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研究成果の概要（和文）：本研究は、デフォルト確率と回収率の同時推計が可能な信用リスク計

量化モデルを開発・提案した。 
【課題１ 倒産確率・信用格付の推計モデルの高度化】；実データのハンドリング（課題３）の

経過にともないさらに高度なモデル作成を行った。具体的には、標準的な２項ロジットモデル・

最尤推計法を超える統計モデルを構築した。 
【課題２ 債権回収率の推計モデルの構築】；既に複数のモデルを開発しているが、さらに良好

なデータを採取できるため、モデルの高度化を行った。 
【課題３ 信用リスクデータベースの標準化】；現在、信用リスクデータベースの供与を受け、

基本統計量などのデータ概略を整理した。欠損値異常値の前処理を合理的に行い、財務データ

特有のデータベース標準化方法を検討した。 
【課題４ 景気変動を考慮した信用リスクモデルの構築】；景気変動の影響を「企業の悪化」と

「与信の厳しさ」に要因分解をおこない、景気変動と信用リスクの構造を明らかにした。 
 
研究成果の概要（英文）： 
This study have made efficient statistical models for estimating credit risk, especially 
simultaneous estimating both default probability and recovery rate. Fore assignments 
as bellow are done. 
1. Sophisticating models of estimating default probability and credit rating 
2. Developing models of estimating recovery rate   
3. Standardization for recovery rate database 
4. Developing credit risk models to consider business cycle.  
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１．研究開始当初の背景 
本研究は、デフォルト確率と回収率の同時推
計が可能な信用リスク計量化モデルを開
発・提案する。 
デフォルト確率と回収率（正確には１－回収
率）を同時に評価したものを期待損失という。
その客観的な計量化モデルは銀行経営の安
定化をもたらすだけでなく、企業の間接金融
を円滑にし、また新 BIS 規制による国際基準
に準拠するためにも有効なものであり、現在
金融当局や銀行が必要としている。本研究で
はデータから乖離しがちな確率論的モデル
を用いず、実データをもとにした統計モデル
を構築することによってデフォルト確率と
回収率の同時推計を可能にする。さらにモデ
ルパラメータの推計のために、地方銀行の融
資・回収データおよび信用保証協会連合会の
代位弁済データを用いる。特に、デフォルト
確率と回収率の相関関係や、回収に数年間を
要した場合の処理などに注目し、従来無視さ
れていたリスク要因の計量化を実現する。 
 ２００９年の日本の現状において回収デ
ータや代位弁済データは整備された状態で
はなく、本研究に当たってはモデル構築以前
にデータの整理を大規模に行う必要がある。
しかし、その煩雑な作業を克服できるのであ
れば、その成果は銀行の融資審査や金融行政
の合理化、保証協会の保証料率の決定などに
利用可能であり、円滑な中小企業金融の構築
に役立てる。 
 
２．研究の目的 
【制度・規制から見た回収率推計研究の現
状】 
回収率はデフォルト確率とともに信用リス
クを構成する要素であり、正確な推定を必要
とされている。特に銀行ではバーゼルⅡにお
いて回収率はデフォルト率と分離して求め
ることとされており、より精緻な推計を求め
られている。また今後、強制適用が予想され
ている国際会計基準では、貸倒引当金の算出
根拠を明確にする必要があり、デフォルト確
率と回収率から､融資の期待損失を計算する
ことが必要となる。このような制度・規制面
からの回収率推計は、その根拠を回収率の
「過去の実績」に求めており、そのデータベ
ース構築と推計のための統計モデルの作成
が、銀行にとって重要な課題となっている。 
【学界の対応と既存の研究】 
統計モデルについては、回収実績データによ
る推計が基本的なアプローチになる。この方
法は、実績データに基づいているため推計値
に信頼性が高い。ただし、公表されている研
究成果は限られている 。これは個別の回 
収率データの秘匿性が高くデータの共有化
がされないことや、回収実績は銀行の経営戦

略を反映したものなので要因分析の結果の
公開に対しても消極的なことが上げられる。
この事情は海外でも同様で、モデルの提案は
多くの論文でなされているが、十分な回収実
績データを用いた研究は皆無に近い。 
本研究では、複数の地方銀行と信用保証協会
の回収実績データから統合データベースを
構築し、回収率要因分析と推計モデルを構築
する。デフォルト確率と回収率（正確には１
－回収率）を同時に評価したものを期待損失
というが、その客観的な計量化モデルは銀行
経営の安定化をもたらすだけでなく、企業の
間接金融を円滑にし、また BIS 規制による
国際基準に準拠するためにも有効なもので
ある。本研究ではデータから乖離しがちな確
率論的モデルを用いず、実データをもとにし
た統計モデルを構築することによってデフ
ォルト確率と回収率の同時推計を可能にす
る。そのために、地方銀行の融資・回収デー
タおよび信用保証協会連合会の代位弁済デ
ータ、CRD 協会の企業財務データをもとに
大規模統合データベースを作成する。ビッグ
データに対する先進的な統計的手法を用い
ることによって、より精度の高い回収率推計
モデルを作成し、地方銀行のリスク管理シス
テムへの実装を行う。 
 
３．研究の方法 
本研究計画は大きく分けて３つの作業群か
らなる。 
【第１作業群】複数金融機関から得られる融
資・回収キャッシュフローの統合データベー
ス構築 
【第 2 作業群】データベースを利用した回収
モデルの作成 
【第 3 作業群】統合データベースの維持・拡
大とモデルの普及活動 
 第 1 作業群における統合データベースの
構築は、個々の金融機関がもつ情報の絶対量
が不足していることから不可欠の作業であ
る。単純にデータをマージするのではなく、
欠損値・異常値の補正や同一の債権者が重複
登録されていないかなど、膨大なデータ編集
作業がある。 
 第２作業群におけるモデル構築は、実務ニ
ーズに応えて複数のモデルを作成すること
になる。特にバーゼル対応や国際会計基準対
応などの規制を意識したモデルを個々に作
成する必要がある。また、個別金融機関特有
のファクターや会計処理があることから、各
金融機関のサブモデルを構築する。 
 第３作業群の目的の一つがデータの供給を
維持することである。キャッシュフローデー
タは秘匿性が高いため金融機関においては
明確なベネフィットと信頼がなければ、デー
タの供給を止めてしまう。データベースの維



持拡大には協力銀行との細やかな意思疎通
が欠かせない。また完成したモデルやデータ
ベースが有効利用されるよう普及活動を行
う。最終的には地銀協やデータベンダーに引
き渡し、恒常的なサービスとなることを目ざ
す。 
 
４．研究成果 
課題１ 倒産確率・信用格付の推計モデルの
高度化】；既に複数のモデルを開発していた
が、実データのハンドリング（課題３）の 
経過にともないさらに高度なモデル作成を
行った。具体的には、標準的な２項ロジット
モデル・最尤推計法を超える統計モデルの構
築した。具体的には Nested Logit などの条
件付きロジットモデルや、AUC 最適化などパ
ラメータ推計の目的関数をより高度化した。 
【課題２ 債権回収率の推計モデルの構
築】；既に複数のモデルを開発しているが、
さらに良好なデータを採取できるため、モデ
ルの高度化を行った。 
【課題３ 信用リスクデータベースの標準
化】；現在、信用リスクデータベースの供与
を受け、基本統計量などのデータ概略を整理
した。欠損値異常値の前処理を合理的に行い、
財務データ特有のデータベース標準化方法
を検討した。 
【課題４ 景気変動を考慮した信用リスク
モデルの構築】；景気変動は信用リスクに影
響を与えることは広く認識されている。その
影響を「企業の悪化」と「与信の厳しさ」に
要因分解をおこない、景気変動と信用リスク
の構造を明らかにした。本研究は、米国にお
ける分析結果を得ている。 
これらの成果は以下の活動の結果である。１．
共通の研究課題をもっている研究者の意見
交換の機会提供、２．ミニ集会を通しての面 
識・人的ネットワークの構築、３．学会誌特
集号への投稿など、成果の公表、４．地方銀
行から回収率データベースの供与を受けた（ 
２４年度より滋賀銀行、群馬銀行がコンソー
シアムに参加した） 
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