
カントリー・スコアリングの実務への応用

城信雄・内田和義

1. はじめに

カントリー・リスク分析・評価の一手法として

カントリー・スコアリングがある.これは，固に

点数をつけて融資枠などを判断しようとする方法

で，海外に対する直接投資や信用供与などの事業

活動を行なっている金融機関などによく用いられ

ている方法である.本稿はカントリー・スコアリ

ングが業務の中にどのようにとり入れられている

かを実際の業務例を引き出して紹介していくこと

にする.

この手法は海外事業活動を行なっている金融機

関を中心に大同小異でとり入れられているが，現

実には多くの問題が指摘されている.特に，スコ

アリンク事のための指標の選択や重みづけの問題，

単に表面的な定量データだけでは政治的不安定性

といったリスクの測定は困難である，ルーチンワ

ークとしての定着化の問題などである.今回紹介

する例は最適な方法としてではなく，まだ試行錯

誤の段階にあり，むしろ多くの問題をかかえた事

例として読んでいただければと思う.カントリー

・リスク分析・評価手法は理論的にもまた応用面

でもまだ未熟であり，今後の発展が望まれている

ところである.
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2. カントリー・スコアリングシステム

導入の背景

(1)融資枠の般定の必要性

海外で海外事業活動を行なっている企業や金融

機関においては融資枠を決める重要な業務があ

る.この作業は多種多量の情報が必要となるた

め，客観的に同ーの基準での判断がむずかしい.

これに対処したものがカントリー・スコアリング

であり，国に与えられた点数に応じて融資枠を決

めようとする方法である.もちろんスコアリング

は万能ではなく実際の意思決定の際にはその国の

特異的な状況変化や国際的な位置づけなどの要因

も加味して判断されるのが通常である.

(2) 通常業務としての必要性

もう 1 つの重要な背景はいわゆるスコアリング

・システムの必要性である.流動的な国際情勢の

変化は張りめぐらされた情報チャンネルから知る

ことができるが，その情報を早く入手し，そして

整理・処理・分析し，さらに客観的な判断を下せ

る情報とするには何らかのシステムが必要となっ

てくる.カントリー・スコアリング自体は固に点

数をつけるとし、う手法であるが，それを利用する

視点に立っと，たとえば時系列的な変化や国家の

相互比較を行ないたいとし、う要請がおきてくる.

この要請に対しても情報の分析・検索等の機能を

有するシステムが効力を発揮する.
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それらの両側面についての評価指標の検討から始

まった.結果的には経済的側面および政治・社会

的側面それぞれについて各 4 つの評価項目を設定

している.経済的側面については，経済発展のレ

ベル，国内の経済運営，国際収支の構造，対外債

務返済力であり，政治・社会的側面については政

治の安定性，社会の緊張度，社会の発展レベル，

潜在能力である.この中で経済的側面の各項目は

そのための統計データが比較的集めやすく定量的

に扱いやすいが，政治・社会的側面の項目には定

量的な裏づけに乏しく，専門家，あるいは業務担

当者の経験にもとづく主観に頼らざるを得ないも

のもある.

とし、う反省、から，さらに改良が試みられている段

階のものである.

(2) 評価指標の設定とデータ

手法の開発は， リスクの発生は経済的状況と政

治・社会的状況の双方に可能性があることから，

現段階では表!のように各項目に対して 3 個~

6 個の指標を設定している.各指標の数値は，
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指標一覧表

政治・社会的側面

目標| 指標名 市ぷ
|①|現政権の安定度 | 
②|過去の政権交代の状況 I 5 
③|近隣諸国との紛争 | 

④ i 大固との結びつき I 5 

⑤ l 宗教間，民族関対立 5 

⑥!所得格差 | 

⑦|国民生活の急激な変化 l 

l ⑧ 1 識字率 | 

社会の発|⑨|教育普及率 1 

展レベル|⑩|栄養摂取量 | 
i ⑮|社会資本整備状況 | 

⑫ l 人口規模 l 
潜在能力|⑬ I GNP(GDP)規模 | 

⑬ i 天然資源賦与状況 | 
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政治の

安定性

社会の

緊張度

項l益)
l 人当り GNP 20 
農業部門就業人口比率 5 

2 国間援助肌借入比率 5

( I 1 人当り GNP成長率 I 5 
⑤ IGNP率 5

⑥ IGNPに対する投資比率! 5 
⑦|消費者物価上昇率 I 5 

③|輸出/輸入 I 5 

⑨|経常収支/GNP I 5 
⑩!輸出商品集中度 5 

⑪|食料・石油輸入比率 I 5 

ここで紹介する事例は，現在までに定性的な分

析，定量的な統計分析，既存手法の比較検討など

何度となく試行錯誤が繰返されてきたが，最近の

急激な国際情勢の変化が十分に予測し得なかった

スコアリング手法開発の経緯

リスク分析・評価は内外においてかなりの企業

で行なわれている.わが国においても最近は官

庁，公的金融機関，都市銀行，投資信託銀行，あ

るいは商社等で，カントリー・リスク問題に取り

組み，それぞれの企業目的に応じた独自のシステ

ムを開発しつつある.現在のシステムとしてはい

ろいろな段階があり，単に状況判断のための材料

をとりそろえるだけのもの，スコアリング・モデ

ルによって多数の国を相対的に評価する方式をと

っているもの，特定な固に対する投資や貸付けな

ものなどである.具体的には参考文献を参照され

どのリスク・マネジメントシステムをとっている
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カントリー・スコアリングの実際

表 1
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表 2 定性的指標の評点方法の例

大国との結びつき

5 点…・・・・特定の大国との結びつきが強く，安定的
である.

4 点……・特定の大国との結びつきはあるが，他の
勢力ともコンタクトし，うまくパランス
をとっている.

3 点……・利益の相反する大国の影響を受けた勢力
が園内で対立の気配をみせている.

2 点υ …・対立がはっきりとし，武棒等の供与が非
公式ながらあきらかに行なわれている.

1 点……-大国の草刈場となり混乱がおこる可能性
がきわめて強い.

①統計データそのもの

②統計データの加工によるもの

③定性的なものを人間の判断によって数値化す

るもの

の 3 種類がある.統計データとしては， IMF に

よる IFS (図 l 参照)，世界銀行による統計，国連

統計などである.また固によっては欠測や調査の

遅れがあり，各国統計資料や新聞等に記載される

データを利用することも多い.定性的な指標(政

治・社会的側面の指標 No.l から No.7 まで)に

ついては業務担当者が自分のテリトリーの国に対

情報源 収集 }j法形態 データ整煙

IMF 
(IFSl1) 

世界銀行

(~即)WESI川

注 1) International Financial Statisticals 

2) World Debts Tables 

3) World Economic and Social Indicators 

4) 5 点法

指標化

ラ) フェースメソッドには指標値を使うこともある
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して直接スコアーを与えている.

(3) 評点方法

評点は各指標に 5 段階法で採点、基準によって 1

点-5 点の点数を与え， リスク評価上重要と思わ

れる一部の指標についてはそれ以上の点数を与え

ている.政治・社会的側面の指標の中で定性的な

指標の評点方法の例が表 2 である.

(4)業務の流れ

スコアリング業務は図 1 に示すような流れとな

っている.この業務のサイクルは企業の違いや業

務内容によって異なるが月ご左，あるいは半年，

l 年ごととなる.業務量は国の数に比例して多く

なるが入手する統計データに欠測があったり，時

間遅れがあったりするとさらに拡大してしまう.

特に東欧諸国や発展途上国のデータは不十分であ

り，補完作業が必要である.情報源は前述のよう

に国際機関の提供によるデータが主で， IFS など

は毎月定期的に入手することができる.

(5) 情報の整理・蓄積

情報の入手形態はさまざまである.オンライン

で入手できるもの(日本経済新聞のNEEDSから

スコアリング 集計・分析

ランキング表

経済的側面一政治社会的側面

経 相関図
1斉

政治・社会

⑦⑨。②
日本シンガ
;t:---!レ

図 1 スコアリングの流れ
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は IFS データを端末機器より取り出せる)，統計

書の形になっているもの，新聞や関連資料がファ

イルの形になっているもの，などである.また定

性的な情報のように専門家や業務担当者の知識と

して形をなさないものもある.

これらの情報の入手が完全に機械化(電算機に

よって)されていれば情報の整理・蓄積も人手を

わずらわせず容易であるが，分散した情報源をシ

ステムとして統一することは困難で、あり，情報入

手部分については一部のオンライン可能のものを

除き入手に依らざるを得ないのが現状である.収

集されたデータの整理は国別，時系列に整備され

る必要があり，データシートとしてファイル，な

いしは電算機を利用したディスク等へのファイル

化が有効である.今回の事例では31 の指標化を行

なっており，そのためには36個のオリジナルデー

タを必要としている.業務担当者にとっては，ス

コアリングの結果だけでなく，オリジナルデータ

や指標値を適時検索したいこともあり，情報の整

理，蓄積，検索といった機能をもっシステムが対

応していなければならない.

(8) コンピコータの活用

データ量は国の数(百数十カ国) x データ数 (36

個) x 時系列数(過去 5 カ年間程度年ごとと

すると 5 時点)であり，それほど量的には多くな

い.情報入力は 1 度にすべてのデータを収集し，

入力するわけではなく，逐時入力し，それがファ

イルで、きるような，いわば会話型の入力システム

を用意しておけばミニコン，あるいはマイコン程

度で十分に機能は果たせる.またスコアリング自

体-はオりジナルデータから指標への加工，採点基

準によるランキング，そしてそれを集計するとい

う単純作業であるのでこの部分のシステム化は比

較的容易で・ある.

4. スコアリング結果の活用

(1) スコアリング結果の表現方法

融資額を決定することのみにこのスコアリング

1981 年 1 月号

を生かすとすれば各国に与えられたスコアを順位

で遊べることで目的が達せられる.しかし現実に

はスコアリングはリスク評価の一手法であり，ス

コアだけで意思決定がなされるわけではなく，業

務担当者にとってはさまざまな判断材料が必要と

なってくる.オリジナルデータからスコアまでの

過程の中でどのような材料が必要となるかを整理

してみよう.表現形態からいうと次の 3 つであ

る.

数値…・・…・数値の絶対量に意味があったり，各

|卦との相対比較を数値で行なう

関係図・…・ある指際(あるいは側面や項目)と

ある指標とを縦・横の座標として各国を位置

づける

イメージ・・ブエース・メソッドなどを用いて各

国を顔の表情として直観的に把握する

(2) スコアのメリヴ卜，デメ 1) ・7 ト

前述のように，スコアは各国を客観的に数値と

してとらえられるため，融資枠の基準として必要

不可欠であるが，総合点による比較は 1 次元的に

圃を並べようとする方法であり，すべての情報が

集約されたものにはなっていない.今回の事例で

とりあげられているようなデータの場合にはスコ

アは通常，経済の発展度のようないわば国力を示

すことが多い.これは31個の指標を主成分分析し

てみてもその第 l の主成分(説明率約30%) とス

コアとの相関がきわめて高いことからも判断でき

る.しかし国力イコール返済能力とは限らず中東

諸国のように最近では表面上は経済力があるにも

かかわらず，それに比べれば政治的にはきわめて

不安定であるなど情勢判断には多次元的な見方が

必要となってくる.

(3) 多変量解析のメリット，デメ 1) ・y ト

多次元的に分析・評価したい場合には主成分分

析や数量化理論，融資をするかしなし、かの判断に

は判別関数なども有効であり，数値で相対的に各

国を比較できる点にメリットがある.わが園の企

業の中でも，これらの分析手法の試行を重ねてき
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ているところも多い.またもう l つのメリットは

用意した指標の相関関係が評価でき，きわめて関

連の強い(多重共線性の)指標は除外していくな

ど指標の選択についての洗練がなされていくこと

である.しかしこれらの手法の結果はそれに用い

るデータの性格に左右されてしまうことが多い，

単なる表面的なデータだけでは内部的に存在する

リスクなどは測り知れないことや，分析結果の解

釈が困難な場合が多く，直観性に欠けるというデ

メリットもある.

( 4) フェース・メソッドの活用

フェース・メソッドとは各国を顔の表情として

とらえる手法である.一般には企業の財務評価な

どにも利用されている.この手法はスコアが 1 次

元的方法に対していわば多次元的方法とし、えよ

う.この方法のメリットは，たとえばスコアで同
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指標と顔の変数との対応関係

1 人当り GNP …・…顔の上半分と下半分の接点の角度

GNP成長率...・ H・.....目の楕円の縦横比

外貨準備高/輸入・・・・・・顔の下半分の縦横比

対外債務/GNp...... 目の傾き

大国との結びつき……撞の位置
所得格差........・ H・..…-口の反り具合

識字率・..........・・・・・・・・・・眉の傾き

人口規模・・・・・・..........・・顔の横幅

GNP(GDP)規模…顔の縦の長さ

図 2 各国の顔(フェース・メソッドによる)

得点であっても顔の表情から違いを見つけること

ができる，時系列に顔の表情の変化をうかがえる

などの点である.

実例を図 2 に示す.これは顔の表情を示す 9 つ

の変数(日本経済新聞社の NEEDS によるオン

ラインサービスでは 18の変数が選べる)と 9 つの
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指標とを対応させたものである.顔の大きさはそ

の国の規模，眉の傾きが社会の発展の程度，目の

傾きが対外債務の程度，そして I:j の傾きが所得格

業を意味している.

この手法は国のもっている特性を顔の大きさや

日の位置，鼻の長さなど，どの変数にあてはめる

かがポイントである.そのためには園のイメージ

と顔の表情が合うよう何度かにわたる試行錯誤の

準備が必要である.手11闘としては日本，中国，イ

ラン，サウジアラビア，ザイールなど特徴的な国

を顔にイメーシし，指標と顔の変数とを対応づけ

ていく.しかしこれも 1 度の手続きで，対応関係

を決めてしまえば，あとはコンビュータにまかせ

ればよい.最近ではオンライン情報サービスが普

及しつつあるので， TS S で顔を描きながら業務

を進めるということも容易になってきた.

5. スコアリング方法の課題と対策

カントリ}・スコアリングはあくまでもカント

リー・リスク分析の一手法であり，万能ではな

い.今回の事例はスコアリング方法としては平均

的なものであり，それに対する評価も一般性を失

わないと思われるので事例を通じて得られたスコ

アリングの課題と対策を最後にとりまとめておき

Tこし、.

(1) 情報収集の迅速性とチャンネル不足の問題

これはカントリー・リスク評価が業務としてル

ーチン化する際に生じてくる問題である.この業

務が数年に l 回というような非定常的なものであ

れば一時的に集中して情報を収集すればよい.し

かし頻度が高くなり，定常化してくると情報チャ

ンネルの確立と最新で精度の高い情報の入手が不

可欠となってくる.国際機関などの提供による統

計データは一応整備された形で、届くため信頼件ーや

使いやすさはし、し、が，時間遅れや欠測がかなりあ

り，まだ十分とはし、えない.定性的な情報は情報

サービスをビジネスとした企業からの入手か，独

自の情報流通網が必要となってくる.しかし大手

1981 年 1 月号

商社のように世界各国にチャンネルを設けている

場合は別にして，実際にはチャンネル不足が現実

である. リスク評価は先の予測であるからチャン

ネルの少ない企業などでは的確な先行指際(定量

的，定性的なものを含めて)を見つけ，少しの情

報からでも有効な判断が可能な独自の方法の開発

が望まれるところであろう.

(2) リスク分析のための指標の問題

今回の事例も含めて現在のカントリー・リスグ

手法では最近のイラン等での国際情勢の急変をあ

まり予測できなかったという反省がなされてい

る.今回の事例においても政治的な不安定性に関

しては不十分であるとの業務担当者の評価もあ

る.つまり，カントリー・リスク分析にどのよう

な情報を用いるか，そしてそれをいかに計量化す

るかはスコアリングの成否を決めるカギとなる.

通常行なわれているカントリー・スコアリング

の方法の欠点はカントリー・リスクが国際交流構

造の側面をもっているにもかかわらず，ある一国

だけの表面的なデータを対象としていること，政

治的な不安定性を予知するための指標の検討が不

十分であることなどである.

(3) 情報システム化の課題

情報収集後の手続きは前述のようにシステム化

が容易である.もしコンビュータによらないで入

手でスコアリングを行なうとすれば百数十ヵ国の

原データを数十の指標に加工し，そして点数をつ

け総合得点を出すまでにかなりの時間を要する.

しかも時系列にデータがそろってくると情報検索

も容易ではない.今回の事例ではデータ入力は会

話型で，そして l 国のデータがすべて入力し終る

と指標に加工し，スコアの計算，総合得点の集計，

ランキング，フェース・メソッドの応用など必要

な機能をもったシステムとして開発され実用化の

段階にある.

それぞれの業務に応じたオフィス・オートメー

ションは今後ますます発展することが予想され

る.業務体系の中のどの部分をオートメ化し，そ
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して生産性を上げていくか，単にカントリー・ス

コアリング業務のみならずさまざまな業務につい

ての検討がなされていくであろう.
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会員数 19名.芳年度は 11月まで講師を招いて知識を広

ろげ (open system ゆえ会員外の方もど参加自由)， 12 

月以降は研究討議(closed system). 56年度は同様な形

式の予定.

・第 5 岡 野年 9 月 16 日(火) 発明王エジソン研究所の

あるルトガース大学からはるばる石川昭氏来日講演.

(参加者: 10名，司会:佐々木)

・第 B 悶 55年 10月 16 日(木) ファジー集合を用いた合

意形成について東京理大・田崎氏の講演.プレーンスト

ーミングでは必ずしも合意しなくてもよいが，他人の言

葉が刺激となって創造物を形成する. (参加者: 12名，司

会:寺山)

・第 7 回 55年 11 月 20 日(木) 知識データベースについ

て東京理大・溝口氏の講演. (参加者: 11 名， 司会:越

智)

創造は鬼のような極度の思考集中とふとした気まぐれ

の思考分散の適当なミックスで可能となる.鬼がクスッ

と笑ったら新製品が開発される.来年度の予定講師は次

の通り.

4 月 富士通国際社会情報研・園藤進氏[対話型創造活

動支援システム J (司会:藤原)

5 月 早大システム研・五百井清右衛門氏[創造と ORJ

(司会:山田)

8 月 東京理大・石本新氏「モンテギュ一文法J (司会:

石鍋)

7 月 東京理大・佐伯牌氏「きめ方の論理J (司会:広

内)

9 月 東京理大・上坂吉則氏「パターン認識とイメージJ

(司会:坂本)
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