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I. 머리말

金融再保險은 보험회사가 財務管理의 목적으로 사용되는 모든 再保險契約을 뜻하

는 것으로서 초기에는 로이드에서 부분적으로 사용되어 오다가 미국 등 많은 국가

로 확산되어 사용되고 있는 새로운 再保險商品이다. 세계 재보험시장은 1980년대

중반 미국에서 배상책임보험의 集積損害(accumulative loss)로 인한 保險危機招來,

풍수재, 지진과 같은 巨大自然災害(catastrophic loss)의 빈번한 발생으로 인하여

Hard Market상태가 되었다. 이에 따라 보험회사는 擔保能力을 확대하고 인수한 보

험리스크(insurance risk)를 헷지할 수단으로 保險派生商品(insurance derivatives)1)이

개발되었고 아울러 금융재보험도 비슷한 시기에 개발되었다.

금융재보험은 일반재보험과는 달리 원보사의 필요시에 재보험자가 금융지원을 하

고 추후 원보사가 이익이 발생하는 경우 되돌려 받는 금융지원요소가 가미되어 있

다는 점이 다르다. 이렇게 생성된 금융재보험은 미국을 중심으로 신장하여 영국, 독

일, 스위스, 버뮤다 등으로 확산하고 있는 추세이나, 보험규제와 회계상의 규제 등

에 있어서 논란의 여지는 남아 있다.

이와 같은 금융재보험의 세계적인 추세에 비추어 볼 때 이제 막 재보험거래가 자

유화된 우리나라 재보험산업은 많은 과제를 안고 있다고 볼 수 있다. 우리나라의

보험시장은 미국, 영국 등과 같이 자유화된 시장이 아니고 이제 자유화를 위해 첫

발을 내딛은 상태이다. 재보험의 경우 1997년 4월에 國內社 優先出再制度 와 保

1) 보험파생상품은 1992년말 미국 시카고 상품거래소 (CBOT : Chicago Board of T rade)에
대재해보험선물/옵션 (cata st roph e in surance futures an d cata st roph e in surance opt ion s )
이 상장되었으며, 이들은 손해율 또는 지급보험금과 특정 수치를 지표로 하여 선물계약
이이나 옵션계약형태로 이루어지는 일종의 보험선물이다. 현재 운영중인 상품은 다음 3
가지이다. 전미대재해보험계약 (N ation al Catastrophe In surance Contr act s )은 대상보험종
목의 사분기의 손해율을 지표로 한 파생상품이며, 동부대재해보험계약 (East ern Catastro-
ph e In surance Contr act s )은 미국 동부 21개주와 워싱톤D.C.에서 운영중이며, 중서부대재
해보험계약(Midw est ern Cata st roph e In suran ce Contr act s )은 1993년 5월 7일에 추가로
상장된 것으로서 미국 중서부 17개주에서 운영중인 상품이다. 보험옵션의 시장규모는 19
96년 9월기준으로 CBOT 전체시장규모 (39,701,610달러)의 0.03%에 불과하다.
자료: ht tp :/ / w w w/ cbot .com/ m v osep96.h tm
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險料率求得에 관한 協定 이 완전폐기2)와 ENT제도의 폐지로 인해 1962년3)부터 정

부의 재보험사 육성정책에 힙입어 성장한 국내 유일한 대한재보험사는 담보력과 금

융재보험과 같은 신상품을 갖춘 해외 재보험사와 경쟁을 하여야 하는 시점이다.

따라서 본 보고서에서는 금융재보험의 의의 및 생성배경과 기능, 일반 재보험계

약과의 차이점, 금융재보험의 계약형태 및 종류, 주요국의 금융재보험 동향을 분석

하여 금융재보험의 향후전망을 살펴보고자 한다.

II. 金融再保險의 意義 및 特徵

1. 金融再保險의 意義 및 生成背景

가 . 金融再保險의 意義

再保險은 어떤 보험자가 인수한 보험계약상의 책임의 전부 또는 일부를 다른 보

험자에게 인수시키는 것을 말한다(이하 一般再保險(traditional reinsurance)이라 한

다). 우리나라 「商法」에서는 보험자가 인수한 보험계약이 손해보험계약이든 인보

험계약이든 보험사고로 인하여 부담할 책임에 대하여 다른 보험자와 재보험계약을

체결할 수 있도록 되어 있으며(상법 제661조), 재보험계약에 대한 규정은 상법상의

책임보험계약을 준용하도록 되어 있다(상법 제726조). 즉 재보험계약은 원보험자의

引受危險을 다른 보험자에게 전가하는 계약으로서 재보험자의 책임을 명확히 제한

하지 않기 때문에 生産物賠償責任保險 등과 같은 Long Tail종목에서는 손해를 입을

수도 있어 재보험사 뿐만 아니라 원보험사의 경영에 큰 어려움이 주는 사례도 발생

2) 『손해보험사의 보험계약자잉여금 및 재보험관리규정 (손보 2234- 180, 1987.3.18)』중 재
보험관련조항은 완전삭제되고 『손해보험사의 보험계약자잉여금 관리규정』으로 되었다.

3 ) 재보험을 규정한 최초 법규는 1962년에 제정되어 1977년에 『보험업법』에 통합된 「대
한재보험공사법」이다. 「대한재보험공사법」제16조(국내재보험) ①에 의하면 대한민국
내의 모든 보험회사는 그가 체결한 보험계약을 재무부장관이 정하는 바에 의하여 공사에

대하여 재보험을 붙여야 하며 공사는 이를 인수하여야 한다 라고 되어 있다.
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하고 한다.

이에 비해 金融再保險(Financial Reinsurance)4)은 언더라이팅 위험에 관련되는 危

險의 轉嫁(risk transfer)와 보험료와 보험금의 시간가치상의 차이(the tim e value of

m oney)를 해소하기 위한 리스크財務(risk financing)를 결합한 형태의 재보험이라고

말할 수 있으며 논자에 따라 다르게 정의되곤 하며 해당국가의 규제제도에 따라 변

천되어 왔다. CPCU Society의 Risk Management Qu arterly에 수록된 한 논문에서

의 정의를 보면 금융재보험은 보험자의 전가위험이 한정되며, 상품구입의 최대 동

기는 재무적인 고려이지 위험의 전가는 아니다 라고 하고 있다. 또한 AIG의 위험관

리부는 금융재보험을 위험전가와 자가보험을 결합한 보험상품으로서 재무적 목적

을 달성할 수 있는 투자기회를 제공한다 라고 정의하고 있다. CPCU Society에서는

일정 재보험계약기간동안 손해의 재무적 리스크(financial risk of loss)를 일정 한

도(u ltimate limit of liability)로 하여 전가하며 통상적으로 이익을 공유하는 보험계

약 을 금융재보험계약으로 정의하고 있다5).

달리 말하면 금융재보험은 旣發生 또는 未發生 保險事故에 대해 일정기간(통상 3

년에서 10년)을 보험기간으로 하는 재보험계약으로, 장래 재보험금 지급의무에서 재

보험료의 투자수익을 할인한 금액 즉, 장래 지급할 재보험금의 현재가치를 재보험

료산출의 기준으로 한다는 점이다. 또한 금융재보험은 재보험자의 책임이 재보험자

가 인수하는 위험에 대한 장래 사고발생 형태에 따라 재보험자의 운명이 좌우되는

(사고발생이 없을 시 상당한 이익시현이 가능하나 손해율 악화시 지급불능도 가능)

일반재보험과는 달리, 재보험자의 책임을 사전에 제한하는 재보험 형태로서 재보험

자는 가능한 한 최소의 이익을 올리는 동시에 재보험자의 부담을 제한한다는 점에

4) 금융재보험 (fin ancial r ein surance)의 개념과 조금 상이한 금융보험(fin ancial in surance )이
란 단어가 사용되고 있는데 양자간의 차이점을 보면 다음과 같다. 금융보험은 기업이나
기업의 캡티브보험자가 자신의 재무적 손실리스크 (r isk of financial loss )를 보험회사 또
는 재보험회사에 직접 전가하는 것인 반면, 금융재보험은 보험회사 또는 재보험회사가
자신의 재무적 손실리스크를 재보험회사에 전가하는 것이다. R .Georg e M onti, An drew
Barilel, A P ractical Guide to F inite R isk I ns urance and R eins urance , John W iley &
S on s , In c., 1995, pp.3- 4.

5) CP CU S ociety , T he A lternat ive M ark e t , In tern at ional Risk M an agem ent In st itut e,1994,
p .79
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서 Finite risk (re)insurance 로도 불려지고 있다(<그림 1> 참조).

나 . 金融再保險의 生成背景

金融再保險을 최초로 거래한 것은 로이드의 신디케이트로서 특정시점에서 수입재

보험료와 이의 기대투자수익으로 기대보험금을 보장하기 위하여 Tim e and

Distance"계약을 도입하였다. 그후 1980년 중반부터 로이드 이외의 다른 재보험자에

게 전파되었다6). 금융재보험은 세계 손해보험시장의 약 10%를 점유하고 있으며 주

로 버뮤다, 듀불린, 룩셈부르크에서 거래가 이루어지고 있다. 이러한 금융재보험은

본래 별도의 보험상품으로서 생성된 것이 아니고 企業의 保險擔保를 위한 金融保險

(financial insurance)7)형태로서 발전되어 보험산업내의 금융재보험으로서 탄생되었

다.

금융재보험의 최초 시작은 1960년대 석유개발붐이 일어나면서 석유 탐사나 시추

6) CP CU S ociety , ib id , p .80
7) 금융보험은 십년전에 기업에 노출된 환경오염 (h azardou s w a st e ), 생산물배상책임 (T ox ic

T ort s ), 신용배상책임 (credit liab ility )과 같은 보험부보가 어려운 리스크를 최소화하기 위
하여 생성되었다.

<그림 1> 금융재보험의 개념도
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에 대한 보험 담보의 필요성이 증가하였으나 전통적인 재보험시장으로부터 擔保力

확보가 어렵게 되자 금융재보험 방식으로 담보력을 확보한 데서 비롯되었다고 볼

수 있다. 금융재보험이 오늘날과 같은 체계를 구축하게 된 것은 1980년대 중반 賠

償責任保險의 收支惡化로 인한 보험시장 위기와 巨大自然災害의 빈번한 발생으로

보험위기가 발생하자 보험자의 부족해진 담보력을 확충하고 보험의 可用性

(availability)을 확보하기 위한 代替手段(alternative solu tion)으로서 自家保險의 성장

과 더불어 금융재보험도 발전하게 된 것이다.

배상책임보험의 위기로 인한 금융재보험이 발전하게 된 요인은 동보험의 long

tail특성에 의한 보험자의 集積損害(accumulative loss)를 들 수 있다. 집적손해는 보

험 사고발생시부터 보험금 지급시까지의 기간 동안 소송의 증가 및 고액판결, 금

리의 하향추세 및 높은 인플레이션 등으로 크게 증가하였다. 이에 따라 보험회사가

장래에 지급해야 할 不確定負債는 크게 증가해 보험회사는 이에 대한 해결책을 필

요로 하게 되었다. 또한 당시의 경제환경의 변화에 따라 은행과 다른 금융기관에서

貨幣市場基金(money m arket fund), 金利連動型生命保險商品(intererst sensitive life

insurance p olicy), 調整利率抵當(adjustable rate mortgages), 金利先物(intererst rate

futures) 등의 혁신적인 투자상품이 개발되었다. 이에 따라 재보험자들은 다른 금융

기관에서 도입된 신상품 개념을 도입하여 기존 재보험상품과 다른 금융재보험을 도

입하게 되었다8). 이때 개발된 금융재보험은 주로 특수한 特種保險에 대해 장기간

동안 미래에 지급할 원보험자의 자금부담을 해소해주는 time valu e of money 의

개념을 도입한 것이었다.

또한 1970년대 말부터 1980년대 초까지 미국의 원보험자들은 계약인수를 위한 무

리한 料率引下競爭으로 인해 보험경영상태가 악화되어 美國 保險監督官協會(NAIC)

에서 정한 支給能力(solvency)의 기준에 미달하는 사태가 발생되었다. 이에 따라 보

험회사들은 貸借對照表上의 장기 부채에 해당되는 未支給保險金을 금융재보험자에

게 이전하여 재무구조를 개선할수 있는 loss portfolio transfer 및 adverse

8) Ruth Gastel, R eins urance : F undam entals and N ew Challeng es , 3rd Ed., In surance
Inform ation In stitu t e, 1995, pp.108- 109.
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development cover 등과 같은 금융재보험상품이 개발되었다. 기업의 대차대조표상

의 재무구조를 개선하기 위한 금융재보험은 위험의 전가를 수반하는 일반재보험과

는 달리 재무적으로 어려운 상태에 있는 보험자에게 단기간에 계약자 잉여금을 개

선케 하는 효과를 나타내려는 의도로 사용되었으므로 Pure Financial Reinsurance라

는 의미가 적합하다. Finite Risk Reinsurance는 위험의 전가를 수반하는 금융재보험

으로 위험의 전가를 수반하지 않는 Pure Financial Reinsurance와는 용어상 구분되어

야 할 것이다.

2 . 金融再保險의 特徵

금융재보험은 발전과정에서 계약형태나 성격에 있어 큰 변천이 이루어져 왔으나

현재 시점에서 一般的인 再保險(traditional reinsurance)에 비교한 금융재보험의 차

이점을 보면 다음 <표 1>과 같다. 이하에서는 일반적인 재보험과 비교한 금융재보

험의 특성을 살펴 보기로 한다.

가 . 再保險者의 擔保範圍 確定

금융재보험은 일반 재보험과는 달리 재보험자가 출재사에게 지급할 재보험금의

總限度額(aggregate liability cap)이 설정된 것이 주류를 이루고 있으며 이렇기 때문

에 동보험을 Finite Risk Reinsurance라고도 한다. 따라서 재보험자는 인수 위험의

실적 악화를 제한할 수 있고, 출재사가 회수할 보험금이 재보험자에게 지급한 보험

료를 초과한 경우 재보험자의 손실을 보전하기 위해 損失基金(loss fund) 형태로 출

재사가 재보험자에게 지급하기도 한다.
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<표 1> 일반재보험과 금융재보험의 차이점

구 분
일반재보험

(Traditional Reinsurance)
금융재보험

(Financial Reinsurance)

계약당사자
출재사와 다수재보험자

(재보험자 : 다수)
일대일 계약

(재보험자 : 1개사)

담보위험
Underwriting위험
(계약인수 미경과위험 분산)

-Underwriting 위험,
-Investment 및 Timing Risk(보
험금 자금운용위험 및 보험금

지급시기 불일치 위험)
-retrospective cover, prospective
cover

재보험자책임한도
총책임액 무한정

(비례재보험 특약)
총 보상금액이 계약체결시 미

리 확정

재보험료 산정

과거 보험사고 실적 및 미래사

고 발생위험 요소에 의한 재보

험료 산정

기발생 또는 예상 총보험사고

액(현가할인율 적용)

계약기간 1년 3∼10년

재보험계약조건 표준화
비정형화(계약당사자간 합의에
의해 광범위하게 결정)

투자수익요소 무시 재보험료에 감안

나 . 再保險契約期間 : 長期

일반 재보험에서는 원수보험계약 출재시에 1년마다 料率協商을 하여 재보험계약

을 체결하고 계약의 종료방법도 clean cut9)(or portfolio transfer)으로 되어 있어 단

기이지만 金融再保險은 통상적으로 5年(심지어는 10년계약도 있음)으로써 長期10)이

다는 점이 다르다. 금융재보험계약은 원수보험계약 인수분을 매년갱신하지 않고 계

속적으로 수년간 출재하는 계약을 체결하므로 frictional costs 11)를 최소화할 수 있

9) 이 방식은 재보험계약기간이 일정기간 경과한 후에 재보험자로부터 미경과보험료와 지급
준비금을 인상하여 그 전체를 다시 동일 또는 다른 재보험자에세 출재하는 것이다.

10) 모든 금융재보험계약이 장기는 아니며 예외적으로 1년계약을 체결하는 금융재보험회사
도 있다. St am ford금융재보험사는 상공업물건에 대해 1년계약 상품을 제공하고 있다.
Ru ss Banham , "Shopping the M arket for F init e Risk Product s ", R isk M anag em en t ,
Risk M an agem ent S ociety P ublishin g , In c., S ept em ber 1994, p .43
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으며, 계약의 종료방법도 clean cut방식이 아닌 自然滿期方式(natural expiry or

run-off)으로 되어 있다. 따라서 보험계약 실적이 장기간에 걸쳐 평가될 수 있어 출

재사와 재보험자간에 계속적인 신뢰관계를 유지할 수 있고 비교적 안정된 계약조건

으로 체결될 수 있는 특성이 있다.

일반적으로 금융재보험계약의 보험기간을 장기간으로 하는 것은 일반재보험보다

낮은 재보험료를 설정하고 투자수익을 출재사에게 환원하기 위해 일정수준의 투자

수익을 확보함과 동시에 재보험자의 경영을 안정시킬 필요성이 있기 때문이다.

다 . 契約結果의 共有

재보험 계약 기간동안 재보험자가 얻은 수익 중의 일부는 출재사에게 되돌려 주

게 된다. 일반 재보험계약에서도 수익이 발생하는 경우 비례적 재보험에 한하여 利

益手數料(profit commission) 형태로 재보험자가 출재사에게 되돌려 주고 있으나,

금융재보험에서는 再保險者의 損失을 制限하는 의미가 강한 재보험이므로 재보험

자의 이익 발생시는 이의 상당부분을 출재사에게 돌려줌으로써 再保險者와 出再社

는 영업에 대한 損益을 共有하는 금융적인 성격이 강한 재보험 형태라고 할 수 있

다.

일반적으로 거래약관상의 표기를 보면 금융재보험에서는 loss experience account

clau se로, 금융보험에서는 no claim ed bonus clau se로 운용되고 있다12).

라 . 再保險料算定 : 投資收益 反映

일반 재보험에서는 재보험료 산정시 재보험자가 인수하는 위험에 대한 과거의 언

더라이팅 실적과 미래의 실적 변화를 감안하여 가격이 산정되고 있어 재보험자의

언더라이팅 능력에 따라 재보험자의 손실 또는 이익이 발생될 수 있다. 그러나 금

11) 증권을 매년 갱신하는 과정에서 소요되는 비용. Ru s s Banham , ibid , p .38
12) R.George M onti, An drew Barilel, ibid , p .4
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융재보험에서는 재보험료 수수시점과 재보험금 지급시점간의 재보험료의 시간적가

치의 존재를 전제로 하여 재보험료를 할인13)하거나 투자이익을 출재사에게 환원하

고 있다. 따라서 금융재보험계약은 일반재보험에 비해 보험사의 거래비용을 감소시

키고 재무적 안정성도 증대하는 것으로 인식되고 있다(<그림 2> 참조).

資料: Ru th Gastel, Reinsurance : Fundamen tals and N ew Challenges, 3rd Ed .,
In su rance In form ation In stitu te, 1995, p .118

즉, 금융재보험에서는 일반 재보험에서의 언더라이팅 리스크(리스크의 전가)에 대

한 계약보다는 출재사가 지급하는 보험료에 대한 투자 수익을 중심으로 이익을 시

현하고 있으므로 금융재보험자가 인수하는 계약에 대한 미래의 投資收益의 발생 정

도가 보험료 산정에 주요 요소로서 작용되고 있다. 이에 따라 금융재보험사업을 영

위하는 사업자는 기존 일반적인 재보험자 뿐만 아니라 일반 금융기관도 참여하며

13) 재보험료의 할인이 가능한 것은 소송에 의한 지연배상금 부담과 같은 특수한 경우를 제
외하고 보험계약자의 보험금청구액이 시간의 경과에 따라 증감하는 것이 없이 거의 일

정하다는 점이다.

<그림 2> 금융재보험의 안정성과 거래비용의 비교
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금융재보험회사를 버뮤다14)와 같은 稅金減免地域(Tax Haven)에 설립하는 경우가

많다.

3 . 金融再保險의 有用性

가 . 原受保險者 側面

1) 出再社의 實績安定 圖謀

금융재보험의 가장 중요한 기능 중 하나로는 출재사의 손해율의 변동을 장기간에

걸쳐 안정화할 수 있어 再保險容量을 확대할 수 있다는 것이다. 출재사와 재보험자

간에 장래의 장기간동안 발생될 수 있는 손해율 등의 실적을 예상하여 계약 조건이

결정되므로 일반 재보험거래와 같이 매년 契約條件을 갱신할 필요는 없다. 이에 따

라 일반재보험시장에서 흔히 나타나는 景氣循環危險(cyclical fluctu ation)으로 인하

여 재보험 capacity의 부족 및 재보험 가격의 상승과 같은 부담에서 피할 수 있다.

금융재보험 기법으로 사용되고 있는 Prosp ective Aggregate Excess of Loss

Agreement 에 의하면 출재사의 연간 손해액이 일정 금액을 초과한 경우(전체 특약

기간 중 재보험자의 누적 보상한도액은 별도 선정됨) 재보험자가 초과 보험금을 출

재사에게 지급하게 되므로 출재사는 재보험금의 회수를 통하여 손해율의 안정을 도

모할 수 있는 것이다. 그러나 출재사가 지급받은 재보험금이 출재보험료를 초과할

경우에는 일정 기간에 걸쳐 재보험자에게 그 차액을 돌려주어야 하는 것이 일반 재

보험과는 다른 점이다.

14) 금융재보험자의 설립지는 버뮤다 (Berm u da )등의 세금감면지역이나 룩셈부르크, 두블린
(Dublin ) 등이다. 버뮤다의 경우 Centr e Rein suran ce Ltd .를 중심으로 현재 9개사가 영
업하고 있으며 이중 8개사의 1992년도 수입보험료는 약 20억불이다. 세금감면지역에 설
립하는 주된 이유는 조세회피효과를 들수 있는데 버뮤다에 설립된 금융재보험사의 경

우 소득세, 자본세, 자본이득세 등의 면제를 2016년 3월 28일까지 보증되고 있다. 또한
보험회계상도 융통성 (준비금의 할인계상 등)도 많이 있기 때문으로 분석되고 있다.
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2) 保險契約者 剩餘金의 增大 (Surp lu s re lief)

금융재보험계약의 위험이전 형태가 재보험방식을 취하고 있기 때문에 책임준비금

등을 적립하지 않아도 된다. 따라서 책임준비금과 재보험료간의 차액을 이익으로

확정할 수 있고 현금흐름을 양호하게 할 수 있다. financial quota share agreem ent

를 이용하는 경우 출재사는 보험료의 일정 부분을 재보험자에게 전가함으로써 출재

사의 위험 부담이 감소되는 동시에 재보험자로부터 얻은 재보험 수수료가 수입된

다.

따라서 출재사는 보험계약자 잉여금이 증가되므로 保有保險料 規模를 늘릴 수 있

는 이점이 있다. 이 경우는 일반적 재보험 형태인 比例的 再保險(prop ortional

reinsurance)과 기능이 유사하다.

<그림 3> 금융재보험의 원보험자 필요성
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3) 未支給保險金 (O utstan ding Loss)에 대한 安定性 確保

손해보험사의 실적관리에 중요한 영향을 미치는 요소로는 未支給保險金

(Outstanding Loss)과 IBN R에 대한 準備金의 적정성 여부이다. 배상책임보험과 같

이 사고발생에서부터 보험금 지급일까지 장기간이 소요되는 경우 출재사가 적정준

비금을 적립하기가 어려우며, 준비금이 과부족인 경우 보험사는 지급불능 등의 위

험에 빠질 수도 있다.

금융재보험 중 Retrospective Aggregate Excess of Loss Agreement 를 이용하는

경우 출재사는 미지급보험금에 대한 책임을 재보험자에게 전가할 수 있으므로 출재

사는 향후 未支給保險金에 대한 支給義務에서 벗어나게 된다.

4) 保險社의 引受·合倂 (M erg e an d Acqu isition)에 利用

보험시장의 규제완화 정책에 따라 보험사들이 경쟁력을 확보하기 위하여 引受·

合倂을 통한 大型化趨勢가 증가될 전망이다.

보험사들이 인수·합병을 용이하게 수행하기 위해서는 인수·합병대상 보험사간

의 殘存責任額(claim liability)을 인수할 회사를 필요로 하는데 금융재보험을 이용하

는 경우 잔존책임액을 금융재보험자에게 전가할 수 있으므로 보험사간의 인수·합

병이 가능하게 되는 것이다.

5) 其他

금융재보험에 대한 원수보험자의 이상과 같은 유용성외에 短點도 있다. 첫째, 보

험기간을 장기간으로 함으로써 일반재보험계약보다 재보험자의 신용리스크가 증대

하고 또한 이것이 장기간 固定化되어 있다는 점이다. 둘째, 각국의 保險規制, 企業

會計, 稅務會計에서 금융재보험의 취급이 불명확하여 流動的이다라는 점이다.
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나 . 再保險者 側面

금융재보험이 재보험자에게 주는 유용성은 지급할 재보험금의 총한도액이 설정되

어 있어 보험기간이 장기간일지라도 安定的인 資産運用收益을 확보할 수 있다는 점

이다. 이에 따라 재보험금 지불에 비해 낮은 재보험료를 설정하여도 충분한 이익을

남길 수 있다는 점과 稅金減免地域 등에 설립하면 세제면에서 제도적으로 보장되기

때문에 수익성의 기반이 확충될 수 있다.

이에 비해 재보험자에게 주는 결점은 통상의 보험리스크나 Timing Risk외에 投資

리스크를 부담해야 한다. 또한 재보험형태에 따라서 출재자의 信用리스크도 부담하

는 경우가 있다. 따라서 일반재보험자에 비해 금융재보험자는 역할과 자질면에서

다음과 같이 차이가 있다.

<표 2> 금융재보험자의 자질 및 역할

일반재보험자에게
필요한 자질, 역할

일반재보험의 문제점 금융재보험자의 필요한 자질,역할

보험인수의 심사능력
인수의 실패(배상책임,
자연재해 등)

심사능력은 일반재보험과 동일(금융재보
험은 계약당 금액이 크기떄문에 실제로는
일반재보험보다 신중한 계약심사가 이루
어짐)
단, 장기계약과 보상총한도액설정으로 안
정화 가능

자질 : 재보험인수용량
창출과 안정공급

인수용량의 축소
보험업계이외의 외부자의 참여로 인수용
량확대가 가능(재보험자와 은행)

재보험료의 운용능력 :
투자리스크는 재보험자
가 부담

출재자로부터 재보험료
의 투자수익분배요구

투자수익은 출재사와 분배하고 투자리스
크를 재보사가 부담하기 때문에 고도의
자산운용능력이 필요

資料: 吉澤卓哉, 集積損害による保險引受リスクヘッジについて-保險先物と金融再保險を中
心に- , 『損保硏究』, 第56券 1號, 1994. 5, p .110
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III. 金融再保險의 契約形態

1. 擔保危險

金融再保險契約은 일반 재보험계약과 유사한 형태로 이루어지며 그 개요를 보면

다음 <그림 4>와 같다. 이하에서는 금융재보험계약의 담보리스크 즉 전가되는 리스

크, 金融再保險契約形態를 擔保基準時點과 契約時點과의 관계를 살펴보기로 하겠다.

가 . 契約上 擔保리스크

금융재보험계약의 체결로 인해 전가되는 리스크는 보험상품에 따라 다르지만 일

반적으로 금융재보험계약을 통해 전가되는 리스크는 일반 재보험계약에서의 언더라

이팅리스크를 포함하여 金利리스크(interest risk)와 재보험료와 지급할 재보험금의

時差에 따른 리스크(loss p ayment timing risk) 등이 있다.

<그림 4 > 금융재보험계약의 리스크 전가 개요
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1) 언더라이팅 리스크 (Un derw riting Risk)

금융재보험에서도 일반 재보험 거래와 같이 언더라이팅 리스크가 전가된다. 언더

라이팅 리스크는 未來의 事故發生可能性(確率)이나 事故發生額이 불확실한 리스크를

말한다. 1990년대 초반까지만 해도 금융재보험 거래에서 언더라이팅 리스크는 소극

적으로 취급되었으나 현재는 금융재보험 거래에서는 보험규제나 회계처리상에서 중

요한 요소로 작용하고 있다(Ⅳ. 주요국의 금융재보험 동향 참조).

2) Tim ing Risk

Timing Risk는 금융재보험에서 가장 일반적으로 취급되고 있는 리스크로써 期待

保險金(expected loss)의 지급시점이 예상보다 빨리 지급되는 경우 발생되는 것을

말한다. 즉, 재보험자가 출재사로부터 미지급보험금준비금(Loss Reserve)을 금융재보

험으로 인수한 경우 재보험자가 예상하였던 지급 시점보다 빨리 보험금을 지급하게

될 재보험자는 조기지급된 기간만큼 이자 손실을 입게 될 것이다. timing risk와 언

더라이팅 리스크간의 차이점을 보면 다음 <그림 5>와 같다.

資料: Ru th Gastel, Reinsurance : Fundamen tals and N ew Challenges, 3rd Ed ., 1995,
In su rance Inform ation In stitu te, p .115

<그림 5> 타이밍 리스크와 언더라이팅 리스크
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3) 投資 및 換率危險

금융재보험은 출재사와 재보험자간 長期間에 걸쳐 계약이 체결되므로 투자기간

동안의 金利變動이나 換率變動으로 인한 위험을 수반하게 된다. 금리리스크는 재보

험자의 보험료 산정시 투자수익을 감안하여 산정되나 계약 체결 후 이자율의 하락

으로 재보험자가 예상 투자수익을 얻을 수 없는 경우 재보험자는 손실을 입을 수

있다.

또한 금융재보험 계약의 특성상 장기간에 걸쳐 거래가 이루어지므로 출재사나 재

보험자의 재무상태가 계속적으로 양호하게 유지되어야만 미래에 발생할 보험금지급

이나 보험료지급에 대한 상호간의 의무를 충족할 수 있다. 따라서 금융재보험이 성

공적으로 존속하기 위해서는 당사자간의 財務的 信用이 보장되어야 한다.

나 . 期間리스크 擔保

일반적으로 損害保險契約은 未發生保險事故를 담보하나 금융재보험계약은 이와는

약간 다르게 운영되고 있다. 금융재보험은 계약시점에서 기발생된 사고를 담보하는

가 아니면 향후 발생할 보험사고를 담보하는냐에 따라 遡及型 金融再保險

(retrospective cover)과 將來型 金融再保險(prosp ective cover)으로 구분할 수 있다.

소급형 금융재보험은 재보험자가 출재사의 책임이 過去에 발생된 보험계약을 담

보하는 것으로 특히 배상책임보험과 같이 사고발생시부터 사고가 종결되는 기간이

long-tail인 계약에 대한 위험이 취급된다. 장래형 금융재보험은 책임이 現在 또는

未來에 발생될 보험계약을 담보하는 것으로 巨大損害(catastrophe loss)에 대비하거

나 미래의 실적안정을 도모하기 위하여 취급된다.
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2 . 金融再保險契約의 形態

금융재보험의 계약형태는 도입초기에는 timing risk와 underwriting risk가 없는

Time and Distance Cover나 Loss portfolio Transfer형태로서 운영되어 왔으나 보험

규제, 세무 및 회계처리상의 변천에 따라 다양한 계약형태로 변형되어 왔다.

여기서는 금융재보험의 계약형태를 기발생사고를 대상으로 하는 소급형 금융재보

험과 미발생사고를 대상으로 하는 장래형 금융재보험으로 구분하여 살펴보기로 한

다. 또한 금융재보험계약형태를 일반 재보험계약형태와 대응시켜 비교해 보면 다음

<표 3>과 같다.

<표 3> 일반재보험과 금융재보험의 계약형태 비교

계약형태 일반재보험 금융재보험

비례재보험

(Pro-Rata Forms)
- Quata Share
- Surplus Share

-Financing Quata Share

초과손해액재보험

(Excess of Loss Forms)

- Casualty/Property per Risk

- Casualty Clash

- Property Catastrophe

-Loss Portfolio Transfer

-Retrospective Aggregate Excess of

Loss

-Time and Distance

-Prospective Aggregate Excess of

Loss

資料: R. George Monti, An drew Barile, A Practical Guide to Finite Risk Insurance
and Reinsurance, John Wiley & Son s, In c, 1995, p .172

일반재보험의 超過損害額再保險 형태와 유사한 금융재보험 계약형태는 Tim e

and Distance Policy, Loss Portfolio Transfer (LPT), Retrospective Aggregate excess

of loss, Adverse Developm ent Cover (ADC) 의 遡及型契約과 Prosp ective

Aggregate excess of loss의 將來型契約이다. 또한 일반재보험의 比例再保險 형태와

유사한 금융재보험계약은 Financial Qu ota Share(FQS)이다.
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그리고 금융재보험계약이 일반 재보험계약과 다르다는 특성에 따라 계약요소는

정형화되어 있지 않으나 몇가지 중요한 계약요소가 포함되어 있는 것이 일반적인

현상이다. 그 중요한 계약요소로써는 출재사에 대한 재보험자의 補償限度額(finite

limit of liability of the insurer), 보험기간이 長期間이라는 사실(multiyear term s),

총보상한도액(ultimate net aggregate loss), 언더라이팅리스크의 轉嫁(transfer of

insurance risk), 利益의 共有(sharing of profit) 등이다15)(자세한 것은 부록의 금융

재보험계약의 약관 예시 참조).

가 . 遡及型 金融再保險 (Retros pectiv e F inancial Rein surance )

1) Tim e an d D istance Policy

Time and distance p olicy는 출재사에게 旣確定(known future claim s)된 보험금채

무액에 대해 할인하여 주고(time elem ent) 기금(책임준비금)에 대한 세금혜택을 부

여(distance elem ent)하는 계약형태를 말한다16). 즉 동 계약형태는 출재사가 계약시

에 장래수익을 반영한 재보험료(initial premium)를 재보험사에게 내고 未支給保險

事故(IBN R포함)를 포괄적으로 출재하는 방식이다. 그러므로 동 보험계약에서는 출재

사의 언더라이팅리스크와 타이밍리스크는 전가되지 않지만 투자리스크는 전가된다.

따라서 지급준비금과 재보험료와의 차액은 일반적으로 출재시점에서 출재사의 수

익으로서 계상된다. 재보험료는 基金(재보험료 + 예정투자수익)을 구성하고 이 중

재보험자는 일정기간 정기적으로 일정액을 한도로 하여 재보험금을 지불한다

(structured p aym ent schedule).

계약종료시점에서는 손해발생이 예정보다 적게 난 경우 기금의 잔고가 이익수수

료(profit commission) 등의 명목으로 출재사에게 반환된다. 이러한 성질에 따라

동보험을 基金設定型 金融再保險(funded reinsurance) 으로 부르기도 한다.

15) ht tp :/ / w w w .in .ca .ibm .n et/ iic/ finite.htm
16) M ark Garrood, Ian H arcu s , T he F uture of L loy 'd and the L ond on M ark e t, F inan cial

T im es , F in ancial Publishing , 1995, p .23
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동 보험은 장기간 적립되고 있는 outstanding account에 대하여 관리비용을 줄이

고 換評價損에 대한 위험을 경감할 목적으로 금융재보험자에게 출재사의 잔존책임

을 전가하기 위해 이용되고 있다. 또한 지급준비금의 할인을 통하여 해당년도의 출

재사의 영업수지를 개선하는 데에도 그 목적이 있다. 재보험 계약 형태는 累積超過

損害額再保險特約의 형태로 이루어지는데, 출재사는 보험료를 재보험자에게 지급하

고 재보험자는 약정된 일자에 보험금을 지급하는 방식으로 이루어진다. 이 경우 보

험금 회수 일자는 출재사가 정하며 해당 보험료는 금융시장의 이자율을 감안하여

계산된다.

다음의 예를 살펴보면 동 보험의 계약특징을 쉽게 이해할 수 있다. 원보사가 적

립하고 있는 지급준비금 100,000달러에 대해 재보사와 5%할인율로 5년간 동 재보험

계약을 체결하고 보험료로 86,590달러를 지급했다고 가정한 경우, 원보사는 동보험

계약을 체결함으로써 준비금과 재보험료의 차액인 13,410달러의 잉여금 증가를 가

져오는 효과가 있다.

<표 4> T ime a nd D is t a nc e Po l ic y의 계약예 ( 5%할인율 , 보험기간 5년 )

(단위: 달러)

연 도 투자수익 재보험금 준비금계정

계약시점 86,590

1년차 4,330 20,000 70,920

2년차 3,546 20,000 54,466

3년차 2,723 20,000 37,189

4년차 1,859 20,000 19,048

5년차 952 20,000 -

계 13,4 10 100,000

註: 투자수익은 준비금계정에 대한 5%수익율을 감안한 것이며 1년차 이후 준비금계정
은 전연도 준비금계정에서 투자수익을 합하고 재보험금을 차감한 것임.

資料: Ru th Gastel, Reinsurance : Fundamen tals and N ew Challenges, 3rd Ed ., 1995, In s
u rance In form ation In stitu te, p .110

동 금융재보험은 장기계약이라는 특성상 재보험자의 지급불능에 대비할 필요성이
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높으므로 약정된 일자에 재보험자로부터 보험금을 회수하기 위한 안전장치로서 재

보험자로부터 信用狀을 개설받거나 信託基金을 예치받기도 한다. 또한 동 금융재보

험의 특징은 재보험자의 보험금 지급 시기가 미리 정하여지므로 출재사의 실제적인

보험금 지급과 연계되는 것은 아니다. 따라서 금융재보험자는 보험금 조기 지급에

따른 위험과 계약 인수에 따른 손실 가능위험이 없으며 단기 보험료에 대한 투자위

험만을 부담하게 되는 것이다.

동 금융재보험은 로이드 신디케이트가 장기 미결계약에 대한 잔존책임을 해소하

기 위해 개발하여 사용했으며 금융재보험의 효시로 알려지고 있다. 미국의 보험감

독당국은 동 금융재보험은 위험 전가가 없다는 이유로 재보험으로 인정하지 않고

있다. 특히 동 재보험계약은 장기 계약이므로 신용장 개설과 같은 확실한 안전장치

는 물론 우량 재보험자를 선정하는 것이 중요하다.

2) Lo ss Portf olio Transf er(LPTs)

동 금융재보험은 출재사의 過去의 언더라이팅기간 동안 發生된 損害에 대한 保險

金支給責任(outstanding loss)을 재보험자에게 전가하기 위해 사용된다. 재보험료는

지급준비금에서 재보험료의 장래 투자수익을 할인한 것으로 설정하며 기발생사고에

대하여 출재자의 보험금지급의무를 포괄적으로 이전하는 방식을 취하고 있다. 따라

서 Time and Distance Policy와 동일하게 출재사는 지급준비금과 재보험료와의 차

액을 출재시에 수익으로 계상할수 있다.

동 보험에서는 재보험사가 출재사의 잔존 책임을 인수하기 때문에 출재사는 미지

급 보험금의 처리에 따른 비용 및 시간을 절감할 수 있다. 또한 동 금융재보험을 통

하여 출재사가 얻을 수 있는 이점으로는 첫째, 출재사의 貸借對照表가 개선된다는

점(<표 4>의 대차대조표항목 참조)과 둘째, 출재사는 재보험자에게 미경과보험금 준

비금을 일정율로 할인하여 재보험료로 지급하게 되므로 할인된 차액(준비금－재보험

료)만큼 출재사의 실질 자산이 증가하게 되므로 準備金의 安定化가 되고 支給能力
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(solvency)도 改善되는 효과도 얻을 수 있다.

재보험자는 출재사로부터 인수한 미지급보험금 준비금에 대하여 예상보다 실제

보험금 지급 시점이 앞당겨진 경우에는 보험금 早期支給危險(timing risk)을 부담하

게 된다. 따라서 재보험자는 인수한 출재사의 지급준비금이 향후 어떠한 패턴으로

保險金化 될 것인가를 정확하게 분석하는 것이 중요하다. 동 보험계약에 대한 출재

사의 효과를 다음 예를 통해 살펴보면 다음과 같다(<표 5> 참조).

<표 5> LPT 이용전 및 이용후의 재무제표 비교

손익계산서 (Profit and loss account)

LPT 이용전 LPT 이용후

경과보험료 1000 800

지급보험금 -100 -100

미지급준비금 증가 -600 -300

경 비 -350 -350

언더라이팅 실적 -50 50

투 자 실 적 50 50

영 업 실 적 0 100

대차대조표 (Balanced sheet)

LPT 이용전 LPT 이용후

자 산 부 채 자 산 부 채

2000 지급준비금 600 1800 300

기타부채 1100 1100

잉 여 금 300 400

주요비율 (Key ratios)

LPT 이용전 LPT 이용후

손 해 율 70 % 50 %

사업비율 35 % 43.75 %

합산비율 105 % 93.75 %

지급능력(잉여금/경과보험료) 30 % 50 %

資料: Sw iss Re, "Altern ative risk tran sfer v ia fin ite r isk rein su rance : an
effective con tr ibu tion to th e stability of th e in su ran ce in d u stry ", Sigma,
N o.5/ 1997, p .14
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출재사(원보험자)는 보유하고 있던 未支給保險金準備金(600)중 300에 대해 재보험

자와 Loss Portfolio Transfer (LPTs)계약을 체결하고 재보험료 200을 지급했다고 가

정할 경우, 출재사의 계약체결 전후의 損益計算書上에서는 동 계약을 체결함으로써

100의 영업이익이 나타나며, 貸借對照表上에서는 400의 당기잉여가 있는 것으로 나

타났다. 즉 출재사는 잉여금이 금융재보험계약체결전 300에서 400으로 증가되어 보

험료 대비 잉여금비율은 30%에서 50%로 증가해 支給能力이 개선되었음을 알 수 있

다.

동 보험은 주로 非保險事業分野(noninsurance bu siness)의 자가보험준비금, 캡티브

보험준비금, 생산물배상책임준비금, 환경오염배상책임준비금, 보증준비금에 대해 출

재사의 off balance sheet를 금융재보험자에게 전가하기 위하여 사용되는 것으로 알

려지고 있다. 또한 동 보험은 보험사의 인수합병시 미지급채무액의 확정, 특정보험

종목이나 특정 영업지역내에서 사업을 중지하는 경우에도 사용되곤 한다17).

3) 遡及型 總限度附超過損害額 再保險 (Retrosp ectiv e Ag gregate excess of loss)

동 금융재보험은 特定期間(calendar year 혹은 accident year)내에 발생한 未確定

損害나 보험사고가 발생하여 손해액이 확정되었으나 일반재보험계약으로서 擔保가

不足한 경우에 대하여 aggregate stop loss를 제공하는 형태이다. 이와 같은 측면에

서 동 보험계약을 Adverse Developm ent Cover (ADCs) 라고도 한다. 또한 동 보험

계약은 이미 발생된 사고를 대상으로 하는 점에서는 loss p ortfolio transfer와 유사

하나 계약 내용 면에서 상이한 점이 많다(<그림 6> 참조).

Adverse Developm ent Cover는 기본적으로 출재사의 미지급보험금 준비금을 초

과하는 금액에 대한 재보험자의 담보를 확보하기 위해 주로 사용되고 있다. 또한

동 재보험은 사고가 실제로 발생되었으나 출재사에게 사고발생 내용이 공식적으로

통보되지 않은 IBN R이나 또는 기발생 사고에 대한 준비금이 부적절하게 적립된 사

고에 대해서도 재보험자가 담보하게 된다. 따라서 출재사가 지급하는 보험료는 재

17) CP CU S ociety , ib id , pp .87- 88.
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보험자가 인수하는 언더라이팅 위험 정도와 보험금의 지급시점에서 재보험자가 부

담하게 될 실질 지급액 등을 감안하여 산정된다.

資料: Sw iss Re, "Altern ative risk tr an sfer via fin ite r isk rein su ran ce : an effective
contribu tion to the stability of the in su rance in du stry ", Sigm a, N o.5/ 1997, p .17

또한 ADC 금융재보험은 loss portfolio transfer 계약과 마찬가지로 출재사의 불확

실한 지급 준비금을 재보험자에게 이전할 수 있으므로 원수보험회사의 引受合倂

(Merger and Acquisition)에도 유용하게 이용되고 있다. 이 외에도 ADC 금융재보

험자는 출재사가 일반 재보험자의 지급불능으로 인해 재보험금의 회수가 불가능한

信用危險(credit risk)도 인수하게 된다. 금융재보험자가 신용위험 인수시에는 출재사

가 이용하고 있는 일반 재보험자와 거래내역, 신용도 등을 감안하여 세심한 검토를

필요로 한다.

동 보험계약은 자가보험, 캡티브보험회사, 특정연도의 실적이 악화로부터 보호가

필요한 損害敏感契約프로그램(loss sensitive contracts program)18)이 있거나 거대손

해발생으로 기존보험계약의 담보가 부족한 기업체에 대하여 주로 사용된다.

18) 손해민감계약은 보험료가 일정 보험기간동안의 손해실적에 따라 조정되는 보험계약으로
소급보험요율이나 경험요율체계를 유지하는 경우가 해당된다.

<그림 6> Lo s s Po r t f o l io Tra ns f e r와 Adve rs e De ve lopme n t Cove r의 비교
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나 . 將來型 金融再保險 (Pro s pectiv e F in ancial Reins urance )

1) Ro ll-up Po lices

이 보험은 재보험의 영업수익부분(재보험료에서 재보험금을 차감한 것)이 차년도

의 재보험료에 산입되어 차년도 재보험담보가 증가하는 방식이다. 즉 실적이 양호

한 연도의 보험료를 장래를 위해 축적해 놓은 것이다. 따라서 과세대상이익을 흡수

하여 보관하는 효과를 가지고 있기 때문에 현재로는 영국의 內國稅務廳(Inland

Revenue)에 의해서 경비공제가 인정되지 않으며 로이드에서도 1985년 이후 금지되

어 있다. 또한 이 금융재보험형태는 소급형 금융재보험계약인 Time and Distance

Policy의 기원이 되고 있다19).

2) 剩餘金救濟型 比例再保險 (Q/ S surp lu s re lief or Financial Q/ S)

일반적으로 보험회계에서 收入保險料는 회계연도말시점의 경과보험료만을 수입으

로 계상하고 미경과보험료는 미경과보험료준비금으로서 부채로서 계상되고, 사업비

도 계약초년도에 일괄계상된다. 이에 따라 초년도에는 일시적인 잉여금 감소가 생

기고 차기에 그 부분이 수익으로서 잉여금으로 회복된다. 잉여금구제형 비례재보험

은 금융재보험 중 가장 오래된 형태로서 미경과보험료부분을 출재하고 사업비에 상

당하는 부분을 출재시점에서 출재수수료로서 회수한다. 즉 동 계약의 체결을 통해

출재사는 일시적인 잉여금 감소효과를 재보험자에게 전가시킴으로써 출재사의 剩餘

金救濟(surp lu s relief)가 되고 또 그 부분만큼 수지가 개선되어 원수보험자의 引受

能力이 증대된다.

동 보험의 재보험료는 원수보험료에 출재비율을 곱하여 산출하는 일반 Q/ S재보

19) 吉澤卓哉, 集積損害による保險引受リスクヘッジについて-保險先物と金融再保險を中心
に- , 『損保硏究』, 第56券 1號, 1994.5, p .103
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험계약과는 달리 재보험료의 투자수익을 감안한다는 점이 다르다. 따라서 출재사의

재보험 가격결정에 가장 큰 영향을 미치는 요소로는 출재사가 재보험자로부터 지급

받는 수수료에 좌우된다. 수수료 지급방식은 계약실적에 따라 수수료가 변동하는

sliding scale20)에 의하며 계약기간중 최저 수수료율과 최고 수수료율을 정하여 재

보험자가 출재사에 暫定手數料를 우선 지급하고 계약 만기시 손해율 실적에 따라

수수료를 조정하는 방식이다(일반 재보험계약의 경우 손해율 악화시 재보험자가 수

수료를 인상하는 것과는 반대적인 것임).

금융재보험자가 재보험 특약의 실적 악화로 입을 수 있는 손해를 제한하기 위하

여 일정 손해율까지 재보험자의 책임을 제한하는 損害率限度特約(loss ratio cap

clau se)을 사용하거나 출재사의 自己負擔金(Deductible)을 일정 수준까지 올리게 하

거나 계약기간중 재보험자가 계약을 해지할 수 있는 권한을 가지는 淸算條項

(Commutation clau se) 등을 사용하여 재보험자의 책임을 제한할 수 있다.

동 보험계약에 대한 사례를 <표 6>의 예를 통해 살펴보기로 하자. 출재사(원보험

자)는 금융재보험자에게 수입보험료의 50%를 출재(50% Q/ S 특약 형태)하는 5년계

약을 체결했다고 가정하자. 그리고 손해율이 65%인 경우 재보험자는 35%의 수수료

를 출재사에 지급하기로 했다. 단, 손해율이 1% 증가하면 재보험 수수료율도 1% 인

상하고 손해율이 1% 감소하면 재보험 수수료율도 1% 인하함으로써 출재사의 전반

적인 손해율이 60%에서 71% 수준에서 변동하는 경우 재보험 수수료율은 30%에서

41% 범위에서 변동된다.

이 경우 특약의 종료 시점(5년간)에서 출재사와 재보험자의 언더라이팅 실적 누계

차액이 발생한 경우 해당 차액의 50%의 이익을 얻은 회사가 손해을 입은 회사에

지급하게 된다. 또한 재보험자가 손실을 입었을 경우 출재사가 손실액의 50%를 지

20) Sliding S cale Com mission 예

재보험수수료 손해율 재보험자마진
Minimum 20% 74% 6%

Provisional 50% 44% 6%
Maximum 60% 34% 6%
資料 : R. George Monti, An drew Barilel, ibid, p .83
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급하게 된다.

<표 6> 출재사의 언더라이팅 실적 ( unde rwr i t ing re s u l t )

구 분 1차년도 2차년도 3차년도 4차년도 5차년도

원수보험료 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
재 보 험 료 -50.0 -50.0 -50.0 -50.0 -50.0
손 해 액 -71.0 -67.0 -60.0 -63.0 -65.0
경 비 -35.0 -35.0 -35.0 -35.0 -35.0
재 보 험 금 35.5 33.5 30.0 31.5 32.5
재보험수수료 20.5 18.5 15.0 16.5 17.5
언더라이팅실적1) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
재보험자 수지2) -6.0 -2.0 5.0 2.0 0.0

註: 1) 언더라이팅실적은 원수보험료-(손해액+재보험료+경비)+(재보험금+재보험수수료)임.
2) 재보험자수지는 재보험료 - 재보험금 - 재보험수수료임.

資料: Sw iss Re, Sigma N o.5/ 1997, p .20

3) 將來型 總限度付超過損害額 再保險 (Pro sp ectiv e A ggreg ate excess of lo ss)

동 금융재보험은 장기간에 걸쳐 보험금을 지급하는 Long Tail保險種目(의료사고

배상책임, 기타 전문인 배상책임, 환경오염배상책임)의 손해액을 분산하기 위하여

도입되어 1990년대에 급속히 발전한 보험상품이다. 그리고 동 상품을 장기간에 걸

쳐 지급보험금을 분산한다는 점에서 "Spread Loss Treaties(SLTs)21) 라고도 하며 재

보험금의 총한도액이 설정된 超過損害額金融再保險을 총칭한다. 이 계약은 출재사

가 일정의 재보험기간(통상 3년에서 10년)동안 정기적으로 재보험료를 지불하고 재

보험자는 받은 재보험료와 투자수익을 합하여 기금형태로 적립했다가 출재사의 향

후 손실에 대해 總限度額22)내에서 지급한다. 또한 재보험금이 적립금을 초과하면

재보험료가 증액되며 반대로 계약종료시점에서 예정보다도 손해율이 양호하면 기금

21) 이 단어의 의미는 출재사의 재보험담보가 장기간 (통상 3년에서 5년)확보됨으로써 특정
연도의 대형손해를 분산시킨다는 것이다. 환언하면 자가보험을 일보세련화한 형태로서
대수의 법칙을 출재사의 수년간 계약으로서 실현시키는 형태이다.

22) 총한도액은 적립금에 따라 결정되는데 일반적으로 적립금의 200%이상이며 금액으로는
1∼100백만 달러의 범위이다.
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잔고가 이익수수료서 출재사에게 반환된다.

이 특약의 특징은 낮은 재보험비용으로서 계속적인 출재가 보장된다는 점이다.

즉, 출재사의 출재비용의 평준화가 가능하며 재보험요율의 변동에 대비할 수 있으

며, 대형손해가 발생하는 경우에 보험금지급을 실질적으로 수년간에 걸쳐 분산할

수 있다.

이 특약의 사용 목적은 출재사가 자신의 인수 물건으로 인하여 미래에 발생될 수

있는 손실을 예측하기 어려우므로 동 특약 체결을 통하여 특약의 실적을 안정되게

유지할 수 있게 된다. 따라서 출재사는 再保險市場의 景氣循環(cyclical trend)에 대

하여 안정된 특약을 유지할 수 있게 된다.

예를 들어 출재사의 보유분은 누적공제액 천만달러와 이를 초과한 경우 1사고당

5백만 달러이고, 재보험금액은 1사고당 5백만 달러, 총한도액은 1사고당 750만 달러

로 5년간의 재보험계약을 체결했다고 가정하자.

<그림 7> 장래형총한도액부 초과손해액 재보험의 사례

출

재

보

험

사

재보험료 : $0.75m/반년× 연 2회×5회=$7.5m
→

< 재보험자 >

기금 A : 재보험

료의 80%(투자
수익 감안)

←
재보험금(반년마다 기금A부터 지급, 총한도액은 $7.5m)

재보험금이 기금잔고를 초과하는 경우 신용장 제공
→기금 B : 재보
험료의 20%(투
자수익 없음)

↑ ↓

5년후기금잔고

재보험계약을 재계약하지 않으면 수익수수료로서 환급

↓
재보험계약을 재계약하면 기금잔고는 다음계약의 기금으로 승계
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먼저 보험금지급액의 누계가 천만달러로 될 때까지 출재자가 보유하며 지급보험

금누계액이 천만 달러에 도달한 후에는 1사고당 5백만 달러를 초과하는 보험사고에

대해서만 재보험자는 재보험금지급의무가 있다. 따라서 재보험자의 보상범위는 1사

고당 5백만 달러를 초과하여 천만 달러까지이며 누적한도는 750만 달러이다.

재보험료는 이 총한도액의 100% 즉 750만 달러이며 75만 달러를 반년마다 5년간

지불한다. 재보험료는 기금을 구성하나 80%는 투자수익도 적립금으로 포함하고(<그

림 7>의 기금 A) 나머지 20%는 투자수익을 포함하지 않고 구성한다. 출재사의 보

험금지급사유가 발생하면 먼저 기금 A에서 지급되나 지급시기는 수시는 아니며 반

년마다 상환기간이 한정된다.

이 상환기간은 재보험료의 지불시기와 동일하며 또한 상환액이 기금잔고를 초과

하는 경우는 출재사는 보험자에게 초과분에 대한 신용장을 제공해야 한다. 재보험

계약 종료시점에서 출재사는 계약갱신의 선택권이 부여되며 재계약이 되는 경우 기

금잔고는 다음 계약의 기금에 승계되는 것이 일반적이다. 또한 재계약을 하지 않으

면 기금잔고는 이익수수료로서 출재사에게 반환된다.

- 28 -



IV. 主要國의 金融再保險 動向

1. 金融再保險市場 現況

세계 재보험시장은 1993년 기준으로 1,244억 달러로 미국, 독일, 스위스가 전체의

61.9%를 차지하며 우리나라는 약 9억 달러로 0.7%를 차지하고 있다. 국제 재보험거

래의 중심지는 런던(로이드)와 버뮤다이다.

<표 7> 셰계재보험시장의 보험료 및 점유비 ( 1993 )

(단위: 백만 달러, %)

국 가 재보험료 점유비

미 국 30,643 24.6
독 일 27,236 21.9
영 국 19,113 15.4
스 위 스 10,508 8.4
프 랑 스 8,783 7.1
일 본 7,623 6.1
이탈리아 4,956 4.0
카 나 다 1,686 1.4
스 페 인 1,658 1.3

한 국 910 0.7

기타국가 11,309 9.1

합 계 124,425 100

資料: Julian Levy , T he Global I ns urance M ark e t , Dat am onit or , 1995, p .62

런던시장은 아주 오래 전부터 재보험시장의 중심지로 알려졌으며 주로 항공보험,

해상보험, 특약재보험, 비해상보험(환경오염, 재산보험) 등을 인수하며 버뮤다는 최

근 급속히 성장하고 있는 시장으로서 주로 北美國家의 特化된 재물보험, 거대손해

담보 및 배상책임보험에 대한 재보험거래가 이루어지고 있다.

금융재보험자는 稅金減免惠澤이 있는 버뮤다, 듀불린, 룩셈부르크에서 子會社形態

로 설립하여 금융재보험을 거래하고 있다. 버뮤다의 경우 금융재보험상품이 전문화
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되어 있다. 버뮤다의 금융재보험거래는 주로 미국의 리스크를 중심으로 이루어지고

있는데 1993년 기준으로 8억 달러로 버뮤다 전체시장(74억 달러)의 10.8%를 점유하

고 있다.

<표 8> 국제 재보험거래의 종목별 현황 ( 1993년 총보험료기준 )

(단위: 백만 달러)

종 목 런 던 버 뮤 다

Treaty 9,404

N on-m arin e 5,478

M arin e 5,319

Aviation 1,530

M otor 303

Prop erty cat Re 1,000

Excess liability 2,200

Finite risk rein su rance 800

Other com m ercial in su rance 3,400

합 계 22,034 7,400

資料: Ju lian Levy, The Global Insurance M arket, Datam onitor, 1995, p .57

<표 9> 버뮤다의 금융재보험회사 설립추이

취급보험종목 1990 1991 1992 1993 1994

Prop erty 16 30 24 26 24

Casu alty 23 28 26 30 33

Workers Com p en sation 12 17 16 17 16

Au to 6 22 8 13 10

Prod u cts Liability 2 5 2 5 10

Marine & aviation 6 8 9 16 15

Life & Accident 4 8 7 9 11

Sp ecial Risks 5 3 9 2 7

Profession al Liability 7 14 13 18 17

Fin an cial Rein su rance 2 4 0 2 5

계 83 139 111 138 148

資料: Mark Garrood, Ian Harcus, The Future of Lloy 'd and the London Market, Financial

Times, Financial Publishing, 1995, p .61
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버뮤다에서 금융재보험회사를 설립한 추이를 보면 일반 다른 종목을 취급하는 회

사수에 비해 낮지만 꾸준히 증가하고 있음을 알 수 있다(<표 9> 참조). 현재 활동중

인 금융재보험자는 Centre Re, Siru s사가 설립한 Scan Re, SCOR와 Banqu e

N ationla de Paris가 설립한 Comm ercial Risk Re등인데, 이들 회사는 주로 1980년

중반에 로이드의 신디케이트와 Time and Distance Policy를 거래해왔다. 최근들어

em d, AIG의 자회사인 Scandinavian Re, Libert Mutu al, ACE, Xl 등도 금융재보험

을 거래하고 있다.

2 . 美國

가 . 市場規模

미국 금융재보험 거래규모는 약 15∼30억 달러로 추정되며 미국 전체 재보험료

150억 달러 중 10∼20%를 점유할 것으로 보인다. 또한 버뮤다에 소재하면서 미국을

대상으로 금융재보험을 거래하는 8개 금융재보험회사의 1993년도 收入保險料는

1992년도보다 36.6%가 감소한 12억 6천만 달러를 시현하였으며 契約件數도 1993년

도는 1992년에 비해 12%가 감소된 207건에 그쳤다.

미국내 금융재보험에서 두각을 나타내고 있는 Am erican Re는 지난 6년간 금융재

보험계약이 급신장하여 최근 연간 보험료규모가 2∼4.5억 달러에 이를 것으로 추산

하고 있으며, 일반재보험 계약의 갱신시에 약 75%가 담보의 일부분을 금융재보험요

소가 포함된 계약으로 갱신하고 있는 것으로 알려졌다.

또한 Gerling Global Re는 최근 보험시장구조의 변화에 대응하여 금융재보험상품

에 주력하기 위하여 미국내 사업조직을 전면 개편을 함과 동시에 Gerling Global

Financial Products사를 미국에 설립하였다. 동 사는 최근 재보험시장이 Soft market

이지만 무리한 인수는 지양하고 기존 원보험 및 재보험 고객을 대상으로 하여 인수

한후 사업 정도를 보아 확장하기로 했다.
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<표 10> 미국 보험회사의 금융재보험 주요 거래 현황 ( '95년 )

(단위: 천달러)

출 재 사 금융재보험회사 출재보험료

Aetna Casualty & Surety Co.
American Agricultural

American Re

Cologne Re of America
Continental Ins Co.
Dorinco Re
Employers Re

Farmer Insurance
Exchange
Frontier Insurance Co.
General Re

Gerling Global Re(US)

Hannover Ins. Co.
NAC Re

Prudential Re
Reliance Insurance Co.

SCOR Re(USA)
Skandia America

Swiss Re(America)

Transatlantic Re
Trenwick America Re
Underwriters Re

European Int' l Re(Barbados)
Centre Cat
European Int' l Re(Barbados)
Inter Ocean
Accord Re
Centre Cat
Hannover Re(Ireland)
London Life & Casualty(Barbados)
National Indemnity Company
PMG
Cologne Re(Ireland)
Accord Re(Bermuda)
Elwood(Bermuda)
Centre Re(NY)
National Indemnity Co.
Centre Cat
National Indemnity
Centre Re(NY)
Manufacturers P&C
London Life Int' l Re(Barbados)
Centre Re(NY)
National Indemnity
Centre Re(NY)
European Int' l Re(Barbados)
National Indemnity Co.
London Life & Casualty(Barbados)
Commercial Risk Re(USA)
Commercial Risk Re(Bermuda)
National Indemnity
Commercial Risk Re
Hannover Re(Ireland)
Eisenund Stahl(Ireland)
National Indemnity
Western General(Barbados)
London Life & Casualty
Centre Re(NY)
London Life & Casualty
European Int' l Re(Barbados)
European Re

60,606
620

5,252
5,508

21,933
615

15,708
4,112

96,093
1,172

10,323
125,882
41,000
27,960
23,006

449
94,102
27,903
42,314

259,469
2,250
1,014
3,022

19,750
2,250

10,875
3,938

35,530
217

2,000
8,279
2,070
1,750
4,873
1,000

10,793
54,731
12,000
9,180

資料: DYP, Financial Reinsuran ce & Futures, Sep tem ber 1996.
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나 . 金融再保險의 規制現況

미국에서 금융재보험에 대한 규제는 대부분 州의 保險規制에 의하여 진행되고

연방차원의 규제는 없었다. 그러나 80년대 이후 부적절한 재보험계약으로 인한 지

급불능된 회사23)가 속출하게 되자 연방차원의 규제를 하려고 하는 움직임도 일고

있다. 미국에서 금융재보험에 대한 규제는 재보험으로서의 취급에 관한 규제, 재보

험보고 요구, 회계상의 규제 등 크게 3가지로 분류된다.

1) 再保險으로서의 取扱

미국 각 州에서는 재보험으로 인정하는 계약형태를 한정하고 있다. 한정하는 방법

은 재보험 전반에 대하여 리스크의 전가가 필요하며 금융재보험과 같은 특수한 재

보험에 대한 특별규제를 두고 있다. 재보험에서의 보험리스크의 전가가 없으면 재

보험계약으로 인정하지 않고 재무제표상에 출재한 재보험을 허용자산 또는 부채에

서 공제를 허용하지 않는다. 캘리포니아주의 경우 「保險監督法」§922.3에 의거하

여 체결한 재보험계약이 출재사의 보험책임을 실제적으로 보상하지 않으면 보험회

계상 재보험으로 취급하지 않는다. 이와 유사한 규제를 가하고 있는 州로는 델라웨

어주(보험법 §1105) , 유타주(보험법 §31-17-404,(1) (c)) 등이 있다.

또한 특정 금융재보험에 대한 特別規制를 부과한다. 이는 주로 손해보험의 금융재

보험계약 중 Loss Portfolio Transfer, 剩餘金救濟型再保險에 대한 규제이다. Loss

Portfolio Transfer에 대한 규제는 뉴욕州 保險監督廳規則(Regulation 108)이 대표적

인데, 이 규칙에서는 동 보험을 재보험으로 인정하기 위한 요건으로서 Timing Risk

를 정하고 있어 Time and Distance는 재보험으로 인정되지 않는다. 또한 요건에 합

치한 Loss Portfolio Transfer계약에 대한 회계처리는 출재사에게는 재보험계약으로

인식하지 않고 지급준비금을 적립해야 하며 출재로 인해 생긴 잉여금은 특별잉여금

23) Beneficial Corporat ion의 보험자회사인 Am erican Centennial의 재정곤란, Mis sion In sur
an ce 파산(1987년), In tegrity In suran ce 파산(1985년) , T ran sit Casu alty파산 (1985년)
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으로서 인식하지 않는다. 그리고 요건에 합치하지 않은 Loss Portfolio Transfer계약

에 대해서는 보다 더 제약적인 회계처리방법을 제시하고 있다. 즉 재보험계약을 預

託金으로서 기록하고 非許容資産으로서 보험감독청에 보고해야 하며 관계사간 동

보험의 거래도 금지하고 있다. 또 剩餘金救濟型再保險契約에 대한 규제는 캘리포니

아주에서 제안된 회계기준24)이 있으나 아직 정식으로 결정된 것은 아니며 생보사에

대한 규제를 정하고 있는 주는 뉴욕주25)이다.

출재사가 支給不能(insolvency)이 된 경우 재보험자의 상쇄권의 제한은 일반적으

로 재보험자의 相殺權限을 제약하는 것과 금융재보험을 특히 대상으로 하여 제약하

는 것으로 되어 있다. 일반적인 상쇄권한의 제약은 전반적으로 재보험자의 상쇄권

을 인정하는 주가 많으며 법원의 판결도 이를 인정하는 경우가 많다.

금융재보험을 특별히 대상으로 하는 제정법으로는 오클라호마주(Oklahom a

Insurance Code § 1928 (B) (4))인데 이에 의하면 합리적인 리스크의 전가와 보상

기준(reasonable risk trasfer and indemnitification criteria)을 회피하기 위한 재보험

으로부터 생긴 채무에 대해서는 상쇄가 불가능하다고 규정하고 있다.

2) 再保險의 報告規制

재보험의 보고 규제는 주보험청의 인가를 받지 않은 보험자에게 초점을 두고 있

다. 아리조나주의 경우 인가받지 않은 보험자와 재보험계약은 보험청에 보고하여

승인을 받아 체결(Arizona Insurance Code § 20-261, D)해야 하는 것으로 되어 있

으며, 사우스다코타주의 경우에는 모든 재보험계약을 보험청에 제출하는 의무를 부

여하고 있다(South Dakota Insurance Code § 58-14-5).

3) 會計規制

24) Proposed 1985 California A ccount in g St at em ent
25) New York State In surance Departm ent Regulation s , P art 127 Rein suran ce T ran sact ion s

by Licen sed Life In surance, Regulat ion 102, 1985
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금융재보험거래에 대한 회계는 企業會計와 稅務會計에 관련이 있다. 기업회계에

있어서 다음 2가지가 고려된다. 먼저 금융재보험이 재보험으로 회계처리되기 위해

서는 어떤 형태로서도 리스크의 이전이 필요하며 기금설정형재보험에서는 수 년간

에 걸쳐 계약기간을 단일연도로서는 아니고 전체로서 파악하는 회계처리가 필요하

다.

가 ) 財務會計基準 第 113號 (F A S N o . 113 )

미국공인회계사협회(AICPA : Am erican Institute of Certified Public Accounts)의

보험회사에 관한 산업별감사가이드를 받아 財務會計基準審議會(FASB : Financial

Accounting Standards Board)는 보험사업의 기업회계로 된 재무회계기준(SFAS :

Statement of Financial Accounting Standards) 60호 보험회사의 회계와 보고 를

1982년 6월에 발표하였다. 이 기준의 제40절(para. 40)26)에서는 재보험계약은 그 형

태에 관계없이 출재자의 손실이나 의무를 보상하지 않으면 출재자의 재보험료는 예

탁금으로 회계처리되어야 한다. 그런데 문제는 재보험관련 문구중 loss or

liability 가 보험리스크만을 지칭하는 것인지 다른 리스크도 포함하는 것인지 불명

확해 실무에서는 혼란이 생긴다는 점이다.

따라서 이러한 사정을 배경으로 해서 검토가 이루어져 FAS 113호 단기계약 및

장기계약 재보험의 회계와 보고(Accounting and Reporting for Reinsurance of

Short-Duration and Long-Duration Contracts) 이 1992년 12월에 발표되었다27). 이

기준은 FAS 60의 불명확하였던 loss or liability 을 indemnification against loss

or liability relating to insurance risk 로 명확히 하여 동 리스크가 존재하면 보험으

26) t o th e ex t ent that a r ein surance contr act does not , despite it s form , prov ide for in de
m nificat ion of the cedin g ent erproses by the rein surer ag ain st loss or liability , the pr
em ium paid less the prem ium to be ret ain ed by the rein surer sh all be accounted for
as a deposit by the ceding ent erprise.

27) F A S No.113은 F A S N o. 5, 60, 97에 영향을 미치며 F A S No. 120에 의해 영향을 받는
다. 자세한 내용은 ht tp :/ / w w w .rutg er s .edu/ r aw/ fasb/ st/ statu s 참조
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로서의 회계처리가 되도록 했다. 즉 보험리스크의 이전이 재보험의 요건이며 이 판

단을 위하여 출재사, 재보험사간의 관계 전체를 검토하여야 한다. 또한 보험리스크

의 이전이 인정되기 위하여는 다음 2개 요건이 만족해야 한다.

첫째 요건은 중요한 보험리스크(siginificant insurance risk)의 이전이 존재이다.

그러므로 재보험금 지급액이나 시기가 일정한 재보험은 중요한 보험리스크로 인정

되지 않는다.

둘째 요건은 重大한 損害(siginificant loss)가 재보험자에게 발생할 가능성이 있어

야 한다. 따라서 전체의 현금흐름의 현재가치를 기준으로 검토하여 만약 발생의 합

리적인 가능성이 존재하지 않으면 실질적으로 보험리스크의 전부(substantially all

of insurance risk)가 재보험자에게 이전하고 있는 경우에만 재보험으로서 인정된다.

FAS N o.113의 도입으로 금융재보험의 주요 기법으로 이용되어 왔던 Loss

Portfolio Transfer 형태의 금융재보험의 판매가 위축되었다. 또한 출재사가 Adverse

Development Cover의 금융재보험 형태를 이용하여 출재사의 未支給保險金準備金

과 再保險者에게 지급된 보험료의 차이로 출재사에게 언더라이팅 이익이 발생되는

경우 출재사는 동이익을 전체 재보험 계약기간 동안에 분산하여 손익계산서상에 계

상하도록 규제하였다.

그리고 회계처리가 인정되는 재보험의 경우 구체적인 회계기준은 장래형재보험과

소급형재보험으로 나누어 정하고 있다28)(<그림 8> 참조). 將來型再保險의 회계처리

는 재보험료를 先拂保險料로서 계상하고 잔여계약기간에 걸쳐 상각하도록 되어 있

다(p ara. 21). 소급형재보험은 미지급보험금과 비교하여 취급이 다르다. 우선 재보험

료가 미지급보험금이하인 경우에는 재보험료는 再保險金受領權(reinsurance

receivables)이 된다.

따라서 재보험료와 미지급보험금과의 차액은 移延收益(deferred gain)으로 되며,

잔여클레임기간(rem aining settlement period)에 걸쳐 수익으로 계상된다. 구체적으

로 재보험금회수금액과 시기가 합리적으로 예상되는 경우에는 이자법(interest

28) NAIC, "Chapter 22 Rein surance", A ccoun t ing P ract ices and P roced ures M an ual f or
P rop er ty & Cas ualty I ns urance Comp an ies , 1997, pp .22
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m ethod), 그렇지 않은 경우에는 회복법(recovery method)을 이용한다(p ara. 22). 다

음으로 재보험료가 미지급보험금을 상회한 경우는 출재사는 미지급보험금을 증액하

든지 재보험회수금액을 감액하든지 해야 한다(para. 23-24).

나 ) E IT F 93 - 6 : 再保險과 리스크의 移轉

기금설정형 재보험의 회계처리에 대해서는 FASB가 SEC의 주장을 받아들여 새로

운 규칙을 1993년 3월에 공표하여 각계의 의견을 청취한 후 新規問題發生專門委員

會(EITF : Em erging Issu es Task Force)의 Concensu s로서 새로운 규제를 제정하였

<그림 8 > NA IC의 금융재보험 회계처리 체계도
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다(EITF 93-6, 1993.7.22). 동 규제의 대상은 수 년간에 이르는 재보험에서 보험료의

사후정산을 의무적으로 하는 재보험계약이다(multiyear retrospectively rated

reinsu rance).

여기서 수 년간 에 대한 조건이 있으나 기간을 정하지 않은 것(indefinite-term

contracts)도 포함하고 있다. 따라서 보험료의 사후정산은 의무적은 아니거나 특별한

의무를 부담하지 않는 당사자가 계약을 해제하거나, 보험료의 사후정산을 행하더라

도 단일년도계약인 경우는 이 규제의 대상이 아니다. 이에 따라 출재사의 대차대

조표를 안정시키기 위해 이용되어 온 Spread Loss Treaties 에 의한 금융재보험의

담보이점이 상실된다.

회계처리는 우선 재보험금회수 후에 예정된 장래보험료의 지불채무에 대해서는

출재사는 대차대조표상의 부채로서 계상해야 되며 재보험자는 이를 자산으로 계상

한다. 또 재보험자로부터 회수예정인 장래 基金返還請求金額에 대해서는 출재사는

대차대조표상의 자산으로써 계상하며 재보험자는 부채로 계상한다.

다 ) 稅務會計

세무회계상의 금융재보험의 취급은 국세청(IRS : Internal Revenu e Service)의 개

별통달에 따르면 손해보험회사는 발생손해액중에 遡及型 支給準備金積立契約

(retrospective loss funding agreem ent)에 의하여 인수한 미지급보험금을 계상할 수

없다라고 되어 있다(Revenu e Ruling 89-96).

또한 투자리스크와 타이밍리스크만 있는 재보험계약에 대해서는 리스크의 이전이

없는 계약으로 인정하지 않고 있다. 그리고 관련당사자간의 재보험계약에 대해서는

소득, 자산, 준비금 등을 적절히 재분배할 수 있는 권한 등이 당국에서 인정되고 있

다(IRC §845(a), 1984년 제정). 그리고 재보험계약에 중대한 조세회피효과가 인정되

는 경우는 당국에게 적당한 조정을 할 권한을 인정하고 있다(IRC §845(b), 1984년

제정).
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3 . 유럽 및 英國

가 . 유럽動向

유럽에서의 금융재보험은 최초로 영국 로이드에서 시작되어 유럽시장통합과 더불

어 유럽전역으로 확산되고 있지만 그 속도나 규모면은 매우 낮은 실정이다. 유럽은

미국이나 영국에서와 같이 금융재보험이 발달되지 않고 있다. 그 이유로는 첫째, 일

반 재보험시장에서 적정요율로 충분한 재보험 담보를 구할 수 있고 둘째, 比例再保

險 去來가 성행하고 있는 점과 비상위험준비금의 적립에 대해 세금 면세 혜택이 있

기 때문이다. 그리고 유럽에서 금융재보험은 주로 세계적으로 유명한 재보험회사들

에 의해 거래되고 있는데 그 현황을 보면 다음 <표 11>과 같다.

<표 11> 유럽 주요재보험자의 금융재보험 현황

재보험회사 소재지 금융재보험 활동현황

Swiss Re

Axa Re

SCOR

Munich Re

Cologne Re

Hannover Re

스위스

프랑스

프랑스

독일

독일

독일

자회사인 European Re of Zurich를 통하여 인수함.
동사의 '95년에 4억 1천8백만달러를 인수하였는데
72.1%를 북미에서 20.3%를 유럽에서 인수

포르투칼에 Maderia Re 금융재보험회사 설립

버뮤다 금융재보험 회사인 Commercial Risk Partner
사의 상당지분 소유

Munich Re사는 금융재보험 자회사가 없으나

American Re사를 인수한 주요 이유는 금융재보험
의 강화 목적임.

이미 20년전부터 금융재보험을 거래함.

금융재보험 계약인 Time & Distance policy를 거래
해 옴.

資料: Reactions, N ew York, Ju ly 1996.
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유럽에서 금융재보험자의 활동지역은 Dublin이나 Luxembourg과 같은 면세지역

에 자회사를 설립하거나 기존 금융재보험자를 인수하여 금융재보험을 운영하고 있

다. 룩셈부르크의 경우 Gerling Globale사는 Gerling Security로, Employers Re사는

Luxembourg European Re(Lureco)로 진출해 있으며, 듀불린의 경우 Swiss Re사는

Bavarian Re(Ireland)와 Cologne Re((Ireland), Hannover Re사는 Hannover

Re(Ireland)와 E & S (Ireland), Employers Re사는Irish Europ ean Re, Zurich Group

의 Centre Re Int' l사 등이 진출해 있다29).

또 스위스도 금융재보험의 중심지로 부상하고 있는데 Swiss Re사의 경우 금융재

보험계약의 대부분은 자회사인 European Re of Zurich30)를 통해서 거래되며

Gerling Globale사도 자회사를 두고 있다.

프랑스 보험사의 경우에는 Axa Re사가 포르투칼 Madeirq에 금융재보험 자회사를

두고 있고 SCOR사는 버뮤다의 금융재보험회사인 Comm ercial Risk Partners사에

대한 상당지분을 소유하고 있다. 독일의 경우 Munich Re사는 아직까지는 금융재

보험에 대한 실적은 크지 않지만 향후 주요 회사로 부상하기 위해 1996년 8월에 미

국의 금융재보험회사인 Am erican Re를 인수하였다. 또 Cologne Re사는 20여년간

금융재보험을 거래해왔으며 Hannover Re사는 80년대 초부터 금융재보험계약의 일

종인 Tim e and Distance계약을 주로 거래해 왔다.

나 . 英國 動向

1) 市場規模

1980년 초반부터 보험회사들은 지급준비금 할인 형태로 사전에 약정된 기간에 일

29) 대한재보험, 『해외보험시장 정보자료』, 제169호, 1997.4.22, p .22
30) 동사의 1995년도 금융재보험 인수실적은 418백만 달러로 이중 72.1% (301백만 달러)를
미국북미와 남미에서 인수했으며 20.3% (85백만 달러)를 유럽시장에서 인수한 것으로 알
려졌다.
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정 금액의 보험금을 회수하는 대가로 재보험료를 지급하는 滿期還金 支給準備金

割引 金融再保險(time and distance reinsurance) 을 사용하게 되었다. 영국 국세청

에서도 재보험자가 예상했던 투자수익을 올리지 못할 가능성이 있기 때문에 보험금

의 早期支給의 위험이 있는 것으로 간주하여 재보험으로 인정하고 있다. 1980년대

후반 극심한 자연재해로부터 영국의 로이드 신디케이트들이 손실로부터 재무제표를

보호받기 위하여 위험을 분산하는 금융재보험(spread loss contract 또는 multiyear

prosp ective p olicy)을 사용하고 있다.

<표 12> 영국 보험회사의 금융재보험 주요 거래 현황 ( '95년 )

(단위 : 천달러)

출 재 사 금융재보험 회사 출재보험료

ARIG Ins
Heddington Ins.
Imperial Re(Actna Re)
Ins Co of North America
Iron Traders Ins.
Sphere Drake
Union America

Copenhagen Re

Legal & General
Assurance
CNA Int' l Re
Independent
St. Paul Int' l
Avon
National Farmers

Inter-Ocean Re
Ace Ltd.
Citadel
Centre Re
Centre Re
Centre Re
London Life & Casualty
Centre Re
Reinsurance Australia
Mid Ocean Re
IPC Re
Partner Re
La Salle Re
Renaissance Re
Renaissance Re
Tempest Re
Tempest Re

1,009
473

1,850
947
400

9,17 1
682
34 1

1,80 1
3,550

929
2,057

13,342
2,681
2,376

136
1,231

資料: DYP, Financial Reinsuran ce & Futures, Sep tem ber 1996.

최근에는 損失金 포트폴리오 移轉契約(loss p ortfolio transfer)이 사용되고 있는데

그 이유는 회계전문가들이 만기환급 지급준비금 할인 금융재보험의 사용을 제한하

고 있으며, 또한 1991년 12월 31일에 제정된 담보력 규정에 의거 만기환급 지급준
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비금 할인 금융재보험 계약에 대해 자산으로 인정치 않고 있기 때문이다.

2) 金融再保險의 規制現況

가 ) 保險規制

영국의 금융재보험에 대한 규제는 로이드와 영국 상무성(DTI)에서 수행하고 있다.

영국 상무성은 보험회사들이 인위적으로 손해를 축소하려는 의도로 금융재보험을

거래하는 데 대해 우려를 표명하고 있다.

영국에서는 Roll-up재보험은 재보험으로서 인정하지 않으나 Time and Distance는

재보험으로 인정되고 있으며, 보험인수리스크도 타이밍리스크도 이전하지 않는 형

태의 재보험계약은 전부는 아니지만 재보험으로서 인정하고 있다. 그렇지만 최근

로이드는 규칙을 개정하여 Time and Distance에 일정의 제한을 추가하였다. 여기서

일정의 제한이라는 것은 特殊再保險(sp ecial reinsurance p olicy)이라 불리며, 동 재

보험으로부터 회수예정액은 당해 신디케이트의 준비금총액의 25%이내이어야 하고

계약기간이 15년이내인 경우에 한하여 지급준비금으로부터 공제를 인정하고 있다.

여기서 말하는 특수한 재보험은 재보험금의 회수액과 회수시기가 출재사에 의하여

클레임처리 금액과 시기만으로서는 결정되지 않고 언더라이팅리스크와 타이밍리스

크도 전가되지 않는 재보험계약을 말한다.

또한 미국의 규제와 비교하는 경우 미국에서는 금융재보험의 인정요소가 리스크

의 이전이 중요한 요소가 되지만 영국에서는 언더라이팅리스크과 타이밍리스크가

공히 이전되지 않은 금융재보험에 대해서도 재보험으로 인정하고 있다. 단 Time

and Distance는 保險規制라기보다는 세무처리의 주도에 의하여 취급되고 있다. 그

렇지만 로이드와 같은 사적인 단체에서 금융재보험을 이용하는 것에 대하여는 일정

한 제약을 1992년부터 가하고 있다.
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나 ) 會計處理上의 規制

영국에서의 금융재보험에 대한 회계기준은 미국의 동향을 고려하지 않고 형성되

어 왔으며 아직까지는 확실하지 않은 상태이다. 부외거래전반에 관하여는 會計團體

協議會(CCAB : Consultative Committee of Accounting Bodies)의 위원회인 회계기

준위원회(ASC : Accounting Standars Committee)가 공개초안 49호(ED 49) 자산

및 부채로의 거래실체의 반영(1990) 31)으로서 거래실체를 반영한 회계처리를 제안하

고 있다.

따라서 이 ED 49에 의하여 회계기준심의회(ASB : Accounting Standards Board)

가 재무보고공개초안 4호(Financial Reporting Exp osure Draft 4) 거래실체의 보고

(Rep orting the Substance of Transactions - FRED 4) 를 제안하고 있다. 동 기준에

의하면 재보험 거래에 있어 순수한 재보험으로 인정받기 위해서는 위험전가

( genuine transfer of risk )를 포함하여야 하며 모든 금융재보험 계약은 감독기관

으로의 보고를 의무화하고 있다. 위험전가가 없으면 제재를 받도록 되어 있지만 실

제로 보험회사들이 재무제표상에 금융재보험 거래 사실을 통보하지 않으면 이를 밝

혀내기가 어려우므로 감독기관의 규제에는 어려움이 있다.

보험에 관해서는 英國保險者協會(ABI : Association of British Insurer)가 1990년

에 발표한 보험회계기준 SORP(Statment of Recomm ended Practices)32)가 있다. 또

한 리스크의 이전의 정도가 중요하지 않은 재보험은 그 실체를 회계에 반영시키고

있다. 단, 여기서도 FAS 60호와 동일하게 중요한 리스크의 이전(Significant Risk

Transfer) 이 무엇인가가 문제가 된다.

따라서 ICAEW((Institute of Chartered Accounts in England and Wales)가 1992

년 12월에 금융재보험에 대한 회계기준의 모태인 Accounting for N on-Life

31) A S C, Reflect in g th e Sub st an ce of T ran sact ion in A s set an d Liabilit ies ; P roposed St
atm ent of St andard A ccount ing P ractice - Ex posure Draft 49, M ay 1990

32) Rein surance arrang em ent s , w here the am ount of the risk tran sferr ed is n ot sigificant
should b e accounted for h avin g reg ard to th eir econ om ic sub st ance . Sufficient disclos
ure should be m ade in th e fin an cial statem ent s t o en able the nature an d the financia
l sffect of the arr an gem ent s t o be under st ood.(para . 120)
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Financial Reinsurance 를 발표하였다. 이에 의하면 보험리스크를 이전하기 위하여

보험리스크와 타이밍리스크 쌍방이 이전할 필요가 없으며 이중 하나만의 이전만이

라도 좋다고 시사하고 있다. 따라서 미국의 기준과는 차이가 있다.

영국에서는 미국과 같이 timing risk의 거래를 완전히 규제하지는 않고 있다. 영

국의 회계사나 감독기관 및 국세청에서 timing risk와 관련된 계약을 심사하여 재보

험 거래로 인정하는 경우에 한해서 timing risk의 거래를 허용하고 있다. 그러나 미

국의 감독당국에서 회계처리시 철저히 규제하고 있는 SLTC(Spread Loss Treaties)

와 관련된 금융재보험 거래에 대하여도 영국에서는 해당 계약이 순수한 위험전가로

간주되는 경우(if the transfer of risk is deemed to be genuine ) 미국 EITF 93-6

에서 엄격히 규정하는 것과 같은 기준을 따를 필요가 없음을 명백히 하고 있다.

따라서 영국의 금융재보험 규제는 금융거래의 경제적인 본질(economic

substance of the transactions) 에 따라 계약별로 심사하여 규제를 적용하고 있으므

로 미국과 같이 특정분야의 재보험 거래를 전면적으로 금지하는 것과 같은 포괄 규

제를 하지 않는다는 면에서 보다 합리적이다라는 평가를 받고 있다.

또한 세무회계 측면에서는 Tim e and Distance에 대해서는 영국세무청은 1985년

에 로이드와 협의하여 재보험으로서 취급하고 있다. 이것은 재보험료의 장래 투자

수익으로 지급준비금을 할인하여 재보험료를 설정하고 있기 때문에 재보험료와 출

재시의 지급준비금과의 차액이 출재사의 수익으로 계상되며 과세대상이 된다. 반대

로 Roll-Up재보험은 課稅移延效果가 있기 때문에 재보험으로 인정하지 않고 있다.

4 . 日本

일본의 손해보험 재보험 거래가 국내 시장에서 소화되고 있으므로 금융재보험에

대한 인지도가 낮은 편이다. 또한 현재와 같이 연성시장(soft m arket)하에서는 일반

재보험 상품이 금융재보험 상품보다 가격면에서 경쟁력이 있으므로 일본에서는 금

융재보험이 발달되기가 어려운 상황이다. 또한 일본 보험 감독당국으로부터 재보험
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거래로 인정받기 위해서는 위험전가 요소가 많은 부분이 포함되여야 하므로(이 기

준을 벗어나는 경우 재보험 거래에 대해 세금이 부과) 일본에서의 금융재보험거래

는 거의 없는 상태이다.

일본에서 금융재보험의 도입에 대해서는 현행 보험관련법인 保險業法이나 商法上

의 문제는 없는 것으로 분석되고 있다33). 그러나 금융재보험의 형태가 재보험으로

서 본질을 구비하지 않으면 재보험으로 인정이 되지 않는다. 이것은 재보험에게 예

탁, 대부 또는 재보험자로부터의 차입과 실질적으로 동일하게 되며, 보험회사의 자

산운용규제나 자금조달규제와의 관련성이 문제가 된다. 이 점에 관하여 어느 경우

에도 현행 규제에 저촉되게 된다. 또한 재보험으로서 본질을 갖춘 금융재보험이 도

입되면 그 금융재보험은 재보험으로서 보험회계상 취급을 받을 것으로 보인다(단,

과대한 사후적 보험료 조정조항이 부대되는 경우에는 문제가 있다).

따라서 보험회계상 재보험으로서 기업회계상, 세무회계상도 현행법에서는 동일하

게 재보험으로 처리될 것으로 보고 있다. 그러나 실제로 금융재보험을 도입하는 경

우에는 Off-balance로 되어 있는 장래 再保險料支給義務 등을 On-balance화를 검토

해야 할 것으로 분석하고 있다. 혹은 소급형금융재보험계약을 체결함으로써 발생하

는 수익의 이연계상도 검토되어야 할 부분으로 지적되고 있다.

33) 吉澤卓哉, 集積損害による保險引受リスクヘッジについて-保險先物と金融再保險を中心
に- , 『損保硏究』, 第56券 1號, 1994. 5
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V . 金融再保險의 向後展望

1. 金融再保險의 論難

가 . 再保險料 投資收益의 還元

재보험료 수수로부터 재보험금 지급시까지는 일정 기간이 소요되기 때문에 그 기

간동안 재보험료의 투자수익이 발생한다. 이 투자수익은 일반재보험에서는 당연히

재보험자가 획득할 이익이나 금융재보험에서는 이 투자수익의 일부를 출재사에게

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

다. 그렇기 때문에 재보험료의 수수에서 재보험금지급시까지의 기간이 장기간일수

록 금융재보험의 형태라고 말할수 있다.

첫째는 보험료 수수로부터 보험금지급까지 장기간을 요하는 Long Tail보험종목

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

재보험금의 출재사로의 지급을 미리 금융재보험계약에서 정한 계획에 행하는 豫定

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

재사가 보험금을 보험계약자에게 지급했더라도 재보험자는 예정계획상의 재보험금

은 지불하지 않기 때문에 재보험료의 투자기간을 확보할 수 있다.

만약 출재사가 출재하지 않으면 재보험료는 책임준비금을 적립해야 하며 이에 대

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

제로 보험금지급시까지 시간적 가치를 할인한 현재가치로서 책임준비금을 계상34)하

34) 미국의 세제에는 지급준비금의 할인제도가 존재한다 (IRC : Int ern al Rev enue Code §84
6) 1986년 세제개정시 제정되어 1987년 1월 1일부터 시행되고 있다. 이 세제에 따라 지
급준비금은 현재가지로 할인하여 적립이 가능해졌다. 구체적으로 보험자의 과거실적이
나 업계전체의 평균실적을 선택하여 적립한다. 현재는 1992∼1996년 5년간 세제회계분
에 대해 각보험자가 선택하고 있다.
금융재보험에서는 지급준비금과 할인된 재보험료와의 차액을 출재시점에서 수익이 된

다. 그렇지만 미국의 세제에서는 이미 지급준비금도 할인하고 있기 때문에 금융재보험
계약을 체결하더라도 출재사에게 큰 과세수익이 생기는 효과는 거의 적다. 따라서 미국
에서는 소급형금융재보험을 체결하여 과세수익을 인식하고 있다. 또한 미경과보험료에
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는 것이 이론적으로 가능하나 보험회계적으로는 불가능하다. 이는 保險料先拂原則

과 保險契約者保護를 위한 보수적인 보험회계제도에 기초한다.

나 . 再保險으로서 取扱

금융재보험은 재보험계약을 통해 출재사의 위험을 인수한다는 점에서 일반재보

험과 다를바 없지만 재보험료에 투자수익을 반영한다는 점에서 보험규제, 기업회계,

세무회계상 재보험계약으로의 인정 여부에 대한 논란이 많이 제기되고 있다.

원수보험에서는 리스크를 헷지하는 보험계약자에게 최대효과는 세무회계상의 손

금산입이다. 그렇지만 재보험에서는 리스크를 헷지하는 출재사에 대한 최대효과는

보험회계상의 보험계약준비금의 적립면제이다. 출재사는 보험사업을 영위하는 자로

보험회계상 취급을 중시하고 있다. 또한 기업회계나 세무회계에서 금융재보험의

취급도 출재사에게는 중요한 문제이다.

2 . 金融再保險의 向後 展望

가 . 金融再保險의 需要

국제적인 금융재보험회사인 Zurich Insurance그룹의 경영자들은 金融再保險商品

이 일반재보험방식에 대한 대안으로서 부각될 것이며 향후에 재보험시장의 주류를

이루게 될 것으로 전망하고 있다.

대해서는 20%는 과세소득으로 된다(IRC §832(b )(4)(B )). 지급준비금 할인과 동일하게
1986년 세법개정에서 제정되었다). 따라서 장래형금융재보험을 이용하면 세제상의 장해
는 적다.
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금융재보험은 재보험자의 입장에서 본 수요의 증가라기보다는 원보험자의 입장에

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

네가지 요인에 의해 증가될 것으로 전망되고 있다.

첫째로, 규제완화에 따른 경쟁의 증가는 대체적으로 보험가격, 보험사업영위조건,

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

업실적의 변동성도 더욱 커지게 되므로 이를 수용할수 있는 금융재보험의 수요가

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

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

크게 되므로 재무적으로 안정성을 확보하기 수단으로서 금융재보험이 필요하게 된

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

하기 곤란하게 된다는 점에서도 그 필요성이 증대한다.

둘째로, 감독의 변화와 회계규제에서의 수요의 증가를 보면, 규제완화된 국가일수

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

이다. 또한 신용평가기관의 지급능력평가도 보험회사에게는 압박요소로 작용하고

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

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

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

에서는 재무비율이 양호하게 할 필요가 있다는 점에서 금융재보험의 활용가능성이

증대한다.

셋째로, 금융시장의 수요의 증가면에서는 보험사의 주가수익률 기대치가 향후에는

더욱 중요하게 될 것으로 보인다. 이것은 금융시장이 세계적으로 통합되는 추세이

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

에 따라 보험사의 영업수지의 변동성이 증가하여 예측한 수익률을 기대하기가 곤란

하기 때문에 이를 보완할수 있는 금융재보험의 수요가 늘게 될 것이다.

넷째로, 보험리스크의 예측불가이다. 이는 1980년대 중반 미국의 배상책임보험위

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

등과 관련된 배상책임담보에서는 보험자의 손해액을 예측하기가 거의 불가능하다는

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

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

Loss Portfolio Transfer Cover, Adverse Development Cover 등과 같은 금융재보험

상품을 이용해 가능하게 된다.

나 . 新規 金融商品의 發展

금융재보험에 대한 감독당국의 규제가 강화되자 금융재보험자들은 기존 금융재보

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

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

통합상품 형태의 금융재보험이 발전하게 된 것은 통합상품을 통하여 전통적인 재

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

시장에서 판매될 수 없는 특수위험에 대해 금융재보험자로부터 담보력을 확보할 수

있기 때문이다.

이들 복합 상품에는 전통적인 재보험 위험뿐만 아니라 정치적 위험 및 금융시장

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

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

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

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

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

후 상당히 발달될 수 있는 잠재력을 갖고 있다고 볼 수 있다.

금융재보험자들은 이러한 복합 상품을 통하여 출재사가 얻을 수 있는 이점으로는

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

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

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

와 같이 다수의 재보험자와 거래함으로써 수반되는 거래의 복잡성에서 벗어날 수

있다는 것이다.

복합 금융재보험 상품의 재보험 처리 형태는 사고의 발생빈도가 비교적 정확한

초과손해액재보험특약의 Low Layer는 금융재보험으로 담보하며 사고발생 예측이

어려운 Working Layer 이상에서는 일반 재보험 방법으로 담보하는 형태가 이용되

고 있다.
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<附錄 > 美國의 F in an c ial Q/ S A g reem ent W ording 35 )

1. 담보범위(Business Covered)

- 출재사는 재보험자에게 의무적으로 출재함.

- 재보험자는 출재사의 순보유책임(net retained liability )에 대하여 약정된 비율

(예 : 50%)에 대해 보상책임을 짐.

2. 지역(T erritory )

- 재보험자는 출재사와 약정한 지역내에서 체결된 보험증권에 대해 인수함.

3. 기간 및 해지(T erm and Cancellation )

- 특약의 책임개시일 및 종료일 명기

- 출재사나 재보험자는 비교적 짧은 기간내의 해지 통보(short notice of cancel-

lation )만으로도 특약을 해지할 수 있음(전통적인 재보험 특약에서는 일반적으

로 특약 종료시점 직전 90일내에 상대방에게 통보함으로써 특약 해지가 가능

함).

- 특약이 해지된 경우 출재사는 재보험자의 책임(미지급보험금 및 IBNR 손해)

이 해소된 일자를 재보험자에게 통보해야 함(전통적인 재보험 특약에서는 특

약의 중도 해지시에도 재보험자의 책임(미지급보험금 및 미경과된 계약)이 해

당 언더라이팅 계약 기간이 종료될 때까지 지속됨).

4. 특약한도 및 출재사 보유(Limit and Retention )

- 재보험자의 특약 출재비율 설정

- 출재사의 보유비율 및 보험종목당 최고 보유액 설정

5. 보험료 및 수수료(Premium and Commission )

35) R.George M onti, An drew Barilel, ibid , pp .85- 94 참조.
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- 재보험자는 기약정된 수재율에 대한 원수보험료를 지급받음. 이 경우 재보험

자는 수재보험료의 50%에 해당하는 잠정 수수료(provisional ceding

commission )를 출재사에게 지급함.

- 수수료율은 출재사의 손해율에 따라 조정되는 sliding scale 형태임.

- 최저 수수료율은 당사자간의 합의로 정해지나 손해율이 악화될 경우 5% 이내

로도 조정될 수 있음.

- 출재사의 손해율이 일정비율 이상으로 악화된 경우 loss ratio corridor (예 :

74%부터 84%까지)를 설정하여 loss ratio corridor 범위내로 실적이 개선되는

경우에 한해서 재보험자 보험금 지급의 의무를 부여함.

6. 계산서 발급 및 송부(Account s and Remittance)

- 계산서 발급 및 송금은 전통적인 재보험 방법보다는 신속하게 이루어짐. 출재

사는 재보험자에게 월별 계산서(monthly accounts )를 제출하며(전통적 재보험

인 경우 분기 또는 반기계산서 제출) 계산서가 접수된 날로부터 15일 내에 현

금으로 청산함.

- 출재사가 정해진 시한내에 계산서 발급을 하지 못하는 경우에는 재보험자는

거래를 중단할 수 있음.

7. 면책(Exclusions)

- 특약에서 재보험자의 책임이 면제되는 보험종목 또는 위험을 명기

8. 용어의 정의(Definitions )

- 원수보험료(original gross net written premium )와 경과보험료(earned

premium )에 대한 용어의 정의를 명기

9. 동일 계약조건(Original Conditions)
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- 재보험 특약하의 모든 계약은 출재사와 동일 조건(원보험 계약 조건)을 적용

하며 재보험자는 수재한 비율에 대해서만 책임을 짐.

10. 손해통지 및 처리(Loss Notices and Settlements )

- 재보험자는 출재사가 특약 조건하에서 수행한 손해처리에 대해서는 무조건

(unconditionally ) 승복하여야 함.

- 재보험자는 출재사에게 해당 보험금을 지급하여야 함.

11. 보험료 및 미지급보험금 준비금(Premium and Loss Reserves)

- 재보험자는 미경과보험료 및 미지급보험금에 대한 법적 준비금을 해당 지분

에 대해 적립하여야 함.

- 출재사는 재보험자에게 재보험자 지분에 해당되는 준비금 규모를 통보하여야

함.

12. 상계청산(Offset )

- 출재사와 재보험자는 특약하에서 발생된 보험료, 수수료, 보험금 등의 계수에

대하여 상계청산을 할 수 있음.

- 그러나 특약 당사자 일방이 지급불능이 된 경우 상계청산은 보험업법의 규정

에 따름(동 사항은 전통적 재보험 특약에는 명기되어 있지 않음).

13. 장부열람(Access to Records)

- 재보험자는 특약기간중에 재보험 거래와 관련하여 출재사가 소유하고 있는 서

류나 문서 등을 조사할 권한을 가짐.

14. 지급불능(Insolvency )

- 출재사가 지급불능이 된 경우에도 재보험자는 재보험 특약하에서 발생된 부채
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(liability )에 대해 청산인·법정관리인 또는 법적승계자(statutory successor )에

게 지급하여야 함.

- 파산된 출재사의 청산인이나 법적승계자는 재보험자에게 문서로 재보험자의

채무액에 대해 통보하여야 함.

- 재보험자는 청산인이 통보한 채무액의 적정성을 확인하기 위하여 자체 비용으

로 조사할 수 있음.

- 채무·채권과 관련된 금액을 상계하여 차액에 대해 일방에게 지급됨. 또한 재

보험자가 지급불능된 경우에도 동일한 방법으로 처리됨.

15. 소송(Service of Suit ) : 외국 재보험자에게 적용

- 외국 재보험자가 출재사에 대해 지급 의무를 충족할 수 없는 경우 외국 재보

험자는 미국내의 법원에서 재판을 받아야 하며 법원이 판결을 내릴 수 있도록

필요한 모든 요건을 충족하여야 함.

- 재보험자가 항소한 경우에도 항소법정의 결정을 준수하여야 함.

- 출재사는 재보험자를 대리하여 소송절차를 진행할 기관을 선정할 수 있으며

선정된 기관은 서면으로 재보험자를 대신하여 소송업무를 진행할 것임을 출재

사에게 제출하여야 함.

- 재보험자는 보험감독관을 대리인으로 선정하여 그 대리인으로 하여금 소송을

진행케 할 수 있음.

16. 미인가 재보험자(Unauthorized Reinsurance)

- 동 조항은 (출재사의 준비금에 대해) 사법권을 가지고 있는 주정부에 의해서

신용이 보장되지 않은 재보험자에게 적용함.

- 출재사와 재보험자는 출재사가 정한 미국 은행에 신탁 계정을 개설하여야 하

며 재보험자가 부담하여야 할 미경과보험료와 미지급보험금 적립금을 해당

은행에 신탁하여야 함.
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- 신탁 계정에 충분한 준비금이 예치되어 있지 않은 경우 재보험자는 추가 자

금 공급 또는 신용장 개설 등의 선택권을 행사할 수 있음.

17. 세금(T ax )

- 출재사의 보험료에 대해 세금이 부과되더라도 출재사는 재보험자에게 세금부

과(영업이익이나 소득에 대한 세금이 부과되는 것을 별도임)를 요구하지 않

음.

18. 연방세 부과(Federal Excise T ax )

(동조항은 런던의 Lloyd ' s 및 미국 외에 소재하는 재보험자에 대해서는 적용

하지 않음)

- 재보험자는 보험료의 1%를 연방세로 납부하여야 하며 환급보험료가 발생하

는 경우 재보험자는 1%에 해당하는 세금을 환급받게 됨.

19. 오기 및 탈루(Errors and Omissions )

- 부주의, 지연, 오기 및 탈루로 인한 사항은 당사자의 책임을 면할 수 없음.

20. 중재(Arbitration )

- 출재사와 재보험자간에 분쟁이 발생한 경우 양당사자는 각각 1명의 중재인

(arbitration )을 선임하며, 선임된 2명의 중재인은 1명의 심판인(umpire)을 선

정함.

- 중재법정(arbitration panel)에서 내린 결정은 법적 효력을 지니게 됨.
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임의재보험 특약재보험

용어 Facultative Reins., Specific Reins.
Treaty Reins., Automatic reins.,

Obligatory Reins.

내용
출재사가 재보험을 필요로 하는 개

별계약에 대해 재보험계약 체결

출재사와 재보험자가 재보험특약을 체

결
재보험

자인수

재보험자의 자기판단 : 철저한 언더

라이팅가능하여 실적 개선
의무적 재보험 인수

종류

-비례적 재보험 : 보험가입금액 기준

의무적임의재보험특약(Facultative

Obligatory Treaty-F/ O Cover)

-비비례적재보험 : 사고발생시 보험

금

임의 초과손해액 재보험

(Faculative Excess of Loss)

-비례적 재보험

o비례적재보험특약(Qu ota Share

Treaty)

o초과액재보험특약(Surplus Treaty):

Line

-비비례적재보험

o초과손해액재보험(Excess of Loss ,

X/ L Cover) : Layer

☞Per Risk Cover, Any One Event

Cover

o 초과손해율재보험(Excess of loss

ratio) Cover, Stop Loss Cover) : 신

설사 적용

o 이 상 대재 해 초과 손 해액 재 보험

(Catastrophe excess of loss cover)

보험료

산정

-비례재보험 : 원보험요율로 자동결정되며 재보험수수료 지급(보험모집비상

당)

-비비례재보험 : 원보험요율과는 별도로 산정하므로 재보험수수료를 지급않

함.

확정보험료 : 새로운 초과손해액특약, 거대담보특약

보험료에 대한 일정비율 : 거대담보특약

보험료에 대한 변동비율) : Burning Cost

특징

-자동한도특약 소진시, 특약사용불가

시,특정종목의 자동특약이 없는 경

우 사용

-사무비, 통신비 과다 사용, 단시간

내에 Placing불가능

-안정적인 재보험계약 체결가능- 61 -



< 비비례재보험계약에서의 담보조항 >

- run-off clause : 재보험계약이 만료된후 재보험자는 재보험계약기간중 유효한 출

재사의 보험계약에서 발생한 모든 보험사고액 및 손해사정액에 대해 일정

기간(재보험계약기간 종료일로부터 1년)동안 책임을 짐.

- Cut-off clause : 재보험기간종료이전에 발생한 보험사고에 대해서만 책임을 부담

함.
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(((영국의 규재))

영국의 회계당국(Accounting Standard Board)에서는 금융재보험 거래에 대한 회

계기준을 만들기 위해 FRS5(Financial Standard 5)를 제정하였으며 동 기준에 의하

면 재보험 거래에 있어 순수한 재보험으로 인정받기 위해서는 위험전가( genuine

transfer of risk )를 포함하여야 하며 모든 금융재보험 계약은 감독기관에의 보고를

의무화하고 있다. 위험전가가 없으면 제재를 받도록 되어 있지만 실제로 보험회사

들이 재무제표상에 금융재보험 거래 사실을 통보하지 않으면 이를 밝혀내기가 어려

우므로 감독기관의 규제에는 어려움이 있다.

이러한 문제를 해결하기 위해 영국 공인회계기관인 ICAEW(Institu te of

Chartered Accounts in England and Wales)에서 제한한 내용은 위험전가를 수반하

지 않는 재보험 거래는 일반 재보험 회계원칙에서 제외하며 금융재보험 회사는 출

재사에게 지급할 금액을 부채로 규정하자고 제안하였다. 그러나 이러한 제안을 영

국의 보험회사들의 반대로 실현되지 못하였으며 정부에서 금융재보험의 사용을 제

한하는 것은 오히려 보험회사를 부실화하는 것이라고 주장하고 있다.

<표 15> 일본의 해외재보험거래실적

(단위 : 억엔)

년도
출재 수재

순수지차
보험료 보험금 수지차 보험료 보험금 수지차

1991 1,939 3,068 1,129 2,433 2,893 -460 669
1992 2,454 1,729 -725 2,380 2,883 -503 -1,228
1993 2,542 1,576 -966 2,095 2,410 -315 -1,281
1994 2,467 1,238 -1,230 1,922 1,977 -55 -1,285
1995 2,333 1,197 -1,136 1,783 1,827 -44 -1,180
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3 . 우리나라의 示唆點

金融再保險이 새로운 재보험 분야로 부각되고 있다. 금융재보험은 위험전가(risk

transfer)를 수반하는 전통적인 재보험 기법에 과거에 발생된 손해 또는 미래에 발

생될 손해에 대해 재보험자가 출재사에게 자금 지원을 하는 형태의 금융 요소가 가

미된 재보험 기능을 지니고 있다.

그러나 금융재보험은 출재사의 재무제표의 일시적인 조작과 같은 방법으로 남용

되는 경우가 있어 오히려 보험회사를 부실하게 하는 요인도 될 수 있으므로 미국이

나 영국의 보험당국이나 국세청 등은 금융재보험에 대한 규제를 통하여 금융재보험

의 사용을 제한하고 있다. 그러나 이러한 역기능을 제외하면 금융재보험이 지니는

순기능도 간과할 수는 없다.

보험시장의 개방화, 자유화 추세에 따라 보험사들의 과당 경쟁으로 재무구조가 불

실하게 될 가능성이 높아지고 있으며 또한 사회구조가 복잡해짐에 따라 배상책임

관련 long tail 보험사고들이 빈번히 발생함으로써 보험사들이 지급액 및 지급일자

가 불확실한 준비금을 장기간 적립하게 되어 보험사의 부채가 증가되고 이에 따라

보험사의 지급능력(solvency)이 약화되어 보험회사의 주기능인 위험의 보유능력이

감소되는 문제들이 제기되고 있다. 또한 전통적인 재보험 시장에서 구매하기가 어

려운 오염배상책임보험 위험이나 전통적 재보험 시장에서 면책인 위험들에 대한 보

험처리 방법도 모색할 필요가 있다.

따라서 보험시장의 규제완화 추세에 따라 보험사들의 재무구조 악화에 대비하고

전통적인 보험시장에서 구매하기 어려운 보험사들의 구매를 촉진하기 위하여 금융

재보험의 역할도 긍정적으로 검토되어야 할 것이다. 또한 오늘날 시장 구조가 buy
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m arket으로 전환되고 있음에 따라 고객의 need에 부합하는 tailor made 상품의 수

요가 증가하고 있는 추세이므로 재보험 시장도 전통적 재보험 요소와 전통적 재보

험 시장에서 확보할 수 없는 비전통적 재보험 요소들을 결합하여 복합 재보험 상품

인 금융재보험 상품의 개발을 모색할 필요가 있다고 사료된다.

이러한 복합 금융재보험 상품은 보험시장의 상품개발 잠재력을 확대하여 보험수

요도 상당히 늘어나게 될 것이며 보험자의 거래 비용도 경감할 수 있을 것이다. 다

만, 보험 고유의 기능인 위험의 전가보다는 자금 지원인 금융 측면이 강조된 금융

재보험은 건전한 보험시장의 발전을 위해 바림직하지 않으므로 보험당국은 미국 보

험당국의 규제제도와 같이 실질적인 위험전가 요소가 주도하는 금융재보험이 국내

에 정착될 수 있도록 재보험에 관한 감독법규를 강화하여야 할 것이다.

우리나라의 경우 ① 유럽(영국제외)이나 일본처럼 비례재보험 거래가 성행하고 있

는 점과 ② Long-tail 계약인 배상책임계약의 비중이 미국이나 영국에 비해 미미한

점(장기 O/ S Losser 발생계약이 극히 적음), ③ 비상위험준비금 적립금에 대한 세

금면세 혜택 등이 부여되며 ④ 전통적으로 일반 재보험자와의 유대관계가 지속되어

온 점을 감안할 때 금융재보험이 발달될 가능성은 희박한 것으로 판단된다.

금융재보험의 국내 도입시에는 미국 감독당국에서와 같이 위험전가 요소가 50%

이상을 포함하도록 규제하고 있다. 출재사의 담보력이 개선되는 효과를 지닌 비례

금융재보험특약(Financial Qu ota Share Agreem ent)이나 출재사의 장기 O/ S Loss

Reserve를 개선하는 손실금 포트폴리오 이전계약(Loss Portfolio Transfer) 등의 금

융재보험을 권장할 필요가 있으며 단순한 자금지원 형태인 타금융재보험 방법을 배

제토록 한다.

재보험 거래는 출재사(원보험자)가 재보험 거래 내용에 대해 감독당국에 통보를

하지 않는 경우에는 감독당국이 금융재보험 거래의 여부를 파악하기가 곤란하므로

영국과 같이 출재사가 금융재보험 거래시에는 반드시 감독당국에 보고토록 하는 규

제제도를 확립하여야 할 것이다.
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