
世界中のリスク情報と、そこから想定されるストレス・シナリオ

企業の経営管理を行う上での基本─それは、明日起こるかもしれないリスクイベントに関してアンテナを常に高く張り、警戒すべきイベントを探し出

し、これに備えることだといえます。そのためには、経営者が有している漠然とした不安―例えば、「注意すべき政治・地政学リスクは何か」、「主要

国の金融政策は今後どうなるのか」、「日本経済の成長は腰折れしないのか」等々―を、リアルなストーリー、すなわちストレス・シナリオに置き換える

ことが求められます。その上で、こうしたイベントが発生した場合、自社の経営にどのような影響が及ぶのかを明らかにすることが重要となります。

もっとも、そうした情報を全て自前で集め分析しようとすると、高度な分析力を持つエコノミスト/リスク管理のエキスパートや情報インフラを確保しなけ

ればなりません。これは多くの企業にとって、大変なコストだといえます。「マクロ経済・リスク情報提供サービス」は、企業の経営者や財務企画部門

が必要とする「漠然とした不安を可視化する」ための様々なマクロ経済・リスク情報やストレス・シナリオそのものを、貴社が必要とする新たな調査部

隊に代わりご提供するサービスです。

本サービスの活用例

情報収集のための専属社員を

割り当てるコストの代替手段として

マクロ経済・リスク情報をタイムリーに

役員へ報告するための情報として

海外現地法人が抱えるリスクの把握や

現地法人への情報還元手段として

社内で議論を活発化するための

ベース情報の統一または共通言語として

地政学リスクの

波及経路は？

金利・株価を巡

るリスクは？

景気の先行きを

どう見るか？

政治不安の

影響は？

【企画、リスク管理、財務部門向け】

マクロ経済・リスク情報提供サービス
－フォワードルッキングな視点に基づく経営管理体制構築のために－



欧州政治・経済

図表7 インフレ率（HICP）、失業率

英国のEU離脱移行期間は延長と予想

新型コロナウイルスの感染拡大を受けて、各国政治は動き
が止まっている。フランスでは、年金改革法案を強引に下
院で可決したことに批判が高まっていたが、全ての改革を
一時棚上げすることとなった。また、統一地方選の2回目投
票も延期された。ドイツでは、4/25に予定されていた与党
CDUの党首選が延期された。なお、立候補者の一人であ
るメルツ氏も一時コロナウイルスの罹患者となっていた。

EUと英国の将来関係を巡っては、3月中旬に予定されてい
た2回目の協議は延期された。EUの首席交渉官であるバ
ルニエ氏、次いで英国のジョンソン首相がコロナウイルス

に罹患したこともあり、改めて日程を再協議することとなっ
ている。この間EUは、フランス等の各国の立場を反映し、
漁業権を巡る現行の条件維持を要求するという一段と強
硬な姿勢を打ち出している。4月中旬時点でコロナウイルス

の感染収束が一向に見通せない中では、移行期間の延長
決定期限である7/1までにFTAも含む将来関係の大枠を決

めるのは不可能だろう。移行期間は延長されることになる
とみておきたい。なお英国では、野党労働党の新党首に
EU残留派のスターマー氏が選出されている。

図表5 長期金利の推移 図表6 小売数量

図表4 消費者信頼感指数図表3 スペインの社会保険登録者数
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横軸は20の国・地域に細かく区分

縦軸の「イベント」は以下の4区分

①マクロ（実体経済、ソブリン・財政、金融システム・クレジット）

②市場（債券、為替、株式、不動産、商品）

③政治・紛争・自然災害（政治、戦争・国家間対立、事故・災害）

④金融規制等

デロイト トーマツのリスク情報提供サービス

資料名 内容

1 グローバル・リスク・ヒートマップ

世界中のマクロ経済や市場動向、政治や地政学リスク情報、さらには規制やコン

プライアンス情報を地域毎にコンパクトにまとめ、世界中の「どこ」の「何」が危ないか

が一目で分かる資料

2 ストレス関連情報～マクロ経済動向～

日本、米国、欧州、中国、その他エマージング諸国経済に関し、今後のベースライ

ン・シナリオ、および複数のリスク・シナリオを示すと同時に、足許の経済・政治・地

政学状況等に基づき、今後1年間で顕在化する各シナリオの蓋然性の水準や変

化を説明した資料

3 ストレス関連情報～金融規制動向～ グローバルの金融規制の動向と、各規制の概要を説明した資料

4 ストレス関連情報～アジア各国の動向～
東南アジア・南アジア各国の最新の状況を政治・経済構造に関する基礎的なデー

タとともに整理し、先行きを見通します。

デロイト トーマツのリスク管理戦略センターでは、ミクロ（企業のリスク管理）とマクロ（マクロ経済金融分析）双方のエキスパートを抱

え、リスク情報の作成に当たっています。多くの大手金融機関に提供しているこうしたリスク情報を、当センターの専門家が以下の資料

(*)を用いながら解説します。また貴社の事業環境を前提とした議論を実施します。

(*)説明資料は貴社内にて共有可能です（複数部門で議論する際の共通認識の形成や、教育にも利用可能）。

ご提供資料イメージ

1. グローバル・リスク・ヒートマップ 2. ストレス関連情報～マクロ経済動向～

ヒートマップ等に基づき、デロイト トーマツが重要と考え

る複数のストレス・シナリオにつきそれぞれのシナリオが

顕在化する場合のトリガー事象やシナリオの蓋然性

について解説

オプション

オプション

毎月のポイントを文章で記述
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1. 米国政治・経済

5

ベースライン
（変更）

2020年は、新型コロナウイルスの感染拡大により経済は急激に悪化し、夏場までに経済活動が底入れするとの想定の下でも、▲3%～
▲4%程度の大幅なマイナス成長が見込まれる。景気回復力には鈍さが残り、コア・インフレ率は1%台半ばで推移しよう。異例の資金供給を
続けるFRBは、当面効果を見極めつつ、状況次第で規模や期間、対象資産や資金供給先の拡大などに踏み切るだろう。

ストレスシナリオ②：金融システム不安

景気の先行きへの懸念が高まる中、株価の急落をきっかけにリスクオフの動きが強まり、ハイ・イールド債やレバレッジド・ローン
市場から資金が流出する。レバ・ローンを裏付け資産とするCLO（ローン担保証券）の価格急落や格下げなどを通じ、米国内外の
金融機関は打撃を受ける。金融システムへの不安の高まりは、各国の内需を下押しする。

低水準ながらレバ・ローン価格指数の下落が一服してい
ることなどから、蓋然性は据え置き

ストレス事象トリガー リスクの波及

不良債権の累増/

金融機関収益の大幅な悪化

雇用調整の長期化

株安・新興国通貨安

米国
信用収縮/金融システム不安 内需の一段の収縮

海外

30%70%

ストレス事象トリガー リスクの波及

ハイ・イールド債、レバレッジド・ローン
市場からの資金流出

株価の急落

CLO価格急落・格下げ

米国・海外
低格付け企業の資金繰り難 内需の収縮

50% +0% 30% +0%

金融システム不安

今月のポイント ✓ ベースライン見通しを大幅に下方修正。ニューヨークを筆頭に、新型コロナウイルスの感染
急拡大が経済活動・社会生活を著しく制限している。企業部門では統計の性格上、3月時
点では大幅な悪化は避けられているものの、4月以降は落ち込みが必至。家計部門は雇用
を中心に早くも悪影響が顕在化しているが、4月は一段の落ち込みが見込まれる。

✓ 飲食、娯楽等の個人向けサービス業などの需要激減により、2QのGDPは前期比年率20%

程度のマイナスとなる恐れがある。一方、収束後のV字回復は難しいとみている

✓ 2兆ドルの経済対策法案のうち、半分程度は金融支援であり、雇用の維持には一定程度の
役割を果たすだろう。他方、GDPの直接的な押し上げ効果は家計への給付3000億ドルの
一部とみられ、顕在化の時期も年後半まで待つ必要があろう

注目図表 トーマツGDP見通し

ストレスシナリオ①：不良債権の急増

新型コロナウイルスの収束の遅れにより経済停滞が長期化し、雇用の縮小が継続、資金繰り難に陥る企業が長期間にわたって
増加を続ける。不良債権の累増は金融機関収益の大幅な悪化をもたらし、信用収縮が実体経済に一段の下押し圧力となる。こ
の間、金融市場の動揺は海外にも伝播し、株安やエマージング諸国における資本流出が発生する。

消費の腰折れはベースラインに移行。想定以上の実体
経済の悪化が金融不安をもたらすシナリオを新設

30%

+0 %40%

米国向け輸出・
内需の悪化

企業倒産・デフォルトの急増



4.ストレス関連情報～～アジア各国の動向～ オプション

3. ストレス関連情報～金融規制動向～ オプション

◼ 「ストレス関連情報～マクロ経済動向～」では詳述

できないアジア各国の動向を解説

➢ デフォルトは5か国（インドネシア、タイ、フィリピン、

ベトナム、インド）ですが、カスタマイズも可能です（

ミャンマー、カンボジアなどの提供実績があります）

世界の金融規制の動向について傾向や概要を、規制

のタイプ毎に解説
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解説：勝藤 史郎 （かつふじ しろう）
デロイト トーマツ リスクアドバイザリー合同会社  

マネージングディレクター  

  

リスク管理戦略センターのマネージングディレクターとして、ストレス関連情報提供、マクロ経済シナ

リオ、国際金融規制、リスクアペタイトフレームワーク関連アドバイザリーなどを広く提供する。

2011年から約6年半、大手銀行持株会社のリスク統括部署で総合リスク管理、RAF構築、国

際金融規制戦略を担当、バーゼルIII規制見直しに関する当局協議や社内管理体制構築やシ

ステム開発を推進。2004年から約6年間は、同銀行ニューヨーク駐在チーフエコノミストとして、米

国経済調査予測、レポート執筆、講演等に従事。以前は国債・CPチーフトレーダー、ロンドン支

店ディーリング企画業務等、マーケット業務に10年以上携わった。

解説
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Mail ra_info@tohmatsu.co.jp

URL www.deloitte.com/jp/risk-advisory
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