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I はじめに

　2008年の日本の生命保険市場は収入保険料
でみて世界の17.5％を占める巨大市場であるが、
市場は成熟化し日本経済自体の低迷と相まって、
停滞感が強い。ただ、その中でも保険会社は激動
する経営環境への対応を進め、効率性を高めよう
と努力してきた。
　本論文では、約40社しかない市場で8社が経営
破綻するという大きな変化に直面した1998年度か
ら2008年度の日本の生命保険会社の効率性の
変化をDEA （Data Envelopment Analysis）を用
いて測定することを目的とする。効率性は、技術効
率と純技術効率、そして規模効率により測定する。
バブル崩壊後の日本の生命保険会社の経営環境
や収益構造、そして各社の経営努力を詳細に分析
する中で、今後の中国の生命保険業や保険監督
への示唆を導出したい。

II バブル清算後の日本の生命保険業

　日本の生命保険業は、日本の戦後経済の高度
成長に資金調達面から大きく貢献した。しかし、
1990年代以降バブル経済の清算に伴う日本の金
融、経済の混乱により、長い構造調整期に入った。
経済成長率の極端な低下と高齢化の急進展によ
り、保障性商品を主に販売していた日本の生命保
険市場は縮小に転じ、新規契約および保有契約
共、収入保険料は減少基調を続けている。
　図１は日本の生命保険業の収入保険料の伸率、
個人保険新契約高の伸率、保有契約高の伸び率、
そして総資産利回りの推移を示している。収入保
険料収入は、1995年の30.7兆円から2008年には
26.2兆円まで低下し、1990年以降は対前年度マ
イナスを記録する年度が多い。新規契約高の落ち
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込みはそれ以上に激しい。1991年度の契約高215
兆円が2008年には54兆円と約5分の1の水準まで
減少している。棒グラフで示したように10％を越
えるマイナスを示した年度も多い。
　また、バブルの清算過程で日本銀行が銀行を守
るため最大規模の金融緩和を長期間にわたり続
けたことや国内株式市場の低迷などから総資産
利回りも急速に低下している。1991年度までは5％
を越えていた同利回りは1994年度には3％を下回
り、2000年度以降はほぼ1％台の利回りとなって
いる。リーマンショックの影響を受けた2008年度
は利回りがマイナス（-0.02％）となるなど戦後初の
状況が現出した。このような状況に耐えきれず、7
社の生命保険会社が1997年度から2000年度に
かけ経営破綻した。すなわち、1997年度には日産

生命、1999年度には東邦生命、2000年度には第
百生命、大正生命保険会社、千代田生命、協栄生
命などの保険会社が経営破綻した2）。
　悪化を続ける経営環境に重なるように、改正保
険業法の施行（1996）をはじめ保険業の規制緩
和が急速に進んだため、生命保険各社は事業費
の圧縮や子会社方式による損害保険業への進出、
相互会社から株式会社への組織変更など大胆な
改革を進めた。また、この規制緩和は外資による
国内生保のM&Aを容易にし、経営破綻した生命
保険会社は外資系生保の下で再出発することと
なった。また、一方、銀行チャネルで生命保険を販
売する「保険の窓口販売」も解禁され、銀行が個
人年金保険などを中心とした個人保険の新しい
販売チャネルとして存在感を増すことになる。

「外資進出の溢出エフェクトと中国生命保険効率推進研究」と
遼寧省社会科学企画プロジェクトの支援を得る。

2）そのほか、2008年のグローバル金融危機の影響により、
大和生命保険会社が経営破綻。

図1　日本の生命保険業の業績推移
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　商品戦略も抜本的に見直され、予定利率と資
産運用利回りが逆転する、いわゆる「逆ザヤ」の反
省から予定利率を大きく引き下げ、高利率を訴求
した貯蓄型の保険は減少し、医療保険や個人年
金へ商品ポートフォリオは大きくシフトした。
　一方、営業職員を中心とした販売チャネルについ
て、新規契約獲得志向の強い賃金体系から保有契
約の維持、増加を志向した体系に見直し、銀行チャ
ネルなど新たな代理店チャネルの開拓も加速した。
また、インターネットを販売チャネルとするインター
ネット専業の保険会社も相次いで誕生している。
　以上のように、1990年代後半以降の日本の生
命保険業は、厳しい経営環境の中で従来にはな
かった経営努力や大きく変化した競争環境に大
胆に適応していった時期でもある。この時期の日
本の生命保険業の経営行動を「効率性の変化」
を通じて分析してみよう。

III 先行研究と効率性分析手法

　Farrell（195）[1]は、生命保険会社の経営効率
は技術効率（technical efficiency、TE）、配置効
率、コスト効率に分けることができるとし、うち、技
術効率は企業が一定の技術とアウトプット（イン
プット）を仮定した中で、最小コスト（最大収益）を
達成する程度を表すとした。これは、規模の効率
性が可変の仮説の下では、技術効率は更に純技
術効率（pure technical efficiency、PTE）と規模
効率（scale efficiency、SE）とに分解することがで
きることを表す。生命保険会社の効率性分析は、
生命保険各社の経営活動における投入コストと
産出物（収益）の間の関係を考察することにより、
投入資源をどの程度効率的に使用しているかを判
断でき、経営効率向上のための一種のインディ
ケーションを示すことができることになる。

　欧米においては、保険業の経営効率に関する研
究は古く、文献数もかなりの数に及ぶ。Gardnerと
Grace（199）[2] は最初に米国の生命保険業の効
率性を分析し、Cummins（及びその研究チーム）
は多用な手法を用いて、米国・イタリア・スペインな
どの国の保険業の技術効率・規模効率・コスト効
率などを算出した。Cummins、TurchettiとWeiss

（1996）[3]、CumminsとZi（1998）[4]、Cummins、
WeissとHongminZi（1999）[5]、Cummins、
Rubio-MisasとMaria（2002）[6]などもこの分野を
幅広く研究している。
　一方、Fen Paulなど（2008）[7]はヨーロッパの
保険会社の効率と欧州市場の構造との関係を分
析している。また、JengはLai（200）[8]との研究
において、米国の生命保険会社の相互会社と株
式会社との効率性比較研究を行っている。Wang，
Jengなど（200）[9]、JengとLai（2008）[10]は台
湾における生命保険会社の効率性と規制緩和が
同生命保険業の効率に与えた影響を分析してい
る。また、JengとLai（2005）と[11]は日本産業保険
業の中における相互会社と株式会社の所有権構
造やコスト構造と効率性の関係を分析している。
　保険会社の効率性を分析する有力な手法であ
るフロンティア分析（frontier analysis）は、フロン
ティアモデルの関数を仮定するかどうかにより、パ
ラメータ法と非パラメータ法とに分類できる。パラ
メータ法は計量分析手法を用いてフロンティア関
数を表現するパラメータを推計し、そのフロンティ
アからの距離によりの効率性を算出する。このパ
ラメータ法 は、確率的フロンティア分析 法

（Stochastic Frontier Approach、SFA）、自由分
布法（Distribution Free Approach、DFA）、シッ
クフロンティア分析法（Thick Frontier Approach、
TFA）の3つに大きく分けることができ、その中で
はSFA法を用いた研究が多い。
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　一方、非パラメータ法（線形計画法とも呼ばれ
る）は主にDEA（Data Envelopment Analysis、
DEA）とFDH（Free Disposal Hull Approach、
FDH）の2つに分けられるが、一般的にはDEA法
が用いられている。
　DEA法はパラメータ法と比べて、フロンティア
関数の特定を行う必要がなく、分析者の意思が入
りにくい点が長所とされる。一方で、誤差項を見込
まないため算出した効率性の妥当性が証明しにく
いという短所がある。
　共に長短を有しているものの、本稿ではDEAの
長所を重視し、DEA法を用いて日本の生命保険
会社の技術効率と規模効率を推計することとする。

IV 採用データと産出物、投入物

１：分析対象会社
　分析に用いたデータは、特に断りがない限り、
1998年度～2008年度の『インシュアランス統計
号生保版』と生命保険協会の『生命保険事業概
況』による。年度途中での破綻会社やデータの提
供を取りやめた会社は除いたため、同期間におけ
る生命保険会社数と実際に分析対象とした生命
保険会社の数が異なる。この状況を表1に示した。
推計期間内に統廃合、再編された保険会社の数
は多いが、推計対象とした会社の合計の収入保
険料は産業計の90％以上を占め、日本の生命保
険業の全体状況を反映している。

2：産出物指標の選定
　生命保険は無形のサービスであり、長期の契
約であるため、生命保険会社の算出物を定義す
ることは難しい。この問題に対応するため、Berger
とHumphrey（1992）[12]は金融サービス業の産
出物を3つ方式から定義することとした。すなわち、

表1　分析対象とした会社数
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資産法（asset approach）、ユーザーコスト法
（user-cost approach）、 付 加 価 値 法（value-
added approach）である。資産法は金融機関を
純粋な金融仲介機能を有する組織とみなし、資
産額を産出額とする。ユーザーコスト法は金融機
関の各種業務のコスト分析を行い、コストから収
益を導出する方法である。付加価値法は、すべて
の付加価値を生む金融サービスをすべて産出額
と定義する。
　また、Berger、CumminsとWeiss（199）[13]はこ
の付加価値法を修正して、保険会社の重要な付加
価値サービスを次の3つに分けている。すなわち、リス
クの引受け額やリスクにさらされている取引額（risk 
pooling and risk bearing）、保険金支払いに関係
する金融サービス（real financial services relating 
to insured losses） 及 び 金 融 仲 介（financial 
intermediation）である。
　また、CumminsとWeiss（2000）[14]も付加価
値法が保険業の効率分析に際して最も適当な方
法だとしている。生命保険会社は契約者から生命
保険料や年金保険料を徴収し、将来の保険金支
払いに備え責任準備金を積み立てる（基金）。保険
事故が発生した場合にその基金の中から保険契
約者に保険金や給付金を給付する。保険金を支
払うまでの期間は、その財源は保険会社内に滞留
するため、これを投資に回すことができ、実質的に
金融仲介業務を行い収益を得ることができる。ま
た、保険会社は資産運用や個人に対する保険・年
金コンサルティングサービス、そして企業に対する
保険管理サービス（保険に関係する相談サービス）
を提供し、対価を得ることができるとしている。
　本稿ではCumminsとWeissの考え方に基づき、
付加価値法により、「保険金の支払額」と「投資収
益」を保険会社の産出額とした。これをそれぞれ、
Y1、Y2とする。

　なお、保険金の支払額は、保険会社の提供する
基本サービスであり、団体保険の中における給付
管理や個人保険における財務管理なども包含す
る。一方、保険料収入と保険事故発生までの時間
やリスク受け入れ度合いを図るにも適した指標で
ある。産出額を安定させるために、保険種類ごと
に保険金支払いまでの期間や収益率が異なるこ
とから保険支払い種類別の保険金支払額ではな
く、それらをまとめた財務諸表の「保険金など支払
い」額をここでは採用する。いわば、保険業務を表
現する指標として保険金の支払額を採用する。
　また、保険会社は、保険機能と並び金融仲介機
能も重要である。収入保険料から諸コストを除い
た残額を保険金支払いまでの間運用した運用収
益は保険会社の収入となる。本来、この資産運用
にかかわる収入から予定利率対応財源などを差
し引いた残額を付加価値とすべきだが、今推計期
間の前半は予定利率対応額がディスクローズされ
ておらず、ここでは単純に資産運用収益を産出額
とした。

3：投入指標の選定
　投入指標は一般に、投入した労働力、資本、諸
経費（business services）の3つとされている。まず、
労働力については、保険の販売を担当する社員ま
たは代理店の人件費と保険会社の内務事務を担
当する内務職員給与との2つがある。ただ、営業職
員チャネル・代理店チャネル別の人件費のデータ
はなく、それらの販売商品や給与体系も大きく異
なるため、ここでは内務職員数を人件費の代理変
数とした。内務職員人件費は、会社ごとの一人あ
たりの賃金格差を捨象し、内勤職員数をそのまま
労働力の投入コストとした。これを投入指標とする。
　次に資本については、一般的には権益資本と債
務資本に分けることができる。中国では「権益資
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本」は「国家資本金」・「法人資本金」・「個人資本
金」・「外国企業資本金」の各勘定に区分される
ものの、日本では株主資本（相互会社の場合は基
金）が一般的である。一方で、保険会社の健全性
を維持するために、リスクが顕在化し想定以上の
損失が発生した場合にその損失を埋め合わせる
ソルベンシーとしての資本がある。これは監督管
理当局が要請する保険会社の支払い能力を表す
資本である。
　一方、債務資本は、保険会社の主に準備金に相
当する。ただ、債務資本はリスク管理を通じて間
接的には産出額に影響するものの、保険会社の産
出額増大には直接的には寄与しないため、ここで
は投入指標とはしない。以上から、本稿では、資
本を権益性資本の中から財務諸表の中の「基金

など合計又は株主資本合計」とする。これを投入
指標とする。
　第3の諸経費については、保険会社のすべての
業務費用を含む概念であり、事務費、広告費、通
信費などが含まれる。広範囲なコスト概念である
ので、財務諸表に中の「事業費」を用いて投入指
標として選択し、これを投入指標とする。
　以上のように、本稿では2つの産出指標と3つの
投入指標からDEAを用いた効率性推計を行う。
表2にこれら指標の統計量を示した。国内資本の
保険会社と外資系生命保険会社において、指標
の平均値、標準差、最大値と最小値において大き
な格差がある。

注）カッコは単位を表し、特に表示のないものは100万円。

表2　推計に用いた変数の統計量
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V 生命保険業全体の分析結果

1：アルゴリズム
　DEAは、規模報酬不変のCRSモデルと規模報
酬可変のVRSモデルとの2つのモデル（全コスト導
入型） 3）を用いて、技術効率・純技術効率、規模
効率を計算する。使用したソフトはMatlabである。
　一般に、DEAは切断面データ（たとえば特定年
度）に対して、CRS Model（Constant returns to 
scale Model:規模に関して収穫一定を想定したモ
デル）とVRS Model（Variable returns to scale 
model：収穫可変モデル）を組み合わせることによ
り、効率性を技術の効率性（Pure Technical 

Efficiency）と規模の効率性（Scale Efficiency）に
分解する。また、規模効率について、変動係数に
制約を加えることにより、NIRS Model（Non-
increasing returns to scale model、収穫逓減モ
デル）を作成することにより、事業主体の効率性
が逓増状態か逓減状態かの判断も行うことがで
きる。
　アルゴリズムは以下のとおりである。Xjはj番目
の事業体の総投入量を表し、Yjはj番目の事業体
の総産出量を表す。ljは、各事業体の加重係数を
表す。以下の、Il＝1の場合はVRSモデルに、Il＜1
の場合は、NIRSモデル（以下、NIRSと言う）となる。
　　

図2　DEAにおける効率性の考え方

注）事業主体Pは、もっとも効率の高い主体からPcP分効率が悪い。それは規模の効率性の劣後分PcPvと技術効率
の劣後分PvPからなる。

3）DEAモデルに関する具体的な計算方法は
魏权 (2000)に詳しい。
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minq

s.t.∑
tt

j=1
ljxj≤qx0,

　 ∑
tt

j=1
ljyj≥y0,

　 Il=1
I=（1，1，…，1）1*t 。

　 lj≥0, j=1,2,…，t,
この3つのモデルの関係と技術の効率性と規模の
効率を示したのが図2である。

2：推計結果
　各年度の個別各社データを１つのフロンティア
としてDEAにより計算を行う。このような条件の

下で、まず、1998～2008年に全標本454の生命
保険会社について技術効率、純技術効率、規模
効率を計算した。その結果を表3に示した。生命
保険会社全体の技術効率（TE）は0.504であり、
これは、非効率部分を是正しかつ適切な規模で
経営するならば、49.6%のコストを節約できること
を示している。また、技術効率は更に純技術効率
と規模効率に分けることができる。純技術効率

（PTE）は0.6604と技術が効果的に利用されてい
ないため、最適効率を示すフロンティアに比べて
33.96%を多くコストがかかったことを示している。
また、経営規模の適正さを図る規模効率（SE）は
0.7401であり、保険会社が最適な規模で経営する
のに対し、効率性が25.99%低いことを示している。

表3　1998～2008年度の日本の生命保険業会社の効率性
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　1998年度～2008年度について各年度の日本の
生命保険会社の効率性平均値をプロットしたの
が図3である。経営破綻が相次いだ1998年～
2000年は、技術効率（TE）が低下傾向を示したも
のの、各社の人件費や事業費の圧縮努力が功奏
し、2001年度からは上昇に転じている。ただ、この
上昇過程でも規模効率は横ばいで、その上昇は純
技術効率により支えられていることが分かる。
　1998～2000年度の効率の大幅な低下は、①日
本の株式市場は大幅な下落、②生命保険会社の
連続的な悪化が消費者の生命保険会社不振を
惹起し、保険契約の解約が大きく増加したこと、な
どによる。逆に2001～2007年度の効率改善は、
内部の事業費や営業費用を大きく圧縮したり、販
売チャネルを多様化して銀行の窓口販売などを重
視するなど販売量の低下を食い止める努力をした

ことによる。なお、2008年度の効率性の低下は主
にはサブプライムローン問題の影響により資産運
用利回りがマイナスとなるなど運用収益が激減し
たことによる。
　このように生命保険会社にとって厳しい市場環
境であったが、底流には日本の生命保険の保険
加入率が100％近くになり、保険金総額もGDPの
3倍になるなど市場の飽和状況がある。これに、高
齢化の進展や個人所得の減少などが影響し主力
の個人保険市場が縮小、また企業保険も長引く
不況の影響で企業が連続的な経費圧縮を進めた
ため伸び悩んだことが市場の飽和感を更に加速
した。このような状況下では、保険業界が新たな
技術を投入したとしても効率性フロンティアを押し
上げることは期待しにくいと言える。

図3　日本の生命保険会社の効率性の推移（1998～2008）
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　これだけの経済環境の悪化の中で、効率性を
比較的安定的に維持した理由の一つに、日本の
生命保険業が大きな保有契約を有した成熟産業
であったことが挙げられる。いわば、産業の成熟
化が保険事業の長期安定性を担保したとも考え
られる。
　また、推計期間において8つの生命保険会社が
破産したにもかかわらず、規制緩和により、①
M&Aが行いやすくなった、②生命保険市場参入
が容易になりインターネット専業保険会社の誕生
など市場の活性化が行われている。会社数は、
1998年度の43社が2006年度は38社に減少した
ものの、その後2008年度には44社に増加している。

VI 内外資別にみた効率性の推移

　日本の保険業は1996年の保険業の改正により、

規制緩和に大きく舵を切った。とりわけ、外資の
保険市場の参入が容易になり外資系企業の数や
その規模は、推計期間において増加した。そこで、
外資保険会社と国内資本保険会社に標本を区分
し、1998年度から2008年度の両者の効率性の変
化を比較分析した。
　まず、両者の技術効率（TE）の変化をみてみよう。
図4はその効率性の変化をプロットしたものである
が、1998年度から2005年度までは、国内資本生
命保険会社の効率性が外資系保険会社の効率
性を上回っていたが、2006年度以降は外資生命
保険会社の効率性の伸びが続き、国内資本保険
会社の効率性と逆転している。リーマンショック
の影響を受けた2008年度も資産運用が保守的な
外資系保険会社の技術効率性は国内資本保険
会社より高い水準を維持している。

図4　内外資別にみた日本の生命保険会社の技術効率
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　続いて、図5に示した純技術効率（PTE）の動き
を見てみよう。既に2000年度から、外資系生命保
険会社の純技術効率は国内資本保険会社より高
かったが、その状況は2006年度以降、更に格差
を広げている。外資系生保の効率性は規模ではな
く、保険市場に持ち込んだ商品や販売チャネルな
どによる差別化にあることを示している。
　最後に内外資生命保険会社の規模効率の変化
を比較してみよう。図6にこの動きをプロットした。
内外資による差はさほど大きくない。外資系生命
保険会社は前述のとおり、規模の拡大で効率を稼
ぐのではなく、商品の斬新さや販売効率に優れた
チャネル等による純技術効率に優れていることを
裏付けている。
　新規参入が難しいと言われた日本の生命保険
市場で外資系生命保険会社が健闘している理由
は以下の3点が考えられる。外資系保険会社の参
入の多くは、日本の破綻生命保険会社の買収か
らスタートしており、その価格が合理的であった
のに加え、参入時点で保険会社に不可欠な一定
量の保有契約を獲得できたことが挙げられる。
　第2に外資の生命保険会社のダイナミックな商
品戦略にある。成熟した生命保険市場に対し、日
本の大手保険会社があまり積極的でなかった医
療保険や変額年金保険などを積極的に販売した。
また、一部外資系保険会社は、自前の販売チャネ
ルが乏しいため、銀行提携を急ぐなど販売チャ
ネルにおいて差別化を行った。これらの販売チャ
ネルの販売コストは概ね伝統的な営業職員チャ
ネルや代理店チャネルより安価であったと考えら
れる。
　第3に、外資系生命保険会社は、資産負債管理
に先進的な考え方を持ちこむなど経営管理力に
おいても優れた点があったと推察される。

VII 結　語

　本稿はDEA手法を用いて日本生命保険会社の
1998年度から2008年度の効率性を分析した。ま
た、外資系保険会社と国内資本保険会社の効率
性も明示的に比較した。その結果、①日本の生命
保険業の効率性は厳しい経営環境の中ではあっ
たものの、改善傾向を示すと共に安定性に優れて
いた。②外資系生命保険会社の各効率指標は
2004年以降、国内資本保険会社の効率性を上回
り、それは規模ではなく保険市場に持ち込んだ技
術によるものであった。
　一方、日本国内資本会社も相互会社から株式
会社に組織変更をしたり、海外市場に打って出る
など外資系保険会社の行動に刺激を受け、新しい
経営戦略を模索している。　
　日本の生命保険業にとって厳しかったこの11年
の効率性変化とその裏にある経営行動は、今後、
成長市場から成熟市場に変わっていくであろう中
国の生命保険業に対しても多くの示唆と具体的な
対応の糸口を示している。
　今後とも日中の保険研究者が相互にデータや
分析手法や新たな発想を持ち寄り、研究を進める
ことは両国の保険会社にとっても日中の両保険学
会にとっても更に重要になるであろう。
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図5　内外資別にみた日本の生保の純技術効率の推移

図6　内外資別にみた日本の生保の規模効率
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Life insurance industry in Japan has entered 
a long-term stagnation for about 15 years, al-
though Japan is one of the biggest countries in 
the life insurance market, because of the aggra-
vation of macro economy and the confusion of 
a financial market which were caused by col-
lapse of the bubble economy after the 1990s. 

The purpose of this paper is to measure 
change of the efficiency of the life insurance 
companies in Japan from 1998 to 2008, using 
DEA (Data Envelopment Analysis). 

The efficiency is consisted of technical effi-
ciency, pure technical efficiency, and scale 
efficiency. 

As a result of analysis, it became clear that 
the life insurance company of Japan secured the 
upward trend of efficiency in spite of severe 
market environment.

Moreover, the foreign-affiliated life insurance 
company expanded market share by the im-
provement of pure technical efficiency after the 
deregulation of revision of the insurance busi-
ness law in the 1996. 

The experiment of Japanese life insurance 
companies which have faced the collapse of the 
bubble economy comes to the big suggestion to 
the healthy growth of the life insurance busi-
ness  in  China and the  mana g ement  of 
insurance supervisors.


