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글로벌 이슈
일본 생명보험, 아베노믹스에 
힘입어 이차 역마진 해소

이정환 선임연구원

 니혼게이자이신문은 아베신조정부의 경기부양책(아베노믹스)에 힘입어 일본 생명보험회사의 이차 역마

진이 해소되었다고 11월 25일 보도함. 

 일본 주요 9개1) 생명보험회사 전체의 이차 마진(운용이율 - 예정이율)은 FY2013년 상반기(4~9

월) 플러스를 기록하여 규모 면에서 350억~400억 엔(약 3,652억~4,173억 원)의 흑자를 보임. 

 일본 생명보험회사의 이차 마진 규모가 흑자를 기록한 것은 FY2001년 마진 공시 집계 이후 처음임.

 일본 생명보험회사들은 지난 20여 년 동안 이차 역마진으로 인해 경영상에 어려움이 많았음. 

 1980년대 말까지 버블경제 시기에 일본의 개인연금과 종신보험 등 저축성 상품은 6% 대의 높은 예정

이율을 약속하였으나 1990년 이후 주가하락, 국채금리 저하, 엔화강세로 이차 역마진이 발생하였음. 

 2000년대 초 주요 9개 생명보험회사의 이차 역마진 규모는 1조 엔을 상회하였고 이차 역마진으로 

인해 치요다생명, 토호생명, 닛산생명 등 7개 생명보험회사들이 연이어 파산하였으며 이로 인해 

890만 명의 계약자에게 보험금 삭감 등의 영향이 있었음. 

 2013년 4~9월에 주요 9개 생명보험회사 중 5개 생명보험회사의 운용이율이 예정이율을 상회하였음. 

 FY2012년 이미 이차 역마진을 해소하였던 일본생명과 메이지야스다생명은 FY2013 4~9월 동안 

흑자 이차 마진 규모가 더욱 커졌으며 태양, 대동, 부국 3개 생명보험회사는 같은 기간 동안 운용

이율이 예정이율을 상회하는 결과를 낳음. 

 제일생명의 경우 운용이율은 예정이율에 아직 도달하지 못하였으나 이차 역마진 규모가 전년 동기 

313억 엔에서 67억 엔까지 축소되어 역마진 해소 기미를 보였고, 그밖에 스미토모, 미츠이, 아사

히 3개 생명보험회사의 이차 역마진 규모도 축소된 된 것으로 나타남. 

1) 일본생명, 메이지야스다생명, 제일생명, 스미토모생명, 태양생명, 대동생명, 부국생명, 미츠이생명, 아사히생명. 
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<그림 1> 주요 9개 생명보험회사 이차 역마진 추이 

                          자료: 니혼게이자이.

 니혼게이자이신문은 생명보험회사의 꾸준한 운용실적 개선, 아베노믹스로 인한 엔화약세, 전 세계 증

시의 주가 상승이 원인이라고 평가함. 

 버블기에 판매하였던 높은 예정이율의 보험들이 만기를 맞이하게 되었고, 보험회사의 꾸준한 예정

이율 하락 노력으로 1990년대 5% 전후였던 평균 예정이율이 현재 2~3%까지 낮아짐.2) 

 아베노믹스의 경제적 효과에 대해 회의적인 시각도 있으나 2013년 4~9월 기간 중 엔화약세가 이

어지면서 생명보험회사 해외자산에 대한 이익배당금 등 엔화표시 자산 운용수익이 상승함. 

     - 일본은행의 통화확대정책으로 달러 대비 엔화가치는 전년 말 대비 2013년 현재 17% 하락함. 

 자국 증시와 더불어 해외 증시가 호조를 보인 것도 호재로 작용함.

     - 미국 뉴욕증시는 연일 최고치를 경신하고 있고 유럽 증시도 2010년 유럽재정위기 이후 회복세

를 보이고 있음. 

 일본 생명보험사들은 일부 이익을 배당금 또는 보험료 인하의 형태로 계약자에게 환원하기로 함. 

 생명보험에서는 운용이율이 계약자에게 약속한 예정이율을 상회하면 유배당 상품의 경우 이익을 

계약자에게 배당 등의 형태로 환원할 수 있음. 

 생명보험 신규 가입 청년층의 보험료 인하를 통해 계약자에게 이익을 환원하면서 보험수요를 확대

하기로 함.

(니혼게이자이 11/25)

2) 개인연금의 예정이율은 1% 대로 낮아짐.
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