
V . 金融再保險의 向後展望

1. 金融再保險의 論難

가 . 再 保險 料 投 資收 益의 還元

재보험료 수수로부터 재보험금 지급시까지는 일정 기간이 소요되기 때문에 그 기

간동안 재보험료의 투자수익이 발생한다. 이 투자수익은 일반재보험에서는 당연히

재보험자가 획득할 이익이나 금융재보험에서는 이 투자수익의 일부를 출재사에게

환원한다. 즉, 원수보험에 있어서 Cash Flow Underwriting을 재보험에 도입한 것이

다. 그렇기 때문에 재보험료의 수수에서 재보험금지급시까지의 기간이 장기간일수

록 금융재보험의 형태라고 말할수 있다.

첫째는 보험료 수수로부터 보험금지급까지 장기간을 요하는 Long Tail보험종목

(생산물배상책임, 임원배상책임, 환경오염배상책임 등)에 대한 재보험이며, 또하나는

재보험금의 출재사로의 지급을 미리 금융재보험계약에서 정한 계획에 행하는 豫定

計劃支給(scheduled paym ent)으로 불리는 재보험금지급방식이다. 이 방식에서는 출

재사가 보험금을 보험계약자에게 지급했더라도 재보험자는 예정계획상의 재보험금

은 지불하지 않기 때문에 재보험료의 투자기간을 확보할 수 있다.

만약 출재사가 출재하지 않으면 재보험료는 책임준비금을 적립해야 하며 이에 대

한 자산운용수익이 예상되더라도 당회계연도에 계상할 수 가 없다. 또한 반대로 실

제로 보험금지급시까지 시간적 가치를 할인한 현재가치로서 책임준비금을 계상34)하

34) 미국의 세제에는 지급준비금의 할인제도가 존재한다 (IRC : Int ern al Rev enue Code §84
6) 1986년 세제개정시 제정되어 1987년 1월 1일부터 시행되고 있다. 이 세제에 따라 지

급준비금은 현재가지로 할인하여 적립이 가능해졌다. 구체적으로 보험자의 과거실적이

나 업계전체의 평균실적을 선택하여 적립한다. 현재는 1992∼1996년 5년간 세제회계분

에 대해 각보험자가 선택하고 있다.
금융재보험에서는 지급준비금과 할인된 재보험료와의 차액을 출재시점에서 수익이 된

다. 그렇지만 미국의 세제에서는 이미 지급준비금도 할인하고 있기 때문에 금융재보험

계약을 체결하더라도 출재사에게 큰 과세수익이 생기는 효과는 거의 적다. 따라서 미국

에서는 소급형금융재보험을 체결하여 과세수익을 인식하고 있다. 또한 미경과보험료에
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는 것이 이론적으로 가능하나 보험회계적으로는 불가능하다. 이는 保險料先拂原則

과 保險契約者保護를 위한 보수적인 보험회계제도에 기초한다.

나 . 再 保險 으로 서 取 扱

금융재보험은 재보험계약을 통해 출재사의 위험을 인수한다는 점에서 일반재보

험과 다를바 없지만 재보험료에 투자수익을 반영한다는 점에서 보험규제, 기업회계,

세무회계상 재보험계약으로의 인정 여부에 대한 논란이 많이 제기되고 있다.

원수보험에서는 리스크를 헷지하는 보험계약자에게 최대효과는 세무회계상의 손

금산입이다. 그렇지만 재보험에서는 리스크를 헷지하는 출재사에 대한 최대효과는

보험회계상의 보험계약준비금의 적립면제이다. 출재사는 보험사업을 영위하는 자로

보험회계상 취급을 중시하고 있다. 또한 기업회계나 세무회계에서 금융재보험의

취급도 출재사에게는 중요한 문제이다.

2 . 金融再保險의 向後 展望

가 . 金 融再 保險 의 需 要

국제적인 금융재보험회사인 Zurich Insurance그룹의 경영자들은 金融再保險商品

이 일반재보험방식에 대한 대안으로서 부각될 것이며 향후에 재보험시장의 주류를

이루게 될 것으로 전망하고 있다.

대해서는 20%는 과세소득으로 된다(IRC §832(b )(4)(B )). 지급준비금 할인과 동일하게

1986년 세법개정에서 제정되었다). 따라서 장래형금융재보험을 이용하면 세제상의 장해

는 적다.
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금융재보험은 재보험자의 입장에서 본 수요의 증가라기보다는 원보험자의 입장에

서 본 수요가 증가한다고 볼 수 있다. 향후 금융재보험의 수요는 <그림 9>와 같이

네가지 요인에 의해 증가될 것으로 전망되고 있다.

첫째로, 규제완화에 따른 경쟁의 증가는 대체적으로 보험가격, 보험사업영위조건,

신규진입 등에 대한 규제완화로 보험회사의 이윤은 더욱 적게 될 가능성이 크고 영

업실적의 변동성도 더욱 커지게 되므로 이를 수용할수 있는 금융재보험의 수요가

늘게 된다. 즉 보험회사는 이윤이 감소되므로 더욱 저비용으로 효과적인 再保險프

로그램(cost-effective reinsurance solu tion)이 필요하게 되고, 營業收支의 변동폭이

크게 되므로 재무적으로 안정성을 확보하기 수단으로서 금융재보험이 필요하게 된

다. 또한 더욱 경쟁이 격화되는 경우 원보험자와 재보험자간 계속적인 계약을 유지

하기 곤란하게 된다는 점에서도 그 필요성이 증대한다.

둘째로, 감독의 변화와 회계규제에서의 수요의 증가를 보면, 규제완화된 국가일수

록 保險監督當局은 보험회사에 대한 支給能力規制를 强化하는 것이 일반적인 현상

이다. 또한 신용평가기관의 지급능력평가도 보험회사에게는 압박요소로 작용하고

<그림 9> 금융재보험 수요의 증가요인
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있다. 따라서 보험회사는 지급능력을 강화할 수 있는 금융재보험상품(solvency

oriented finite risk reinsurance)을 통한 위험분산을 선호하게 될 것으로 보인다. 또

한 감독당국의 보험회사 情報公示制度의 강화가 세계적인 추세이므로 보험사 입장

에서는 재무비율이 양호하게 할 필요가 있다는 점에서 금융재보험의 활용가능성이

증대한다.

셋째로, 금융시장의 수요의 증가면에서는 보험사의 주가수익률 기대치가 향후에는

더욱 중요하게 될 것으로 보인다. 이것은 금융시장이 세계적으로 통합되는 추세이

고 국제적 투자자는 과거보다도 더욱 수익률이 높은 투자처를 찾게 되며, 규제완화

에 따라 보험사의 영업수지의 변동성이 증가하여 예측한 수익률을 기대하기가 곤란

하기 때문에 이를 보완할수 있는 금융재보험의 수요가 늘게 될 것이다.

넷째로, 보험리스크의 예측불가이다. 이는 1980년대 중반 미국의 배상책임보험위

기에서 알수 있듯이 법원의 고액배상판결추세가 지속될 것이고 전자기장, 담배, 납

등과 관련된 배상책임담보에서는 보험자의 손해액을 예측하기가 거의 불가능하다는

점이다. 따라서 기존에 인수한 보험계약에 대한 危險分散對策으로 금융재보험이 증

대하게 될 것이고, 또한 이들 보험종목에 대한 인수를 중단하고자 하는 회사들은

Loss Portfolio Transfer Cover, Adverse Development Cover 등과 같은 금융재보험

상품을 이용해 가능하게 된다.

나 . 新 規 金 融商 品의 發展

금융재보험에 대한 감독당국의 규제가 강화되자 금융재보험자들은 기존 금융재보

험 상품에 위험의 전가를 수반하는 일반 재보험을 혼합하는 형태인 統合商品

(blended cover)을 개발하는 추세에 있다(<그림 10> 참조).

통합상품 형태의 금융재보험이 발전하게 된 것은 통합상품을 통하여 전통적인 재

보험시장의 담보력 부족이나 요율변동이 심한 자연재해위험이나 배상책임보험 분야
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의 재보험 담보력을 보다 용이하게 확보할 수 있을 뿐만 아니라 전통적인 재보험

시장에서 판매될 수 없는 특수위험에 대해 금융재보험자로부터 담보력을 확보할 수

있기 때문이다.

이들 복합 상품에는 전통적인 재보험 위험뿐만 아니라 정치적 위험 및 금융시장

위험(financial market risks)까지도 포함되고 있다. 또한 보험시장이 고액 계약자들

의 캡티브 설립을 통한 자가보험이 증가하고 있는 추세에 따라 이들 자가보험 계약

자들이 보다 장기간(multi-year)동안 다양한 위험을 단일 특약으로 담보하는 複合保

險商品(multi-line covers inclu ding risks from a number of lines of bu siness for a

relatively long p eriod in a single treaty)을 선호하게 된 것도 복합금융재보험이 향

후 상당히 발달될 수 있는 잠재력을 갖고 있다고 볼 수 있다.

금융재보험자들은 이러한 복합 상품을 통하여 출재사가 얻을 수 있는 이점으로는

재보험 거래비용이 절약되는 점을 들고 있다. 즉, 특약기간이 장기간이므로 전통적

재보험거래와 같이 매번 특약갱신 협의를 할 필요가 없으며 또한 재보험 담보를 담

<그림 10> 금융재보험과 일반재보험의 복합담보의 예
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보력이 우수한 단일 금융재보험자를 통하여 확보할 수 있으므로 전통적 재보험거래

와 같이 다수의 재보험자와 거래함으로써 수반되는 거래의 복잡성에서 벗어날 수

있다는 것이다.

복합 금융재보험 상품의 재보험 처리 형태는 사고의 발생빈도가 비교적 정확한

초과손해액재보험특약의 Low Layer는 금융재보험으로 담보하며 사고발생 예측이

어려운 Working Layer 이상에서는 일반 재보험 방법으로 담보하는 형태가 이용되

고 있다.
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