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第1章：序

近年、生命保険市場における競争は激化の一途をたどっている。そ

してその中において、外資系生命保険会社の活躍が目立っている。1

つの例として、2003年度決算において、アメリカンファミリー生命保

険会社が個人保険の保有契約件数で国内トップになったことをあげる

ことができる1）。外資系生命保険会社は、国内生命保険会社とは異な

った経営戦略（営業戦略や広告戦略など）を採用することで、確実に

市場シェアおよび保有契約高を伸ばしている。さらにこれまで、医療

保険・ガン保険の分野で強みを発揮してきた外資系生命保険会社であ

ったが、最近では終身保険などの死亡保障を付帯した生命保険商品の

売り上げも好調であるという2）。

しかしながら、このような事実および我々の印象とは対照的に、外

資系生命保険会社は、ほとんどの場合において、小さな経営規模によ

って新規参入を果たしている3，4）。このことは、外資系生命保険会社が

日本の生命保険市場へ新規参入する際における最適な経営規模がさほ

ど大きな水準ではないことを示しているようにも思える5）。
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では、なぜ外資系生命保険会社は、小さな経営規模で新規参入しよ

うとするのであろうか。その理由については様々なものが考えられる。

しかしながら紙幅の都合上、小さな経営規模による新規参入のメリッ

ト全てについて検討することは、少なからず困難である。そこで本稿

では、小さな経営規模での新規参入によって生じる以下の2つの事実

を前提とした上で、理論的分析を展開することにしたい。1つめは、

既存生命保険会社である国内生命保険会社の多くは、大きな経営規模

を有しているという事実である。ゆえに、新規参入する外資系生命保

険会社は、大きな経営規模を有する国内生命保険会社と小さな経営規

模で競争することになる。2つめは、小さな経営規模での新規参入は、

供給能力の限定につながるという事実である。ゆえに、小さな経営規

模での新規参入だと、消費者の保険需要を満たすだけの供給が行えな

いかもしれず、それによって利潤機会を喪失する可能性がある。そこ

で本稿では、小さな経営規模による新規参入行動に付随するメリット

を検討すべく、GelmanandSalop（1983）モデルの祖述を行っていくこ

ととしたい6）。そして分析結果をもとに、なぜ外資系生命保険会社が

小さな経営規模によって新規参入するかについての理論的説明を行う

ことにする。

なお本稿の構成については、以下のとおりである。まず第2章では、

外資系生命保険会社が小さな経営規模で新規参入する理由（ただし第

3章以降において議論する内容は除く）について簡単に考察する。次

いで第3章において、モデルの構築を行う。そして第4章では、第3

章において構築したモデルを解いた上で、外資系生命保険会社が小さ

な経営規模で新規参入するメカニズムについて考察する。さらに第5

章は結論部であり、本稿で得られた分析結果を簡単にまとめた後、今

後の課題について叙述する。
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注1）　日本経済新聞（2003／6／3）。

2）　日本経済新聞（2004／2／7）。

3）　本稿では、経営規模を「保険供給能力」としてとらえる。なお「保険

供給能力」を示す指標としては、生命保険募集人および生命保険代理店

の数あるいは国内における支店数などをあげることができよう。また、

生命保険業における経営（生産）規模に関する議論および実証的研究と

して、茶野（1997、第6章）を参照。ただし茶野（1997、第6章）では、募

集形態や取扱商品などにかんして既存の国内生命保険会社と異なる特

徴を有するという理由から、外資系の新規参入保険会社を除外した上で

実証研究を行っている。

4）　例えば、1973年に外資系生命保険会社第1号として新規参入したア

リコジャパンは、「国内生保が40万人を超える女性営業職員という圧倒

的な販売網を持つなかで、男性によるコンサルティング販売や通信販売

など独自の販売手段を掲げ、細々と営業を始めた」（日本経済新聞社

（2003，pp．213－214））。

5）　また近年では、破綻した国内生命保険会社から契約の包括移転を受け

る形などによる新規参入もさかんに行われている。このような動きにか

かる詳細については、例えば日本経済新聞社（2003，4章）などを参照。た

だし本稿では、このような形態での新規参入については取り扱わない。

6）　また、本稿におけるモデル分析に関しては、GelmanandSalop（1983）

にあわせて、Shy（1995，pp．198以下）に負うところが大である。さらに、

本稿に類似した議論として、Spence（1977）も参照。

第2章：小さな経営規模で新規参入する諸要因

まず本章では、外資系生命保険会社が小さな経営規模で新規参入す

る様々な理由について簡単に見ていくことにする。具体的には、以下

のような諸要因をあげることができる。

1つめとして、市場退出コストの存在があげられる。例えば、保険

市場から退出する際、経営規模の大きさに比例して市場退出コスト（例
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えば、新規参入時に行った投資の一部ないしは全部が回収不能になる

ことなど）が発生するとし、かつ外資系生命保険会社が新規参入以前

にこの事実を知りうる状況を考えよう。このとき、新規参入を試みる

外資系生命保険会社は、市場退出コストの大きさおよびその発生可能

性を考慮した上で、相対的に小さな経営規模で新規参入を行うだろ

う7）。しかしながらこのような理論的説明は、市場退出コストの存在

を前提としたものである。それゆえ、もし何らかの理由で、市場退出

コストが発生しなければ（ないしは発生したとしてもその大きさが僅

少であれば）、小さな経営規模で新規参入することに対するメリットは

ない（ないしは僅少となる）ことになる。

2つめとして、新規参入を意図してから免許を取得するまでに要す

る期間をあげることができる。現行の保険業法では、第5条および第

187条第5項において外資系（生命）保険会社に対する免許の審査基準

が明文化されているが、1996年の保険業法改正以前においては、「外国

保険事業者に関する法律」第3条第2項において「法人の場合にあっ

てはその設立の日から、個人の場合にあってはその事業開始の日から、

3年を経過し、且つ、最終の決算期において利益金又は剰余金を計上

している者でなければならない」と規定されているのみであった。そ

れゆえ、免許が交付されるか否か、およびどのぐらいの期間で免許が

交付されるかについて不透明な点があったことは否みきれない8）。そ

して、外資系生命保険会社にとってこのような不確実性は参入障壁で

あり、これが理由で小さな経営規模による新規参入が選択されたのだ

と考えられる。

3つめとして、外資系生命保険会社が新規参入した際における競争

上の前提条件の違いをあげることができる。具体的には、以下の3つ

の点を列挙することが可能である。まず第1に、外資系生命保険会社
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が販売する保険商品の特殊性があげられる。元来、保険商品を販売す

るためには、十分な販売網の確立が必要不可欠である。しかしながら、

外資系生命保険会社の主力商品は、入院保険やガン保険など、保険料

が相対的に低廉でかつ顧客への説明が容易な商品である。それゆえ、

大量の生命保険募集人を雇用する必要性が小さく、それゆえに小さな

経営規模でも営業可能となる。次に第2に、外資系生命保険会社の知

名度および信頼性の問題があげられる。特に外資系生命保険会社の新

規参入が始まった1970年代においては、知名度がないだけでなく、世

間の関心もまた外資系生命保険会社に向いていなかった。生命保険が

「無形のサービスを提供するものであり、かつ需要が健在化しておら

ず、一般大衆の心理的部分に訴求」9）する商品であることを考えると、

小さな経営規模による新規参入にならざるを得なかったと考えられる。

さらに第3として、外資系生命保険会社の新規参入が開始された当初、

当時規制当局であった大蔵省が、外資系生命保険会社に対して、「財務

的健全性に加え、マーケテイングでのユニーク性、すなわちわが国に

は無い商品や販売方法等による新しい営業方式を要求した」10）ことが

あげられる11）。実際、アリコジャパン生命保険会社（1973年設立）は

無配当定期保険、アメリカンファミリー生命保険会社（1974年設立）

はガン保険、西武オールステート生命保険会社（1975年設立）は店頭

販売、といった特徴を備えた上で営業を開始している。このような規

制の存在は、事業範囲の限定化につながり、ひいては新規参入時にお

ける経営規模の縮小化を招いたと考えることができる。

注7）　もちろん市場退出コストが非常に大きい場合だと、外資系生命保険会

社は新規参入そのものを断念するかもしれない。なお、市場退出に関連

した先駆的研究として、Caves and Porter（1977）を参照。

8）　例えば1974年に新規参入したアメリカンファミリー生命保険会社の
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場合、新規参入を意図してから免許を取得するまでに2年を要したとい

う（荒川（1994，pp．2－3））。

9）　佐藤（1996，p．11）。

10）　生命保険文化研究所（1990，p．146）

11）　なおこのようなマーケテイング面でのユニーク性に関する規制は、

1981年に撤廃された（生命保険文化研究所（1990，p．146））。

第3章：モデルの構築

1社の既存生命保険会社（以下「生命保険会社A」と呼ぶ）と1社

の新規参入を考えている生命保険会社（以下「生命保険会社B」と呼

ぶ）が存在する経済を想定しよう。その上で、以下のような2段階ゲ

ームを考える。

まず第1段階において、生命保険会社Bは、市場参入するか否か（新

規参入しなかった場合の利潤についてはゼロとする）を決定した上で、

市場参入する場合には、新規参入する際の経営規模および価格を決定

する。なお、生命保険会社Bの経営規模をぶ∈匝，め）、生命保険会社

Bが提示する価格を〆∈［0，∞）、とそれぞれ表記する。なお簡単化

のため、経営規模に関連するコストについては無視する。さらに生命

保険会社Bは、自身の経営規模の大きさ以下の保険供給しか行うこと

ができないものとしよう。そして生命保険会社Bは、新規参入後（少

なくとも短期的には）、経営規模を変更できないものと仮定しよう。ゆ

えに他の条件を一定とすれば、生命保険会社Bはできるだけ大きな経

営規模での新規参入を望むことになる。

次に第2段階において、生命保険会社Aは、生命保険会社Bの意思

決定（新規参入の有無、∫および〆の値）を観察した後、自身の価

格〆∈匝，∞）を選択する。ただし生命保険会社Aは、当該生命保険
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市場における潜在的な分をも含めた全ての需要を満たすことができる

だけの経営規模を有しているものとする。ゆえに、生命保険会社Aに

関しては、保険供給制約は存在しない。

さらに単純化のため、同質財市場を仮定する。ゆえに消費者は、よ

り低い価格を提示している生命保険会社から保険商品を購入すること

になる。また、保険商品にかかるコストについては捨象する。さらに、

もし同一価格であった場合には、生命保険会社Aが全ての需要を獲得

するものとする。

なお、両生命保険会社は、第2段階において、以下の（1）式から（3）

式に示すような需要関数に直面するものとする12）。ただし〆および

♂は、それぞれの生命保険会社における保険供給量であり、定義よ

り、ヴ」∈匝，∞）ぉよびヴβ∈［0，司となる。またαは需要関数の切

片項であるユ3）。

If〆≦〆，血enヴ4＝α－〆㌦＝0　－－一（1）

If〆＞〆，thenが＝α－∫－〆詔＝∫　‥－（2）

If新規参入なし，thenqA＝a－PA，qB＝O M－（3）

注12）（2）式においてヴβ＝∫となるのは、同質財市場の仮定より、供給量

と経営規模が一致するためである。この点に関する詳細については、

Kreps and Schelnkman（1983）を参照。

13）　なお、生命保険会社Bはα＜∫となるような経営規模を選択するイ

ンセンティブを持ちえないことから、必ずα≧∫となる。
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第4章：均衡の導出

以下では、第1段階において生命保険会社Bが新規参入を選択する

ことを所与とした場合における、第2段階ゲームの均衡を求めてい

く14）。このような状況において、生命保険会社Aは、（1）式および（2）

式より、〆＝〆とセットすることで、相対的に低い価格を設定す

る代わりに生命保険会社Bの新規参入を阻止するか、〆＞〆とセ

ットすることで、相対的に高い価格を設定する代わりに生命保険会社

Bの新規参入を容認するか、という問題に直面することとなる。

まず、生命保険会社Aが新規参入を阻止する場合について考える。

そして、新規参入阻止価格を武と表記しよう。ただし下付き文字Ⅳ

は、新規参入が阻止されているときを示している。このときにおける

生命保険会社Aの利潤を鴫と書けば、〆＝〆であることから、

口孟＝〆6－〆）　　　　　　一一一（4）

となることが分かる。

次に、生命保険会社Aが新規参入を許容する場合について考える。

そして、新規参入許容価格をpgと表記しよう。ただし下付き文字ガ

は、新規参入が許容されているときを示している。このとき生命保険

会社Aは、以下に示すような価格を提示する。

pg＝ar㌍aX離－∫一斉岩）
ゆえに（5）式を解くことで、

．1　〟－∫
P上、

一一一（5）

一一一（6）

が得られる。またこれをもとに、新規参入を許容した場合における生

命保険会社Aの利潤H雲について計算すれば、以下のようになる。
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口雲＝
（α－∫）2

一一一（7）

以上のことから、生命保険会社Aが新規参入を許容するための条件

は以下のようになる。

Ilノー≧n：＝
（α－∫）2

≧〆6－〆）　一‥（8）
そして、新規参入しなかったときの利潤がゼロであることから、生

命保険会社Bは（8）式を満たすような を，〆）の組み合わせを選択し

た上で、必ず新規参入を行う15）。また（8）式は、他の条件を一定とした

とき、∫が小さければ小さいほど満たされやすくなる。換言すれば、

小さな経営規模で新規参入を試みたときの方がそうでないときに比し

て容認されやすくなると言える。このことを命題の形にまとめれば、

以下のようになる。

命題 1 ：生命保険会社 B は、生命保険会社 A が新規参入 を許容す るよ

うな相対的に小さな経営規模で新規参入を行 う。

なお、命題1の直感的解釈について述べれば、以下のようになる。

生命保険会社Aの視点に立脚した上で考察してみよう。もし、生命保

険会社Aが新規参入を阻止するような価格を提示すれば、生命保険会

社Aは、市場全体の需要αに対して販売活動を行うことができる。し

かしながら、新規参入阻止を理由に相対的に低い価格を提示しなけれ

ばならない。それに対して、もし生命保険会社Aが新規参入を許容す

るような価格を提示すれば、生命保険会社Aが直面する市場の需要は

α－∫のみである。しかしながら、需要の低下と引き換えに相対的に

高い価格を提示することができる。つまり、生命保険会社Aが新規参

入を許容するか否かは、新規参入を許容することによって失われる需
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要から生じる利潤と、新規参入を許容することによって相対的に高い

価格を付することができることから生じる利潤との大小関係によって

決定するのだと言える。それゆえもし、生命保険会社Bが小さな経営

規模で新規参入したとすれば、新規参入を許容することによって失わ

れる需要が小さいことから、生命保険会社Aは、他の条件を一定とし

て、より新規参入を許容する戦略を採用しようとすることになる。

そして生命保険会社Bは、（8）式を満たす範囲内で、自身の利潤を

最大にするような告，〆）の組み合わせを選択する。具体的に、生命

保険会社Bは、以下に示すような制約条件付極大化問題を解くことに

なる16）。

maxn月＝〆∫　　　　　　　　　　…一（9）

鵡ectt。（8）式
上記制約条件付極大化問題を解くべく、ラグランジュ関数を以下の

ように定義する。

Ⅴ＝〆∫十A
一線4　－…（10）

ただしAはラグランジュ乗数である。そして1階条件を求めれば、以

下のようになる17）。

〆一件）＝0

∫一本－2〆）＝0

（。－∫）2

1月‘ト／月＝0

一一一（11）

一一一（12）

一一一（13）

そして（11）式から（13）式を解くことで、以下の解が得られる。
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一一一（14）

一一一（15）

ただし上付き＊は、それが均衡値であることを示している。また（14）

式および（15）式を用いることで、以下の各値が得られる。

一一一（16）

（7

ご’’’＝二‘三

α

綜＝言方

一一（17）

‥－（18）

一一一（19）

さらに（14）式から（19）式を用いることで、任意のαにおいて、以下

の関係が明らかとなる。

11告、Il恒

／｝了＞！パ＝！）、告

綜＞可か（＝の

以上の結果をまとめれば、以下の命題のようになる。
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命題 2 ：生命保険会社 A の均衡利潤、均衡価格、均衡供給量は、いず

れも生命保険会社 B のそれ らを上回る。

上記命題2に関して簡単に説明すれば、以下のようになる。生命保

険会社Bの新規参入を許容した生命保険会社Aは、（21）式より明らか

なように、新規参入の許容と引き換えに高い価格を提示することがで

きる。また、生命保険会社Bは新規参入を許容してもらうべく、小さ

な経営規模で新規参入する。それゆえ生命保険会社Aに残された需要

は相対的に大きなものとなり、それにより、（22）式より明らかなよう

に、生命保険会社Aの供給量もまた相対的に大きなものとなる。そし

て以上のことから、（20）式より明らかなように、生命保険会社Aの利

潤が生命保険会社Bのそれを上回ることになる。

注14）なお以下では均衡概念として、「部分ゲーム完全均衡」（subgameperfect

equlllbrium）を用いていくことにする。

15）なお、（8）式を満たすようなを，〆）の組み合わせは必ず存在する（少

なくとも、∫＝〆＝ど（ただし古は非常に小さい正の定数）とする

ことで、厳密に正の利潤（〆∫＝g2＞0）を得ることが可能となる）。

16）　生命保険会社Bの利潤関数は、新規参入したときの利潤関数であるこ

とから、厳密にはn雲と表記される。しかしながら、新規参入しなか

ったときの利潤額がゼロであることから、表記の単純化のため、下付き

文字且を省略している。

17）（8）式が不等号で与えられていることから、ここに示した制約条件付

極大化問題は、厳密にはクーン＝タッカーの方法を利用して解く必要が

ある。しかしながら、もし（8）式が非有効であるとすれば、

∫＝〆≦0となり矛盾が生じる。よって（8）式は必ず有効となる。
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第5章：結論および今後の課題

本稿では、GelmanandSalop（1983）を祖述した上で、なぜ外資系生

命保険会社が小さな経営規模によって新規参入するのかについての理

論的説明を行った。本文中における2つの命題で示したように、新規

参入を考えている外資系生命保険会社は、既存の国内生命保険会社が

新規参入を許容するような相対的に小さな経営規模で新規参入を行う

（命題1）。すなわち、新規参入する外資系生命保険会社は、小さな経

営規模を選択することで、既存の国内生命保険会社の参入許容戦略を

引き出すことができる。また、既存の国内生命保険会社の均衡利潤、

均衡価格、均衡供給量は、いずれも新規参入した外資系生命保険会社

のそれらを上回る（命題2）。すなわち、新規参入した外資系生命保険

会社は、小さな経営規模を理由とした供給制約によってその供給量が

小さくならざるを得ないことから、得られる利潤額も既存の国内生命

保険会社に比して小さな水準になってしまう。この両命題は、現実に

おける外資系生命保険会社による新規参入の実態を少なからず示して

いるものだと言える。

しかしながら同時に、本稿におけるモデル分析は非常に単純なもの

であり、それゆえに第2章で述べた議論にも関連した以下に掲げるよ

うな問題点が内在している。

第1として、国内生命保険会社と外資系生命保険会社とでは、経営

戦略の側面で小さくない違いが存在するが、これにかかる言及がなさ

れていない点である。実際には、商品開発戦略、広告戦略、人材教育

戦略などの面で、両者には小さくない違いがあるにも関わらず、本稿

のモデルにおいては、両生命保険会社の違いが、「既存の大きな経営規

模を持つ生命保険会社」対「新規参入を考えている生命保険会社」と
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いう構図でしか示されていない。

第2として、同質財市場を仮定した点があげられる。実際には、各

生命保険会社が販売する保険商品間には一定の異質性が存在する。ま

た仮に、それを購入する消費者がその違いを知覚できなかったとして

も、広告や販売チャネルの違いによって差別化が図られているかもし

れない18）。もしこのような差別化の可能性が存在すれば、他の条件を

一定としたとき、より新規参入は容易になると予想できる。

第3として、需要の不確実性を考慮しなかった点があげられる。本

稿モデルでは、市場における需要量は暗黙的に一定かつ不変であると

仮定していた。しかしながら、もし新規参入後に需要量が変化すると

すれば、既存の国内生命保険会社はそれを見越した上で、新規参入阻

止にかかる戦略を変更するかもしれない。

第4として、規制等の存在について考慮しなかった点があげられる。

本稿の主たる目的は、外資系生命保険会社の新規参入戦略および既存

の国内生命保険会社の新規参入阻止戦略に関する考察であったことか

ら、外資系生命保険会社が直面する（ないしは過去において直面して

いた）規制等の存在については無視して議論を進めてきた。このよう

な議論の進め方は、既存の国内生命保険会社と外資系生命保険会社と

の間における利害関係をよりクリアーに明示することができる反面、

外資系生命保険会社の置かれている（ないしは過去において置かれて

いた）状況を十分に記述しえないという問題点が存在する。

以上の問題については、今後の課題である。そしてこれらの点をベ

ースに本稿モデルを改良および拡張することは、新規参入にかかる議

論を行う上で少なくない意義を有するように思われる。
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注18）　この点に関しては、例えばSchlesingerandSchlenburg（1991，1993）

などを参照。
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