78％から増大しており、規制当局がこの領域におけ

る取締役会の責任に重点を置いていることを反映しています

（図4）。ほぼ全ての回答者が、取締役会がリスクアペタイト・ス

テートメントを承認していると回答したものの、リスクアペタイ

ト・ステートメントの情報を金融機関の意思決定に役立てるた

めに必要とされるその他の監視活動や計画活動に取締役会

が従事していると回答した割合はそれほど多くはなく、組織の

リスクプロファイルとの整合性に照らした企業戦略のレビュー

（80％）、財務リスクと非財務リスクを含むリスクアペタイトの利

用の監視（77％）、新たに発生したリスクの監視（71％）という

結果となりました。 

他の領域でも積極的に活動している取締役会は多くはない

ものの、2012年以来、若干の進歩が見られます。取締役会が

全社的なリスクカルチャーの確立および定着化、ならびにリス

クに関する自由な議論の促進に取り組んでいるとした回答者

は60％に上り、2012年の51％から増加しました。これは、コン

ダクトリスクの管理と従業員による倫理的行動を促進するリス

クカルチャーの定着化に対して、世界中の規制当局が注目を

 

図 4 貴社の取締役会または取締役会内のリスク委員会は、以下のリスク監督活動のうちどれを実施していますか？ 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

図： Deloitte University Press | DUPress.com 

89% 

86% 

84% 

83% 

80% 

77% 

71% 

69% 

63% 

61% 

60% 

56% 

37% 

41% 

全社レベルのリスクアペタイト・ステートメントの承認 

組織が直面しているさまざまなリスクに関する定

期的なリスクマネジメントレポートのレビュー 

全社的なリスクマネジメント方針および（または）

ERM の枠組みのレビューおよび承認 

組織の正式なリスクガバナンスの枠組みのレビューおよび承認 

組織のリスクプロファイルとの整合性に照らした企業戦略のレビュー 

財務リスクおよび非財務リスクを含むリスクアペタイトの利用の監視 

新たに発生したリスクの監視 

個別のリスクマネジメント方針（例えば、市場リスク、信用リスク、 
流動性リスク、またはオペレーショナルリスクに係る管理方針） 

のレビュー 
リスクと報酬の整合性を検討するためのインセンティブ報酬制度 

のレビュー 

役員と最高リスク責任者（CRO）の会議の実施 

全社的なリスクカルチャーの確立および定着化の支援、ならびに 
リスクに関する自由な議論の促進 

リスクマネジメントの不遵守を是正するための経営者による 
対策のレビュー 

リスクマネジメントの報告ラインおよび独立性の定義 

経営者レベルのリスク委員会に係る規程のレビュー 
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強めていることと一致しています。 

インセンティブ報酬のレビューも、取締役会の関与がより一

般的になっているものの、まだ改善の余地がある領域です。リ

スクと報酬の整合性を検討するためのインセンティブ報酬制

度のレビューが自社の取締役会の責任となっていると回答し

た割合は、2012年の49％から、63％に増大しました。 

取締役会に対する規制上の期待が増大するにつれ、金融

機関にとって、取締役会の欠員が出たときに適格な人材を見

つけることがこれまで以上に難しくなるかもしれません。今日、

取締役会のメンバー、特に「指定リスク専門家（designated risk 

experts）」を務めるメンバーは、事業に関するより豊富な知識

と、より優れたスキルを備えている必要があります。同時に、

取締役会のメンバーとなる可能性のある者は、金融機関の取

締役会または取締役会内のリスク委員会のメンバーを務める

ことは、以前よりも大きな個人的リスクを伴うと結論付けるかも

しれません。 

 

取締役会内のリスク委員会 
取締役会が監督責任を取締役会内のリスク委員会に負わ

せる傾向が高まっています。このような構造は、規制上の期待

であり、リーディングプラクティスとみなされるようになっていま

す。FRBが2014年3月に公表したEPSでは、連結資産が100億

ドル以上の米国上場銀行に対し、独立取締役が委員長を務め

る取締役会内のリスク委員会を設置することを義務付けてい

ます69。リスク委員会は、銀行のグローバル事業のリスクマネ

ジメント方針のレビューと承認を行うことを期待されます。連結

資産が50億ドル以上の米国銀行の場合、リスク委員会は、取

締役会内の独立委員会でなければならず、そのグローバル事

業に係る銀行のリスクマネジメント方針とリスクマネジメントの

枠組みを排他的に監督しなければなりません。外国銀行に対

するFRBのEPSは、世界的な資産総額が500億ドル以上であ

り、かつ米国内非支店資産が500億ドル以上の外国銀行組織

に対し、全ての米国事業を監督する米国におけるリスク委員

会を設けることを義務付けています70。この委員会は、米国事

業を経営する中間持株会社に置くか、または親会社の取締役

会に置くことができます。いずれの場合においても、この委員

会には少なくとも1人の独立取締役を含めることが要求されま

す。 
取締役会がその主たる監督責任を取締役会内のリスク委

員会に割り当てていると回答した割合が最も高く（51％）、2012

年の43％から増加しています。さらに回答者の23％は、監督

が取締役会の他の委員会に割り当てられていると答えまし

た。その内訳は、監査委員会（10％）、監査委員会とリスク委

員会の組み合わせ（7％）、複数の取締役会の委員会（6％）で

した。 
しかし、2番目に多かった構造は、取締役会として監督責任

を負わせる構造でした（23％）。 
取締役会内のリスク委員会に責任を負わせる方法は、欧州

（30％）よりも米国/カナダ（61％）において一般的であり、FRB

とOCCがこの手法を重視していることを反映しています。小規

模金融機関の間では、取締役会内のリスク委員会に主たる監

督を任せているのは19％にとどまりました。これに対し、中規

模金融機関では55％、大規模金融機関では65％となりまし

た。小規模金融機関の間では、回答者の25％が取締役会の

監査委員会に監督責任が割り当てられていると回答した一

方、19％が監査委員会とリスク委員会で責任を分担していると

回答しました。 
取締役会内のリスク委員会に独立取締役と特定されたリス

クマネジメント専門家を含めることは規制上の期待となってお

り、より多くの金融機関がこうした実務に従っています。今回の

サーベイでは、自社の取締役会内のリスク委員会に少なくと

も1人の独立取締役が含まれていると回答した割合は、2012

年の58％から86％に増加し、独立取締役がリスク委員会の委

員長を務めていると回答した割合は、2012年の54％から79％

に増加しました。 
取締役会内のリスク委員会に、特定されたリスクマネジメン

ト専門家が含まれていると回答した割合は、2012年の55％か

ら若干増加して、2104年は60％となりました。これは、欧州

（43％）よりも、米国／カナダ（68％）において多く見られまし

た。地域的な差の一つの理由は、米国の規制においては、取

締役会内のリスク委員会に特定されたリスクマネジメント
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専門家を含めることが期待されている一方、欧州の規制にお

いては、リスク委員会のメンバーについて「（前略）金融機関の

リスク戦略とリスクアペタイトを十分に理解し、監視するために

適切な知識、スキルおよび専門知識を有していなければなら

ない」という、より一般的な要件が含まれていることにありま

す71。 

デロイト金融サービスセンターが資産500億ドル超の米国銀

行について実施した別の調査では、自社のリスクマネジメント

の枠組みのレビューと承認を行う取締役会内のリスク委員会

を設けている金融機関と、リスク委員会にリスク専門家を置く

ことを義務付けている金融機関はそれぞれ、他の金融機関よ

りも平均資産利益率（ROAA）の平均値が高いことが判明しま

した72。こうした実務は、より高い業績に直結するものではない

かもしれませんが、優れたリスクガバナンスと優れた業績の間

につながりが存在することを示唆している可能性があります。 

 

CROの役割 

リスクマネジメントの最終的な監督責任を負うのは取締役会

ですが、経営陣もリスクプログラムの管理に責任を負ってお

り、その内容には、財務や人事などの他の機能との連携、そし

て事業部門との効果的な連携を促進することも含まれます。

経営陣はまた、事業決定を下し、倫理的行動を促進するにあ

たり、リスクに係る検討事項を統合したカルチャーを醸成する

中心的存在となります。 
組織全体にわたってリスクマネジメントプログラムに対する

経営者による監督を担うCROまたは同等の職位を設けること

は、リーディングプラクティスであり、規制上の期待となってい

ます。CROの職位は、10年以上にわたるデロイトのグローバ

ルリスクマネジメントサーベイの回を重ねるうちに、一般的な

存在と言えるまでになりました。CROまたは同等の職位73が設

置されていると回答した割合は、2014年は92％に上っており、

2012年の89％と比べると若干の増加、2002年の65％と比べる

と大幅な増加となっています（図5）。CROの存在は、金融機関

の規模と密接に関連しています。大規模金融機関の全ての回

答者と中規模金融機関の回答者の97％がCROが設置されて

いると回答したのに対し、小規模金融機関では69％となりまし

た。 

また、CROを取締役会の直属とすることがリーディングプラ

クティスとみなされていますが、これはそれほど普及していま

せん。ほとんどの回答者は、CROがCEOの直属となっていると

回答し（68％）、CROが取締役会の直属となっていると回答し

たのは46％にとどまりました74。どちらの数字も、2012年の結果

とほぼ同じ結果となっています。 

リスクマネジメントプログラムに対する経営者レベルの監督

については、規制上の期待とリーディングプラクティスでは、

  
 

 
 

 
 

 

図 5. 貴社には現在、CROまたは同等の職位が設置されていますか？ 
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注：数字は CRO または同等の職位を設置している金融機関の割合を示して います。 

図： Deloitte University Press | DUPress.com 
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CROが主たる監督責任を負うべきであると示唆しており、この

方向に進む金融機関が増えています。今回のサーベイでは、

CROが主たる監督責任を負っていると回答した割合が最も多

く（55％）、2012年のサーベイ（42％）から増加しました。同時

に、CEOがリスクマネジメントの監督について主たる責任を負

っていると回答した割合は、2012年の39％から23％に低下し

ました。 
リスクマネジメントの主たる責任をCROに割り当てることは、

資産運用サービスを提供している金融機関（44％）の間では、

銀行（67％）または保険会社（66％）ほど一般的ではありませ

ん。この差はおそらく、一般的なビジネスモデルと規制上の期

待に基づく業界実務によるものと思われます。予想される通

り、CROによってリスクマネジメントプログラムが監督されてい

る割合も、中規模金融機関（62％）あるいは大規模金融機関

（58％）に比べ、小規模金融機関（38％）の方が低い結果とな

っています。 

金融機関が全社的な独立したリスクマネジメント部署に割り

当てている役割とは、どのようなものでしょうか。責任のリスト

の筆頭に挙げられているのは、リスクマネジメントの枠組み、

手法、基準、方針および制限の策定と実施（98％）でした。次

に多く挙げられたのが、リスクモデルガバナンスの監督（94％）

と取締役会または取締役会内のリスク委員会との定期的な会

合（94％）でした。 
一貫性のある取締役会のリスク責任を確立するために、よ

り多くの取り組みが必要とされています。戦略を設定する際、

あるいは会社の目標を定める際にはリスクを考慮に入れるべ

きですが、回答者の32％が、全社的なリスクマネジメント部署

のリーダーが経営委員会のメンバーを務めていないと回答し

ました。新たな事業分野に参入したり新規商品を導入したりす

る際に組織が引き受けることになるリスクについて理解してお

くことが重要ですが、こうした取り組みの承認が自社のリスク

マネジメント部署の責任であると回答した割合は57％にすぎま

せんでした。グローバル金融危機以来、リスクマネジメントに

おける報酬の役割は、規制当局と投資家の双方から強い注

目を集めていますが、報酬制度がリスクアペタイトとカルチャ

ーに及ぼす影響を評価するための報酬制度のレビューが

独立したリスクマネジメント部署の責任であると回答した割合

は51％にとどまりました。 

 

リスクアペタイト 

書面でのリスクアペタイト・ステートメントの作成は、金融機

関が引き受ける用意のあるリスクの水準を明確にするにあた

り中心的な役割を果たします。リスクアペタイト・ステートメント

は、経営陣にとっては金融機関の戦略と戦略的目標を設定す

る際の重要な指針となるとともに、事業部門にとっては新たな

事業を開拓したりトレーディング・ポジションを検討したりする

際の重要な指針となることができます75。グローバル金融危機

以来、リスクアペタイト・ステートメントの重要性は、より大きな

注目を集めています。7カ国の主たる金融監督当局で構成さ

れるシニア ・スーパーバイザーズ ・グループ （ Senior 

Supervisors Group）76は2009年、一部の取締役会がその金融

機関にとって許容できるリスクの水準を確立できていないこと

を指摘するレポートを公表し77、翌年にはこの問題に関する一

連の提言を発表しました78。FSBは、2013年11月に、有効なリス

クアペタイトの枠組みに係る原則を公表しました79。米国では

OCCが、連結資産が500億ドルを超える銀行に対して、取締役

会の承認を受けた包括的なリスクアペタイト・ステートメントを

設けることを要求する高度化された基準に係る強制力を持つ

指針を公表しました。 

リスクアペタイト・ステートメントの重要な役割を考えて、取締

役会がリスクアペタイト・ステートメントのレビューと承認を行う

ことが一般的となっています。回答者の4分の3は、取締役会

の承認を受けた書面による全社的なリスクアペタイト・ステート

メントを設けていると回答しました。この割合は、2012年の

67％から増加しています。さらに13％は、自社が現在、リスク

アペタイト・ステートメントの策定を進めており、取締役会の承

認を求めている途中であると回答しました。 
ほとんどの大規模および中規模金融機関は、取締役会の

承認を受けたリスクアペタイト・ステートメントがあると回答し、

この割合は2012年の時点よりも増えていました。具体的には、

大規模金融機関で2012年の67％に対して85％、中規模金融
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機関で2012年の61％に対して79％でした。 

銀行と保険会社の両方にとって、取締役会の承認を受けた

リスクアペタイト・ステートメントを設けることは規制上の期待と

なっており、ほぼ全ての銀行（95％）と保険会社（97％）におい

て、取締役会の承認を受けたリスクアペタイト・ステートメントを

設けているか、現在策定を進めており、承認を求めている途

中でした。この割合は、資産運用会社では、やや少ない結果と

なりました（83％）。 
リスクアペタイト・ステートメントの適用に関する規制上の期

待は、比較的緩やかなものとなっています。規制当局は、金融

機関に対してリスクアペタイト・ステートメントを策定し、使用

し、それについて報告することを求めるとしていますが、その

特徴について具体的なことは示していません。 
効果的なリスクアペタイト・ステートメントの策定は、さまざま

な困難な課題を伴う可能性があります。金融機関にとっては、

 

各種リスクに係るリスクアペタイトを別個に定義し、各領域にお

いてリスクを測定することが難しい可能性もあります。回答者

が極めて困難、またはかなり困難とみなす割合が最も高かっ

た2つの問題は、戦略リスクに係るリスクアペタイトの定義

（55％）と評判リスクに係るリスクアペタイトの定義（55％）でし

た（図6）。戦略リスクを測定するためには、組織は事業戦略が

全体的リスクに与える影響、そして全体的リスクが事業戦略に

与える影響を評価する必要があります。一方、評判リスクは通

常、市場リスクや信用リスク、オペレーショナルリスクなどの他

の種類のリスク事象の結果として生じる二次的なリスクです。

戦略リスクも評判リスクも、これらを測定し、リミットを設定する

ことはたやすくありません。その次に、極めて困難、またはか

なり困難な問題として挙げられることが多かったのは、オペレ

ーショナルリスクに係るリスクアペタイトの定義（38％）で、同じ

ように測定をめぐる問題をもたらしています。 

心強い兆候は、リスクアペタイト・ステートメントの策定と適

用におけるいくつかの重要な課題を困難とみなす回答者が比

較的少なかったことです。具体的には、リスクアペタイトの定義

におけるストレステストの結果の統合（21％）、リスクアペタイト

とリスクリミットの適用におけるビジネスユニットの積極的な参

加の取り付け（18％）、リスクアペタイトに関する規制上の期待

の充足（11％）という結果となりました。場合によっては、ビジ

ネスユニットの経営者がリスクアペタイトの使用について、事

業活動の経営と利益の創出を制限するとして抵抗することが

ありますが、これはよくあることではないように見受けられま

す。 

 

「三つの防衛線」によるリスクガバナンス 

モデル 

リスクマネジメントに対する「三つの防衛線」アプローチの適

用は、組織のさまざまな部分が担うリスクマネジメントの役割

を定めるリーディングプラクティスとして、次第に受け入れられ

るようになっています。 
三つの防衛線によるガバナンスモデルは、以下のように要

約できます。 

 

 第一の防衛線：ビジネスユニットがリスクを負担し、これを

管理する 

 

 第二の防衛線：リスク統制部署が監督し、コントロールする  

リスクアペタイト・ステートメ

ントを策定する作業が推進

されており、それをきっかけ

に、われわれにとって組織

として何が重要かについて

非常に有益な話し合いが

行われています。われわれ

のリスクアペタイト・ステート

メントは、単に起こって欲し

くないことを列挙するもので

はありません。われわれが

取るべきリスクを理解する

ためのものです。 
— 保険会社最高リスク責任者 
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図 6 以下の各項目は、貴社の全社レベルのリスクアペタイト・ステートメントの定義と適用においてどの程度困難ですか？ 

 

注：数字は各項目を極めて困難、またはかなり困難と回答した回答者の割合を表わしています。 
 

図： Deloitte University Press | DUPress.com 

 

 
 第三の防衛線：内部監査部署がリスクとコントロールの枠

組みを検証する 

 

三つの防衛線によるリスクガバナンスモデルは、広く採用さ

れるようになっています。2014年は、回答者の94％が自社はこ

のモデルを用いていると回答し、2012年の88％から増加しまし

た。 
回答者によれば、三つの防衛線モデルを用いるにあたって

最大の課題となっているのは第一の防衛線（事業）と第二の

防衛線（リスクマネジメント）の役割の区別の定義および維持

であり、51％がこれを重要な課題として挙げていました80。さら

に、回答者の36％は、第一の防衛線（事業）からの協力確保

が重要な課題となっていると回答しました。これは特に、中規

模金融機関（31％）と大規模金融機関（32％）と比べ、小規模

金融機関（54％）にとって困難であることが判明しました。 

55% 

55% 

38% 

37% 

35% 

21% 

18% 

11% 

戦略リスクに係るリスクアペタイトの定義 

評判リスクに係るリスクアペタイトの定義 

オペレーショナルリスクに係るリスクアペタイトの定義 

さまざまなビジネスユニットへの 
リスクアペタイトの配分 

各種リスクに係るリスクアペタイトへの 
定量的なリスクリミットの転換 

リスクアペタイトの定義における 
ストレステストの結果の統合 

リスクアペタイトとリスクリミットの適用における 
ビジネスユニットの積極的な参加の取り付け 

リスクアペタイトに関する規制上の期待の充足 
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エンタープライズリスクマネジメント 
 

 

 

 
RMプログラムは、金融機関が直面しているリスクとそれ

らのリスクを管理するためのプロセスについて包括的な

評価を提供することを目的としています。組織全体を統合的に

捉えることで、ERMプログラムは、金融機関が直面しているあ

らゆる種類のリスクと、それらのリスクがそのリスクアペタイト

に照らしてどのような状況にあるかを理解する一助となりま

す。また、ERMプログラムがなければ気付かないままとなって

いたような、異なる事業間または地域間におけるリスクの相互

関係を識別するのにも役立ちます。規制当局は大規模金融機

関と中規模金融機関に対し、ERMプログラムを導入し、その結

果を事業上の意思決定に組み込むことを推奨しています。 
回答者の92％がERMプログラムを現在運用中であるか、ま

たは現在導入中であると回答しました。この割合は、2012年の

83％、2008年の59％から増加しています（図7）。予想通り、

ERMプログラムの運用または導入は、小規模金融機関（38％）

よりも大規模金融機関（85％）と中規模金融機関（72％）にお

いて一般的となっています。 

ERMプログラムを運用中、または現在導入中の金融機関の

うち92％が、承認されたERMの枠組みおよび（または）ERM方

針を設けており、うち78％は取締役会または取締役会の委員

会の承認を受けていました。どちらの数字も2012年から大幅

に増加していることは、好ましい傾向と言えます。2012年の時

点では、ERMの枠組みおよび（または）方針を有していると回

答した割合は73％、取締役会または取締役会の委員会の承

認を受けていると回答した割合は59％でした。 

 

主要な課題 

新たな規制の遵守は回答者の間で、とりわけ難しい課題と

みなされており、79％が「規制上の要求および期待の増大」が

自社にとって極めて困難、またはかなり困難であると回答しま

した（図8）。 
極めて困難、またはかなり困難な問題とみなされることの多

かったその他の問題は、リスク情報システムおよび技術インフ

図 7 貴社には ERM プログラムまたは同等のプログラムがありますか？ 
 

 

  

 

 

 

 

 
 

        2008                               2010                              2012                             2014 

ある。現在運用中である ある。現在導入中である 
 

図： Deloitte University Press | DUPress.com 

E 

36% 

59% 

23% 

79% 52% 

27% 

21% 83% 
62% 

23% 
92% 

69% 
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図 8 以下の各項目は、貴社がリスクを管理するにあたりどの程度困難ですか？ 

 

 

 

注：数字は、各項目を極めて困難、またはかなり困難であるとした回答者の割合を表わしています。 
 

図： Deloitte University Press | DUPress.com 

 
ラ（62％）とリスクデータ（46％）でした。規制当局は金融機関に

対し、資本、流動性、ストレステスト、破綻処理計画、消費者保

護、そしてボルカー・ルールの遵守などの事項について適時に

情報を提供することを期待しています。これらやその他の領域

に関するデータは、適時かつ正確に、そして全社的に集計さ

れる必要があります。 
金融機関が直面しているリスクの性質の変化に遅れずにつ

いていくことは難しく、回答者の35％は、新たに発生したリスク

の特定と管理が極めて困難、またはかなり困難であるとみなし

ていました。 
規制当局によるリスクカルチャーへの注目の高まりは、回答

者の35％が全社的なリスクカルチャーの確立および定着化を

極めて困難、またはかなり困難であるとみなしていたことに反

映されていました。 
これらの問題に続いて多く指摘されたのが、人材に関する

問題です。回答者のほぼ3分の1が、求められるリスクマネジメ

ントのスキルを備えたビジネスユニットの専門家の獲得と維持

が極めて困難、またはかなり困難であると回答し、リスクマネ

ジメント専門家の獲得と維持についても、ほぼ同じ割合がそう

回答しました。オペレーショナルリスク、評判リスク、規制リスク

などの領域においてリスクマネジメントのスキルを備えた人材

の供給が十分でないとの指摘もありました。 

79% 

62% 

46% 

35% 

35% 

32% 

32% 

26% 

25% 

17% 

15% 

13% 

8% 

7% 

規制上の要求及び期待の増大 

新たに発生したリスクの特定と管理 

リスクデータ 

全社的なリスクカルチャーの確立および定着化 

取締役会の積極的な関与 

求められるリスクマネジメントのスキルを備えた 
リスクマネジメント専門家の獲得と維持 

求められるリスクマネジメントのスキルを備えた 
ビジネスユニットの専門家の獲得と維持 

報酬およびインセンティブとリスクマネジメントとの

整合 

十分な予算とリソースの確保 

ビジネスユニットとリスクマネジメント 
機能の連携 

経営者クラス（C-suite）の積極的な関与 

経営陣の積極的な関与 

リスクマネジメント機能とその他機能の連携 

リスク情報システムおよび技術インフラ 
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いくつかの重要な問題について、自社にとって極めて困難、

またはかなり困難であると考える回答者が少なかったことは明

るい兆候と言えます。具体的には、ビジネスユニットとリスクマ

ネジメント機能の連携（17％）、経営者クラス（C-suite）の積極

的な関与（15％）、取締役会の積極的な関与（7％）という結果

となりました。進歩は見られるものの、金融機関はしばしば、

三つの防衛線モデルを導入し、ビジネスユニットに第一の防衛

線としてのリスクの負担と管理における役割を十分に根付か

せるという課題に直面しています。

こうした全ての課題を考えると、回答者の65％が自社のリス

クマネジメントへの支出が今後3年間で5％以上増えると予想

しており、うち37％は10％以上の支出増大を予想していたこと

は驚くべきことではありません。

報酬との整合 

近年、金融機関におけるインセンティブ報酬がリスクアペタ

イトと整合しているかどうか、および報酬制度が過度のリスク

テイクを助長していないかどうかが、いっそう厳しく精査される

ようになっています。2014年にOCCによって公表された基準の

引き上げに関する指針においては、さまざまな規定の中でも

特に、連結資産が500億ドル以上の銀行に対し、適切に規定さ

れた人材管理プログラムと報酬プログラムを設けることを義務

付けています。

規制当局、そして投資家と一般市民からの期待の変化に対

応して、近年、報酬実務に大きな変化が見られます。多くの金

融機関は、ガバナンスプロセスを強化し、複数のインセンティ

ブ、クローバック（支払われたインセンティブ報酬の返還）、株

式による支払いなどの手段を使用するようになっています。報

酬実務の向上はそれ自体では、従業員による不適切なリスク

テイクを阻止することはできませんが、個人的な利益のために

そのような行動を取る経済的なインセンティブを著しく抑制す

る役割を果たしています。 

報酬と金融機関のリスクアペタイトとの整合が重視されてい

ることを考えると、自社の取締役会または取締役会内のリスク

委員会がリスクと報酬の整合性を検討するためのインセンティ

ブ報酬制度のレビューを行っていると回答した割合が63％にと

どまっていたことは、意外な結果でした。 

一部の先進的な報酬実務は、経営陣レベルでは比較的一

般的となっています。具体的には、年間インセンティブの一部

を企業全体の業績と連動させることの義務付け（72％）、短期

および長期のインセンティブに係る比重のバランス（64％）、複

数のインセンティブ制度測定基準の使用（62％）、将来の成果

と関連付けた支払いの繰延べ（61％）などが挙げられます。し

かし、従業員のインセンティブと金融機関のリスクマネジメント

目標を整合させることを目的とするその他の報酬実務につい

ては、自社において用いられていると回答した割合は比較的

少なく、支払い上限の設定（30％）、重要なリスクテーカーとし

て特定された従業員について、報酬総額の固定部分と変動部

分の最大比率の設定（29％）、効果的なリスク緩和戦略の導

入と連動した個別測定基準の使用（28％）、支払いの時期とリ

スク期間の一致（19％）となっています。規制当局がリスクカル

チャーに対する注目を強める中で報酬に焦点を当てるように

なっていることから、これらの実務の多くは今後、より広がるも

のと思われます。 
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図 9. 以下の報酬実務のうち、貴社が採用しているものはどれですか？ 

図： Deloitte University Press | DUPress.com 
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クローバック規定の利用（例：不正行為または利益
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重要なリスクテーカーとして特定された従業員に 

ついて、報酬総額の固定部分と変動部分の 
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経済資本 

くの金融機関は、リスク調整後の業績を評価し、資本を

配分するために経済資本を算定しています。全ての回

答者が、自社が経済資本を算定していると回答しました。これ

は、2012年のおよそ80％から増加しており、特に市場リスク

（72％）、信用リスク（68％）、オペレーショナルリスク（62％）に

ついて経済資本を算定している割合が高くなっています。一

方、その他の種類のリスクについては、経済資本を用いてい

る割合ははるかに低く、流動性リスク（30％）、戦略リスク

（20％）、評判リスク（17％）、システミックリスク（8％）という結

果となりました。

経済資本の最も一般的な用途は、経営陣レベルにおける戦

略的意思決定のための使用（67％）と取締役会レベルにおけ

る戦略的意思決定のために使用（63％）でした。それより下の

レベルでは、それほど使われておらず、ビジネスユニットレベ

図 11 以下のどの種類のリスクについて、経済資本を算定していますか？ 

*保険または再保険サービスを提供している金融機関の回答者に質問

図： Deloitte University Press | DUPress.com 
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ルにおけるリスク調整後の業績の評価（53％）、取引レベルに

おけるリスクベースのプライシング（54％）、顧客レベルにおけ

るリスクベースの収益性分析（32％）という結果となりました。

多くの銀行と保険会社は、資本の十分性に関する規制要件

も遵守する必要があります（「業界特集：銀行」と「業界特集：

保険」を参照）。
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ストレステスト 

RB、ECB、イングランド銀行、保険会社を管轄する

EIOPAをはじめとする規制当局は金融機関に、ストレス

テストの実施を義務付けています。米国ではCCARに基づくス

トレステストにおいて、資本の十分性、リスクアペタイト、デー

タ、財務計画をはじめとする幅広い問題を評価することになっ

ています。また、このストレステストでは、銀行はリスクマネジメ

ントプロセスと内部統制を明確に文書化することも要求されま

す82。近年、規制当局はストレステストの範囲を拡大しており、

定量的な結果だけでなく、リスクマネジメントの統制環境およ

び情報システムの有効性、リスクデータの質、全ての関連デー

タが取り上げられているか否か、リスクモデルの適切性、そし

て新たなリスクを特定し、管理するリスクマネジメントプログラ

ムの能力などの定性的な事項も、範囲に含めるようになって

います。 

さまざまな国・地域からの多種多様なストレステストの実施

命令に直面している一部のグローバル金融機関は、それぞれ

の要件に別々に対応しています。しかしこのやり方では、取り

組みに重複が生じ、統制の失敗が生じる可能性が増大しかね

ません。金融機関が事業を展開している国・地域の異なる規

制当局によって課される個別のストレス要件を遵守するため

に一貫性ある手続を用いることを可能にするような、統合的ア

プローチの策定が役に立ちます。 

規制当局がストレステストを重視する中、ストレステストを使

用していると回答した割合が2012年と同じく94％に上ったのは

当然のことと言えます。しかし、小規模金融機関（75％）の間で

は、ストレステストはそれほど広がっていません83。 

2014年は、ストレステストが自社において果たす役割の範

囲が広がっていると回答した割合が2012年よりも増大してお

り、このツールが計画立案と業務に、より深く組み込まれるよう

になっているように見受けられることを示しています。ストレス

テストについて最も多く見られた回答は、フォワード・ルッキン

グなリスク評価を可能にする（2012年の80％に対して86％）、

資本および流動性に係る計画策定手続に役立つ（2012年の

66％に対して85％）、リスク許容度の設定に関する情報を提供

する（2012年の70％に対して82％）、資本および流動性に係る

目標の設定に関する情報を提供する（2012年の61％に対して

80％）、ならびにリスク軽減計画やコンティンジェンシープラン 

の策定を支援する（2012年の57％に対して77％）となりまし

た。

ストレステストプログラムを強化するために、一部の金融機

関は、リスクマネジメント機能および財務機能からのデータを

より密接に統合して、これら2つの機能の連携向上に取り組ん

でいます。通常、財務機能は財務予測、資本管理、規制当局

への報告を担当する一方、リスクマネジメント機能はリスク水

準の算定を担当しています。ストレステストが効果を発揮する

には、共同の取り組みとして実施しなければなりませんが、一

部の金融機関では、これらの機能は縦割り型の組織として活

動しており、互換性のない情報システムと異なるカルチャーの

下で活動しています。

回答者の大部分（94％）は、ストレステストを何らかの形で

用いているものの、具体的な用途は多岐にわたっています

（図11）。金融機関がストレステストを幅広く利用している、また

F 
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図 11 貴社では、ストレステストの結果を以下の各用途でどの程度利用していますか？ 

注：各割合は、ストレステストを用いている金融機関の回答者を基に計算しています。 

図： Deloitte University Press | DUPress.com 

はある程度利用していると回答した用途の上位は、取締役会

への報告（94％）、自社のリスクプロファイルの理解（92％）、経

営陣への報告（92％）でした。逆に、ストレステストを利用して

いる割合が低かったのは、合併および買収に係る意思決定

で、わずか40％でした。

一方、ストレステストの結果を幅広く利用していると回答した

割合が最も高かった用途は、規制資本の十分性の評価でした

（2012年の45％から52％に増加）。これは、FRBやECBなどの

規制当局が、金融機関が厳しい景気の停滞に耐えるのに十

分な自己資本を有しているかどうかを評価するためにストレス

テストへの依存を強めていることと整合的です。 

他にも2014年のサーベイにおいて、ストレステスト結果の用

途として幅広く利用している、またはある程度利用しているとし

て挙げられる割合が2012年時点よりも多かったものがいくつ

かあり、具体的には、経済資本の十分性の評価（2012年

の58％から74％に増加）、集中の評価および限度の設定

（67％から77％に増加）、戦略および事業計画策定（68％か

ら78％に増加）、リスクアペタイトの定義／更新（73％から83％

に増加）となりました。 

ストレステストの利用における主な課題は、データの質とモ

デルの検証に関係しています。ストレステストを実施するため

には、質の高い、集計された適時なデータが必要ですが、これ

は多くの金融機関にとって難しい課題となっています。ストレス

テストの利用において極めて困難、またはかなり困難と評価さ

れる割合が最も高かった項目は、ストレステストの算定のため

のデータの質と管理（44％）でした。

規制当局は、ストレステストにおいて用いた全てのモデルの

検証を要求しており、回答者の40％は、ストレステストにおい

て用いたモデルのための正式な検証手続および文書化基準
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た。大規模金融機関では、検証は数百ものモデルを対象とし、

大規模なリソースの投入が必要となる可能性があります。さら

に、FRBが現在要求している厳格さの水準は、基礎的モデル

のテストにおいてはさらに引き上げられています。FRBは、テ

ストを必要とする「モデル」の定義を拡大しており、その結果と

して作業の規模が大きくなるとともにストレステストの要求範囲

も広がっています。

規制当局がストレステストに対する注目を強めていることと

金融機関によるストレステストの利用が拡大していることを背

景として、求められるスキルと専門知識を備えた専門家を確保

することがより難しくなっています。回答者の88％は、求められ

るスキルを備えたリスクマネジメント専門家の獲得と維持が少

なくともある程度困難であると回答しました。うち32％は、

人材の確保を極めて困難、またはかなり困難とみなしていまし

た。

銀行におけるストレステストに対する規制当局の注目が強

まる中、銀行の回答者は、他の金融機関の回答者よりも問題

を困難とみなす割合が高い傾向にありました。例えば、ストレ

ステストに関して、求められるスキルを備えたリスクマネジメン

ト専門家の獲得と維持が極めて困難、またはかなり困難であ

ると回答した割合は、保険会社では34％だったのに対し、銀行

では44％でした。同様に、ストレステストにおいて用いられたモ

デルのための正式な検証手続および文書化基準の導入を極

めて困難、またはかなり困難とみなしていた回答者の割合は、

保険会社では37％だったのに対し、銀行では50％でした。
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業界特集：銀行 

行は、数々の新たな規制要件の対象となっており、これ

らの規制要件は、銀行のコンプライアンスコストを増大

させる一方、その事業活動に新たな制約を課しています。か

かる規制には、米国のドッド・フランク法、米FRBのEPS、バー

ゼルIIIの資本および流動性規制、FRBとECBが義務付けてい

るストレステストなどが含まれます。規制の変化の規模を考え

ると、自社の取締役会が以前よりもリスクマネジメントの監督

にかなり多くの時間を費やしていると回答した割合が、資産運

用会社（38％）と保険会社（37％）よりも銀行（51％）において高

かったことは、当然のことと言えます。 

バーゼルIII 

バーゼルIIIはより高い資本要件を導入しており、銀行に対

し、Tier 1のリスク加重資産の少なくとも6％に相当する資本と

2.5％の「資本保全バッファー」を保有することを義務付けてい

ます。バーゼル委員会がグローバルなシステム上重要な金融

機関（G-SIB）に対して追加要件を公表する兆しがあります。

2014年、FSBはバーゼル委員会と協議の上、G-SIBに対する

要件案に関する市中協議文書を公表しました。その要件案に

は、現行のバーゼルIIIの資本水準の倍に相当する、リスク加

重資産の16％～20％の最低水準のTLACと、同じくバーゼルIII

のレバレッジ要件の2倍に相当する、最低6％のレバレッジ比

率が含まれています84。バーゼル委員会はまた、銀行が自行

の資産に割り当てるリスク水準に関して現在認められている

銀行の裁量の幅を縮小する新たなガイドラインを公表する見

込みであり、リスクウェイトを割り当てるために用いられる手法

を標準化すると思われます。その結果、一部の銀行にとって

は要求される資本が増大する可能性があります85。バーゼル

委員会は、たとえ銀行が自行の資産のリスクを評価するため

に独自モデルを利用していても、銀行が保有することを義務付

けられる最低資本額について「下限」を提案することを示唆し

ています。その場合、内部モデルを利用することで提供される

自己資本軽減効果が減少するかもしれません86。 

FRBは2014年12月、G-SIBに指定されている米国の8大銀

行に、バーゼルIIIに基づく資本要件を1％～4.5％上回る、追加

的な自己資本の上乗せを課すことを提案しました。上乗せの

規模は、オーバーナイト・ローンなどの短期資金調達にどれだ

け依存しているかによって決まるとされます87。提案では、新た

な要件は2019年までに段階的に導入されることになっていま

すが、FRBは、ほぼ全ての銀行がすでにより厳格な要件を充

足していると述べました。FRBはまた、米国の8大銀行に対し、

TLAC総額を少なくとも資産の3％～5％に引き上げることを要

求しています。 

一部の国も、バーゼルIIIに定める水準を上回る資本基準を

設定しています。スイスは、システム上重要な銀行に、いわゆ

る「スイスフィニッシュ」を通じて、バーゼルIIIの定める13％に

対して総資本の19％という要件を課しています 88。中国は、

G-SIBに対してバーゼルIIIの要件を上回る1％の資本バッファ

ーを上乗せしており、シンガポールは、Tier 1資本比率につい

て10.5％という、より高い要件を課しました89。 

銀 
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規制資本に関するバーゼルIIIの期限は、2019年までに段階

的に導入されることになっており、サーベイに参加したほぼ全

ての銀行が順調に充足しています90。回答者の89％は、自行

がすでに最低資本比率を充足していると回答している一方、

8％は期限よりかなり前に充足する見込みであり、3％は期限

までに充足すると見込んでいます。

バーゼルIIIの資本要件は、銀行に大きな影響を及ぼす可能

性があります。銀行の回答者が、対応するために自行が取っ

た、または取る予定であると回答したアクションの中でとりわけ

一般的だったのは、資本効率と資本配分に充てる時間の増加

でした（75％）。次に挙げられることが多かった対策は、継続的

なバランスシート管理の向上（47％）と内部モデル手法への移

行（2012年の27％から42％に増加）でした。対照的に、資本集

約的ポートフォリオの縮小を挙げた回答者は、2012年の43％

から2014年は22％に減少しました。これは、一部の金融機関

が新たな資本要件に対応するために、すでに事業およびポー

トフォリオの再構築を完了したことを示唆しています。

自行がバーゼルIIIに、より戦略的な対応を取っている、また

は取る予定であると回答した割合は、あまり多くはありません

でした。具体的には、既存の事業分野からの撤退もしくはその

縮小（22％）、個別のトレーディング事業の継続的な経済的実

行可能性の評価（14％）、ビジネスモデルの調整（14％）、合併

契約の締結（3％）となりました。この結果とは際立って対照的

に、2012年は回答者の49％が、対応のためにビジネスモデル

を変える予定であると回答していました。ビジネスモデルの変

更計画の中にはすでに実行されたものもあると思われます

が、自己資本比率要件やレバレッジ比率などの領域において

今後数年間にわたりバーゼルIIIの改定が続くことから、一部の

銀行はビジネスモデルや活動を調整する必要があるかどうか

を再検討する可能性があります。

流動性

銀行はまた、流動性を取り上げる新たな規制要件への対応

も進めています。バーゼルIIIは、流動性カバレッジ比率（LCR）

と安定調達比率（NSFR）という2つの新たな流動性比率を導入

しています。

LCRは銀行に、30日間の厳しい景気後退局面を切り抜ける

ために利用できる、一定水準の現金および流動性の高い資産

を維持することを義務付けています。2015年1月には、LCRに

基づき、向こう30日間にわたる特定のストレスシナリオにおけ

る予想キャッシュ・アウトフロー合計額の少なくとも60％に相当

する適格流動資産（high-quality liquid assets: HQLA）を保有す

ることが銀行に義務付けられました91。LCRは毎年10％ずつ引

き上げられ、2019年1月1日に100％に達します。金融ストレス

が発生した場合、銀行は手持ちのHQLAを使うことによって、

最低水準を下回ることを認められます。

NSFRは銀行に対し、「オンバランスシートおよびオフバラン

スシートの活動に関して安定した資金調達構造を維持する」こ

とを要求しています92。バーゼル委員会は2014年10月、最終的

なNSFRを公表しました。その規定は特に、銀行その他金融機

関に対する短期間のエクスポージャーとデリバティブのエクス

ポージャーについて要求される安定した資金調達を取り上げ

ていました93。NSFRは2018年1月1日までに最低基準となる予

定です。 

米国では、2014年9月にFRB、OCC、FDICが流動性カバレッ

ジ規則の最終版を公表しました。最終版では、国際的に活動

している最大手の銀行数行94に対し、危機が発生した際に30日

間、自行に資金を供給できるように現金や米長期国債などの

十分なHQLAを維持することが要求されており、一部の銀行で

はより多くの流動性の高い資産の保有が必要となる可能性が

あります95。FRBは、最大手の銀行は2017年までに、現在の水

準を1,000億ドル上回る1兆5,000億ドル相当の流動性の高い

資産を保有する必要があると述べました96。最終的には、資産

が2,500億ドルを超える銀行は流動性ニーズを毎日計算しなけ

ればならなくなります97。 

銀行によるバーゼルの流動性比率の充足は、資本要件の

遵守ほど進んでいません。回答者の69％は、自行が流動性比

32 



ニューノーマルの中での事業経営：増大する規制と高まる期待 

率をすでに充足していると回答した一方、26％は期限よりかな

り前に充足する見込みであると回答しました。バーゼルIIIの流

動性要件は最近になって公表されたため、ほとんどの銀行

は、遵守のために必要とされる能力と業務インフラを開発して

いる最中です。

銀行は、流動性を管理するために組織構造についても考慮

する必要があります。流動性と資本に関する規制要件はいず

れも、安全性と健全性の向上を目的としていますが、これらの

領域は通常、別々に管理されており、そのために使われる情

報システムは統合されていません。流動性要件と資本要件を

評価するための一貫したアプローチを策定することが銀行にと

って有益となります。

バーゼルIIIの課題 
バーゼルIIIの遵守において銀行に最大の課題をもたらして

いる問題は、データと情報システムに関係しています。これら

の新たな要件の導入にあたり極めて困難、またはかなり困難

とみなされる割合が特に高かったのがデータ管理（56％）とテ

クノロジー／インフラ（55％）でした（図12）。バーゼルIIIが何を

要求しているかを明確に理解することも、難しい課題になる可

能性があります。回答者の44％は、バーゼルIIIに関する規制

要件の明確性／期待について極めて困難、またはかなり困難

と回答しましたが、この数字は2012年の53％から低下しまし

た。

関連する問題は、銀行が最低自己資本比率、普通株Tier 1

比率、NSFRおよびLCR流動性比率、G-SIB要件をはじめとす

図 12 バーゼル III改革の実施における以下の各側面は、貴社にとってどの程度困難ですか？ 

注：数字は、各項目を極めて困難、またはかなり困難とした回答者の割合を表わしています。各割合は、バーゼル II／III の対象

となる、またはバーゼル II/III を適用している金融機関の回答者を基に計算しています。  

図： Deloitte University Press | DUPress.com 
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る領域において、複数のバーゼルIII要件に対応しなければな

らないということです。結果的に、コンプライアンスコストがかさ

むだけでなく、責任の分断や集計された質の高いリスクデータ

の入手の難しさといったことが原因で、銀行は多種多様な要

件を遵守するための一貫性あるアプローチの策定に苦労する

ことが少なくありません。 

銀行のリスクマネジメントにおけるリーディングプラクティス 
数多くの領域において期待が引き上げられており、銀行はそれら領域におけるリスクマネジメント能力を強化しています。銀行

が考慮すべきリーディングプラクティスやその他の重要な領域として、以下が挙げられます。 

 取締役会内のリスク委員会をリスク専門家の取締役および独立取締役によって増強することによって、リスクガバナンスを強

化する 

 取締役会内のリスク委員会によって、リスクマネジメントおよび資本管理のプロセスの正当性について効果的な検証を加え

る 

 自行が関与する用意のある事業活動および組織全体で引き受ける用意のあるリスクの種類と水準を明確にする形で、銀行

のリスクアペタイトの枠組みおよびリスクアペタイト・ステートメントを強化する 

 戦略的計画の策定、資本計画の策定およびリスクマネジメントにおいて用いられる仮定を統合する 

 明確なビジネス実務に関する指針および監督の仕組みを確立することによって、リスクカルチャーおよびコンダクトリスクの

管理を向上させる 

 経営者とリスクテイクを担う人材に対するリスクベースのインセンティブ構造を強化することによって、リスクマネジメントを報

酬プロセスにより密接に統合する 

 全社的なストレステストのインフラおよび能力を銀行の通常業務プロセスに組み込んで運用できるようにする 

 規制資本の算定方法の改訂案がもたらす影響を評価し、それに備えた計画を立てる 

 流動性管理と資本管理の計画立案プロセスを統合する 

 組織全体にわたって十分に理解され、実施される適切なチェックアンドバランス（相互牽制機能）を実現するために、銀行の 

三つの防衛線それぞれの役割と責任（エスカレーション手続を含む）をより明確に定義することによって、銀行の三つの防衛 

線の枠組みを強化する  

 全ての事業分野にわたり再建・破綻処理計画を導入し、運用する実際的な能力を構築する 

 財務、リスクおよび資本に関する結果の向上につながる銀行のあらゆるモデルをカバーできるように、モデルの開発と検証 

のための枠組みおよび能力を強化する 

 全てのリスクおよび財務データ（取引のオリジネーションおよび参照データから分析、集計、報告にいたるまで）を評価し、向 

上させる 
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業界特集：保険 
 

 

 

 
制改革は、保険会社に多大な影響を与えています。デ

ロイトの分析によれば、欧州の保険業界は2012年から

2015年に段階的に導入された新たな規則を遵守するために、

2012年に57億～66億ドルを費やしており、その前の2年間にお

いても同様の額が費やされていました98。欧州の保険会社にと

って、こうしたコストは、株主資本利益率（ROE）に対す

る1.01％の影響に等しい金額に上ります。抜本的な規制改革

は、IAISの主導の下、米国においても国際的にも進められて

います。 

 

グループベースの規制に向けた動き 
欧州における規制が連結グループベースで保険会社を規

制するのに対し、一部の国・地域における規制は、法的主体

ごとに適用されています。例えば、米国の保険規制は各州の

管轄となっており、各州がその州内で事業を行う法的主体を

規制しています。そのような中で現在、米国やその他地域にお

いて、グループベースの監督を増やそうとする動きがありま

す。 
米FRBは、保険会社に対する追加的な規制権限を与えられ

ています。場合によっては保険業務も含む銀行持株会社に対

する規制権限に加えて、FRBはシステム上重要と指定された

保険会社も規制しており、現時点で保険会社3社をSIFIに指定

しています。FRBとNAICは、保険グループの資本基準に係る

アプローチを検討しています。グループベースの監督に向けた

動きの影響を受ける可能性のある最初の米国保険会社は、

複数の国・地域で事業を実施しているか、または追加的な規

制上の期待を引き付けるような性質や規模、複雑性を有する

保険会社です。 

グループベースの監督に向けた動きに加えて、規制当局は

保険会社に対し、ERMプログラムの導入も要求しています。こ

の要求に対応するために保険会社は、バランスシート全体か

らリスクを把握して、全社的に全てのリスクを評価しています。

サーベイに参加した保険会社の間では、95％がERMプログラ

ムを有している（73％）か、または現在導入中（22％）でした。 

規制当局はまた、保険会社に対し、CRO職位の創設などの

より強固なリスクガバナンス実務を取り入れるように促してお

り、これはサーベイの調査結果にも反映されていました。サー

ベイに参加した全ての保険会社がCROまたは同等の職位を

設けていると回答しました。 

 

資本要件の引き上げ 
銀行同様、保険会社も規制資本要件の引き上げに直面して

います。欧州では、ソルベンシーIIが保険会社を対象とする自

己資本規制制度としてEUの規制当局によって策定され、2016

年1月1日に発効する予定です。この施策の目標は、企業が直

面しているリスクをよりよく反映するソルベンシー要件を導入

するとともに、あらゆる加盟国にわたって一貫性のあるシステ

ムを策定することにあります。バーゼルII同様、ソルベンシーII

も、定量的な自己資本比率要件、監督当局によるレビュー、市

場規律に対処する三本の柱で構成されています。ソルベンシ

ーIIは欧州の保険会社に対し、全てのリスクを包括的に評価

し、資本の十分性を評価するにあたりストレスシナリオを考慮

規 
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に入れるように要求しています。 

オーストラリア、日本、マレーシア、台湾などのアジア太平洋

諸国も、ソルベンシーIIの導入に向けて動いています99。 

国際レベルでは、IAISがグローバルなシステム上重要な保

険会社（G-SII）および国際的に活動する保険グループ

（Internationally Active Insurance Group）を対象とする、リスク

ベースでグループ全体に適用されるグローバルな保険資本基

準（ICS）の策定を進めており、2016年中に完了する予定です。

さらに、グローバルなG-SIIには、追加的な資本の層となる上

乗せ資本（High Loss Absorbency: HLA）を求められます。コン

サルテーションプロセスの現段階では、HLAがどのようなもの

になるのか、また、この追加的な資本レイヤーが非伝統的な

保険業務に焦点を当てるのか、それともそれ以外に及ぶのか

は不透明ですが、追加的な資本レイヤーは、規制当局による

一層の「締め付け」をもたらすでしょう。IAISのフィールドテスト

の第2弾は、2015年4月末に開始することになっており、ベーシ

ック資本要件（Basic Capital Requirement: BCR）、ICSおよび

HLAの策定に役立つさらなる情報を提供すると思われます。フ

ィールドテストの参加者は、基準の策定を進める規制当局に

知見を提供する役割を果たします。 

サーベイ回答者のおよそ60％が、自社がソルベンシーIIの

要件または同等の改訂された規制資本要件の対象であると

回答しました。これらの回答者の間で、ソルベンシーIIに関連し

て計画されている重点領域として挙げられることが最も多かっ

たのは、リスクとソルベンシーの自己評価（Own Risk and 

Solvency Assessment: ORSA）でした（87％）。規制当局は保険

会社に対し、資本の十分性と支払能力を評価するために定期

的にORSAを実施し、その結果を報告することを要求していま

す。この要求は、保険会社にとってここ数十年で最も重要な規

制上の変更の一つであり、リスクとその予想される影響に関す

るフォワード・ルッキングな、全体的な評価を必要とします。

米国の保険会社は、州の規制当局にORSAを提出することを

求められています。世界中の他の規制当局も、この領域にお

いてさまざまな発展段階にあります。 
データの質、データの集計、先進的な分析方法論に十分に

投資している保険会社はごくわずかであり、多くはいまだに手

作業のプロセスに頼っていることを背景に、リスクデータに関

する問題も、注目される領域となっています。2番目によく挙げ

られた問題は、データインフラおよびデータ処理プロセスで、

回答者の78％が言及しており、2012年の31％から大幅に増加

しました。一方、使用するデータの質のレビューを挙げた回答

者は、2012年の77％から57％に減少しました。 

 

保険リスクの評価 
保険リスクの最も一般的な評価手法として回答者が挙げた

のは数理計算上の準備金であり、これを主要な手法として用

いている64％を含め、保険会社の91％がこの手法を用いてい

ました。2番目に一般的な手法は規制資本で、これを主要な手

法として用いている59％を含め、保険会社の87％が用いてい

ました（図13）。 
ストレステストも広く用いられています。保険会社の回答者

の78％は、自社が保険リスクを評価するためにストレステスト

を、主要な手法（36％）または二次的な手法（42％）として用い

ていると回答しました。 
ストレステストを実施している保険会社の回答者の間では、

ストレステストの実施対象となることが最も多い保険リスク要

因は、金利リスク（94％）であり、死亡率リスク（67％）と失効リ

スク（61％）がそれに続きました。一方、保険会社の回答者の

うち、自社が損害保険支払額リスク（48％）または罹患率リス

ク（45％）についてストレステストを実施していると回答した割

合は半分を下回りました。 
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図 13 貴社は以下の保険リスクの評価手法をどの程度用いていますか？ 

 

注：各割合は、保険または再保険サービスを提供している金融機関の回答者を基に計算しています。 

図： Deloitte University Press | DUPress.com 
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保険のリスクマネジメントにおけるリーディングプラクティス 
世界の規制当局および取締役会が、保険事業体によるリスクマネジメントの方法に対する注目を強める中、こうした課題に対

応するために保険会社が注力すべき領域が数多くあります。 

 事業戦略および意思決定に完全に統合された持続可能な ORSA プロセスの策定と導入を完了する 

 定量的なリスク測定基準と、事業活動において適用されるリスクリミットおよびリスク許容度との結び付きを向上させる 

 新たな評判リスクおよび戦略リスクを測定し、これらに対応するための方法を強化する 

 効果的な第二の防衛線となるリスクマネジメント機能に対する規制上の期待の増大を反映させるために、改善されたリスク

ガバナンスを確立する 

 保険規制のグループ資本基準案が及ぼしうる影響を継続的に監視し、評価する 

 強化された主要なリスク指標、より堅固な損失事象データの収集、業界に適した定量的測定手法の開発を通じて、最新のオ

ペレーショナルリスク評価手法を発達させる 

 リスクデータの質と、より効果的なリスク監視、報告および分析を可能にするリスクデータのシステムに投資する 

 事業戦略にリスクマネジメントを組み込み、リスクテイク活動に知見を加えることによって、リスクカルチャーをさらに強化する 
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業界特集：資産運用

産運用セクターは多岐にわたっており、業界には大規

模なブティック型（専門特化型）の独立系資産運用会

社だけでなく、多角経営の銀行や保険会社の子会社も含まれ

ています。資産運用事業は、その構造によっては、親会社で

ある銀行または保険会社を管轄する規制当局が課すさまざま

な要件の対象となることがあります。

資産運用会社の回答者には、自社が投資リスクをどのよう

に評価しているかを尋ねました。最も一般的な手法は、ベンチ

マークに照らしたパフォーマンス要因分析（97％）でした。その

他の測定基準も半数以上の資産運用会社で利用されており、

運用上の遵守事項違反（72％）、絶対リターン（69％）、シャー

プレシオ（50％）となりました。

資産運用会社は一般に、市場リスクの管理に優れていま

す。というのも、それが事業の要となるからです。多くの資産運

用会社は現在では、ITアプリケーションやデータ管理、拡張エ

ンタープライズ（第三者プロバイダー）の監視など、それほど強

くはないリスクマネジメント領域に対処しています。回答者に

は、一連の問題それぞれが自社の投資リスクマネジメント機

能にとってどの程度困難かを評価してもらいました（図14）。

リスクテクノロジーとデータ

リスクを監視し、管理するために用いられるテクノロジーとデ

ータは引き続き、資産運用会社にとって最優先事項であり、

図 14 以下の各項目は、貴社の投資リスクマネジメント機能にとってどの程度困難ですか？ 

注：数字は各項目を極めて困難、またはかなり困難であるとした回答者の割合を表わしています。各割合は、資産運用サービスを

提供している金融機関の回答者を基に計算しています。 

図： Deloitte University Press | DUPress.com 
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懸念事項でもあります。グローバル金融危機後、多くの資産運

用会社のリスクテクノロジーへの投資は、「ベスト・オブ・ブリー

ド」アプローチを反映しており、複数のリスクエンジンまたはサ

ービスプロバイダーを利用することによって、資産クラスや商

品全体にわたって、リスク分析のカバー範囲の不足や深度に

対処しています。リスク分析の深度を上げ、カバー範囲を広げ

ることは、一つのニーズには対処したものの、リスクデータのソ

ースと量を増やすことで、はからずもさらなる問題を生み出し

ました。リスクデータの急増は、複数の商品、ファンド、戦略に

わたってリスク測定基準とエクスポージャーを集計し、リスクを

全体的に捉える資産運用会社の能力に難題を突きつけてい

ます。 
この難題をさらに増幅しているのが、資産運用会社に追加

的なデータの提出と報告を求める規制当局の要求です。欧州

では、オルタナティブ投資ファンド運用者指令（AIFMD）が流動

性、リスクプロファイル、レバレッジの報告について詳細な要件

を定めました。米国の年金基金は現在、会計上の規制の変更

に直面しており、データの質と分析を大幅に強化する必要に

迫られています。さらに、FRB理事による最近の発言は、FSB

とFSOCがともに、マクロプルデンシャル規制のためのツール

として、資産運用セクターにおける流動性と償還リスクの規模

の評価に焦点を当てていることを示しています100。このため、

多くの資産運用会社は、流動性リスクの測定と監視に関する

能力に投資しなければならなくなると思われます。 

一部の金融機関は、リスクデータの可用性と質を向上させ

るために、データ・ウェアハウスに投資していますが、データ・

ウェアハウスに保存されるデータが「クリーン」かつ正確である

ことを確実にするという難題に直面しています。一部の組織

は、データ・ウェアハウスを構築するにあたり、エラー検知プロ

セスの導入やデータの質に対する責任の割当てを行っていま

せん。その結果、データ・ガバナンスが資産運用会社にとって

重要な焦点として浮かび上がってきており、この問題に対処す

るために最高データ責任者の職位を設けている組織もありま

す。 

リスクデータインフラが複雑化し、規制当局がリスクテクノロ

ジーとデータに焦点を当てていることを考えると、自社の資産

運用活動にとってこれらの問題が極めて困難、またはかなり

困難であるとみなしていると回答した割合が2012年時点よりも

大幅に増えていることは、当然と言えます。極めて困難、また

はかなり困難と評価される割合が最も高かった問題がITアプ

リケーションおよびシステム（2012年の23％から55％に増加）

であった一方、データの管理および可用性は、3番目に多く挙

げられた回答でした（35％から42％に増加）。回答者の30％

は、リスク分析および報告を極めて困難、またはかなり困難と

みなしており、88％は少なくともある程度困難であると回答しま

した。この割合は、2012年の71％から増加しています。 

 

規制上のコンプライアンス 
規制当局による監視が厳しくなる中、資産運用会社の回答

者の48％は、規制上のコンプライアンスを極めて困難、または

かなり困難とみなしていました。この割合は、2012年の29％か

ら増加しています。資産運用会社は、さまざまな新しい規制要

件にさらされています。SECは、拡大されたストレステストの導

入、データ報告要件の厳格化、最大手の金融機関に対する監

督強化をはじめ、資産運用会社およびファンドに対する注目を

強めています101。SECはまた、2014年にその規則を改定し、機

関投資家向けのプライム・マネー・マーケット・ファンドについて

変動純資産価額（NAV）を義務付けました 102。欧州では、

AIFMDがEU域内で事業を行っているプライベートエクイティフ

ァンドとヘッジファンドについて、ファンドの販売とディールの組

成について定める新たな規制を導入しました103。 

これらの規制をはじめとする新たな規制は、資産運用会社

の幅広いリスクマネジメントの問題に影響を与えています。 

 

ガバナンスと報告義務 

規制当局は資産運用会社に対し、そのリスクマネジメントプ

ログラムについて強固なガバナンスを実施することを期待して

います104。資産運用会社は、統制における空白や重複した取り

組みを生み出しかねない曖昧さを確実に排除するために三つ

の防衛線にわたって役割、責任および意思決定権限を明確に

定義する必要があります。特に、独立系の資産運用会社は
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ファンドの取締役会の役割、委員会の構造、そして主要なリス

クを特定し、エスカレーションするために運用されているプロセ

スを見直す必要があるかもしれません。 
 

コンプライアンスリスク 

マネジメントプログラム 

資産運用会社は、変化しつつあるコンプライアンスリスクを

特定し、管理するために厳格なプログラムを運用していなけれ

ばなりません。コンプライアンスリスクマネジメントプログラムの

目的は、自社が規制ガイドラインを遵守しており、ビジネス実

務と利益相反に関して一貫性のある正確な開示を行っている

ことを保証できるようにすることにあります。コンプライアンスプ

ログラムの有効性は、定期的に評価しなければなりません。

評価に含めるべき検討項目として、ガバナンスと、三つの防衛

線によるリスクガバナンスモデルの利用、支援インフラ（人的

資源、ビジネスプロセス、テクノロジーを含む）、第三者プロバ

イダーの管理、組織のリスクカルチャー、利益相反の管理、内

部統制の強度、開示およびコミュニケーションの正確性および

一貫性、コンプライアンスリスクマネジメントとERMとの統合、

受託者義務がどのように適用されるかについて組織とその要

員による理解などが挙げられます。 
 

投資コンプライアンスの監視 

投資コンプライアンス監視プログラムは、資産運用会社にと

って有益な役割を果たします。そのような監視プログラムは、

規制要件を遵守するために用いられる統制の機能不全、取引

の監視に関わる業務上の非効率、顧客ポートフォリオを監視

するために用いられているプロセスの一貫性や適切性の欠

如、一貫性のないデータ利用や不十分な新規データ統合プロ

セスを識別し、対処するのに役立ちます。 
 

利益相反 

資産運用会社やその他の金融機関における利益相反を減

らすことは、世界中の規制当局にとっての優先事項となってい

ます。SECは、2015年の調査における優先事項の一つは、手

数料の選択、販売実務、投資助言の適合性、代替的投資会

社が提供する商品などの問題を含む、リテール投資家に対す

るリスクの評価であると発表しました105。2015年1月、OCCは、

資産運用サービスを提供している銀行における利益相反に関

して、OCC検査官用のハンドブックを発行しました106。 欧州で

は、金融商品市場指令（MiFID) IIが投資会社に対し、利益相

反を防ぐために「あらゆる合理的な措置」を取ることを目的とす

る組織上および管理上の手続を設けることを義務付けていま

す107。顧客にとっての透明性を高めようと、欧州証券市場機構

（ESMA）は2014年12月、EU委員会に対し、ポートフォリオ・マ

ネージャーがブローカーによるリサーチを受け入れることがで

きるのは、リサーチ手数料を直接支払っている場合、または顧

客に請求される所定の手数料によって賄われるリサーチ勘定

から支払っている場合に限定することを提言しました108。英国

では、金融サービス機構が資産運用会社に利益相反の公正

な管理を求めており、資産運用会社の取締役会は利益相反を

特定し、管理するための効果的な枠組みを確立しなければな

らないとしています109。 

利益相反は、商品開発、クライアントオンボーディング（顧客

口座開設業務）、ポートフォリオ管理、個人的取引、サービス

プロバイダーの管理などの投資運用のほぼ全ての側面に影

響します。資産運用会社は、利益相反の特定、記録、分析お

よび開示のためのプロセスを強化する必要があるかもしれま

せん。利益相反は、規制の変化や会社の商品および戦略の

発達に伴って生じる可能性があるため、生じている可能性の

ある新たな利益相反を特定するために、少なくとも年1回はコ

ンプライアンスレビューを実施することが有益となります。 

 

クライアントオンボーディング 

デロイトの経験では、多くのコンプライアンス違反は、クライ

アントオンボーディング・プロセスに端を発しています。「本人

確認（know your customer）」と顧客区分に関する要求は、

MiFID II、欧州市場インフラ規制（EMIR）、ドッド・フランク法、外

国口座税務コンプライアンス法（FATCA）をはじめとする数多く
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の規制に組み込まれています。金融犯罪捜査網（Financial  

Crimes Enforcement Network: FinCEN）は2014年8月、金融機

関の顧客および受益権所有者の身元確認を義務付ける顧客

精査要件を強化する規則案を公表しました110。 

資産運用会社とその商品が複雑化するにつれ、新規顧客

獲得時にガイドラインが守られているかどうかを監視すること

は困難となり、多大な時間を要する可能性があります。一部の

金融機関では、ビジネス機能または事業部門が分離されてお

り、顧客口座について完全な情報にアクセスすることが難しい

場合があります。資産運用会社は、意思決定に関する権限の

明確化と透明性の確保、事業部門の垣根を超えた商品開発

への参加、顧客および商品の収益性の分析および監視を支

える強固な技術インフラ、オンボーディング・プロセスに対する

強固なガバナンスを実現する、統合された組織構造を必要と

しています。この課題の複雑さを考えると、新規顧客の口座開

設時に、手作業による強固な監視と併せて機能する自動化さ

れたコンプライアンスシステムが役に立つと思われます。 

 

サイバーセキュリティ 

サイバーセキュリティは、資産運用会社を含むあらゆる種類

の金融機関を監督する規制当局から、ますます大きな注目を

集めています。（この問題については、「オペレーショナルリス

ク」のセクションをご覧ください。） 

 

モデルリスク 

規制当局は、資産運用会社を含む金融機関によって用いら

れているモデルを精査しています。SECは、ある企業に属する

複数の事業体が顧客資産を管理するために利用していた定

量的投資モデルのコンピューターコードの重要なエラーを隠匿

したとしてセキュリティに関する不正行為で告発しました111。 

モデルリスクは、投資意思決定、売買の実施と監視、エクス

ポージャー管理、パフォーマンス評価などの、数多くのさまざ

まな領域で発生する可能性があります。金融機関は、そのモ

デルに対する監督と責任、方針および手続を調べ、モデルを

検証し、継続的な監視プログラムを利用するとともに、モデル

の開発プロセスの厳格性を高める必要があります。 

 

拡張エンタープライズリスク 
拡張エンタープライズ全体にわたる第三者サービスプロバ

イダーがもたらすリスクの管理に対する関心が高まっていま

す。第三者サービスプロバイダーの監督が資産運用リスク機

能にとって極めて困難、またはかなり困難とみなす回答者の

割合は、2012年の21％のほぼ倍となる41％に上りました。 
第三者は、サイバーリスク、財務リスク、信用リスク、法務リ

スク、戦略リスク、オペレーショナルリスク、事業継続リスクな

どのさまざまな種類のリスクをもたらす可能性があります。こ

れらの領域における有害な事象は、会社の評判にダメージを

与え、顧客と運用資産を獲得し維持する能力を損なうことにな

りかねません。第三者で発生したリスク事象の潜在的な悪影

響はすぐに、金融機関の評判にも及ぶ可能性があり、ソーシ

ャルメディアやグローバル化によってニュースが瞬時に世界中

を駆けめぐる現代においては増幅される一方です。 
特に懸念されているのは、第三者がサイバーセキュリティに

与える影響です。サイバー脅威は増大し続けており、第三者

が攻撃の入り口になることも少なくありません。複数の国・地

域にわたるある分析によれば、データ侵害の40％において、

攻撃者は第三者システムを通じてアクセスしていました112。 

拡張エンタープライズリスクに対する注目が高まっている理

由は数多くあります。資産運用会社による第三者の利用は目

新しいことではないものの、分離型サービスの登場によって特

定の機能またはサブ機能をアウトソーシングする多様な選択

肢が生まれるのに伴って、その利用は広がるとともに複雑化し

ています。資産運用会社は引き続き、効率性を追求し、中核

能力に注力しているため、第三者の利用拡大は資産運用事

業のより多くの領域にとって魅力を増しています。 
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第三者がもたらすリスクの管理も、かつてなく複雑になって

います。第三者は、自身が提供するサービスの一部をさらに

他のプロバイダーに委託することがあり、資産運用会社がそう

した下請けのサービスプロバイダー（「第四者」とも呼ばれる）

のリスクマネジメント実務を把握することを難しくするとともに、

自社が利用している複数の第三者が共通の下請けのサービ

スプロバイダーを利用している場合、集中リスクの可能性を高

くしています。さらに問題を複雑にしているのが、ブローカー／

ディーラーなどの、ファンドを販売する仲介業者も、オムニバス

口座モデル（サブ口座システムを通じて顧客の口座情報と取

引履歴を維持し、これらのサービスについて料金を請求する

仕組み）を利用することによって、サービスプロバイダーになる

ケースが増えていることです。最後に、資産運用会社が同じ親

会社の傘下にある関連会社と第三者関係を結んでいる場合

でも、利益相反の可能性を念頭に置いて、関連会社のリスク

マネジメントプログラムおよび統制の有効性を評価するための

措置を講じなければなりません。 
規制当局は、第三者リスクに対する注目を強めています。

銀行の子会社となっている資産運用事業について、FRBと

OCCは、消費者保護と事業の継続性などの領域においてこれ

らの関係がもたらすリスクを重視しています113。米国の銀行規

制当局は、第三者関係に関する効果的なリスクマネジメントの

一環として、書面による契約および計画において、銀行の戦

略の概要を示し、対象となる活動の固有リスクを特定し、銀行

が第三者をどのように選定し、評価し、監督するかについて詳

述することを期待しています。SECは、投資会社に対し、取締

役会直属の最高コンプライアンス責任者を指定することを要

求していますが、その責務の一つは組織のサービスプロバイ

ダーのコンプライアンスプログラムを監督することです114。SEC

はまた、一括型の仲介手数料支払モデルに焦点を当て、「姿

を変えた販売（distribution in guise）」の利益相反と、このような

取決めに対する取締役会およびファンド経営者による監督を

評価しています。 

SECの2014年の検査は、サイバーセキュリティに焦点を当

てており、金融機関のネットワーク、顧客データその他の機密

性の高い情報にアクセスできる立場にあるベンダーが含まれ

ていました115。金融取引業規制機構（FINRA）は、第三者プロバ

イダーの精査とリスク評価に関する分析および外注された活

動の監督を含め、アウトソーシングが2015年検査において優

先される検討領域になると発表しました116。COSOフレームワ

ークは、組織は第三者の起用に関連するリスクを管理する責

任を全面的に負うことを強調し、サービスプロバイダーによっ

て実施された活動に係る内部統制のシステムの有効性を評価

するためのプログラムを実施しなければならないとしていま

す117。 
有効なプログラムの基礎は、第三者リスクに関わる透明性

と説明義務を強化するために、金融機関の既存のリスクマネ

ジメントのガバナンスと戦略をどのように活用できるかを検討

することです。取締役会と経営委員会は、この取り組みの戦略

と方向性の監督に積極的に関与する必要があります。第三者

リスクに対応するリスクマネジメント戦略を策定するにあたって

の課題として、三つの防衛線全体にわたって第三者リスクを管

理するための役割と責任を明確に定義すること、プログラムを

主導する責任を割り当てること、そして説明義務を確実にする

ことなどが挙げられます。 
一部の組織は、調達などの、第三者関係の特定の側面の

みに焦点を当てています。しかし、資産運用事業は、拡張エン

タープライズリスクに対処するために、最初の調達から契約の

締結、サービス内容合意書、実施、評価指標、監視、契約終

了まで、第三者関係のライフサイクル全体を包含する全体的

なアプローチを策定する必要があります。第三者関係のライフ

サイクルにおけるこれらの段階それぞれに関連するリスクマネ

ジメントの側面の検討は、現在のアプローチの見直しにつなが

るかもしれません。例えば、ベンダー候補の選定と評価におい

ては、コストだけでなく、プロバイダーのリスクマネジメントプロ
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グラムと透明性などの問題も選定基準に含めるべきです。継

続的な監視にはベンダーのリスクマネジメントプログラムの有

効性とそれらが新しいリスクにどのように対応しているかが含

まれている必要があります。 
金融機関においては、これらのリスクを評価するためのプロ

セスとスケジュールを定めておくことが有益となります。資産運

用サービスを提供している金融機関のほとんどの回答者は、

少なくとも年1度、さまざまな種類のベンダーとの関係がもたら

すリスクについてレビューしていると回答しました。ベンダーの

内訳は、事務管理会社（89％）、技術ベンダー（75％）、カスト

ディアン（68％）、販売会社（65％）、証券代行会社（62％）、プ

ライムブローカー（73％）でした。年1回のレビューの対象となる

割合が最も少なかったベンダー関係は、コンサルタント（55％）

でした。 
金融機関は、あらゆる第三者関係を網羅したリストを作成す

るとともに、提供されるサービスの重要性とそれぞれの関係に

関連するリスクに基づいてそれらの関係を評価し、ランク付け

する正式なプロセスを策定するべきです。この調査の一環とし

て、評価においては、それぞれの第三者がアクセスできる金

融機関に関する重要な非公開情報と顧客に関する個人情報

を特定することが望ましいでしょう。 
OCCの枠組みなどのリーディングプラクティスとして、リスク

を「低」「中」「高」「重大」のようにランク付けした結果に基づい

て第三者プロバイダーを区分することなどが考えられます。重

要な関係に焦点を当てることは大切ですが、第三者リスクに

対応するリスクマネジメントプログラムを効果的なものにする

には、あらゆる第三者がもたらすリスクを評価し、ある程度監

視する必要があります。金融機関は、第三者関係それぞれに

関連するリスクを監視し、管理するために、各第三者がもたら

すリスクの水準と時間的・金銭的コストとのトレードオフを検討

しなければなりません。 

 

リソースの調達 
資産運用事業におけるリスクマネジメント機能のリソースの

調達を極めて困難、またはかなり困難とみなす回答者の割合

は33％に上りました（2012年の29％とおおむね同水準）。リソ

ースの制約への対応は、恒常的な問題であり、資産運用組織

は次第に、戦略的なリスク評価に基づき主要な領域にリソー

スを配分するリスクベースのリソースの調達に移行しつつあり

ます。このアプローチは、組織が最大のリスクに直面している

領域と追加的なリソースの投入によって戦略的目標を達成で

きる領域を全体的に捉えることによって、影響と価値を最大限

に高めることを可能にします。また、主要なリスク領域をより効

果的に管理するために、スキルの不足を特定し、採用決定に

必要な情報を提供することも可能にします。 

 

リスクガバナンス 
多くの資産運用会社は、どの問題と意思決定を取締役会全

体に付託すべきかということを含め、リスクの監督における取

締役会の役割を検討しています。また、リスクを管理するため

にどの経営委員会を設立すべきか、重要なリスクを特定し、エ

スカレーションするための効果的なプロセスをどのように実施

すべきかについても検討しています。リスクガバナンスが資産

運用機能にとって極めて困難、またはかなり困難と回答した割

合は24％でしたが、少なくともある程度困難と回答した割合は

85％に上りました。 
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資産運用におけるリーディングプラクティス 
金融サービス業界の他の領域にも当てはまることですが、資産運用会社のリスクマネジメント実務は発展しつつあり、より厳しい

精査にさらされています。資産運用会社が考慮すべきリーディングプラクティスとその他の重要な領域として、以下が挙げられま

す。 

ガバナンス 

 リスクの監督と管理における取締役会および経営委員会の有効性を高めるために、取締役会の権限および責任ならびに経営

委員会の構造を再検討し、調整する 

 重要なリスクを特定し、適切なエスカレーションおよび報告実務を含む効果的な監督を実施する 

 三つの防衛線とそれぞれの役割および責任のレビューを行う 

行動 

 明確なビジネス実務、指針および監督の仕組みを確立することによってリスクカルチャーを促進する 

 新たな利益相反および利益相反の変化を特定するための方法を検討する 

 複雑さを増すグローバル環境において規制コンプライアンスとリスクマネジメントを推進する一助として、クライアントオンボー

ディングのプロセスを強化する 

実行 

 第三者プロバイダーのリスクマネジメントをより効果的にする包括的な拡張エンタープライズのリスクマネジメントプログラムを

実施する 

 リスクの特定を向上させ、業務効率を高め、顧客満足体験を向上させるために、投資コンプライアンスの監視を強化する 

 全体的な監視および監督を向上させ、改善の余地のある領域を突き止めるために売買分析を実施する 

インフラ 

 リスクマネジメントと報告を成功させるカギとして、データ管理の全体的な有効性を強化する 

 変化しつつあるサイバー脅威の状況に対応するためにサイバーリスクプログラムの成熟度を高め、サイバーリスクの監督を拡

張エンタープライズ（第三者プロバイダー）に統合する 

 複雑化とグローバル化の進む事業環境においてより効果的にリスクを管理するために、老朽化するインフラがもたらす制約に

対処する 
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主要なリスクの管理 

社が全体的にリスクをどのように管理しているかを評

価してもらったところ、2012年の結果と同様、回答者

の75％は、極めて効果的に、またはかなり効果的に管理して

いると考えていました。 その理由は、先のグローバル金融危

機以降、金融機関がリスクを効果的に管理しているという考え

に疑いを投げかけるような大規模なストレス事象が発生してい

ないからかもしれません。 

極めて効果的に、またはかなり効果的に管理されていると

みなされる割合が特に高かったのは、信用リスク（92％）、ALM

リスク（89％）、流動性リスク（89％）、カウンターパーティリスク

図 15 貴社は以下に挙げた各種類のリスクの管理をどの程度効果的に行っていると思いますか？ 

*保険または再保険サービスを提供している金融機関の回答者に質問

注：数字は、自社が各種類のリスクの管理を極めて効果的に、またはかなり効果的に行っていると評価した回答者の割合を
表わしています。 

図：Deloitte University Press | DUPress.com 

92% 信用リスク 

89% 

89% 

80% 

80% 

76% 

76% 

73% 

73% 

70% 

68% 

66% 

61% 

56% 

60% 

ALM リスク 

流動性リスク 

カウンターパーティリスク 

市場リスク 

損害保険リスク 

規制／コンプライアンスリスク 

予算／財務リスク 

死亡率リスク* 

罹患率リスク* 

カントリー／ソブリンリスク 

風評リスク 

失効リスク* 

戦略リスク 

オペレーショナルリスク 

56% 

55% 

47% 

大規模災害リスク* 

システミックリスク 

地政学リスク 

自 
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（80％）、市場リスク（80％）などの従来型のリスクでした。これ

らの種類のリスクについては、金融機関は一般に、十分に発

達したリスク手法、データおよびインフラを備えています。それ

に加えて、規制上の要求および期待は明確に定義され、よく

理解されています。 

自社がオペレーショナルリスクを極めて効果的に、またはか

なり効果的に管理しているとみなしていた回答者は、56％でし

た。これは、オペレーショナルリスクが金融機関にとって定義

し、測定することの難しい、多様性のあるリスクであることを反

映しています。 

その他のいくつかの種類のリスクも、極めて効果的、または

かなり効果的と評価される割合が低い結果となりました。これ

には、カントリー／ソブリンリスク（68％）、風評リスク（66％）、

戦略リスク（60％）、システミックリスク（55％）、地政学リスク

（47％）が含まれます。こうした種類のリスクは、比較的新しい

ため、一般に認められている手法およびツールはあまり多くな

く、リスクデータが入手可能ではない場合があり、規制上の期

待もそれほど明確に定義されていません。 

回答者には、今後2年間で自社にとっての重要性が最も高

まると思われる3種類のリスクはどれかを尋ねました。規制の

変化の深さと幅広さを考えると、上位3位に挙げられることが

最も多かったのが規制／コンプライアンスリスク（51％）であっ

たことは驚くにはあたりません（図16）。 

重要性が高まっているリスクとして挙げられる割合が次に高

かったのは、サイバーセキュリティリスク（39％）でした。多くの

回答者はサイバーセキュリティリスクを今後2年間で最も重要

性が高まるリスクの一つと予想していたものの、自社がこのリ

スクの管理を極めて効果的に、またはかなり効果的に行って

いるとみなしていた回答者は42％にとどまりました。 

信用リスクは成熟した種類のリスクですが、回答者の26％

が今後2年間で最も重要性が高まる種類のリスクとみなしてい

る理由はいろいろ考えられます。信用リスクは循環的であり、

欧州と新興市場における景気低迷をめぐる懸念が高まってい

ます。米国では、銀行は豊富な流動性を持っており、一部の銀

行は信用の質があまり高くない借り手にも信用を供与すること

によって、利益を向上させ、運用収益を増やそうとしています。

信用リスク 

規制当局は金融機関に対し、信用エクスポージャーを厳重

に監視することを期待していますが、これは非常に負担の大き

な作業となる可能性があります。回答者によって極めて困難、

またはかなり困難とされることが最も多かった信用リスクの問

題は、十分かつ適時かつ正確な信用リスクデータの入手

（33％）でした。この問題は、中規模金融機関（35％）または大

規模金融機関（25％）よりも小規模金融機関（46％）で難しい

課題となっています。 

金融機関は、全体的な信用リスクを総合的に把握するため

に、全社的にリスクデータと計算結果を集計できるようにする

必要があり、これが次によく挙げられる領域となりました。回答

リスク管理能力を絶えず向上

させる必要があるだけでなく、

おそらくもっと重要なこととし

て、そのリスクを管理している

ことを証明する能力を向上さ

せる必要があると予想してい

ます。世界で最も優れた内部

統制を追加することができて

も、その統制が存在すること

を証明する裏付資料がなけ

れば、意味はありません。 
— 保険会社 エンタープライズリスクマネジメント担当ディレクター 
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図 16 今後 2 年間で、貴社の事業にとって最も重要性が増すと思われる 3 種類のリスクはどれだと思いますか？ 

注：最も高く評価された種類のリスクのみ示しています。数字は、その種類のリスクを上位 3 位に挙げた回答者の割合を示して
います。 

図：Deloitte University Press | DUPress.com 

者の31％は、複数のポートフォリオと事業分野にまたがる信用

リスクの計算結果の一貫性ある集計が極めて困難、またはか

なり困難であると回答しました。 

これらの活動は特に、複数の事業分野を持ち、数多くの地

理的市場において事業を展開している大規模金融機関にとっ

ては厳しいものとなっています。この困難の度合いは、金融機

関が合併し、取得側が被取得側の金融機関のデータを統合し

なければならない場合、特に大きくなります。かかるデータは、

互換性のある形式とは限らず、既存の信用リスクデータとは異

なる時期を対象としていることがあります。 

市場リスク 

市場リスクは成熟した種類のリスクで、一般にその管理手

法は十分に発達しており、特定の問題が困難であると考える

回答者はほとんど見られませんでした。極めて困難、またはか 

なり困難とみなされることの多かった問題は、十分かつ適時か

つ正確な市場リスクデータの入手（23％）であり、市場リスク管

理と全体的なERMプログラムとの整合（20％）がそれに続きま

した。信用リスクとは対照的に、市場リスクの管理において複

数のポートフォリオと事業分野にまたがる市場リスクデータの

計算結果の集計を極めて困難、またはかなり困難であるとみ

なす回答者は、わずか12％でした。

流動性リスク 

回答者は、流動性リスクの管理において、より大きな課題が

あると回答しました。規制当局は、グローバル金融危機の最

中に多くの金融機関が流動性をめぐる困難を抱えたことから、

この問題に焦点を当てています。これらの規制要件は比較的

最近のものであるため、多くの金融機関における流動性リスク

に対応するインフラや手続は、信用リスクや市場リスクに対応

51% 規制／コンプライアンスリスク 

サイバーセキュリティリスク 

戦略リスク 

信用リスク 

データの完全性リスク 

オペレーショナルリスク 

流動性リスク 

市場リスク 

ALM リスク 

風評リスク 

事業継続／IT セキュリティリスク 

39% 

28% 

26% 

23% 

19% 

17% 

16% 

14% 

12% 

10% 
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するものほど成熟していません。 

バーゼルIIIの流動性要件の遵守に関して極めて困難、また

はかなり困難であるとして挙げられることが最も多かった2つ

の問題は、バーゼルIIIのNSFRを遵守するためのオペレーショ

ン機能などの機能への投資（40％）とバーゼルIIIのLCRを遵守

するためのオペレーション機能などの機能への投資（31％）

（図17）でした。 

回答者のほぼ3分の1は、信頼性のある組織的な固有の流

動性ストレスシナリオの開発が極めて困難、またはかなり困難

と回答しました。最後にリスクデータも懸念される問題となって

おり、回答者の31％は、十分かつ適時かつ正確なリスクデー

タの入手が極めて困難、またはかなり困難であると回答しまし

た。 

 

ALM 
ALMは多くの金融機関で長年にわたり行われているプロセ

スですが、高度な分析および予測の実施は複雑です。ALMに

関して極めて困難、またはかなり困難として挙げられることが

最も多かった問題は、金利の変化およびバランスシートの変

化が正味受取利息に与える影響を動的にモデリングする能力

（29％）でした。 
ALMリスクデータの入手も、一部の金融機関では課題となっ

ています。極めて困難、またはかなり困難と評価する回答者

の割合が3番目に多かった問題は、十分かつ適時かつ正確な

ALMリスクデータの入手（24％）でした。 

 

オペレーショナルリスク 

オペレーショナルリスクは、起こりうるオペレーショナルリス

ク事象が広範にわたっており、損失データを入手することが難

しいため、測定し管理することが難しいリスクです。オペレーシ

ョナルリスクは、規制当局と業界の双方にとって注目の領域と

なっています。 

 
 

図 17 以下の各項目は、貴社の流動性リスクの管理においてどの程度困難ですか？ 

 

 
 

注：数字は、各項目を極めて困難、またはかなり困難とした回答者の割合を表わしています。 
 

図：Deloitte University Press | DUPress.com 

40% バーゼル III の NSFR（安定調達比率）を遵守するためのオ

ペレーション機能などの機能への投資 

信頼性のある組織的な固有の流動性ストレスシナリオの開発 

十分かつ適時かつ正確なリスクデータの入手 

バーゼル III の LCR を遵守するためのオペレーション機能など

の機能への投資（流動性カバレッジ比率） 

流動性ストレスシナリオの定量化 

全社的な日次ベースの流動性の利用状況のコントロール 

キャッシュ・フロー予測 

流動性リスクアペタイトの設定とその監視 

緊急時調達計画 

その他の主要なバランスシート比率の管理 

（例：顧客貸付／顧客預金） 

32% 

31% 

31% 

27% 

23% 

22% 
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回答者が、自社が極めて、またはかなりその対処を重視し

ているとした割合が特に高かった3種類のオペレーショナルリ

 

スク事象は、顧客、商品、およびビジネス実務（2012年の52％

から74％に増加）、事業の混乱およびシステム障害（46％か

ら74％に増加）、ならびに執行、受渡しおよびプロセスの管理

（45％から74％に増加）でした。 

オペレーショナルリスク手法に関しては、自社において極め

て十分に、またはかなり十分に開発されているとみなされる割

合が最も高かったのは、リスク評価（60％）、内部の損失事象

データ／データベース（48％）、リスクおよび資本モデル

（45％）、重要リスク指標（42％）でした（図18）。 

手法の中には、評価がはるかに低いものもありました。外部

の損失事象データ／データベースが極めて十分に、またはか

なり十分に開発されていると考える回答者は3分の１にすぎ

ず、原因事象分析についても回答者の30％が同様の回答を

示しました。 
ほとんどの回答者は、自社が法務リスク（70％）、規制/コン

プライアンスリスク（67％）、税務リスク（66％）などの伝統的な

種類のオペレーショナルリスクの管理を極めて効果的、または

かなり効果的に行っていると考えていました。対照的に、第三

者リスク（44％）、データの完全性リスク（40％）、モデルリスク

（37％）などの他の種類リスクについては、自社が極めて効果

的、またはかなり効果的に管理していると考える回答者は、

  

 

 

図 18 貴社において、以下の各オペレーショナルリスクマネジメント手法はどの程度十分に開発されていますか？ 

 

 
 

注：数字は、各項目を極めて十分に、またはかなり十分に開発されているとした回答者の割合を表わしています。 
 

図：Deloitte University Press | DUPress.com 

風評リスクと訴訟リスクを含むオ

ペレーショナルリスクにもっと焦点

を当てる必要があると思います。

これに対応するためには、モデリ

ングを向上させる必要があり、お

そらく従来の意味でのオペレーシ

ョナルリスクの管理とは異なる角

度から考える必要があります。 
— 銀行 上級リスク担当役員 

60% 

48% 

45% 

42% 

34% 

33% 

32% 

30% 

リスク評価 

内部の損失事象データ／データベース 

リスクおよび資本モデル 

重要リスク指標 

シナリオ分析 

外部の損失事象データ／データベース 

スコアカード 

 原因事象分析 
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それほど多くありませんでした。 
 

サイバーセキュリティ 

サイバーセキュリティリスクは、金融機関と規制当局にとっ

て優先度の高い問題となっているオペレーショナルリスクの一

種です。ある企業セキュリティ責任者によれば、サイバー攻撃

の件数と広がりは、「指数関数的成長」118を見せており、金融

サービス業界が最大の標的となっています119。これを受けて、

銀行のセキュリティ予算は今後2年間で2ケタ増となると予想さ

れています120。かつてはITの問題にすぎないとみなされていま

したが、サイバー攻撃の影響は組織全体に拡大し、各事業部

門、オペレーション、法務、コミュニケーションなどの領域に影

響するおそれがあります。サイバーセキュリティ事象はまた、

広範に影響を及ぼすことから、企業に重大な風評リスクをもた

らします。 

犯罪組織によるものだけでなく、国家の支援が疑われる機

関による大規模なハッキング事件が増える中、サイバーセキ

ュリティは規制当局にとって大きな焦点となっています。SECの

法令遵守調査・検査局は2015年2月に、100を超える登録ブロ

ーカー・ディーラーおよび投資顧問におけるサイバーセキュリ

ティ実務の検査結果を公表しました121。同月に、FINRAも加盟

企業を対象とする2014年検査に基づき、効果的なサイバーセ

キュリティ実務に関する勧告を公表しました122。FINRAは、2015

年もサイバーセキュリティが検査の優先事項の一つになると

発表しています123。 

規制要件の増大とデータ侵害から生じうる評判へのダメー

ジを考えると、金融機関には包括的なサイバーセキュリティプ

ログラムが必要です。かかるプログラムのリーディングプラク

ティスには、潜在的な影響が最も大きい脅威と機密性の高い

データおよび重要インフラの保全を優先する、サイバーセキュ

リティ事件に対応するための正式な書面による計画を導入す

る、侵入テストを実施する、専任の要員を置く、自社のサイバ

ー保険戦略を定期的に見直す、などがあります。 

自社がサイバーセキュリティの管理を極めて効果的に、ま

たはかなり効果的に行っているとみなしていた回答者は42％

であり、第三者リスク（44％）について同様の回答をした回答

者とほぼ同じ割合となりました。顧客情報の機密保持に影響

を与える、第三者が関わるセキュリティ侵害が発生しているこ

とから、第三者リスクとサイバーセキュリティリスクは往々にし

て、密接に関連しています。 

この領域において自社が極めて効果的、またはかなり効果

的であるとみなす回答者の割合は、データと情報システムの

保全に費やすことのできるリソースを豊富に持っている大規模

金融機関（63％）が、中規模金融機関（35％）または小規模金

融機関（25％）を上回っていました。 

 

規制リスク 
グローバル金融危機以来の変革の波は、ここ数十年のうち

で最も広範にわたる規制要件の見直しをもたらし、コンプライ

アンス要件を著しく増大させています。バーゼル委員会から追

加的な提案が発表され、米国のドッド・フランク法や欧州の

CMU、EU規則および指令の多くの規定について、まだ最終規

則が定められていない中、規制改革の時代は当分終わりそう

にありません。 

資本要件の引き上げ、事業活動に対する制約、規制当局向

けの追加的な文書化、リスクデータとインフラに関する新たな

基準をはじめとする、これらのより厳格な規制要件は、多くの

金融機関に多大な影響を与えています。規制当局はまた、リ

スクカルチャーや内部統制の有効性などの定性的な事項にも

注意を向けています。 

こうした規制要件の結果の一つがコストの増大です。規制

改革が自社に与えた影響について尋ねたところ、コンプライア

ンスコストの増大（2012年の65％から87％に増加）に言及した

割合が最も高くなりました（図19）。挙げられることの多かった

他の影響は、より高い資本量の維持（2012年の54％から62
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グローバルな組織にとって、さまざまな規制当局と国・地

域にわたる規制対応の取り組みは、とてつもなく大きな

課題です。規制当局が互いに全く相反しているとは思い

ませんが、規制の変化のペースは地域によって全く異な

ることが少なくなく、それがわれわれにとって物事をいっ

そう難しくしています。 

— 銀行 リスク担当上級役員 

 
％に増加）と特定の商品ラインおよび（または）事業活動の調

整（48％から60％に増加）でした。 

多くの回答者は、コンプライアンスコストが今後も上昇し続

けることを懸念しています。監督および規制プロセスが自社に

与える影響を考えて、コストに関連する問題について極めて懸

念、またはかなり懸念していると回答した割合が最も高くなり

ました。これには、既存事業のコストの遂行コストの増加につ

ながる基準や規制の厳格化（72％）および要求される文書化

およびプログラムのコンプライアンスの証拠のためのコストの

増大（60％）が含まれます。 

 

検査および行政処分の影響に言及した回答者も多く、規制

当局が公式または非公式な是正命令を行おうとする傾向の顕

著化（53％）、より介入度の高い、徹底的な検査の増加（49％）

が挙げられました。 
新たな規制要件は、コストを増大させているだけでなく、多く

の金融機関の収益創出能力も制限しています。この新たな現

実を反映して、回答者の43％は、ビジネスモデルまたは法的

構造の大幅な変更を必要とする、利益率の高い活動に対する

新たな制限または禁止について極めて懸念している、または

かなり懸念していると回答しました。 

 
 
 

図 19 貴社が事業を営む主要な国・地域における規制改革の結果として、貴社は以下のどの影響を受けていますか？ 

 

 
 

図：Deloitte University Press | DUPress.com 
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リスクマネジメント情報 

システムおよびテクノロジー 
 

 

 

 

 
ローバル金融危機は、正確性、適時性、一貫性を備

え、全社的に集計されたリスクデータの必要性を浮き

彫りにしました。それ以来、リスクデータは規制当局にとって優

先事項となっています。 

バーゼル委員会は2013年に、BCBS No 239ペーパーを公

表し、その中で、銀行にはストレス事象や危機の発生時に全

ての重要なリスクについて集計されたリスクデータを生成する

機能を持ったシステムが必要であることを強調しています124。

銀行はまた、集計能力と報告実務を十分に文書化し、検証し

なければなりません。G-SIBは2016年1月までに遵守を達成し

なければならず、BCBS 239は、監督当局が同じ規則を国内の

システム上重要な銀行（D-SIB）にも適用することを提案してい

ます。 

CCARのストレステストは銀行に対し、全ての地域と事業分

野にわたってリスクデータを集計することを要求しています125。

また、さまざまな資本および流動性要件、特にソルベンシーII、

OCCの基準の引き上げ、MiFIRなどの規制においても、データ

の質と集計に関する要件が厳格化されています。 

これらの要件の遵守は、一部の金融機関にとっては骨の折

れる課題です。例えば、多くのユーロ圏の銀行は、ECBの資産

査定によって要求される正確かつ適時なデータを提供するに

あたって困難な問題に直面しています126。自社が直面する課

題について尋ねたところ、多くの回答者は、リスク情報システ

ムおよび技術インフラ（62％）とリスクデータ（46％）について極

めて困難、またはかなり困難であると回答しました。 

厳格化された要件に対応するために、多くの金融機関は、

大々的なデータ修正計画やインフラ計画を実施しています。進

歩はあるものの、多くの金融機関ではまだ、多くの作業が残っ

ています。 

リスクデータとインフラに関するどの領域においても、自社

が極めて効果的、またはかなり効果的であると回答した回答

者の割合は、2012年よりも評価が改善したとはいえ、半数を下

回り、データの管理／保守（2012年の30％に対し39％）、デー

タ処理のアーキテクチャ／業務フローのロジック（23％に対し

 

今日のリスクマネジメントにおける最大の課題は、1) リスクを迅速

かつ効率的に測定できるように適切なデータとテクノロジーを整

備すること、2) 理想としてはリスクが問題となる前の警告により、

リスクの適時な特定に役立つ MIS（経営情報システム）報告を構

築し、監視すること、そして 3) 次第に入手が難しくなり、コストがか

さみつつあるリソースに対する非常に高い需要に対応することで

す。 

—銀行 上級リスク担当役員 

グ 
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35％）、データの統制／チェック（2012年とほぼ同じ31％）とな

りました。 
規制の変化のペースは、リスクテクノロジーシステムにさら

なる要求を突きつけています。回答者の48％が変化する規制 

要件に対するリスクテクノロジーの適応能力について極めて

懸念、またはかなり懸念していると回答しましたが、これは

2012年の40％から増加していました。また、46％がシステム間

の統合の不足について同様の回答を示し、こちらも2012年の

31％から増加しました（図20）。 

 
 

図 20 貴社は、貴社のリスクマネジメント IT システムにおける以下の各問題についてどの程度懸念していますか？ 

 

 
 

 

注：数字は、各問題について極めて懸念、またはかなり懸念していると回答した割合を表わしています。 

図：Deloitte University Press | DUPress.com 
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結論 
 

 

 

 

 
グローバル金融危機をきっかけに始まった規制改革の時代

は、いまやニューノーマルとなりました。リスクガバナンス、資

本の十分性、流動性、ストレステスト、自己勘定取引の禁止を

はじめとする様々な領域に影響を与える新たな規制が次々と

登場しています。金融機関は、オペレーショナルリスクの管理

能力の強化を求められており、規制当局と経営者の双方がハ

ッキングやその他の種類のサイバー攻撃がもたらす影響を特

に懸念しています。 

規制当局はまた、リスクマネジメントの定性的な側面にも焦

点を当てています。規制当局は市場リスク、信用リスク、流動

性リスクの定量的な測定基準以外にも目を向けており、金融

機関が、従業員に適切なリスクを取ることを奨励し、広範にわ

たって倫理的な行動を促進するようなカルチャーを構築してい

るかどうかを評価しています。この取り組みにおいては、イン

センティブ報酬制度が金融機関のリスクアペタイトと整合して

いることが必要不可欠となります。 

これらの領域における成功はいずれも、質の高いリスクデ

ータと効果的な情報システムにかかっています。しかし、正確

に集計されたリスクデータを適時に作成することは、相変わら

ず難しい課題です。測定は、オペレーショナルリスクのような

一部の種類のリスク、そしてリスクカルチャーのような定性的

な事項に関しては特に困難となる可能性があります。デロイト

のグローバルリスクマネジメントサーベイは、これらの領域の

多くにおいて進歩が見られることを示しています。しかし、規制

上の期待が絶え間なく引き上げられる中、金融機関はリスクマ

ネジメント能力を絶えず向上させることによって、状況の変化

に歩調を合わせる必要があります。 

 

 多くの金融機関は、ERMプログラムの導入やCRO職位の

創設を含め、取締役会と経営陣のレベルで強固なリスクガ

バナンスを実施しています。今後は、その観点をさらに広

げ、従業員による倫理的行動を奨励するリスクカルチャー

を組織全体に定着させることによって、コンダクトリスクをど

 
 

のように管理できるかを検討する必要があります。この取

り組みのカギとなるのが、取締役会と経営陣が顧客への公

正な対応を重視する組織の姿勢を伝えることであり、また、

倫 理的行動と適切なリスクテイクに報酬を与えるようなイ

ンセンティブ報酬実務を設けることです。 

 

 規制当局が資本の十分性と流動性を評価するためにスト

レステストへの依拠を強める中、金融機関は、ストレステス

ト能力を向上させ、求められるスキルと経験を備えた人材

を獲得する必要があります。本サーベイにおいて指摘され
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た人材不足を背景に、これは継続的な課題になると思わ

れます。 

 

 オペレーショナルリスク、特にサイバーセキュリティのより

効果的な管理が必要不可欠となります。金融機関は、ITセ

キュリティプロセスだけでなく、ベンダーの選定とベンダー

におけるセキュリティ手続の評価のためのプロセスも向上

させる必要があります。 

 

 金融機関は、リスクデータと情報システムを見直す必要が    

あります。多くの金融機関は、質の高い適時のデータへの    

アクセスと、さまざまな事業分野と地理的地域にわたってリ    

スクデータを素早く集計する能力を向上させなければなり

ません。 

金融機関は、リスクマネジメントをめぐる新たな環境に適応

しようとしています。ほとんどの金融機関は、最新の状況に遅

れずについていくために、分析能力の向上、リスクデータと情

報システムへの投資、リスクマネジメント人材の獲得、倫理的

カルチャーの促進、インセンティブ報酬実務とリスクアペタイト

との整合によって、リスクマネジメントプログラムを強化する必

要があります。規制の変化に対応するために、以前よりも頻繁

に事業戦略とモデルを再評価しなければならなくなります。お

そらく最も重要なこととして、金融機関は、規制が絶え間なく変

化する「ニューノーマル」のリスクマネジメント環境に機敏に対

応するための柔軟性を培う必要があるでしょう。 

56 



ニューノーマルの中での事業経営：増大する規制と高まる期待 

文末脚注
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