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損害保険の負債の概要と現行の実務
＜全体像＞

（１）既経過責任の負債の評価
損害保険事業の場合、一般的な事業とは異なり、保険料（売上高）が先に計上
され、保険金（売上原価）がその後に発生する構造となっているため、期末に
未払となっている保険金を「支払備金」として見積っている。（普通備金及びＩＢ
ＮＲ備金）

（２）未経過責任の負債の評価
・収入した保険料は、一旦全額を当期に計上するが、翌期以降の保険期間に対
応する部分（未経過保険料）を責任準備金として繰入れている。
・また、翌期以降に発生する保険責任の支払準備ファンドを積立する考え方もあ
る。（保険業法施行規則第７０条による初年度収支残の積立）
→普通責任準備金（責任準備金に計上）の積立
（３）異常災害の発生による巨額損失部分の評価
保険料の料率は「大数の法則」により設定されているが、単年度の収入保険料
では吸収し得ない異常災害が発生する可能性があり、これに備える必要
がある。
→異常危険準備金（責任準備金に計上）の積立
（４）積立保険料部分の取扱
積立型保険の積立保険料部分及びその運用益を責任準備金として積立てて
いる。
→払戻積立金、契約者配当準備金（責任準備金に計上）の積立。
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損害保険の負債の概要と現行の実務
＜既経過責任に関する負債＞

１．支払備金の種類

保険会社は、毎決算期において、次に掲げる金額を支払備金として積み立
てている。

（１）普通支払備金

保険契約に基づいて支払義務が発生した保険金等（当該支払義務に係る
訴訟が係属しているものを含む。）のうち、保険会社が毎決算期において、
まだ支出として計上していないものがある場合は、当該支払のために必要
な金額

（２）ＩＢＮＲ備金

（Incurred But Not Reported Reserve：既発生未報告損害備金）
まだ支払事由の発生の報告を受けていないが保険契約に規定する支払事
由が既に発生したと認める保険金等について、その支払のために必要なも
のとして金融庁長官が定める金額
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２．支払備金に関する最近の動向（統計的見積手法の導入）
（１）概要
○ 法令改正（保険業法施行規則、告示、監督指針）により、地震、自賠責を除く全種目でＩＢＮＲ
備金の積立が義務化されるとともに、支払までに長期間を有する種目（ロングテール）に対し、
ＩＢＮＲの見積精度を向上させるため、一定の条件に該当する種目に対しては、原則として統
計的見積手法によるＩＢＮＲ備金の積立が求められるようになった。

（原則として2006年度決算より適用）

○ 従来ＩＢＮＲ備金の積立においては、法令に規定される算式に基づき見積るのが主流であった
が、これでは支払までに長期間を有する種目に対する見積りとしては不十分との指摘があっ
たため、諸外国で一般的に用いられている統計的見積手法が導入されることになった。統計
的見積手法は、特定の算式に依らず、過去の事故統計データに基づき将来支出を見積もるも
のであり、負債評価の適正化や国際化の一環とも言える。

（２）統計的ＩＢＮＲの算出例
① 保険金及び備金データを事故年月別（又は契約年月別）に集計。
② 時間経過と発生保険金のパターン（ロスディベロップメント）を把握。
③ ②を使って将来発生ロスを推定することで、ＩＢＮＲをより適正に見積もる（見積り手法には
様々なものがある）
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損害保険の負債の概要と現行の実務
＜未経過責任に関する負債＞

１．責任準備金の種類
①普通責任準備金

未経過保険料＋保険料積立金と初年度収支残高のいずれか大きい方を積立てる

・ 未経過保険料＋保険料積立金：未経過期間に対応する責任に相当する金額

例えば、未経過保険料の場合、収入した保険料に「未経過期間／保険期間」を乗じた金額を基礎として積立
てる。

・ 初年度収支残高：当期の収入保険料から当該契約の保険金･支払備金・事業費等を控除した金額

② 異常危険準備金

・ 異常危険準備金は大数の法則が機能しない危険に対する責任準備金として、積立を複数事業年度にわたり
累積的に行うとともに、異常災害が発生した年度に取り崩すという形態を取っている。

・ 具体的には、保険種目別に定められた限度額(特に限度を定めていない種目もある)に至るまで、毎事業年
度、正味保険料の一定割合以上（例えば3%以上）を積み立てるとともに、当該事業年度の正味保険金が正
味保険料の一定割合（たとえば50％）に相当する金額を超えた場合に、その超えた部分の金額を取り崩す。

③ 払戻積立金

・ 保険料を運用することによって得られる収益の全部または一部の払戻しを約した保険契約については、払戻
しに充てる部分を責任準備金として積み立てる。

④ 契約者配当準備金

・ 損害保険株式会社は、積立保険の契約者配当に充てる金額を契約者配当準備金として積み立てる。損害
保険相互会社にあっては、社員配当準備金が積み立てられる。
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２．責任準備金に関する最近の動向

従来、責任準備金は、一部の特殊なもの（自賠責・地震・契約者配当）を除き、収入した保険料をベースに積
立を行ってきた。しかしながら、保険料の自由化を踏まえた負債の適正化や会計の国際的な動向を踏まえ、
将来の支出見込額に基づいて必要積立額を算出し、この金額が従来の保険料をベースとした責任準備金
を上回る場合には、将来の支出見込額に基づいて責任準備金を積み立てる制度が導入されている。

例：自然災害リスク対応の責任準備金（平成10年 大蔵省告示第232号他）
＜未経過保険料＞

・ 現行保険料が「あるべき(理論上の)保険料」に対して不足していないかどうか検証し、不足している場合は、
その係数を現行の未経過保険料に乗じて追加積立を行う。

・ 大規模自然災害リスク（再現期間30年超の自然災害損失）を担保する理論上の保険料は、合理的なリスク
モデルから求める

・係数の算出方法（係数が１未満の時は１とする）

あ る べ き （R）大 規 模 自 然 ＋ （E）それ以外の損害に
係数＝保 険 料 ＝ 災 害フ ァ ン ド 対する保険料相当額

実績保険料 （Ｐ）既経過保険料実績

Ｒ：合理的なリスクカーブに基づき算出した再現期間30年超の自然災害損失に対応すべき金額
Ｅ：過去の実績に基づく再現期間30年以下の損害(過去平均値)及び事業費(直近年度値)相当額
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経済価値ベースの損害保険負債の評価
基本的な考え方

負債評価額＝将来キャッシュフローの期待現在価値＋リスクマージン

確率論的アプローチと決定論的アプローチとがある

期待現在価値とは現在価値の期待値のこと

割引率としては期末のリスクフリーレートを使用

リスクマージンは将来キャッシュフロー（保険金、事業費等）に含まれ
るリスクと不確実性に関する見積もり額のこと

ｷｬｯｼｭﾌﾛｰの

確率変動
ﾘｽｸと

不確実性

に対する

リスクフリーレート

対価

で割り戻す

期待値

リスクフリーレート

で割り戻す

現在価値 将来キャッシュフロー
<保険負債>

リスクフリーレート－α(リスク調整)で割り戻す

期待値

現在価値 将来キャッシュフロー

<保険負債>

確率論的アプローチ 決定論的アプローチ
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保険負債の計算ステップ

STEP1．平均的な将来保険金を点推定する。
STEP2．リスクマージンを考慮するために、将来保険金の変動状況を予測する。

保険金は「点」ではなく「幅」で予測される。
STEP3．将来保険金の支払時期からキャッシュフローを作成する。
STEP4．現在価値を算出するために必要な割引率（金利）を用意する。
STEP5．将来保険金のキャッシュフローと割引率から将来保険金の現価を計算。

（１）決定論的アプローチ＝リスクマージンをリスク調整後レートに反映する方法
将来保険金＝「保険金の期待値」とし、現在価値の算出の際にリスクマージン
を織り込んだ調整後レートを用いる方法。

（２）確率論的アプローチ＝リスクマージンをキャッシュフローに反映する方法
将来保険金＝「保険金の期待値」＋「振れ幅分に対応するリスクマージン」とし、
現在価値の算出の際に使用する割引率はリスクフリーレートを用いる方法。

例：期待値＋リスクマージン＝期待値＋リスク量×資本のコスト率例：期待値＋リスクマージン＝期待値＋リスク量×資本のコスト率
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既経過責任部分の負債評価（決定論）
将来保険金予測の代表的方法としては、現行の統計的IBNRの推計等に用いられている
チェインラダー法がある。

事
故
年
度

経過年数
将来保険金は実績の累計発生保険金に
ロスディベロップメントファクターを乗じるこ
とで予測できる。これは事故の発生パター
ンが過去も将来も変わらないことを前提と
している

Dik:事故年度「i 」経過年数「k 」の累計発生保険金（累計保険金＋未払保険金）

経過年数が１年増えたときの、保険金の増加割合を

ロスディベロップメントファクター(LDF)と呼ぶ
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既経過責任部分の負債評価（確率論）

1 2 3 4 5=最終
事 2003 2006 2007
故 2004 2006 2007
年 2005 2006 2007
度 2006 2006 2007

2007 2007

経過年数

事
故
年
度

経過年数

最終発生保険金
に幅をつける
ことができる。

保険金が従う確率分布

将来保険金の
キャッシュフ
ローに幅をつけ
ることができる

マックモデル ○ 制限なし ×

ベイジアンメソッド ○ 対数正規分布 ×

ランダムウォーク法 ○ 対数正規分布 ○

超過分散ポアソンモデル ○ 超過分散ポアソン分布 ○

2007年度保険金
キャッシュフロー
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損保の保険金については様々な確率分布が用いられているが、「保険金の期待

値と分散に比例関係がある」、つまり保険金が大きいときに分散も連動して大きく
なると考えられる場合には、超過分散ポアソン分布を用いることができる。

ij ij i jE C m x y⎡ ⎤ = =⎣ ⎦ ij i jVar C x yφ⎡ ⎤ =⎣ ⎦

確率変数 Cijを事故年度「ｉ 」経過年数「ｊ」の単年保険金

既経過責任部分の負債評価 具体例

使用するデータ

【例】現行の統計的IBNRで用いている事故年度別・経過年数別の保険金データ
経過年数

1年 2年 3年 4年 5年 6年 7年 8年 9年 10年
1997 234 125 58 23 22 10 9 6 14 8

事 1998 197 139 67 34 15 13 7 8 2
故 1999 218 183 62 64 26 10 11 4
年 2000 240 188 68 39 32 14 11
度 2001 251 226 42 44 34 23

2002 271 273 112 62 62
2003 309 222 74 71
2004 324 225 113
2005 336 266
2006 356
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将来保険金キャッシュフロー（期待値）
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2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

年度

２．将来保険金の期待値

現行の統計的IBNRで用いている手
法（例：チェインラダー法）により将来
保険金のキャッシュフローや現在価値
を求める。

３．将来保険金の確率分布

超過分散ポアソンモデルにより将来保
険金の現在価値が従う確率分布を算
出する。（右のグラフは1,000回のブー
トストラップシミュレーション結果と、保
険金の現在価値を対数正規分布に
当てはめた場合の結果）
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0 1000 2000 3000 4000

シミュレーション

対数正規分布

将来保険金の確率分布

４．負債の評価額
（既経過責任部分）

この確率分布からリスクマージンを算出し、
期待値を加えて評価額とする。
負債評価額＝期待値＋リスクマージン＝期待値＋（99%点－期待値）×資本のコスト率
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未経過責任部分の負債評価（確率論）

総保険金Zのモデル
Z＝1番目の事故の保険金 X1 ＋2番目の事故の保険金 X2
＋ ・・・ ＋K番目の事故の保険金 XK

事故件数K：ポアソン分布などに従う確率変数
支払保険金X1 、X2 、・・・ XK：対数正規分布などに従う確率変数

支払保険金Xの
分布モデル例

事故件数Kの
分布モデル例

ポアソン分布

負の二項分布

ガンマ分布

対数正規分布
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未経過責任部分の負債評価 具体例

１．使用するデータ

【例】将来CF（各年度の既経過保険料×予想ｺﾝﾊﾞｲﾝﾄﾞﾚｼｵ）

0
50
100
150
200
250
300
350
400
450
500

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30

年後

２．リスク量の算出

【例１】内部モデル（DFA）をもとにキャッシュフローの確率分布を求め算出
【例２】現行ソルベンシーマージン比率の係数から算出

（一般保険リスクのリスク係数＋巨大災害リスクのリスク係数）

リスクフリーレートに
よる割引

現在価値

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500
コンバインドレシオ

＝（発生保険金＋事業費）
／既経過保険料

３．負債の評価額（未経過責任部分）

期待値 ＝上記１のキャッシュフローの現在価値＝3,000
リスクマージン＝期待値＋リスク量（一般保険リスク＋巨大災害リスク）×資本のコスト率
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リスクマージンと安全割増

損害保険の保険料 金融商品の価格

マーケットが決定
（期待値＋リスクプレミアム）

期待値＋安全割増
安全割増の水準は各種事情

を勘案の上決定

●安全割増の設定方法 

（１）期待値原理＝保険金の期待値の定数倍を安全割増とする方法 

（２）分散原理 ＝保険金の分散の定数倍を安全割増とする方法。 

（３）標準偏差原理＝保険金の標準偏差の定数倍を安全割増とする方法で最も一般的 

（４）分位原理＝保険金の高分位点（99%点などのα点）とする方法 
すなわち、保険金の分布関数 )()( xXPxF ≤= を用いて 

)(1 α−= FP  

とする。なお、リスク管理等において用いられているバリュー・アット・リスク（VaR）やテ
ール・バリュー・アット・リスク（Tail-VaR；VaR を超える部分の期待値）は分位原理の考え
方に基づいているものと考えられる。 

リスクマージンは市場が求める適正なマージン
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資本コスト法によるリスクマージン

この方法は、標準偏差、VaR、Tail-VaR
などのように保険金等の変動状況を指
標化したものに、資本のコスト率を乗じ
てリスクマージンとする方法である。
⇒例：スイスソルベンシーテスト 0 1 2 3 4 5

99%点

VaR

T-VaR

保険金等の分布とVaR、T-VaR

期待値

保険金

VaR、Tail-VaRを用いたリスクマージンの計算手法は、それぞれ次のようになる。 
 ・リスクマージン＝「VaR－期待値」×資本のコスト率 
 ・リスクマージン＝「Tail-VaR－期待値」×資本のコスト率 
 ここで、保険金等の確率分布をもとに VaR は保険金等のパーセンタイル（99%点等）とし
て算出できる。一方、Tail-VaR は VaRを超える部分の保険金の平均値として算出できる。保
険金の分布関数を )(xF 、基準となるパーセントをα（＝99%等）とすると、VaR と Tail-VaR
は次の計算式となる。 

VaR )(1 α−= F  
Tail-VaR )VaR|VaR(VaR)VaR|( >−+=>= XXEXXE  



18

測度変換法によるリスクマージン

• 金融商品：マーケットとの関連性を考慮してリスクマージンが設定
• 「測度変換法による安全割増の計算方法」
＝デリバティブなどのリスクマージンの計算に利用

• 直接法とも呼ばれる
• 保険金等が従う確率分布を変換して変換後の確率分布における期待
値を負債評価額（期待値＋リスクマージン）とする方法

• 具体的に確率分布を変換する手法：エッシャー変換、Wang変換

負債の評価額

＝期待値＋リスクマージン

＝「確率分布変換後の期待値」

確率分布
変換前

確率分布
変換後

変換後の期待値
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巨大災害リスクの評価 …… (P.20-P.21)

工学的災害発生モデル …… (P.22-P.26)

リスク統合とリスクメジャー …… (P.27-P.33)

EUソルベンシーⅡの保険引受リスク …… (P.34-P.35)

日本における導入の際の留意点 …… (P.36)
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巨大災害リスクの評価
現行の負債評価においては、CATリスク（の保険金。以下省略。）に対して異常危
険準備金が用意されている。一方、経済価値ベースの評価では、通常リスクと同様
に、将来キャッシュフローの期待現在価値にリスクマージンを加えて評価される。

CATリスク部分の負債の評価の際に留意すべき点は
（１）将来キャッシュフローの算出に特別な工夫が必要（災害シミュレーション）
（２）通常災害とくらべると相対的にリスクマージンが高いものになると予想される

CATリスク部分の負債の評価の際に留意すべき点は
（１）将来キャッシュフローの算出に特別な工夫が必要（災害シミュレーション）
（２）通常災害とくらべると相対的にリスクマージンが高いものになると予想される

損害保険会社に

巨額な保険金支払が発生する

ことが想定されるリスク

　左記以外のリスク

自然災害リスク
地震、風災、（洪水・高潮・内水

氾濫を含む）水災、雪災、ひょう災、

噴火、津波、隕石落下

－

上記以外のリスク

（石油精製工場等の）火災・爆発、

（航空機が高層ビルに激突するよ

うな）物体衝突事故、テロ、（アス

ベストス集団訴訟のような）賠償事

故

戦争、暴動、革命、内乱、（感

染力の強い）感染症、（放射能

汚染等の）原子力、（大恐慌等

による）株・債券・不動産等

の大暴落、（大恐慌等による）

企業倒産多発

CATリスク（＝巨大災害リスク）を「社会的な損害額が巨額となり得るリスク」とすれば、以下の
ように多様な災害が考えられる。
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CATリスクの保険負債算出の流れ
①CATリスクのリスクカーブを求める。

超
過
確
率
（年
超
過
確
率
）

予想損害額（損失率）

p

l

例)l＝300億円、p＝1%の場合
→300億円以上の損害額が発生する確率が、
１年間で1％
→100年間に１回の割合で300億円以上の
損害額が発生する。

年超過確率
：１年間にその損害額以上の
地震被害が発生する確率リスクカーブ

超
過
確
率
（年
超
過
確
率
）

予想損害額（損失率）

p

l

例)l＝300億円、p＝1%の場合
→300億円以上の損害額が発生する確率が、
１年間で1％
→100年間に１回の割合で300億円以上の
損害額が発生する。

年超過確率
：１年間にその損害額以上の
地震被害が発生する確率リスクカーブ

年超過確率

：１年間にその損害額以上の被害が発生する確率

予想損害額の分布関数F(x)に対し、
１－F(x)をリスクカーブという

②リスクカーブからキャッシュフロー展開を行い、
将来キャッシュフローの期待現在価値を算出する。

③リスクマージンを算出する。

④将来キャッシュフローの期待現在価値にリスク
マージンを加算して、保険負債を算出する。

「工学的災害発生モデルによる算出」

「理論分布的災害発生モデルによる算出」
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工学的災害発生モデルによる算出
①災害の発生場所、強度等を地震学・気象学などの学術的な理論を用いて確率的
に算出する。
②当該災害によって発生する現象を学術的な理論を用いて算出する。

③当該現象と保険の目的の構造・用途等から保険の目的の損傷率・損害額を算出
し、さらに保険金支払条件から支払保険金を算出する。
（１災害毎に契約ポートフォリオ（元受保有契約の構造、用途、保険金額、保険金支
払条件（免責金額等））から支払保険金の合計を算出する。）
④ ①～③を仮想発生災害毎に繰り返し算出（コンピュータによるシミュレーション）
することによって、リスクカーブを描くことができる。

地震の場合 風災（台風）の場合

発生場所 震源地 台風中心の経路

強度 マグニチュード 台風中心気圧

発生する現象 上記と地質・地盤などから算出

される地点毎の震度

上記と地形などから算出され

る地点毎の最大(瞬間)風速

①地震リスクの評価
地震リスクの評価は一般的に、対象建物の脆弱性の評価と、 当該建物所在地での地震危険度の評価の２つの部分に大別で
きる。

②台風（風災）リスクの評価
台風リスクの評価は、地震リスク評価と同様に、対象建物の脆弱性を評価する部分と、当該建物所在地での台風危険度を評
価する部分の２つからなるのが一般的である。
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理論分布的災害発生モデルによる算出と使い分け

過去の支払保険金統計、一般の災害統計等に適当な補正
を加えて、現在の契約ポートフォリオ等に基づくリスクカーブ
を統計的手法から最も適合性が高いと思われる理論分布
（対数正規分布、パレート分布など）として算出する。

「工学的災害発生モデル」と「理論分布的発生モデル」の使い分けは？

算出対象 例 算出方法

・工学的災害発生モデルが存在

するリスク・地域・保険種目の

場合

風災／日本／

火災保険

工学的災害発生モデルを

利用して算出

・工学的災害発生モデルが存在

しないリスク・地域の場合

水災／日本／

火災保険　他

理論分布的災害発生モデ

ルを利用して算出

・工学的災害発生モデルが存在

するリスクであるが、当該保険

種目にはない場合

地震／日本／

傷害保険

主要種目の予想保険金に

一定の係数を乗じて算出

基本的には工学的災害発生モデルを使用することがグローバルスタンダードであることから、
妥当性が高いと思われるが、モデルがない場合もある。

どのリスク・地域・保険
種目が左記のどれに
該当するかの決定方
法とモデルの選定基準
が課題

どのリスク・地域・保険
種目が左記のどれに
該当するかの決定方
法とモデルの選定基準
が課題
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工学的災害発生モデルによるリスクカーブ算出

モデル選定上の課題と対応案

各種リスク評価モデルの基本的な考え方はほ
ぼ同じだが細部には多数の相違点がある。ここ
のためリスクカーブものためリスクカーブもモデルモデルによって差異が出によって差異が出
ることは明らかることは明らか

どのようにモデル
選定を行うか？

【対応案】
ア．行政当局等が（少なくとも主要なリスク・地域・種目・保険種目においては）使用する
モデルを（１社ないし数社）特定する。特定以外のモデルについては個別に承認を得
る。（１社に限定されない場合には、差異は出るが、妥当性は確保できる。）

イ．各社（およびその会計士）判断による。ただし、妥当ではないモデルを使用すること
の防止として、行政当局等で何らかの最低基準的なものを定める。

この他の問題点として「モデルの改良による差の問題」もある。
モデルは最新のデータ、知見等に基づいて毎年のように改良されており、改
良の内容によっては、年度毎の差額が相当大きくなる可能性もある。
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理論分布的災害発生モデルによるリスクカーブ算出

モデル化に必要な条件とデータの修正

①モデル化に必要な条件
偶然性に支配された制御不能なリスク
過去のデータが存在するリスク

②データ観測期間
発生確率が一般的に低いためできるだけ
長い観測期間をとる必要がある

③データ観測値の修正
・物価調整
・普及率や担保内容の変化による修正
・その他
（リスク規模の増減、リスクの集積状況
の変化、リスクに対する予防措置の
進展など）

理論分布によるモデル化

①年間の総支払額を確率
変数とみなす方法

②事故発生件数と一事故
あたりの損害額を確率
変数とみなす方法

「確率分布やパラメータ
の推定方法」と「理論分
布と実績値との適合
チェック」が重要
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CATイベントの支払保険金キャッシュフロー
過去のCATイベントについて、イベント発生から保険金支払までの所要期間を調査

①CATのキャッシュフローは短く、例えば台風、地震の場合はイベント発生から半年
以内で最終支払保険金の約90％、１年以内で約98％が支払われている。豪雨は
さらに支払が早く、半年以内で最終支払保険金の約98％が支払われている。
②イベント固有の特徴は余りみられない。
③CATイベントと通常災害の間に顕著な差は見られない。通常災害の場合も、イベ
ント発生から半年以内で最終支払保険金の約90％、1年以内で約98％が支払われ
ている。

既報告未払保険金・IBNR
のキャッシュフロー展開
「キャッシュフローのタイミングの変動」 を

特に考慮しないで行えると考えられる。
つまり、チェインラダー法などを用いて経
過期間毎の支払割合を計算し、保険金

の支払総額に各期間の支払割合を乗じ
てキャッシュフローを作成する

将来保険金の
キャッシュフロー展開

①工学的アプローチ
DFAなどを用いてタイミング変動を加味し
たキャッシュフローを生成
②理論分布アプローチ
決定論的に用いた支払割合を用いて
キャッシュフロー展開を行う
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リスク統合とリスクメジャー

【現行のリスク計量化】

損害保険の巨大災害リスク

風水災害（現在の想定は伊勢湾台風に相
当する規模の台風が発生した場合）及び地
震災害（現在の想定は関東大震災が再来し
た場合）のリスク相当額をそれぞれ計算し、
最終的にどちらか大きい方を巨大災害のリ
スク量としている。

損害保険の一般保険リスク

損害保険の一般保険リスクのリスク相当額
の計算においては、保険料基準と保険金
基準がある。両者のうち、大きいほうをリスク
相当額とすることとなっている。

【経済価値ベースによるリスク計量化イメージ】

リスクメジャー個々のリスクファクター リスク統合
全体

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

500 1,000 1,500 2,000 2,500 3,000 3,500

0

200

400

600

800

1000

1200

0 200 400 600 800 1000

項目Ａ 項目Ｂ 項目Ｃ 項目Ｄ 項目Ｅ

リスクメジャーによ
りリスクを計量化

個々のリスクファクターの

損失額が従う確率分布 全体の損失額

が従う確率分布
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リスク統合の簡易手法

（１） 単純和によるリスク統合

（２） 独立和によるリスク統合

→ 三平方の定理を応用し、各リスクの二乗和の平方根が全体のリスクと考えている。

単純和と独立和の組み合わせによるリスク統合
例１：現行のソルベンシー・マージン基準におけるリスク量

例２：単純和によるリスク統合と独立和によるリスク統合を重み付けする方法

nＲＲＲ +…++=   21Ｒ

2
2

2
1 ＲＲ +=Ｒ

( ) 53 ＲＲＲＲＲ ++++=   4
2

2
2

1
Ｒ Ｒ１：一般保険リスク、Ｒ２：予定利率リスク、Ｒ３：資産運用リスク、

Ｒ４：経営管理リスク、Ｒ５：巨大災害リスク

( )( ) ( )2
1

22

1
1 nn ＲＲＲＲ +…+++…+−= ρρＲ

リスク統合の際にはリスク間の相関関係（係数ρ等）を考慮リスク統合の際にはリスク間の相関関係（係数ρ等）を考慮
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多次元確率分布を用いたリスク統合手法

複数のリスク項目の損失額を並べ、同
時に観測した場合の確率変動をリスク
間の相関を考慮してモデル化

多次元

確率分布

代表的な多次元確率分布としては「多次元正規分布」「多次
元ｔ分布」があるが、両者ともに左右対称の確率分布のため、
損害保険会社のリスク統合には使用できない場合もある。

【例】賠償責任保険や自然災害のように低い頻度で巨額な損害となるようなケースが想定さ
れるリスク項目については、裾が厚い（ファットテールな）確率分布が実績にフィットしている。

個々のリスクファクターと損失額分布と

個々のリスク間の相関関係から

多次元確率分布を作成できれば良い

コピュラ
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コピュラを用いたリスク統合手法

コピュラCとは次を満たす多次元分布（ｎ次元）の分布関数である。
ア．定義域は 〔０，１〕ｎ

イ．各成分の周辺分布は〔０，１〕上の一様分布
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( ) ( ) ( ) ( )( )nnn xFxFxFCxxxF ,,,,,, 221121 LL =
多次元確率分布関数＝ 個々のリスクファクターの分布関数をコピュラに代入

①各リスクファクターの損失額分布を過去の統計データ等から作成する。
②各リスクファクター間の相関関係を反映したコピュラＣを用意する。
③上記の式から、損失額の多次元分布を作成する。
④全体の損失額の確率分布からリスク量を計算する。

●コピュラを用いたリスク統合の手順

コピュラには様々なものがあるが

リスク統合への適用可能性があるのは

「正規コピュラ」と「 ｔ コピュラ」

裾での相互依存性
（tail dependence）
を考慮する場合は
ｔコピュラが有用

相関関係を

反映したコピュラの

選択が重要
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保険引受リスク統合の具体例

５種目の保険金 平均 標準偏差
種目1 2,922,217  776,032    
種目2 999,335    155,308    
種目3 19,962,854 4,671,610  
種目4 3,712,415  1,045,998  
種目5 174,514    113,671    

年間の事故件数＝負の２項分布

１事故損害額 ＝対数正規分布

リスク統合

0
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500

0.0 5.0 10.0 15.0 20.0 25.0 30.0 35.0 40.0 45.0 50.0 55.0 60.0

解析的

Tコピュラ

正規コピュラ

単位：千円

解析的 正規コピュラ ｔコピュラ

平均 27,771 27,872 27,872
標準偏差  5,037  4,582  4,589
Tail-VaR(99%) 44,208 42,049 43,081

リスク量（Tail-VaR）は「解析的」の場合が最
も大きな結果となった。これは、1事故あたり
の損害額を限度額により頭切りしているにも
かかわらず、会社全体の保険金の確率分布
を通常の対数正規分布に当てはめているこ
とに起因している。ｔコピュラと正規コピュラに
おいては、ｔコピュラの結果が大きくなってい
る。
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リスク統合に用いる手法の使い分け

リスク間の相関関係のおき方によってリスク量は大きく異なるが、相関
について利用できる情報はそれほど多くはない。
（特に裾における相関についてはほとんど情報がない。）

相関の生じるメカニズ
ムについて何らかの
知識を有している場合

共通混合モデル・成分
モデル等の相関構造

モデル

ある程度統計的な情
報を有している場合

コピュラの利用

ほとんど情報を有して
いない場合

独立・単純和・多次元
分布

利用できる情報の量に応じた使い分け
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リスクメジャー

リスク
＝①将来のある特定の時点における②
純損失を表す確率変数
リスクメジャー
＝③リスクと数値との対応関係

リスクメジャーを決定する要素
①計測期間
「将来のある特定の時点」までの期間
②純損失の評価方法
会社の純損失をどのように捉えるか
③リスクと数値との対応関係
リスクに対して数値を対応させるルール

リスク

リスクメジャー
ある数値

＝リスク量

期待値による割増
( ) (1 ) [ ]X E Xρ η= +

標準偏差による割増

( ) [ ] [ ]X E X V Xρ η= +

VaR
1( ) ( )X Fρ η−=

Tail-VaR
1( ) [ | ( )]X E X X Fρ η−= >

リスク調整後期待値

例 Esscher変換

Wang変換

( ) [ ]X E Xρ = Q

( ) ( ) / [ ]x xf x f x e E eη η= ×Q

1( ) ( ( ( )) )F x F x η−= Φ Φ −Q

あるパーセンタイル値

VaRを超える部分の平均

リスク調整後確率のもとでの期待値

ρ(X):市場価格 Q:リスク中立確率
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EUソルベンシーⅡにおける保険引受リスク評価

EUソルベンシーⅡにおけるリスク量は、前提条件

①コンバインドレシオは対数正規分布に従う

②コンバインドレシオの平均は「100％」

のもとで、リスク量＝「99.5%VaRと期待値との差」としたもの

コンバインドレシオの変動状況に連動してリスク量を評価する必要がある。

改良案
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保険引受リスク評価の具体例

種目Ａ，Ｂ，Ｃの過去5年間のコンバインドレシオの推移は次表のようになっているとする。
平均値は、種目Ａ＝１００％、種目Ｂ＝８０％、種目Ｃ＝６０％であるが、標準偏差はどれも６．０４％
で同じになっている。なお、平均値に対する標準偏差の割合は一般に「変動係数」と呼ばれるが、
種目Ａ＜Ｂ＜Ｃの順番で、変動係数は大きくなっている。つまり、種目Ｃは一番変動状況が大きい
種目である。

 年度 2002 2003 2004 2005 2006 ①平均 ②標準偏差
③変動係数
　=②÷①

④リスク量
(EU）

⑤リスク量
(改良)

種目Ａ 108% 93% 104% 96% 99% 100.00% 6.04% 0.060 16.6% 16.6%
種目Ｂ 88% 73% 84% 76% 79% 80.00% 6.04% 0.076 16.6% 16.9%
種目Ｃ 68% 53% 64% 56% 59% 60.00% 6.04% 0.101 16.6% 17.3%

保険引受リスクをEUソルベンシーⅡに基づいて計算すると、３種目ともに16.6%となった。これ
は99.5%相当のリスク量が、「保険料規模×16.6%」として評価されることを意味している。
一方、改良版は、コンバインドレシオの平均値を100%でなく実績値としたものであり、計算結
果は、種目Ａ＝16.6%、種目Ｂ＝16.9%、種目Ｃ＝17.3%となり、コンバインドレシオの変動状
況に連動してリスク量も種目Ａ＜Ｂ＜Ｃの順番で大きく評価できている。
なお、EUソルベンシーⅡにおける計算では、コンバインドレシオの標準偏差が必要となるが、
標準偏差が計算できるということは同時に平均値も計算できるということである。このため、改
良型への変更に際しては、追加でデータ収集を行う必要がない上、計算式もわずかな変更
で済み、実務上の問題も発生しないといえる。
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日本における導入の際の留意点

①現行の制度で収集・構築したデータ・インフラを有効活用
・統計的IBNR、自然災害責任準備金
・将来収支分析、第三分野責準

②負債評価（会計）とリスク評価（ソルベンシー）との整合性
・経済価値ベースのソルベンシー基準が前提となる。
・支払備金リスク、事業費リスクの定量化が必要。

③「内部モデル」VS「標準モデル」
→透明性、比較可能性の観点からは、当面、
標準モデルの高度化という方向性を探るべき？

④実務作業に配慮したルール作り・運営態勢の構築
→毎期、巨大な”装置“で算出するのは非現実的


