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   No. １５－５                   2015 年 8 月 19 日 

 （公財）損害保険事業総合研究所 
 
 

損保総研レポート第 112 号を発刊し、以下の 2 つのレポートを掲載しました 
 

◆米国損害保険業界における資産運用の状況 

－ERM 経営と ROE 向上を考えるヒントを求めて－ 
 

◆アジア新興国 中国とベトナムの保険業を取り巻く競争法の執行状況 
  

 
公益財団法人 損害保険事業総合研究所（理事長 遠藤 寛）では、研究員による調

査研究の発表の場として機関誌「損保総研レポート」を定期刊行しています。 
今号（第 112 号）では、次のとおり研究員 2 名のレポートを掲載するとともに、他

に海外の金融・保険市場の動向等を紹介しています。  
 
＜レポート＞ 

◆『米国損害保険業界における資産運用の状況 
－ERM 経営と ROE 向上を考えるヒントを求めて－』   

                    （牛窪 賢一 ｸﾞﾙｰﾌﾟﾘｰﾀﾞｰ主席研究員） 

近年、ERM（統合的リスク管理）に対する関心が高まっています。ERM の目的

は、企業の資本、リスクおよびリターン（収益）を全社的視点で適切にコントロー

ルすることを通じて、企業価値の継続的な拡大につなげることにあります。 
わが国では、機関投資家の行動原則である日本版スチュワードシップ・コード

が 2014 年 2 月に金融庁から公表され、また東京証券取引所が企業の統治指針とし

て策定したコーポレートガバナンス・コードが 2015 年 6 月から適用されています。

これらは、企業と機関投資家との対話を通じて中長期的な企業価値の向上を求め

る動きの表れであり、そのような動きの中で、資本の収益性を表す ROE（自己資

本利益率）が注目を集めています。 
損害保険会社は、資本を利用し、主に保険引受と資産運用においてリスクをと

り、収益をあげています。したがって、損害保険会社の ERM 経営や ROE 向上に

ついて考えるためには、保険引受だけでなく、資産運用についても理解する必要

があります。このため、本稿では、損害保険会社が企業価値を高めたり、一定の

収益性を実現したりするために、資産運用がどのような役割を果たしているか、

またどのような資産構成で運用が行われているかなどにつき取り上げました。 
本稿では、世界最大の損害保険市場を形成する米国損害保険業界の資産運用に

つき紹介しますが、レベル感の違いを把握できるよう、適宜わが国損害保険業界

のデータと比較して提示します。また、業界全体の合計値や平均値だけでなく、

米国の株式会社形態の代表的な損害保険会社であるオールステート、トラベラー

ズ、AIG、プログレッシブなどの例も取り上げて説明します。 



◆『アジア新興国 中国とベトナムの保険業を取り巻く競争法の執行状況』 

                         （佐藤 智行 主席研究員） 

本邦企業は、今後の人口減少問題等に対応すべく、経済発展の目覚ましいアジア

新興国への進出を加速させています。経済発展に伴う市場経済化により、これらの

国々では、経済取引ルールの基本となる競争法が順次整備されてきています。この

ような状況のもと、保険業も当然にその競争法の対象となり、競争法の整備された

アジア新興国のうち、中国およびベトナムの保険業において、実際に競争法が執行

（摘発）の対象となった事件も発生しています。 
保険業、特に損害保険業はその事業特性に由来して共同行為が取られることがあ

り、わが国では合法的な共同行為が法令により明示されているのに対して、中国お

よびベトナムではその共同行為の合法・違法の線引きは必ずしも明確ではないのが

実態です。 
中国およびベトナムの保険市場に進出する際には、執行当局の恣意的運用や国際

的な執行強化の環境のもとで摘発されるかもしれないという競争法リスクに巻き

込まれないためにも、相手国の競争法制、保険法制および過去の保険業に対する競

争法執行事例をよく確認しておく必要があるものと考えます。 
このため、本稿では、中国およびベトナムの保険業で発生した競争法執行事例の

内容を紹介し、わが国法制との比較も交えて分析します。 
 
 

＜その他＞ 
◆ 金融・保険市場におけるトピックス 
 
ご購入をご希望の方には、損保総研レポート第 112 号（A4 判 75 ページ）を在庫が

有る限り実費（税込 1,030 円＋送料）で頒布します。 
ご購入につきましては、当研究所ウェブサイト（http://www.sonposoken.or.jp/）「調

査研究」＞「2. 機関誌 損保総研レポート」でお申し込みいただけます。 
 
 
 
 

本件に関するお問い合わせ先 
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〒101-8335 千代田区神田淡路町 2‐9 

 
公益財団法人 損害保険事業総合研究所 

 
研究部  山下（TEL：03‐3255‐1761）

 
ご購入に関するお問い合わせ先 

 
企画総務部（TEL：03‐3255‐5511） 

 
の資料は、保険関係業界紙各社へ同時に配付しております。 
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