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１．はじめに

　新たな資本規制である経済価値ベースのソルベ

ンシー規制（以下、新規制）が13回にわたるフィー

ルドテストを経て、2026年３月末に導入された。

新規制は、契約者保護、保険会社のリスク管理の

高度化、消費者・市場関係者等への情報提供を目

的（注１）として、第１の柱（ソルベンシー規制）、

第２の柱（内部管理と監督上の検証）、および第

３の柱（情報開示）の「３つの柱」のアプローチ

に従い設計された。その中核的な概念が統合的リ

スク管理（ERM）である。

　以下では、ドラッカーの経営哲学に照らして

ERMの考え方を整理したうえで、資産運用のリ

スクテイクとその管理について流動性の観点も含

めて考察する。

２．統合的リスク管理（ERM）

⑴　ERMの基本的な考え方
　新規制の設計思想の基となった保険基本原則

（以下、ICP）は、セクション16においてERMを「保

険会社の健全な経営を強化し、保険契約者の十分

な保護を確保するための、リスク管理、戦略的計
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