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1―保険業績（全社）
　2024年度の生命保険会社41社の業績

を概観する［図表1］。

　41社合計では、年換算保険料ベースで

新契約は2.6%増加した。保有契約年換算

保険料は▲0.0%減少となった。

　新契約年換算保険料の個人保険、個人年

金保険および第三分野の内訳を見たもの

が図表2である。個人保険は対前年2.2%

増加した。個人年金は、▲5.0%減少した。

個人年金については、2023年度に一時払

個人年金が好調であったことの反動減が大

きい。第3分野は4.4%増加となった。

　基礎利益（再び、図表1を参照）は、資産

運用収支の好調により対前年度11.7%増

加した。基礎利益が増加した会社数は、41

社のうち27社である。

2―大手中堅9社の収支状況
1｜資産運用環境と有価証券含み益
　2024年度までの資産運用環境は図表3

の通りである。

　こうした状況を反映して、大手中堅9社

の有価証券含み益は、図表4に示す通りと

なった。

　多くの生保は、従来、国内債券中心の資

産運用をしてきたため、国内金利が上昇す

る中で、9社すべてが多額の含み損を抱え

る状況となっている。なお大手中堅9社に

限らず、国内債券を保有する会社は全て国

内債券は含み損となっている模様で、その

規模は全体では約▲20兆円（2023年度

末は約▲5兆円）となっている。

　一方で、生命保険会社の場合、こうして資

産側の債券だけみると含み損となっていて

も、対応する長期負債（責任準備金）の時

価評価額の方が、それ以上に減少している

と考えられるため、全体としては、財務状況

に問題はないと思われる。（後述）

2｜基礎利益は大きく増加
　そうした中、2024年度の基礎利益は

25,166億円、対前年度21.0%増加となっ

た［図表5］。うち利差益は13,238億円

で、前年度比82.1%増加、危険差益・費差

益等からなる保険関係収支は11,928億

円、▲11.9%の減少となった。

3｜うち利差益も増加
　利差益について、さらに詳しく見てみる

［図表6、7］。

　利差益が増加した理由は、多くの会社

で、比較的高い金利と円安により、外国債

券利息が増加したこと、あるいは国内の株

式配当金が増加したことによるものと推測

される。

　運用資産の中核である国内

債券に関しては、金利がこのまま

徐々にでも上がってくれば、負債

に適した投資対象として復活し

てくるので、今後期待が持てると

ころだろう。

　一方、「平均予定利率」は、毎

年緩やかな低下を続けてきた。
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全般的には今後ももう少し低下していく

と考えられるが、何社かは上昇し始めてお

り、下げ止まりも近いかもしれない。

4｜当期利益は増加
　  ～引き続き内部留保の割合は高いが、
　  配当金額も増加
　次に当期利益の動きをみる［図表8］。

　基礎利益（①）は大幅に増加、キャピタル

損益（②＋③）は合計で減少し、その合計で
23,839億円と対前年度+2,361億円の

増加となった。また、「⑧その他」のほとんど
を占めるのが、追加責任準備金の繰入額で

あり、9社中8社が、個人年金や終身保険な

ど貯蓄性の高い商品を対象として繰入を

行なっている。

　さてこうした利益の使途であるが、危険

準備金、価格変動準備金、追加責任準備金

繰入を加算した実質的な内部留保の増加額

（B’）は15,996億円と、これも前年度より

+3,504億円増加している。

　一方、配当であるが、7,119億円が還元

（株式会社の契約者配当を含む）されるこ

ととなり、対前年737億円増加している。

　このような見方をすれば、2024年度

は「実質的な利益」の69%が内部留保

に、残り31%が契約者への配当にまわっ

ているとみることができる。

5｜ソルベンシー・マージン比率
　  ～高水準を維持、一部の会社のESRも
　  開示され、大きな変動なし
　健全性の指標であるソルベンシー・マー

ジン比率（9社合計ベース）をみたものが図

表9である。ソルベンシー・マージン総額と

保有リスクとの関係を見るため、形式的に9

社計で算出した比率は前年度の934.4%

から887.0%へと下がっては

いるが、引き続き高水準にある。

　これまで現行方式によるソ

ルベンシー・マージン比率の

内訳をみることにより、保有リ

スクとそれに対する準備金等

の対応状況は、ある程度窺い

知ることができていたが、それに加えて、経

済価値ベースのソルベンシー指標（ESR）

を、大手4社など一部の会社が開示し始め

ている。これは新たな算出方法（例えば資

産、負債とも経済価値、いわば時価ベース

で評価するなど）による、会社のリスク量に

対する自己資本の率である。開示会社の数

値はおよそ200%～220%程度で、前年

度から大きな変動はみられない。

6｜国内債券の含み損について
　2024年度末時点では、ほぼすべての生

命保険会社において、保有する国内債券は

含み損の状況にある。しかしこのことは、特

段の問題はないと思われる。

　まずは、会計上は現れないが、金利が上

昇するにつれて、対応する保険負債（責任

準備金）の時価ベースの評価額の方も下落

しているはずなので、準備金積立の負担が

実質的には小さくなっている。

　負債の時価評価まで見なくとも、債券

の含み損は満期まで保有すれば解消する

性質のものであるから問題ないとも言え

る。この場合心配なのは、金利がさらに上

昇して、競合する金融商品の利回りが高く

なってきた時に、生命保険を解約してそち

らに大量に移っていくことである。資金確

保のため、満期まで債券を持てないことに

なるからである。

　国内大手会社の場合、株式保有も一定程

度あるので、その含み益、売却益で損失をカ

バーすることが可能であろう（再び図表4参

照）。また、株式をほとんど持たないそれ以外

の会社でも、これまでの各種の準備金などの

内部留保でカバーできると考えられる。
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