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Osszefoglalo a kozepesnél erésebb (KEH) és erds hatasu (EH) biztositok
stressz tesztelési felmérésének eredményeiraol

1. Elézmények — a biztositok stressz tesztelési hattere

Az elmult idészakban lezajlott és hatdsat jelenleg is érzékeltetd pénz- és tokepiaci valsag — a
hitelvalsag kozvetett hatdsaként —eszkozoldalrdl kozvetleniil érintette a hazai biztositokat is.
A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (Feliigyelet) 2008 oktoberében bevezetett
rendkiviili heti adatszolgaltatasai alapjan megallapithato, hogy a biztositok eszkozein jelentOs
mértékll negativ nem realizalt veszteség (un. negativ csendes tartalék) képzddott, amelynek
egy része az értékesitések, atkotések kovetkeztében realizadlodott és a biztositok
tokehelyzetének romlasat eredményezte.

A pénz- és tokepiaci valsag varhato idobeli elhtizodésara tekintettel 2009 elsé negyedévében a
Feliigyelet elére meghatarozott piaci eseményeken alapuld (determinisztikus) stressz
forgatokdnyvek alapjan felmérte a hazai biztositasi szektor pénziigyi stabilitasat.

A Feliigyeleti Tanacs altal jovahagyott, 2009. évre vonatkozd feliigyeleti prioritasokkal
Osszhangban, elsdsorban az intézményi szinten megjelend likviditas és a stratégia prioritdson
beliil az iizleti modell fenntarthatosiga kapcsolddott szorosan a stressz tesztelés
végrehajtasahoz. A likviditasi kockazat kiemelt jelent6ségli a biztositasi szektorban is, mert
egyrészt kozvetlen kockéazatként jelentkezik (amely a biztositdé eszkdzeinek piaci
értékesithetdségébdl adodik); masrészt azonban mas jellegli kockdzatokbdl is eredhet (igy az
igyfelek visszavasarlasi magatartdsabol, a mogottes eszkozok likviditasabol, az alapkezelok
teljesitésébdl, stb.). Az iizleti modell fenntarthatosdga pedig oly mdédon kapcsolodott a stressz
teszteléshez, hogy a biztositok szoveges valaszai alapjan a biztositok felsd szintll vezetésének
valsagkezelési gyakorlatardl és kockdzattudatos magatartasarol is képet kivant alkotni a
Feliigyelet. Az utobbi informaciokat annal is inkabb fontosnak tartottuk, mivel a brit
feliigyelet (FSA) 2008 decemberében megjelentetett egy konzultacids anyagot, amelynek
célja az volt, hogy az elmult iddszak tapasztalataibol okulva felhivja a figyelmet a pénziigyi
szervezeteknél jelenleg alkalmazott stressz tesztelési eljarasok gyengeségeire (robosztussag €s
megfeleld kalibracid hidnya, stb.), szorgalmazza azok eredményeinek mélyebb beépiilését a
fels6 szintii vezetés dontéshozatali eljarasaiba.

2. A stressz teszt felmérés célja

A stressz tesztelést a Felligyelet kockazatalapu feliigyelési modszertananak (KOMOD)*
kockazati hatasbesorolasa alapjan az erds hatasu (EH), valamint a kézepesnél erésebb hatdsu
(KEH) biztositokkal végeztettiik el, a stressz tesztelésben vald részvétel a bankokra kialakitott
hasonld tesztelésnek megfelelden a Feliigyelet felkérésére tortént. Figyelemmel arra, hogy a
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2012. november 1-ével varhatoan hatalyba 1épd Szolvencia II rendszer altal el6irt
szavatolotoke-sziikséglet szadmitasanak alapjat hasonld eszkoz- €és forrasoldali stressz tesztek
képezik, képet szerettiink volna kapni arr6l is, hogy az egyes biztositok a stressz tesztek
végrehajtasa soran milyen problémakkal szembesiilnek, milyen kérdéseik meriilnek fel, illetve
rendelkeznek-e megfeleld kapacitassal, kompetenciaval azok elvégzéséhez.

A stressz tesztelési gyakorlat attekintése a hazai biztositdsi szektorban Ujdonsagnak szamit,
korabban a Feliigyelet nem kérte a biztositokat ilyen jellegli felmérés elvégzésére, ugyanakkor
ismert, hogy elsésorban a kiilfoldi tulajdonosi hattérrel rendelkezd biztositok készitenek
hasonl6 kimutatasokat a tulajdonosaik részére.

A tesztelés alapjaul szolgélod stressz forgatokonyvek — a banki szcenariokkal 6sszhangban, de
a biztositasi tevékenység sajatossdgaira is figyelemmel — az eszkoz- és forrasoldal
kockdzatainak (az eszk6zok és kotelezettségek eltéré pénznemébdl eredd devizaarfolyam-
kockazat, illetve a visszavasarlasi joggal rendelkezd ¢letbiztositasok visszavasarlasaval
Osszefliggd kockdzatok) felmérésére késziiltek. Ezen kiviil a likviditasi, valamint a
viszontbiztositasi eseményeken keresztiil olyan forrasoldali kockazatokat is figyelembe
vettlink, amelyek eszkozoldali kockazatot is eredményezhetnek. A stressz tesztelést a
biztositoknak a 2008. december 31-i adataik alapjan kellett elvégezniiik, a Kkitoltési
utmutatoban foglaltak figyelembevételével.

A stressz tesztelés célja egyrészt az volt, hogy szamszerlsitett informaciokat kapjunk a
biztositok tokehelyzetének stabilitasarol, a brutto kockazat mértékérdl. Masrészt feliigyeleti
szempontb6l hasznosnak itéltik az FSA (az Egyesiilt Kirdlysag integralt pénziigyi
feliigyelete) konzultacids anyagaban is emlitett netté kockdzat megismerését is, amely
megkozelités Osszhangban van a KOMOD modszertandval is. Ennek megfelelden a
szamszerusitett informacidk mellett a biztositoktol — kérddiv formajaban — tdjékoztatast
kértiink arra vonatkozoan is, hogy a valsagesemény(ek) bekovetkezésekor a biztositonal
rendelkezésre allnak-e irdsos szabdlyzatok, politikak, illetve miikodnek-e ideiglenes
bizottsagok a valsagesemény(ek) negativ hatdsainak kezelésére, illetve a biztositd
felsdvezetése milyen menedzsment eszkozoket tartana célszeriinek és ezek kozil melyek
alkalmazasa mellett dontene a rendkiviili helyzet megoldasa érdekében.

3. A stressz forgatékonyvek kialakitasanak szempontjai

3.1. A Szolvencia Il projekt 4. mennyiségi hatastanulmanyanak (QIS4) el6készitd
fazisaban a CEIOPS Financial Requirement (FinReq) munkacsoportja elkészitette a
forgatokonyveket dolgozott ki a sztenderd szavatoldtOke-sziikséglet szamitas
kockazati moduljaihoz. A Dbiztositasi szektor specialitasa és a QIS4 projekt
elokészitésének nemzetk6zi szakmai megalapozottsiga indokolta, hogy a QIS4
stressz szcenaridkat tekintsiik kiindulépontnak a biztositasi szektorra elkészitett
stressz forgatokonyvek kialakitasanal, ezen belil is kiilon az eszkoz- és
forrasoldalt egyarant érinté szcenariokat (az eszkozok és kotelezettségek eltérd
pénznemébdl eredd devizaarfolyam-kockazat, illetve a visszavasarlasi joggal
rendelkez6 életbiztositasok visszavasarlasaval Osszefiiggd kockazatok felméréséhez).

A forrésoldali kamatszcenariok alkalmazasatol eltekintettiink, mert a szoba johetd
matematikai tartalékokat a biztositastechnikai tartalékok tartalmarol, képzésének és



felhasznaladsdnak rendjérél szold 8/2001. PM rendelet alapjan un. prospektiv
modszerrel kell meghatarozni a mindig aktualis technikai kamatlab felhasznalasaval.
Figyelemmel arra, hogy a QIS4-ben alkalmazott, kockazatmentesnek tekintett forint
hozamgorbe pontjai ezen technikai kamatldbaknal jellemzéen nagyobbak, a
szerz6désekbol eredd jovobeni kiaddsok €s jovobeni bevételek varhato jelenértéke — a
diszkontalashoz hasznalt magasabb kamatlab miatt — kisebb tartalékértékeket
eredményez, amely ezaltal az eszkozoldal valtozatlansaganak feltétele mellett
jelentdsen megndvelné a rendelkezésre alld szavatolotoke mennyiségét, amely
torzitana a felmérés eredményét. (Megjegyezziik, hogy a QIS4-ben a stressz
szcenariok a szavatolotoke-sziikséglet meghatarozasahoz szolgaltak, igy a tartalékok
diszkontalasa miatt kialakuld6 ~magasabb szavatolétoke szintet magasabb
szavatolotke-sziikséglet is kovette.)

3.2. A Feliigyelet ugyanakkor 2008-ban stressz forgatokonyveket dolgozott ki annak
érdekében, hogy felmérje a hazai bankok banki konyvi, illetve kereskedési konyvi
pozicidinak értékalakulasat feltételezett valsaghelyzetek esetén. Emiatt fontosnak
tartottuk a biztositoi stressz forgatokonyvek kialakitdsa soran, hogy azok a lehet6
legnagyobb mértékben oOsszhangban legyenek a bankokra kialakitott stressz
szcenariokkal. Az integralt felligyelés keretében ugyanis az egyes pénziigyi
szektorokra célszeri minél egységesebb stressz forgatokonyveket alkalmazni annak
érdekében, hogy a Feliigyelet felmérhesse, hogy egy adott valsagesemény a
szektorokon 4tiveld hatdsokon keresztiil milyen mdodon hat a teljes hazai pénziigyi
rendszerre.

3.3. A Felugyelet altal kiadott, a biztositd likviditasat, fizetOképességét sulyosan
veszélyeztetd allapot kezelésérdl és az alkalmazandé eljardsi rend tartalmardl szolo
4/2008. szamt modszertani Gtmutatd altalanos javaslatokat fogalmaz meg a stressz
forgatokonyvek elkészitésére, de kizarolag a rendkiviili likviditdsi helyzetek
kezelésére vonatkozdan. A  Dbefektetési egységekhez kotott (unit linked)
¢letbiztositasok esetében az elszamolasi mismatch kockazat ¢és a kapcsolodo
likviditasi kockéazatok felmérésére, illetve ezek alapjdan a megfeleld szcenariok
elkészitésére és tesztelésére is kértiik a biztositokat.

3.4. A Feliigyelet 2008 novemberében javaslatot tett az aktuariusi jelentés tartalmarol
szolo 7/2001. (I1.22.) PM rendelet modositasara, hogy az aktudriusi jelentésekben
egységes stressz tesztek mentén torténd elemzések is lehetdvé vaéljanak. A
javaslatokat a Feliigyelet megkiildte a Magyar Aktuariusok Térsasaganak (MAT) is
egyeztetés céljabol. A biztositokra kidolgozott stressz forgatokonyvek alapvetéen
megegyeztek a javaslatban megfogalmazott forgatokonyvekkel.

Figyelemmel arra, hogy a feliigyeleti intézkedések alkalmazédsanak lehetdsége a jogszabaly
szerint szdmitott tOkemegfeleléshez kotddik (amely nem feltétleniil egyezik meg a biztositok
belsé gazdasagi alapon szamitott tokemegfelelésével), kiinduld szavatolotdke-feltoltottségnek
minden biztositdé esetében a Bit. szerinti szavatolotdke-feltoltottséget tekintettiik és a
valtozasokat is ehhez az értékhez viszonyitottuk.



4. A stressz forgatokonyvek alapja

A stressz forgatokonyvek alapjat az alabbi, a hazai kornyezethez, eseményekhez igazitott
stressz események képezték:

e a hazai forint (spot) hozamgdrbe 300 bazispontos, 500 bazispontos parhuzamos, illetve
nem parhuzamos elmozduldsa mindkét irdnyba (350 bazispontos hozamgorbe
eltolodastol kiindulva a futamidé novekedésével fokozatosan csokkend mértékii
elmozdulés egészen 100 bazispontos eltolodasig);

e a forint Osszes tobbi devizahoz képesti (EUR/HUF) devizadrfolyamanak 20%-os és
40%-o0s le-, illetve felértékelddése;

e a részvényarfolyamok 40%-0s, a kotvény, valamint részvény befektetési jegyek
(hatralévé atlagos futamid6tél (duration) fiiggben 10, illetve 20%-0s; valamint 30%-
0s) arfolyamsokkja;

e a viszontbiztositdsi partnerek fizetésképtelensége (amelyet a viszontbiztositasi
partnerekkel szembeni kovetelésekre elszdmolandd 30%-os  értékvesztéssel
modelleztiink); valamint

e a visszavasarlasi joggal rendelkezd életbiztositasok 20%-0s egyszeri és azonnali
visszavasarlasa.

A hazai forint (spot) hozamgorbe esetében a 300 bazispontos elmozduldst a bankokra
meghatarozott stressz forgatokonyvhoz igazodva vizsgaltuk, mig az 500 bazispontos
elmozdulast a 2009. marcius elején tapasztalt hazai allampapir-piaci folyamatok alapjan
vettilk bele a stressz tesztelésbe Az 500 bazispontos elmozdulas-sokk életszerliségét az is
alatamasztja, hogy az IMF 2008-as tanulmanya® szerint az eurépai FSAP vizsgalatok soran
alkalmazott hozamgorbe-sokkok esetében is alkalmaztak ilyen mértékii elmozdulast.
(Megjegyezziik, hogy a banki stressz tesztelés soran a Feliigyelet is alkalmazta az 500
bazispontos elmozdulast az MNB kérésére, éppen az IMF FSAP vizsgélatainak keretében
folytatott stressz tesztek modszertananak valdé megfelelés céljabol.)

A forint devizaarfolyamanak 20%-0s mértéki le-, illetve felértékel6dését ugyancsak a banki
szcenariobol keriilt at, a 40%-os devizaarfolyam-valtozast els6sorban az EUR/HUF,
USD/HUF, GBP/HUF és a JPY/HUF devizaarfolyam idésora alapjan a 2008 szeptembere ota
bekovetkezd valtozasok indokoltak.

A részvényarfolyamok 40%-os sokkjat egyrészt a tokepiaci mozgasok igazoltak, tovabba a
pénziigyi konglomeratumok ¢és nemzetkdzi biztositok vezetd kockéazatkezeldinek
érdekérvényesitd szervezeteként szolgadlo CRO Forum felmérése alapjan a legtobb biztosito
jelenlegi belsé modelljében a 39%-o0s sokkot alkalmazza a kozvetlen részvénybefektetések
stresszelése esetében.

A kotvény befektetési jegyekre torténd 10%-0s, illetve 20%-os arfolyamsokk alkalmazasat a
befektetési alapok megcélzott befektetési Osszetétele, illetve a befektetési alap hatralévd
atlagos futamideje alapjan kellett a biztositoknak eldonteni. A részvény tipusu befektetési
jegyekre 30%-os arfolyamcsokkenést feltételeztiink.

2 Stress testing at the IMF, WP/08/206



A viszontbiztositasi partnerek fizetésképtelenségének eseményét leegyszertsitett mddon, a
viszontbiztositoval szembeni kovetelésekre elszamolt 30%-o0s értékvesztéssel modelleztik.

A visszavasarlasi esemény az egyik legOsszetettebb, életbiztositdsi agra meghatarozott,
eszkoz- €s forrasoldalt egyarant érinté esemény, amely tobb jelentds (elsdsorban likviditasi és
reputacios) kockazattal is szorosan 6sszefligg.

A stressz tesztelés soran kértiik a biztositokat, hogy az egyes sokkesemények alapjan kiilon-
kiilon, paronként (két esemény egyidejii bekdvetkezése mellett), illetve kombindltan (t6bb
esemény egyidejii bekovetkezése mellett) is végezzék el a tesztelést az eszkOzOkre és
kotelezettségekre.

A befektetési egységekhez kotott (unit linked) életbiztositdsok esetében a befektetési
kockézatokat az ¢letbiztositasi feltételekben meghatarozott mértékben a szerzédd tigyfél
viseli. A 2008 novemberének rendkiviili eseményei (pl. nyiltvégl ingatlan befektetési jegyek
forgalmazasanak felfiiggesztése) ugyanakkor azt is megmutattdk, hogy bizonyos — a
biztositoktol részben fliggetlen — koriilmények befolyasolhatjak a biztositdo szerzédési
feltételek szerinti szolgaltatdsteljesitését. A tapasztalatok alapjan egyes biztositok esetében
jelentds tékekockazatot jelentett a unit visszavaltasi és atvaltasi kérelmek teljesitése a
felfiiggesztés tartama alatt, mivel azokat a biztositonak a szerzddéses kotelezettsége miatt
akar a sajat tokéje terhére is végre kell(ett volna) hajtania. A felfliggesztés tartamanak lejartat
kovetden ugyanakkor a befektetési egységekre adott visszavaltasi és atvaltasi kérelmek
szerz6dési feltételekben meghatarozott teljesitésének idépontja, illetve az eszkozalapban 1évo
befektetési alapok befektetési jegyei visszavaltdsanak idOpontja kozotti eltérés (az Un.
elszamolasi mismatch) kockazata bizonyult jelentdésnek. A befektetési egységekhez kotott
(unit linked) életbiztositasokat értékesité biztositokat ezért arra kértiik, hogy a visszavasarlasi
forgatokonyvet alkalmazzak a unit linked dagazatra vonatkozoan is, amely soran mérjék fel a
unit linked életbiztositasi termékfeltételeikbdl, illetve az eszkozalapok mogott lévo befektetési
alapok  forgalmazoinak teljesitésébol fakado — kockazataikat és lehetoség — szerint
szamszertsitsék ezeket.

Ennek felmérését az indokolta, hogy 2009 marciusaban a Feliigyelet korlevélben kérte a
biztositokat, hogy az eszkozalap atvaltasi kérelmek befogadasara, kezelésére, teljesitésére
vonatkoz6 hatdlyos eljardsaikat, szabalyoz6 dokumentumaikat, valamint a befektetési
egységekhez kotott (unit linked) életbiztositdsaik termékfeltételeit tekintsék at, és a
unitarazasi és elszamolasi kockazatokat figyelembe véve fontoljak meg azok modositasat.

5. A stressz tesztelés osszefoglalé eredményei

5.1. A legnagyobb hatasu egyedi sokk a biztositok tilnyomo tobbségénél a forint (spot)
hozamgorbe 300, illetve 500 bazispontos parhuzamos felfelé elmozdulasa volt. Ennek
oka a szektor jellemzOen magas allampapir-adllomanyan kiviil a mar emlitett
modszertani megfontolas is jelentds szerepet jatszott.

5.2. A hozamgorbe-elmozduléds hatasa jellemzéen azoknal a biztositoknal volt nagyobb,
amelyek az dllampapir-portfoliojukat a kotelezettségek lejarati szerkezetéhez
igazitjak, azaz hosszu lejaratu és igy a hozamvaltozasokra érzékenyebb dallampapir-
portfolioval rendelkeznek. Ez elsOsorban az életbiztositdsi agat (is) miveld
biztositoknal figyelhetd meg.



6.

5.3. A biztositok likviditasi problémak jelentkezése esetén jellemzden elsédlegesen az
dllampapir-allomany egy részét mobilizalnak a sziikséges készpénz- és szamlapénz
fedezet biztositasa érdekében.

5.4. A legtobb biztositd esetében a devizaarfolyam-pozicido kiegyensulyozott, néhany
biztositotol eltekintve a netto devizapozicié a mérlegféosszegének kevesebb, mint 6%-
at teszi ki.

5.5. A péronként kombinalt forgatokdnyvek koziil a legnagyobb negativ hatdst a
biztositok piaci alapon szamolt tokefeltoltottségére nézve jellemzéen az 500
bazispontos hozamgorbe-elmozdulds ¢és a forint devizaarfolyamanak 40%-0S
felertékelodese jelentette volna. Az események paros bekdvetkezésénél a legtdbb
biztosito jellemzden tokéletes korrelaciot feltételezett, azaz egyszerlien Osszeadta az
egyedi hatasokat; a valaszok alapjan nem vett figyelembe egyik biztosito sem egymdst
erosito vagy kiolto hatasokat.

5.6. A Dbefektetési egységekhez kotott (unit linked) életbiztositasi  allomany
visszavasarlasa soran tesztelendd elszamolasi mismatch kockazat felmérésével
kapcsolatban a biztositok érdemben alatamasztott, szamszerii eredményeket nem
kozoltek.

A stressz tesztelés feldolgozasa soran tapasztalt jelenségek

6.1. A Feliigyelet sajnalattal allapitotta meg, hogy biztositok egy kisebb része nem képes a
determinisztikus stressz tesztelési forgatokonyvek megfelels szintii elvégzésére, illetve
azok dsszefiiggéseinek elemzésére. A kockdzatot itt elsésorban abban latjuk, hogy
ezen biztositok esetében nem gyozodhettiink meg arrol, hogy képesek-e a
forgatokonyvekben meghatarozott események varhato hatdsainak felmérésére, azok
peénziigyi  kovetkezményeinek kezelésére. Megjegyezziik, hogy a Szolvencia I
rendszerben a szavatolotoke-sziikséglet szamitasa az altalunk meghatarozott
forgatokonyveknél komplexebb szcenariok elvégzését igenyli majd, igy felvetodik az a
kérdés is, hogy ezek a biztositok fel vannak-e késziilve a Szolvencia Il rendszer
dtvételére.

6.2. A kérddivben rakérdeztink az egyes forgatokdonyvek altal okozott hatasok
kezelésének lehetséges cselekvési alternativaira, ugyanakkor tobb biztosito esetében
sem kaptunk egyértelmii valaszt. A kérddivekben szereplé valaszok alapjan
altalanosan tapasztaltuk, hogy a biztositok nagy része a 2008 szeptembere ota
bekovetkezett pénz- és tokepiaci folyamatok ellenére sem tett konkrét intézkedéseket
annak érdekében, hogy egy hasonlo eseménysorozat hatdsait a jovoben mérsékelni
tudja. Sok biztosito esetében tovdabbra sincs rendkiviili (valsag)helyzetek kezelésére
vonatkozo terv, illetve részletesen kidolgozott eljarasrend; tobb esetben pedig egyéb
szabalyzatok tartalmaznak csupan dltalanos jellegii megdllapitasokat a stressz
helyzetek kezelésére. (Az érintett biztositok eljarasrendjeit a Feliigyelet egyedileg
megvizsgalta, a sziikségesnek tartott intézkedéseket megtette.)

6.3. A stressz tesztelési adatszolgaltatas, illetve kérdéivekben megfogalmazott valaszok
alapjan altalanosan megallapithato, hogy a biztositok a magyar dallampapir-piacot
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még szélsdséges pénz- és tékepiaci koriilmények kozott is korldtlanul likvidnek és
ezaltal a magyar dllampapirt alacsony kockazatu befektetésnek tekintik.

Tobb biztositod is a Feliigyeletet olyan intezménynek tekinti, amely valsaghelyzetek
esetéen — azok megfelelo kezelése érdekében — eltekinthet jogalkalmazoi szerepétdl,
meérlegelesi lehetosége van és a jogszabalyi kételezettségeket az abban foglaltaktol
eltéréen is értelmezheti. Ez kiilonosen a szavatolétOke meg nem felelés
(tokemegfelelés megsértését kovetden a megfeleld tokehelyzet helyreéllitasara
vonatkozo, Bit.-ben meghatarozott idéperiodus feliilirdsa; az egyes specidlis
biztositastechnikai tartalékok feloldasa és szavatolotOkeként valo bevonasa) esetében
volt tapasztalhatd. Megjegyezziik, hogy a Szolvencia II rendszerben a pénziigyi- és
tokepiacok kivételes esésekor (exceptional fall in financial markets) a
feliigyeleteknek lehetdségiik lesz — a megfeleld feltételek fennallasa esetén — a
szavatolotoke-megfelelés helyreéllitisahoz eredetileg rendelkezésre 4ll6 6 honapos
idétartamot meghosszabbitaniuk.



