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○ 유럽 및 프랑스 금융감독당국이 수행한 기후 스트레스 테스트 결과에 의하면 보험회사는 지급여력비율 악화, 투자

자산 가치 하락, 보험금 청구 빈도 및 비용 증가 등 기후위험에 대한 취약점을 드러냄

∙ 단기 시나리오에서 보험회사 지급여력비율은 평균 48%p 하락하고, 일부는 보험회사는 최대 177%p까지 감소함

∙ 장기 시나리오에서 보험산업은 전환 위험과 거시경제 충격으로 투자자산이 최대 18.8% 손실을 입을 수 있으며, 

스왑금리 급등과 화석연료·부동산 자산가치 하락으로 고정수익 자산이 영향을 받음

∙ 물리적 위험이 증가함에 따라 2050년까지 자연재해에 기인한 보험금 청구액은 취약 지역에서 2~5배 증가하고, 

해당 손실을 충당하기 위해 30년 동안 보험료는 130~200% 인상이 필요함

○ 유럽감독기구(ESAs), 유럽중앙은행(ECB), 유럽시스템리스크위원회(ESRB)가 금융기관을 대상으로 기후 스트레스 

테스트를 수행한 결과, 거시경제 충격으로 인한 시스템 위험이 큰 것으로 나타남1)

∙ ESAs, ECB, ESRB는 ‘Fit-for-552)’ 달성을 기준 시나리오로, 최초로 유럽 금융기관의 기후 충격 회복력과 녹색 

경제 전환 지원 가능성을 점검하기 위해 은행, 보험회사, 연금기금 등을 대상으로 기후 스트레스 테스트를 실시함

- 시나리오는 총 3개로, Fit-for-55의 ‘질서 있는 전환’을 가정한 기준 시나리오와 ‘비친환경 자산 급매도(Run 

on brown assets)’ 1차 충격, 여기에 거시경제 스트레스 요인을 더한 2차 충격 시나리오로 구성되어 있음

∙ 테스트 결과, 전체 금융 산업은 기준 시나리오에서 약 3.86%, 1차 충격에서 5.98%, 2차 충격에서 최대 15.8%

의 총 위험 노출액 대비 손실이 예상돼 기준 시나리오는 시장 안정성을 위협하지 않는 수준이나 거시경제 충격이 

겹치는 2차 충격에서 손실 규모가 크게 확대됨

- 보험 부문은 기준 시나리오 2.2%, 1차 충격 5.2%, 2차 충격에서 18.8%의 손실이 추정돼 1차 충격까지 미치

는 영향은 적으나 2차 충격인 거시경제 충격으로 인한 스왑금리 급등으로 보유한 장기 채권의 가치가 크게 하

락함3)

1) ESAs, ECB(2024), “Fit-for-55 climate scenario analysis”

2) 모든 EU 회원국이 2050년까지 기후 중립 경제로 전환하고, 2030년까지 1990년 대비 최소 55% 탄소 배출량을 감축하겠다는 약속을 의미함

3) 다만 동 테스트에는 보험회사의 투자자산 손실만 반영하고 금리 상승 등으로 인한 부채(책임준비금) 감소 효과와 DC형 혹은 변액(Unit-linked) 보험상품의 

손실 전가 구조를 고려하지 않아 실제 충격이 과대평가될 수 있다는 한계가 있음
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○ 프랑스 금융감독기관(ACPR)이 보험회사를 대상으로 한 기후 스트레스 테스트 결과, 단기적으로는 지급여력비율이 

감소하고, 장기적으로는 보험금 청구가 증가하고 투자 포트폴리오에서 손실이 발생함4)

∙ 프랑스 보험산업 총자산의 90%를 차지하는 22개 보험회사를 대상으로 시행한 기후 스트레스 테스트 결과, 보험회사는 

장·단기 시나리오에서 보유한 자산의 가치와 지급여력비율에 충격을 받는 것으로 나타남

- 단기 시나리오는 2023~2025년 물리적 위험(홍수로 인한 댐 붕괴, 기록적인 가뭄 등)과 자연재해 이후 2025~2027

년 탄소 관련 규제가 조기 도입됨에 따른 전환 위험 확대로 인한 금융시장 충격을 가정함

- 장기 시나리오는 2050년까지 질서 있는 전환과 혼란스럽고 지연된 전환을 가정하며, 자산 측면은 만성 물리적 

및 전환 위험을, 부채 측면은 온실가스 감축이 일정 수준 실현되는 시나리오를 바탕으로 한 급성 물리적 위험을 

포함함

∙ 단기 시나리오에서 보험회사의 지급여력비율은 2022년 대비 자기자본은 급감(△28%)하고 요구자본이 증가

(+9%)하여 평균 48% 감소하고, 일부 보험회사의 지급여력비율은 최대 177%p 감소함

- 생명보험산업은 금융시장 충격으로 투자자산의 가치가 하락하고 할인율 및 사망률의 증가로 책임준비금이 줄어 

자기자본 감소가 일부 완화된 반면, 손해보험산업은 극단적인 재해로 손해액과 책임준비금이 급증한 뒤 다시 

낮아지는 흐름을 보임

∙ 장기 시나리오에서 기후변화에 따른 물리적 위험으로 보험금 청구액이 2022년 대비 2050년 최대 105% 증가하고, 

전환 위험으로 포트폴리오 손실은 3.5%, 화석연료 자산은 최대 18%의 손실이 발생함

∙ 다만 동 테스트는 지연된 전환 시나리오조차 보험회사의 전략 변화를 유도할 만큼 충분히 부정적이지 않아 기후변화의 

재무건전성 영향이 과소 평가될 수 있어, 감독당국과 보험회사는 추가 충격 영향 심층 평가가 필요함을 시사함

○ 유럽보험연금감독청(EIOPA)은 ESG 위험을 스트레스 테스트에 일관되게 반영하고 비교가능성을 높이기 위한 

가이드라인을 마련할 예정임5)

∙ EIOPA는 감독당국 간 일관된 ESG 스트레스 테스트 기준이 없어 비교가능성과 감독 일관성이 떨어진다는 점을 

지적하며 가이드라인 마련을 통해 이를 보완하고자 함

- 감독당국은 기후·환경(E) 위험부터 점진적으로 시작해 S(사회) 및 G(거버넌스)로 테스트 범위를 확대하고, 단·

중장기별 회복력 테스트, 구체적인 방법론 선택 기준, 금융기관 규모·복잡성에 따른 비례성 원칙 등을 이번 가

이드라인에 포함할 예정임

∙ 가이드라인 마련을 위한 해당 공개 협의문은 8월 26일 온라인 청문회를 거쳐 9월 19일까지 의견을 수렴할 예정임

4) ACPR(2025), “Main results of the climate exercise for the insurance sector”

5) EIOPA(2025), “Consultation on Joint ESAs Guidelines on integrating ESG risks in stress tests”


