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PINTER JuDIT

Kihivasok a magyar biztositasi szektor
feliigyeletében a 21. szazad elején’

A pénziigyi szektort érinté globalizacios és integracios, valamint egyéb, példaul régio-
szervez6 hatasok, tovabba az 1990-es évek magyarorszagi tirsadalmi-gazdasagi valto-
zasainak eredményeként a magyar biztositasi piacon ésszetett kapcsolati haléval rendel-
kez6, leanyvallalati statuszi pénziigyi konglomeratumok vagy csoportok tulajdonaban
allo, biztosito részvénytarsasagok jottek létre. A magyarorszagi feliigyelési lehet6ségek
lokalisak, azonban a kockazatok méréséhez, vizsgalatahoz rugalmas feliigyeleti szer-
vezeti formakkal és mdédszerekkel kell alkalmazkodni, hiszen a biztositok kapcsolat-
rendszere mar tillmutat azokon a szervezeti struktirakon, amelyet figyelembe vettek a
jelenleg folyé szabalyozasi keretrendszer feliilvizsgalatakor (Szolvencia IL.).

1. BEVEZETES

Az1990-es években a globalizacio foldrajzi kiterjedése —az azsiai és latin-amerikai mellett —
a kelet-kdzép-europai atalakuld orszagok gazdasagat is érintette, és a biztositasi szek-
torban is jelentkezett. Az évtized egyik legfontosabb tjdonsaga az volt, hogy Ko6zép- és
Kelet-Eurdpa atalakuld gazdasagai is bekeriiltek a nemzetkdzi tdkearamlas célorszagai
kozé. A kozvetlen kiilfoldi tékeberuhazas? (Foreign Direct Investment — FDI) allomanya
1990-1998 kozott vilagszinten 230 szazalékkal nétt, mig a mutatd Kelet-Kézép-Eurdpaban
2800%-o0s volt.?

Elemzésiink célja, hogy bemutassa a biztositasi szektort érinté — a gazdasagi globalizacid
¢és regionalizacio témakorében értelmezett — nemzetkozi hatasokat, illetve ezek megjelené-
sét, és felvazolja az ezekbdl fakado feliigyelési feladatokat és dilemmakat.

Kiilonbséget tesziink — fogalmi €s tartalmi szinten is — a regionalizmus €s regionalizacio
kozott. A regionalizmus folyamata mdgott tartésan érvényesiild gazdasagi és tarsadalmi
folyamatok és érdekek allnak, és igy mint folyamat (foldrajzi-) tarsadalmi-gazdasagi jelle-
gli, természetes és homogenizacion alapuld kapcsolat kialakulasat jelenti. A regionalizmus
gazdasagi, foldrajzi, kulturalis jelenségként értelmezhetd.

1 A cikk alapjaul szolgalé tanulmany 2004-ben és 2006-ban késziilt, ditummal jeloltiik a 2007-ben végrehajtott
frissitéseket. A publikalasaban nyujtott segitségért kdszonetet mondunk Erdés Mihalynak, Demjénné Gyongy
Juditnak és dr. Dénes Beatrixnak.

2 Kozvetlen kiilfoldi beruhazas: a nemzetkdzi tékedramlas soran az egyik orszagban tevékenykedod vallalat egy
masik orszagban alapit egy 0j leanyvallalatot, vagy béviti azt. L. PAuL R. KRUGMAN—MAURICE OBSTFELD: Nem-
zetkozi gazdasagtan: Elmélet- és gazdasagpolitika, Panem Kiado, Budapest 2003., 190. o.

3 BARATH GABRIELLA-MOLNAR BALAZs—SzEPvOLGYT Akos: A kiilfoldi miikadd toke szerepe Magyarorszag atalakuld
gazdasagaban, in: Tér és Tarsadalom 2001/2. szam. MTA RKK, Pécs, 2001., 183-202. o.
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A regionalizacio kozigazgatasi, politikai folyamat, amelyet az intézményi szintii irdnyi-
tas és szabalyozas jellemez, és igy politikai és hatalmi jelenségként irhatjuk le. Bar mindkeét
jelenség a foldrajzi térben lejatszodo teriileti integracios folyamat, a regionalizmus horizon-
talis, a regionalizaci6 vertikalis integraciot jelent.*

Cikkiinkben eldszor a biztositasi piacok nemzetkdzivé valasat, a biztositasi szektor
atalakulasi folyamatait vizsgaljuk a pénziigyi szektorok integraldédo atalakulasanak tiik-
rében.

A pénziigyi konglomeratumok kialakulasi okainak, a pénziigyi szektorok szervezeti és
tevékenységi integralodasanak kovetkezményeként, a tevékenységi korok Osszecstiszasa
¢és a szervezeti méretek nemzeti hatarokat tullépd novekedése miatt sziikségessé valt az
orszagos teriileti hatallyal miikodo feliigyeleti szervek tevékenységének dsszehangolésa, a
kooperacio kialakitasa is.

A szektorra és a gazdasag egészére hato globalis folyamatok, kiils6 sokkhatasok és az
integracios szervezetek befolyasolo szerepe a biztositok reagalasi lehetdségeit és korlatait is
meghataroztak.

A folyamatok nem tekinthet6k befejezettnek, a jogalkotési és a feliigyelési teriileten is a
piaci valtozasok kovetésére, a kockazatok kezelésére, a megeldzésre kell torekedni.

A kovetkezmények bemutatasanal — csakligy, mint a megel6zd és a tovabbi részekben
is —, jellemzben a biztositotarsasagokra’ vonatkozo folyamatok empirikus elemzését végez-
ziik, igy legfeljebb érintélegesen tériink ki példaul a fiiggetlen biztositaskdzvetitdk, vala-
mint mas piaci szereplok tevékenységére.

Egyntttal a cikk végén kisérletet tesziink a magyar biztositasi szektor sajatossagainak
megfeleld feliigyelési lehetdségek nyomvonalanak felvazolasara.

2. A BIZTOSITASI SZEKTOR ATALAKULASANAK TENYEZOI

A biztositasi szektor atalakulasanak fobb tényezdi a realszféraban, valamint a pénziigyi
szektor egészében bekovetkezett folyamatokkal szoros kapcsolatban vannak. A banki
szektorban is tapasztalhatd jelenségek, mint példaul a deregulacio, technikai fejlédés, a
globalizacid, a gyorsuld innovacio, az alkalmazkodasi kényszerek hatasa, valamint a kiil-
s0 kényszerito koriilmények kozrejatszasa a szervezeti és tevékenységi integracio iranyaba
terelte a szektor szerepldit. Ennek eredményeként a harom pénziigyi teriileten — a banki,
biztositasi és értékpapir-kereskedelemben — olyan konvergenciafolyamatok jatszodtak le,
amelyek hatasara kialakult a pénziigyi konglomeratumok globalis megjelenése. Mas pénz-
ligyi teriiletek, valamint a realszféra globalis tevékenységei és szervezetei viszont a bizto-
sitok szamara olyan novekvd kockazatokat jelenteneck, amelyek kezelése 1j megoldasokat
kovetel meg.

4 SULI-ZAKAR ISTVAN: A régio: foldrajzi integracid, in: Tér — Gazdasag — Tarsadalom (Huszonkét tanulmany
Berényi Istvannak), Magyar Tudomanyos Akadémia Foldrajztudomanyi Kutat6 Intézet, Budapest, 1996.

5 Szinonimaként hasznalt tovabbi kifejezés: biztositd. A jelen irdsban ezek a fogalmak a biztositd részvénytar-
sasagot jelentik.
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2.1. Deregulacios folyamatok

A szabalyozasok liberalizalasa egyrészt a pénziigyi szektort érintd korlatozasok lebontasat
jelenti, masrészt mas termeld €s szolgaltatd szektorok tevékenységének szabad aramlasat
is. Nagy jelent6ségli a multilateralis egyezmények, pl. a GATT-WTO el6irasainak elfoga-
dasa és alkalmazésa: a szabad tOkearamlas, diszkriminaciomentesség, hatarokon atnyuld
szolgaltatasok, szolgaltatasvasarlasi lehetdség és kereskedelmi jelenlét kiilf6ldon, példaul
leanyvallalat, fiokiroda nyitasanak lehetdsége.

Az egységessé valo nagy piacok (példaul EU, NAFTA) szerepe is fontos, hiszen a jog-
szabalyok harmonizaldsa révén homogenizalodnak a miikodési keretfeltételek; példaul az
europai unios székhellyel rendelkez6 biztosito tarsasagok barmelyik tagorszagban az anya-
orszagukban megszerzett tevékenységi engedéllyel folytathatnak biztositasi tevékenységet.

2.2. A kommunikdcios forradalom hatdsa

A kommunikacios forradalom atalakitotta a biztositok és iigyfeleik kozotti kapcsolatokat,
felgyorsitotta a versenyt mind a biztositok, mind a pénziigyi szektor mas szerepl6i kozott, )
termékkinalati strukturat és disztribucios csatornakat eredményezett. Egyik legjelentdsebb
valtozas a pénziigyi szektoron beliili atstrukturalodas, a banki, biztositasi és értékpapirpiaci
tevékenységek kozotti atfedések: egyes orszagokban a biztositoktol mar hitel is felvehetd,
vagy megjelentek a befektetési egységekhez kotott, tgynevezett unit linked tipusu élet-
biztositasok, és a bankok is értékesitenek biztositasi termékeket. Ujdonsagként emlithetd
a bankbiztositasi tevékenység megjelenése is, példaul a bank- és hitelkartya-ligyletekhez
kapcsolodo biztositasi kockazatvallalasok megjelenése, amelyet részben szintén a szamitas-
technikai fejlédés tett lehetove.

A kommunikaciés forradalom hatasaként értelmezhetd az e-business térhoditasa is,
amelynek elterjedését Magyarorszagon az korlatozza, hogy az Eurdpai Uniodban a legala-
csonyabbak koz¢é tartozik a haztartasi internet-el6fizetések szama.®

2.3. Uj termékek és értékesitési csatorndik megjelenése

A belépés a korabban elzart piacokra (példaul Kozép-Kelet-Eurdpaba) egészen 0j termé-
kek megjelenésével jart — akar a lakossagi, akar a vallalati tigyfélkort tekintjiikk —, ilyenek
példaul a befektetési jellegti, ¢életbiztositassal kombinalt biztositasok, szakmai felelosség-
biztositasok. Uj disztribucios csatorna a biztositasi termékek értékesitése a bankfiokokban,
amelynek az a jellemzdje, hogy a banki hitelezési tevékenységhez kapcsolodik: példaul a
lakashitelek mell¢ ajanlott vagyon- és életbiztositasok.

A hatasok eredményeként olyan 1j tipusu biztositasi termékek is megjelennek, ame-
lyek egyrészt a pénziigyi szektor globalizalt kiterjedésébdl (pl. a vilag legnagyobb tdzsdei

6 Az EU 27 atlaga 54%, Magyarorszag 38%, in: http://ec.europa.eu/idabc/servlets/Doc?id=25271, Infrastruktura,
Szamitogeép a haztartasokban 2007-ben, frissités: 2007. 12. 03.
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indexei mozgasahoz kapcsolodo eszkdzalapok) fakadnak, masrészt a pénziigyi szektor in-
tegraltsagat is mutatjak (Az emlitett példaban egy biztositd termékén keresztiil juthatunk a
hozam birtokaba.)

2.4. A biztositasi tevékenység optimalizalasa

A biztositasi szolgaltatasok technoldgiai, szervezeti hatterének kialakitasa, fenntartésa,
fejlesztése, az 0j termékek piaci bevezetésének magas koltségei, valamint az igen szoros
verseny miatt a transznacionalis biztositok a tevékenységek koncentralasaban latnak arra
lehetdséget, hogy optimalizalni tudjak koltségeiket. Példaként emlithetd, hogy az anyabiz-
tosito leanyvallalatainak a viszontbiztositasi tevékenységét kozpontilag koordindlja, ,,0ssze-
gyljti” a szerzédésallomanyok viszontbiztositasba vont részét, hogy konnyebben elérve a
limiteket — azt az 6sszeget, amely felett alacsonyabb 0sszegli viszontbiztositasi dijakat kell
fizetni —, kisebb koltséggel oszthassa meg kockazatait, mintha mindegyik esetében kiilon-
kiilon tette volna.

A masik jellemz6 koltségoptimalizalasi megoldas — nem csak a biztositok esetében — az,
ha az anyavallalatban kivalasztott és hasznalt informatikai rendszereket és alkalmazasokat
a helyi elvarasokhoz igazitjak lokalis halozat formajaban, amelyek igy egyarant megfelelnek
az anyacég/anyaorszag elvarasainak, adatszolgaltatasi igényeinek és a leanyvallalat székhe-
lyén a nemzeti eléirdsoknak is.

2.5. A biztositok uj, globalis kockazatai

A parhuzamosan zajlo globalizacios és integracios folyamatok eredményeképpen a koc-
kazatok egyre novekednek, erre jo példaul szolgalnak a koncentralt vagyonértékek vagy
az egyre surtibben lakott varosok is. Ki kell emelni ugyanakkor a természeti jelenségek
— egyes nézetek szerint az iparosodas, modernizacid, globalizacié hatasaként, mas nézetek
szerint a Fold éghajlatanak természetes valtozasaként jelentkezd — kockazatnoveld hatasat
is, példaul a magyarorszagi dunai és/vagy tiszai arvizek gyakorisaganak és az okozott kar
nagysaganak novekedését.

2.5.1. Katasztrofakockazat

A gazdasagi globalizacio, a szervezetek transznacionalizalodasa és a pénziigyi szektor in-
tegralddasa, valamint az informacidaramlas felgyorsulasa azt eredményezte, hogy a helyi
természeti és human katasztrofak (foldrengések, virusjarvany) hatasai azonnal és a pénz-
iigyi szektorban globalis szinten jelentkeznek. Ez elsésorban azt jelenti, hogy mivel a bizto-
sitok kockazataikat viszontbiztositok kozremiikodésével, valamint tékepiaci miiveletek ré-
vén megosztjak és porlasztjak, a vilag barmely pontjan bekdvetkezo katasztrofa a pénziigyi
szektor valamennyi teriiletét érintheti. A biztositasi szektor ndvekvo karkifizetései viszont
a biztositok dijtételeinek ndvelésével jar.
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2.5.2. A terrorizmus kockazata
A 2001. szeptember 11-i new yorki események alapjaiban raztdk meg a vilag biztositasi pia-
cait, hiszen mindaddig a biztositoknak csupan a természeti katasztrofak globalis hatasaival
kellett szembenézniiik, mint példaul az Andrew hurrikannal vagy a northridge-i féldren-
géssel. Ez a terrorista cselekmény teljesen uj dimenzioba helyezte a biztositasi kockazatok
becslését és kezelését, hiszen a biztositok korabban alkalmazott, hagyomanyos kockazatval-
lalasi modszerei és kritériumai (példaul a mérhetdség, megfeleld sokasag, a kockazattal ara-
nyos dijtételek és feltételek) mar nem elégségesek az uj szituacid biztositasi kezeléséhez.
Sokan keresnek megoldast a problémara. Az egyik népszeri javaslat az, hogy az allami
szerepvallalas n6jon oly modon, hogy a katasztrofa- és terrorizmuskockazatokra is kotelezd
legyen biztositast kotni. Meghataroznak azt a limitet, ameddig a biztositok vallaljak a koc-
kazatot, és amennyiben a biztositok kapacitasai kimeriilnek, ugy a fennmarado6 karokat az
allam finanszirozna.

2.6. Allami szerepvillalds

Az allamok — tanulva korabbi, a pénziigyi szektort érintd, konszolidacios kényszereikbol
— egyrészt a tokekdvetelmények feliilvizsgalataval és szigoritasaval igyekeznek a kocka-
zatokat csokkenteni, masrészt a feliigyeleti rendszer atalakitasaval preventiv ellendrzésre
torekszenek. Jellemzé modszerként a szavatolotoke-kovetelmények megemelésével szan-
dékoznak fokozni a biztositottak érdekeinek védelmét, de figyelmiik a biztositastechnikai
tartalékok befektetésére vonatkozo jogszabalyi eldirasok Iétrehozasara és ellendrzésére is
kiterjed, a kockazat csokkentése ¢s a likviditas biztositasa érdekében.

A terrorizmuskockazat globalis megjelenése ugyanakkor az allami feladatok és teendok
biztonsagi kérdésekkel kapcsolatos teriiletén is felersodott.

3. A BIZTOSITASI PIACOKRA HATO GLOBALIZACIOS ES REGIONALIZACIOS
FOLYAMATOK

A biztositasi szektorra — a korabban emlitetteken tul, illetve azok kovetkezményeként — to-
vabbi, idérendben parhuzamosan megjelend folyamatok is hatottak: egyrészt a realszféra
nemzetkdzivé valasanak huzo hatdsa, masrészt a pénziigyi szektoron beliil tapasztalhato,
integracios jelenségek. Ezek kovetkezményeként a harom pénziigyi tertilet, a banki, biz-
tositasi és értékpapir-kereskedelem’ szervezeti és tevékenységi teriilete konvergencidjanak
eredményeképpen pénziigyi konglomeratumok alakultak ki. A piaci helyzetek kdvetését, a
kockazatok atlathatova és felmérhetdvé tételét a torvényhozok a szabalyozok valtoztatasaval
¢s a felligyeleti rendszer atalakitasaval kivantak elérni mind nemzeti, mind az integralt piaci
szinteken. Mindezek az er6hatdsok szamos véaltozast okoztak, hiszen a pénziigyi szektor
szereploi, igy a biztositok is — a globalis, valamint a mikro- és makrogazdasagi tendencidkat

7 Felosztas in: HorRvATH EDIT-SzOMBATI ANIKO: A pénziigyi csoportok és konglomeratumok kockazatai és szaba-
lyozasuk — A pénziigyi szektorok konvergenciaja, MNB Miihelytanulmanyok 25., 7. o.
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kovetve és folyamatosan alkalmazkodva azokhoz —, szervezeti, tevékenységi atalakulason
mentek (és mennek) at. A valtozasokat a jogszabalyi kornyezet modositasaval probaljak
kdvetni a jogszabalyalkotok. Ugyanakkor a jogi keretek, azon tul, hogy reagalnak a piaci
szereplok 1épéseire, ki is jelolik a szektor mozgasterét.

3.1. A globalizacio hatasai a biztositdsi szektorra

Az 1990-es évek kozvetleniil miikodo tokearamlasa a biztositasi szektor nemzetkozive vala-
sara is hatassal volt. A pénziigyi szektorban tapasztalhat6 folyamatok, valamint az 1990-es
években az 01j piacokon is megjelend, szakmai befektetok modositottak a nemzeti biztositasi
piacok jellemzdit, és folyamatos megtijulasra késztették a szereploket.

A biztositasi szektor vallalatainak transznacionalizalédasi motivacios okait®, ha a folya-
matokat a vallalati versenystratégiak szemszogébdl vizsgaljuk, a push- (tolo) és pull- (huzo)
stratégiak megfontolasaiként hatarozhatjuk meg.’

A pushstratégia hatasaként a biztositok fizikailag is kovetik a mar meglévo globalis ter-
meld és szolgaltatoipari partnereiket; ez a folyamat megndveli a kozvetlen globalis tékebe-
fektetéseket és a vilagkereskedelem volumenét. A transznacionalis vallalatok nemzetkozivé
valasanak folyamataihoz mas forras szerint is hozzakapcsolodik az ugynevezett , kovetd
hatas”. A biztositasi szektor transznacionalodasanak fent emlitett esetében vertikalis kovetd
hatasrol' beszélhetiink: egy termeld vallalat letelepszik egy kiilfoldi piacon, amelyet — eset-
leg kiilonboz6 1épeséfokok kozbeiktatasaval — kovethet a biztositoja.

A lehetséges novekedési potencial, a sajat piachoz képest gyorsabb fejlédés és piacszer-
z¢s, valamint a hatékonysagi elényok, egyebek mellett a méretgazdasagossag szempontjai, a
diverzifikacio és know-how elénydk kihasznalasa is dontési szempont, amikor a biztositasi
tevékenység ¢és jelenlét 1j piacokon indul, illetve terjeszkedik.

A biztositasi szektor nemzetkozivé valasanak folyamataiba az elmult évtizedben be-
kapcsolodd orszagesoportok — fogadd orszagok — (Kozép-Kelet-Europa, Latin-Amerika,
Dél-Kelet-Azsia) nytjtotta elénydk és motivaciok a pullstratégiaban jelennek meg. Ennek
oka a gazdasagi novekedés, a novekvo kereskedelem generalta biztositasi igények kielégi-
tése, a nagyobb kockazatok és szolvenciaeldirasok eredményeképpen a tokekdvetelmények
ndvekedése, az 1j know-how, az 11j termékek és kockazatok bevezetése, valamint a szoros
verseny.

A biztositasi szektor nemzetkozivé valasanak folyamatai jellemzden két dimenzidoban
valésulnak meg:

—vagy a teljes pénziigyi szektort lefedd csoportok kialakitasaval, univerzalis pénz-
iigyi konglomeratumok részeként, mas pénziigyi intézményekkel vald fuzionalasként
(ING);

— vagy a biztositasi ,,iparagon” beliili 6sszeolvadasokkal (AXA).

8 A transznacionalizalodas altalanos okair6l BLAHO ANDRAS, GAL PETER, SIMAT MIHALY, SZENTES TAMAS munkai-
ban is olvashatunk.
9 Emerging markets: the insurance industry in the face of globalisation, Swiss Re sigma 4/2000, 7. o.

10 In: Sima1 MiHALY—GAL PETer: Uj trendek és stratégiak a viliggazdasigban, Akadémiai Kiad6, Budapest,
2000., 285. o.
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A globalizaci6 a biztositasi szektorban is szdmos elénnyel és hatrannyal jar.

A kiilfoldi szakmai befektetoknek a helyi biztositasi piacra bearamlo tékéje, a tudas-
transzfer, a hatékonysagi elénydk mind hozzajarulnak ahhoz, hogy a szolgaltatas mindsége,
a piac hatékonysaga ndvekedjen, a technologiai és menedzsment-ismeretek fejlddjenek. E
folyamatok pozitiv hatasa a fogadd orszagok gazdasagi poziciodira is kedvezo hatassal van,
hiszen a tokeellatottsag novelésével, a pénziigyi stabilitas javitasaval, a foglalkoztatottak
szamanak novekedésével, a lakossagi megtakaritasok mobilizalasaval, a kereskedelem ¢és
a termelés volumenének fejlesztésével a biztositasi szektor hozzajarul az orszag gazdasagi
stabilitasdhoz.

A globalis térnyerés ¢s dominancia hatranya lehet az, ha a globalis biztositok egysze-
riien nem vallalnak bizonyos kockazatokat, és kizarnak néhany kockazatkozosséget (pél-
daul a mezdgazdasagi termeldket), vagy a helyi biztositokat oly mértékben kiszoritjak a
piacrol, hogy azok pénziigyi stabilitasat veszélyeztetik.

3.1.1. A pénziigyi konglomeratumok kialakulasa
A pénziigyi szektor szervezeti €s tevékenységi konvergencigjanak eredményeképpen pénz-
iigyi konglomeratumok alakultak ki.

Pénziigyi konglomeratumnak az a kozos iranyitas alatt miikodo vallalatcsoport tekint-
hetd, amelyben az engedélyezett, pénziigyi konglomeratumhoz tartozo, szabalyozott val-
lalkozasok" koziil a vallalkozasoknak legalabb egyike a biztositasi dgazatban, és legalabb
egyike a banki vagy a befektetetési szolgaltatasi agazatban mikodik."

A pénziigyi konglomeratum kialakulasa tobb formaban valésulhat meg: példaul mint
teljes szervezeti elkiiloniiltség iizleti kapcsolattal, egyesiilés vagy dsszeolvadas formajaban.

A pénziigyi teriileten tapasztalhat6 szervezeti és tevékenységi konvergencia kialakula-
sanak hatterében a kovetkez6 hatasok emlithetok:

e A pénziigyi szektort érintd liberalizacios folyamatok felgyorsulasa

Itt egyrészt az Egyesiilt Allamokban az 1990-es években felgyorsult koncentracié ér-
demel emlitést, amely a befektetési és kereskedelmi banki tevékenység szétvalasztasanak
fokozatos feloldasat'?, masrészt a szovetségi allamok kiilonb6z6 szabalyozoinak egységesi-
tését jelentette.

Az Europai Unioban mas okok is meghuzodnak a pénziigyi szektor fuzidival kapcsolat-
ban: az 1992-ben kialakulo, egységes piac, valamint az 1995-6s bovités jelentette kihiva-
sokra adott valaszként is értelmezhetd a koncentracio felerésodése.

o A hitelezési gyakorlat atalakulasa

11 Szabalyozott vallalkozas a 2002/87/EK iranyelv 1. fejezet 2. Fogalommeghatarozasok 4. pontja szerint a hitel-
intézet, biztositointézet vagy befektetési vallalkozas.

12 Megjegyzés: egyszertisitett meghatarozas. A részletes kritériumokat 1. a 2002/87/EK iranyelv I. fejezet 2. cikk
Fogalommeghatarozasok 14. Pénziigyi konglomeratum pontjaban.

13 Gramm-Leach-Bliley Act 1999., in: HorviATH EDIT-SzZOMBATI ANIKO: A pénziigyi csoportok és konglome-
ratumok kockazatai és szabalyozasuk — A pénziigyi szektorok konvergencidja, MNB Miihelytanulmanyok
25.,48. 0.



186 HITELINTEZETI SZEMLE

Hitelez6ként megjelennek a pénziigyi szektor bankokon kiviili szerepl6i. Ez a folyamat
— a piacvesztés elkeriilésének érdeke — szintén arra 6sztonzi a bankokat, hogy sajat szerve-
zeti és tevékenységi koriikbe integraljak a pénziigyi szektor értékpapirpiaci €s biztositasi
szereplOit is.

e A nagy ligyfeleknél zajlo folyamatok

A legnagyobb partnereknél folytatddd — a realszféraban mar az 1980-as évek kdzepétol
kezd6do — fzios hullam figyelheté meg, amely parhuzamosan zajlik a tarsasagok nemzet-
kozivé valasaval, a nemzetkdzi (pénziigyi) tranzakciok szamanak novekedésével.

A lakossagi iigyfelek pénziigyi keresletének teljes korti kiszolgalasa, az egy helyen elér-
het6 pénziigyi szolgaltatasok iranti igény is a pénziigyi szektor szervezeti és tevékenységi

ey

Mas forras' szerint a konglomeratumok kialakulasat a kovetkezd tényezok 6sztonzik:
® a deregulacios folyamatok,

® az eurdpai egységesiilt piacon a hataron arnyulé tevékenységek liberalizacioja,

e a termékek kozti és a foldrajzi diverzifikacio hatasara a kockazatok csdkkentése,

e jogi, kulturalis és ad6zasi megfontolasok,

e a piaci koncentracio foka,

e a pénziigyi kozvetitdrendszer nemzeti sajatossagai,

® a koltségelonyok kihasznalasa.

3.1.1.1. A pénziigyi konglomeratumok kialakulasa a biztositok szemszogeébol
Az elézOkben emlitett hatasok egyrészt a biztositasi szektorban is valtozasokat okoztak,
masrészt maga a szektor is generalt valtozasokat.

A biztositok vallalasa jellemzdéen az eldre nem lathatd és véletlenszer(i kockazatokra
nyujt pénziigyi fedezetet biztositasi dij fizetése ellenében. A nemzetkdzivé valas kiterje-
désének ¢és fokozodasanak kovetkezményeként megnéttek a biztositasi kockazatok is, hi-
szen mind a nem-életbiztositasi lizletdgban (amelyben az elmult évtizedekben megndtt
a kockazatba bevont vagyonérték), mind az életbiztositasi lizletagban (ahol emelkedett a
szerzOdések darabszdma) mennyiségi fejlédésnek lehetiink tanui. A biztositotarsasagok
kockazataikat egymas kozott megoszthatjak egyiittbiztositassal, illetve porlaszthatjak vi-
szontbiztositok bevondsaval.

® A biztositok kibocsatoként valdo megjelenése a pénz- és tékepiacokon

A biztositok pénz- és tékepiacokon valdo megjelenésének kozvetlen oka két katasztrofa-
karesemény: az 1992-es Andrew hurrikan és az 1995-6s northridge-i foldrengés. A teljes
karkifizetés 20,2 milliard dollar volt az els6, és 16,7 milliard dollar a masodik esetben.!®

14 HorvATH EDIT-SZOMBATI ANIKO: A pénziigyi csoportok és konglomeratumok kockéazatai és szabalyozasuk
— A pénziigyi szektorok konvergencidja, MNB Miihelytanulmanyok 25., 23. o.
15 Natural catastrophes and man-made disasters in 2001, Swiss Re sigma 1/2002.



2008. HETEDIK EVFOLYAM 2. SZAM 187

Bebizonyosodott, hogy hosszabb tavon 0j kockazatkezelési modszerek alkalmazasaval
kell a kockazatokat menedzselni. fgy meriilt fel, hogy a biztositasi kockézatokat a tke- és
pénzpiacokon osszak meg az tigynevezett capital market insurance alkalmazasaval'é, igy a
biztositok a téke- és pénzpiacokon valdé megjelenéssel a legnagyobb katasztrofakockazatok
pénziigyi alapjait kiszélesithetik, és a kockazatok kezelhetové valnak.

Ennek gyakorlati megvalositasa tigy torténik, hogy a biztosité értékpapirokat (valla-
lati kotvényt) bocsat ki a toéke- és pénzpiacokon. A befektetdk hozama az a biztosité altal
fizetett nyereséghanyad lehet, amelyet a katasztrofabiztositasok termelhetnek ki az adott
évben; vagyis nyereség akkor van, ha kevesebb a karkifizetés, mint a dijbevétel és a rafor-
ditasok Osszege. A biztositod igy a kockazatat sokfelé megosztja, ugyanakkor bevonhatd
forrashoz is jut.

e A biztositok mint ,,pénziigyi kdzvetit6k” megjelenése a pénz- és tékepiacokon

A lakossagi iigyfelek felértékelodése a biztositoknak is szélesebb korli szolgaltatas-
nyujtasi kényszert jelentett. Ennek egyik megvalosulasi formaja — az 1990-es évek koze-
pére jellemzd, magas tézsdei részvényhozamok kovetkezményeként — az tigynevezett unit
linked tipusi életbiztositasokhoz kapcsolodik.” A biztosito altal létrehozott eszkdzalapok
kozil az tigyfél valaszthat, maga hatarozhatja meg az adott konstrukcio feltételei szerint
befektetési portfolidjanak kockazati fokat (pl. allampapir- vagy részvényalapu legyen-e a
portfolio), mig a biztositd, Osszegylijtve a forrasokat, az altala megbizott vagyonkezelon
keresztiil — ez altalaban sajat vagy csoportjanak vallalata — befektetoként megjelenik a
pénz-¢s tékepiacokon.

o A biztositok tulajdonosi szerepvallalasa a pénz-és tékepiacokon

A biztositok maguk is alapitanak, vasarolnak érdekeltségeket a pénziigyi szektor mas
teriiletein. Tevékenységi koriik igy az univerzalis biztositoi tevékenység kialakitasanak igé-
nyével lefedi a pénziigyi szektor altal kinalt szolgaltatasi portfoliot, példaul vagyonkezelési
tevékenységet végz0 tarsasagban van tulajdonuk (ilyen Magyarorszagon az Aegon), ugyan-
akkor a banki szektorban is megjelennek befektetoként (magyarorszagi példaként emlithetd
az Allianz.).

3.1.1.2. Szabalyozasi konvergencia®®
A pénziigyi szektorok tevékenységének Osszekapcsolodasa, mitkodésének bonyolultabba
valasa, valamint a kinalt termékek Osszetettsége a szabalyozo és feliigyeld szervezeteket is
egyre nagyobb kihivasok elé allitotta.

A korabbi szabalyozasi elégtelenségek miatt tapasztalt jelenségek hatasara az 1990-es
évek elején egy informalisan megalakulo csoport, a Tripartite Group kezdeményezett sza-
balyozasi valtoztatasokat, hogy a pénziigyi konglomeratumok ellendrizhetévé valjanak.

16 2001-ben a vilag téke- és pénzpiacain tobb mint 50 billi6 USD-forgalmat regisztraltak a részvények, kotvé-
nyek és egyéb értékpapirok kereskedelmével. In: Capital market innovation in the insurance industry, Swiss
Re-tanulmanyok 3/2001.

17 Unit linked tipusu életbiztositas: befektetési egységhez kotott életbiztositas.

18 HorvAaTH EDIT-SzOMBATI ANIKO: A pénziigyi csoportok és konglomeratumok kockéazatai és szabalyozasuk
— A pénziigyi szektorok konvergencidja, MNB Miihelytanulmanyok 25.
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1993-ban a Joint Forum on Financial Conglomerates keretében az egyiittmiikodés a pénz-
iigyi szektorokat felligyeld orszagos szervek kozott intézményesiilt, és a pénziigyi konglo-
meratumok szabalyozasara és ellenérzésére vonatkozo alapelveket, javaslatokat dolgozott
ki, valamint tanulmanyokat publikalt a targykorben. A Joint Forum a kockazati csoportok
meghatarozasaval és azonositasaval is foglalkozott; ezek fontosabb megjelenési formai a
kovetkezok szerint foglalhatok ossze.

A szervezeti €s tevékenységi Osszetettségbdl fakado, potencialis veszélyforrasok egyike
magabol a szervezet méretébdl adodhat: a bonyolult szervezet mikddtetése, a tevékeny-
ségek koordinalasa és a kockazatok kezelésének mechanizmusai dnmagukban miikddési
kockazatot okoznak.

A, fert6zési veszélynek” nevezett kockazati forma az egyszerre tobb pénziigyi szektor-
ban valdé miikddésbdl ered, €s azt jelenti, hogy egy pénziigyi problémakkal kiizdé konglo-
meratumtagtol ,,megfert6z6dhetnek” a tobbiek is.

A harmadik f6 kockazattipus a szabalyok szandékos kijatszasa — a szabalyozasi arbit-
razs", amely a pénziigyi konglomeratum vallalatai kozotti iizleti kapcsolatokon keresztiil
valésulhat meg.

A kockazattipusoknak megfelelden, a megoldandé szabalyozasi feladatok fokuszaba? is
harom f0 teriilet keriilt, amelyek a kovetkezok lehetnek:

1. kockazati koncentracio: a pénziigyi konglomeratumnak képesnek kell lennie a kocka-
zatok koncentralasara, az azonositott kockazatok kezelésére;

2. véllalatkozi tranzakciok: képesnek kell lennie a csoportkdzi tranzakciok kezelésére
és menedzselésére;

3. prudencialis szabalyozas: a harom pénziigyi teriilet, a banki, biztositasi és értékpapir-
kereskedelem szabalyozéasat k6zos alapokra kell helyezni.

Ezzel egyiitt a feliigyeleti szervek ellendrzési tevékenységének — preventiv kockazatfel-
meérés, beavatkozas — hatékonyabba tételére is javaslatokat fogalmaztak meg.

3.2. Regionalizdcios hatdasok: az Eurdpai Unio szerepe

Az Eurdpai Unio6 a biztositasi szektorral kapcsolatosan is alapelveinek kovetkezetes képvi-
seletére torekszik. {gy a szolgaltatasok szabad aramlésa, a biztositott személyek érdekeinek
védelme, valamint a piaci verseny torzulasanak kikiiszobolése érdekében igyekszik a kiilon-
b6z6 nemzeti rendelkezések kozotti eltéréseket és akadalyokat felszamolni.

Az Eurodpai Uniodban is az 1990-es években keriiltek a szabalyozasi és ellendrzési fel-
adatkor fokuszaba a pénziigyi csoportok.

19 Fogalmak: &sszetettség, fert6zési veszély, szabalyozasi arbitrazs. In: HORVATH EDIT-SZOMBATI ANIKO: A pénz-
iigyi csoportok és konglomeratumok kockazatai és szabalyozasuk — A pénziigyi szektorok konvergenciaja,
MNB Miihelytanulmanyok 25., 25-26. o.

20 HorvATH EDIT-SZOMBATI ANIKO: A pénziigyi csoportok és konglomeratumok kockéazatai és szabalyozasuk
— A pénziigyi szektorok konvergencidja, MNB Miihelytanulmanyok 25., 41-43. o.
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A biztositasi tevékenységgel kapcsolatos, korabbi szabalyok, elsdsorban a szolgaltatasnyuj-
tas szabadsagara vonatkozo korlatozasok megsziintetésére, a biztositasi tizletag tekinteté-
ben a letelepedés szabadsagat akadalyozo korlatok eltdrlésére és/vagy Osszehangolasara, a
biztositasi ligynokok és alkuszok tevékenységével dsszefiiggésben a letelepedés és a szol-
galtatdsnyujtas szabadsaganak tényleges gyakorlasat eldsegito intézkedésekre, valamint a
tagorszagok gépjarmii-felelosségbiztositasra vonatkozo jogszabalyainak kozelitésére vonat-
koztak.”

Az sszetett szervezetek miikodésérdl készitett realisabb beszamolasi és kozzétételi ko-
telezettségekrol — a biztositdintézetek éves és dsszevont (konszolidalt) éves beszamoldirdl
—atanacs 1991. december 19-i 91/674/EGK iranyelve rendelkezik: a szabalyozas szamviteli
szempontok alapjan hatarozza meg egy pénziigyi csoport vagyoni strukturajanak és helyze-
tének bemutatasi kotelezettségét.

Ez az adathalmaz a bonyolult strukturaju szervezetek kockazatairél azonban nem nyu;j-
tott elégséges informaciot sem a tulajdonosoknak, sem a feliigyeleti szerveknek. A szaba-
lyozasi feladatok ezért a pénziigyi konglomeratumok kockazatkoncentralasi gyakorlatanak
kidolgozasara és megvalositasara is kiterjedtek a feligyeleti ellendrzési szabalyozasok és
hataskorok modositasaval egyfitt.

Az Eurdpai Unid az 1970-es években hatarozta meg — egyebek mellett — a biztosito in-
tézetekre vonatkoz6 szavatolotdke-, tovabba a minimalis biztonsagitoke-kovetelményeket,
valamint a biztositastechnikai tartalékok képzésére és megfeleld eszkozfedezetére vonat-
kozé szabalyok kereteit.?? fgy a szektort is érintd véltozasok valaszlépésekre 6sztonozték a
szabalyalkotokat, amely az tgynevezett Szolvencia I. programban dltott testet, és a tokeko-
vetelmények szigoritasat jelentette 2002-ben.”

A pénziigyi szektor mas teriiletén is folytatodott a jogszabalyi keretek és feltételek ki-
alakitasa: 2003-ra a Bazel II. folyamat eredményeként szamos, a bankszektor miikddésére,
a feliigyeleti eljarasok egységesitésére, a nyilvanossag szerepének fokozasara vonatkozo
ajanlas sziiletett. Ezen ajanlasok, valamint az értékpapirszektorra vonatkozé szabalyozas,
az ugynevezett Lamfalussy-rendszer** kiterjesztése a biztositasi szektorra is, az EU altal
inditott Szolvencia I1.>° program fokuszaba keriilt abbdl a célbol, hogy a kialakitando 1j
rendszer kereteit meghatarozzak. A 2003 aprilisatol indult Szolvencia II. programnak ha-
rom pillére kdrvonalazodott.

Az 1. pillér a biztositasi szektor tartalékaira, a szavatolo tokére €s az eszkozokre vonat-
kozo6 kovetelmények felallitasat jelenti.

21 Iranyelvek, rendeletek: www. europa.eu.int/eur-lex

22 73/239/EEC, illetve 79/267/EEC iranyelvek a nem-¢élet-, illetve az életbiztositasi iizletagra vonatkozoéan.

23 12/2002/EEC, illetve 13/2002/EEC iranyelvek a nem-¢élet-, illetve az életbiztositasi iizletagra vonatkozoéan.

24 A Lamfalussy-bizottsag 2001. februar 15-én jelentette meg a javaslatait tartalmaz6 dokumentumot, amelynek
végleges formaja tobb ajanlast is tartalmaz. Ezek koziil a legfontosabb a tékepiacokra vonatkozo6 eurdpai
szintii szabalyozasi eljaras reformja. A reform kdzéppontjaban a tékepiacokra vonatkozé eurdpai szabalyozas
atalakitasa allt: a vallalatok tézsdei jegyzése, a részvények nyilvanos kibocsatasa, ehhez kapcsolododan a kibo-
csatok kozzétételi kotelezettsége, a hatdron atnyuld pénziigyi szolgaltatdsok nyujtasa, a pénziigyi piacok mii-
kodésének szabalyozasa, a fogyasztok és befekteték védelme, a piac integritdsanak biztositasa érdekében. In:
A Lamfalussy-eljars kiterjesztése a banki és biztositasi teriiletre, PSZAF-tanulmany [2002], www.pszaf hu

25 Révid attekintés a ,,Szolvencia I1.” folyamatarél, PSZAF-tanulmany [2004], www.pszaf.hu
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A 2. pillérben a biztositasi szektor szerepldinek belsé ellenérzési mechanizmusaira, a
kockazatkoncentralasi, kezelési és menedzselési gyakorlatara dsszpontositanak, valamint
a feliigyeleti szervek hataskorének és intézkedési jogosultsagainak pontos meghatarozasat
veégzik.

A 3. pillérben a nyilvanossagra hozatallal kapcsolatos elveket dolgozzak ki az informa-
ci6 aramlasanak és kozzétételének meghatarozasaval, a piaci mechanizmusok hatékonyabb
miikddése érdekében.

3.2.1. Prudencialis szabalyozasok?” kialakitasa

Az 1990-es években az univerzalis banki és pénziigyi csoportok kialakulasa volt jellemzd,
igy az Europai Unid azzal a ténnyel szembesiilt, hogy csak az elkiiloniilt pénziigyi szektorok
tevékenységére vonatkozo agazati szabalyozassal rendelkezik. Mivel az univerzalis pénz-
iigyi szervezetek tobb szektort is érintd tevékenységet folytatnak, ezért elkeriilhetetlenné
valt a csoportszintii feliigyeleti szabalyozorendszer kialakitasa. Az Eurdpai Parlament és a
Tanacs 1995. junius 29-i 95/26/EK iranyelve rendelkezik a pénziigyi szektorok prudencialis
feliigyeletének megerdsitésérol. Az iranyelv legfébb célja, hogy egységes keretszabalyo-
kat hatarozzon meg a biztositointézetek alapitasara és tulajdonlasara, valamint a feliigyeleti
egylttmiikodésre vonatkozoan. A szabalyozas nemzeti szintli végrehajtasa lehetoveé teszi
a pénziigyi szektor azonos tulajdonosi érdekeltségébe tartozo tagjainak parhuzamos, egy
idopontban végzett vizsgalatat. A mitkddés szempontjabdl nagy kockazatl tényezonek te-
kintett, vallalatkdzi tranzakciok feltarasat is megkezdhették a feliigyel6 szervek.

A feliigyeleti rendszerre vonatkozo szabalyok kapcsan meg kell emliteniink az Europai
Parlament és a Tanacs 98/78/EK iranyelvét, amely a biztositoi csoportok dsszevont alapt
felligyeletérdl hataroz meg eldirasokat a tagorszagok szamara.

Az iranyelv fontos elérelépést jelentett a csoportszintii feliigyelés teriiletén, mivel meg-
hatarozta a biztositoi szektorban tevékenykedd vallalatok (biztosito, viszontbiztositd, bizto-
sitoi és vegyes tevékenységii holding, valamint harmadik orszagbeli biztosito) szabalyoza-
saval kapcsolatos, k6z0sségi és nemzeti szintii feliigyeleti feladatkoroket.

Az iranyelvnek megfeleléen az Eurdpai Unid prudencialis feliigyeleti rendszerének je-
lenlegi szabalyrendszere két f6 alapelven nyugszik. Az egyik a feliigyeletek egymas mellé
rendeltsége (egyenranglisaga), a masik egymas kolesonos elismerése. Ezekhez kapcsolodik
a sz€khely szerinti feliigyelet elve®, amely a pénziigyi csoport székhelyének feliigyeld szer-
vét bizza meg a prudencialis és fogyasztovédelmi feliigyelés feladataval, hogy az ellendrzési
hataskorok és feladatok meghatarozasaval, a biztositok koriili vizsgalati halo kialakitasaval
hozzajaruljon a biztositottak érdekeinek védelmeéhez.

26 A Szolvencia II.-re vonatkozo6 jogszabaly tagorszagi implementacidja az iitemterv szerint 2010-2012 kozott
torténik; http://ec.europa.eu/internal market/insurance/solvency/index_en.htm

27 Biztonsagos gazdalkodast szem elétt tartd szabalyozas.

28 Home country control
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3.2.2. A feliigyeleti rendszer atalakitasa a pénziigyi konglomeratumok

tilkrében
A pénziigyi konglomeratumok térnyerésével kilitkdzott az az ellendrzési hidnyossag, hogy
a feliigyeleti szervek kozosségi szintli hataskorrel a pénziigyi szektor azonos szegmensében
rendelkeznek, igy 2002-ig nem volt jogosultsaguk a nemzeti orszaghatarokon atlépo, integ-
ralt pénziigyi csoportok ellendrzésére.

Jelenleg a 2002/87/EK iranyelv szabalyai rogzitik a pénziigyi konglomeratumok fel-
iigyelésével kapcsolatos teendoket.

Az iranyelv létrehozasanak az volt a célja, hogy a konglomeratumhoz tartozo hitel-
intézetek, biztositointézetek és befektetési vallalkozasok (szabalyozott vallalkozasok)
prudencialis feliigyeletének csoportra kiterjedd formajat kialakitsa, kiilonds tekintettel —
a pénziigyi konglomeratum azonositasara vonatkozo6 szabalyokon til — a csoport szintjén
vizsgalt fizetoképességre és kockazati koncentraciora, a csoporton beliili igyletekre, a cso-
portszintll belsé kockazatkezelési eljarasokra, tovabba a vezetés alkalmassagara és megfe-
leléd miikddésére.

A pénziigyi szektor kiilonboz6 szegmenseiben miik6dé pénziigyi csoportok hatékony
feliigyelete érdekében az iranyelv megalkotta a kiegészito feliigyelés pénziigyi konglomera-
tumokra vonatkoz6 keretrendszerét.

A kiegészito felligyelés soran az illetékes hatoésagok feladata a pénziigyi konglomera-
tumhoz tartozo hitelintézetek, biztositointézetek és befektetési vallalkozasok csoportszintii
pénziigyi helyzete, tokemegfelelése, a kockazati koncentracio és a csoporton beliili igyletek
kiemelt vizsgalata, figyelemmel kisérése.

Az érintett illetékes hatosagok® koziil egy koordinatort kell kijeldlni valamennyi, a
kiegészitd feliigyelet hatalya ala tartozo pénziigyi konglomeratum esetében. Az iranyelv
szerint az érintett illetékes hatosag tényének megallapitasa soran figyelemmel kell lenni a
konglomeratum szabalyozott vallalkozasainak mas tagallamokban fennallo, kiilondsen az
5 szazalékos aranyt meghalado piaci részesedésére, valamint egy masik tagallamban létre-
hozott szabalyozott vallalkozasnak a konglomeratumon beliili jelentdségére.

A szabalyozas a pénziigyi konglomeratum szintjén is kdtelez6vé teszi, hogy elegen-
d6 legyen a mindenkor rendelkezésre allo szavatold toke, tovabba konglomeratumszintii
tokemegfelelési politika kialakitasat koveteli meg.

A csoporton beliili igylet és a kockazati koncentracio feliigyelése soran a koordinatorok-
nak megvan az a lehetésége — és engedélyezhetik illetékes hatésagaiknak —, hogy az eldbbi
esetben mennyiségi korlatokat és mindségi kovetelményeket, az utdbbi esetben mennyisé-
gi korlatokat hatarozzanak meg. E teriileteken az iranyelv alapjan kiemelt figyelmet kell
forditani a pénziigyi konglomeratumon beliili karos hatdsok kockazatara, a szabalyozott
vallalkozasok kozotti érdekiitkdzések kockazatara, a szabalyozasi arbitrazzsal kapcsolatos
kockazatokra, valamint a felmeriild kockazatok szintjére és mértékére.

Az iranyelv a koordinatorfeliigyeletnek kiemelt hataskort biztosit a pénziigyi konglo-
meratum kockdzatainak feliigyelésével kapcsolatban, ugyanakkor nagy hangsulyt fektet a
feliigyeletek kozotti egyiittmiikodésre is.

29 Erintett illetékes hatosag: kritériumok 1. a 2002/87/EK iranyelv I. fejezet 2. cikk, Fogalommeghatarozasok 17.,
Erintett illetékes hatosagok pontjéban.
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4. A MAGYAR BIZTOSITASI SZEKTOR A 21. SZAZAD ELEJEN

Az 1990-es évek magyarorszagi tarsadalmi-gazdasagi valtozasai, a globalis hatasként is
értelmezheté FDI megjelenése a biztositasi szektorban®, az orszag Eurdpai Unidhoz térténd
csatlakozasi szandéka®, illetve azok ereddi a biztositasi szektor tulajdonosi szerkezetét oly
modon alakitottak ki és hataroztak meg a 21. szazad elejére, amelynek alapjan alapvetden
két f6 csoportba sorolhatok a biztositok.

Tulajdonosaik kdzvetleniil banki vagy kozvetlentil biztositoi hattérrel rendelkezd valla-
latcsoportok. A tulajdonos vallalatcsoportok egyrészt globalis (pl. Aegon, Allianz, Aviva,
AXA),*> masrészt regionalis szintli pénziigyi csoportokat (pl. Erste, Uniqa) takarnak.

Osszefoglalva azonban elmondhatjuk, hogy a biztositok tulajdonosai transznacionalis
vallalatoknak tekinthet6k®, mivel kilf6ldi leanyvallalataik egyszerre tobb nemzetgazda-
sagban tevékenykednek, és az ,,anyaorszagi” bazison vagy iranyitoé csoportban meghataro-
zott lizletpolitikaik fokuszaban a vallalati sszmiikodés eredményessége, globalis optima-
lizalasa all. A tulajdonos transznacionalis vallalati kdrbe valo soroldsa azért fontos, mert a
biztositok mikddési kereteit — a jogszabalyi kornyezeten til — alapvetden ez a leanyvallalati
statusz ¢és az irdnyito akarata hatarozza meg.

A folyamatokat a nemzetkdzi integracios hatasok szemszogébdl nézve, az is megalla-
pithato, hogy a magyar biztositasi piacon — és a pénziigyi szektor mas teriiletein is — a
pénziigyi konglomeratumokba tartoz6 vallalatok kiilon-kiilon, jogilag elkiiloniilt leanyval-
lalatokat alapitottak.

A kialakul6 helyi kapcsolatokat vizsgalva, a kovetkezokben leirt egytittmtkodési for-
mak korvonalazhatoak.

4.1. Helyi pénziigyi konglomerdtum

A helyi pénziigyi konglomeratum az anyaorszagi és/vagy mas, az iranyit6 vallalat donté-
se szerint meghatarozott pénziigyi konglomeratum tagjai altal az adott nemzetallamban a
pénziigyi szektor kiilonb6z6 szegmenseiben alapitott leanyvallalatok helyi és/vagy regiona-
lis egyiittmiikodése, illetve ezek tevékenységi integracidja.

E formara nem jellemz6 a szervezeti integracio, a szereplok tevékenységi integracioja
a tulajdonosi és az iizleti kapcsolatokon keresztiil valosul meg, példaul azért, hogy kihasz-
naljak az internalizacios elonyoket (pl. Allianz és K&H esetében biztosito és bank vagy az
Aegon biztosito és pénziigyi vallalkozas egyiittmiikddése).

30 Az FDI mellett azonban a nemzetkdzi tékebefektetés mas formaira is talalhat6 példa. Itt néhanyat emelek ki
emlékeztetd gyanant: vallalatfelvasarlas — AXA, Uniqa; fizid — Argosz, K&H.

31 Insurance in Central and Eastern Europe, Swiss Re tanulmanyok, 1/2001.

32 ,,A vilag 250 legnagyobb cége 2005-ben” listajan arbevétel alapjan milliard USD-ben : 14.) Allianz Worldwide
124,4; 16.) AXA Group 115,2; 45.) Aviva 75,6; 99.) Aegon Insurance Group 40,2. Forras:www.ecostat.hu

33 Transznacionalis vallalat: 1. Stmar MiHALY: A vilaggazdasag a XXI. szazad forgatagdban, Akadémiai Kiado,
Budapest, 2007., 288. 0. (Megjegyzés: mar a 19. szdzad végén megjelentek a multinacionalis vallalatok; az
elnevezés a koznyelvben is elterjedt, altalaban a tulajdonosi szerkezetre utal, azonban a fogalom mar a 20. sza-
zad végén sem jellemezte a létrejove szervezeteket. Az ENSZ 1974-ben létrehozott bizottsaga [Commission
and Center on Transnational Corporations] alkotta meg a transznacionalis vallalat fogalmat, ennek definicio-
jan alapul Simar [2007] meghatarozasa.)
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4.2. Kvazi-pénziigyi konglomerdtum

Kvazi-pénziigyi konglomeratum a kozds tulajdonosi kapcsolodassal nem rendelkezo, azon-
ban a pénziigyi szektor legalabb két szerepldjét (banki, biztositasi vagy befektetési terii-
letrél) magaban foglalo — pénziigyi konglomeratum és/vagy (pénziigyi) transznacionalis
— leanyvallalatok kozott 1étrejott, helyi egytittmiikodés. Ez esetben sem valosul meg a te-
vékenységi integracio, a pénziigyi szektor szerepléinek szoros iizleti €s stratégiai egyiitt-
miikddésérdl van szo (pl. a biztositd és a szamlavezetd bankjanak egyiittmikodése banki,
biztositasi, befektetési teriileten, vagy a biztositonak a bankja lizingcégével, illetve annak
biztositaskozvetitojével vald kapcsolata).

4.3. Szektoron datnyulo kvazi-konglomerdtum

Az egyiittmiikodés 0j formaja, hogy a biztositok nem csak a pénziigyi szektoron beliil alaki-
tanak ki szoros kapcsolatokat, hanem a biztositasi teriiletre vonatkozo egytittmiikodésekben
a szektoron atnyulé kapcsolataik is intenzivebb valnak, hogy példaul a biztositd eldtt 1)
disztribucios csatornat nyissanak meg, ami egyuttal piaci rést is jelenthet.

Ez esetben is jogilag elkiiloniilt cégek kozotti, erds lizleti kapcsolatokrol van sz, ahol
sem a szervezeti, sem a tevékenységi integracié nem valosul meg. Példaként a Generali—
Tesco, Groupama—Cora egyiittmikddések emlithetdk, amelyek kozvetleniil valdszinileg
az aruhitelhez kapcsolodo biztositasi termékek értékesitési lehetdségeinek kiterjesztését
jelenthetik.

4.4. Helyi biztositoi csoport

A tarsasagok kozotti helyi egyitittmiikddési forma specialis, biztositoi valtozatanak is te-
kinthet6en, 2007-ben helyi biztositoi csoport is megjelent a magyar biztositasi piacon. A
piac 0j szerepldjének tulajdonosa egy magyar biztosito (szintén leanyvallalat), a Generali
Biztositod Zrt. altal alapitott Genertel Zrt. Az eddig egyes biztositaskozvetitdk altal uralt
internetes eladasok ndvekvo szerepe miatt — amely kiilondsen a kotelezé gépjarmi-felelds-
ségbiztositasi piacon tapasztalhato — a biztositd leanyvallalatan keresztiil uj disztribucios
csatornat nyitott.

4.5. Klaszter

A biztositasi szektorban klaszterek kialakuldsa is megfigyelhetd. A klaszter* horizontélisan
vagy vertikalisan kapcsol6do, 6nallo jogi személyiségli cégek integracidja, amelyek a kap-
csolodo tarsadalmi intézményekkel, timogatd szervezetek helyi csoportosuldsaival egyiitt
ugyanabban az agazatban dolgoznak, ¢és foldrajzilag is egymashoz kozel helyezkednek el.
Tovabbi jellemzgjiik, hogy a résztvevok piaci versenyzok €s egyiittmiikodok, valamint ko-

34 OECD-LEED, Business clusters: Promoting Enterprise in Central and Eastern Europe (2005), www.oecd.org
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zo6sen finanszirozzak elkiiloniilt egyiittmiikddési szervezetiiket a kozds célok, a hosszu tava
iizleti dinamika fenntartasa, a k6zosen racionalizalt tevékenységi célok érdekében. E defi-
nicionak megfelel6 magyarorszagi példa (szakmai, vertikalis klaszter) a kotelezd gépjar-
mii-felelosségbiztositashoz kapcesolodo, a Magyar Biztositok Szovetsége altal jogszabalyi
felhatalmazassal 1étrehozott és miikodtetett Kartalanitasi Szamla emlithetd.

A magyar biztositasi piacon emlitést érdemelnek még a biztositd és a fiiggetlen biz-
tositaskozvetitd kozotti, horizontalisan szervezddé (kvazi-) klaszterek, amelyeknek ugyan
nincsenek formalizalt, kozds iranyit6 szerveik, viszont jellemzdjiik a hosszu tavu €s szoros
egyuttmiikodés, egymasra utaltsag. A szoros kapcsolatok kialakitasat és kialakulasat jog-
szabalyi eldirasok is erdsithetik, példaul amennyiben a fiiggetlen biztositaskozvetito tobbes
iigynok.

Gépjarmiiiizletagi példak is citalhatok (biztositdo — ,,online” biztositaskozvetitd), azon-
ban az élet iizletagban a unit linked biztositasok értékesitése soran is jelentds (netan egy-
egy biztosito dijbevételét, piac helyzetét alapvetden meghatarozo) stratégiai szovetségek is
kialakultak a biztositok és a fiiggetlen biztositaskozvetitok kozott.

5. FELUGYELESI DILEMMAK

A magyarorszagi biztositasi piacon kialakult, bonyolult és szerteagazo kapcsolati halozatok
jelentés feliigyelési problémakat okoznak. A kiinduld probléma az, hogy a kockazatok a
leanyvallalatnal keletkeznek, és jellemz6en az orszag lakossagat és gazdasagi szerepldit
érintik®, ugyanakkor a kapcsolodo feliigyelési eszkoztar nem teljes korii.

Az a tény, hogy a hagyomanyos tevékenységeken til, a pénziigyi szervezetek tevékeny-
ségi kore kiboviilt mas pénziigyi agazat szabalyozott vallalatainak tevékenységeivel, és ez
a folyamat az anyaorszagban vagy az iranyit6 csoport orszagaban nyilvanul meg szervezeti
integracioban, eleve korlatozza a leanyvallalati feliigyeleti hatosag lehetéségeit.

Tovabba, a feliigyelési lehetéségek meghatarozottak, mivel

1. a nemzetkdzi téke aramlasanak iranyat tekintve, Magyarorszag befogado orszag;

2. a nemzetkdzi téke szarmazasi helyét tekintve, az Eurdpai Unid centrumorszagai meg-
hataroz6 stllyal szerepelnek (2004. év végén a téke 63%-at adjak ezek az orszagok)®;
¢és a mar korabban emlitettnek megfeleléen,

3. a magyar biztositokra a lednyvallalati statusz jellemz6 (a magyar biztositok konglo-
meratumok/csoportok tagjai €s nem iranyitdi).

Ennek az az oka, hogy a pénziigyi konglomeratumok ellenérzését az Eurdpai Unio*az

anyaorszagi felligyeleti elvére alapozva szabalyozta, igy a leanyvallalatokat feliigyel unios tag-
orszagi hatosag jogszerlien nem alakithat az orszagon beliil egy Gjabb, tagorszagi alcsoportot.

35 A jelen cikk nem tér ki a hataron atnyulo szolgaltatas keretében és/vagy fiok altal kotott biztositasi szerzodések
feliigyeletével kapcsolatos feladatokra és problémakra.

36 Ebbol: Németorszag 29,2%, Hollandia 17,7%, Ausztria 11,4%, Franciaorszag 4,7%, tovabba USA 4,5 %, egyéb
orszagok 32,5%. Forras: Attekintés az aktualis miikod6tke-bearamlasi folyamatokrél, Gazdasagi és Kozle-
kedési Minisztérium (aktualizalva: 2006. szeptember 29-i adatok alapjan), www.gkm.gov.hu

37 2002/87/EC direktiva
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Ennek az elvnek azért van nagy jelent0sége, mert igy az anyaorszagi feliigyelet a kong-
lomeratum vezet6 tagjatol varja el pl. a kockazatkoncentralasi és kockazatmenedzselési ké-
pességet, amelynek le kell fednie a csoport valamennyi tagjanal a tevékenység valamennyi
szegmensét (pl. compliance, informatika, aktudriusi teriilet, emberi eréforras kezelése stb.).

Tovabbi feliigyelési nehézségeket okozhat helyi szinten az Eurdpai Unid tagallamaban
bejegyzett vallalatok eurdpai vallalatta alakulasanak lehet6sége is*, amely a tobb tagal-
lamban is letelepedett vallalatcsoportok szamara teremt lehetdséget arra, hogy a tagallami
jogszabalyok, eldirasok sokféleségébol adodo koltségeiket és kockazataikat csokkentsék, s
az ,egységes piac” elvét érvényesitve, versenyképességiiket fokozzak.

A kvazi-pénziigyi konglomeratumok feliigyelésének kockazatai szintén problémat
okoznak. Abban az esetben, ha példaul két kiilonb6z6 (eurdpai unids tagorszagbeli) pénz-
iigyi konglomeratum tagja alkot egy kvazi-pénziigyi konglomeratumot Magyarorszagon,
akkor az egyiittmikodésbdl szarmazo, a magyar piacon felmeriild kockazatok kiilonbozo
anyaorszagokban kiilonboz6 pénziigyi szektorban (bank, biztositas) jelentkezhetnek — ha
a csoportban egyaltalan meghatarozo sulytak —, holott az egyiittmiikodés kockazatai Ma-
gyarorszagon meriilnek fel, és okozhatnak nehézségeket.

Azonban nemcsak a pénziigyi szektoron beliili konglomeratumszerii egyiittmiikodések,
hanem szektoron atnyul6 kvazi-konglomeratumok Iétrejotte is megfigyelheté a magyar biz-
tositasi piacon, ezért a pénziigyi szervezethez kapcsol6dd kockazatok — az egyiittmiikodés
formajatol fiiggden — kiegésziilhetnek mas szektorokkal kapcsolatos és ott jellemz6 kocka-
zatokkal is.

A klaszterek esetében a feliigyelést és a kockazatok felmérését, értékelését — amennyi-
ben feliigyelt szervek kapcsolatairdl van sz6 — a hatdsag egyszeriibben kezelheti és kézben
tarthatja.

A korabbiakban részletezett egyiittmiikodések, stratégiai szévetségek egy-egy biztositd
esetén nem csak elkiiloniilten, hanem egymas mellett parhuzamosan, egy idében is 1étezhet-
nek, ami a kockazatok tovabbi halmozodasat okozhatja.

Elméleti kdzgazdasagi tdmogatas a bonyolult és Osszetett biztositasi kapcsolati halo-
zatok hatasainak modellezéséhez jelenleg nem all rendelkezésiinkre, de még a pénziigyi
konglomeratumok kockézati hatdsainak modellezése is meglehet6sen korlatozott.

A pénziigyi konglomeratumnak a biztosito és bank intézményi stabilitasara hato kovet-
kezményi modelljét megalkotd Sziile [2006]* szerint

® apénziigyi konglomeratum kialakitasakor megjelend portfolidhatas*® okozhatja a koc-

kazatok csokkentését, de valamely pénziigyi szervezet szamara egyik szektorbol a
masikba valo atterjedésével jarhat (fert6zési kockazat);

® a pénziigyi konglomeratumban Iétrejovo belso tokepiac befolyasolja a bank dontésho-

zatalat, amely abban az esetben kockazatndveld hatasu, ha a belsé tékepiacon gyen-
gébb a fegyelem a kiils6hoz képest;

38 2157/2001 Council Regulation

39 SzULE BorBALA: A pénziigyi konglomeratumok létrejottének kockazati hatasai, Kozgazdasagi Szemle, 2006.
julius—augusztus, 661-680. o.

40 A modellben a portfolidhatas a bank és a biztositd pénztobbletének atcsoportosithatésagaval fiigg ossze.
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® apénziigyi konglomeratumon beliili tranzakciok pénzaramlasai egyarant okozhat-
jék a kockazat ndvekedését és csokkentéseét is.

Bar a modellben nincs kdzvetlen kapcsolat a banki hitelek és a biztositasi kotvények ko-
z0tt, a feliigyelési szempontoknak azonban a tovabbiakban erre is ki kell terjedniiik. Ennek
oka egyrészt az, hogy az Eurdpai Uni6 CRD-direktivaja* szerint megnd az életbiztositasi
szerz6dések jelentdsége, hiszen ezek meglétével (IRB-modszer alkalmazasa esetén) csok-
kenthetd a hitelintézet tékekovetelménye.

A konglomeratumban egyidejiileg azonban nemcsak belsé tékepiac johet létre, hanem
bels6 biztositasi piac is, amely szintén felveti a belsé tékepiacon jelzett fegyelem proble-
matikéjat: ha egy konglomeratumtag (vagy stratégiai szovetséges) banknak ,,.kdnnyebben”
fizet kartéritést a szintén konglomeratumtag (szovetséges) biztositod, tovabba ha a kozottitk
1étrejovo biztositasi szerzodés feltételei mas, harmadik fél szamara nytjtott feltételektol je-
lentésen kedvezden térnek el.

6. A FELUGYELES UJ UTJAIL

A korabbiakban jelzett problémak alapjan dsszefoglaloan elmondhatjuk, hogy — a pénziigyi
szektor globalizalt allapotabdl és integraltsagabol fakaddan — a korabban alkalmazott fel-
ligyelési modszereket ¢s eljarasokat az dsszetett és kiterjedt pénziigyi kapcsolati rendsze-
rekben felmeriilé kockazatokhoz sziikséges alakitani.

Az atgondolas tovabbi oka lehet, hogy a jelenlegi jogszabalyok a leanyvallalati orszag
feliigyeleteinek egyrészt nem adnak lehetéséget a csoportszintii feliigyelésre — ezt a kapcso-
latrendszert a felligyelt intézmények idokdzben mar meg is haladtak —, masrészt a szaba-
lyozas és az ehhez kapcsolddo adatszolgaltatasok a biztositok lokalis kapcsolatrendszerébol
fakado kockazatokra nem terjednek ki.

Az ij modszer alapja az lehet, hogy a feliigyelés figyelmét a vallalatkozi tranzakciok-
ra §sszpontositja, attol fliggetleniil, hogy a biztositohoz milyen egyiittmiikodési formaban
kapcsolodnak mas pénziigyi vagy egyéb szervezetek. A kapcsolati halon beliili kockazatok
értékelésének kiemelt szerepet kell kapnia a feliigyelés teriiletén, mivel azzal, hogy a bizto-
sitok tevékenységi teriilete a pénziigyi szektor egészére kiterjed, még inkabb hangstlyossa
valik — a szavatolo t6kére vonatkozo elbirasokon til — a 1ényeges kockazatokra forditott
figyelem is. E keretbe tartozik a biztositasi kockazatok mellett példaul a mitkkodési, likvidi-
tasi, piaci és hitelezési kockazatok feliigyeleti vizsgalata, illetve meghatarozott kontrollja.

Ennek megfeleléen a biztositok egyedi kockazatértékelésébe sziikségesnek latszik be-
vonni tovabbi informacidkat, amelyek az egyedi kockazatok értékelésén tul az egyiittmiiko-
dések koncentraciojat is jelzik, igy a biztosito

e tulajdonosanak, valamint
e szamlavezetd bankjanak/bankjainak kiilsd, fliiggetlen mindsit6 intézet altal adott ér-
tékelése,

41 Tokemegfelelési iranyelv: 48/2006/EC; 49/2006/EC
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® az egyes bankszamlakon lekotott betétek dsszegének és kondicionak elemzése (speci-
alis kondiciok, kiemelt tigyfél statusz),

e a szamlavezetd bankokkal, illetve bankok altal kotott csoportos és egyéni biztositasok
feltételeinek vizsgalata stb.,

o fiiggetlen biztositaskozvetitokkel valod szoros kapcsolatok értékelése (a fiiggetlen biz-
tositaskozvetitd biztositasi dijbeszedési lehetoségébdl fakado, biztositot érintd kocka-
zatok),

e mas szervezetekkel (pl. vagyonkezeld, letétkezeld ) vald szoros kapcsolatok, tranzak-
ciok értékelése,

o kockazatok koncentralodasa (egy-egy hitelintézethez, befektetési vallalkozashoz kap-
csolodva), stb.

A biztositok kockazatértékelését célszerii kétszintiivé tenni. Az elsé szinten az egyedi,
intézményi szintli, biztositasszakmai adatokkal aktualizalt értékelés torténik, a masodik
szinten pedig a biztositd kapcsolati halojanak megfeleld, vertikalisan szervezett feliigyeleti
csoport végzi a mas pénziigyi szektorban keletkezo informaciok értékelését, elemezve an-
nak a biztositora gyakorolt hatasat.

E modszer alkalmazasaval valamennyi fontos és relevans szakmai informacié beépiil-
het az intézmény egyedi kockazatértékelésébe, lathatova és értékelhetové téve a kapcsolati
rendszerbdl fakado kockazatokat.

A korabban emlitett, biztositdi csoportokra és pénziigyi konglomeratumokra vonatkozo,
kozosségi iranyelvek hatésa a tagorszagok feliigyeletei szamara az egyiittmiikodés erdsodé-
sét, a hataskorok valtozasat és koncentralodasat jelenti.

A nem integralt, az egyes szektorokat kiilon feliigyelé hatésagok kozott nemzeti szin-
ten is megnoétt egyrészt a koordinacid, masrészt az informacionyujtas kotelezettsége. A fel-
iigyelt szektorok integracios folyamatai, a rugalmassag €s a gyors, hatékony reagalas valo-
szintisitik az integralt feliigyeletekké valo atalakitasuk felgyorsuldsat is.

A felugyeletek kozotti, kozosségi szinten zajlo tevékenységi koncentracid a pénz-
iigyi konglomeratumok feliigyelésében, valamint a hataskoroknek és felelosségeknek a
koordinatorfeliigyeletre torténd 6sszpontosuldsaban jelentkezik.

7. OSSZEFOGLALAS

A biztositok tevékenysége Magyarorszagon is — attdl fiiggetleniil, hogy biztositdi csoport-
nak vagy pénziigyi konglomeratumnak tagjai — kiterjedt a pénziigyi szektor mas teriileteire
(tevékenységi integracid), amelynek kdvetkezményeként a biztositok mas szektor kockaza-
tainak valo kitettsége is megnott, arra a pénziigyi (és egyéb) szektor kiilonbdz6 szegmense-
inek is nagy hatdsa van.

Azonban a pénziigyi konglomeratumok anyaorszagi feliigyeleti elvének alkalmazasa
miatt a magyarorszagi feliigyelési lehetéségek behataroltak, ezért sziikségesnek latszik,
hogy a kockazatok felmérésében, vizsgalataban az Eurdpai Unio k6zosségi jogszabalyaiban
meghatarozott célteriiletek — a lokalis egyiittmiikddések és kapcsolatok szintjén is — a fel-
iigyelés kdzéppontjaba keriiljenek.
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A szabalyozott vallalkozasok tevékenységének feliigyelése rugalmas modszerek alkal-
mazasat kdveteli meg, mivel a biztositasi szektor szerepldit egyre bonyolultabb szervezeti
¢s tevékenységi struktirak jellemzik, igy kiilondsen fontossa valik a tagorszagi feliigyeletek
kozotti egylittmiikodés erdsitése.
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