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1. 要旨 

統合的リスク管理（ERM）を効果的に行うにあたって中心となるのが、リスクとソ

ルベンシーの自己評価（ORSA）プロセスである。世界中の規制当局が ORSAプロ

セスの結果として伝えられる情報の価値を理解するものの、ORSAは規制要件とし

てではなく、各保険者の特質、規模、複雑性に対して、高度に合わせて実施され、

その結果上級経営陣および取締役会にとっての戦略上の重要情報をもたらす、「自

社の」内部プロセスの集積として、重要視されている。 

本章の主な所見および指摘事項は、以下のとおりである。 

 ORSA はリスクおよび資本管理実務の一部をなす継続的プロセスであり、

規制要件では言い表せないメリットがある。 

 ORSAは「画一的」なプロセスではない。各社によって相当な多様性

が生じ、大規模グループ内では同じグループ企業でも組織単位ごと

に異なるものである。 

 定量的分析も定性的分析もともに ORSAのプロセスの支えとなる。 

 ORSAプロセスは、他のビジネスプロセスと統合的に見た場合に最も効

果を発揮する。特に、戦略および事業計画、資本管理、商品価格設定や

保険引受（該当する場合）などのビジネスプロセスと統合的にみた場合

が効果的である。 

 ORSAに関する鍛錬を推進することには、マクロレベル（すなわち、業界

全体）およびミクロレベル（保険会社あるいはグループ内）の両方で価値

がある。 

 アクチュアリーは複雑な問題の評価に豊富な経験を有し、経営陣、取締

役会、規制当局にとって価値あるリスク分析の枠組みを創造するのに必

要なスキルと専門的手腕および視野を有している。 
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この 10年間に保険会社において、持続可能な統合的リスク管理（ERM）体制の開

発、使用、適用についていくつかの重要な進展が見られた。保険監督者のコミュニ

ティが ERMのメリットを確認したので、多くの重要な ERM実務が、2011年に保険

監督者国際機構（IAIS）により公布された保険基本原則（ICP）16「ソルベンシー

目的の統合的リスク管理」に盛り込まれた。同様に、より一般的な中核リスク管理

原則は、ICP8「リスク管理および内部統制」において成文化されている。ICP16 は、

保険会社および再保険会社にとって強力かつ効果的な ERM実務に必要となる重要

な要素を再確認し、世界中の規制当局および監督者に対して規制対象企業に強力な

ERM実務を促す必要性を指摘している。 

ICP16は、会社（単独企業とグループの両方を指すものと定義される）が自社のリ

スク・エクスポージャーを事前設定されたリスク限度内に抑えるために使用するプ

ロセスおよび技法を規定するための、ERM の枠組みを確立することを要求している。

また、会社のリスク管理体制にはいくつかの重要な要素が含まれ、かつ各要素は会

社の特性、規模、複雑性に応じた仕方で運用すべきであると述べている。保険者の

ERMの枠組みに関して ICP16において規定されている重要要素には、以下のものが

含まれる。 

1. リスクの特定および定量化を提供しなければならない。 

2. 会社の指針となるリスク管理方針を含むものでなければならない。 

3. 会社がリスクを引き受け管理できる全体的な定量的および定性的リスク

水準を設定したリスク許容度を確立し維持するものでなければならない。 

4. ORSAを定期的に実施して結果を伝達し、経営陣がその結果に応じて戦

略を変更することにより、リスクプロファイルおよびリスク環境の変化

に対応するものでなければならない。 

具体的には、ORSAは、会社の上級経営陣および取締役会が、自社が晒されている

主要リスクと、それらのリスクの軽減および管理活動を効果的に実施した上で引き

受け、あるいは受け入れた場合に必要となる、リスクを支えるための資本充分性を

定期的に評価するための継続的プロセスである。この評価は、現在および将来に対

して、さまざまなシナリオのもとで会社のリスクアペタイトと比較して下される。

ORSA結果について定期的な議論は、上級経営陣および取締役会にとって有益であ

る。また、ORSAを効果的に利用すれば、規制当局の審査および監督を効果的に実

施できるという、より広範な意義もある。 

ORSAの主要目的は、会社が事業計画の見通し内で、期待できる利益との代替とし

て受け入れることを選択したリスクに関して知見を提供することにより、会社の戦

略的意思決定を支援することである。具体的には、ORSAは次のような効果をもた

らす。 

1. 取締役会の意思決定の情報基盤を強化する。 

2. さまざまなストレス事象やシナリオのもとでの、自社のリスクアペタイ

トと関連する自社の現在および変化していくリスクプロファイルに関す
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る理解と、現在およびエマージングなリスクの両方を支える資本リソー

スの充分性に関する理解を上級経営者に提供する。 

3. 会社全体へのリスク認識の形成・維持に役立つ。 

4. 規制当局や監督者の信頼性と知見を高める。 

ORSAの要素はまた、監督者が会社のリスクプロファイル、リスク管理体制、さら

されている、あるいはさらされる可能性のあるリスクへの対処能力をより理解する

のに役立つ可能性がある。さらに広い視点から述べれば、保険業界全体において健

全な ERM、とりわけ ORSAに関する鍛錬を促進すれば、各社が現時点および将来

のリスクや不確実性へよりよく対処できるようになり、総じて、保険契約者にとっ

て、より良く、より確実に管理された成果につながるということが事業上もたらさ

れるであろうと考えられる。 

 

3. ORSAプロセス 

予想される状況（ベースライン）およびストレス状況のもとで、現在および将来見

込まれる主要リスクおよび自己資本充分性を評価することが、ORSAプロセスの基

本である。これらの評価は、規制要件に周到な注意を払う必要があるが、基本的に

は主要リスクおよびその必要資本水準に関する自社の見解と、自社の戦略目標の達

成に使用されるリスク管理体制とを提示するものである。そのため、格付け機関の

要求を満たすために必要な資本（目標とする財務力や信用格付けを維持するのに十

分な資本）や、規制当局が対応するリスク軽減戦略や管理体制とともに支払い不能

リスクを緩和するのに十分であると満足するのに必要な資本を、大きく上回ること

になる。 

ORSAプロセスは一般的に、自社のかかわる意思決定につながる主要なリスクの全

体的把握や任意の時点における資本充分性の適時把握をもたらす種々の評価から構

成され、これらのすべては ORSA報告書を介して伝えられる。このプロセスは、会

社が自社のリスクプロファイルと戦略目標に適切かつ十分と考えて選択した全体的

手法を使用して実施されることが期待される。ORSAの手法は会社のリスク管理の

枠組みの一部であり、会社の組織構造に適合し、直面するリスクの性質、規模、複

雑性と、会社のリスクアペタイトを考慮に入れた手法である必要がある。 

ORSA プロセスおよび技法は、会社のリスク管理システムの一部をなし、大

抵は以下のような基本的段階から構成されている。これらは定期的実施に加

え、会社のリスクプロファイルに重要な変化があった際にも実施する必要が

ある。 

1. 次のことを含む主要リスクの特定 

a. 会社のグロス（内在的）リスクとネット（残存）リスクの特定 

b. 重要なリスクおよびエマージングリスク、すなわち業績に相当な影響

を及ぼす可能性のある具体的リスク事象の、特定と優先順位付け 
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2. 以下のことを含む、リスクおよび資本充分性の評価 

a. 特定された定量化可能で重要な既知およびエマージングリスクの財務

的影響を評価するためのストレステストおよびシナリオテスト。定量

化できない重要なエマージングリスクを評価するための定性的技法に

よって補完される 

b. 「自社の」リスク尺度（例えば、経済資本）、規制資本要件、および

格付け機関が要求する資本のようなその他の関連するリスク尺度を使

用した、必要資本要件の定量化 

c. 使用されるデータおよびモデルの重要な弱点や限界など、評価の基

盤となる専門家の主な判断の特定と受容 

d. 会社のリスクアペタイトの枠組みと比較して得られた結果としての個

別および統合後のリスクプロファイルの評価 

e. 必要資本にかかる義務を満たすために利用可能なリソースの適切性の

評価 

3. 以下の内容を含む ORSA結果の伝達および報告 

a. リスクアペタイトの枠組みに関連する主要リスクおよび統合リス

クの評価結果 

b. 種々の評価に関する主な所見と ORSAプロセスの説明が含まれる

ORSA要旨報告書 

4. 重要な専門家の判断と潜在的弱点、改善点を特定した、ORSAプロ

セスの評価そのもの 

ORSAは単なる報告書あるいは結果ではないことを強調することが重要である。そ

れは会社が定期的に、かつ会社のリスクプロファイルに大きな変化のあった場合や

重要な戦略的意思決定を行う前には必ず実施する継続的プロセスである。ORSAの

真価は、それが経営陣の戦略的意思決定に欠かせないものとなったときにのみ発揮

されうる。 

ORSA内部プロセスの基本段階を補完すべく、規制当局は一般的に、ORSAにつ

いて以下の期待を寄せている。 

1. ORSAは会社の全体的ソルベンシー・ニーズ（規制要件および会社の資本

基準の両方）の評価を含むことが望ましい。 

2. ORSAは将来を見通したものであることが望ましい。すなわち、単に

現在のソルベンシー・ニーズを評価するのではなく、必要に応じて中

期あるいは長期の将来を見据えた視点をも採用する。 

3. ORSAは会社のリスクアペタイト、リスク許容度、リスク限度を考慮に入

れることが望ましい。 

4. 特定の管轄区域においては、ORSAは資産および負債に関して、ORSAに
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おけるそれらの評価・認識方法と会社が規制資本を算出する際のそれらの

認識・評価方法との相違点をすべて説明することが望ましい。 

5. ORSAの結果は、資本管理、事業計画、商品価格設定、保険引受に関す

る意思決定を含めた経営判断において考慮されることが望ましい。 

6. グループ全体の ORSAは、資本の流動性および代替可能性のようなグル

ープ固有の検討事項を考慮することが望ましい。 

7. ORSAは、ORSAプロセスに適用された主要な方法論、プロセス、重要

な仮定、判断を、しかるべき専門性をもった第三者が理解できるよう、

適切に文書化されることが望ましい。 
 

 

4. ORSAの実施 

ORSAは、すべての重要かつ関連性のある（「主要」）リスクについて、リスクお

よび資本充分性を評価する適切なプロセスを使用して、査定あるいは評価日の時点

と事業計画の期間全体の両方に関して実施される。また、結果は上級経営陣、取締

役会、規制当局に明確かつ適切に伝えらなければならない。 

 

I. 主要リスクの特定 

保険会社のリスクプロファイルは、各社が採用するビジネスモデルおよび各社が事

業活動を行う環境が大きく異なることから、会社ごとに異なる広範な多様性をもつ。

これは特定の保険者あるいは再保険者が最も晒されているリスクの種類に相当な多

様性があり得ることを意味する。一般的には、保険会社は保険引受を行った商品、

保有する投資、経営に関する質と管理に基づく、市場リスク、信用リスク、保険リ

スク（例えば保険料、準備金積立、大規模災害、死亡率、罹患率、事業費、解約失

効）およびオペレーショナルリスクの多様な組み合わせに晒されている。例えば、

「純粋な」ユニットリンク生命保険会社（最小限の保障はあるが、いかなる埋込保

証も組み込まれていない貯蓄型商品を提供する）は、相対的には、オペレーショナ

ルリスク（たぶん解約失効リスクにも）に大きく晒されているであろうが、市場リ

スクに対しては、自社の保険契約者により積み上げられた資産に対し徴収する手数

料を介し、どちらかといえば間接的に晒されているだけかもしれない。これとは対

照的に、ロングテール損害保険の保険者は「保険」リスクに大きく晒されているか

もしれない。 

特定の保険者あるいは再保険者が対峙する可能性のあるリスクの性質が異なるこ

とを考えると、保険者にとって現在および将来の両方で最も重要なリスクを特定

するための定性的方法には以下のものが含まれる： 

 上級経営陣と取締役会が話し合い、上層部の「安眠を妨げ」続ける可能性

が最も高いリスクの種類を明らかにする。 

 ワークショップ（通常はリスク・マネジャーが進行役を務める）を開
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催し、各業務の責任者が各自の事業あるいは機能領域にとって重要と

考える一連のリスクを調査しランク付けする。 

 類似した会社が晒されていると考える、あるいは損失を被ったリスクを

検討する。できれば、外部のアドバイザーやデータ源の支援を受ける。 

 科学的環境的報告書を検討する。 

 会社の過去の損失および「危うく難を逃れた事例」を検討し、過去の

リスク促進要因、原因、影響を理解する。 

これに含まれるプロセスは、本来反復されうることが多く、グロスリスクとリスク

軽減後の正味リスク（例えば、再保険前と後）の両面からの考察が含まれる。特定

されるリスクは、定量的に評価しやすいリスクから定量化のより困難なリスクまで

多岐にわたる。 

すべてのリスク評価方法において、会社の経営環境に関する既知あるいは潜在的

な変化で、かつ会社が晒されているかもしれないリスクに重要な影響を及ぼす可

能性のある変化を考慮に入れることが重要である。通常、環境変化の可能性の評

価には、経営環境が変化しないことはめったにないということを念頭に、エマー

ジングリスクに関する何らかの形の「ホライゾン･スキャニング（horizon 

scanning）」が含まれる。 

II. 主要リスクおよび資本充分性の評価 — 現在および将来 

リスクおよび資本充分性の評価には、会社が直面するすべての重要なリスクの分析

が含まれる。その結果、リスク間の相関関係、定めている資本目標に対して示され

た必要資本の水準、必要資本についての自社および規制当局の尺度に対する利用可

能な資本の充分性を理解した上で、各主要リスクおよびすべてのリスク全体に最も

適切な評価技法あるいは技法の組み合わせが採用される。 

A. リスクおよび自己資本充分性の評価技法 

リスクおよび自己資本充分性の評価は、経済資本モデルやストレステストおよびシ

ナリオテストなど、種々の定量的技法とツールを使用して実施できる。定量手法は

種類ごとに長所と短所をもつ。 

 経済資本モデル（ECM）は、会社の将来の財務状態および保険契約者に対

しての債務履行能力に関する確かな見解を提供しうる。ECMは、一般経

済と会社の経営環境および経営状態に関する一連の仮定に依存する。経済

的仮定は、過去の経験あるいは現在または最近の状況のいずれかに基づく

パラメーターを使用した確率論的ジェネレーターにより導出されることが

多い。導出されるモデルは極度に複雑になりうる。その信頼性と妥当性を

評価することは相当に難しい場合がある。 

 ストレステストおよびシナリオテストは、資本充分性の評価プロセスの一

部として ECMの代わりあるいは ECMと併せて使用される。これらの技法

は、潜在的脅威の特定およびその結果としての経営陣による対応措置の策
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定にとって、不可欠な支援となりうる。経済資本モデルとは対照的に、シ

ナリオ分析およびストレステストは、特定事象の財務的影響を評価するも

のである。非常に不確実なテールリスクに対する会社の脆弱性をよりよく

理解し、適切なリスクの低減措置を策定するために使用できる。ストレス

テストは ECMの結果よりも伝達が容易で、経営陣や取締役会、その他の

関係者にとってはより理解しやすい。ストレステストは、意思決定者に対

して問題が潜む可能性のある領域を警告し、また会社が、単一の最良推計

をもとに予測された結果や確率論的結果の平均値に基づいたものではなく、

幅を持った予測に基づいた、事業戦略およびリスクの低減措置を実施可能

とする枠組みを提供しうるので、それらを使用することで会社のリスク文

化を高めることができる。保険者は通常、従来型のストレステストに加え

てリバース・ストレステストを実施するが、これは会社のビジネスモデル

が致命的なダメージを受ける結果となるシナリオを探るように設計された

ものである。リバース・ストレステストの目的の 1つは、そのようなシナ

リオに対してより堅固なビジネスモデルを特定し、また潜在的に脅威とな

るシナリオが進行している可能性がある場合の低減措置発動のトリガーを

策定することである。 

 ファクター基準モデルは、選択した回復期間により較正された資本係数

に基づく、財務諸表のデータに適用するモデルで、使いやすく、トレン

ドの迅速な評価に役立ち得る。しかし、一般的には業界全体での経験を

考慮して定められた資本係数に基づくため、個々の会社のリスクプロフ

ァイルを完全には反映しない可能性がある。 

「自社の」リスクおよび資本を評価するために使用する技法やツールの決定はそれ

ぞれの会社の裁量に委ねられてはいるが、多くの規制制度は、ストレステストおよ

びシナリオテストの規制目的での実施を求めるか（オーストラリア、欧州経済地域

（EEA）、カナダなど）、特定のストレステストおよびシナリオテストを指定する

か（バミューダ、カナダなど）、あるいは会社が晒されている最も重要なリスクや

脆弱性が及ぼしうる影響について伝達する手段としてストレステストを使用するよ

う強く奨励するか、のいずれかである。加えて、一定規模をもつ会社は規制当局に

よるストレステストを受けなければならず（例えば、欧州保険・年金監督機構

（EIOPA）が各国の監督者を介して）、米国の保険会社で、銀行持株会社傘下で営

業するかあるいは貯蓄金融機関を有するものは、連邦準備制度理事会（FRB）のス

トレステストを受けることになる。ストレステストが規制当局により使用されるケ

ースの急増を見ると、会社はこのようなストレステストを自社の ORSAプロセスに

いかにうまく組み込むかを検討する必要があるかもしれない。 

さらに特定の規制制度（例えば、ソルベンシーII）では、ORSAはまた、自社の規制

資本要件を確定するために選択した方法論の適切さの評価を含む必要がある。この

特殊な規制枠組みに従う会社は、自社の規制資本の算出に異なる手法を選択するこ

とができる（標準的方式による手法に対して、内部モデル手法や各社固有の係数を

用いた手法など）。規制当局は会社に対し、選択した手法を合理的と考える理由を
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説明することを求めている。 

B. 資本目標の設定 

会社はリスクアペタイト枠組みの不可欠な部分として、自社の必要資本水準の充実

度、規制資本要件、一定の状況では格付け機関やその他の必要資本要件尺度を考慮

して、資本目標を設定する。これらの資本尺度の違いは、評価や会計基準の違いや、

計測期間（例えば、新契約の 1年間など）やリスク尺度（例えば、99.5%バリュ

ー・アット・リスクなど）の違いによることが多い。会社は、資本目標を設定し、

これら資本目標に対する資本充分性の評価を実施する際には、利用可能資本の尺度

における評価の違いと必要資本要件の尺度における定義の違いを理解し、調整でき

る必要がある。 

資本目標には通常、相当なストレス事象においても損失を吸収できるように、また

利益の変動、モデルやデータの不確実性、配当方針、資本へのアクセス、資本の全

般的質を考慮し、一定の拘束力ある資本制約を上回る資本バッファーが織り込まれ

ている。特定の管轄区域では、ORSAの規制要件には、会社が規制資本要件と自社

の全般的な規制資本に関する状態に影響するその他の要素（債務の計算など）を継

続的に、すなわち一時点の実行だけではなく、遵守するであろうことの正当化が含

まれる。この要求の基盤となる理念は、会社は、何らかの資本評価を実施した後に

短期間で資本不足に陥る恐れがあるような、過少資本（対峙するリスクに対応した

資本リスクアペタイトに対して、とともに規制上の最低水準に対して）の状態であ

ってはならないということである。 

C. 将来を見通した評価 

ORSA プロセスは一般的に、ある時点でのリスクおよび資本充分性の評価に加えて、

評価日から事業計画期間にわたり資本充分性を検討する。多くの会社が計測期間 1

年間の資本充分性の詳細な評価を可能にする洗練された方法およびツールを使用し

ているが、1年の計測期間を超えた ORSAの実施には、主要リスクの動向と、リス

ク事象が生じたときに経営陣が採用する可能性の高い対応策を反映し、一方で複数

年にわたり潜在的な結果を予想することに伴う追加の不確実性を抑制した、アプロ

ーチの設計と導入が必要となる。 

複数年の確率論的モデルや、ストレス事象の追加の 1年あるいは複数年を反映させ

るように 1年モデルの結果にストレスシナリオを適用する方法、より複雑で粒度の

細かい 1年の確率論的モデルの結果に基づきファクター基準の手法を開発する方法

など、複数年の評価の実施に使用できるいくつかの方法が存在する。 

III. ORSAの結果の伝達と報告 

リスクとソルベンシーの評価そのものは、評価を支えるモデリングや予測ツールの

使用を含め、ORSAプロセス全体の重要部分ではあるが、ORSAの結果が効果的に

伝達および報告され、信頼されるのでなければ、実施しても無駄となる。 

ORSAの結果の伝達および報告には、会社がいくつかの異なる利用者グループを

区別することが必要となる。これらのグループはすべて、所有する知識のもたら
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すものと受け取った情報の利用目的との双方から、異なるニーズをもつ可能性が

ある。 

A. 上級経営陣、取締役会、事業部門 

ORSAの結果の効果的な伝達を確実なものにするために、会社は最終結果がニ

ーズを満たすよう、ORSA プロセスの最終的責任者と協力することから始める。

現地法令により責任者が指定されている場合（例えば、ソルベンシーIIのもと

ではそれは会社の取締役会である）もあるが、しかしながら、だれが責任者か

とは無関係に、ORSAから得られた所見や知見は利用者のニーズに適合するよ

うに慎重に設計される。責任者は、ORSA 報告書の構成や詳細さの水準に加え、

下された重要な判断（例えば、実施されるストレステストおよびシナリオテス

トの設計など）を含め使用されている方法論の重要な点にも承認を与える。 

利用用途は取締役会や上級経営陣レベルの意思決定に限定されない。事業部門も

また、ORSAの一定の結果を自分たちの意思決定に利用したいと考える、あるい

は利用する必要があることは十分に考えられ、ORSAの伝達では事業部門のニー

ズを満たすことを考慮する必要があるかもしれない。 

取締役会および上級経営陣への報告のプロセスは、1年に複数回、種々の ORSA

およびその他のビジネスプロセスが完了した時点で実施される可能性が高い。会

社は、結果が利用可能になるにつれより詳しく種々の結果を話し合う機会を活用

して、ORSA プロセスのタイミングに対応じた伝達計画を策定する必要があろう。

この ORSAの伝達計画には、すべての結果をまとめた最終報告書を含める必要

があるかもしれず、その場合理想的には、裏付けとなる文書のいずれについても、

必要があれば確認できるように参照先を記すことが望ましい。 

B. 監督者 

公式であれ非公式であれ、ORSAの要旨報告書を監督者に提出する必要がある場

合には、上級経営陣や取締役会のために作成された内部報告書を使用することが、

会社がもっぱらコンプライアンス目的の別の報告書を作成しないよう促すために

も望ましいかもしれない。しかしながら、監督者は通常、日常的な ORSAプロ

セスや ORSA結果の内部報告書を見ることがないため、裏付け書類を参照する

必要がある可能性がある。あるいはこれらの裏付け書類の一部を ORSA要旨報

告書自体に含める必要があるだろう。 

C. その他の外部者 

ORSAは事業戦略や主要リスクの分析など重要な価値ある情報を提供するもの

であるため、格付け機関などの外部者は（ORSAの結果にアクセスできるなら

ば、株主や保険契約者でさえも）非常に有益な情報とみなすだろう。しかし、

ORSA報告書は経営陣が競合他社に開示したくない機密情報を含む可能性が高

いので、情報の機密保持は最優先されなければならない。外部への開示は規制

上の最低要件により進められ、会計基準や投資有価証券基準のもとでのリスク

の開示と同様になるかもしれない。 
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ORSA 内部報告書は、少なくとも ORSA の主要な結論をすべての関係者に伝えると

いう目的を持つであろう。ORSA 監督報告書（内部報告書と異なる場合）は、監督

者のニーズにより適合したものにする必要があるかもしれない。 

ORSA報告書が備えるべき主な性質には以下のことが含まれる。 

 ORSAから得たすべての重要な知見の簡潔な概要、およびどのようにそ

れらが全体として整合しているか 

 検討された主なシナリオの分析、仮定された経営者行動とこれらが取締

役会に承認されているか否かの確認を含む 

 現地規制の一環として「使用テスト」がある場合には、取締役会がどこ

で意思決定に活用しているかに関する情報 

 報告書内あるいは別の文書における、ORSAの結果の基礎となる方法論

および主要仮定に関する明確な説明。評価において設けられた主な制約

および判断に関する情報を含む 

 必要な場合に追加の詳細な裏付けが入手できるように、関連するすべて

の裏付け書類への相互参照 
 

 

5. その他のビジネスプロセスとの統合 

ORSAプロセスの結果は戦略上および事業上の意思決定で考慮されるべきであり、 

したがって資本管理計画や事業計画、そして（それが適切で関連する場合には）商

品価格設定および保険引受に関する決定に反映されなければならない。この統合さ

れたプロセスで最も重要な段階が次の図 1に描かれている。 
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図 1 

 
 

 

図 1で特定された統合プロセス内の各段階のタイミングは、単独のサイクルプロセ

スを特定するかに見えるが、ORSAプロセスは、例えばリスクおよび資本の評価が

資本管理計画の策定中に実施されるなど、ビジネスサイクルに統合されるべきであ

る。ORSAは計画された時期に定期的に実施されるとともに、潜在的な事業戦略の

変更や会社におけるリスクプロファイルの突発的変化に即して、その都度実施され

る。 

事業戦略および意思決定プロセスと ERM体制（ORSAプロセスを含む）との連携

は、規制当局をはじめとする ORSAプロセスの独立審査からは「使用」テストとし

て言及されることが多い。究極的には、強力な ERM体制は、ORSAプロセスの結果

に基づき措置を講ずることに対する会社の能力と意欲に依存する。会社が自社の資

本およびソルベンシーの状態への影響等に関するリスクの理解にはもっぱら焦点を

合わせるけれども、ORSAプロセスで明らかとなった知見を無視するならば、規制

当局はその会社の ORSAプロセスをあまり望ましくないと見なすだろう。規制当局

は、会社がリスク管理の統制とプロセスの強化を継続する動機づけとなり、究極的

1. 全体のリスクアペ

タイトおよびリスク

許容度を策定あるい

は確認する。 

 

2. 全体のリスクアペ

タイトおよびリスク

許容度を考慮して企

業戦略を定める。 

3. 戦略を反映した年

次または複数年の事

業計画と資本管理計

画を策定する。 

4. リスクに基づく業

績目標を定め、リス

ク限度を設定あるい

は確認する。 

 

5. 評価日時点およ

び計画期間に亘る

評価を実施し、結

果を伝達する。 

ORSA：統合プロセス 
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には保険契約者の保護を強化することになるという理由で、しばしば使用テストを

重視する。 

使用テストの範囲には、上級経営陣や会社の監督責任を負う取締役会が含まれるが、

これらに限定されない。使用テストのもとでは、上級経営陣には将来の戦略策定に

際して ORSAの結果を積極的に考慮することが期待される。そして ORSAの結果へ

の依拠性ははっきりと証拠立てられなければならない。取締役会には、会社の

ORSAが実施されるべき方法の立案と監督に積極的に関与することが期待される。

ORSAの結果は、事業を監視し、全社的なリスクアペタイトから見て不適切と思わ

れるような活動を阻止し、そして概して上級経営陣が説明責任を負えるような状態

に保つよう、取締役会を助ける貴重な情報を提供する。取締役会が ORSAプロセス

に関与すれば、ORSAはすべての利害関係者のニーズに対応するものになり、上級

経営陣の視点に最も密接に結びついたニーズだけではないものとなるだろう。 
 

 

6. グループに関するその他の検討事項 

グループ全体の ORSAでは、あるグループメンバーのエクスポージャーが他のグル

ープメンバーのエクスポージャーと関連している可能性を含め、グループ内での異

なる部分でリスクの見え方が異なる可能性や、複数のグループ企業に同時に影響を

及ぼしうるリスクのグループ単位でのエクスポージャーを反映する必要がある。グ

ループ単位の ORSAには、グループ内の異なる会社間で資本をどれだけ利用・代

替・移転可能か（為替リスクへのエクスポージャーも含めて）ということとともに、

計画的なグループ内の資本移転やその他の計画的なリスク再分配の影響を考慮する

ことが期待されるであろう。また、グループ全体の ORSAには、事業戦略およびリ

スク管理の規律がグループ全体にわたりどれだけ整合的かを検討することも期待さ

れよう。 

グループは多くの管轄区域と業種にまたがることがあるため、グループ単位の

ORSAの規制当局への報告書では、どの会社が ORSAの対象範囲内でどの会社が

範囲外であるかを明確に特定する。可能な場合には、グループの ORSAは、グル

ープ内の個々の企業に適用されるガバナンス要件やリスク管理の見方における多

様性にいかに対応してきたかを詳しく説明する必要がある。また、例えばどの言

語で規制当局に対するグループ単位の ORSA報告書を作成する必要があるか、さ

まざまな管轄区域にわたる監督者のニーズの違いにグループ全体の ORSAがどの

ように対応するかなど、多国籍グループの場合にはより実務的な管理上の課題も

また、規制により指示されることが多い。 

グループの本社（あるいは、その他の重要部分）が保険者ではない場合でも、グル

ープの ORSAの本質的利点はなくならない。しかしながら、グループ内の非保険者

の要素に適用される規制要件に応じて細部を適合させる必要があるかもしれない。 
 

 

7. ORSAプロセスの指針 

会社は主なビジネスプロセスに関連する方針および手順を作成するが、ソルベンシ
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ーIIにおいては、ORSAプロセスは ORSAが実施されるべき方法を説明する ORSA

方針書、実施された各 ORSAの記録、ORSAに関する内部報告書および規制当局へ

の報告書の両方（ただし、2つの報告書は同じものになるかもしれない）で把握され

ることになる。ソルベンシーIIはまた、顧客やその他の外部利害関係者が会社のリ

スク管理の規律とソルベンシー・ニーズをよりよく理解できるように、ORSA手法

の概要を公表することを要求している。ORSA 方針には、会社が使用するプロセス、

手続き、手法、データ品質の基準に関する説明を含むことが求められる。通常これ

には、ORSAの頻度と時期、関連するストレステストや感応度分析、リバース・ス

トレステスト、その他の関連する分析がどのように実施されるかに関する情報が含

まれる。また、この ORSA方針には、会社のリスクプロファイルおよびこのプロフ

ァイルが時間経過により変化することを前提として、選択された手法の適切性を正

当化することが期待される。 

情報開示もまた、ORSA 統制のベストプラクティスの広範な採用を促すのに役立ち、

業界および顧客により広く恩恵をもたらす可能性がある。しかしながら、先に述べ

たように、ORSA報告書は経営陣が競合他社に開示することを望まない機密情報を

含むことが多いので、情報の機密保持が最優先されなければならない。 
 

 

8. 保険監督と ORSA 

特定の規制領域では、監督者は ORSA手法に欠陥があると思われる場合、あるいは

ある種の懲罰措置として、ORSA手法の強化を求める権限をもつことがある。 

監督者は保険者に対して、引き受けたリスクの性質とこれらのリスクに充てられる

自己資本の充分性を理解するために重要と考えられる情報を要求する、広範な権限

をもつ。監督者は追加情報を求めたり、この目的に十分な情報や分析があらかじめ

ORSAに含まれてはいない場合にそれを要求したり、保険者の関連するリスクや資

本のその他の評価プロセスを要求するかもしれない。ある状況下では、監督者はま

た、保険者が自己資本算定プロセスにおいて考慮に入れるべき外部制約をさらに課

すことによって、目標資本に影響を及ぼすという権限を行使することもある。 
 

 

9. アクチュアリーと ORSA 

多くの場合、ORSAの実施は高度な専門性を必要とするため、会社はアクチュアリ

ーやその他の専門職に依存し、ORSAプロセスを主導あるいは支援してもらう。ア

クチュアリーは ORSAプロセスにおいて重要な役割を果たすが、リスク、財務、法

務、保険事故、保険引受などを担当する他の仲間を含む、彼ら自身も為すべき役割

を持つ他の専門職と協働することが重要である。加えて、1つの会社に所属するア

クチュアリーがグループに所属する同僚たちと交流することも重要である（該当す

る場合）。 

アクチュアリーは複雑な論点の評価に豊富な経験を有しており、経営陣、取締役会、

規制当局にとって価値あるリスク分析フレームワークを構築するのに必要なスキル

と専門的プロセス、視野をもっている。アクチュアリーは、ERMおよび ORSAに関
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する経験ばかりではなく、極端な市場状況やパンデミック、ハリケーンなどの確率

は低いが極めて深刻な事象の影響を一般に評価するような分野で実践的経験を積ん

できている。保険会社のための価格設定や準備金積立などのアクチュアリーの従来

の機能には、可能性の高い将来の結果の中心的傾向の見積もりと、そのまわりでの

変動性の理解の促進が含まれている。価格設定や準備金積立にはリスクの変動に関

するマージンの見積もりが要求されることがあるが、これらのマージンの策定には

リスクに対する深い理解が必要である。さらにアクチュアリーは、リスクの性質、

規模、複雑性、広範な相関関係を考慮に入れ、リスクの軽減戦略を反映したリスク

評価技法を適用する。 

 

I. アクチュアリーに関する近年の重要な出来事 

1. 2009年にアクチュアリーは、Chartered Enterprise Risk Analyst（CERA）プ

ログラムを通じたアクチュアリー向け ERM教育を採用した。これは既存

のアクチュアリー向けリスク管理教育を拡張したものである。CERAのシ

ラバスでは、アクチュアリーが ERMの原動力や実践上の諸側面、関連す

る規制および規制資本要件、ERM基準および世界で使用されている先進

的実務などのトピックを習得することを求めている。 

2. 2013年には、米国アクチュアリー基準審議会（ASB）がリスクの評価およ

び対処に関連するアクチュアリーのサービスに関して、「アクチュアリー

実務基準」第 46条および第 47条を公式に採用した。ASBは現在、資本充

分性の評価の実施にさらなる指針が必要かどうかを検討しており、2016年

後半に公開草案を公表する見込みである。 

3. 欧州アクチュアリー会（AAE）は ORSAプロセスに関係するアクチュ

アリー実務に関して、「アクチュアリー実務に関する欧州基準」3を準

備している。 

4. 2014年に同様のプロジェクトとして、国際アクチュアリー会（IAA）に

より「ERMに関連する国際実務基準」の作成が開始された。 

5. 2015年には、IAAが作成した取締役会に対する「ORSAの価値」に関

する論点概要の配布が公式に承認された。 
 

 
 

メアリエレン・コギンズ（FCAS、MAAA、CERA）は PwCのマネージング・ディ

レクター。米国、マサチューセッツ州ボストンに拠点をおき、専門分野は企業リス

ク管理および物損人身保険。連絡先は mary.ellen.j.coggins@us.pwc.com。 

ニック・デクスター（FIA、FSA）は Prudential Regulation Authority（訳注：PRA、

英国の金融機関の保守性に関する監督当局）のシニア・アドバイザー。英国のロン

ドンに拠点をおき、専門分野は生命保険および統合的リスク管理など。連絡先は

Nick.Dexter@bankofengland.co.uk。 

マルコム・ケンプ（FIA、M.A.、CERA）は Nematrian Limitedのマネージング・デ
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ィレクター。英国のロンドンに拠点をおき、主な専門分野はリスク、資産運用、定

量的金融学など。連絡先は malcolm.kemp@nematrian.com。 

ジョン・ウースト（AAG、RBA）は Achmeaのシニア・リスク・マネジャー。オ

ランダのザイストに拠点をおき、専門分野は統合的リスク管理およびソルベンシ

ーII。連絡先は john.oost@achmea.com。 
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