
Ⅱ. 金融再保險의 類型 및 現況

1. 금융재보험의 내용 및 특징

□ 금융재보험은 주요 특징은 대수의 법칙에 따라 다수의 동질

적 집단에 대하여 위험을 분산하는 일반 보험과 달리 개별

단위에 대한 위험을 기간별로 분산하는데 있음

- 일반 재보험 계약의 재보험자는 실제보험금이 예정보험금 보

다 커지는 언더라이팅 위험의 크기를 한정하지 않고 인수하는

반면, 금융재보험 계약하의 재보험자는 손해규모에 관계없이

사전에 정한 책임액 한도내에서 지급책임을 부담하게됨

- 금융재보험은 위험대체시장(ART)1)의 일부분으로 특정 연도의

급격한 손해율 변동을 장기간의 계약기간에 분산시켜 기업가

치를 안정화시킴

<그림 1> ART의 종류
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1) ART(Altern ative Risk Tran sfer)는 보험사가 캡티브 등을 이용하여 자신의 위험을 전가하
는 방식을 지칭하여 왔으나 점차 의미가 확대되어 금융재보험 등을 포함하여 자본시장으
로 위험을 전가하는 모든 수단을 의미하고 있음
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- 책임준비금과 동 금액의 시간적 가치를 고려한 재보험료 간의
차액을 이익으로 확정하여 출재사의 재무구조 및 각종 레버리

지비율2) 등을 개선시킬 수 있음

- 반면, 위험의 전가 기능보다 일시적인 재무지표의 개선을 목
적으로 사용될 수 있어 효용성에 대한 논란이 있음

□ 장기의 안정적인 재보험 담보 제공 및 출재사와 재보험사 간

의 계약실적 공유

- 주로 1년 이내의 단기계약인 전통적 재보험 계약과 달리 금융
재보험은 3∼10년의 장기계약으로 거래비용을 절감할 수 있고
또한 언더라이팅 주기에 대한 효율적인 대처가 가능함

- 재보험자의 이익 발생시 약정된 부분을 출재사에 돌려주는 이
익환급조항을 통해 출재사와 재보험사의 영업이익 공유가 가능

□ 소급 및 탄력적 재보험 담보 가능

- 금융재보험은 장래의 사고를 담보하는 일반보험과 달리 기발생
사고를 담보할 수 있으며, 다양한 담보범위 및 계약형태가 가능

※ 일반재보험 및 금융재보험의 특징은 [부록] 참조

2. 금융재보험의 주요 유형

□ 금융재보험은 언더라이팅 위험의 전가여부에 따라 Pure Financial

및 Finite Risk3) 그리고 담보대상 사고에 따라 소급형(retrospective)

과 장래형(prospective)으로 구분됨

2) 보유보험료/ 자기자본, 지급준비금/ 자기자본 등
3) Pu re Fin ancial Rein su ran ce 위험의 전가를 수반하지 않고 대차대조표상의 재무구조를 개
선하기 위한 금융재보험을 의미하는 반면, Fin ite Risk Rein su ran ce는 위험의 전가를 수반
하는 금융재보험을 의미함
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- 금융재보험은 당사자간의 계약에 따라 탄력적인 담보 (tailor-

made coverage)와 다양한 상품구성이 가능함

□ 旣發生 사고를 대상으로 하는 소급형 금융재보험의 유형에는

Loss Portfolio Transfer 및 Adverse Development Covers가 있음

- LPT(Loss Portfolio Transfer)는 기발생 사고에 대한 출재사의

보험금지급 의무를 포괄적으로 이전하는 방식으로, 출재된 지

급준비금의 현재가치에 의하여 보험료 수준이 결정되며, 양자

의 차액이 출재사의 수익으로 계상됨

- ADC(Adverse Development Covers)는 LPT와 같이 재보험사가 미

지급보험금 포트폴리오 전체를 인수하는 것이 아니라 출재사의

미보고발생손해액(IBNR)과 준비금과소계상(IBNER) 위험을 인수함

<그림 2> ADC와 LPT 예시

□ 未發生 사고를 대상으로 하는 장래형 금융재보험에는 Financial

Quota Shares 및 Spread Loss Treaties 등이 있음

- FQS(Financial Quota Shares)는 가장 오래된 금융재보험 형태

로 미경과 보험료의 일정 부분을 출재하고 미실현 기대이익을

수수료로 회수하는 형태임
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- FQS의 특수 형태인 Anticyclical FQS의 경우 손해율 증가시 재

보험자의 출재수수료를 인상하는 반면, 손해율이 감소할 경우

출재수수료를 인하시켜 출재사의 연도별 손해율 실적을 안정화

시키는 특징이 있음

- SLT(Spread Loss Treaties)는 Prospective Aggregate Excess of Loss

Agreement라고도 하며 정기적으로 납입된 재보험료를 기금형태

로 적립한 후, 출재사의 손실을 총 보상한도내에서 보전하는

형태임

- SLT는 long tail 보험종목의 손해를 분산하기 위해 도입되어 90

년대에 급속히 발전한 유형으로, 출재사의 손해를 재보험 계약

기간 동안 분산시켜 출재사의 현금수지 및 보험영업수익을 안

정화시킴

3. 세계 금융재보험시장 현황

□ 금융재보험은 1960년대 油井탐사에 대한 전통적 재보험 담보

의 부족을 대체하기 위한 수단으로 개발되기 시작했으나, 80년

대 미국에서 보편화되었음

- 80년대 중반 배상책임보험의 누적손해 급증과 거대 자연재해의

빈번한 발생에 대응하여 보험산업의 담보력를 확대하고 인수한

보험리스크를 헷지하기 위한 수단으로 보험파생상품의 개발이

활발히 진행되었음

- 80년대 초 미국 보험사들은 주로 시장점유율 확대경쟁의 결과

로 악화된 각종 경영지표를 개선하기 위한 수단으로 금융재보

험 계약을 체결하기 시작하였음
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□ 현재 금융재보험 산업이 가장 발달한 시장은 미국으로 캡티브

(Captives) 시장과 함께 지속적인 성장을 보이고 있음

- 금융재보험을 규정하고 있는 FASB4) No. 113 및 EITF 93-6에서

는 상당한 위험의 전가 와 재보험사의 상당한 손실발생 가능

성 이 있는 경우에만 재보험계약으로 인정되고 있지만, 재보험

시장의 담보력 부족과 복합금융재보험상품의 개발에 따라 지속

적인 성장을 보일 것으로 전망됨

- 미국내 금융재보험 시장에서 두각을 보이고 있는 American Re

의 최근 실적을 보면 1998년 이후 수입보험료 규모가 급격히

증가하고 있는 것으로 나타남

<표 1> Am erican Re의 수입보험료 증가율

연 도
총자산
($ 000 )

순수입보험료
($ 000 )

수입보험료
증가율

1996
1997
1998
1999
2000

8,646,814
9,359,033
9,712,134
9,695,451

10,221,199

2,625,943
2,491,723
2,276,153
2,821,261
3,165,479

-
- 5.1
- 8.7
23.9
12.2

자료: Best ' s Key Rating Guide - Property/ Casualty 2001

- 미국은 이미 자연재해 위험에 대한 증권화가 이루어져 보험파

생상품이 시카고 및 버뮤다 시장에서 거래되고 있으며5), 향후에

도 위험관리의 상당 부분이 자본시장에서 해결될 것으로 전망됨

4) Fin an cial Accou ntin g Stan d ard Board
5) Catastrop he에 대한 손해지수(PCS지수) 관련 선물과 옵션이 1992년 Chicago Board of

Trad e(CBOT)에서 판매되기 시작하였으며, 1997년 Berm u d a Com m od ities Exch an ge

(BCX)에서도 소개됨
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□ 유럽시장은 일반 재보험시장에서 적정 요율로 충분한 재보험

담보를 이용할 수 있으며, 비상위험준비금의 적립에 대해 면
세혜택이 부여되는 등으로 인해 미국 및 영국에 비하여 금융

재보험 시장이 상대적으로 활성화되지 못하고 있음

- 유럽시장은 자본시장 의존도 및 경영에 대한 주주압력이 낮고
또한 은닉준비금(hidden reserve)을 허용하는 회계관행으로 현
재 금융재보험에 대한 수요가 크지는 않으나, 경쟁심화에 따라 비
용 효율적인 재보험 담보에 대한 수요가 증대될 것으로 전망됨

□ 일본은 90년대 후반 일본 생명보험 산업의 구조조정을 위한
필요성에 의해 금융재보험 제도를 도입하였음

□ 일본의 금융재보험은 보험업법 시행규칙 및 대장성 고시

(제233호) 에 규정되어 있으며, 금융재보험으로 인정받기 위해
서는 다음 요건이 충족되어야 함

- 지정된 신용평가사로부터 "AA-", "Aa3" 등급 이상의 평가를 받
은 금융재보험사와의 거래

- 초기 출재수수료의 현금 지급

- 모든 재보험 담보가 종료되거나 출재사가 계약을 종료하는 경
우를 제외하고는 재보험 계약의 해지 불가

- 재보험료 미지급의 경우를 제외하고는 재보험사의 계약 해지
불가

- 출재사가 청산되고 모든 계약이 해지되는 경우(계약이전은 제
외), 재보험계약에서 발생하는 잔존손실에 대한 출재사의 보상
의무 없음

- 합병 또는 포괄계약 이전의 경우 재보험 계약은 동일한 조건으
로 인수사에 승계됨

- 분기 1회 이상 출재사와 재보험사 간의 결재를 행할 것
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