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【 해외금융뉴스: 북미 】

 Fitch, 미국 생명보험사 변액연금보험 리스크 증가 평가

□ 신용평가사 Fitch는 금융위기로 2008년 미국 주식시장이 폭락함에 따라 생보사의 

주력 판매 상품인 변액연금의 리스크가 크게 증가하였으며, 향후 해당 리스크를 

관리하는 능력이 생보사의 사활을 가늠할 것이라고 분석함.  

  o 최근의 유례없는 미국 주식시장의 악화로 미국 생보사는 그동안 주력해왔던 변

액연금 판매로 인해 금년뿐만 아니라 내년까지도 당기순이익의 감소와 위험자본

준비금(RBC)수준 상승이라는 압력에 시달릴 것이라고 전망.

□ Fitch는 올해 초부터 현재까지의 판매된 실적을 볼 때 생보사 산업 전체는 변액연

금 판매와 관련해서 위험자본준비금을 최소한 150억 달러 이상 상승시켜야 할 것

이며 변액연금보험 순이익 역시 ①순자산 가치 감소로 인한 수수료 수입 감소, ②

헤징비용 증가, ③수익보장 관련 준비금 증가 및 ④2008년 하반기 신계약비 이연

상각 등으로 인해 감소할 것이라고 전망함. 

□ 생보사는 정상적인 주식시장을 예상하여 납입원금 보장과 같은 각종 옵션을* 제공

하였으나, 시장 상황의 악화로 이들 옵션의 행사가 예상됨에 따라 변액연금 순자

산 가치는 더욱 감소하고 더불어 순이익의 감소도 더 커질 것으로 보임.

  * 국내에는 적용되지 않음.

□ 한편 Fitch는 미국 생보사들은 헷징프로그램에 대해 지나치게 신뢰하고 있다고 언

급하면서 생보사들의 지나친 낙관주의를 경고함. 

  o 헷징프로그램은 최근과 같은 극심한 주식시장의 악화와 변동성을 처음부터 가정

하고 있지 않기 때문에 이와 같은 환경에서도 효력을 발생할 수 있는지는 검증된 

바가 없으며, 따라서 현 상황에서 실적 역시 안 좋을 수밖에 없음.

  o 파생상품 매수 비용도 변동성이 큰 최근의 환경 하에서는 크게 증가할 수밖에 없

다고 밝힘. 

□ 변액연금 판매의 향방과 관련해서는 지난 2~3년간 높은 판매 실적을 향유해 온 
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대형사들은 이익의 감소와 준비금의 증가를 예상할 때 현재의 시점이 그들의 총력

을 변액연금 판매에서 다른 상품으로 전환하는 순간이 될 것으로 보이며, 규모의 

경제를 시현하지 못하고 있는 중소형사는 변액연금 사업부문을 매각하거나 철수

하게 될 것이라고 예측함. 

(www.fitchratings.com 10/22,

insurance news net 10/23)
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