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|. Biztositasi alapismeretek

A biztositas rovid torténetével és az alapvetd biztositasi fogalmakkal kap-
csolatos ismeretek elsajatitasa elengedhetetlen ahhoz, hogy megértsiik, és kellé
ralatassal targyaljuk az életbiztositassal kapcsolatos mélyebb elméleti és gya-
korlati ismereteket.

.1 Az egyetemes és hazai biztositas rovid torténete

A biztositas torténete az emberi tarsadalom kezdetéig nyulik vissza. A
biztositasok alapjanak a karfelosztast tekinthetjiik: ennek lényege, hogy az em-
berek elére felkésziiltek bizonyos veszélyekre. Ha a kozosség egy tagjat vala-
milyen kar érte, akkor nem maradt teljesen egyediil a bajban, a kozosség vala-
milyen mértéki segitséget nyljtott bajbajutott tagjanak. A modern biztositasi
és tarsadalombiztositasi tevékenységektdl valdo megkiilonboztetésiil célszerd
ezeket a korai formakat biztositasszerl megoldasoknak hivni.

Biztositasi kozosségek sokféleképpen jottek létre a torténelem soran, igy
a torténeti kutatasok is sokféle formajat tartak fel a korai biztositasi és biztosi-
tasszer( tevékenységeknek. Nézzulink erre néhany példat!

Az i.e. lll. szazadban a kereskedSk — hogy a karavanjaik esetleges kifoszta-
saval keletkezett karokat kozosen viseljék — karfelosztast alkalmaztak. Ebben az
idében mar talalkozhatunk a tengeri szallitmanybiztositas egyik &si formajaval,
a tengeri kélcsonnel. Ez abbdl allt, hogy a kereskedd a tengeren szallitott aruja-
ra kolcsont vett fel magas kamattal, s azt nem kellett visszafizetnie, ha az aruja
szallitas kozben megsemmisiilt.

Az okorban alakult ki a magantulajdon, s azt intézményesen védeni kel-
lett. Lassan kialakult a pénz- és az arugazdasag kezdetleges formdja, s vele a
kezdetleges biztositasi formak is. Példaul a gorog hajotulajdonosok osszedlltak
és megosztottak egymas kozott a karokat. Rémaban a szabad emberek, illetve
a mar felszabadult rabszolgak temetésiik biztositasara ,,temetkezési testiilete-
ket” hoztak létre, amelyek magas dijak ellenében, kolcsonosségi alapon segélyt
fizettek a hatramaradott csaladnak.

A kozépkorban — a X. szazadtol Angliaban, a Xll. szdzadtdl Németor-
szagban, Danidban és Izlandon is — a varosok lakossaga testiiletekbe (gildék,
céhek) tomoriilt, s azok (kozos teherviselés alapjan) tliz, hajotorés, allatok el-
lopasa, szallitmanyok elvesztése esetén természetbeni kartéritést nyuljtottak
a tagjaiknak. Tudjuk, hogy az elsé biztositasi kotvényt Genovaban allitottak ki,
1347-ben.



Szintén a kozépkorban jelentek meg az utazdsi életbiztositdsok. Elutazasa
elétt az utas letétbe helyezett egy nagyobb 6sszeget. Ha nem tért vissza a hajo-
utrdl, akkor a csalddja megkapta ezt az osszeget. Ha visszatért, akkor a letétbe
helyezett 6sszeg elveszett (kezdetleges kockazati biztositas). Az elsé ismert
életbiztositds 1583-ban jott létre; a biztositott a londoni William Gybbons volt,
30 font biztositasi osszeggel.

A biztositas korai formait két fontos dolog valasztja el a modern biztosi-
tasi tevékenységtdl — mindkettd a gazdasagi élet és a tarsadalom fejlédésének a
kovetkezménye. Az egyik alapveté valtozas, hogy a XVIII. szazadban felismerték
a véletlenekben jelentkezé torvényszer(iségeket (Jacob Bernoulli felfedezte a
nagy szamok torvényét), és ezzel kiszamithatova valt a jovébeli bizonytalansag.
A masik hasonléan fontos valtozas — amely segitette a modern biztositasugy
létrejottét — a vallalkozasok szabadsaganak kiszélesedése. Olyan terlileteken
is megjelentek Uzleti vallalkozasok, amelyeken korabban a kozosségi formak
(céhek) uralkodtak. A modern biztositas tehat a valoszinliség-szamitas alkalma-
zasanak és az uzleti vallalkozasoknak koszonheté.

A kozosségi biztositasi tevékenység a XIX. szazadban megujult, és tarsa-
dalombiztositas néven terjedt el az iparosodo orszagokban; elébb baleset- és
betegségi-, késébb oregségi nyugdijat adott a jarulékot fizetéknek. A mai tar-
sadalombiztositas feloszto-kirovo rendszere a korai biztositasi formakra emlé-
keztet.

A XIX. szazadban hatalmas viszontbiztositd tdrsasdgok, biztositd konszer-
nek jottek létre, s mar nyereségorientaltan mikodtek. A gazdasag rohamos
fejlédésével egyre Ujabb és Ujabb biztositasi formak alakultak ki. Ezek a hagyo-
manyos tliz-, jégverés-, mezbgazdasagi biztositasok, szallitmany- és életbiztosi-
tasok, valamint modern biztositasok (példaul a baleset-, betegség-, felel6sség-
biztositas, a vagyonbiztositasok formai, a betoréses lopas, géptorés elleni, az
uzemszlinet-, értékpapir-, hitel- stb. biztositasok).

A magyarorszagi biztositasligy kezdeteirdl kevés nyom maradt fenn, nem
sokat tudunk a korai formakrél. Hazankban is kialakultak a céhek szakmai ér-
dekvédelmén alapulé csoportosulasai (XIV. szazad), s azok tagjai tagdijat szed-
tek egymas megsegitésére (tarsladak kereséképtelenség idejére, temetkezési
segélyre, ozvegyek és arvak tamogatasara). A hagyomanyos varosi kivaltsagok
hattérbe szorulasa megnyitotta az utat az Uj tipusu biztositok, a tarsulasok
eldtt.

A napoleoni haboruk idején, 1807-ben alapitottak a hadsereg ellatasanak
biztonsagosabba tételére a Rév-komaromi Csaszari és Kiralyi Hajozast Bator-
sagosito Tarsasagot (Csaszari és Kiralyi Szabaditékos Révkomaromi Biztositod
Tarsasag néven is emlitik e tarsasagot.) A tarsasag 1854-es megszlinéséig szallit-
manybiztositasi tevékenységet végzett.



A XIX. szazad harmincas éveiben egymas utan jelentek meg azok az oszt-
rak biztositotarsasagok, amelyek jelentés mértékben hatottak a magyarorszagi
biztositasiigy fejlédésére. Az 1831-ben alapitott Triesti Altalanos Biztosité Tar-
sulat (GENERALI) 1832-t8l 1950-ig miikodott hazankban. (Jokai Mor 1887-tdl
volt tagja a tarsasag igazgatotanacsanak. Mliveiben tobbszor irt a biztositas in-
tézményérdl, hasznardl és a Generalirol.) Az 1838-ban alapitott ADRIAI Bizto-
sitd Tarsulat (Kais. Kon. Priv. Riunione Adriatica di Sicurta) is 1950-ig folytat-
ta tevékenységét hazankban. Az 1840-es években tobb kisérlet is volt magyar
biztosito alapitasara, de ezek a kisérletek nem bizonyultak hosszu életlieknek.
Altaldban a kockazatkézosség szerény mérete okozott pénziigyi problémakat,
és ez vezetett e tarsasagok megsziinéséhez (vagy egy nagyobb biztositoba valo
beolvadasahoz).

A modern biztositasligy hazai fejl6désében fontos allomasnak tekintjiik
az Elsé Magyar Altalanos Biztosité Tarsasag (EMABIT) 1857-es alapitésat. Az
EMABIT tevékenysége nemcsak szakmatorténeti jelent&ségii: meghatarozo volt
a honi polgarosodas torténetében is. A bankokkal és takarékpénztarakkal os-
szefonodd tevékenysége révén mar megszervezésének elsé éveiben az egész
magyar gazdasagi életre hato gazdasagi vallalkozassa nétte ki magat. Az alapi-
tas mellett egységesen alltak ki egyébként egészen eltérd politikai és gazdasagi
érdekeket megszemélyesitd arisztokratak, polgarok, politikusok és gazdasagi
szakemberek. Az alapitok kozott talaljuk Dedk Ferencet, baro Eotvos Jozsefet,
grof Dessewffy Emilt, a Magyar Tudomanyos Akadémia akkori elnokét, tovabba
grof Széchenyi Istvant és herceg Eszterhazy Palt, akik hatalmas birtokaikat biz-
tositottak a tarsasagnal.

Erdemes felidézni a ,,legnagyobb magyar”, grof Széchenyi Istvan egyik ko-
rabeli beszédének szellemiségét: ,,Az okos ember nem alapitja Iétét vak véletlenre,
hanem gondoskodik el6re a lehet6 sziikségrél, s minden inségnek elejét veszi.”

Az elsé vilaghaboru elétti évekre a magyar biztositasugy felzarkézott az
europai szinvonalhoz. Az itt m{ikodé biztositdknak jelentds pénziigyi-biztosita-
si kapacitasaik voltak, szolgaltatasaikat a hazai igények szerint alakitottak.

Az |. vilaghabord utani pénziigyi valsag és a trianoni béke igen stlyosan
érintette a magyar biztositastigyet. Az allam pénziigyi 6sszeomlasa lemorzsolta
a biztositok pénzigyi tartalékait (hadikolcsonok és kotvények), az elcsatolt te-
rilletek pedig az ingatlanalapu tartalékokat torolték a biztositdk konyveibdl. A
sulyos veszteségeket a lassu konszolidacio és a mérsékelt gazdasagi fejl6dés
nem potolhatta. A magyarorszagi biztositasi piac azonban tovabbra is megdriz-
te nemzetkozi jellegét, jelentds kiilfoldi tarsasagok tovabb miikodtek a masodik
vilaghaboru kitoréséig, illetve az allamositasokig.

A ll. vilaghaboru teljesen megallitotta a biztositasugy fejlodését. A habo-
rus karok ismét sulyosan érintették a biztositointézetek pénziigyi helyzetét. Az



1946. augusztus |-jén végrehajtott stabilizacio, az Uj pénz, a forint bevezetése
utat nyithatott volna a lassu fejlédésnek, a nagybankok és gyarak allamositasa
azonban kedvezétleniil hatott a kibontakozasra. Az 1948-49-es politikai fordu-
lat lehetetlenné tette a biztositasugy piaci alapu ujjaépitését. 1949. junius 20-an
létrehoztak az Allami Biztosité Nemzeti Vallalatot, s az 1952-re teljesen mono-
polhelyzetbe kertlt. (Az ezt kovetd korszakban csak néhany segélyezé egyesu-
let mikodését engedélyezték, vasutasok és banyaszok részére.)

A szocialista allammonopolista biztositaslgy legjelentésebb reformja a
bankreformhoz kapcsolédott. Magyarorszagon 1986. julius |-je 6ta miikodik
ismét tobb biztositd. A korabban monopolhelyzetben l1évé Allami Biztosito-
bol kivalt a Hungaria Biztosité Viszontbiztosité és Exporthitel-biztosito, és a
két utdd kozott felosztottak a meglévd szerzddésallomanyt. Habar a valtozas
jelentds volt, az érdemi attorést mégis a kilfoldi biztositok magyarorszagi meg-
jelenése hozta.

A kiilfoldi biztositok elészor kozos vallalatok alapitasara kaptak enge-
délyt (AB-Generali, Providencia Osztrak-Magyar Biztositd), a rendszervéltozas
utan azonban teljesen kiilfoldi tulajdonu ledanyvallalatok is megkezdhették ma-
kodésiiket (pl. NN Biztositd). Az 1990-es évek elsé fele fontos valtozasokat
hozott a biztositasi szektorban. A rendszervaltas els6 éveiben novekvé veszte-
séget halmozo biztositokat privatizaltdk (AB és Hungéria). A kiilfoldi biztositok-
nak koszonhetden jelentds innovacio zajlott le a termékek, a szolgaltatasok, az
értékesités és a vallalatiranyitas teruletén. Specialis tulajdonosi szerkezetének
koszonhet&en a magyar biztositasi piac része lett az Europai Unid egységes pia-
canak, és ezaltal a globalis piacnak is.

1.2 A biztositasok gazdasagi-tarsadalmi jelentdsége

Az emberek egyik alapigénye a biztonsag iranti vagy. Minden ember min-
den élethelyzetben ki van téve a jovébeli események bizonytalansdganak, az eb-
bél fakadé veszélyeknek, kockdzatoknak. A bizonytalansag kedvezé és kedvezét-
len események bekovetkezését okozhatja. A kedvezdtlen események a legtobb
esetben anyagi veszteséghez vezetnek — ezt kdrnak nevezziik. Ahhoz, hogy biz-
tonsagban érezhessiik magunkat, sziikség van az emlitett események negativ
hatasainak elkerulésére, enyhitésére, azaz a kockdzatok kezelésére.

A biztositasba fektetett megtakaritasok — amelyeket az egyének biznak a
biztositétarsasagokra — tobbféle modon is hozzdjarulnak a gazdasag, a tarsada-
lom és az egyének jolétéhez. A biztositotarsasagok befektetik, dolgoztatjak az
altaluk felhalmozott tokét. A befektetett toke révén a termeld agazatok fejléd-
nek, Uj munkahelyek jonnek létre, emelkedik az életszinvonal, vagyis az ember,



aki torédik magaval és csaladjaval, kétszeresen gyarapodik: mint egyén és mint
allampolgar. A biztositotarsasagok stabil és komoly adofizetdk, részt vallalnak a
tarsadalombiztositas terheibdl is.

1.3 A kockazatkezelés modszerei

Kockazatkertilés

A kockazatok kezelésének az a legegyszeriibb modja, ha elkerdljiik Sket,
vagyis nem hagyunk lehetSséget a negativ hatasi események bekovetkezésére.
Ha példaul télen, amikor cstszosak az utak, nem uliink be az autéba, akkor ki-
keriiljik annak a lehet&ségét, hogy Osszetorjiik a kocsit — s igy megszlintetjuk
ezt a kockazati tényezot.

A kockazatkezelésnek legtobbszor a kockazat kikerulése a leghatéko-
nyabb modja, csakhogy nehéz minden kockazatot el6re latni, és még nehezebb
ugy élni, hogy minden kockazatot elkeriiljink.

Kockazatcsokkentés

Kockazatcsokkentésen azt értjik, hogy minimalisra csokkentjik a kar
bekovetkezésének valoszinliségét. Példaul: azért szereliink fel vasracsot a laka-
sunk ajtajara, hogy csokkentsiik a betorés valoszinliségét.

Tartalékolas

A kockazat bekovetkeztével jard negativ hatasokat azzal is ellenstlyoz-
hatjuk, hogy elére tartalékolunk. A tartalékolas lehet pénzbeli (példaul a csalad-
f6 haldla esetén a csalad az altala osszegydijtott és a csaladra hagyott vagyonbdl
élhet tovabb), és lehet természetbeni (példaul a biztositottnak két autdja van,
hogy ha az egyikkel valami baj torténik, akkor hasznalhassa a masikat). A tar-
talékolas azonban nagyon draga modszere a kockazat kezelésének, emiatt csak
kevesen engedhetik meg maguknak.

A fent emlitett kockazatkezelési médokat minden egyén kilon-kiilon mi-
velheti. Az emberek a torténelem elérehaladtaval hamar rajottek, hogy cso-
portosan konnyebb biztonsagot szerezni, mint egyénileg. Kezdetben egy-egy
kozosség tagjai szervezddtek csoportokba, és kozosen gondoskodtak a maguk
biztonsagarol (példaul a mar emlitett 6kori temetkezési testiiletek, a kozépkori
tengeri kereskedelmi biztositasok), késébb szervezetek (biztositok) jottek lét-
re, osszegy(jtotték a biztositasra vagyok csoportjat, és veszélykozosséget hoztak
létre.
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Veszélykozosség, kockazatkiegyenlités

A veszélykozosség azonos vagy hasonld kockazatoknak kitett (kockaza-
toktol fenyegetett, hasonlé kockazati szintli) személyek csoportja, amely ennek
a kockazatnak kozos kezelésére jott létre.

A biztosito osszegylijti az azonos kockazatnak kitett embereket, és egy
veszélykozosség tagjaiként kezeli Sket,. A veszélykozosség lényege, hogy tagjai
vallaljak: kozosen fedezik tagtarsuk karat, ezzel igyekeznek kiegyenliteni a koc-
kazat anyagi, pénziigyi kovetkezményét.

Ha példaul tiiz it ki valakinek a lakasaban, és a tulajdonos ennek negativ
hatasat a fent targyalt tartalékolds modszerével probalja megoldani (példaul
van egy masik lakasa, ahova elkoltozhet), akkor ez igen koltséges megoldas. Ha
azonban egy ezerfds veszélykozosségnek a tagja (mert vasarolt biztositast), és
a lakasaban tliz it ki, akkor csak a kar ezredrészét kell kifizetnie — persze ezt
akkor is meg kell tennie, ha a veszélykozosség barmely masik tagjanak lakasa ég
le. Ez a kockazatkiegyenlités |ényege. A veszélykozosségnek nagynak kell lennie,
mert csak akkor lehet hatékony a kockazatok kiegyenlitédésének modszere.

Viszontbiztositas

A viszontbiztositas a viszontbiztosito altal vallalt kockazatok biztonsagos
kezelésének egyik modszere. Ez a biztositd altal egy masik (direkt) biztositoval
kotott szerzédés, amelyben a viszontbiztosito azt vallalja, hogy a biztositasi dij
egy részének atengedése fejében részt vallal a kar rendezésében. Ez a mod-
szer nagy Osszegli, vagy tomeges karok (katasztrofak) kezelésére alkalmas. Az
sem ritka, hogy két vagy tobb biztosito egylitt biztosit, és elére meghatarozott
arany szerint vallalja a kockazatokat.

Viszontbiztositas esetén a biztositott csak azzal a biztositoval (direkt biz-
tosito) all kapcsolatban, amellyel a szerz6dést megkototte.

A biztositas meghatarozasa

A biztositds a felmérhetd kockazatok felosztasan alapuld és a hasonnemd
veszélykozosség tagjainak hozzajarulasabdl képzett pénzalap; célja a jovében
bekovetkezd biztositasi eseményekkel kapcsolatos anyagi sziikségletek kielégi-
tése és a kockazatok kovetkezményeinek kezelése.

1.4 A biztositasok csoportositasa a kar jellege szerint

A biztositasok lehetnek élet- és nem-életbiztositasok. Az élet- és nem-
életbiztositasi agakon belll agazatokat kiilonboztetiink meg; azok a hasonlé
kockazatokat tartalmazo biztositasokat rendezik csoportokba.



Eletbiztositas (life)

Eletbiztositasok esetében a biztositdsi esemény mindig a biztositott élet-
ben létével kapcsolatos. Ez lehet egy bizonyos id6pontban (lejarat) a biztositott
életben léte vagy a biztositott adott idétartamon beliil bekovetkezd halala.

Az életbiztositas osszegbiztositas, hiszen a kar nagysaga felmérhetetlen,
nem tudjuk meghatarozni, hogy a biztositott haldlaval mekkora anyagi kar ke-
letkezik. Ez azt jelenti, hogy a biztositd szolgaltatasat elére meghatarozzak, a
biztositasi esemény bekovetkeztekor a biztosito koteles egy bizonyos osszeget
(a biztositasi 6sszeget) kifizetni. A biztositasi 0sszeg nagysagat a szerzédés meg-
kotésekor irasban hatarozzak meg.

Az életbiztositasi szerzédések altaldban hosszu tavu, tobb évre szélo
megallapodasok, ebben az egész idészakban csak egyszer torténhet biztositasi
esemeény.

Nem-életbiztositas (non-life)

A nem-életbiztositasokban a biztositasi esemény valamilyen kar bekovet-
kezése, amelynek tobbnyire nincs kapcsolata a biztositott életével vagy halalaval.
A nem-életbiztositasi agba tartoznak a vagyon- és felelsség-biztositasok, va-
lamint a baleset- és betegségbiztositasok. Tartamuk rendszerint egy év, s annak
elteltével a biztositas megujithatd. Az életbiztositasokkal ellentétben itt a bizto-
sitasi esemény tobbszor is bekovetkezhet a biztositas tartama alatt.

A vagyonbiztositas karbiztositas; ez azt jelenti, hogy a biztositd koteles a
keletkezett kar megtéritésére. A kartérités felsé hatara a rogzitett biztositasi
osszeg, s annak a biztosithato érték az alapja. A balesetbiztositas rendszerint
Osszegbiztositasi és karbiztositasi elemeket is tartalmaz (példaul a gyogykezelés
koltségeinek megtéritését).

1.5 A biztositok tipusai

A biztositasi rendszernek a biztositok az alapintézményei. Magyarorszagon az
alabbi formakban létesithetd biztosito:

* részvénytarsasag,

* szovetkezet,

* egyesilet,

* kulfoldi biztositd magyarorszagi fioktelepe.
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Biztosit6 részvénytarsasag

A részvénytarsasagi formaban mikodé biztosité névre szolo részvényt
bocsat ki. A tarsasagi forma lehet zartkor( és nyilt; ezt kotelezéen fel kell tiin-
tetni a biztositotarsasag nevében. A biztositd részvénytarsasagban megszerzett
5 szazalék feletti részesedést be kell jelenteni a Pénziigyi Szervezetek Allami
Feliigyeletének (PSZAF); 10 szazalék feletti részesedés megszerzéséhez mar a
PSZAF engedélye sziikséges.

Biztositoszovetkezet

A szovetkezeti formaban miikodd biztosito alapitasahoz legalabb 50 tag
kell. Tevékenységét a PSZAF engedélyezi, és ellendrzi a miikédését. Egy rész-
jegy névértéke legalabb 10 ezer forint. Alapszabalyaban rogziteni kell a szovet-
kezet tevékenységi korét biztositasi ag, agazat szerint, rogziteni kell tovabba az
adézott eredmény felhasznalasanak elveit is.

Biztositoegyesiilet

Természetes személyek, jogi személyek, valamint ezek jogi személyiség-
gel nem rendelkezd szervezetei hozhatnak létre és mikodtethetnek biztosi-
toegyesiiletet. Ez egy onkéntesen létrehozott, kolcsondsségi alapon miikodd
szervezet; el6re meghatarozott szolgaltatast ad, de csak a tagjainak, és nyere-
ségérdekeltség nélkiil, a tagsagi hozzajarulas fejében, biztositastechnikai elvek
alapjan és a biztositasi feltételekben meghatarozott biztositasi események be-
kovetkezésekor,

Kiilfoldi biztosit6 magyarorszagi fioktelepe

A kiilfoldi biztositok kozott székhely szerint megkiilonboztetjuk egymas-
tol az EU-tagallamban, és EU-n kiviili orszagban levé biztosito belfoldi fioktele-
pét. A biztositasi tevékenységhez magyar felligyeleti engedély sziikséges mind-
két esetben.

Ellen6rzo kérdések

Soroljon fel néhany példat korai biztositasi tevékenységre!

Mikor bocsatottak ki az elsé biztositasi kotvényt?

Mit értiink kockazatkiegyenlitésen?

Mi a veszélykozosség!

Milyen jellegli biztositas az életbiztositas a kar nagysaga szempontjabol?
Milyen tipusu biztositokat kiilonboztethetlink meg?

Mit értunk non-life biztositason?



2. Pénziigyi ismeretek

A biztositok intézményi befektetdként aktiv szereplSi a pénz- és téke-
piacoknak, ezért nem nélkiilozhetjik a pénziigyekkel és befektetési alapokkal
kapcsolatban felmeruld legfontosabb fogalmak, pénzligyi szamitasok emlitését.
Az e fejezetben targyalt ismeretek egyben épitokovek is a biztositasi unit-lin-
ked termékek és befektetési alapok miikodésének konnyebb megértéséhez, és
segitenek a pénziigyi piacokon val6 altalanos eligazodasban.

2.1 Pénziigyi intézményrendszeriink

A pénz kialakulasa soran tobb fazison ment keresztil, mig elérte mai
modern formajat. Kezdetben tgynevezett arupénzt hasznaltak, amely azt jelen-
tette, hogy bizonyos aruk (példaul sé, fém) toltotték be a kozvetitd szerepet,
ezekkel lehetett fizetni. Az arupénzt azonban nem lehetett konnyen szallitani,
és nem volt egyszer(ien oszthato. A kereskedelem terjedésével parhuzamosan
alakultak ki az Ggynevezett pénzhelyettesiték, amelyek mar jovébeni fizetési
igéretként funkcionaltak. Elsé megjelenési formaja a valtd, amelynek kibocsato-
ja elismerte, hogy adott osszeggel tartozik a valto tulajdonosanak.

A bankok eredetileg pénzvaltassal és a pénz megdrzésével foglalkoztak
a XII-XIII. szazadtél kezdve. A valtd elterjedése a XVIII-XIX. szazadban kiegé-
szitette a banki szolgaltatasok korét. A XVIII. szazadtdl beszélhetiink a bankok
folyamatos kialakulasarol. Magyarorszagon az elsé ilyen intézmény 184I-ben
kezdte meg mikodését, Pesti Magyar Kereskedelmi Bank néven. A XIX.-XX.
szazad vilaggazdasagi fellendiilésének eredményeképpen mara kialakultak a
koncentralt pénzlgyi piacok és rendszerek, amelyek magukba foglaljak a kilon-
bozé fizetési igéreteket és jogokat megtestesitd arukat.

Mai pénziigyi rendszeriinket az kiilonbozteti meg alapvetden a torténel-
mi el6zményektdl , hogy a modern pénz elszakad annak belsé értékétdl, arany-
tartalmatdl (aranystandard rendszer), pénziink hitelpénz és egyben (igénybe ve-
hetd szolgaltatasokra és anyagi javakra vonatkozo) fizetési igéret. Megjelenési
formajat tekintve ma mar jorészt elektronikus formaban létezik, de a pénzzel
szemben tamasztott funkciokat is betolti: értékmérs-, fizetési- és csereeszkoz,
az értékmegdrzés eszkoze, ugyanakkor erds tarsadalmi megegyezést sugall: kel-
16 likviditasa van (atvalthato, bevalthato) és torvényi biztonsagot élvez (kibocsa-
tasa, hasznalata, érvényesithetdsége szabdlyozott).

A mai modern pénziigyi piacok fogalman a pénz- és tékepiacot értjik. A
pénziigyi piac kifejezés altalanossagban azt az intézményi rendet jelenti, amely
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kapcsolatot teremt az ideiglenesen Ujraoszthatd megtakaritasok létrehozoi és
felhasznal6i kozott. Egyes szerepldi jellemz&en megtakaritasokkal rendelkeznek
(hdztartasok), mas szereplSinek altaldban finanszirozasi igényiik van (vallalatok),
mig az allam és a kilfold mindkét funkcidban megjelenhet. A megtakaritasok
és finanszirozasi sziikségletek kozvetitdjével szemben tamasztott kovetelmény,
hogy hatékonyan és gyorsan m(ikodjon. A pénziigyi piacokat is a kereslet és ki-
nalat viszonya alakitja.

A pénzpiacot altalaban az egy évnél rovidebb lejarati lgyletek szintere-
ként definialjak, és legfontosabb vonasa, hogy a nemzetgazdasag szereplSinek
rovid tavon nélkilozheté megtakaritasait eljuttatja a megfeleld piacra. Jellem-
z6en kereskedelmi banki tevékenységrol, rovid tavi hitelnyljtasokrol, kincstar-
jegyek értékesitésérdl beszéllnk.

A tékepiacok a (jovedelmukbdl tartosan) megtakariték és a (tékehianyu-
kat piaci uton) kielégit6k kozott kozvetit tartds betételhelyezéssel, hitelezéssel,
kotvénykibocsatassal, befektetési alap miikodtetésével, szairmazékos termé-
kekkel stb. A tékepiacok speciilis szintere az értéktézsde, ahol ( tobbek kozt
arukkal, devizakkal és kiilonbozé értékpapirokkal valo) nagy volumen( kereske-
désen keresztll, koncentraltan valdsul meg a pénziigyi kozvetités.

A magyar bankrendszer torténetének kezdete egybeesik az osztrak
bankok torténetével. 1817-ben alakult meg az Osterreichische National Bank,
amely a csaszarsag egész teriletén bankjegy-kibocsatasi jogot szerzett. A XIX.
szazadban alapitottik meg a Brassoi Altalanos Takarékpénztarat (1836), a Pes-
ti Hazai Elsé Takarékpénztar Egyesiiletet (1839), a Pesti Magyar Kereskedelmi
Bankot (1845) és a Magyar Altalanos Hitelbankot (1867).

A Magyar Nemzeti Bankot 1924-ben hoztak létre részvénytarsasagi for-
maban, miutan az Osztrak—Magyar Monarchia kozponti bankja (az allamalaku-
lattal egyiitt) megsziint. Alaptékéje 30 millié aranykorona volt.

A masodik vilaghaborut kovetéen, 1948-tol — szovjet mintara — kialakult
az egyszintl bankrendszer. Az MNB mellett szakbankként miikodott a Beru-
hazasi Bank, a Kilkereskedelmi Bank (1950) és az Orszagos Takarékpénztar
(1949).

Az 1987-es adoéreform kovetkezményeként Magyarorszagon Ujjaélesztet-
ték a kétszintl bankrendszert, amelyben az MNB a torvényhozoi, felvigyazoi
szerepén tul tobbek kozt a monetaris politika alakitoja, kozponti jegybank, a
bankok bankja, kezeli az orszag devizatartalékat, és a KESZ (Kincstari Egységes
Szamla) vezetSje. A bankrendszert a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyele-
tével (PSZAF) egyiitt feliigyeli. A lakossagi iigyfeleket a kereskedelmi bankok
szolgaljak ki, ezek vezetik a maganszamlakat, betéteket gylijtenek, és hiteleket
helyeznek ki.



Egyszintil bankrendszer

A kozponti bank (jegybank) kozvetlen kapcsolatban all a gazdalkodé szer-
vezetekkel és a lakossagi szektorral egyarant, egyebek kozt lebonyolitja fizeté-
seiket, vezeti szamlaikat, és hitelt folyosit a szamukra.

Kétszintii bankrendszer

Az orszag jegybankja nem all kapcsolatban kozvetleniil a gazdalkodé
szervezetekkel, csak a hitelintézetekkel (és kozvetve az dllammal). A gazdalko-
do szervezetek tehat csak a kereskedelmi bankokkal (a bankrendszer masodik
szintjével) vannak kozvetlen kapcsolatban.

Bank

Magyarorszagon az a hitelintézet, amely minimalisan 2 millidrd forint jegy-
zett tokével alapithato, részvénytarsasagi vagy fioktelep formaban miikodik, és a
hitelintézeti tevékenységek széles korét végezheti. A bank alapvetéen betét- és
hitelligyleteket, valamint pénzforgalmi szolgaltatasokat végez.

Magyar Bankszovetség

A hazai hitelintézetek szakmai érdekképviseleti szervezete. A Bankszo-
vetség legfontosabb feladata a tagok szakmai érdekképviselete. Ennek kereté-
ben torekszik a torvények, jogszabalyok kidolgozasanal a hitelintézetek érde-
keit érvényesiteni, mas érdekképviseleti szervezetekkel egylittmiikodni.

Orszagos Betétbiztositasi Alap (OBA)

Magyarorszagon az 1993. évi XXIV. torvény hozta létre az Orszagos Be-
tétbiztositasi Alapot (OBA), amelyhez minden hitelintézet koteles csatlakozni.
Az OBA feladata a betétek hitelintézetben ragadasanak (befagyasanak) meg-
akadalyozasa, az e célt szolgdlé megel6z6 intézkedések meghozatala, illetve a
betétek befagyasa esetén a betétesek bizonyos foku kartalanitasa.

Bankkozi kamatlabak

A bankkozi devizapiacon a kereskedé felek altal alkalmazott betéti- és
hitelkamatlabak.

BUBOR (Budapest Interbank Offered Rate)

Budapesti bankkozi kamatlab, amely az egy-, harom- és hathonapos futam-
idejli hitelre/betétre tett ajanlati arakon alapszik. A jegybank az arjegyzé bankok altal
kozzétett ajanlatokbdl képezi a hivatalos BUBORT-t. A kamatlab egyuttal hataridés
tézsdei termék is, vallalati hiteleknél pedig a referencia kamatlab szerepét tolti be.
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Bankkozi giro rendszer

A bankok kozti elszamolasok végrehajtasat segitd rendszer. A mai magyar
bankkozi giro rendszer bruttd elvii (fedezetvizsgalathoz kotott), ahol a hitelin-
tézetek egy ponton csatlakoznak a rendszerhez.

Inflacio

Az aruk és szolgaltatasok aranak folyamatos emelkedése, mas széval a
pénz folyamatos elértéktelenedése. Az inflaciét a fogyasztoi arindex jeloli. Ez
egy olyan mutatdszam, amely az atlagos haztartas fogyasztasi szokasat tiikrozo,
kozel 170, atlagosan és jellemzéen megvasarolt arucikket és igénybevett szol-
galtatast tartalmazo (megfelelen sullyozott), ugynevezett fogyasztdi kosardnak
arvaltozasat jelzi. Arstabilitasrol akkor beszélhetiink, ha az inflacié novekedése
a vizsgalt gazdasagban legalabb harom féléven keresztil nem éri el a 3 szazalé-
kot.

A tbzsde és a befektetések vilaga

A XVIII. szazadban azok a cégek, amelyeknek tékére volt sziikséglik, fel-
ajanlottak a reménybeli hitelez6knek, hogy részt kapnak a cég vagyonabol, ha
a cég altal kibocsatott hitellevél ellenében valédi pénzt adnak a cég fejlédése
érdekében. A cég megerdsodése utan a kamatoknal is nagyobb haszonnal kap-
hatjak vissza befektetett t&kéjiiket. Ezek voltak az elsé részvénytarsasagok.

A magyar sz szépen mutatja az Gsi allapotot: részesedést, részvagyont
kaptak a cégbdl, amely egy vényen igazolta ezt (a magyar vény sz6 a vevény
nyelvujitasi formaja: a vevé igazolasa egy bizonyos jogrél). Az 1830—-40-es évek-
tél pénzigyi szakkifejezésként hasznaljuk. Amikor mar elég sok ilyen vallalkozas
mikodott (XVII. szazadi Hollandia és a XVIII. szazadi Anglia), akkor felmeriilt
e részvények nyilvanos arverésének igénye, ezek pedig mar a tézsdék elofuta-
rai voltak. Lefektették az intézményesitett piac mikodésének, az adasvételnek
a szabalyait, és megkezdhette mikodését - sokaig nyilt kikidltasos rendszer-
ben - az elsé tézsde. Manapsag mar elektronikus rendszerek bonyolitjak a nagy
mennyiségl tranzakciot. Az adasvétel targyat tekintve léteznek arutézsdék és
értéktézsdék: az eldbbiek fizikai aruk (termények, nyersanyagok stb.), az utob-
biak értékpapirok (devizak és nemesfémek) adasvételével foglalkoznak.

A t6zsdén jegyzett termékek arait a piacon jelentkezd kereslet és kinalat
befolyasolja; egy részvény elméleti arfolyama a vallalat ,,értéke” osztva az os-
szes részvény darabszamaval. A részvények darabszama konkrét szam, a rész-
vény arfolyamanak meghatdarozasahoz tehat ,,mar csak” a vallalat értékét kell
megbecstlni. A vdllalatértékelés nagyon nehéz kérdés, és egyben kiilon szakdga a
pénziigyeknek. Osszefoglalisként elmondhatjuk, hogy a vallalat értékének meg-
hatarozasahoz szamos matematikai modszert alkalmaznak, de ez is tag teret
enged az elemzbknek és befektetéknek a szubjektiv értékitéletre. Egy részvény
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arfolyamara hatassal van minden, a vallalatra haté tényezd, annak objektiv ér-
téke (jelenlegi miikodése hatékonysag és profitabilitasi szempontbdl, amelyet
pénzligyi szamitasokkal j6 megkozelitéssel kiszamolhatunk) és szubjektiv (jovo-
beli miikodésére vonatkozé tervek, kilatasok) értékelése, az altalanos befekte-
téi ,,hangulat”, és szamos egyéb tényezd.

Lassunk egy példat:

Példdk a Budapesti Ertéktézsdén jegyzett MOL részvények drfolyamat befo-
lydsolé hatdsokra:

I. Nemzetkozi: a MOL Afrikaban olajkutak furdsat végzi, az ottani jogalkotdsi
folyamat, melynek soran példaul korldtoznak az olajkitermel6k lehetdségeit, negativ
hatassal van a cég jovébeli termelési lehetdségeire. Bar a fenti piaci hirtél a jelenben
nem csokken a MOL eredményessége, de a piaci szerepl6k ezt a vdllalat jovébeli érté-
kesitési lehetdségeinek bévitését megcélzé kutatdsi-furdsi projekt kudarcaként élhetik
meg, igy csokkenhet az drfolyam.

2. Hazai: a gazolaj és a benzin lakossdgi felhaszndlasanak szezondlis ingado-
zdsa hatdssal van a cég eredményére. Egy dtlagosndl tartésan keményebb téli fiitési
szezon névelheti a hazai értékesitési volument, amely mdr pozitivan hat a vdllalat
targyévi profitjdra is, és igy emelkedhet a részvény drfolyama.

A vilag vallalatainak részvényeit egyszerre tobb részvénytézsdén is je-
gyezhetik, igy lehet&séglink van példaul egy,a New York-i t6zsdén délutan vasa-
rolt eurépai bank részvényét budapesti id6 szerint hajnalban a sanghaji tézsdén
értékesiteni. A tozsdei informaciok ilyen szintl ,,globalizacioja” az arak atlatha-
tosagat, transzparencidjat noveli: az amerikai piacok zarasa utan napvilagra ke-
rilé informaciok azonnal tiikrozédnek a tavol-keleti tézsdék arfolyamain, és az
europai tozsdék nyité arfolyamai ennek megfeleléen alakulnak.

Ugyanakkor figyelembe kell venniink, hogy az informaciok ilyen gyors
aramlasa miatt a varakozasok és az ehhez viszonyitott tényadatok alakulasa
kiemelt hatéssal vannak az arfolyamokra. igy példaul egy véllalat profitndveke-
désének hirére az arfolyam atmenetileg reagalhat emelkedéssel, majd egy ké-
sébbi idépontban (példaul a kovetkezé negyedéves gyorsjelentési szezonban)
akar csokkenhet is, ha a cég vezetése az el6zetesen vdrt adatoktol elmarado
profitrol szamol be. Az informacidéaramlas miatt tehat sokszor a vallalat érté-
kének alakulasatol eltérd, azzal akar ellentétes arfolyam-elmozdulasok is be-
kovetkezhetnek.

A t6zsdék aktualis viselkedésére, trendjére a pénziigyi szakma az allatvilag
szimbolikajabdl merit: a medve és a bika a t6zsdének két jelképe, és annak a régi
angol-amerikai elnevezésnek a tiikorforditasa, amely azt mutatja meg, hogy az
adott tézsde éppen hogyan viselkedik. Ha a tézsdéken altalanos az arfolyamok
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csokkenése, akkor ,,medve piacrol” beszéliink (bearish), mig a tézsdeindexek
erés emelkedését ,,bika piacnak” (bullish) hivjak.

A tézsdén részvény, aru vagy barmilyen instrumentum birtokosa egy-
szerre tulajdonosa egy vallalatnak vagy terméknek, és vallal Ggynevezett nyitott
poziciét a befektetésének jovobeni varhaté alakuldsara vonatkozoéan. Minden
részvénytulajdonos egyben spekulans is: a részvény pillanatnyi eladodja azzal a
motivacioval adja el részvényét, hogy egy késébbi idépontban olcsobban tudja
majd visszavasarolni, mig vevdje ezzel ellenkezé ,,poziciot vesz fel”, 6 a részvény
aranak emelkedésében bizik.

A szakzsargonban spekuldns alatt azokat a befektetéket értjlk, akik nem
bizonyosak befektetésiik értékének varhato alakulasat illetéen, ezért (sokszor
nagy volumeni eladasi vagy vételi megbizassal) az arfolyamot mesterségesen
befolyasoljak, abban bizva, hogy tovabbi eladast vagy vételt generalnak a piacon.
igy a fent leirt modon a részvény arfolyama elszakad annak ,,valés” értékétél. E
megallapitas viszonylagossagat jol tiikrozi az a pénziigyi mondas, miszerint ,,Min-
den termék annyit ér, amennyit adnak érte!”

A ,t6ézsdei lufi” az a jelenség, amikor egy részvénynek vagy a részvények
egy csoportjanak (példaul gyogyszeripari cégeknek) arfolyama egy idén keresz-
tul, annak valos értékétdl messze elszakadva emelkedik (a lufit , felfdjjak”), majd
hirtelen, a nagymérték( eladasok kovetkeztében az arfolyamok zuhannak (a lufi
kipukkan), amikor példaul kideriil, a biztos tippnek vélt informaciod téves volt,
vagy csak a piacon egyszerre kezdenek el tomegesen profitot realizalni. Az ilyen
lufik kialakulasat altalaban spekulansok gerjesztik.

Magyarorszagon a modern tézsdét a rendszervaltas idején élesztették
Ujja. A kereskedési szekciok kiépitésével, a modern elektronikus kereskedési
rendszer (MMTYS) bevezetésével, kiilfoldi tézsdékkel vald egylttmiikodés kiala-
kitasaval és a folyamatos jogszabalyfejlesztéssel a térség modern tézsdéi kozott
tarthatjuk szamon. A tézsdei kereskedést szigoru torvények szabalyozzak, fel-
ligyeletét a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (PSZAF) latja el. A méretét
(azaz forgalmat és a jegyzett részvények szamat) tekintve vilagviszonylatban ki-
csinek mondhaté kelet-kozép-europai tézsdék a kovetkezd évtizedekben varha-
toéan egyesiilnek a hatékony tékepiaci kozvetit szerep megbrzése érdekében.

Toézsdeindex

A tézsdeindex a gazdasag és a piac fontos jellemzdje, a tézsdén jegyzett,
illetve forgalmazott részvények atlagos arfolyamvaltozasat mutatja. A t6zsdeindex
a részvények reprezentativ kivalasztasu mintajabol (az ugynevezett tézsdekosar
alapjan) szamitott arindex. Kiszamitasa gy torténik, hogy a jegyzett részvénye-
ket veszik szamitasba, és piaci 6sszértékiik aranyaban sulyozzak. Magyarorszagon
az értékpapir-tézsde indexe a BUX, az allampapirpiac indexe a MAX.
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MAX Composite

A MAX Composite a MAX (Magyar Allamkotvény Index) és az RMAX
(@ 3 hénap és | év kozotti hatralévé futamideji allamkotvények és diszkont-
kincstarjegyek indexeinek) piaci sulyozas alapjan szamitott indexe. Specialis,
arfolyamérték-alapt szamitasi moédszere miatt az allampapirpiac alakulasanak
hatékony mutatoja.

CETOP20 (k6zép-europai Blue Chip Index)

Az index a kozép-eurdpai tézsdéken (Varso, Praga, Budapest, Pozsony, Ljubl-
jana, Zagrab) jegyzett 20 legnagyobb kapitalizaciéju (egy t6zsdérdl egy idoben
maximum 7) vallalat részvényeit tartalmazé mutatd. A nemzetkozi gyakorlat-
nak megfelel6en a térség részvénypiaci teljesitményét jelzi.

Intézményi befekteték

A pénziigyi-szolgaltatasi szektorban tevékenykedd gazdasagi intézmények
(nyugdijalapok, biztositok, befektetési alapok stb.), amelyek altalaban a kisbe-
fektetok nagyobb csoportjainak pénzeit menedzselve befektetési tevékenységet
végeznek a tékepiacokon. Mikodésiik jellemzé vonasai: a szakértelem, a kocka-
zatmegosztas, a nagy volumenbdl és a specializaciobél eredé alacsony fajlagos
ugyleti koltségek, illetve az, hogy méretiknél fogva sokszor hatassal vannak a
piaci arfolyamok alakulasara, elsésorban az értékpapirpiacokon.

Ertékpapir

Tulajdon- vagy hitelviszonyt megtestesité forgalomképes okirat. Kibocsa-
tasat, hasznalatat, kereskedését és megsziintetését kulon torvényekben szaba-
lyozzak, és egyéb jarulékos jogokat is megtestesithet (osztalék, szavazat, opcio
stb.). Az értékpapir lehet névre vagy bemutatéra szolé.

Kotvény

Hitelviszonyt megtestesité értékpapir, amely kotelezi annak kibocsatojat,
hogy lejaratkor megfizesse a kotvény vasarlojanak a kolcson (kamatokkal meg-
novelt) értékét. A hitelviszonyt megtestesité kotvény nem keverendd Ossze a
biztositasi kotvénnyel. Kamatozasat tekintve beszélhetiink fix és valtozé kama-
tozasu kotvényrdl. Kereskedésének elsédleges szintere a kotvénypiac.

Lejaratukat tekintve a kotvények lehetnek:

e rovid lejaratuak
Lejarati idejik | honap vagy 3 honap, illetve ennek tobbszorose, de ma-
ximum 12 hoénap. Fix kamatozasuak, lejaratkori kamatfizetéssel.

* Kozepes lejaratiak
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Futamidejiik 1-5 évig terjedhet. Fix és valtozé kamatozastak, megha-
tarozott idészakonként (de legalabb évente) fizetnek kamatot. llyen a
letéti jegy és a kotvény.

* Hosszu lejaratuak
Futamidejiik 5 évnél hosszabb. Fix és valtozo kamatozasuak, meghata-
rozott idészakonként fizetnek kamatot. llyenek a kiilonb6zé kotvények,
takaréklevelek és jelzalog-hitellevelek.

Allampapir

Hitelviszonyt megtestesité értékpapir, amelynek kibocsatéja az allam, ez
tehat egy specialis kotvény. Visszafizetési kockazata altalaban kisebb, mint a
vallalati kotvényeké, igy biztonsagosnak tekinthetdk, ennek ara azonban az ala-
csonyabb kamatozas. Kibocsatoja és kezelje az Allamadéssag Kezel Kézpont,
mely heti rendszerességgel tartja allampapir-aukciéit a kiilonbozé lejaratu lik-
viditasi papirokra.

Részvény

Tulajdonjogot megtestesité értékpapir, amely tulajdonosa szamara a rész-
vény névértéke fliggvényében biztositja a részvénytarsasagban a tulajdonosi jo-
gok gyakorlasat és annak nyereségébdl valoé részesedését. Fajtai: torzsrészvény,
elsébbségi részvény, dolgozoi részvény és kamatozo részvény. A részvény névre
szol és barmikor atruhazhato. Fontos tulajdonsaga a magas fokd likviditas, 6 ke-
reskedési helye az értéktSzsde. A részvény tulajdonosanak bevételei a kapott
osztalék és a részvényarfolyam emelkedésébdl szarmazé nyereség.

Duration

A kotvény hatralévé atlagos futamideje.

Hozam

A hozam adott befektetés egységnyi idotartam alatt eredményezett tobb-
lete a befektetett toke szazalékaban kifejezve, mellyel a hozamratat kapjuk. A
brutto (vagy teljes) hozam koltségekkel csokkentett része a nettd hozam.

Bels6 megtériilési rata (Internal Rate of Return, IRR)

Az a hozam (belsé kamatlab), amely mellett a nettd jelenérték nulla. A
befektetés belsé hozamat jelenti.

Nominalis és realkamatlab

A kamat a pénz hasznalatanak atengedéséért fizetett pénzosszeg. A nomi-
nalis kamat megmutatja, hogy egységnyi idétartam alatt a téke hany szazalékkal
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gyarapszik, mig a redlkamat figyelembe veszi az arak altalanos emelkedését is,
igy informaciot ad befektetésiink jovébeli vasarloértékérdl. Redlkamatlab jo ko-
zelitéssel meghatarozhato a nominalis kamatlab és az inflacio kiilonbségével.

2.2 A pénz id6értéke

Erre a fogalomra és a kapcsolodé szamitasokra épitenek alapvetéen a
pénziigyi szolgaltatasokat nyujtéd vallalkozasok (pl. bankok, biztositok) és pénz-
ugyi dontéseiket alatamaszto, mas agazatban tevékenykedd vallalatok is.

A pénz idéértéke annyit jelent, hogy a ma rendelkezéslinkre all6 pénz
(egység) tobbet ér, mint a holnapi, holnaputani (a jovébeni) pénz (egység). Mi-
ért? Elsé magyarazatunkat a mindennapokbdl vessziik. Ha ma van 10 000 forin-
tunk, akkor ezt a pénzosszeget legalabb kétféleképpen hasznalhatjuk fel. Elészor
is elkolthetjlik (fogyasztasra forditjuk), masodszor donthetiink Ugy, hogy meg-
takaritjuk (elhalasztjuk fogyasztasunkat).

Talan a legegyszer(ibb eset a banki elhelyezés, amikor is azt varjuk, hogy
egy id6 mulva tobb pénziink lesz. Mennyivel lesz tobb? A megtakaritd gazdasagi
szerepldket jovedelem illeti meg a megtakaritasuk befektetésébdl szarmazo jo-
vedelembdl (hozambdl), illetve pénziik kockaztatasaért is szamithatnak jovede-
lemre. A bank kamatot igér pénzinkért, amit osszevethetiink mas befektetési
lehet&ségek hozamaval (pl. osztalék, kotvények kamata). A mai pénziink azért
ér tobbet, mert befektetése révén jovedelemre tehetiink szert. Ha a bank évi
7 szazalékos kamatot igért 10 000 forintunkért, akkor egy év mulva 10 700 fo-
rintunk lesz.

A fenti példat megforditva a pénz idéértékének egy masik probléméjahoz
jutunk. Ha valaki azt javasolja, hogy az egy év mulva esedékes 10 700 forintért
most adjunk |1 000 forintot, akkor az otlet gazdajat megmosolyogjuk, mert lai-
kusként is belatjuk, hogy ez nem jo6 ajanlat. Ebben az esetben a kérdés az, hogy
mennyit fizessiink ma az egy év mulva esedékes 10 700 forintért. A legtobb
ember a kovetkezéket fogja mérlegelni: 1)) a 10 700 forintért adott pénz mas-
hol mennyit jovedelmezne 2.) egy év leforgasa alatt a hozamok valtozhatnak-e
jelentSsen. Ha a befektetések 7 szazalék koruli hozamat latjuk, akkor egyszerii
szamitas utan a 10 000 forintos ajanlatot fogadjuk el: most fizetiink 10 000 fo-
rintot és 7 szazalékos hozamot kapunk, igy lesz egy év mulva 10 700 forintunk.
Ha az ajanlattevé 9 000 forintért is hajlandé eladni a 10 700 forintot, akkor biz-
tos, hogy 7 szazaléknal magasabb hozamot tudunk érvényesiteni.

A fentiek alapjan tudjuk, hogy a mai pénznek van jovéértéke, a jovébeli
pénznek pedig mai értéke, jelenértéke. A jovéértéket kamatszamitassal tudjuk
meghatarozni, a jelenértéket pedig diszkontdlassal.
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A jovedelem, hozam és kamat fogalmakat az el6z6ekben majdnem szinoni-
maként hasznaltuk. A gazdasagelméletben ismert a haszondldozat (opportunity
cost) fogalma, amit a befektetés elmélet teriiletén a téke alternativa-koltsége-
ként jeloliink. A tSke alternativa-koltsége az egymassal osszevethetd, hasonld
kockazatu befektetések altal elvart hozamot jelenti, a szamitasokban szazalékos
formaban adjuk meg és r-rel jeloljuk (return). (A kamatlabat k-val vagy i-vel szo-
kas jelolni.) Mivel a kamat és a téke alternativa-koltsége hozamot jelolé fogal-
mak, ezért a szamitasokban r-t hasznalunk.

A pénz jovoértéke (egyszerii és kamatos kamatszamitas)

Nézziink egy példat az egyszer(l és a kamatos kamatszamitasra! A bank-
ban 10 000 forintot helyeziink el, évi 10 szazalékos kamatlab mellett. Mennyi
pénziink lesz 5 év mulval! Az egyszer(i kamatozas és a kamatos kamatozas ko-
zotti kiillonbség igen jelentds. A gyakorlatban kamatos kamatozassal szamitjak
a pénz jovéeértéket.

a) 10 000 forint jovoértéke egyszerii kamatozassal

Ev Ev eleji pénzosszeg Eves kamat Ev végi pénzosszeg

l. 10 000 | 000 1 000

2. 1 000 | 000 12 000

3. 12 000 | 000 13 000

4. 13 000 | 000 14 000

5. 14 000 | 000 15000
Osszesen 5000

A fentiek alapjan egy mai pénzosszeg jovobeli értékét az alabbi osszefiig-
gés szerint szamitjuk:

FV =C_(I+nr)

ahol:

FV = jovéérték jelolése (future value)

C0 = kezdeti befektetés

n =ido (év)
r = kamatlab (elvart hozam)

A példa adataival:
FV = CO-(I+n'r) = 10 000-(1+5-0,1) = 10 000-1,5 = 15 000 Ft.

Tehat a mai 10 000 forintunk 10 szazalékos éves kamatlab mellett, 5 év
mulva 15 000 forintot ér.
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b) 10 000 forint jovéértéke kamatos kamatozassal

Ev Ev eleji pénzosszeg Eves kamat Ev végi pénzosszeg

I 10 000 | 000 1 000

2. 1 000 | 100 12 100

3. 12 100 I 210 13310

4. 13310 | 331 14 641

5. 14 641 | 464 16 105
Osszesen 6 105

A fentiek alapjan egy mai pénzosszeg jovobeli értékét az alabbi osszefiig-
gés szerint szamitjuk:
FV =C_ (I+r)"

FV = jovéérték jelolése (future value)
C, = kezdeti befektetés

n =idé (év)

r = kamatlab (elvart hozam)

A példa adataival:
FV = CO-(I+r)n = 10 000-(1+0,1)5 = 10 000-1,61051 = 16105,1

Tehat a mai 10 000 forintunk 10 szazalékos éves kamatlab mellett, 5 év
mulva 16 105 forintot ér.

A pénz jelenértéke (diszkontalas)

A befektetések hozama altalaban a befektetést kovetd években keletke-
zik, ezért igen fontos kérdés a befektetd szamara, hogy a jovobeni jovedelmei
nagyobbak lesznek-e a jelenlegi befektetett osszegnél. A kérdés megvalaszo-
lasdhoz a jelenérték-szamitas ad segitséget. A jelenérték-szamitas a jovében
esedékes pénzosszegek jelen idSpontra vonatkozé értékének meghatarozasat
jelenti.

A szamitashoz a kamatos kamatszamitas képletét hasznaljuk fel.
FV=C_(I+r)" C = PV-(I+r)"

1
(I+r)"

PV=C"

PV = jelenérték jelolése (present value)
Cn = n év mulva esedékes pénz nagysaga
n =idé (év), r = kamatlab (elvart hozam)
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Mennyit ér nekiink ma egy harom év mdlva kifizetendé 159 855 forintos
pénzaram, ha az éves elvart hozamunk 6 szazalék?

1 1 1
PV=Cr-—— = 159855 — = |59855- — - =
(1+47r)" (1+0,06)° 1,191016

= 159855-0,8396192 = 134217 Ft

2.3 Befektetési alapok

A befektetési alapok olyan, torvény altal szigoruan szabalyozott konst-
rukciok, amelyek a befekteték pénzét befektetési jegyek kozbejottével ossze-
gyljtve, képzett portfolio kezelé szakemberek iranyitasaval befektetéseket vé-
geznek. Az alap a befekteték kozos tulajdonaban 1évé vagyontomeg, amelyet az
alapkezeld hoz létre és kezel. Hogy a k6zos vagyontomegbdl adott pillanatban
mennyi jut egy befektetési jegyre, azt az egy jegyre jutd nettd eszkozérték (a
befektetési jegy arfolyama) mutatja meg.

A befektetési alapok piaca Eurdpaban a bejegyzés helye szerint megle-
het&sen koncentralt. Franciaorszag, Luxemburg és Németorszag egylittesen a
piac 57,8 szazalékat birtokolja.

Jogi formai szerint beszélhetiink:

* befektetési alaprol,
* nyilt végli befektetési tarsasagrol,
* zart végl befektetési tarsasagrol.

A nyilt végli alapok esetén a jegyzés lezarasa utan is lehet vasarolni a be-
fektetési jegyekbdl, mindig azok aktualis értékén, vagyis az egy jegyre jutd nettd
eszkozértéken. Ezen az arfolyamon természetesen el is lehet adni a jegyeket,
ez nagyfokd mobilitast eredményez. A vasarlast és eladast altaldban minimalis
koltség terheli. Részvényalapoknal sokszor minimum id6étartamot is meghata-
roznak. Ez kikoti, hogy mennyi ideig kotelezé bent hagyni a pénziinket.

A zart végl alapok esetén meghatarozott futamidével lehet szamolni
(amely természetesen az alapkezel6 dontése alapjan meghosszabbithato). A be-
fektetési jegyeket a jegyzési id6szakban csak a kibocsatotol lehet megvasarolni,
ezt kovetden csak a tdézsdén, de akkor barkitdl, akinek felhatalmazasa van ra,
vagy akinek a birtokaban van. Ha pénzzé szeretnénk tenni ezt a befektetésiin-
ket, akkor szamitsunk ra, hogy lassabban és koltségesebben tudunk megszaba-
dulni téle, mint egy nyilt végi alaptdl, vagy akar a részvények tobbségétdl.
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Befektetési politikajuk szerint az alapok lehetnek:

* részvény-

* kotvény-

* vegyes

* pénzpiaci

* szektoralis

* derivativ

* alternativ

* vagyon-

* kockazatitéke-alapok (szakkifejezéssel: hedge fundok) és
* alapok alapja

Befektetési jegy

A befektetési alapban |évé részesedést megtestesitd értékpapir, arfolya-
ma a nettd eszkozérték, mely megmutatja a befektetési alap egy befektetési
jegyére jutd vagyonanak nagysagat.

Portfolio

E kifejezés tobbféle értelemben hasznalatos. Legtagabb értelmezésben
vagyonosszetétel, azoknak a befektetéseknek az egyiittese (realjavak, pénziigyi
eszkozok), amely adott maganszemély vagy cég (jogi személy) tulajdonat képe-
zi, de értelmezhetd kotvények, részvények egylitteseként is, amelyet egyetlen
befektetésnek lehet tekinteni. A kilonbozd értékpapirok kockazatanak kivédé-
sére megoldas lehet a portfélié kezelés.

A portfolié varhaté hozama

Adott befektetés hozama véletlen valtozénak tekinthetd, ez a varhato
érték (ez esetben a varhaté hozam, amely a befektetd jutalma) és a szoras (ez
a befektetd kockazatanak nagysaga) segitségével jellemezhetdé. A vart hozam
az adott befektetés lehetséges hozamainak valészinliségekkel stlyozott atlaga.
Portfolio esetében a portfolioban szerepld értékpapirok varhaté hozamanak
valoszinlségekkel sulyozott atlaga. A tényleges hozam mindig a vart (varhatd)
hozam koriil szorodik, ez jeleniti meg a befektetdé kockazatat. A kockazat pon-
tosan azt szamszer(siti, hogy a befektetés tényleges hozama eltér a varhato
(vart) hozamtol. Mérésére a szoras és a szorasnégyzet alkalmas.

Kibocsatasi tajékoztaté
A kibocsatasi tajékoztatd létrehozasara kotvények és részvények kibo-
csatasanal van sziikség, hogy a potencialis befekteték dontésiik meghozatalakor

pontos informacidhoz juthassanak. A tajékoztatot (prospektust) az illetékes fel-
ugyelettel mindig jova kell hagyatni.
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Méretgazdasagossag

A befektetési alapok esetében ez a kovetkezot jelenti: a kisbefektetok
szamara lehetévé valik, hogy olyan befektetési formakban helyezzék el meg-
takaritasaikat, melyekhez egyediil nem lenne elég pénzik. Mivel egy befektetési
alapba sok ezer befektetd helyezi el a megtakaritasait, a kockazat és a befekte-
tések tranzakcios koltségei megoszlanak a befektetdk kozott.

Futamidd

Adott befektetési alap és az ehhez tartozo befektetési jegy érvényességi
ideje, vagyis a kezd6- és a zaré datum kozotti idészak.

Ertékpapir-befektetési alap

Olyan befektetési alap, amelyben az 6sszegyiilt vagyont kiilonbozé tipusu
értékpapirokba fektetik be.

Kotvénytipusu befektetési alap

Olyan értékpapir-befektetési alap, amelynek portfolidja féként rovid és
hosszu futamidejli kotvényeket tartalmaz.
Ingatlanbefektetési alap

Olyan befektetési alap, amelyben az 6sszegylilt vagyont ingatlanokba fek-
tetik be.

Pénzpiaci befektetési alap

Olyan értékpapir-befektetési alap, amelynek portfolioja féként bankbeté-
teket és rovid futamidejl allampapirokat tartalmaz.

Részvénytipusu befektetési alap

Olyan értékpapir-befektetési alap, amelynek portfolioja kiilonbozé rész-
vényekbdl all.
Specialis befektetési alap

Olyan értékpapir-befektetési alap, amely specialis konstrukcio révén jott
létre, példaul az alapkezeld a befektetett téke megodvasara garanciat vallal.
Vagyonmegosztas (diverzifikacié)

A befektetési alapok szamos kiilonbozé eszkozt tartanak portfolidjukban
annak érdekében, hogy behatarolt kockazati szint mellett a leheté legmagasabb
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hozamot érjék el. Ha az egyik befektetés rosszul teljesit, akkor annak vesztesé-
gét kompenzalhatja egy masik befektetés nyeresége.

Zart végii befektetési alap

Meghatarozott futamidejl befektetési alap. A zart végil befektetési ala-
pok befektetési jegyeit az alapkezelé a futamidd alatt nem valtja vissza, és a
jegyzési id6 lezarta utan Uj befektetési jegyeket sem hoz forgalomba. A zart
végl alapokat altalaban hatarozott futamiddre hozzak létre.

Nyilt végii befektetési alap

Olyan befektetési alap, ahol nincs lekotési idd, igy a befekteték ezekbe
az alapokba barmikor elhelyezhetik megtakaritasaikat, sziikség esetén viszont a
befektetett 6sszeget, vagy annak egy részét (az elért hozammal egyiitt) tetszé-
leges id6pontban felvehetik.

Kockazati prémium (kockazati felar)

A piaci ugyfélkamatlab és a kockazatmentes kamatlab kilonbsége. A hi-
telnyujto a varhatd hozam bizonytalansaga, kockazatossidga miatt szamitja fel.
Minél magasabb a kockazat (ligyfél, piaci, agazati stb.) annal magasabb a kocka-
zati felar.

Kockazatmentes befektetés

Az a befektetés tekinthetd kockazatmentesnek, amelynek intézmeényi
vagy egyéb garanciaja van a futamidd alatt realizalhaté hozam elérésére. A hazai
gyakorlatban a rovid lejarati kincstari papirok tekintheték kockazatmentes-
nek.

Eszkoézalapok

A befektetési egységhez kotott életbiztositasok esetén (unit-linked élet-
biztositasok) a biztositok a szerzéddk altal befizetett dijakat Ggynevezett esz-
kozalapokba fektetik. Az eszkozalapok miikodése nagyon hasonlit a befektetési
alapokéhoz. Az eszkozalapokban az ligyfelek pénzét egységekben (unitokban)
tartjak nyilvan. Az egységek nagyon hasonléan miikodnek, mint a befektetési
jegyek. A unit-linked életbiztositasok dijaibol a biztosito az ligyfele szamara az
ugyfél altal kivalasztott eszkozalap egységeit vasarolja meg. Tehat — hasonldan a
befektetési alapokhoz — a unit-linked életbiztositasokra is igaz, hogy a befekte-
téssel jard kockazatot az ligyfél viseli (hiszen & valaszt a biztosito altal felkinalt
eszkozalapok kozil). A tartam soran az egységek értéke (az eszkozalap tulajdo-
naban |évé értékpapirok arfolyamanak alakulasatél fliggéen) valtozik, és ennek
megfeleléen valtozik az ligyfél vagyonanak értéke is.
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Ha példaul az onok tgyfele Ggy dontott, hogy az altala befizetett 200
000 forint éves dijat olyan eszkozalapba fektessiik be, amelynek arfolyama a dij
befizetésekor 2 volt, ez azt jelenti, hogy vasaroltunk neki 100 000 egységet az
adott eszkozalapbdl. Amennyiben az onok ligyfele nem csoportositotta at be-
fektetéseit ebbdl az alapbdl, és nem is tett ide tobb pénzt, akkor a biztositasi
tartam lejartakor is 100 000 egysége lesz. Ha a tartam lejartakor az egységek
arfolyama példaul 4,21 lesz, akkor Ugyfeliik 100 000 egysége 421 000 forintot
ér.

Ellen6rzo6 kérdések

Hogyan jellemezné a kereskedelmi valtd szerepét a pénz kialakulasanak folya-
mataban?

Hogyan csoportositjuk az értékpapirokat lejarat szerint?

Mi az inflacio szerepe a hozamszamitasban?

Hogyan csoportositjuk a befektetési lehetéségeket hozam és kockazat szerint?
Mi az Orszagos Betétvédelmi Alap szerepe?

Milyen befektetési alapokat ismeriink befektetési politikaik szerint?

Mi a diverzifikacio szerepe a kockazatkezelésben?

Hogyan viszonyul a kockazat a befektetési alap varhaté hozamahoz?

Mit neveziink kockdzatmentes befektetésnek?

Mit jelent az opportunity cost fogalma?
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3. Eletbiztositas

A biztositasi alapismeretek és a pénziigyi alapfogalmak tisztazasa utan a
kovetkezé fejezetben az életbiztositasokkal kapcsolatos legfontosabb fogalma-
kat targyaljuk. A fejezetben talalhato alapveté elméleti ismeretek elsajatitasa
abban segiti majd onoket, hogy megértsék az értékesitendd biztositasi konst-
rukciok miikodését, céljat, és felismerjék azok egyéni, tarsadalmi hasznossagat.
A fejezet masodik felében talalhaté gyakorlatiasabb fogalmak az ligyfelekkel valo
kommunikacidhoz is segitséget adnak, és olyan ismereteket targyalnak, ame-
lyekkel képviseldi tevékenységlik soran folyamatosan talalkozni fognak.

3.1 Az életbiztositasok fogalma, csoportositasa

Az életbiztositas meghatarozasa

Eletbiztositasok esetében a biztositdsi esemény egy vagy tobb természetes
személy (biztositott) haldlaval kapcsolatos. A biztositasi esemény bekovetkezte-
kor a biztosito a szerzddés szerinti biztositdsi 0sszeget koteles kifizetni.

Az életbiztositas a biztositottak szama szerint lehet:
Egyéni életbiztositas
Egy adott személy életével kapcsolatos eseményekre, kockazatokra szol.
Csoportos életbiztositas

Ebben az esetben egy egész kozosségre egyszerre kotnek életbiztositast
(példaul egy vallalat sajat dolgozoira). A csoport tagjai szamara azonban a cso-
portos biztositas egyéni biztositasként funkcional (hiszen a biztosito az egyének
életében bekovetkezdé eseményekre nyujt szolgaltatast). Ebben az esetben ki-
sebb a biztositassal kapcsolatos adminisztracios teher, nagyobb a veszélykozos-
ség, igy kisebb az antiszelekcio veszélye. Ebbdl kovetkezik, hogy a csoportos
biztositas dija kedvezébb, mint az egyéni biztositasoké.

3.2 Eletbiztositasok médozatai

A kovetkezokben attekintjik a hagyomanyos és modern életbiztositasok
legfontosabb moddozatait, legelterjedtebb fajtait. Megvizsgaljuk, hogy a kilon-
bozé tipusu biztositasok milyen kockazatok fedezésére szolgalnak, és néhany
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példaval ravilagitunk arra, hogy az eltéré médozatok milyen élethelyzetre ad-
hatnak megoldast.

Halaleseti (kockazati) életbiztositas

A kockazati biztositas esetében a biztositasi esemény a biztositottnak
a biztositasi tartam alatt bekovetkezd haldla. Amennyiben a biztositott a biz-
tositas tartama alatt meghal, akkor a biztosito a biztositasi Osszeget kifizeti a
kedvezményezettnek. Amennyiben a biztositott életben van a biztositasi tartam
lejartakor, akkor a biztositd nem szolgaltat, a biztositas kifizetés nélkil meg-
szlinik.

Haldleseti biztositast tehat akkor érdemes kotni, ha a biztositott halalaval
a csaladban anyagi gondok meriilnek fel (példaul hiteltartozas esetén). A biztosi-
tott célja ezzel a biztositassal a hatramaradottakrol valo anyagi gondoskodas.

Egész életre sz616 életbiztositas

Az egész életre szol6 (angol szakkifejezéssel: whole life) biztositas egy spe-
cidlis kockazati biztositas, amelynek tartama hatarozatlan. Ennek kovetkeztében a
biztositd mindenképpen szolgaltat, hiszen a biztositott haldla bekovetkezik a tartam
alatt.

A whole life biztositasok j6 megoldasok lehetnek, ha célunk az oroko-
seinkre hagyott értékek oroklési illetékének fedezése, vagy a temetési koltsé-
geinkrdl valé gondoskodas.

Elérési biztositas

Az elérési biztositasnal a biztositasi esemény az, ha a biztositott életben
van egy bizonyos elére meghatarozott idépontban (a biztositas lejartakor). Eb-
ben az esetben a biztosito a biztositasi o0sszeget kifizeti a biztositottnak (vagy az

elére meghatarozott kedvezményezettnek). Amennyiben a biztositott a biztosi-
tas tartama soran meghal, a biztositas kifizetés nélkil megsziinik.

Akkor érdemes ilyen biztositast kotni, ha tudjuk, hogy egy elére meg-
hatarozott idépontban pénzre lesz szlikséglink. Példaul, ha nyugdijas korunkra
szeretnénk el&takarékoskodni, akkor j6 megoldas lehet egy olyan elérési bizto-
sitast kotni, amelynek lejarta a nyugdijba vonulasi életkor.

Vegyes életbiztositas

A vegyes biztositas az elérési és a kockazati biztositasok kombinacidja.
Lényege, hogy mindenképpen torténik kifizetés. Ha a biztositott a tartam végén
életben van, akkor szamara a lejaratkor aktualis hozamokkal novelt biztositasi
osszeget fizeti ki a biztosito. Ha a szerzddés tartaman beldl a biztositott el-
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haldlozik, akkor a biztositd kifizeti a teljes biztositasi osszeget a kedvezménye-
zettnek. A vegyes biztositas az egyik legelterjedtebb hagyomanyos biztositasi
forma.

Azok élhetnek ezzel a lehetSséggel, akik gy gondoljak, hogy elhaldlo-
zasukat kovetSen szeretnének valakirdl, valakikrél gondoskodni egy nagyobb
osszeggel (erre szolgal a vegyes biztositas kockazati része), illetve ha életben
vannak amikor lejar a szerzédésiik és meg kivanjak valdsitani elképzeléseiket
(erre szolgal a vegyes biztositas elérési része).

Meghatarozott tartamra sz6l6 (term fix) életbiztositas

E mddozat esetén a biztositasi tartam lejartakor a biztositd a biztosi-
tasi osszeget mindenképpen kifizeti a kedvezményezettnek (fuggetlendl attol,
hogy a biztositott életben van, vagy nincs). A biztositasi jelleg abbol fakad, hogy
amennyiben a biztositott a dijfizetési tartam alatt meghal, akkor a biztosito at-
vallalja a biztositas dijat, ezért az orokosoknek vagy a kedvezményezettnek azt
nem kell tovabb fizetni.

Ez elsésorban a gyermek szamara torténd elétakarékossag egyik kedve-
z6 formaja, hiszen a biztositott (pl. sziild) dijfizetési idészak alatti halala esetén
is hozzajut a kedvezményezett (pl. gyermek) a sziikséges biztositasi osszeghez.

Kockazati tipusu hitelfedezeti életbiztositas

A kockazati tipusu hitelfedezeti életbiztositas esetében a biztositd a biz-
tositasi esemény bekovetkeztekor a biztositott kotelezettségei utan helytall,
helyette torleszti fennallé tartozasat.

Az életbiztositas biztositottja a hitel felvevéje (adosa), kedvezményezett-
je a hitelezé. A biztositas a hitelfelvevé csaladjanak és a hitelezének nyuijt biz-
tositékot a hitelfelvevé halala esetére. Az a csaladfo, aki a lakasvasarlas mellé
kot ilyen biztositast, csaladjarol gondoskodik. Esetlegesen bekovetkezé halala
esetén csaladjanak nem kell tovabb fizetnie a lakas torlesztrészleteit, mert azt
a biztositod teszi meg helyette. A hitelezé szamara is biztositékul szolgdl ez a
modozat, hiszen a kenyérkeresé csaladfé haldlaval a biztosito torleszti tovabb
a hitelt.

Kombinalt tipusu hitelfedezeti életbiztositas

Ennél a médozatnal a biztositasi esemény bekovetkeztekor a biztosito
torleszti a biztositott téketartozasat.

E termék Iényege, hogy a hitel felvevdje, aki a biztositas biztositottja is
egy személyben, a hitelezének csak a kamatokat és a kezelési koltséget fizeti,
mig a biztositdnak a rendszeres dijakat. A kombinalt tipusu életbiztositas bizto-
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sitasi Osszege egyenld a felvett hitel osszegével, a biztositas kedvezményezettje
a hitelezd. A biztositasi esemény bekovetkeztekor (a biztositott halalakor, vagy
a lejarat napjan) a biztosito a hitel 6sszegét kifizeti a hitelezének, torleszti a biz-
tositott toketartozasat.

Jaradékbiztositasok

A jaradékbiztositasnal a biztositd a dij ellenében a kedvezményezettnek
(aki altalaban maga a biztositott) rendszeres idékozonként pénzt folyosit (ezt
nevezziik jaradéknak).

A rendszeres pénzfolyositas sokféle modon torténhet, eszerint tobb ja-
radéktipusrol beszélhetiink.

Eletjaradék
A biztosito a jaradékot a biztositott élete végeéig folyositja.
Iddleges jaradék

Meghatarozott idépontig (példaul a kedvezményezett 23 éves koraig),
vagy meghatarozott tartamig (példaul 5 évig) tart. A biztositott halalaval azon-
ban az idSleges jaradék is megsziinik. Az elsé jaradéktag folydsitasanak idépont-
ja szerint tobbféle jaradék létezik.

Azonnal indulé jaradék

A szerzédéskotéssel egyszerre induld jaradék. Ebben az esetben a szer-
z6d6 egy Osszegben fizeti be a biztositas dijat. A befizetett dijat a biztosito
jaradékka alakitja at, és meghatarozott rendszerességgel (példaul havonta) fo-
lyositja az tigyfél szamara.

Folyamatos dijfizetésii, halasztott kezdetii életjaradék-biztosi-
tas

Amennyiben a biztositott személy a halasztasi tartam lejartakor életben
van, a biztosito elkezdi folyositani a szerzédés szerinti jaradékot a biztositott

élete végéig a szerzédésben rogzitett rendszerességgel (pl.: havi, negyedévi, fél-
éves vagy évi egy osszegben).

Amennyiben a biztositott a halasztasi tartam (megtakaritasi idészak) le-
jarta elott elhalalozik, a biztosito az addig befizetett dij potlékokkal csokkentett
Osszegét, és a tartalékon képzédott hozamot visszatériti a kedvezményezett-
nek.

Garanciaidés jaradékok

Léteznek ugynevezett garanciaidés jaradékok is, amelyek |ényege, hogy
az elére meghatdarozott garanciaidén beliil a biztosité mindenképpen folydsitja
a jaradékot, fliggetlendl attdl, hogy a biztositott életben van-e vagy sem.
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Két életre sz616 jaradék

Az egy életre sz0l6 jaradékbiztositasok mellett létezik két életre szolo
jaradék és ozvegyi jaradék is. Az azonnal indul6 jaradékot a biztosité az életben
maradt biztositott élete végéig fizeti. Az egyik biztositott halala utan a masik,
életben maradt biztositott kapja tovabb élete végéig az elséként meghalt bizto-
sitott jaradékat is.

Ozvegyi jaradék esetében a kiigért jaradéktagot a biztosité a két biztosi-
tott kozil barmelyik biztositott haldlatol folyositja, a masik biztositott halalaig.

Nyugdijbiztositas

A nyugdijbiztositasokat altalaban kiilon kategériaként emlegetik, pedig
(logikajukat tekintve) egyértelmiien életbiztositasrél van szo. A nyugdij elneve-
zés nem egy specialis biztositasi konstrukciéra, hanem az életbiztositas céljara
utal. A nyugdijbiztositasoknak jellemzéen két szakaszuk van. Az elsé szakasz
(amely a nyugdijba vonulasig tart) a tékegylijtés, amikor a biztositott felhalmoz-
za a nyugdijcélu el6takarékossagra szant pénzt. Ezt koveti a masodik, a jara-
dékos szakasz, amelynek soran a biztositd jaradékot (tipikusan életjaradékot)
folyésit a biztositottnak.

A jaradékbiztositasok kiilonbozé célok megvalositasat szolgalhatjak. Pél-
daul egy halasztott, a nyugdijas korban indulo havi kifizetés(i életjaradék jo meg-
oldasa lehet a nyugdij kiegészitésének. A gyermekek egyetemi tanulmanyaival
kapcsolatos koltségeit remekiil fedezheti egy olyan idSleges jaradék, amely a
gyermek 18 éves koratol 23 éves koraig tart.

Befektetési egységhez kotott (unit-linked) életbiztositas

Az életbiztositasokat feloszthatjuk klasszikus és modern életbiztositasok-
ra. A modern, befektetésekhez kotott életbiztositasok a masodik vilaghaborud
utan alakultak ki.

A varhato élettartam novekedésével, és a gyermekvallalasi hajlandésag
csokkenésével a biztositasok szerepe a gondoskodas feldl egyre inkabb az on-
gondoskodas iranyaba tolddott el, a halaleseti szolgaltatasok helyett az életbeli
szolgaltatasok valtak igazan fontossa.

A pénzlgyi piacokra korabban az alacsony inflacid, és a kiszamithato, sta-
bil kamatok voltak jellemz&k, mely stabilitasra a masodik vilaghaborut kovetéen
mar nem lehetett a befektetéseket, biztositasokat alapozni. Alternativ befekte-
tési lehetdséget a tézsdék kinaltak, ahhoz azonban, hogy valaki a tézsdén be-
fektessen, igen nagy tokére volt sziikség. Kézenfekvd volt, hogy ezt a nagy tékét
a biztositok az ligyfelektSl osszegylijtsék, igy mar viszonylag kevés pénzzel is
elérhetdvé valt a tézsde az ligyfelek szamara.
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A szamitogépes rendszerek elterjedése a biztositasokra is hatassal volt,
mivel lehet6vé tette a rugalmasabb termékek létrehozasat. A szamitogépes
nyilvantartas és dijszamitas kovetkeztében lehetové valt a biztositas fé6 paramé-
tereinek valtoztatdsa a biztositasi tartam alatt. A rugalmasabb termékek irant is
megnott az igény, mivel az életpalyak kiilonbozd szakaszain az ligyfeleknek mas-
mas szolgaltatasokra volt szlikséguk. A fenti tényezék egylittes hatasa vezetett
a modern, befektetési egységhez kotott életbiztositasok kialakulasahoz.

A unit-linked biztositasok szolgaltatasi struktiraja a hagyomanyos biztosi-
tasok kozll leginkabb a vegyes biztositashoz hasonlithato, hiszen egyrészt fedezi
a haldleseti kockazatot, masrészt megtakaritasi, befektetési jellege is van (ahogy
az elérési biztositasoknak). A megtakaritas jelleg eltér a hagyomanyos biztosi-
tasoktol, hiszen a biztosito a befizetett dijakat a szerz6dé altal kivalasztott esz-
kozalapokba (lasd: pénziigyi alapfogalmak) fekteti, amelyeket nagy tapasztalattal
rendelkezé szakértdk kezelnek. igy az elérési szolgaltatasra a biztositd nem
vallal garanciat, annak mértéke elére nem meghatarozhato, az eszkozalapok
teljesitményének a fuggvénye.

A szerz6d6 a tartam soran atiranyithatja megtakaritasat a felkinalt esz-
kozalapok kozott. A befektetési dontéseket a szerz6dé hozza meg, igy az ezzel
jaro pénzugyi kockazatot is neki kell vallalnia. A lejaratkori kifizetés mértékét
az eszkozalapok hozama hatarozza meg.

A biztositottnak a biztositasi tartamon beliil bekovetkezd halala esetén
a biztosito a kedvezményezettnek kifizeti az el6re megallapitott biztositasi os-
szeg és a befektetési egységalapok (lasd: pénziigyi alapfogalmak) értéke koziil a
magasabbat.

A unit-linked biztositas azok szamara hasznos igazan, akik hozamigényiik
és kockazattliré képességiik szerint akarjak iranyitani megtakaritott pénzuk be-
fektetését, és ezzel egy idoben életbiztositasi védelmet is szeretnének maguk-
nak.

3.3 Kiegészitd biztositasok

Az elébb felsorolt fébiztositasok mellett a biztositok gyakran értékesi-
tenek kiegészitd biztositasokat is, amelyeknek célja a fébiztositasok altal nem
biztositott kockazatok lefedése. Az életbiztositasi ag kiegészitd biztositasainak
korébe a baleseti és betegségi eredetli kiegészitd biztositasok tartoznak.
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Kiegészito biztositas a biztositasi esemény eredete szerint
szolgaltathat:

a) Kizarolagosan betegségi eredetii esemény esetén — ebben az
esetben a biztositd csak a termék kiilonos feltételeiben meghatarozott
betegségekbdl bekovetkezd biztositasi eseményekre teljesit szolgalta-
tast.

b) Kizarolagosan baleseti eredetii esemény esetén — ebben az
esetben az el6z6hoz hasonldan csak baleseti eredetii biztositasi ese-
mény mellett teljesit a biztosito.

c) Betegségi vagy baleseti eredetii esemény esetén — ez az el6z6
két eset kombinacidja, azaz barmilyen indokkal kovetkezik be az ese-
meény, a biztosito térit.

Példa:

Ha a biztositottnak olyan kiegészité biztositdsa van, amely baleseti eredetii
miitétnél tériti meg a biztositdsi 6sszeget, de a miitét a biztositott betegsége miatt
kovetkezett be, akkor a biztosité nem teljesiti a szolgaltatdst.

Kiegészito biztositas a biztositasi esemény jellege szerint lehet:
Halaleseti (kockazati) kiegészit6 biztositas
Ez a biztositottnak a szerzodés lejaratat megel6zé haldla esetén nyuijt

szolgaltatast. Onmagéban nem jellemzd, hiszen a fébiztositasi valtozat helyette-
siti, de csomagban mar gyakran el6fordul a baleseti eredeti verzioja.

Rokkantsagra vonatkozo6 kiegészit6 biztositas

A biztositottnak a szerzédés lejaratait megel6z6 maradando egészség-
karosodasa esetén nyujtott szolgaltatas. A biztositd elére meghatarozza, hogy
a kiilonbozé foku egészségkarosodasokhoz milyen mértéki térités tartozik, és
eszerint teljesit.

Példa:

Tegyiik fel, hogy egy lab combkézéptél valo elvesztése esetén a biztosité a biz-
tositdsi 6sszeg 70 szdzalékat fizeti ki. Ekkor, ha 300 000 forintos biztositdsi 6sszeg
mellett kovetkezik be az emlitett biztositdsi esemény, akkor a kifizetés 0,7x300 000
= 210 000 forint.

Koérhazi napi téritést nyajtoé kiegészito biztositas
A biztositottnak a szerzddés lejaratat megel6z6 korhazi apolas esetén

nyujt szolgaltatast (a korhazban eltoltott napok utan Ugynevezett napidijat fi-
zet).
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Miitéti téritést nyujto kiegészito biztositas
A biztositott orvosi szempontbol sziikséges miitétjére ad fedezetet. A

legtobb esetben a miitéteket csoportositjak és a mitét sllyossagatol fliggéen
térit a biztosito.

Példa:

Tegyiik fel, hogy hdromféle miitéti csoportot alkot a biztosité. Az I. csoport:
ezekre nem térit, a ll. csoport: ezekre a biztositasi 6sszeget tériti, a lll. csoport: ezek-
re a biztositdsi dsszeg kétszeresét tériti. Ha a biztositdsi 6sszeg 100 000 forint, és a
legsulyosabb kategéridba tartozé miitétet hajtjak végre a biztositotton, akkor a bizto-
sito téritése 200 000 forint.

Kritikus betegségekre sz6l6 kiegészitd biztositas

Ez a fajta kiegészitd biztositas Ugynevezett rettegett betegségekben valo
megbetegedés esetén nyujt szolgaltatast. (Rettegett betegség példaul a rossz-
indulaty daganatos megbetegedések, szervatiltetések stb.)

Dijatvallalasi kiegészito biztositas
Ennek a kiegészitd biztositas fajtanak a szolgaltatasa a biztositasi esemény be-
kovetkezésekor a még érvényben maradt biztositasok dijanak fizetése, azaz tovabbi
dijfizetési kotelezettség nélkil a biztositasi szerzédések tovabb élnek. A dijatvalla-
lasi kiegészitd biztositas biztositasi eseménye sokféle lehet, de lényegében a mar
korabban felsorolt biztositasok biztositasi eseményei tartoznak ide. A dijatvallald
kiegészitd biztositasok halal, illetve a rettegett betegségek esetén jellemzdek.

Példa:

A szerz6d6 kot egy 15 éves diffizetési tartamu kockdzati biztositast, és 5 év
utdn egy 10 éves tartamu dijatvallalasi biztositdst kritikus betegségek esetére (a dij-
atvdllalasi kiegészité biztositas jellemzé tulajdonsaga, hogy a fébiztositas hdtralevé
tartamdval megegyez6 tartamra kétik). A 8. évben daganatos betegséget diagnoszti-
zalnak a biztositottndl, amelynek kovetkeztében életben marad a kockdzati f6biztosi-
tdasa, de mdr nem kell fizetnie annak a dijat, a kockazati fébiztositds dijmentes marad,
amig csak él. Ez azt jelenti, hogy ha ezutdn kovetkezik be a kockdzati biztositds biz-
tositdsi eseménye, azaz meghal a biztositott, de még a tartam alatt, akkor a biztosité
ugyanugy kifizeti a megfelel6 biztositdsi 6sszeget.

A fentiek tehat a legjellemzébb kiegészité életbiztositasok. Léteznek
ezek mellett még Ggynevezett csomagok is, amelyek tobb kiegészitd biztositast
foglalnak magukba.

Példa:

Képzeljiink el egy olyan kiegészité biztositdst, amely jellegzetesen balesettel kap-
csolatos biztositasokat foglal magdba, tehat példaul halalt, rokkantsagot, miitéti téritést,
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kérhdzi napi téritést. Ezzel mdris kaptunk egy csomagot, amely pontosan ezek esetén
térit, tehdt a biztositott baleseti eredetli haldla, megrokkandsa, kérhazi apolasa, illet-
ve miitétje esetén. A biztositd e kiegészité biztositasokra egyiittesen dllapit meg dijat,
amelynek kézzelfoghaté eredménye egy baleseti kiegészit6 biztositdsi csomag.

3.4 Az életbiztositasi szerz6dés szereploi

Szerzédé

A szerz8dé az, aki a szerz6désben meghatarozott dijat fizeti. Fontos meg-
jegyezni, hogy a szerz6dé azonos lehet a biztositottal, de lehet kiilon személy is.
A szerzddésben foglalt tartam alatt ez akar tobbszor is valtoztathat6. Termé-
szetes személy altal kotott szerzédés esetén a szerzdS veheti igénybe az ado-
kedvezményt. A szerz6dé csak akkor érvényesitheti a biztositasi szerz6désbdl
eredd igényét a biztositoval szemben, ha 6 maga egyben a kedvezményezett is.
A szerzddés szempontjabdl a kora, neme, egészségi allapota nem lényeges, s6t
a szerz6dé lehet nem természetes személy is (példaul munkaltaté kothet a dol-
gozdjara életbiztositast). Ebben az esetben azonban az adokedvezményt nem
a szerzdé (vagyis a cég), hanem a biztositott veheti igénybe. A szerzédé él-
het a maradékjogokkal, mint a részleges vagy teljes visszavdsdrlds, dijmentesités,
donthet a szerzédésmodositasokrol példaul az indexalasrol, dijfizetési gyakori-
sagrol, dijfizetési modrol (Iasd: maradékjogok).

Biztositott

A biztositott az, akinek az életével kapcsolatos eseményekre iranyul a
szerz6dés. Az 6 életkora, neme, foglalkozasa, egészségi allapota hatarozza meg,
milyen feltételekkel Iéphet be a veszélykozosségbe. A biztositott és a szerz6dé
sok esetben azonos személy, ez azonban nem feltétleniil van igy. Példaul az ado-
kedvezményt igénybe vevé szerzédd a feleség, a férj pedig a biztositott (hiszen
az 6 halalaval jelentkeznek anyagi problémak a csaladnal).

Kedvezményezett
A kedvezményezett lehet:

* A szerzédésben megnevezett személy, aki a biztositasi szolgaltatas fel-
vételére jogosult. Az irasban megjelolt kedvezményezettet név szerint
meg kell hatarozni. A szerz6dé fél az eredetileg megjelolt kedvezménye-
zett helyett a biztositohoz intézett irasbeli nyilatkozattal barmikor mas
kedvezményezettet jelolhet meg. Amennyiben a biztositott és a szerzd-
dé kiilon személy, ehhez a biztositott irasbeli hozzajarulasa szlikséges.
A kedvezményezett kijelolése hatdlyat veszti, ha a kedvezményezett a
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biztositasi esemény (elérés vagy haldleset) bekovetkezte el6tt meghal,
azaz ebben az esetben nem a kedvezményezett orokose, hanem a bizto-
sitott, illetve az 6 orokose lesz a szolgaltatasra jogosult.

* Intézmény, példaul bank. Ezaltal a biztositott garanciat ad, hogy elhala-
lozasa esetén az altala felvett hitel visszafizetésre kertl. A kedvezmé-
nyezett személye a tartam soran megvaltoztathato, a szerzédé irasbeli
kérésére és a biztositott irasbeli beleegyezésével.

* A bemutatora szélo kotvény birtokosa. Ebben az esetben a kotvény
valédi kotvényként funkcional. Ha a biztositott a szerzédésben Ugy ren-
delkezett, hogy halala esetén a kotvény bemutatojanak kell a biztositasi
osszeget kifizetni, a biztosito a jogosultsag minden tovabbi vizsgalata
nélkil koteles ezt tenni. Ha nem allitottak ki bemutatéra szold kotvényt
és kedvezményezettet sem jeloltek meg, az életbiztositasi osszeg felvé-
telére a biztositott orokose jogosult.

Biztosito

A biztosito olyan szervezet, amely vallalja, hogy a biztositasi dij ellenében a
szerz6désben meghatarozott szolgaltatast nydjtja a kedvezményezett szamara.
Elbiralja az 0j tag belépési kondicioit, dijakat kalkulal, magara vallalja a biztosi-
tott jovébeni kovetelését, befekteti a biztositasi dij médozatonként meghataro-
zott hanyadat és miikodteti a veszélykozosséget.

3.5 A biztositas tartamai

Dijfizetési tartam

A dijfizetési tartam az az id&szak, amely alatt a szerz6dé a biztositas dijat
fizeti.

Biztositasi tartam

Biztositasi tartamon azt az id6szakot értjiik, amelyre a biztosito kocka-
zatvallalasa kiterjed. Ennek része a dijfizetési tartam, de anndl esetleg tovabb
tarthat, egészen a biztositds megsziinéséig (tobbnyire a biztositasi esemény be-
kovetkezéséig).

Egy életbiztositds tartama lehet hatdrozott vagy hatarozatlan. Utobbi
esetben a szerzédésben nem jelollink meg konkrét idétartamot, hanem csak
azt, hogy a biztositas tartama a biztositott élete végéig tart (Ugynevezett egész
életre sz6l6 — whole life — életbiztositas). Hatarozott tartamrol akkor beszélunk,
ha a szerzédésben meg van hatdrozva, hogy a biztositas meddig tart (példaul a
biztositott 50 éves koraig, vagy 10 éven keresztiil).
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3.6 Biztositasi 0sszeg

Azt a (szerz6désben meghatarozott) pénzmennyiséget jelenti, melyet a
biztosité a biztositasi esemény bekovetkezésekor a kedvezményezettnek ki-
fizet.

Kezdeti biztositasi osszeg

Az az osszeg, amelyrdl a szerzédés (annak megkotése idépontjaban) szél.
A biztositoé ennek az osszegnek az alapjan szamolja ki a kezdeti dijat is. Ez az
Osszeg az id6 elérehaladtaval emelkedhet az indexalas, a revalorizacio és egyéb
dijemelések kovetkeztében.

Aktualis biztositasi 6sszeg

Ez a kezdeti biztositasi 0sszeg megnovekedett értéke, az értékkovetés
(lasd: inflacio kezelésének modjai) és egyéb, az lgyfél altal valaszthaté dijeme-
lések hatdsara. Bizonyos életbiztositasok esetében a befektetések hozamanak
meghatarozott mértéke is a biztositasi szolgaltatast noveli.

3.7 Biztositasi dij

A szerz6do altal a biztosito részére a biztositasi szolgaltatasért fizetett
dij, amelyet a biztosité allapit meg. Az lgyfelek altal kifizetett dij kockdzati- és
vallalkozéi dijrészbél tevédik ossze.

A kockdzati dijrész, vagy netto dij a kockazatokra, karokra ad fedezetet. A
biztositassal kapcsolatos szolgaltatasokat (példaul a biztositasi osszeg kifizetése
a biztositasi esemény bekovetkeztekor) a biztositd az altala képzett biztositas-
technikai tartalékokbol fizeti ki.

A vdllalkozéi dijrész a biztosito dijbevételének az a része, amely a miiko-
déssel kapcsolatban felmeriilé koltségeinek (példaul alkalmazottak bére, iroda
bérlése, vagyonkezelSk dijai stb.) és profitjanak fedezete.
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A biztositasi dijat a kovetkezo6 tényezok befolyasoljak:

* a biztositasi modozat (csatolt kiegészitd biztositasok, mint példaul be-
tegség, baleset, rokkantsag),
* a biztositasi osszeg,
* a biztositasi tartam,
* a dijfizetési tartam,
* a dijfizetés periodusa,
* 2 biztositott neme,
* a biztositott kora.
Szamos egyéb tényezd figyelembevételével pontosithato a dijkalkulacio,
ezeket azonban a gyakorlatban egyel6re csak ritkan alkalmazzak, mert hatasuk
nehezen szamszer(sithetd. llyenek lehetnek:

* a biztositott egészségi allapota,
* a biztositott foglalkozasa,

* a biztositott iskolai végzettsége,
* a biztositott lakdhelye,

* a biztositott sporttevékenysége,
* a biztositott hobbija.

Egyszeri dijas biztositasok

A szolgaltatasért fizetendo teljes dijat az egész id6tartamra vonatkozoan
a szerzoédés megkotésekor egy osszegben fizeti ki a szerzédéo, igy a tovabbiak-
ban nincs fizetési kotelezettsége.

Rendszeres dijfizetési biztositasok

Rendszeres dijfizetésii biztositasok esetén a szerzéd6 a biztositas dijat a
dijfizetési tartam alatt rendszeres id6kozonkeént fizeti meg. A dijfizetési gyako-
risag lehet havi, negyedéves, féléves, éves.

A szerz6dé a dijfizetés gyakorisagat biztositasi évforduléval, illetve gya-
korisagi forduloval valtoztathatja meg. A dijfizetés gyakorisaga kozul tobb szem-
pontbdl az éves, egyosszegli befizetés a legkedvezdbb. Az egyik ilyen szempont,
hogy a biztositotarsasagok altaldaban erre kedvezményt adnak.

Dijfizetési mod
A szerz6déd a biztositas dijat befizetheti készpénz-atutalasi megbizassal
(csekk), rendezheti banki atutalassal, vagy adhat csoportos beszedési megbizast

(dijlehivas). A banki atutalasos dijfizetést érdemes elényben részesiteni, mivel az
ugyfél, illetve a biztositd szamara egyarant biztonsagos és egyszerd.
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3.8 Dijtartalék

A dijtartalék (matematikai tartalék) a befizetett dijakbdl felhalmozott Os-
szeg, amelyet a biztositd késdbb esedékes kifizetéseire hasznal fel. Eletbizto-
sitasok esetében a szerz6dé altal befizetett biztositasi dijak ugyanis a késébb
esedékes szolgaltatas fedezetéll szolgalnak; amig a biztositasi esemény nem
kovetkezik be (azaz amig a biztositonak nem kell szolgaltatnia), addig a bizto-
sitd a befizetett dijakbol tartalékot képez. A dijtartalék tehat a biztositottak
csoportjanak (a veszélykozosségnek) a pénze, amelyet a biztositd befektet, és
amelyre vonatkozdan bizonyos mértékl minimalis hozam (technikai kamatlab)
elérését garantalja.

Bizonyos idészakonként (példaul havonta) naprakésszé kell tenni a tarta-
lékokat a becsiilt és a tényleges szolgaltatasi kifizetés, illetve karalakulas fligg-
vényében.

Technikai kamatlab

A technikai kamatlab a biztosito altal a tartalékok befektetésére vonat-
kozdé hozamgarancia, vagyis a biztositd garantalja, hogy minden évben legaldbb
ekkora mértékl hozamot ér el a tartalékok befektetésébdl. Az aktuarius ezt
mar a dijkalkulacié soran figyelembe veszi bevételként. Ez azt jelenti, hogy ha
magas a technikai kamat (magas a jovébeni garantalt befektetési hozam), akkor
alacsonyabb dij is elegendd ugyanakkora biztositasi osszeghez.

A technikai kamat mértékét jogszabalyban maximalizaltak (PM rendelet),
ennek mértékéig azonban a biztositd hatarozza meg a nagysagat.

A modern (unit-linked) életbiztositasok esetében nem beszélhetiink ha-
gyomanyos értelemben vett dijtartalékrol. A modern biztositasok tartalékat
unit-linked tartaléknak nevezzik. Ezt a biztositd Ugynevezett egységekben tart-
ja nyilvan, és a szerz6dd dontésétdl fliggden kilonbozd eszkozalapokba fekteti
be. A biztositd nem vallal garanciat e befektetésre, ezért a biztositas elérési
szolgaltatasa nincs elére meghatarozva, az ugyanis az egységek lejaratkori ér-
tékének fliggvénye.

Automatikus dijkélcson

A biztositd egyes biztositasoknal élhet az ugynevezett automatikus dij-
kolcson intézményével, ennek értelmében dijnemfizetés, illetve a késedelmi
hataridé lejarta utan is életben maradhat a biztositas. Ebben az esetben a biz-
tosito a dijtartalék terhére szamolja el a dijat, de ez természetesen nem tarthat
orokké, hiszen a dijtartalék osszege véges.
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Kotvénykolcson

Bizonyos id6 (tobbnyire két év) eltelte utan a biztositd a meglévé dij bi-
zonyos részének (nagyjabol 90 szazalék) erejéig kolcsont folydsithat a szerz6do-
nek, vagy a szerz6dé6 beleegyezésével a biztositottnak. A kolcson utan kamatot
kell fizetni. A kamat nagysagat mindenkor a biztosito hatarozza meg. A kolcson-
tdl fuggetlenll a biztositasi dijat is folyamatosan kell fizetni. Amennyiben a biz-
tositd szolgaltatasi kotelezettsége a kolcson lejarta el6tt bekovetkezne (vagyis
a biztositasi esemény bekovetkezik), a biztositd a kolcsontartozast az esedékes
kamatokkal egyiitt levonja a biztositasi osszegbdl. A kolcson felvételénél és vis-
szafizetésénél mindenkor figyelembe kell venni a hatalyos adétorvényeket.

Ez j6 megoldas lehet mind a szerzéd6, mind a biztositd szamara abban
az esetben, ha a szerz6dé életében atmeneti anyagi nehézség meriil fel. A szer-
z6d6 igy eléri céljat, hiszen pénzhez jut, és a biztositasa sem sziinik meg, de a
biztosito is jol jar, hiszen nem veszti el ligyfelét.

3.9 Unit-linked biztositasokkal kapcsolatos
legfontosabb fogalmak

A kovetkezé alfejezetben a unit-linked biztositasokkal kapcsolatos fogal-
makat tisztazzuk, bepillantva a befektetési egységhez kotott életbiztositasok
miikodésébe.

Felhalmozasi befektetési egység

A biztosito a befizetett dijakbol felhalmozasi befektetési egységeket vasa-
rol az ligyfél altal valasztott eszkozalap-megoszlas szerint.

Kezdeti befektetési egység

A rendszeres dijas befektetési egységhez kotott biztositasok pénzarama
a biztosito szemszogébdl nézve nagyon hasonld a hagyomanyos életbiztositaso-
kéhoz. Mig a szerz4dé a biztositasi dijakat a dijfizetés tartama alatt folyamatosan
befizeti, a biztositonal a koltségek jelentds része hagyomanyosan a szerzddés
létrejottekor meriil fel (példaul: szerzési jutalék, kotvényesitési koltség stb.).

E jelentSs kezdeti koltségek fedezésére a biztositok a kezdeti befektetési
egységek technikajat hasznaljak. Ennek Iényege, hogy a biztosito az elsé egy-két
év biztositasi dijaibol nem felhalmozasi, hanem kezdeti egységeket vasarol. A
kezdeti egységek formalisan a felhalmozasi egységeknek megfeleléen viselked-
nek, a biztositd azonban évente (bizonyos idétartamon keresztiil) néhany sza-
zalékot elvon a szerzédés tartamanak elején felmeriilt koltségek fedezésére.
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Arfolyamrés

A legtobb biztositd a befektetési egységek (unitok) értékét két arfolya-
mon tartja nyilvan. Az ugyfél befizetett dijait a biztosito eladasi arfolyamon
valtja egységekre (a biztosito egységeket ad el az lgyfélnek), mig az egységek
pénzre valtasakor a vételi arfolyamot hasznalja (a biztosito egységeket vasarol
az lgyféltdl). Az egységek eladasi arfolyama magasabb, mint a vételi arfolyam,
az arfolyamkiilonbségbdl a biztosito a koltségeit fedezi.

Eszkozalap-valtas (switch)

A unit-linked életbiztositasok fontos tulajdonsaga (a hagyomanyos bizto-
sitasokkal szemben) rugalmassaguk. A szerzéddnek a biztositas tartama soran
barmikor lehetésége van meglévé befektetési egységeit mas eszkozalapokba
elhelyezni, vagy az eszkozalapok kozotti megoszlasukat modositani.

Dijak atiranyitasa

Ha a szerz6dé a mar befizetett dijainak eszkozalapok kozotti megosz-
lasat nem akarja médositani, de ezt megtenné a jovében befizetendd dijaival,
akkor kezdeményezheti a dijak atiranyitasat. Ennek hatdsira a késébbiekben
befizetendd dijakat a biztositd a szerzédé altal kért eszkozalapok kozotti fel-
osztas szerint fekteti be.

Dijfizetés sziineteltetése

A dijfizetés sziineteltetésének lényege, hogy bizonyos, a szerzédésben
meghatarozott idG elteltével a szerz6do kérheti a dijfizetés sziineteltetését. Eb-
ben az esetben a biztositas tovabbi dijfizetés nélkiil hatdlyban maradhat, és a
szerz8dé késébb barmikor Ujrakezdheti a dijfizetést.

Ez hasznos lehet példaul abban az esetben, ha a szerzédének atmeneti
anyagi nehézségei vannak, és nem engedheti meg maganak, hogy fizesse a bizto-
sitas rendszeres dijat, de nem szeretné, ha biztositasa megszlinne.

Rendszeres pénzkivonas

A szerz6dé6 rendszeres pénzkivonast kérhet a biztositotdl felhalmozasi
befektetési egységeinek terhére. Ekkor a biztosité a szerzédé altal meghata-
rozott rendszerességgel az altala kért osszeget kivonja a biztositasbol, és ezt
szolgaltatasként kifizeti a szerz6dének. Ennek kovetkeztében csokken az egysé-
gek szama, s természetesen a lejaratkori szolgaltatas is, azonban ettdl a termék
még rugalmasabba valik.
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A unit-linked biztositasok tipikus koltségei

A unit-linked biztositasok abban is eltérnek a hagyomanyos életbiztosita-
soktol, hogy koltségszerkezetiik az tigyfél szamara atlathatobb. A kovetkezok-
ben a befektetési egységhez kotott biztositasoknal tipikusan felmeriilé koltsé-
gekrdl lesz szé.

A felmeriilé koltségek egy része a dijak befektetésével kapcsolatos. A
legjelentSsebb ilyen koltség az eszkozalap-kezelési dij (mértéke évente a be-
fektetett osszeg |-2 szazaléka), a biztositd ezt mar az egységek arfolyamanak
kozlésekor levonja. Az arfolyamot tehat az eszkozalap-kezelési dijjal csokkent-
ve publikalja.

A biztositas kapcsan felmeriilt koltségek kozé tartozik a biztositési ad-
minisztracio koltségeinek fedezésére szolgald adminisztracios dij, a biztosito
egyéb folyamatos koltségeinek fedezetét képezd allokacios koltség, illetve a
kezdeti koltségek csoportja, amelynek forrasa a kezdeti egységek elvonasa. A
halaleseti kockazat fedezésére a biztositok bizonyos idékozonként (példaul ha-
vonta) kockazati dijat vonnak el az egyéni szamlan nyilvantartott felhalmozasi
befektetési egységek szamanak csokkentésével. A kockazati dij elvonasanak
alapja az ugynevezett kockazati osszeg, amely a garantalt biztositasi osszeg és
az egyéni szamlan nyilvantartott befektetési egységek értékének kiilonbsége.

A legtobb biztosito a felsorolt koltségeken kiviil dijat von el a szerz6détdl
az altala kezdeményezett tranzakciok utan (eszkozalapvaltas, dijak atiranyitasa,
rendszeres pénzkivonas, részleges visszavasarlas stb.).

Eseti befizetés

A unit-linked biztositasok kapcsan a szerzédonek barmikor lehetSsége
van egyszeri vagy rendszeres dijan feliil eseti dijakat befizetni. Ezeket a biztosi-
to az egyszeri vagy rendszeres dijaktol elkiloniilten, egy fliggd szamlan (top-up
szamla) tartja nyilvan. Az eseti befizetésekbdl a biztositd csak felhalmozasi egy-
ségeket vasarol, amelyekkel kapcsolatban a szerzédének az egyszeri és rend-
szeres dijahoz hasonldan joga van az eszkozalapvaltasra, a dijak atiranyitasara,
rendszeres pénzkivonasra, részleges és teljes visszavasarlasra.

3.10 Az inflacio kezelésének maodjai

Az életbiztositasok jellemzéen hosszu tavi megtakaritasi formak, ezért
esetukben kiilonosen fontos, hogy az igért szolgaltatds (biztositasi osszeg) ne
értéktelenedijen el. A biztositasok esetében az inflacid kezelésének tobb médja
van.
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Tobblethozam, tobblethozam-visszatérités

A tobblethozam a dijtartalékon elért befektetési hozamnak a technikai
kamaton feliili része. A biztosité ennek bizonyos hanyadat (legalabb 80 szazalé-
kat) koteles az uigyfeleknek visszajuttatni. A visszajuttatas modija lehet jovairas
egy kamatozo szamlan, de a tobblethozam a biztositasi szolgaltatas emelésének
forrasa is lehet. A tobblethozambdl egy azonos tipusu, egyszeri dijas biztositast
vasarolnak, és az eredeti szolgaltatashoz kapcsoljak az Uj biztositas szolgaltata-
sat.

Indexalas, dijemelés — automatikus dijnovelés

Az értékkovetés legelterjedtebb médja, hogy az évfordulén a biztositd
dijemelést ajanl fel a szerzé6donek, ennek kovetkeztében novekszik a biztositasi
Osszeg nagysaga is. A dij és a biztositasi 0sszeg nem né egyenes aranyban. En-
nek az az oka, hogy a biztositott minden évben egy évvel idésebb, a biztositas
tartama pedig egy évvel rovidebb. A szerz6dé joga: vagy elfogadja a felajanlott
értékkovetést, vagy nem. Amennyiben a szerz6d6 nem akar élni ezzel a lehe-
toséggel, errdl irasban kell nyilatkoznia (altalaban a biztositd képvisel6jével valo
személyes talalkozas alkalmaval).

Valaszthaté dijemelés, tokeemelés

A szerz6dd a biztositasi 6sszeg novelése érdekében a sajat maga altal
meghatarozott dijemeléssel élhet minden évforduldn. Ennek kovetkeztében az
indexalassal megegyezé modon né a biztositas dija és a biztositasi osszeg.

Revalorizacio

Ez a technika az indexalas és a tobblethozam-visszatérités kombinacidja,
azaz a tartalékokon jovairt tobblethozamnak a tartalékhoz viszonyitott aranya-
val megegyezéen né a biztositasi dij és a biztositasi osszeg is. Csak ebben az
esetben oldhaté meg, hogy a szolgaltatas emelkedésének mértéke megegyez-
zen a dijemelés mértékével, hiszen ennél a technikanal a dijtartalék is ekkora
mértékben novekszik.

Az aktuariusok és a termékfejleszték kozosen dontik el, hogy adott biz-
tositas esetén milyen modon kezelik az inflaciot. A biztositasmatematikusok
szamitjak ki, hogy a kiilonbozd kezelési modok esetén mennyivel kell novelni a
dijat, és ennek hatasara milyen mértékben né a szolgaltatas mértéke.
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3.11 Maradékjogok

A biztosito azért képezi a dijtartalékot, hogy késébb ebbdl adja a szer-
z6désben meghatdrozott biztositasi szolgaltatast. Ha a szerzédés a lejarat elott
felbomlik, akkor a biztositonak el kell szamolnia az iigyféllel a dijtartalékot ille-
téen, hiszen az a veszélykozosség, az uigyfelek pénze (ahogy korabban mar volt
rola szo). Ezt az elszamolasi kotelezettséget hivjuk (az lgyfelek szempontjabol)
maradékjognak.

A maradékjogok érvényesitésének formait és a biztositasi szerzédés fel-
mondasanak modjat a biztositok elére rogzitik a biztositasi médozatok feltéte-
leiben. Ez azt is jelenti, hogy nem minden szerzédéshez jarul maradékjog.

Visszavasarlas

Ebben az esetben a szerz6do felmondja a szerzddést, és ezt bejelenti a
biztositonak. A biztositd kiszamolja az aktudlis allapot szerinti dijtartalék mér-
tékét, amely tartalmazza a dijtartalékon képzédott hozamot is, és ezt az 6ssze-
get, vagy ennek egy el6re meghatarozott részét visszafizeti a szerz6dének (ezt
az Osszeget nevezzik visszavasarlasi értékének). Ezzel egyiitt a biztositasi szer-
z6dés megszlnik. Visszavasarlasra olyan esetben lehet sziikség, ha az ligyfélnek
anyagi gondjai tamadnak, és nem csak a dijat nem tudja fizetni a tovabbiakban,
de az eddig befizetett tokéjére is szliksége van. A visszavasarlas kizarolag sziik-
ségmegoldasként johet széba, mivel az addig befizetett dijnak csak egy aranyos
részét tériti vissza a biztosito, fliggben a visszavasarlasig eltelt dijfizetési tar-
tamtol.

Részleges visszavasarlas

Bizonyos szerzédések esetében lehet&ség van részleges visszavasarlasra
is. Ebben az esetben a szerz6dd pénzt von ki a biztositasbol, nem vasarolja
azonban vissza az egészet csak egy részét, igy nem sziinik meg a biztositasa, ha-
nem csokkentett biztositasi szolgaltatassal él tovabb.

Dijmentes leszallitas

Rendszeres dijfizetésl biztositasoknal van moéd a biztositas dijmentes le-
szallitasara. Ebben az esetben a szerz6dé nem fizeti tovabb a biztositas dijat, a
biztosito pedig a tartam valtoztatasa nélkdl (vagyis az eredeti szerzédésben fog-
lalt lejarati id6pont megtartasaval) a meglévd dijtartalékbol, mint egyszeri dijbdl
egy alacsonyabb biztositasi 6sszegli egyszeri dijas biztositast ad a szerz6dének.
A biztositasi osszeg nagysaga fiigg az addig befizetett dijaktdl, a biztositott ko-
ratol, nemétdl, a hatralévé futamidotol.

A dijmentes leszallitas j6 megoldas lehet, ha az tigyfél nem szeretné meg-
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szlintetni a biztositasat, azonban valamilyen oknal fogva a tovabbiakban nem
tudja tovabb fizetni a dijakat.

A maradékjogok korlatozé tényezdi

Altaldban a folyamatos diju biztositas tartamanak minimum masodik éve
utan lehet érvényesiteni a maradékjogokat. Ennek oka, hogy a biztositasnak az
elsé két évben nincs olyan mértéki dijtartaléka, amely meghaladna a kezdeti
koltségeket, hiszen lassu tékefelhalmozasrol van széd. Természetesen a biztosi-
tasi szolgaltatast ez nem befolyasolja, mert a veszélykozosség jotall a kifizetése-
kért. igy az ekkor megsz(ing szerzédéseknél nem varhaté visszafizetés, ugyanis
a felhalmozas negativ értékkel indul. Miért? Azért, mert a biztositonal felmeriilé
kezdeti koltségek meghaladjak az elsé egy-két évben befizetett dijak mértékét.

Ellen6rzo kérdések

Mit neveziink kezdeti biztositasi 6sszegnek!?

Miért léteznek maradékjogok, milyen maradékjogokat ismertiink?
Milyen biztositas az elérési biztositas?

Mi a kilonbség a biztositasi dij és osszeg kozott?

Mi az automatikus dijkolcson?

Kik az életbiztositasi szerzédés szerepléi?

Mi a tobblethozam-visszatérités?

Mi az azonnal indulé jaradék lényege?

Mit neveziink vallalkozoi dijrésznek?

Ki a biztositas szerzédgje!?
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4. Biztositasmatematika

A legfontosabb biztositasmatematikaval kapcsolatos fogalmak megismeré-
sével még jobban elmélyithetjiik az életbiztositasokkal kapcsolatos ismereteinket,
megeérthetjiik a konstrukciok miikodését, a dijak kialakitasa soran figyelembe vett
szempontokat. A fejezet segitséget ad ahhoz is, hogy leendé lgyfeleink minden
felmerilé kérdésére kell6 mélységli szakmai magyarazattal szolgalhassunk, ezzel
is professzionalisabba téve értékesitési képességeinket, technikankat.

Az aktuariusok tevékenysége

Aktuariusokat, mas néven biztositasmatematikusokat elsésorban bizto-
sitoknal alkalmaznak. F6 tevékenységiik a termékfejlesztk altal megalmodott
termékek bearazasa, dijainak kialakitasa. A biztositasmatematikusok emellett
meghatarozzak, hogy mekkora tartalékkal kell rendelkeznie a biztositénak ah-
hoz, hogy ugyfeleivel kapcsolatban valamennyi szerzédéses kotelezettségének
folyamatosan eleget tudjon tenni. Végil nyomon kovetik a tartalékok valtoza-
sat, osszevetik, hogy a szerzédések tényleges alakulasa hogyan viszonyul a fel-
tételezésekhez, és ezek alapjan modositjak a tartalékokat, st indokolt esetben
Ujraarazzak a termékeket a biztonsiagos mikodés érdekében.

Az aktuariusoknak folyamatosan kapcsolatot kell tartaniuk a termékfej-
lesztSkkel és a menedzsmenttel, hiszen a termékfejlesztékkel kozosen alkotjak
meg az Uj termékeket, és mindenekelétt a menedzsmentnek kell hazon beliil
eladni egy-egy Uj termékotletet, majd jelenteni az eredményeket. Az aktua-
riusok torvényi kotelessége az aktuariusi jelentés idészakonkénti elkészitése a
Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete szimara.

4.1 Fobb biztositasmatematikai fogalmak

Biztositott kora (belépési kor)

Belépési kor: a biztositott életkora a kockazatviselés kezdetekor. Erre
egyebek kozt a biztositas dijanak meghatarozasahoz van sziikség. A biztosito a
biztositott belépési korat ugy allapitja meg, hogy a kockazatviselés kezdetének
évébdl levonja a biztositott sziiletési évét.

Példa:

A biztositott 1983-ban sziiletett és 2008 oktéberében koti a szerzédést. 2008—
1983=25, azaz a biztositds szempontjabdl 25 éves, bdr a példabeli iigyfél valéjaban,
csak december 28-an tolti be a 25. életévét.
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Halandésagi tabla

A halandosagi tabla a népszamlalas adataibol készitett tablazat, amelyet
a népszamlalas adatainak aranyositasaval hoznak létre. Azt mutatja meg, hogy
100 ezer yjszulott kozil hanyan érik el a kiilonbozé életkorokat. Kiilon halando-
sagi tablat készitenek a ndi és a férfi lakossagra vonatkozoan, hiszen a két nem
haldlozasi adatai nagymértékben eltérnek egymastdl. A halandosagi tabla fel-
hasznalasaval kiszamithato, hogy milyen valdszinliséggel hal meg valaki bizonyos
életkorokban: ezt haldlozasi valdszinliségnek hivjuk. Azt is ki tudjuk szamitani,
hogy milyen valdszinlséggel él tul valaki egy bizonyos életkort: ezt a talélési va-
[6szinliségnek nevezziik.

A halalozasi és tulélési valoszinliség, tovabba a varhato hatralévé élettar-
tam az aktuariusok 6 kiindulopontja a biztositasok dijainak kalkuldlasa soran.

Alabb a 2005-6s magyar halandosagi tablat lathatjuk:

férfi né kor férfi né kor férfi né
100 000 | 100 000 34 97 294 98 558 68 57 045 79 895
99 293 99 462 35 97 122 98 489 69 54 685 78 387
99 227 99 429 36 96 926 98 409 70 52 263 76 756
99 186 99 386 37 96 706 98 316 71 49779 74 981
99 160 99 375 38 96 460 98 205 72 47 242 73 054
99 145 99 357 39 96 182 98 075 73 44 666 70 973
99 130 99 342 40 95 863 97 924 74 42 055 68 728
99 112 99 327 41 95 489 97 751 75 39 412 66 302
99 092 99 313 42 95 041 97 555 76 36 736 63 674
99 072 99 299 43 94 504 97 334 77 33 827 60 643
10 99 055 99 286 44 93 869 97 086 78 31 009 57 506
11 99 041 99 275 45 93 139 96 811 79 28 276 54 251
12 99 032 99 266 46 92 321 96 505 80 25 623 50 872
13 99 023 99 257 47 91 425 96 166 8l 23 048 47 365
14 99 0l 1 99 247 48 90 457 95792 82 20 552 43 731

omqumawn—og
g

15 98 983 99 230 49 89 419 95 381 83 18 140 39977
16 98 952 99 210 50 88 313 94 933 84 15819 36 122
17 98 914 99 189 51 87 137 | 94448 85 13 599 32 193
18 98 866 99 165 52 85 890 93 927 86 11 496 28 231
19 98 808 99 138 53 84574 93 370 87 9528 24 288
20 98 740 99 108 54 83 190 92777 88 7714 20 430
21 98 665 99 078 55 81 737 92 149 89 6 076 16 736
22 98 586 99 047 56 80218 91 487 90 4633 13 287
23 98 502 99018 57 78 635 90 795 91 3400 10 168
24 98 416 98 989 58 76 991 90 08l 92 2 385 7 451
25 98 327 98 962 59 75 288 89 342 93 | 586 5187
26 98 235 98 934 60 73 524 88 570 94 991 3 400
27 98 139 98 903 61 71 695 87 751 95 575 2 076
28 98 040 98 868 62 69 800 86 873 96 305 | 165
29 97 938 98 828 63 67 841 85 927 97 146 593
30 97 830 98 783 64 65 818 84 905 98 62 269
31 97 714 98 733 65 63 729 83797 99 23 106
32 97 587 98 679 66 61 570 82 595 100 7 36

33 97 448 98 621 67 59 341 8l 295




52

Példa:

A halandésagi tablabél Iathaté, hogy 2005-ben 100 000 ujsziilétt lanyra 97
924 40 éves n6 jut, mig a 41 éves kort madr csak 97 751-en érik el. Tehat példankban
40 éves koraban 174 n6 hal meg (97 751-97 924 = 174). Azaz annak valészintisége,
hogy egy n6 40 éves koraban meghal: 0,18%. Azaz: betilti a 40. életévét, de nem éri
el a 41-et. (174/97 924 = 0,0018) (Ez a 40 éves nék halalozasi valészintisége.)

Ez a valészintiség természetesen a kor elérehaladtdval egyre jobban né, ugyan-
ez a szam egy 41 éves nére vonatkozéan 0,2% ((97 751-97 555)/97 751 = = 0,0020).
Annak valdsziniisége, hogy egy magyar né megéli a 42 éves kort (41 éves korhoz tar-
tozé tulélési valésziniiség) 99,8% (100%-0,2% = 99,8%).

A magyar férfiakat tekintve a 40 éves korhoz tartozé haldlozasi valészinliség
0,39% ((95 863 — 95 489)/95 863 = 0,0039), a 41 éves férfiak haldlozasi valészinii-
sége pedig 0,47% ((95 489-95 041)/95 489 = 0,0047).

Az elébbi példabal is lathaté tehat, hogy jogos a nemi megkulonboztetés
az életbiztositasok dijkalkulacioja soran, hiszen példaul 40 éves korban a férfiak
halalozasi valészinlisége tobb mint kétszerese a n6k megfelelé6 mutatdjanak.

Kockazatviselés kezdete

Az az idépont, amelytol a biztositd kockazatban all. Ez altalaban a biz-
tositasi ajanlat alairasat kovetd nap nulladik 6raja. A kockazatviselés az elsé dij
beérkezéséhez van kotve, a dij beérkezését kovetéen azonban visszamendleges
hatalyl. Ha példaul az ajanlat felvétele és az elsé dij megfizetése januar 20-an
torténik, akkor a biztosito januar 21-e éjféltdl kockazatban all.

Autoszelekcié (6nkivalasztas)

Az embereknek az a szandéka, hogy fokozott veszélyeztetettségiik vagy
veszélyérzetiik esetén mihamarabb, és minél teljesebb korl biztositasi védel-
met teremtsenek maguknak.

Antiszelekcié (ellenkivalasztas)

Az embereknek az a szandéka, amikor a biztositott a biztosito eldl tuda-
tosan eltitkol a sajat kockazataval osszefiiggd bizonyos tényezbket azért, hogy a
nagy valoszinliséggel bekovetkezd kockazataira fedezetet teremtsen.

Példa:

Ha valakinek volt mdr szivinfarktusa, akkor egy datlagos biztositotthoz képest
valésziniisithet6en sokkal nagyobb a kockdzata annak, hogy korabban fog meghalni.
Amennyiben ezt eltitkolja a biztosité elél, akkor a biztosité nem képes telies mérték-
ben felmérni a kockdzatokat.
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E kockazatok eltitkoldsanak veszélyét hivjak antiszelekcionak, ami adott
esetben a kozlési kotelezettség megsértésének mindsiilhet, igy a biztosito kiza-
rolag a dijtartalékot fizeti ki a kedvezményezettnek.

Kockazatelbiralas

A valos, tényleges, egyedi kockazat meghatarozasa és osszevetése a kal-
kulalt, atlagos kockazattal. Célja az antiszelekcid csokkentése, megsziintetése.
A kockazatelbiralas soran a biztosito igyekszik minden olyan korilményrdl ta-
jékozodni, amely befolyasolhatja a biztosito kockazatat. (A kockazatelbiralasrol
részletesen az Igényfelméréstél a biztositdsi szolgdltatdsig cimii fejezetben lesz
sz0.)

Zillmerezés

A zillmerezésre (a médszert August Zillmer német matematikus dolgozta
ki) azért van sziikség, mert a biztositaskotéssel kapcsolatos koltségek jelentds
része csak egyszer, a szerzédés megkotésekor jelentkezik (szerzési jutalék, or-
vosi vizsgalat, kotvényesitési koltség). Ezt a biztositonak kellene megelSlegeznie
addig, amig a folyamatos dijfizetés soran a biztositas dijanak vallalkozéi dijrésze
nem fedezné ezeket a magas kezdeti koltségeket. Problémat okozhatna az is,
ha a szerz6dé felmondana a biztositast a tartam elején, hiszen a biztositd nagy
kezdeti koltségei igy sohasem térilnének meg.

A zillmerezési technika azt jelenti, hogy a biztositdé mintegy kolcsonveszi
az ligyféltdl az elsé 0,5-2,5 év dijtartalékat. Ez olyan kolcson, amit késébb a biz-
tositd a vallalkozoi dijrészbdl fokozatosan visszatorleszt az ugyfélnek. Fontos
megjegyezni, hogy a zillmerezés miatt az tigyfél nem jar rosszabbul.

A zillmerezési technikat a dijtartalékkal rendelkezé (hagyomanyos) bizto-
sitasok esetén lehet alkalmazni.

4.2 Dijkalkulacio

A biztositasi termékek dijainak kialakitasa soran az lgyfelek szamara is
elfogadhato, versenyképes dijakat kell megallapitani. A dijkalkulacional tekin-
tettel kell lenni tovabba a biztonsagos miikodésre, megfelel6 médon kell meg-
hatarozni a dijakat, hogy az abbdl képzett tartalékok fedezzék a biztositd altal
vallalt szolgaltatasokat. A dijak meghatarozasanal figyelembe kell venni a bizto-
sitd profitjat és koltségeit (akar kozvetleniil a biztositasi szolgaltatassal, akar a
biztositd adminisztrativ tipusu koltségeivel kapcsolatosak), hiszen ezeknek is a
dij a forrasa.
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A biztosito egy veszélykozosség tagjaiként kezeli a biztositottakat. Ez
nagyban segiti az aktuariusokat, hiszen ha elég nagy a veszélykozosség, akkor
nagy pontossaggal meg tudjak hatdrozni a karalakulast, és ennek révén a di-
jak nagysagat. A veszélykozosség tagjai kozott lehet8ség van az (gynevezett
kockazatporlasztasra, vagyis arra, hogy az egyes biztositottak kockazatait ne
kiilon-kiilon kezeljiik, hanem a veszélykozosség szintjén megosszuk. Igy a koc-
kazatok jobban kalkulalhatdk, és az egyén szintjén olcsobb és hatékonyabb a
kockazatkezelés.

Ekvivalencia elv

A biztositasi dijkalkulacié alapelve az ugynevezett ekvivalencia elv, amely
igy szol: a bevételek jelenértékének varhatod értéke egyenld a kiadasok jelen-
értékének varhato értékével.

A vdrhaté érték azt jelenti, hogy nagyszamu, azonos paraméterekkel meg-
kotott szerzédésre érvényes, hogy a bevételek jelenértékének meg kell egyez-
nie a kiadasok jelenértékével. A jelenérték azért fontos, mert az ajanlat felvé-
telekor meghatarozott biztositasi osszeg kifizetése egy tavoli, nem pontosan
meghatarozott idében kovetkezik majd be, az ennek megfelel6 dijat pedig mar
az ajanlat felvételekor ismerni kell. Az azonos tipusu életbiztositasok jelenleg
fizetendd biztositasi dijat Ggy kell meghatarozni, hogy a befizetett dijak fedezzék
a jovoben kifizetendd biztositasi szolgaltatasokat.

Dijszamitas

A biztositas dijainak meghatarozasat dijkalkulacionak hivjuk. A dijkalkula-
Cio soran lehet meghatarozni, hogy a kiilonbozé biztositasoknak mekkora lesz
a dija adott nem( és koru biztositott, adott tartam és egyéb paraméterek (pél-
daul egészségi allapot) mellett. Példaul: mennyi lesz egy vegyes biztositas dija
egy 50 éves férfi esetében, ha a biztositas tartama 20 év, a dijfizetés tartama 12
év, és havonta fizeti a dijat.

Netté dij (kockazati dij)
Ennek nagysagat gy hatarozzak meg, hogy az pontosan egyenld legyen
a biztositas varhatd szolgaltatasainak jelenértékével, tehat akkora dijat hata-

roznak meg, amekkora varhatéan pontosan fedezni fogja a biztosito altal vallalt
szolgaltatasokat.

Példa:

Egy 30 éves n6 10 éves tartamd, 10 millié forintos biztositdsi 6sszegtli kockdza-
ti biztositdsa esetén kiszamoljak, hogy mikor és milyen valésziniiséggel kovetkezik be
10 éven beliil a biztositott haldla (hiszen ekkor kell kifizetni a szolgadltatdst), ennek az
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értéknek veszik a jelenértékét, és ez adja meg a vdrhatd kiaddsok jelenértékét. A be-
vételek jelenértékét pedig a beszedett dijak diszkontdlt 6sszege adja. Az aktudriusok
a tervezésnél ezeket a dijakat a haldlozasi valészinlségekkel korrigaljak, hiszen csak
addig lehet dijat beszedni, amig a biztositott életben van.

Brutté dij

Ennek fizetésére a szerz6dé kotelezettséget vallal. A bruttd dij (életbiz-
tositasok esetén a kockazati és a vallalkozo6i dijrész 6sszege) kiszamitasa a netto
dij alapjan torténik. Ahogy a netté dij leirasanal lattuk, az csak a biztositasok
altal igért szolgaltatasokra nyuijt fedezetet, a biztositd egyéb koltségeire és pro-
fitjara nem. A bruttd dij a nettd dijon feltil mar ezeknek a koltségeknek és a
nyereségnek a fedezetét (vallalkozoi dijrész) is magaban foglalja.

Tarifatabla

Az Uzletkotok a biztositasi szerzédések dijainak kiszamitasahoz Ugyneve-
zett tarifatablat hasznalnak. A tablazat a kiszamitott brutto dijakat tartalmazza
biztositasi tipusonként kor, tartam, nemi megoszlas és egyéb jellemzdék (példaul
dohanyzasi szokasok) szerint csoportositva. A tablazatban talalhato érték egy-
ségnyi (példaul ezer forint) biztositasi osszeg bizonyos id&szaki (példaul éves) dijat
mutatja adott belépési koru és nemi biztositottra, meghatarozott tartamu biz-
tositasra.

4.3 Hagyomanyos életbiztositasok dijtartalékai

Az életbiztositok a hagyomanyos életbiztositasok esetében az ligyfelek
altal befizetett dijakbdl dijtartalékot, a unit-linked életbiztositasok esetén unit-
linked tartalékot képeznek. A dijtartalék a biztosito késébb esedékes, szerzé-
désben villalt szolgaltatasainak fedezetét képezi. A dijtartalék a veszélykozos-
ség pénze, igy elsésorban az egész veszélykozosségre értelmezendd fogalom,
feloszthato azonban az egyéni szerzédésekre is. A kovetkezékben a kiilonbozé
hagyomanyos életbiztositasi modozatokhoz tartozoé tartalékok alakulasat ko-
vetjuk nyomon.

Kockazati életbiztositas dijtartaléka

A kockazati életbiztositasok tartama alatt a biztositasi esemény bekovet-
kezésének valoszinilisége novekvd tendenciat mutat, mivel — ahogy a halandosa-
gi tablabdl lattuk — id6sebb korhoz nagyobb halalozasi valészinliség tartozik. A
biztositd az ugyfelektdl minden évben azonos dijakat szed be, igy a biztositasi
tartam elején a befizetett dijak meghaladjak a biztosité szolgaltatasainak ossze-
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gét (a biztositonak dijtobblete keletkezik). A tartam vége felé pontosan fordi-
tott a helyzet, a halalozasi valoszinliségek novekedésével a biztositd fizetendd
szolgaltatasainak varhato értéke is nd, igy az adott évben befizetett dijak mar
nem adnak elegendd fedezetet a biztositd szerzédésekben villalt kotelezettsé-
geire (dijelégtelenség). Ezért az életbiztosito a tartam elsé felében felhalmozo-
do dijtobbletbdl tartalékot képez, s a tartam masodik felében ezt a tartalékot
hasznalja fel a dijelégtelenség fedezésére.

Kockazati biztositas dijtartaléka

Dijtartalék

Tartam vége

A tartalék a befizetett dijak és a vallalt szolgaltatasok idobeli alakulasanak
eltérése kovetkeztében koriilbeliil a tartam kozepéig emelkedik, majd csokken,
és a tartam végére pontosan nulla lesz, hiszen a netto dij kalkulalasakor az ak-
tuariusok Ugy allapitottak meg a dijat, hogy az pontosan elegendd legyen a biz-
tosito felmerdl6 kockazatainak fedezésére.

Elérési életbiztositas dijtartaléka

Az elérési életbiztositasok esetén a biztosito az elérési szolgaltatas telje-
sitéséhez szukséges tékét a tartam soran fokozatosan gy(ijti ossze (a befizetett
dijakbol). A dijtartalék osszege gyorsulva n6, amely tobb tényezd egyiittes ha-
tasanak kovetkezménye:

* a szerzédok folyamatosan fizetik a biztositasi dijakat,
* a mar meghalt biztositottak dijtartalékat a biztositd az él6 szerzédések-
re csoportositja at,
* a biztositd befekteti a tartalékokat, és hozamot ér el rajtuk.
Az ekvivalencia elv alapjan kalkulalt netto dijak révén lejaratkor a tartalék
nagysaga pontosan egyenld a vallalt szolgaltatasok osszegével.
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Elérési biztositas dijtartaléka

Dijtartalék

Tartam vége

Vegyes életbiztositas dijtartaléka

A vegyes életbiztositasokat felfoghatjuk egy elérési és egy kockazati biz-
tositas osszegeként. A biztositas elérési jellegébdl fakadoan a dijtartalék a tar-
tam alatt folyamatosan nd, a haldleseti szolgaltatasok miatt azonban ez a nove-
kedés lassabb Uutemd, mint a tisztan elérési biztositasok esetén.

A kovetkezd abran egy vegyes életbiztositas dijtartalék-gorbéjét lathat-
juk, amelyet onmagaban, illetve egy elérési és egy kockazati biztositas tartalé-
kainak osszegzésével is abrazolhatunk.

Vegyes biztositas dijtartaléka

Dijtartalék

— = = elérési

--------- kockazati

vegyes

Tartam vége

Zillmerezés hatasa a dijtartalékra

A zillmerezés tartalékképzési technikijat a biztositdk a felmeriilé magas
kezdeti koltségek fedezésére hasznaljak. Ahogy mar volt szo6 réla, a biztositd
az elsé 1-3 év dijanak halaleseti kifizetések fedezéséhez nem sziikséges részét
ezekre a magas kezdeti koltségekre forditja (azaz ebben az idészakban a be-
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fizetett dijak nagy részébdl nem képez dijtartalékot, azt ,,kolcsonveszi” az iigy-
féltdl). A tartam tovabbi évei alatt a vallalkozéi dijrészbdl fokozatosan kipotolja
a nettd dijtartalékot, igy a tartam végére a zillmerezett és a zillmerezetlen
tartalék nagysaga megegyezik, tehat az ugyfél nem jar rosszul a zillmerezés ha-
tasara.

Zimmerelés hatasa dijtartaléka

Dijtartalék

= = = Zimmerelve

(N LAt Zimmerelés nélkiil

o

o
o

Tartam vége

Ellen6rzo kérdések

Mi a kulonbség az autoszelekcid és az antiszelekcio kozott?

Miért alkalmaznak a biztositotarsasagok biztositasmatematikusokat?
Mire hasznaljak a halandosagi tablat?

Miért van szikség zillmerezésre?

Mit jelent az ekvivalencia elv?

Mi a brutto dij?

Mit jelent az Ugyfél belépési kora?



