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INSTITUTE AND FACULTY OF ACTUARIES 

 

 

 

試験 

 

2012 年 10 月 3 日（午後） 

 

Subject ST9－エンタープライズリスクマネジメント 

 

制限時間：3 時間 

 

受験者への注意事項 

 

1. 答案冊子の表紙に、受験者情報および試験情報等の必要事項をすべて記入してください。 

2. 試験開始前に、問題を読む時間が 15 分与えられます。この時間は、問題を読むだけに

してください。ただし、メモを取ることは認められます。その後、答案作成時間が 3 時

間与えられます。 

3. 試験監督から指示があるまで、答案冊子に解答を書き込まないでください。 

4. 配点は、カッコ内に示されています。 

5. 6 問すべてに解答するようにし、各問題への解答はそれぞれ別の用紙に記入してくださ

い。 

6. 必要に応じて、計算過程も示してください。 

 

 

試験終了時の注意 

 

答案冊子（別紙がある場合、しっかり添付する）とこの問題用紙の両方を提出してくださ

い。 

 

この問題用紙のほかに、2002 年版公式集・数表と、承認リストに掲載されているご自身の

電卓を用意する必要があります。 

 

ST9 S2012  

©Institute and Faculty of Actuaries  
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1 ある業界が A 社と B 社の 2 社によって支配されている。A 社は十分に機能する ERM フ

レームワークを有しているのに対して、B社は正式なERMフレームワークを有していない。

両社は類似した製品を製造し、同じ潜在的顧客基盤を有している。 

 

(i)両社の ERM 戦略について考えられる正当化の根拠を論じよ。 

［5 点］ 

 

(ii)B 社が十分に機能する ERM フレームワークを導入したと仮定した場合、A 社の株価に

与えると考えられる影響について論じよ。 

［3 点］ 

［計 8 点］ 

 

 

2 小さく貧しい発展途上国が、欧州のソルベンシーII の専門家を選任して、同国の生命保

険と損害保険会社を対象として、類似したリスクベースの規制を導入しようとしている。 

 

(i)保険会社の財務リスクの監視および測定に向けた規制上のアプローチに直ちに効果が現

れるようにするために、新たに選任された専門家が導入できると思われる取り組みについ

て説明せよ。 

［7 点］ 

 

(ii)保険会社が予定される新たな規制に対する準備を行う一助とするために、新たに選任さ

れた専門家が導入できると思われる他の取り組みについて説明せよ。 

［3 点］ 

 

今や新たな規制のフレームワークが導入された。 

 

その実施の一環として、「内部告発ホットライン」が導入された。これにより、匿名性を保

証されながら、規制要件の違反を規制当局に報告することが可能となっている。 

 

残念なことに、規制当局に通報が殺到したものの、現在までのところ、そのすべてが些末

なことか悪意に基づく不当なものだった。そこで規制当局は、このホットラインの今後の

使用に関する一連のガイドラインを制定し、些末な報告や悪意のある報告をなくして、重

大な違反の報告を促したいと考えている。 
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(iii)この目的にとって適切なガイドラインを示せ。 

［6 点］ 

 

(iv)報告された違反の処理、評価および解決のために規制当局が用いるべきプロセスを述べ

よ。 

［4 点］ 

［計 20 点］ 

 

 

3 サウスウェスト再保険会社は、長年にわたり死亡率リスクや財産リスクの引き受けで成

功を収めてきた多国籍再保険会社である。同社は現在、保険会社のオペレーショナルリス

クの保険業務を開始することを決定している。 

 

(i)オペレーショナルリスクを定義せよ。 

［1 点］ 

 

サウスウェスト再保険会社の既存クライアントのうち 4 社が、オペレーショナルリスクの

エクスポージャーを付保することを望んでいる。それら 4 社の保険会社はそれぞれ、数年

にわたりオペレーショナルリスク損害のデータを収集してきたが、サウスウェスト再保険

会社のプライシングチームが 1 年間の保障の保険料を算定できるように、そのデータを同

社に提供した。 

 

保険会社 4 社に生じたオペレーショナルリスク損害の年間総額は、次のような統計的特性

を持っている。 

 

 平均 分散 

コーンウォ－ル保険会社 20,000 250,000,000  

デボン保険会社 20,000 150,000,000  

サマセット保険会社 10,000 40,000,000  

ドーセット保険会社 40,000 600,000,000  

 

プライシングチームはこれまでオペレーショナルリスクを対象とする保険料を算定した経

験がなかった。更なる調査のために、二つの手法が提案された。 

 

手法 I 
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・再保険会社の費用と望ましいプロフィットマージンをカバーするために、予想保険金支

払コストに 50％のマージンを加えた金額を保険料とする。 

 

手法 II 

 

・モーメント法を用いてオペレーショナルリスク損害の総額にガンマ分布を当てはめる。 

 

・200 回に 1 回（すなわち、信頼度 99.5％）の損害に対応する VaR（バリューアットリス

ク）の手法を用いて個別ベースの必要資本要件を算定する。 

 

・再保険会社の費用と望ましいプロフィットマージンをカバーするために、予想保険金に

資本コストおよび 25％の利ざやを加えた金額を保険料とする。資本コストは個別ベースの

必要資本要件の 6％として定義される。 

 

(ii)上記のオペレーショナルリスク損害のデータとこの問題用紙の末尾に示されたガンマ分

布表を用いて、保険会社 4 社のそれぞれについて、各手法に基づく保険料を計算せよ。 

［7 点］ 

 

(iii)保険料の計算を改善するための提案を含め、各手法の長所と短所について論じよ。 

［11 点］ 

 

ドーセット保険会社は、サウスウェスト再保険会社が提示した保険料が高すぎると考え、

この保険を購入しないことを決定した。 

 

(iv)ドーセット保険会社が、様々なオペレーショナルリスクを低減させるために利用できる

と思われる他の選択肢について説明せよ。 

［8 点］ 

 

コーンウォ－ル保険会社、デボン保険会社およびサマセット保険会社は、いずれもこの保

険の購入を決定した。サウスウェスト再保険会社はその保険を新規設立の子会社で引き受

けることを予定している。 

 

(v)(a)保険会社 3 社それぞれのオペレーショナルリスクが独立という前提の下で、VaR の手

法（信頼度 99.5％）を用いてその子会社の必要資本要件を算定せよ。 

 

(b)これを基にして、保険会社 3 社のオペレーショナルリスクを引き受けることによる分散
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効果を算定せよ。 

 

(c)(b)が保険料の算定に及ぼす影響についてコメントせよ。 

 

(d)独立性の前提が適切かどうかについてコメントせよ。 

［6 点］ 

［計 33 点］ 

 

 

4 ABC モーゲージは A 格付の住宅ローン会社である。同社は、ホールセール資本市場で

現金を借り入れることにより、個人向け住宅ローンのある区分のための資金調達を行って

いる。借り入れた現金は、一般向けに住宅ローンを提供するために使用されている。ABC

モーゲージは、十分な件数の住宅ローンを販売した時点で、借り入れた現金を返済するた

めに、それらをモーゲージ担保証券にパッケージ化して販売している。 

 

(i)ABC モーゲージが晒されている 2 種類の「市場リスク」について説明せよ。 

［2 点］ 

 

期限前返済リスクとは、住宅ローンの保有者がローンを期限前に返済することを選択し、

その結果、その有価証券の収益性が低下するリスクである。 

 

(ii)期限前返済リスクを独立したリスク・カテゴリーとして取り扱うことが不適切と考えら

れる理由を述べよ。 

［2 点］ 

 

DEF 銀行は大規模な AAA 格付の多国籍リテール銀行で、現在まで ABC モーゲージの国内

経済へのエクスポージャーを有していなかった。同行は、この新たな市場に進出するため

に ABC モーゲージの買収を決定した。 

 

(iii)この買収が ABC モーゲージのプロフィットマージンに与えると見込まれる影響につい

て説明せよ。 

［2 点］ 

 

(iv)この買収がDEF銀行のリスクプロファイルに与えると見込まれる影響について述べよ。

［4 点］ 
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(v)ABC モーゲージの国内事業および DEF 銀行の海外業務の双方に影響する可能性のある

システミックリスク事象の例を示せ。 

［1 点］ 

［計 11 点］ 

 

 

5 XYZ 銀行は大規模な多国籍銀行である。同行は、雇用戦略の一環として役職員に生命・

医療保険の保障を提供している。同行は、その保障のために 100％子会社のキャプティブ保

険会社に付保することを選択している。そして、キャプティブ保険会社はそのリスクを第

三者の再保険会社に移転するために再保険を購入している。 

 

(i)このような方法で生命・医療保険の保障を提供することによる長所と短所について述べよ。

［3 点］ 

 

(ii)再保険によっても、この保障に関連する全リスクが除去されない可能性がある理由を説

明せよ。 

［3 点］ 

 

(iii)付保されている死亡率リスクや罹病率リスクを低減させるために XYZ 銀行が講じ得る

措置を示せ。 

［4 点］ 

［計 10 点］ 

 

 

6 (i)ソルベンシーII の義務的なリスク・フレームワークの概要を示せ。 

［6 点］ 

 

(ii)ソルベンシー必要資本要件の標準フォーミュラの背後にある 6 つのリスク・カテゴリー

を挙げよ。 

［3 点］ 

 

(iii)(ii)のリスク・カテゴリーに関する主要リスク指標（KRI）の例を示せ。 

［3 点］ 

 

(iv)企業の KRI の定期的な監視に関心を持つと思われる様々な社内・社外のステークホルダ

ーについて説明せよ。 
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［3 点］ 

 

(v)主要な業績指標として使用される尺度を KRIとしても使用できるかどうかについて論じ

よ。 

［3 点］ 

［計 18 点］ 

 

問題３の情報 
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問題用紙ここまで 

 


