
리스크의 관리체제

Ⅲ . 리스크의 관리체제

1. 타 금융권의 리스크관리체제

가. 은행권

1) 리스크관리 조직

모든 은행들이 이사회 산하에 리스크관리위원회를 두고 경영진에 대

한 감시기능을 수행하고 있다. 리스크관리위원회의 수행업무에는 다음

과 같은 사항, 즉 경영전략에 부합하는 리스크관리 기본방침수립

금융기관이 부담 가능한 리스크수준의 결정 적정투자한도 또는 손실

허용한도 승인 리스크관리규정의 제정 및 개정 등이 포함되어 있다.

또한 리스크관리위원회는 영업부서와 독립적으로 조직되어 리스크를

전담함으로써 자기책임원칙에 의해 각종 리스크가 종합적으로 관리되도

록 하고 있다.

2) 부문별 리스크관리

가) 신용리스크관리26)

신용리스크를 시스템구축 측면에서 살펴보면 신용리스크관리를 위

해 총여신공여시스템, 신용평가시스템27)을 구축하고 있고, FLC 도입과

관련하여 신용평가시스템의 구축이 활발히 이루어지고 있는 실정이다.

26) 신용리스크관리는 거래 상대방의 채무불이행 가능성에 대한 관리로 정의된다.
27) 개인 및 기업여신에 대해 신용평점(credit scoring) 및 신용등급(credit

rating)등을 부여하는 방식으로 채무불이행 리스크를 평가하는 시스템이다.
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특히 개별여신에 대한 신용평가 및 기초적인 투자한도관리 중심에서 신

용등급별로 부도율 및 회수율 등을 추정하고 포트폴리오이론에 입각하

여 예상·비예상 손실액을 관리하는 확률모형으로 그 관리기법이 발전

되어 가고 있는 추세이다.

이와 더불어 신용리스크한도관리의 효율성을 제고하기 위해 최근 관

련조직을 정비하고 있는 중인데, 신용리스크관리를 수행하는 조직(여신

관리부, 여신기획부)이 투자한도 업무를 담당하는 분리형과 리스크관리

전담조직이 기타 리스크에 대한 한도관리업무와 함께 총괄·수행하는

통합형으로 이루어지고 있다.

나) 유동성리스크관리28)

이사회(리스크관리위원회)에서는 1년 단위로 유동성 리스크를 관리

하기 위해 유동성리스크 허용한도를 설정하고 있으며 한도관리지표로는

리스크량을 금액으로 환산한 리스크노출액 또는 유동성 갭 등을 주로

사용하고 있다. 영업부서에서는 이와 같이 설정된 한도를 감안하여 자

금을 조달 또는 운용하고 있으며 한도의 준수여부 점검, 단기유동성조

절자금의 관리, 지준관리, 거액자금 변동관리 등을 수행하게 된다. 한편

리스크관리 전담부서에서는 ALM시스템을 통해 부서별 거래 현황을 종

합적으로 점검하고 유동성위기대책을 수립하고 있다. 유동성관리지표는

원화·외화·신탁으로 구분하여 기간별로 관리하고 있으며 주요수단으

로 유동성갭29), 유동성비율30)과 리스크노출액31)등이 사용되고 있다.

28) 유동성리스크관리는 단시일 내에 보유자산을 공정가액으로 현금화시키기

어려워 시장에서 공정가액보다 현저히 낮은 가격으로 보유자산을 처분하

거나, 현저히 높은 금리로 자금을 조달해야 하는 리스크로 정의된다.
29) 유동성리스크관리를 위한 지표 중 가장 널리 이용되는 유동성갭(Liquidity

Gap)은 (유동성자산 - 유동성부채)로 정의되며 1주일/ 1개월/ 3개월/ 6개월

/ 1년의 기간별로 세분하여 각 부문별로 관리하고 있으며 3개월 유동성갭

을 가장 많이 이용하고 있다.
30) 유동성자산÷유동성부채
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리스크의 관리체제

다) 금리리스크관리32)

리스크관리 전담부서는 ALM시스템을 통해 부서별 거래 동향을 취

합하고 금리리스크관리 지표와 대조하여 금리리스크를 관리하고 있다.

금리리스크관리의 주요수단으로서는 외화부문에서 스왑, 선도금리계약,

금리선물 등을 이용하고 원화부문에서는 신상품개발과 금리조정 등의

방법을 주로 이용하고 있다.

라) 가격변동리스크33)

가격변동리스크를 관리하기 위한 수단으로서 VaR(Valu e at Risk)34)

모형을 주로 이용하고 있다. 최근에는 CAMELS 중 시장리스크에 대한

민감도(S) 평가를 위한 VaR모형 구축이 활발히 이루어지고 있다.

또한 은행은 자회사, 현지법인, 해외점포의 금융거래에 대해서도 유

형별로 리스크를 인식·감시할 수 있는 관리체제를 구축하고 있다. 자

회사나 현지법인의 금융거래에 대한 금리 및 유동성관리는 본점에서 데

이터를 취합하여 통합관리하고 있으며35) 가격변동 리스크관리에 대해서

는 기존의 정기적인 경영현황보고, 정기검사 등을 통해 점검하고 있다.

31) 리스크노출액은 유동성부족으로 인한 잠재적 손실액의 추정치로 아직 통일

된 측정방법은 없으나 보통 (3개월 누적 유동성갭)×(단기시장금리 － 평균

조달금리)와 같은 간편법을 이용하고 있다.
32) 금리리스크관리는 은행이 보유하고 있는 자산과 부채의 만기구조차이로 인

해 금리변동이 만기에 수익변동을 초래하는 리스크로 정의된다.
33) 가격변동리스크는 은행이 단기 시세차익을 노릴 목적으로 보유하고 있는

트레이딩계정상의 시장성 자산 및 부채에 대하여 주가·금리·환율 등의

변동에 의해 시장가치의 변동이 초래할 리스크를 의미한다.
34) 은행이 보유하고 있는 시장성 자산·부채에 대해 특정한 신뢰 수준하에서

발생가능한 최대예상손실을 추정하는 통계모형이다.
35) 향후에는 자회사 및 현지법인이 자체적으로 리스크관리체제를 구축하고 본

점에 대한 보고체계를 정착시키는 방향으로 계획하고 있다.
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<표 Ⅲ-1> 국내은행의 리스크관리 시스템 구축실태

구분

신용리스크 시장리스크 금리 / 유동성
FTP산출

시스템
RAPM개인

신용평점

기업

신용등급
신용VaR 시장VaR ALM시스템

조흥 1999. 7 1999. 12 2000. 9
2001. 4

RiskWatch
2001. 4 2000. 7 2001. 4

한빛 2000. 1 2001. 1 2001. 7
2000. 12

Panoram a
2000. 12 2000. 1 2001. 6

제일 재구축중

(2002. 11)

재구축중

(2002. 11)

구축중

(2002. 11)

구축중

(2002. 11)
2001. 6 2001. 3 구축중

(2002. 11)

외환 2000. 2 2000. 1 2001. 1
2000. 12

RiskWatch
2000. 12 계획유보 구축중

(2002)

서울 2000. 1 1999. 12 구축검토중
2000. 11

Panoram a
보완중

(2001. 12)
2001. 3 구축검토중

신한 1998. 11 1998. 10 구축중

(2001. 12)

구축중(2001. 12)

RiskVision

재구축중

(2001. 12)

구축중

(2001. 12)

구축중

(2001. 12)

한미 재구축중

(2002)
재구축중

(2002)
구축중

(2003)

구축중(2001. 10)

RiskWatch

재구축중

(2002)
2000. 1 구축중

(2002)

하나 1996. 10 1999. 4 구축중

(2002. 5)

구축중(2002. 3)

RiskWatch

보완중

(2002. 3)

구축중

(2002. 7)

구축중

(2003. 12)

국민 2000. 6 2000. 3 2000. 6
1998. 12

RiskWatch
2000. 12 2001. 1 2001. 2

평화 2000. 7 1999. 12 계획없음 계획없음 계획없음 계획없음 계획없음

주택 1999. 11 1999. 11 구축중

(2001. 12)

2000. 6
Panoram a

2000. 6 2000. 1 2001. 3

대구 2000. 5 2001. 6 2001. 6
구축중(2001. 12)

RiskCrafter
보완계획 없음 2001. 6 검토예정

부산 2000. 5 2000. 5 구축중

(2001. 12)

2001. 2
Panoram a

보완계획 없음 2001. 7 검토예정

광주 2000. 2 2001. 6 2001. 6
2000. 10

OFSA (oracle)
2000. 10 2000. 12 계획유보

제주 2000. 8 1999. 12 계획없음 계획없음
보완계획

없음
계획유보 계획없음

전북 2000. 1 1996 구축중

(2002)
구축중

(2001. 12)
보완계획 없음 2000. 4 구축중

(2002)

경남 2000 .3 2000. 1 계획유보 계획유보 2000. 8 계획유보 계획없음

주: ( )는 완료예정시기, 기준은 2001.9월말 현재
출처: 금융감독원 은행감독국, 내부자료에서 재인용
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리스크의 관리체제

3) 리스크관리 시스템

17개 국내은행의 리스크관리 시스템구축실태를 요약·정리한 표가

<표 III-1>이다. 먼저 신용리스크관리와 관련된 시스템을 보면 모든 은

행이 개인신용평점 및 기업신용등급측정시스템을 구축하고 있으며 신용

VaR시스템이 구축된 은행은 6개사, 구축 중에 있는 은행은 7개사, 구축

을 검토 중에 있거나 계획자체가 없는 은행은 4개사로 조사되고 있다.

또한 시장 VaR시스템이 구축된 은행은 8개사, 구축중인 은행은 6개사

로 단지 3개만이 계획자체가 없는 것으로 나타나고 있으며 ALM시스템

은 1개 은행을 제외한 16개 은행이 구축(보완중, 재구축중, 보완계획이

없음 등으로 응답한 은행도 포함)되어 있다. 특히 리스크관리시스템의

최고단계라 할 수 있는 RAPM시스템은 4개사가 이미 구축되어 있으며

6개사가 구축 중에 있는 것으로 나타나고 있는 반면 검토예정, 계획유

보, 계획없음 등으로 응답한 은행은 7개사로 국내 보험권과 비교하여

볼 때 리스크관리시스템구축 수준이 높은 것을 알 수 있다.

나. 비은행권

1) 종합금융회사

가) 리스크관리조직

리스크관리위원회는 별도로 운영하고 있지 않으며 일부 종금사에서

ALM위원회 및 여신위원회 등이 그 역할을 대신하고 있는 실정이다.

리스크관리 전담조직이 별도로 구성되어 있지 않으며 기획관련 부서 또

는 각 현업 부서에서 해당 리스크관리 업무를 운영하고 있다.

나) 리스크관리 시스템

대부분의 종금사가 신용리스크, 유동성리스크, 금리리스크, 시장리스
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크를 주요 관리 대상으로 하고 있으나 리스크관리시스템을 체계적으로

구축하고 있지 못한 실정이다. 즉, 대부분의 종금사에서 유동성 및 금리

갭을 제외하고는 리스크관리를 위한 전산시스템을 갖추고 있지 않으며

리스크 관련 데이터의 축적 및 관리 또한 미흡한 상태이다.

다) 한도관리 및 성과평가

신용리스크 한도는 법정한도의 범위 내에서 금액을 기준으로 설정하

고 있으나, 기타 리스크관리를 위한 한도체계는 미비한 실정이다. 시장

리스크 한도는 일부 종금사에서 투자운용지침 등을 통해 포지션 한도를

설정하고 운영하고 있으나 민감도 분석 등은 실시하지 않고 있다. 한편

금리리스크 및 유동성리스크의 경우 갭한도에 의한 관리가 되고 있지

않으며 단지 법정 유동성 비율 관리 수준에 머무르고 있는 상태이다.

성과평가에 대해서는 전월 평균조달금리 등에 의한 내부자금이전가

격제도를 대부분 사용하고 있다. 다만, 일부 종금사의 경우 만기대응 내

부이전가격제도를 사용하고 있다고는 하지만, 운용자산 전체에 적용하

고 있지는 않다.

라) 내부통제

비재무리스크에 대해서는 내부감사를 통해 통제하고 있다. 재무리스

크에 대한 통제는 기준에 의한 통제가 아니고 일과성이거나 경우에 따

라 감사시 수행하고 있는 수준이다.

2) 여신전문금융회사

가) 리스크관리 조직

리스크관리위원회는 별도로 운영하지 않고 일부 여신전문금융회사의
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리스크의 관리체제

경우 경영이사회 및 임원회의가 리스크관리 관련 기능을 일부 수행하고

있다. 또한 전담조직을 단위조직 등으로 독립하여 운영하는 회사는 없

으나 일부 여신전문금융회사의 경우 ALM파트, 자금부 또는 해당부서

에서 리스크관리 기능을 수행하고 있다.

나) 측정 및 시스템

카드사 및 할부사의 경우 개인신용리스크는 스코어링시스템을 통하

여 관리하고 있으며 카드사는 자체 기업신용평가 모델을 가지고 관리하

고 있다. 대부분 개인신용등급 평가 시스템을 구축한 상태이지만 재무

리스크 관련 전산시스템은 아직 제대로 구축되어 있지 않고 있다.

다) 한도관리 및 성과평가

일부 여신전문금융회사의 경우 동일계열에 대한 여신한도를 관리하

고 있으나, 유동성리스크, 금리리스크, 시장리스크 등 리스크별 한도관

리를 하고 있지 않으며 또한 성과평가측면에서 별도의 성과관리 제도는

없는 실정이다.

라) 내부통제

각 여신전문금융회사별 내부감사제도를 통해 관리하고 있으나 리스

크관리 규정 등의 부재로 인하여 리스크관리 차원에서의 내부통제를 수

행하고 있지 않다고 할 수 있다.

3) 상호저축은행

가) 리스크관리 조직
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리스크관리 전담조직은 구성되어 있지 않은 상태이며 다만 여신심사

등 관련조직에서 일부기능을 수행하고 있으며, 리스크관리규정에 대해

서는 대부분 내부규정에 부분적으로 명시하여 운영하고 있다.

나) 리스크관리 시스템

신용리스크, 유동성리스크, 금리리스크를 주요 관리 대상 리스크로

인식하고 있지만 기능적인 측면에서는 일부분만 관리하고 있을 뿐 체계

적으로 관리하고 있지는 못한 실정이다.

다) 한도관리 및 성과평가

신용리스크 한도는 법정한도의 범위 내에서 기준을 설정하여 관리하

고 있으나 리스크관리를 위한 별도의 한도체계는 없으며 유동성리스크

한도는 법정 지급준비금 보유한도를 통해 수신과목에 따라 5% 내지

10%의 지급준비금을 보유하도록 하고 있다. 금리리스크 한도에 대해서

는 별도의 규정이 없는 상황이고 시장리스크 한도는 여유자금 운용시

유가증권 투자한도를 자기자본의 100%까지로 규정하고 있으나, 별도의

한도를 체계적으로 관리하고 있지는 않고 있다. 한편 성과평가를 위한

별도의 성과관리제도는 마련되어 있지 않은 상태이다.

라) 내부통제

비재무적인 리스크는 내부감사를 통해 통제되고 있으며 재무적인 리

스크는 별도의 통제기준이 없으며 일상감사 또는 정기감사시 통제되고

있다.
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리스크의 관리체제

2 . 선진국의 리스크관리 사례 및 실태

가. 리스크관리사례36)

1) 스미토모생명37)

가) 리스크의 소재, 종류의 명확화

스미토모생명은 5가지 유형으로 리스크를 분류하여 리스크의 소재

<표 Ⅲ-2> 리스크의 분류 및 특징

리스크형태 리스크내용

A LM
자산과 부채의 미스매칭으로 장래 보험채무이행의 불확실성이 높아짐에 따
라 손실을 입을 리스크

보험인수
경제상황 및 보험사고의 발생률이 보험료설정시의 예측에 반하여 변동함에
따라 손실을 입을 리스크

유동성
예기치 않은 자금유출에 의해 자금난이 악화되어 자금확보를 위해 통상보다
도 현저하게 낮은 가격으로 자산매각을 함에 따라 손실을 입을 리스크

자산
운용

시장
금리, 유가증권의 가격, 주식 등 다양한 시장요인의 변동에 의해 보유자산가
치가 변동하여 손실을 입을 리스크

신용
신용제공처의 재무상황악화로 인해 자산가치가 감소함에 따라 손실을 입을
리스크

부동산
투자

임대료 등의 변동요인에 따라 부동산과 관련된 수익이 감소 또는 시장변화
등의 요인으로 부동산가격자체가 감소함에 따라 손실을 입을 리스크

경영

사무 임직원 및 보험모집인이 사무를 해태함으로써 손실을 입을 리스크

시스템
정보자산(정보 및 시스템)과 관련된 재해·장해·과실·부정행위 등에 의해
손실을 입을 리스크

법규
준수

임직원 및 보험모집인의 사고·부정 등, 법령준수위반의 행위에 의해 손실
을 입을 리스크 및 회사에 대한 평판이 악화됨에 따라 손실을 입을 리스크

36) 일본보험사를 중심으로 살펴본 이유 중에 하나는 우리 나라와 특성상 유사

한 일본의 리스크관리 사례가 오히려 우리에게 주는 시사점이 보다 많을

수 있다는 점을 고려하였기 때문이다.
37) www .sumitomolife.co.jp 참조.
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및 종류를 명확히 하고 있으며 각각의 리스크에 대한 관리 방향과 더불

어 규정화, 체계화를 진행하고 있다(<표 Ⅲ-2>참조).

나) 리스크관리체제

먼저 리스크관리 체제 측면에서 보면 각종 리스크마다 관리부서를

정하고 각 수익부문과 명확하게 분리함으로써 상호견제기능을 확보하도

록 하고 있다. 이와 더불어 자산과 관련된 리스크는 자산운용 리스크관

리 부서가 일괄적으로 파악하고 그것을 부채와 관련된 리스크와 연계,

ALM관리부서가 종합적으로 관리하는 체제로 이루어져 있다. 한편, 사

무·시스템·법규준수리스크 등의 경영리스크는 그 종류별로 본사의 각

관리부서가 관리하고 있으며, 이와 같은 관리체제가 잘 이루어지고 있

<그림 Ⅲ-1> 전사적 리스크관리의 Im age
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리스크의 관리체제

는 여부는 독립된 감사부서가 체크하고 있다. 특히 감사부서는 2001년

3월에 그 내부감사기능을 사무분장 체계상에서 명확히 하고 내부감사기

능의 독립성을 확보하여 운용의 실효성을 제고시키고 있다. 이와 같은

일련의 구조는 이사회에서 결정하고 리스크관리부서는 그 상황을 정기

적으로 보고하도록 함으로써 <그림 Ⅲ-1>에서 보는 바와 같이 전사적

인 리스크관리에 주력하고 있다.

다) 부문별 리스크관리

ALM 리스크

보험상품마다의 부채특성을 충분히 인식하여 운용자산과 부채를 종

합적으로 관리하기 위해 ALM운영을 하고 있다. 또한 부채특성이 상이

한 보험상품마다 관리회계를 도입하여 Cash Flow 등의 분석·예측을

행하고 있다. 이와 더불어 필요에 따라서는 자산포트폴리오, 보험상품의

판매방침변경이나 보험요율의 개정 등을 행하고 있다. 특히 자산운용정

보체계 시스템, ALM 정보지원 시스템 등을 활용하여 자산 및 부채를

시가 평가함으로써 관리하고 있다.

보험인수리스크

보험상품의 기초율 등에 적합한 인수기준의 설정을 행함과 더불어

예정사망율과 실제사망율 등의 분석을 행하고 보험료설정시의 예측과

달리 리스크가 급변하는 경우에는 인수기준, 보험상품의 판매방침변경

이나 보험료율의 변경 등의 조치를 하게 된다.

유동성리스크

보험관계·자산운용관계 등 회사전체의 Cash Flow의 파악·예측을

행하고 자금효율을 유지·관리함과 더불어 자산전체의 유동성 및 시장

유동성의 상황을 정기적으로 확인함으로써 리스크관리를 실시하고 있
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다.

자산운용리스크

먼저 자산운용리스크관리 체제측면에 보면 자산운용전체의 리스크를

종합적으로 관리하기 위해, 수익부문이나 사무관리부문과 독립된 자산

운용리스크관리 부서를 설치, 상호견제 기능을 확보하고 있다. 특히 자

산운용리스크관리 부서에서는 리스크허용도 운영을 포함한 자산운용에

관한 리스크관리 기본방침의 책정, 자산운용부문 전임직원이 준수해야

할 사항을 정한 자산운용리스크 관리규정의 정비 및 운용상황의 확인,

리스크량의 계측, 리스크상황의 모니터링 및 경영층에 리스크상황 보고

등을 수행하게 된다. 또한 자산운용리스크관리부서는 자산운용에 관한

법규준수리스크를 통제하는 기능을 가지고 있으며 자산운용에 관한

Know -H ow를 일괄관리하여 보다 신속 정확한 대응력의 강화를 도모하

고 있다.

리스크허용도 측면에서 보면 전사리스크 관리하에서 자기자본의 상

황, 부채특성 등을 감안한 회사전체 Risk Factor의 일부를 자산운용

Risk Factor로 설정하여 자산운용리스크를 리스크허용도 범위내 적정한

수준으로 관리하면서 ①리스크에 부합한 수익이 획득할 수 있는가를 검

증하고 수익의 극대화를 추구하는 운영을 하고 있으며 ②자산운용리스

크관리부서는 자산운용전체의 리스크허용도와 실제의 리스크량과의 상

황을 매일 모니터링하여 사내전자메일을 통해, 직원 및 관련부문에 공

시하고 있는 것이 특징적이다.

시장리스크

금리·주식·사채 등의 시장요인을 기초로 시장리스크의 크기를

VaR 기법을 이용하여 계측하고 있다. 더욱이 리스크계측모델의 유효성

을 검증함과 더불어 시장변동을 고려한 손익시뮬레이션, 일반적인 시장

변화를 고려한 최악의 사태를 상정한 스트레스 검증(Stress Test)을 실

시하여 VaR의 보완책을 강구하고 있다.
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리스크의 관리체제

신용리스크

개별 여신처의 신용상황에 따라 기본적으로 모든 여신처에 대해 사

내등급을 부여하고 있다. 사내등급부여는 여신처의 재무내용을 기초로,

여신처의 채무상환력을 재무건전성, 수익성, Cash Flow 등으로부터 평

가한 정량화모델을 구축하고, 여기에 정성평가를 가미하여 10단계로 분

류하고 있다. 이 사내등급제도는 신용리스크관리의 고도화를 목적으로

하고, 개별여신관리, 신용리스크에 부응한 적절한 수익확보와 개별안건

의 집합체인 여신포트폴리오관리 및 신용리스크의 계량화등에 활용하고

있다.

부동산투자리스크

시장상황(지가변동 등), 입지, 주변환경, 및 건물의 속성 등 물건의

개별성을 감안한 분산투자를 리스크관리의 기본으로 설정하고 있다. 더

욱이 Cash Flow에 기초한 투자기준을 설정하여 두고, 개별안건의 리스

크를 인식하면서 개별물건을 집약한 포트폴리오 전체의 리스크상황을

파악·분석·관리함으로써 부동산투자의 리스크경감에 노력하고 있다.

경영리스크(Ope ration Ris k)

사무리스크

보험사무에 관련된 기준을 책정하여 그 준수사항을 파악·관리하고

있으며 외부환경의 변화 내지 검사결과·예기치 않은 사건 등을 적기에

검토함으로써 리스크를 최소화하고 있다.

시스템리스크

고객정보를 위시하여 회사가 보유하고 있는 정보자산을 다양한 리스

크 등으로부터 적절하게 보호하기 위해 「정보자산보호에 관한 기본방

침 및 구체적인 관리·보호대책의 기준(security p olicy)」을 책정하고

있다. 여기에 기초하여 각부서는 정보자산에 대한 보완확보, 리스크의

축소에 만전을 기함과 더불어 시스템리스크의 관리·총괄부서 및 감사

부가 정기적으로 점검을 행하고 있다. 또한 인터넷에서의 각종정보 및
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서비스 제공, 고객과 회사와의 새로운 접점에 대해서도 고객이 안심하

여 거래할 수 있도록 고객정보보호를 최우선으로 하는 보안의 확보에

노력하고 있다.

법규준수 리스크

먼저, 법규준수리스크 관리체제의 강화를 들 수 있다.38) 모든 부문이

매년 법규준수프로그램(compliance)을 책정하고 이것을 실천함으로써

법규준수수준을 매년 향상시키도록 노력하고 있으며 이와 같은 프로그

램 추진의 주체가 되는 담당자를 본사의 전 부문 및 자국의 지사에 배

치시키고 있다. 또한 과제해결의 스피드를 높인다는 관점에서 회사 전

체적으로 개선해야할 사항에 대해서는 위원회와 협의하는 체제를 구축

하여 있다. 이와 같은 체제정비와 병행, 임직원 1인 마다 법규를 준수하

도록 독려하여 가면서 개별업무에 관한 법무·법규준수관점에서 특히

유의해야 할 사항을 집약한 「법규준수매뉴얼을 업무라인별로 책정」하

여, 임직원연수 등에서 활용하고 있다. 또한 일상업무에 대해 준수해야

할 법령 등을 기재한 「휴대책자」를 전직원에게 배부하거나 사내신문

을 활용하여 법규준수 교육을 실시하고 있다.

둘째로는 고객정보의 보호를 들 수 있다. 즉 고객으로부터 얻은 개

인정보관리를 철저하게 하고, 금융기관 등을 대상으로 개인 데이터 보

호에 대해 규정한 「FISC지침」 및 생명보험업의 개인 데이터 보호에

대해 정한 「생보지침」에 준거한 보호체제를 확립하고 있다. 구체적으

로는 우선 모든 임직원의 행동지침인 「住友生命 임직원행동규범」에

「업무상 취득한 정보는 사내규정에 의해 엄격하게 관리하지 않으면 안

된다」라는 취지를 명확히 하고 있다. 이와 더불어 고객정보취급에 대

한 세부적인 내용을 「고객정보보호규정」「정보자산관리규정」에 명확

38) 예를들면 2001년 4월에 시행된「금융상품판매법」,「소비자계약법」의 취

지에 따라 체제정비에 대해서도 법무부문과 각 업무집행부문이 밀접하게

연계하여 구축하는 등, 보다 고도화하는 법규리스크를 적절하게 파악하고

법규준수를 철저히 준수하는 체제를 구축하고 있다.
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히 함과 더불어 이를 사내신문 및 사내연수 등의 여러 기회를 통해 임

직원에게 주지시키고 있는 실정이다.39)

2) 명치생명40)

가) 리스크의 분류 및 기본방향

명치생명은 <표 Ⅲ-3>에서 보는 바와 같이 재무건전화·수익안정화

에 기여하는 리스크관리(보험, 예정이율, 시장, 신용, 부동산리스크관리)

를 첫 번째 리스크관리의 기본방향으로 삼고 있다. 즉, 자산·수익 등의

가치하락리스크에 대해서는 부채구조 및 리스크계수를 감안하고 더욱이

투자가이드라인의 정비 및 업무집행의 감시 등을 통한 경영목표의 달성

을 위한 리스크억제에 노력하고 있다.

<표 Ⅲ-3> 리스크분류의 이원화와 기본 Concept

관련리스크 기본 Concept

재무건전화
관련리스크

보험리스크
예정이율리스크
유동성리스크
시장리스크
신용리스크
부동산리스크

·자산·수익 등 가치하락 리스크에 대
해서는 부채구조 및 risk factor 감안

·투자가이드라인 정비 및 업무집행 등
의 감시를 통한 경영목표달성을 위한
리스크억제

고객서비스
관련리스크

사무·시스템
리스크

·고객서비스의 질적저하원인이 되는 리
스크의 소재를 인식·분류한 후에 예
방책 실시등을 통해 리스크경감

39) 또한 고객정보에 대한 부정한 접근을 근절한다는 관점에서 접근시에는 ID
카드, Passw ord입력이 필요하게 되는 보완시스템을 구축하여 운영하고 있

으며 또한 검사부문에 의한 내부감사기능을 강화하여 사내감사에서는 본사

각 부문 및 지사의 고객정보보호 상황을 확인하고 있다.
40) www .meiji-life.co.jp 참조
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두 번째 리스크관리 기본방향으로는 고객서비스 향상에 기여하는 리

스크관리(사무·시스템리스크관리)를 들 수 있다. 즉 고객서비스의 질적

저하 원인이 되는 리스크(과실·사고·부정 등)의 소재를 인식·분류한

후에 예방책의 실시 등을 통해 리스크의 경감에 주력하고 있다.

나) 리스크관리체제

명치생명의 리스크관리체제에서 가장 특징적인 것은 경영수준차원

의 리스크관리에 초점을 맞추고 있다는 점과 리스크관리위원회의 기능

및 역할을 제고시키고 있다는 점이다(<표 Ⅲ-4>참조).

<표 Ⅲ-4> 리스크관리체제의 추진상황 및 내용

구분 추진상황

ALM

실

무

1996년도에 도입한 구분경리로 부채구조를 감안한 자산운용실시
부채 cash flow를 분석할 시스템 개발 주력
중장기의 부채 특성을 명확히하고 자산측의 시뮬레이션 시스템과
조합시켜 경영의 건전성 검증

조

직

1989년부터 금융리스크관리 특별 위원회하에 금리 리스크관리 부
서를 설치하여 관련 부서에서 ALM에 관련된 검토를 실시
강력한 리스크관리체제를 구축하기 위해서 평성 11년 ALM 분과
위원회 설치

운용

리스크

실

무

시장리스크, 신용리스크 및 부동산 리스크를 적절한 수준에서 정
기적으로 관리함으로써 예상외의 손실발생을 회피

장기적, 계속적으로 적정한 retu rn 획득 추구

조

직

운용리스크분과위원회(1989년 4월~8월까지는 금융리스크관리 특별
위원회)를 매월 설치하여 자산운용과 관련된 각종 리스크를 종합
적으로 관리
위원회에서는 각종 리스크의 파악·감시(모니터링)이외에 ALM분
과위원회와 제휴하여 부채특성을 감안한 리스크관리체제 정비추진
거래 실시부서와는 독립하여 운용리스크의 관리방침을 종합적으로
입안·관리하는 체제를 강화하는 목적에서 2000년부터 경영리스크
관리 그룹을 신설
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먼저 경영수준차원의 리스크관리를 들 수 있다. 즉 이사회는 경영방

침·계획에 기초하여 리스크관리의 기본방침을 설정하지만 기본방침에

따라 책정하는 각종 리스크의 경감대책 및 규정 중에서 중요한 사항은

상무회(常務會)에서 결정하도록 규정하고 있다. 특히 상무회는 경영에

중대한 영향을 미치는 리스크정보 등을 확인하고 대응책 등을 협의하게

된다.

다음으로는 리스크관리위원회의 기능 및 역할을 들 수 있다. 명치생

명은 관계임원·부장수준의 심의를 행하기 위해 리스크관리위원회를

1999년에 설치하였으며 리스크관리위원회의 하부조직으로써 ALM분과

위원회, 사무시스템리스크 분과위원회를 설치하여 리스크관리가 충분히

기능하기 위한 체제정비 및 리스크정보·실태의 파악 등에 주력함으로

써 위원회별에 따른 리스크관리의 자기책임경영을 유도하고 있다. 즉

ALM분과위원회에서는 보험·예정이율·유동성리스크를, 운용리스크분

과위원회에서는 시장·신용·부동산리스크를, 그리고 사무·시스템리스

크분과위원회에서는 사무·시스템리스크관리체제로 이루어져 있다.

다) 부문별리스크관리

보험리스크

보험리스크는 실제 보험사고의 발생률이 통상의 예측을 벗어남으로

써 발생하는 리스크로서 명치생명에서는 보험사고(사망, 질병 등) 통계

에 기초하여 적절한 보험료수준을 설정함과 더불어 보험료설정후의 보

험사고통계 및 수익상황을 파악함으로써 보험리스크를 관리하고 있다.

특히 책임준비금, 위험준비금을 충분히 적립하는 것을 보험리스크관리

의 기본방침으로 설정하고 있다.

예정이율리스크

예정이율리스크는 통상예측을 초과하는 금리변동 등으로 책임준비금
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의 산출기초가 되는 예정이율을 확보할 수 없게 됨에 따라 손실을 입게

될 리스크로서 명치생명의 ALM분과위원회는 신계약의 예정이율이

운용 수익률의 예측에 따라 적정하게 설정되었는가를 확인·검증하고

기존계약의 역마진 문제에 대해서는 Cash Flow와 리스크를 감안한

운용목표를 설정하여 단계적인 해소를 도모하고 있으며 예정이율 리

스크의 계량화를 실시, 자기자본과의 대비를 통해 건전성의 확인을 실

시하고 있다.

유동성리스크

일반적으로 생명보험사는 보험계약이 보다 장기적이고 안정적이어서

자금이 일시적으로 집중하는 경우는 그다지 많지 않고, 또한 계속적으

로 보험료수입이 존재하기 때문에 유동성리스크는 비교적 적다고 할 수

있다. 명치생명은 기업연금의 큰 자금이동에도 견딜 수 있는 충분한 단

기유동자금 포지션을 확보함과 동시에, 장래의 보험료수입·보험금의

지급이라는 부채측의 현금흐름 예측에 기초하여 자산측의 상환구조를

적절하게 조정하고 있다.

시장리스크

시장리스크는 금리·주가·환율 등이 변동함에 따라 운용자산의 가

치가 변동, 손실을 입을 리스크이므로 금융시장에서 자산을 운용하고

수익을 확보하여 가는데 있어 피할 수 없는 리스크라 할 수 있다. 다만

과도한 리스크를 부담하는 것은 자산의 건전성을 저해시키기 때문에 명

치생명에서는 시장리스크를 충분히 감안·억제한 후에 투자를 행하고

있다.

시장리스크와 관련성이 있는 유가증권 및 파생상품은 잔고 및 미실

현 손익상황을 일괄적으로 파악·관리함과 더불어 손절매(loss Cu t

Rule)를 하여 손실이 일정 범위내에 있도록 제한하고 있다. 이들 손실

상황 및 제 규정의 준수상황은 거래 실시부서와 독립된 리스크관리부서

가 감시하고 운용리스크분과위원회에 보고·심의하고 있다. 또한 경영
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리스크위원회에서는 시장리스크관리에 관한 사항이외에 신형 금융상품

연구 보고나 그 대응여부의 심의 등을 수행하고 있으며 VaR개념 도입,

시장리스크의 계측·검토를 실시하고 있다.

신용리스크

과도한 신용리스크를 부담하지 않도록 안전성·건전성이 높다고 판

단되는 투자대상에 한정하여 투융자를 행하고, 리스크에 부합한 적정한

수익을 확보하는 것을 기본원칙으로 삼고 있다. 특히 ① 일정기준이하

의 신용에 대해서는 개별 대출선마다 리스크 및 수익성 등의 관점에서

엄격하게 분석·심사를 행하고 있으며 ② 신용리스크가 특정기업 및 그

룹에 집중하지 않도록 대출선의 분산을 도모하면서 ③ 자산의 건전성확

보 및 예상손실액을 기초로 한 수익관리실시를 목적으로 신용리스크의

계량화를 시행하고 있다. 또한 ④ 해외 대부시 컨트리리스크가 존재하

기 때문에 재무 심사부서가 해외대부 여신 한도폭을 국가마다 설정, 엄

격히 운용하는 체제로 하는 한편 ⑤ 주식·사채 등 유가증권에 대해서

는 유가증권부에 증권분석을 전문적으로 담당하는 팀을 설치·운용하고

있다.

부동산 리스크

일반적으로 부동산투자는 1건당 투자금액이 크기 때문에 유동성이

낮다는 특성을 반영, 신중하게 지가변동 및 주변환경 등을 세심히 보고

장기적으로 안전도가 높다고 판단되는 부동산을 엄선하여 투자를 행하

고 있다. 또한 주거율, 임대료개정, 재해대책 등의 관리상황을 정기적으

로 체크하고 운용리스크분과위원회에 보고·심의하고 있다.

사무리스크

사무리스크는 사무처리상의 사고 등에 의해 고객서비스가 질적으로

저하되는 리스크로서 명치생명에서는 고객만족도가 높은 영업·서비스

를 전개한다는 관점에서 사무체제의 충실·강화와 더불어 사무상의 실
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수발생방지 및 발생시 적합한 처리체제를 정비하고 있다. 구체적으로는

사무리스크를 담당하는 총무부서 등을 중심으로 관련부서가 업무마다

사무개선·지도를 행함으로써 사무리스크의 경감에 노력하고 있다. 더

욱이 감사부서는 전국을 대상으로 감사를 원칙으로 1년에 1회 이상 실

시하고 있으며 또한 「법령준수」에 부합하게 적절한 업무운영을 하고

있는가를 검증한 후에 그 결과를 경영진에게 직접 보고하는 체제를 갖

추고 있다.

시스템리스크

시스템리스크는 컴퓨터시스템의 정지 또는 오작동 등에 수반한 리스

크와 컴퓨터가 부정으로 사용됨에 따라 입을 리스크를 말하는데 명치생

명은 이와 같은 시스템리스크관리를 위하여 다음과 같은 관리체제를 갖

추고 있다.

첫째, 금융정보시스템센터(재단법인)가 제정한 「금융기관 등 컴퓨터

시스템 안전대책기준」에 기초, 시스템리스크의 인식과 방지에 노력하

는 등 각종대책을 실시하고 있다.

둘째, 각종재해대책기능, ID카드에 의한 입·퇴실관리, 방범카메라

에 의한 원격감시에 의한 부정침입·부정사용방지 등 충분한 보완기능

을 설치하고 있으며 전문요원이 매일 안정적인 시스템운용을 실시하고

있다는 점이다.

셋째, 최근 급속히 보급되고 있는 인터넷 안전대책에 대해서도 감시

서버의 도입 등 네트워크의 부정침입방지에 주력하고 있다. 특히 1987

년 7월부터는 오사카시에 컴퓨터 Back-Up센터를 설치하고, 통신회선의

이중화(二重化), 중요한 프로그램DB의 2중 보관을 실시하고 있다

이외에도 명치생명에서는 법규준수가 경영의 기본이라는 인식 하에

다음과 같은 법규준수관리체제를 마련하고 있다. 첫째, 행동헌장 및 업

무수행기준 룰의 책정을 들 수 있다. 1999년 7월 이사회는 전임직원이

업무를 수행하는데 있어 수행하여야 할 기본적인 행동규범으로서
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리스크의 관리체제

<표 Ⅲ-5> 임직원 행동헌장

1. 사회적 Rule의 준수

우리들은 고객과 사회의 신뢰를 확보하기 위해 법령을 위시로 하는 사회적 룰
을 준수하고 기업윤리를 견지하고 있읍니다.

2. 보다 공정한 자율경쟁

우리들은 보다 공정하고 자율적인 경쟁을 통하여 생활·경제의 향상·발전에
공헌하고 있읍니다.

3. 적정한 보험모집 및 고객서비스

우리들은 보다 충실하고 성실하게 직무를 수행함으로써 최고의 서비스를 제공,
고객의 만족도 증대에 노력하고 있읍니다.

4. 보다 건전하고 적절한 자산운용

우리들은 고객의 자산수탁자로서 보다 건전하게 자산운용을 행하고 있읍니다.

5. 고객정보의 엄정 관리

우리들은 고객정보를 엄격히 관리함으로써 고객보호를 철저히 하고 있읍니다.

6. 경영정보의 개시

우리들은 경영투명성을 높이기 위해 경영정보를 적절하게 개시하고 있읍니다.

7. 인권의 존중

우리들은 고객을 보다, 사회 1인마다의 인권을 존중하고 있읍니다,

8. 양호한 직장환경의 유지

우리들은 직원 1인마다의 인권 및 개성을 존중함과 더불어 안전하고 쾌적한
직장환경을 유지하고 있읍니다.

9. 반사회적 세력에 대한 대응

우리들은 사회의 질서마 안전에 위협하는 반사회적세력에 대해서는 의연하게

대처하고 있읍니다.

10. 위반행위의 방지

우리들은 법령 등 준수체제를 확실하게 기능하도록 하고 만일 위반행위가 발
생한 경우에는 원인구명을 철저히 행하고 재발방지에 노력하고 있읍니다.
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「행동헌장」 및 「직무수행기본 Ru le」을 책정하였다. 이 내용을 전임

직원에게 배부, 철저하게 준수하도록 독려함으로써 법규준수중시의 기

업풍토를 조성하기 위해 노력하고 있다

둘째, 법규준수 프로그램, 법령준수 매뉴얼을 들 수 있다. 이사회는

법규준수실현을 위한 실행계획, 임직원의 연수계획 등을 포함한 「법규

준수프로그램」을 설정하여 추진하고 있다. 더욱이 법규준수의 구체적

인 해설서인 「법규준수매뉴얼」을 비치하고 있으며, 특히 「법규준수

매뉴얼」에는 보험모집에 관한 사항을 많이 포함시키고 있다.

셋째, 법규준수의 일괄관리, 법령준수담당자의 배치를 들 수 있다.

법규준수 전반에 대해서는 기획부법무실이 타부서와 독립, 일괄관리하

고 있으며 본사 각부서, 영업부·지사 등마다, 법령 위반행위의 유무를

체크하는 「법령준수담당자」를 배치함으로써 전사적인 법규준수체제를

유지하고 있다. 참고로 명치생명의 「행동헌장」은 <표Ⅲ-5>와 같이 규

정되어 있다.

3) 일본생명41)

가) 리스크의 분류 및 형태

일본생명에서는 리스크관리를 경영의 가장 중요한 과제 중 하나로

보고 보다 철저한 리스크관리체제의 구축에 노력하고 있는데 리스크를

보험리스크(보험사특유의 리스크), 자산운용리스크(자산운용에 관한 리

스크), 경영관리리스크(일반기업공통리스크) 등과 같이 구분하여 관리하

고 있다.

나) 부문별 리스크관리

41) www .nissay.co.jp 참조.
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리스크의 관리체제

보통사망리스크

보통사망리스크 등에 대해서는 계약의 인수부터 지급까지를 전반적

으로 관리하는 전담부서를 설치, 엄격하게 리스크관리를 행하고 있다.

보험료의 설정은 일본생명의 자체 데이타에 의해 사망통계를 작성하고

의사자격을 지닌 전문직원에 의한 사망률동향연구가 이루어져 적절한

보험료설정이 행하여지고 있다. 더욱이 보험료 설정후에도 항상 예정사

망율과 실제사망률의 분석을 행하여 필요시 인수사정기준 및 요율의 개

정 등을 행하고 있다. 또한 계약인수에 있어서는 의사자격을 지닌 전문

직원에 의해 의학적 사정을 행하고, 별도의 전문직원으로 도덕적 위험

측면에서 사정을 행하고 있으며 보험금 지급시 부정수급염려가 있는 계

약은 전문확인기관을 활용하여 신중한 심사를 하고 있다.

예정이율리스크

예정이율리스크에 대해서는 시장금리의 동향을 기초, 신중한 이율설

정을 행함과 더불어 운용실적의 상황 및 저축성상품의 판매동향에 대해

계속적인 분석을 행하고 필요한 경우 판매조건 및 요율 개정 등이 탄력

적으로 이루어지고 있다. 또한 자산운용에 있어서도 보험상품마다 부채

의 특성에 부응한 운용을 행하고 있다. 또한 종합적인 리스크관리를 행

하기 위해 ALM위원회를 설치하고 있으며, 보험상품의 종류에 따라

ALM기법이 약간 상이하기 때문에, 예정이율을 하회할 리스크, 리스크

허용도, Cash Flow 등을 분석·검토하여 중장기적인 리스크관리방침을

결정하고 있다.

신용리스크

신용리스크의 관리에 대해서는 명확한 포트폴리오 전략에 기초하여

① 개별거래의 엄격한 심사 및 신용도에 부합한 거래조건의 설정 ② 포

트폴리오 전체의 명확한 분석과 평가 등을 철저히 하고 있다. 일본생명

에서는 재무 심사부서·국제심사부서라는 독립된 심사부서를 설치하여
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엄격하게 심사를 행함과 더불어 개별대출안건을 협의·선별하기 위해

융자위원회를 설치, 심사강화에 노력하고 있다. 또한 고액대출이나 중요

성이 높은 안건에 대해서는 投融資常務會에서 신중하게 검토하는 체제

로 되어 있다. 또한 도산율 및 회수율 등 통계 데이타에 기초한 신용리

스크양의 계측을 행하고 있다.

<그림 Ⅲ-2> 신용·시장리스크의 통합화
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리스크의 관리체제

시장관련리스크

일본생명에서는 1996년부터 VaR시스템을 이용, 수익의 변동폭을 합

리적으로 추정함과 더불어 운용자산배분통제를 실시하고 있다. 또한

VaR시스템을 이용, 자기자본 등에 기초하여 산정한 리스크 허용도와의

비교검토를 행하고 있다. 그 결과는 정기적으로 리스크관리위원회에 보

고되고 있다. 또한 운용자산의 특정에 부합하여 리스크허용한도 및 손

절매를 설정하고 그 준수상황은 증권 관리부서에서 상시모니터링하고

있다.

유동성리스크

생명보험사는 예금 등과 비교하여 보험계약이 안정적이며 계속적으

로 보험료수입이 있기 때문에 금융기관 중에서는 상대적으로 유동성리

스크가 작다고 생각되지만 일본생명에서는 자산포트폴리오에 시장성이

있는 자산을 포함시키고 매일 자금현황을 포함한 자금대응능력을 일정

수준이상으로 컨트롤함으로써 리스크관리를 행하고 있다.

경영관리리스크

첫째, 결재기준을 명확화하고 있다는 점이다. 모든 업무에 대해 업무

마다 사무처리매뉴얼, 사무결재권한을 책정·정비하여 엄격한 운영을

행하여 각 담당자의 권한 및 내부견제를 위한 룰의 명확화를 도모하고

있다. 둘째, 철저한 사무교육을 실시하고 있다는 점이다. 즉 사내위성방

송시스템 등을 통해 정기적으로 동일한 사무연수가 이루어지고 있다.

셋째, 전문인재를 육성할 수 있는 체제를 정비하고 있다는 점이다. 넷

째, 사내감사를 철저히 하고 있다는 점이다. 영업(지)부에 대해서는 지

사에 의한 연 3회 임점검사와 사무지도를 행하고 있다. 또한 자산운용

부서에 대해서도 Back Office(사무관리)부문은 Front Office(투자집행)부

문에서 독립, 사무리스크를 전담하는 체제로 하고 있다.
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나. 리스크관리실태

보험사의 리스크관리실태를 어느 한 국가의 보험사 리스크관리실태

만으로 살펴보는 것은 비교가능성이 없는 리스크관리실태일 수밖에 없

고 국내의 리스크관리에 주는 시사점이 그리 많지 않다는 점을 감안,

여기에서는 선험 연구결과에 기초하여 리스크관리실태(리스크관리조직,

리스크관리절차, 리스크관리시스템) 중에서 특히 리스크관리시스템구

축 시태를 중심으로 살펴보고자 한다. 리스크관리 시스템구축실태를42)

287개 보험사를 대상으로 Smink와 Meer43)가 설문조사 한 결과에 의하

면 전체 보험사의 80%가 ALM을 구축·운영하고 있는 것으로 나타나

고 있으며, 46%의 보험사가 정형화된 절차에 의해 ALM을 운영하고 있

는 것으로 나타나고 있다.

<표 Ⅲ-6> ALM 시스템구축실태 및 구성인원

ALM구축실태 ALM부서 인원 ALM부서 구성

운영 미운영 기타
부서

없음
1∼3명 4∼6명

7∼10

명

10명

이상

금융

전문

가(①)

보험

계리인

(②)

①+② 기타

79.4 % 19.6% 1.0% 29.4 % 18.7% 25.5% 18.6% 7.8% 11.6% 15.8% 72.4 % 0.2%

특히 ALM부서의 구성인원을 보면 금융전문가와 보험계리인 출신이

70% 이상을 차지하는 것으로 나타났는데 미국 및 영국은 타 국가에 비

42) 리스크관리시스템 구축실태는 미국, 영국, 프랑스, 네덜란드, 독일, 일본 등

6개국을 대상으로 하고 있다.
43) Smink, M. and R.A.H . van der Meer, "Life Insurance Asset-Liability

Management: An International Survey" The Geneva Papers on Risk and
Insurance, 22(N o. 82), Janu ary 1997, pp .128~142.
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해 보험계리인 비중이 높은 것으로 조사되고 있다(<표Ⅲ-6>참조).

6개국의 각 보험사가 사용중인 ALM전략 및 테크닉을 살펴볼 때 전

체 보험사의 75% 이상이 시나리오분석(A/ L Projection Usin g

Scenarios)과 투자성과측정을 사용중인 것으로 조사되고 있으며 특히

<표 Ⅲ-7> 활용중인 ALM전략과 기법분석결과

ALM 전략과 테크닉
활용중인 전략 및 테크닉

매우중요 중요
중요치
않음

계

시나리오분석
(A/ L projection Using Scenarios)

42.2 31.4 2.0 75.6

통합ALM소프트웨어
(Integrated ALM Softw are)

13.7 21.6 2.0 37.3

현금흐름 매칭
(Cash Flow Matching)

28.4 32.4 2.0 62.8

상품별 자산·부채 분리 (Segmentation of
A/ Ls for Product Group s)

35.3 22.5 4.9 62.7

금리 듀레이션 분석
(A/ L Interest Duration Analysis)

31.4 28.4 2.9 62.7

파생상품거래에 의한 Hedging
Hedging with Derivative Instruments)

13.7 18.6 17.6 49.9

손익분석
(Risk-Return Analysis)

20.6 26.5 8.8 55.9

Internal Coup on Stripping 2.9 15.7 2.9 21.5

부채의 Financial Pricing 10.8 17.6 3.9 32.3

Interest rate Imm unization 10.8 23.5 3.9 38.2

보너스/ 배당지급 활성화정책
(Active Bonu s/ Dividend policy)

15.7 20.6 4.9 41.2

내재가치측정법
(Em bedded Value Evalu ation)

28.4 18.6 2.0 49.0

재보험 21.6 22.5 15.7 59.6

투자성과측정
(Investment Perform ance Measurement)

38.2 32.4 6.9 77.5
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대다수의 미국 보험사들은 시나리오분석을 통해 현금흐름 예측하고 있

는 것으로 조사되고 있다. 두 번째로 많이 사용되는 ALM테크닉으로는

현금흐름 Matchin g, Segm entation, 금리 듀레이션 분석, 재보험 등인데

전체 보험사의 60%정도 내외가 사용 중이었으며 비교적 사용빈도가 낮

은 ALM 전략은 통합ALM소프트웨어, Internal Cou p on Stripp ing,

Fin ancial Pricin g of Liabilities, In terest rate Im mu nization으로써 전체

보험사의 60%정도가 활용하고 있지 않은 것으로 나타나고 있다(<표 Ⅲ

-7>참조).

특히 국가별로 각 보험사가 어떠한 ALM 전략과 테크닉을 도입하고

있는지를 살펴보기 위해 먼저 6개국을 3그룹으로 분리하고 이들의

ALM 전략과 테크닉 역시 4가지 유형으로 나누어 총 12가지의 ALM

전략과 테크닉의 국제간 비교를 시도한 결과는 <표 Ⅲ-8>과 같다.

<표 Ⅲ-8> ALM전략과 기법의 국제간 비교분석결과

ALM 전략과 테크닉

1그룹 2그룹 3그룹

미국 영국 프랑스
네덜
란드

독일 일본

전체
전략

전체 14가지 전략과 테
크닉

9.07 8.28 8.00 7.63 6.70 4.20

전략1
Cash Flow Match in g/
Segm entation

1.28 1.00 1.17 1.15 0.73 0.00

전략2
시나리오분석/
듀레이션분석/ H ed gin g

1.22 0.76 1.06 0.81 0.78 0.73

전략3

통합ALM소프트웨어/
Fin ancial Pricin g/
In terest rate
Im m u nization

0.86 0.35 0.28 0.60 0.42 0.07

주 : 1이하의 값은 ALM분석을 잘 사용하고 있지 않은 것을 의미

58



리스크의 관리체제

분석결과, 첫째 독일과 일본의 보험사들은 타 국가의 보험사에 비

해서 ALM에 소홀한 측면을 보이고 있다는 점이다. 즉 독일이나 일본

의 보험사들은 상대적으로 ALM시스템을 잘 갖추고 있지 않으며 ALM

전략도 부재한 것으로 나타나고 있다는 점이다. 특히 1그룹인 미국의

경우, ALM분석 중에 기본이 되는 Cash Flow Match in g과

Segm entation 뿐만 아니라 한 단계 높은 수준인 시나리오분석, 듀레이

션 분석, H ed gin g도 많이 사용되고 있는 것을 알 수 있다.44)

이와 같은 ALM전략과 테크닉의 도입현황에 대한 분석을 이전에

행해졌던 Lam m-Tennant45)(1989)의 연구결과와 비교해 보면 5년의 기

간이 지난 후, Cash Flow Projection과 Duration 분석을 미국보험사들

이 ALM전략으로 받아들여 거의 100%활용하고 있는 것을 알 수 있으

며 15%정도에 불과하던 파생상품 H ed ging도 50%정도로 증가하고 있

다(<그림 Ⅲ-3>참조).

특징적인 것은 미국을 제외한 5개국이 미국을 좇아 ALM전략과 테

크닉을 개발하고 있음을 알 수 있다. 전략1부터 전략3까지 살펴볼 때 2

그룹인 네덜란드 보험사의 1994년도 구축현황이 1그룹인 미국 보험사의

1989년도 현황과 비슷한 실태를 보이는 것으로 나타나고 있다. 따라서

44) 이와 같은 현상은 독일과 일본의 경우와 마찬가지로 미국이 갖고 있는 보

험환경에 기인하는 바가 크다고 할 수 있다. 즉 ①미국 보험사들은 보험상

품 판매에서 가격경쟁이 심하며 ② 보험상품 생산에 규제가 적은 보험환경

을 갖고 있기 때문에 각종 옵션이 있는 복잡한 상품판매가 가능할 뿐만 아

니라 ③자산과 부채의 matching 실패로부터 생기는 리스크를 피보험자에

게 전가시킬 수 있는 투자연계상품 개발에 주력하여 왔으며 ④ 또한 미국

보험업법은 기본이 되는 몇 가지의 ALM 전략과 테크닉은 반드시 사용하

도록 규정하고 있다는 점이다. 이와 같은 미국의 보험환경은 보험사로 하

여금 모든 ALM전략을 활동적으로 사용하도록 유도하고 있다고 볼 수 있

는 것이다.
45) Lamm-Tennant, J.,「Asset-Liability Management for the Life Insurer :

Situ ation Analysis and Strategy Formulation」, 『Journal of Risk and

Insurance』, Vol. 61, 1989, pp .501-517.
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대체적으로 네덜란드 보험사의 1999년도 ALM전략은 1994년도의 미국

보험사의 ALM구축 현황과 흡사할 것이라고 추측 해볼 수 있다.

<그림 Ⅲ-3> RM시스템 활용추이 분석결과
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3 . 리스크관리 체제상의 특징 및 시사점

가. 특징 및 시사점Ⅰ

국내 금융권의 리스크관리실태 및 체제상의 제반특징 및 시사점을

① 리스크관리조직 측면 ② 부문별 리스크관리측면 ③ 리스크관리시스

템 측면 등으로 구분하여 살펴보면 대략 다음과 같이 요약·정리할 수

있다.

첫째, 리스크관리조직 측면에서 볼 때 은행의 경우, 은행감독규정 제

31조에 따라 명문화된 규정을 갖추고 있으며 모든 은행들이 이사회산

하에 리스크관리위원회를 두고 경영진에 감시기능을 수행하고 있는 등

리스크관리조직의 독립성과 전문성이 향상되고 있는 반면 비은행권의

경우 리스크관리위원회가 별도로 설치되고 있지 않아 리스크관리조직

및 규정이 매우 미비한 실정이라 할 수 있다.

둘째, 은행은 부문별 리스크를 신용리스크, 유동성리스크, 금리리스

크, 가격변동리스크 등으로 구분하여 관리하고 있으며 특히 신용리스크

는 VaR시스템이외에 총여신공여시스템, 신용평가시스템 등을 구축하여

관리하고 있다. 최근 신용리스크의 관리기법이 예상·비예상손실액을

관리하는 확률모형방식으로 발전하고 있으며 또한 유동성리스크는 1년

단위로 ALM시스템을 통해 관리되고 있다. 종합금융회사의 경우는 신

용리스크,유동성리스크,금리리스크,시장리스크를 주요 관리대상으로 하

고 있으나 관리체제가 체계적이지 못한 실정이며 대부분 종금사에서 유

동성 및 금리갭을 제외하고는 리스크관리시스템을 갖추고 있지 않는 상

태이다. 카드사 및 할부사 등 여신전문금융회사의 경우 개인신용리스크

는 스코어링시스템을 통하여 관리하고 있으며 카드사는 자체 기업신용

평가모델을 가지고 있으나 전사차원의 Total Exp osure는 관리하고 있지

는 않는 실정이다.
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셋째, 리스크관리시스템측면에서 볼 때 은행은 신용 및 시장리스크

관리를 위한 시스템구축이 거의 완료된 상태이며 특히 성과측정 및 자

본배분(RAPM)관리시스템도 11개 은행이 이미 구축하였거나 구축 중에

있는 것으로 조사되고 있는 반면, 종합금융회사 및 여신전문금융회사

등과 같은 비은행권은 신용리스크관리 관련 시스템개발이 이루어지고

있으나 한도관리 및 성과평가는 제대로 관리하지 않고 있는 것으로 조

사되고 있다.

나. 특징 및 시사점Ⅱ46)

선진국 리스크관리 실태의 경우에서 시사하는 바는 3그룹인 독일과

일본은 2004년도가 되어야 미국보험사의 1994년 수준과 비슷한 상황을

보이고 있다는 점이다.47) 이와 같은 상황을 국내상황과 접목시켜 볼

때48) 현재 20개 국내생명보험사 중 7개의 보험사만 Cash Flow

Projection과 듀레이션 분석을 갖추고 활용하고 있는 것으로 나타나고

있으며 외국 보험사를 제외하면 단 두 개의 보험사만 기본적인 두 가지

ALM전략을 사용하는 것으로 나타나 1994년의 미국 리스크관리시스템

구축상황에도 훨씬 미치지 못하고 있다는 것을 알 수 있다.

특히 대부분의 일본 생명보험사들이 현재 기본적인 ALM시스템의

전략과 기법을 사용하고 있다는 점을 감안하는 경우, 즉 일본에 비해

국내 리스크관리실태가 상대적으로 열악한 수준이라고 인정하는 경우,

미국 보험사와 국내보험사간의 리스크관리수준의 차이는 적어도 10년

46) 특징 및 시사점Ⅱ는 선진국의 리스크관리 실태 및 사례를 통하여 리스크관

리경영상의 특징 및 우리에서 주는 시사점을 살펴보고자 하였다.
47) 이 경우는 각 그룹간의 ALM구축 실태가 5년의 시간적 차이를 갖고 있다

는 가설을 세워 본 경우이다. 단, 이때 주목할 점은 1994년도의 미국 보험

사는 이미 Cash Flow Projections와 듀레이션 분석 등을 100% 사용하고

있다는 사실이다.
48) <별첨 5> 참조.
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이상의 차이가 존재한다고 추론해 볼 수 있다는 점이다. 49)

다음으로 생명보험사의 리스크관리사례(일본중심)에서 우리에게 주

는 시사점은 대략 다음과 같이 요약할 수 있을 것이다. 첫째, 리스크분

류를 자사의 특성에 부합하게 세분화하여 리스크관리의 효율성을 제고

시키고 있다는 점이다. 즉 감독당국의 리스크분류방법에 기초하여 리스

크를 분류하여 관리하는 것이 아니고 자사의 특성을 고려, 자율적으로

분류하고 관리한다는 점이다. 특히 대부분의 보험사의 경우 리스크관리

위원회산하에 리스크분과위원회를 두면서 다양한 위원회별(리스크의 다

양성을 인식)로 일부 위험의 관리를 전담하여 책임지도록 함으로써 리

스크관리의 책임주체를 명확히 하려는, 즉 리스크관리의 자기 책임화를

하려는 경향이 뚜렷해지고 있다.

둘째, 선진 보험사의 경우 부문별 RM체제보다 전방위적인 RM체제

에 보다 초점을 맞추고 있다는 점이다. 리스크관리가 경영진을 비롯한

전임직원의 리스크관리 인식 하에 이루어지고 있으며, 리스크관리체제

도 종합적인 리스크관리의 프로세스 -리스크관리조직, 부문별리스크, 리

스크관리시스템- 하에서 상호균형을 고려하여 이루어지고 있다는 점이

다. 종래의 보험리스크관리 또는 자산리스크관리중심, 즉 개별리스크관

리(부문별리스크관리체제)에서 벗어나 부채·자산모두를 고려한 리스크

관리체제로 변하고 있으며 특히 보험환경을 둘러싼 제반리스크를 통

합·관리한다는 전방위적인 리스크관리체제로 전환되고 있다는 점이 특

정적이다.

셋째, 기본적인 RM시스템의 구현 및 적용을 통하여 리스크관리의 시

스템화가 거의 완료되고 있는 상황이라는 점이다. 즉 보험리스크, 시장

및 신용리스크 등과 관련된 시스템은 거의 완비되어 가고 있는 상태이

며 최근에는 경영리스크관리와 관련된 시스템개발에 초점을 맞추고 있

49) 이는 단적으로 2001년 말 현재, 외국보험사를 포함할 때, 국내보험산업은

기본적인 ALM 전략을 35%만 사용하며 외국회사를 제외할 때에는 16%만

활용하고 있는 것으로 보여진다.

63



다. 특히 상위 리스크관리체제라 할 수 있는 리스크 허용한도, 자본배

분, 성과측정관리와 관련된 시스템개발, 즉 성과측정 및 자본배분

(RAPM)시스템이 이에 해당된다.50)

넷째, 시장 및 신용리스크관리를 보험사 RM의 근간으로 인식하고

자산운용관련 리스크를 보다 철저히 관리하고 있다는 점이다. 이는 보

험사의 위험성격이 점진적으로 은행형 위험의 증대로 전환됨에 따른 영

향 등에 기인한바 크다고 할 수 있다.

다섯째, 사무·시스템·법규준수리스크 등과 같은 경영리스크관리의

중요성을 새삼 인식하고 여타 리스크관리 보다 철저하게 관리하려는 경

향이 뚜렷해지고 있다는 점이다. 즉, 경영리스크는 보험계약자의 신뢰성

에 치명적으로 영향을 줄 수 있다는 점에서 미국 등 선진국들은 다른

리스크관리보다 철저하게 관리하게 있는 실정인데 대표적인 보험사인

日本生命 및 스미토모生命 등은 임직원 행동헌장까지도 제정하는 등 전

사적 차원에서 운영리스크를 철저히 관리하고 있는 실정이다.

50) 성과측정과 자본배분시스템은 회사에 주어진 한정된 리스크관리자원을 위

험 대비 수익을 고려하여 적절히 배분되고, 이를 통해 성과가 적정하게 측

정됨으로써 리스크관리에서도 자기책임경영이 조기 정착할 수 있다는 점에

서 선진보험사는 개발에 박차를 가하고 있는 실정이다.
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