
요 약 문

1. 서론

생명보험사 고유리스크인 보험리스크중에서도 특히 예정위험률과

관련된 보험리스크의 계수산정방법 등 보험리스크 평가 및 측정

방법에 대한 정형화된 틀이 제공되어 있지 않은 실정임.

생보업계 데이터를 통하여 시안적으로 파산확률모형에 입각, 시

나리오별 보험리스크계수를 위험별로 직접 산출해 봄으로써 보

험리스크계수 차등화 및 보험리스크 평가 방향 등을 모색해 볼

필요성 존재

- 보험리스크계수 산정 등을 사전에 파산확률모형에 입각하여 체

계적으로 분석해 보는 것은 재무건전성제도의 점진적 발전이라

는 차원뿐만 아니라 생보사 보험리스크관리 및 평가차원에서도

중요

이제는 심층적으로 부문별리스크에 초점을 맞추어 연구하고 기존

의 RBC연구(류건식·천일영·신동현의 연구) 등을 더욱 보완·

발전시킨다는 차원에서도 긴요함.

2 . 보험리스크에 관한 이론적 접근

보험리스크는 예정이율, 예정위험률, 예정사업비율과 관련된 리스

크라 할 수 있지만 예정이율관련 리스크, 예정사업비관련 리스크

등을 제외한 순수보장리스크(협의의 보험리스크)로도 정의 가능

- 보험리스크는 보험계약이전에 위험선택을 적정하게 하여 보험
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요율에 반영하느냐하는 적정한 위험선택여부(위험보험료), 위험

보험금액의 지급을 어떻게 최소화하느냐 여부(지급보험금) 등

에의해 좌우됨.

- 이는 어느 면에서 일종의 Cash Flow ALM성격과 유사(위험보

험료: Cash in, 지급보험금: Cash out, 안전할증 등은 외생변수)

생명보험사의 보험리스크대응은 리스크파이낸싱 개념보다는 리스

크컨트롤(리스크의 사전적 통제)개념에 입각한 대응 성격이 강함.

- 이에 반해 감독당국은 리스크파이낸싱(리스크의 사후적 통제)중

심의 보험리스크 대응- 보수적인 부채의 평가방법 적용 등- 에

보다 초점을 맞추어 왔다고 할 수 있음.

- 그러나 최근에는 생명보험사 리스크관리 수준향상차원에서 제

반리스크관리규정의 보완, 리스크관리시스템 구축지원 등이 이

루어지고 있어 사전적인 리스크 통제 및 감독이 병행하는 추세

에 있음.

특히 보험리스크는 ① 보험리스크관리의 불완전성증대, ② 보험

리스크관리체제의 취약, ③ 사차익중심의 지속적인 이익기반 안

정화, ④ 보험리스크중심의 감독정책추진, ⑤ 지급여력제도의 발

전적 검토필요성 증대면에서 여타 리스크보다 철저한 관리의 필

요성이 존재
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요약문

3 . 보험리스크의 평가 및 방법

□ 보험리스크의 평가방법

우리나라는 각사별 경험치를 적용하여 보험리스크를 평가하고 있

으며 EU국가는 위험보험금×리스크계수(0.3%)×R2/ R1(0.5이상)에

의해 보험리스크를 평가하고 있음.

반면 일본은 보험리스크를 6개의 위험별로 구분하여 평가(파산확

률 1%)하고 있으며, 미국은 순위험보험금에 리스크계수를 곱하여

산출(보험리스크 계수: 3∼5년내 파산확률 5% 가정하에서 산출)

□ 보험리스크의 평가특징

EU에서 적용하고 있는 보험리스크 평가의 수리적방법론 중심

현재 EU제도에서 책임준비금에 4 %를 적용한 것은 캠패인의 주

장에 의한 것이고, 책임 준비금의 일정부분과 위험보험금의 조합

은 부울(Bu ol)의 리포트의 영향을 받는 것임

캠패인: k년 (k=2, 3, 5, 10) 후에 이 기간에 총손실이 보다 작

게될 가능성을 유지하기에 충분한 잉여금(지급여력)을 계산

부 울: unstrengthened 이자율에 근거한 준비금(9%)과 위험보험금

(6%)의 합을 보험포트폴리오의 최소지급여력(EC의 Directive는

이 9%와 6%를 4 %와 0.3%로 치환하였는데, 그 이유는 미확인)

□ 보험리스크의 평가실태

2001년 3월 생보업계평균의 보험리스크계수는 0.18%이었으나 1

년이 경과한 2002년 3월 현재 생보업계평균의 보험리스크계수가
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0.24 %인 것으로 나타나, 전년대비 0.06%만큼 보험리스크계수가

증대

미국: 인정자산(adm itted assets) 규모가 $10백만∼$25백만인 생명

보험사의 경우 총 RBC의 60% 정도를 보험리스크(C2)가 차지

4 . 수리적 평가모델의 유형 및 분석방법

□ 수리적 평가모델의 유형

보험리스크의 수리적 평가모델은 보험리스크 평가의 복잡성 등으

로 인하여 여타 리스크평가모델에 비하여 상대적으로 연구 미비

- 펜티켄(Pentikäinen)모델, 아미터(Amm eter)모델, 보만(Bohm an)

모델, 드빌더(DeVylder)모델, 그랜델(Grandell)모델, 암슬러(Amsler)

모델 등

이들 모델은 본 연구의 분석방법과 직·간접적으로 상호관련성이

존재하고 있음.

□ 데이터 작성기준 및 작성대상

작성기준

- 파산확률모형을 적용하여 실제 보험리스크계수를 산출하는데

적합한 데이터, 보험리스크관련 DB는 생보업계가 어느 정도

수정·보완하는 경우 작성이 가능한 데이터 등 일 것.

작성대상

- 분석데이터는 FY1992∼ FY2001의 연별데이터, FY1999∼FY2001
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요약문

의 분기별데이터를 작성토록 8개 생보사 의뢰(책임자급이상이

작성)

- 데이터의 입수 등은 금융감독원 리스크관리팀의 협조

분석대상 및 작성방법

내용 특징
분석대상 생명보험사 8개사 분석대상선정기준은 자산규모기준
조사기간 2002. 7∼2002. 8 생명보험사 내부자료 및 수정보완자료

자료형태

연별데이터(일반사망, 재해사

망관련)
FY1992∼FY2001 (10년연별자료)

분기별데이터(일반사망, 재해

사망관련)
FY1999∼FY2001 (12분기별자료)

작성자 보험리스크부문책임자급이상 금융감독원 리스크관리팀협조

□ 분석기준 및 분석절차

분석모델의 설정

- 지급보험금 등을 과잉지급함으로써 생보사경영에 악영향을 미

쳐 장래의 어느 시기에 파산하게 되는지를 수학적으로 정량화

하여, 그것을 파산확률 허용범위내에 있도록 하는 리스크계수

결정

- 즉 파산확률모형에 기초한 수리적·통계적 모델을 분석모델로

선정하였으며 분석모델의 초점을 파산확률모형에 의해 보험리

스크평가를 하는데 두었음(아미터의 수리적모델에 기초하여 국

내특성에 맞게 수정·보완).
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분석을 위한 제가정

구분 정의 제가정
U Solvency Margin 초기의 지급여력

Pr
안전할증후 위험보험료의

합계
- 일반사망위험보험료, 재해사망위험보험료

S 평균지급보험금
- 지급보험금총액(사망보험금 및 상해보험금지

급실적)/건수

h

보험금발생건수평균의

분포

(Gamm a분포의 모수)

- 보험금평균발생건수 추정치에 의해 산출

- 즉, 경험치를 산출하여 적정한 값 사용

·1992-2001년까지 연도별 발생률(1단계)

·2001년기준으로 발생건수 수정(2단계)

·수정발생건수 평균/ 분산 산출(3단계)

λ
위험보험료의

평균안전할증수준

- 회사별로 상이한 값을 사용하는 것이 바람

직하기 때문에 각 생명보험사별 사차손익률

을 기준으로 하여 산정

α
개별보험금액의 분포

(Gamm a분포의 모수)

- 금액별 보유계약통계자료의 평균 및 분산으

로 산출하지 않고 실제 지급보험금실적에

근거하여 산출

분석절차

- 1단계 : 국내 생명보험사의 사망보험금지급분포 데이터를 통

해 분기별, 연별로 α값, h값, λ값 등을 산출

- 2단계 : 보유계약고대비 리스크계수를 분석하거나 위험보험료

대비 리스크계수를 추정(파산확률변화 등에 따른 보

험리스크계수의 변동성분석)

- 3단계 : 보험리스크계수의 적용가능성을 종합적으로 검토(보험

리스크평가모델로의 활용가능성 및 향후과제 등)
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요약문

5 . 보험리스크 평가에 관한 실증분석

□ 분석시나리오설정

h값, 값, 값 등의 변화에 따라 보험리스크평가모델에 의한 보

험리스크계수가 어떻게 산정되는가 등을 보기 위해 총 22개의

시나리오별로 보험리스크계수를 산출

h값, 값, 값의 추정결과는 본문참조

시나리오는 적용가능하고 객관적으로 타당성이 인정되고 있는 시

나리오를 우선적으로 선정

분석을 위한 시나리오 및 분석 FLOW

분석 h값 안전할증
파산확률(ε=0.1, 0.05, 0.01)
위험보험료 보유계약고

분석Ⅰ
100
전사평균치 시나리오Ⅰ-A 시나리오Ⅰ-a
각사개별치 시나리오Ⅰ-B 시나리오Ⅰ-b

300
전사평균치 시나리오Ⅰ-C 시나리오Ⅰ-c
각사개별치 시나리오Ⅰ-D 시나리오Ⅰ-d

분석Ⅱ

100
0.25 시나리오Ⅱ-A 시나리오Ⅱ-a
0.35 시나리오Ⅱ-B 시나리오Ⅱ-b
0.45 시나리오Ⅱ-C 시나리오Ⅱ-c

300
0.25 시나리오Ⅱ-D 시나리오Ⅱ-d
0.35 시나리오Ⅱ-E 시나리오Ⅱ-e
0.45 시나리오Ⅱ-F 시나리오Ⅱ-f

분석Ⅲ 실제치 각사개별치 시나리오Ⅲ-A 시나리오Ⅲ-a

□ 시나리오별 분석결과(예시)

보유계약고기준에 의해 h값은 100, 안전할증은 전사평균치를 적

용하여 분석한 결과, 보험리스크계수는 위험보험료기준에 의해

7



산출한 보험리스크계수에 비해 매우 낮게 나타남.

시나리오 Ⅰ-a에 의한 보험리스크계수 분석결과

확률 년도
A사 B사 C사 D사
일반 재해 일반 재해 일반 재해 일반 재해

0.1

1997 0.000110 0.000191 0.000147 0.000317 0.000186 0.000302 0.000105 0.000215

1998 0.000066 0.000241 0.000172 0.000991 0.000074 0.000332 0.000069 0.000311

1999 0.000065 0.000175 0.000164 0.000950 0.000061 0.000211 0.000068 0.000212

2000 0.000093 0.000120 0.000071 0.000103 0.000068 0.000097 0.000074 0.000118

2001 0.000069 0.000071 0.000053 0.000057 0.000065 0.000074 0.000059 0.000082

0.05

1997 0.000144 0.000248 0.000191 0.000412 0.000242 0.000393 0.000137 0.000280
1998 0.000087 0.000314 0.000223 0.001289 0.000096 0.000432 0.000090 0.000405

1999 0.000085 0.000228 0.000214 0.001237 0.000079 0.000275 0.000088 0.000276

2000 0.000121 0.000156 0.000093 0.000134 0.000089 0.000126 0.000096 0.000154

2001 0.000090 0.000093 0.000069 0.000075 0.000085 0.000096 0.000077 0.000106

0.01

1997 0.000221 0.000382 0.000294 0.000634 0.000372 0.000605 0.000211 0.000431
1998 0.000133 0.000483 0.000344 0.001982 0.000148 0.000665 0.000138 0.000623
1999 0.000130 0.000351 0.000329 0.001901 0.000122 0.000423 0.000136 0.000425

2000 0.000187 0.000240 0.000143 0.000207 0.000137 0.000194 0.000148 0.000237

2001 0.000138 0.000143 0.000106 0.000115 0.000131 0.000148 0.000118 0.000164

h값으로는 감마분포를 추정한 결과치를 적용하고 값은 각 생명

보험사의 실제 사차손익률을 산정, 안정할증수준으로 의제(2001

년 기준)하여 일반사망 및 재해사망의 리스크계수 추정

시나리오 Ⅲ-a에 의한 보험리스크계수 분석결과

파산확률
A사 B사 C사 D사
일반 재해 일반 재해 일반 재해 일반 재해

0.10 0.000030 0.000105 0.000033 0.000047 0.000058 0.000059 0.000028 0.000070

0.05 0.000039 0.000136 0.000043 0.000061 0.000076 0.000076 0.000036 0.000091

0.01 0.000060 0.000210 0.000067 0.000094 0.000117 0.000118 0.000056 0.000140

파산확률 0.1인 경우 D사의 일반사망리스크계수가 가장 낮고 C
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사의 일반사망리스크계수가 가장 높게 나타나고 있으며 재해사

망리스크는 A사가 가장 높고 B사가 가장 낮게 나타남.

□ 측정방법론 및 결과 비교

본 연구는 단순히 위험보험금뿐만 아니라 α값, λ값, h값, ε값

의 종합적인 추정 등에 입각한 보험수리적 리스크평가모델이라

는 점에서 기존의 보험리스크계수 추정방법과 근본적으로 상이

보험리스크계수의 분석방법론 비교

모형적용 파산확률 기준 기초변수

EU식
유럽

미적용

(책임준비금계수

산정: 적용)

관련없음

(책임준비금계수

산출: 1/ 20)

위험보험금
단순위험

보험금

한국 미적용 미적용(각사통계) 상동 상동

RBC연구
적용

-단순파산모형-

표준정규분포

적합성 검증
위험보험금

위험보험료,

지급보험금

본연구

파산모형에 입각

한 수리적 보험

리스크평가모델

시나리오별

파산확률(0.1,0.05,

0.01,0.001적용)

위험보험료

보유계약고

(위험보험금)

위험보험금,

지급보험금, α,

λ, h, ε값 추정

미국 RBC
몬테카를로시뮬레

이션 방법
1/ 20 위험보험금 (예정)지급보험금

일본 RBC
위험이론에 입각

한 파산확률모형
1/ 100 위험보험금

위험보험료

지급보험금

일반사망리스크계수값 0.00840%(ε=0.05)은 류건식·천일영·신

동현(2002)의 연구방법에 의하여 시산한 일반사망리스크계수값

0.00189%와 유사한 리스크계수값을 시현(일본보다 리스크계수값

이 높음)
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보험리스크계수 추정결과 비교

RBC연구
보험리스크평가모델상 RBC제도상
ε=0.05 ε=0.01 미국(개인, 간이) 일본

0.00189% 0.00840% 0.01300% 0.075%∼0.15% 0.0006%

□ 의미 및 시사점

위험보험금, 지급보험금, 안전할증, 파산확률, 감마분포의 모수(보

험금발생건수평균 및 개별보험금액의 분포) 등을 국내 특성에 맞

게 수정하여 시안적으로 국내 생명보험사별 리스크계수를 22개

시나리오별로 산출하였다는 점

적용가능한 시나리오를 객관적으로 선정하여 일반사망 및 재해사

망리스크계수를 추정해 봄으로써 RBC제도가 본격적으로 검토되

는 경우 보험리스크계수 산정모델로의 활용가능성이 크다는 점

생명보험사에서 리스크계수의 변동성을 상시적으로 체크하고 그

원인을 점검해봄으로써 보험리스크관리의 효율화를 기할 수 있

다는 점

6 . 보험리스크의 평가방향 및 향후과제

□ 기본방향

생보업계에 보험리스크관련 데이터를 집적의뢰하여 분석한 결과,

리스크계수의 차등화가 파산확률이론에 기초한 보험리스크평가

모델에 의해 어느 정도 가능한 것으로 나타나고 있음.

다만 위험별에 따른 데이터의 집적이 실무적으로 세분화되어 있

지 않고 분석모델의 정합성이 충분히 검증되지 않은 상황하에서
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요약문

단기적으로 위험별 리스크계수의 세분화하기에는 한계존재

결국 단기적으로는 EU식 지급여력제도상의 보험리스크평가방식

을 지향하되, RBC방식으로의 전환시 보험리스크계수를 파산확률

모형에 의해 세분화하는 방향으로 전개하는 것이 바람직함.

□ 세부방향 및 향후과제

위험별 리스크계수의 단계별 차등화가 바람직하며, 지급보험금

관련 DB의 세분화작업이 필요할 뿐만아니라 보험리스크평가모

델의 유용성검증에 대한 계획의 수립이 절실함.

리스크감독정책 등에의 활용대책강구측면에서 상시리스크감독체

제인 RAS식 리스크평가체제의 보험리스크평가에 활용하는 방안

도 전향적으로 검토해 보는 것이 바람직함.

RBC제도의 보험리스크계수산정모델로써 원용할 수 있도록 감독

당국차원의 체계적인 검토작업과 더불어 단계적인 적용방안이

강구될 필요성이 존재함.

국내 생명보험사의 특성을 감안한 다양한 시나리오에 의한 시뮬

레이션분석과 충분한 검증작업이 체계적이고도 지속적으로 이루

어질 필요성이 존재함.

또한 포아송분포 및 감마분포의 적정성 등에 대한 체계적인 검증

으로 보험리스크평가모델의 정형화가 이루어지는 것이 바람직함.
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