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Ⅰ . 머리 말

政府의 크로스보더(cross - border ) 許容과 보험브로커(broker )制度의 導

入으로 국내에서도 대형계약자를 중심으로 캡티브 설립이 늘어나게 될

것으로 예상된다. 즉, 大型企業을 소유한 보험계약자가 母企業이나 系列

企業의 위험을 原保險 또는 再保險의 형태로 인수하기 위하여 세제혜택

이 큰 버뮤다 등에 子會社 형태의 캡티브의 설립을 검토하게 될 것으로

보인다.

그러나 아직까지 우리나라 保險業界는 캡티브에 대한 硏究가 활발히

이루어지지 않아 캡티브의 機能에 대한 충분한 지식이 축적되어 있지 않

은 상태이다. 이러한 상황하에서 保險市場 開放과 더불어 국내 계약자들

도 캡티브 설립에 대한 관심을 가지게 될 것이므로 保險業界도 캡티브

設立시 보험자가 어떠한 영향을 받게 될 것이며, 이에 대한 對策은 어떻

게 樹立하여야 하는지를 심도있게 硏究할 시기가 도래하였다고 본다.

미국, 유럽등에서도 캡티브 설립의 초창기에 保險者들은 계약자들의

캡티브 설립을 沮止하기 위해 防禦的인 전략으로 대처하였으나 최근에는

캡티브 制度도 危險財務(risk - financing )管理의 주요한 기법으로 이해되

고 있기 때문에 保險業界도 계약자의 캡티브 설립에 대해 긍정적으로 對

處해 나가야 할 것으로 생각된다.

이에 따라 본고는 캡티브 設立 背景을 점검하고 우리나라에서 캡티브

를 설립할 수 있는 豫想企業을 전망하고 이에 따른 국내 보험사의 影響

및 對策과 아울러 政策當局의 캡티브 제도의 수용 방향을 제시함으로써

캡티브 전반에 관한 理解를 높이고자 하는데 硏究의 目的이 있다고 하겠

다.

제Ⅰ장 서론에 이어 제Ⅱ장에서는 캡티브의 설립의 장단점, 발달과정

등을 비롯하여 캡티브에 관한 일반적인 사항을 설명하였으며, 제Ⅲ장에
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서는 캡티브 設立시 기업이 갖추어야 할 財務的 要件을 분석하고 캡티브

의 설립절차 및 관리방법과 함께 캡티브의 原保險 및 再保險 처리방법에

관해 설명하였다. 제Ⅳ장에서는 캡티브의 지역별 運營現況, 課稅制度 등

을 중심으로 살펴보고 外國企業의 캡티브 設立事例에 대해 설명하였으

며, 제Ⅴ장에서는 캡티브 운영시 발생될 수 있는 破産事例와 파산시 母

企業의 責任所在에 대하여, 제Ⅵ장에서는 캡티브 설립에 대한 국내 보험

시장 여건 및 국내 기업의 캡티브 설립 가능성 예측을 재산보험을 중심

으로 분석하였고, 마지막으로 제Ⅶ장에서는 캡티브 보험시장의 向後 展

望과 국내 캡티브 설립에 따른 對應策을 제시하였다.

2



Ⅱ . 캡티 브 에 관한 一 般事 項

1 . 캡티브의 定義 및 形態

가 . 캡티브 의 正義

캡티브란 일반적으로 母企業의 위험을 인수하기 위해 子會社 형태로

설립된 보험회사라고 정의할 수 있다. 따라서 다수의 일반인의 위험 인

수를 주요 영업대상으로 하는 전통적 보험회사와는 업무 기능이 명백히

구별된다고 할 수 있다. 또한 자금흐름의 측면에서 일반 보험회사와 비

교하면 아래의 표에서 보는 바와 같이 캡티브가 얻은 투자수익과 영업이

익은 결국 캡티브를 설립한 모기업에게 돌아가게 된다.

<圖 Ⅱ - 1> 保險會社와 캡 티브의 資金흐름

↑

→

↓영업이익

기 업
← 보험금

보 험회사
보험료 →

↓ 투자수익 ↑

→

기 업

보험료→
캡티브

(Ca pt ive )
← 보험금

← 투 자 수 익

↑ ← 영 업 이 익 ↓

資料: Dat am onit or , Capt iv e In surance, P ear son Profession al Lim ited, 1995,

p .35.
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캡티브 設立主體는 단독 母企業일 수도 있으며 또는 다수의 계약자가

보험담보를 확보하기 위해 공동으로 설립하는 경우와 같이 공동주체로

구성될 수도 있다.

그러나, 최근의 캡티브는 母企業이나 系列企業 危險뿐 아니라 타계약

자의 물건도 원보험이나 재보험의 형태로 인수를 확대하여 일반 보험회

사와 유사한 기능을 보이고 있으므로 캡티브의 정의를 명확히 내리기가

어렵게 되어가고 있다.

나 . 캡티브 의 形態

캡티브는 소유기업의 특성과 취급하는 보험의 범위에 따라 여러 가지

로 구분된다.

첫째로 캡티브 설립자의 수에 따라 단일 또는 복수 캡티브,

둘째로 캡티브가 母企業 물건만 인수하는 경우와 또는 비계열 물건도

인수하는 경우에 따라 순수 캡티브 또는 광의의 캡티브,

세째로 원보험 위주로 캡티브를 운영하는 경우와 재보험 위주로 캡티

브를 운영하는 경우에 따라 원보험 캡티브 또는 재보험 캡티브,

네째로 캡티브 소재지가 자국 또는 외국의 구분에 따라 자국 캡티브

또는 해외 캡티브 등으로 구분할 수 있다.

1) 單一 캡티 브 / 複數 캡티브

單一 캡티브(single captive)는 캡티브 소유주가 단독인 경우이며, 복수

캡티브는 캡티브 소유주가 복수로 구성된 경우를 말한다.

단일 캡티브는 자체 母企業의 물건을 취급하기 때문에 업무에 대한 결

정을 신속히 내릴 수 있으며 보안 유지를 철저히 할 수 있는 장점이 있
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다.

複數 캡티브(multiple captive)는 다수의 보험계약자들이 설립하였으므

로 캡티브 운영에 소모되는 비용을 참여기업들이 분담하게 됨에 따라 운

영비용이 저렴하며 또한 다수의 물건을 재보험 처리하는 경우 단일 캡티

브에 비해 재보험 처리비용도 절감할 수 있는 이점이 있다.

그러나 복수 캡티브의 경우에는 참여기업간에 의견이 불일치되는 경우

가 많으며, 참여기업간 손해율의 격차가 큰 경우 캡티브를 계속 유지하

기가 어려운 점이 있다.

따라서 복수 캡티브 설립시에는 각 참여기업들의 보험료 규모, 위험의

종류, 상호 인간관계 등을 충분히 고려하여 단일 캡티브 설립보다 유리

한 점이 있다는 확신을 가지는 경우에 복수 캡티브를 설립하여야 할 것

이다.

2) 純粹 캡티 브 / 廣義의 캡티브

캡티브가 취급하는 보험의 종류에 따라 純粹 캡티브(pure captive)와

廣義의 캡티브(broad captive)로 구분되는데, 순수 캡티브는 캡티브가 순

수하게 母企業의 고유위험만을 취급하나 광의의 캡티브는 모기업의 고유

영역이 아닌 일반인의 위험도 취급한다.

따라서 광의의 캡티브는 캡티브 소유주가 복수로 구성되며, 영업 방법

으로는 전통적 보험회사나 언더라이팅 에이전시(underwriting agency )에

의해 운영되는 「풀(pool)」에 참여함으로써 일정 지분을 재보험으로 확

보할 수 있으며 또한 交換再保險(reciprocal insurance exchange) 방법으

로 타 캡티브사와 물건을 교환하여 물량을 확보할 수 있다.

그러나 풀에 참여하는 경우 풀을 운영하는 보험사나 에이전트사들의

언더라이팅 능력에 따라 풀의 실적이 영향을 받을 수 있기 때문에 pool
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참여시에는 신중을 기하여야 한다.

또한, 교환재보험의 경우에도 거래하는 상대회사의 물건의 위험도에

대한 충분한 정보를 입수하여 교환재보험으로 利益創出이 가능한지에 대

한 확신을 가져야 할 것이다.

순수캡티브는 單獨所有 純粹캡티브(single- owner pure captive)와 團體

所有 純粹캡티브(group pure captive)로 나누어 질 수 있다.

1987년 기준 통계에 의하면 약 2,000여개의 캡티브중 약30%가 단체소

유 순수캡티브에 속하고 있는 것으로 나타나고 있다.

단독소유 순수캡티브는 캡티브 소유주가 개인이든 법인이든 단독으로

소유한 형태인데 대부분의 캡티브는 버뮤다 같은 海外(offshore)지역1)에

설립되어 있다.

단체소유 순수캡티브는 개인이나 법인이 단체를 이루어 설립한 캡티브

로서 최초에는 주로 미국을 중심으로 설립되었으나 최근에는 버뮤다, 케

이만 군도 등의 海外地域에 설립이 증가하고 있는 추세이다.

단체 순수캡티브가 발달되고 있는 이유로는 전통적 보험시장이 경기순

환에 따라 보험자의 引受能力의 편차가 심한데 기인하고 있다.

예를 들면 1980년에 캘리포니아 치과의사협회에서 설립한 캡티브

(California Dental A ssociation Captive)는 미국 캘리포니아주에서 개업

하고 있는 치과의사들이 專門職業賠償責任保險(professional liability

insurance)을 공동으로 이용하기 위해 캡티브를 설립한 경우이다.

1970년대에 석유화학 업종에 대한 자연재해 위험의 요율이 급격히 인

상되자 세계 주요 석유관련 회사들이 공동으로 OIL (Oil Insurance Ltd.)

이란 相互保險會社를 설립하여 회원사들에 대한 보험담보를 제공하게 되

1) 캡티브 설립지역이 자국(dom est ic )이나 내륙 (on shore)지역이 아닌 주로 해외

의 섬 (Islan d)지역(예:버뮤다)에 현지법인의 형태로 설립되는 것을 「offsh ore

capt iv e」라함. 이 글에서는 「offsh ore」를 「海外」로 번역하였음.
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었다.

현재 OIL에는 약 40여개의 회원사가 참여하고 있으며, 미국의 주요 석

유회사인 Standard Oil of California, Atlantic Richfield, Standard Oil of

Ohio뿐만 아니라 벨기에의 Petrofina, 영국의 Burmah Oil, 프랑스의

Compagine Francaise des Petroles등이 가입하는 다국적 단체소유 순수

캡티브의 역할을 하게 되었다.

3 ) 原保險 캡 티브 / 再保險 캡티브

① 原保險 캡티브

원보험 캡티브는 전통적인 보험시장의 프론팅(fronting )2) 과정을 거치

지 않고 직접 母企業이나 고객을 위해 保險證券을 발급하는 형태이다(<

圖 Ⅱ- 2> 참조).

원보험 캡티브는 언더라이팅 업무를 자체적으로 처리할 수 있으므로

프론팅이나 브로커를 이용하는 경우 소요되는 수수료 부담을 줄일 수 있

는 이점이 있다.

母企業이 소재하고 있는 국가에서는 원보험 캡티브 설립시 국내법에

따라 적정 규모의 자본금이나 支給餘力을 확보하여야 할 뿐만 아니라 전

통적인 보험사와의 마찰을 피하기 위해 원보험 캡티브 인가를 허용하지

않는 경우가 많으므로 母企業이 소재한 국가에서의 원보험 캡티브는 운

영이 쉽지 않다.

그러나, 특수한 예로서 유럽연합(EU )에서는 EU 역내에 소재하고 있는

2) 프론팅이라 함은 보험회사가 보험을 인수하고자 하는 현지에서의 영업면허

를 갖고있지 않은 경우에 자사에서 정한 보험조건, 요율 등을 현지 보험회사

에 주어 그 원보험을 인수하게 한 후 자사가 그 대부분의 지분(보통 80% 이

상)을 수재하는 방식으로 인수하고 수수료(front in g fee)만을 지급하는 거래

형태를 말한다.
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회원국의 子會社나 系列會社들이 保險擔保를 위해 EU내에서 영업하고

있는 원보험 캡티브를 이용하는 경우 원보험에 대한 크로스보더를 허용

하고 있으므로 유럽지역의 원보험 캡티브는 향후 증가할 것으로 예상된

다.

<圖 Ⅱ - 2> 原保險 캡티브 業務 處理 形態

모 기 업 계 열 회 사

보험료↓↑보 험금 보험료↓↑보험금

캡 티 브

보 험료↓↑보험금

재보험자

② 再保險 캡티브

재보험 캡티브는 일반적으로 원보험 캡티브에 비해 설립이 쉽기 때문

에 많이 이용하고 있다.

재보험 캡티브 설립을 선호하는 구체적 이유를 보면,

첫째, 재보험 캡티브 설립시에는 국가의 규제가 비교적 완화되어 있고,

캡티브 설립에 많은 시간이 소요되지 않으며

둘째, 多國籍 企業인 경우 소재하고 있는 국가에서 원보험에 대한 크

로스보더를 허용하지 않는 경우가 많으므로 다국적 기업의 위험을 종합
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적으로 관리하기 위해서는 원보험회사를 통해 프론팅으로 재보험 계약을

인수하여 다국적 기업의 위험을 종합적으로 관리할 수 있는 재보험 캡티

브 설립이 필요하며,

셋째, 재보험 캡티브는 원보험 캡티브에 비해 業務, 投資, 營業등에서

최소의 인원으로 운영할 수 있는 장점이 있기 때문이다

일반적으로 母企業은 원보험자와 원보험 계약을 체결하고, 원보험자

는 프론팅을 통하여 캡티브에 상당 부분의 지분을 재보험으로 출재함으

로써 실질적으로 재보험 캡티브가 母企業의 위험을 인수하는 형태로 운

영되고 있다.

<圖 Ⅱ - 3 > 再保險 캡티브 業務 處理 形態

모 기 업

보험료 ↓ ↑보험금

프 론팅 보험 자

보험료 ↙ ↗ 보험금

재 보험 캡티 브

9



4 ) 參與캡 티브 (Re nt - A- Ca pt ive )

參與캡티브3 )는 기존의 캡티브가 일반회사에게 캡티브 시설을 임대해

주는 개념이다. 즉, 기업이 신규로 캡티브를 설립하는 것이 경제적으로

적합하지 않거나 또는 캡티브를 설립하기 전에 캡티브와 유사한 형태의

프로그램을 운영함으로써 향후 캡티브 설립에 대비하여 경험을 얻고자

하는 경우에 이러한 캡티브를 이용하는 것이 효과적이다.

참여캡티브 설비의 임차인은 자체 계정(account )에 대해 보험사고 발

생시 궁극적으로 보상책임을 지게 되나, 참여캡티브를 이용하는 목적은

동 설비를 통하여 超過損害額(excess of loss ) 및 超過損害率(stop loss )

등의 재보험 처리나 프론팅 등 제반 보험관련 서비스를 제공받게 된다.

참여캡티브 제공자는 임차인에게 위험관리기법을 전수하며, 임차인들

이 지급한 경비를 공동 재보험처리 비용으로 사용하게 된다. 이 경우 참

여사가 캡티브에 지불하는 管理手數料(rental fee)는 프론팅과 재보험 처

리를 포함하여 총보험료의 25% 내지 40%를 부과하며 대개 국제적 브로

커 회사에 의해 운영되고 있다.

참여캡티브 이용의 이점으로는 첫째, 기업이 자체 물건의 위험관리를

위해 캡티브를 설립하려는 경우에는 많은 경비와 시간이 소요되나 기존

캡티브의 시설을 임대하는 경우 짧은 시일내에 캡티브 설립의 효과를 얻

을 수 있으며,

둘째, 신규로 참여캡티브에 참여하는 기업은 캡티브의 자본금이나 준

비금을 활용할 수 있으므로 자본금이나 준비금 마련에 소요되는 비용을

줄일 수 있고

세째, 참여캡티브 회원 가입시 지불하는 관리비용은 신규 캡티브 설립

시의 비용이나 타 채널로 통한 위험처리 비용보다 저렴하며

3) Rent - a - capt iv e를 「참여캡티브」로 번역함.
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넷째, 참여캡티브 회원사들은 보험 증권이 만료되는 시점에는 회원직

을 탈퇴할 수 있으므로 단기간 동안의 캡티브 서비스를 필요로 하는 기

업에 대하여 적합하다고 할 수 있다.

<圖Ⅱ - 4 > 참여캡 티브의 자금흐름

브 로 커 ← 보험료 피 보 험 자

수수료를 공제한

보험료

↓

비의결권 ↑

주식 영업이익

↓ 투지수익

프론팅회사
→ 보험료

보험금 ←

참 여 캡티브

(re nt - a - c a pt ive )

↓ 재보험 료

재 보 험 자

資料: Captiv e & Captiv e Location s , S edg w ick M an agen ent S ervice & A on

Risk S ervices , 1995, p .15.

2 . 캡티브 設立의 理由

캡티브 설립의 주요 이유로는 전통적인 보험회사가 보험계약자의 財務

的 니드를 충족해 주기 못하는 데 기인하나, 근래에는 계약자들이 危險

管理에 대한 인식이 높아짐으로써 自家保險을 통한 수익을 확보하기 위

해 캡티브를 설립하는 경향이 늘어나고 있다. 캡티브 설립의 주요 이유
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를 살펴보면 다음과 같다.

가 . 保險契 約者의 經費節減

보험회사는 보험계약자로부터 받는 보험료의 상당 부분을 經常費로 활

용할 뿐만 아니라 보험사고가 발생하기 전까지는 계약자로부터 받은 보

험료를 투자하여 수익을 올릴 수 있다.

契約者(企業) 입장에서는 자체 보유를 늘리면서 보험회사의 의존도를

줄일 경우 보험자들이 계약자의 보험료로 얻어내고 있는 경상비나 投資

收益 등을 계약자의 보험료 절감을 위해 사용할 수 있는 효과를 얻을 수

있다.

나 . 損害率 이 優良한 物件에 대한 自 體 危險管理 機能 强化

保險目的物에 대한 보험사고 발생은 10년에 1번 발생하거나, 20년에

한 번 발생하는 등 그 발생 주기가 불확실하므로 우량한 보험목적물을

소유한 보험계약자는 보험료를 자체 적립함으로써 미래에 발생할 손해액

을 충당할 수 있다는 판단이 서게 되는 경우 캡티브를 설립하게 된다.

다 . 保險市 場의 景氣循環 (c yc le )에 對備

보험시장은 景氣循環에 따라 보험가격이 불안정하게 형성되는 경우가

많으므로 기업의 실제 손해율에 따라 가격을 적용할 수 있는 캡티브를

설립함으로써 보험시장의 경기순환에 따른 가격의 不安定性에 대비할 수

있다.
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라 . 保險者 의 料率算定에 대한 불 만

전통적인 보험자에 의해 산정되는 보험료는 손해율의 격차가 심한 다

수의 보험가입 물건에 대해 平準化된 價格을 산정하고 있으므로 우량 물

건을 소유한 고액 보험계약자들의 불만을 야기할 수 있다.

마 . 保險者 의 擔保範圍 制限

미국에서 生産物賠償責任과 관련된 사고가 많이 발생하자 보험자들이

보험계약자가 필요로 하는 보험담보를 제한하거나 보험담보 제공을 거부

하는 상황이 늘어남으로써 보험계약자가 자구책으로 캡티브 설립을 선호

하게 된다.

특히, 보험브로커들이 보험담보를 확보하지 못하고 있는 고액 계약자

들에게 자구책으로 캡티브를 이용하는 기법을 보급함으로써 캡티브 설립

이 급속히 늘어나게 되었다.

바 . 生産物 賠償責任保險 料 引上

미국에서는 생산물배상책임보험의 급격한 보험료 인상으로 보험가입이

어려워지게 되자 보험계약자들이 공동으로 캡티브를 형성하여 위험에 대

처하게 되었다.

사 . 保險者 提 供서비스에 대한 不 滿

계약자가 지급하는 保險料에는 보험자가 계약자에게 제공하는 각종 서

비스에 대한 비용이 포함되어 있으나, 보험자가 제공하는 서비스를 불만
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스럽게 생각하는 계약자들이 전문적인 서비스를 외부 전문기관으로부터

직접 받고자 캡티브를 설립하는 경향이 늘어나고 있기 때문이다.

아 . 顧客에 대 한 自體 서비스 强化

제조업체가 원료 공급자나 고객에게 자체 서비스를 강화하기 위해 캡

티브를 설립하는 경우도 늘어나고 있다. 예를 들면 콘택트렌즈 제조회사

가 캡티브를 설립하여 렌즈를 구입한 고객이 렌즈를 손상하는 경우 保險

擔保를 제공하는 형태이다.

3 . 캡티브 設立의 長短點

가 . 캡티브 의 長點

캡티브의 설립동기는 캡티브 설립을 통해 母企業에게 재정적인 이익을

가져다 주며 또한 그 기업이 직면한 여러 가지 문제점을 해결할 수 있게

한다. 캡티브를 설립하는 잇점을 나열하면 다음과 같다.

1) 企業의 自 體收益性을 확보

전통적인 보험자에게 지급하는 보험료 중 약 35∼40% 정도는 보험자

의 업무처리비용이나 이익금에 충당되므로 직접 自家保險 형태로 운영할

때에는 동 비용 중 상당 부분을 절감할 수 있어 이 부분만큼 기업의 수

익성은 제고된다고 할 수 있다. 실제로 캡티브 자산에 관한 연구4)에 따

4) Yeon Hur , "Con siderat ion s in Ev alu ating S olv ency of Capt iv e In surer s",
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르면 평균적으로 캡티브를 이용할 경우 일반 보험회사를 이용할 경우보

다 약 10%가량 부가비용을 절약되는 것으로 나타났다.

또한 母企業이나 系列企業의 손해율이 안정될 경우 자체 保險料 積立

金이 크게 증가할 수 있으며 이들 적립된 보험료를 투자에 활용함으로써

投資收益을 올릴 수 있다.

2) 安定的 이고 長期的 관점에 서 保險擔保 확보

전통적인 보험시장은 景氣循環에 따라 보험가격의 변동이 심하게 발생

될 수 있으므로 自然災害 또는 대형이재의 발생으로 일시에 시장실적이

악화될 경우 自社의 손해율이 양호한 보험계약자의 요율도 동시에 인상

될 수 있다. 이러한 가격의 급등락을 피하고 보험담보의 不安全性을 해

결하기 위해 자체 적립금으로 캡티브를 운영하여 안정되고 장기적인 담

보능력을 확보할 수 있다. 또한 기업의 입장에서 볼 때 전통적인 보험시

장에서 확보하기 어려운 위험 등에 대하여 자체 준비금을 활용하여 효율

적으로 담보를 제공함으로써 이에 대처할 수 있는 잇점이 있게 된다.

3 ) 自體 保有 金額의 彈力的 調整 可能

캡티브를 적절히 이용하여 우량한 물건에 대하여는 자체보유를 늘리고

불량한 물건에 대하여 전통적인 재보험시장을 이용하여 위험을 분산하는

등 자체 보유금액을 임의적으로 조정하여 위험관리의 효율성을 기할 수

있다.

Journ al of the S ociety of In suran ce Research , F all 1994, pp.41- 55.
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4 ) 稅制惠 澤

母企業에서 지급하는 보험료는 기업의 비용으로 취급되어 세금을 부과

하지 않는 국가가 많다. 따라서 보험료를 미래의 사고 발생에 대비한 준

비금으로 적립하여 投資收益을 얻을 수 있게 된다.

5 ) 自家保 險 役割 擴大

캡티브가 안정적으로 성장하여 자체 유보금을 충분히 확보한 경우에는

자체 보유를 극대화하고 재보험시장의 의존도를 줄임으로써 궁극적인 캡

티브의 자가보험 역할을 달성할 수 있으며, 또한 母企業에 대하여도 이

익을 제공할 수 있는 기능(Profit Center )을 수행할 수 있다.

6 ) 設立의 容 易性

캡티브 설립을 전문적으로 지원하는 국가와 캡티브의 설립과 운영을

전담하는 전문 컨설팅 기관들의 대거 등장으로 계약자들이 보다 손쉽게

캡티브를 설립할 수 있다.

예를 들면 버뮤다에는 1995년 현재 약 1,300여의 캡티브사가 설립되어

있는데 그 주요 이유로는 ① 버뮤다가 정치 및 경제적으로 安定되어 있

으며 ② 자본이나 이익금의 國外移動이 용이하며 ③ 稅金惠澤 뿐만 아

니라 세계 각국의 지점망을 가진 대형 은행들이 진출하고 있어 送金 등

이 편리하며 ④ 법률, 회계관련 컨설팅 서비스 기관 및 캡티브 전담 관

리회사 같은 경제적이고 효율적인 인프라를 구축하고 있기 때문이다.

그밖에도 다국적 기업인 경우 캡티브를 설립함으로써 여러 국가에 소

재하고 있는 물건의 危險管理를 체계적으로 수행할 수 있는 잇점등이 있
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다.

나 . 캡티브 의 逆機能

캡티브의 설립은 母企業에게 위에 기술한 장점을 제공하지만 설립에

따른 비용등 母企業에게 다음과 같은 부담요인을 제공하기도 한다.

1) 大型事 故 발생시 母企業의 財 務構造 不實化 초래

캡티브 설립의 승패는 캡티브의 損害處理(Loss Control) 능력에 좌우

될 수 있는데, 손해처리 능력이 미약한 캡티브의 경우 대형사고 발생시

자체준비금으로 복구 비용을 충당하기 어렵게 될 것이므로 캡티브의 기

능이 마비될 수 있다. 또한 대형사고 발생시 캡티브의 自體準備金이 부

족한 경우 母企業이 복구 비용을 충당하여야 하는 경우가 있게 되므로

母企業의 재무상태를 악화시킬 수 있다.

2) 保險者 와 동일한 規制適用

국가별로 캡티브 설립에 관한 규제가 상이하나 대부분의 국가에서는

캡티브도 일반 보험회사와 동일한 보험자로 간주하여 支給餘力의 確保,

일정수준의 資本金 및 法定準備金의 積立, 감독기관에 재무자료 제출 등

의 엄격한 규제를 실시하고 있다.

3 ) 保險者 의 지속적 협조 곤란

캡티브는 일반 보험회사와의 제반 협조체제가 유기적으로 이루어지는

경우 그 효과가 가시화될 수 있으나 전통적인 보험시장은 손해율의 偏差
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가 심하므로 시장여건이 악화된 경우 캡티브가 필요로 하는 비용으로 보

험자의 협조를 얻기가 어려울 수 있다.

4 ) 非效率 的인 經費負擔

캡티브도 보험회사의 일종이므로 소규모 캡티브라 하더라도 전통적인

보험회사가 처리하여야 할 損害査定, 契約管理 등 제반업무를 처리하여

야 하므로 제한된 자원을 소유하고 있는 캡티브로서는 비교적 높은 경비

를 부담하게 될 수 있다.

5 ) 高價의 재 보험 費用負擔

캡티브가 인수하는 母企業의 保險加入對象 물건이 고액인 경우 캡티브

의 제한된 보유능력 때문에 전통적인 재보험시장의 담보력에 의존하게

될 것이므로 재보험자가 요구하는 고가의 재보험 비용을 부담하여야 한

다.

6 ) 合理的 인 保險料率 算定의 어 려움

전통적인 보험시장에서 판매하지 않는 위험을 母企業을 위해 캡티브가

담보하는 경우 보험료 산정에 필요한 통계자료를 확보할 수 없으므로 합

리적인 보험요율을 산정하기가 어렵다.

7 ) 캡티브 에 대한 出再規制

多國籍 企業의 경우 외국에 소재하고 있는 전 系列企業을 대상으로 종
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합적으로 保險管理를 하기 위하여 캡티브를 설립하고자 하는 경우가 많

은데, 이 경우 계열사가 소재하고 있는 국가에 따라서는 자국에서 인가

를 받지 않는 보험자(또는 캡티브)에게 출재를 규제하는 경우가 많으므

로 계열사 물건을 종합적으로 관리하고자 하는 캡티브 설립의 근본적인

목적을 달성하기가 어렵다.

8) 危險管 理 能力 必要

캡티브의 損害實績은 보험자의 요율 산정시 그대로 반영되기 때문에

불량한 손해율을 기록한 경우 상당히 높은 보험 비용을 지불하여야 한

다. 따라서 캡티브가 인수하는 보험목적물의 손해예방에 대한 위험관리

능력이 뛰어나야만 정상적으로 캡티브의 운영이 가능하다.

4 . 캡티브 發達過程

가 . 歷史的 背 景

보험에 있어서 自家保險과 캡티브의 개념을 최초로 도입한 나라는 미

국이었다. 導入 背景으로는 여러 가지 요인이 있겠지만 그중 특히 賠償

責任保險의 급격한 보험요율의 상승을 들 수 있다. 그당시 賠償責任保險

分野의 급격한 保險料率의 상승은 주로 營業賠償責任保險(Commercial

Liability Cover )분야로 특히 勤勞者災害補償責任保險(Employer s '

liability and worker ' compensation )에 있어서의 保險事故가 증가한 데

그 원인이 있었다
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<圖 Ⅱ - 5 > 美 國의 營業賠償責 任保險市場 推移 (19 84 - 1993 )

資料: Datamonitor , Captive Insurance, Pearson Professional Limited,

1995, p41.

근재보험으로 인한 보험사고로 상당한 관심을 불러일으킨 분야로는 石

綿製造와 관련된 것으로 많은 근로자들이 장기간의 근무를 통해 석면 먼

지에 노출됨으로써 石綿沈着症(asbestosis )에 걸리게 되었다고 주장하며

매우 높은 補償金額을 요구하기에 이르렀다. 이러한 大型事故 事例는 런

던의 로이즈 再保險市場에까지 악영향을 미치게 되었고 마침내 賠償責任

담보의 위기를 일으키게 되었다. 즉, 이러한 再保險 인수가격이 상승하자

原保險者가 일부 근재보험에 대해 인수를 기피하는 사례가 발생하게 되

었고 이에 따라 대부분의 營業賠償責任保險의 보험료는 상승하게 되었

다. 따라서 미국의 企業들은 賠償責任保險을 가입하는 데 어려움을 겪게

되어 회사의 영업활동 전반에 지장을 초래하게 되었고, 이러한 요인은

미국의 産業分野에 지대한 영향을 미치게 되었다.
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<表 Ⅱ - 1> 美 國의 營業賠償責 任保險市場 實績 (19 84 - 1993 )

지표 (1984 =100 )

1984

1985

1986

1987

1988

1989

1990

1991

1992

1993

근 재보험

100

113

135

155

173

187

205

207

197

201

기타배상 책임보험

100

178

299

322

294

285

280

260

262

274

註: 지표는 수입보험료 기준임.

資料 : Dat am onit or , 前揭書, p .42.

미국의 賠償責任保險市場의 추세를 보여주고 있는 상기표에 의하면 賠

償責任과 관련한 상품의 수요가 크게 증가하여 1986년 까지는 상당한 成

長率을 보여주었다. 그러나 1987년부터는 其他賠償責任保險의 보험료는

완만한 減少趨勢를 보여주고 있다.

이와 같은 보험료의 下向趨勢는 보험요율 수준의 하락이 아니라 保險

擔保를 확대하기가 어려웠기 때문이었다. 즉 대부분의 營業賠償責任은

强制保險이므로 의무적으로 보험에 가입해야 하나 많은 기업들이 고액의

보험료를 부담하기가 어려웠을 뿐 아니라, 營業賠償責任保險을 판매하는

보험회사들도 제한되어 있었기 때문에 실질적으로 보험가입이 곤란하였

다. 따라서 많은 기업들이 일시적으로 기업활동을 중단하던가 아니면 다

른 수단에 의해 擔保를 제공받든지를 선택해야만 했다.

保險者로부터 담보확보가 어려워지자 被保險者들은 强制保險의 법적

필요성을 충족시키기 위해 자체적으로 自家保險에 참여할 필요가 있었
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다. 이에 따라 기업들은 캡티브 保險者 또는 再保險者를 설립하거나 危

險保有集團(risk retension group)을 만들게 되었다.

나 . 自家保 險 (s e lf ins ura nc e )의 발전

이와 같은 배경하에 미국의 損害保險(commercial property and casua-

lty ) 시장에서의 自家保險은 급속도로 발전하게 되었다.

自家保險市場은 1980년대 이후 꾸준히 성장하여 1991년에 이르러서는

自家保險市場이 자체적으로 확립되어 전체 損害保險의 상당한 부분을 점

유하게 되었다. 미국의 自家保險市場 규모를 보면 1991년에 全體 損害保

險市場의 22%인 약 500억불, 1994년에는 약 34%인 850억불을 기록하

였다.

아래의 그래프는 미국 保險市場 構造의 變化를 예고하고 있다. 그러나

이러한 市場構造의 變化가 一般保險市場에 대한 自家保險의 市場占有率

증가로만 보여지기 때문에 전체적으로는 保險産業에 대한 賠償責任種目

에 대한 영향을 과소평가할 수도 있다. 미국에서 賠償責任保險關聯 代替

保險(alternative insurance) 市場은 賠償責任保險에 심각한 영향을 미치

는 것으로 나타나고 있다.
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<圖 Ⅱ - 6 > 美國 損害保 險市場의 自家保 險 占有現況

資料 : Dat am onit or , 前揭書, p .43.

<表 Ⅱ - 2> 美國 損害 保險市場의 自家 保險 現況 ( 199 1- 19 94 )

수입보험료(10억불 기준)

일반보험

자가보험

계

1991

173

50

223

1994

162

85

247

資料 : Dat am onit or , 前揭書, p .44.

<表 Ⅱ- 3>에 의하면 1991년에는 自家保險이 全體 賠償責任保險市場에

서 30.5%를 차지한 것으로 추정되었고 1994년에는 전체시장의 약 39.8%

까지 성장한 것으로 나타났다. 이러한 상황은 賠償責任保險의 전통적인

공급자인 일반 보험회사가 이 분야에서의 營業活動이 어려웠기 때문에

시장이 위축되고 收益性이 떨어지는 등 극도의 악조건하에 처하게 되었

으며, 이에 따라 시장구조에 있어서의 변화가 불가피하게 되었다.
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<表 Ⅱ - 3 > 美國 賠償 責任保險의 自家 保險 現況 ( 199 1- 19 94 )

수입보험료 (10억불 기준)

일반보험

자가보험

계

1991

91

40

131

1994

103

68

171

資料 : Dat am onit or , 前揭書, p .45.

<圖 Ⅱ - 7 > 美 國 배상책임보험 시장의 自家保險 占 有現況

資料 : Dat am onit or , 前揭書, p .44.

즉, 미국의 보험시장은 대체보험담보(Alternative insurance cover )가

증가함에 따라 自家保險의 기능이 체계화되었으며, 이러한 대체보험시장

의 성장은 미국 대형기업들의 위험관리기능의 성장과도 시기적으로 일치
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하고 있다.

다 . 自 家保險의 形態

1) 純粹自 家保險

純粹自家保險(pure self- insurance)은 自家保險의 가장 단순한 형태로

피보험자는 직접 自家保險을 위한 積立金을 설치하여 운영함으로써 보험

에 가입하지 않고 모든 손실에 대해 자체적으로 해결하거나, 일정부분의

위험을 자체보유하고 그 이상의 손실가능성이 있는 부분은 再保險으로

처리하는 방법을 선택할 수도 있다.

이 방식의 장점으로는 危險管理 관점에서 볼 때 그 과정이 비교적 단

순하며, 積立金을 마련하기 위한 최초의 비용이 적게 소요된다는 것이다.

그러나 이러한 방식은 수반하는 危險이 클 경우, 예를 들면 근재보험

이나 環境汚染賠償責任保險 등으로부터 대형 클레임이 발생할 경우, 자

체적으로 보상하기가 어려우며 또한 非專門組織으로서 체계적인 보험관

리하기가 어렵다는 단점을 갖고 있다.

2) 캡티브 保 險者

純粹自家保險의 단점들은 캡티브의 설립으로 어느 정도 해결될 수 있

다. 미국에서 캡티브는 특히 賠償責任保險을 인수하기 위해 기업들이 설

립한 일종의 自家保險會社이다.

미국 캡티브 보험자의 규모로는 1994년을 기준으로 대체보험시장의 약

25%를 차지하고 있으며, 해당 원수보험료는 약 170억불 정도로 추정된

다.
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<圖 Ⅱ - 8> 美國의 캡 티브 保險市場 ( 1994 )

資料 : Dat am onit or , 前揭書, p .46.

3 ) 危險保 有集團 (Ris k rete nt io n g ro ups )

위험보유집단(RRGs)은 1981년과 1986년 미국의 危險保有法(Risk

Retension Acts )에 의해 설립되었다. 동 법은 1970년대 후반과 1980년대

중반의 賠償責任危機에 대처하기 위하여 제정되었으며 위험보유집단에

참여하는 기업들에게는 상당한 稅金減免惠澤을 부여하였다. 이에 따라

동일 업종 분야에서 유사한 위험을 가지고 운영하는 회사들은 위험보유

집단을 설립하게 되었다.

위험보유집단은 미국의 1개 州에서만 영업할 수 있도록 인가를 받았지

만, 聯邦政府에 전체 사업계획을 申告하면 타 지역에서도 보험을 인수할

수 있었기 때문에 전 미국을 통한 위험인수가 가능하게 되었다.

그러나 위험보유집단이 규제상의 융통성, 효율적인 費用分擔과 賠償責

26



任擔保 등의 잇점에도 불구하고, 실무적인 어려움에 봉착하여 市場占有

率이 떨어지는 결과를 낳게 되었다. 1994년말 위험보유집단이 대체보험

시장에서 차지하는 비율은 단지 1∼3% 수준으로 매우 저조한 것으로 추

정되었다.

<圖 Ⅱ - 9 > 美國 의 代替保險市場 現 況 (19 94 )

資料 : Dat am onit or , 前揭書, p .47.

4 ) 市場에 의 影響

미국의 賠償責任保險 危機는 결과적으로 미국의 여러 산업계에 自家保

險의 文化를 배양하였다. 賠償責任위기의 근원을 제공한 원인이 아직까

지도 지속되고 있기 때문에 賠償責任 保險料 수준이 하락하지 않았을 뿐

더러 自家保險 戰略을 채택하여 자가보험의 잇점을 누려온 기업들로서는

일반 보험자로의 回歸가 쉽지 않을 것으로 예측된다.

따라서, 代替保險을 제공하는 추세는 지속될 것으로 예상되며 이와 병

행하여 주요 보험브로커들이 캡티브와 위험보유집단의 管理 分野에 새로
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이 진출하고 있는 추세이다. 유럽 및 미국의 대형 브로커들은 회사 소재

지의 선택, 캡티브의 설립, 그리고 일상적인 보험관리업무 등 包括的인

서비스를 제공하고 있다.
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Ⅲ . 캡티 브 設 立 및 運 營

1 . 캡티브 設立의 妥當性 分析

母企業의 자체 위험을 管理하는 캡티브를 설립하기 위해서는 우선 타

당성 연구를 실행해야 한다. 타당성 연구의 主要 目標는 캡티브 설립과

기존 보험 프로그램의 長短點을 比較 分析하여 캡티브를 설립하는 것이

경제적으로 妥當한지 與否를 결정하는 것이다. 캡티브를 설립함으로써

母企業의 위험을 인수하고 再保險市場에의 접근이 쉬워지는데 이로 인한

費用節約이 캡티브 설립의 타당성을 결정하는 중요한 요소이다. 그러므

로 타당성연구는 기업의 기존 보험 프로그램과 기록을 평가하여 保險料

規模, 과거의 損害實績, 노출위험의 크기 등을 기업의 전반적인 목적에

비추어 볼 때 캡티브 설립이 가능한가 판단하는 데 있다. 이러한 타당

성 분석은 豫備分析段階와 深層分析段階로 나누어 수행할 수 있다.

가 . 豫備分 析段階

예비분석단계란 구체적인 深層分析에는 많은 經費와 時間이 소요되므

로 이에 앞서 적은 費用으로 전통적인 방법에 의한 保險 및 위험관리와

캡티브에 의한 管理를 比較·評價함으로서 캡티브 설립의 타당성을 개괄

적으로 把握해 보는 단계이다. 이를 위해서는 먼저 기업이 캡티브를 설

립하고자 하는 목적이 무엇이며 현재 기업의 위상과 대비해 볼 때 실현

이 가능한지 또는 캡티브 설립 외의 다른 대안은 없는지에 관하여 分析

해야 한다.

우선 母企業의 입장에서 캡티브 설립을 통하여 해결하고자 하는 문제
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가 무엇인지를 명확히 파악해야 한다. 캡티브를 設立하는 목적은 기업

에 따라 다를 수 있으나 다음과 같이 요약해 볼 수 있다.

- 保險費用의 節約

- 旣存 保險擔保의 擴大 또는 현재 保險加入이 불가능한 위험부분의

擔保

- 보다 많은 自家保險 保有에 필요한 信用確保

- 多國籍 保險 프로그램의 統合

- 現金흐름 및 投資收益의 향상

- 위험관리와 危險財務技法(Risk Financing ) 戰略의 그룹차원 수행

타당성 연구는 기업의 캡티브 설립 목적에 따라 달라지는데 만약 캡티

브 설립 목적이 保險費用의 節約에 있다면 타당성연구는 비교적 간단하

지만 설립목적이 擔保을 擴大하거나 不良物件의 위험담보에 있다면 타당

성 연구는 프론팅(fronting ), 再保險 擔保, 保險料의 稅制問題 등으로 훨

씬 복잡해진다.

기업의 캡티브 설립 목적이 명확히 설정된 다음에는 현재 기업의 위상

과 능력을 정확히 파악해야 한다. 기업의 위상과 능력을 파악하는 데

있어서는 다음과 같이 여섯 가지 측면을 고려할 수 있다.

1) 損害統 制 (Lo s s Co nt ro l)

기업의 위험관리 능력과 과거의 損害實績은 캡티브가 장래에 성공적으

로 운영될 수 있는가 하는 데 큰 영향을 미친다. 그러므로 캡티브 설립

을 검토할 때는 우선 기업내 위험관리체계를 평가하고 또한 損害實績으

로 비추어 봤을 때 캡티브 설립후의 財務狀態가 캡티브의 존립을 위태하

게 하지 않을 것이라는 확신을 가질 수 있어야 한다. 양호한 損害實績과

- 30 -



단지 기업이 운이 좋았다는 것을 구분하여 명확하고 객관적인 평가가 이

루어져야 한다. 損害統制能力에 대한 조사는 財産 및 賠償責任保險에

관한 공학적 조사뿐만 아니라 管理組織에 대한 전반적인 조사도 아울러

이루어져야 한다. 또한 시장에서의 현위치와 현재의 損害基準에 관한 기

업의 寄與도 평가되어야 한다.

2) 經營者 의 關與度

經營者는 캡티브 설립의 의미와 그 효과를 충분히 이해하여야 하며,

캡티브의 성공적인 운영을 위해서는 지속적인 관심과 노력이 필요하다.

이 점은 특히 자율적인 운영을 하지만 財務的으로 母企業에 깊이 依存되

어 있어 母企業 支援이 없이는 캡티브의 財務狀態가 악화되는 상황에 직

면할 수 있는 경우에는 더욱 중요하다. 또한 危險保有 水準, 再保險 및

保險市場의 運營과 그에 따른 財務意思決定에 最高經營者가 깊이 개입할

때는 이에 대한 經營層의 깊은 관여와 노력 없이는 캡티브의 성공을 기

대하기가 어렵다.

3 ) 危險保 有 能力

기업이 어느 정도의 위험을 보유할 수 있느냐 하는 점은 再保險 計劃

이나 캡티브의 향후 발전방향에 관한 결정에 중요한 역할을 한다. 위험

保有額에 대한 기업의 태도는 기업별로 차이가 있다. 어떤 기업은 營業

活動 측면에서는 매우 큰 위험을 인수하려는 경향이 있지만 위험도 측면

에서 被保險위험에 관하여는 매우 보수적인 입장을 취한다. 신중하고

보수적인 입장에서 흔히 사용되는 예로 수익의 1% 水準을 年間 總自家

保險 水準으로 하기도 한다. 保有危險水準을 결정할 때 사용하는 지표
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로는 運轉資本, 剩餘金/ 利益率, 株主持分, 年間賣出額, 株當利益 등이 있

는데 이러한 지표의 일정비율을 算定하는 것이 일반적이다. 또한 保有

危險額을 결정할 때는 個別 危險種目別로 산정하기보다는 캡티브의 전체

위험의 입장에서 고려하는 것이 바람직하다.

4 ) 保險料 規 模

캡티브를 설립하기 위하여 필요한 保險料 規模는 캡티브가 인수할 危

險種目, 과거의 損害實績, 그리고 현재 保有하고 있는 위험과 관련하여

남아있는 資金餘力 등에 따라 달라진다. 예를들어 母企業의 노출위험이

작고 캡티브의 管理費와 設立費를 제외하고도 收益性이 유지될 수 있는

경우에는 상대적으로 적은 保險料 規模에서도 캡티브 설립이 가능하나,

그러나, 그러한 위험에 대해서는 캡티브 설립보다 財務的으로 보다 유리

한 다른 代案을 선택하는 것도 고려해 볼 수 있다.

5 ) 保險市 場과의 協助體制

프론팅, 클레임처리, 再保險 등에 있어서 保險市場과의 긴밀한 協助體

制 구축은 캡티브 설립에 있어서 필수적인 요소이다. 특히 再保險 캡티

브의 경우에는 적절한 費用으로 設立地域의 서비스를 받을 수 있어야 한

다. 더구나 캡티브 설립 초기 단계에는 관련 시장으로부터의 상당한 협

조가 필요한데 관련 기업이 非協助的일 때는 상대방을 교체하여야 한다.

또한 좋은 협조관계에 악영향을 미치면서까지 무리하게 비용을 줄이기

위해 노력하는 것은 캡티브의 전반적인 관점에서 보았을 때 바람직하지

않다.
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6 ) 經營管 理能力

캡티브 經營層의 管理能力은 캡티브 설립에 있어서 중요한 요소이다.

經營者는 타당성 연구의 수행여부, 캡티브의 설립에 관한 점검 및 중요

문제의 看過 與否 등에 대하여 외부의 조언을 구할 필요가 있다. 또한

稅制問題, 캡티브 설립지역의 保險規制 등에 관한 문제도 캡티브 설립

전에 미리 파악하여야 한다. 이러한 도움을 구하는데 있어서는 經濟性을

염두에 두어야 하지만 지나치게 비용을 의식한 나머지 기업의 전반적인

관점에서의 실수를 범하는 경우가 있을 수 있다. 이런 경우에는 기업에

財務的인 문제를 야기시킬 뿐만 아니라 政府, 株主, 顧客과 市場 등 관련

조직에 기업의 위상을 떨어뜨릴 수 있으므로 신중을 기해야 한다.

나 . 深層分 析段階

豫備分析 결과 캡티브 설립 외에 다른 代案이 없다고 판단될 때 캡티

브 설립 타당성 연구는 보다 구체적이고 심도있는 分析段階에 진입하게

된다. 이 分析段階에서는 다음 사항들에 대한 분석들이 이루어진다.

- 旣存 保險 프로그램의 分析

- 營業活動의 地域的 分散 정도

- 露出危險의 크기와 위험 분산 정도

- 現金흐름

1) 기존 보험 프로그램의 분석

이 단계에서는 현재와 과거 5∼10년간의 保險料率과 保險擔保 등을 포
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함한 旣存에 운영하고 있는 보험에 관한 세밀한 分析을 하여야 하는 단

계이다. 統計資料를 分析할 때는 담보수준을 조정하고, 보험료율과 손해

실적을 現在價値에 맞추어 수정하여야 하며, 통계기간으로는 財産危險은

5년, 賠償責任危險은 10년 정도 하는 것이 바람직하다. 또한 損害發生 頻

度와 保險金의 支給規模도 심도있게 분석되어야 하며 타기업인수, 資産

의 取得 또는 處分과 손해예방기법(Loss Prevention )의 변화와 같은 위

험관리의 기간별 변화를 포함시켜야 한다. 또한 保險社가 제공하는 서비

스의 상세한 分析과 함께 향후 서비스의 必要性 및 현재상황에서 대체했

을 경우의 費用分析도 아울러 다루어야 한다.

기업이 보유하고 있는 자가보험 수준에 대해서는 가능한 한 장기간에

걸친 분석이 필요한데 이는 장래의 보유위험 수준과 이것이 캡티브 설립

후에 미치는 영향을 결정하는데 도움을 줄 수 있다. 다국적 기업인 경우,

영업형태 및 영업국가의 수는 프론팅과 재보험을 제공하는 보험사를 선

택하는데 있어서 중요하다. 캡티브 설립지역은 자가보험 수준과 다국적

기업의 모든 나라를 캡티브 보험프로그램에 포함시킬 것인지의 與否를

결정하는데 影響을 미친다. 마지막으로 현존 보험 프로그램을 분석하는

데 있어서는 현재의 보험시장 여건을 고려해야 하는데 특히 현행의 保險

料率水準과 보험요율의 適正性 與否, 그리고 캡티브 설립의 制約條件 등

을 살펴보아야 한다.

2) 營業對 象 國家의 分散程度 (Co unt ry S pre ad)

多國籍企業의 경우, 캡티브가 각국의 위험을 管理하는 경우라면 각국

의 保險市場에 대한 상세한 정보를 分析해야 한다. 즉 각국의 再保險과

準備金에 관한 制限規程, 保險料 支給의 遲延에 관한 規程 등 法律的인

規制를 파악하고, 캡티브가 프론팅을 할 경우에는 해당 국가내의 사업
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소유지분 비율에 관한 규정, 캡티브로의 保險料 이전을 증가시킬 수 있

는 장치 등을 살펴보아야 한다. 또한 보험료 수준과 관세율 제한 등 보

험회사에 대한 법률과 보험료세(premium tax )에 관한 규정을 분석해야

한다. 특히 보험료세는 국가별로 다양하고 수입보험료 감소효과를 야기

하기 때문에 캡티브 설립에 있어서 매우 중요한 요소이다.

3 ) 露出危 險의 크기와 危險의 分 散程度

危險種目別 및 總體的인 관점에서 기업의 노출위험의 크기와 포트폴리

오내에서의 위험종목별 상관관계를 분석하는 것은 타당성 분석에 있어서

중요한 부분이다. 이 요소는 再保險 費用 및 캡티브의 최종 노출위험의

크기를 추정하는 것과 직접적인 관련이 있다. 일반적으로 캡티브는 해당

위험으로 인한 損害發生頻度가 낮아 기업의 현금흐름이나 수익성의 관점

에서 유리하다고 판단될 때 설립하지만, 과거의 자료가 실제적인 위험을

제대로 반영할 수 없다거나 예기치 않은 큰 損害가 발생할 경우에는 난

관에 빠질 수도 있다. 그러므로 많은 위험종목을 포함하는 종합적인 캡

티브 보험프로그램인 경우에는 기업의 財務資源에 대한 노출위험을 총체

적으로 고려해야 한다. 일례로 화재발생시 있을 수 있는 財産被害額(火

災保險金)과 間接損害額(營業賠償責任保險金)을 동시에 고려하여야 하며

서로 연관이 없는 위험의 경우에도 동시 다발적인 사고로 인해 캡티브의

財務狀態에 심각한 영향을 줄 수 있는 가능성도 포함시켜야 할 것이다.

캡티브의 입장에서는 再保險 費用을 제외한 보험료 기준에서 보유위험

이 적절한지 확인해야 하며 과거의 손해실적과 예상손해액을 고려해 볼

때 과다한 위험을 보유하고 있는지를 살펴보아야 한다. 캡티브 전체의

노출위험 정도를 산출할 때는 보유위험에 대하여 좀더 보수적인 시각을

취할 필요가 있고 재보험 담보가 필요할 때는 손해발생빈도와 손해발생
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액 그리고 재보험료를 고려하여 최적의 수준을 유지하여야 한다. 캡티

브가 超過損害率再保險을 통한 추가담보가 필요할 때는 정확하고 신뢰성

있는 정보를 사용하여 재보험자에게 손해발생빈도가 적고 초과손해에 달

할 가능성이 작다는 것을 인지시킴으로써 보험비용을 절약할 수 있도록

하여야 한다.

4 ) 現金흐 름 (c as h f lo w )

캡티브를 설립할 때 고려해야 할 요소중 하나는 캡티브의 보유보험료

를 이용한 投資收益의 크기이다. 이는 위험종목에 따라 상이하나 長期

保險種目(long tail business )의 경우가 短期保險種目(short t ail business )

에 비해 보다 유리하다고 할 수 있다. 현금흐름은 보험료 및 보험금 지

급시기뿐만 아니라 캡티브가 보유한 보험료를 초과하여 보험금을 지급할

때 발생하는 負의 現金흐름(negative cash flow )도 동시에 고려해야 한

다. 이용가능한 投資財源은 최상의 투자전략을 통하여 캡티브에 재무적

인 혜택을 줄 수 있어야 하며 이러한 투자잠재력은 향후 캡티브의 타당

성 연구에 있어서 심도있게 분석되어야 한다.

다 . 設立決 定

예비분석과 심층분석단계를 거친 후 캡티브 설립 및 취급종목의 선택

에 관한 최종결정은 기업의 캡티브 설립목적과 연관시켜 결정되어야 한

다. 즉 예비분석 단계에서 언급한 보험비용 절약, 현금흐름 증진, 기존

의 담보범위확장과 危險財務技法의 개선 등 캡티브의 설립목적에 대하여

기업이 긍정적인 평가를 내렸을 때는 캡티브 설립을 추진하는데, 이에

앞서 최종의사결정에 중요한 영향을 미치는 다음과 같은 사항을 분석해
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야 한다.

о 상세한 危險調査를 통하여 기업의 전반적인 危險統制의 基準을 명

확히 하여야 한다. 여기에는 損失豫防技法을 개선 할 경우에 따르

는 비용과 시간이 포함되는데 이는 캡티브 설립시 전 지역을 포함

시킬 것인지 아니면 분리하여 설립할 것인지에 관하여 중요한 영

향을 미친다. 또한 이 調査는 기업의 間接損失危險을 확정함으로

써 再保險 加入條件을 최적화 하는데 도움을 줄 수 있어야 한다.

о 캡티브가 보유하고 있는 여러가지 위험에 관한 再保險 條件과 料率

그리고 캡티브 설립후 가능한 收入保險料를 비교함으로써 캡티브

설립에 관한 最終選擇을 한다.

о 타당성 분석을 위한 數理的 模型과 推定 現金흐름 分析은 과거의

손해실적을 기준으로 했을 때 뿐만 아니라 損害實績이 악화되거나

異常災害發生 등 최악의 상황을 가정했을 때도 캡티브의 안정성을

입증할 수 있어야 한다. 또한 캡티브 설립시 소요되는 資本과 再

保險額도 이러한 狀況을 고려하여 신중히 設定하여야 한다.

위와 같은 요소는 주로 財務的인 觀點에서 파악한 캡티브 설립시 考慮

해야할 事項이지만 추가로 다음과 같은 요소를 함께 고려해야 한다.

о 운영상의 편리성, 세제, 정부의 태도 등을 고려했을 때 가장 적합한

캡티브의 입지

о 캡티브 관리비용 및 관리방법(직접관리 또는 외부서비스에 의한 관

리)

о 기업의 캡티브 설립에 대한 保險業界의 態度(프론팅이 필요한 경우

에는 특히 중요함)
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о 해당국의 保險法, 外換統制 또는 다국적기업의 경우에는 국가간 보

험료 송금과 本國과 캡티브간의 資本移動에 관한 제한 규정

о 國家間의 정치적인 문제점

о 캡티브의 보유위험과 기업의 전체적인 노출위험을 고려할 때 필요

한 資本金 規模와 지급여력에 대한 기업의 태도.(영업 초기에는 保

險法의 규제 수준보다 많은 지급여력을 유지하는 것이 좋음)

상기의 要素 외에도 기존 보험업계와의 契約現況 또는 長期契約의 만

료 등 캡티브 설립을 지연시킬 수 있는 요인들을 파악할 수 있도록 일정

표를 작성하여야 한다. 만약 기업이 旣存 保險市場과 마찰이 생길 때는

이를 해결할 수 있는 戰略을 구상해야 하며 캡티브 설립에 문제가 있을

경우에는 설립계획을 취소하고 기존의 保險市場에 보험을 가입할 수 있

도록 計劃을 수립해야 한다. 그리고 기업이 자체 수익성을 창출하기 위

해 캡티브 설립을 고려하고 있다면 이러한 기업의 多角化 戰略에 맞춰

전반적인 계획을 세워야 하며 캡티브 전략도 이와 관련하여 수립되어야

한다.

위의 要素에 대한 전반적인 분석이 끝난 후에는「타당성 분석보고서」

를 작성해야 하는데 여기에는 다음과 같은 내용을 포함해야 한다.

- 海外地域으로의 자금이동에 관한 정보를 포함한 소요자본 규모

- 引受保險 種目

- 추정 보험료 규모, 클레임, 비용, 이익

- 再保險 契約과 費用에 관한 상세한 사항

- 캡티브 管理에 관한 사항

- 投資와 資金運用에 관한 사항

물론 이러한 분석에서 가장 강조해야 할 부분은 旣存의 보험 프로그램
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과 캡티브 설립 대안을 費用節減 측면에서 서로 비교하는 일이다. 완벽

한 타당성 분석이란 불가능한 일이지만 지금까지 언급한 요소들을 가능

한 철저하게 調査·分析함으로써 캡티브 설립에 관한 타당성을 측정해

보는 것이 중요하다. 아래의 표는 캡티브가 營業 初年度에 어떻게 운영

되었는가를 보여주는 사례이다.

<表 Ⅲ - 1> 캡 티브營業 1次年 度의 運營 狀況 例

a) 프론팅 보험사의 수입보험료 5,000,000

b) 보유위험액 (10%) 500,000

c) 캡티브사의 수입보험료 4,500,000

프론팅 수수료 (10%) 450,000

4,050,000

재보험비용 2,500,000

1,550,000

관리비용 150,000

1,400 ,000

손실 500,000 건당

1,500,000 초과손해

1년차

최선의 경우 : 흑자 1,400,000 + 투자소득

최악의 경우 : 적자 100,000 + 상실 투자소득

자본금 155,000 (50% 지급여력 기준)

資料: T able 2.9 in "Chap 2. Crit er ia for capt iv e form at ion " in Captiv e

In surance Companies"

上記 事例는 投資收益을 수치화하지 않았을 경우의 최선과 최악의 경

우를 각각 보여주고 있는데 일반적으로 타당성 연구는 損害實績과 再保

險效果를 고려했을 때의 5年間의 進展段階와 投資收益을 제시하여야 한
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다. <表 Ⅲ- 2>부터 <表 Ⅲ- 5>까지는 타당성 연구에서 사용되는 向後

5년간의 財務的 假定을 근거로 하여 작성한 캡티브의 損益計算書와 貸借

對照表이다.

<表 Ⅲ - 2> 財務的 假定

(單位: 천원)

자본금 100,000 손해액

수입 수수료 450,000 1년차 50,000

재보험 비율 55% 2년차 100,000

수입 수수료 증가율 17% 3년차 80,000

비용 증가율 10% 4년차 200,000

투자 수익율 10% 5년차 75,000

관리비용 4,000 총계 505,000

브로커 비용 15%

프론팅 보험사의 위험보유율 10%

프론팅 수수료 7.5%

대금 지급시기

보험료:3개월 재보험료:3개월 보험금 :6개월 비용:분기

<表 Ⅲ - 3 > 收 入計定

구 분 199 1 199 2 1993 1994 1995

수입보험료

브로커 비용

프론팅 보유

프론팅 비용

캡티브 수입보험료

재보험

캡티브 순보험료

손해액

관리비용 ,

인수손익

450,000 526,500 616,005 720,726 843,249

67,500 78,975 92,401 109,109 126,487

38,250 44,752 52,360 61,262 71,676

25,819 30,208 35,343 41,352 48,381

318,431 372,565 435,901 510,004 596,704

175,137 204,911 239,745 280,502 328,187

143,294 167,654 196,155 229,502 268,517

(50,000) (100,000) (80,000) (200,000) (75,000)

(4,000) (4,400) (4,840) (5,324) (5,856)

89,294 63,254 113,315 24,178 187,661
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<表 Ⅲ - 4 > 損益計算書

구 분 199 1 1992 1993 1994 1995

인수손익

투자수익

세전이익

세 금

세후리익

배 당 금

순 이 익

89,294 63,254 113,315 24,178 187,661

18,047 28,088 40,338 51,980 68,745

107,341 91,342 151,653 76,158 256,406

0 0 0 0 0

107,341 91,342 151,653 76,158 256,406

0 0 0 0 0

107,341 91,342 151,653 76,158 256,406

<表 Ⅲ - 5 > 貸 借對照表

구 분 199 1 199 2 1993 1994 1995

자산

(현금, 투자자산)

자본·부채

자본금

잉여금

총 계

207,341 298,643 450,337 526,494 782,900

100,000 100,000 100,000 100,000 100,000

107,341 198,683 350,337 426,494 682.900

207,341 198,643 450,337 526,494 782,900

資料: T able 2.10 in "Ch ap 2. Criteria for capt iv e form ation " in Capt iv e

In surance Com panies "

2 . 캡티브 設立節次

가 . 立地의 選定

캡티브의 입지를 결정하기 위해서는 여러 가지 變數를 고려해야 하는

데 이는 妥當性 分析을 수행할 때 가능한 立地(所在地)에 관한 철저한
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比較分析이 이루어져야 한다. 캡티브는 설립되는 所在地域에 따라 크게

다음의 세가지로 구분할 수 있다.

о 母企業 所在地에 설립되는 國內캡티브(domestic captive)

о 캡티브에 特別 惠澤을 부여하는 內陸캡티브(on - shore captive)

(예: 더블린)

о 稅制惠澤과 함께 旣存의 캡티브가 많이 설립되어 있는 海外캡티브

(offshore captive) (예: 버뮤다)

자국내에 설립하는 캡티브의 장점으로는 모기업과 동일 국가에 설립되

기 때문에 모기업에 의한 統制가 쉽고 모기업의 인적·물적자원을 효율

적으로 이용할 수 있을뿐 아니라 캡티브 설립과 유지에 있어 일상적인

運營이 용이하다는 점이다. 또한 캡티브의 영업을 모기업 危險管理者의

활동과 연계시켜 수행할 수 있으므로 외부 관리회사의 서비스가 많이 필

요하지 않다.

그러나 대부분의 경우에는 위에서 언급한 長點보다는 短點이 더 많다.

保險當局으로부터 캡티브 설립허가를 얻는데 절차가 복잡하며, 허가취득

후 설립기간도 海外캡티브에 비하여 장기간이 소요된다. 또한 會社 運

營에 지장을 줄 수 있는 資本金 규모에 대한 제약, 투자제한 규정 등 많

은 法的規制가 따르기도 한다. 더구나 설립을 위하여 필요한 행정감독

기관에서 요구하는 자료와 정보를 제공하기 위해서는 많은 시간과 노력

이 따르게 된다. 국가에 따라서는 보험약관의 規程과 保險料率까지도

정부가 통제하는 곳도 있어서 사회적인 목적을 위해서는 악성물건을 보

험에 가입해야 하는 경우도 있으며 이러한 불리한 규정은 재보험에 까지

적용된다. 또한 해외 캡티브의 경우는 영업이익에 대한 세금이 전혀 없

거나 稅率이 매우 낮아 세제상의 혜택을 부여하는 곳이 많으나 자국내
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캡티브는 보험료에 대하여 세금공제만을 실시하여 상대적으로 세제혜택

이 적다고 할 수 있다.

이러한 自國內 캡티브의 短點으로 인하여 대부분의 캡티브는 해외에

설립되는데 해외 캡티브중에서도 다음과 같은 要素들을 고려하여 內陸캡

티브(onshore captive)와 海外캡티브(offshore captive)중 어느곳에 캡티

브를 설립할 것인지를 결정해야 한다.

- 양질의 보험관리 서비스 유무

- 법률·재무관리 서비스의 수준 및 범위

- 외환 통제규정의 유무

- 정치·경제적인 안정성

- 통신 및 의사소통

- 전반적인 보험업계의 신뢰도

- 보험관련 조세제도

많은 국가들이 캡티브 유치경쟁에 나서고 있지만 상기의 모든 조건에

부합하는 地域은 그다지 많지 않다. 궁극적으로 해외 캡티브의 설립 입

지는 해당 국가의 정치적인 안정, 제반법규 등을 세밀하게 검토한 후에

결정해야 하며 이에 관련한 자료는 타당성 연구 단계에서 수집·분석되

어야 한다.

나 . 設立에 필 요한 情報 및 具備書類

캡티브 입지가 결정되지 않은 상태에서 캡티브 설립 결정이 이루어졌

다면 다음 단계는 기업이 고려하고 있는 캡티브 입지를 직접 방문하여

입지선정 여부를 검토하는 일이다. 앞에서 언급한 바와 같이 입지 선정
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은 해당국가의 租稅政策에 의하여 크게 영향을 받으나 언어나 혹은 국가

간 선린관계 등 문화적인 측면도 중요한 考慮要因이 된다. 또다른 중요

한 要素는 캡티브 管理會社의 지역사무소를 방문하여 그들이 提供하는

서비스의 質과 人的資源의 능력을 파악해 보는 것이다. 保險監督機關을

찾아가서 캡티브 설립프로그램과 캡티브 설립의 이유를 설명하고 모기업

에 관한 정보를 제공하는 것이 캡티브 설립 허가를 쉽게 할 수 있으며

이는 또한 公式的인 설립 신청 전에 야기될 수 있는 문제점을 토의하고

해결방안을 찾을 수 있는 방법의 하나이다. 대부분 국가의 保險當局은

캡티브 유치의사를 갖고 있기 때문에 캡티브 설립의사를 갖고 있는 기업

에게는 설립허가를 신속히 하는 데 도움을 주고 있다. 또한 이들은 캡

티브 설립 절차와 기타 필요한 정보를 담고 있는 책자를 발행하고 있으

며 여기에는 일반적으로 설립신청서도 포함하고 있다. 辯護士, 銀行, 會

計法人 등을 방문하는 것도 이때 이루어져야 하며 管理會社를 통하여 캡

티브 설립 專門家들을 선택하는 것이 도움이 된다.

캡티브 입지에 대한 最終決定이 이루어진 다음에는 公式的인 설립절차

에 들어가게 된다. 캡티브 설립절차는 지역별로 다소 차이가 있으나 대

부분의 海外 지역에서의 공식적인 설립절차는 2- 3주 내에 마칠 수 있으

며 6주 내에는 완전한 설립을 마칠 수 있다. 캡티브 설립은 會社設立과

保險業 許可申請이라는 두 가지 基本的인 節次로 이루어지는데 전문적인

辯護士에 의해 이루어지는 회사설립 절차는 비교적 단순하지만 보험업

허가신청은 다르다. 이는 지역별로 차이가 있어서 간단한 정보제공으로

이루어지는 지역이 있는가 하면 향후 수년간의 추정 손익계산서, 재보험

에 관한 자세한 내부정보와 기타 관련정보를 요구하는 지역도 있다. 캡

티브 管理會社는 이러한 모든 정보를 제공할 수 있어야 하며, 허가신청

을 하고 실제 영업을 하기 위해서는 주주명부, 자본금 규모, 캡티브사의

이름 등을 관리회사에 알려야 한다. 설립지역의 株主를 포함할 것을 요
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건으로 하는 지역이 있는데 이 경우는 일반적으로 담당 변호사가 추천하

는 사람을 포함시키면 된다. 資本金 規模 要件은 지역에 따라 다르나

대부분의 海外地域의 최소자본금은 10,000 달러 수준으로 설립이 가능하

나 캡티브의 安定性과 장래 成長可能性을 고려하여 더 많은 자본금을 불

입하는 것이 바람직하다. 支給準備金 水準도 지역에 따라 차이가 있어

단순히 최소자본금을 규정하고 부채수준이 자산규모를 초과하지 않도록

규정하는 지역이 있는가 하면 수입보험료 규모가 자본금의 특정 배수를

넘지 않도록 규정하는 지역도 있다. 관리회사는 캡티브 프로그램의 정

상적 수행을 위한 資本金 規模와 支給準備金 水準에 관하여 조언을 줄

수 있어야 한다.

여기까지 언급한 것은 株式會社 形態의 단일 모기업 캡티브 (single-

parent captive)의 경우인데 相互會社의 경우에는 지역의 규정이 다소 다

르게 적용되지만 위와 비슷한 최소자본금 규모와 支給準備金에 관한 규

정이 존재한다. 표 II- 6은 버뮤다 지역 캡티브 설립시 필요로 하는 정보

를 나열한 것이다.

<表 Ⅲ - 6 > 캡티브 設立 時 必要情報

일 반 사 항 해 외 임 원에 관 한 사항

- 회사(캡티브)의 명칭

- 주주의 성명, 직업, 국적

- 수권 자본액과 주당 발행가액

- 납입 자본금

- 임원의 수, 성명, 주소, 국적

- 대표이사 성명

- 버뮤다 소재 등록사무소

- 감사의 성명 및 주소

- 회계연도

- 본국 및 버뮤다 소재 주거래 은행

- 해외은행의 추천서

- 성명, 연령, 국적, 주소

- 전직

- 전.현직 임원 여부

- 전문적인 자격

- 임원이 의결권 1/ 3 이상 소유한

회사에 관한 세부사항

- 캡티브사에 대한 지분

- 과거 기소 여부

- 과거 파산 및 청산 관련 여부
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海外任員들은 상기의 문항에 관하여 자세한 답변서와 함께 銀行推薦書

(Banker ' s References), 個人推薦書(Character References), 事業經歷과

專門的 資格을 입증할 수 있는 서류를 갖추어야 한다. 캡티브를 설립하

기 위해 會社 登記所(Register of Companies )에 제출된 서류들은 保險會

社登錄小委員會 (Insurer s ' Registration Sub - Committee)에 의하여 검토

되며 이때 제출하는 서류들은 다음과 같다.

- 캡티브 명칭

- 소유주(주주)의 성명

- 모기업 또는 피보험기업

- 관련 보험종목

- 기타 손인

- 주식회사 혹은 상호회사

- 수권자본금, 납입자본금, 잉여금

- 원수캡티브 혹은 재보험 캡티브 (재보험 캡티브인 경우 프론팅사

기재)

- 연간 예상순보험료 수입

- 최대 캡티브 위험 보유액

- 향후 5년간 추정 대차대조표와 손익계산서

- 버뮤다 관리회사

- 버뮤다 선임 변호사

다 . 會社의 名 稱

공식적인 설립절차에 캡티브의 명칭을 포함하는 경우가 있다. 캡티브

의 명칭은 모기업의 명칭에 추가로 保險會社 만을 첨부하는 경우가 있

으나 가능하면 모기업의 所有權을 너무 강조하지 않는 범위 내에서 모기
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업과 연관되는 로고를 사용하는 것이 홍보차원에서 바람직하다. 물론

旣存 會社의 이름을 쓰는 것은 피해야 한다.

라 . 理事會

캡티브의 理事會를 구성하는 것도 이 단계에서 하여야 한다. 진정한

의미의 독립된 기업으로서의 캡티브를 運營하려면 캡티브의 任員들은 캡

티브 所在地에 거주하여야 한다. 그러므로 대부분의 임원들은 전문적인

지식을 갖추고 기업에 기여할 수 있는 地域人事로 구성하는 것이 바람직

하고 최소한 한사람의 지역 보험전문가와 관리회사의 고위층을 이사회

구성에 포함시키는 것이 현명한 방법이다. 위험관리자 또는 보험관리자

를 理事會에 포함시킬 것인지는 의견이 다를 수 있으나, 캡티브를 保險

프로그램의 주축으로 삼고자 한다면 위험관리자도 理事會에 포함시키는

것이 좋다. 일반적으로 이사회는 위험인수 종목을 결정하고 관리회사의

運營方針을 제시해 준다.

캡티브 설립이 확정되고 자본금 납입과 영업허가가 결정된 후 열리는

최초의 이사회는 회사 정관의 인준, 대표이사의 선임, 관리계약의 승인과

감사의 선임 등을 결정하고 캡티브의 최초 프로그램을 결정한다. 그리

고 캡티브 관리회사에 최초 영업에 대한 기준을 제시하므로서 캡티브 설

립절차는 완성된다.

3 . 캡티브의 管理

캡티브의 관리는 自體管理와 外部業體에 의한 대행 관리로 나눌 수 있

고 캡티브를 관리하는 외부업체로는 전문관리회사, 보험 브로커업체, 타
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보험회사 그리고 회계법률법인 등이 있다. 자체적으로 관리를 하는 캡

티브의 숫자는 매우 적으며, 자체관리의 경우에도 많은 부분을 외부업체

의 서비스에 의존하고 있기 때문에 여기서는 외부관리회사, 그 중에서도

대부분을 차지하는 캡티브 專門管理會社에 의한 관리에 대하여 주로 고

찰하고자 한다.

가 . 專門管 理會社의 長·短 點

전문관리회사에 의한 캡티브 관리의 장점으로는 편리성, 전문성 그리

고 비용측면에서 파악해 볼 수 있다.

1) 便利性

母企業이 캡티브를 설립할 만큼 큰규모의 회사일지라도 설립과 관리에

따르는 제반문제, 즉 지역내 자문역과 스텝의 임용, 부지확보, 재보험 관

리 그리고 실제로 子會社를 운영하는데 따르는 위험 등이 따르게 마련이

다. 그러나 캡티브 설립과 관리분야에 많은 전문적인 知識과 經驗을 가

지고 있고 설립지역내의 충분한 정보를 가지고 있는 專門 管理會社에 일

임한다면 설립과 관리에 따르는 위험과 불편은 쉽게 해결될 수 있다.

2) 專門性

전문적인 관리회사에 의한 캡티브의 관리는 여러 가지 분야에 대한 專

門性을 제공한다. 특히 규모가 작은 기업의 경우에는 자체관리를 위한

전문적인 인력을 발견하기가 쉽지 않아 관리회사의 전문성이 큰 장점으

로 작용할 수 있다. 예를 들어 그들이 관리하고 있는 캡티브를 위하여
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재보험풀을 운영하고 있는 관리회사가 많은데 캡티브들은 이를 통하여

유리한 조건으로 쉽게 再保險擔保를 받을 수 있다.

3 ) 費用節 減

위에서 언급한 두 가지 장점인 便利性과 專門性이 캡티브 관리비용 절

약에 기여하지만, 캡티브 관리업무가 많지 않거나 혹은 일상적인 관리업

무를 위하여 고임금 관리자를 채용하는 것이 非經濟的일 경우가 많다.

이 경우에도 캡티브 管理를 위하여 專門管理會社를 이용하는 것이 經濟

的인 측면에서 보다 유리하다고 할 수 있다. 캡티브의 자체관리가 비용

측면에서 더 경제적일 수 있는 대기업의 경우에도 어떠한 관리방식이 적

합한지는 타당성 분석 단계에서 세밀하게 검토되어야 한다. 또한 設立段

階에서는 관리회사의 도움을 받지만 설립후에는 自體管理를 原則으로 하

되 필요한 분야만 手數料 基準으로 계속적인 서비스를 받는 것이 유리할

때도 있다.

그러나 專門管理會社에 의한 캡티브 관리에도 몇가지 단점이 있다.

관리회사들이 캡티브 관리계약의 일부로서 재보험계약을 포함시킬 것을

요구하는 경우가 있는데 관리회사에 의한 재보험풀이 재보험 담보을 쉽

게 할 수는 있으나, 재보험풀 계약이 없는 경우에 캡티브가 받아야 할

재보험 수수료가 관리회사로 돌아가게 되는 단점이 있다. 또한 관리회

사들이 각 캡티브에 대하여 획일적인 관리형태를 취할 때는 관리계약이

융통성을 잃을 뿐만 아니라 모기업의 통제도 약화될 수가 있다.

나 . 管理會 社 選定基準

專門管理會社에 의한 캡티브 관리방침이 결정된 후에는 어떤 관리회사
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를 선택할 것인지를 결정해야 하는데 최종 선정에 앞서 고려해야 할 요

소들은 다음과 같다.

1) 豊富한 經 驗

다년간에 걸쳐 풍부하고 좋은 경험을 가진 관리회사를 선택하는 것은

관리회사 선정에 있어서 필수적인 요소이다. 캡티브의 역사가 비교적

짧기 때문에 이 기준에 부합되는 관리회사는 많지 않다. 특수한 경우를

제외하고는 경험이 없는 관리회사를 선정하는 것은 바람직하지 않지만

다른 관리회사에서의 경험이 풍부한 관리자가 있는 관리회사가 적합할

때도 있으며 신설 관리회사의 경우는 제반 관리업무에 대하여 저렴한 비

용으로 서비스를 제공하기도 한다. 이러한 여러사항을 고려하여 캡티브

를 관리할 능력을 충분히 갖춘 신뢰성있는 관리회사를 택하는 것이 중요

하다.

2) 財務 및 組織 構造

관리회사의 財務構造와 組織의 구성은 캡티브 관리의 지속성을 유지하

는데 필요한 중요한 요소이다. 관리회사는 건실한 재무구조를 갖추고

있어야 하며 또한 특정 관리자의 事故 혹은 退職으로 인해 조직의 와해

가 우려되는 관리회사는 선정대상에서 제외하는 것이 바람직하다.

3 ) 서비스 提 供能力

캡티브가 필요로 하는 관리회사의 서비스는 캡티브의 설립목적과 경영

층의 캡티브 管理方式에 따라 다르게 나타난다. 즉 캡티브의 危險管理業
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務(위험의 평가, 위험담보의 증진 등), 引受, 事故處理 등에 대하여 관리

회사에 어느정도 위임하는가 하는 점이 중요한 역할을 한다.

위와 같은 요소들은 관리회사 선정에 필수적으로 고려해야할 사항이며

일반적으로 역사가 깊고 평판이 좋은 專門管理會社들은 훌륭한 조직을

갖추고 良質의 관리 서비스를 제공하는 것으로 알려지고 있다. 그러나

일부 신설 관리회사들은 過多利潤을 추구하거나 서비스 업무가 만족스럽

지 못한 것으로 나타나고 있다. 표 II- 7은 버뮤다의 대표적인 대형 캡티

브 전문관리회사들을 나타낸 것이다.

<表 Ⅲ - 7 > 버뮤다 地域의 主 要 캡티브 專門管理 會社

(보험료 :백만불)

관 리 회사
보 험 료 규 모 ($ ) 캡 티 브 의 수 직원 수

1995 1994 1995 1994 1995 1994

Johnson & Higgins (Bermuda)
Ltd.

1,750 1,847 192 190 152 157

Inte rnat iona l Advisory Services
Ltd

810 650 83 77 50 47

Aon Risk Service(Bermuda) Ltd 600 600 83 80 29 29

Marsh & McLennan Management

Service(Bermuda) Ltd
557 550 89 88 43 45

Alexander Insurance Managers

(Bermuda) Ltd
449 260 83 81 32 34

Inte rnat iona l Risk Management

(Bermuda) Ltd
363 510 82 80 44 51

Sedgwick Management Services

(Bermuda) Ltd
286 406 57 59 33 34

American Inte rnat iona l Co., Ltd. 265 207 28 26 9 11

Skandia Internat iona l Risk

Management Ltd
255 237 81 80 15 18

Independent Management Group

Ltd
163 135 19 20 6 7

資料 : Bu sines s In suran ce, April 22, 1996. p .16
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다 . 管理業 務

1) 法律· 財務·會計 서비 스

캡티브는 설립단계는 물론 설립후에도 계속적인 법률서비스가 필요하

다. 대형 專門管理會社는 자체내에서 법률 서비스를 제공하고 있으며, 선

정된 변호사는 설립지역의 법규정을 포함하여 外換統制, 保險料 支給 등

보험회사에 관한 지역의 법률규제를 숙지하여 이에 관한 정기적인 검토

를 하여야 한다.

캡티브는 現金흐름의 증가로 인해 投資收益을 얻기 위한 충분한 자금

을 보유하고 있는 경우가 대부분이므로 적절한 관리를 통하여 투자 등

재무관리의 최적화를 기해야 하며 保險金 支給과 短期資金의 需要에 부

응하기 위한 최소한의 유동성을 확보하고 있어야 한다. 그러므로 財務

管理는 투자전략뿐만 아니라 현금흐름의 예측과 인수위험과 관련한 현금

흐름의 변동성 그리고 단기자금 수요 등을 포함한다. 이와 관련한 모든

관리와 전략은 모기업의 財務政策과 캡티브 설립의 목표와 연계되어 수

행되어야 할 것이다.

保險會計는 일반 기업회계와 다르고 캡티브회계는 또한 전통적인 보험

회사와 다르기 때문에 이와 관련한 전문적인 관리가 필요하다. 예를 들

어 수입보험료는 미경과보험료, 미지급보험금 그리고 준비금과의 상관관

계를 고려하여 인식해야 한다. 전문관리회사 자체에서 이러한 회계 서

비스를 제공하지 않는 경우에는 지역내의 공인된 會計法人의 도움을 받

는 것이 바람직하다. 회계의 일부로서 세무업무도 중요한 관리분야이다.

대부분의 지역에서는 투자수익과 보험영업이익에 따라 다른 세무처리를

요구하고 있으며 준비금에 관해서는 지역 세법이 허락하는 범위내에서

절약할 수 있는 여지가 많은 것이 보통이다. 또한 보험료에 대한 세액
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공제는 지역별로 규정이 다르나 회계 관리자는 이 문제가 캡티브의 수입

보험료와 투자가능 현금흐름에 지대한 영향을 미친다는 것을 인식해야

한다.

2) 危險管 理

전통적인 보험시장에서도 피보험자 자체적으로 혹은 보험회사와 직접

연관하여 수행하는 위험관리 기능이 있다. 위험의 인식과 분석, 보험회

사의 인수요건과 무관하게 수행되는 새로운 제품과 설비에 따른 위험관

리기법의 향상 그리고 위험 전반에 걸친 관리의 향상 등이 전자에 속하

고, 위험의 인수와 관련하여 보험회사와 협조하에 수행되는 위험의 조사

나 保險加入條件과 관련한 위험관리 등이 후자에 속한다. 이러한 위험

관리 기능은 캡티브의 경우도 똑같이 적용되어야 하며 危險管理計劃의

적절한 수립과 유지는 캡티브의 미래에 필수적인 요소이다. 전문관리회

사의 도움이 필요할 경우 위험관리도 다른 관리와 마찬가지로 기업의 목

표와 연관하여 이루어져야 한다.

3 ) 保險引 受業務와 再保險 管理

專門管理會社의 개입은 전문적인 분야의 도움이 필요할 때 한하고 대

부분의 보험인수업무와 재보험 분야는 모기업이 관여하여 의사 결정후에

조언의 형식으로 캡티브에 전달하는 경우가 많다. 그러나 專門管理會社

에 일임할 경우에는 引受戰略이 제대로 수행되는지를 확인해야 하며 인

수업무의 성공적인 수행 여부는 관리회사 선정시 고려해야 할 중요한 요

소이다.
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4 ) 클레임 處 理

보험사고 발생시 캡티브는 事故調査, 損害査定, 保險金 支給 등의 일련

의 과정을 거쳐 보험금을 지급하게 된다. 이러한 管理過程은 캡티브가

자체적으로 수행하거나, 손해사정인, 변호사, 외부의 사고처리 대리인 등

의 專門家의 도움으로 이루어지는데 각각의 경우에 적절한 방법을 사용

하게 된다. 그러나 환율의 조정, 이해 당사자간의 갈등 혹은 보험금 지

급과 사고처리 방법에 대한 재보험사의 이견으로 인해 문제가 발생하기

도 한다. 그러므로 초기단계에서 캡티브의 클레임에 대한 목표를 설정

하고 관리회사의 클레임처리가 그 목표에 부합하는지를 확인하는 것이

중요하다.

라 . 管 理協定 (例示 )

1) 전문 (前文 )

본 협정은 xx년 x월 x일 관리회사와 캡티브 사이에 체결된다. 양 당사

자는 해당지역의 법에 따라 설립되어 업무를 수행하기로 한다.

캡티브는 관리회사로부터 미리 정해진 조건에 따라 관리 및 일반 업무

에 대한 서비스를 받으며, 관리회사는 캡티브에 협정의 내용에 따라

충분한 서비스를 제공하여야 한다.

2) 業務의 權 限 및 義務

가) 캡티브는 관리회사가 주어진 협정에 따라 서비스를 제공할 수 있
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도록 管理會社에 권한을 부여하거나 지시할 수 있다.

관리회사는 캡티브가 원보험자나 재보험자로서 부여된 업무를 수

행할 수 있도록 수시로 캡티브에 서비스를 제공하여야 한다.

나) 언더라이팅 및 再保險

아래의 경우 관리회사는 캡티브에 통보하여야 한다.

(ⅰ) 個別危險의 인수나 특약을 체결함에 있어 요율이나 보험료

산정시 관리회사가 캡티브의 동의를 얻어야 되는 경우

(ⅱ) 원보험 및 재보험 계약에 대한 背書發給, 證券發給, 書名 등

에 있어 캡티브의 사전 동의가 필요한 경우

(ⅲ) 계약 조건에 따라 解止通報를 하거나 원보험 및 재보험 계약

을 해지하는 경우

(ⅳ) 特約이나 任意再保險 계약 체결시 캡티브의 사전 동의를 얻

도록 되어 있는 경우

(ⅴ) 원보험 계약이나 재보험 계약에 대한 보험금 지급이나 지급

거부를 결정하는 경우

(ⅵ) 보험료 현황 및 추세, 보험금 현황 및 추세, 영업비용, 투자수

익 현황

다) 財務 및 一般 業務 서비스

(ⅰ) 書類

보험증권, 재보험 계약, 인수증, 배서 등을 포함하여 캡티브에서

발급해야 하는 모든 보험업무 관련서류의 작성, 준비 및 감사 업

무

(ⅱ) 統計

캡티브에서 필요한 통계의 준비

(ⅲ) 입출금에 대한 會計業務

원보험 및 재보험 계약 조건에 따라 캡티브에 지급된 보험료에 관
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한 영수증 발급 및 보험료 계산에 관련된 업무(동 업무를 달성하

기 위하여 관리회사는 보험료를 거출하기 위해 최선의 노력을 기

울여야 하며 또한 보험료 거출에 필요한 행위에 대해 절대적인 권

한을 가짐)

임의나 특약 재보험으로 출재된 계약에 대한 보험료의 지급

캡티브 명의로 개설 또는 유지되고 있는 銀行口座에 대해 관리회

사가 入出金業務를 행사할 수 있는 경우 계약자로부터의 금전의

수취, 입금 또는 수표의 背書業務(관리회사가 동 업무를 행사하도

록 권한을 위임받았거나 관리회사가 목적을 달성하기 위해 필요한

모든 서류 작성에 동의한 경우)

(ⅳ) 記錄

캡티브와 협의한 방법으로 기록을 유지함. 또한 영업과 관련된 장

부는 캡티브가 승인한 대리인에 의해 검사될 수 있다.

(ⅴ) 損益計算書 作成

캡티브 영업과 관련된 손익계산서는 캡티브 소재국에서 인정되는

會計原理에 입각하여 작성되어야 함.

(ⅵ) 會計報告

지급여력, 유동성 상태, 지급준비금, 자본금, 순자산, 배당에 관한

회계보고서 작성

라) 法庭報告 등

(ⅰ) 캡티브 업무에 필요한 면허를 얻거나 법적으로 필요한 서류

를 작성하기 위해 保險監督廳이나 政府機關과의 연락 업무의

수행

(ⅱ) 보험회사들의 감독 업무를 맡고 있는 정부기관에서 요구하는

서류의 작성

(ⅲ) 캡티브 소재 지역의 보험당국에서 요구하는 미경과보험료 및
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미지급보험료에 관련된 준비금 산출을 포함한 회계관련 업무

의 유지

마) 세금계산서

국세청이나 세제 당국에서 캡티브에 요구하는 각종 세금계산서 관

련 서류의 작성

바) 투자

캡티브에게 투자에 이용되고 있는 준비금이나 자금 규모를 알리기

위한 관련 서류의 작성 및 캡티브 투자 책임자나 투자자문가가 행

한 자문에 대한 시행조치사항 준비

사) 경영보고서

협약에 의해 정해진 캡티브 경영사항에 관한 보고서의 준비 및 제

출

아) 서기 업무

관리회사는 캡티브의 이사진에 의해 정한대로 서기 업무를 수행할

전담 직원을 선임하여 다음과 같은 업무를 수행케 한다.

(ⅰ) 정기 회의와 관련된 회의 일정 통보 및 의제와 결의안 작성

업무

(ⅱ) 캡티브의 이사진의 회의와 관련된 일정통보 및 의제와 결의

안 작성 업무

(ⅲ) 회의록의 준비 및 배분

3 ) 管理費

캡티브는 관리회사가 제공한 서비스 업무에 대한 대가로 일정 금액의

관리비를 매년 1월 1일 기준으로 지급한다.
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4 ) 經費

가) 관리회사는 아래에 해당되는 경비를 부담한다.

(ⅰ) 사무실 사용료와 사무실내의 집기, 비품 구입에 필요한 경비

(ⅱ) 직원의 월급 및 기타 요금

관리회사는 자체 고용한 인원에 대한 봉급을 지급하여야 한다. 또

한, 관리회사는 업무 수행에 있어 외부의 지원을 받은 경우 관련

회사에 대한 비용을 지급하여야 한다.

나) 캡티브는 아래에 해당하는 경비를 부담한다.

외부감사비용, 보험증권 발행비용, 사무용품 구입비용, 정부기관에

지급하는 경비, 세금, 손해사정비용

다) 은행 계좌에 대한 書名 권한

은행 구좌로부터의 예금 인출은 임원들에 의해 별도로 서면으로

합의한 바가 없는 경우에 2명의 임원이 동시에 서명함으로서 가능

하다.

5 ) 效力日 字

본 협정은 회사 설립일로부터 효력을 지닌다.

6 ) 協定終 了

본 협정은 상호간의 동의에 의해 언제든지 종료될 수 있다.

또는 일방이 6개월전에 서면으로 상대방에게 종료의사를 표명함으로써

가능하다. 협정이 종료되더라도 종료일 직전까지 미해결되었던 의무사

항에 대하여는 양 당사자의 책임이 존재한다.
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7 ) 仲裁

본 협정에 대해 발생한 분쟁은 양 당사자가 합의하여 선임한 1명의 仲

裁人(arbitrator )의 결정에 따르거나 혹은 1명의 중재인의 결정에 이의

가 있는 경우, 각각에서 선임한 2명의 중재인에 의해 정한 1명의 審判

人(umpire)의 결정에 따를 수 있다.

그러나, 2명의 중재인이 심판인의 결정에 이의가 있는 경우 중재는 영

국법에 의해 런던중재법정의 결정에 따른다.

8) 報告 및 承認

관리회사는 캡티브 이사진에게 본 협정의 조건에 따라 수행하고 있는

업무를 보고하며, 또한 필요시에는 이사진의 지시를 받아 업무를 수행

한다. 캡티브가 관리회사에 대한 지시는 이사회의 결의에서 정한 양식

이나 혹은 2명의 이사에 의해 텔렉스나 서면으로 지시할 수 있다.

9 ) 辨償

캡티브는 관리회사에 다음 사항에 대해 보상의 책임을 진다.

о 관리회사가 본 협정에 따라 업무를 수행함에 있어 관리회사의 과실

에 기인하지 아니한 상태에서 발생한 모든 손실 및 채무

о 협정에 따라 제공한 서비스, 조언, 정보와 관련하여 관리회사에 발

생된 손실 및 채무와, 관리회사에 대해 청구된 클레임(claim )과 관

련된 모든 소송비용
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10 ) 準據 法

본 협정은 캡티브가 소재한 지역의 법에 따른다.

4 . 캡티브의 保險處理方法

가 . 캡티브 運 營에 적합한 保險種 目의 形態

기본적으로 캡티브는 모든 보험종목의 취급이 가능하나 실무적으로는

담보 위험의 규모, 위험분산정도 및 보험료 규모 등을 감안하여 보험 종

목이 선택된다.

예를 들면 어떤 종목의 最大推定損害額 규모가 큰 경우에 손실 발생시

수년간의 보험료로도 캡티브의 손실액을 보전하기가 어렵거나 보험료 규

모가 너무 적어 필요한 재보험 비용을 공제시 캡티브의 실질 보유보험료

확보가 어려운 경우에는 캡티브 설립이 적합하지 않으므로 전통적인 보

험자에게 보험을 가입하는 것이 유리하다고 할 수 있다.

또한, 클레임 발생시 보험금 처리에 비교적 시간이 적게 소요되거나

大型災害 損失(catastrophic loss ) 발생 가능성이 적은 보험종목(예:자동

차보험등 가계성 종목)등은 캡티브에서 취급할 필요성이 상대적으로 적

다고 볼 수 있다.

나 . 再保險 方 法

캡티브가 취급할 원보험 종류를 정하기에 앞서 먼저 재보험 담보가 필

요한지 검토할 필요가 있다.
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재보험은 캡티브가 사고당 부담하여야 할 금전적 손실액을 제한하기

위해 필요할 뿐아니라 일련의 연속적 사고로 인해 입을 수 있는 累積損

失을 최소화하기 위해서도 필요하다.

후자의 경우 年間超過損害率再保險(aggregate stop loss reinsurance)

방식을 주로 이용하고 있다.

캡티브 설립이 비교적 용이한 이유로는 재보험시장을 효과적으로 활용

할 수 있기 때문이다. 재보험자들은 보험자와의 紐帶關係를 중요시하고

있으므로 비록 개별 계약자가 설립한 캡티브라 하더라도 재보험자에 대

하여는 주요 고객이 될 수 있어 재보험자의 협조를 얻기가 비교적 용이

한 입장에 있다. 그러나, 재보험자는 보험계약자의 손해율에 따라 요율을

산정하는 경향이 있으므로 계약자별 실적에 따라 보험요율의 차이가 심

하게 발생될 수 있다.

캡티브가 재보험시장을 이용하는 경우에는 재보험자의 담보력 평가의

어려움이라든지 재보험자와 접촉해야 하는 등의 불편이 따르므로 주로

전문인력을 확보하고 있는 브로커나 캡티브 管理會社를 활용하고 있다.

1 ) 財産保 險 (物的 損失 및 利益損失 )의 再保險 處理

캡티브가 취급하는 가장 일반적인 보험 분야로 재산보험을 들 수 있

다.

캡티브 설립의 초창기에는 주로 比例再保險 方式에 의해 재보험을 운

영하여 왔다. 예를 들면, 캡티브가 保險加入金額이 100억원인 물건에 대

해 비례재보험 방법으로 90%를 재보험으로 처리한 경우에는 캡티브의

최고 책임액은 10억원에 해당될 것이다.

전체 보험료가 1억원인 경우(요율 0.1%로 적용시) 캡티브는 천만원의

보험료 수입을 얻게될 것이다. 캡티브가 재보험 처리한 90% 지분에 대
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하여는 재보험자에게 재보험 비용을 지급하게 되므로 캡티브의 수익은

10% 보유 지분에서 확보하여야 할 것이다.

그러나 보험기간중에 캡티브 순보유지분인 10억원까지의 클레임 발생

과 연간 누적 사고에 대비하기 위해 연간초과손해액재보험을 체결하는

경우, 재보험료를 부담하여야 하므로 재보험료를 공제한 보험료는 캡티

브가 기대하는 수익에 미치지 못하게 될 것이다.

따라서 근래에는 캡티브의 수익성 향상을 위해 比例再保險 방식보다는

非比例再保險(excess of loss ) 방식을 이용하는 추세를 보이고 있다.

즉, <圖 Ⅲ- 1, 2> 에서와 같이 캡티브가 100%를 인수(프론팅인 경우

에는 100%이하 인수)하여 초과손해액 방식으로 재보험을 처리하여 수익

을 극대화하는 전략을 구사하고 있는 것이다. 예를 들면 보험가입금액

100억원 해당계약을 100% 인수하여 사고당 20억원까지는 캡티브가 부담

하고 20억원 초과 80억원까지는 재보험자에게 위험을 전가하는 방식을

사용할 수 있다.

캡티브가 부담하는 사고당 20억원까지의 보험료는 전체 100% 보험료

의 40% 정도를 차지하므로 비례재보험 방식에 비해 훨씬 많은 보험료

수입을 확보할 수 있는 것이다.

그러나 비비례재보험 방식을 이용하는 경우에도 사고당 20억원 이하의

사고가 보험기간중 여러번 발생하는 경우에 대비하여 초과손해액재보험

을 확보하는 경우에는 캡티브의 순보험료 수입은 전체 보험료의 40% 이

하가 될 것이다.
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<圖 Ⅲ - 1> 原 保險 캡티브인 경우 재 보험처리

모기업

↓ 100% 위험

캡티브 (Ca pt ive )

- 100% 위험 에 대한 보험증권 발급 ,

- 초과손해 액 기준으로 일정금 액 보유

- 잔여액 재보 험 출재

초과손 해율 재보험 출재

- 캡티 브의 연 간 손실 액

제한
↓

캡티브 순보유 초과액

100% 출재

재보험시장
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<圖 Ⅲ - 2> 再保險 캡티브 로서 프론팅을 利用 하는 경우 재보험처 리

모기업

100 % 위 험

프론팅사

- 100 %에 대한 보험증권 발급

- 10% 보유

- 90% 캡티 브에 출재

↓90% 위험 출재

캡티브

- 프론팅사와 90% 지 분에 대한 재보험

계약 체결

- 초과손 해액 기준으로 일정 금액 보유

- 잔여액 재 보험 출재

초과손해율 재 보험 출재

- 캡티브의 연간 손실

액 제한 ↓순보유액 초 과 90% 출재

재보험시장
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캡티브의 純保有를 초과하는 손해에 대해서는 보험가입금액이나

PML (probable maximum loss) 기준의 최대 추정손해액까지를 한도액으

로하여 초과손해액 재보험 방식에 의해 재보험 프로그램을 작성하며 지

진이나 풍수재같은 자연재해 위험등이 예상되는 경우에는 자연재해 위험

을 판매하는 별도의 재보험시장을 접촉하여야 한다.

캡티브가 인수하는 물건이 많을 경우에는 재보험자의 自動擔保를 확보

할 필요가 있으므로 F/ O(facultative obligatory )담보를 이용하는 것이 편

리하다.

F/ O cover는 캡티브가 재보험자에게 계약사항을 통보함으로써 재보험

자가 자동적으로 책임을 지게 되는 재보험 특약의 형태인데, 캡티브는

재보험자에게 재보험료를 지급하는 반면 재보험자는 캡티브의 업무 경비

를 충당하기 위해 再保險 手數料와 利益手數料(profit commission )를 캡

티브에 지급하게 된다.

그러나 F/ O 담보와 같은 특약재보험은 특약의 실적에 따라 재보험 비

용이 조정되므로 특약 실적을 안정하게 유지하기 위해 손해율을 일정 수

준 이하로 유지하여야 한다.

보험가입금액이 큰 경우에는 재보험자의 인수 의사를 확인하여 재보험

자를 선정하는 방식인 임의재보험 방식을 이용하여야 하는데 이 경우에

도 캡티브가 부담하여야 할 재보험 비용은 재보험시장의 담보력이 과잉

인 軟性市場(soft market )인 경우와 재보험자의 담보력이 부족한 硬性市

場(hard market )의 상황에 따라 영향을 받게 된다.

2) 캡티브 의 適正保有額 決定

캡티브의 保有金額은 전체보험료 수준, 캡티브의 담보력, 재보험 비용

등을 종합적으로 분석하여 결정하여야 한다. 캡티브의 보유금액은 과거
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의 손해율 추이를 감안하여 보험기간중에 적어도 한두개의 대형사고 발

생시 부담하여야 할 보험금 규모를 감안하는 것이 중요하다. 만일 손해

율이 40%내지 50%대로 유지되는 경우 이익율이 50%에서 60%까지 가

능하게 될 것이므로 이익의 상당부분은 재보험자의 혜택으로 돌아갈 수

있다.

캡티브가 자체 이익을 높이고 재보험자의 이익율을 낮추기 위해서는

손해율이 양호한 경우 계약자인 母企業의 자체 負擔額을 늘려 전체 보험

료 수준을 낮추는 방법을 이용할 수 있다.

3 ) 年間超 過損害率 (ag g re g at e s t o p lo s s )再保險

보험기간중 캡티브가 부담하여야 할 累積損害額을 일정 금액이하로 제

한하기 위하여 초과손해율재보험을 구입하고 있다. 일반적으로 캡티브는

금액 기준 또는 손해율 기준으로 캡티브 정미부담액의 일정 범위를 초과

한 경우에 보험금을 회수할 수 있다.

초과손해율재보험 체결시에는 상당히 많은 비용이 소요되므로 캡티브

가 충분한 자체 적립금을 확보한 경우에는 年間超過損害率擔保를 더 이

상 체결할 필요는 없는 것이다. 그러나 캡티브 설립의 초기 단계에는 캡

티브의 낮은 보유금 규모를 감안하여 대형 사고에 대비 超過損害率 擔保

의 체결은 필수 불가결하다.
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<表 Ⅲ - 3 > 財産保險에 대 한 캡티브의 保險 프로 그램

① 원수보험료 100,000,000원

② 프론팅 보험사의 지분(10%) 10,000,000원

③ 캡티브사 수입보험료(①－②) 99,000,000원

④ 특약재보험료(캡티브 수입보험료의 70%) 69,300,000원

⑤ 캡티브 순보험료(③－④) 29,700,000원

⑥ 재보험 수수료수입(특약재보험료의 25%) 17,325,000원

⑦ 캡티브 수입(⑤＋⑥) 47,025,000원

⑧ 캡티브 관리비 5,000,000원

⑨ 프론팅 비용(캡티브 수입보험료의 5%) 5,000,000원

⑩ stop loss 재보험료 지급 2,500,000원

⑪ 캡티브 순지급보험금 10,000,000원

⑫ 캡티브사의 언더라이팅 이익{⑦－(⑧＋⑨＋⑩＋⑪＋⑫)} 24,525,000원

⑬ 재보험 이익수수료 수입{(④－⑥)×20%) 10,395,000원

⑭ 투자수익(추정) 4,000,000원

⑮ 캡티브 영업이익(⑫＋⑬＋⑭) 38,920,000원

다 . 多國籍 企 業의 캡티브 프로그 램

1) 再保險 者로서의 캡티브

일반적으로 원보험자와 캡티브는 비례재보험 특약을 체결하여 계열 물

건에 대해 일정 비율을 원보험자로부터 캡티브가 인수하는 형태를 많이

취하고 있다.
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이 경우 원보험자가 프론팅 역할로서 캡티브에 재보험 출재를 수행하

게 된다.

(예) 외국에 소재하고 있는 다국적 기업의 子會社(생산공장)가 원보험

프론팅을 이용하여 보험에 가입하는 경우의 업무처리 과정

- 외국소재 원보험자는 보험가입금 100억원의 물건에 대해 95%를 캡

티브사에 비례재보험 기준으로 출재하고 잔여액 5%인 5억원을 보

유함.

- 캡티브는 95% 인수액 중 5억원을 순보유하고 잔여액 90억원을 超

過損害額再保險 기준으로 재보험시장에 판매함.

- 캡티브는 원보험자인 프론팅사에 서비스의 대가로 보험료의 5% 정

도를 프론팅 비용으로 지급함.

단, 프론팅사가 현지의 브로커를 이용한 경우 프론팅 비용은 더욱

늘어나게 됨.

캡티브가 인수한 95%에 해당되는 물량을 재보험 처리하기 위하여

는 국제적 브로커를 사용하는 경우가 많은데 이 경우 90%는 비례

재보험시장에, 정미 보유분 5%에 대해서는 年間超過損害率擔保를

브로커를 통해 구입하는 것이 일반적임.
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<圖 Ⅲ - 4 > 多國籍 企 業의 캡티브 保險 프로 그램 (危 險分散 )

원보험자

지분

[10%]

특약재보험

[캡티브 순보유 손해액 초과에 대한 특약]

캡티브 순보유
[보유분에 대한 초과손해율 특약〕

(aggregate stop loss)

기본 공제(원보험증권상)

<圖 Ⅲ - 5 > 多國籍 企業의 캡티 브 프로그램 (保險料配分 )

총보험료 100,000
공제 : 원보험자 보유(10.0%) - 10,000

캡티브 인수 총보험료 90,000
공제 : 브로커수수료(12.5%) - 11,250

프론팅수수료(7.0%) - 6,300
캡티브 수재보험료 72,450
공제 : 캡티브 순보유보험료(35%) - 25,358

총재보험료 47,092
공제 : 출재수수료(10%) - 4,709

순재보험료 42,383
공제 : 이익수수료(15%) - 6,357

순재보험료(재보험비용 누계) 36,026
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2) 原保險 과 再保險의 包括機 能을 가진 캡티브

많은 캡티브들이 원보험과 재보험의 업무를 병행하여 수행하고 있다.

예를 들면 다국적 기업이 소유하고 있는 캡티브는 본국에 소재하거나 또

는 크로스보더를 허용하는 외국에 소재하고 있는 계열기업의 위험을 인

수하기 위한 원보험자로서의 역할을 할 수 있다.

또한 캡티브는 크로스보더를 허용하지 않는 외국에 소재한 계열기업의

물건을 인수하기 위해서는 재보험자로서의 역할을 할 수 있다. 국가에

따라서는 자국에서 인가를 받은 원보험자가 판매하는 보험 상품을 의무

적으로 구매하도록 하고 있는데 이 경우 캡티브는 프론팅사를 선정하여

현지에서 판매하는 위험을 구매하고, 현지 보험자가 판매하지 않는 위험

은 DIC(Difference in Conditions )형태로 캡티브가 계열기업을 위해 담보

를 제공할 수 있다.

<圖 Ⅲ - 6> 多國籍 企業 所有의 캡티브의 原保險과 再保險 業務 f low 例示

국가A
자회사

국가B
자회사

국가C
자회사

국가D
자회사

(모기업의

자회사)
↓ ↓ ↓ ↓

원보험브로커 원보험브로커 원보험브로커 원보험브로커

↓ ↓ ↓ ↓

원보험회사 원보험회사 원보험회사 원보험회사
(해당 국가의

인가보험회사)

캡티브
(모기업의

캡티브)
↓

초과손해율

재보험
← 재보험브로커 (재보험중개)

↓

재보험특약
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재 보험 방법을 혼합하 여 위험을 분산시키 는 경우

(예 ) 원보험 캡 티브의 위험분산

- 위험수 : 100개

- 최대추정손해액(EML) : 600억원

- 원보험료 : 9억원

재 보 험 처리 방 법 보 험 료 및 수 수 료

비 례 재 보험

1) Quota Share 방식으로 20%를 재보험자에 출재

180,000,000원

2) 재보험수수료 12.5%공제 - 22,500,000원

157,500,000원

3) 캡티브 보유 480억원 742,500,000원

Excess of Loss

4) 1차 Layer : 20억원초과 80억원 322,000,000원

5) 2차 Layer : 100억원초과 400억원 80,000,000원

S to p Lo s s

6) 100억원 초과 100억원(연간 누계 기준) 27,000,000원

계 429,000,000원

잔여보험료 900,000,000- 157,000,000- 429,,000,000 = 313,500,000원

순보 유분 사고발생시 자 체 조달기금

- 매사고당 20억원까지의 손실이 연간 누계로 100억원까지

- 매사고당 20억원까지의 손실이 연간 누계로 200억원 이상
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(예 ) 재보험 캡 티브의 위험 분산

- 위험수 : 30개

- 최대추정손해액 : 350억원

- 원보험료 : 12억원

재보 험 처 리 방법 보 험 료 및 수 수 료

비 례 재 보험

1) 캡티브에 90% 재보험 출재 1,080,000,000원

2) 프론팅 경비 7.5% 공제 81,000,000원

999,000,000원

캡티브의 인수액 : 350억 ×90% = 315억원

Excess of Loss

3) 1차 Layer : 250,000,000원초과 4,750,000,000원 442,000,000원

4) 2차 Layer : 50억초과 265억원 161,000,000원

S to p Lo s s

5) 6억원 초과(연간 누계) 62,000,000원

665,000,000원

6) 잔여보험료 999,000,000 - 665,000,000 = 334,000,000원

순보유분 사고 발생시 자체 조달기 금

- 매사고당 250,000,000원까지의 손실이 연간 누계로 6억원까지

- EML산정의 오류로 인하여 315억원 초과 사고 발생시
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Ⅳ . 地域 別 캡 티브 의 運營 現 況

1 . 地域別 캡티브의 發展現況

미국에서 1990년에 발간된 캡티브 보고서(Captive Insurance Company

Report s )에 따르면 전세계의 약 3000여개의 캡티브가 설립되어 있어 이

들 캡티브 중에서 미국, 버뮤다, 케이만 群島(Cayman Islands ), 바바도스

(Barbados ), 건지(Guernsey ), 룩셈부르그(Luxembourg ), 만 群島(the isle

of Man ), 싱가포르(Singapore)와 바하마(Bahamas ) 등 주요 캡티브 소재

지에 위치한 캡티브들의 1989년의 추정실적은 거수보험료가 95억불을 초

과하고 있으며, 投資資産 170억불, 그리고 資本金 및 剩餘金 규모는 100

억불인 것으로 나타냈다. 캡티브의 保險料 規模는 매년 증가하여 미국

보험회사 전체 보험료의 20%에 달하고 있다.

캡티브의 역할 및 이와 관련된 보험형태에 대한 論爭에도 불구하고 캡

티브의 성장은 전 세계를 통해서 급속히 퍼져 나가 세계보험시장에 있어

서의 실제적인 기여를 하고 있는 것으로 나타났다. 현재 캡티브 및 이와

관련된 保險産業은 보험료 규모에 있어서 全世界 保險市場의 30%를 초

과하는 것으로 추정되고 있다.

가 . 美國과 캐 나다

미국내에 규모가 비교적 큰 기업들이 많다는 점과 또한 상대적으로 保

險産業의 規制가 적다는 環境에 영향을 받아 많은 기업들이 캡티브를 설

립하게 되었다. 대부분 이들 캡티브는 미국과 지리적으로 가까운 버뮤다

에 소재하고 있는데, 1995년 현재 1,300여개의 버뮤다 소재 캡티브 중
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80%∼90%는 미국의 母企業이 소유하고 있다.

버뮤다 캡티브는 1960년대와 1970년대에 설립되기 시작하여 괄목할 만

한 성장을 보여 왔다. 그러나 1980년대 초 보험시장의 軟性化(soft

market )5)로 이 지역에서의 캡티브의 설립이 주춤하기도 했지만, 1986년

도부터는 다시 회사설립이 활기를 띠기 시작했다. 버뮤다 당국은 1978년

에 保險法規 導入의 妥當性을 검토하였으며, 1981년에 버뮤다보험법

(Bermuda Insurance Act )을 도입하여 이곳에 소재하는 보험회사를 監督

하고 統制하게 되었다.

케이먼군도(Cayman Island)는 1970년대말과 1980년대 기업들이 공동

으로 그룹캡티브(Group captive)를 설립함으로써 중요지역으로 성장하게

되었으며, 이러한 발전에 대응하기 위해 케이먼군도는 버뮤다에서와 같

이 保險法을 도입하게 되었다. 1995년 현재 케이먼 群島에는 약 340여개

의 캡티브가 소재하고 있다.

최근 미국의 기업들은 캡티브에 지불하는 보험료의 損費處理 문제에

대하여 美國國稅廳(Internal Revenue Service)이 어떤 입장을 나타내는지

에 관해 큰 관심을 보이고 있다. 캡티브들은 租稅當局이 캡티브를 실질

적인 保險手段으로 간주하여 일정수준의 稅金 控除額을 허용 할 수 있도

록 해야 한다고 보았으나, 이러한 기대는 현실화 되지 않았으므로 自家

保險手段으로 캡티브를 이용하는 미국 기업들에게 보험료의 손비처리 여

부는 중요한 문제로 대두되었다.

이러한 세금공제 문제와 製造物賠償責任과 醫療過失(medical malpra -

ctice) 보험부문의 담보력 확보의 어려움을 해결하기 위해 기업들은 단일

5) 연성시장(soft m arket )하에서는 보험료가 낮기 때문에 캡티브의 설립이 필요

치 않으나, 경성시장 (h ard m arket )에서는 높은 보험료로 인해 보험료 절감을

위해 캡티브의 설립이 활발히 일어나는 것이 보통이다. 그러나 최근에는 보

험료 절감 이외에 위험관리 등이 크게 부각되면서 캡티브 설립이 경기변동

의 영향을 그다지 받지 않는다.
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캡티브보다는 소유권을 공유하는 연합(association ) 및 그룹(group) 캡티

브를 설립하기에 이르렀다. 이에 따라 미국에서 캡티브는 1980년대를 통

하여 연합 및 그룹 캡티브의 형태로서 발전하게 되었다.

타지역과는 달리 북미지역에서는 보험시장의 狀況變化 즉, 보험자의

擔保力 不足, 保險料 上昇, 保險市場 軟性化(soft market )의 여파 등에

따라 영향을 받아 캡티브는 退潮와 成長을 반복하게 되었다.

內陸(onshore)에서의 캡티브로는 콜로라도, 테네시 및 버몬트州 등에

주로 위치하고 있는데 그중 특히 버몬트가 캡티브의 중요한 지역으로 성

장했다. 버몬트에는 1995년 현재 270여개의 캡티브가 설립되어 운영되고

있으며, 그밖에도 새로이 진입하는 회사들은 상기 州외에도 하와이, 델라

웨어, 조지아, 일리노이, 푸에르토리코 및 버지니아群島에 설립되었다.

캐나다 서북쪽의 브리티시 콜롬비아(British Columbia)는 州內에 캡티

브를 유치하기 위해 母企業이 소재하는 지역내에 캡티브를 설립하려는

캐나다 국적의 기업주들에게 稅制惠澤을 부여함으로써 캡티브 설립을 圖

謀하여 왔다. 그럼에도 불구하고 캐나다인 소유의 캡티브들은 營業活動

지역으로서 주로 二重課稅防止協定(double tax treaty )의 잇점이 있는 바

바도스 지역을 選好하고 있다.

나 . 유럽

역사적으로 유럽에서 캡티브의 발전은 100개 이상의 캡티브를 설립해

온 영국회사들에 의해 주도되어 왔다. 이들 캡티브들은 1950년대 후반과

1960년대 초에는 주로 버뮤다에 그 이후에는 건지(Guernsey ), 채널群島

(Channel Island), 지브랄타(Gibraltar ), 만群島(Isle of Man ), 아이레群島

(Isle of Eire) 등에 설립되었다.

1970년대초 영국정부가 외국소재 캡티브에 대한 外換統制制度를 실시
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하게 됨에따라 영국내에 속하는 건지는 영국기업들에게 캡티브 설립의

가장 적합한 장소로 이용되었다. 건지에서는 1986년 9월 保險法規가 제

정되었으며, 1995년 현재 300개의 캡티브가 자리잡게 되었다.

영국기업들에게 또하나의 중요한 캡티브 설립 지역으로는 만群島(Isle

of Man )를 들 수 있다. 이 지역은 보험법규와 조세에 관한한 수년동안

건지와 유사한 입장을 견지해 왔지만 1981년 法規制定에 실패한 후 건지

에 비해 경쟁력이 뒤떨어지게 되었다. 1986년에 이르러서야 만群島 保險

當局은 만群島 외에 소재한 물건(非만群島 物件)을 인수하는 캡티브에

대하여는 法人稅의 20%를 免除해 주는 특별법을 도입하였는데 이 특별

법 도입으로 캡티브에게 보다 융통성있는 營業環境을 부여함과 동시에

적절한 監督과 統制를 할 수 있게 되었다.

최근 유럽의 캡티브에 있어서 가장 두르러진 변화중의 하나는 룩셈부

르그가 캡티브 再保險의 중심지로 성장하고 있다는 것이다. 룩셈부르그

는 準備金(technical insurance reserves )에 대해 세제를 보다 융통성있게

부과함에 따라 주로 스웨덴을 비롯하여 프랑스, 스페인, 일본 기업들이

이곳에 캡티브를 설립하고 있다. 1995년 현재 룩셈브르크에는 약 230여

개의 캡티브가 영업활동을 하고 있으며, 영국과 스칸디나비아로부터 유

럽대륙으로 캡티브를 확장시키는데 중요한 연결지역이 되고있다.

또한 캡티브가 설립될 수 있는 잠재력을 지닌 지역으로는 더블린

(Dublin)에 있는 금융서비스센타( Financial Service Center )를 들 수 있

다. 금융서비스센타는 유럽에서의 금융서비스 産業施設의 발전과 고용창

출을 도모하기 위하여 유럽공동체기금(European Community funds)으로

설립한 지역이다.

룩셈부르그의 단점중의 하나는 原保險 캡티브를 설립할 수 없다는 것

인데 이러한 제한이 더블린에는 없기 때문에 이곳의 캡티브는 원보험계

약을 다른 유럽공동체 국가들로부터 國境을 초월하여 引受가 가능하다고
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할 수 있다.

또한 유럽연합에 참여한 유럽공동체지역 내에서의 원보험 계약을 자유

롭게 인수하게 됨으로써 해당국가의 協定料率의 강제사용이나 프론팅을

이용하여 再保險을 인수해야 하는 등의 規制에서 벗어나게 되었다. 따라

서 이러한 분위기는 유럽국가들이 국가별로 文化的으로나 法律的으로 상

이한 保險制度를 운영하고 있지만 유럽공동체에 소재하고 있는 외국 기

업들의 보험인수는 자국의 法律이나 文化에 따라 적용할 수 있게 되므로

써 향후 유럽공동체 내의 캡티브는 급속히 성장할 전망이다. 또한 유럽

에 소재한 기업들이 과거에 저렴한 세제혜택을 얻기 위해 타 캡티브 地

域으로 진출하는 事例도 점점 줄어들 것으로 보인다.

특히 네덜란드는 自家保險에 대한 세금혜택을 이용할 수 있음에도 불

구하고 여전히 국내와 해외 모두에서 캡티브가 발전하고 있다. 네덜란드

의 海外地域의 캡티브는 네덜란드 안틸레스(Netherlandos Antilles )에 주

로 소재하고 있는데, 이 곳은 캡티브에 의해 지급되는 配當金에 대해 추

가로 세금을 부담하지 않고도 배당금을 네덜란드내에 있는 母企業으로

귀속될 수 있는 혜택을 부여하고 있다.

독일 캡티브는 주로 國內에 설립되었으며, 캡티브에 대한 독일 보험시

장의 부정적인 입장 때문에 캡티브의 설립에 어려움을 경험하여 왔다.

또한 독일네 母企業의 子會社로 활동하면서 수수료를 받는 캡티브 브로

커로 인해 캡티브의 설립이 어려웠던 것으로 보인다.

그러나 독일은 캡티브가 주요기업들의 危險財務 프로그램에 있어 중요

한 역할을 담당 할 수 있다는 사실을 인식하게 됨에 따라, 일반보험자의

부정적 인식과 조세당국의 엄격한 과세제도에도 불구하고 캡티브는 계속

설립되고 있는 추세이다. 더블린에 있는 금융서비스 센타의 도입, 독일

및 아일랜드간의 二重課稅防止協定의 영향으로 유럽공동체내에 캡티브를

쉽게 설립할 수 있게 됨에 따라 세제상의 불합리성도 극복할 수 있게 되
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어 독일기업의 캡티브가 발전하게 되었다.

독일과 유사하게 프랑스와 이탈리아도 外換統制와 旣存保險市場의 압

력으로 캡티브 설립에 어려움을 겪어 왔다. 그러나 독일에서와 마찬가지

로 캡티브 설립여건이 개선됨으로써 프랑스 기업들은 룩셈부르그와 버뮤

다에 캡티브를 설립하였다. 또한 주요 프랑스 보험회사들과 보험브로커

들은 향후 보험시장에 있어서의 캡티브의 발전을 인식하게 됨에 따라 자

체 캡티브 管理會社를 설립하여 주요기업들의 캡티브 설립을 支援할 움

직임을 보이고 있다.

스위스는 유럽공동체의 會員國이 아니지만 국내와 해외에 많은 캡티브

를 보유하고 있다. 특히 스위스내 쭈그(Zug ) 지역은 과거에 제한적으로

캡티브가 설립되어 왔으나 향후 상당한 발전가능성을 가지고 있는 지역

이다.

스칸디나비아에는 덴마크, 노르웨이, 스웨덴 및 핀란드에 캡티브가 설

립되어 있다. 스웨덴은 국내와 룩셈부르그를 비롯한 버뮤다, 케이먼群島

등에 소재한 해외 캡티브가 성장중에 있다. 스웨덴에서는 保險會社와 政

府와 캡티브를 설립하려는 기업간에 오랫동안 論爭이 있어왔다. 스웨덴

정부는 본래 두 개의 내국기업에게 비스웨덴소재위험(Non - Swedish

risk )에 대해 스웨덴 保險會社가 관리하는 캡티브에 부보할 수 있도록

허가하였다. 그러나 계속하여 스웨덴 정부는 內國企業이 설립한 캡티브

에 스웨덴내 所在하는 危險도 인수할 수 있도록 許可를 해 주었는데 이

허가는 일정한 猶豫期間을 두고 시험적으로 실시하였다. 이 기간중 스웨

덴 銀行은 外換統制를 완화했으며 스웨덴외의 캡티브 설립시도 資金의

送金을 허락하게 되었다. 그후로부터 스웨덴기업들이 캡티브를 설립하

기 위해 정부의 許可를 받는 제도는 사실상 廢止되었다.

오늘날 스웨덴은 세계 어느곳보다 인구당 가장 많은 캡티브를 保有하

고 있다. 스웨덴 보유의 해외 캡티브는 80- 90%가 룩셈부르그에 소재하
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고 있다. 그러나 룩셈부르그내에서는 원수보험을 인수할 수 없었기 때문

에 1990년대 초 이후 스웨덴의 캡티브들은 유럽공동체 내에서 원수보험

을 인수할 수 있는 새로운 캡티브를 설립하기 위하여 더블린에 대해 관

심을 갖기 시작하였다.

기타 유럽내 캡티브로는 지브랄타(Gibraltar )가 있는데 이곳은 기술적

으로 유럽공동체 내에 있으며 유럽공동체 요구조건들을 충족하는 保險法

을 가지고 있는 동시에 캡티브에 대하여도 통상적인 稅金惠澤을 부여하

고 있다. 지브랄타는 이론상으로는 더불린에 있는 금융서비스센타와 같

이, 위험이 인수되는 각각의 개별지역에 보험회사를 설립하지 않아도 유

럽공동체에서 원수보험사업을 할 수 있기 때문에 중요한 캡티브 지역이

될 수 있었다. 그러나 지브랄타는 아직도 保險法이 완전히 정비되지 않

았고 海外地域의 캡티브 개발을 위한 下部構造(infrastructure)가 미흡한

실정이다.

사이프러스(Cyprus ) 地域은 특히 중동과 관련이 있는 企業들에게 중요

한데, 이 지역은 과거에는 주로 호주기업들이 二重課稅防止惠澤을 얻을

수 있고 호주 국세청의 승인이 없어도 캡티브의 설립이 가능하기 때문에

이 지역에 캡티브를 설립하여 왔다. 그러나 1990년 7월 호주의 新稅法

(Australian accruals tax legislation )이 발효됨에 따라 호주 기업들의 이

지역에서의 캡티브 설립 잇점이 적어지게 되었다. 사이프러스는 양호한

稅率을 적용하고 있으며 金融制度도 합리적으로 운영되고 있는 반면 이

곳에 保險會社를 설립하는 데 오랜 시간이 소요되며 외국기업의 캡티브

유치를 위한 정부의 노력이 부족한 短點을 가지고 있다.

캡티브 설립과 관련하여 비교적 새로운 지역은 몰타군도이다. 이곳은

稅制를 개정하여 캡티브에 대해 5%의 낮은 稅率을 적용하고 있으며, 監

督體系를 정비하여 캡티브 설립을 지원하고 있으며, 保險 및 기타 金融

서비스 産業에 있어서 몰타를 캡티브 센타로 발전시킬 수 있도록 꾸준히
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프로그램을 개발하여 왔다.

유럽이 캡티브의 발전에 있어 중요한 시장을 제공한 것은 분명하다.

유럽의 다국적 기업들이 캡티브의 운영에 관한 자료의 외부 유출을 꺼리

기 때문에 캡티브의 정확한 수를 파악하는 것은 곤란하지만 향후 10년후

에는 1,000 여 개까지 증가할 것으로 예상된다. 유럽시장이 보험부분 서

비스의 自由化를 기반으로 하고 있는 점과 유럽연합의 형성이 마무리 단

계에 접어들고 있는 점을 감안할 때 향후 10년 내지 20년 후에는 캡티브

의 수가 北美會社 수준까지 증가될 것으로 예상된다.

캡티브 설립과 관련하여 유럽내의 많은 중형급 회사(medium size

company )들은 자체적으로 캡티브를 만들기에는 규모가 충분하지 않기

때문에 참여캡티브(rent - a - captive)에 관심을 가지고 있다. 따라서 대규

모의 자본금 없이도 갭티브의 혜택을 부여받을 수 있는 代替캡티브가 개

발되는 경우 유럽의 캡티브는 급속히 성장할 것으로 예상된다.

다 . 아시아

아시아 지역에서의 캡티브 설립 潛在力이 가장 높은 지역으로는 日本

을 들 수 있다. 많은 일본의 기업들이 버뮤다 등에 상당수의 캡티브를

설립하였지만 日本保險市場은 캡티브의 성장을 꺼리는 경향이 있다. 그

러나 일본기업들이 유럽 및 기타 海外地域의 子會社 수가 늘어남에 따

라 이들 外國所在 子會社가 캡티브를 설립하려는 경향이 증가하게 되었

다. 최근 일본의 캡티브는 룩셈부르그와 금융서비스센타가 있는 더블린

에도 설립되고 있으며, 이것은 일본의 海外 子會社 관련 캡티브의 설립

이 확산되기 시작한 것이라고 볼 수 있다.

아시아에서의 대표적인 캡티브 지역으로는 홍콩과 싱가포르를 들 수

있다. 홍콩은 싱가포르에 뒤지고는 있지만 홍콩외에서 운영하는 기업에
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대해 보험을 인수하는 캡티브에 대해 홍콩의 法人稅 減免을 허용할 가능

성이 있으며, 또한 기업이 세금을 절감할 수 있는 金融構造와 效率性을

가지고 있는 지역이므로 경쟁력을 갖추고 있다고 하겠다.

싱가포르 정부는 싱가포르외에 소재하는 기업물건을 인수하는 캡티브

에 대해 特別割引 稅制惠澤을 부여하는 등 외국기업의 캡티브를 싱가포

르에 誘致하기 위한 여건을 조성하여 왔다. 싱가포르는 아시아 지역에서

캡티브 수가 가장 많은 지역으로, 전반적인 産業施設基盤과 전문적인 캡

티브 管理運營을 이용할 수 있는 잇점 때문에 캡티브 설립은 계속 증가

할 것으로 보인다.

라 . 濠洲 및 뉴질 랜드

호주기업에 의해 설립된 약 30개의 캡티브는 대부분이 싱가포르에 소

재하고 있으며 일부는 버뮤다, 사이프러스, 케이만 군도에 설립되어 있

다. 최근에 호주의 해외 캡티브들은 호주의 利子稅法(Acruals T ax

Legislation) 개정에 따라 큰 타격을 받게되었다. 이 법은 해외소재 캡티

브에 대해서도 호주내에 소재하는 기업과 동일한 法人稅를 부과하는 효

과를 가져오게 됨으로써 저렴한 세율이 적용되는 지역에서의 캡티브 설

립이 위축을 받게 되었다. 이에 따라 해외에서 영업을 하고 있는 캡티브

들이 영업을 포기하고 호주내로 이동할 것이라고 예상하고 있다. 왜냐하

면 外國所在 캡티브에 대해 국내와 동일한 세법이 적용된다면 호주내에

캡티브를 설립하는 것이 더욱 더 효과적일 수 있기 때문이다.

또한 環境災害와 같은 異常危險에 대한 담보를 확보하기 위해 호주기

업들은 캡티브 설립을 活性化할 것으로 보인다.

뉴질랜드에서는 外國會社規制法(Controlled foreign company legi-

slation , 이하 CFC)이 導入되었는데 이 法은 정부에서 정한 7개의 開發
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途上國家 外의 地域에 캡티브를 설립하는 경우 세제혜택을 부여하는 규

정을 포함하고 있다. 뉴질랜드 기업의 캡티브 설립 가능성은 몇몇의 대

규모 회사에 제한되어 있다. 그러나 뉴질랜드 기업은 호주에서의 유리한

영업환경과, 호주가 CFC세법에서 許容된 국가라는 사실 때문에 호주를

해외 캡티브 지역으로써 利用할 것으로 예상된다.

마 . 其他地 域

카리브해(Caribbean area) 지역에서 지난 10년간 새로운 캡티브 지역

으로 각광을 받아온 곳은 바바도스이다. 이 지역은 캐나다와 이중과세방

지협정을 締結하였고 母企業이 캡티브에 지급하는 保險料에 대해 미국

聯邦政府의 과세를 피할 수 있도록 한 미국과의 협정체결로 인하여 1980

년대 초부터 실질적으로 성장하게 되었다. 그러나 이러한 바바도스에 소

재하고 있던 다수의 캡티브들이 버뮤다로 이전하게 되었는데, 그 이유는

버뮤다가 바바도스에 비해 캡티브가 활용할 수 있는 諸般設備가 우수하

기 때문이다.

2 . 캡티브에 대한 課稅制度

가 . 美國

美國 國稅廳(Internal Revenus Service : IRS )은 1970년대에 캡티브의

保險料 控除에 대해 기본적으로 經濟的 家族關係(economic family )理論

에 따라 과세여부를 결정한다는 조세당국의 입장을 확립하였다.

즉, 캡티브가 母企業의 경제적 가족관계에 있는 경우 실질적인 危險分

散이 이루어지지 않았으므로 母企業이 캡티브에 지급한 보험료에 대한
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세금공제 혜택을 인정하지 않는다는 것이다. 따라서 IRS는 母企業의 위

험만을 인수하는 순수 캡티브에 대하여는 보험료 공제 혜택을 거부하였

다. 이에 따라 母企業이 子會社인 캡티브에 지급한 보험료에 대해 IRS가

세금 공제를 인정하지 않는 네가지 경우를 제정하였다.

1) 純粹 原保 險 캡티브인 경우

母企業이 외국에 설립한 캡티브(100% 투자)에 화재 및 특종보험에 대

해 원보험료를 직접 지급하는 경우

2) 再保險 캡 티브인 경우

국내 소재 비계열 원보험회사와 母企業이 100% 투자한 외국소재 캡티

브가 재보험 특약을 체결하여, 국내소재 원보험회사가 인수한 母企業 물

건의 95%를 재보험으로 캡티브에 출재하는 계약을 맺은 경우

3 ) 原保險 캡티브인 경우

母企業이 외국 소재 캡티브에 지급한 보험료를 캡티브와 국내 소재

비계열 보험사와의 특약에 의해 캡티브가 90% 이상의 보험료를 국내 소

재 비계열 보험사에 재보험으로 출재하는 경우
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保險料 에 대한 稅金控除를 認 定하지 않은 事例

1) 카네이 션社의 事例

사건 개요

미국 카네이션(Carnation )사는 1971년 8월에 카네이션 그룹과 그의 계

열사의 보험을 전담할 목적으로 쓰리 플라워(T hree Flower )란 캡티브를

버뮤다에 子會社로 설립하였다.

1971년 9월 카네이션 그룹은 비계열사인 아메리칸 홈(American Home

,원보험회사)사에 보험기간을 3년으로하여 원보험계약을 체결하고 아메

리칸 홈사에게 90%를 쓰리 플라워사에 재보험으로 출재할 것을 요구하

였다.

아메리칸 홈사는 쓰리 플라워사가 보험사고 발생시 支給能力이 부족할

것을 우려하여 카네이션사에게 쓰리 플라워의 업무와 관련 支給保證을

서거나 信用狀을 개설할 것을 요구하였으며, 카네이션사는 쓰리 플라워

사의 擔保力을 보강하기 위해 300백만불을 증자하였다.

아메리칸 홈사는 90%를 比例再保險(Quota Share) 방식으로 카네이션

사의 캡티브인 쓰리 플라워사에 출재하고 再保險手數料를 공제한 再保險

料를 지급하였다.

1972년 카네이션사는 아메리칸 홈사에 보험료 $ 1,950,000을 지급하고

동시에 아메리칸 홈사는 쓰리 플라워사에 재보험료 $ 1,775,000을 지급하

였다.

카네이션사는 稅制當局에 쓰리 플라워사에 지급한 보험료 $ 1,950,000을

경비로 처리하였음을 통보하였으나 세제당국은 아메리칸 홈사에 의해 쓰

리 플라워에 출재된 카네이션 그룹의 물건은 危險分散이라는 보험의 基
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本原理에 부합되지 않는다는 입장을 표명하여 보험료의 經費處理를 거부

하였다.

판 결

동 건에 대해 抗訴審法院(T he Court of Appeal)은 稅制當局의 입장을

옹호하였는데, 그 이유로는 쓰리 플라워는 母企業인 카네이션사의 위험

을 재보험으로 인수하므로 經濟的 家族關係(economic family )를 형성하

고 있으므로 母企業인 카네이션사가 비계열사인 아메리칸 홈에 보험료를

지급하였다 하더라도 아메리칸 홈이 쓰리 플라워에 지급하는 보험료에

대해 경비처리를 할 수 없다는 판결을 내렸다.

4 ) 參與 캡티 브社의 경우

참여 캡티브는 보험계약자가 개별 캡티브를 설립하지 않고도 캡티브

설립 효과를 얻을 수 있는 형태이다. 즉, 참여캡티브는 기존 설립된 캡티

브로부터 담보력이나 관리 서비스를 제공받으며 그 대가로 기존 캡티브

에 수수료를 지급한다.

참여캡티브에 참여한 계약자는 스스로 별도 계정을 관리하며, 보험사

고 발생시 손해액을 자신이 부담하므로 실질적인 危險移動(risk shift -

ing )이나 타보험사의 위험분산이 이루어지지 않았다.

따라서 IRS는 참여캡티브에 참여한 계약자를 제3의 비계열보험사와

실질적인 보험거래를 한 것으로 간주하지 않으므로 보험료에 대한 稅金

控除를 인정하고 있지 않다.

나 . 英國
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영국 세제당국은 海外지역에 설립된 캡티브에 대해 영국기업과 동일한

稅法을 적용하기 위해 1984년 세법을 개정하였다.

영국 국내법과 동일한 세법을 적용하는 경우로는 영국인의 所有持分이

50%이상인 海外所在企業(Controlled foreign companies : CF C)으로 海

外지역의 세율이 국내 세율의 50% 이하인 경우에는 低課稅制度(low tax

regime)지역6)으로 판정하여 CFC의 수익에 대해 法人稅(corporation tax )

를 부과하고 있다. CFC의 이익에 대한 과세는 영국인 주주들의 주식 소

유에 비례하여 부과한다.

한편, 海外지역에 소재한 캡티브인 경우에도 다음 사항이 해당되는 경

우에는 캡티브 이익에 대해 과세하지 않고 있다. ① 영국기업의 CFC 해

당지분이 10% 이하인 경우 ② CFC로부터 연간 ￡20,000 이하의 이익이

발생될 경우 ③ CFC가 이익(海外지역의 稅金 控除後 이익)의 50%이상

을 배당금 형태로 英國內 居住者에게 지급하는 경우 ④ 규정에 의한 저

과세제도 지역이 아닌 곳에 소재한 캡티브의 경우

다 . 日本

1978년에 제정된 비과세 지역의 세금규정(T ax Heaven T ax

Regulation )"이 1992년 개정됨에 따라 일본 기업이 외국에 캡티브를 설

립하는 경우 세제상의 이익을 얻기가 어렵게 되었다. 즉, 25% 이상의 세

율을 부과하는 캡티브 지역에 진출한 일본 기업에 대하여는 추가 세금을

부과하지 않으나, 25% 이하의 세율을 부과하는 캡티브 지역에 소재한

일본 기업에 대하여는 일본인의 캡티브 소재 주식 지분이 50% 이상일

때에는 캡티브 모기업(일본 소재)의 이익금에 외국 지역에서 받은 배당

금을 합산하여 일본 국내 세법에 따라 과세하게 되었다.

6) 버뮤다와 같이 캡티브 면세지역으로 알려진 곳을 말함.

- 86 -



외국 캡티브 지역에 소재한 일본 기업에 대해 본국에서 과세를 하지

않는 경우는 다음 세가지 조건을 충족하는 경우이다.

① 캡티브 지역에 소재한 기업이 독립적이며 해당지역에서 항구적으로

기업을 운영하는 경우

② 캡티브 지역에 소재한 기업이 그 업무수행에 있어 자체적으로 업무

및 경영을 장악하고 있는 경우

③ 모기업이나 캡티브 소유주에 관련된 물건에 대한 해당 보험료의 수

입이 캡티브 전체 수입의 50% 이상을 초과하지 않는 경우

라 . 스웨덴

1990년 스웨덴 국회는 CFC의 과세방법에 대한 법령을 제정하였다. 법

령의 내용은 캡티브가 外國會社일 경우 세금을 부과하지 않으며 외국회

사에 부합하기 위하여는 다음 조건을 충족하도록 되어 있다.

① 캡티브가 소재한 지역은 스웨덴과 租稅協定(tax treaty )이 체결되어

있으며 협정조건에 부합되어야 함.

② 캡티브가 스웨덴과 유사한 방법으로 세금을 부과하는 지역에 소재

하고 있는 경우(法人稅의 세율이 유사함을 의미함)

상기 조건을 충족하지 않는 캡티브에 대하여는 수익에 대해 스웨덴 국

내 세율을 적용하도록 되어 있다.

마 . 濠洲 및 뉴질 랜드

호주와 뉴질랜드는 CFC에 대해 영국이나 스웨덴보다 더욱 규제적인

법령을 제정하였다. 캡티브가 국내 세제 당국에서 지정한 국가에 소재할

경우 캡티브는 국내법에 따라 세금을 부과하도록 되어 있다.
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호주와 뉴질랜드 정부가 지정한 캡티브 소재지는 海外免稅地域(tax -

heaven)뿐만 아니라 싱가폴, 룩셈부르그, 더블린 등 特別引下稅(tax -

concession)를 허용하는 지역까지 포함되어 있다.

3 . 캡티브 設立事例

이 장에서는 유럽지역에서의 캡티브 保險者 및 캡티브 再保險者 설립

에 대한 事例를 검토하겠다.

검토대상으로는 독일에서 급성장한 캡티브 사례와 영국기업이 설립한

캡티브 사례 및 國營企業體制인 이탈리아 기업의 캡티브 설립사례를 중

심으로 살펴본다.

이상의 사례들에서 검토되는 주요 논점들은 다음 사항들을 감안하였

다.

·캡티브는 왜 만들어 졌는가?

·캡티브는 어떻게 설립되었으며 어떠한 法律形態는 취하고 있는가?

·캡티브에서 취급하는 保險種目에는 어떠한 것이 있는가?

·캡티브의 成功原因은 무엇인가?

·캡티브의 向後 展望은 어떠한가?
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가 . 英國

1) 영국국 영석유회사 (Brit is h Pet ro le um)의 事例

과거에 BP는 石油施設 또는 대규모 기름유출손실과 같이 위험도가 높

기 때문에 보험자가 인수를 꺼리는 위험에 대하여는 어쩔수 없이 自家保

險을 통해 해결했고, 5억불까지의 위험에 대해서는 보험에 가입했다. 그

러나 최근에 BP는 전략을 바꾸어 천만불과 5억불 사이의 클레임을 발생

시키는 위험에 대하여는 自家保險하는 반면 천만불 미만의 손해를 야기

하는 위험에 대하여는 전통적인 방법으로 보험에 가입하게 되었다.

캡티브 보험회사를 갖고 있는 대부분의 회사들은 대규모, 예측할 수

없는 위험보다는 소규모, 예측가능한 위험을 自家保險하는 경향이 있는

반면 영국의 석유회사인 BP는 반대의 전략을 채택하고 있다.

이러한 危險管理戰略은 1990년대 초에 채택되었는데 이러한 전략을 채

택한 이유중 가장 중요한 것으로는 1980년대에 보험료 지출에 대한 자체

監査結果에 기인되었다. 이 감사결과 손해율이 매우 양호한 것으로 나타

났다. 즉, 12억불의 보험료가 지불된 반면 단지 2억5천만불만의 보험금을

지불받아 保險者에게 엄청난 利益을 가져다 주게 된 것이다.

그밖에도 BP가 캡티브로 전환하게된 이유로는 다음과 같은 요소들이

있다.

·BP가 로이드 신디케이트를 포함하여 대부분의 保險者들보다 財務

的으로 더 安定的이라는 점

·BP가 전통적인 보험자들보다 자체 위험에 대해 더 잘 評價하고

保險價格을 산출할 수 있다는 인식

·대형클레임에 대한 BP와 보험자들간에 오랫동안 많은 비용을 치

룬 法的인 싸움
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BP는 소형 위험에 대하여는 보험자들간의 引受競爭이 치열하며, 또한

보험자들이 소형 클레임을 다루는데 익숙해 있다는 사실 때문에 전통적

인 방법으로 보험에 가입하는 것을 선호해 왔다.

만일 대형손실이 발생한다면 BP는 資本市場으로부터 자금을 끌어들이

기 위해 긴급계획을 작동할 것이다. BP의 規模나 信用評價結果를 감안

할 경우 보험자들보다도 자금을 끌어모으기가 더 수월할 것으로 보고 있

다. 더구나 주주들은 본래의 보험프로그램을 포기함으로써 節約分이 생

기다고 생각하기 때문에 이러한 전략에 대해 반대하지는 않을 것으로 보

고 있다.

그러나 이 전략은 未付保 物件에 대형손실이 발생한 경우, 자본시장이

많은 자금을 제공하려고 하지 않을 것이기 때문에 회사의 負債가 가중되

어가는 방법은 아니며, 손실이 발생한 경우 가능한 救濟方法으로는 사채

를 普通株主券으로 轉換하여 발행하므로써 負債가 감소하게 되는 危險金

融技法이 BP에 의해 고려된 것이기 때문이다.

2) 英 國建築協會 (UK Build ing S o c ie t ie s )의 事例

영국건축협회(UK Building Societies )는 개인이 건물을 매입할 경우

대출을 해주는 금융기관의 일종으로서, 개인에게 대출을 할 경우 담보를

확보하기 위해 抵當權賠償保證保險 加入을 義務化하여 왔다.

1993년 5월 이전까지만 하더라도 영국건축협회는 자체 보험회사를 소

유할 수 없도록 規制되었으나, 그후 정부의 規制緩和로 회원들의 抵當權

賠償保證保險(mortgage indemnity guarantee insurance)가입을 목적으로

하는 자체 캡티브를 설립할 수 있게 되었다. 이러한 유형의 보험은 借用

人이 변제를 하지 않을 경우를 대비하여 貸出業者를 보호하기 위하여 구

입토록 하였으나, 90년대초 건물가격의 급격한 하락으로 수많은 家口所
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有主들이 負債狀態에 놓임에 따라 전통적인 영국의 보험자들에게 대형손

해를 초래하게 되었다. 이는 영국에서 실업의 급작스런 증가와 맞물려

많은 借用人들이 貸出額의 辨濟를 할 수 없게 되므로써 보험사고액이 누

적되었으므로 결국 抵當權賠償責任保險에 대해 보험료가 급격하게 증가

하게 되었고 많은 건축협회들은 캡티브를 통한 自家保險形態의 설립을

摸索하게 된 것이다.

영국에서 가장 큰 건축협회인 핼리팩스(Halifax )사는 抵當權賠償責任保

證保險을 인수하기 위한 목적으로 1994년 8월 캡티브 회사인 Halifax

Mortgage Re Ltd를 설립하였다.

건축협회는 캡티브가 抵當權賠償責任외에도 일반보험분야를 인수할 수

있게 되므로써 그들의 업무범위를 상당히 넓힐 수 있게 되었다. 건축협

회가 진입하기 용이한 일반보험 영역은 임차인에게 家計性 保險을 판매

하는 것이다.

Bradford & Bingley , National & Provincial, Northern Rock, Woolsich

및 Yorkshire를 포함한 다수의 영국의 건축협회들은 抵當權賠償責任證券

을 인수할 목적으로 캡티브를 설립하였다. 前 建築協會인 T he Abbey

National사 또한 캡티브 보험회사를 설립했는데, 이 캡티브는 이미 은행

이 이러한 목적을 위해 기업연맹과의 합작에 들어갔기 때문에 향후 抵當

權賠償責任이 아닌 보험증권을 인수하는데 이용되지는 않을 것이다. 이

러한 영국 금융기관의 자체 캡티브 설립추세는 저당권 지불(mortgage

payments )실적이 양호한 借用人에게 보험료 인하혜택을 부여하게 될 것

이다.

나 . 獨逸

1) 化學製 造業體들의 共同 캡티브 設立事例
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1994년 초 독일의 3개 주요 화학제조업체인 호엑흐스트(Hoechst AG)

사, 베이어(Bayer AG)사 및 바스프(BASF AG)사는 룩셈부르그에 그룹

再保險 캡티브인 Indurisk Re(이하 Indurisk라 함)를 설립하였다.

Indurisk社는 이 회사들의 環境汚染賠償責任擔保를 인수하기 위한 특수

한 목적으로 설립되었다. 環境汚染賠償責任擔保는 保險者로부터는 제공

될 수 없었는데 이는 독일 및 유럽공동연합(EU)의 環境關聯法規가 상당

히 엄격하여 일반 기업체들이 環境汚染에 대해 지불해야 하는 賠償額의

규모가 급격히 증가하였기 때문이었다. 賠償責任의 수요가 증가하고 環

境汚染被害에 대한 규모가 증가함에 따라 동 위험을 담보할 수 있는 보

험을 찾는 것이 더욱더 어렵게 되었다. 예를 들면 1992년에 제정된 법규

는 독일내 일반회사들이 통상적인 기업활동에 의한 環境汚染事故를 발생

하는 경우를 대비하여 대인 및 재물손해에 대해 각각 최소 1억6천만 마

르크를 담보하는 環境損害賠償責任을 보험에 의무적으로 가입하도록 규

정하고 있다.

企業賠償責任保險과 관련된 보험료는 새로운 법규의 결과로써 뿐만 아

니라 대형 기업위험으로 지정된 特別料率體系(m odus op erandi)로 인해

급격히 인상되는 결과를 초래하였다. 賠償責任保險과 관련된 요율은

KOKOs라는 특별위원회에서 산정하였는데, 동 위원회의 요율산정방법은

계약자에게 많은 불만을 야기시켰다. 예를 들면 大形賠償責任事故가 발

생되는 경우 KOKOs는 보험자의 賠償責任保險의 인수를 유도하기 위해

요율의 300%까지 인상하기도 하였다.

새로운 법규의 도입에 따라 보험수요가 갑작스럽게 증가하였으나 보험

자의 環境汚染賠償責任 담보능력은 증권당 2천만 마르크정도였기 때문에

보험시장의 위기를 야기시켜 결과적으로 많은 회사들이 담보능력을 확보

하기 위해 再保險 캡티브를 설립하게 되었다.

Indurisk가 海外의 沿岸地域(海外)에 캡티브를 설립한 것은 주로 몇가
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지 잇점때문이었다. 우선 海外지역에서 세금감면효과를 얻을 수 있는 점

과 또한 외국에 소재하고 있기 때문에 독일 보험영역으로 부터 독립적으

로 활동할 수 있고, 보험료 변동(fluctuation )을 줄일 수 있으며, KOKOs

의 영향에서 벗어날 수 있었기 때문이었다.

Indurisk의 설립에 있어서 결정적인 동기는 BASF사의 엔트워프

(Antw erp) 소재공장의 大型火災事故로 4억2500만 마르크의 손실이 발생

하였기 때문이었다. 대형화재사고로 회사의 보험료가 상당히 인상되자

캡티브를 설립하는 것이 경제적이라는 결론을 내리게 된 것이다.

Indurisk의 同業者들은 사고당 2천만 마르크는 自家保險으로 처리하고,

나머지 위험의 80%는 캡티브를 통하여 再保險에 가입하고 있다. 1995년

부터 Indurisk는 그들의 보험영업을 확장하기 위해 타 회사의 危險引受

와 引受危險의 管理를 위한 超過損害額 擔保를 구입할 것을 고려중에 있

다.

2) 自動車 製 造業體의 事例

航空·防衛産業(DASA ) 및 電子·電氣엔지니어링(AEG)분야의 子會社

를 소유하고 있는 독일의 자동차 제조업체인 다이믈러 벤즈(Daimler

- Benz AG, 이하 벤츠 라 함)사는 비교적 최근에 自家保險 戰略을 공동

으로 이용하기 위하여 Debris Re라는 캡티브 再保險會社를 설립하였다.

벤츠사는 불과 16%밖에 되지 않는 매우 양호한 損害率에도 불구하고 保

險會社로부터 적절치 못한 대우를 받는다고 생각했기 때문에 財産, 企業

休止, 運送 및 建設工事保險을 인수하는 再保險者인 Debis Re를 설립하

게 된 것이다.

벤츠사는 그룹의 방대한 규모로 인해 향후 적절한 保險擔保를 얻을 수

없는 상황이 일어날 수 있다는 것에 고심해 왔다.
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벤츠사가 再保險 캡티브를 만드는데 결정적 영향을 준 요인중의 하나

는, 회사의 危險調査(Underwriting inspection)를 原保險者 보다는 再保

險者가 주도적으로 수행해 왔으므로 자체 再保險 캡티브를 설립하여 再

保險者와 직접적으로 거래를 하는 것이 유리하다는 판단을 내렸기 때문

이다.

Debis Re는 그룹의 매우 양호한 損害實績에 대해 경쟁적인 보험요율

을 제공함으로써 회사의 保險費用을 경감하도록 지원할 것이다. 요컨데

保險料 算定은 전체 기업에 대한 평균수준보다는 벤츠 그룹의 危險 水準

에 기초를 두게 되며 Debis Re가 시현한 이익으로 內部留保金이 증가할

것이므로 궁극적으로 캡티브는 타 회사의 위험인수도 가능할 것으로 보

고 있다. 또한 그룹의 활동영역을 금융서비스의 분야에까지 다양화 시킬

수 있게 될 것으로 기대하고 있다.

다 . 이탈리 아

1) ENI사 事例

1986년에 설립된 파다나 보험회사(Padana A ssicurazioni, 이하 「파다

나」라 함)는 이탈리아 정부소유 에너지회사인 ENI의 캡티브로서 이탈

리아에서 ENI의 위험을 인수하며, 모나코에 소재한 타 캡티브와 함께

ENI의 海外危險도 취급한다. 대부분의 해외에 소재한 유럽의 캡티브와

는 달리 파다나는 이탈리아내 原保險會社와 동일한 절차에 의해 인가를

받아 아탈리아내에서 登錄되었다. 따라서 회사의 실적에 대한 종합적인

金融資料를 쉽게 얻을 수 있으므로 母企業에 상세한 金融統計를 제공할

수 있게 되었다.

파다나社의 1993년 중 總原收保險料는 289,142(백만)리라로서 이탈리아
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소재 캡티브중에서 2번째로 큰 金額을 기록하였으며 이탈리아 全體 保險

會社중 26위에 해당되었다. 특별히 주목할만한 것은 조사된 4개년중에서

단지 1개년만이 保險營業實績(Underwriting Result )에 있어 손해를 기록

하였고 1993년에는 137,680(백만)리라의 엄청난 利益을 기록했다는 것이

다.

<表 Ⅳ - 1> Pada na 保險會社의 實 績現況 ( 1990∼ 1993 )

(단위:백만리라, % )

구 분 1990 1991 1992 1993 성장율

원수보험료

경과보험료

기생손해

비 용

보험인수실적

순 이 익

157,704

156,224

110,177

3,187

34,556

19,342

194,820

189,280

205,846

6,310

- 32,396

25,330

258,459

254,256

186,097

7,482

46,850

27,838

289,142

289,612

123,381

6,645

137,680

50,308

22.1

22.6

3.8

27.4

57.8

37.1

註: 경과보험료에 대한 수치는 재보험료를 포함함.

資料: Dat am onit or , Capt iv e In surance , P ear son P rofession al Limit ed, 1995,

p88.

캡티브 보험자를 설립하는 가장 중요한 이유중의 하나는 母企業의 保

險費用이 상당히 節減된다는 것이다. 이것은 파다나의 사례에서 나타나

는데 1993년도에 取得費用(acquisition cost )은 원수보험료의 2.3%로 매

우 낮게 나타났다. 이탈리아의 一般保險會社들의 경우 비용이 많이드는

대리점 모집채널을 이용하기 때문에 전반적으로 이 비율이 18.0%∼

22.0%에 달한다. 더구나 손해율도 1993년도에 42.6%로 매우낮아 양호한

보험영업실적(Underwtiting Result )을 기록하였다. 損害率은 1991년에

108.8%로 매우 높았음에 반해 1992년도와 1993년도에는 각각 73.2%와

42.6%를 기록했다. 이렇게 손해율이 개선된 이유는 파다나의 危險管理戰
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略에 따라 수입보험료의 약 65%를 再保險에 出再함으로써 保有水準을

줄였기 때문이다.

<表 Ⅳ - 2> Pada na 保險 會社의 主要 比率 ( 1990∼ 1993 )

(單位: % )

구 분 1990 1991 1992 1993

기생손해/ 경과보험료

취득비용/ 원수보험료

인수실적/ 경과보험료

70.5

2.0

22.1

108.8

3.2

- 17.1

73.2

2.9

18.4

42.6

2.3

47.5

資料 : Dat am onit or , 前揭書, p .89.

파다나에서 취급하는 주요보험종목으로는 火災, 一般賠償責任, 傷害 및

一般 財産損害保險을 들수 있다. 그중 火災保險이 1990년도와 1993년중

파다나의 전체 수입보험료중에서 빠른 속도로 성장하였으며 파다나 전체

평균성장율이 22.1%에 비해 火災保險은 28.9%를 기록하였다.

파다나의 보험료 포트폴리오에서 상대적으로 매우 적은 부분이기는 하

지만 健康保險(health insurance)保險料는 1993년에 급격하게 증가하여

16,798(백만리라)를 기록하였다. 이는 ENI사의 전체 종업원에 대한 집단

건강보험 판매전략을 수립한 캡티브의 결과였다. 自動車保險에 있어서는

일반 보험자에 의해 제공되는 보험증권에 비해 價格 또는 擔保側面에서

그렇게 유리하지는 않으나 자동차보험 또한 ENI사 종업원들에게 판매되

고 있다. 파다나는 향후 ENI 직원들을 대상으로 生命保險商品을 판매할

것을 검토중에 있다.

파다나에 의해 인수되는 대부분의 危險은 ENI 母企業 및 ENI 子會社

의 위험들이다. 그러나 수입보험료의 10% 내지 15%는 ENI에 원료를 공

급하는 등의 ENI營業과 직간접으로 관련된 계약자로부터 거수한것이다.

파다나가 ENI의 去來先을 보험으로 인수하게된 배경은 ENI에 원료공급
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을 맡고있는 계약자들이 사고발생으로 영업이 중단될 경우 ENI사에도

직접적인 피해를 줄 수 있기때문에 綜合的인 보험프로그램을 운영하므로

서 사고발생에 대비하기 위한 목적으로 인수하게 된 것이다. 앞으로도

ENI사와 같이 去來先과 연계하여 보험계약을 담보하기 위한 형태의 캡

티브가 계속 발전될 것으로 예상된다.

<表 Ⅳ - 3 > Pada na 保險會社 의 種目別 原受保險 料 (19 90∼ 199 3 )

(單位:백만리라,% )

구 분 1990 1991 1992 1993 성장율

화재보험

배상책임보험

상해보험

기타재산보험

운송보험

건강보험

자동차배상책임보험

자동차보험

신용보험

도난보험

기 타

41,417

25,759

27,352

17,222

27,523

614

7,104

2,927

3,873

2,600

1,313

51,756

30,130

38,118

20,227

33,027

675

8,314

3,173

4,561

2,981

1,858

79,706

40,219

42,365

33,209

36,512

1,820

10,256

4,032

3,865

3,730

2,745

89,307

47,673

37,665

36,721

34,557

16,978

10,999

4,118

3,827

3,822

3,475

28.9

22.5

11.1

28.4

7.8

199.1

15.5

11.9

- 0.4

13.6

37.9

합 계 157,704 194,820 258,459 289,142 22.1
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<圖 Ⅳ - 1> Pada na 保 險會社의 種目別 原 受保險料 推移

資料 : Datamonitor , 前揭書, p .90.

2) 캡티브 의 保險營業種目 比 較

이탈리아 내에서 파다나보다 규모가 큰 캡티브로는 자동차 제조업체인

피아트(Fiat )사의 캡티브 자회사인 오거스타(Augusta Assicurazioni)사가

있다. 이 두 캡티브의 영업종목을 비교하면 모기업의 영업과 관련된 위

험에 따라 보험종목이 달라지는 것을 알수 있다. 즉 에너지 및 석유화학

업체인 ENI사의 경우 화재보험, 일반배상책임보험, 상해 및 재산손해보

험종목이 주요 위험으로 보험에 가입된 반면 자동차제조업체인 파아트사

의 경우 신용(Credit )보험, 자동차보험 및 자동차배상책임보험이 중요한

보험가입대상으로 나타난 것을 알 수 있다. 다음 그래프는 이들 두 캡티

브의 원수보험료 점유비율 비교한 것이다.
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<圖 Ⅳ - 2> 캡티 브의 種目別 保險料 占有比 比較

資料 : Dat am onit or , 前揭書, p .91.

1993년 수입보험료를 기준으로 두 캡티브의 보험료 실적을 살펴보면

오거스타사는 수입보험료의 50% 이상이 신용보험, 자동차보험 및 자동

차배상책임보험등 자동차와 관련있는 보험이 가장 큰 구성비를 보이고

있으며 그밖에도 파다나사에서는 거의 실적이 없는 보증보험(surity ) 및

재정손실보험(pecuniary loss insurance)이 상당부분 차지하고 있다. 반면

파다나사에서 중요한 보험종목으로 취급되었던 화재, 일반배상책임 및

상해보험등은 25% 미만인 것으로 나타났다.
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<表 Ⅳ - 4 > 캡티브 의 保險營業種目 比 較 (19 93 )

(단위: 백만리라)

보 험 종 목 파다나(Padana) 오거스타(Augusta)

화재보험

배상책임보험

상해보험

기타재산보험

운송보험

건강보험

자동차배상책임보험

자동차보험

신용보험

도난보험

보증보험

재정손실보험

기 타

89,307

47,673

37,665

36,721

34,557

16,978

10,999

4,118

3,827

3,822

2,046

16

1,413

36,392

23,702

18,401

2,641

11,194

24,835

67,098

55,959

87,829

3,631

10,875

11,114

1,162

합 계 289,142 354,833

資料 : Dat am onit or , 前揭書, p .92.

Ⅴ . 캡 티 브의 破 産

캡티브 설립이 활발해지고 영업이 증가함에 따라 캡티브의 支給不能이

중요한 관심사로 떠오르고 있다. 주로 母企業의 위험을 담보하고 있는

캡티브의 지급불능문제는 인수영업형태와 소유권의 성격에 의하여 주로

영향을 받는다. 캡티브의 支給不能事態는 所有主(모기업과 기타 소액주

주)와 債權者(보험증권 소지자)에게 직접적인 영향을 미친다. 일반적으로

모기업은 有限責任의 원리에 의해 보호받지만 캡티브 破産에 의해 영향

을 받는 채권자들이 모기업에 책임을 전가하는 경우도 있다. 캡티브 파

산시 채권자의 모기업 재무자원에 대한 접근허용 문제는 입법에 따른 公

共政策의 效果를 고려해야 한다.
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1 . 歷史的 考察

캡티브는 20세기 초반 설립되기 시작한 이래 계속 발전을 거듭하여

1970년과 1980년대 초에 가장 활발하게 성장하였는데 실제로 1978년과

1979년은 캡티브 新設과 전반적인 성장에 정점을 이루었다. 이 기간중

미국 損害保險會社들은 營業利益率에서 최고치에 달했으며 상당한 投資

收益을 올렸고 모기업보다도 양호한 영업실적을 올렸다. 이러한 성공에

힘입어 캡티브는 더욱 확장되어 1980년대 초에는 損害保險市場의 引受能

力 超過와 치열한 경쟁을 보이기 시작하면서 保險料率이 하락하게 되었

다. 또한 이자율 하락으로 投資收益이 감소되고, 이를 상쇄시키기 위하여

저이자율 기간이 길어질 것을 豫想하지 못한채 비관련분야로의 확장을

계속해 나갔다. 캡티브들은 低投資收益 期間에 質的營業에 주의를 기울

이지 않고 保險營業을 무리하게 늘려나갔다. 이 기간 동안에 기존의 保

險會社들은 캡티브들의 운영기법의 미숙과 비관련분야로의 營業擴張에

대해 상대적인 잇점을 누릴 수 있었다. 더구나 캡티브들은 수익성보다는

양적팽창에 관심을 갖고 있는 외부에 保險引受業務를 위탁함으로써 자기

파괴적인 결과를 招來하게 됐다. 결국 캡티브들은 많은 不良物件들을 인

수하거나 優良物件을 낮은 保險料率로 引受함으로써 수익성에 惡影響을

끼치게 되었다. 損害保險業界는 1980년대 중반에 不況을 맞이하게 되었

고 다양한 포트폴리오를 갖추지 못하거나 不充分한 資本力으로 확장일로

에 있던 캡티브들은 剩餘金에 비해 엄청난 손실에 직면하게 되었다. 모

기업들은 이러한 상황에 대해 캡티브를 抛棄 또는 淸算하거나 캡티브를

破産하고 모기업의 위험만을 다루는 새로운 캡티브를 신설하는 방법을

택했다. 1991년말 전세계 캡티브의 10%정도가 어떤 형태로든 사업을 그

만두게 되었는데 이중 1/ 3정도가 청산절차를 거쳤으며 모기업이 負債를
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감당할 수 없는 경우는 채권자들이 채무이행을 촉구하게 되었다.7) 최근

의 청산사례로는 미국 제너럴 일렉트릭(GE : General Electric)의 賠償責

任을 인수하던 EMLICO(Electric Mutual Liability Insurance Co.)의 경

우가 있는데 이 캡티브는 미국의 매사추세츠에서 버뮤다로 이전한 직후

인 1995년 12월에 5억달러 이상의 不渡를 내고 淸算節次를 거치게 되었

다.

2 . 캡티브 破産과 관련 組織

캡티브와 관련된 조직은 크게 세 가지로 분류할 수 있는데 이에는 支

援組織, 管理組織, 統制 및 監督組織이 있다. 이들 조직은 캡티브와 상호

밀접하게 관련되어 있어 운영에 영향을 미칠 뿐만 아니라 또한 캡티브

파산시 직접적인 영향을 받는 조직들이다.

支援組織은 모기업 및 모기업의 자회사, 공급업체 또는 고객과 이들

기업군의 전 종업원을 포함한다. 관리조직은 캡티브에게 여러 가지 서비

스를 제공하는 조직인데 여기에는 관리회사, 브로커, 손해사정 및 클레임

처리기업, 통계 및 보험계리 서비스 제공자와 회계, 세무 등 제반 관리

서비스 제공자를 포함한다. 統制 및 監督組織은 캡티브와 그의 영업활동

을 직·간접적으로 감독하는 政府와 公共機關들이다. 여기에는 財經院,

國稅廳, 保險監督院 등을 포함시킬 수 있다.

캡티브가 채무이행을 완수할 수 없어서 支給不能 사태에 빠질 경우,

이는 캡티브와 관련된 여러 조직에 영향을 미친다. 여기에는 직·간접적

7) P orat , M . M oshe, an d Michael R . P ow er s , 1993. "Capt iv e In surer

In solv en cy : Pier cing th e Corporate Veil," Journ al of In suran ce Regulat ion ,

v ol 12, N o.2.
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으로 캡티브에 관련되어 있거나 保險保證基金(guarantee funds), 稅金 등

의 형태로 보험회사 지급불능의 부담을 떠안을 수 있는 일반대중은 물론

위에서 언급한 제반조직을 포함한다. 순수 캡티브(pure captive)의 파산

시 모기업이 캡티브의 채무를 전혀 책임지지 않는 경우는 거의 없으므로

여기에서는 비관련 위험종목 인수를 포함하는 광의의 캡티브(broad

captive) 지급불능의 경우를 다루고자 한다. 지급불능 사태에 있는 캡티

브가 再生이 불가능하거나 모기업의 지원이 없다고 司法當局에 의해 판

단될 때는 淸算節次를 거치게 되는데 이 경우 캡티브의 投資者 (모기업

과 기타 주주들)들은 投資額을 상실하게 되고 채권자들은 그들의 채권을

잃게 된다. 또한 캡티브로부터 재보험을 가입한 보험사나 원보험을 가입

한 商業保險證券所持者(commecial policyholder s )들의 경우도 문제에 직

면하게 된다. 캡티브 파산과 관련한 기타 이해관계자들은 담보소유자, 세

무당국, 대리점과 보험브로커 등이다.

만약 캡티브가 인가된 保險者라면 保險保證基金이 캡티브 債務의 일부

를 부담할 수 있을 것이다. 그러나 캡티브의 支給不能은 해외 캡티브인

경우가 대부분이고 특히 캡티브가 再保險 債務를 履行할 수 없을 경우에

는 그 파장이 길어져 原保險會社의 財務狀態를 惡化시키며 이에 따른 原

保險會社의 지급불능시에는 보증기금의 재정을 압박하게 된다. 결과적으

로 보험보증기금의 기금부족으로 인한 보험요율 상승과 채권자 보호과정

에서 야기될 수 있는 세금가중으로 이러한 부담은 일반 대중에게까지 돌

아가게 된다.

3 . 母企業의 責任事由

캡티브의 支給不能은 각 이해당사자들에게 심각한 영향을 끼치기 때문
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에 모기업이 자회사인 캡티브의 債務를 얼마나 責任질 수 있는지 파악하

는 것은 대단히 중요한 문제이다. 일반적으로 캡티브의 所有主는 유한책

임의 원리에 의하여 보호받지만 이해당사자들은 모기업이 캡티브의 投資

持分을 초과하여 債務를 責任질 것을 요구하는 수가 있다. 만약에 모기

업이 재무적인 책임은 지지 않은채 캡티브의 위험한 영업행위를 직접적

으로 지시하였거나, 캡티브가 모기업의 완전한 재무적인 지원을 받고 있

거나 혹은 캡티브의 자본금이 규정미달일 경우, 캡티브의 지급불능시의

債務履行 責任이 모기업으로 귀결되는 事由가 정당화될 수도 있을 것이

다.

가 . 母企業 歸 責事由의 前提條 件

캡티브 파산시 모기업의 책임을 어떤 상황에서 인정하느냐하는 문제는

有限責任의 法理가 公共政策의 관점에서 어떻게 적용되는가 하는 문제와

직결되어 있다. 경제적인 관점에서 본다면 有限責任의 法理에 따르는 費

用이 그 실익을 초과한다고 판단될 때는 유한책임의 원칙을 무시하고 캡

티브의 支給不能 責任을 모기업이 負擔하도록 하는 것이 정당화될 수 있

을 것이다.8 ) 그러므로 공공정책의 문제는 언제 그러한 상황이 일어나는

지를 결정하는 문제이다. 매우 제한된 경우에 한하여 법원은 有限責任의

法理에 따르는 費用이 그의 실익을 초과한다고 판단하여 모기업의 責任

事由를 인정하고 있는데 이들은 다음과 같다.9)

8) 유한책임 법리에 따른 비용의 대표적인 예는 소유주 (또는 주주)는 위험

한 영업행위를 통하여 얻어진 수익은 전부 향유하지만 손해발생시는 다

른 투자자 (채권자)들과 분담하므로써 보다 위험한 영업행위를 통하여

투자지분의 가치를 극대화시키려는 도덕적 위험 (m oral hazard )이 있다.

유한책임의 실익은 소유와 경영의 분리를 통하여 얻어지는 전문화, 효

율적인 경영, 투자활동의 최적화와 투자의 다각화 등에 따른 혜택 등이

있다.
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1) 株主가 母 企業인 경우

모기업이 대주주인 자회사의 경우에는 有限責任의 法理에 의한 道德的

危險(moral hazard)이 더욱 증가한다. 이는 자회사의 관리자가 영업상황

이 악화됐을 경우에는 모기업이 고용기회를 담보한다는 것을 알고 모기

업을 대신하여 고위험 영업에 참여하려고 하는 경향이 있기 때문이다.

특히 자회사의 관리자가 모기업의 관리자를 겸하고 있을 경우에는 더욱

그렇다. 有限責任의 法理에 따르는 비용은 증가하는 반면 다양한 투자기

회와 다각화에 대한 동기 등 혜택은 이미 부여되어 있는 상태이므로 有

限責任에 따른 비용이 그 실익을 초과할 수가 있다.

2) 株主가 個 人企業인 경우

개인기업의 경우처럼 經營과 危險負擔機能이 거의 분리가 안된 경우에

도 有限責任으로 인한 도덕적 위험이 커진다. 이 경우에는 소유주가 고

위험 활동에 참여함으로서 위험의 부담을 전가시킬 수 있다. 有限責任의

費用은 커지는 반면 所有와 經營의 미분리로 인하여 유한책임의 혜택은

사라지게 된다.

3 ) 非自發 的 債權者 ( invo lunta ry c re d ito rs )

기업과의 계약에 따라 관련된 自發的 債權者와는 달리 非自發的 債權

者는 기업활동의 위험도에 따른 보상이 이루어지지 않는다. 그러므로 고

9) East erbrook , F rank H ., an d Daniel R . F ischel, 1985. "Lim it ed Liability

and th e Corporation ," T he Un ivers ity of Chicag o L aw R ev iew , 52:1
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위험에 대한 비용을 이들에게 전가할 수 있는 잠재력이 존재할 때는 有

限責任에 따른 도덕적 위험이 커지게 된다. 기업의 財務狀態를 위장하고

분명한 詐欺行爲(fraud)를 하는 극단적인 경우에는 모든 계약이 기업의

사기에 근거하여 이루어지는 결과가 되기 때문에 모든 채권자는 비자발

적인 채권자가 되게된다.

4 ) 資本金 未 達의 경우

기업의 자본금이 수준 미달상태인 경우에는 정상적인 資本金으로 운영

할 때보다 株主들이 적은 비용으로 고위험 활동에 참여할 수 있기 때문

에 有限責任의 비용이 그의 실익을 초과하게 되고 有限責任으로 인한 도

덕적 해이가 훨씬 증가하게 된다. 이 경우 기업은 財務狀態를 위장하거

나 모기업의 財務支援을 가장할 가능성이 높기 때문에 위 3)의 경우처럼

비자발적인 채권자가 발생할 가능성이 높다.
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나 . 組織的 環境에 따른 母企業 과 캡티브의 關係

거의 모든 캡티브들은 大株主인 모기업에 의해 설립되기 때문에 캡티

브 破産의 대부분의 경우는 위의 1)항이 적용될 수 있다. 그러나 이것이

캡티브 지급불능이 항상 모기업의 責任事由가 된다는 것을 의미하는 것

은 아니다. 오히려 캡티브와 모기업과의 관계를 정확히 규명함으로써 캡

티브 파산시 모기업의 責任所在를 명확히 하는 것이 중요하다. 그러므로

캡티브 파산시 모기업의 債務履行 責任을 정당화 할 수 있는지를 파악하

기 위하여는 캡티브와 모기업의 조직과 사업관행에 대한 광범위한 分析

을 필요로 한다. 캡티브 파산시 모기업의 連帶責任이 정당화될 수 있는

경우와 그렇지 않은 경우를 명확히 구분하는 것은 쉬운 일이 아니다. 이

러한 문제는 법원의 판결에서도 흔히 찾아볼 수 있는데 배심원들도 주관

적인 정보를 근거로 하여 判決하는 경우가 많다.

1) 司法的 基 準과 慣例

자회사의 행위에 대한 모기업의 책임에 관한 法院의 判決原則은 세 가

지의 衡平救援의 原則(doctrines of equitable relief)에 따른다. 이 원칙에

의하면 다음 세 가지 경우에는 모기업이 자회사의 행위에 대한 連帶責任

이 따르게 되어 있다.

- 자회사가 단순히 변형된 형태의 모기업의 일부(alter ego)일 때

- 모기업이 자회사의 資産에 대한 과도한 통제권을 갖고 자회사를 모

기업의 이익을 위하여 이용할 때

- 자회사가 모기업 운영을 위한 단순한 수단에 불과할 때
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위의 어느 경우에든 法院은 모기업과 자회사간의 組織的인 聯關性을

검토함으로서 社會的 費用과 收益을 평가하게 된다. 법원은 두 조직간의

獨立과 分離의 정도를 결정하기 위하여 기준이 될 수 있는 요인을 목록

별로 작성하여 심사하는데 여기에는 경영의 스타일과 기업목표, 인사, 계

약관계, 두 조직간의 호혜관계, 재무와 투자관리 등이 포함된다. 또한 모

기업의 자회사나 제삼자에 대한 보증 유무, 회사의 명칭이나 같은 로고

의 사용 등이 기준이 되기도 하는데 모기업의 責任有無는 위와 같은 範

疇內에서 많은 비자발적인 채권자가 연루되거나 심각한 公共利益이 걸려

있는 경우에 특히 모기업의 책임을 인정하는 경우가 많다.

2) 實際的 인 基準

캡티브의 발전과 함께 여러 형태의 캡티브가 설립되기 시작하면서 모

기업과의 관계에서도 다양한 형태를 보이고 있다. 대부분의 캡티브들은

모기업과의 완전한 독립과 완전한 의존 형태의 중간형태를 취하고 있다.

캡티브의 모기업과의 依存度를 측정하는데는 여러 가지 요인이 기준이

될 수 있으나 대략 열 가지로 나누어 파악해볼 수 있다.10) 이러한 요인

들은 保險營業의 일반적인 특징과 캡티브의 고유한 특징들로 이루어져

있다. 주어진 기준에 따라 完全依存型에서 부터 完全獨立型까지 분류해

볼 수 있는데 일반적으로 두 극단형의 사이에 위치해 있어 두 극단형을

끝점으로 하나의 띠를 형성한다고 할 수 있다. 訴訟의 경우에는 해당 캡

티브의 의존도를 평가하는 것은 채권자, 모기업 또는 법원의 신청에 의

해 고용된 外部 專門家에 의하여 이루어 질 수 있다. 이 열 가지 기준은

10) P orat , M . M oshe , an d Michael R . P ow ers , 1993. "Capt iv e In surer

In solv en cy : Pier cin g the Corporat e Veil," Journal of In surance Regu -

lation , v ol 12, No.2.
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다시 가) 組織과 經營管理 關係, 나) 運營 및 營業形態, 다) 代表性의 문

제에 따라 세가지로 구분하여 파악할 수 있다.

가 ) 組 織과 經營管理 關係

① 動機 와 目標

대부분의 캡티브들은 財務的, 營業的 필요에 의해서 설립된다. 캡티브

의 설립동기가 전적으로 모기업의 필요에 의한 것이라면 모기업과의 依

存關係를 유지한다고 할 수 있고 설립동기가 모기업의 財務的, 運營的인

특징과 무관한 것이라면 독립된 형태의 캡티브로 보아야 할 것이다.

캡티브의 목적은 장기적 관점에서 파악해야 하는데 減稅效果 등 모기

업의 목적을 성취하는데 설립목적을 두고 있다면 이는 의존성을 나타낸

다고 해야 할 것이고 만약 캡티브의 收益性, 成長性 또는 母企業의 事業

多角化에 그 목적을 두고 있다면 캡티브는 독립된 형태를 갖는다고 할

수 있다.

② 所有 와 組織構造

한 개의 모기업에 의하여 전적으로 소유되는 캡티브는 모기업에 의존

적이고 그룹이나 支柱會社를 통해 간접적으로 소유되는 캡티브는 보다

독립적이라 할 수 있다. 所有權과는 별도로 캡티브의 組織構造도 독립성

에 영향을 미친다. 완전히 의존적인 형태의 캡티브는 고정된 별도의 組

織構造를 갖지 않고 과업에 따라서 그때 그때의 기능과 권한을 모기업으

로 부터 부여받는다. 반면에 완전한 독립 캡티브의 경우는 引受業務, 클

레임 處理, 마케팅 등 전통적인 保險社들의 기능별 組織構造가 명확히

설정돼 있다.
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③ 意思 決定

意思決定과 業務遂行의 주체가 누구인가 하는 것은 캡티브의 독립성을

결정하는 중요한 요소이다. 완전히 의존적인 캡티브의 경우는 모기업의

經營層이 캡티브관련 의사결정을 내리고, 完全獨立 캡티브의 경우는 캡

티브의 경영자가 의사결정을 내리고 또한 의사결정 과정이 명확히 설정

되어 있다.

④ 人的 資源 및 物的設備

의존적인 캡티브의 경우는 일상적인 서류작업은 캡티브 管理會社에서

담당할지 모르나 주요 업무의 대부분은 모회사의 위험관리팀이나 재무팀

에서 수행되는 경우가 많다. 그러나 독립적인 캡티브의 경우에는 전통적

인 보험사와 같이 여러 분야에서의 主要責任을 서로 분리하여 수행하는

경향이 있다. 物的設備 및 便宜의 공유도 또한 캡티브의 獨立性을 決定

하는 중요한 요소인데, 사무실, 기록, 로고, 서류의 두문(let terheads )등이

이에 포함될 수 있다. 이러한 요소의 공유도가 클 경우에는 의존도가 높

다고 할 수 있고, 분리되어 있으면 독립도가 높다고 볼 수 있다.

나 ) 運 營 및 營業形態

⑤ 營業

法院은 자회사의 활동에 대한 모회사의 統制程度를 판단하기 위하여

자회사의 영업을 여러 측면에서 파악해 왔다. 캡티브의 경우는 이러한

營業活動으로 인수, 상품개발, 요율결정, 재보험 결정, 손해사정, 손실통

제 및 마케팅을 포함하고 있다.

완전히 의존적인 캡티브의 경우에는 이러한 決定이 모회사의 경영진에

의해서 이루어진다. 많은 캡티브들은 위에서 언급한 기능을 프론팅 회사,
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브로커, 管理會社, 損害査定人 등 외부의 서비스 공급자와의 계약을 통하

여 수행하기 때문에 모기업의 실질적인 통제를 파악하기 위해서는 이러

한 요소를 고려하여야 한다. 완전 독립적인 캡티브의 경우에는 중요한

決定이나 서비스 제공자 들에 대한 統制가 캡티브의 經營層에 의하여 이

루어 진다. 캡티브가 새로운 사업에 대한 마케팅을 수행하는 방법도 캡

티브의 獨立性을 決定하는 중요한 변수가 된다. 여기에 관련된 문제로는

危險引受種目, 引受의 性格, 캡티브의 포트폴리오 중 비관련 위험정도 등

이 포함되고, 모회사의 경영층의 마케팅 업무에의 關與度도 중요한 역할

을 한다.

⑥ 管理

캡티브는 전통적인 보험사와 같은 관리업무의 대부분을 수행하여야 한

다. 이러한 管理機能으로는 보험증권 발행, 회계, 경영층과 규제당국에의

보고, 클레임 처리 등이 있다. 완전히 의존적인 캡티브의 경우에는 일부

서비스를 地域內 管理會社에 一任하는 경우를 제외하고는 대부분의 관리

업무가 전적으로 모회사에 의하여 수행되는 반면 완전히 독립적인 캡티

브는 위의 기능이 캡티브의 경영층에 의하여 이루어 진다.

⑦ 財務 와 投資管理

캡티브의 財務管理 또한 모기업과의 의존도를 결정짓는 매우 중요한

요소이다. 완전히 의존적인 캡티브는 모든 財務計劃과 管理活動이 모기

업에 의하여 수립되고 통제를 받는다. 이러한 활동으로는 豫算樹立, 資金

管理, 保險金 支給, 財務報告, 投資와 회사간 資金移動 등이 있다. 반면에

완전 독립적인 캡티브의 재무관리 활동은 모회사와 분리되어 있으며 투

자활동도 모회사 및 그 관련기업과 연관이 없다. 그러나 대부분의 캡티

브는 위 두 극단의 중간에 위치한다고 할 수 있다. 즉, 어떤 캡티브의 投
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資管理 活動은 모기업과 캡티브의 財務管理者가 공동으로 통제하고, 모

기업의 재무관리 서비스에 대하여 캡티브가 모회사에 관리계약 따라 手

數料를 지불하는 경우도 있다. 그러므로 모기업에의 의존도를 평가할 때

는 이러한 요소를 고려하여 실질적인 통제의 정도를 파악해야 한다.

다 ) 代 表性

⑧ 明示 的 代表性

캡티브와 모기업과의 關係를 외부에 명시하는 방법은 두 기업간의 의

존도를 나타내는 명백한 표시가 될 수 있다. 일반적으로 많은 캡티브들

은 모기업의 名聲(예: 로고등 모기업의 심볼)을 明示的으로 이용하여 영

업을 확장하고자 하며 비록 明示的인 방법이 아닐지라도 潛在 顧客으로

하여금 모기업의 財務的 支援이 있음을 믿게 하려고 한다. 캡티브의 定

款은 일반대중이 캡티브와 모기업과의 관계를 명시적으로 파악할 수 있

는 중요한 요소이다. 완전 독립적인 캡티브는 어떠한 明示的인 형태로도

모기업과의 依存度를 나타내지 않으며 실질적인 自律的 運營(arm ' s

- length distance)을 하고 있다.

⑨ 保證

모기업의 캡티브의 債務辨濟에 대한 구체적인 보증은 매우 강력한 형

태의 의존도를 나타낸다. 1960년대말 부터 1970년대말 까지는 제삼자의

요구에 의한 이러한 債務保證이 흔히 있었는데 아직도 많은 캡티브들이

潛在 顧客과의 영업위상 강화를 위해 信用狀이나 支拂保證(bonds) 등 다

른 형태의 모기업 保證을 사용하고 있다. 그러나 완전 독립적인 캡티브

는 구체적이든 암묵적이든간에 어떤 형태의 보증도 존재하지 않는다.
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⑩ 經營 層

완전 의존적인 캡티브의 경우에는 모기업의 경영층이 캡티브의 경영을

겸하게 된다. 이러한 경영층의 구성은 회사의 定款에 의하여 표시되지만

진정한 의존도를 파악하기 위하여는 해당 경영층의 실질적인 經營參加

與否를 살펴보아야 한다. 완전 독립적인 캡티브의 이사회에는 독립적인

경영을 할 수 있는 외부인사가 포함된다.

다 . 財務的 환경에 따른 母企業 과 캡티브의 關係

캡티브 設立資本의 未達(undercapitalization ) 여부를 판단하기 위하여

는 먼저 캡티브가 인수하려는 保險의 種目과 額數를 고려하여 필요한 資

本金 規模의 適切性을 평가할 수 있는 지표가 개발되어야 한다. 여기에

는 보험회사의 財務統計, NAIC에서 개발한 危險基準資本模型(Risk -

Based Capital Model), 그리고 지급불능 비용의 現在價値를 危險理論的

으로 분석하는 기법 (Risk- T heoretic Analysis of the Present Value of

the Cost of Insolvency ) 등 세가지 방법이 있다.

1) 財務統 計

1970년대 중반 미국의 NAIC는 保險産業을 規制하기 위하여 11개항목

으로 이루어진 財務比率을 開發했다. 미국의 州 保險監督機關들은 IRIS

比率 이라고 불리는 이 통계수치를 보험회사의 재무안정을 위한 豫備規

制基準으로 사용해왔다. IRIS 비율기준에 의하면 11개의 財務比率중 4개

이상의 比率이 특정 한계수치를 초과하는 보험회사는 잠정적으로 문제가

있다고 판단하여 보다 상세한 審査를 요구하고 있다.

IRIS가 지니고 있는 여러 가지 결점에도 불구하고 IRIS는 監督機關에
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의해 널리 사용돼 왔으며 또한 캡티브의 자본미달 정도를 평가하는 기준

으로 사용될 수 있다. 즉 IRIS에 의해서 캡티브의 11개의 실제 비율을

산정하고 이중 몇개의 비율이 한계치를 초과 하는지, 또는 실제 비율이

동일시장에서의 캡티브들의 평균치와 얼마나 차이가 있는지를 분석함으

로써 캡티브의 財務的인 안정상태를 평가할 수 있을 것이다. 물론 대부

분의 캡티브들이 모기업의 재무지원을 받고 있으므로 전통적으로 적용해

오던 IRIS比率의 한계치를 캡티브에도 동일하게 적용하는 것은 문제가

있다. 그러나 이 수치는 캡티브의 支給餘力 規制에 관한한 타당한 반면

캡티브 지급불능의 모기업 전가에 관해서는 타당하지 못하다. 즉 만일

캡티브가 보다 위험한 영업에 종사하는 것이 정상적이라고 간주 된다면

캡티브의 지급불능시 모기업은 캡티브의 채무를 이행할 책임을 피할 수

없다고 여겨지기 때문이다. 그러므로 특정 캡티브가 보다 위험한 영업을

수행함으로써 株主利益의 극대화를 꾀한다면 (즉 道德的 解弛가 크다면)

캡티브의 평가도 보험회사와 동일한 支給餘力 基準에 근거하여 적용되어

야 할 것이다.

2) 危險基準 資本 模型 (Ris k- Bas e d Capit a l Mo de l: RBCM)

미국의 州 보험감독기관의 保險會社 財務安定에 대한 規制能力을 향상

시키려는 노력의 일환으로 NAIC는 1991년에 損害保險과 生命保險을 구

분하여 적용하는 위험기준자본모형(RCBM )을 개발하였다. RBCM은 보

험회사의 資産危險(asset risks )과 引受危險(underwrit ing risks)을 보다

세분하여 자산위험을 投資危險(채권, 주식, 저당대부)과 信用危險(재출재,

기타채권)으로, 인수위험을 準備金, 收入保險料, 未經過保險料 부분으로

분류한 다음 각각의 위험에 대하여 보험회사가 유지해야할 剩餘金과 각

위험의 합계로서 유지해야할 최소 총 잉여금을 제시하고 있다. 이에 따
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라 캡티브의 未達 資本金은 實際 剩餘金과 RBCM이 제시하는 剩餘金間

의 比率로 측정될 수 있는데 이 비율이 표준치(예: 70%)에 미달하는지의

여부와 동일시장의 모든 캡티브의 평균치와 차이가 클때는 위험한 상태

에 있다고 판단할 수 있다. 이러한 RCBM의 문제점으로서는 다양한 위

험이 동시에 발생하는 최악의 상황을 고려하고 있으며 비인가 캡티브의

경우는 RCBM을 적용할 만큼 충분한 財務資料을 제공하지 않을 수 있

다는 것이다.

3) 支給不能費用의 期待現在價値

(Expected Discount Cost of Inso lve ncy: EDCI)

資本金 未達은 궁극적으로 支給不能의 가능성을 증가시키기 때문에,

지급블능에 이르기까지의 시간에 대한 확률분포에 최초 잉여금이 미치는

영향을 고려하여 캡티브의 資本金 水準을 평가하는 것이 더욱 합리적이

라 할 수 있다. 이를 위하여 우선 保證基金費用이나 관련 보험계약자수

등으로 나타낼 수 있는 지급불능비용을 支給不能時까지의 확률분포와 적

절한 할인율에 근거하여 기대현재가치를 구한다.

캡티브 資本金의 未達與否를 決定하기 위하여는 합리적인 割引率을 선

택하여 캡티브의 EDCI를 구한 다음 (할인율이 0%인 경우 EDCI는 파산

확률(probability of ruin )이 된다.) 전체 캡티브의 平均値와의 차이가 얼

마나 되는지 판단해야 한다. RCBM과 마찬가지로 캡티브 支給不能에

EDCI를 적용하는 것은 자료의 제한으로 어느 정도 限界를 가지고 있다.
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4 . 綜合的 判斷

캡티브의 파산에 따른 모기업의 책임여부에 대한 法院의 判決은 궁극

적으로 모기업이 지급불능 캡티브를 自社의 위험을 구체화(external-

ization )하는 수단으로서 운영해 왔는지를 판단하는 것이다. 지금까지 설

명한 모기업과 캡티브간의 조직과 재무환경적인 연관성이 이러한 판단에

중요한 근거를 제공하는데, 두 기업간의 조직적인 의존도를 결정짓는데

는 주관적인 요소가 개입되어 있고, 財務的 安定度를 결정하는데도 資料

의 객관성과 신뢰성 차원에서 문제가 있는게 사실이다. 또한 캡티브의

모기업 의존도를 결정할 組織環境的인 요소와 財務環境的인 요소간의 加

重値를 결정하는 것도 사안별로 다를 수 있기 때문에 일률적으로 정의하

는 것은 불가능한 문제이다. 이러한 문제는 앞으로 보다 심층적인 연구

를 통해 해결해야할 과제이다.

그러나 위에서 언급한 조직의 의존도와 IRIS比率 테스트로서도 지급불

능시 모기업의 責任事由의 決定에 관하여 쉽고 간편한 분석을 할 수 있

다. 즉 組織의 依存度를 파악하는 변수로서 10가지 항목중 의존도가 높

은 항목의 갯수를, 재무적 안정도를 나타내는 변수로서는 12개의 IRIS

비율중 限界値 이하인 비율의 갯수를 선정하여 각 캡티브의 위치를 평면

공간에 나타내어 두가지의 요소 측면에서 모기업과의 관계를 파악해 볼

수가 있다.11) 아래의 그림에서 수평축은 위에서 언급한 의존도 파악 10

가지 변수중 의존도가 높은 변수의 갯수를, 수직축은 한계치 미달 12개

의 IRIS비율중 한계치 미달의 갯수를 나타내고 있다. 예를 들어 점 C1은

다른 캡티브들 보다 높은 의존도의 갯수가 많고 (모기업과의 의존도가

11) P orat , M . M oshe , an d Michael R . P ow ers , 1993. "Capt iv e In surer

In solv en cy : Pier cing the Corporate Veil," Journ al of In suran ce

Regulat ion , v ol 12, N o.2.

117



높음을 의미), 점 C2는 財務的 安定性이 낮음을 의미하는 限界値 未達

IRIS 비율이 많다. 한편 점 C3는 모기업과의 조직적 의존도는 높고 재무

적 안정성은 낮아 지급불능시 모기업의 책임이 예상된다고 할 수 있을

것이다.

그러나 이와 같은 분석은 다양한 조직 의존도와 재무적 기준이 되는

변수들의 相對的 重要度를 고려해야 한다. 만약 모기업이 캡티브 지급불

능시의 채무이행 책임을 명시적으로 밝히고 있다면 다른 組織關聯 變數

나 財務的인 變數에 관계없이 모기업이 채무이행책임을 져야 할 것이다.
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Ⅵ . 國 內 企 業의 캡 티브 設 立 可能 性 豫測 및 影 響

1 . 캡티브 設立에 대한 國內保險市場 여건

국내에서 기업들이 캡티브를 설립하는 데는 構造的으로 여러 가지 장

애요소들이 있다고 하겠다.

첫째, 우리나라의 보험회사의 기능은 불특정다수의 보험계약자를 대상

으로 영업을 하는 것으로 간주하고 있으므로 母企業의 위험을 인수하기

위해 설립된 自家保險 형태인 캡티브를 일반적인 商行爲를 하는 보험회

사로 인정하기 어려우며,

둘째, 대기업이 캡티브를 국내에 설립하는 경우 현행 國內 保險會社

認可 基準을 모두 충족하여야 하므로 損害保險의 경우 300억원 이상의

資本金 및 각종 監督規制를 받아야 하는 등 현실적으로 설립 메리트가

없고,

셋째, 대기업이 캡티브인 子會社에 지급하는 보험료에 대하여는 營業

費用으로 인정이 되지 않아 法人稅 控除效果를 보기가 어렵고

넷째, 캡티브 브로커의 경우는 현행 보험업법상 보험중개인의 연간 수

수료 총액은 自己契約物件(캡티브 모회사 물건)이 50%를 상회할 수 없

도록 규정되어 있으므로 순수캡티브 브로커로서 운영하기가 어려운 점을

들 수 있다.

이와 같이 國內에서는 캡티브 설립이 어려우므로 外國에서의 設立을

모색할 수가 있다. 原保險 캡티브인 경우 크로스보더가 허용되지 않는

보험종목의 인수에 제한을 받게 되므로 再保險 캡티브가 가능하다. 즉,

국내에서 인가를 받은 원보험자를 프론팅으로 이용하여 재보험 인수를

전담하는 재보험 캡티브를 설립하는 방안이 고려될 수 있을 것이다.
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다음과 같은 우리나라의 市場與件을 감안할 때 향후 국내 대기업의 캡

티브 設立 展望은 그렇게 밝은 것으로 생각되지는 않는다.

첫째, 국내 高額契約者들이 보험가입을 전제로 상당액의 資金을 해당

원보험회사로부터 대출받고 있으므로 자체 보험사 설립시 資金償還의 어

려움에 직면할 것이므로, 자금 사정이 극히 양호한 기업을 제외하고는

캡티브 설립이 어려울 것으로 예상되며,

둘째, 대형사고 위험이 큰 기업은 캡티브 설립시 파산될 위험성이 높

으므로 사고예방 등의 危險管理業務가 과학적으로 정착되지 않는 한 캡

티브 설립이 현실적으로 어렵고,

셋째, 모기업에서 캡티브에 지급하는 보험료에 대한 稅金控除 惠澤을

정부가 허용할지가 미지수이며, 캡티브 설립시 부가되는 經費, 管理費用

및 危險負擔 등을 감안해 볼 때 기존 보험회사를 이용하는 편이 캡티브

설립보다 유리하다는 점과,

넷째, 우리나라 보험시장도 價格 및 商品自由化, 再保險自由化, 브로커

制度 導入 등으로 기존 協定料率(T ariff)제도가 붕괴되고 있으므로 계약

자들이 자체 캡티브를 설립하지 않더라도 가격 협상 등에서 유리하게 영

향력을 발휘할 수 있다는 점을 들 수 있다.

따라서 고액계약자의 캡티브 보험사 설립은 극히 제한적으로 이루어질

것으로 전망된다.

그러나 손해율이 극히 양호하거나 위험관리 기반이 우수한 기업들은

상품이 완전 자유화되는 경우 자체 캡티브 설립을 추진할 가능성이 높다

고 하겠다.

또한 국내 보험시장의 價格 및 商品의 自由化와 再保險制度의 自由化

에 따라 보험 브로커의 업무 영역이 상당히 확대될 것이므로 이들 브로

커들이 동일 업종을 소유한 보험계약자와 직접 접촉하여 그룹캡티브

(group captive)나 참여캡티브(rent - a- captive)아 같은 특수형태의 캡티
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브의 설립을 조언하게 될 것이다.

특히 보험시장이 硬化性(hard market )으로 전환되는 경우 미국·유럽

등의 경우와 같이 보험계약자들은 브로커의 협조를 얻어 擔保力 確保를

원활히 하기 위해 동업자간의 캡티브 설립을 추진하게 될 수도 있을 것

이다.

2 . 國內 企業의 캡티브 設立對象 검토

우리나라 기업의 캡티브 설립 가능성을 예측하기 위하여 우선 기업의

캡티브 設立基準을 정하고, 이러한 기준에 符合하는 우리나라의 기업은

그 대상이 얼마나 되는지를 파악해 볼 필요가 있다.

가 . 設立基 準

먼저 캡티브 설립의 기준은 기업이 캡티브를 설립함으로써 일반적인

보험사의 이용보다 利益 示現이 가능하리라는 판단에서 출발해야 한다.

캡티브 설립 기준을 주요 항목별로 검토하면 다음과 같다.

1) 利益管 理

캡티브를 설립함으로써 이익을 시현하기 위해서는 기업의 과거 5년 이

상의 損害率이 30%∼40% 이내로 안정되어 있어야 한다. 일본 기업이

설립한 캡티브는 20%∼30%의 손해율을 나타내는 기업이 가장 많은 비

중을 차지하고 있는 것으로 알려져 있다. 또한 5년 기준 자금의 복구

(payback)가 가능한 기업, 즉 대형사고 발생시 5년 정도의 적립된 보험
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료로 補償이 가능한 기업이 일반적 기준이 될 수 있다.

따라서 손해율이 불량한 경우 캡티브 설립의 의미는 적으나, 이 경우

도 일반 보험자의 事業費에 비해 보다 저렴한 사업비로 캡티브 운영이

가능하다면 캡티브 설립 검토의 필요성은 있다고 하겠다.

2) 保險料 規 模

캡티브의 이익은 保有保險料 규모에 비례하게 되므로 캡티브의 全體

保險料 규모가 클수록 캡티브 보유보험료 확보가 유리해질 수 있다. 또

한 再保險 經費가 많이 드는 기업은 자체 보유보험료 확보가 어려우므로

캡티브 설립의 의미가 적다고 하겠다. 캡티브의 순보유보험료 규모를 정

하는 기준으로는 캡티브의 擔保力 규모가 중요하나 기술적으로는 캡티브

가 보유하려고 하는 물건의 危險分散(spread of risk ) 정도가 적절한가에

달려 있다. 즉, 다수의 危險들이 여러 지역으로 분산되어 위험이 소재하

는 경우는 보유 포트폴리오(portfolio)의 안정을 기할 수 있으나 한 장소

에 위치한 단일 물건을 상대로 캡티브를 설립하는 것은 적합치 않을 수

도 있다.

危險管理學者인 바니스터(Bannister ,「Captive Insurance Company」저

자)의 이론에 의하면 성공적인 캡티브가 되기 위하여는 캡티브 순보유보

험료 규모가 ￡500,000 정도는 되어야 한다고 주장하고 있으나 실질적으

로 ￡500,000 이하로 보유하고 있는 캡티브도 상당수가 있는 실정이다.

일본의 경우 현재 설립된 캡티브는 年間 全體保險料가 미화 5백만 달러

이상으로 수 년간 안정된 손해율을 유지하는 기업들이 많은 것으로 알려

지고 있다.

3 ) 業種
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화재·폭발 등의 위험에 따른 事故發生 頻度가 비교적 낮은 철강, 전

자 업종 등의 財産保險 분야는 일반 보험시장에서도 보험자간의 경쟁을

유도하여 저렴한 料率을 얻어내기가 쉬우므로 캡티브 설립의 필요성이

적다고 할 수 있다.

그러나 화학업종 또는 에너지 관련 업종은 일반 보험시장의 경기순환

에 따라 料率 水準이나 再保險 擔保力의 편차가 심하므로 안정적 보험관

리를 위해 캡티브 설립의 필요성이 높다고 하겠다. 현재 설립된 캡티브

중에는 화학공장이나 에너지관련 분야가 상당히 많은 점유율을 보이고

있는 실정이다.

4 ) 危險管 理 水準

캡티브 설립은 손해율이 양호한 기업에 적합하나 손해율보다 더욱 중

요한 사항으로는 캡티브가 자체 危險管理 技術力을 어느 수준까지 확보

하고 있느냐 하는 것이다. 즉, 사고 발생시 복구를 위한 危險財務

(risk - financing )能力을 갖추어야 하며 또한 대형사고를 예방하기 위한

危險管理 設備 등에 투자할 수 있는 내부 여건이 具備되어 있어야 한다.

또한 캡티브 純保有額의 결정시에는 사고예방을 위한 위험관리수준이 충

분히 감안되어야 할 것이다.

5 ) 經營者 의 危險回避 性向

캡티브는 일반보험의 이용에 비해 리스크가 더 많을 수 있으므로 캡티

브 설립의 판단은 最高經營者의 決斷이 요구되는 분야이다. 회사의 경영

자가 캡티브 설립시 장점보다 단점으로 많은 불안감을 가지게 된다면 캡

티브 설립의 장점에도 불구하고 캡티브보다는 일반 보험자를 선호하게
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될 것이다. 따라서 캡티브 設立 妥當性 검토시에는 경영자의 危險回避性

向(risk aversion )도 고려해야 할 것이다.

6 ) 其他危 險要素

비록 損害率이 과거에는 양호하였더라도 단 한번의 대형사고로 과거

수년간의 이익이 蠶食될 수 있으므로 캡티브 설립시 과거의 손해율 통계

를 너무 과신해서는 안될 것이다. 또한 기존 일반보험에 가입시 실적이

나쁜 기업은 캡티브를 설립하더라도 再保險者의 협조를 얻기가 어렵다는

사실을 감안하여야 하므로 과거 실적이 불량한 기업은 기업 내에서의 事

故 豫防(loss prevention ) 활동에 문제가 없는지를 점검할 필요가 있다.

나 . 設立對象

우리나라에서 캡티브 설립을 검토하는 기업은 業種, 保險料 規模, 純保

有能力, 損害率, 危險管理能力 등을 감안하여야 하는데 가장 가능성이 큰

기업으로는 계열기업을 많이 보유함으로써 危險分散(spread of risk )이

잘 되어 있으며 또한 保有保險料 측면에서도 일정 규모 이상을 지불하고

있는 대규모 기업집단이 가장 유망하다고 판단된다.

우리나라 대구모 기업집단에 대한 각 계열사별 保險 加入現況, 保險

料·損害率 등의 종합적인 자료 확보가 어려우므로 자료 확보가 가능한

100대 고액 재산보험 가입 계약자를 중심으로 캡티브 설립 타당성을 검

토해 보기로 한다.

1) 業種
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100대 고액 재산보험 가입자에 대한 업종별 분포도는 다음과 같다.

<表 Ⅵ - 1> 高額 財 産保險加入者 에 대한 業種別現況 (199 5 )

업종구분 관련회사수 업종구분 관련회사수

전 자

석 유 화 학

합 성 섬 유

화 학

철강 및 금속

자 동 차

전 기

정 유

18
13
13
12
8
6
3
3

제 지

타 이 어

중 공 업

빌 딩

가 스 저 장

시 멘 트

유 리

발 전 소

3
3
3
3
2
1
1
1

상기의 표를 통해서 볼 때 火災 또는 爆發 危險으로 대형사고 발생이

가능한 석유화학(13개), 화학(12개), 정유(3개), 가스저장(2개) 업종에 관

련된 30개의 기업이 캡티브 설립의 검토 대상이 될 수 있을 것이다.

2) 保險料 規 模

일본 기업의 캡티브 설립 기준과 같이 保險料 規模가 연간 5백만달러

이상인 기업은 6個社에 해당된다(<表Ⅵ- 2> 참조).
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<表 Ⅵ - 2> 保險 料 規模別 財産保險 契 約者數

보험료 규모 관련회사수

미화 100만달러 이하

100만달러 이상 ∼ 200만달러 미만

200만달러 이상 ∼ 300만달러 미만

300만달러 이상 ∼ 500만달러 미만

500만달러 이상 ∼ 1,000만달러 미만

1,000만달러 이상

51
24
13
6
4
2

상기 표를 통해서 볼 때 순보유보험료가 ￡500,000(6억원) 이상인 기업

은 50개 정도이나 보유율이 높을 경우 분손사고시의 부담액이 늘어날 것

이므로 보유율을 20%이하로 제한하는 경우 캡티브 대상기업은 13개 정

도가 가능한 것으로 예상된다.

3 ) 純保有 保險料

순보유보험료 결정시 물건별 最大推定損害額(PML), 事故發生頻度, 모

기업의 財務能力 등의 요소들이 감안되어야 할 것이다.

따라서 이러한 제반 요소들을 반영하여 바니스터씨가 제안하고 있는

캡티브 순보유보험료가 ￡500,000이상이 가능한 기업을 추정하기로 한다.

조사대상인 100대 기업들은 모두가 대기업으로서 회사내에 安全管理

全擔機構를 두고 있으며, 소방시설물이나 위험품 관리 상태, 단위 공장간

의 공지거리 등 消防法에서 정한 기준을 준수하고 있다.

또한 대부분이 高額契約으로 외국으로 再保險이 出再되는 물건이므로

정기적으로 국내외 보험사의 서베이어(surveyer )에 의한 안전관리 점검

을 받고 있으므로 PLM은 30% 이내로 추정하여도 무난하리라 판단된다.

PLM 30% 기준으로 100대 기업의 最大 推定損害額 규모를 분류하면
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다음과 같다.

<表 Ⅵ - 3 > 最大 推定損害額別 企 業分布

최대추정손해액별 구분 해당기업수

500억원 이상 ∼ 1000억원 미만

1000억원 이상 ∼ 2000억원 미만

2000억원 이상 ∼ 3000억원 미만

3000억원 이상 ∼ 5000억원 미만

5000억원 이상

40
30
8
14
7

PML을 30%로 추정시 100대 기업은 전부 最大推定損害額이 500억원 이

상에 해당되므로 캡티브를 설립할 경우 대형사고 발생에 대한 부담액을

최소화하기 위하여 再保險을 통한 危險分散이 필수적이다.

바니스터씨가 제안하고 있는 캡티브 순보유액이 ￡500,000(6억원)인 경

우 全損事故時(PML 30%) 캡티브가 자체 부담하여야 할 손해액 규모를

기업별로 추정하면 다음과 같다.

<表 Ⅵ - 4 > 保有金額別 最大 推定損害額 分布

보 유 율

(
6억원

전체보험료
×100% )

￡ 500 ,000 (6억 원 )의 보험 료

보 유 시 최 대 추 정 손 해액 규 모

(PML 30% 기 준 )
회사 수

100% 보유해당기업

70% 보유수준기업

60% 보유수준기업

50% 보유수준기업

40% 보유수준기업

30% 보유수준기업

20% 보유수준기업

10% 보유수준기업

(최저액) (최고액)
690억 ∼ 840억

535억 ∼ 1,680억

720억 ∼ 1,260억

625억 ∼ 925억

760억 ∼ 1,600억

600억 ∼ 1,500억

400억 ∼ 960억

1,200억 ∼ 1,680억

5
4
9
9
2
8
9
4
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4 ) 損害率

우리나라 주요 企業保險 종목의 과거 10년간 평균 손해율은 약 50%이

며 그중 財産保險(화재보험 포함)의 경우 과거 5년간 평균손해율이 약

44%로서 캡티브 설립시의 적정손해율 30%∼40%에 비하여는 약간 높은

편이나 100대 기업의 손해율은 危險管理水準을 감안, 평균손해율인 44%

이하로 될 수 있으므로 캡티브 설립요건에는 적절한 것으로 판단된다.

<表 Ⅵ - 5 > 主要 種目別 損害 率 推移

(단위 : % )

연도 화재보험 적하보험 선박보험 근재보험 평 균

' 86
'87
'88
'89
'90
'91
'92
'93
'94
'95

22.5
79.4
19.6
58.3
84.9
54.9
41.8
38.7
43.7
40.8

23.5
19.3
24.3
19.9
19.4
21.5
32.1
26.6
21.0
33.6

108.4
129.9
33.1
78.1
58.5
79.5
48.8
83.9
69.8
99.7

126.3
100.7
107.8
75.3
83.5
62.4
72.0
71.9
66.7
58.0

55.6
73.0
31.4
52.1
58.8
49.6
44.2
48.5
44.6
51.2

합계 47.8 24.6 78.4 75.6 50.0

資料 : 保險開發院, 保險統計年譜, 各年度

5 ) 危險管 理 側面

우리나라는 성수대교 및 삼풍백화점 붕괴사고 이후로 사고 예방에 대

한 諸般 法規가 강화되고 있으며, 특히 대형사고 발생이 예상되는 물건

에 대하여는 國際的인 水準의 安全管理 技法이 도입되고 있으므로 우리
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나라의 대형 기업들도 危險管理 水準이 점차 선진국 수준으로 접근할 것

으로 예상된다.

특히 대형 기업들은 사고 예방을 위한 자체 위험관리 전담기구를 설립

하고 있으므로 중소형 기업에 비해 위험관리 수준은 상당히 양호한 것으

로 간주할 수 있을 것이다.

3 . 캡티브가 國內 保險社에 미치는 影響

가 . 保險者의 賣出 額 減少

기업이 原保險 캡티브를 설립하는 경우에는 일반 원수보험자의 原受保

險料가 그만큼 감소하게 될 것이다. 이는 크로스보더를 허용해 준 품목

이 국내 보험사를 거치지 않고 해외의 캡티브로 직접 보험을 가입하게

됨을 의미한다. 따라서 국내에 원보험 캡티브의 설립이 이루어지기에 앞

서 크로스보더가 허용된 품목에 대하여는 미리 해외 요율수준과 경쟁할

수 있을 정도로 요율조정이 이루어져야 할 것이며, 이는 국내 협정요율

을 인하시키는 결과를 초래할 것이다.

또한 기업이 再保險 캡티브를 설립하여 운영할 경우 국내 원수 보험사

는 프론팅 회사의 역할을 수행하게 될 것이다. 실제로 크로스보더가 허

용된 보험을 제외한 모든 보험에 대해 국내 원수보험사는 프론팅 회사로

하고 캡티브는 해외 재보험자의 역할을 하게 될 것이다. 이런 경우 국내

원보험사는 프론팅 계약을 통하여 원보험 증권을 발급하게 되므로 원수

보험료에는 영향을 많이 받지 않겠지만 재보험처리 권한이 재보험 캡티

브에 넘어가게 됨으로써 국내 보험사로서는 再保險 手數料 수입이 감소
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하게 될 것이며, 해외 캡티브의 신용도 및 운영의 건전성에 문제가 있을

경우 직접적인 타격을 입게 될 것이다. 특히 국내 프론팅회사가 보유를

하지 않고 전액 재보험을 부보한다든지 아니면 소액만 보유할 경우에는

문제가 더 커질 수 있다. 따라서 국내의 프론팅 회사가 철저한 언더라이

팅을 통해 많은 부분을 보유하고 해외 캡티브에 대한 통제를 할 수 있는

장치가 마련되어야 할 것이다.

기업의 캡티브 설립시 많은 영향을 받을 수 있는 종목으로는 가계성

보험보다는 火災保險, 財産綜合保險, 技術保險, 賠償責任保險 등의 企業

性 損害保險種目이 될 것이다.

그러나 캡티브도 그 設立 形態에 따라 차이는 있으나 대부분의 전통적

인 일반 보험자에게 재보험을 의존하게 되므로 국내 보험자의 보유보험

료에는 별다른 영향을 끼치지 않을 것으로 예상된다.

나 . 保險者의 收益 減 少

앞에서도 언급한 바와 같이 국내 기업에서 해외에 캡티브를 설립할 경

우 크로스보더가 허용된 부분에 대하여는 원수 보험자로서의 역할을, 허

용되지 않은 부분에 대하여는 재보험자로서의 역할을 할 것이므로 크로

스보더가 허용된 부분에 대하여는 해외 요율이 직접적으로 적용되어 국

내 보험사의 요율은 경쟁력이 없어지게 된다. 특히 캡티브로 전환을 고

려하고 있는 대부분의 기업들은 損害率이 양호하거나 危險管理 水準이

뛰어나기 때문에 일반 보험자들의 이익 시현에 상당한 기여를 해온 기업

들이라는 점에서 국내 보험사의 수익에 큰 영향을 미칠 것으로 보인다.

따라서 국내에서는 해외 캡티브 설립에 대비하여 국내 요율수준을 해

외의 요율수준과 경쟁할 수 있을 정도로 인하하게 될 것이며, 또한 이들

우량 기업들이 캡티브로 전환할 경우 일반 보험사들은 損害率이나 危險
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管理 水準에서 불량한 계약들을 많이 보유하게 됨으로써 보험자의 전반

적인 실적에 악영향을 끼치게 될 것이다.

또한 대형 기업보험의 재보험 출재시 재보험자로부터 확보해 왔던 재

보험 수수료 수입이 감소하게 됨으로써 이익율 감소뿐만아니라 수수료

수입의 감소에 따라 募集費와 事業費가 일시에 증가하는 등 보험자의 비

용 구조가 악화될 것이다.
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Ⅶ . 캡티 브 의 展望 및 國 內 保 險 市場 의 對 應策

1 . 캡티브 市場의 向後 展望

캡티브의 향후 발전방향에 대해 정확히 예측한다는 것은 어려운 일이

다. 보험시장은 景氣循環에 따라 소프트마켓(soft market )과 하드마켓

(hard market )이 교차되어 발생되고 있는데 시장의 軟性化가 지속될 경

우 보험자는 보험 구매자에게 값싼 보험료와 주문형 보험상품(T ailor

made cover )을 제공할 수 있게 되므로 보험 구매자의 캡티브 설립의 필

요성이 적다고 하겠다. 그러나, 하드마켓으로 전환시에는 보험 구매자가

保險擔保나, 價格上의 不利益을 타파하기 위해 自家保險 형태로 캡티브

를 선호하게 될 것이므로 캡티브가 향후 발전을 계속할 것인지 아니면

쇠퇴할 것인지는 保險市場의 景氣循環과 깊은 관계가 있다고 할 수 있

다.

또한 과거에 보험 구매자가 캡티브를 선호하게 된 주요 이유중의 하나

로는 일부 海外 國家에서 캡티브를 유치하기 위해 免稅地域을 설정하여

외국의 고액 보험계약자의 캡티브 설립을 유도했으므로 세금을 면제받는

다는 동기가 작용했다. 그러나, 근래에는 미국이나 유럽, 일본, 호주 등

대부분의 국가에서 租稅制度를 강화하여 자국의 기업이 해외에서 캡티브

를 설립하여 세제 혜택을 얻을 경우 그 혜택을 본국으로 환수하기 위한

방향으로 租稅制度를 개정하고 있는 추세에 있으므로 앞으로는 세제상의

혜택을 얻기 위한 캡티브 설립은 어려울 것으로 예상된다.

그러면, 향후 캡티브가 어떠한 방향으로 발전해 나갈 것인가를 검토해

보기로 한다.

첫째로 母企業이나 個別 物件의 引受 위주에서 벗어나 모기업의 고유
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위험이 아닌 제3자의 물건 인수의 확대를 도모함으로써 궁극적으로 보험

시장의 引受能力을 확대하는 결과를 가져오게 될 것이다. 그러나 1980년

대에 언더라이팅 원리에 입각하기보다는 高金利下에서의 投資收益率을

도모하기 위해 무리하게 제3자의 위험 인수로 인한 손해율 악화로 많은

캡티브사가 지급불능을 경험하였기 때문에 향후에는 제3자의 위험을 무

리하게 인수할 것으로는 예상되지 않는다. 대신에 캡티브간의 交換再保

險을 통하거나, 기존 캡티브들은 合倂함으로써 擔保力을 擴充하여 상호

간의 계열기업의 위험을 더욱 많이 인수할 수 있는 체제로 발전할 것으

로 예상된다.

둘째로 保險購買者가 擔保를 원하는 위험들을 包括的으로 引受하는 형

태로서의 캡티브의 발전이 예상된다. 소프트 마켓하에서 보험자는 보험

구매자가 원하는 위험을 패키지化하여 담보를 제공하게 되므로 보험 구

매자의 니드에 부합할 수 있으나, 하드마켓이 되는 경우 보험자는 위험

도가 낮은 保險種目만을 선호하게 됨으로써 보험 구매자의 입장을 어렵

게 만드는 경향이 높다. 따라서 향후 캡티브는 보험시장의 景氣循環에

따른 담보의 공백에서 벗어나기 위하여 기업 자산 전체를 보호할 수 있

는 기업 자산보호상품(corporate asset protection program ) 개발에 치

중할 것으로 예상된다.

셋째로 미국에서 순수 캡티브에 대해서는 母企業이 캡티브에 지급한

보험료에 대하여 稅金控除를 排除하고 있으며 유럽의 주요 국가에서도

캡티브가 외국에서 얻을 수 있는 세제 혜택을 환수하는 방향으로 정책을

운용하고 있으므로 향후 캡티브는 危險金融(risk- financing )을 기본으로

하는 危險管理技法을 활용하는 방향으로 발전되어 갈 것으로 예상된다.

또한 과거에 세제 혜택을 위해 버뮤다나 버몬트 등 海外 地域에 설립하

였던 캡티브들이 自國으로 이전하는 경향을 보이고 있는데, 이는 자국에

서의 企業 運用이 훨씬 편리할 뿐만 아니라 國內 他物件의 인수를 강화
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할 수 있는 이점이 있기 때문이다.

네째로 캡티브들은 안정된 再保險 擔保力을 確保하기 위하여 우량한

담보능력을 지닌 재보험자를 선호하게 될 것이다. 1980년대 이후 캡티브

에 담보력을 제공한 상당수의 재보험자들이 손해율 악화로 심각한 營業

損失을 입었거나 支給不能 등의 어려움을 겪게 되었으므로 캡티브들은

향후 보험사고 발생시 보험금 회수와 관련하여 재무적으로 문제가 될 수

있는 재보험자보다는 우량한 담보력을 지닌 재보험자를 선호할 것으로

예상된다.

다섯째로 캡티브는 하드마켓 상황에 대처하고 언더라이팅 이익을 확보

하기 위해 損害率을 줄이기 위한 노력을 강화할 것이다. 하드마켓 하에

서 재보험자들은 사고 예방 등의 위험관리 기능이 개선되는 경우에 한해

캡티브에 적정 요율로서 재보험 담보를 제공하게 된다. 따라서 향후 캡

티브는 하드마켓 상황에도 대처할 수 있으며 언더라이팅 이익을 확보하

여 캡티브 자체의 담보력을 늘리기 위하여도 손해율을 최소화할 수 있는

방향으로 危險管理 機能을 强化해 나갈 것으로 예상된다.

여섯째로 캡티브 管理會社들의 專門化 및 大型化를 들 수 있을 것이

다. 캡티브 관리에 대한 경쟁력 있는 서비스 제공을 위해서는 캡티브 관

리회사들이 會計業務나 保險料 收納 등의 단순 업무에서 탈피하여 위험

관리등 보다 기술적인 서비스를 제공할 것이며, 이를 위해서는 전문화

및 대형화를 필요로 한다. 특히, 캡티브 유치 국가에서는 캡티브 經營의

不實化를 막기위해 관리상의 법규를 강화하는 추세를 보이고 있으므로

캡티브 관리회사들은 향후 더욱 專門化 및 大型化될 전망이다.

일곱째로 은행이나 대형 자본력을 지닌 금융기관에서 캡티브에 보험

담보력을 제공하는 새로운 형태의 金融保險(financial insurance)이 발전

될 것이다. 현재 버뮤다에서 전통적 보험사들이 보험인수를 꺼리는 環境

汚染이나 特殊賠償責任保險 분야에 대해 보험 구매자에게 담보를 제공하

134



기 위해 금융보험 및 재보험시장(financial insurance/ reinsurance

market )이 발전되고 있다. 또한, 은행, 증권사 등의 금융기관에서도 派生

商品 등을 개발하여 自然災害危險 등 재보험자의 담보력이 부족한 위험

에 대하여 담보력을 제공해주고 있다. 이러한 금융자본들은 담보력이 적

은 캡티브들에게 母企業이 필요로 하는 環境汚染 등의 위험인수도 가능

하게 할 것이므로 캡티브의 성장을 도모하게 될 요소로 작용하게 될 것

이다.

그러나, 이러한 금융상품에 대하여 부정적으로 볼 수 있는 요소도 많

다. 즉, 세제당국에서 이러한 비전통적 신생 상품에 대하여 기존 금융상

품에 대하여 부과하는 세제와 동일 수준의 세제를 허용할 것인가가 불확

실하며, 또한 특수 금융상품 제공자의 담보에 대한 불확실한 요소도 많

이 있다. 즉, 公害나 自然災害 등 특수 위험은 사고 발생시 예상키 어려

운 대형 손해가 발생될 수 있기 때문에 사고 발생시 보험 가입자들이 保

險金을 무사히 확보할 수 있으리라는 확신을 갖기가 어렵다는 점이다.

그러나, 보험 가입자들이 보험자로부터 확보하기 어려운 保險擔保를

자체적으로 해결하기 위해 캡티브를 설립한 배경을 감안할 때 향후 이러

한 代替金融商品들이 보험 계약자의 니드를 충족하는 한 계속적으로 발

전해 나갈 것으로 예상된다.

2 . 캡티브 設立에 따른 對應策

캡티브는 미국이나 유럽 등의 선진국에서 이미 상당한 형태로 발전되

었으며 ' 95년 기준으로 약 3,000여개의 세계 주요 기업들이 캡티브를 설

립하였으며 年間保險料 規模도 200억달러로서 先進國 企業物件 市場의

약 34%의 점유율을 차지하고 있으므로 캡티브를 설립하지 않은 기업들
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도 향후에 캡티브 설립에 대한 관심을 가지게 될 것이다.

이러한 추세에 따라 캡티브 설립에 대해 과거에 否定的으로 대처하던

일반 보험자들도 최근에는 캡티브를 설립하려는 기업과의 상호 파트너

관계를 유지하고자 하는 시도가 이루어지고 있다.

왜냐하면 일반 보험자들이 대형 기업의 캡티브 설립을 방관하는 경우

캡티브 설립의 전문 노하우(know - how )를 소유한 보험 브로커들이 캡티

브 시장을 장악하게 될 것이므로 보험자들도 이러한 추세에 적극적으로

대응하기 위한 전략을 모색할 필요성을 느끼기 시작하였기 때문이다.

즉, 日本의 대형 원보험사도 내부적으로 기업의 캡티브 설립을 자문하

는 기구를 설립하여 운영하고 있으며 싱가폴에 캡티브 管理會社인 子會

社를 설립하여 대형기업의 캡티브 설립을 지원하기 위해 체제를 구축하

고 있다.

한편 英國의 원보험자인 제너럴 엑시던트(General Accident )사와 로얄

인슈어런스(Royal Insurance)사는 고객의 캡티브 설립을 지원하기 위한

캡티브 지원 부서를 설립하였으며, 또한 커머셜 유니온(Commercial

Union )사는 계약자의 캡티브 설립에 대응하기 위해 自體 危險管理 機構

를 설립하여 고객의 니드에 부합하는 危險管理 서비스를 제공함으로써

계약자의 캡티브 설립에 대처하고 있다.

따라서 우리나라의 보험자들도 保險市場 自由化·開放化에 따른 대형

계약자의 캡티브 설립에 대한 니드를 충족해 줌으로써 보험자와 계약자

간의 상호 파트너 관계에 의한 동반 발전을 모색하여야 할 것으로 본다.

국내 원보험자들은 외국의 대형 브로커들 수준으로 危險管理 技術力과

캡티브 설립에 대한 危險財務(risk- financing )技法을 培養하여 국내 계약

자의 캡티브 설립 자문 및 관리회사의 역할을 전담할 수 있는 방안을 검

토하여야 할 것이다.

국내 보험자들이 능동적으로 대처하지 못하는 경우 이미 버뮤다에 재
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보험 캡티브를 설립한 유공 과 같은 대형 계약자들의 국내 보험시장 이

탈은 더욱 加速化될 것이다.

3 . 캡티브 設立에 따른 政策方向

가 . 法規 側面

保險市場 自由化에 따라 캡티브 설립에 대한 자문 업무를 전담하기 위

해 외국의 유수한 브로커와 컨설팅사들이 국내 시장으로의 진출이 예상

되며 이에 따라 국내 대형기업들이 외국의 免稅地域(tax heaven )에의 캡

티브 설립을 추진하게 될 것이다. 따라서 정부는 캡티브에 대한 租稅制

度를 강화함으로써 국내 기업들의 외국 진출에 대한 방어적인 전략을 수

립할 필요가 있다고 하겠다.

일본 정부는 非課稅 地域의 稅金規程(T ax Heaven T ax Regulation )

을 1992년에 개정하여 일본 기업들이 세제 혜택을 얻기 위해 외국에 진

출하는 것을 제도적으로 막고 있다. 즉, 25% 이하의 法人稅를 부과하는

캡티브 지역에 진출한 일본 기업에 대하여는 캡티브 모기업(일본 소재)

의 이익금에 외국 캡티브 지역에서 받은 配當金을 합산하여 일본 국내

세법에 따라 과세를 하고 있다.

한편 영국, 오스트레일리아, 뉴질랜드 등의 국가도 외국 캡티브 지역의

세금 부과율이 본국에서 정한 비율보다 낮은 경우 해당 캡티브에 세금차

액(withholding tax )을 부과하는 등 자국기업의 外國 免稅地域으로의 진

출을 막기 위한 정책을 구사하고 있다.

따라서 우리나라도 국내 대형기업의 캡티브 설립이 본격적으로 시도되

기 전에 캡티브와 관련된 租稅制度를 整備하여 일본이나 유럽 등과 같은
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방어적인 전략을 구사함으로써 국내 기업의 외국 캡티브 진출에 대응하

여야 할 것이다.

나 . 開發 側面

대형 기업들의 캡티브 설립이 늘어나는 것은 캡티브 설립을 부추기는

브로커나 컨설팅 회사들의 영향도 있으나, 그보다도 캡티브를 유치하여

지역의 經濟的 發展을 도모하겠다는 국가들이 많다는 것이다.

이들 국가들은 각종 法令이나 稅制를 외국 기업에게 유리하도록 개편

하여 외국 기업을 자국내로 유치하기 위한 경쟁적인 유치 전략을 행사하

고 있는 실정이다. 대표적인 예로 버뮤다(Bermuda)는 외국 기업을 유치

하기 위해 세계 각국에 지점망을 소유한 대형 은행들은 진출시켜 이곳에

캡티브를 설립한 기업들의 送金 등의 편의를 제공하고 있다. 또한 資本

이나 利益金의 국외 이동을 용이하게 하고 법률이나 회계관련 컨설팅 서

비스 기관들과 캡티브 전담 관리회사들을 설립하여 캡티브에게 經濟的이

고 效率的인 인프라를 제공하고 있기 때문에 현재 약 1,300여개의 기업

들이 캡티브를 설립하고 있는 것이다.

또한 싱가폴도 일본이나 호주 등 地域的으로 近接한 국가들의 대형 기

업들을 캡티브로 유치하기 위해 외국 기업에 대해 특별 할인세율인 10%

를 부과(자국 기업에 대하여는 25% 법인세 부과)하고 있다.

따라서 우리나라도 외국 기업의 캡티브 유치 및 국내 기업의 외국 지

역 진출을 막기 위하여 국내에 캡티브 지역의 설립을 검토할 필요가 있

다고 하겠다.

외국의 경우와 같이 政府 特別 支援對策을 수립하여 稅制 및 金融 등

의 인프라를 構築하는 방안을 國益 次元에서 검토할 필요가 있다고 하겠

다. 또한 우리나라의 WT O 가입 및 OECD 진출에 따라 국내 기업의 외
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국 진출을 규제하기가 어렵기 때문에 근본적으로 캡티브 설립을 원하는

국내 기업들에게 제도적으로 국내에서 캡티브 설립의 길을 열어주는 것

이 국내 기업의 외국 진출을 억제하는 가장 좋은 해결책이라고 생각된

다. 아울러 외국 기업들의 캡티브를 국내에 유치함으로써 우리나라의 地

域經濟의 活性化를 도모할 수 있다면 더욱 바람직할 것이다.
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< 별첨 1 > 캡티브 설립입지의 일반적 고려사항

1 . 캡티브 設立 立地의 選定時 考慮할 一般 事項

캡티브 설립 입지의 選擇은 매우 중요하며, 입지선정시 고려해야 하는

要因은 다음과 같다.

첫째, 母企業과 近接한 곳에 所在하여야 한다.

즉, 地理學的인 위치와 이에 따라 캡티브의 管理에 미치는 영향 등을

고려할 필요가 있다(예를들어 캡티브가 위치한 장소로의 이동에 따른 비

용과 통신비용, 즉 전화, 텔렉스(telex ), 기타 서비스로 인한 비용 등).

둘째, 保險會社 設立이 상대적으로 쉬운 장소를 모색해야 한다. 대부분

의 기업들은 自國의 복잡한 보험 법규때문에 캡티브 설립의 규제가 완화

되어 설립이 용이한 offshore지역으로 이동하고 있다.

세째, 캡티브에 적용되는 稅制를 고려하여야 한다.

母企業은 캡티브에 지급할 보험료에 대하여 稅金 控除가 허용되는지의

여부를 검토할 필요가 있으며, 또한 캡티브가 위치한 국가에서의 세금의

종류 및 세율 수준 등을 고려하여야 한다.

넷째, 캡티브 管理會社의 선정시에는 費用과 管理서비스를 고려하여야

한다.

마지막으로, 선정된 장소의 政治的인 安定性을 들 수 있다.

외국에서는 母企業이 소재한 국가보다 항상 어느 정도의 정치적인 위

험이 존재하고 있으므로 정치적 안정성 여부에 유념할 필요가 있다.
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2 . 캡티브 場所 選定시 考慮할 細部 체크리스트

1) 設立할 수 있는 企業의 形態

(a) 해당 지역에 거주 상태로 인가

(b ) 비거주 상태로 인가

(c) 재보험회사

(d) 원보험회사

2) 會社 設立 許可 節次

(a) 주관 정부기관

(b ) 정부기관에 영향력을 행사할 수 있는 조직(예를 들어 보험시장

등)

(c) 성공할 가능성은 어떠한가? 예전에 캡티브를 설립한 경험이 있

는지? 있다면, 그 설립 기준은?

(d) 당국으로부터 허가를 받는데 소요되는 기간은?

(e) 회사 설립의 세부절차는?

3) 政府의 介入 基準은 무엇인가?

(a) 정부가 캡티브의 소유권에 대하여 개입하는가?

(b ) 정부가 캡티브가 취급하는 업무에 대해 개입하는가- 예를들어 母

企業의 물건만 인수하는 순수캡티브(pure captive)를 인정하는가,

또는 어떠한 종류의 업무가 제한되는가? 또는 母企業 물건과 기

타 물건을 포함하는 혼합 형태로 운영하는 캡티브를 허가하는

가?

(c) 자본금과 지급여력의 최저 금액은?

(d) 캡티브를 관리할 기업을 고려하고 있는가?
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캡티브 관리회사는 일정 수준의 보험전문성을 갖추고 있거나 혹

은 해당 지역에서의 유명인사를 구비해야 하는가?

4) 保險會社 經營을 規制하는 法이나 規程은 어떠한가?

(a) 지급여력의 최저금액은 설정되어 있는가 그리고 이는 자산인정

의 제한으로 연결되는가?

(b ) 캡티브의 설립과 운영에 대한 감독의 기준은 어떠한가?

(c) 당국이 요구하는 공식적인 보고 의무사항은 무엇이며, 보고 사항

의 복잡성 정도 및 기밀사항은?

(d) 보험회사의 성장에 대한 제약이 있는가? 전세계에 대한 위험의

인수가 가능한가, 아니면 특정 국가에 있어서 한정되어 있는가?

(e) 물건의 규모와 위험의 형태에 따라 위험인수를 제한하는가?

(f) 법적 또는 보험시장 측면에서 관점에서 policy wordings에 제한

이 있는가?

(g ) 母企業이 보증기금(financial guarantee)은 정부나 프론팅 보험자

나 혹은 재보험자 등에 제공하여야 하는지?

(h ) 거주기업과 비거주기업에 대한 정부 규제의 차이가 있는가?

5) 稅制 狀況은 어떠한가?

(a) 세금은 해당 지역내에서 지급하는가? 세금 지급시 투자수익과

언더라이팅 수익에 대해 분리하고 있는가?

(b ) 회사가 적립하여야 할 준비금에 대하여 세금공제(tax deductible)

가 허용되는 형태는?

책임준비금(technical reserves)에 있어서 IBNR(incurred but

not reported) 손해에 대해서는 어떻게 계상하는가?

(c) 캡티브의 형태나 캡티브 소유주의 국적에 따라 과세방법에 있어
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서 차이점이 있는가?

(d) 정부는 캡티브 형성에 있어 세금 또는 등록 수수료를 요구하는

가?

(e) 지불하여야 할 연간법인세나 또는 유사한 세금종목이 있는가?

6) 其他 財務事項

(a) 납입자본금, 준비금(reserve) 등에 대해 지정된 통화를 사용하여

야 하는가?

(b ) 국제적으로 거래를 하는 기업에 대해 보험료 수령 또는 보험금

지불에 영향을 주는 외환관리 통제제도가 존재하는가?

(c) 캡티브에 의해 개발된 기금의 사용에 있어서의 제한이 있는가

캡티브가 母企業에 제공되는 대부금에 대한 규제의 정도는?

7) 서비스

(a) 국제적인 보험 업무분야, 특히 캡티브 분야를 이해하고 있는 변

호사는 회계사로 구성된 회계조직이 지역내에 존재하는가?

(b ) 관리서비스에 관해서 지역의 여건은 어떠한가 그리고 관리서비

스 제공자는 누구인가?

(c) 회사 명칭 사용에 관한 제한이 있는가?

(d) 관리회사 직원의 현지에서의 직위 및 관리방법은 어떠한가?
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< 별 첨 2 > 주 요 캡 티브 설립 지역 현황 비교

구 분
바 하 마

(B ah am a s )
바 바 도 스

(B arb ado s )
버뮤 다

(B erm u da )

위 치 미국 동부해안 하단 카리브해(Caribbean) 미국 동부해안 하단

언 어 영어 영어 영어

화 폐 B$(US$와 동일가치) B$ B$(US$와 동일가치)
통신수단 양호함 양호함 양호함

우편/ 텔렉스 양호함 양호함 양호함

법률체계 영국식 영국식 영국식

적용법률

a. Insurance Act 1969
and the non- resident
in surer (ex ampt ion )

regulations 1978
b. External Insurance

Act 1983

Offshore Banking Act
1979- 26 1980- 23
International Business
Co. Act 1965- amended
1977 and 1979
Exempt Insurance Act
1983

Insurance Act 1978

Companies Act 1981
effect- ive from 1 July
1983

감독권
Minister of Finance
Registrar of Insurance
Companies

Minister of Finance
and Insurance
Supervisor

Registrar of Companies
Insurance Advisory
Committee

투자의제한 비거주기업은 해당없음.
유동자산의 적정성을 심
사하는 회계사 의견에
따름

손해보험 부채의 75%

사무소
제한규정

바하마내 본사와 대표거
주

등록사무소, 1인의 현지
거주 임원, 인가취득 관

리자 필요

등록사무소, 2인의 현지
거주 임원

재무보고

Both Acts-재무보고에
대한 감사
1983 Act-회계감사원, 관
리자, 디렉터가 증명서를

확인

매년 Ministry of
Finance에 보고

매년 Financial Report를
감사하고 지급여력증명
서(solvency certificate)
는 감사시 재검토되어야

함.

등록 및

설립

설립 - a . 초기수수료
$1000,

b.연간수수료 $1000,
c.인지세 : 인가된 자본

금 $500에 대해 $60,
$1000추가시마다 $3가
산

등록수수료- $1000

인지세와 설립 수수료

신청수수료 $250
허가수수료 US$2,500

인지세 : $10m가 한도인
초기자본금 1%에 대하여
0.25

資料: Baw cutt , P . A ., "Criteria F or Capt iv e F orm ation ," in Capt iv e In suran ce

Com panies , E st ablishm ent , Operat ion and M an agem ent , Cam bridg e, En gland :

W oodh ead - F aulkn er , 1991.
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구 분
바 하 마

(B ah am a s )
바바 도 스

(B arb a do s )
버뮤 다

(B erm u da )

자본금

1983
생명보험 $200,000
손해보험 $100,000

US$125,000
보상한도액이 자본금을

대신하는 경우도 있음

손해보험 $125,000
장기보험 $250,000
혼합으로 설립하는 경우

$370,000

책임준비금

및 지급여력

보험료가 $7m이하이면

$7m의 20%, $7m이상인

경우에는 $1.4m에 $7m
초과액의 10%를 합한 금

액

solvency ratio 20% 최소 solvency margin
: 5대1

세제

(t ax at ion )

초기 세금 $1,000
연간수수료 $2,500
세금 없음

수수료 US$3,100
세금없음

연간수수료 $4,750

구 분
브리 티 쉬 콜 롬 비아

(B rit i s h Colu m b ia )
케이 먼 군 도

(Cay m an Is lan ds )
콜로 라 도

(Colora do )

위 치 캐나다
카리브해

마이애미/자마이카
미국서부

언 어 영어 영어 영어

화 폐 C$ C$ C$

통신수단 양호함 양호함 양호함

우편/ 텔렉스 양호함 양호함 양호함

은행서비스 양호함 양호함 양호함

법률체계 캐나다식 영국식 미국식

적용법률

In s u r a n c e (Ca p t i v e
Company) Act 1978

The Insurance Law
1979 (Law 24 of 1979
Comp- anies Law
1969)

Colorado Captive Insur-
ance Company Act 1972
Revised 1973
Revised 1987
Revised 1989

감독권

Ministry of Finance Superintendent of
Insur- ance

Division of Insurance
Department of Regulatory
Agencies

투자의제한

없음 면제된 기업(exempt
companies)에 대해서는

없음

순수 또는 산업피보험자

(pure or industrial insu-
red)에 대해서는 없음

사무소

제한규정
지사(local office) 등록사무소 콜로라도에 본사
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구 분
브 리 티 쉬 콜 롬비 아

(B rit i s h Colum b ia )
케 이 먼 군 도

(Cay m an Is lan d s )
콜로 라 도

(Colora do )

재무보고

매년 Class B-연간 거래에 대

한 감사원의 승인을 받

음

협 정 ( 약 정 ) 보 고서

(convention statement)

등록 및

설립

초기 C$500
갱신수수료 C$2,500

US$1,000 허가수수료 $300
신청수수료 $200

자본금

최저 C$200,000 restricted class B
(pure captive)-없음

unrestricted class B-
손해보험업무US$120,000
혼합업무 US$360,000

완전 소유captive사
$500,000

산업 captive, 위험보유

그룹 $750,000
association captive

$750,000

책임준비금

및 지급여력

최저 C$100,000 보험료대비 자본금의 비

율은 5:1, 보유위험대비

자본금은 1:10의 비율로

함

세제

(t ax at ion )

Federal Excise Tax없

음

연간 총$3,500 Pure captive $500,000
Assoc./ Ind. tax $1m
위험당 1%의 보험료세

구 분
사 이 프 러스

(Cy pru s )
델 라 웨 어

(D e la w are )
덴마 크

(D en m ark )

위 치 지중해 USA 스칸디나비아반도

언 어 그리스어/터어키어 영어 덴마크어

화 폐 C￡ US$ 덴마크 크로네

통신수단 양호함 양호함 양호함

우편/ 텔렉스 양호함 양호함 양호함

은행서비스 양호함 양호함 양호함

법률체계 영국식 미국식 덴마크식

적용법률

Exempted from
Insurance Companies
Law 1967 to 1976

Title 18 Chapter 69
Amended 1988

Insurance Business
Act 1984

감독권
Superintendent of
Insurance

Department of
Insurance

Insurance Supervision
Service
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구 분
사 이 프 러 스

(Cy pru s )
델 라 웨 어

(D e law are )
덴마 크

(D en m ark )

투자의제한 없음
Association captive
: 10%로 한정

없음

사무소

제한규정
등록사무소 델라웨어 사무소

재무보고 Annual Accounts Annual Report 경영초기 3년간 연4회

등록 및

설립

최저 C￡50 최고C￡150
에 액면자산(nominal
capital)의 0.25%를 합함

Incorporation $40
허가수수료 $500
연간수수료 $450
갱신수수료 $200
검사수수료 $200

자본금

C￡10,000 순수캡티브 : $250,000
연합캡티브 : $750,000
산업캡티브 : $500,000

DKR 3m을 최저금액으

로 사업계획에 따라 결

정합

책임준비금

및 지급여력

없음. P&C 기업에 대해 보험

료 대비 잉여금의 비율

을 3:1로 함

ECU 10m까지 순보험료

의 18%

세제

(t ax at ion )

수익의 4.25% Delaware risks에 대해

1%의 보험료세

31/ 12/89에 폐지된 50%
의 안전기금(Safety
funds)

구 분
더 블 린

(D u blin )
조 지 아

(Ge org ia )
지 브랄 타

(Gibra lt ar )

위 치 아일랜드의 수도 USA 스페인반도

언 어 영어 영어 영어

화 폐 Irish Punt US$ Gib.￡

통신수단 양호함 양호함 양호함

우편/ 텔렉스 양호함 양호함 양호함

은행서비스 양호함 양호함 양호함

법률체계 아일랜드식 미국식 영국식

적용법률

Insurance Act 1983
Memorandum 1988

Georgia Insurance
Company Act 1988

Assurance Companies
Ordinance, 1954
Insurance Companies
Ordinance 1987
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구 분
더 블 린

(D ub lin )
조 지 아

(Ge org ia )
지 브랄 타

(Gibra lt ar )

감독권

Department of Industry
and Commerce

Commissioner of
Insurance

Commissioner for Insur
ance, Insurance Super-
visor and Insurance
Advisory Committee

투자의제한

없음 순수(pure) captive나 산

업(industrial) captive에
대해서는 없음

없음

사무소

제한규정

F.S.C내에 사무소 설치 지사(local office)설치 등록사무소

재무보고 매년 매년 매년 회계감사

등록 및

설립

Industrial Development
Authority of Ireland로
부터 인가 획득

연간수수료 $400
갱신수수료 $100

초기에 인가자본의

0.05%의 세금을 납부하

며 계속되는 세금은 없

음. 등록시 ￡1,000

자본금

원수보험 IR￡500,000
재보험도 이와 동일함

순수캡티브: $500,000
연합캡티브: $500,000
산업캡티브: $500,000

최저금액 ￡500,000

책임준비금

및 지급여력

EEC Rules 감독관의 자유재량에 따

름.
보험료기준(pr emiu m
basis)과 손해액기준

(claim basis)의 두가지

체제중 높은 금액을 적

용함 (EEC- related).

세제

(t ax ation )

2000년까지 유효한

International Financial
Services에 10%

n on - Ge or g ia - b as e d
risks에 대해서는 면제

2.5%의 muniple tax
투자액의 1%

면제기업 ￡225
투자, 무역수익에 대한

세금은 없음.

구 분
겐 지

(Gu ern s ey )
하 와 이

(H a w aii )
홍콩

(H on g K on g )

위 치 프랑스 북부해안 태평양 중국 남동부

언 어 영어 영어 영어/ Cantonese

화 폐 ￡ US$ HK$

통신수단 양호함 양호함 양호함

우편/ 텔렉스 양호함 양호함 양호함
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구 분
건 지

(Gu ern s ey )
하 와 이

(H a w aii )
홍콩

(H on g K on g )

은행서비스 양호함 양호함 양호함

법률체계 영국식 미국식 영국식

적용법률

The Insurance Busi-
ness(Guernsey) Law
1986, operative January
1987

Captive Insurance Law
1987(Amended 1988)

Insurance Companies
Ordinance No.6

감독권

Financial Services
Commissioner

Department of Comm-
erce and Consumer
Affairs

Inland Revenue
Commissioner

투자의제한
자산의 75% Insurance Commissioner

에 의해 승인됨

없음

사무소

제한규정

등록사무소,
approved management

Hawaii에 본사설치

지 역 관 리 자 ( l o c a l
manager)

등록사무소

재무보고 매년 결산 필요 매년 보고 매년 결산

등록 및

설립

신청수수료 ￡50
등록수수료 ￡25
Document Duty : 자본

금의 0.05%

신청수수료 $1,000
허사수수료 $300
갱신수수료 $300

HK$300＋자본금의 4%

자본금

최소￡100,000 Insurance Commissioner
에 따름

순수captive 최소

$250,000
연합captive 최소

$750,000

HK$ 5m

책임준비금

및 지급여력

￡5m까지 순보험료의

18% 상당금액에 ￡5m
초과시 순보험료의 16%
를 합한 금액

회사별로 결정 없음

세제

(t ax at ion )

투자수익의 20%
외부업무에 대한 투자수

익과 언더라이팅수익에

대해 20%
손해액이 최고 ￡50,000
에 달할때까지 수익은

지급준비금으로 투자될

수 있음.

순수캡티브:보험료의25%
연합캡티브: 보험료세가

지급되지 않았다면 보험

료의 1%

16.5%
offshore business이면

없음.
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구 분
일 리 노 이

(Il lin oi s )
만 (M an )군 도

(Is l e of M an )
저 어지

(Jers ey )

위 치 미국 영국 북서부 해안 Channel Islands

언 어 영어 영어 영어

화 폐 US$ ￡ ￡

통신수단 양호함 양호함 양호함

우편/ 텔렉스 양호함 양호함 양호함

은행서비스 양호함 양호함 양호함

법률체계 미국식 영국식 영국식

적용법률
Insurance Code Isle of Man Insurance

Act 1986
A s s u r an ceBu s in e s s
(Jersey) law 1983

감독권
Department of
Insurance

Financial Board Commercial Relations
Department

투자의제한
순수captive사-없음 Admissibler asset

requirement
없음

사무소

제한규정

관리사무(administration
office) 설치

등록사무소 인가 관리인

재무보고 매년 매년 결산함. 매년 보고함.

등록 및

설립

신청수수료 $3,500 등록수수료 ￡1,000
연간사업수수료 ￡2,500
세금-자본금의 1%

신청수수료에 15%의 인

지세를 가산함.

자본금

$2m
보상한도액 ( L O C )의
80%

순수캡티브,그룹캡티브,
연합캡티브

: 최저 ￡50,000

최저자본금 ￡100,000

지급준비금

및 지급여력

책임준비금은 자본금/잉
여금의 10%를 초과할

수 없음.

￡50,000에 순보험료 처

음 ￡2m까지는 10%,
￡2m 초과액의 5%를

합한 금액

￡1m까지는 15%
￡1m 초과시는 10%

세제

(t ax ation )

순수익의 6.5% ＋ 본사

가 다른장소에 위치한다

면 추가2%

없음. concessions의 지배를

받는 업무일 경우 투자

수익의 20%
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구 분
룩 셈 부 르 크

(Lux em b ourg )
말 타

(M alt a )
N au ru

위 치 유럽 지중해연안 태평양

언 어 프랑스어 영어/이태리어 영어/ Nauruan

화 폐 프랑 ￡m A$

통신수단 양호함 양호함 좋지않음

우편/ 텔렉스 양호함 양호함 좋지않음

은행서비스 양호함 양호함 양호함

법률체계 룩셈부르크식 영국식(Commercial) 영국식

적용법률

1984 Legulation Tax
Directive November
1985

International Business
Activities Act 1988

Insurance Act 1974
Nauruan Corp. Act
1972 Insurance
Amendment Act 1974
Insurance Amendment
1978

감독권
Ministry of Finance
Insurance Commissio-
ner

Malta International
Business Authority

Registered Corporations
Minister of Finance
Registrar of Banks

투자의제한

없음. 단, 자본금과 지
급여력과 동등한 투자
는 지역에 따라 억제하
고 있음.

없음. 없음.

사무소
제한규정

룩셈부르크에 거주하는
관리자(local manager)

등록지사 등록사무소

재무보고
매년 공인회계사에 의

한 감사

매년 대차대조표 감사 등

등록 및
설립

설립시 ￡2,500, 자본금
의 1%에 해당하는 세
금

captive사 등록시 ￡
1,000m

초년도 등록수수료
A$250

자본금

최저자본금
Lux. Frc. 50m
(순수캡티브 경우는
Lux. frc. 6m)

최저자본금 US$250,000 최저자본금 없음.
보통 최고 A$4,000

책임준비금
및 지급여력

지급여력- 총보험료의
10% 단, 순수캡티브 경
우 5%

약 15% 없음

세제

(t ax ation )
소득세-36%

수익의 5% 약 A$85
세금 없음
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구 분
네 덜 란 드

(N eth e rlan d )
싱 가 폴

(S in g ap ore )
테네 시

(T enn e s s e e )

위 치 Off Venezuelan Coast 동남아시아 미국 동부

언 어 네덜란드어 Mandarin/영어 영어

화 폐 NA Fl. S$ $

통신수단 양호함 양호함 양호함

우편/ 텔렉스 양호함 양호함 양호함

은행서비스 양호함 양호함 양호함

법률체계 미국식 영국식 영국식

적용법률

Legislation enacted
1989

Insurance Act(Chapter
193) of 1967

Tennessee Captive
Insurance Companies
Act 1978
-Amended 1987

감독권
The Central Bank Monetary Authority of

S i n g a p o r e ( M A S )
Insurance Commissioner

Tennessee Dept . of
Com merce and of
Insurance

투자의제한

없음 Singapore- based fund
managment services 사
용을 위해 지지됨.

Tennessee 기업에 대하

여 요구되고 있음.

사무소
제한규정

거주 임원 1인 등록사무소 사무소 요구됨.

재무보고
매년 결산 매년 결산 Annual Conventional

Statement

등록 및
설립

자본금과 관련하여
약 $3,000

연간수수료 S$5,000 초기 $100
매년 $100에 10%의 세
금을 가산

Review fee $500

자본금

US$500,000 최저자본금 S$1,000,000 완 전 소 유 캡 티 브
-$750,000
연합캡티브-￡1m
신용장 허가

책임준비금

및 지급여력

손해보험-총보험료15%
최저 US$170,000

자산초과부채액- S$1m 개별위험에 대해서는 자

본금과 잉여금의 10%를
초과할 수 없음.

세제
(t ax ation )

세제수익의 최고 6%에
투자액의 최고3%를 합
한 금액

non- Singapore로부터의
수익에 대해 10%
싱가폴내의 업무-33%

원수보험료의 1%
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구 분
터 어 키 (T urk s an d

Caic o s )
U S V irg in

Is lan d s
V an u atu

위 치 카리브해
도미니카공화국과
푸에르토리코 사이

언 어 영어 영어 영어/프랑스어

화 폐 US$ US$ V. Fr

통신수단 좋지않음 양호함 좋지않음

우편/ 텔렉스 양호함 양호함 양호함

은행서비스 양호함 양호함 양호함

법률체계 미국식 프랑스식/영국식

적용법률

Insurance Ordinance
1989 Insurance
Regulations 1990

Exempt Insurance
Act 1984

Legislation 1971
Insurance Regulation
1973

감독권
Financial Secretary Department of Bank-

ing and Insurance
Legislation 1971 Insur-
ance Regulation 1973

투자의제한 없음 없음 없음

사무소
제한규정

거주 관리자 및 지사 거주 관리자 없음

재무보고 연간보고서 감사 5년간 지급여력 감사

등록 및
설립

최저 수수료 $500 신청수수료 $1,000
연간수수료 $1,000

등록수수료 $1,000

자본금

손해보험-$100,000
생명보험-$200,000

재물보험/특종보험
: $120,000
건강보험/생명보험
: $200,000
혼합보험: $320,000

요구사항 없음

책임준비금
및 지급여력

손해보험- $5,000,000까
지 보험료의 20%
$5,000,000이상 : 보험료
의10%＋$100,000
장기보험-$180,000

최저 지급여력 비율
- 12:1

없음

세제
(t ax ation )

연간수수료 $2,000 US F.E.T . 적용됨 인지세
소득세 또는 법인세 없
음. 연간수수료 $1,000
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< 별 첨 3 > 주 요 지 역별 캡티 브 설 립 요 건

가 . 버뮤다 (Be rmuda )

1) 適用法 律

- the Insurance Act , 1978(1981년, 1983년, 1985년 개정됨)

2) 主要 內容

- 最低設立資本金

о 손해보험 사업 - $ 120,000

о 장기보험(long - term ) 사업 - $250,000

о 손해보험·장기보험 업무를 모두 수행하는 경우 - $370,000

- 支給餘力

о 손해보험 사업 - 순보험료 수익에 의해 결정함.

ⅰ) 순보험료 수익이 $600,000이하인 경우 : $ 120,000

ⅱ) 순보험료 수익이 $600,000이상 $6,000,000이하인 경우 : 순보험료

의 20%

ⅲ) 순보험료 수익이 $6,000,000이상인 경우 : $ 1,200,000＋$6,000,000

초과액의 10% 상당금액

о 장기보험 사업 - $250,000

о 손해보험·장기보험 업무를 모두 수행하는 경우 - 앞서 언급한 손

해보험 사업과 장기보험 사업에서 요구되는 금액의 합
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- 最低 流動性 比率(minimum liquidity ratio)

о 일반적으로 보험회사는 적어도 부채액의 75%를 자산으로 유지하여

야 함.

- 稅制 о 없음.

- 手數料

о 보험회사는 버뮤다내의 다른 기업과 마찬가지로 당국에 연간수수료

를 지불하여야 하며 액수는 자본금과 보험료를 근거로 결정됨.

자본금·보험료 총합 연간 수수료

$0∼$ 12,000 $ 1,600

$ 12,001∼$ 120,000 $3,200

$ 120,001∼$ 1,200,000 $4,800

$ 1,200,001∼$ 12,000,000 $6,400

$ 12,000,000초과 $8,000

о 登錄手數料(regislation fee)

처음 신청수수료 $ 100(보험모집인의 경우 $50)와 함께 매년 아래와

같은 등록수수료를 지불하여야 함.

구 분 초년도 등록수수료 초년도 이후 등록수수료

보

험

회

사

비거주보험회사 $2,500 $2,500
인가 면제된 보험회사 $2,000 $ 1,000

인가캡티브 $2,000 $2,000
기 타 $ 1,500 $ 1,500

보험관리인 $ 1,000 $ 1,000
보험브로커 $ 1,000 $ 1,000
보험대리인 $ 1,000 $ 1,000
보험모집인 $50 $ 100
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- 年間 報告事項

о 보험회사는 매년 회계보고서를 작성하여야 하며 대차대조표, 손익

계산서, 자본금 및 잉여금 현황 등이 포함되어 있음.

о 보험회사는 회계보고 20일 이내에 회계보고서를 작성하여야 하며

회계보고서는 다음과 같이 구성되어 있음.

(a) 보험증권

(b) 보험회사의 회계보고서에 대한 감사의 기록

(c) 각종 비율의 보고

ⅰ) 보험요율, 잉여금비율

ⅱ) 사업비율

ⅲ) 법정 잉여금 비율의 변화

(d) ⅰ) 손해보험 사업의 경우 지급여력 증빙서와 지급준비금 증빙서

ⅱ) 장기보험 사업의 경우 지급여력 증빙서와 계리인 심사보고서

- 任員 및 現地 事務所

о 보험법에서는 대표임원 및 사무소가 버뮤다내에 소재할 것을 규정

하며, 대표임원은 보험회사가 지불불능이거나 파산 또는 채무불이

행의 가능성이 있는 경우 재무장관에 보고하여야 함.

3 ) 캡티브 의 登錄 節次

- 申請節次

о 보험사업을 영위하고자 하는 자는 보험법에서 정하는 조건(보험사

업을 수행하기에 적합하고 전문적인 지식을 갖추고 있는가 등을 고

려)을 만족시키는 경우 재무장관에게 신청하여 면허를 획득할 수

있음.
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о 면허는 보험법에서 규정한 사유로 재무장관에 의해 취소될때까지

유효하며, 취소통지후 21일내에 항소를 제기할 수 있음.

4 ) 캡티브 현 황 (19 89년말 )

о 총보험료 : US$ 110억

о 총자산 : US$ 400억

о 자본금 및 잉여금 : US$ 145억

о 등록캡티브수 : 1,300개사

나 . 브리티쉬 콜롬비아 (Brit is h Co lumb ia )

1) 적용법 률

- Insurance(Captive Company ) Act 1978

2) 主要 內容

- 最低 設立資本金 : $200,000

- 手數料

о 초기 신청수수료 - $500

о 초기 등록수수료 - $2,500

о 등록 갱신수수료 - $2,500
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- 設立 및 登錄

о 캡티브는 the British Columbia Company Act에 따라 설립됨.

о 사업계획서, 신청서 제출후 2주일내에 감독관에 의해 등록 처리됨.

- 報告事項

о 재무상황을 기술한 연차보고서, 계리인보고서

о 감독관은 필요한 경우 추가 보고서를 요구할 수 있음.

- 投資

о 특별한 조항은 없음(단, 재무보고서를 확인함).

3 ) 캡티브 設 立段階

- British Columbia에서 캡티브 등록 및 설립 절차의 각 단계는 다음

과 같음.

о 캡티브에 대한 설립 논의를 위해 감독관과의 면담을 마련하여야

함.

о 신청서와 등록에 필요한 문서를 준비함.

о 감독관에게 설립 및 등록에 요구되는 모든 서류의 사본 5부를

신청수수료 $500과 함께 제출함.

о 감독관은 등록 전에 추가 자료를 요구할 수도 있음.

다 . 바하마 (Baha ma s )

1) 適用法 律
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- Insurance Act 1969 and the non - resident insurer (exemption )

External Insurance Act 1983

- 바하마에서 외국 보험자란 T he Companies Act , 1966에 따라 설립

되거나 설립장소에 상관없이 T he Bahamas Foreign Companies

Act에 의해 등록된 보험회사, 그리고

(a) the Insurance Law s of the Bahamas에 따라 등록

(b) 바하마 지역 외의 위험만을 보험으로 인수

(c) 바하마 내에서 업무가 관리되는 보험회사를 의미함.

2) 主要 內容

- 最低納入資本金

о Insurance Act 1969

생명보험 분야 : $300,000

손해보험 분야 : $ 140,000

о External Insurance Act 1983

생명보험 분야 : $200,000

손해보험 분야 : $ 100,000

- 支給餘力

о Insurance Act 1969

전년도 보험료 수익이 $500,000 이하인 경우 $ 100,000

$500,000 초과 $7,000,000 이하인 경우 보

험료 수익의 20%

$7,000,000 이상인 경우 $ 1,400,000에
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$7,000,000 초과액의 10%를 가산한 금액

о External Insurance Act 1983

Insurance Act 1969와 동일함.

- 申請 및 登錄手數料

о Insurance Act , 1969

초기 등록수수료 : $ 1,000

등록 갱신수수료(최저) : $500

о External Insurance Act , 1983

신청수수료 : $25

초기 등록수수료 : $2,500

등록 갱신수수료 : $2,500(매년 1월 1일에 지불하는 것으로 함)

- 印紙稅

о 자본금 $5,000에 대해 $60, $ 1,000 추가시마다 $3

- 報告事項

о 회사는 사업방법서에 기술한 대로 사업을 수행하여야 하며, 매

년 회계연도 마감 6개월이내에 회계감사보고서를 제출하여야

함.

라 . 케이먼 군도 (Cayma n Is la nds )

1) 適用法 律

- T he Insurance Law 1979
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о 보험회사, 상호보험회사, 언더라이터 협회(association of

underwriters ), 보험 대리인, 브로커, 종속 대리인, 언더라이팅

매니저 등이 이 법의 적용을 받음.

2) 主要內 容

- 設立資本金

о 일반계약: US$ 120,000

о 장기계약: US$ 240,000

о 혼합계약: US$ 360,000

- 支給餘力

설립 인가시에 정한 비율 유지

- 稅制

없음

- 設立經費

о 법인비용: US$ 1,025 ∼2,300

о 등록비용: US$ 705 ∼ 1,700

о 인가비용: US$ 5,500

- 監督官廳 報告事項

о 감사보고서

о 법적의무사항 증빙서
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마 . 콜로라도 (Co lo rado )

1) 適用法 律

- Colorado Captive Insurance Company Act 1972(1973년, 1987년,

1989년 개정됨)

о 순수 캡티브(pure captive), 연합 캡티브(association captive), 산

업 캡티브(industrial insured captive)에 각각 다르게 적용됨.

2) 主要內 容

- 순수 캡티브

о 순수하게 모기업의 물건- 자회사, 계열사 포함- 만 취급하는 캡티브

로 최저 $50,000의 연간 총보험료로 보험을 개발할 수 있음.

о 최저 자본금(minimum capital) - $300,000

о 최저 잉여금(minimum surplus ) - $200,000

о 투자에 대한 규제 없음. 단, 지급여력(solvency )이나 유동성

(liquidity )을 위한 투자는 제한하고 있음.

- 연합 캡티브

о 소속회원, 회원의 자회사·계열기업의 물건을 취급하는 캡티브로

$ 1,000,000의 연간 총보험료로 보험을 개발할 수 있음.

о 최저 자본금 - $400,000

о 최저 잉여금 - $350,000

о 투자에 대한 규제는 일반보험회사의 투자조건과 동일함.

162



- 산업 캡티브

о 산업 피보험자 그룹(Industrial insured group)과 관련기업이나 자회

사를 포함하는 산업 피보험자의 물건을 취급하는 캡티브로서의 자

격을 갖추기 위해서는

(a) 위험관리인이나 이에 상응하는 전임 고용인을 통하여 보험을 인

수하고

(b ) 최소 25명 이상의 전임 고용인을 고용하여야 하며,

(c) $25,000이상의 연간 총보험료를 보유하여야 함.

о 연간 총보험료 $ 1,000,000을 바탕으로 보험을 개발함.

о 투자에 대한 규제 없음.

- 모든 캡티브에 대한 共通適用事項

о 자본금과 잉여금은 감독관에 의해 승인된 신용장으로 대체할 수 있음.

о 연간 1%의 보험료세(premium tax )를 지불함.

о 모든 캡티브의 본사는 Colorado주 내에 위치하여야 함.

о Colorado 주내에 소재한 캡티브는 매년 미국 보험감독관협의회(the

National A ssociation of Insurance Commissioner )의 지침에 따라

금융정보를 기록해야 함.

о 캡티브의 최저자본금인 현금, 유가증권, 신용장은 계약자 보호를 위

해 예치함.

- 手數料

о 처음 신청시 $200(반환불가)

о 허가 수수료 : $300

о 신청 수수료 : $50
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3 ) 캡티브 의 申請

- 캡티브 신청시에는 캡티브의 형태(순수 캡티브, 연합 캡티브, 산업

캡티브 등)를 명시하고, 아래의 사업계획을 포함하는 신청서를 제출

하여야 함.

о 보험으로 인수하는 위험

о 책임의 한계, 캡티브 보유액, 피보험자의 공제액

о 보험증권, 보험요율, 재보험

바 . 건지 (Gue rns e y)

1) 適用法 律

- the Insurance Business (Guernsey ) Law 1986

о 1987년 1월부터 시행되었음.

2) 主要內 容

- 最低設立資本金 : ￡100,000

- 最低支給餘力

о 총보험료 수익 ￡5m까지는 보험료 수익의 18%, 그 이상인 경우에

는 16%에 해당하는 금액(장기보험의 경우 ￡50,000이상 또는 long

term fund의 2.5% 상당금액)
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- 手數料

о 등록 수수료

· 허가 신청시 ￡1,000의 수수료가 지불되며 추가로 매년 ￡100의

신청수수료를 지불함.

· Document tax - 설립자본금 ￡10,000까지는 ￡50로 정하고, 초과

시에는 설립자본금의 0.5%에 해당하는 금액으로 함.

о 연간 수수료

· 매년 외국 보험회사는 감독관에게 ￡1,000의 수수료를 지불함.

· 중간 규모의 캡티브에 대한 연간 비용은 관리비용, 감사비용, 일

반 경비 등을 포함하여 ￡25,000정도가 됨.

- 年間報告

о 대표임원의 보고내용, 개정된 사업계획, 계리인 보고서 등을 포함하

는 회계감사보고서를 회계연도말 4개월 이내에 제출하여야 함.

- 代表任員

о 각 보험회사는 건지내 거주하는(또는 이에 상당하는) 대표임원과,

보험 관리인을 임명하여야 함.

3 ) 設立 및 許可 節 次

- 건지내 기업은 유한책임회사의 형태로 승인, 등록되고 공기업과 사

기업간의 차이는 없으며 보험회사는 반드시 건지내에 거주함을 원

칙으로 함.
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- 細部節次

о 기업명에 대하여 the Greffe(등록기관)의 승인을 획득함(보험회사의

경우 감독관의 승인이 필요함).

о 다음의 사항을 구체화하는 사업계획서를 준비

(a) 기업명

(b) 기업의 목적

(c) 설립자본금 - ￡50을 최저금액으로 하며 0.5%의 인지세가 지

불됨.

о 신청서를 작성하여 ￡1,000의 수수료와 함께 감독관에 제출

사 . 하와이

1) 適用法 律

- Captive Insurance Law 1987(1988년 개정하였음)

2) 主要 法規 內容

- 캡티브 必要事項

о 보험사업의 영위를 위하여 감독관으로부터의 인가를 받음.

о 적어도 매년 1번이상의 이사회를 개최함.

о 하와이내에 본사를 설치함.

о 회사를 대신하는 등록대리인을 임명함.

166



- 資本金 및 剩餘金

о 감독관에 의해 적절하다고 간주되는 형태(현금, 신용장, 유가증

권 포함)와 금액으로 함.

- 手數料

о 신청수수료 - $ 1,000

о 인가수수료, 갱신수수료 - $300

- 企業의 形態

о 순수 캡티브 : 주식회사의 형태로 설립되어야 함.

о 단체 캡티브 : 주식회사 또는 상호회사의 형태로 설립됨.

- 設立者

о 최저 3인이상, 그 중 2명이상은 하와이 거주인으로 함.

- 理事會 構成

о 적어도 1인이상은 하와이 거주인으로 함.

- 投資

о Article 6 of insurance code에 따름.

3 ) 캡티브 設 立 節次

- 하와이에서의 캡티브 허가 신청을 위한 절차는 다음과 같음.

о 캡티브의 소개와 캡티브 설립 제안을 위하여 보험담당 공무원과

의 면담을 마련함.
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о 설립에 필요한 제반 서류를 준비함.

о 보험국에 신청할 서류를 준비함.

о 모든 서류의 사본 3부를 신청수수료 $ 1,000을 포함하여 감독관

에 제출함.

о 신청서류의 사본 2부를 감독관에 의해 임명된 자문관(Approved

Advisor )에 제출함. 자문관은 이를 검토하고 보험감독관에게 추

천장을 제출함.

아 . 만군도 (Is le of Ma n)

1) 適用法 律

- Isle of Man Insurance Act 1986

2) 主要 內容

- 認可 可能한 保險種目

구 분 등급 종 목

장기보험(Long term )
1 혼합장기보험

2 순수장기보험

일반손해보험(General)
3 해상, 항공 및 운송보험

4 재산보험(등급 3, 5제외)

일반손해보험
5 자동차보험

6 휴업손실
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일반손해보험

7 배상책임보험(등급 3, 5 제외)
8 신용 및 보증보험

9
상해, 질병보험을 포함하는 각종

개인보험

재 보 험
10 등급 1, 2의 재보험

11 등급 3∼9의 재보험

기 타 12

등급 1- 11을 포함하나, 그룹, 산업체

또는 단체의 회원에 관련된 계약으로

한정함.

- 最低 設立資本金

о 등급 1, 2 - ￡500,000

о 등급 3∼9 - ￡150,000

о 등급 10, 11 - ￡100,000

о 등급 12 - ￡50,000

- 支給餘力

о 등급 1 - 재보험으로 인수된 실제금액의 1/ 4 % 해당금액(1/ 4

per cent of actuarial value of liabilities assumed net

of reinsurance)

о 등급 2 - 1%, 적어도 ￡250,000 이상

о 등급 3∼9 - 순보험료의 15%, 적어도 ￡150,000 이상

о 등급 10, 11 - ￡100,000

о 등급 12 - 일반손해보험의 경우, ￡50,000 ＋ 순보험료 ￡2m까

지 보험료의 10% ＋ ￡2m 초과시 초과액의 5% 상

당금액,

장기보험의 경우, 위의 금액에 ￡100,000을 가산함.
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- 責任準備金

о 손해보험의 경우 25%이상의 위험율(exposure ratio)을 법정준비

금으로 적립하여야 함(위험율이란, 손해 또는 사고당 최고 부채

금액으로 정의되고, 회계연도 말 지급여력 산정시 순자산의 구

성비로 표현됨).

о 위험율이 25%를 초과하지 않을 때까지는 각 연도 세제수익의

20%를 법정준비금으로 대체할 수 있음.

- 手數料

о ￡1,000의 등록수수료와 초기 사업수수료는 인가날로부터 다음

년도 4월 5일까지 유효함.

о 각 연도 4월 6일이전에 지불된 연간 사업수수료는 ￡2,500이며,

소득세의 지불을 위해 부채를 면제하는 기업에 대해서는 매년

￡500 감액

- 管理

о 회사의 관리가 임원 또는 감독관에 의해 행해지는 경우 이들중

적어도 2인이상은 만군도(the Isle of Man ) 거주인으로 함.

단, 회사가 임명한 관리인이 업무의 수행에 있어 적절하다고 판

단되는 경우에는 감독관은 만군도 거주인 수의 감소에 동의할

수 있음.

자 . 룩셈부르그 (Luxe mbo urg )

1) 適用法 律
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- Company Law (1928); Insurance Law (1968, 1984)

2) 主要 內容

- 最低資本金

Luxfranc 50,000,000

단, 모기업의 위험만을 인수하는 회사의 경우 최저 Luxfranc

6,000,000으로 함.

- 支給餘力

연간보험료의 10%(단, 일반 배상책임보험을 인수하지 않는 기업에

대해서는 7%, 순수 캡티브에 대해서는 5%)

- 手數料

о 초기 인가수수료 - Luxfranc 100,000

о 면허갱신 수수료 - Lusfranc 50,000

- 印紙稅

납입자본금의 1%

- 投資

제한 없음. 단 자본금, 지급여력에 상당하는 자금에 대해서는 지역

에 따라 억제하고 있음.

- 監督權

Commissariat Aux Assurances
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- 회사는 룩셈부르그내에 거주하는 관리인을 고용하여야 하고, the

Grand- Duchy내에 설립된 관리회사는 거주 관리인으로 간주함.

- 年間會計報告書

회계감사원은 Commissariat Aux Assurances에 의해 임명되며, 연

간회계보고서도 이곳에 보관됨.

차 . 싱가폴 (S inga po re )

1) 適用法 律

- Insurance Act of 1967

2) 主要 內容

- 最低 設立資本金

S$ 1,000,000

- 支給餘力

S$ 1,000,000

- 年間手數料(年會費)

S$5,000
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- 稅制

о 싱가폴에서의 세율은 33%이며 세제는 the Singapore Income

T ax Act에 의해 규제됨.

기업보험회사와 같이 캡티브는 외국 지역에서 인수한 보험 계약

으로 얻어지는 수익에 대해 특별 법인세 10%만 부과하게 됨.

- 投資

о 싱가폴에서는 캡티브의 투자활동이 자유로움.

싱가폴 당국은 fund management 활동을 증진시키기 위한 정책의

일환으로 캡티브의 fund management services 사용이 조장되고

있음.

3 ) 싱가폴 에서 캡티브 設立 節次

- 싱가폴에서 캡티브를 설립하고자 하는 기업은 정식으로 당국에 의

뢰, 신청하여야 하고, 당국은 공식으로 신청이 제기되기 전에 기업

의 대표와 면담을 하게 됨.

- 당국은 신청 1개월 이내에 인가에 대한 결정을 하여야 하며 지체를

방지하기 위하여 신청기업은 신청서에서 요구하는 모든 정보의 제

공을 의무화 함.

- 신청의 승인시 당국은 공식적인 허가증서를 수여함.

이 증서는 싱가폴에서 보험산업 수행이 공식 등록되기 전에 받아들

여야 할 조건들을 구체화하고 있으며 기업은 조건의 수락여부를 1

개월 이내에 통지하여야 함.

- 증서 수여 후 6개월내에 등록을 행하여야 함.

ⅰ) the Companies Act에 의한 등록
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ⅱ) 연회비(연간수수료) $5,000

- 등록 완료 후 캡티브는 보험 업무을 수행할 수 있음.
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