
Ⅳ . 지 식자 산 의 가 치 측정 표 준 모형

1. 표준모형의 개발

가. 표준모형의 개발절차

보험회사 지식자산의 가치측정 모형의 개발과정은 절차상 몇 단계로

구분할 수 있다. 먼저 보험회사의 경영전략이 수립되면 이에 따라 구체

적인 경영목표가 설정되고, 이를 달성할 지식자산이 파악되고 분류된다.

그리고 보험회사의 전략과 관련된 지식자산의 적정성을 평가하는 측정

지표를 개발하고 최종적으로 지식자산의 가치측정에 사용할 측정지표를

선정하게 된다(<그림 16>참조).

<그림 16> 모형 개발 단계
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모형을 개발할 때 고려할 사항이 많은데 스키르메(Skyrm e)는 다음

과 같은 몇 가지 사항을 언급하였다71).

1. 모형은 기업의 경영전략을 충분히 반영하여야 한다. 기업의 경영전략

및 경영목표에 따라 지식자산이 분류되어야 한다.

2. 지식자산의 분류를 명확히 하여야 한다. 지식자산은 서로 중복되지 않

도록 분류하여 각 자산의 구분을 분명히 해야 한다.

3. 측정지표는 타당성이 있어야 하고, 측정지표의 수는 충분하면서도 많

아서는 아니된다. 측정지표는 관련 지식자산의 가치를 적정하게 측정

71) Skyrme(1999).
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할 수 있어야 하고, 측정지표 수는 불필요할 정도로 많아서는 안 된

다72).

4. 측정지표 중 지식자산의 가치를 크게 하는 지표보다 적게 하는 지표

는 좀 더 명확한 측정기준을 세울 필요가 있다. 예를 들어, 전문가 이

직률은 지식자산의 가치 하락을 나타내는 지표로서 전문가의 정의, 이

직률 측정방법 등을 분명하게 하여 부정확한 정보를 제공하는 경우를

방지하여야 한다.

5. 측정지표들은 과거보다는 미래지향적이어야 한다. 과거는 이미 확정된

것으로 재무제표에 나타나 있다. 지식자산의 가치측정은 기존의 과거

중심적 재무제표를 보완하기 위한 것이므로 미래 중심적이어야 한다.

나. 지식자산의 분류

경영전략의 목표가 설정되면 이를 달성하기 위하여 필요한 지식자산

이 파악되어야 한다. 이러한 지식자산은 일반적으로 회사의 고유특성을

반영하는 것이므로 지식자산의 가치측정모형은 본질적으로 개별회사 위

주(com p any-sp ecific)로 구축될 수밖에 없는 이유가 여기에 있다.

<그림 17> 지식자산의 분류

그러나 본고에서는 표준모형을 상정하고자 하므로 지식자산의 분류

는 일반적인 기준에 의한다. 표준모형의 지식자산은 제Ⅲ장에서 논의

된 바(<그림2> 참조)와 같이 인적자본과 구조적 자본으로 구분하고, 구

72) 앞에서 보았듯 스베이비는 "측정결과가 1쪽을 넘지 않아야 한다"고 제안하

고 있으며, 스키르메는 "각 지식자산 분류별로 2∼4개의 측정지표이면 충분

하다"라고 제안한다.
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지식자산의 가치측정 표준모형

조적 자본은 다시 조직자본, 고객자본으로 구분한다(<그림 17> 참조).

다. 측정지표

1) 측정지표의 구분

보험회사의 지식자산의 가치는 경영활동을 통하여 향후 얼마의 재무

성과를 창출할 것인가를 나타낸다고 언급한 바 있다. 따라서 보험회사

는 인적자본, 조직자본, 고객자본 그 자체가 지식자산은 아니며, 지식자

산 중에서 향후 재무성과를 달성할 수 있는 자산의 가치를 측정하는 지

표를 찾아야 한다(<그림18> 참조).

<그림 18> 지식자산과 경영성과의 관계
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자료: Ahonen (2000), p .3.

표준모형의 측정지표는 재무성과에 직접적으로 영향을 미치는 지표

와 재무성과와의 관련성이 떨어지는 지표로 구분한다. 표준모형의 인적

자본, 조직자본, 고객자본의 가치를 측정하는 지표를 재무성과에 직접적

으로 영향을 미치는 1차지표와 재무성과와의 연관성이 다소 낮지만 1차

지표의 개선을 가져다주는 등 적절한 매개체73)를 통하여 재무성과로 이

73) 인적자본의 측정지표로서 종업원당 교육훈련비가 높다고 반드시 재무성과

가 좋다고 단정할 수 없다. 종업원이 교육받은 내용을 업무에서 활용하여

생산성의 증가를 통하여 재무성과를 이룰 수 있으나, 반대의 경우 교육과

업무의 연계성이 떨어지면 아무리 종업원당 교육훈련비가 높다고 해도 재

무성과로 이어지기는 어려울 것이다. 여기서 말하는 매개체는 위의 예로
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어질 수 있는 2차지표로 구분한다74). 2차지표는 1차지표를 향상하기 위

한 보험회사의 투자를 포함한다.

예를 들어, "고객만족지수"와 "반복고객비율"의 경우 고객만족지수는

기업의 제품이나 서비스를 이용한 고객의 만족도를 나타내는 것인데 이

를 통하여 추가적인 구매나 주위의 구매를 촉진할 가능성을 예측할 수

있다. "고객만족지수"는 직접적으로 구매로 이어지는 것은 아니고 가능

성을 나타내는 지표이나, "반복고객비율"은 고객 중에서 기업의 생산물

을 계속적으로 이용하고 있는 고객의 비율로서 고객만족으로 나타난 결

과이다. 고객자본과 재무성과의 연관성 측면에서의 보면 "반복고객비율"

은 "고객만족지수"보다 직접적인 측정지표라 할 수 있다.

또한 각 측정지표들은 지식자산의 규모와 질적인 면을 측정하는 지

표로 구분한다. 규모를 측정하는 정량지표(qu antitativ e in d icator)는 구

성 단위별 특성을 고려하지 않고 규모만을 측정하며, 정성지표

(qu alitativ e in dicator)는 구성 단위별 특성, 즉 효율성, 생산성 등을 나

타내는 지표이다. 따라서 표준모형의 측정지표를 각 지식자산별로 정량

지표와 정성지표로 구분하고, 각각에 대하여 1차지표와 2차지표로 세분

한다(<표8> 참조).

<표 8> 표준모형의 측정지표 구분

구분 인적자본 조직자본 고객자본

정량지표
1차지표

2차지표

1차지표

2차지표

1차지표

2차지표

정성지표
1차지표

2차지표

1차지표

2차지표

1차지표

2차지표

보면 종업원의 교육이 재무성과로 이어질 수 있게 하는 제반 경영활동을

말한다.

74) 측정자산이 재무성과에 미치는 영향의 정도에 따라 1차지표를 직접지표

(direct indicator) 그리고 2차지표를 간접지표(indirect indicator)로 구분할

수 도 있을 것이다.
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앞서 소개한 지식자산 가치측정모형들의 경우 무형자산모니터는 성

장성, 효율성, 안정성 등 지식자산의 특성에 따라 측정지표를 구분하였

으며, 지적자본계정은 지식자산을 현재상태와 미래성장을 위한 기업의

노력과 결과로 구분하여 측정지표를 제시하였다. 반면, 표준모형은 지식

자산의 가치측정은 미래의 재무성과를 달성할 수 있는 지식자산을 찾는

데서 시작하므로 재무성과와의 관련성을 분류기준으로 채택하여 1차지

표와 2차지표로 구분하였다(<표9> 참조). 또한 표준모형은 측정지표를

정량지표와 정성지표로 구분하는 바, 성장전략을 지향하는 보험회사는

정량지표를 중심으로, 효율성과 생산성 등을 중시하는 보험회사는 정성

지표를 중심으로 표준모형을 재구성할 수 있다.

<표 9> 측정지표의 분류 비교

모형구분 측정지표 분류

표준모형
정량지표 : 1차지표, 2차지표
정성지표 : 1차지표, 2차지표

무형자산모니터 성장/ 갱신지표, 효율성지표, 안정성지표

지적자본계정 현재(통계적 정보), 노력(내부자료), 결과(효과)

표준모형의 지식자산의 가치측정 척도는 등간척도와 비율척도로 구

성된다. 등간척도는 측정대상을 간격이 동일(equ al interv al)하도록 수치

를 부여하여 측정대상이 갖는 해당 속성의 양적인 차이, 즉 상대적인

비교를 가능하게 한다. 그러나 절대적인 영점(zero)이 존재하지 않아 측

정치간의 비율 계산은 무의미하다75). 비율척도는 등간척도의 성격을 모

두 가지면서 절대영점(absolu te zero) 또는 자연영점(n atu ral zero, 측정

하고자 하는 속성이 존재하지 않는 상태)이 존재하기 때문에, 더하기,

75) 예를 들어, A보험회사의 고객만족도가 100이고 B보험회사의 고객만족도가

200일 때, "B보험회사는 A보험회사에 비하여 고객만족도가 2배 높다"라고

할 수 없고, 다만 "B보험회사의 고객만족도는 A보험회사에 비하여 크다"라

고 할 수 있을 것이다.
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빼기뿐만 아니라 곱셈과 나눗셈을 포함한 모든 형태의 산술적 조작이

가능하여 직접적인 비교를 가능하게 한다. 금액(am ou nt), 수(nu m ber),

비율(ratio), 백분율(p rop ortion) 등으로 표시되는 측정지표는 비율척도에

해당한다.

일반적으로 등간척도는 측정대상을 완전히 객관화할 수 없을 때 사

용하며, 측정결과에 주관적인 요소가 개입될 가능성이 높다. 반면 비율

척도는 절대영점을 가지는 숫자를 이용하므로 객관성이 확보되고 측정

결과의 직접적인 비교가 가능하다는 장점이 있다.

2) 측정지표의 요건

표준측정지표가 갖추어야 할 요건은 크게 두 가지로 나누어 볼 수

있다. 측정지표로서 본질적인 요건인 기본요건과 측정을 좀더 원활하게

수행하기 위한 부수적인 요건으로 구분된다. 기본요건으로는 측정가능

성(m easu r able), 타당성(v alid), 신뢰성(reliable) 그리고 재무성과와의 연

관성 등이 있으며, 부수적인 요건으로 명료성(simp le), 배타성(exclu sive),

완전성(exhau stive), 일반성(robu st), 일관성(consistent), 저비용(low cost),

신속성(p rom p t) 등이 있다.

기본요건으로서 측정가능성은 측정지표가 실제로 측정할 수 있어야

하며, 계량화할 수 있어야 한다는 것이다. 예를 들어, 측정지표가 "고객

만족지수"라면 이에 대한 정의와 구체적인 측정방법이 제시되어 고객의

만족도를 계량적으로 파악할 수 있어야 한다.

타당성은 측정대상에 대하여 측정하고자 하는 것을 제대로 측정하였

는가에 대한 기준이다. 측정대상이 되는 지식자산에 대한 명확한 기준

이 있어야 하며, 이 자산의 규모를 파악하기 위한 측정도구가 합리적이

어야 한다.

신뢰성은 누가 측정을 하던 동일한 조건에서 측정하면 동일한 결과

를 얻을 수 있느냐에 대한 기준이다. 즉 신뢰성은 측정의 객관성을 의

미한다. 그러나 측정 자체는 오차를 포함하지만 여기서 요구하는 것은
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통계적인 오차(statistical error)의 최소화는 아니며 측정기준을 명확히

하여 가능하면 주관적인 영향을 최소화하는데 있다.

측정지표의 마지막 기본요건은 재무성과와의 연관성이다. 측정하려

는 지식자산이 향후 재무성과에 영향을 미치는지, 영향을 미친다면 과

연 어느 정도 관련성이 있는가에 대한 문제이다. 전통적인 지식자산이

라 일컫는 특허(p atent), 브랜드(bran d ), 연구개발비(R&D) 등의 가치에

대해서는 부분적으로 연구된 바는 있으나76), 다른 지식자산들이 재무성

과에 미치는 영향을 알아내는 것은 쉽지 않다. 그러나 대부분의 기업들

은 그 관계가 증명되지는 않았지만 상관성이 있을 것이라고 인식하고

지식자산을 중시하고 있다77).

기본요건과는 달리 부수적인 요건은 측정지표가 반드시 동 요건을

충족하여야 하는 것은 아니지만 가능하면 만족하는 것이 지식자산의 가

치측정, 측정결과의 해석, 지표관리 등에서 유용하다.

명료성은 측정지표의 해석이 명확하여야 한다는 것으로 이는 측정과

정의 기술적인 측면뿐만 아니라 측정결과의 사용측면에서도 중요한 기

준이다. 또한 측정이 어렵거나 복잡하지 않아야 하며, 측정자의 주관적

인 판단이 개입될 여지가 거의 없어야 한다.

배타성은 측정하고자 하는 지식자산이 중복되지 않아야 한다는 것이

다. 동일한 지식자산의 특성을 파악하기 위하여 여러 측정지표를 사용

하는 것은 비경제적이다. 그리고 완전성은 측정대상의 모든 지식자산을

파악할 수 있도록 측정지표가 구성됨을 의미한다. 따라서 측정지표의

배타성과 완전성은 상호 보완관계에 있다.

일반성은 측정결과의 비교를 원활하게 하기 위한 조건이다. 지식자

산의 측정결과를 보험산업을 포함한 여러 산업과 비교하려고 할 때, 모

든 산업에 적용할 측정지표는 일반성을 가져야 한다. 본고는 보험산업

76) 대표적인 연구서로서 특허에 대해서는 Deng, et al.(1998), R&D에 대해서는

Lev & Sougiannis(1996), 브랜드에 대한 것으로는 Barth, et al.(1998). 참조.

77) Canibano, L., et al.(1999).
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에 한정하므로 측정지표의 일반성에는 그다지 중점을 두지 않기로 한다.

일관성은 측정결과의 비교의 편의성을 도모한다는 면에서는 일반성

과 기능이 같으나 비교기준에서 차이가 있다. 일반성은 산업간의 비교

라면 일관성은 보험회사내의 비교의 편의성을 목적으로 한다. 대부분의

경우 지식자산의 측정결과 자체가 의미를 가지는 경우보다는 상호비교

를 통하여, 예를 들면, 보험회사의 목표치와 지식자산의 가치 측정치 또

는 연도별 지식자산의 가치 변화추세 등 지식자산의 적정성을 파악한

다.

지식자산의 가치를 측정하기 위하여 많은 비용과 시간을 필요로 하

지 않아야 한다. 측정은 주기적으로 이루어지고 관리되어야 하는데 측

정비용과 측정에 자원이 많이 소요되어서는 효율적이지 않다. 그리고

측정은 신속하게 이루어져야 적시에 정보를 제공할 수 있다.

지식자산의 가치측정지표가 기본요건과 부수적인 요건 모두를 만족

한다는 것은 사실상 불가능하지만, 최소한 기본요건은 충족하여야 한다.

또한 부수적인 요건은 측정목적, 측정방법 등에 따라 달라질 수 있으며

모든 경우에 대하여 엄격하게 적용할 필요는 없을 것으로 판단된다. 특

히, 지식자산의 특성을 고려할 때 측정지표의 요건은 상당히 제한적일

수밖에 없다.

위에서 언급하였듯이 지식자산의 가치 척도가 등간척도를 포함하므

로 완전성은 만족할 수 없고, 일반성도 큰 의미가 없다. 또한 측정지표

들이 완전한 배타성을 갖는다는 것은 현실적으로 불가능하므로 어느 정

도의 중복은 인정하여야 할 것이다.

2 . 표준모형

가. 표준모형의 개요

지식자산의 가치측정 표준모형의 기본개념은 보험회사의 제반 경영
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활동이 고객을 기반으로 인적자본과 조직자본의 유기적인 활동에 의하

여 달성된 재무적 성과를 측정하는 것이다. 표준모형은 보험회사의 전

략에 기초한 사업목표에 따라 지식자산을 인적자본, 조직자본, 고객자본

으로 구분하고 각 지식자산별 가치를 측정하기 위한 수 개의 지표로 구

성된다(<그림19> 참조).

<그림 19> 표준모형의 기본틀

전략

목표: ○○×

종업원수
전문가이직률

교육수준
…

인적자본

재무성과

조직자본

목표: ×○○

히트상품수
대외영향도

IT사용률
…

목표: ○○○

EVA
ROE
…

고객자본

목표: ○×○

시장점유율
보험계약수
고객만족도

…

표준모형의 각 자산별 측정지표는 그 특성상 각 보험회사의 전략에

따라 선정된 측정지표가 아니며 고려 대상이 되는 일반적인 측정지표를
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제시하고 있다. 표준모형의 측정지표는 인적자본 8개, 조직자본 12개,

고객자본 9개 등으로 구성하였으며, 각 측정지표는 정량지표와 정성지

표 그리고 1차지표와 2차지표로 구분된다(<표10> 참조).

<표 10> 표준모형의 측정지표

구분 인적자본 조직자본 고객자본

정량
지표

1차지표

종업원수

2차지표

전문가이직률

1차지표

히트상품수

종업원당계약수

2차지표

개발상품수

대외영향도

1차지표

시장점유율

보험계약수

2차지표

모집조직규모

정성
지표

1차지표

전문가비율

자격분포도

제안종업원비율

2차지표

전문가경력분포

교육수준

종업원당교육비

1차지표

종업원만족도

종업원주식보유율

IT이용률

대외평가등급

2차지표

기업선호도(인지도)
계약당광고선전비

IT비용구성비

지원인력비율

1차지표

갱신율(해약률)
교차판매비율

분쟁발생계약비율

2차지표

고객만족도

모집조직안정도

계약유지기간

표준모형에서 제시된 측정지표들은 앞서 언급한 기본요건과 부수요

건, 보험회사의 각 자산별 특성, 그리고 외국에서 제시된 여러 모형의

측정지표 등을 고려하여 선정하였다. 이들 중 이미 몇몇 측정지표들은

현재 보험회사가 부분적으로 관리하고 있는 것들이고 감독당국의 경영

실태평가(CAM EL)에서도 반영되고 있지만 지식자산의 관점에서 좀 더

체계적으로 그리고 종합적으로 관리할 필요가 있는 지표들이다.

카니바노(Caniban o)에 의하면 지식자산들이 재무성과에 미치는 영

향을 정확하게 분석하는 것은 어렵지만 대부분의 기업들은 상관성이 존

재할 것이라고 인식하고 있어 지식자산을 중시하고 있다 라고 서술한
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바 있다. 본고의 표준모형에서도 측정한 지식자산이 향후 재무성과에

얼마나 영향을 미치는지를 분석하는 것은 향후 풀어야 할 과제로서 여

기서는 논하지 않겠지만 상관성이 있을 것이라는 전제하에 논의를 전개

하기로 한다.

나. 인적자본

1) 종업원수

인적자본의 규모 측정의 기본 요소이며, 종업원 수가 많으면 인적자

본이 클 가능성이 충분하다.

2) 전문가이직률

인적자본의 안정성을 측정하기 위한 지표로서 종업원 수가 크다할

지라도 전문가의 이직률이 높으면 인적자본의 규모에 대한 신뢰성이 낮

아진다78). 일반적으로 전문가는 기업의 핵심업무를 수행하는 종업원과

고객접점에 있는 종업원을 말한다.

3) 전문가비율

종업원 대비 보험회사의 핵심업무를 수행하는 전문가의 비율이며 전

문가비율로 조직의 생산성을 판단할 수 있다.

4) 자격분포도

자격은 대외적인 자격뿐만 아니라 보험회사내의 자체적인 업무, 정

보 등의 자격증을 포함하며 종업원의 업무능력을 기준으로 한 등급으로

78) 일반적으로 기업은 이직률을 일정 범위 내에서 관리한다. WM-data는 7∼

10%를 설정하였으나 그 범위는 영업환경, 기업의 전략 등에 따라 조정될

수 있다.
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생각할 수 있으므로 업무와 관련된 종업원의 역량을 판단하는 기준이

다.

5) 제안종업원비율

제안을 하는 종업원은 보험회사에 대한 관심이 높고 충성도가 높다

고 볼 수 있다. 제안종업원비율은 제안이 아니더라도 보험회사에 기여

하는 종업원의 비율로 할 수 있다.

6) 전문가경력분포

보험회사의 핵심업무를 수행하는 전문가의 경우 경력이 많을수록 업

무 숙련도와 보험회사에 대한 기여도가 높은 반면, 이직에 대한 가능성

은 상대적으로 낮다.

7) 교육수준

교육수준은 학교 교육뿐만 아니라 사내·외 연수프로그램 등을 포괄

하며, 높은 교육수준은 현재의 지식수준뿐만 아니라 학습능력을 나타내

는 지표이며, 향후 인적자본의 가치를 증가시킬 수 있는 요인이다.

8) 종업원당 교육비

종업원당 교육훈련비를 측정하기 위한 지표로 보험회사가 종업원의

역량을 증진하기 위하여 어느 정도 금전적인 투자를 하는 지 알아보기

위한 것이다.

다. 조직자본

1) 히트 상품수

히트 상품수는 일정 규모 이상 판매한 상품으로 우수한 상품개발능

력을 나타낸다. 히트상품의 기준을 지명도가 있는 평가기관79)이나 언론
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기관 등이 지정하는 것으로 평가할 수도 있는데, 이는 보험회사의 이미

지를 제고하는 효과도 있다.

2) 종업원당 계약수

종업원당 계약수는 계약수를 기준으로 한 종업원의 생산성을 측정한

다. 계약을 신계약으로 하면 종업원의 영업과 관련한 생산성이며, 보유

계약으로 하면 계약관리의 생산성을 나타낸다.

3) 상품개발수

기본적으로 상품개발 현황은 시장 수요의 충족도를 나타낸다. 고객

의 요구를 충족할 수 있는 상품개발이 필요하므로 상품 개발 수와 함께

히트 상품수 그리고 상품개발기간80) 등을 동시에 고려하는 게 바람직하

다.

4) 대외영향도

종업원의 공적인 대외활동은 보험회사를 대표하는 성격이 강하므로

보험회사의 역량을 반영한다. 따라서 종업원의 대외활동에서의 영향력

은 조직의 힘이다. 예를 들면, 보험관련 단체의 임원, 각종 회의에서의

지도력, 공동작업에서의 리더쉽 등은 소속 보험회사에게 직·간접적으

로 유리하게 작용할 수 있다.

5) 종업원만족도

종업원만족도는 종업원의 태도와 동기부여에 대한 측정치이다. 이는

종업원의 역량을 조직의 역량으로 전환할 수 있는냐를 측정한다. 종업

원이 보험회사에 대한 만족도가 높아야 개인보다는 조직의 일원으로 보

79) 평가기관으로 한국능률협회, 생산성본부 등이 있다.

80) 상품개발 요구에서부터 상품이 시장에서 판매되기 시작한 때까지 소요되는

기간을 말한다.
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험회사의 이익을 위하여 일할 수 있다. 종업원만족도의 측정은 인사고

과에 의한 방법81), 종업원 면접에 의한 방법82) 등이 있다.

6) 종업원주식보유율

종업원이 주식을 보유한다는 것은 고용된 종업원이 아니라 자신의

일을 하는 주인이므로 보다 나은 업무 성과를 기대할 수 있을 것이다.

종업원 주식보유율은 일정량 이상의 주식을 보유한 종업원의 비율로 측

정할 수 있다.

7) IT이용률

IT이용은 보험회사의 전반적인 업무효율을 향상시킨다. 또한 IT설비

에 따른 비용이 만만치 않으므로 IT이용율을 높이는 것이 바로 원가절

감으로 이어진다. IT이용률은 정보통신기기의 사용시간이나 IT기기를

효율적으로 이용할 수 있는 종업원의 비율 등으로 측정할 수 있다.

8) 대외평가등급

보험회사의 대외평가는 시장에서의 신뢰도와 밀접한 관계가 있다.

대외평가로서는 정기적으로 행해지는 감독기관의 평가와 평가전문기관

들, S&P83), Mood y' s, AM Best84) 등의 평가결과를 이용할 수 있다.

9) 기업선호도(인지도)

81) 1994년 스칸디아 AFS가 개발한 지적자산 연말결산보고서에 의하면 종업원

에 대해 12개월마다 실시하는 인사고과를 근거로 하였다.

82) 질문내용은 업무협조, 동료간의 신뢰와 존중, 업무의 독립성, 업무발전 가

능성, 기업의 위기관리능력, 기업의 종업원 중시 등에 대한 것을 포함할 수

있다(DTIDC, p .70).

83) 국내 4개 손해보험회사가 BPI등급을 유지하고 있다.
(http :/ / mk.insunet .co.kr).

84) 1999년 국내 2개 손해보험회사가 A-(Excellent) 등급을 받았다.
(http :/ / mk.insunet .co.kr)
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기업선호도는 시장에서의 보험회사의 지명도, 상품 및 상표의 이미

지, 전체적인 호감도 등을 포함한다. 높은 선호도는 새로운 고객을 유치

할 수 있고 기존고객과 계약관계를 지속할 수 있다. 또한 종업원을 모

집할 때 우수인재를 유치할 수 있어 보험회사의 장기적인 성장을 가능

하게 한다. 그러나 동 측정지표는 종업원만족도와 마찬가지로 측정지표

의 요건인 명료성이나 저비용 측면에서는 적합하지 않지만 중요한 요소

임에는 틀림없다. 비용을 절감하기 위한 방법으로 다른 기관의 조사결

과를 이용할 수 있다85).

10) 계약당 광고선전비

동 측정지표의 목적은 신계약을 위하여 어느 정도의 광고선전비를

지출하였는지 파악하는 것이다. 보험회사의 인지도가 높으면 적은 비용

으로 계약을 얻을 수 있을 것이나 그렇지 못한 경우는 많은 비용을 사

용하여야 할 것이다. 또한 보험회사가 기업의 인지도 및 이미지를 제고

하기 위한 투자 규모를 측정할 수 있다.

11) IT비용 구성비

IT비용 구성비는 보험회사가 사용하는 일반관리비 대비 IT관련 비용

이 차지하는 비율이다. 즉 보험모집과 수금비용을 제외한 비용 중에서

정보통신관련 비용의 비율이다. 보험회사의 업무효율화를 위하여 IT지

원이 필수적이므로 IT분야의 많은 지원은 향후 업무 효율성 증가를 예

상할 수 있다.

12) 지원인력비율

지원인력비율은 전문가비율의 반대 개념이다86). 조직자본측면에서

85) 금융소비자실태조사(한국경제신문, 코리아리서치 공동), 소비자보호원 등의

사례가 있다.

86) 지원인력비율 = 1 - 전문가비율

55



보면 지원인력비율이 높을수록 조직자본의 가치를 낮게 한다.

라. 고객자본

1) 시장점유율

시장점유율은 시장에서 보험회사들에 대한 상대적인 인지도이며 시

장지배력이다. 시장지배력이 크면 시장에서의 리더쉽을 발휘할 수 있고

향후 지속적인 경쟁 우위를 유지할 수 있다. 시장점유율의 기준은 보험

금액, 보험료, 계약건수 등으로 할 수 있는데 보험료를 기준으로 하는

것이 타당할 것으로 보인다.

2) 보험계약수

시장점유율과는 달리 보험계약수는 절대적인 수치이며 측정기준으로

보험증권수, 피보험자수 등 통계작성기준에 따라 차이가 있을 수 있다.

3) 모집조직규모

모집조직은 보험회사와 고객을 이어주는 매개역할을 한다. 모집조직

의 규모는 고객자본을 늘려주고 유지시키는 중요한 요소이다. 모집조직

의 규모는 모집채널별87), 모집조직등급별88) 등을 고려하여 구분할 필요

가 있다.

4) 갱신율(해약률)

갱신율은 계약관계가 종료되는 계약 중에 재 계약하는 비율로서 높

은 갱신율은 보험회사와 고객과의 관계가 긴밀함을 의미한다. 비용측면

87) 임직원, 모집인, 대리점, 공동인수 등으로 구분된다.

88) 모집인은 영업실적, 근무경력 등으로 구분할 수 있고, 대리점의 경우 초급,

일반, 총괄 등으로 구분된다.
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에서 보면 새로운 계약보다는 재계약에 소요되는 비용이 적으므로 효율

적이다. 일반손해보험은 갱신율, 장기손해보험 및 개인연금손해보험 등

은 해약률로 측정할 수 있다.

5) 교차판매비율

교차판매비율은 보유계약 중에서 새로운 상품판매(cross sellin g), 또

는 보험금액의 증액과 같은 추가판매(u p sellin g) 계약의 비율이다. 교

차판매비율이 높다는 것은 보험회사에 대한 고객의 신뢰도가 높다는 것

을 의미하며, 갱신율과 마찬가지로 비용면에서도 효율적이다.

6) 분쟁발생계약비율

보험계약의 성립, 보험금 산정, 면부책 결정 등에 관하여 보험회사와

보험계약자간의 분쟁이 있을 수 있다. 분쟁89)이 보험계약 당사간에 해

결되지 않으면 금융감독원의 분쟁조정신청, 소비자보호원의 소비자상담

및 피해구제처리신청 등을 통하여 해결하게 된다. 전체 보험계약 중에

서 분쟁 발생계약의 비율로 보험계약에 대한 보험소비자의 불만 정도를

가늠할 수 있다.

7) 고객만족도

고객만족도는 고객만족의 성과를 재는 잣대로서 고객들의 객관적인

평가를 통해서 고객들의 기대와 욕구 및 자사와 경쟁사간의 비교를 가

능케 한다90). 위의 종업원만족도, 기업선호도 등과 같이 수준 높은 조사

89) 보험회사가 운영하는 Call Center에 접수된 불만사항에 관한 통계를 이용

하여 분쟁 단계 이전인 불만계약의 비율을 파악할 수 있다.

90) 고객만족도 조사의 3원칙은 계속성의 원칙(정기적인 조사를 통하여 개선정

도의 비교 가능), 정량성의 원칙(수치비교 가능), 정확성의 원칙(결과 이용

가능) 등이며, 조사방법론은 기업의 특성에 따라 다르지만 일반적인 것으로

는 말콤볼드리지(Malcolm Boldrige)의 품질관리대상모형 만족 부분, 한국능

률협회의 제품·서비스업종별 고객만족도 측정모형, 공업진흥청의 AS마크

제 고객만족 측정모형 등이 있다. 유상근·구자룡·최천규(1996).
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기법을 필요로 하는 측정지표이기는 하나 정기적인 조사를 통하여 개선

하면 합리적인 측정방법91)의 도출이 가능하다.

8) 모집조직안정도

보험상품의 대부분은 판매 전담조직인 모집조직에 의하여 판매된다.

따라서 보험상품의 안정적인 판매를 위하여 모집조직의 안정적인 성장

이 필수적이다. 안정도 지표로는 보험모집인의 정착률, 대리점의 이탈률

등이 있다.

9) 계약유지기간

현재 보유계약을 기준으로 보험계약 유지기간으로 1년 미만, 1∼3년,

3년 이상 등으로 구분할 수 있다. 장기손해보험의 경우는 보험상품의

특성에 맞게 달리 정할 수 있다. 계약유지기간이 길수록 보험회사와 고

객과의 친밀도가 높다고 평가할 수 있으며, 고객과의 계약관계 지속기

간 또는 총계약기간 등으로 구분할 수 있다.

3 . 표준모형을 이용한 보험회사 지식자산의 가치측정

가. 보험회사간의 상대비교

지식자산이 잘 관리되고 있는 외국의 기업은 연도별 지식자산의 가

치 측정지표들의 증감을 통하여 지식자산을 관리하고 있다([부록1] 참

조). 그 이유는 지식자산의 가치의 절대금액보다는 향후 재무성과에 영

향을 미칠 것으로 확신하는 측정결과의 방향성을 위주로 지식자산을 관

리하고 있기 때문이다. 따라서 보험회사 지식자산의 가치측정은 연도별

91) 질문내용은 직원의 적극성, 응답의 명확성, 업무처리의 신속성, 잘못된 응

답에 대한 수정의 신속성 등을 포함한다(DTIDC, p .71).
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측정결과의 방향성을 파악하는데 초점을 맞추어야 한다.

본고에서 제시하는 표준모형도 이러한 목적을 위해서 제시되고 있

다. 그러나 특정 보험회사의 지식자산의 가치를 연도별로 측정하여 시

장성과와의 상관관계를 분석하고 방향성을 제시한다는 것은 현실적인

한계가 있으므로 본고에서는 표준모형을 이용하여 특정 시점에서의 실

증분석을 통해 보험회사별 지식자산의 가치를 비교하고 재무성과와의

상관관계만을 밝히고자 한다. 이러한 방법은 실제로 보험회사가 지식자

산을 관리하는 방법과는 다른 것이나 보험회사들간에 지식자산의 규모

면에서 차이가 있는가 그리고 어떤 지식자산에서 많은 차이가 발생하는

가 등을 알아보는 것도 의미 있는 것이라 생각된다.

위에서 제시한 많은 측정지표들은 보험회사의 내부자료가 있어야만

계산이 가능하다. 따라서 본고에서는 보험회사가 공표 또는 감독기관에

보고한 자료 등 이용 가능한 데이터를 이용하여 표준모형의 측정지표

중 정량지표와 정성지표의 분포를 고려하여 총 8개의 측정지표에 대하

여 손해보험회사의 지식자산의 가치를 측정한다(<표11> 참조).

<표 11> 측정대상 지표

구분 인적자본 조직자본 고객자본

정량

지표
종업원수(#) 종업원당계약수(#) 보험계약수(#)

정성

지표

종업원당교육비(￦) 계약당광고선전비(￦)

IT비용구성비(%)

갱신율(해약률,%)

분쟁발생계약비율(%)

주: #은 수, ￦은 금액, %는 비율.

<표11>의 8개 지식자산의 가치를 측정하기 위하여 11개 국내 손해

보험회사92)의 월말보고서를 이용하였으며 기간자료는 FY' 99 (1999.4.∼

2000.3.), 시점자료는 2000.3.31을 기준으로 하였다. 각 측정지표의 기준

92) 동양, 신동아, 대한, 국제, 쌍용, 제일, 리젠트, 삼성, 현대, 엘지, 동부 등 11

개 손해보험회사이다.
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을 간략하게 설명하면 다음과 같다.

1) 종업원 수

종업원 수는 2000. 3. 31 현재 임직원 수를 기준으로 하였다. 좀더

세분화하기 위하여 임직원을 직급별로 구분·비교하거나 종업원 수를

월평균 또는 연평균 등으로 측정함으로써 일시적인 변동을 제거할 수

있을 것이다.

2) 종업원당 교육비

종업원당 교육비는 교육훈련비를 종업원수로 나눈 값이다. 교육훈련

비는 직원의 자질향상과 역량 강화를 위하여 지출한 제 비용이다. 그러

나 사용한 자료는 직원의 교육훈련비 뿐만 아니라 모집조직93)의 교육훈

련에 소요되는 제 경비를 포함하고 있으므로 측정하고자하는 값과 다소

차이가 있을 수 있다.

3) 종업원당 계약수

계약은 신계약 기준이며 종업원당계약수는 신계약수를 종업원수로

나누어 계산한다. 이 측정지표는 금액을 고려하지 않은 계약수에 대한

종업원의 생산성을 측정한다.

4) 계약당 광고선전비

보험회사의 광고선전비는 판매촉진 및 회사 이미지 제고 등을 위한

비용과 회사의 업무와 관련된 공고에 지출되는 비용94) 등으로 구분된

다. 따라서 전자에 해당하는 광고선전비를 사용하여 측정하여야 하나

자료가 구분되지 않아 합계한 금액으로 측정하였다.

93) 점포관리자, 대리점주, 모집인 등을 포함한다.

94) 결산공고게재, 사원모집공고, 주주총회개최공고, 배당금·보험금 지급공고,

분실공고, 변경공고 등을 포함한다.
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5) IT비용구성비

동 측정지표는 운영경비 중에서 IT관련 비용이 차지하는 비율을 측

정한다. 운영경비는 일반관리비이며, IT관련 비용은 전산비로 한정하였

다. 일반관리비는 보험모집 및 수금과 관련한 비용을 제외한 제비용, 즉

유지비 성격의 제비용을 말하며, 전산비는 전산기계 임차료·사용료, 기

계부속품 교체비, 전산기기 설치비 등 전산관련 제 비용을 의미한다.

6) 보험계약수

전반적인 보험모집조직의 역량을 평가하는 측정지표로 신계약 건

수95)를 이용하였다. 그러나 보험료의 규모, 보험기간 등을 고려하지 않

으므로 해서 다소 불합리한 면이 없지 않으나 자료의 제약으로 인하여

불가피한 것이라 생각된다.

7) 실효해약률

실효해약률은 장기손해보험 및 개인연금손해보험과 관련되며 보험가

입금액을 기준으로 계산된다. 유사한 개념으로 일반손해보험의 경우 갱

신율96)을 사용할 수 있다. 실효해약률 산출식은 다음과 같다.

실효해약률 = 해당기간 효력상실·해약액
연초보유계약액 + 해당기간 신계약액

8) 분쟁발생계약비율

보험계약 중에서 소비자보호원의 소비자상담 및 피해구제처리신청

등을 행한 계약을 분쟁발생계약으로 보았다. 분쟁발생 계약비율은 소비

자보호원이 발표한 계약 1,000건당 분쟁발생 계약수이다97). 그러나 분쟁

95) 단체보험의 경우 피보험자수를 기준으로 한다.

96) 갱신율 = 해당기간 갱신계약액(건수)
해당기간 종료계약액(건수)
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발생계약의 범위를 확장하여 금융감독원 분쟁조정신청 계약, 보험회사

자체민원 등으로 범위를 확대할 수 있다.

지식자산의 측정이 보험회사간의 차이를 파악하고자 한다는 점, 그

리고 측정결과의 단위가 불일치 한다는 점을 고려하여 각 측정지표별

측정결과를 변동계수98), 사분편차99) 그리고 평균을 중심으로 한 2s구간

내100)의 자료수(회사수) 등을 이용하여 지식자산별 상대가치를 비교하

였다(<표12 참조>).

<표 12> 지식자산가치의 상대적 분포 비교

측정지표 변동계수
사분편차

(범위비율)
x -s<회사수< x +s

(첨도)

인적
자본

종업원수
종업원당교육비

0.514
0.643

1.164 ( 497)
1.019 (1673)

9 (-0.697)
8 (-0.274)

조직
자본

종업원당계약수
계약당광고선전비

IT비용구성비

0.321
0.363
0.398

0.304 ( 284)
0.585 ( 291)
0.557 ( 397)

8 ( 2.419)
5 (-1.636)
7 (-0.998)

고객
자본

보험계약수
해약률

분쟁발생계약비율

0.849
0.127
0.535

1.710 (1413)
0.124 ( 145)
0.389 (1050)

10 (2.751)
10 (3.884)
9 (2.997)

주 : 1. 사분편차의 ( )는 범위비율101).
2. 범위내 회사밀집도에서 ( )는 첨도(kurtosis)102).

97) 1999년 기준이다.

98) 변동계수는 고유의 단위에 의존하지 않게 되어, 자료의 단위가 다르거나

단위는 같지만 평균의 차이가 클 때 자료의 산포를 비교하는 데 유용하다.

변동계수는 표준편차/ 평균으로 계산된다. 김우철 외 7인(1998), p .23.

99) 사분편차 = (Q3 - Q1)/ Q2

100) 구간 ( x - s , x + s)를 의미한다.

101) 범위비율 = 최대값/ 최소값

102) 첨도는 분포의 뾰족한 정도를 정규분포(normal distribution)와 비교하여

나타내는 것으로 양의 첨도는 상대적으로 더 뾰족하고 음의 첨도는 덜 뾰

족함을 의미한다. 첨도를 구하는 공식은 다음과 같다. 여기서 s는 표본의

표준편차이다.
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<표12>에서 변동계수로 볼 때, 다른 지식자산에 비하여 조직자본이

보험회사간의 차이가 상대적으로 적다라고 주장할 수 있을 것이나, 표

준모형의 측정지표 중 지극히 일부를 기준으로 측정된 것이므로 큰 의

미는 없는 것으로 생각된다.

변동계수, 사분편차, 범위비율이 적고, 2s구간내의 회사수가 많고 첨

도가 높으면 보험회사간의 지식자산 가치의 차이가 적다고 할 수 있다.

그러나 이러한 모든 조건을 만족하는 경우는 드물다. 왜냐하면 표본수

가 11개로 충분히 크지 않고 보험회사별 특성에 따라서 지식자산의 측

정치가 달라지기 때문이다.

측정지표별 지식자산 가치의 상대적 크기의 변동은 극단적인 이상치

(ou tlier)에 영향이 적은 사분편차를 기준으로 하고, 보조적인 판단자료

로 범위비율과 첨도를 사용하는 것이 합리적인 것으로 판단된다. 이러

한 기준으로 볼 때, 측정지표들 중에 해약률, 종업원당계약수, 분쟁발생

계약비율 등은 다른 측정결과들에 비하여 보험회사간의 차이가 상대적

으로 적은 것으로 판단할 수 있다103).

나. 지식자산의 시장가치와 측정지표를 통한 순위 비교

제Ⅲ장에서 지식자산의 시장가치와 측정지표에 의한 가치에 대하여

다루었는데 실제 손해보험회사의 자료를 이용하여 그 관련성을 파악하

고자 한다. 재무제표를 기초로 작성된 지식자산의 가치는 금액단위로

산출되며 특정기간 내의 보험회사의 경영성과를 기초로 한다. 그러나

지식자산의 측정지표는 금액, 비율, 백분율 등으로 표시되며, 과거뿐만

아니라 미래의 이익과 관련되는 부분도 포함하고 있다. 이렇듯 지식자

산의 시장가치와 측정지표에 의한 가치는 상이한 점이 많아 금액 기준

첨도=
n ( n + 1)

( n - 1) ( n - 2) ( n - 3) i
(

x i - x
s

) 4 - 3 ( n - 1) 2

( n - 2)( n - 3 )

103) 분쟁발생계약비율은 사분편차에 비하여 변동계수와 범위비율이 큰 것으로

보아 이상치가 존재하는 것으로 추측된다.
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으로 직접 비교는 사실상 의미가 없다(<표13> 참조). 따라서 지식자산

가치의 손해보험회사별 순위(rank)를 고려하여 비교하는 것이 타당하다.

즉, 시장가치가 큰 손해보험회사가 지식자산 측정지표에 의한 가치도

큰지를 알아보는 것이다.

<표 13> 재무제표와 지식자산의 작성기준 비교

재무제표 지식자산

유형자산

결과

과거

비용

금액

일정기간

무형자산

결과 + 과정

과거 + 미래

가치

금액, 비율, 백분율

연속기간

자료: Skyrme(1999).

순위가 매겨진 두 변수간의 상관관계를 측정하기 위하여 비모수 통

계기법(n on-p aram etric statistical m eth od )인 스피어만(Sp earm an) 순위

상관 검정법을 사용한다104). 11개 손해보험회사에 대하여 앞에서 제시

한 8개 표준측정지표를 이용하여 측정한 결과를 종합105)하여 지식자산

가치의 순위를 매긴다106). 이와 비교할 지식자산의 시장가치는 수정

ROE107)를 기준으로 순위를 정한다. 또한 정확한 비교를 위하여 자료기

간을 FY' 99로 동일하게 하였다. 시장가치 순위와 측정지표에 의한 가치

순위를 종합한 결과는 <표14>와 같다.

스피어만 순위상관 검정108) 결과 유의수준 5 %하에서 지식자산의 시

104) 김효석·박해철(2000).

105) 8개 측정지표별 가중치를 동일하게 적용하였다.

106) [부록3] 참조.

107) 비상위험준비금을 고려한다.

108) 스피어만 상관계수 검정의 귀무가설(H0)은 "x와 y의 순위는 아무 관계가

없다"이며, 스피어만ρ(검정통계량, test statistic)은 다음과 같다. 여기서

x i , y i , i = 1, 2 , … , n 는 각각의 순위 측정치이다.
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장가치와 측정지표에 의한 가치는 순위상관관계가 있는 것으로 나타

나109), 전반적으로는 시장가치 순위와 측정지표에 의한 가치 순위는 상

관관계가 있다라고 주장할 수 있다.

<표 14> 시장가치와 측정지표에 의한 가치의 순위 비교

회사구분 A B C D E F G H I J K

시장가치 순위 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

측정지표 순위 3 1 5 2 6 4 7 8 10 9 11

그러나 시장가치가 하위인 손해보험회사의 경우 측정지표에 의한 가

치의 순위와 큰 차이를 보이지 않았으나, 시장가치 순위가 상위인 손해

보험사의 경우는 측정지표에 의한 가치 순위와 다소 불일치 하는 것으

로 나타났다. 그 이유는 첫째, 재무제표에 기초한 시장가치와 미래중심

인 측정지표의 기본적인 차이(<표13> 참조), 둘째, 특정 기간에 한하여

측정함으로써 발생할 수 있는 자료의 불안정성, 셋째, 표준모형에서는

실제 이용이 가능한 일부 측정지표만을 기준으로 측정되어 지식자산의

상당 부분이 누락되었을 가능성이 있다는 점, 넷째, 측정지표들과 재무

성과의 상관성 차이를 고려하지 않고 모든 측정지표들을 가중치 없이

동일하게 취급함으로써 발생하는 오차 등으로 요약할 수 있다. 이는 표

준모형의 한계이기도 하다.

이러한 이유에도 불구하고 스피어만 순위상관 검정 결과 시장가치

순위와 측정지표에 의한 가치 순위의 상관관계가 존재한다는 사실은 매

우 큰 의미를 갖는다. 이 결과는 표준모형의 측정지표가 보험회사의 지

식자산의 가치를 그래도 적정하게 측정하고 있다고 볼 수 있기 때문이

ρ = 1 -
6·

n

i = 1
(x i - y i)

2

n·( n 2 - 1)

109) ρ=0.909, 유의수준 5%하에서 기각역은 | ρ | >0.623 (n=11) 이다.
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다. 즉, 측정지표의 타당성을 확인시켜 주는 것이다. 그리고 직접적인

관리가 불가능한 시장가치에 영향을 미치는 측정지표를 제시함으로써,

지표 관리를 통한 보험회사 시장가치의 관리가 가능하다는 사실을 보여

주었다는 점에서 의의가 있다고 할 수 있다.
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