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Mérfoldk6hoz érkezett a biztositasi szektor:
az ujonnan bevezetett Szolvencia Il rendszer
elsé tapasztalatai pozitivak*

Bora Zsuzsanna — Holczinger Norbert — Nagy Koppdny — Merész Gabriella

Az eurdpai biztositdsi piacon az idei év vitathatatlanul legfontosabb eseménye —
az uj kockdzatalapu szavatolotGke-kdvetelményt lefektets — ugynevezett Szolven-
cia Il (S2) rendszerre térténd atdllds. Tanulmdnyunkban az elsé hazai eredményeket
a nyité S2-es adatszolgdltatds, az MINB els6 S2-alapu kockdzatértékelése és a tarto-
san alacsony hozamkérnyezet tékemegfelelésre gyakorolt hatdsait vizsgdlé EIOPA?
stresszteszt alapjdn értékeljiik. Az Uj rendszer elsé tapasztalatai pozitivak. A szektor-
szintli 204 szdzalékos té6kemegfelelés megnyugtatd sszképet mutat. Ezen beliil a 28
biztosito kéziil 20 tékefeltéltottsége meghaladja az MNB volatilitdsi t6kepufferrél
52016 ajdnldsdban régzitett 150 szdzalékos mértéket. Az MNB uj S2 és lizleti modell
alapu kockdzatértékelést vezetett be 2016-ban, melynek alapjdn a szektor dsszesitett
kockdzati szintje mérsékelt, azonban kihivdst jelent j6vedelmezbségi szempontbdl
az alacsony hozamkérnyezet, miikédési kockdzatok terén a digitalizdcio szintje és
a biztositdsi kockdzatokndl a KGFB-hez és az életbiztositdsi piaci helyzethez térténd
alkalmazkodds. A tékekockdzat mérsékelt kockdzati besoroldsdat tamasztjdk ald az
EIOPA stresszteszt eredményei: a tartdsan alacsony hozamkérnyezet a tékemegfele-
Iésre szektorszinten nem gyakorol jelentds hatdst, azonban piaci sokkal kombindlva
néhdny szereplénél problémdk lehetnek.
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Kulcsszavak: Szolvencia ll, stresszteszt, t6kemegfelelés, szavatolo téke, tékesziik-
séglet, kockazatértékelés

1. Bevezetés
A 2016. januar 1-jén bevezetett Szolvencia ll-es (S2) biztositasi szabalyozas szamos

Ujitast hozott a korabbi Szolvencia | (S1) rendszerhez képest mindségi és mennyiségi
szempontbdl egyardnt, mely Eurdpa-szerte a legjelentésebb esemény a biztosita-
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1 Eurdpai Biztositas- és Foglalkoztatdinyugdij-hatdsag.
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si szektor szamadra. A leglényegesebb kilonbség a mennyiségi elemeken belil az
eszkozok és kotelezettségek gazdasagi alapon torténd értékelése, valamint a t6-
keszikséglet kockazatalapu szamitdsa a korabbi tartalék, kitettség, kar és dij szerinti
faktoralapu modell helyett. Az S2 bevezetése nemcsak a biztositok szdmadra hozott
jelentGs valtozast, hanem a szabdlyozasi és felligyeleti gyakorlat szempontjabdl is.
A téma kilonds aktualitdsa miatt fontos a biztositasi szektor atallasaval kapcsolatos
tapasztalatok korai 0sszegzése, melyre a 2016 majusaban beérkezett, 2016. januar
1-jére vonatkozo nyitd S2-es adatszolgéltatas, valamint annak helyességét ellenérzé
konyvvizsgaldi jelentés, a szintén 2016 majusaban beérkezett |. negyedéves adatszol-
gdltatas és arra épul6 kockazatértékelés, valamint az Eurdpai Biztositas- és Foglal-
koztatdinyugdij-hatdsag (E/OPA) altal lefolytatott, tartdsan alacsony hozamkérnyezet
és egyéb piaci sokkok hatasait vizsgdld stresszteszt eredményei biztositanak alapot.

Az Uj rendszer kialakitasa hosszu folyamatot vett igénybe, az Eurdpai Bizottsag
2001 aprilisdban kezdte meg a biztositasi szektor szabalyozasanak felllvizsgdlatat
az S2-projekt keretében. A kezdeményezés célja az Eurdpai Unid biztositasi pia-
canak kiszélesitése, az lgyfelek érdekeinek kiemelt védelme, az eurdpai biztosi-
ték versenyképességének novelése, valamint a biztositasi szektor felligyeletének
egységesitése volt. Az emlitett célok mellett az S2-rendszer kialakitasakor a teljes
pénzlgyi szektorral valé harmonizacio kialakitasa is fontos szempont volt, ezért az Uj
rezsimet igyekeztek 6sszehangolni a banki terileten alkalmazott szabdlyokkal. Ennek
kovetkeztében a Bazel Il rendszerhez hasonldan az S2 is harom pillérre épiil: a szava-
tolot6ke-kovetelmény és biztositastechnikai tartalékok szamitdsanak modszertana
(1. pillér), min&ségi kovetelmények a vallalatiranyitdsi eljarasokra vonatkozéan és
a fellgyelet altal elGirhaté tobblet-t6kekovetelmény (2. pillér), valamint a fellgye-
leti adatszolgaltatas és kozzététel (3. pillér). A banki gyakorlathoz hasonléan az
S2-rendszer is a kockazatkezelésen, kockazatalapu kévetelményeken és a kockazati
kitettség szolvencia-kévetelményekkel valé kapcsolatan alapszik.

Az S2 (2009/138/EK) iranyelvet az Eurdpai Parlament 2009. november 25-én fogadta
el, melyet a tagallamoknak 2016. janudr 1-jéig kellett implementalniuk. Az unids
szabalyozas atiltetése a hazai szabalyozast is tobb helyen érintette (Szedldk 2015).
Az irdnyelv jovahagyasa utdn az Eurdpai Parlament szakértGi bizottsaga, az Eurdpai
Tandcs és az Eurdpai Bizottsag részvételével hosszas targyaldsok folytak a hosszu
tavu garancidkat tartalmazé biztositasi termékekre képzett tartalékok S2 keretén
beliili értékelésével kapcsolatosan, ezért a masodik szint(i szabalyozas elfogaddsa
2014-re tolddott. Az S2-iranyelv tényleges alkalmazasaig tarté dtmeneti id6szak
nyekre torténd felkésziilést (Haraszti 2015), valamint a nemzeti hatdsagok szamdra
a szabalyozasi gyakorlat mddositasat szolgdlta. A felkésziilés és az egyes tagallamok
feligyeleti munkajanak 6sszhangja érdekében az EIOPA négy témakdrben bocsatott
ki az atmeneti idGszakban (2014-ben és 2015-ben) érvényes irdnymutatasokat.
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Az EIOPA elvérasainak megfelelve a Magyar Nemzeti Bank (MNB) mind a négy felké-
szlilési céld iranymutatast implementalta. Az MNB vallalatiranyitdsra, a bels6 model-
lek engedélykérelmére, valamint a biztositok el6retekintd sajat kockazatértékelésére
vonatkozé iranymutatasokat ajanlas formajaban Ultette at, mig az EIOPA , Irdnymuta-
tasok az informaciok benyujtasardl a hataskorrel rendelkezd nemzeti hatésagoknak”
atmeneti intézkedésében meghatarozott informacidk benyujtasardl tébb csatorndn
tajékoztatta a biztositokat. Egyrészt 2014 decemberében piaci konzultaciét tartott,
masrészt vezetbi levélben kérte fel a hazai biztositasi piac szerepléit, hogy a fel-
készilési id6szakban ismerjék meg az S2 hatalya alatt érvényes, az Eurdpai Unid
szintjén egységes adatszolgdltatas gyakorlatat és a benyujtott informacidk korét.

A fentieken tul a proaktiv feligyeleti szemlélet jegyében, az 1. pilléres felkésziilést
segitve az MNB rendszeresen mennyiségi hatastanulmanyokat (Quantitative Impact
Study, QIS) készitett a biztositok onkéntes részvétele mellett. A hatastanulmanyok
elsédleges célja a Szolvencia ll-re torténd atallas mennyiségi, azaz tartalék- és t6-
kehelyzetre gyakorolt hatdsainak felmérése volt intézményi és szektorszinten, de
egyben a résztvevl biztositéknak is lehet&séget biztositott az S2-mddszertan mé-
lyebb megismerésére. Utébbit tdmogatta a QIS-ek sordn mikodtetett kérdések és
valaszok folyamata — ahol a felmerilé kérdéseket tisztdzta az MNB —, tovabba a ha-
tastanulmanyok szektorszint(i eredményeit ismertetd piaci tajékoztatasok tartasa.
Az MNB utdbbi két évben szakmai folydiratban, a ,Biztositds és Kockdzat” cim(
kiadvanyban is publikalta az eredményeket. A fent emlitett informacidk benyujta-
sardl szolé felkészilési irdnymutatds lehetévé tette, hogy a 2006 6ta lefolytatott
tiz mennyiségi hatastanulmany kozil a legutdbbi, 2014. év végére vonatkozd mar
a 2016. januar 1-jétdl hatalyos, Uj adatszolgaltatasi tablakon alapuljon (Bora et al
2015,2016; PSZAF 2011, 2012, 2013).

A hatdstanulmanyokhoz hasonldan az 1. pilléres felkésziilést segitette az is, hogy
az MNB a belsé modellt hasznalni szandékozd biztositdk korében pre-applikacids
felméréseket folytatott le. Az MNB az egyedi, intézményi szint(i felmérések mellett
csoportszintl pre-applikdcios vizsgalatokban is részt vett, melyek soran értékes
informacidkat szerzett a csoport felkésziltségérél. A felmérések tobb intézményt
érintettek, azonban kozlluk végiil varhatdan csak egy biztositd fog belsé modellre
vonatkozd engedélykérelmet benyujtani 2017-ben.

A 2. pilléres felkészililés tamogatasanak érdekében az MNB elvarasainak prudencidlis
megbeszéléseken torténd ismertetésén tul 2014-ben az MNB minGségi hatasta-
nulmanyt készitett, melynek keretében atfogd kérdGiv segitségével felmérte, hogy
a biztositdk milyen intézkedéseket hajtottak végre az S2-rendszer véllalatiranyitasi
kovetelményeire valé felkésziilés érdekében. A felmérésen tul az MNB elvégezte
a 6/2014. MNB ajanlas 1. mellékletén alapuld, a hazai biztositok sajat kockazataik
(az ORSA-elveken alapuld) eléretekinté értékelésének (a tovabbiakban: FLAOR-je-
lentés) feldolgozasat. Az eredményekrdl és az azonositott hianyossagokrdél vezet6i
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levélben, a szektorszintl tapasztalatokrél szakmai rendezvényeken tdjékoztatta az
intézményeket. Ezenkiviil — a feldolgozas eredményei alapjan — az MNB kiegészitette
vonatkozo ajanlasat?.

Tanulmanyunk a 2016. janudr 1-jén hatalyba Iépett S2, az azéta eltelt id6szak, vala-
mint az S1 rendszerrdl tortént atallds tapasztalatait mutatja be. Az elemzések a teljes
hazai biztositasi piacot lefedik, mivel a kisegyesiiletek® kivételével valamennyi, az
MNB felligyelete ala tartozod biztosité az S2 hatdlya ala esik. A 2. fejezetben rész-
letesen ismertetjlik a 2016. janudr 1-jére vonatkozd S2-es nyitd adatszolgdltatas
eredményeit a tartalékok, a tékeszlikséglet és a feltoltottség tekintetében. A 3.
fejezetben bemutatjuk a 2016. I. negyedéves szektorszint(i, az elsé S2-elvek mentén
tortént kockazatértékelés tapasztalatait, végil a 4. fejezetben a 2016. évi alacsony
hozamkdérnyezet és piaci sokkok hatasait vizsgald EIOPA-stresszteszt eredményeit.

2. Az elsé sikeresen teljesitett S2-es adatszolgaltatas alapjan
a biztositasi szektor t6kemegfelelése megnyugtato

Az Eurdpai Unid szintjén egységesen szabalyozott, 2016. januar 1-jére vonatkozo,
nyité S2-es adatszolgaltatast egy biztositd kivételével valamennyi, az S2 hatalya ald
tartozo hazai intézmény teljesitette a 2016. majus 20-i hataridére, a Bizottsag (EU)
2015/35 felhatalmazason alapuld rendelete altal elGirt jogszabalyi kotelezettségnek
megfelelen. A 2016. I. negyedévre vonatkozd adatszolgéltatdsi csomag 2016. majus
26-an érkezett be. A nyitd S2-es adatszolgaltatas az éves adatszolgaltatasnal szlikebb
kord, f6ként a mérlegre és a tGkesziikségletre vonatkozé adatokat tartalmazott.
A 2016. |. negyedéves adatszolgaltatds keretében az S2-es nemzetkozi adatszol-
galtatasi tabldkon kivil az S2-rendszerre tekintettel mddositott, a 48/2015. (XII. 8.)
MNB rendelet altal el6irt nemzeti adatszolgéltatasi tablak bekildésére is sor kerdilt.

A beérkezett adatszolgaltatds adatminGségi szempontok szerinti ellenérzése soran
szamos kérdés merdiilt fel, elsésorban az allomanyi adatokra, a tartalékokra, valamint
a mérlegtételek S2-es atértékelésére vonatkozdan. A feltart hidnyossagok javitasat
kévetben a hazai biztositdk az eurdpai mezényben kimagaslé minéségben, jelentds
validaciods hiba nélkil, 100 sz4zalékos lefedettség mellett teljesitették az EIOPA felé
az adatszolgaltatast.

Az MNB adatmingségi kontrolljan kiviil egy masik ellendrzés is tortént. Tekintettel
ugyanis az Uj, S2-es adatszolgaltatasi rendszerben rejl6 adatmin&ségi kockazatokra,
az MNB 2015 decemberében vezetdi levélben kérte fel a biztositdkat, hogy biztosit-
sak az S2-es nyitd adatszolgaltatas konyvvizsgdld altali ellenGrzését. A konyvvizsgald

2 A Magyar Nemzeti Bank 3/2016. (VI.06.) szdmu ajanldsa a sajat kockdzat- és szavatoldtSke-értékelési
rendszerrél.

3 A biztositd kisegyesuletek sulya elhanyagolhatd, a legutolsé rendelkezésre allo, 2014. évre vonatkozd
szektorszintl dijbevételnek minddssze 0,04 szazalékat adtdk (MNB 2016b).
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altal tett javaslatok alapjan tobb intézmény moédositott nyitd S2-es adatszolgdltatast
kaldott be. A megallapitasok jellemzéen a mérlegtételek értékelésére és a tarta-
Iékképzésre vonatkozd mddszertani hianyossagok, az un. attekintés (look through
approach) elvének teljesiilése, dokumentacié és kontrollfunkcidok témakorében
jelentkeztek. Tobb biztositd esetében a mddszertani javitasok kevesebb szavatold
tékét, illetve magasabb szavatolétGke-sziikségletet eredményeztek, ugyanakkor
a korrekcidk elvégzése utan a tékefeltoltottség — egy biztositd kivételével — nem
csOkkent a torvényi limit ala.

A 2016. janudr 1-jére vonatkozd S2 szerinti, szektorszint(i tékefeltéltéttség 204 szd-
zalék, amely 6sszhangban van a legutdbbi, 2014. év végi hatastanulmany* 218
szazalékos értékével (Bora et al 2016:32). A magas szektorszint( feltoltottség el-
lenére az intézményi feltoltottség széles savban szorddik. Mindkét idépontban az
S2-es tékeszlikséglet kozel duplajara nétt az S1-es mutatohoz képest a szavatolots-
ke-sziikséglet kockdzatalapu értékelése kovetkezményeként, a gazdasagi atértékelés
hatdsdara a szavatold t6ke pedig 100 szazalékot meghaladd mértékben novekedett.
Az eredmények alapjan az uj rendszerre vald dtdllds a vdrakozdsoknak megfeleléen
tortént.

2.1. Eszk6zok, kotelezettségek

2016. janudr 1-jén az S2 szerint értékelt eszkdzdk szektorszinten 2 566 milliard
forintot tettek ki, amely 4 szdzalékkal haladta meg az S1 szerinti eszkozértéket, az
értékelési elvek kiilonbségébdl és a mérlegben megjelenithets tételek eltérésébdl
addddan. A 2016. janudr 1-jére vonatkozd S2-es értéket a 2014. év végi eszkdzér-
tékhez hasonlitva 2 szadzalékos névekedést tapasztalhatunk, melyben a novekvé
allomany mellett a tovabb csdékken6 hozamok hatdsara felértékel6dd allampapirok
és a 2015-ben tapasztalt részvénypiaci emelkedés is fontos szerepet jatszik. Ennek
alapjan elmondhatd, hogy a biztositok S2-rendszerre torténé zokkenémentes atal-
lasat a 2016. év eleji kedvez6 gazdasagi és kamatkornyezet is segitette.

Az S2 szerinti kotelezettségek értéke 2016. januar 1-jén szektorszinten 2 081 millidrd
forintot tett ki (1. tabldzat), amely kozel 16 szazalékkal maradt el az S1-es értéktdl,
tobbek kozott a jovEbeni profit figyelembe vételébdl és a nem-életbiztositasi tar-
talékok diszkontdlasabol addddan.

4 A 2014. év végi hatastanulmany az S2 hatalya ala tartozé 29 biztosito adatai alapjan készilt, a jelen cikk
pedig a 2016. januar 1-jén 28 intézmény adatait targyalja.
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1. tablazat

A mérleg atértékel6dése Szolvencia | és Szolvencia Il szerint

millio Ft
Szolvencia | Szolvencia Il
2014.12.31 2016.01.01 2014.12.31 2016.01.01
Eszkdzok 2398141 2 465 976 2510370 2 566 183
Kotelezettségek 2398 141 2 465 976 2029433 2 080 794

Forrds: MNB-adatszolgdltatds.

2.2. Biztositastechnikai tartalékok

A szektorszint( S2-es biztositastechnikai tartalékok® 6sszege 2016. januar 1-jén
megkozelitette az 1 900 millidrd forintot, amely a 2014. év végi értéknél 4 szazalék-
kal magasabb (2. tdbldzat). A tartalékok emelkedését tobb tényezs egyiittes hatdsa
okozza, melyeket az aldbbiakban részletesen bemutatunk.

Az élet dghoz tartozd S2 szerint értékelt biztositastechnikai tartalék nagysdga meg-
kozelitette 1 700 millidrd forintot, amelynek tébb mint felét a befektetési egységhez
kotott (unit-linked) életbiztositdsi tartalékok adjdk. A nem unit-linked és nem egész-
ségbiztositasi termékekhez kothet6 életbiztositasi tartalék 2014. év végéhez képest
gyakorlatilag nem valtozott (-1 szazalék), ugyanakkor az életbiztositdsi tartalékoldsi
technikdkhoz hasonléan kezelt (Similar to Life Techniques, SLT) egészségbiztositdsi
szerzddések® tartaléka drasztikusan, —2,6 milliard forintra csokkent, melyet az egész-
ségbiztositdsok varhaté jovébeli profitja okoz. Az (SLT) egészségbiztositdsi tartalék
valtozdsa — az egészségbiztositdsi dllomdany béviilése mellett —a modellbeli pontosi-
tasok kovetkezménye is, mivel tobb biztositd megkezdte az életjellegl, hosszu tavy,
nagy jovébeni profittal rendelkez6, kiegészitd egészségbiztositasok levalasztasat az
életbiztositasi szerz6désekrdl. A 28 biztositd kozlil 10 intézmény rendelkezik (SLT)
egészséghiztositasi tartalékkal, ezek koziil a legnagyobb 580 millié forintot tett ki.
Harom biztositd kilondsen nagy nyereséges egészségbiztositdsi dllomdannyal bir,
esetiikben az (SLT) egészségbiztositasi tartalék 6sszesen —4,7 milliard forintot tesz
ki. Mivel az S2 hatdlya alatt az életbiztositasi tartalékok kozott kell kimutatni az
életbiztositasi elv szerint megképzett felel§sségbiztositasi jaradéktartalékot és az
egészségbiztositasi kotelezettségeket is, életbiztositasi kotelezettséget jelentett négy

° A biztositastechnikai tartalékok a varhatd jovébeni pénzaramok (kimené és bemeng) 6sszegének
jelenértékének kockazati rahagyassal novelt értékével egyeznek meg.

& A Bizottsag (EU) 2015/35 felhatalmazdson alapuld rendeletének a biztositasi és viszontbiztositasi Gzleti
tevékenység megkozelitésérdl és gyakorlasarol szolé 2009/138/EK eurdpai parlamenti és tanacsi irdnyelv
(Szolvencia 1) kiegészitésének 55. cikk (2) bekezdése szerint a biztositasi kotelezettségeknek az adott
agazathoz vald besorolasa tikrozi az adott kotelezettséghez kapcsolddd kockazatok jellegét. Az 55. cikk
(3) bekezdése szerint az életbiztositashoz hasonld biztositastechnikai alapokon nyugvé egészségbiztositasi
kotelezettségeket az életbiztositasi dgazatokhoz, a nem-életbiztositashoz hasonld biztositastechnikai
alapokon nyugvo egészségbiztositasi kotelezettségeket pedig a nem-életbiztositasi agazatokhoz kell besorolni.
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nem-életbiztosito is. A biztositok a unit-linked-en kiviili életbiztositasi tartalékokat
kockdazati rahagyas és legjobb becslés 6sszegeként szamitjak.

2. tablazat

A biztositastechnikai tartalékok valtozasa

millio Ft
Szolvencia | Szolvencia Il

2014.12.31. 2016.01.01 2014.12.31 2016.01.01
Eletbiztositasi tartalékok (UL nélkiil) 603 434* 606 763* 664 621 657 109
(SLT) egészségbiztositasi tartalék - - 482 -2 640
Unit-linked tartalék (UL) 1023 815 1073 362 941 044 996 105
Nem-életbiztositasi tartalék 429 725 443 795 214 259 242 331
NSLT egészségbiztositdsi tartalék - - 3193 6 780
Osszesen 2112 829 2178 475 1823599 1899 686

*Matematikai tartalék
Forrds: MNB-adatszolgdltatds.

Az SLT egészségbiztositasi, valamint a nem unit-linked életbiztositasi tartalékok
csokkenését a unit-linked tartalékok 6 szazalékos ndvekedése béven ellensulyozta.
Az emelkedés 6sszhangban van az S1 szerinti unit-linked tartalékok 5 szazalékos gya-
rapoddsdval. Két biztosito a unit-linked tartalékanak egy részét tovabbra is replikald
portfolié segitségével, egy 6sszegben (as a whole) kalkulalta, amely a szektorszintd
unit-linked tartaléknak megkozelit6leg 10 szazalékat adja.

Az életbiztositdsi tartaléknal nagyobb mértékben, 15 szdzalékkal nétt 2014. év vé-
géhez képest a nem-életbiztositdsi tartalék S2 szerinti értéke, igy nagysaga 2016.
januar 1-jén meghaladta a 249 millidrd forintot. A nem életbiztositdsi tartalékoldsi
technikakhoz hasonléan kezelt (Non Similar to Life Techniques, NSLT) egészségbizto-
sitdsok tartaléka tobb mint kétszeresére emelkedett, azonban tovabbra is kis részét
teszi ki az 0sszes nem-életbiztositasi tartaléknak. A 6,7 milliard forintot meghaladé
NSLT egészségbiztositasi tartalék harmada egy biztositénal jelentkezik, amely a KGFB
felel6sségbiztositasi jaradéktartalékhoz kdthetd. A jovedelembiztositdsi kockazatra
képzett tartalékok miatt az NSLT egészségbiztositasi tartalék tovabbi 46 szazaléka
két biztositéhoz tartozik. Az egészségbiztositason kivili nem-életbiztositasi tartalék
2014. év végéhez képest 13 szazalékkal gyarapodott.

Az S1 és S2 szerinti élet- és nem-életbiztositasi tartalékok eltérésének masik fontos
magyarazata — a kordbban emlitett diszkontalas és a jov6beni profit figyelembe vé-
tele mellett — a kotelezettségek agazati besoroldsa és az abbdl eredd atrendezédés,
mivel annak tiikroznie kell a kotelezettségekhez kapcsolédd mogottes kockazatokat
az Uj rezsim alatt.

Tanulmdnyok



Mérféldkéhoéz érkezett a biztositdsi szektor

2.3. Szavatolétbke-sziikséglet és minimalis tokesziikséglet

A szektorszint( S2 szerinti t6kesziikséglet 2014. év végéhez képest gyakorlatilag
valtozatlan, 2016. év elejére minddssze 1,7 millidrd forinttal nétt (3. tdbldzat), de
a kilonbség tekintetében az intézmények kdzott nagy a szorddas. A szavatolots-
ke-sziikséglet 10 szazalékot meghaladd valtozdsa a 28 biztosité kozil 13 eseté-
ben figyelhetdé meg. Az S2 szerinti kockazatalapu t6kesziikséglet-szamitas hatdsara
a 2016. januar 1-jei t6kesziikséglet kdzel 90 szazalékkal haladja meg az S1-es értéket.

3. tablazat
A t6kesziikséglet megoszlasa az egyes kockazati modulok k6zott

millio Ft
2014.12.31 2016.01.01

Piaci kockdzat 88 034 85674
Partnerkockdzat 35416 47 742
Eletbiztositdsi kockdzat 76 188 78 163
Egészségbiztositasi kockazat 11 064 15029
Nem-életbiztositasi kockdzat 111 391 106 433
Immateridlis javak kockazata 257 432
Mikodési kockazat 24 995 24 909
Diverzifikacié —94 356 —96 876
Korrekcidk —42 620 —49 343
Szavatoldt6ke-sziikséglet 212 860 214 507

Forrds: MNB-adatszolgdltatds.

A 2016. év eleji szavatolotbke-szikséglet kockazatok” kozotti megoszlasa 2014. év
végéhez képest nem valtozott szdmottevGen (3 szazalékot meghaladdan, lasd 1.
dbra). A kockazatonkénti szavatolotGke-szilkséglet alapjan a legjelentGsebbek to-
vabbra is a nem-életbiztositasi, piaci, valamint az életbiztositasi kockazati modulok.
Az elmult évben az élet- és a nem-életbiztositasi kockdzatokra jutd tékesziikség-
let aranya® csokkent az egészségbiztositas javara, amelyet elsGsorban a kiegészi-
t6 biztositdsok mogottes kockdzatok szerinti, f6biztositasrdl torténd levalasztasa
okoz. Kiemelend6 még a 2016. janudr 1-jére megemelkedett partner nem-fizetési
kockazatra jutod t6keszlkséglet diverzifikalatlan t6kesziikségleten bellli aranya (13
szazalék), amelynek novekedése elsGsorban 6t biztositonal jelentkez6 kockazat ko-
vetkezménye.

7 A 2016. januar 1-jére vonatkozé Szolvencia Il-es nyitd adatszolgéltatas kevésbé részletes a jov6beni éves,
rendszeres adatszolgéltatashoz képest, ezért a szavatoldtSke-sziikséglet megoszlasa csak a f6 kockazati
modulokra ismert.

8 A diverzifikalatlan t6keszlikséglethez nézve.
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1. dbra
A szektorszint(i t6kesziikséglet megoszlasa

2014.12.31. 2016.01.01.

26%

32%

3%

I Piaci kockazat

[ Partnerkockdazat

£z Eletbiztositasi kockdzat

I Egészségbiztositdsi kockazat
B Nem-életbiztositasi kockazat
B Immateridlis javak kockazata
[ Makodési kockazat

Forrds: MNB-adatszolgdltatds.

Az immateridlis javak kockdzatdra képzett t6kesziikséglettel a 28 biztositd kozil két
intézmény rendelkezik 2016. janudr 1-jére vonatkozéan, mig 2014. év végén még
csak egy biztosité jelentett ilyet. A korrekcids tényez6k kozil a tartalékok vesztesé-
gelnyel6 képessége 2014. év végéhez képest 2016. janudr 1-jére kozel két és félszere-
sére novekedett, melynek 80 szazaléka harom biztositonal jelentkezett. A tartalékok
veszteségelnyelS képessége miatti korrekcidval 2016. év elején mar 12 intézmény
szamolt az egy évvel kordbbi 7 intézmény helyett. Hazdnkban a tartalékok veszte-
ségelnyel6 képessége miatti korrekciét a tobblethozam-visszajuttatasos termékkel
rendelkezé biztositéknak kellene szamolni, azonban az ehhez kapcsolédé, jovébe-
ni diszkreciondlis nyereségrészesedés értelmezése nem egységes gyakorlat szerint
torténik, igy még mindig maradt olyan élet- vagy kompozit biztositd, amely nem
jelenitett meg ilyenfajta korrekciét. A halasztott addk veszteségelnyel6 képessége
nem valtozott szamottevBen (-2 szdzalék), a 2014. év végéhez képest két biztosito-
val tobb, 6sszesen 23 intézmény jelentett halasztott addkbdl szédrmazo korrekciot.

A minimalis t6keszikséglet tekintetében a 2016. januar 1-jei adatszolgdltatas szerint
hét intézmény esetében volt a sztenderd formulaval szdmitott t6kesziikséglet ala-
csonyabb, mint a linearis formuldval szamitott minimdlis t6keszlikséglet, amelyeknél
a minimalis t6kesziikségletet egyben a jogszabdlyilag elSirt abszolut alsé korlat adja.
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2014 végén az emlitett hét biztositdn kiviil tovadbbi egy intézmény t6kesziikségle-
tét a linedris formuldval szamitott minimalis t6kesziikséglet hatarozta meg, azon-
ban 2016. januar 1-jére a sztenderd formula szerint szamitott t6keszikséglet mar
meghaladja a minimalis t6kesziikségletet. Az abszolut alsé korlat S1-es megfelelGje
a minimalis biztonsagi téke, amely a 2015. év végére vonatkozd S1-es értékek szerint
15 intézménynek hatdrozza meg a tékesziikségletét.

Hazai innovacio — Az MNB volatilitasi tokepufferre vonatkozo ajanlasa

Az S2-rendszer mennyiségi és min&ségi szempontbdl is eltér a kordbbi S1-es
rezsimtdl. A mennyiségi elemek kozil a leglényegesebb kiilonbség az attérés
a kockdzatalapu szavatoldtékesziikséglet-szamitdsra, az eszkozok és kotele-
zettségek értékelésénél pedig a gazdasdgi elvek szerinti értékelés behoza-
tala. A gazdasagi értékelés sordn az eszkozok értékének meg kell egyeznie
a piaci arral, mig a kotelezettségeknek a (piaci ar hidnyaban) egy model-
lezett értékkel, felhasznalva a pénzigyi piacokrdl szarmazd informacidkat.
Az S2 szerint pedig a szavatolot6ke-sziikségletet Ugy kell meghatarozni, mint
a biztosité azon gazdasagi t6kéjét, amely 99,5 szazalékos valdszinlséggel
biztositja a szerz6d6kkel és kedvezményezettekkel szembeni kotelezettségek
teljesitését a kovetkez6 12 hdnapban (Korm.rendelet 26.§). Az Uj rendszerben
megjelenik a minimalis t6keszilikséglet fogalma is, amelynél alacsonyabb t6-
keszint esetén a szerz6d6k és kedvezményezettek mar elfogadhatatlan szint(
kockazatnak lennének kitéve a biztositoi tevékenység folytatdsakor. A hazai
szabalyozas (Bit. 99.§ és 101. §) — az eurdpai szintli elGirasokkal 6sszhangban
— a szavatolotSke-sziikséglet és a minimalis tékeszikséglet esetén egyarant
folyamatos megfelelést ir el6, a biztositéknak rendelkezniiik kell a t6keko-
vetelményeket fedez6 tékével.

Mivel a biztositéknak a szavatoldtSke-sziikségletnek vald megfelelést évente,
a szavatold tékét és a minimalis t6keszlikségletet negyedévente kell meg-
hatarozni (Korm.rendelet 27.§, 54.§), ezért a koztes id6szakokban fennall
a tékehianyos allapot kialakuldsanak kockazata. A t6kesziikségletnek valé
folyamatos megfelelés biztositasara indokolt a biztositoktdl a tékekovetel-
ményeket meghaladé addicionalis t6ke tartasat elvarni.

A t6kesziikséglet feletti t6ke tartdsdnak szlikségességét el6szor a MABISZ
2014. novemberi konferencidjan vetette fel az MNB: eszerint a biztositdk az
S2-rendszerben a kordbbinal varhatéan ingadozdébb t6kehelyzetét un. vola-
tilitdsi tékepuffer tartasaval lehetne kezelni. A konferencian emlitett, a biz-
tositok tékefeltoltottségének volatilitasat a mennyiségi hatdstanulmanyok
eredményei is alatamasztottak (Bora et al. 2015, 2016; Lencsés 2015; MNB
2016a). 2016-ban megjelent tanulmanyaban Zubor Zoltdn (2016) ismertetett
egy, a volatilitasi t6kepuffer mértékének meghatarozasdra szolgalé mddszert.
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A cikkben a t6kekovetelményen felll tartott t6ke meghatarozasanak prob-
Iémdjat a szavatolotbke-sziikségletre vezette vissza. Az altala alkalmazott
megkozelités szerint a volatilitasi t6kepuffer meghatdrozasakor ugyanazon
valdszinlségi valtozo azon megbizhatdsdagi szinthez tartozd kvantilisét kell
megkeresni, amelynek 99,5 szazalékos kvantilise éppen a szavatolotéke-szik-
séglet, igy a volatiltasi t6kepuffer nagysaga a szavatoldtdke-szlikséglettel ara-
nyos. A t6kesziikségleten felll tartott t6ke nagysagat befolyasolja tobbek ko-
z0tt a nem vart veszteség valdszinliségi eloszlasa és az adott megbizhatdsagi
szint. A szerz6 a nevezetes eloszldsok feltételezése mellett hatarozta meg
a volatilitasi t6kepuffer lehetséges mértékét. A nem vart veszteség normalis
eloszlasat feltételezve, 90 szazalékos kvantilis mellett a volatilitasi t6kepuffer
szavatolotGke-szikséglethez viszonyitott aranya 49,8 szazalék.

Az MINB a 6/2016. (VI. 14.) a folyamatos t6kemegfelelést biztosito volatilitasi
t6kepuffer tartasardl sz6ld ajanlasaban elvarja, hogy a biztositdk a volatilitasi
t6kepuffer mértékét Ggy hatarozzak meg, hogy az legalabb 90 szazalékos valé-
szinliséggel biztositsa, hogy egyéves id6tavon a biztositok tkemegfelelése ne
csokkenjen 100 szazalékos szint ala. Az MNB elvarja, hogy a biztositok a tor-
vényi limit felett tartott t6ke meghatarozasakor igazolni tudjak az emlitett
elvardsnak valé megfelelést. Amennyiben a biztositdk nem tudjik vagy nem
kivanjak a fenti elvardsnak valé megfelel6séget igazolni, az MNB ajanlja, hogy
a biztosito altal tartott volatilitdsi tékepuffer mértéke a legutdbb jelentett
szavatolotéke-sziikséglet 50 szdzalékat érje el. A t6kemegfelelési kockazat ke-
zelésére iranyuld, eurdpai szinten is Uttorének nevezhetd ajanlas kidolgozasa
soran az MNB a fent emlitett matematikai megkozelités mellett figyelembe
vette a mennyiségi hatastanulmanyok tapasztalatait, a FLAOR-jelentésekben
szerepld, az intézmények altal megcélzott t6kemegfelelési mutatdk értékét,
valamint a szakmai konzultacio sordn érkezett észrevételeket is.

2.4. T6kemegfelelés

Az S2 2016. janudr 1-jére vonatkozo szektorszint(i tékefeltltottség 204 szdzalék,
amely a 2014. év végi 218 szazalékhoz képest a szavatold téke 5,5 szazalékos mér-
sékl6dése és gyakorlatilag valtozatlan t6kesziikséglet hatasara csdkkent. A 2013. és
2014. év végére vonatkozd hatdstanulmanyok és a 2016. janudr 1-jei nyité S2-es
adatszolgaltatas alapjan is a 150 szazalékot meghaladé feltoltottségli intézmények
aranya gyakorlatilag megegyezik (70 szazalék), ugyanakkor az intézmények egyedi
t6keszintje az egyes években ingadozik. A szektorban a 2014. év végéhez viszonyitott
szavatold tGke valtozasa széles savban szorddik, a 80 szazalékos csokkenés és a 400
szazalékot meghaladd novekedés egyarant megfigyelhet6.

Mivel az S2 szerinti értékelési modszertan — a gazdasagi kornyezet és a kotelezettsé-
gek értékelésénél figyelembe vett jov6beni varakozdsok révén — magaban hordozza
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a szavatol6 t6ke és a t6kesziikséglet rovid tavu, nagyobb mértéki ingadozasanak
kockdazatat, ezért az MNB a feltoltottség prudencialis szintjének stabilizalasara vo-
natkozodan kiadta a 6/2016. (VI. 14.) szdmu ajanlasat. A folyamatos t6kemegfelelést
biztosité volatilitasi t6kepuffer tartasardl sz6l6 ajanldsdban elvdrt 150 szdzalékos
tékeszint elGsegiti, hogy a biztositok szavatold tékéje folyamatosan meghaladja
a tékesziikségletet.

2. adbra
Szektorszintli tékefeltoltottség Szolvencia | és Il szerint

Mrd Ft %

500 - - 250
450 A

400 - - 200
350 A * 'S

300 A - 150
250

200 - 100
150 -

100 - - 50
50 A

0 T T 0
Szolvencia | Szolvencia Il Szolvencia | Szolvencia Il
2014.12.31 2016.01.01

B T6kesziikséglet
=1 T6ketobblet
& Feltoltottség (jobb skala)

Forrds: MNB-adatszolgdltatds.

Az S2 hatalya ald tartozd 28 intézmény kozil 20 t6kefeltoltottsége haladja meg
az ajanlasban javasolt 150 szazalékos szintet, hat biztosité tékefeltoltottsége
120-150 szazalék kozotti. Két intézmény feltdltottsége marad 100 szazalék alatt:
mindkét esetben a mar S1 szerint is alacsony t6kemegfelelést a jov6ben varhatd
veszteségek még tovabb csokkentették, mig az egyik esetben a tékesziikséglet is
drasztikusan emelkedett a kockazatlapu szamitas kévetkeztében.

Ha a szektor t6keszintjét a két rendszer szerint hasonlitjuk 6ssze, akkor 2015. év
végére vonatkozdan az S1-es szektorszint( feltoltottség 169 szazalék volt (a 2014. év
végi értékkel megegyez6en), ami jelent6sen elmaradt az S2 szerinti 204 szazalékos
értéktdl (2. dbra). Az eltérés mogott a tékeszikséglet (89 szazalék) és a szavatold t6-
ke (129 szazalék) novekedése 4ll. Az S1 szerinti feltoltottség a négy biztositd esetében
marad a prudencialis 120 sz4zalék alatt, mig egy intézmény tékeszintje 120 szazalé-
kon van. A t6kefeltoltottség tekintetében az intézmények kdzott Szolvencia | szerint
is nagy a szoras, a legnagyobb 510 szazalék®, a legalacsonyabb 101 szazalék (3. dbra).

9 A biztositd az S2 szerinti értékelés miatt a 2015. IV. negyedévben 4 millidrd forint értékl t6keemelést
hajtott végre.
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3. dbra
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Forrds: MNB-adatszolgdltatds.

3. Az MNB 0j S2- és lizletimodell-alapu kockazatértékelési
madszertant vezetett be 2016-ban

Az MNB 2014-ben felligyeleti stratégidjdban és az az évi MABISZ-konferencian
hirdette meg célként kockazatalapli mddszertananak megujitasat S2-es és (zleti-
modell-szemlélettel (MNB 2014a; Lencsés 2015), melyet 2016-ban sikeresen be is
vezetett. Az lizletimodell-elemzés célja a biztositd tizleti modelljének fenntarthato-
sagat meghatdrozd tényez6k azonositdsa, alapos megismerése, ezéltal az intézmény
egyedi sajatossdgaira szabott felligyelési program kialakitasa (Dénes et al. 2014).
Az Uj kockazatértékelési mdédszertan magja a kockazati étlap, mely tartalmazza az
Osszes azonositott kockazati kategoriat és kockazati szegmenset. Az Uj kockazati
étlap fejlesztése soran az MNB az EIOPA felligyeleti mddszertannal foglalkozd SRP*C
munkacsoportjaban szerzett tapasztalatokat, valamint a még kidolgozas alatt allg,
j6 és kivant gyakorlatokat 6sszefoglald EIOPA SRP kézikdnyvet is hasznositotta.

A kockazati étlapon Uj kategdriaként jelent meg az Gizleti modell, melyen belll mar
korabban is meglévé kockazati csoportok keriltek integralasra (mint példaul jo-
vedelmez8ség, kornyezeti kockazat) Uj kockazati szegmensekkel kiegésziilve (mint

10 Supervisory Review Process, azaz felligyeleti felllvizsgalati folyamat.
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példaul Gzleti modell életképessége, vagy sebezhet6 pontok). Tovabbi fontos Ujitas,
hogy a pénziigyi és m(kodési kockazatok kategdria bontdsa a szavatolotSke-sziik-
séglet szamitasara szolgald standard formula kockazati moduljainak szerkezetét
koveti, igy biztositva az 6sszhangot a mddszertan és az adatszolgdltatasok kozott.
A vallalatirdnyitason belil kilon kockazatcsoportként szerepel a kockdzatkezelési
és a sajat kockazat- és szolvenciaértékelési rendszer (own risk and solvency assess-
ment — ORSA), valamint a bels6 kontrollrendszer, mely kiterjed a kiemelt funkcidk
(kockazatkezelési, aktuariusi, megfelelGségi, belsé ellendrzési) értékelésére is.

Az elsd, Uj mddszertan szerint végzett kockazatértékelésre 2016. I. negyedévére
vonatkozdan keriilt sor, melynek alapjat a 2016. janudr 1-jére vonatkozd S2-es nyitd
és az |. negyedéves adatszolgaltatas adta. A nyit6 adatszolgaltatassal parhuzamo-
san érkeztek be a 2015. évre vonatkozd éves beszamoldk, mig az els6 negyedéves
adatszolgéltatasban a piaci szerepléknek az S2-es adattablak mellett az Uin. nemzeti
tablakat is be kellett kiildenilik. Utdbbiak kitdltésére nem vonatkozik egységes, unids
szint(i szabalyozas, hanem a nemzeti felligyeletek (igy az MNB) sajat hataskorben,
a helyi piac jellegzetességeinek megfelelSen irhatjak el6 ezen adatok bekiildését.

A megljitott mddszertan szerint végzett kvantitativ és kvalitativ értékelés alapjan
a biztositdk szektorszint(i kockdzatai mérsékelt vagy jelentds besoroldsuak, jellem-
z6en stagnald vagy novekvé kilatassal. A szektorszintl kockazati térkép (4. tdbldzat)
tartalmilag is frissiilt, az Uj kockazati étlappal 6sszhangban.
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4. tablazat
A biztositasi szektor kockazati térképe

A kockazat
mingsitése

Kockazat- Kilatasok

csoportok

Kockazati
kategoria

A kockazatok szoveges értékelése

Uzleti
modell

Kornyezet
Stratégia,
lizleti tervek
Jovedel-
mez6ség

O

A biztositok jovedelmezGsége Gsszességében erds (negyed-
éves ROE: 7,8 szazalék). A veszteséges intézményeknél don-
téen tzletimodell- és mérethatékonysagi problémak azono-
sithatok. Sebezhetd pont az értékesitési mix egyoldallisaga
(pl. @ banki csatorna hidnya vagy kizarélagos meghatdrozé
jellege azonosithatd) A jovében jovedelmezdségi kockazat
lehet az életbiztositasi 4gon a torlési profitok eltlinése, vagy
a KGFB-lizletag magas karhanyadaval parhuzamosan a tarta-
|ékokon elérhet6 hozamok terén begy(ir(izé alacsony hozam-
kornyezeti hatds.

Vallalat-
iranyitas

Tulajdonosi
joggyakorlas
Belsd iranyitas
Kockazat-
értékelési
rendszer

és ORSA

Belsé kontroll-
rendszer

Az iranyitasi rendszer és a tulajdonosi kontroll megfelel.
A belsé kontrollrendszerek szabalyozottsdga, miikodése
Osszességében megfeleld. Az S2 vallalatirdnyitasi szabalyokat
a biztositok alkalmazzak. A kockazati szint jelentésrél mérsé-
keltre csokkent, koszonhetéen az S2 direktiva MNB altal is
tamogatott 2015-0s atiiltetésének, a felkészllési célt ajanla-
soknak és az ezek kapcsan elindult korai felkésztilésnek.

Biztositasi
kockazat

Piaci kockazat
Hitelkockazat
Miikodési
kockdzat

Egyéb lényeges
kockdzatok

Pénziigyi és
mkodési
kockdzatok

Az élet 4gban az alacsony hozamkérnyezet kockdzatot jelent
a garantalt kamat kitermelésében. Nem-€élet agban magasak
a kgfb-karhanyadok. A mUikddési kockazatokkal kapcsolatban
féleg a szamvitel teriiletén, az IT-rendszerekb6l fakadéan van-
nak hianyossagok.

Téke- és Téke
tarta-

Tartalékok
lék-kocka-

= O

Az S2-re vald atallas a szektor harmadanal pozitiv elmozdulast
jelent a tGkefeltoltottség terén. A szektorszint(i tékefeltoltott-
ség 204 szazalék. 20 intézmény tékemegfelelése 150 szézalék
felett van. Az S2 szabélyrendszer sajatossagaként a volatilitas
novekedése varhatd, ami indokolja a volatilitasi tékepuffer
tartasat.

A piaci Termékek
megjelenés | Ugyfelek
kockdzata

O | =

Tobb intézménynél keriilt sor fogyasztovédelmi birsag kisza-
basra a nem megfelelé panaszkezelési, tajékoztatasi és titok-
kezelési gyakorlat miatt. Jelenleg az életbiztositasi termékek
megmaradasi ideje alacsony, ami kedvezétlen koltségszerke-
zetre és alacsony Uigyfélbizalomra utal. Az MNB etikus életbiz-
tositasi koncepcidja hatdsara és az ajanlassal terelt nyugdij-
biztositasi termékek elGretorésével a szerz6dések megmara-
dasi ideje varhatdan javul.

A kockazat mértéke

@ O @

magas jelentds mérsékelt alacsony
Kockazati kilatas
Forrds: MINB.
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A szektorszint(l kockazatértékelés soran kiemelendd, hogy a vdllalatirdnyitds kockd-
zati besoroldsa jelentdsrél mérsékeltre vdltozott (stagnald kilatassal), amit elGsegi-
tett az S2 (2009/138/EK) iranyelv vallalatiranyitasi teriiletre vonatkozo elvarasainak
MNB dltal is tAmogatott 2015-0s atliltetése, a felkészilési célu ajanldsok és az ennek
kapcsan elindult korai felkésziilés. A piaci megjelenés kockdzata az Uj mddszertan
szerint mérsékelt besorolast kapott, stagnald kockdzati kildtdssal. A pénziigyi és
mikodési kockazatok besoroldsa a kordbbiakkal megegyezéen tovabbra is jelentds,
stagnald kildtas mellett, tekintettel az alacsony hozamkornyezetre, valamint az in-
formatikai rendszerek miikodésével, ezen belil elsGsorban a digitalizacio hianyaval,
a sok esetben elavult nyilvantartasi rendszerekkel kapcsolatosan azonositott kocka-
zatokra, melyek mérséklédése rovid tdvon nem varhaté. Az tizleti modell kockazati
kategoridban sebezhetd pontként az értékesitési mix egyoldalisdga jelenik meg,
kockazati besoroldsa mérsékelt névekvd kildtassal. A romld kilatast elsésorban
a jelenleg kedvezé jovedelmezGséget veszélyeztetd tényez6k indokoljak, igy téb-
bek kozott az alacsony hozamkérnyezet és a kgfb lizletdg eredményességét dvezd
kockazatok. A téke- és tartalékkockdzat egyittes kockazati besorolasa tovabbra is
mérsékelt. Az S2-re vald atallas az intézmények harmadanal pozitiv valtozast okozott,
csupdn egy biztosité esetében jelentett komoly gondot. Az MNB korai beavatkoza-
sanak, valamint az intézmény méretének kdszonhet6en azonban e problémanak
nincs a szektor egészére kiterjed hatasa. A t6ke- és tartalékkockazati kategériaban
a kockazatok novekedése varhatoé, az S2-es rendszer okozta volatilitasra tekintettel.

A kockdazatértékelést nemcsak szektor-, hanem intézményi szinten is elvégzi az MNB.
Ezen kockazatalapu modszertannak alapja az intézmények hatasbesoroldsa. Az egyes
intézmények, intézménycsoportok a pénzigyi rendszerre gyakorolt hatdsuk sze-
rint kiilonbo6z6 kategdriakba tartoznak. A tébbféle mennyiségi paraméter alapjan
(dijbevétel, tartalék, szerz6désszam stb.) végzett besorolas megktiilonboztet erds,
kézepesnél erésebb, kbzepes alatti és gyenge hatdsu intézményeket. (MNB 2015,
2016). A hatasbesorolds donti el, hogy melyik kockdzatot és milyen mélységben
értékeli az MNB (5. tdbldzat).
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VALOSZINUSEG

Osszesen

Jelent6s

Alacsony Mérsékelt

Erés hatasu

Kozepesnél
erésebb
hatasu

13

HATASBESOROLAS

Kozepesnél
alacsonyabb
hatdsu

Osszesen

Forrds: MINB.

Az intézmények kockazatértékelése alapjan hdrom biztosité magas, tizenegy bizto-
sito jelentds, mig tizennégy biztositd mérsékelt kockazati besorolast kapott. A magas
besorolast a t6ke, valamint a pénzigyi és mikodési kockazatok besorolasa okozza.
Az intézményekre dltalanossagban is elmondhatd, hogy a pénzlgyi és m(ikodési koc-
kazatok jelent&sek a szektorszintl besorolasnal ismertetett tényez6k miatt. Bar az
Osszesitett intézményi értékelések kozott nem taldlhato alacsony besorolas, fontos
megjegyezni, hogy az egyes kockazatkategoéridkban (tipikusan a téke- és tartalék-
kockdazat esetében) tébb intézmény is alacsony minésitést kapott.

A megujitott mddszertan alapjan a szektor kockazatai mérsékelt, mig a pénzugyi
és mUkodési kockdzatok 6sszességében jelentds kockazati besorolasuak, f6ként az
informatikai rendszerek m(ikodésébdl, valamint a biztositasi és piaci kockazatok
esetén megjelend alacsony hozamkdrnyezet negativ hatasaibdl kovetkezGen.

4. A tartésan alacsony hozamkornyezet nem hordoz rendszerszint(i
tokemegfelelési kockazatot, de piaci sokkal kombindlva néhany
szereplonél stresszt okozhat

Az eurozdna tagéllamaiban 2011-ben, mig Magyarorszagon 2012-ben kezd6dott meg

az allampapirhozamok mérséklédése (4. dbra), aminek hatdsara 2016-ra a hozamok
historikusan is alacsony szintre jutottak (ECB 2015; Felcser et al. 2015).
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4. abra
A 10 éves allampapirok referenciahozamdanak alakuldsa Magyarorszagon és az
eurozéndaban
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Forrds: AKK, ECB.

Az alacsony hozamkornyezet biztositasi szektorra gyakorolt hatasat mar a 2014. évi
stressztesztben (S7T2014) vizsgalta az EIOPA. A 2013. év végi adatokon alapulé fel-
méréshen egyedi intézményi szintl mennyiségi vizsgalatot kellett végezni a nemzeti
piacokon, arra keresve a vélaszt, hogy a kiilénb6z6 alacsony szintl hozamgorbék
mennyire befolyasoljak a biztositok S2 pénziigyi helyzetét, illetve befektetési poli-
tikdjukat, életbiztositdi termékpalettdra vonatkozd stratégidjukat. Az eredmények
unids szinten azt mutattak, hogy tartésan alacsony hozamszint esetén a részt ve-
v6 biztositok 24 szazaléka nem felelne meg az S2 szerinti t6kekovetelményeknek
(EIOPA 2014). A hazai biztositasi szektornal az eurdpai atlagnal kisebb hatast jelzett
a felmérés (MNB 2014b).

Az ST2014 6ta tortént hozamcsokkenés miatt nem meglepd, hogy az EIOPA 2016-
i évi stressztesztjének (ST2016) kozéppontjaba az alacsony hozamkdrnyezet ha-
tdsainak vizsgalatat helyezte. Kiiléndsen igaz ez annak fényében, hogy az EIOPA
2015. decemberi stabilitasi jelentésében a biztositasi szektorra leselked6 legf6bb
veszélyforrasként az alacsony hozamkdrnyezetet és az ebbdl fakadd Ujrabefektetési
kockazatot jelolte meg (E/OPA 2015).

Az ST2016 az el6z6 stressztesztben is szerepld két forgatdkdnyy, a tartésan alacsony
hozamkoérnyezet (,low-for-long”) és a piaci stresszel kombindlt alacsony hozamok
(,double hit”) hatasat vizsgalja az alapesethez, azaz a 2016. janudr 1-jére vonatkozd
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nyitd Szolvencia ll-es adatszolgaltatdsban bemutatott értékekhez képest. A ,, low-for-
long” forgatdkényv esetén olyan hozamgorbét kellett alkalmazni a szamitasokhoz,
amelynek rovid- és kdzéptavu szakaszan (1-5 év) a hozamok gyakorlatilag a 2015.
év végére vonatkozo kockdzatmentes hozammal egyeznek meg, ugyanakkor a ho-
zamgorbe hosszu oldala 2,3 szazalékhoz konvergdl az alapszcenariéban szereplé
4,2 szazalékos érték helyett. A ,,double-hit” forgatokényvet az EIOPA felkérésére az
Eurdpai Rendszerkockazati Testiiletet (ESRB) készitette el. A ,,double-hit” elnevezés
arra utal, hogy a sokk a biztositok mérlegének mindkét oldalat érinti, méghozza tgy,
hogy az eszkozoldal értékének csokkenése egyitt jarjon a kotelezettségek értékének
emelkedésével. Ennek érdekében a kalibracid soran feltételezték, hogy a kockazati
felarak névekedése miatt mind az dllampapiroktdl, mind a vallalati kdtvényektdl
elvart hozam emelkedik, ami a biztositdk altal tartott kotvénytipusu befektetések
leértékel6déséhez vezet. Tovabbi feltevés, hogy az imént bemutatott kbtvénypiaci
turbulencia hatdsa atgydrlizik mas eszkdzpiacokra is, igy a részvények, ingatlanok,
nyersanyagok ara esik, mig a swap-hozamok csokkenek (ESRB 2016; EIOPA 2016a).
A legtdbb eurdpai orszagban a swap-hozamokbdl szarmaztatja az EIOPA a biztosi-
tastechnikai tartalékok szamitdsahoz hasznalt kockdzatmentes hozamgorbét (risk-
free interest rate, RFR), igy azok csokkenése magaval vonja az RFR mérséklédését
is (EIOA 2016b). Azon orszagokban, ahol az RFR meghatdrozasa az allampapirok
hozama alapjan torténik (igy tobbek kdzott Magyarorszag esetében is), a ,,doub-
le-hit” forgatokonyv esetében szintén feltették az RFR csokkenését (5. dbra), ami
— pusztdn a diszkonthatast figyelembe véve — a biztositastechnikai tartalékok, ezaltal
a kotelezettségek értékének ndvekedéséhez vezet.

5. dbra

Kockazatmentes hozamgorbe és sokkolt hozamgorbék

5,0 7 % 5,0
4,5 - L 4,5
4,0 - L 4,0
3,5 - L 3,5
3,0 - L 3,0
2,5 - L 2,5
2,0 - L 2,0
1,5 4 L 1,5
1,0 1: - 1,0
0,5 - 0,5
0,0 0,0

= Alacsony hozam
Alap
----- Double hit

Forrds: EIOPA.
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Fontos kiemelni, hogy az ST2016 az egyes forgatékonyveknek csak a mérlegre, igy
a szavatold t6kére gyakorolt hatdsat méri, a t6kesziikségletek (minimdlis t6kesziik-
séglet, szavatoldtGke-sziikséglet) Ujraszamoldsat nem varta el az EIOPA. Ugyanakkor
a varhatd pénzaramokat mind az alap-, mind a stresszforgatokonyvek teljestilése
esetében meg kellett adni.

Az ST2016 soran az EIOPA a sokkok hatdsat elsésorban azon intézményekre kivanta
vizsgélni, melyek garantalt hozammal rendelkezd adllomannyal, azaz hagyomanyos
megtakaritasi jellegl életbiztositasi portfélidval rendelkeznek. Ezért az ST2016-ot
mindkét forgatokonyv esetében intézményi szinten'! kellett végrehajtani ugy, hogy
tagallamonként legalabb 75 szdzalékos'? legyen a piaci lefedettség a brutté nem
unit-linked életbiztositasi tartalékok ardnyaban. Tovabbi elvaras volt, hogy a résztve-
vBk reprezentdljak a nemzeti biztositasi piacot, valamint a mintaban szerepeljenek
az alacsony hozamkornyezetnek leginkabb kitett intézmények. Ennek megfelel6en
az MNB stressztesztben vald, dnkéntes alapu részvételre tizenegy biztositot kért
fel, melyek kozil tiz intézmény készitette el a tanulmanyt. A résztvevs hazai in-
tézmények a 2016. januadr 1-jére vonatkozd, Szolvencia Il szerinti nem unit-linked
életbiztositdsi tartalékoknak 87 szazalékat adjak. Bar a végleges adatok még nem
ismertek, az el6zetes adatok alapjan a lefedettség meghaladja az eurdpai atlagot
(77 szazalék). A tovabbiakban az ST2016 elGzetes, nemzeti és az els6koros kozponti
validacié utdni hazai eredményeit mutatjuk be, a végleges, unids szint(i eredmé-
nyeket az EIOPA varhatdan 2016 decemberében teszi kozzé.

4.1. A tartésan alacsony hozamkornyezet hatasa mérsékelt

Az ST2016-ban részt vevé 10 intézmény t6kemegfelelése a nyitd adatszolgdltatds
szerint 212 szazalék, a stresszek hatasat ehhez képest mutatjuk be. A tartdsan ala-
csony hozamkornyezet a résztvevék t6kehelyzetére tovabbra is mérsékelt hatdssal
van, mig a ,double hit” forgatokdnyv mar jelentGs, 13 szazalékos csokkenést okoz
az Gsszesitett feltoltottségben (6. tabldzat). Raadasul utdbbi szcenarié esetében
egy intézmény tékemegfelelése a 100 szazalékos szint ala csokken.

11 Az ST2014 soran a Double Hit forgatdkonyv kitoltését csak a biztositdi csoportok anyavallalatatdl vartak el,
igy a hazai biztositdk csak kozvetetten vettek részt a felmérésben.
12 Az ST2014 sorén elvart minimdlis lefedettség 50 szazalék volt.
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6. tablazat
A stresszek hatasa a hazai biztositokra

millié Ft

Alap Double hit Alacsony A(DH;Alap) A(LY/Alap)

hozamkérnyezet

Eszkozok 2 065 115 1917 106 2084 184 —7% 1%
Kotelezettségek 1672 650 1575 846 1697 369 —6% 1%
Ebbdl: 1534778 1447 374 1560 729 —-6% 2%
Biztositastechnikai
tartalék
Nem-életbiztositasi 200 406 198 960 205 676 -1% 3%
tartalék
Eletbiztositasi 571999 564 093 590 555 -1% 3%
tartalék
Unit-linked tartalék 762 373 684 321 764 498 -10% 0%
Szavatol6 t6ke 348 289 301 965 339 461 -13% -3%
Szavatoldtéke- 164 461 164 461 164 461 0% 0%
szikséglet
Feltoltottség 212% 184% 206% -13% -3%
Forrds: MNB.

Az alacsony hozamkérnyezet forgatdkonyvre valéd mérsékelt érzékenység mogott két
ok huzdédik meg. Egyrészt a részt vevs biztositdok cash flow-janak dontd része (90
szazaléka) kifut az els6 20 év alatt (6. dbra), igy annak, hogy a hozamgdrbe hosszu
oldala nem 4,2 szazalékhoz, hanem 2,3 szazalékhoz konvergal, margindlis a hatasa.
Masrészt a sokkolt és alapforgatokonyvhoz tartozé hozamok kozti kiilonbség nem
jelentGs. Az RFR elsé 20 évhez tartozé pontjai esetében atlagosan csak 57 bazispon-
tos csokkenés tortént, ami tovdbb mérséklédik, ha a pénzaramldsokkal sulyozott
értéket tekintjik (34 bazispont).

Nem meglepé tehat, hogy a tartdsan alacsony hozamkdrnyezet forgatokonyv a részt-
veve biztositok eszkdzértékére mindossze +0,9 szazalékos, kotelezettségértékére
+1,5 szdzalékos hatdssal van, igy a biztositok t6kefeltoltottségét csak kis mértékben
(—3 szazalék) befolydsolja.

A, double-hit” forgatokonyv dsszesitett feltdltottségre gyakorolt jelentésebb hatdsa
(—13 szazalék) tobb okra vezethetd vissza. Egyfeldl tobb eszkdzcsoport értékel6dik le,
mint a masik forgatékonyvben (példaul a részvények értéke 25 szdzalékkal esik visz-
sza), masfel6l a hozamgorbe esetén is nagyobb elmozdulds torténik (a pénzaramok-
kal sulyozva 70 bazispont a relevans els6 20 évben). A tobb eszkdzkategoriat érintd
visszaesés kovetkeztében az eszk6zok értéke lényegesen, 7 szazalékkal lecsokken,
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6. dbra
A résztvevo biztositok kotelezettségének kifutasa
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Forrds: MINB.

amit nem tud ellensulyozni a kotelezettségoldal mérsékl6dése, igy a szavatolo téke,
ezaltal — tekintettel a t6kesziikséglet valtozatlansagara — a t6kefeltoltottség is esik.

Az Osszesitett, szektorszintlinek is tekintheté eredmények mellett érdemes meg-
vizsgdlni az egyes intézmények sokkellendllé képességét is. A tartdsan alacsony
hozam forgatokonyv esetében egyedi szinten sem azonosithaté lényeges hatas,
a ,double-hit” szcenarié esetén azonban mar érdemi valtozdsokat lathatunk. Min-
den biztositd esetében megfigyelhetd a feltoltottség alapszcenaridhoz viszonyitott
csokkenése, méghozza 2 szazalék és 72 szadzalék kozotti mértékben.

Bar ahogy kordbban emlitettiik, a stresszhelyzetekben a t6keszlkségleteket nem
szamoltak Gjra a biztositdk, ami a fenti, t6kemegfelelésre vonatkozd eredménye-
ket akar szamottevéen is befolyasolhatja!®, az mindenképpen kijelenthetd, hogy
a legérzékenyebbnek az allomanyon belil déntéen hagyomanyos életbiztositasi
portfélidval rendelkezd biztositdk bizonyultak (8. dbra).

Megjegyezzik, hogy azon biztositok tékehelyzete, amelyekre a ,double-hit” a legje-
lent8sebb hatdssal volt, az alapesetnél kedvez6bben alakult a tartdésan alacsony ho-
zamkornyezet forgatokonyv esetében. Ennek oka, hogy esetiikben az eszkdzoldalon
a hosszabb lejaratu allampapirok vannak tulsulyban, melyek értéke a hozamcsdk-
kenés miatt nagyobb mértékben emelkedik, mint a biztositastechnikai tartalékoké.

13 példaul a részvény- és ingatlankockazat tékesziikséglete a kitettség adott szazalékos értékével egyezik meg,
tehdt ha a kitettség értéke csokken, a tékesziikséglet is ardnyosan kisebb lesz.
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7. dbra
A stresszforgatokonyvek hatdsa a tékefeltoltottségre
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Mérféldkéhoéz érkezett a biztositdsi szektor

Az ST2016 eredményei tehat sem a tartdsan alacsony hozamkdérnyezet, sem a piaci
sokkal kombinalt forgatokdnyv esetében nem utalnak rendszerszint(i kockdzatokra.
Azonban néhany biztositd esetében a sokkok jelent8s hatdssal jarnak, amire mind
az érintett intézményeknek, mind az MNB-nek tekintettel kell lennie.

5. Osszegzés

A Szolvencia Il rendszerre torténd atallas sikeresen, a varakozasok szerint ment
végbe, a szektor 2016. januar 1-jére vonatkozo tékefeltoltottsége megfelel6 (204
szazalék). A 2016. majus 20-i hataridével beérkezett Szolvencia Il-es nyitd adat-
szolgaltatas konyvvizsgdld altali ellenbrzése sordn kisebb szamitdsi hidnyossagok
fordultak el6, amelyek a szektorszinten magas feltdltottséget nem valtoztattdk
meg. Mivel az S2-rendszerben az eszkdzok és a kotelezettségek piaci alapon tor-
ténd értékelése és a kockazatlapu t6kekdvetelmény szamitdsa maga utan vonja
a szavatolo t6ke és a tékeszlikséglet rovidtavu ingadozasanak kockazatat, az MNB
volatilitdsit6kepuffer-tartasarol sz616 ajanlasaban legaldbb 150 szazalékos t6keszin-
tet javasol a biztositéknak annak érdekében, hogy az intézményenkénti szavatold
t6ke folyamatosan és megbizhaté mddon elérje a t6kesziikségletet. 2016. januar
1-jére vonatkozdan 28 biztositd koziil 20 intézmény S2 szerinti t6kefeltoltottsége
haladja meg az ajanlasban elvart legaldbb 150 szazalékos t6keszintet, és a maradék
nyolcbdl is hat intézmény feltoltottsége 120-150 szazalék kozotti, amit az MNB az
intézményi kockazatértékelés soran is figyelembe vett.

Az S2 rendszer sajatossagainak megfelelGen kialakitott és tizletimodell-megkdzeli-
téssel megujitott kockazatalapu mddszertan alapjan az els6 S2 kockazatértékelés az
I. negyedévre vonatkozéan rendben lezajlott. Az intézmények kockazatértékelése
alapjan a teljes szektorbdl harom biztositd magas, tizenegy jelentds, mig tizennégy
intézmény mérsékelt kockazati besoroldst kapott. A magas kockazati besorolasu
intézmények esetében az MNB mar kordbban intézkedett, aminek kapcsan a koc-
kazatok jovébeni csokkenése varhatd. Az S2 szabalyozas minGségi elemeinek egyik
kulcsterulete a véllalatiranyitasi szabalyozas, ahol a Szolvencia Il (2009/138/EK)
irdnyelv vonatkozd szakaszainak MNB 3altal is tAmogatott 2015-es atlltetésének,
a felkésziilési célu ajanlasoknak és az ennek kapcsan elindult korai felkészilésnek
készonhetden a szektorszint(i kockazati besorolds jelent&srél mérsékeltre valtozott.
A pénzligyi és m(ikddési kockazat terén a kordbbiakhoz hasonldan jelentés kocka-
zatot azonositottunk, amely leginkdbb az alacsony hozamkoérnyezetnek, illetve az
informatikai rendszerek miikodésével kapcsolatos kockazatoknak tudhaté be.

Az EIOPA 2016. évi stressztesztjében a tartdsan alacsony hozamkornyezet és egy,
piaci turbulencidval jaré (,double-hit”) forgatokényv biztositok tékehelyzetére gya-
korolt hatdsat vizsgalja. A felmérésben részt vevé hazai biztositdk a teljes hazai nem
unit-linked tartalékok 87 szazalékat adjak, igy a lefedettség magasnak tekinthetd.
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Az el6zetes eredmények rendszerszintl kockazatokra nem utalnak: a tartésan ala-
csony hozamkornyezet hatdsa elhanyagolhatd, mig a ,double-hit” forgatokdnyv
esetében a t6kemegfelelési mutatd 13 szazalékos csokkenése ellenére is jelentbs az
Osszesitett t6ketobblet. Az egyes biztositdk sokktlir6 képessége széles tartomanyban
szérédik: néhany esetben a szcendaridk hatdsa marginalis, mig egy biztosité esetében
a t6kemegfelelési mutatd a jogszabalyi limit ald csdkken.
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