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A BIZTOSITASI PIAC A KORONAVIRUS-
JARVANY TUKREBEN*

A koronavirus jarvany okozta gazdasagi sokk heterogén médon érintette a kiilonféle
szektorokat. Jelen tanulmany célja a biztositési szektorra gyakorolt hatasok attekintése,
kulonos tekintettel a hazai lakossagi piac helyzetére. Nemzetkozi tapasztalatok alapjan
ajarvany negativan hatott a biztositasi szektor teljesitményére, ezzel szemben a hazai
piac megtartotta novekedési palyajat, a legfontosabb aldgazatokban a dijbevételek
a karkifizetések megugrasa nélkil névekedtek. Ebben a szektor segitségére lehetett
a korabbi években kezdett digitalizaciora valo felkésziilés, az aldagazatok ndvekedési po-
tencialja (alacsonyabb lefedettsége) és a kormanyzat egyes csaladtamogatd dontéseiis.

BEVEZETES

A biztositds intézménye lehetGséget ad a lakossdgot és a vallalatokat érint6 kocka-
zatok kezelésére, ezen keresztill pedig szorosan 6sszefiigg a gazdasag egyéb teriile-
teivel. A koronavirus-jarvany egy olyan kiils6 sokkot jelentett a gazdasig szamara,
amelyet 1ényegében nem lehetett el6re latni, viszont hatasai és kovetkezményei
hosszi tdvon megmaradnak.

Mivel szakért6k valészintsitik, hogy a jovében tobbszor alakulhatnak ki hasonlé
jarvanyok (Daszak és szerzotdarsai [2020]), ezért kiilonodsen érdekes megvizsgalni,
hogy mi tortént a biztositdsi szektorban a koronavirus-jarvany kezdete 6ta. Egy
biztositds megkotése ugyanis egy eldre tekinté dontés, a szektor profitabilitasat,
drazasat, ezen keresztiil pedig a megkotott biztositasok szamat is befolyasolhatja, ha
hasonlé jarvanyok miatt valtoznak az egyes karesemények bekovetkezési kockazatai
vagy a biztositasokra vonatkozo kereslet. Ha a fogyasztok figyelembe veszik a kar-
események bekovetkezési valoszintiségeinek valtozasat, a vallalkozasok szdmadra 4j
aldgazatok keriilhetnek el8térbe, mas biztositési tipusok lehetnek iizletileg kifize-
téd6bbek. Ez a kordbban nagyobb ardanyban piaci alapon miikodé aldgazatok tizleti
fenntarthatésagat megvaltoztathatja, végsd soron egyes aldgazatokban a szabélyozas
és az dllam szerepét is dtsulyozhatja a piaci alapon miikodd konstrukciok mellett.

A jarvany komolyra forduldsaval nagyon megnovekedett a bizonytalansag a pi-
acokon. A kiilonféle elérejelzések széles spektrumokon szdérodtak, bar 1ényegében
minden forgatékonyv gazdasagi visszaesést vetitett el6 Magyarorszagon és nem-
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zetkozi szintéren egyarant. Masfél évvel a jarvany kezdete utdn, a gazdasagi helyzet
normalizalédasaval azonban mar megfigyelhetd, hogy a recesszié melyik szektort
mennyire érintette silyosan.

A koronavirus-jarvany hatdsat a pénziigyi piacokra mar tébben vizsgaltak, am
a biztositdsi szektorra vonatkozé hatdsokat viszonylag kevesen elemezték eddig.
Narayan [2021] amellett érvel, hogy a pénziigyi piacokon konnyen elérhet6 adatok
ellenére nem csak a tézsdéhez kapcsol6dé témakat kellene a jarvany kapcsan kutatni,
hiszen a megalapozott kozpolitikai tervezés érdekében mds teriiletek is fontosak.

Bar a nemzetkozi tapasztalatok szerint a bizonytalansag hirtelen névekedésével
a biztositasi szektort negativan érintette a recesszi6, a magyar biztositasi szektor
megtartotta novekedési palyajat. A dijbevételek a karkifizetések tartds emelkedése
nélkiil novekedtek a jelent6sebb aldgazatokban. Ebben szerepet jatszhatott a szektor
digitalizacidra valo felkésziiltsége, a piac nem telitett lefedettségébdl eredd nove-
kedési képesség, és a kapcsolddd piacokon zajlé folyamatok, amelyek kozvetetten
a biztositasra is hatottak.

A tanulmdény felépitése a kovetkezd. E16sz6r bemutatjuk a biztositési szektort,
annak fébb agait és mlikodését. Majd az eddig publikélt nemzetkozi tapasztalatok
alapjén a biztositasi szektor teljesitményét foglaljuk ossze a koronavirus-jarvany
okozta sokk tiikrében. Ezt kovetéen a magyar piac teljesitményét elemezziik nyil-
vanosan elérhet6 adatok alapjan. Végiil 6sszegzésként a nemzetkozi tapasztalatok
tiikrében is értelmezziik a magyar biztositasi szektor teljesitményét.

A BIZTOSITASI SZEKTOR

A biztositds alapvetéen kockazatok kezelésére szakosodott szolgéltatds. A biztosi-
tasi tevékenység biztositasi szerz6désen alapuld kotelezettségvallalas, amely soran
a tevékenységet végz egy jovében valamilyen kockdzattal bekovetkezd eseményt6l
figgben egy elére meghatérozott Osszeg kifizetésére vagy egyéb szolgaltatasra val-
lal kotelezettséget, amelyért a szerz8dé biztositasi dijat fizet (MNB [20215]). A dijj
a biztositas tipusatdl fiiggéen lehet egyszeri vagy rendszeres. A biztositénak — hogy
az atvdllalt kockazatokat fedezze — biztositasi tartalékot kell képeznie.

Az tizleti modell elméletben akkor miikodik, ha a biztositott kiresemények egy-
mdstdl elkiloniilve, kozel fiiggetleniil kovetkeznek be, és a biztosité igy szét tudja
teriteni a vallalt kockazatot. Az igy szétteritett kockdzat volatilitdsa kisebb, mint az
egyéni kockazatoké, és a karok a biztositdsi tartalékbol fedezhet6k.

A biztositasi szerz6dések fajtai az azonos vagy hasonlé kockazatok szerint ren-
dez6dnek csoportokba. Két dgra oszthat6 a szektor: életagi (life) és nem életdgi
(non-life) biztositasokra, amelyek a kockazatok szerint dgazatokra, aldgazatokra
(termékcsoportokra) oszthaték. Az életdgon beliil van minden életbiztositési és azt
kiegészit6 tevékenység dgazata, az életjdradék, a baleseti haldllal és rokkantsaggal
Osszefiiggd biztositasok (KSH [2021]). A nem életdg tartalmaz minden mast, bele-
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értve példaul a baleset, betegség, jarmiivek, szallitmanyozas, tiz- és elemi kér, egyéb
vagyoni kar, hitel- és felelsségbiztositasi agazatokat.

Az életagi biztositasokon beliil kiilon kategoriat képeznek a befektetési egységhez
kotott (unit-linked) biztositasok. Az ilyen szerz6désekben a biztositd a szerz6dés
alapjan képzett biztositastechnikai tartalékot elkiiloniilten kezeli, 6nallé befektetési
politikaval rendelkez6 eszkozalapba fekteti, igy lejaratkor a kifizetés mértékét els6-
sorban ezen alapok hozama hatdrozza meg. Az ilyen konstrukciok az életbiztositasok
szolgéltatasait 6tvozik a befektetési alapok éltal kindlt lehet8ségekkel (MNB [20215]),
am kockédzatosabbak, az is el6fordulhat, hogy lejaratig csokken a befektetés értéke,
ha a befektetések nem hozzak a téliik elvart hozamot. A befektetési egységhez kotott
életbiztositasok a konyvelés soran kiilon helyet foglalnak el, és a biztositék pénziigyi
jelentéseiben is elkiiloniilten jelennek meg.

Bar a pénziigyi jelentésekben szerepl6 dgazatok a kockazatok tipusai szerint
vannak osztalyozva, a biztositasi termékek élethelyzetek szerint csoportosulnak,
igy egy-egy megvasarolhat6 termék tobbféle dgazatba tartozo6 kockazatot fedezhet.
Példaul egy tipikus otthonbiztositasi termék, bar fleg a tliz- és elemi kar biztosita-
sdra koncentral, magaban foglalhat lopas elleni és felel6sségbiztositast is, valamint
egyéb kiegészit6 biztositdsokat. Ez a pénziigyi jelentésekben mar szétszalazva je-
lenik meg, tehat a dijbevételek és a karkifizetések a kockazatok csoportjai szerint
vannak szétosztva.

A természeti katasztréfak, példaul arviz, foldcsuszamlds biztositdsa tizletileg
kevésbé érheti meg, hiszen ezek id6ben és foldrajzilag koncentraltan kovetkeznek
be, igy a kockazatok tigyfelek kozotti szétteritése nem feltétleniil oldhaté meg. Or-
szagonként valtozo, hogy piaci tton lehet-e rajuk biztositast kotni, vagy allami sze-
repvallalas is sziikséges. Az ilyen, jellemzéen magas kérral jaré események példaul
az Egyesiilt Allamokban nem részei a hagyoményos otthonbiztositasoknak. A magas
kockazatt teriileteken fekvé ingatlanokra felvett, allam altal tamogatott jelzaloghi-
telek mellé viszont kotelezd arvizbiztositdsi szerz6dést kotni, amit egy allam altal
tizemeltetett és pénziigyileg kisegitett program kindl (National Flood Insurance
Program, NFIP). Ezzel szemben Eurdpaban vegyes a helyzet (Bouwer és Huitema
[2007]), van olyan orszag, ahol példaul az alap t{iz- és elemi kar biztositdsok részét
kell, hogy képezze az arviz- és vizkarbiztositas is. Ekkor a kevésbé kockazatos tertile-
tek keresztfinanszirozzédk a kockdzatosabb teriileteket, de vannak olyan orszdgok is,
ahol kiilon szerzédést kell kotni a magas kérral jard, alacsony kockdzata természeti
karokra. Bouwer—Huitema [2007] kutatésa szerint a piaci biztositdsokban er6sebben
megjelenik a kockazatkeriil6 magatartasra valé 0sztonzés az arazason keresztiil.
Egyes orszdgokban azonban a magas kockazatu teriiletek aranya miatt tovabbra is
allami szerepvallalasra van sziikség az arvizbiztositdsi rendszer mtikodtetésére és
a kockazatkertilés, -csokkentés 6sztonzésére.

A klimaviltozas felerésitheti a természeti katasztrofak bekovetkezési valoszind-
ségét és az dltaluk okozott kdrok nagysagat. A szakmai kozosség mar régota késziil
erre, a novekvd kardsszegek kimutatdsa mellett a biztositok és a kormanyzatok eré-
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feszitéseket tettek, hogy kezeljék a varhaté véltozasokat (Botzen [2013], Pandurics—
Szalai [2017]). Az Eurdpai Bizottsag felmérte, hogy varhatéan mely orszagok viselik
nagyobb pénziigyi teherrel a természeti és ember okozta katasztréfakkal jaro ka-
rokat (Maccaferri és szerzétdrsai [2012]). Az ilyen nagyobb terhek ugyanis egyen-
sulytalansagot jelentenek a kozosségre nézve, amit nagyobb piaci lefedettségre és
nagyobb ardnyu biztositdsi tartalékra 6sztonz6 javaslatokkal kivantak orvosolni.
Nemzetkozi szervezetek is ajanlasokat fogalmaztak meg (OECD [2017]), felismer-
ve a kockdzatot, hogy a klimavaltozas felerdsitheti és gyakoribba teheti az extrém
természeti eseményeket.

A biztositdsi szektor teljesitménye tobbféle mérészammal jellemezhetd. A pénz-
igyi beszamolodk, eredménykimutatasok alapjan a legfontosabb mérészamok megha-
tarozhatdk és megismerhetdk. A dijbevételek és a karkifizetések kozvetlenebb képet
mutatnak a piaci folyamatokrdl, a biztositastechnikai eredmény pedig megmutatja
a biztositasi tevékenységhez szorosan kotddé tevékenységek eredményét. A cégek
(addzés el6tti) eredménye mar nem valaszthatd el élet- és nem életaganként. Azon
cégek esetében, amelyek részvényei megtaldlhatok a t6zsdén, a befektetSk teljesit-
ményre vonatkozd varakozasai a részvényarak vizsgélataval is elemezhet6k.

A BIZTOSITASI SZEKTOR A COVID-19 JARVANY IDEJEN

A koronavirus-jarvany nagy mértékben novelte a globdlis bizonytalansdgot. A glo-
bélis bizonytalansagi index (World Uncertainty Index — Ahir és szerzdtdrsai [2018])
2020 els6 negyedévében érte el torténelmi csticspontjat, miutan az Egyesiilt Allamok
és Kina kozotti kereskedelmi fesziiltségek, illetve a brexit miatt eleve is magas érté-
ket vett fel az azt megel6z6 idGszakokban. 2020 masodik felétd]l azonban csokkent
a globdlis bizonytalansag (A/ir és szerz6tarsai [2021]), a mutat6 visszatért a hosszt
tavad atlagahoz, mivel a virusra adott kiilonbo6z6 iizleti és kormanyzati valaszok ki-
szamithatébb kornyezetet teremtettek. Killonbségek azonban igy is el6fordulnak,
a fejlett orszagokban nagyobb mértékd a bizonytalanség csokkenése, mint a fejléd6
orszagokban.

A koronavirus-jarvany olyan sokkot okozott a pénziigyi (Miescu—Rossi [2021])
és azon belil a biztositasi szektoron beliil is, amire nem késziilt fel a szakmai ko-
z6sség. Igy kiilonosen érdekes megvizsgalni, hogy miként alakult a szektor helyzete
ajarvany kezdete 6ta. A pénziigyi vildgra gyakorolt sokk a biztositok befektetéseit is
érintette, aminek kozvetlen hatdsa volt a t6kekovetelményeknek valé megfelelGségre.
Azilletékes hatésagok és szervezetek aktiv parbeszédet! folyattak annak érdekében,
hogy a kialakult helyzet ne vezessen likviditasi problémakhoz, (ahogy a tanacsadé
cégek, példaul Ceske és szerzdtdrsai [2020] is figyelmeztettek) és fennmaradjon
a biztositdkkal és feliigyel6 szerveikkel szembeni bizalom.

1 Osszefoglaléért 1asd Sugimoto—Windsor [2020].
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Elméleti alapon a bevételek és profitabilitas szempontjabdl tobbiranyu hatasok is
valdszintsithet6k. Egyrészt, a halalozasok, a lebetegedések, a munkahelyek elveszté-
se okozhattak magasabb karkifizetéseket az élet- és egészségbiztositasok teriiletein.
A hirtelen nehéz helyzetbe keriilt haztartasok pedig akar a biztositasi dijon is sp6-
rolhattak, szerz6dések felmondasaval a vallalatokhoz beérkezé dijak csokkenhettek.

Masrészt, ezzel parhuzamosan néhetett is a kereslet a biztositasi termékek irant,
ami magasabb drakat, nagyobb varhat6 bevételeket tehetett lehet6vé. Az idészakosan
ledllt, otthoni munkavégzésre atallt gazdasagban a kevesebb kozuti baleset pedig
kisebb mértéki karkifizetést eredményezhetett.

A jarvany kezdeti fazisdban mar megdllapithaté volt, hogy mas virusos betegsé-
gekhez, szezondlis influenzahoz képest a SARS-CoV-2 virus okozta Covid-19 beteg-
ség fert6z8bb (Billah és szerzdtdrsai [2020]), és bar sokan tiinetmentesen gyégyulnak
ki beldle, a stlyos esetek is gyakoriak, magas a halalozasi rataja (Pormohammad és
szerzdtdrsai [2021]), ami veszélyezteti az altalanos orvosi ellatas szokasos menetét.
A kérhéazak tultelitettségének elkeriilése és a jarvany terjedésének megfékezése érde-
kében a korményok kiillonb6z6 szigorusagu lezarasokat és korlatozasokat vezettek,
és vezetnek be az Gjabb hullimok sordn,? amellyel viszont a szokdsos iizletmenet
szenvedett és szenved karokat szamos szektoron beliil. Ez olyan kockazatokat jelent,
amelyeket a kordbbi biztositdsi konstrukcidk nem fedtek le egyértelmten, a biztosi-
tasi szektornak tehdt j valaszokat kell taldlnia a felmeriilt igényekre.

Eletdgon a tdrsadalmi és szakmai figyelem az életbiztositasokra koncentralédott,
ahol bizonyos munkakorok és a magasabb életkor nagyobb kockazatot jelentettek,
mint korabban. Ez 6sztonozhette a biztositokat, hogy ezekben a munkakoérokben
és életkor kohorszokban emeljék a biztositds dijit, vagy ne szolgéltassanak piaci
alapt biztositast. Harris és szerzdtdrsai [2021] amerikai adatokra tamaszkodva ugy
talalta, a megnovekedett kockazat ellenére dltalaban nem emeltek arat a biztosi-
tok, am a legidGsebbek és a rossz egészségi allapoti dohanyzé idGsek kevesebb
vagy dragabb ajanlat koziil valaszthattak a koronavirus-jarvany hatéaséra,® ha gj
életbiztositast akartak kotni. Szorosan kapcsolédnak a témakorhoz a nem életagi
betegségbiztositdsok is, amelyek a stilyosabb megbetegedések korhazi kezelési kolt-
ségeinél jatszanak példaul fontos szerepet. A biztositéknak dllami ellatérendszerek-
kel is egyiittmiikodve (Frederick—Karl [2021]) pontositani kellett, mit fedeznek az
érvényben 1év0 szerz6dések. Az ausztral versenyhatdsag engedélyezett biztositok
kozti koordindciét (ACCC [2020]) annak érdekében, hogy az egészségiigyben és
elengedhetetlen infrastruktirdban dolgozdk (frontline workers) ne essenek ki az biz-
tositasi szerz6dések hatélya al6l a magasabb fert6z6dési valosziniiség ellenére sem.

2 Hale és szerzdtdrsai [2021] kilenc szempont alapjan éllit 6ssze egy indexet, amely a naponta
hatélyos intézkedések szigortisagat mutatja 0—100 skalan orszagonként 2020. janudr 1. 6ta
folyamatosan.

3 Ezeket a magas kockdzatd csoportokat altaldban sem fedik le a piaci életbiztositasok ajanlatai.
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Nem életagon a legfontosabb érintett termékkorok az akadalyozott iizleti tevé-
kenységekbdl szarmaztak. A fokozott biztonsagi el6irasok, karanténkotelezettségek
miatt kisebb kapacitdssal tizemelt és lassult az druszallitas, tobb szektor ellatasilanc-
zavarokkal szembesiilt. Ez kiilondsen erdsen stjtotta a szallitmanyozast (ZI1G [2020]),
a kapcsol6do biztositasokat. Az tizletfolytonossagi biztositasokndl Gjszer(i probléma
volt, hogy a legtobb szerz6dés a fizikai karok altal okozott veszteségeket fedezte
(példaul ha ttizkar miatt nem lehet biztonsagosan kinyitni egy tizletet), a biztosita-
sok azonban nem foglaltak magukban a pandémia miatti kotelez§ ledlldsokkal jaré
bevételkiesést. Néhany szektor Gjrainduldsét gatolta, hogy kockazatkeriilésbdl egy
idészakban a biztositék a jarvany miatt kizar6 klauzuldkat adtak hozza szerzédé-
seikhez, ezzel a szektor reputicidja is romlott (OECD [2021]). A nagyobb rendez-
vények biztositdsaban viszont elterjedtebb gyakorlat volt a szerzédésekben fedezni
ajarvanyok miatt elmarad6 eseményeket, ami nagyobb varatlan kitettséget jelentett
a biztositéknak a jarvany kezdetén (KPMG [2020]).

A jelen tanulmdény irasdig megjelent tudomdnyos cikkek nagy része a vilag-
jarvany elsé hullamainak iddszakat vizsgalta a kiillonb6zé orszdgokban. Ezekben
a tanulmanyokban egyértelmiien negativ a koronavirus-jarvany hatésa a biztosi-
tasi szektorra. Babuna és szerzdtdrsai [2020] megmutatta, hogy Ghana biztositési
piacdn csokkend profitok és meredeken novekvd karkifizetések voltak jellemzék
2020 marciusa és janiusa kozott élet- és nem életagban egyarant, amelyek koziil
az utazasi, a mez6gazdasagi és az olajbiztositdsokra vonatkozé sokkot emelték ki
a szerz6k. Korabbi jarvanyok* tapasztalatai alapjan a gazdasagi recessziébol valé
normalizdlédast 2021 elejére josoltak, bar ekkor még nem jelentek meg az Gjabb
varidnsok, amelyek a vildgjarvany idészakat kitoltak. Farooq és szerzdtdrsai [2021]
nyolc orszag biztositéinak részvényhozamait vizsgalva arra jutott, hogy a jarvany
kezdete negativan érintette a biztositdkat, és a fejl6d6 orszagokban erésebb volt ez
a negativ hatds. A befektet6k varakozdsaiban nagyobb sulyt kapott tehét a termé-
szeti katasztrofak idején is tapasztalhaté varhatéan megnovekedett karkifizetések
kockazata. Negyedéves adatokat haszndlva a kinai biztositasi szektorban is kimu-
tathat6 a negativ hatds (Wang és szerzétdrsai [2020]). Az éves novekedés vissza-
esett mind a dijbevételeket, mind a profitot vizsgalva. Eurdpai biztositétarsasdgok
pénziigyi jelentései alapjan Pufawska [2021] egyértelmii negativ hatdst megéllapitva
kimutatta, hogy a 2020-as évben a pandémia rontott a cégek t6kemegfelel6ségi
(szolvencia) és megtériilési mutatoin.

A koronavirus-jarvany az utazdsi korlatozasok, a lezarasok és az ezekhez kapcso-
16dé bizonytalansagok miatt az utasbiztositdsok kategdridjat killonosen negativan
érintette. A kereskedelmi széllashelyeken toltott vendégéjszakak szama a jarvany

+ Azokban az orszagokban, ahol korabbi virusos jarvanyok, mint a SARS-CoV- vagy a HIN1-
okozta betegségek erésebb sokkot jelentettek a gazdasagi életre, mint Eurépdaban, lehetdség
nyilik ezen korabbi példak felhasznéldsdval is el6rejelzéseket adni.
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hulldmai alatt drasztikusan csékkent® a kordbbi évek adataihoz viszonyitva. A bi-
zonytalansagot novelte, hogy az érintett utazasi cégek nem egységesen kezelték
a lemondasokat, visszatéritéseket, annak ellenére, hogy ehhez 2020 majusaban az
Eurédpai Bizottsag kiadott egy nem kotelezé érvény(i ajanlast® az alkalmazando 1é-
pésekrél. Tan—Caponecchia [2021] szerint viszont ez hosszabb tavon tudatosabb
fogyasztoi dontésekhez vezet majd, az utazdsi biztositas felértékel6dését, a kereslet
novekedését vonja majd maga utn.

Osszességében elmondhaté, hogy a kutatott orszagokban a biztositési szektort
negativan érintette a jarvany okozta bizonytalansag és a karkifizetések megnoveke-
dett szintje. A digitdlis kapcsolattartas (Wang és szerzbtdrsai [2020]) és a stabilitast
el6segitd intézkedések segithetnek enyhiteni ezeket a hatdsokat.

A jovore vonatkozé megallapitasaikban a szakmai szervezetek és tanacsadé cégek
kiemelik a jarvany innovaciora, valtozdsra 6sztonzé hatasat. Egyrészt a hagyomanyos
értékesitési és munkavégzési csatornak egy fontos 1okést kaptak a digitalizacid, tavoli
munkavégzés irdnyaba (/IGLN [2021], KPMG [2020], PwC [2020]). Mésrészt a fo-
gyasztoi igények is véltoznak, élet- és egészségbiztositds tekintetében tudatosabbak
lehetnek a fogyasztok. A szektor atalakuldséra tovabba az is hat, hogy a természeti
katasztrofakhoz hasonléan a jarvany okozta gazdasagi sokkot nem lehet tisztan piaci
alapon biztositani: az embereket és vallalkozasokat ért karok id6ben egyszerre jelen-
nek meg, és szektorok vagy foldrajzi régio szerint sem lehet diverzifikalni. Amellett,
hogy a koronavirus-jarvany alatt szerzett tapasztalatokon alapulva pontosabb kocka-
zati modelleken dolgoznak a biztositok, az OECD [2021] dllami és privét biztositdsok
hibrid rendszerét javasolja a lehetséges jovébeli jarvanyok kockdzatainak kezelésére.

A MAGYAR BIZTOSITASI SZEKTOR
A szektor dttekintése

Ebben a részben a Magyar Nemzeti Bank (MNB) altal publikalt feliigyeleti statisz-
tikdkra tdmaszkodva megvizsgaljuk a hazai biztositéasi szektor helyzetét. Az MNB
altal feliigyelt biztositok szdma 2016 6ta valamelyest csokkent, de 2019 harmadik
negyedévétdl valtozatlan. Az 6sszesen 22 intézménybdl 6t életbiztosito, kilenc nem
életbiztosito, és hat kompozit biztosit6. Az MNB egyrészt a magyar szamviteli sza-
balyoknak megfelel6 bontasban publikél adatokat, mdasrészt a Szolvencia II irdny-

Az EU-27 orszagok Osszesitett adatai 2020 aprilisaban az el6z6 évhez képest 92 szazalékos
csokkenést mutattak. A nyari hénapokban Gjraindult a turizmus 2020-ban és 2021-ben is,
de a virus 4j hullimai nyomdan az 8szi—téli honapok vendégéjszakai meg sem kozelitették az
el6z6 évek atlagos értékeit (forras: Eurostat, https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/
TOUR_OCC_NIM__custom_1447134/default/table?lang=en )

6 A Bizottsdg (EU) 2020/648 ajénldsa (2020. mdjus 13.)

w


https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/TOUR_OCC_NIM__custom_1447134/default/table?lang=en
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elv” értékelési elvei szerinti bontasban gydjti és teszi kozzé feltigyeleti statisztikait.
A Szolvencia II.-ben eurdpai szinten vezettek be egységes tékekovetelményt és fel-
tigyelési szabélyrendszert, amelyhez tartozé feliigyeleti jelentésben kockazatalapt
értékelési elveket alkalmazé adatszolgaltatasi rendszer jelenik meg.

Az MNB 2018-ban adta ki a szektorral kapcsolatos jovéképét bemutaté doku-
mentumat (Nagy és szerzdtdrsai [2018]), amelyben hét szempont szerint irtdk le
a sziikséges stratégiai tervet, hatdroztdk meg az elérendd célértékeket, hogy a szektor
hatékonyan miikodhessen, és a fejlettebb nyugat-eurdpai piacokhoz felzarkézhasson.
A kiadvanyban megfogalmazott elérend§ célértékeket érdemes Gsszevetni a korona-
virus-jarvény alatt tapasztaltakkal. A pontok az 6ngondoskodas, a piacméret, a ver-
seny, az értékesités, a koltséghatékonysdg, a jovedelmezbség és a tékefeltoltottség
témait irjak le célvaltozdkkal.

A koronavirus-jarvany elsé hullima idején bevezetett korlatozasok és a keresleti
és kinalati oldali gazdasagi zavarok a 2008—2010-es valsagnal is sulyosabban érintet-
ték a munkaerdpiacot és a cégek arbevételeit (Koll6—Reizer [2021]). Ennek ellenére
ugy tlinik, a hazai biztositasi szektor egészét nem rdazta meg a vilagjarvany. A ne-
gyedéves dijbevételek — a hosszabb tava trendet kovetve — novekedtek az el6z6 évi
adatokhoz viszonyitva a jarvany szinte dsszes eddigi negyedévében,® mind életgon,
mind nem életdgon (1. dbra). Annak ellenére, hogy a halalesetek és a lejarat miatti
karkifizetések és szolgaltatasok értékei novekedtek 2020-ban 2019-hez képest, az
osszes karkifizetés és szolgdltatas értéke csokkent a szektorban. Ennek megfelel6en
a biztositastechnikai eredmény is névekedett a jarvany idészaka alatt.

A koronavirus-jarvany ellenére sikeres 2020. év a korabbi évek trendjeibe illesz-
kedik, aminek egyik mozgatérugéja lehet a piacméretben rejlé novekedési potencidl.
A magyar biztositasi szektor lefedettsége messze van még a teljestd], a lakdsbiz-
tositasok 73 szazalékos telitettsége nemzetkozileg is j6 ardnynak szamit (Mabisz
[2021]), a tobbi dgazat lefedettsége viszont jellemzden alacsonyabb. Az MNB 2018-
ban publikalt jovéképében a GDP-hez mért ardanydban noévekvé piacméretet jeloltek
ki optimalisan elérendd célként. A szektor jovedelmezisége magas, a tékeardnyos
eredménye (ROE) 2017 6ta 24 szazalék korili szinten alakult, és a 2020-as érték
is 24,3 szazalék volt (MNB [2021a]), amely a célértéknél (tartésan 10-15 szdzalék)
érdemben magasabb. A szektorszintd t6kefeltoltottség stabilan a jogszabalyi érték
kétszerese, 200 szdzalék felett alakul 2016 6ta (MNB [20214]), ami erésitette a szek-
tor stabilitasat. A jegybanki ajanldsnak megfelel6 elhalasztott osztalékkifizetések
miatt a 2020-as tékefeltoltottség még magasabb, 218 szdzalék volt.

A biztositési és viszontbiztositasi tizleti tevékenység megkezdésérdl és gyakorlasardl sz6lé
Eurépai Parlament és Tandcs 2009/138/EK iranyelve (2009. november 25.), réviden Szolvencia
II. iranyelv vagy SII. 2016. janudr 1-jétdl kell alkalmazni valamennyi EU-tagallamban, Ma-
gyarorszagon bevezetése a biztositasi tevékenységrol sz616 2014. évi LXXXVIIL torvénnyel
tortént meg.

8 Csokkenés egyediil életagon, 2020. II. negyedévben figyelhet6 meg, ahol az el6z6 évi id6szaki
érték 98 szazaléka volt a dijbevétel.

~
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Dijbevétel

Biztositastechnikai eredmény

2016 2017 2018 2019 2020 2021

M Eletag M Nem életdg

Megjegyzés: a fliggbleges szaggatott vonal a koronavirus-jarvany kezdetét jeldli.
Forrds: MNB évkozi kumulalt adatai alapjan sajat szamitas.

1. ABRA « A biztositointézetek (kivéve kisbiztosito-egyesiiletek) dijbevétele (felsé abra)
és biztositastechnikai eredménye (als6 abra) negyedévenként (milliard forint)

A hazai biztositasi szektorban a koronavirust megel6z6 években megkezd6dott
a digitalizacié fejlesztése, ami szintén elésegithette a jarvany hulldmainak, a le-
zarasok alatti nehézségek sikeres kezelését. A jovSképben is fontos az innovativ
értékesitési csatorndk szerepe,® tovabbd a jegybank 2015-ben ajanlast is kozzétett
a biztositasi termékeket szerepeltets elektronikus feliletekrél.1® Igy mar a vildgjar-
vany el6tti évekre is széleskorien elérhet6k voltak a kisebb biztositdk feliiletein is
az online vagy a telefonos szerz8dési feltételek a kotelezé gépjarmii-biztositdsokon
tdl utas- vagy lakdsbiztostdsokhoz is. A héttérfolyamatok szinte teljes mértékben
digitalizaltak voltak a jarvany el6tt (Mabisz [2021]), ami segitette a tdvoli munkavég-
zésre atalldst a cégeknél. A biztosit6k tehdt kordbban bevezetett eszkzokre (modern
contact center szolgédltatiasok, automata telefonos kezel6rendszerek, elektronikus
dokumentumkezelés) (Deloitte [2020b]) helyezték at a lezarasok idején a hangsulyt,
nem kellett megszakitaniuk tizletmenetiiket.

° Innovativ csatornanak tekintik a bankbiztositast, a direkt értékesitést, az online kozvetitést. Szem-
ben a hagyomanyos, tigynoki csatornakkal, mint példdul a fiiggé tigynok, a tobbes tigynok, az alkusz
(személyesen). (Nagy és szerzbtdrsai [2018]).

10 A Magyar Nemzeti Bank 5/2015. (V. 05.) szamt ajanlasa a biztositasi termékek bemutatdsat, ossze-
hasonlitasat szolgal6 és a biztositaskozvetités soran hasznalt elektronikus feliiletekrél.



210 Leské Mariann

A verseny alakuldsa

A jovéképben értékelt egyik szempont a verseng6 piac helyzete, amit koncentracios
mutatokkal illusztralnak. A biztositési szektorban a verseny szintje enyhén erdso-
dott az elmult évtizedben, dam a jelenlegi piaci koncentracié még mindig magasabb
a2018-ban kitlizott célértéknél: a teljes szektorban a TOPS5 vallalat részesedése (CR5)
55 szazalék alatti értéken lenne hosszu tdvon optimadlis, a Herfindahl-Hirschman-
index (HHI) pedig valamivel az alacsony koncentracidja 1000 alatti értéken lenne
kivanatos. Bar korabban, 2005 és 2015 kozott csokkent a szektorban a koncentracio,
ez a tendencia megallt. Eves szinten, brutté dijbevétel alapjan (MNB [2021a]) a CR5
mutaté 60 szazalékot, a HHI 1000 alatti, de a célpalyan kijel6ltnél magasabb értéket
mutatott 2020-ban is.

A 2016 6ta elérhetd negyedéves adatok!! alapjan nem latszik, hogy a koronavirus-
jarvany okozott volna véltozast, megtorpandst a versenyviszonyok alakuldsaban.
A CR5 mutaté életagban a Szolvencia IL.-tartalékok alapjan szdmolva lényegében
stagnalt 61 szdzalékos értéken, nem életdgban pedig a dijbevételek alapjan 70 sza-
zalék koril ingadozott mar 2016 6ta. Az intézményi 6sszeolvadasok sem okoztak
jelent6s véltozast a hazai biztositasi szektorban ebben az iddszakban. A korabbi
években kisebb vagy kozepes szereplék egyesiiltek, de ez nem befolydsolta érdemben
a koncentraciés mutatok alakuldsat, 2020-ban pedig semmilyen szerkezeti véltozas
nem kovetkezett be a szektorban.

Az élet- és nem életagakban ugyanakkor brutté dijbevételek szerint egymassal
ellentétes irdnyu valtozdsok figyelhet6k meg. A brutté dijbevételek alapjin sza-
mitott részesedések szerinti HHI az életagban mar 2008 éta 1000 alatti, alacsony
koncentraciot jelentd értéket vett fel (Nagy és szerzdtdarsai [2018]), amely azonban
novekedett az elmult években, és 1100 koriili értéket mutatott 2020-ban. Nem élet-
agban viszont magasabbrdl indult, és folyamatosan csokkent, 2020-ban alig 1200
feletti értéket felvéve (MNB [2021a]). Ezek az 1000 feletti értékek az MNB értelme-
zése szerint mérsékelt koncentraciot jelentenek.’> A nem életagban az évek sordn
csOkkend HHI trendjét f6ként a legnagyobb stlyd agazat, a kotelez6 gépjarmi-
felel@sségbiztositasi piac digitalizacidja, a valtas konnyebbé valdsa és a fogyasztok
arérzékenysége vezérelte.

11 MINB, Feltigyeleti statisztikak, Biztositdsi idésorok, https://www.mnb.hu/felugyelet/idosorok/
iii-biztositasi-piaci-szervezetek/biztositoi-idosorok.

12 Ez §sszehangban van az Eurépai Bizottsag irdnymutatasaval (Tandcs [2004]), de magasab-
ban van a kiiszéb az Egyesiilt Allamokban, ahol 1500-as HHI szint alatt tekintenek alacsony
koncentréltsagunak egy piacot (DoJ [2015]).
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Lakossdgi termékcsoportok

Az életagi agazatok kozill (2. dbra) az indexhez vagy befektetési egységhez kotott
(unit-linked) életbiztositas a legjelent6sebb dgazat, ennek dijbevétele kozel kétszerese
a tobbi fontos termékcsoportnak. A befektetési egységhez kotott életbiztositasi dga-
zat dijbevételei 2020 II. negyedévét kovetSen a korabbi években is jellemz6 volatilitds
mellett a jarvany el6tti szintnél is magasabb értékeket mutattak.

Fontos kategdridk még a vegyes életbiztositds (id6tartam lejarta vagy azelStt
bekovetkez haldl esetén fizet) és a nyugdijbiztositas, amelyek a szezonalitastdl elte-
kintve toretleniil névekvé dijbevételeket produkaltak a jarvany alatt is. Ezek mellett
kisebb jelent6ségliek a csoportos és egyéb életbiztositisok, amelyeknél szintén nem
figyelhet6 meg jelentds visszaesés a jarvannyal érintett negyedévekben a korabbi-
akhoz képest.

A nem életagi dijbevételek elsé negyedévi kiugré értékeit féleg a kotelezd gép-
jarmu-felel3sségbiztositas szokdsos egyszeri dijai okozzak, amikhez hozzdjarulnak
a lakossagi és vallalati vagyonbiztositdsok és a Casco els6 negyedéves adatai (2. dbra).

A legtobb nem életagon belilli kategérian nem latszik a koronavirus-jarvany ha-
tdsa, dm az utasbiztositdsok feltinden csokkentek, elmaradtak 2020-ban és 2021-ben
a dijbevételek szokdsos nyari pozitiv kiugrasai, feltehet6en az utazasi korlatozasok
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Megjegyzés: A fuggbleges szaggatott vonal a koronavirus-jarvany kezdetét jeloli.
Forrds: MNB.

2. ABRA - Egyes életagi (bal oldal) és nem életagi (jobb oldal) termékek, termékcsoportok
dijbevételeinek alakuldsa (milliard forint)
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altal okozott nehézségek miatt. Az utasbiztositasok dijbevételei 2021. II. negyed-
évére sem tértek vissza szokésos szintjilkhoz. Az utasbiztositisokban domindns
egyszeri dijas szerz6dések darabszama'® a 2016—2019 kozotti atlagos 14 szazalékos
éves novekedés helyett 2020-ban 68 szazalékkal visszaesett. A KSH adatai szerint
a kereskedelmi szallashelyek vendégforgalméaban — mind a belf6ldi, mind a kiilfoldi
vendégek esetében — a lezardsok kezdetétdl, azaz 2020 marciusatdl figyelheté meg
a drasztikus cs6kkenés. Erre a helyzetre a biztositétarsasagok a feltételeknek az
tgyfelek szamara el6ny0ds véltoztatdsaval reagaltak (Mabisz [2021]), ami el8segit-
heti, hogy kordbban utasbiztositast nem kot6k is megfontoljak ezt a szolgaltatast
jov6beni utazasaik soran. Kelemen—Németh [2020] 6sszefoglaldja alapjan ilyen vél-
toztatas példaul a foldrajzi teriiletek kibovitése,'* az olyan konstrukciok szélesebb
kore, amelyek a jarvanytigyi intézkedések miatt azonnali hazautazas koltségeit vagy
a kilfoldi karanténintézkedések tobbletkoltségeit fedezik, vagy az olyan biztositdsok,
amelyek a fert6zés esetén a megbetegedés vagy hatésagi karantén miatt felmeriils
szallas koltségeit fedezik.

A csokkenés 6ta bar javult az adat, az EU étlagos adataihoz hasonl6an még szin-
tén nem érte el a korabbi évek atlagat, azaz — béar az utazdk szdmara az 6szt6nzd
val6szintlleg meglenne egy kiterjedtebb utazasi biztositds kotésére a jobb feltételek,
illetve a hangstlyosabbd valt megbetegedési kockdzatok miatt — kevesebben utaz-
nak ahhoz, hogy az aldgazat a jarvany kezdete 6ta tarté visszaesése megforduljon.

Otthonbiztositdsok

Az otthonbiztositasokra érdemes kiilon figyelmet szentelni, mert a koronavirus-jar-
vany altalanos hatasai mellett mds események is befolyasolhattak az dgazat teljesitmé-
nyét. A kormdnyzati csaladtamogaté intézkedések jelentds része lakdshitelekhez kap-
csolodik, amelyek mellé Magyarorszagon is kotelez6 vagyonbiztositast kotni. A nem
életagi biztositasok foglaljak magukban a lakossagi vagyonbiztositasokat is, ebbe
a kategdridba tartoznak az otthonbiztositdsok legfontosabb fedezett kockdazatai is.

A kormadny csaladpolitikajanak évek 6ta részei a kedvezményes hiteleken ke-
resztiil nydjtott tdimogatdsok, amelyek a sajat otthonhoz jutast, illetve annak fel-
vjitasat segitik. A csalddos, gyermeket neveld vagy tervezé haztartdsoknak célzott
tdmogatasok kozé tartozik a csalddi otthonteremtési kedvezmény (csok)'® vissza

13 MNB, Feltigyeleti statisztikak, Biztositasi iddsorok, https://www.mnb.hu/felugyelet/idosorok/
iii-biztositasi-piaci-szervezetek/biztositoi-idosorok.

14 Altalsban nem nytjt fedezetet, ha utazasra nem javasolt orszégba iranyul egy utazds, de a jarvany-
helyzet azt eredményezte, hogy az ajdnlatokat kibévitették e térségekre is, tekintettel arra, hogy
majdnem minden orszag ilyen besoroldst kapott (Biztositds.hu [2021]). Kelemen—Németh [2020]
Gjitasként emliti a kilfoldi utak mellett a belf6ldi utak biztositdsainak megjelenését.

15 Lakdsok vasarldsara, bévitésére fordithatd timogatésokat szabédlyoz6 korményrendeletek: 16/2016.
(I 10.) kormanyrendelet (4j lakdsok); 17/2016. (I1.10.) kormdnyrendelet (hasznélt lakdsok).
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M Lakascéla [ Személyi
[[] Szabadfelhasznalasu jelzalog [ Egyéb fogyasztasi hitelek
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Megjegyzés: az abra nem tartalmazza az 6nallé vallalkozoknak nyujtott hiteleket. A fliggdleges szaggatott vonal a koronavirus-
jarvany kezdetét jeloli.
Forrds: MNB.
3. ABRA « Uj haztartasi hitelek a hitelintézeti szektorban (milliard forint)

nem téritendd tdmogatdsa, és a hozza kapcsolddé kamattdmogatott hitel. A sza-
bad felhasznaldst babavaré hitelt'® is sokan ingatlan vasarlasaba forgattak (Fellner
és szerzdtdrsai [2021]). E forrdsok nem apadtak el a pandémia alatt sem, bar 2020
els6é és masodik negyedévében a bankok hitelezési feltételeiket szigoritottdk mind
a lakéds-, mind a fogyasztasi hitelek esetében (MNB [2021c]), amelyeket lakéshitelek
esetében 2020 harmadik negyedévétdl, fogyasztasi hitelek esetében pedig 2021 elsé
negyedévétdl Gjra enyhitettek.

Bar az MNB adatai szerint 2020 méasodik és harmadik negyedévében visszaesett
a hitelezés novekedése, az elézetes varakozasokkal ellentétben a lakossagi hitelezés
nem esett tartésan vissza Magyarorszagon a koronavirus-jarvany alatt. Mig 2020
3szén a Deloitte felmérésén a vilaszadok harmada véart enyhe novekedést a hitelezés-
ben 2021-re, és 43 szazalékuk tovabbi csokkenést prognosztizalt (Deloitte [2020a4]),
addig a lakdscéld hitelek dllomanya valdjaban nétt 2021 els6 felében (MNB [2021d]),
és az Uj lakdscélu hitelek kiutalt 6sszege torténelmi csicsot ért el (3. dbra). A tanul-
many szempontjabdl érdekes, hogy ugyanekkor a feltjitasi és korszertsitési hitelcé-
lok a lakashitelek kategoridjaban 2021 tavasza dta novekvé ardnyban szerepelnek, dm
ez az otthonbiztositdsok szamdat nem befolyasolja olyan erésen, mint a vasarlasra,
épitésre felvett j jelzdloghitelek.

Az MNB a 2020. évtdl kezdédben elérhet6vé tette a Mindsitett Fogyasztobarat
Otthonbiztositas (MFO) mindsitését. A 2017-es Mindsitett Fogyasztobarat Lakashi-

16 44,/2019. (III. 12.) korményrendelet.
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tel (MFL) mindsitéshez hasonléan a konstrukcié célja, hogy széles korben elérhetd,
kozérthet6 és attekinthetd feltételrendszer(i biztositasokat jel6ljon meg, egységes
terminoldgidval, amely segiti az 6sszehasonlitast, a tdjékozott fogyaszt6i dontést.
A mindsitésre biztositok palyazhatnak termékeikkel, amelyek pozitiv elbiralas ese-
tén a 2021 késé tavaszatodl funkciondld 6sszehasonlité oldalon is szerepelnek. Az
MFO-alapcsomag elemi karokat és édltalanos, a haztartdsokat tipikusan érint6 kar-
eseményeket biztosit, emellé pedig kiegészit6 biztositasok kothet6k. A mindésitett
fogyasztébarat otthonbiztositdsok jelzdloghitelekhez is kothet6k mint hitelfedezeti
lakdsbiztositasok.

Ilyen 6sztonzék mellett nem meglepd, hogy a lakashitelekhez kothet6 bizto-
sitdsok szdmanak novekedése nem torpant meg jelentésen, a dijbevételek pedig
erésen novekedtek. A lakossdgi vagyonbiztositasok szerzédésallomanya'” 2016 6ta
folyamatosan novekszik, és bar ezek koziil a hitelfedezeti zaradékkal ellatott bizto-
sitasok szama 2020 masodik és harmadik negyedévében alulmulta a 2019-es azonos
id8szaki értékeket, év végére tjra novekedésnek indult. Az allami tdmogatasokkal
segitett kereslet az iddszaki visszaesést is kompenzaélta. A lakossagi vagyonbiztosita-
sok dijbevételei 2020-ban 7,5 szazalékkal néttek az el6z6 évhez képest, ami erésebb
novekedés, mint a 2019-es 7 szazalék. Hasonldan, a Szolvencia II. tizletagi besoro-
lasai koziil a Téz- és egyéb vagyoni kér biztositds megszolgalt dij adatai 2020-ban
8,4 szazalékkal novekedtek 2019-hez képest, ami meghaladja a 2017-2019 kozotti
években tapasztalt névekedést.'®A dijbevételek szerz6désszamndl erésebb noveke-
dése els6sorban az ingatlanpiacon tapasztalhat6 dremelkedésekkel fiigg 6ssze (Ma-
bisz [2021]), a dragdbb lakasépitési és javitasi koltségek tiikrozédnek a biztositok
dijaiban, indexdldsaban is.

OSSZEGZES

A koronavirus-jarvany olyan sokkot okozott a vilagon, amelyet szakért6k sem lattak
elére. A nemzetkozi tapasztalatok szerint a bizonytalansag hirtelen novekedésével
a pénziigyi piacokat, azon belill a biztositdsi szektort is negativan érintette a re-
cesszio.

A magyar biztositdsi szektor a koronavirus-jarvany ellenére is névekvé évet zart
2020-ban, és a 2021-es év eddigi adatai sem mutatnak kiilonosebb visszaesést az
élet- és nem életagak egészére vonatkoztatva. A dijbevételek és a biztositastechnikai
eredmény is sikeres évet mutatnak. A jelentésebb lakossagi alagazatok koziil csupan
a lezardsokat megszenvedd utazdsi biztositdsok aldgazata nem tért vissza korabbi

17 A bekezdésben a jegybank feliigyeleti statisztikdin alapuld sajat szamitdsok szerepelnek. MNB, Fel-
tigyeleti statisztikak, Biztositasi idésorok, https://www.mnb.hu/felugyelet/idosorok/iii-biztositasi-
piaci-szervezetek/biztositoi-idosorok.

18 Atlagosan 7,6 szazalékos éves novekedés a harom év alatt, amelynek minden adatpontjit megha-
ladja a 2020-as 8,4 szdzalékos érték.
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trendjéhez, a baleset- és betegségbiztositds, az otthonbiztositdsokat magéban fog-
lal6 lakossagi vagyonbiztositas és a fontosabb életbiztositasi 4gazatok dijbevételei
is novekedést mutattak a karkifizetések megugrasa nélkil.

A koronavirus-jarvany okozta fennakaddsokat, korlatozasokat a szakmai ko-
z6sség alldspontja szerint is jol kezelte a szektor. Mar a virus kitorése el6tt megkez-
dédott a digitalizacidra valé felkésziilés, igy gyorsan lehetett a fizikai tizletkotésrol
egyéb csatorndkra attérni. A kapcsolattartds, kirrendezés teriiletén mar a korabbi
években kialakitott munkamodszerek segitettek a személyes kapcsolatok besziikii-
1ését sikeresen dthidalni, s6t a helyzet mintegy technoldgiai katalizatorként hatott
a szakma egészére (Mabisz [2021]). Ezt az el6készitést valoszintileg a szabalyozési
kornyezet is segitette, ahogy példdul az MFO-mindsités is az online tigyintést 6sz-
tonzi. A hazai biztositési szektor tehat sikeresen alkalmazta a Wang és szerzdtdrsai
[2020] altal is javasolt mdodszereket, az innovativ csatorndkon keresztiili értékesités
és digitalizaci6 fontossagat hangsulyozva, a teljes gazdasagot érint6 korai jarvany-
kezelés jelentségén tul.

A hosszabb tava hatasokrél még nincs szakmai konszenzus, de meggy6z6 érvek
szerint késziilni kell a kereslet véltozdsara. A hasonld jarvanyesemények bekovet-
kezési valoszinliségeinek novekedésével és ennek a tudatosuldsaval a fogyasztoi
preferenciak valtozhatnak, példdul nagyobb lehet az utazdsi biztositast keres6k
ardnya, mint kordbban.
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