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미국 보험회사의 헤지펀드 투자 현황
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글로벌 이슈
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최근 미국 대형 보험회사들은 저조한 헤지펀드의 수익률로 인해 헤지펀드 투자를 축소하고 있음. 특히 가장 

큰 비중을 차지하는 생명보험회사가 이를 주도하여 2017년 모든 운용전략의 투자를 전년 대비 감소한 반면, 

해외투자와 관련된 글로벌 매크로와 신흥시장 전략에는 투자를 증가함. 현재의 저수익 환경에서 보험회사들

이 헤지펀드 대신 투자할 수 있는 매력적인 대안 투자처는 제한적인 것으로 보임

 최근 미국 대형 보험회사들은 저조한 헤지펀드의 수익률로 인해 헤지펀드 투자를 축소하고 있음1)

 보험회사의 헤지펀드 투자액은 2015년 251억 달러(전년 대비 0.8%), 2016년 180억 달러(전년 대비 –
28.5%), 2017년 164억 달러(전년 대비 –8.5%)를 기록하며 감소세를 보이고 있음

 특히 가장 큰 비중을 차지하는 생명보험 및 연금회사는 2015년 143억 달러에서 2017년 70억 달러로 

절반 이상 헤지펀드 투자를 줄임

- 보험회사 중에서 가장 많은 헤지펀드를 투자하는 AIG는 2015년 85.3억 달러, 2016년 41.9억 달

러, 2017년 29.3억 달러를 투자하여 2016년부터 헤지펀드 투자를 크게 축소하고 있음2)

 이러한 변화는 높은 운용수수료에도 불구하고 헤지펀드의 수익률이 저조하기 때문인 것으로 보임

(<그림 1> 참조)

- 2017년 전체 헤지펀드 수익률은 11.4%로 S&P 지수 21.8%보다 낮은 수준임

 보험회사들은 투자전략에 따라 헤지펀드 운용전략을 수정하지만, 복합전략(multi-strategy)투자3), long/

short equity4) 투자전략이 보험회사들이 가장 많이 사용하는 투자전략으로 헤지펀드 투자규모의 2/3를 

차지함(<그림 2> 참조)

1) A.M.Best(2018. 7. 19), “Insurers & Hedge Funds-The Pullback Continues”
2) 전체 보험회사의 헤지펀드 투자액 중 AIG가 차지하는 비중은 2015년 34.0%에서 2017년 17.9%로 낮아짐
3) 금융시장 상황 등에 따라 유동적으로 헤지펀드 전략을 선택하거나 처음부터 복수의 전략으로 포트폴리오를 운용하는 방식 
4) 기본적으로 시장에서 저평가된 주식을 매수하고(Long Position), 고평가된 주식을 매도(Short Position)하여 구성하는 포

트폴리오 운용전략
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 생명보험회사는 2017년 대부분 운용전략의 투자를 전년 대비 축소한 반면, 해외투자와 관련된 글로벌 

매크로(Global Macro)5)와 신흥시장(Emerging Markets)6)전략에는 투자를 확대함
- 대체투자 관련 조사 전문기관인 Preqin에 따르면, 신흥시장 투자전략이 2018년 1/4분기에 가장 높

은 수익률을 기록함

 또한 보험회사들은 부실채권(Distressed Securities) 투자전략 헤지펀드 투자도 축소하였지만 여전히 생

명보험(9.2%), 손해보험(8.1%)의 헤지펀드 투자비중은 높음

- 향후 신용시장의 변화에 따라 부도 또는 파산 직전 기업의 고수익채권 또는 정크본드 등 부실채권의 

투자기회가 많아질 것으로 기대함7)

<그림 1> S&P와 헤지펀드 수익률 <그림 2> 보험회사의 헤지펀드 운용전략

자료: A.M.Best 자료: A.M.Best

 전반적으로 보험회사들의 헤지펀드 투자비중(자본잉여금 대비 비율)은 미미한 수준임

 생명보험의 익스포져는 2015년 3.7%에서 2017년 1.8%, 손해보험은 동일기간 동안 1.4%에서 1.1%로 

감소함

 보험회사들은 헤지펀드 투자를 줄이는 대신 사모펀드, 인프라투자 등 다른 대체투자에 투자하거나, 투자

등급의 회사채, 상업용부동산담보대출(Commercial Mortgage Loans), 주식 투자 비중을 높이고 있음

 하지만 현재의 저수익 환경에서 보험회사들이 헤지펀드 대신 투자할 수 있는 매력적인 대안 투자처는 

제한적인 것으로 보임   

5) 금리, 경제정책, 인플레이션 등 거시경제 변수들 간의 불일치 현상을 이용한 전체 자산가치 변화로부터 투자수익 추구하는 
운용전략

6) 신흥시장에서 거래되는 증권에 대해 포지션을 취하며, 대부분 주식을 싸게 사서 비싸게 파는 방법을 사용함
7) Financial Times(2018. 6. 18), “Distressed debt funds tap into fears over credit cycle”
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