
日本における運用重視型一時払い

終身保険の分析（2025年展望）
本ウェブページでは、日本の金融市場における「運用重視型」一時払い終身保険につ

いて、専門的な見地から詳細な分析を提供します。資産保全、資産成長、相続対策と

いう複雑なニーズが交差するこの市場は現在、重大な転換点にあります。長らく商品

の魅力を支えてきた海外金利差を利用した仕組みや、単純な「目標到達（ターゲッ

ト）」機能は、2025年からの規制改革、国内金利環境の変化、高度なデジタル代替手
段の台頭により、根本から変革を迫られています。



現代の運用連動型保険の構造

変額保険の特徴

保険の価値（死亡保険金、解約返戻金）は固定されておらず、「特別勘定」と呼ばれる

投資ファンドの運用実績に基づいて変動します。投資リスクは契約者が負うことにな

りますが、定額型商品を大幅に上回るリターンを得る可能性があります。

外貨建て定額保険の特徴

日本と海外経済（例：米国、オーストラリア）との金利差を活用し、円建ての同種商

品よりも高い潜在的リターン（積立利率）を提供することを目的としています。代表

的な商品としては、オリックス生命の「ムーンショット」、ソニー生命の「米ドル建一

時払終身保険」などがあります。

ハイブリッドモデルの特徴

保険料を二つの部分に分けて運用します。一つは保証された「定額部分」、もう一つは

特別勘定で運用される「変額部分」です。代表的な商品としては、アクサ生命の「ア

ップサイドプラス」、マニュライフ生命の「未来を楽しむ終身保険」があります。

これらの商品カテゴリーは単なる技術的な分類ではな

く、リスク移転のスペクトラムを表しています。定額保

険では、保険会社が投資リスクの大部分を負います

（ただし、金利リスクはMVAを通じて契約者に転嫁）。
変額保険では、契約者がすべての投資リスクを負いま

す。ハイブリッドモデルは、このリスク分担を精密に

調整しようとする試みです。



主要なメカニズムと金融用語の詳細解説

市場価格調整（MVA）
定額型保険を早期に解約または減額する際

に、契約時点からの市場金利の変動を解約

返戻金に反映させる仕組みです。市場金利

が契約時の積立利率を上回ると、解約返戻

金が減少します。これは保険会社の資産を

守るために存在する仕組みです。

目標設定機能と自動リバラン

ス

契約者が目標リターン（例：円建てで払込

保険料の120%）を設定する機能です。目標
が達成されると、資金は自動的にリスクの

高い資産から安全な円建ての定額勘定へと

移されます。この機能は2025年4月までに段
階的に廃止されることが決定しています。

最低保証

商品はしばしば「最低保証」を謳います

が、通常、保証されるのは外貨建ての死亡

保険金や満期時の積立金額（例：米ドル建

て払込保険料の100%）です。円建てでの価
値は保証されておらず、為替リスクに完全

に晒されています。投資家はこの点を十分

に理解する必要があります。

MVAと「目標設定機能」は、保険会社中心のリスク管理という同じコインの裏表の関係にあります。MVAは保険会社の資産を守り、目標設定機能は複雑
なリスクを覆い隠しながら長期投資を促す魅力的な販売ストーリーを提供していました。2025年の規制改革では、このような不透明な仕組みが見直される
ことになります。



主要リスクの特定と定量化

運用重視型一時払い終身保険には複数のリスク要因が存在します。これらのリスクを正確に理解し、自身のリスク許容度と照らし合わせることが

重要です。特に、為替リスクは外貨建て商品において最も大きな影響を与える要因となるため、円高シナリオへの備えが必要です。



主要保険会社の財務健全性

保険商品を選ぶ際、長期的な資金を託す相手である保険会社の財務的な安定性を評価する

ことは極めて重要です。ソルベンシー・マージン比率は、保険会社が予想外の損失に対応

できる能力を示す指標であり、200%が健全性の最低基準とされています。

1342.…
ソニー生命

非常に高いソルベンシー・

マージン比率を誇り、財務

健全性において業界トップ

クラスです。長期的な保障

を重視する顧客に安心感を

提供します。

910.7%
マニュライフ生命

カナダに本社を置く国際的

な金融グループの日本法人

として、安定した財務基盤

を持ちます。積極的な投資

戦略と堅実な財務管理を両

立しています。

597.9%
第一フロンティア生命

他社と比較すると比率は低

めですが、それでも基準値

の200%を大幅に上回ってい
ます。第一生命グループの

一員として、安定した経営

基盤を有しています。

表に示されているすべての主要保険会社が基準値を大きく上回っており、日本の保険市場

全体の健全性が確認できます。ただし、ソルベンシー・マージン比率は財務健全性の一指

標にすぎないため、複数の角度から保険会社の評価を行うことが望ましいでしょう。



完全なコスト構造の解体：「パフォーマンスの足かせ」

契約初期費用

払込保険料から一定割合が契約時に差し引かれます。この費用は大きく、例えば5%から8.5%に達す
る場合があります。アクサ生命の「アップサイドプラス」は、この費用を8.5%から5.0%に引き下げ
ましたが、これは後の解約控除がないためと説明されています。

保険関係費

死亡保障にかかる費用（保険料）や契約維持費など、継続的に発生する費用です。これらは積立利率

の計算時にあらかじめ控除されたり、日々資産価値から差し引かれたりするため、透明性が低いこと

が多いです。

資産運用関係費

変額商品の場合、特別勘定の運用にかかる費用で、投資信託の信託報酬に相当します。年率0.90%以
上に達することもあります。この費用は長期的なパフォーマンスに大きな影響を与えます。

為替手数料

円を外貨に、また外貨を円に交換する際にスプレッド（手数料）が発生します。例えば、円からドル

への交換時に1ドルあたり0.50円、ドルから円への交換時に0.01円から0.50円といった手数料がかか
ることがあります。

この多層的な費用構造は、NISAなどを通じて利用可能な低コストのETFといった代替投資手段と比較して、大き
なパフォーマンスの足かせとなります。提示される「積立利率」は費用控除前のグロス値であり、投資家が実際

に手にするネットリターンではないことに注意が必要です。2025年の規制改革では、これらの費用の透明性向上
が期待されています。



商品詳細分析と比較レビュー

1

アップサイドプラス（アクサ生命）
【タイプ】ハイブリッド型

【通貨】米ドル/豪ドル

【特徴】安全性と成長性のバランス追求。定額部分と変額部分を組み合わせることで、リス

クを抑えつつ成長機会を確保します。金融危機に強い設計が特徴で、資産分散を重視する投

資家に適しています。

2

未来を楽しむ終身保険（マニュライフ生命）
【タイプ】ハイブリッド型

【通貨】米ドル/豪ドル

【特徴】積極的なリターン追求、柔軟な受取方法。アップサイドプラスと同様のハイブリッ

ド構造ですが、より積極的な運用姿勢が特徴です。受取方法の自由度が高く、年金としての

活用も可能です。

3

ムーンショット（オリックス生命）
【タイプ】定額型

【通貨】円/米ドル

【特徴】シンプルさ、円建て選択肢、告知不要。わかりやすい商品設計が魅力で、健康状態

に不安がある方でも加入しやすいのが特徴です。円建てオプションがあり、為替リスクを避

けたい投資家にも対応しています。

4

米ドル建一時払終身保険（ソニー生命）
【タイプ】定額型

【通貨】米ドル

【特徴】相続対策、長期的な保障増加。相続税対策として設計されており、時間経過ととも

に死亡保険金額が増加する特徴があります。ソニー生命の高い財務健全性も魅力の一つで

す。

各商品は、それぞれ異なる特徴とターゲット市場を持っています。アクサ生命とマニュライフ生命のハイブリッド型商品は、安全性と成長性のバランスを追求する投資家向けです。一方、オリック

ス生命やソニー生命の定額型商品は、シンプルさや相続対策を重視する顧客に適しています。

近年は、円建て商品の復権や、健康状態に応じた商品の差別化など、新たな傾向も見られます。2025年の規制改革を前に、各社は商品の透明性向上や差別化に注力しています。



市場展望と2025年以降の戦略的提言

規制とマクロ経済環境の変化
金融庁の「顧客本位の業務運営」強化により、2025年4月までに目標到達型商品が廃止されます。これは単なる漸進的な変化ではな
く、市場全体の戦略的リセットを促す触媒となるでしょう。また、日本銀行のマイナス金利政策解除を受け、円建て商品の魅力が再

評価されています。

インシュアテックとAIの影響
AIを活用した引受査定とパーソナライゼーションが進み、保険会社主導のデジタルエコシステムが拡大しています。SOMPOの
「SOMPO Light Vortex」や第一生命の「QOLead」などが代表例です。これらの技術革新により、より個別化された保険商品の提供
が可能になっています。

投資家のための意思決定フレームワーク
投資家は、これらのパッケージ化された保険商品を、NISAを活用した非課税での資産形成と、より安価な掛け捨ての生命保険を組み
合わせるような「非バンドル戦略」と比較検討する必要があります。透明性を重視し、真のコストとリスクを理解することが、2025
年以降の市場環境では特に重要になるでしょう。

デジタル技術の進化

金融規制改革 国内金利環境の変化

規制のデジタ

ル対応

デジタル化に

よる金利伝達

市場安

定化と
金利政

策

金融イノ
ベーショ

ンと政策
調整

運用重視型一時払い終身保険は、プロダクト中心のモデルからソリューション中心のモ

デルへと移行しています。海外金利や自動目標設定といった単純な物語に依存する時代

は終わり、投資家にはより高度な理解が求められる、より複雑な市場環境が到来しまし

た。

2025年以降の成功のカギ：保険会社と投資家双方の成功は、透明性を受け入れ、真のコストとリスクを理解し、そして急速に変化する日本社会における包括的かつ長期的な人生設計のニーズに商品機能を合致させら
れるかにかかっています。


