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금융환경의 변화에 부응하여 2001년부터 판매되기 시작한 변액보험은 계약자의 자기책임

의 원칙이 적용되는 상품이다. 즉, 변액보험은 보험계약자가 납입한 보험료의 전부 또는 일부

를 특별계정에 산입하여, 변액보험자가 이것을 주로 주식 등의 유가증권에 투자하여 얻은 수익

을 갖고 보험사고가 일어난 경우 보험계약자 등에게 보험금으로 지급하는 형태의 보험을 말한

다. 이와 같이 변액보험은 자산운용성과에 따라 보험금이 변동하는 상품이므로, 계약자가 불측

의 손해를 볼 위험이 있기 때문에, 변액보험계약자를 보호하기 위한 법적 대책이 필요하다. 

그러나 투자위험이 따르는 변액보험 계약관계에서 보험계약자를 보호하기 위한 우리나라의

법률규정은 아직 미흡하다고 생각한다. 따라서 이 논문에서는 오래 전부터 변액보험을 판매해

온 외국의 법규와 판례를 비교∙분석하여, 우리 법률상 변액보험계약자를 보호하기 위한 방안

을 모색하고자 한다. 특히 우리 법제의 문제점으로 첫째로 변액보험자의 설명의무 및 적합성

원칙의 문제, 둘째로 자산운용에 있어서 변액보험자의 주의의무 문제, 셋째로 은행 등이 변액

보험상품을 판매하는 경우의 책임 문제에 대해 차례로 살펴보면서, 이에 대한 개선 방안을 제

시하고자 한다. 
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Ⅰ. 변액보험의 법적 문제

1. 문제의 제기

급변하고 있는 금융시장의 세계화∙겸업화∙자유화 추세는 보험시장에서도 예외

는 아니어서, 최근에는 보험사업자의 경쟁력강화를 요하고 있는데, 이 과정에서 자

칫 소홀히 할 수 있는 소비자의 권익보호라는 법적 과제가 중시되고 있다. 특히 이

현상은 근년에 판매되기 시작한 변액보험에 있어서 잘 나타나고 있다. 보험은 여타

상품과 달리 소비자로 하여금 상품내용의 이해는 물론 계약상의 잠재적 요소를 인

식시켜 구입에 이르게 하는 특성을 갖는 제도이다. 이로 인해 다른 금융상품에 비해

보험상품을 선택하는 과정에서는 부적정한 행위가 이루어지기 쉬울 뿐만 아니라,

보험계약자의 이익이 침해될 가능성이 높다. 그렇기 때문에 보험모집에 있어서 공

정성이 더욱 요구되고 있고, 또 이와 같은 위험으로부터 보험계약자를 보호하고자

하는 것이 보험모집규제의 주요한 목적이기도 하다.

본고에서 다루고자 하는 변액보험은 외국의 경우 1950년대부터 판매∙운용1)되

었지만, 우리나라에서는 2001년 7월 9일부터 판매된 새로운 유형의 금융상품이다.

변액보험은 정액보험을 상회하는 급부를 얻을 가능성이 있고, 인플레이션에 대한

대비책의 기능을 하는 등의 긍정적 측면이 있기 때문에 판매시점부터 관심이 높았

다. 그러나 주식시장의 장기 불황 등에 의해 자산운용이 실패했을 때에는 계약자가

그 불이익을 입게될 위험성을 내포하는 상품이라는 점에서, 기존의 보험상품과는
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1) 변액보험이 가장 활발하게 판매되고 있는 미국의 경우, 각 생명보험회사는 1976년도에

변액생명보험(Variable Life Insurance)을, 1979년에 유니버셜생명보험(Universal

Life Insurance)을, 1984년에 변액유니버셜생명보험(Variable Universal Life

Insurance) 상품을 개발하여 판매하기 시작하였다. 변액유니버셜생명보험은 계약비용,

사망보장비용, 저축부분이 명확하게 구분되는 유니버셜보험과, 보험자가 저축부분을 리

스크가 다른 복수의 펀드로 운용할 수 있는 변액생명보험의 특징을 겸한 상품인데(Mark

S. Dorfman(2001), pp.272~276), 2001년도에는 신계약보험료를 기준으로 생명보험

상품 가운데 가장 높은 31%를 점하고 있다. 또 변액보험유형이 전체 생명보험상품의

50%를 넘는 호조를 보이고 있다(LIMRA(2002)). 



차이가 있다. 이에 따라 변액보험의 판매∙운용에 있어서 보험소비자의 피해에 대

한 문제를 중시하여, 합리적 운용방안의 모색이 중요한 쟁점으로 떠오르고 있다. 

우리 보험업법제는 변액보험의 판매∙운용에 있어서 소비자를 보호하기 위해, 원

금손실의 위험성 등을 약관에 명기하도록 하고 있다.2) 그러나 영업성과를 높이기

위해 변액보험모집인 등이 보험금액(사망보험금의 경우는 최저보증을 상회하는 금

액)이나 해약환급금을 보증하는 경우나, 계약체결과정에서 모집인 등이 변액보험

의 장점만을 강조하면서 그 위험성에 대해서는 사전에 충분히 설명하지 않은 경우

등의 법적 효과에 대해서는 명확한 규정을 두지 않고 있기 때문에, 보험계약자 등이

예기치 못한 손해를 입을 가능성도 있다. 또 변액보험의 특별계정상의 자산운용은

변액보험계약자의 이해관계에 중대한 영향을 미침에도 불구하고, 자산운용에 있어

서의 보험자의 주의의무에 대한 추상적인 규정만을 두고 있을 뿐이다.

변액보험제도에 관한 법규정의 미비는 향후 보험자와 보험계약자 사이에 법적 분

쟁이 일어날 수 있는 요인으로 작용할 가능성이 높고, 이는 소비자보호의 미흡이라

는 문제와 직결됨으로써 보험법상 상당한 논란이 예상된다. 따라서 변액보험제도를

일찍이 도입∙시행하고 있는 각국의 입법례 등을 참고하여, 우리의 현행 변액보험

관련제도의 법적 문제점을 찾아내고 또 이를 보완하기 위한 노력이 필요하다고 본

다.

본고에서는 소비자보호의 관점에서 먼저 변액보험 계약관계에서의 핵심적 사항

이라 할 수 있는 변액보험자의 설명의무에 대한 내용 및 적합성원칙의 적용 여부에

대해 고찰한다. 다음으로 변액보험자의 특별계정 자산운용상의 주의의무 및 책임

문제와, 은행 등의 금융기관이 변액보험을 판매하는 경우의 법적 문제 등을 차례로

살펴보면서, 그 개선책을 제시하고자 한다.
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2) 현행「보험업감독업무시행세칙」제32조의 2 제1항에서는, “보험사업자는 특별계정의 운

용실적에 따라 보험금, 만기보험금, 해약환급금이 변동하고 만기보험금 및 해약환급금의

최저보증이 이루어지지 않으며 원금손실이 발생될 수 있다는 내용과 예금자보호법 적용

대상에서 제외되어 있다는 내용을 약관에 반드시 명기하여야 한다”고 규정하고 있다.



2. 변액보험의 의의와 특성

변액보험(variable insurance)이라 함은 납입된 보험료의 전부 또는 일부를 별도

의 특별계정에 산입하여, 특별계정의 운용성과를 사망보험금이나 만기보험금(또는

해약환급금)의 액수에 반영시킴으로써, 보험금액이 보험기간 중 변동되는 방식의

보험3)을 말한다(「보험업감독업무시행세칙」제19조 제1항 제6호). 현재 우리나라에

서 판매되고 있는 변액보험의 상품구조를 보면, 사망보험금은 최초 계약한 기본보

험계약의 기본보험금과 투자실적에 따라 증감하는 변동보험금으로 구성되어 있

다.4) 변액보험은 계약자의 선택에 따라 납입보험료 중 적립보험료(납입보험료에서

사업비와 당해 연도의 위험보장에 필요한 위험보험료를 뺀 부분)를 일반계정과 특

별계정으로 나누어 주로 주식 등에 투자하여 얻은 특별계정의 투자수익을 계약자에

게 지급함으로써 보험금이 변동하게 된다.5) 특별계정에서 기존 정액형 보험상품 예

정이율 이상의 수익을 얻으면 차액만큼 보험금을 더 받을 수 있지만, 반대로 손실이

생기면 보험금이 줄어들어 보험계약자 등이 의외의 손실을 입을 수 있게 된다. 이처

럼 변액보험은 투자금융상품으로서의 특성을 가지고 있기 때문에, 변액보험을 운용
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3) 우리「상법」은 제638조에서 보험의 의의를 보험사고가 생길 경우에‘일정한 보험금액 기

타의 급여’의 지급을 목적으로 이루어진 계약으로 정의하고 있는데, 급여의 일정성과 관

련하여 변액보험이「상법」상의 생명보험인가에 대해 논란이 있을 수 있다. 일본의 경우도

변액보험제도의 도입 당시 이와 같은 문제가 있었는데, 대체적으로 급여의 일정성을 완화

하여 파악하고 있다(江➃䎘䂓⠥(2002), p.442 각주 3); ❬(1987), pp.18~19; 甘⦫公

㤻(1987), pp.15~17. 각주 2) 참조). 생각건대 변액보험의 급여가 투자결과에 따라 영

향을 받게 되므로 유동적이기는 하지만, 보험료와 보험금액 사이에는 사망생잔율을 기초

로 하는 보험수리상의 합리적 기준이 존재하기 때문에, 급여의 일정성에 저촉되는 것은

아니라고 본다. 또한 우리「상법」제727조에서는 인보험자의 책임에 대해, 보험사고가 생

길 경우에‘보험계약의 정하는 바에 따라 보험금액 기타의 급여’를 할 책임으로 정하고

있으므로, 변액보험의 급여가 계약체결시 확정되지 않고 변동하더라도 계약체결시 약정

된 객관적인 기준에 따라 산정된 급여액을 지급하면 되기 때문에, 변액보험의 보험성을

부정할 필요는 없을 것이다. 현행 우리나라에서 판매되고 있는 변액보험상품도 보험의 성

격을 유지하기 위해, 사망보험금은 변동보험금의 크기와 관계없이 기본보험금을 최저보

장으로 설정하고 있다(장경환(2002), pp.27~28; 생명보험협회 편(2003), p.28

(http://www.klia.or.kr)).

4) 생명보험협회 편(2003), pp.27~28.



하는 각국은 이에 대하여 증권에 준한 규율을 하고 있다.6)

변액보험에 대비되는 정액보험은 계약시에 계산된 책임준비금이 변동되는 일이

없고, 보험가입금액도 변동되지 않는다. 그러므로 보험계약자 등은 보험사고가 발

생한 경우 계약에서 정해진 보험금액을 수령하게 되기 때문에, 불측의 손해를 볼 여

지가 거의 없게 된다. 그러나 노후생활보장기능을 하는 종신∙양로보험과 같은 생

명보험의 경우에는, 급격한 인플레이션(rapid inflation) 등 경기변동으로 인하여

생명보험급부의 실질가치가 감소되는 문제가 생긴다.7) 정액보험의 이러한 문제를

보완하기 위하여 개발된 것이 변액보험이다.8) 또한 변액보험은 주로 고금리나 주식

시장의 호황 지속으로 인하여 기존의 경직된 이율(고정이율, 공시이율 등)만으로는

보험급부의 실질가치를 보전하기 곤란할 뿐만 아니라, 타금융권의 경쟁상품 수익률

과의 격차가 심화됨으로써 생명보험자금의 외부유출방지를 위한 측면에서 운용되

고 있다. 특히 우리나라에서는 1997년 말 IMF 관리체제 이후 금리자유화의 진전

에 따른 소비자의 고금리수요충족과 함께, 급속한 금융환경변화에 따른 생명보험회

사의 금리리스크 헷지수단의 일환으로 도입되었다.9)
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5) ⽧䋋㜂㊝∙㳳⺺ㄳ∙㳝崎⯝⻎∙⽧⵬㼣⾪(2000), p.23; Muriel L. Crawford(1998),

p.152; Robert E. Keeton and Alan I. Widiss(1988), §1.5(c).

6) 미국의 경우 1940년에 제정된「투자회사법」(Investment Company Act of 1940)의 제

규정에 의해 변액보험을 규제하고 있고(Mark S. Dorfman(2001), p.276; Muriel L.

Crawford/William T. Beadles(1989), pp.23~24), 영국의 경우 후술하는「금융서비

스법」은 변액보험을 포함하여 1982년「보험회사법」(Insurance Companies Act 1982)

에서 말하는 장기보험사업(long-term business)에 해당하는 보험을 취급하는 생명보험

회사를 투자업자로 간주하여 규율하고 있다(Simon Morris(1995), pp.141~142). 일

본의 경우 1985년의「ⵋ䎝㊷㤋䔯⚩㊥」을 기점으로 변액보험에 대한 증권적 규제를 인정

하고 있다(江➃䎘䂓⠥(2002), pp.22~24 참조).

7) Mark S. Dorfman(2001), p.272.

8) 㭇㴉㇦⽶(1987), pp.2~4.



Ⅱ. 변액보험자의 설명의무와 적합성원칙

1. 변액보험자의 설명의무의 문제

가. 설명의무의 법적 근거와 가중

일반적으로 보험계약의 체결은 약관에 의해 이루어지기 때문에, 법률은 보험자에

게 자기가 작성한 계약조항인 보험약관을 제시하고 또 당해 약관의 중요내용을 보

험계약자에게 설명하도록 하고 있다. 즉, 「상법」은 보험자는 보험계약을 체결할 때

에 보험계약자에게 보험약관을 교부하고 그 약관의 중요한 내용을 알려 주도록 하

고 있다(동법 제638조의3 제1항). 「약관규제법」도 사업자는 계약을 체결할 때에

고객에게 약관의 내용을 계약의 종류에 따라 일반적으로 예상되는 방법으로 명시해

야 하고, 또 중요한 내용을 고객이 이해할 수 있게 설명하도록 하고 있다(동법 제3

조 제1항 및 제2항). 「보험업법」은 보험계약의 체결 또는 모집에 있어서 보험계약

자 또는 피보험자에게 보험계약의 내용을 사실과 다르게 알리거나 그 내용의 중요

한 사항을 알리지 아니하는 행위를 금지하여(동법 제97조 제1항 제1호), 간접적으

로 보험약관의 중요한 사항에 대하여는 보험계약자 등에게 미리 알리도록 하고 있

다. 이와 같은 법적 규정에 의해 변액보험계약을 체결함에 있어서도 보험자는 보험

계약자 등에 대하여 약관의 명시∙교부 및 설명의무를 부담하게 된다.10)

보험계약은 약관에 기초한 부합계약인데, 약관을 작성하는 보험자와 계약자 사이

에는 정보량 및 그 이해력에 큰 격차가 있다. 특히 변액보험과 같이 기존의 보험과

그 구조가 다르고, 계약의 내용이 고도로 전문화∙특수화된 보험이 등장하는 상황

에서는 보험계약자의 보험자에 대한 의존의 정도도 높아지게 된다.11) 결국 보험거

래에 있어서 개개인의 보험계약자와의 사이에서 교섭하는 보험모집인 등의 행위는

보험계약자로부터 신뢰를 야기하기 쉽고, 특히 계약체결교섭이 보험모집인 등에 의
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9) 금융감독원(2001) 참조(http://www.fsc.go.kr).

10) 장경환(2002), pp.90~93; 양승규(1998), pp.68~69.

11) Richard J. Wirth(2002), pp.47~48.



해 주도될 경우 보험계약자의 계약체결에 대한 판단은 모집인 등에 대한 신뢰에 기

초할 가능성이 크다. 그러므로 보험계약 체결시 보험계약자의 합리적인 의사형성에

영향을 미칠 수 있는 중요사항은 보험계약자에게 적절하게 설명되어야만 하고, 또

계약체결과정에서 발생한 보험계약자의 장래의 계약내용에 대한 신뢰를 보호할 필

요가 있다.12)

그런데 변액보험은 투자리스크를 전부 변액보험계약자 등이 부담하는 상품이라

는 점에서, 일반 보험계약에 있어서의 설명의무원칙을 그대로 적용할 수는 없다고

생각한다. 즉, 투자위험에 대한 자기책임의 원칙이 적용되기 때문에, 그 전제로서

보험자의 설명의무도 강화될 수밖에 없다. 또한 변액보험은 기본보험계약의 최저사

망보험금을 제외한다면 투자신탁과 유사한 성질을 갖고 있기 때문에, 외국의 경우

도 변액보험계약을 규제함에 있어서 소비자보호의 관점에서 보험자의 설명의무를

강화시키고 있다.13) 아래에서는 현행 법제하에서 변액보험계약상의 설명의무를 어

떻게 해석할 것인가 하는 점과, 증권규제원칙의 하나인 적합성원칙을 변액보험에

대하여도 적용할 수 있는가 하는 점에 대해 살펴본다. 

나. 설명의무의 내용과 범위

현행「보험업법」은 보험자측에 대하여 계약의 체결이나 모집에 관하여 보험계약자

등에게‘중요한 사항’을 알리도록 하고 있다(동법 제97조 제1항 제1호). 여기서 중

요사항이라함은보험계약자가보험계약체결시에합리적인판단을하기위해필요로

하는 사항을 의미한다. 변액보험계약에 있어서 중요사항의 내용으로서는 당해 보험

상품의 종류, 당해 보험상품에 따른 리스크의 종류(손익의 변동을 초래하는 요인) 및

내용, 나아가 리스크가 상시 현재화할 가능성이 있다는 것 등을 들 수 있다.14) 이러한

내용을설명할때에는당해고객에대하여구두에의한방법으로하여야한다(「상법」

제638조의3, 「약관규제법」제3조 참조). 변액보험계약체결에 있어서 설명서(안내
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12) 대판 1998.10.27, 97다47989 참조.

13) Muriel L. Crawford(1998), pp.152~153; Muriel L. Crawford/William T.

Beadles(1989), p.23.

14) 金䓹䒆䑼(2001), pp.23~24.



서) 등을 교부하지 아니한 경우에는 설명의무위반을 인정할 때 중요한 판단요소가

될 것이다.15) 또 중요사항에 대하여 계약체결에 앞서 미리 서면으로 공시할 수도 있

지만, 중요사항에 대해 서면으로 공시하였다 하더라도 변액보험의 중요사항을 고객

에게충분히설명하지아니한경우에는설명의무위반으로될개연성이높다.16)

그런데 현행 법률은 중요사항의 구체적 판단 기준이 무엇이냐에 대해서는 명확히

하지 않고 있다. 그 기준에 대한 학설로서는, 보험계약의 종류 및 성질 등에 따라 판

단되는 것이라는 견해,17) 보험의 종류에 따라 또 모집인 등 보험자측에서 알 수 있

었던 범위에서 보험계약자에 따라 다르다는 견해,18) 각각의 보험의 종류마다 통상

가입이 예정되어 있는 평균적 고객층을 대상으로 판단할 필요가 있다는 견해19) 등

이 있다. 

생각건대 중요사항의 판단 기준은 보험의 종류와 고객에 따라 다르다고 하여야

할 것이다. 즉, 보험업법에서 중요사항에 대한 설명의무를 지우고 있는 이유는 무엇

보다 정보격차에 따른 보험계약자의 보호를 위한 것이라 할 수 있기 때문에, 변액보

험계약에 있어서의 중요사항의 판단기준도 개개의 보험종류 및 개별 보험계약자에

따라 차이가 있는 것으로 파악하여야 할 것이다.20)

또 보험자와 보험계약자 사이에 설명의무에 대한 다툼이 있는 경우, 보험자가 보
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15) 변액보험계약상의 판례는 아니지만, 증권거래상의 설명서를 교부하지 않은 경우 설명의

무위반에 대한 중요 판단요소로 본 판례로 㥗⚺䇳高䆋 1994.12.20(䆋⣝㉽ⵍ 㰑1548

䑨, p.108); ❮京㶀䆋 1995.10.26(䆋⣝タイムズ 㰑915호, p.223) 등이 있고, 투자신

탁거래에서 수탁증권설명서를 교부하지 않은 경우 설명의무위반을 추인하는 간접사실의

하나로 고려할 수 있다고 한 판례로 㥗⚺䇳㶀䆋 1995.6.13(䆋⣝タイムズ 㰑890호,

p.172) 등이 있다. 이와 같이 서면에 의한 공시는 사후 분쟁에 있어서도 증거가 될 수

있고, 보험자의 설명의무의 이행 정도를 가늠하는 중요한 요소가 될 것이다(㼓㶀宏䎊

(2002), p.82 참조).

16) 우리 대법원은 통신판매의 방식으로 체결된 상해보험계약에서도 보험료가 저렴하다거나

판매방식이 특이하다는 이유로 약관의 설명방법이 통상적인 계약체결의 경우와 달라지

는 것은 아니므로, 안내문을 송부하는 것만으로 설명의무를 다한 것으로 볼 수 없다고

판시하고 있다(대판 1999.3.9, 98다43342, 43359).

17) ⵋ䎝㓐究䔯 䈌(1996), p.302.

18) 䒄⾌ⶇ 監ㄳ(1993), p.223.

19) ン⧍❍⾪(1999), p.106.

20) 김선정(2002), pp.46~47; 㥗❮京㶀䆋 1994.5.30(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑1卷, p.21).



험계약자에 대하여 어느 정도까지 설명해야 하는지도 문제이다.21) 이에 대해 계약

자가 이해할 수 있을 때까지로 한다는 견해,22) 객관적으로 보아 일반적인 대다수의

고객이 이해할 수 있는 정도까지 설명하면 충분하다는 견해,23) 보험업법상으로는

그 합리적 판단을 적극적으로 돕는 의무까지 과한 것이라고는 볼 수 없다는 견해24)

등이 있다. 

보험계약자의 이해나 납득이라는 측면은 주관적인 사항이고, 타당하면서도 명확

한 법적 요건을 제시하는 것은 반드시 쉬운 것은 아니기 때문에, 객관적으로 보아

이해할 수 있는 정도까지 설명한다면 그 자체로 족하다는 견해도 일견 타당성은 있

다. 그러나 만기보험금액 및 해약환급금이 변동하는 변액보험의 판매에 있어서, 정

액보험과는 달리 보험금액 등이 변동하는 특징을 갖고 있고, 투자상품으로서의 성

질도 갖고 있기 때문에, 보험계약자가 판매당시 위험성에 대한 충분한 이해없이 변

액보험에 가입하게 되면 불측의 피해를 입을 개연성이 높다. 이와 같이 변액보험이

투자위험이 높은 상품임을 감안한다면, 변액보험자는 당해 계약자가 변액보험의 중

요사항에 대해 충분히 이해할 수 있는 정도까지 설명할 의무를 부담하는 것으로 새

겨야 할 것이다.25)
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21) 우리 대법원은 최근 투자신탁회사의 임직원이 공사채형 투자신탁상품의 매입을 권유할

때의 설명의무의 내용과 관련하여, “일반적으로 공사채형 투자신탁의 경우 투자에 따르

는 위험과 관련하여 투자권유자는 채권시장의 시가 변동에 의한 위험 등이 존재하고 이

로 인하여 원본손실의 가능성이 있다는 사실 등을 설명하여야 할 것이나, 고객에게 어느

정도의 설명을 하여야 하는지는 투자 대상인 상품의 특성 및 위험의 수준, 고객의 투자

경험 및 능력 등을 종합적으로 고려하여 판단하여야 할 것이다”라고 하여(대판 2003.7.

25, 2001다10458), 설명의 정도를 상품 및 고객에 따라 다르다고 판시하고 있다. 

22) ⽧䋋㜂㊝∙㳳⺺ㄳ∙㳝崎⯝⻎∙⽧⵬㼣⾪(1986), pp.40~41.

23) 金䓹䒆䑼(2001), p.24.

24) ⚺䅞康䕂(1995), p.682.

25) Kalfas v. E. F. Hutton & Co., Fed. Sec. L. Rep.(CCH) 93,260 (1987). 이 판결은

투자자가 투자거래에 관한 충분한 지식∙판단력이 없었고, 나아가 당해 고객이 거래확인

서∙계좌계산서로부터 계좌의 상황을 이해할 능력이 부족하였다는 사실 등에 대하여 중

개인이 알고 있는 경우에는, 중개인은 당해 고객이 이해할 수 있는 용어로 거래에 관한

중요사항을 명확히 개시하고 설명할 적극적인 의무를 부담한다고 판시하고 있다.



다. 일본의 변액보험소송과 설명의무위반의 판단

일본의 경우 1990년대 경제불황이 지속되면서 원금손실에 대한 변액보험소송이

급증하는 등 사회적인 문제로까지 제기된 바 있는데, 설명의무와 관련한 종래 변액

보험소송26)에서 보험자에 대해 손해배상책임을 인정함에 있어서 모집인의 불법행

위에 기초한 사용자책임으로 구성하는 것이 일반적이었다. 그리고 불법행위책임의

요건으로서의 위법성을 충족하는 근거를 보험업법위반에서 구한 것이 아니라, 변액

보험의 특징 및 리스크를 설명하여야 한다는 신의칙상의 의무에서 찾았다. 이 설명

의무의 내용에 대하여 변액보험소송 초기의 판결은 일반적, 추상적인 설명으로 족

하다는 판결27)이 많았지만, 그 후 변액보험의 위험성을 고객이 구체적으로 이해할

수 있도록 설명해야 한다는 취지의 판결28)이 점증했다. 

1) 설명의무위반을 인정한 판례29)

가) 사실관계

보험회사모집인은 생선가게를 경영하는 원고에게 팜플렛에 기초하여 당해 변액

보험의 구조에 대하여 설명함에 있어서, 보험료를 일시불로 납입하면 그 보험료를

회사가 운용하고, 운용실적에 따라 해약환급금과 보험금이 변동한다는 개략적인 설

명을 하면서, 실제 자산운용의 측면에서는 신문기사 등을 보여주면서 소속 보험회

사의 장래 운용실적이 9%를 하회하지 않을 것이라는 점을 강조하였다. 이에 원고

는 당해 변액보험계약을 체결하였으나, 그 후 해약환급금이 납입보험료를 밑도는

운용실적통지를 받자, 당해 계약을 해약하고 설명의무위반을 이유로 손해배상을 청
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26) 변액보험의 설명의무위반에 대한 일본 판례에 대해서는 국내에 소개된 바가 있기 때문에

(김선정(2002), p.33 이하; 김지환(2002), p.176 이하 참조), 여기서는 일본 최고재판

소의 대표적 판례를 간략히 소개한다.

27) 㥗❮京㶀䆋 1994.1.27(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑1卷, p.10); ❬ 1995.2.9(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑1卷,

p.53) 외.

28) 㥗❮京㶀䆋 1996.2.23(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑2卷, p.43); ❬ 1996.7.10(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑2卷,

p.368); ❬ 1996.9.27(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑3卷, p.116); ❮京高䆋 2000.9.11(䆋⣝㉽ⵍ 㰑

1724䑨, p.48) 외.

29) 㥗㿤䆋 1996.10.28(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑3卷, p.278; 金㢃∙⾆⻆䆋⣝ 㰑1469䑨, p.49).



구하였다.

나) 판결내용

이에 대해 법원30)은“모집인은 변액보험모집시 고객에 대하여 변액보험에 대한

오해로 인해 초래될 수 있는 손해발생을 방지하기 위해, 변액보험이 정액보험과는

현저하게 성격을 달리하고, 고수익성을 추구하는 위험성이 높은 운용을 할뿐만 아

니라, 보험계약자가 그 투자리스크를 부담하여야 하는 자기책임의 원칙이 작용한다

는 것을 설명할 법적 의무가 신의칙상 요구된다고 하여야 할 것이고, 객관적으로 보

아 이 점을 이해시키기에 충분한 설명이 이루어지지 않았다면 변액보험모집시에 요

구되는 설명의무를 다하지 않은 것이라고 하여야 한다”라고 하면서, “당시 원고가

부동산을 소유하고 있지만 그것은 생활에 필요불가결한 것일 뿐 유휴자산이 아니

고, 별다른 자산 없이 소득도 적었기 때문에 변액보험이 예정하고 있는 투자리스크

를 감내할 수 있는 고객층에 속한다고 보기 어렵고, 나아가 원고는 자기자금이 없기

때문에 은행에서 융자받아 변액보험에 가입할 뿐만 아니라, 이자의 지급도 추가융

자를 받아 사망시까지 발생할 대출금액 전부를 사망보험금으로 일괄 변제하기로 전

제하고 변액보험에 가입하였기 때문에, 변액보험모집인은 모집시에 요청되는 일반

적인 설명은 물론 신의칙상 적어도 당시의 금리수준과 변액보험의 운용실적에 기초

하여 검토한 경우, 원고의 전제 사실의 판단에 착오가 없는지 어떤지 그 판단의 기

초가 되는 사실을 설명할 의무가 있다”고 하여, 변액보험모집인이 설명의무를 제대

로 이행하지 않는 것으로 판시하였다. 
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30) 변액보험계약과 관련하여 생명보험회사측의 위법한 모집에 의해 보험계약자측에 손해가

발생하였다는 것을 이유로 손해배상을 청구한 이 사건에서, 1심은 원고의 청구를 일부인

용하였다(80%의 과실상계 인정). 항소심은 과실상계에 의한 감액을 60%로 변경하였

고(㥗❮京高䆋 1996.1.30(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑2卷, p.12)), 이에 대해 최고재판소는 직접적

인 판단을 하지 않고 항소심의 판단을 인용하는 취지의 판결을 내렸다. 



2) 설명의무위반을 부정한 판례31)

가) 사실관계

학교법인의 이사장이면서 동 법인이 경영하는 유치원 원장인 원고는, 주식 등 투

자리스크가 높은 상품에 대한 투자경험은 없었지만, 학원의 건축공사 등 다액의 자

금관리경험이 있었다. 계약체결 당시 원고는 소유 토지를 매각하여 새로운 토지를

구입할 예정이었는데, 보험회사의 직원으로부터 권유를 받아 변액보험설계서 및 신

청서에 기초하여 당해 변액보험에 대한 개요를 듣고, 상속세대책의 일환으로 변액

보험계약을 체결하였다. 그 후 변액보험의 운용실적이 악화되자 당해 변액보험계약

을 해약하고, 모집인의 설명의무위반을 이유로 보험회사에 대하여 손해배상을 청구

하였다.

나) 판결내용

이에 대해 법원32)은“원고는 운용실적을 알면서 본건 계약체결 후 2년 이상을 경

과한 후에 해약하였기 때문에 변액보험의 특질을 알지 못하면서 본건 계약을 체결한

것이라고 볼 수 없다. 또 본건 안내서에 변동보험금이나 해약환급금의 금액이 특별

계정의 운용실적에 따라 변하고, 자산운용대상인 주식 등의 시세변동에 의해 해약환

급금 등에 상당한 변동이 생기고 경제상황에 따라서는 원본미달이 될 수 있다는 점

이 기재되어 있으며, 이를 통독함과 아울러 설명을 들었다면 원고의 지위나 재산, 지

적능력 등에 비추어보아 원고는 변액보험의 특질 및 자금운용의 구조를 용이하게 이

해할 수 있었다고 하여야 한다. 버블경제파탄의 예측이 곤란하였던 당시의 상황에서

모집인의 언동이 변액보험에 있어서 장래의 운용이익에 대한 원고의 이해나 예측을

방해하였다고 할 수 없으며, 원고가 보다 유리한 자기자금의 운용수단으로서 변액보

험을 선택한 것에 대하여 설명의무를 위반한 것이라 할 수 없다”고 판시하였다. 
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31) 㥗㿤䆋 1996.9.26(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑3卷, p.110; 金㢃∙⾆⻆䆋⣝ 㰑1469䑨, p.49).

32) 1심 판결은 70%의 과실상계를 하여 원고의 청구를 인용하였지만, 항소심은 원고의 청

구를 기각하였고(㥗⚺䇳高䆋 1995.2.28(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑1卷, p.63)), 최고재판소도 이를

긍정하였다.



3) 판례의 검토

변액보험소송에서 설명의무위반을 이유로 손해배상책임을 인정한 위 1)의 판결

은 설명의무위반을 손해배상청구의 근거로 하면서, 설명의무위반은 상대가 이해했

는가 어떤가에 대한 사실인정이 아니라, 상대가 그 능력에 비추어 이해하고 있는 정

도까지 객관적으로 되고 있는가의 여부에 의해 판단되는 것이라고 보고 있다.33) 반

면에 설명의무위반을 부정한 위 2)의 판결은 변액보험의 가입목적이 투자목적이었

으며, 보험계약자가 당시 투자경험은 없었지만 학교법인의 이사장으로 학원의 건축

공사 등 다액의 자금관리를 한 경험에 비추어 계약체결 당시 충분히 변액보험의 특

성을 이해할 수 있는 능력을 가지고 있었다는 점에서 위법이 없다고 한 것이다. 위

두 판례는 설명의무위반여부를 판단하는 기준으로 보험가입자의 투자경험이나 지

식 등의 속성을 들고 있다. 이때 보험자와 보험계약자의 이해관계의 조정 근거를 보

험제도 이외에서 구하여, 불법행위 구성 여부를 판단하고 있다. 즉, 개별적 사정 하

에서 요구되는 구체적인 행위의무기준에 입각하여 보험모집인의 행위를 평가하고,

과실상계라는 비율적 처리에 의해 당사자간 공평을 고려하는 입장을 취하고 있는

것이다.34)

그런데 판례 2)는 당해 보험계약자의 일정한 지식이나 경험이 있는 것을 전제로,

실제 당해 계약자가 계약체결 시점에 변액보험의 특성을 이해하고 있는가를 묻지

않고 설명의무위반을 부정하고 있는데, 학교의 이사장과 같은 사회적 지위를 근거

로 설명의무를 경감시키는 것은 소비자보호의 측면에서 의문을 갖지 않을 수 없다.

나아가 판례 2)의 취지를 강조하게 되면 결국에는 변액보험안내서 등의 서면을 제

공하고, 이를 기초로 변액보험의 특성 등을 설명하기만 하면 족하다는 도식에 빠질

수 있다. 이와 같이 계약자가 변액보험의 특성 등을 이해하고 있는가를 묻지 않고,

불법행위가 성립되지 않는다는 결론에 이를 수 있다는 점에서 판례 2)는 의문이 있

다 할 것이다. 생각건대, 계약자가 일정한 지식 등을 가진 자라 하더라도, 그들 모두

가 급변하는 금융환경 하에서 새로이 도입된 변액보험에 대한 중요내용을 이해하기
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33) 㥗⚺䇳高䆋 1995.2.28(이는 설명의무위반을 부정한 위 일본 최고재판소 1996.9.26의

원심 판결이다)도 같은 취지의 판단을 하고 있다.

34) ⽧㭇ヤ㥓(1996), p.103. 



곤란할 수도 있기 때문에, 변액보험자는 원본결손이 생길 수 있다는 등의 당해 상품

의 중요사항을 상대방이 구체적으로 충분히 또 알기 쉽게 설명할 의무35)를 지는 것

으로 보아야 할 것이다.36)

여기서 위 판례에서와 같이 변액보험가입자가 보험모집인의 권유에 대하여 설명

의무위반 등의 위법이 있다고 하여 그 손해의 회복을 청구하는 경우, 당해 보험계약

의 해약을 선행조건으로 요하는가 하는 문제가 있다. 이에 대해 판례는“보험계약

을 해약하고 있지 않은 경우에는 납입보험료와 사실심리 구두변론종결시에 있어서

의 해약환급금과의 차액에 상당한 금액의 손해가 생겼다고 할 수 없다”37)고 하여,

해약을 전제로 손해배상청구가 가능하다는 입장을 취하고 있다. 보험계약이 지속되

는 한 장래 보험사고가 발생할 경우 보험금을 수취할 이익이 있게 되고, 형식상으로

는 장래 운용실적이 호조를 보이게 되면 해약환급금 등이 증가함에 따른 이익이 생

길 수도 있다. 또한 변액보험계약을 해약하지 아니한 상태에서는 구체적인 손해액

을 확정하기도 어렵다.38) 이러한 점에서 변액보험계약의 해약이 있을 때에야 비로

소 구체적인 손해액에 대한 배상청구가 가능하다고 하여야 할 것이다.

2. 변액보험에 대한 적합성원칙의 적용

가. 적합성원칙의 의의와 적용의 필요성

적합성원칙(suitability rules)은 증권 등의 투자권유자가 투자자의 의뢰를 받을

경우, 투자자의 요구에 적합한 투자권유를 하여야 할 의무를 말한다. 즉, 투자권유

자는 투자자의 투자목적과 경험, 재산상태 등에 비추어 적합한 투자가 아니라면 당

해 고객에 대해서 이를 권유해서는 안 된다는 원칙이다. 이는 증권39)거래에 있어서

적용되는 투자자보호를 위한 중요한 원칙의 하나이다.40)
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35) Richard J. Wirth(2002), pp.66~67.

36) ン⧍ㆱ㴝 䈌㪰(2001), pp.112~114.

37) 㥗㿤䆋 2000.3.17(金㢃∙⾆⻆䆋⣝ 㰑1589䑨, p.45).

38) 㫗㭇㜤㉩(2001), p.73.



변액보험이 보험이라는 것에 대하여 이의는 없지만, 특별계정의 운용성과에 따라

변동보험금 등이 변하기 때문에 투자상품성으로서의 성질도 갖는다. 이러한 특성에

의해 정액보험과는 달리, 변액보험계약에 있어서는 보험자에게 가중된 설명의무를

지우는 것은 당연하다 할 것이다.41) 그렇다면 이러한 설명의무 이외에, 고객에 대하

여 변액보험의 가입을 권유하는 단계에서 증권거래관계상 인정되는 적합성원칙을

적용할 수 있을지 살펴보겠다.

나. 각국의 적합성원칙의 동향

1) 미국

미국증권협회(National Association of Securities Dealers, 이하‘NASD’라 한

다) 규칙은 증권거래위원회(Securities and Exchange Commission, 이하‘SEC’

라 한다) 등록상품을 판매할 때 당해 상품이 고객에게 적합한 것인지를 확인할 의

무를 규정하고 있는데, 변액보험42)도 그 규제대상으로 하고 있다. 즉, 동규칙 제

2310조 제a항은 고객에게 어떤 증권의 구입, 매각, 또는 교환을 권유함에 있어서

증권중개인 등은 당해 고객이 보유하고 있는 다른 증권 및 재무상황∙재무상의 필
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39) 미국의 1933년「증권법」은 제2조 제a항 제1호에서 증권을 정의함에 있어서, 투자계약

(investment contract)도 포함시키고 있다. 따라서 변액보험의 생명보험성을 인정하면

서도, 그것이 투자계약으로서의 성질을 갖기 때문에 연방증권법을 적용시킨다(⽹㭇㨙

(1996), p.81 이하).

40) ⽧䋋㜂㊝(1986), pp.342~343; 近➐光男∙⽧口恭䑼∙⾂⛓㥓高∙楠⬚くに⚷(2001),

p.93.

41) 高橋㤐㹿(2001), p.34.

42) 미국의 경우 변액상품이 판매되던 초기에 이들 상품에 대해 SEC 규제에 의할 것인가와

관련하여 논란이 있었다. 즉, 변액연금은 SEC 규제에서 제외되어 있는 정액연금(fixed-

dollar annuity)과는 차이가 있고, SEC 규제에 의해 규율되는 유가증권과 극히 유사하

기 때문에 SEC에 등록되어야 한다는 것을 이유로, SEC가 두 개의 변액연금회사를 상

대로 제기한 소송이다. 이에 대해 미국 연방최고법원은 변액연금계약이 보험의 성격을

갖고 있지만, 무츄얼 펀드를 발행하는 것과 같은 투자계약의 성격도 아주 상당한 정도(a

very substantial degree) 포함하고 있는 것이기 때문에 변액연금계약도 SEC에 등록

하여야 한다고 판시하였다(SEC v. Variable Annuity Life Insurance Co., 359 U.S.

65(1959). 이에 의해 변액보험에 대해서도 SEC 규제 대상으로 하게 되었다(Muriel L.

Crawford/William T. Beadles(1989), p.193).



요성에 관한 정보가 공시되는 경우에 그 정보에 기초하여 권유가 당해 고객에게 적

합하다고 믿기 위한 합리적인 근거를 갖지 않으면 안 된다고 하고 있다. 또 동조 제

b항은 무츄얼 펀드 등에 한정된 투자를 하고 있는 고객과의 거래를 제외하고, 증권

중개인은 기관투자가 이외의 고객에 대해 거래를 추천함에 있어서 그 거래를 실행

하기 전에 ① 고객의 재무상황, ② 고객의 과세상황, ③ 고객의 투자목적, ④ 고객에

게 권장할 때 증권중개인 등에 의해 이용되고 나아가 합리적이라고 생각되는 기타

의 정보를 입수하기 위한 상당한 노력을 하여야 한다고 하고 있다.43)

다만, 변액보험은 주식이나 무츄얼 펀드와는 달리, 생명보험상품이기 때문에 그

상품이 고객에게 적합한가 어떤가를 확인할 사항은 위의 제2310조의 확인사항만으

로는 불충분하다는 인식하에, NASD는 2000년 변액보험판매시의 가이드 라인을

정한 증권중개인 등에 대한 통지를 작성하였다. 이 통지에서 증권중개인 등은 고객

의 연령, 수입, 실제 자산, 실제 유동성자산, 피부양자의 수, 투자목적, 보험료의 출

처, 투자경험, 기존의 투자 및 생명보험계약, 투자기간, 리스크의 허용도에 관한 정

보를 입수하기 위한 상당한 노력을 하고, 그 정보를 기초로 당해 고객이 변액보험을

필요로 하고 있는가의 여부, 계약을 유지하기 위한 보험료를 지급할 능력이 있는가

의 여부를 검사하여야 한다고 하고 있다.44)
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43) NASD Conduct Rule, §2310(Recommendations to Customers(Suitability)) (a)

In recommending to a customer the purchase, sale or exchange of any security,

a member shall have reasonable grounds for believing that the

recommendation is suitable for such customer upon the basis of the facts, if

any, disclosed by such customer as to his other security holdings and as to his

financial situation and needs. (b) Prior to the execution of a transaction

recommended to a non-institutional customer, other than transactions with

customers where investments are limited to money market mutual funds, a

member shall make reasonable efforts to obtain information concerning: (1)

the customer’s financial status; (2) the customer’s tax status; (3) the

customer’s investment objectives; and (4) such other information used or

considered to be reasonable by such member or registered representative in

making recommendations to the customer. 



2) 영국

영국「금융서비스법」(Financial Services Act 1986)은 투자업과 투자물건의 정

의를 폭넓게 규정하여 이 법을 적용함으로써 소비자를 보호하고 있다. 즉, 동법의

규제대상인 투자사업은 투자물건의 거래와 관리, 투자조언 등을 말하고, 투자물건

에는 주식과 사채 등은 물론 장기보험계약을 포함시키고 있기 때문에 변액보험도

이 법의 규제대상으로 되었다.45) 다만, 적합성원칙에 대한 규정은 두지 않았기 때문

에, 1991년 제정된「The Core Conduct of Business Rules」에서 투자와 투자계약

을 개인 고객에게 권장하거나 거래하는 경우는, 당해 고객에 의해 공시된 정보와 사

업자가 인지하여야 할 기타의 사항에 비추어, 적합한 경우가 아니라면 권장 또는 거

래해서는 안 된다는 규정을 두고 있다(Core Rule 16: Suitability).46) 이밖에도 자

주규제기관의 규칙에 의해 적합성원칙이 규정되어, 실무상 적용되었다.47)

또한 2001년 11월부터 시행된「금융서비스∙시장법」(Financial Services and

Market Act 2000, 이하‘FSMA’라 한다) 제5조 제1항은 소비자보호의 목적을 소

비자에게 적절한 수준의 보호를 확보하기 위한 것이라고 하면서, 제2항에서 어느

정도의 보호가 타당한가를 고려함에 있어서, 이 법은 다음의 사항을 고려하여야 한

다고 규정하고 있다. 즉, ① 투자와 기타 거래별로 리스크가 다르다는 점, ② 각각의

소비자가 관여하는 상품별로 또 경험과 능력별로 보호의 정도가 다르다는 점, ③ 소

비자가 조언과 세밀한 정보를 어느 정도 필요로 하고 있는가 하는 점,48) ④ 소비자
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44) The NASD Reminds Members of Their Responsibilities Regarding the Sale of

Variable Life Insurance (NASD Notice to Members 00-44, July 16, 2000, 2000

WL 1375112(National/Federal)). 이에 앞서 미국보험감독협회(National

Association of Insurance Commission, 이하‘NAIC’라 한다)는 1974년 6월 모범변

액생명보험규정(Variable Life Insurance Model Regulation) 내에 ① 보험계약자가

인식하고 있는 명시된 목적과 필요, ② 보험계약자와 관련된 금융, 가족, 기타의 정보에

대해 보험중개인의 합리적 조사에 기초하여 객관적으로 확정된 목적과 필요, ③ 보험기

간 동안 보험계약자가 당해 보험을 지속하리라는 가능성을 기준으로 적합성에 대한 정의

를 명문화하였다(Richard J. Wirth(2002), p.67). 

45) Departmant of Trade and Industry(1985), pp.8~9.

46) Simon Morris(1995), p.80.

47) Simon Morris(1995), pp.71~72; Deborah A Sabalot(1996), pp.66~67.

48) 특히 이는 소비자보호를 위해 새롭게 포함된 중요한 요소로 간주되고 있다(Simon

Gleeson(1999), pp.2~6).



는 자기의 결정에 대하여 책임을 부담해야 한다는 점이다.49) 영국 금융서비스국

(FSA)은 1999년「FSMA」의 비즈니스원칙안(FSA Principles for Business)을

제출하면서 적합성원칙을 이에 포함시켰다. 즉, 조언 및 고객의 판단에 신뢰를 야기

한 경우의 재량을 수반한 결정에 대해 적합성을 확인하도록 충분한 주의를 기울여

야 한다는 것이다.50) 이를 위반하는 경우 법정의무위반으로 되어 손해배상소송을

추급당하게 된다(「FSMA」제150조 제1항). 

3) 일본

종래 변액보험은「증권거래법」이 정의하는 유가증권에는 포함되지 않는다는 견

해도 있었기 때문에,51) 변액보험에 대해 적합성원칙을 적용할 것인가에 대해서도

논란이 있었다. 변액보험이 예정사고발생률을 보증하고 있기 때문에 보험으로서의

성질을 갖는 것으로 보면서,52) 1985년의「보험심의회답신」및 미국에 있어서의「연

방증권법」등에 기초한 규제, 영국에서의「금융서비스법」의 규제대상인 점을 감안

하여 변액보험의 증권성을 인정하기에 이르렀고, 변액보험의 권유행위에 대해 적합

성원칙을 적용할 수 있다고 보는 것이 일반적인 견해이다.53) 즉, 일본「증권거래법」

상 증권회사가 업무를 영위할 때 고객의 지식, 경험, 재산의 상황에 비추어 부적당

하다고 인정되는 권유 등을 해서는 안 된다(동법 제43조 제1호)54)는 적합성원칙 규
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49) Financial Services and Market Act 2000, §5 (1) The protection of consumers

objective is: securing the appropriate degree of protection for consumers. (2) In

considering what degree of protection may be appropriate, the Authority must

have regard to; (a) the differing degrees of risk involved in different kinds of

investment or other transaction; (b) the differing degrees of experience and

expertise that different consumers may have in relation to different kinds of

regulated activity; (c) the needs that consumers may have for advice and

accurate information; and (d) the general principle that consumers should take

responsibility for their decisions.

50) 이 규칙에 의해 적합성원칙이「금융서비스∙시장법」에 포함되게 되었다(近➐光男∙⽧口

恭䑼∙⾂⛓㥓高∙楠⬚くに⚷(2001), p.58).

51) 이에 대한 자세한 논의는, 甘⦫公㤻(1987), pp.27~28 참조.

52) 吉㼓吉㟉(1985), p.15.

53) 江➃䎘䂓⠥(2002), p.23; ⽹㭇㨙(1996), pp.90~92; ⽹㭇㨙(1996), p.163.



정이 변액보험에도 적용되는 것으로 보았다.55)

이러한 원칙은 2000년「소비자보호법」과 2001년「금융상품판매법」의 제정과정

에서 좀더 명확화되었다.56)「소비자보호법」은 사업자가 소비자계약의 체결에 대해

권유를 할 때, 중요사항에 대해 사실과 다르게 알리거나, 계약의 목적이 되는 사항

에 대해 단정적 판단을 제공해서는 안되고, 만약 이를 위반하여 소비자가 오인하여

계약을 체결하였을 때에는 당해 계약을 취소할 수 있다(동법 제4조 제1항). 이「소

비자보호법」은 모든 소비자계약에 대하여 적용되는 민사법이기 때문에, 금융상품

판매의 경우에 고객이 소비자라면「금융상품판매법」과「소비자보호법」이 적용된

다.57)

「금융상품판매법」은 금융상품 판매시에 금융상품판매업자에게 고객에 대한 중요

사항의 설명의무를 지우고 있고(동법 제3조), 이 설명의무를 이행하지 아니한 때에

는 이에 의해 생긴 고객의 손해를 배상할 책임을 지게 된다(동법 제4조). 이때 원본

결손액이 손해액으로 추정된다(동법 제5조). 이에 의해 변액보험 등에 관한 금융기

관의 설명의무위반을「민법」의 신의칙위반에 의거하여 불법행위책임으로서 인정하

던 판례법상의 내용이 법제화되게 되었고,58) 나아가‘원본결손’을 핵심으로 중요한

리스크에 관한 작위의무로서의 설명의무를 금융상품판매업자에게 부과했다는 점에

서 의미가 있다.59)

다. 현행 법제에 있어서 적합성원칙의 적용 여부

현행「증권거래법」자체에는 적합성원칙에 대한 규정을 두고 있지 않지만, 금융

감독위원회의「증권업감독규정」에는 이에 대한 직접적인 규정을 두고 있고(동규정
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54) 일본 증권거래법에 있어서 적합성원칙은 1992년 개정법률에 의해 새롭게 도입되었고,

이밖에도 은행법시행규칙 제13조의5에서도 이에 대해 규정하고 있다(高橋㤐㹿(2001),

pp.34~35).

55) 㥗❮京㶀䆋 1996.1.30 참조.

56) 䋑㭰健㶂(2002), pp.52~55 참조.

57) ㄦ⵬䌆㞗∙⯻㟥⚕㞗∙高崎㤼(2000), p.20.

58) 〦口㞘(2001), p.5.

59) 㿕㭇⯐㥓(2002), p.198.



제4-4조 제1항 제4호, 제4-15조 제2항), 증권업협회도「자주규정」을 통해 투자권

유를 함에 있어서 합리적인 근거에 기초하도록 하고 있다. 또「증권거래법」은 증권

회사 또는 그 임∙직원에 대하여 투자자의 보호 또는 거래의 공정을 해하는 행위 등

을 금지시키고 있다(동법 제52조 참조). 그런데 적합성원칙에 대한 위와 같은 규제

는 어디까지나 행정규제 및 자주규제에 지나지 않으므로, 후술하는 바와 같이(Ⅱ.

3. 나. 참조) 이를 위반한 자체가 법령위반이 되는 것은 아니므로 투자자보호에 한

계가 있게 된다. 

그렇다면 변액보험에 대해 적합성원칙을 적용할 수 있는가. 현재 판매되고 있는

변액보험은 만기보험금액 및 해약반환금액에 대해서는 최저보증을 하지 않는다는

점에서, 종래의 보험상품과 차이가 있다. 그로 인해 변액보험은 보험상품으로서의

성질 이외의 증권 등의 금융상품으로서의 성질도 동시에 갖고 있다. 따라서 변액보

험에 대해서는 보험업법상의 규제와 함께, 증권거래법규상의 투자자보호규제도 유

추 적용될 수 있다고 본다.60) 결국 변액보험 가입권유는 당해 보험상품의 건전성에

대한 묵시적인 보증61) 또는 특정 목적에 필요한 적합성 보증62)이라 할 수 있으므로,

이에 반하는 변액보험권유자의 행위에 대하여는 적합성원칙을 위법성의 징표로 삼

아63) 투자자를 보호하는 것이 합리적이라고 본다.64)

입법론으로서 적합성원칙을「보험업법」등의 단속법규에 수용하는 것도 고려해

봄직 하다.65) 이 때 포함될 구체적 내용으로서는, ① 생명보험모집인은 고객의 소
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60) 고평석(1997), pp.1121~1122; 김선정(2002), pp.62~63; 김지환(2002), p.575. 

61) Kahn v. SEC, 297 F.2d 112, 115(2d Cir. 1961).

62) Robert H. Mundheim(1965).

63) 미국의 경우에는 적합성원칙에 위반한 경우「단속법규」를 위반한 것으로 판단하여 일정

한 행정적 제재를 가하고 있지만, 그렇다고 하여 이 원칙 위반이 손해배상요건을 충족하

는 것으로 보지 않고, 투자권유자가 충실의무를 위반한 경우에야 손해배상책임을 지우고

있다. 그러나 영국의 경우 적합성원칙의 위반은 법규위반으로 되어 불법행위책임을 지게

되고(Financial Services and Market Act 2000 Explanatory Notes, §39), 일본의

경우도 판례에 의해 적합성원칙이 수용되다가, 「증권거래법」및「금융상품판매법」에 의

해 일정사항에 대한 설명의무위반의 경우 손해배상책임을 지우고 있다(ン⧍ㆱ㴝 䈌㪰

(2000), pp.24~28). 

64) 김선정(2002), pp.62~63.



득, 연령, 피부양자, 기존보험계약 및 보험계약 이외의 자산 등에 대해 상당한 조사

를 하여야 한다는 점, ② 변액보험이 당해 고객에게 적합한 것이라고 믿을 수 있는

합리적인 근거가 있는 경우가 아니라면 당해 계약을 권유해서는 안 된다는 점, ③

변액보험의 청약자가 보험회사에 제출할 계약청약서의 서식 속에도 청약자에 관한

위의 정보를 획득하기 위한 목적의 질문항목을 포함시켜야 한다는 점66) 등을 들 수

있을 것이다. 그리고 증권업에 대한 행정 및 자주규제의 방법과 같이, 변액보험에

있어서도 적합성원칙에 대하여 생명보험업계를 중심으로 하는 자주규제노력67)도

병행되어야 할 것이다. 

3. 변액보험계약과 보험업법 위반행위의 효과

가. 보험업법상 모집행위 등의 규제

모집행위의 규제에 있어서 우리「보험업법」은 그동안 보험모집인 등에 대해 적극

적인 정보제공의무를 지우는 측면이 강조되기 보다, 모집인 등의 행위의 일부를 금

지∙규제하는 관점에서 규율하였다(동법 제97조~제101조). 그런데 보험판매를

둘러싼 환경은 최근 경제∙사회정세의 변화에 따라 급변하고 있고, 보험수요의 다

양화와 그에 대응한 보험상품의 개발∙판매의 증가 등에 따라 법적 분쟁도 급증하

고 있다. 이와 같은 상황하에서 이용자와의 접점인 보험모집인 등에 부과된 역할도

점점 크게 되었다. 「보험업법」제102조 제1항은“보험회사는 그 임원∙직원∙보험

설계사 또는 보험대리점이 모집을 함에 있어서 보험계약자에게 가한 손해를 배상할
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65) 「증권업감독규정」은 행위의 주체를 증권사업자로 규정하고 있기 때문에, 이 규정의 적합

성 조항을 변액보험관계에 직접 유추적용하기에는 해석상 한계가 있기 때문이다.

66) Richard J. Wirth(2002), p.66.

67) 예컨대 미국의 보험시장표준협회(Insurance Marketplace Standards Association,

이하‘IMSA’라 한다)는 생명보험업계에 대한 소비자의 신뢰를 제고하기 위해 설립된

기구인데, IMSA는 회원가입의 전제요건으로 추천회원에 대해 적합성에 대한 교육과 추

천의 적합성을 확인하기 위하여 필요에 근거한(needs based) 판매 개념을 사용하는지

의 여부를 감시하게 하고 있다(Richard J. Wirth(2002), pp.79~80).



책임을 진다”고 규정하여, 예컨대 생명보험모집인이 일정 의무를 위반하여 보험가

입을 권유하고 그 결과 보험계약자에게 손해를 가한 때에는, 불법행위가 성립하여

생명보험회사의 손해배상책임이 인정되는 것이다.68)

그런데 앞에서 살펴본 일본의 변액보험 소송사례에서, 원고측은「보험업법」등의

위반에 의한 불법행위를 주장하였지만, 판례는 불법행위의 판단기준을 단속법규인

「보험업법」을 근거로 하지는 않고, 당사자간의 정보격차 등으로부터 발생하는 사업

자의 의무인 신의성실의 원칙을 근거로 하였다.69) 즉, 위험성이 높은 상품의 거래에

있어서 사업자는 고객이 거래의 위험성에 대한 인식∙판단을 그르치지 않도록 배려

하여야 한다는 의무에서 구한 것이다. 예컨대「보험업법」이 단정적 판단의 제공 등

의 행위를 포괄적인 규제대상으로 하고 있는 것은 보험모집제도의 정립 및 보험계

약자 등의 권익 보호를 위해서라 할 것이다. 그럼에도 불구하고「보험업법」상의 금

지의무위반의 경우 그 위반에 대한 민사상의 책임문제를 보험모집규제 제도의 체제

밖에서 판단하는 것은 타당한 것인가에 대해 의문이 있다. 

나. 「보험업법」위반행위의 법적 효과

현행「보험업법」은 일정한 금지의무 등을 보험자 측에 지우고 있다. 즉, 보험계약

의 체결 또는 모집에 종사하는 자는 그 체결 또는 모집에 관하여 보험계약자 또는

피보험자에게, 보험계약의 내용을 사실과 다르게 알리거나 그 중요한 사항을 알리

지 아니하는 행위, 보험계약의 내용의 일부에 대하여 비교대상 및 기준을 명시하지

아니하거나 객관적인 근거 없이 다른 보험계약과 비교하여 당해 보험계약이 우량

또는 유리하다고 알리는 행위 등을 해서는 아니 된다(동법 제97조 제1항).70) 그렇

다면 보험모집인 등이 이를 위반하고 또 보험계약자가 그러한 행위를 오신하여 보

험계약을 체결한 경우, 이 때 생긴 손해에 대해「보험업법」위반을 이유로 손해배상
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68) 장경환(2003), pp.100~101 참조.

69) 㥗❮京㶀䆋 1996.2.23(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑2卷, p.43); ❬ 1996.3.11(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑2卷,

p.112).

70) 이를 위반한 경우에는 행정적 제재로서 5백만원 이하의 과태료에 처할 수 있도록 하고

있다(「보험업법」제209조 제3항).



의 책임추궁을 할 수는 없는가. 

단속법규상의 각종 규제의 목적은 일반투자가의 이익보호에 있다 할 것이므로,

「행정단속법규」내지「자주규정」은 엄밀한 의미에서 거래상의 권리의무 관계에 관

한 사법규정과는 차이가 있다.71) 즉, 「단속법규」상의 규제를 위반한 부당권유가 있

었던 사안에 대하여 불법행위가 성립한다고 하더라도, 당해 규제위반이 언제나 사

법상의 위법성을 의미하는 것은 아니다. 「단속법규」에 위반하는 경우 행위자에게

과실(의무위반)이 존재할 개연성은 높겠지만, 그렇다고 하여「단속법규」를 준수하

기만 하면 언제나 과실이 부정된다고 할 수는 없다. 단정적 판단의 제공에 의한 권

유 금지 등의 경우에 있어서도 일반적으로 투자 권유시에 어느 정도의 과대∙강조

행위가 존재할 수 있기 때문에, 규제위반이 위법으로 연결되기 위해서는 그 위반행

위가 사회적 상당성의 일탈, 즉 사회통념 및 판매행위에 있어서 일반적으로 허용된

정도를 넘을 것을 요하게 된다.72) 따라서「보험업법」상의 금지행위위반의 경우 과실

내지 위법성이 당연히 추정되는 것은 아니다. 

그러나 변액보험은 투자신탁과 극히 유사한 성질을 가진 상품이고, 투자권유시

사업자와 일반투자자와의 사이에는 정보량 및 정보처리능력에 현격한 차이가 있을

뿐만 아니라, 충분한 지식과 경험이 없는 일반 투자자는 전문가로서 신뢰하는 자의

판단에 영향을 받기 쉽다는 데에 문제가 있다.73) 이와 같은 상황에서 객관적 근거도

없이 당해 변액보험의 유리한 점만 강조한다면, 이는 보험계약자 등의 자기결정권

의 행사에 어떠한 식으로든 개입할 가능성이 크게 된다. 따라서 변액보험계약의 체

결에 있어서 위와 같은 행위가 있는 경우에는 다른 보험계약 체결의 경우와는 달리,

그것이 당해 고객의 자기결정권의 행사에 개입하지 않았다는 것을, 당시의 상황이

나 고객의 구체적인 경험∙능력 등에 비추어 보험회사측에서 적극적으로 규명해야

할 것이다.74)
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71) ⚺㿕❞㶂(1993), pp.71~72.

72) 㥗❮京㶀䆋 1975.1.28(䆋⣝タイムズ 㰑323䑨, p.247).

73) ⽧䋋㜂㊝∙㳳⺺ㄳ∙㳝崎⯝⻎∙⽧⵬㼣⾪(1986), pp.40~41; Richard J.

Wirth(2002), p.48.

74) �⠶䗒久(2001), pp.30~31 참조.



또한 적합성원칙을 변액보험에 대하여도 적용하는 경우에도, 그 경험∙목적∙재

산상태에 비추어 보아 투자거래에 적절하지 않은 자에게 권유하였다고 하여 곧 재

산권의 침해로 이어지는 것은 아니지만, 이와 같은 자를 투자관계에 끌어들이는 것

은 스스로 주체적인 의사결정을 행하기 어려운 상황에 빠져 재산을 상실할 가능성

이 아주 높은 것을 의미한다. 따라서 적합성원칙에 반하는 권유가 있었다는 주장이

제기되는 경우에는, 충분한 설명에 의해 고객도 당해 리스크를 납득하고 거래에 응

했다는 등 고객의 자기결정권에 대한 부당한 개입이 없었음을 보험회사측에서 적극

적으로 입증해야 하는 것으로 보아야 할 것이다.75)

다. 「보험업법」위반을 이유로 하는 불법행위책임의 추급여부

「단속법규」는 원래 질서유지를 위한 법규범이기 때문에, 법령위반이 있다 하더라

도 사법상의 효력은 부정되지 않는 것이 원칙이었다. 그런데 경제법령의 경우 그 목

적은 개개의 거래를 직접적으로 규율하거나 거래의 환경을 정비하는 데 있다. 이를

위해서는 적극적으로 거래의 효력을 부정할 필요성이 있는 경우가 많다. 또 개개의

거래의 효력을 고려할 때에도 경제법령위반은 사법상의 위법성 판단에 참고기준이

될 수 있다.76) 경제법령과 거래의 효력은 밀접한 관계를 갖는 것으로 보아야 할 것

이고, 개개 법령의 목적을 원활히 달성하기 위해서는「단속법규」위반과 사법상의

효력은 별개라는 관념을 지양할 필요가 있다.77) 이러한 관점에서 사법상의 법률관
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75) ⽧⵬敬⽶, p.103.

76) 㥗⫳古㘛㶀䆋 1990.1.16(䆋⣝タイムズ 㰑733䑨, p.158).

77) ⚺㿕❞㶂(1993), p.72.

78) ン⧍㳵⫵(1999), p.130. 결국 사업자가「보험업법」을 위반하여 부당권유를 함으로써

손해를 입은 소비자를 구제하기 위해서는 당해 계약의 효력을 부정하여야 하는데, 그 부

정하는 근거는 채무불이행 또는 불법행위에서 찾을 수 있을 것이다. 그러나 계약의 권유

는 계약성립 이전에 행해졌기 때문에 채무불이행으로 구성하기에는 무리가 있다(㽂ㆧ㳵

㐡(1994), p.24). 일본의 변액보험소송에서도 채무불이행이 다투어진 사건이 있지만

(㥗❮京㶀䆋 1994.5.30(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑1卷, p.21); ❬ 1995.12.26(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑1卷,

p.379); ❬ 1995.12.27(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑1卷, p.400); ❬ 1996.7.12(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑2卷,

p.382); ❬ 1996.11.25(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑3卷, p.366) 외), 이를 인정한 판례는 보이지 않

고 있다. 따라서 규제위반의 경우 계약 자체의 유효성은 인정하되 부당권유에 의한 불법

행위로 보아 손해배상을 청구하는 방법을 고려해 볼 수 있을 것이다. 



계에 있어서 권리침해를 방지하기 위해 유용한 것이라면, 「단속법규」위반의 경우

에도 당해 계약의 효력을 부정할 수 있을 것이다.78)

「보험업법」상 모집행위의 규제에 있어서의 핵심은 그 목적을 어떻게 실현시키는

가에 있다 할 것이다. 그러므로 보험계약자는 보험대리점이나 보험모집인의 불설명

이나 부실설명이 있는 경우, 현행「보험업법」규정을 근거로 보험자에게 손해배상

을 청구할 수 있다고 하여야 할 것이다.79) 또「보험업법」의 목적 실현을 위해서는

현행법상의 소극적 행위규제와 함께 적극적 행위규제도 병행할 필요가 있다. 이를

위해 현행「보험업법」상 보험모집인 등에 대해 중요사항에 대한 설명의무를 부과하

고, 자기책임의 원칙이 적용되는 변액보험계약의 특수성을 감안하여 변액보험이 당

해 고객에게 적합한 것이라고 인정되는 경우에만 계약을 권유할 수 있다는 적합성

원칙을 규정하는 방안을 고려할 수 있을 것이다. 이때 권리를 침해당하고 있는 변액

보험계약자가 용이하게 구제받을 수 있도록, 설명의무위반의 경우 변액보험계약자

의 손해와의 인과관계는 물론 손해액을 추정하도록 하여야 할 것이다.80)

Ⅲ. 변액보험자의 자산운용상의 주의의무

1. 특별계정운용의 필요성과 규제

변액보험은 실적배당을 하는 상품이기 때문에 수익성이 높은 주식 등의 종목에

자산을 집중 투자하게 되는데, 자기책임의 원칙에 기초하여 변액보험을 선택한 이

상 그 투자수익도 변액보험계약자에게 귀속된다. 이에 변액보험자산을 일반 정액보

험자산과 명확하게 분리하여 특별계정으로 운용하는 것이다.81) 변액보험 특별계정

이란 보험회사가 변액보험계약의 책임준비금에 대응하는 자산을 다른 보험계약의
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79) 장경환(2003), pp.9~10.

80) 일본의 경우는 2000년 제정된「금융상품판매법」에서 이와 같은 취지의 규정을 두고 있

다(동법 제3조, 제4조, 제5조, 제7조 및 제8조 참조).



자산과 구별하여 이용하기 위해 설정하는 별도의 계정을 말한다(「보험업감독규정」

제125조 제1항). 특별계정을 설정하는 이유는 변액보험의 적립금은 매일 평가대체

되어 변동하기 때문에 항상 시세를 반영∙평가할 필요가 있고, 변액보험의 자산운

용시 수익성을 중시해야 하는 등 자산운용방침의 측면에 있어서도 다른 보험계약의

자산과 구분하여 관리할 필요가 있기 때문이다.82)

현행「보험업법」은 변액보험계약 등에 대하여는 시행령이 정하는 바에 따라 그

준비금에 상당하는 자산의 전부 또는 일부를 그 밖의 자산과 구별하여 이용하기 위

한 특별계정(計㭶)을 설정하여 운용하게 하고 있다(동법 제108조 제1항). 또 변액

보험의 경우 둘 이상의 특별계정을 설정∙운용하는 것이 가능하고, 그 운용대상은

적립보험료와 운용수익으로 한다(「보험업감독규정」제53조 제1항 제5호, 제125

조). 보험회사는 특별계정 운영상황에 대해 계약자에게 주기적으로 통지하고, 계약

자가 인터넷을 통해 변액보험의 운영상황을 항상 확인할 수 있는 상품공시체계를

갖추도록 하고 있다.83) 특별계정의 공시체계를 강화하는 이유는 운용현황 등을 보

험계약자 등이 신속∙정확하게 알고, 그에 대하여 적정한 대응을 할 수 있도록 하기

위해서라 할 것이다. 
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81) 미국「모범규칙」도 보험자산을 일반계정과 분리계정(이는 우리나라의 특별계정에 해당

한다. 이하‘특별계정’이라 한다)으로 나누고 있는데, 최저사망보험금은 특별계정의 투

자실적에 관계없이 변액보험계약에 기초하여 지급이 보증된 사망보험금을 말하므로, 이

최저사망보험금을 보증하기 위한 적립금은 특별계정이 아닌 일반계정에서 관리된다

(Commentary to Amended Variable Life Insurance Model Regulation, Article Ⅱ

Section 11). 또 보험료가 정액으로 납입되는 형태의 변액보험계약의 경우 최저사망보

험금은 보험료가 연체되지 않고 있는 한, 적어도 당초의 보험증권에 기재된 액면보험금

액과 동등한 금액이 지급된다(Commentary to Amended Variable Life Insurance

Model Regulation, Article Ⅳ Section 2). 모범규칙이 최저보증을 요구하고 있는 것은

특별계정에서 생기는 투자위험을 보험회사가 어느 정도 부담함으로써 연방증권법의 적

용을 면하고자 했던 점과, 변액보험도 가계의 안정을 목적으로 하는 보험이므로 투자위

험을 100% 보험계약자 측에 부담시키는 것은 바람직하지 않다는 점에서이다(江➃䎘䂓

⠥(1986), p.72 이하 참조). 

82) 장경환(2003), p.54; 생명보험협회 편(2003), pp.26~27. 그리고 이를 통해 투자위험

을 선택하지 아니한 일반계정의 보험계약자도 보호할 수 있게 된다. 특별계정에서 관

리∙운용되는 것은 통상 지급된 보험료에서 사무경비와 다른 계약자의 사망보험금 등에

사용된 부분을 제외한 부분이고, 그 이외의 보험료는 일반계정에서 관리된다.

83) http://www.klia.or.kr/html/4/public_body3_1.asp 참조.



변액보험제도에서 특별계정의 공시체계확립과 함께, 특별계정자산의 건실한 운

용 및 관리방안의 확보도 중시되지 않으면 안된다. 왜냐하면 방만한 기준 등에 의한

투자는 변액보험계약자에게 직접적인 손실을 가져다 주기 때문이다. 이에 따라 현

행「보험업법」제는 보험사업자에게 특별계정의 공정한 관리를 위하여 특별계정의

운용전문인력의 확보의무를 부과하고 있다(동법 시행령 제16조의8). 그러나 특별

계정의 운용에 있어서 전문인력의 운용상의 주의의무 등에 관한 행위기준이나 책임

에 관한 규정을 두지 않고 있기 때문에, 결과적으로 변액보험계약자의 보호에 소홀

할 수 있는 문제가 있다.

2. 자산운용상의 선관주의의무와 책임

가. 변액보험자의 선관주의의무

현행「보험업법」은 보험회사의 자산운용의 원칙으로 안정성∙유동성∙수익성 및

공익성이 확보되도록 하여야 한다고 하면서, ‘선량한 관리자의 주의’로 그 자산을

운용하여야 한다고 하고 있다(동법 제104조). 이러한 원칙과 의무는 변액보험자산

의 운용에 있어서도 당연히 적용된다. 그런데 변액보험의 자산운용에 있어서는 안

전성에 유의하면서도, 정액보험에 비해 보다 수익성을 중시한 운영을 하게 된다. 그

로 인해 자산은 주식 등의 유가증권을 중심으로 운용되고, 평가손익을 포함한 이윤

추구를 원칙으로 하기 때문에, 그만큼 위험성을 내포할 수밖에 없다. 

일반적으로 정액보험의 경우에는 보험사고가 발생한 경우 보험계약에서 정해진

보험금액이 지급되므로, 보험계약자 등은 회사가 파산하지 아니하는 한 위험부담이

없게 된다. 그러나 변액보험의 경우 보험계약자는 투자이익에 비례한 급부를 받기

때문에, 보험자가 변액보험자산의 운용에 있어서 주의를 기울이지 않아 손실이 생

긴 경우에는 그 손해를 보험계약자가 고스란히 떠 안게 된다. 따라서 변액보험의 자

산운용에 대한 보험자의 주의의무는 일반 정액보험의 경우와는 다른 측면에서 파악

해야 할 것이다. 이하에서는 자산운용에 있어서 변액보험자가 어떠한 원칙에 근거

하여 어느 정도의 주의를 하여야 하는가에 대해 살펴본다.
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나. 변액보험자의 수탁자책임의 인정여부

변액보험은 투자상품으로서의 성질을 갖지만, 어디까지나 보험상품에 해당한다.

신탁계약과 투자일임계약에서는 신탁은행과 투자고문회사가 고객의 자산을 운용하

고, 그 운용성과는 고객에게 귀속하지만, 생명보험회사가 제공하는 연금보험계약

등은 보험회사가 일정액의 보험금의 지급을 약속하고 보험계약자가 그 대가로서 보

험료를 지급하기 때문에(「상법」제727조) 그 납입보험료는 보험회사의 고유재산이

된다. 또 신탁계약과 투자일임계약에서는 수탁자책임 구조에 의해 고객이 보호되지

만, 보험계약에서는 보험회사의 보험금지급력의 확보라는 재무건전성을 통하여 보

험계약자를 보호한다. 생명보험회사가 원금과 일정이율을 보증하는 일반계정의 정

액보험에 대해서는 이와 같은 설명이 그대로 적용된다. 

그러나 고객이 자산운용의 리스크를 부담하는 특별계정을 이용하는 보험계약은,

신탁계약이나 투자일임계약과 유사한 경제적 기능을 수행하게 된다.84) 이러한 점에

서 생명보험회사는 계약상 안내서 등에‘성실운용의무’의 취지를 명시하고 수탁자

책임을 명확화하는 추세이고,85) 이는 변액보험보다는 연금보험상의 문제로 논의되

고 있지만,86) 연금보험도 투자실적에 기초한 상품이므로 이러한 논의는 변액보험에

도 해당하는 문제라고 본다.87)

생명보험회사의 수탁자책임에 관한 견해를 보면, 생명보험회사에 대하여 신인의

무규제를 정비하고 이것을 폭넓게 확대 적용해야 한다는 견해,88) 생명보험은 저축
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84) 䅣⠠ㄳ(2001), p.84.

85) 일본의 경우 고객이 운용리스크를 부담하는 것을 근거로, 1997년 4월 특별계정에 관한

성실운용의무가「특별협정서」에 명시되었다. 이 성실운용의무는 민법의 신의칙상의 의

무를 명확화한 것으로, 신탁계약상의 수탁자와 동등한 충실의무를 지는 것은 아니라고

보고 있다(䖯⾪年金基金㓜䋺䔯 䈌(2000), pp.181~182 참조). 

86) Steven J. Sacher & James I. Singer(2000), pp.666~667. 이와 관련한 판례를 보

면, 일반계정단체연금에 가입한 원고가 당해 연금의 잉여자금의 반환을 거부하자 이에

대해 수탁자책임 및 계약위반을 주장한 사건에서, 법원은 일반계정단체연금의 운용시 금

리상승기에 취한 자금유출억지책, 부동산의 투자와 경비의 각 상품구분에 대한 배분 등

에 있어서 취한 재량행위가 법정의 수탁자책임 특히 충실의무에 위반한 것이라고 판시하

였다(Harris Trust and Saving Bank v. John Hancock Mutual Life Insurance

Company, 122 F. Supp. 2d 444(S.D.N.Y., 2000)). 

87) John Hancock Mutual Life Ins.Co. 970 F.2d 1138(2nd Cir.1992) 참조. 



의 성질을 갖고 있으면서 특별계정형 보험의 경우에는 투자의 성질이 강한 금융상

품이라는 점에서 특별계정형 보험은 보험계약자의 신의에 기초하여 일정한 자산의

운용을 목적으로 하는 펀드와 같은 것이므로 선관주의의무 및 충실의무를 진다는

견해89) 등이 있다. 

변액보험의 운용에 관한 생명보험회사의 수탁자책임에 관한 일본의 판례를 보면,

원고는 주위적으로 변액보험의 권유행위에 위법성이 있다고 하면서, 예비적으로 보

험회사는 특별계정의 운용에 있어서 원고의 은행대출이율을 넘는 이윤을 확보할 주

의의무를 진다고 주장한 사건90)에서, 안내서에 기재된‘운용실적의 효율성∙안전성

을 높여’등의 문구와 자산운용의 성과가 계약자의 수령액에 직접 반영되는 변액보

험 구조에 비추어, 보험회사는 특별계정에 대하여 신의칙상 가능한 한 계약자에게

손실을 가져다주지 않도록 운용할 주의의무를 진다고 판시하였다.91) 이와 같이 신

의칙을 근거로 변액보험의 자산운용에 관한 주의의무를 논한 판례의 태도는, 설명

의무위반의 문제 이외에 변액보험계약자의 실질적인 보호를 위한 측면에서 주목된

다 할 것이다.92)

다. 사견(변액보험자의 자산운용의무의 강화)

일반적인 보험은 물론 변액보험도 사망보험금액의 일정 부분에 대하여는 기본보

험금으로 정해진 급부를 보장하고 있기 때문에 신탁과 차이가 있는 것은 분명하다.

이러한 점에 기초하여 신탁과 일반적인 생명보험은 법리상 동일하지 않기 때문에,
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88) 䎊䅞㥓㤻(1996), p.547.

89) 㥗⵬㢊䎊金㢃㓐究ヶ,(1998), pp.63~64. 이 보고서(p.64)에서는 일반계정의 보험에

대해서도, 보험자는 보험계약자의 자산을 임의로 처분하는 것은 허용될 수 없고, 어디까

지나 보험계약자(특별계정의 보험 이외의 보험계약자) 전체를 위하여 그것을 관리∙운

용하여야 하므로 보험계약자와 보험자의 사이에는 신인관계가 인정된다고 하고 있다.

90) 㥗❮京㶀䆋 1996.10.29(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑3卷, p.326).

91) 다만 이 판결에서 주의의무위반을 이유로 손해배상을 인정한 것은 아니다. 즉, 이 주의

의무는 원고가 주장하는 것과 같은 이익확보를 내용으로 하는 것이 아니라, 보험회사에는

특별계정을 운용함에 있어서 넓은 재량권이 주어져야 하기 때문에, 재량의 범위를 일탈한

것으로 인정하여야 할 특별한 사정이 없는 한 주의의무위반의 문제는 생기지 않는 것이라

고 보면서, 이 사건에서는 그러한 특별한 사정이 없다고 하여 주의의무위반은 인정되지

않았다(⾪⫴ⵋ䎝⭎䒅㓐究ヶ 䈌(1999), p.309 참조). 



신탁계약상의 수탁자책임을 변액보험계약에 대해 그대로 인정하는 것은 무리라는

견해93)도 일견 타당성은 있다. 그러나 변액보험계약이 어느 정도 투자신탁으로서의

성질을 갖고 있음에도 불구하고 통상의 보험과 같은 정도의 주의의무만을 부담한다

고 하는 것은 형평의 원칙에 어긋나고,94) 또 변액보험계약은 보험계약의 실질이 자

산운용에 기초하기 때문에 변액보험자의 자산운용에 대해 수탁자책임을 인정할 수

있다 할 것이다.95)

다만, 현행법상 변액보험의 특별계정 운용에 있어서 수탁자책임을 인정할 수 있

는 법규정이 없으므로, 우선은 자주규제의 형태로 변액보험계약 체결시 보험자로

하여금 특별계정 부분에 대해 성실운용의무를 진다는 내용을 반드시 계약에 포함시

키도록 지도하는 것을 하나의 방안으로 고려할 수 있을 것이다. 나아가「보험업법」

은 특별계정에 속하는 자산의 운용방법 및 비율, 운용전문인력의 확보 등 보험계약

자의 보호에 관한 필요 사항을 시행령으로 정하게 하고 있는데(동법 제108조 제4

항), 시행령에서 특별계정의 운용전문인력의 확보의무만이 아니라(동시행령 제16

조의8), 이들 전문인력이 자산을 운용함에 있어서 충실의무를 진다는 점을 구체적

으로 명시할 필요가 있다고 본다. 
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92) 이에 대해 기본적으로는 판지에 동의하면서도, 이 판결이 원본확보를 지나치게 중시한

것이라는 비판적 견해도 있다(䅣⠠ㄳ, p.87).

93) ⽧䋋㜂㊝(1999), pp.132~133.

94) Richard J. Wirth(2002), p.76~78; Michael W. Kessler(1974).

95) ㊦㭇ㆱㆥ(2001), pp.107~109. 일본 금융심의회는 특별계정에 선취특권을 인정하는

조건으로서 수탁자책임의 명확화를 들고 있다(金㢃㊷㤋䔯金㢃⸊科䔯㰑㤍⸃䔯(2001),

p.12). 또 생명보험회사의 수탁자책임에 대해 일반계정과 특별계정의 특성을 감안하여

특별계정에 대해서는 이를「보험업법」등에 규정할 필요가 있다는 연구결과도 있다(⾪

⫴ⵋ䎝經㕱䋚䔯 㿝䋺㓐究㞻㞚䔯,(2002), pp.83~85, p.98).



Ⅳ. 변액보험관계에서 은행 등의 법적 지위

1. 제3자에 의한 변액보험계약의 권유 문제

변액보험계약 체결이 제3자의 권유에 의해 이루어진 경우, 예컨대 변액보험이 은

행융자와 한 세트로 묶여 판매되는 경우를 생각할 수 있는데, 이와 같이 은행이 개

입한 상태에서 계약이 체결된 경우, 은행측에 변액보험의 내용(계약자체의 리스크

등)에 대해서 설명의무위반을 이유로 손해배상청구권을 인정할 수 있는가 하는 문

제가 있다. 일본의 경우96) 변액보험 가입시 은행∙보험회사의 쌍방에 대하여 설명

의무위반을 이유로 불법행위책임을 물은 소송사건에서, 계약자보호의 측면에서 쌍

방책임을 인정하는 판례가 다수 존재하는데, 이러한 이론적 동향은 우리나라에 있

어서도 눈여겨볼 만한 것이라고 생각한다. 특히 2003년 8월부터는 은행 등의 금융

기관도 보험을 판매할 수 있게 되었으므로, 이하에서는 변액보험계약에 있어서 은

행 등의 법적 지위를 살펴본다. 
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96) 일본에서는 변액보험판매 초기에 상속대책 등의 일환으로 변액보험에 가입하는 경우가

많았다. 즉, 상속개시시의 채무공제효과를 노리고 가입금액을 과다하게 하여, 은행에 주

택 등을 담보로 제공하고 받은 융자금으로 변액보험에 가입한 것이다. 이 과정에서 보험

회사는 상속대책 등을 요하는 고객에 대해 은행으로부터 융자를 받을 수 있도록 알선하

는 경우가 있었다. 또 은행은 대출금의 이자수입이라는 이점이 있기 때문에(⽧䋋㜂㊝∙

㳳⺺ㄳ∙㳝崎⯝⻎∙⽧⵬㼣⾪(2000), p.23; ⵱崎㤍⠥(1996), p.4), 보험회사와 제휴하

여 보험계약에 개입하게 되었고, 그 보험료가 은행의 융자에 의해 조달된 경우가 태반을

차지하고 있다고 한다(⚺〦⬻⻓(1998), p.37). 그런데 2001년 4월 1일에「보험업법」

시행규칙이 개정되어 은행도 생명보험모집인, 손해보험대리점, 보험중개인의 자격으로

보험을 모집할 수 있게 되었다.



2. 일본에서 은행의 변액보험료대출과 설명의무의 문제

가. 은행의 책임 추궁에 대한 동향

은행 기타의 금융기관으로부터 융자를 받아 보험료를 일시납으로 하고 변액보험

에 가입한 자가 그후 경제사정의 변동에 의해 변액보험의 운용실적이 악화됨으로써

손실을 입은 경우, 생명보험회사만이 아니라 은행에 대하여 손해배상책임의 추급 또

는 금전소비대차계약의 무효를 주장한 사건이 버블경제붕괴 후 10년여가 경과한 현

재에도 계속되고 있다. 변액보험소송의 초기에는 은행의 설명의무를 인정한 판례97)

가 다수 존재하다가, 그후 이를 부정하는 판례98)가 주류를 이루었다. 그런데 최근 은

행의 손해배상책임을 긍정하는 판례가 나왔고, 기존의 판례와는 다른 이론구성을 하

고 있다. 

나. 최근 변액보험소송에서 은행의 책임이 인정된 판례99)

1) 사실관계

원고(부부)는 1990년 3월에 피고 생명보험회사와의 사이에 피고 은행으로부터

융자를 받아 변액보험료를 일시불로 납입하고, 종신형 변액보험계약을 체결하였다.

당시 원고는 피고 컨설턴트회사(자산운용 컨설턴트를 업으로 하는 회사) 직원의 권

유 즉, 원고의 자산에 대한 상속세액이 많게는 7000만 엔에 달하기 때문에 이에 대

한 대책이 필요한 바, 토지만 있으면 별도의 현금을 갖지 않고도 상속세대책이 가능

하고, 은행으로부터 받은 대출금을 보험료로 지급하는 융자일체형의 변액보험의 소

개 및 적극적인 가입을 권유하면서, 사망보험금이 보험료의 배액으로 되기 때문에

대출금의 변제 및 상속세를 지급하고도 잉여금이 있고, 그 자금은 피고 은행이 융자
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97) 㥗⚺䇳㶀堺㶆䆋 1995.9.8(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑1卷, p.138); ⷫ⽧㶀䆋 1996.6.19(⭎㓐䆋⣝

㸾 㰑2卷, p.306); ❮京㶀䆋 1996.730(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑2卷, p.429) 외.

98) 㥗❮京㶀䆋 1996.8.9(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑3卷, p.116); ❬ 1996.10.8(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑3卷,

p.195); ❬ 1996.10.25(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑3卷, p.256); ❬ 1996.12.25(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑3

卷, p.470); 㿤䆋 1997.4.8(䆋⣝タイムズ 㰑982䑨, p.37 참조); ❮京高䆋 2000.9.

11(䆋⣝タイムズ 㰑1049䑨, p.265) 외.

99) 㥗❮京高䆋 2002.4.23(金㢃∙⾆⻆䆋⣝ 㰑1142䑨, p.7).



하는 것으로 설명하였다. 한편 피고 은행 담당자도 당해 상품(상품명은‘페이 프리

플랜’으로 되어 있었다)은 피고 은행이 일본에서 처음 발매한 상품으로 고객을 선

별하여 권유하고 있고, 원고가 지급하여야 할 상속세액이 과다하기 때문에 이에 대

한 대책이 필요하다는 것을 강조하면서, 대출금의 변제는 사망보험금과 해약환급금

으로 지급하면 되기 때문에 자기자금을 사용할 필요성이 없음을 설명하여, 상속세

대책의 필요성과 융자일체형의 변액보험의 이점만을 강조하였다. 이와 같은 권유에

따라 계약을 체결하였고, 그 후 원금손실이 발생하자 원고는 피고 컨설턴트회사 및

피고 은행에 대하여 설명의무위반에 대한 사용자책임을, 피고 보험회사의 대리점

담당자에 대해 변액보험의 위험성에 대해 설명의무를 해태한 것을 이유로 손해배상

을 청구하였다. 

2) 판결내용

법원은 원고의 주장을 인용하여, “변액보험은 가입자의 계약시 연령, 가입보험의

규모, 가입시기 등에 따라서 상속세대책으로서의 상품적격을 흠결하는 경우가 있는

점, 장래의 상속세부담을 변액보험에 의해 경감하고자 기대하고 피고 컨설턴트회사

담당자 등의 권유에 의해 거액을 대출받아 합계 1억 엔의 보험료를 납입하였으나

변액보험에 가입한 원고의 계약당시의 연령(65세와 55세)은 생존가능기간이 많이

남아 있으므로 그때까지의 기간은 경제정세의 변동의 예측이 극히 어려울 뿐만 아

니라 그 기간 대출금 금리를 웃도는 변액보험의 운용율이 약속된다는 보장이 없다

는 점에서, 본건 변액보험은 상속세대책으로서 대비한 원고들의 기대에 따른 것이

아니라 할 것이므로 상품으로서의 적격성을 잃고 있다. 그럼에도 불구하고 상기 담

당자는 변액보험계약체결에 의한 상속세대책으로 현금갹출의 필요성이 없다는 의

미로 상품의 이름을 붙여 그 유리성을 상속세대책의 필요성과 함께 일방적으로 강

조한 점, 변액보험에의 가입의 가부에 관한 원고들의 적절한 판단을 그르친 점에 있

어서 위법이 있고, 피고 컨설턴트회사 및 이를 생명보험모집인으로 하고 있는 피고

보험회사와 담당자가 피고 컨설턴트회사와 제휴하여 권유한 피고 은행은 원고가 입

은 손해를 배상할 책임이 있다”고 하여, 변액보험이 상속대책으로서의 상품적격을

흠결하고 있는데도 그 유리성과 필요성만을 강조함으로써 가입의 적절한 판단을 그

- 35 -

변액보험제도의 법적 문제에 관한 연구



르친 것에 관하여, 은행 등의 불법행위책임을 인정한 것이다.

3) 판례의 검토

이 판결의 특징은 보험료의 대출을 전제로 한 변액보험의 상속세대책으로서의 불

확정성에 비추어, 변액보험의 가입자의 계약 당시의 연령, 가입하는 변액보험의 규

모, 가입시기 등에 따라서는 상속세대책을 위한‘상품의 적격성’을 잃는다고 한 점

이다. 또 상속세대책으로서의 변액보험가입이라는 종래의 유사 사안에서는 적합성

의 핵심으로 보험계약자의 능력에 초점을 두었던 것이 비해,100) 이 판결은 계약의

목적과 관련하여 상품의 적격성을 문제로 한 점에서 차이가 있다.101)

그런데 이 판결에서 상품의 적격성을 강조하여, 주장 사실을 배척하는 취지의 논

리구성에 문제가 있다는 지적이 있다. 즉, 본건 소비대차계약의 공서양속위반을 이

유로 하는 원고의 무효주장을 배척함에 있어서, 상속세대책이라는 목적과의 상대적

관련하에서 원고의 생존기간 등을 고려할 때에 당해 변액보험이 상품으로서의 적격

성을 갖지 않는 점을 재차 강조하는 한편, 본건의 변액보험계약의 가입 및 소비대차

계약의 체결 자체는 합리적인 경제활동으로 보았는데, 이것은 적격성을 흠결한 상

품이 판매된 때에 그 거래 목적과의 관련성을 고려하지 않고 단지 상품에 초점을 맞

추어 그 경제적 합리성을 설명하고 있을 뿐, 개개의 판매계약의 합리성을 논증하지

는 못하고 있기 때문이라는 것이다.102)

생각건대 변액보험이 판매되던 당시의 경제사정으로 보아 위 변액보험상품에 대

한 설계 및 권유행위를 공서양속위반으로 구성하지 아니하고, 은행이 고객을 확보

하기 위한 측면에서 보험회사와 제휴하여 은행의 담당 직원이 적극 권유한 점 등에

초점을 맞추어 은행의 손해배상책임을 인정한 것은 타당하다고 본다. 다만, 이 사안

에서 원고가 의도한 상속세대책이라는 거래목적에 비추어 당해 상품의 이와 같은

의도에 대한 부적합성을 이유로 착오에 의한 거래로 볼 수 있고,103) 또 부적합한 상
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100) 㥗䔾⺹㶀䆋 1996.9.4 참조.

101) 㰯見佳男(2002), p.12.

102) 㰯見佳男(2002), p.13.



품을 상속세대책을 위한 상품으로 설계하여 판매한 것에 관해서는 일종의 계약체결

상의 과실책임을 물을 수는 없었는가 하는 의문이 남는다.

3. 방카슈랑스의 허용과 은행 등의 법적 지위

가. 「보험업법」상 은행 등의 보험판매행위에 대한 규제

개정「보험업법」은 은행 등의 금융기관에 대하여 보험대리점 또는 보험중개사로

등록하여 시행령에서 정한 보험상품을 판매할 수 있게 하여(동법 제91조), 방카슈

랑스(bancassurance) 제도를 도입하고 있다. 그동안 우리나라의 경우에는 은행이

대출 등을 함에 있어서 보험가입을 권유하는 등의 문제가 발생할 여지가 없었기 때

문에, 일본의 경우와 같은 은행의 법적 책임 문제도 일어나지 않았다. 그러나「보험

업법」의 방카슈랑스 허용에 따라 변액보험을 판매함에 있어서 은행 등의 보험모집

행위에 대한 규제가 필요하게 되었다. 

이에 따라「보험업법」은 금융기관, 보험대리점 등이 보험모집에 있어 일정 행위

를 할 수 없도록 하고 있다. 즉, 은행 등이 대출 등을 제공하는 조건으로 고객에게

당해 금융기관이 대리 또는 중개하는 보험계약의 체결을 요구하거나 특정한 보험회

사와 보험계약을 체결할 것을 요구할 수 없고, 대출 등을 받는 고객의 동의를 받지

않고 보험료를 대출 등의 거래에 포함시키는 행위를 할 수 없도록 하고 있다(동법

제100조 제1항). 또 금융기관 보험대리점 등이 보험모집을 할 때, 당해 금융기관은

보험회사가 아니라 보험대리점 또는 보험중개사라는 사실과 보험의 이행에 따른 지

급책임은 보험회사에 있다는 사실을 보험계약을 청약하는 자에게 알리도록 하여

(동법 제100조 제2항) 소비자의 혼돈에 따른 피해를 줄이기 위한 규정 등을 두고

있다.
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103) 㥗❮京㶀䆋 1996.7.30(⭎㓐䆋⣝㸾 㰑2卷, p.429). 이는 변액보험을 상속세대책으로

서 권유한 사안에서, 보험모집인 및 은행직원의 권유행위에 의한 계약자의 착오가 긍정

된 사례이다.



나. 변액보험판매에 있어서 은행 등의 법적 지위

그런데 은행 등이「보험업법」상의 단속규정을 위반하여 변액보험을 판매하거나

설명의무를 제대로 이행하지 아니한 경우 그 효력은 어떻게 되는가. 먼저「보험업

법」상의 금지 규정에도 불구하고 은행이 변액보험계약자에게 보험료납입을 조건으

로 대출을 하는 등의 행위를 하는 것은「단속법규」상의 금지의무위반일 뿐만 아니

라, 은행의 불법행위의 판단기준에 중요한 요소로 고려하여야 할 것이다.104) 특히

은행이 대출금을 보험료로 일괄납입하게 하면서 변액보험을 판매하는 경우, 변액보

험의 원금손실 가능성 등 중요사항을 설명하지 아니하고 변액보험의 유리성만 강조

한 채 보험상품을 판매하였다면, 당해 소비대차계약은 착오나 사기 등을 이유로 그

효력을 부정할 수 있을 것이다.105)

이때 보험계약의 효력은 구체적인 상황에 따라 판단하여야 한다고 생각한다. 예

컨대 하자를 내포한 대출일체형상품을 보험자와 은행이 공동으로 개발하여 판매한

경우 등 보험자에게 귀책사유가 존재할 때에는 당해 보험계약의 효력에 직접적인

영향을 주는 것이므로, 보험계약자는 소비대차계약과 함께 변액보험계약의 취소

(무효) 등을 주장할 수 있을 것이다. 이에 의해 보험계약은 소멸하고, 변액보험자에

게 생긴 원금손실 등 구체적인 손해액 산정에 있어서 보험계약자에게 과실이 있을

때에는 과실상계를 하게 된다. 이와 같이 양자에게 귀책사유가 있을 때에는 변액보

험계약자는 은행은 물론 변액보험자에 대해 손해배상을 청구할 수 있다고 본다.106)

물론 취소 등을 주장하기 전에 보험사고가 일어났다면 보험계약자는 보험계약에서

정한대로 보험보호를 받게 된다. 또 납입보험료에 대한 대출에 있어서 변액보험을

판매하는 은행의 위법행위는 존재하지만, 변액보험자가 보험계약자에게 손해가 생

기지 않도록 상당한 주의를 기울이는 등 귀책사유가 없을 때에는 은행에 대한 손해

배상청구권만 인정되고, 보험계약은 그대로 유효하게 된다. 

다음으로 은행이 당해 창구에서 변액보험을 판매하는 경우, 은행은 제3자로서가

아니라 보험모집인 등의 지위에서 판매행위를 하는 것이므로, 변액보험의 특성 등
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104) ン⧍㳵⫵(1999), p.130.

105) 㥗❮京㶀䆋 1996.7.30.

106) 㥗❮京高䆋 2002.4.23.



에 관한 설명의무를 부담한다. 따라서 은행이 보험대리점 등의 지위에서 행한 변액

보험의 판매과정에서 변액보험계약자에게 불충분한 설명 등을 함으로써 계약자에

게 손해를 가한 때에는 이에 대한 은행의 책임은 물론,107) 보험자도「보험업법」상 일

종의 사용자책임과 유사한 손해배상책임을 부담하게 된다(동법 제102조 제1항).

Ⅴ. 현행법의 과제와 개선방안

고객들의 보험급부 가치보전 내지는 고수익보장 욕구와, 보험회사의 급격한 금융

환경변화로 인한 금리리스크 헷지 및 타금융기관의 실적배당상품에 대한 보험상품

의 수익률 제고 욕구는 상호 양립하기 어려운 요소로 작용하게 된다. 따라서 필연적

으로 충돌할 수밖에 없는 변액보험계약 관계에서 발생하는 문제를 법적으로 어떻게

규율하고 조정하느냐 하는 문제는, 변액보험제도 운용의 성패와 직결된다고 볼 수

있다. 

일찍이 변액보험을 판매한 경험을 갖고 있는 외국의 예를 보면, 변액보험 판매시

모집인은 보험의 판매실적을 높이기 위하여 만기보험금액이나 해약환급금이 보증

되지 않는다는 사실 등과 관련하여 모호하게 설명함으로써 분쟁이 속출하였다. 또

한 모집인은 장래의 운용성과에 대해 단정적인 판단을 제공하거나 특정기간의 수익

만을 제시하는 등, 계약자에게 정확한 판단자료를 제공하지 아니함으로써, 그 이익

을 저해하는 모집활동을 하는 경우가 많았다. 이러한 분쟁 현황과 규율방식은

2001년 7월부터 변액보험을 판매하고 있는 우리나라에 있어서, 변액보험 관련 분

쟁을 사전에 예방하기 위한 대책을 강구함에 있어서 많은 시사점을 준다 할 것이다.

아래에서는 앞에서 본 변액보험에 대한 쟁점사항을 중심으로, 현행 법제의 개선방

안을 간략히 정리한다.
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107) Anderson v. Knox 297 F.2d 702(9th Cir. 1961). 이 사건은 고객에게 과도한 금액

의 은행대출을 조건으로 보험에 가입하도록 유도한 보험권유자는, 해당 보험이 원고의

필요에 부적합한(unsuitable) 것임에도 불구하고 가입을 권유하였다는 것을 이유로

손해배상책임을 인정한 것이다. 



첫째, 유동성에 기초한 변액보험의 특성상 중요사항 등에 대한 보험자측의 설명

의무는 변액보험계약의 핵심적인 내용에 해당한다. 모집인 등이 변액보험의 중요한

내용을 보험계약자에게 충분히 설명하지 아니한 경우, 보험자의 사용자책임을 인정

할 수 있다. 이 때 설명하여야 할 사항과 정도에 대해서는 학설과 판례에 따라 다르

지만, 이는 변액보험의 특성 및 보험계약자의 능력이나 경험 등을 감안하여, 중요사

항에 대해 당해 보험계약자가 충분히 숙지하고 계약을 체결할 수 있는 정도의 설명

의무를 지는 것으로 보아야 할 것이다. 이 때 변액보험의 모집규제와 관련하여 적합

성의 원칙도 고려하여야 한다. 즉, 보험계약자가 부담하는 리스크를 판단하여 생명

보험모집인은 고객의 소득, 연령 등에 대하여 상당한 조사를 한 후, 변액보험이 당

해 고객에게 적합한 것이라는 근거가 없다면 이를 권유해서는 안 될 것이다. 또 이

러한 내용과 원칙을「보험업법」등에 적극적으로 수용하여, 변액보험자에게 계약의

권유나 체결시에 보다 세밀한 주의를 기울이게 하고, 아울러 이들「단속법규」를 위

반한 경우 그 위반을 이유로 손해배상을 청구할 수 있도록 해야 할 것이다. 

둘째, 변액보험자의 자산운용의무 문제에 있어서도, 특별계정 부분은 투자신탁과

유사한 운용을 하는 것임에도 불구하고, 그 운용의무 등에 대해 현행 법률은 추상적

규정만을 두고 있다. 이는 최근 각종 연기금의 방만한 운용에 따른 사회적 문제가

제기되고 있는 시점에서 매우 중대한 문제라고 본다. 변액보험계약자는 당해 보험

상품을 자기책임의 원칙 하에 선택한 대신, 그에 대해 가지고 있는 신뢰를 보호받을

권리가 있다. 따라서 특별계정에 해당하는 자산에 대하여 변액보험자는 수탁자의

지위에 있다고 해야 할 것이고, 당해 자산의 운용에 대해 선량한 관리자로서의 의무

와 신탁계약상의 수탁자책임에 준하는 책임을 부담하는 것으로 보아야 한다. 그리

고 이러한 의무와 책임에 관한 내용도「보험업법」등에 제도화하여, 자산운용에 대

한 책임 있는 운영풍토를 정착시켜야 할 것이다.

셋째, 금년부터 허용하는 방카슈랑스시대를 맞이하여 은행 등도 변액보험을 판매

할 수 있게 되었는데, 이때 은행 등은 설명의무 등 일정한 책임을 부담하게 된다. 그

리고 은행이「보험업법」상의 금지의무 위반행위를 하는 경우에는 이를 위법성 판단

의 징표로 파악함은 물론, 특히 은행의 금융기관으로서의 우월적 지위를 이용한 대

출 및 보험료일괄납입 형식의 계약체결을 권유하는 경우 등에 대해서는 그 효력을
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부정하여 원금손실액 등에 대한 손해배상책임을 지워 변액보험계약자를 보호하여

야 할 것이다. 또 보험자도 은행의 부당행위에 대해「보험업법」상 무과실책임에 가

까운 책임을 지게 된다. 위와 같은 조건이 갖추어질 때, 변액보험계약 관계에서「보

험업법」등이 추구하는 모집질서의 확보 및 소비자 보호라는 기본적인 목적을 달성

할 수 있을 것이고, 아울러 변액보험이 도입 취지에 걸맞는 금융상품으로 자리매김

하게 될 것이다. 
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Abstracts

Variable insurance has been offered on the domestic market since 2001 to meet

the changing needs of financial environments, and is a financial product to which

the principle of self-liability for the policy holder applies. In other words, variable

insurance refers to insurance wherein the whole or portion of the premium paid by

the policy holder is included in the special account. Underwriters for variable

insurance invest the foregoing premium mainly in stocks or marketable securities,

and pay out applicable proceeds to the insured out of the revenues derived from the

foregoing investment. Since variable insurance is a product wherein the insurance

proceeds vary with the outcome of asset operation, the policy holder runs the risk of

incurring unforeseen loss, and therefore, some legal countermeasures are required

to protect the policy holder of variable insurance. 

It seems, however, that the laws and regulations designed to protect the variable

insurance policy holder in a contractual relationship have not yet been properly

established in our country. Given such circumstances, I would like to attempt to

compare and analyze the laws, regulations, and judicial precedents of those

countries where variable insurances have long been sold, and search for

countermeasures which will protect the policy holders of variable insurance in our

country. Especially in respect to the problems of our legal system - firstly, the policy

holder’s obligation for declaration and principles of suitability, secondly, the liability

for due diligence in asset management, and thirdly, the issue of bank liability in the

event a bank is involved in asset management - I would like to present various

approaches to improving these issues. 

※ Key Word : variable life insurance, explanation obligation, trustee liability,

self-liability principle, suitability principle, special account.
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