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BIZTOS¶IT¶ASI D¶IJ MEGHAT¶AROZ¶ASA ÄOSSZETETT
KOCK¶AZATI MODELLBEN ¶ALTAL¶ANOS¶ITOTT

EXPONENCI¶ALIS HASZNOSS¶AGFÄUGGV¶ENY ESET¶EBEN1

BALOG IMRE
Budapesti Corvinus Egyetem

A cikkben az egy id}oszakra vonatkoz¶o minim¶alis biztos¶³t¶asi d¶³jat hat¶arozzuk
meg annak ¶erdek¶eben, hogy eldÄonthet}o legyen: a biztos¶³t¶asi t¶arsas¶ag ¶erdekelt-
e biztos¶³t¶asi szerz}od¶esek ¶ert¶ekes¶³t¶es¶eben. El}oszÄor bevezetjÄuk a biztos¶³t¶o id}o-
szak v¶egi vagyoni szintj¶enek ¶ep¶³t}oelemeit, majd ¶altal¶anos¶³tott exponenci¶alis
hasznoss¶agfÄuggv¶eny seg¶³ts¶eg¶evel hasonl¶³tjuk Äossze a biztos¶³t¶o akt¶³v ¶es passz¶³v
piaci magatart¶asa melletti v¶arhat¶o vagyon¶at. V¶alaszt¶asunk az¶ert esett erre a
p¶enzÄugyi metrik¶ara, mert ¶³gy egyszer}u m¶odon tudjuk kezelni a pro¯telv¶ar¶as
¶es a kock¶azatelutas¶³t¶as hat¶as¶at egym¶as mellett. Ezek alapj¶an a biztos¶³t¶asi
piacon val¶o akt¶³v r¶eszv¶etelt garant¶al¶o minim¶alis biztos¶³t¶asi d¶³jra vonatkoz¶o
formul¶at ¶allap¶³tunk meg. A kapott eredm¶enyt csak nem elemi fÄuggv¶eny
seg¶³ts¶eg¶evel tudjuk le¶³rni, amely mutatja az eredeti dÄont¶esi probl¶ema ,,rej-
tett" neh¶ezs¶eg¶et. V¶egezetÄul egy p¶eld¶an keresztÄul a minim¶alis biztos¶³t¶asi d¶³j
param¶eterekre vonatkoz¶o ¶erz¶ekenys¶eg¶et vizsg¶aljuk.

1 Bevezet¶es

A biztos¶³t¶asi piacok m}ukÄod¶es¶enek korai kÄozgazdas¶agi elemz¶ese sor¶an gyakori
elj¶ar¶ass¶a v¶alt, hogy j¶ol ismert hasznoss¶agelm¶eleti ¶es val¶osz¶³n}us¶egsz¶am¶³t¶asbeli
eszkÄozÄoket alkalmazva egyszer}uen megmagyar¶azhat¶o ¶es szeml¶eletes m¶odon
¶abr¶azolhat¶o viselked¶esi szab¶alyokat hat¶arozzanak meg az Äugyfelek ¶es a biz-
tos¶³t¶ok sz¶am¶ara. Mivel ebben az id}oben els}osorban a szakirodalom f}o mo-
tiv¶aci¶os c¶elja az elt¶er}o inform¶aci¶os helyzetb}ol ered}o hat¶asok elemz¶ese volt egy
adott kock¶azatmegoszt¶asi rendszerre, emiatt ink¶abb elm¶eleti modellek let-
tek meghat¶arozva, amelyeket el¶egg¶e neh¶ezkesen lehetett volna alkalmazni a
val¶os¶agban. Elegend}o csup¶an arra gondolnunk, hogy a terÄuletet meghat¶aroz¶o
Rothschild and Stiglitz (1976) ¶es Stiglitz (1977) cikkek eset¶eben a teljes in-
form¶aci¶os (mindk¶et f¶el ismeri a k¶arbekÄovetkez¶esi val¶osz¶³n}us¶eget) vagy aszim-
metrikus esetn¶el (az Äugyf¶el inform¶aci¶os tÄobblettel rendelkezik a biztos¶³t¶oval
szemben) is szabatos feltev¶esekkel tal¶alkozhatunk.

Elvonatkoztatva csak a biztos¶³t¶o helyzet¶ere, a tÄok¶eletes versenyt taglal¶o
Stiglitz (1977) cikk¶eben nem puszt¶an a kÄozgazdas¶agtanban szok¶asosan elt}un}o
,,versenyz}oi pro¯ttal" fog szembesÄulni a biztos¶³t¶o, hanem olyan Äugyf¶elszeg-
ment¶al¶asi probl¶em¶at is meg kell oldani a szepar¶al¶o egyens¶ulyi d¶³jhalmaz meg-

1Be¶erkezett 2022. j¶ulius 6. E-mail: imre.balog3@uni-corvinus.hu.



56 Balog Imre

hat¶aroz¶as¶ahoz, amelyhez jellemz}oen nem ¶all elegend}o inform¶aci¶o a biztos¶³t¶o
rendelkez¶es¶ere.

A fenti kiindul¶opontot n¶emelyest gyakorlatiasabb¶a t¶eve sz¶amos megold¶as
szÄuletett, amelyek kÄozÄul mi a biztos¶³t¶o szemszÄog¶eb}ol ¶erdekes gondolatokat,
lehets¶eges ir¶anyokat foglaljuk rÄoviden Äossze a teljess¶eg ig¶enye n¶elkÄul. Szeret-
n¶enk hangs¶ulyozni, hogy a bemutat¶asra kerÄul}o egyperi¶odusos modell sz¶amos
egyszer}us¶³t¶essel rendelkezik a b}ov¶³t¶esi lehet}os¶egeket tekintve, amelynek felol-
d¶as¶ara adunk p¶ar Äotletet.

Els}o l¶ep¶esk¶ent a biztos¶³t¶o sz¶am¶ara el}o¶all¶o k¶arki¯zet¶eseket ruh¶azzuk fel
strukt¶ur¶aval att¶ol fÄugg}oen, hogy egy adott biztos¶³t¶asi szerz}od¶esen a biztos¶³t¶o
mit is szeretne d¶³jkalkul¶aci¶ohoz felhaszn¶alni. Egyedi kock¶azati modell eset¶e-
ben a biztos¶³t¶o abban ¶erdekelt, hogy adott biztos¶³t¶asi szerz}od¶esen volt-e k¶ar
vagy sem, illetve mekkora a k¶arki¯zet¶esek Äosszege. ÄOsszetett kock¶azati mo-
dell eset¶eben a biztos¶³t¶o m¶ar az egyedi k¶arÄosszegek nagys¶ag¶aban is ¶erdekelt
a k¶ardarabsz¶amon felÄul.

Szok¶asosan a biztos¶³t¶asi term¶ek jellege seg¶³ts¶eget ny¶ujt az alkalmazott mo-
dell kiv¶alaszt¶as¶aban. Kock¶azati ¶eletbiztos¶³t¶as eset¶eben a biztos¶³t¶asi esem¶eny
(a biztos¶³tott elhal¶aloz¶asa) csak egyszer kÄovetkezhet be, a k¶arki¯zet¶es pedig
¶altal¶aban a szerz}od¶esben rÄogz¶³tett biztos¶³t¶asi Äosszeg { b¶ar lehet egy¶eb p¶enz-
Äugyi indik¶atorhoz is kÄotni a t¶er¶³t¶es m¶ert¶ek¶et (p¶eld¶aul az Äugyf¶el megtakar¶³t¶asi
sz¶aml¶aja alapj¶an) {, ¶³gy az egyedi kock¶azati modellt c¶elszer}u v¶alasztani.
ÄOsszetett kock¶azati modellre szolg¶alhat p¶eld¶aul egy ingatlanhoz kÄotÄott Äuveg-
biztos¶³t¶as, ahol tÄobbszÄor bekÄovetkezhet ugyanazon biztos¶³t¶asi esem¶eny kÄu-
lÄonbÄoz}o k¶arÄosszegek mellett.

Az egyedi kock¶azati modellt szokt¶ak ,,van k¶ar - nincs k¶ar" n¶evvel is illetni,
amely r¶amutat arra, hogy a biztos¶³t¶o l¶enyeg¶eben csak a biztos¶³t¶asi szerz}od¶esen
megjelen}o aggreg¶alt k¶arÄosszeget tekinti val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶onak. Az egyedi
kock¶azati modell biztos¶³t¶asmatematikai kezel¶es¶enek lehets¶eges m¶odj¶at meg-
tal¶alhatjuk Verrall (1989) cikk¶eben, kieg¶esz¶³tve a k¶et kock¶azati modellszem-
l¶elet kÄozÄotti hasonl¶os¶agok ¶es ¶atj¶ar¶asi lehet}os¶egek ismertet¶es¶evel.

M¶asodik b}ov¶³t¶esi lehet}os¶eg, hogy a biztos¶³t¶o sz¶am¶ara megengedjÄuk a be-
fektet¶esi tev¶ekenys¶eget is, azaz szÄuks¶egszer}uen nem kell minden vagyon¶at
csakis a biztos¶³t¶asi tev¶ekenys¶eg¶enek szentelnie. Mi azzal az esettel foglalko-
zunk, ahol az id}oszak elej¶en a kezdeti vagyona a biztos¶³t¶onak elkÄulÄonÄul a k¶et
tevek¶enys¶eg kÄozÄott, ¶es csak a peri¶odus legv¶eg¶en v¶alik ¶ujra eggy¶e.

A mindennapi gyakorlathoz k¶epest nyilv¶anval¶oan l¶eteznek sokkal ponto-
sabb elj¶ar¶asok is, hiszen az eszkÄoz-forr¶as menedzsment pontosan az¶ert felel,
hogy az el¶erend}o p¶enzÄugyi c¶elokat ¶es eredm¶enyeket (p¶eld¶aul a kamatbev¶etel
maximaliz¶al¶asa) a biztos¶³t¶o az el}ore meghat¶arozott kock¶azatv¶allal¶asi szint
mellett teljes¶³tse. Azonban ne felejtsÄuk el, hogy a f}o c¶elunk a biztos¶³t¶asi d¶³j
meghat¶aroz¶asa, amelyet a biztos¶³t¶onak a peri¶odus elej¶en kell meg¶allap¶³tania.
L¶enyeg¶eben teh¶at a mi v¶alaszt¶asunkra tekinthetÄunk ¶ugy is, mintha ,,kell}oen
sok" lehets¶eges szimul¶aci¶os esetet az elkÄovetkezend}o egyetlen peri¶odusra vo-
natkoztatva elk¶esz¶³ten¶enk, majd a kapott eredm¶enyt ki¶ert¶ekelve hat¶arozn¶ank
meg egy befektet¶esi h¶anyadot az id}oszak elej¶en rendelkez¶esre ¶all¶o kezdeti va-
gyoni szinthez k¶epest.



Biztos¶³t¶asi d¶³j meghat¶aroz¶asa Äosszetett kock¶azati modellben. . . 57

Term¶eszetesen mind a szimul¶aci¶okhoz tartoz¶o be¶all¶³t¶as- ¶es param¶eterv¶a-
laszt¶asokat, mind a befektet¶esi h¶anyad meghat¶aroz¶asi formul¶aj¶at a biztos¶³t¶o
a saj¶at kock¶azatkezel¶esi szab¶alyai szerint hat¶arozhatja meg, a cikkben mi egy
¶altalunk v¶elt ¶ert¶eket fogunk haszn¶alni.

A m¶asodik b}ov¶³t¶esi ponthoz kapcsol¶od¶oan nemcsak a biztos¶³t¶o vagyon¶at
nÄovel}o t¶enyez}ot vezethetÄunk be, hanem ellent¶etes p¶enzÄugyi hat¶as¶u kÄolts¶egeket
is. A legegyszer}ubb v¶alaszt¶asunk lehet a biztos¶³t¶asi szerz}od¶eshez kÄozvetlenÄul
kapcsol¶od¶o v¶altoz¶o kÄolts¶eg, amely mag¶aba foglalja p¶eld¶aul a szerz}od¶eskÄo-
t¶eshez tartoz¶o pap¶³rfelhaszn¶al¶ast, a biztos¶³t¶asi szerz}od¶es gondoz¶as¶ab¶ol ered}o
h¶³v¶as- vagy a k¶arrendez¶esi kÄolts¶egeket. Szerencs¶es esetben a biztos¶³t¶o m¶ar
rendelkezik a kÄulÄonbÄoz}o kÄolts¶egnemekre vonatkoz¶o statisztik¶aval a megel}oz}o
id}oszakokb¶ol, azonban el}ofordulhat teljes inform¶aci¶ohi¶any is. Sajn¶alatos m¶o-
don, mivel tov¶abbra is el}ore kell a d¶³jat meghirdetnie a biztos¶³t¶onak, valami-
lyen felt¶etelrendszer ment¶en becsl¶est kell k¶esz¶³tenie a biztos¶³t¶asi szerz}od¶esek
kÄozvetlen kÄolts¶eg¶ere, majd ugyanazon szegmensekhez tartoz¶o szerz}od¶esek
eset¶eben ar¶anyosan sz¶etosztania azt. A cikkben egyetlen szegmenssel fogunk
dolgozni, mivel a val¶os¶agban l¶etrejÄov}o biztos¶³t¶asi ¶allom¶anyokat is kÄonnyeden
sz¶ejjel lehet bontani { n¶emi egyszer}us¶³t¶est alkalmazva { egym¶ast¶ol nem fÄugg}o
szegmensekk¶e.

V¶egezetÄul az eddigi b}ov¶³t¶esi lehet}os¶egekkel ellent¶etben nem a biztos¶³t¶o
vagyoni p¶aly¶aj¶anak jellemz¶es¶et szeretn¶enk tov¶abb pontos¶³tani, hanem annak
ki¶ert¶ekel¶es¶et. A cikkben mindv¶egig azzal a feltev¶essel ¶elÄunk, hogy a biztos¶³t¶o
egyetlen dÄont¶esi v¶altoz¶oja a biztos¶³t¶asi d¶³j, amelynek megfelel}o szintje mellett
legal¶abb ugyanannyira j¶onak tudja tekinti a biztos¶³t¶asi tev¶ekenys¶eg melletti
dÄont¶es¶et, mint az an¶elkÄulit.

MikroÄokon¶omiai ind¶³ttat¶asb¶ol tekinthetÄunk a biztos¶³t¶ora mint v¶allalatra,
¶es ekkor a biztos¶³t¶asi d¶³j¶anak meghat¶aroz¶asa nem lenne m¶as, mint egy v¶arhat¶o
pro¯tmaximaliz¶al¶asi feladat megold¶asa. Azonban ¶erezzÄuk, hogy ez nem a
,,klasszikus eset" abban az ¶ertelemben, hogy az Äugyfelek k¶arig¶enyeit}ol fÄugg}oen
{ b¶ar ar¶anylag alacsony bekÄovetkez¶esi val¶osz¶³n}us¶eggel { sz¶els}os¶eges esetek is
el}ofordulhatnak (jelent}os vesztess¶eget szenved el a biztos¶³t¶o, netal¶ant¶an cs}od-
be is megy).

A szakirodalomban ennek kikÄuszÄobÄol¶ese { vagy legal¶abbis enyh¶³t¶ese {
k¶et l¶ep¶esben szokott tÄort¶enni, azaz hasznoss¶agi fÄuggv¶eny bevezet¶ese mellett
valamilyen kock¶azatelutas¶³t¶asi param¶etert is tulajdon¶³tanak a biztos¶³t¶onak.
A v¶arhat¶o ¶ert¶ekr}ol a v¶arhat¶o hasznoss¶agra val¶o ¶at¶all¶as l¶enyeg¶eben nem je-
lent szeml¶eletbeli v¶altoztat¶ast (Gerber and Pafum, 1998), hiszen el}obbi az
ut¶obbi egy speci¶alis esete (identikus fÄuggv¶enyt v¶alasztva). Sokkal fontosabb
a kock¶azati attit}ud ¶es m¶ert¶ek Pratt (1964) cikk ¶altali bevezet¶ese, ahol n¶eh¶any
sz¶am¶³t¶ast is tal¶alhatunk konkr¶et hasznoss¶agi fÄuggv¶enyek eset¶eben.

A biztos¶³t¶asi szerz}od¶esek megtervez¶ese sor¶an a biztos¶³t¶o meghat¶arozhat
ezenfelÄul m¶eg megtart¶asi r¶eszt (Äonr¶eszt) az Äugyfelek sz¶am¶ara, amelyet koc-
k¶azatelutas¶³t¶o biztos¶³t¶o eset¶eben Raviv (1979) cikke t¶argyalt az els}ok kÄozÄott.
Azonban ez a bemutatni k¶³v¶ant Äosszk¶arki¯zet¶es kezel¶ese sor¶an ink¶abb tech-
nikai jelleg}u kieg¶esz¶³t¶est jelentene { az Äosszetett Poisson-eloszl¶as eset¶eben
a k¶arnagys¶agokra vonatkoz¶o eloszl¶ast kellene n¶emik¶epp v¶altoztatni{, ¶³gy a
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cikkben ,,csak" a kock¶azati elutas¶³t¶asi param¶etert fogjuk felhaszn¶alni annak
¶erdek¶eben, hogy a val¶os¶agban t¶enylegesen v¶egbemen}o kock¶azatkezel¶esi folya-
matokat valahogyan kÄozel¶³teni tudjuk.

Elm¶eleti szempontb¶ol sz¶amunkra ez csak egy param¶eter¶ert¶eket jelent, vi-
szont ennek becsl¶ese nagyon neh¶ezkes lehet. P¶eld¶aul a biztos¶³t¶asi szerz}od¶es
megkÄot¶esekor valamilyen kock¶azatelb¶³r¶al¶asi folyamattal szembesÄul az Äugyf¶el,
amelyek kÄulÄonf¶ele szab¶alyzatokat deklar¶alnak (a biztos¶³t¶o saj¶at maga ¶altal
l¶etrehozott szab¶alyokon k¶³vÄul esetlegesen a viszontbiztos¶³t¶o is kÄozbesz¶olhat a
kock¶azat befogad¶as¶anak meg¶³t¶el¶es¶eben).

Az ¶altalunk bevezetett ,,¶altal¶anos¶³tott exponenci¶alis hasznoss¶agi fÄugg-
v¶enyt" ¶ugy pr¶ob¶altuk megv¶alasztani k¶et lehets¶eges ki¶ert¶ekel¶esi m¶od kombi-
n¶aci¶ojak¶ent, hogy egyszerre tudja kezelni a szok¶asos mikroÄokon¶omiai v¶arhat¶o
¶ert¶ek alap¶u megkÄozel¶³t¶est ¶es kock¶azatelutas¶³t¶as jelleg¶et. Az alkalmazott hasz-
noss¶agfÄuggv¶eny ¶altali kett}os¶egben b¶³zva ¶ugy gondoljuk, hogy a biztos¶³t¶o pon-
tosabb dÄont¶est tud hozni, illetve alkalmaz¶as szempontj¶ab¶ol is egy ¶ujabb
lehet}os¶eget biztos¶³t az Äosszehasonl¶³t¶as elv¶egz¶es¶ehez.

R¶at¶erve jelen cikkre, ¶ugy ¶erezzÄuk, hogy n¶eh¶any fontosabb k¶erd¶est ¶erdemes
megv¶alaszolnunk. Jelen ¶allapot¶aban a cikkben tal¶alhat¶o modell ink¶abb elm¶e-
leti, mintsem alkalmaz¶asbeli, azonban ¶ugy v¶eljÄuk, hogy viszonylag egyszer}uen
tov¶abbfejleszthet}o egy adott biztos¶³t¶o sz¶am¶ara. Nem gondoljuk, hogy az ¶alta-
l¶anosan alkalmazott p¶enzÄugyi metrik¶akhoz (v¶arhat¶o pro¯t, bels}o megt¶erÄul¶esi
r¶ata vagy d¶³jar¶anyos piaci ¶ert¶eke a biztos¶³t¶asi ¶allom¶anynak) viszony¶³tva ha-
talmas tÄobbletterhet jelentene a bevezet¶ese, hiszen ezen mutat¶okhoz haszn¶alt
szimul¶aci¶ok ¶es ezek adatig¶enyei ide¶alis esetben m¶ar rendelkez¶esre ¶allnak az
eddig alkalmazott mutat¶ok sz¶amol¶as¶an¶al. Emiatt a cikk fontoss¶aga abban
rejlik, hogy egy ¶uj ¶es tal¶an kicsit Äosszetettebb mutat¶ot szolg¶altat a biztos¶³t¶asi
d¶³j meghat¶aroz¶as¶ahoz.

M¶asik k¶erd¶esk¶ent merÄulhet fel, hogy mi az ¶ujdons¶aga a cikknek, ¶es mi¶ert
nem egyszer}u a feladat megold¶asa. Az egyedi kock¶azati modell eset¶eben
¶Agoston (2015) cikk¶eben tal¶alhatjuk a biztos¶³t¶asi d¶³jra vonatkoz¶o eredm¶e-
nyeket monop¶olium eset¶eben kÄulÄonbÄoz}o kock¶azati attit}ud mellett. A cikkben
ehhez hasonl¶oan pr¶ob¶aljuk meghat¶arozni a biztos¶³t¶asi d¶³jat Äosszetett kock¶azati
modell eset¶eben, a biztos¶³t¶o piac form¶aj¶at ¯gyelmen k¶³vÄul hagyva, azonban
csak kock¶azatelutas¶³t¶o biztos¶³t¶o eset¶eben.

Az Äosszetett kock¶azati modellre val¶o ¶att¶er¶es ¶es az ¶altal¶anos¶³tott exponen-
ci¶alis hasznoss¶agfÄuggv¶eny haszn¶alata miatt a megold¶as meg¶allap¶³t¶asa elt¶er}o a
szok¶asos kÄozgazdas¶agi m¶odszerekt}ol. A biztos¶³t¶asi d¶³jra vonatkoz¶o d¶³jformul¶at
a Lambert-f¶ele tÄobb¶ert¶ek}u fÄuggv¶eny seg¶³ts¶eg¶evel sikerÄul ,,csak" fel¶³rnunk {
amelynek f}o alkalmaz¶asi terÄulete nem ¶eppen a mikroÄokon¶omiai probl¶em¶ak
megold¶asa.

A cikk szerkezet¶et tekintve a 2. fejezetben vezetjÄuk be a vizsg¶alt egyid}o-
szakos modellt, illetve mondjuk ki a feltev¶eseinket a modell m}ukÄod¶es¶evel kap-
csolatban. A 3. fejezetben ismertetjÄuk a biztos¶³t¶asi d¶³jra vonatkoz¶o eredm¶e-
nyÄunket el}obb Äosszetett Poisson-eloszl¶asra, majd ennek egy speci¶alis eset¶ere,
amikor exponenci¶alis eloszl¶as¶u k¶arnagys¶agok felt¶etelezÄunk. A 4. fejezetben
eme speci¶alis esetben n¶ezzÄuk meg az egyes param¶eterek biztos¶³t¶asi d¶³jra gya-
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korolt hat¶as¶at ceteris paribus. Az 5. fejezetben Äosszefoglaljuk a kapott ered-
m¶enyeket. A cikk v¶eg¶en tal¶alhat¶o mell¶ekletben gy}ujtÄottÄuk Äossze a felhaszn¶alt
matematikai eredm¶enyeket (a biztos¶³t¶asmatematikai r¶eszekhez Michaletzky
(1995) ¶es Ross (2014), a megold¶ashoz felhaszn¶alt Lambert-f¶ele tÄobb¶ert¶ek}u
fÄuggv¶enyhez pedig Veberic (2010) forr¶asok alapj¶an).

2 A modell

TekintsÄunk egy z¶art, egyid}oszakos biztos¶³t¶asi piacot, azaz ahol csak az aktu¶alis
id}oszakra vonatkoz¶o p¶enzÄugyi kÄotelezetts¶egek jelennek meg (teh¶at p¶eld¶aul
nincs az el}oz}o id}oszakb¶ol fenn¶all¶o meg nem szolg¶alt biztos¶³t¶asi d¶³jr¶eszlet vagy
¶eppen fÄugg}o k¶arki¯zet¶es). A c¶elunk meghat¶arozni egy olyan brutt¶o biztos¶³t¶asi
d¶³jat, amely mellett egy biztos¶³t¶o akt¶³van fog cselekedni a biztos¶³t¶asi piacon.

A biztos¶³t¶asi term¶ek megv¶as¶arl¶asakor a biztos¶³t¶o ¶es a biztos¶³totti sze-
repkÄorbe el}ol¶epett Äugyf¶el biztos¶³t¶asi szerz}od¶est kÄot meg egym¶assal, amely-
ben rÄogz¶³tik a felek kÄotelezetts¶egeit ¶es a teljes¶³t¶esi felt¶eteleket. Amennyiben
az Äugyf¶el hajland¶o be¯zetni a biztos¶³t¶o r¶esz¶ere a brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³jat,
akkor cser¶ebe az id}oszak alatt a biztos¶³t¶asi szerz}od¶esben rÄogz¶³tett biztos¶³t¶asi
esem¶eny bekÄovetkezt¶eb}ol ered}o k¶arokat enyh¶³ti a biztos¶³t¶o az Äugyf¶el sz¶am¶ara.

Az ¶altalunk elemezni k¶³v¶ant piaci kÄornyezetben a homog¶en Äugyf¶elcsoport
¶es az egyetlen peri¶odus term¶eszetess¶e teszi sz¶amunkra azt, hogy a biztos¶³t¶o
ugyanazt a biztos¶³t¶asi term¶eket k¶³n¶alja minden Äugyf¶el sz¶am¶ara. Ez azt jelenti,
hogy minden Äugyf¶elnek ugyanakkora brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³jat kell be¯zetni
ahhoz, hogy a biztos¶³t¶asi szerz}od¶est megv¶as¶arolja. Hasonl¶oan a megkÄotÄott
biztos¶³t¶asi szerz}od¶esek mindegyike ugyanolyan felt¶etelekkel rendelkezik, azaz
azonos a biztos¶³t¶asi esem¶eny, a biztos¶³t¶asi szolg¶altat¶as ¶es annak p¶enzÄugyi
¶ert¶eke. M¶asik el}onye az egyetlen id}oszaknak, hogy a biztos¶³t¶onak semmilyen
kÄovetel¶ese vagy kÄotelezetts¶ege nincsen az el}oz}o id}oszakokb¶ol, valamint min-
den kÄovetel¶ese vagy kÄotelezetts¶ege az id}oszak v¶eg¶en rendez}odik { Äosszhangban
a mostani id}oszakban ¶ert¶ekes¶³tett biztos¶³t¶asi term¶ekkel.

A biztos¶³t¶asi piac m}ukÄod¶es¶et csak a biztos¶³t¶o r¶esz¶er}ol fogjuk elemezni,
pontosabban a biztos¶³t¶o feladata legyen a v¶arhat¶o id}oszak v¶egi vagyon¶anak
IE[W ] szinten tart¶asa mellett a minim¶alis egys¶eges ¼b brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³j
meghat¶aroz¶asa.

A biztos¶³t¶onak k¶etfajta, lehets¶eges v¶arhat¶o id}oszak v¶egi vagyona lehet
att¶ol fÄugg}oen, hogy akt¶³van vagy passz¶³van vesz r¶eszt a biztos¶³t¶asi piacon.
Az akt¶³v piaci magatart¶as eset¶eben biztos¶³t¶asi szerz}od¶eseket ¶arul ¼b brutt¶o
biztos¶³t¶asi d¶³jon, m¶³g passz¶³v esetben egy¶altal¶an nem ¶ert¶ekes¶³t biztos¶³t¶asi szer-
z}od¶eseket. Mivel c¶elunk azon ¼b brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³j meghat¶aroz¶asa, amely
mellett akt¶³van fog cselekedni, ¶³gy az al¶abbi felt¶eteles sz¶els}o¶ert¶ek-feladatk¶ent
tekintÄunk a biztos¶³t¶o lehets¶eges probl¶em¶aj¶ara:

¼b ! min

f.h. IE
h¡

1 + °(ei ¡ 1)
¢
w0 + M(¼b ¡ c) ¡

NX

k=1

Xk

i
¸ w0e

i;
(1)
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ahol

² w0 2 IR+ a biztos¶³t¶o kezdeti (id}oszak eleji) vagyona,

² ° a biztos¶³t¶o kezdeti vagyon¶anak az az ar¶anya, amit nem haszn¶al fel
biztos¶³t¶asi tev¶ekenys¶ege sor¶an,

² i a kock¶azatmentes eszkÄoz { amibe a kezdeti vagyon¶anak biztos¶³t¶asi
tev¶ekenys¶ege sor¶an fel nem haszn¶alt r¶esz¶et fekteti a biztos¶³t¶o { kamat-
l¶aba,

² M (ami egy olyan val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o, amelynek az ¶ert¶ekk¶eszlete IN)
a vizsg¶alt id}oszakban megkÄotÄott biztos¶³t¶asok sz¶ama,

² N (ami egy olyan val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o, amelynek az ¶ert¶ekk¶eszlete IN)
a vizsg¶alt id}oszakban az Äugyfelek ¶alal bejelentett k¶aresetek sz¶ama,

² Xk a k k¶aresem¶eny p¶enzbeli ¶ert¶ek¶et jelÄol}o val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o, minden
k-ra Xk ¸ 0,

² c a szerz}od¶esekhez kÄozvetlenÄul kapcsol¶od¶o v¶altoz¶o kÄolts¶egek.

Els}o fontos megjegyz¶esÄunk, hogy az (1) feladat csak a biztos¶³t¶o viselked¶es¶et
¶³rja le, az abban meg¶allap¶³tott brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³j az Äugyf¶el sz¶am¶ara egy
viszony¶³t¶asi alap. A cikkben az Äugyfelek dÄont¶eshozatal¶aval nem szeretn¶enk
foglalkozni, azonban minden Äugyf¶elnek hasonl¶oan ¶ert¶ekelnie kell az id}oszak
v¶egi lehets¶eges vagyon¶at a biztos¶³t¶asi szerz}od¶es ¶altal ny¶ujtott plusz lehet}os¶eg
szerint. Nyilv¶anval¶oan biztos¶³t¶asi szerz}od¶es akkor fog l¶etrejÄonni, hogy ha az
Äugyf¶el hajland¶o ki¯zetni a biztos¶³t¶o brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³j¶at. Ebb}ol ered}oen
lehets¶eges, hogy az elt¶er}o ¶ert¶ekel¶esi m¶odszerek miatt mindk¶et f¶el a saj¶at ¶er-
t¶ekel¶ese folyam¶an jobban j¶ar a biztos¶³t¶asi szerz}od¶es megkÄot¶es¶evel, mint ha
nem haszn¶aln¶a ezen lehet}os¶eget.

Az (1) feladatban teh¶at a biztos¶³t¶o a biztos¶³t¶asi d¶³jat szeretn¶e minimaliz¶al-
ni annak ¶erdek¶eben, hogy az id}oszak v¶egi v¶arhat¶o vagyoni helyzete legal¶abb
akkora legyen, mintha minden vagyon¶at a kock¶azatmentes eszkÄozbe fektette
volna { term¶eszetesen a kÄolts¶egeit ¯gyelembe v¶eve. Azt a biztos¶³t¶asi d¶³jat,
amely a felt¶etelt egyenl}os¶eg form¶aj¶aban teljes¶³ti, kÄozÄombÄos biztos¶³t¶asi d¶³jnak
nevezzÄuk a tov¶abbiakban. Amennyiben a biztos¶³t¶o kisz¶amolta a kÄozÄombÄos
biztos¶³t¶asi d¶³jat, ¶ugy minden " > 0 d¶³jnÄovel¶essel m¶ar a biztos¶³t¶asi tev¶ekenys¶eg
mellett a v¶arhat¶o vagyoni szintje nagyobb lesz, mint a biztos¶³t¶asi tev¶ekenys¶eg
mell}oz¶ese eset¶en.

Az (1) feladat egyik k¶enyes k¶erd¶ese, hogy milyen Äosszegeket tud a biz-
tos¶³t¶o befektet¶esi c¶elra felhaszn¶alni. Az egyszer}us¶eg ¶es a kÄonnyebb ¶erthet}os¶eg
kedv¶e¶ert az optimaliz¶al¶asi feladat fel¶³r¶asa sor¶an feltettÄuk, hogy a biztos¶³t¶o
csak a kezdeti vagyon¶anak ° r¶esz¶et fekteti be a kock¶azatmentes eszkÄozbe, a
megmarad¶o r¶eszt kiz¶ar¶olag a biztos¶³t¶asi tev¶ekenys¶eg likvidit¶as¶anak garant¶a-
l¶as¶ara haszn¶alja fel.

A val¶os¶agban a megmarad¶o vagyonr¶eszb}ol ¶es a biztos¶³t¶asi d¶³jb¶ol k¶epzett
biztos¶³t¶asi tartal¶ek ut¶an is kaphatna valamilyen hozamot a biztos¶³t¶o, viszont
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annak az Äugyf¶el ¶es a biztos¶³t¶o kÄozÄotti feloszt¶as¶aval nem szeretn¶enk a cikkben
foglalkozni, hiszen ezen osztozkod¶as az adott biztos¶³t¶asi piacra vonatkoz¶o
felÄugyeleti szab¶alyoz¶ast¶ol fÄugg.

A k¶arki¯zet¶eseket a biztos¶³t¶o folyamatosan ki¯zeti a megk¶epzett biztos¶³t¶asi
tartal¶ekb¶ol, azonban azok Äosszegeit nem diszkont¶aljuk, tekintettel az egyid}o-
szakos modellre. A szerz}od¶eshez kapcsol¶od¶o c kÄolts¶egeket pedig az id}oszak
elej¶en ki¯zeti a biztos¶³t¶o, hasonl¶oan a biztos¶³t¶asi d¶³jak kezel¶es¶ehez.

A biztos¶³t¶o szok¶asosan k¶et kÄulÄonbÄoz}o szeml¶elet}u modellt haszn¶alhat az
Äosszk¶arki¯zet¶es¶enek vizsg¶alat¶ahoz, fÄugg}oen a biztos¶³t¶asi term¶ek tulajdons¶a-
gait¶ol. Az egyedi kock¶azatok modellje eset¶eben a biztos¶³t¶ot csak az ¶erdekli,
hogy adott szerz}od¶esen t¶enylegesen bekÄovetkezik-e k¶ar vagy sem. Ezt az
egyszer}us¶³t¶est az teszi sz¶am¶ara lehet}ov¶e, hogy a k¶aresem¶enyhez kapcsol¶od¶o
egyszeri biztos¶³t¶asi szolg¶altat¶ast a biztos¶³t¶asi szerz}od¶esben el}ore rÄogz¶³tett¶ek
a felek, ¶³gy annak a p¶enzbeli ¶erteke is adott. Ekkor nyilv¶an a fenti jelÄol¶eseink
szerint teljesÄul, hogy N · M . Amennyiben a biztos¶³t¶asi felt¶etelekben megen-
gedett, hogy egy szerz}od¶eshez tÄobb k¶arki¯zet¶es tartozhasson, akkor Äosszetett
kock¶azatok modellj¶er}ol besz¶elÄunk. Itt m¶ar kor¶antsem egy¶ertelm}u az N ¶es M
val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o kapcsolata, mivel b¶armennyi k¶aresetet bejelenthetnek
az Äugyfelek. Term¶eszetesen, ha M = 0 fenn¶all, akkor N = 0 teljesÄul, mivel
biztos¶³t¶asi szerz}od¶es n¶elkÄul nem lehet k¶art bejelenteni.

A kÄovetkez}okben kimondjuk, kiemeljÄuk ¶es formaliz¶aljuk azokat a fel-
tev¶eseket, amelyekkel vizsg¶alataink sor¶an ¶elÄunk.

1. feltev¶es. Az id}oszak eleji w0 vagyon a biztos¶³t¶o sz¶am¶ara adott. A bizto-
s¶³t¶o csakis kock¶azatmentes eszkÄozbe tud befektetni, aminek kamatl¶aba i (egy
peri¶odusra).

Az 1. feltev¶est term¶eszetesen lehetne enyh¶³teni kÄulÄonbÄoz}o befektet¶esi ter-
m¶ekek bevezet¶es¶evel, valamint a befektetett Äosszeg nÄovel¶es¶evel (p¶eld¶aul a
biztos¶³t¶asi d¶³jak ut¶an is kaphatna kamatot a biztos¶³t¶o). Azonban a biztos¶³t¶o
feladat¶at pr¶ob¶aljuk a lehet}o legszigor¶ubb ¯zet}ok¶epess¶eg meg}orz¶ese mellett
megoldani, minden egy¶eb kock¶azatot pedig pr¶ob¶alunk kisz}urni. P¶eld¶aul a
d¶³jbev¶etelt a biztos¶³t¶o csak becsÄulni tudja az (1) feladatban a biztos¶³t¶asi d¶³j
meghirdet¶esekor, ¶³gy a d¶³jbev¶etelre vonatkoz¶o kamatr¶esz becsl¶esi kock¶azatot
rejt mag¶aban, amellyel nem szeretn¶enk foglalkozni a cikkben.

2. feltev¶es. L¶etezik m̂, a biztos¶³t¶o az M val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o ¶ert¶ek¶ere
vonatkoz¶o becsl¶ese. Ekkor a biztos¶³t¶o eredeti ¶es becsÄult brutt¶o d¶³jbev¶etele
fel¶³rhat¶o az al¶abbi form¶aban

¦b := M¼b ¶es ¦̂b := m̂¼b:

Hasonl¶oan, az eredeti ¶es becsÄult nett¶o d¶³jbev¶etel pedig

¦n := M(¼b ¡ c) ¶es ¦̂n := m̂(¼b ¡ c) = m̂¼n:

A 2. feltev¶esb}ol kÄovetkezik, hogy ¼n+c = ¼b ÄosszefÄugg¶es teljesÄul a nett¶o ¶es
brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³jak kÄozÄott. ¶Ugy gondolhatn¶ank, hogy a biztos¶³t¶asi d¶³jba
be¶ep¶³tett, a szerz}od¶esekhez kÄozvetlenÄul kapcsol¶od¶o c v¶altoz¶o kÄolts¶eg m¶ar nem
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teszi vonz¶ov¶a az Äugyf¶el sz¶am¶ara a biztos¶³t¶o ¶altal k¶³n¶alt brutt¶o biztos¶³t¶asi
d¶³jat. Azonban fontos ¶eszrevennÄunk, hogy az Äugyf¶el sz¶am¶ara a kock¶azat¶anak
¶ert¶ekel¶ese sor¶an arra a k¶erd¶esre kell v¶alaszt adnia, hogy mennyibe kerÄul a
kedvez}otlen esem¶eny bekÄovetkezt¶enek teljes helyre¶all¶³t¶asa. A helyre¶all¶³t¶asb¶ol
ered}oen felmerÄulhetnek kÄolts¶egek, amelyeket az Äugyf¶el is be¶ep¶³ti az ¶altala
maxim¶alisan ¯zetend}o biztos¶³t¶asi d¶³jba. Az Äugyf¶el sz¶am¶ara teh¶at a biztos¶³t¶o
¶altal aj¶anlott brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³j meg¶³t¶el¶ese k¶et r¶eszre bomlik fel (nett¶o
biztos¶³t¶asi d¶³jr¶esz ¶es kÄolts¶egr¶esz), amelyek kÄulÄon ¶ert¶ekei sz¶am¶ara nem annyira
fontosak, dÄont¶es¶et csakis az ÄosszegÄuk befoly¶asolja.

A 2. feltev¶es ¶erdekes k¶erd¶ese, hogy a biztos¶³t¶o hogyan tudja meghat¶arozni
m̂ ¶ert¶ek¶et. Legegyszer}ubb esetben az el}oz}o id}oszakokb¶ol rendelkez¶esre ¶all¶o in-
form¶aci¶ok elegend}oek, ¶es viszonylag stabil becsl¶est tesznek sz¶am¶ara lehet}ov¶e a
darabsz¶am becsl¶es¶ere. Kev¶esb¶e kedvez}o esetben kÄulÄonbÄoz}o szimul¶aci¶os esete-
ket kell l¶etrehoznia a darabsz¶amok szerint, majd azokb¶ol valamilyen s¶ulyoz¶as
¶altal kell meg¶allap¶³tania az m̂ ¶ert¶ek¶et.

3. feltev¶es. A biztos¶³t¶o kock¶azatmentes eszkÄozbe fektetett ° vagyonh¶anya-
d¶at rÄogz¶³tettnek tekintjÄuk az (1) feladatban.

A 3. feltev¶es mÄogÄott az a gondolatmenet ¶all, hogy a w0 kezdeti vagyon
valamekkora r¶esz¶et a biztos¶³t¶onak f¶elre kell tenni a tartal¶ekba. A val¶os¶aggal
Äosszhangban a tartal¶ek szolg¶al arra a c¶elra, hogy az ¶allom¶anyi szint}u kedve-
z}otlen esem¶enyek mellett is eleget tudjon tenni a biztos¶³t¶o a biztos¶³t¶asi piacot
ellen}orz}o felÄugyelet ¯zet¶esi k¶epess¶eg¶ere vonatkoz¶o el}o¶³r¶asainak.

A rÄogz¶³t¶es melletti egyik ¶erv lehet, hogy a biztos¶³t¶o csakis olyan brutt¶o biz-
tos¶³t¶asi d¶³jat ¶allap¶³t meg, amely a biztons¶agos m}ukÄod¶es¶et el}oseg¶³ti. Azonban
el}ofordulhat, hogy Äonmag¶aban a brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³jbev¶etel a kedvez}otlen
esem¶enyek mellett nem felt¶etlenÄul elegend}o a k¶arki¯zet¶esekre, emiatt van az
elkÄulÄon¶³tett vagyonr¶esz pluszban erre a c¶elra.

M¶asodik ¶ervk¶ent szolg¶alhat, az el}oz}ot meger}os¶³tve, hogy a szerz}od¶esekhez
kÄozvetlenÄul kapcsol¶od¶o c v¶altoz¶o kÄolts¶eg egy r¶esz¶et ford¶³thatja viszontbiz-
tos¶³t¶asi d¶³jra { amikor egy m¶asik biztos¶³t¶oval egyÄuttesen felel a biztos¶³t¶asi
szolg¶altat¶as teljes¶³t¶es¶e¶ert az ¶atadott viszontbiztos¶³t¶asi d¶³j¶ert cser¶ebe {, amely
szint¶en nÄovelni tudja a ¯zet}ok¶epess¶eg¶et. Minthogy az elemz¶esben csakis a
biztos¶³t¶oval szeretn¶enk foglalkozni, emiatt a viszontbiztos¶³t¶ora vonatkoz¶o ki-
b}ov¶³t¶est itt nem v¶egezzÄuk el { az Äugyf¶el magatart¶ashoz hasonl¶oan {, ¶ugy
tekintjÄuk, hogy c v¶altoz¶o kÄolts¶egben benne foglaltatik.

Miel}ott folytatn¶ank a feltev¶eseinket, vezessÄuk be az al¶abbi fÄuggv¶enyt a w0

kezdeti vagyon jÄov}o ¶ert¶ek¶ere vonatkoz¶oan, ahol s v¶altoz¶o a befektet¶esi ar¶anyt
¶es i v¶altoz¶o a kock¶azatmentes eszkÄoz kamatl¶ab¶at jelÄoli:

FV (w0; i; s) :=
¡
1 + s(ei ¡ 1)

¢
w0:

Visszat¶erve az (1) feladathoz, az 1. ¶es a 2. feltev¶esek mellett tudjuk, hogy
a biztos¶³t¶o passz¶³v magatart¶asa eset¶eben az id}oszak v¶egi vagyoni szintje

WP B := w0e
i = FV (w0; i; 1);
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m¶³g akt¶³v magatart¶asa sor¶an az id}oszak v¶egi vagyona

WAB :=
¡
1 + °(ei ¡ 1)

¢
w0 + m̂¼b ¡

NX

k=1

Xk = FV (w0; i; °) + m̂¼b ¡
NX

k=1

Xk

lesz a v¶eg¶en.

4. de¯n¶³ci¶o. Az ugexp
r;®;¯ hasznoss¶agi fÄuggv¶enyt ¶altal¶anos¶³tott exponenci¶alis

hasznoss¶agi fÄuggv¶enynek nevezzÄuk tetsz}oleges r 2 IR kock¶azati, valamint
®; ¯ ¸ 0 param¶eterek mellett, ha

ugexp
r;®;¯(w) = ®w + ¯uexp

r (w);

ahol uexp
r (w) az exponenci¶alis hasznoss¶agi fÄuggv¶eny :

uexp
r (w) =

½
1¡e¡rw

r ha r 6= 0,
w ha r = 0.

5. feltev¶es. A biztos¶³t¶o hasznoss¶ag¶at r > 0 kock¶azati param¶eter}u ¶altal¶a-
nos¶³tott exponenci¶alis hasznoss¶agi fÄuggv¶eny ¶³rja le.

A 4. de¯n¶³ci¶oban szerepl}o ¶altal¶anos¶³tott exponenci¶alis hasznoss¶agi fÄugg-
v¶eny alkalmaz¶asa eset¶en a biztos¶³t¶o megpr¶ob¶alja ÄosszekÄotni a ,,kellemest" a
,,hasznossal". Amennyiben a ¯ param¶etert null¶anak v¶alasztjuk, akkor a biz-
tos¶³t¶o id}oszak v¶egi v¶arhat¶o hasznoss¶aga megegyezik a v¶arhat¶o vagyon¶aval az
® szorz¶otagt¶ol eltekintve. Amennyiben r 6= 0 teljesÄul, akkor ® = 0 v¶alaszt¶as
eset¶en visszakapjuk a szok¶asos exponenci¶alis hasznoss¶agi fÄuggv¶enyt, amely a
kock¶azathoz val¶o viszony¶at jelÄoli a biztos¶³t¶onak az r param¶eter fÄuggv¶eny¶eben.
Amennyiben mindh¶arom param¶eter (®; ¯, r) kÄulÄonbÄozik 0-t¶ol, ¶ugy a biztos¶³t¶o
egyszerre pr¶ob¶alja meg ¯gyelembe venni a v¶arhat¶o vagyon¶at ¶es a felv¶allalt
kock¶azatot az ® ¶es ¯ s¶ulyok mellett.

3 Eredm¶eny

Most m¶ar el¶erkeztÄunk ahhoz a ponthoz, hogy a brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³jra vonat-
koz¶o krit¶eriumot fel tudjuk ¶³rni Äosszetett kock¶azati modell eset¶eben. A bizto-
s¶³t¶asi d¶³jra vonatkoz¶o felt¶etelt a Lambert-f¶ele tÄobb¶ert¶ek}u fÄuggv¶eny seg¶³ts¶eg¶evel
tudjuk fel¶³rni, amelynek a sz¶amunkra fontos tulajdons¶agait Äosszegy}ujtÄottÄuk
a mell¶ekletben. Emellett vezessÄuk be az al¶abbi jelÄol¶eseket, amelyek a mell¶ek-
letben tal¶alhat¶o ,,A kÄozÄombÄos biztos¶³t¶asi d¶³j meghat¶aroz¶asa ¶altal¶anos esetben"
r¶esz alapj¶an ¶allnak el}o:

g :=
¯

r

¡
e¡r(F V (w0;i;°)¡m̂c)IE[erS ]

¢
;

A := ®
³
FV (w0; i; °) ¡ m̂c ¡ FV (w0; i; 1) ¡ IE[S]

´
+

¯

r
e¡rFV (w0;i;1):
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6. t¶etel. TegyÄuk fel, hogy az 1., 2., 3. ¶es 5. feltev¶esek teljesÄulnek. Legyen
tetsz}oleges r > 0 eset¶en IE[erS ] < 1. A biztos¶³t¶o sz¶am¶ara az ¶altal¶anos¶³tott ex-
ponenci¶alis hasznoss¶agi fÄuggv¶eny param¶eterei eset¶eben legyen ®; ¯ > 0. Ekkor
a kÄozÄombÄos brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³j kiel¶eg¶³ti az al¶abbi krit¶eriumot:

¼¤
b =

®W0+(gr
® e

Ar
® ) ¡ Ar

®m̂r
; (2)

ahol W0+ a Lambert-f¶ele tÄobb¶ert¶ek}u fÄuggv¶eny princip¶alis r¶esz¶enek nemnegat¶³v
szelete. A kÄozÄombÄos nett¶o biztos¶³t¶asi d¶³j megkaphat¶o a szok¶asos ¼¤

n = ¼¤
b ¡ c

form¶aban. Minden " > 0 eset¶en a biztos¶³t¶o akt¶³van fog cselekedni a biztos¶³t¶asi
piacon, ha a ¼¤

b + " a biztos¶³t¶asi szerz}od¶es d¶³ja.

Bizony¶³t¶as. A t¶etel kÄovetkezik a mell¶ekletben szerepl}o 14. ¶all¶³t¶asb¶ol.
Technikai megjegyz¶esk¶ent vegyÄuk ¶eszre, hogy a Jensen-egyenl}otlens¶eget fel-
haszn¶alva IE[S] < 1 kÄovetkezik abb¶ol, hogy ha a IE[erS ] < 1. Ugyanis az
exponenci¶alis fÄuggv¶eny konvexit¶as¶ab¶ol ¶es r > 0 felt¶etelb}ol ad¶od¶oan kapjuk,

hogy 1 > IE[erS ] ¸ eIE[rS] = erIE[S]. Logaritm¶al¶as ut¶an ad¶odik, hogy
IE[S] < 1. 2

A 6. t¶etelben kapott eredm¶enyt ¶ugy ¶erjÄuk el, hogy a lehets¶eges k¶et biztos¶³-
t¶asi magatart¶as szerinti id}oszak v¶egi v¶arhat¶o hasznoss¶agot egyenl}ov¶e tesszÄuk
egym¶assal, majd a kapott exponenci¶alis egyenletet megoldjuk a ¼n nett¶o
biztos¶³t¶asi d¶³j szerint. Ez¶altal megkapjuk a kÄozÄombÄoss¶egi brutt¶o biztos¶³t¶asi
d¶³jat, ¶³gy minden ann¶al nagyobb brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³j mellett m¶ar a biztos¶³t¶o
akt¶³van fog cselekedni a piacon.

7. feltev¶es. Az S :=
PN

k=1 Xk Äosszk¶arki¯zet¶est jelÄol}o val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o
Äosszetett Poisson-eloszl¶as¶u, azaz S » CPois(¸;Q), azaz, N ¸ param¶eter}u
Poisson-eloszl¶as¶u val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o, Xk-k azonos eloszl¶as¶u, fÄuggetlen va-
l¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶ok, ¶es Q az X1 eloszl¶asfÄuggv¶enye, Xk-k fÄuggetlenek N-t}ol.
Magyar¶an sz¶olva, a ki¯zetett k¶arok darabsz¶am¶at az N » Pois(¸) val¶osz¶³n}us¶e-
gi v¶altoz¶o jelÄoli, amely fÄuggetlen a k¶arnagys¶agokt¶ol. A Q az egym¶ast¶ol fÄug-
getlen k¶arnagys¶agok eloszl¶asfÄuggv¶enye.

A 7. feltev¶esben v¶egezetÄul rÄogz¶³tettÄuk a k¶ardarabsz¶am ¶es az Äosszes k¶ar-
ki¯zet¶es viselked¶es¶et, ami biztos¶³t¶asi matematik¶aban ¶altal¶anosan elfogadott
Äosszetett kock¶azati modellek kezel¶ese sor¶an.

8. kÄovetkezm¶eny. TegyÄuk fel, hogy a 6. t¶etelben szerepl}o felt¶etelek,
valamint a 7. feltev¶es teljesÄulnek. Legyen az X1 k¶arnagys¶ag ¹ param¶eter}u
exponenci¶alis eloszl¶as¶u val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o (X1 » Exp(¹)) ¶ugy, hogy ¹ > r
{ azaz nagyobb, mint a kock¶azatelutas¶³t¶asi param¶etere a biztos¶³t¶onak. Ekkor
a kÄozÄombÄos brutt¶o biztos¶³t¶as az al¶abbi alakban ¶³rhat¶o fel

¼¤
b;exp =

®W0+
(gexpr

®
e

Aexpr

® ) ¡ Aexpr

®m̂r
; (3)

amely nyilv¶anval¶oan speci¶alis esete a (2) d¶³jformul¶aban szerepl}o kÄozÄombÄos
brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³jnak. A megkÄulÄonbÄoztet¶es c¶elj¶ab¶ol a (3) d¶³jformul¶aban
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bevezettÄuk az exponenci¶alis eloszl¶as¶u k¶arnagys¶agokra vonatkoz¶o utal¶ask¶ent
,,exp" als¶o indexet, illetve a benne szerepl}o jelÄol¶esek az al¶abbi m¶odon v¶altoz-
nak:

gexp :=
¯

r

¡
e¡r(FV (w0;i;°)¡m̂c)e¸( ¹

¹¡r ¡1)
¢
;

Aexp := ®

µ
FV (w0; i; °) ¡ m̂c ¡ FV (w0; i; 1) ¡ ¸

¹

¶
+

¯

r
e¡rFV (w0;i;1):

A fentiekben teh¶at az IE[S] = ¸
¹
, illetve IE[erS ] = e¸( ¹

¹¡r ¡1) behelyettes¶³t¶est

v¶egeztÄuk el a speci¶alis Äosszetett Poisson-eloszl¶as (S » CPois(¸;Exp(¹)))
eset¶eben.

4 ¶Erz¶ekenys¶egvizsg¶alat

A 8. kÄovetkezm¶eny egy k¶enyelmes lehet}os¶eget biztos¶³t sz¶amunkra a kÄozÄombÄos
brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³j ¶erz¶ekenys¶egvizsg¶alat¶anak elv¶egz¶es¶ehez, amely sor¶an egy-
egy param¶eter lehets¶eges ¶ert¶ekei szerinti v¶altoztat¶as hat¶as¶at szeretn¶enk ele-
mezni { mid}on a tÄobbi v¶altoz¶ot helyben marad. Szeretn¶enk hangs¶ulyozni
azonban, hogy a 8. kÄovetkezm¶enyben meghat¶arozott d¶³jformula haszn¶alat¶aval
nem minden esetben jutunk el val¶os biztos¶³t¶asi d¶³jhoz.

P¶eld¶aul l¶athatjuk, hogy amennyiben az r kock¶azatelutas¶³t¶asi param¶eter
¶ert¶eke megegyezik a ¹ k¶arnagys¶agokra vonatkoz¶o param¶eterrel, ¶ugy a 8.
kÄovetkezm¶enyben szerepl}o gexp kifejez¶est nem tudjuk ¶ertelmezni. M¶asik ilyen
probl¶ema lehet, hogy ha a megold¶asunkat nem tudjuk fel¶³rni a val¶os sz¶amokra
vonatkoz¶o Lambert-f¶ele tÄobb¶ert¶ek}u fÄuggv¶enyÄunk seg¶³ts¶eg¶evel (l¶asd 12. p¶eld¶at
a mell¶ekletben). Ennek kÄovetkezt¶eben az 1. t¶abl¶azatban szerepl}o speci¶alis
param¶etereket mellett szeretn¶enk lefolytatni a vizsg¶alatunkat.

Param¶eter JelÄol¶es Kezdeti Minim¶alis Maxim¶alis L¶ep¶eskÄoz
¶ert¶ek ¶ert¶ek ¶ert¶ek

BecsÄult darabsz¶am m̂ 100 - - -
Kezdeti vagyonszint w0 1000 100 10 000 1
KÄolts¶eg c 5 0.25 10 0.01
Hasznoss¶ag s¶ulyoz¶asi ® 0.2 0.01 1.5 0.001
param¶eterek ¯ 0.8 0.01 1.5 0.001
Befektet¶esi h¶anyad ° 0.5 0.01 0.95 0.005
Kamatl¶ab i 0.05 0.01 0.25 0.001
K¶arsz¶am param¶etere ¸ 0.5 0.15 0.75 0.001
K¶arnagys¶ag param¶etere ¹ 0.1 0.0975 0.25 0.00005
Kock¶azatelutas¶³t¶as param¶etere r 0.09 0.05 0.09 0.00001

1. t¶abl¶azat. Az ¶erz¶ekenys¶egvizsg¶alathoz haszn¶alt param¶eterek

Az 1. t¶abl¶azatban szerepl}o param¶eterek kÄozÄul a becsÄult darabsz¶am (m̂)
v¶egig v¶altozatlan fog maradni. A tÄobbi param¶eter eset¶eben az ¶erz¶ekenys¶eg-
vizsg¶alat sor¶an az adott param¶eter fog csak megv¶altozni az adott minim¶alis
¶ert¶ek ¶es maxim¶alis ¶ert¶ek kÄozÄott a l¶ep¶eskÄoznek megfelel}oen, m¶³g a tÄobbi para-
m¶eter v¶altozatlan marad a kezdeti ¶ert¶ek szintj¶en. A l¶ep¶eskÄoz megv¶alaszt¶asa
egyfel}ol fÄugg az ¶erz¶ekenys¶egvizsg¶alat terjedelm¶et}ol (maxim¶alis ¶es minim¶alis
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¶ert¶ek kÄulÄonbs¶ege), valamint az ¶abr¶akon val¶o jobb szeml¶eltet¶est}ol (min¶el kÄo-
zelebb legyen egy folytonos gÄorb¶ehez az adott gra¯kon). A minim¶alis ¶es ma-
xim¶alis ¶ert¶ekek szabadon lettek megv¶alasztva, betartva n¶eh¶any k¶es}obb r¶esz-
letezett kapcsolati viszonyt (vagyon nagys¶ag¶anak szerepe, param¶eter¶ert¶ekek
kÄozels¶ege egym¶ashoz).

Az 1. ¶abr¶an ¶abr¶azoltuk az ¶altal¶anos¶³tott exponenci¶alis hasznoss¶agi fÄugg-
v¶eny ® ¶es ¯ param¶etereinek hat¶as¶at a kÄozÄombÄos brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³jra az 1.
t¶abl¶azatban l¶ev}o param¶eterek mellett. Mindk¶et param¶eter eset¶eben a kÄozÄom-
bÄos brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³j v¶altoz¶asa ar¶anyaiban sokkal kisebb m¶ert¶ek}u, mint a
param¶eter nagys¶agrendi v¶altoz¶asa. L¶athatjuk, hogy az ® param¶eter nÄovel¶ese
enyhe d¶³jcsÄokken¶est, m¶³g a ¯ param¶eter nÄovel¶ese enyhe d¶³jnÄoveked¶est jelent.

A 2. ¶abr¶an az ¶allom¶anyi szint}u k¶arsz¶am nÄoveked¶es¶evel (rÄogz¶³tett szerz}od¶es-
sz¶am mellett) term¶eszetesen a kÄozÄombÄos brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³j is nÄovekedni
fog az egyens¶uly fenntart¶asa ¶erdek¶eben.

A kezdeti vagyon v¶altoz¶as¶ara a brutt¶o kÄozÄombÄos d¶³j ¶erz¶ekeny, azonban
kett}os hat¶as l¶atsz¶odik. Amennyiben a kezdeti vagyon relat¶³ve alacsony szint-
r}ol folyamatosan emelkedik, ¶ugy a brutt¶o d¶³j kÄozel¶³t a ¸

¹ + c = 0:5
0:1 + 5 = 10

¶ert¶ekhez, amely a v¶arhat¶o ¶ert¶ek elve alapj¶an l¶etrejÄov}o brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³j.
Ez abb¶ol ad¶odik, hogy ,,l¶enyeg¶eben" az ¶altal¶anos¶³tott exponenci¶alis fÄuggv¶eny-
ben (ugexp

r;®;¯(w) = ®w + ¯
r
(1 ¡ e¡rw) = ®w + ¯

r
¡ ¯

rerw )) egyre kevesebb s¶ulyt

kap az ¯
rerw tag, emiatt a kÄozÄombÄos brutt¶o d¶³jra kapott megold¶asunk n¶emi

elt¶er¶essel kÄozel¶³teni fog a v¶arhat¶o ¶ert¶ek elve alapj¶an sz¶amolt 10 brutt¶o d¶³jhoz.
Azonban a tÄobbi param¶eter ¶ert¶ek¶et}ol fÄugg}oen egy vagyoni szint ut¶an egy
¶ujabb hat¶as kezd el ¶erv¶enyesÄulni. Ez akkor kÄovetkezik be, amikor a biztos¶³t¶asi
d¶³jnak fedeznie kell azon befektet¶esi tev¶ekenys¶eg ut¶an j¶ar¶o kamatot is, amely
v¶egÄul a biztos¶³t¶asi tev¶ekenys¶eg }uz¶ese miatt m¶egsem kerÄult befektet¶esre.

1. ¶abra. A kÄozÄombÄos brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³j alakul¶asa az ® ¶es ¯ param¶eter fÄuggv¶eny¶eben az
1. t¶abl¶azatban szerepl}o ¶ert¶ekek mellett { a param¶eter kezdeti ¶ert¶ek¶et fÄugg}oleges szaggatott

vonallal jelÄolve
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2. ¶abra. A kÄozÄombÄos brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³j alakul¶asa az ¶allom¶anyi k¶arsz¶am (¸) ¶es a kezdeti
vagyon (w0) param¶eter fÄuggv¶eny¶eben az 1. t¶abl¶azatban szerepl}o ¶ert¶ekek mellett { a param¶eter

kezdeti ¶ert¶ek¶et fÄugg}oleges szaggatott vonallal jelÄolve

A 3. ¶abr¶an l¶athatjuk a kock¶azatelutas¶³t¶asi (r) ¶es a k¶arnagys¶agra (¹)
vonatkoz¶o param¶eter hat¶as¶at a minim¶alis biztos¶³t¶asi d¶³jra ceteris paribus.
A ¹ eset¶eben a param¶eter nÄoveked¶es¶evel a v¶arhat¶o k¶arnagys¶ag Äosszege folya-
matosan csÄokken, emiatt nem meglep}o a biztos¶³t¶asi d¶³jat csÄokkent}o hat¶as.

A kock¶azatelutas¶³t¶asi param¶eter hat¶asa ezzel ellent¶etes, azaz a param¶eter
nÄoveked¶es¶evel a biztos¶³t¶asi d¶³j nÄovekszik, kompenz¶alva a biztos¶³t¶ot a kock¶azat
befogad¶as¶a¶ert. Azt is l¶athatjuk, hogy a k¶arnagys¶agokra vonatkoz¶o ¹ ¶es a
kock¶azatelutas¶³t¶as r param¶eter hat¶asa nagyban fÄugg a m¶asik param¶eter aktu-
¶alis ¶ert¶ek¶et}ol, ami az Äosszetett Poisson-eloszl¶as momentumgener¶al¶o fÄuggv¶enye
miatt van: IE[erS ] = e¸( ¹

¹¡r ¡1).

3. ¶abra. A kÄozÄombÄos brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³j alakul¶asa az kock¶azatelutas¶³t¶asi (r) ¶es k¶arnagys¶agra
vonatkoz¶o (¹) param¶eter fÄuggv¶eny¶eben az 1. t¶abl¶azatban szerepl}o ¶ert¶ekek mellett { a param¶eter

kezdeti ¶ert¶ek¶et fÄugg}oleges szaggatott vonallal jelÄolve
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4. ¶abra. A kÄozÄombÄos brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³j alakul¶asa a kÄolts¶egre (c) ¶es befektet¶esi h¶anyadra
vonatkoz¶o (°) param¶eter fÄuggv¶eny¶eben az 1. t¶abl¶azatban szerepl}o ¶ert¶ekek mellett { a param¶eter

kezdeti ¶ert¶ek¶et fÄugg}oleges szaggatott vonallal jelÄolve

A 4. ¶abr¶an az elv¶ar¶asainknak megfelel}oen a kÄozÄombÄos brutt¶o d¶³j nÄovekszik,
amennyiben a szerz}od¶eshez kÄozvetlenÄul kapcsol¶od¶o v¶altoz¶o kÄolts¶ege is n}o a
biztos¶³t¶onak.

Amennyiben a befektet¶esi h¶anyad (°) n}o, ¶ugy a biztos¶³t¶asi d¶³j csÄokken.
Ez azzal magyar¶azhat¶o, hogy a biztos¶³t¶asi helyett a befektet¶esi tev¶ekenys¶eg
kezd domin¶alni, ami miatt a kÄozÄombÄos brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³j kezd kÄozel¶³teni a
v¶arhat¶o ¶ert¶ek elv alapj¶an sz¶amolt biztos¶³t¶asi d¶³jhoz { mint azt m¶ar kor¶abban
l¶attuk a vagyoni szint hat¶asa sor¶an.

5. ¶abra. A kÄozÄombÄos brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³j alakul¶asa a kamatl¶abra (i) vonatkoz¶o param¶eter fÄugg-
v¶eny¶eben az 1. t¶abl¶azatban szerepl}o ¶ert¶ekek mellett { a param¶eter kezdeti ¶ert¶ek¶et fÄugg}oleges
szaggatott vonallal jelÄolve. A bal oldali k¶epen a kezdeti vagyon 1000, a jobb oldali k¶epen pedig

5000 egys¶eg.
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Az 5. ¶abr¶an a kamatl¶ab hat¶as¶at l¶athatjuk k¶et kÄulÄonbÄoz}o id}oszak eleji
vagyonszint mellett. A kamatl¶ab hat¶asa hasonl¶os¶agot mutat az id}oszak eleji
vagyonszintn¶el meg¯gyelt hat¶assal. Amennyiben az adott param¶eterek mel-
lett az id}oszak eleji vagyonszint ,,relat¶³ve kicsi", ¶ugy a kamatl¶ab nÄoveked¶ese
csÄokken}o eredm¶enyt mutat, tartva a v¶arhat¶o ¶ert¶ek elve alapj¶an kaphat¶o 10
egys¶eg brutt¶o d¶³jhoz. Amennyiben az id}oszak eleji kezdeti vagyon ,,n¶emelyest
magasabb", ¶ugy a kamatl¶ab nÄoveked¶ese emeli a kÄozÄombÄos brutt¶o biztos¶³t¶asi
d¶³jat. Fontos hangs¶ulyoznunk, hogy a fentiek szerint az 1. t¶abl¶azatban l¶ev}o
param¶eterek jelen ¶ert¶ekei mellett az aktu¶alis kezdeti vagyonszint nagyban
befoly¶asolja a kamatl¶ab hat¶as¶anak nagys¶ag¶at ¶es ir¶any¶at.

5 ÄOsszegz¶es

A cikkben bemutattunk egy ¶ujabb dÄont¶esi mutat¶ot annak ¶erdek¶eben, hogy a
biztos¶³t¶o meg tudja ¶allap¶³tani azt az egyid}oszakos minim¶alis biztos¶³t¶asi d¶³jat,
amely mellett akt¶³van fog cselekedni a biztos¶³t¶asi piacon. Ehhez a biztos¶³t¶asi
vagyoni helyzet¶et ¶³rtuk le ¶ugy, hogy a k¶arok kezel¶es¶et Äosszetett kock¶azati
modell keretein belÄul oldottuk meg. Biztos¶³t¶asmatematika ¶es kÄozgazdas¶agtan
hat¶armezsgy¶ej¶en haladva sikerÄult meghat¶aroznunk egy biztos¶³t¶asi d¶³jformul¶at
az ¶altalunk vizsg¶alt elm¶eleti kÄornyezetben, amelyhez Lambert-f¶ele tÄobb¶ert¶ek}u
fÄuggv¶enyt haszn¶altunk. B¶ar jelenlegi form¶aj¶aban a felv¶azolt modell ink¶abb
elm¶eleti, pr¶ob¶altunk n¶emi ¶utmutat¶ast is adni alkalmaz¶asi c¶elokra. Ezt kieg¶e-
sz¶³tve ¶erzekenys¶egvizsg¶alatot v¶egeztÄunk el, ismertetve az alkalmaz¶as lehets¶e-
ges kiindul¶opontj¶at.

Technikai szempontb¶ol nem eml¶³tettÄuk meg, de az ¶altalunk haszn¶alt Äossze-
tett Poisson-eloszl¶as¶u val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o haszn¶alata az Äosszk¶arki¯zet¶es mo-
dellez¶es¶ere nemcsak Äosszetett kock¶azati modell eset¶eben m}ukÄodik, de egyedi
kock¶azati modellre is alkalmazhat¶o kÄozel¶³t}o megold¶ask¶ent (Yang et al., 2005).
Emellett m¶asik el}onye az Äosszetett Poisson-eloszl¶as haszn¶alat¶anak, hogy a
gyakorlatban nehezen v¶edhet}o, k¶arok fÄuggetlens¶eg¶ere vonatkoz¶o felt¶etelez¶est
is lehet enyh¶³teni (·Cekanavi·cius and Vellaisamy, 2015). Ezeket szem el}ott
tartva rem¶eljÄuk, hogy a bemutatott elj¶ar¶assal b}ov¶³teni tudtuk a biztos¶³t¶asi
matematikus ¶altal haszn¶alt d¶³jkalkul¶aci¶os lehet}os¶egeket a gyakorlatban.

KÄoszÄonetnyilv¶an¶³t¶as

A szerz}o ez¶uton szeretn¶e megkÄoszÄonni az ismeretlen lektornak a cikkhez kap-
csol¶od¶o ¶eszrev¶eteleit, tov¶abb¶a ¶Agoston Kolos Csab¶anak ¶es Pint¶er Mikl¶osnak
a hasznos tan¶acsokat ¶es megjegyz¶eseket.
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Mell¶eklet

Lambert-f¶ele tÄobb¶ert¶ek}u fÄuggv¶eny

Miel}ott a kÄozÄombÄos brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³jnak a l¶etez¶es¶et ¶es az egy¶ertelm}us¶eg¶et
bizony¶³tan¶ank be, szÄuks¶egesnek ¶erezzÄuk az abban alkalmazott Lambert-f¶ele
tÄobb¶ert¶ek}u fÄuggv¶enyr}ol is n¶eh¶any sz¶ot ejtenÄunk. ¶Altal¶aban egy adott f(x) =
c + x + ex fÄuggv¶eny z¶erushelyeinek megtal¶al¶asa probl¶em¶at okozhat nekÄunk
a trivi¶alis esetekt}ol eltekintve, ahol c 2 IR egy adott konstans. Ennek a
fÄuggv¶enynek a z¶erushelyei az¶ert fontosak sz¶amunkra, mivel a biztos¶³t¶o akt¶³v
¶es passz¶³v biztos¶³t¶asi magatart¶as melletti v¶arhat¶o vagyoni szintjei kÄozÄotti
kÄulÄonbs¶eget fel lehet ¶³rni ebben a form¶aban.
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9. de¯n¶³ci¶o. TekintsÄuk az x = yey egyenletet, ahol x; y 2 IR. A
Lambert-f¶ele tÄobb¶ert¶ek}u fÄuggv¶eny az el}oz}o egyenlet megold¶as¶at adja (inverz
fÄuggv¶enyk¶ent), azaz W (x) = y, vagy ezzel ekvivalens m¶odon x = W (x)eW(x)

alakban is fel¶³rhatjuk.

10. megjegyz¶es. A Lambert-f¶ele tÄobb¶ert¶ek}u fÄuggv¶enynek l¶etezik ¶altal¶ano-
sabb de¯n¶³ci¶oja is, pontosabban a 9. de¯n¶³ci¶ot ki lehet terjeszteni a komplex
sz¶amok kÄor¶ere. Legyen v ¶es z tetsz}oleges k¶et komplex sz¶am. Ekkor a vev = z
egyenlet akkor ¶es csak akkor ¶all fenn, hogy ha tetsz}oleges k 2 Z sz¶amra
teljesÄul v = Wk(z) is.

EsetÄunkben tudjuk, hogy a biztos¶³t¶asi d¶³jnak egy nemnegat¶³v val¶os sz¶am-
nak kell lennie, ez¶ert sz¶amunkra elegend}o a 9. de¯n¶³ci¶oban szerepl}o egysze-
r}ubb verzi¶ot haszn¶alni a 10. megjegyz¶esben szerepl}o ¶altal¶anosabb fogalomt¶ol.

Most n¶ezzÄunk meg k¶et p¶eld¶at a Lambert-f¶ele tÄobb¶ert¶ek}u fÄuggv¶eny haszn¶a-
lat¶ara. A 11. p¶eld¶aban megmutatjuk, hogy egy adott probl¶em¶at hogyan kell
megoldani a val¶os sz¶amokra vonatkoz¶o Lambert-f¶ele tÄobb¶ert¶ek}u fÄuggv¶ennyel.
A 12. p¶elda sor¶an l¶athatjuk, hogy m¶ar szÄuks¶eges a 10. megjegyz¶esben sze-
repl}o ¶altal¶anosabb de¯n¶³ci¶ot haszn¶alnunk { azaz a val¶os sz¶amok kÄor¶eben m¶ar
nem tudjuk megoldani a kezdeti probl¶em¶ankat.

11. p¶elda. KeressÄuk meg az f(x) = 5x ¡ 17x fÄuggv¶eny z¶erushelyeit,
amely teh¶at azt jelenti, hogy 5x = 17x egyenlet megold¶asait szeretn¶enk
meghat¶arozni. Ahhoz, hogy haszn¶alni tudjuk a Lambert-f¶ele tÄobb¶ert¶ek}u
fÄuggv¶enyt, ¶at kell rendeznÄunk az egyenletÄunket:

5x = 17x , 1 =
17x

5x
, 1 = 17xe¡x ln 5 , 1

17
= xe¡x ln 5:

A c¶elunkhoz kÄozeledve b}ov¶³tsÄuk mindk¶et oldalt (¡ ln 5) mennyis¶eggel,
azaz

1

17
= xe¡x ln 5 , ¡ ln 5

17
= ¡x ln 5 e¡x ln 5 ¤, W

µ
¡ ln 5

17

¶
= ¡x ln 5;

ahol a legutols¶o
¤, l¶ep¶esben felhaszn¶altuk a Lambert-f¶ele tÄobb¶ert¶ek}u fÄuggv¶eny

de¯n¶³ci¶oj¶at. Ez alapj¶an a megold¶asunk

x = ¡W (¡ ln 5
17

)

ln 5
:

Tekintve a 6. ¶abr¶ara l¶athatjuk, hogy az eredeti f(x) = 5x ¡17x fÄuggv¶enyÄunk-
nek 2 darab z¶erushelye is van: x1 » 0:06535 ¶es x2 » 2:26963.
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6. ¶abra. Az f(x) = 5x ¡ 17x fÄuggv¶eny gra¯konja az [¡3; 3] intervallumon

12. p¶elda. KeressÄuk meg a g(x) = 5x ¡ 2x fÄuggv¶eny z¶erushelyeit, amely
teh¶at azt jelenti, hogy 5x = 2x egyenlet megold¶asait szeretn¶enk meghat¶arozni.
A megold¶as menete ugyanaz, mint a 11. p¶elda sor¶an. Azonban a megold¶a-
sunkat most m¶ar az al¶abbi alakban tudjuk fel¶³rni tetsz}oleges k 2 Z sz¶am
eset¶en:

x = ¡Wk(¡ ln 5
2 )

ln 5
:

A 2. t¶abl¶azat seg¶³ts¶eg¶evel kisz¶amolhatunk n¶eh¶any megold¶ast k fÄuggv¶eny¶eben.
Lerajzolva a fÄuggv¶enyÄunket, l¶athatjuk a 7. ¶abr¶an, hogy nem metszi az x-
tengelyÄunket, ¶³gy t¶enyleg a Lambert-f¶ele tÄobb¶ert¶ek}u fÄuggv¶eny ¶altal¶anosabb
verzi¶oj¶at kellett haszn¶alnunk a g(x) fÄuggv¶eny z¶erushelyeinek meg¶allap¶³t¶as¶a-
hoz { kil¶epve a val¶os sz¶amok kÄor¶eb}ol.

k 1 2 3 4 5

Re(y) ¡2:2839 ¡2:8724 ¡3:2386 ¡3:5058 ¡3:7163
Im(y) +7:5606i +13:9339i +20:2619i +26:5724i +32:8742i

2. t¶abl¶azat. Az y = Wk(¡ ln 5
2 ) kifejez¶es ¶ert¶eke k = 1; 2; . . . ; 5 eset¶eben,

kÄulÄon soron tagolva a val¶os ¶es k¶epzetes r¶eszt

7. ¶abra. A g(x) = 5x ¡ 2x fÄuggv¶eny gra¯konja a [¡2; 2] intervallumon
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8. ¶abra. A Lambert-f¶ele tÄobb¶ert¶ek}u fÄuggv¶eny ¶abr¶azol¶asa, ahol W0 jelÄoli a princip¶alis r¶eszt ¶es

W¡1 az als¶o r¶eszt. A kritikus v¶alaszt¶asi pont W¡1 ¶es W0 fÄuggv¶eny¶agak kÄozÄott a (¡ 1
e ; ¡1)

helyen tal¶alhat¶o. A W0+
fÄuggv¶eny jelÄoli a W0 fÄuggv¶eny megszor¶³t¶as¶at a [0; 1) tartom¶anyra.

L¶athat¶o, hogy W0(0) = W0+
(0) = 0 teljesÄul.

A 9. de¯n¶³ci¶oban sz¶and¶ekosan haszn¶altuk a ,,tÄobb¶ert¶ek}u fÄuggv¶eny" meg-
nevez¶est, mert val¶oj¶aban nem injekt¶³v az x 7! xex hozz¶arendel¶es { ahogyan
ezt l¶athatjuk a 8. ¶abr¶an, illetve a 11. p¶eld¶aban is egy ilyen esetet n¶eztÄunk
meg. Az egyszer}us¶eg kedv¶e¶ert a tov¶abbiakban a val¶os sz¶amokra vonatkoz¶o
Lambert-f¶ele tÄobb¶ert¶ek}u fÄuggv¶eny princip¶alis r¶esz¶enek a [0; 1) ¶ertelmez¶esi
tartom¶anyon megszor¶³tott ,,szelet¶et" nevezzÄuk Lambert-f¶ele tÄobb¶ert¶ek}u fÄugg-
v¶eny f}or¶esz¶enek . Erre haszn¶aljuk a W0+ jelÄol¶est.

13. megjegyz¶es. Annak kÄovetkezt¶eben, hogy a Lambert-f¶ele tÄobb¶ert¶ek}u
fÄuggv¶eny princip¶alis r¶esz¶enek a nemnegat¶³v ,,szelet¶et" (azaz W0+

fÄuggv¶enyt)
haszn¶aljuk a megold¶asunk fel¶³r¶asa sor¶an, a kapott megold¶asunk egy¶ertelm}u
lesz.

A kÄozÄombÄos biztos¶³t¶asi d¶³j meghat¶aroz¶asa ¶altal¶anos eset-
ben

Felhaszn¶alva az 5. feltev¶esÄunkben szerepl}o ¶altal¶anos¶³tott exponenci¶alis hasz-
noss¶agi fÄuggv¶enyt, a biztos¶³t¶o passz¶³v cselekedete eset¶en az id}oszak v¶egi
v¶arhat¶o hasznoss¶aga az al¶abbi lesz:

IE[u(WP B)] = IE
h
®FV (w0; i; 1) +

¯

r
(1 ¡ e¡rFV (w0;i;1))

i
=

= ®FV (w0; i; 1) +
¯

r
¡ ¯

r
e¡rFV (w0;i;1);

(4)

m¶³g akt¶³v magatart¶as eset¶en haszn¶alva S =
PN

k=1 Xk jelÄol¶esÄunket:

IE[u(WAB)] = IE
h
®
¡
FV (w0; i; °) + m̂(¼b ¡ c) ¡ S

¢
+

¯

r

¡
1 ¡

¡ e¡r(F V (w0;i;°)+m̂(¼b¡c)¡S)
¢i

= ®FV (w0; i; °) + ®m̂(¼b ¡ c) ¡

¡ ®IE[S] +
¯

r
¡ ¯

r
e¡r(FV (w0;i;°)+m̂(¼b¡c))IE[erS ] :

(5)
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A (4) ¶es (5) egyenletek alapj¶an keressÄuk meg el}oszÄor azt a ¼b brutt¶o biz-
tos¶³t¶asi d¶³jat, amely mellett a biztos¶³t¶o kÄozÄombÄos a k¶et magatart¶asa mellett.
Ehhez el}oszÄor tegyÄuk egyenl}ov¶e a k¶et lehet}os¶eg szerinti id}oszak v¶egi v¶arhat¶o
hasznoss¶agot:

IE[u(WP B)] = ®FV (w0; i; 1) +
¯

r
¡ ¯

r
e¡rFV (w0;i;1) =

= ®FV (w0; i; °) + ®m̂(¼b ¡ c) ¡ ®IE[S] +
¯

r
¡

¡ ¯

r
e¡r(F V (w0;i;°)+m̂(¼b¡c))IE[erS ] = IE[u(WAB)] :

(6)

Mivel a (6) egyenletben a brutt¶o biztos¶³t¶asi d¶³j a dÄont¶esi v¶altoz¶onk egyedÄul,
ez¶ert rendezzÄuk eszerint a (6) egyenletet:

0 = ®m̂¼b ¡ ¯

r
e¡rm̂¼b

¡
e¡r(F V (w0;i;°)¡m̂c)IE[erS ]

¢
+

+
¯

r
e¡rF V (w0;i;1) + ®

¡
FV (w0; i; °) ¡ m̂c ¡ FV (w0; i; 1) ¡ IE[S]

¢
=

= ®x ¡ ge¡rx + A ;

(7)

ahol alkalmaztuk az x := m̂¼b ¶es a 6. t¶etel el}ott bevezetett jelÄol¶eseket.

14. ¶all¶³t¶as. TekintsÄuk az f(x) = A+®x¡ge¡rx fÄuggv¶enyt, mid}on az ® > 0
¶es r > 0 fenn¶all. Ekkor f(x) fÄuggv¶enynek pontosan egy z¶erushelye van

x¤ =
®W0+(gr

® e
Ar
® ) ¡ Ar

®r
;

ahol W0+ a Lambert-f¶ele W tÄobb¶ert¶ek}u fÄuggv¶eny princip¶alis r¶esz¶enek a nem-
negat¶³v ,,szelete".

Bizony¶³t¶as. Ahhoz, hogy alkalmazni tudjuk a 9. de¯n¶³ci¶oban szerepl}o
Lambert-f¶ele W ,,fÄuggv¶enyt", ¶at kell alak¶³tanunk az A+®x¡ge¡rx kifejez¶est
ueu-t tartalmaz¶o form¶ara, ahol u lesz a seg¶edv¶altoz¶onk:

0 = A + ®x ¡ ge¡rx , ¡®

r
(
Ar

®
+ rx)erx = ¡g:

VezessÄuk be az u = Ar
®

+ rx seg¶edv¶altoz¶ot, amelyb}ol megkapjuk, hogy x =
®u¡Ar

®r . El}oszÄor a kiemel¶est visszaalak¶³tva, majd x hely¶ere u-t behelyettes¶³tve
kapjuk, hogy

¡g = ¡®

r
(
Ar

®
+ rx)erx = (¡A ¡ ®x)erx = (¡A ¡ ®

®u ¡ Ar

®r
)er ®u¡Ar

®r =

= (¡A ¡ ®u ¡ Ar

r
)e

®u¡Ar
® = (

¡Ar ¡ ®u + Ar

r
)e(u¡ Ar

® ) = ¡®

r
ueue¡ Ar

® ;

azaz

¡g = ¡®

r
e¡ Ar

® ueu , ueu =
gre

Ar
®

®
:
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Ennek alapj¶an tudjuk, hogy a Lambert tÄobb¶ert¶ek}u fÄuggv¶eny f}or¶esze miatt

u¤ = W0+
(gre

Ar
®

®
) de¯n¶³ci¶o szerint megold¶as, amelyet visszahelyettes¶³tve elju-

tunk

x¤ =
®u¤ ¡ Ar

®r
=

®W0+
(gr

®
e

Ar
® ) ¡ Ar

®r

megold¶ashoz. 2

ÄOsszetett Poisson-eloszl¶as

A cikkben haszn¶altunk n¶eh¶any speci¶alis tulajdons¶ag¶at az Äosszetett Poisson-
eloszl¶asnak, amit rÄoviden szeretn¶enk Äosszegy}ujteni (R¶enyi, 1966; Feller, 1978;
Ross, 2014).

15. ¶all¶³t¶as. Legyenek X1; . . . ;XN fÄuggetlen ¶es azonos eloszl¶as¶u val¶osz¶³n}us¶e-
gi v¶altoz¶ok, valamint N t}olÄuk fÄuggetlen nemnegat¶³v eg¶esz ¶ert¶ek}u val¶osz¶³n}us¶egi
v¶altoz¶o. K¶esz¶³tsÄuk el bel}olÄuk az S =

PN
j=1 Xj v¶eletlen tagsz¶am¶u Äosszeget.

TegyÄuk fel, hogy X1 ¶es N val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶ok mindegyik¶enek az els}o k¶et
momentuma v¶eges. Ekkor IE[S] = IE[N ]IE[X1].

Bizony¶³t¶as. Az S v¶arhat¶o ¶ert¶ek¶et ki lehet sz¶amolni a teljes v¶arhat¶o
¶ert¶ek t¶etel seg¶³ts¶eg¶evel, azaz a felt¶eteles v¶arhat¶o ¶ert¶eket v¶eve a tagsz¶amot
meghat¶aroz¶o val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o ¶ert¶eke szerint ad¶odik, hogy

IE[S] =
1X

k=0

IE[SjN = k]IP(N = k) =
1X

k=0

IE
h kX

j=1

Xj jN = k

| {z }
egym¶ast¶ol fÄuggetlenek

i
IP(N = k) =

=
1X

k=0

IE
h kX

j=1

Xj

i
IP(N = k) =

1X

k=0

IE[kX1]IP(N = k) =

=
1X

k=0

kIE[X1]IP(N = k)
¤
= IE[X1]

1X

k=0

kIP(N = k) = IE[X1]IE[N ] ;

ahol
¤
= l¶ep¶esben ki lett haszn¶alva a v¶arhat¶o ¶ert¶ek fÄuggetlens¶ege az Äosszegz¶eshez

haszn¶alt k indext}ol. 2

Az S Äosszk¶arki¯zet¶es val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶onkat szeretn¶enk tov¶abbi tulaj-
dons¶agok szerint jellemezni. N¶ezzÄuk el}oszÄor a momentumgener¶al¶o fÄuggv¶eny¶et
(MS(t) = IE[etS ]) 0 · t esetben az S v¶eletlen tagsz¶am¶u k¶arÄosszegnek. Azt
rÄogtÄon l¶atjuk, hogy ez a v¶arhat¶o ¶ert¶ek nem minden esetben lesz v¶eges, hiszen
a k¶arnagys¶agok nemnegat¶³vak, ez¶altal az ÄosszegÄuk is nemnegat¶³v lesz, t-r}ol
pedig szint¶en feltettÄuk, hogy nemnegat¶³v. Ezt elkerÄulve tegyÄuk fel, hogy S
minden momentuma v¶eges, amely jelen vizsg¶alatunk keretein belÄul (csup¶an
egyetlen id}oszakot tekintÄunk) indokolhat¶o feltev¶es a biztos¶³t¶asi piacon.

16. ¶all¶³t¶as. Legyenek X1; . . . ;XN fÄuggetlen ¶es azonos eloszl¶as¶u val¶osz¶³n}us¶e-
gi v¶altoz¶ok, valamint N t}olÄuk fÄuggetlen nemnegat¶³v eg¶esz ¶ert¶ek}u val¶osz¶³n}us¶egi
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v¶altoz¶o. K¶esz¶³tsÄuk el bel}olÄuk az S =
PN

j=1 Xj v¶eletlen tagsz¶am¶u Äosszeget.
TegyÄuk fel, hogy S Äosszes momentuma v¶eges. Ekkor

MS(t) = gN (IE[etX1 ]) = gN(MX1(t));

ahol gN(z) =
P1

k=0 zkP (N = k) a gener¶atorfÄuggv¶enye az N val¶osz¶³n}us¶egi
v¶altoz¶onak.

Bizony¶³t¶as. Megint csak a teljes v¶arhat¶o ¶ert¶ek t¶etel¶ere t¶amaszkodva az
Äosszeadand¶ok darabsz¶ama szerint

MS(t) = IE[etS ] =
1X

k=0

IE[etS jN = k]IP(N = k) =

=
1X

k=0

IE
h

fÄuggetlenekz }| {
e
t
Pk

j=1
Xj jN = k

i
IP(N = k) =

=
1X

k=0

IE
h
e
t
P

k

j=1
Xj

i
IP(N = k)

¤
=

1X

k=0

³ kY

j=1

IE[etXj ]
´
IP(N = k)

¤¤
=

¤¤
=

1X

k=0

IE[(etX1)k]IP(N = k)
¤¤¤
= gN(IE[etX1 ]) = gN(MX1

(t)) :

A
¤
= l¶ep¶esben kihaszn¶altuk, hogy az exponenci¶alis fÄuggv¶eny kitev}oj¶eben

Äosszeg van, amit lehet szorzat alakj¶aban is fel¶³rni. A szorzatban szerepl}o
val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶ok egym¶ast¶ol fÄuggetlenek, ez¶ert a szorzat v¶arhat¶o ¶ert¶eke
nem m¶as, mint a v¶arhat¶o ¶ert¶ekek szorzata.

A
¤¤
= egyenl}os¶eg az¶ert ¶all fenn, mert azonos eloszl¶as¶u val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶ok

szerepelnek a szorzatban, ez¶ert mindegyik t¶enyez}o ugyanaz. ¶Igy teh¶at fel
lehet ¶³rni hatv¶anyoz¶as form¶aj¶aban a szorzatot.

V¶egezetÄul pedig a
¤¤¤
= eset¶eben egyszer}uen ad¶odik az ¶atalak¶³t¶as { fel-

haszn¶alva a gener¶atorfÄuggv¶eny de¯n¶³ci¶oj¶at rÄogz¶³tett t mellett. 2

17. kÄovetkezm¶eny. A 16. ¶all¶³t¶as bizony¶³t¶as¶ahoz hasonl¶oan bel¶athat¶o, hogy
az S karakterisztikus fÄuggv¶enye

'S(t) = IE[eitS ] = gN(IE[eitX1 ]) = gN('X1
(t)) ;

Laplace-transzform¶altja pedig

LS(t) = IE[e¡tS ] = gN(IE[e¡tX1 ]) = gN (LX1
(t)) :

18. de¯n¶³ci¶o. Legyenek X1; . . . ; XN fÄuggetlen ¶es azonos eloszl¶as¶u val¶o-
sz¶³n}us¶egi v¶altoz¶ok, valamint N t}olÄuk fÄuggetlen, ¸-intenzit¶as¶u val¶osz¶³n}us¶egi
v¶altoz¶o. K¶esz¶³tsÄuk el bel}olÄuk az S =

PN
j=1 Xj v¶eletlen tagsz¶am¶u Äosszeget.

JelÄoljÄuk X1 val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o eloszl¶asfÄuggv¶eny¶et F (x) m¶odon. Ekkor
S eloszl¶as¶at (¸; F (x)) param¶eterrel rendelkez}o Äosszetett Poisson-eloszl¶asnak
nevezzÄuk.
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19. lemma. Legyen N val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o ¸-intenzit¶as¶u Poisson-eloszl¶as¶u
val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o. Ekkor momentumgener¶al¶o fÄuggv¶enye MN(t) = e¸(et¡1),
a gener¶atorfÄuggv¶eny pedig gN(t) = e¸(t¡1).

Bizony¶³t¶as. Tudjuk, hogy a Maclaurin-sorfejt¶es alapj¶an ex = 1 + x
1!

+
x2

2! + . . . =
P1

k=0
xk

k! minden x 2 IR eset¶en. Felhaszn¶alva az azonoss¶agot, a
momentumgener¶al¶o fÄuggv¶eny eset¶eben kapjuk, hogy

MN (t) = IE[etN ] =
1X

k=0

etk ¸k

k!
e¡¸ = e¡¸

1X

k=0

(¸et)k

k!
= e¡¸e¸et

= e¸(et¡1):

Hasonl¶oan, a gener¶atorfÄuggv¶enyre pedig

gN (t) =
1X

k=0

tk
¸k

k!
e¡¸ = e¡¸

1X

k=0

(¸t)k

k!
= e¡¸e¸t = e¡¸+¸t = e¸(t¡1):

2

A k¶es}obbiekben szÄuks¶egÄunk lesz az exponenci¶alis eloszl¶as momentum-
gener¶al¶o fÄuggv¶eny¶ere a k¶arnagys¶agok viselked¶es¶enek elemz¶es¶ere, ez¶ert most
kisz¶amoljuk.

20. lemma. Legyen X val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o ¹ param¶eterrel rendelkez}o ex-
ponenci¶alis eloszl¶as¶u. Ekkor a momentumgener¶al¶o fÄuggv¶enye a t < ¹ esetben

MX(t) =
¹

¹ ¡ t
:

Bizony¶³t¶as. Haszn¶alva a momentumgener¶al¶o fÄuggv¶eny de¯n¶³ci¶oj¶at kapjuk
az eredm¶enyt:

MX(t) = IE[etX ] =

Z 1

¡1
etxf(x) dx =

Z 1

0

etx¹e¡¹x dx =

= ¹

Z 1

0

e(t¡¹)y dy =
¹

t ¡ ¹

£
e(t¡¹)y

¤1
0

=
¹

¹ ¡ t
:

2

21. megjegyz¶es. Az exponenci¶alis fÄuggv¶eny momentumgener¶al¶o fÄugg-
v¶eny¶et egyszer}ubb alakra is lehet hozni bizonyos esetekben, felhaszn¶alva a
v¶egtelen m¶ertani sor Äosszegk¶eplet¶et. Legyen t < ¹ ¶es j t

¹ j< 1, ekkor

MX(t) =
¹

¹ ¡ t
=

1

1 ¡ t
¹

=
1X

n=0

1

¸n
tn:

A momentumgener¶al¶o fÄuggv¶eny de¯n¶³ci¶oja szerint szint¶en sorfejt¶est alkalmaz-
va

MX(t) = IE[etX ] = IE
h 1X

n=0

(tX)n

n!

i
=

1X

n=0

IE[Xn]

n!
tn :
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Ekkor t = 0 pontban

dnMX(t)

dtn

¯̄
¯
t=0

= M (n)
X (0) = IE[Xn] =

n!

¹n
;

amely csak a v¶arhat¶o ¶ert¶ek kisz¶am¶³t¶asa miatt kellett: IE[X] = 1
¹
.

A szakirodalomban a biztos¶³t¶o kock¶azatelutas¶³t¶asi param¶eter 1-n¶el kisebb
sz¶am jellemz}oen, ez¶ert most kisz¶amoljuk az Y = eaX val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o
v¶arhat¶o ¶ert¶ek¶et, ahol X exponenci¶alis eloszl¶as¶u ¹ param¶eterrel. Mivel a 20.
lemma eset¶eben sehol sem haszn¶altuk fel, hogy r eg¶esz sz¶am, ez¶ert IE[Y ] =
IE[eaX ] = ¹

¹¡a
igaz marad ¹ > a > 0 esetben is.

Most n¶ezzÄuk meg, az Äosszetett Poisson-eloszl¶as¶u val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶ok
Äosszeg¶er}ol mit tudunk mondani. A k¶es}obbiekben csak arra szeretn¶enk hasz-
n¶alni a 22. lemm¶at, hogy kezelni tudjuk a kÄulÄonbÄoz}o Äugyfelek kÄulÄonbÄoz}o
k¶arbejelent¶eseit (minden Äugyf¶elnek teh¶at egyedi Äosszetett Poisson-eloszl¶as¶u
k¶arÄosszege van).

22. lemma. Legyenek S1; S2; . . . ; Sl fÄuggetlen val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶ok, ahol
Si val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o (¸i; Fi(x)) param¶eterrel rendelkez}o Äosszetett Poisson-

eloszl¶as¶u. Legyen ¸ =
Pl

i=1 ¸i ¶es F (x) =
Pl

i=1
¸i

¸ Fi(x). Ekkor S =
Pl

i=1 Si

val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o (¸; F (x)) param¶eterrel rendelkez}o Äosszetett Poisson-el-
oszl¶as¶u val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o lesz.

Bizony¶³t¶as. Alkalmazva a 16. ¶all¶³t¶asban kapott momentumgener¶al¶o
fÄuggv¶enyre vonatkoz¶o eredm¶enyÄunket, ¶es felhaszn¶alva a 19. lemm¶at kapjuk,
hogy tetsz}oleges i-edik Äosszetett Poisson-eloszl¶as¶u val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o ese-
t¶eben a momentumgener¶al¶o fÄuggv¶eny:

MSi(t) = IE[etSi ] = gN (MX1;i(t)) = e¸i(MX1;i
(t)¡1) : (8)

A 16. ¶all¶³t¶as bizony¶³t¶as¶at megism¶etelve

MS(t) = IE[etS ] = IE

·
e

t

lP
i=1

Si
¸

=
lY

i=1

IE
£
etSi

¤
=

lY

i=1

MSi(t) =

=
lY

i=1

e¸i(MX1;i
(t)¡1) = e

lP
i=1

¸i(MX1;i
(t)¡1)

= e
¸
¡ lP

i=1

¸i
¸ MX1;i

(t)¡1
¢

:

L¶athatjuk teh¶at, hogy S momentumgener¶al¶o fÄuggv¶enye hasonl¶o alak¶u, mint
Si Äosszetett Poisson-eloszl¶as¶u val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o momentumgener¶al¶o fÄugg-
v¶enye. S teh¶at Äosszetett Poisson-eloszl¶as¶u val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o (¸ =

Pl
i=1 ¸i,

F (x) =
Pl

i=1
¸i

¸ Fi(x)) param¶eterek mellett. 2
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DETERMINING THE INSURANCE PREMIUM FOR THE GENERALIZED

EXPONENTIAL UTILITY FUNCTION IN THE COLLECTIVE RISK MODEL

In this article, we investigate the determination of insurance premium in the col-
lective risk model taking into account economic aspects. To conduct such research,
we borrow well-known tools from utility theory and probability theory. The ini-
tial analyses in the literature (Rothschild and Stiglitz, 1976; Stiglitz, 1977) focused
mainly on examining di®erent e®ects (information asymmetry, market behavior).
Instead, we focus on the calculation of insurance premiums, for which we can also
¯nd many examples in the literature. We wish to emphasize that our one-period
model has many simpli¯cations in terms of opportunities for expansion, which we
will give some ideas to solve. The ¯rst option involves choosing between the indi-
vidual risk model and the collective risk model in which the nature of the insurance
product helps. In the case of the individual risk model, the existence of a claim to
the policy is of interest to the insurer (e.g., due to the ¯xed amount insured). On
the contrary, when it comes to the collective risk model, the number of claims is also
interesting. In Verrall (1989) article we shall ¯nd a possible mathematical treat-
ment of the individual risk model, moreover, it also supplements both approaches
to the di®erent risk models by describing similarities and pathways. Because of the
greater possibility of application, we use the collective risk model, but we assume
that the various claims events are independent of each other. The second expansion
option is also to allow insurance companies to carry out investment activities, that
is, insurance companies should not necessarily transfer all their assets to insurance
businesses. Of course, compared to daily practice, we simplify taking into account
investment activity in our analysis. Numerical analyzes in this article also re°ect
this fact. We want to draw the attention to the fact that insurance companies
need to apply di®erent regulations in their investment policy in order to be able
to impose this simpli¯cation. Additionally, our primary goal remains to determine
insurance premiums in a broadly acceptable setting. Our third extension in this
article is cost introduction. One of the simplest choices could be the direct cost
variable associated with the insurance contract we are working on. We do not use
¯xed costs as we primarily focus on calculating premiums for a single period.

Finally, contrary to the possibilities of expansion so far, it is not the insurance
company's ¯nancial trajectory that we want to further re¯ne its characterization
but rather its valuation. Throughout the article, we assume that the insurance
company's only decision variable is the insurance premium. Therefore, our job is
to ¯nd out the insurance premium level at which an insurer enters the insurance
market. When solving a problem, we focus on the expected utility level rather
than the expected value level. Much more important is the introduction of the risk
attitude and measure by Pratt (1964), where we also ¯nd some calculations for
speci¯c utility functions. The generalized exponential utility function is presented
as a combination of two possible evaluation methods. Therefore, it can manage
both standard approaches based on expected value and risk aversion nature.

The model described in this article is currently more theoretical than applied,
but we believe that it can be developed relatively easily by a particular insurer. We
introduce a new metric to add to standard measures (such as the ratio of return)
that may be a bit more complex, but in addition to standard measures (such as rate
of return), insurance premiums can be determined. The determination of optimal
premiums di®ers from other economic methods because of the use of collective
risk models and generalized exponential utility functions. We managed to write a
premium formula using the Lambert W function whose main ¯eld of application is
not exactly the solution of microeconomic problems.




