Dr. Kiss Nora:
Hogyan valasztjak ki a vilag legfontosabb biztositdit?

Tavaly novemberben immdr harmadszor tették k6zzé a globdlis rendszer szinten
jelentds biztositok listdjdt. A , biztositdsi mammutok” csoportjait egyebek kézott
szigorubban feliigyelik és — talan meglepé modon — mdsokhoz képest nagyobb vesz-
teségelnyelb képességet is elvdrnak téliik. A rdjuk vonatkozo nemzetkézi sztender-
dek kidolgozdsa jelenleg is folyik, a teljes sztenderd rendszert 2019-t6l alkalmazzdk
majd.

A globalis valsag rairanyitotta a figyelmet a pénzligyi intézmények, szoros Ossze-
kapcsolddasara, illetve sulyos problémajuk, esetleges bukasuk esetén annak jelen-
t8s pénzlgyi és gazdasagi koltségeire. A valsag arra is ravilagitott, hogy a felligyel6
hatdosagoknak miel6bb azonositaniuk kell a rendszer szinten jelent8s pénzigyi in-
tézményeket, hogy |épéseket tegyenek hatasuk csokkentésére. Ezt a munkat a G20-
ak szabdlyozé-koordinacidos hatdsaga, a Pénzigyi Stabilitasi Tanacs (FSB) inditotta
el, amelyhez csatlakozva a Biztositasfelligyeletek Nemzetkozi Szovetsége (IAIS) a
globalis rendszer szinten jelentds biztositdkat (G-SlI-k) gydjtotte dssze.

Az IAIS 2013 juliusaban fogadta el azoknak a biztositék vezette pénziigyi konglome-
ratumoknak az azonositasara szolgalé mdédszertanat, amelyek esetleges bukasa —
méretuk, osszetettséglk és kapcsolddasaik miatt — jelentds torést okozhat a globa-
lis pénzligyi rendszerben.

A méretnél fontosabb az, amit a biztositason tul csinalnak

A 2013-as értékelési modszertan az adatgydjtés, modszertani értékelés, valamint
felligyeleti értékelés és validacié elemeit tartalmazta. A mérési folyamathoz Gssze-
sen 19 mutatét hataroztak meg 6t kategdridba sorolva a kovetkezd sulyokkal: mé-
ret: 5%; globadlis szintl tevékenység: 5%; O0sszekapcsolédas: 40%; nem hagyoma-
nyos biztositasi és nem biztositasi tevékenységek (NTNI): 45%; helyettesithet&ség:
5%. Az egyes kategdriakon bellil a mutaték azonos sullyal szerepelnek.

A biztositok rendszer szintl jelent6ségének mérésére az NTNI, illetve az 6sszekap-

csolddas a két kulcskategoria, igy ezeket magasabban sulyoztak. Az el6bbi azért,
mert ezek esetében jellemzéen nincs olyan hosszabb id6tav, amely alatt a biztosita-



si kotelezettségek normalis korilmények kozt teljesithet6k. Utdbbi pedig azért,
mert szoros kapcsolat allhat fenn a biztositasi és a banki szektor k6zo6tt.

Az 1AIS mar 2013-ban eldontotte, hogy a mddszertant 3 évente értékeli, sziikség
esetén atdolgozza. Teszi ezt annak ellenére, hogy a tul gyakori valtoztatds megza-
varhatja a biztositok Uzleti tervezését. Az is igaz, hogy a gazdasag és a biztositasi
piac valtozasainak tikrozédnitk kell az értékelésben is. A médszertan elsé atdolgo-
zasat igy 2016 juniusaban tette kozzé az IAIS. Ennek kapcsan els6sorban az NTNI
definicidjanak valtozasait és a rendszerszinten jelentés biztositék — mas versenytar-
sakhoz képest — magasabb veszteségelnyel§ képességét vették figyelembe.

Az Uj mddszertan a kordbbihoz hasonldéan haromlépéses (adatgydjtés, mddszertani
értékelés és fellgyeleti értékelés és validacié), am 6t szakaszos megkozelitést al-
kalmaz, integralja a mennyiségi és mindségi tényezd6k strukturalt hasznalatat; egyes
mutatdk esetében valtozasokat vezet be az adatok megbizhatdsaga érdekében. A
kezdeti mddszertannal szemben az Uj valtozatban a mutatoknak az egyes kategori-
akon beliili korabbi azonos sulyozasa megvaltozott, egyes mutatok nagyobb su-
lyértéket kaptak.

Az adatgylijtés szakaszaban (a korabbi modszertannal megegyez6en) a bevonando
biztositasi csoportokat két szempont alapjan valasztjak ki: 1. A mérlegf66sszeg érje
el a 60 milliard dollart, s a dijbevétel legalabb 5%-a home felligyelet orszagan kivili
allambdl szarmazzék, vagy 2. a mérlegf6osszeg legalabb 200 milliard dollarra rugjon
és a dijbevétel legfeljebb 5%-a home felligyelet orszagan kivili allambdl folyjék be.

A mindségellenbrzési és pontozasi szakasz elsé felében az igy begydjtott adatokat
vizsgaljak at, s ez alapjan el6zetes empirikus sorrendet allitanak fel. A szakasz ma-
sodik részében két csoportot — egy, a kiiszobérték feletti, tovabb elemzendé (kozi-
Ik kertlnek majd ki a G-SlI-k), és egy az alatti kort (ezeket tovabb nem elemzik,
nem javasoljak 6ket G-SlI-nek) — allitanak fel. A potencidlis G-SlI-okkal valé kommu-
nikacids szakaszban az érintett biztositéi csoportok dsszefoglalét kapnak az IAIS ér-
tékelésérdl, s tovabbi informaciét is benyujthatnak magukrdl. Az utolsé szakaszban
az IAIS évente javaslatot tesz az azonositott G-Sll-ok listajara az FSB-nek.

Jatékszabalyok nagypalyasoknak

Az IAIS — 14 orszag felligyelete 50 jelent8s biztositdéra vonatkozd adatait feldolgozva
— el6szor 2013 juliusaban azonositott 9 csoportot rendszerszinten jelent8s biztosi-
toként. A 2015. évi, masodik lista érdekessége, hogy abban az Aegon valtotta a Ge-
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neralit. A tavaly novemberi, ma érvényes lista tagjai azonosak az egy évvel korabbi-
éval.

Rendszerszinten kiemelt fontossagu biztositok

2013 2015 2016
Allianz SE Aegon N.V. Aegon N.V.
American International Gro- Allianz SE Allianz SE
up, Inc. American International Group, | American International Group,
Assicurazioni Generali S.p.A. Inc. Inc.
Aviva plc Aviva plc Aviva plc
Axa S.A. Axa S.A. Axa S.A.
MetLife, Inc. MetLife, Inc. MetLife, Inc.

Ping An Insurance (Group) Ping An Insurance (Group) Ping An Insurance (Group)
Company of China, Ltd. Company of China, Ltd. Company of China, Ltd.
Prudential Financial, Inc. Prudential Financial, Inc. Prudential Financial, Inc.

Prudential plc. Prudential plc Prudential plc

Forras: FSB, IAIS

A G-Sll szamara az IAIS altal — az FSB iranyelveivel 6sszhangban — kidolgozott spe-
cialis nemzetkozi sztenderdek vonatkoznak: 1. Magasabb veszteségelnyel6 képes-
ség (mai valtozatat az IAIS fellilvizsgalja, és a tervek szerint 2019 januarjatél alkal-
mazzak 6ket a 2017 novemberében azonositandd csoportokra); 2. Fokozott cso-
portfelligyelés (része az is, hogy a csoportfelligyel6 kozvetlen felligyelési hataskor-
rel rendelkezik a holding tarsasagok folott, és ellenérzi a rendszerszintl kockazat-
kezelési és likviditaskezelési terv kidolgozasat, végrehajtasat); 3. Csoportszintl

/////

Az egységes nemzetkozi alapsztenderdek és csoportfelligyelési keretrendszer al-
kalmazasaval gondoskodnak arrdl, hogy a vilag kilonb6z6 biztositasfelligyeletei
azonos szabalyozasi és felligyelési intézkedéseket hozzanak a nemzetko6zi biztositasi
csoportokndl (akar a G-SlI-knél, akar masoknal).

A fokozott felligyelés soran példaul a csoportfelligyel6 a holdingtarsasagok feletti
kozvetlen felligyelési hataskore kapcsan ellen6rzi a rendszerszint(i kockazatkezelési
és likviditaskezelési terv kidolgozasat és végrehajtasat minden G-SlI-nél. Ennek so-
ran utdbbiaknak le kell irnia, hogy hogyan fogjak kezelni, csokkenteni rendszerszin-
tl kockazatukat. A kockazatkezelési terv lehet6ség szerint a hagyomanyos biztosi-
tasi tevékenységtdl elkiilonitve kezeli az NTNI-t (fontos, hogy utébbi ,,6nfenntartd”
legyen, ne jarjon tovabbi t6ketamogatds irdnti igénnyel). A csoportfeliigyel6 felada-
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ta viszont megakadalyozni azt is, hogy a nem biztositasi tevékenység hatékony elki-
|onitésével szabalyozatlan pénziigyi egységeket hozzanak létre.

Az esetleges hatékony szanalds érdekében — a minden rendszerszinten jelentGs
pénzigyi intézmény szdmdra kotelez6 valsagkezelési csoport feldllitdasa, helyrealli-
tasi és szandlasi terv készitése, szanalhatdsdagi értékelések lefolytatasa és intéz-
mény specifikus, hatdron atnyuld egytttmdikodési megallapodasok mellett — a biz-
tositas sajatossagait is figyelembe vették. llyen a szanalas részeként a hagyomanyos
biztositasi és az NTNI tevékenység elkiilonitéséhez sziikséges tervek, intézkedések
kialakitasa; szlikség esetén a portfdlid-atruhazas és az allomanyok kifuttatasanak
esetleges alkalmazasa; illetve a biztositottak védelmi és garanciaalapjainak meglé-
te.

A G-Sll-oktdl megkovetelt magasabb veszteségelnyel6 képesség megalapozasara az
IAIS egy, valamennyi csoporttevékenységre (a nem biztositéi lednyvallalatokra is)
vonatkozd hattér t6kekovetelményt dolgozott ki. Megkovetelik azt is, hogy a G-SlI-
oknak az NTNI tevékenységiik miatt még magasabb veszteségelnyel6 képességlik
legyen. E téma kapcsan az eddig tapasztalatok alapjan most dolgozzak ki a veszte-
ségelnyel6 képességre vonatkozo, 2019-t6l alkalmazandd végleges valtozatot.

Mindez begyiirtizik idehaza?

A rendszerszinten jelent8s 9 biztositoi csoport kodzil 6tnek van hazankban érdekelt-
sége: négynek leanyvallalata, egynek pedig fidktelepe. A G-Sll mingsités kdzvetlendl
nem érinti a magyarorszagi intézményeket, am a vonatkozd szorosabb és szigorubb
csoportszintl kovetelmények az 6 egyedi szintjlkre is hatassal vannak. A Magyar
Nemzeti Bank hazai felligyelése mellett a szigoriubb home (eurdpai unids székhely
szerinti) feligyelet az altaldnosndl megbizhatdbb garancidt jelenthet az adott in-
tézmények vonatkozasaban.

Almat a kortével 6ssze ne vess!

A hagyomanyos biztositasi Gizleti modell alapjaiban kiilonbozik a bankitdl, itt ugyan-
is nincs fizetési rendszerekre, hitelkozvetitésekre, befektetési banki tevékenységek-
re vonatkozd szolgdltatds. A biztositasi lzleti modell a nagy szdmok torvényén ala-
pul: azt feltételezi, hogy a biztositottak nagyszamu egymastdl fiiggetlen, eltérd koc-
kazata jol diverzifikalt portfdliét (normadlis eloszlasi gorbét) alkot. Minél nagyobb a
portfdlio, annal kisebb valdszinliséggel kovetkezik be varatlan, kiugréan nagy vesz-
teség. Egyre tobb kockazat vallalasaval egyre kevésbé lesz rizikds a kockazati profil.
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A biztositas olyan egyéni sajatossagokkal bird kockazatokbol eredd karok kifizetését
vallalja, mint a halanddsagi, morbiditasi, vagyoni vagy felel6sségi kockazat.

A biztositds szdmos sajatossagdban eltér a banki tevékenységtél. A biztositasi tech-
nikak a kozos alap létrehozdsan és a valdszinlségelméleten alapulnak; a karok kifi-
zetése hosszu tavu nagymeértékl készpénzkidramldssal jar; magas foku a helyette-
sithet6ség (vagyis cs6d esetén viszonylag konnyl masik ugyanolyan vagy hasonlé
szolgdltatast nyujté intézményt taldlni). A biztositasi események el6fordulasa ra-
adasul altaldban nem fligg 6ssze a gazdasag Uzleti ciklusaival és a pénzigyi piaci
kockazatokkal. Persze a biztositdkat is érintik a mas pénzigyi intézményeknél fel-
merilé hitelezési, mlkodési, piaci, valamint kamat és arfolyamkockazatok. A nem
hagyomanyos vagy nem (csak) biztositasi tevékenységet folytatd biztositodi csopor-
tok, konglomeratumok viszont sokkal érzékenyebben reagalnak a pénzigyi piacok
alakulasara. A hagyomanyos biztositokhoz képest naluk igy nagyobb a valdszinlsé-
ge, hogy er6teljesen hozzajarulnak a rendszerszintl kockazatokhoz, jobban felerdsi-
tik azokat.

,Szerkesztett formdban megjelent a Vilaggazdasdg.hu oldalon 2017. janudr 30-an.”
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