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Eloszo

Ennek a tanulmadnynak a célja az, hogy bemutassa a
viszontbiztositas alapjait, mind gyakorlati, mind
elméleti oldalrol. Az elsé fejezet a viszontbiztositéas
fogalmat; 4ltalanos matematikai modelljét mutatja be,
valaszt ad arra a kérdésre, hogy miért van szikség
viszontbiztositadsra. A masodik ¢és harmadik fejezet a
kilonbdzd viszontbiztositasi (aranyos illetve nem
aranyos) moédszerekrdl, azok eldnyeirdl és hédtranyairdl
sz6l ¢és mindkét fejezetet egy-egy tétel bizonyitasa

"

zarja. A negyedik fejezetbdl latni fogjuk, hogy az
ELET egészen mas", vagyis hogy az életbiztositas
viszontbiztositdsa 4altaldban eltér a nem-élet (non-life)
biztositasokétol. Az o0tddik fejezet a viszontbiztosito
tarsasdgok specidlis finanszirozd szerepét ismerteti.

Végezetil szeretnék kdszonetet mondani kollégdimnak a

tanulmany megirdsdhoz nyujtott értékes segitségért.

Budapest, 2010.



1. A viszontbiztositas fogalma, avagy miért
van sziikség viszontbiztositasra

A viszontbiztositds (reinsurance, Riickversicherung,
peresztrvahovanyije) tulajdonképpen a biztositok
biztositdsa. Egy viszontbiztositasi szerz6dés keretében
egy biztositdé a hozza beérkezett biztositasi dij egy
részét atengedi egy masik biztositénak, aminek fejében
a madsodik biztosito arra vallal kotelezettséget, hogy az
elsének az 4ltala kifizetett szolgdltatdsok egy részét
megtériti. A biztositott (szerz6dd) ¢és az elsd biztositd
kozott kotott szerzddést szoktak direkt biztositdsnak is
nevezni, mig a keét tdrsasag kozotti szerz6dést
cedaldsnak vagy viszontbiztositdsnak hivjdk. Az elsd
tarsasdg az Ugyféllel szemben koézvetlen aldird vagy
direkt biztositd (direct underwriter), mig a méasodik
tarsasdggal szemben cedens (ceding company, Zedent)
vagy viszontbiztositott. A masodik tdrsasdgot
viszontbiztositdénak (reinsurer, Riickversicherer)
nevezik. A nemzetkdzi gyakorlatdban 4ltaldban profi,
csak erre a célra szakosodott, viszontbiztositok végzik
a viszontbiztositdst. Elképzelhetd ugyanakkor az 1is,
hogy ugyanaz a tidrsasag egyik lzletben direkt biztositod
a masik ilzletben viszontbiztositd legyen (pl. az egyik
magyar biztositd részvénytdrsasdg viszontbiztositja
né¢hany kis biztositdo egyesiilet kockazatat, de sajat
maga is kindlja termékeit, aminek egy részét viszont az
egyik nyugat-europai viszontbiztositonal
viszontbiztositja). Az 1is gyakran eldfordul, hogy a
viszontbiztositdé az 4altala 4dtvallalt kockéadzatot is

tovabbadja és igy tovabb. Ezt retrocedéadlasnak hivjak.



Vizsgaljuk most meg, hogy matematikailag hogyan
modellezhetd egy viszontbiztositas:
Egy direkt biztositasban a kifizetendd kardsszeg egy X
valdészintiségi valtozo. A direkt biztositdsi szerzdodést
jellemzi a biztositas P dija és az F (x) eloszlas.
A viszontbiztositdsi szerz6dést a viszontbiztositdnak
atadando P dij mellett egy T mérhetéd fliggvény
jellemzi:
Ha a kifizetendd karigény x, akkor a direkt biztositd a
kifizetendd karbol Tx O0sszeget fizet, mig a
viszontbiztositd részesedése x-Tx.
Tx-et sajat megtartasnak vagy oOnrésznek (Retention,

Selbstbehalt) is szoktdak nevezni.

Legyen Fqo(x):=P(TX<x) Fi(x):=P(X-TX<x)
Pog := P - Py

A direkt biztositd kockadzatat ezutdn a (Pg,Fg(x)), mig a
viszontbiztositd kockadzatat a (P1,Fj(x)) par jellemzi.
Amennyiben a dijszamitashoz a varhato ¢érték elvet
haszndljuk (po6tdij nélkiil) nyilvan i1gazak a kdvetkezd

O0sszefiiggések:



jxdF(x) =P (1.1.)
jxdFo(x)z ITxdF(x)zPO (1.2.)

_[xdFl(x)= I(x—Tx)dF(x)=P1 (1.3.)

(T mérhetd, ezért a masodik és a harmadik integral is

létezik és véges)
Esszert feltételezés, hogy fennédlljon a
0 <=Tx <= x (1.4.)

O0sszefiiggés.
Tx negativitdsa ugyanis a direkt biztositdét, mig x < Tx

a viszontbiztositot tenné ¢rdekelté a kdrosszeg
novekedésében. Tx = x azt jelenti, hogy a direkt
biztosité nem kot viszontbiztositast. Tx = 0 esetében

frontingrél beszélink. Ez azt jelenti, hogy a direkt
biztosité nem vallal kockéadzatot és a kockdzati dijbol
sem tart meg semmit. Ezt tlzletpolitikai ok vagy mas
jogszabalyi hattér indokolhatja.

(1.4.) kiintegralasabol adodik, hogy

0 <= Pg <= P (1.5.)

vagyis Pg, P|1 és P egyardnt nemnegativ.



A gyakorlat a fenti képleteknél némileg bonyolultabb,
mert mind a direkt biztositéo, mind viszontbiztositd
koltségpotlékkal dolgozik, de a direkt biztositd relativ
koltségigénye magasabb, mert ott meril fel az
adminisztrdciods koltsegek nagy része (pl.:

kotvényesités, karrendezés stb.).

Miért is van sziikség viszontbiztositasra?

Egy kézenfekvd magyardzat adodik, ha belegondolunk
abba, hogy miért kdtnek az emberek példdul CASCO-
biztositast. Kovacs ur, a magyar kispolgar példaul,
tudja azt, hogy ha az autojat ellopjdk, nem lesz képes
arra, hogy még egyszer O0sszegyujtson 2 millio forintot,
viszont szivesen 4aldoz havi néhédny ezer forintot arra,
hogy autdjat biztonsdgban tudhassa. De ugyanigy
gondolkodik az a vallalkozé6é, aki gépeit ¢és Aaruit
biztositja vagy az a menedzser, aki havi néhédny ezer
forintért tobb millids balesetbiztositast kot.
Mindegyiknek a célja egy ¢és ugyanaz: lemondanak a
jovedelmik egy részérdl, hogy ezért "biztonsagot"
vegyenek.

A biztositd viszontbiztositasért felelds vezetdje
ugyanigy gondolkodik. Mekkora az a kar, amelyet a
biztositdé c¢ég ki tud fizetni, anélkil hogy pénziigyi
egyensulya felborulna? Mennyit érdemes kockaztatni?

A kovetkezd kérdés persze az, hogy mivel lehet mérni a
kockazat mértékét? A tonkremenés valdoszinlségének
minimalizalédséaval? A maradd allomany

szorasnégyzetével? Ezek olyan kérdések, amire fel lehet



allitani matematikai modelleket, de a szubjektum
szerepe jelentds.

Klasszikus formdjadban a viszontbiztositas védelem a
kifizetendoé karosszeg nem vart novekedése ellen.
Ennek jellemzd okai lehetnek példaul:

1. A kdarok gyakorisaga megnd

2. Az atlagkédr mértéke a vartnal jobban emelkedik

3. Nagy a kadrok ingadozdsa

Ezeket a tényezdket a dijban biztonsagi potlékkal

figyelembe venni tul drdga lenne.

De még kockazatosabb a kis valdészinilségi nagy karok
esetén a biztositd helyzete, ha nem tud megfeleld
kockazatkdzosséget kialakitani. Ha egy iparvallalat
egyik telepének értéke 10 millidrd forint és a tlz
keletkezésének valdszintisége a kivald biztonsagi
intézkedéseknek koszonhetdoen évi 1 ezrelék, akkor a
varhatd érték elve alapjan a fizetendd éves dij 10
millio forint, és ez felsO becslés, mert minden
eseménynél total kart tételeztiink fel. Ugyanakkor, ha
mégis bekdvetkezik a kdr, a tulajdonos nem fogja
elfogadni a menedzsment azon érvelését, hogy ,,ezeréves

tavlatban jo lizletet kotottink”

A fenti probléma fokozottan jelentkezik, ha egy

eseményboél sok kumulalodo kar kovetkezik be

Ilyen példédk jellemzden (bar nem kizarolag) a
feleldsségbiztositas teriiletén fordulnak el6:1993-ban
egy buszvezetd nem vette figyelembe a fénysorompo
piros jelzését. A kovetkezmény: 11 gyerek halt meg,
tobben pedig egész ¢letikre nyomorékok lettek. Az



autobusz-tarsasag feleldsségbiztositasa alapjéan a
baleset sériiltjeinek fizetett ¢lethossziglani jaradék, az
aldozatok hozzatartozdinak fizetendd kartérités ¢és a
vasuUttarsasagot ért kdzvetlen anyagi karok
kompenzaléasa egylittvéve mai ¢rtéken milliardos

O0sszeget tesz ki.

A viszontbiztositds fenti biztositdsszakmai indokan
kivil a modern izleti ¢életben sok mas olyan tényezd is

van, ami sziikségessé teheti ilyen szerz6dés megkotését.

Egy ilyen ok az els6hoz nagyon hasonld €s
tulajdonképpen a kockazatvallalas mértékének szab
torvényes korlatot. Az Eurdopai Unid egyik irdnyelve
alapjdn a tagdllamokban miukoédd biztositotarsasagoknak
eleget kell tenniiik az UuUgynevezett fizetdképességi
savra (solvency margin) vonatkoz6é kritériumoknak,
mely szerint a mnem-¢letbiztositdsi Uzletdgban a
biztositd szabad eszkodozei el kell, hogy ¢érjék a sajat
megtartasu {lizletek ¢éves dijbevételének 16%-4t.Ha a
biztositd eszkozei ennél kisebbek, koteles a szavatold
tokét feltolteni. Ez elkeriilhetd az 4lloméany egy
részének viszontbiztositasba adédsdval.

De még torvényes korldt nélkil sem lenne célszeri
vagy lehetséges a sajat tartalékot biztonsdgos mértékre
novelni. Az adomentesen félretehetd pénz nagysagat
mindeniitt korlatozzak a solvency margintol

figgetlenil.

A viszontbiztositds lehetdséget adhat arra is, hogy az

egy tulajdonosi csoporthoz tartozdé tarsasagok kozott a



fé6 tulajdonos a profitot gy mozgassa, hogy az szdmara

(pl.:ad6zéasi szempontbdl) a legkedvezdbb legyen.

A viszontbiztositadsnak vannak egyéb, nem mindig
szamszerlsithetd eldnyei 1is. Ilyen lehet példaul a
viszontbiztositd segitsége egy uj termék fejlesztésében.
Egy, az orszdgban még nem mivelt termék bevezetésénél
a nagy nemzetkozi tapasztalatokkal rendelkezd
viszontbiztosito segitséget nyujthat a feltételek

megfogalmazasahoz, a dijtételek megallapitasahoz.

A viszontbiztositas legmodernebb forméadiban az Gjonnan
alakuld életbiztositok finanszirozéasat szolgélja, illetve
a biztositdsi ipardgon kivili tékét 1is bevonhat a

kockazatok fedezetére

A viszontbiztositds megjelente lényegében egyidds a
szervezett biztositotarsasagok létrejottével. A vilag
elsd viszontbiztositd tadrsasaga 1846-ban Kolnben a
nagy tizvész utan alakult meg. Kezdetben a
viszontbiztositasi szerz6dések ugynevezett aranyos
alapon 1étesiiltek. A nem aranyos viszontbiztositasi
szerzddések régen ismertek, de csak a masodik
vilaghaboru utan terjedtek el.

A kovetkezd két fejezetben ezekrdl a viszontbiztositasi

formakrol lesz szbd.
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2. Aranyos viszontbiztositasi formak

A viszontbiztositdsi szerz6dés legkézenfekvdbb forméja
az, hogy amilyen ardnyban részesiil a viszontbiztositd a
dijakbol, olyan aranyban vallal részt a karok
fedezésébdl. Ez azt jelenti, hogy a direkt biztositd és a
viszontbiztositd egy olyan szerz6dést kdt, miszerint a
direkt biztositd az lizletdg (vagy valamilyen moddozat)
¢ves bevételének q (0 <= q <= 1) részét megtartja, mig
(1 - q) részét atadja a viszontbiztositonak, aminek
fejében a viszontbiztositd a bekodovetkezett kdrok (1 - q)
részét kifizeti. Ezt a viszontbiztositdasi format kvota
(Quota-share, Quoten) viszontbiztositasnak hivjak.
Matematikailag ez azt jelenti, hogy az l.fejezet végén

hasznalt jelolésekkel
Tx = qx (2.1.)

Vizsgéaljuk most meg, hogy a varhatd ¢érték elv alapjén
(nulla potdij mellett) igazsédgos-e a viszontbiztositdnak
fizetendd dij:

A viszontbiztosito kifizetésének varhato értéke

P 1= [XdF,(0=[(X =TX)dF (0= [(A-q)XdF ()=(1-q) [XdF(x)=(1-q)P

(2.2.)

tehat ahogyan vartuk aranyos kockadzatviselésért,

aranyos dij illeti meg a viszontbiztositot.
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Azonban, amint arra mar az 1. fejezetben utaltunk a
gyakorlat nem ilyen szép. Mind a kézvetlen aldird, mind
a viszontbiztositdo koltségekkel, profitért dolgozik.
Ugyanakkor a viszontbiztositdé azt is elismeri, hogy a
direkt biztosito relativ koltségei magasabbak (szerzési,
kotvényesitési, karrendezési koltséegek), ezért az
aranyos dijbol jutalékot (Comission, Provision) ad.
Legyen a direkt biztositd koltségigénye Cq, a
viszontbiztositoé Cp. Ekkor a szerzd6dd 4altal a direkt

biztositénak fizetendd dij:

N=E(X)/(1-C1)=P/(1-Cq) (2.3.)
A viszontbiztositonak fizetendd dij:
My=(1-q)P/(1-C1)=P1/(1-C]) (2.4.)

A viszontbiztositasi jutalékkal csdkkentett viszontbiz-

tositasi dij:
I'yp=(l-q)P/(1-C)=P1,/(1-C2) (2.5.)
A viszontbiztositasi jutalék (2.4.)-bol és (2.5.)-bol:

C3=1-II"1/II1=1-(1-C1)/(1-Cp) (2.6.)

A magyar non-life gyakorlatban C; 40% koril van, mig

a viszontbiztositéok 25% korili jutalékot adnak. A fenti
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értékeket hasznalva 20%-os megtartdsnadl (q = 0,2) a
kockazat ¢és a dij megosztasat az aldbbi 4abrakon

kisérhetjik figyelemmel:

Dij = 100
Kockazati dij = 60 Koltség = 40
Viszontbiztositd Direkt biztosito
kockazati dija=48 kockazati dija=12
illetve
Dij = 100
Viszontbiztositd Direkt biztosito
dija = 80 dija=20
Viszontbiztositasi
jutalék=20
v
Viszontbiztositdénak A direkt biztositonal

atadott dij=60 maraddé dij=40
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Ebben a példaban a viszontbiztositd tehat (60-48)/60
azaz 20%-0s koltséghédnyaddal dolgozik.

Itt térink vissza a hataresetekre, tehat amikor q=0,
vagy q=1.
Ha q=1 az azt jelenti, hogy a két tarsasag
megadllapodik, hogy nem kot egyméassal szerzdodést. A
q=0 eset mar ¢érdekesebb kérdés. Ebben az esetben a
kozvetlen aldirdé, mintegy iizletkdotdként, brdokerként
kockadzatmentesen jut profithoz. Ez két okboél nem
gyakori: egyrészt a kozvetlen aldiréonak éppen az a
profilja, hogy kockazatot vallaljon, masrészt a
viszontbiztositd kockazat-elbirdlasi szempontbol nem
szivesen vallal olyan kockdzatot, amiben a kodzvetlen
aldird nem érdekelt.
Miért fordul eld ez mégis a gyakorlatban? Erre
nézzik az alabbi tipikus példat: Egy az Eurdpai
Unidban dolgoz6 multinacionalis vallalat minden
orszagban igazgatdira balesetbiztositast kot
ugyanannal a biztositéonal, ezt a szabad
szolgaltatasnyujtéds elve alapjdn megteheti. Késdbb
ez a vallalat leanyvallalatot nyit egy EU-n kivili
orszagban, ahol a helyi jog szerint c¢sak az
orszagban bejegyzett biztositd kothet dlzletet.
Ekkor a vallalat megkeres egy helyi biztositot, aki
megfeleld viszontbiztositdsi jutalék ellenében
100%-ban (q = 0) viszontbiztositja a kockdzatot az
eredeti biztositéonal.q=0 esetén a
viszontbiztositdst frontingnak a viszontbiztositasi

dijat fronting fee-nek nevezik.
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A kvota - viszontbiztositas legnagyobb elénye, hogy
rendkiviil egyszerili: Nincs sziikség a dijak ¢és a karok
egyedi elszamolasara, bizonyos idészakonként az
eredmény-elszamolasban amugy 1is szerepld Osszegek
aranyos részének kiilonbségét utalja az egyik biztosito
a masiknak. A viszontbiztositénak nincs sziksége
kockazatelbiraldokra, mert a direkt biztositd minden
kockazatot automatikusan cedal, mig a viszontbiztositd

minden kockazatot automatikusan elfogad. A kodzvetlen

alairo sokkal batrabban vallalhat, mig a
viszontbiztosito biztos lehet abban, hogy a ]jO
kockdazatokbol 1s részesedik. A kvodta -

viszontbiztositds a legegyszeriibb lehetdség arra, hogy
hogyan mozgatja a f0 tulajdonos tarsasagai kozott a

profitot.

A kvota - szerz0déseknek azonban megvannak a
hatrdnyai: a direkt biztositdo olyan kockazatokat 1is
viszont-biztositasba ad, amelyeket pénziigyi kapacitéasa
alapjdn elbirna, ¢és nem szelektdlhat a j6 ¢és rossz
kockadazatok k6zott. Ezért a kvota viszontbiztositdst csak
ritkan, indulo uj biztositoknal vagy indulé uj

izletagaknal alkalmazzak.

A kvota - viszontbiztositds hdtranyainak kikiiszobolésé-
re vezették be a surplus viszontbiztositasi format: Ez
matematikai leirdsdban nagyon hasonlit a kvéta -
viszontbiztositashoz, de abban kilonbdzik tdédle, hogy q
nem egységes, abban az ¢értelemben, hogy a direkt
biztositdé kockédzatonként egyesével donti el, hogy

milyen megtartdsi aranyt alkalmaz.
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A megtartast két korlat befolyasolja. Egyrészt adott egy

felsé6 hatar, aminél tobbet a biztositdé nem akar
megtartani, masrészt adott egy alsdé6 hatdr is: A
szerz6désben kikotik ugyanis a viszontbiztositd
maximalis részesedését s, ezt savokban (line)
hatdrozzék meg. Ha a szerzO0dés szerint a

viszontbiztositdo legfeljebb ¢ savot vallal, az azt
jelenti, hogy a viszontbiztositd legfeljebb a direkt
biztositd kockéadzatdnak c-szeresét vallalja 4at, vagyis a

sajat megtartas als6 korlatja

q>= 1( 1+ ¢) (2.7.)

A felsdé korldt nyilvéan

q<= R/S (2.8.)

ahol R a maximalis sajat megtartast, S a biztositasi

O0sszeget (maximalis kadrigényt) jeloli.

(2.7.)-b61 ¢és a (2.8.)-bol adodik, hogy a direkt
biztositd legfeljebb, olyan kockazatot véallalhat el |,

melyre

R/S>=1/(1+¢c), azaz S<=(1+c)R (2.9.)

A kovetkezd oldalon levdé adbra mutatja a direkt bizto-
sitd0 mozgasterét. Feltételezziik, hogy a szerzdédés 9
savos. A direkt biztositdé maximalis megtartasa 100
egység. Az alsdé6 vonal alatti részt a direkt biztosito

biztosan sajat megtartasaban tartja, a két vonal kdzotti
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A sajat megtartas mozgastere
surplus viszontbiztositas esetén
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1000
800
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100 200 300 400 500 600 700 800 900 1000
maximalis kockazat
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terileten szabadon valaszthat, mig a felsd vonal feletti
kockazat biztosan a viszontbiztositéhoz keril.1.000
egység feletti biztositdsi Osszeget pedig nem szabad
elvallalni.

A surplus viszontbiztositds legnagyobb eldnye a direkt
biztositd szempontjabol, hogy megtarthatja az altala jo
izletnek vélt szerz8dések kockazatat.

Ez szikségképpen hatrdny a viszontbiztositd szamara,
amely igy sokkal rosszabb kdrhdnyadu portfolidhoz fog
hozzajutni. Mindkét fél szadmara hatrany tovabba, hogy
a szerzOddéseket, azok q kvotajat egyedileg nyilvan kell
tartani.

Koltségesokkentd lehet ugyanakkor, hogy a jellemzden
az allomédny nagy részét kitevd kiskockazatu iizletek
nem keriilnek viszontbiztositasba. Ez héatrany a viszont-
biztositd szempontjaboél, mert nem tudja kozvetlenil
kovetni a teljes allomany karalakulasat.

A viszontbiztositok az antiszelekcid ellen ugy
védekeznek, hogy a jutalékot alacsonyabb szinten
huzzak meg, viszont egy nyereséges portfolido esetén a
kockazati nyereség egy részét jutalék forméjadban

visszaadjak a kézvetlen aldirdénak.

A fejezetet egy olyan tétel bizonyitasaval zarjuk, mely
azt mondja ki, hogy az ardanyos viszontbiztositas mind
a direkt, mind a viszontbiztositdo szamara a legkisebb
kockazatot jelenti.
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2.1. TETEL

Tegyik fel, hogy adott az X kockazat és egy olyan D12
érték, melyre 0<=D(2<=D2(X). Tegyiik fel tovabba,
hogy a viszontbiztositasba keriild allomany

szorasnégyzete a D12 értékben rogzitett , azaz
D2 (X-TX) = D2 (2.10.)

Ekkor van olyan 0<=q<=1, melyre (2.1.)-ben definidlt
transzforméacio optimalis abban az ¢értelemben, hogy
D2(TX), azaz a kozvetlen aldirénal maradd 4allomény

szordsnégyzete minimalis.

Bizonyitas: Legyen q = 1 - (D12/D2(X))1/2, ekkor
nyilvan
D2(X-TX) = D12 = (1-q)2D2(X) (2.11.)

Vezessik be most a
T X =TX - qX (2.12.)
transzformdaciot!
D12 = D2(X) esetén q=1 valasztdsaval az allités

trivialis, feltehetjiik tehat, hogy D12<D2(X).

Nyilvanvalodan
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X-TX =X -9gX - T1X (2.13.)
Innen adodik, hogy

D2(X-TX)=D2(X-qX-T|X)=

[ ((x-qx-T1x)-E(X-qX-T1X))2dF(x)=

[ ((x-E(X))(1-q)-(T1x-E(T1X)))2dF(x)=

= [ (1-q)2(x-E(X))2-2(1-q)(x-E(X))(T1x-E(T1X))+
+(T1x-E(T1X))2dF(x)=

= (1-9)2D2(X)-2(1-q) [ (x-E(X))(T1x-E(T1X))dF(x)+
+D2(T1X) (2.14.)
Az atalakitas kozben hasznaltuk a szérasnégyzet

definici6ojat, a binomidlis tételt, ¢és azt, hogy az

integralds linedris transzformdcid.
(2.11.)-bo6l ¢és (2.14.)-bo6l addédik, hogy

(1-9)2D2(X)=
=(1-9)2D2(X)-2(1-q) [ (x-E(X))(T1x-E(T1X))dF(x)

+D2(T1X) (2.15.)

atalakitds utan pedig
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[ (x-B(X)(Tyx-E(T{X))dF(x)=1/(2(1-q))D2(TX) (2.16.)

A megtartott rész szdérasnégyzete (2.12.)

felhasznalasaval

D2(TX)=[ (Tx-E(TX))2dF(x)=
= [ ((qx+T1x)-E(qx+TX))2dF(x)=
= [ (@(x-E(X))+(T1x-E(T1X)))2dF(x)=

= [ @2 (x-E(X))2+2q(x-E(X))(Tx-E(TX))+
+(T1X-E(T1X))2dF(x)=
=q2D2(X)+2q | (x-E(X))(T1x-E(T1X))dF(x)+

+D2(T 1 X)
(2.17.)

ugyanugy mint a (2.14.)-ben.

(2.17.) elejét és végét 6dsszevetve ¢és (2.16.)-ot fel-

hasznalva

D2(TX)=q2D2(X)+1/(1-q) D2(T1X) (2.18.)

Mivel 0<=q<1 és D2(T{X)>0, ezért
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D2(TX)>=q2D2(X)

TX=qX esetén (2.18.)-ban egyenldség 1ép fel, ezzel a
tételt bebizonyitottuk.
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3. Nem aranyos viszontbiztositdsi formak

A direkt biztositdé szadmdadra nem mindig eldnyds, hogy
ardnyos viszontbiztositadsokat kdossdn. Olyan kockazatok
egy részét is at kell adnia, melyeket pénziigyi
kapacitasa elbirna, mert annyira alacsony a maximalis
kar volumene, ¢és amelyek "jo" kockadzatok. Ezért a
direkt biztositd arra tdorekszik, hogy ne az egész karbodl
részesedjen valamilyen ardnyban a viszontbiztosito,
hanem egy bizonyos kardsszeg felett minden kifizetést

megtéritsen a kdzvetlen aldirdonak.

A legegyszeribb ilyen tipusu szerz6dés a Kkockazati
alapu kartobblet (Excess of Loss, XL)

viszontbiztositas, melynek definicidja a kdvetkezd:
TX=min(X,M), azaz

TX=- X ha X<=M
- M ha X>M (3.1.)

ahol M konstans. Ez azt jelenti, hogy a direkt biztositd
egy altala valasztott M Osszegnél vagja el feleldsségét,
azaz egy kockazatra egy eseménybdl legfeljebb M-et
fizet, az ezt meghaladd Osszeget a viszontbiztositd

tériti. M-et megtartasnak szoktak nevezni.

Kdénnyt latni, hogy ha a varhato érték elvet

alkalmazzuk, akkor a viszontbiztositasi dij



23

P1=I (X-TX)dF(X):J. (X-TX)dF(X)+T (x-Tx)dF(x)=

M

0

(x-x)dF(x)+j (x-M)dF(x)=

Il
S ——

M
M
=j xdF(x)-Mj dF(x) (3.2.)
M M
Amennyiben az F(x) eloszlasfiiggvény abszolut

folytonos, ugy létezik az f(x) strtségfiiggvény is, ezért

(3.2.) a kovetkezd formaban irhato:

P1=T Xf(X)dX—MT f(x)dx (3.3.)

Az XL-viszontbiztositds kisebb dijért, nyajt ugyanolyan
biztonsdgot mint egy ardnyos viszontbiztositds, ha most
"biztonsag" alatt a maximalis kifizetendd kardsszeget

ertjik.

A kovetkezé6 oldalon talalhatdo abran szemléletesen
latszik, hogy alakul egy surplus €s egy XL-

viszontbiztositas dija.
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Az atadott kockazat dija
surplus illetve XL viszontbiztositasnal

karnagysag
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A varhato ¢érték elv alapjan a teljes kockazat dija az
OSBA teriilettel egyezik meg. Amennyiben a kdzvetlen
aldair6o surplus viszontbiztositast kot M megtartdssal a
viszontbiztositonak fizetendd dij az MSBA terilettel
jellemezhetd, mig XL esetén a viszontbiztositas dijat az
MSB teriilet szimbolizdalja. Szemléletesen 1s latszik,
hogy az XL-viszontbiztositds dija sokkal kisebb.

Annak, hogy kevesebb dijat kell d4tadni, természetesen
megvan a kovetkezménye, hiszen a direkt biztositdénak
nagyobb részt kell vallalnia a maximalisndl kisebb
kdrokban.

Vizsgaljuk meg most a két viszontbiztositas dijdnak
kiilonbségét egy példan: Legyen az X kockdzat eloszlasa
a (0,100) intervallumon egyenletes ¢és tegyik fel, hogy
az 1iddszak alatt pontosan egy kar kodovetkezik be. A két
biztositd koltségeitol az egyszeriiség kedveéért
eltekintiink.

A direkt biztositas dija E(X)=(0+100)/2=50. Ha a direkt
biztositd legfeljebb 80 egységnyi kart kivan megtartani,

akkor a kvota-viszontbiztositas dija

P,=(1l-q)* E(X)= 0,2*50=10 egység,

mig az XL-viszontbiztositas dija

0 © 100 100
Po=[ xf(x)dx-M [ f(x)dx = [ x/100dx-80 [ 1/100dx=
M M 80 80

=[ 17100 x2/2) ]i-80 [ 1/100%*x |2= 18-16=2 egység
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Kilondsen hatékony az XL-viszontbiztosités, ha
kadrtérités felsd hatdra sokszorosa a szokéasos
mértéknek, vagy a biztositok feleldssége korldtlan, ami
a feleld6sségbiztositds esetén eldfordulhat.

Nézzink most egy ilyen példat. Tételezziik fel, hogy az
X kockazat exponencidalis eloszlastt a paraméterrel.
Ekkor a biztositott altal a kézvetlen aldirdonak

fizetendd nettd dij
E(X) = 1/a (3.4.)
a kockazat stiriségfiiggvénye
f(x)=a exp(-ax) (x0) (3.5.)
Tételezziik fel, hogy a direkt biztositd altal vallalt

megtartas a varhato érték k-szorosa azaz k/a. Ekkor az
atadando dij (3.3.)-bol

8

P= j ax exp(-ax)-k/a j a exp(-ax)=

k/a k/a

[ 1/a exp(-ax)(-ax-1) [ ,-k/a [ - exp(-ax) ],

-1/a exp(-k)(-k-1)-(- k/a (-exp(-k)))=

=(1/a (k+1)-k/a)exp(-k)=1/a exp(-k) (3.6.)
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vagyis, ha a direkt biztositd csak a varhatd ¢érték keét-
szeresét tartja meg, akkor is csak a nettdo dij kb. 14%-4t
kell 4tadnia.

Az XL-viszontbiztositas tovabbi eldnye, hogy kisebbek
az adminisztracidos terhek, nem kell a kockazatokat
egyedileg osztalyozni, mint a surplus

viszontbiztositasnal. A viszontbiztositd adminisztracios

koltsége s kisebb, mert mig az aranyos
viszontbiztositdsoknal minden karbol részt kell
vallalnia, addig kartobblet szerz0déseknél csak

viszonylag ritkan elé6forduld kadrokndal 1ép be.

Az XL-szerzddések ugyanakkor veszélyesek a
viszontbiztositéora nézve, mert a direkt biztositdo a

viszontbiztositdsi védelem tudatdban batrabban vallalja

a kockéazatokat, mint egyébként tenné. Ez ellen
tobbféleképpen szoktak védekezni. A szerzdéddésben
vannak kizaradsok, kikotések, de ilyen lehet egy

kombinalt XL ¢és kvota viszontbiztositas, ahol az XL-
megtartas feletti karokbol valamilyen q részesedést

vallal a kézvetlen aldairo is, tehat

Tx= X ha X<M
M+ q (X-M) ha X>=M

Masfelodl a viszontbiztositas megtartasa (melyet
kapacitasnak nevezink) a legtobb esetben véges, ezért a
viszontbiztositd kapacitdsadn felili karokat a direkt
biztositénak kell fizetnie, esetleg ujabb

viszontbiztositdo utadn kell néznie. Ha a viszontbiztosito
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kapacitasat Mj-gyel jeloljik, az eldzd definiciot
kiegészitve ezt kapjuk:

X ha X<M
TX=M + q (X-M) ha M <=X<Mj
(X-M1)+q (M{-M)+M, ha M|>X (3.8.)

Ebben az esetben a viszontbiztositonak dtadando dij.
Pr=[ (x-Tx)dF(x)=

0dF(x)+ j (1-q)(x-M)dF(x)+ T +(1-q)(M1-M)dF(x)=

M

I
S —_—

1

M1

=(1-q) j xdF(x)-(1-q) [ MdF(x)+ (1-q) j M1{dF(x) (3.9.)

1

Ha q=0-at és M|=wo-t helyettesitjiik a képletbe,
visszakapjuk a (3.3.) formulat.

Az XL-viszontbiztositds legnagyobb hatrdnya, hogy
rendkivil nehéz dijazni. Az ardnyos viszontbiztosités
esetén kiinduldsi alapnak lehet tekinteni az eredeti
dijat, nincs sziikség a kockdzat eloszldsdnak ismeretére.
A kartobblet viszontbiztositast elvben a (3.9.) képlet
alapjan kellene dijazni, de gyakorlatban két probléma

merul fel:
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Az egyik, hogy mnem d4llnak rendelkezésre =egzakt,
Lebesgue-null mértéktti halmaz kivételével folytonos
figgvények a kéarnagysag eloszlasara, legfeljebb ha
korabbi kartapasztalatokbol szarmazd diszkrét
¢rtékekbdl tud a viszontbiztositd szdmolni. Gyakran
azonban ez a statisztika 1s hianyos, mert a
viszontbiztositd6 nem biztos, hogy be tudja szerezni a
megfeleld informéacidokat a kis 6sszegi kifizetésekrodl.

A masik probléma, hogy az 4tadott allomany relativ
szorasa az adott nettd dijhoz képest nagy, ezért a
viszontbiztositd a szoras elve alapjan tovabbi podotdijat
kérhet.

Tovabbi hatrany, hogy az XL-viszontbiztositas nem
nyujt védelmet a kadrok gyakorisdagédban bekdvetkezd
novekedés ellen, csak a karok sulyossaga ellen véd.
Ezért a nem-aranyos viszontbiztositasok nem
megfeleldek egy induld tarsasag vagy egy induldo 1j

izletag szamara.

Az XL-viszontbiztositas kockdazatonkénti limittel sem
mindig a legszerencsésebb a cedens szamara. Egy
eseménybdl eredden sok olyan ké&r kumulaldédhat,
amelyeket a direkt biztosité egyenként meg tudna
tartani sajat kockdzatban, de a kumuldlt kardsszeg
megrengetné a direkt biztositd pénziigyi egyensulyat,
gondoljunk példaul a jégverés, vagy a foldrengés
kdrokra.

A fedezet matematikai leirasahoz a T transzformaciot a
(3.7.) definicioban az X helyett a z Xi kockédzatokra

kell alkalmazni, ahol az 0sszegzés az egy
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kareseménybdl bekdvetkezd karokra vonatkozik. Ezt a
format esemény alapu kartéobblet (Catastrophy XL,

CatXL) viszontbiztositasnak nevezik.

A CatXL viszontbiztositds 4altalaban egy {lizletdgra
vonatkozik, de néha tobb tilizletdgat atfogd "umbrella"
fedezet 1is: Képzeljik el, hogy egy varos felett két
repildgép O6sszeilitkdzik. A biztositonak fizetnie kell a
l¢gi CASCO alapjan a repiildgépek testében keletkezett
karokért, ipari és lakossagi vagyonbiztositasok alapjan
a gyarakban, lakdsokban keletkezett karért, a gépjarmi
CASCO alapjan a megrongaldédott autdokért, az élet- ¢€s
balesetbiztositas alapjan a repiildgépen illetve a f61don
elpusztult emberek hozzatartozdéinak, és minden egyéb
vagyoni ¢és nem-vagyoni karért a vétkes légitarsasag,
forgalomiranyitd, vagy a hibds navigéacios eszkozt gyar-

to cég feleldsségbiztositasa alapjan.

Az esemény alapu kartobblet viszontbiztositds komoly
jogi ¢€és dijazasi probléméakat vet fel. Rendkiviil nehéz
azt meghatarozni, hogy mit kell "egy =eseménybdl
bekdovetkezdnek" tekinteni. Példaul egy tobb oran 4t
tarté szélvihar elsd ¢és utolsdé perceiben keletkezd
karok, vagy egy foldrengés eld- ¢€és utdérengései egy
eseménynek mindsiilnek-e. A gyakorlatban ezt 4altaldban
idéokorlattal oldjak meg, pl. 168 egymas kdvetd oOra.

A dijazési probléma pedig még a kockadzat alapid XL-
nél 1s nagyobb. A direkt biztositd kilonbozd
kockazatainak korrelaltséagat, kumulédlodasat egzakt

mbédon kiszadmitani gyakorlatilag lehetetlen.
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A kozelmult egyik szomort eseménye ravilagitott arra,
hogy a megfogalmazasi kérdések egyaltalan nem
lényegtelenek:

A 2001. szeptember 11-1 terrortamadéasban két repiilégép
csapodott be a World Trade Centerbe. Az ¢épilet
izemeltetdje €s a biztositdok, viszontbiztositok
hosszasan vitatkoztak azon, hogy ez egy vagy két
eseménynek mindsiil-e. A birdosag végil egy eseménynek
mindsitette, igy a dollarban 10 jegyl limitédsszeget csak
egyszer kellett kifizetni

Az XL-fedezet bizonyos hdatranyainak kikiiszobolésére
alakult ki a stop-loss viszontbiztositasi forma. Ez a
forma azt jelenti, hogy ha direkt biztositd
viszontbiztositott lizletdga egy i1ddszakra esd karainak
O0sszege meghalad egy eldre meghatdrozott Osszeget
vagy a dijbevétel bizonyos szazalé¢kat, az e feletti
kdrokat a viszontbiztosito fedezi.

A matematikai definicidhoz definidljuk az X; 1<=i<=N
valdészintiségi valtozokat tgy, mint az i-ik kockazatbdl
az 1iddszak soran kifizetett kdrok O0sszegét ekkor a stop-

loss fedezet a kovetkezd transzformacioval irhatd le:
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i Xi ha i Xi<M
1 1

N
M, ha Y Xi{>=M
1

(3.10.)

A stop-loss fedezet esetén a megszovegezés egyszert,
viszonylag kicsi a viszontbiztositott alloméany szdérasa a

nettd dijhoz képest, ezért biztonsagosan kalkuldlhato.

Ez a forma fedezetet nyujt a direkt biztositd szamdara a
kargyakorisag ndovekedésébol szarmazo veszteségek
ellen ¢és igy nevének megfeleléen "stops the loss",
"megallitja a veszteséget", azaz elvben abszolut
garanciat nyujt a cedensnek a tonkremenés ellen. A
gyakorlat azonban nem teljesen azonos az elmélettel,
mert egyrészt ha a direkt biztositd alacsonyan huzza
meg a megtartasi limitet, a fedezet ara elviselhetetleniil
nagy lesz, masrészt a viszontbiztositd a (3.7.)
definiciohoz hasonldan elvar egy bizonyos Onrészt az M

feletti karosszegbdl is.

Stop-loss fedezetet ¢érdemes kotni a nagy szoréassal

dolgoz6 lizletdagaknal, pl.: mezédgazdasag

A fejezetet egy a kockazat alapua XL-viszontbiztositéasra
vonatkozd tétellel zarjuk, mely kdnnyen altaldnosithatd

a stop-loss formara is.
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3.1. TETEL
Rogzitett viszontbiztositasi dij esetén van olyan My

melyre a

To= X ha XMy
Mo ha X>My (3.1.)

transzforméacio optimalis abban az ¢értelemben, hogy

minden mas T transzforméacid esetén

D2(TX)>=D2(TX) (3.11.)
(Ez mas szavakkal azt jelenti, hogy a karok
valtozékonysédga elleni Dbiztonsagot legolcsd6bban a

kartobblet viszontbiztositassal vadsadroljuk meg.)

Bizonyitas: A (3.2.) formula alapjan

P1=T(X—M)dF(x) (3.12.)

Konnyt latni, hogy elég altalanos feltételek mellett P
M-ben folytonos ¢és szigoruan monoton csdkkend.

Nyilvan M=0 esetén P1=P, mig ha M a végtelenhez tart,
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akkor Pj1 O0-hoz. Ezért Bolzano tételét
lathatjuk, hogy van olyan Mgy érték , melyre

Plzf (x-Mq)dF(x) (3.13.)

0
Alakitsuk most étl)z(TX)—et

o0

D2(TX)=[ (Tx-E(TX))2dF(x)

0

((Tx-Mg)+(Mg-E(TX))2dF(x)=

S ey 8

S ey 8

S =y 8

+(M@-E(TX))2=

S 3 8

(Tx-Mg)2dF(x) -(Mg-E(TX))2=

S ey 8

hasznalva

(Tx-Mg)2+2(Tx-Mg)(Mg-E(TX))+(Mg-E(TX))2dF(x)=

(Tx-Mg)2dF(x) +2(T TxdF(x)-Mg)(Mg-E(TX))+

(Tx-M@)2dF(x) -2(Mg-E(TX))2+(Mg-E(TX))2=
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= j (Tx-Mg)2dF(x)+ T (Tx-M@)2dF(x)-(Mg-E(TX))2

(3.14.)
Az elsd integralban

Tx<x<h40,ezért(Tx-Mn)2>= (X-M0)2
(3.15.)

a masodik integrdl nyilvdn nem negativ, ezért (3.14.)-
bdl

D2(TX)>= [ (x-Mg)2dF(x)-(Mg-E(TX))2

(3.16.)

A T transzformécidéra definicido szerint Tgx=Mqy ha

x>Mqp ezért a masodik integrdal 0 ¢és Tgx=x, ha x<= My

ezért
jo (Tx-Mg)2dF(x) = j (x-Mg)2dF(x)

Ez azt jelenti, hogy

D2(ToX)= | (x-Mg)2dF(x)-(Mo-E(TX))2

(3.17.)
(3.16.)-bol és a (3.17.)-bol adodik, hogy
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D2(TX)>=D2(TX)
minden T-re, ahogyan allitottuk.

A kovetkezd oldalon levd tablazat oOsszehasonlitja a
legfontosabb viszontbiztositdsi formak néhdny jellemzd

vonasat.
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dijkalkulécié egyszerl
dij aranyos

védelem nagy
egyedi karok
ellen igen
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XL

nem-aranyos

egyszerl

nincs

nem

nehéz

olcso

igen

nincs

nincs

nincs

CatXL

nem-aranyos

megfogalmazasi
kérdések

nincs

nem

szubjektiv

viszonylag
olcso

érdektelen

nincs

van

nincs

Stoploss
nem-aranyos

egyszerl

nincs

nem

nehéz

viszonylag
draga

érdektelen

van

érdektelen

van
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4. Az életbiztositas viszontbiztositasa

,Life 1s life”, idézhetjik az ismert slagert, €s
hozzatehetnénk: Life is not non-life

Az Eurdopai Unid legtdobb tagdllamanak jogszabdlyai nem
engedik meg, hogy ugyanaz a biztositd az élet és nem-
¢let tlzletagat i1s milvelje, vagy ha mégis, akkor is
kilon-kilon kell kimutatnia a két lizletdg eredményét.

Miért ez a megkilonbdztetés?

Alapvetden egy sz6 a kulcs: a dijtartalék. Ennek a
szerepe kettds: Egyrészt a dijtartalék Ggy mukodik,
mint egy bankbetét, az ¢életbiztositdé kicsit Ugy is
mikodik, mint egy bank: A megtakaritdsos
¢letbiztositdasok tartalékoldasi elemet képzd részét a
biztosito befekteti, a nyereség nagy részét az
igyfeleknek visszajuttatja, a kamatrés fedezi

koltségeinek egy részét.

A dijtartalék méasik szerepe pedig az, hogy kiegyenliti
az Oregedd biztositott ndvekvd kockazatabdl szarmazd
kilonbséget: Nyilvdn egy 20 ¢éves embernek sokkal
kisebb a halanddésdga, mint egy 60 ¢évesnek. Annak,
hogy 20 ¢éves belépési korral 4adllandd dij mellett mégis
vallalnak 4llando ¢éves dijjal 40 ¢éves kockazati
¢letbiztositast, a magyardzata az, hogy a tartam elsd
felé¢ben "feleslegesen" befizetett dijakat a biztositd
tartalékolja, és ebbdl potolja a tartam mdasodik felében

mutatkozd "dijhidnyt".
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A vagyonbiztositasoktdl eltérden lehetdség van arra,
hogy wvalaki a dijfizetést tobb ¢évre eldre egyszeri
befizetéssel valtsa meg. A dij nem esedékes része

szintén a tartalékba keriul és kamatozik.

Az életbiztositas hosszu tavu izlet, tehat a
dijkalkulacidonal a befektetések, a kamatszamitas

matematikajat is figyelembe kell venni.

Végiil de nem utolsdésorban az ¢életbiztositas a vagyon-
biztositasok mnagy részétdl eltérden nem kar, hanem
Osszegbiztositas. Ez az autobiztositasbol vett
kifejezéssel ¢élve azt jelenti, hogy csak "total kar" van.
A biztositdo vagy kifizeti a biztositasi Osszeget, vagy
nem fizet semmit. Ez azt jelenti, hogy egy kotvény
kockadzatanak barmilyen megosztasa egy aranyos

viszontbiztositasnak felel meg.

Térjink vissza most a viszontbiztositas kérdésére.
Latszolag az élet nagyon egyszerii: A biztositdk osszak
el egymas kozott kockazataranyosan a dijat €s
ugyanebben az ardnyban fizetik ki a szolgaltatast is. A
valdésag azonban ennél sokkal bonyolultabb. Vizsgaljuk
csak meg, hogy hogyan kalkulaljak egy klasszikus

megtakaritdasi életbiztositasi bruttdo dijat!
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H=(Ax:nta *yéx:.n)/((1-4 )ix:.n) (4.1)

(1tt Ax.p €és dx.p a szokasosnal altaldnosabban az
egységnyi szolgaltatdasok 1i1lletve az egységnyi dijak
varhatd jelen ¢értékét jeloli, nem feltétleniil a vegyes
biztositasét.)

(4.1.)atalakitasabol:

Méasfeldl, ha most hasznaljuk a Vgp=-a konvencidt ¢s
bevezetjik a P=(Ax.qta)/dyx.n jelolést, akkor az aldbbi

retrospektiv dijtartalék- rekurzid irhatéd fel:

Iy +t+1Vx+t+1=lx+t(Vx+ttP)(1+i)-dx+¢S (4.3)

ahol S az ¢év sordn meghalt biztositottaknak 4atlagosan

kifizetett 6sszeget jeloli.

Alakitsuk at (4.3.)-at ¢és hasznaljuk ki, hogy minden t,

x-re Ix+t=lx+t+1+dx+t

Vx+t+1=(Ux+t+1Tdx+t)/ Ix+t+1(Vx+¢+tP)(1+1)-
dx+t/Ix+t+1S=

=(Vx+t+tP)(1+i)+dx+¢/Ix+t+1*((Vx+ttP)(1+1)-S)=

=(Vx+t+tP)(I+i)+dx+¢/Ix+ex I/ Ix+¢+1%
#(Ix+t(Vx+ttP)(1+i)-Ix4¢t+1S-dx+tS)=



41

=(Vx+ttP)(1+i)+qx+t/Ix+t+1Ux+t+1Vx+t+1-lx+t+1S)=

=(Vx+ttP)(1+1)-qx+¢(S-Vx+t+1)

(4.4.)
(4.4.) tulajdonképpen azt mondja ki, hogy minden ¢élet-
biztositasi szerzd0dés felbonthato egyéves
bankmiveletek és egyéves tiszta kockazati

¢letbiztositasok kombindcidjara.

(4.2.) ¢és (4.4.) pedig egyitt azt adja, hogy az
¢letbiztositasi dij hdrom részbdl all:

- koltségfedezet

- takarékossagi dij

- kockazati dij.

Most tériink vissza arra a kérdésre, hogyan érdemes a

biztositok k6zott megosztani az életbiztositasi dijat:

El6sz6r vizsgadljuk meg a "trividlis" kockéadzataranyos

megosztast: (Normal alapu viszontbiztositas)

A kovetkezd oldalon 1évd éabra példdjan egy 100.000
egységre kotott vegyes ¢letbiztositasbol a kodzvetlen
alairo 40.000 egységnyi kockdzatot kivdn megtartani, a
kockazat tovabbi részét atadja a viszontbiztositonak.

Ez azt jelenti, hogy minden dijboél 60%-ot 4tad a
viszontbiztositonak, aki azutan az eredeti lzlettervnek
megfelelden megképezi a biztositas dijtartalékdnak

aranyos reszét.
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Az alsé6 goérbe a direkt biztositd sajat megtartasu
dijtartalékdnak fejléodését mutatja. A 40.000 egység ¢€s
a direkt dijtartalék kozotti kiilonbség a direkt biztosito
kockazata.

A felso gorbe a viszontbiztosito dijtartalékéanak
fejlodését abrazolja, azaz azt az ¢értéket, melyet a
direkt biztositd megtartasa ¢€s a viszontbiztositd
dijtartaléka egyiitt fedez. A 100.000 egység ¢és a felso

gorbe kozotti kiilonbség a viszontbiztositd kockéazata.

Ez az ¢let-viszontbiztositdsi forma azonban sok
problémat vet fel. Sok orszagban eldirds, hogy a
viszontbiztositdo koteles letétbe helyezni a direkt
biztositonal a rdaesd dijtartalék-részt. Van olyan orszag,
ahol a jogszabaly tiltja a dijtartalék kilfoldi
befektetését, igy a viszontbiztositdo sem viheti ki a
raesd részt a direkt biztositd orszagabol. Ez fdleg
gyengébb nemzetgazdasagokban, makrogazdasagi okok
miatt szokasos. A magyar biztositasi torvény
kifejezetten megtiltja, még egy esetleges belfoldi
viszontbiztositdval is, a normalbazisu
viszontbiztositast, azaltal, hogy nem engedi meg, hogy
a matematikai tartalék fedezetéiil viszontbiztositdval
szembeni kovetelés 4alljon. Ez a tilalom nem EU-

konform, ezért varhatdéan eltorlésre keril.

A jogi eldirasoktol fliiggetlen, de ésszertt kérdés, hogy a
direkt biztositd <csak technikai kamatot koteles-e
fizetni a viszontbiztositonak, illetve a kamatnyereség

mekkora részét kell atadnia.
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Németorszagban a letétbe helyezés feliigyeleti eldiréas.
Franciaorszdgban ezzel szemben az a gyakorlat, hogy a
viszontbiztositdo egy ¢értékpapir pakettet helyez letétbe
a direkt Dbiztositdénal. Az ¢értékpapirok kamata a
viszontbiztositdt illeti, de a viszontbiztositdo koteles
részt vallalni a biztositottaknak adott
nyereségrészesedésbol. Nagy-Britanniaban, ahol
gyakran nem nyereségrészesedést igérnek az iligyfélnek,
hanem viszonylag magas garantalt kamatot adnak a
dijtartalékra, a gyakorlat éppen ellenkezd, mint
Németorszagban. A direkt biztositd részét 1s letétbe
helyezi a viszontbiztositénal, aki 1igy a befektetési

kockazat nagy részét is atvallalja.

Magyarorszagon az eurd bevezetése koriili varakozdasok
miatt lecsdkkend 4allampapir-hozamszint néhédny ¢év
mulva a kordbbi években 20-30 évre garantalt technikai
kamatlab ald keriilhet, ¢és a magyar ¢életbiztositok
szamara 1s szikségessé valhat a brit példahoz hasonlo

viszontbiztositasi védelem.

Lattuk, hogy a mnormal alapt viszontbiztositasnal
minden dij ardanyos részét a viszontbiztositdé megkapja.
De mi is ez a 'minden dij'? Az biztos, hogy a
takarékossagi és a kockdzati dijat és az Alfa-kdltségek
torlesztd részletét (ezt egyiitt jeloltiik P-vel) ardnyosan
atadja a direkt biztositd, de példaul a latin orszagokban
a brutto dijat aranyositjak.

Mivel a szerzési koltségek egy részét is atadjak, elvar-
haté a viszontbiztositdétol, hogy a szerzési koltségek

egy részét a szerzO0déskotés évében viszontbiztositasi
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jutalék formdjaban a direkt biztositénak megtéritse.

Ennek matematikadajarol az 5. fejezetben szo6lunk majd.

Az ¢letbiztositas szemléletéhez sokkal kdzelebb all az
altalaban haszndalt kockazatalapd viszontbiztositas
(Reinsurance on risk premium base, Riickversicherung
auf Risikobasis).

A kovetkezd oldalon 1évé 4adbra grafikusan mutatja az
eldzd példa kockazati alapon torténod
viszontbiztositdsat.

Ennek a modszernek az alapelve az, hogy teljesen
szétvalasztja a tartalékrészt a kockdazati résztdl. A
tartalék befektetése nem a viszontbiztositd feladata, a
viszontbiztositadst az eredeti dijtol figgetlenil a
kockazati részre kotik meg. Az alsd6 gdrbe alatti rész a
dijtartalék, mely a viszontbiztositd szempontjabol
¢rdektelen. A felsd gorbe adja meg a direkt biztosito
altal fizetendd részt, mig a felsd vonal feletti részt a
viszontbiztosito fizeti.

Hol kell meghuzni ezt a felsd gorbét? Erre a kérdésre
ugy adjuk meg a valaszt, hogy megvizsgaljuk, hogy
egyaltalan mi a kockdazatban 4116 6sszeg. Ha az x évesen
belépett biztositott a t-ik ¢évben meghal, a biztositonak
St 6sszeget kell fizetnie az év végén. Ha biztositott a
biztositasi év végén ¢él, a biztositonak Vi Osszeget a
tartalékba kell helyeznie. A biztositd kockéadzata ezért
S¢-Vi.

A viszontbiztositadsi hanyad megvalasztasanal a biztosi-
tonak tehat arra kell ligyelnie, hogy az S{-V; kiilonbség

ne lépje tul az elfogadhato mértéket. Ha a direkt
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biztositdé gy dont, hogy a kockdzat r részét tartja meg
akkor az 4altala vallalt kockdzat r(S¢-Vy¢).
Az abra felsd gorbéjének képletét, tehat a direkt

biztositd altal ténylegesen kifizetendd szolgaltatast a

Vi+r(S¢-Vy) (4.5.)

mig a viszontbiztosito altal fizetendd Osszeget az

(1-1)(S¢-Vy) (4.6.)

kifejezés irja le.

A viszontbiztosito a t-ik ¢évben a (4.6.)-ban leirt
0sszegre vallal kockazatot, egy x+t ¢€éves emberre,
logikus tehdt, hogy a viszontbiztosito altal kért dij

dx+t(1-1)(S¢-Vy) (4.7.)

legyen ,igy szemléletesen 1is eljutottunk ahhoz az

O0sszefiiggéshez, melyet (4.4.)-ben mar levezettiink.

Természetesen nem feltétleniil sziikséges r ¢értékét az
¢letbiztositas teljes tartamara rogziteni,
megallapodhatnak példaul abban is, hogy r(S¢t-Vy)

maradjon 4llanddé az iddben, amig (S{-V¢) le nem

csOkken az elfogadhato kockazat ala.

Nézzink most egy konkrét példat, G. Léaszlo Gr az egyik
magyar biztositonal hitelfedezeti ¢életbiztositast kotott

3 évre 8 milliéo forintra. Ez azt jelenti, hogy ha G. ur ¢l
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a tartam lejaratakor a biztositads kifizetés nélkil
megszlinik, ha az elsé6 évben meghal, akkor a teljes
biztositasi Osszeget, a masodik ¢évben a biztositasi
0sszeg 2/3-4t, a harmadik ¢évben 1/3-4t kapja meg a
kedvezményezett. G. ur 38 ¢éves volt a szerz6ddés kotése-
kor, de az orvosi vizsgalatok alapjdn a szadmitasszeri
belépési kordt 8 évvel megemelték. A magyar biztositd
az egyik német viszontbiztositénal viszontbiztositotta a
kockadazatot, mégpedig ugy, hogy a kockdzat 25%-4t
tartja meg. A viszontbiztosito altal készitett

elszamolast a kdvetkezd oldalon latjuk.
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Versicherungszweig: Lebensversicherung

Riickversicherungsform: Risikobasis

Versicherte Person: G. Laszlo
Tarif: Restschuldversicherung (jéhrlich fallend)
Eintrittsalter: 46 (incl. Alterserhohung)

Versicherungsbeginn: 1.10.1992.
Ablauf der Versicherung: 1.10.1995.
Ablauf der Beitragszahlung: 1.10.1992.

Wihrung: Ungar. Forint

Jéhr: 1992 1993 1994
Erstversicherung:

Beitrag (brutto): 239.216 - -

Reserve (ungez.): 114.705 47.020 0
Vers.-Summe: 8.000.000 5.333.333 2.666.667
Risikosumme: 7.885.295 5.286.314 2.666.667
gx (%0): 9,24 10,08 10,98
Riickversicherung

RV-Summe: 6.000.000 4.000.000 2.000.000
RV-Reserve: 86.030 35.265
RV-Risikosumme: 5.913.970 3.964.735 2.000.000
RV-Beitrag: 51.913 37.966 20.862
RV-Provision: 12.978 0 0
Rechnungsgrundlagen

Sterbetafel: Mann 1988 (88ff1)

Rechnungszins: 5,00%

Zillmerung: 0

Verwaltungskosten: 24 % im L. Jahr, 8 % p.a. flir 3 Jahre

Berechnung der Reserven jeweils zum Ende des Versicherungsjahres
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A technikai adatok (név, kor, kezdet, lejarat,
dijfizetési gyakorisdg) utan az elsd lényeges pont az
elszamolasi valuta kérdése.

A viszontbiztositast az eredeti pénznemben szamoljak
el, de az 4arfolyamkockédzat elkeriilése ¢érdekében, a
viszontbiztositdo eldirja, hogy a viszontbiztositasi dijat
a biztositasi évfordulotdl szamitott 14 napon belil at

kell utalni..

A kdvetkezd sorokban a direkt biztositénak befizetendd
dijat, a direkt biztosito tartalékdt, biztositasi Osszeget
€s a kockéadzatban 4llo6 Osszeget mutatjak be ¢éves
bontasban, minden biztositasi ¢év végére vetitve. A
viszontbiztositd kockazati Osszege a direkt biztositas
biztositasi Osszegének ¢és tartalékanak kiilonbségébdl
raesd részként adodik. Megjegyzendd, hogy az
elszamolas tartalmazza a viszontbiztositoi tartalékot is,
Ez <c¢sak technikai jellegli sor, ezt a tartalékot a

viszontbiztositdo nem képzi meg.

Az elmélettdl valo eltérést a viszontbiztositasi dij ¢€s
viszontbiztositdsi jutalék szadmitasandl tapasztaljuk. A
viszontbiztosito a qx +t 95%-4at szamitja fel
viszontbiztositdsi dijként és ebbdl 25% jutalékot ad az
elséd évben. A direkt biztositd tehdt megtartja a teljes

koltség fedezetet ¢és még jutalékot is kap.

Ennek két oka van: Az egyik az, hogy a 90-es ¢évek
elején, a piacgazdasag kialakulédsakor, a magyar

biztositdok kovetkezetesen féerfi halandoésdggal
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szamoltak, ami természetesen Onmagéadban is kockédzati
nyereséget eredményezett.

A masik, az elsdnél sokkal fontosabb ok pedig az, hogy
kozismerten az ¢életbiztositottak kevésbé halnak, mint
az atlag populacio. Ez két szempontra vezethetd vissza.
Egyrészt a kockdzat-elbirdlds az 4atlagosnal rosszabb
egészseégi allapotban 1évo biztositando igyfeleket
elutasitja, vagy potdijjal veszi fel, masrészt a
biztositast kotdk jobb szocidlis helyzetben vannak,
ezért ¢letkilatasaik is jobbak.

Ezek a hatasok természetesen a tartam elején
fokozottabban érvényesiilnek, mint a biztositasi kdotvény
késd6bbi ¢éveiben, innen addédik, hogy a viszontbiztositd
az elsd évben akar ,,jutalékot”, valdéjdban engedményt is
adhat a dijbol. Ennek a jutaléknak természetesen semmi
koze az ¢életbiztositds megszerzéséért az 1Ugyndknek
kifizetett jutalékhoz.

Nemzetkozi tapasztalatok szerint a biztositottak
halandosdga a kotvény késObbi éveiben sem megy a
néphalandodésadg 50%-a folé, igy a példabeli 95%-0s (a
piacon jellemzden 80-100%-0s) ardny tisztes fedezetet
nyujt a viszontbiztositd kockazatdra, koltségeire ¢€s

nyereségére is.

A magyar piacrol kozvetlen adat nem ¢érhetd el,

kozvetetten viszont az alabbiakbol kovetkezethetink:

A Magyar Biztositok Szovetségének honlapjan
fellelheté adatok szerint 2003-ban a magyar piacon
6846 millié forintot fizettek be kockazati (tehat

megtakaritasi elem nélkili) életbiztositasokra ¢és az
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ezzel szemben 4lld kifizetés minddssze 1754 millid
forint volt, ha most eltekintiink a tartalékképzések ¢s
az 1débeli eltolodasok feltehetden kismértékl hatdsdatol
, akkor azt kapjuk, hogy a kdrhdnyad minddssze 26%.
Ez az adat természetesen még torz, de ha a dijak
koltségtartalmat 40%-kal becsiljik ( ez inkabb felil-,
mint alulbecslés ), akkor a kockédzati dijra vetitett

kdrhdanyad még mindig csak 43%.

Eddig egyedi kockazatokroél beszéltink, minden egyes
izletrédl a direkt biztositd egyedileg elddontheti, hogy
akarja-e viszontbiztositani, ¢és ha i1gen, akkor milyen
aranyban. A viszontbiztositdé ugyanakkor az orvosi
vizsgalati jelentések alapjéan ugyancsak egyedileg
eldonti, hogy akarja-e vallalni a viszontbiztositast
illetve, hogy a kockadzatstlyosbitdst akar-e alkalmazni.
Ezt hivjak fakultativ fedezetnek.

Ugyanakkor, akar csak a non-life ilizletagakban szokas
induld Uj tarsasagokat vagy ) moédozatokat az dllomany
egészére vonatkozod, de kockazati alapu kvota-
szerz6ddéssel viszontbiztositani. Elvben léteznek nem-
aranyos viszontbiztositasi szerz6dések, de ezek ritkan

fordulnak el6.

A fejezet utolso részében az eddig elmondottakat egy

gyakorlati példan keresztil mutatjuk be:

A 4 Asz fantazianevid biztositdsi moddozat szolgaltatasai

a kovetkez6k:
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1. A biztositasi tartam lejartakor a biztosito kifizeti a
biztositasi O0sszeget, filiggetleniil a biztositott ¢életben
1ététodl.

2. Ha a biztositott a tartam kdozben meghal, a biztositd
kifizeti a biztositasi Osszeget, és a biztositéas
dijmentessé¢ valik.

3. Ha a biztositott balesetben hal meg a biztositd a 2.
pontban foglalt 6sszeg helyett, annak kétszeresét fizeti
ki, ¢és a biztositas dijmentessé¢ valik.

4. Ha a biztositott egy baleset miatt rokkanttda valik,
a biztositdasi O0sszeg kétszeresének megfeleld szazaléka
keriil kifizetésre

5. Ha a biztositott tartdsan munkaképtelen, a
munkaképtelenség 43. napjatol esedékes dijakat, de
legfeljebb a biztositds éves dijat visszatériti.

6. Ha a biztositottat a tdrsadalombiztositds 100%-ban
munkaképtelennek mindsiti, a biztositds dijmentessé

valik.

Ha a biztosité egy nagy Osszegli 4 Asz biztositast
kotott, felmeriil a kérdés: Viszontbiztositasba kell-e
adni 'a kockazatot' , pontosabban: melyik kockdzatot ¢€s

milyen viszontbiztositasba kell adni.

Ahhoz, hogy valaszt adjunk erre a kérdésre, fel kell
bontanunk a biztosité altal kinéalt szolgaltatdsokat

elemi kockazatokra:

Az 1.pont ¢és a 2.pont egyilitt adja az ¢életbiztositasi
részt, ez egy term fix és egy tiszta kockdzati biztositas

egylittese. Ha a biztositott ¢1 a t i1iddpontban a
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biztositonak Vt tartalékkal kell rendelkeznie, ha
meghal a halaleseti 0sszeg kifizetése mellett a

-t
tartalékot is fel kell téltenie SV" Osszegre. A

n—t
biztositd kockazata tehat S(1+V )_Vt .A legrosszabb,

ami torténhet -elméletileg- az, hogy a biztositott a
nulla iddédpontban hal meg. Ebben az idépontban a
tartalék értéke V():—Sa ,igy a maximalis kockazat
¢rtéke S(1+V"+a).

Azt kell tehat mérlegelni, hogy ez az 0sszeg
meghaladja-e a viszontbiztositdsi hatarértéket, ha igen,
akkor kockdzati alapu viszontbiztositdsra van szikség.
A 3.pont a baleseti haldl esetén fizetendd szolgdaltatas
Az eléz6ekben leirtakhoz hasonldéan levezethetd, hogy a
maximalis kockazat értéke S(2+Vn+a).

A 4.pont szolgéaltatdasara a nem-¢életbiztositdsban
megismert XL-viszontbiztositdst kell kotni, ha a
biztositasi 0sszeg magas.

Az 5. pont nem jelent nagy kockédzatot, mert a biztositd
legfeljebb az éves dijat veszitheti el.

A 6.pontban foglalt esemény bekodovetkezte esetén a t-ik
¢vben a biztositd vesztesége Péert;n_t.Ez a szorzat a t=0
idopontban maximdalis, ekkor értéke az ekvivalencia-elv
miatt S(Ax:n+a),ha ez az O0sszeg meghaladja a biztositd
kapacitasat, célszerti a tobbletet XL-viszontbiztositasba
adni.

Vegyik ¢észre, hogy bar a teljes kockazati kor a direkt
biztositd ¢életbiztositasi allomanyéadban szerepel, az
egyes kockéadzatokat més ¢és mas viszontbiztositasi

izletagaknal kell elhelyezni.
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A viszontbiztositonak az ¢életbiztositasban nem csak
kockazat atvallalé, hanem finanszirozo szerepik 1is

lehet, az 5. pontban errél is sz6é6lunk majd.
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5. Fin Re

A fejezet cime az angol Financing Reinsurance
kifejezés angol nyelvteriileten hasznalatos rdviditése,
magyarra taldn pénzigyi viszontbiztositdsnak lehet
forditani. Ez a modern viszontbiztositas taldn

legizgalmasabb teriilete.

Ez a viszontbiztositasi forma a hagyomanyos
kockéadzatvallalason kiviil pénziigyi segitséget is jelent a
viszontbiztositd részérdl: A viszontbiztositok altaldban
tdkeerdsek €s jelentds szabad tartalékokkal
rendelkeznek, megvan tehdt a lehetdségik, hogy 1j
"beruhédzéadsokat" finanszirozzanak. A beruhdazasokat itt
idézdjelbe tesszik. Természetesen jelenthet ez
hagyomanyos értelemben vett beruhédzast, példaul egy uj
irodaépiilet vagy egy magankorhaz felépitését, mint a
to6kepiac badrmely mas szerepldje szadmara, ennek a
témanak a vizsgdlata nem ennek a tanulmdnynak a
feladata. A "beruhdzas" jelentheti egy uj
biztositotdrsasag alapitasat egy eddig ismeretlen
piacon, ez a téma mar kozelebb 4ll a vizsgalando
kérdéshez, de még ez sem kilonbdzik lényegesen egy

mas pénzintézet 1étrehozasatol.

Az igazan egyedi beruhdzéids egy-egy ¢életbiztositas
megkotése:

Koézismert, hogy mig a non-life lzletagakban az tlzlet-
kotd altalaban az éves dij 10-20%-4t kapja jutalékként,
addig az ¢életbiztositasndl a szerzési koltségek akdr az

¢ves dij tobbszordsét is elérhetik egy havi dij
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beszedése mellett. Az 1lUgyndk jutalékat, az orvosi,
kotvényesitési stb. koltséget a biztositonak sajat
tokéjébol kell finansziroznia. A biztositdéok ¢élesedd
konkurenciaharca, a verseny az izletkotokért,
igyfelekért nem teszik lehetdvé a biztonsagos
megoldast, vagyis, hogy a biztositd legfeljebb annyi
jutalékot adjon az TUzletkdtdnek, amire a befolyt dij
fedezetet nyujt. Ez azt jelenti, hogy a biztositdonak
alaposan meg kell valogatnia ¢életbiztositast d4arusito
igyndokeit, mert az tlzletkotd érdekeltté valik abban,
hogy nem 1¢étezd személyekkel "kdsson" biztositast. Ez
ellen meég a jutalék-visszairas €s az alacsony
visszavasarldsi érték sem nyujt védelmet, mert a céget
elhagyo izletkotdn a jutaléktartozast behajtani
koltséges ¢és gyakran reménytelen, a visszavasarlasi
értéket negativra allitani pedig technikailag

kivihetetlen.

A biztositd szdmara két kérdés meril fel:
1. Felvegyen-e, felvehet-e valahonnan kolcsdnt?
2. Atvallalhatja-e valaki a magas storné-hanyadbol

adodo veszteséget vagy annak egy részét?

Az elsé kérdésre a valasz elég egyértelmi: NEM! A
fejlett biztositasi kultairdji orszagokban a jogrendszer
altalaban csak azt engedi meg a biztositonak, hogy
rovidtavra, kizarolag likviditasi c¢célbdl vegyen fel
kolcsont. A részvényesektdl nem varhatdé el, hogy
kolcsont adjanak sajat cégiknek, hiszen a biztositasra
befektetendd tokéjiiket madr a cég alapitasakor beadtdk a

cégbe. A tartalékkal rendelkezd kotvények
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tulajdonosaitél elvben fel lehetne venni kolcsdnt,
vagyis a biztositottak tartalékaibol meg lehet
finanszirozni az 0j biztositdasok kotését. Ennek koltsége
altalaban a biztositottak altal elvdrt kamat/nyereség
szint. Ez a lehetdéség ugyanakkor azt feltételezi, hogy
mar nagy szadmban vannak magas matematikai tartalékkal
rendelkezd biztositasok, amelyeknek az inditasat
ugyancsak meg kellett finanszirozni stb. Ezt tehdt csak
azok a biztositok tehetik meg, amelyek vagy mar
mintegy 10-20 éve miukoddnek, vagy az indulaskor sok
egyszeri dijas ¢életbiztositast kotdottek. De még ezekben
az esetekben 1s problémat okozhatnak a tartalékra
vonatkozd befektetési eldirasok, €és gyakran olcsobb a
viszontbiztositd segitségét i1génybe venni. Ha pedig a
biztositd visszafogja az eladéasait, hogy ne legyenek

finanszirozasi gondjai, sajat érdeke ellen cselekszik.

A masodik kérdésre a valaszt a kérdés magdban
hordozza. Természetesen a viszontbiztositdk, akik a
biztositok kockdzatainak biztositdi bizonyos feltételek
mellett, dij ellenében atvallaljak a magas stornd

kockazatat.

Hogyan mikoédik a Fin Re a gyakorlatban?

Alapvetden masképpen, mint egy hagyomanyos viszont-
biztositas. Elég nehéz lenne az 1. fejezetben bevezetett
T transzformdcidt alkalmazni erre a forméara.

A viszontbiztositdé ebben a forméadban a kotvény elsd
¢vében magasabb jutalékot ad, mint az 6t megilletd dij.
A kozvetlen aldird pedig a késdbbi évek profitjaibodl

fizeti vissza a kilonbséget, tehat a viszontbiztosito
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mintegy megeldlegezi a kdovetkezd évek profitjainak egy

részét.

Miért i1s hasznaljak a finanszirozd viszontbiztositdst?
Nézzik meg most ezt a kérdést a szamvitel, illetve a
szolvencia oldalarol! Ha a direkt biztosito egy
hagyomanyos kolcsdnt vesz fel, akkor forrasoldalon is
fel kell tiintetnie az O0sszeget kotelezettségként, szabad
eszkdzeinek meértéke tehat nem valtozik. A
viszontbiztositdsi jutalék wugyanakkor olyan bevétel,
mellyel szemben nem kell a jovOobeni kifizetésekre
tartalékot képezni, igy szamvitelileg tobb a direkt

biztositd szabad eszkdzadllomanya.

Az alédbbiakban néhany olyan példadt mutatunk be,
amikor nagy pénziigyi segitséget jelent a Fin Re a
kédzvetlen aldird szdmdéara

- Ujonnan alakul6, vagy nagyon gyorsan terjeszkedd
¢letbiztositdk kezdeti koltségek finanszirozasa

- A biztositd egy uj terméket vezet be, vagy az ilzleti
hatékonysaganak fokozadsa ¢érdekében tobb 1) irodat
nyit.

- Egy tézsdekrach kovetkeztében a biztositd szabad
eszkdzeinek értéke a szolvenciahatar kdozelébe esik

- Ismeretes, hogy ha az uj 1UuUzletek novekedésének
mértéke meghaladja a termék belsd megtériilési ratajat
,a tdrsasag sohasem fogja tudni sajat magat
finanszirozni, hiszen a régi lizletekbdl termelddod
profitja kisebb lesz, mint az 0 tzletek tdke i1génye.
Mivel, amint latni fogjuk, a Fin Re belsd megtériilési

rataja 4altaldban kisebb, mint az eredeti terméké, a
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viszontbiztositds utan a kdzvetlen aldiré6nal maradd rész
ratdaja nagyobb lesz, mint viszontbiztositas eldtt.

- az Eurdpai Unid orszagaiban a biztositasi
szOvetkezetek (Mutual) nem novelhetik egy bizonyos
hatar felett a jegyzett tokét anélkiil, hogy 4atalakulnak
részvénytarsasdgga, igy a Fin Re marad az egyetlen

lehetdség a sziikséges tdke biztositasara

- Egy uj ¢életbiztositd alapitasakor az engedélyezéshez
az FEurdépai Unid orszagaiban be kell nyujtani egy
haroméves pénzigyi tervet, melynek tartalmaznia kell
azt 1s, hogy milyen eszkdzdok fogjak a kotelezettségeket
és a szolvenciasavot fedezni. Ennek az

engedélykérelemnek részét képezheti egy Fin Re terv.

A Fin Re azonban, amint az eldbb utaltunk ra, nemcsak

pénziigyi segitség:

- Csokkenti a biztositd storndé-kockazatat

- Amennyiben a jogszabalyok megengedik, technikailag
megndvelheti a rendelkezésre 4l16 szavatolo-tdke

nagysagat

A kovetkezd oldalakon egy konkrét példadn mutatjuk be
a Fin Re kilonb6z6é formdait. Az alaptermék egy a
magyar piacon elterjedt, egész ¢életre sz616 unit-linked
¢letbiztositas. A biztositott ¢ves dijat fizet. A
koltségek ¢és kdrok fedezetére szolgald dijrész levonasa
utan maradod Osszeget a biztositd befekteti ¢és a
kamatbevétel 80%-4t a biztositott szamléajadn jovairja. A
megszint biztositasokra {ligyfélbarat mdédon a biztositd

kifizeti a tartalékot. Amikor a biztositott meghal, a
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kedvezményezettnek a tartalékon feldil 100000 forint
keriil kifizetésre.

A technikai paraméterek a kovetkezdk:

- belépési kor= 50 ¢év

- tartam = 20 év ( a nyereségvizsgalat tartama)

- dij = 200000.- forint/év

- kezdeti koltségek = az éves dij 170%-a

- a kezdeti koltségek torlesztése = 3 éven keresztiil az
¢ves dij 70%-a.

folytatolagos koltségek: a masodik évtdl az éves dij
2%-a.

- a haldleseti kifizetés az év végén térténik

- a stornd az év elején jut a biztositd tudomasdara

- kamat: konstans 8%

- a stornd hanyad a meég aktiv biztositasokra
vonatkozoan 5% (beleértve a haldleset miatt megszilint
szerz6déseket)

- a kalkulacio alapjaul szolgaldé halanddéséagi tabla a
magyar 2000-es férfi halanddéséagi tabla

-a vart halandoésédg a tdbldban foglalt halandosag 50%-a.
Feltételezziik, hogy a jovdébeni profitot 15%-0s
diszkontldabbal veszik a biztositdék figyelembe

A kovetkezd oldalakon lathatd tabla bemutatja a termék
profit tesztjét viszontbiztositas nélkul.

A dijbevétel csokkenése a tordlt biztositasok és a meg-
halt biztositottak dijdnak kiesésébdl adodik. Az ¢év
eleji tartalékndvekedés az elsd évben az éves dij 30%-
a, a masodik ¢és harmadik évben az éves dij 28%-a , a
tovabbi években az éves dij 98%-a, vagyis a koltségek

levonadsa utan maradé dijrész.
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Az év eleji tartalékcsOokkenés az akkor torolt
biztositdsok tartaléka.

A kamatbevétel az év végén jelentkezik, ez az eldzd ¢év
végi tartalék ¢és az év eleji tartalékvadltozads O0sszegének
8%-a. A halaleseti kifizetések nagysdgat a halandodosagi
valoszintiség 50%-4nak ¢és a 100000 forintos biztositasi
0sszegnek szorzata adja meg. Az Y végi
tartalékndvekedés a kamatbevételbdl a tartalékcsdkkenés
a dijkalkuldcid szerinti halaleseti kifizetésekbdl adddik.
Az O0sszes ¢v eleji profit az év eleji profit és az eldzd ¢év

végi profit 6sszege.

Ha elvégezziik a jovébeni profitok diszkontdalasat azt,
kapjuk, hogy a nyereségek jelenértéke 92348 forint, ami
az elsd év végi 200000 Ft befektetés ¢és a tovabbi évek
nyeresé¢gének (ennek jelenértéke az elsd ¢év végére
306200 Ft) szaldodja illetve kiszamithatjuk, hogy a

termék belsd megtériilési ratdaja 32,3%.

A normdl béazisu viszontbiztositds alapjairdél a 4.
fejezetben sz6éltunk, nézziik most meg wugyanezt a
kérdést finanszirozasi oldalrol. A kdozvetlen aldiro a
brutté6 dijak megallapodott aranyos részét d4atutalja a
viszontbiztositonak, aki jutalékot fizet. Az elsd ¢éves
jutalék megegyezés szerinti dltalaban nagysdgrendben a
direkt tizlet éves dijbevételével egyezik meg. A tovabbi
¢vek jutaléka a viszontbiztositdsi dijnak olyan hanyada,
amekkora koltséget a direkt Dbiztositd az eredeti
termékbe kalkuldlt. A viszontbiztositdsi dijat az {lizlet
természetes kifutdsdig (lejarat, haldleset, storno) kell

fizetni. Ez alatt az 1d06 alatt a viszontbiztositd szamara
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a kezdeti koltségek torlesztd részébdl megtéril a
kezdeti jutalék.

Ez a viszontbiztositasi forma amellett, hogy készpénz
segitséget nyujt a direkt biztositéonak, csdkkenti a
tartalékolasi sziikségletet. A viszontbiztositd "egyitt
sir, egyilitt nevet" a kozvetlen alairoval: Ha a direkt
biztositd halandod6séagi tapasztalata romlik, a
viszontbiztositd is részesiil a veszteségbdl. Ha a direkt
biztositonal nagy a stornd6 hadnyad, a viszontbiztositd
ugyanugy storno-veszteséget szenved, mint a kdzvetlen
alairéo. Masfelol viszont, ha a kozvetlen alairénal a
halando6sdg javul, vagy kisebb lesz a torlések aranya, a
viszontbiztosito a tervezetthez képest nagyobb

nyereséget konyvelhet el.

Ha a termék nyereségrészesedéses, a viszontbiztositd
ugyanugy kell, hogy részesedjen a tdbbletkamatbol,
mint a direkt biztosité. Ha a jogszabalyok kotelezdvé
teszik a viszontbiztositdsra esd tartalékrészek letétbe
helyezését a direkt biztositénal, a viszontbiztositd
kamatnyeresége ugyanugy a direkt biztositd
befektetésétdl figg. Ezért ezt a format nem szoktak
alkalmazni nyereségrészesedéses biztositasoknal,
tipikus alkalmazasi teriilete a tiszta kockazati

biztositasok.

Felvetédhet a kérdés, hogy vajon ez a viszontbiztositasi
forma egyaltaldan a Fin Re kategoriaba tartozik-e. Ez
attol figg, hogy a viszontbiztositasi jutalék mekkora.

Ha a jutalék nem ¢éri el az 4atadott dijat, ez a forma
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valoban nem tekinthetd finanszirozd
viszontbiztositdsnak. Ha a jutalék nagyobb az atadott
dijnal, s6t ha annak kétszeresét is megkozeliti, akkor
ez egy tipikus Fin Re forma.

A kovetkezd oldalakon az el6dzd6 példa profittesztjét ez
alakommal 50%-o0s normalbazisu viszontbiztositas
mellett lathatjuk.

A direkt 1tdizletre vonatkoz6 szdmok megegyeznek a
korabbi tadblazatban szerepldkkel.

A viszontbiztositas hatasa az alabbi pontokon latszik:

- A direkt biztosito év elejei Cash-Flow-ja a
viszontbiztositasi dijjal csokken, €s a
viszontbiztositdsi jutalékkal nd

- Az ¢év eleji tartalékndvekedés az 50%-4ra csdkken,
mert a viszontbiztositd s megképezi a ra eso
tartalékot. Ugyanezért a tartalék csdokkenés is a direkt
izlet 50%-ara csokken.

- A viszontbiztositod 0sszesen 130000 forinttal
finanszirozta meg ezt a kdotvényt: mégpedig mentesitette
a direktbiztositdét 30000 forint tartalék megképezésétodl
¢s 100000 forinttal nodvelte a kdzvetlen aldird kezdeti
Cash.Flow-jat.

- A viszontbiztositdé a masodik ¢évtdél kezdve évi 2%
jutalékot fizetett az atadott dijra.

- A viszontbiztosito letétbe helyezi a tartalékot a
kozvetlen aldirénal. A direkt biztositd tehat az egész
tartalékon elért kamat 50%-at atadja a

viszontbiztositonak



Ev

© 00O ~NO O~ WNLPR

NP RRERRRRRR
CLVWOW~NOUNWNLERO

Ev eleje

Di jbe- Folyamatos Ev eleji VB

vétel Kezdeti koltség
ko ltség

200000 340000
190000
180500
171475
162901
154756
147018
139667
132684
126050
119747
113760
108072
102668
97535
92658
88025
83624
79443
75471

[eNeolNeoleolNeolNolNolNolNolNololNolololNolol ool

5700
5415
5144
4887
4643
4411
4190
3981
3781
3592
3413
3242
3080
2926
2780
2641
2509
2383
2264

kifizetés dij

0 1
1405
2617
3780
7771

11605
15291
18837
22249
25535
28702
31757
34704
37550
40301
42962
45538
48034
50454
52803

VB
jutalék Flow

50%
00000
95000
90250
85738
81451
77378
73509
69834
66342
63025
59874
56880
54036
51334
48767
46329
44013
41812
39721
37735

200000
2850
2708
2572
2444
2321
2205
2095
1990
1891
1796
1706
1621
1540
1463
1390
1320
1254
1192
1132

Cash

-40000
90745
84926
79385
71236
63452
56013
48902
42103
35599
29375
23417
17711
12244
7003
1977
-2846
-7476
-11924

-16200

Kezdeti
koltség
torlesztés

140000
133000
126350

OO0 0000000000000 O0oOOo

Tartalék Tartalék Ev
névekedés csokkenés eleji

30000
25650
24368
83165
79007
75057
71304
67739
64352
61134
58077
55174
52415
49794
47304
44939
42692
40558
38530
36603

0
1561
2908
4200
8634

12895
16990
20930
24721
28373
31892
35285
38560
41722
44779
47736
50598
53371
56060
58670

profit

-70000
66656
63466

420

863
1289
1699
2093
2472
2837
3189
3529
3856
4172
4478
4774
5060
5337
5606
5867

Osszes
év
eleji
profit

-70000
67483
64702

2048

3827

5538

7186

8772
10300
11773
13192
14560
15881
17156
18389
19580
20733
21848
22928
23977
18877
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4800
8850
12738
26074
38889
51208
63059
74465
85449
96035
106243
116094
125608
134803
143697
152306
160647
168736
176586
184213

Ev vége

Halaleseti VB

VB
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Cash Tartalék Tartalék Ev végi

q(x)*100000kifizetés kamat KkifizetésFlow

1386
1479
1570
1663
1769
1891
2032
2186
2354
2532
2721
2920
3133
3353
3584
3826
4060
4294
4542
4827

693
702
709
713
720
732
747
763
781
798
815
830
846
861
874
886
893
898
902
911

2400

4425

6369
13037
19444
25604
31529
37232
42725
48017
53121
58047
62804
67402
71849
76153
80324
84368
88293
92106

347
351
354
356
360
366
373
382
390
399
407
415
423
430
437
443
447
449
451
455

2053

4074

6015
12681
19084
25238
31156
36851
42334
47618
52714
57632
62381
66971
71412
75710
79877
83919
87842
91651

Ev végi

novekedés csokkenéstartalék profit

1920

3540

5095
10430
15556
20483
25224
29786
34180
38414
42497
46438
50243
53921
57479
60923
64259
67494
70635
73685

Profitteszt 50%-o0s normalbazisi viszontbiztositassal

693
702
709
713
720
732
747
763
781
798
815
830
846
861
874
886
893
898
902
911

31227
58153
84000
172682
257890
339804
418595
494426
567455
637832
705701
771197
834449
895581
954711
1011951
1067412
1121195
1173398
1224106

827
1236
1628
2964
4249
5487
6679
7828
8935

10002
11032
12025
12984
13911
14807
15674
16511
17322
18110
18877



- a viszontbiztositdo a halaleseti kifizetések ¢és a
visszavasarlasi oO0sszegek 50%-4t kifizeti a direkt
biztositonak.

Lathatjuk, hogy a masodik ¢évtdl kezdve a kodzvetlen
aldiré profitja 50%-a a viszontbiztositas nélkiili
profitnak. Ugyanakkor az elsd év vesztesége alig 35%-a
viszontbiztositds nélkilinek. Ha kiszdmitjuk a jovdébeni
nyereségek jelenértékét, az elséd ¢évi 70000 forint
befektetés ¢és a tovabbi ¢évek nyereségének (ennek
jelenértéke az elso v végére 153100 forint)
szalddéjaként 72261 forintot kapunk, ami kisebb mintha
nem kotottink volna viszontbiztositast. De ez
nyilvanvalé 1is, mert a viszontbiztositdé is pozitiv
nyereséget var el a terméktdl. Masfeldl, ha a termék
belsd megtériilési ratajat a viszontbiztositas utan
vizsgaljuk, azt kapjuk, hogy az 32,3%-r6l 60,9%-ra
emelkedett. Ha pedig a kérdést arrol az oldalrol
vizsgaljuk, hogy adott sajat szabadeszkdz-4alloméany
mellett mennyi a jovédbeni profit azt kapjuk, hogy mig
viszontbiztositds nélkil 200000 forint befektetése
mellett a kdvetkezd ¢€évek jelenértéken 306200 hasznot
hoznak, 50%-és normalbazisu viszontbiztositas mellett
200000 forint 437429 forint hasznot hoz.

Azonban nem szabad a viszontbiztositdst talzasba vinni.
A fenti szamok <csak relativ nyereséget jelentenek,
abszolit szamban nyilvdn csdkkentik a profitot, hiszen
a viszontbiztositasnak 4ra van. Ezt a format csak akkor
szabad 1igénybe venni, ha az 1lgyndkdk teljesitménye
meghaladja azt a szintet, melyet a direkt biztositd sajat

erobol finanszirozni tud.
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A 4. fejezetben emlitett kockazati alapu
viszontbiztositas és a Fin Re Otletének
0sszekapcsoldsabdl alakult ki a DAF (Deficit Account
Financing) viszontbiztositasi forma: Egy
viszontbiztositdsi szerzd6désen bellil a viszontbiztosito
két szolgaltatast wvallal: Egyrészt kockédzati alapon
viszontbiztositja az 4llomadny halanddésédgi kockéazatat,
masrészt készpénz segitséget nyujt a szerzési koltségek
kifizetéséhez. Altaldban a két arany megegyezik, tehat
ha példaul a halando6séagi kockazat 60%-a keriil

viszontbiztositasba, a finanszirozas is 60%-o0s.

A finanszirozas technikéaja a kovetkezd: A
viszontbiztositdo egy hitelszamléat nyit a direkt biztositd
részére €s a kdotvény kibocsatasakor a szerzési
koltségek ardanyos részét kifizeti a direkt biztositd
részére és ezzel az 0sszeggel megterheli a hitelszamlat.
A viszontbiztositdé a tartozadsra kamatot szadmit fel. A
direkt biztositd a kezdeti koltségek a dijban kalkulalt
torleszto részletének aranyos részét atutalja a
viszontbiztositd részére.

Amikor a szadmla egyenlege a viszontbiztositd tartozasat
mutatja, vagyis a viszontbiztositasi jutalék
visszafizetésre keril, a felesleget a viszontbiztositd
visszautalja. Ha a kezdeti koltségek torlesztésének
idészakéaban a készpénz segitség nem keriilt
visszafizetésre (példaul magas stornd6 vagy halandosag

miatt) a viszontbiztositd veszitett az lizleten.

Az elszdmoléads altaldaban blokkonként torténik: egy

blokk lehet egy adott honapban vagy negyedévben
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kotott uj izletek Osszessége. A szerz6désben
megallapodhatnak ugy s, hogy az egyik blokk

veszteségét egy masik blokk nyereségével kiegyenlitik.

A viszontbiztositds finanszirozéasi része az adott
kdotvény harmadik évében lejar, mindazonaltal a
kockazati alapl viszontbiztositdas tovabb fut, egészen az

izlet természetes kifutasaig.

A finanszirozasi rész tekintetében a viszontbiztositod
ismét "egyltt sir" de nem "nevet egyitt". Ha a szdmla a
direkt biztosito kovetelését mutatja, a tobbletet
visszatériti, ha viszont az emelkedd kamatszint vagy a
rendkivil nagy torlési hanyad miatt a viszontbiztositd
nem kapja vissza kovetelését, ezt a veszteséget le kell
nyelnie. A viszontbiztositdok ezért ugy 4allapitjak meg az
elsé ¢évi pénziigyi segitség mértékét, hogy az nagyon
kedvezdtlen feltételek mellett is megtériljon, ezért ez
az O0sszeg altalaban kisebb mint amit egy normdalbézisu

viszontbiztositds esetén nyujtanak.

A kovetkezd oldalakon az eldzdé példakban megismert
termék 50%-0s DAF viszontbiztositdsdnak profittesztjét
mutatjuk be. A viszontbiztositds az aldbbi pontoknal
jelentkezik:

- A direkt biztosito ev eleji Cash Flow-ja a
viszontbiztositdsi dijjal csokken ¢és a viszontbiztositasi
jutalékkal né

- A viszontbiztositas dij 3 ¢évig a dijbevétel 70%-anak
50/-a.



Ev

O oo ~NOOOP~WNLER

NP RPRRRRRRRRR
CLOWOW~NOOUNMWNLERERO

Ev eleje

Dijbe- KezdetiFolyamatos Ev eleji

vétel Kkoltség

200000 340000
190000
180500
171475
162901
154756
147018
139667
132684
126050
119747
113760
108072
102668
97535
92658
88025
83624
79443
75471

[eleoleolNelNelolNolNolNelololNolNeolololNolNolNolNe)

koltség

5700
5415
5144
4887
4643
4411
4190
3981
3781
3592
3413
3242
3080
2926
2780
2641
2509
2383
2264

kifizetés

0

2810
5234
7560
15541
23210
30582
37674
44498
51071
57405
63513
69408
75100
80602
85924
91076
96067
100908
105606

50%
70000
66500
55775

(el eleolNeolNeolNeolNeoNolNeolNolNolNolNolololNolNo]

170000

OO0 0000000000000 O0OO0OO0oOOo

Cash Flow

-40000
114990
114076
158771
142473
126903
112025
97804
84205
71197
58750
46834
35422
24488
14007
3954
-5691
-14952
-23848
-32399

Kezdeti
ktg
torlesztés

140000
133000
126350

OO0 0000000000000 O0OO0o

Tartalék Tartalék Ev elejiOsszes
névekedés csokkenés profit év eleji

60000
51300
48735
166331
158014
150114
142608
135477
128704
122268
116155
110347
104830
99588
94609
89878
85385
81115
77060
73207

profit

0 -100000 -100000

3123
5815
8400
17268
25789
33980
41859
49443
56746
63783
70570
77120
83445
89558
95471
101195
106741
112120
117340

66812
71157
840
1727
2579
3398
4186
4944
5675
6378
7057
7712
8344
8956
9547
10120
10674
11212
11734

68154
73313

3777

7334
10753
14042
17209
20257
23194
26024
28754
31388
33932
36390
38767
41068
43295
45453
47547
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4800
8850
12738
26074
38889
51208
63059
74465
85449
96035
106243
116094
125608
134803
143697
152306
160647
168736
176586
184213

q(x)*100000

1386
1479
1570
1663
1769
1891
2032
2186
2354
2532
2721
2920
3133
3353
3584
3826
4060
4294
4542
4827

Ev vége
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Halaleseti VB dij VB

kifizetés

693
702
709
713
720
732
747
763
781
798
815
830
846
861
874
886
893
898
902
911

95%
659
667
673
677
684
695
710
725
742
758
774
789
804
818
830
842
849
853
857
865

kifizetés

347
351
354
356
360
366
373
382
390
399
407
415
423
430
437
443
447
449
451
455

Cash
Flow

3795
7832
11711
25041
37844
50148
61976
73358
84317
94878
105062
114890
124381
133555
142430
151021
159352
167434
175278
182892

Tartalék Tartalék Ev végi
novekedés csokkenés tartalék profit

3840
7080
10190
20860
31111
40967
50447
59572
68359
76828
84994
92875
100487
107843
114958
121845
128518
134989
141269
147370

Profitteszt 50%-o0s DAF viszontbiztositassal

1386
1405
1417
1426
1441
1463
1494
1527
1562
1596
1629
1661
1693
1721
1748
1772
1787
1795
1804
1821

62454
116306
167999
345364
515780
679608
837189
988852

1134910
1275665
1411401
1542393
1668897
1791162
1909423
2023903
2134823
2242391
2346796
2448211

Ev végi

1341

2156

2937

5607

8174
10644
13023
15313
17519
19646
21697
23676
25587
27434
29220
30949
32621
34241
35813
37343



-A viszontbiztositasi jutalék a szerzési koltségek 50%-

a.
- A viszontbiztositod a hitelszamlara az elvart
hozamnak megfeleld kamatot, azaz 15%-ot kér. A
direkt biztositd tartozdsa tehat ugy alakul, hogy a
harmadik ¢vben mar csak 55775 forintot kell
visszafizetni, ami kevesebb, mint a 70% 50%-a.
Koénnyt latni, hogy ha a viszontbiztosito a
normalbazist forméaban adott 200000 forint jutalékot
adta volna, akkor itt mar veszteséggel szallna ki. A
hitelszamla valtozasat az alabbiakban kisérhetjik
nyomon.
Kamat 15%
Ev Tartozas év eleje Torleszés Kamat Tartozas év vége
1 170000 70000 15000 115000
2 115000 66500 7275 55775
3 55775 55775 0 0

A hitelszamla alakulasa

- Az ¢év eleji tartalékvaltozas megegyezik a direkt
iizlettel, mert a tartalék nem keril atadasra

- A viszontbiztositdo az elséd ¢évben 100000 forint
pénziigyi segitséget nyujt a kozvetlen alaironak

- Az ¢év végi kamatbevételbdl a viszontbiztositd nem
részesedik.

- A direkt biztositd a haldleset kockazat dijanak, azaz
az ¢év végi tartalékcsdkkenésnek 50%-4t az ¢év végén
kifizeti a viszontbiztositonak figyelembe véve, hogy a
viszontbiztositd csak a qx 95%-4t kéri

- A viszontbiztosito kifizeti a haldleseti szolgaltatasok
50%-4t
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Mint a normalbazisu viszontbiztositasnal itt 1s
lathatjuk, hogy a direkt biztositdo profitja csdkken. A
jovobeni nyereségek varhatdo értéke az elsd évi 100000

forint befektetés ¢és a tovabbi évek nyereségének (ennek

jelenértéke az elso v végére 201805 forint)
szalddjaként 88526 forint, ami 40,6%-0s belsd
megtérilési ratanak felel meg. Ha a biztositd 1]

iizleteinek <c¢sak a finanszirozas szab hatart, akkor
viszontbiztositas nélkili 200000 forint befektetés itt
403610 forint jovébeni jelenértéket hoz.

Kossiink-e pénziigyi viszontbiztositast, ¢és ha igen,
melyik formajat kossiik? Mint minden ilyen kérdésre a
valaszt nem lehet egy mondatban megadni, de néhény
iranyelv taldn kdnnyen megfogalmazhatdé: Semmi esetre
se kossink Fin Re forméat, ha az elsd dij fedezi a
szerzési koltséget. Ne kossink akkor sem, ha az
izletkotdk teljesitménye messze van attol a szinttdl,
melyet a direkt biztosito sajat eszkbdzeibdl
finanszirozni tud, hacsak nem féliink egy igen magas
storné6hanyadtol, bar ez utobbi esetben inkabb az ilzleti

apparatust kell koriiltekintébben megvalasztani.

Ha a tédrsasdg terjeszkedése gyors €és nagyok a szerzési
koltsegek, kossink finanszirozd viszontbiztositast,
mégpedig olyan kvoétaval, hogy a pénzigyi segitség
koriilbeliil annyi legyen, mint a terveink szerinti

finanszirozasi szikséglet.

A normdlbéazisu viszontbiztositds mnagyobb pénziigyi

segitséget nyujt, de sok hatrdnya van. A
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viszontbiztositdo éppen azért ad kevesebb tamogatast a
DAF forma esetében, mert nem nyerhet, csak veszithet

az Uzleten.

Magyarorszagon, ahol viszonylag magasak €s
valtozékonyak a kamatok, ahol egy szerencsétlen ¢v
komoly redlbér csdokkenéshez vezethet (mint példaul a
Bokros-csomag hatdsa 1995-ben) nagy a storndhanyad, a
DAF tehdt nagyobb biztonsagot nyujt a kozvetlen
aldirdonak.

A magyar biztositasi jog eldirja, hogy a klasszikus
¢letbiztositasi termékeket nyereségrészesedéssel kell
arulni. Amig a jelenleg alacsonynak tind technikai
kamat biztosan tarthato, addig a biztositdok profitjdnak
jelentés része a kamatnyereség. Kar lenne ennek egy
részeérdél a viszontbiztositd javara lemondani. Ezért is a
DAF forma az ajanlott. Amennyiben az alacsony
technikai kamat sem biztonsdgos, megfontolandd lehet

egy normalbazist szerz6dés kotése

Vizsgaljuk most meg a Fin Re kérdéseét a
viszontbiztositdo oldalarol. Mieldtt egy viszontbiztositd
ugy dont, hogy finanszirozza egy kozvetlen aldird
szerzési koltségeit, kockazat-elbiralast, hitelbiralatot
végez. Ehhez példadul a kovetkezd adatok lehetnek
szikségesek.

- Miért van szliksége a kdzvetlen alaironak a
finanszirozdsra?

- A biztositdo multbéli halandodésagi és stornd adatainak

elemzése
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- A viszontbiztositanddé allomany Cash-Flow-janak ¢s

profitjanak eldrejelzése redlis ¢és szélsdségesen rossz

feltételek mellett

- A termékek teljes leirdasa, a dijkalkulacié

- Milyen opci6i vannak a biztositottaknak (pl. maradék

jogok)

- Az elmult néhdny ¢év mérlegbeszamolodja

- A nyereségrészesedéses termékek nyereségei hogyan

alakultak az elmult néhadny €évben

- Valamely komoly vagyonértékeld cég mindsitése a

direkt biztositorol

- Az 1gényelt finanszirozds ¢és a sajat tdke aréanya.
Minél nagyobb ugyanis ez a hdnyados, annal kevésb¢
szivesen fogja elfogadni a viszontbiztositdo ezt az
izletet.

- A mindsitett kintlévdségek nagysaga

Miért is van szikség ennyi informaciora? Az eldzd
néhadny oldal alapjan azt hihetnénk, hogy elég, ha a
viszontbiztositdé meg tudja becsiilni a termék stornd
hanyadat €s a halanddéséagot. A kérdés azonban
Osszetettebb. A biztosito tevékenységének mas
teriiletein jelentkezd rossz hirek példadul 6sztdndzhetik
a biztositottakat a biztositds megsziintetésére, ezzel
novelve a stornohdnyadot. Egy kockdzatos befektetés
kudarca inszolvenssé teheti a tdrsasdgot. Szerencsétlen
esetben a direkt biztositd akar fizetésképtelenné 1is
valhat. A viszontbiztositonak a finanszirozas mértékét,
a visszafizetendd O0sszegek, vagyis a viszontbiztositasi
dijak nagysagat ugy kell megéallapitania, hogy 1igen



79

kedvezdotlen feltételek esetén se kelljen veszteséget
elszenvednie. Gondoljunk bele abba, hogy az elsd éves
viszontbiztositasi jutalék valdéjaban egy kdolcson,
aminek visszafizetésében a hitelezdnek biztosnak kell
lennie. A wvallalat kockazatadnak elbirdldsa (Company
Underwriting) természetesen az igényelt 0sszeg

nagysagaval szigorodik..

A viszontbiztosito, ha a vallalat kockazatat
megfeleldnek taldlta, természetesen vizsgdlat ald veszi
a viszontbiztositando terméket 1s: (Product

Underwriting)

Ha az igényelt 6sszeg nagy, a viszontbiztositdé gyakran
kilsé6 szakemberekkel ellendrizteti a stornorol ¢és a
haldlozasrol készilt elemzéseket. Egy kilséd szakértd
altal alairt elemzés gyakran megkdnnyiti a
viszontbiztositonak, hogy az 4dllomadny kockdzatanak egy

részét tovabbadja.

A viszontbiztositok pénzigyi kockazataik
minimalizaléasara vezették be a Surplus Relief
viszontbiztositdsi format. Ez nem jelent készpénz

segitséget, de megndveli a kozvetlen aldird szdadmara
rendelkezésre 4allé szabad eszkozdket. Ezt az aldbbi

példédn mutatjuk be.

Tegyik fel, hogy a biztositdsok egy csoportjanak
matematikai tartaléka 600 milliéd forint és a direkt
biztosito realis feltételezések mellett arra a

kovetkeztetésre jut, hogy a jovobeni profitok
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O0sszessége diszkontalas nélkil 90 millio. forint. A
viszontbiztositd szintén megvizsgalja ezt az allomanyt,
€s arra a kovetkeztetésre jut, hogy pesszimista
feltételezések mellett 1is 40 milliéo forint lesz a profit.
Ekkor a kozvetlen alairdé ¢és a viszontbiztosito a
kovetkezdkben dllapodnak meg:

1. A viszontbiztositéo 560 millio forint egyszeri
viszontbiztositasi dij ¢és a jovdébeni dijak 100%-a
fejében atvallalja az allomanybol eredo 0sszes
kotelezettséget.

2. A viszontbiztosito letétbe helyez 600 millio forintot
a direkt biztositondl a viszontbiztositott d4dllomany
tartalékanak fedezetére.

3. A direkt biztositd letétbe helyez 40 millio forintot a

viszontbiztositonal.

Mint latjuk, pénzmozgas nem torténik, mégis a direkt
biztositd mérlegében megjelenik 40 millié forint szabad
eszkodz.

A kovetkezd ¢években elszdmoljadk a viszontbiztositott

allomany technikai eredményét az alabbiak szerint:

1. +dijbevétel

2. tkamatbevétel

3. —kifizetendd szolgaltatasok

4. —az allomanyra esd koltségek

5. -+ tartalékvaltozas

Amennyiben a technikai eredmény pozitiv, az a

viszontbiztositot illeti. Az ¢éves nyereség Aatutalédsa
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helyett azonban ezzel az O0sszeggel a

viszontbiztositonal levd letétet csokkentik.

Konnyl latni, hogy tényleges pénzmozgds 1itt sem

torténik, azonban a muveleteket le kell konyvelni.

Ha veszteség mutatkozik egy adott ¢évben, azt a
viszontbiztosito kifizeti, melyet a direkt biztositonak
késdbb torlesztenie kell a kovetkezd évek profitjabol.
Ilyenkor csak a torlesztés feletti profit keriil levonasba
a viszontbiztositondl elhelyezett letétbodl.

A szerzddés két mdédon érhet véget:

- Ha a letét nullara csdokken. Innen kezdve a direkt
biztositdé szabadon rendelkezhet a tovadbbi nyereség
felett

- Ha az 0sszes szerz6dés megszint. Amennyiben a
viszontbiztositonal elhelyezett letét pozitiv, a
viszontbiztositd ezt visszatériti, és tudomasul veszi,

hogy veszteséggel szallt ki az lizletbdl.

Mivel a viszontbiztositonak 1s van kockazata, ezért
kockazati dijat kér, mely 4altaldban a letét 2-4%-a
kozott van.

A viszontbiztositadsnak ez a formaja elsdsorban az
Egyesiilt Allamokban terjedt el. Az 1980-as években
egyre tobb olyan szerzOodést kotottek, mely kotelezte a
direkt biztositdét, hogy minden korilmények kozott
fizesse meg a letétben elhelyezettnek megfeleld
O0sszeget. Sok torvényhozo ezért arra a kovetkeztetésre

jutott, hogy ez a szerzd6dés valdéjaban kdolcson-
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szerz6dés, ezért jogszabadlyban irtak elé, hogy a
viszontbiztositonak ténylegesen jelentds kockdzatot

kell vallalnia.

Ebben a fejezetben attekintettiik a modern
viszontbiztositds legizgalmasabb teriiletének, a Fin Re
formédnak alapjait, moédjait, eldnyeit, hatrdnyait.

Arra, hogy mikor melyik format hasznaljuk csak a

konkrét kdzgazdasdgi, torvényi hattér adhat Gtmutatdst.
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