
 

今日から始める経済価値ベース・ソルベンシー基準 2017 

～諸外国等の状況を中心に～ 

住友生命  近藤 達人 

 

 

近藤 ただ今ご紹介いただきました、住友生命の近藤でございます。昨年に引き続きまして、担当させて

いただきます。よろしくお願いいたします。 

 

 本セッションのテーマは、経済価値ベースのソルベンシー基準です。表題には「2017」と付けています

が、「今日から始める経済価値ベース・ソルベンシー基準」ということで、昨年から基本的には変わってい

ません。内容も、基本的には昨年を踏襲しておりますが、ＩＡＩＳの状況など、若干のアップデートをし

ています。 

 

 では、始めさせていただきたいと思います。まず、双方向ツールを使いまして、幾つか質問をさせてい

ただこうと思います。 

 初めのご質問は、「昨年まで、これを受講したことがあるかどうか」ということです。１番は、昨年度も

お聞きいただいた方。２番は、「会場ではないですが、ｅラーニングで聞いたことがあります」という方。

３ 番 は 、「 初 め て 受 講 」 と い う 方 。 で は 、 ボ タ ン を 押 し て い た だ け れ ば と 思 い ま す 。
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 ３番が 59％ということで、初めて受講される方が多いようです。ちなみに、去年も同じ質問をしており

ますが、去年も３番が 59％でした。 

 

 次のご質問です。皆様のアクチュアリー業務の経験年数について、お伺いしたいと思います。正会員に

なってからというわけではなくて、「アクチュアリーとしての業務を行うようになって、どれぐらいか」と

いうことで、お答えいただければと思います。では、お願いします。 

 

  

３番の「10年から 20 年」の方が一番多いです。 
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 では、次のご質問です。所属会社について、お伺いしたいと思います。１番が「生命保険会社」、２番が

「損害保険会社」、３番が「信託銀行」、４番が「コンサル」、５番が「その他」ということで、お答えいた

だければと思います。 

  

１番の「生命保険会社」の方が 74％で、一番多いです。これも毎年お聞きしているのですが、昨年は１番

が 70％でして、その前の年は 77％ということで、概ね、変わらない感じだと思います。 

ちなみに、私は生命保険会社に勤務しています。ほかの会社に勤めた経験もありませんので、若干、生

命保険の内容に偏るかもしれませんが、ご容赦いただければと思います。また、分かりやすさの観点から、

厳密ではないご説明をするところもあろうかと思いますが、その点は、ぜひ、原典におあたりいただいて、

正確に把握していただければと思います。 
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では、内容に入っていきたいと思います。初めに、「経済価値ベースのソルベンシー規制とは、どういう

ものなのか」について、「これまでのソルベンシー規制と、どのようなところが違うか」について、ご説明

したいと思います。そのあと、ＩＡＩＳ（保険監督者国際機構）で現在検討が進められておりますソルベ

ンシー規制に関する国際基準の動向につきまして、そして、欧州、米国、日本、それぞれの状況について、

ご説明していきたいと思っております。 

 

  

では、「経済価値ベースのソルベンシー規制について」です。初めに、各国の現在のソルベンシー規制に

つきまして、その導入時期と導入の経緯について、簡単に触れたいと思います。 

 欧州では、1970 年代に、生命保険会社のＥＵ域内での事業拡大に対応した環境整備の必要性に伴って、
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一足早く導入されております。ＥＵ域内の各国に対して共通に適用する基準とする趣旨からも、まずは簡

潔で簡便な基準となっています。そのあと 2016 年からは、ご承知のように、ソルベンシーⅡと呼ばれる新

しいソルベンシー規制が導入されております。 

 次に米国です。欧州と比べますと随分遅くて、1990 年代です。不況による生命保険会社の経営破綻を契

機としまして、1993 年から、ＲＢＣ規制を導入しています。ＲＢＣ規制は、欧州のソルベンシーⅠと比べ

ますと、割と細かくリスク評価等が行われる内容となっています。 

 また、日本につきましては、1996 年の保険業法改正の際に、規制緩和・料率自由化などに対応するもの

として、ソルベンシー・マージン基準が導入されました。これは、先ほど申し上げました米国のＲＢＣ規

制に倣ったものとなっております。 

 

  

では、そもそもソルベンシー規制とは何かということです。保険会社は、将来想定される支払いに備え

るために保険負債を評価して、これに見合う資産を確保する必要があります。更に、通常、想定される支

払いを超えるリスクに備えたバッファーとして、自己資本や、それに類する資本的なもの、例えば、日本

で言えば、危険準備金や価格変動準備金等を保有します。 

 このように保険負債を超えて保有するバッファーを、ソルベンシー・マージンと呼んでいます。このソ

ルベンシー・マージンが、リスク量と比べて十分な水準にあるのかを、ソルベンシー規制では確認するこ

とになります。十分な水準のソルベンシー・マージンがない場合には、何らかの行政措置が取られること

になります。このような大きな枠組みにつきましては、おおむね各国で共通しています。 

 スライドには、日本の現行のソルベンシー評価のイメージを記載しております。資産については、ほぼ

時価ベースで評価されますが、負債は契約時の計算基礎率に基づいて評価されており、いわゆるロック・

インベースの評価となっています。そして、このように評価された資産と負債の差額がソルベンシー・マ

ージンです。 

 次に、リスク量です。リスクカテゴリーごとに計測されたリスク量を統合して算出します。それぞれの

リスク量は、決められた係数に基づいて計算する、いわゆるリスクファクター方式により算出されます。 
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 スライドの一番下に、例を記載しております。例えば普通死亡リスクは、危険保険金額に 0.6 パーミル

を掛けて算出します。疾病入院リスクは、疾病入院日額総額に予定平均給付日数を掛けて 7.5 パーミルを

掛けます。予定利率リスクでは、責任準備金の残高に予定率別のリスク係数を掛けて算出します。このよ

うな比較的簡便な計算で算出できる体系となっております。 

 このように簡単に計算できるということは、保険会社の算出負荷が比較的低く、監督当局での検証も比

較的容易であり、また、客観的な数値であることがメリットであると言えます。 

 

 

一方で、簡便であることによる課題もあります。このスライドでは、どのような点が課題であると考え

られるかについて、記載しております。 

 一つは、個社のリスクの状況が必ずしも十分には考慮されないことが挙げられます。各社が晒されてい

るリスクは、販売している商品によって異なると考えられますし、また、会社の規模の大小や、引受基準

等によっても異なると考えられます。しかし、現在のリスク量の算定においては、これらによらず全社一

律の同じ係数が適用されます。 

 もう一つは、保険負債の評価がロック・インベースになっていることです。保険負債は、評価時におけ

る実際の死亡率や解約率等の状況が反映されるようにはなっておりません。また、金利についても、評価

時点の金利ではなく、契約時の標準利率で評価されます。一方で、資産は基本的に時価で評価されますの

で、例えば金利が上昇した場合には、債券価格は下落しますが、保険負債の評価は変わらないことから、

ソルベンシー・マージンが減少することが起こります。 

 この点につきましては、債券価格を簿価で評価する、いわゆる責任準備金対応債券や満期保有債券の活

用などにより、ある程度手当てされておりますが、現在のソルベンシー規制では、マイナスの影響が生じ

ることが起こります。このようなことに対応するため、ソルベンシー規制の見直しの流れとしましては、

経済価値に向いているということだろうと思います。 

 また、グローバルな視点から見た場合、昨今の経済や金融取引などの国際化が進む中で、各国でソルベ

ンシー規制が異なっている状況では、グローバルに事業を行う保険会社のリスクを的確に捉えることがで
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きないという課題もあろうかと思います。このようなことからも、ソルベンシー規制に関する国際基準の

必要性が高まっていて、現在、検討が進められている状況なのだろうと思います。 

 

  

 次に、ソルベンシー規制の各国の状況です。経済価値ベースのソルベンシー規制は、ＩＡＩＳの動向を

中心としまして、国際会計基準における保険契約の議論とも関連しながら、議論が進展してきたというこ

とだろうと思います。具体的には、スライドにあるように、欧州では 2000 年からソルベンシーⅡプロジェ

クトが始められ、何度かの延期はありましたが、2016 年１月からソルベンシーⅡの適用が実際に開始され

ました。また、米国では、2008 年からＳＭＩプロジェクト（ソルベンシー現代化イニシアティブ）が進め

られました。日本でも、2007 年から中期的見直しが進められているところです。そして、保険監督に関す

る枠組みや国際的な基準については、ＩＡＩＳで議論が進められています。 

 ちなみに、長く検討されてきた保険契約に関する国際会計基準ＩＦＲＳ第 17号が、とうとう今年の５月

に基準化されました。実に 20 年に亘るプロジェクトでした。 
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 今の話を世界地図の形で示しましたものが、このスライドです。国際的な基準としましては、この丸い

地球儀のところですが、ＩＡＩＳがコムフレームやＧ－ＳＩＩｓ規制を検討しています。欧州ではソルベ

ンシーⅡを 2016 年に導入、日本では中期的見直し、米国はＳＭＩ、ということで、世界の各地域で、ソル

ベンシー規制の検討が行われております。 

 

 

 各国の状況の詳細に入る前に、まず、経済価値ベースのソルベンシー評価の基本的な考え方について、

見ておきたいと思います。経済価値ベースのソルベンシー評価では、資産と負債を経済価値で評価します。

資産・負債を経済価値で評価するということですが、これは、金融市場に含まれる情報と整合的に評価す

ることをいいます。すなわち、市場価格が利用可能な場合には、その市場価格を用いまして、また、市場
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価格が利用可能でない場合は、市場整合的な手法などによる資産・負債のキャッシュフローを用いて評価

を行います。 

 資産については、株式や債券など、市場価格を利用するものが多いわけですが、保険負債については、

一般に市場価格では取引されていませんので、市場価格をそのまま持ってきて使うわけにはいきません。

このため、保険負債は、保険契約から生じる将来キャッシュフローを生成して、その現在価値で経済価値

評価を行うということになります。 

 具体的には、将来キャッシュフローを、死亡率や解約率など将来的に最も実現しそうな仮定、これをベ

スト・エスティメイトといいますが、これらを与えることによって生成し、将来キャッシュフローをリス

ク・フリー・レートで現在価値に割り引くことで経済価値を算出します。このように算出された資産と負

債の差額が、経済価値ベースのソルベンシー・マージンです。 

 次に、紫の部分、リスク量です。経済価値ベースでは、今までのようなリスクファクター方式とは異な

りまして、経済価値ベースのソルベンシー・マージンの変動をリスク量として認識します。将来キャッシ

ュフローの前提となる死亡率や解約率、金利水準などに対して、一定の確率、例えば 99.5％などで発生す

るストレスを前提とした場合に、ソルベンシー・マージンがどれくらい変動するかでリスク量を算定しま

す。 

 

 

 このページでは、金利が低下した場合の経済価値ベースのバランスシートの変化を記載しています。ま

ず資産についてですが、金利が低下することで、債券価格が上昇し、価値が増加します。負債についても、

同じく価値が増加することになります。 

 一般的に生命保険会社では、資産の長さ（デュレーション）よりも、負債のデュレーションの方が長い

ことが多いために、負債の方が金利の変動による影響をより大きく受けますので、金利が低下した場合に

は、資産が増加する以上に負債が増加することになります。これにより経済価値ベースのソルベンシー・

マージンは減少することになりまして、この減少額を金利リスクとして認識します。 

 先ほども申し上げましたけれども、現行のソルベンシー・マージンでは負債評価は金利が低下しても変
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わらないので、資産と負債の差額は、資産の増加に対応してソルベンシー・マージンが増加し、現行と経

済価値ベースでは、逆の動きが生じることもあります。 

 このスライドでは金利の例を示しておりますが、株式や為替など、その他の市場リスクや死亡率、解約

率、事業費率などの保険引受リスクなども同様にリスク量が計測されます。これらの個々のリスク量を、

相関を考慮して統合して経済価値ベースのリスク量を算定することが、一般的な手法となっています。 

 

 では、ここで双方向ツールを使いまして、質問させていただきたいと思います。「経済価値ベースのソル

ベンシー規制の導入について、皆様の意見に最も近いものは？」ということでお答えください。１番は、「速

やかに経済価値ベースの規制へ移行すべき」。２番は、「現行に加えて、経済価値ベースの規制も追加すべ

き。３番は、「規制としては現行のままで、経済価値ベースは内部管理で実施すればよい」。４番は、「経済

価値ベースは不要」。ということで、ボタンをお願いします。 

 

 １番の「速やかに移行すべき」という方が 32％で、「内部管理で実施すればよい」という３番の方が 38％

ですね。これも毎年お伺いしているのですが、おととしは１番が 16％で、去年が 25％でした。今年は 32％

なので、少し増えています。２番が少し減っています。ありがとうございました。 
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 ここからは、「ソルベンシー規制に関する国際基準の状況および各国の動向」を、順に見ていきたいと思

います。まずは、国際的な基準を検討しているＩＡＩＳの動向です。ＩＡＩＳの位置付けについてです。

国際的な金融監督体制の模式図を、左上に記載しております。ＩＡＩＳは、「International  Association 

of Insurance Supervisors」ということで、「保険監督者国際機構」の略です。Ｇ２０やＦＳＢ（金融安定

理事会）の下に存在しておりまして、各国の保険監督当局がメンバーで、スイスのバーゼルに本拠を置い

ております。 

  ＩＡＩＳ自身は、直接的に保険会社を監督したり、監督基準そのものを策定するわけではなくて、各

国の保険監督官が自国の監督制度を策定する上で遵守すべき原則や基準を定めております。この原則を、

「ＩＣＰ（Insurance Core Principles：保険基本原則）」といいます。ＩＣＰは１から 26 までありまして、

それぞれが独立して完結する形になっております。ＩＣＰの一覧は右に記載の通りでして、この中で特に

ソルベンシー基準に関係するのが、ＩＣＰ14 の「評価」とＩＣＰ17 の「資本充分性」です。 

 ＩＣＰ14 は、ソルベンシー目的の資産および負債の評価方法を定めています。結果的に、その差額であ

る資本の測定が、ＩＣＰ14を用いて行われることになります。また、ＩＣＰ17 は、保有すべき資本の額や、

資本が満たすべき質や適格性などを規定しております。 
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 次に、ＩＣＰの構成につきまして、ＩＣＰ14 と 17 の例を参照しながら見ていきたいと思います。ＩＣＰ

は、この３段階の構成となっております。一つめが、「原則（Principle）」。二つめが、「基準（Standard）」。

三つめが、「指針（Guidance）」です。 

 「原則」では、各国の保険監督制度に存在しなければならない必須要素を定めています。例えばＩＣＰ

14 では、「監督者は、ソルベンシー目的での資産および負債の評価のための要件を確立する」と規定してお

ります。また、ＩＣＰ17 では、「監督者は、保険会社が重大な予想外の損失を吸収できるようにするため、

および一定の監督上の介入を規定するために、ソルベンシー目的での資本充分性要件を確立する」と規定

しております。すなわち、どこの国の監督官もソルベンシー・マージン基準のようなものを規定しなけれ

ばならないということが記載されています。 

 次の「基準」は、監督当局が各ＩＣＰを遵守するために、満たすべきハイレベルの主要な要件を設定し

ております。ＩＣＰ14 では、14 の４において、「資産および負債の評価とは経済価値である」と規定して

おり、ソルベンシー目的の資産・負債の評価は経済価値ベースとすることを求めています。 

 また、ＩＣＰ17 では、17 の２で、「監督者は、逆境においても、保険会社の保険契約者に対する債務が

約定通りに引き続き履行されるために充分なレベルでの規制上の資本要件を設定し、また、保険会社に規

制上の資本要件を満たす資本ソースを維持するよう要求する」と書いてあります。 

 すなわち、基準を定めるに当たっては、充分な資本を要求するものでないといけないことが規定されて

います。具体的な水準については各国の監督官の裁量に委ねられており、ＩＣＰでは、このようなことを

定めないといけないということが求められているということです。 

 三つ目の「指針」ですが、指針自身は新規の要件を規定するものではありません。遵守義務を規定して

いるものは、プリンシプルとスタンダードであり、ガイダンスでは、例・解釈といいますか、意味すると

ころを示していることになります。 
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 次に、具体的な基準としまして、Ｇ－ＳＩＩｓやコムフレームについてです。言葉自体は、聞いたこと

もあるのではないかと思います。これは、金融危機の発生を防止できなかった金融規制の在り方について

の反省に立つものです。 

 Ｇ－ＳＩＩｓとは、「Global Systematically Important Insures」、国際的にシステム上重要な保険会社

のことをいいまして、Ｇ２０が主導して進められました。対象会社は、2013 年７月に、初めて９社が公表

されまして、以降、毎年 11 月に更新されています。 

 選定基準につきましては、ここでは詳しくは申し上げませんが、いわゆるシステミック・リスクの原因

となり得る保険会社として、その規模や国際的な活動、その他、項目だけ書いておりますが、記載の要素

を評価して選定されます。 

 ちなみに、現在、Ｇ－ＳＩＩｓの対象として９社、欧米の８社と、中国の１社が選定されております。

この９社は、エイゴン、アリアンツ、ＡＩＧ、アヴィヴァ、アクサ、メットライフ、アメリカのプルデン

シャル、英国のプルデンシャル、そして、中国の平安生命です。ちなみに、日本の保険会社は含まれてお

りません。なお、2013 年当初も会社数は同じ９社でしたが、当時はエイゴンではなく、ジェネラリが入っ

ておりました。 

 規制の内容は、Ｇ－ＳＩＩｓに対しては、それらの会社が破綻した場合に、金融システムに重大な影響

を与える懸念があることから、ＢＣＲ（Basic Capital Requirement）と呼ばれる基礎的な要求資本に加え

まして、ＨＬＡ（Higher Loss Absorbency）と呼ばれる上乗せの要求資本が求められ、両者の合計を下回

らない額の資本を保有することが要求されます。 

 なお、ＢＣＲは 2014 年 11 月に、ＨＬＡは 2015 年 11 月に、Ｇ２０の承認を受け、一旦完成しています。

現時点では、ＩＣＳが 2019 年に完成予定であることも踏まえまして、2022 年の適用が予定されています。 

 次に、右側のコムフレームについてです。国際的に活動する保険グループを「Internationally Active 

Insurance Group」の頭文字を取りまして、「ＩＡＩＧ」と呼んでいます。対象は、記載のように、「規模が

一定以上であって、３か国以上から保険料収入があり、海外事業の保険料収入が全体の 10％以上である」

など、国際的に活動している保険グループです。このＩＡＩＧに対する監督のための共通の枠組みをコム
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フレームといいまして、ＩＡＩＳでは 2010 年７月から検討を開始しています。 

 コムフレームにおける保険の国際資本基準が、「Insurance Capital Standard（ＩＣＳ）」です。これに

つきましては、今年の７月に、拡大フィールドテストのためのＩＣＳバージョン 1.0 が公表されました。

今後、更にフィールドテスト等を行いながら、引き続き検討を進め、2019 年にバージョン 2.0 を完成させ

ることを目指しています。 

 この資料には間に合っていないのですが、ＩＡＩＳは、先週、ＩＣＳバージョン 2.0 の導入についてリ

リースを行っております。リリースでは、「バージョン 2.0 を導入するに当たって、５年間のモニタリング

期間を設け、その間は、非公式に報告を求めるが、監督行動の引き金となる基礎としては利用しない」と

しています。「これにより、既存の資本規制との比較や開発中の計算方法を議論し、評価することができる」

と述べています。 

 

 

 ＢＣＲ、ＨＬＡ、ＩＣＳについて、言葉だけだと分かりにくいと思いますので、図で書いてみました。

左側が、Ｇ－ＳＩＩｓに対する資本要件です。ベースとなるＢＣＲに、より高い損失吸収力のために、上

乗せとして要求されるＨＬＡが乗る形になります。なお、ＢＣＲは、上乗せの要求資本であるＨＬＡを策

定するに当たって、そもそも保険においては、銀行のバーゼル基準のような国際的に共通の基準がなかっ

たことから策定された面があります。ですので、ＩＡＩＧに対するＩＣＳと、資本要件としては役割が重

複する側面がありますので、ＩＣＳが開発されるとＢＣＲは置き換えられることが想定されています。 
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右側が、ＩＣＳです。これはＩＡＩＧ向けの規制で、2017 年７月に、先ほどのＩＣＳバージョン 1.0 が公

表されております。これは、フィールドテストのために公表されたものであり、現在のところは、複数の

オプションが残されたものとなっております。 

  

  

それでは、ＩＣＳのバージョン 1.0 の内容について、簡単ですが、触れたいと思います。まずは、２種

類の評価アプローチが提示されておりまして、一つは、「ＭＡＶ（市場調整評価アプローチ）」で、資産・

負債を時価経済価値ベースで測定するものです。もう一つは、「ＧＡＡＰ調整アプローチ」で、各国のＧＡ

ＡＰの資産・負債評価を出発点として、一定の調整を加えるアプローチです。後者は、極力監査などを受

けた金額等に基づくことで、検証可能性や信頼性を重視するものです。 
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 また、それぞれのアプローチにおきまして、割引率の設定方式が幾つか提案されています。先ほど金利

のところでも申し上げましたが、割引率の水準は負債の現在価値、すなわちソルベンシー・マージンの水

準に大きく影響を与えるので、その設定は大きな論点となります。 

 

 

 また、割引率の設定におきまして、保険契約は、一般的に市場の金融商品よりも長期にわたりますので、

超長期部分の金利、市場で観測できる年限を超える部分については、ソルベンシーⅡでも採用されている

終局金利を用いた方法で延ばされています。この延ばすことを「補外」といいます。「終局金利」について

若干コメントをしますと、終局金利とは、マクロ経済的に超長期に実現されると考えられる金利水準を設

定して、一定の年数の間に、その水準に収束するように超長期の金利を決定する方法をいいます。 

 具体的には、長期の期待経済成長率と期待インフレ率の合計として設定されます。その水準は、日本円

やＵＳドルなど通貨ごとに定められますが、日本円におきましては、「終局金利は 3.5％で 30 年以降、30

年にわたって、この水準に収束すること」とされています。グラフにすると、このような感じとなってい

ます。 
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 ここでは、ＩＣＰ、コムフレーム、Ｇ－ＳＩＩｓの適用対象の範囲を図示しております。全ての保険会

社・グループに適用されるＩＣＰが大もとにありまして、国際的に活動する保険グループ（ＩＡＩＧ）に

対しては、各国共通の枠組みの資本要件として、ＩＣＳが適用されます。更に、国際的にシステム上重要

な保険会社（Ｇ－ＳＩＩｓ）に対しては、基礎的な資本要件であるＢＣＲと、より高い損失吸収力を求め

る上乗せ資本としてのＨＬＡが適用されることになります。 

 

 ここで、また質問をしたいと思います。「国際的な資本規制と国内の資本規制の関係について、どうお考

えでしょうか？」ということです。「国内規制は国際規制に合わせるべき」という方は１番、「国際規制に

囚われず、日本の特性に合った国内規制を作るべき」という方は２番、「国内規制は現行のまま」という方

は３番、ということでご回答をお願いします。 
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結果は、１番と２番が拮抗していますが、１番が 52%。３番の方は３％ということです。これも毎年お伺い

しておりまして、おととしは、１番が 65％で、去年は 51％でした。１、２、３の比率が去年と概ね同じ結

果となっています。 

 

 

 続きまして、欧州の動向です。欧州では、2016 年からソルベンシーⅡが導入されておりますが、その前

のソルベンシーⅠについて簡単に触れます。ソルベンシーⅠは、1970 年代から使用されています。要求資

本は、一般的な生命保険については、責任準備金の４％と危険保険金の 0.3％という形で算出されます。こ

のように非常に簡便な手法ですけれども、一方で各社のリスクの差が考慮されていないことや、資産内容

の差異が反映されないこと、リスク分散効果が考慮されていないことなどが、課題として挙げられます。 

12-18



 

 

 

 欧州では、ソルベンシーⅠのこれらの課題の解決に向けて、2000 年からソルベンシーⅡの検討が始まり

ました。まず、ソルベンシーⅡの枠組みですが、スライドに記載のように、「三つの柱」アプローチを採用

しています。 

 一つめは定量的資本要件で、保有しているリスクに対応できる資本水準が確保できるかを検証し、保険

会社の量的側面を監督するものです。二つめは、監督当局による検証で、リスク管理体制や内部管理の有

効性の確認等によりガバナンス面の監督を行うものです。これには、ＯＲＳＡと呼ばれる保険会社のリス

クおよびソルベンシーの自己評価も含まれます。三つめは、市場規律と開示で、開示を推進し、透明性を

高めることにより保険会社の自律的な行動を促すものです。  
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 ソルベンシーⅡの導入経緯についてです。実際には、この表にあるよりも古く、2000 年に欧州委員会が

ソルベンシー規制に関しての改正方針を公表したことが検討の始まりです。そのあと、定量的影響度調査、

いわゆるＱＩＳが５回にわたって実施され、2009 年にソルベンシー指令が採択されました。これにより、

ソルベンシーⅡの導入が正式に決定されたことになります。 

 この指令では、2012 年 11 月から適用が開始することになっておりましたが、２度にわたって延期され、

ようやく 2016 年１月から適用が開始されました。延期された要因は、金融危機の発生により、金融市場が

不安定になったことを受けて、特に保険負債の割引率等の再検討が行われたことによるものです。具体的

には、短期的な金利変動の影響を回避することを目的として、割引率の加算調整や、補外手法として終局

金利の仕組みが導入されたり、移行措置が手当てされたり、ということが行われています。 
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 このスライドでは、ソルベンシーⅡの概要として、ソルベンシー指令の中から、資産・負債評価と要求

資本についての内容を記載しております。大事なところは赤いところで、「ソルベンシー要件はバランスシ

ート全体の経済評価を基礎とすべきである」とあり、これをトータル・バランスシート・アプローチとい

います。 

 また、要求資本（リスク量）でいいますと、「今後 12 か月、少なくとも 99.5％以上の確率で保険契約者

に対する義務を果たすことができる保険事業者および再保険事業者が保有すべきエコノミックキャピタル

の額として決定されるべきである」ということで、いわゆる１年、99.5％の信頼水準とすることが規定さ

れています。 
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 ソルベンシーⅡにおいて要求されるソルベンシー水準を図にしております。まずは、経済価値で保険負

債を評価したものが、「技術的準備金」と書いてあるところです。その上が、「ＳＣＲ（ソルベンシー資本

要件）」と呼ばれるもので、１年間 99.5％での信頼水準でのリスクに対応できるレベルで義務を履行するこ

とができる資本水準として設定されます。資産の額が、技術的準備金とＳＣＲを合計した額を下回る場合

には、決められた期間内に資本の積み増しを行うことが求められ、ソルベンシー水準の早期警戒レベルと

して機能します。 

 もう一つ、「ＭＣＲ（最低資本要件）」と呼ばれるものがありまして、これは、保険業を営むために保険

会社が最低限保持しなくてはならない資本水準です。これを下回る場合には、新規契約の獲得禁止などの

措置が監督者により取られることがあります。詳細な式は書いていませんが、ＳＣＲの計算におきまして

は、内部モデルの容認も含めまして、各社のリスクを捉え、保険会社のリスク管理の高度化にもつながる

ものとして、比較的複雑な式となっております。 

 一方で、究極的な監督手段であるＭＣＲとしては、その発動に対して、差し止め請求などの法的措置を

取った場合でも、十分に対抗できるような強じんな基準であることが求められるので、一定程度簡便なも

のとなっています。 

 

 

 先ほど「延期された」という話をしましたが、具体的には、金融危機を契機として、長期保証契約が提

供困難になる懸念が示されたことから、これに対処するために、長期保証契約への影響度調査、いわゆる

「ＬＴＧＡ」が実施され、ここに記載のような緩和措置が盛り込まれました。 

 ＬＴＧＡとは、「Long Term Guarantees Assessment」の略です。詳細は、またご参照いただければと思

います。一番下に「移行措置」とありますが、移行措置としては、基準導入時の既保有契約を対象に、導

入後、最大 16 年間にわたり新基準と旧基準の割引率を補間した率を使用するなど、結構長い移行措置期間

が設けられているところです。 
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 次に、ソルベンシーⅡの公衆開示です。「ソルベンシーと財務状況に関する報告書（ＳＦＣＲ）」を開示

することが求められており、開示期限は、単体では 14 週以内、グループは 20週以内です。ただ、2018 年

までは移行措置が設けられており、2016 年度では、年度末から 20 週以内、グループであれば 26 週以内と

なっております。 

 

 

具体的には、このような定量的開示項目があります。また、ご参照いただければと思います。 
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次は、米国の状況です。まず、米国における規制の特徴としては、国ではなくて各州が規制の設定主体

であるということです。規制に限らず、米国を理解するためには、何事も州が基本単位であることを念頭

に置くとよいと思います。少し前になりますが、大統領選挙などは分かりやすい例ですが、州が基本単位

であることは、米国の建国の経緯に根ざすものです。 

 ですので、規制は州によってそれぞれですけれども、全米の州監督官の組織である全米保険監督官協会

（ＮＡＩＣ）が、これは National Association of Insurance Commissioners を略したものですが、ＲＢ

Ｃ規制と呼ばれるモデル規制を提示しておりまして、一定程度、統一された枠組みとなっています。 

 少し話がずれるのですが、ＮＡＩＣはミズーリ州のカンザスシティに本部を置き、年に３回、総会を開

催します。そこでは、テーマごとに各州の監督官が集まって議論するわけです。クローズの議論もあるの

ですが、会議は、基本的にはオープンで、例えば、われわれでも参加フィーを払うと傍聴することができ

まして、保険業界の方も、たくさん傍聴しています。全米のいろいろな州で開催され、ちなみに、来月 12

月はハワイのホノルルで開催される予定となっています。 

 ＲＢＣ規制は、日本がソルベンシー・マージン基準の参考にしたものですので、両者は、よく似たもの

となっています。ソルベンシー・マージンは、監督目的の会計基準（ＳＡＰ）に基づいて評価されていま

して、要求資本のリスク量としては、このようにリスクをそれぞれ算出して、二乗して合計し、ルートす

るということが行われております。 
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 欧州では、ソルベンシーⅠが簡便な手法だったので、早くから変更することが検討されておりましたが、

米国のＲＢＣは、それに比べると細かな計算となっておりますので、直ちに見直しを行う必要がある状況

ではないということです。ですが、やはり米国でもソルベンシー基準の見直しの動きがあります。少し紹

介しましたＳＭＩと呼ばれるソルベンシー基準の見直しプロジェクトです。これは 2008 年から着手されま

して、2012 年３月に見直しの方向性についての報告書が公表されています。 

 この報告書は「ホワイトペーパー」と呼ばれており、2013 年８月にＮＡＩＣが採択しています。 

 

 

このホワイトペーパーでは、欧州のソルベンシーⅡで重視されている経済ベース価値に対して慎重に捉

える方向性が示されています。このスライドの左下の方ですが、「公正価値評価の下では、市場の一時の変
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動により、保険会社の財務状況が大きく変動し、本来健全な保険会社を、当局の管理下に置いてしまう懸

念がある」と記載されています。 

 また、ＮＡＩＣは、米国の保険財務規制が数十年にわたり利用されており、有効に機能してきたという

認識で、まだ確立されていない新しい理論を基に一から始めるよりも、実績がある現在の規制の枠組みを

改善することを支持するという考え方で、現行の枠組みを大きく変えずに、国際動向を踏まえながら、ア

ップデートする方向を示しています。 

 

 

 そのような中で、責任準備金評価の見直しを行ったのが、「原則主義ベースの責任準備金評価（ＰＢＲ」」

です。これは、例えば変額年金や、無失効保証付と呼ばれる、一定の保険料を払っているとキャッシュバ

リューがゼロやマイナスになっても失効しないユニバーサル保険など、保険商品が複雑化してきたことに

伴って見直しを行うもので、確率論手法が用いられていることや、死亡率等の前提を各社が自社の経験値

等に基づいて設定することなどが、大きな特徴です。 

 ＰＢＲを盛り込みました標準責任準備金法が 2009 年に改正され、その細目を定める評価マニュアルが

2012 年に採択されております。その発効には要件があり、一定数以上の州が採択することが求められてお

りますが、2016 年に、この発効要件が満たされたので、2017 年１月から適用されています。 

 

12-26



 

 

 最後に、日本の状況です。日本においても国際的な動向を踏まえて、経済価値ベースのソルベンシー規

制の検討が進められています。2007 年４月に、この報告書が公表されたところがスタートとなっておりま

す。 

 これに基づきまして、日本でも平成 22 年、26 年、そして 28 年など、複数回にわたってフィールドテス

トが実施されています。 

 

 

直近では 2016 年６月に実施され、ＩＡＩＳで検討されているＩＣＳに準じたものとなっています。このス

ライドは、金融庁から公表されている資料から抜粋して記載しております。 
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 今回の特徴としては、基本的に一通りの要件がフィールドテストの対象となっていることだろうと思い

ます。前回のフィールドテストでは、保険負債とリスク量の部分だけが対象でした。 

 

 

 

 結果の概要についても公表されています。スライドに抜粋して整理していますので、ご参照いただけれ

ばと思います。 
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  大まかにではありますが、経済価値ベースのソルベンシー規制に関して、国際的な動きや、主要な各

国、地域である欧州、米国そして日本の状況について見てまいりました。それぞれが、それぞれの状況で

はありますが、検討が進んでいます。 

 新しいソルベンシー規制の導入は、保険会社にとって大きな影響があるものと思いますし、技術的にも、

将来キャッシュフローの生成やリスク量の測定など、専門性が要求されるもので、われわれアクチュアリ

ーとしても、能力を発揮することが期待される分野だろうと思います。このセッションが、皆様、特に若

い方々が興味を持たれるきっかけになれば、大変うれしく思います。 

 以上で終わらせていただきます。ありがとうございました。 

 

司会 それでは時間になりましたので、セッションＢ「今日から始める経済価値ベース・ソルベンシー基

準 2017」は、これで終了いたします。 
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