BETHLENDI ANDRAS' - VEGH BERNADETT?

Termékinnovacio a hazai életbiztositasi piacon
a nemzetkozi tendenciak tiikrében

Life Insurance Product Innovation in Hungary
in the Light of International Trends

Osszefoglalas

Magyarorszagon - a nemzetkozi dsszehasonlitasok alapjan - az életagi kockézati biz-
tositottsag alacsonynak tekinthetdé. A unit-linked alapu megtakaritasi termékek hazai
felfuttatasat kovetden az életbiztositasi termékfejlesztés a 2000-es években lelassult,
a kilfoldi termékinnovaciok csak korlatozott mértékben jelentek meg a hazai piacon.
Ebben a jelenségben keresleti és intézményi korlatok egyardnt szerepet jatszanak. A ki-
nalat gyengeségét elsésorban a jaradék tipusu termékek margindlis elterjedtségének
esetében érezziik. Az eurdpai tapasztalatok alapjan a valtozo annuitdsos termék terje-
dését varjuk a hazai piacon.

Summary

In Hungary life risk insurance is relatively low by international standards. After the
boom of unit-lined product, in 2000’s the life product innovation slowed down, for-
eign product innovation was channeled into Hungary only to a limited extent due
to demand-side and institutional factors. We see some weakness on the supply-side
because of the marginal share of life annuities. Based on European experiences we
expect the spread of various annuity products in Hungary.

1 Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete, Biztositasfeliigyeleti Foosztaly, osztalyvezetd.
2 AEGON CEE B.V, Magyarorszagi Fioktelep, régios kontroller.

A jelen cikk a szerzok nézeteit tartalmazza, nem tekinthet6 egyik intézmény hivatalos allaspontjanak sem.

Koszonettel tartozunk Dr. Banyar Jozsefnek, Bodnar Katalinnak és Pintér Juditnak a hasznos észrevételeikért és segitségiikért.
A fennmarado hibakért kizarolag a szerzoket terheli a felelosség.
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I. Bevezetés

A hazai biztositasi piac és azon beliil az életbiztositasok penetracidja (dijbevétel /| GDP)
a hazai gazdasagi fejlettségi (GDP) szintjének megfelel6® (Molnar at al., 2011). Az élet
- nem-¢let agi megoszlas tekintetében a hazai élet ag valamelyest mar elmarad az eu-
ropai atlagtdl (50% szemben az EU15 60%-atol). Az élet agi termékszerkezet azonban
mind a nyugat-eurdpai, mind mas kozép-kelet eurdpai orszagok tekintetében élesen
kiilonbozik: a befektetési egységhez (unit linked, UL) kotétt termékek itthon meghata-
rozo részt képviselnek. Az élethiztositasi dijbevételbdl az UL aranya a valsag hatasara
Eurdpa szerte visszaesett (atlagos értéke 420-rol 32%-ra), bizonyos elmozdulas volt
megfigyelhetd a hagyomanyosabb biztositasok felé. Magyarorszag esetében ez a vissza-
esés mérsékeltebb volt, 5 szazalékponttal 61%-ra csokkent ez az arany (lasd 1. sz. abrat.).
Az UL részesedés alapjan a hazai piac a jol ismert nemzetkozi privatbanki kézpontokhoz
all kozel. Igy Gsszességében a tényleges életagi (kockazati) biztositottsag alacsonynak
tekinthetd.

1. sz. dbra: életbiztositdsi dijbevételbdl az UL részesedése
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Magyarorszagon az ezredfordulon kezdédott az UL termékek tomeges térnyerése?; az-
ota lényeges — a piaci szerkezetet befolydsolo - termékinnovaciordl nem beszélhetiink.
Az UL termékek felfutasaval parhuzamosan a vegyes életbiztositasok jelentés mér-

3 2009-ben a hazai dijbevétel a GDP 3,29 -a volt, mig a féleg fejlettebb EU orszagokat tomorité EU15 dtlaga 5,1% volt (forrés:
OECD). A régi, vagy EU15 orszagok a kovetkezéek: Ausztria, Belgium, Dénia, Egyesiilt Kiralysag, Finnorszag, Franciaorszag,
Gorogorszag, Hollandia, frorszag, Luxemburg, Németorszag, Olaszorszag, Portugdlia, Spanyolorszag, Svédorszag.

4 Az els6 UL terméket 1997-ben vezette be az ING Biztositd és azonnal nagyon népszertvé vilt. Par éven beliil szinte minden
életbiztosito termékkinalataban megjelentek az UL termékek.

26




tékben teret vesztettek. A kockazati életbiztositasok (haldlesetre, keresoképtelenségre
sz0l0) dijbevételének a bdviilése a piac egészének nivekedési litemét meghaladta, rész-
aranyuk enyhén novekedett. A kockazati életbiztositasok gyakran (jelzalog)hitelezési
feltételeként szerepeltek, azonban a hitelezési tevékenységhez visszaesését kovetéen
is novekedett a biztositok ebbdl szarmazd dijbevétele, elsdsorban az indexaldasoknak
koszonhetéen. A hazai jaradékbiztositasi tizletag egy nagyon alacsony (par Mrd Ft-os
tartalék) szinten stagnal mar hosszu évek ota. Bar tobb biztositonak vannak ilyen ter-
mékei, ezek azonban nem igazan aktivak. Az Uj jaradéktartalékok dontéen a nem-élet
agi biztositasi szerzédések alapjan keletkeznek.’

Lsz. tdabldzat: Hazai életbiztositdsi termékszerkezet az éves dijbevétel alapjdn

Dijbevétel nove-
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 kedési titem

2010/2002
Vegyes életbiztositds ~ 56% 54% 550 43% 33% 250% 28% 28% 24% 7%
Befektetési egységekhez ;o0 3700 3600 4600 58% 66% 6200 619 66% 313%
kotott életbiztositas
Halalesetre sz610 % 3% 4% 30 3% 3% 4% 4% 4% 241%
életbiztositas
Jaradékbiztositas 3% 3% 2% 2% 1% 1% 2% 1% 1% 299%
Baleset és betegseg NA NA NA 4% 4% 3% 3% 4% 4% 560
kiegészitd biztositasok
Egyéb élethiztositds 2 2% 2% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 313%

Elet iizletdg Gsszesen 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Megjegyzés: baleset és kiegészitd biztositaskora, csak 200516l van elkiilonitett adatszolgdltatds.
Forrds: PSZAF

A hazai biztositasi szektorra a lednyvallalati struktura a jellemzd. A szektor szerepl6-
inek dont6 része nagy nemzetkozi, elsésorban eurdpai, biztositok leanyvallalata. Ez a
struktura elméletileg nagymértékben meg tudna kénnyiteni - a csoporton beliili know-
how transzferen keresztiil - a kiilf6ldon sikeres termékek hazai bevezetést.

A vizsgalatunk els6dleges célja, hogy 6sszefoglalja a 2000-es évek végén tapasztalhato
nyugat-eurdpai életbiztositasi termékfejlesztési tendencidkat, értékelje ezen fejlesztések
hazai piaci lehetdéségeit és ismertesse f6 korlatait.

A cikk felépitése a kovetkezo: a II. fejezet az életbiztositasok egy lehetséges elméleti
csoportositasat mutatja be. Ezt kévetden, a III. fejezetben, a 30 legnagyobb eurdpai biz-
tosité csoport koziil a hazai leanyvallalattal rendelkez6 csoportoknak® az elmult évek-
ben megfigyelhet6 termékinnovaciot vizsgaljuk a II. fejezetben bemutatott csoportosi-
tasra tamaszkodva. A cikket a kovetkeztetések levondsaval zarjuk (IV. fejezet).

5 Példdul kotelez6 gépjarmu felel6sség biztositas alapjan a baleseti rokkantsag miatt fizet a biztositd jaradékot az tigyfélnek.
6 AEGON, Allianz, Aviva, AXA, BNP Parisbas Assurance, Generali, Groupama, ING, Munich Re (Ergo), Uniqa, Vienna Insurance,
Talanx/Hannover Re.
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1. Eletbiztositasok csoportositdsa

Nincs igazan altalanosan elfogadott csoportositdsa az életbiztositdsoknak. A hazai és a

nemzetkozi szakirodalomban meglehetésen sok csoportositasi ismérv talalhato. (Banyar,

2003) Termékfejlesztési célbdl célszerti valamilyen tigyfélsziikségletbdl kiindulni. Az

altalunk alkalmazott csoportositas ezt kombindlja a biztositasi eseménnyel.

Az tigyfélsziikségletek alapjan az életbiztositasok a kovetkez6 harom f6 csoportba so-

rolhatdak be:

1. Kockdzatok elleni pénziigyi védelem: Az erre iranyulo életbiztositasok célja, hogy
a csaladf6 haldla, vagy munkaképességének tartos sériilése estén az 6rokosokrol
valé gondoskodas, vagy a hitel-visszafizetés fedezete biztositva legyen. A vallal-
kozasok esetében az ilyen biztositdsok a kulcsszemélyek elvesztésének pénzbeli
kompenzacidjat célozzak meg. Hosszu élet esetén pedig az erre specializalodott
biztositasok a hosszabb élettel ndvekvo megélhetési és egészségiigyi kiadasok fe-
dezését célozzak meg.

2. Tékefelhalmozdsa és megdrzése: A hosszabb tavu pénziigyi megtakaritasi célok (pl.:
nyugdijas korra, gyermekek oktatasi koltségeire) elérésére specializalodott életbizto-
sitasi termékek gyakran az adoelényoket kihasznalva rugalmas, diverzifikalt, esetleg
garancidkat is tartalmazo befektetéseket tartalmaznak.

3. Tokefelélése és transzfere: Idetartoznak az id6skori rendszeres jovedelmet, jaradékot
biztositd, vagy a toke utddokra orokitését célzo életbiztositasi termékek’.

A fenti igények lekovetik az tigyfél életciklusat, életkorral egylitt valtoznak. Ugyan-
akkor a kockazatok (bar eltérd tipusuak) elleni védelem mindharom korosztaly szama-
ra fontos. A fiatalabb korosztaly altaldban nem rendelkezik, vagy negativ a pénziigyi
megtakaritasa (példaul hitelbél tortént lakasvasarlas esetén).? A kozépkoru korosztalyra
a tékefelhalmozas a jellemzo6bb. A tékefelélés pedig az id6sebb korosztalyok jellemzdje.
A fentiek alapjan egy oregedé tarsadalomban fontos a kockazatok elleni védelem és fel-
értékelddik a tokefelhalmozas és a kiszamithato tokefelélés (biztos idds kori megélhetés)
biztositasa. Egyben ez azt is jelenti, hogy a biztositasok befektetési eleme hangsulyo-
sabba valik.

A masik altalunk hasznalt csoportositasi szempont a biztositasi esemény szerinti:

A. Kockdzat bekiovetkezése: hasonlo a vagyon- és balesetbiztositdsokhoz, amelyek kar
esetén fizetnek. A biztositas a biztositott halala (vagy tartds keresdképtelensége) ese-
tén egyosszegii (vagy jaradék) kifizetést garantal egy el6re meghatarozott idészakon
beliil. Ugyanakkor nem biztosit élethosszig tartd kifizetést vagy egyéb megtaka-
ritast. Ha a kdresemény nem kovetkezik be a biztositas id6tartama alatt, akkor a
biztositas ellenszolgaltatas nélkiil sziinik meg.

B. A hatdridés életbiztositdsok valamilyen életkor el-, vagy el nem éréséhez kapcso-
l6dnak.

7 Az életbiztositds nem része a hagyatéknak, azt kikertilve 6rokosodési illeték nélkiil kertilhet az utédokhoz a kivant vagyon.

8 Ezért ebben a korban nagyobb problémat jelenthet egy varatlan elhaldlozas, mert életbiztositds nélkiil a hatramaradottakra
jobb esetben alig marad valamilyen vagyon, rossz esetben pedig csak addssag.
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B1: Elére meghatarozott életkor elérése: a biztositonak csak akkor kell fizetnie, ha a
biztositott az elére meghatarozott életkort megéli. Az elérési biztositds alapvet6en egy
egyszerli megtakaritasi termék, egyben az tigyfél hosszu élet kockazata ellen is véd
(ha az id6sebb kort megéli, legyen megtakaritasa). Az elérési biztositas fontos elméleti
tipus, de a gyakorlatban énalldan ritkan nyujtjak.

B2: Sokkal gyakoribb az un. vegyes életbiztositds, mely megtartja a megtakaritasi célt,
emellett haldlesetei biztositast is magaba foglalja, vagyis egy kockazati és egy tiszta
elérési biztositasok keveréke. A vegyes elérési életbiztositas egyik tipusanak tekinthetd
az un. term-fix. Itt a biztositott halalakor az egyosszegl kifizetés helyett a biztosito
Latvallalja” a szerzédés lejarataig a rendszeres dij fizetését a megtakaritasi részhez. gy
lejaratkor az elére tervezett megtakaritas mindenképpen a kedvezményezet rendelkezé-
sére fog allni. A vegyes elérési biztositds masik altipusa az egész életre szolo (whole life)
kockazati életbiztositas, mely mindenképpen a biztositott halalaval, tehat kifizetéssel ér
véget®, ezért egy megtakaritasi elemet is magaban foglal. Az amerikai piacon elterjed-
tek a whole life termékek. A termék fejlodése soran jellemzdiben egyre rugalmasabba
valtak (universal life), majd megengedték a biztositas mogotti befektetések kozotti va-
lasztas lehetdségét is (variable universal life).

B3: Jdradék: A biztositott, amig él (életjaradék), vagy egy meghatarozott id6tartamig
rendszeres pénziigyi bevételt kap. A szolgaltatas a biztositott haldlaval sziinik meg. Az
életjaradék (a garanciaidé® nélkiili) technikai értelemben elérési biztositasok sorozata-
ként is felfoghato. A rendszeres kifizetés, az elére meg nem hatarozott elérési életkor,
illetve a lehetséges garanciaidé miatt a vegyes élethiztositastdl élesen eltérd termék és
kockazati jellemzokkel bir.

Tradicionalis vs unit-linked (UL) vegyes és jaradékbiztositasok

Az UL itthon termékként van inkabb definialva, bar ez inkabb befektetési modszer,
illetve a befektetési kockazatok megosztasanak modjat jelenti. Az UL lehet az alapja a
vegyes ¢s a jaradékbiztositasoknak egyarant, illetve egyazon szerzédés megengedheti a
kétfajta befektetési mdodszer kozotti atvaltast. A tradicionalis biztositasoknal a biztosito
maga kezeli kozvetleniil a befektetéseket, melyek a biztositéhoz tartoznak, ezek pénz-
ligyi kockazatat a biztosito futja. A nyereségrészesedéses szerz6dés esetében a garantalt
kamaton feliili befektetési nyereségen a biztosité osztozik az tigyféllel. Az UL estében a
kotvénytulajdonos valasztja ki befektetési eszkozoket, a piaci kockazatokat kozvetlentil
a kotvénytulajdonos futja. A befektetéseken elért hozam teljesen a kétvénytulajdonost
illeti meg. A téke vagy hozamvédett UL-ek esetén altalaban a mogottes alap befektetési
stratégiaja (pl.: bankbetét és opciovétele) biztositja a toke, vagy hozamvédelmet. A toke
és hozamgarancianal pedig maga a biztositd (vagy mas harmadik személy) garantalja
a teljesitést.

9 Ezért ezt az életbiztositasi tipust lehet a kockdzati biztositas altipusanak is tekinteni.
10 Elhaldlozas esetén is fizet a biztosito a garancia idGtartama alatt.
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2.sz. tabldzat: hagyomdnyos élettermékek csoportositdsa és a piaci innovdcios iranyok
(sziirke téglalapokban)

Tradicionalis

pistositisok > i) Tf,“é‘.l B) Hatéridés életbiztositds
ockézati
életbiztositas
Ugyfeélszikséglet B1) Elérési B2) Vegyes B3) Jaradékbiztositas
A biztositott A biztositott haldla
halala (tartos esetén egy Gsszegben
munkaképte- fizet ki B
1. "Védelem, a lensége) esetén | . o Ugyfél hosszu élet
kockazatoktol kifizetés, a Ugyf’el hosszui ele’t Garantalt egyosz- kockazata ellen véd
biztositas ha- | kockdzata ellen véd | gzeqq kifizetés plusz
tarozott idére nyereségrészesedés +
szl " addelény
egyes Egyszerti megta-
korosztalyokra 'karltass termelkek, UL alapu termék
\ o1 jellemzéen adoked- \ \
fokuszalo ) ) atgondoldsa
2. Toke- termékek vezmennye

felhalmozas, ill.

megodrzése

Egyetemes élet ter-
mék nagy flexibili-
tassal

Révid tavu befektetési termék

3. Tokefélélés, ill.

A kifizetés formaja Hatarozott idej vagy

transzfer lehet jaradék formgju | €lethosszig tarto
is jaradékfizetés
Véltozo annuitas
Befektetési Nem jelentés = = = Jelentés
folyamat

3.sz. tabldzat: Tradiciondlis vs UL 0sszevetése

termék/jellemzok tradicionalis UL
Ki alakitja a befektetési stratégiat? Biztosito Ugyfeél

Ki¢ a megtakaritas, ill. . Y .. ,

annak kockazata? Biztosito Ugyfel

Kié a hozama?

Garantalt kamat az tigyfélnek, e

folotti hozamok esetén megosztas Teljes egészében az igyfelé

III. Nyugat-eurdpai tendenciak

A meghatarozo nemzetkdzi biztositasi csoportok tobbségének stratégidja alapjan az eu-
ropai piac (és benne Magyarorszag) az egyik legvonzobb élet és nyugdijbiztositdsi piac
a vilagon. A haboru utani nemzedék (itthon a Ratko korszak) nyugdijba vonulasa, a
gyorsan Oregedd népesség és novekvo dtlagos életkor, az allami rendszerek sziikiild
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ellatasi szintjei, a magas szint(i gazdasagi fejlettség és pénziigyi megtakaritasok, illetve
a piac egészének mérete miatt tomegesen felértékelédik az olyan termékek iranti keres-
let, mely a hosszu élet pénziigyi kockazataira (megélhetési és egészségiigyi kiadasok)
nyujt biztositast."! Nyugdijas korban egy nyugdij melletti addicionalis jovedelem egyre
kevésbé csak egy ,,jo ha van”, egyre inkabb egy kotelezé elemmé valik. A piacon jelen-
tés potencialis kereslet (tarsadalmi igény) van kialakuldban, melyet a kindlatnak le kell
tudnia kévetni. (Bourlard, 2010)

A kovetkezokben az elmult években tapasztalhaté meghatarozé eurdpai termékfejlesz-
tési tendencidkat mutatjuk be, melyek - a 2. szamu tablazat csoportositasa alapjan -
mindharom alap ligyfélsziikségletet érintik:

e Tokefelélés: valtozo annuitdasos termék megjelenése Eurdpaban (I11.1. fejezet);

e Toékefelhalmozas: a valsag hatasara az UL alapu megtakaritasi termékek atdolgozasra
kertiltek (I11.4. fejezet) és a rovid tavu befektetés termékek jobban elterjedtek (II1.3.
fejezet); egyetemes élet termékek rugalmas feltételekkel teret nyertek (IIL.5. fejezet);

e Kockazatok elleni védelem: egyes korosztalyokra fokuszalo termékek terjednek,
kiemelten az idds kori pénziigyi kockazatok elleni védelmet biztosito, illetve fiata-
lokat megcélzo termékek (I11.6. fejezet).

III.1. Valtozo annuitasos termékek europai megjelenése

Az iparag a legnagyobb piaci innovacionak az un. valtozo annuitasos (variable
annuity, VA) terméket tekinti, mely egy UL alapu jaradékbiztositas valamilyen be-
fektetési garanciaval. A magyar piacon ezt a terméket inkabb garantalt UL-nek ne-
vezik és a jaradékrésze csak egy lejaratkori jaradékbiztositasi opcidt jelent az tigyfél
szamara, amit vagy lehiv, vagy nem. Mivel a kiilféldi termékek esetén a kifizetési
(jaradék) rész hangsulyosabb, illetve alapvetden a nemzetkozi tapasztalatokra ta-
maszkodtunk, ezért a cikkben a valtozo annuitas, VA elnevezést hasznaljuk. Célja,
hogy lehetévé tegye, hogy az tigyfél hasznot huzzon a tékepiaci fellendiilésbél, de a
visszaesés esetén részleges, vagy teljes védettséget élvezzen a tokevesztéstdl. Ezen-
kiviil a tradicionalis annuitdsos termékekhez képest nagyobb tigyfélrugalmassagot
enged meg, valamint az addzasi elényok (kamat- és arfolyamadd mentesség/ked-
vezmény) altalaban ugyanugy érvényesek ra. Ez a termék az amerikai, majd a japan
piacon jelent meg az 1990-es években. Japanbdl kiindulva az elmult 5-10 évben a
fejlettebb azsiai piacokat (Dél-Korea, Tajvan) mar meghdditottak a VA termékek.
A termékben foglalt garanciak a 2008-as valsagban szamos amerikai biztositonak
jelentés veszteséget okoztak. A tapasztalatok alapjan a termékfeltételeket és a kap-
csolddd kockazatkezelési gyakorlatot atalakitottak. A 2000-es évek végén pedig
a VA megjelent egyes nyugat-eurdpai orszagokban is. Elsésorban amerikai, vagy
amerikai érdekeltséggel (tapasztalatokkal) rendelkez6 biztositocsoportok (példaul

11 Léasd példaul Andrew Moss, Aviva csoport vezérigazgatdjanak 2010-es nyilatkozatat: “We consider that Europe as a whole
represents the largest and most attractive life and pensions market in the world, given its scale, the current level of savings
and the opportunities created as the ‘baby boomer’ generation moves into retirement” http://www.aviva.com/investor-
relations/results-and-reports/results/2010/03-04/results-online/results-announcement /results-announcement/4/
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AEGON, Allianz, AXA, AVIVA, Generali, ERGO, ING, Talanx) ' arusitjak a VA ter-
mékeket nagyon hasonlo stratégia mellett. [rorszagi biztositétarsasaguk alakitja ki
a terméket és végzi a kapcsolddo pénziigyi fedezést. A terméket sokszor nem leany-
vallalataikon, hanem fidktelepeken keresztiil, vagy hataron atnyuld szolgaltatas-
ként arusitjak a nagyobb nyugat-europai orszagokban (Franciaorszag, Németorszag,
Olaszorszag, Spanyolorszag, UK)®. Az EIOPA felmérése szerint bar a termék magas
novekedési rataval rendelkezik (évi 20-30%), a teljes eurdpai élet agi tartalékallo-
manybdl a részesedése 2010-ben még csak 4% koriili volt (EIOPA, 2011). Ugyanakkor
egyes nagy biztositocsoportok (példaul AXA) uj lzletébol mar jelentds arannyal
képviseli magat a VA. Az eurdpai elterjedés mellett szol:

e Az eurdpai tigyfelek kockazatérzékenyebbek, ezért a garanciak iranti fokozot-
tabb igény;

e Az europai piacon kevés termék koncentral az ,,50+"-0s korosztalyra;

e Nagy megtakaritdsi allomanyok allnak rendelkezésre, igy konnyen méretgazdasa-
gossa lehet tenni a terméket;

e Altaldban addkedvezmények kapcsolodnak a nyugdij-elétakarékossagi termé-
kekhez;

e A pénziigyi kultura az eddigi er6feszitések kovetkeztében lassan, de névekszik,
igy a fogyasztok egyre inkdbb képesek megérteni ezeket a komplexebb termé-
keket.

e Az iigyfelek jobb tajékoztatasat el6iro eurdpai szabdlyok is fejlédnek. A biztosi-
téi megtakaritasi termékek nem tartoztak a szektoralis alapu MiFID rezsim" ala.
Ezt a hianyossagot Packaged Retail Investment Products (PRIPs) direktiva kivanja
kezelni, mely a szerz6dés el6tti tajékoztatasi kotelezettségre és az értékesitési gya-
korlatok szabalyozasara (vilagos benchmarkok meghatarozasaval) iranyul a cso-
magolt lakossagi befektetési termékek esetében, igy az UL alapu termékek nagy
részét is lefedi.

e A nyugat-eurdpai pozitiv tapasztalatokat kévetéen varhato, hogy a VA termékek
a mi régionkban is elterjednek. A termék eddig csak a legnagyobb kozép-kelet
europai, a lengyel piacon (AVIVA legjelentésebb szerepld) mutatott jelentosebb no-
vekedést. Magyarorszagon az ING Biztosito vezette be az elsé ilyen terméket®, bar
a valsag miatt visszaesett az értékesitése.

12 Példaként: az AEGON csoport egyik stratégiai céljai a VA termékek eurdpai terjedésének felgyorsitasa. 2005-ben jelentek
meg vele az eurépai piacon az amerikai tapasztalatokat felhasznalva frorszagban alakitotték ki a terméket, az amerikai
globalis fedezési technikdkra tamaszkodva, innen terjesztik az angol, francia és holland piacon. A t6bbi eurdpai orszagbha
torténd bevezetését is tervezik. http://www.aegon.com/Documents/aegon-com/Investors/Al-conference-June-2011/2011-06-
21-Strategy.pdf Eurdpaban az Allianz el6szor 2008-ban a német piacon vezeti be a VA-t, majd ezt kovette Franciaorszaghan
és Olaszorszag. http://www.allianzdeutschland.de/presse/news/news 2008-08-05-2.html

13 A legnagyobb szereplok a f6 piacokon a kovetkezoek: Franciaorszdg — AXA, AEGON, Allianz; Németorszag - AXA, Alli-
anz, Generali, ERGO, Canada Life, Swiss Life, Basler; Olaszorszag — Allianz; Spanyolorszig - AXA, Allianz, ING, Generali,
Metlife; UK - AXA, AEGON, Metlife; Belgium - ING. (Bourlard, 2010)

14 A pénziigyi eszkozok piacairdl szolo 2004/39/EK (a tovébbiakban: MiFID) és annak végrehajtasi irdnyelve (2006/73/EK bi-
zottsagi irdnyelv), valamint végrehajtési rendelete (1287/2006/EK bizottsagi rendelet) egyiittesét nevezziik MiFID rezsimnek.

15 Kronosz Garantalt Eurds Jovedelem nevii terméke.
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A VA termékek o6 jellemzoi

A VA termékek UL alapiak (dontéen egyszeri, de vannak rendszeres dijasak), amelyek
toke, ingatlan, vagy arupiaci befektetést tartalmaznak az tigyfél szamara vonzo varha-
t6 hozammal. Ezt tovabbi két tényezével teszik igéretesebbé:
1. A befektetés kifizetése valamilyen rendszeres tervezhet6 jovedelem (pl.: annuitds)
formajaban torténik.
2. Egy, vagy t6bb garanciat is tartalmaz, melynek f6 tipusai (GMxB-¢k) gyakorisag
sorrendjében (%) a kévetkezok (EIOPA, 2011):
e 720: GMDB (guaranteed minimum death benefit): halal esetére szolo garantalt
minimalis kifizetés a kedvezményezettnek;
® 390p: GMAB (guaranteed minimum accumulation benefit): Ezeket gyakran nyug-
dij-el6takarékossagi termékként értékesitik, ugy hogy az aktiv kori havi befize-
tések alapjan nyugdijba vonulaskor egy garantalt minimalis felhalmozott tokét
biztositanak, kedvez¢ tékepiaci teljesitmény mellett pedig joval e folotti hozamra
lehet szamitani”;
¢ 28%: GMWB (guaranteed minimum withdrawal benefits): halasztott, vagy azon-
nal kezd6do; egy idészakra, vagy élethosszig szolo (lifetime GMWB) jovedelem-
aramlas biztositasa, ahol az idészaki kifizetés minimuma a befizetett prémium
szazalékaban van meghatarozva (altaldban a fizetett dij 5-7%-a).
20%: GMIB (guaranteed minimum income benefit): meghatarozott idétartamig
vagy élethosszig (lifetime GMIB) sz0l6 elére meghatarozott minimalis, vagy azt
meghaladd (befektetés teljesitményétdl fliggden) jovedelem, melynek kifizetése
elére meghatarozott életkorban kezdddik;

A termékek fontos jellemzdje, hogy a befektetési hozamra vonatkozo garancia kiilso,
azaz nem a befektetési politika garantalja, hanem az tigyf¢él egyedi befektetési pozicio-
jara épiti ra a biztosit6 a fedezeti technikat. A kockazatkezelés a makro (portfolio szint)
pénziigyi fedezés helyett mikro (ligyfélszintt) felé tolodik el, ugyanis a termékek flexi-
bilitdsa miatt az egyes tigyfélpozicidk jelentdsen eltérnek.”® A garanciaért a biztosito az
ugyféltdl (egyedileg megallapitott) dijat kér.

Ezek a termékek nagyobb pénziigyi kockazatokat hordozhatnak a biztosité szamara,
mint példaul egy UL, vagy hagyomanyos jaradék termék. Az tigyfelek kozott (portfo-

16 A szazalékos értékek a gyakorisagot jelolik. Mivel egyszerre tobb garancia is valaszthatd, ezért a szdzalékok dsszege meg-
haladja a 100%-ot.

17 1997-ben vezette be az AXA az ,Accumulator” nevii termékét az amerikai piacra. Az ottani sikerek alapjan 2006-ban Eurépaban
elkezdték arulni az ,,Accumulator”-hoz hasonl6 terméket, a , TwinStar”-t, amelyet Europaban elséként a német piacon vezet-
ték be, majd a belga és svajci piacon is megjelentek a termékkel. http://www.axa.com/en/news/2006/0584d 1f GrqxNI34A CHt 1.
aspx Az AXA tapasztalatok alapjan példdul a Swiss Life kialakitott a hasonld nevii és tartalmu termékét a ,Champion
Duo’-t. http://www.swisslife.ch/slch/fr/home/individuals/productssolutions/economize/ex change/championduo.html De ha-
sonld elnevezési és tartalmu termékkel - , Twotrust” - rendelkezik a Talanx csoport is. A Groupama ,.Duo Gagnant”, illetve
+PleinEpargne” temrékei is ebbe a kategoriaba sorolhatoak. http://en.groupama.com/products-and-brands/insurance-of-the-
person/saving-and-retirement/savings-retirement-@]article.jspz?id=1830

18 A befektetési alapkezelés és a garancia kezelése elkiiloniil. Az tigyfél kivalasztja, hogy milyen eszkozokbe, eszkézkategoriaba
(kockazati szintbe) kivan befektetni (az UL-t6l eltéréen sziikebb korii az alapok kozotti befektetési valasztas a hatékonyabb
fedezés érdekében), majd eldonti, hogy milyen tipusu garanciit kivan (GMXB). Ezt kovetden a biztositd kiszamitja, hogy a
garanciaért mennyi dijat kér.
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li6 alapon) a biztositd pénzligyi kockazata nem csokkenthet6. A garanciak lejarata és
komplexitasa altalaban meghaladja a piacon elérheté likvid opcidkat. Igy a termékek
pénziigyi fedezési technikaja (pl.: dinamikus és nagy mennyiségii tokepiaci tigyleteken
keresztiil)® és az ebbdl fakado nagyobb miikodési kockazat noveli a biztosito kocka-
zatait. Ugyanakkor a tradicionalis termékekkel 6sszevetve, melyek minden évben egy
elére meghatarozott technikai kamatot garantalnak, a VA-nal a garancia lejaratra (pl.:
GMAB-ndl), vagy egy elére meghatarozott idétartam utanra vonatkozik, mely csokken-
ti a garancia értékét, illetve tékekovetelményét.

A nem pénziigyi kockazatok (halalozas, hosszu élet, torlés) a megfelel$ arazassal és tigy-
felek kozotti diverzifikacioval megfelel szinten tarthato. Ezek technikédja megegyezik a
tradicionalis termékeknél hasznalttal.

Az lizletdghoz specialis szakmai ismeret, nagy IT kapacitas, megfelelé vallalatiranyitas
sziikséges. Feltételezhetéen a fentiek miatt a biztositocsoportok a terméket kozpontilag
alakitjak ki és kezelik, Eurdpa szerte csak eladasi pontokat hoznak létre, helyi termék-
fejlesztés nélkiil.

II1.2. Tradicionalis termékek atmeneti megerosddése

Nyugat-eurdpai piacon megfigyelhetd, hogy a bankbetétek, illetve a tradicionalis és UL
életbiztositasok kozott a kereslet megoszlasa a kamatszint és tékepiaci teljesitménytdl
fliggden valtozik. Ennek a keresleti atvaltasnak a meglétét a 2008-as valsag is igazolta.

Tokepiaci fellendiiléskor - féleg ha a kamatszint is alacsony - megfigyelhet6 a maga-
sabb hozamot produkalé UL alapu termékek térnyerése. Gyenge, vagy negativ tokepiaci
kornyezetben a kereslet ellenkezéleg a biztosabb, relative magas garantalt hozamokat
(garantalt technikai kamatot) nyujto tradicionalis életbiztositasi termékek felé mozdul-
nak el. Ez az tigyfélmagatartas egyébként prociklikus-hatasu a tékepiacra nézve. Egyes
hibrid termékek - hozamvédett vagy garantalt UL - célozzak a két életbiztositasi termék
elényeit 6tvozni. Végiil alacsony kamatkornyezetben és gyenge tékepiaci teljesitmény
mellett a kereslet a likvid, inkabb banki, betéti termékek felé mozdul el.

A 2008-as valsagot megelézéen Europa szerte az UL alapu termékek térnyerése volt a
jellemz6 a viszonylag hosszan tarto tékepiaci fellendiilésnek koszonhetéen. A valsag
hatasara, 2008-2009 folyaman, az UL termékek jelent6s visszaesésével parhuzamosan
a tradicionalis, alacsony pénziigyi kockazatu, életbiztositasi termékek el6térbe kertiltek
az alacsony kamatkdrnyezetbdl kifolyo banki betéti termékek versenye mellett (CEIOPS,
2008, 2009). Erre a kornyezetre a biztositok termékfejlesztése egyrészt a banki termé-
kekhez hasonld iranyba (lasd a I11.3. fejeztet), masrészt az UL termékek atdolgozésa (lasd
a [1L.4. fejeztet) felé mozdultak el.

19 Az tigyfelek fel¢ vallalt pénziigyi kockazatok sszeadddnak. Minden kotvénytulajdonos az dresést6l kivanja védeni magét, a
biztosito kockazata névekszik, ha a részvényarfolyamok és a kamatlab csokken, illetve volatilitasuk né. Ilyen kornyezetben
a fedezés koltsége is megnovekszik.

20 Alternativ megoldasként a biztositd a kockazatokat viszontbiztosithatja, illetve valamilyen befektetési banktol megveheti a
komplex pénziigyi terméket.
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Magyarorszagon 2009 év végére (2007-hez viszonyitva) az UL dijbevétel drasztikusan
visszaesett (-25%), ezt azonban nem kovette — a magas kamatkornyezet ellenére - a ve-
gyes élethiztositasok fellendiilése, sét ezeknél is jelentésen csokkent a dijbevétel (-10%).
A valsag els6 idészakaban a haztartasok a leglikvidebb eszk6zok, a készpénz és bank-
betét felé fordultak. igy 6sszességében a haztartasok pénziigyi megtakaritasain beliil a
biztositasok (tartalékallomany) aranya 2007-2010 idészakban 7% koriil stagnalt a 2000~
es évek lassu térnyerése utan. (MNB, 2011)

II1.3. Rovid tavu befektetési termék, a bankbetét alternativaja

A pénziigyi valsag alatt, a banki versenyre adott valaszként a biztositék a banki betéti
termékekhez hasonld - biztonsagos, rovid tava - Uj megtakaritasi termékkel jelentek
meg a német (pl.: ERGO, Talanx biztositok) és az olasz piacon. Franciaorszagban mar
régebb ota léteznek ilyen termékek. Elonye a biztositok szamara, hogy egy alacsony ka-
matszint és gyenge tokepiaci teljesitménnyel jellemezhet6 idészakban, amikor az igy-
felek inkabb a révid banki termékek felé fordulnanak, a biztositok meg tudjak tartani
az ligyfeleiket. Normal piaci idészakban pedig a termék felhasznalhaté arra, hogy az
tigyfél a lejaro életbiztositasok kifizetéseit a biztositonal tartsa, amig azok ujra befekte-
tésre, vagy felhasznalasra nem keriilnek.

A termék 6 jellemzéi a kovetkezdek?!:
e Rovid tavu befektetés életbiztositasi kockazat nélkiil;
e Negyedévre [ félvére [ évre rogzitett valtozo kamatozasu eszkoz;
e Lehet egyszeri, vagy rendszeres befizetés(;
e Havi pénzkivétel is lehetséges;
e Negyedévenkénti felmondasi lehet6ség;
e Egyszer(i online értékesités.

A termék hatranya a viszonylag alacsony marzsa, illetve hogy nem védi torlési dij,
szemben egy hagyomanyos biztositassal, igy volatilisebb dllomanyokat eredményez.

A termék, egyszerlisége ellenére, nem jelent meg a magyar piacon.> A biztositok rovid
tavu termékként - a magasabb befektetési kockazatai és koltségei ellenére — az egyszeri
dijas UL termékeket kindljak a hazai piacon.

21Lasd példaul a német ERGO biztositd csoport népszertt ERGO Direkt Maxi-Zins termékét. A csoporthoz tartozo
KarstadtQuelle Lebensversicherung AG biztositd 2008-as éves dijbevételének 30%-a ebbdl a termékbol szarmazott. Ez a
termék egy rendszeres havi megtakaritasi szamla. Az elhelyezendd minimélis 6sszeg 500 eurd, havi minimalisan 50 eu-
rot kell utalni a szamldra (a megtakaritasnak és a havi utalasnak van fels6 hatdra). Magas (2-3%-os eurd kamat), ERGO
altal garantalt (félévre/évre) hozamot tartalmaz, melynek jovairdsa havi. Koltségmentes a szamlanyitas és szamlavezetés.
Az ugyintézés formaja online. A szerzédésnek nincs fix lejarata. Negyedévente, ha a havi atutaldsokat nem torlik és a
minimalis befizetett osszeg eléri az 500 EUR-t, akkor automatikusan meghosszabbodik a szerz6dés. Rugalmasan felve-
het6 a szamlarol a megtakaritas. http://www.tarifometer24.com/geldanlagen/monatsgeldanlage-mit-zinsgarantie/8812/
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/en/us/?assetID=1245184718180

22 Egyes UL termékeknél 100% bankbetétet tartalmazo eszkozalap vélaszthato. Példaul a Ke&tH Biztosito Zrt. egyes eszkozalapjai
teljes mértékben a K&H Bankndl lek6tott bankbetéteket tartalmaznak. De ezt kiilon termékként a K&H Biztosito Zrt. nem
értékesiti.
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IIL.4. UL termékek atgondolasa

A biztositdi hosszu tavi megtakaritasi termékek valtozatlanul nagy jelent6ségiiek,
melyet adozasi elényok is tamogatnak (kamatado, személyi jovedelemado kedvezmény
hosszu tavu megtakaritasok vallalasanal?). Alapvet6en két iranyban folyt az UL alapu
megtakaritasi termékek fejlesztése az eurdpai piacon:

e A valsag hatasara valamilyen védelmet tartalmazd, de mégis UL alapu hibrid ter-
mékek?* erds térnyerése volt megfigyelhetd. Ennek egyik fajtaja a biztositoi ga-
ranciaval rendelkez6, mar ismertetett, GMAB tipusu VA termék. A masik fajtaja
tézsdei és arupiaci indexet (indexed linked), vagy valamilyen arfolyamot kioveto
befektetés, mely negativ arfolyam teljesitmény esetére tékevédelemmel van ki-
egészitve?;

e Az UL termékek a banki vagyonkezelési tizletag felé mozdulnak el*:

e tehetosebb ligyfelekre specializalt termékek kialakitasa,

e szofisztikalt befektetési lehetéségeket kinalata: nagyszamu befektetési lehetéség;

e jobban személyre szabottak: rugalmas befizetési és kivételi lehetdségek, az tigy-
félnek joga van évente atvaltani garantalt kamatu megtakaritas és UL kozott.

A fenti termékinnovacios tendencidk részben mar megjelentek a hazai UL termékeknél.
A toke megbrzésére azonban elsésorban a védelmet és nem a tényleges garanciat tartal-
maz6 termékek terjednek a hazai piacon.

IIL.5. Egyetemes élet termék nagy rugalmassaggal (variable universal life)

Az amerikai piacrdl induld termékfejlesztési tendencia, mely az egész életre szolo (whole
life) biztositas termékjellemz6it kivanja rugalmasabba tenni, hogy a valtozd, az emberi
életciklustol fliggo tigyféligényekhez jobban tudjon igazodni, ezek ne okozzak a bizto-
sitas megszinését. A termék felfoghato egy rugalmas nyugdijprogramnak is, mely ki
van egészitve halaleseti és egyeb kockazati biztositassal, igy egyben lefedi mindharom
alap tigyfélsziikségletet. A termék 6 jellemzdi a kovetkezdek:
e Megtakaritasi szakaszban:
e Rugalmas befektetési lehetdség kinal, mely lehet garantalt technikai kamatu,
nyereségrészesedéses, vagy UL alapu;

23 Magyarorszagon az €letbiztositasok befizetett dijara igénybe vehetd SZJA kedvezménye megszint.

24 J6 példa erre az Allianz Rente IndexSelect nevii, 2007-ben bevezetett terméke, mely lock-in mddszert haszndl. A Dow
Jones Euro Stoxx 50 t6zsdeindexhez kotodik. Pozitiv havi eredmény esetén a teljesitmény jo részét jovairjak az tigyfélnek.
Ha negativ, akkor azon hdénap nett6 eredménye O, és negativ hozzairds nem torténik. Az tigyfél donthet ugy is, hogy egy
garantalt éves kamatlabra valt és kilép a tokepiacrdl. De a kovetkez6 évben, ha kivanja, ujra visszatérhet. Kockdzati biztosi-
téssal kiegészithetd (pl.: rokkantsag esetére) a termék. http://www.allianzdeutschland.de/presse/news/news2007-07-03.html

25 Hazai példaként az Allianz Best Invest és Best Invest 2007 Nyar termékeket lehet felhozni. Mds német biztosité - ERGO
csoport — hazai leanyvallalatainal (Victoria Eletbiztosito és ERGO Eletbiztositd) is megfigyelheté volt az indexed-linked
termékek terjedése.

26 Az Uniqa 2009-2010-es ausztriai sikerterméke a FlexSolution is egy ilyen hibrid termék, mely a tradicionalis és UL biztosités
Gtvozete szamos kiegészitéen valaszthato kockazati komponenssel (rokkantsagi, baleseti, rettegett betegségi, prémium men-
tesség munkaképtelenség estén). A befektetési politika teljesen rugalmasan mddosithat6 a befizetett dij elére maghatarozott
része a garantalt (lehet klasszikus nyereség-megosztdsos, vagy kiilsd tékegarancidt tartalmazo), mig a masik része a magas
hozampotencidju befektetésekbe keriil (160 alapbol vélaszthato a befektetési portfolid).

http://reports.uniqagroup.com/2010/ar/group/processesproducts/lifeandcasualtyinsurance/flexsolution.html
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e Rugalmas dijfizetések lehetéségét nyujtja: bizonyos események, példaul lakas-
vasarlas, vagy hazassag figyelembe vehet6ek a dijfizetésnél, igy atmenetileg
csokkentheté a rendszeres dij mértéke;

e Szamos kockazati riderrel bovithet6 (pl.: munkaképtelenség).

e Kifizetési szakaszban: valaszthaté tobb lépcsdben torténo kifizetés.
Ezek a termékek foleg német teriileteken népszertiek. Hazai piacon nem elterjedtek (in-
kabb csak elnevezésiikben) ezek a termékek.

I11.6. Egyes korosztalyokra fokuszald termékek

Az egyes életciklusok eltér6 kockazati és pénziigyi igényeire a biztositok egyre inkabb
specidlis termékekkel allnak eld az tigyfeéligények jobb kielégitése érdekében.

1dés kori védelem

A novekvd varhato élettartam, az dregedd népesség miatt csokkend allami tarsada-
lombiztositasi szolgaltatasok és tradicionalis csaladi strukturdk atalakuldsa® miatt a
hosszu életkorral kapcsolatos pénziigyi kockazatok Eurdpa-szerte emelkednek, melyek
a kovetkez6 koltség kockazatokat hordozzak:

e orvosi koltségek magasabb inflacidja;

e rettegett (critical illness) és rutin betegségek és a hosszu ideig tartd dpolas (long-

term care, mindennapi apolas) koltsége; 2
e baleset és segitségnyujtas koltsége.

A fenti megélhetési kockazatra a személyes megtakaritasok sok esetben nem lesznek
elegendoek, illetve a rokonokra is tul nagy terhet jelentenek. Az éreg kori szegénység és
kiszolgaltatottsag elleni felkésziilés egyre fontosabba valik.

A vilag szamos részében ezekre a kockazatokra a magan biztositasok mar évtizedek ota
széles korben elterjedtek. Nyugat-Eurdpa legtébb orszagaban a korabbi széles allami tar-
sadalombiztositasi rendszer kovetkeztében csak az utdbbi években kezdenek megjelenni
(pl.: Olaszorszag) a megtakaritasi résszel is rendelkez6 egészségbiztositasok. A termékek
f6 jellemzo6i a kovetkezoek™:

e (Célkozonség: 50-55 év folottieknek, élethosszig tartd szerzédéssel;

e A megtakaritasok menedzselése mellett a fentiekben felsorolt kockazatokra foku-

szalé modulok valaszthatdak kiilonb6z6 szolgaltatasi szintekkel.

Idéskori pénziigyi védelemre specializalodott termékek még nem jelentek meg a hazai piacon.

27 A gyerekek — amennyiben vannak - gondoskoddsara korlatozottan lehet szamitani.

28 A tisztan egészségiigyi biztositasok onmagukban is gyors novekedésnek indultak a kontinentdlis Europaban (Franciaorszag, Neé-
metorszag Spanyolorszag, Olaszorszag) is. Lasd példaul a francia kiegészit6 egészséghiztositasi piacon a piacvezeté Groupama
sikertermékét, a ,Santé Active’-ot. http://en.groupama.com/products-and-brands/insurance-of-the-person/health-insurance/

indivi i article,jspz?id=1790 A biztositok mar az aktiv korosztélyt is megcélozzak, hogy tartos betegség
esetén a megnivekedett orvosi koltségek és a munkaképtelenség miatt lecsokkent jovedelmet kompenzalni tudjak.

29 Lasd példaul Generali Vivifuturo innovativ termékét az olasz piacon: http://www.generali.com/61DA8833-403A-4389-80CC-
86C9DEDA 14E2/FinalDownload/Downloadld-3958C04B843ADOE5A 6C9D54A 0D7CEA4E/61DA8833-403A -4389-80CC-

86C9DEDA 14E2/188862/2008-Sustainability-Report.pdf
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Megtakaritdsi tervvel kombindlt multi-kockdzati termék fiatalok részére

A fiatalok tigyféligényekre fokuszalo termékek is terjeddben vannak. A termékek alta-
laban harom fé részbdl allnak*°:

e megtakaritasi program,;

e ¢lethiztositas: sziilo haldla esetén a gyerekek a kedvezményezettek;

e balesetbiztositas és segitségnyujtasi szolgaltatas.

Ennek egyik specializaltabb valtozata a gyerek- és tinédzserbiztositas példaul Olaszor-
szaghan ¢s Ausztridban. Ezek a biztositasok egyrészt a tanulmanyok idészakara egy
megtakaritasi programot jelentenek (akar egy tokebonuszt is garantalnak a kitiing
érettségi és diploma eredményekre), masrészt baleset és segitségnyujtasi szolgaltatast
is nyujtanak.

IV. Kovetkeztetések

Nemzetkozi 6sszehasonlitasok alapjan a hazai életagi kockazati biztositottsag ala-
csonynak tekintheté. A unit-linked alapu megtakaritasi termékek felfuttatasat ko-
vetoen az életbiztositasi termékfejlesztés a 2000-es években lelassult. Az elmult
években Nyugat-Europaban tapasztalt termékinnovaciok csak korlatozott mérték-
ben jelentek meg a hazai piacon. Holott a szektor szerepléinek dont6 része nagy
europai biztositok leanyvallalata, mely elméletileg nagymértékben meg tudna kony-
nyiteni - csoporton beliili know-how transzferen keresztiil - a kiilf6ldon sikeres ter-
mékek hazai bevezetést. A fenti jelenségben intézményi, keresleti és kinalati korla-
tok egyarant szerepet jatszanak, ezek koziil a legfontosabbakat — nem teljes koriien
- az aldbbiakban 6sszefoglaljuk. Ezen tényez6k részletesebb vizsgalata tulmutat a
jelen cikk tartalman, aktualitasuk kdvetkeztében azonban tovabbi fontos kutatasi
témanak tartjuk ezeket.

A piac dltalanos korlatjanak tekinthetd, hogy a hazai haztartasok hosszu tavu viselke-
désére a pénziligyi megtakaritasokkal - beleértve a biztositasokat - szemben er6sen a
fogyasztast és lakasberuhazast elényben részesitd magatartas (Bethlendi, 2009); vala-
mint a pénzlgyi szolgaltatokkal (beleértve a biztositokat) kapcsolatos bizalmatlansag és
alacsony pénziigyi tajékozottsag a jellemzo.

A termékinnovaciok terjedését neheziti a biztositoi disztribucios csatorndk torzité ha-
tasa is. A fliggetlen kozvetitok ¢nallo érdeke akadalyozhatja egyes — példaul kisebb
marzsu - termékek bevezetését és elterjedését.

Ugyanakkor a tarsadalmi-demografia valtozasok nem elhanyagolhato potencialis keres-
letet gerjesztenek els6sorban az idos kori pénziigyi kockazatokat biztosito konstrukciok
irant. Ennek mértékét erésen korldtozza az allami nyugdij- (beleértve 6zvegyi- és ar-

30 Lasd példaul Generali Primodomani termékét: http:




vajaradékot is) és egészséghiztositasi rendszer®.. A jelenlegi allami tarsadalombiztositasi
rendszer mellett, annak szolgaltatasait kiegészitd, megfeleld szinvonalu szolgaltatast
nyujto, kiilonb6z6 kockazati biztositasoknak van piaci létjogosultsaga a nyugat-eurdpai
példak alapjan, mértékét viszont bekorlatozza a kereslet alacsony volta, igy inkabb csak
egy réspiaci (fleg az egészséghiztositas terén) lehetéségként jelenik meg.

A hazai tokefelhalmozasi termékek elterjedtnek tekinthet6ek az UL alapu termékeknek
koszonhetéen. A valsag hatdsara a valamilyen védelmet tartalmazé UL termékek itthon
is teret nyertek, a termékek rugalmasabba valtak. Garantalt minimalis felhalmozott tokét
biztosito UL alapu termék (GMAB) bar mar jelent meg a hazai piacon, de részesedése még
marginalis. A befektetési termékeknél a biztositok erds — részben ar - versenyben vannak
mas pénz- és tokepiaci szereplékkel, mely korlatozza a novekedési lehet6ségeiket.

A nyugat-eurdpai tendencidkkal ellentétben a kifejezetten révid tavu, alacsony koltségti
¢és kockazatu befektetési termékek nem jelentek meg a hazai piacon. Holott els6sor-
ban a nagyobb biztositoknal érdemes lehetne az tigyfelek rovid tavu megtakaritasaira
specializalt termékek kidolgozasa. Az addicionalis jovedelem, az ligyfél szélesebb korti
kiszolgalasa mellett, a rovid forrasok javitani tudnak a biztositoi likviditasi helyzetét,
segithetik a likviditds menedzsmentet®. A bankszektorhoz képest a biztositoknal ver-
senyhatranyként jelentkezik, hogy a betétvédelmi rendszer nem terjed ki rajuk. Tovab-
ba egy ilyen termék a biztosito banki stratégiai partnereivel konfliktushoz vezethet.
Ugyanakkor az addelényok (tartos megtakaritasi szamla) kiterjedhetnek ra. Tovabba bi-
zonyos innovacioval, példaul dtlathato valtozo kamatozassal (jegybanki alapkamathoz,
vagy BUBOR-hoz kotétt) a biztositd versenyt tamaszthat a banki betéteknek.

A rugalmas egyetemes élet termék nagy el6nye a biztosito szamara a hosszu tavu és
a rugalmassagabol fakadd viszonylag intenziv {ligyfélkapcsolat, mely egyben lefedi
mindharom alapvet6 tigyfélsziikségletet. Ugyanakkor egy stabil és pénziigyileg tudatos
keresletet feltételez. Ezenkiviil a harom tigyféligénybdl kettére a megtakaritasi, illetve
részben a kockazati igényekre mar jol bejaratott termékek vannak a piacon. A fentiek
miatt, véleménylink szerint, az egyetemes ¢let termékre csak korlatozott lehet a hazai
piaci igény.

Mig a megtakaritasok kialakitdsara viszonylag széles (nemcsak biztositdi) termékpalet-
ta all az tgyfelek részére. Addig a megtakaritasok felhasznalasra specializalodott - ja-
radék tipusu - termékek alig terjedtek el a hazai piacon, melyben véleményiink szerint
a kinalat gyengesége is szerepet jatszhat. A jaradékok egy tradicionalisan biztositoi
lizletag, igy mas szereplok - példaul bankok - versenye kisebb lenne ezen a tertiileten.

31 Az dllami egészségiigyi rendszerben kotelezé a részvétel: akik alacsony - vagy egydltalan nem fizetnek - hozzdjarulast,
azoknak megéri részt venni a rendszerben. Akik magas hozzdjarulas fizetésére vannak kotelezve, azoknak meg nem ma-
rad pénziigyi erejiik egy plusz maganbiztositasra. Ugyanakkor az éllami rendszerben megfelel - akdr magas - szinvonalu
szolgdltatashoz is lehet jutni bizonyos ,csuszé” pénzek felhaszndlasaval. A tudatos tigyfél erre megtakaritassal fel is tud
késziilni kiszoritva a magan kockazati biztositas. Bar az allami szolgdltatas plusz csuszopénz kombindcio sem tud egyelére
kiszamithato szolgéltatasi szinvonalat biztositani.

32 A banki betéteknél megfigyelhetd, hogy nagy mennyiségii lakossagi betét esetén a betéteknek van egy mag dllomanya,
amelyre a bank hosszu lejaratu stabil forrasként tekinthet.
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A nyugdijrendszer gyakorlatilag megsztintetett masodik pillére kifizetési szakaszaba
jutva jelentés piaci keresletet generalt volna az ilyen termékeknek. Ugyanakkor a Ratko
korszak sziilétteinek nyugdijba vonulasaval egy széles kore a nyugdijasoknak csak vi-
szonylag alacsony allami nyugdijban fog részesiilni, a megtakaritasaik viszont alapot
képezhetnek a jaradék tipusu termékeknek.

A viéltozé annuitasos termék eurodpai elterjedésének mozgatdrugoi a hazai piacon is ma-
kodnek. A hazai lakossag elfogadja, illetve kedveli az eurd alapu megtakaritasokat,
ezért nem sziikséges forint alapt befektetéseket és fedezési technikakat kidolgozni. igy
a fejlett piacon kidolgozott termékek viszonylag egyszert adaptalassal bevezethet6ek a
hazai piacon. A fentiek és az eurdpai tapasztalatok alapjan a termék terjedését varjuk
a hazai piacon.
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