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ELOSZ0

Tisztelt Olvasd!

Aktualis sziamunkban a biztositasi szektor jelenét meghatarozé két téma (nyugdijbiztositasok és SII)
mellett részben a multba tekintiink akkor, amikor Pélos Mikldsra emlékeziink, részben a jov8be pillantunk
a kiberbiztositasokkal foglalkoz tanulmany keretein beliil.

A nyugdijbiztositdsok az elmult két évben jelentds szerepet toltottek be abban a tendencidban, hogy a fo-
lyamatos dijas életbiztositasi piacon pozitiv fejlemények tandi lehettiink. A nyugdijbiztositasi piac egészséges
fejlédése és annak elemzése nem csupdn a biztositasi szektor szaméra kiemelt kérdés, hanem makrogazdasagi
szempontbdl is fontos téma. Igy nem véletlen, hogy aktudlis szamunkban két cikk is ebben a témakdrben mozog,
A didkok szamara kiirt palyazatunk gy6ztes dolgozataban Gulyds Attila az adokedvezmény bevezetésének
hatasét elemzi, Agoston Kolos Csaba pedig egy olyan id8skori ngondoskodasi rendszert mutat be, amelyben
a nyugdijas rugalmasan alakithatja jovedelmét az (élet)jaradékszolgaltatas és az egyéni bankszamla kozott.

Az elmult id8szakban a Szolvencia II szabalyozdsra val6 felkésziilés komoly szakmai munkat igényelt
mind a térvényalkotok, mind a feliigyelet, mind pedig a biztositok részérdl. Az éles indulast tobb mennyiségi
hatdstanulmany elkészitése és elemzése el6zte meg, a legutolso ilyen ,,gyakorlat” eredményeit foglalja 6ssze az
MNB munkatérsainak tanulménya, azt pedig, hogy a kérdés hogyan keriilt be a magyar biztositasi torvénybe,
Szedlak Katalin Viktdria cikke 6sszegzi.

Reméljiik, hogy Olvas6ink 6rommel olvassik a 2016-0s év els6 szamat.

di Yool . Irmatbed B i 24

Dr. Kovdcs Erzsébet Pandurics Anett
[fOszerkeszté MABISZ elnok
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A PALOS

Napjainkban, amikor megint divatba jott a csaladfakutatds, sokan keresik és kutatjak seiket,
elédeiket, pedigréjitket. Nemcsak az emberek, de az intézmények, organumok, sajtétermékek is.

Volt egyszer (1953-t6] 2009-ig) egy Biztositasi Szemle! Amolyan havonta megjelend, még
nyomdafestékszagu szakmai folydirat. Régi példanyait még ma is el6assak a biztositastanbodl
kandid4lék. A lap emblémadja, logdja lett a hazai biztositasi szakmdanak, de kiilf6ldon is jegyezték
(Presse Internationale des Assurances).

Pélos Miklés (1927-2006) a halalaig, 20 éven at volt a lap felelSs szerkeszt6je. Az impresszum-
ban nem fészerkeszt6ként jegyezte magat, mert — egy bonmot-ja szerint - az Gjsdgot nem f6észer-
keszteni kell, hanem felelni érte! Palos mindent teljes odaaddssal végzett. Ha m{isorvezetéként,
konferansziéként szinpadra lépett, a csillogo eldaddtermek kulisszdi, az orszagos rendezvények
aréndi vagy a vidéki kultirhazak kopott deszkdi valéban a vilagot jelentették szamara.

De igazi életeleme - a Guttenberg-galaxis talan utols6 f6ldi helytartdjaként - az irds, az
ujsagirds volt. Nem szovegszerkesztvel dolgozott, hanem egy 6cska Continental — késébb Erika
- irégépen, nem szdékozokkel szamitott karakterekben szamolt, hanem flekkben, hasibban, ko-
lumnéban. Sokaig nem tudott megbékélni azzal, hogy a nyomda mar nem készit kefelenyomatot,

és a korrektor egy képernyén javitja a helyesirasi és nyomdahibakat.

Rengeteget irt, de még tobbet olvasott. Munkassaga lendiiletet kapott, amikor kapcsolatba
keriilt a biztositasi szakmaval, aminek igen sokat kdszonhetett. Ennél tobbet taldn csak a hazai
biztositasiigy koszonhet neki.

Nem a lexikonok szécikkeibdl tanulta meg, hogy mi is az a PR. Ehhez valami velesziiletett,
természetes érzéke volt, s ezen a téren barmikor versenyre kelhetett a kreativ mihelyek sztarjaival.
Megszallottan csinalta ezt is, mert csak ugy tudott dolgozni. Irt, szerkesztett, korrigélt, tordelt,
terjesztett és szenvedélyesen gy(ijtotte a remittendat.

Kezdeményezései, 6tletei gyakran lepattantak a falakrdl, de 6 soha nem csiiggedt, a kudarcok
sem szegték kedvét. Allandésult, eposzi jelzéje szerint: ,,nehéz ember” volt. Ezt a stigmat biiszkén
viselte, mert tudta, hogy a nehéz emberekre oda kell figyelni.

Heroikus kiizdelmet vivott azért, hogy a kétségtelentil tekintélyes szakmai, tudomanyos
folydirat hasdbjaira becsempéssze a riportokat, tudodsitasokat, szakmai polémidkat; ezt sokan a
bulvarosodas jelének tartottdk, bar a médiaelemz6k szerint ma mar tobb szakmai orgdnum is
koveti ezt a gyakorlatot.

Mér nem érte meg, hogy a Biztositasi Szemle - a kor és egy dinamikusan fejlédé hazai biztositasi
szakma igényeinek megfelel6en - a zakatol6 nyomdagépek helyett ma mar a halkan duruzsolé szamito-
gépeken késziil. De annak nyilvan oriilne, hogy a BSZ térslapja, a Biztositds és Kockazat - bar korlatozott

példanyban — megjelenik papiralapon is. Mert az — a megjelenéskor — olyan j6 nyomdafestékszagu...

Trunké Barnabds
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BIZTOSITAS ES KOCKAZAT

AZ UGYFELEK VEDELME AZ EGYSEGES EUROPAI

PIACOKON EGYSEGES SZABALYOZAST IS IGENYEL
GILYEN AGNES BESZELGETESE Dr. FARKAS ADAMMAL

Gilyén Agnes (Magyar Biztositok Szovetsége) agnes.gilyen@mabisz.hu
OSSZEFOGLALO

Farkas Adém jelenleg az Eurépai Bankhatdsdg féigazgatoja, ezt a poziciét az EBA
2011-es megalakuldsa ota tolti be. Ezt megel6zGen, 2009 és 2010 kozott a Pénziigyi
Szervezetek Allami Feliigyeletének elndke volt. A feliigyeleti és szabélyozéi teriilethez
torténd csatlakozasat megel6zéen a bankszektorban toltott be felsGvezetdi poziciokat,
tobbek kozott 3 éven at volt az Intesa bankcsoport magyarorszagi leanyvallalatanak, a
CIB Banknak tarsvezérigazgatdja Budapesten, valamint harom éven dt vezette az Allianz
Bankot, mely idészak alatt felépitette a vezetd biztosité magyarorszagi lakossagi banki
tzletdagat. Korabban négy éven at a Magyar Nemzeti Bank piaci miiveletekért és tartalék-
menedzsmentért felel§s tigyvezetd igazgatdja és igazgatdsagi tagja. Szakmai palyafutasat
a Budapesti Corvinus Egyetem pénziigy szakan kezdte adjunktusként, emellett a London
Business School és az Erasmus University vendégel6addja is volt. A Budapesti Corvinus
Egyetem pénziigy szakan doktoralt, ezt megel6zGen a Sunderland University Szamitogép
Szimulacié és Modellezés szakan mesterdiplomat szerzett.

SUMMARY

Adam Farkas is the first Executive Director of the European Banking Authority, a
position he has held since 2011. Previously, he was the Chairman of the Hungarian Finan-
cial Supervisory Authority in 2009-2010. Prior to joining the regulatory and supervisory
community, he held senior positions in the banking sector including three years as the
Co-CEO of CIB Bank, Intesa Group’s subsidiary in Budapest, and another three years at
the helm of Allianz Bank, setting up a retail banking operation for the market leading
insurance company in Hungary. Before that he spent four years as a central banker as
a Managing Director and Member of the Board of the National Bank of Hungary with
responsibility for reserve management and market operations. He started his career as
an assistant professor in Finance at Corvinus University, Budapest and was a visiting
fellow at London Business School and also at Erasmus University. He holds a doctorate
in Finance from Corvinus University, and an M.Sc. in Computer Based Simulation and
Modelling from Sunderland University (UK).
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Kozel 6t éve tolti be az Europai Bankfeliigyeleti Hatosag, az EBA f6igazgatdi posztjat.
Véleménye szerint mennyire valtoztatta meg Eurdpaban a feliigyeletek szerepkorét a
2007-ben kirobbant valsag? Melyek azok a legfontosabb valtozasok, amelyek a valsag
kovetkeztében az eurdpai bankrendszerben, illetve azok szabalyozasaban torténtek?

A globalis pénziigyi valsag jelentds véltozasokat hozott az eurdpai pénziigyi szabalyozas
teriiletén, ezek koziil harom fontos mozzanatot emelnék ki.

El6szor is fel kellett ismerniink, hogy az egységes eurdpai piacon, ahol a téke és a szol-
galtatasok szabad aramlasa mar hosszu évek 6ta szavatolt, a bankok szabadon alapithatnak
leanybankokat, nyithatnak fickokat mds eurdpai unios orszagokban, illetve végezhetnek
hatéron atnyuld tevékenységet, a szabalyozasi és feltigyeleti rendszer nem miikodhet a nem-
zeti hatarok altal szétszabdaltan. A szabalyozasnak és a felligyeleteknek ugyantgy egységes
szintéren, egységes szabalyok alapjan kell mtikodniiik, mint a feliigyelt intézményeknek.

Misodszor: a valsag nemcsak Eurdpaban, de szélesebb korben is ravilagitott a bankrend-
szerek torékenységére, illetve arra, hogy sokkal szigortbb és szélesebb korti prudencialis
szabalyokra, kovetelményekre van sziikség.

Végiil: a valsag és az azt kovetd id6szak nyilvanvaléva tette, hogy a feliigyeleti eszkoztar
Osszedllitasanak alapelvein is médositani szitkséges. A hatékonyabb feliigyelés érdekében szé-
lesebb eszkoztarra van sziikség, novelni kell a feliigyelés intenzitasat mind a kockazatelemzési,
mind a helyszini ellendrzés teriiletén, és ehhez meg kell erésiteni a feliigyeleteket.

A tapasztalt valtozasok mennyiben irhatok a pénziigyi valsagot kovetd ,,elsé ijedtség”
szamlajara, vagy amugy is bekovetkeztek volna?

Ez j6 kérdés, amin azota is sokan és sokat vitatkoznak. Valoszintileg mindkét ténye-
z6nek szerepe lehetett. A pénziigyi instrumentumok, illetve pénziigyi rendszer normalis
fejléddése, egyre szofisztikdltabba vélasa folyamatosan wjabb és tjabb kockazatokat
eredményez, amelyek egy szerves fejlodés keretében is Gjabb és tjabb feladatokat adnak
a szabalyozonak és az intézményeket feliigyeld szervezeteknek is.

Masfeldl viszont az is igaz, hogy a nagy pénziigyi valsagok minden esetben felszinre
hozzak a rendszer gyengeségeit, ez a valsag is oriasi egyszeri 16kést adott a szabalyozasi
valtozasoknak, elég, ha a globalis Bazel III egyezményre vagy a banki véalsagkezelési és
szanalasi szabalyok mddositasanak sziikségességére gondolunk.
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AZ UGYFELEK VEDELME AZ EGYSEGES EURGPAI PIACOKON...

Roviden mit jelent a pénzintézetek szamara - és szamunkra, fogyasztok szamara - a
Bazel II1 kovetelményrendszer bevezetése?

A Bazel 111 szabalyrendszer bevezetése, ami Eurdpaban és az egész vilagon tobb éve
megkezd6dott, és még jelenleg is tart, alapvetd és atfogo valtozasokat hoz a bankokkal
szembeni prudencidlis kovetelmények rendszerében. Megalkotasanak elsddleges célja
nem a fogyasztovédelem volt, hanem a bankok biztonsagos mikodését szavatolo, pru-
dencialis el6irasok moédositasa. A bankok biztonsagosabb muikodését tobbek kozott
Uj, szigorubb t6kemegfelelési szabdlyok, Gjonnan bevezetett likviditasi el6irasok és a
bankok tékeattételének korlatozasa garantaljak. Amit ebbdl a fogyaszté is érzékelni
fog, az az, hogy az egyedi bankok szintjén, illetve a bankrendszer egészének szintjén
is biztonsagosabb lesz a pénziigyi rendszer mtikodése, csokken a valsagok kialakula-
sanak valdszintisége, ezaltal a bankok tigyfeleinek, a betéteseknek a pénze is nagyobb
biztonsagban lesz.

Mennyiben fog nagyobb biztonsagot teremteni az eurépai bankrendszer szamara az
Eurodpai Kozponti Bank eurdpai nagybankok egységes feliigyeletét célz6 csomagja?
Véleményem szerint az 4j feliigyeleti intézményrendszer lényegesen nagyobb
hatékonysaggal tudja majd ellatni feladatat. A korabbi szisztéma, illetve szabdlyozas
alapjan a 28 eurdpai unids tagallam bankrendszerét 28 nemzeti feliigyelet ellenérizte
viszonylag gyenge koordinacié mellett. Bebizonyosodott, hogy azok a nagyobb bankok,
bankcsoportok, amelyek tobb orszagban is jelen vannak, illetve hatdron atnyulé szol-
galtatasokat nyujtanak, jelent6s, rendszerszintl kockazatokat rejthetnek magukban.
Ahogy korabban is emlitettem, ez felvetette az egységes eurdpai szabalyozas igényét
és sziikségességét. Az eurdzdénan beliil, tekintettel a valutaunié pénziigyi rendszerének
mélyebb integracidjara, ezen tulmenden egységes bankfeliigyeletre van sziikség, mert
enélkiil tovabbra is fennallna a zéna pénziigyi rendszere széttoredezésének veszélye.
Az Eurdpai Kozponti Bank, az eurdzdéna egységes bankfeliigyeleti szerepkorében (SSM)
eljarva kidolgozott egy modszertant, amelynek alapjan meghatarozhato, hogy mely
bankok sorolhatdk a kockazati szempontbdl ,jelentds”, és melyek a kockazatossagu-
kat tekintve ,kevésbé jelent6s” pénzintézetek korébe. A besorolas figyelembe veszi az
egyes bankok méretét, az egyes tagallamok bankrendszerének lefedettségét és egyéb
szempontokat is. A rendszerszinten ,kevésbé jelentds” kockazatu kategdriaba sorolt
pénzintézetek feliigyeletét tovabbra is a nemzeti feliigyeletek latjak el, de az SSM integralt
modszertani Gtmutatasa szerint a teljes eurdpai bankrendszerre, annak biztonsagara
nagyobb hatassal bir6 pénzintézeteket, 6sszesen mintegy 130 intézményt kozvetleniil
az egységes feliigyelet, az SSM ellen6rzi a nemzeti hatésagok bevonasaval.
Szamos elemz6 allitja, hogy a bankrendszerek vilagszinten ,,bizalomdeficitt6l”
szenvednek, és alegkisebb bizonytalansagi tényez6 is azonnali, erételjes reakciokat
valtki. Vajon a tervezett magasabb szintii feliigyelés novelheti a nemzeti/nemzetkozi
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bankrendszerekbe vetett bizalmat?

A valsag kitorését kovetd években egyértelmiien megmutatkozott egyfajta ,,bizalom-
deficit”, emellett a vilag legtobb orszagaban megjelentek és feler6sodtek a kimondottan
bankellenes hangok is.

En arra szdmitok, hogy azoknak a jelentds erdfeszitéseknek, amelyek a rendszer
megerdsitését és a bizalom visszaallitasat célozzak, meglesz az eredménye.

Az Egyesiilt Allamok és az Eurépai Unié pénzintézeteinek tékehelyzetét tekintve
jelentGs elérelépés tortént, aminek eredményeképpen stabilizalodott a pénziigyi intéz-
mények tékepiaci megitélése. Ezt az is mutatja, hogy az elmult hetekben-honapokban
nemegyszer jelentds volatilitast tapasztalhattunk a banki papirok piacan, ugyanakkor
ennek nem voltak a rendszer szintjén megmutatkozd, bizalomvesztést okoz6 kovet-
kezményei. A bankrendszerek valsagtliré képessége megerdsodott, stabilitasa nétt.

Masteldl viszont az is igaz, hogy ez elsésorban a befektet6i korr6l mondhatd el, a
széles értelemben vett tarsadalom, a lakossag szamara a bizalmi téke visszaszerzése
lassabb folyamat, tobb id6t igényel.

2014-ben lezajlott az eurdpai bankok stressztesztje, és a vizsgalatot 2016-ban is
megismétlik. Hatékony eszkoz lehet ez a modszer a hatésag kezében?

A stresszteszt azon — hosszabb ideje ismert és alkalmazott — feliigyeleti eszk6zok
egyike, amelyek szerepe a valsag kirobbanasa utan, illetve azt kvetden jelentésen
megvaltozott. A stressztesztek soran a bankok mérlegét a hatésagok olyan hipotetikus
kockazatok hatdsanak teszik ki, amelyeknek el6fordulasi valdsziniisége ugyan kicsi, de
kedvezétlen esetben mégis realizalédhatnak. Ezek a vizsgélatok megmutattak, hogy a
pénzintézetek tékeellatottsaga elégséges lenne-e arra, hogy ilyen extrém koriilmények
kozott, azaz jelentGs stressz esetén is megdrizzék miikodSképességiiket.

A valsag kirobbanasa idején a stressztesztek célja elsésorban az volt, hogy viszonylag
r6vid id6n beliil jelent6s tékeemelésekhez vezessenek azoknal a bankoknal, ahol erre
a teszt alapjan szitkség volt.

Miutan az eurdpai bankrendszerben 9sszességében megtortént a bankok szamot-
teve és atfogo felt6késitése, ennek a feliigyeleti eszkoznek a szerepe is atértékel6dott,
és fokozatosan belesimul a mindenkori ,normalis” feliigyeleti kockazatértékelési
munkdba. Stressztesztekkel ma elsésorban azt vizsgaljuk, hogy az egyes bankok mi-
lyen specialis, az lizleti modelljiikbél fakadé kockazatoknak vannak kitéve. Példdul
teszteljitk egyes pénzintézetek devizakitettségét ott, ahol ez a tipust kockazat kiemel-
kedd, egy fetételezett devizapiaci stressz segitségével. Vagy példaul a jelzalog-hitelezés
teriiletén kiilonosen aktiv bankok szdmara egy ingatlanpiaci valsag jelenthet komoly
kockazatot, esetiikben ilyen feltételezett hatasokat vesziink gorcsé ala. A stresszteszt
mint vizsgalati mddszer, vizsgalati lehetdség igy inkabb az egyedi, az egyes bankokra
jellemz6 kockazatok azonositasanak iranyaba mozdul el, ahol az egyes kockazatok miatt
sziikséges addicionalis t6kekovetelmények megallapitasahoz hasznaljak a feliigyeletek.
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Végezetiil engedjen meg egy, a bankrendszer mellett mas pénziigyi intézmény-
rendszereket is érint6 kérdést. Az utébbi idében tobbszor felmeriilt az eurdpai
betétbiztositasi rendszerek egységesitésének sziikségessége. Az egységes bankpiac,
illetve a hataron atnyulo szolgaltatasok szintén felvetik ezt a kérdést. S6t, a cs6dbe
ment Astra biztosité magyarorszagi fioktelepével kapcsolatos anomaliak szintén
rairanyitottak a figyelmet arra, hogy - igaz, mas pénziigyi teriileten, de - lehetnek
»lyukak” a feliigyeleti rendszerekben. Emellett az eltér6 garanciaszabalyok léte
tovabbi anomaliak taptalaja lehet. Mi errdl a véleménye?

Ez a problémakor ismét visszavezet ahhoz a valsag okozta felismeréshez, amely
szerint az egységes eurdpai piacon, akar fidktelepi, akar hatdron atnyuld intézmények
miukddésérdl beszéliink, nemigen létezhet biztonsagos miikodés anélkiil, hogy a sza-
balyozas - igy példaul a betétesek vagy a biztositottak védelme - azonos ne legyen. Ha
a szabalyok nem egységesek, és a garancialis rendszerek nem nydjtanak ugyanolyan
védettséget az egyik orszagban, mint a masikban, akkor olyan helyzetet hozunk létre,
hogy az egyik tagorszagban betétként elhelyezett egy eurd mas értékii, mintha ugyanazt
az egy eurdt a bankcsoport egy masik tagorszagbeli bankfidkjaban helyeztiik volna el.
Hasonl6 a helyzet a biztositottak védelmét ellaté garanciarendszer kérdésében is.

A bankszektor tekintetében jelenleg is zajlik a vita az Eurdpai Bizottsag javaslatardl,
amelynek éppen az lenne a célja, hogy az el6bbi elfogadhatatlan helyzetet az eur6z6nan
beliil megsziintesse. A betétesek biztonsagat szavatold eurdpai garanciarendszer beve-
zetése a javaslat szerint tobb lépcsében, fokozatosan torténne, és — onkéntesen — mas,
nem eurdzénahoz tartozo tagorszagok is csatlakozhatnanak hozza.

Meg kell azonban emliteni, hogy az ilyen tipusu egységes garanciarendszerre
iranyulé szabalyozasi javaslatok a bankrendszerre vonatkozéan elérébb jarnak, a
biztositasi szektorra nézve ezek a konkrét javaslatok még varatnak magukra.
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Az MNB éltal lefolytatott, 2014. év végi adatokon alapulé hatdstanulmany kiemelt
jelent8séggel bir, mivel ez a Szolvencia II rendszer bevezetése el6tti utolso felkésziilési
célt gyakorlat. A Szolvencia II hatdlya ala tartozo teljes biztositasi piacot lefedé meny-
nyiségi hatastanulmany eredményei 6sszhangban vannak a korabbi felmérésekkel, azaz
a Szolvencia IT bevezetésébdl fakadé mennyiségi kovetelményeknek valéo megfelelés az
intézmények tobbségének nem jelent gondot, néhany esetben azonban tékebevonasra
van szitkség. Jelentds valtozas a 2014-es hatasfelméréshez képest, hogy a hozamgorbe
lényegesen lejjebb tolodott, ami az dllamkétvények folytatddo felértékelddését, valamint
a Szolvencia I és Szolvencia IT szerint szamolt biztositastechnikai tartalékok eltérésének
csokkenését okozta. A legutobbi 6t hatastanulmany eredményei azt mutatjak, hogy az
Uj rezsimben varhatéan megnd a t6kehelyzet volatilitasa.

SUMMARY

The Quantitative Impact Study on 2014 year-end data (hereinafter: QIS2014) con-
ducted by the Magyar Nemzeti Bank (the Central Bank of Hungary) has a particular
importance as it was the last preparatory exercise before Solvency II entering into force.
The QIS2014 covers the whole insurance market falling under the scope of Solvency II.
The results of the current study are in accordance with the previous ones, as most of
the insurance companies are expected not to have difficulties in fulfilling the quan-
titative requirements of Solvency II. As a consequence of the differences among the
insurers, in some cases capital enhancing measures are needed. Since QIS2013 there
has been a significant change in the level of the interest rate term structure shifting
down which improved the value of government bonds and reduced the difference
between the value of technical reserves under Solvency I and Solvency II. Based on
the comparison of the last five QISs’ results, the volatility of capital is expected to
increase under the new regime.
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Bevezetés!

A Magyar Nemzeti Bank (a tovabbiakban: MNB) a 2016. janudr 1-jén bevezetésre
keriilé Szolvencia IT rendszer adatszolgaltatasi kovetelményeire vald felkésziilés céljabol
2014 januarjaban felkérte a — varhatéan Szolvencia II hatalya ala tartozé - biztositokat az
EIOPA altal kiadott irdnymutatasok (EIOPA, 2013) szerint meghatarozott informéaciok
benyujtdsara. A gyakorlat célja az volt, hogy a biztositok a felkésziilési szakaszban megis-
merkedjenek a Szolvencia II rendszer hatdlya alatt érvényes adatszolgéltatas tartalmaval,
és felkésziiljenek az eléallitdsukkal kapcsolatos intézkedésekre.

Az MNB 2015 tavaszan szamos konzultaciot tartott a piaci szereplSk részére, melyek

29 biztosito hataridore teljesitette a
felkésziilési célu adatszolgaltatast.

soran tartalmi és technikai jellegli kérdésekre adott valaszaival segitette a biztositok
felkésziilését. Minden érintett, Osszesen 29 biztosito hataridére teljesitette a felkésziilési
célu adatszolgaltatast, melynek keretében az MNB-hez XBRL formatumban beérkeztek
a 2014. évre vonatkozo szamszerl informdciok, valamint a sztikitett tartalmu széveges
jelentések. Ezt kovetden az MNB ellendrizte a bekiildott adatok minéségét, és a biztositokkal
egylttmikodve megtortént a hibas adatok javitdsa. 2015. jilius 2-d4n a magyar biztositasi
piac 80 szdzalékat lefedd biztositok felkésziilési célu adatszolgéltatasa tovébbitasra keriilt
az EIOPA felé.

Az MNB a felkésziilési célti adatszolgaltatds soran beérkezett 2014. év végi adatokon Szol-
vencia IT mennyiségi hatastanulmanyt (a tovabbiakban: QIS2014) folytatott le. A QIS2014 {6
célja az volt, hogy felmérje a Szolvencia II bevezetésének hatasat a biztositok pénziigyi helyz-
etére nézve szektor-, illetve egyedi intézményi szinten, az 0j rezsim bevezetése el6tt egy évvel.
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Az alabbiakban részletes tdjékoztatast nydjtunk a hazai intézmények 2014. év
végére vonatkozo Szolvencia II szerinti adatai alapjdn a szektorszint{i folyamatokrol
és mennyiségi elemekr6l, igy kiemelten a mérlegrél, a szavatold téke, valamint a sza-
vatolotOke-szitkséglet osszetételérdl és alakulasarol.

1. A Szolvencia IT mennyiségi hatastanulmany eredményei 2014 végén

A Szolvencia II rendszerben a gazdasagi értékelést kell alkalmazni, amelynek
értelmében a mérlegtételek értéke megegyezik a piaci arral, illetve ennek hidnyaban
egy modellezett értékkel. Mind az eszkdzarak, mind az értékelési modellek esetében
kiemelt fontossdgu a hozamkornyezet: egyrészt a hazai biztositok mérlegében kitiin-
tetett szerepe van a (magyar) allampapiroknak (2. dbra), masrészt a diszkontalas révén
a kotelezettségoldal értékelésében is kulcsszerepet jatszik a hozamgorbe. Az EIOPA
altal meghatarozott kockdzatmentes hozamgérbe (EP, 2009, 77e. cikk) a 2013. év végére
vonatkozo6 hatastanulmdny ota (a tovabbiakban: QIS2013) jelent6sen lejjebb tolodott
(1. dbra), aminek hatdsa a mérleg mindkét oldalan megjelent.

6% + -

5% -+

A% 4 -

3% 7

2% +
19 4 —sca=a-

B A — A ———————r———
1 2 2 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
Ev

1. dbra: A forint kockdzatmentes hozamgorbe 2013. és 2014. év végén.

1.1 A Szolvencia II gazdasagi értékelés hatasa az eszkozokre és a biztositastechnikai
tartalékokon kiviili egyéb kotelezettségekre

A gazdasagi értékelés a hazai szamviteli rendszert6l jelentsen kiilonbozik, amit jol
mutat az eszkozok és kotelezettségek Szolvencia I és Szolvencia II értékének eltérése’.

1.1.1 Eszkozok
A Szolvencia II szerinti eszkozérték Osszességében 1 szdzalékkal magasabb a
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Szolvencia I értékhez képest, és 2014 végén meghaladta a 2630 millidrd forintot. Ez

A Szolvencia II szerinti eszkozérték osszességében 1
szazalékkal magasabb a Szolvencia I értékhez képest.

a kiillonbség annak ellenére alakult ki, hogy - az eltér§ értékelési alapelvek miatt -
az immateridlis javak, halasztott szerzési koltségek, halasztott adokovetelések és a
viszontbiztositoval szembeni kovetelések dsszességében 109 milliard forinttal kisebb
értékkel szerepelnek a Szolvencia II-es eszk6zok kozott.

Immateridlis javak és goodwill

Uzleti értéket (goodwill) nem mutatott ki egy biztosité sem, mig az immaterialis
javak értékét harom biztositd vette figyelembe a Szolvencia II eszkozértékei kozott.
Mivel a tobbi biztositd ezen eszkozoket 0 Ft értékben mutatta ki a Szolvencia II-es
mérlegben, igy altaldnossagban elmondhato, hogy a szavatold t6ke szempontjabodl
ovatos értékelést folytattak az intézmények.

Halasztott szerzési koltségek

A Szolvencia IT eszkozérték csokkenéséhez hozzajarul, hogy a Szolvencia II értékelés
soran a halasztott szerzési koltségek értéke 0 forint, mig a Szolvencia I-ben a halasz-
tott szerzési koltségek értéke a teljes eszkozérték 1,6 szazalékat jelenti, 40 414 millié
forinttal. Tekintettel azonban arra, hogy hatdsa mar mashol (pénzaramlas-alapu
tartalékmodellekben) figyelembevételre keriil, a duplazodas elkeriilése érdekében a
halasztott szerzési koltségek a Szolvencia II értékeléskor 0 forint értéken szerepelnek
az eszkozok kozott.

Halasztott addkiovetelések

A biztositoknal jellemzGen a céltartalék képzése, illetve a biztositaskozvetitékkel
szembeni kintlévéségekre elszamolt értékvesztés miatt keletkezik halasztott adokovet-
elés, mivel azokat a hazai addjogszabaly nem ismeri el ad6alapot csokkentd tételként,
ellenben a Szolvencia II feltételezi a tényleges gazdasagi érték kimutatdsat. A teljes
halasztott adokovetelés 91 szazaléka hdrom biztositénal jelentkezik.

Viszontbiztositoval szembeni kovetelés

A Szolvencia II értékelés szerint a viszontbiztositoval szembeni kovetelések nagysa-
ga kevesebb mint felére csokkent, els6sorban a nem-életbiztositasi aghoz kot6d6
viszontbiztositas atértékelddése miatt. Az eltéréshez ugyanakkor a viszontbiztositas
szempontjabol kevésbé relevans életbiztositasi 4g is hozzajarult, a két intézménynél
megjelend, hagyomanyos életbiztositdsi termékekhez kothetd negativ viszontbiztositasi
kovetelések révén.
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Millidrd . Qis2014
Semcaok Kitelezettségek SI”_';:'UT;"" : Qis2014 51nl'u'eru:i: I
2014
Immaterialis javak* 29052 321 1%
Halasztott szerzesi kiltségek 40414 o 0%
Halazztott adokivetelések o 17111 -
Befektetések 1146 798 1270047 111%
Allam &ltal garantalt értékpapirok 915 604 1078 680 118%
Vallalati kétvények 59598 &8 856 116%
Befektetési jegyek 81735 50 784 62%
Egyeb befektetések B9 BBl TL727 B0%
Unit-linked eszkdzok 1100 665 11013201 100%
Vizzontbiztositoval szembeni kovetelésak 103 845 46 954 45%
Egyéb eszkdadk 191 240 194 370 102%
Eszkizilk dsszesen 2612014 2630 104 99%

Ltdbldzat: A dtértékelési hatds bemutatdsa az eszkozok esetében

A befektetések kozé tartozo befektetési jegyek értékkiilonbségét alapvetGen az attekintés
(Gn. ,look-through”) elvének alkalmazasa magyarazza, melynek értelmében a befektetési

Srolvencia | Szolvencia |l . P - P ST ros . .
- Szchvencia il jegyek mogotti eszkozoket a megfeleld soron mutatja ki a biztosito. Ezt mutatja a fent rész-
L] A
= Vallalati kiitvények I Tkuhiat letezett, példaul a kotvényeknél és részvényeknél tapasztalt ellentétes iranyt értékkillonbség.
Befeknetés jagyek Tékeszliksdglet
w UL mégdeti oszhizdk ® Nern-dlethiztositiei tartalék
= Immat, jav. &5 hal. saera, kisg, = Elotbiztesitdsi tartaldk UL nelkil 1.1.2 Kotelezettségek
Péntesthinik letétek . o . o aes o1a
: tﬁes:m-:m - :’;zﬂ? lezetsdgek A Szolvencia IT szerinti 6sszes kotelezettség értéke 10 szazalékkal alacsonyabb a Szol-
vencia I-es értékhez képest, amely 2014 végén meghaladta a 2131 millidrd forintot. Az
2. dabra: Mérleg atértékelddése Szolvencia I és Szolvencia Il szerint Osszes kotelezettség értékét a biztositastechnikai tartalékok alakuldsa mozgatja, melyek

részletes elemzése a 2.2. fejezetben olvashatd.

A legnagyobb értékkiilonbozet a kozvetleniil az allam

altal garantalt értékpapirok esetében meriilt fel. A tartalékon kiviili kotelezettségek koziil az aldbbiak értéke valtozott a legnagyobb
mértékben:

Befektetések

Alegnagyobb értékkiilonbozet a kozvetleniil az dllam dltal garantalt értékpapirok esetében Szolvencia | sy
. . P / / . g e o Qisz2014 Szolvencia |

meriilt fel: a Szolvencia II eszkozérték 18 szazalékkal magasabb a Szolvencia I szerinti, piaci 2014 L
szinten Osszesitett eszkozértéknél. Ez egyértelmtien az allampapir-piaci hozamkornyezet Biztositisbechnikel tartelékok 3310 430 1920 350 7%
2013 tavaszatol elinduld jelentds csokkenésére vezethet vissza. A 2014-ben is folytatddo Halasztott adé kistelezettség 0 63 026 z
kamatcsokkentések hatdsat jol mutatja, hogy mig a QIS2013-ban is részt vett 23 biztositd Egyéb kotelezettségek 210911 147 708 To%
altal birtokolt allampapirok Szolvencia I szerinti értéke gyakorlatilag nem valtozott 2013 Osszes kistelezettség | zazmza | 2131122 | 0%
év vége ota, a Szolvencia II szerinti érték 65 millidrd forinttal emelkedett. Az életbiztositok
esetében magasabb aranyt értékelési kiillonbozet tapasztalhatd, mivel e biztositok jellemzGen 2. tdbldzat: Kotelezettségek bemutatdsa Szolvencia I és Szolvencia II szerint

hosszu tavu (igy kamatérzékenyebb) dllampapir-befektetéseket tartanak.
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Halasztott ado kotelezettség

A halasztott ad6 kotelezettség a szamviteli elméleti addfizetési kotelezettséget
mutatja be, amely az adomérleg szerinti (gyakorlatilag Szolvencia I-es) értéke és piaci
értéke kozotti killonbségbdl szamithatd 6sszeg. A halasztott ado kotelezettség tételei
lehetnek példaul targyi eszk6zokhoz kapcsolodo kiilonbség, amortizalt bekeriilési érték
elszamoldsa. Mivel a hazai szdmviteli torvény szerint a halasztott ad6 bemutatdsa nem
megengedett, a Szolvencia II-es érték kimutatdsa a Szolvencia II-es kotelezettségek
értékének novekedését okozza (63 026 millié forint, amely a Szolvencia II Gsszes
kotelezettség 3%-a).

Egyéb kotelezettségek

Az egyéb (nem biztositasi) kotelezettségek értékelésekor a biztositok jellemzéen a
Szolvencia I szerinti vagy ahhoz nagyon kozeli értéket tiintettek fel Szolvencia IT érték-
ként. A mintegy 64 millidrd forintnyi atértékelési kiillonbozet nagyrészt a Szolvencia IT
rezsimben megsz(ind nagy karok tartalékdhoz és a karingadozési tartalékhoz kéthetd.

A Szolvencia I és 11 tartalékok kisebb eltéréséért
a hozamgorbe lejjebb tolddasa a felelds.

1.2 Biztositastechnikai tartalékok

A 2014 végi Szolvencia II-es biztositastechnikai tartalékok értéke 13 szazalékkal
marad el a Szolvencia I szerinti értéktSl. A kiilonbség 4 szazalékponttal alacsonyabb,
mint a QIS2013 sordn tapasztalt érték. A Szolvencia I és II tartalékok kisebb eltéréséért
a tipikus okok?koziil dontéen a hozamgorbe lejjebb toldddsa a felelds®.

A hagyomanyos életbiztositasok tartalékanal becslésiink szerint a kockdzatmentes
hozamgorbe dtlagosan 4179 bazispontos csokkenése a 2014. év végi tartalék nagysagat
- ceteris paribus - kozel 14 szazalékkal novelte 2013 végéhez képest. A nem-életbiz-
tositasi tartalékoknal hasonlé megallapitast tehetiink.

QIs2014/
Szolvencia | 2014

Szolvencia | 2014 Q52014

Eletbiztositasi tartalékok (nem-

élet jaradeéktartalék és UL nélkil)

Unit-linked tartalék 1112 523* 1012 430 91%
Nem-életbiztositasi tartalék

[(nem-elet jaradéktartalékkal)**

Osszesen | 2210430 19203390 B87%

BET B8B83 639510 96%

430 239 26E 389 52%

3. tabldzat: A Szolvencia II hatdsa a biztositdstechnikai tartalékok értékére

20 | Biztositas és Kockazat - IlI. évfolyam 1. szém

MAGYAR NEMZETI BANK

1.2.1 Eletbiztositasi tartalékok

Az életbiztositasi tartalékok Szolvencia Il szerinti értéke 93 szdzalékat teszi ki a Szolvencia
I szerinti 6sszegnek. A hagyomanyos termékek esetében az atértékelésb6l adodé csokkenés
mértéke 4 szazalék, a unit-linked portfolional 9 szazalékos visszaesés figyelheté meg. A
tartalékok mérséklédésének oka a diszkontalas, valamint a nyereséges termékek negativ Szol-
vencia II-es tartaléka. Ugyanakkor a hagyomanyos termékek Szolvencia II szerint kalkulalt
tartalékainak csokkenésében a diszkontalas hatasa egyre kevésbé jatszik szerepet, mivel
az alacsony hozamkérnyezet kovetkeztében a jelenérték-szamitashoz hasznalt hozamrata
mar sok esetben alatta marad a technikai kamatlabnak. A unit-linked tartalékok esetén az
atértékelés hatdsa - ellentétben a korabbi hatastanulmanyok eredményeivel (MNB, 2015;
PSZAF, 2012) - magasabb, mint a nem unit-linked életbiztosit4si kotelezettségek esetében.

A hagyomanyos életbiztositasi termékekre kalkulalt legjobb becslés értéke 2014. év
végén 623 764 milli6 forintot, mig ugyanez a unit-linked termékek esetében 898 589 millid
forintot tett ki. A résztvevo biztositok kozill két intézmény a unit-linked tartalék egy részét
replikalo portfolié segitségével (in. ,,as a whole” modszerrel) kalkulalta, a masik részét
legjobb becslés és kockazati rahagyas 0sszegeként. A legjobb becslés mindkét biztositd
esetében a nyereséges részportfolié miatt negativ unit-linked tartalékot eredményezett.

Kockdzati rdhagyds

A biztositok tobbsége egyszerusitett modszerrel, jellemzGen a szavatolotke-szitkséglet-
tel vagy a legjobb becsléssel ardnyosan hatdrozta meg a kockazati rahagyds nagysagat. A
hatastanulmanyban egy biztositd jelezte, hogy duration-alaptl szamitast alkalmazott. A
kockazati rahagyas a legjobb becslés 2,2 szazalékat tette ki 2014 végén.

Eletbirtositisi
Teljes élethiztositds tartalék  [nemeélet jdradék tartalék Unit=linked

g UL méllkiil)
Kockazati rahagyas® 2,2% 2,0% 2.1%

4. tdblazat: Kockdzati rdhagyds

1.2.2 Nem-életbiztositasi tartalékok

Az 1j rezsimre torténd atallas talan a legmarkansabban a nem-életbiztositasi tartalékok-
nal érezteti hatdsat. A Szolvencia II szerinti érték (ide sorolva azon betegségbiztositasokra
és nem-életbiztositasi jaradékokra képzett tartalékokat is, amelyeket az élet agban kell
kimutatni) a Szolvencia I-es érték’ 62 szdzaléka. A csokkenésben a legfontosabb szerepet
az jatssza, hogy a Szolvencia I-es tartalékok esetében a jovébeni pénzaramokat nem szabad
diszkontalni. A 2014-es hatdstanulmany nem-életbiztositasi pénzaramait alapul véve® a
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diszkontalas 21,5 szazalékkal csokkenti a tartalék értékét, ami jelentésen elmarad a 2014-
es hatastanulmanyban tapasztalt csaknem 27 szdzalékos mértéktol. Az eltelt egy év alatt
az alkalmazandé kockazatmentes forint hozamgorbe jelentdsen, a fenti CF-kkal stlyozott
atlag alapjan 157 bazisponttal siillyedt. Ez a hozamesés a Szolvencia II-es nem-életbiztosita-
si tartalékok (a 2014-es hatastanulmany pénzaramait alapul véve) csaknem 9 szazalékos
novekedését eredményezte. A diszkonthatast tompitja, hogy a Szolvencia I-es tartalékok
tobbségénél a jovébeni inflacid sem jatszik szerepet, illetve a felel6sségbiztositasi jaradékok
novekedésének kompenzaciodjara is csak az alacsony (a jogszabalyok alapjan maximum 0%-
os, a gyakorlatban sokszor negativ) technikai kamatlab alkalmazasa szolgal®.

Masfeldl a Szolvencia I-es tartalékokat prudensen kell megképezni. A Szolvencia II-es
rezsimben a legjobb becslésen feliil a toketartas koltségét ellentételezd kockazati potlékot is
kell képezni (melynek legjobb becsléshez viszonyitott mértéke 2014-ben a nem-életbiztositdsok
esetében 10% lett), a prudencia szerepét a tartalékolasi kockazatokat is lefed6 szavatold t6ke
veszi at. Az j rezsimre torténd attérés miatti tartalékcsokkenés hatasa rendkiviil heterogén
az egyes biztositok esetében, illetve egy esetben névekedést tapasztalhatunk.

Az 4j rezsimre torténd attérés miatti
tartalékcsokkenés hatasa heterogén.

Ebben nagy szerepet jatszik a Szolvencia II-es dijtartalékban megjelend jévébeni
nyereség. Az Uj rezsimben a nem-életbiztositasi tartalékok legjobb becslését két részre
kell bontani: dijtartalékra és kartartalékra. Ezek 6sszegéhez adddik a kockazati rahagyas.
A kartartalék a mar bekovetkezett, mig a dijtartalék a jovébeni kdrokra nyujt fedezetet.
Mindkét tartalékrészt csokkentik a jovében fizetend6 dijak: a kartartalék esetén a vonat-
kozasi id6pontig, a dijtartalék esetén a vonatkozasi idéponttdl a szerz6dések hataraig
terjed6 kockazatokra esé dijrészek. A dijtartalék (jo kozelitéssel) két részre bonthatd: a
meg nem szolgalt dijak tartalékara, illetve a vonatkozasi id6ponttdl a szerz6dések hataraig
tart6 id6szakra esé (jovbeni) dijak varhato nyereségtartalmara. Ez az elérehozott nyereség
(mint negativ tartalékrész) a diszkonthatas mellett a mésik legjelentdsebb tényezd, ami az
Uj rezsimre torténd attérés miatti tartalékcsokkenésért felelds, és amit a Szolvencia I-es meg
nem szolgalt dijak tartaléka és a Szolvencia II-es dijtartalék kiilonbségével lehet becsiilni.
Az igy adddott elérehozott nyereség a Szolvencia I-es tartalék 7,9 szazalékaval egyezik meg,
azaz megkozelit6leg ennyivel jarul hozz4 a tartalék csokkenéséhez.

A jovébeni dijak varhatd nyereségtartalma az egyes biztositokndl is alapvetd szerepet
jatszik a tartalékcsokkenésben. Kivélasztva azt a nyolc biztositét, ahol a legjelentdsebb
az értékelési kiilonbozet (amelyeknél legalabb 45%-o0s a csokkenés mértéke), illetve azt a
nyolcat, amelyek esetében a fenti modon becsiilt elérehozott nyereség a legjelentdsebb a
Szolvencia I-es tartalékhoz viszonyitva (legalabb 10%), a két listanak hat kozos eleme van.
Azaz alegtobb el6rehozott nyereséggel szamold biztositok koziil kertilnek ki a legnagyobb
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tartalékcsokkenést mutatd biztositok, és viszont.

A nem-életbiztositasi tartalékok viszontbiztositasra jutd része még a brutto tartalékok-
nal is jelent6sebb mértékben, dsszességében 54 szazalékkal csokken az 4j rezsimre vald
attéréssel. A viszontbiztositora jutd rész csokkenésének mértéke is rendkiviil szorédik
az egyes biztositok kozott. A bruttd tartalékok és a viszontbiztositora jutd részek esetén
tapasztalhaté csokkenési mértékek kozott jelentds eltérések is eléfordulnak, de a 0,74-es
korrelacio szoros kapcsolatot jelez.

1.3 Az eszkozok kotelezettség feletti tobblete és a szavatolo téke alakulasa

A korabbiakban bemutatott, Szolvencia II szerint értékelt eszkozok és kotelezettségek
kiilonbségeként dll elé az un. ,eszkozok kotelezettségek feletti tobblete” tétel, amely a sza-
vatol6 toke alapjat képezi. Az eszkoztobblet nem egyezik meg a szavatold t6kével, hanem
ki kell igazitani levonando, illetve hozzdadand¢ tételekkel aszerint, hogy a biztositonal
mely szavatolotdke-elemek képesek a jovobeli veszteségeket elnyelni. A korrekciot kovetGen
hatdrozhat6 meg a végleges, figyelembe vehetd szavatold téke értéke, amelyet azok minésége
(foleg tartds rendelkezésre allasuk és alarendeltségiik) alapjan egy haromfokozatd, un. ,Tier”
rendszerbe kell besorolni.

A hatastanulményban néhdny biztositd jelentett masodik, s6t, harmadik szintd szava-
tolotSke-elemet is. Utdbbiak mennyiségiiket tekintve azonban nem jelentdsek, igy szektorszinten
a szavatold tGke tovabbra is szinte teljes mértékben (99,2%) a legjobb minéségti, Tier 1-esben 4ll.

3 aisa2o014f
Szolvencia | 2014 QIs2014 szolvencia | 2014
kazak kotal agak haladd tabb-
E::a azok kotelezettségeket meghalado tébb 233 782 S01 945 215%
Szavatold tdke 190 673 480949 252%
ebbdl: tékeszlkséglet faletti tibblet 77 7BB 259159 333%
Téka;zuks,églat' 1 | 112 884 221 7191 | 198%

5. tablazat: A szavatold téke levezetése a 2014. évi hatdstanulmdny, valamint a Szolvencia I
mérleg alapjin

A szavatol6 téke elemei koziil a jegyzett tOke és a téketartalék — a Szolvencia I-hez ha-
sonléan - szdmottevé aranyt képvisel a Szolvencia II rezsimben is. Uj elemként jelenik meg
viszont az atértékelési kiilonbozet (mas néven rekonsziliacios tartalék), amely az eszkozok és
kotelezettségek Szolvencia Il szerinti atértékelése utan fennmarado eszkoztobblet csokkentve
a szamviteli jegyzett t6kével és toketartalékkal, valamint olyan tételekkel, amelyek természe-
titknél fogva nem vonhatok be az esetleges veszteségek fedezésére. Az atértékelési killonbozet
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biztositja, hogy az eszkozok kotelezettségek feletti tobblete azonos legyen az alapvetd szava-
tolo t6ke Osszegével, biztositva ezzel a Szolvencia II mérleg eszkoz- és kitelezettségoldalanak
6sszhangjat. A QIS2014 hatastanulmanyban a szavatold t6ke Szolvencia I szerinti értékéhez

viszonyitott novekedésének kétharmada tulajdonithat6 az atértékelési kiillonbozetnek.
1.4 Szavatoldtoke-sziikséglet

A biztositdsi szektor szavatolotSke-sziikséglete 97 szazalékos emelkedést mutat a Szol-
vencia I-hez képest. A Szolvencia II rendszerben ugyanis szaimos olyan kockazatra kell a
biztositoknak jelent6s nagysagu t6két képezniiik, amelyek explicit médon nem jelennek
meg a jelenlegi szabalyok szerinti szavatolotéke-sziikséglet szamitésban, illetve a jelenlegi
tokesziikséglet-szamitas bemend adataival (pl. tartalékallomany, dijbevétel, viszontbiz-
tositasi arany) nem allnak aranyos megfeleltetésben. Ilyen kockdzatnak mindsiil tipikusan
a partner-, a piaci vagy a miikodési kockazat.

A biztositasi szektor Szolvencia II szerinti szavatol6t6ke-sziikséglete 219 milliard forint
volt 2014. év végén, melynek meghatarozé részét harom kockazati modul adta: az élet- és
nem-életbiztositasi, valamint a piaci kockazatok.

m Arértékelési killonbozet  wlegyzetttoke  w Toketartalek

3. dbra: A szavatold téke osszetétele

1.4.1 Piaci kockazat

o

A teljes diverzifikalatlan szavatolotSke-szitkséglet 27 szazalékat ado piaci kockazati
modulban a biztositok a kiillonb6z6 pénziigyi valtozok mozgasabdl ered kockazati kitett-

"o

ségliket szamszerusitik. A QIS2014-ben a legjelentGsebb részmodul a részvénykockazat és
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a koncentracids kockazat volt, ami a diverzifikalatlan piaci kockdzati modul szavatol6ts-
ke-sziikségletének 28, illetve 27 szazalékat adja, 6sszesen csaknem 80 milliard forint értékben.

Kamatldbkockdzat

A hazai biztositok kamatlab-kockazati kitettsége a harmadik legjelentésebb az egyes
részmodulok kozott, a nem diverzifikalt piaci kockdzati tékesziikségletnek 15 szazalékat
teszi ki. Ez lényegesen kisebb, mint a QIS2013 soran tapasztalt érték, ahol a piaci kockazat
mintegy negyede szarmazott a kamatlabkockazatbol. A visszaesés dont6 részben a hozamok
2014-ben is folytatodo csokkenésének koszonhetd. Nem tortént véltozas azonban abban,
hogy a hazai intézmények tobbségének (a 29 résztvevd biztositobdl 22-nek) tovabbra is a
hozamemelkedés jelenti a nagyobb kockazatot. A sokk iranyat és mértékét az eszkozok
és kotelezettségek kamatérzékenysége hatarozza meg alapvetSen, amely nagymértékben
fiigg az eszkdzok és kotelezettségek altagos hatralévd futamidejétdl (duration). A két oldal
duration-jének ,egyeztetése” az ALM feladata a biztositon beliil, amelynek sikeressége
esetében a kamatlabkockazatra szamitott tékekovetelmény minimalisra csokkenhet.

6. tablazat: A szektorszintd bruttd®™ 4, dbra: A szektorszintd bruttd tokeszikséglet
tokeszikséglet megos:idsa 2014, év végén megosziisa 2014, év végén
millig
Ft
Piacl kockazat 94 968
Partnerkockazat 37427
Eletbiztositas! kockazat 75178
Egészségbiztositasi kockazat 11138
:l:tm-elﬂhutosltasd kockd- N—
Immateridlis javak kockd-
zata 257
MikEdési kockazat 25487
Diverzifikcid -9 551
Korrekeidk -42 731 2 Fha B Partnar
Szavatolétke-sriikséglet 219 300 m Elet u Eghsrsdg
. . . . B Nem-életbiztositis Immateridlis javak
WWWﬂm.'vﬁﬂmh!wmumwmﬁ MikEdisi
sigeinyeid kipességét figyeimen kvl hogyvo

Kamatrés (spread) kockdzat

A kamatrés sokk mértékét alapvetGen az instrumentum hitelkockdzati minésitése
(rating), valamint annak atlagos hatralévé futamideje (duration) adja. A kamatrések
megvaltozasa els6sorban a vallalati kétvények értékét befolyasolja. A QIS2014-ben a
nem diverzifikdlt piaci kockdzati tékesziikséglet 10 szazalékat teszi ez a részmodul,

amely érték — az Osszetétel-hatds kiszlirése utan — negyedével haladja meg a QIS2013-
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ban tapasztaltat. A novekedés legf6képpen a look through elv alkalmazésanak, kisebb
részben a novekvo véllalatikotvény-allomanynak tulajdonithaté.

Részvénykockdzat

A részvénykockazat a teljes, diverzifikacié elotti piaci kockazati tékesziikséglet 28
szazalékat adja, abszolat értékben pedig meghaladja a 40 millidard Ft-ot. A viszonylag
magas érték ellenére a kockazat megoszlasa igen egyenldtlen a piaci szereplok kozott: a
részvénykockazati tékesziikséglet 43 szazaléka két biztositohoz kothetd, mig tobb intéz-
mény esetében (a kitettséggel 6sszhangban) elhanyagolhat6 a kockazat. A tékesziikséglet
61 szazaléka 2-es tipusu részvényekhez kot6dik, amelyekkel nem OECD vagy EAA tag-
orszagok tézsdéin kereskednek, valamint tézsdén kiviili részvények, arut6zsdei termékek
és egyéb, alternativ befektetések tartoznak ebbe a kategériaba.

Ingatlankockdzat

A diverzifikacio el6tti piaci kockazati tokesziikséglet minddssze 5 szazalékat adjaez a
részmodul, annak ellenére, hogy az el6z6 hatastanulmanyhoz képest jelent6sen megn6tt
az értéke. Az emelkedést a fent is emlitett look-through elv alkalmazasa okozta.

Koncentrdcids kockdzat

A részvénykockazattdl alig elmaradé piaci koncentracids kockazat azon veszteség
értékét mutatja, amely az adott kibocsatéd nemfizetése (csdje) esetében a felé fennalld
eszk6zok azonnali értékcsokkenésébdl szarmazik. A hazai intézményeknél a kockdzat

7. tiblazat: Placi kockdzat szavatolotOke-szikséglete 5. dbra: A placi kockdzatl modul szavatoldétoke-
részmodulonként sribkségletének megoszlasa

Q52014
részardany

Kamatlibkockizat 22 609 15,4%
Résrvénykockdzat 40 429 27,6%
Ingatlankockazat 7746 5,3%
Kamatréskockazat 14 113 9,6%
Piaci kencentricids koc-
kdzat 38883 26,6%
Devizadrfolyam-kockdzat 22573 15,4%
Mem diverzifikélt piaci ¥ Kamatlibkockazat
kockdzati SZTSZ 146 352 100,0% B Résevénykockizat
Diverzifikécid =51 385 =35,1% B Ingatiankockszat
Diverzifikalt piaci kocks- Kamatréskockizat _

. 94 968 64,9% B Piaci koncentricids kockizat
zati SZTSZ B Devizadrfolyam-kockdzat
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jellemzden vallalati ktvények, csoporthoz tartozd vagy kiemelt stratégiai partnerek altal
kibocsatott értékpapirok tartasabol fakad. Ugyanakkor a kellden diverzifikalt portféliok
esetében nem 1ép fel koncentraciés kockdzat. Ez magyarazza, hogy a hazai biztositok
mintegy felénél a részmodul t6kesziikséglete nulla.

Devizadrfolyam-kockdzat

A devizaarfolyam kockazati almodul t6kesziikséglete egy kiilfoldi devizaban denomi-
nalt eszkoz tartdsabol eredd azon kockazatot szamszersiti, amely a hazai deviza kiilfoldi
devizaval szembeni 25 szazalékos azonnali le- vagy felértékelésébdl adodik. E stressz a
biztosito eszkoz- és forrasoldalat is érintheti. A QIS2014-ben a részmodul tékesziikséglete a
nem diverzifikalt piaci kockazati tékesziikséglet 16 szazalékat teszi ki, mely érték — azonos
biztositoi bazison 6sszehasonlitva — a QIS2013-hoz képest kozel megduplazddott. Ezen
robusztus novekedés intézményspecifikus okokra vezethetd vissza, tipikusan az eurdalapt
biztositasok értékesitésének felfutasara.

1.4.2 Partner-nemteljesitési kockazat

A hazai biztositok partnerkockazata 2014 végén 37,4 millidrd forint volt, ami
a teljes diverzifikdlatlan szavatolotéke-sziikséglet 10 szazalékanak felel meg. A
partnerkockazat szempontjabol kétféle kitettség kiilonboztetheté meg: un. 1. ti-
pusu (kisszamu és nehezen diverzifikalhato partnerek, nagy egyedi kitettség) és
2. tipusu (nagyszamu, jol diverzifikalhatd partnerek, kis egyedi kitettség). A hazai

intézmények tobbségénél az 1. tipusu kitettség a meghatarozé.

A biztositok legjellemz6bb 1. tipust partnerei a viszontbiztositok és a szamlave-
zet0 hitelintézetek, mig a 2. tipust kitettség leginkabb a kozvetitési tevékenységhez
kothetd. A nagy nemzetkozi csoportokhoz tartozé biztositék esetében a csoportta-
gokkal szembeni kovetelések is jelentds szerepet jatszanak. A muvelt agak alapjan a
kompozit biztositok esetében legnagyobb aranyu az 1. tipusu kitettség, ugyanakkor
az 1. ésa 2. tipusu kitettség kozotti diverzifikacids hatds is itt a legjelentdsebb. A két
kitettség megoszlasa valtozott 2013 vége Ota: a bankbetétek névekedése az 1. tipusu
kitettség emelkedését (83%-rol 87%-ra) vonta maga utan. Ennek egyik oka, hogy az
intézmények egy része a kéthetes MNB kotvényeket hasznalta a likviditassziikséglet
kezelésére, mely lehet8ség azonban 2014 augusztusdban megsziint, a felszabadulé
pénzosszegek pedig a bankbetéteket gyarapitottak.

1.4.3 Eletbiztositasi kockazat

A 78 milliard forintra ragé életbiztositasi kockdzatra szamolt tékekovetelmény
a teljes diverzifikalatlan tékekovetelmény 22 szazalékat adja. A részmodulok koziil
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a torlési kockazat a legjelent8sebb, ez adja az életbiztositasi kockazatok tobb mint
felét. A torlési kockazaton belill 6t-6t esetben a torlési aranyok felfelé, illetve lefelé
torténé sokkolt értéke, mig kilenc biztositonal a tomeges torlés feltételezés esete
hatarozza meg a tékesziikségletet. A torlési kockdzat utan a koltségkockazat a ma-
sodik legjelentésebb részmodul (26,3 millidrd forint), mig a harmadik legjelentésebb
részmodul, a halandésagi kockazat ennek méar csak mintegy harmadat teszi ki.

A részmodulok piaci atlagtol 1ényegesen eltéré6 megoszlasa egyedi intézményi
okokra vezethetd vissza. A hosszu élet kockazat jellemzéen a kotelez6 gépjarmi-fe-
lel6sségbiztositas (tovabbiakban: kgfb) jaradékos dllomannyal rendelkez8 nem-élet-
biztositoknal jelentds. A csoportos életbiztositasokkal rendelkez6 biztositok esetében
a piaci atlagot joval meghaladja a katasztrofakockazat ardnya, mig néhény kis piaci
részesedést intézménynél a koltségkockazat a kiemelkedd.

= Halanddsagi Hozszi dlet
u Rokkantsdgi-betegsdgi m Torldsi
® Elethiztositasi kltség ® Jaradékrevizic

# Elethiztositasi katasztrafa

6. dbra: Eletbiztositdsi kockdzat megoszldsa
1.4.4 Nem-életbiztositasi kockazat

A szavatolotGke-sziikségleten beliil a nem-életbiztositasi kockazat a legjelentésebb modul,
a teljes, nem diverzifikalt tékesziikséglet 31 szazalékat teszi ki. A modulban megképzett t6-
kesziikséglet 65 szazalékat a dij- és tartalékkockazat adja, a katasztrofakockdzat részaranya
33 szazalék, mig a nem-életbiztositdsi torlési kockazat tovabbra is elenyész6 hanyadat képezi
a hazai intézmények nem-életbiztositasi tékesziikségletének. Az atlagos megoszlas azonban
nem tekinthetd tipikusnak, az ardnyok intézményi szinten jelent6sen szérédnak.

Dij- és tartalékkockdzat, illetve torlési kockdzat

2014 végén a dij- és tartalékkockazat (87 milliard forint) tizletagankénti (LoB) megoszla-
sandl az tizletagak jelentdségével megegyezd nagysagu kockazatokat talalunk. A legnagyobb
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kockazat ebben a részmodulban a gépjarmu-felel6sség (39%), a tiiz- és egyéb vagyoni karok
(34%), majd az egyéb gépjarmii (14%) szegmenshez kotédik. Az aldbbi abran az elhanyagolhato,
1 szazalék kortili sullyal biré LoB-okat nem abrazoltuk.

Nem-életbiztositdsi katasztrofakockdzat

A katasztrofakockazati részmodulon beliil legjelentdsebb a természeti katasztro-
fakockazat t6kesziikséglete, amely a teljes katasztrofakockazat tékesziikségletének 69
szazalékat teszi ki. A katasztréfakockdzatot szamito biztositok harom biztosit6 kivételével
csak Magyarorszag régiora jelentettek kitettséget, ugyanakkor a Magyarorszagon beliili
CRESTA zénakra vonatkozé adatokat ezattal nem szoledltattak a biztositdk.

3%

T

395
Gépjarmi-feleldsség m Egyéb gépjarmd
® Tiz- &5 egyéh vagyoni kar Altaldnos feleldsség

o Kilénbdad pénzigyi vesstesdgek

7. abra: Dij- és tartalékkockdzat iizletagankénti megoszldsa

A természeti katasztrofakockazat részmoduljai koziil Magyarorszagon a foldrengés-koc-
kazati, valamint az drvizkockazati részmodulok tékesziikségletét kell kiszdmolni, ugyanakkor
tobb biztosito is jelezte az el6z6 hatdstanulmanyok soran, hogy szamitasaik szerint a szélvihar-
kockazat sem elhanyagolhato. A bekiildétt adatok alapjan a természeti katasztréfakockazat
haromnegyedét az rvizkockazati részmodul teszi ki, a maradék 25 szazalék a foldrengéskockazat.

Az ember okozta katasztrofakockazat tokesziikségletének legjelentGsebb részét, 45 szazalékat
atlizkockazati részmodul adja. Ezen kiviil meghatarozé még az altalanos felel6sségi, valamint a
gépjarmu-felel6sségi kockazatokra vonatkozo részmodulok tékesziikséglete, amelyek az ember
okozta katasztréfakockazat tékesziikségletének 24, illetve 20 szézalékat teszik ki.

14.5  Egészségbiztositasi kockazatok

A 11,1 milliard forintot kitevd egészségbiztositasi kockazatra szamolt tGkekovetelmény a
teljes diverzifikalatlan tokekovetelmény 3 szazalékat adja. A kockazatot a nem-életbiztositasi
(40%) és az életbiztositasi tartalékolasi technikdkhoz hasonldan (18%) kezelt egészségbiztosi-
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tasi dijkockdzat és az egészségbiztositasi katasztrofakockazat (42%) alkotja. A kockazat kon-
centralt, dontéen néhany intézményhez kothetd. Az egészségbiztositasi kockazatra szamolt
tokekovetelmény sulya a tavalyi hatastanulmanyhoz képest novekedett, ennek elsddleges oka
modszertani véaltozas: a hazai biztositok korabban — immaterialitasi okokra hivatkozva — nem
szamitottak tékesziikségletet e kockazatokra.

u Gépjarmi-felel Sssépi kockdzat o Thzkockszat
Felel&ssigi kockdzat w Hitel- &5 kerességvillalisi kockiza

8. dbra: Ember okozta katasztrofakockdzat
1.4.6 Miikodési kockazat

A miikodési kockazat tékesziikséglete a teljes nem diverzifikalt szavatolo-tékesziik-
séglet 7,1 szazalékat képezi. A mitikodési kockazatra szamolt t6kesziikséglet dijaranyos
vagy tartalékaranyos és unit-linked tipust részbdl tevédik 6ssze. Az élet, nem-élet és
kompozit biztositoknal egyarant a dijbevételre képzett miikodési kockazati szavatold-
toke-szitkséglet a legjelentGsebb.

1.5 A biztositastechnikai tartalékok és halasztott adok veszteségelnyel6 hatasa
A standard formula alapjan szamolt szavatolotSke-sziikséglet az alapvetd szavatold-
toke-sziikséglet és a miikodési kockazatra meghatarozott tékesziikséglet sszege, amihez
hozza kell adni a biztositastechnikai tartalékok és a halasztott adok veszteségelnyeld
képessége miatti (negativ el6jelli) korrekcidt (azaz a biztositastechnikai tartalékok,
illetve a halasztott adok veszteségelnyel6 hatdsat).

A biztositdstechnikai tartalékok veszteségelnyeld hatdsa

A Szolvencia II-es szabdlyozas értelmében a tartalékok a veszteséget azaltal nyelik
el, hogy ezek a sokkok nemcsak az eszkozoldalra, hanem a kotelezettségekre, és igy
a tartalékokra is hatnak. A hozamkoérnyezet csokkenésével parhuzamosan évek 6ta
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mérséklddik a varhaté tobblethozam mértéke, igy a tartalékok veszteségelnyeld képes-

o

ségének hatdsa is: 2014 végén a szavatolotoke-sziikséglet mindossze 2 szazalékat tette ki.

A halasztott addk veszteségelnyeld hatdsa

A halasztott adok miatti korrekcio a tartalékok veszteségelnyel képességéhez hasonléan
miikodik. A brutt6 tékesziikséglet szamitasanal figyelmen kiviil kell hagyni, hogy a sokk-
szcenarié miatti veszteség kisebb adofizetési kotelezettséget is eredményez, ami csokkenti
a veszteséget. Az eredmények 9sszhangban vannak a 2014-es hatastanulmanyban jelentett
értékekkel, illetve a kétkulcsos tarsasagi add rendszerével. A korrekcio a nyereséges, nagy
biztositoknal a halasztott adok veszteségelnyeld hatasa nélkiili szavatolotoke-sziitkséglet 19
szézalékaval (vagy azt kozelité osszeggel) egyezik meg, a kicsiknél 10 szazalék (vagy a koriili)
az érték. A még nem nyereséges biztositok (illetve az adot nem fizet§ egyesiiletek) esetében
taldlkozhatunk 10 szdzalék alatti, illetve 0 mérték(i korrekcioval.

1.6 Minimalis t6kesziikséglet

A biztositok Szolvencia IT szerinti minimalis tékesziikségletének (minimum capital requi-
rement, tovabbiakban: MCR) szdmitdsa harom lépésbdl all:

1. a biztositd el6szor meghatarozza a linearis formulaval — dijeléirasok, tartalékok, koc-
kaztatnak kitett 6sszegek alapjan — szamitott minimalis t6kesziikségletét (in. MCRlinear);

2. a masodik lépésben a linearis formulaval szamitott minimalis t6kesziikséglet értékét
feliilirhatja az MCR als6 korlat (MCRfloor, a szavatolotGke-sziikséglet 25%-a) és az MCR fels6
korlat (MCRcap, a szavatol6tGke-sziikséglet 45%-a) értéke;

3. az igy kapott értéket — amely mar a 25-45 szézalékos savba esik — a harmadik lépésben
ismét modosithatja az ugynevezett abszolut alsé korlat, amelynél semmi esetre sem lehet
alacsonyabb a biztosité minimalis t6kesziikséglete.

A minimalis t6kesziikséglet abszolut also korlatja életbiztositd esetén 3,7 milli6 euro,
nem-életbiztosité esetén 2,5 milli6 eurd vagy 3,7 milli6 eurd attdl fiiggden, hogy rendelkezik-e
engedéllyel bizonyos agazatok mivelésére, kompozit biztositd esetén pedig a megfelel6 osszegek
egyiittesen adjak a minimalis tGkesziikséglet abszolut als6 korlatjat.

A QIS2014-ben részt vevd 29 biztositd kozil 5 esetén a linedris formuldval szamitott mi-
nimélis tGkesziikséglet a 25-45 szazalékos savba esett, két esetben az MCR als¢ korlat, harom
esetben az MCR fels6 korlat, és 19 biztosit6 esetén az abszolut alsé korlat hatarozta meg a
minimalis tékesziikségletet. Fontos megjegyezni, hogy az abszolut alsé korlat Szolvencia I-es
megfeleldje a minimalis biztonsagi téke, amely a 2014 végi Szolvencia I szerinti adatszolgal-
tatas alapjan a 29 résztvevo koziil 15 biztositd esetében hatarozza meg a tékesziikségletet. A

biztositok minimalis tokesziikséglete a szavatolotoke-sziikségletiik 38 szazaléka, amely érték
megkozeliti az elméleti kalibraciot (SCR 35%-a).
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Nyolc biztositd esetében fordult el6, hogy a végleges — vagyis a korlatok figyelembevételé-
vel meghatarozott — minimalis t6kesziikséglet meghaladta a standard formulaval szamitott
szavatolotoke-sziikséglet értékét, ezért a minimalis tGkesziikséglet hatarozta meg e biztositok
tokesziikségletét. Mind a nyolc biztosit6 a kisebb biztositok kozé tartozik, melyek kis allomany-
nyal rendelkeznek, vagy specialis biztositasokat kindlnak, és minimalis t6kesziikségletiiket
az abszolut als6 korlat adja.

1.7 A hazai biztositasi szektor tokefeltoltottségének alakulasa Szolvencia IT alapon
1.7.1 Szektorszintii és intézményi tokefeltoltottség

A szektor 2014 végi tkefeltoltottsége 217 szazalék Szolvencia II, és 169 szazalék Szolvencia I
alapon. A t6kemegfelelési mutatd emelkedését az okozza, hogy bar mind a szavatolotSke-sziik-
séglet, mind a szavatolo tGke nagysaga megkétszerez4dik, utdbbi mennyiségi hatasa ersebb.
Ez a téketobblet jelentés emelkedését okozza (78 milliard forintrdl 260 milliard forintra).

A 2013 végi 223 szazalékos feltoltottséghez képest a mindkét hatdstanulmanyban szerepld
23 biztosito tékemegfelelése dsszességében mérsékl6dott, 2014-ben mar csak 217 szazalék volt.
A csokkenést az atértékelési killonbozet csokkenése mellett az is magyarazza, hogy a QIS2013
még az elsé negyedév soran késziilt, az adatszolgaltatas igy még nem minden esetben mutatta
a kifizetni szant osztalékok hatasat. Becsléseink alapjan ez 6nmagaban 2,5 szazalékponttal
novelte a 2013 végi feltoltottséget.

A szektor 2014 végi tokefeltoltottsége 217 szazalék
Szolvencia I1, és 169 szazalék Szolvencia I alapon.
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9. dbra: A hazai biztositdsi szektor feltoltottsége Szolvencia II alapon

Szektorszinten tehat kielégitének nevezhetd a feltoltottség, intézményi szinten azonban
jelent6s eltéréseket latni. 2013 év végén két intézmény feltoltottsége nem érte el a 100 szazalékot
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Szolvencia IT alapon, a QIS2014-es hatdstanulmanyban ez a szam négyre nétt.
Két biztosité az MCR, a masik kett6 pedig az SCR szerint nem felel meg a jogszabalyi el-
varasoknak. A résztvevok koziil tovabbi két biztosito feltoltottsége talalhato a 120 szazalékos

Szektorszinten kielégito a feltoltottség, intézményi
szinten jelentds eltéréseket latni.

szint alatt vagy kozelében. A Szolvencia I-es szabalyozas alapjan csupan két intézmény nem
érte el a torvényileg el6irt 100 szazalékot, mig harom biztositd esetében a mutaté a 100-120
szazalék kozotti sivban mozog.
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10. dbra: A hazai biztositdsi szektor feltoltottsége Szolvencia I és Szolvencia IT
alapon 2014 végére vonatkozéan

1.7.2 A tokefeltltottség alakulasa 2009-2014 kozott

A 2009 végére vonatkozo hatastanulmanytol kezdve osszevetettiik a korabbi hatastanul-
manyok eredményeit. Mivel az egyes felmérések piaci lefedettsége eltér6, kizarélag a mind
az Ot hatastanulmdnyban részt vevd 12 intézmény adatait aggregaltuk, elkeriilve az eltérd
oOsszetételbdl fakado torzitdsokat. A 12 biztosité piaci részesedése az egyes években 70 szazalék
koriil ingadozik.

Lathato, hogy bar a Szolvencia I szerinti tGkemegfelelési mutat6 is valtozott az évek soran,
am a Szolvencia II szerinti feltoltottség ingadozasa meghaladja ezt a szintet. Mivel a Szolvencia I
szerinti t6kehelyzetet befolyasolé folyamatok dontéen megjelennek a Szolvencia II-ben is, a két
rezsim kozotti eltérésért a modszertani valtozasokon tl nagyrészt a piaci rak valtozasa a felel6s.
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A piaci arak ingadozasa miatt a Szolvencia I rendszerben a t6kehelyzet a jelenleginél var-
hatdan volatilisebben fog alakulni. A megnévekvé volatilitast jol szemlélteti a 2011 és 2013 végi
adatok kozotti eltérés: két év alatt — a hozamkornyezet jelentds valtozasa mellett (12. dbra) - a
Szolvencia I szerinti feltoltottség kevesebb mint 1 szdzalékkal emelkedett, mig a Szolvencia II
szerinti mutato joval nagyobb mértékben, 14 szazalékkal novekedett.
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11. dbra A tkefeltoltottség alakuldsa 2009 és 2014 kozott
1.8 Adatminéség

A QIS2014 hatastanulmany soran nem éalltak rendelkezésre beképletezett adatszolgaltatasi
tabldk, azonban az ugynevezett Tool for Undertakings (TfU) eszkoz hibaiizenetet generalt
azon esetekben, amikor az ellendrzé képletek az adatok kozt inkonzisztenciat azonositottak.
Az MNB a beérkezett adatokon tovabbi plauzibilitds-vizsgalatot hajtott végre, amelynek alapjan
jelentGs szamban, a hatastanulményban részt vevo Gsszes biztosito esetén sziikség volt hibaja-
vitasra vagy kérdések megvalaszoldsara. Megjegyezziik, hogy — vélhetéen a képletek hidnya,
valamint tobb esetben a csoportszint( kit6ltés miatt — azon biztositok esetében is fordultak
eld jelentds hibak, amelyek rendszeresen részt vesznek a Szolvencia IT hatastanulmanyokban.
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12. dbra: A forint kockdzatmentes hozamgirbe év végi értékei
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LABJEGYZETEK

'A 2. dbréan szerepl$ mérlegek eszkoz- és forrasoldala a korrekcids tételek figyelembevétele miatt nem egyezik meg.?

Pareto-optimalitas alatt a kozgazdasagtan azt érti, hogy nem lehet senkinek a helyzetén javitani anélkiil, hogy valaki masé romolna.

*A kockazatmentes hozamgorbével val6 diszkontélds, a jovobeli nyereségek biztositastechnikai tartalékban torténd elismerése és egyes
Szolvencia I szerinti tartalékfajtdk (nagy karok tartaléka, karingadozasi tartalék) Szolvencia II szerinti megsziinése.

3 A Szolvencia II-es érték a legjobb becslés és a kockdzati rahagyis, illetve az egy 6sszegben meghatérozott tartalékok 6sszege, figyelmen
kiviil hagyva a nem-életbiztositasi jaradéktartalékokat (hagyomanyos és UL biztositasra egyarant).

4 A QIS2013 sordn jelentett pénzdramokkal sulyozva.

5 A Szolvencia II-es érték a legjobb becslés és a kockdzati rahagyis, illetve az egy 6sszegben meghatdrozott tartalékok 6sszege, figyelmen
kiviil hagyva a nem-életbiztositdsi jaradéktartalékokat (hagyomanyos és UL biztositasra egyarant).

6 Nem tartalmazza az ,,as a whole” modszerrel becsiilt unit-linked tartalékot, valamint az ,,egyéb életbiztositési” tartalék a hagyomanyos
életbiztositds, egészségbiztositas és jaradékbiztositas legjobb becslésének ardnyat mutatja a kockazati rahagyashoz képest.

7 A 2014. év végére vonatkozd adatszolgéltatds Szolvencia I-re vonatkozd részei esetenként jelentésen eltérnek a feliigyeleti adatszolgaltatasban
megadott értékektdl. Az eltérések az dsszpiaci adatokat is jelentésen torzitottak, ezért a feliigyeleti adatszolgaltatast vettiik itt alapul.

8 A 2014. év végére vonatkozd adatszolgaltatasban nem dllnak rendelkezésre pénzaram adatok.

9 A 0%-os technikai kamatlab azt jelenti, hogy a jaradéknovekedéseket a tartalék hozamabol kell finanszirozni.

10 Nem azonos a jovoben fizetendé dijakkal.

11 Jellemzden kis biztositoknal a szavatolotSke-sziikségletet a minimalis tékesziikséglet (MCR) hatdrozza meg, amely magasabb a kockazati
alapon szdmitott szavatol6téke-sziikségletnél (SCR). A 221 791 millié forint az intézményenként vett MCR és SCR maximumanak
osszegeként all el6.

12 Szérazfoldi gépjarmiivekkel kapcsolatos felelésség, Légi jarmiivekkel kapcsolatos felelésség, Hajokkal kapcsolatos felel8sség, Altaldnos
felel6sség, Hitel, Kezesség és garancia

13 A QIS2013 6ta lefolytatott atfogo vizsgalatok soran feltért szamitasi hibak hataséval korrigalt érték.
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AZ UJ BIZTOSITASI TORVENY TOKE- ES TARTALEKSZABALYAI

dr. Szedldk Katalin Viktéria, katalinszedlak@gmail.com
A cikk a szerzének a Szamvitel-Ado-Konyvvizsgdlat (SZAKma) cimii folyéirat 2015/11. szdmdban megjelent,
azonos cimij cikkének engedéllyel torténé mdsodkiziése.

0SSZEFOGLALO

Az 4j biztositasi torvény legjelentdsebb részében a Szolvencia II iranyelv étiiltetésének
tesz eleget, a legfontosabb valtozasok a biztositok és a viszontbiztositok tékemegfelelését
és tartalékképzését érintik.

A Szolvencia I rendszer mennyiségi alapu tokemegfelelését felvéltja a Szolvencia II
gazdasagikockazat-alapu, gazdasagi értékelésre épiild, standard vagy belsé modell alkal-
mazasat bevezet6 rendszere.

A biztositok biztositdstechnikai tartalékai értékének meghatarozasa pedig az 4j rendszer-
ben a biztositasi kotelezettségek atvallalasahoz és teljesitéséhez igazodo legjobb becsléssel
és az egyes kockdzatokhoz kapcsolodo garancidlis tobbletrahagyas alkalmazasaval torténik.

A Szolvencia II hatélya ala nem tartozé un. kisbiztositok esetében ugyanakkor fenn-

"o

maradnak a Szolvencia I egyszertsitett kovetelményei.
SUMMARY

The most important part of the new Insurance Act is the implementation of the new Euro-
pean rules of Solvency II, the most relevant changes concern the capital adequacy system and
establishment of technical provisions of the insurers and the reinsurers.

The new Act replaces the quantitative-based capital adequacy system of Solvency I with an
economic evaluation principle and risk-based system introducing the standard and internal models.

The new system specifies the value of the technical provisions as the sum of the best estimate and
the risk margin which correspond to the amount which would be required by another insurance
or reinsurance undertaking to take over the underlying insurance and reinsurance obligations.

The so called “small insurance companies” are out of the scope of Solveny I1, so they continue
their operations under the simplified provisions of Solvency I.

Kulcsszavak: Szolvencia II, kockazatalap rendszer, szavatolotéke, biztositastechnikai tartalék
Key words: Solvency II, risk-based system, own funds, insurance technical provisions
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A 2016. januar 1-jén hatalyba 1ép6 biztositasi tevékenységrol sz6l6 2014. évi LXXXVIII.
torvény (a tovabbiakban: j Bit.) legjelent6sebb részében a biztositasi és viszontbiztositasi
iizleti tevékenység megkezdésérol és gyakorlasarol sz6l6 2009. november 25-i 2009/138/
EK eurdpai parlamenti és tandcsi iranyelv (Szolvencia IT) atiiltetésének tesz eleget.

A Szolvencia IT harompilléres rendszer. Az elsd pillér a tartalékszabélyozassal és a
t6kemegfeleléssel, a masodik pillér a biztositok vallalatiranyitasaval és a feliigyeleti résszel
foglalkozik, mig a harmadik pillér az adatszolgaltatast és a kozzétételt szabalyozza.

Az 4j Bit. az els6 pillér keretében a biztositok és viszontbiztositok mitkédésében rejlé
kockazatokhoz igazodé modon djitasokat vezet be a tékemegfelelés és a tartalékképzés terén.

A torvényi keretszabalyokat a biztositok és a viszontbiztositok szavatolot6kéjérdl és
biztositdstechnikai tartalékair6l sz616 43/2015. (I11. 12.) Korm. rendelet (a tovabbiakban:
kormanyrendelet), valamint az Eurdpai Bizottsag — masodik szint{i végrehajtasi szabalyait
tartalmazo - rendeletei egészitik ki tartalommal (technikai szabalyokkal).

A kormdnyrendelet hatalya a Magyarorszag teriiletén székhellyel rendelkezé bizto-
sitonak és viszontbiztositonak a szamviteli biztositdstechnikai tartalékok képzésére, a
szavatolotéke meghatarozasara, a tékesziikséglet szamitasara, valamint — a Szolvencia
IT iranyelv hatalya ald nem tartozé un. kisbiztositot' ide nem értve - a biztositastech-
nikai tartalékok képzésére terjed ki, emellett a kormanyrendelet a csoportfeliigyelet
hatalya ala tartozo biztositonak és viszontbiztositonak a szavatolotéke meghatarozasara
és a tkesziikséglet szamitdsara, valamint a pénziigyi kozvetitérendszer feliigyeletével
kapcsolatos feladatkorében eljaré Magyar Nemzeti Bank (a tovabbiakban: Feligyelet)
tevékenységére vonatkozdan is hataroz meg szabalyokat.

1. A szavatolotoke-sziikséglet meghatarozasa

A szavatolotOke-szitkséglet szamitasa soran az eddigi dijbevétel és karfizetés alapjan
meghatdrozott mennyiségi elvarasok és az azokat kiegészité mindségi és mikodési sza-
balyok helyébe a kockdzati szempontu értékelés, valamint az un. prudens személy elve
1ép. A prudens személy alapelve el6irja a biztositok szamara, hogy az eszkézoket az tigy-
felek legjobb érdeke szerint kell befektetni, ezzel pArhuzamosan azonban a befektetések
szabadsagara vonatkozo alapelvet is kimondja az irdnyelv. A szavatolotéke-sziikséglet
szamitasa tehat a tevékenység végzése soran fellépé biztositasi, piaci, miikodési és egyéb
kockazatokhoz igazodik. A biztositok egyedi kockazati profiljat kiillondsen a tékesziik-
ségletek titkkrozik majd.

A szavatolotéke-sziikséglet kiszdmithato standard formula vagy belsé modell alkal-
mazasaval. A standard formula modularis felépitésti, amely aranyos aggregaciés mod-
szeren alapul, és figyelembe veszi az egyes modulok és almodulok kozotti diverzifikacios
hatasokat. A standard formula alkalmazasa nem engedélykoteles, emellett - feliigyeleti
engedélyhez kototten — lehet6vé teszi a vallalkozasra jellemz6 paraméterek, a standardizalt
egyszertsitések alkalmazasat.
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A szavatolotSke-sziikséglet szamitasahoz teljes vagy részleges belsé modell is hasz-
nalhatd a biztosité dontése alapjan és feliigyeleti engedély fliiggvényében. A biztositéknak
bizonyitaniuk kell, hogy megfelelnek az alkalmazasi feltételeknek, a statisztikai mindségi
normdknak, valamint a szamitdsi, értékelési és dokumentacios eléirasoknak.

A biztositok egyedi kockazati profiljat kiilonosen
a tokesziikségletek tiikrozik majd.

A minimalis szavatolotGke-sziikséglet értékének a szavatolotSke-sziikséglet 25-45 szdzalékos
savjaba kell esnie; szamitasat negyedévente kell elvégezni. A minimalis tékesziikségletet az
alabbi véltozok vagy azok egy részének linearis fiiggvényeként kell kiszamitani:

a) a biztositd vagy a viszontbiztositd biztositastechnikai tartalékai,

b) a biztosit6 vagy a viszontbiztosité dijeldirasa,

¢) a biztositd vagy a viszontbiztosito biztositasi szerz6déses kotelezettségei kockazatnak

kitett dsszegei,

d) a halasztott addk és

e) az igazgatasi koltségek.

A figyelembe vett valtozdkat a viszontbiztositasra es rész levondsaval kell meghatarozni.

Ha a rendelkezésre 4ll6 szavatolotdke kisebb a minimalis szavatolotdkénél, akkor a Feliigyelet
felfiiggesztheti vagy visszavonhatja a biztosito tevékenységi engedélyét. Ha a rendelkezésre
allo szavatolotGke értéke meghaladja a minimalis szavatolotéke-sziikségletet, de nem éri el
a szavatolotGke-sziikségletet, akkor a Feliigyelet jogszabalyban meghatarozott intézkedése-
ket tehet a helyzet javitasa érdekében. Optimalis esetben a rendelkezésre all6 szavatolotoke
meghaladja a sziikséges szavatolotke értékét.

A szavatolotSke-sziikséglet szamitasok két alapelvre épiilnek: a gazdasagi kockazatokon
alapul6 megkozelitésre (foként a szavatolotGke-szamitas és a feliigyelés tekintetében), illetve
a piaci alapt értékelésre. A Szolvencia II rendszer a szdmitas alapjaul szolgalé szamviteli
alapadatok (eszkoz- és forraselemek) bizonyos részét egyfajta piaci értéken veszi figyelembe,
amely nem feltétlentil egyezik a vonatkoz6 unids normakra épiil6 szamviteli szabalyok szerinti
nyilvantartasi értékkel. A piaci érték kialakitasa tekintetében hasznalt definiciok egy részét a
Nemzetkozi Szamviteli Standardok (IAS/IFRS) el6irasai tartalmazzak. A Szolvencia II rend-
szer alkalmazasa feltételezi, hogy a biztositok az érintett szamviteli alapadatok tekintetében

- a Szolvencia IT mérleg szamitasa céljabdl - végrehajtanak egy parhuzamos piaci értékelést
is, amelyet a szamviteli nyilvantartasokban nem kell atvezetni, mert a szolvenciamérleg a
hatésagi, prudencialis szempontu megfigyelést szolgalja.

ron ran

A szavatolotSke-sziikségletet az alapvet szavatolotOke-sziikséglet, a miikodési kockazat
szavatolotéke-sziikséglete és a korrekei6 dsszegeként kapjuk.
Az alapvet6 szavatolotéke-sziikségleten beliil 6t egyedi kockazati modul van: életbizto-

sitasi, nem-életbiztositasi, piaci, partner nemteljesitési (hitelkockazati) és egészségbiztositdsi
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kockazati modulok. A kockazati modulok almodulokra bonthatéak.

Az almodulok tékesziikségletét kiilon-kiilon kiszamoljuk, majd a (megfeleld korrelacios
egytitthatokkal torténd) stlyozast kovetden Osszesitjitk. Ezt kovetSen az el6z6 1épésben
megkapott kockazati modulok tékesziikségletét szintén korrelacidés matrix alkalmazasaval
kiszamitjuk, igy kapjuk meg az alapvetd szavatolotSke-sziikségletet. A korrelacios egyiittha-

tokat a jogszabélyok rogzitik.

A szavatolotOke az alapveté és a kiegészitd szavatolotdke dsszege. Az alapvetd szavatolo-
téke a kovetkezd elemekbdl all: az eszkozoknek a forrasokat meghaladé tobblete, amelybdl a
biztositd vagy viszontbiztositd levonja a sajat részvényeinek 0sszegét, valamint az alarendelt
kolesontSke. Kiegészitd szavatolotokének mindsiil: a jegyzett, de be nem fizetett téke, a biz-
tositd vagy a viszontbiztosité — mint kedvezményezett - javara sz6l6 okmanyos meghitelezés
és garanciaszerz6dés, valamint az el6z6ekbe nem tartozd, kotelezettségvallalason alapulo, a
biztositd vagy a viszontbiztositd javara szol6 — birdsagi eljarasban érvényesithetd — kovetelés.
Kolcsonos biztositd egyesiilet esetén a kiegészitd szavatolotoke a potldlagos befizetési kotele-
zettségbOl eredd kovetelést is tartalmazhatja.

A kormanyrendelet tartalmazza a szavatolotoke elemeinek
haromszintii rendszerbe torténo besorolasat.

A korményrendelet tartalmazza a szavatolotSke elemeinek haromszint(i rendszerbe torténé
besorolasat attdl fliggben, hogy az egyes tokeelemek az alapvetd szavatolotéke vagy a kiegészitd
szavatolotSke részei-e, valamint attdl, hogy mennyiben rendelkeznek a kovetkezd jellemzékkel:

a) a tékeelem rendelkezésre all, vagy sziikség esetén érvényesithetd a folyamatos miikodés és
a felszamolds soran jelentkezd veszteségek teljes fedezésére (allandé hozzaférés),

b) felszamolas esetén a tokeelem teljes dsszege rendelkezésre all a veszteségek fedezésére, ésa
tokeelem kifizetésére addig nem keriilhet sor, amig minden egyéb biztositasi szerz6désbdl eredd
kotelezettség nem teljesiilt (alarendelés).

Annak értékelésekor, hogy a szavatolét6ke-elemek milyen mértékben rendelkeznek, illetve
fognak rendelkezni a fentiekben felsorolt jellemzokkel, megfelel6en figyelembe kell venni az
adott tokeelem idSbeli elérhetGségét, kiilonds tekintettel arra, hogy a tékeelem lejarati idohoz
kétott-e. Amennyiben az adott tékeelem lejarati id6hoz kotott, annak a vallalkozas biztositasi és
viszontbiztositasi kotelezettségeinek idétartamahoz viszonyitott relativ idtartamat figyelembe
kell venni (elegend§ id6tartam).

Ezen feliil a kovetkezd jellemzdket kell figyelembe venni:

a) at6keelem mentes-e a névleges 9sszeg visszafizetését megkoveteld vagy 6sztonz6 feltételektdl
(visszafizetést 6sztonzo feltételek hianya),

b) a t6keelem mentes-e kotelezéen kiszabott dijaktol (kotelezd kezelési koltségek hianya),

c) a t6keelem tehermentes-e (tehermentesség).
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2. A biztositastechnikai tartalékok meghatarozasa

A biztositok biztositastechnikai tartalékai értékének meghatdrozasa a biztositasi kotelezettségek
atvallalasahoz és teljesitéséhez igazodd legjobb becsléssel és az egyes kockazatokhoz kapcsolodd
garancialis tobbletrahagyas alkalmazasaval torténik, amit killonbo6z6 tényez6k (igy pl. az illesz-
kedési és a volatilitasi kiigazitas) modositanak.

Alegjobb becslés értéke a jovobeni pénzaramok jelenértékének valdszintiséggel sulyozott atla-
ganak felel meg, amelyet a vonatkozé kockdzatmentes hozamgorbe figyelembevételével, aktualis
és hiteles informacidkra, valamint valds feltevésekre tamaszkodva, megfelel6, alkalmas és relevans
aktudriusi és statisztikai modszerekkel kell kiszamitani. A legjobb becslés szamitasakor hasznalt
pénzaram-eldrejelzés meghatarozasa soran figyelembe kell venni a biztositasi és viszontbiztositasi
kotelezettségek teljesitéséhez sziikséges, azok teljes idotartamara szdlé valamennyi pénz be- és
kiaramlast. A legjobb becslés értékét — a viszontbiztositasi szerz6désekbdl és kiilonleges céla
gazdasagi egységekbol megtériild osszegek levonasa nélkiil — brutt értéken kell kiszamitani.

A biztositd vagy a viszontbiztositd a legjobb becslést
és a kockazati rahagyast kiilon szamitja.
A kockazati rahagyas értéke akkora, hogy a legjobb becslés értékéhez torténd hozzaadasaval
a biztositastechnikai tartalékok nagysaga megegyezzen azzal az értékkel, amelyre egy biztosito-
nak vagy viszontbiztositénak a biztositasi és viszontbiztositdsi kotelezettségek atvéllaldsahoz és
teljesitéséhez sziiksége lenne, beleértve az ehhez sziikséges potlolagos szavatolotOke-szitkséglet
bevonasanak koltségét is.

A biztosit6 vagy a viszontbiztosito a legjobb becslést és a kockazati rahagyast — fGszabaly
szerint, bizonyos specialis esetek kivételével - kiilon szdmitja. Kiilon szdmitas esetén a kockazati
rahagyast a — biztositasi és viszontbiztositasi kotelezettségek (teljes idGtartama alatti) fedezésé-
hez sziikséges — szavatolotOke-szitkséglettel egyez6 nagysagu figyelembe vehet6 szavatol6téke
elteremtési koltségének meghatarozasaval kell kiszamitani.

A kockazati rahagyds az alabbi matematikai formulaval szamithato ki:
SCR(2)

kockézati rahagyés = CoC x 2
(1 +r(t + 1))”
ahol
CoC - tokekoltség rata
SCR(t) - szavatolotoke-sziikséglet (t) év utan

r(t+1) - alapvetd kockazatmentes kamatlab
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A szavatolotéke-sziikséglet, a minimalis tékesziikséglet és a biztositastechnikai tar-
talékok egymashoz viszonyitott ardnyat az alabbi abra szemlélteti:

-

szavatolotike-sziikséglet
-

—— minimalis tikesziikséolet
kockdzali rahagvis

eszkizik <
legiobb becslés

> biztositastechnikai tartalékok

— kiltelezettség piaci éricke

Mindezek mellett elkiilonitetten jelenik meg a szdmviteli éves beszamol6 készitésé-
hez sziikséges szamviteli biztositastechnikai tartalékok meghatdrozasa, amelyet mind a
kisbiztositoknak, mind pedig a Szolvencia II hatalya ala tartozé biztositéknak agazaton-
ként olyan mértékben kell meghatarozni, hogy az a kotelezettségeik folyamatos és tartos
teljesitésére fedezetet nyujtson.

A jelenleg alkalmazott Szolvencia I ,,biinteti”
prudens szemléletben miikdo biztositokat.

Osszegzésképpen elmondhaté, hogy a jelenleg alkalmazott Szolvencia I rendszer nem
érzékeny megfelel6 mértékben a kockdzat nagysagara, ,biinteti” a prudens szemléletben
mikodo biztositokat. Példaul amennyiben két ugyanolyan kockdzatu biztositasra az
egyik biztosité nagyobb biztositasi dijat szab ki — ezzel is csokkentve sajat kockazatat -, a
szabalyozas e biztositonak ir el6 nagyobb tékesziikségletet. A mostani szabalyozas, bar
egyszerl és koltséghatékony, mégsem azonositja be helyesen a kockazatot. Emellett a
Szolvencia I szabalyozasban hasznalt modellek mar a bevezetés idején sem voltak minden
esetben jol alkalmazhatéak, mara pedig teljesen elavultnak szamitanak. A véllalatiranyi-
tas szempontjabol is idészert volt a Szolvencia I rendszer fejlesztése, hiszen csak csekély
szamu minéségi kovetelményt tartalmaz. Egyebekben a feliigyeletektél sem koveteli meg
a biztositok ilyen irdnyu feliilvizsgdlatat.

A Szolvencia II rendszer bevezetését hatastanulmanyok és konzultaciok el6zték meg,
igy a biztositok 1épésrdl 1épésre ismerték meg az elveket, sajatitottak el a szamitdsi mod-
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szertanokat. A biztositok a Szolvencia II-h6z kapcsolddo feliigyeleti jelentéstételre valo
felkészulést —csokkentett adattartalom mellett — 2015 sordn mar elkezdték, tekintettel a
2016-t6] bekovetkez6 valtozasokra.

Mindezeknek koszonhet6en remélhetéleg zokkenémentesen zajlik majd a biztositok
atallasa az Gj rendszerre.

Feldolgozott jogszabalyok:

a biztositasi tevékenységrol szol6 2014. évi LXXXVIII. torvény,

abiztositok és a viszontbiztositok szavatolot6kéjérol és biztositastechnikai tartalékairdl
sz016 43/2015. (III. 12.) Korm. rendelet,

a biztositasi és viszontbiztositasi tizleti tevékenység megkezdésérdl és gyakorlasardl szolo
2009. november 25-1 2009/138/EK eurdpai parlamenti és tanacsi irdnyelv (Szolvencia II).

HIVATKOZASOK

! Kisbiztositd: olyan biztositd, amely megfelel a kovetkez6 feltételek mindegyikének:
a) a biztositd éves brutt dijbevétele nem haladja meg az 6tmilli6 eurot;
b) a biztositonak a viszontbiztositasi szerz6désekbdl és a kiilonleges célu gazdasagi egységektél megtériil osszegekkel egytitt
szdmitott brutto biztositdstechnikai tartalékai nem haladjék meg a huszon6t millié eurdt, tovibbé csoporthoz tartozé biztositd
esetén a csoport viszontbiztositasi szerz6désekbdl és a kiilonleges céli gazdasagi egységektSl megtériilé osszegekkel egyiitt szd-
mitott brutté biztositdstechnikai tartalékai nem haladjdk meg a huszonét millié eurdt;
¢) a biztositd nem folytat felel6sség-, hitel- és kezesi biztositasi kockdzatokat fedezd biztositasi tevékenységet, kivéve, ha azok a Bit.
47. §-ban meghatérozottak szerint kiegészit6 kockazatnak mindsiilnek;
d) a biztosito tizleti tevékenysége nem terjed ki
da) a félmillié eurds éves brutto dijbevételt meghalado,
db) a viszontbiztositasi szerz8dések alapjan és a kiilonleges célt gazdasagi egységektdl megtériild osszegekkel egyiitt szamitott
két és fél milli6 eurd brutto biztositastechnikai tartalékot meghaladd,
dc) az éves brutt6 dijbevételitk vagy a viszontbiztositasi szerz6désekbdl és a kiilonleges célu gazdasagi egységektSl megtériild
Osszegekkel egyiitt szamitott bruttd biztositdstechnikai tartalékuk tiz szazalékat meghaladé viszontbiztositési tigyletekre.
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Nyugdijba vonulaskor a befizetett jarulék egy meghatarozott képlet szerint nyugdij-
kifizetést eredményez. A nyugdijképletek jellemzben a varhatéan hosszabb ideig él6knek
kedveznek a késébbi nyugdijba vonulas kelleténél nagyobb honoraldsa miatt. Ebben a
munkéban egy olyan idgskori 6ngondoskodasi rendszert mutatok be, ahol a nyugdijas
rugalmasan alakithatja jovedelmét az (élet)jaradékszolgaltatas és az egyéni bankszamla
kozott. Allami beavatkozassal az antiszelekciébol eredd joléti veszteség csokkenthetd, de
nem sziintetheté meg.

SUMMARY

After retirement the pension contributions are transformed into allowances following
a specific pension formula. Pension formulas favour people with longer life expectancy
because of the overvaluation of late retirement. In this paper I show an elderly self-care
system where the pensioner can flexibly variate his/her income between allowances and
private bank account. Public intervention allows for reducing but not completely eliminating
welfare losses due to anti-selection.
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Bevezetés

Nyugdijrendszerek tervezésekor a néphalanddsagi tabla alapjan kalkuldljak a nyugdij-
jaradék mértékét. Varhato élettartam szerint homogén tarsadalomban ez teljesen kielégit6
megoldas, azonban az empirikus vizsgalatok azt mutatjak, hogy a tarsadalom élettartam
szerint nem homogén. Talan a legismertebb példa a férfi és néi élettartamok kozotti kiilonb-
ségek, de szintén kozismert, hogy az élettartam kiilonbozik iskolai végzettség szerint, s6t,
még Budapest egyes keriiletei kozott is.

A vérhato élettartam szerinti kiillonbségek a nyugdijrendszerben még nem feltétle-
niil okoznanak problémat, de a tapasztalat szerint a dolgozok tisztaban vannak azzal,
hogy az élettartamuk (varhatoan) kisebb vagy nagyobb, mint az atlag. Krémer (2013)
éleslatéan mutatta be, hogy a kisnyugdijasok gyorsabb kihaldsa miatt az indulaskor
nagyon aszimmetrikus nyugdijeloszlas hogyan valik szimmetrikussa az antiszelekcid
hatasara. Szintén kozismert tény, hogy a (maganbiztositoi) jaradékosok halandésaga
jelentdsen jobb, mint az orszagos atlag. A kozgazdasagtan a leirt jelenséget, amelynek
kiterjedt irodalma van, antiszelekciénak nevezi. Piaci kudarchoz vezet az, ha nem
vessziik figyelembe, hogy a tarsadalomban kiilonb6z6 tipusok vannak, és egyszerti-
en az Osszsokasagra vonatkozd adatok alapjan arazzuk be a szolgaltatast. Kotelezd
nyugdijrendszer esetében a részvétel kotelezd, igy nem beszélhetiink piaci kudarcrol
rogzitett nyugdijkorhatar esetén. Ha a nyugdijba menetel idépontjat a dolgozdk (bi-
zonyos hatdarok kozott) szabadon megvalaszthatjék, az antiszelekcio kérdése ismét
felmeriil. Az 6sszsokasagi aranyok (pl.: KSH néphalandésagi tabla) alapjan szamol
nyugdijképlet a tdrsadalom csoportjai kozotti ujraelosztast okoz; altaldban a varhatéan
hosszabb élettartamuak tudnak profitalni az effajta nyugdijképletbdl (ezt a magyar
szakirodalomban perverz tjraelosztasnak nevezik).

Simonovits Andras' és szerz6tarsai tobb cikket is publikaltak a rugalmas nyugdijrend-
szer témakorében (Es6 és Simonovits, 2003; Esd, Simonovits és Toth, 2011). Modelljeik
kozos alapfeltevése, hogy a nyugdijrendszer résztvevéinek varhato élettartama eltér, és
ezzel a szerepl6k is tisztdban vannak. Az allam viszont nem képes ezeket a tipusokat
megkiilonboztetni, vagy ha esetleg képes is lenne erre, nem teheti. Hogyan tudja az
allam a jaradékszintek megszabdsaval arra 6szt6ndzni a szerepléket, hogy a varhato
élettartamukhoz igazodo jaradékszintet (nyugdijat) valasszanak? Lehet-e a csoportok
kozotti keresztfinanszirozassal a tdrsadalom csoportjainak helyzetén javitani?

A modell egyik korlatja, hogy az emberi élettartamot biztosnak (determinisztikus-
nak) tekintette. Banyar Jézsef (Banyar, 2011) ezt a momentumot vitatta, és azt allitotta,
hogy a jaradékfiiggvények megfelel6 megvalasztasaval kezelhet6 a felvetett probléma.
Banydr Jozsef cikkében nem szamolt a fogyasztoi dontésekkel (egészen pontosan nem
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hasznossagfiiggvényekkel operal, a Pareto-optimalitdst? nem vizsgalja). Simonovits
Andrés valaszaban (Simonovits, 2012) részben elismerte a kritika jogossagat, de egy
ujabb modell segitségével megmutatta, hogy a felvetett problémak fenndllnak akkor is, ha
nem biztos a varhato élettartam. Sajnos ebben a modellben kényszertiségbdl Simonovits
Andras is lemondott a fogyasztéi dontések elemzésérdl, csak a nyugdijrendszer egyéni
és aggregalt egyenlegére koncentral.

Kiindulunk egy piaci rendszerbdl, és megvizsgaljuk,
hogy keresztfinanszirozassal (allami beavatkozassal)
javithato-e a szereplok helyzete.

Jelen munkaval ehhez a vitdhoz szeretnék hozzajarulni. A cikkben kifejezetten a vita soran
mell6zott kérdést vizsgalom. Mivel a rugalmas nyugdijrendszer eredeti modellje is kell6en
bonyolult, ebbe beépitve a bizonytalan varhato élettartamot, és az ehhez kapcsolodo fogyasztoi
dontések vizsgalatat, mar atlathatatlanul bonyolultta valna a modell - ezt Simonovits Andras
is elismeri. Ezért egy mésik kiindulépontbol vizsgalom a kérdést. A modell igy nem tekinthetd
sem a rugalmas nyugdijrendszer kiterjesztésének, sem egy piaci helyzet modellezésének, e
helyett arra szolgél, hogy a rugalmas nyugdijrendszer modelljében a szereplok érdekei és a
feltételek korlatai jobban koriiljarhatéva véljanak. A probléma elemzésekor hasonlo utat jarunk
be, mint Eckstein-Eichenbaum-Peled (1985): kiindulunk egy piaci rendszerbdl, és megvizs-
galjuk, hogy keresztfinanszirozassal (allami beavatkozassal) javithatd-e a szereplSk helyzete.

A modell

Modelliinkben kiindulasként piaci viszonyokat tételeziink fel. Tobbféle dolgozo szeretné
atvaltani megtakaritasat jaradékka, akiknek az élettartama bizonytalan, ezért a jaradék varhat6
értéke kiilonbozik. A dontéshozok ismerik sajat varhato élettartamukat, de a jaradékszolgal-
tat6 a dontéshozokat nem tudja megkiilonboztetni. A (minimalis nyugdijkorhatar elérésekor
felhalmozott) megtakaritisok nagysaga legyen S, ami az egyszertiség kedvéért egyforma
minden tipusra. Jelolje p ; azt a valdszintséget, hogy az i tipus ¢ év elteltével életben van.

A piacon kiilonb6z6 jaradékok érhetSk el. Mivel valamilyen szinten a nyugdijrendszert
szeretnénk modellezni, ezért konstans tagu jaradékot vizsgalunk (engedélyeziink). A jaradékok
lehetnek azonnal indulé (élet)jaradékok és halasztott (élet)jaradékok. A jaradékszolgaltatok
nem tudnak kiilonbséget tenni a jaradékosok kozott. Jelolje d, azt, hogy a t évvel halasztott
jaradék esetén 1 egységnyi jaradéknak mennyi a (nettd) dija (62 éves korban). Az i tipusu
dontéshozd Osszegli jaradékot vasarol a t évvel halasztott jaradékbol. A modellben minden
dontéshozdé maximum egy jaradékot vasarolhat.

A dontéshozoknak nem kell az dsszes tékéjitkb6l jaradékot venniiik, lehetségiik van n.
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titemezett bankkivétként (angolul dissaving) is elfogyasztani a t6kéjiiket. Utemezett bankkivét
esetén elhalalozaskor a bankszamlan 1év6 pénz a dontéshozd szamara elvész (az orokiilhagyasi

motivaci6t figyelmen kiviil hagyjuk). Az i tipus esetén jeldlje p; a t év elteltével kivett pénzt.
Az iitemezett bankkivét lehetGsége nem szerepel a rugalmas nyugdijrendszer modelljében,
igy ez Uj elemnek tekinthetd. Egy piaci modellben viszont nem keriilheté meg, mert nincs

olyan kényszer, amely a felhalmozott t6ke jaradékra valtasat okozna. Megjegyezziik egyéb-
ként (anélkil, hogy a rugalmas nyugdijrendszer hibajaul ronank fel), hogy a valds helyzett6l

sem idegen, hogy nem a nyugdij az 6regkori gondoskodas egyetlen eszkoze, hanem egyéb

jovedelemkiegészitési lehet6ségek vannak; manapsag éppen ilyen megtakaritasokra 6sztonzi

az dllam a polgdrait. Szintén érdemes megjegyezni (bar a szabalyozas még képlékeny), hogy
jelen formajukban az 6nkéntes nyugdijpénztarak szolgaltatasai - 1ényegiiket tekintve - ilyen

titemezett bankkivétnek feleltethet6k meg.

A dontéshozd kiilonboz6 tervek kozill szeretné kivalasztani azt, amelyik izlésének a
legjobban megfelel. Feltessziik, hogy ezeket a terveket rangsorolni tudja, ezt egy életpa-
lya-hasznossagfiiggvény reprezentalja:

1-B @ i iNl-p
ui(t,a,,b' bl bl ) Z (b) Zp; (br+at)
7=0 ﬂ =t l_ﬂ ®

ahol 1 az emberi élet végs6 hatara, p pedig a dontéshozo kockazatelutasitasat kifejez6
parameéter.

Latjuk, hogy ha a dontéshozo halasztott életjaradék vasarlasa mellett dont, akkor az idészak
elején a felhalmozott t8kébél iitemezett bankkivétek segitségével tud gondoskodni magarol.

A valasztott (1) hasznossagfiiggvény elfogadottnak tekintett a vonatkozé szakirodalomban
(lasd pl.: Fischer, 1973, Kotlikoft és Spivak, 1981, valamint Mitchell et al., 1999 ).

A dontéshozo csak olyan tervet valaszthat, amely szamara megvaldsithatd, azaz teljesiilnie
kell az in. koltségvetési korlatnak:

S=d,a +) pb! @)

7=0

Természetesen a jaradék dsszegének és a bankkivéteknek nemnegativnak kell lennitik.

Az igazikérdés, hogy a jaradékszolgéltaté milyen drakat hataroz meg. A jaradékszolgaltato
figyelembe veszi a tipusok egyéni optimalizaciojat, és olyan arakat kell meghataroznia, hogy
a tipusok racionalis valasztasa ne okozzon veszteséget a szdmadra, ezt szoktuk dsztonzési
korlatnak nevezni. Az 6sztonzési korlat explicit felirdsat az titemezett bankkivétek megne-
hezitik, ezért késébb a konkrét feladatok esetén adjuk meg.
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Numerikus elemzés

A bemutatott modell joval egyszer(ibb a rugalmas nyugdijrendszer modelljénél, de ahhoz,
hogy tovabb tudjunk [épni, tovabbi feltételezésekkel kell élniink. El6szor is a modellt csak nume-
rikusan fogjuk tudni vizsgalni. Simonovits Andras és szerz6tarsai is numerikusan hataroztak
meg a bemutatott eredményeket, és sok masik tanulmanyban is szerepel a bemutatott modell
numerikus elemzése (Gupta, 2007, Horneff, Maurer és Stamos, 2008).

A numerikus elemzéshez konkrét értékeket kell megadni paramétereknek. A hasznossag-
fiiggvényben a kockézatelutasitési /3 paraméter értékét 1,25-nek vélasztjuk. Az dsszegyjtott
tOkét a kovetkezOképpen hatdroztuk meg. A havi bruttd atlagkereset 230 000 forint koriil van.
A jarulékmérték tekintetében a szabalyozas képlékeny. A 10 szazalék munkavallaléi nyugdij-
jarulék kénnyen értelmezhetd, a 27 szdzalékos szocidlis hozzéjarulasi adé mar nehezebben. A
korabbi 24 szdzalékos munkéltatsi TB-jarulék nem tilinik irrealis kozelitésnek. Igy dsszesen
havonta 78 200 forint jaradék keletkezik. 40 évre vetitve 37 536 000. Kerekitve és 10 000 forin-
tos egységekben szamolva 4000 egységnyi toke gytilik dssze. Tegytiink fel hozza valamennyi
maganmegtakaritast, igy a dontéshozénak 5000 egységnyi tékéje van. A tovabbiakban azt
vizsgaljuk, hogy mikor és hogyan érdemes a dontéshozénak ezt a pénzt jaradékra valtania. Nem
célunk a nyugdijrendszer pontos leképezése, hiszen pontosan azt vizsgaljuk, hogy milyennek
kellene lennie a nyugdijrendszernek. A dontéshozé szabadon megoszthatja a tékét a jaradék
és a bankkivét kozott, szé&ls6 esetben akar a teljes dsszeget bankkivét formajaban fogyaszthatja
el. Valaszthatja azt is, hogy a teljes tokét jaradékként fogyasztja el, ami a maganmegtakaritas
jaradékra valtasat jelenti. Feltételezziik, hogy a maganmegtakaritast ugyanolyan jaradékkulcs-
csal valthatja jaradékka, mint a nyugdij esetében ez megtorténik. Mint késébb latni fogjuk, a
megtakaritis nagyobb részét jaradékként fogja elfogyasztani, nem kapunk életidegen megoldast.

A megtakaritas nagyobb részét
jaradékként fogja elfogyasztani.

A modellben csak két tipust vizsgalunk: révid élettartamut és hosszt élettartamut. A nume-
rikus modellezéshez konkrét halalozasi adatok sziikségesek. A rovid élettartamu tipus halalozasi
adatait a 2009-es évre vonatkoz6 férfi halalozasi valoszintiségek fogjak reprezentalni, a hosszti
élettartamut ugyanezen évre vonatkozo néi haldlozasi valoszintiségek. A valasztdst egyszertien
az indokolja, hogy a férfi-néi halandésagi kiilonbségek jol ismertek (és rendelkezésre allnak a
megfelel adatok a megfeleld bontasban), semmiképpen sem jelenti azt, hogy a nemek kozotti
diszkrimin4ciét akarndm vizsgélni. Eppen ezért a tovéabbiakban csak révid és hosszu vérhaté
élettartamu tipusrol fogok beszélni. A halandésagi valdszintiségeket a Human Mortality Da-
tabase oldalarol szereztiik be (Human Mortality Database, 2014). A nyugdijkorhatart 65 évnek
tekintettiik. A rovid és hosszu élettartamu tipusok esetén a jaradékok (nettd) dijat az 1. tablazat
tartalmazza. A jaradékok araban tapasztalhatd eltérések mintazata jol ismert a szakértk korében.
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Halasztds Jaradék Révid Hossza Hosszi élettartami
mertéke  induldsa élettartami élettartamui egyenartékes
0 65 14,40 18,50 1850
1 15 13,40 17.50 17.50
2 67 12,44 16,51 16,49
3 33 11,50 15,54 15,49
4 69 10,60 14,58 14,50
5 70 9.74 13,64 13,50
3 7 891 12,72 12,50
7 72 211 11,81 11,51
2 73 1,35 10,93 10,52
9 74 6,63 10,07 9,53
10 75 5,95 9,23 B.55
11 76 5.31 842 7,58
12 77 4,71 7,64 6,62
13 78 4,15 6,89 5,68
14 79 3,64 6,17 4,78
15 80 3,16 5,44 3,90

1. tabldzat. A rovid és hosszui élettartamil tipus esetén a jadradékok 1 egységre vonatkozo (nettd)
dija 65 éves korban (Forrds: sajdt szdmitds)

Antiszelekciés modellekben a nagy kockazatu tipus teljes biztositast kap. Ezt mi is felté-
telezziik. Esetiinkben ez annyit jelent, hogy a hosszu élettartamu h tipus teljes biztositast fog
vasarolni, a teljes megtakaritasat jaradékra valtja. Kérdés, hogy a rovid élettartamu r tipus
milyen biztositast vasdrolhat, mit kinal(hat) szimara a jaradékszolgaltato. A modell logika-
jabol kovetkezik, hogy teljes biztositast nem kaphat, mert akkor ez a h tipus szamadra is vonzo
lenne, és Osszességében vesztesége keletkezne a jaradékszolgaltatonak. Elvi lehetSségként
létezhet olyan ar, amely az egész sokasagra nézve kiegyenliti az eltéréseket, ezt a megoldast
keresztfinanszirozasnak hivjuk, és késébb ejtiink rola szot.

Az r tipusnak csak olyan dron adhatd jaradék, ami mar nem vonzd a h tipusnak. Jelolje
U'@,d . )aztamaximalis hasznossagot, amit a h tipus ¢ éves halasztott jaradék és ¢, ar esetén
el tud érni. Képletben

P . S
U'(t,d,)= max u'(t,a;,b),b,,b;...)

a, by by ,....b5

feltéve, hogy: @)

[
e h i1
da, + Zprbr =8
=0

Ekkor a t évvel halasztott életjaradék arat ugy tudja meghatarozni a jaradékszolgaltato, hogy
fennalljon az

U"0,dg )2U"(t,d,) @
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Osszefiiggés. Természetesen az r tipus jolétét is szeretnénk maximalizalni, tehat a (4) korlat
egyenldség formajaban fog teljesiilni minden #-re.

A jaradékok drdnak meghatdrozasanal nehézséget okoz, hogy ha véltozik a jaradék 4ra (a ),
akkor valtozik az titemezett bankkivét értéke is. A keresett drakat numerikusan ugy hatéroztuk
meg, hogy kiindultunk a révid élettartama tipusra vonatkozo jaradékok arabol, és ezeket az
arakat 0,01-gyel csokkentettitk mindaddig, amig fennallt a (4) korlat. Ezeket az drakat tartal-
mazza az 1. tablazat hosszu élettartamu egyenértékes oszlopa.

Mivel a dontéshozok szeretnék a fogyasztasukat az életpalya mentén kisimitani, mésrészrol
a direkt bankkivét esetén a pénz egy része elvész, ezért ez az egyenértékes kisebb, mint a h ti-
pusra vonatkozo halasztott jaradék ara. A jaradékszolgaltatd halasztott jaradékot olcsobban is
szolgaltathat, mint a h tipus esetén a nett6 dij, a h tipusnak a szamara akkor sem lesz vonzo az
ajanlat. Ugyanakkor azt is fontos latni, hogy ezek az értékek még igy is rendre nagyobbak, mint
az r tipus esetén a nettd dij (80 éves korig); bar a tipusok halalozasi valoszintségeit valtoztatva
mashogy is alakulhatott volna.

Tehat az r tipus ezen az arakon felkinalt jaradékok koziil valaszthat. Szamara a hasznossag-
maximumot az fogja jelenteni, ha 3 éves halasztott jaradékot vasarol, ezt kombinalja a direkt
bankkivéttel (lasd 2. tablazat).

Eletkor Jaradék Direkt bankkivét
65 - 330,51
66 - 321,62
67 - 313,22
68 g 56,19
69 248,14 46,34
70 248,14 37,16
71 248,14 27,30
72 248,14 16,77
73 248,14 6,48
74 248,14 -

S 248,14 -
76 248,14 -
77 248,14 -
78 248,14 _
79 248,14 -
80+ 248,14 _

2. tablazat. Az r tipus optimdlis valasztdsa (Forrds: sajdt szdmitds)
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Erdekes megoldds jott ki, ami ellentétes az ,,igazsagérzetiinkkel”, de az antiszelekciés mo-
dellekben teljesen szokasos: a hosszu (varhato) élet(i tipus teljes biztositast kap, a rovid (varhato)
életli részlegest, esetlinkben ez halasztott életjaradékot jelent. Ha a jaradékszolgaltatds megin-
duldsat nyugdijba vonulasként aposztrofaljuk (tudva azt, hogy az analdgia santit), akkor pont
ellentétes megoldas jon ki, mint a rugalmas nyugdijrendszer modelljében: a rovidebb varhaté
életti kés6bb megy nyugdijba, mint a hosszabb varhato életd.

A megoldassal kapcsolatban két fontos megallapitast kell tenni. Egyrészt az r tipus nem tudja
teljes felhalmozott t6kéjét elfogyasztani, mert a direkt bankkivéteket bizonyos valoszintiséggel
elvesziti, masrészt a valasztott jaradék a nett6 dijandl magasabb. Kozgazdasagilag érdekes, hogy
a jaradékszolgaltato pozitiv profitra tehet szert, hiszen a konkurens szolgaltatok sem tudnak
alacsonyabb aron jaradékot szolgaltatni.

Csokkend tagu jaradék

Két megoldasi lehetdséget érdemes megvizsgalni: az egyik a keresztfinanszirozas, amelyre a
kovetkez6 fejezetben tériink ki. A masik lehetdség az lehetne, ha az r tipus valaszthatna csokkend
tagt jaradékot, mivel a késébbi életkorokat kisebb valdszintiséggel éli meg. Ez a megoldds nem
vonzo a h tipus szamara. Lathatjuk, hogy az titemezett bankkivét segitségével részleges médon
el lehet érni ezt a csokkend tagu jaradékot.

Altaldban fontos hangstlyozni, hogy a jaradék (nyugdij) csokken(t)ésének lehetésége tech-
nikai oldalrol sok problémat megoldana, de a nyugdijrendszert éppen az idGskori elszegényedés
megakadalyozasa végett hoztak létre, ,, kényszermegtakaritds™-ként. A rugalmas nyugdijrendszer
modelljében sem szerepel ez a lehetdség (pedig akar szerepelhetne is); a mai gyakorlatot vizsgalva
nincs realitdsa ennek a felvetésnek.

A piacon jaradékszolgaltatast vasarolok
halanddsaga jobb az orszagos atlagnal.

Az eredmény a tapasztalattal is sszeegyeztethetd: a hosszabb varhato élettartamu tigyfelek
(jellemzben jobb mdduak) veszik igénybe a jaradékszolgaltatasokat, ami igy is fogalmazhato:
a piacon jaradékszolgaltatast vasarolok halanddsaga jobb az orszagos atlagnal. A rovidebb
varhatd élettartamu (jellemzGen kisebb jolétben él6k) szamara az azonnal vagy kozeli jovében
elfogyaszthatd jovedelem nagyobb stllyal esik latba, kiils6 korlatok nélkiil hajlamosabbak felélni
a magas életkorra tartalékolt tékerészt.

Keresztfinanszirozas

Masik megoldasi lehetdség a keresztfinanszirozas. Az r tipus nem a jaradék jelenértékét
szeretné maximalizalni (ebben az esetben nem is 1étezne jaradékpiac), hanem a hasznossagit.
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Tehat hajlandoé a jovedelmébél bizonyos részt atengedni a h tipusnak, cserébe azért, hogy tobb

jaradékot (és olcsobban) vasarolhasson. A keresztfinanszirozas izgalmas kérdés, de a vizsgalt

modellben csak jelentds szamitasigény révén elemezhet6, és allami beavatkozas (kotelezd biz-
tositas) nélkiil a megoldas nem is biztos, hogy stabil. Szempontunkbol a keresztfinanszirozassal

kapcsolatos igazi kérdés az, hogy 1étrejon-e elegyitd egyensuly, azaz ugyanolyan aron kinalnak-e

ajaradékszolgaltatok jaradékot a két tipus szimara (kimondatlanul ezt feltételezi Banyar, 2011).
Ha nem jon létre elegyit6 egyensuly, akkor a Pareto-optimalis allapot a fenti mintaji megoldast

fogja jelenteni (a & tipus teljes biztositast vasarol, az r pedig halasztott életjaradékot kombinal

direkt bankkivétekkel). Nézziik azt az esetet, amikor ugyanazon az aron kinalnak jaradékot a

két tipus szamaral

Két kérdést érdemes megvizsgalni. Lehet-e Pareto-optimalis allapot a kozos jaradék, és
stabil-e ez az allapot (alkalmas ajanlattal elcsabithat6-e az r tipus)?

A keresztfinanszirozas vizsgalatahoz meg kell hatarozni a tipusok aranyat az dsszsokasag-
ban: logikusan adddik a valasztds, a 65 éves korosztalyban a n-férfi arany legyen a megoszlas
a mi esetlinkben is. A Human Mortality Database adatai alapjan a h tipus aranya 57 szazalék.

Els6 fontos megallapitasunk, hogy a jaradék ara az r tipus szdmdra kedvezétlen, tehat
nem fogja a teljes megtakaritdsat jaradékra valtani, hanem bizonyos mennyiséget bankki-
vétként fog elfogyasztani, csokkentve ezaltal a keresztfinanszirozas mértékét. A konkrét
példat tekintve a 65 évesen kinalt ,,uniszex” jaradék aranak 16,77-nek kell lennie, ekkor a h
tipus teljes jovedelmébdl jaradékot vesz, az r tipus 4 851,88 egységbdl vesz jaradékot. Ezzel
mindkét fél jobban jar, mint a kordbban leirt szerz6dés-mentivel.

Ebbdl az allapotbdl nehéz elcsabitani az r tipust, mert a h tipusnak rendre nagyobbak a
tulélési lehetGségei, tehat ami vonzo az r tipus szdmara, vonzo a h tipus szdmara is. Nyilvdn
a kozos jaradék kinaldsa nagymértékben fiigg a sokasagi aranyoktol, de megallapithatjuk,
van esély arra, hogy ez legyen a Pareto-hatékony megoldas, amely egyben stabil is.

Késobbi jovedelemszerzés lehetdsége keresztfinanszirozas nélkiil

Vizsgaljuk meg most azt a kérdést, hogy mi torténik, ha a tipusok elhalasztjak a jaradék-
vasarlast (ami szamunkra a nyugdijba vonulas analdgidja). Azért érdemes elhalasztaniuk
a jaradékszolgaltatast, mert jovébeli munkabér formajaban tobbletjovedelemre tehetnek
szert. A nyugdijrendszer esetén addig nem lehet nyugdijba vonulni, amig dolgozik valaki.
Azért, hogy a vizsgalt modellnek legyen relevancigja a rugalmas nyugdijrendszer modell
szamara, mesterségesen kikétjiik, hogy a jovobeli munkabér csak akkor lehetséges, ha még
nem inditotta el (nem vésarolta meg) a jaradékszolgéltatast. Ertelmes modellben figyelembe
kell venni, hogy a munkabér megszerzése aldozatokkal jar. Az életciklus modelljében az
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éves hasznossagot szorozzak be egy olyan tényezdvel, amely miatt ugyanakkora fogyasztas
nagyobb haszonnal jar, ha mar nyugdijas az illet, mint ha dolgozik.

Mi mas megoldast vélasztunk: feltessziik, hogy a munkaképes allapot fenntartasa al-
dozattal jar, és ez az aldozat pénzben mérheté (ami nem idegen a biztositasi modellektdl);
rdadasul az id6 el6rehaladtaval egyre nagyobb az dldozat (koltség). A munkabért (évi) 200
egységnek tekintem (havi szinten ez 200x10 000/12=166 667 forintnak felel meg, ami egész
kozel van a jelenlegi nett6 atlagbérhez). A munkaképes allapot fenntartdsanak koltsége
at.évben: ¢'C ahol, g/ a tipusfiiggd koréves halalozasi valészintiség. A C paraméter
értékét ugy allitom be, hogy a h tipus esetén 80 éves korban mdr ne tegyen szert (netto)
munkabérre. Ezzel a megoldassal azt is el tudom érni, hogy a hosszabb varhato élettartamu
tipus nagyobb tobbletjovedelemre tesz szert a kés6bbi munkavégzésbdl, ami egybevag a
gyakorlattal. Ekkor az r és a h tipus a 3. tablazat szerinti nett6 jovedelmeket tudja elérni’.

Eletkor r tipus h tipus
65 97,0 159,1
66 92,2 155,6
67 84,0 148,5
68 79,4 147,2
69 T 138,1
70 64,2 132,0
71 49,9 129,4
72 44,1 122,7
73 34,8 114,1
74 8,4 97.3
75 0 89,1
76 0 84,6
77 0 58,4
78 0 41,7
79 0 28,3

a0+ 0 0

3. tabldzat. 65 éves kor utdn elérhet§ tobbletjvedelmek az r és h tipus szamdra (Forrds: sajat szdmitds)

El6szor nézziik azt az esetet, amikor a h tipus 1 évvel (de tobbel nem) elhalaszthatja a ja-
radékvasarlast. Ekkor 1 év mulva, ha életben van, a tékéje 159,1 egységgel n6, ami 65 évesen
varhatoan 157,1 egységet jelent, tehat Osszességében 5 157,1 egységet oszthat el, de az els6 év
fogyasztasat csak bankkivét formdjaban finanszirozhatja. A modelliink feltételeivel élve érdemes
ezt megtennie, igy évente 279,0 egységet tud elfogyasztani, hasznossaga is nd. Nézziik az r tipus
valasztasat! Ha 6 nem halasztja el a jaradékszolgaltatas inditasat, akkor csokkentett aron juthat
jaradékhoz, hiszen ha a h tipus is azonnal induld jaradékot akar vasarolni, le kell mondania a
plusz jévedelmérédl. Az rtipus inkabb lemond a késGbbi tobbletjovedelmérdl és, azonnal jaradékot
vasarol - nem a teljes felgyiilemlett pénzbél, egy részét megtartja bankivétnek.
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Ha a h tipus szabadon donthet a jaradékvasarlas meginditasanak idejérél, akkor 74
éves koraban inditja a jaradékot. Ezzel lényegesen jobb helyzetbe keriil, mint ha rogton
65 évesen nyugdijba menne. Ezaltal valtoznak a korabban bemutatott egyenértékesek
is (4. tablazat).

Lathato, hogy az egyenértékes 74 éves korban egyezik meg a hosszu élettartamu
tipus nett6 dijaval, ami trivialis is, hiszen a h tipus ekkor inditja a jaradékat. A korai
életkorokban ez az egyenértékes joval alatta van a h tipusra vonatkozd jaradékok aranak,
hiszen korabbi jaradékinditas esetén jelentds tobbletjovedelemrol kellene lemondania a
h tipusnak; de még igy is felette van az r tipus értékeinek.

Halasztéas Jaradék Riawvid Hossal Hosszd élettartamu
mértéke  induldsa élettartamu élettartamq egyenértékes
1] 65 14,40 18,50 15,76
1 66 13,40 17,50 15,26
2 67 12,44 16,51 14,73
3 68 11,50 15,54 14,17
4 69 10,60 14,58 13,58
5 70 9,74 13,64 12,95
] 71 8,91 12,72 12,27
7 7 8,11 11,81 11,58
8 73 7,35 10,93 10,84
4 74 6,63 10,07 10,07
10 75 5,95 9,23 9,08
11 76 531 8,42 8,10
12 77 47 7,64 7,13
13 78 4,15 5,89 6,17
14 79 3,64 6,17 5,24
15 80 316 5 48 4,33

4. tablazat. (Forrds: sajdt szamitds)

A 4. téblazat megmutatja, hogy mennyi lenne a rovid és hosszu élettartamu tipus esetén
a jaradékok 1 egységre vonatkozo (nettd) dija 65 éves korban.

A kérdés az, hogy mikor inditja az r tipus a jaradékot. Akkor tudja hasznossagat maxi-
malizalni, ha rogton 65 éves korban elinditja a jaradékot.

Latjuk, hogy most ugyanaz a kép rajzolodik ki, mint a rugalmas nyugdijrendszer mo-
delljében. A hosszabb varhaté életd tipus késébb inditja a jaradékot, a rovidebb varhatd
életli pedig korabban. Fontos azonban azt is hangsulyozni, hogy a révidebb varhato életti is
szivesen halasztana a jaradékinditast, hogy tovabbi jovedelemre tegyen szert a késébbi élet-

korokban, de a jaradékok arai ebben ellenérdekeltté teszik. Tehat az r tipus jobban jar ebben
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a felallasban, mintha nem lehetne a késébbi életkorokban is jovedelmet szerezni, de a sajat
lehetdségeihez képest még mindig rosszabbul jar. Ha nem létezne a h tipus, és az r tipus teljes
biztositast vasarolhatna, akkor 6 is csak 69 évesen menne nyugdijba, ami kevesebb, mint a
h tipus esetén a 74 év, de tobb, mint az optimalis valasztasként adddo 65. Fontos tehat azt
is latni, hogy a rugalmas nyugdijrendszer modellje ellenérdekeltté teszi a rovid élettartamu
tipust a minél késobbi jaradékinditasra (nyugdijba vonulasra).

Késobbi jovedelemszerzés lehetésége keresztfinanszirozassal

Utolsé pontként vizsgaljuk meg, hogy keresztfinanszirozassal javithato-e mindkét tipus
helyzete. A keresztfinanszirozas télcan kindlja magat, hiszen az r tipus még mindig csak
dragabban tud jaradékhoz jutni, mint amennyi a ra vonatkozé nett6 dij. Keresztfinanszi-
rozas nélkiil 10,07-es aron kindlja a jaradékszolgaltat6 a 9 évvel halasztott életjaradékot, és
15,76-0s aron az azonnal induld jaradékot. Keresztfinanszirozott esetben ezek az arak rendre
9,47 és 15,23, igy a jaradékszolgaltaté annyit nyer az r tipuson, amennyit veszit a h tipuson,
természetesen gy, hogy kozben az 6sztonzési rendszer sem sériil. Mivel mind a két tipus
esetén csokkentek az arak, ez mindkét tipus szamara kedvez§ valtozas.

Keresztfinanszirozas ennél tagabb keretben is elképzelhetd, akar ugy is, hogy a Pareto-opti-
malis allapotban megvaltozik a jaradékinditds idozitése. A direkt bankkivétek sokféle lehetdsége
most is nagyon bonyolultta teszi a globélis optimum megkeresését.
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Osszefoglalas

A rugalmas nyugdijrendszer modelljébe szerettiik volna beépiteni a bizonytalan varhaté
élettartam modellezését. Az eredeti Es6-Simonovits-Toth (2011) modell beldthatatlanul
bonyolultta vélt volna, ezért egy masik kiindulépontbdl vizsgéltuk a kérdést, piaci modellt
feltételeztiink, és a dolgozok racionalis valasztasat vizsgaltuk.

A bemutatott modellben reprodukalni tudtuk a rugalmas nyugdijrendszer modell-
jének fobb allitasait. A hosszabb varhaté élettartamu tipus késGbbre igényli a jaradék-
szolgaltatast, a rovidebb varhaté élettartamu tipus pedig korabbra. Bemutattuk azt is,
hogy a keresztfinanszirozas Pareto-hatékony elmozdulast okozhat. Az eredmények azt
is jelentik, hogy az iitemezett bankkivétek megjelenése nem okoz drasztikus valtozast a
modellben, ezaltal a rendszer viszonylag stabilnak tekinthetd.

Réamutattunk a modell alkalmazhatdsaganak korlataira. A hosszabb varhato élettar-
tamu személy kés6bbi jaradékinditasaban donté szerepe volt a késébb megszerezhetd
jovedelemnek. Ha a késébbi életkorban megszerezhetd tobbletjovedelem (munkabér)
mértéke Kicsi, vagy a jovedelem megszerzésének nagy a koltsége, akkor paradox megoldas
allhat fenn: a hosszabb varhat¢ élettartamu tipus megy kordbban nyugdijba (vagy egy
keresztfinanszirozott k6zos jaradékot kinalnak).

Réamutattunk arra is, hogy az 6sztonzési rendszer a rovid varhato élettartama tipust
korabbi jaradékvasarlasra 6sztonzi, mint a teljes informacioju esetben, tehdt a rugalmas
nyugdijrendszer joléti veszteséget okoz a rovidebb varhat6 élettartamu tipusnak, ami
keresztfinanszirozassal valamennyire csokkenthetd, de nem sziintethet6 meg.

Végiil felhivtuk a figyelmet arra is, hogy a kapott eredmények fontos el6feltétele
a csokkend tagu életjaradékok meg nem engedése. Ha megengedjiik a csokkend tagu
életjaradékot, alapvetéen megvaltozhat a rendszer.
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HIVATKOZASOK

ISzeretném koszonetemet kifejezni Simonovits Andrasnak értékes gondolataiért. A maradék hibakért engem terhel a felel3sség.

“Pareto-optimalitds alatt a kozgazdasagtan azt érti, hogy nem lehet senkinek a helyzetén javitani anélkiil, hogy valaki masé romolna.

*Ezbizonyos kovetkezetlenség a résziinkrdl, hiszen a dontéshozonak csak a nettd bérével szamolunk, a brutt6 bér utén fizetendd jarulékkal
(szolidaritdsi addval) mar nem. Igazabol, a modell szempontjabol csak az a lényeg, hogy mekkora bevételre tesz szert a dontéshozd
tovabbi egy év munkéval, ennek megoszldsa mar nem olyan lényeges. Az éves kereset megvéltoztatasa hat a modellre, de az alapvetd
megallapitdsok nem véltoznak téle.
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BIZTOSITAS ES KOCKAZAT

KIBERBIZTOSITASI TRENDEK

Otvés Gergd (vezetd tandcsadé, PwC Magyarorszdg, véllalati kockdzatkezelési tandcsadds) gergo.otvos@hu.pwe.com

0SSZEFOGLALO

A vallalatok és kérnyezetiik folyamatos, egyre nagyobb mértéka digitalizacidja egyértelm
trend, amely a biztositasi piac szimadra is Uj tavlatokat nyit, és 0j biztositasi termékek kialakitasa-
nak, bevezetésének lehetdségét kinalja. Ebbél adédéan a biztositasi piac egyik leggyorsabban
fejlod6 aga az vj teriilet veszélyeire fedezetet nyujto kiberbiztositasok piaca. A vallalatok egyre
inkabb beépitik stratégidjukba a kiberbiztonsag novelését és az informaciobiztonsagi kockazatok
csokkentését. Kutatasunk szerint a maradvanykockazatok enyhitésére 59 szazalék vesz igénybe
valamilyen kiberbiztositasi szolgaltatast.

Az egyik legnagyobb probléma az informaciobiztonsagi piacon, hogy az informaciébizton-
sagi kockazatok csokkentésére koltott 6sszegek megtériilése (és ezaltal alatdmasztasa) nehezen
szamszer(sithetd. Azonban a kiberbiztositasokon keresztiil, az azok alapjaul szolgalé kockazat-
felméréssel és a kapcsolddd biztositéi arazasi modellekkel ez jobban megfoghatéva valik.

SUMMARY

The continuously increasing digitalization level of businesses and their environment is a clear
trend that opens new perspectives for the insurance market and offers the business opportunity
to design and introduce new insurance products. Consequently cyber insurance is one of the
fastest developing segment of the insurance market. The growing number of businesses integrate
cyber security into their strategies, for example 59% have cyber insurance to mitigate residual risks.

One of the biggest challenges of the information security market is calculating ROI on in-
formation security investments. However the risk assessment performed by the insurers and the
related cyber insurance pricing models makes it more and more simplified.
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A kiberbiztositas és ami mogotte van'

A viallalatok és kornyezetiik folyamatos, egyre nagyobb mértékii digitalizacidja
egyértelm trend, amely a biztositdsi piac szamara is 4j tavlatokat nyit, és 0j biztosi-
tasi termékek kialakitasanak, bevezetésének lehetéségét kindlja. Az elmult években a
biztositotarsasagok, felismerve tigyfeleik igényét, alkalmazkodtak a trendekhez, ami
elvezetett odaig, hogy a hirességek (celebek) hangja és arca mellett mara az adatok
és a vallalati rendszerek kiesése is biztosithatd. A trend a nemzetkdzi piac mellett
a hazai piacon is érzékelhetd, azonban a hazai piacon a kiberbiztositasok még nem
terjedtek el széles kortien, mivel a hazai biztositok egyelére kockazatosnak tartjak.
Ennek 6 oka a hazai tapasztalatok hianya a kockdzat természetérdl, arazési techni-
kéjarol, amely faktorokra jelen cikk is fokuszal.

A PwC, mint a vilag egyik vezet6 tanacsado vallalata, nemcsak a biztositasi piac
szerepldivel tartja a folyamatos kapcsolatot, de évente elkésziti az informdcio- és
kiberbiztonsag vilagszinti allapotardl és az aktudlis trendekrdl sz6lo jelentését
Global State of Information Security Survey cimen (tovdbbiakban Security Survey),
melynek legijabb - 2016-0s - kiadasa a kozelmultban jelent meg. Az elmult évek
biztonsagi betorésekrol sz616 sajtohirei és a Security Survey felmérése alapjan is jol
latszik, hogy az informaciobiztonsagi incidensek szama évrdl évre nd. 2015-ben a
noévekedés drasztikus, 38 szazalékos az el6z6 évhez képest. Nemcsak az incidensek
szama, de a szellemi tulajdonhoz, tdbbnyire szabadalmakhoz kapcsolédé adatlopas
mértéke is nétt 56 szazalékkal 2015-ben.A novekedés az elmult évek alapjan és a
varhato el6rejelzések szerint sem fog titemébdl vesziteni.

A vallalatok is prébalnak lépést tartani a digitalizacié hatasara megvaltozott
kockazati kornyezettel, amit jol szemléltet az a tény, hogy a felmérésben részt vevo
valaszadok atlagosan 24 szazalékkal novelték informaciobiztonsagi kiadasaikat 2015-
ben (1. dbra). A megemelkedett koltségek hatdsara az informacidbiztonsagi incidensek
altal okozott atlagos pénziigyi kar a 2014-es 2,7 millié dollarrél 5 szazalékkal, 2,5
millié dolldrra cs6kkent az idei évre (2. 4bra). A novekvd kiaddsok mellett fontos
kiemelni, hogy a vallalatok, egyre nagyobb jelent6séget tulajdonitva a kiberbizton-
sagnak, beépitik stratégiajukba a kiberbiztonsag novelését és az informaciobiztonsagi
kockazatok csokkentését. Jol szemlélteti ezt, hogy a vallalatok 91 szazaléka vezetett
be kockdzatalapu informaciobiztonsagi keretrendszert, valamint a vallalatok 59
szazaléka vasarol kiberbiztonsagi szolgaltatast azon kockazatokra, amelyeket
nem tud megoldani 6nerébél (3. abra) (PwC, 2015/d.).
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Ami nem védheto, az biztosithaté

Tapasztalatbdl tudjuk, hogy a fejlett kiberbiztonsagi technoldgidk nem allitanak, és a
technologiak osszetettségébdl adoddan nem is dllithatnak meg minden kibertdmadast, mivel
a szintén fejlett technoldgiakat hasznald ellenfelek és kiberbiin6z6k mindig megtalaljak
amodot a védelmi mechanizmusok megkeriilésére, a biztonsagi rések kihasznalasara. A
kiberbiztonsagi piac — akdrmennyire is igyekszik — emiatt tébbnyire reaktivan viselkedik,
és ennek kovetkeztében, az informaciobiztonsagi piac novekedésével parhuzamosan az
ugyfelek egyre gyakrabban vésarolnak kiberbiztositast az informacidbiztonsagi inciden-
sek kdros pénziigyi hatdsainak enyhitésére. S6t mi tobb, a kiberbiztositasi szegmens
a biztositasi piac egyik leggyorsabban fejlodé része, amely az elérejelzések szerint
a 2015-6s 2,5 milliard dollarrol 2020-ra haromszorosara, 7,5 milliard dollarra duzzad.

A kiberbiinézéshez kapcsolhat6 pénziigyi kockazatok csokkentése mellett a biztositast kotd
vallalatok mélyebb megértést nyerhetnek az informatikai felkésziiltségitkrél és informacio-
biztonsagi érettségiikrél. Ennek oka, hogy a biztositasok megkotésének el6feltétele a jelenlegi

A kiberbiztositasi szegmens a biztositasi piac

egyik leggyorsabban fejlodo része.

informécidbiztonsagi képességek és a fennallé kockazatok atfogo helyzetelemzése. Ezek az
elemzések segitenek feltarni és megérteni az informaciobiztonsagi kockazatokbdl adodé sza-
balyozdi és torvényi kitettséget, az incidens-valaszid6k és a hirnévvesztés lehetséges koltségeit.

Szamos esetben a kiberbiztositasi csomagokban nem megfelel6 az érték- és kockazatme-
nedzsment aranya. A Canadian Imperial Bank of Commerce (CIBC) évek 6ta monitorozza
és értékeli a kiberbiztositasi piacot: ,,A mi biztonsagi és vallalati biztositasokkal foglalkozd
csapatunk évrél évre elemzi és felillvizsgalja a kockdzatokat a rendelkezésre allo biztositasi
csomagok és a kapcsolddé koltségek vonatkozasaban. Erre alapozva mi nem vesziink igénybe
kiberbiztositasi szolgaltatast, mivel még nem teljesen kiforrottak a termékek” - 4llitja Joe LoBi-
anco, a CIBC informaciébiztonsagi vezetShelyettese. ,,A legnagyobb félelmiink a kiberbiztonsagi
betorésekkel kapcsolatban az tigyfeleink adatainak biztonsaga és ezaltal a bankunkba vetett
bizalom, amelynek biztositasa nem egyszeri.”

A szervezetek szamara tovabbi elgondolkodtatd tényezé a kiberbiztositas mértékének ki-
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valasztasa, mivel az egyéb biztositasi termékekhez hasonléan természetesen nincs ,,one-size
fits all” megoldds, annak ellenére, hogy a biztonsagi kockazatok természete hasonlo lehet. ,A
vallalatoknak meg kell érteniiik, hogy nem képesek biztositast kotni a teljes veszteségiikre,
mivel a piac még nem késziilt fel teljesen” - fogalmazta meg Joseph Nocera, a PwC igazgatdja.

»Vessiink egy pillantast az elmult évek legnagyobb informacidbiztonsagi betoréseire; alegnagyobb
vallalatok 80-100 milli6 dollar koriili biztositast szeretnének kotni, mig a kisebbek megelégednek
a 10 milli6 dollaros biztositassal is. Nincs generalis megoldas az olyan egyedi valtozok miatt,
mint az eltérd iparagak, vallalatméret, tarolt adatok tipusa, védelmi mechanizmusok érettsége
vagy az egyedi kockazatvallalasi hajlanddsag. Emellett fontos észben tartani, hogy egy biztositas
sem képes megvédeni a vallalat reputaciojat.”

Biztositas és kockazat

A kiberbiztositasi termékek fejlesztését és értékelését tobb tényezd neheziti. A kapcsolodd
kockazatok ugyanis a hagyomanyosan biztosithat6 kockazatoktol eltéré tulajdonsagokkal ren-
delkeznek. A legf6bbek az események gyakorisagabdl és a kibervildg 6sszefonddasabdl adodnak.

1. Gyakori és stlyos

Eves informaciébiztonsagi, IT és iizleti vezeti felmérésiink kimutatta, hogy naponta tébb
mint 100.000 kibertdmadas torténik vilagszerte. Az egyes tamadasok altal okozott pénziigyi
veszteség bizonyos esetekben eléri a tobb tizmillid dollaros értéket. A biztositok sorozatos,
komoly rafizetéses esetekkel nézhetnek szembe, megnehezitve a veszteségek elviselését, illetve
a mérleg ujjaépitését, hasonloan egy katasztrofahelyzethez.

2. Aveszteség terjedését nehéz feltartoztatni

Az iizleti folyamatok fennakadasa és a rendszerek javitasa tovabbi kozvetett veszteségeket
okoz, mint példaul birsagok, jogi koltségek és a jo hirnév sérelme. Minden véllalat egyre jobban
Osszefonddo és Osszefiiggd okoszisztémaban miikddik, melyben nemcsak sajat rendszereik és
adataik sériilékenyek, hanem a hozzajuk kot6d6 beszallitok, tigyfelek és stratégiai partnerek
adatai, illetve I'T rendszerei is. Az ,,Internet of Things” (I0T') tovabb noveli az dsszekapcsolodas
mértékét és a hozza kapcsolddo sériilékenységet. Tovabbi kockazat a rendszereket kiszolgald
infrastruktirakra iranyul6 tamadasok.

3. Nehéz a kockdzatok észlelése, felmérése és pénziigyi értékelése

Az IT-biztonsagi timadasok pénziigyi behatasairdl csak korlatozott adatok dllnak
rendelkezésre, ami ezt a kockazatot nehezen értékelhetévé és bedrazhatova teszi. Mig a
rendszerek visszaallitasi koltségeit meg lehet becsiilni a tliz- vagy vizkar utani helyreallitasi
adatok alapjan, a kibertdmadasok okozta markahirnév-veszteségbdl, a kartéritési kifizeté-

sekbdl fakado tovabbi veszteségek szdmszeriisitésére nincs elegendé mennyiségt adat. A
bizonytalansagot tovabb fokozza, hogy az IT biztonsagi betorések természetiiknél fogva
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hénapokig vagy akdr évekig észrevétlenek maradhatnak, igy fennall a veszélye tovabbi,
akar Osszead6do veszteségek realizalédasanak.

Ha egy vallalatnak nem kinal 6nall6 kibermddozatot, akkor is fel kell mérnie a szélesebb
kornyezetét, lehetséges tizleti fennakaddasok, altaldnos veszélyek, hibak és mulasztasok utan ku-
tatva. Létezhetnek szabdlyozasok, melyek korlatozzak a kovetelések jogossagat (példaul a fizikai
sériilés sziikségessége egy tizleti folyamat megakadasihoz), de ez a felmérés mindenképpen
hasznos és sziikséges lehet.

Arképzési megkozelités a kiberbiztositasi piacon

A biztositok szamara kritikus a kifizetések fedezetét biztositandd megfeleld arképzés. A
kiberbiztositas mint termék tjszertisége és kiforratlansaga, valamint a rendelkezésre 4ll6 kevés
historikus adat miatt, a hagyomanyos, jol definialhat6 kockazat-karérték 6sszeftiggéssel szemben
kifinomultabb arképzési technikakat, modelleket igényel. A nehézségek ellenére a biztositok
folyamatosan csiszoljak, finomitjak kockazatalapa arképzési technikajukat, modelljiiket, ahogy
a biztositasi piac egyre jobban megérti a kiberbiztonsagi iparagat.

1. Mennyit veszithetsz, és mennyi veszteséget engedhetsz meg magadnak?

Az arképzés tovabbra is amennyire tudomany, annyira miivészet is marad a nagy mennyiségi
aktuarius adat nélkiil. Ett6l fiiggetlentil lehetGség van arra, hogy tisztabb képet kapjunk a teljes
maximalis veszteségrol, és ezt dsszehangoljuk a kockazati étvaggyal és a kockazattiréssel. Ez
kiilonosen hasznos lehet a biztositotarsasagok dontésében, hogy mely teriiletekre fokuszaljon,
mikor és milyen teriiletek lefedésére létezik tovabbi lehetdség.

A kulcsadatok tartalmazzék a biztositasi portféliora vonatkozo6 ,worst case scenario” anali-
zist. Abban az esetben, ha a biztositotarsasag tigyfelei kozott sok amerikai energiaipari vallalat
talalhato, akkor milyen veszteségek szarmazhatnak egy amerikai villamosenergia-halozat elleni
tamadasbol? Egy friss, ,,lehetséges, de extrém” eshetdséget felvazold riport szerint, ha egy igen
kifinomult hacker csoport képes volna behatolni az amerikai villamosenergia-hdlézatba, olyan
karokat tudna okozni, melyekbdl kifolydlag a biztositotarsasagok 21 és 71 millidrd dollar kozotti
karigényekre szamithatnanak a timadas méretétdl és céljatdl fiiggéen (Lloyd’s, 2015/a). Ezeknek
az igényeknek mekkora aranyaért lenne felel6s a biztositd? Milyen 1épéseket tudna tenni, hogy
csokkentse a veszteségeket, a sajat portfolickockazat koncentracidjanak csokkentésétdl elkezdve
az tigyfélbiztositék és krizistervezésének javitasaig?

2. Tudasfejlesztés

Annak érdekében, hogy a fenyegetettség- és tigyfélsebezhetség-értékelési rendszereket mi-
nél hatékonyabban lehessen kialakitani, valik Gj emberek bevonasa technolégiai vallalatoktdl
és hirszerz6 tigynokségektdl. Az ennek eredményeként 1étrejott kockazatértékelési, atvilagitasi
és arképzési folyamat a kiilonbozd iizleti és technoldgiai érintettek egytittmiikodéséhez vezet,
akik kozosen tudnak koncentrélni az adatokra és informatikai rendszerekre, a vallalatokon
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beliil példaképpen emlithetd a kockazatkezelési és informatikai vezet6k kozotti egytittmiikodés.

A biztositoknak elonyt jelent az elfogadott kockazatokrol
sz0l6 jobb megértés, és pontosabb arazasra lesz lehetoség.

3. Kockazatalapt kondicidk

Napjainkban sok biztosité mindenre kiterjed$ szerz6dési feltételeket haszndl. Ennél
hatékonyabb megkdzelités lehet a feltételekhez kotott fedezet a szerz8dott fél sebezhetGsé-
geinek teljes kort és gyakoribb értékelésével, valamint az ajanlott lépések kovetésérol szolo
megallapoddsokkal. Ez magaban foglalhatja az tigyfelek folyamatainak, felel6sségi koreinek
és a vezetés miikodésének feliilvizsgalatat is. Emellett tartalmazhat iparagakra vagy egyes
véllalkozasokra vonatkozo értékeléseket, melyek dllami tigynokségektél vagy mas megbizhat6
forrasoktdl szdrmazé fenyegetettségi ismeretekre és értékelésekre tdmaszkodhatnak. Ezen
tul tartalmazhat timadast imitalé gyakorlatokat a gyengeségek tesztelése és a valaszlépések
megtervezése érdekében. Ezek utan meghatdrozhato a sziikséges megel6z6 és érzékeld tech-
nologidk és eljarasok implementalasa a teljes biztositasi lefedettség feltételeként.

A biztositoknak pedig elényt jelent az elfogadott kockdzatokrol sz616 jobb megértés
és kontroll, ebbdl kifolydlag csokken a kitettség, és pontosabb drazasra lesz lehet6ség.
Az tgyfelek képessé valnak hatékonyabb és koltséghatékonyabb védelemre. Ezek az
értékelések emellett segitik az tigyfelekkel vald kozelebbi kapcsolat kialakulasat, és
a megbizasalapu tanacsadoi szolgaltatasok bazisaul szolgalnak.

4. Még tobb adat megosztasa

A pontosabb arképzés kulcsa a hatékonyabb adatmegosztas. Az ugyfelek reputd-
cids okokbdl kifolydlag 6vatosak az informdciobiztonsagi betorések elismerésében,
mig a biztositok vonakodnak az adatmegosztastdl a versenyel6ny csékkenésétdl vald
aggodalmuk miatt. Mindazonaltal az USA-ban mar bevezetett és az EU-ban is beve-
zetésre keril6 adatbetorések értesitési kotelezettségérél szol6 jogszabaly segithet az
elérhet$ adatmennyiség névelésében. Bizonyos korméanyok és torvényhozok emellett
elinditottak adatmegosztasi kezdeményezéseket (pl.: a szingapuri MAS vagy a UK
Cyber Security Information Sharing Partnership). Az operativ kockazatokrol torténd
adatgytjtés az ORIC-on keresztiil precedenst teremt még tobb iparagi adatmegosztasra.

5. Valds ideji biztositasi szerz6désfrissités

Az évenkénti szerz6désmegujitasi és a 18 hdnapos termékfejlesztési ciklusoknak
teret kell adniuk a valds idejli analizisnek és a biztositasi szerz6dések folyamatos
felulvizsgalatanak. Ez a dinamikus megkdzelités a biztonsagi szoftverek frissitése-
ihez vagy a hitelfedezeti biztositok altal hasznalt megoldashoz hasonlithaté, ahol a
limitek és a kitettségek dinamikus menedzsmentje torténik.
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6. Hibrid kockazatatharitas

Amig a kiber viszontbiztositasi piac kevésbé fejlett, mint a direkt megfeleléje, a
n6vekvo veszély és a maximalis kar jobb megértése egyre tobb viszontbiztositasi
vallalat szamara teheti vonzéva a piacra torténd belépést.

A kockazatatharitasi strukturak altalaban tartalmaznak tradicionalis veszteséget
meghaladd viszontbiztositast az alacsonyabb karszintekben, a kiugrd veszteségek
elleni t6kepiaci strukturak fejlesztésével. A lehetséges opcidk tartalmazhatnak karta-
lanitast vagy agazati viszontbiztositasi konstrukciokat és/vagy valamilyen formaban
feltételes tokét. Ilyen tokepiaci szerkezetek kivanatosak lehetnek a diverzifikaciot
és hozamot keres6 befekteték szamara. Az alapkezelSk és a befektetési bankok
behozhatjdk a megfeleld értékelési technikak kialakitasahoz sziikséges gyakorlatot
viszontbiztositasi és/vagy technolégiai vallalatoktol.

7. Kockazatcsokkentés

Ismerve a kiberbiztonsagot koriilvevd egyre dsszetettebb és bizonytalanabb, a {6
veszteségeket okozo elemeket, egyre né az igény az 6sszehangolt kockazatmenedzs-
ment megolddsokra, amelyek képesek az érintettek, koztiik a vallalatok, biztositasi/
viszontbiztositasi cégek, t6kepiacok és szabdlyozdék Osszehozasara. Valamilyen
kockazatokra specializalodott tanacsadd cégre sziikség lesz a felek 6sszehozasahoz
és a hatékony megoldas fejlesztésének vezetésére (PwC, 2014), beleértve a kiberbiz-

"o

tonsaghoz fiz6d6 szabvanyokat, melyeket megannyi kormany lelkesen vezet be.

8.  Hitelességépités hatékony sajat belsé védelmi intézkedések altal

A hatékony sajat belsé védelmi intézkedések fejlesztése létfontossagu a kiberbiz-
tonsagi piacon a vallalattal mint egésszel szembeni bizalom fenntartdsa, valamint a
hitelesség érdekében. Ha a biztosité nem tudja megvédeni magat, miért biznanak az
tgyfelek abban, hogy képes lesz megvédeni Gket?

A bankok dollar szazmilliokat fektettek a kiberbiztonsagba, hirszerzé tigynokségek
embereit, még ex-hackereket is magukhoz csabitva, hogy azok tanacsokat adjanak
a szlikséges biztositékokrdl (Chon, Scannel, 2015). A biztositoknak hasonléképp
sziitkséges megfelel6 mértékben befektetni a sajat kiberbiztonsagukba, tekintve az
altaluk tarolt érzékeny szerz6do felekrdl szolo informaciokat, amelyek veszélybe
keriilése olyan bizalomvesztéshez vezethet, amelyet rendkiviil nehéz lenne helyreal-
litani. A kiberbiztositok altal tarolt érzékeny adatok kozott ott vannak az tigyfelek
kiberkockazatairol és védekezéseirdl sz616 informacidk, melyekhez hackerek esetleg
hozza akarnak férni.

Az els6 1épés a vallalatvezetSk szamara az iranyitas atvétele a vallalaton beliil az
informdcio- és kiberbiztonsag értékelésében és kezelésében, nem szabad egyszertien
IT-megfelelési kérdésként kezelni azokat.
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Trendek

A kiberbiztositasban driasi, jorészt kiaknazatlan potencial van, mind a biztositok,
mind pedig a viszontbiztositék szamara. A PwC szdmitdsai szerint az éves dijbevé-
tel az ez évi 2,5 milliard dollarrél (Lloyds.com, 2015/a) 7,5 milliard dollarral (PwC
becslés) néhet az évtized végére.

A kiberbiztositas hamarosan elvart
szolgaltatas lehet az tigyfelek részérol.

Minden szektorban kezdik felismerni a kiberbiztositas jelentdségét az egyre komp-
lexebb és magas kockazatu digitalis kornyezetben. Mind t6bb biztositd és viszontbiz-
tositd szeretne el6nyt kovacsolni ezen a magas haszonnal kecsegtetd, de még mindig
formalodo, kevéssé szabalyozott piacon. Ellenben tobben is tartanak a kiberbiztonsagtol.
Meddig halogathatjak a belépést? A kiberbiztositds hamarosan elvart szolgaltatas lehet
az Ugyfelek részérdl, és a nem kellden proaktiv biztositok jelent6s tizleti lehetdségekrol
maradhatnak le, ha a kibertermékek hianyoznak a portfolidjukbdl.

Mindekozben sok biztosité néz szembe jelentds kiberkitettséggel a kiillonboz6 tizleti
teriileteken. Az elsédleges prioritas ezen ,rejtett” kitettségek felmérése és menedzselése.

Miért ovezi ekkora szkepticizmus a kiberbiztositast? A kihivas egyik része, hogy
a kiberkockazat teljesen mads tipust, mint amit a biztositok és viszontbiztositék ko-
rabban elvallaltak. Nagyon kevés nyilvanosan hozzaférhet6 adat all rendelkezésre a
kibertamadasok mértékérdl és pénziigyi hatasarol. Az adathiany okozta nehézségeket
tovabb sulyosbitja a fenyegetések fejlédési és terjedési sebessége. Mig a rendszerek
helyredllitdsanak hozzavetéleges koltségei becsiilhetéek, még nincs elég torténeti
adat a kozvetett koltségek (markanév hirnévromlas, kartéritések) meghatarozasahoz.
Az Egyesiilt Kiralysagban késziilt jelentés 150 millidrd dollarra (Egyesiilt Kirdlysag,
Cabinet Office, 2015) becsiili a biztositasi piac globalis kiberkockazati kitettségét,
mely tobb mint harmadat teszi ki a Stratégiai és Nemzetkozi Tanulmanyok Kozpont
(CSIS) becslésének a kibertamadésok okozta 400 millidrd dolldros (Mcafee, 2014)
veszteségrol.

Ameddig a potencialis veszteségek nagysagrendje megegyezik a természeti kataszt-
rofak okozta karokkal, az incidensek sokkal gyakoribbak. Kovetkezésképp a piaci
szereplék egyre novekvé aggodalommal figyelik a kiberkockazat koncentraltsagat,
valamint a kevésbé tapasztalt biztositok képességét az esetleges sorozatos magas
veszteségll kdresetek elviselésére.

A 2014-es évben hozzavetdleg 2,5 milliard dollar kiberbiztositasi dij kertlt befi-
zetésre (Lloyds, 2015/b). Ezen biztositasok mintegy 90 szazalékat amerikai vallalatok
kototték (Fortune, 2015 idézi PwC 2015/b), kihangsulyozva a vilagpiac névekedési poten-
cidljat. Az Egyesiilt Kiralysagban példaul csak a véllalatok 2 szdzaléka rendelkezik 6nallo
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kiberbiztositassal (Reuters, 2015 idézi PwC, 2015/b). A gyartassal foglalkozo véllalatoknak
csak 5, mig az egészségiigyi, technoldgiai és kereskedelmi szektor cégeinek kozel 50 szazaléka
rendelkezik valamilyen formdban kiberbiztositassal (Willis Insight 2014 idézi PwC, 2015/b).

A bankszektor vezetdinek 79 szazaléka tekint a
kibertamadasokra novekedést fenyegeto tényezoként.

A vallalatvezetdk 61, a biztositotarsasagok vezérigazgatoinak 71, a bankszektor vezetdinek 79
szazaléka (alegmagasabb érték a tobbi szektorral 6sszehasonlitva) tekint a kibertamadasokra
novekedést fenyeget6 tényez6ként, amely megeldzi ezzel a fogyasztoi magatartas valtozasat
vagy a beszallitéi lanc megszakadasat (PwC, 2015/c). Ahogy a kiberfenyegetés veszélyeinek
felmérése elérehalad, a kiberbiztositdsok elterjedtsége a kevésbé lefedett ipardgakban
is n6, valamint a vallalatoknak bejelentési kotelezettségiik van kiberlefedettségiikrél
(pl.: US Securities and Exchange Commission kozzétételi iranyelv) (USA, SEC, 2011).
Szamitasaink szerint a kiberbiztositasi piac 2018-ra elérheti az 5 millidrd dollaros hatart,
mig 2020-ra atlépheti a 7,5 milliard dollaros értéket.

Talan meglepd eredmény, hogy a legnagyobb veszteségek nem is a szellemi tulajdo-
nokhoz kapcsolédnak, hanem a személyes adatok elvesztésébdl szarmaznak. (4. abra)

Személyes adat

L

Bankkartyaadat

Szeflemi tulajdon fiizleti titok

]!

Reputicioveszlés

4. dbra - Incidensekhez kapcsolodo, kiberbiztositdsok dltal fedezett veszteségek
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Differencialas és megtériilés

Kezdetben a hangsulyt a karigényeket kivalté események és a biztositasi szerz6dések
potencialis kitettségének azonositasara kell helyezni.

Ezt kovetden fejleszthetd ki szcendridelemzés, a dinamikus fenyegetéselharitasi intelli-
genciak és egyéb aktiv kockdzatcsokkentd intézkedések az tigyfélkockazatok értékelésére és
a kitettségek hatékonyabb kontrollalasara.

Ennek ellenére nehéz feladat az arazas az érettebb lizletagak esetében megszokott maga-
biztossaggal és pontossaggal. Egy informaciogazdagabb és fenntarthatobb kiberbiztositasi
modell segitségével lehetdség adodik az drképzés tartaléktartalmanak csokkentésére, a téke
hatékonyabb allokalasara, a hatékony viszontbiztositasok és felderitésére.

A biztosito sajat kiberbiztonsaga (értve ez alatt sajat IT rendszereinek és IT infrastruktu-
réjanak biztonsagat és ennek kozvetett hatasat a biztosit6 profitjara) kritikus a digitalizacié
hasznainak pénzzé alakitasaban, valamint abban is, hogy a gyorsan novekvé kiberbiztositasi
piac vezet6jévé valhasson.

A kiberbiztositasok alapjaul szolgalé kockazatfelméréssel
egyszeriibbé valik az informaciobiztonsagra
koltott 6sszegek szamszertusitése.

A kiberbiztositasok el6nyei nem érnek véget a pénziigyi veszteségek minimalizalasanal.
Az egyik legnagyobb probléma az informdcidbiztonsagi piacon, hogy az informécidbiz-
tonsagi kockazatok csokkentésére koltott 6sszegek megtériilése nehezen szamszerfsithetd,
hiszen a menedzsment szamdra nehéz megfoghatdva tenni, hogy az elkoltott 6sszegek
hatdsara milyen biztonsagi incidens nem tortént meg. A kiberbiztositasok alapjaul szol-
gald kockazatfelméréssel és az ehhez kapcsolodo biztositoi drazasi modellekkel azonban
egyszerlibbé valik az informdcidbiztonsagra koltott 6sszegek szamszertsitése, aminek
kozvetlen hatdsa van a vallalatvezet6k ez iranyu koltségkereteinek meghatarozasara és
attételesen az informaciobiztonsagi piacra. A kulcs a kérdés vallalati szintd, és nem csak
rendszer/technologiai veszélyként valo értelmezése, valamint a vezetdség batoritasa, hogy
vezet( szerepet jatsszanak a kiberbiztonsag napi iizleti mtikodésbe valé integralasaban.

Ennek jotékony hatésai a biztositasi piacon is érz6dhetnek a jovében, mivel ennek
és a rendelkezésre all6 nagyobb és pontosabb informdaciéhalmaznak készonheten
egyszerlisodhetnek és finomodhatnak az arkalkulaciés modellek.

Néhany biztosito és viszontbiztositdé még mindig dvatos a kiberbiztonsag kérdésé-
ben. A spektrum masik végén veszélyes kitettségekkel néz szembe. Mi ettdl fiiggetlenil
hissziik, hogy az okos elemzésekbdl, az agilis valaszokbol és a kockazatatharitas fejlédé-
sének kombinaci6jabol a biztositotarsasagok t6két tudnak kovacsolni az iizlet veszélybe
sodrasa nélkiil.

Egy viszonylag atalanydijas drképzésti és korlatozo rendelkezd piacon a kiberkitettségek
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jobb megértése és kontrollja mind tisztabb versenydifferencialast, mind fenntarthatobb
megtériilést biztosithat. A legfontosabb elényok kozott ott van a vonzobb arképzés,
kondiciok és kizardsok talalobb ajanlasa, valamint a hatékonyabb kockazatatharitasi
megoldasok.
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A 2014-es év a folyamatos dijas életbiztositasok piacan 11 év utdn fordulatot hozott,
melyet a piac szerepl6i els6dlegesen a nyugdijcéli megtakaritasi termékekre igénybe vehetd
20%-os adokedvezmény' nyugdijbiztositasokra valé kiterjesztésével magyaraztak. Jelen
dolgozat e kérdéskort helyezi vizsgalatanak fokuszaba. Elemzései valaszt keresnek azokra
a kérdésekre, hogy az allami 6szt6nz6 mely tarsadalmi csoportot ért el els6dlegesen, va-
lamint arra, hogy hatasara tobbletmegtakaritas keletkezett-e makrogazdasagi szinten. A
felvetett gondolatok igazolasara addjogszabalyokon alapuld szamitdasokat, valamint egy
magyarorszagi biztosité vonatkozé portfélijan klaszterelemzést végzett a szerzo. Az elemzés
eredményei arra mutattak rd, hogy az adokedvezmény igénybevétele a kozépkort népesség
szamara a legel6ny6sebb, mely elméleti eredményt az adatok is alatdmasztani latszottak.
Mivel az adokedvezmény szélesebb tarsadalmi réteg altali igénybevétele kivinatos volna, a
dolgozat meggondolasra érdemesnek tartja az adokedvezményi struktura tjragondolasat,
magasabb tamogatasintenzitast és kisebb maximadlis timogatdsi Osszeget meghatérozva,
illetve felveti a felhalmozas id6tartaméval aranyosan novekedd adokedvezményi mérték
gondolatat. A jogszabaly bevezetése 6ta eltelt id6 rovidsége, valamint az adathidny - melynek
kovetkeztében az elemzésnek szamos befolyasold tényez6t kényszertien figyelmen kiviil
kellett hagynia, igy példaul a szerz6dék vagyoni, jovedelmi helyzetét, foglalkozasi korét —
ugyanakkor arra figyelmeztet, hogy a dolgozat megallapitasai els6dlegesen csak tovabbi
kutatasok kiindulépontjaul szolgalhatnak.

SUMMARY

In 2014 the sale of regular premium life insurance policies took a turn, which market
participants attributed to the extension of 20% tax relief of pension savings to pension
insurance policies. This paper aims to reflect on this issue by conducting analysis to deter-
mine the social group was mostly affected by the incentive and whether the measure could
increase the level of private savings. In order to examine these questions, calculations were
made based on Hungarian tax law and a cluster analysis was performed on a part of the
pension insurance portfolio of a Hungarian insurance company. The analysis shows that the
tax relief means the greatest advantage to the middle-aged, which allegation seemed to be
verified by the data. Since the involvement of a wider social group would be desirable, the

70 | Biztositas és Kockazat - III. évfolyam 1. szdm

BIZTOSITAS ES KOCKAZAT

author regards the structure of tax relief worthy of reconsideration by determining higher
tax relief rates and lower maximum relief amount, and raise the possibility of linking tax
relief rates to the length of the saving period. However, regarding the short period of time the
regulation is in force and the lack of data, — due to which the analysis could not take account
of several influencing factors, such as the wealth and income status and the profession of
the policyholders - the conclusions can principally serve only as a basis for future research.
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Bevezetés

2014. januar 1-je 6ta a nyugdijbiztositasok utan 20%-os adékedvezmény érvényesit-
hetd, mely intézkedéssel a jogalkoté meghatarozé 1épést tett a nyugdijcélt megtakaritasi
formak egységes addpolitikai elbiralasa felé. A biztositasi piac szerepl6i ezen intézkedést
nagy varakozasokkal fogadtak, s gy tlinik, nem hiabavaldan. 2014-ben 11 év utan el3szor
emelkedett a folyamatos dijas életbiztositasi szerzédések szama (Pandurics, 2015).

Jelen elemzés célja, hogy valaszt adjon arra a kérdésre, hogy a jovedelemadon keresztiili
Osztonzés tobbletmegtakaritast eredményezett-e, vagy a béviilés mas nyugdijcélt meg-
takaritasi termékek rovasara ment-e végbe, korabbi biztositasi szerz6déseket valtott-e ki.
Kiilonos figyelem irdnyul tovabba arra a kérdésre, hogy az adokedvezmény mely tarsadalmi
csoportokra fejti ki leginkdbb hatasat. Végiil, de nem utolsésorban addjogszabalyokon
alapul6 egyszertii szamitasokkal arra probal meg valaszt adni, hogy mely idétav maxima-
lizdlja a nyugdijcélu megtakaritasok relativ kamatelényét mas hosszu tavi megtakaritasi
formakkal szemben. Mindezen eredmények birtokaban a szerzé végiil hipotézist allit fol
arra vonatkozdan, hogy az adokedvezmény mely korcsoport megtakaritasi hajlandésagara
fejti ki leger6sebben hatasat.

El6szor rovid attekintést nyujtok a nyugdijcéld megtakaritdsok addjogi 6sztonzésének
hatékonysagat elemz6, vizsgald irodalomrdl, és ismertetem a hazai nyugdijcéld megta-
karitasi termékek adojogi vonatkozasait. Ezt koveti egy helyzetkép felvazolasa a jelenlegi
nyugdijcélu termékekben elhelyezett megtakaritasok volumenérél és koncentraltsagardl,
kiilonos tekintettel a nyugdijbiztositasi piac elmult egy évének értékesitési trendjeire. Végiil
egy nyugdijbiztositasi portfolié adataira, valamint ad6jogszabalyokon alapulé szamitasokra
tamaszkodva kisérletet teszek a megfogalmazott kérdések megvélaszolasara.
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A dolgozat eredményei vitathatoak, hiszen adathidny miatt szdmos befolyasol¢ ténye-
z6t kényszertien figyelmen kiviil kellett hagyni, igy példaul a szerz6dék vagyoni helyzetét,
foglalkozasi korét. Mindezen hianyossagokat részben menti, hogy az adékedvezmény
hatasanak osszetettebb elemzésére kizardlag atfogd kutatdmunka és egy hosszabb id6-
sor — mint példaul az OECD vonatkozd tobb éves projektje — nyujthat majd lehetdséget.

A nyugdijcélu megtakaritasok adozasi vonatkozasai

Magyarorszagon és Eurépaban ma megkozelitéleg az aktiv kord népesség (15-64 év)
minden negyedik tagjara jut egy 65 évnél id6sebb ember. A jelenlegi el6rejelzések szerint
ez az arany Eurdpaban és hazankban is 2050-re varhatéan egy a kett6hoz lesz. Az aktiv és
inaktiv népesség aranyanak ilyen erételjes megvéltozasa a jarulékfizetSk és az eltartottak
kozti egyensuly példa nélkiili megbomldsat vetiti elére. Mindez a feloszt6-kirové alapon
szervezett nyugdijrendszerek finanszirozhatésaganak és fenntarthatésaganak kérdését
minden eddiginél élesebben fogalmazza meg napjainkban (Kovacs, 2012).

E rendkiviili tarsadalmi kockdzatot magaban hordozé probléma megoldasénak fe-
leléssége a jelen dontéshozdit terheli, igy elsédleges fontossagu arrdl a struktarardl és
intézményrendszerrdl folytatott diskurzus, mely a jovébeni idGsek anyagi biztonsagat
hivatott megteremteni. Ezen intézményrendszerek kiépitésében egyre tobb orszagban
kap szerepet az 6ngondoskodas, melynek elterjedését az adopolitikai eszkoztar révén is
probaljak elésegiteni. Mindezen eréfeszitések is alahtzzak a dolgozat altal feltett relevans
kérdések aktualitdsat.

Szakirodalmi kitekintés

Elészor a*90-es évek elején az Egyesiilt Allamokban bontakozott ki vita a nyugdfjcéla
megtakaritasok adopolitikdn keresztiili 0sztonzésérél, mas orszagokban e diskurzusok csak
késleltetve és korlatozott terjedelemben jelentek meg. Az Egyesiilt Allamokban kibontakozd
eszmecserét Crawford, Disney, & Emmerson két kérdésre adott valaszként tematizaltak
(2012). Meglatasuk szerint az egyik kérdés, hogy az emberek milyen mértékben véltoz-
tatjak meg viselkedésiiket a kiilonféle nyugdijcéli megtakaritasokat 6sztonzd eszkozok,
koztiik adokedvezmények, addjovairasok bevezetésének hatasara. A masik vitaszervezd
pontot abban vélték felfedezni, hogy a megfigyelések mennyiben tamasztjak ald az el6zetes
modellelvarasokat, koztitk példaul az életciklus-megtakaritassal foglalkozo tedriakat.

Ezek az elemzések tobbségiikben mikroszemlélettiek voltak, s gyakorta vezettek ellent-
moddasos eredményre, ami vélhet6leg annak tulajdonithatd, hogy az emberek 6sztonzékre
adott valaszanak pontos kiértékelésére részletes, szamos aspektusra kiterjed informaciéra
lett volna sziikség, mely sok esetben nem allt rendelkezésre. Crawford et al. (2012) példaul
bemutatja a fenti problémara a valaszreakciok hianyanak kétféle olvasatat, melyek igaza
csak a haztartasok eszkozallomanydnak részletes ismeretében lenne eldonthetd. A kétféle
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olvasat egyike szerint a haztartasok 9sztonzékre adott valaszanak elmaradasa egyrészrél
azzal magyarazhatd, hogy a haztartasok csupan eszkozallomanyuk szerkezetét valtoztattak
meg az adokedvezményben részesiil6 elem portfdlidsulyanak novelésével, addicionalis
megtakaritas nem jott létre. A masik magyarazat szerint a hdztartasok reszponzivitasa-
nak hidnya alapveten racionalis tajékozatlansagra, a reakciok egyfajta nehézkességére
vezethetd vissza.

Egyes elemzések még a nyugdijcéli megtakaritasok 6sztonzok altali befolyasolasanak
lehet&ségét is megkérddjelezték, mint példaul az egyesiilt kiralysagi Pension Commission
szervezet is tette 2004-es cikkében (Pension Commission, 2004). E vélekedés megcafolasara
Chung és szerz6tarsai 2008-as miivitkben olyan elemzéseket sorakoztatnak fel, melyek az
0sztonzok statisztikailag kimutathatd hatdsat tamasztjak ala (idézi: (Crawford, Disney, &
Emmerson, 2012). Ayuso, Jimeno & Villanueva spanyolorszagi adatokon az 6sztonzdékre
adott reakciok életkortdl vald fiiggését mutattak ki, megallapitva, hogy leginkabb az 56-65
éves korosztaly hajlanddsaga nétt meg az 6sztonzd bevezetése nyoman, a 46-55 év kozti
generaciok részérdl tanusitott hatas elmaradt ett6l.

A magyar nyugdijcéla megtakaritasok adozasa
A nyugdijcélia megtakaritasok adopolitikan keresztiili 6sztonzésének
lehetdségei az addpolitika komplexitasaval aranyosak.

A megtakaritok e termékekre elkoltott jovedelmiik utdn részesiilhetnek add-visz-
szatéritésben, adojovairasban, illetve egyéb kedvezményekben is. A lehetségek rész-
letekre kiterjed6 kifejtése e dolgozatnak nem célja, mert vizsgalddasa altalanosabb
Osszefiiggéseket keres.

Az addrendszeren keresztiil gyakorolt 6sztonzék kozos jellemzdje, hogy a nyugdij-
célu befektetések megtériilését befolyasoljak. Az addrendszer révén ily mdédon relativ
eldnybe keriilnek a megtakaritas egyéb formaival, igy példaul a banki termékekkel
szemben, bar ezek az elényok rendszerint csokkennek hosszi tavi befektetéseket
véve az Osszehasonlitds alapjdul. Tovabbi jellegzetességiik, hogy az 6sztonzé csak
késleltetve, megtfelel6 feltételek teljesiilése esetén valik tényleges pénzbeli elénnyé,
amely abba az irdnyba hat, hogy a keletkezett tobbletjovedelem valéban az iddskori
megélhetés alapjaul szolgaljon.

A nyugdijcélt megtakaritds nem precizen koriilhatarolt fogalom. Rendszerint
olyan hosszu tava megtakaritasi terméket értenek alatta, melyben a felhalmozott
vagyon felhasznédlasa a megtakarité — munkavégzés szempontjabdl — aktiv éveinek
zarultaval indul meg. Ha egy megtakaritasi termék konstrukcidja nem utal expliciten
az idGskori anyagi biztonsag megteremtésére, akkor f8szabaly szerint nem sorolandé
a nyugdijcéld megtakaritdsok kozé. E gondolatmenetet kovetve Magyarorszagon
tobb nyugdijcéli megtakaritasi terméket lehetne megnevezni, melyek kozil a szerzé
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e dolgozatban az adékedvezményben részesiild harom legismertebb format elemzi, a
nyugdij-el6takarékossdgi szamlat [NYESZ-R], az nkéntes nyugdijpénztart [ONYP],
valamint a nyugdijbiztositdsokat.

E termékharmast a jogalkoté 2014. januar 1-jétél a hosszu tavi megtakaritasok
altal élvezett ado- és egészségiigyi hozzdjarulas [EHO] mentességen feliil addjovairas
formajaban érvényesitheté adokedvezménnyel kivanja az allampolgarok szaméra
vonzobba tenni. Ezen adokedvezmény az ONYP és NYESZ-R termékcsoportokra
mar korabban is kiterjedt, a nyugdijbiztositdsokra azonban csak 2014-t6l. Az 1995.
évi CXVII. torvény a személyi jovedelemadordl (tovabbiakban: Szja. tv.) rendelkezé-
sei szerint az addjovairas az Osszevont addalapot terheld addt csokkenti, azonban az
adojovairas Osszegét a kedvezményezett — az egészségkarosodast és haldlesetet nem
tekintve — csak a tartam végén és csak abban az esetben kapja kézhez, ha a kifizetés
nyugdijszolgaltatasnak tekinthet6 az 1997. évi LXXXI. szamu a tarsadalombiztositasi
nyugellatasrdl sz6l6 torvény 6.§-a alapjan. Az addkedvezmény mértéke mindharom
termék esetében egységesen a befizetett 6sszeg 20%-a, azonban a maximalis adoked-
vezmény Osszeghatdra ONYP esetében 150 ezer Ft/év, NYESZ-R esetében 100 ezer Ft/év’,
mig nyugdijbiztositasokra legfeljebb 130 ezer Ft/év adokedvezmény vehet igénybe
évente. Megjegyzend$ azonban, hogy e termékharmasra évente osszesen legfeljebb
280 ezer Ft adokedvezmény érvényesithetd.

a) ONYP

Az 6nkéntes nyugdijpénztarak maganjogi statuszat az 1993. évi XCVI. torvény az
Onkéntes Kolcsonds Biztosit Pénztdrakrol, adojogi helyzetét az Szja. tv. hatdrozza meg.
Az ONYP-t hozzéférhetdség szempontjabdl a tobbi nyugdijcéld megtakaritastol az kii-
16nbozteti meg, hogy a befizetett 6sszegek a pénztari tagsag kezdetét kovetd 10 év mulva
valnak el6szor hozzaférhetévé, ezt megel6zGen a pénztartag még abban az esetben sem
férhet hozza megtakaritdsahoz — az egészségkarosodast és halalesetet nem tekintve -,
ha erre iranyul6 szandékat kifejezi. A 10. év elteltét kovetGen a megel6z6 id6szak alatt
felhalmozott kamat adomentesen felvehetd, a tékét azonban a 20. év végéig adofizetési
kotelezettség terheli, mely bizonyos esetekben magas mértéket is megiithet.

Az adoéteher nagysagat elsédlegesen az befolyasolja, hogy a pénztartag nyugdijszol-
galtatasként kéri-e az 9sszeg folydsitasat, azaz nyugdijba vonult-e, vagy betéltotte-e a
nyugdijkorhatart a kifizetés kérelmezésének idépontjaban. Ha e feltétel (nyugdijszolgal-
tatds) teljesiil, valamint igaz, hogy 2012. december 31-éig belépett tagok esetében legalabb
hérom, ezt kovetSen belépett tagok esetében legalabb tiz év tagsagi jogviszony all fenn, a
kifizetés adomentes. Ha a tagsagi viszony a torvényben el6irt idétartamoknal rovidebb,
akkor a t6ke utdn a jelenlegi szabalyozas szerint 16%-os személyi jovedelemado fizetends.

Ha a megtakaritasi id6szak meghaladja a 10 évet, de a pénztartag a nyugdijszolgaltatdsra
vald jogosultsdg megszerzése el6tt kérelmezi a pénztarban tartott vagyonanak kifizetését,
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akkor a t6ke — ideértve az addjovairast is — dsszege egyéb jovedelemként addzik. Az addalap
2007. december 31-ig jovairt tételek esetén a tagsagi jogviszony kezdetének évétdl szamitott
10+1. évig a t6ke 100%-a, mely addalap a 10+2. évt6l évente 10 szazalékponttal csokken,
igy a tagsagi jogviszony létrehozasatdl szamitott 21. évet kovetSen a téke adomentesen
felvehetd. 2007.12.31-ét kovetden jovairt tételek esetében azonban nem a tagsagi jogvi-
szony létesitésétdl, hanem a tétel jovairasanak évétol kell alkalmazni az alabb ismertetett
algoritmust. Igy a jovéirds évét kovetden a 11. év végéig a t8ke 100%-a az addalap, mely
hasonldan a fenti esethez évente szazalékponttal csokken, és a 21. év eltelte utan vonhaté
ki ad¢ fizetése nélkiil. Mivel az adokételes pénztari pénzkivonasok esetében az ehofizetési
kotelezettség a pénztartagot terheli, ezért a szja-kotelezettség alapjaul kiszdmitott 6sszeg
78%-4t kell az szja addalapjanak tekinteni (Szja. tv. 47. § (5) bekezdés). Mivel az egyéb
jovedelem utan személyi jovedelemaddn kivill egészségiigyi hozzajarulast is fizetni kell
a pénztartagnak, igy a nyugdijszolgaltatasnak nem mindsiil6 kifizetések esetében (az
el6bbiek szerint savosan korrigalt addalap utdn) a kozteher mértéke dsszesen 33,54%
(0,78*(16%+27%)) (1998. évi LXVI. torvény az egészségiigyi hozzajarulasrdl 3. § (1) a)).

b) NYESZ-R

A nyugdij-el6takarékossagi szamla jogallasat a 2005. évi CLVI. torvény szabalyozza. A
NYESZ hozzaférhetdségében és az adoalap szémitasaban lényegesen eltér az ONYP-t6l.
A NYESZ-R szamlahoz tulajdonosa barmikor hozzaférhet, a varakozési id6 az adoked-
vezményre vald jogosultsag megszerzésének egyik torvényi feltétele. Emellett a kifizetés
csak abban az esetben adomentes, ha a szamlatulajdonos a nyugdijszolgaltatasra jogosultta
valt, valamint 2012. december 31-ét megel6z6en nyitott szamlak esetében legaldbb harom,
ezt kovetden kotott NYESZ-R megallapodasok esetén legalabb tiz év telt el a kifizetés és
a szamlanyitas kozott.

Minden egyéb esetben a szamlatulajdonost addfizetési kotelezettség terheli. A kote-
lezettséget azonban az ONYP-vel ellentétben nem a téke, hanem a tékén elért hozamok
alapjan allapitjdk meg. A hozamok szdmitanak egyéb jovedelemnek, s esnek (pontosabban
azoknak csak 78%-a) az ONYP-nél mér ismertetett szabalyok szerint 33,54%-os
kozteher-fizetési kotelezettség ald. Mindezeken til a NYESZ-R tulajdonosa az
addjovairast 20%-kal novelt értéken koteles visszafizetni.

¢) Nyugdijbiztositds

Azt, hogy ma Magyarorszagon mely biztositasi termék nevezheté adokedvezményre
jogositd nyugdijbiztositasnak, azt az Szja. tv. 3. §. 93. bekezdése hatarozza meg. A jogszabaly
értelmében a nyugdijbiztositas egy olyan életbiztositas, mely a biztositott elhaldlozasa, 40%-
ot meghalad¢ egészségkarosodasa, a szerzédéskori oregségi nyugdijkorhatar betdltése vagy
a tarsadalombiztositasi nyugellatasrol szol6 jogszabaly szerinti sajat jogt nyugellatasra vald
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jogosultsagszerzés esetén teljesit biztositdi szolgaltatast. A pontos megfogalmazast — mely
el6szor a 161. szamt Magyar Kozlonyben jelent meg 2014. november 26-an — az 1. Fiiggelék
tartalmazza. A nyugdijbiztositds hozzaférhetdség szempontjabol inkabb a nyugdij-el6ta-
karékossagi szamlahoz hasonlit tekintve, hogy a tartam egésze alatt adott a felhalmozott
megtakaritdshoz valé hozzajutas lehetGsége, az id6 eldtti pénzkivét azonban adoéfizetési,
addjovairds-visszatéritési kotelezettséget keletkeztet.

Ha a szerz6d6 3 éven beliil részlegesen pénzt von ki, vagy megsziinteti a szerz6dést, ak-
kor az Szja. tv. 65. §. (1) d) pontja alapjan megallapitott kamatjévedelem utan 16% személyi
jovedelemadot és 6% egészségiigyi hozzajarulast kell fizetni. Ha a szerz8dés megkotésének
id6pontjahoz képest 3 éven tul, de 5 éven belill teszi meg ugyanezt, akkor egyszeri dijas ter-
mékek esetében az el6bbi kozterhek felét, azaz 8% személyi jovedelemadot és 3% egészségiigyi
hozzajarulast, folyamatos dijas termékek esetén az el6z6 pontra érvényes 16%+6%-os terhet
kételes megfizetni. 5 és 10 év kozotti pénzkivonas esetében a kamatjovedelem egyszeri dijas
szerz6désnél mar nem addzik, mig a folyamatos dijas szerzédés tovabbra is 8%+3% kozte-
herrel terhelt. 10 éven tuli pénzkivét vagy megsziintetés esetén azonban a kamatjovedelmet
terheld addfizetési kotelezettség mar sem az egyszeri, sem a folyamatos dijas terméknél nem
jelentkezik. Mindez ugyanakkor nem jelenti azt, hogy 10 év elteltével a biztositasi sszeg
adoémentesen felvehet. Ha a kifizetésre nem nyugdijszolgaltatas formajaban kertil sor, a
szerz6do koteles az atutalt adéjovairasoknak megfelel$ dsszeget 20%-kal novelten a Nemzeti
Ado- és Vamhatdsagnak [NAV] megfizetni.

Ha a biztositott nyugdijszolgaltatasra valik jogosultta, de a szerz6dés megkotésétdl a
nyugellatasra valo jogosultsag megszerzéséig nem telik el 10 év, a kamatjovedelmet - az
egyszeri dijas biztositdst nem szamitva — csak abban az esetben nem terheli adofizetési
kotelezettség, ha a biztositd teljesitésére jaradék formajaban keriil sor. Ha a jaradék értéke
nem haladja meg a havi 10 ezer Ft-ot, akkor a biztositdi kifizetés egy Osszegben is felvehet6
adémentesen. Igy a biztositdsi esemény bekovetkezése esetén a biztositoi teljesités min-
denképpen adémentes, csak annak formajat illeten van megkétés, ha a kockazatviselés
idétartama 10 évnél rovidebb volt.

A fenti Osszetett addzasi szabélyegyiittes atlathatdsagat, konnyebb értelmezését segiti az
1. tablazat. A tablézat egy olyan hipotetikus megtakaritasi helyzetet mutat, melyben havonta
10 ezer Ft 0sszegben raktak félre valamely nyugdijcél megtakaritasi termékre. A hozamok
egy 2,9%-os hozamfeltevés melletti kamatos kamattdbbletet mutatnak, melynek értéke 10
ezer Ft-os havi megtakaritas mellett 10 éves tartam végére koltségeket nem szamitva meg-
kozelitéleg 210 ezer Ft.

A koltségek figyelmen kiviil hagyasa azonban félrevezetd, igy a tablazat a fent emlitett
hozamot csak tajékoztato jelleggel kozli, a szamitasok koltségfeltevések mellett szamitott
adatokat mutatnak. Mivel a nyugdijbiztositas a tartam alatti kockazatatviselésbdl kovetkezéen
jellemzden dragabb, igy a kalkulaciok a nyugdijbiztositasok esetében magasabb koltségszint
feltételezésével késziiltek, nevezetesen a nyugdijbiztositasok esetében éves 5%-os koltségel-
vonassal, mig a masik két termék vonatkozasaban éves 2%-os koltségszinttel.

76 | Biztositas és Kockazat - III. évfolyam 1. szdm

GULYAS ATTILA MSc

ONYP NYESZ-R Nyugdijbiztositas
Téke (befizetés) 1200000 Ft 1200000 Ft 1200000 Ft
Téke (ad6jovairds) 240000 Ft 240000 Ft 240000 Ft
Hozam (kéltségek nélkiil) 219 000 Ft 219 000 Ft 219 000 Ft
Hozam (koltséggel) 186 000 Ft 186 000 Ft 136 000 Ft
Kozterhek - nyugdijszolgaltatas 0 Ft 0 Ft 0 Ft
Kifizetés - nyugdijszolgaltatas 1626 000 Ft 1626 000 Ft 1576 000 Ft
Kozterhek - nem nyugdijszolgaltatas (1200000 +240000) 160 000*33,54% + 240 000 240000
Kozterhek - nem nyugdijszolgaltatas *33,54% = 482 976 Ft *120% = 358 434 Ft *120% = 288 000 Ft
Kifizetés - nem nyugdijszolgéltatas 1143 000 Ft 1268000 Ft 1288000 Ft

1. tabldzat - Nyugdijcélii megtakaritdsok kozterhei 10 éven tiili, adémentes nyugdijszolgdltatdsként,

valamint adokoteles nem nyugdijszolgdltatdsként vald kifizetés esetén (forrds: sajdt szerkesztés)
A nyugdijcéld megtakaritasok piaca Magyarorszagon
Onkéntes nyugdijpénztarak

Az 6nkéntes nyugdijpénztarak megalakuldsa dontéen a ’95-96-o0s években zajlott le,
1999-re a pénztarak szama elérte maximumat, ekkor 75 pénztar szolgaltatasat lehetett
igénybe venni Magyarorszagon. 2014 év végén mar csak 47 6nkéntes nyugdijpénztar
miitkodott Magyarorszagon, melyek 6sszesen 1098 millidrd Ft értékii vagyont kezeltek.
A pénztaraknak ez id6 tajt kozel 1170 ezer tagja volt. Az onkéntes pénztarakbdl kilépdk
és az ijonnan belépSk szamat a Fiiggelék abraja illusztralja, az onkéntes nyugdijpénzta-
rak és a pénztartagok szamanak id6beni valtozasat az 1. abra, az egy fére jutd pénztari
vagyonnak, valamint a pénztarak 6sszvagyonanak az alakulasat a 2. abra szemlélteti.
Az dbrdkon megfigyelhetd, hogy mig a pénztartagok szdma folyamatosan cskkent,
addig az 6nkéntes pénztari vagyon értéke 2011 6ta gyors titemben névekszik.

2014-ben az egy fére esé pénztari vagyon mar megkozelitette az 1 millié Ft-ot, mely
tendencia lehet annak kévetkezménye, hogy azok a jévedelemtulajdonosok maradtak a
pénztarakban, akik valéban a hosszu tavi megtakaritasban érdekeltek és erre képesek is.

E feltételezést erdsiti, hogy a 2013-as és 2014-es év mind a pénztartagi befizetések
értékének, mind az egyéni hozzajarulasok aranyanak tekintetében feliilmulta a meg-
el6z6 éveket. Ily médon a pénztarak altal kezelt vagyon erételjes névekedése mogott
nemcsak az elmult évek kedvezé hozamteljesitménye 4ll, hanem a befizetések jelenté-
keny megugrasa is (Portfolio.hu, 2015). 2012 6ta az 6nkéntes pénztarak tagi befizetései
éves szinten 20-30%-os iitemben emelkednek.
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1. dbra - Az 6nkéntes nyugdijpénztirak szamdnak (jobbra), valamint taglétszdmdnak (balra) az alakuldsa
a 2003-2014-es iddszakban (forrds: MNB, sajdt szerkesztés)

A munkaltatdi befizetések esetében ilyen novekedésrdl nem lehet szamot adni. A mun-
kaltatoi hozzajarulasok latvanyos csokkenése még a 2009-es évben indult meg, aminek hat-
terében elsddlegesen a munkaltatdi hozzajarulas addterhelésének tobb év alatt végbemend
fokozatos és jelent6s novekedése 4ll. Bar 2014-ben megfordult a munkaltatoi tagdijak cs6kkend
tendencidja, a 2013-as évhez képest a novekedés alig haladja meg az 1%-ot. Ennek, valamint
a fent emlitettek kovetkeztében az egyéni hozzajarulasok (a tagok sajat befizetései = tagdij)
aranya 2008 dta folyamatosan nd, 2014-ben meghaladta a 80%-ot is. Az egyéni hozzajaruldsok
aranyat, a tagi befizetéseket, valamint azok novekedési iitemét a 3. dbra mutatja. Az atlagos
befizetések a 4. dbran lathatoak.

1200 1000
i @
- %00 &
2 1000 oo
200 700
600
600 500
400
400 L
200 200
100

[ Pénztari vagyon (piaci értéken) (Ft) == Egy fGre jutd pénztari vagyon (Ft)

2. dbra - Az onkéntes nyugdijpénztdrak Osszvagyondnak (balra), valamint az egy f6re juté pénztdri va-
gyonnak (jobbra) az alakuldsa a 2003-2014-es idészakban (forrds: MNB, sajét szerkesztés)
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3. dbra - Az onkéntes nyugdijpénztirak tagi befizetései (balra), valamint a tagi befizetések novekedési iiteme
és az egyéni hozzdjdrulds ardnya (forrds: MNB, sajdt szerkesztés)

Az onkéntes pénztarak szolgaltatasait
egyre kevesebben veszik igénybe.

A fentiek alapjan két kovetkeztetés levonasa tlinik megalapozottnak. A taglétszam csokkenése
egyrészrol azt mutatja, hogy az dnkéntes pénztarak szolgaltatasait egyre kevesebben veszik
igénybe, aminek oka lehet a megtakaritasi képesség vagy a megtakaritasi forma vonzerejének
csokkenése. A tagi befizetések relativ és abszolut értékben torténd novekedése ugyanakkor
azt jelzi, hogy az onkéntes pénztarban maradok egyre nagyobb fontossagot tulajdonitanak a
nyugdijas évekre valo tartalékolasnak és e célra az onkéntes pénztérak szolgaltatasait valasztjak.
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4. dbra - Atlagos 6nkéntes pénztdri befizetés nomindl- és redlértéken (Ft)
(forrds: MNB, sajdt szerkesztés)
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Ugyanakkor a befizetések abszolut értelemben vett alacsony értékébél és az onkéntes
kolcsonds pénztari szamlak szerzodési feltételeibdl arra lehet kovetkeztetni, hogy e meg-
takaritasi lehetdséget azok vélasztjak, akik a befizetendd 6sszeg tekintetében rugalmas
konstrukciot keresnek, és befektetési dontéseik tekintetében mérsékelt 6nallosagra tarta-
nak igényt. E konstrukciok esetében ugyanis a befizetés 6sszege rugalmasan alakithato, és
2009 6ta jellemzben 6t, kockazati profiljukban lényegesen eltérd befektetési stratégia koziil
valaszthatnak az tigyfelek.

Nyugdij-elétakarékossagi szamla

A nyugdij-elétakarékossagi szamla esetében nem all rendelkezésre olyan mélységii és
mindségli informaci6 a szamlatulajdonosok szamardl és a kezelt vagyon méretérdl, mint az
onkéntes pénztarak esetében. Ennek alapvetGen az az oka, hogy mig az 6nkéntes nyugdij-
pénztarak 6nalld jogi személyek, beszamolasi és adatszolgaltatasi kotelezettséggel, addig a
NYESZ-R egy olyan szamla, melyre vonatkozéan a szamlat vezet6 pénzintézetnek nem all fenn
elkiiloniilt adatkozlési kotelezettsége. Igy a nyugdij-el6takarékossagi szamlakon nyilvéntar-
tott megtakaritasokrol egyediil a pénzintézetek, valamint a Nemzetgazdasagi Minisztérium,
Nemzeti Add- és Vamhatosag altal kozzétett publikus dokumentumok, igy példaul kozvetve
az adéhatosag altal atutalt dllami tdmogatas Gsszegzett adatai szolgdlnak informaciéforrasul.

Ezek szerint 2013 év végén megkozelitéleg 160 ezer adéalany rendelkezett NYESZ szamlaval,
mely szamlédkon Osszesen kozel 500 milliard Ft értékii pénziigyi eszkozt tartottak nyilvan.
2014 év végén mar 10 ezerrel kevesebb NYESZ szamla volt bejelentve a Minisztériumnadl, mely
szamlak osszesitett egyenlege 526 millidrd Ft-ot tett ki.*

Ha lehet e néhany szamra tdmaszkodva kovetkeztetéseket megfogalmazni, akkor azok két
vonatkozédsban tehet8k meg. Egyfelél az ONYP-hez hasonléan csokkent a szémlatulajdonosok
szama, igy kevesebb ember iddskori anyagi biztonsaganak megteremtésének eszkozéiil szolgal
ez a nyugdijcéli megtakaritasi forma, mint a megel6z6 években.

A NYESZ-R elsédlegesen a tehetésebb
rétegek igényeit szolgalja ki.

Masrészrél a NYESZ-R szamlak lényegesen koncentraltabb nyugdijvagyont mutatnak az
onkéntes nyugdijpénztari szimlakhoz képest. Az onkéntes pénztarak koriilbeliil kétszer annyi
megtakaritdst kezelnek, mint a NYESZ-R szamlakat vezetd pénzintézetek, ugyanakkor e vagyon
kevesebb, mint hetedannyi megtakarit6 kozott oszlik meg. Egy NYESZ-R szdmlatulajdonos
ily mddon étlagosan 3,5-szer akkora megtakaritassal rendelkezik egy onkéntes pénztartaghoz
viszonyitva. E tény utalhat arra, hogy e megtakaritdsi forma elsédlegesen a tehetdsebb rétegek
igényeit szolgalja ki, bar ezen allitas helyénvaldsagat csak a jovedelmi és vagyoni helyzet, valamint
anyugdijcélu megtakaritasi termékekben tartott pénzosszeg mértéke kozti pozitiv és szignifikans
Osszefiiggés megmutatasaval lehetne igazolni.
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Nyugdijbiztositas

A nyugdijbiztositds egy olyan specialis, esetenként kiegészité fedezeti elemeket- ugy
mint baleseti rokkantsagbiztositas - is tartalmazo vegyes életbiztositas, melynek lejrata a)
a biztositott nyugdijba vonulasdnak idépontja vagy b) a biztositott dregségi nyugdijkorha-
taranak elérése. A torvény feltételeinek megfelel6 kedvezményre jogosité nyugdijbiztositas
biztositasi eseménye még a biztositott haldla, valamint a biztositott legalabb 40%-o0s egész-
ségkarosodasa. A nyugdijbiztositashoz kotott kiegészitd biztositasok dija allami tdmogatasra
nem jogosit. A termékegyiittes pontos jellemz6it egy kiils6 kovetelményrendszer hatarozza
meg, mint példdul jelen esetben a magyar allam altal az Szja. tv.-ben megfogalmazott nagyon
részletes feltétellista, amely szoros 6sszhangban van an MNB ajanlasaval®.

2014. janudr 1-jén mar lehetett hagyomanyos és unit-linked nyugdijbiztositasokat is
kotni. Az ezt kovetd hetekben sorra jelentek meg a biztositok ajanlatai, januar honap végére
mar 9 lehet6ség koziil valaszthattak az ligyfelek. (Palké 2014), Annak érdekében, hogy a
piacon tapasztalhato élénkiilés egyértelmien az tigyfelek javat, nyugdijvagyonuk megte-
remtését szolgalja, a Magyar Nemzeti Bank 2014. majus 26-4an ajanlast tett kozzé, melyben
mértékadd TKM?®-értékeket iranyzott el6 a unit-linked termékek esetében. Az MNB 2/2014.
(V.26.) szamu ajanlasa a nyugdijbiztositdsokrél a TKM-et a 10, 15 és 20 éves tartamok esetén
a kovetkez6kben maximalizalta:

. 10 éves lejarati id6re 4,25%

o 15éves lejarati idore 3,95 szazalék

o 20 éves lejarati id6re 3,5 szazalék.

Az MNB tovabbd tigy rendelkezett, hogy a TKM értéke a fenti értékekhez képest legfeljebb
2 szdzalékponttal lehet magasabb azokban az esetekben, amikor ,,a nyugdijbiztositashoz kap-
csolodoé eszkdzalap eszkozosszetétele vagy meghatarozott tulajdonsagai alapjan 6sszetettnek
vagy komplexnek mindsill, és az atlagosnal magasabb hozampotenciallal rendelkezik, ho-
zam- vagy tokegarancidt tartalmaz, vagy a termékben 1év6 biztositasi kockazat ezt indokolja”.

A MABISZ 2015. augusztus 28-an kozzétett ,, Biztositotarsasagok TKM mutat6i” dokumen-
tuma 65 nyugdijbiztositast sorol fel. A jelenleg a piacon elérhet6 termékek szama valdszintileg
ennél magasabb, mivel egyrészrél nem minden biztosit6 tagja a szervezetnek, masrészrél nem
minden tag csatlakozott a TKM Chartahoz, igy e tarsasagok termékei a dokumentumban
nem jelennek meg. A 65 nyugdijbiztositas koziil kett6 eurdban, a tébbi forintban denomi-
nalt eszkozokbe fektet. Az EUR devizanemti eszkozlapokbol 1 folyamatos, 1 egyszeri dijas,
a forintalapu biztositasok koziil 13 egyszeri, 45 folyamatos dijfizetési gyakorisagot ir elé. Itt
szitkséges megemliteni, hogy az egyszeri és folyamatos dijas termékek ezen aranya aggalyokat
vet fel, hiszen 4j nyugdijcélu megtakaritdsokat els6dlegesen a folyamatos dijas biztositasok
teremtenek. A hagyomanyos biztositdsok mindegyike folyamatos dijfizetést, forintban deno-
minalt, igy azok az tigyfelek, akik euré megtakaritast szeretnének felhalmozni, a unit-linked
termékek koziil kell, hogy kivélasszdk a szdmukra legmegfelel6bbet.
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A biztositasi termékek emellett a tekintetben is kiillonbdznek egymastdl, hogy mi-
lyen minimalis tartamhoz és belépési korhoz kotik a szerz8dés létrejottét. A jelenlegi
termékkindlat dont6 hanyadaban mar 18 éves kortdl kothetd biztositas. Maximadlis
belépési kor tekintetében vannak olyan szolgaltatok, akik csak 55 éves korig kindlnak
termékeket, de néhany tarsasagnal 65 éves koruak is kothetnek szerzédést. A minima-
lis tartamot tekintve is sokféleséget mutat a termékpaletta, leggyakoribbak a 10 éves
minimalis tartamot eléir6 szerzédések.

Az Szja. tv. szerinti nyugdijbiztositasokra a Magyar Biztositok Szovetsége [MA-
BISZ] piaci jelentéseiben az adokedvezmény teremtette megkiilonboztetett statuszt
megel6zGen nem tért ki elkiiloniilten, azok - alkotéelemeik szerint megbontva - a
biztositoi terminoldgia szerinti soron talalhatok meg. Ily mdédon a tovabbiakban a
bemutatas a 2014-es év nyugdijbiztositdsai mellett azokra a biztositasi termékekre
helyezi a hangsulyt, melyek alkotéelemei, alapjai vagy specidlis fajtdi a nyugdijbizto-
sitasi konstrukcioknak. Ezek a kovetkezdk:

o vegyes életbiztositasok,

o kiegészitd baleset- és betegségbiztositdsok,

o befektetési egységekhez kotott (unit-linked) életbiztositdsok, valamint

o egyéni és csoportos nyugdijbiztositasok.

Mindenképpen sziikséges ugyanakkor megjegyezni, s a megallapitdsokra azon
fenntartds mellett tekinteni, hogy e termékek tartalmukat tekintve tulnyomorészt
nem tekinthet6k nyugdijbiztositasnak.

Az illusztraciok MNB- és MABISZ-adatokra egyarant tamaszkodnak. Ennek magyara-
zata, hogy a két adatforrds mas-mads részletezettség(i és némileg eltérd biztositoi kort fed le.
A MABISZ-nak a kisebb biztositok, illetve egyesiiletek nem tagjai, az MNB adatszolgaltatasi
kotelezettsége azonban rajuk is vonatkozik. Az MNB adatkozlése a fent emlitett biztositasok
koziil csak a vegyes és a befektetési egységekhez kotott életbiztositasokat szerepelteti elkiilo-
niilten az 1998-as évt6l kezdve, a masik kett6t az egyéb életbiztositasok kozt tartja szimon.
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5. dbra - Nyugdijbiztositdsok (szines) ardnya 2014. IV. negyedév iij kotéseibél (darab)
(forrds: MABISZ, sajdt szerkesztés)

82 | Biztositas és Kockazat - IlI. évfolyam 1. szdm

GULYAS ATTILA MSc

Ezért az MNB adatokon alapuld abrak csak e két kategdriat tiintetik fel a tovabbiakban.

A MABISZ-adatokon alapulé diagramok a dijbevételek adatait és a szerzédésallomany
alakulasat a 2010-es évig kovetik vissza. A statisztikak szerkezete ebben az évben modosult, igy
az adatok visszakovetésének iddbeni korlatozasa az 6sszehasonlithatosagot szolgalja. Emellett
megjegyzendd, hogy a 2014-es évet leszamitva a MABISZ-statisztikak sem emelik ki kiilon
a nyugdijbiztositasokat, igy azok aranyat az egyes biztositasi termékeken belill csak a 2014 4j
kotéseit tartalmazo 5. abra mutatja.

Az adokedvezmény bevezetésével az életbiztositasi
szerzodésallomany évek dta tarto csokkenése megtorpant.

Az addkedvezmény bevezetésével egyidejiileg az életbiztositasi szerz6désallomany
évek Ota tartd csokkenése megtorpant. Bar a fordulat ténye egyértelmt, a névekedés az
elmult évek tapasztalatai alapjan torékenynek ttinik. A 2003-as megkozelitSleg 3 millids
szerzédésdllomany 10 év alatt felére esett vissza, a 2014-es év 36 302 szerzédéssel tudta
csupan felilmulni a 2013-as mélypontot. Az év végén 1 717 512 folyamatos dijas életbiz-
tositasi szerz8dést tartottak nyilvan, melybdl 104 402 volt szja-kedvezményre jogositd
nyugdijbiztositas, azaz egy év alatt megkdzelitSleg 100 ezer nyugdijbiztositasi szerzédést
kotottek a biztositok. E két szam kiilonbségébdl adddik, hogy kozel 70 ezer szerzddés
szlint meg, amibdl arra is lehet kovetkeztetni, hogy részben kedvezményre jogositd biz-
tositassa konvertaltak korabbi életbiztositasokat. A magyarorszagi biztositoknal vezetett
életbiztositasi szerz6dések szamat az egyes években a 6. dbra szemlélteti.
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6. dbra - A magyar biztositdsi szektor folyamatos dijas életbiztositdsi szerz6déseinek szdma az egyes
években (forrds: MABISZ, sajat szerkesztés)

Az év végi szerz8désallomanyokat vegyes, befektetési egységhez kotott (BEK) bon-
tasban abrazolva (7. dbra), ugyanaz az iv figyelhet6 meg, amelyet a 6. abra is szemléltet.
A szerzédésallomany folyamatos csokkenése megtort 2014-ben, és a 2012-es év értékét
meghaladéan megemelkedett.
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7. dbra - A magyar biztositdsi szektor folyamatos dijas vegyes és befektetési egységekhez kotott életbiztositdsi
szerzédéseinek szdma (forrds: MNB, sajdt szerkesztés).

A dijbevételeket abrazolva eltérd kép bontakozik ki. A 8. dbra arrol tanaskodik, hogy

a szerz6désallomany 2014-es emelkedése a dijbevételekben nem éreztette egyértelmien

hatasat, a nyugdijbiztositasokhoz kothet6 életbiztositasi szerzédések 2014. évi dijbevétele

elmarad a 2013. évi értékt6l. Emellett megfigyelhet6 a 9. abran az éves dijbevételek enyhe

ingadozasa, melynek kovetkeztében az egy biztositasi szerzédésre juté dijbevételre vonat-

kozéan nem fogalmazhaté meg egyértelmu allitas.
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8. dbra - Nyugdijbiztositdshoz kithetd életbiztositdsi szerz6dések évenkénti dijbevétele (millidrd Ft)
(forrds: MNB, sajit szerkesztés)
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9. dbra - Nyugdijbiztositdshoz kithetl életbiztositdsi szerzédések évenkénti dijbevétele (ezer Ft)
(forrds: MABISZ, sajdt szerkesztés)

Tovabb arnyalja e megallapitasokat a 10. abra, amelyen lathato, hogy a unit-linked élet-
biztositasok atlagos dijbevétele csokkent 2014-ben a 2013-as idészakhoz képest, ellentétben
a vegyes és az egyéni és csoportos nyugdijbiztositasokkal.
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10. dbra - Egy szerzddésre vetitett éves dtlagos dijbevétel

(jobb tengely - BEK, bal tengely - vegyes és egyéni és csoportos) (forrds: MABISZ, sajét szerkesztés)

A vegyes biztositas esetében az éves atlagos dijbevétel 169 405 Ft-rol jelentékenyen megnétt,
ez a 2014-es évben 206 621 Ft volt. Szintén jelentds, 30%-os emelkedést lehet megfigyelni
az egyéni és csoportos nyugdijbiztositdsok esetében, igy az idGszak végére dtlagosan 83 759
Ft-ot fizetettek be ezekre a szerz6désekre 2014-ben. Megjegyzendé emellett, hogy a nyug-
dijbiztositasok atlagos dija — egyszeri és folyamatos dijas biztositasokat is nézve — 184 092
Ft volt. Ez 6sszesen 104 402 nyugdijbiztositdsi szerz8désbdl tevodott 6ssze 12,6 milliard Ft
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éves dijbevételbSl. A mintegy 100 ezer szerz8dés 35%-ahoz kapcsolddott kiegészit biztositas.

A nyugdijbiztositok tobb kisebb megtakaritonak
nyujtottak 6ngondoskodasi lehetdséget.

A nyugdijbiztositasokra ily médon az ONYP-vel és NYESZ-R-rel ellentétes tendencidk
érvényesiiltek 2014-ben a szerz6d6k szamat illetden. Mig mind az dnkéntes pénztarak, mind a
nyugdij-elotakarékossagi szamlak esetében csokkent a szerz6d6k szama, addig 2013-hoz képest
tobb nyugdijbiztositashoz kapcsolhaté életbiztositasi szerz6dést kotottek, mely uj kotésekbol
mintegy 100 ezer adokedvezményre jogositd nyugdijbiztositas volt. Az egy szerz6ddre jutd
befizetés nétt az 6nkéntes pénztartagok korében, s ugyanezt lehet elmondani a hagyomanyos
nyugdijbiztositdsok vonatkozasaban.

Osszességében tehdt megéllapithatd, hogy migaz ONYP és NYESZ-R vagyon koncentraltsaga
nétt, addig a nyugdijbiztositok tobb kisebb megtakaritonak nyujtottak sajatos 6ngondoskodasi
format, lehetGséget. Az idézett valtozdsok azonban olyan kismértékiek voltak, hogy azokra
messzemend kovetkeztetéseket alapitani helytelen lenne. Kiilonosen igaz ez annak fényében,
hogy a nyugdijbiztositasokra tett megallapitdsok Osszesitett statisztikak alapjan késziiltek,
igy azok relevancidjardl és helytallosdgarol nem lehet teljes mértékben megbizonyosodni,
a nyugdijbiztositasokrol sz6l6 2014-es adat esetében pedig nincsen viszonyitési alap. Az
tigyfélkor boviilését a biztositoknal, mig csokkenését a masik két megtakaritasi formanal
az adokedvezmény tjdonsagereje mellett el6idézhette tobbek kozt a biztositok aktiv marke-
tingtevékenysége, mellyel az Uj lehet6ség hirét kivantak eljuttatni a potencialis tigyfelekhez.

Mindezek fényében kovetkeztetést megfogalmazni az addkedvezmény nyugdijcéla
megtakaritast 6sztonzd hatdsardl elhamarkodott lenne. Az 4j nyugdijcéli megtakaritast
6szt6nozni hivatott adokedvezmény tul kevés ideje él a biztositdsokra ahhoz, hogy az igy
képz6dé tobbletmegtakaritas értékét megbizhatoéan szamszertisiteni lehetne. Ugyanakkor,
ahogy a 5. dbra is mutatta, a nyugdijbiztositasok nagy hanyadat teszik ki az j kotéseknek, és
a legfrissebb, 2015-6s nem hivatalos adatok tiikrében a ,,nyugdijbiztositasok szekere” tény-
leg beindulni latszik, ahogy fogalmazott a Portfolio.hu munkatarsa egy 2015. marcius 10-ei
cikkben (Portfolio.hu, 2015).

Az atlagos vagyon és az egy fére es6 befizetések alakuldsai emellett azon hipotézis felallitasanak
szolgalhatnak alapjaul, mely szerint az 6nkéntes pénztarak, a nyugdijbiztositasok ésa NYESZ-R
eltérd célcsoportokat szolgalnak ki. Az dnkéntes pénztarakat és biztositokat vélhetSleg kisebb
befektetési 6nallosagot igényl6 tigyfelek keresik fel. Az onkéntes pénztarakat vélelmezhetSen
azok, akik rugalmasabb és kisebb megtakaritast igényl6 befektetési format keresnek, miutan a
biztositasi termékek egy kételezé minimumdijat irnak el6 (amely lényegesen magasabb, mint a
pénztari kotelezd tagdij legkisebb mértéke), s a dijsziineteltetés is csak korlatozottan lehetséges (a
biztositasi konstrukeio jobban biinteti a rendszertelen dijfizetést, a dijfizetés elmaradasat, végsé
soron a szerz6dés ido el6tti megszlinését fGleg a tartam elsé éveiben). A NYESZ-R ezzel ellentétben
teljes ondllosagot enged a portfolio-valasztasban, és a magas egy f6re jutd vagyon miatt feltételez-
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hetéleg a tehetdsebb allampolgarok szamara bir vonzerével. E szemszogbdl az adokedvezmény
nyugdijbiztositdsokra torténd kiterjesztése egy eléremutato és észszerti dontésnek tiinik, hiszen
sikeresen novelte a nyugdijcéllal rendszeresen megtakaritok szamat egy évrol évre koncentraltabb
piacon. E pozitiv itéletet azonban a fent emlitettek miatt mindenképpen sziikséges verifikalni a

kovetkezd évek adatainak fényében.
Az addkedvezmény hataselemzése
Az adatokrol

Az adatok egy magyarorszagi biztosit nyugdijbiztositasi kotvényallomanyardl tartalmaznak
informaciot. Mivel ezen informécidk biztositdsi és tizleti titkot képeznek, ezért a tovabbiakban az
adatok ismertetése csak a kovetkeztetések relevancidjanak megitélése szempontjabdl sziikségesre
terjed ki.

Az elemzési célra rendelkezésre allo portfolioban kozel 8 ezer, 2013 és 2015 kozott megkotott
szerz8dés szerepel. Ezen allomany koriilbeliil fele-fele aranyban oszlik meg B és C termékek ko-
z6tt, ahol B termék jeloli a biztositd altal az adokedvezmény érvénybe 1épését megel6zGen kindlt
nyugdijbiztositassal rokon konstrukciot, C termék az ezt kovetden Gjonnan bevezetésre keriils
nyugdijbiztositast. (A termékeket részletesen az 1. Fiiggelék ismerteti.)

A Btermék és a C termék biztositasi feltételei bar kis mértékben, de eltérdek. Mivel a B terméket
az adokedvezmény bevezetésekor idében a C termék valtotta fel, ezért a biztositdsi feltételek ter-
mészetesen modosultak. Mig a B termék vegyes biztositasként klasszifikalhato, addiga C termék a
torvényben lefektetett kritériumok szerinti nyugdijbiztositasnak tekinthetd. A kett$ kozti lényegi
eltérés abban rejlik, hogy utdbbi esetében a vegyes biztositasra jellemz6 biztositasi eseményeken
tul a nyugdijszolgaltatasra vald jogosultsag megszerzése (tényleges nyugdijba vonulds) és/vagy az
oregségi nyugdijkorhatar betoltése (akar tényleges nyugdijba vonulas nélkiil) is kivaltja a biztositd
teljesitését. A B és C termékeknek — a beazonosithatosag elkeriilése végett — csak alegsziikségesebb
jellemzdire kiterjedd Osszehasonlitasat taglalo tablazatot a fiiggelék tartalmazza.

A két termék kozti kiilonbség alapot szolgaltathatna a vizsgalati eredmények igazsagtar-
talmanak megkérddjelezéséhez, a hasonldsag a két termék kozt azonban olyan mértékd, hogy
e problématol a szerz6 alldspontja szerint el lehet tekinteni. Az adékedvezmény hatdsanak
torzitasoktol mentes kimutatdsa akkor lenne csak lehetséges, ha az tigyfelek a biztositds meg-
kotésének iddpontjaban nyilatkoznanak arrdl, hogy a biztositast az adkedvezmény hianyaban
is megkotnék-e. Mivel varhatoan a jovében sem lesz erre vonatkozdan informacid, ezért az
mondhatd, hogy a dolgozat jelen ismeretek birtokdban mérvadé elemzésre vallalkozik.

Az egyes szerz6désekhez a biztositott neme, életkora, irdnyitészama, a szerz6dés tarta-
ma, kezdete, valamint vége, a dijfizetés modja és gyakorisdga, az el6irt éves dij, a biztositasi
0Osszeg, tovabba torlés esetén annak oka van hozzarendelve. Emellett a szerzd az iranyitészam
alapjan a KSH T-Star tertileti statisztika néhany adatat kapcsolta a rekordokhoz, igy a me-
gyét, telepiilés jogallasat, agglomeracios tagozodasat, az allando és a lakonépesség szamit,
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valamint a 18-59, 20-29, 30-39, 40-49, 50-59 és 60-64 kozti férfi és n6i lakossag szamat annak
érdekében, hogy a teriileti hatasokat ki lehessen sztirni.

A B és C termékek alapvetd kiillonbozdséget mutatnak fel kor szerinti, és kis eltérést
a szerz8d6 lakohelye szerinti bontdsban. Bar a biztositottak atlagéletkora a két termék
esetében hasonlo, a B esetében 43,23, a C esetében 45, a kor szerinti szorédas mar lényeges
eltéréseket mutat. Az adékedvezménnyel timogatott C termék esetén a szoras 8,6, a 2014.
janudr 1-jét megel6zGen vasarolt B termék esetében 13,24 év. A varianciaban felfedezhetd
eltérésre magyarazatul szolgalhatna az a termékek specifikaciéjabdl eredé kiilonbség, hogy
a C termék alacsonyabb maximalis belépési korral kotheté csak, az adatok azonban e fel-
tételezést nem tamasztjak ala.

A B és C termék maximalis belépési koranak minimumandl id6sebb szerzéd6ket nem
tekintve’, az 4tlagéletkor a B termék esetén statisztikai értelemben véve szignifikans csok-
kenést mutat, 43,23 évrol 42,33 évre mozdul el. Nem meglep6 médon, a C termék esetében
minimalis valtozas tapasztalhato, mely minden szokasos megbizhatdsagi szint mellett inszig-
nifikdnsnak tekinthetd. A varianciak kozti korabban emlitett lényeges kiilonbség azonban
bar kisebb mértékben, de tovabbra is megmarad: B termék esetében 12,43-ra, a C termékre
nézve 8,57-re csokken. Ily médon az allapithaté meg, hogy az adokedvezmény kordsszetétel
szempontjabol egy sokkal homogénebb csoportot mozgatott meg. A két termék biztositotti
korének kor szerinti leird statisztikait, valamint megoszlasat két, egyenként 4000 elembdl
allo mintat véve a két termék tigyfélkorébdl, a Fliggelék tartalmazza.

Tertileti bontdsban vizsgalva a két allomdnyt az figyelheté meg, hogy a C termék minimalis
mértékben keresettebb a kozép-magyarorszagi régidban, azaz Budapest és Pest megyékben.
Természetszertileg ennek ellenkezdje fogalmazhaté meg a B termék teriileti elterjedtségét
vizsgalva. Az eltérések azonban olyan kismértékiek, hogy elvethetd az az el6zetes feltevés,
miszerint az adokedvezmény az egyes orszagrészekben élékre eltéré mértékben fejtette volna
ki 6sztonzé hatasat. A B és C termékek régionkénti megbontasat a Fliggelék tartalmazza.

Klaszterelemzés

A klaszterelemzés egy olyan osztalyozo eljaras, melynek célja, hogy a sokasagon beliil
egymashoz hasonl6 egyedekbdl allo, homogén csoportokat képezzen. A csoportképzés
az elemz§ altal megadott csoportképzd szempontok, valamint az egyedek hasonlosa-
gat definialé mérészam, kivalasztasi eljaras alapjan torténik. Az eljards ezen inputok
megaddsat kovetGen teljességgel automatizdlt, igy az elemz6 elsddleges feleldssége a
szakmailag megfelel§ csoportositasi kritérium meghatarozasaban rejlik.

Jelen dolgozat a sokasagot kor, foldrajzi elhelyezkedés, nem és fizetési hajlanddsag,
képesség szerint kivanta differencialni. Mivel e szempontok arany- és nominalis skdlan
mért valtozokat egyarant magukban foglaltak, ezért a k-kozép- és hierarchikus klasz-
terezési eljards helyett AIC és BIC informacids kritériumokat alkalmazo kétlépcsds
klaszterezés keriilt kivalasztasra elemzési modszerként. Bar a képzett csoportok termé-
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kenkénti 6sszevetése lehetévé tette volna annak kimutatasat, hogy az adékedvezmény
milyen kord, lakoéhelyt és nemt emberekre hatott leginkabb, a csoportositast el kellett
vetni a nem és lakdhely valtozé zavaré dominancidja miatt. A nem és lakohely szerinti
torések erésebbnek bizonyultak a masik két csoportképzé ismérvnél, s ily médon a
csoportok heterogének maradtak a kor és a biztositasi dij vonatkozasaban.

Annak érdekében, hogy a két termék tigyfélkorének kor szerinti rétegzédését (Iasd 3. Fiiggelék)
ki lehessen rajzolni, a szerz6 a csoportositasi szempontokat a két aranyskalan mért valtozoéra,
a korra és az éves dijra sziikitette. Ily mddon a csoportképzés csak kor és biztositasi dij szerint
homogenizilta a sokasagot. A C termék esetében ez 3, a B termék esetében 4 klaszter kialaki-
tasahoz vezetett volna az informacios kritériumokra valé hagyatkozas esetén, a klaszterkonyok
azonban mindkét esetben 3 csoport képzését indokolta, igy végiil az 6sszehasonlithatosagot
szem el6tt tartva mindkét esetben 3 klaszter keriilt kialakitasra.

Ez a csoportositas a C termék esetében homogénebb csoportokat tudott létrehozni. E tény
meglep6 azon korabban tett megjegyzés fényében, miszerint a B termék esetében a kor szerinti
variancia magasabb, ami rendszerint jobb szeparalhatosagot eredményez.

A Kklaszterelemzés mindkét esetben a kovetkez6 leirdsokkal jellemezhet$ kategdriakat
kiilonitette el:

o kiselemszamu, kozépkortak, idésebb kozépkortak altal alkotott, magas megtakaritasi
képességti vagy hajlandésagu (1. klaszter)

o nagyelemszamu, fiatalok, fiatal kozépkortak altal alkotott kis megtakaritasi képességti
vagy hajlanddsagu (2. klaszter)

o nagy elemszamu, kozépkoruak dltal alkotott kozepes megtakaritasi képességli vagy
hajlandésagu (3. klaszter)

Alegmarkénsabb eltérés, mely a csoportositasbol kitlinik, az egyes csoportok relativ stlya-
ban és kor szerinti homogenitasban mutatkozik meg. Az 1. klaszter stilya a B termék esetében
kevesebb mint fele a C termék ugyanazon csoportjahoz képest, a 3. klaszter a B termék esetében
kb. 15 szazalékponttal kisebb részaranyt birtokol a C termék azonos csoportjahoz mérten. Ily
modon a 2. klaszter kozel 20 szazalékponttal magasabb részesedéssel bir a B termék esetében.

Migaz 1. klaszter a C termék esetében jellemzden 55 és 65 év kozti id6sebb kozépkoruakat
tomorit, addig a B termék esetében e csoport tagjainak életkora 40 és 60 év kozt oszlik meg. A 2.
klaszternél is hasonld relacio fogalmazhaté meg. A C termék esetében kisebb intervallumon, 35-45
év kozott, a B termék esetében viszont 20 és 50 év kozott szorddnak az életkorok. A 3. klasztert
jellemzGen 45 és 55 év koztiek alkotjak a C termék vonatkozasaban, a B termék esetén inkabb
45 és 70 év kozottiek. A szerz8dSket 65 év alatt vizsgalva is kb. kétszer akkora évtartomanyt
fed le a 3. klaszter a B termék esetében. A régiok szerinti megoszlast a 4. Fiiggelék mutatja be.

Az éves dij vonatkozasaban kisebb eltérések mutatkoznak a két termék egyes csoportjai
kozott. Az 1. klaszter esetében az atlagos dij kis csokkenést mutat az adokedvezmény bevezetése
utan, mely vélhetdleg a csoporthoz csatlakozo, am a csoportatlaghoz képest kisebb megtakaritast
vallalé egyedek jelenlétének novekedésével magyarazhatd. A 2. klaszter esetében is kis csokke-
nés tapasztalhato, ami arra utalhat, hogy az adokedvezmény hatasara olyan kismegtakaritok
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kezdtek biztositast vasarolni, akik korabban nem vélasztottik az idGskorra vald tartalékolas e
formajat. A 3. klaszter esetén az el6zGekkel ellentétes tendencia figyelheté meg, az atlagdij kis
mértékben, megkozelitéleg 20 ezer forinttal emelkedett.

A jelen ismeretek birtokaban igy az fogalmazhat6 meg, hogy az adékedvezmény 6sztonzé
hatédsat leginkabb a kozépkort népességre fejtette ki, azon belill is kiilondsen erdteljesen a
nagy megtakaritdsi képességi tarsadalmi szerepl6kre. A nyugdijbiztositast vasarlokon beliil
megnovekedett a magas, havonta atlagosan 25-30 e Ft megtakaritast vallalo, 55 és 65 év kozti
szerz6dok, valamint a havonta atlagosan 10 e Ft-ot félrerako, 45 és 55 év kozti népesség aranya.
Megjegyzend6 tovabba, hogy az el6bbi, magas atlagos éves diji csoporton beliil csokkent -
megkozelitéleg 20 szazalékponttal - az éves rendszerességgel megtakaritok részaranya, ami
esetlegesen lehet annak kifejez3dése, hogy e megtakaritdi kor mérsékelt vagyonnal, de rendszeres
megtakaritasi képességgel rendelkez csoporttal boviilt. A B és C termékek esetében az egyes
klaszterek relativ sulyat, valamint a klasztereken beliili atlagos éves dijat a 11. dbra mutatja.

70,0% - 63,4% - 360000 Ft

80,0% 310000 Ft

a0.0% 260000 Ft
40,0%
210000 Ft
30,0%
20,0% 160000 Ft

10,0% 110000 Ft

0,0% 60000 Ft

1. klaszter 2. klaszter 3. klaszter

EE-részardny BEC-részarany E5B- atlagos éves dij xC- dtlagos éves dij

11. dbra - A klaszterek relativ stilya (bal tengely) és a klasztereken beliili dtlagos éves biztositdsi dij (jobb tengely)

a B és C termékek esetében (forrds: sajét szamitds)

A fenti eredmények és kovetkeztetések értékelésekor azonban sziikséges utalni az en-
dogenitas fennallasanak lehet6ségére. Az endogenitas elsGdlegesen a biztositasi dij valtozo6
vonatkozasédban meriilhet fel, a kor valtozo vélhetéen egy olyan objektiven mérhetd tényez6,
mely a fenti klaszterezésben nem egy latens valtozo hatasat csatornazza be. A biztositasi dij
valtozoban azonban szamos tényez0 hatasa lecsapodhat, igy példaul a jovedelem, a vagyon
vagy kozvetve akar a csaladi allapot, foglalkozas is. Ezek elkiilonitése s a csoportositasra
gyakorolt hatasuk kimutatasa részletgazdagabb és pontosabb képet szolgaltatott volna a
nyugdijbiztositast vasarl6 tarsadalmi csoportokrol.

Lehetséges ugyanis, hogy a biztositasi dij mértékében nemcsak a vagyoni helyzet jatszik
meghatarozo szerepet. Befolyasolo tényezé lehet az allami nyugdijrendszerbe vetett hit,
amely vélekedés osszefiiggésben allhat a szerz6d6 foglalkozasaval. Emellett szintén lehet-
séges, hogy az egyediilallo szerz6d6k nagyobb megtakaritasi hajlandosaggal birnak, mert
nem szamithatnak iddskorban a gyerekeik anyagi timogatasara. Mindezek arra hivjak fel a
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figyelmet, hogy a jovedelmi, vagyoni helyzet meghatarozd szerepe a biztositasi dij nagysa-
gaban nem kizarolagos. A dolgozatban tett megallapitasok igazoldsara ily médon sziikséges
lenne egy olyan felmérést végezni, mely lehetdséget nydjtana e kérdések megvalaszolasara,
és a nyugdijbiztositast vasarlo tarsadalmi csoportok pontosabb azonositasara.

Kamateldny-szamitasok

A fenti megallapitasokat alatamasztani latszanak azok a szamitasok, melyeket a szerz6 a
nyugdijcéli megtakaritasok mas hosszu tavii megtakaritési formakkal szembeni kamatel6-
nyének kimutatasa céljabol végzett. Jelen esetben e kamatel6ny a tartos befektetési szamlan
valé befektetéssel szembeni tobblethozamot jelenti.

A szamitasok jelentGs egyszertsitések mellett késziiltek. A hozamot valtozatlannak té-
telezik fel a biztositas teljes futamidejére (2%), nem vesznek figyelembe semmilyen koltséget
a tartam egésze alatt, valamint nem korrigalnak a nyugdijbiztositas esetében a kockézatban
allas koltségével. Utobbi két feltételezés hatasa a szamitdsokra szamottevd is lehet, igy az itt
végzett kamatel6ny-szamitasok helyénvaldsaga megkérdéjelezhetd.

E két aspektus figyelembevétele ugyanakkor egy sokkal részletgazdagabb elemzési keretet
kivanna meg, melynek megvalositasa sok kérdést vet fel, s hozadéka nem feltétleniil all aranyban
akibovités terhével. A feltételezések védelmében lehet elmondani, hogy amennyiben a nyug-
dijcéla megtakaritasi termékeket kinalo szolgaltatok megkozelitéleg azonos koltségfedezetet
vonnak el — mely az MNB kockazati jelentése alapjan vélelmezhet6 -, a koltségek figyelmen
kiviil hagyasabol fakado torzit6 hatas nem kirivo mértékd (Magyar Nemzeti Bank, 2015).

A nyugdijbiztositasok esetében a koltségelvonas azonban a tartam fiiggvényében éltala-
ban csokkend titemben mérséklédik, a MABISZ altal kozzétett, az el6z6ekben mar emlitett
»Biztositotarsasaigok TKM mutat6i” dokumentumban szereplé hagyomanyos biztositasok
esetében az els6 6t évben atlagosan 0,46, a masodik 6t év alatt atlagosan 0,33 szazalékponttal.
Ez a hosszu tartamot tekintve akar 1 szazalékpontos csokkenés a szamitasokra hatassal lett
volna, a kovetkeztetéseket ugyanakkor nem befolyasolta volna, igy e szempontot a modellezés
nem vette figyelembe.

A nyugdijbiztositdsok esetében jelentkez6 kockazatban allas dijrészétdl a szerzd szerint
tovabba azért lehet eltekinteni, mert sok nyugdijbiztositasi termék esetében nem jelentékeny
a biztositasi kockazat, igy példaul a szerz6d6 haldla esetén a kedvezményezett a befizetett
dijakat, valamint az ad6jovairasi és tobblethozam szamlan 1évé aktudlis 6sszeget kapja csak
kézhez, s csak baleseti halal esetén jar — nem meghatarozé mértékd - tobbletszolgaltatas.
Emellett a kockdzatban éllas koltségét nem nyugdijszolgaltatasként valé pénzkivétel esetén
csaka biztositott életkorara tett tovabbi feltételezések bevezetésével lehetne becsiilni, ugyanis
a baleseti eredetdi, valamint természetes haldl kockazata fiigg a biztositott életkoratdl. A
szamitasok eredményeit' a 12. bra és a 13. bra szemlélteti. Megjegyzendé tovabba, hogy
nyugdijbiztositasok esetében a 10 éven beliili hozzaférés csak a fentiekben mar részletezett
formaban és mddon lehetséges.
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12. dbra - Nyugdijcéli megtakaritdsok hozamtobblete nyugdijszolgaltatisként valo pénzkivétel esetén

(forrds: sajdt szerkesztés)

A 12. abrat vizsgalva az lathatd, hogy az adokedvezmény nyoman létrejové kamatelony
a 10. évet kovetGen idében csokkend tendenciaju, a 10. évet megel6zGen - a nyugdijbiz-
tositast kivéve — azonban negativ értékii. Ebbol kovetkezik, hogy azok a megtakaritok,
akik varhatdan 10 éven belill vonulnak nyugdijba, szignifikans elényre tesznek szert, ha
a megtakaritds formajaul nyugdijbiztositast valasztanak. Szitkséges azonban hozzatenni,
hogy e megallapitas a korabban emlitettek miatt csak fenntartdsokkal igaz, tovabba a
megtériilést erételjesen befolyasolhatja a koltségterhelés egy ilyen rovid tartamu szer-
z6désnél, mely terméktdl fiiggben nagyon magas is lehet.

Robusztusabb megallapitds nyerhet6 a 10. éven tuali idészakot vizsgalva. A ka-
matelény csokkend mivolta arra utal, hogy az 6sztonzés erSteljesebb rovid tava
megtakaritasi idészak alatt, azaz a kozépkort, 45-55 év kozotti népesség korében.
A kamateldny 30 éves tavlatban éves szinten csupan harmada a 10 éves hosszusagu
szerz6désekének, mely alacsonynak tlinik, gondolva példdul a likviditas-preferencia
elméletre.

Ily médon felvetédik a kérdés, hogy az adokedvezmény jelenlegi szabalyozasa
valdban kivaltja-e azt a hatast, amelyet a jogalkoto elérni kivant. A fenti elemzések
alapjan vizsgalodas targyat képezhetné egy olyan adékedvezmény-rendszer, melynél
a tamogatasi kulcs a megtakaritas id6tartamaval aranyosan néne, abbdl a célbol,
hogy az 6sztonz6 hatds azon népesség korében legyen erdsebb, akik varhatéan mar
lényegesen alacsonyabb nyugdijra szamithatnak. Emellett sziitkséges lenne megvizs-
galni a 20%-os adokedvezmény mértékének differencialasat is, s esetleges novelését a
maximalis timogatdsi 6sszeg csokkentésével, mint azt Simonovits (2009) is lehetéség-
ként emliti, még akkor is, ha e timogatasi intenzitds nemzetkozi 6sszehasonlitasban
kiemelked6en magasnak mondhaté (Szalai, 2015).
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13. dbra - Nyugdijcélii megtakaritdsok hozamtibblete nem nyugdijszolgdltatdsként valé pénzkivétel

esetén (forrds: sajdt szerkesztés)
A tovabbi elemzési lehetdségekrdol

Erdemes, érdekes és sziikséges lett volna megmutatni, hogy az éves dij szignifikinsan
nott-e az adokedvezmény hatasara. A szerz6 ezen hatas kimutatasara tobb izben tett kisér-
letet, amelyeket azonban sajnos nem koronazott siker. Ennek oka, hogy azok a statisztikai
eszkozok, melyek segitségével a tobbletmegtakaritas kvantifikalhato lett volna, olyan el6-
feltételekhez kotottek, melyek a sokasagra kozelitdleg sem teljestiltek.

A linedris regresszi6 alkalmazasanak két alapveté feltétele is sériilt, ezért a modszert
nem lehetett az elemzés szolgélataba allitani. Egyrészr6l a magyarazott és a magyarazo
valtozok kozti kapcsolat linearitasat kétségbe lehetett vonni, mivel tobb lényeges véaltozdra
vonatkozoan sem allt rendelkezésre informacio, igy kiilondsen az egyének jovedelmére'2.
Masrészrél a fliggé valtozoé kozelitéleg sem kovetett normalis eloszlast, aminek kovetkez-
tében a paraméterbecslések és sztenderd hibdk torzitottak lettek volna, a becslések hamis
képet kozvetitettek volna.

Az altalanositott linedris regresszio feltevései sem alltak meg a helytiket. A szerz6 meg-
probalta, hogy a sokasagot éves dij szerint homogénebb csoportokra osztva illesszen eloszlast
az éves dij valtozora. Az éves dij azonban olyan erételjesen koncentralodik bizonyos értékek
koré, hogy részsokasagokat tekintve sem lehet eloszlasat az exponencialis eloszlascsalad
egyetlen tagjaval sem - igy exponencidlis, gammaeloszlassal — kozeliteni.

A dolgozat emiatt megvizsgalta a magyarazott valtozo ordinalis skalara valé ,,lefokoza-
sanak” lehetdségét. Négy kategoriat — kicsi, kozepes, magas és extrém — kialakitva, ordinalis
logisztikus regressziot illesztett. A regresszi6 bar szignifikansnak talalta a termékvaltozot,
az ,aranyos odds” feltevés sériilése miatt a paraméterbecslések valotlanok voltak.

A kérdéskorre alkalmazhaté modszereket tekintve a dolgozat egyik — ismeretlen — lek-
tora a kovetkez6 véleményt fogalmazta meg, mellyel a szerzé teljes mértékben egyetért. ,A
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leghatasosabb empirikus modszertan feltehetdleg egy longitudindlis impact analysis lenne,
amelyben egy ismert panel mikroszint(i viselkedését lehetne kovetni — az adékedvezmény

bevezetését megel6z6 kezdettel, a valtozasokat kovetve. Az adokedvezményt igénybe vevok és
az igénybe nem vev6k megtakaritasi hajlanddsagat egy ilyen mintan jol 6ssze lehetne vetni.”

Kovetkeztetések és osszefoglalas

A dolgozat a bevezetGben felvetett komplex kérdéskor kihivasainak csak részlegesen
tudott megfelelni, mely hidnyossagot elsédlegesen a rendelkezésre all6 adatok korlatos-
sdga eredményezte. Az elemzések ugyanakkor elegendd bizonyitékul szolgaltak tobb
hipotézis felallitasara. Ezek szerint a nyugdijcéli megtakaritasi termékekre vonatkozé
addkedvezmény alapveten a kozépkoru népességre van 0sztonz6 hatassal, s nem arra, a
ma még fiatal generaciora, akik nyugdijellatasa valdszintsithetéen jelentékeny mértékben
fog csokkenni. A szerz6 e probléma orvoslasara egy befektetési idétartammal aranyo-
san novekedd tdmogatasi kulcs bevezetését meggondolasra érdemesnek tartja. A szerzd
tovabbd itt latja szitkségesnek idézni azt a kiilondsen értékes lektori megjegyzést, mely a
kérdéskort tagabb kontextusba helyezve arnyalja a kovetkeztetést, és hivja fel a figyelmet
a téma Osszetettségére. ,Szociologiai tény a magyarorszagi tudatossagi szint mellett,
hogy a nagyon tavoli jovében bekovetkezd eseményekre és helyzetekre nem keresnek
valaszokat a fiatal korosztalyokban. (...) Mindebbdl az is kovetkezik, hogy 6nmagaban a
megtakaritasi 6sztonzék nem fejthetnek ki olyan hatast, hogy a huszévesek nyugdijcéla
megtakaritason torjék a fejiiket. Ez sokkal bonyolultabb edukacios folyamat komplex
hatasaként valtozhat csak meg.”

A nyugdijbiztositasi portfolio elemzése emellett azt a képet sugallta, hogy az adoked-
vezmény bevezetésével a tehetdsebb rétegek sulya novekedett a megtakaritok kozt, mely
valtozas nem feltétlen vag egybe az intézkedés eredeti célkittizésével. E hipotézis felveti az
adokedvezményi struktira djragondolasinak indokoltsagat, magasabb tamogatasi inten-
zitas és alacsonyabb maximalisan érvényesithetd tdimogatasi 6sszeg mellett. Megallapitast
nyert tovabb4, hogy az adokedvezmény nyugdijbiztositasokra valo kiterjesztése novelte
anyugdijcéllal rendszeresen megtakaritok szamat egy egyre sziikiilé piacon, mely tény a
magyar tarsadalombiztositasi rendszer strukturalis problémait figyelembe véve kétséget
kizardan pozitiv fejlemény.

Az elkovetkezendé években ugyanakkor szitkséges lenne a nyugdijcéli megtakaritasi
termékekre vonatkozd statisztikdk elkiiloniilt gytjtésére annak érdekében, hogy - az
addjovairas és az addicionalis megtakaritasok mértékét 6sszehasonlitva — mérnilehessen
e gazdasagpolitikai intézkedés hatdsossdgat. Emellett fontos lenne e harom megtakaritasi
terméktipusrol vezetett nyilvantartasok segitségével megallapitani, hogy e termékek a
jovedelemmel rendelkez6k mekkora hanyadat képesek elérni, valamint tovabbi valtozok

a

— jovedelem, foglalkozas — bevonasaval béviteni az elemzés spektrumat.
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Részlet - 1995. évi CXVII. torvény a személyi jovedelemadorol

93. Nyugdijbiztositds: az olyan életbiztositas, ahol a biztosito teljesitésére — a haldleseti szolgaltatdst kivéve - a nyugdijbiz-
tositdsi szerz8dés egész tartama alatt a biztositott jogosult, és a biztositoi teljesitést a biztositott

a) halala,

b) térsadalombiztositasi nyugellatasrol sz6l6 jogszabaly szerinti sajat jogt nyugelldtédsra vald jogosultsagdnak megszerzése
(ez alatt a tényleges nyugdijas allapotot kell érteni),

) egészségi dllapotanak legalabb 40 szazalékos mértéket eléré karosodasa, feltéve, hogy a nyugdijbiztositasi szerz6dés
létrejottének idépontjaban a biztositott egészségkdrosodasa a 40 szazalékos mértéket nem éri el (fiiggetleniil attol, hogy
rokkantsagi vagy rehabilitacios elldtdsra jogosult-e vagy sem), vagy

d) a szerz6dés létrejottekor érvényes dregségi nyugdijkorhatdr biztositott altali betoltése véltja ki, feltéve, hogy a nyugdij-
biztositasi szerz6dés létrejottétdl (az ajanlat vagy a szerz6désmodositas tigyfél részérdl torténd aldirdsdnak napjitol) a
biztosito biztositasi eseményre tekintettel torténd teljesitéséig (kivéve a biztositott halalat, a biztositott legaldbb 40%-os
mértéki egészségkdrosoddsat, valamint kivéve, ha a biztosito teljesitése nem csokkend 6sszegii jaradékszolgaltatds, ésa
jaradékszolgéltatdst a szerz6dés létrejottétdl szamitott legalabb 10. év végéig vagy a biztositott haldldig nyujtjak) legalabb
10 év eltelik, azzal, hogy a nyugdijbiztositasi szerz6désnek az a)-d) pontokban szerepld biztositasi eseményeket — a ¢) pont
kivételével, ha a biztositott egészségkdrosoddsa a nyugdijbiztositdsi szerz6dés létrejottekor a 40 szdzalékos mértéket
mar eléri - tartalmaznia kell, és az a)-d) pontokban szereplé biztositasi eseményeken kiviil més biztositasi eseményt
nem tartalmazhat. Amennyiben a jaradékszolgaltatas egy honapra jutd varhatd 6sszege a 10 ezer forintot nem éri el, a
jaradékszolgdltatds - a szerz6dés létrejottétsl szamitott 10. év letelte elétt — egy Osszegben is teljesithetd.
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B és € termék Bssoehasonlitd téblizata

B termék C termék
Biztositasi a) a szerzddes legirata
események b)  aBiztositornak a
tirsadalombiztositasi
nyugellatisrol szolo jogszabaly
szerinti sajat jogl
a) Biztositott kockdzatviselés nyugdijszolgaltatisra vald
ideje alatt bekivetkezd haldla Jogosultsiga mepszerzése
) a Biztositott életben léte a (tényleges myugdijas dllapot)
sperzodés lejaratakor (elérés) c) a Birtositotinak a
szerzodéskitést kivvetden a lejdrat
idépontjaig bekdvetkezd 40%-0s
vagy azt meghalado
d) a Biztositott halila.
A biztositasi A biztositis egész évekre, 5-50 éves
tartam tartamra kithetd, A biztositas A biztositas hatirozott iddtartamra 18
megkdtésekor a Birtogitott 16-T0 éves | éves kortol kisthetd. A srerzodés tartamat
lehet, A baleseti haldl biztositasi a Biztositott szilletési ideje és a
szolgaltatds a Biztositott 65. életévének szerzodéskiitéskor jogszabilyban
bettliésekor biztositdsi éviordulora meghatarozott Gregségl nyugdijkorharir
megsximik. betiltésének ideje hatdrozrza meg,
Egyéb Amennyiben a szerzodés tartama
kevesebb, mint 120 honap (10 év), a
A Biziosit elérési szolgaltatisa kérhetd biztositd a szolgaltatist a
jaradék formajaban is. szerzddéskatéstol szamitott legalabb a 10,
év végéig tartd, nem csikkend dsszregi
Jaradékbiztositas formajaban teljesiti.
Kiegészito Ha a Biztositott haldla baleseti eredetii, a
szolgaltatis biztositd tovdbbi X Ft-ot fizet. Ha a
A Biztositont tartamon belitli baleseti Biztositott halila kizlekedési baleseti
eredetii halala esetén a Biztositd kifizeti a eredetii, a biztositd mellékletében
Halileseti Kedvezményezett javira a meghatirozott kizlekedési baleseti
haldleseti szolgaltatdson feltil a baleseti eredetii haldleseti Baszeget is kifizeti,
eredetii halilra s26l6 biztositasi dsszeget amennyiben a szerzodés az ont
(X Ft}is. meghatarozolt — a lnztositisi diy
nagysagara vonatkozo
— feltételeknelk megfelel
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4. FUGGELEK

Szerzddok régiok szerinti megoszlisa
(sdtet feliilet — B termék, vilagos feliilet — B és C termék egyiittesen)
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HIVATKOZASOK

' A kedvezmény Gsszegét az adohat6sag a biztositénak atutalja, amit a biztosit6 a szerzé6désen megtakaritasként jovair.

2 Az adatok Magyarorszag vonatkozasaban a KSH interaktiv korfdjabol szarmaznak.

*Azok esetében, akik 2020. janudr 1-je el6tt toltik be a jogszabélyok alapjan réjuk irdnyado6 oregségi nyugdijkorhatart, az
ado-visszatérités maximalis osszege 130 ezer Ft/év.

* Az értékek a szerzd részére a Nemzetgazdasdgi Minisztérium altal rendelkezésre bocséatott adatokon alapszanak.

® MNB 2/2014. (V. 26.) szam1 nyugdijbiztositisokra vonatkozé ajanlasa.

¢ TKM (Teljes Koltségmutato) azt mutatja meg, hogy a felmeriilé koltségek miatt hozzévetSleg mekkora hozamveszteség éri
afogyasztot amiatt, hogy unit-linked biztositasba fektette be a pénzét, egy elméleti koltségmentes befektetés hozamahoz
képest. Segitségével az egyes tarsasagok unit-linked életbiztositasi termékeinek koltségszintje 6sszehasonlithatové valik.
(http://felugyelet.mnb.hu/fogyasztoknak/iranytu_jobbmenu/tkm)

7 A megfogalmazds a beazonosithatdsdg elkeriilése végett van. A szerz6dok korének fenti korldtozasa az eltéré maximalis
belépési kornak a szerz6dok atlagos életkorara gyakorolt hatasdanak kisztirését szolgalja.

8 Akaike Information Criterion

° Bayesian Information Criterion

1" Egy csoportositds josagat grafikusan oly médon is lehet mérni, hogy a magyarazott variancidt - a csoporton kiviili vari-
ancia a teljes variabilitdshoz ardnyitva — a csoportképzés soran alkalmazott klaszterszam fiiggvényében abrazoljuk. Ha
e kétdimenzids térben dbrazolt pontokat egyenes vonalakkal 6sszekotve az egyik pontndl lathatéan megtorik a pontba
befuto két vonal 4ltal rajzolt iv, azaz az egyenes meredeksége észrevehetSen lecsokken, akkor az e ponthoz tartozé
klaszterszam optimalisnak tekinthetd abbol a szempontbdl, hogy a klaszterszam novelésével a csoportositds josdga méar
nem nd olyan erételjesen, mint alacsonyabb klaszterszamoknal. Ezt a téréspontot szokas klaszterkonyoknek is nevezni.

" Az adéhat6sag rendelkezik olyan részletes adatokkal, amelyek a bevallott jovedelmek és az érvényesitett adokedvezmény
kapcsolatarol adnak informdaciokat. Ezek szigort adatvédelmi kovetelmények 6sszekapcsolasa més allami nyilvdntarta-
sokban 1év6 adatokkal értékes informéciobézisul szolgalhatndnak statisztikai elemzésekhez.
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BIZTOSITAS ES KOCKAZAT

A MAGYAR BIZTOSITOK SZOVETSEGE

Biztositas és Kockazat
cimmel orszagos hallgatéi palyazati versenyt hirdet

az Eurdpai Unid teriiletén levd egyetemek és f6iskoldk nappali tagozatos Msc/Bsc hallgat6i
részére a biztositasokhoz, illetve a kockdzatok kezeléséhez kotddden az alabbi témakorokben

Biztositas és innovacio
Biztositas és bank
Biztositas és matematika
Biztositas és torténelem
Biztositas és kockazat
Biztositas és értékesités
Biztositas és gazdasag
Biztositas és tarsadalom

A Biztositas és Kockazat cimi folyoiratot a Magyar Biztositok Szovetsége adja ki. A
negyedévente megjelend folydirat célja, hogy hiteles platformot teremtsen a biztositasi
agazatot érint6 aktudlis kérdések tudomanyos igényt elemzése szamara. A lap publikacios
lehetdséget nyujt a biztositasi szakteriilet fiatal kutatoéi szamara is.

A palyazat megfelel6ségi kritériumai
Nyelv: a palyazat nyelve magyar

Terjedelem: 1 -1,5 iv (40- 60.000 karakter labjegyzetek, végjegyzetek, tartalom- és iro-
dalomjegyzék, valamint sz6k6zok nélkiil szamitva).

Témakorhoz kapcsolodas: A palyamiivek esetében KO kritériumnak tekintjiik a biztositasi
iparaghoz vagy a biztositas egyes tartalmi mozzanataihoz valé kapcsolodast, kifejezetten
megengedve a kiilfoldi példak, esettanulmanyok stb. szakmailag megalapozott ismertetését.

Palyazoi megfelel6ség: Az Eurdpai Unio orszagainak teriiletén levd egyetemek és fGiskoldk
nappali tagozatos hallgatéi szamara Kiirt verseny és az ily modon értett ,,zartkoriségének”
biztositasa érdekében azt kérjiik a hallgatoktol, hogy palyazatukhoz iskolalatogatasi vagy
azzal egyenértékii igazolast nytjtsanak be! Azon hallgatok palyazhatnak, akik a palyamunkak
leaddsat megel6z6 félévben aktiv, nappali tagozatos hallgatoi jogviszonnyal rendelkeztek.
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Lehet8ség van arra, hogy legfeljebb két — a fenti feltételeknek megfelel$ — hallgat6 kozos
palyamunkat adjon be. Ebben az esetben mindkét hallgatonak teljesitenie kell a palyazoi
megfelel6ség kritériumait (helyezés esetén pedig a palyadjij fele-fele aranyban illeti meg 6ket).

A palyazat leadasi hatarideje: 2016. julius 31. (postai bélyegz6 szerint)
Eredményhirdetés: virhatéan 2016 szeptemberében

A palyamunkak, dolgozatok dijazasa:
1. hely: 50 000 Ft + a palyamunka megjelentetése a Biztositas és Kockazat c. folyoiratban
2. hely: 30 000 Ft + a palyamunka megjelentetése a Biztositas és Kockazat c. folydiratban
3. hely: 20 000 Ft + a palyamunka megjelentetése a Biztositas és Kockazat c. folydiratban

A piélyadij ad6- és jarulékkateles jovedelem.

A dijazott palyamtivek a MABISZ [1] altal kiadott szakmai-tudomanyos folydiratban
(Biztositas és Kockazat) kertilnek publikalasra.

A versenyen valo részvétel feltételeivel kapcsolatban a MABISZ-tdl tovabbi felvilago-
sitas irdsban, a gabor.heit@mabisz.hu e-mail cimen kérheté.

Részvételi feltételek
A versenyen a MABISZ munkatdrsainak kozeli hozzatartozéi [2] nem indulhatnak.

A pélyamunkak, dolgozatok benyujtdsa

A palyazas jeligével torténik. A dolgozatot jeligével kell ellatni, az nem tartal-
mazhat a hallgato(k) azonositasara alkalmas adatot (név, elérhetéség stb.), valamint
nem szabad aldirni!

Az igy elkészitett palyamunkat kinyomtatva egy példanyban és elektronikus
adathordozén [3], az Utmutatéban leirtaknak megfelelden kell benytjtani lezart,
nagyméretii boritékban postai dton (cim: MABISZ, 1364 Budapest, Pf. 236) vagy
személyesen (a MABISZ épiiletében, cim: 1062 Budapest, Andrassy ut 100.).

A nagyméret(i boritékon fel kell tiintetni: a valasztott jeligét és a kovetkezd
szoveget: ,,Palyazat 2016”. A palyamunkat tartalmazd nagyméreti boritékon beliil,
ugyanazzal a jeligével jel6lt, kiilon lezart kisebb boritékban kell megadni a hallgaté
adatait: név, értesitési cim, telefonszdm, e-mail cim és az egyetem/féiskola neve, a
latogatott évfolyam szama; és csatolni az iskolalatogatas igazolasat, illetve az alairt
egy- vagy tobbszereplds Szerzdi hozzajarulast.
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A dolgozatok, palyamunkak értékelésének mddja

A verseny szervezésérdl, a palyamunkak partatlan értékelésérél a MABISZ gondoskodik.
A jeligés dolgozatokat a MABISZ munkatarsai, illetve a Biztositas és Kockazat szakmai
tudomanyos folyoirat szerkesztébizottsaga értékelik egységesitett szempontrendszer alap-
jan. A plagizal6 vagy tartalmilag értékelhetetlen anyagok kizérasra keriilnek. Az értékelési
szempontok kozott, a szokasos tudomanyos igényesség(i formai-szerkesztési kovetelmények
mellett kiemelten fontos az ujdonsagtartalom és a témakorhoz valé megalapozott kapcso-
lédas. A palyamunkdk értékelése az eredményhirdetést kovetéen megismerhetd.

Az eredményhirdetés helyérdl és idejérél a MABISZ elektronikus levél utjan értesiti a
jelentkezoket.

Tovabbi informéciok és a szerz6i utmutaté a MABISZ honlapjan taldlhat6 (www.mabisz.hu).

[1] Roviditések: MABISZ - Magyar Biztositok Szovetsége

[2] Ld. a Polgdri Torvénykonyvrol szolo 2013. évi V. torvény 8:1. (1) bekezdés 2. szerinti hozzdtartozo
fogalom.

[3] CD vagy DVD lemezen, illetve pen drive-on, vagy elektronikus levél iitjdn gabor.heit@mabisz.
hu cimen. Az elektronikus levél iitjdn kiildott palyamunka, dolgozat csak a MABISZ elektronikus levélben

tortént visszaigazoldsa esetén fogadhato el.
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A BIZTOSITAS ES KOCKAZAT FOLYOIRATBAN PUBLIKALOK RESZERE

Akéziratokat elektronikus (PDF és Word/Excel fjl formatumban)
mellékletként csatolva kérjiik bekiildeni az erzsebet.kovacs@
uni-corvinus.hu e-mail cimre, egy masolattal a MABISZ-ba
(katalin.lencses@mabisz.hu).

Akézirat befogadasahoz csatolni szitkséges még a kitoltott szerz6i
nyilatkozatot.

Terjedelmi ajanlas: 1-1,5 iv (1 iv=40 000 karakter). A kozlemények
hossza a 60 000 karaktert (szokozokkel) ne haladja meg! A karak-
terszamok tartdsakor kérjiik figyelembe venni, hogy amennyiben
acikkben/tanulmédnyban dbra vagy egyéb box jelenik meg, akkor
az abranként 300 karakterrel keriil beszamitasra.

A Kézirat tartalmazza:

« cimoldal

« magyar Osszefoglalas, magyar kulcsszavak;

o szoveg

irodalomjegyzék

tablazatok

« abrdk

« labjegyzetek

1. A cimoldalon sorrendben a kévetkezdk szerepeljenek: a kézirat
cime, esetleg alcime, a szerzok neve, a szerz6k tudoményos foko-
zata, titulusa, a szerz6k munkahelye, a szerz6k beosztasa. Tovabba
kérjiik megadni a levelezd szerzd e-mail cimét, telefonszamat és
abeadds datumét!

2. Az 6sszefoglalast magyar és angol nyelven kérjiik bekiildeni,
kiilon-kiilon lapon. Ez nem tartalmazhat roviditéseket. Megszer-
kesztésekor az alabbiakat kérjiik figyelembe venni: ,,Bevezetés”,
»Célkitlzés”, ,Mddszer”, ,Eredmények” és ,,Kovetkeztetések”
lényegre toré megfogalmazésa oly médon torténjék, hogy csupéan
az Osszefoglalas elolvasasa is elegendd legyen a dolgozat Iényegének
megértéséhez. A magyar ésazangol 6sszefoglalds hossza igazodjon
egymashoz, a maximalis karakterszdm 1000 lehet. Maximum 6t
kulcsszé adhaté meg a magyar és az angol nyelvii osszefoglalo
utdn, szerepeljenek tovabba a JEL - kédok.

3. Akéziratvilagos, jol tagolt szerkesztése kiilonosen fontos, beleértve
az alcimek megfelel$ alkalmazasat is. Az eredeti kozleménynél a
bevezetében, néhany mondatban megkell jel6lni a kérdésfeltevést.
A modszertani részben vilagosan és pontosan mutassuk be, és
hivatkozzunk azokraa modszerekre, amelyek alapjan a szerzék az
eredményeket megkaptak. Azeredmények ésa diszkusszi6 részeket
kiilon és érthetden szitkséges megszerkeszteni. A diszkusszid rész
legyen kapcsolatban az idevonatkozé legujabb ismeretanyaggal,
valamint azokkal a megallapitdsokkal, amelyekbdl a szerz8k a
kovetkeztetéseket levontak. Az eredmények tjszertisége vilagosan
tnjonki! A médszerek, eredmények, megbeszélés részek megfelel
alcimetkapjanak. A kéziratban az dbrdk helyét, cimét kérjiik arab
szamokkal jelIni!

4. Az irodalmi hivatkozasokat a legujabb eredeti kozleményekre
és Osszefoglalokra kell korlatozni. Kizarolag azok az irodalmi
felsoroldsok adhaté meg, amelyekre a szovegben utalds tortént, és
kozvetlen kapcsolatban vannak a kutatott problémaval. Hiromnal
tobb szerzé esetén aharom szerz6 neve utdn et al” irando. A szoveg-
koztiszakirodalmi utaldsokat zdrdjelben kérjiik feltiintetni, példaul
(Osipian, 2009). Amennyiben valamelyik szerz6t6l tobb, azonos
évben megjelent munkara hivatkozik, a mitivek megkiilonbozte-
tésére hasznaljaaz évszam mellé irta, b, ¢ stb. indexet. Sz6 szerinti
idézetnélaz oldalszam kotelezGen jelolendd. Azirodalomjegyzéket
atanulmany végén abécésorrendben kézoljék akovetkezoképpen:
« Konyveknél:

Dickson DCM (2005): Insurance Risk and Ruin, Cambridge
University Press

« Tanulmdnykotetetekben, gytijteményes kotetekben megjelent
publikécioknal: Mario Jametti & Thomas von Ungern-Sternberg

(2003): Assessing the Efficiency of an Insurance Provider - A
Measurement Error Approach, CESifo Working Paper Series 928,
CESifo Group, Munich

« Folydiratban megjelent cikkeknél:

Wiltrud Weidner — Robert Weidner (2014): Identifikation neuer
Ansitze zur individuellen Kfz-Tarifierung, Zeitschrift fur die
gesamte Versicherungswissenschaft

May, Volume 103, Issue 2. pp. 167-193

Dickson DCM. (2006): Premiums and reserves for life insurance
products, Australian Actuarial Journal, vol. 12 (2), pp.259 - 279

o Web cimeknél:

Insurance Europe (2012): How insurance works

Online: http://www.insuranceeurope.eu/uploads/Modules/
Publications/how-insurance-works.pdf

5. A tablazatokat sorszdmmal és cimmel kell ellatni, és minden
tablazatot kiilon lapon sziikséges megadni. A tiblazat ne legyen
kép, a tablazatokat Wordben/Excelben kérjiik elkésziteni!

6. Az dbrék a kéziratban megfelel6 helyen, szamozottan (arab
szamok) szerepeljenek, és cimmel is el legyenek ellatva! Kérjitk a
mértékegységek, jelmagyarazatok értelemszertien torténé megadasat!
Az dbra forrasat is kérjiik megjelolni, igy a szovegben megfelel$
helyen jelenjen meg az dbrakra, tiblakra, jegyzetekre val6 hivat-
kozés. Az dbrakat és grafikonokat nagyfelbontdst képként és xls
formatumban egyarant kiilon kérjiik csatolnia bekiildott irdshoz.

7. A képleteket a jobb oldalon, zaréjelben folyamatosan kérjiik
szdmozni.

8. A lébjegyzetek a felhasznélt irodalom elé, a folydszoveg utdn
keriiljenek!

9. Két-harom oldalanként kériink javasolni egy-egy kiemelésre
szant mondatot, mondatrészt a sz6vegbdl.

10. A Biztosités és Kockazat folydirat csatlakozotta DOI CrossRef
rendszerhez, ezért kérjiik a cikkek irodalomjegyzékében feltiintetni
minden olyan forrds DOI azonositojat linkként, amit szintén a
CrossRef-nél regisztraltak més folyoiratok. Errea célrahasznalhatd
a CrossRef keresdje: http://search.crossref.org/. A DOI-bdl ugy
képezhet6 link, hogy elé kell irni: http://dx.doi.org/

11. A szerkesztéség szeretné tovabb béviteni a publikalt cikkek
skaldjat, ezért a jovében szivesen fogadunk recenzidkat is, me-
lyek egy biztositasszakmai szempontbdl érdekesnek itélt konyv
ismertetését tartalmazzak azzal a céllal, hogy minél szélesebb
korben felhivjik a figyelmetaz adott miire. A recenzidval szembeni
elvarasok az aldbbiak:

o Sziikséges feltétel a mii valamennyi bibliografiai adatanak pontos
feltiintetése.

« Tartalmazniakellminimalisan akényv szakszer(i ismertetését,
szerkezeti felépitését. A recenzid szerzGje ezen tulmenden megosztja
az olvas6val a konyvvel kapcsolatos észrevételeit, benyomasait,
akadr kritikai értékelését is.

o A jo recenzio felkelti a vagyat az olvasasra, mikozben tudo-
manyos értéke is megmutatkozik, szakmai szemmel - az ajanlo
szempontjain keresztiil - orientalja a konyv potencidlis olvasojat.
o Az idézetek és forrasok megjelolésénél - amennyiben ilyenek
vannak - be kell tartani a Biztositds és Kockdzat szerz6i itmuta-
téjaban foglaltakat.

« Ajanlott terjedelem: 2-5 oldal.

Koszonjiik, hogy a megfelel6en el6készitett kézirattal Onis segiti
munkénkat!

Biztositas és Kockézat SzerkesztSsége






