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要 約

１９９７ 年 に 日 産 生 命 保 険 が 経 営破 綻 して 以 来、 生 保 の経 営 内 容 に 関 す る 情 報 開 示 の 重要 性 が 認 識 さ れ

る よ う に な っ た。

生 保 の ディ ス ク ロー ジ ャ ー は かつ て に比 べ れ ば開 示 項 目が 増 え、 銀 行 な ど に引 け を 取 らな い 開示 内 容と

さ れ る。 しカ’し、 案 際 に は デイ ス ク ロ ー ジャ ー がう まく 機 能 して いる と は 言 い難 い。 財務 諸 表 のわ か り に

く さ、 生保 の 事業 特 性 を 反 映 した 開 示に な っ て いな い こと や、 監 督会 計 に 財 務会 計 が 加わ っ た 中途 半 端な

保 険 会 計 など、 様 々 な 理 由 があ る。

情 報 開示 の 改 善 を求 め る動 きは ま すま す 強 まる と み ら れ、 横 並 ぴ の開 示カ’ら の脱 却 が期 待 さ れる。 な か

で も、 逆 ざ やに よ る 経 営 悪 化 が深 刻 視 さ れ る なカ’、 将 来 の経 営 の 健 全 性 を 示 す 情報 が早 急 に求 め ら れ る。

ま た、 国 際 会計 墓 準 の 動 向 をに らみ、 日 本 の保 険 会 計 の あり 方 に つ い て 具 体 的 に取 り 組 む必 要 が ある。
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１． は じ め に

生 命 保 険の 情 報 開示 に は 主 に ３ つ の テ ー マ があ

る 。

ま ず は、 生 命 保 険 会 社 そ の も の の 経 営 内 容 につ

い て の 情 報 開 示 で ある。 事 業 会 社 や 金 融 機 関 と 同

様 に、 生 保 会 社 が ど の よ う な 事 業 を 行 っ て い て、

経 営 内 容 や 財 政 状 態 が どう な っ て い る の か を示 す

も の だ。 保 険 契約 者 や 債 権 者、 株 式 や 社 債 な ど の

投 資 家、 デリ バ テ ィ ブ の 取 引 相 手 な ど が生 保 の信

用 リ ス ク を 把握 し た り、 株 式 投 資 家 が 将 来 の 会 社

価 値 を判 断 する 材 料 と して 活 用 した り す る た め の

基 礎 的 な 情 報 で あ る。 生 保 の ディ ス ク ロー ジ ャ ー

と 言 っ た 場 合 に は、 通 常 こ れ を 指 し て い る。

次 に、 保 険 契 約 に 関 す る 情 報 開 示 が 挙 げ ら れ

る 。

保 険 契 約 に 関 す る 情 報 開示 と は、 生 保 が 主 と し

て プロ で は な い 一 般 の 消 費 者 に対 し、 ど の よう な

保 険商 品 や サ ー ビス を提 供 し て いる か を 示 す も の

だ。 事 業 会 社 の 場 合 に も、 自社 で 取 り 扱う 製 晶 や

商 晶 の 「情 報 開 示」 が 問 題 と な る こ と も あ る が、

保 険 を 含 め た 金 融 商 品 は 消 費 財 と 異 な り 目 に 見 え

ず、 直 接 金 銭 に 関 わ るう え、 仕 組 み が 一 般 に わ か

り にく い こ と も 多 い た め、 そ の 影 響 は 大 き い。 例

え ば、 消 費 者 が 保 険 に よ っ て 期 待 さ れ る 効 用 や リ

ス ク を 納 得 し た う え で 購 入 し な か っ た （も しく
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は、 で き な か っ た） 場 合 に は、 老 後 の 十 分 な 保 障

が 得 ら れ な か っ た り、 当 て に して い た 資 金 が 確 保

で き な か っ た り す る な ど、 大 き な 損 害 を 被 る こ と

が あ る。 日 本 で は 生 命 保 険 の 世 帯 普 及 率 が 九 割 を

超 え る な ど、 生 命 保 険 は 広 く 国 民 に 浸 透 し て い る

が、 保 険 契 約 に 関 す る 情 報 開 示 は 他 の 先 進 国 に 比

べ 見 劣 り す る。 変 額 保 険 の 不 適切 な 販 売、 保 険 契

約 転 換 時 の 説 明 不 足 な ど、 不 十 分 な情 報 開 示 が 原

因 で 社 会 問 題 に ま で 発 展 した ケ ー ス も多 い。 消 費

者 へ の 十 分 な 情 報 開 示 が 行 わ れな け れ ば、 自 由 化

が進む生命保険市場のなかで被害者が増大するば

か り で は な く、 生 命 保 険 シ ス テ ム そ の も の へ の 不

信 感 が ま す ま す 高 ま る だ ろ う。

も う 一 つ、 資 産 運 用 機 関 と して の 情 報 開 示 も 重

要 な テ ー マ で あ る。

生 保 は 保 険 契 約 者 か ら預 か っ た 保 険 料 の 運 用 機

関 と いう だ け で は な く、 保 険 契 約 と いう 形 を と っ

て い る が、 実 態 と して は 信 託 銀 行 や 投 資 顧 問 会 社

の よう に 年 金 基 金 な どに 対 し資 産 運 用 サ ー ビ ス を

提 供 し て い る。 運 用 機 関 は 年 金 基 金 な ど の 顧 客 に

対 し、 資 産 運 用 の 哲 学 や 投 資 方 針、 リ ス ク と 期 待

リ タ ー ン な どに つ い て 開 示 す る 必 要 が あ る。 しか

し、 生 保 の 運 用 機 関 と して の 情 報 開示 は、 他 の 運

用 機 関 に 比 べ 見 劣 り す る と い う 指 摘 が あ る。 例 え

ば、
一 般 勘 定 に は 純 粋 に 資 産 運 用 を 目 的 と した と

は 言 い 難 い 株 式 や 貸 付 金 （い わ ゆ る 政 策 投 融 資）

を 保 有 して い る 疑 い が あ る し、 区 分 経 理 の 開 示 も

団 体 年 金 区 分 の み に と どま っ て いる。 加 え て、 生

保 へ の 運 用 委 託 者 は、 現 行 の 法 令 で は 特 別 勘 定 と

い え ども 委 託 した 生 保 の 信 用 リ ス ク も 意 識 しな け

れ ば な ら ず、 第 一 の テ ー マ であ る 経 営 内 容 の デイ

ス ク ロ ー ジ ャ ー の 問 題 に も 突 き 当 た る。

以 上 の ３つ の ディ ス ク ロー ジ ャ ー は い ず れ も 重

要 な テ ー マ で あ る が、 そ れ ぞ れ 完 全 に 独 立 した も

の で は な い。 保 険 契約 に 関 す る 情 報 開 示 や 資 産 運

用 機 関 と して の 情 報 開示 と し て は、 第 一 の テ ー マ

として挙げた経営内容の開示も重要な事項であ

る。 反 対 に、 生 保 の 経 営 内 容 を 把 握 す る た め に

は、 適 正 な 販 売 が 行 わ れ て い る か と い う 情 報 が評

判 リ ス ク の 判 断 材 料 と な る し、 資 産 運 用 方 針 や リ

ス ク、 期 待 リ タ ー ン の 開 示 は 生 保 の 経 営 内 容 を 分

析 す る 際 に 不 可 欠 で あ ろ う。

そ の よ う な な か で、 今 回 は 生 保 の 経 営 破 た ん が

相 次 い で い る 現 状 等 を 鑑 み、 経 営 内 容 の 情 報 開 示

に 焦 点 を 絞 り、 そ の 現 状 と 課 題 に つ い て 報 告 した

い
。

２． なぜ ディス クロ ー ジャー が求め ら

れるの か

保険業界は典型的な 「護送船団方式」 の行政が

と ら れ た 業 界 で あ り、 厳 しい 規 制 の も と、 大 蔵 省

が経営全般に対し強い権限を持つことで保険会社

の 経 営 の 健 全 性 を維 持 し、 契 約 者 の 利 益 を 守 っ て

き た （よ う に 見 え た）。 大 手 を 中 心 に 多 く が 相 互

会 社 と い う 形 態 を と っ て い る こ と も あ り、 上 場 ・

公 開 会 社 が な く、 外 部 か ら の 資 金 調 達 も 限 ら れて

い た。 「生 保 は 儲 け す ぎ」 と 言 わ れ、 経 営 内 容 の

透 明 性 に つ い て 批 判 さ れ る こ と は あ っ た に して

も、 大 筋 で は、 契 約 者 を は じめ 関 係 者 が 生 保 の 経

営 内 容 に 関 す る 情 報 開 示 を 利 用 す る 必 要 は ほ と ん

ど な か っ た の が 実 状 だ ろ う。

し か し、 生 保 の ディ ス ク ロ ー ジャ ー を め ぐる 環

境 は こ こ 数年 で 急 速 に 変 化 して い る。 何 と い っ て

も、 １９９７年 に 日 産 生 命 保 険 が 経 営 破 綻 し、 金 融

機 関 な どの プ ロ ば か り で な く、 一 般 の 保 険 契約 者

も 否 応 な し に 自 己 責 任 を 問 わ れる よ う に なっ た こ

と が 大 き い。 「護 送 船 団」 行 政 が 名 実と も に 過 去

のも の と なっ た の で あ り、 以 来、 生 保 の 信 用 リ ス

ク が広 く 意 識 さ れ、 同 時 に 情 報 開示 の 重 要 性 も 認

識 さ れ る よ う に な っ た。

破 綻 生 保 の 契 約 者 は 何 ら かの 形 で 損 失 を 被 る こ

＿ ３６ ＿



生保 ディスクロージャーの現状と課題 （檀村）

と に な る。 例 え ば日 産 生 命 や 東邦 生 命 の 場 合、 契

約 者 に 保 証 して い た 利 回り （予 定利 率） が 引 き 下

げ ら れ た。 こ の 結 果、 個 人 年 金 や 終 身 保 険 な ど、

貯 蓄 性 が 強 く、 か つ 満 期 が 長 い 商 品 ほ ど 将 来 受 け

取 る 保 険 金 額 が 大 幅 に削 減さ れた。 今 後 の 運 用 利

回 り が 予 定 利 率 を 上 回り、 そ こ か ら生 じ る 収 益 が

内 部 留 保 や 株 主 配 当 な ど に 充 て ら れ な い な ら ば、

契約 者 配 当 と して 還 元 さ れる 可 能 性 も あ る が、 保

証さ れ た 利 率 と は 性 格 が異 な る。 さ らに、 東 邦 生

命 や 第 百 生 命 で は こ れま で 積 み 立 て ら れて き た 責

任 準 備 金 の 削 減 も 行 わ れた。 しか も 「営 業 権」 と

い う も の が 損 失 の 先 送 り と して 資 産 計 上 さ れ、 そ

の 多 く は 既 契 約 者 の 将 来 収 益 で 償 却 さ れ る。 そ の

後 も 生 保 の 経 営 破 綻 が 相 次 い で い る な か で、 契 約

者 が 自 分 の加 入 し て い る 生 保 の 経 営 内 容 を つ か も

う と す る の は 当 然 だ。

こ こ 数 年 の 間 に 債 権 者 も 増 加 して い る。 経 営 の

健 全 性 を 示 す 指標 の 一 つ で あ る ソ ル ベ ン シ ー ・ マ

ー ジ ン比 率 を 高 め る た め に、 各 社 が 劣 後 ロ ー ン な

ど を 外 部 か ら 積 極 的 に 取 り 入 れ た た め だ。 万 一、

生 保 が 更 生 手 続 き に 入 っ た 場 合 に は、 劣 後 ロ ー ン

の 回 収は 期 待 で き な い だ ろう。 一 般 の 契 約 者 と は

違 い、 こ ち ら は 金 融 機 関 な ど プ ロ が 対 象 で あ る。

大半が相対取引であり情報開示の詳細は不明だ

が、 自 らの 資 本調 達 と セ ッ ト、 つ ま り 資 本 等 の 持

ち 合 い と い う こ と も しば しば 見 ら れ る た め、 債 権

者 が 必 ず しも 踏 み 込 ん だ 情 報 開 示 を 受 け て い な い

可 能 性 が あ る。 一 般 の 契 約 者 ば か り で は な く、 プ

ロ に 対 して も ディ ス ク ロ ー ジ ャ ー が 必 要 な の は 言

う ま で も な い。

さ らに、 相 互 会 社 を 株 式 会 社 化 した う え で、 株

式 を 公 開 す る 計 画 を 打 ち 出 し た 生 保 も 現 れ て い

る。 こ れま で生 保 に は 上 場 ・ 公 開 会 社 が な か っ た

（外 国 部 を 除 く） が、 い よ い よ 一 般 の 株 主 が デ ィ

ス ク ロ ー ジャ ー の 利 用 者 と し て 登 場 し て く る。 保

険契約者と株式投資家では情報開示の利用目的が

異 な り、 契 約 者 と 株 主 の 利 益 は 相 反 す る 面 も あ る

が、 共 通 す る 情 報 も 多 い。 今の と こ ろ 大 同 生 命 保

険、 太 陽 生 命 保 険 な ど３ 社 だ け で あ る が、 保 険業

界 の 合 従 連 衡 が 進 む に つ れて、 そ の 数 が 増 え る 可

能 性 は 高 い。

３． デ ィ ス ク ロ ー ジ ャ ー の 現 状

事 業 会 社 の ディ ス ク ロ ー ジャ ー が 商 法 や 証 券 取

引 法 の 要 請 で 実 施 さ れ て い る の に 対 し、 生 保 の デ

ィ ス ク ロ ー ジ ャ ー は 次 の ２ つ の ルー ト か ら 行 わ れ

て い る。

１ つ は１９９６ 年 に 施 行 さ れ た 保 険 業 法 第１１１ 条

に よ る も の で ある。 各 社 は 業 務 お よ び財 産 状 況 の

説 明 書 類 を 本 支店 に備 え 置 き、 公 衆 の 縦 覧 に 供 す

る 義 務 を 負 っ て い る。 こ れ は １９８１年 に 導 入 さ れ

た 銀 行 法 第 ２１ 条 の 規 定 を、 保 険 会 社 に も 適 用 し

た も の だ。 当 初、 様 式 や 記 載 内 容 に つ い て の 規 定

は な か っ た が、 ９８ 年 の 改 正 で 具 体 的 な 内 容 が 規

定 さ れ る よ う に な っ た。

図 表１ 保 険業 法 施行 規則 第 ５９条

１ 保 健会 社 の 概 況 及 び組 織 に 関 す る 次 に掲 げる 事 項

経 営組 織、 基 金拠 出 者、 取 締 役 及 び 監査 役 な ど

保健 会 社 の 主 要 な業 務 の 内 容

保健 会 社 の 主 要 な業 務 に 関 す る 次 に掲 げる 事 項

主 要な 指 標 の推 移、 業 務 の 状 況 を示 す 指標 な ど

４ 保健 会 社 の 運営 に関 す る 次 に 掲 げ る 事項

リ ス ク 管 理 の 体制、 法 令 遵 守 の 体 制

５ 保健 会 社 の 直近 の ２ 事 業 年 度 にお ける 財 産 の 状 況

に関 す る 次 に掲 げる 事 項

賃 借 対 照 表
、 損 益 計 算 書

、 ソ ル ベ ン シ ー ・ マ ー

ジ ン 比 率
、 な ど

も う １ つ は生 命 保 険協 会 が 作 成 して いる 「ディ

ス ク ロ ー ジャ ー 開 示 基 準」 に よ る も の で、 経 営 内

容 の 自 主 的 な 開 示 で あ る。 各 社 に よ る 開 示 基 準 に

な い 項 目 の 開 示 を 妨 げ る も の で は な い と さ れ、

１９７９年 の 策 定 以 来、 情 報 開 示 の 底 上 げ に 一 定 の
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成 果 を上 げ て いる が、 業 界 統 デ 基 準 で あ る こ と か

ら生 じ る 横 並 び の 弊 害 も 目 立 つ。

図 表２ 生 命保 険協 会 『デイ ス クロ ー ジヤ ー開 示基 準」

Ｉ． 生命 保 険の概 要お よ び組織

沿革、 地 区別 総代氏 名、 取 締役 及 び監査 役、 な ど

Ｉ． 保健 会社 の主 要な 業務 の内 容 （経営 方 針な ど）

経営 方針、 な ど

皿． 直近 事業 年 度にお ける 事業 の 概況

事 業 の成 果、 保険 商品 一覧、 な ど

ｌＶ． 直近 ５事 業年 度に お ける主 要な 業務 の状 況 を示 す指

標

Ｖ．
財 産 の 状 況

賃 借 対 照 表
、

損 益 計 算 書、 ソ ル ベ ン シ ー ・ マ ー ジ

ン 比 率、
な ど

ｗ． 業務の 状況を 示す 指標 （保険契約、 経 理、 資産運用）

保険 契約、 経 理、 資産 運用 に関 する 指標

㎜． 保 健会 社の 運営

リス ク管 理の 体制、 法 令遵 守の 体制、 な ど

㎜． 特 別勘 定の 状況

１Ｘ． 保 健会 社及 びそ の子 会社 等の 状 況

連結 賃 借対照 表、 連 結損益 計算 書、 な ど

こ れ ら２ つ の ルー ト か らの 要 請 を 受 け、 作 成 さ

れ て い る の が ディ ス ク ロ ー ジ ャ ー 資 料 （「○ ○ 生

命 の 現 状」 と い う 名 前 で あ る こ と が多 い） だ。 年

１ 回、 決 算 発 表 後 に 作 成 さ れ、 各社 の 本 ・ 支 社 や

生命保険協会で閲覧できる。 保険契約者や被保険

者、 債 権 者 な どに 限 らず、 誰 で も情 報 を 得 ら れ る

よ う に な っ て い る。

例 え ば 「日 本 生 命 の 現 状 ２０００」 は２０００ 年 ７

月 に 作 成 さ れ、 全 体 で１７８ ぺ 一 ジ に お よ ん で い

る。 資 料 は大 ま か に い え ば 事 業 概 況 編 と デー タ 編

に 分 か れ て お り、 こ の う ち デ ー タ 編 だ け で８４ ぺ

一 ジ、 １００ 項 目 が 開 示 さ れ て い る。 か つ て、 破 綻

し た 日 産 生 命 は 保 有 す る 有 価 証 券 の ５ 割 弱 し か 時

価 情 報 を 開 示 せ ず、 破 綻 して み た ら１５００ 億 円 の

含 み 損 を 抱 え て い る こ と が 判 興 した。 だ が、 現 在

は 開 示 項 目 が 増 え、 保 有 す る 有 価 証 券 の 時 価 は 理

論 価 格 を 含 め１００％ 近 い 開 示 と な っ て い る 会 社 が

多 い。 「日 本 生 命 の 現 状 ２０００」 に は 有 価 証 券 の

時 価 情 報 に 加 え、 保 有 し て い る 土 地 の 含 み 損 益 や

貸 付 金 の 自 己 査 定 （事 業 概 況 編 に 掲 載）、 ソ ル ベ

ン シ ー ・ マ ー ジ ン 比 率 な ど も 掲 載 さ れ て い る。

こ の た め、 生 保 の デ ィ ス ク ロ ー ジ ャ ー は 少 な く

と も 事 業 会 社 や 銀 行 並 み 水 準 に 達 して い る、 と い

う の が 業 界 の 見 解 で あ る よ う だ。 「（生 保 の デイ ス

ク ロ ー ジ ャ ー は） 銀 行 等、 金 融 機 関 に 比 して も 遜

色 の な い レベ ルま で の 積 極 的 な 対 応 が な さ れ て い

る」 （ニ ッ セ イ 基 礎 研 ＲＥＰ０ＲＴ １９９９．４） と さ

れ て い る。

４． 埋ま らな い情 報格 差

しか し、 実 際 に は 生 保 の ディ ス ク ロ ー ジャ ー が

う ま く 機 能 して い る と は 考 え に く い。 １９９９ 年 に

破 綻 した 東 邦 生 命 保 険、 ２０００ 年 に 破 綻 した 第 百

生 命 保 険 や 千 代 田 生 命 保 険 は、 そ れ ぞ れ破 綻 し た

時 点 で 債 務 超 過 状 態 に あ る と 発 表 さ れ た が、 直 前

の ディ ス ク ロ ー ジ ャ ー 資 料 か ら 推測 す る こ と は で

き な い。

外 国 部 を 除 き 上 場 ・ 公 開 会 社 が な く ア ナリ ス ト

が 少 な い た め、 他 の 産 業 に 比 べ て マ スメ ディ ア に

よ る 情 報 発 信 が 占 め る 位 置 づ け が 大 き い の が 日 本

の 生 保 の 現 状 だ が、 経 済 誌 な どに 掲 載 さ れ る 記 事

に は、 ディ ス ク ロ ー ジ ャ ー 資 料 を 活 用 して い る と

思 わ れ る も の の、 保 険 会 社 の 経 営 内 容 に 関 す る 基

本 的 な 認 識 を 疑 わせ る よう な 誤 解 が し ば し ばみ ら

れ る。 例 え ば、 保 険 料 収 入 か ら 保 険 金 や 年 金、 解

約 返 戻 金 な どを 差 し引 い た 数 字 が マ イ ナ ス だ と 経

営 が 危 な い と い う も の や、 広 義 の 自 己資 本 （自 己

資本に資産含み損益を加えたもの） と公表逆ざや

額 を 比 べ る こ と で 生 保 の 「耐 久 年 数」 を 測 る も の

な ど、 経 営 内 容 を 示 さ な い （な ぜ 示 さ な い か は、

こ こ で は 省 略す る） 指 標 を し ば し ば目 に す る。 も
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ち ろ ん、 マ ス メ ディ ア は 社 会 へ の 影 響 が大 き く、

執 筆 者 の 不 勉 強 な 点 は 非 難 さ れな け れ ば な ら な い

だ ろう。 しか し、 経 営 内 容 の 基 本 的 な 事 項 に 関 す

る 誤 解 が 何 年 に も わ た り 続 き、 し かも そ れ が 一 定

の 影 響 力 を 持 っ て い る と い う 例 は、 他 の 産 業 で は

見 ら れ な い の で は な い か。 こ れも 適 切 な ディ ス ク

ロ ー ジ ャ ー が 行 わ れ て い な い 一 つ の 証 左 で あ ろ

う 。

そ れ で は、 な ぜ 生 保 の デイ ス ク ロ ー ジ ャ ー が う

ま く 機 能 して い な い の だ ろ う か。 生 保 も 日 本 の 会

計 基 準 に則 り 財 務 諸 表 を 作 成 し、 開示 して い る 以

上、 現 在 の 会 計 制 度 や 開 示 制 度 か ら生 じる 問 題 は

も ち ろ ん 生 保 に も 当 て は ま る。 こ れま で 日 本 で は

経 営 破 綻 した 会 社 の 債 務 超 過 額 が当 初 示 さ れ て い

た 金 額 の 何 倍 に も 膨 ら ん だ り、 銀 行 によ る 債 権 放

棄 と セ ッ ト に 突 然 多 額 の 損 失 を 計 上 し た り す る ケ

図 表３ 日 本生 命 の貸 倍対 照表

一 ス も 多 く、 日 本 の 会 計 制 度 は 海 外 か ら極 め て 厳

し い 目 で 見 ら れ て い る。

他 方、 生 保 の ディ ス ク ロ ー ジャ ー が 機 能 し な い

の は、 生 保 独 自 の 要 因 も 大 き い と 考 え ら れ る。 以

下 ４ 点 に つ い て 述 べ て み た い。

①財務諸表がわかりにくい

事 業 会 社 の 財 務 諸 表 を 見 慣 れた 人 で も、 保 険 会

社の貸借対照表や損益計算書には面食らうよう

だ。 も ち ろ ん、 他 産 業 で も 特 殊 な 項 目 は あ る が、

生 保 の 財 務 諸 表 は か な り 特 殊 な 部 類 に 入 る だ ろ

う。 し か も、 他 の 産 業 と は 異 な り、 利 用 者 が プ ロ

だ け で は な く 一 般 の 消 費 者 ま で 対 象 と な っ て い る

こ と を 忘 れ て は な ら な い。

ま ず、 財 務 諸 表 の 形 式 が 特 殊 で あ る。 資 産 の 部

に は 流 動 ・ 固 定 の 区 別 は な く、 負 債 の 部 の 大 半 は

単位 ： 億 円

１９９９／３ ２０００／３ 構 成 比

現 預 金 ・ コ ー ル ロ ー ン １５，４０６ １０
，
６０６ ２

．
５％

金 銭 の 信 託 ４，１２１ ４
，
５６５ １

．
１％

有 価 証 券 ２２８，９４０ ２４８
，
０３６ ５７

．
４％

う ち 株 式 ７０
，
６２３ ７５，６

９８ １７
．
５％

貸 付 金 １４０
，
３２０ １３３，３０２ ３０

．
９％

不 動 産 及 び 動 産 ２２
，
５４０ ２０，０

２５ ４
．
６％

繰 延 税 金 資 産 ４
，
６５４ ５，

４５３

貸 倒 引 当 金 一２
，
２５９

資 産 の 部 合 計 ４２６
，
８２３ ４３２，０５４ １００

．
Ｏ％

保 険 契 約 準 備 金 ３９７
，
９３０ ４０５，９３９ ９４

．
Ｏ％

う ち 責 任 準 備 金 ３７８
，
７３７ ３８７，２９７ ８９

．
６％

貸倒 引 当 金 ２，８７３

価格 変 動 準 備 金 ９８２ ９８２ Ｏ．２％

負 債 の 部 合 計 ４１７
，
１４２ ４２１

，
３７５ ９７．５％

基 金 ２
，
９９０ ２

，
７００ Ｏ．６％

法 定 準 備 金 ３３ １
，
５３７ Ｏ．４％

う ち 基 金 償 却積 立 金 １０ １，５００ Ｏ．３％

剰 余 金 ６，６５６ ６，
４４１ １

．
５％

資 本 の 部 合 計 ９
，
６８０ １Ｏ，６７８ ２

．
５％

負 債 及 び 資 本 の 部 合 計 ４２６
，
８２３ ４３２，０５４ １ＯＯ

．
Ｏ％
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責 任 準 備 金 で 占 め ら れ、 資 本 の 部 に 資 本 金 の な い

会社も多い （相互会社の場合）。 損益計算書には

「責任 準備 金 等 繰 入 額」 と いう 項 目 が あ る が、 「繰

入 額」 と 「戻 入 額」 の ネ ッ ト表 示 で あ る こ と を 知

っ て い る 人 は 意 外 に 少 な い。 ま た、 保 険 会社 に 特

有 の 項 目 が 並 ん で い る こ と、 相 互 会 社 と いう 保 険

会 社 だ け に 認 め ら れ た 形 態 が あ る こ と、 契約 者 配

当 と 株 主 配 当 の 違 い な ども 理 解 の 壁 に な っ て い る

よ う だ。

こ れ に 対 し、 生 命 保 険 協 会 で は 「虎 の 巻 生 命

保 険 会 社 の ディ ス ク ロ ー ジ ャ ー」 を 作 成 し、 主 と

して 保 険 契 約 者 の 啓 蒙 に 役 立 て よ う と し て い る

が、 用 語 解 説 に と ど ま っ て い る 感 が あ る。 例 え

ば、 基 本 的 な 資 金 の 流 れ を 財 務 諸 表 に 則 し て 解 説

した り、 収 益 や 契 約 者 配 当 の 仕 組 み を 具 体 的 な 数

字 で 示 した り す る こ と で、 様々一な 誤 解 の う ち か な

り の 部 分 は 解 消 す る の で は な い か。

②事業特性を反映させた開示になっていない

生 保 デイ ス ク ロ ー ジ ャ ー の 最 大 の 問 題 と 考 え

る。 生 保 事 業 の 特 徴 は、 負 債 が 超 長 期 に わ た る こ

と、 保 険料 の 中 に 予 め マ ー ジ ン が確 保 さ れて い る

こ と で あ る。

銀 行 の 苦 境 は 主 と して 不 良 債 権 問 題 に よ り も た

ら さ れ た も の で あ り、 資 産 内 容 の 情 報 開 示 が 焦 点

と な る。 生 保 に も バ ブ ル 期 の 不 動 産 関 連 投 融 資 が

経 営 の 健 全 性 を 損 ね た ケ ー ス が あ り、 自 社 が 抱 え

て い る 信 用 リ ス ク の 情 報 は 無 視 で き な い 情 報 だ

が、 困 っ た こ と に 現 状 の 開 示 だけ で は 保 有 リ ス ク

を 把 握 で き そ う に な い。

しか し、 生 保 に と っ て 資 産 内 容 の 劣 化 は 問 題 の

一 部 に す ぎず、 む しろ 資 産 運 用 利 回 り と 負 債 コ ス

図 表４ 日本 生 命の 損益 計 算書

単 位 ：億 円

１９９９／３ ２０００／３

経 常 収 益 ８２
，
５７６ ８５，８１４

保 険 料 等 収 入 ５８
，
２２５ ５８，０９８

資 産 運 用 収 益 １８
，
６７２ ２３，８８８

経 常 費 用 ８０
，
５８５ ８２，８６５

保 険 金 等 支 払 金 ５２
，
７３１ ４９，９０２

貢 任 準 備 金 等 繰 入 額 ５
，
１３６ ９

，
１４７

資 産 運 用 費 用 １１
，
６６８ １２，８４９

事 業 費 ６
，
８９３ ６

，
４２８

経 常 利 益 １
，
９９０ ２

，
９４９

特 別 利 益 ６６ ４
，
４０８

不 動 産 動 産 等処 分 益 ６５ ４９９

保 険業 法 第１１２条 評 価 益 ０ ３，１９７

特 別 損 失 １
，
８３７ ３

，
２１７

不 動 産 動 産 等処 分 損 ３３６ １，６９８

税引 前 当 期剰 余 ２１９ ４，１４０

法 人税 及 び 住民 税 ５４０ １，３２０

法 人 税 等 調 整 額 一１，２０４ 一７９９

当 期 剰 余 ８８４ ３
，
６１８

当 期 未 処 分 剰 余 金
．

４
，
３５２ ３

，
６３３
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ト （平 均 予 定 利 率） の 逆 ざや や、 保 険 関 係 収 益 の

悪 化 こ そ が 根 本 的 な 問 題 で あ る。 と こ ろ が、 逆 ざ

や の 状 況 や 保 険 関 係 収 益 に つ い て の 開 示 は ほ と ん．

ど行 わ れ て い な い。 現 状 で は 「逆 ざや 額」 だ け が

一 部 に 対 し公 表 さ れ て い る に す ぎず、 費 差 益 や 死

差 益 と いっ た 収 益 が どの 程 度 あ る の か、 逆 ざや を

こ れ ら の 収 益 で カ バ ー で き て い る の か、 負 債 の 内

容 は ど の よう な 状 況 な の か、 な どと い っ た 根 本 的

な 間 題 を 正 し く 把 握 す る の に 有 効 と 思 わ れる 情 報

が ほ と ん ど 開 示 さ れ て い な い。 こ の よ う な 状 態

で、 ディ ス ク ロ ー ジ ャ ー が 事 業 会 社 や 銀 行 並 み 水

準 に 達 し て い る と 言 え る の だろ う か。

さ ら に 言 え ば、 逆 ざや 問 題 の 深 刻 さ を 把 握 す る

に は、 将 来 の 収 益力 を 見 る 必 要 が あ る。 一 定 の 前

提 を 置 い たう え で、 将 来 に わ た り 逆 ざや を 費 差 益

や 死 差 益 で カ バ ー して い け る か どう か の シミ ュ レ

ー シ ョ ン は、 経 営 の 健 全 性 を 判 断 す る 際 に 有 用 な

情 報 と 考 え ら れ る。 言 い 方 を 変 え れ ば、 こ れ は不

完 全 な が ら負 債 の 時 価 評 価 と も 言 え る だ ろ う。

に は 経 営 内 容 が 改 善 す る に も か か わ ら ず、 会 計 上

は 債 務 超 過 に 陥 る 可 能 性 も あ る （も っ と も、 こ の

点を考慮して保険会社独自の区分が導入されてい

る）。

米 国 の 開 示 はＳＡＰ と ＧＡＡＰ の 二 本 立 て で あ り、

保 険 会社 の ソ ル ベ ン シー を確 保 す る 目 的 で はＳＡＰ

が、 期 間 損 益 の 測 定 に は ＧＡＡＰ が 利 用 さ れ て い

る。 オ ー ス ト ラ リ ア の よ う に Ｇ ＡＡＰ を 基 礎 に ソ

ル ベ ン シ ー 確 保 の 見 地 か ら別 途 の 対 応 を 図 っ て い

る 国 も あ る。 日 本 で も 主 と し て 投 資 家 に 対 す る

ＧＡ ＡＰ の 導 入 や、 ＳＡＰ を 本 来 の ソ ル ベ ン シ ー 確

保 の 目 的 に 相 応 しい 内 容 に 改 め る な ど の 措 置 が 必

要 と 考 え る。

図 表 ５ 各 国の 保険 会 計の 特色

英 国 Ｓ Ａ Ｐ とＧ Ａ Ａ Ｐ の 二 本立 て

米 国 〃

カ ナ ダ Ｇ Ａ Ａ Ｐと Ｓ Ａ Ｐ を 調 整

オ ー ス ト ラ リ ア 〃

日 本 Ｓ Ａ Ｐ の 変形

③保険会計の問題

日 本 の 保 険 会 計 は、 生 保 の 経 営 内 容 の 実態 を 正

しく 示 して い な い と 考 え ら れ る。 な ぜ な ら、 日 本

の 保 険 会 社 の 開 示 は 監 督 会 計 （ＳＡＰ） に 財 務 会 計

（ＧＡＡＰ） が 加 わ っ た 中 途 半 端 な も の だ か ら で あ

る。 ＳＡＰ の 目 的 は 本 来、 保 険 会 社 の 健 全 性 の 維

持 と 考 え ら れ る が、 日 本 の 場 合 に は 保 有 株 式 の 原

価 法 に よ る 評 価 や 繰 延 税 金 資 産 の 計 上 な ど、 明 ら

か に 目 的 と は 反 す る も の が あ る。 他 方、 ＧＡＡＰ は

投 資 家 に 対 す る 情 報 提 供 を 第 一 と して い る が、 事

業 費 を 発 生 主 義 で 計 上 す る た め、 新 規 契約 が多 い

会 社 ほ ど見 か け 上 の 収 益 が 圧 迫 を 受 ける と い っ た

現 象 が 生 じる。

２００１ 年 ３ 月 期 か ら 金 融 商 品 の 時 価 評 価 が 段 階

的 に 導 入 さ れ て い る が、 保 有 す る 多 額 の 公 社 債 を

「そ の 他 有 価 証 券」 に 区 分 し た 場 合、 金 利 上 昇 時

④アナリス ト機能の弱さ

上 場 ・ 公 開 会 社 がな い た め、 生 保 を 専 門 に 分 析

す る ア ナ リ ス トは 少 な い。 そ の 分 を マ スメ デ ィ ア

が 補 っ て き た の が 現 状 だろ う。 し か し、 情 報 の 非

対 称 性 を 埋 め る に は、 ア ナ リ ス ト 機 能 の 充 実 は 不

可 欠 で あ る。

５一 今 後 の ディ ス ク ロ ー ジ ャ ーの 方 向 性

以 上 の よ う に、 生 保 の ディ ス ク ロ ー ジ ャ ー は 必

ず しも 機 能 して い る と は 言 い 難 い が、 情 報 開 示 の

改 善 を 求 め る 動 き は 今 後 ま す ま す 強 ま る だ ろ う。

金 融 機 関 な どの プ ロ ば か り で は な く、 一 般 の 保

険 契約 者 が 生 保 を 信 用 力 に応 じ て 選 別 す る 動 き も

定 着 し つ つ あ る。 現 在 は 業 界 統 一 基 準 に よ る 横 並

びの 情 報 開 示 が 中 心 だ が、 大 同 生 命 に よ る ソ ルベ
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ン シ ー ・ マ ー ジ ン 比 率 の 詳 細 開 示 の よ う に、 個 々

の 会 社 が 戦 略 と し て 開示 を 充 実 さ せ る ケ ー ス が 増

え て く る だ ろ う。 逆 に、 経 営 内 容 を き ち ん と 伝 え

る こ と の で き な い 会 社 は、 契約 者 の信 用 を つ か む

こ と が で き な く な る だろ う。 こ れ は 経 営 内 容 の 情

報 開 示 に 限 っ た 話 で は なく、 保 険 契約 に 関 す る 情

報 開 示 に つ い て も、 資 産 運 用 機 関 と し て の 情 報 開

示 に つ い て も 同 様 だ。 会 社 に 都 合 の よ い 情 報 開 示

（広 告 宣 伝 が 典 型） や、 都 合 の 悪 い こ と は 出 さ な

い と い う ス タ ン ス で は な く、 契 約 者 や 投 資 家 等 の

利益を促進するような情報開示に真剣に取り組む

必 要 が あ る。

こ の と こ ろ、 退 職 給 付 債 務 や 金 融 商 品 の 時 価 評

価 な ど重 要 な 改 革 が 実 現 して お り、 一 般 に は 会 計

上 の ソ ル ベ ン シ ー と 実 際 の 状 態 が 大 き く 乖 離 す る

と いう 事 態 は 少 な く な る こ と が 期 待 さ れる。 特 に

金 融 商 晶 の 時 価 評 価 に 関 して は、 株 式 な ど 「そ の

他有価証券」 の資本直入を通じて相場変動が直接

資 本 の 増 滅 に 結 びつ く た め、 生 保 にと っ て も 従 来

の 経 営 が 変 化 す る き っ か け と な る だ ろ う。

他 方、 生 保 独 自 の 問 題 につ い て も 改 善 が 求 め ら

れ る。 い く つ か の 点 に つ い て す でに 触 れ た が、 と

り わ け、 将 来 の 経 営 の 健 全 性 を 示 唆 す る 情 報 が 早

急 に 求 め ら れ て い る。 逆 ざや に よ る 経 営 内 容 の 悪

化 が 深 刻 視 さ れ る な か、 一 定 の 前 提 の も と で 将 来

も 逆 ざや を 収 益 で カ バ ー し続 け ら れる の か、 と い

っ た負 債 を 一 定 程 度時 価 評 価 した 情 報 の 開 示 は も

は や 不 可 欠 で あ ろ う。 「逆 ざ や 問 題 で 大 変 な の で

既 契 約 の 予 定 利 率 を 下 げた い」 と 言 わ れ て も、 そ

れ が どの 程 度 深 刻 な の か示 さ れな い 限り、 契 約 者

は 納 得 しな い。 例 え ば 欧州 で は、 既 契約 か ら 将 来

発 生 す る 収 益 の 現 在 価 値 の 総 額 で あ るｅｍｂｅｄｄｅｄ

Ｖａ１ｕｅ が 多 く の 会 社 で 開 示 さ れ て い る が、 こ れ も

負 債 の 時 価 評 価 の 一種 と 言 える。 一 般 に 企 業 は 将

来 情 報 に 関 す る 開示 に は消 極 的 （そ の 一 方 で、 将

来の収益を前提に繰延税金資産が計上されてい

る） だ が、 生 保 事 業 の 特 性 や 現 在 生 保 が 置 か れ て

いる 状 況を 考 え れ ば、 検 討 の 余 地 は 大 き い だろ う。

国 際 会 計 基 準 の 動 向 も 無 視 で き な い。 す で に 金

融 商 品 の 時 価 評 価 が導 入 さ れ て い る が、 今 後 は 負

債 を 含 め た 全 面 的 な 時価 会 計 の 方 向 が 示 さ れ て い

る よ う だ。 し か し、 こ の よ う な 会 計 基 準 の 導 入

は、 健 全 性 の 確 保 を 目 的 と す る ＳＡＰ か ら は む し

ろ 乖 離 して い く と 考 え ら れる。 し か し、 日 本 の 現

状 を 考 え た 場 合、 こ の ま ま 行 け ば 現 行 の 保 険 会 計

がそ の ま ま 国 際 会 計 基 準 に 移 行 す る こ と に も な り

か ね な い。 負 債 の 時 価 評 価 と いう 点 で は 前 進 な の

か も し れ な い が、 健 全 性 を確 保 す る た め の 保 守 的

な 制 度 な どが 否 定 さ れ、 ソ ル ベ ン シ ー 確 保 の 目 的

が 果 た せ な く な る 懸 念 が あ る。 米 国 の よ う にＳＡＰ

と ＧＡＡＰ の 二 本 立 て に す る の も 一 案 だ が、 生 保

ディ ス ク ロ ー ジャ ー の 独 自性 が さ ら に 増 す こ と に

も なる た め、 会 計 情 報 の 利 用 者 が 混 乱 しな い よ う

に 十 分 配 慮 す る 必 要 が あ る。 同 時 に、 ＳＡＰ が 国

際 会 計 基 準 の 安 易 な 逃 げ 道 と な ら な い よ う に、

ＧＡＡＰ （こ の 場 合 は 負 債 の 時 価 評 価 の 導 入 が 前

提） べ 一 ス の 開 示 と の 調 和 を 図 る こ と に な る だ ろ

う。 い ず れ に して も、 資 産 ・負 債 の 全 面 的 な 時 価

評 価 の 是 非 を 論 ず る 前 に、 日 本 の 保 険 会 計 の あ り

方 につ い て 具 体 的 に 取 り 組 む 必 要 が あ る の で は な

い か。
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