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미국 증권회사 컴플라이언스 프로그램의 이론적 배경과 특징

이 정 숙
삼성증권 상무 실장( /Compliance )

초 록【 】
회사가 처할 수 있는 여러 가지 위험의 통제 또는 효용 대비 위험의 최소화를 위한 노력인
위험관리 도 이윤추구를 위한 수단의 하나이다 금융기관들은 당해 회사(Risk Management) .
가 처할 수 있는 위험 중 법률위험 에 대하여 예전에는 주로 사후조치에 급급하(Legal Risk)
였으나 이제는 업무 초기에 문제제기 및 검토를 통하여 법률위험을 사전에 억제하려는 단,
계로 발전하여 왔고 이러한 단계에서는 핵심의사결정에 대한 법적 피드백이 필수적이다, .
한편 지난 년 증권거래법 등 각종 금융업에 관한 법률이 개정되면서 내부통제제도와, 2000
준법감시 제도가 등장하게 되었다 준법감시제도의 핵심은 기업의 모든 업무절(compliance) .
차상에 준법의 필요성을 부각시키고 이를 통해 임직원들이 자발적으로 법적 위험을 인식하,
여 억제할 수 있도록 하는 것으로서 위에서 살펴본 법적 위험 대응단계보다 발전한 단계라,
할 수 있다 그러나 준법감시제도나 법률위험관리의 사전적 관리라는 개념이 우리 금융업계.
에는 다소 낯설고 특히 준법감시제도의 경우 법에서 강제되다보니 그에 대한 부작용도 만,
만치 않아 제도도입후 년 정도 기간이 경과하였지만 효과적으로 작동하고 있다고 하긴 어3
려운 것으로 보인다 이 글은 컴플라이언스 제도의 발생지이면서 가장 발전된 컴플라이언스.
제도를 보유하고 있는 미국 증권회사의 프로그램의 특징을 살펴봄으로써 기왕에 도입된 컴
플라이언스 제도를 법에서 강제된 제도로 기업이나 경영진 입장에서는 감시를 받는 듯한“
부담스러운 제도 가 아닌 금융기관의 법적 위험 관리의 가장 발전된 단계 로 수용할 것을” , “ ”
제안하는 의도에서 쓰여졌다 이 글의 구성은 컴플라이언스 제도도입의 의미를 법률위험. I.
관리의 가장 발달된 단계로 자리매김하고 다음으로 에서는 컴플라이언스 프로그램의 이, II.
론적 기초에 해당하는 내부통제 연방양형지침서 이사의 감시의무 국제증권감독자기구에, , ,
의해 선포된 국제영업준칙을 소개하였다 과 에서는 컴플라이언스 제도의 발생지인. III. IV.
미국에서도 가장 컴플라이언스가 발달된 것으로 알려진 증권회사 컴플라이언스 프로그램의
특징을 살펴보고 우리나라 증권업계에서 효과적인 컴플라이언스 프로그램구축을 위하여 생,
각하여 볼 수 있는 점들을 제시하였다 에서는 테러 엔론사 등 대형사의 분식회계사. V. 9.11 ,
건에 미국의 대형 투자은행들이 관여된 것으로 밝혀짐으로써 컴플라이언스에 대한 관심이
더욱 고조되고 있는 미국의 증권관련법규의 변화에 대하여 소개하면서 이러한 사건들을 통,
하여 효과적인 컴플라이언스 프로그램을 위하여는 무엇보다도 최고경영진의 의지가 중요함
을 다시 한 번 강조하였다.
주제어 컴플라이언스 프로그램 법률위험 내부통제 준법감시인 준법감: / (Legal Risk) / / /
시

차 례【 】
서 설.Ⅰ
컴플라이언스 프로그램의 이론적 배경.Ⅱ

컴플라이언스와 내부통제1.
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연방양형지침서2.
이사의 감시의무의 대두3.
국제영업원칙 결의4.

미국 증권회사 컴플라이언스 프로그램의 특징.Ⅲ
자율적 시행1.
준법감시인의 자격 및 직무2.
내부기준 정책과 절차 에 대한 구체적인 서면화3. ( )
감독의무의 강조4.
임직원거래에 관한 정책5.
이해상충의 예방 해소6. ·
법률전문가 위주의 컴플라이언스부서와 법무부서7.
컴플라이언스 교육이수 의무화8.
컴플라이언스 문화와 최고경영진의 의지표명9.

미국 컴플라이언스 프로그램의 시사점.Ⅳ
결 어.Ⅴ

서 설I.
이윤의 최대화라는 회사의 목적은 제반 수단을 통하여 달성되는데 회사가 처할 수 있는 여,
러 가지 위험의 통제 또는 효용 대비 위험의 최소화를 위한 노력인 위험관리(Risk

도 이윤추구를 위한 수단의 하나이다 회사가 처할 수 있는 위험의 종류 중Management) .
법적 위험 에 대한 회사의 대응 패턴 은 주로 후속조치에 의존하던 단(Legal Risk) (pattern) ,
계에서 잠재적 법적 위험을 인식하고 부각시키는 단계를 지나 업무 초기에 법적 문제제기를
통해 법적 위험을 사전에 억제하려는 단계로 발전하여 왔는데 이 단계에서는 법무부서의,
결정이 경영활동의 중요한 기준을 제공할 정도로 핵심의사결정에 대한 법적 피드백이 필수
적인 절차로 자리잡게 되었다.
한편 지난 년 증권거래법 등 각종 금융업에 관한 법률이 개정되면서 내부통제제도와, 2000
준법감시 제도가 등장하게 되었다 이에 따라 증권회사 등 금융기관들은 준법(compliance)1) .
감시인을 선임하고 준법감시정책에 해당하는 내부통제기준을 수립하고 컴플라이언스 매뉴, ,
얼 을 만드는 등 컴플라이언스 프로그램 의 구축(compliance manual) (compliance program)
및 그 구체화 작업에 돌입해 있다 이러한 컴플라이언스 제도의 핵심은 기업의 모든 업무절.
차상에 준법의 필요성을 부각시키고 이를 통해 임직원들이 자발적으로 법적 위험을 인식하,
여 억제할 수 있도록 하는 것으로서 위에서 살펴본 법적 위험 대응단계보다 발전한 단계라,
할 수 있다.
회사가 접하고 있는 사업의 형태나 회사의 규모 등에 의해 그 구체적 내용이나 모습을 달리
하기 때문에 컴플라이언스 프로그램의 내용이 무엇이라고 한마디로 단언하기에는 무리가 있
다 일반적으로는 위법행위의 방지와 탐지 법준수 감사 종업원 교육. ,2) (compliance audit),
프로그램 내부보고체계 불법행위에 대한 제재 회사의 일반적 윤리기준을 규정한 회사내, , ,3)
행위규범 의 제정 등의 다양한 방법이 동원되고 규범과 법규의 준수(Codes of Conduct) ,4)
를 보장하기 위한 모든 활동의 형태로 나타난다.5)
이 글은 기왕에 도입된 컴플라이언스 제도를 법에서 강제된 제도로 기업이나 경영진 입장“
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에서는 감시를 받는 듯한 부담스러운 제도 가 아닌 금융기관의 법적 위험 관리의 가장 발” , “
전된 단계 또는 법적 위험 관리의 법제화 의 의미로 수용할 것을 제안하는 의도에서 쓰여” “ ”
졌다 이하에서는 컴플라이언스 제도의 모국인 미국에서도 가장 컴플라이언스제도가 발전된.
분야인 증권회사의 컴플라이언스 프로그램의 특징을 살펴보고 우리나라 증권업계에서 법적,
위험 관리를 위한 효율적인 제도로 정착되도록 하기 위한 시사점을 검토한다.

컴플라이언스 프로그램의 이론적 배경II.
컴플라이언스와 내부통제1.

미국의 회사법상 내부통제의 의미는 시대적 상황이 변함에 따라 발전을 하여 왔는데, 1970
년대까지 내부통제는 주로 감사업무 의 부차적인 것으로 여겨져 왔다(Auditing practice) .6)
그러나 이러한 감사업무의 부분으로 존재했던 내부통제의 범위는 점차 확대되어 이제는 1)
정보의 신뢰성과 안전성 정책 계획 법 그리고 규제에 대한 준수 자산의 보호, 2) , , , 3) , 4)
자원의 효율적 경제적 이용 기존의 업무 또는 프로그램의 목적달성을 그 목적으로 하고· , 5)
있다.7)
이러한 내부통제는 년1992 COSO(Committee of Sponsoring Organizations of the

의 종합적인 보고서를 통해 구체화되게 되었는데 이 보고서에서는Treadway Commission) ,
이사회 경영진 및 기타 직원이 업무의 효율성 재무보고의 신뢰성 법규 및 경영방침의 준, , ,
수 등의 목적 달성을 위한 합리적인 확신을 제공하는 과정을 내부통제라고 하고 있다 즉.8)
내부통제는 이사회나 경영진에게 절대적인 확신이 아닌 합리적 확신을 제공하기 위하여 종
합적으로 설정한 제도 조직 방법 및 절차를 총칭하며 컴플라이언스보다 광범위한 것이다, , , .
따라서 효과적인 내부통제제도는 증권회사 경영관리의 필수적인 요소로서 증권회사를 안전
하고 건전하게 운영하는 데 기초가 된다고 할 수 있다.9)
연방양형지침서2.

미국에서는 컴플라이언스가 강제되지 않지만 잘 운영되고 있는 것이 연방법원의 태도에 기,
인한다고 할 수 있는데 연방법원의 증권관련법 위반행위에 대한 양형기준 및 지침이 되는,

이하 연방양형지침서 라고 한다 이 바로 그것이다 연방양형지침서‘Sentencing Guideline’( “ ” ) .
는 법인 등이 한 위법행위에 대하여 제재하는 목적은 조직에 대한 처벌 범죄행위의 억지,
및 조직으로 하여금 예방 적발 및 보고하도록 인센티브를 제공하는 것이라고 밝히고 있다, .
기본적으로 연방양형지침서는 회사에 의한 범죄행위에 대해 거액의 벌금형을 부과하고 이에
대한 경감요소로서 효과적인 컴플라이언스 프로그램 설치를 권고하고 있다는 점에 특징이
있다 즉 컴플라이언스 시스템을 갖추고 있지 않은 경우에는 법위반에 대한 책임이 기업.10)
에 많이 있는 것으로 보아 무거운 벌금형을 내리고 반대로 효과적인 컴플라이언스 프로그,
램이 존재하고 실제로 효과적으로 작동한다면 그에 대한 노력을 인정하여 회사의 책임을 묻
는 데 있어 부과될 벌금형에 대하여 큰 폭의 감형을 인정하여 주고 있는 것이다 여기서 벌.
금형의 액수는 우리나라에서는 상상할 수도 없는 어마어마한 액수이다 왜냐하면 미국에서.
는 징벌적 손해배상 이라는 개념이 있기 때문이다 그러므로 기업들은‘ ’(penalty damages) .
이처럼 고액의 벌금을 피하기 위하여 법에서 강제하지 않더라도 자발적으로 효과적인 컴플
라이언스를 도입하여 임직원의 위법행위에 대하여 사전에 방지하고자 하는 것이다 결과.11)
적으로 이러한 규정은 회사에 대하여 범죄행위 발생을 방지하고 탐지하기 위한 컴플라이언
스 프로그램 설치에 강력한 동기를 부여하는 결과를 초래하게 된 것이다.
연방양형지침서에 의한 효과적인 컴플라이언스 프로그램“ ”(Effective Compliance Program)
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에 해당하여 유책성지수 를 감경받기 위하여는 해당 회사의 컴플라이언(Culpability Score)
스 프로그램이 위법행위가 발생하기 이전에 설치되어 있어야 하고 시의적절성 위법1) ( ), 2)
행위를 초래할 개연성이 있는 행위들을 적시하고 있어야 하며 회사의 규모와 업무내용, 3)
에 적합한 정도와 형식성을 가져야 하고 동종의 다른 회사의 프로그램 대비 우위여야, 4)
하며 회사가 직원의 범죄행위를 방지하고 탐지하는 데 성실히 주의의무, 5) (due diligence)
를 다하여야 한다.12)
이사의 감시의무의 대두3.

회사의 업무집행에 대한 이사의 감시의무의 내용에 대하여 년 주 대법원은1963 Delaware
어떤 의심할 상황이 발생하기 전까지는 이사는 종업원의 성실성과 정직성을 신뢰할 수 있“
으며 이사는 의심할 이유 없는 불법행위를 탐지하기 위한 시스템을 설치할 의무를 부담하,
지 않는다 고 판시하여 이사의 회사의 구성원에 대한 위법행위방지를 위한 시스템을 구축할”
의무와 관련하여 이를 소극적으로 해석하는 입장을 보였었다 그러나 이러한 판결의 입.13)
장은 년 미국 연방양형위원회에 의한 연방양형지침서의 제정 및 미국법률가협회의 지1991
배의 원칙 분석과 권고 등에 의: (Principle of Governance: Analysis and Recommendation)
하여 수정이 가하여져 왔고 년 이사회의 업무집행에 대한 감독기능에 근거한 감시의, 1996
무범위를 확대하는 내용의 의 판결에 의하여 이사 기능의 확대Caremark International Inc.
변경이 불가피하게 되었다 따라서 현재는 이사는 회사내 위법행위의 발생을 방지하고.14)
탐지하기 위한 일정한 시스템 즉 컴플라이언스 프로그램의 설치와 운영에 대한 주의의무를
부담하는 것으로 받아들여지고 있다.
한편 이사는 컴플라이언스 프로그램의 설치 및 운영에 대한 의무를 이행하기 위하여서는,
구체적으로 어떠한 행위를 하여야 하는가 컴플라이언스 프로그램에 대한 의무의 이행에 있?
어서 이사에게 구체적인 컴플라이언스 프로그램의 구성요소에 대하여서까지 이를 계획하고
실행하는 것을 요구하는 것은 불가능하다 그러나 개개의 컴플라이언스 프로그램의 구성요.
소를 포괄하는 전체적인 컴플라이언스 프로그램의 계획과 집행은 이사의 컴플라이언스 프로
그램에 대한 의무의 내용을 구성하는 것이라고 하여야 할 것이다 대규모 공개회사에 있.15)
어 컴플라이언스 프로그램에 대한 집행은 이사가 직접 이를 행하는 것보다 준법감시인

과 같은 고위임원에게 이를 위임하는 것이 적절한 방법이 될 수 있을(Compliance Officer)
것이다 그러나 이사가 컴플라이언스 프로그램의 집행에 관한 권한을 준법감시인과 같은 임.
원에게 위임한 경우에도 컴플라이언스 프로그램이 제 기능을 하고 있는지에 대한 적절한 주
의를 기울여야 한다 컴플라이언스 프로그램이 적절하게 집행되고 있는지에 대한 감시는 컴.
플라이언스 프로그램을 직접적으로 담당하고 있는 임원 등으로부터 정기적인 보고 등을 하
게 함으로써 이행될 수 있을 것이다 즉 컴플라이언스 프로그램과 관련한 이사의 의무는 이.
에 대하여 상당한 주의를 기울인 결과 효율적인 컴플라이언스 프로그램의 설치와 운영이 이
루어지는 것에 의하여 충족되며 회사내 종업원에 의하여 위법행위가 발생하였다고 하여 곧,
바로 이사의 의무위반으로 이어지는 것은 아닌 것이다.16)
국제영업원칙 결의4.

국제증권감독자기구 는(International Organization of Securities Commissions: IOSCO)
년 월 국제영업원칙 에 대한 결의를 통하여 회원국가들에게 증권회사의 영업준칙1990 11 17)

의 구체적 내용을 정비할 것을 권고하였으며 또한 년 월 의결한 증권규제의 목적과, 1998 9
원칙 에서도 투자자보호와 건전한 증권시장질서유지를 위하여 증권회사에 대한 영업행위18)
준칙을 마련하여 적용하여야 한다고 명시하였다 국제증권감독자기구는.19) 2003. 10. 16.
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제 차 연차총회에서 증권규제의 목적과 원칙이 실질적으로 달성되고 있는지를 판단하기28
위한 평가기준 으로 개 원칙을 제시하였다20) 30 .

미국 증권회사 컴플라이언스 프로그램의 특징III.
일반적으로 미국은 컴플라이언스의 발생지로서 이를 가장 잘 운영하고 있는 나라이다 미국.
에서 증권회사들이 컴플라이언스 제도에 관심을 기울이기 시작한 것은 년대로 알려져1960
있다 연방양형지침서에 의하여 제시되는 효과적인 컴플라이언스 프로그램의 요건을 갖.21)
추기 위하여 대부분의 미국 증권회사의 컴플라이언스 프로그램은 잠재적인 범죄행위를1)
감소시킬 수 있는 기준과 절차의 수립 컴플라이언스를 감독할 고위임원 임명 컴플라, 2) , 3)
이언스 프로그램의 기준과 절차에 대한 교육 및 연수 정해진 기준에 따라 컴플라이언스, 4)
를 실행할 합리적인 조치 위반에 대한 적절한 제재조치 위법행위 재발방지 조치의, 5) , 6)
요소로 이루어진다 우리나라와 비교하여 미국 증권회사 컴플라이언스 프로그램의 특징은.
다음과 같은 점을 들 수 있다.
자율적 시행1.

증권관련 미국법의 규정체계는 성문법 으로는 년법과 년법이 주요한 법이고(statute) 33 34 ,
이에 따른 규정 규정을 보완하는 장치로서의 와SEC (Rule),22) Release, No-Action Letter
자율규제기관인 나 규정이 있다 그러나 의 공정관습규칙NASD NYSE . NASD (rules of fair

제 조에 의하여 각 회원 증권사들이 회사가 관련 증권법 및 규정을 준수하고 있practice) 27
는지를 감독하는 제도를 검토하고 필요한 경우에는 집행부에 적절한 건의를 하는 자를 적어
도 한 명 이상 지정하여 협회에 보고하도록 되어 있는 부분을 제외하고는 컴플라이언스23)
프로그램의 구축이나 준법감시인의 선임에 대하여 직접적으로 언급하고 있는 부분은 없다.
즉 미국은 준법감시인의 설치나 컴플라이언스 프로그램의 시행을 법으로 강제하고 있지 않
고 증권회사의 자율에 맡기고 있는 것이 우리나라와 다른 점이라고 할 수 있다 물론, .

의 공정관습규칙 제 조나 효과적인 컴플라이언스 프로그램에NASD (rules of fair practice) 27
해당하는지 여부를 판단함에 있어 준법감시인을 두고 있는지 여부를 중요한 판단요소로 삼
고 있는 연방양형지침서의 영향 및 주주의 견제가 강하여 법규준수를 당연시하고 있으며,
감독기관의 검사시 법규준수를 주요 점검사항으로 하고 있는 업계의 관행상 자기보호를 위
하여 대부분 준법감시인을 두고 있긴 하다.
한편 공포된 국제자금세탁퇴치및테러리스트자금조달방지법, 2001. 10. 26. 2001(the USA
PATRIOT Act of 2001 Title International Money Laundering Abatement andⅢ

이하 미국애국자법 이라 한다 에 의하여 모든 금융기Anti-Terrorist Financing Act 2001, “ ” )
관에게 자금세탁방지 분야에서의 준법감시인 임명이 강제되고(AML Compliance Officer)
있으며 또한 년 하반기 미국에서 발생한 뮤추얼펀드 스캔들에 대한 반성으로 제정된, 2003
법 에 의하여 뮤추얼펀드는 윤리강령(Mutual Funds Integrity and Fee Transparency Act)
제정의무와 함께 준법감시인 선임의무를 부과받게 되었다.
준법감시인의 자격 및 직무2.

우리나라와 같이 법에서 그 선임이 강제되어 있지는 않지만 대부분의 미국 증권회사에도 우
리나라의 준법감시인에 해당하는 보통 라고 한다 가 이사Chief Compliance Officer( “CCO” )
회에 의하여 선임되어 운영되고 있다.
또한 준법감시인의 선임을 권하고 있다고 할 수 있는 연방양형지침에 의하면 적어도 한 명
이상의 고위인사 가 법규준수 관련 업무를 담당(High-level Personnel of the Organization)
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하도록 하여야 한다고 하여 법규준수 관련 업무를 하는 사람이 고위인사 일 것을 요24) 25)
구하고 있다 이처럼 고위인사로 준법감시인의 역할을 하도록 하는 이유는 고위인사가 회사.
의 인사 및 법률분쟁에 관한 경험과 지식이 풍부할 것이라고 여겨지기 때문이다 또한 고위.
인사가 준법감시인일 경우 회사의 임직원들이 준법감시인의 권한과 중요성을 재인식하고 심
리적으로 법규를 준수하려는 생각을 더 갖게 될 것이라고 믿기 때문이다 고위인사 외에. “ ”
준법감시인에 대한 자격요건으로 언급되고 있는 사항은 관련분야에 대한 경험이 있고 교육,
을 받은 자라야 한다는 것 정도이다.26)
한편 미국의 준법감시인은 법규준수를 포함한 회사의 모든 내부통제제도를 구축하고 그, ,
운영실태에 대한 모니터링 및 조사를 하여야 하는 우리나라와 달리 법규준수 관련 업무만을
그 직무로 하고 있다.
내부기준 정책과 절차 에 대한 구체적인 서면화3. ( )

미국 증권회사 컴플라이언스 프로그램의 또 다른 특징 중의 하나는 시행하는 모든 정책 절,
차 및 지시 를 구체적으로 서면화하여 보유하고 있다는(policies, procedures and directives)
것이다.
컴플라이언스 프로그램이 효과적으로 실행되는 데 있어 문서로 된 규범을 채택하고 임직원,
에게 그 내용을 교육시키는 것은 매우 중요한 일이다 왜냐하면 임직원 모두에게 적용하는.
행위규범은 자신들의 법적 책임에 대하여 경고하는 기능이 있어 각각 업무수행에 있어 상세
한 주의를 기울일 것을 촉구할 수 있기 때문이다.27)
미국의 증권회사는 컴플라이언스 매뉴얼 외에도 감독규정(supervisory policy and

지점장매뉴얼 지점매뉴얼 등 많은 종류의 서면화된 정책 및 기준을 가지고 있procedure), ,
다 또한 경우에 따라 각 영업부문별 행위별로 부문화된 컴플라이언스 아웃라인 을. , (outline)
가지고 있는데 예를 들면 위탁매매 인수업무 투자은행, (brokerage), (underwriting),

아웃라인 등 부문별 컴플라이언스 아웃라인과 임직원매매 아웃라인(investment banking)
등 행위별 아웃라인이다.28)
한편 컴플라이언스 매뉴얼의 주요 내용 은 일반대중과의 커뮤니케이션시 적용기준 고객, 29) ,
알기정책 투자권유의 적합성 확보 고객이익에 부합하는 수수료체계 선택 주문입력 상품, , , ,
과 서비스에 대한 내용 임직원계좌 및 거래 미공개정보보호 및 고객정보보호 자금세탁방, , ,
지정책 불공정거래금지 이해상충의 예방 및 해소 임직원대외활동 선물과 접대 등 일반정, , , ,
책 등으로 구성되어 있다.
그러나 위와 같은 여러 종류의 서면규정도 모든 상황을 완전히 커버하지 못하므로 경영진‘ ’ ,
이나 컴플라이언스부서로부터 지도와 지원을 받고자 하는 임직원의 적극적인 마음자세가 가
장 중요하다 미국 증권회사 내부규정은 이러한 사항 즉 임직원의 적극적인 마음자세에 대. ,
하여 강조하는 내용까지 매뉴얼에서 기술하고 있다.
감독의무의 강조4.

미국 증권법상 컴플라이언스 기능이 의무화되어 있지 않고 자발적으로 도입되어 운영되고
있지만 년법 제 조 의 증권사의 자기규율책임 감독의무는 거의 절대적이라 할 수(34 15 (b) ),
있다 회사나 책임자가 적절한 감독으로 자신의 감독을 받아야하는 직원의 위법행위를 사전.
에 예방하지 못했을 때에는 감독의무를 다하지 않은 것으로 간주해 민사상 또는 행정상 책
임을 져야 한다 충분하고 정규적인 컴플라이언스 프로그램을 갖추는 것이 직원을 감독하고.
그들의 행동을 효율적으로 지도해 나가야 하는 감독 및 책임의무를 다했다고 주장할 수 있
는 최상의 근거가 되는 것이다.
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년법에는 첫째 위법부당한 행위를 적발하고 방지하기 위해 합리적으로 고안된 포괄적 내34 ,
부절차가 있어야 하고 그러한 절차를 지원한 시스템이 있어야 하며 둘째 관리자 이사회, , (
및 경영진 가 확립된 절차와 시스템하에서 요구되는 합리적인 의무와 강제를 다하였어야 하)
며 셋째 감독책임자는 직원이 감독규정을 어겼다는 것을 의심할 만한 근거가 없었다면 감, , ,
독소홀 책임에 대해 면책된다고 규정하고 있다.30)
감독자가 위험신호를 인지하고 그 사실을 조사할 뿐만 아니라 발견된 어떠한 위법행위에 대
해서도 적절하게 대응할 수 있어야 적절한 감독이라 할 수 있다.
적절한 감독의무는 증권회사 및 감독자 차원에서 발생한다 회사는 위법행위나 잘못된 행위.
를 예방하고 적발할 수 있는 적절한 기준과 절차를 구축할 의무를 지며 감독자는 구축되어,
있는 절차와 규정이 제대로 시행되고 있는지 점검함으로써 그 절차에서 감독자에게 요구되
는 의무를 수행하게 되는 것이다 미국 증.31) SEC (Securities and Exchange Commission:
권거래위원회 에 의하면 감독자 는 임직원 행동에 영향을 주고 비위행위에 대하) (Supervisor)
여 제재할 책임과 능력과 권한을 가진 자로 정의되는데 해당 사업부의 장이나 해당 부서의,
부서장은 직접 감독자에 해당될 가능성이 높다 이러한 감독자의 지위에 있는 자에 대하여.
부하직원의 컴플라이언스 준수여부에 대한 모니터링 및 컴플라이언스 교육의 책임을 포함한
컴플라이언스 프로그램의 운영책임이 있다고 볼 수 있다.
감독자가 이러한 점검활동을 적절히 수행하게 하기 위하여 미국의 증권회사들은 각 부서별·
업무별로 적합한 점검목록을 보유하고 그 점검목록에 근거하여 일 월 분기 연간단위의, , , ,
점검을 하고 있다 한편 우리나라의 경우에도 각 증권사들은 나름대로의 기준에 의한 점검. ,
목록을 이용하여 점검업무를 수행하고 있으며 최근 금융감독원도 각 주기별 체크리스트를,
제시한 바 있다.32)
임직원거래에 관한 정책5.
개 요(1)

미국은 우리나라와 달리 증권회사 임직원의 증권거래 자체가 금지되어 있지는 않다 다만.
규정 년법 제 조 에 의하여 각 증권회사에게 자사 임직원의 증권 거래에 관한 정책(34 15 (f))
을 보유하고 있어야 할 의무를 부여하고 있을 뿐이다 대부분의 미국 증권회사에서는 컴플.
라이언스부서의 승인이 있는 예외적인 경우 외에는 직원계좌는 모두 소속 회사에 개설되도
록 한다 또한 임직원들의 증권거래에 대하여 매 거래시마다 컴플라이언스부서의 승인을 얻.
도록 하는 증권회사도 많은 것으로 보인다.
컴플라이언스부서는 직원계좌에서 이루어지는 거래에 대한 모니터링을 통하여 직원들의 거
래가 규제 및 회사정책상의 요건에 부합하는지를 확인한다 효율적인 모니터링을 위하여 직.
원들은 입사 시점에서는 물론 입사 이후로도 매년 직원거래검토시스템 서식을 교부받는다.
위 서식에 모든 직원계좌 직원관련 계좌 또는 직원관리계좌 직원 또는 직원의 피부양자가, (
수탁인 또는 관리자인 계좌 포함 직원의 배우자 및 모든 피부양자의 사회보장보험번호나),
납세번호 및 외부영업활동 투자 또는 공익활동에 대한 내용을 기재하여 입력하여 컴플라이,
언스부서에 제출하도록 한다 직원들의 증권거래와 관련한 주요한 컴플라이언스 기준은 다.
음과 같다.

고객주문 최우선 원칙(2)
고객에게 특정 거래를 권유하고 직원계좌에서도 유사한 거래를 하고자 하는 영업직원의 경,
우 고객의 주문을 먼저 이행하여야 한다 고객에게 특정 유가증권에 대한 매수 또는 매도, .
추천을 하면서 직원계좌에서는 그와 반대되는 거래를 할 수 없다.
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시간 규칙(3) 24
리서치 의견 개시 또는 투자의견이 변경되는 경우 공표후 시간 이내에는 해당 유가증권24
의 매매가 직원계좌에서 금지되는 것을 말한다 또한 실적발표 기타 이벤트 후 시간.33) 24
이내에 직원계좌에서 회사주식 또는 옵션을 매매할 수 없다 매일 업데이트 된 시간 거. ‘24
래제한목록은 법무실의 웹사이트에 기재되어 있다’ .

선행매매제한(4)
선행매매는 고객주문을 위탁받고 또는 주문을 위탁받게 될 것이 확실한 경우를 포함한다( )
이를 이용하여 그 주문을 체결시키기 전에 자신계좌 또는 자신이 관리하는 계좌에 대한( )
주문을 우선 입력하는 것을 말하는데 이는 및 에 의하여 금지되고, NASD 2110-3 2110-2
있다 고객주문정보는 영업상의 목적이나 기타 어떤 권유의 자료로서 제 자에게 공개되어서. 3
는 아니된다 피기배킹 은 고객거래로부터 알게 된 사실 때문에 사실을 이용. (piggybacking) (
하여 고객거래 후 거래를 하는 것을 말하며 이도 금지된다) , .

뮤추얼펀드거래시 제한(5)
직원계좌에서 자사 뮤추얼펀드를 매수 교환에 의한 매수포함 한 후 일반적으로 일 동안( ) 15
동 뮤추얼펀드를 매도 또는 교환하는 것이 금지된다 이를 위반하면 거래가 취소되며.34) ,
벌금 등의 징계조치를 받을 수 있다.

회사증권 거래제한(6)
미국의 증권회사들은 직원들에게 시간 규칙의 제한하에 회사의 주식 사채 및 전환사채를24 ,
매매하는 것은 가능하게 하고 있으나 위험성이 높은 옵션의 경우 일정한 고위험거래를 금,
지하고 있는 경우가 많다.

인기 공모주 거래제한(7)
규정에 의하여 주간사나 인수회사로서 공모에 관여하는 증권회사의 직원 또는 특수관NASD

계인들은 원칙적으로 회사로부터 핫이슈 종목 시장수요가 공급을 초과하며 주식공개 직후(
프리미엄이 형성될 것으로 예상되는 인기 공모주 를 배정받지 못한다 예외적으로 공모) .35)
량 판매사당 할당량 대비 배정물량의 비중이 높지 않음 이하 을 증명하고 배정물량( ) (10% ) ,
이 미미하며 당해 배정이 배정희망자의 과거투자형태와 일치하며 허용금액이 미미한 경우, ,
배정이 허용될 수 있다.
이해상충의 예방 해소6. ·

미국 증권회사 컴플라이언스 프로그램의 특징 중 하나로 이해상충의 예방 해소 등 이해상충·
회피의무를 들 수 있다 증권회사는 고객에 대한 이해상충회피의무가 있으며 직원의 경우. ,
고객과의 이해상충금지 회사와의 이해상충금지의무가 있다 이러한 이해상충회피의무는 고, .
객의 주문관련 정보 이용 금지 주문에 대한 대가지급 금지 조사분석자료 생성과정에서의, ,
이해상충 금지 기부금 등 모집행위에서의 이해상충 금지 외부활동 선물 접대 금지 고객과, , · · ,
의 사적 거래 금지 등을 포함한다.

고객의 주문관련 정보 이용 금지(1)
먼저 증권회사는 고객과의 관계에 있어 고객의 주문동향 등을 파악할 수 있는 우월적 지위
에 있어 이러한 우월적 지위를 부당하게 이용할 경우 고객의 피해를 야기할 수 있으므로,
선행매매나 피기배킹 을 금지한다(piggy backing) .

주문에 대한 대가지급 금지(2)
미국의 제 시장은 주문을 중앙처리할 수 있는 시설이 마련되어 있지 않기 때문에 주로 마3
켓메이커에 의하여 거래가 이루어지는 전형적인 딜러시장이다 그런데 년대부터 마켓. 1980
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메이커들이 증권사 영업직원들로부터 주문을 받는 대가로 내지 센트씩을 영업직원에게1 2
지급하는 관행이 생겨났다 그러나 이러한 관행은 그 마켓메이커가 가장 좋은 가격을 제공.
하는지 여부와 관계없이 영업직원 자신의 이익을 위하여 이루어지는 것이기 때문에 고객의
이익과는 충돌될 우려가 있다 는 이러한 관행을 완전히 금지하지는 않고 이러한 대가. SEC ,
지급이 있는 경우에는 고객에게 이를 공시할 것을 강제하고 있을 뿐이나(10b-10(a)(2),

개별 증권사의 입장에서는 이를 금지하여야 할 필요성이 있다Rule 11Ac1-3), .
뮤추얼펀드 판매 등에 따른 회사 이외의 자로부터의 보상 금지(3) ( )

미국 증권회사 직원들은 뮤추얼펀드 등의 홍보 판매와 관련하여 회사 이외의 자로부터 어,
떠한 종류의 것이든지 금전적 지급을 받을 수 없다 제 조 접대나 스포츠경기(NASD 2830 ).
또는 기타 공연티켓 등을 뮤추얼펀드 등에서 제공하는 경우에는 판매를 조건으로 하지 않,
고 지나치게 부담스럽지 않은 범위 보통 달러 정도 내에서 이를 수령할 수 있다( 100 ) .36)

리서치 관련 컴플라이언스(4) 37)
미국 증권업계 규정에 의하면 리서치자료들은 공표되기 전 내부승인절차를 필하도록 되어
있다 이에 따라 대부분의 증권회사(NASD 2110-4 Trading Ahead of Research Reports).
들은 모든 리서치자료에 대하여 리서치센터의 장 뿐만 아니라 컴플라이언스 담당자의(head)
사전확인을 받도록 하고 있다.
애널리스트는 리서치자료의 작성에 있어서 다음과 같은 이해관계로부터의 독립성 확보 및
애널리스트에게 요구되는 높은 수준의 윤리기준을 염두에 두어야 한다.
애널리스트 개인의 이해관계로부터의 독립성1)

애널리스트 개인의 거래활동이나 금융상 이해관계가 조사분석자료의 내용이나 기타 투자권
유내용에 영향을 미치지 않도록 하여야 한다 애널리스트의 거래와 금융상 이해관계( ).
소속 증권회사의 이해관계로부터의 독립성2)

또한 소속 증권회사의 금융상 이해관계나 사업상 관계로 인하여 영향을 받지 않도록 하여야
한다 이를 위하여 애널리스트의 보고체계와 보수계약은 실제적 잠재적 이익상충을 제거하. ·
거나 상당히 제한되도록 구축되어야 하며 발행사 기관투자가 및 다른 외부당사자의 애널, ,
리스트에 대한 부당한 영향력행사는 제거되거나 관리되어야 한다.
이해상충가능성에 대한 공시3)

실제적 또는 잠재적 이익상충요소에 대한 공시는 완전하고 시의적절하며 구체적이어야 한, ,
다.
고도의 윤리기준4)

애널리스트는 증권회사 소속 직원 중에서도 가장 높은 수준의 선관주의의무 및 윤리기준을
따라야 한다.38)

기부금 등 모집(5)
영업직원이 고객으로부터 기부금을 모금하는 것은 그의 행위가 자산관리자 즉 고객의 최대(
한의 이익을 위해 로서의 역할인지 또는 모금자 즉 조직의 최대한의 이익을 위해 로서의 역) ( )
할인지에 대한 의문을 제기하게 된다 이러한 두 가지 역할이 상충하는 경우 당해 영업직. ,
원 지점 및 회사는 해당 고객의 상황 영업직원의 역할 및 기부금의 액수에 따라 규제 또, ,
는 및 민사상의 제재와 부정적인 평판에 처할 수 있다/ .
영업직원이 고객의 재정상태에 대해서 알고 있는 내용은 전적으로 고객의 이익을 위해서만
사용되어야 한다 따라서 고객으로부터 자선단체 비영리조직 시민단체 교육기관이나 단체. , , , ,
등을 위한 기부금을 모금하는 경우 역할상의 상충 가능성을 염두에 두어야 한다.
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임직원의 대외활동(6)
임직원의 대외활동에 대한 기본원칙은 임직원은 이해상충이 있거나 업무에 부정적인 영향,
을 끼쳐서는 아니되며 대외활동을 위해서는 감독자 준법감시인의 서면승인이 필요하다는, ,
것이다.
기존의 외부활동 계속 또는 외부활동 개시를 위한 승인은 회사 또는 고객과의 직 간접적인·
이해관계충돌이 없는 경우에만 주어진다.

선물과 접대 등 일반정책(7)
원칙적으로 선물 및 증여 수수료 요금 어떠한 종류의 선물도 포함하며 이에 제한되지 않( , , ,
는다 를 주거나 받는 것은 허용되지 않는다 다만 년에 고객당 일정금액 예를 들면 달) . 1 1 ( 50
러 또는 달러 을 초과하지 않는 선물을 수령하거나 주는 것은 허용된다 위 가치를 초100 ) .
과하는 선물의 수령은 즉시 컴플라이언스부서에 보고되어야 한다 공무원 에 대한 선물. 39)
또는 향응은 사전에 법무실장에게 보고되어야 한다 만약 제공 또는 수령에 관하여 의문이.
있으면 컴플라이언스부서로부터 안내를 받아야 한다.

고객과의 사적 거래(8)
영업직원이 수행할 일반적인 의무사항에 포함되지 않은 고객과의 재무관계에 관여하는 경우
에는 감독자와 사전에 논의하여야 한다 예컨대 고객계좌에서 발생한 손익의 분배 고객과. , ,
의 금전대차 관계 고객계좌에 영업직원의 개인자금 또는 유가증권을 예탁하거나 영업직원,
의 직원용 계좌에 고객의 개인자금이나 유가증권을 예탁하는 행위 증권업계 규정이나 회사,
정책상 과도한 선물이나 향응을 제공하거나 제공받는 행위 고객의 증권거래와 관련하여 고,
객이 회사 이외의 자로부터 여신을 제공받도록 주선하는 행위 등은 금지된다.
법률전문가 위주의 컴플라이언스부서와 법무부서7.

미국회사에서는 대부분 변호사 등 법률전문가 위주로 구성하는 컴플라이언스부서
를 설치하고 운영하나 조직이 큰 대형회사의 경우 컴플라이언스(Compliance Department) ,

부서 외에 법률문제만을 전담하는 법무부서 를 별도로 설치 운영하는(Legal Department) ,
경우가 일반적이다 컴플라이언스부서와 법무부서를 두는 대형회사의 경우도 엄격하게 나누.
면 위 두 부서를 관장하는 수석준법감시인 이 그 회사의 법무실, (Chief Compliance Officer)
장 인 경우 즉 각각 별개의 부서이긴 하나 그 상위조직이 동일한 경우와(General Counsel)
컴플라이언스부서를 관장하는 수석준법감시인과 법무부서를 관장하는 법무실장을 별도로 두
는 경우로 나눌 수 있다 이러한 점은 법무부서를 준법감시인의 하부조직으로 둘 수 있.40) “
다 는 정도로 자리매김하고 있는 우리나라 준법감시제도 와는 적지 않은 시각차이가 있” 41)
는 것으로 생각된다.
한편 미국의 대형투자은행들이 엔론 스캔들로 대표되는 분식회계사건에 관여된 것, (Enron)
으로 밝혀짐으로써 여론의 질타 및 로부터의 제재를 받은 이후 컴플라이언스의 기능이SEC
재강조되고 있고 이의 영향으로 컴플라이언스부서와 법무부서의 완전한 분리가 권장되는,
것이 미국 증권회사의 새로운 경향인 것으로 알려지고 있다.

컴플라이언스부서(1)
준법감시인의 직무를 보좌하고 준법감시담당자 및 일반부서의 업무수행과 관련한 협의와 자
문을 총괄 지휘하기 위하여 컴플라이언스부서 가 설치되어 있으며(Compliance Department) ,
규모가 큰 회사라면 컴플라이언스부서의 업무분장은 지역별 부문별 기능별 사안별로 체계화· · ·
되어 있다 예를 들어 의 경우 국가별담당자. Global Company (Country Compliance Officers)
외 지역별담당자 부문별담당자(Regional Compliance Officers), (Sector Compliance



- 11 -

사안별담당자 등으로 나누는 것이다 미Officers), (Subject-matter Compliance Officers) .
국회사에서의 컴플라이언스부서는 경찰관이나 강요자로서의 역할을 수행하는 것이 아니라,
효과적인 컴플라이언스 프로그램이 주요 법률 규정 의무별로 확립될 수 있도록 각 사업부문· ·
과 파트너관계를 유지하고 각 사업부문의 준수실태를 모니터링하고 사업부문의 진전을 유, ,
도 및 추행 하는 프로젝트 관리자의 역할을 수행한다고 볼 수도 있다(drive and track) .42)
컴플라이언스부서의 직원들은 규정 및 업무에 대한 이해력 원활한 의사소통 및 대인관계능,
력 서비스정신 도덕성 및 판단력 프로정신 비밀유지엄수의식 이해상충에 대한 이해 및, , , , ,
조정능력 등을 갖출 것이 요구된다.43)

법무부서(2)
미국 증권회사의 법무부서 는 법의 내용을 확인하고 해석하며 각 사업(Legal Department) ,
에 대한 법적 관련성 을 평가하는 역할을 담당한다 우리나라와 달리 미(relevance of laws) .
국 법무부서는 거의 대부분 변호사로만 조직된다 법무부서의 장은 법무실장 또는 수석변호.
사로 명명되는 이며 규모가 큰 회사에서 법무실장은 부사장급으로 막General Counsel44) ,
강한 권한을 행사하고 있다 증권회사의 법무부서는 회사내 법적 위험과 관련되는 모든 업.
무에 관여하며 예를 들면 계약 비밀유지 계약 등 의 체결 진술서 또는 서신에의 서명 외, ( ) , ,
국의 국가별 증권관련 규제 특정 국가 및 회사에 대한 경제 제재 조치 대리인 개설 계좌, ,
에 대한 절차준수 확인 수탁자를 위한 신탁계좌에서의 신용거래 개설의 예외적 허용조치, ,
거래제한목록과 시간 제한목록의 등록 예탁불가능한 현금 또는 수표의 예외적인 예탁 허24 ,
용 회사 외부에서 발행되는 저서나 논문의 출판 개정 또는 편집의 승인의 권한을 가지고, ,
있다.
컴플라이언스 교육이수 의무화8.

미국 증권회사는 규칙 제 조 항 호 규정에 따라 매년 모든 협회등록직원NASD 3010 (a) (7)
이 참석하는 연차 컴플라이언스미팅 이하 연차회의 라고 한다 을 개최하고 회사내 협45) ( “ ” ) ,

회등록직원들로 하여금 협회 및 회사가 실시하는 계속교육프로그램을 이수하게 할 것을 의
무화하고 있다 협회등록직원에게만 해당되는 위 프로그램 이외에도 미국 증권회사에서는.
고위직 임원을 포함한 모든 직원들에게 매년 일정 시간 예를 들면 연 시간 이상의 컴플( 20 )
라이언스 교육을 실시하고 그 이수여부를 평가에 반영하고 있으며 직원의 채용시에는 해당,
직원이 회사의 준법정책을 인식하고 준법이 회사는 물론 자신의 신용을 높이는 데 필수적이
라는 점을 각인시키는 입사교육을 실시하고 있다 입사시에는 특히 임직원 주식거래금지. ,
내부자거래금지 차이니즈 월 내부정보관리정책 등을 주내용으로 하며 입사후에는 최근 컴, , ,
플라이언스 관련 쟁점 법개정이나 감독기관 또는 자체 점검결과에 따른 주요사항 등을 정,
기적으로 교육한다.
이하에서는 협회등록직원을 대상으로 한 연차회의와 계속교육프로그램을 중심으로 살펴본
다.

연차회의(1)
연차회의는 준법감시인에 의하여 주관되며 그 목적은 첫째 회사의 업무 및 영업방법 이와, ,
관련한 컴플라이언스 이슈에 대한 전반적인 점검을 하고 둘째 각 참석자들이 컴플라이언‘ ’ , ,
스와 관련된 질문을 하고 답변을 들을 수 있는 기회를 제공하고 셋째 관련 규제현황을 전, ,
파하고 재검토 하며 모든 참석자들이 회사정책 및 관련정보에 관하여 의견을 교(revisiting) ,
환하게 하는 것이다.
모든 협회등록직원들은 매년 연차회의시 협회등록직원 개인의 주소변경 등 양식 기재U-4
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사항의 변동이 있는지를 점검하는 서류 협회등록직원의 모든 외부 영업활동은 사전승인을,
얻어야 한다는 내용을 환기시키는 서류 회사에 통보되지 않았거나 회사의 승인을 받지 않,
은 외부 증권계좌는 유지될 수 없다는 내용을 환기시키는 서류 내부자거래 금지 각서 비, ,
정상채널매매 금지 각서 등에 서명하여야 한다‘ ’ (Selling Away)46) .
연차회의의 참석자 성명 및 번호 배포자료 사본 회의중 논의된 사항에 관한 서면CRD47) , ,
약술 사용된 의사일정 사본 회의 주관자들의 성명 및 번호 회의결과 적시된 문제 참, , CRD , (
석자들이 제기한 질문의 형태나 발표자 또는 참석자가 추가적인 교육이 필요하다고 제기한
분야 등 는 이를 문서화하며 파일로 철하여 보관하여야 한다) ‘ ’ .
각 협회등록직원은 연차회의 일자를 사전에 통지받음으로써 일정상의 문제로 참석에 지장이
없도록 하며 부득이한 사정으로 참석이 불가능한 자는 교육담당 에게 서면으로 그 사유, 48)
를 제출하여야 하며 교육담당은 이를 준법감시인에게 통보한다, .
연차회의에 불출석한 협회등록직원을 위하여 보충미팅 일자를 정하여‘ ’(Make-up Session)
개최할 수 있으며 이러한 보충미팅에도 결석한 협회등록직원은 중대한 컴플라이언스 위, ‘ ’ ‘ ’
반으로 간주된다 보충미팅에 대한 결석사유 여하에 따라서는 세 번째 미팅에 참석할 때. ‘ ’ , ‘ ’
까지 등록이 필요한 모든 활동은 중지된다 연차회의를 재차 이수하지 않은 협회등록직원은.
면직될 수 있다.

계속교육프로그램(2)
계속교육프로그램은 협회연수와 회사연수로 구성된다.
협회연수 는 가 비기득권자 에(Regulatory Element) NASD (non-grandfathered individual)49)
게 증권업계 종사 개시후 년이 경과한 날 및 그 이후 매 년마다 이수를 요구하는 컴퓨터2 3 ‘
베이스연수과정 을 말한다 회사의 계속교육담당은 회사’ (computer-based training session) .
내 비기득권자들을 대상으로 협회연수를 이수하였는지의 여부를 감독한다.50)
한편 규정상 회사는 모든 협회등록직원 및 그 직접 상급자에 대하여 회사연수, NASD (Firm

를 실시하여야 할 책임이 있다 이 연수는 필요 적절하다고 판단되는 횟수 이상Element) . , ―
최소한 매년 회 실시하여야 한다1 .―
컴플라이언스부서는 협회연수 및 회사연수와 관련하여 소정의 프로그램을 이수하여야 할‘ ’
자로 지정된 각 개인이 그 프로그램을 이수하였는지 여부를 나타내는 기록을 유지한다 회‘ ’ .
사는 이러한 연수를 이수하여야 할 자가 그 과정을 이수할 수 있게 하기 위하여 정당한 사
유가 있을 때에는 일정을 조정하기도 한다 그러나 해당자가 단순히 연수를 회피하는 것으.
로 판단되는 경우 회사는 그가 그 연수를 이수할 때까지 그의 모든 업무를 정지시키거나,
면직시킨다.
컴플라이언스 문화와 최고경영진의 의지표명9.

미국 증권회사에 있어서는 오랜 컴플라이언스 역사를 통하여 컴플라이언스 문화
즉 어떠한 일을 하든지 컴플라이언스부서와 법무부서의 검토를 받(Compliance culture),

고 직원채용 및 인사고과시 컴플라이언스 성향을 고려하며 결과보다는 과정을 중요시하는, ,
문화가 정착되어 있는 점이 또 다른 특징으로 보인다.
또한 법준수 기준의 위반에 대해서 적절한 제재조치를 취하는 것을 컴플라이언스 프로그램
의 주요부분으로 인식하고 있으므로 컴플라이언스 위반에 대한 제재는 매우 강경하여 임직,
원에 대한 정직 면직 또는 위법행위를 발견하지 못한 책임을 부담하는 개인에게 그 재량권,
을 축소시키는 제재를 가하기도 한다 회사는 위법행위가 탐지된 후 위 제재를 포함한 모든.
적절한 대응을 하여야 하고 컴플라이언스 프로그램의 일부개정을 포함하여 추가적인 유사,
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한 위법행위를 방지하기 위한 조치를 취하기도 한다.
이러한 컴플라이언스 문화는 경영진의 컴플라이언스와 기업윤리에 대한 실천의지의 표명에
기인하는 바도 크다 미국 증권회사의 최고경영진들은 기업윤리와 컴플라이언스야말로 회사.
의 최대자산이며 성공적인 영업을 위한 척도라고 인식하고 여기에 대한 가시적인 실천의, ,
지를 표명하고 있으며 이에 따라 임직원들도 적극적으로 참여하고 있는 것으로 보인다 미, .
국의 증권사들은 컴플라이언스와 기업윤리에 대한 최고경영진의 관심표명을 대고객강령‘ ,’
최고경영진의 관심표명 등의 형태로 명문화하면서 적합한 컴플라이언스야말로 성공적인‘ ’
영업을 위한 척도라고 선언하고 있는 경우가 많은바 이러한 대고객강령 등의 선포를 미, “ ”
국 증권회사 프로그램의 시발점이며 중요한 구성요소 중 하나로 볼 수 있다 대부분의 경우.
이러한 대고객강령 에는 명성이 회사의 최대의 자산이라는 점 및 이러한 명성의 보호가 회“ ”
사 회사의 고객 주주 및 직원 각자에게 모두 이익이 될 것이라는 점 고객의 이익 최우선, , ,
이 회사의 정책이며 고객에 대한 서비스는 각 고객에게 적합하여야 한다는 점 등을 포함하,
는 내용으로 되어 있다.
기업내에서 법규의 자율준수 풍토를 조성하기 위해서는 무엇보다도 최고경영자의 단호한 의
지가 천명되고 이의 실천을 위한 적극적인 경영방침이 나와야 한다 최고경영자는 회사내외.
에 컴플라이언스 경영이 기업경영의 중요한 요소이며 모든 종업원에게 요구되는 사항이라는
강력한 메시지가 직접적이고도 지속적으로 전달되도록 하여야 한다 특히 법규준수와 이윤.
추구가 충돌되지 않는 상생의 경영목표라는 점이 천명되어야 할 것이다 이러한 의지는 행.
동강령과 같은 공식적인 문서로 표명되어야 하며 모든 컴플라이언스 프로그램의 출발점이,
되어야 한다.
이러한 대원칙하에서 사내 컴플라이언스의 감시 및 모니터링 시스템과 내부고발 절차를 밝
혀두는 경우가 많다 무엇보다도 회사 및 고객을 보호하기 위하여 회사의 직원은 비윤리적. ,
행위가 발생할 수 있는 경우 그러한 문제에 대하여 그의 감독자 와 반드시 상의하거나, 51)
전화 또는 서면으로 신고하도록 하고 있으며 이 경우 비밀유지 등에 관한 보호를 밝히고,
있다 아울러 내부보고항목 예를 들면 회사 자산 또는 고객 자산에 대한 절도 횡령 또는. ( , ,
유용 사례 뇌물이나 리베이트의 수수 또는 배분 문서의 위조 또는 변조 회사 정책에 대한, , ,
고의적 위반 기타 비윤리적인 행위 등 을 밝히는 경우도 있을 수 있다) .

미국 컴플라이언스 프로그램의 시사점IV.
우리나라의 경우 컴플라이언스 제도와 컴플라이언스 프로그램이 시행된 지 년 정도 경과3
되고 있다 미국과 달리 준법감시인제도의 도입이 의무적이어서 컴플라이언스 조직이 비교.
적 짧은 시기에 갖추어지기는 하였으나 실제 효과적으로 운용되고 있는지는 의문스럽다 그.
연유는 여러 가지가 있겠으며 일부에서 지적되고 있는 준법감시인의 독립성확보 미흡 내, ,
부통제관련 모니터링시스템의 부족 도 그 한 이유일 수 있으나 앞서 본 미국 증권회사52) ,
컴플라이언스 프로그램과 비교하여 보면 우리나라 컴플라이언스 프로그램의 효과적 운용을
위한 시사점으로 다음과 같은 점들도 생각하여 볼 수 있겠다.
첫째 미국의 경우 연방양형지침상의 유책지수 감경이란 현실적 이익이 컴플라이언스 프로,
그램의 발전에 지대한 영향을 미치고 경영진들이 컴플라이언스 프로그램에 많은 관심을 가,
지게 된 직접적 계기였다 그러나 우리의 경우 증권업감독규정 제 조에 의한 감독자책임. 4-2
의 면책규정이 존재하나 실제 적용된 사례는 아직 없는 것 같고 또한 민법상의 사용자책, ,
임에 관한 규정 민법 제 조 의 단서에서 선임 및 그 사무감독에 상당한 주의를 한 때( 756 ) “
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또는 상당한 주의를 하여도 손해가 있을 경우 면책될 수 있다고 되어 있으나 판례상 면책” ,
된 사례는 존재하지 않는 것으로 확인된다 우리나라의 경우에도 컴플라이언스 제도의 구축.
이 임직원 또는 회사의 법적 위험에 대한 감경 또는 면제요소로 작용하게 하면 증권업 종사
자들이 결과보다 과정을 중요시하는 컴플라이언스 문화를 빠른 시일내에 수용할 수 있을 것
이다.
둘째 우리나라의 경우 미국과 달리 법규준수외 리스크관리 등 내부통제 전반에 대하여 준,
법감시인의 직무로 부과하고 있는데 실제 내부통제사항 중 법규준수 외의 부분에 대하,53)
여 준법감시인이 전문성을 가지고 있기를 기대하기는 현실적으로 어려움이 있고 임직원의, ‘
법규준수 강구라는 준법감시인제도의 취지의 강조를 위하여도 법규준수 업무만을 준법감시’
인에게 부과하는 것이 맞다고 생각된다 준법감시인에게 내부통제 전반에 대한 책임을 인정.
하는 것은 업무분장의 명확화라는 내부통제의 원칙에도 부합하지 않으며 결과적으로 효과,
적인 컴플라이언스 체제의 구축에 혼란을 초래할 것으로 염려된다.
셋째 증권회사 소속 임직원거래와 관련한 우리나라 규정체계에 대한 반성이다 앞서 본 바, .
와 같이 미국은 증권회사 임직원이라 하여 증권거래를 원칙적으로 금지하는 것이 아니라,
고객에 대한 신인의무나 내부자거래금지 등 관련 법률을 준수하는 것을 담보할 수 있는 적
절한 정책을 회사내에서 수립하게 하고 있고 이에 따라 임직원거래에 관한 정책은 미공개,
정보보호 및 관리정책 자금세탁방지정책과 함께 미국 증권회사 컴플라이언스 프로그램의,
주요한 축을 형성하고 있다 그런데 우리나라는 증권거래법 제 조에서 원칙적으로 증권회. 42
사 임직원의 증권거래를 금지하면서 예외적으로 급여의 일정률을 증권저축하는 경우와 대통
령령으로 정하는 경우는 증권거래를 허용하는 정책을 취하고 있는바 문제는 거래종목 등에,
있어서 아무런 제한을 받지 않는 위 증권저축계좌가 거래방법 등에 있어서 일반 증권계좌와
별다른 차이가 없다는 점이다 다시 말하면 대통령령으로 증권거래를 허용하여 주고 있는.
경우는 모두 특정 거래들인 데 반하여 증권저축계좌는 특정 거래가 아닌 계좌인 결과 동, ‘ ’ ‘ ’
계좌를 통하여는 어떠한 거래도 할 수 있음으로써 동 계좌개설을 예외적으로 허용하는 취지
를 무색하게 하고 있다 오히려 위 증권저축계좌의 존재로 인하여 증권거래를 원칙적으로.
금지하는 증권거래법 제 조의 규범력이 현저히 떨어져 많은 증권회사 임직원들이 별다른42
죄책감없이 법규를 위반하는 결과를 초래함과 동시에 각 증권회사 컴플라이언스부서에서는
임직원거래가 원칙적으로 금지되고 있다는 생각에 임직원거래와 관련된 정책 마련에 소― ―

홀한 것 같다는 것이 필자의 생각이다.
넷째 우리의 경우 미국과 달리 회사내에 변호사 등 법률가들의 비중이 높지 않으며 법규, ,
정에 대한 체계적인 이해도에 있어서 마땅히 이를 대체할 만한 별도의 조직도 아직은 없어
보인다 특히 준법감시인의 자격과 관련하여 현재 증권거래법상 금융감독원 직원은 퇴직한.
후 년을 경과하여야 준법감시인이 될 수 있도록 되어 있어 감독기관에서의 근무경험을 컴5
플라이언스업무 수행에 살릴 수 없게 되어 있다 감사위원 감사 의 경우 공직자윤리법상의( ( )
제한외에는 금융감독원 퇴직후 증권업계에서 일하는 것에 아무런 제한이 없다 오히려 극).
히 일부 회계전문가를 제외한 금융감독원 퇴직자들의 경우 감사위원 감사 보다는 준법감시( )
인 직무가 현업에서의 실무경험을 살릴 수 있는 업무가 아닐까 한다 이것은 업계에 부족한.
컴플라이언스 관련 전문가를 충원할 수 있는 하나의 방법이 될 수 있을 것이다.
다섯째 실질적이고 체계적인 컴플라이언스 교육의 실시 필요성이다 우리나라의 경우에도, .
증권업협회에 투자상담사로 등록한 증권회사 직원의 경우 매 년마다 회의 보수교육을 받2 1
도록 되어 있고 증권회사의영업행위에관한규정 제 조 참조 현재 이 교육은 사이버교육( 4-35 .
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으로 대체되고 있다 컴플라이언스 제도 도입 이후 입사하는 모든 직원들에 대하여 입사시),
점에 컴플라이언스 교육을 실시하고 있으며 또한 재직직원들에 대하여도 컴플라이언스 교,
육을 실시하고 있는 것으로 알고 있으나 미국 증권회사와 비교하여 보면 교육시간이나 교,
육에 대한 중요성 인식 등은 턱없이 부족한 것으로 보인다 컴플라이언스 마인드라는 것이.
한두 번의 교육을 통하여 함양되는 것이 아니므로 충분한 교육시간의 배정을 통하여 임직,
원들에게 컴플라이언스의 중요성을 각인시켜야 하며 컴플라이언스 교육의 이수여부가 인사,
카드 등에 기록되어 공식적으로 관리되어야 할 것이다.
여섯째 감사위원회 감사부서와의 정확한 역할정립의 필요성이다 준법감시인제도와 감사위, , .
원회를 모두 가지고 있는 미국의 예를 보면 회계감사가 주기능인 감사위원회 감사 와 법규( )
준수가 주기능인 준법감시인의 구별은 어렵지 않은 것으로 보인다 문제는 감사부서의 위치.
이다 우리나라의 경우 감독기관의 지도에 의하여 년 하반기부터 감사부서를 감사위원. 2002
회 및 상근감사위원의 하부조직으로 편입시키고 있는데 이러한 시도로 준법감시인 감,54) ,
사위원회 감사부서의 역할이나 업무분장이 더욱 혼란을 겪고 있다는 것이 필자의 견해이,
다 물론 감사위원회가 형식적으로 운영될 가능성에 대한 감독기관의 우려를 이해하지 못하.
는 것은 아니나 기존 우리나라의 감사부서에 대하여 이사회에 대한 업무감독이나 회계감사,
에 무게가 실려 있는 감사위원회 감사 의 하부조직으로 기능할 것을 기대하는 것은 애초에( )
어려운 것으로 보인다 예컨대 감사위원회의 재무제표 승인절차에 있어서 감사위원들이 감사(
부서나 동 부서의 부서원으로부터 어떤 지원을 받을 수 있는 것인지를 생각하여 보면 쉽게
이해할 수 있다 아마 우리나라의 어떤 감사부서에서도 동 사항을 자신들의 업무라고 쉽게.
인식하지는 못할 것이다 필자의 개인적 견해로는 감사부서를 감사위원회 조직에서 분). 1)
리하고 감사위원회가 각 분야 재무 회계 등 에 대한 외부전문가의 지원을 충분히, 2) ( , , IT )
받을 수 있는 구체적 제도적 방안을 마련하거나 회계 재무전문가 리스크관리 전문가55) · , · , ,
전문가 등으로 구성되는 지원조직을 회사내에 신설하고 감사위원회로부터 분리된 감IT , 3)

사부서를 준법감시인 조직과 별도로 운영할 것인지 통합하여 운영할 것인지는 각 증권회사,
로 하여금 자율적으로 결정하도록 하는 것 이 준법감시인제도와 감사위원회제도의 제도56)
적 취지나 제도의 선진화방안에 부합할 것으로 본다.
마지막으로 무엇보다도 고객들이나 세계시장으로부터 신뢰를 받는 증권회사로 거듭나기 위,
하여는 컴플라이언스 문화 및 인프라를 구축하려는 최고경영진의 의식이 필수적이다 회사.
와 최고경영진이 준법정책에 대한 확고한 의지가 있는 경우 준법감시인에 대하여 적극적으
로 지원할 것이며 이러한 지원은 컴플라이언스부서의 위상과 컴플라이언스 프로그램의 향,
상에 영향을 줄 수밖에 없을 것이다 특히 준법감시인제도 도입여부와 관계없이 내부통제기.
준의 운영에 대한 종국적인 책임이 최고경영진에게 있다는 사실을 계속적으로 경영진들에게
주지시켜 나가는 사회적 분위기가 필요하다 미국 분식회계사건 등의 예를 보더라도 준법. ,
경영에 대한 최고경영진의 의지는 아무리 강조해도 지나침이 없다고 할 수 있다.

결 어V.
미국 는 연방증권법 등에 근거하여 증권회사 임 직원의 지위에 있는 자가 위법행위를SEC ·
한 경우 회사와 경영자에게 각각 감독책임을 묻는다 다만 회사 내부에서 컴플라이언스 프.
로그램 이 효과적으로 작동하고 있다면 그 정도를 감안하여 제재조치(compliance program)
에 차등을 두거나 면책하기도 한다 또한 법원도 연방양형지침에 따라 위법행위에 따른 회.
사책임을 묻는 데 있어 컴플라이언스 프로그램이 실제 작동하는지 여부에 따라 형량에 차이
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를 두고 있다 위와 같은 연유 및 어느 업종보다도 시장에서의 신뢰가 중요한 증권회사의.
특성상 컴플라이언스의 발생지인 미국내에서도 증권회사의 컴플라이언스 프로그램이 가장,
잘 운영되고 있는 것으로 알려져 있다.
한편 컴플라이언스 프로그램이 가장 발달한 것으로 알려진 미국에서 년 하반기, 2001 Enron
사를 포함한 대형회사의 분식회계사건이 발생하고 또한 그 과정에서 미국의 유수한 증권회,
사들 및 최고경영진이 직 간접적으로 관여된 것으로 밝혀지자 컴플라이언스 프로그램으로· ,
대표되는 증권시장의 신뢰도가 결정적 타격을 받았으며 효과적인 컴플라이언스 프로그램을,
운영하기 위하여는 최고경영진의 의지가 필수적이라는 점을 다시 한 번 확인하게 되었다.
이에 대한 반성으로 미국 정부는 년대 이후 가장 많은 내용의 회계기준 및2002. 7. 1930
회사지배구조 관련 법규의 개정을 내용으로 하는 라는 법을“Sarbanes-Oxley Act of 2002”
제정하였는데 동 법은 독립성이 보장된 상장회사 감사감독위원회의 설립 기업지배구조의, ,
전반적 개선 증권회사 애널리스트들의 독립성 보장 상장법인의 공시내용 보강 증권관련, , ,
형사처벌의 강화를 그 주요내용으로 하고 있다.
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The Korean Journal of Securities Law, Vol. 5, No. 1, 2004

Theoretical Background and Arising Issues
of the Compliance System of the US Securities Companies

Jung Sook Lee

Abstract
Risk management is one of the means of pursuing profit in that it controls and
minimizes various risks companies face. Financial institutions now try to get rid of
legal risks beforehand through investigation at the early stage of critical issues
whereas they used to cope with the situation afterward. In eliminating legal risk
beforehand, providing legal feedback on critical decision-making is essential.
In accordance with the amendments, in 2000, of the Securities Exchange Law and
other laws relating to financial services, the compliance system was introduced to
strengthen the function of internal control. The core of the compliance system is that
employees voluntarily identify and eliminate legal risks by emphasizing the necessity of
abiding by laws in every step of the work process. This is certainly one step ahead
of solving legal risks after the problems materialize. However, the concept of the
compliance system or the prior management of legal risks is still unfamiliar to the
Korean financial industry. Moreover, compulsory characteristics of the compliance
system also give rise to side effects to a certain extent. As a consequence, the
compliance system does not seem to operate very effectively even though three years
have passed since the introduction of the system.
By examining the compliance systems of the US securities companies which have the



- 18 -

most developed compliance programs, this Article suggests that Korean securities
companies recognize the compliance system as ?he most developed stage of legal risk
management,?not as ?he compulsory system that places companies or top management
under strict surveillance and therefore, burdening them.?
This Article is composed of five sections. Section I defines the meaning of the
introduction of the compliance system as the most developed phase of legal risk
management. Section II introduces the theoretical background of the compliance
program including internal control, the relationship between compliance programs and
Federal Sentencing Guideline, and the IOSCO? resolution on international conduct of
business principle. Section III & IV first examine the compliance programs of the US
securities companies which are known to have the most developed compliance system
even in the United States, and then addresses various factors that must be provided
for an effective operation of Korean compliance programs. Finally, Section V
introduces the changes of the US laws relating to the securities industry. There have
been increased efforts to enforce the compliance system in the securities industry as
the involvement of large US investment banks in the window-dressing of companies
such as Enron and WorldCom was revealed. This section also emphasizes that the
resolution of top management is the most important factor to make the compliance
system effective.
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, 20 (1999), 3 .法學硏究 第 號 面『 』
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학교 대학원 법학과 석사학위논문 면(2002), 37 .

연방양형지침서상의 효과적인 컴플라이언스 프로그램의 요건에 대한 상세한 설명은 이12)
정숙 효과적인 컴플라이언스 프로그램의 구축 제 호 면 참, “ ,” BFL , 4 (2004. 3), 26-27『 』
조.

박정수 전게논문 면 이하13) , , 48 .
상게논문 면14) , 48 .

15) Melvin Aron Eisenberg, “The Board of Directors and Internal Control,” 19 Cardozo
참조Law Rev. 250-51(1997) .

박정수 전게논문 면16) , , 81 .
증권회사를 포함한 시장중개기관의 의무로 정직과 공정성 성실성 능력 고객에 대한17) , , ,

정보파악 고객을 위한 정보공시 이해상충회피 법규준수를 하여야 한다는 원칙이다, , , .
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발췌Securities Regulation, 1998. 9) .
국제영업원칙이나 영업준칙 등에 대한 내용은 금융감독원 증권회사의 영업행위준칙19) , 『

해설집 면 이하 참조(2001. 12) , 213 .』
서울에서 개최된 동 연차총회에서 제정된 이 증권규제의 목적 및 원칙의 이행20) “IOSCO

을 위한 평가기준 은 회원국들의 자체 평가시 기준이 될 뿐만 아니라 의” IMF/World Bank
금융부문 평가프로그램에도 활용될 예정이다 금융감독원 보도자료. , , 2003. 10. 16.

김진억 전게논문 면 이하21) , , 32 .
년법과 년법은 도처에서 에 규칙을 제정할 수 있는 권한을 부여하여 법률의22) 33 34 SEC

규정을 보완하도록 하고 있다.
23) Dianne A. Nygaard, Making The Compliance Officer A “Power Witness” For
Claimants, 950 PLI/Corp 423.
24) Jay N. Fastow, Step 2 of The Sentencing Guideline: Assign Overall Responsibility
to Oversee Compliance to “High Level Personnel,” 1057 PLI/Corp 301.

여기서 고위인사라 함은 회사에 대하여 실질적인 영향력이 있는 자 또는 회사의 의사25)
결정에 상당한 역할을 하는 자로 정의되고 있다 그러나 누가 회사에 대하여 실질적인 영향.
력이 있는 자인지는 회사의 규모에 따라 다르므로 일률적으로 정할 수는 없다 다만 여기에.
는 이사 집행임원 주요 부서장 및 회사지분을 상당수 보유하고 있는 개인 등이 포함되는, ,
것으로 이해되고 있다. U.S. Sentencing Guideline Manual 8A1.1, commentary
n.3(k)(2)(1997).

우리나라의 경우 증권거래법 제 조의 에 의하여 준법감시인의 자격요건이 구체적으로26) 54 4
정하여져 있는데 경력요건이 주이다, .

안수현 준법감시인제도 정착을 위한 선결과제와 발전방향 증권 제 호27) , “ ,” , 111『 』
면(2002), 49 .

증권회사 임직원의 증권거래를 법에서 원칙적으로 금지하고 있는 우리나라와 달리 미28)
국 증권법은 각 증권회사에게 임직원의 미공개정보이용거래를 방지할 수 있는 정책 및 절차
를 서면으로 정할 의무를 부여하고 있을 뿐이다 년법 제 조(34 15 (f)).
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개인고객에 대한 영업행위와 관련된 컴플라이언스 기준에 대한 상세한 내용은 이정숙29) ,
전게논문 면 참조, 29-33 .

년법 제 조30) 34 15 (b)(4)(E).
김진억 전게논문 면31) , , 32 .
금융감독원 증권회사의 준법감시인모범표준32) , “ (2003. 3).”
증권회사의영업행위에관한규정 제 조 참조33) 4-7 .
얼마전 미국의 뮤추얼펀드 스캔들과 관련된 의 해당 회사 사 에 대한 조치34) SEC (Putnam )

중 하나로 해당회사의 직원들에게 뮤추얼펀드 매수후 개월 동안 거래를 제한하는 조치가3
포함되기도 하였다.

우리나라의 경우 증권거래법시행령 제 조에 의하여 증권회사 임직원들도 공모주식에35) 37
대한 매매는 자유롭다.

우리나라의 경우 증권협회의 내부통제기준표준안 등에 따르면 일반적으로 대가성있는36) “ ”
선물이나 접대의 수령을 금지하고 있다 다만 금융기관의 임직원들은 특정경제가중처벌에관.
한법률 제 조의 적용을 받고 있어 경우에 따라 위 법에 따른 처벌대상이 될 수 있다5 , .

년 월 워버그 파문을 계기로 우리나라에도 애널리스트에 대한 규제가 강화되어37) 2002 4
증권회사의영업행위에관한규정에 조사분석자료의 생성 배포 에 관한 내용이 대폭 강화되“ , ”
었다 한국경제 워버그 파문의 교훈 한편 제정된 제. , 2002. 5. 17, “ ”. , 2002. 7. NASD Rule

조는 조사분석자료의 독립성 및 중대한 이해관계의 공시의무를 강조하고 있다2711 .
애널리스트에 관한 규제의결사항 참조38) IOSCO .

우리나라의 경우에도 공직자윤리강령상 일정 한도 이상의 접대를 받는 것이 제한되고39)
있으므로 증권회사의 입장에서 이와 관련한 정책을 마련할 필요가 있다, .

특이한 점은 후자와 같이 별도의 조직으로 운영되는 경우 회사에 따라40) Chief
가 에게 보고하도록 하는 보고체계를 취하고 있다는 점Compliance Officer General Counsel

이다 이것은 미국회사의 법무부서가 오랜 역사를 두고 임직원이 보고 또는 질의해온 광범. ,
위한 사안에 대해 법률적 검토를 행하고 해석하는 기능을 수행한 것에 기인한 것으로 보인
다.

금융감독원 검사매뉴얼 내부통제와 지배구조 관련 검사업무 참조41) .Ⅶ
의 컴플라이언스 시스템42) Amelia, Bank of New York (draft).

김진억 전게논문 면43) , , 39 .
본고에서는 법무실장으로 번역한다 수석변호사라는 용어는 우리나라 법무부서에서 변44) .

호사들의 직급 중 하나로 사용하고 있어 미국에서의 법무부서의 장이라는 의미가 전달되기
어렵기 때문이다.

가 실시하는 소정의 시험에 합격한 자로서 고객에게 투자상담을 할 수 있는 자격45) NASD
을 갖춘 협회등록대리인 을 말한다 우리식의 용어로 표현(RR: Registered Representative) .
하면 투자상담사자격증을 소지한 주식브로커 에 해당한다(broker) .

는 증권거래를 소속 증권업자가 아닌 외부 증권업자를 통하여 집행하는46) Selling Away
것을 말한다 사외거래라고 번역하기도 한다. (Undertaking securities transactions at a
broker/dealer other than The Corporation).

는 등록자료중앙집중제도 의 약자로 월드 와이47) CRD Central Registration Depository( ) , ‘
드 웹을 통하여 각종 등록자료를 제출할 수 있도록 고안된 가 운영하는 컴퓨터 시스’ NASD ‘
템 을 말한다 이 시스템은 증권업자 및 그 협회등록직원에 관한 각종 등록정보를 유지함’ . ‘ ’
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으로써 및 각 주의 증권 당국자들이 이용할 수 있도록 하고 있다 는SEC, SRO . NASD
년 월 일 새로운 시스템인 를 도입하였다 이 새로운 는1999 8 16 ‘ ’ ‘Web CRD’ . Web CRD

및 각 주의 증권 당국자들에게 필요한 데이터를 능률적으로 입수하고 전시SEC, SRO (i) ‘ ’
할 수 있게 하고 표준화되고 전문화된 컴퓨터탐색기를 통하여 관련 정보에 대한 접근, (ii) ‘ ’
을 용이하게 하며 증권업자가 양식 양식 양식 및 양식 등 통일양식, (iii) BD , BDW , U-4 U-5
을 이용한 전자방식에 의한 등록자료의 제출을 가능하게 하고 있다.

규칙 제 조 항 호는 모든 등록회사에 대하여 수석준법감시인 외48) NASD 3010 (b) (2) NASD
에 민원담당 계속교육담당 문서점검담당 재무 및 영업담당 등록 면허담당 회사채담당, , , , / , ,
파생상품담당 주식담당 온라인거래담당 옵션담당 리서치담당 등 많은 수의 감독담당, , , ,

을 임명하도록 요구하고 있는바 여기서의 교육담당은 이렇게 임명(Supervising Principles) ,
된 계속교육담당을 말한다.

년 월 이전에는 증권업계 경력이 년 이상이기만 하면 연수가 면제되었다 그49) 1998 7 10 .
러나 이후 변경되어 로 등록된 사람들을 감독하는 관리자등록대상인 의series 7 series 24
경우 로서의 등록 년 미만인 경우 업계경력이 년 이상이더라도 에는 연수가series 24 10 ( 10 )
면제되지 않는다 증권업계 경력으로 연수가 면제되는 자를 제외한 증권전문인력들을 비기.
득권자라고 한다.

구체적으로는 이수의무자에 대하여 협회연수 증권업계 종사 개시 후 년이 경과한 날50) , ( 2
및 그 이후에는 매 년마다 이수하여야 함 를 이수하여야 하는 개시일을 통보한다 이수는3 ) . 2
년 또는 매 년일로부터 일간이다 이수의무자에 대하여 일 기간의 개시일 그 만료3 120 . 120 ,
일로부터 일 일 일전 시점을 통보한다 그러나 일전 시점에서도 이수의무자가30 , 60 , 90 . 30
과정을 이수하지 못하는 경우 그는 대면미팅에 소환되어 소정의 기간 동안 과정을 이수하, ‘ ’
지 못하는 경우에 일어날 수 있는 결과 보수가 발생되지 않거나 상담활동의 금지 등의 제―
재가 포함되지만 이에 국한되는 것은 아니다 에 관한 통보를 받게 된다 둘째 각 이수의, . ,―
무자에게 웹 상황 리포트 의 사본 및 이수요건에 관한 설명서를 제‘ ’ CRD ‘ ’(status reports)
공한다 셋째 각 이수의무자가 협회연수를 이수하는지 여부를 모니터링한다 넷째 징계조. , ‘ ’ . ,
치를 받는 협회등록직원이 이수면제자인 경우 재교육을 요구할 것인지 여부를 결정한다 재.
교육을 요구하기로 정하는 경우 협회필수과정 이수 모니터링 대상자 명단에 추가한다 다‘ ’ .
섯째 협회등록직원을 신규 채용할 때 그 채용예정자가 협회연수를 이수하지 않음으로써 채,
용부적격 상태에 있지는 않은지 웹 상의 채용전 제재내역을 검색하여 확인한다 끝으‘ ’ CRD .
로 협회연수를 이수하지 아니한 자는 그 과정을 이수할 때까지 상담 등 등록을 요하는 모,
든 활동이 금지된다는 사실을 주지시켜야 한다.

미국의 경우 감독자책임 내지 감독의무가 강조되고 있다는 점은 앞에서 살펴본 바와51)
같다 감독자는 이러한 감독자책임을 구현하는 자로 우리의 경우 해당 직원이 소속된 사업.
본부장 담당임원 부서장 지점장이 될 수 있겠다, , / .

금융감독원 증권회사의 내부통제제도구축 및 운용에 관한 실태점검결과52) , “ ,” 2000. 12.
금융감독원 증권회사의 준법감시인모범운영제도53) , “ ,” 2003. 3.
한국증권업협회의 감사위원회규정 및 감사직무규정 표준안 참조54) .
감사위원회는 업무를 수행하면서 필요한 경우 회사의 비용으로 외부전문가에게 의뢰할55)

수 있다 상법 제 조의 제 항. 415 2 5 .
현재 감독기관은 감사실장과 준법감시인은 겸임하지 않는 것이 바람직하다는 입장하에56)

동 방향으로 지도하고 있다 준법감시인제도의 도입취지나 독립성훼손 등에 대한 우려가 표.
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면적 이유로 보이나 기존 우리나라의 감사부서도 컴플라이언스부서와 마찬가지로 주로 임직
원의 법규준수확보를 목적으로 하고 있으므로 실무상 통합되어 운영될 경우의 시너지 효과
등도 무시되어서는 아니될 것이다.


