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포커스

外國 保險社의 區分經理 事例와 示唆點 1 )

*

- 美·日의 事例를 中心으로 -

財務會計에서는 주주 , 채권자 등 기업 외부자에 대한 재무보고를 목
적으로 사회적 규제 (상법·증권거래법·법인세법 , 외부감사법 등)하
에 이해관계자에 대한 엄격한 보고 (情報公示)를 위한 회계처리를 하
며 실적배당상품 등의 경우에는 엄격한 방화벽 (Firewall)을 설치하여
운영을 하는데 반해서,

管理會計인 區分經理에서는 기업의 內部管理者 (일부국가의 경우 감
독당국 포함)에 대한 보고를 목적으로 경영목적에 부합하는 기준으
로 구분 (Segment)을 나누어 Segment별로 손익관리를 함.
선진국에서는 60년대부터 구분경리제도를 도입하여 계약자간 배당
의 공평성을 도모하고 최근에는 듀레이션 파악을 위하여 구분경리
제도가 ALM 도입에 필수적인 제도로 인식되고 있음 .

특히 , 相互會社의 株式會社 轉換시 종전의 有配當契約의 관리를 위
한 폐쇄블록 (Closed Block)을 구분경리제도하에서 시행하고 있음 .

⇒ 가격자유화시대에 돌입하여 세분화된 가격의 설정, 계약자간 배당
의 공평성, ALM제도 도입을 위해서는 개별자산의 귀속을 분명히
하는 구분경리제도의 도입이 요청됨.

1. 區分經理制度의 導入目的 및 背景

가 . 導入目的

1) 美國 生保社

□ 미국 생보사는 1960년대 구분경리제도를 도입하였는데 그 목적은 다음과

같음.

о 一般計定에서 운영되고 있는 보험상품(부채)은 보험종류마다 각각 독자

적인 투자니드가 있음.

* 본 논문은 보험연구소 정책연구팀 丁奉恩 팀장에 의해 작성되었으며, 본 논문의 내용은
보험연구소의 공식견해가 아니라 필자 개인의 견해임을 밝힌다.
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포커스

о 특히, 단체연금상품의 한 종류인 GIC상품1)은 일반적으로 운용환경을

고려하여 保證利率을 결정하고 있으며 그 부채가 갖는 고유의 성격은

자산과 밀접한 관계가 있음.

о 금융형보험상품 중에는 높은 流動性이 요구되는 상품도 존재함.

⇒ 구분경리 도입에 따라, 負債別로 다른 투자니드를 직접 인식하고 효율적

인 ALM이 가능하게 되었으며 투자환경에 따른 보험의 상품구조, 가격

설정이 가능하게 되었음.

2) 日本 生命保險社

□ 일본 생보사는 1996년대 구분경리제도를 도입하였는데 그 목적은 다음과 같음.

о 80년대 이후 시장환경, 자산운용환경, 급격한 사업환경변화와 90년대

에 들어서 거품경제의 종언과 함께 커다란 전환기를 맞이함.

о 종전과 같이 모든 보험상품을 구분없이 일반계정에서 일괄관리하는 방

식에서 다음과 같은 필요성과 한계를 느끼게 되었음.

- 이용자니드의 高度化·多樣化에 따라 생보사가 취급하는 상품이 보장

성에서 저축성까지 다양화되는 가운데 각각의 상품특성에 부합하는 리

스크관리의 필요성이 증대됨.

- 자산운용리스크 증가에 대응하는 것이 중대한 과제인 바, 치밀하고 기

동적인 리스크관리의 필요와, 자산과 부채를 매칭시키는 ALM적 리스

크관리가 필요하게 됨.

о 향후 생보사가 확대되는 계약자니드에 부응하면서 건전성을 계속 유지

해 나가기 위해서는 보험종류별 종합수지를 시의적절하게 파악한 뒤에

치밀하고 기동적인 경영콘트롤이 필요하게 되었음.

- 각 보험종류별 수지상태는 어떠한가.

1) 금리를 보증하며 일정조건하에서 수시해약이 가능한 단체연금상품이며 미국 생보사의 주
력상품으로서 가격설정에는 ALM이 필수적임.
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포커스

- 만일 어떤 보험종목에서 손실이 발생한 경우 어느 정도의 손실까지 경

영차원에서 견딜 수 있는가.

- 포트폴리오의 변경이나 배당의 개선으로 어느 정도까지 대응할 수 있

는가 등.

о 이러한 관점에서 경영판단을 수시로 할 수 있도록 체제를 확립할 필요

가 있음.

о 이용자의 금리선호도가 증대하는 가운데 유동성리스크의 관리나 금융

질서의 유지관점에서 시중금리에 민감하게 반응할 수 있는 가격체계의

도입이 필요함.

나 . 導入效果

□ 구분경리의 導入效果는

о 보험종류간 損益補助(cross-subsidy)를 명확히 차단할 수 있게 되어 계

약자간 公平性·事業의 健全性을 확보할 수 있게 되었음.

- 일본에서는 일반적으로 단체보험 계약자의 강한 교섭력과 高配當要求

로, 개인보험의 이익이 단체보험에로 이익보조되는 경향이 있었는 바,

대장성에서는 보험종목간 損益補助 遮斷을 할 수 있는 구분경리제도의

도입을 강력히 요구하였음.

- 보험종류별 상품특성에 맞는 자산운용 즉 자산과 부채를 매칭시킨 효

율적인 ALM 자산운용이 실현가능하게 됨.

- 각 보험종류별로 세밀한 가격(보험료, 배당) 설정이 가능하게 됨.

- 구분경리를 활용하여 상품개발의 여지를 확대시켜 변모하는 계약자니

드에 폭넓게 대응할 수 있게 되었음.

⇒ 구분경리에서는 자산·부채·손익이 명확히 分別管理되므로 각각의 收

支가 정확히 귀속되어 각 보험종류의 특성에 맞는 상품설계, 보험료·배

당율의 설정, 자산운용 등이 가능하게 되어 경영 운신의 폭이 넓어졌음.
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포커스

2. 區分經理의 槪念

가 . 區分經理의 槪念

□ 區分經理란,

о 일반계정내에서 구분(Segm ent)된 단위별로 회계처리하기 위하여 상품

단위별로 구분된 것을 말함(segmentation within account).

о 다시 말해서, 특정보험종목(그룹) 또는 특정보험상품(그룹)을 다른 보험

종목 또는 다른 상품과 구분하여 회계처리하는 것을 말함.

* 모든 자산이 해당 구분에 배분·귀속되어 회계관리됨.

о 구분경리는 재무회계인 분리계정과는 달리 보험사내부의 관리회계로서

각구분(Categories, 또는 Segm ent)별로 資産運用狀況·損益狀況을 파악

하여 경영계획을 입안해 나가기 위한 관리기법으로 이용되고 있음.

구분경리의

개념

보험의 상품특성에 따른 경영계획의 입안

각구분별 자산운용상황, 손익상황의 파악

보유계약을 복수의 보험종류별로 구분

나 . 區分經理의 構造

□ 종전에는 일반계정에서 모든 계약에 대하여 합동경리를 하여 손익이 일

괄관리되었으나, 구분경리 도입 후부터는 각 구분별로 손익을 구분해서

관리함.
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□ 구분요소는 손익관리를 위한 부채부분의 商品區分과 자산운용을 위한 資

産區分으로 나뉨.

о 商品區分 : 보험리스크, 자산운용리스크가 同質인 보험종류를 하나의

구분(Segment)으로 설정, 손익파악·관리함.

о 資産區分 : 복수의 상품구분의 자산을 효율적으로 운용하기 위한 단위

별로 구분(Segment)을 설정한 것.

다 . 分離計定의 槪念(區分經理와의 比較 觀點)

□ 분리계정은 일반계정과 별도로 어떤 보험계약의 보험료의 일부 또는 전

부를 재무회계상으로 완전히 분리하여 운용하는 것으로 미국(뉴욕주보험

법) 등에서는 seperate account라 불리움.

о 다시말해서, 어떤 계약의 보험료중 貯蓄保險料만 완전히 계정(account)

을 분리할 수도 있고 보험료 전체를 완전히 별도의 계정으로 분리하여

운용할 수도 있음.

о 뉴욕주(보험법제4240조)나 기타 외국에서는 분리계정의 대상이 되는 계

약은,

- 기본적으로 투자리스크가 달라 표준적인 투자리스크를 갖는 일반상품

과 분리하여 운용하기 위한 상품, 예컨대 변액보험, 유니버설보험, 퇴

직연금보험, 정부·지방자치단체로부터 수탁한 연기금 등에만 적용되

고 있음.

□ 區分經理와 분리계정의 가장 뚜렷한 차이점은 구분경리는 자산운용 펀드

를 달리 하지 않고 통합하여 하나로 한다는 것이고, 분리계정은 자산펀드

를 아예 떼내어 따로 운용한다는 것임.
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<표- 1> 구분경리와 분리계정의 비교

구 분 구분경리 분리계정

도입목적

① 보험상품그룹간(개인보험과

단체보험 등) 손익보조 차단

② 배당환원의 공평성 및 투명성 확보

③ 상품특성에 맞는 리스크관리

④ ALM도입을 위한 기반구축

자산운용목표리스크(수익율)가 여

타보험과 현저하게 다른 상품에 대

하여 실적배당을 하기 위함

근거규정

<뉴욕주>

- 보험법제307조

- 뉴욕주 규칙제33호

<일본>

- 보험업법58조 및 동법시행규칙제63조

- 대장성통달 501호(현재는 폐지)

<뉴욕주>

- 보험법제4240조

<일본>

- 보험업법제118조

회계성격내부관리회계 재무회계

대상상품모든 상품 및 자본계정(미실현손익포함) 변액보험, 연금보험 등의 실적배당상품

대상보험료일본생보 : 영업보험료

주로, 저축보험료

(영업보험료로 운영시 투자신탁업법

적용대상이 됨)

운용손익자산Segm ent별로 귀속 소속분리계정에 귀속

자산운용

방법

모든 Segm ent의 자금을 통합하여 운

용하되 Segm ent별로 손익귀속
원칙적으로 각분리계정별로 자산운용

자산운용

조직

단일통합운용 조직

(Firew all 不要)

별도의 운용조직으로 운용

(Firew all 要)

운용규제일반계정과 동일 동일인규제 이외에 없음

자산관리

방법

- 자산분별관리(주식, 채권)

- Mother Fund 방식

- 자산단위별 지분관리방식 등 혼용

동일계정내 별도재무회계로 관리하

기 때문에 자산관리방식 불요

결산방법재무회계상 모든 Segm ent 통합결산 분리계정별로 별도결산

잉여금 배당상품의 경우 주주:계약자 지분분배 계약자에게 전액실적배당

결손금 결손은 회사계정(자본)에 이월처리 전액 계약자 귀속

공시방법구분경리 B/ S, P/ L 공시 안함 분리계정 B/ S, P/ L 공시함
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3. 區分經理의 方法

가 . 區分(Segme nt)의 種類와 設定基準

□ 구분경리의 가장 주된 목적은 특정 단위별로 財務狀態 및 損益狀況을 파

악하기 위한 것이므로, 대차대조표, 손익계산서 등의 재무상태와 손익상

황을 파악하는 기본단위를 설정하는 데 이를 區分(Segment)이라함.

о 위 구분은 보통, 부채관리를 위한 商品區分과 자산관리를 위한 資産區

分(또는 펀드라 부름)으로 나뉘어짐.

- 상품구분별로 자산관리를 할 수도 있으나, 구분별 자금펀드의 지나친

소규모로 자산운용의 非效率化를 방지하기 위하여 일반적으로 유사한

부채구분간에 合同資産管理를 하고 있음.

о 구분경리에서는 자산운용의 조직은 하나이지만 자산운용(매매 등) 손익

의 귀속은 자산관리(펀드)별로 귀속·관리됨.

<표- 2> 상품구분ㆍ자산구분의 설정기준(일본 생보사의 사례)

구분경리의

목적
기 준

상품구분

기준

자산구분

기준

Segm ent별

손익의 명확화

보험사고의 종류(사망보험, 생존보험, 상해·질병·개

호보험 등) 즉 보험리스크의 차이에 따라 구분
○ —

리스크구조에

따른 가격설정

보험리스크, 자산운용리스크 등 리스크를 복합적으로

내재하고 있는 보험종류와 자산운용리스크만을 가지

고 있는 보험종류(저축성이 높은 보험종류)를 구분

○ —

상품특성에 합

치한 자산운용

자금의 성격(기간 및 유동성 등)에 따른 자산운용이

요구되므로 그 성격에 따른 구분이 필요
○ ○

기타 회사경영

상의 중요성

보험사 경영에서 특히 중요성이 높은 보험종류(예컨

대, 보유계약고, 자산잔액 등의 면에서 회사전체에서

차지하는 비중이 높은 보험종류나 향후 보험시장에

서 크게 성장가능한 상품종류)에 대한 구분이 필요

○ ○
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□ 상품구분 및 자산구분은 구분경리의 목적에 따라 <표 2>와 같은 기준에

의거 나눌 수 있음(일본 생보사의 사례).

나 . 商品區分(Segme nt)의 設定

□ 부채관리를 위한 상품구분은 개인연금구분, 개인보험구분, 단체보험구분,

단체연금구분, 일시납양로보험구분, 기타보험구분, 회사계정구분 등으로

나눌 수 있음.

о 실제 대부분의 회사는 상품구분을 「개인보험 및 개인연금구분」, 「단

체보험구분」, 「단체연금구분」, 「기타보험구분」, 「회사계정구분」의

5개 구분으로 나누고 있음.

о 다만, 개인연금에 관련된 리스크는 생존보장리스크이고, 양로보험·종

신보험 등의 리스크는 사망보장리스크로서 그 성격이 서로 다르기 때

문에 개인보험구분과 개인연금구분을 나눌 수도 있음.

о 일시납양로보험은 전체에서 차지하는 보험료비중이 크기 때문에 일부

보험사들은 전략적으로 구분을 특별히 독립시켜 별도로 손익관리를 하

고 있음.

□ 內設區分의 설정·운영

о 개인연금과 일시납양로보험은 별도로 구분을 설정하지 않고 「개인보

험·개인연금상품구분」의 內設區分(구분 내에서 다시 구분을 설정)으

로 하여 資産運用損益管理만 구분·운영하는 회사도 있음.

- 그 理由는, 현단계에서는 개인연금 및 일시납양로보험의 경우 死差損益

등의 면에서 종신보험 등의 전통적 개인보험과의 구분이 어렵고,
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- 또한 개인연금 및 일시납양로보험의 자산규모가 매우 커 자산운용면에

서 중요성은 높지만, 死差收支·費差收支면에서의 중요성은 그다지 크

지 않다는 이유 때문임.

* 개인연금 및 일시납양로보험의 상품구조상 자금의 성격은 일반 개인

보험과 그 성격이 매우 다르나, 死差收支·費差收支는 일반 개인보

험과 동일하다고 보고 있음.

[그림 1] 內設區分의 槪念圖

개인보험·개인연금구분

단체보험

구분

단체연금

구분

기타보험

구분

회사계정

구분개인연금의

운용수지

일시납양로보험

의 운용수지

다 . 資産區分(Segme nt)의 設定

□ 상품구분(부채)의 특성에 적합한 자산운용(ALM)의 확립

о 각 구분의 부채(보험계약준비금)는 각기 다른 투자니드를 가지고 있음.

예컨대, 일시납양로보험은 다른 금융상품과의 경쟁이 심하고 예정이율

의 설정에 대한 유동성리스크가 현저하게 크며 높은 금리감응도가 요

구됨.

о 자산구분을 도입함으로써 이러한 각 구분(Segment)이 갖는 負債特性

(기간 및 유동성 등)에 따라 자산을 운용할 수 있게 됨. 그 결과 최적

자산운용정책의 실행, 나아가서는 자산운용효율의 제고가 가능하게 됨.
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□ 기동적인 포트폴리오의 편성

о 각 자산구분별로 자산운용효과를 파악할 수 있게 됨으로써 종전과 같

이 합동운용을 한다 할지라도 종전의 합동운용과는 달리 기동적으로

자산Segem ent 별로 포트폴리오의 편성을 할 수 있음.

□ 다양한 상품개발, 탄력적인 가격설정

о 위와 같은 자산구분을 베이스로 다양한 상품개발, 탄력적인 가격(보험료

및 배당)의 설정이 가능하게 되어 보험사 경영의 선택 폭이 넓어짐.

라 . 資産區分의 類型事例

□ 자산구분의 방법

о 자산구분(Fund)의 방법으로는

- 상품구분별로 각각에 대응하는 자산구분을 매칭하여 설정하는 방법과,

- 자금의 성격, 자산규모, 회사경영상의 목적 등을 고려, 자산구분을 설정

하는 방법이 있음.

о 일본의 경우 대다수 보험사가,

- 단체보험에 대해서는 자산규모가 소규모인 점을 고려하여 특별히 구분

하지 않고 일반개인보험과 같은 펀드내에 소속시키고,

- 단체연금은 주로 기업의 세제적격퇴직연금보험인 점을 감안하여 그 자

산의 중요성을 고려하여 별도로 자산구분을 분리하였고,

- 일시납양로보험은 그 자산규모가 대규모인 점 및 시장에서의 중요성을

고려하여 자산구분을 별도펀드로 분리하였음.
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[그림 2] 상품구분/자산구분의 개념도

【보험종류】 【상품구분】 【자산구분】

마 . 資産區分(Fund)別 資産管理 基本方式

□ 구체적인 자산관리 방법은 일반적으로, 資産分別(個別)管理方式, 資産單位

別持分管理方式, 資産持分管理方式(Mother Fund방식)의 세 가지가 있음.

□ 資産分別管理方式

о 자산분별관리방식이란, 각각의 개별자산(예: ××주식)을 거래 단위별로

해당자산구분(펀드)에 직접배분·귀속시켜 손익을 관리하는 방식임.

о 예컨대, (주)××자동차의 주식 1억주를 A,B,C 세 개의 자산구분(펀드)
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자산구분

일시납양로보험

상품구분

개인보험

상품구분

단체보험

상품구분

기타보험

상품구분

단체연금보험

상품구분

일시납양로보험

자산구분

단체연금

자산구분

전사구분전사구분

일시납양로보험

상품구분

개인보험

개인연금

단체정기보험

단체신용생명보

재형보험

의료보장보험

취업불능보장보

후생연금기금보

신기업연금보험
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에 3:6:1의 지분으로 배분하는 경우, 주식은 분할매매가 가능하므로 A

펀드에는 3천만주, B펀드에는 6천만주, C펀드에는 1천만주를 직접배

분·관리하는 방식임.

о 이 방식은 주로 端株 이상 분할하더라도 매매가 가능한 주식, 채권, 금

전신탁 등에 이용됨.

※ 미국 Prudential社의 경우 : 채권만 동방식으로 배분.

□ 資産單位別持分管理方式

о 자산단위별지분관리방식이란, 자산을 거래 등의 단위별로 持分을 설정

하여 관리하는 방식을 말함.

о 예컨대, 어떤 개별 부동산투자물건을 A,B,C의 세 개의 자산구분(펀드)

에 3:6:1의 지분으로 배분하는 경우 부동산, 대출은 分割不可能하므로

각 자산구분에 3:6:1의 持分을 설정하여 관리하는 방식임.

- 이 경우, 하나의 개별 부동산물건에 대해 지분비율로 배분·관리하는

데, 이 방식은 주로 대출 등에 이용됨.

□ 資産持分管理方式(Mother Fund방식)

о 자산지분관리방식이란, 어떤 자산(예컨대 부동산)의 포트폴리오상의 총

합계를 단위로 하여 그 단위 내에서 지분을 관리하는 방식을 말함.

о 예컨대, 거래의 1건당 금액이 작은 경우나 운용효율을 높일 목적으로 특

성이 비슷한 자산을 일괄하여 어느 정도 규모로 설정해 놓고(Mother

Fund), 자산단위별지분관리방식과 동일하게 持分을 관리하는 방식임.

о 자산포트폴리오중 총부동산금액을 Mother Fund로 하여 A,B,C의 세

개의 자산구분(펀드)에 3:6:1의 지분으로 배분하는 경우 회사의 전체부

동산금액을 각 자산구분에 3:6:1의 持分으로 설정·관리함.

о 이 방식은 주로 부동산, 현금(단자포함) 등에 이용함.

* 미국 Prudential사의 경우 : 기존주식, 현금(단자포함)을 동방식으로 배분.
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바 . 資産管理의 具體的인 方法

□ 자산의 종류에 따라 그 본질적 특성(매매가능, 분할가능 등)이 다르기 때

문에 바람직한 자산관리방법은 다음과 같이 정리할 수 있음.

о 또한 구분경리 도입시 적용대상 즉 대출의 경우 기존계약에 대해서는

자산분별관리방식의 적용이 어렵지만 신계약분부터는 자산분별관리방

식의 적용도 가능한 것과 같이 적용대상 및 시기에 따라 이용방식을

달리 할 수도 있음.

<표 3> 자산형태별 바람직한 자산관리방식

자산종류 바람직한 자산관리방식 이 유

현·예금
단자
資産持分管理方式 (Moth er
Fund방식)

각펀드에 직접귀속시킬 경우 事務負荷
가 가중되며 또한 어느 정도의 운용단
위를 유지할 필요성도 있으므로 Mother
Fund 방식이 적합

채 권 자산분별관리방식
매일 가격이 변동하며 그 세분화도 용
이하므로 동방식이 적합

대 출

資産持分管理方式 (Moth er
Fund방식) 또는 자산단위
별지분관리방식 또는 자
산분별관리방식

1건의 규모가 상대적으로 크고 경우에
따라서는 세분화가 어렵고 세분화할 경
우 펀드간 형평성을 기하기 어렵기 때
문에 주로 Mother Fund 방식을 이용

주 식 자산분별관리방식
매일 가격이 변동하며 그 세분화도 용
이하므로 동방식이 적합

부동산
資産持分管理方式 (Moth er
Fund방식)

1물건의 규모가 상대적으로 크고 경우
에 따라서는 세분화가 어렵고 세분화
할 경우 펀드간 형평성을 기하기 어렵
기 때문에 Mother Fund 방식이 적합
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4. 區分經理의 事例: 美國 生保社 , 日本 損保社

가 . 美國 Equita ble Life社

□ 法的 根據

о 뉴욕주 規則33 (Regulation 33)의 「收入 및 事業費配賦基準(Reporting

of Income and Expenses)」에 의거 보험료수입 및 투자수입 등과 사

업비를 구분(Segement)별로 배부하여 손익관리하도록 되어 있음.

о 동 규칙에서는 投資收益의 배부는 保險契約準備金 比例나 投資年度別

方式2)(Mother Fund 방식)을 기본으로 하도록 되어 있음.

о 資産區分을 실시할 때에는 뉴욕주보험감독청에 개별 인가신청하여 承

認을 얻어야 하며, 州保險監督廳에서는 개별회사별로 판단하여 승인하

고 있음.

□ 區分(Segment)의 설정(회사별 사례)

о Equitable Life의 경우는 8개 구분(그룹내 타사분 제외), Prudential

Life의 경우는 10개 구분, Allstate Life는 8개 구분으로 나누고 있음.

* 미국에서는 일반적으로 상품구분과 자산구분을 나누지 않고 동일하게

중복개념으로 적용하는 경우가 많음.

□ 資産區分 도입시의 자산배분

о Equ itable Life社 및 Prudential Life社 모두 기존자산의 배분시 주식·

短資·부동산 등은 Mother Fund 방식, 채권은 資産分別管理方式으로

배분함.

2) 신규투자자금을 수익년도별로 M other Fu n d 방식으로 순투자수입을 분배하는 것을 말함.
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<표 4> Equita ble Life社의 Segme nt 현황

Segment 대상보험상품

Seg. 91 주식회사화 이전의 有配當개인보험(종신보험등) : Closed Block
Seg. 92 개인연금(변액연금의 일반계정운용분 포함)
Seg. 93 단체보험
Seg. 94 無配當단체연금(GIC 등)
Seg. 95 有配當단체연금
Seg. 96 회사계정
Seg. 97 주식회사화 이후의 有配當개인보험(종신보험 등)

Seg. 98 無配當개인보험(정기보험, 소득보상보험, 재보험 등)

<표 5> Prude ntia l Life社의 Segme nt 현황

Segment 대상보험상품

IIA 有配當 개인보험 등
FLEX 거치연금 등
SSA 대형보험금액의 연금계약

GPSA GIC 등
GAS 有配當 단체연금 등
DCP 보험료 기준 단체연금

Employees Benefits 단체보험, 건강보험, HMO
Group Creditor' s 주택대출부단체신용생명보험

AARP 미국퇴직자협회를 위한 의료험상품
Corporate Account 회사계정

□ 資産區分 도입후의 자산배분

о 구분경리제도 도입 후에는 대형생보사들은 주로 신규로 취득한 자산

(신계약)은 分別管理方式으로 관리하지만 일부사에서는 신규취득자산

을 포함하여 기존자산까지 Mother Fund 방식으로 관리하는 회사도

존재함.
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о 자산분별관리방식으로 자산을 운용·관리하는 회사의 경우 복수Sement간

자산의 공동보유(투자)도 실시하고 있음.

□ 資産區分의 再設定

о 뉴욕주에서는 Segment의 재설정에 대해서는 특별한 규정이 없지만, 재

설정의 대상을 신규계약분부터 인정하며 기계약에 대해서는 기존

Segm ent를 유지시키고 있음.

- 다만 기계약상품의 판매중지 또는 판매축소로 인한 자산규모의 대폭적인

감소 등 특별한 사정이 있는 경우에는 Segment의 재설정을 인정하고 있음.

[그림 3] Equitable社의 短資Mothe r Fund 개념도
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□ 會社計定(자본 등)의 설정

о ALM의 관점에서 어떠한 상품구분의 투자니드에도 합치하지 않지만

회사로서 보유해야 할 자산 예컨대 자산 부문 중 關係會社株式이나 營

業用不動産 등과 부채·자본계정 중의 자본 및 잉여금 및 기타부채 등

은 회사계정(광의의 자본계정)에 귀속시켜 관리하고 있음.

- 회사계정에는 회사의 이익을 유보해 놓고 있지만, 缺損이 발생한

Segment에 損失補塡을 하고 있음.

- Allstate Life社에서는 자산구분에 대한 귀속이 일시적으로 미확정인 자

산도 회사계정에서 관리하고 있음.

□ 회사계정과 상품구분과의 관계

о Equitable Life社 및 Prudential Life社에서는 有配當契約에 대응하는

회사계정은 각상품구분에 따라 持分管理하고 있음.

□ 구분간의 利益·損失의 처리

о 각 구분에서의 이익·손실의 처리는 개별회사 재량이어서 천차만별이

나 처리의 적정성은 주보험감독청이 개별적으로 판단함.

о Equitable Life사와 Allstate사에서는 無配當商品Segment에서 발생한 손

익을 정기적으로 회사계정에 이월하고 있음.

- Prudential Life사에서는 無配當商品Segment에서 발생한 손익을 회사계정

에 이월하는 것은 가능하나 실제로는 손익의 이월은 하지 않고 있음.

다만, 최근에 1회에 한정된 조치로서 有配當個人保險Segment의 資本强

化(회사계정으로부터의 利益補塡)를 실시하여 배당을 실시하였음.

회사계정에서 有配當Segm ent에 이익을 보전하여 배당에 충당하는 것

은 불가하나, 항상적인 것이 아니면 감독청에서 承認하고 있음.
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□ 區分間의 去來

о 구분간의 대출은 적정금리를 부여함으로써 가능함.

- Equitable Life사의 경우는 기간3년물의 A등급사모채의 이율 적용.

동사의 경우에는 대출 이외에도 특수한 구분간 대출(Capital N ote)도

실시.

- Prudential Life사의 경우는 당해구분에서 운용되는 채권의 평균수익율을

적용.

о 구분간의 현물자산의 編入·編出은 適正價格을 부여할 수 있는 경우에

가능.

- 時價가 있는 공모증권은 가능.

- Prudential Life사는 시가가 없는 자산에 대해서 외부기관이 평가한 적정

가격에 의거하여 현물자산의 편출·입을 실행하고 있음.

□ 구분별 자산 포트폴리오

о Equitable 및 Prudential Life사의 개인보험과 GIC Segment의 자산포

트폴리오는 <표 6>과 같이 Segment의 특성에 따라 相違함.

□ ALM의 실시

о Equitable Life사의 경우 구분경리를 통한 듀레이션의 관리를 통하여

필요한 투자수익수준, 시장금리, 자기자본비율규제, 유동성니드, 투자손

실의 허용수준 등을 고려하여 ALM을 실시.

- 구분경리를 실시하는 회사는 대부분 기본적으로 ALM을 실시하고 있음.

□ 情報公示(Disclosure)의 실시

о 각 구분별로 B/ S, P/ L을 작성하지만 정보공시는 회사 全體合同計定에

대해서만 일반에 정보공시함.
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<표 6> 구분별 자산포트폴리오 사례

Equitable Life사 Prudential Life사

개인보험
Segm ent

GIC
Segm ent

개인보험
Segm ent

GIC
Segm ent

채 권 32% 15% 공 채 16% 19%

주 식 1% 2% 사 채 21% 45%

모기지 28% 55% 모기지 20% 29%

부동산 0% 31% Junk Bond 2% 1%

약관대출 29% 0% 주 식 5% 0%

Segm ent간대출 0% -24% 부동산 15% 0%

L BO 7% 5%

약관대출 13% 0%

나 . 日本 損保社

※ 일본 생보사에 대해서는 앞서 1∼3장에서 기본골격을 언급하였으므로 생략함.

※ 일본 손보에서는 실적배당형 장기상품이 없기 때문에 分離計定은 없음.

□ 法的 根據

о 보험업법 시행규칙 제63조의,“공정·형평한 배당을 위하여 적립보험

계약의 책임준비금 금액에 상당하는 재산의 전부 또는 일부를 다른 재

산과 분별하기 위한 積立計定을 설치할 수 있다”는 조항에 의거 구분

경리제도 도입.

* 적립보험의 설치 및 운영은 사업방법서의 규정에 의함.

□ 1986년에 배당상품으로 운용하고 있는 長期損害保險(積立型保險)3)과 일반

손해보험간 손익의 구분을 목적으로 구분경리제도인 적립계정제도를 도입.

о 손보의 구분경리제도에서는 상품구분과 자산구분의 개념을 나누지 않

고 동일구분내에서 부채 및 자산의 관리를 하고 있음.

3) 일본에서 장기보험은 62년에 도입되었는 바, 도입당시 利差配當만 실시하는 보험으로 도입됨.
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□ 구분은 부채의 성격, 운용방법, 배당방법, 보험기간 등을 고려하여 설정.

<표 7> 일본손보사의 구분경리 정보공시

<표 8> 일본장기손해보험 구분경리의 Segme nt

Segment 대상 보험상품 보험기간 운용규제 운용수익 범위

적립계정

1호

적립보통상해보험·가족

상해보험·자녀종합보험

신적립여성보험

적립부부페어종합보험

적립소득보상보험

적립노동재해종보험

적립패밀리교통상해보험

적립동산종합보험 등

3∼20년 재산이용방법서규제
+주식의 비운용

이자, 수익분
배금, 매각손
익, 상환손익,
환차손익, 평
가손

적립계정

2호
재형저축상해보험 3년 이상

재산이용방법서규제

+주식의 비운용
제1호와 동일

적립계정

3호
積立實年장기상해보험 10∼30년 재산이용방법서규제

제1호와 동일
+배당금

적립계정

4호
적립개호비용보험 3년·5년

재산이용방법서규제

+주식의 비운용
제1호와 동일

적립계정

5호
적립상해연금보험 5∼50년

재산이용방법서규제

+주식의 비운용
제1호와 동일

□ 자산의 배분

о 구분경리제도를 도입한 86년 11월에 판매개시한 신상품부터 구분경리

정보공시의 대상 정보공시의 내용

Annual Statement 감독관청·계약자 손익계산서

구분경리 감독관청 대차대조표, 손익계산서

Annual Report 주주 자산·수입·손익의 3개항목
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를 적용하였는 바, 자산의 배분은 신계약부터 적용하였기 때문에 기계

약의 기존자산은 배분하지 않음.

□ 資産의 管理

о 제도 도입당시의 신계약부터 적용하였기 때문에 자산관리는 모두 資産

分別管理方式을 이용하며 Mother Fund방식은 이용하지 않음.

□ 자산의 공동보유

о 대출 등에 대해서는 공동보유 가능.

□ 자산의 운용조직 및 체제

о 구분경리가 관리회계 차원이므로 자산운용조직 및 체제는 분리하지 않

고 일반계정자산운용 조직에서 같이 운영.

□ 각 구분별 적립계정의 결산

о 구분경리의 결산은 12월말에 결산을 하여 이익을 일반계정의 결산일인

익년 3월말 이전에 일반계정에 이체.

о 적립계정에서 결손발생시는 감독당국의 認可를 받아 일반계정에서 적

립계정에 보전 가능.

□ 적립계정의 운용대상보험료 및 보험료의 배분

о 적립계정에서의 운용대상은 積立保險料만이며 부가보험료 및 위험보험

료는 일반계정에서 운용·관리됨.

о 보험료의 입금시 적립계정에의 移替는 원칙적으로 익익월 1일에 이체.

о 운용수익의 입금은 일단 일반계정에서 일괄 수령한 후 각 적립계정으

로 이체하며, 회사에 따라 다르나 통상 15일 정도 소요되고 있음.
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5. 區分經理의 導入을 위한 政策的 課題 및 示唆點

□ 현재 우리나라에서는 생보부분에서 배당보험과 무배당보험간, 생보 및 손

보의 세제지원개인연금에 區分經理制度가 導入되어 있음.

□ 생보의 配當保險과 無配當保險間의 區分經理制度는, 1992년 7월 23일자

「生命保險會社 會計規程」개정시 신설된 것이며 현재는 보험감독규정

제80조에 같은 내용이 규정되어 있음.

生命保險會社 會計規程(생보22330- 66 ; 92.7.23)제35조의2(무배당보험판

매로 인한 손익의 구분처리) 무배당보험판매로 인하여 발생한 손익은

배당보험판매로 인한 손익과 구분하여 처리하여야 한다.

□ 個人年金保險의 區分經理制度는, 생보의 경우는 「생명보험상품관리규정」제

100조에, 손보의 경우는 「세제지원개인연금손해보험관리규정」제28조의

규정에 의거 시행하고 있음.

о 현재 시행되고 있는 방법은 부채는 사전적으로 구분하되 자산은 사후

적으로 구분하도록 되어 있음.

- 즉, 개인연금자산의 배분은 회사의 자산운용 형태별 금액에 책임준비

금 비례부분을 곱하여 자산안분하도록 되어 있음.

□ 우리나라에서 시행하고 있는 현행 구분경리제도는 商品區分은 사전적으

로 하고 있으나 資産區分은 사후적으로 지분에 따른 배분만 하고 있기

때문에 일종의 Mother Fund 방식이라 할 수 있음.

□ 우리나라도 보험료자유화·규제완화에 따라 향후 세분화된 상품의 설계

나 보험료·배당율 설정의 리스크 최소화, 상품특성에 따른 자산운용 포
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트폴리오 구축 및 운용 등이 가능하도록 할 필요가 있는 바,

о 이를 위하여 현행 구분경리제도를 외국 수준으로 제도개선할 필요가

있음.

о 특히, 부채의 특성에 따른 자산운용을 위해서는 ALM 기법의 도입이

필요한 바, 이를 위해서는 資産區分의 시행이 전제되어야 함.

о 무엇보다 기업내부에서 부채 및 자산의 손익관리가 明確해 짐에 따라

회사경영실태에 대한 경영자의 경영판단에 도움이 되며,

о 또한 상품별 코스트관리를 통하여 지급여력을 관리하여 자사의 財務健

全性을 유지할 수 있고,

о 궁극적으로는 자유화시대에 差別經營과 經營의 創意性을 발휘할 수 있

을 것임.

□ 구분경리제도는 부채특성에 따른 자산포트폴리오의 재구축 및 구분별 자

산운용정책의 조절이 가능하며, 상품별 리스크관리와 利益採算性 관리 및

상품·판매정책 수립에 일조하게 될 것으로 기대됨.
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國內保險動向

1. 經濟金融動向

가 . 生産

□ 1999년 8, 9월 중에도 생산, 소비, 투자, 제조업평균가동률 등 實物景氣가 높은

증가세를 지속하였음.

o 産業生産은 반도체, 사무회계용기계, 자동차 등의 수출호조세가 지속되었

고, 대부분 업종에서 內需가 큰 폭으로 증가하였음.

□ 製造業平均稼動率은 생산수준이 높아짐에 따라 증가세를 보이고 있는데, 9월

중에는 반도체, 석유정제 등의 증가에 힘입어 79.1%를 기록하였음.

□ 우리 경제는 하반기 이후에도 수요, 설비투자 부문의 호조 및 수출의 증

가가 지속되어 현재와 같은 빠른 경기 상승세가 유지될 것으로 예상됨에

따라 1999년 평균 GDP성장률이 8% 대에 이를 것으로 전망됨.

99년 3/ 4분기의 산업활동 동향은 전반기에 이어 생산, 소비, 설비
투자, 제조업가동률 등 실물경제의 모든 부문에서 안정적인 증가세
가 지속되었으며 이런 상승기조는 당분간 이어질 것으로 예상됨

<표 1> 산업생산동향

(단위: 전년동기대비, %)

1999. 2/ 4 6 3/ 4 7 8 9
생 산 22.7 29.5 26.7 33.2 29.8 18.1
제 조 업 23.4 30.6 27.5 34.3 30.8 18.7
중 화 학
경 공 업
제조업평균가동률

27.5
9.5

76.8

35.3
14.1
79.8

31.7
12.3
79.5

39.9
15.4
80.8

34.2
18.4
78.7

22.7
3.9

79.1

資料: 통계청
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나 . 消費 및 投資

□ 소비 및 투자 등 需要部門의 높은 증가세가 지속되고 있으나, 9월 들어

내수는 다소 둔화되었음.

□ 도소매 판매는 자동차판매의 호조와 도ㆍ소매업의 높은 증가세 유지에

힘입어 상승세가 이어졌으며, 內需用消費財出荷도 자동차, 음향통신기기

등의 업종을 중심으로 증가추세가 지속되었음.

□ 기계류내수출하, 기계류수입액, 설비투자 등도 수출호조에 힘입어 증가폭

이 크게 확대되었음.

□ 현재의 경기국면을 나타내는 同行指數 순환변동치는 전월대비 지속적으로 증

가하여 견조한 상승세가 지속되고 있음.

о 先行綜合指數 역시 빠른 상승세를 보이고 있어 당분간 경기상승세가

지속될 것으로 기대할 수 있음.

내수부문의 호조에 힘입어 도소매판매 및 소비재출하 등 소비증가

세가 지속되었으며 투자부문 역시 견조한 증가세를 시현하였음

<표 2> 투자ㆍ소비 및 경기종합지수

(단위: 전년동기대비, %)

1999.2/ 4 6 3/ 4 7 8 9
도 소 매 판 매 10.8 14.2 16.9 18.6 17.7 14.1
내 수 출 하 17.1 20.4 15.0 23.3 32.7 18.2
설 비 투 자 42.4 54.2 53.2 58.2 63.4 41.4
동행종합지수 110.1 111.7 115.1 113.9 115.4 116.1
선행종합지수 128.5 131.3 135.9 133.7 136.6 137.3
註: 동행종합지수 및 선행종합지수는 1995=100 기준.
資料: 통계청
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다 . 國際收支

□ 1999년 9월 중 經常收支는 상품수지 흑자의 확대와 서비스수지 적자의

축소에 힘입어 전월보다 증가된 24.3억 달러의 흑자를 기록하였음.

□ 수출은 중화학공업제품을 중심으로 증가세가 지속되고 있으며, 수입은 국

내경기 회복으로 原資材ㆍ資本財를 중심으로 크게 늘어나고 있음.

□ 9월 중 자본수지는 IMF 지원자금 조기상환, 외국인 주식투자자금의 純流

出 등으로 자본유출 규모가 크게 늘어나 24.9억 달러의 流出超를 시현함.

□ 1∼9월 중 경상수지 흑자는 전년동기대비 127.1억 달러 감소한 191.6억

달러를 기록하였음.

□ 10월 이후에도 경상수지의 黑字基調는 지속될 것이나 원자재가격 상승,

수입증가 등으로 흑자 폭은 계속 줄어들 것으로 보이며 연간 흑자규모는

210억 달러 정도에 이를 것으로 예상됨.

8, 9월 중에도 상품수지 흑자에 기인한 경상수지의 흑자기조가 지
속되어 1∼9월 경상수지 흑자규모는 191.6억 달러에 이르렀으나,
자본수지는 37.3억 달러의 流出超를 나타내었음

<표 3> 경상수지
(단위: 억 달러)

6 7 8 9p 1∼9p
경 상 수 지 24.6 28.0 14.1 24.3 191.6

상품수지
서비스수지
소득수지

29.3
-2.7
-3.4

29.5
-0.9
-2.6

16.2
-1.4
-2.3

26.2
-0.6
-2.4

220.7
-9.5

-34.2
資料: 한국은행
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라 . 雇傭 및 賃金

□ 1999년 3월 이후 개선추세를 보여온 雇傭事情이 빠른 속도로 회복되고 있음.

о 失業率 추이를 살펴보면 4월 7.1%, 5월 6.4%에 이어 8월과 9월에는 각

각 5.7%, 4.8%로 하락하여 실업자는 107만명으로 감소하였음.

□ 就業者는 주로 제조업, 도소매ㆍ음식숙박업 부문에서 크게 증가하였고, 전기

ㆍ운수ㆍ창고ㆍ금융 부문에서는 오히려 감소하였음.

□ 지속적으로 감소추세를 보여온 週當勤勞時間도 7월 중 47.4시간을 기록하

여 IMF 이전인 95년 수준으로 회복되었음.

□ 10인 이상 사업체의 7월 평균임금은 12.0% 상승한 1,573천원으로 임금상

승추세가 6개월 동안 지속되고 있음.

о 부문별로는 대기업(500인 이상 11.1%, 300∼499인 9.9%), 산업별로는

제조업(12.1%), 금융ㆍ보험ㆍ부동산업(11.1%) 중심의 임금상승이 지속

되고 있음.

경기상승에 힘입어 실업률이 빠르게 하락하여 4%대로 낮아졌으며
근로시간이 증가하는 등 고용사정이 호전되고 있으며, 임금수준도
제조업ㆍ대기업 위주로 상승세가 지속되고 있음

<표 4> 10인 이상사업체 임금수준

(단위: 천원, %)
1998 1999

7 1∼7 5 6 7 1∼7
임 금 총 액 1,404 1,408 1,411 1,712 1,573 1,531
명목임금 상승률 -5.9 -1.3 9.8 13.7 12.0 8.7
실질임금 상승률 -12.3 -8.9 9.0 13.0 11.8 8.0
資料: 노동부
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마 . 金利

□ 8월 말 대우그룹 워크아웃 발표 이후 금융시장은 투신사 수익증권 還賣

증가로 장기시장금리가 상승하고, 주가가 큰 폭으로 하락하는 등 불안한

움직임을 보였음.

о 4월 이후 4.8% 내외에서 유지된 콜금리(1일물)의 安定的 基調는 10월

까지도 지속되어 시장상황에 따라 소폭의 등락은 거듭하였지만 대체적

으로 4.7% 내외 수준을 유지하였음.

о 長期市場金利는 투신사의 환매자금 조달을 위한 보유채권 매각으로 상

승세를 지속하여 9월 중 회사채유통수익율이 10%대를 상회하기도 하

였으나 채권시장 안정기금 설치(9월 21일) 이후 큰 폭으로 하락하였음.

□ 10월 평균 시장금리는 國庫債 및 會社債 流通收益率은 각각 8.29% 및

9.12%로 9월말에 비해 큰 폭으로 하락하였음.

о 정부의 적극적인 市場介入으로 장기금리가 상당 폭 하락하였으나 시장

전반에 걸친 不確實性은 아직 해소되지 않은 상황임.

단기시장금리는 안정세를 유지하고 있으나, 장기시장금리는 투신
사의 환매자금조달을 위한 보유채권매각으로 상승세를 지속하다가

정부의 정책개입으로 큰 폭으로 하락하였음

<표 5> 주요시장금리 추이
(단위: %)

99.1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

콜(1일) 6.2 5.6 5.0 4.8 4.8 4.8 4.8 4.7 4.7 4.7
CD(91일) 7.0 6.7 6.6 6.2 6.2 6.3 6.8 7.2 7.5 7.3
국고채(3년) 6.7 7.1 6.8 6.4 6.8 6.9 7.9 8.9 9.3 8.3
회사채(3년) 7.9 8.6 8.6 7.6 8.3 8.1 8.6 9.9 10.4 9.1
資料: 한국은행
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바 . 株式市場

□ 주식시장은 9월 들어 상승세를 보이다가 중순 이후 큰 폭으로 하락하여 10

월에는 종합주가지수 800포인트 초반에서 등락을 거듭하였음.

о 9월 중순 이후에 큰 폭으로 하락한 것은 투신사 수익증권 환매 지속으로 金

融市場 不安이 해소되지 않은 가운데 미국, 일본 등 해외증시가 큰 폭의 약

세를 보이고 외국인들이 純賣渡를 지속한 데 기인함.

о 10월 들어서는 미국 증시의 버블현상에 대한 우려, FRB 금리상승 움직

임, 대우그룹 손실규모 등에 민감한 반응을 보여 크게 하락하였음.

□ 주식시장의 불안으로 金融圈間 資金移動도 크게 변화하였음.

о 9월 중 투신사의 公社債型受益證券이 전월에 이어 14조원 정도 감소하

였으며 은행예금은 11조원 정도 증가하였음.

о 지난 4월 이후 큰 폭의 증가세를 보였던 株式形金融商品은 증가세가 크게

둔화되어 9월에는 1조 9천억원 유입에 머물렀음.

□ 금융시장의 불안으로 기업의 直接金融 調達實績이 계속 감소하고 있음.

о 기업의 회사채 및 CP발행이 계속 감소세를 보이고 있음.

о 有償增資 등 주식발행 역시 주식시장의 調整局面을 반영하여 9월 중에는

9천억원으로 부진하였음.

о 직접금융시장은 위축되었으나 銀行貸出이 증가하여 기업에 대한 전체자금

공급은 계속 증가하고 있으므로 기업자금사정은 대체로 양호한 편임.

□ 전반적인 국내 경기상승 기조에도 불구하고 대우그룹 구조조정 지연, 미

대우그룹의 워크아웃이 지연되면서 전반적으로 금융시장 불안이

해소되지 않아 주식시장의 조정국면이 상당기간 지속되고 있음
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국 증시 조정 등과 같은 금융시장 불안요인이 상존하여 주식시장의 調整

期는 당분간 지속될 것으로 보임.

[그림 1] 금리 및 주가지수 추이

<표 6> 주요 금융상품 추이
(기간 중 증감, 억원)

1999. 5 6 7 8 9
주식형수익증권 53,015 70,394 109,624 23,332 6,968
뮤추얼 펀드1) 2,826 7,266 12,974 1,499 2,753
단위형금전신탁2) 24,577 15,298 15,821 7,069 3,897
고 객 예탁금 -5,631 -2,032 24,102 -4,655 5,314
주식형금융상품 계 74,787 90,926 162,521 27,245 18,932
정 기 예 금 -18,479 -16,804 -21,159 53,538 26,761
장기 공사채 -1,133 -27,322 -48,871 -40,420 -59,020
공사채형수익증권 -4,925 -99,911 -18,084 -209,904 -140,630
註: 1) 납입액 기준

2) 주식투자가 가능한 성장형 및 안정성장형 기준
資料: 한국은행
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사 . 換率

□ 8월 중에는 外換市場의 供給優位, 급속한 엔화강세 등에 따른 환율하락

압력이 존재하고 있었으나, 대우그룹 구조조정과 관련한 不安心理 등으로

원/ 달러 환율은 1,190∼1,200원대에서 변동하였음.

о 9월 중에도 1,190∼1,200원 범위에서 안정세를 보였으나, 月末 들어 국내

금융시장 불안심리가 확산되어 오름세를 시현하였고, 10월 말에는 1,205원

대로 높아졌음.

□ 원/ 엔환율은 원화약세와 엔화강세의 複合的인 요인으로 오름세를 지속하

여 10월에는 100엔당 1,140원대 수준으로 원화가 平價切下되었음.

□ 원화환율의 變動性은 대우그룹 구조조정과 관련하여 7월 중에는 크게 확

대되었으나 8월 이후 점차 감소하여 엔화 및 유로화에 비해 낮은 수준으

로 축소되었음.

(이경희 책임연구원)

원/달러 환율은 대우사태 및 국내 금융시장불안 등으로 오름세를 시
현하였으며 원/엔 환율 역시 원화약세와 엔화강세의 복합적 요인으
로 오름세를 지속하여 원화가 평가절하되고 있음

<표 7> 원/달러 환율 추이(기준환율)

(단위: 원, %)
1999. 2 3 4 5 6 7 8 9 10

연 월 말
1,222.4 1,224.7 1,176.4 1,186.3 1,155.9 1,206.9 1,184.9 1,218.7 -
(34.2) (12.6) (13.8) (18.9) (19.8) (2.4) (12.4) (12.7) -

연월평균
1,186.8 1,229.2 1,208.9 1,197.0 1,169.6 1,186.0 1,199.8 1,197.0 1,205.5
(36.8) (22.5) (15.1) (16.5) (19.5) (9.7) (8.6) (14.5) -

註: 괄호안은 전년동기대비 절상율(+), 절하율(-)
資料: 한국은행

- 31 -



국내보험동향

2. 保險主要指標 動向

가 . FY'99 8월말 保險社 資産運用 分析

1) 生命保險會社 資産運用 分析

① 生命保險會社 資産運用 포트폴리오

□ FY'99 8월 생명보험회사들의 총자산 규모는 95조 2,757억원으로 FY 98 대

비 3.2%p 증가함.

о 旣存社의 경우에는 4.0%p 증가, 신설사의 경우에는 1.2%p 감소하였는

데 신설사중 內國社는 0.4%p, 합작사는 -1.0%p, 지방사는 -7.4%p, 외국

사는 6.5%p 증가한 것으로 나타남.

□ 자산운용 포트폴리오를 살펴보면 有價證券이 총자산의 37.7%를 차지하여

가장 비중이 높고, 다음으로는 貸出債權이 36.7%, 부동산이 9.4%, 현예금

및 예치금 5.1%의 순으로 나타났음.

о 유가증권의 비중은 지난 99년 3월말에 비해 2.7%p 증가하였으며, 대

출채권의 비중은 0.5%p 증가한 것으로 나타나 증권시장의 활황에 따

른 유가증권 투자비중이 상대적으로 높아진 것으로 나타남.

□ 자산운용 포트폴리오를 보험사 그룹별로 살펴보면 유가증권을 제외하고

는 기존사와 신설사간에 큰 차이를 보이고 있지는 않음.

о 유가증권의 경우 기존사는 투자유가증권이 총자산의 31.4%를 차지하고

있는 반면 신설사는 상품유가증권이 총자산의 25.1%를 차지하고 있어

FY 99 8월말 생명보험회사의 총자산 규모는 전년대비 3.2%p 증가
하였으며, 이 중 유가증권의 비중이 전년대비 2.7%p 증가한
37.7%를 차지하여 가장 높은 것으로 나타남

- 32 -



국내보험동향

두 그룹간에 큰 차이를 보이고 있으며, 신설사중 외국사는 투자유가

증권이 총자산의 43.3%를 차지하고 있음.

о 이는 기존사와 외국사가 국내 타 신설사에 비하여 상대적으로 보수적

이고 장기적인 자산운용을 하고 있는 것으로 생각되며, 특히 외국사의

경우 투자채권 및 투자수익증권의 비중이 타 그룹에 비하여 매우 높게

나타남.

о 대출채권의 비중은 국내사간에는 큰 차이를 보이고 있지는 않으며, 외

국사의 경우 10.2%로서 국내사에 비하여 매우 낮은 수준임.

<표 1> FY'99 8월 생명보험회사 자산운용 포트폴리오

(단위 : %)

구 분 기존사
신 설 사

전체
내국사 합작사 지방사 외국사 평균

현ㆍ예금 및 예치금 4.4 8.8 8.3 8.7 21.4 9.6 5.1
유 가 증 권 38.2 31.3 40.0 29.8 47.3 34.0 37.7

상품유가증권 6.8 26.6 26.1 28.0 4.0 25.1 9.4
- 주 식 1.9 5.7 1.7 4.7 1.0 4.3 2.2
- 채권 등 0.8 5.6 6.7 2.8 2.6 5.0 1.5

- 수익증권 4.1 15.3 17.7 20.5 0.4 15.8 5.7
투자유가증권 31.4 4.7 13.9 1.8 43.3 8.9 28.3

- 주 식 3.9 3.3 2.9 0.5 0.4 1.1 3.7

- 채권 등 12.0 0.7 2.7 1.3 21.5 6.7 11.1
- 수익증권 15.5 0.7 8.3 - 21.4 1.1 13.5
대 출 채 권 37.1 37.7 31.9 37.2 10.2 34.4 36.7

부 동 산 9.8 7.8 5.1 9.8 0.3 7.1 9.4

운 용 자 산 계 89.6 85.5 85.3 85.6 79.3 85.0 88.9

비 운 용 자 산 9.1 13.6 14.1 14.0 20.7 14.4 9.9

일반계정 자산 계 98.7 99.1 99.4 99.6 100.0 99.4 98.8

특 별 계 정 자산 1.3 0.9 0.6 0.4 0.0 0.6 1.2

총 자 산 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

註: 총자산에서 차지하는 비중임
資料: 각 생명보험회사, 월말보고서
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□ 1999년 4월부터 도입된 退職保險을 운용하는 特別計定資産은 전체의

1.2%이며, 기존사는 1.3%, 신설사는 0.6%임(외국사는 0%).

□ FY'99 8월말 현재 국내 생보사들의 자산운용율(운용자산/ 총자산)은 88.9%

로서 FY 98 보다 1.0%p 감소한 것으로 나타났으며 기존사의 자산운용율

은 89.6%로서 신설사 보다 4.6%p 높게 나타남.

② 生命保險會社 資産運用收益率

□ FY'99 8월말 국내 생보사들의 총자산수익율은 12.5%로 FY 98에 비해 2.4%p

증가하였으며, 運用資産收益率은 13.9%로 1.7%p 증가한 것으로 나타남.

о 운용자산별 수익율을 살펴보면 유가증권의 수익율이 증권시장의 활황

에 따른 상품주식의 높은 수익율(기존사 129.0%, 신설사 93.4%)에 힘입

어 26.0%의 고수익율을 시현하였고, 다음으로는 대출채권이 13.4%의

수익율을 시현함. 유가증권중 채권의 수익율은 상대적으로 저조하게

나타났음.

□ 보험사 그룹별 운용자산수익율을 살펴보면 내국사가 15.0%로 가장 높았

고, 다음으로는 합작사 12.8%, 기존사 12.4%, 지방사 11.5%, 외국사 9.3%

의 순으로 나타났음.

о 국내사들이 외국사에 비해 훨씬 높은 수익율을 기록한 것은 주식투자

에 대한 비중이 매우 높았기 때문이며, 외국사의 경우 상품주식의 투

FY 99 8월말 생명보험회사의 운용자산수익율은 13.9%로 전년에 비
해 1.7%p 증가한 양호한 수익율을 시현하였는데 특히 증권시장의
활황에 따른 상품주식의 수익율이 매우 높게 나나남
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자비중이 상대적으로 낮았고 또한 비운용자산의 비중이 높아 상대적으

로 수익율이 저조한 것으로 나타남.

□ 보험사 그룹별 대출채권 수익율을 살펴보면 합작사가 12.8%로 가장 높았

고, 다음으로는 내국사 11.0%, 외국사 10.9%, 기존사 10.8%, 지방사 9.8%

의 순으로 나타났음.

о 지방사의 수익율이 타 그룹에 비해 상대적으로 저조한 것은 기업대출

의 비중이 높았기 때문(총대출의 73.6%)이며, 외국사들의 경우에는 기

업대출의 비중이 낮음에도 약관대출과 같은 안정적인 대출을 주로 함

으로써 타 그룹에 비해 대출채권의 수익율이 낮은 것으로 판단됨.

<표 2> FY'99 8월말 생명보험회사 운용자산별 수익율

(단위 : %)

구 분 기존사
신 설 사

전체
내국사 합작사 지방사 외국사 평균

현·예금 및 예치금 6.2 8.1 11.5 4.6 8.1 7.9 6.6
유 가 증 권 20.9 34.4 18.9 25.0 11.7 21.6 26.0
상품유가증권 47.5 33.2 25.0 26.1 19.8 29.2 40.0

- 주 식 129.0 81.5 180.0 101.3 38.1 93.4 117.4
- 채권 등 16.7 5.6 11.5 5.8 13.5 7.4 12.8
- 수익증권 18.4 21.3 17.2 11.6 0.2 17.4 18.0
투자유가증권 16.1 39.9 6.6 7.5 11.1 17.5 16.2

- 주 식 51.5 52.9 -2.9 9.5 41.6 35.7 49.9
- 채권 등 12.6 11.7 7.9 11.5 4.6 8.1 6.6
- 수익증권 10.5 18.5 14.4 6.4 9.7 14.3 10.6
대 출 채 권 10.8 11.0 12.8 9.8 10.9 11.1 10.9
부 동 산 2.0 1.4 1.3 1.4 0.9 1.3 1.9
운 용 자 산 계 13.7 17.4 15.0 13.3 10.5 15.5 13.9
비 운 용 자 산 0.2 0.4 0.2 0.4 4.9 0.8 0.3
총 자 산 12.4 15.0 12.8 11.5 9.3 13.4 12.5

註: 총자산에는 특별계정자산 포함
資料: 각 생명보험회사, 월말보고서

- 35 -



국내보험동향

2) 損害保險會社 資産運用 分析

① 損害保險會社 資産運用 포트폴리오

□ FY'99년 8월말 손해보험회사들의 총자산 규모는 25조 9,278억원으로

FY 98 대비 15.6%p 증가함.

о 大型社의 경우에는 15.0%p, 中小型社의 경우에는 5.6%p 外國社는

8.7%p, 재보사 및 보증사는 각각 0.3%p, 53.3%p 증가함.1)

□ 국내 원수손보사들의 자산운용 포트폴리오를 살펴보면 有價證券이 총자

산의 45.8%를 차지하여 가장 비중이 높고, 다음으로는 貸出債權이 16.6%,

현예금 및 예치금이 13.4%, 부동산이 10.4%의 순으로 나타났음.

о 유가증권의 비중은 지난 99년 3월말에 비해 4.6%p 증가하였으며, 대

출채권의 비중은 2.3%p 감소한 것으로 나타나 증권시장의 활황에 따

른 유가증권 투자비중이 상대적으로 높아진 것으로 나타남.

□ 자산운용 포트폴리오를 보험사 그룹별로 살펴보면 대형사, 중소형사 및

외국사간에 다소의 차이를 보이고 있음.

о 대형사의 경우에는 유가증권의 비중이 총자산의 50%를 차지하고 있는

반면, 중소형사는 35.6%에 불과함. 특히 중소형사의 상품유가증권중 수

익증권의 투자비중이 대형사의 1/ 3수준에 불과한데 이는 대형사의 경

1) 대형사는 원수보험료기준 상위4사(삼성, 현대, 동부, LG), 중소형사는 대형사를 제외한 국
내 원수7사, 외국사는 A .H .A, CIGN A, VIGILAN T임.

FY 99 8월말 국내 손보사의 총자산 규모는 전년대비 15.6%p 증가
하였으며, 이 중 유가증권의 비중이 전년대비 4.6%p 증가한
45.8%를 차지하여 가장 높은 것으로 나타남
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우에는 소속그룹이 전부 증권사를 소유하고 있어 증권사를 통한 수익

증권의 판매가 상대적으로 높았기 때문인 것으로 판단됨.

о 외국사의 경우에는 상품채권의 비중이 국내사의 2배이상을 차지하여

국내사보다 안정적인 자산운용을 하고 있는 것으로 나타남.

о 대출채권의 비중은 중소형사가 대형사에 비하여 4%p 이상 높은 비중을

차지하고 있고 외국사의 경우에는 국내사의 1/ 3수준에 불과한데 외국사

의 경우에는 국내기업에 대한 대출을 실시하지 않고 있기 때문임.

□ 1999년 4월부터 도입된 退職保險을 운용하는 特別計定資産은 전체의

0.4%이며, 대형사는 0.5%, 중소형사는 0.1%임(외국사는 0%).

<표 3> FY'99 8월 손해보험회사 자산운용 포트폴리오
(단위 : %)

구 분 대형사 중소형사 외국사 평균

현·예금 및 예치금 11.7 17.4 17.0 13.4
유 가 증 권 50.0 35.6 42.8 45.8
상품유가증권 39.2 31.6 40.9 37.0

- 주 식 4.1 6.1 4.7 4.7
- 채권 등 18.2 18.8 36.2 15.8
- 수익증권 16.9 6.7 - 16.5
투자유가증권 10.8 4.0 1.9 8.8

- 주 식 6.1 2.6 - 5.0
- 채권 등 4.4 2.2 1.9 3.5

- 수익증권 0.3 0.2 - 0.3
대 출 채 권 15.4 19.6 5.4 16.6
부 동 산 10.0 11.7 - 10.5
운 용 자 산 계 87.3 84.3 65.1 86.3
비 운 용 자 산 12.2 15.6 34.9 13.3
일반계정 자산 계 99.5 99.9 100.0 99.6
특 별 계 정 자산 0.5 0.1 - 0.4
총 자 산 100.0 100.0 100.0 100.0

註: 총자산에서 차지하는 비중임
資料: 각 손해보험회사, 월말보고서
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□ FY'99 8월말 현재 국내 원수손보사들의 자산운용율(운용자산/ 총자산)은

86.3%로서 FY 98 보다 0.9%p 증가한 것으로 나타났음.

о 대형사의 자산운용율은 87.3%, 중소형사는 84.3%, 외국사는 65.1%로 나타났

는데 외국사의 경우 비운용자산인 보험미수금의 비중이 매우 높기 때문임.

② 損害保險會社 資産運用收益率

□ FY'99 8월말 국내 원수손보사들의 총자산수익율은 16.6%, 運用資産收益率

은 19.4%로 나타남.

о 운용자산별 수익율을 살펴보면 유가증권의 수익율이 증권시장의 활황

에 따른 상품주식의 높은 수익율(대형사 200.6%, 중소형사 171.8%, 외

국사 159.9%)에 힘입어 19.7%의 수익율을 시현하였고 다음으로는 대출

채권이 12.1%의 수익율을 시현함.

□ 보험사 그룹별 운용자산수익율을 살펴보면 중소형사가 21.0%로 가장 높

았고, 다음으로는 외국사 20.5%, 대형사 18.8%의 순으로 나타났음.

о 이는 중소형사의 경우 상품수익증권의 수익율이 타 그룹에 비해 상대

적으로 높았기 때문임.

FY 99 8월말 국내 원수보험사의 운용자산수익율은 19.4%의 양호
한 수익율을 시현하였는데 특히 증권시장의 활황에 따른 상품주
식의 수익율이 매우 높게 나나남
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<표 4> FY'99 8월 손해보험회사 운용자산별 수익율

(단위 : %)

구 분 대형사 중소형사 외국사 계

현·예금 및 예치금 8..4 11.2 4.6 9.5
유 가 증 권 28.0 39.6 31.2 30.6
상품유가증권 29.6 45.7 32.7 33.4

- 주 식 200.6 171.8 159.9 189.1
- 채권 등 16.4 13.4 19.3 15.8
- 수익증권 8.6 16.0 - 10.5
투자유가증권 20.2 2.1 6.4 16.7

- 주 식 28.8 0.2 - 22.0
- 채권 등 10.0 7.1 6.4 9.6
- 수익증권 26.2 1.7 - 19.8
대 출 채 권 11.8 12.6 6.5 12.1
부 동 산 1.1 0.9 - 1.0
운 용 자 산 계 18.8 21.0 20.5 19.4
비 운 용 자 산 - - - -
총 자 산 16.3 17.5 13.0 16.6

註: 총자산에는 특별계정자산 포함
資料: 각 손해보험회사, 월말보고서

3) 生·損保社 資産運用 比較 分析

FY 99 8월말 현재 국내 보험사들의 총자산은 99년 3월에 비해 5.6%p
증가한 121조 2,035억원에 이르고 있음 . 국내 원수손보사들은 유가증
권의 위주의 자산운용을 하고 있으며, 운용자산수익율이 생보사보다
5.5%p 높게 나타났는데 이는 증권시장의 활황에 따른 상품주식의 수
익율이 상대적으로 높았기 때문임

□ FY'99 8월말 현재 국내 보험사들의 총자산 규모는 121조 2,035억원으로

99년 3월에 비해 5.6%p증가하였음.

о 전체 보험사 총자산중 생보사 비중은 78.6%이며, 손보사 비중은 21.4%

로서 99년 3월말에 비해 생보사는 1.8%p 감소한 것으로 나타났음.
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□ FY'99 8월말 현재 국내 보험사들의 자산운용 포트폴리오중 가장 높은 비

중을 차지하고 있는 것은 유가증권이며, 다음은 대출채권으로 나타났음.

о 손보사의 유가증권 비중은 45.8%로서 생보사 보다 8.1%p 높으나, 대출

채권의 비중은 16.6%p로서 생보사 보다 20.1%p 낮게 나타나 손보사의

자산운용이 생보사보다는 단기적으로 운용되고 있음을 알 수 있음.

<표 5> FY'99 8월 국내 생명/손해보험회사 자산운용 비교

(단위 : 억원, %)

구 분
생명보험 손해보험

기존사 신설사 외국사 계 대형사 중소형사 외국사 계

총 자 산1)2 ) 819,329 135,081 9,676 952,757 146,983 62,034 724 259,278

포

트

폴

리

오

현예금 및 예치금 4.4 9.6 21.4 5.1 11.7 17.4 17.0 13.4

상품유가증권 6.8 25.1 4.0 9.4 39.2 31.6 40.9 37.0

투자유가증권 31.4 8.9 43.3 28.3 10.8 4.0 1.9 8.8

대출채권 37.1 34.4 10.2 36.7 15.4 19.6 5.4 16.6

부 동 산 9.8 7.1 0.3 9.4 10.0 11.7 - 10.5
운용자산계 89.6 85.0 79.3 88.9 87.3 84.3 65.1 86.3

비운용자산 9.1 14.3 20.7 9.9 12.2 15.6 34.9 13.3

특별계정자산 1.3 0.6 - 1.2 0.5 0.1 - 0.4

자
산
운
용
수
익
율

현예금 및 예치금 6.2 7.9 8.1 6.6 8.4 11.2 4.6 9.5

상품유가증권 47.5 29.2 19.8 40.0 29.6 45.7 32.7 33.4

투자유가증권 16.1 17.5 11.1 16.2 20.2 2.1 6.4 16.7

대출채권 10.8 11.1 10.9 10.9 11.8 12.6 6.5 12.1

부 동 산 2.0 1.3 0.9 1.9 1.1 0.9 - 1.0

운용자산계 13.7 15.5 10.5 13.9 18.8 21.0 20.5 19.4

비운용자산 0.2 0.8 4.9 0.3 - - - -

총자산 12.4 13.4 9.3 12.5 16.3 17.5 13.0 16.6

註: 1) 생명보험사중 신설사의 총자산에는 외국사가 포함됨.
2) 손해보험사의 합계는 재보사 및 보증사를 포함한 수치임.

資料: 각 생명/ 손해보험회사, 월말보고서
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о 국내에 진출한 외국보험사들은 생·손보사 모두 대출비중이 국내사에

비해 매우 낮은 것으로 나타났는데 이는 외국사들이 국내기업에 대한

정보가 상대적으로 취약하여 기업대출을 거의 하지 않고 있기 때문인

것으로 보임.

□ FY'99 8월말 현재 원수손보사들의 운용자산수익율은 19.4%로서 생보사보

다 5.5%p 높게 나타났음.

о 이는 증권시장의 활황과 함께 단기적인 수익을 목적으로 하는 상품유

가증권의 투자비중이 상대적으로 높았고 특히 상품주식의 수익율이 생

보사에 비해 월등히 높았기 때문임.

о 외국사의 경우에는 국내사에 비해 상대적으로 안정적이고 보수적인 투

자를 견지함에 따라 투자유가증권의 비중을 높게 유지함으로써 단기적

인 수익율제고 측면에서는 국내사 보다 뒤진 것으로 나타났음.

(양성문 선임연구원/오승철 연구원)
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3. 保險政策 및 制度動向

가 . 企業支配構造 改善方案 立法豫告

□ 기업지배구조에 대한 改善論議는 OECD, IMF 등 각종 국제기구의 요청

으로 시작되었을 뿐만 아니라, 내부적으로도 不實한 기업지배구조가 금융

위기의 주 요인으로 작용하였다는 반성으로 최선의 방안을 도출하기 위

한 활발한 논의가 이루어져왔음.

о 財政經濟部는 10월 20일 기업지배구조 개선안을 담은 證券去來法 등의

법률개정안을 입법예고 하였음.

о 개정안의 핵심내용은 社外理事制 强化, 監査委員會 導入, 계열사 투자

한도 축소 등임.

□ 그 동안 上場法人에 대하여는 증권거래소의 有價證券上場規程으로 사외

이사를 의무적으로 이사회 총원의 1/ 4 이상 선임하도록 하였으나, 同法

개정으로 이를 강화하여 法律에 규정하였음.

о 資産이 2조원 이상인 보험사1)에 대해서는 FY2000부터 社外理事의 數

가 최소 3인 이상이 되도록 하였으며, FY2001부터는 사외이사가 전체

이사의 1/ 2 이상이 되도록 하였음.

о 사외이사는 社外理事候補 推薦委員會의 추천을 받은 자 중에서 선임하

도록 하였는데, 원활한 시행을 위해 FY2000에 대한 株主總會까지는 그

비율에 관계없이 3인 이상만 선임하면 되도록 하였음.

1) 1999년 8월말 기준 생명보험 6개사, 손해보험 5개사

제2금융권에 대해 사외이사제 강화, 감사위원회 도입, 계열사 투융자
한도 축소 등이 시행되어 경영진과 이들을 감시하는 이사회 및 감사
의 역할이 분담되는 선진형 지배구조가 정착될 것으로 기대됨
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о 이사후보 추천위원회에 대해서도 사외이사가 과반수를 차지하도록 하

였음.

□ 자산 2조원 이상의 보험사에 대해서는 상법상 기업이 선택적으로 도입여

부를 결정할 수 있도록 한 監査委員會를 의무적으로 설치하도록 하였음.

о 감사위원회의 委員長 및 委員의 2/ 3 이상에 대해서도 사외이사로 하도

록 규정하여 기업감시기능을 강화하였음.

□ 감사위원회의 업무는 일상감사 뿐만 아니라 會計監査權, 회사에 대한 報

告要求 및 각종 조사권을 행사하게 될 것으로 예상됨.

о 호주의 보험사인 AMP의 경우 감사위원회에서 회계정책 점검, 經營統

制, 내부ㆍ외부 감사보고서 검토, 內部節次의 適正性 등을 감사하여 경

영진의 독단을 견제할 수 있는 실질적인 권한을 갖고 있음.

о 우리나라의 경우도 동 제도의 도입으로 내부통제가 강화되어 事後監査

방식에서 벗어나 각종 업무의 초기 단계부터 개입하는 감사를 실시하

여 경영의 透明性을 제고시킬 수 있을 것으로 기대됨.

□ 同法 개정으로 인해 商法上 주식회사의 감독기관인 理事會 기능을 대폭

강화하여 경영진의 독단적인 意思決定을 어렵게 함으로써 우리나라도 선

진화된 기업지배구조로 발전하는 계기를 맞게될 것으로 기대됨.

о 보험사 역시 내부통제 강화와 의사결정의 투명성 제고로 株主의 이익

을 보호할 수 있을 뿐만 아니라, 財務健全性 향상을 도모하여 궁극적

으로 契約者 보호에도 긍정적인 영향을 줄 것으로 기대됨.

(이경희 책임연구원)
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나 . 保險事業 種目別 最低資本金制度 導入

□ 현행 보험업 영위시 일률적으로 적용하고 있는 최저자본금 제도를 미국,

영국 등 보험선진국처럼 保險事業 種目別로 차등 적용하는 방향으로 保

險業法을 이번 정기국회에서 개정할 예정임.

о 생명보험의 경우 一般生命保險과 年金保險의 2개 종목으로 나뉘어질

가능성이 높음.

о 손해보험의 경우에는 화재, 자동차, 적하, 항공, 배상책임 등 다양한 보

험종목별로 최저자본금만 있으면 사업이 가능해질 전망임.

□ 이에 따라 소규모의 特化型 保險會社가 생길 가능성이 높아져 보험업계

의 경쟁은 종목별로 더욱 치열해질 전망이며, 소비자들은 보다 다양한 서

비스를 받을 수 있을 것으로 예상됨.

о 금번 정기국회에서는 종목별 최저자본금에 관한 기본적인 사항만 규정하고,

保險業法 施行令에서 보다 상세한 규정이 정해질 것으로 알려지고 있음.

□ 미국 뉴욕州의 경우, 다음과 같이 보험종목별로 最低資本金을 규정하고 있음.

о 생명보험 중 일반생명보험은 200만 달러 이상, 健康ㆍ所得補償保險은

20만 달러 이상임.

о 손해보험 중 화재, 해상은 각 50만 달러 이상, 신용보증, 보증보험은

90만 달러 이상, 상해ㆍ건강보험은 각 10만 달러 이상, 유리, 보일러,

기계보험은 각 10만 달러임.

(양성문 선임연구원)

현행 생보 및 손보산업에 일률적으로 적용되는 300억원의 납입자본
금 규정이 개정되어, 향후에는 영위하는 보험종목별로 차등 적용될
예정이어서 다양한 소규모의 특화형 보험사 설립이 기대됨
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海外保險動向

가. 日本 三井海上ㆍ日本火災ㆍ興亞火災 3段階 統合

□ 일본 三井海上(업계 3위), 日本火災海上(업계 5위), 興亞火災海上(업계 8위)은

10월 16일 포괄제휴를 단행, 2005년 말까지의 3단계 통합계획을 발표함.

о 합병 후 총자산은 6조 926억엔, 수입보험료 1조 3,053억원, 시장점유율

은 19.31%에 달하여 현재 업계 1위인 東京海上을 제치고 최대 규모의

손해보험사가 될 것임.

1. 경 영 일 반

일본 은행의 초대형 합병에 이어, 손해보험 3사도 단계적인 통합을
발표하여 향후 일본 금융계는 거대한 금융그룹이 주도하는 체제로
시장이 재편될 것이며 손보업계도 예외가 될 수 없을 것으로 전망됨

<표 1> 통합 3사의 주요 경영지표

(단위: 억엔, %, 개, 명)
興亞火災 日本火災 三井火災 3사 단순합계

총자산 1,329,005 1,890,429 2,873,218 6,092,652

자본금 30,003 61,245 68,453 159,701

수입보험료 277,510 413,339 614,583 1,305,432

시장점유율 4.10(8위) 6.11(5위) 9.09(3위) 19.31

경상이익 11,100 27,292 42,183 80,575

손해율 57.3 59.1 57.4 -

사업비율 39.5 39.8 39.8 -

합산비율 96.8 98.9 97.2 -

대리점수 28,200 36,112 54,149 118,461

종업원수( 99년 3월말) 4,992 5,908 7,815 18,715

강점 운수업계 기반 지방은행과밀접 법인거래강함 -
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□ 은행업계에서는 이미 興業銀行, 第一權業銀行, 富士銀行 등 대형 3사가

공동금융지주회사를 설립하여 2002년 봄까지 사업을 통합하기로 합의하

여 이미 경쟁 업종에서는 金融大再編이 시작되었음.

□ 손해보험산업도 1998년에 商品과 料率이 완전자유화되어 극심한 경쟁체

제로 진입하였음.

о 경쟁상대는 國內ㆍ同種企業에 머무르지 않고, 外國ㆍ他産業으로까지

확대되고 있고, 향후에도 이런 추세가 지속될 것으로 예상됨.

о 또한 고객 측면에서도 욕구(needs)가 多樣化ㆍ高級化되고, 고객에 의한

회사 선별, 대리점 선별, 보험상품 선별, 보험구입방법 선별이 엄격화

되고 있는 등 市場環境이 크게 변화하고 있음.

□ 손보 3사는 이런 환경변화를 인식하여 사업효율성과 수익력을 제고하고 재

무기반을 강화하여 시장에서의 信認度向上을 목표로 통합을 결정하였음.

< 통합 1단계 >

□ 1999년 10월부터 包括提携에 의해 영업, 손해사정을 중심으로 협력ㆍ제휴

관계를 구축하며 규모의 경제, 업무효율화, 자원의 유효한 활용에 관련된

신규영역에서 공동사업을 전개함.

о 가능한 많은 개별사항에서 구체적인 提携ㆍ協力을 순차적으로 실시하

면서 2단계의 資本統合을 위해 여러 가지 과제를 검토ㆍ준비함.
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< 통합 2단계 >

□ 2002년 4월까지 가능한 빨리 지주회사를 설립하고, 그 산하에 3사를 현재

의 모습으로 배치하며, 集約化로 업무효율화와 자원의 유효활용이 가능한

부문의 사업영역은 통합함.

о 지주회사 하에서 독립성을 유지하면서, 통합의 최대효과를 발휘하기

위한 사업운영 형태를 구축함.

о 동시에 3단계 진행을 위한 여러 가지 과제를 정리ㆍ조정하고, 여타의

준비ㆍ검토작업을 수행함.
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< 통합 3단계 >

□ 지주회사 설립 후 2∼3년 이내 기간에 본격적인 3사의 再編 또는 統合을

단행하여, 장래의 사업환경 및 시장환경에 가장 적합한 사업운영형태를

확립하여 통합절차를 완성함.

о 지주회사 하에서 3사의 재편을 통해 장래의 사업환경을 전망하며, 가

장 강력한 경쟁력을 확보할 수 있는 운영형태를 구축함.

о 그 유형은 다음과 같은 3가지 형태로 나누어 볼 수 있음.
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▲ 유형 1 : 손보사업 부문을 個人市場과 企業市場으로 재편

▲ 유형 2 : 리스크를 인수하는 損保事業會社와 保險販賣會社로 분할
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▲ 유형 3 : 지주회사 하에 3개 손보사를 合倂

□ 통합을 완성한 후에는 그룹 전체로서 競爭力과 收益性 分析에 기반한 최

강의 사업운영체제의 구축을 위해 본격적인 재편성을 실시함.

□ 통합에서 중추적인 역할을 차지하는 지주회사의 기능은 다음과 같음.

о 그룹 經營戰略(그룹 경영방침, 子會社政策, 조직ㆍ기구 등)

о 人事戰略(그룹 인력계획, 그룹간 인사이동 등)

о 營業戰略(영업측면에서 그룹 방침 등)

о 業績目標管理, 수익목표관리(자회사 단위)

о 株價ㆍ株主對策, 홍보선전 등

□ 통합 3사의 任員體制는 지주회사를 공동으로 경영하는 複數最高經營者

(CO-CEO) 제도를 채용하여 그 최고책임자가 대표자에 취임함.
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□ 3사의 지주회사에 대한 株式割當比率은 1:1:1을 목표로 하지만, 최종비율

은 외부기관의 평가를 근거로 결정함.

□ 손보 3사는 1단계∼3단계 통합을 통해 다음과 같은 효과를 기대하고 있음.

① 顧客滿足度 向上 : 영업거점과 손해사정거점의 네트워크가 확대되어 고

객의 편리성이 크게 향상되며, 상품개발 및 서비스의 공동제공에 의해 價

格競爭力을 강화하고 고객의 만족도를 향상시킴.

② 規模의 經濟 달성 : 위험을 인수하는 보험회사의 특성상 危險團體가 커

질수록 규모의 이익을 기대할 수 있으므로, 보험인수 능력의 확대, 담보

능력의 증대, 손해율의 안정화에 의한 리스크 버퍼(risk buffer)의 감소

등을 향유할 수 있음.

③ 사업효율성 향상, 收益力 및 財務能力의 强化 : 경영자원의 통합을 통해

사업효율화 및 생산성 향상이 가능하고 이를 통해 수익력과 재무능력 강

화를 기대할 수 있으며, 事業費率 측면에서 현재 39%대인 사업비율을

35% 미만으로 낮추도록 노력함.

④ 확정갹출형 기업연금제도(401k), 건강ㆍ의료ㆍ간병보험, 金融保證分野,

인터넷 사업 등 유망한 신규사업분야로 경영자원을 적극적으로 투입하여

事業領域을 확대할 수 있음.

□ 통합의 효과를 조기에 실현시키기 위해 3사에서 統合準備委員會와 7개

영역의 小委員會를 설치하여 구체적 사안을 검토ㆍ협의하며 향후 기타의

영역에 대해서도 소위원회를 설치할 계획임.
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(이경희 책임연구원)

통합준비위원회 (전체 기획ㆍ총괄ㆍ조정)

분야별 소위원회 주요 검토사항

영업

손해사정

상품

재무ㆍ자산운용

전산시스템

생명보험

마케팅/ 기업설명활동

영업측면 강화, 판매망 및 영업거점 정책

손해사정서비스 향상, 거점정책, 시스템 융합
상품ㆍ서비스경쟁력 강화, 상품정책

재무능력 강화, 자산운용능력 강화
시스템집약화 방안, 신규시스템 공동투자

생명보험 자회사 통합

홍보전략, 투자자에 대한 기업설명(Investors Relations)
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나 . 美國 銀行法(The Banking Act of 1933) 改正

□ 10월 22일 미국의 클린턴 행정부와 議會는 대공황 시대에 은행, 증권, 보

험의 相互進入을 엄격히 제한한 금융시스템에 대한 대대적인 개편에 합

의하였음.

о 미국 은행법인 Glass-Steagall법은 1929년 大恐慌을 계기로 주식시장의

붕괴가 은행, 보험 등 타 금융시스템으로 확산되지 못하도록 하기 위

해 철저한 分業主義에 기반한 것으로 이후 市場狀況의 변화에 따라 상

업은행을 중심으로 수 차례 개정논의가 있었음.

□ 시장의 변화에도 불구하고 Glass-Steagall법의 개정이 늦어져 거대기업들

은 同法을 우회하는 방법으로 타 업종 진출을 모색해왔는데 여기에는 많

은 비용이 소요되었음.

о 1998년 Citibank와 Travelers Group간의 합병으로 한 금융기관 내에

은행(Citibank), 증권(Salomon Smith Barney), 보험 (Travelers Insurance)

의 업무가 공존하게 되었으나, 은행업에서 새로운 사업영역으로 확대

하는데 어려움을 겪었음.

о 동 합병은 감독당국의 허가를 받았지만, 2년 이내에 Glass-Steagall법안

이 無效化되지 않으면 업무를 조정한다는 단서가 있었음.

о 이런 상황을 감안할 때 은행, 보험과 증권업은 1997∼98년 동안 3억

달러의 비용을 정치권 로비에 사용한 것으로 추산되었음.

미국의 은행법 개정안에 대한 합의로 은행, 증권, 보험 등 금융기
관 사이의 진입장벽이 해제되어 이미 광범위하게 진행되고 있는
타업종간 인수ㆍ합병이 가속화될 것이고, 한 금융기관에서 원-스톱
쇼핑이 가능할 것이며 새로운 금융상품의 출현도 기대됨
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□ Glass-Steagll법의 무효화로 추가적인 비용지불 없이, 법적인 헛점(loophole)

을 활용1)하지 않고도 持株會社 방식을 통해 은행ㆍ증권ㆍ보험 등 타 사

업영역에 진출할 수 있게 되었음.

о 이를 통해 거대금융기관이 한 지붕 아래서 貯蓄, 投資, 貸付, 保險 등

다양한 서비스를 제공할 수 있게 됨.

о 미래 금융기관 모델의 하나로 AXA지주회사(AXA Financial)를 들 수

있는데 同社는 최대 생보사 중 하나이며 年金販賣會社인 Equitable과

投資銀行인 Donaldson, Lufkin & Jenrette를 소유하고 있으며, 오래 전

부터 異種 금융서비스간의 시너지효과를 추구해 왔음.

□ 현재 수준에서도 금융권간 業務領域이 상당부분 확대되고 있지만, 합법적

으로 상호진출이 가능해짐에 따라 波及效果는 매우 클 것으로 보임.

о 신용카드 회사인 American Express社는 이미 株式仲介를 하고 있음.

о Citigroup의 Salomon Smith Barney에 소속된 증권브로커가 4.2억 달러

의 Citibank mortgage를 그들의 고객에게 판매하였으며, 29개의 州에

서는 Citibank 신용카드 고객에게 손해보험상품을 판매하기 시작하였

음.

□ 이런 다양한 사례에도 불구하고, 실질적으로 금융업종간 統合의 어려움으

로 인해 미국 금융회사들은 유럽과 같은 광범위한 금융상품의 교차판매

(cross-selling)가 어려웠음.

о 그러나 금번 은행법의 개정을 계기로 금융산업의 創造性이 극대화되

고, 글로벌 경쟁이 보장됨에 따라 다양한 교차판매 및 신상품 출현을

기대할 수 있게 됨.

1) 보험인수를 위해 버뮤다에 자회사를 설립하는 사례
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о 法人顧客에게는 전통적 대출업무에서 투자은행서비스까지 全方位 서비

스가 가능해질 것이며, 一般消費者에게는 원-스톱 서비스가 가능한 금

융슈퍼마켓 역할을 할 수 있을 것으로 기대됨.

□ 월스트리트의 애널리스트들은 은행법 개정으로 인해 금융업계의 M&A가

더욱 활발해질 것으로 기대하고 있는데, 주로 증권사가 小規模銀行과 信

託銀行을, 은행은 생보사 매수가 용이해질 것으로 예상하고 있음.

о 은행이 타 금융기관의 매수자가 될 가능성이 높은 이유는 현실적으로

거대은행을 인수할 만한 資本力이나 市場價値를 갖고 있는 증권사나

보험사가 거의 없기 때문임.

о 실제로 20위권까지의 금융기관 중 4개사2)를 제외하고는 모두 은행이

차지하고 있음.

о 매수의 대상이 되는 보험사는 강력한 판매채널을 갖고 있는 회사, 수

익률이 높은 회사, 효율적인 경영을 하는 회사가 될 것임.

о AIG, Metropolitan Life, Prudential 등 미국 최대의 보험사들이 은행의

매수타겟이 될 것이나 逆으로 보험사들이 그들 스스로가 은행을 인수

하기 위한 시도를 할 수도 있을 것임.

□ 消費者 입장에서는 금융권간 경쟁심화로 금융상품의 가격하락을 기대할

수도 있으나, 消費者保護團體는 소수 거대회사에의 자원집중, 가격상승,

금융기관간 소비자의 금융정보 공유로 인한 私生活侵害 등을 이유로 부

정적인 입장을 취하고 있음.

(이경희 책임연구원)

2) AIG, Morgan Stanley Dean Witter, Merrill Lyn ch an d Ch arles Schw ab
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다 . 美國 損保社의 信用等級 趨勢1 )*

*

□ 미국의 信用評價機關인 A.M.Best' s에 의하면 1998∼1999년 동안 신용등급

이 상향조정된 보험사가 하향조정된 보험사를 상회한 것으로 나타났음.

о 1998년 대비 신용등급이 상향조정된 회사는 16% 정도 증가되었고, 하

향조정된 회사는 50% 정도 감소하였음.

о 신용등급 향상의 주된 원인은 合倂, 資本力 增大(내부조달 또는 母會社

로부터의 확충), 수익의 변동성이 감소한데 기인한 것임.

о 특히 연성시장(soft m arket)의 지속, 언더라이팅 실적의 감소세에도 불

구하고 많은 보험사들이 높은 수익을 기록하였음.

□ 97∼ 99년 동안 신용평가를 받은 보험회사 수는 완만하게 감소하는 추이

를 보이고 있는데, 이는 이전에 독립적인 회사로 평가를 받다가 戰略的

提携, 再保險 혹은 풀계약(pooling arrangement) 등을 통해 그룹으로 편

입된 회사가 많기 때문임(<표 1>참조).

□ 99년의 경우 전체적으로 평가회사의 89% 정도가 안정적(secure)인 등급

을 받았으며 11% 정도가 부적격(vulnerable)한 등급을 받았음.

□ 우수한 신용등급을 받은 회사 중 전년보다 신용등급이 상향조정된 보험

사의 특징은 다음과 같음.

о 양호한 언더라이팅 실적, 보수적인 準備金 積立, 판매채널의 강화 및

* BestWeek, Prop erty / Casu alty Su p p lemen t, Sep tem ber, 1999.

99년 미국 손해보험사에 대한 신용평가 결과는 대체로 양호한 것
으로 나타났는데, 이는 합병, 자본금 증가, 수익의 변동성 감소 등
과 같은 요인에 기인한 것이며 이런 추세는 당분간 지속될 전망임
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확대, 우수한 비용관리 등을 들 수 있음.

□ 신용등급이 하향조정된 보험사는 전체의 4% 정도를 차지하였는데 하향조

정된 원인은 언더라이팅 실적의 악화, 준비금 부족으로 剩餘金이 감소하

였기 때문임.

□ 信用優良의 우수업체에 대한 평가등급인 최우수 (superior), 우수 (excellent),

매우 양호 (very good)는 상대적으로 대상회사의 財務能力, 營業實績과 市

場利益 등에 중점을 두어 평가한 것임.

о 최우수 등급을 받은 보험사 수는 계속 감소하고 있는데, 이런 추세는

연성시장의 지속으로 인해 최우수 보험사의 특성인 지속적인 競爭優位 確

保와 收益性 있는 성장이 어렵기 때문임.

о 대신 매우 양호 등급을 받은 보험사는 증가하였는데 이는 자본금 증가

와 영업실적 향상으로 전년도에 B등급 이하의 평가를 받았던 회사가 매

우 양호 등급으로 상향조정되었기 때문임.

□ 2000년에도 올해와 비슷한 양상이 지속되어 대부분의 보험사가 긍정적인 신

용등급을 받게 될 것으로 예상됨.

о 그러나, 지속되는 競爭과 收益性 惡化 등으로 1999년 현재 우수 와 매

우 양호 등급을 받은 보험사간 합병이 증가할 것으로 보임.

о 合倂은 상대적으로 우위에 있는 보험사가 그렇지 못한 보험사를 인수하는

것이므로, 합병으로 인해 신용등급은 전반적으로 긍정적인 영향을 받을

것으로 예상됨.
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(이경희 책임연구원)

<표 1> 미국 손보사의 신용등급 추이(A.M.Best's )

(단위: 98∼ 99년 기준, %, 개사)

범주 신용등급
신용등급의 분포 상황

1988 1996 1997 1998 1999

최 우 수 A++, A+ 34.3 14.0 12.6 12.2 11.9

우 수 A, A- 35.5 51.9 51.6 50.9 50.0

매 우 양 호 B++, B+ 14.6 20.8 22.3 24.5 27.2

안정적 등급
소 계 84.4 86.7 86.5 87.7 89.1

양 호(fair) B, B- 7.3 8.3 7.5 7.6 7.2

한계(marginal) C++, C+ 1.2 1.8 1.4 1.0 1.3

부 실(w eak) C, C- 0.6 1.1 0.8 0.8 0.4

불 량(p oor) D 5.4 0.4 0.9 0.3 0.4

관리/ 청산중 E/ F 1.2 1.6 2.9 2.6 1.6

부적격 등급
소 계 15.6 13.3 13.5 12.3 10.9

총 회 사 수 851 1,132 1,126 1,102 1,061
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라 . 日本 中堅優良生保社 太陽生命과 大同生命의 提携

□ 미국의 신용평가 회사인 S&P로부터 평가등급「A」를 받은바 있는 일본

의 중견 우량생보사인 太陽生命과 大同生命은 2002년 주식회사 상장과

보험지주회사 설립을 전제로 한 전략적 업무제휴에 합의하고 두 회사의

명칭을 『T&D보험그룹』으로 정하였음.

о「생명보험회사간의 合倂에는 아무런 효과를 기대할 수 없다」라는 일

본 생명보험업계의 상식에서 벗어나 「保險持株會社」라는 새로운 방

법으로 업무영역 확대를 모색하고 있음.

о 양사는 각각 가계보험시장에 기반을 둔 短期養老保險과 중소기업시장

에 기반을 둔 강력한 대리점망을 통한 定期保險의 판매에 주력하여 왔

기 때문에 영업적 차원에서 상호 보완적인 제휴가 이루어질 전망임.

□ 현재 총자산 합계액이 일본 5대 생보사 수준과 유사한 太陽生命과 大同

生命은 全社的 提携를 구체화하기 위해 우선 「提携協議會」를 설치하고

구체적인 방안을 마련 중에 있음.

о 제휴의 세부적인 과제로는 ① 연금·투자신탁분야의 사업확대, ② 시

스템분야의 효율화, ③ 통신판매 및 401제도(確定醵出型年金) 등의 조

사연구, ④ 판매회사의 공동설립, ⑤ 관련회사의 통합, ⑥ 점포의 공

동·상호이용, ⑦ 인재교류, ⑧ 주식회사 상장과 지주회사 설립을 위한

연구 등임.

о 향후『T&D보험그룹』은 생명보험업, 손해보험업, 투자자문, 정보시스

템, 리스업에 진출하기 위하여 구체적인 방안을 마련 중에 있음.

일본의 중견 우량생보사인 太陽生命과 大同生命은 보험지주회사 설립
을 전제로 올해 초 전략적 업무제휴를 합의한 후 양사의 명칭을
『T&D보험그룹』정하고 향후 생보 및 손보, 투자자문, 정보시스템, 리
스업의 진출을 목표로 순차적인 실현을 위한 체제 검토 중에 있음
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<표 1> 제휴협의회의 구성 및 기능

<제1단계 實行計劃>

□ 太陽生命과 大同生命은 1999년을 「보험지주회사를 전제로 한 그룹화의

실현을 위한 도입기」로 정하고 이에 대한 세부실행 계획을 발표한 바

있으며 그 내용은 아래와 같음.

о 新商品 판매를 통한 고객서비스 향상 계획

ㆍ 실행계획 중 가장 핵심이 되는 것은 금년 중 새로운 판매전략을 전

제로 한 新販賣會社의 공동 설립임 . 신판매회사는 60인 정도의 모집

인으로 구성되며, 太陽生命과 大同生命의 틈새시장인 중산층 이하를

대상으로 하여 5년 후에는 신계약금액 2,000억엔을 목표로 준비 중

에 있음 .

ㆍ 상품의 共同販賣을 위해 20인 규모의 상품개발팀을 만들어 介護·醫

療 등의 제3분야 상품과 401K 등의 자산운용형 상품의 개발을 추진.

ㆍ 보상서비스의 共用化를 위해 콜센터를 설치하고 보험료의 납입, 부활

의 장려, 상품정보 제공의 발신업무( 99년 10월)와 전화접수 등의 수

신업무( 99년 4월)를 수행.

о 경영자원의 효율적 배분에 의한 수익성 향상 계획

ㆍ 일본내의 자회사인 투자자문회사를 금년 10월에 합병하여 大同生命 계

협의회 기 능

기획 협의회 주식회사 상장·지주회사 설립의 검토

영업 협의회 시장개척·판매방법·상품 등의 검토

운영 협의회 유가증권 투자 등의 검토

관련사업 협의회 계열회사의 상호 이용·통합 등의 검토
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열사로 두어 太陽生命의 유가증권투자의 외부화와 연금시장을 주요 목

표로 함.

ㆍ 외국의 투자자문 현지법인을 합병하여 T&D보험그룹의 자회사로 둠.

ㆍ 資産運用에 대한 거래처 소개와 유동화 상품 공동연구를 위한 협조체

제 구축.

ㆍ 그룹인프라 구축을 위한 시스템통합, 인재교류, 사무업무의 통합화로

비용절감을 추진.

□ 제1단계 실행계획의 추진에 따라 향후 2003년도 이후부터 연간 110억엔

의 경제적인 효과를 달성할 것으로 기대하고 있음.

□ 지주회사 설립의 전제로서 주식회사의 상장이 추진 중에 있으나 합병 후

상장을 할 것인지, 상장 후에 합병을 할 것인지에 대해서는 신중한 자세

를 취하고 있음.

<銀行·證券會社와의 業務提携>

□ 1999년 7월에는 太陽生命, 大同生命, 興亞火災, 三和銀行, 東洋信託銀行,

유니버셜證券 6社는 퇴직연금보험시장과 자산운용업무를 중심으로 최고

의 금융서비스를 제공하기 위해 포괄적 업무제휴를 합의하였음.

о 6개사의 제휴범위와 내용을 구체화하기 위해 우선「提携委員會」를 설

치하였으며 8개 분야의 小委員會를 구성하였음.

о 專門委員會는 ① 퇴직연금, ② 개인정보, ③ 온라인, ④ 자산운영업무,

⑤ 법인업무, ⑥ 시스템업무, ⑦ 관련회사업무, ⑧ 기획업무부분으로 구

성됨.

(이상우 연구원)
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가 . 日本 住友海上 , 販賣處 喪失危險 補償保險 *2 )*

□ 일본 경제의 버블붕괴, 디플레이션 不況을 시작으로 한 경제환경의 변화

와 企業會計制度의 變更 등으로 인해 기업체의 안정적인 수익확보가 긴

급한 과제로 대두되었음.

о 企業決算의 安定을 위협하는 요인은 많이 존재하지만, 기존의 손해보험

상품은 事故ㆍ災害 중심이어서 전체 리스크의 일부 위험만을 담보하였음.

о 住友海上은 이러한 상황을 감안하여 기업활동의 본질적 목적인 企業體

決算의 安定化 에 대한 보험 욕구가 급속히 높아지고 있음을 인지하였음.

о 이에 대한 조사ㆍ분석을 실시하여 Balance Sheet Protection의 제 1호

로써 판매처 상실위험 보상보험 을 개발하였음.

□ 동 상품의 내용은 다음과 같음.

о 판매처의 倒産, 和議開始, 會社更生 수속의 개시, 금융기관 혹은 어음

교환소로부터의 거래정지처분 등으로 인해 기업이 입은 수익감소를 보

상하는 것임.

о 도산 리스크를 보상하는 보험으로 외상채권을 보상하는 商行爲信用保

險이 기존에 존재하였지만, 수익감소금액을 보상하는 보험상품은 손해

보험업계 최초임.

* 日本 保險每日新聞 損保版, 99年 8月 31日字에 게재된 내용을 요약ㆍ정리한 것임.

2. 상 품

일본 住友海上은 기업이 판매처의 도산으로 인해 손실을 입었을 경
우 이를 보상하여 기업의 수익을 안정화시킬 수 있는 상품으로 판
매처 상실위험 보상보험 을 개발, 판매하였음
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о 수익감소금액은 전년과 비교하여 유사한 상황을 가정한 후 산출함.

□ 同 社는 해당기업의 신용리스크 관리상황 등을 판단하여 일정조건을 만

족하는 경우에 한해 계약을 인수함.

□ 보험계약의 대상이 되는 판매처는 제품을 보험계약자로부터 직접 納品받

는 기업으로 다음의 조건을 모두 충족시켜야 함.

о 財務狀況 등이 동 사에서 정한 기준을 만족할 것

о 보험계약자의 連結子會社가 아닐 것

о 보험계약자의 年間賣上高에 대한 당해 판매처의 비중이 10% 이상 또

는 당해 판매처에 대한 매상고가 10억엔 이상일 것

о 보험계약자와 1년 이상의 거래실적이 있을 것

о 일본 국내소재 기업일 것

□ 보험사고 발생시 補償은 대상 판매처가 계약체결시에 정한 지불한도액

(1 판매처당 5억엔 이하)을 한도로 함.

о 보험료 수준은 個別事例에 따라 다르지만, 대체로 대상 판매처에서 정

한 보험금 지불한도액 합계액의 0.3∼3% 수준임.

□ 동 보험의 계약체결 및 보상의 절차는 다음과 같음.

о 1단계 : 보험계약자(기업)는 판매처에 제품을 납품하여 수익을 얻음

о 2단계 : 보험계약자(기업)는 동 보험에 가입하여 보험료를 납부함

о 3단계 : 판매처가 도산한 경우 보험계약자(기업)의 수익이 감소함

о 4단계 : 보험회사는 지불한도액 내에서 수익감소액을 보험계약자(기업)에

지불함
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[그림 1] 판매처 상실위험 보상보험의 흐름도

(이경희 책임연구원)
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나 . 美國 Chubb, 허리케인 관련 補償保險 開發

□ Chubb Group은 Chubb Custom Market 언더라이팅 부서에서 허리케

인 기간 동안의 기업체 영업손실을 보상하기 위한 신상품 피난보상보험

(Evacuation Coverage Insurance)을 개발하였음.

о 동 상품은 거대 허리케인 발생시 會社財産에 대해 地域災害管理當局

(Emergency Managem ent Agency)이 강제적인 피난을 명함으로써 입

은 회사의 영업손실을 보상하기 위한 것임.

□ 동 상품은 物理的인 損害가 발생하지 아니한 경우에도, 강제적인 피난으로

인한 계약자의 영업손실을 보상한다는 측면에서 기존의 企業體 대상 保險商

品과 차별화됨.

о 동 보험은 강제적 피난으로 인해 입었던 영업손실을 보전하는데 오랜

시간이 소요되었던 海岸地域 고객들에게 적합할 것으로 예상됨.

□ 동 상품의 내용은 다음과 같음.

о 보상한도는 控除金額 없이 1지역당 $250,000까지 가능하며 추가적 비

용으로 $5,000까지 담보 가능함.

о 동 보험은 피난기간과 피난기간 경과 후 최대 7일까지 적용됨.

□ 동 상품은 현재 미국의 동부, 남부 해안에서는 가입가능하지만, Florida

Keys지역과 North Carolina Barrier Islands지역에는 적용이 안됨.

(이경희 책임연구원)

Chubb 그룹은 거대 허리케인으로 인해 회사재산을 강제피난시켰을
경우, 물리적 피해가 발생하지 아니한 경우에도 피난 기업체의 영업
손실을 보상해주는 신상품 피난보상보험 을 개발, 판매하였음
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다 . 日本 東京海上 , 自動車保險 TAP 의 補償內容 改善*3)*

□ 일본 동경해상은 독자적인 자동차보험 TAP 의 발매 1주년을 기념으로

99년 11월부터 人身傷害補償保險의 지급조건을 완화하는 등 보상내용을

충실히 하였음.

о 同 社는 고객의 의견을 기초로 상품내용을 매년 점검하기 위해 계약

시점과 보험금 청구시점에서 顧客設問調査를 실시하고 있음.

о 이를 근거로 99년 2월에 人身傷害補償保險의 보상내용을 확대하였는

데 금번에는 보상내용과 가격 모두 개선하였음.

о TAP는 발매 1년만에 계약건수 100만건을 기록할 것으로 예상되어, 이

미 시장에서 높은 인기를 얻고 있음.

□ 補償內容의 개선 및 충실화를 위한 조치로 車輛保險에서 修理時諸費用

保險金 을 신설하였음.

о 차량사고로 차가 큰 손상을 입은 경우, 수리에 직접 소요되는 비용 이

외에도 代替交通費 발생시와 分損으로 보험금액이 50만엔 이상인 경

우, 일괄적으로 손해액의 5%(10만엔 한도)를 신규 지급함.

□ 車輛全損時 廢車費用이나 新車登錄費用 등의 각종 비용에 관한 보상은

다음과 같이 개선되었음.

о 기존에는 200만엔 이하의 경우, 보험금의 10%로 되어 있었기 때문에

* 日本 保險每日新聞 損保版, 99年 9月 13日字에 게재된 내용을 요약ㆍ정리한 것임.

동경해상은 기존 자동차보험인 TAP의 보상내용과 가격을 크게 개
선하여 각종 보상제도를 신설하였고, 가격측면에서도 30세 미만 운
전자를 담보하지 않을 경우 10% 정도 보험료를 인하하였음
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차량 가격이 낮은 때는 각종 비용을 충분히 조달할 수 없는 경우가 있

었으나, 금번 개정으로 차량 가격이 100만엔 이하일 경우에도 일률적

으로 10만엔을 보상하도록 하였음.

□ 차량보험에 附帶하는 代車費用保險金 , 遠隔地諸費用保險金 , 全損時

諸費用保險金 , 積載動産損害保險金 의 지급요건을 완화하였음.

о 상대방에 의해 발생한 사고 등으로 상대방이 100% 보상해야 할 경

우, 상대차량 보험금을 청구하지 않는 경우라도, 보험금을 지불해야 하

는 손해가 발생한 경우에는 동 보험금만을 지불하게 됨.

о 기존의 代車費用保險金 은 사고발생일로부터 30일 이내에 소요된 비

용으로 한정하였으나, 연말연시로 入庫가 늦어지는 경우에도 同 社가

개별사정을 고려하여 入庫日 基準으로 계산함.

□ 人身傷害補償保險의 지급요건도 완화하였음.

о 다른차 탑승 중의 사고 의 보상대상 차종을 확대하고, 버스와 택시의

탑승 중 인신상해사고에 대해서도 보험금을 지급함.

о 손해액 기준을 개정하여 後遺障害 기타 손해 의 한도액을 200만엔에

서 500만엔으로 인상하였음.

о 他車運轉危險擔保特約 의 지급조건도 완화하여 빌린 차로 사고를 일

으킨 경우, 그 차가 보험에 가입하지 않은 경우에도 자신의 TAP에서

빌린 차의 손해를 보상할 수 있도록 함.

□ 이러한 보상내용의 충실화에도 불구하고, 보험료는 변동이 없어 10월 이

전의 계약에 대해서도 11월 이후 발생한 사고에 한해 자동적용하기로 함.
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□ 보험료 측면에서는 30세 미만 運轉者 不擔保契約에 대해서는 보험료를

약 10% 정도 引下하였음.

о 대상계약자는 현시점의 보유계약 기준으로 TAP 계약자의 약 50%인

50만명 정도에 이를 것으로 추산됨.

□ 다양한 고객의 욕구에 대응하기 위해 판매형태를 확대하였음.

о 代車費用保險金 , 遠隔地諸費用保險金 , 積載動産損害保險金 을 담

보하지 않는 방식을 추가하여 가입하는 것이 수월해졌음.

о 2000년 1월부터는 차량보험을 필요로 하지 않는 고객도 TAP에 가입할

수 있도록 차량보험을 附帶하지 않는 계약방식도 추가할 예정임.

□ 代車費用保險金 에 대해서는 기존의 實損支拂方式(렌트-카에 한함)에 추

가하여 定額方式으로도 계약할 수 있도록 함.

□ 동 사 독자적인 車輛新價保險特約 도 발매하였음.

о 신차 구입 후 큰 사고로 인해 全損까지는 이르지 않더라도 피해정도가

매우 커서 계약자가 修理보다 신차 구입을 원하는 경우 이런 수요를

충족시키기 위한 것임.

о 손해액이 신차 가격의 50% 또는 시가액(協定保險金額) 중 낮은 것을

초과하는 경우, 代替自動車 취득시 차량보험금을 新車價格으로 지급함

(도난은 시가액).

о 더불어 차량의 再取得시 소요되는 각종 비용에 대해서도 再取得時費

用保險金 을 지급함.

(이경희 책임연구원)
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라. 日本 소니損保, 리스크細分型 自動車保險 直接販賣 開始*4)*

□ 일본 소니(Sony)의 100% 子會社인 소니損保1)는 金融再生委員會로부터 손

해보험의 事業免許를 취득하여 개인용 리스크세분형 자동차보험인 ONE

ON ONE 자동차보험 의 직접판매를 전국적으로 개시하였음.

о 동 상품은 인터넷과 전화로 판매되는데, 상품은 人身傷害補償ㆍ對人ㆍ

對物ㆍ搭乘者傷害ㆍ車輛을 패키지한 Full Value Plan 과 고객의 니즈

에 맞게 보상을 선택하는 Free Plan 의 두 종류가 있음.

□ 뛰어난 認知度(brand power)를 자랑하는 소니의 참여로 인해 일본 자동

차보험의 경쟁은 더욱 치열해질 것으로 예상됨.

□ 危險要因은 運轉者의 年齡, 자동차의 사용목적, 연간주행거리임.

о 보험료는 기존의 SAP 에 비해 최대 30% 인하되었으나 리스크가 높

은 경우에는 20% 인상되었음.

□ 판매대상은 개인에 대한 個別契約으로 자가용보통승용차, 자가용소형승용

차, 자가용경승용차, 자가용경화물차, 자가용소형화물차 등 자가용 5종임.

□ Full Value Plan의 보상내용은 다음과 같음.

о 對人賠償은 보험금 무제한이며, 사망시 15만엔, 3일 이상 입원시 3만엔

의 임시비용을 지급하고, 對物賠償은 보험금 무제한임.

* 日本 保險每日新聞 損保版, 99年 9月 24日字에 게재된 내용을 요약ㆍ정리한 것임.
1) 1998년 6월에 설립되었으며 자본금은 100억엔, 종업원은 175명임.

소니손보는 운전자 연령, 자동차 사용목적, 연간주행거리 등 위험요
인에 따라 리스크를 세분한 보험상품의 직접판매를 개시하였는데

리스크 정도에 따라 보험요율 차등이 확대되었음
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□ 인신상해보상은 보험금 5천만엔으로 記名被保險者와 家族에 대해서는 다른

차량 탑승 중이거나 보행 중의 자동차사고에 대해서도 보험금을 지불함.

о 重度後遺障害로 간병이 필요한 경우, 보험금의 2배 한도내에서 보험금

을 지불하고, 대인과 같이 임시비용을 지불함.

□ 탑승자상해는 보험금액 1천만엔임.

о 어린이후유장해특별보험금 을 신설하여 15세 이하 어린이가 후유장해

를 입은 경우 탑승자상해보험금에 추가하여 보험금을 지불함.

о 또한 重度後遺障害看病費用保險金 을 500만엔 한도로 지불함.

□ 차량에 대해서는 車輛特別費用擔保特約으로서, 分損시 5만엔 또는 10만

엔, 全損시 10만엔 + 차량보험금액의 5%(30만엔 한도)를 지불함.

□ 리스크 細分料率로는 30세 미만 운전자 不擔保特約이 부가된 경우, 주된

운전자의 연령에 따라 더욱 세분되는데 리스크가 양호한 30대를 최저로

한 料率體系로 이루어짐.

□ 자동차의 사용목적은 業務使用의 有無에 의한 것으로 업무용은 週 5일

이상 또는 月 15일 이상 업무에 사용되는 경우로 하였음.

□ 年間走行距離에 대해서는 거리가 짧을수록 보험료가 낮음.

□ 각종 할인으로서 개별계약 등급에 17∼20등급(할인율은 각 60%)을 신설

하였고, 長期優良割引(2%) 을 도입하였음.

о 前年 16등급 이상 無事故로 26세 미만 부담보 또는 30세 미만 부담보

특약을 대상으로 도입함.
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□ 인터넷 원-스텝(one step) 신청의 경우(신청서 기입ㆍ捺印ㆍ郵送이 필요하

지 않음), 保險料 見積부터 보험료 결제까지 수속이 웹사이트상으로 완결

되므로 일률적으로 2천엔의 인터넷 원-스텝 할인 을 적용하였음.

о 대상은 他社에서 1년 계약의 자동차보험을 계약하고 있는 繼續契約으

로 동 할인은 초년도에만 적용됨.

□ 車輛交替의 경우, 발생하는 追加保險料를 日割計算하여 추가보험료가 1천

엔 이하이면 청구하지 않음.

(이경희 책임연구원)
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가 . 價格自由化로 인한 日本 損害保險의 構造變化

<構造變化의 原因인 價格競爭>

□ 일본에서는 1998년 7월 단행된 料率自由化에 의해 가격경쟁이 극심해졌음.

о 그룹社 보험의 경우 보험료 총액기준으로 20∼40% 정도 인하되었음.

о 通信販賣에 의한 자동차보험의 低價格化는 단지 가격경쟁의 계기에 지

나지 않고, 저가격화의 주된 요인은 보험사의 공격적인 영업활동에 기

인한 것으로 보임.

о 각 보험회사는 목표 시장점유율 달성을 위해 낮은 價格으로 受注에 총

력을 기울이고 있는 실정이어서, 요율자유화에 대응하여 收支殘額을

관리하는 시스템을 정비하여 무분별한 가격경쟁을 통제해야 할 필요성

이 제기되고 있음.

<價格競爭에 대한 對應>

□ 外國社의 통신판매 등을 통한 價格引下에 대응하기 위하여 일본 국내사

들은 보상내용을 충실히 하고 다양한 서비스 제공에 주력하고 있음.

о 최근 들어 신상품으로 개발ㆍ판매된 상품은 리스크세분형 , 보상내

용충실형 , 다양한 景品附加型 등임.

3. 마 케 팅

요율자유화 이후 일본 손해보험업계에서는 가격인하경쟁이 치열해졌
는데, 이에 대응하여 각 보험사는 상품다양화, 부가서비스고급화, 대
리점통폐합을 실시하여 영업생산성향상과 비용삭감을 도모하고 있음
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о AIU社는 景品附 積立障害保險을 발매하였는데, 추첨으로 1등은 8만엔

여행권, 2등은 3만엔 상품권, 3등은 5천엔 상품권을 지급하였음.

□ 가격자유화로 인해 商品分野에서는 서서히 각 사의 독자성이 발휘되고

있는데, 현재는 상품개발에서 獨自型 과 追從型 이 공존하고 있음.

о 현재로서는 타사의 상품이 출시되고 나서 동종의 상품을 개발하는 추

종형 이라도 代理店網이 강하면 신상품 선행기업을 따라잡을 수 있음.

□ 손보사의 상품개발 내용은 1999년 1/ 4분기(4∼6월) 대형손보 14개사의 보

험료수입에도 큰 영향을 미쳤음.

о 소비자 욕구를 확실히 파악한 상품을 판매한 손보사는 수입보험료가

증가한 반면, 그렇지 못한 회사는 감소되어 실적의 兩極化 現狀이 현

실화되었음.

<營業生産性 向上과 費用削減>

□ 가격경쟁의 심화에 대응하는 방법은 營業生産性 向上과 費用削減 이외는

다른 대안이 존재하지 않는데, 양자는 병행하여 진행되어야 함.

о 영업생산성 향상은 1인당 수입보험료를 증대시키는 것이고, 비용삭감

은 주로 事業費를 감소시키는 것임.

□ 영업생산성 향상과 사업비의 삭감방법으로서 代理店의 大型化 가 전제

조건임.

о 採算性이 맞지 않는 소규모 대리점의 統廢合이나 대리점의 대형화가

착수되고 있지만 다음과 같은 요인으로 그 속도가 생각만큼 빨리 진척
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되고 있지는 않음.

① 零細代理店의 존재 : 수수료 수입은 영세대리점의 중요한 수입원이므

로 포기하고 싶어하지 않음.

② 中堅代理店의 반발 : 대형대리점 산하로 흡수되는 것을 좋아하지 않는

중견대리점주들의 반발이 있음.

③ 旣存契約의 귀속에 관한 제도적 문제 : 통폐합에 따른 계약의 자연스

런 移轉을 실현시키는 제도가 정비되어 있지 않음.

④ 계약감소에 대한 우려 : 다른 보험회사로 契約流出이 발생할 경우 시

장점유율이 감소하는 리스크가 존재함.

⑤ 獨立을 지원하여 온 과거의 역사 : 연수제도를 통해 독립을 독려해온

대리점에 대해 환경변화를 이유로 이와 정면배치되는 통폐합정책을 추

진하는 것은 모순된 시책임.

□ 현재는 대부분의 손해보험 계약이 人脈이나 紹介에 의해 이루어지고 있

지만, 손해보험사가 비용삭감을 위해 代理店統廢合을 진행시켜 나갈수록

인맥과 소개에 의한 마케팅 활동은 비중이 낮아질 것임.

о 62만개의 대리점 중 1997년 한 해 동안에만 3만 1천개 감소하여 59만

개 수준으로 줄어들었는데, 이런 추세는 향후에도 지속될 것이므로 보

험구매 패턴에도 변화가 발생할 것으로 보임.

<當面課題>

□ 일본의 대리점제도를 효율적으로 운영하기 위해 참고할 수 있는 사례로

미국 State Farm社가 언급되고 있음.

о 同社는 도시단위로 상권을 설정하여 한 개의 상권에 한 개의 대리점을

지정하고 있음.

- 74 -



해외보험동향

о 본사에서는 시스템, 상품 및 마케팅의 데이터베이스를 대리점에 공급함과 동

시에 契約更新, 사고처리 등의 사무를 수행하고, 대리점은 신규고객의 확보

에만 집중하는 체제를 도입하고 있음.

о 대리점 1인당 수입보험료는 일본 엔貨 환산으로 평균 3억엔 정도이며

이에 대한 대리점 手數料率은 4∼5% 수준으로 효율적인 대리점 체제

를 구축하고 있음.

о 이에 비해 일본 대리점의 평균 수입보험료는 1,500만엔 수준이며 수수

료율은 15∼20%에 이르고 있어, 代理店 數, 수입보험료 수준, 수수료율

등 모든 부문에서 열등한 상태임.

□ 일본의 손해보험사는 대대적인 가격인하 경쟁에서 生存하기 위해 향후에도

수요에 부응한 상품개발, 서비스의 고급화, 마케팅 구조변혁 등을 지속적으

로 단행할 것으로 예상됨.

(이경희 책임연구원)
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나 . 直接販賣와 活用方案

<多重채널 戰略>

□ 보험사의 상품 포트폴리오 변화, 경쟁의 심화, 技術革新과 변화하는 소비

자 선호 등은 보험사의 販賣方式을 변화시키고 있음.

о 이런 변화에 기인하여 전통적인 판매채널인 募集人의 우위가 약화되고 있

으며, 많은 보험사들은 고객들이 선택가능한 多重판매채널(multi channel)

을 보유하게 되었음.

□ 생보/ 건강보험과 일반손보 분야에서 모집인을 대체하는 직접판매채널의

중요성이 부각되고 있는데, 이들 신규채널로는 우편판매, 인터넷, 電話販

賣 등이 있음.

о N ationwide, Columbu s, Progressive Insu rance Group 등은 새로운

고객을 창출할 수 있는 다양한 채널을 활용하고 있음 .

<直接販賣의 重要性 浮刻>

□ GEICO, USAA Group 사례를 통해 볼 때 판매채널간 利害相衝이나 低收

益性 등으로 인해 직접판매가 최종적인 해결책은 될 수 없지만, 적어도

부분적인 해결책 제시는 가능한 것으로 나타남.

о 왜냐하면 이전에는 접근할 수 없었던 消費者 集團에 우편물이나 전화

보험시장의 변화로 인해 다중판매채널에 대한 중요성이 부각되고 있는
데 특히 직접판매는 일반손보 및 생보/건강보험 부문에서 시장점유율
이 상승할 것이며, 중간소득층을 대상으로 성장성이 클 것으로 전망됨
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통화를 통해 접근하는 것이 가능해졌기 때문임.

о 이것은 좀 더 발전된 고객정보시스템과 목표마케팅의 효율을 증대시켜

서 브랜드 認知度와 응답율을 증대시키는 데이터마이닝 기술을 통해

가능하게 되었음.

□ 특히 손해보험 분야에서 직접판매가 더 효과적인 것으로 나타났는데,

Datamonitor社의 조사에 의하면 10,000명의 고객 중 30% 정도가 직접판

매를 통해 손보상품을 구매하는 것으로 나타남.

о 同社는 만약 보험사들이 가격을 인하하고 좀 더 편리하게 구매할 수

있도록 한다면 판매량은 더욱 증가할 것으로 예상하였음.

<直接販賣 成功事例 >

□ Am erican International Group, N ew York은 직접판매 방법을 브랜드 인

지도를 높이고, 판매를 선도하는 기능으로 활용하여 성공하였음.

о AIG는 우선 목표 고객군에게 웹사이트를 광고하는 우편물을 발송함.

о 우편물을 수취한 고객은 직접 회사에 전화를 하거나 온라인을 통해 추

가적인 情報를 검색할 수 있음.

о 보험사가 웹사이트 정보를 제공한 후, 고객에게 판매를 담당하는 콜센타

로 전화하도록 지시하는 방법은 고객의 便利性을 충족시키면서 각 판매

채널의 强點을 조화시킨 마케팅 기법으로 볼 수 있음.

□ GEICO Direct社는 전국적으로 自動車保險을 판매하는 온라인 보험사로

미국내 자동차보험 직접판매회사 중 2위를 차지하고 있음.

о 1980년 들어 최초로 24시간 고객서비스를 제공하는 보험사가 되었으며

현재에는 매주 1만명 이상의 운전자가 신규가입하고 있음.
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о 1998년 말 현재 보험가입자는 5,400천명에 이르고 있음.

□ 郵便販賣는 특정 同類集團(affinity groups)에 효과적인 판매채널로 입증

되었음.

о 예를 들면, 退職者와 같이 이동에 제한이 있는 집단과 운전을 하지 못하

는 계층이 필요로 하는 상품을 우편판매를 했을 때 效率性이 높은 것으

로 나타났는데, 이러한 상품은 주로 健康保險과 長期看病保險 등임.

□ 미국 퇴직자협회(American Association for Retired People: AARP)는 수

년 동안 郵便을 통해 건강보험을 판매해 왔음.

о 우편을 통해 보험을 구입하는 것은 매우 간단한 절차만 거치면 됨.

о 고객은 우편으로 加入申請書를 받게 되고, 신청서 작성 후 지정된 주소

로 발송하면 됨.

о 고객들은 회사의 정보지, 대중광고, 口頭說明 등을 통해 상품에 관한 지

식을 습득하게 됨.

□ Torchmark Corp ., Accident Insurance Company 등도 직접판매에 성공한

보험사인데 이들은 모두 회사내에 Direct Mail 부서를 두고 있음.

о 평균적으로 受信者의 응답률은 1% 정도에 불과하므로 이 비율을 높이기

위해서는 매우 많은 양의 우편물을 발송해야 하는 어려움이 있음.

<中間所得 層을 目標로 한 販賣>

□ Cornning & Company社의 연구 "Direct/ Tech-Middle Market Distribution,

Will it Close the Gap ?"에 의하면 직접판매는 중간소득층을 목표시장으
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로 할 때 성장성이 큰 것으로 나타남.

о 미국의 경우 다수의 보험사와 모집인들이 高所得層에 집중함에 따라

중간소득층의 보험가입율이 낮은 심각한 문제가 발생하였음.

о 그러나, 고소득층 시장의 飽和로 인해 보험사와 모집인들은 중간소득

층을 도외시했던 그들의 전략에 대해 再考하고 있음.

□ 중간소득층의 성장잠재력은 다음과 같음.

о 소득수준으로 볼 때 중간소득층은 개인소득 기준 $25,000∼$59,999, 가

계소득 기준 $35,000∼$79,999 구간에 속하는 인구를 말함.

о 생명보험마케팅연구회(Life Insurance Marketing Research Association :

LIMRA) 연구에 의하면 이들의 潛在性은 매우 큰 것으로 나타남.

о 1998년 결과를 감안했을 경우, 2010년 경에는 미국 전체가구의 35% 또

는 4천만명 정도가 생명보험 미가입 상태로 남아있을 것으로 전망됨.

о 非加入 상태로 남아 있는 중간소득층을 공략하기 위해 보험사들은 費

用效果的인 방법으로 판매가능한 채널을 찾는 데 고심하고 있는데 그

대안이 직접판매가 될 것임.

□ 중간소득층은 컴퓨터 사용에 익숙하고, 기술활용에 매우 민첩하며 자신의

財務設計 측면에서도 DIY(Do It Yourselves) 경향이 높은 것으로 나타남.

о 이런 이유로 인해 생보사들은 비용면에서 우월한 인터넷 등 直接販賣

技法을 활용하여 이들 계층을 공략하고 있음.

□ 중간 이하 소득계층에 대해서도 직접판매가 성공할 수 있는 이유 중 하

나는 郵便이나 電話를 통해 이들 계층에 접근하는 것이 가능해졌기 때문

임.
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<向後 展望>

□ 보험산업은 고객의 욕구에 附合한 상품을 전통적 채널과 신규채널의 적절한

조합을 통해 가장 낮은 가격으로 제공할 수 있는 시스템을 구축해야 할 시

점에 있음.

□ 중간소득층 이하 집단에 효과적인 판매채널로 기대되는 직접판매는 技術

進步로 인해 效率性이 크게 높아질 것으로 조사됨.

о Datamonitor社의 Distribution Marketing Effectiveness Model"에 따르면

기술혁신으로 인해 직접판매의 市場占有率은 향후 7% 수준으로 높아질

것으로 예측됨.

о 직접판매를 통한 수입보험료 증가분은 대부분 모집인으로부터 이동될

것이므로 보험사는 어떻게 統合된 다중채널을 운용할지가 중요한 과제

로 대두될 것임.

(이경희 책임연구원)
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가 . 監督規程

□ 보험법률제정은 주로 대통령령(Presidential Decree Feb . 13 1959, n . 449)

에 의해 승인된 Testo Unico(consolidated legislation)에 근거하고 있음.

о EC지침에 의해 원래의 법률구조가 크게 수정되었음(Legislative Decree

March 17 1995, n . 174 및 n . 175).

□ EC방식에 의한 현재의 감독은 주로 支給餘力比率에 근거하고 있음.

о 시장에 진입하려는 회사의 數에 제한을 두지 않으며, 보험서비스의 가격

(강제보험 포함)을 고정시키거나 통제하지도 않음.

□ 自律規制와 관련하여 거의 모든 보험회사는 ANIA(National Association

between the Insurance Undertakings)에 속해 있으며, 이 단체의 목적은 다

음과 같음.

о 주된 임무는 純粹危險에 대한 총체적인 정보를 제공하기 위해 공통의

행동양식 및 규범을 제공하고 통계자료를 수집하는 것임.

о 經濟的ㆍ金融的ㆍ法的問題 등에 대한 해결책 제공

о 보험과 관련된 모든 정보와 데이터의 수집 및 가공

о 파트너에 대한 주도면밀한 지원 및 相互協力을 증진시키기 위한 활동

4. 주요국의 보험정책 : 이탈리아

이탈리아의 보험감독정책은 EC의 지침에 근거하여 EC국가와 통일적인
방향으로 제도개선이 이루어지고 있는데, 여기에서는 보험시장의 진·
출입장벽 등 이탈리아의 현행 보험제도에 대하여 간략히 살펴보고자 함
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□ 공적연금을 제외한 강제보험의 주요 형태는 自動車賠償責任保險1)과 勤勞者

災害保險(health insurance against work accidents)임.

о 이 분야의 보험회사 활동은 Law Dec. 24 1969, n . 990에 의해 감독받

으며, 근로자재해보험의 강제화는 Law March 17 1988, n . 80에 의해

이루어졌음.

о 현재의 감독은 Presidential Decree June 30 1965, n . 1124에 기초함.

나 . 監督機關

□ 보험분야는 1982년까지 産業部(the Ministry of Industry)에 의해 감독받았으

나, 현재는 監督機關인 ISVAP(the Institute for the Supervision of Private

Insurance Undertakings)에 의해 전적으로 감독받고 있음.

о ISVAP는 보험분야의 모든 운영자 즉, 보험회사, 대리점 및 브로커 등

이 규정을 준수하는지 감독하며, 이탈리아에서 활동하고 있는 기업들

의 금융 및 자산관리를 통제하고, 이들 기업의 豫算을 모니터링함.

о 또한, ISVAP는 市場分析을 수행하고, 보험회사의 强制淸算을 위해 필

요한 조항을 채택하며, 다른 EC 국가의 감독관과의 협력을 증진시키기

위한 활동을 수행함.

□ ISVAP의 역할이 증가함에 따라, 産業部는 금융혼란시 보험회사에 대한 일부

의 감독기능을 수행했던 의무로부터 벗어났음.

о 즉, ISVAP의 제안에 의해 산업부는 회생계획, 단기금융, 허가의 취소,

청산절차의 개시 및 행정적인 强制 賣却 등을 승인함.

1) 자동차배상책임보험은 손해보험 전체 수입보험료의 약 50%를 차지하고 있음.
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다 . 進入障壁

□ EU지침에 의해 특별한 進入障壁은 없음.

о 보험시장의 새로운 진입자는 인적통합(personal integrity)과 재무건전

성을 충족하는 特別許可를 받아야 함.

□ 이탈리아에 본사를 둔 회사는 생명보험과 손해보험 지점의 분리, 지급여력비

율 및 준비금의 유지 등과 같은 行動條件을 충족하여야 함.

о 만약 이탈리아 보험회사가 EU의 다른 국가에 새로운 지점을 개설하려

면, EU국가의 감독관에게 신청서를 송부하기 전에 ISVAP에 신청하여

사업수행을 위한 財務健全性 등을 입증하여야 함.

о 이탈리아 보험회사는 관련 EU국가의 감독당국으로부터 승인서를 받기

전 또는 ISVAP에 서류를 송부한 날로부터 60일 전에 응답이 없는 경

우에는 外國支店을 설치하거나 영업을 시작할 수 없음.

о 이탈리아 보험회사가 설립이 자유로운 지역이나 非EU국가에서 서비스를

제공하기 위해서는 사전에 ISVAP에 통지하여야 하며, 만약 보험회사가

재정적으로 건전하지 못하다면 ISVAP는 허가를 拒否할 수 있음.

□ 이탈리아에서 활동하려는 EU회사는 이탈리아 회사가 다른 EU국가에 진입하

기 위해 요구되는 것과 같은 동등한 절차를 따라야 함.

о 非EU회사가 이탈리아에서 영업을 하기 위해서는 ISVAP의 허가를 받아야 함.

□ 이탈리아 시장 진출시 가장 어려운 문제 중 하나는 판매채널에 대한 접근임.

о 대리점과 브로커에 기초한 전통적인 체계는 최근 들어 은행과 재무프

로모터(financial promoters)로 대체되고 있으며, 주로 생명보험분야에
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서 이러한 현상이 발생하고 있음.

о 전화를 통한 通信販賣는 자동차배상책임보험과 같이 극히 표준화된 상

품에 제한되고 있음.

о 代理店은 일반적으로 단일회사에 전속되어 있으며, 브로커는 주로 大

顧客(회사 및 공공기관)을 대상으로 영업하고 있음.

□ 판매채널의 다양화는 법률 개정2)에 의해 이루어졌음.

о 산업부는 보험회사, 대리점 및 브로커 이외에도 보험상품의 판매를 허

용하였음. 다만, 보험회사, 대리점 및 브로커와 계약관계를 유지하고

있어야 하며, 표준화된 상품에 대해서만 인정됨.

о 또한, Italian Stock and Exchange Regulation Agency는 재무프로모터

에게도 보험상품의 판매를 허용하였음.

о ISVAP는 은행에게도 표준화된 생명보험상품의 판매를 허용하였음.

라 . 代替商品과의 競爭

□ 이탈리아 시장에서 중요도가 낮은 일부 상품(예: 信用保險)을 제외하고는 손

해보험상품에 대한 대체상품은 없음.

о 이에 반해 생명보험에는 다양한 대체상품이 존재함.

□ 인구통계학적인 요인 및 財政赤字로 인해 공적연금에 기초한 제도가 종식되고,

3층보장 - 공적연금(과거보다 가치가 떨어짐), 사적연금 및 개인생명보험 - 에

기초한 새로운 모델이 개발되고 있음.

о 최근에 생명보험이 급속히 성장하고 있음(1997년 들어 사상 처음으로

2) Law 3 Feb . 1986, n . 502 및 Law 15 Ju ne 1993, n . 921820.
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생명보험 시장규모가 손해보험보다 큰 것으로 나타났음).

о 비록 私的年金이 1992년 법률에 의해 도입되었지만 절차의 복잡성으로

인해 아직 시행되지 못하고 있음.

о 모든 형태의 基金(채권, 주식 등)이 생명보험과 경쟁하고 있으나, 위험

ㆍ지급계획 및 세금처리 측면에서 차별성이 존재함.

о 연금기금에 대한 稅金惠澤이 주어지고 있으며, 생명보험은 연금기금 보다

는 세금혜택(연간 최대 $US 1,400 세금공제)이 적음.

마 . 退出障壁

□ 시장으로부터의 통상적인 퇴출, 賣却 또는 資産移轉은 ISVAP에 의해 승

인되어야 하며, ISVAP는 移轉條件, 구매자의 統合性 및 財務的健全性을

검사함.

о 파산 또는 행정적인 강제청산의 경우, 현재의 법률은 보험계약자를 보

호하며, 특정의 경우에는 보험대리점도 보호함.

о 생명보험 및 손해보험의 행정적인 강제청산은 Legislative Decree n .

174/ 95 및 175/ 95에 의해 규정되어 있음.

о 강제적인 청산조항은 사전에 ISVAP가 요구함에 따라 산업부가 요청하

게 되며, 산업부는 청산절차를 감독하는 ISVAP에 의해 추천된 자 중

淸算人을 선택·임명함.

□ 청산회사의 附保契約에 관하여 현재의 규정은 청산 후 60일까지 보험계약의

유효성을 인정하고 있으며, 보험계약자는 계약을 철회할 수 있음.

о 또한, 청산인은 청산회사의 자산을 타 보험회사에 移轉할 수 있음.

о 自動車賠償責任保險을 취급하는 보험회사에 대한 청산자산을 이전할
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경우 청산인은 이들 자산을 인수하는 회사에게 청산회사의 전체 근로

자 중 일부를 고용하도록 강제할 수 있음.

바 . 價格 및 商品에 대한 統制

□ EC지침에 의해 모든 형태의 가격통제는 공식적으로 폐지되었으나, 생명보험

요율의 통제는 Legislative Decree n . 174/ 95(22조)에 교묘히 도입되어 있음.

о 이 조항 하에서 보험료는 보험회사가 보험계약자에 대한 그들의 의무를

이행하도록 하는 적절한 保險計理的 假定에 기초하여 계산되어야 함.

о 이러한 보험계리적 가정은 보험계리의 원칙에 관한 일반조항(EU생명

보험지침에 의해 허용)뿐만 아니라 ISVAP에 의한 특별방법도 존중해

야 함.

о 보험계약자에게 보장하는 最高利子率 결정도 ISVAP가 수행하는데, 이

러한 규정은 실질적인 가격의 동질성을 초래할 수 있으며, 혁신적인

이자율 공식에 대한 탐구를 저해하는 요인이 될 수도 있음.

□ 反獨占機關의 경험에 따르면, 價格競爭은 매우 미미한 것으로 보임.

о 반독점 사례의 대부분은 보험회사간의 價格協定에 관한 것임.

о 최근 들어 비록 판매채널에 제한되지만, 보다 강력한 가격경쟁이 나타

나고 있음.

о 이러한 경쟁은 대부분 은행을 통한 생명보험상품의 판매 및 전화를 통

한 자동차보험의 판매에 관련되어 있음.

□ 현행 규정의 목적은 생명보험 및 손해보험에서 보험상품 공급의 透明性을

보장하는 것으로, 상품에 대한 통제는 없음.
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사 . 所有權의 統制 및 事業의 形態

□ 이탈리아 법률은 보험회사 소유에 대한 어떤 특별한 제한도 부과하지 않음.

о 국가에서 운영하는 보험회사에 대해서 살펴보면, INA의 민영화 과정

이 완료될 예정으로 있음.

о 국가에서 운영하는 특정 보험회사에 대한 再構築이 요청되고 있는 상

황이어서 새로운 국가 소유의 보험회사인 CONSAP이 설립되었음.

□ 국가 소유의 보험회사에 대한 운영 현황은 다음과 같음.

о INAIL : 근로자재해보험의 법적인 독점 운영

о SACE : 수출과 관련된 政治·災難危險에 대비한 공적보험의 관리

о CONSAP : a) 매우 제한된 위험의 관리(생명보험 및 자동차배상책임보험)

b) 공적기금의 관리(교통사고·수렵사고·강도 희생자)

c) 특별한 농작물 위험에 대한 再保險

о SPORTASS : 스포츠상해 및 스포츠배상책임보험의 담보

아 . 保險者間의 協定

□ 보험자단체인 ANIA는 정보수집과 계약모델 부문에서 중요한 역할을 수행하

고 있음.

о 이러한 활동들은 예측하지 못한 위험을 감소시키기 때문에 가치있는

것으로 평가됨.

о 그러나, AN IA에 의해 수행되는 일부 활동은 현행 법률에 의해 명확히

권한이 부여된 것은 아님.
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□ 이탈리아 법률하에서, 보험분야의 협정에 대한 특별한 反獨占例外는 없으나,

EU법하에서는 다음과 같은 보험회사에 대한 예외규정이 있음.

о 집합적 통계량 또는 많은 클레임에 기초한 共通危險保險料率의 제정

о 표준약관의 제정

о 특정 형태의 위험에 대한 공통 담보

о 안전장치의 테스트 및 인정에 관한 공통 규칙의 제정

자 . 其他 事項

□ 지급여력 및 투자에 대한 규정은 엄격히 EC 법률에 따르고 있음.

□ 반독점기관은 보험분야의 제한적인 협정에 매우 광범위하게 개입하고 있음.

о 水平的 協定은 가격을 고정하고 시장을 분할하며, 垂直的 協定은 신규

진입자의 시장에 대한 진입을 막음으로써 시장경쟁을 제한하고 있음.

(박중영 선임연구원)
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日本의 法定會計(SAP)와 재무회계(GAAP)에 대한 論考3 )

*

일본에서는 2000년 결산부터 국제회계기준에 따라 시가회계를 도입할
예정으로 있어 이에 대응한 재무회계 도입방안으로 자산 및 부채의 평

가를 중심으로 호주사례를 소개하면서 보험계리에 대한 적극적인 검토

의 필요성을 주장함

<序論>

□ 일본에서는 1999년 1월 보험회사에 대한 府令, 省令, 告示가 발표되어 지

급여력비율 및 時價에 기초한 채무초과를 기준으로 지급여력비율이

200% 미만인 회사에 대하여 3단계로 구분하여 행정개입을 하게 됨.

о 이에 따라 1998년 12월부터 시작된 일련의 金融改革法案에 대응한 보

험업법의 개정(보험지주회사, 자회사 범위의 명확화, 公示의 확충 등)

및 保險契約者保護機構의 창설과 함께 보험회사 경리의 건전화와 그에

따른 계약자보호의 구조가 일단 기능하게 되었음.

о 이러한 일련의 신제도 도입은 1997년 4월부터 시행된 新保險業法과 더

불어 생명보험계리에 관련되어 큰 변혁을 초래하는 것이었지만 일본의

경우에는 법정회계(SAP)에 대해서 재무회계(GAAP)와의 명확한 분리가

보여지지 않고 지급능력(Solvency)을 확보한다는 관점에서 보면 법정회

계는 청산시에 약간 문제를 남기고 있다고 생각됨.

□ 한편 國際會計基準委員會에서는 보험회사의 회계에 관한 국제적 통일기

준 책정의 움직임이 급속히 진행되어 보험채무의 공정가격(Fair Value)에

대한 검토가 활발히 이루어져 최근 초안이 공개될 예정임.

* 본 논문은 田中淳三 法定會計と財務會計について (문연논집 1999년 6월)의 내용을 발췌,
요약한 것임.
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□ 이와 같이 保險計理를 둘러싸고 있는 상황의 변화가 국제적인 통일기준

의 도입을 목표로 한다는 배경하에서 급속히 진행되고 있는 가운데 일본

의 法定會計는 어떠한 점에 유의하여 개정되어야 하는가 그리고 국제회

계기준에 따른 일본판 GAAP의 도입에 대하여 어떻게 생각해야 하는가의

2가지 점에 대하여 살펴보고자 함.

<生命保險의 會計原則>

□ 收益의 파악에 관한 일반원칙1)

о 繼續企業(Going Concern)基準 : 계정과목은 회사가 사업을 계속한다는

전제하에 작성되는 것이 적절하며, 자산도 강제적으로 매각한다는 조건

하에서 평가할 수 없음.

о 繼續性 基準 : 기업회계는 각 회계연도에 걸쳐 비교가능하고 동일회계년

도로 모순되지 않아야 함.

о 發生主義 : 비용과 수입은 각각 관련하고 있는 경우에는 동일한 제도에

서 계상하는 것이 적절한데, 이것은 비용은 지불을 행한 연도에 계상하

고 수입은 수취한 시점보다는 실제로 이익을 수반한 연도에 계상한다면

최상임.

о 健全性의 原則 : 손익은 가능한 한 정확히 측정. 즉 이익은 합리적으로

확인한 시점에서 계상하는 것이 적절하며 손실은 초과되는 것이 높다고

판단된 시점에서 손실을 보전하기에 충분한 금액을 충당하는 것이 적절

함(이 원칙은 생명보험과 같이 장기계약에 적절한 것임).

1) O' Keeffe and A.C.Sharp, 「International measures of profit life assurance comp anies」,
British Actu arial Jou rn al Vol.5 PartⅠ, 1999.
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□ SAP과 GAAP의 기본적인 특징2)

о SAP회계는 주로 貸借對照表에 중점을 두고 손익계산서는 그 작성과정

에서 결과적으로 작성되는 것임.

о GAAP은 損益計算書의 작성에 중점을 두고 대차대조표는 그 결과로서

정리되는 것임.

о 즉, SAP은 지급능력의 확보를 중시하고 GAAP은 期間損益을 중시한다

고 볼 수 있음.

о 각각의 회계방식에 있어서도 자산 및 부채의 公正價格(Fair Value)이 문

제가 되며 SAP에서는 기업의 淸算基準의 時價를 고려할 필요가 있음.

<負債의 評價>

□ 일본에서는 버블붕괴 이전에는 책임준비금 계산기초률이 보험요율산출과

동일하게 사용되었음.

о 1926년 감독당국은 책임준비금 적립방식 최저기준을 全期질멜식에서 5

년 질멜식으로 변경

о 1939년 전후 혼란기에는 전기질멜식으로 다시 변경

о 1962년 보험심의회 답신(생명보험계리에 관하여)

- 책임준비금의 충실을 도모하기 위해 보험료, 계약자배당, 기타 보험계

리의 종합적인 관계에 있어서 규제할 필요

- 책임준비금 적립은 純保險料式을 목표로 하고 그 목표달성을 위해 각

사의 실정에 맞는 계획적이고 단계적인 적립방식을 정하여 이것을 착

실히 실행하는 것이 필요.

2) R.Posm ak, GA A P S tock Lif e Insuran ce Companies 참조.
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□ 1968년 7월 책임준비금의 충실에 대하여 라고 하는 통달로 소위 純保行

政이 이루어져 그후 경영환경의 변화에 따라 약간의 굴곡은 있었지만

1995년 보험업법 개정까지 계속됨.

о 당시는 경영의 buffer로서 위험준비금 또는 재산의 평가손, 매각손에 대

비하는 것으로서 재산의 평가익 및 매각익을 유보한 舊保險業法 86조

에 의한 준비금을 대차대조표상에 표시함.

о 위험준비금은 死差益의 5%를 매년 적립하는 것으로 함3).

□ 이 당시와 같이 책임준비금의 계산기초율에 전혀 불안을 느끼지 않던 시

대에는 지급여력(Solvency Margin)을 算式基準(Formula Basis)으로 가질 필

요성을 강하게 느낄 필요가 없었고 순보험료식과 질멜식의 차액4), 위험준

비금, 주식의 매각익을 留保하는 것으로 경영의 재정적 기반을 뒷받침하

였음.

□ 그러나 新保險業法 시행 이후 초저금리시대를 맞이하여 책임준비금의 산

출에 사용하는 利率을 어떻게 정하는가가 문제가 됨.

о 신보험업법하에서 책임준비금에 관한 기본적인 방향은 보험요율의 규

제완화가 진행되는 가운데 지급능력에 유의해 책임준비금의 계산에 사

용하는 기초율은 대장대신 고시에 의해 규정.

о 그러나 금리수준이 현저히 낮고 장래 변동폭도 클 것을 고려해 미국과

3) 1962년의 보험심의회 답신에 의하면 당시 위험준비금은 매년 결산시 잉여금의 5 % 이상
을 적립하는 것으로 함. 그 성격은 종종 순보험료식적립금에 근접시키기 위한 편법으로
생각됨. 그러나 본래의 취지는 책임준비금과는 다른 위험준비(예정을 상회하는 손실)를
위한 적립금이라는 것이 적절하며, 책임준비금의 적립상황을 감안한 막연한 기준을 개정
하여 적정한 한도를 설정함.

4) 현행의 대장성 고시에서는 해약환급금(10년질멜식기준)을 초과하는 책임준비금을 지급여
력 산출상 자본의 일부로서 계상하고 있음.
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같이 계약체결시 보험기간 동안 기초율을 변경할 수 없는 것으로 함.

о 또한 保險計理人에 적정한 경제시나리오에 의한 현실을 반영한 향후

10년간의 收支分析 시행을 의무화.

о 적어도 5년 이내에 현재 책임준비금의 적립수준이 유지할 수 없다고

판단되는 경우에는 그 부족분을 적립하도록 함.

<資産의 評價>

□ 法定會計

о 법정회계에서의 자산평가는 時價가 기준이므로 이연자산, 집기비품 등

은 청산시에 현금화가 곤란하기 때문에 자산에 산입하지 않는 것이 바

람직함.

о 예를 들면 뉴욕州法에서 규정하는 인정자산(Admitted Assets)과 같은 개

념을 도입해 용이하게 현금화할 수 있는 것만을 SAP 회계상 자산으로

서 인정하는 것이 타당함.

о 그러나 期間收益을 측정하는 척도로서는 상당한 거액의 금액에 해당하

는 것(예: 컴퓨터 소프트웨어 개발비용)에 대해서는 예외적으로 인정하

는 것이 좋을 것으로 생각됨.

□ 財務會計

о 주식, 부동산 및 公社債에 대해서는 상황에 따라 가격의 변동이 심하

기 때문에 시가기준으로 하는 것도 그 연도의 손익을 인식한 다음 약

간의 조정이 필요하다고 생각됨.

о 이는 주가의 변동 등에 따라 매년 거액의 이익과 손실이 교대로 발생

하면 많은 계약자, 고객은 수익의 판단이 어렵기 때문임.
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о 캐나다에서는 그 때문에 주식에 대해서는 매각손익, 평가손익을 합산

하여 매년 15%씩 계상하고 부동산에 대해서는 鑑定價格을 기준으로

평가손익을 매년 손익에 10%만 반영하는 방식을 채택하고 있음.

о 또한 채권에 대해서는 채무불이행 가능성이 없는 것은 均等利率 평가

액으로 하고 있음.

о 이와 같은 평가방법은 SAP과 GAAP 모두 공통으로 장기보유를 전제로

하는 채권에 대해서는 반드시 시가로 하는 것은 아님.

о 채권에 대해서 그 평가방법으로 상각법을 채용한다면 그 매각익에 대

해서 미국의 IMR(Interest Maintenance Reserve)과 같은 적립금을 의무화

하여 일시에 益金計上을 하지 못하게 하고 균형을 취하게 할 필요가

있을 것임.

<經營의 buffer를 어떻게 할 것인가>

□ GAAP회계상에는 期間收益의 파악이 목적이기 때문에 부채의 계산에 대

해서는 예측되는 최량의 수치(현실적인 것)를 사용하여 산출하는 것이 필

요하지만 SAP기준에서는 장래의 경영환경 악화에 대비하여 부채의 평가

기준에서 약간의 安全性을 추가하는 것이 바람직함.

о 보험료 산출시 통상 장래의 리스크와 이익을 예상하여 GAAP 기준에

서도 安全割增을 하고 있으므로, SAP에서도 그 안전할증분을 신계약시

에 모두 선취하는 것이 아니고 장래안전할증(Planned Margin)으로서 그것

을 지속한다는 생각이 있음.

о 1997년부터 적용된 호주의 1995년 생명보험법에 의한 MOS(Margin on

Service)라고 불리는 책임준비금 적립방식이 이런 생각에 기초하고 있음.

о 이외에도 캐나다에서는 Provision for Adverse Deviation을, 영국에서는
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최량의 추정치(Best Estimate)에 적정한 여력을 포함함으로써 책임준비

금의 산출기초를 경영실태에 맞게 수정하고 있음.

□ SAP 기준에서는 이와 같이 장래의 이익 또는 안전할증을 고려한 책임준

비금에 추가하여 지급능력을 보다 충실히 하기 위한 여러 방법이 진행되

고 있음.

о 지급여력을 算式基準으로 가진다는 방식 이외에도 예를 들면 호주에서

는 다음과 같은 3가지로 구성되는 책임준비금을 가짐으로써 지급능력

의 확보에 노력하고 있음.

① 契約負債(Policy Liability)

·앞서 언급한 장래안전할증을 가진 기본적 준비금으로 GAAP회계에 적용

② 支給能力負債(Solvency Liability)

·지급능력의 확보를 목적으로 한 책임준비금으로 장래안전할증과는 별

도로 장래의 경영환경 악화에 대비하여 보다 보수적인 계산기초율(예:

10년 정부보증채의 이율 등)을 사용

·그리고 이와 같이 약간 보수적인 기초율을 사용하여 산출한 지급능력

부채를 산출해 앞의 계약부채와의 차액을 지급능력 준비금으로 대차대

조표에 계상

③ 資本充實性 負債(Capital Adequacy Liability)

·이 부채는 향후의 보험사업을 계속적으로 영위하는 것이 가능하도록

한다는 관점에서 고려되는 것임

·앞의 지급능력부채의 계상보다 더 보수적인 基礎率을 사용하며 또한
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장래의 신계약도 계산

·이 금액과 전술한 지급능력 부채와의 차액은 부채는 아니고 法定剩餘

金으로 계상되는데 타 국가의 지급여력에 대응하는 것이라고 말할 수

있음.

□ 한편, 유럽제국에서는 잠재가치회계(Embedded Value Accounting)이라고 불

리는 회계방식을 채택하고 있음.

о 이 방식은 책임준비금을 일단 SAP 회계로 산출하고 全保險期間에 걸

쳐 維持率을 감안하여 각년도의 수익을 일시적으로 계산하고 그 각 년

도의 수익계산에 있어서는 세금 등도 고려.

о 그리고 그 수익을 소정의 이율로 할인하여 現在價値로 고친 것을 합계

하여 그 계약군에서 전체 수익을 파악.

о 이러한 회계방식은 단지 관리회계만 아니고 타 업계의 생명보험 자회

사에 대해서 연결결산을 할 때에도 사용하고 있음.

о 더구나 회사조직 변경시에 있어서는 상술한 것과 같은 旣保有契約에

대해 장래에 획득되는 수익의 현재가치를 산출하는 데에 그치지 않고

향후 획득되는 신계약에 대해서도 동일한 계산을 하여 수정자기자본,

보유계약에서 발생하는 가치, 신계약에서 발생하는 가치 등 모든 것을

합계하여 회사의 수리적 평가를 함.

□ 이와 같은 회계방식은 목적에 따라서 여러 가지 기법이 고려되지만 單

年度 收益의 파악은 보수주의의 원칙에 비추어 보험기간의 경과분만을

계상하는 호주의 MOS방식이 좋지 않은가 생각됨.
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<向後 課題>

□ 1997년 4월에 시행된 新保險業法에서 책임준비금의 기초율까지 장관고시

로 지정한 표준책임준비금 제도가 도입되었지만 의료특약 등 제3분야의

상품에 대해서는 법에서 보류하는 등 부채측면에 대해서도 지금부터 검

토해야 할 과제는 많음.

□ 또한 자산측면에서는 債務超過를 시가기준으로 하는 개념이 1999년 1월

의 省令에서 행정의 경영개입기준으로서 도입되었지만 다음과 같은 2가

지 검토과제가 있다고 생각됨.

о 2000년 결산부터 國際會計基準에 따라 도입예정인 시가회계는 GAAP的

인 것으로 이 경우 일본의 SAP은 어떻게 규정하는 것이 적정한가

о 부채의 시가회계를 어떻게 고려하는 것이 적정한가

□ 지금 國際計理人會가 하부조직을 만들어 보험회계에 대해서 IASC(국제회

계기준위원회)에 계리인회의 의견을 반영시켜 검토가 이루어지고 있어 일

본에서도 관계자의 이해가 요망됨.

□ 더구나 IAIS(국제보험감독회의)에서도 보험사업 감독을 위한 회계방식이

받아들여지는 것으로 되고 있고 前 IAIS의장 John Thompson씨(캐나다)와

現 의장인 Henly Clark씨 간에 GAAP과 SAP의 계산기초를 정합성 있는

것으로 하는 데 의견이 일치되고 있으나 GAAP과 SAP을 하나의 보고서

에 요약하는 것은 문제가 있음.

□ 한편, IIA의 保險監督小委員會5)에서는 다음과 같은 의견이 있었음.
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о 부채의 수준에 있어서 SAP은 GAAP 보다 높은 경향이 있음.

о 바람직한 安全割增의 수준은 정치적으로 결정할 사항이며, SAP이

GAAP 보다 높게 되는 경향이 있음.

о GAAP의 상위에 SAP을 위치시키는 것은 실무상 문제가 있음.

□ 이상의 여러 점을 근거로 하여 일본에서도 이와 같은 보험계리에 관한

기본적인 과제를 시급히 검토하는 것이 바람직함.

<參考> 法定責任準備金 計算에 관한 EU의 第3次統一指針 槪要

E1. 보험금 또는 할당된 배당금, 계약상의 선택권이나 보증된 해약환급금 등

모든 보증급부는 각각의 보유계약의 보험약관에서 정하여진 모든 채무를

감안하여 충분하고 신중하게 장래에 대한 보험수리적 평가에 의해 계산

되어야 함.

E2. 각각의 계산가정에 대하여 사태의 악화에 대비한 적절한 마진을 추가하

는 것이 필요.

E3. 장래법의 적용이 불가능한 비전통적 보험에 대해서는 과거법이 인정됨.

E4. 책임준비금 평가시 그 기초율은 신중히 선택되어져야 하고 자산평가방법

도 고려할 필요가 있음.

E5. 책임준비금은 각각의 보험계약마다 계산되어야 함. 단, 개별적으로 계산

한 것과 거의 유사한 결과가 나오는 경우에는 적절한 근사치 또는 개략

치의 사용이 인정됨.

5) IAIS의 보험감독의 조화가 진행되고 있는 상황에 비추어 보험계리상의 제문제에 대하여
IAA의 의견을 IAIS에 반영시키기 위해 설치된 소위원회
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E6. 각 계약에 대한 책임준비금은 보증된 해약환급금을 하회해서는 안됨. 따

라서 負値準備金은 인정되지 않음.

E7. 예정이율의 최대치는 제조건을 조합하여 결정되는 것이 바람직. 기본적

으로는 현재의 이율에서 약간의 마진을 차감하고 장래자산에 대하여 최

대의 가정이율을 혼합한 이율까지가 한도가 됨(이와 같이 되면 국채이율

의 60%가 한도가 됨).

E8. 책임준비금의 계산을 위한 통계적 요소와 비용할당을 위한 부가보험료

범위는 특히 계약의 종류, 관리비용, 발생이 예상되는 경영비용을 고려하

여 신중히 선택되어야 함.

E9. 유배당보험약의 경우 책임준비금 계산방법에 있어 장래의 경험에 관한

다른 가정 및 현행 배당분배방법과 일관성을 지니면서 묵시적 또는 명

시적으로 모든 종류의 장래 배당을 감안하도록 함.

E10. 계산방법이나 기초율을 임의로 변경하여 계산방법이 불연속으로 되어서

는 안되며 각 계약의 유지기간에 따라 이익을 인식해야 함.

(양성문 선임연구원)
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