
15
年
Ｇ

－
Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ
の 

選
定

　

Ｆ
Ｓ
Ｂ
は
２
０
１
５
年
11
月
、
３

回
目
の
Ｇ

－
Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ
リ
ス
ト
︵
図

表
１
︶
を
公
表
し
た
。
13
～
14
年
と

同
様
に
九
つ
の
保
険
会
社
が
Ｇ

－

Ｓ

Ｉ
Ｉ
と
し
て
選
定
さ
れ
た
が
、
14
年

ま
で
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
の
指
定
を
受
け
て

い
た
イ
タ
リ
ア
の
ジ
ェ
ネ
ラ
リ
が
は

ず
れ
、
新
た
に
オ
ラ
ン
ダ
の
エ
イ
ゴ

ン
が
追
加
さ
れ
る
と
い
う
動
き
が
あ

っ
た
。
今
回
の
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ
の
選

定
︵
保
険
会
社
の
シ
ス
テ
ム
上
の
重

要
性
の
評
価
︶
は
、
Ｉ
Ａ
Ｉ
Ｓ
が
13

年
に
策
定
・
公
表
し
た
﹁
最
初
の
評

価
手
法
︵A

ssessm
ent M

ethodol-
ogy

︶﹂
に
基
づ
き
、
50
の
保
険
会

社
を
対
象
に
行
わ
れ
た
︵﹁
最
初
の

評
価
手
法
﹂
お
よ
び
保
険
会
社
の
シ

ス
テ
ム
上
の
重
要
性
の
評
価
プ
ロ
セ

ス
の
詳
細
に
つ
い
て
は
、
小
林
︵
２

０
１
４
︶︵
注
３
︶
を
参
照
︶。
た
だ

し
、
再
保
険
に
つ
い
て
は
、﹁
再
保

険
会
社
の
シ
ス
テ
ム
上
の
重
要
性
に

つ
い
て
、
最
初
の
評
価
手
法
の
さ
ら

な
る
見
直
し
の
結
果
が
で
る
ま
で
の

間
、
そ
の
意
思
決
定
を
延
期
す
る
﹂

と
の
昨
年
の
Ｆ
Ｓ
Ｂ
の
決
定
も
あ
り
、

そ
の
シ
ス
テ
ム
上
の
重
要
性
に
つ
い

て
は
今
回
も
結
論
が
出
さ
れ
て
い
な

い
。

　

こ
れ
に
合
わ
せ
、
Ｉ
Ａ
Ｉ
Ｓ
は
①

﹁
最
初
の
評
価
手
法
﹂
の
改
訂
案
を

市
中
協
議
に
付
す
こ
と
、
②
改
訂
後

の
評
価
手
法
は
16
年
の
シ
ス
テ
ム
上

の
重
要
性
の
評
価
か
ら
用
い
る
こ
と
、

③
Ｈ
Ｌ
Ａ
は
、
17
年
に
選
定
さ
れ
る

Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ
に
対
し
て
19
年
か
ら

適
用
さ
れ
る
こ
と
、
た
だ
し
、﹁
最

初
の
評
価
手
法
﹂
の
改
訂
お
よ
び
資

本
要
件
に
関
す
る
さ
ら
な
る
検
討
を

反
映
す
る
た
め
、
そ
の
施
行
前
に
見

直
さ
れ
る
こ
と
︱
︱
を
発
表
し
た
。

よ
り
高
い
損
失
吸
収
基
準

（
Ｈ
Ｌ
Ａ
）

　

Ｈ
Ｌ
Ａ
は
、
Ｉ
Ａ
Ｉ
Ｓ
が
13
年
７

月
に
公
表
し
た
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ
に
対

す
る
四
つ
の
政
策
措
置
︵
①
強
度
の

高
い
監
督
、
②
効
果
的
な
破
綻
処
理
、

③
資
本
の
強
化
︵
14
年
10
月
に
﹁
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ
に
対
す
る
基
礎
的
資
本

要
件
︵B

asic C
apital R

equire-
m

ents

：
以
下
、﹁
Ｂ
Ｃ
Ｒ
﹂︶﹂
と

し
て
最
終
化
︶、
④
Ｈ
Ｌ
Ａ
︶
の
う

ち
の
一
つ
で
、
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ
の
破

綻
の
可
能
性
お
よ
び
そ
れ
が
金
融
シ

ス
テ
ム
に
及
ぼ
す
影
響
を
軽
減
す
る

こ
と
を
目
的
と
す
る
も
の
で
あ
る
。

２
０
１
５
年
10
～
11
月
に
か
け
て
、
グ
ロ
ー
バ
ル
な
シ
ス
テ
ム
上
重
要
な
保
険
会
社
（G

lobal S
ystem

ically 
Im

portant Insurer

：
以
下
、「
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ
」）
の
規
制
に
関
す
る
政
策
文
書
が
相
次
い
で
公
表
さ
れ
た
。
10

月
に
は
保
険
監
督
者
国
際
機
構
（International A
ssociation of Insurance S

upervisors

：
以
下
、「
Ｉ
Ａ

Ｉ
Ｓ
」）
が
「
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ
に
対
す
る
よ
り
高
い
損
失
吸
収
（H

igher Loss A
bsorbency

：
以
下
、「
Ｈ
Ｌ

Ａ
」）
基
準
」
を
公
表
。
11
月
に
は
、
金
融
安
定
理
事
会
（Financial S

tability B
oard

：
以
下
、「
Ｆ
Ｓ
Ｂ
」）

が
「
15
年
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ
リ
ス
ト
」
お
よ
び
市
中
協
議
文
書
（
注
１
）
を
、
Ｉ
Ａ
Ｉ
Ｓ
も
二
つ
の
市
中
協
議
文
書

（
注
２
）
を
そ
れ
ぞ
れ
公
表
し
た
。
本
稿
で
は
、
こ
れ
ら
の
政
策
文
書
に
つ
い
て
概
説
す
る
と
と
も
に
、
グ
ロ
ー

バ
ル
に
活
動
す
る
保
険
会
社
の
規
制
・
監
督
に
関
す
る
今
後
の
課
題
に
つ
い
て
論
じ
る
。
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Ｈ
Ｌ
Ａ
の
策
定
に
よ
り
、
Ｇ

－

Ｓ

Ｉ
Ｉ
ｓ
に
対
す
る
資
本
要
件
︵
Ｂ
Ｃ

Ｒ
＋
Ｈ
Ｌ
Ａ
︶
は
、
保
険
事
業
お
よ

び
非
保
険
事
業
そ
れ
ぞ
れ
に
つ
い
て

計
算
さ
れ
る
、
①
14
年
に
採
択
さ
れ

た
Ｂ
Ｃ
Ｒ
︵
Ｂ
Ｃ
Ｒ
２
０
１
４
︶、

②
Ｂ
Ｃ
Ｒ
２
０
１
４
に
対
す
る
上
乗

せ
、
③
Ｈ
Ｌ
Ａ
の
三
つ
の
要
素
か
ら

構
成
さ
れ
る
。

　

Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ
に
対
し
て
課
せ
ら

れ
る
Ｈ
Ｌ
Ａ
は
、
保
険
会
社
の
シ
ス

テ
ム
上
の
重
要
性
の
評
価
に
お
け
る

ス
コ
ア
に
応
じ
て
決
定
さ
れ
る
。
こ

れ
は
、
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ
に
シ
ス
テ
ミ

ッ
ク
な
活
動
を
縮
小
す
る
イ
ン
セ
ン

テ
ィ
ブ
を
与
え
る
こ
と
を
企
図
し
て

い
る
た
め
で
あ
る
。
具
体
的
に
は
、

各
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
は
、
Ｉ
Ａ
Ｉ
Ｓ
の

﹁
最
初
の
評
価
手
法
﹂
に
基
づ
き
算

出
さ
れ
た
自
身
の
総
合
ス
コ
ア
が
０

・
04
を
下
回
る
場
合
に
は
低
位
、
０

・
04
か
ら
０
・
06
の
間
で
あ
る
場
合

に
は
中
位
、
０
・
06
を
超
え
る
場
合

に
は
上
位
の
バ
ケ
ッ
ト
に
振
り
分
け

ら
れ
、
各
バ
ケ
ッ
ト
が
規
定
す
る
フ

ァ
ク
タ
ー
が
Ｈ
Ｌ
Ａ
の
計
算
に
適
用

さ
れ
る
︵
注
４
︶。
Ｈ
Ｌ
Ａ
の
実
際
の

水
準
に
つ
い
て
は
、
そ
の
設
計
上
、

Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
ご
と
に
異
な
る
と
思
わ

れ
る
が
、﹁
平
均
で
10
％
程
度
の
上

乗
せ
﹂
と
な
る
と
の
こ
と
で
あ
る
。

　

な
お
、
Ｈ
Ｌ
Ａ
の
基
礎
は
、
Ｂ
Ｃ

Ｒ
か
ら
Ｉ
Ａ
Ｉ
Ｓ
が
現
在
策
定
中
の

﹁
保
険
資
本
基
準
﹂︵Insurance 

C
apital Standard

：
以
下
、﹁
Ｉ
Ｃ

Ｓ
﹂︶
に
置
き
換
わ
る
こ
と
が
予
定

さ
れ
て
い
る
。
Ｉ
Ｃ
Ｓ
は
、﹁
国
際

的
に
活
動
す
る
保
険
グ
ル
ー
プ
﹂

︵Internationally A
ctive Insur-

ance G
roups

：
以
下
、﹁
Ｉ
Ａ
Ｉ
Ｇ

ｓ
﹂︵
大
規
模
か
つ
グ
ロ
ー
バ
ル
に

展
開
す
る
保
険
会
社
約
50
社
を
想

定
︶︶
に
適
用
が
予
定
さ
れ
る
、
連

結
ベ
ー
ス
で
の
資
本
基
準
で
あ
る
。

　

Ｉ
Ａ
Ｉ
Ｓ
は
13
年
10
月
に
そ
の
策

定
を
開
始
し
、
14
年
12
月
に
最
初
の

案
を
市
中
協
議
に
付
し
た
。
さ
ら
に
、

15
年
６
月
に
は
﹁
Ｉ
Ｃ
Ｓ
：
最
終
お

よ
び
中
間
目
標
、
策
定
の
た
め
の
原

則
、
お
よ
び
策
定
プ
ロ
セ
ス
﹂
と
題

す
る
プ
レ
ス
リ
リ
ー
ス
を
出
し
、
Ｉ

Ｃ
Ｓ
の
第
１
版
の
採
択
を
17
年
中
頃

に
、
第
２
版
の
採
択
を
19
年
後
半
に

そ
れ
ぞ
れ
予
定
し
て
い
る
こ
と
を
明

ら
か
に
し
て
い
る
︵
図
表
２
︶。

「
最
初
の
評
価
手
法
」 

の
見
直
し

　

Ｉ
Ａ
Ｉ
Ｓ
が
13
年
に
公
表
し
た
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ
の
選
定
手
法
で
あ
る

﹁
最
初
の
評
価
手
法
﹂
で
は
、﹁
少

な
く
と
も
３
年
ご
と
﹂
の
レ
ビ
ュ
ー

が
予
定
さ
れ
て
い
た
。
し
か
し
、
14

年
11
月
に
﹁
Ｉ
Ａ
Ｉ
Ｓ
は
15
年
11
月

ま
で
に
、
必
要
に
応
じ
て
評
価
手
法

を
さ
ら
に
発
展
さ
せ
る
。
改
訂
さ
れ
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〔図表１〕 2015年のG-SIIs

Aegon N.V.（オランダ）
Allianz SE（ドイツ）
American International Group, Inc.（アメリカ）
Aviva plc（イギリス）
Axa S.A.（フランス）
MetLife, Inc.（アメリカ）
Ping An Insurance (Group) Company of China, Ltd.（中国）
Prudential Financial, Inc.（アメリカ）
Prudential plc（イギリス）

〔図表２〕  ＩＣＳ：最終および中間目標、策定のための原則、
	 および策定プロセス

中間目標１�（ICS 第１版：コンフィデンシャル・レポーティング） 
［2017年半ばに採択］

•  特定された二つの資産・負債の評価アプローチ（GAAP調整
アプローチおよび市場調整アプローチ）およびICS資本要件
を計算するための標準的手法に基づくコンフィデンシャル・
レポーティング目的のためのICSの策定。
•  ICS 第１版の策定後、ICS資本要件を計算するための他の手
法（内部・外部モデルの利用、標準的手法のバリエーショ
ンを含む）について検討する計画がある。

中間目標２（ICS第２版：ComFrameへの統合）［2019年後半に採択］

•  監督者による実施に適したICSの策定。①ICS第１版と比べ
て改善された水準の比較可能性を達成するものであり、②
依然として二つの資産・負債の評価アプローチを含む可能
性があるが、評価における差異を減らすことを志向するもの
であり、かつ、③ICS資本要件の計算のために標準的手法と
前述の他の手法の両方を認める可能性がある。

最終目標

•  IAISの最終目標は、定められる期限までに各国で比較可能
な（すなわち、実質的に同じ）結果を達成する共通の手法
を含む単一のICSを策定することである。現在進行中の作業
は、最終目標に向け、評価手法、資本リソース、資本要件
等のICSの主要な要素に関し、徐々に改善されたコンバージ
ェンスにつながることが意図されている。



た
評
価
手
法
は
、
16
年
の
シ
ス
テ
ム

上
の
重
要
性
の
評
価
か
ら
適
用
さ
れ

る
﹂
と
の
ス
テ
ー
ト
メ
ン
ト
が
出
さ

れ
、
Ｉ
Ａ
Ｉ
Ｓ
は
14
年
の
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ

Ｉ
ｓ
の
選
定
後
、
た
だ
ち
に
﹁
最
初

の
評
価
手
法
﹂
の
見
直
し
を
開
始
し

た
。
今
般
、
市
中
協
議
に
付
さ
れ
た

﹁
改
訂
評
価
手
法
﹂
案
の
ポ
イ
ン
ト

は
次
の
四
つ
で
あ
る
。

　

１
点
目
は
、
金
融
保
証
、
Ｃ
Ｄ
Ｓ
、

再
保
険
の
三
つ
の
指
標
に
つ
い
て

﹁
絶
対
基
準
値
︵absolute refer-

ence value

︶﹂
の
利
用
を
提
案
し
て

い
る
こ
と
で
あ
る
。
こ
れ
は
、
た
と

え
ば
、
金
融
保
証
や
Ｃ
Ｄ
Ｓ
と
い
っ

た
短
期
間
で
市
場
が
大
き
く
拡
大
・

縮
小
す
る
こ
と
も
想
定
さ
れ
る
事
業

に
つ
い
て
は
、﹁
デ
ー
タ
収
集
の
対

象
と
な
る
50
の
保
険
会
社
︵
サ
ン
プ

ル
︶
に
お
け
る
各
保
険
会
社
の
相
対

的
な
シ
ス
テ
ム
上
の
重
要
性
を
評
価

す
る
﹂
と
い
う
現
在
の
評
価
手
法
で

は
、
市
場
の
動
き
を
十
分
に
と
ら
え

る
こ
と
が
で
き
な
い
と
い
う
課
題
に

対
応
す
る
も
の
で
あ
る
。

　

ま
た
、
あ
る
ビ
ジ
ネ
ス
ラ
イ
ン
に

お
い
て
サ
ン
プ
ル
保
険
会
社
が
市
場

全
体
に
占
め
る
割
合
が
小
さ
い
場
合
、

い
わ
ゆ
る
﹁
サ
ン
プ
リ
ン
グ
・
バ
イ

ア
ス
﹂
の
問
題
が
発
生
し
う
る
が
、

絶
対
基
準
値
の
利
用
で
対
応
す
る
こ

と
が
可
能
だ
。
今
回
、
絶
対
基
準
値

を
利
用
す
る
こ
と
が
提
案
さ
れ
た
の

は
三
つ
の
指
標
に
と
ど
ま
る
が
、
将

来
的
に
は
そ
の
対
象
を
拡
大
す
る
こ

と
が
示
唆
さ
れ
て
い
る
。

　

た
だ
し
、
今
般
の
市
中
協
議
案
で

は
、
絶
対
基
準
値
と
し
て
使
用
す
る

信
頼
で
き
る
デ
ー
タ
の
入
手
可
能
性

が
必
ず
し
も
明
確
に
な
っ
て
い
な
い

た
め
、
実
務
に
お
け
る
適
用
可
能
性

に
は
疑
問
も
残
る
。
ま
た
、
再
保
険

市
場
で
は
、
上
位
５
～
６
社
が
市
場

の
６
割
程
度
の
シ
ェ
ア
を
占
め
て
お

り
、
過
去
数
年
間
そ
の
シ
ェ
ア
に
大

き
な
変
動
が
な
い
た
め
、
再
保
険
に

つ
い
て
絶
対
基
準
値
を
適
用
す
る
こ

と
へ
の
根
拠
が
乏
し
い
と
も
考
え
ら

れ
る
。

　

２
点
目
は
、﹁
大
口
与
信
﹂
お
よ

び
﹁
グ
ル
ー
プ
内
保
証
﹂
の
指
標
を

定
量
評
価
の
対
象
か
ら
除
外
す
る
こ

と
を
提
案
し
て
い
る
こ
と
で
あ
る
。

そ
の
理
由
と
し
て
、
大
口
与
信
に
つ

い
て
は
、
現
在
収
集
・
分
析
し
て
い

る
デ
ー
タ
︵
非
ソ
ブ
リ
ン
大
口
与
信

お
よ
び
自
国
の
ソ
ブ
リ
ン
債
へ
の
投

資
︶
が
、﹁
保
険
会
社
の
破
綻
に
よ

る
シ
ス
テ
ミ
ッ
ク
な
影
響
﹂
と
い
う

本
来
想
定
し
て
い
た
リ
ス
ク
を
測
定

す
る
指
標
と
し
て
適
当
で
は
な
い
こ

と
、
グ
ル
ー
プ
内
保
証
に
つ
い
て
は
、

提
出
を
受
け
た
デ
ー
タ
の
質
へ
の
懸

念
が
指
摘
さ
れ
て
い
る
。

　

３
点
目
は
、
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ
の
選

定
プ
ロ
セ
ス
を
、
①
デ
ー
タ
収
集
、

②
デ
ー
タ
検
証
、
ス
コ
ア
リ
ン
グ
、

定
量
的
閾
値
の
決
定
、
③
定
性
・
追

加
定
量
分
析
、
④
保
険
会
社
と
の
対

話
、
⑤
Ｉ
Ａ
Ｉ
Ｓ
か
ら
Ｆ
Ｓ
Ｂ
へ
の

提
案
と
い
う
５
段
階
に
整
理
す
る
こ

と
を
提
案
し
て
い
る
こ
と
で
あ
る
。

こ
れ
ま
で
の
実
務
を
あ
ら
た
め
て
整

理
し
た
も
の
で
あ
る
が
、
再
保
険
に

つ
い
て
追
加
的
な
分
析
を
行
う
こ
と
、

ま
た
、
定
性
・
追
加
定
量
分
析
に
進

む
会
社
を
選
定
す
る
た
め
の
閾
値
を

設
け
る
こ
と
に
つ
い
て
明
記
し
た
点

は
注
目
に
値
す
る
。
た
だ
し
、
い
ず

れ
に
つ
い
て
も
具
体
的
な
提
案
は
な

く
、
16
年
か
ら
の
実
施
可
能
性
に
つ

い
て
疑
問
が
残
る
。

　

４
点
目
は
、
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
の
指
定

お
よ
び
そ
の
解
除
に
関
す
る
ル
ー
ル

を
提
案
し
て
い
る
こ
と
で
あ
る
。
前

年
に
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
に
指
定
さ
れ
た
保

険
会
社
に
つ
い
て
、
翌
年
の
評
価
で

閾
値
を
下
回
っ
た
場
合
で
あ
っ
て
も
、

そ
の
指
定
を
た
だ
ち
に
解
除
せ
ず
、

翌
々
年
の
結
果
も
み
て
判
断
す
る
こ

と
な
ど
を
提
案
し
て
い
る
。

﹁
改
訂
評
価
手
法
﹂
は
16
年
の
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ
の
選
定
に
間
に
合
う
よ
う

に
最
終
化
さ
れ
る
こ
と
が
予
定
さ
れ

て
い
る
。
し
か
し
な
が
ら
、
後
述
の

﹁
非
伝
統
的
保
険
・
非
保
険
︵N

on-
traditional N

on-insurance

：
以

下
、﹁
Ｎ
Ｔ
Ｎ
Ｉ
﹂︶﹂
の
定
義
の
再

検
討
が
、
評
価
手
法
の
最
終
化
に
影

響
を
及
ぼ
す
可
能
性
も
示
唆
さ
れ
て

い
る
。

非
伝
統
的
保
険
・
非
保
険

（
Ｎ
Ｔ
Ｎ
Ｉ
）

　

Ｎ
Ｔ
Ｎ
Ｉ
に
関
す
る
議
論
は
、
保

険
と
シ
ス
テ
ミ
ッ
ク
・
リ
ス
ク
の
関

係
を
整
理
す
る
な
か
で
、﹁
伝
統
的

保
険
事
業
は
シ
ス
テ
ミ
ッ
ク
・
リ
ス

ク
の
源
泉
と
は
な
ら
な
い
﹂
と
の
主

張
が
展
開
さ
れ
た
︵
た
と
え
ば

G
eneva A

ssociation ︵2010

︶︶︵
注

5
︶
こ
と
に
端
を
発
す
る
。
Ｉ
Ａ
Ｉ

Ｓ
も
10
年
お
よ
び
11
年
の
報
告
書

︵﹁
金
融
安
定
の
重
要
事
項
に
関
す

る
見
解
表
明
︵Position statem

ent 
on

 k
ey fin

an
cial stab

ility is-
sues

︶﹂
お
よ
び
﹁
保
険
と
金
融
安

定
︵In

suran
ce an

d
 F

in
an

cial 
Stability

︶﹂︶
に
お
い
て
、﹁
伝
統

的
保
険
事
業
は
シ
ス
テ
ミ
ッ
ク
・
リ
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ス
ク
の
源
泉
と
は
な
り
に
く
い
。
た

だ
し
、
保
険
グ
ル
ー
プ
が
非
伝
統
的

保
険
事
業
も
し
く
は
非
保
険
事
業
を

営
ん
で
い
る
場
合
に
は
、
シ
ス
テ
ミ

ッ
ク
・
リ
ス
ク
を
増
幅
さ
せ
る
、
も

し
く
は
そ
の
一
因
と
な
り
や
す
い
﹂

と
の
考
え
を
示
し
て
い
る
。

　

Ｎ
Ｔ
Ｎ
Ｉ
に
つ
い
て
は
、
そ
の
基

本
的
な
考
え
方
︵
図
表
３
︶
が
13
年

７
月
の
Ｉ
Ａ
Ｉ
Ｓ
ペ
ー
パ
ー
﹁
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ
に
対
す
る
政
策
措
置

︵Policy M
easures

︶﹂
で
示
さ
れ

て
い
る
。
し
か
し
、
Ｎ
Ｔ
Ｎ
Ｉ
の
コ

ン
セ
プ
ト
が
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ
の
選
定

︵
た
と
え
ば
、
保
険
会
社
の
シ
ス
テ

ム
上
の
重
要
性
の
評
価
に
お
い
て
、

Ｎ
Ｔ
Ｎ
Ｉ
に
45
％
の
ウ
ェ
イ
ト
が
お

か
れ
て
い
る
︶
の
み
な
ら
ず
、
Ｂ
Ｃ

Ｒ
お
よ
び
Ｈ
Ｌ
Ａ
︵
た
と
え
ば
、
Ｎ

Ｔ
Ｎ
Ｉ
に
対
す
る
所
要
資
本
お
よ
び

そ
の
上
乗
せ
幅
の
計
算
に
は
、
伝
統

的
保
険
と
は
異
な
る
フ
ァ
ク
タ
ー
が

適
用
さ
れ
て
い
る
︶
と
い
う
政
策
措

置
に
お
い
て
も
参
照
さ
れ
る
こ
と
と

な
り
、
そ
の
定
義
の
明
確
化
を
求
め

る
声
が
高
ま
っ
て
い
た
。

　

Ｎ
Ｔ
Ｎ
Ｉ
に
関
す
る
市
中
協
議
文

書
の
ポ
イ
ン
ト
は
以
下
の
２
点
で
あ

る
。
１
点
目
は
、
本
市
中
協
議
案
は
、

Ｎ
Ｔ
Ｎ
Ｉ
の
う
ち
Ｎ
Ｔ
の
み
を
対
象

と
し
、
そ
の
再
定
義
で
は
な
く
、
概

念
の
明
確
化
を
企
図
し
て
い
る
こ
と

で
あ
る
。
つ
ま
り
、
非
保
険
業
務
と

シ
ス
テ
ミ
ッ
ク
・
リ
ス
ク
の
関
係
は

検
討
の
対
象
と
は
な
っ
て
い
な
い
。

２
点
目
は
、
⒜
最
低
保
証
と
解
約
と

い
う
保
険
の
二
つ
の
商
品
特
性
に
着

目
し
、
⒝
市
場
リ
ス
ク
︵
保
証
の
有

無
と
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
ー
・
マ
ッ
チ

ン
グ
の
可
否
の
程
度
︶
と
流
動
性
の

リ
ス
ク
︵
解
約
返
戻
金
の
受
取
り
に

要
す
る
時
間
と
解
約
ペ
ナ
ル
テ
ィ
の

程
度
︶
の
観
点
か
ら
各
保
険
商
品
の

脆
弱
性
を
評
価
し
、
⒞
脆
弱
性
が
高

い
場
合
に
は
、
エ
ク
ス
ポ
ー
ジ
ャ
ー

あ
る
い
は
資
産
流
動
化
︵asset liq-

uidation
︶
と
い
う
伝
播
チ
ャ
ネ
ル

を
通
じ
て
シ
ス
テ
ミ
ッ
ク
・
リ
ス
ク

に
寄
与
す
る
可
能
性
が
高
い
と
評
価

さ
れ
う
る
︵
Ｎ
Ｔ
と
考
え
ら
れ
う

る
︶
と
い
う
分
析
の
枠
組
み
を
提
案

し
て
い
る
こ
と
で
あ
る
︵
図
表
４
︶。

今
後
、
16
年
半
ば
ま
で
に
、
分
析
の

枠
組
み
を
固
め
、
主
要
な
保
険
商
品

の
評
価
と
分
類
を
行
う
こ
と
が
予
定

さ
れ
て
い
る
。

破
綻
処
理
戦
略
お
よ
び

破
綻
処
理
計
画

　

冒
頭
で
言
及
し
た
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ

に
対
す
る
四
つ
の
政
策
措
置
の
一
つ

で
あ
る
破
綻
処
理
に
関
し
、
Ｆ
Ｓ
Ｂ

は
、
15
年
の
Ｇ

－
Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ
リ
ス
ト

の
公
表
と
同
時
に
、﹁
シ
ス
テ
ム
上

重
要
な
保
険
会
社
の
た
め
の
効
果
的

な
破
綻
処
理
戦
略
お
よ
び
計
画
﹂
と

題
す
る
市
中
協
議
文
書
を
公
表
し
た

︵
意
見
募
集
は
16
年
１
月
に
締
め
切

ら
れ
、
同
年
第
２
四
半
期
ま
で
に
最

終
化
さ
れ
る
予
定
︶。
同
文
書
は
、

①
破
綻
処
理
戦
略
の
目
的
の
設
定
、

②
望
ま
し
い
破
綻
処
理
戦
略
の
決
定
、

③
破
綻
処
理
戦
略
の
策
定
に
際
し
検

討
す
べ
き
事
項
、
④
破
綻
処
理
計
画

を
実
施
可
能
に
す
る
た
め
の
施
策
︱

︱
に
関
し
て
指
針
を
提
供
す
る
も
の

で
あ
る
。

　

こ
の
市
中
協
議
文
書
に
つ
い
て
特

筆
す
べ
き
事
項
は
次
の
２
点
で
あ
る
。

１
点
目
は
、
Ｆ
Ｓ
Ｂ
が
14
年
10
月
に

公
表
し
た
﹁
シ
ス
テ
ム
上
重
要
な
保

険
会
社
の
た
め
の
重
要
な
機
能

︵critical functions

︶
の
特
定
﹂

に
関
す
る
指
針
案
が
、
大
幅
な
改
訂

の
う
え
、
今
般
の
市
中
協
議
文
書
の

一
部
と
し
て
取
り
込
ま
れ
て
い
る
こ

と
で
あ
る
。

　

保
険
業
界
お
よ
び
Ｉ
Ａ
Ｉ
Ｓ
の
双

方
か
ら
﹁
重
要
な
機
能
の
特
定
に
関

す
る
指
針
案
﹂
に
対
し
て
は
﹁
保
険

会
社
が
提
供
す
る
機
能
の
突
然
の
喪

失
が
金
融
安
定
に
与
え
う
る
影
響
と
、

保
険
の
経
済
に
お
け
る
重
要
性
と
を

混
同
す
べ
き
で
は
な
い
﹂
と
の
意
見

が
出
さ
れ
て
お
り
、
同
指
針
案
は
そ

の
内
容
の
大
幅
な
見
直
し
を
余
儀
な

く
さ
れ
、
そ
の
結
果
、
単
独
の
指
針

と
し
て
ま
と
め
る
こ
と
を
断
念
し
た

と
い
う
経
緯
が
あ
る
。

　

２
点
目
は
、
重
要
な
ビ
ジ
ネ
ス
・
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〔図表３〕  NTNIの基本的な考え方　

原則１．証券、モーゲージその他の上場・非上場の金融商品に対して、（元
本であるか金利であるかを問わず）信用保証を提供する商品はNTNIと考
えられうる。

原則２．保険会社を重大な市場および流動性リスクにさらし、それらの
リスクをヘッジするため、保険会社によるより複雑なリスク管理を必要
とし、また、相当程度の複雑かつダイナミックなデリバティブの利用を
要するかもしれない保険商品あるいは商品はNTNIと考えられうる。

原則３． 伝統的な保険活動を行ううえで、範囲と規模から適正と考えら
れる程度を超える、満期もしくは流動性移転、レバレッジ、あるいは、
信用リスクの不完全な移転につながる投資および資金調達もしくは他の
資本市場活動（たとえば、レポや証券貸借）はNTNIと考えられうる。



オ
ペ
レ
ー
シ
ョ
ン
や
機
能
の
継
続
性

を
確
保
し
、
状
況
の
安
定
化
を
図
る

た
め
の
手
段
の
一
つ
と
し
て
﹁
ベ
イ

ル
イ
ン
に
よ
る
資
本
増
強
︵recapi-

talisation

︶﹂
に
言
及
し
て
い
る
こ

と
で
あ
る
。
こ
れ
に
つ
い
て
は
、
現

在
、
Ｉ
Ａ
Ｉ
Ｓ
が
﹁
破
綻
処
理
時
に

お
け
る
損
失
吸
収
能
力
︵loss ab-

sorb
in

g
 cap

acity
 in

 resolu
-

tion

︶﹂
と
し
て
検
討
を
行
っ
て
い

る
と
こ
ろ
で
あ
る
。

グ
ロ
ー
バ
ル
に
活
動
す
る 

保
険
会
社
へ
の
規
制
・
監
督

の
あ
り
方

　

こ
れ
ら
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ
に
対
す
る

規
制
の
動
向
を
ふ
ま
え
、
以
下
で
は
、

Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
ｓ
を
含
む
、
グ
ロ
ー
バ

ル
に
活
動
す
る
保
険
会
社
の
規
制
・

監
督
の
あ
り
方
に
つ
い
て
あ
ら
た
め

て
考
察
し
た
い
。

　

小
林
︵
２
０
１
４
︶
は
、
①
保
険

と
シ
ス
テ
ミ
ッ
ク
・
リ
ス
ク
の
関
係

の
再
整
理
︵
保
険
会
社
の
シ
ス
テ
ム

上
の
重
要
性
の
評
価
手
法
に
お
け
る

技
術
的
な
問
題
点
の
検
討
を
含
む
︶、

②
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
で
積
極
的
に
活

動
す
る
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
の
指
定
を
受
け

て
い
な
い
保
険
会
社
の
規
制
・
監
督

の
あ
り
方
の
検
討
︱
︱
を
今
後
の
課

題
と
し
て
あ
げ
た
。
こ
れ
ら
に
つ
い

て
、
こ
の
１
年
間
で
一
定
の
前
進
は

あ
っ
た
と
考
え
ら
れ
る
。
た
と
え
ば
、

保
険
と
シ
ス
テ
ミ
ッ
ク
・
リ
ス
ク
の

関
係
に
つ
い
て
は
、
Ｎ
Ｔ
Ｎ
Ｉ
の
定

義
の
明
確
化
の
議
論
の
な
か
で
、
伝

播
チ
ャ
ネ
ル
を
通
じ
た
シ
ス
テ
ミ
ッ

ク
・
リ
ス
ク
へ
の
寄
与
と
い
う
観
点

か
ら
分
析
を
行
う
考
え
が
示
さ
れ
た

こ
と
で
、
今
後
、
Ｎ
Ｔ
Ｎ
Ｉ
の
議
論

の
対
象
が
Ｎ
Ｉ
へ
と
移
る
場
合
に
は

さ
ら
な
る
検
討
が
行
わ
れ
る
可
能
性

も
あ
る
と
い
う
意
味
で
、
進
展
が
あ

っ
た
と
い
え
よ
う
。

　

ま
た
、
そ
の
過
程
で
、
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ

Ｉ
ｓ
を
含
む
グ
ロ
ー
バ
ル
に
活
動
す

る
保
険
会
社
の
規
制
・
監
督
の
あ
り

方
も
検
討
の
俎
上
に
の
ぼ
っ
て
く
る

か
も
し
れ
な
い
。
た
と
え
ば
、

F
rench et al.

︵2015

︶︵
注
６
︶
は
、

保
険
と
シ
ス
テ
ミ
ッ
ク
・
リ
ス
ク
に

つ
い
て
、
Ｎ
Ｔ
Ｎ
Ｉ
の
市
中
協
議
案

よ
り
踏
み
込
ん
だ
整
理
を
し
て
い
る

︵
図
表
５
︶。
そ
れ
が
示
唆
す
る
こ

と
の
一
つ
は
、
カ
ウ
ン
タ
ー
パ
ー
テ

ィ
ー
と
の
関
係
や
、
個
々
の
保
険
会

社
の
活
動
に
着
目
す
る
こ
と
が
重
要

だ
と
い
う
こ
と
で
は
な
い
だ
ろ
う
か
。

　

い
く
つ
か
の
金
融
機
関
を
Ｇ

－

Ｓ

Ｉ
Ｆ
Ｉ
ｓ
と
指
定
し
、
そ
れ
ら
に
対

34金融財政事情2016． 1．18

（出所）　IAIS「NTNI市中協議文書」をもとに筆者作成。

〔図表４〕 非伝統的保険の評価の枠組み

分析対象

低

保

　険

　商

　品

脆弱性評価

市
場
リ
ス
ク

流
動
性
リ
ス
ク

解約ペナルティの程度

長

中

短

高中

伝播チャネル

なし

あり 高い

低い

高い

高い

低い

低い

エクス
ポー
ジャー

資産
流動化

キャッシュフロ
ー・マッチング
の可否の程度

解約返
戻金の
受取り
に要す
る時間

保証
（受取り保険
金もしくは
予定利率）

システミッ
ク・リスク
への寄与

脆弱性



し
て
よ
り
強
度
の
高
い
規
制
を
課
す

と
い
う
ア
プ
ロ
ー
チ
は
、
金
融
シ
ス

テ
ム
へ
の
信
頼
の
回
復
と
そ
の
安
定

を
可
能
な
限
り
速
や
か
に
実
現
す
る

た
め
の
緊
急
的
対
応
と
し
て
は
効
果

的
で
あ
ろ
う
。
と
く
に
、
保
険
の
よ

う
に
、
そ
の
本
業
が
シ
ス
テ
ミ
ッ
ク

・
リ
ス
ク
の
源
泉
と
な
る
可
能
性
が

相
対
的
に
低
い
と
考
え
ら
れ
る
セ
ク

タ
ー
で
は
、
シ
ス
テ
ミ
ッ
ク
・
リ
ス

ク
を
生
じ
さ
せ
や
す
い
非
コ
ア
業
務

の
縮
小
を
短
期
に
実
現
し
う
る
と
い

う
意
味
で
そ
の
効
果
は
高
い
と
い
え

る
。
ま
た
、
強
度
の
高
い
規
制
・
監

督
を
行
う
対
象
を
限
定
す
る
こ
と
で

限
り
あ
る
監
督
者
の
リ
ソ
ー
ス
を
効

果
的
に
配
分
で
き
る
と
い
う
点
で
、

費
用
対
効
果
が
高
い
と
考
え
ら
れ
る

か
も
し
れ
な
い
。

　

他
方
で
、
そ
う
し
た
ア
プ
ロ
ー
チ

は
政
治
的
な
影
響
︵
注
７
︶
を
受
け

や
す
い
だ
け
で
は
な
く
、
シ
ス
テ
ム

上
の
重
要
性
の
評
価
手
法
が
適
切
で

な
け
れ
ば
︵
再
保
険
の
よ
う
に
、
そ

の
評
価
手
法
に
つ
い
て
合
意
で
き
な

い
場
合
も
含
む
︶、
規
制
・
監
督
さ

れ
る
べ
き
者
・
活
動
が
適
切
に
規
制

・
監
督
さ
れ
な
い
可
能
性
も
あ
る
。

さ
ら
に
は
、
Ｇ

－

Ｓ
Ｉ
Ｉ
の
指
定
を

解
除
さ
れ
た
保
険
会
社
に
対
す
る
規

制
・
監
督
の
連
続
性
︵
た
と
え
ば
、

再
建
・
破
綻
処
理
計
画
の
策
定
と
評

価
︶
を
ど
う
考
え
る
か
と
い
う
課
題

も
生
じ
う
る
。
こ
れ
ら
を
考
慮
す
る

と
、
保
険
に
お
い
て
は
、
グ
ロ
ー
バ

ル
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（出所）　French et al.（2015）をもとに筆者作成。

〔図表５〕 保険とシステミック・リスク

金融システムへのリスク

実態経済へのリスク

保険カバー

貯蓄から
投資への

チャネリング

資金調達取引
を通じた
リスク

ショックへの
プロシクリカ
ルな反応

証券貸借活動
を通じた
リスク

中長期的に
クレジット・
サイクルに
悪影響を
及ぼす活動

再保険契約
を通じた
リスク

重要なサービスの
提供

システム上重要な
カウンターパーテ
ィーへのリスク

システム上重要な
金融市場への
リスク


