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머리말

우리 나라의 생명보험사가 리스크관리의 중요성을 실감한 것은

IMF로 인한 퇴출, M &A를 경험한 이후이기 때문에 시기적으로는 매

우 일천하다고 볼 수 있다. 따라서 현재 생명보험사의 리스크관리 수

준 역시 선진 금융기관 또는 이론적으로 이상적인 수준(ideal lev el)과

비교한다면 미흡한 수준으로 사료된다.

이러한 현실 하에서 금융산업을 둘러싼 동태적인 환경변화는 적정

한 리스크관리를 통해 재무건전성을 확보하는 것이 매우 중요해지는

방향으로 변모되고 있다. 사실 IMF 이전 우리 나라의 생명보험사들은

외형확대라는 정형화된 성장전략을 추구해 왔기 때문에, 리스크관리는

우선 순위에서 비켜 있었다고 볼 수 있다. 규모 위주의 경영은 재무건

전성과 수익성 측면에서 많은 문제점을 노출하였으며 특히 전방위적

경쟁이 예상되는 미래 환경하에서는 생명보험사의 생존 자체도 위협

할 가능성이 있다. 따라서 우리 나라 생명보험사의 리스크관리 실태

조사를 통해 리스크관리의 중요성을 재인식하고, 미진한 부문을 보

완·발전시키기 위한 중·장기적 대응전략을 수립하는 것은 매우 타

당한 연구라고 판단된다.

이러한 상황인식 하에 본 보고서는 생명보험사의 리스크관리를 둘

러싼 환경변화, 이론적 측면에 대한 고찰과 선진 금융기관의 모범사례

에 대한 연구조사를 실시하였다. 또한 우리 나라 생명보험사를 대상으

로 구체적인 리스크관리 실태에 대한 설문조사를 실시하여 이를 토대

로 현황을 파악한 후 미진 분야를 보완하는 방향으로 향후 대응전략

을 도출하고자 하였다. 따라서 본 보고서가 생명보험사의 리스크관리

실태를 점검하고, 이에 따른 대응전략을 수립하는 데 좋은 시사점을

줄 수 있을 것으로 기대한다.

마지막으로 본 보고서의 내용은 연구담당자 개인의 의견이며, 우리

원의 공식적인 견해가 아님을 밝혀둔다.
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1. 서론

□ IMF 이후 국내 생명보험사의 퇴출, M &A , 1990년대 후반 이후 일본

생명보험사의 파산 등과 같은 경영실패의 근본 원인은 리스크관리

실패에 기인한 것으로 볼 수 있음.

о 생명보험사의 지속적인 생존을 위해서는 리스크관리에 대한 중요성

을 인식하고 제반 체제를 정비하는 것이 필요함.

о 국내 생명보험사의 리스크관리 현황 및 실태 등을 설문조사를 통해

체계적으로 분석하여, 현행 리스크관리 체제상의 문제점과 리스크

관리기법, 운영, 시스템 등 제반 측면에서 국내 생명보험사가 향후

지향하여야 할 리스크관리 방향 등을 체계적으로 모색하고자 함.

2. 리스크관리 체제상의 특성 변화

□ 생명보험 산업은 타 금융산업과 달리 정보의 비대칭성이 존재하여

리스크관리의 특수성 존재함.

о 리스크의 종류도 점차 다양화되고 있으며 변동성도 증대됨.

□ 저축성·투자형 상품 비중이 증대함에 따라 보험관련 리스크보다 자

산관련 리스크와 같은 은행형 리스크의 비중이 증대됨.

3 . 리스크관리 체제에 대한 이론적 고찰

□ 리스크관리 체제 수립의 목적

о 일련의 리스크관리 과정이 유기적으로 작용하기 위해서는 완성된

리스크관리 체제가 우선적으로 수립되어야 함.
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□ 리스크관리 체제 수립의 목적

о ① 전반적 리스크의 기술, ② 관리조직의 구조 및 기능, ③ 리스크

관리 절차(측정, 통제, 한도관리, 보고, 성과측정), ④ 정보기술(시스

템), ⑤ 내부감사 등으로 분류 가능함.

о 일련의 리스크관리 체제는 전사적인 통합차원에서 PLAN - DO- SEE

사이클을 반복하므로 이들 상호간 유기적인 관계가 매우 중요함.

4 . 선진 금융기관의 리스크관리 실태

□ ING

о 그룹 차원에서 1994년 내재가치개념을 도입하였으며 생명보험 부문

에 대한 내재가치를 점진적으로 공시할 예정임.

о 1998년 은행부문에 RAROC을 도입하였으며 보험 부문에도 도입할

예정임.

□ Pru dential of Am erica

о 전사 차원의 위험관리정책·가이드라인 설정, 리스크 변화 심사, 재

무·상품 측면에서 리스크의 영향을 평가하는 전사적위험관리위원

회(Enterpr ises Risk M an ag em ent Comm ittee)를 운영함.

о 동 위원회는 재무부문 부사장, CIO, CF O, 계리인, MIC Officer , 글로

벌 자산운용부문의 최고경영자(CE O of P GAM ), 증권 부문의 책임

자(Senior M an ag er of P SI), 리스크관리 담당(Enterpr ise RM ) 2명

등 총 9명으로 구성됨.

□ 일본생명과 제일생명은 ALM에 기초한 리스크관리를 실행 중임.



5. 생명보험회사의 리스크관리에 관한 설문조사

□ 조사 대상 16개 생명보험사의 리스크관리 수준을 100점 만점으로 환

산하였을 경우 전체 평균 점수는 53.9점으로 나타나 50점을 약간 상

회하였음.

о 최대값은 78.7점, 최소값은 23.4점으로 나타나 최대값과 최소값의

차이인 범위값(rang e)은 55.3점임.

о 전반적인 리스크관리 수준은개별 생명보험사간 큰 격차가 존재함.

о 특히 상위 4사 중 3사의 리스크관리 점수가 평균치를 훨씬 상회함

으로써 전체적인 평균값 상승에 큰 기여를 한 것으로 판단됨.

□ 부문별 리스크관리 점수는 리스크관리 절차상 전반 단계가 상대적으

로 높고, 후반 단계가 낮은 전고후저(前高後低) 형을 보이고 있음.

о ① 리스크 통제와 관련된 점수가 78.1점으로 가장 높고, ② 리스크

관리 원칙과 규정 64.4점, ③ 리스크 측정 기준 및 방법 63.3점, ④

리스크관리 조직 및 기능 57.0점 순으로 나타나 이들 항목은 평균

점수인 53.9점을 상회함.

о 이에 비해 한도관리는 ⑤ 50.6점으로 평균점수를 하회하였으며, ⑥

성과측정은 40.6점, ⑦ 내부통제 38.1점, ⑧ 시스템 28.1점 등으로

이들 부문은 평균치를 크게 하회함.

□ 1998년에 실시된 이봉주(1999)의 결과와 비교할 때 우리 나라 생명

보험사의 리스크관리 수준은 적어도 하드웨어(hardw are)차원에서는

크게 개선되었다고 볼 수 있음.

о 그러나 실질적인 운용측면인 소프트웨어(softw are)에서는 아직도 개

선의 여지가 많은 것으로 나타남.



□ 일반적인 인식과는 달리 자산규모와 리스크관리 수준간에는 뚜렷한

상관관계가 존재하지 않는 것으로 나타났음.

о 자산기준 상위5사와 기타사간 리스크관리 점수 차이가 13.6점으로

나타났지만, 통계적 검정결과는 양 그룹간 차이가 존재한다고 볼

수 없는 것으로 나타남.

о 상위5사와 기타사간 점수 격차가 많은 부문은 리스크관리 조직 및

기능, 시스템, 내부통제 등임.

о 소유형태 기준으로 보면 외국관련사와 순수국내사간 리스크관리 점

수 차이가 12.1점으로 나타났지만, 통계적 검정결과는 양 그룹간 차

이가 존재한다고 볼 수 없는 것으로 나타남.

о 외국관련사와 순수국내사간 점수 격차가 많은 부문은 리스크측정

기준과 방법, 성과측정 등임.

6 . 리스크관리 체제 개선방안

□ 기본방향

о 위험의 성격변화를 충분히 감안하고 리스크의 사전적·예방적 차원

에서 환경동화적인 리스크관리 체제로 정비해야 함.

о 리스크관리 체제가 국제적인 정합성(리스크관리의 투명성)에 부합

하도록 이루어져야 함.

о 우선적으로 완결된 리스크관리 체제를 정비한 후 소프트웨어 측면

에서 리스크관리 결과를 경영상 의사결정에 반영할 수 있는 유기적

체제를 구축해야 함.

□ 세부방안

о 현행 전고후저(前高後低) 형의 리스크관리 실태를 각 범주별 균형

을 유지하는 고원(Plat eau ) 형으로 바꾸어야 하는데, 이를 위해서는



취약 부문에 대한 집중적인 보완 작업이 필요함.

о 리스크관리 조직의 역할이 보다 강화될 수 있는 방향으로 리스크관

리 조직이 운영되어야 할 것이며, 기획부문에 대한 모니터링 관점

에서 또는 외형적인 이해가능성의 관점에서도 각종 리스크를 통합

하는 독립조직을 설치하는 것이 바람직함.

о 리스크를 반영하는 성과측정 방법의 도입과 개발이 필요하며 이를

위해 한정된 자원을 성과에 따라 효율적으로 배분하는 전략을 강구

해야 함.

о 자본을 각 부서별로 합리적으로 배분(Capital Allocation )하고 손익

측정(P erform ance M easure), 위험측정(Risk M easure) 등을 통해

성과측정(RAPM )하는 구조로의 전환이 필요함.

о 시장 및 신용리스크관리 시스템이 매우 취약하므로 이를 보완해야

함. 이를 위해 우선적으로 부문별 리스크관리시스템에 기초하여 개

발하되, 점진적으로는 전사 차원의 리스크관리가 가능하도록 종합

적인 리스크관리시스템의 도입과 개발이 장기적으로 필요함.

о 내부통제 기능의 적정화를 위해서는 리스크관리위원회, 여신관리위

원회, 담당임원 및 관리부서장, 리스크관리 전담부서간의 보고 체계

(사전승인, 사후보고 등)가 정비되어야 함.

о 정기적인 내부감사 등을 통해 리스크를 통제함으로써 리스크관리의

효율성 제고를 도모해야 함.
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Ⅰ . 서론

1 . 연구 목적

IMF 외환위기를 겪으면서 생명보험사 뿐만 아니라 은행, 증권 등

우리 나라의 전 금융기관이 리스크관리의 중요성을 실감하였으며, 이를

계기로 리스크관리 체제를 정비하고 있다. 사실 1998년과 1999년에 퇴

출, 혹은 인수·합병된 국내 생명보험사나 1990년대 후반 이후 지속되

고 있는 일본 생명보험사의 파산 역시 근본적인 원인은 리스크관리의

실패라고 할 수 있다.

이런 과정을 겪으면서 선진 생명보험사 및 은행 등 타 금융권의 경우

급격한 금융환경변화에 대응하기 위해 미래지향적이며 동태적(환경동화적)

인 리스크관리 체제로 전환하고 있다. 또한 IAIS (International A ssociation

of In surance Supervisor s : 국제보험감독관협의회), OSFI(Office of th e

Superinten dent of F inan cial In st itu tion s : 캐나다금융감독청) 등 선진

감독당국 역시 리스크의 다양성에 부합하도록 신감독기준을 제정하거나

건전성을 더욱 중시하는 방향으로 리스크 감독을 강화하고 있는 실정이

다. IAIS의 자산관리감독 및 파생금융상품감독기준, OSFI의 리스크평가

(Risk A sses sm ent )를 중심으로 한 감독체계의 전환, 금융위험관리원칙

(GARP : Generally A ccept ed Risk Prin ciple) 제정 등을 예로 들 수 있

다. 특히 자산축적 기능에 있어 생명보험사와 경쟁관계에 있는 은행은

생명보험사 보다 먼저 선진적인 리스크관리 시스템을 이미 상당 부분

도입하고 있다.

이처럼 선진 감독당국 및 타 금융권은 리스크관리의 새로운 패러다

임에 부응하기 위하여 종래의 감독체계를 정비하거나 새로운 리스크관

리방법 및 시스템운용 등에 지대한 관심을 보이고 있는 것이다. 이에

반해 국내 생명보험사의 경우 리스크관리의 중요성 인식 측면에서는 종

전과 달리 많은 변화를 가져온 것은 부인할 수 없는 사실이다. 그러나
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아직까지도 선진국과 비교하여 볼 때, 리스크관리조직 및 리스크관리기

법, 리스크관리운용 측면에서 미흡한 점이 많다고 할 수 있다.

전반적으로 생명보험사의 리스크관리에 대한 중요성이 증대하고 있

음에도 불구하고, 국내에서 구체적으로 생명보험사의 리스크관리 실태

에 관한 연구·조사를 수행한 사례는 매우 드물다. 이봉주(1999)1)가 17

개 생명보험사를 대상으로 리스크관리 행태에 대한 연구를 하였을 뿐이

다. 동 연구의 조사시점은 IMF 직후인 1998년 8∼10월이며, 주요 설문

내용은 ① IMF체제 이전과 이후의 리스크관리에 대한 인식 변화, ②

리스크관리 조직 및 관리규정, ③ 리스크관리 시스템, ④ 종합적인 리스

크관리 수준에 대한 평가 등으로 구성되어 있다.

동 조사 결과 IMF 관리체제 이후 생명보험사의 리스크관리에 대한

인식이 상당히 많이 변화된 것으로 조사되었으나, 전반적인 리스크관리

수준에 대해서는 부정적인 것으로 나타났다. 이러한 결과는 인식의 변

화만큼 리스크관리 체제의 구축이 수반되지 못하였음을 의미하는 것이

다.

이에 본 연구는 선행 연구가 이루어지고 2년 남짓 시간이 지난 시점

에서 국내 생명보험사의 리스크관리 현황 및 실태 등을 좀 더 구체적으

로 분석하기로 하였다. 이전 연구보다 더 포괄적인 설문조사를 통해 보

다 체계적으로 리스크관리 실태를 파악한 후, 현재 시점에서 국내 생명

보험사의 객관적인 리스크관리 수준을 분석·평가하고자 한다. 이를 통

해 현행 리스크관리 체제상의 문제점과 리스크관리 기법, 운영, 시스템

등 여러 측면에서 국내 생명보험사가 향후 지향하여야 할 리스크관리

방향 등에 대해 체계적으로 모색하여 보고자 한 것이다.

즉 국내 생명보험사의 현행 리스크관리 수준을 객관적으로 인식하

고, 이를 바탕으로 리스크관리에 대한 중요성을 재인식한 후, 향후 효율

1) 이봉주, 생명보험사의 리스크관리 행태 연구 , 리스크관리연구 , 제11집,

1999년 봄호.
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서론

적인 리스크관리 전략을 수립하는 데 기여하고자 하는 것이 본 연구의

목적이다.

2 . 연구 범위 및 구성

본 연구의 범위는 현행 생명보험사의 리스크관리 행태에 대한 실태

분석으로 한정하였다. 왜냐하면 리스크관리의 필요성 및 구체적인 관리

절차 등에 대한 연구는 이미 상당 부분 이루어진 상태이기 때문이다.

또한 자산부채종합관리(ALM )나 VaR, RBC 등 제반 재무리스크를 어떻

게 측정하고 관리할 것인 가와 같은 리스크를 측정하는 기법적인 측면

에 대한 연구 역시 이미 국내·외 선행 연구가 다수 존재하기 때문에

본 연구에서는 이러한 부문은 배제하기로 하였다.

이러한 판단 하에 우리 나라 생명보험사의 전반적인 리스크관리 수

준을 점검한 후, 리스크관리 체제상의 문제점, 그리고 바람직한 리스크

관리의 방향성을 조망하는데 초점을 두고자 한다.

본고의 내용은 다음과 같이 구성된다. 제Ⅱ장에서는 리스크관리 체

제가 어떠한 방향으로 변화되고 있는가에 대해 살펴보고, 제Ⅲ장에서는

리스크관리 체제의 수립 목적, 분류 및 특징 등 리스크관리 체제에 대

한 이론적 고찰을 하기로 한다. 이어 제Ⅳ장에서는 미국, 일본 등의 선

진 생명보험사의 리스크관리에 관한 모범사례(Best Practice)를 살펴본

후, 제Ⅴ장에서는 우리 나라 생명보험사를 대상으로 실시한 설문조사

결과를 분석하고자 하였다.

설문분석 결과를 바탕으로 제Ⅵ장에서는 우리 나라 생명보험사가 지

향해야 할 리스크관리 체제에 대해 포괄적으로 논의하고, 이를 달성하

기 위한 구체적 전략수립 방안에 대해 논의하였다. 마지막으로 제Ⅶ장

에서는 요약 및 결론, 본 연구의 한계점 등을 제시한다.
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Ⅱ . 리스크관리 체제의 특성 변화

1 . 생명보험사 리스크관리의 특수성

Santom ero and Oldfild (1997)1)는 생명보험 산업의 경우 타 산업보다

철저한 리스크관리 체제가 요구된다고 보았다. 그는 「정보 및 포트폴

리오의 특징」을 리스크관리 수준 등과 연계시켜 생명보험 산업에서 리

스크관리의 중요성을 설명하고 있다(<그림 Ⅱ- 1>참조).

<그림 Ⅱ-1> 금융기관별 위험관리 수준 및 형태

자료: George S . Oldfield , Anth ony M . S ant om ero (1997), p . 42.

즉 생명보험 산업은 타 산업보다 리스크를 담보로 하는 전형적인 정

보의 비대칭 산업2)이므로 적극적인 리스크관리 체제가 필요한 산업이라

는 점이다. 일반적으로 생명보험 산업의 정보비대칭성 유형은 <표 Ⅱ

1) Santomero A. M & Oldfild G. S., Risk Management in Financial

Institutions", Sloan Management Review, Fall 1997.

2) M. Rothchild, J. Stiglitz, M. V. Pauly, Wilson, H . L. Grossman, J. J. Laffont,

S. Shavell, J. D. Hey 등 많은 경제학자들은 정보비대칭성 이론을 생명보험 시

장에 적용함으로써 불확실경제 이론의 분석모델로 발전시켜 왔다.

4



리스크관리 체제의 특성 변화

- 1>에서와 같이 보험계약자 측의 정보편재에 의한 정보비대칭성과 생

명보험사측의 정보편재에 의한 정보비대칭성 등3)으로 구분할 수 있다.

<표 Ⅱ-1> 생명보험 산업의 정보비대칭성 유형 및 분류

구

분

정보의 보유형태
현상 검토 사항

수요자 공급자

유

형

Ⅰ

O ×

- 수요자측의 정보 편재 현
상 뚜렷(고위험 피보험
체의 보험가입)

<생명보험사>
- 계약심사 등 위험인수 능력
- 개별 리스크 평가기법 등
<감독당국>
- 고지의무강화, 사기방지대책
강구, 정보교환제도

유

형

Ⅱ

× O - 공급자측의 정보 편재

<생명보험사>
- 신정보채널 개발
- 부가서비스 개발
<감독당국>
- 약관체계의 정비 등
- 각종 정보공시제도
- 지급능력 규제

그러나 이와 같은 정보비대칭성에서 발생하는 리스크는 주로 보험리

스크 등을 기반으로 하고 있다는 점에서, 실제 생명보험 산업의 정보비

대칭성을 고려할 경우에는 환경변화의 불확실성, 즉 환경변화에 따른

생명보험 환경(금융 및 경영환경)의 정보비대칭성도 함께 고려하는 것

이 바람직 할 것이다. 이와 같은 관점에서 볼 때 생명보험 산업은 정보

의 비대칭성으로 인해 보험리스크 뿐만 아니라 시장 및 유동성리스크

등에 노출되어 있는 전형적인 리스크관리 산업이라 할 수 있다.

이에 비해, REMICs (Real E stat e Mortg age Inv estm ent Con duit s )

등과 같이 정보가 투명하고 소극적으로 관리하는 금융기관에서는 규정

(rules )이 리스크관리를 대신할 수 있다고 주장하였다. 또한 헤지펀드

3) 수요자측의 정보편재시(유형Ⅰ)와 공급자측의 정보편재시(유형Ⅱ)로 보험정

보의 보유형태를 세분화할 수 있다.

5



(Hedg e Fund )와 같이 투명한 정보 하에서 적극적 관리가 이루어지는

금융기관은 불필요한 리스크를 제거하기 위한 리스크관리에 초점을 맞

추어 부가가치를 창출하는 리스크는 적극적으로 관리하지만 본질적이지

않은 리스크는 회피하고자 행동한다고 보았다. 특히 에이전시 모기지풀

(Ag en cy Mortg age P ools ) 등과 같이 정보가 불투명하면서 관리도 소

극적인 금융기관은 불투명한 정부보증에 의해 관리되고 있는 기관의 성

격을 지니고 있다고 설명하였다. 반면 생명보험사처럼 정보가 불투명하

면서 적극적으로 관리하는 기관들은 불확실하고 예측 불가능한 리스크

를 집중적으로 관리하는 금융기관의 성격을 지니고 있다고 보았다.

이처럼 Sant om ero an d Oldfild (1997)은 생명보험사의 리스크관리 체

제의 필요성을 리스크 관련 정보의 비대칭성에서 찾고자 하였다. 이와

같은 관점에서 볼 때, 생명보험사는 정보가 불투명하면서 적극적으로

리스크관리를 하는 금융기관의 성격을 지니고 있기 때문에 타 금융기관

보다 정형화된 리스크관리 체제를 구축하는 것이 절실히 요구된다고 볼

수 있다. 특히 최근과 같이 보험 산업의 규제가 완화되는 환경 하에서

이러한 변화에 따른 불확실성이 급격히 발생하고 있다는 점을 감안하면

리스크 관련 정보의 대칭화 차원에서 리스크관리 체제가 수립되어야 할

것으로 판단된다.

2 . 은행형 리스크관리의 비중 증대

생명보험사의 상품구조가 단체연금보험4)과 금리연동형상품 등 투자

형상품 및 저축성상품의 비중이 증가하는 방향으로 변화하는 것은 필연

적으로 은행형 리스크인 자산관련리스크(C1)5)와 금리리스크(C3)6) 등과

4) 단체연금과 같이 은행, 신탁 등 타 금융기관과의 경합성이 높은 상품이 개

발됨으로써 수익의 변동성(volatility)이 증대되고 업무의 분화(unbundling)를

촉진시키고, 계약자가 단체이므로 운용성과에 따라 거액의 자금유출이 발생

할 가능성이 커져 유동성리스크도 상대적으로 높아지게 된다.
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리스크관리 체제의 특성 변화

같은 금융리스크의 증대를 초래한다.

이는 단적으로 주식시장의 변동성 증대에 따른 유가증권평가손의 급

증과 저축성상품의 증가에 따른 지급여력비율의 감소추이를 보이고 있

는 최근의 국내 상황을 통해서도 알 수 있다. 예를 들어 연금보험과 투

자형 상품의 증가는 금리리스크와 직접적으로 관련이 있는 책임준비금

의 증대를 초래하는데, 이는 EU식 지급여력제도7) 하의 지급여력비율

(Solv ency M argin Rat io)에 직접적인 영향을 미치게 되기 때문이다

미국의 생명보험 상품구조 추이를 살펴보면, 전체 수입보험료 중 연

금상품이 차지하는 비중이 1993년 49.0%에 달하였으나, 1998년에는

51.7%로 증가하였으며, 1999년에는 다시 60.8%로 급증하였다. 일본 역

시 전체 보유계약금액 기준으로 연금의 비중이 1993년 6.2%에서 1999

년에는 6.5%로 증가하는 추세를 보이고 있다.

<표 Ⅱ-2> 미국, 일본의 연금상품 비중

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

미국 49.0 47.1 47.1 49.8 48.7 51.7 60.8

일본 6.2 6.4 6.6 6.3 6.6 6.7 6.5

주: 미국은 수입보험료 기준, 일본은 전체 보유계약금액 기준
자료: 일본생명보험문화센타, 생명보험 Fact Book , 각호.

American Council of Life Insurance, Lif e Insurance Fact Book, 2000.

5) 대출금 미반환 및 가치하락 등에 의한 자산의 손실발생 리스크로 채권, 주

식, 저당증권, 부동산 등의 자산에 대해 장부가액 또는 평가액의 일정비율을

리스크액으로 한다.

6) 해약 증가 등 금리변동에 의한 Cash Flow 변동 등의 리스크로 해약시, 만

기시의 이율보장 유무, 해약공제의 유무 등에 따라 계약을 분류하고 책임준

비금의 일정비율을 리스크액으로 한다.

7) EU방식(영국)의 지급여력기준은 책임준비금의 4% × [전사업연도책임준비

금(출재분제외)/전사업연도책임준비금(출재분포함)] + 위험보험금의 0.3% ×

[전사업연도책임준비금(출재분제외)/전사업연도책임준비금(출재분포함)]
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또한 유가증권평가손 문제와 같이 자산포트폴리오의 부적절성으로

인한 자산관련리스크의 증대, 그리고 시장금리의 급격한 하락에 따른

예정이율리스크 증대는 생명보험사 위험의 성격이 보험리스크 중심에서

금융리스크 중심으로 변화되고 있음을 의미한다. 이와 같은 현상은 우리

나라 뿐만 아니라 대부분의 국가에서도 보편적으로 나타나고 있는 현상이

다.

실제로 NAIC에서 집계한 미국 생명보험사의 RBC비율을 구성요소

별로 분해하여 살펴 보면, 1997년까지는 자산리스크(C1)는 감소하며 보

험리스크(C2)8)가 증가하는 추세를 보였다. 그러나 1998년 들어 자산리

스크가 46.5%에서 48.2%로 크게 증가한 반면, 보험리스크는 20.1%에서

18.2%로 감소한 것으로 나타났다.

<표 Ⅱ-3 > 미국 생명보험사의 RBC 구성 비율

(단위: %)

1993 1994 1995 1996 1997 1998

부외리스크(C0) 18.1 17.4 17.5 17.8 18.4 18.4

자산리스크(C1) 49.3 48.1 47.5 46.6 46.5 48.2

보험리스크(C2) 18.0 19.0 19.7 20.2 20.1 18.2

금리리스크(C3) 11.2 12.0 11.8 11.8 11.4 11.3

경영리스크(C4) 3.4 3.6 3.6 3.6 3.6 3.9

합계 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

자료: NAIC, NAIC Research Quarterly, October 1999, Volume Ⅴ, Issue 4, p. 15.

또한 생명보험사의 규모가 작을 때는 보험리스크(C2)가 현저하게 크

8) 사망율의 악화 등 보험가격 설정에 수반하는 손실발생 리스크로, 보험종목

의 대분류에 따라 사망보장상품은 위험보험금 비례, 연금 등은 책임준비금

에 비례하여 리스크액을 산출한다.
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리스크관리 체제의 특성 변화

게 나타나는 반면, 규모가 커질수록 은행 등과 같은 금융기관의 성격을

강하게 지니게 되어 자산리스크(C1)의 비중이 증대되고 있는 것으로 조

사되었다. 1998년 미국 생명보험사의 RBC를 자산규모 등급에 따라 구

성요소별로 분해하여 살펴 보면 다음과 같다.

인정자산(admit ted asset s ) 규모가 $ 10백만∼$ 25백만인 생명보험사

의 경우 총 RBC의 60% 정도를 보험리스크(C2)가 차지하는 반면, 자산

리스크(C1)의 비중은 20% 정도에 불과하다. 이에 비해 자산규모가 $ 10

억 이상인 경우 보험리스크(C2) 비중은 10%를 약간 상회하는 수준으로

매우 낮으며, 대신 자산리스크(C1)가 거의 60% 정도를 차지할 정도로

높다.9)

이와 같은 은행형 리스크(Banking - T ype Risk s )의 증가는 종래의 보

험리스크 중심 관리 체제에서 자산관련리스크 및 금리리스크 중심의 관

리 체제로의 전환을 요구하고 있다. 이는 1990년대 미국 대형 생명보험

사의 파산이 시장 및 신용리스크, 그리고 유동성리스크관리의 실패에

기인하였고, 이러한 현상이 자산관련리스크 중심으로 리스크관리 체제

를 변화시켰다고 할 수 있다. 즉 VaR 및 ALM시스템 등 은행형 리스

크관리와 관련된 시스템개발도 1990년대 이후부터 본격적으로 이루어졌

으며 리스크관리 지침 및 규정, 리스크허용도 계측 및 한도관리, 성과배

분 등 일련의 리스크관리 체제도 적극적으로 제정·정비되었다고 할 수

있다. 따라서 국내 생명보험사도 금리리스크 등 은행형 리스크관리 체

제 중심으로 리스크관리 체제를 사전에 지속적으로 제정·정비해 나아

가 할 것으로 보인다.

3 . 리스크의 다양성·변동성 증대

1983년 SOA에서는 처음으로 생명보험사의 리스크를 투자리스크, 보

9) NAIC, NAIC Research Quarterly, October 1999, Volume Ⅴ, Issue 4, pp. 11∼13.
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험리스크, 금리리스크, 경영리스크 등 4가지의 리스크로 분류하였다. 그

이후 생명보험사의 자회사에 대한 투자, 파생상품 등 재무제표에 나타

나지 않는 부외거래의 비중이 증가하고 이로 인한 리스크가 증대함에

따라 부외거래리스크10)를 포함하여 5가지의 리스크로 분류하고 있다.

다른 한편, 2000년 10월 일본 생명보험사를 대상으로 한 리스크관리체

제 실태조사에 의하면 일본의 대형 생명보험사들은 리스크를 보험인수리

스크, 시장관련리스크, 운용리스크, 부동산투자리스크, 유동성리스크, 사무

리스크, 시스템리스크 등 7가지로 분류하고 있는 것으로 나타났다.

<표 Ⅱ-4 > 일본 생명보험사의 리스크 분류

보험인수
리스크

보험료 설정 당시의 예측과 달리 경제상황이나 보험사고
의 발생확률 등이 변동하는 데 기인한 손실

시장관련
리스크

금리, 유가증권 등의 가격, 외환 등의 변동에 의해 자산
가치가 변동하는 데 기인한 손실

신용리스크
투·융자 대상의 재무상황 악화 등으로 자산의 가치가
감소 또는 손해를 입는데 기인한 손실

부동산투자
리스크

임대료 등의 변동에 의해 부동산 수익이 감소하거나 부
동산가격 자체가 하락하는 손실

유동성리스크
예상하지 않은 보험료수입의 감소 또는 자금 유출 등에
의해 통상보다 불리한 조건으로 자금을 조달하는 손실

사무리스크
임직원의 부정확한 사무처리 또는 사고·부정 등에 기인
한 손실

시스템리스크
컴퓨터시스템의 고장 또는 오작동, 시스템의 부정사용 등
에 기인한 손실

자료: 金融ジャ ナル, 生保のリスク管理體制 , 2000. 11, p . 100.

2001년부터 시행되고 있는 우리 나라의 「보험회사의 리스크관리 모

범규준」에서는 생명보험사 리스크를 보험리스크, 시장리스크, 신용리스

크, 유동성리스크, 경영리스크 등 5가지로 분류하고 있다.

이상에서 살펴본 바와 같이 아직까지 정형화된 생명보험사의 리스크

10) 자회사에 대한 투자(보통주, 우선주, 채권), 관계사에 대한 채무보증, 통제불능

자산, 우발채무(contingent liability)와 재보험 처리되지 않은 거대재해리스크

등 재무제표에 나타나지 않는 리스크를 말한다.
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리스크관리 체제의 특성 변화

분류 방법은 없으나, 국가에 따라 상황에 따라 생명보험사 운용과 관련

된 리스크가 매우 다양하다는 점을 알 수 있다.

생명보험사의 리스크에 대한 가장 일반적인 분류는 <그림 Ⅱ- 2>와 같

이 보험리스크, 시장리스크, 신용리스크, 유동성리스크, 경영관리리스크로

나뉘어진다. 그러나 생명보험사의 리스크는 변동성이 강해 시대적 환경에

따라 분류가 보다 세분화되고 구체화되어 가고 있는 추세에 있다

.

<그림 Ⅱ-2> 생명보험회의 리스크 분류

따라서 향후에는 리스크관리 체제라는 측면에서 이처럼 다양한 리스

크 분류를 감안하여 제반 리스크관리 기법, 리스크 측정방법 및 리스크

관리 절차 등이 신중하게 검토되어야 할 것이다.

4 . 국제적 정합성 요구

금융의 자율화·국제화, 금융업종간의 업무영역 철폐 등으로 인해

금융기관간·국가간 동조화 현상이 그 어느 때보다 가속화되고 있다.

이와 같은 현상은 특히 IMF 이후의 감독정책과 방향 등에서 두드러지

게 나타나고 있다고 할 수 있다. 즉 각종 보험감독제도 뿐만 아니라 감

독정책 등이 국제적 정합성 측면에서 이루어지고 있는데, 이는 리스크
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관리 정책에서도 두드러지게 나타나고 있다.

<표 Ⅱ-5 > 선진국의 리스크관리 체제 및 감독 기준

구 분 주요 내용

생보사

- 전사적 차원의 리스크에 대한 파악, 측정, 모니터 및 관리하는 리
스크 기본틀 확립

- 자산 및 부채에 대한 시장변동의 영향관리 및 정교한 측정기법개발
- 사업포트폴리오 전략개발시 위험자본수익률과 리스크허용량 결정 등

감독당국

및

위험관리

원칙

OSFL
(캐나다금
융감독청)

- 리스크가 상대적으로 높은 부문에 더 많은 감독자원투입
- 리스크매트릭스를 사용, 주요 영업활동별로 리스크평가
- 금융기관별 전담역지정, 리스크변동상황 상시모니터링
- CAMEL평가에서 리스크평가(Risk Assessment)로 전환

IAIS
(국제보험
감독관협

의회)

- 자산관리에 관한 감독기준
·책임준비금 및 지급여력차원의 자산보유 및 투자요구

·건전한 자산관리시스템의 기본적인 틀 제시

·이사회 등에 대한 엄격한 리스크관리 책임 부여

·보험감독관의 역할 재정립

IAIS

- 파생금융상품거래에 관한 감독기준
·건전성규제측면에서 파생금융상품에 대한 감독강화

·리스크관리차원에서 파생금융상품의 관리철저

·파생금융상품의 운영에 관한 관리지침 신설 등

GARP

- 금융위험관리원칙(Generalley Accepted Risk Principles)
·복잡한 거래활동의 관리규제를 위하여 포괄적 위험관

리 체계로 89개의 핵심원칙 구성
·위험관리전략, 위험관리부서, 위험의 측정, 보고 및 통제
·운영

·위험관리시스템 등에 관한 내용 및 부문별 원칙 설명

예를 들어 생명보험사의 리스크관리 기법, 측정·평가방법, 관리조직

및 운용 등이 국제적 정합성에 부응하는 방향으로 전개되고 있다. 즉 통일

된 기준과 방법에 의한 리스크관리 체제의 구축으로 상호평가·비교가 더

욱 가능하도록 요구하고 있는 것이다. 그 단적인 예가 국제회계기준과 같

은 국제위험기준원칙(GARP )의 제정을 통해 정형화되고 규범화된 리스크

관리의 기본 틀을 제시하고 있는 데에서도 알 수 있다(<표 Ⅱ- 5>참조).

이처럼 선진 생명보험사 뿐만 아니라 감독당국 역시 국제적 정합성

측면에서 새로운 감독기준을 제정하거나 종래의 감독체계를 정비하고

있다. 따라서 국내 생명보험사의 경우도 장기적으로는 국제적 정합성에
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리스크관리 체제의 특성 변화

부합하도록 리스크관리 체제를 수립하려는 전향적인 자세가 요구된다.
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<표 Ⅱ-6> 주요국의 리스크 중심의 감독 체제

구분
미국 영국

FSA

캐나다

OSFIO CC FRB

제도명

(도입시점)

Su pervision by

Risk ('95.9)

Risk-Focu sed

Supervision ('97.8)

RATE*(' 98.6) The Supervisory

Fram ew ork('99.8)

대상기관

국법은행 대형은행 및

Comm unity Bank

영국내 설립 은행 및

비유럽계 은행

영국지점

증권사를 제외한 전

금융기관

리스크의

분류

신용 ,금리 ,유동성 ,

가격 ,환 ,거래 ,법규

준수 ,전략 ,평판리스

크 (9개 유형)

신용 ,시장 ,유동성 ,사무 ,

법률 ,평판 ,기타리스크 (7

개 유형)

자본 ,자산 ,시장리스크 ,

수익성 ,부채 ,기타영업

리스크,내부통제 ,조직 ,

경영 (9개 유형)

신용 ,시장 ,보험 ,사무 ,유

동성 ,법규규제,전략리스

크 (7개 유형)

리스크평

가방법

(Risk

Assessment)

·상기 리스크 유형

별로 리스크의 양

과 리스크관리의

질을 평가

·리스크의 양을 평

가하기 위해 리스

크의 수준, 손실

규모, 포지션 상

태, 변동성 등을

파악

·리스크관리의 질

을 평가하기 위해

리스크관리 정책,

절차,직원수준 ,통

제제도 등을 평가

·은행별로 우선 주요

영업활동을 식별하고,

주요 영업활동별로

리스크의 양과

리스크관리의 수준을

평가한 후, risk

matrix를 이용하여

주요 영업활동별

순리스크 수준을 평가

·주요 영업활동별

리스크의 양은 상기

7개 유형

·주요 영업활동별

리스크관리의 수준을

평가하기 위해

경영진과 이사회의

감시기능,리스크관리

정책,절차 및 한도의

적정성 ,리스크감시

및 정보관리시스템의

적정성 , 내부통제

등을 파악

·은행별로 주요 영

업단위 (b u s i n e s s

u nits)를 식별한 후

관련 정보를 취득

하고,이를 기초로

영업 (CAMELB) 및

통제 (CO M)리스크

에 대한 잠정평가

를 실시

·현장검사를 통해

리스크평가 결과를

확정

·영업리스크를

2단계 (high,low)로

구분하여 m atrix를

구성

·m atrix내 해당

영역별로

감독정책을 수립

·금융기관별로 우선

주요 영업활동을 식

별하고 주요 영업활

동별로 리스크의 양

과 리스크관리의 수

준을 평가한 후 risk

matrix를 이용하여

리스크유형별로 리

스크 수준을 평가

·주요 영업활동별 리

스크의 양은 상기 7

개 유형

·주요 영업활동별 리

스크관리의 수준을

평가하기 위해 운영

관리 ,재무분석 ,법규

준수,리스크관리부문,

경영진 ,이사회의 감

시기능 등을 파악

특징

·상주검사역제도

(resident

examiner)

·리스크 유형별

리스크 평가

·전담역 제도 (central

p oint of contact)활용

·risk matrix 사용

·risk m atrix 사용 ·전담역 제도

(relationship manager)

·risk matrix 사용

·자기자본 수준을 감

안한 종합리스크 등

급 산정

주 : *리스크평가 (Risk Assessment), 감독수단 (Tools of Supervision), 사후평가 (Evaluation)
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리스크관리 체제의 특성 변화

5 . 동태적 리스크관리로의 전환

최근의 급격한 환경변화는 생명보험사의 리스크관리 체제를 정태적

관리 체제에서 동태적 관리 체제로 전환하도록 강하게 요구하고 있다.

여기에서 정태적 리스크관리 체제는 과거 지향적인 리스크관리 체제를,

동태적 리스크관리 체제는 환경변화를 감안한 미래 지향적인 리스크관

리 체제를 의미한다고 할 수 있다.

미래지향적 리스크관리 체제란 현시점의 리스크관리가 아닌 향후 영

업행태까지도 고려한 리스크관리, 즉 예측 및 예방적 차원의 리스크관

리를 의미한다. 즉 생명보험사의 영업활동에 대해 종합적인 접근방법을

취하고, 현재 뿐만 아니라 향후의 영업활동 등을 고려한 플로우(F low )

개념의 리스크관리 체제가 요구된다는 점이다. 아래 표는 종래의 리스

크관리 환경과 향후의 리스크관리 환경을 리스크관리 패러다임 측면에

서 요약·정리한 것이다.

<표 Ⅱ- 7> 동태적 리스크관리 체제로의 패러다임 변화

구 분 현재까지 발전 방향

위험관리

업무
필요시 수행 지속적 수행

위험관리

부서
회계, 감사, 자산운용부서 전조직 구성원의 위험인식과 관리

위험관리

방식
독립적, 기능적 위험관리 부서간 협조 및 통합적 위험관리

관리대상

위험
재무적 위험중심 경영전반 위험

위험관리

규정
위험관리규정 미흡 위험관리규정의 효율적 재구성

위험관리

수준
위험의 감지, 조사, 반응 위험의 예측, 예방, 지속적 감시

위험의

主대상
비효과적인 사람 비효과적인 프로세스
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6 . 리스크관리의 투명성 요구

생명보험사의 리스크관리 여부에 따라 주주 및 채권자 등 이해관계

자(st akeh older )에 미치는 영향이 매우 강하다. 그렇기 때문에 리스크관

리 조직구조 및 리스크관리 절차 측면에서도 정보의 비대칭성 차원에서

투명성을 적극 요구하는 시스템으로 변모하고 있다. 이와 같은 리스크

관리의 투명성은 비단 생명보험사의 리스크관리 운용측면 뿐만 아니라

리스크관리 감독 체제에서도 두드러지게 나타나고 있다.

즉 리스크관리의 절차가 보다 투명하고 객관화될 수 있도록 각종 리

스크관리 관련 규정을 제정하거나 정비하고 있으며, 리스크관리 상황과

실상을 일반인들에게 공시(disclosure)하도록 하는 체계로 전환되고 있

다고 할 수 있다.

은행, 신탁 등 타 금융권과의 경쟁, 저금리 환경의 정착, 성숙시장으

로의 진입 등과 같이 악화되는 금융환경 변화에 대응하여 생명보험사가

지속적으로 생존하기 위해서는 시장에서 좋은 평가를 받는 것이 필요하

며 이를 위해서는 적절한 공시의 중요성이 증가하고 있다. 생명보험사

의 보유리스크를 적절히 표시하는 것은 보험계약자 및 이해관계자의 의

사결정에 상당한 영향을 미칠 것이며 이는 종국적으로 생명보험사의 경

영과도 직·간접적으로 연결될 것이기 때문이다.
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리스크관리 체제에 관한 이론적 고찰

Ⅲ . 리스크관리 체제에 관한 이론적 고찰

1 . 리스크관리 체제 수립의 목적

가. 리스크관리 체제의 개념

생명보험사의 리스크관리를 효율적으로 수행하기 위해서는 일련의

리스크관리 프로세스(r isk m an ag em ent process )에 의한 단계적인 리스

크관리가 필수적으로 요구된다. 따라서 리스크관리 체제는 리스크관리

프로세스의 종합이라 할 수 있다.

리스크관리 체제, 또는 리스크관리 프로세스는 아직까지 정형화되어

있지 않은데 그 이유는 각 금융기관이 처한 환경과 더불어 금융기관의

특성에 따라 리스크관리 체제 또한 매우 가변적이기 때문이다. 따라서

학자들마다 리스크관리 체제에 대한 개념, 그리고 이에 대한 분류방법

등이 다르게 나타나고 있다.

이러한 차별성이 존재함에도 불구하고, 거시적 측면에서 가장 일반

적인 리스크관리 체제는 리스크 확인(ident ification ), 평가(ev aluation ),

처리(cont rol) 등과 같은 3단계로 구분하는 것이다. 즉 리스크관리 체제

를 취급하는 제 학설은 이 3가지 단계를 보다 세분화하여 보여주고 있

다는 점에서 이 3가지 범주에 속한다고 할 수 있다. 다만 리스크관리

체제는 리스크를 관리하기 위한 기본적 활동을 단계적으로 연계시킨 것이

기 때문에 경영관리론 일반에서 지적되고 있는 관리과정(management

process )과는 의미상 다소 차이가 난다고 할 수 있다.

생명보험사에서는 리스크의 인식(ident ify )단계, 리스크의 측정단계,

리스크의 평가 및 보고단계, 통제 및 사후관리단계 등과 같이 4단계로

리스크관리 체제가 이루어지고 있다. 즉 인식단계는 주요 업무 프로세

스에 내재된 리스크를 파악·분석하여 총괄적인 리스크관리 정책을 수

립하고 리스크측정 방법론 정의 및 각 리스크별 허용한도 설정이 이루
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어지는 단계이다.1) 측정단계는 각종 측정지표(VaR , CaR, E aR )를 이용

하여 리스크를 측정하는 단계이다. 리스크평가 및 보고단계는 측정된

리스크와 설정된 리스크 허용한도를 비교하여 허용한도 준수여부 평가

및 리스크관리위원회 등에 보고(정기 또는 수시)하게 되는 단계이며,

통제 및 사후관리를 통한 관리시스템 지속개선 단계는 리스크관리의 적

정성을 검증하는 단계로 인식하고 있는 것이다.

이러한 리스크관리 체제를 생명보험사에 적용시키면 <그림 Ⅲ- 1>과

같이 정리할 수 있을 것이다. 우선 생명보험사가 보유하고 있는 전반적

인 제반 리스크를 파악하고, 이를 관리할 조직을 구성한 후 각 조직에

구체적 기능을 부여한다. 그런 다음 각 조직은 제반 절차에 따라 리스

크를 관리하며, 이런 과정에서 정보기술은 리스크관리 절차상 여러 가

지 판단근거를 제시하는 보완기능으로 작용한다. 이와 더불어 리스크관

리 수준을 감시하여 상호견제·평가하는 내부감사 기능이 요구된다.

<그림 Ⅲ-1> 리스크관리 체제

1) 여기에서 Check List, Flow Chart, 재무제표 등의 방법이 적용된다.
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나. 리스크관리 체제 수립의 필요성

리스크관리 체제 수립의 필요성은 첫째, 생명보험사의 특성에 부합

한 리스크관리의 실행원칙 및 절차 등이 사전적으로 정비됨으로써 리스

크관리의 비용성(효율성)을 최소화(극대화)할 수 있다는 데 있다고 할

수 있다.

둘째, 생명보험사의 리스크는 복잡하고 가변적이며 다양한 분야에

산재되어 존재한다. 이러한 특성 때문에 생명보험사의 리스크관리는 개

개의 리스크 현상(결과)에 대한 이산적인 관리가 아닌 절차에 의한 일

련의 계획적인 과정을 수립하는 것이 중요하며 플로우 개념적인 측면에

서 관리할 필요성이 있다.

셋째, 리스크관리는 하나의 관리기법만에 의해 이루어지는 것이 아

니라 리스크와 관련된 각종 규정, 조직 등과 맞물려 이루어질 때 비로

소 가능할 수 있기 때문이다.

넷째, 역동적인 생명보험 환경변화에 따른 불확실성 증대에 적극적

으로 대응하기 위해서는 정형화된 리스크관리 수단(F ram ew ork ) 하에서

만 리스크관리가 가능하기 때문이다.

그렇다면 이와 같은 리스크관리 체제가 지향하는 궁극적인 목적은

무엇일까? 아마도 생명보험사의 리스크를 보다 체계적으로 관리함으로

써 생명보험사의 안정성이 유지되면서, 수익성 제고를 통한 주주 및 회

사가치의 극대화를 도모하는 데 있다고 할 수 있다. 즉 리스크관리 체

제에는 생명보험 사업의 안정성을 위협하는 제반 리스크를 리스크관리

프로그램에 의해 능동적·탄력적으로 관리함으로써 경영악화의 가능성

을 사전에 방지함과 아울러 장래의 회사가치를 극대화해야 한다는 이중

적 목적 지향성(안정성과 수익성간 tr ade off)이 내재해 있다고 할 수

있다.

<그림 Ⅲ- 2>와 같이 리스크관리의 피라미드 구조를 살펴보면, 우선

각 거래, 사업단위로부터 리스크 전반에 대한 상황을 상향식(dow n - up )
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으로 보고 받은 후, 회사 전체의 목표, 리스크 한도 및 수익성을 설정하

게 된다.

이러한 결정에 따라 하향식(t op - down )으로 리스크, 수익배분을 실시

하게 되는데, 이러한 일련의 과정이 유기적으로 순조롭게 작동해야 한

다. 이를 위해서는 완성된 리스크관리 체제가 우선적으로 수립되어야

하는 것이다.

<그림 Ⅲ-2> 리스크관리의 피라미드

자료: Joёl Bessis (1998), p. 32.

2 . 리스크관리 체제의 범주 및 특징

최근에는 리스크관리 프로세스를 좀더 세분화한 리스크관리 체제가

선진국 및 은행 등 타 금융기관을 중심으로 수립되어가고 있다. 그 이

유는 리스크관리의 책임과 범위를 명확하게 하고 이를 통해 리스크관리

의 투명성을 제고하기 위함이라고 할 수 있는데, 그 주요 특징은 다음

과 같다.
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첫째, 리스크관리 체제는 전사적인 통합 리스크관리 규정 하에 전략

및 리스크관리 목표가 먼저 수립되는 형태로 이루어지고 있다.

둘째, 전략 및 리스크관리 목표 수립에는 일반적으로 전반적 리스크

의 기술, 리스크관리 조직구조 및 기능, 리스크관리 절차, 정보기술(시

스템), 내부감사의 범위설정 등과 관련된 내용이 포함되어 있다는 점이

다.

셋째, 리스크관리 절차는 리스크관리 체제에서 매우 중요한데, 리스

크관리 절차는 ① 리스크측정, ② 리스크통제, ③ 한도관리, ④ 보고, ⑤

자원배분과 성과측정 순으로 구성되어 있다는 점이다.

小橋英敏(2000)2)은 리스크관리의 프로세스는 리스크관리의 근본이라

고 보았으며 리스크관리 체제를 「Plan - Do- S ee」이라는 3단계 리스크

관리 프로세스(사이클) 하에서 파악하고자 하였다.

먼저 계획(Plan ) 단계에서는 각 금융기관이 직면하는 경영환경이나

경영전략 등을 종합적으로 판단하고 리스크관리의 내용을 검토하게 되

는데, 리스크관리 방침 및 규정의 설정 단계가 이 단계에 해당된다.

다음으로 실행(Do) 단계에서는 리스크 규정에 기초하여 각종 리스크

를 구체적으로 파악·계측하고, 이를 종합하여 회사 전체적인 리스크를

파악·계측한다. 또한 리스크관리 규정의 준수 상황을 체크하며, 제반

결과를 경영층 등에 보고하며, 모니터링 수단으로 활용하게 된다.

마지막으로 검증(See) 단계에서는 검사 부문에서 리스크관리 부문에

대한 내부감시를 실시하고 상호견제를 하게 된다. 또한 내부적으로 리

스크관리가 잘 이루어지고 있는가를 검증하기 위해 외부감사를 도입하

게 된다.

2) 生命保險文化硏究所, 生命保險會社の金融リスク管理戰略 , 東洋經濟新報社,

2000. 8, pp . 209∼210.
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<그림 Ⅲ-3> 리스크관리의 P LAN-DO-S EE

자료: 生命保險文化硏究所, 生命保險金融リスク硏究會(2000), p. 211.

앞서 언급한 大橋英敏(2000)은 리스크관리는 그 자체가 목적이 아니

기 때문에 경영관리를 위한 룰(rule )이 존재하고 목적을 명확하게 하지

않으면 안되며 또한 리스크관리의 기법이나 기본방침 등 「리크관리의

정의」를 명확하게 할 필요가 있기 때문에 이를 리스크관리 규정으로

명문화하는 것이 요구된다고 주장하였다.3) 이를 구체적으로 살펴보면

다음과 같다.

첫째, 리스크관리의 목적이 명시되어야 한다는 점이다. 리스크관리가

경영 또는 수익 등과 어떻게 연결되는가를 명확히 함으로써 중요성의

인식 및 활용의 방향성을 결정하게 되는데 그 전제는 경영목표로서의

수익 수준 등이 해당된다. 따라서 리스크관리 규정이 제정된 경우 경영

3) 즉 大橋英敏은 리스크규정에는 일반적으로 리스크관리의 목적이나 리스크에

관한 기본방침·프로세스·정의 등이 명문화되고 그 내용에 대해서는 매년

이사회 등에서 승인되는 순서를 밟을 필요가 있다고 보았다.
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계획 책정은 리스크관리 규정과 경영·수익목표 양 측면에서 검토되어

야 할 것이다.

둘째, 리스크에 관한 기본방침·정의 등이 명문화되어야 한다는 점

이다. 즉 리스크관리를 수행하는데 있어서의 기본 방침과 그것에 관련

하여 실행하는 리스크관리의 정의, 기능·프로세스, 조직, 기법 등을 명

기할 필요가 있다.4) 실제로 일부는 이미 각종 업무기준 등에 반영되고

있는 경우도 있으나 책임 및 권한의 명확화 관점에서 리스크관리규정에

포함시킬 필요가 있다.

셋째, 리스크관리의 프로세스가 명시되어야 한다는 점이다. 그 이유

는 리스크관리의 프로세스는 리스크관리의 근간이며 리스크관리의 투명

성 차원에서 매우 중요시되기 때문이다.

결국 리스크관리 체제가 구축되기 위해서는 전사 차원의 리스크관리

규정이 제정될 필요성이 있는데 최근 우리 나라는 리스크관리규정에 해

당하는 리스크관리모범규준을 제정, 2001년 1월부터 시행하고 있는 실

정이다. 일본 역시 금융기관에서 자체적인 리스크관리규정을 만들어 실

무에 적용하고 있다.

가. 리스크관리 조직구조 및 기능

리스크관리 조직구조 및 기능에서는 전사적 리스크관리 조직의 구

조, 리스크관리위원회의 구조 및 기능, 유관부서의 리스크관리 기능 분

할 및 역할 등에 제시되어야 할 것이다.

생명보험사의 리스크관리가 점차 종합적 리스크관리 와 내부견제

기능의 확보 측면에 대한 중요성이 증대함에 따라 종래의 자산종류별

분권형 조직에서 점차 각종 리스크를 수평적으로 통합관리하는 형태로

4) 즉 구체적으로 리스크의 정의, 프로세스, 조직, 리스크한도액, 부문별 업적평

가, 모니터링(감시)방법 등을 들 수 있다.
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발전하고 있다.

1) 리스크관리 조직의 형태

가) 종래형

리스크관리 조직 형태 측면에서 살펴 보면, 종래에는 일정 규모 이

상의 생명보험사는 분권화된 조직을 통해 각 영역별로 특화하여 의사결

정의 신속화를 도모하는 경우가 많았다. 그 결과 자산운용 부문이 자산

종류별로 분화된 경우가 많았다. 이러한 유형의 조직에서는 각 자산담

당 분야별로 운용부서(F ront Office)와 운용지원부서(Back Office)를 설

치하게 되며, 각 자산이나 각 리스크를 수평적으로 평가하거나 통합하

지 않는다.

이럴 경우 결과적으로 운용부서와 운용지원부서 뿐만 아니라 리스크

관리를 수행하는 리스크관리부서(Middle Office)도 분권형이 되어 운용

부서나 운용지원부서에 대한 견제기능이 작동하지 않게 되는 단점이 존

재한다. 또한 자산별로 전혀 다른 리스크관리 기법이 적용될 가능성도

배제할 수 없으며, 이렇게 될 경우 기획부문에 대한 견제도 작동하지

않는다. 이런 유형은 과거에 많이 존재하였던 형태로 최근에는 이런 조

직을 유지하고 있는 금융기관은 거의 없는 것으로 알려졌다.

나) 유형 A : 리스크 종류별 통합관리를 위한 조직 설치

유형 A는 종합적인 리스크관리를 위한 초보적인 단계로 각종 리스

크를 수평적으로 통합하는 조직을 설치하는 것이다. 이런 조직 형태는

중요한 리스크가 명확하게 소수 몇 개에 집중되어 있는 경우 적용 가능

한 유형으로 알려져 있다. 이런 유형 하에서는 각 리스크관리 담당이

모니터링 결과를 직접 경영진에 보고하게 된다.

그러나 유형 A 역시 종래형과 마찬가지로 각 리스크를 수평적으로
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평가하거나 통합하지는 않고, 기획부문에 대한 1차 견제가 약하다는 단

점과 ALM에 대한 대응이 불충분하다는 단점이 존재한다.

다) 유형 B : 운용리스크를 통합하는 조직 설치

유형 B는 유형 A가 좀더 발전된 조직 형태로써 신용리스크와 시장

리스크를 총괄하여 운용리스크를 전사적으로 통합하는 부문을 설치하는

것이다. 생명보험사는 내부적으로는 보험인수 부문과 자산운용 부문으

로 분류되는 경우가 많은데, 이럴 경우 자산 측면의 리스크를 통합하는

단계로 간주할 수 있다. 만약 부채 측면의 리스크를 총괄하는 부문과

연계가 밀접하다면 ALM에 대응하는 것도 가능하다는 장점이 있다.

그렇지만 유형 B 역시 종래형과 유형 A와 마찬가지로 기획 부문에

대한 1차 견제가 약하고, ALM에 대한 대응이 불충분하다는 단점이 여

전히 존재한다.

라) 유형 C: 전사적인 리스크를 통합하는 독립조직의 설치

유형 C는 모니터링 관점에서 기획 부문에 대해 신용리스크, 시장리

스므, 부채리스크 등 각종 리스크를 통합하는 독립조직을 설치하는 것

이다. 즉 자산리스크 뿐만 아니라 부채리스크까지 고려하여 ALM을 기

초로 한 리스크통제가 가능하도록 한 것이다. 이러한 유형의 조직에서

는 리스크 총괄 담당이 모니터링 결과를 직접 경영층에 보고하며, 리스

크 총괄부서 내에 리스크 종류별 리스크 담당자를 배치하게 된다.

유형 C의 이점은 종래형 및 유형 A , 유형 B에서는 존재하지 않았던

각종 리스크를 수평적으로 평가하여 자원을 배분하고, 기획 부문을 포

함한 전사적인 견제기능을 확보할 수 있다는 점이다. 또한 본격적인

ALM 전략의 실현이 가능하다는 점도 장점이다. 그러나 부서간 독립적

인 색채를 강조하는 경우 자칫 리스크관리가 느슨해지고 효율성이 저하

될 수 있는 가능성은 단점으로 지적된다.
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<그림 Ⅲ-4 > 금융리스크관리 조직의 유형(1)

자료: 生命保險文化硏究所, 生命保險金融リスク硏究會(2000), p. 214.
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<그림 Ⅲ-5 > 금융리스크관리 조직의 유형(2)

자료: 生命保險文化硏究所, 生命保險金融リスク硏究會(2000), p. 215.
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2) 기능

가) 이사회

이사회는 위험관리위원회의 위험관리 정책 등을 승인하고 경영진이

위험관리업무를 적절히 수행하는지를 확인할 뿐만 아니라 적절하고 효

율적인 위험관리체제가 구축되고 유지되도록 하여야 할 궁극적 책임을

지게 된다. 다만 경영진은 이사회가 승인한 전략 및 정책을 집행할 책

임을 지도록 하고 있다.

나) 위험관리위원회

위험관리위원회는 생명보험사의 경영상 발생할 수 있는 각종 위험에

대한 효율적 감독 및 정책수립 등 위험관리 전반에 대한 업무를 총괄하

게 되며 이사회로부터 위험관리에 대한 권한을 위임받아 위험관리를 위

한 의사결정기구의 역할을 수행하게 된다.

일반적으로 위험관리위원회는 아래와 같은 업무를 수행하게 되는데

즉 ① 경영전략에 부합하는 위험관리 기본방침의 수립, ② 생명보험사

가 부담 가능한 위험수준의 결정, ③ 적정 투자한도 또는 손실 허용한

도의 승인, ④ 위험관리 세부기준의 제정 및 개정, ⑤ 위험관리 전담부

서로부터 상정된 안건을 이사회 보고전 심의, ⑥ 위험관리 관련 내부통

제 환경의 강력한 구축 및 내부통제의 작동 여부 확인, ⑦ 보험회사의

위험관리 전략 수립 및 특정 위험, 거래상대방, 사업 활동상 노출되는

위험의 명확한 정의 설정 등이 이에 해당한다.

우리 나라의 보험회사 위험관리모범규준에 의하면 이사회가 위험관

리위원회의 역할을 수행하도록 하고 있으며 위험관리위원회에는 위험관

리에 필요한 충분한 경험과 지식을 가진 위원이 포함되어야 한다고 규

정하고 있다.5)
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다) 위험관리 전담부서

위험관리 전담부서는 이사회 또는 위험관리위원회가 수립한 위험관

리 정책을 적절한 절차와 시스템에 반영함으로써 위험관리 전략을 실행

할 책임을 지게 된다. 또한 위험관리 전담부서는 보험회사의 위험수준

을 경영진에 독립적으로 보고함으로써 경영전략이 일관되게 수행되도록

하며, 위험관리위원회(또는 이사회)의 요청에 따라 필요한 정보를 제공

하게 된다.

다만 위험관리 전담부서는 보험회사가 직면하고 있는 위험을 파악·

관리하기 위해 필요한 경험, 지식, 권한을 가지고 있어야 할 필요성이

있다.6) 특히 위험관리 전담부서는 위험의 계량화 가능 여부를 넘어서

위험을 적시에 파악·통제할 수 있어야 하며, 생명보험사의 위험관리를

위한 시스템과 통제의 적합성 여부에 대하여 위험관리 전담부서는 경영

진 및 위험관리위원회(또는 이사회)에 보고하도록 하고 위험관리정책을

추진하기 위해 개선해야할 점이 있으면 개선 방안을 제시하게 된다.

라) 사업부문

영업, 운용 등의 부서장은 해당 사업부문 위험의 최종 책임자로서

다음과 같은 책임을 지게 된다. 첫째, 사업부문 내 위험분석 및 모니터

링 등을 수행하고, 둘째, 위험관리 전담부서에 위험에 관한 정보를 제공

하며, 셋째, 위험한도 초과 또는 과다 위험노출시 이를 위험관리 전담부

서에 즉시 보고하게 된다.

5) 금융감독원, 보험회사 위험관리규준, 2001. 1, p . 11.

6) 주요 업무로는 계량가능한 위험(시장, 신용, 유동성위험 등)의 인식, 측정, 감

시, 통제체제 구축, 위험한도의 운용상황 모니터링, 위험의 노출 및 집중도

분석, 위험관리정보시스템의 운용, 위험상태 및 위험관리 수준을 평가하는

위험 평가보고서 입안 등을 들 수 있다.
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나. 리스크관리 절차

1) 리스크측정

먼저 보험리스크의 경우, 리스크측정의 기준으로는 ① 안전마진을 포함

한 적정수준의 예정기초율 유지, ② 예상 손익분석을 통한 사전평가 후 신

상품 개발, ③ 적절한 상품별 포트폴리오 유지 등을 들 수 있다.

보험리스크의 측정방법으로는 ① 정기적으로 상품군별 이원분석을

하고, 이에 따라 상품포트폴리오를 조정하며, ② 경제·금융환경 변화를

고려한 예정기초율의 적정성 및 책임준비금 적립액의 충분성에 대하여

주기적으로 검토하고, ③ 계약부서의 독립성을 확보하고, 계약인수지침

이행여부 등을 점검하게 된다.

보험리스크의 측정지표로는 Cash F low T est에 의한 방법으로 측정

하거나 AHP모형 등을 통한 스코어링시스템 등을 들 수 있다.

둘째, 시장리스크의 리스크측정 기준으로는 ① 회사의 경영상태와 업무

능력을 감안하여 적정수준의 위험을 보유하여야 하고, 운용부서는 이사회

(또는 리스크관리위원회)에 의해 설정된 리스크 허용한도액을 준수하여야

하며, ② 운용부서(Front Office)는 운용지원부서(Back Office) 및 리스크

관리부서(Middle Office)로부터 분리되어 운영될 필요성이 있고, ③ 운용부

서의 책임자는 리스크 보유한도 및 손실한도를 준수하여야 하며 허용한도

초과시에는 즉시 리스크관리부서의 승인을 받게 된다.

시장리스크의 측정방법으로는 ① 시장리스크 관련 허용한도는 위험

액 보유한도와 펀드별 손실한도 및 종목의 손절매한도로 구분관리, ②

운용부서별·상품별 위험금액, 펀드별 허용한도 및 펀드별 손실한도는

연초에 이사회(또는 리스크관리위원회)에서 설정하며, 시장상황에 따라

이사회(또는 리스크관리위원회)는 한도조정 등을 들 수 있다.

시장리스크의 측정지표로는 ① VaR 및 PVBP (BPV ) 등 업계에서

일반적으로 인정된 지표 사용, ② 변동성을 측정하기 위한 시장가격의
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시계열 데이터는 통계적 유의성을 확보할 수 있도록 충분한 기간을 대

상으로 하며, ③ VaR모델 사용시에는 은행 등 업계에서 사용되는 모델

을 사용하거나 자체모델을 사용하여 측정할 수 있는 것 등을 들 수 있

다.

셋째, 신용리스크의 측정기준으로는 ① 신용리스크의 허용한도 설정

및 원칙준수, ② 특정 부문에의 편중취급 방지를 위하여 적정 포트폴리

오를 구성·운용하고, 필요시 포괄신용거래한도를 설정·운영, ③ 부실

징후의 조기발견을 위하여 차주의 신용상태 등을 상시 점검(부실여신

조기경보체제 확립) 등을 들 수 있다.

신용리스크의 측정방법으로는 ① 업종별, 동일집단별 신용집중의 통

제를 통한 리스크분산, ② 부실대출 예방을 위한 신용분석시스템과 부

실예상기업에 대한 관리시스템 구축·운영, ③ 거래처 신용정보 및 거

래유형별의 정보축적 관리, ④ 손실허용한도와 손실발생액 및 예상액을

정기적으로 비교·분석, ⑤ 부실채권 발생에 따른 대응조치와 조기정리

방안 수립·시행 등을 들 수 있다.

신용리스크의 측정지표로는 ① 자산부실화, 신용등급별 자산현황, 자

산의 집중도(산업별, 기업별) 등 업계에서 일반적으로 인정된 지표, ②

기업 부실화 가능성을 확률로써 측정하기 위한 시계열 데이터는 통계적

유의성을 확보할 수 있도록 충분한 기간을 대상으로 선정하는 것 등을

제시할 수 있다.

신용리스크관리의 본질 역시 여타 리스크와 마찬가지로 수익 극대화

를 위해 자산의 질을 관리하는 것으로 이것을 경영현실로 가능하게 하

기 위해서는 구체적인 체제 및 기법을 정비해야 한다. 이에 따른 중요

한 기본 기능을 정리하면 <그림 Ⅲ- 6>과 같다.

우선 신용리스크관리를 위한 사상을 공유하기 위해 명확한 신용정책

을 제정해야 하며, 그 다음으로는 신용등급을 충실화하고 정비한다. 이

를 통해 대출자산의 리스크와 수익간의 관계를 객관적으로 파악, 구조

분석 및 경향분석을 실시하고, 이를 대출 포트폴리오 전략에 반영하도
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록 한다. 네 번째 단계로는 각 거래처별 여신한도 수준을 설정한다. 다

섯 번째 단계로는 대출채권을 정상, 요주의, 파산 등으로 분류하는 자산

의 자기사정단계를 거쳐 이를 기초로 적합한 대손상각을 실시하고, 추

가적으로 대손충당금을 설정하게 된다.

<그림 Ⅲ-6 > 새로운 신용리스크관리 형태

자료: 生命保險文化硏究所, 生命保險金融リスク硏究會(2000), p. 149.

2) 리스크통제 및 한도관리

리스크통제는 통제기준, 기능적 독립과 권한 위임, 통제 방법 및 주

기 등과 관련되어 있으며 한도관리는 한도설정 원칙, 한도구조, 한도관
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리스크관리 체제에 관한 이론적 고찰

리 단계 등과 매우 밀접하게 관련되어 있다.

3) 보고체계

보고체계는 보고대상 정보의 개념 및 원칙, 보고목차, 보고방법 및

양식, 보고주기와 관련된 내용이다. 예를 들면 사업부문은 정해진 양식

과 절차에 의해 정기적으로 부문별 리스크/수익 현황을 리스크관리 전

담부서에 제출하거나, 위원회에 대한 보고는 특별한 사유가 없는 한 전

담부서를 통해서 제출하도록 하는 것 등을 들 수 있다.

이에 반해 리스크관리 전담부서는 정기적·부정기적 리스크/수익 현

황 자료에 대해 평가 분석을 실시하여 리스크관리위원회에 보고하거나

특정한 주기를 정해 놓고, 리스크관리 실태를 점검하고 그 결과를 위원

회에 보고하도록 하는 것이다. 특히 신규사업 진출시에는 반드시 리스

크 분석을 실시하여, 사업의 적정성을 검증하여야 하며, 리스크전담부서

는 그 의견을 위원회에 보고하는 경우 등을 들 수 있다.

4) 성과측정과 자본배분

일반적으로 자본배분 및 성과측정에는 원칙이 존재한다. 예를 들어

① 이사회는 리스크관리위원회를 이용해서 위험부담액이 보험회사의 리

스크허용범위 내에 있도록 관리하며, ② 자본의 배분 및 위험한도를 결

정할 때에는 각 사업부문의 리스크 대비 수익을 고려, ③ 실행가능한

경우에는 시장리스크, 신용리스크 및 그외 계량가능한 리스크량을 합산

하여 전사 기준 및 각 사업부문 기준의 VaR를 통합 산출, ④ VaR의

한도는 이사회 및 리스크관리위원회의 자본배분에 관한 결정을 반영하

기 위해 사업 부문 차원에서 설정 등과 같은 자본배분 및 성과측정의

원칙이 존재하게 된다.

특히 자본배분의 절차 즉 사업계획 초안 작성단계, 위험자본 측정단

계, 위험총량 및 자본계획 수립단계, 위험자본 배분단계(결정된 위험자
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본을 부문별, 즉 부서별, 상품별 등으로 배분), 사업계획 재조정 단계

등과 같은 절차에 의하여 자본배분이 효율적으로 배분하게 된다.

또한 성과평가를 위해 선진 금융기관의 경우 위험을 반영한 수익 측

정지표(RAPM : Risk A dju sted P erform ance M easure)인

RORA C (Return On Risk A dju sted Capital) 등을 도입하고 있는데, 성

과평가는 주로 상품별·부서별·거래별로 실시하게 된다.

다. 정보기술 및 내부감사의 범위설정

정보기술은 주로 시스템과 관련된 사항으로 리스크관리시스템, 정보

기술구조 및 내부시스템 결합, Back - up의 편리성, 접근통제 등과 관련

된 사항이다. 리스크관리를 위한 전산시스템의 구축은 각 리스크별 명

확한 업무 정의와 관리항목 도출 등의 작업을 선행한 후, 부문별 관리

데이터를 통합관리할 수 있는 종합적 관리시스템으로 구축하는 체제로

되어 있다. 시스템의 경우 ① 데이터 부문은 거래, 가격, 고객, 상품, 한

도, 위험치 등에 관한 자료로 구성, ② 응용 부문은 시장, 신용 등의 위

험치 계산, 자본배분, 성과평가, 시나리오 분석, 보고 등의 응용프로그램

으로 구성되고 있다.

현재 국내 생명보험사의 경우 리스크관리시스템은 시장, 신용, ALM

시스템으로 개발되고 있는데, 특히 신용 VaR 시스템은 국내 금융업체

공히 데이타의 부족 및 산출방법의 차이로 과거 데이타의 정비,

S corin g sy stem 개발 등 사전적인 작업이 이루어지고 있는 실정이다.7)

내부감사는 리스크관리를 담당하고 있는 부서(F ront , Middle, Back

Office)간 견제기능을 담당하도록 하는 것이다. 이러한 내부감사의 범위

설정은 주로 리스크관리팀과의 기능적 분리, 내부감사의 범위, 평가와

7) 특히 국내 생명보험사의 경우 ALM 시스템은 은행의 ALM 시스템과는 매우

상이하기 때문에 개발에 어려움을 겪고 있으며 부채 Cash Flow 모듈개발

등에 많은 시간적·비용적 제약이 따르고 있다.
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벌칙 등과 관련된 사항으로 이루어져 있다.
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Ⅳ . 선진 금융기관의 리스크관리 실태

1 . IN G 8 )

ING그룹은 전 세계적으로 보험업무 뿐만 아니라 은행, 투자업무 및

자산관리업무 등 종합적인 금융서비스를 제공하는 대형 금융그룹이다.

동 그룹은 고유의 금융업무에서 유래하는 각종 리스크와 국가 리스크

등 복합적인 리스크를 그룹 차원에서 관리하는 전사적 리스크관리 시스

템을 운영하고 있다. 또한 리스크관리 메카니즘을 지속적으로 향상시키

위해 각종 시스템을 도입·운영 중에 있다.

가. 리스크관리 개요

ING는 그룹 차원에서 리스크를 통제·감독하고 집적할 수 있는 종

합적인 위험관리 체제를 구축하고 있다. 주요 리스크는 다른 보험회사

들과 마찬가지로 신용리스크, 시장리스크, 유동성리스크, 계리·언더라

이팅리스크, 경영관리리스크 등으로 구분하고 있으며 리스크 통제 메카

니즘은 그룹 내 서로 다른 차원에서 구축되어 왔다.

이사회(Ex ecutiv e Board) 차원에서 리스크정책위원회(Risk Policy

Com mit tee), 신용위원회(Central Credit Comm itt ee), 여신위원회

(Central Limit s Com mittee)와 같은 세 개의 위원회가 리스크관리에 대

한 책임을 지고 있다. 각 위원회의 주요 기능을 살펴 보면, 우선 리스크

정책위원회는 리스크, 수익과 자본간 적정한 균형을 유지하기 위해 그

룹의 리스크를 관리하고 평가한다. 신용위원회는 신용을 승인하는 최고

기구이며, 여신위원회는 그룹의 은행업무에 대한 전반적인 리스크를 통

제하고 거래한도를 승인하는 역할을 담당하고 있다.

8) 1999년 ING Annual Report pp. 32∼36과 pp . 94∼95를 중심으로 정리하였다.
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선진 금융기관의 리스크관리 실태

1) 신용리스크

ING그룹은 각 사업부서 내 리스크 특성의 차이점을 식별하고, 모범

사례(Best Pract ice)를 실행시키는 리스크간 조화(h arm onisation )와 집

중관리에 초점을 두어 신용리스크를 관리하고 있다.

보험회사의 경우 상세한 신용평가 기준을 갖고 있다. 예를 들어 채

권투자의 경우 S &P사에 의한 평균신용등급이 AA - (M oody ' s사의 경우

AA 2 )에 필적할만한 신용도를 가진 채권 위주로 투자포트폴리오를 구성

한다는 정책을 갖고 있다. 이에 비해, 투자부적격 등급은 포트폴리오의

5% 미만을 구성하도록 하고 있다.

대출손실에 대한 적립금(prov ision )은 보유하고 있는 투자포트폴리오

에서 발생하는 손실을 충당할 수 있는 수준으로 유지하도록 하고 있으

며, 매 분기별로 적립금에 대한 적정성을 검토한다. 그리고 만약 대출채

권의 원금을 회복할 수 없을 것으로 예상되는 경우에는 관련 대출채권

을 상각시키도록 하고 있다.

ING 그룹은 1998년 신흥시장의 금융위기 이후 국가 리스크관리를

강화하였다. 특히 신흥시장 위험이 큰 투자은행(Inv estm ent Banking )과

ING Corporat e를 중심으로 1999년 말 국가 리스크를 관리하는 새로운

내부 기법을 만들었으며, 은행 부문은 외부규준과 내부기준에 기초하여

각 국가별 위험적립금을 적립하고 있다.

2) 시장리스크

그룹의 은행 업무에 대해서는 일별(daily basis )로 종합적인 거래리

스크(tr adin g risk )를 모니터링할 수 있는데, 그 핵심적인 수단은 VaR

추정치, 이상재해 리스크 시나리오(ev ent risk scenarios ), 이익·손실보

고서(profit an d loss stat em ent s )이다. 위험의 보유 역시 Ex ecut iv e

Centres의 리스크관리 부문에서 일별로 모니터하고 있다.
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ING는 VaR 측정 수단으로써 가장 최근의 BIS 가이드라인에 부합하

는 하나의 단일시스템을 사용하여 전체 및 각 지역 차원에서의 시장리

스크를 모니터링할 수 있게 되었다. 1999년의 경우 Bank Bru s sels

Lamb ert와 BHF - BANK의 리스크포지션을 통합하였다(<표 Ⅳ- 1> 참

조).

또한 이상재해 리스크시스템(ev ent r isk sy stem )을 도입하여 시장상

황이 극도로 불리하다는 시나리오 하에서 발생할 수 있는 최대손실액을

추정하고 있다. 이러한 사건분석은 과거의 사건이나 미래에 발생가능한

시나리오에 기초하고 있는데 매우 다양하게 이루어지고 있다.

1999년의 경우 전년 대비 이상재해 리스크와 VaR를 감소시키기 위

해 신흥시장 및 기타 유동성이 낮은 시장에서의 리스크보유 및 거래한

도를 감소시킨 경험이 있다.

<표 Ⅳ-1> ING그룹 은행 부문의 범주별 Va R 예시

(단위: 백만 유로)

연도 말 연도 말 최대 최소 평균

19981 ) 19992 ) 1999 1999 1999

외환 1.9 2.5 6.3 1.3 2.9
주식 6.4 9.5 9.5 3.4 5.3
신흥시장 12.9 7.5 14.8 5.7 9.7
이자율 14.0 5.6 14.6 4.2 8.8
소계 35.2 25.1
분산효과 (12.2) (7.1)
총계 23.0 18.0
주: 1) 거래행위의 90%를 커버

2) 거래행위의 100%를 커버

ING는 보험 부문의 시장리스크를 관리하기 위해 그룹 차원에서 재

무리스크를 통제하기 위한 전사적인 ALM시스템을 고안 중이다. 특히

금리보증부 보험상품의 경우 저금리 환경에 직면하고 있어 이자율 변동
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으로 인한 위험이 매우 높은 실정이어서 이에 대한 대책이 필요하다.

시장이자율 변동이 보험수익에 어떠한 영향을 미치는가에 대한 측정

사례를 살펴보면 <표 Ⅳ- 2>와 같다. 시장이자율이 1% 상승할 경우에

는 46백만 유로 달러의 순이익이 증가하는 반면, 1% 하락할 경우에는

52백만 유로 달러의 순이익이 감소하는 것으로 추정되었다.

<표 Ⅳ-2> 이자율 변동이 ING의 순이익에 미치는 영향 측정 예시

(단위: 백만 유로)

1999 2000
이자율 1% 상승 42 46
이자율 1% 하락 -62 -52

한편 주식과 부동산의 미실현이익은 자본계정에도 영향을 미치는데,

이들 자산의 가격변동이 주주가치의 변동에 어느 정도 영향을 주는가에

대한 계산 역시 가능하다.

3) 유동성리스크

ING의 유동성리스크는 그룹 차원과 각 지역 차원에서 관리하고 있

는데, ALM위원회(A sset an d Liability Comm itt ee)에서 그룹 내 유동성

리스크관리를 담당하고 있다. 충분한 유동성 확보를 위해 기업 고객의

신용상황을 조사하며, 개인 고객에 대해서도 현금 수요에 기인한 잠재

적인 유동성 유출을 추정하는 작업을 하고 있다.

4) 계리·언더라이팅리스크

ING그룹의 계리·언더라이팅리스크는 Group Departm ent A ctu ar ial

& Risk Control에서 담당하고 있는데, 동 부서의 주요 기능은 보험료,
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적립금 수준 및 지급능력을 위한 자기자본(solv en cy capital)의 적정성

등에 관한 것이다. 또한 상품설계, 언더라이팅, 가격설정 및 재보험전략

등에 대한 가이드라인을 제시하며, 리스크에 대한 모니터링, 보험과 관

련된 리스크 통제 및 자산·부채관리 등을 점검한다.

계리적리스크는 ING가 영업활동을 하고 있는 많은 국가들이 저금리

환경에 직면하였음을 감안하여 주로 적립금의 적정성 유지 측면에 중점

을 두고 있다.

5) 경영리스크

ING그룹은 종합적인 내부통제시스템의 시행과 전 임직원에 대한 리스

크인식 등과 같은 방법을 통해 경영리스크를 최소화하고자 한다. 지원부서

와 함께 각 사업본부별 담당자들이 경영리스크를 최소화하기 위한 내부

절차, 정책, 매뉴얼 등을 수립하며 그룹의 내부감사부서(Int ern al Au dit

Departm ent )에서는 각 사업부서에 대한 독립적인 감사를 실시하고 있다.

나. 성과 및 자본 관리

ING 그룹 내부적으로 리스크, 성과 및 자본간의 균형이 매우 중요

한 개념으로 부각되고 있다. 따라서 ING는 리스크, 수익과 자본간의 균

형을 확보하기 위해 성과측정 시스템으로 RAROC(Risk - Adjusted Return

On Capital)을 도입하여 은행 부문을 중심으로 부분적으로 시행 중에

있다.

1) RAROC

ING는 1998년 위험을 감안한 사업부문별 실적을 측정하고 주주가치

창출을 목적으로 하는 선진경영평가시스템인 RAROC을 은행 부문에

도입하였다.
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RAROC은 경제적 수익(econ om ic return )을 경제적 자본(econ om ic

capit al)으로 나누어 산출한다. 때문에 RAROC의 핵심사항은 경제적 자

본의 개념인데, 경제적 자본이란 주어진 리스크 유형과 리스크 양 하에

서 경제적 관점에서 필요한 자본의 양으로 정의할 수 있다. ING는

99.95% 신뢰구간을 사용하여 잠재적 손실 확률을 계산하고 있다. 구체

적인 적용 예를 보면, 1999년 1∼9월 은행 부문의 세전 연간 RAROC은

16%로 계산되었다.

1999년 9월 말 기준 은행 관련 업무의 경제적 자본은 127억 유로로

계산되었는데, 각 사업부문별 분포는 다음과 같다. ING CIB가 53억 유

로로 가장 높고, ING Belgium 36억 유로, ING Nederland 31억 유로로

나타났으며, ING F SI와 ING AM 부문이 각각 4억 유로, 3억 유로를

기록하였다.

ING 그룹은 정확한 RAROC 계산을 위해 지속적으로 관련 모델을

개발·수정하고 있으며, 은행 부문에서의 성공을 기반으로 동 제도를

보험 부문에도 곧 도입할 예정이다.

2) 내재가치(Em bedded Values ) 평가

내재가치는 생명보험 부문의 실적을 할인된 현금흐름 기준으로 측정

하는 시스템으로 경제적 가치 창출과 연관되어 있다. 동 시스템은 생명

보험과 각종 연금과 같은 장기계약 상품을 판매·관리하는 부서에 적용

된다. 이들 영업부문의 경우 계약의 전 기간 동안 현금흐름의 미래가치

를 측정하는 경제적 성과측정이 요구됨에도 불구하고, 전통적 회계시스

템은 단기적·과거지향적으로 측정된 정보를 제공하는 한계가 존재하였

다. 바로 이런 점 때문에 내재가치 평가의 필요성이 대두된다.

내재가치란 평가일 현재 보유계약의 경제적 가치와 순자산가치

(Mark et Valu e Surplu s )를 합산하여 계산된다. 여기서 경제적 가치란

보유계약의 현재가치(P resent Valu e of F uture Profit s F rom in F orce)

41



를 의미하며, 순자산가치는 자산의 시장가치(Mark et Value A sset )에서

부채의 시장가치(M arket Valu e Liability )를 차감한 것이다. 내재가치

계산을 위해 사용하는 주요 가정(사업비, 이자율, 사망률, 해약율 등)은

가장 최근의 데이터를 활용하여 작성되며, 현금흐름은 자본비용을 나타

내는 할인율을 사용하고 있다.

ING는 내부관리를 목적으로 1994년 내재가치 개념을 도입한 이후

지속적인 수정·보완작업을 하고 있으며, 생명보험 부문에 대한 내재가

치에 대해서도 점진적으로 공시할 예정이다.

2 . P ru dent ia l In s uran c e o f A m eric a

가. 리스크관리의 원칙

Pru dential In suran ce of Am erica는 그룹 전체 차원에서 모든 자산/

부채, 리스크관리 기능을 통합하여 관리하고 있는 집중관리체제를 채택

하고 있다. 이와 동시에 리스크가 실제 발생하는 각 사업단위별로 리스

크전문가에 의해 일별(daily ) 관리하는 실질적 리스크관리를 병행하고

있는 소위 집중과 분산의 조화 를 추구하고 있다.

집중적인 리스크관리 기능을 담당하고 있는 부문이 AL&RM (A sset

Liability & Risk M anagem ent )이다. 동 그룹은 ① 포트폴리오 관리

(Port folio M an ag em ent ), ② 투자전략(Inv estm ent Str ategy ), ③ 파생상

품(Deriv at iv e Produ ct s ), ④ 리스크관리(Risk M an ag em ent )와 같이 기

능에 따라 네 개의 영역으로 구분된다. 각 영역은 각기 독자적인 기능

을 갖고 있지만, 전체 그룹 차원에서 서로 밀접히 연관되어 상호작용하

고 있다.

포트폴리오관리 부문에서는 자본, 유동성 등에 대해 정해진 한도 내

에서 가장 우수한 경제적 성과를 창출하기 위해 보험 포트폴리오에 중

점을 두어 자산·부채종합관리를 수행한다.
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특히 리스크관리 부문에서는 푸르덴샬의 모든 투자상품에 대해 리스

크를 식별, 한정, 모니터링한다. 또한, 시장리스크, 신용리스크, 국가리스

크, 유동성리스크 및 외환리스크를 분석하여 그 크기를 측정하며 다른

AL&RM 부문과 조화를 이루어 자산배분절차에 적용한다.

나. 전사적 리스크관리

1) 리스크 분류

푸르덴샬은 보험 부문의 리스크를 크게 두 가지 유형, 즉 재무 관련

리스크(F in an cial Risk )와 상품 관련 리스크(P rodu ct Risk )로 분류하고

있으며, 기타 전략(S tr ategic), 기술(T echnology ), 경영관리(Operating )리

스크는 별도 관리하는 체제로 되어 있다.

재무리스크의 유형은 시장리스크, 신용리스크, 자산·부채매칭리스

크, 차입리스크 및 유동성리스크 등으로 구분된다. 상품리스크의 유형에

는 사망률·질병률, 재해율, 부채·가격, 준비금 적정성, 재보험 등이 있

다. 이들 서로 다른 위험에 대해 리스크 유형별 책임관리 체제를 구축

하여 재무리스크와 상품리스크의 책임자를 이원화하고 있다.

<표 Ⅳ-3 > Prude ntia l(US)의 리스크 분류

구분 Fin an cial Risks Prod u ct Risks

리스크

유형

- Market : interest, equ ity,
cu rrency

- Credit : issu er, cou ntry,
con centration

- A/ L Match in g
- Borrow in g
- Liqu idity

- Mortality / Morbid ity
- Catastrop h e
- Liability / Pricin g
- Reserv e Ad equ acy
- Prop erty / Casu alty
- Rein su ran ce
- Risk Fin ancin g
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2) 리스크관리 조직

푸르덴샬의 보험 부문에 대한 리스크관리 체제를 살펴보면 대략 다

음과 같이 설명될 수 있는데, 가장 큰 특징은 전사적 리스크관리 체제

의 구축이라고 할 수 있다.

우선 조직적 측면에서 살펴 보면 전사적위험관리위원회(Ent erprises

Risk Manag em ent Com mit tee)를 운영하고 있다. 동 위원회의 기능은

전사 차원의 위험관리정책·가이드라인 설정, 리스크 변화 심사, 재무·

상품 측면에서 리스크의 영향 평가 등을 담당하고 있다. 동 위원회는

총 9명으로 구성되어 있는데, 재무부문 부사장, CIO, CF O, 계리인,

MIC Officer , 글로벌 자산운용부문의 최고경영자(CEO of P GAM ), 증권

부문의 책임자(Senior M an ag er of PSI), 리스크관리 담당(Enterpr ise

RM ) 2명 등이다.

리스크관리 조직체계는 최고경영진에 대한 직접 보고 체제(분기별)

로 이루어져 있으며 재무관련 리스크와 상품관련 리스크관리는 ① 리스

크 정책과 표준 설정, ② 리스크 측정과 분석, ③시스템화(MIS ), ④ 사

업리스크 분석 면에서 상호 연계되어 있다.

이와 같은 전사적위험관리위원회의 역할 및 책임을 살펴 보면 ① 전

사 리스크관리위원회에 대한 리스크 관련 정책을 발의할 수 있는 권한

이 있으며, ② 구조 측면에서는 리스크관리를 위한 조직적 체계 및 위

원회 구조 구축, ③ 정책 측면에서는 전사 차원의 리스크관리를 위한

정책 입안 및 설계(이사회 및 위원회에 대한 정책 및 가이드라인 제

안), ④ 감독 측면에서는 사업단위별 리스크 한도의 준수 여부 감독, ⑤

측정면에서는 통합된 리스크측정 방법개발 및 전사차원의 리스크 분석,

⑥ 보고 측면에서는 전사의 리스크 수준을 이사회, 위원회에 보고하도

록 하고 있다.

특히 동 위원회는 핵심 추진과제로 ① 리스크관리에 대한 역할, 책
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임, 권한의 정립, ② 효과적인 위원회 구조의 구축, ③ 전사 차원에서

P SI (증권부문)의 리스크 감독 체계화, ④ 전사 차원의 시장·신용 리스

크 통합, ⑤ 상품 관련 리스크의 계량화(사망, 재해) 등을 삼고 있다.

<그림 Ⅳ- 1> Prudential(US )의 리스크관리 조직체계

C E O

Financial Management*

Enterprise Risk Management*

Financial Risk
Management

Product Risk
Management

주: ALM Risk는 포트폴리오관리그룹(Portfolio Management Group)에서 담당
하며, 차입 및 유동성리스크(Borrowing & Liquidity Risk)는 재무
(T reasury ) 부문에서 담당.

3 . 일본생명

일본의 경우도 생명보험시장의 성숙9)으로 인해 과거처럼 양 위주,

단기업적 위주의 경영에는 한계에 이르렀다. 이에 따라 생명보험사들은

자기자본 충실화, 이익극대화 등 이익중심의 경영체제로 전환하고 있으

며 이 과정에서 리스크관리의 중요성이 대두되고 있다.

9) 1997년 일본의 가구당 생명보험 가입율은 민영생명보험이 80.8%에 달하고 있으

며, 유사보험을 포함한 전체 생명보험 가입율은 93.0%를 기록하였다. 또한

FY'97에 사상 처음으로 신계약이 마이너스 성장을 기록하여 확실히 일본의 생

명보험 시장은 성숙단계에 접어들었다고 판단된다.
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일본 최대의 생명보험사인 일본생명 역시 생명보험 경영환경의 급변

으로 인해 리스크관리를 경영의 최고 우선 순위로 두고 있으며 종합적

인 리스크관리 활동을 수행 중에 있다.

가. 리스크의 분류·종류

일본생명은 리스크를 부채리스크, 운용리스크, 경영관리리스크와 같

이 크게 세 가지 항목으로 분류하고 있는데, 이들 분류에 따른 상세한

리스크는 다음과 같다.

우선 부채리스크란 보험인수리스크를 의미하는 것으로 예정사망률

등의 리스크와 예정이율리스크가 이에 속한다. 운용리스크란 자산운용

과 관련된 리스크로 시장관련리스크, 신용리스크, 유동성리스크 및 부동

산리스크가 이에 해당된다. 경영관리리스크란 사무리스크, 시스템리스

크, 법무리스크 등이 해당된다.

1) 보험인수리스크

보험인수리스크에 해당하는 예정사망률 등의 리스크는 사망률에 대

한 리서치를 통해 관리하며, 계약심사부에서 역선택을 방지하기 위해

계약심사를 강화하고 있다. 예정이율리스크의 경우 필요할 경우 보험상

품의 판매조건, 보험요율 등을 기민하게 조정하고 있으며 ALM에 의한

리스크관리를 하고 있다.

2) 운용리스크

운용리스크는 2000년 3월 설치된 재무기획부의 운용리스크관리실에

서 담당하고 있는데, 동 부서에서는 운용리스크관리의 총괄, 리스크관리

방침, 리스크 측정에 대한 정의, 유동성리스크 등을 관리한다.
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선진 금융기관의 리스크관리 실태

시장관련리스크는 투자집행 부문으로부터 독립적인 증권관리부에서

VaR를 계측하고, 자기자본 등에 기초하여 산정된 리스크 허용도의 비

교·분석을 실시하고 있다. 운용 부문에서 리스크 리스트, 손실통제를

설정하며, 증권관리부에서는 운용준수 상황을 모니터링하여 정기적으로

운용리스크관리위원회에 보고한다.

신용리스크관리를 위해 대출금리가이드라인, 총여신관리시스템, 사내

평가제도(12단계), 여신가이드라인제도를 운영하고 있다. 신용리스크의

계량을 위해서는 1997년부터 신용VaR , 1999년부터 몬테카를로 시뮬레

이션 방법에 의해 신용VaR를 계측하고 있다.

부동산투자리스크에 대해서는 투자집행 부문과 독립적인 심사체제를

갖추고 있다.

3) 경영관리리스크

경영관리리스크(Operational Risk )는 법적·제도적·컴퓨터시스템 및

이와 관련된 위험으로 정의한다. 일본생명은 경영리스크를 최소화하기

위해 대출, 유가증권, 부동산 투자시 뿐만 아니라 생명보험상품과 투자

신탁상품 판매시에도 광범위한 관련 규율을 준수하도록 하고 있다.

복잡한 금융거래 및 기타 사항에 대한 규제로 인해 일본생명의 법적

위험은 매년 증가하고 있는데, 이러한 리스크를 관리하기 위해 법규 관

련 부서를 신설한 외에도 준법감시인제도(Com plian ce Officer ), 매뉴얼,

교육 등을 통해 이를 철저히 수행하고 있다.

사무리스크관리를 위해서는 내부 견제체제와 사무 관련 각종 연수를

실시하고 있으며, 법무리스크관리를 위해서는 각종 법령준수체제를 구

비하고 있는데, 경영쇄신위원회, 지사경영쇄신위원회를 두고 있다.

또한 1998년에 행동규범을 책정하였으며, 1999년도에는 법령준수 매

뉴얼 전직원편을 작성하였고, 판매윤리교육을 실시하고 있다. 법무실 내

에 입안·총괄기능을 설치하였으며 각 조직의 책임자를 법령준수책임자
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로 임명하였다.

컴퓨터시스템과 관련된 리스크에 대해서는 주 전산 센타를 關西 지

역에 설치하고, 안전장치로써 백업센타를 關東 지역에 두고 있다.

나. 리스크관리 관련 조직

일본생명은 리스크관리 관련 조직으로 ALM위원회(1995년 설치)와

운용리스크관리위원회를 설치하고 있다.

자산과 부채를 종합적으로 고려하는 리스크관리를 위해 예상이자율,

리스크 배분, 현금흐름과 리스크관리에 대한 중장기정책을 수립하는 위

원회를 설치하였다. 또한 신용, 유동성, 부동산 등 모든 유형의 투자위

험에 대한 통합관리 구조를 강화하기 위해 2000년 3월에 투자리스크관

리부서(Inv estm ent Risk M an ag em ent Office)를 설치하였다.

일본생명은 신용위험과 수익과의 관계를 분석한 후 위험에 적합한

적정 수익을 확보하기 위해 노력하고 있다. 즉 대출금에 대해서는 재무

심사부 및 국제심사실이라는 독립된 심사 부문을 설치하여 엄격한 심사

를 행하고 있을 뿐만 아니라, 신용위험이 특정기업에 집중하여 예측할

수 없는 손해를 입지 않도록 대출처의 분산을 도모하고 있다.

일본생명은 1996년 개별 대출안건을 기민하게 협의선별하기 위해 융

자위원회를 설치하여 신속한 대출과 심사의 강화를 도모하고 있으며,

대규모의 대출 및 후순위채무 등 양적·질적으로 중요성이 높은 안건

등은 다시 투융자상무회에서 신중하게 검토하고 있다.

또한 파산확률 등 통계데이터에 기초, 확률적으로 신용위험을 계량

화하여 시장위험의 통합관리를 실천하는 방안이 강구되고 있다. 1997년

3월 재무심사부내에 신용위험관리그룹을 신설하여 신용위험관리의 고도

화를 도모하고 있으며, 사내·외의 신용등급 등을 이용하여 본사의 허

용한도 내에서 위험을 인수하여 수익성의 향상을 도모하고 있다.
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<그림 Ⅳ-2> 일본생명의 시장·신용리스크관리 과정

자료: 류건식, 손성동, 생명보험사의 성격변화와 위험관리 방향 , 보험개
발연구 , 보험개발원, 1998년 제3호, 통권 제25호, p.143.

4 . 第一生命 (D ai - ich i M utu al Life In s uran c e

Com p an y )

일본 제일생명은 일본생명에 이어 수입보험료 기준 2위에 해당하는

대형 보험회사이다. 제일생명은 적정 수준의 리스크를 보유함으로써 중

장기적으로 리스크와 수익간 균형을 유지하고, 자산의 건전성을 유지하
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는 것을 리스크관리의 기본 목표로 삼고 있다.

가. 리스크의 분류·종류

제일생명은 보험리스크, 예정이율리스크, 시장리스크, 신용리스크 등

과 같은 자산운용리스크 및 사무리스크, 시스템리스크 등 6개 항목으로

리스크를 분류하고 있다.

1) 보험인수리스크

1990년 초 버블 붕괴 이후 일본의 경제·금융환경의 불안이 지속되

고 있는 가운데 금융부문의 규제완화가 빠른 속도로 진행되어 금융기관

의 경영환경 역시 급속한 변화에 직면하고 있다. 이에 따라 제일생명을

포함한 일본 내 모든 생명보험사의 리스크도 매우 다양해지고 있으며,

이런 상황에서 ALM은 생명보험 경영의 중요한 부문으로 포지셔닝되고

있다.

더욱이 생명보험 부채의 대부분이 타 금융기관의 부채보다 장기적인

성격을 갖고 있음을 감안하면 제일생명은 향후에도 ALM 전략이 필수

적이 될 것이라고 인식하고 있다. 제일생명은 이러한 인식 하에 각 상

품 그룹별로 ALM 기법을 사용하고 있는데, ALM은 다음과 같은 네

가지의 목표를 달성하고자 활용되고 있다. ① 부채비용을 초과하는 안

정적인 수익 확보, ② 공정한 배당정책 유지, ③ 보험금지급을 위한 적

정 유동성 확보, ④ 경영환경악화리스크에 대한 버퍼(buffer )로써 적정

솔벤시 유지 등이다.

이와 같은 목표를 달성하기 위해 제일생명은 각 상품그룹간 중장기

적 경영정책을 수립하고 이를 이사회에 보고하고 있는데, 향후에도 지

속적으로 중장기적 수익성 증대를 위해 ALM 기법의 적용을 통해 회사

의 건전성을 유지할 계획이다.
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2) 운용리스크

제일생명은 운용리스크관리를 위해 보험인수리스크관리와 마찬가지

로 ALM적 방식을 채택하고 있다.

운용리스크관리부에서 운용리스크를 일괄 관리하고 있으며, 업무결

재규정과 자산운용리스크관리규정에 근거하여 운용리스크관리위원회를

매월 개최하고 있으며 이를 상무회에 보고하는 체제를 갖추고 있다.

시장관련리스크는 VaR를 활용하여 관리하고 있으며, 운용집행 부문

과 운용사업 부문을 분리하여 상호견제 하도록 하고 있다. 또한 포지션

상한액과 손실통제 기능도 수행하고 있다.

신용리스크는 사내 신용등급을 활용하여 특정기업그룹, 업종에 대한

편중여신을 막기 위해 가이드라인을 설정하고 있다. 신용리스크량을 정

기적으로 측정하여 포트폴리오 신용리스크를 수치로 파악·관리하고 있

으며, 건전성 관점에서 리스크허용도에 따라 포트폴리오 전체의 리스크

통제를 검토하고 있다.

유동성리스크는 일정 수준의 유동성이 확보될 수 있도록 자금배분을

체크하고 있다.

3) 경영관리리스크

제일생명은 사무리스크관리를 위해 내부 견제 장치와 임직원에 대한

각종 연수를 실시하고 있다. 또한 시스템리스크관리를 위해서는 전산

백업센타를 갖추고 있으며 전 건물에 대해 지진방어 구조를 갖추고 있

다.

법무리스크관리를 위해서는 준법감시위원회, 준법감시총괄부, 준법감

시 매뉴얼 등을 두고 있으며, 각 부, 지사에서 법령준수책임자와 법령준

수추진자를 임명하고 있다.
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나. 리스크관리 관련 조직

제일생명은 리스크관리 관련 조직으로서 1990년 4월 운용리스크관리

위원회를 설치하였으며 동년 7월에는 대지진리스크관리위원회를 설치하

였다. 이어 1991년 12월에는 데이터보호위원회를 설치하였으며 1998년

4월에는 융자위윈회를 설치하여 리스크관리와 관련된 각종 조직을 설치

하였다.

각 조직별 기능을 살펴 보면, 투자집행 부문(Investment Ex ecution

Section )에서는 일별 리스크관리를 담당하고 있다. 특화된 리스크관리 조

직으로써 투자리스크관리부서(Inv estment Risk Management Department )

를 별도 설치하고 있는데, 동 부서의 기능은 리스크관리에 필요한 정보

를 수집하고 이를 이용하여 최고경영자에게 보고서를 작성하는 등 통합

된 리스크관리 기능을 담당하고 있다.

조직의 운영 차원에서 살펴 보면 엄격한 통제기능을 수행하기 위해

투자집행 부문과 투자관리 부문을 각기 독립적으로 운용하고 있으며,

각각의 역할과 책임에 대해서는 회사 내 관련 규정에서 명확히 하고 있

다.

투자리스크관리위원회(Inv estm ent Risk M anagem ent Com mittee)에

서는 최고경영진에게 리스크 관련 의식을 공유하기 위해 매월 회의를

갖고 있다. 이 회의에서는 과다한 리스크를 방지하기 위해 필요한 제반

조치들을 권고하며, 기타 사항에 대해 제한을 두는 의사결정기구로서

운용되고 있다.
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Ⅴ . 생명보험사의 리스크관리에 관한 설문조사

1 . 설문조사 개요

가. 대상

우리 나라 생명보험 산업은 1997년 말 IMF 외환위기를 계기로 촉발

된 총체적인 구조조정 과정을 겪으면서 기존의 경영 메카니즘을 크게

변화시킨 소위 패러다임의 대전환(par adigm shift )을 경험하였다. 이 중

하나가 생명보험사의 리스크관리가 매우 중요한 부문으로 대두되었다는

것이다.

이러한 상황 인식 하에 생명보험사의 리스크관리 담당자를 대상으로

현재 수준에서 우리 나라 생명보험사의 리스크관리 상황에 대한 전반적

이고 개괄적인 현황을 살펴보기 위해 설문조사를 실시하였다.

설문조사 대상은 2000년 11월 현재 국내에서 영업활동을 하는 23개

생명보험사 중 재무건전성 측면에서 심각한 곤란에 처해 있는 1개사를

제외한 22개사(국내사 14개사, 외국사 8개사)로 한정하였다. 그러나, 설

문지 회수 후 분석 단계에서 몇몇 외국사의 경우 본사의 리스크관리 방

침에 의한다는 소극적인 답변을 하였을 뿐 구체적인 응답을 회피하였음

을 발견하였다. 물론 이들 외국사의 경우 자산운용 측면에서 위험을 수

반하는 신용대출이 극히 미미1)한 관계로 다른 생명보험사들과 동일한

관점에서 리스크관리 실태를 비교하는 것이 수월하지 않다는 점은 사실

이다.

이러한 판단에 따라 외국사를 분석에서 제외하기로 하였다. 다만 조사시

점 현재 외국사일지라도 국내 시장 진입 당시 국내사와 합작(Joint - Ventures )

형태로 출범한 후 국내사와의 지분정리 등으로 인해 외국사로 분류되는

1) 외국사의 경우 대출의 대부분이 보험약관대출, 유가증권담보대출 및 부동산

담보대출 등 담보대출 중심으로 구성되어 있어 신용리스크가 거의 없는 상

태라고 볼 수 있다.

53



경우 및 외국사로서 국내사를 인수하여 영업수행 중인 경우에는 위험관

리 실태나 자산운용 측면에서 국내 생명보험사와 유사한 점이 상당히

존재한다는 판단 하에 분석대상에 포함시켰다.

이런 기준에 의할 경우 분석 대상이 되는 생명보험사의 규모는 16개

로 축소되었다. 이들 16개 생명보험사를 대상으로 분석하되, 필요에 따

라 생명보험 영업의 역사 및 패턴이 유사한 상위 5사2)와 이들을 제외

한 기타 11사로 구분하여 리스크관리 측면에서 차이점이 존재하는지도

살펴보고자 하였다.

설문조사 대상자는 각 생명보험사의 리스크관리 담당자 중 책임자급

이상으로 선정하였으며 설문조사 방법으로는 설문지 배포 후 회수하는

방식을 택하였다. 다만 설문지 응답이 부실하거나 부정확한 경우에는

추가적으로 전화인터뷰를 통해 내용을 보완하였다.

<표 Ⅴ- 1> 설문조사 개요

내용 비고

설문조사방법 리스크관리담당자를 대상으로 설문지 배포 후 회수

부실한 답변에 대해서는
전화 인터뷰를 통해 내용
보완

조사대상 생명보험회사 22개
(국내사 14개, 외국사 8개)

16개사만을 분석대상으로
함

분석기간 2000년 11월 16일∼12월 27일 -

2) IMF 이후 1, 2차에 걸친 생명보험산업 구조조정 이전에는 생명보험사의 분

류가 기존사, 내국사, 지방사, 합작사, 외국사 등 명확한 기준에 근거하여 이

루어졌으나, 구조조정 과정을 거치면서 퇴출, 지분정리 및 인수·합병 등으

로 인해 이러한 명확한 기준에 의한 구분이 어려워졌다. 그럼에도 불구하고

본 고에서는 가능한 기존 분류 기준을 존중하려 하였으며, 다만 기존사로

분류되던 6개사 중 1개사가 타 사로 인수됨에 따라 기존6사를 기존5사로 분

류하였다.
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나. 설문 내용

설문조사 내용은 생명보험사의 리스크관리에 대한 종합적인 체제를

대상으로 하였는데, 이를 범주별로 분류하면 ① 리스크관리의 원칙 및

규정, ② 리스크관리 조직 및 기능, ③ 리스크 측정 기준과 방법, ④ 리

스크 통제, ⑤ 리스크 한도 관리, ⑥ 성과 측정, ⑦ 시스템, ⑧ 내부통제

등 8개 부문이다.

각 항목별 세부 문항 구성은 리스크 측정이 25.5% (12문항)로 가장

많고, 리스크관리 조직 및 기능 17.0% (8문항), 시스템 12.8% (6문항), 리

스크관리의 원칙과 규정, 리스크 한도 관리가 각각 10.6% (5문항), 리스

크 통제 및 성과측정이 각각 8.5% (4문항), 내부통제에 관한 문항이 각

각 6.4% (3문항)를 차지하고 있다.

리스크관리 체제는 학자들마다 국가마다 상이하기 때문에 정형화하

는데 큰 어려움이 따른다. 본 고에서는 모범사례 차원에서 리스크관리

체제를 국내 최초로 설정하여 이를 기초로 설문조사를 시도하였다. 각

체제에 따른 설문문항 선정·분포 등에 많은 한계가 존재함에도 불구하

고 체계화된 리스크관리 실태(또는 형태)를 분석하고자 하였다는 점에

서 의의가 있다고 하겠다.

또한 일반화된 각 분류에 대한 설문조사 항목 및 내용이 정해져 있

지는 않지만, 가능한 직·간접적으로 각각의 분류와 관련성이 있는 항

목을 분석대상으로 삼았기 때문에, 즉 시안적인 측면에서의 분류방법이

므로 어느 정도 분석상의 오류는 발생할 수 있다.

대부분의 설문들은 리스크관리와 관련된 제반 제도의 도입 및 시행

여부와 관련된 것으로 현재 도입하여 시행 중인 경우는 이를 100% 인

정하였으며, 시행은 하고 있지 않지만 조사 시점에서 도입을 위한 실무

준비 중인 경우 50%를 인정하는 방식으로 처리하였다. 다만 각 항목별

중요성을 감안하여 문항 수를 배정하지 못했다는 것은 단점으로 지적될

수 있겠다.
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<표 Ⅴ-2> 설문 문항의 항목별 분류

항 목 문항 수 비 중

1. 리스크관리의 원칙과 규정 5 10.6%
2. 리스크관리 조직 및 기능 8 17.0%
3. 리스크 측정 기준과 방법 12 25.5 %
4. 리스크 통제 4 8.5 %
5. 리스크 한도 관리 5 10.6%
6. 성과 측정 4 8.5 %
7. 시스템 6 12.8 %
8. 내부통제 3 6.4 %
전 체 47 100%

2 . 개별 리스크관리 분석

가. 리스크관리의 원칙과 규정

1) 기본 원칙

생명보험사가 건전성을 유지하면서 동시에 수익성의 극대화를 도모

하기 위해서는 제반 리스크를 효율적으로 관리하는 것이 매우 중요하

다. 이러한 기능을 달성하기 위해서는 다양한 분야의 위험을 통합

(int egrat ed)하여 관리하기 위한 전사적인 리스크관리의 기본원칙 수립

이 리스크관리 체제 수립 차원에서 사전적으로 이루어질 필요가 있다.

리스크관리의 기본 원칙은 자사의 리스크관리 기본목표 또는 Mission

이라는 점에서 매우 중요시되며, 이러한 리스크관리 기본원칙 하에서

리스크관리 규정작업이 수립될 필요가 있다.

우리 나라 생명보험사의 경우 조사 대상 16개의 생명보험사 중 1개

사를 제외한 15개사가 리스크관리의 기본 원칙을 수립하고 있는 것으로

나타났다.

리스크관리의 기본 원칙은 일반적으로 알려진 바와 같이 리스크와
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이익의 조화, 사업목적 및 전략에 부합하도록 리스크 허용 수준 결정,

리스크를 반영한 경영성과 등인 것으로 나타났다.

<표 Ⅴ-3> 리스크관리의 기본원칙이 수립되어 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 5 10 15(93.8 %)

아니다 0 1 1( 6.2 %)

2) 리스크관리에 대한 규정

이사회의 승인을 받은 리스크관리에 대한 규정이 수립되어 있는가에

대한 질문에 대해서는 16개 생명보험사 중 2개사를 제외한 87.5%에 해

당하는 14개사에서 수립되어 있는 것으로 나타났다.

대부분의 생명보험사에서 리스크관리에 대한 내부규정이 수립되어

있음에도 불구하고 일부회사를 제외하고는 실제 운영은 미미하다는 답

변이 대다수인 것으로 조사되었다.

<표 Ⅴ-4 > 리스크관리에 대한 규정이 수립되어 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 4 10 14 (87.5 %)

아니다 1 1 2(12.5 %)

3) 유동성관리 지침 구축

유동성관리의 목적, 목표 비율, 관리 수단 등이 명시된 유동성관리지

침이 제정되어 있는가에 대한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험

사 중 37.5%에 해당하는 6개사만이 그렇다고 응답하였다.

동 지침이 구축되어 있지 않은 경우, 대다수의 회사는 유동성관리를

위한 별도의 관리 지침은 없지만 부서별 자금계획에 기반하여 현금흐름
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계획을 작성하고 있으며, 이를 투자부서에 보고하여 유동성을 관리하도

록 하는 형태를 갖추고 있는 것으로 나타났다.

<표 Ⅴ-5> 유동성관리 지침이 구축되어 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 2 4 6(37.5 %)

아니다 3 7 10(62.5 %)

4) 유가증권투자에 관한 지침 운영

유가증권에 대한 투자기준, 손실한도 및 매매결정의 결재 권한 등이

명시되어 있는 유가증권투자에 관한 지침을 제정하여 운영하고 있는가

에 대한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 중 71.9%에 해당

하는 11.5개사에서 그렇다고 응답하였다.

자산 기준 상위 5개사 모두는 동 지침을 제정하여 이미 운영 중이

거나 조사시점 현재 투자 규정을 제정 중인 것으로 조사되었다.

<표 Ⅴ-6 > 유가증권투자에 관한 지침이 운영되고 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 3.5 8 11.5(71.9%)

아니다 1.5 3 4.5(28.1%)

5) 전산관리 시스템의 문서화

리스크관리 시스템의 개발이 문서화된 방법론에 의해 수행되고 있는

지에 대한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 중 31.3%에 해

당하는 5개사만이 그렇다고 응답하였다.

이러한 결과는 계획적이고 정형화된 체제 하에서의 시스템개발이 매

우 미흡함을 보여주는 것이다.
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<표 Ⅴ-7> 전산관리 시스템이 문서화되어 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 2 3 5(31.3 %)

아니다 3 8 11(68.7%)

나. 리스크관리 조직 및 기능

1) 독립적인 리스크관리 조직

보험사 내 리스크관리 업무를 총괄하기 위한 리스크관리 조직은 통

합형과 분산형 조직으로 구분할 수 있다. 통합형 조직은 각종 리스크

관련부서의 내부조직으로 설치되어 있는 것이다.

우리 나라 생명보험사의 경우 회사 전체의 리스크를 관리하는 독립

적인 리스크관리 조직이 구성되어 있는 회사는 조사대상의 40.6%에 불

과한 6.5개사로 나타났다.

대부분 자산 규모가 일정 정도 이상이고, 설립된지 오래된 기존사를

중심으로 독립적인 리스크관리 조직이 구성되어 있는 것으로 나타났는

데, 전담 조직은 주로 리스크관리팀 , 리스크관리부 , 리스크관리파

트 등의 명칭을 사용하고 있는 것으로 조사되었다.

반면, 전담조직이 존재하지 않는 경우는 경영기획팀 , 투·융자팀 ,

경영관리팀 등과 같은 관련 부서에서 리스크관리 업무를 담당하고 있

는 것으로 조사되었다.

<표 Ⅴ-8> 독립적인 리스크관리 조직이 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 4 2.5 6.5(40.6%)

아니다 1 8.5 9.5(59.4 %)
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2) 리스크관리위원회의 구성

리스크관리에 대한 정책을 수립하는 리스크관리위원회는 조사대상

16개 생명보험사 중 87.5%에 해당하는 14개사에서 구성되어 있는 것으

로 나타났는데, 조사 시점에서 아직 구성되지 않은 회사는 1999년 생명

보험사 구조조정시 부실생명보험사를 인수·합병한 2개사이다.

리스크관리위원회 조직은 주로 재무(자산운용) 및 경영기획, 개인영

업 담당 임원으로 구성되어 있으며 이사회 산하 독립기구로 설치되어

있거나 대표이사 직속의 상임위원회로 설치되어 있다. 또한 대부분의

경우 리스크관리에 대한 감독이 강화된 1999년 이후 설치된 것으로 조

사되었다.

<표 Ⅴ-9> 리스크관리위원회가 구성되어 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 5 9 14 (87.5 %)

아니다 0 2 2(12.5 %)

3) 리스크관리위원회의 기능

리스크관리위원회에서 경영전략에 부합하는 리스크관리 기본방침의

수립, 보험사업자가 부담 가능한 위험 수준의 결정, 적정 투자한도 또는

손실 허용한도 등에 대한 승인이 이루어지고 있는가에 대해서는 78.1%

에 해당하는 12.5개사가 긍정적인 답변을 하였다.

<표 Ⅴ-10> 리스크관리위원회가 적절한 기능을 수행하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 3.5 9 12.5(78.1%)

아니다 1.5 2 3.5(21.9%)
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4) 리스크관리 정책에 대한 결정 및 평가

리스크관리위원회에서 리스크관리 정책에 대한 결정 및 평가가 이루

어지고 있는가에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 중 25.0%에 해당

하는 4개사만이 긍정적인 답변을 한 것으로 나타났다.

이러한 결과는 앞서 조사된 리스크관리위원회의 적절한 기능 측면에

대한 긍정적인 답변과 상당한 격차를 보이는 것이다. 특히 대형사를 제

외한 기타 생명보험사의 경우 리스크관리위원회의 리스크관리 정책에

대한 결정 및 평가 기능은 매우 미흡한 것으로 나타났다.

<표 Ⅴ-11> 리스크관리정책에 대한 평가가 이루어지고 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 2.5 1.5 4 (25.0%)

아니다 2.5 9.5 12(75.0%)

5) 리스크관리위원회의 구성원에 대한 교육

리스크관리위원회의 각 구성원에 대해 VaR 및 RORA C 등 리스크

관리와 관련된 제반 개념을 이해하기 위한 교육 프로그램이 구비되어

있는가에 대한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 중 2개사만

이 긍정적인 답변을 하였다.

부정적인 답변을 한 회사 중 일부는 전문성을 갖춘 인력을 중심으로

리스크관리위원회가 구성되어 있기 때문에 특별한 전문교육이 필요하지

않다고 응답하였다.

<표 Ⅴ-12> 리스크관리위원회 구성원에 대한 교육은 실시하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 1 1 2(12.5 %)

아니다 4 10 14 (87.5 %)
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6) 리스크관리 인력의 전문성

리스크관리를 전담하고 있는 부서의 인력에 대한 전문적인 교육 정

도, 경력사항 등 전문성 여부에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 중

56.3%에 해당하는 9개사에서 긍정적인 답변을 하였다.

특히 인력구성 측면에서 상대적으로 우위가 있는 대형 우량사의 경

우 대부분 전문적인 인력이 배치되어 있으며, 전문성 함양을 위한 각종

교육 프로그램(경영분석 과정, 투자평가 과정, 위험관리 과정, 신용분석

사 과정 및 ALM 과정 등) 연수를 실시하고 있는 것으로 나타났다.

<표 Ⅴ-13 > 리스크관리 인력은 전문성이 함양되어 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 5 4 9(56.3 %)

아니다 0 7 7(43.7%)

7) 리스크 범주별 책임자 배치

각 리스크 범주별 리스크관리 책임자가 배치되어 있는가에 대해서는

조사대상 16개 생명보험사 중 62.5%에 해당하는 10개사에서 그렇다는

응답을 하였다.

특히 상위 4개사는 모두 리스크 범주별로 책임자를 배치하여 리스크

의 인식, 보고, 통제, 처리 및 관리에 대한 일차적 책임을 해당 리스크

별 담당 부서의 책임자에게 두고 있는 것으로 나타났다.

<표 Ⅴ-14 > 리스크 범주별 책임자가 배치되어 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 4 6 10(62.5 %)

아니다 1 5 6(37.5 %)
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8) 상품개발위원회 운영

생명보험사에서 상품개발지침에 의거하여 새로운 보험상품을 개발하

고 있으며, 상품개발위원회를 운영하고 있는가에 대한 질문에 대해서는

조사대상 16개 생명보험사 중 1개사를 제외한 15개사가 그렇다고 응답

하여 거의 대부분의 생명보험사에서 상품개발위원회를 운영하고 있는

것으로 조사되었다.

<표 Ⅴ-15> 상품개발위원회를 운영하고 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 5 10 15(93.8 %)

아니다 0 1 1( 6.2 %)

다. 리스크 측정 기준과 방법

1) 체크리스트 활용

생명보험사가 보유하고 있는 리스크의 양을 측정하지 않고서는 리스

크를 통제하거나 한도를 설정할 수 없기 때문에 정확한 리스크 측정기

준과 방법은 매우 중요한 과제이다.

금융감독원에서 작성한 체크리스트를 업무에 활용하고 있는가에 대

한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 중 43.8%에 해당하는 7

개사만이 그렇다고 응답하여 그 활용도가 높지 않은 것으로 나타났다.

체크리스트에 대한 개선 의견으로는 중요도에 따라 가중치를 부여할

필요가 있고, 질문 내용별 구체적인 평가 근거를 제시해야 할 것이며,

이분법적인 평가를 지양하고 계량적 지표 평가에 중점을 두어야 할 것

등이 지적되었다.
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<표 Ⅴ-16> 체크리스트를 활용하고 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 3 4 7(43.8 %)

아니다 2 7 9(56.2 %)

2) 내부금리 결정시 이자율의 기간 구조 반영

이자율의 기간 구조를 반영하여 내부 금리를 결정하는가에 대한 질

문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 중 31.3%에 해당하는 5개사

에서 그렇다고 응답하였다.

특이한 점은 상위 3개사는 모두 부정적인 응답을 한 반면, 중견 규

모의 보험사 4사와 외국사 1개사에서는 긍정적인 응답을 하였다는 점이

다.

<표 Ⅴ-17> 내부금리 결정시 이자율의 기간구조를 반영하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 1 4 5(31.3 %)

아니다 4 7 11(68.7%)

3) 대출이율에 리스크프리미엄 반영

대출이율에 대출의 예상손실율, 리스크 프리미엄 등을 반영하는가에

대한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 중 62.5%에 해당하는

10개사에서 그렇다고 응답하였다.

특히 자산 기준 상위 5개사는 모두 대출이자율 산정시 기준금리에

부가하여 신용위험에 상응하는 리스크 프리미엄(신용등급별 예상 부도

율 및 예상 회수율 등)을 반영하고 있는 것으로 나타나 기타 소형사들

과 차별되었다.
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<표 Ⅴ-18> 대출이자율에 리스크프리미엄을 반영하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 5 5 10(62.5 %)

아니다 0 6 6(37.5 %)

4) 상품정책 수립시 예정이율리스크 반영

예정이율 리스크를 산정하여 상품정책을 수립하고 있는가에 대한 질

문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 중 81.3%에 해당하는 13개사

에서 그렇다고 응답하였다.

<표 Ⅴ-19> 예정이율리스크를 반영하여 상품정책을 수립하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 4 9 13(81.3 %)

아니다 1 2 3(18.7%)

5) 포트폴리오 구성시 보험리스크 반영

상품포트폴리오를 구성할 때 보험리스크를 반영하는가에 대한 질문

에 대해서는 예정이율 리스크를 상품정책에 반영하는 것과 마찬가지로

조사대상 16개 생명보험사 중 81.3%에 해당하는 13개사에서 그렇다고

응답하였다.

<표 Ⅴ-20> 상품포트폴리오 구성시 보험리스크를 반영하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 3 10 13(81.3 %)

아니다 2 1 3(18.7%)
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6) 신상품에 대한 손익분석 실시

상품개발시 사전 시나리오에 의한 손익분석을 실시하고 있는가에 대

한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 모두 그렇다고 응답하였

다. 이러한 결과는 우리 나라에서도 IMF 금융위기를 경험하면서 금융

기관의 도산이 현실화되고, 이러한 과정을 통해 생명보험회사 경영의

패러다임이 과거의 영업 위주에서 이제는 철저히 손익 위주로 전환되어

야함을 직접 체험한 데 기인한 바 크다고 판단된다.

<표 Ⅴ-2 1> 신상품에 대한 손익분석을 실시하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 5 11 16(100.0%)

아니다 0 0 0( 0.0%)

7) 내재가치 분석의 이용

가격 결정시 내재가치(Embedded Valu e) 분석을 이용하고 있는가에

대한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 중 34.4%에 해당하는

5.5개사만이 긍정적인 응답을 하였다.

<표 Ⅴ-22> 가격 결정시 내재가치 분석을 이용하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 1.5 4 5.5(34.4 %)

아니다 3.5 7 10.5(65.6%)

8) 대출심사 실시

정기적으로 대출 거래처의 현황, 사업성, 수익성, 활동성 및 채무상

환 능력 등의 변동상태를 확인하는 대출심사(Loan Review ) 업무를 실

시하는가에 대한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 중 87.5%
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에 해당하는 14개사에서 그렇다고 응답하였다.

차주에 대한 지속적인 관찰 및 재무상황에 대한 분석을 통해 신용리

스크를 관리하기 위해서는 대출심사 부문이 대출실행 부문과 독립되어

객관적이고 합리적인 대출심사 기능을 수행하는 것이 중요하다. 따라서

대출심사 실시 등과 같은 필요한 내부 통제제도가 구축·운영되어야 할

것이다.

<표 Ⅴ-23> 대출분석을 실시하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 3 11 14 (87.5 %)

아니다 2 0 2(12.5 %)

9) 자산포트폴리오 구성에 대한 분석

유동성 목표 비율에 적합한 자산 포트폴리오 구성에 대한 분석이 이

루어지고 있는가에 대한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 중

81.3%에 해당하는 13개사에서 그렇다고 응답하였다.

<표 Ⅴ-24 > 자산포트폴리오 구성에 대한 분석을 하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 4 9 13(81.3 %)

아니다 1 2 3(18.7%)

10) 시가에 의한 손익분석

시장 리스크를 갖고 있는 유가증권에 대해 시가(M ark - to- Mark et )에

의한 손익평가를 실시하고 있는가에 대해서는 조사대상 16개 생명보험

사 중 90.6%에 해당하는 14.5개사에서 그렇다고 응답하였다.

보험업회계처리준칙에서 유가증권에 대한 시가 평가를 강제하고 있
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음에도 불구하고 일부 생명보험사에서는 주식에 대해서만 시가 평가가

이루어지고 있다고 응답하였다. 시가 평가의 주기는 주로 주별, 월별로

이루어지고 있는 것으로 나타났다.

<표 Ⅴ-25> 시가에 의한 손익분석을 실시하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 4.5 10 14.5(90.6%)

아니다 0.5 1 1.5( 9.4 %)

11) 이자율 민감도 분석

만기에 따른 자산 및 부채의 이자율 민감도 분석을 시행하고 있는가

에 대한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 중 40.6%에 해당

하는 6.5개사에서만 긍정적인 응답을 하였다.

비록 설문조사 시점에서는 시행하고 있지 않지만, 향후 금리부 자산

(RSA ) 및 부채(RSL )의 종합적인 이자율 민감도 분석을 ALM 시스템

에 반영할 예정인 회사도 일부 존재하였다.

<표 Ⅴ-26> 이자율 민감도 분석을 실시하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 3.5 3 6.5(40.6%)

아니다 1.5 8 9.5(59.4 %)

12) 이자율 기간구조의 특성 반영

포지션 평가시 평가 기준 가격에서 이자율 기간구조의 특성을 반영

하고 있는가에 대한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 중

25.0%에 해당하는 4개사만이 그렇다고 응답하였다.

특히 상위 5사 중에서도 3개사가 이자율의 기간구조를 포지션 평가
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기준 가격에 반영하지 않는 것으로 나타나 동 제도의 시행은 매우 미미

한 것으로 나타났다.

<표 Ⅴ-27> 이자율 기간구조의 특성을 반영하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 2 2 4 (25.0%)

아니다 3 9 12(75.0%)

라. 리스크 통제

1) 책임준비금적립액의 적정성 검토

경제·금융환경의 변화를 고려하여 책임준비금 적립액의 적정성에

대한 검토가 이루어지고 있는가에 대한 질문에 대해서는 조사대상 16개

생명보험사 중 62.5%에 해당하는 10개사에서 그렇다고 응답하였다.

특히 상위 5개사 중 4개사가 책임준비금 적립액에 대한 적정성 검토

를 실시하고 있는 것으로 나타나 평균치를 훨씬 상회하고 있는 것으로

조사되었다.

<표 Ⅴ-28> 책임준비금적립액의 적정성을 검토하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 4 6 10(62.5 %)

아니다 1 5 6(37.5 %)

2) 예정이율에 대한 적정성 검토

장래 경제전망, 자산운용수익률, 시장금리 등을 감안하여 예정이율에

대한 적정성 검토가 이루어지고 있는에 대한 질문에 대해서는 조사대상

16개 생명보험사 중 81.3%에 해당하는 13개사에서 그렇다고 응답하였
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다.

자산 기준 상위 5개사 모두는 예정이율에 대한 적정성을 검토하고

있는 것으로 조사되었으며, 나머지 생명보험사들의 경우에도 타 항목에

비해 긍정적인 답변의 비율이 높은 것으로 나타났다. 이러한 결과는 미

국, 일본 등의 경우 부적절한 가격 설정으로 인한 생명보험사의 파산,

또는 경영의 어려움을 경험한 사례를 교훈삼아 예정이율 설정에 신중해

지는 것으로 판단된다.

<표 Ⅴ-29> 예정이율에 대한 적정성을 검토하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 5 8 13(81.3 %)

아니다 0 3 3(18.7%)

3) 편중대출 방지를 위한 관리 방안

특정 고객에 대한 편중대출 방지를 위한 관리 방안이 마련되어 있는

가에 대한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 중 68.8%에 해

당하는 11개사에서 그렇다고 응답하였다.

<표 Ⅴ-30> 편중대출 방지를 위한 관리 방안이 마련되어 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 4 7 11(68.8 %)

아니다 1 4 5(31.2 %)

4) 대출처에 대한 주기적인 분석

리스크 허용 한도와 손실발생액 및 손실예상액에 대한 분석을 주기

적으로 시행하고 있는가에 대한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보

험사 중 75.0%에 해당하는 12개사에서 그렇다고 응답하였다.
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대출 채권의 경우 대부분의 생명보험사에서 자산건전성분류기준

(FLC)에 근거하여 채권 재조정(Debt Restru cture)을 실시하고, 적정 수

준의 대손충당금을 설정하고 있는 것으로 조사되었다. 투자의 경우는

손실발생액의 월별 평가나 사후 분석이 이루어지고 있는 것으로 나타났

다.

<표 Ⅴ-3 1> 대출처에 대한 주기적인 분석은 시행하고 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 5 7 12(75.0%)

아니다 0 4 4 (25.0%)

마. 리스크 한도 관리

1) 보험리스크의 허용 한도 설정

보험리스크의 허용 한도 설정 등에 관한 기준이 존재하는가에 대한

질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 중 43.8%에 해당하는 7개

사만이 그렇다고 응답하였다.

특히 자산 규모 기준 상위 5개사 중 1개사만이 동 기준이 존재한다

고 응답하여 대형사의 경우에도 보험리스크의 허용 한도에 대한 규정화

된 기준은 존재하지 않는 것으로 조사되었다.

<표 Ⅴ-32> 보험리스크의 허용한도 설정에 대한 기준이 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 1 6 7(43.8 %)

아니다 4 5 9(56.2 %)

2) 신용등급 및 신용한도 설정
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고객별 신용등급 및 신용한도 설정 등 신용평가 관리지침이 마련되

어 운영되고 있는가에 대한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사

중 78.1%에 해당하는 12.5개사가 그렇다고 응답하였다.

<표 Ⅴ-33> 신용등급 및 신용한도가 설정되어 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 4.5 8 12.5(78.1%)

아니다 0.5 3 3.5(21.9%)

3) 신용리스크에 대한 한도 설정

신용 대출을 실시할 경우 신용리스크에 대한 한도가 설정되어 체크

되고 있는가에 대한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 중

87.5%에 해당하는 14개가 그렇다고 응답하여 대부분의 생명보험사에서

신용리스크에 대한 한도를 설정하고 있는 것으로 조사되었다.

<표 Ⅴ-34 > 신용리스크에 대한 한도가 설정되어 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 4 10 14 (87.5 %)

아니다 1 1 2(12.5 %)

4) 상품별 리스크 허용 한도 설정

상품별 리스크 허용 한도를 설정하고 있는지에 대한 질문에 대해서

는 조사대상 16개 생명보험사 중 37.5%에 해당하는 6개사만이 그렇다

고 응답하였다.

타 부문의 한도 관리에 비해 상품별 리스크 허용 한도 설정을 실시

하고 있는 비중은 상대적으로 낮은 수준으로 판단된다.
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<표 Ⅴ-35> 상품별 리스크 허용한도가 설정되어 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 3 3 6(37.5 %)

아니다 2 8 10(62.5 %)

5) 리스크 한도 결정시 리스크 대비 수익 고려

생명보험사가 리스크 한도를 결정할 때 각 사업부문의 리스크 대비

수익을 고려하고 있는가에 대한 질문에 대해서는 외국사로 분류되는 1

개사만이 실시하고 있다고 응답하였다.

일부 생명보험사는 자본배분 및 리스크 한도 결정시 각 사업부문의

리스크 대비 수익을 고려하기 위한 계량화 작업은 실시하고 있지 않지

만, 투자위원회를 통해 부분적으로 리스크를 고려한 자산의 배분을 실

시하고 있는 것으로 조사되었다.

<표 Ⅴ-36> 리스크 한도 결정시 리스크 대비 수익을 고려하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 1 0 1( 6.3 %)

아니다 4 11 15(93.7%)

바. 성과측정

1) 위험을 감안한 자본배분

생명보험사에서 창출하는 다양한 수익은 서로 다른 수준의 리스크를

갖고 있기 때문에 리스크를 배제한 상태에서 수익을 직접 비교하는 것

은 왜곡된 결과를 초래할 수도 있다. 이러한 인식 하에 최근 들어 리스

크를 감안한 성과측정의 문제가 주목을 받고 있다.
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우리 나라 생명보험사의 경우 위험에 기초한 자본배분을 시행하고

있는가에 대한 질문에 대해서는 조사대상 16개사 중 31.3%에 해당하는

5개사만이 그렇다고 응답하여 다른 항목에 비해 매우 미미한 수준으로

나타났다.

특히 자산 규모 상위 5개사 중 외국사로 분류되는 1개사를 제외한

나머지 대형 국내 생명보험사들도 위험을 감안한 자본배분은 아직 도입

하지 않고 있는 것으로 조사되었다. 또한 전체 16개 생명보험사 중 1개

사만이 회사의 이익부서별 VaR 계산 및 이에 따른 자본배분이 가능하

다고 응답하여 위험을 감안한 자본배분은 거의 도입되지 않은 것으로

나타났다.

<표 Ⅴ-37> 위험을 감안한 자본배분을 실시하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 1 4 5(31.3 %)

아니다 4 7 11(68.7%)

2) 내부금리 및 자본배분

생명보험사의 각 사업부문별 평가관리를 위해 내부금리를 설정하고,

자본배분을 실시하고 있는가에 대한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생

명보험사 중 18.8%에 해당하는 3개사만이 그렇다고 응답하였다.

특히 상위 5사 중 4사가 동 제도를 시행하지 않는 것으로 조사되어

성과측정 측면에서의 제반 제도 도입은 아직 활성화되지 않은 것으로

판단된다.

<표 Ⅴ-38> 평가를 위한 내부금리 설정 및 자본배분을 시행하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 1 2 3(18.8 %)

아니다 4 9 13(81.2 %)
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3) 상품별·기간별 포트폴리오 분석

생명보험사의 시장리스크관리를 위해 상품별·기간별 포트폴리오 분

석이 이루어지고 있는가에 대한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보

험사 중 56.3%에 해당하는 9개사가 그렇다고 응답하였다.

<표 Ⅴ-39> 상품별·기간별 포트폴리오 분석을 실시하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 3 6 9(56.3 %)

아니다 2 5 7(43.7%)

4) 시장리스크에 대한 주기적 분석

생명보험사의 시장 위험을 야기하는 리스크 요인에 대한 주기적인

분석이 이루어지고 있는가에 대한 질문에 대해서는 상품별·기간별 포

트폴리오 분석과 마찬가지로 조사대상 16개 생명보험사 중 56.3%에 해

당하는 9개사가 그렇다고 응답하였다.

<표 Ⅴ-4 0> 시장리스크에 대한 주기적인 분석을 실시하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 3 6 9(56.3 %)

아니다 2 5 7(43.7%)

사. 시스템

1) VaR , ALM 구축

생명보험사의 리스크관리 업무를 위해 VaR 및 ALM 시스템이 구축

되어 있는가에 대한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 중
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37.5%에 해당하는 6개사가 그렇다고 응답하였다.

리스크관리의 중요성에도 불구하고, 이를 위한 계량화시스템의 도입

이 미비한 이유는 이들 시스템을 구축하는 데 많은 예산과 인력이 소요

되기 때문에 자산 규모가 작은 중하위사들에게는 큰 부담으로 작용하기

때문인 것으로 판단된다.

실제로 상위 5개 생명보험사 중 4개사는 이들 제도를 이미 구축하였

거나 조사시점 현재 구축 중인 것으로 나타났다. 반면, 대부분의 중하위

사는 도입하지 않고 있으며 향후 뚜렷한 도입 계획도 존재하지 않아 체

계적인 리스크관리시스템의 구축 및 운영이 미진한 상태이다.

이미 개발을 완료한 대형사의 경우 주로 AM시스템, 주식VaR, 채권

VaR 등 시장리스크와 관련된 모형 중심으로 운영되고 있으며, 신용리

스크와 관련된 시스템은 향후 도입예정인 것으로 조사되었다.

<표 Ⅴ-4 1> Va R, ALM 시스템이 구축되어 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 3.5 2.5 6(37.5 %)

아니다 1.5 8.5 10(62.5 %)

2) 스코어링(Scorin g ) 시스템

보험리스크관리를 위한 위험율 관리기법으로 스코어링 시스템을 구

축하고 있는가에 대한 질문에 대해서는 기타사 중 1개사만이 이미 도입

하였다고 응답하였으며, 외국사 1개사는 구축 중이라고 응답하였다.

이와 같이 스코어링 시스템의 도입 실적이 저조한 이유는 전반적으

로 리스크관리를 위한 시스템 구축이 현재 진행 중이거나 향후 고려될

사항인 데 기인하는 것으로 판단된다.
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<표 Ⅴ-42> 스코어링 시스템이 구축되어 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 0.5 1 1.5( 9.4 %)

아니다 4.5 10 14.5(90.6%)

3) 부실징후예상기업체 관리 시스템

생명보험사의 신용리스크관리를 위해 부실징후 예상기업체 관리시스

템을 구축·운영하고 있는가에 대한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생

명보험사 중 21.9%에 해당하는 3.5개사만이 그렇다고 응답하였다.

<표 Ⅴ-43> 부실징후예상기업체 관리시스템이 구축되어 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 2 1.5 3.5(21.9%)

아니다 3 9.5 12.5(78.1%)

4) 대출집중을 통제하는 시스템

업종별 또는 동일집단에 대한 대출집중을 통제하는 시스템을 갖추고

있는가에 대한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 중 31.3%에

해당하는 5개사만이 그렇다고 응답하였다.

<표 Ⅴ-44 > 대출집중을 통제하는 시스템이 구축되어 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 2 3 5(31.3 %)

아니다 3 8 11(68.7%)
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5) 거래처별 정보관리 시스템

신용리스크관리를 위해 고객 정보화일 등 거래처(또는 동일집단)별

정보관리 시스템을 구축·운영하고 있는가에 대한 질문에 대해서는 조

사대상 16개 생명보험사 중 43.8%에 해당하는 7개사만이 그렇다고 응

답하였다.

이들 7개사의 경우 주로 한국신용평가 등 외부 신용평가회사의 정보

와 자체 전산망 등을 통해 거래처별 정보를 관리하고 있는 것으로 조사

되어 아직은 각 사 독자적인 신용평가모델(Credit Risk Ratin g M odel)

을 구축하지 못한 것으로 판단된다.

그러나 점차 차주의 채무상환능력을 중시하는 자산건전성제도의 중

요성이 높아짐에 따라 생명보험사는 각 사가 구체적인 신용평가모델을

설정·운영해야 할 것이다. 또한 금융·경제환경이 변동되거나 대출정

책 및 리스크관리 정책이 변화하는 경우 그에 부합되도록 신용평가모형

을 적절히 조정함으로써 유의성을 확보·유지해야 한다.

<표 Ⅴ-45 > 거래처별 정보관리 시스템이 구축되어 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 4 3 7(43.8 %)

아니다 1 8 9(56.2 %)

6) 갭(Gap ) 시스템

생명보험사의 유동성리스크를 관리하기 위해 금리민감형 자산·부채

의 차이(gap )를 정확히 파악·보고하는 시스템을 구축·운영하고 있는

가에 대한 질문에 대해서는 조사대상 16개 생명보험사 중 25.0%에 해

당하는 4개사만이 그렇다고 응답하였다.

대부분의 중하위사는 동 시스템을 거의 도입하지 않고 있으며, 상위

사의 경우에도 1개 외국사만이 구축·운영하고 있으며, 여타 상위사들
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은 조사 시점 현재 구축 중인 것으로 조사되었다.

<표 Ⅴ-4 6> 갭(Ga p) 시스템이 구축되어 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 2.5 1.5 4 (25.0%)

아니다 2.5 9.5 12(75.0%)

아. 내부 통제

1) 이사회 보고

리스크관리위원회가 리스크관리에 관한 중요 사항에 대하여 이사회

에 보고하고 이사회가 이를 승인하는 체제로 이루어진 경우는 조사대상

16개 생명보험사 중 56.3%에 해당하는 9개사로 나타났다.

리스크관리위원회가 이사회에 보고하는 중요 사항으로는 ① 리스크

관리 기본방침의 수립, ② 리스크관리와 관련된 제 규정의 심의, ③ 리

스크 측정 방법, ④ 리스크 허용한도 설정, ⑤ 리스크관리 시스템의 적

절한 이행 및 운영에 관한 감독, ⑥ 기타 리스크관리 보고서 검토 및

대응책 수립 등인 것으로 나타났다.

<표 Ⅴ-4 7> 리스크관리위원회가 중요사항을 이사회에 보고하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 5 4 9(56.3 %)

아니다 0 7 7(43.7%)

2) 고위험 업무에 대한 정기적 검사 및 보고

생명보험사에서 파생금융상품 등 고위험 업무의 거래, 리스크관리,

사무처리, 지원시스템 등에 대해 정기적이고 포괄적으로 검사를 실시하
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고, 그 결과를 관련 임원에게 보고하고 있는가에 대한 질문에 대해서는

조사대상 16개 생명보험사 중 5개사가 그렇다고 응답하였다.

그러나 기타사에 속하는 5개의 중소형사가 파생금융상품과 같은 고

위험 업무를 취급하지 않는다고 응답하여 동 문항에 해당 사항이 있는

11개사 중 5개사가 고위험 업무에 대한 정기적 검사 및 보고체제를 갖

추고 있는 것으로 조사되었다.

<표 Ⅴ-4 8> 고위험업무에 대한 정기적인 검사, 보고를 하는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 2.5 2.5 5(31.3 %)

아니다 2.5 3.5 6(37.4 %)

해당사항없다 0 5 5(31.3 %)

3) 전산개발 조직과 유지·보수 조직의 분리

리스크관리를 위한 전산개발 조직과 유지·보수 조직의 직무가 분리

되어 있는가에 대한 질문에 대해서는 상위 2개사만이 분리하여 운영하

고 있다고 응답하였다.

기타 중소형사의 경우 전산 인력의 규모가 작기 때문에 시스템 개발

과 운영으로 직무를 분리하는 것은 현실적으로 곤란하다는 입장이 상당

수 존재하였다.

<표 Ⅴ-49> 전산개발조직과 유지보수조직이 분리되어 있는가

상위 5사 기타 11사 전체

그렇다 2 0 2(12.5 %)

아니다 3 11 14 (87.5 %)
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3 . 종합적 리스크관리 비교 분석

가. 보험회사간 차이 분석

1) 분석 방법

앞 절에서는 우리 나라 생명보험사의 개별 리스크관리 실태를 각 범

주별로 살펴보았다. 여기서는 생명보험사 전체의 종합적인 리스크관리

수준을 살펴보고, 더 나아가 생명보험사 그룹간 리스크관리 수준에 차

이가 있는지를 분석하고자 하였다.

전체를 100점 만점으로 환산하기 위해 설문분석을 실시한 총 47개의

질문 항목에 대해 그렇다 라고 응답한 경우 일정 점수(2.12766)3)를 부

여하였으며 부분적인 긍정에 대해서는 이에 비례하는 점수를 부여하였

다4). 그러나 아니다 라고 응답한 경우는 점수를 부여하지 않았다. 이

런 과정을 거쳐 각 회사별로 전체 합산 점수를 산출하였는데, 본 분석

에서는 편의상 이 점수가 현재 수준에서 각 생명보험사의 리스크관리

정도5)를 나타내 주는 대용치(prox y )라고 간주하였다.

생명보험사 그룹간 리스크관리 수준에 차이가 존재하는가를 분석하

기 위해 조사 대상 생명보험사를 두 가지 기준에 의해 분류하였다. 하

나는 자산규모에 의한 분류인데, 이 기준은 앞서와 마찬가지로 상위 5

사와 기타 11사로 분류하였다. 엄격히 말하자면 자산규모를 기준으로

할 경우 상위 3사와 기타 13사간의 차이가 가장 뚜렷하지만6), IMF 이

3) 질문 1문항 당 100/ 47점을 부여한 것이다. 중요도에 따른 가중치 설정은 분석

자의 자의성이 게재될 우려가 있다는 점을 감안하여 각 항목에 대한 가중치

를 동일하게 부여하였다.

4) (100/ 47)×0.5점

5) 리스크관리 수준을 각 사간 정확하게 비교·분석하는 데에는 한계가 존재하

고, 그룹간 리스크관리 정도 차이를 거시적으로 볼 수밖에 없다는 한계가

존재한다.

6) 우리 나라 생명보험사의 자산비중은 2000년 12월말 기준 상위 3사가 각각
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전에 보편적으로 사용되었던 구분 기준인 기존사의 개념을 반영하기로

한 것이다. 다른 하나의 기준은 해당 생명보험사의 소유형태가 순수 국

내사인가 그렇지 않은가이다. 순수 국내사가 아닌 경우는 현재 외국사

이거나 과거 합작사(Joint - Ventures )의 형태를 띈 경험이 있어 이러한

점으로 인해 리스크관리에 영향을 주었다고 판단하였기 때문이다.

2) 분석 결과

조사 대상 16개 생명보험사의 리스크관리 수준을 100점 만점으로 환

산하였을 경우 전체 평균 점수는 53.9점으로 나타나 50점을 약간 상회

하였다. 최대값은 78.7점이며 최소값은 23.4점으로 나타나 최대값과 최

소값의 차이인 범위값(r an ge)은 55.3점으로 나타났다. 이는 생명보험사

별 리스크관리 수준에 대한 격차가 매우 큰 것을 의미하는 것이다. 특

히 상위 4사 중 3사의 리스크관리 점수가 평균치를 훨씬 상회함으로써

전체적인 평균값의 상승에 큰 기여를 한 것으로 판단된다.

<그림 Ⅴ-1> 리스크관리 점수의 분포

42.7%, 20.9%, 15.1%를 차지하고 있으며, 그 이하는 3.6%, 3.2%, 2.5% 등으

로 상위3위사와 4위 이하 회사간에는 큰 격차가 존재한다.
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가) 자산규모와 리스크관리 수준

일반적으로 생명보험사의 자산규모와 리스크관리 수준과는 상당한

관련성을 갖고 있을 것으로 추정된다. 왜냐하면, 생명보험사 자산의

95% 이상이 부채 부문에 해당하는 책임준비금적립액이기 때문에 이 금

액이 크면 클수록 생명보험사가 노출되어 있는 리스크의 량도 증가할

수 밖에 없다. 따라서 자산규모가 작은 생명보험사와 비교할 경우 자산

규모가 큰 생명보험사는 부채 부문의 리스크를 관리하기 위한 각종 활

동의 수준도 높아질 것으로 사료된다.

이러한 일반적인 추정 하에 개별 생명보험사가 생명보험 산업 전체

자산에서 차지하는 비중과 리스크관리 수준의 관련성을 살펴보기 위해

양 변수의 산점도(scat ter plot )를 도출하면 <그림 Ⅴ- 2>와 같다. 이 그

림을 보면 뚜렷하지는 않지만 자산규모와 리스크관리 수준과는 어느 정

도의 연관성이 있음을 알 수 있다. 즉 자산규모가 클수록 리스크관리

점수도 높은 正의 관계가 있는 것으로 추론된다.

<그림 Ⅴ-2> 자산규모와 리스크관리수준의 산점도
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전체 생명보험 산업 내의 자산비중과 리스크관리 점수간 연관성을 정

량화하기 위해 두 변수의 관련 정도를 나타내 주는 상관계수(Correlation

Coefficient )를 산출하기로 하였다. 그 결과는 0.34367에 불과한 것으로

나타나 산점도에서 보는 바와 같이 정의 상관관계가 존재하기는 하지만

관련 정도는 미약한 것으로 나타난 것이다.

두 변수간 正의 관련성이 통계적으로 유의한가를 판단하기 위해 유

의성검정(significan ce t estin g )을 실시하였다. 상관계수(ρ)가 0이라는

귀무가설(H 0 )에 대한 검정 결과 유의확률(significance probability ) p값

이 0.1925로 나타났다.

즉 p값이 통상적인 유의수준인 5%보다 훨씬 높게 나타남에 따라 귀

무가설을 기각할 수 없게 된 것이다. 따라서 생명보험사가 전체 산업에

서 차지하는 자산규모와 리스크관리 수준과는 뚜렷한 정의 상관관계가

존재한다고 볼 수 없는 것으로 판단된다.

<표 Ⅴ-50> 자산규모와 리스크관리수준과의 상관관계에 대한 가설검증

귀무가설(H 0) 상관계수값 p값

ρ=0 0.34367 0.1925

자산규모와 리스크관리 점수간에 유의할만한 상관관계는 존재하지

않는 것으로 나타났지만, 자산규모 상위 5개사와 기타 11개사 간에 리

스크관리 수준에 차이가 존재하는 가도 관심 사항이다.

자산규모 상위 5개사의 리스크관리 점수는 63.6점(표준편차 13.5)인

반면, 기타 11사의 점수는 50.0(표준편차 11.2)으로 나타나 13.6점이라는

차이가 났지만, 정말 상위 5개사와 기타 11개사의 리스크관리 수준의

평균적 차이가 통계적으로 유의한가를 생각해 볼 필요가 있는 것이다.
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<그림 Ⅴ-3> 상위사와 기타사의 리스크관리 점수: 상자그림

두 집단의 평균이 동일하다는 귀무가설을 설정하고 검정을 실시한

결과 검정통계량이 - 2.1162(p값은 0.0527)로 나타나 통상적인 유의수준

5%에서는 귀무가설을 기각할 수 없다. 다시 말하면 자산규모에 따라

리스크관리 수준에 큰 차이가 존재한다고 볼 수 없다. 이러한 결과는

13.6점 정도나 차이가 있음에도 불구하고 표본의 크기가 매우 작은 데

기인한 것으로 판단된다. 그러나 유의수준 10% 하에서는 자산규모가

클수록 리스크관리 수준도 높다고 할 수 있다.

<표Ⅴ-5 1>자산규모별리스크관리수준에차이가존재하는가에대한검정결과

귀무가설 검정값 p 값

상위5사와 기타11사의 평균이 동일하다 -2.1162 0.0527

나) 회사형태와 리스크관리 수준

한편 생명보험사의 리스크관리 수준은 생명보험사의 소유형태에 따

라서도 차이가 존재한다고 추론할 수 있다. 이는 과거 외국사와 합작하
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였다가 결별하였거나, 현재 외국사인 경우는 리스크관리 행태에 있어

외국 본사의 지침에 의거하는 경우가 많아 순수 국내사와는 차별성이

존재할 수 있기 때문이다.

외국(관련)사의 경우 4사의 평균 리스크관리 점수는 63.4점(표준편차

11.1), 순수 국내사인 12사의 경우 51.3점(표준편차 12.8)으로 외국(관련)

사가 12.1점 높게 나타났다.

<그림 Ⅴ-4 > 외국사와 국내사의 리스크관리 점수: 상자그림

이러한 결과에 대해 정말 외국(관련)사와 순수 국내사간 리스크관리

수준의 평균적 차이가 통계적으로 유의한가를 검정한 결과 검정통계량

이 - 1.6845(p값은 0.1142)로 나타났다. 그러므로 통상적인 유의수준 5%

에서는 귀무가설을 기각할 수 없다. 다시 말하면 자산규모와 마찬가지

로 생명보험사의 소유형태에 따라 리스크관리 수준의 차이가 존재한다

고 말할 수 없는 것이다.

<표Ⅴ-52>회사형태별리스크관리수준에차이가존재하는가에대한검정결과

귀무가설 검정값 p 값

외국(관련)사와 순수 국내사의 평균이 동일하다 -1.6845 0.1142
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나. 체제별 리스크관리 현황

우리 나라 생명보험사들의 리스크관리 수준에 대한 종합적인 분석뿐만

아니라 좀더 세분하여 체제별 현황과 각각의 체제가 어느 정도 편차를 보

이고 있는지 살펴보는 것은 향후 생명보험사의 리스크관리 전략을 도출하

는 데 매우 도움이 될 것으로 판단된다. 이를 위해 8개로 분류한 각각의

범주에 대해 앞서와 같은 방식으로 점수를 부여하여 이를 비교하였다.

그 결과 리스크 통제와 관련된 점수가 78.1점으로 가장 높고, 그 다

음으로 리스크관리원칙과 규정 64.4점, 리스크 측정 기준 및 방법 63.3

점, 리스크관리조직 및 기능 57.0점 순으로 나타나 이들 항목은 평균점

수인 53.9점을 상회하였다. 이에 비해 한도관리는 50.6점으로 평균점수

를 하회하였으며, 성과측정은 40.6점, 내부통제 38.1점, 시스템 28.1점 등

으로 이들 부문은 평균치를 크게 하회하는 것으로 나타났다.

<표 Ⅴ-53> 생명보험사의 체제별 리스크관리 점수

항 목 평균점수

리스크관리의 원칙과 규정 64.4
리스크관리 조직 및 기능 57.0
리스크 측정 기준과 방법 63.3
리스크 통제 78.1
리스크 한도 관리 50.6
성과 측정 40.6
시스템 28.1
내부통제 38.1
전 체 53.9

우리 나라 생명보험사의 체제별 리스크관리 수준을 종합하면 <그림

Ⅴ- 5>에서 보는 바와 같이 리스크관리의 전반 단계보다 후반 단계가 취

약한 전고후저(前高後低)형을 띄고 있다. 다시 말하면 앞서 살펴본 리스
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크관리 과정 중 Plan - Do- See 사이클에서 Plan에 해당하는 리스크관

리 원칙 및 조직은 어느 정도 구축되어 있지만, 실행과 감사에 해당하

는 단계는 구축 정도가 아주 미미하다고 판단된다.

<그림 Ⅴ- 5> 체제별 리스크관리 점수

1) 자산규모별 차이

자산규모 기준에 의해 체제별 리스크관리 현황을 비교·분석하면,

8개 부문 모두에서 상위5사의 평균점수가 기타11사보다 높았다. 각 항

목별로 살펴보면 다음과 같다.

리스크관리원칙, 측정기준, 한도관리, 성과측정 부문에서의 양 그룹

의 점수 차이는 10점 미만으로 낮았으며, 특히 성과측정의 경우 기존5

사(40.0점)와 기타사(37.5점)간의 점수차이가 2.5점에 불과하여 거의 모

든 생명보험사가 미흡한 수준으로 판단된다.

반면 내부통제의 경우 기존5사(63.3점)와 기타사(18.1점)간의 점수차

이가 45.2점으로 매우 크게 나타났는데, 이는 기타사의 내부통제가 거의

이루어지고 있지 않은 데 기인한 것이다. 시스템과 관리조직 역시 30점

정도의 격차가 존재하였으며 리스크 통제부문에 대해서는 기존5사의 점

수가 23.3점 높게 나타났다.
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<표 Ⅴ-54 > 상위5사와 기타사간 체제별 점수 차이

항 목 상위5사 기타11사 차이(상위5사
-기타11사)

리스크관리의 원칙과 규정 66.0 58.3 7.7
리스크관리 조직 및 기능 75.0 44.8 30.2
리스크 측정 기준과 방법 65.8 56.9 8.9
리스크 통제 90.0 66.7 23.3
리스크 한도 관리 54.0 45.0 9.0
성과 측정 40.0 37.5 2.5
시스템 48.3 17.4 30.9
내부통제 63.3 18.1 45.2
전 체 63.6 50.0 13.6

<그림 Ⅴ- 6> 기존5사와 기타사간 체제별 리스크관리 점수

2) 소유형태별 차이

소유형태에 따라 구분하면 2개 부문을 제외하고 외국 관련사의 점수

가 순수 국내사 보다 높게 나타났다. 동 기준에 의할 경우 점수 차이는

자산규모에 의할 경우보다 대체적으로 낮게 나타났는데 가장 큰 격차를

보이고 있는 부문은 성과측정 부문이다.

외국관련사의 성과측정 부문 점수가 62.5점인데 비해 순수국내사는
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33.3점에 불과해 29.2점의 격차를 보이고 있다. 측정기준 역시 외국관련

사가 순수국내사 보다 22.6점 높게 나타나 주로 리스크를 측정하는 부

문에서 외국관련사의 리스크관리 수준이 높은 것으로 나타났다.

반면 리스크관리조직의 점수차이는 3.1점에 불과하였고, 한도관리 부

문의 점수차이 역시 9.2점으로 높지 않았다.

<표 Ⅴ-55> 외국관련사와 순수국내사간 체제별 점수 차이

항 목 외국관련사순수국내사 차이(외국관련
사-순수국내사)

리스크관리의 원칙과 규정 72.5 61.7 10.8
리스크관리 조직 및 기능 59.4 56.3 3.1
리스크 측정 기준과 방법 80.2 57.6 22.6
리스크 통제 75.0 79.2 -4.2
리스크 한도 관리 57.5 48.3 9.2
성과 측정 62.5 33.3 29.2
시스템 37.5 25.0 12.5
내부통제 29.2 34.7 -5.5
전 체 63.4 51.3 12.1

<그림 Ⅴ- 7> 외국관련사와 순수국내사간 체제별 리스크관리 점수
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Ⅵ . 리스크관리 체제 개선방안

1 . 기본방향

최근 국내 생명보험사는 IMF체제를 거치면서 리스크관리에 대한 중

요성을 재인식하면서 리스크관리 조직정비 및 선진화된 리스크관리 기

법의 도입 및 개발이 종전과는 달리 적극적으로 이루어지고 있다. 그럼

에도 불구하고 Ⅴ장 설문조사의 결과1)에서 보듯이 개별 생명보험사간

에는 리스크관리 체제상 많은 차이를 보이고 있으며, 전반적으로 리스

크관리 체제의 정비가 다소 미흡한 것으로 나타나 새로운 시각에서 리

스크관리의 중요성에 대한 재인식이 요구되고 있다. 또한 설문조사를

대상으로 한 분석에서도 나타나고 있듯이 보다 완결된 리스크관리 체제

의 정비가 이루어질 필요가 있다고 본다.

즉 우리 나라 생명보험사의 리스크관리 실태는 리스크관리 절차상

전반 단계에 해당하는 부문은 어느 정도 정비되어 있으나, 후반 단계에

해당하는 부문은 매우 취약한 "전고후저(前高後低) 형 리스크관리 체제

를 지니고 있는 것으로 나타나 이제는 각 범주별 균형을 유지하는 고

원(P lateau ) 형 리스크관리 체제를 지향함으로써 경영의사결정에 이용

할 수 있는 실질적인 리스크관리 체제가 요구된다고 판단된다.

이를 통해 리스크관리 체제가 단순히 생명보험경영의 한 축으로 자

리매김하기 보다는 생명보험경영을 통제하는 방향으로 재정비될 필요가

있다. 이와 같은 인식변화 속에서 보다 효율적인 리스크관리가 이루어

1) 리스크관리 체제에 관한 생명보험사의 실태분석 결과, 상위5사와 기타사간

격차가 다소(13.6점) 존재하고 있는 것으로 나타나고 있으며, 국내사와 외국

사간에도 12.1점의 격차를 보이고 있으나, 양 그룹간 통계적으로 유의할만한

차이는 없는 것으로 나타났다. 이는 개별회사간 차이가 매우 크게 나타나고

있음을 의미하는데 실제 최고점수 회사는 78.7점, 최저점수 회사 23.4점으로

55.3점의 격차를 보이고 있다.
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지기 위해서는 다음과 같은 리스크관리 체제의 방향성을 가질 필요성이

있다.

먼저 기본적으로 선진국의 리스크관리 체제에 대한 종합적인 검토가

이루어진 연후에, 단순히 선진 리스크관리 체제의 도입 및 모방차원이

아닌 실질적으로 국내 생명보험사에 적용 가능할 수 있도록 국내 생명

보험사의 환경에 부합하는 실용적인 리스크관리 체제로 전환해 나아가

야 할 것으로 보인다. 즉 리스크관리 체제의 현실성에 입각할 필요성이

있다는 점이다.

둘째는 생명보험사 위험의 성격이 급변하고 있는 현 시점에서2), 위

험의 성격변화를 충분히 감안하고 리스크의 사전적·예방적 차원에서

환경동화적인 리스크관리 체제로 정비할 것이 요구된다. 즉 리스크관리

체제는 환경변화와 연계성을 가지고 있어야 한다는 점이다. 이는 어떤

측면에서는 리스크관리의 효율성 및 중요성을 의미한다고 볼 수 있다.

셋째는 국제적 정합성에 부응한 리스크감독정책과 기준, 그리고 타

금융기관의 리스크관리 수준 등을 고려하면서3) 리스크관리 체제가 정

비될 필요성이 있다. 즉 리스크관리 체제가 국제적인 정합성(리스크관

리의 투명성)에 부합하도록 이루어져야 한다는 점이다.

이와 같은 리스크관리 체제의 기본방향 이외에도 리스크관리 체제는

리스크감독정책과 상호연계성을 가지면서 이루어지는 것이 중요한데 그

이유는 리스크관리 감독의 효율성, 즉 리스크관리 감독비용의 절감과

2) 예를 들어 최근 중요시되고 있는 유동성리스크, 예정이율리스크 등에 초점을

맞춘 리스크관리 체제의 정비가 요구된다는 점이다. 즉 주어진 자본을 균등하

게 배분하는 것보다는 환경변화에 따라 노출가능성이 높은 리스크에 보다 많은

자본을 배분하는 것이 보다 효율적이라는 점에서 최근에는 이를 리스크관리 체

제의 효율성 또는 리스크관리의 중요성 원칙이라 부르고 있다.

3) 즉 리스크관리 체제는 가능한 한 국제적으로 통용되고 있는 리스크관리의

기준 등에 의거하여 정비될 필요성이 있다는 점이다. 제2장에서 본 바와 같

이 GARP 등과 같은 리스크관리 원칙에 준하여 정비하는 것이 리스크관리

의 투명성 측면에서 바람직하다는 점이다.
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감독의 일관성 측면에서도 매우 필요시 되고 있기 때문이다.4)

2 . 세부방안 5 )

가. 리스크관리 규정6) 측면

리스크관리에 관련된 설문조사 결과, 분석대상 대부분의 생명보험사

가 자체적인 리스크관리 규정이 제정되어 있는 것으로 조사되었으나 규

정의 내용 면에서는 미흡한 면이 없지 않은 것으로 나타나고 있다. 따

라서 리스크관리 규정의 제정 및 보완시 리스크관리는 그 자체가 목적

이 아니라는 점을 감안하여, 리스크관리 기법이나 기본 방침 등 「리스

크관리의 정의」를 명확하게 할 필요가 있다7). 또한 리스크관리 규정에

는 일반적으로 「리스크관리의 목적」 및 「리스크관리에 관한 기본원

칙·프로세스·정의」등을 정확하게 명시할 필요가 있으며 특히 주요

4) 大橋英敏(2000)은 요구되는 리스크관리체제로 ① 리스크관리 프로세스 확립,

② 종합적인 리스크관리, ③ 내부견제 기능의 확보 등을 들고 있으며, 이를

위한 리스크관리 체제의 방향으로 ① 리스크규정의 제정, ② 필요한 기능의

선택, ③ 종합적인 리스크관리 조직 구축, ④ 내부견제 기능 확보, ⑤ 법규

준수 등을 들고 있다.

5) 여기에서는 설문조사 등 분석결과를 토대로 개선방안을 모색하여 보되, 개

별 생명보험사의 리스크관리 체제에 대한 세부적인 개선방안이 아닌 전체

생명보험 산업(거시적) 측면에서 개선방안을 모색하고자 하였다. 그 이유는

리스크관리 체제의 목적이 어느 특정 생명보험사의 리스크관리 체제의 문제

점과 개선방안을 살펴보는 것이 아니고 전반적인 흐름 속에서 국내 생명보

험사의 리스크관리 체제를 조망해 보고 향후 대응방안을 모색하여 보는 데

보다 주안점을 두었기 때문이다.

6) 리스크관리규정에 별도의 유동성관리운용지침(37.5% 시행)을 포함시킴으로

써 유동성리스크 등에 대한 관리가 보다 효율적으로 이루어지도록 할 필요

성도 있다.

7) 구미의 금융기관에서는 일반적으로 독자적인 리스크관리 규정을 제정하고

있으며 일본에서도 리스크관리 규정을 정비하고 있는 금융기관이 존재한다.
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내용에 대해서는 매년 이사회 등에서 승인하는 절차를 취하는 것이 바

람직하다. 이를 구체적으로 살펴보면 다음과 같다.

1) 리스크관리 목적의 명확화

생명보험사의 리스크관리가 경영 또는 수익과 어떠한 연관성이 있으

며 리스크관리가 왜 중요한가(중요성의 인식) 등을 명확하게 할 필요성

이 있는데, 이를 위해서는 경영목표로서의 수익목표가 전제되어야 할

것이다. 즉 리스크규정 속의 경영·수익목표를 토대로 경영계획이 체계

적으로 수립되는 것이 바람직하다.

2) 리스크관리의 기본방침·정의 명시

다음으로는 리스크관리를 수행하는 기본방침과 이와 같은 기본방침

에 의해 실행하게 되는 리스크관리의 정의, 기능·프로세스, 조직, 기법

등이 명기되어야 할 것이다. 구체적으로는 「리스크의 정의」,「프로세

스」,「조직」,「한도관리」,「성과측정」,「시스템 및 내부통제」의 개

념, 범주 등이 명확하게 정의될 필요성이 있다. 그 이유는 리스크관리

규정에 포함시킴으로 해서 책임 및 권한의 명확화가 보다 가능하기 때

문이다.

3) 리스크관리 프로세스의 명시

리스크관리 프로세스의 구축이 리스크관리의 근간이 된다는 점에서

리스크관리 체제를 <표 Ⅵ- 1>에서 보는 바와 같은 계획(Plan )단계, 실

행(Do)단계, 검증(See)단계로 세분화하여, 즉 리스크관리 프로세스에 의

해 리스크관리가 이루어지도록 하는 것이 리스크관리의 효율성 측면에

서 보다 바람직하다고 본다.
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<표 Ⅵ-1> 단계별 리스크관리 프로세스(예)

계획단계 실행단계 검증단계

내 용
리스크관리방침,
및 경영계획

리스크의

인식, 측정
내부통제 및

감사

그 이유는 리스크관리 프로세스를 리스크관리 규정에 명기함으로써

사전에 분석한 리스크 프로파일(리스크의 종류, 규모, 발생확률 등)에

대해 어떠한 관리를 실시할 것인가를 재검토하고, 이를 리스크관리 규

정에 재차 반영하여 간다고 하는 피드백(F eed Back ) 과정이 요구되기

때문이다.

나. 리스크관리 조직 측면

1) 리스크관리 조직의 독립성 부여

보험회사 리스크관리 모범규준에 의하면 리스크관리 조직은 이사회,

리스크관리위원회, 리스크관리 전담부서, 사업부문 등으로 구성되어 있

다. 본 고의 설문조사 결과에 의하면 분석대상 생명보험사 중 2개사를

제외한 대부분의 생명보험사가 리스크관리위원회를 설치·운영하고 있

는 것으로 나타나는 등 외형적으로는 리스크관리 조직이 잘 정비되어

있는 것으로 보인다. 다만 리스크관리 조직의 독립성과 역할 측면에서

는 재대로 기능을 발휘하지 못하고 있다고 생각된다. 따라서 다음과 같

은 방향으로 리스크관리 조직(이사회, 리스크관리위원회, 리스크관리 전

담부서)의 역할이 재정립될 필요성이 있다고 판단된다.

가) 이사회
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이사회는 리스크관리위원회의 리스크관리 정책을 승인하고 경영진

이 리스크관리 업무를 적절히 수행하고 있는지를 확인할 필요가 있다.

또한 적절하고 효율적인 리스크관리 체제가 구축되도록 궁극적인 책임

을 지는 것이 바람직하다. 즉 ① 이사회는 기업이 당면한 모든 리스크

를 관리하기 위한 시스템, 관행, 기업문화를 구축할 책임을 지게 되며

② 이사회는 리스크관리위원회에서 보고한 특별한 사항에 대하여 승인

하고, ③ 이사회는 각각의 리스크에 대해 적절한 대책을 강구할 필요가

있다고 본다. 또한 ④ 이사회는 실무상 리스크관리의 집행 책임을 리스

크관리위원회에 위임하는 것이 바람직하다.

나) 리스크관리위원회

리스크관리위원회는 생명보험 경영상 발생할 수 있는 리스크에 대한

효율적 감독 및 정책 수립 등 리스크관리 전반에 대한 업무를 총괄하

고, 이사회로부터 리스크관리에 대한 권한을 위임받아 리스크관리를 위

한 의사결정기구의 역할을 수행하여야 할 것이다. 특히 리스크관리위원

회는 ① 경영전략에 부합하는 리스크관리 기본방침의 수립, ② 생명보

험사가 부담가능한 리스크수준의 결정, ③ 적정투자한도 및 손실허용한

도의 승인, ④ 리스크관리 세부기준의 제정 및 개정, ⑤ 리스크관리 전

담부서로부터 상정된 안건을 이사회 보고 전 심의, ⑥ 리스크관리 관련

내부통제 환경의 구축 및 내부통제의 작동여부 등과 관련된 사항에 대

한 권한부여가 필요하다. 특히 리스크관리위원회는 이사회가 리스크관

리 정책을 승인하도록 이사회에게 정기적으로 보고하는 책임을 지게 할

필요성이 있다고 본다.

다) 리스크관리 전담부서

리스크관리 전담부서는 이사회 또는 리스크관리위원회가 수립한 리

스크관리 정책을 적절한 절차와 시스템에 반영하여 리스크관리 전략을
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실행할 책임을 질 필요가 있다. 이를 위해서는 생명보험사가 직면하고

있는 리스크를 파악·관리하기 위해 필요한 경영, 지식, 권한을 가지고

있어야 하며 특히 ① 계량 가능한 리스크의 인식, 측정, 감시, 통제체제

구축, ② 리스크한도의 운용상황 모니터링, ③ 리스크의 노출 및 집중도

분석, ④ 리스크관리 정보시스템의 운용, ⑤ 리스크상태 및 리스크관리

수준을 평가하는 리스크평가보고서 입안, ⑥ 시장의 이상변동에 대한

영향을 평가하는 시나리오 작성 등에 관한 업무수행이 절실히 요구된

다.

특히 리스크관리 전담부서는 리스크의 계량화 가능여부를 떠나 리스

크를 적시에 파악·통제할 수 있어야 한다. 또한 생명보험사의 리스크

관리를 위한 시스템과 통제의 적합성 여부에 대해서도 리스크관리 전담

부서는 경영진 및 리스크관리위원회에 보고하고 리스크관리 정책을 추

진하기 위하여 개선할 점이 있는 경우 개선방안을 제시하는 것이 바람

직하다.

2) 리스크관리 조직의 전문성 강화

본 고의 설문조사 결과, 리스크관리 전문인력의 전문성과 리스크 범

주별 책임자 배치 등에 대해 부정적으로 응답한 생명보험사가 각각 7개

사(43.7% ), 6개사(37.5% )인 것으로 조사되었다. 따라서 향후 리스크관리

인력의 전문성 배양을 통한 리스크 범주별 책임자 배치 등이 리스크관

리 조직 측면에서 체계적으로 이루어질 필요성이 있다.

특히 리스크관리 전담조직에는 적어도 3년 이상 해당 경력이 있는

전문가를 배치할 필요성이 있으며 보험계리인, 증권분석사 등과 같은

전문자격증을 소지하고 있는 전문가의 기용이 바람직하다. 그러나 무엇

보다도 중요한 것은 선진 리스크관리 기법의 벤치마킹이 지속적으로 이

루어지고 리스크관리 전문가의 교육과 양성 등에 집중적인 투자가 이루

어질 필요가 있다는 점이다.
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다. 리스크관리 절차 측면

1) 시장 및 신용 리스크관리 강화

생명보험사의 위험성격이 은행형 중심으로 급변하고 있음에도 불구하

고 본 고의 설문조사 결과에서는 상대적으로 보험리스크관리 보다 시장

및 신용리스크관리에 매우 미흡한 것으로 나타나고 있다.

즉 VaR, ALM시스템은 주로 기존 5개사 위주로 이루어지고 있으며

상대적으로 기타 11개사는 도입하지 않거나 뚜렷한 도입 계획도 없는 것

으로 조사되고 있다. 특히 스코어링시스템은 단지 9.4%, 부실징후예상기

업체 관리시스템은 21.9%, 대출집중을 통제하는 시스템은 31.3%, 거래처

별 정보관리시스템은 43.8%만이 구축되어 있다고 응답하여 전반적으로

시장 및 신용리스크 관련 시스템의 도입 및 개발이 매우 저조한 것으로

나타났다.

이에 비해 일본 생명보험사의 리스크관리 체체는 시장 관련 리스크의

경우 VaR의 계측, 리스크한도(Risk Limit ) 설정, 손실억제 룰(Rule)의 적

용 등 고도한 리스크관리 기법이 적용되고 있다. 신용리스크는 부도예측

모형, 스코어링모델, AHP모델 등 다양한 신용평가모델을 실무에 적용하

고 있다. 특히 대출처에 등급 및 평가제도(10∼12단계)를 도입함으로써

기본적인 여신관리가 이루어지도록 하고 있다.

한편 Coopers & Lybrand(UK)는 최근 발표한 금융위험관리원칙(GARP)에

서 시장리스크에 관한 원칙으로 ① 리스크평가(risk v aluation )는 승인된

정책과 절차에 따라 매일 독립적으로 시가평가(marked- to- m arket )되어야

할 것을, ② 리스크분해(r isk decomposit ion )는 시장리스크 측정이 정확

하다는 확실한 근거를 제공할 수 있도록 시장리스크 구성요소(m ark et

r isk compon ent s )를 확인할 것을, ③ 시장리스크 측정(m arket r isk

m easures )은 세 가지 핵심 시장리스크 척도로 구성되는 리스크측정체

계(r isk m easurem ent fr am ew ork )를 사용하여야 하고, 계산된 시장리스
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크는 시장리스크한도와 비교할 것을, ④ 확률기준측정(probability

b ased m easures )은 고위경영층에게 총 시장리스크 노출액의 추정치를

제공해주기 위해 VaR와 같은 확률에 기초한 방법론이 적용될 것을, ⑤

민감도측정(sen sitiv ity m ea sures )은 개별적인 시장리스크 요인에 대한

민감도를 측정할 수 있는 능력을 가질 것을, ⑥ 사후점검(back - testing )

은 시장 사건과 대비하여 VaR모델의 정확성과 신뢰성이 검증되어야 하

고(사후점검 또는 사후분석), 변화하는 시장여건을 반영할 수 있도록

지속적으로 개선되어야 할 것을, ⑦ 포지션 유동성(posit ion liquidity )은

포지션의 시장유동성을 설명할 수 있도록 시장리스크의 VaR 크기가 조

정되어야 할 것 등을 제시하고 있다(<그림 Ⅵ- 1>참조).

<그림 Ⅵ- 1> 시장리스크관리 체제

민감도 분석

Ris k F actor

포지션 그룹

기준설정

Scenar io

VaR

리스크 요인별

분석

Str es s T es t

시장평가포지션 정보(T rading

Sys te m)

리스크 측정

리스크 집중도

분 석

분 석 결과활용

리스크정보 한도관리 RAPM
Capita l

Allocat ion
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이와 같은 금융위험관리원칙과 리스크관리의 국제적 정합성 등을 고

려할 때 향후 시장리스크의 관리는 대략 <그림 Ⅵ- 1>과 같은 프로세

스를 지향하는 것이 리스크관리의 효율성 측면에서 바람직하다고 본다.

이에 반해 신용리스크관리는 ① 신용리스크 허용한도를 설정하고 이

를 준수함을 원칙으로 하고, ② 특정 부문에의 편중취급 방지를 위해

적정 포트폴리오를 구성·운용하고 필요시 포괄신용거래한도를 설치·

운용할 필요가 있으며, ③ 여신심사 및 기업분석은 객관성과 독립성을

가지고 수행함과 아울러 부실징후의 조기발견을 위하여 차주의 신용상

태 등을 상시 점검하는 체제가 이루어져야 할 것이다.

이를 위한 신용리스크의 측정지표는 ① 자산부실화, 신용등급별 자

산현황, 자산의 집중도(산업별·기업별) 등 업계에서 일반적으로 인정

된 지표를 사용하여야 하며, ② 기업부실화 가능성을 확률로써 측정하

기 위한 시계열 데이타는 통계적으로 유의성을 확보할 수 있도록 충분

한 기간을 대상으로 삼고, ③ 신용 VaR모델은 가능한 자체모델을 개발

하여 측정하는 것이 바람직하다고 본다.

특히 ① 업종별·동일집단별 신용집중의 통제를 통한 리스크분산,

② 부실여신 예방을 위한 신용분석시스템과 부실예상기업에 대한 관리

시스템의 구축·운영, ③ 거래처 신용정보 및 거래유형별 정보의 축

적·관리, ④ 손실허용한도와 손실발생액 및 예상액의 정기적인 비교·

분석, ⑤ 부실채권 발생에 따른 대응조치와 조기정리방안 수립 등과 같

은 관리방법이 모색될 필요가 있다. 그러나 시장 및 신용리스크관리가

효율적으로 이루어지기 위해서는 무엇보다도 관련시스템의 도입 및 제

도정비에 관한 계획을 사전에 각 생명보험사의 특성에 부합하도록 수립

하여야 한다는 점이다.

결과적으로 VaR모델, 부도예측모형 등을 적극 개발하여 시장 및 신

용리스크관리가 효율적으로 이루어지도록 할 필요가 있으며 특히 RBL(Risk

Based Liquidity ) 등과 같은 유동성관리 시스템개발에도 적극적으로 관
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심을 가지는 것이 리스크관리의 중요성 원칙에 입각해서도 바람직하다.

특히 시장 및 신용리스크관리의 유사성 측면에서 부문별 관리보다는 일

본생명처럼 점진적으로 통합관리하는 체제로 전환하는 것이 보다 효율

적이라 할 수 있다.

2) 한도관리 등에 대한 중점관리

본 고에서 실시한 설문조사 결과 국내 생명보험사의 리스크관리 수

준을 체제별로 살펴보면 관리원칙(64.4점), 관리조직(57.0점), 측정기준

(63.3점), 통제(78.1점) 등이 평균치인 53.9점을 상회하고 있는 반면, 한

도관리(50.6점), 성과측정(40.6점), 시스템(28.1점), 내부통제(38.1점) 등이

평균치 이하인 것으로 나타나고 있다.

예를 들어 신용등급 및 신용한도설정(78.1% ), 신용리스크에 대한 한

도설정(87.5% ) 등은 비교적 잘 이루어지고 있으나, 기타 11개사 및 상

위5개사 모두 보험리스크의 한도관리가 미흡(56.2% )한 것으로 나타나고

있다. 특히 상품별 리스크 허용한도설정(37.5% ), 위험한도 결정시 리스

크 대비 수익 고려(6 .3% ) 등에서는 리스크한도관리가 매우 미흡한 것으

로 조사되고 있다.

이는 앞에서 살펴본 바와 같이 종합적인 리스크관리 체제가 아직까

지 체계적으로 정비되지 않았음을 의미하고 있다. 즉 전고후저(前高後

低) 형태의 리스크관리 체제를 보이고 있다고 할 수 있는 것이다.

이에 따라 앞으로의 리스크관리 체제는 무엇보다도 리스크의 한도관리,

성과측정, 시스템, 내부통제 등과 같은 부문별 리스크관리 체제의 개선에

특히 초점을 두고, 집중 관리함으로써 고원(Plateau )형 리스크관리 체제를

지향하는 방향으로 이루어져야 할 것이다. 즉 이제는 하드웨어 중심에

서 소프트웨어 중심의 리스크관리 체제로 점진적으로 전환하는 것이 리

스크관리의 효율화 측면에서 보다 바람직하다고 본다. 이를 위해서는
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생명보험사의 리스크관리 우선 순위를 리스크관리의 중요성원칙에 입각

하여 한도관리, 성과측정 등에 초점을 두고, 한정된 자원을 효율적으로

배분하는 것이 바람직하다고 본다.

3) 자본의 합리적 배분8)과 성과측정9) 중시

설문조사 결과, 전체 생명보험사 중 11개 생명보험사에서 위험을 감

안한 자본배분이 이루어지고 있지 않고 있으며, 각 사업부문별 평가관

리를 위한 내부금리설정 및 자본배분은 단지 3개사 즉 18.8%가 시행하

고 있는 것으로 나타나고 있다. 또한 상품별·기간별 포트폴리오 및 시

장리스크의 주기적 분석은 7개사(43.7% )가 실시하지 않는 것으로 나타

나고 있어 리스크관리 체제상의 성과측정이 적절히 이루어질 필요성이

있음을 보여주고 있다.

전사적인 리스크관리의 핵심은 자본배분과 한도설정(Capital Allocation

& Limit Setting )에서 출발하여 통제(Control), 이익·손실 및 리스크 보고

(P/ L & Risk Reporting ), 리스크를 반영한 성과측정(RAPM )을 구성하는

일련의 과정이며 이는 자본재배분(Capital Reallocat ion )의 순환적 구조

로 이루어지게 된다(<그림 Ⅵ- 2>참조).

8) 자본배분방법으로는 자기자본접근법(기준일 현재의 노출된 리스크에 근거한

자본배분), NIM접근법 등이 있다.

9) 성과측정(RAPM: Risk Adjusted Performance Measurement)은 이익분석 및

성과측정 부문에 있어서 리스크관리 측면을 고려하여, 할당된 자본에 대하

여 리스크를 감안한 수익을 측정함으로써 경제적 가치(Economic Value)를

극대화하려는 것이다. 구체적인 계산방법으로는 RORAA(Return on Risk

Adjusted Assets), RAROC(Risk Adjusted Return on Capital), RORAC(Return

on Risk Adjusted Capital), RARORAC(Risk Adjusted Return on Risk

Adjusted Capital) 등이 있다. 여기에서 Capital은 Allocated Capital을 의미

한다.
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<그림 Ⅵ-2> 자본배분과 성과측정의 프로세스

자료: 금융감독원, 비은행 금융기관의 리스크관리체제 구축방안 , 1999. 7, p. 103.

따라서 생명보험사는 한정된 자원을 효율적으로 배분하고, 리스크를 감

안하여 성과를 측정하는 방향으로 리스크관리 전략을 수립하여야 할 것이

다. 즉 앞으로는 자본을 각 부서별로 합리적으로 배분(Capital Allocation )하

고 손익측정(Performance Measure), 위험측정(Risk Measure) 등을 통해 성

과측정(RAPM )하는 구조로의 전환이 더욱 요구되어진다.

라. 시스템 및 내부통제 측면

1) 전사 통합관리시스템으로 단계적 전환

리스크관리 체제의 완결성 측면에서 장기적으로는 전사 통합관리시

스템의 필요성을 인정한다 하더라도 국내 생명보험사의 현실에 비추어

볼 때 단기적으로는 완전한 통합관리시스템으로의 전환이 다소 어렵다
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고 할 수 있다. 그 이유는 시스템, 인력, 문화 등이 아직 완비되지 않은

상태에서 전면적으로 전사 통합관리시스템으로의 전환이 이루어지는 경

우 리스크관리의 비효율성마저 초래할 수 있기 때문이다.

따라서 통합 시스템 개발은 생명보험사의 규모 및 비용 등을 종합

적으로 감안하여, 즉 리스크관리 시스템 개발에 따른 비용과 수익을 고

려하여(리스크관리의 중요성 원칙) 각 생명보험사별로 리스크관리 시스

템 개발의 우선 순위를 달리 가져가는 것이 바람직하다고 본다.

즉 초기에는 자사의 특성에 맞게 부문별 리스크관리 시스템 개발에

초점을 맞추어 나아가되, 점진적으로는 전사 차원의 리스크관리가 가능

하도록 통합 리스크관리 시스템으로의 전환이 모색될 필요성이 있다.

2) 내부통제 기능의 적정화

본 고의 설문조사 결과 리스크관리위원회가 리스크관리에 관한 중요

사항에 대하여 이사회에 보고하고 이사회가 이를 승인하는 체제로 이루

어진 경우는 조사대상 16개 생명보험사 중 56.3%에 해당하는 9개사로

나타나고 있다. 특히 생명보험사 중 31.3%만이 정기적 검사 및 보고체

계를 갖추고 있는 것으로 조사되고 있으며 전산 개발조직과 유지·보수

조직의 분리가 이루어지고 있는 생명보험사는 전체의 12.5%에 해당하

는 2개사인 것으로 조사되고 있다.

이와 같이 미흡한 내부통제 기능을 적정한 수준으로 확보하기 위해

서는 다음과 같은 사항에 유의해야 할 것이다.

첫째, 리스크관리위원회, 여신관리위원회, 담당임원 및 관리부서장,

리스크관리 전담부서간의 보고체계(사전승인, 사후보고 등)가 정비되어

야 하며 정기적인 내부감사 등을 통해 리스크를 통제(control)함으로써

리스크관리의 효율성이 제고될 수 있도록 하는 것이 바람직하다. 이를

위해서는 먼저 내부통제의 범위를 설정한 연후에 체계적인 내부통제방
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법10)이 모색되는 것이 바람직하다.

둘째, 운용부서(front office)는 운용지원부서(back office) 및 리스크

관리부서(m iddle office)로부터 분리됨으로써 각 부서간의 견제기능을

강화시킬 필요성이 있다. 이를 위해서는 우선 각 부서간의 역할과 책임

을 명확하게 하여야 할 것이다.

셋째, 사외이사 등에 의한 리스크관리 모니터링 및 정기적인 내부감

사 이외에 주주 및 투자자보호 차원에서 적극적인 리스크 관련 정보공

시(disclosure) 등을 통해 시장에서 생명보험사의 경영성과를 객관적으

로 인정받아 간다고 하는 전략도 내부통제기능 강화 차원에서 이루어질

필요성이 있다.

10) 내부통제방법은 대체로 한도(Limit), 모니터링(Monitoring), 운영과 프로세

스(Operation & Process) 순으로 이루어지게 된다.
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Ⅶ . 요약 및 결론

전 세계적으로 금융환경의 변화속도가 빨라지고 불확실성이 증대됨

에 따라 금융기관의 리스크관리는 지속적인 생존을 위해 필수불가결한

요소가 되고 있다. 특히 우리 나라의 생명보험사 역시 IMF 사태 이후

심각한 유동성위기를 겪은 경험이 있어 리스크관리의 중요성은 크게 제

고되었다고 할 수 있다.

이러한 환경인식 하에 본 고에서는 현행 우리 나라 생명보험사의 리

스크관리 실태를 크게 8개 범주로 구분하여 설문조사를 통해 구체적인

관리수준을 파악한 후, 이를 개선시킬 수 있는 방향을 제시하고자 하였

다. 분석 결과를 요약하면 다음과 같다.

첫째, 우리 나라 생명보험사의 리스크관리 점수를 100점 만점으로

환산하여 계산하였을 경우 평균 53.9점으로 나타나 50점을 약간 상회하

는 수준으로 나타났다. 최대값은 78.7점, 최소값은 23.4점으로 나타나 최

대값과 최소값의 차이인 범위값(rang e)은 55.3점으로 나타나 개별 생명

보험사간 리스크관리 수준에 매우 큰 격차(g ap )가 존재하는 것으로 나

타났다. 특히 상위 4사 중 3사의 리스크관리 점수가 평균치를 훨씬 상

회함으로써 전체적인 평균값의 상승에 큰 기여를 한 것으로 판단된다.

그러나 일반적인 예상과는 달리 자산규모와 리스크관리 점수간에는

유의할만한 正의 상관관계가 있다고 단정할 수 없는 것으로 나타난 점

은 주목할 만하다고 생각된다.

둘째, 부문별 리스크관리 점수를 살펴보면 ① 리스크 통제와 관련된

점수가 78.1점으로 가장 높고, ② 리스크 관리원칙과 규정 64.4점, ③ 리

스크 측정 기준 및 방법 63.3점, ④ 리스크 관리조직 및 기능 57.0점 순

으로 나타나 이들 항목은 평균점수를 상회하여 비교적 양호한 것으로

나타났다. 이에 비해 한도관리는 ⑤ 50.6점으로 평균점수를 하회하였으

며, ⑥ 성과측정은 40.6점, ⑦ 내부통제 38.1점, ⑧ 시스템 28.1점 등으로
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이들 부문은 평균치를 크게 하회하는 것으로 나타났다.

즉 우리 나라 생명보험사의 리스크관리는 리스크관리 절차상 전반

단계에 해당하는 부문은 어느 정도 정비되어 가고 있으나, 후반 단계에

해당하는 부문은 아직도 매우 취약하여 소위 전고후저(前高後低) 형인

것으로 나타났다.

셋째, 자산규모 기준에 의하여 범주별 리스크관리 현황을 비교·분

석하면, 8개 부문 모두에서 상위5사의 평균점수가 기타11사보다 높았다.

리스크관리원칙, 측정기준, 한도관리, 성과측정 부문에서의 양 그룹의

점수 차이는 10점 미만으로 낮았으며, 특히 성과측정의 경우 기존5사

(40.0점)와 기타사(37.5점)간의 점수차이가 2.5점에 불과하여 거의 모든

생명보험사가 미흡한 수준으로 나타났다.

그러나 내부통제의 경우 기존5사(63.3점)와 기타사(18.1점)간의 점수

차이가 45.2점으로 매우 크게 나타났는데, 이는 기타사의 내부통제가 거

의 이루어지고 있지 않은 데 기인한 것으로 판단된다. 시스템과 관리조

직 역시 30점 정도의 격차가 존재하였으며 리스크 통제부문에 대해서는

기존5사의 점수가 23.3점 높게 나타났다.

넷째, 소유형태별 리스크관리 점수는 2개 부문을 제외하고 외국관련

사의 점수가 순수국내사 보다 높게 나타났다. 동 기준에 의할 경우 점

수차이는 자산규모에 의할 경우보다 대체적으로 낮게 나타났는데 가장

큰 격차를 보이고 있는 부문은 성과측정 부문이다. 외국관련사의 성과

측정 부문 점수가 62.5점인데 비해 순수국내사는 33.3점에 불과해 29.2

점의 격차를 보이고 있다. 측정기준 역시 외국관련사가 순수국내사 보

다 22.6점 높게 나타나 주로 리스크를 측정하는 부문에서 외국관련사의

리스크 관리 수준이 높은 것으로 나타났다.

반면 리스크 관리조직의 점수차이는 3.1점에 불과하였고, 한도관리

부문의 점수 차이 역시 9.2점으로 높지 않았다. 전체적으로 외국관련사

와 순수국내사간 리스크관리 점수 차이가 12.1점으로 나타났지만, 통계
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적 검정 결과는 양 그룹간 차이가 존재한다고 볼 수 없는 것으로 나타

났다.

이상과 같이 본 고에서 실시한 설문조사 결과는 1998년에 실시된 이

봉주(1999)의 결과와 비교할 경우 우리 나라 생명보험사의 리스크관리

수준이 적어도 하드웨어(h ardw are) 차원에서는 크게 개선되었음을 보

여주는 것이다.

예를 들면 1998년에는 리스크관리위원회를 설치한 생명보험사가 조

사대상의 17.0%에 불과한 3개사에 불과하였으나, 본 고에서 실시한

2000년 조사에서는 87.5%에 해당하는 14개사로 크게 증가하였다. 다시

말하면 1999년 이후 대부분의 생명보험사가 리스크관리위원회를 설치한

것이다. 또한 리스크관리 전담부서 역시 1998년 조사에서는 23.5%인 4

개사에서만 설치하고 있는 것으로 조사되었으나, 본 고의 조사에서는

40.6%인 6.5개사로 증가하였다.

그러나 하드웨어 측면에서의 개선에도 불구하고, 실질적인 운용측면

인 소프트웨어(soft w are)에서는 아직도 개선의 여지가 많은 것으로 나

타났다. 대부분의 생명보험사가 리스크관리위원회를 설치하고 있음에도

불구하고 동 위원회에서 리스크관리 정책에 대한 결정을 내리고 평가를

수행하는 등 실질적인 기능을 발휘하는 회사는 25.0%에 불과한 4개사

로 나타났다. 또한 리스크관리위원회 구성원의 전문성 제고를 위해 구

성원에 대한 전문교육을 실시하고 있는 회사 역시 2개사에 불과하였으

며 리스크관리 전담부서에 보험계리인이 1명도 배치되지 않아 리스크관

리 인력의 전문성이 부족한 회사도 다수 존재하였다.

이러한 조사 결과는 생명보험사의 리스크관리가 많이 개선되었음에

도 불구하고, 향후 개선되어야 할 과제가 더 많음을 의미한다. 즉 리스

크관리가 완성된 체제 내에서 인식 → 측정 → 평가 및 보고라는 사이

클이 유기적으로 작용하여 실질적으로 리스크관리가 생명보험사 경영의

판단지표로 활용되기 위해서는 향후에도 지속적으로 수정되고 개선되어
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야 할 과제를 안고 있음을 의미한다.

특히 전반적인 구축·운영 수준이 매우 미비한 것으로 나타난 성과

측정, 시스템, 내부통제 부문에 대해서는 모든 생명보험사가 중요성을

재인식하고 관련 제도 및 시스템 등 인프라를 정비·구축해야 할 것이

다. 이를 통해 전고후저(前高後低) 형으로 취약한 현행 리스크관리 체

제를 중·장기적으로는 고원(Plateau ) 형으로 상승·발전시켜 나가야

할 것이다.

본 논문은 현재 우리 나라 생명보험사의 리스크관리 실태를 각 범주

별로 구분하여 관리수준을 점수로 구체화하여 상대적 비교·평가를 한

후 이를 통해 향후 대응방향을 제시하였다는 실천적인 연구 결과에도

불구하고, 분석방법상 다음과 같은 한계점을 갖고 있음을 지적하고자

한다.

첫째, 각 범주에 대한 일반화된 설문내용 및 문항이 정해져 있지 않

기 때문에 시안적인 측면에서의 분류방법에 따랐다는 점이다. 이럴 경

우 연구자의 주관이 개입되는 것을 배제할 수 없게 되고, 그 결과 어느

정도 분석상의 오류가 발생할 수 있다. 또한 각 범주별 문항에 대한 통

계적 분포를 고려하지 않았다는 점도 분석 결과를 일부 왜곡할 수 있는

한계점으로 지적할 수 있다.

둘째, 분석대상인 생명보험사의 규모가 16개로 매우 작기 때문에 다

양한 통계분석을 시도하기 어려웠다는 점이다.

향후에는 좀더 정형화되고 정치한 분류 기준에 의해, 또한 다양한

통계적 기법을 활용하여 우리 나라 생명보험사 및 손해보험사의 리스크

관리 행태를 분석할 수 있기를 기대해 본다.
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<부록 1> 일본 주요 생명보험사의 리스크관리 체제

리스크의

분류·종류

리스크 관련

위원회의 설치

[1] 보험인수
리스크

[2] 운용리스크
운용리스크

관리체계,
담당부서 등

(1) 시장관련리스크

住
友

[1]ALM리스크 [2]
보 험 인 수 리 스 크
[3 ]유동성리스크
[4]자산운용리스크
(시장리스크 ,신용
리스크 ,부동산투자
리스크) [5]사무리
스크 ,법령리스크 ,
준법감시리스크

- 상품의 기초
율 등에 대해
인 수 기 준 을
설 정 ,변 화 에
대응하여 인
수기준 ,판매방
침 ,보 험 요 율
결정

99년7월 자산
운용리스크관
리부서 설치,
리스크한도 운
영 ,자산운용리
스크관리규정
등

Va R,시나리오분석 ,
스트레스분석 ,파생
상품은 on,off 일괄
관리 ,최고한도액 ,허
용한도액 ,허용리스
크량 설정,손실통제

ALM시스템 (자산운용정보시스템 ,ALM정보지원시
스템을 활용하여 시가 솔벤시를 측정·관리)

明
治

보험리스크,예정이
율리스크 ,유동성리
스크 ,시장리스크 ,
신용리스크,부동산
리스크 ,사무리스크
,시스템리스크

운용리스크관리
위,ALM분과위 (
99년),운용리스
크분과위 ( 99.9),
사무·시스템리
스크분석위 (고
객정보보호추진
부 ),방재·방범
대책위

[1]보험리스크
(책임준비금 ,
위험준비금의
적립에 관한
사항), [2]예정
이율리스크 (운
용목표 등의
설정 ,예정이율
리스크의 정
량화)

2000년 운용사
무부에 운용리
스크관리그룹
신설

잔고를 포함한 손익
상황을 일괄관리 ,포
지션한도액 ,손실통
제 ,독립적인 리스크
관리부서에서 감시,
운용리스크분과위에
보고·심의 (신상품
의 연구개발 등도
심의 ) ,파생상품은
헤지목적에 한정

朝
日

[1]수익관리리스크
(1)ALM리스크 (2)
보험인수리스크 (3)
유동성리스크 , [2 ]
자 산 운 용 리 스 크
(1)시장관련리스크
(2)신용리스크 (3)부
동산투자리스크 (4)
순수리스크 (사무리
스크,시스템리스크
,법적리스크 ,명성
리스크 ,이벤트리스
크)

ALM회의 (2000.
4 ) ,고객데이타
보호강화위 ( 91.
12)

수익관리부 ,수
익관리리스크
로써 ALM리
스크 ,보험인수
리스크 ,유동성
리스크가 있
음

운용리스크관
리부 (2000.4)

Va R,포지션 ,손익상
황 ,감응도분석 등을
경영진에게 정기·
수시 보고

三
井

보험인수리스크 ,자
산운용리스크 (시장
관련리스크,신용리
스크,부동산투자리
스크 ) ,유동성리스
크 ,사무리스크 ,시
스템리스크

운용리스크관리
위원회

- 운용관리부문
은 운용관리그
룹 ,여신관리그
룹 ,재무심사그
룹 ,운용사무그
룹 ,운용관리사
무설계그룹으
로 구성

리스크관리규정을
제정 ,Va R,운용각부
문으로부터 독립된
운용관리부문 (운용
관리그룹)

安
田

시장리스크,신용리
스크,유동성리스크
,사무관련리스크 ,
시스템리스크 ,被災
리스크

자산운용위 ,리
스크관리회의 ,
자산배분실적회
의

- - VaR법 (주별로 계
측),채권은 BPV법으
로 금리감응도 분석
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일본 주요 생보사의 리스크관리 체제

[2] 운용리스크 [3]경영관리리스크

사무리스크 ,
시스템리스크 등

법령준수체계

법무리스크(2)신용리스크
(3)유동성

리스크

(4)부동산투자

리스크

住
友

개별 회사별 등급
(10등급 )부여 ,리스
크에 부합하는 이
익을 획득할 수
있는가, 여신포트
폴리오의 효율적
배분을 정기적으
로 검증

자금의 유
입·유출을
매일 관리,
자금운용 ,
운 용 기 획
각 부서간
정보교환

분산투자 ,현금
흐름에 근거한
투자기준 설정,
포트폴리오 전
체의 리스크
상황 파악·분
석·관리

경영관리리스크
(1)사무리스크,
(2)시스템리스크

준법감시 매뉴얼, 99년
도에 법무 ,준법감시에
관련된 리스크를 총괄
하는 부서 설치,준법감
시프로그램

ALM시스템 (자산운용정보시스템,ALM정보지원
시스템을 활용하여 시가 솔벤시를 측정·관리)

明
治

개별 대출선에 대
한 분석,심사,대출
처의 분산,신용리스
크의 계량화,재무심
사부(국가별 여신
한도 설정)

충분한 단
기자금 확
보,자산 측
의 상환구
조 조정

입주율 ,임대요
율개정 ,지진재
해대책관리 상
황을 정기적으
로점검 ,운용리
스크분과위에
보고·심의

(1)사무리스크 (총무
부 등) (2)시스템리
스크 ,백업센타

99년7월 이사회에서 행
동헌장,직무수행기본규율
책정,기획부 법무실에 법
령준수담당자를 배치,법
령준수 매뉴얼 , 준법감
시프로그램

朝
日

개인별 대출선 심
사 (재무심사부 ),사
내 등급에 충실,시
장 관 련 리 스 크 와
합산하여 통합관
리를 하기 위해
유가증권 등을 포
함한 전사적 신용
리스크의 계량화
를 추진

수 익 관 리
부 ,수익관
리 리 스 크
로써 ALM
리스크 ,보
험 인 수 리
스크 ,유동
성 리 스 크
가 있음

임대료수입 ,입
주상황 ,미실현
손익 등을 정
기적으로 파
악 , 심의,보고
체계,사내 규
율을 준수하도
록 노력

사무리스크 (검사부
의 검사결과를 직
접 이사회,상무회에
보고 ),시스템리스크
(정보시스템부,설계,
개발부문과 운용부
문의 역할 명확화 ,
검사부 검사의 실
시 ,백업시스템 ,재해
시 위기관리대책),
법적시스템 (준법감
시 총괄부)

2000년4월 준법감시회
의 (전신은 98년5월 기
업윤리추진위)와 준법감
시총괄부 설치, 본 사
및 지사에 준수책임자,
준수추진자 임명, 98년
10월 행동규범,행동가이
드라인 등을 제정

三
井

실행부문으로부터
독립된 운용관리부
문 (재무심사그룹 ) ,
여신관리그룹에서
98년도 사내평가
(11단계)로 여신등
급설계 ,특정기업그
룹에 대한 집중
배제 ,유가증권의
외부 평가에 의한
신용리스크 설정

- - 사무리스크 (자산운
용검사그룹)

98년4월 준법감시위 설
치 (전신은 88년10월 준
법감시추진회의),2000년
7월 경영관리부문 준법
감시 총괄그룹, 각부,지
사에 법령준수책임자,법
령준수담당자 설치, 98년
3월 행동규범,2000년7월
사장이 준법감시 선언

安
田

독자적인 여신명부
시스템구축 (투융자
선의 보유, 유가증
권과 대출금액 등
총여신액을 관리)
신 용 리 스 크 량 의
측정 ,시장리스크와
합산한 리스크량의
한도관리

- - 사무리스크 (自主검
사와 검사부문에 의
한 집중검사),시스템
리스크 (백업센타 ,네
트워크간 안전강화 ,
시스템리스크관리
의 전임담당자 배
치)

98년4월 법령준수위, 99
년 검사부내 업무감리과
설치, 각부,지사에 법령
준수책임자 ,법령준수담
당자 배치,2000년에 지
사 법령준수추진실 ,운용
법무실 ,법인운영본부에
준법감시 담당을 설치,
동년6월 준법감시매뉴얼,
윤리규범리스트 정비,연
2회 법령준수확인의 날
(지사는 건전영업추진의
날) 실시
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<부록 2 > 설문조사 내용

1 . 리스크관리의 원칙과 규정

1.1. 리스크관리에 관한 기본원칙이 설정되어 있습니까? 있을 경우 귀사

의 리스크관리 기본원칙은 무엇입니까?

1.2. 이사회의 승인을 받은 리스크관리에 대한 규정이 수립되어 있습니

까? (리스크관리 규정 첨부 요망)

1.3 . 유동성관리의 목적, 목표비율, 관리수단 등이 명시된 유동성관리지

침이 있습니까? (있을 경우 관리지침 첨부 요망)

1.4 . 투자기준, 손실한도 및 매매결정의 결제권한 등이 명시되어 있는

유가증권투자에 관한 지침을 제정·운영하고 있습니까? (있을 경우

지침 첨부 요망)

1.5 . 전산개발 조직과 유지보수 조직의 직무가 명확하게 분리되어 각 직

무별 금지사항 등이 명시되어 있습니까?

2 . 리스크관리 조직 및 기능

2.1.회사 전체의 리스크를 관리하는 독립적인 리스크관리조직이 구성되

어 있습니까? (있을 경우 리스크관리조직도 첨부 요망)

2.2. 리스크관리에 대한 정책을 수립하는 리스크관리위원회가 구성되어

있습니까?[리스크관리위원회 현황(상근임원, 사외이사 여부 및 위

원들의 현직 업무)를 포함하여 적어 주시기 바랍니다]

2.3 . 리스크관리위원회에서는 경영전략에 부합하는 리스크관리 기본방침

의 수립, 보험사업자가 부담가능한 위험수준의 결정, 적정투자한도

또는 손실허용한도의 승인 등이 이루어지고 있습니까?

2.4. 리스크관리위원회에서 리스크관리정책에 대한 결정 및 평가가 이루

어지고 있습니까? 평가를 실시할 경우 평가방법은 무엇입니까?

2.5. 리스크관리위원회의 각 구성원이 VaR 및 RORA C 개념을 이해하

기 위한 교육프로그램이 구비되어 있습니까?
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설문조사 내용

2.6. 리스크 전담부서의 인력은 충분한 전문성을 갖추고 있습니까? 전담

부서 인력의 리스크와 관련하여 경력사항 또는 교육수준에 대해서

도 적어주시기 바랍니다.(교육프로그램이 조성되어 있을 경우 프로

그램 진행표 첨부 요망)

2.7 . 각 리스크범주별 리스크관리책임자가 배치되어 있습니까?

2.8. 신상품개발시 상품개발지침에 의거하고 상품개발위원회를 운영하고

있습니까? (지침이 있을 경우 첨부 요망)

3 . 리스크 측정 기준과 방법

3.1. 체크리스트를 현업에서 활용하고 있습니까? 만약 활용하고 있다면

구체적으로 어떻게 활용하고 있는지 적어 주시기 바랍니다.(체크리

스트 첨부 요망)

3 .2. 내부금리의 결정시 이자율의 기간구조를 반영하여 결정하십니까?

3.3. 대출이자율에 대출의 예상손실율, 리스크 프리미엄을 반영하십니

까?

3.4. 예정이율리스크를 산정하여 상품정책을 수립하고 계십니까?

3.5. 상품포트폴리오 구성시 보험리스크를 반영하고 계십니까?

3.6. 신상품에 대한 손익분석을 실시하고 계십니까?

3.7. 가격결정시 내재가치(Emb eded Value) 분석을 이용하고 있습니까?

3.8. 정기적으로 대출거래처의 현황, 사업성, 수익성, 활동성 및 채무능

력 등의 변동상태를 확인하는 대출분석(loan review )업무를 실시하

고 있습니까?

3.9. 유동성 목표비율에 적합한 자산포트폴리오 구성에 대한 분석은 이

루어지고 있습니까?

3.10. 시장리스크 대상상품은 시가에 의한 손익평가를 하고 있습니까?

3.11. 각 만기에 따른 자산 및 부채의 이자율 민감도 분석이 시행되고

있습니까?

3.12. 포지션 평가시 이자율 기간구조의 특성을 반영하고 있습니까?
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4 . 리스크 통제

4.1. 경제, 금융환경 변화를 고려하여 책임준비금 적립액의 적정성에 대

한 검토가 이루어지고 있습니까?

4.2. 예정이율에 대한 적정성 검토는 이루어지고 있습니까?

4.3. 특정고객에 대한 편중대출 방지를 위한 관리방안은 마련되어 있습

니까? 있을 경우 귀사의 관리방안은 무엇입니까?

4.4. 리스크 허용한도와 손실발생액 및 손실예상액에 대한 분석은 주기

적으로 이루어지고 있습니까?

5 . 리스크 한도 관리

5.1. 보험리스크의 허용한도 설정 등에 관한 기준이 있습니까?

5.2. 대출시 신용리스크에 대한 한도가 설정되어 체크되고 있습니까?

5.3. 고객별 신용등급 및 신용한도 설정 등 신용평가 관리지침이 마련되

어 운영되고 있습니까?

5.4. 상품별 리스크 허용한도는 설정되어 있습니까?

5.5. 자본의 배분 및 위험한도를 결정할 때에는 각 사업부문의 리스크

대비 수익을 고려하고 있습니까?

6 . 성과측정

6.1. 귀사는 위험에 기초한 자본배분을 시행하고 있습니까? 또한 회사 전

체 및 이익부서별 VaR 계산 및 이에 따른 자본배분이 가능하십니까?

6.2. 각 사업무문별 평가관리를 위한 내부금리 및 자본배분을 실시하고

있습니까? 실시하는 경우 귀사의 내부금리 산출 및 자본배분 방법

은 무엇입니까?

6.3. 상품별·기간별 포트폴리오 분석은 이루어지고 있습니까? 있을 경

우 귀사의 분석방법을 간략하게 적어주시기 바랍니다.

6 .4 . 시장위험을 야기하는 리스크요인에 대한 주기적 분석은 이루어지고

있습니까?
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7 . 시스템

7.1. VaR 및 ALM시스템 구축이 되어 있습니까?

7.2. 위험율 관리기법으로 Scoring 시스템을 구축하고 있습니까? 있을 경우

귀사의 Scoring 시스템에 대해서 간략하게 적어주시기 바랍니다.

7 .3 . 업종별 또는 동일집단에 대한 대출 집중을 통제하는 시스템을 갖추

고 있습니까? 있을 경우 시스템에 대해서 간략하게 적어주시기 바

랍니다.

7 .4 . 부실징후 예상기업체 관리시스템을 구축·운영하고 있습니까? 있을

경우 귀사의 관리시스템 구축·운영현황을 간략하게 적어주시기

바랍니다.

7 .5 . 고객정보 화일 등 거래처(또는 동일집단)별 정보관리시스템을 구

축·운영하고 있습니까?

7.6. 금리민감형 자산·부채의 차이(g ap )를 정확히 파악·보고하는 시스

템이 구축·운영되고 있습니까? 있을 경우 귀사의 시스템 구축·

운영현황을 간략하게 적어주시기 바랍니다.

8 . 내부통제

8.1. 리스크관리위원회가 리스크관리에 관한 중요 사항에 대하여 이사회

에 보고하고 이사회가 이를 승인하는 체제를 갖추고 있습니까?

8.2. 파생금융상품 등 고위험업무의 거래실행, 리스크관리, 사무처리, 지

원시스템 등에 대하여 정기적이고 포괄적으로 검사를 실시하고 그

결과를 관련 임원에게 보고하고 있습니까?

8.3. 리스크관리를 위한 전산개발 조직과 유지·보수 조직의 직무가 분리

되어 운영되고 있습니까?
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