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IFRS4 2단계가 도입될 경우 가장 크게 영향이 있을 것으로 보이는 분야는 

부채평가부분일 것이다. IFRS4 2단계가 도입되어 일반회계에서 사용될 경우 

감독당국이 결정하는 부채의 평가방법 및 지급여력제도도 변화가 예상된다. 현재 

감독회계와 일반회계는 실질적으로 일원화가 되어 있는데 국제회계기준 2단계가 

일반회계에 도입될 경우 일반회계와 감독회계의 관계정립이 필요하다.

IFRS4 2단계가 도입될 경우 감독규정에서 정하는 부채의 평가방법은 근본적인 

변화가 불가피할 것으로 보이며 이러한 부채의 평가방법과 변화될 지급여력제도는 

일관성을 가져야 할 것이다. 보험부채의 평가방법이 정해지는 경우 이에 영향을 받는 

보험계리제도들의 제도개선에 대한 고찰도 필요할 것으로 보인다. 현행 

해약환급금제도는 책임준비금과 연결되어 있기 때문에 부채평가의 방법이 변화할 경우 

해약환급금제도에 대한 새로운 대안이 필요할 것으로 보이며 손익분석제도 등도 

새로운 제도와 일관성 있는 제도로 변화될 필요가 있을 것이다. 

이러한 여러 가지 연구의 필요성에 따라 본 논문에서는 국제적 계리제도를 기초로 

감독회계 운영방안, 부채평가제도와 지급여력제도 운영방안 및 보험계리제도 

운영방안으로 나누어 IFRS4 도입에 따른 향후 우리나라 보험감독제도의 운영방안들을 

일관성있게 제시하였다. 
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I. 서언

국제회계기준이란 자본시장의 세계화 추세에 따라 전 세계적으로 단일기준으

로 작성된 신뢰성 있는 재무정보 요구의 증대에 부응하기 위하여 “국제적으로 통

일된 고품질의 회계기준 제정”이라는 목표아래 감독기구와는 독립적으로 운영되

는 국제적인 회계제정기구인 국제회계기준위원회가 제정한 국제회계기준서

(standards) 및 국제회계기준해석서(interpretations)를 통칭하는 말이다1). 보험계약

에 대한 국제회계기준서가 IFRS4이다. 우리나라의 경우 보험계약에 대하여는 

IFRS4 1단계가 현재 시행 중에 있다. 1단계에서는 각국의 회계 관행을 인정해 주기 

때문에 큰 충격이 있을 것으로 보이지는 않는다. 그러나 2단계 수정공개초안과 같

이 국제회계기준이 확정될 경우 국제회계기준 하의 보험부채의 평가방법과 현행 

우리나라 보험부채의 평가방법은 너무나 차이가 크기 때문에 보험부채평가에 대

한 큰 변화가 예상된다.

IFRS4 2단계가 도입되어 일반회계에서 사용될 경우 감독당국이 결정하는 부채

의 평가방법 및 지급여력제도도 변화가 예상된다. 따라서 일반회계와 감독회계의 

관계정립이 필요한 시점이며 세무회계와의 관계까지 고려해야 할 것으로 보인다. 

현재 감독회계와 일반회계는 실질적으로 일원화가 되어 있는데 국제회계기준 2

단계가 일반회계에 도입될 경우 이러한 일원화를 계속 유지할 것인지 혹은 다른 

방향으로 추진할 것인지에 대한 정책방향을 빠른 시간 내에 결정할 필요성도 제

기된다.  

IFRS4 2단계가 도입될 경우 감독규정에서 정하는 부채의 평가방법은 근본적인 

변화가 불가피할 것으로 보이며 부채의 평가방법을 어떤 방법으로 하느냐에 따라 

이에 부수되는 보험계리제도들의 방향이 결정되기 때문에 부채의 평가방법의 방

향을 명확히 할 필요가 있다. 새로운 부채평가방법을 도입할 경우 이러한 부채의 

평가방법과 변화될 지급여력제도는 일관성을 가져야 할 것이다. 현행 책임준비금 

산정방법과 현행 지급여력제도는 일관성이 부족하므로 새로운 제도의 도입시에

1) 금융감독원 회계제도실, 국제회계기준의 이해와 도입준비, 서문, 2008.
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는 이러한 단점을 보완할 필요가 있다. 따라서 향후 감독규정에서 정하는 부채의 

평가방법과 변화될 지급여력제도는 일관성을 갖는 제도로 변화되어야 한다는 큰 

목표를 가지고 이에 맞는 제도 도입이 필요할 것이다. 

보험부채의 평가방법이 정해지는 경우 이에 영향을 받는 보험계리제도들의 제

도개선에 대한 고찰도 필요할 것으로 보인다. 현행 해약환급금제도는 책임준비금

과 연결되어 있기 때문에 부채평가의 방법이 변화할 경우 해약환급금제도에 대한 

새로운 대안이 필요할 것으로 보이며 손익분석제도와 계약자배당제도 등도 새로

운 제도와 일관성 있는 제도로 변화될 필요가 있을 것이다. 

이러한 여러 가지 연구의 필요성이 제기되기 때문에 본 논문에서는 IFRS4 2단계

의 도입과 관련된 주요 이슈를 기초로 감독제도 운영방안에 대한 내용들에 대하

여 심도있게 고찰하고자 한다. 본 논문의 2장에서는 국제적 기준의 보험부채평가

제도와 지급여력제도에 대하여 개략적으로 살펴보고, 이러한 고찰을 기초로 3장, 

4장, 5장에서 IFRS4 도입에 따른 감독제도 운영방안을 고찰하고자 한다. 감독제도 

운영방안은 감독회계 운영방안, 보험부채평가제도와 지급여력제도 운영방안 및 

보험계리제도 운영방안 등으로 나누어 자세히 고찰하고자 한다. 6장에서는 지금

까지 고찰한 내용들에 대한 요약과 결론을 제시하고자 한다.

II. 국제적 기준의 보험부채평가제도와 지급여력제도2)

1. 국제회계기준 2단계3)

가. 개요

국제회계기준위원회(IASB)는 그동안 논의문서(Discussion Paper)를 발표하고 논

의되었던 내용들을 기초로 2010년 7월 30일 보험계약에 대한 국제회계기준4호 2

2) 다음 발표논문을 참조하였음. 오창수, 국제적 기준하의 보험계리제도 방향, 한국계리학회 

정책세미나, 2014. 6. 30. 코리안리빌딩 12층 대강당.

3) 오창수 외, “IFRS4 PhaseⅡ 시행시 영향 및 감독제도 개선방안”, 한국계리학회, 2013. 10, 

pp. 1-27에서 참고 인용하였다.
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단계의 공개초안(Exposure Draft)을 발표하였다. 국제회계기준위원회는 그동안 공

개초안에 대한 의견수렴을 거쳤으며 최종기준을 발표하기 전에 2013년 6월에 수

정된 공개초안을 다시 발표하였다. 국제회계기준위원회는 2013년 10월 25일까지 

수정된 공개초안에 대한 의견수렴을 거쳐 2016년에 최종기준을 발표할 예정이다.

수정된 공개초안은 2010년에 발표된 최초 공개초안과 비교하면 보험부채의 측

정방식은 큰 흐름에서는 유사하지만, 회계적 관점에서의 손익의 인식방식 및 표

시 방식에서 큰 차이가 있다고 볼 수 있다. 차이점의 주요 내용은 수익과 비용에 

대한 표시방법, 할인율 변동의 OCI 처리, underlying item의 처리, 계약서비스마진

(contractual service margin)4)의 인식 및 전환과 관련된 내용 등이다. 여기서는 부채

평가방법에 대한 수정된 공개초안의 주요 내용을 고찰하고자 한다. 

나. 수정된 공개초안의 부채 측정모형

2013년 6월에 발표된 수정된 공개초안은 2010년 7월에 발표된 기존의 수정된 공

개초안과 비교할 때 측정모형에서는 유사한 내용을 나타내고 있다. 다만, 2010년 

7월 발표 이후에 많은 논의가 되었던 각 블록5)의 측정 어려움, 손익의 변동성, 최

초 적용의 어려움 등의 내용들이 수정된 공개초안에 반영되었다.

수정된 공개초안에서 명시하고 있는 부채측정방법의 기본 틀은 building block 

방식을 유지하고 있으며, 기존에 논의되었던 two margin approach6)를 기초로 하고 

있다. 최초의 building block 방식은 부채측정을 위하여 4가지로 구분하여 설명하

고 있었으나, 수정된 공개초안은 그 내용(미래현금흐름, 화폐의 시간가치, 위험조

정, 계약서비스마진)은 거의 유사하나 다음과 같이 두 가지 요소로 구분하여 설명

하고 있다. 

4) 2010년 최초 공개초안의 잔여마진(residual margin)이 수정된 공개초안에서 계약서비스마

진으로 명칭이 변경되었다.

5) building block approach의 각 block: 현금흐름, 할인율, 위험조정, 계약서비스마진.

6) two margin approach: IASB에 의해서 최초 공개초안에서 소개되었던 building block 

approach 중 하나이며, 위험조정과 계약서비스마진(contract service margin)으로 구성된 

margin 구조를 나타낸다.
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(1) 구성요소 1: 이행현금흐름(Fulfillment Cash Flow)

이행현금흐름(미래현금유출의 현가 – 미래현금유입현가 + 위험조정)은 평가시

점의 보험회사의 보유계약으로부터 발생하는 모든 장래 현금흐름을 반영하며, 이

에 시간가치의 조정을 하고, 또한 현금흐름의 불확실성을 감안한 위험조정을 모

두 포함하는 개념이다.

현금흐름은 보험회사로부터 유출된 것과 유입되는 모든 요소를 반영하며, 편중

되지 않는 가정으로부터 도출된 가정에 의해서 생성 또는 추정되며 확률적 가중

평균한 값을 사용해야 한다. 또한, 생성된 보험회사의 고유한 현금흐름에 대하여 

화폐의 시간가치를 고려하도록 요구하고 있으며, 이는 발생된 현금흐름을 평가시

점의 가치로 할인하는 것을 의미한다. 또 보험회사가 보험계약을 이행하는데 있

어 발생하는 현금흐름에 대한 금액과 시점에 대한 불확실성을 보유하는데 요구하

는 보상으로서의 위험조정을 계상한다. 수정된 공개초안은 위험조정을 계산하기 

위해 사용된 방법이 신뢰수준기법이 아닌 경우에는 그 결과를 신뢰수준

(confidence level)으로 변환하여 공시하도록 하고 있다.

(2) 구성요소 2: 계약서비스마진(Contractual Service Margin)

계약서비스마진은 자체적으로 계산되지 않으며, 구성요소1, 즉 미래현금흐름

의 현가와 위험조정의 합이 음수가 되지 않게 하는 값을 계약서비스마진으로 설

정하게 되는데, 계약서비스마진은 판매시점에 보험계약으로부터 이익을 재무제

표에 인식하지 않도록 하는 조정분이며, 이후 보험계약에서 제공하는 서비스에 

따라 수익으로 인식된다.

계약서비스마진을 제외한 이행현금흐름(fulfillment cash flow)의 각 요소는 매 

보고기간 마다 재측정되며, 측정 시점의 해당 보험회사의 최적 가정을 사용하여 

산출하게 되므로, 평가에 사용되는 경제적 가정 및 계리적 가정은 모두 locked-ou

t7)방식의 가정을 사용해야 한다. 또한, 계약서비스마진은 판매시점에 이행현금흐
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름의 음수, 즉 보험계약의 마진을 판매시점시 이익으로 재무제표에 즉시 반영하

지 않기 위한 항목이지만, 계약서비스마진이 음수일 경우, 즉 판매시점에 이행현

금흐름이 양수일 경우 또는 판매시점 이후 평가시 손실로 나타났을 때에는 즉시 

장부상 당기손익에 반영해야 한다.

2. Solvency II8)

가. 개요

유럽위원회는 2007년 7월 현행지급여력제도(SolvencyⅠ)의 개선을 위해 13개로 

산재된 보험감독에 관한 지침(Directive)을 1개로 단일화하는 Solvency II 안을 마련

하여 유럽의회와 각료회의에 제출하였다. 또한 이러한 새로운 지급능력제도가 보

험회사에 미치는 영향을 평가하기 위해 유럽보험연금감독자위원회(CEIOPS: 

Committee of European Insurance and Occupational Pensions Supervisor)에 의뢰하여 

계량영향평가(QIS: Quantitative Impact Study)를 수행하였다. 그 후 2011년부터 

EIOPA9)(European Insurance and Occupational Pension Authority)가 CEIOP 역할을 

대체하였다. Solvency II는 2016년에 EU에 도입이 확정된 상태이다.

Solvency Ⅱ는 은행권역의 신BIS협약과 유사한 3개축 구조이며, 이는 지급능력

(pillar1), 리스크관리(pillar2), 공시(pillar3)로 구분된다. Solvency Ⅱ의 가장 중요한 

특징은 리스크 중심의 경제적 요구자본 개념을 도입하였다는 점이다. 회사의 리

스크 특성을 반영하여 지급능력 요구자본(Solvency Capital Requirement), 규제자본

인 최소요구자본(Minimum Capital Requirement), 책임준비금을 결정하게 된다. 

Solvency II는 여러 계량적 사항을 요구하고 있다. 즉 리스크의 잠재적인 영향을 종

합적으로 감안하여 자산, 부채, 요구자본, 가용자본 간의 상호의존성과 리스크를 

7) 매 측정시 마다 가정을 측정시점에 가장 가까운 자료를 이용하여 새롭게 추정하여 적

용하는 방식.

8) 오창수 외, “Solvency II 표준·내부모형 도입기준에 관한 연구”, 한국계리학회, 2012, pp. 

1-25에서 참조 인용하였다.

9) EIOPA는 2011년부터 출범된 유럽연합의 4대 금융감독기구 중의 하나이다.
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적정하게 인식·평가하는 총재무제표방식을 이용하여 책임준비금, 가용자본, 지

급능력 요구자본(SCR), 최소요구자본(MCR) 및 자산운용을 규정하고, 가용자산

(available financial resources)이 부채와 자본요구량을 초과하도록 요구한다.

지급능력 요구자본(SCR)은 보험사업자의 파산확률을 0.5% 이내로 하기 위해 보

유하여야 하는 요구자본으로서 모든 잠재손실을 표준공식 또는 내부모형을 사용

하여 신뢰도 99.5%의 VaR(Value at Risk)로 측정한 값이다. 또한 최소요구자본

(MCR)은 보험사업자가 영업을 계속할 경우 보험계약자의 이익이 심각하게 침해

당하지 않게 하는 자본수준으로서 위반 시 인가취소와 같은 극단적 조치가 가능

하다.

Solvency II는 각 회사 고유의 사정을 감안하지 않고 산출하는 표준모형, 감독기

관의 승인 아래 회사 고유의 사정을 감안하여 산출하는 완전내부모형과 부분내부

모형에 의하여 SCR을 측정·평가할 수 있도록 하고 있다. 내부모형은 표준모형과 

비교할 수 있어야 한다. 한편, 내부모형에 의한 SCR 측정·평가에는 경제적 요구

자본(Economic Capital: EC)을 산출해야 하며, 이 때 다양한 리스크의 특성에 맞는 

여러 가지 가정이 적용된다. 경제적 요구자본은 규제자본과는 다른 관점을 가지

고 있다. 규제자본이 파산 회피를 목적으로 하는 데 반하여 경제적 요구자본은 보

험사업을 위협하는 예상하지 못한 손실에 대한 완충역할을 하는 것을 목적으로 

한다.

나. 지급능력 요구자본(SCR) 산출 표준모형

지급능력 요구자본(SCR)의 표준모형은 분류된 각 리스크별로 산출한 SCR을 결

합하는 방식인 모듈방식을 이용하고 있으며 SCR 계산 시 리스크 간 상관계수가 

이용된다. 이 방식은 모듈이 분명하게 정의되었을 때 감독기관은 보험회사의 상

황에 따라 각 모듈별로 정보를 취합하여 감독행위를 수행할 수 있다는 장점을 지

니고 있다.

이 구조에 따르면 지급능력 요구자본(SCR)은 기본요구자본(BSCR)과 운영리스
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크요구자본(SCRop)을 합산하고 경감효과(Adj)를 조정하여 산출한다. BSCR과 

SCRop을 분리한 것은 운영리스크 산출과 관련된 자료의 부족과 운영리스크와 다

른 리스크 사이의 상관관계가 불명확한 것을 고려한 것이다. 

기본요구자본(BSCR)은 상관관계를 이용하여 시장리스크 요구자본(SCRmkt), 건

강보험리스크 요구자본(SCRhealth), 거래상대방 파산리스크 요구자본(SCRdef), 생

명보험리스크 요구자본(SCRlife), 손해보험리스크 요구자본(SCRnl), 무형자산리스

크 요구자본(SCRintangible)을 통합·산출한 요구자본이다.

SCR의 산출에는 금융자산과 보험인수에 의하여 노출되는 모든 계량화 가능한 

리스크가 고려된다. 이에 따라 표준모형에 의한 BSCR 계산에는 시장리스크(금리, 

주식, 부동산, 외환, 신용 스프레드, 집중, 비유동성), 신용부도리스크, 생명보험리

스크(사망률, 장수, 장해/질병, 해약, 경비, 개정, 거대재해), 건강보험리스크(생명

보험과 유사), 손해보험리스크(보험료/준비금, 해약, 거대재해), 무형자산리스크 

등의 리스크가 고려되고 있다. 또 SCR의 계산시 표준모형에서는 운영리스크 외에

도 장래배당정책의 변경과 이연세금의 효과로 인한 리스크 흡수효과(absorbing 

effect)를 명시적으로 경감효과(Adj)로 반영하도록 하고 있다. QIS5에서는 QIS4와 

마찬가지로 SCR의 계산 시 경감효과(Adj)를 명시적으로 표시한 것이 QIS3와 다른 

점이다10).

다. Solvency II의 보험부채평가 원칙

현행 RBC제도에서는 공시용 재무제표를 원용하여 사용하고 있다. 공시용 재무

제표에서는 원가와 시가평가가 같이 사용되고 있다. 반면에 Solvency II에서는 

Solvency II 재무제표가 작성된다. Solvency II에서는 총재무제표방식(total balance 

sheet)이 사용되는데 이는 자산, 부채, 순자산 및 적정요구자본 상호간의 상관관계

를 인식하여 자산 및 부채를 공정가치로 일관성 있게 평가하고 리스크를 측정하

는 방식이다. Solvency II Directive에 나타난 가치평가의 주요한 목적은 자산과 부

10) QIS는 계량영향평가로 개정시마다 번호를 붙여서 표시하고 있다.
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채를 평가할 때 경제적이며 시장과 일치된 방법의 접근법을 사용하여야 한다는 

것이다. 이러한 접근에 따르면 (i) 자산은 합리적이고 자발적인 당사자들 간의 정

상거래에서 참여자들이 교환할 수 있는 금액으로 평가되어야 하며 (ii) 부채는 합

리적이고 자발적인 당사자들 간의 정상거래에서 이전되거나 정산될 수 있는 금액

으로 평가되어야 하며 (iii) 금융부채를 평가할 때 보험사의 자기신용상태 변화를 

고려하는 후속 조정이 없어야 한다.

Solvency II에서 부채인 기술적 준비금(technical provision)은 ① 보험사업자가 

보유계약에 대한 권리와 의무를 다른 보험사업자에게 이전할 경우 지급하여야 하

는 금액인 최선추정치(Best estimates)와 ② 보험계약에 내재된 불확실성에 대비한 

버퍼(buffer)인 리스크 마진의 합으로 정의된다.

보험의무와 관련 있는 미래현금흐름이 신뢰성 있는 시장가치의 관찰이 가능한 

금융상품을 이용하여 신뢰성 있게 복제가 될 수 있을 경우, 그러한 미래현금흐름

과 관련된 기술적 준비금의 가치는 그러한 금융상품의 시장가치에 근거하여 결정

되어야 한다. 이러한 경우, 최선추정치와 리스크마진의 분리계산은 요구되지 않

는다. 보험의무에 연관된 일부 혹은 모든 미래현금흐름이 믿을만한 시장가치가 

관찰되는 금융상품을 이용하여 신뢰성 있게 복제될 수 있는 환경을 결정하기 위

해서는 (i) 보험의무에 연관된 현금흐름에 기초한 위험과 관련하여 모든 가능한 

시나리오에서, 복제에서 사용된 금융상품의 현금흐름은 보험계약과 연관된 현금

흐름의 금액과 시기의 불확실성을 복제해야 하며, (ii) 복제에 사용되어지기 위하

여 금융상품은 국제회계기준에서 정의하는 활성시장에서 거래되어야 한다. 그러

나 보험계약의 부채평가와 관련하여 (i) 계약자가 계약 옵션(실효와 해약 포함)을 

행사할 가능성에 의존하는 보험의무와 관련된 현금흐름 (ii) 사망, 재해, 질병, 질

병률의 수준, 추세 또는 변동성에 의존하는 보험의무와 관련된 현금흐름 (iii) 보험

의무의 서비스에서 발생될 모든 사업비 등의 현금흐름은 신뢰성 있게 복제될 수 

없다. 따라서 이러한 경우에는 모형평가접근(marking to model approach)이 사용

되어야 하며 보험사의 실제 작업에서는 보험부채의 현금흐름 추정 시 보험수리적 

기법을 사용한다.
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라. IFRS4와 Solvency Ⅱ와의 관계

IFRS4는 일반회계이고 이와 일관성 있는 지급여력제도는 Solvency II로 볼 수 있

다. QIS5에서는 IFRS4와 Solvency II와의 관계에 대하여 기술하고 있으며 IFRS 수치

(IFRS figures)가 Solvency II하에서 경제적 가치평가(economic valuations under 

Solvency II)를 위한 합리적인 대용치로 사용될 수 있다고 잠정적인 견해(tentative 

views)를 나타내고 있다. QIS5에서는 IFRS4와 Solvency II 사이의 조정항목에 대하

여 설명하고 있다. IFRS 평가 규정(IFRS valuation rules)이 경제적 가치평가

(economic valuation)방법과 가까워지도록 IFRS에 대한 조정이 필요한 항목들에 대

하여 명확히 설명하고 있다. Solvency II하에서 평가 시작 시에 IFRS와 부합되지 않

는 회계수치가 사용될 수 있다. 이 경우 사업자는 IFRS에 근거하지 않은 회계수치

를 사용하는 근거(rationale)를 공개해야 한다. 이러한 경우에 가치가 어떻게 계산

되었는지 설명하고 그 결과 차이 값에 대해 밝혀야 한다.

III. 감독회계 운영방안11)

1. 회계제도 개요

일반적으로 보험회사의 재무정보를 산출하는 회계는 그 목적에 따라 <표 1>과 

같이 여러 가지로 분류가 가능하다.

이러한 회계는 각국의 상황에 따라 존재하는 형태는 상이하지만 보험회사의 경

영 및 감독에 있어 중요한 인프라가 되고 있다. 2016년 EU에 도입될 Solvency Ⅱ는 

지급여력제도에 감독회계가 통합되어 있는 형태를 보이고 있지만 현재까지 각국

의 사례는 일원화와 이원화로 나누어 고찰할 수 있다. 향후 IFRS4가 도입될 경우 

각국의 형태는 변화될 가능성이 있을 것으로 보인다. 호주의 경우 2005년 국제회계

11) 오창수외 3인, “IFRS4 PhaseⅡ 시행시 영향 및 감독제도 개선방안”, 한국계리학회, 2013. 

10. 31; 오창수 외 3인, “IFRS4 도입에 따른 주요 이슈 및 감독제도 운영방안”, 한국계리

학회, 2014. 11를 참조하여 작성하였다.
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회계 목적

감독회계(Statutory Accounting

Principles, SAP)
재무건전성 등 감독 목적

일반회계(Generally Accepted

Accounting Principles, GAAP)

주주나 투자자 등 이해관계자에 대한 재무정보 

제공 목적

관리회계(Managerial & Cost

Accounting)

각종 의사결정 및 경영관리 등에 필요한 정보 

제공 목적

세무회계(Tax Accounting) 과세소득 산출 목적

<표 1> 보험회사 관련 회계

기준을 도입하였으며, 보험부채의 평가방식은 일반회계와 감독회계에서 동일하

므로 일원화로 볼 수 있다. 캐나다의 일반회계와 감독회계의 보험부채 평가방식

이 동일하다. 영국의 경우 2005년 국제회계기준을 도입하였으며 일반회계와 감독

회계의 자본/당기순이익 및 준비금이 상이하여 전체적으로 이원화로 볼 수 있다. 

미국의 경우 외부공시용과 감독목적용 재무제표가 별도 기준에 의해 작성되므로 

이원화되어 있다. 

회계는 관련 이해당사자간의 정치적 산물로서 각국의 경제적 상황 및 역사적 

발전과정에서 서로 다르게 발전해 왔으며, 우리나라도 외국의 사례를 참고하면서 

관련 회계제도가 변화해 왔다. 우리나라의 경우 향후 IFRS4 2단계 도입에 따라 별

도의 감독회계를 유지할 것인지 아니면 감독회계를 지급여력제도 등과 통합할 것

인지에 대한 검토가 필요하다. 또한, 감독회계가 존재한다고 하는 경우에는 IFRS

와 일원화할지 이원화할지에 대한 검토도 필요하다.
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감독회계

별도 존재 유무
IFRS와의 관계

지급여력제도

(감독회계 無)

감독회계 운영방안
일원화

감독회계 규정화

(감독회계 有)
이원화

<그림 1> 감독회계 운영방안

2. 감독회계를 지급여력제도에 통합

가. 통합안 개요

감독회계를 지급여력제도에 통합하는 안은 기본적으로 별도의 감독회계를 운

영하는 방안이 아니고 지급여력제도에 필요한 모든 관련 규정을 통합 운영하는 

방안이다. 즉, 이 경우 감독회계나 감독회계에 의한 재무제표가 별도로 존재하는 

것은 아니고, 보험회사의 입장에서는 외부투자자를 위한 IFRS에 의한 재무제표와 

감독목적의 지급여력제도가 존재하는 것이다. 이 방안은 후술하는 ‘보험부채평가

제도와 지급여력제도 운영방안(1)’에서의 방안6으로 볼 수 있다.

우리나라의 경우 감독목적에 따른 책임준비금 산출 규정에 근거하여 일반회계

의 처리 방법까지 규정하는 실질적 일원화의 상태가 실무적으로 오래동안 지속되

었다. 따라서 감독회계를 지급여력제도에 통합하고 회사는 외부에 IFRS에 의한 재

무제표를 공시하는 방안은 큰 변화임에는 틀림없을 것이다.

향후 IFRS4 2단계가 도입되는 상황에서 적절한 지급여력제도가 존재한다면 별

도의 감독회계가 존재해야 하는지에 대한 검토가 필요할 수 있다. 캐나다의 경우

에도 일반회계와 지급여력제도를 근간으로 제도가 운영되고 있다. 

미국의 경우에는 일반회계(US-GAAP)와 감독회계(SAP)가 별도로 존재하나 그 

발전과정을 살펴볼 필요가 있다. 미국은 현재 일반회계와 감독회계가 동시에 존
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구분 상장사 등 생명보험사 상호회사 등

재무회계(US-GAAP) 적용 → SEC 제출 적용의무 없음

감독회계(SAP) 적용 → NAIC 제출 적용 → NAIC 제출

<표 2> 미국의 재무회계와 감독회계

재하지만 역사적으로 살펴보면 1800년대에 감독회계가 먼저 도입되었다. 이후 

1970년대에 들어와 투자자 및 애널리스트(analyst)들의 요구에 따라 보험회사에 

대한 일반회계가 제정되었고, 이 일반회계는 상호회사 이외의 보험회사 등을 중

심으로 적용되었다. 이에 따라 감독회계는 모든 보험회사가 작성하여 감독당국에 

제출하였으나, 일반회계는 상호회사를 제외한 생명보험사를 중심으로 적용되었

다. 즉, 미국의 경우는 일반회계에 따른 작성 의무가 모든 보험회사에게 있는 것

은 아니기 때문에 감독당국은 감독회계를 계속 유지해야 할 필요가 있었다.

따라서, IFRS4 도입의 경우 미국의 사례만을 생각하여 감독회계가 별도로 계속 

존재해야 한다는 논리를 바로 적용할 수는 없을 수 있으며 해당 국가의 상황을 고

려해 보아야 할 것으로 보인다.

우리나라는 IMF 이후 미국의 제도를 많이 연구하고 있으며, IFRS4 2단계가 도입

된 상황에서도 미국의 감독회계와 같은 별도의 감독회계를 계속 별도로 유지해야 

할 필요성에 대한 정책적 검토가 필요할 것으로 보인다. IFRS4 2단계가 도입될 때 

최종 기준서와 도입될 지급여력제도의 특성에 기초하여 이러한 통합방안의 타당

성에 대한 검토가 필요하다.

나. 장단점

별도의 감독회계가 존재하지 않고 지급여력제도만으로 운용되는 경우 감독당

국은 지급여력제도를 통한 일원화된 관리를 하기 때문에 별도의 감독회계의 제정 

및 개정 부담이 없을 것이다. 또한, 보험산업에 있어서도 일반회계와 지급여력제
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구분 현재 미래

일원화 기준변화

감독회계를 기준으로 한 실질적 

일원화(일반회계를 감독회계에 

일치시키는 방향)

IFRS4를 기준으로 한 일원화

(감독회계를 IFRS4 2단계에

일치시키는 방향)

<표 3> 일원화의 개념 변화 

도를 중심으로 운영하기 때문에 별도의 감독회계의 작성 부담이 경감될 것이다. 

단점이라면 지금까지 수십 년 동안 감독회계에 의한 실질적 일원화에 적응된 업

계 관행에서 탈피하는데 있어 적응의 어려움 등이 있을 것이다.

3. 감독회계와 일반회계의 일원화

가. 일원화 개요

우리나라의 경우 당기순이익 및 보험부채(예: 책임준비금 등) 등 주요한 부분에 

있어 일반회계와 감독회계가 동일하기 때문에 그 동안 실질적 일원화를 이루고 

있었다고 볼 수 있다. 2011년 IFRS4 1단계가 도입되어 비상위험준비금, 대손준비

금 등 일부계정에 있어서 차이가 있지만 실질적 일원화는 계속 유지되고 있다.

현행의 일원화는 감독회계를 기준으로 한 일원화이지만, 향후 IFRS4 2단계가 도

입되는 경우 국제회계기준은 변경할 수 없기 때문에 향후의 일원화는 IFRS4 2단계

를 중심으로 한 일원화라고 보아야 할 것이다.

 

 이 방안은 후술하는 ‘보험부채평가제도와 지급여력제도 운영방안(1)’에서의 방

안5로 볼 수 있다. 이 운영방안은 일반회계를 감독회계로 공식화하여 사용하는 것

이다.

나. 장단점

일원화의 장점은 일반회계와 감독회계가 하나의 재무제표를 사용하므로 재무

제표 작성 비용 절감이 가능하다. 일반회계와 감독회계를 하나로 하는 경우 상호 
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제도간의 이해가 수월할 수 있고, 상호 연계한 경영관리가 가능할 수 있다.

그러나, 단점으로는 향후 국제회계기준서 개정에 따라 감독회계가 타율적으로 

수정되어야 하며 건전성 감독에 대한 독립적 기준 마련이 어렵고, 보험부채의 시

가평가에 따라 보험부채 변동성이 확대될 경우 보험회사 지급여력금액 또는 최소

요구자본의 변동성이 커질 우려가 있어 안정적 지급여력 관리가 어려울 수 있다. 

또한, 국제회계기준이 규정중심(Rule based)보다는 원칙중심(Principle based)에 의

한 회계기준이기 때문에 재무제표의 비교가능성이 낮아져 감독목적상으로 사용

하기 어려운 점이 있을 수 있다. 

4. 감독회계와 일반회계의 이원화

가. 이원화 개요

향후 IFRS4가 도입될 경우 외부공시용 재무제표의 작성에는 IFRS4 2단계가 적용

되고, IFRS4 1단계에서와 같이 감독회계가 적용될 수 없다. 감독회계가 IFRS4와 다

른 부채평가방식 등을 사용하거나, 같은 방식을 사용하더라도 가정의 설정방법 

등이 상이하여 부채의 평가액 등이 서로 상이한 경우 감독회계와 일반회계는 다

른 것으로 생각할 수 있는데 이를 이원화로 정의하기로 한다.

<표 4>에서 보는 바와 같이 일반회계의 주된 목적은 투자자 등의 경제적 의사결

정에 유용한 정보를 제공하는 것이고, 감독회계는 재무건전성 등 감독에 유용한 

재무정보를 제공하는 것이 주된 목적으로 그 목적이 상이하다. 감독당국은 감독

목적상 감독회계를 별도로 운용할 필요가 있으므로 감독회계를 일반회계와 별도

로 운용하는 이원화의 필요성이 충분히 제기된다.
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구분 감독회계 일반회계(IFRS)

목적
재무건전성 등 감독에 유용한 

재무정보의 제공

투자자 등 다양한 이해관계자의 

경제적 의사결정에 유용한 정보

를 제공 

주된 정보 

이용자
감독당국, 투자자 일부

투자자, 경영진 등 다양한 이해

관계자

가정

청산(liquidation) 가정 하에 지급

여력 측정능력, 재무정보의 보

수성, 보험업 고유의 특성 반영 

등을 중시

계속기업(going concern) 가정 하

에 경영성과 및 재무상태 보고

를 통한 미래 수익성, 안정성, 

성장성 등의 예측능력, 재무정

보의 중립성, 타 업권간 비교가

능성 등을 중시

현재 관련

규정

보험업법, 시행령, 시행규칙,

보험업감독규정 등

외감법, IFRS, 보험업회계처리준

칙 등

제정 주체 감독당국 등 IASB(국제회계기준위원회) 등

<표 4> 감독회계와 일반회계의 비교

나. 감독회계의 작성원칙

향후 IFRS나 새로운 지급여력제도에 적합한 감독회계를 별도로 유지하는 경우 

감독회계의 작성원칙에 대한 검토가 필요하다. 작성원칙은 IFRS 등과 같은 원칙중

심 접근법(Principle-based approach)과 규정중심 접근법(Rule-based approach)이 대

안이 될 수 있을 것이다.

(1) Principle-based approach

전 세계적으로 IFRS4 2단계, 미국의 PBR 등 보험계약에 대한 부채평가제도의 변

화 및 지급여력제도와 감독회계의 변화가 일어나고 있으며, 그 변화의 주요 원인

은 다음과 같다.

 (i) 보험산업의 글로벌화 및 금융산업의 융합화

 (ii) 보험상품의 복잡성 증대로 위험측정의 필요성 증대
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 (iii) EU 시장에서의 보험영업 수행 등 국제적 기준의 적용 필요

 (iv) 보험계약자 보호 강화

 (v) 현대 위험관리 이론의 보험에의 적용

이러한 변화 속에서 감독회계의 규정이 너무 자세히 작성되어서는 변화하는 경

제상황을 적시에 모두 처리하는 것이 힘들어진다. 이런 이유 때문에 새로운 감독

회계 작성시 원칙중심 접근법의 도입도 검토해 보아야 할 것이다. 이 방법이 채택

될 경우 일부 사례나 지침 등을 통하여 기업간 회계처리의 통일성을 보완하는 방

법도 같이 강구된다면 도입초기의 혼란을 일정 부분 감소시킬 수 있을 것이다.

(2) Rule-based approach

변화의 추세를 따르기 위해서는 원칙중심 방법론을 고려해야 하지만 감독목적

을 위한 기업간 비교 가능성 및 규정의 통일된 적용을 위해서는 규정중심 접근법

도 필요할 것으로 보인다. 이 방법을 채택할 경우 기존의 감독규정과 같이 모든 

사항을 구체적으로 정하는 경우도 생각해 볼 수 있겠으나, 변경될 보험부채의 평

가방법이나 보험상품의 복잡성 증대 등을 고려할 경우 새로운 규정중심 방법론의 

개발도 필요할 것으로 보인다.

다. 이원화 장단점

이원화의 장점은 상기에서 언급한 바와 같이 일반회계와 감독회계의 제정 목적

이 다르므로 각각의 목적에 맞는 회계처리기준을 마련할 수 있다. 즉, 감독목적상 

필요에 따라 적시에 그리고 국내 환경에 맞는 감독회계기준을 변경할 수 있다. 만

일 감독회계가 지급여력제도와 별도로 유지하는 방향으로 정책결정이 된다면 감독

회계와 지급여력제도의 일관성을 유지하기 위한 통합적인 노력이 필요할 것이다.

이원화의 단점은 현행의 실무상 일원화와 비교하면 회사가 별도의 이원화된 장

부 유지, 시스템 별도 유지 등의 부담이 발생하게 된다. 또한, 향후 감독회계와 지
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급여력제도의 일관성이 결여될 경우 감독회계 및 관련 지급여력제도의 별도 제정 

및 운영의 어려움이 증대될 수 있다.

5. 세무회계 운영방안

현행 세무회계는 금융당국이 보험업감독규정에서 정한 방식(이율, 위험률)에 

근거하여 산출되는 보험료적립금을 법인세법12)에서 인정하고 있으며, 보험업감

독규정에서 정한 순보험료식적립금의 순증감액을 법인세법상에서 손금(비용)/익

금(이익)으로 인정하고 있다. 일반적으로 법인세법은 “권리의무확정13)” 개념에 입

각하여 자산과 부채를 평가하는데, 현행 보험업감독규정상의 순보험료식준비금

은 “권리의무확정” 주의에 거의 부합된다고 판단된다. 

IFRS4 2단계가 도입되면 현행 원가법 방식의 순보험료식준비금은 시가평가 방

식의 영업보험료식준비금으로 전환됨에 따라, IFRS4 2단계에서 평가되는 보험부

채는 현행 법인세법의 “권리의무확정” 주의 개념에 부합하지 않을 수 있는데 그 

이유는 다음과 같다. IFRS4 2단계 준비금은 최초 계약 시점 이후에 후속적인 평가

를 하므로 평가손익(미실현손익)이 부채 계산 시 포함된다. 평가손익을 발생시키

는 원인으로는 계리적 가정의 변화, 측정하는 시점의 할인율 변화, 현금흐름에 내

포된 불확실성의 변화 및 장래이익의 변화 등이 다양하게 나타날 수밖에 없다. 각

12) 법시행령57조 ① 법 제30조제1항의 규정에 의한 책임준비금은 다음 각 호의 금액을 

합한 금액의 범위 안에서 당해 사업연도의 소득금액 계산에 있어서 이를 손금에 산입

한다. 1. 금융감독원장이 인가한 보험약관에 의하여 당해 사업연도 종료일 현재 모든 

보험계약이 해약된 경우 계약자 또는 수익자에게 지급하여야 할 환급액(해약공제액을 

포함한다) 2. 당해 사업연도 종료일 현재 보험사고가 발생하였으나 아직 지급하여야 

할 보험금이 확정되지 아니한 경우 그 손해액을 감안하여 추정한 보험금 상당액.

13) 법인세법에서 말하는 ‘권리의무확정주의’란 각 사업연도나 과세기간의 소득을 그 사업

연도 등의 기간 동안에서 수취할 권리가 확정된 수익과, 그 기간에서 지급하여야 할 

의무가 확정된 비용을 비교함으로써 수익과 비용을 인식·파악한다는 기준이다. 즉 

순자산증감의 원인이 되는 사실을 금전의 수수(授受) 여부에 불구하고 수취할 권리와 

지급할 의무가 확정된 시점에서 손익을 인식·파악하려는 것이 ‘권리의무확정주의’이

다. 이와 같은 ‘권리의무확정주의’는 현행 소득세법과 법인세법상 총수입금액(익금)과 

필요경비(손금)의 인식기준으로 채택되어 있다.(법인세법 제40조, 소득세법 제39조)

법인세법 제40조(손익의 귀속사업연도) ① 내국법인의 각 사업연도의 익금과 손금의

    귀속사업연도는 그 익금과 손금이 확정된 날이 속하는 사업연도로 한다. 
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각의 변화에 따른 증감 요인은 공정가치 평가에 따른 것으로 권리의무확정 개념

에 부합하지 않는 측면이 있다.

IFRS4 2단계가 도입될 경우, 세무회계에 대한 운영방안으로 다음의 3가지 선택

이 가능할 것으로 보인다. 

가. 세법이 IFRS4 2단계를 그대로 수용

세법이 IFRS4 2단계를 그대로 수용한다는 의미는 보험사들의 IFRS4 2단계 부채 

회계처리를 세무적으로도 인정한다는 의미이다. 이러한 방식은 위에서 설명한 

IFRS4 2단계 이익인식 방법을 그대로 수용하고 더불어 IFRS4 2단계의 부채 공정가

치 평가 결과를 세무적으로 인정한다는 것을 의미한다. 공정가치 평가 결과를 그

대로 세무적으로 인정하는 것은 “권리의무확정”의 개념과는 일치하지 않을 것이

며, 이는 기업의 실무적 편의를 배려하는 차원이 될 것이다. 현행 법인세법은 보

험업법에 기초한 준비금을 인정하고 있기 때문에 이러한 방식이 인정되기 위해서

는 보험업법상 보험사의 준비금 평가 방법이 IFRS4 2단계로 전환되어야 할 과제가 

남아 있다.

나. 세법이 현행 준비금제도를 계속 사용

세법이 IFRS4 2단계를 인정하지 않고 현행 보험업법상의 순보험료식준비금을 

인정하는 것으로 보험료적립금은 현행 보험업감독규정에서 정하는 순보험료방

식으로 유지하면서 IFRS4 2단계에서 평가되는 보험부채와의 차이를 세무조정으

로 하여 과세 당국에 신고하는 방식을 말한다.

다. 세법에서 별도의 독자적인 부채적용 기준을 마련

세법에서는 IFRS4 2단계에 대하여 보험업법 적용 여부와 관계없이 별도의 독자

적인 세무상 부채평가기준을 마련하는 것이다. 현재 미국이 이러한 방식을 취하

고 있다14). 독자적인 세무상의 부채평가기준을 수립하는 것은 IFRS4 2단계 시행 
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및 보험업감독규정(현행 보험료적립금 제도 유지 또는 새로운 감독목적의 제도 

신설)과는 다르게 별도로 세법에서 기준을 정하는 것을 말하며, 결국 3가지 기준

으로 보험부채를 평가·계산하여야 하는 것을 의미한다. 이 때, 보험사들은 3가지 

기준의 부채산출이 필요한데 이 경우 보험사는 세무신고에 많은 비용과 시간을 

투자해야 하는 어려움이 있을 것으로 예상된다.

IV. 보험부채평가제도와 지급여력제도 운영방안15)

1. 기본방향

향후 변화 방향에 있어서 제일 중요한 것은 보험부채의 평가 등을 중심으로 

IFRS4 2단계, 감독회계, 지급여력제도간의 제도일관성을 확보하는 것이고, 이는 

어느 제도이든 평가시점에서 현재와 미래에 대한 적절한 가정에 근거하여 각 목

적에 적합한 정보를 적시에 제공하는 것이 될 것이다. 이를 위해서는 모든 제도가 

평가시점에 현행과 미래의 적정 가정을 통한 보험부채(계약)의 평가(예: 공정가치 

평가 등)가 제일 중요한 과제가 될 것이며 이와 일관성을 갖는 지급여력제도 및 

보험료 산출제도의 동시 채택이 기본방향이 되어야 한다.

현재, 우리나라의 경우에는 다음 <표 5>에서 보듯이 일반회계인 재무회계의 경

우에는 관련 법률 등에 따라 이미 국제회계기준이 적용되고 있기 때문에 IFRS4 2

단계가 확정되면 IFRS4 2단계를 시행하여야 할 것이다. 그러나, 감독회계와 지급

여력제도는 현재 적용하고 있는 제도가 있기 때문에 향후 IFRS4 2단계가 도입되는 

경우 감독회계와 지급여력제도의 바람직한 방안을 검토할 필요가 있다. 

14) Federally Prescribed Reserves(FPR, 연방세법상 준비금): (i) 위험률은 감독관식 준비금 

산출 시 적용한 표준위험률과 (ii) 미국 재무부가 공시하는 Federal Midterm Rate의 60

개월 평균값 중 미국 국세청이 매월 공시(Applicable Federal Interest Rate, AFR)하는 이

율과 표준이율 중 큰 값을 적용하여 ‘세법상 준비금 = Min{Max(해약환급금, FPR), 감독

식준비금}’을 계산.

15) 오창수외 3인, “IFRS4 도입에 따른 주요 이슈 및 감독제도 운영방안”, 한국계리학회, 

2014. 11을 참조하여 작성하였다.
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구분 현재 미래

일반회계 

(IFRS)

- IFRS4 1단계(2011년 시행)

- 보험부채: 국가별 기존방식

 (우리나라는 감독규정에 따른 원가)

- IFRS4 2단계(2020년 시행 예정)

- 보험부채: 공정가치

감독회계
- 감독규정에 따른 부채 평가(원가법)

- 과거 및 현행 기준 가정 등 이용

- 미정 

<과제>

감독회계 일원화/이원화 또는

지급여력제도에의 통합 등 이슈

지급여력

제도

- RBC제도

- 과거 데이터에 의한 계수방식

- 미정

<과제>

향후 지급여력제도의 방향성 결정 

(예: Solvency II 도입이나 RBC제도의 

수정 등)

보험료

산출제도

- 현금흐름보험료산출

- 과거 3이원방식

- 현금흐름보험료산출

<과제>

현금흐름보험료산출제도의 활성화

<표 5> 관련제도들의 현재와 미래 

2. 보험부채평가와 지급여력제도 운영방안(1) 

가. 기본방안

(1) 기본방안 개요

감독회계와 지급여력제도의 방향성을 통합적으로 고려하면 다음과 같은 방안

을 생각해 볼 수 있다. 방안1 ~ 방안4는 감독회계와 일반회계가 이원화된 상황에서

의 감독제도 운영방안으로 볼 수 있고, 방안5는 일원화된 상황에서의 감독제도 운

영방안, 방안6은 감독회계가 지급여력제도에 통합된 방안으로 볼 수 있을 것이다.
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구분 방안1 방안2 방안3 방안4

감독

회계

(부채

평가)

신 평가방식 신 평가방식

신 평가방식 현 평가방식

(단계적 적용) 보완

지급

여력

제도

신 지급여력

제도

현 RBC제도 현 RBC제도 현 RBC제도

보완 보완 보완

구분 방안5 구분 방안6

감독

회계

=일반

회계

신 평가방식

지급

여력

제도

부채평가

지급여력

제도
지급

여력

제도

신 지급여력

제도

<그림 2> 감독회계 및 지급여력제도 도입방안

(2) 기본방안의 특징

(가) 방안1(신평가방식 도입 + 신지급여력제도)

이 방안은 보험회사의 자산이나 부채를 평가함에 있어 새로운 국제회계기준에 

준하는 방법과 Solvency II와 같은 방법을 적용하는 것이다. 보험부채평가의 경우 

기본적으로 평가시점별로 평가 당시의 가정에 기초하여 보험계약부채 등을 평가

하는 방식의 도입이며 이러한 방법을 신평가방식이라고 표현하기로 한다. 이 방

안에서는 감독목적을 위하여 회사가 외부 보고를 목적으로 사용하는 IFRS4 2단계

와 별개로 감독회계 측면에서 보험부채평가를 위한 기준이 필요하다면 보험부채
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평가방법이나 가정에서 다소 상이한 방식이 사용될 수 있을 것이다.

감독목적상 부채의 신평가방식과 일관성을 갖는 새로운 지급여력제도를 신지

급여력제도로 정의한다. 신지급여력제도는 부채의 신평가방식과 일관성을 갖는 

제도이고 total balance sheet에 기초한 제도를 말한다. 즉, EU의 Solvency II와 같은 

새로운 지급여력제도를 도입하여 IFRS와 부채의 신평가방식 등과 일관성을 추구

하는 방안이다. 또한, 이 방안에 있어서도 향후 세부적인 방안이 여러 가지 있을 

수 있을 것이다. 이에 대하여는 세부방안1에서 살펴본다.

(나) 방안2(신평가방식 도입 + 현 RBC제도 보완)

이 방안은 감독목적을 위하여 신평가방식을 도입하고, 지급여력제도는 현 RBC

제도를 보완하는 것이다. 이는 방안1과 비교하면 지급여력제도를 현재의 RBC제도

를 유지하지만, IFRS4 2단계 도입의 영향 및 지급여력제도의 변화의 필요성을 반영

하여 RBC제도를 보완 또는 강화하는 것이다. 이 경우 현재의 RBC제도의 보완 및 

강화에 필요한 Benchmarking하는 제도는 방안1의 신지급여력제도가 될 것이다.

그러나, 감독목적상 부채평가방식이 신평가방식으로 변화되었는데 기존의 

RBC제도를 유지하면서 보완하는 방안은 장기적으로 감독체계상 제도간의 일관

성이 부족할 것으로 판단된다. 예를 들어 현재 우리나라의 경우 현 RBC제도는 계

수산정이 과거의 데이터에 기반한 계수 산정이기 때문에 현행의 가정이 적시에 

반영되지 못하는 부분이 있다. 방안2는 부채평가시 현행의 가정 등이 사용되는 신

평가방식인데 비하여 지급여력제도는 신평가방식과 일관성이 부족하기 때문에 

일관성 확보를 위하여 현 RBC제도의 보완이 크게 필요할 것으로 판단된다.

(다) 방안3(신평가방식의 단계적 적용 + 현 RBC제도 보완)

이 방안은 감독회계의 보험부채 평가 등에 있어서 신평가방식을 단계적으로 도

입하는 방안이다. 또한, 이러한 신평가방식의 단계적 도입에 따라 현재의 RBC제
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도를 보완해 나가는 것이다. 방안3은 신평가방식의 전면도입이 부담이 되는 경우 

채택할 수 있는 방안으로 판단된다.

(라) 방안4(현평가방식 보완 + 현 RBC제도 보완)

이 방안은 현재의 보험부채의 평가방식과 현재의 RBC제도를 근간으로 하여 각 

제도를 보완하는 방안이다. 부채평가방법에서 상품 등의 특성을 고려하여 부분적

으로 보완하여 신평가방식과 유사하게 하는 것이다. 현 감독회계의 평가방식을 

보안하는 대안은 향후 변화 방향을 고려하면서 추가적인 연구가 필요할 것이나, 

현재의 책임준비금적정성평가(또는 부채적정성평가)를 보완하거나, 미국의 

Principle Based Reserve제도 등 해외 사례를 Benchmarking하면서 현제도를 보완하

는 방안 등을 고려해 볼 수 있을 것이다. 지급여력제도도 미국의 RBC Phase Ⅲ 등

과 같은 제도들을 고려해 볼 수 있을 것이다.

(마) 방안5(일반회계로의 일원화) 

이 방안은 대외적으로 국제회계기준인 일반회계를 감독회계로 사용하는 것이

다. 즉, 일반회계의 평가방법론 등 모든 것을 감독회계에 그대로 사용하는 방안을 

의미한다. 즉, 보험산업에서는 일반회계에 의한 재무제표만을 작성하는 것이다. 

지급여력제도는 방안1과 동일하다.

(바) 방안6(지급여력제도와 통합)

이 방안은 감독회계를 지급여력제도에 통합하는 안으로 감독회계를 지급여력

제도에 통합하여 감독회계 개념을 사용하지 않는 방안이다. 방안5는 감독회계가 

IFRS4와 완전 일원화된 개념이지만 방안6은 지급여력체계와 통합화하여 운영하

는 방안이다. 방안6의 부채평가는 IFRS4의 부채평가와는 다른 목적으로 다르게 계
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산될 수 있다. IFRS4 2단계가 도입될 경우 각국의 상황에 따라 달라지겠지만 현재 

EU의 SolvencyⅡ는 방안6으로 볼 수 있다.

이와 같은 기본방안을 구체적으로 고찰하면 여러 가지 세부방안을 고려할 수 있다. 

나. 세부방안1(방안1 ~ 3)

여기에서는 앞에서 살펴 본 방안 중에서 감독회계가 별도로 존재하면서 지급여

력제도와 병존하는 경우 감독회계에 포함되는 주요 요소에 따라 다수의 세부적인 

방안을 고려할 수 있을 것이다. 그 주요 요소는 여러 가지 관점에서 바라 볼 수 있

겠지만 여기에서는 보험계약의 부채평가에 초점을 두어 (i) 보험부채의 구성방법

과 (ii) 가정의 선택의 2가지 요소를 중심으로 세부방안을 고려하고자 한다. 향후 

실무적으로 자세한 방안을 고려하는 경우 추가적인 요소를 더 고려할 수도 있을 

것이다.

(1) 세부방안의 기준 요소

(가) 부채의 구성

부채의 평가방법에 따라 IFRS4 2단계와 Solvency II 등 새로운 제도에서 제시하

는 보험부채평가방법을 고려해 보면 보험부채의 구성방법을 다음과 같이 나누어 

볼 수 있을 것이다.

① 부채1(BEL + RA + CSM)

IFRS4 2단계에서 제시된 부채평가의 대표적인 모형인 Building Block Approach

에 의하면 보험부채의 구성요소는 이행현금흐름(BEL+Risk Adjsutment)과 계약서

비스마진(CSM)으로 나누어 볼 수 있다.
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② 부채2(BEL + RM)

Solvency II와 같이 부채구성요소를 BEL과 Risk Margin으로 나누어 볼 수 있다. 

부채의 평가와 일관성 있는 지급여력제도가 도입될 경우, 부채2는 부채1보다 감

독목적에 더 적합할 수 있을 것이다. 부채2를 이용할 경우에는 자산과 부채를 동

시에 고려한 Total Balance Sheet Approach를 통하여 신지급여력제도와 일관성을 

가질 수 있다. 부채2는 IFRS4 2단계에 의한 부채와는 차이가 있지만 상호 차이분석

은 가능하다. 예를 들어 BEL에 대한 가정차이에 따른 BEL 차이 분석이 가능할 것

이고, IFRS4 2단계에서 존재하는 계약서비스마진은 부채2에는 존재하지 않는다. 

또한, IFRS4 2단계의 위험조정은 Risk Margin으로 대체된다. Risk Margin은 감독목

적상 Risk Adjustment보다 더 많은 위험을 고려하여야 한다16).

(나) 가정의 선택

가정사용의 결정주체 및 방법에 따라 여러 가지 대안을 고려할 수 있겠으나 여

기에서는 감독회계의 경우 (i) 감독목적을 위하여 감독당국이 별도로 가정을 결정

하는 경우와 (ii) IFRS4 2단계에서 사용하는 가정 등의 외부지표를 사용하는 경우 

등으로 나누어 볼 수 있을 것이다. 물론 각 경우에도 향후 실무적으로 결정하는 

과정에서 여러 세부방안이 나올 수 있을 것이다. 가정의 선택을 세부방안의 기준 

요소로 고려하는 것은 감독목적을 위해서는 감독목적에 적합한 가정을 별도로 제

정하는 것이 논리적 타당성을 더 가질 수도 있기 때문이다. 즉, IFRS4 등 일반회계

에서 사용되는 가정이 감독목적에서 볼 때 너무 취약하거나(liberal) 또는 너무 보

수적(conservative)일 수도 있기 때문이다. 

① 가정1(감독당국 결정 가정사용)

가정1은 감독당국이 감독목적에 부합하는 가정을 사용하는 것이다. 예를 들어, 

표준위험률 및 표준이율을 표준책임준비금 적립기준(reserve basis)으로 제시하여 

16) 예를 들어 Solvency Ⅱ에서 Risk Margin계산시 SCR의 일정비율을 포함한다.
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보험료산출기준(premium basis)과 다르게 운용하는 것과 같이 감독목적에 맞는 가

정을 감독당국이 결정하여 사용하는 경우이다17). 구체적인 결정방식은 향후 감독

체계의 방향에 따라 결정하고 관련 해외사례 등을 연구하여 결정하면 될 것이다. 

IFRS4 2단계가 도입되고 감독목적을 위해 별도의 가정을 결정할 경우 다음과 같은 

사항을 고려해야 할 것이다.

㉮ 감독목적의 달성

감독목적의 관점에서 볼 때 IFRS4 2단계에서 사용되는 가정들이 너무 취약하거

나 또는 너무 보수적일 수 있기 때문에 감독목적에 맞는 가정들을 감독당국이 선

택하는 것이 바람직할 수 있다.

㉯ 비교가능성 제고

감독목적에 맞는 가정을 감독당국이 결정하는 이유는 보험회사간 비교가능성

의 제고를 위한 것이다. 보험사간에 서로 다른 가정을 사용하는 경우 일관된 감독

이 어려울 것이기 때문에 비교가능성을 확보하기 위하여 회사들 간에 동일한 가

정이 적용되는 것이 필요할 것이다.

㉰ 장기추세를 고려한 안정성 확보

보험부채의 평가액이 가정의 변동에 의하여 너무 변동성이 크면 감독당국도 안

정적인 감독이 어려워지고 보험회사도 자본관리가 어려울 수 있다. 보험상품이 

장기인 점을 고려하여 수시로 변동하는 시장상황에 대한 반영도 중요하지만 가정 

중 예를 들어 할인율과 같은 부분은 변동성을 안정화시킬 수 있는 방안도 고려해

야 할 것이다. 

가정 중에서 특히 영향력이 큰 할인율에 대하여 변경주기를 중장기로 정하거나 

전년도에 비하여 변동폭이 일정폭 이상 변하지 않으면 전기 할인율을 그대로 사

17) reserve basis와 premium basis 등의 개념은 다음을 참조하기 바란다. 오창수·김경희, 

최신보험수리학, 제3보정판, 박영사, 2015, pp. 1065-1068.
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용하는 방법 등을 고려하는 것도 필요할 것이다. 급격한 시장의 변동이 예상되는 

경우에는 감독당국이 일시적으로 그러한 부분을 반영한 할인율을 제시하는 방안

도 고려해 볼 수 있을 것이다. 예를 들어 Solvency II의 비유동성프리미엄을 추가하

는 것이 그러한 예가 될 수 있을 것이다.

② 가정2(외부지표 가정 사용)

이는 가정을 감독당국에서 결정하지 않고 외부지표 가정을 그대로 인정하는 방

안이다. 예를 들어 IFRS4 2단계에서 회사가 사용하는 가정을 그대로 감독회계에 

적용하는 것이다. 이 경우 외부 재무제표 목적의 가정과 동일하게 사용함으로써 

일반회계와 감독회계에 의한 비교가 용이할 것이다. 가정2를 사용하는 경우 보험

사의 자율성은 확보되지만, 감독목적상의 비교가능성은 상당히 저하될 수 있다.

(2) 방안1 ~ 방안3에 대한 세부방안

감독회계를 별도로 유지하는 방안(방안1, 방안2 및 방안3)으로 각각 감독회계 

체계 구축시 고려해야 할 주요 요소(예: 부채평가방법, 사용가정의 선택방법 등)

를 연계하는 경우 다음과 같은 추가적인 세부방안이 있을 수 있다. 부채구성의 경

우 부채2(BEL+RM)가 부채1(BEL+RA+CSM)보다 감독목적에 더 적합할 것으로 판단

되며 부채2를 사용할 경우 CSM을 고려할 필요가 없으므로18) 부채1과 부채2의 부

채금액은 다를 수 있다. 또 부채2를 사용할 경우 미래보험료에 포함된 기대이익은 

Solvency II에서와 같이 자기자본으로 인정될 수 있을 것이다19). 또 부채2의 RM은 

부채1의 RA와 다를 수 있다. 가정선택의 경우 감독목적 및 보험회사의 부담 등 여

러 요소를 고려하여 합목적적인 방향으로 결정이 이루어져야 할 것이다.

18) 부채2의 금액은 음수가 가능하다.(신계약의 경우 특히 가능)

19) 오창수 외, “Solvency II 표준·내부모형 도입기준에 관한 연구”, 한국계리학회, 2012, p. 

111 참조.
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부채구성 가정

1-1-1. 감독당국 가정

1-1. 부채 = BEL + RA + CSM

1-1-2. 외부지표 가정
감독회계 

(부채평가)
1-2-1. 감독당국 가정

1-2. 부채 = BEL + RM

1-2-2. 외부지표 가정

<그림 3> 방안 1, 2, 3의 세부방안20) 

다. 세부방안2(방안4)

상기의 방안1 ~ 방안3은 감독회계를 별도로 유지하면서 부채의 평가에 신평가

방식을 도입하는 것이었으나, 방안4와 같이 현재의 평가방식을 유지하면서 보완

하는 경우에는 상기와는 다른 방향으로 접근해야 할 것으로 보인다. 이 경우에는 

예를 들어 현재의 표준책임준비금제도의 운용을 근간으로 현제도를 보완하는 방

안을 찾을 수 있을 것이다. 이에 대한 구체적인 방안들이 방안4에 대한 세부방안

이다.

이 경우에는 감독회계 및 감독제도 전체에 대한 일관된 제도 도입이 되지 못하

면 앞서 언급한 바와 같이 과도기적 제도의 도입으로 인하여 제도 상호간 논리적 

일관성 등에 문제가 있을 수 있다. 따라서 IFRS4가 도입된다면 감독당국은 방안4

를 채택하지 않는 것이 우리나라 보험감독제도의 발전을 위하여 바람직할 것이

다. 그러나, 도입 초기 단기적으로는 현실적인 대안의 하나로 생각해 볼 수는 있

을 것이다. 방안4를 적용할 경우 궁극적으로 지향하는 방향으로 가는 일정이 같이 

고려되는 것이 바람직할 것으로 보인다. 방안4는 다음과 같은 세부방안을 고려할 

수 있을 것이다. 방안4의 세부방안 중 부채적정성 평가제도 활용은 지급여력제도

의 지향점이 신지급여력제도에 가까우며, 미국 RBC제도 검토는 지급여력제도의 

지향점이 현행 RBC제도를 보완하는 것으로 생각할 수 있다.

20) <그림 3>은 방안1만을 나타내고 있으나 방안2와 방안3도 동일하다.
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(1) 부채적정성 평가제도 활용

현행의 부채적정성 평가제도(책임준비금 적정성 평가제도)를 기초로 현행의 

준비금제도를 보완하여 운영하는 방법을 생각해 볼 수 있다. 이 경우에는 향후의 

IFRS4 2단계, Solvency II 등을 고려하여 감독목적을 달성할 수 있도록 방법론 및 가

정의 설정 방법을 추가적으로 연구하여 적용해야 할 것이다.

(2) 미국 PBR제도 검토

현행 제도에 대한 보완의 방법으로 해외의 감독회계 등의 변화 방향을 참고하

여 우리나라에 맞는 감독회계 등을 보완하는 방안이 있을 수 있다. 감독회계가 별

도로 명확히 분리되어 운용 중이고 과거의 Formula방식을 사용하면서 새로운 금

융환경에 적응하기 위하여 PBR을 개발하고 있는 미국의 사례를 참고해 볼 필요가 

있다21).

라. 대안(방안의 일정별 결합)

상기의 여러 방안 중에서 어느 방안을 선택할 지에 대한 의사결정도 필요하겠

지만 어느 방안을 결정함에 있어서 그것이 최종 방안이 아닌 경우에는 최종 지향

점(예를 들어 방안1 등)을 목표로 추진 일정에 의한 단계적 접근이 필요할 수 있

다. 즉, 상기의 각 방안에 대하여 추진 일정 등을 고려한 대안의 마련도 필요하다.

이러한 측면에서 예를 들어 다음과 같은 대안을 생각해 볼 수 있을 것이다. 여

기서 대안은 앞에서 고찰한 방안들의 일정별 결합을 의미한다. 

21) 자세한 내용은 오창수 외, “IFRS4 도입에 따른 주요이슈 및 감독제도 운영방안”, 한국

계리학회, 2014. 11, pp. 81-99, pp. 145-176 참조.



IFRS4 도입에 따른 보험감독제도 운영방안 203

(1) 대안1(방안1)

대안1은 도입 부담은 되지만 방안1을 실제적인 대안으로 사용하는 것이다. 물

론 실제적으로는 이 대안뿐만 아니라 다른 대안의 경우에도 제도의 도입 및 정착

까지 현재 제도를 일정 기간 동안 병행 시행 등이 필요할 수도 있을 것이다.

(2) 대안2(방안2 → 방안1)

대안2는 방안1을 지향점으로 하고 방안2를 통하여 감독회계는 신평가방식을 

도입하고 지급여력제도는 현 RBC제도를 우선 보완하여 운용하다가 신 지급여력

제도로 이행해 가능 대안이다.

(3) 대안3(방안3의 단계적 일정 → 방안2 → 방안1)

대안3은 감독회계에 있어서 신평가방식을 도입하되 현실적 부담을 고려하여 

단계적 적용을 하는 것이고, 지급여력도 방안2와 같이 현 RBC 제도를 보완하여 운

용하다가 일정을 가지고 방안2와 방안1로 이행하는 대안이다.

(4) 대안4(방안4 → 대안3)

대안4는 감독회계나 지급여력제도에 있어서 현재의 제도를 기반으로 보완하여 

사용하다가 일정을 정하여 대안3이나 기타의 방안으로 이행하는 대안이다.

(5) 대안5(기타)

이 밖에도 도입 당시의 현실적 어려움을 고려하여 상기의 방안들을 조합하면서 

일정 대안을 마련할 수 있을 것이다. 하지만 변화의 방향을 볼 때 어느 경우이든 
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 3이원 방식 Cash-Flow방식

이론적 배경 수지상등원칙 현금흐름(Cash Flow)

계산방식
Formula식 

(기수표 사용)

실제 현금흐름

(기수표 미사용)

가격

변수

이율

(할인율)

예정이율

(주로 표준이율 사용)
투자수익률 + Risk Premium

사업비율
신계약비/유지비/수금비로 

구분(규정에 의해)

실제 목적에 따라 구분하여

회사 실제사업비 집행구조에

따라 부가

위험률 표준(자사)위험률
회사별 실제위험률 

 + 계리적 판단

투자이익률 - 자산운용전략과 시장상황 반영

유지율 -
회사별 실제유지율

+ 계리적 판단

가입속성
가입조건별(성, 연령 등) 

수익성 상이

가입조건과 상관없이 동일 

수익성도 가능

재보험 - 보험가격에 반영

<표 6> 3이원 방식과 Cash-Flow방식 비교

방안1이나 방안6 등 지향점을 염두에 두고 움직이게 될 것으로 보인다. 구체적인 

지향점이 되는 제도는 향후 해외사례 등을 참고하여 결정해 나가면 될 것이다.

3. 보험부채평가제도와 지급여력제도 운영방안(2)

가. 현금흐름방식 보험료산출체계(Cash Flow Pricing) 개요

기존의 3이원방식의 보험료산출방식은 보험상품의 복잡화 및 다양화, 그리고 

국제회계기준 도입 등 보험환경의 변화 속에서 그 한계를 나타났다. 이에 보험료 

산출에 대한 자율성을 높이고, 이익관리를 선진화하면서 IFRS도입 등과 같은 국제

적 보험환경에 적극 대응하기 위해 현금흐름방식 보험료산출체계(CFP)가 도입되

었다22). 

22) 우리나라 현금흐름보험료방식의 도입을 제안한 다음 논문을 참조. 오창수, “자산할당

방법을 이용한 보험료산출에 관한 연구”, 보험학회지, 제71집, 한국보험학회, 2005. 8.
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판매규모 - 필요시 반영

수익성지표 가격 산출 후 사후분석 보험가격 결정의 판단지표

보증Risk 3이원의 보수적 설정으로 고려
합리적 산출을 통해 보험가격

에 반영가능

기타 가정 고려할 수 없음
상품/채널별 특이성 대한 검증 

후 가격에 반영 가능

제도

측면

책임준비금 표준책임준비금 표준책임준비금

해약환급금 책임준비금 - 해약공제금
최저해약환급금 규정 내에서

자유롭게 설정(급부개념)

이원분석 규정상 분석 및 보고 경영상 필요에 따라 분석

계약자배당 이원별 배당
자산할당방식으로 자율결정

(통합배당)

나. Pricing을 고려한 보험감독제도 운영방안

향후 감독제도 운영방안을 구상함에 있어서, 앞서 살펴본 ‘보험부채평가제도와 

지급여력제도 운영방안(1)’의 각종 방안을 구성하는 감독회계 및 지급여력제도에 

추가하여 우리나라의 보험료산출제도(Pricing)도 포함하여 전체적인 관점에서 접

근하는 것이 필요하다. 향후 부채평가의 방법이 현금흐름에 기초하여 평가되는 

것이 기본방향이므로 보험료산출도 현금흐름에 기초하여 산출되는 것이 필요할 

것이므로 현금흐름보험료 산출체계의 활성화가 절대적으로 필요할 것이다. 따라

서 <그림 4>와 같이 도입방안별로 현금흐름방식 보험료산출체계(CFP)도 동시에 

활성화시키는 방안도 고려하여야 보험감독제도의 체계적 운영방안이 완성될 것

으로 보인다.
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구분 방안1 방안2 방안3 방안4

감독

회계

(부채 

평가)

신 평가방식 신 평가방식

신 평가방식 현 평가방식

(단계적 적용) 보완

지급

여력

제도

신 지급여력

제도

현 RBC제도 현 RBC제도 현 RBC제도

보완 보완 보완

Pricing CFP CFP CFP
CFP

+ (3이원)

구분 방안5 구분 방안6

감독

회계

=일반

회계

신 평가방식

지급

여력

제도

부채평가

지급여력

제도
지급

여력

제도

신 지급여력

제도

Pricing CFP Pricing CFP

<그림 4> 감독회계 및 지급여력제도 도입방안 
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V. 보험계리제도 운영방안23)

1. 해약환급금제도 운영방안

IFRS4 2단계가 적용되면 공정가치 또는 시장가치를 반영하여 부채를 평가해야 

한다. 현행 국내 해약환급금제도는 순보험료식 보험료적립금을 산출하고 미상각

신계약비를 공제하는 산출식으로 계산하고 있다. 감독회계에서 IFRS4 2단계의 보

험부채 평가방식을 준용할 것인지, 아니면 별도의 감독목적의 보험부채 평가방식

을 도입할 것인지에 따라 해약환급금제도도 변할 수밖에 없을 것이다. 

해약환급금제도는 현행과 같이 해약환급금 산식을 유지하기 위해서는 해약환

급금 계산을 위한 보험료적립금을 어떻게 규정할 것인지에 대한 검토가 필요하

다. 물론, 감독회계 목적을 위해 현행과 다르게 보험부채 평가방법이 변경된다면 

해약환급금 산식 구조가 바뀔 수도 있을 것이다. 

가. 1안(현행 해약환급금 산출식 유지 및 보완)

현금흐름을 이용한 보험료 산출과 감독목적의 보험부채 평가방식의 변화24)가 

발생할 경우 현행 해약환급금 산출식을 유지하기 위해서는 순보험료식 계약자적

립금의 재계산이 필요하다. 즉, “현금흐름방식 보험료 산출 또는 변화된 준비금산

출”에서는 안전할증이 없는 최적가정을 적용하기 때문에, 이와는 다른 예정위험

률과 예정이율을 기초로 하는 “해약환급금 계산을 위한 순보험료”를 새롭게 정의

하여야 한다. 현행의 3이원방식에서는 장래 보장급부 및 순보험료를 최선가정 부

분과 안전할증 부분을 반영하여 계산하고 있다. 따라서 안전할증이 없는 최적가

정을 그대로 사용할 경우 보장급부 및 순보험료가 현행 3이원방식보다 작게 나타

날 수 있고, 이 경우 현행 해약환급금 산출식을 그대로 유지하면서 해약환급금을 

23) 오창수외 3인, “IFRS4 도입에 따른 주요 이슈 및 감독제도 운영방안”, 한국계리학회, 

2014. 11를 참조하여 작성하였다.

24) IFRS4의 보험부채와 동일 또는 현행 순보험료식 계약자적립금과는 다른 별도의 감독

목적의 보험부채 평가방식의 도입 등.
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산출한다면 현행보다 해약환급금이 작아질 수 있다. 이를 해결하기 위해 현금흐

름 보험료산출 또는 부채평가의 기대이익과 위험조정의 미실현 부분을 해약환급

금에 추가하는 방안에 대한 검토가 필요할 것으로 보인다. 

또 다른 방법으로는 계산기초율은 현행 해약환급금 산출시 감독규정에서 정한 

기초율을 그대로 유지하는 것이다. 장래지출 및 순보험료 계산에 적용되는 위험

률(표준/참조), 투자수익률(예정이율)에 대한 현행 감독규정을 그대로 적용하는 

방법이다.

이와 더불어 보험부채 평가방식과 무관하게 개선이 필요한 부분도 있다. 현행 

감독규정은 전통형상품의 해약환급금 산출방법에 대해서만 구체적으로 정하고 

있고, 금리연동형과 같이 부리·적립하는 상품(공시이율, 변액 등)에 대하여는 구

체적인 규정이 없는 실정이다. 따라서 IFRS4 2단계 도입과 맞물려 감독규정의 재정

비가 불가피할 것이며, 이 때 외국의 최저해약환급금 규정을 참고하여 상품구분

(장래법 또는 과거법)에 따른 별도의 최저해약환급금 규정을 반영할 필요가 있다.

 

나. 2안(최저해약환급금을 감독규정에서 별도로 정하는 방식)

보험료산출이나 부채평가에서 적용된 가정과는 무관하게 최저해약환급금 계

산에 관한 사항을 감독규정에서 정하는 방법이다. 계약자에 지급되는 최저해약환

급금을 규정하고 그 이상 지급하는 것에 대한 명시적 규정을 하지 않는 것이다. 

해약환급금은 회사가 정한 기초율과 비용을 고려하여 합리적으로 계산하도록 하

고 해약환급금 산출을 위한 적립금 계산방법 및 비용공제에 대해서 감독당국이 

일반적인 원칙을 정하는 방안이다. 

해약환급금 계산기초율에 대해서는 회사가 공시하도록 하며, 해약 시 공제대상

이 되는 비용의 특성 및 한도는 감독규정에서 정할 수 있을 것이다. 감독당국은 

계약자간 형평성을 제고할 수 있는 해약공제가 되도록 해약공제의 원칙을 정하

고, 회사는 감독규정이 정하는 비용에 대한 원칙과 범위 내에서 해약공제를 적용

하고 이에 대한 내용을 공시해야 한다. 다만, 신계약비 공제기간 등에 대한 기준 

마련은 여전히 필요할 것으로 보인다.
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계정과목 금액

I. 보험계약수입(Insurance contracts revenue)

    1. 예상 지급보험금 및 비용(Expected claims and expenses)

    2. 계약서비스마진의 변동(Change in contractual service margin)

    3. 위험조정의 변동(Change in risk adjustment)

II. 지급보험금 및 비용(Claims and expenses) 

III. 영업손익(Operating(Underwriting) result) (Ⅲ = Ⅰ-Ⅱ)

IV. 투자이익(Investment income)

V. 보험부채에 대한 이자비용(Interest on insurance liability)

VI. 투자손익(Investment result) (Ⅵ = Ⅳ-Ⅴ)

VII. 당기손익(Profit or loss) 

VIII. 기타포괄손익(보험부채에 대한 할인율 변동효과)

IX. 당기포괄손익

<표 7> IFRS4 2단계 공개초안에 의한 포괄손익계산서 양식

2. 손익분석제도 운영방안

가. IFRS4 2단계 도입에 따른 손익 및 손익계산서 변화

IFRS4 2단계가 도입되면 기본적으로 4 Building Block Approach에 의한 보험부채

의 측정방법론의 변화와 관련 수익인식 개념, 손익계산서 표시 방법 등이 변화되

어 손익의 인식패턴 및 포괄손익계산서의 표시 방법도 변화될 것이다. 따라서, 향

후 보험회사에 대한 손익분석은 IFRS4에 의한 포괄손익계산서 및 표시방법에 기

초해서 수행될 것이다.

IFRS4 2단계 공개초안에 따르면 손익계산서는 <표 7>25)에서 보는 바와 같이 당

기손익의 변동요소 및 기타포괄손익의 구성요소 등에서 변화가 있게 된다.

25) 여기에서는 IFRS4 2단계를 중심으로 분석하는 것이므로 손익계산서의 형태를 단순화

하여 표시하였다.
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(1) 당기순이익 구성요소

IFRS4 2단계의 손익계산서의 손익은 크게 보아 보험회사의 영업손익

(Operating(underwriting) result)과 투자손익(Investment result)으로 구분될 수 있다. 

영업손익은 보험계약수입(Insurance contracts revenue)과 실제발생보험금 및 사

업비 등으로 구성된다. 영업손익의 주요소인 보험계약수입은 예상지급보험금과 

예상사업비(Expected claims and expenses), 계약서비스마진의 변동(change in 

contractual service margin), 위험조정의 변동(change in risk adjustment) 등으로 구성

된다. 실제지급보험금 및 실제사업비(claims and expenses incurred)는 보험계약수

입에서 차감되어 영업손익을 구성하게 된다. 

수익인식패턴과 위험조정의 평가에 따라 계약서비스마진과 위험조정의 당기

변동이 수익으로 인식되고, 지급보험금 및 사업비는 실제와 예상 금액의 차이인 

경험조정이 영업손익의 구성요소가 된다. 이러한 수익인식의 차이 등으로 인하여 

실제 현재 사용하고 있는 감독목적의 손익분석의 양식이 국제회계기준과 유사한 

부분이 있다고 할지라도 실제 적용 내용에는 상당한 차이가 있을 것이다.

투자손익은 투자이익에서 보험부채에 대한 당기이자비용 등을 차감하여 구하

게 된다. 이 경우 보험부채에 대한 당기이자비용은 보험부채에 예정이자율 등을 

적용하여 이자비용을 계산한다. 이에 해당하는 이자비용은 앞서 언급한 바와 같

이 현재의 감독당국에 제출하는 손익계산서에서는 책임준비금 전입액에 포함되

어 있다고 볼 수 있다.

(2) 포괄손익계산서 구성요소

일반적인 IFRS의 구성요소와 별도로 IFRS4 2단계 수정 공개초안에 의하면 할인

율의 변동효과는 당기순이익의 구성요소가 아니라 포괄손익계산서의 기타포괄

손익에 반영된다. 
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나. IFRS4 2단계 도입시 손익분석 운영방안

앞서 살펴본 일반회계와 감독회계의 일원화/이원화 문제 및 감독회계의 방향성

에 따라서 일반회계와 감독회계의 손익분석은 그 형태가 다를 수도 있다. IFRS4에

서 제시하는 손익계산서의 형태가 손익을 원천별(보험영업손익과 투자손익)로 

구분하고 있고, 보험회사의 실제적인 손익을 잘 나타내고 있는 것으로 평가되기 

때문에 감독당국도 이러한 손익분석을 준용하는 것이 국제적인 기준으로 볼 경우

에도 필요할 것으로 보인다. 따라서 IFRS4에서 손익인식방법이 크게 바뀌는 점을 

고려하여 향후 감독회계에서도 손익분석은 IFRS4와 유사하게 구축하는 것이 바람

직할 것으로 보인다. 필요한 경우 IFRS4의 손익분석을 기초로 감독목적에 맞게 더 

세분할 수도 있을 것이다. 

3. 계약자배당제도의 운영방안

유배당 관련 배당제도 개선을 위해서는 우선적으로 배당보험과 무배당보험의 

가격결정방식을 고려해야 할 것이다. 배당을 결정하는 방법은 배당보험의 가격결

정방법에 따라 영향을 받을 것이므로 가격결정방법의 선택이 우선되어야 할 필요

가 있다.

가. 현행의 가격산출 유지 및 자산할당(asset share)26) 배당

배당보험의 보험료는 현행과 같이 3이원의 기초율에 보수적인 가정(안전할증)

을 통해 산출하는 방법으로 이는 배당보험 보험료는 배당을 통해 사후적으로 확

26) 자산할당(asset share)방법은 일정한 전제하에 각 보험계약으로 할당(분배)한 자산액을 

이용하여 보험회사의 자산형성에 대한 공헌도를 평가하는 방법이다. 자산할당은 일반

적으로 보험수리 상 동질로 인정되는 군단으로 구분한 보험계약으로부터 발생하는 현

금흐름을 실적에 의거한 운용이율, 사망률, 사업비, 효력상실해약률 등을 사용하여 계

산하고, 이로부터 산출한 순자산을 어느 시점에서 각 계약자(혹은 단위보유계약)에 할

당(귀속)시킨 계약의 지분 또는 공헌도를 말한다. 또, 자산할당에서 당해 계약의 책임

준비금을 차감한 값을 net asset share 또는 surplus라고 한다. net asset share는 사용되

는 모형에 따라 나름대로의 의미를 가지고 있으며 어떤 배당 의사결정에 사용될 수 

있다. 오창수·김경희, 최신보험수리학, 제3보정판, 박영사, 2015, pp. 1068-1073.
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정되므로 사전적으로 최선의 추정치에 의해 보험료를 산출하는 것은 큰 의미를 

가지지 않는다는 관점이다. 다만 현행의 3이원배당을 자산할당(asset share)을 활

용한 배당방식(배당률 결정 및 재원확인)으로 개선하는 방안이다. 자산할당(asset 

share)은 각 계약군단에서의 분배 가능액의 산정이나 각 군단 간에 공정하고 형평

성 있는 지급이 이루어지고 있는지의 여부를 검증하는 데 활용되는데, 이 경우 다

음 기배당소요액이 당년도말의 net asset share를 상회하고 있는지의 여부, 혹은 현

재와 동일한 환경의 가정하에 장래에도 동일한 배당률을 사용할 경우 지급능력에 

문제가 생길 우려는 없는지의 여부 등을 검증한다. 이것은 일본의 경우 보험업법 

관계법규 및 실무표준에서 구체적으로 규정하고 있는 활용법이다. 장점으로는 현

행 방식을 유지할 수 있기 때문에 보험사 부담이나 적용 가능성이 매우 높으며, 감

독회계의 준비금제도를 개선·변경하더라도 상대적으로 영향이 낮을 것이다. 

나. 상품개발 시 예상배당금을 결정하는 방식

배당보험의 보험료 산정시 “예상배당금 항목”을 별도로 고려하는 방법이다. 주

주지분과 계약자지분의 목표액을 각각 ‘Profit Margin과 예상배당금’ 항목으로 보험

료 산출시 반영하는데 이때 주주지분과 계약자지분에 대한 ‘예상배당금 : Profit 

Margin’27)은 회사가 보험료 결정시 다양하게 선택하여 결정하는 방법이다. 변경되

는 제도의 기본원칙은 모든 적용 기초율이 최선추정치로 반영되어야 할 것이며, 

이 경우 이익과 손실이 발생할 확률28)이 동일해짐에 따라 손실 기여도 역시 반영

할 필요가 있다. 가격 산정시 Profit Margin과 배당금에 대한 예측을 명시적으로 보

27) 현행 규정이 유지된다고 한다면 ‘예상배당금 : Profit Margin = 90 : 10’이 될 것이나, 유

배당보험 활성화 측면에서 보험사에 선택권을 부여하는 방안을 말함. 예를 들어, ‘예

상배당금 : Profit Margin = (50:50), (60:40), (70:30), (80:20), (90:10)’ 중 배당보험 보험가

격 결정시 회사가 선택하여 구분하여 계리하고 공시를 통해 소비자에게 계약 선택권

을 부여.

28) 현행은 예정기초율이 ‘최선추정치+안전할증’으로 구성되어 있고, “예정기초율과 실제기

초율”의 차이가 배당할당액을 결정하여 이익과 손실이 발생할 확률이 상이하나, 최적

가정 산출방식으로 보험료 산출이 변경될 경우 예정기초율은 ‘최선추정치’로 구성되어 

있고, “최선추정치와 실제치의 차이 + 예상배당금”의 크기가 배당할당액을 결정함에 

따라 이익과 손실이 발생할 확률이 동일할 것이다.
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험사가 선택하여 반영할 수 있다면 유배당보험의 판매 활성화에 도움이 될 것으

로 보인다. 그러나 새로운 방법 도입에 따른 규정개정 및 실무처리 방법 등에 대

한 많은 연구와 준비가 필요할 것으로 보인다.

다. 새로운 유배당보험상품 형태로의 전환

현행 배당제도와 무관하게 “이익배당(가칭)” 방식의 새로운 보험상품 형태로 패

러다임을 전환하는 것이다. 현금흐름 원천별로 손익기여도를 측정하여 계약자와 

주주간에 사전에 정한 비율로 이익을 배당하는 구조를 말한다. 즉, 상품개발 및 

보험료 산출 시점에서 ‘주주 : 계약자’ 배분비율29)을 사전에 설정하는 방식이다. 

현금흐름 원천은 운용자산이익률, 위험률, 사업비율, 해지율 등이 있으며, 상품

개발 당시 예측했던 현금흐름과 실제 경험치를 비교하여 손익기여도를 측정하고 

초과성과의 일부를 보너스 또는 기타 다른 형태로 계약자에게 되돌려 주는 방식

이다. 운용자산이익률의 경우, 현행 무배당금리연동형보험과 같이 공시이율을 회

사의 자산이익률과 시중금리를 가중 평균한 ‘공시기준이율의 80% ~ 120%’를 적용

하는 상품은 회사의 자산이익률의 일부를 계약자에게 사전 배당하는 것으로 볼 

수 있다. 위험률과 사업비율의 경우도 상품개발 당시 위험률 및 사업비율의 최적

가정치보다 이익이 발생한 경우 손익기여도의 일정비율을 적용하여 계약자적립

금에 보너스로 환입하거나 차년도 보험료를 할인하는 것이다. 해지율의 경우도 1

차년도 해지를 하지 않을 경우 계약유지에 따른 손익기여도를 고려하여 일정금액

(보험료의 xx%)을 보너스로 하여 계약자적립금에 환입하거나 차년도 보험료를 할

인한다.

 반면, 손실 발생 시에는 이익 발생시와 동일한 비율로 주주와 계약자간 손실부

담이 필요하며, 사전에 최저보증옵션을 별도로 설정한 경우에는 옵션에 따라 주

주가 전액(상당부분) 부담도 가능할 것이다. 손익 기여도 측정을 투명하게 하기 

위해 기여도 측정방법을 명확히 하고 주기적인 공시를 통해 계약자 이해가 쉽도

29) 이익 배분비율은 회사가 자유롭게 설정하고 별도 계정 처리를 통해 해당 상품군별 손

익계산서의 이익을 주주와 계약자가 상품개발 판매시 정한 배분비율로 공유. 
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록 하는 절차들이 선행되어야 할 것이다.

이 방법은 배당관련 규정과 무관하게 상품설계 형태로 실질적인 배당을 전환하

는 것으로 다양한 상품개발이 가능하고 보험사와 계약자간 이익을 공유하는 형태

로 장기적으로 보험산업에 대한 긍정적 인식제고에 도움이 될 것으로 보인다. 또 

이 방법은 국제회계기준과 일관성 있는 제도운영이 가능할 것으로 보인다.

VI. 결언

IFRS4 2단계가 도입될 경우 가장 크게 영향이 있을 것으로 보이는 분야는 부채

평가부분일 것이다. 현행 보험부채의 평가방식은 보험료 산출시의 가정을 사용하

여 산출하므로 매 보고기간마다 다른 가정을 사용하지 않는다. 그러나 IFRS4 2단

계 수정된 공개초안에 따르면 이행현금흐름(fulfillment cash flow)의 각 요소는 매 

보고기간 마다 재측정되며, 해당 보험회사의 측정 시점의 최적 가정을 사용하여 

산출하게 되므로 평가에 사용되는 경제적 가정 및 계리적 가정은 모두 lock-out방

식의 가정을 사용해야 한다. 이러한 부채평가방법의 변화에 따라 향후 감독당국

이 규정하는 부채평가방법도 큰 변화가 예상되고 있다. 본 논문은 이러한 변화에 

맞추어서 감독회계 상의 부채평가방법에 대하여 고찰하고 이에 따른 감독제도 운

영방안을 여러 가지 측면에서 고찰하였다.

본 논문에서는 IFRS4의 보험부채 평가방법의 개략적인 구조와 SolvencyⅡ의 개

요를 2장에서 우선 고찰하였다. IFRS4 2단계는 원칙중심의 회계기준으로서 기본

적인 원칙만을 제시할 뿐 실무적용을 위한 세부기준을 제시하지 않고 있기 때문

에 현재의 규정중심 책임준비금 산출체계와는 상당한 차이가 존재한다. 국제회계

기준에서는 이러한 적용방안들을 구체적으로 제시하지는 않지만 감독목적의 부

채평가에서는 회사간 보험부채 평가 금액의 신뢰성 및 비교가능성 확보를 위하여 

평가방안들의 표준화가 필요할 것으로 판단된다. 

본 논문의 제3, 4, 5장에서는 IFRS4 2단계가 도입될 경우 감독제도 운영방안에  
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대하여 고찰하였다. 감독제도 운영방안은 감독회계 운영방안, 부채평가제도와 지

급여력제도 운영방안 및 보험계리제도의 운영방안 등으로 나누어 고찰하였다. 감

독회계의 운영방안에서는 회계제도의 개요, 감독회계를 지급여력제도에 통합, 감

독회계와 일반회계의 일원화, 감독회계와 일반회계의 이원화로 나누어서 살펴보

았다. 본 연구에서는 감독회계와 일반회계의 이원화를 기준으로 하여 감독제도의 

체계적 운영방안 1-4를 제시하였으며 세부방안들도 제시하였다. 감독회계와 일반

회계의 일원화와 지급여력제도에 통합하는 안에 대하여는 간략히 고찰하였다. 본 

연구에서 감독제도의 체계적 운영방안들은 보험부채평가와 지급여력제도의 일

관성을 구축하는 방향으로 모든 안들이 제시되었다. 현행 책임준비금제도와 지급

여력제도가 일관성이 부족한 것을 고려할 때 향후 감독제도의 변화의 방향은 보

험부채평가제도와 지급여력제도가 일관성을 갖도록 하여야 할 것이며 더 나아가 

보험료산출제도, 보험부채평가제도 및 지급여력제도가 일관성을 갖도록 감독제

도가 운영되는 것이 바람직할 것이다. 본 논문은 그러한 커다란 원칙하에서 감독

제도 운영방안들을 제시하였고 향후 우리나라 감독제도가 그러한 방향으로 나아

가는데 기초자료가 될 것으로 판단된다.

IFRS4 2단계의 도입에 따른 감독제도의 변화는 한국 보험감독역사에서 그동안 

경험해 보지 못한 가장 커다란 변화일 것으로 판단된다. 이러한 제도 변화를 슬기

롭게 대처한다면 우리나라 보험감독제도와 보험계리제도가 국제적 수준의 제도

로 발전될 것으로 기대한다. 
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Abstract 

  There will be great change in the valuation of insurance liability with 

the introduction of IFRS4. IFRS4 used in GAAP will lead the 

fundamental change of valuation of liability in SAP and solvency 

margin system. In Korea, GAAP and SAP in insurance field are 

currently substantively same. However, introduction of IFRS4 may cause 

hardship to continue current unification of accounting system. It will be 

necessary to set up the relationship between GAAP and SAP. 

  While the valuation method of liability is changing, the change of 

solvency margin system should be consistent with the liability system 

because current RBC is not consistent with IFRS4 liability system. As 

most of the actuarial provisions are influenced by the valuation method 

of liability, calculation of surrender cash value and profit and loss are 

also expected to change. 

  In this paper, the international standards of valuation of liability and 

solvency margin are introduced. Based on these standards, this paper 

proposes the reasonable setup of the accounting system of GAAP and 

SAP, valuation methods of insurance liability, consistent solvency margin 

system, and related actuarial supervisory provisions.

※ Key words: IFRS4, Valuation of Liability, Solvency Margin



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
    /AgencyFB-Bold
    /AgencyFB-Reg
    /ahn2006-B
    /ahn2006-L
    /ahn2006-M
    /Algerian
    /AmiR-HM
    /Arial-Black
    /Arial-BoldItalicMT
    /Arial-BoldMT
    /Arial-ItalicMT
    /ArialMT
    /ArialNarrow
    /ArialNarrow-Bold
    /ArialNarrow-BoldItalic
    /ArialNarrow-Italic
    /ArialRoundedMTBold
    /ArialUnicodeMS
    /BaskOldFace
    /Batang
    /BatangChe
    /Bauhaus93
    /BellMT
    /BellMTBold
    /BellMTItalic
    /BerlinSansFB-Bold
    /BerlinSansFBDemi-Bold
    /BerlinSansFB-Reg
    /BernardMT-Condensed
    /BlackadderITC-Regular
    /BodoniMT
    /BodoniMTBlack
    /BodoniMTBlack-Italic
    /BodoniMT-Bold
    /BodoniMT-BoldItalic
    /BodoniMTCondensed
    /BodoniMTCondensed-Bold
    /BodoniMTCondensed-BoldItalic
    /BodoniMTCondensed-Italic
    /BodoniMT-Italic
    /BodoniMTPosterCompressed
    /BookAntiqua
    /BookAntiqua-Bold
    /BookAntiqua-BoldItalic
    /BookAntiqua-Italic
    /BookmanOldStyle
    /BookmanOldStyle-Bold
    /BookmanOldStyle-BoldItalic
    /BookmanOldStyle-Italic
    /BookshelfSymbolSeven
    /BradleyHandITC
    /BritannicBold
    /Broadway
    /BrushScriptMT
    /Calibri
    /Calibri-Bold
    /Calibri-BoldItalic
    /Calibri-Italic
    /CalifornianFB-Bold
    /CalifornianFB-Italic
    /CalifornianFB-Reg
    /CalisMTBol
    /CalistoMT
    /CalistoMT-BoldItalic
    /CalistoMT-Italic
    /Cambria
    /Cambria-Bold
    /Cambria-BoldItalic
    /Cambria-Italic
    /CambriaMath
    /Candara
    /Candara-Bold
    /Candara-BoldItalic
    /Candara-Italic
    /Castellar
    /Centaur
    /Century
    /CenturyGothic
    /CenturyGothic-Bold
    /CenturyGothic-BoldItalic
    /CenturyGothic-Italic
    /CenturySchoolbook
    /CenturySchoolbook-Bold
    /CenturySchoolbook-BoldItalic
    /CenturySchoolbook-Italic
    /Chiller-Regular
    /ColonnaMT
    /ComicSansMS
    /ComicSansMS-Bold
    /Consolas
    /Consolas-Bold
    /Consolas-BoldItalic
    /Consolas-Italic
    /Constantia
    /Constantia-Bold
    /Constantia-BoldItalic
    /Constantia-Italic
    /CooperBlack
    /CopperplateGothic-Bold
    /CopperplateGothic-Light
    /Corbel
    /Corbel-Bold
    /Corbel-BoldItalic
    /Corbel-Italic
    /CourierNewPS-BoldItalicMT
    /CourierNewPS-BoldMT
    /CourierNewPS-ItalicMT
    /CourierNewPSMT
    /CurlzMT
    /Daum_Regular
    /DoKdo
    /DoKdoDingBat
    /Dotum
    /DotumChe
    /EdwardianScriptITC
    /Elephant-Italic
    /Elephant-Regular
    /EngraversMT
    /ErasITC-Bold
    /ErasITC-Demi
    /ErasITC-Light
    /ErasITC-Medium
    /EstrangeloEdessa
    /ExpoM-HM
    /FelixTitlingMT
    /FootlightMTLight
    /ForteMT
    /FranklinGothic-Book
    /FranklinGothic-BookItalic
    /FranklinGothic-Demi
    /FranklinGothic-DemiCond
    /FranklinGothic-DemiItalic
    /FranklinGothic-Heavy
    /FranklinGothic-HeavyItalic
    /FranklinGothic-Medium
    /FranklinGothic-MediumCond
    /FranklinGothic-MediumItalic
    /FreestyleScript-Regular
    /FrenchScriptMT
    /FZSY--SURROGATE-0
    /Garamond
    /Garamond-Bold
    /Garamond-Italic
    /Gautami
    /Georgia
    /Georgia-Bold
    /Georgia-BoldItalic
    /Georgia-Italic
    /Gigi-Regular
    /GillSansMT
    /GillSansMT-Bold
    /GillSansMT-BoldItalic
    /GillSansMT-Condensed
    /GillSansMT-ExtraCondensedBold
    /GillSansMT-Italic
    /GillSans-UltraBold
    /GillSans-UltraBoldCondensed
    /GloucesterMT-ExtraCondensed
    /GoudyOldStyleT-Bold
    /GoudyOldStyleT-Italic
    /GoudyOldStyleT-Regular
    /GoudyStout
    /Gulim
    /GulimChe
    /Gungsuh
    /GungsuhChe
    /H2bulB
    /H2gprM
    /H2gsrB
    /H2gtrE
    /H2gtrM
    /H2hdrM
    /H2mjrE
    /H2mjsM
    /H2mkpB
    /H2porL
    /H2porM
    /H2sa1M
    /H2supE
    /H2supL
    /H2wulE
    /HaansoftBatang
    /HaansoftDotum
    /Haettenschweiler
    /HarlowSolid
    /Harrington
    /HeadlineR-HM
    /HighTowerText-Italic
    /HighTowerText-Reg
    /HMKBP
    /HMKBS
    /HYbdaL
    /HYbdaM
    /HYbsrB
    /HYcysM
    /HYdnkB
    /HYdnkM
    /HYGoThic-Bold
    /HYgprM
    /HYGraPhic-Bold
    /HYgsrB
    /HYgtrE
    /HYhaeseo
    /HYHaeSo-Medium
    /HYHeadLine-Bold
    /HyhwpEQ
    /HYkanB
    /HYkanM
    /HYKHeadLine-Bold
    /HYKHeadLine-Medium
    /HYmjrE
    /HYmprL
    /HYMyeongJo-Bold
    /HYMyeongJo-Medium
    /HYMyeongJo-Ultra
    /HYnamB
    /HYnamL
    /HYnamM
    /HYporM
    /HYRGoThic-Bold
    /HYRGoThic-Medium
    /HYsanB
    /HYSinMun-MyeongJo
    /HYSinMyeongJo-Medium
    /HYsnrL
    /HYSooN-MyeongJo
    /HYsupB
    /HYsupM
    /HYtbrB
    /HYwulB
    /HYwulM
    /HYYeatGul-Medium
    /Impact
    /ImprintMT-Shadow
    /InformalRoman-Regular
    /Jokerman-Regular
    /JuiceITC-Regular
    /Kartika
    /KristenITC-Regular
    /KunstlerScript
    /Latha
    /LatinWide
    /LucidaBright
    /LucidaBright-Demi
    /LucidaBright-DemiItalic
    /LucidaBright-Italic
    /LucidaCalligraphy-Italic
    /LucidaConsole
    /LucidaFax
    /LucidaFax-Demi
    /LucidaFax-DemiItalic
    /LucidaFax-Italic
    /LucidaHandwriting-Italic
    /LucidaSans
    /LucidaSans-Demi
    /LucidaSans-DemiItalic
    /LucidaSans-Italic
    /LucidaSans-Typewriter
    /LucidaSans-TypewriterBold
    /LucidaSans-TypewriterBoldOblique
    /LucidaSans-TypewriterOblique
    /LucidaSansUnicode
    /MagicR-HM
    /Magneto-Bold
    /MaiandraGD-Regular
    /MalgunGothicBold
    /MalgunGothicRegular
    /Mangal-Regular
    /MaturaMTScriptCapitals
    /MDAlong
    /MDArt
    /MDEasop
    /MDGaesung
    /MDSol
    /MHunmin
    /MicrosoftSansSerif
    /MingLiU
    /Mistral
    /Modern-Regular
    /MoebiusKorea-Bold
    /MoebiusKorea-Regular
    /MoeumTR-HM
    /MonotypeCorsiva
    /MS-Gothic
    /MS-Mincho
    /MSOutlook
    /MS-PGothic
    /MS-PMincho
    /MSReferenceSansSerif
    /MSReferenceSpecialty
    /MS-UIGothic
    /MVBoli
    /NanumGothic
    /NanumGothicBold
    /NanumGothicExtraBold
    /NanumMyeongjo
    /NanumMyeongjoBold
    /NanumMyeongjoExtraBold
    /NewGulim
    /NiagaraEngraved-Reg
    /NiagaraSolid-Reg
    /NSimSun
    /OCRAbyBT-Regular
    /OCRAExtended
    /OCRB10PitchBT-Regular
    /OldEnglishTextMT
    /Onyx
    /PalaceScriptMT
    /PalatinoLinotype-Bold
    /PalatinoLinotype-BoldItalic
    /PalatinoLinotype-Italic
    /PalatinoLinotype-Roman
    /Papyrus-Regular
    /Parchment-Regular
    /Perpetua
    /Perpetua-Bold
    /Perpetua-BoldItalic
    /Perpetua-Italic
    /PerpetuaTitlingMT-Bold
    /PerpetuaTitlingMT-Light
    /Playbill
    /PMingLiU
    /PoorRichard-Regular
    /Pristina-Regular
    /PyunjiR-HM
    /Raavi
    /RageItalic
    /Ravie
    /RixHeadB
    /RixHeadM
    /RixMGoB
    /RixMGoM
    /RixMMjM
    /Rockwell
    /Rockwell-Bold
    /Rockwell-BoldItalic
    /Rockwell-Condensed
    /Rockwell-CondensedBold
    /Rockwell-ExtraBold
    /Rockwell-Italic
    /SandJg
    /SandKm
    /SandSm
    /SanDsM
    /SandTg
    /SandTm
    /ScriptMTBold
    /SegoeUI
    /SegoeUI-Bold
    /SegoeUI-BoldItalic
    /SegoeUI-Italic
    /SeoulHangangL
    /SeoulHangangM
    /SeoulNamsanB
    /SeoulNamsanEB
    /SeoulNamsanL
    /SeoulNamsanM
    /SeoulNamsanvert
    /ShowcardGothic-Reg
    /Shruti
    /SimHei
    /SimSun
    /SimSun-PUA
    /SnapITC-Regular
    /Stencil
    /Sylfaen
    /SymbolMT
    /TaeM
    /Tahoma
    /Tahoma-Bold
    /TempusSansITC
    /TimesNewRomanPS-BoldItalicMT
    /TimesNewRomanPS-BoldMT
    /TimesNewRomanPS-ItalicMT
    /TimesNewRomanPSMT
    /TimesNRCyrMT
    /TimesNRCyrMT-Inclined
    /Trebuchet-BoldItalic
    /TrebuchetMS
    /TrebuchetMS-Bold
    /TrebuchetMS-Italic
    /TSTNamr
    /TSTPenC
    /Tunga-Regular
    /TwCenMT-Bold
    /TwCenMT-BoldItalic
    /TwCenMT-Condensed
    /TwCenMT-CondensedBold
    /TwCenMT-CondensedExtraBold
    /TwCenMT-Italic
    /TwCenMT-Regular
    /Verdana
    /Verdana-Bold
    /Verdana-BoldItalic
    /Verdana-Italic
    /VinerHandITC
    /Vivaldii
    /VladimirScript
    /Vrinda
    /Webdings
    /Wingdings2
    /Wingdings3
    /Wingdings-Regular
    /Woori-Light
    /Woori-Regular
    /YDIBirdB
    /YDIBirdM
    /YDIBlueEB
    /YDIHoopB
    /YDIHoopL
    /YDIHsangIIM
    /YDIMokL
    /YDIMokM
    /YDISmileB
    /YDISmileM
    /YDISprIIB
    /YDISprIIL
    /YDISprIIM
    /YDISumB
    /YDISumL
    /YDISumM
    /YDIWinIIB
    /YDIWinIIL
    /YDIWinIIM
    /YDIWriSin
    /YDIYGO320
    /YDIYGO330
    /YDIYGO340
    /YDIYMjO220
    /YDIYMjO240
    /YDIYMjO320
    /YDIYSin
    /YetR-HM
    /YjBACDOOBold
    /YJBELLAMedium
    /YJBLOCKMedium
    /YJBONMOKGAKMedium
    /YjBUTGOTLight
    /YjCHMSOOTBold
    /YjDOOLGIMedium
    /YjDWMMOOGJOMedium
    /YjGABIBold
    /YjGOTGAEMedium
    /YjINITIALPOSITIVEMedium
    /YJINJANGMedium
    /YjMAEHWASemiBold
    /YjNANCHOMedium
    /YjSHANALLMedium
    /YjSOSELSemiBold
    /YjTEUNTEUNBold
    /YjWADAGMedium
    /ZWAdobeF
  ]
  /NeverEmbed [ true
    /AmeriGarmnd-BT
    /AmeriGarmnd-BTBold
    /AmeriGarmnd-BTBoldItalic
    /AmeriGarmnd-BTItalic
    /Baskerville-BT
    /BernhardFashion-BT
    /Blippo-BlkBT
    /Bodoni-BdBT
    /Bodoni-BdBTItalic
    /Bodoni-BkBT
    /Bodoni-BkBTItalic
    /BroadwayEngraved-BT
    /BrushScript-BT
    /CentSchbook-BT
    /CentSchbook-BTBold
    /CentSchbook-BTBoldItalic
    /CentSchbook-BTItalic
    /CommercialScript-BT
    /Cooper-BlkBT
    /Cooper-BlkBTItalic
    /Courier10-BTBold
    /Courier10-BTBoldItalic
    /DomCasual-BT
    /Freehand591-BT
    /FuturaBlack-BT
    /GoudyOlSt-BT
    /GoudyOlSt-BTBold
    /GoudyOlSt-BTBoldItalic
    /GoudyOlSt-BTItalic
    /Hobo-BT
    /Liberty-BT
    /MBatang
    /MDotum
    /MGungHeulim
    /MGungJeong
    /MJemokBatang
    /MJemokGothic
    /MSugiHeulim
    /MSugiJeong
    /MurrayHill-BdBT
    /Newtext-BkBT
    /OCR-A-BT
    /OCR-B-10-BT
    /Orator10-BT
    /Orbit-B-BT
    /ParkAvenue-BT
    /Stencil-BT
    /Swis721-BT
    /Swis721-BTItalic
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages false
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<

    /BGR <>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000500044004600206587686353ef901a8fc7684c976262535370673a548c002000700072006f006f00660065007200208fdb884c9ad88d2891cf62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef653ef5728684c9762537088686a5f548c002000700072006f006f00660065007200204e0a73725f979ad854c18cea7684521753706548679c300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>
    /GRE <>

    /HRV <>
    /HUN <>
    /ITA <>
    /JPN <>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken voor kwaliteitsafdrukken op desktopprinters en proofers. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /RUS <>
    /SKY <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /UKR <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents for quality printing on desktop printers and proofers.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020b370c2a4d06cd0d10020d504b9b0d1300020bc0f0020ad50c815ae30c5d0c11c0020ace0d488c9c8b85c0020c778c1c4d560002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /NoConversion
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /NA
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure true
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /NA
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /LeaveUntagged
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


