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1. Bevezetés 

A biztosítási termékek domináns szerepet töltenek be a pénzügyi szektorban, a biztosítási 

piac pedig az Európai Unió egyik legjelentősebb és legfejlettebb pénzügyi piaca. Az uniós 

biztosítási szektort, amelyet az uniós tagállamokban lévő biztosító társaságok alkotják, a 

Szolvencia szabályozói keretrendszer fogja össze: 2002-től a Szolvencia I irányelv képezte a 

szabályozói alapot, melyet 2016-ban a Szolvencia II felváltott. Hivatalosan 2016. január 1-én 

lépett hatályba a Szolvencia II irányelv az Európai Unió biztosítási szektorát szabályozó 

egységes keretrendszer, mely célja a biztosító társaságok pénzügyi stabilitásának fenntartása, a 

piaci átláthatóság növelése és a társaságok közötti konzisztencia megteremtése. A Szolvencia 

II-ben kockázatalapú szemlélet érvényesül, mely kiterjed a piac teljes körére: az 

életbiztosítókra, a nem-életbiztosítókra, és a viszontbiztosítókra is egyaránt. Az irányelv nagy 

jelentőséggel bír az életbiztosítási szektor számára. A kötelezettségek jellemzően hosszú 

futamidejűek, amely azt jelenti, hogy a biztosítónak a teljes szerződéses időszak alatt 

folyamatosan teljesítenie kell a szabályozói követelményeket, ami a termékek értékelését és 

kockázatkezelését különösen összetett feladattá teszi. A ma már közel 10 éve megjelent új 

szabályrendszer a biztosítók operatív, tőkepiaci és aktuáriusi folyamatainak alapvető eleme lett, 

mely megmutatkozik a termékek és a tartalékok kialakításában, a tőkekövetelményekben, az 

aktuáriusi becslésekben, a beszámolókban, de még a felügyeleti jelentésekben is. Az új 

kockázatalapú szabályrendszer hozzájárul ahhoz, hogy az biztosítók hosszú távon megfelelően, 

stabilan és megbízhatóan működjenek, miközben a fogyasztók érdekei is védelmet élveznek.  

A szakdolgozatomban bemutatásra kerül hazánk biztosítási piaca, a Szolvencia II irányelv, 

illetve az életbiztosítási termékek alapjai. A dolgozat gyakorlati része egy szintetikusan 

előállított életbiztosítási portfóliót és egy numerikus modellt tartalmaz, amely alkalmas az 

életbiztosítások Szolvencia II szerinti értékelésének szemléltetésére. A modell fő vizsgálati 

területe a különböző termékösszetételű portfóliók szabályozói tőkekövetelményre gyakorolt 
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hatásának bemutatása. A kockázatalapú szemlélet alapján a szavatolótőke-szükséglet nagysága 

nem kizárólag az állomány méretétől, hanem annak kockázati szerkezetétől is függ. Ennek 

hatására a termékösszetétel tudatos megválasztása önálló eszközként szolgálhat a 

tőkekövetelmény mérséklésére, s ezáltal befektetési vagy üzletfejlesztési célokra tudja fordítani 

a felszabadult tőkét egy biztosító.  
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2. Magyarországi életbiztosítási piac 

2.1.  Életbiztosítások csoportosítása 

Az életbiztosítás egy olyan típusú biztosítási termék, amely a biztosított személy életével és 

halálával kapcsolatos kockázatokra fókuszál. Az életbiztosítások esetében alapvetően kétfajta 

kimenetet árazunk be: a szerződő életben maradását és a szerződő halálozását (míg a nem-

életbiztosításnál több kimenetele is lehetséges egy biztosítási terméknek). Az életbiztosítás 

egyfajta védelmet nyújt az esetleges váratlan eseményekre, és az, hogy melyik eseményre 

szeretnék biztosítást kötni, azt a különböző termékekben csoportosítjuk. A kockázati 

életbiztosítás esetén a biztosítási összeg akkor kerül kifizetésre, ha a biztosított személy a 

biztosítási tartamon belül halálozik el, ha a tartam lejártakor életben van, akkor a biztosítás 

kifizetés nélkül megszűnik. Elérési biztosítás esetén akkor történik kifizetés, ha a biztosított a 

tartam végéig életben van, korábbi haláleset esetén nem történik kifizetés. A vegyes biztosítás 

a kockázati és az elérési biztosítás kombinációja, amiben minden esetben történik kifizetés. A 

teljes életre szóló biztosítást, ami a biztosított teljes életére szól és a szerződés a haláleset 

bekövetkeztekor kifizetéssel együtt szűnik meg, azt nevezzük whole life életbiztosításnak. [1]. 

Azokat az életbiztosítási termékeket, ahol a befizetett díjakat a biztosító eszközalapokba fekteti, 

és ahol a biztosítási összeget elsősorban ezeknek az alapoknak a hozama határozza meg, 

befektetési egységekhez kötött életbiztosításnak nevezzük (unit-linked termékek). Ezek a 

klasszikus életbiztosítási termékek egyszeri kifizetésre szolgálnak. Azonban vannak olyan 

termékek, amelyek rendszeres, ismétlődő kifizetéseket ígérnek, ezeket nevezzük 

járadékbiztosításnak. A járadéktagok alatt rendszeres ismétlődő kifizetéseket értünk általában. 

A járadékbiztosítások legismertebb és gazdaságilag legjelentősebb formája a 

nyugdíjbiztosítás. Bár a nyugdíjbiztosítás fő funkciója és sajátossága miatt külön kategóriát 

képvisel. Állami, vagy piaci formában működnek, vagy ma már jellemzően vegyes 
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finanszírozási rendszerben, ahol a hozzájárulása, mértéke, nagysága és igénybevétele szintén 

piaci és állami feltételekhez kötött, így lényegében teljesen eltér a hagyományos biztosítási 

konstrukcióktól.  

A dolgozatban elsősorban a kockázati és az elérési biztosítással foglalkozom, emellett a 

járadéktagok matematikai apparátusát is alkalmazom a modell felépítése során.  

2.2.  Magyarországi piac áttekintés 

Hazánk biztosítási piacát érdemes mind hazai, mind nemzetközi szemszögből megvizsgálni. 

Bemutatásra kerülnek a hazai piac főbb jellemzői, illetve a magyar fogyasztók szokásainak 

jellemei. A nemzetközi összehasonlítás keretein belül kiértékelem uniós kontextusban a magyar 

piacot, amely egyúttal a dolgozat témaválasztásának a motivációját is megvilágítja.  

A Magyar Nemzeti Bank hivatalosan negyedévente publikál idősort, amely a 

Magyarországon székhellyel rendelkező biztosító részvénytársaságok és biztosító egyesületek 

negyedéves és éves gyakoriságú adatszolgáltatásain alapuló adatokat tartalmazza aggregáltan. 

Az idősorban szereplő adatok megfelelőek ahhoz, hogy a magyar biztosítási piacról egy átfogó 

képet kapjunk. [16]  

A díjbevétel szempontjából az idősorban jól látható, hogy a nem életági piac dinamikusabb 

ütemben nő, amíg az életági vonalon egy stabilabb tendencia figyelhető meg. 

 

1. ábra Termékek megoszlása bevétel szerint 

0

200

400

600

800

1 000

1 200

2016 2017 2018 20192 2020 2021 2022 2023 2024

Élet és nem élet ági termékek megoszlása bevétel 

szerint (milliárd Ft) 

Élet ági termékek Nem élet ági termékek



8 

 

2024-ben a nem-életági termékek díjbevétele már közel kétszerese volt az életági bevételeknek: 

nem-élet ágon 1 062,2 milliárd Ft, élet ágon 633,232 milliárd Ft-ot tett ki, a két ág együttes 

díjbevétele: 1 695, 452 milliárd Ft. Ezt a 2024-es GDP-hez1 viszonyítva, ami 81 447,7 milliárd 

Ft, a biztosítási penetrációs mutató a 2,08%-ra adódik. A biztosítási penetrációs mutató 

szemlélteti, hogy a biztosítási szektor díjbevétele a GDP hány százalékát teszi ki az adott 

országban, amely jól jellemzi az adott ország gazdasági szektorát. Láthatjuk, hogy a gazdaság 

egészéhez képest a hazai biztosítási piac viszonylag kis szeletet képvisel, bár a 2% körüli 

mutató nemzetközi összehasonlításban is rendkívül alacsonynak számít. Az OECD jelentése2 

szerint ez az arány jellemzően a fejlett országokban magasabb, egyes esetekben meghaladja a 

10%-ot is. Az OECD jelentés szerint a biztosítási piacok jelentősebb szegmensét a nem-

életbiztosítási szektor teszi ki, ez a tendencia itthon is megfigyelhető. 

Az adatok tekintetében a magyar piac helyzete egyszerre mutat kihívásokat és lehetőségeket. 

Az országunkhoz viszonyítva a 2%-os penetráció jelentős gazdasági súlyt képvisel, ugyanakkor 

a fejlett európai piacokhoz viszonyítva lemaradásra utal. Azonban a biztosítási piac szektorban 

számottevő növekedési potenciál rejlik, bár hazánkban egyelőre csak a nyugdíjbiztosítások 

iránti kereslet nő dinamikusan az utóbbi években. 

Az életbiztosítási termékeken belül érdemes kitérni a termékek megoszlására is. A 

feltételezéseink szerint ma már a unit-linked termékek a legnépszerűbbek, amely az itthoni 

piacon is teljesül. Ezzel szemben az elérési és a járadékbiztosítások egyáltalán nem népszerűek 

itthon.  

 
1 KSH kiadvány: Magyarország nemzeti számlái, 2024 (2. előzetes adatok) [17] 
2 OECD Global Insurance Market Trends 2024 [4] 
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2. ábra Élet égi termékek megoszlása díjbevétel szerint (éven belül kumulált adatok) 

A nyugdíjbiztosítások esetén figyelhető meg a növekvő tendencia, mely könnyen 

magyarázható. A jelenlegi állami nyugdíjrendszer számos problémával küzd, így a 
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2.3.  Magyarország demográfiai áttekintés 

A demográfiai helyzet megértéséhez az egyik legjobb vizuális eszköz a korfa. Az ábrán3 a 
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3 KSH interaktív korfa, 2025 [3] 
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3. ábra 2025 és 2055 korfa 

A korfán szépen látható még a Ratkó-korszak (2025-ben 70 éves korosztály) és a Ratkó-unokák 

(2025-ben 50 éves korosztály) hulláma. Ez a két történelmi születéshullám azonban a későbbi 

évtizedekben eltűnik, és ezek a kiugró létszámú generációk, illetve az átlagos születés szám 

sem reprodukálódik a későbbiekben. A fiatalabb korosztályok folyamatosan kisebb létszámot 

képviselnek, amelynek két nagy fő tényezője van: egyrészt az ország természetes fogyása 

fokozódik, másrészt pedig az elhalálozások száma tartósan magasabb, mint a születések száma.  

Emellett még a termékenységi arányszám is hosszú ideje az úgynevezett pótlási szint alatt 

marad, amely a népesség fennmaradásához szükséges (pontosabban a bevándorlástól független 

önfenntartáshoz). Mindezek következtében Magyarország elöregedő társadalomnak tekinthető. 

A várható élettartam ugyanakkor növekszik folyamatosan évről évre, amely természetesen 

egy pozitív fejlemény, ugyanakkor komoly kihívásokat is jelent a biztosítási rendszerek 

számára.  

Az elöregedés és a hosszabb élet újfajta terheket ró mind a társadalombiztosításra, mind az 

állami nyugdíjrendszerre, miközben az életbiztosítási szektor működésére is hatással van. A 

várható élettartam növekedésével az öngondoskodási időszak hosszabbra kitolódik, a csökkenő 

termékenységi arányszám hatására egyre kevesebb idős tud a gyerekek eltartásaira 

támaszkodni, illetve hazánkban az állami rendszerek fenntarthatósága is megkérdőjeleződik. 
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Ezek hatására a piaci alapon szereplő életbiztosítási termékek iránti kereslet növekedése 

várható.  

Ennek következményeképpen fontosnak tartom dolgozatom egyik célját az életbiztosítási 

termékek felépítésének és helyes árazásának részletes szemléltetését, illetve a megalapozott 

tartalékolás módszertanának bemutatását. Ez az elméleti alap szükséges ahhoz, hogy 

értelmezhetővé váljon a portfólió összetételének vizsgálata, és helyesen elemezhetők legyenek 

annak a tőkekövetelményekre gyakorolt hatásai. 
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3. Szolvencia II. 

3.1.  Bevezetése 

A Szolvencia II bevezetése Európa-szerte a legjelentősebb esemény volt a biztosítási szektor 

számára az elmúlt években. A Szolvencia I szabályozásához képest számos újítást vezettek be 

mind minőségi mind mennyiségi szempontból. A legjelentősebb különbség, hogy a Szolvencia 

I szabályozásban megfogalmazott tőkekövetelményi rendszerben faktoralapú modell szerepelt 

(tartalék, kitettség, kár és díj szerinti faktoralapú modell), melyet felváltott a Szolvencia II 

szabályozásban megfogalmazott komplex, kockázatalapú tőkekövetelmény és kockázatalapú 

felügyelési szabályrendszer, melynek köszönhetően egy kockázatalapú szemlélet érvényesül a 

Szolvencia II teljes szabályozásban. 

A Szolvencia II fő céljai: 

• a fogyasztóvédelem megerősítése, és az ügyfelek érdekeinek kiemelt védelme, 

• az Európai Unió biztosítási piacainak kiszélesítése, és a pénzügyi stabilitásuk 

biztosítása, 

• az európai biztosítók versenyképességének növelése és a piaci transzparencia növelése, 

• a biztosítási szektor felügyeletének egységesítése és a pénzügyi szektorral való 

összehangolása. [21] 

Az új szabályrendszer nemcsak a biztosítók számára volt meghatározó, hanem a 

szabályozási és felügyeleti szervek számára is. Magyarországon a biztosítók felügyeletét az 

Magyar Nemzeti Bank végzi, mint minden pénzügyi intézmény esetében, így az MNB számára 

is applikálni kellett a Szovencia II rendszert, és a magyar jogszabályok tárába beépíteni ezt 

megfelelően.  

Az új Szolvencia II rendszer kialakítása hosszú időt vett igénybe. Már a koncepció 

kialakítása a 2000-es években elkezdődött, az Európai Bizottság 2001 áprilisában megkezdte a 
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biztosítási szektor szabályozásának felülvizsgálatát. A keretrendszer kiépítése folyamatosan 

zajlott, majd 2009-ben született meg az első irányelv, amely már egy fontos mérföldkő volt a 

szakma történetében.  A biztosítási és viszontbiztosítási üzleti tevékenység megkezdéséről és 

gyakorlásáról szóló 2009/138/EK irányelvet az Európai Parlament és a Tanács 2009. november 

25-én fogadta el. [13] Az ebben a rendszerben megfogalmazott szabályokat a biztosítók már 

elkezdhették implementálni a tevékenységükbe, ezzel folyamatosan adaptálva a működésüket 

az új előírásokhoz. Végül hivatalosan az új szabályrendszert teljeskörűen 2016. január 1-jétől 

kötelező alkalmazni. Emellett még éppen aktuális a Szolvencia II 2020 review, ami nem más, 

mint a keretrendszernek egy „frissített” változata. [18] A Szolvencia II-ben megfogalmazott 

szabályokat rendszeresen felülvizsgálják, értékelik, módosítják és javítják, folyamatosan 

alkalmazkodva a piachoz és a piaci igényekhez. Bár az első felülvizsgálat 2020-ban történt meg, 

azóta számos felülvizsgálat történt az SII-ben, elsősorban a Covid19-vírushullámnak 

köszönhetően, ahol a gazdasági környezet jelentősen változott, és ehhez alkalmazkodva a 

keretrendszert is igazítani kellett. 

3.2.  A Szolvencia II felépítése 

Az Szolvencia II rendszer kialakítása során az egyik kiemelt cél az volt, hogy a pénzügyi 

szektor egészével harmonizálják és konzisztenciát teremtsenek a pénzügyi piacon lévő összes 

többi vállalattal (pl. a bankokkal). Így törekedtek arra, hogy az új keretrendszert összehangolják 

a banki szektorban már alkalmazott elvekkel és módszertanokkal. A banki szabályozási 

gyakorlathoz hasonlóan a Szolvencia II rendszer is a kockázatkezelés elvére épül, amelyben a 

kockázatalapú tőkekövetelményeken és a kockázati kitettségen van a hangsúly. A Banki 

szabályozás a Bazel II szabályrendszerben van megfogalmazva, ami három pillére épül. 

Következtetésképpen, a Szolvencia II rendszert is három pillére bontották meg, amelyek az 

alábbi területeket tartalmazzák: 
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• I. pillér: mennyiségi követelmények 

Az első pillér az értékelés- és kockázatalapú tőkekövetelményeket foglalja magába. 

Kvantitatív követelményeket határoz meg, melyben értékelni kell az eszközöket, a tartalékot, 

szavatoló tőkét és meg kell határozni a szavatolótőke-szükségletet (SCR, Solvency and Capital 

Requirements). Az SCR kiszámítható egy előírt standard formula (SF) módszerrel, vagy egy 

vállalatspecifikus belső modell (Internal Model) alkalmazásával. Ezeket az eredményeket a 

Fizetőképességről és pénzügyi helyzetről szóló jelentésben teszik közzé. (SFCR, Solvency and 

Financial Condition Reports, publikáció). Fontos hangsúlyozni, hogy az SFCR az egy 

nyilvánosan elérhető dokumentum, az éves beszámolókkal együtt kell publikálni. 

• II. pillér: minőségbeli követelmények 

A második pillér a szükséges irányítási és kockázatkezelési rendszereket fedi le. A 

biztosítóknak rendszeresen el kell végezniük a saját kockázati és szolvencia megállapításukat, 

amely egy egyfajta önértékelési rendszer. (ORSA, Own Risk and Solvency Assessment). Ebben 

azonosítják az összes kockázatot, amelynek a biztosító ki van téve, beleértve azokat is, amelyek 

nem tartoznak az 1. pillér hatálya alá. Az eredményeket nem teszik közzé, az ORSA nem egy 

nyilvánosan elérhető publikáció, az SFCR-rel szemben. 

• III. pillér: nyilvánosság, közzététel, átláthatóság és riportálási követelmények   

A harmadik pillér a nagyobb átláthatóságot garantálja. Megfogalmaz egy közzétételi és 

felügyeleti jelentéstételi rendszert, amelyet a biztosítóknak rendszeresen riportálni kell a 

hatóságoknak (MNB, EU, EIOPA) és a nyilvánosság számára is, bemutatva a kockázati 

profiljukat, pénzügyi helyzetüket, profitjukat, és a tőkehelyzetüket. Ez az információs 

nyitottság garantálja a biztostó társaságok prudens és transzparens működését, hozzájárulva a 

piaci fegyelemhez és a bizalom erősítéséhez. 
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A Szolvencia II szabályozást ezen kívül még egy másik nagyon fontos megbontás jellemzi. 

A szabályrendszer az EU jogalkotás négy szintjére (Lamfalussy-rendszer) épül, amely 

bemutatja, hogy hogyan épülnek egymásra a szabályok, az alapelvektől kezdődően a 

végrehajtásig és az ellenőrzésig. [15] 

• I. szint: Solvency II Directive 

A direktívák határozzák meg az alapelveket és a fő szabályokat. Pontosan a „mit” és „miért” 

kérdésekre fókuszál, hogy a biztosító társaság a Szolvencia II rendszerén belül mit csinál 

pontosan és miért teszi mind ezt. Ezen az első szinten határozták meg a fő irányelvet: Az 

Európai Parlament és a Tanács 2009/138/EK irányelve (2009. november 25.) a biztosítási és 

viszontbiztosítási üzleti tevékenység megkezdéséről és gyakorlásáról (Szolvencia II). Ezt az 

irányelvet át kellett fordítani a magyar jogi aktusba, hogy elősegítsék az Európai Unió 

jogszabályainak való megfeleltetés követelményét, s ahonnan a magyar biztosító társaságok 

tudják implementálni a törvényeket közvetlenül: 2014. évi LXXXVIII. Törvény a biztosítási 

tevékenységről és a 43/2015. (III. 12.) Kormányrendelet a biztosítók és a viszontbiztosítók 

szavatolótőkéjéről és biztosítástechnikai tartalékairól. [5]  

• II. szint: the Delegated Regulation and Implementing technical standards 

Ide tartoznak a felhatalmozáson alapuló és végrehajtási jogi aktusok. Részletes technikai 

szabályokat tartalmaz, amely az első szint alkalmazására fókuszál. A legfontosabb a 2015/35-

ös rendelet: A Bizottság (EU) 2015/35 felhatalmazáson alapuló rendelete (2014. október 10.) a 

biztosítási és viszontbiztosítási üzleti tevékenység megkezdéséről és gyakorlásáról szóló 

2009/138/EK európai parlamenti és tanácsi irányelv (Szolvencia II) kiegészítéséről. [14] Ezt a 

rendeletet nem implementálták át a magyar jogi szövegkörnyezetbe, a magyar biztosítóknak 

ezeket innen kell alkalmazniuk közvetlenül. 
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• III. szint: Guidelines 

Iránymutatások és a felügyeleti szintű ajánlások tartoznak a III. szintbe. Célja biztosítani, 

hogy az uniós tagállamok felügyelete egységesen értelmezze és alkalmazza a szabályrendszert. 

Az ide tartozó végrehajtási technikai standardok az Európai Bizottság által az EIOPA 

(European Insurance and Occupational Pensions Authority) tanácsai alapján elfogadott 

jogszabályi rendelkezések. 

• IV. szint: compliance and enforcement of the new rules and laws 

Az utolsó a végrehajtási és ellenőrzési szint, felelős szerepben az Európai Bizottság. 

Ellenőrzi, hogy a tagállamok megfelelően ültették-e át és alkalmazzák-e az uniós 

jogszabályokat. 

3.3.  Szavatoló tőke kiszámítása 

A szavatoló tőke a magyar jogszabályozási fogalom szerint nem más, mint az a 

rendelkezésre álló tőkeösszeg, amely azonnal és harmadik fél hozzájárulása nélkül bevonható 

a kötelezettségek teljesítésébe, amikor a biztosítástechnikai tartalékok és a díjbevételek nem 

nyújtanak elegendő fedezetet a felmerülő kifizetésekhez. [7]  

 

4. ábra Biztosító társaságok egyszerűsített mérlege 
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A Szolvencia II megfogalmazása szerint a szavatolótőke-szükséglet az az alapvető tőke, 

amely egyéves időhorizonton 99,5%-os biztonsági szintű kockáztatott értékének felel meg. [13] 

Gyakorlatiasan azt mondja ki, hogy ekkora tőkére van szüksége a biztosítónak ahhoz, hogy a 

következő egy évet túlélje 99,5%-os valószínűséggel. A Szolvencia II szabályozásban a 

legfontosabb és leghangsúlyosabb rész a szavatoló-tőke kiszámítása (SCR). Ahogyan korábban 

említettem, erre kétfajta megközelítés van: standard formula vagy belső modell alkalmazása.  

A belső modell alkalmazása esetén a biztosító szubjektíven saját maga építi fel a modellt, 

viszont komoly felügyeleti engedély kell hozzá.  Ekkor a biztosítóknak alá kell támasztaniuk, 

hogy a belső modell valóban megfelel-e az alkalmazási feltételeknek, beleértve a statisztikai 

minőségi normákat, a számítási, értékelési és a dokumentációs előírásokat is. (A szavatoló tőke 

kiszámításához teljes vagy részleges belső modell is alkalmazható). [20] A másik módszer, a 

standard formula nem engedélyköteles, mivel ennek részletes szabályozása szerepel a 

Szolvencia II-ben (csak a formulában alkalmazott a vállalkozásra jellemző paraméterek, az 

egyszerűsítések és a rövidítések vannak kötve felügyeleti engedélyhez).  

3.4.  Standard formula 

A szavatolótőke-szükséglet meghatározása a formula szerint egy moduláris felépítésű 

aggregációs módszertanon alapszik. A moduláris felépítés garantálja az átláthatóságot saját 

magának, de a felügyeleti szervek részére is (MNB, EIOPA). A moduláris felépítés tökéletesen 

tükrözi az SII rendszer kockázatalapú tőkeszabályozás logikáját, miszerint az a fő cél, hogy a 

biztosító tőkéje legyen arányos a tényleges kockázataival. Így ez a felépítés lehetővé teszi a 

transzparenciát, a csoportosítást vagy éppen a komplex kockázatok szétválasztását és 

elemzését. [9], [12] 

A standard formula szerint a szavatolótőke-szükségletet az alapvető szavatolótőke-

szükséglet, a működési kockázat tőkekövetelménye és egy korrekciós tag összegeként kapjuk: 
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• Adj = Adjustments, amely korrekciókat jelent és figyelembe vesz bizonyos 

veszteségelnyelő hatásokat (a halasztott adók és a biztosítástechnikai tartalékok 

veszteségelnyelő képességét) 

• BSCR = Basic Solvency Capital Requirements, amely az alapvető kockázatokból 

származó tőkeszükségletet határozza meg 

• OP = Operational Risk, amely a működési kockázatot jelenti, és a vállalat működéséből 

eredő veszteségek tőkeszükségletét foglalja magába 

 

5. ábra: Standard formula 

Az alapvető szavatolótőke-szükséglet (BSCR) további modulokra bontható (6 modul), 

melyen belül minden modul még további almodulra bontható. [22] A modulok tőkeszükségletét 

külön-külön számítjuk ki, majd a megfelelő korrelációs együtthatókkal súlyozzuk és 

összegezzük. A modulokon belüli almodulok esetében is hasonlóan járunk el, az almodulok 

tőkeszükségletét is külön-külön számoljuk ki, és a megfelelő korrelációs együtthatókkal 

aggregáljuk és összegezzük. 

Az alapvető szavatolótőke-szükségleten belül (BSCR) a hat egyedi kockázati modul:  
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• Life: életbiztosítási modulok 

• Nonlife: nem-életbiztosítási modulok 

• Market: piaci modulok 

• Default: partner nemteljesítési, hitelkockázati modulok 

• Health: egészségbiztosítási kockázati modulok 

• Intang: immateriális javak kockázati modulja 

A hat egyedi modul mindegyike fedezi a saját tevékenységéhez kapcsolódó kockázatot. A célja, 

hogy garantálják, hogy a biztosító elegendő tőkével rendelkezzen az adott modulból eredő 

potenciális veszteségek fedezésére. Így minden modul egy olyan tőkeigényt határoz meg, mely 

megfelelő védelmet nyújt a hozzá tartozó kockázatok fedezésére. A piaci kockázati modul azt 

a tőkeszükségletet számszerűsíti, amely kedvezőtlen gazdasági környezetből fakadó 

veszteségek fedezéséhez szükséges. Például, ha kamatszintek megemelkednek, vagy a 

hozamgörbék jelentősen volatilissé válnak, akkor ezek kedvezőtlenül befolyásolják a biztosító 

mérlegét: az eszközeinek piaci értékét, vagy kötelezettségeinek jelenértékét. Hasonlóan, a 

nemteljesítési partner kockázati modul (default) azt a tőkeigényt jelenti, amely akkor nyújt 

fedezetet, ha egy viszontbiztosító partner nem képes teljesíteni a fizetési kötelezettségeit. A 

nem-életbiztosítási modul értelemszerűen a vagyon és felelősségbiztosításhoz kapcsolódó 

váratlan eseményekre készíti fel a biztosítót, többek között természeti katasztrófákra: 

szélsőséges viharok, árvizek, jégesők okozta kárkifizetések fedezésére.  A modulok célja, hogy 

a biztosító akkor is rendelkezzen elegendőtőkével, ha egy adott időszakban a kárgyakoriságok, 

vagy a károk nagysága szignifikánsan meghaladja az aktuáriusi várakozásokat, vagy amikor a 

biztosító társaság hatáskörén kívül, olyan makró-vagy mikropiaci trendek lépnek fel, amelyeket 

alap esetben nem várunk el a gazdasági környezetünktől. 

A modulok figyelembevételével az alapvető szavatolótőke-szükséglet képlete: 
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BSCR = √∑ 𝐶𝑜𝑟𝑟𝑖,𝑗 × 𝑆𝐶𝑅𝑖 × 𝑆𝐶𝑅𝑗𝑖,𝑗 , (3.1)

ahol az 𝑆𝐶𝑅𝑖 az 𝑖-edik modul, az 𝑆𝐶𝑅𝑗  a 𝑗-edik modul tőkeigényét jelöli, és a 𝐶𝑜𝑟𝑟𝑖,𝑗   az alábbi 

korrelációs mátrix 𝑖-edik sora és 𝑗-edik oszlopa által meghatározott értékét jelöli, azaz a 

modulok közötti összefüggést:  

 

6. ábra Korrelációs mátrix 

Ez a korrelációs mátrix a tőkeszámítás során az egyik legfontosabb eszköz, mely garantálja 

a kockázatok közötti diverzifikációt. Hiszen kicsi az esélye annak, hogy minden rossz, váratlan 

esemény egyszerre következzen be, így ennek hatását csökkenteni, diverzifikálni kell. Ha csak 

összeadnánk a modulok tőkeszükségleteit, az azt jelentené, hogy egyszerre következne be egy 

piaci, egy hitel és egy élet sokk szcenárió, mely esetben a biztosítónak irreálisan sok tőkét 

kellene tartania. Ennek megoldása a korrelációs mátrix, mely elismerteti a kockázatok közötti 

diverzifikációt. A 0,25-ös korreláció jelenti azt, hogy van némi összefüggés két sokk között, de 

nem törvényszerű. [22] 

3.5.  Életbiztosítási kockázati modulok 

Az életbiztosítási kockázati modulok szavatoló-tőke kiszámítása az alábbi képlet 

segítségével történik: 
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𝑆𝐶𝑅𝑙𝑖𝑓𝑒 = √∑ 𝐶𝑜𝑟𝑟𝑖,𝑗 × 𝑆𝐶𝑅𝑖 × 𝑆𝐶𝑅𝑗
𝑖,𝑗

 (3.2) 

ahol az 𝑆𝐶𝑅𝑖 az 𝑖-edik almodult, az 𝑆𝐶𝑅𝑗  a 𝑗-edik almodul tőkeszükségletét jelöli, és ahol az 

𝐶𝑜𝑟𝑟(𝑖,𝑗) azt jelenti, hogy az összegzésnek minden lehetséges 𝑖 és 𝑗 kombinációját le kell fedni. 

A korreláció mértékét az alábbi táblázat adja:  

 

7. ábra Korrelációs mátrix almodulokra 

A számításban az 𝑆𝐶𝑅𝑖  és 𝑆𝐶𝑅𝑗 helyébe a következő elemek lépnek: 

• Mortality: a halandósági kockázati almodul  

Ez a szcenárió készíti fel a biztosítót arra a váratlan eseményre, ha tömegesen növekedne a 

halálozási valószínűség minden biztosítottra. Fontos megemlíteni, hogy a kockázati almodulok 

tőkeszükségletét kizárólag akkor szükséges megképezni, ha az adott stresszesemény a 

biztosítóra nézve kedvezőtlen hatást gyakorol. Például ez a halandóság sokk csak azokra a 

kötelezettségekre/szerződésekre vonatkozik, ahol a halálozás valószínűségének növekedése 

növelné a biztosítástechnikai tartalékot, tehát például a kockázati életbiztosítás esetén. Ezzel 

szemben egy elérési életbiztosítás esetben a magasabb halandóság csökkenti a várható 

kötelezettségeket, így ez ellenkező hatást gyakorol a biztosító életére. Így elérési életbiztosítási 

szerződésekre a halandósági sokkot nem alkalmazzák, mivel nem kedvezőtlen, hanem kedvező 
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hatást eredményezne a biztosítóra nézve. Számszakilag a halandósági kockázati modul 15%-os 

relatív emelkedést jelent a halálozási rátában minden évben.  

• Longevity: a hosszú élettartam kockázati almodul  

Annak a veszélye, hogy a biztosított tovább él, mint amennyire a biztosító készül. Ez esetben 

a biztosítónak fel kell készülni arra az eshetőségre, egy elérési életbiztosítás esetén (de 

járadékbiztosítások esetén is), hogy a biztosítottak a vártnál tovább élnek, s nekik így a vártnál 

többet kell tartalékolni. A sokk szcenárió értéke minden évben 20%-os csökkenést jelent a 

halandóságban. 

• Disability: a rokkantsági kockázati almodul  

A betegség és rokkantsági kockázati modul, akkor lép fel, ha több ügyfél válik rokkanttá 

vagy beteggé, mint amennyire a biztosító készül, vagy ha már a beteg ügyfelek a vártnál 

lassabban gyógyulnak meg. Rokkantsági járadékot, vagy betegségbiztosítási szerződéseket 

érintenek, amely jelen szakdolgozatomban tárgytalan. 

• Lapse: a visszavásárlási /törlési kockázati almodul 

Törlési kockázata onnan adódik egy biztosítónak, hogy az ügyfeleknek bármikor joguk van 

felmondani a szerződésüket a biztosítási tartam alatt, így problémát jelenthet a biztosítónak, ha 

túl sokan mondanak fel nyereséges szerződéseket, vagy kevesebben mondanak fel veszteséges 

szerződéseket. Ez egy összetettebb részmodul, mivel ez nem egy szcenárióból áll, hanem több 

különböző szcenárióból, ahonnan a legrosszabbat kell kiválasztani: 

𝐿𝑖𝑓𝑒𝑙𝑎𝑝𝑠𝑒 = 𝑚𝑎𝑥(𝐿𝑎𝑝𝑠𝑒𝑢𝑝, 𝐿𝑎𝑝𝑠𝑒𝑑𝑜𝑤𝑛, 𝐿𝑎𝑝𝑠𝑒𝑚𝑎𝑠𝑠) (3.3)

ahol a 𝐿𝑎𝑝𝑠𝑒 𝑢𝑝 esetén a jövőbeli törlési ráták 50%-os tartós emelkedését kell szimulálni, a 

𝐿𝑎𝑝𝑠𝑒 𝑑𝑜𝑤𝑛 esetén az 50%-os tartós csökkenést, míg a 𝐿𝑎𝑝𝑠𝑒 𝑚𝑎𝑠𝑠 esetén egy hirtelen 

tömeges felmondási szcenáriót feltételezünk, ahol a projekció kezdetén egy egyszeri 40%-os 

törlési sokkot kell szimulálni. Ennek a részmodulnak az a fő célja, hogy a biztosító akkor is 
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fizetőképes maradjon, ha a biztosítottak viselkedése hirtelen, radikálisan megváltoznak (pl. egy 

gazdasági válság, recesszió esetén) és hajlamosak törölni, vagy visszavásárolni szerződéseket. 

• Expense: az életbiztosítási költségkockázati almodul 

A költségkockázati almodul azt a kockázatot foglalja magába, amely akkor realizálódik, ha 

a biztosító üzletmenetének a fenntartási költségei a vártnál magasabbnak bizonyulnak. Ennek 

két része van, egyik esetben minden költség elemet megemelünk 10%-kal, a másik részben 

pedig az inflációs ráta 1 százalékpontos megemelkedését szimuláljuk. Mindkettő 

költségemelést párhuzamosan kell alkalmazni a jövőbeli pénzáramlásokra. 

• Revision: a felülvizsgálati kockázati almodul 

Ez a részmodul csak járadékbiztosítások esetében releváns miszerint, ha biztosítási tartam 

alatt megváltozik a biztosított egészségi állapota, akkor a járadék összege módosulhat 

(emelkedhet). A járadékbiztosítás nem tárgya a dolgozatomnak, így a részmodult nem veszem 

figyelembe.  

• CAT: az életbiztosítási katasztrófa-kockázati almodul 

Ez a szcenárió egy extrém, hirtelen bekövetkező halálozási eseményt szimulál, amelynek 

követkeményeképpen jelentősen megnőne a halálozások száma egy éven belül. Ez nem egy 

tartós trend, mint a halálozási részmodul, hanem egy egyszeri, de magasan kiugró értékkel 

rendelkező esemény. Azonban ugyanazoknál a termékeknél kell alkalmazni, ahol a halálozás 

növekedése biztositástechnikai tartalékot emelne. A számításhoz ez esetben egy azonnali 0,15 

százalékpontos megemelkedést kell alkalmazni a 𝑞𝑥 értékre. [11] 

A szakdolgozatom gyakorlati részében a halandósági, az életben maradási, a törlési, a 

költség és a katasztrófa sokk szcenáriójával foglalkozom. 
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4. Modell 

A dolgozatom első két fejezetében bemutatásra kerültek a magyar életbiztosítási piac 

sajátosságai, illetve a Szolvencia II szabályozás legfontosabb pontjai. A modellezési részben a 

bemutatott két területet ötvözöm: egy generált magyarországi életbiztosítási portfólión 

keresztül vizsgálom meg az értékelési módszertan és a tőkekövetelmény összefüggéseit. A 

kutatás központi kérdése, annak vizsgálata, hogy egy életbiztosítási portfólió termék-

összetétele miként befolyásolja a standard formula szerint meghatározott szavatolótőke-

szükségletet.  

A modell életbiztosítási portfóliókra épül, amely tartalmaz kockázati és elérési életbiztosítási 

szerződéseket. A portfóliók és a szerződések felépítése után, a Szolvencia II-es mérleg kerül 

meghatározásra, majd a standard formula alapján meghatározott modulok sokkszcenárióit 

alkalmazom az egyes portfóliókra. A sokkolt portfóliók esetén is elkészítem a Szolvencia II-es 

mérleget, majd az eredményeket összehasonlítom és kiértékelem.  

A módszertan alapja, hogy a portfóliók paraméterei változatlanok, kizárólag a kockázati és 

az elérési termékek aránya változik, így ez a megközelítés lehetővé teszi, hogy az 

eredményekben megjelenő különbségek kizárólag a portfólió összetételének hatására legyenek 

visszavezethetőek. 5 db portfólió került elkészítésre:  

 

8. ábra Portfóliók szerződés arányainak összetétele 
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A dolgozat fő célja annak bemutatása, hogy egy portfólió megfelelő termékösszetétele is 

már egy önállóan jól működő kockázatkezelési eszköz. Egy tudatosan összeállított vegyes 

portfólió alacsonyabb tőkekövetelményt eredményezhet, mint a szélsőséges portfóliók 

ugyanakkora üzleti volumenek mellett. Így a szerződések és a paraméterek változatlansága 

mellett, egy portfólióban a termékek tudatos megválasztásával optimalizálható a tőke. Ez főleg 

tőkehatékonysági kérdés, mivel a szavatolótőke-szükséglet elvárásainak a biztosítónak 

mindenképp meg kell felelnie, és ennek így közvetlen hatása van a biztosító tőkeigényére. Ha 

túl magas az SCR, több tőkét köt le, amely például a tőkehatékonyságot elronthatja. Ha 

kevesebb tőkét kell lekötnie, akkor a felszabadult forrásokat máshelyre tudja helyezni, 

befektetni vagy más helyen kamatoztatni. A modellezés során 3 gyakorlati kérdés köré épül a 

vizsgálat: 

1. Melyik termékösszetétel optimális az SCR szempontjából?  

A két szélsőséges portfólió, amely csak kockázati és csak elérési életbiztosítási termékeket 

tartalmaz, várhatóan magasabb SCR értékkel fognak rendelkezni, mint a vegyes portfóliók. A 

vegyes portfóliók esetén a diverzifikációs hatás megjelenik, miszerint az egyes kockázati 

almodulok különböző irányban és nagyságban hatnak a kockázati és az elérési termékekre. A 

halandósági sokk a kockázati termékeket érinti hátrányosan, míg az elérési termékekre kedvező 

hatást gyakorol, amíg a hosszú élettartam kockázata az elérési termékekre hat kedvezőtlenül, 

és a kockázati termékekre pedig ellentétesen hat. Mivel a két sokk ellentétesen hat a két 

terméktípusra, a korrelációs mátrix szerinti aggregáció során az SCR értékek nem adódnak 

össze teljes mértékben és ez eredményezi a vegyes portfólió alacsonyabb aggregált SCR 

értékét. Ez már reprezentálja, hogy a portfólió összetétele önmagában is képes javítani a 

tőkekövetelményeken. 

A vegyes portfólió esetén az 50-50%-os termék-összetétel esetén várjuk a legkisebb SCR 

értéket, azonban mivel nem lineáris összefüggés figyelhető meg a diverzifikációs hatásokban, 
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és nincsen semmilyen törvényszerűség sem arra, hogy ez esetben fogja a legoptimálisabb 

tőkekövetelményt elérni, érdemes megvizsgálni a 75-25%-os portfóliók SCR eredményeit is. 

2. A diverzifikációs hatás mennyit ér?  

A vizsgált három arány (25-50-75%) egyenletesen lefedi a kockázati és elérési 

termékpalettát, lehetővé téve annak azonosítását, hogy a termékek közötti természetes fedezet 

melyik portfólió összetételnél eredményezi a legnagyobb SCR megtakarítást. A diverzifikációs 

nyereséget forintban kifejezve is megkaphatjuk, amennyiben a vegyes portfólió SCR értékét 

összehasonlítjuk a szélsőséges portfóliók átlagával. Ez számszerűsítené és igazolná, hogy a 

tudatos portfólió összetétele valódi és mérhető tőkekövetelmény megtakarítást eredményez. 

3. Az SCR értéke magasabb azokban a portfóliókban, amely kockázati biztosításokat 

tartalmaz? 

Egy kockázati biztosítás esetén a biztosító kockázati kitettsége lényegesen nagyobb, mivel 

ebben az esetben a biztosítási összeg kifizetésének lehetősége azonnal fennáll a szerződés első 

napjától kezdve függetlenül attól, hogy idáig mennyi díjat fizetett be a szerződő. Addig az 

elérési biztosítás esetén a biztosító kötelezettsége fokozatosan épül fel, és a biztosítási összeg 

kifizetésének lehetősége csak egyszerül merül fel, az elérési időpontban. Ez azt eredményezi, 

hogy a kockáztatott tőke magasabb a kockázati biztosítás esetén, hiszen, ott a tartalék az 

esetleges kifizetésnek csak egy kisebb részét fedezi. Ennek következtében feltételezésem 

szerint, a 100%-os kockázati termékből álló portfólió SCR értéke szignifikánsabb magasabb 

lesz, mint a 100%-os elérési portfólió SCR értéke. Illetve a P2 portfólió tartalmaz még több 

kockázati biztosítási terméket, így ez esetben is magasabb SCR értékre számítok a P4 

portfólióhoz képest. 

Összeségében a szakdolgozati modell képes reprezentálni a különböző sokkszcenáriók 

hatását a vegyes portfóliók esetén, illetve bemutatja, hogy a Szolvencia II mérleg arányaiban 

és méreteiben hogyan változik a termékösszetétel függvényében. 
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4.1. Állomány szimuláció 

A vizsgálathoz elsősorban egy 5000 szerződésből álló portfóliót hoztam létre, melyben a 

paraméterek minden szcenárióban rögzítettek (a biztosítási összeg, futamidő, kor, halandósági 

feltételezések), kizárólag a termék típusok arányai változnak: 

 

9. ábra Portfólió termék összetételeinek megoszlása 

A portfólió meghatározásosánál az volt a cél, hogy végeredményül egy valósághű portfólió 

jöjjön létre. A portfóliómban 6 fő paramétert határoztam meg, amikhez elsősorban korlátokat 

és egyéb szabályszerűségeket vezettem be. Az állományt a következő sorrendben építettem fel:  

Belépési kor: 𝐾. Először a belépési kort definiáltam. A valós piaci viselkedést figyelembe 

véve feltételezem, hogy a szerződők életkora egy középkorú populáció körül koncentrálódik, 

mivel a legtöbb szerződést ebben az életkorban kötik. Így a normális eloszlást feltételeztem, 35 

éves várható értékkel, 15 év szórással: 𝐾∗~𝑁(35, 152). Emellett, azzal a feltételezéssel éltem, 

hogy csak 18 és 65 év között lehet szerződést kötni, így egy [18,65] között csonkolt normális 

eloszlású valószínűségi változó adja meg az egyén belépési korát: 

𝐾 = 𝑚𝑖𝑛(65,  𝑚𝑎𝑥(18,  𝐾∗)) (4.1) 

Korcsoport: 𝑆(𝐾). A belépési kor alapján homogenizáltam az állományt, és a koruknak 

megfelelően soroltam be az egyéneket. A végleges állományomban a középkorúak voltak a 

legtöbben: 2881 fő, 1362 fiatal és 757 időskorú. 
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𝑆(𝐾) = {
𝑓𝑖𝑎𝑡𝑎𝑙𝑘𝑜𝑟ú, ℎ𝑎 𝐾 ≤ 30
𝑘ö𝑧é𝑝𝑘𝑜𝑟ú, ℎ𝑎 31 ≤  𝐾 ≤  50

𝑖𝑑ő𝑠𝑘𝑜𝑟ú,          ℎ𝑎 𝐾 >  50
 (4.2) 

Tartam: 𝐷(𝐾). A biztosítási tartamot a belépési kortól függően határoztam meg.  A 

tartamok minimum 5, de maximum 40 év hosszúak lehetnek és kizárólag diszkrét értéket 

vehetnek fel ötéves lépésközökkel, így a lehetséges tartamok halmaza: {5,10,15, … ,40}. A 

szerződés minimum tartama mindenkinek 5 év: 𝑡𝑚𝑖𝑛(𝐾) =  5, míg a maximális tartamot 

egyrészt a belépési kor határozza meg: 

𝑡𝑚𝑎𝑥
𝑟𝑎𝑤 (𝐾)  =  {

40,   ℎ𝑎 𝐾 ≤ 30
30,   ℎ𝑎 31 ≤  𝐾 ≤  50 
15,   ℎ𝑎 𝐾 > 50

(4.3)  

másrészt pedig, egy életkori korlát, miszerint a biztosított életkora a szerződés lejáratakor 

legfeljebb 75 év lehet: 𝑡𝑚𝑎𝑥(𝐾) = 𝑚𝑖𝑛(𝑡𝑚𝑎𝑥
𝑟𝑎𝑤 (𝐾), 75 − 𝐾). Így ezeket alkalmazva a biztosítási 

tartamot egy diszkrét egyenletes eloszlás segítségével határoztam meg a megengedett értékek 

halmazán: 𝐷~𝑈5[𝑡𝑚𝑖𝑛, 𝑡𝑚𝑖𝑛 + 5, . . . , 𝑡𝑚𝑎𝑥 ]. Ezek alapján a lehetségesek tartamok az adott 

korlátokon belül azonos valószínűséggel kerülnek kiválasztásra. A feltételezések és a korlátok 

biztosítják a modell realisztikus viselkedését, miszerint a fiatalabb biztosítottak esetén a 

hosszabb futamidejű szerződések is elérhetőek, míg az idősebb korban a választható tartamok 

köre szűkül.  

Tartamcsoport: 𝐸(𝐷). Nemcsak az életkor alapján homogenizáltam az egyéneket, hanem 

a biztosítási szerződés tartama alapján is csoportosítottam őket. Ez esetben is 3 kategóriát 

különítettem el: rövid, közép és hosszú tartamú szerződéseket.  

𝐸(𝐷)  =  {
𝑟ö𝑣𝑖𝑑,   ℎ𝑎 𝐷 ≤ 10
𝑘ö𝑧é𝑝,   ℎ𝑎 11 ≤  𝐷 ≤ 25 

ℎ𝑜𝑠𝑠𝑧ú,    ℎ𝑎 𝐷 > 25
(4.4) 

Biztosítási összeg: 𝐵(𝐾, 𝐷). Következő lépésként a biztosítási összegeket definiáltam, 

mivel az összeg meghatározásakor figyelembe vettem az egyén életkorát, és a biztosítási 
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szerződés tartamát. Ennek megfelelően a biztosítási összeget a korcsoport és a tartamcsoport 

alapján határoztam meg, egy táblázat segítségével: 

BÖ mátrix ezer Ft-ban 
E(D) rövid típus közép típus hosszú típus 

S(K) min max min max min max 
fiatalkorú 1 000 3 000 2 000 6 000 4 000 10 000 
középkorú 3 000 8 000 6 000 15 000 10 000 20 000 
időskorú 1 000 4 000 3 000 7 000 0 0 

 

10. ábra Biztosítási összeg meghatározásához segédtábla 

ahol a táblázatban a sorokban az egyén korcsoportja szerepel, míg az oszlopban a szerződés 

tartam szerinti megbontása és ahol az 𝑆(⋅) és 𝐸(⋅) a korábban definiált kategorizáló 

függvények: 

• 𝑟 = (𝑆(𝐾)) ∈ {1,2,3} az egyén korcsoportja 

• 𝑐 = (𝐸(𝐷)) ∈ {1,2,3} a szerződés tartam szerinti kategória 

A biztosítási összeg nagysága az (𝑟, 𝑐) kategóriapár függvényében került meghatározásra, az 

alsó és a felső korlátok segítségével: 𝑏𝑚𝑖𝑛(𝑟, 𝑐), 𝑏𝑚𝑎𝑥(𝑟, 𝑐). A konkrét összeget egy diszkrét 

egyenletes eloszlásból választottam az adott intervallumon:  

𝐵∗(𝐾, 𝐷)~𝑈ℤ(𝑏𝑚𝑖𝑛(𝑟, 𝑐), … , 𝑏𝑚𝑎𝑥(𝑟, 𝑐)) (4.5) 

A biztosítási összeget ezer forintos egységekben értelmeztem, így a tényleges biztosítási 

összeg:  

𝐵(𝐾, 𝐷) = 𝐵∗(𝐾, 𝐷)  ∙  1 000 𝐹𝑡 (4.6) 

Szerződés kora: 𝐺. A portfólióba fontos szempont belevenni azt a tényezőt, hogy a 

szerződések ne azonos időpontban induljanak, hanem különböző életszakaszban legyenek a 

vizsgálat időpontjában. A szerződés kora fontos szerepet játszik a tartalékképzés esetén, hiszen 

ha minden szerződés most indulna a kezdeti technikai tartalék összege nulla lenne. A különböző 

korú szerződések alkalmazásával azonban a portfólió rendelkezik egy reális nyitó tartalékkal. 

Ennek megfelelően bevezettem a szerződés aktuális korát, amely jelzi, hogy a futamidőn belül 
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hol tart az adott szerződés. Jelölje G a szerződés korát, ahol: 1 ≤  𝐺 ≤  𝐷. Annak érdekében, 

hogy továbbra is konzisztens maradjon az portfólió a piaci valósággal, figyelembe vettem az 

állomány természetes lemorzsolódását. A valóságban a régebben kötött szerződések kisebb 

súllyal szerepelnek az állományban, mivel az idő előrehaladtával kumulálódik a halálozás, 

visszavásárlás és lejárat miatt megszűnt szerződések száma. Így a szerződés belépő korát nem 

egyenletes, hanem a kisebb értékek (friss szerződések) felé torzított eloszlással határoztam 

meg: G(𝐷) = max(1, ⌊𝐷 ⋅ 𝑈(0,1)⌋). Ahol az 𝑈(0,1) egy [0,1] intervallumon értelmezett 

egyenletes eloszlású véletlen változó. A portfólió modellt az Excel programban hoztam létre, 

amelyben véletlenszám generálásával alkalmaztam a képleteket. 

A portfólió létrehozása után, az egyéb paramétereket is meghatároztam, amelyek bár 

elsősorban a termékek implementációjánál játszanak fontos szerepet, célszerű ezeket már itt 

előzetesen rögzíteni: 

a) Visszavásárlási valószínűség: a visszavásárlási valószínűség megadja, hogy az adott 

évben mekkora valószínűséggel fogja törölni az egyén a szerződését. Ez jellemzően az 

első pár évben magasabb, majd később stabilizálódik. Jelölje a (𝑤𝑡) annak a 

valószínűséget, hogy az adott egyén 𝑡- évben visszavásárol. 

b) Visszavásárlási kifizetés: szerződés felmondása esetén a biztosító a díjtartalék egy 

bizonyos hányadát visszafizeti a biztosítottnak. A modellben az első két évben ez az 

arány 0%, majd a harmadik évtől kezdődően növekszik, jelölése: 𝛼𝑡. 

c) Költségparaméterek: a költségek jellemzően két összetevőből állnak a biztosítóknál. Az 

első évben a díj egy relatíve magasabb részét az ügynöki jutalékok és egyéb szerzési 

költségek fedezik. A második évtől az általános fenntartási költségek fedezetéül pedig 

egy fix költségelvonással számolok, jelölése: 𝛽𝑡. 

A paraméterek meghatározásához a piacon megfigyelhető általános trendeket vettem alapul. A 

szakirodalomban és a biztosítási gyakorlatban egyaránt megfigyelhető, hogy az első pár évben 
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magasabb a visszavásárlási arány, a visszavásárlási kifizetés az első két évben büntet teljesen, 

majd egyre többet kapnak vissza a tartalékból. A költségparaméterek szintén a szektorban 

jellemző nagyságrendeken alapulnak. 

szerződés éve 
Visszavásárlási 
valószínűség 

Visszavásárlási 
kifizetés 

Jutalék 

1 20,0% 0,0% 80,0% 

2 15,0% 0,0% 10,0% 

3 10,0% 30,0% 10,0% 

4 5,0% 40,0% 10,0% 

5 5,0% 50,0% 10,0% 

6 5,0% 60,0% 10,0% 

7 5,0% 70,0% 10,0% 

8 5,0% 80,0% 10,0% 

9+ 5,0% 90,0% 10,0% 
11. ábra Paraméterek segédtábla 

4.2. Termék felépítése 

A portfólió meghatározása után a modellezésben az egyes biztosítottokhoz tartozó termékek 

pénzáramainak, pontosabban a Cash Flow-k felépítése történt meg. Egyéni szinten építettem 

fel a termékeket, amelyben minden egyénnek külön-külön került kiszámításra a díja, a tartaléka, 

és a Cash Flow egyes komponensei, végül a BEL értéke. A BEL, a Best Estimate Liability 

rövidítése, a jövőbeli biztosítási kötelezettségek várható jelenértéke, amely a szerződésekből 

eredő várható kifizetések és díjbevételek diszkontált értéke. A BEL érték mellett szerepel még 

a Risk Margin is, mint egy piaci értékelési puffer, amely definíció szerint azt a költséget fejezi 

ki, amelyet egy referencia vállalkozás elkérne a biztosítási kötelezettségek átvételéért.  A Risk 

Margin, vagyis a Kockázati Ráhagyás, egy pótlólagos tartalékelem, amelyet a sokk szcenáriók 

alkalmazásakor, az SCR számításakor nem kell figyelembe venni, mivel azt jellemzően a BEL 

változásán keresztül vizsgáljuk. 

A hagyományos életbiztosítási termékek paramétereinek meghatározásához a klasszikus 

aktuáriusi jelölésrendszert alkalmaztam. A biztosítási termékek átláthatóságának és 

összehasonlíthatóságának érdekében az EU előír kötelező termékinformációs leírásokat, 
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rendeleteket a biztosítók számára, amelyeket az EIOPA felügyel. (Ezeket pontosan a PRIIPs-

rendelet, 1286/2014/EU szabályozza). Azonban a dolgozatban a hagyományos aktuáriusi 

jelölésrendszer és módszertan keretein belül maradok. 

4.2.1. Aktuáriusi alapjelölések bevezetése 

Legyen 𝑞𝑥 annak a valószínűsége, hogy egy x éves egyén egy éven belül elhalálozik, míg az 

1 − 𝑞𝑥 a túlélés valószínűsége. Egy éven belül az élők számát az 𝑙𝑥 jelöli, és az, hogy egy éven 

belül hányan halnak meg, a 𝑑𝑥 jelöli, amely kiszámolható az élők számával: 𝑑𝑥 = 𝑙𝑥 − 𝑙𝑥+1. 

Így az első biztosítási évben meghaltak száma 𝑑𝑥  másodikban 𝑑𝑥+1 és így tovább. A 

kommutációs számokkal egyszerűsítem a modellt [1]: 

• élők „diszkontált értéke”: 𝐷𝑥 = 𝑙𝑥 ∗ 𝑣𝑥  

• halálesetek „diszkontált értéke”: 𝐶𝑥 = 𝑑𝑥 ∗ 𝑣𝑥+1 

• élők diszkontált értekéinek kumulált összege: 𝑁𝑥 = 𝐷𝑥 + 𝐷𝑥+1 + ⋯ + 𝐷𝜔 

• halálesetek diszkontált értékeinek kumulált összege:  𝑀𝑥 = 𝐶𝑥 + 𝐶𝑥+1 + ⋯ + 𝐶𝜔 

ahol 𝑣 az egyéves diszkontfaktort: 𝑣 =
1

1+𝑖 
, és ahol 𝑖 a technikai kamatlábat jelenti, és ahol 𝜔 a 

maximális elérhető életkor. Jelenlegi modellemben a 2024-es KSH mortalitási táblát használom 

[6], amiből veszem az 𝑥 éves egyéneknek az adatait, és ahol 𝜔  a maximális elérhető életkor 

(100 é𝑣). A KSH mortalitási adattáblában az induló populáció: 𝑙𝑥 =  100.000 fő. A 

kommutációs számokhoz használandó maximális 𝑖 technikai kamatláb szabályozva van 

Magyarországon, miszerint ez most 4%4. Bár a piacon más értékek is lehetnek érvényben, a 

modellezés során ezt a maximális megengedett kamatlábat vettem figyelembe. 

A biztosításmatematika alapja az ekvivalencia elv, amelyből kiszámításra kerül a díj és a 

díjtartalék. Az ekvivalencia egyenlet szerint, a bevételek jelenértékeinek várható értékének 

egyeznie kell a kiadások jelenértékeinek várható értékével. A hagyományos életbiztosítási 

 
4 54/2015. (XII. 21.) MNB rendelet a technikai kamatláb maximális mértékéről [8] 
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termékek a prospektív díjszámítás elvet alkalmazza, amely egy előre tekintő szemléleten alapul: 

a jövőbeli várható kiadások jelenértékéből le kell vonni a még jövőbeli várható bevételek 

jelenértékét, amivel megkapjuk azt a pénzmennyiséget, amely a tartalékba kerül. Ezt a 

tartalékot kell a biztosítónak garantálnia ahhoz, hogy a jövőbeli várható kötelezettségeit 

teljesíteni tudja. Ezzel szemben a másik módszer a retrospektív módszer, amely visszatekintő 

megközelítést alkalmaz: a felkamatolt bevételekből kell levonni a felkamatolt kiadásokat, így 

meghatározzuk, hogy a korábbi bevételekből mekkora összeg halmozódott fel a kötelezettségek 

fedezésére. [1] 

A prospektív díjszámítás elvét követjük a modellben, mellyel meghatározzuk az egyszeri és 

a rendszeres díjakat és a díjtartalékokat is. 

4.2.2. Díjak meghatározása 

A díjszámításhoz elsősorban megkülönböztetjük a nettó díjat, és a bruttó díjat. A nettó díj az 

a kockázati díjrész, amely szolgál a vállalt kockázatok fedezetéül. A nettó díjat kiegészítve a 

biztosító költségeivel megkapjuk a bruttó díjat. 1 Ft-os biztosítási összegre szóló, n éves tartamú 

egyszeri díjas kockázati biztosítás nettó díja, x éves egyénnek, a kommutációs számok és az 

ekvivalencia egyenlet alapján: 

𝐴𝑥:𝑛
1 =

𝑀𝑥 − 𝑀𝑥+𝑛

𝐷𝑥
 (4.7) 

 

Elérési biztosítás egyszeri nettó díja: 

𝐴𝑥:𝑛
    1 =

𝐷𝑥+𝑛

𝐷𝑥
 (4.8) 

A járadékbiztosítások a vizsgálatom során nem releváns termékek, azonban a rendszeres díjak 

levezetéséhez a járadéktagokat felhasználjuk. A továbbiakban feltesszük, hogy a szerződő évi 

egyenlő részletekben, a biztosítási év elején fizeti be a rendszeres díjat.   
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A rendszeres díjat hasonló metodológia alapján, egy egyszeri díjas biztosítás egyszeri díjából 

vezetjük le. Fontos azonban hangsúlyozni, hogy a rendszeres díj nem határozható meg az 

egyszeri díj és a tartam éveinek hányadosaként. Ennek két fő oka van: 

a) A rendszeres díjfizetés esetén kamatveszteség éri a biztosítót az egyszeri díjas 

konstrukcióhoz képest, mivel a teljes díjbevétel az időben elosztva realizálódik, s a díj 

nagyobbik részét csak évek múlva kapja kézhez. 

b) A rendszeres díjfizetés bizonytalanságot is hordoz magával, hiszen, ha a biztosított 

elhalálozik a tartam során, a díjfizetés megszűnik, és a biztosító nem jut hozzá a teljes, 

eredetileg tervezett díjösszegéhez. 

E kettő következménye, hogy a rendszeres díj értéke magasabb lesz, mint az egyszeri díj 

időarányos felosztása.  

A rendszeres díj meghatározásához bevezetjük az időleges, (esetünkben előleges) járadéktag 

fogalmát. Az időleges életjáradék alatt azt értjük, ahol a járadék fizetése egy bizonyos időtartam 

letelte után mindenképpen megszűnik, vagyis a járadékot élete végéig, de legfeljebb az n éves 

tartam leteltééig kapja. Így az n éves tartamú 1 Ft járadéktagú éves kifizetésű időleges 

életjáradék nettó egyszeri éves díja x éves belépési egyén esetén: 

ä𝑥:𝑛 =
𝑁𝑥 −  𝑁𝑥+𝑛

𝐷𝑥
 (4.9) 

A járadéktagot azért vezetjük be, mivel matematikai szempontból ez ekvivalens a rendszeres 

éves díjfizetés logikájával, hiszen ezzel egy olyan rendszeres pénzáramlást hozunk létre, ami 

figyelembe veszi a pénz időértékét, és a halanadóságból fakadó bizonytalanságot is. Klasszikus 

értelemben a járadéktagot akkor alkalmazzuk, amikor a biztosító járadékokat fizet ki a 

biztosítottnak, jelen esetben az irány változik, és a biztosított fizeti be ezeket az egységeket a 

biztosító felé. Ezeket az egységeket nevezzük rendszeres nettó díjnak, ami nem más, mint az 

egyszeri nettó díj és a járadéktag hányadosa. (Innentől ugyanúgy számoljuk ki a kockázati és 

az elérési életbiztosítás rendszeres nettó díját, így az egyszeri nettó díjakon nem jelenik meg az 
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1-es mutató): 𝑃 =
𝐴𝑥:𝑛

    

ä𝑥:𝑛
. Átrendezve az egyszeri nettó díj meghatározható a rendszeres nettó díj 

és a járadéktag szorzataként: ä𝑥:𝑛  ∙ 𝑃 = 𝐴𝑥:𝑛
      

Ahogyan korábban elkülönítettem, a bruttó díj az a nettó díj és a költségek összegeként 

adódik. Jelen számításban a bruttó díj meghatározásához éves szinten 15%-os loadingot 

határoztam meg: 𝜆 = 15%. Figyelembe vettem a piacon jellemző költségelvonási arányokat, 

valamint egy biztosítótársaság termékismertetőjében szereplő információt5, amely szerint a 

rendszeres díjfizetésű biztosítások esetén a költségek együttes összege nem haladhatja meg a 

biztosítás bruttó éves díjának egy tizenketted részét. Ez a megközelítés közel 11%-os 

költségelvonást jelent, azonban a modellben ennél egy óvatosabb megközelítéssel éltem, így a 

loading értékét 15%-ban határoztam meg, így a bruttó díjak: 

• Egyszeri bruttó díj:  𝐴𝑥:𝑛
𝑏 =  (1 +  𝜆)𝐴𝑥:𝑛

     

• Rendszeres bruttó éves díj:  𝑃𝑥:𝑛
𝑏 =  (1 +  𝜆)𝑃𝑥:𝑛

     

Az infláció kezelésének céljaként alkalmazom az indexálást, és a többlethozam-

visszatérítés technikát. A díjszámtásokban feltesszük, hogy a díj az év elején beérkező 

pénzáram. 

Az induló évben a meghatározott rendszeres bruttó éves díj: 𝑃𝐺𝑡 =  𝑃𝑥:𝑛
𝑏   ahol továbbra is 1 

Ft-os biztosítási összeget tekintünk, egy 𝑥 éves egyénnek, 𝑛 éves tartamú szerződés esetén, 𝑡 

évben. Az inflációs rátát jelölje 𝑘, és feltételezve, hogy ilyen mértékben engedi a biztosító a 

díjat emelni, az új díj: 𝑃𝐺𝑡+1 = 𝑃𝐺𝑡 ∙ (1 + 𝑘). A dolgozatban 𝑘 = 3% inflációs rátával 

feltételezve, a díjtöbblet: 𝑑𝑃𝐺𝑡+1 = 𝑃𝐺𝑡+1 −  𝑃𝐺𝑡. Fontos megjegyezni, hogy az inflációs 

emelést kizárólag a díjaknál alkalmazom, a költségek inflációs korrekciója külön nem kerül 

figyelembevételre, mivel azok a díjak arányában vannak meghatározva. Az 𝑥, mint az egyén 

életkora, az 𝑛, mint a biztosítás tartama, és a 𝑡, mint időindex a továbbiakban: 𝑥, 𝑛, 𝑡 ∈  ℕ+. A 

 
5 NN Biztosító Zrt. Kiegészítő ügyfél-tájékoztató [2] 
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rendszeres díjakat úgy kaptuk meg, hogy vettük az egyszeri nettó díj és a járadéktag hányadosát. 

Így az indexált rendszeres nettó díjakat is hasonlóan kapjuk meg, mind a kockázati és az elérési 

termék egyszeri nettó díját: leosztjuk a járadéktaggal, azzal a különbséggel, hogy a járadéktagot 

minden évben csúsztatjuk, ugyanis minden évben annyival kevesebb járadékkal kell számolni, 

mint amennyi évvel idősebb az egyén, és mint amennyivel kevesebb van a biztosítás tartamából. 

Így meg tudjuk határozni 1 Ft-os biztosítási összegre az indexált rendszeres díjakat minden 

évre: 𝑃𝐺𝑥+𝑡:𝑛−𝑡 

Kockázati életbiztosítás esetén: 

 𝑃𝐺𝑥+𝑡:𝑛−𝑡 =  
𝐴𝑥:𝑛

1

ä𝑥+𝑡:𝑛−𝑡
=

𝐴𝑥:𝑛
1

𝑁𝑥+𝑡 − 𝑁𝑥+𝑛

𝐷𝑥

=

𝑀𝑥 − 𝑀𝑥+𝑛

𝐷𝑥

𝑁𝑥+𝑡 − 𝑁𝑥+𝑛

𝐷𝑥+𝑡

 (4.10) 

Elérési életbiztosítás esetén: 

𝑃𝐺𝑥+𝑡:𝑛−𝑡 =  
𝐴𝑥:𝑛

    1

ä𝑥+𝑡:𝑛−𝑡
 =

𝐴𝑥:𝑛
    1

𝑁𝑥+𝑡 − 𝑁𝑥+𝑛

𝐷𝑥

=

𝐷𝑥+𝑛

𝐷𝑥

𝑁𝑥+𝑡 − 𝑁𝑥+𝑛

𝐷𝑥

=
𝐷𝑥+𝑛

𝑁𝑥+𝑡 − 𝑁𝑥+𝑛
 (4.11) 

Így az indexálás hatására, egy év alatt a biztosítási összeg (Sum Assured) növekménye:  

𝑑𝑆𝐴𝑡+1 =  
𝑑𝑃𝐺𝑡+1

𝑃𝐺𝑥+𝑡:𝑛−𝑡
 (4.12) 

ahol 𝑆𝐴𝑡 a 𝑡-edik biztosítási év folyamán érvényes biztosítási összeg, s a következő év 

biztosítási összege:  𝑆𝐴𝑡+1  =  𝑆𝐴𝑡 +  𝑑𝑆𝐴𝑡+1. A portfólió értékelésekor az első évben 𝑡 = 1 -

ben, az 𝑆𝐴𝑡 nem más, mint az állományban meghatározott biztosítási összeg. (a biztosítási 

összeg a paraméterek meghatározásakor még 𝐵(𝐾, 𝐷) -val van jelölve, a továbbiakban ez 𝑆𝐴). 

4.2.3. Tartalék meghatározása 

Ahhoz, hogy meghatározzuk a rendszeres díjas biztosítás díjtartalékát, először meg kell 

adnunk az egyszeri díjas díjtartalékot. A prospketív díjtartalék számítása egyszeri díjas esetben 

felírható a kockázati és az elérési biztosításokra, ahol a mindenkori tartalék összege megegyezik 
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a lejáratig tartó hátralévő tartamra (𝑛 − 𝑡) és a kalkulált egyszeri nettó díj összegével, ahol a 

biztosított életkora (𝑥 + 𝑡), í𝑔𝑦: 𝑉𝑡 = 𝐴𝑥+𝑡:𝑛−𝑡
    ∙ 𝑆𝐴𝑡 . 

A rendszeres díjas biztosításokra, a prospektív díjtartalék módszertana alapján, a 

díjtartalék (felszorozva az indexált biztosítási összeggel): 

𝑉𝑡 = 𝐾2
𝑡 − 𝐵2

𝑡  = (𝐴𝑥+𝑡:𝑛−𝑡 
    −  ä𝑥+𝑡:𝑛−𝑡 ∙ 𝑃𝑥:𝑛

    )  ∙ 𝑆𝐴𝑡  𝑎ℎ𝑜𝑙 𝑡  ≤  𝑛 (4.13) 

A tartalék meghatározása az értékelés szempontjából is kiemelten fontos. A modellben 

kétfajta szerződés csoportosítható az indulás szempontjából: vannak szerződések melyek 

közvetlenül a portólió értékelés időpontja előtt indulnak (𝑡 = 0-ban, tehát a jelenben 

induló szerződések), és vannak a régebben futó szerződések, amelyek esetében már eltelt 

pár év. Utóbbi esetben értelemszerűen a felhalmozott tartalék már nem nulla, mivel már 

egy pár díjbefizetés megtörtént, és kifizetés biztosan nem történt meg. Ezek a kumulált 

tartalékok a biztosító eszköz oldalai között jelennek meg, hiszen ezek évközben 

folyamatosan befektetésre kerülnek különböző eszközalapokban, jellemzően nagyrészt 

állampapírba, mivel ez a legalacsonyabb kockázatú eszközosztályok egyike. A modellben azt 

feltételezzük, hogy a futó szerződések esetén a belépési évben a már felhalmozott, felkumulált 

tartalék teljes egészében az SII mérleg eszköz oldalán szerepel, mint nyitó eszközérték. 

Ezzel a feltételezéssel meg tudjuk határozni a portfólió SII szerinti mérleg eszköz oldalát, 

amely a szavatoló-tőke számításakor elengedhetetlen. Azok a termékek, amelyek a 

portfólió értékelésével azonos időpontban indulnak, első ránézésre jövőbeli új üzletnek 

tekinthetők, azonban az SII szabályozása szerint ez nem áll fenn. A Delegated Acts 17-18. 

cikke alapján a biztosító a szerződés megkötését követően nem jogosult azt egyoldalúan 

megszüntetni, vagy a díjat a tényleges kockázathoz igazítani, ebből következően ezek a 

szerződések érvényes, már megkötött kötelezettségként szerepelnek a mérlegben. Ezen 

az alapon a modellben a 𝑡 = 0 időpontban induló szerződések már 1 éves futamidejű 
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szerződésekként vannak nyilvántartva, így teljes egyéves futamidejükre figyelembe 

vehetők a kötelezettségek értékelésekor. [14] 

A meghatározott díjtartalékokban figyelembe vettük a technikai kamatlábat (𝑖), amely a 

biztosító által előre rögzített garantált hozamfeltételezést tükrözi. Azonban a gyakorlatban az a 

jellemző, hogy a biztosító a technikai kamatlábon felül ér el hozamot. Ebben az esetben ennek 

a többlethozamnak a nagyobbik részét visszajuttatja az ügyfélhez, egy kis részét pedig 

megtartja. Ezt a technikát nevezik többlethozam-visszatérítésnek. A magyar törvény6 

szabályozza, hogy a többlethozam maximum 80%-át térítheti vissza az ügyfélnek, így a 

modellben én is 80%-os visszatérítési aránnyal számolok, a maradékot pedig a biztosító 

többlethozamként megtartja, ez 20%. 

A biztosító által realizált éves hozamok becsléséhez az EIOPA7 által publikált spot 

hozamgörbét használtam. A spot hozamgörbéből egy forward hozamgörbét képeztem, így meg 

tudtam határozni az egyes évekhez tartozó implicit hozamokat, amely 

𝑓(𝑡) =
(1+𝑠(𝑡))

𝑡

(1+𝑠(𝑡−1))
𝑡−1 − 1 (4.13) 

ahol 𝑓(𝑡) a 𝑡-edik évre vonatkozó forward ráta, az 𝑠(𝑡) pedig a 𝑡-edik évre vonatkozó spot ráta. 

(A kockázatmentes hozamgörbe meghatározását és extrapolációját a Szolvencia II 

keretrendszer részletesen szabályozza [10]). 

Fontos hangsúlyozni az időértelmezés különbségét: idáig a modellben a 𝑡 változó mindig a 

biztosítási szerződés futamidejére vonatkozott, míg a biztosító által realizált hozamok naptári 

év alapon értelmezendőek. Ahogyan azt korábban részleteztem, a portfólió tartalmaz olyan 

szerződéseket is, amelyek már a vizsgált időszakot megelőzően hatályba léptek. Ezekre a „futó” 

szerződések kezelésére feltételezek egy hozamot, amely az értékelést megelőző időszakban a 

tartalékokra vonatkozik: ez egységes évi 5%-os konstans múltbeli hozam: 𝑟0 = 5%. Ez a 

 
6 2014. évi LXXXVIII. törvény a biztosítási tevékenységről 452.§(1) paragrafus [7] 
7 EIOPA Risk Free rate [19] 
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megközelítés garantálja, hogy a tartalékok reálisan tükrözzék a korábbi hozamkörnyezetet. 

Azonban, amint ezek a szerződések a modellbe lépnek, a belépést követően már a biztosító által 

tényleges elért hozamokat kapják, amelyeket a forward hozamgörbével határoztam meg. Így 

már ebben az esetben két eltérő futó időindexem van, s két eltérő idődimenzió jelenik meg: 

egyrészt a szerződés indulásától eltelt idő (a szerződés kora: 𝐺, amely egyénenként is eltér: 

𝐺(𝐾)), és a naptári idő, amelyhez a ténylegesen elért hozamok kapcsolódnak.  

Az eltérést a modell az alábbi képlettel kezeli: 

𝑟(𝑡) = 𝟙[𝑡 < 𝐺] × 𝑟0 + 𝟙[𝑡 ≥ 𝐺] × 𝑓(𝑡 − 𝐺 + 1) (4.14) 

ahol 𝟙[⋅] az indikátorfüggvény, 𝑟0 a múltbeli, konstans hozam, míg 𝑓(⋅) a forward görbéből 

származtatott, naptári évekhez rendelt hozam. Ezzel a megközelítéssel egységesen meg tudjuk 

határozni az adott szerződésen az évenkénti elért hozamot, figyelembe véve a különböző 

indulású szerződéseket, a múltbeli hozamfeltételezéseket és a jelenlegi piaci alapú hozamokat. 

A többlethozam visszatérítését egy külön számlán tartja a biztosító az adott egyén részére, 

amit nyereségszámlának nevezünk, jelölése: 𝑊𝑡 

Először is az indexált éves bruttó díjból meghatározzuk az in 

dexált éves nettó díjat, ami nem mást, mint az indexált éves bruttó díj és a loading hányadosa: 

𝐴𝑡 =
𝑃𝐺𝑡

(1 + 𝜆)
 (4.15) 

A megállapított többlethozam így:  

ℋ𝑡  =  {
(𝐴𝑡 + 𝑉𝑡) ∙ (𝑟(𝑡) − 𝑖)  + 𝑊𝑡  ∙ 𝑟(𝑡)       ℎ𝑎 𝑓(𝑡)  >  𝑖

𝑊𝑡 ∙ 𝑟(𝑡) ℎ𝑎 𝑓(𝑡)  ≤  𝑖
  (4.16) 

A hatályos jogszabályoknak megfelelve, a visszajuttatott többlethozam egyénenként nem más, 

mint a: ℋ ∙  80%, és a biztosítói többlethozam pedig a: ℋ ∙  20%. Így minden egyénnek 

meghatározható a nyereségszámlája év végén: 𝑊𝑡+1 =  𝑊𝑡  +  ℋ𝑡 ∙ 0,8.  
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4.2.4. Állomány meghatározása 

Az állomány meghatározásához a legjobb becslés szerinti halandósági valószínűségeket 

alkalmazzuk. Fontos különbséget tenni az alábbi két halandósági valószínűség között: 

a) A konzervatív elvű tartalékszámítás során a kommutációs számokban szereplő 

halandósági valószínűségeket használjuk.  

b) Az állomány meghatározásakor a valóságot legjobban tükröző halandósági 

valószínűségeket alkalmazzuk. 

Általában a gyakorlatban a biztosító a saját tapasztalati adatai alapján határozza meg a 𝑞𝑥 

értékét (best estimate 𝑞𝑥), amely a tényleges halandóságot tükrözi, és ezzel meg tudja határozni 

a tényleges állományt. Az állományváltozás modellje emellett még figyelembe veszi a várható 

visszavásárlási arányt is, s ennek megfelelően az adott év végi állomány kiszámolható, az év 

eleji állományból, csökkentve az adott évben elhalálozott és visszavásárlók számával: 

𝑙𝑥
𝐵𝐸(𝑡 + 1) = 𝑙𝑥

𝐵𝐸 × (1 − 𝑞𝑥
𝐵𝐸 ) × (1 − 𝑤𝑡

𝐵𝐸) 

A best estimate 𝑞𝑥 értékek kifejezetten nagy hangsúlyt kapnak a biztosítók gyakorlatában, 

mivel számottevően eltérnek a kommutációs számokban alkalmazott értékektől. Modellemben 

a magyarországi (KSH által publikált) halandósági tábla szolgál referenciaként, amely az 

ország teljes népességének a halandósági adatait tartalmazza (beleértve minden korcsoportot, 

és eltérő jövedelmi, egészségügyi állapotban lévő embereket). Azonban a biztosított állomány 

nem tekinthető a teljes népesség véletlenszerű mintájának. Jellemzően azok kötnek 

életbiztosítást, akik általában jobb egészségügyi állapotban vannak vagy pénzügyileg 

tudatosabbak, így az állomány tényleges halandósága alacsonyabb, mint amit a KSH mortalitási 

táblája alapján várnánk. Így a biztosító a Cash Flow számításokhoz és az állomány 

meghatárosához nem a KSH táblát, hanem a saját tapasztalati adatain alapuló, best estimate 

𝑞𝑥 értékeket alkalamzza, amelyek pontosan tükrözik a biztosítottak tényleges halandóságát. 

Erre a modellben a következő feltevést használom: 𝑏𝑒𝑠𝑡 𝑒𝑠𝑡𝑖𝑚𝑎𝑡𝑒 𝑞𝑥 = 80%. 
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4.2.5. Cash Flow elemek 

A legutolsó lépés a BEL értékének a meghatározása, amely a jövőbeli várható Cash Flow 

értékeknek a jelenértéke. Mielőtt még a jelenértéküket meghatároznám, a várható Cash Flow 

értékeket számolom ki, amelyek csak a tényleges pénzáramlással járó elemeket reprezentálják. 

A bevételnek egyetlen forrása a díjbevétel, amelyből rögtön elvonásra kerülnek a költségek 

(jutalék). Feltételezéseim szerint a díjbevétel és a kapcsolódó költségelvonás év elején 

realizálódik, így ezt a diszkontálásnál külön kell kezelni. Év végén kerül elszámolásra a kiadás 

oldal elemei: a haláleseti kiadás, az elérési kiadás és a visszavásárlás miatt történő kifizetés. 

A díjbevétel és a költségelvonás értéke: 

• 𝑝𝑟𝑒𝑚𝑖𝑢𝑚𝑡 =  𝑙𝑥
𝐵𝐸(𝑡)  × 𝑃𝐺𝑡 

• 𝑒𝑥𝑝𝑒𝑛𝑠𝑒𝑡 = 𝑝𝑟𝑒𝑚𝑖𝑢𝑚𝑡−1 ×  𝛽𝑡, 

ahol a 𝛽𝑡 a költségelvonás aránya a díjból (Fontos megjegyezni, hogy a díj továbbra is egy év 

elején beérkező pénzáramlás, így a 𝑡 − 𝑒𝑑𝑖𝑘 évi díjbevétel a 𝑡 − 𝑒𝑑𝑖𝑘 év elején esedékes, ami 

megegyezik 𝑡 − 1 − 𝑑𝑖𝑘 é𝑣 𝑣é𝑔é𝑣𝑒𝑙.  Emellett, még érdemes kiemelni, hogy a  𝑡, mint futó-

időindex elhelyezése a jelölésben konvenciófüggű: a modellben mindkét előforduló alak 

ugyanazt az időtengelyt jelöli). 

Haláleseti kifizetés esetén, kifizetésre kerül a díjtartalék és a nyereségszámlán lévő pénz 

összege: 

• 𝑑𝑒𝑎𝑡ℎ_𝑏𝑒𝑛𝑒𝑓𝑖𝑡𝑡 = 𝑙𝑥
𝐵𝐸(𝑡) × 𝑞𝑥

𝐵𝐸(𝑡) × (𝑆𝐴𝑡−1 + 𝑊𝑡) 

Az elérési kifizetésben az év végi állomány tagjai részesülnek, a díjtartalékuk és a 

nyereségszámlán összegyűjtött egyenlegükkel: 

• 𝑠𝑢𝑟𝑣𝑖𝑣𝑎𝑙_𝑏𝑒𝑛𝑒𝑓𝑖𝑡𝑡 = 𝑙𝑥
𝐵𝐸(𝑡) × (𝑆𝐴𝑡−1 + 𝑊𝑡) 

A visszavásárlási kifizetés nem más, mint a visszavásárlási valószínűség szorzata az életben 

lévők állományával, akik részére teljesítésre kerül a díjtartalék egy része, és a nyereségszámlán 

lévő egyenlegük: 
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• 𝑠𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑑𝑒𝑟_𝑏𝑒𝑛𝑒𝑓𝑖𝑡𝑡 = 𝑙𝑥
𝐵𝐸(𝑡) ×  (1 − 𝑞𝑥

𝐵𝐸) × 𝑤𝑡 × (𝛼𝑡  × 𝑉𝑡 + 𝑊𝑡), 

ahol 𝛼𝑡 annak az aránya, hogy a díjtartalék hány százaléka kerül kifizetésre visszavásárlás 

esetén. 

Miután meghatároztuk a pénzáramok várható értékeit, a teljes Cash Flow megkapható ezek 

összegzésével: 

𝐶𝐹𝑡 = (𝑝𝑟𝑒𝑚𝑖𝑢𝑚𝑡 − 𝑒𝑥𝑝𝑒𝑛𝑠𝑒𝑡) − (𝑑𝑒𝑎𝑡ℎ𝑏𝑒𝑛𝑒𝑓𝑖𝑡𝑡
+  𝑠𝑢𝑟𝑣𝑖𝑣𝑎𝑙𝑏𝑒𝑛𝑒𝑓𝑖𝑡𝑡

+ 𝑠𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑑𝑒𝑟𝑏𝑒𝑛𝑒𝑓𝑖𝑡𝑡
) (4.17) 

A teljes Cash Flow diszkontálásával megkapjuk a BEL értékét. A Cash Flow bevétel is 

kiadás oldalát külön kell diszkontálni, míg a bevétel év elején realizálódik, a kifizetések mindig 

év végén történnek. Így például az induló évben a bevételek már jelenértéken vannak, a 

kifizetéseket pedig egy éves diszkontfaktorral kell jelenértékre hozni:  

𝐷𝐹𝑡 =  
1

(1 + 𝑠(𝑡))
𝑡  (4.18) 

ahol 𝑠(𝑡) a spot rátát jelöli. 

A diszkontált teljes Cash Flow megadja a BEL értékét. A biztosító legjobb becslés szerinti 

kötelezettség értéke, a jövőbeli Cash Flow elemek várható értékének a jelenértéke. Pontosan 

azt mutatja meg, hogy a biztosítónak várhatóan mennyit kell kifizetnie a jövőben a 

biztosítottnak, a valóságot legjobban tükröző becslésekkel számolva (nem konzervatív, és nem 

óvatos módon): 

𝐵𝐸𝐿(𝑡) = (𝑝𝑟𝑒𝑚𝑖𝑢𝑚𝑡 − 𝑒𝑥𝑝𝑒𝑛𝑠𝑒𝑡) × 𝐷𝐹𝑡

− (𝑑𝑒𝑎𝑡ℎ𝑏𝑒𝑛𝑒𝑓𝑖𝑡𝑡
+  𝑠𝑢𝑟𝑣𝑖𝑣𝑎𝑙𝑏𝑒𝑛𝑒𝑓𝑖𝑡𝑡

+ 𝑠𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑑𝑒𝑟𝑏𝑒𝑛𝑒𝑓𝑖𝑡𝑡
) × 𝐷𝐹𝑡+1 (4.19) 

Minden egyénre meghatároztam a BEL értéket és összegeztem egy másik munkafüzetben 

őket.  

Az egyének BEL értékeinek meghatározása után elkészítettem a Szolvencia II szerinti 

mérleget. A mérleg eszközoldalán, azok a befektettetek eszközök szerepelnek, amelyek a 

korábban induló szerződéseket tartalékéinak folyamatos felhalmozódásából keletkeztek. Ez az 
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eszközérték minden portfólió esetében azonos, és a sokk szcenáriók sem befolyásolják 

értéküket. A feltételezések szerint ezek a szerződések életben vannak, sem haláleseti, sem 

elérési, sem pedig törlési kifizetés nem történt az értékelés napjáig, így a tartalékok teljes 

egészében befektetett formában állnak rendelkezésre. A mérleg forrás oldalán szerepel a BEL 

és a saját tőke értéke is. 

sum Asset sum Liabilities 
Asset Asset - BEL = Net Asset Value 

  BEL 
 

12. ábra SII egyszerűsített mérleg 

A Szolvencia II mérleg szerint [23] ebben az Own Fund tételben, azt az értéket kell 

szerepeltetni, amely az eszközök és a kötelezettség eltéréséből adódik. A sokkok kiszámítása 

során, ahogyan megváltozik a BEL értéke, úgy változik a saját tőke aránya is. A BEL forrás 

jellegű tétel, ezért a számítás során kapott negatív előjelű érték pozitívként kerül a mérlegbe. 

4.3. Modell teszt  

A modell ellenőrzése fontos lépés a tényleges futtatások megkezdése előtt. Ezáltal tudjuk 

ellenőrizni, hogy a paraméterek megfelelően beállításra kerültek-e, illetve, hogy a modellben 

alkalmazott hivatkozások helyesen működnek-e. 

A modell működése úgy validálható, hogy összehangoljuk a legjobb becslésen alapuló 

kötelezettségértékét (BEL) és a tartalék értékét olyan esetben, amikor minden módszertani 

különbséget megszüntetünk:  

• kommutációs számok halandósági 𝑞𝑥 értékei megegyeznek a best estimate 𝑞𝑥 

értékeivel 

• a visszavásárlási arányok, loading, jutalék, index értékei mind 0%  

• elért hozam és a technikai kamatláb is 0% 
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Ezekben az esetekben nem áll fenn semmilyen módszertani különbség, vagyis a várakozások 

(BEL) és a felkészülés (tartalék) alapjául szolgáló feltételek megegyeznek. A visszatesztelés 

során ez az egyezőség fennáll, így a modell alkalmassá válik az SII szcenáriók lefuttatására. 

Grafikai és illusztrációs szempontból célszerű volt mind a portfóliót, mind a termékek 

modelljét Excelben felépíteni. Ugyanakkor nagyobb portfóliók generáláshoz és termékek 

készítéséhez már egy robusztusabb megoldás (például Python vagy R program) alkalmazása 

indokolt. Az Excelben készített modell előnye, hogy jól strukturált és könnyen átlátható, ami 

megkönnyíti a logikai összefüggések megértését, így akár oktatási célokra is hatékonyan 

felhasználható. A termékek modellje az Excel beépített függvényeinek felhasználásával került 

kialakításra míg az egyes egyénekre vonatkozó számítások végrehajtását egy VBA kód hívja 

elő és automatizálja.  

4.4. Sokkok és SCR számolása 

A sokkok alkalmazása a korábban bemutatott módszertan szerint történt. A praktikusság 

szempontjából, minden sokkot külön Excel fájlban számítottam ki, a kockázati és elérési 

termékeket pedig egymástól elkülönítve kezeltem. A végeredmények összesítése egy külön 

konszolidált Excel fájlban történt meg, amely mind az öt portfóliót tartalmazza. A vegyes 

portfóliók kialakítása során az egyéni szerződések véletlen szám generátorral kerültek 

létrehozásra, így a kockázati és elérési termékek szétválasztása az azonosítók sorrendje alapján 

történt. A kockázati szerződések minden esetben az állomány első 75, 50, illetve 25 százalékát 

alkotják. Minden sokk szcenárió alkalmazása után a Szolvencia II szerinti mérleg 

újraszámításra került. Azoknál a szerződéseknél, amelyeknél egy adott sokk nem csökkenti a 

tartalékot, ott a sokk hatása nem került figyelembevételre. A sokkolt mérlegek elkészítése után 

az SCR értékeket vizsgáltam meg: 

𝑆𝐶𝑅𝑚𝑜𝑟𝑡  =   𝐵𝐸𝐿𝑚𝑜𝑟𝑡 −  𝐵𝐸𝐿𝑏𝑎𝑠𝑒 (4.20) 
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Ezt követően az egyes sokkok által meghatározott SCR értékeket (korábban almodulok 

értékeiként definiáltam) a standard formulában előírt korrelációs mátrix segítségével 

aggregáltam. Ezt mind az 5 portfólióra elvégeztem, amelyek képezik az összehasonlító 

elemzésem alapjait. 
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5. Eredmények 

Az elemzés igazolta, hogy a portfólió tudatos termékösszetétele már önállóan egy jó 

kockázatkezelési eszközként funkcionál. A diverzifikációs hatás a két terméktípus ellentétes 

kockázati profiljában jelentkezik: a halandósági sokk a kockázati életbiztosítási termékeket 

érinti hátrányosan, míg az elérési termékekre kedvező hatást gyakorol, és fordítva, az életben 

maradási sokk az elérési termékeknél jelent veszteséget, a kockázati termékeknél pedig részben 

kompenzáló hatású. Azonban, ez a természetes fedezeti hatás nem lineárisan mutatkozik meg, 

hanem egy adott összetételnél optimálissá válik, amely a táblázatban szépen megmutatkozik: 

portfólió kockázati elérési SCR értéke (Ft) 
P1 portfólió 100% 0% 531 288 731 
P2 portfólió 75% 25% 431 549 085 
P3 portfólió 50% 50% 389 672 856 
P4 portfólió 25% 75% 422 420 762 
P5 portfólió 0% 100% 497 834 700 

 

13. ábra SCR eredmények 

A várakozásnak megfelelően a legalacsonyabb SCR érték az 50-50%-os portfólió arányban 

jelentkezett, a P3 portfólió esetében, 389 millió Ft -os a tőkekövetelménnyel. 

A diverzifikációs hatás és a természeti fedezet következményeképpen a második hipotézis 

is beigazolódott, miszerint, egy vegyes portfólió SCR értéke optimálisabb eredményt mutat, 

mint két szélsőséges portfólió SCR átlag értékei. 

 

portfólió SCR értéke (Ft)   
P1 portfólió 531 288 731   
P2 portfólió 431 549 085 P1 és P3 átlag 
P3 portfólió 389 672 856 514 561 716 
P4 portfólió 422 420 762   
P5 portfólió 497 834 700   

 

14. ábra Optimális portfólió SCR, P1 és P3 portfólió átlaga 
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Az optimális P3-as portfólióhoz viszonyítva látható, hogy a P1 portfólió 27%-kal nagyobb 

tőkekövetelményt eredményezne, míg a P5 portfólió 22%-kal több tőkére tenne igényt. 

portfólió optimálishoz viszonyítva SCR változás (Ft) 
P1 portfólió 27% 141 615 875 
P2 portfólió 10% 41 876 230 
P3 portfólió 0% 0 
P4 portfólió 8% 32 747 906 
P5 portfólió 22% 108 161 845 

 

15. ábra SCR eltérések 

Ez a 27%-os megtakarítás pontosan azt jelenti, hogy a biztosítónak ugyanakkora állomány 

mellett és azonos szerződési paraméterek mellett 141 millió forinttal kevesebb tőkét kellene 

lekötni, ha az állománya az 50-50%-os mixet képezi le a 100%-os kockázati helyett 

ugyanazokkal a szerződésparaméterekkel. A dolgozatom első vizsgálati kérdését ez 

empirikusan bizonyítja, hogy a portfólió tudatos összetételének megválasztása önmagában, 

minden egyéb paraméter változatlansága mellett, jelentős tőkeoptimalizálást tesz lehetővé, 

külső eszközök, például viszontbiztosítás bevonása nélkül. 

Az SCR/Total Asset mutató az eszközarányos tőketerhet fejezi ki. Az eredmények alapján 

ez a mutató monoton csökken az elérési termékek arányának a növekedésével párhuzamosan. 

portfólió SCR értéke (Ft) Asset (Ft) Asset arány 
 (P1-hez viszonyítva) SCR / Total Asset 

P1 portfólió 531 288 731 925 361 684 x 1 57% 
P2 portfólió 431 549 085 4 758 016 920 x 5 9% 
P3 portfólió 389 672 856 8 545 647 448 x 9 5% 
P4 portfólió 422 420 762 12 063 574 181 x 13 4% 
P5 portfólió 497 834 700 15 631 836 853 x 17 3% 

  

16. ábra SCR és Asset arányok 

Az eredmény az elérési biztosítások tartalékfelhalmozó jellegéből adódik, hiszen a matematikai 

tartalék felhalmozódik ahogyan a szerződés közelíti a lejáratát, amelyet egyből beforgatnak az 

eszközökbe (befektetésre kerül). Szépen látható, hogy a P5 portfólió eszközértéke 17x nagyobb, 

mint a P1 portfólióé. Ahogyan nő az elérési arány a portfóliókban, az eszközállomány is 

drasztikusan nő, azonban a tőkekövetelmény lényegesebb kisebb mértékben változik. A sokkok 
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hatása relatív kisebb a hatalmas eszközállományokhoz képest, hiszen az SCR nem az 

eszközállományra vetítve számolódik, hanem a tartalék különbségeként. Így az eszközök értéke 

és a tőkekövetelmény nem arányosan változik egymással. Önmagában az SRC/Total Asset 

mutató nem alkalmas a tőkehatékonyság mérésére, helyette sokkal inkább az Own Fund / SCR 

mutató ad megbízhatóbb képet a tényleges töké pozícióról. 

A Szolvencia II szerinti tőkemegfelelés mérőszáma a figyelembe vehető saját tőke és az SCR 

hányadosa, amely reprezentálja, hogy a biztosító rendelkezésre álló szavatolótőkéje milyen 

mértékben haladja meg a szabályozói tőkekövetelményt. Az SII definíció szerint az SCR az a 

tőkeszint, amelyet el kell érnie a biztosítónak ahhoz, hogy egy éves időhorizonton megfeleljen 

a szabályozói elvárásoknak, azaz az OF/SCR mutató 100% feletti értéke jelzi a tőkemegfelelés 

teljesítését.  

portfólió Own Fund (Ft) SCR értéke (Ft) OF / SCR 
P1 portfólió 464 962 845 531 288 731 88% 
P2 portfólió 544 504 479 431 549 085 126% 
P3 portfólió 632 536 016 389 672 856 162% 
P4 portfólió 740 245 514 422 420 762 175% 
P5 portfólió 844 975 271 497 834 700 170% 

 

17. ábra SCR és Own Fund arányok 

Egyetlen helyen, az első portfólió esetén, nem éri el az SCR értéke a 100%-ot, így a portfólió 

rendelkezésre álló saját tőkéje nem fedezi teljes mértékben a tőkekövetelményt. (A modell egy 

egyszerűsített példa a tőke tekintetében, melyben bizonyos saját tőke elemek, például a 

biztosító jegyzett tőkéje nincsen figyelembe véve). Egy ilyen esetben szabályozói szempontból 

indokolt a viszontbiztosítás bevonása, mely csökkenthetné az SCR értékét és helyreállíthatná a 

tőkemegfelelést. Az OF/SCR aránya abban az esetben a legjobb, ahol minél magasabb ez az 

érték, így érdekes, hogy a várakozással szemben, az 50-50%-os portfólió helyett, a P4 portfólió 

esetében a legnagyobb ez a mutató. Ennek oka a nem lineáris összefüggés a diverzifikáció 

mögött, és az elérési életbiztosítások által hozott magasabb saját tőke érték, de itt akár további 

vizsgálatok is érdekesek lehetnének A többi portfólió esetében teljesül a tőkekövetelmény, így 
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ezekben az esetekben a viszontbiztosítás inkább csak kockázatkezelési eszközként, és nem 

szükséges tőkeoptimalizálási eszközként értelmezendő. Ez összhangban van a viszontbiztosítás 

általános rendeltetésével, melynek fő célja a direkt biztosító kockázatainak mérséklése, nem 

pedig a szavatolótőke-szükséglet korrigálása. Az SCR értéke P1 portfólióban a legmagasabb, 

amely csak kockázati életbiztosítási termékeket tartalmaz hiszen, a kockázati termékek esetén 

nem halmozódik fel matematikai tartalék, így az eszközállománya töredéke az elérési 

termékeket tartalmazó portfóliókhoz viszonyítva. Ebből következően alacsonyabb a saját tőke 

aránya is. Ezzel a harmadik hipotézis is alátámasztásra került.  

Az SCR megoszlás és a sokkok hatását külön portfóliónkként az alábbi táblázat tartalmazza:  

portfólió SCR mort SCR long SCR lapse SCR exp SCR cat 
P1 portfólió 204 314 649 0 138 748 135 23 226 016 381 209 928 
P2 portfólió 153 443 427 44 251 815 115 569 063 60 253 152 289 758 271 
P3 portfólió 100 821 049 89 543 952 158 407 236 98 406 295 192 275 773 
P4 portfólió 53 746 641 129 650 219 232 823 307 135 494 602 98 763 052 
P5 portfólió 0 174 930 494 305 426 198 172 105 892 0 

 

18. ábra SCR megoszlása kockázati almodulonként, forintban kifejezve 

Szépen megfigyelhető, hogy a törlési és a költségkockázat minden portfólióra konzisztensen 

hat. A törlési kockázatoknál, a 3 törlés sokk esetében, azt kell figyelembe venni, amely a 

legnagyobb hatással van az SCR értékére, amely a tömeges törlési sokk és a törlési 

valószínűséget csökkentő sokk volt. Ezeken a sokkokon belül is szépen megfigyelhető a 

diverzifikációs hatás, miszerint azok a portfóliók, amelyek több kockázati terméket 

tartalmaznak, ott a tömeges törlési sokk váltott ki nagyobb hatást, míg a P3, P4 és P5 

portfólióban az okoz nagyobb kockázatot, ha kevesebb ember törli a szerződését, mint amennyit 

feltételez a biztosító: 
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portfólió SCR lapse up SCR lapse down SCR lapse mass 
P1 portfólió 73 194 162 0 138 748 135 
P2 portfólió 59 030 389 81 010 399 115 569 063 
P3 portfólió 44 164 311 158 407 236 93 848 158 
P4 portfólió 31 248 603 232 823 307 76 653 465 
P5 portfólió 15 678 710 305 426 198 56 160 859 

 

19. ábra Törlési sokkok megoszlása, forintban kifejezve 

Az elérési életbiztosításnál a lapse down tipikusan egy dominánsabb kockázat, mivel, ha 

kevesebben törölnek, akkor több szerződés éli meg a lejáratot, és a biztosítónak több elérési 

kifizetést kell teljesítenie. A lapse mass nagyobbb tőkeszükségletet generál a kockázati 

termékek esetén, mivel ez esetben a projekció első évében 40%-a törli a szerződést, ezáltal 

azonnal elvész a jövőbeli díjakba épített összes várható profit, miközben a korábban kifizetett 

szerzési költségek már soha nem térülnek meg. A lapse down tőkekövetelmény 0 a P1 

portfólióban, hiszen, ha az ügyfelek nem mennek el (sokk hatása közel nullára csökkenti a 

visszavásárlási valószínűséget), a biztosító nem veszít pénzt, és így ebben nem rejlik kockázata 

a biztosítónak. A költségkockázat egyszerre tartalmaz egy azonnali költségsokk hatást, illetve 

egy folyamatos inflációs ütemű növekedési kockázatot, amelyeket együttesen minden 

terméktípust érintenek, függetlenül a portfólió összetételétől. Látható, hogy a mortalitási és az 

életben maradási sokkok ellentétesen hatnak a portfóliókra. Ez a fordított összefüggés a 

termékösszetételből ered: a mortalitási sokk hatása ott szignifikánsabb, ahol a kockázati 

termékekből van több, míg az életben maradási sokk ott dominál, ahol az elérési termékekből 

van több. A katasztrófa sokk (ami a halandóságot növeli meg 1,5 ezrelékponttal) jellegéből 

adódóan kizárólag a kockázati életbiztosítási termékeket érinti. A sokk a P1 portfólióban 380 

milliós SCR értéket eredményez, míg ugyanennél a portfóliónál a halandósági sokk 200 milliós 

SCR értéket ad. A konstans tömeges törlési sokk, ami független a korévi halálozási aránytól, 

nagyobb halandóságnövekedést eredményez. 
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Összegezve a szakdolgozat eredményei tisztán bemutatják, hogy egy portfólió összetétele 

milyen hatást gyakorol az szavatolótőke-szükséglet nagyságára és szerkezetére és validálják az 

ezzel kapcsolatos felállított hipotéziseimet.   

Fontos megjegyezni ugyanakkor, hogy a valós biztosítási gyakorlatban egy portfólió 

termékösszetétele nem kizárólag a biztosító stratégiai döntésének eredménye. Egy biztosítói 

portfólió az ügyféligények, a piaci kereslet és az értékesítési csatornák befolyásolják, így a 

termékösszetétel optimalizálása a gyakorlatban a piaci és az üzleti korlátok között 

értelmezendő. 

A dolgozat gyakorlati részében kialakított modell nemcsak tőkehatékonysági elemzésre és 

stressz szcenáriók futtatására alkalmas, hanem továbbfejlesztésre is jól adaptálható. A rendszer 

letisztultsága és következetes felépítése miatt a modellbe implicite további paraméterek 

beépíthetők, amely a későbbiekben alkalmas további érzékenységvizsgálatokra, 

paraméterérzékenységre, vagy bármilyen modellspecifikációs kockázatok vizsgálatára is 

kiterjeszthető. 
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6. Konklúzió 

Az első fejezetben bemutatása került hazánk életbiztosítási piaci helyzete és sajátossága, 

bemutatásra kerültek hazánk demográfiai tendenciái, és a jelenben szereplő aktuális biztosítási 

problémák és kihívások. Az elöregedő társadalom, a születésszám folyamatos csökkenése, 

illetve a pénzügyi tudatosság növekedésének hatására egyre inkább előtérbe kerülnek az 

életbiztosítási termékek, melyek meghatározó szerepet töltenek be ma Magyarországon, így a 

jövőben az életbiztosítások szerepe várhatóan tovább erősödik.  

A második fejezet részletesen mutatta be az Európai Unión átívelő biztosítási piacot 

szabályozó keretrendszert, a Szolvencia II-t. A prudenciális szabályozás és a 3 pilléres rendszer 

lehetővé teszi, hogy az uniós tagállamokban résztvevő biztosítói intézetek konzisztensen 

működjenek a keretrendszer által egységesített piacon. Az új kockázatfókuszú SII rendszer a 

biztosítók tőkemegfelelésére és a szavatolótőke-szükséglet meghatározására helyezi a 

hangsúlyt. A standard formula alapján meghatározott módszertanon keresztül kerül 

bemutatásra a dolgozat gyakorlati része. A szabályozási környezet teljessége érdekeben 

érdemes lehetne az dolgozat eredményeit kiértékelni az IFRS178 számviteli standard szerint, 

amely egy másfajta megközelítést és értékelési elvet hordoz magában. 

A dolgozat gyakorlati részében felépítésre került egy magyar életbiztosítási portfólió, 

melyben rendszeres díjas kockázati és elérési szerződések szerepelnek. Összesen 5000 egyén 

szerepel a vizsgált állományban, melyeknek a bemeneti paramétereit határoztam meg 

elsősorban. Utána az egyének szerződéseit építettem fel a kommutációs számok és a Cash Flow 

elemek segítségével. A szerződések után minden egyénre kiszámításra került a Best Estimate 

Liability érték, mely összegezve alkotja az SII mérleg részét. Ezután kerültek alkalmazásra az 

 
8 International Financial Reporting Standards 
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SII-ben szereplő kockázati modulok sokkszcenáriói, amelyeket modelleztem külön-külön 

sokkonként és portfóliónkként. 

A módszertan központi eleme szerint a szerződésekben minden paraméter rögzített (belépési 

kor, biztosítási tartam, biztosítási összeg, biztosítás típusa és a szerződés egyéb paraméterei is), 

s csupán csak a szerződések összetételeinek aránya változik a portfóliókban. Ez a megközelítés 

lehetővé teszi, hogy az eredményekben megfigyelhető különbségek egyértelműen a portfólió 

összetétele magyarázza. 

Az eredmények a felállított hipotéziseket megfelelően magyarázza. A legalacsonyabb 

szavatolótőke arány az 50-50%-os vegyes portfólió esetén jelentkezett, ahol a diverzifikációs 

hatás dominál a legjelentősebben. A dolgozatban reprezentált biztosító egy tudatos 

termékösszetétellel akár 140 milliós tőkemegtartására is képes, míg például egy olyan portfólió 

megválasztása mellett, amely csak kockázati biztosítási terméket tartalmaz, a szavatolótőke-

szükségletet el sem érné. Az eredmények számszerűen reprezentálják a különböző 

sokkszcenáriók hatását az eltérő termékösszetételű portfóliókra, és megmutatja, hogy egy 

tudatos termék összetétel egy olyan önálló költségmentes eszköz, amely külső beavatkozás 

nélkül is képes a tőkeszükséglet csökkentésére.   

Az elemzés bemutatja, hogy a portfóliók összetétele hogyan és miként befolyásolja a 

szavatolótőke-szükséglet nagyságát és szerkezetét az egyes sokkszcenáriók esetén. A 

különböző tőkehatékonysági mutatók pedig megfelelően alátámasztják a kockázati és az elérési 

termékek sajátosságaiból adódó következményeket. 
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7. Melléklet 

A szakdolgozathoz készített Excel fájlok a nyilvános GitHub-repozitóriumomban elérhetőek: 

https://github.com/francuzanna717/Szakdolgozat-Msc  

  

https://github.com/francuzanna717/Szakdolgozat-Msc
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