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研究成果の概要：法的問題の処理にオプション・プライシング・モデルによる保険金請求権の

評価を用いることの妥当性については、会計学上の保険負債の評価のあり方についても議論が

まとまっていないことからしても、一概に有用であると判断することは困難であるが、遺留分

減殺など一定の場面では有用であると思われる。
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総 計 2,100,000 630,000 2,730,000
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１．研究開始当初の背景
条件付権利である生命保険金請求権は保

険事故の発生により具体的な保険金請求権
となるが、保険事故発生前は条件未成就の一
種の期待権にすぎない。これは抽象的な保険
金請求権ともいわれる。しかし、期待権にす
ぎないとはいっても、何らかの価値が存在す
ること自体は従来から認識されてきている。
これを端的に表すのが保険事故発生前の保
険金請求権の差押、担保化が認められている
という事実である。しかし、保険事故発生前
の保険金請求権を差押えたとして、権利の実
行としては、保険契約を解約し、解約返戻金
を取りたてることが行われる。この場合、具

体的な価値としては解約返戻金の価額が問
題になるが、解約返戻金の額は抽象的保険金
請求権の価値と等しいわけではない。
また、生命保険金につき遺留分減殺を認め

るというような場合には、解約返戻金額等を
基準とするのでは必ずしも妥当な解決がな
されないという指摘もある。遺留分減殺の問
題では、仮に生命保険金につき遺留分減殺を
認めるとしても、その対象額はいくらかにつ
いては、様々な議論がなされており、端的に
いえば、保険金額説、保険料説、解約返戻金
説、修正保険金額説などがある。ここでは保
険金額であれば大きすぎ、保険料、解約返戻
金であれば小さすぎ、修正保険金額説であれ

研究種目：基盤研究（C）

研究期間：2007～2008

課題番号：19530060

研究課題名（和文） 保険金請求権の価値の法的評価

研究課題名（英文） Valuation of an insurance claim

研究代表者

山本 哲生（YAMAMOTO TETSUO）

北海道大学・大学院法学研究科・教授

研究者番号：80230572



ば中庸であるが理論的根拠がないという議
論状況になっている。そこで、抽象的保険金
請求権の価値に基づいて減殺額を考えると
いうアプローチが必要であると思われる。
そこで、この期待権たる抽象的保険金請求

権の価値の把握については、オプションの価
値評価モデルであるオプション・プライシン
グ・モデルが利用できるのではないかとの発
想に基づき、研究を始めた。その研究途中で、
会計の議論において、保険債務をどのような
モデルで評価するべきかについての議論が
進行中であることを知った。しかし、オプシ
ョン・プライシング・モデルについては様々
な議論があり、現在の研究段階では、生命保
険につき遺留分減殺を認めた場合の金額の
問題についてオプション・プライシング・モ
デルを利用した生命保険金請求権の価値を
基礎とする解決方法の可能性があることを
示唆するにとどまっている。

そこで、今後、さらに具体的にどのような
モデルが適切であるのか、具体的に遺留分減
殺について妥当な解決を導くことができる
のかという段階に研究を進めて行くことの
必要性を感じている。また、遺留分減殺以外
の局面でも、オプション・プライシング・モ
デルが利用できる場面があるのではないか
との見通しをもつに至った。

２．研究の目的
本研究の目的は、会計学における保険債務

の時価評価で論じられているようなオプシ
ョン・プライシング・モデルに関する研究成
果に基づき、オプション価値の評価という観
点からの保険金請求権の評価という手法を、
実際に法的問題の処理に活用できるまでに
具体化することである。

すなわち、まず、遺留分減殺など、オプシ
ョン価値の評価という手法が法的問題の処
理に使える場面を明らかにする。次に、それ
ぞれの局面で適切である具体的な評価手法
を確立する。

３．研究の方法
本研究の特色は、保険契約法上の問題につ

いての法解釈論ないし立法論に、オプショ
ン・プライシング・モデル等の会計学等の知
見を応用することを試みる点である。したが
って、まず、会計学における保険金債務の評
価方法についての議論を着実にフォローす
ることに努める。また、国際的にも動きの激
しい分野であり、海外の動向にも注意し、常
に最新の議論をフォローできるように情報
収集に努める。
法律的な見地からの分析も行う必要があ

る。出発点は、保険事故発生前の抽象的な保
険金請求権の価値が問題となるような問題
点を網羅的に析出することである。関連があ

りそうな保険契約法上の論点を網羅的にこ
の見地から再検討することとする。
ここでは保険契約法上の抽象的保険金請

求権の価値が問題となる局面を拾い出し、そ
の上で、それらの問題の解決が適切かどうか、
新たなアプローチを導入する必要があるか
どうかを検討する。
研究の最終段階では、析出した論点のうち、

現在の判例・学説では適切な処理がなされて
いないと判断される問題につき、オプショ
ン・プライシング・モデルによる抽象的な保
険金請求権の評価を用いた解決が法律問題
の解決として妥当かどうかを検討する。

４．研究成果
（1） まず、保険事故発生前の保険金請求
権の価値を法的に評価すべき局面として、ど
のような場合があるかについて見通しを得
た。まず、遺留分減殺、特別受益の持戻しの
局面がある。ここでは上記１で述べたように、
従来の保険金額説、保険料説、解約返戻金説、
修正保険金額説では妥当な解決が導かれな
いという状況になっている。
次に、変額保険販売の際の説明義務違反に

おける損害賠償の局面がある。この損害賠償
としては、変額保険契約を解約して損害賠償
を請求する場合には、原則として払込保険料
額と解約返戻金額の差額を損害とみること
ができる。問題となるのは、変額保険契約を
解約していない状態で損害賠償請求すると
いう未解約事例である。未解約であるから、
払込保険料額と解約返戻金額の差額を損害
とみることができないのは当然である。この
場合の損害としては、理論的には、説明義
務違反により契約者が誤って期待したもの
の価値と実際に取得した権利の差額、ある
いは支払った保険料と契約者が取得した権
利の価値の差額を考えることもできると指
摘されているが、これを前提としても、な
おこのような損害額の算定の困難のため、
未解約の場合には損害賠償を認めるべきで
はないともいわれる。ここでオプション・
プライシング・モデルにより、保険契約者
が取得した権利の価値を算定することがで
きるとすると、支払済保険料とこの価値の
差額を損害とみることが可能であり、一概
に損害額の算定が困難であるから損害賠償
を認めるべきではないという議論は成り立
たないことになる。

なお、そもそも未解約事例において損害
賠償請求を認める必要があるのか、すなわ
ち損害賠償を請求するのであれば変額保険
契約を解約するのが筋ではないかといわれ
ることもあるが、相続税対策として銀行融
資とセットで変額保険に加入したような場
合には、銀行への債務が残存しており、か
つ運用実績も下がり続けているという状態



では現実問題としては解約するにできない
のであるから、未解約のままで損害賠償請
求することを認めなければ被害者の救済に
欠けることになるともいわれている。
第 3に、保険契約の買取における適切な対

価の決定という問題がある。保険契約者が保
険事故が発生する前に、現金を手にするため
に保険契約を第三者に売却することがある。
これはアメリカでは、よくみられる仕組みで
ある。日本では、まだ一般的なものではない
が、問題点として指摘されることの１つに譲
受人による買い叩きという問題がある。すな
わち、すぐに現金を手にしたいという譲渡人
の窮状に付け込んで譲受人が不当に低い価
額で保険契約を買い取るということである。
この問題にどのように対処するかは契約へ
の司法介入の是非など理論的には様々な問
題に関連するが、仮に何らかの価格規制をか
けるとして、現実に問題になるのは価格が公
正か公正ではないかをどのようにして判断
するかということである。ここでオプショ
ン・プライシング・モデルによる保険事故発
生前の保険金請求権を客観的に評価するこ
とができれば、規制する際の１つの指針とな
る。
さらに、アメリカでは、Stranger

Originated Life Insurance という仕組みが
開発されているようである。これは、高齢者
を対象に当初は自己のためにする保険とい
う形で生命保険契約に加入してもらい、当初
の 2年程度はそのままで 2年経過後に保険契
約者、保険金受取人を変更するという投資の
仕組みである。当初から保険契約者変更等を
目的としている点で保険契約の買取に近い。
そもそもこのような仕組みが適法かどうか
についても議論の余地はあるが、適法である
とすれば、適切な形で仕組みを構築すること
が必要であり、保険金請求権の価値の評価が
関わってくるものと思われる。
これらは保険契約者が変わるという場合

の問題であるが、逆の形態として、保険者が
変わることもありえる。つまり、ある保険会
社が別の保険会社に契約を移転させるとい
うことである。これは保険会社の破産時を除
けば理論的な問題にすぎないであろうが、理
論的には問題になりうる。
法的問題の処理に保険事故発生前の保険

金請求権のオプション・プライシング・モデ
ルによる評価が有用であると思われるのは
以上のような局面である。

(2) 次に、保険金請求権のオプション・プ
ライシング・モデルによる評価はどのよう
なものかが問題になる。保険負債を公正価
値（資産もしくは負債が取引知識のある当
事者間取引において独立した第三者間取引
条件で自発的に資産が交換されまたは負債

が購入もしくは売却されるであろう金額）
で評価するという観点から、完全競争市場
が成立している状態においては市場価格が
公正価値となるが、不完全競争市場では、
オプション・プライシング・モデルなどの
方法により算出された価格が公正価値にな
るとされる。保険負債の完全競争市場は存
在しないので、公正価値を求めるにはオプ
ション・プライシング・モデルなどを利用
して価格を算定することが必要になる。

オプション・プライシング・モデルによ
ると、保険負債の市場価格は「その保険負
債を複製する複数の資産の合計額」として、
一物一価の法則の下に理論的に算定される。
単純にいえば、将来のキャッシュフローを
予測することと、種々のリスクを考慮した
割引率により現在価値を計算することによ
る。

しかし、保険負債をこのような方法で直
接に評価するモデルは非常に複雑であると
指摘されている。たとえば、将来キャッシ
ュフローの予測においては、死亡率、解約
率、事業費、将来の配当政策、金利水準な
どの様々な要素を予測しなければならず、
割引率の決定においては、評価者の判断が
多分に入ることになるとの指摘がある。ま
た、保険負債の評価において考慮すべきリ
スクは、死亡率、罹病率などのアクチュア
リアル・リスク、市中金利リスク、インフ
レ・リスクなどの市場リスク、規制・税制
の変化等による非市場リスクがあるが、特
に非市場リスクを定量的に評価することは
困難であるとの指摘もある。さらに、保険
負債は、株式オプションのように単純では
ないので、保険キャッシュフローを複製す
るポートフォリオを作成することは困難で
あるとされる。また、通常のオプション価
格理論は無裁定の仮定を用いるが、保険で
は無裁定の仮定は使えないとの指摘もある。

保険負債のオプション・プライシング・
モデルによる評価についての一般論は以上
のようなものであるが、次に、公正価値に
よる評価をすべきであることは前提とした
上で、どのような評価方法がとられるべき
かについての議論をみる。
この点に関して、国際会計基準審議会

（IASB）の第 56 回会議において保険負債の
測定属性として現在出口価値を採用するこ
とが最小の得票差で暫定的に合意された。現
在出口価値は、保険契約においては、契約上
の権利・義務を他の企業に移転するための対
価として保険会社が支払う見込額であり、す
なわち独立した第三者への移転価格といえ
る。このような価値を利用することの利点と
して、契約上の権利・義務に関する将来キャ
ッシュ・フローが適切に反映され、保険者が
保険リスクを負担する（保険金支払義務を負



う）ことに対する対価を測定日ごとに考える
ことができることがあげられる。これに対し
て現在出口価値を採用することには反対も
多く、たとえば、現在出口価値は移転されな
い、または移転できないという特性のある項
目に対する誤った目的となるとの指摘もな
されている。
現在出口価値以外の測定属性としては、現

在入口価値がある。現在入口価値には２つの
意義があるが、第 1 の意義は、保険会社が現
時点において既存の契約と同一の残存する
権利義務を有する契約を締結する場合に保
険契約者に対して請求する価額である。この
ような現在入口価値を利用して保険負債を
評価することに対しては、保険会社ごとの評
価によることになり客観的な比較可能性が
失われるとの批判がある。現在入口価値の第
2 の意義は、合理的な保険会社が現時点にお
いて既存の契約と同一の残存する権利義務
を有する契約を締結する場合に保険契約者
に対して請求する価額である。これは合理的
な保険会社を基準とするため、第 1の意義に
よる場合とは異なり、個々の保険会社ごとの
評価によるという問題は生じない。もっとも、
IASB によれば、このような合理的な保険会社
を基準とした現在入口価値は現在出口価値
によるのと変わらないとされている。しかし、
保険負債に関する活発な流通市場が存在し
ないことからすれば、現在出口価値よりも現
在入口価値の方が適切であるとの主張も強
くさなれている。

上記以外に顧客対価額モデルという評価
方法もあるが、これは結局、支払保険料の額
であり、キャッシュフローの現在評価、保険
者が保険リスクを負担することに対する対
価の反映がなされていないとして、会計学上
もあまり支持されていないようである。

(3) このように会計学上の議論も未だに流
動的であり、適切な評価モデルを確立するこ
とは現段階では未だ非常に困難であるとい
わざるをえない。したがって、この評価モデ
ルを法的問題の処理に用いることの妥当性
についても明確な結論を出すことは困難で
あるが、前述のように、このような会計学上
の評価モデルを利用することの有用性自体
は確認できたといえよう。たとえば、保険金
請求権の価値が法的問題の処理に用いられ
ない理由としては、変額保険の未解約事例に
おける損害賠償の問題が示すように、評価が
困難であることという、いわば非常に技術的
な面が大きかった。そして、従来の議論はそ
こで停止状態にあったのであるが、会計学上
の評価モデルを用いるという試みは、単に評
価が困難であること自体を理由として思考
停止に陥ることは妥当ではないことを示す
ものといえよう。

もっとも具体的問題への当てはめにおい
ては、それぞれの問題に応じて慎重に検討す
る必要がある。たとえば、変額保険における
損害賠償の問題においては、加害者が金銭的
負担をして被害者を救済するという問題で
あるから、損害額の認定においては慎重さが
要求される。したがって、会計学上の評価モ
デルを利用するとしても、モデルの擬制的要
素をどのようにとらえるかなどの点につい
て慎重な検討が必要である。これに対して、
遺留分減殺のような場面では、問題は相続人
間等の公平であり、しかも、従来の議論状況
が、保険金額であれば大きすぎ、保険料、解
約返戻金であれば小さすぎ、修正保険金額説
であれば中庸であるが理論的根拠がないと
いうものであり、修正保険金額説が中庸であ
ることから一定の支持を受けているという
ものであることからすれば、会計学上の評価
モデルの擬制的側面はそれほど問題にする
に足りず、むしろ中庸的解決に理論的支柱を
与えるものと評価することも可能であると
思われる。
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