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ABSZTRAKT A tanulmdny a kockazatokat és a kockdzatkezelést altalanossagban, at-
fogdan értelmezi, elemzi a biztositasi termékekben. A rovid fogalom-meghatarozéso-
kat kovetden kapcsolodnak ssze a cimben megfogalmazott kifejezések. A biztositasi
termékekben, lizletszabdlyzatokban alkalmazott szubjektiv és objektiv kockazatok ke-
zelési mddszereinek feldolgozasa a mindennapi nemzetkézi és hazai tizleti gyakorlat-
bdl egyarant indul ki. A vilag gazdasagi eseményei tjraaktualizaltdk, -értelmezték ezt
az Osszetett témakort a pénziigyi szektor valamennyi szegmensében. Ennek eredmé-
nyeként egyrészt a kockazatkezelési megoldasok keverednek, szektorkozivé valnak;
mdsrészt a jogtudomanyi és kozgazdasagtani kategoéridk egybeforrtak, szintézisiik
eredményei a biztositdsi szerz6dések és a mogottes joganyag rendelkezésiben jelent-
keznek. A kockazatkezelési kultira és kockazatkezelési rendszer megfelel6 kidolgozasa
mdra eurdpai unios kovetelmény is.
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Bevezetés

A globalis pénziigyi vildg aktualis és kozelmult folyamatai ismét a kockazatokra
és azok kezelésére vonta a gazdasagi élet figyelmét, a fogalmak reneszanszukat
élik, felértékelddtek, a kockazatmindsité nemzetkozi vallalatok szinte hatosag-
ként mikddnek. A kockazatkezelés modern valtozatai a tékepiaci eszkozokben
is megjelentek. A modern biztositasi kultira a pénziigyi szektor valamennyi me-
chanizmusat igyekszik adaptalni. A pénziigyi és jogi innovaciok eredményeként
az szerz6dési jogviszonyok szovevényesek, az alapiigylet és a biztositas, a szer-
z8dési feltételek szorosan kapcsolddnak egymashoz, egységes kotelmi rendszert
alkotva. A tanulmany igy ezeket elemzi, értékeli kozgazdasagi és jogi szemszogbdl
egyarant.

Kockazat és kockazatkezelés

A kockazat (risk) meghatarozasara szamos definicio sziiletett, amelyekben koézos
elem egyrészt az eltérés lehetGsége a tervezetthez vagy elvarthoz képest, illetve a

3 A tanulmény a TAMOP - 4.2.2. B - 10/1 - 2010 - 0018. szdmu projekt keretében valésult meg

4 laszlo.vertesy@gmail.com



28 Gazdasag & Tarsadalom / Journal of Economy & Society 2013. 1. szdm

bizonytalansag, valdszintiség (Hornai 2010). Ez utébbiakhoz kapcsolodik a koc-
kazat-matematika, a valdszinliség-szamitas, és a statisztika. Mivel a tanulmany
a biztositasi, tagabb értelemben a gazdasagi szektorban jelentkezé kockazatokat
targyalja, sziikséges a fogalmat a pénzben kifejezhetd, értékkel biro valdszini
vagy véletlen, kedvezétlen eseményekre, eredményekre, karokra sztkiteni. A va-
16szintiség azt jelenti, hogy sosem tudjuk teljes bizonyossaggal megjovenddlni a
kart okozd esemény bekovetkezését. A lehetséges kar, a kockazatott értéke (VaR)5
tobbnyire pontosan meghatarozhaté attél fiiggéen, hogy az adott lehetséges ese-
mény pontosan milyen (feltételezett) koriilmények kozott kovetkezik be. Egy ma-
sik megkozelitésben a kockazat az az eltérés, amely a karveszély bekovetkezése és
a bekovetkezés matematikai valoszintisége kozott mutatkozik.

A pénziigyi szektor miikodésének sikeressége a kockazatok helyes kiszamita-
satdl és rendszeres megosztasatdl, egyszerlibben, azok kezelésétdl fiigg (Schack
1929). A kockazat lehet véletlenszert esemény, hianyos ismeret vagy informacio.
Gyakori megkiilonboztetés i) az objektiv, kiilsé kockazat, amely az tigyfél szemé-
lyétdl fiiggetlen; és ii) a szubjektiv, belsé kockazat, amely az tigyfél személyében
rejlik, felmérése, kezelése nehezebb, mivel kevesebb informacié all rendelkezésre.
A szubjektiv kockazatok kezelésével a 3. pont foglalkozik. Az alabbi objektiv koc-
kdzat-tipusok a legelterjedtebbek:®

i. az eredendd, elemi kockdzatok kozé soroljuk a tliz, arviz, jég, foldrengés
vagy egyéb elemi csapdsok, illetve balesetek, egyéb karositd véletlen ese-
mények (pl. habort) kovetkezményeit, amelyek hatassal lehetnek a kivant
tevékenység elvégzésének képességére.

ii. ajogi és szabdlyozdsi kockdzat abbol adodik, hogy jelen és/vagy jovobeli
jogszabalyok és egyéb szabalyok (valtozasai) korlatozhatjak a kivant tevé-
kenység terjedelmét.

ili. az orszdgkockdzat (sovereign risk) az allamok miikodésébdl, politikai
és gazdasagi helyzetébdl ered.” A nemzetkozi hitelezés szempontjabol

5 A szakirodalomban hasznalt rovidités; kockaztatott érték — Value at Risk. A VaR mellett szoka-
sos kockazati mutatok: CaR (Capital at Risk): kockaztatott téke; EaR (Earnings at Risk): kockaztatott
osztalék; PaR (Profit at Risk): kockaztatott nyereség; CfaR (Cashflow at Risk) : kockaztatott folyd fize-
tési mérleg

6 Kiegészitve a Price Waterhouse: A hitelkockdzat kezelése. (ford. Hajos-Téth) Panem Kft. 1993.
47. 0. és Horinka — Luttenberger: Biztositdaselmélet és tizemgazdasagtan. Perfekt, 2005. 27. o. és és
Ebli Gydrgyné: A biztositds kozgazdasigi alapjai. Kozgazdasagi és Jogi Konyvkiadé, 1985. 11. o.

7 A bankszetkorban az orszagkockazat tovabbi két részre bonthatd: a kiilfoldi tigyfél hitelkocka-
zatabol és az atutaldsi kockazatbdl (visszafizetés). Jelentésége az 1973-as olajvalsagot kovetd években
keriilt el6térbe.in Petrik Ferenc -szerk. Bankjog CD 2008. HVG-Orac Lap- és Konyvkiadd Kft.,
Budapest, 2008. Erdekesség, hogy korabban az orszagkockazatra kiilosn PM rendelet vonatkozott:
el6bb a 25/1998 majd a 16/2001 PM rendelet. Bévebben in Penn, G. A. - Shea, A. M. - Arora, A.:
The Law & Practice of International Banking. Sweet & Maxwell, London, 1987. Chapter 3. Sovereign
Risk
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ugyanis fontos, hogy az tigyfél olyan kornyezetben legyen, ahol képes és
lehetdsége is van a szerzddést teljesiteni. Az orszagkockazat ellensulyoza-
sa jorészt allami feladat, Magyarorszagon a Magyar Exporthitel Biztositd
(MEHIB) vallal ebben oroszlanrészt.

iv. azdgazati kockdzat az egyes gazdasagi tevékenységeket osztalyozza. Itt kii-
16n6sen fontos a diverzifikacio, nehogy tulzottan ki legyen szolgaltatva a
pénziigyi szerepld az egyes szegmenseknek (Botos et al 2003). Bizonyos
agazatok hosszabb id6szakon keresztiil az atlagos nyereségmegtériilés fo-
16tt lehetnek, mig masok ezt sem tudjak elérni, ezért a jovében varhato
(pl. versenybeli, technologiai) valtozasokra is figyelemmel kell lenni.

v. avalutakockdzat az arfolyamok ingadozasabol adédik, a kétes megitélés,
rossz, bizonytalan gazdasagi, politikai helyzetben 1év6 orszagok pénzne-
mei 6vatosan kezelenddk.

vi. a lejdrati kockdzat idébeli 6sszhangot teremt a be- és kifizetések kozott;
jatszik szerepet.

vii. a biztositék- vagy fedezetkockdzat, az ezekben rejld veszélyeket méri kii-
16n6sen a bank és befektetési szektorban, igy itt is taldlkozunk korlato-
zasokkal, tovabba csokkenteni kell a tulzott koncentracidt, pl. a sok (in-
gatlan)jelzdlog tulsagosan kiteszi a pénziigyi szereplot az ingatlanpiaci
valtozasoknak.

A kockazatokkal kapcsolatban vizsgalt egyéb tarsadalmi jelenségek altalaban a
katasztrofavédelem, kornyezetvédelem, egészségvédelem, munkavédelem, krimi-
nalisztika, politika stb., amelyek jogi szabalyozasa targyalja a kockdzatok konkrét
fajtait.

A kockazatkezelés (risk management) a kockazatok tudatos ismeretére és aktiv
kontrolljara vonatkoz¢ szisztematikus megkozelités annak érdekében, hogy a val-
lalat miikodése illetve a vallalkozds megvaldsulasa az iizleti célok, valamint a tu-
lajdonosok és érintettek elvarasainak megfeleléen zavartalanul torténjen. Fontos
megjegyezni, hogy a kockazatkezelés nem azonos azzal, hogy leirjuk, mit tegyiink,
ha esetleg bekovetkezik. Célja nem sziikségszertien a kockazatok szamanak csok-
kentése vagy elkeriilése, hanem minél magasabb szint(i kockazati tudatossag el-
érésével és fenntartasaval lehetséges hatasainak minimalizalasa, az tizleti dontések
eredményének optimalizalasa (Hornai 2010). Leggyakoribb modszere a diverzi-
fikalas. A kockazatkezelés egymastdl elkiilonithetd, de folyamatba szervezett 1é-
pésekbdl all. A folyamatbaszervezés és a rendszeres, ismétl6dé végrehajtas jelenti
legnagyobb értékét, mivel egy-egy konkrét tizleti dontés meghozatalanal vagy ke-
reskedelmi megallapodas, projekt, stb. elinditasanal a legnagyobb felkésziiltséggel
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sem mérhetd ol az 6sszes kockazat (de ha mégis, azok valdszintisége és potencia-
lis hatasa folyamatosan valtozik).
A folyamat 1épései a kovetkez6k (PM 2005:3):

i

ii.

iii.

iv.

Vi.

a meghatdrozds — felmérés: a kockazatok, kritériumok, limitek megallapi-
tasa és jelentéségiik szerinti sorba allitasa annak alapjan, hogy mekkora
az egyes kockazatok bekovetkezési valdszintisége, és azok milyen hatassal
lehetnek, ha felmertulnek.

az azonositds és keretek meghatdrozasa: annak megallapitasa, hogy melyek
a vallalkozas célkitiizéseit veszélyeztetd (f6bb) kockazatok, de a latszolag
teljesen elhanyagolhaté vagy majdnem kizarhatd valdszintségu kockazat-
tal is szamolni kell.

az elemzés - értékelés: minden felsorolt kockazat valdszintségét és hatasat
meg kell hatarozni a befolydsold tényezdkkel egyiitt. A kockazatok elem-
zése az alkalmazhatd informadciok fliggvényében kvalitativ és kvantitativ
modszerek kombindciéibdl allhat.

az értékelés - elfogadhato kockdzati szint: a kockazatok a prioritasuk sze-
rint sorba rendezheték, osszehasonlitva a kockdzati értékeket a belsd
szabalyok szerint megallapitott limitekkel. Az értékelés valaszt ad, hogy
megfelel6-e a védettség az egyes kockazatok ellen, valamint milyen er6-
forrasok sziikségesek a védettség elérésére.?

a lehetséges reakciok — kockdzatkezelés: az alapvetd kockazatkezelési stra-
tégiak: a) kockazat atadasa, megosztasa (diverzifikacid), atharitasa (pl.
biztositas révén); b) kockazat elviselése c) kockazat kezelése d) megel6zés
vagy kockazatos tevékenység befejezése e) a kockazat el6fordulasi valoszi-
nuségének és/vagy hatasnak csokkentése.

az ellendrzés és feliilvizsgalat, folyamatos felelosség: a kockazatok kezelési
dontések rendszeres — a termék és a kockazatok karaktereitdl fiiggé gya-
korisagu - feltilvizsgalata a vezetési, igazgatasi folyamat része.

Ezek kozil a legizgalmasabb pont az elemzés-értékelés mddszerei. Elterjedt
kvalitativ megkozelités a valdszintiség—hatds—prioritds madtrix, amelynek szub-
jektivitasa szlikségszertien magas. A kvantitativ elemzési modszer ezt csokkenti
és pontosabb kockazati értékeket eredményez; a kockazati értékek modellezése
szamszer( gyakorisagok vagy valosziniiségek, ill. lehetséges vagy tényleges eset-
és/vagy id6sorok alapulvételével torténik. Ennek mindséget a felhasznalt adatok
megbizhatdsaga befolydsolja. Gyakori modszer a legfontosabb tizleti mutatok érzé-
kenység-elemzése (sensitivity analysis) vagy szcenario-elemzés (scenario analysis),

8 A limiten beliili vagy alacsony értékii kockdzatok, illetve a kockdzat értéke és kezelésének kolt-
ségeinek kozelsége esetén racionalis dontés lehet a ,tudomasulvétel” kiilonosebb intézkedés nélkiil,
folyamatos értékelés mellett.
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amellyel egy konkrét tigylet tizleti eredményének, jelenértékének (VaR, NPV) val-
tozasa modellezhet6 a kivalasztott valtozok meghatdrozott mértékii modositasai-
val. Az alkalmazott VaR modellt és feltételezéseket is rendszeresen ellendrizni kell
(backtesting), hiszen ezek is kockazati tényezék. A modellezés egyszert, ha egy
kivalasztott alacsony kockazati valdszintiséghez rendel olyan kockaztatott érté-
ket, amely mar bekovetkezett és varhatéan egyszer tjra bekovetkezé eseményhez
kotédik. Altalaban ezek szimmetrikus, Poisson eloszldstiak. A szélséséges piaci
allapotok modellezése nehezebb, mivel ezeket stlyossagi, aszimmetrikus, extrém
eloszlasok jellemzik (Homolya - Benedek 2007). Ennek egyik médszere a stressz
teszt (stress testing) (Hilbers - Jones 2007), amely a kockazatnak kitett portfoliot
olyan, kordbban egyszer mar ténylegesen bekovetkezett piaci koriilmények kozé
helyezi, amelyek megismétlédését gyakorlatilag kizarjuk; vagy az elére elvart vagy
annal nagyobb terheléssel vagy csokkentett eréforras rendelkezésre bocsatassal
teszteljiik. Masik lehetéség az EVT (extreme value theory),” amely olyan, tényle-
gesen még soha be nem kovetkezett piaci koriilmények eléfordulasat modellezi,
amelyek kockazati hatdsa ugyanakkor szélsdségesen magas lehet.

A szisztematikus és diverzifikalt kockazatkezelés elényei:' i) redlis kocka-
zatvallalas, ii) az tzleti tervek teljesitésének novekvé biztonsaga, iii) a koltséges
meglepetések elkeriilése/megel6zése, iv) magasabb koltséghatékonysag, v) az
er6forrasok hatékonyabb kihasznalasa, vi) a védettség novekedése, vii) megbiz-
hatdébb stratégiai tervezés, viii) b6vebb informacidkra alapozott dontéshozatal,
ix) 4j tizleti lehetdségek, x) versenyelny. Osszességében tehét a vallalkozas iizleti
értékének novekedése. Az eldnyok mellett a kockazatok kezelése kotelezettség is.
A pénziigyi szolgaltatokra vonatkozé hatalyos jog szerint a kockazatok szamitasa-
nak a prudens mtikodésnek valo megfelelésnél is sulyozott szerepe van.

Biztositas

A biztositds a nagy szamok torvénye (Bernoulli 1713) és a kockazatfelosztas mod-
szerén alapul6 pénzalapképzés a hozzajarulast fizetd veszélykozosséget érintd jo-
vObeni esetleges, felmérhet6 és meghatarozott sziikséglet(ek) kielégitése céljabol.

A biztositas sz6 eredete a bizik igére vezethetd vissza, amelynek sok szarma-
zéka tanusitja, hogy igen régi szavunk lehet, ezért finnugor szarmazasa valdszind,
habdr csak egy rokonnyelvi tantja van, a votjak baz- iget6 (‘remél, bizakodik’). A
masodik jelentés gy kapcsolddik az els6hoz, hogy akire fontos személyt, komoly

9 A modszerr6l bévebben in Haan, Laurens de - Ferreira, Ana: Extreme value theory: an
introduction. Springer, 2006. 3. és 8. fejezet.

10 A Risk Management Standard. IRM — AIRMIC, 2002. 10 .0. IRM (Institute of Risk Management),
AIRMIC (Association of Insurance and Risk Managers) és Management of risk: guidance for
practitioners. Office of Government Commerce GB, 2007. 58. o.
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értéket rdbizunk, abban bizunk, abban bizalmunk van. Ennek szarmazéka a biztos
sz0; a t deverbalis fénévképzdvel egy ‘(valakiben meg)bizas’ értelmi bizt- t6 jon
létre, s ez kap -s melléknévképzot. A biztosit és szarmazékai a nyelvujitas korabol
valdk (Totfalusi 1993). Az idegen nyelvekben a kovetkez6 kifejezésekkel talalko-
zunk: insurance (angl.), Versicherung (ném.), assicurazione (ol.), seguros (sp.),
assurance (fr.), forsakring (svéd), crpaxoBanue (or.), eltéré pl. vakuutus (finn) és
ac@alloTikég (gr.) stb.

A biztositdsi tevékenység — biztositasi szerz6désen, jogszabalyon vagy tagsagi
viszonyon alapul6 - helytallasi (preestare) kotelezettségvallalas, amelynek kereté-
ben a biztositd i) megszervezi a veszélykozosséget, ii) felméri a biztosithaté kocka-
zatokat, iii) megallapitja és beszedi a kockazatvallalas ésszerii ellenértékét (dijat),
iv) azokbdl meghatarozott pénzalapot (tartalékokat) is képez, és v) a jogviszony
id6tartama alatt bekovetkezett biztositasi eseményeknél — kizaré ok hianyaban
— teljesiti a vallalt kotelezettségeket. Napjainkban ez kiegésziil a prevenciétol a
monitoringig szamos teriilettel.

A veszélykozosség az azonos vagy hasonld kockazatoknak kitett személyek
csoportja. A biztositas pénzalap és meghatdrozott tartalékok képzését jelenti,
amelynek a forrasa a biztositottak altal pénzben fizetett dij, a biztositasi dij. A
biztositas modszere a kolcsonosségen alapuld kockazatfelosztas, a kollektiv koc-
kazatvaéllalas. A biztositas nukleusza a kockdzat (risk), azaz a kockazat atvéllalasa,
még pontosabban a kockazat kezelése (risk management).

A biztositasi — és tagabb értelemben véve a pénziigyi - szektor miikodésének
sikeressége a kockazatok helyes kiszamitasatol és rendszeres megosztasatol, vagyis
azok kezelésétdl fiigg (Schack 1929). A kockdzat altalaban valamilyen elére nem
lathaté veszély vagy veszteség esetleges bekovetkezése, illetve ennek tudatos val-
lalasa. Nem tekinthet biztositasszakmailag kockdzatnak az, ami bizonyosan be-
kovetkezik vagy biztosan nem kovetkezik be, igy ezekre biztositas sem kothetd."!

A biztositas tartalma a kockdzatkezeléssel (risk management), kockazatfelosz-
tassal torténd biztonsagteremtés. A vallalti szektorban kiillonosen hangsulyos a
kockazatok tudatos ismeretére és aktiv kontrolljara vonatkozd szisztematikus
megkozelités annak érdekében, hogy a mtikodés illetve a vallalkozas megvalosu-
lasa az tizleti célok, valamint a tulajdonosok és érintettek elvarasainak megfelel6-
en zavartalanul torténjen. Emellett sajatossagainak megfeleld (tevékenységi kor,
méret, nemzetkozi kitettség, komplexitds) kockazatkezelési kulturat és kockazat-
kezelési rendszert kell kidolgozni (EU Biz. 2011). A szakirodalomban olyan nézet-
tel is talalkozunk, amely az egyre fejl6dé kockazatkezelésben, példaul kockazati

11 Ez aldl egyetlen kivétel az életbiztositas, hiszen a haldl mindenkinél bekovetkezé esemény,
azonban itt a kockazati elem annak idépontja. Ezért is kiiloniil el az életbiztositas a tobbi biztositas
tipustol.
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(t6ke)transzferek CRT, hibrid instrumentumok stb.; a klasszikus (vallalati) bizto-
sitas 0sszeomlasat latja (Krummaker 2007).

Kockazatkezelés a biztositasban

A biztositasi szektor finanszirozasi metddusa altaldban utéfinanszirozasu, mivel a
mar befizetett tételekbdl kell a biztositasi (kar) osszeget teljesiteni, igy a szubjektiv
kockazatok tekintetében a kizarasok és a mentestilések rendszere a meghatarozo.
Ez a fedezetek, (cél)tartalékok képzésénél is jelentdséggel bir. A bank és a biztosito
a kockazatkezelés eredményeként alakitja at, értékesiti az el6finanszirozasi koc-
kazatot és a profit egy részét az utofinanszirozas soran. A finanszirozasi biztositas
muvelése nagy koriiltekintést igényel, mert
i.  sokarcu kockazat, a finanszirozasi biztositd lényegesen kevésbé tamasz-
kodhat a jovére nézve tampontot jelentd statisztikai adatokra;
ii. a biztositonak a finanszirozasi tigyletek sokféleségébdl ki kell valasztania
azt a fajtat, amelyre nézve biztositas kothetd;
iii. abiztositasi feltételek kialakitasakor a finanszirozoi és biztosit6i szempon-
tokat 6sszhangba kell hoznia;
iv. a biztositas mas teriileteihez képest fokozott szerepet kapnak az egyedi
szerzOdések;
v. meg kell talalnia a sajatos kockazat értékelésének maodjat, mivel a biztosito
szamara a finanszirozé és az ados személye egyarant kockazat.

A felmeriil6 pénziigyi kockazatok egyarant lehetek objektivek (tipikusan valu-
ta-, lejarati, visszafizetési kockazatok)'? és szubjektivek, ez utobbi hatékony keze-
lési modszere az eldzetes (igyfél)mindsités. A finanszirozasi biztositasi kockaza-
toknal a statisztikai elemzések kisebb szerephez jutnak. A dijak meghatarozasanal
i) az adott vallalat kintléviség-kezelésnek mindsége, ii) az agazati kockazat, mely-
ben a biztositott tevékenykedik és iii) a biztositott f6 piacainak orszagkockazata
jatszik nagy szerepet. A valsag hatasara tobbszorosére emelkedett a nem-fizetések
kockazata vilagszerte, azonban ilyen mértékii dijemelésekre nincs lehetdség, de
megfigyelhetd, hogy biztositasi évforduldkor a biztositasi dijak jelentésen emel-

kednek, szektoronként, kotvényenként eltéré mértékben Vanek 2009).

12 Bit. 3. § (1) 84. jellemzd kockdzat: az egy szerz6dés keretén belill tobb biztositasi agazatba
vagy ugyanazon biztositasi dgazat tobb aldgazataba tartozé kockazatot is fedezd termékek agazati,
illetve alagazati besorolasat meghatarozo kockazat. Az egy szerz6dés keretén beliil tobb biztositasi
agazatba vagy ugyanazon biztositasi dgazat tobb aldgazataba tartozo kockazatot is fedezd termékek
abba az egy biztositasi agazatba, illetve biztositasi alagazatba tartoznak, amely megfelel az adott ter-
mék dijkalkuldcioja szerint a legnagyobb aranyt dijrésszel fedezett kockazat agazati, illetve alagazati
besorolasanak.
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A tipikus objektiv kockdzatok a valuta-, a lejarati (ez kihat a prudens-szolvens
miuikodésre is), a vissza-nem-fizetés és a rossz finanszirozasok/hitelek'® kockazata.
Az adott biztositasi szerzddéshez kapcsolddd biztositdsi termékterv az objektiv
kockazatkezelés kovetkez részletes szabalyait tartalmazza:'*

i.  abiztositasi szerz6dési feltételeket

ii. a dijkalkulaciot, amelynek tartalmaznia kell az utélagos ellendérzését szol-
gald adatgytjtésbe vont adatok korét is, valamint a kovetkezok egyértelmi
és részletes leirasat: a) kar- és kockazateloszlasokat vagy egyéb statisztika-
kat, b) a dijkalkuldcios elv leirasat, c) a dijszamitds elemeinek és tervezett
paramétereinek megadasat, beleértve a dijtablazatokat is, d) az esetleges
értékkovetés modszerét.

iii. a kiegészité adatokat 3 évre eldre becsiilve - évenkénti bontdsban — ame-
lyek a kovetkezoket tartalmazzak: a) a tervezett allomany darabszamot és
allomanydijat, b) a termék varhato koltségfelhasznalasat: a szerzési, a kar-
rendezési, az igazgatasi koltségeket, ¢) a varhatd dijbevételt, d) a varhatd
karkifizetést.

A szubjektiv kockdzatok kezelésének mddszere az tigyféli felel6sségvallalas ki-
alakitasa, megerdsitése, amelynek két leghatékonyabb eszkoze a karmegel6zési és
karenyhitési kotelezettség, valamint az 6nrészesedés (karmegosztas). Masik meg-
oldas a mentestilés és a kizaras. Tovabbi lehetdség a bonus-malus rendszer, illetve
az engedmények és potdijak alkalmazasa.

Kockazatelbiralas

A Dbiztositasi szerz6dés megkotése el6tt, fontos az alapjogviszony (tdrgyi
kockdzatelbirdlds) és annak szerepldinek (alanyi kockdzatelbirdlds) vizsgélata, azaz
a leendd kockazatok felmérése. Tekintettel arra, hogy az alapiigylethez kapcsold-
dé biztositas finanszirozasi jellegt, ezért az tigyfélmindsités is a bankszektorban
elterjedt megoldasokat alkalmazza.

A targyi és az alanyi kockazatelbiralas, a bankszektorban a hitelmindsitési el-
jaras (credit rating), hitelpontozas (credit scoring) (Kohn 2003), vagy due diligence
(megfelel6 gondossagi) eljaras megeldzi a szerz6dés megkotését (Oravecz 2007).
Ennek soran a bank/biztositd, vagy egy dltala megbizott tigynokség felméri, hogy
i) kosson-e egyaltalan szerz6dést, ii) az tigyfélnek mennyi pénze, fedezete van,
iii) megvalosithatd-e a beruhazas, és iv) mekkora kockazattal jar a szerz6déskotés
(Elkhoury 2008). A mindsités Osszefiigg a céltartalék-képzéssel is. A biztositott

13 in Riestra, Amparo San José: Credit insurance in Europe: impact, measurement & policy
recommendations. CEPS 2003. 4. o.

14 lasd 4. szamu melléklet a 2003. évi LX. torvényhez
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(ados) feladata, hogy meggy6zze a bankot/biztositot arrdl, hogy a finanszirozasa
csekély kockazatu, azaz képes a visszafizetésre (Samuelson-Nordhaus 1987). Az
objektiv megitélés érdekében érvényesiil a négy szem elv, azaz a javaslattevo tigy-
intéz6 és a dontéshozé nem ugyanaz a személy (Katona 2008).

Az tgyfélmindsitési eljaras kozéppontjaban a szubjektiv keretek, azaz az tigy-
félkeretek allnak, mivel egy konkrét kockazatbiralatnal mar csak ez az egyetlen is-
meretlen tényez6. Az tigyfélkockazat kialakitdsanal a biztosit6 a belsé szabalyzata
alapjan altalaban az alabbi tényezoket vizsgalja: i) az adott finanszirozasi tigyletre
kihelyezett (kockaztatott) téke Osszege; ii) az tigyfél menedzsmentjének szinvona-
la, eszkozeinek nagysaga, jovedelmi helyzete, pénziigyi ereje és stabilitasa, kilata-
sai, gazdasagi helyzete; iii) a bank/biztosité kapcsolata az tigyféllel; iv) a megcél-
zott piac; vi) az ados hitelfelvevéi el6élete (credit record); v) a miiveletek kockazat/
dij viszonya (Price Waterhouse 1993).

Amennyiben egy ados - realis kockdzatvallaldas mellett - nem biztosithaté a
tovabbiakban, nagyon nagy segitségére lehet az iigyfeleknek a biztositok rendel-
kezésére allé informaciok tomege. Felértékel6dott tehat a hitelbiztositds tandcsado
szerepe, hiszen a nem biztosithaté kovetelések esetében is hatékony tanacsokat
tudnak nyujtani az tigyfeleiknek, hogy miként csokkenthetnék a kockazati szint
mértékét.

Kiilfoldon kiilon céginformdcios vallalatokkal is talalkozunk (Magyarorszagon
is kezd terjedni), amelyekt6l szamtalan cég (hitel)el6életérdl, pénziigyi torténeté-
rél kaphatunk adatokat.”” Tehat a hitelintézet itt is probal objektiv adatokbol, alap-
veté mutatok elemzésébdl kiindulni. Emellett a bankok/biztositok kozel azonos
aranyban szubjektiv szempontokat is érvényesitenek, amelyeket kiilon pontoznak:
i) az tizleti stratégia, ii) a tulajdonosi hattér, szerkezet, iii) a vezetés értékelése, iv) a
kapcsolatok mas cégekkel stb.(Elkhoury 2008). Ezutan a biztosité meghatarozza a
megfelel terméket, az altalanos és kiilonos feltételeket, valamint a tényleges tigy-
télkeretet (tigyféllimitet), azaz hogy az adott iigyfél esetében mekkora kockazatot,
biztositasi osszeget vallal.

A mindsitési eljaras egyik fontos alapeleme a kiilonb6z6 nyilvantartdasokbol
valé adatkérés: i) magan adods nyilvantartasok,' a Kozponti Hitelinformacios
Rendszer, ii) végrehajtasi nyilvantartasok, iii) cégnyilvantartasok, iv) Nemzeti
Ado- és Vamhivatal (NAV), 6nkormanyzatoktol is, hogy nem all fenn koztartozas,
illetve v) munkaltatéi jévedelemigazolas.

15  Példdul Dun & Bradstreet, Equifax, TransUnion, Northern Credit Bureaus stb.

16  Eurdpa a legtobb orszagban miikodik hatékony magdn credit biiré. Németorszéban ilyen
a Bundes-SCHUFA és a Creditreform Experian GmbH; Nagy-Britannidban az Equifax és
Experian. A vilag legjelent6sebb hitelinformaciés cége a CRIF Group, amelyet 1989-ben alapitot-
tak Olaszorszagban és mdra szamos orszagban jelen van (Anglia, USA, Németorszag, Ausztria,
Csehorszag, Mexikd, Kanada, Hollandia, Dania). Magyarorszagon a KHR mellett magan credit biird
is miikodik, 1998-ban alakult meg a Girodat Rt., GIRinfO
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A Kozponti Hitelinformacios Rendszer (KHR) egy olyan zart rendszert adat-
bazis, amelynek célja, hogy elésegitse és még biztonsagosabba tegye a pénziigyi
intézmények tizleti tevékenységét, hitelezési és tigyfélmindsitési munkajat, tovabb
csokkentse megbizhaté nyilvantartasbol szarmazo hiteles — a torvényben megha-
tarozott és taxative felsorolt - referenciaadatokkal a hitelnyujtas kockazatat.

Az adoslistara keriilés egységes torvényi szabalyai, hogy az addssagnak kiza-
rélag kovetkezd tigylet tipusokhoz kell kapcsolédniuk: (bank és aru) hitel, pénz-
kolcson; pénziigyi lizing; készpénz-helyettesito fizetési eszkoz; kezesség, bankga-
rancia-vdllalds. A KHR hdrom részbdl 4ll, értelemszer(ien a két utolso alrendszer
alkotja a tényleges adoslistat: i) az adatszolgaltatok adatai, ii) a természetes szemé-
lyek adatai és iii) a vallalatok adatai.

A vallalatokat nyilvantarté alrendszer teljeskort, és harom részbdl all. Az el-
s6be — pozitiv adoslista — mindegyik hitelfelvevé bekeriil, fiiggetlentil attdl, hogy
jogi személy-e vagy sem, illetve mekkora 6sszegli a megkotott hitelszerzédés. A
negativ adoslista azokat tartalmazza, akiknek bankszamlajaval szemben 30 napot
meghalad¢6 iddszak alatt, megszakitas nélkiil, 1 000 000 Ft-nal nagyobb 6sszegii
sorba allitott kovetelést tartanak nyilvan. A magyar gazdasag sajatos szerkezete
miatt (a kis- és kozépvallalatok szama igen magas) megkockaztathatd, hogy az
lizleti szférara sokkal enyhébb szabélyok vonatkoznak, hiszen e cégek szamottevo
részénél az éves forgalom mozog e koriil. A KHR-be keriilés harmadik lehetdsége
viszont szigorubb, mivel nem buincselekmény elkovetéséhez, vagy csalard maga-
tartashoz kapcsolodik, elegendd, ha a vallalat a készpénzhelyettesito fizetési esz-
koz elfogadasara iranyulo szerz6désben vallalt kotelezettségét megszegi, és emiatt
a hitelintézet felmondja vagy felfiiggeszti a megéllapodast. Tulajdonképpen ebben
az esetben a bank donti el, hogy az illeté cég adoslistara keriil-e vagy sem (pl.
elallas).

Fontos szabaly, hogy a KHR-bdl a teljesitéstdl szamitott 5 éven beliil utolagos
jogkoveté magatartassal, szerz6désszer(i teljesitéssel sem lehet kikeriilni. Ebbél
a szempontbol megkiilonboztetiink passziv és aktiv adoslistasokat; az elébbiek
azok, akik mar rendezték a tartozast, az utdbbiak pedig nem. Az 6téves idétartam
akkor kezdédik, amikor az adds rendezi tartozasat, illetéleg a szerz6dés vagy a
kovetelések sorba allitasa megsziinik, tovabba amikor visszaélés, blincselekmény
miatt atadjak az adatokat.

Karviselés, kairmegosztas

A kockazatok szakkezelésének (manipuldcid) és a kockazatviselés egyik kozponti
kérdése, hogy a kdr dtvallaldsa teljes vagy részleges terjedelmii-e, és ezekhez mi-

lyen fedezeti, kartéritési és dijazasi megoldasok kapcsolédnak. Ezek alapjan meg-
kiillonboztethetd (Czegle 1998):



ii.

iii.

iv.

Vi.
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teljesérték kockdzatviselési mod: a biztosito a bekovetkezett teljes kart ak-
kor tériti meg, ha a biztositott veszélynek Kkitett teljes értéket biztositotta.
Amennyiben a biztositas a veszélynek Kitett vagyonérték csak egy részére
vonatkozott a biztosité olyan aranyban nyujt kartéritést, ahogy a bizto-
sitasi Osszeg a teljesértékhez aranylik (aranyos, vagy pro-rata kartérités).
elsé kockdzatra szolo (abszoliit premier risque) kockdzatviselési mod: a kar-
térités fels6 hatara a biztositasi 0sszeg. Aranyos kartéritésre nem kertil sor,
nem vizsgaljak az alulbiztositast. A biztosité minden kart megtérit addig,
amig a biztositasi szerz6désben kikotott biztositasi dsszeget a keletkezett
kar 6sszege nem éri el. Az értékhatar lehet abszolut biztositasi 6sszeg, vagy
szazalék.

héanyadrészre (relativ premier risque) szol6 kockdzatviselési mod: a teljes ér-
tékre, valamint az els6é kockazatra sz016 kockazatviselés kombindacidja. A
biztosito a biztositandd vagyoni érdek teljes értékének biztositasi osszeg-
ként torténd megjelolését kéri (ez a teljesérték kockazatviselés alapossze-
ge), azonban a kartéritést bele lehet hatarolni az elsé kockazati hanyaddal,
vagy abszolut dsszeggel.

mdsodlagos fedezeti (second risque) kockdzatviselési mod: 1ényege az, hogy
ha a korabban meglévé biztositas valamilyen ok miatt megsziinik, a bizto-
sitasi fedezet folyamatos legyen, s a megsz{int biztositas helyett lépjen be
- kartéritési kotelezettségével — a masodlagos fedezeti biztositas.
értékrogzités nélkiili (tiszta érdek) kockdzatviselési méd: nem hataroz-
nak meg biztositasi Osszeget, a kartéritésnek nincs rogzitett felsé hatara.
Alapja mindig a tényleges kar, amely igy teljes mértékben fedezve van.
Alkalmazasanak feltétele, hogy a lehetséges kar egy adott maximalis mér-
téket ne haladjon meg.

kartéritési norma szerinti kockdzatviselési mod: rendkiviil nagy tome-
gli kockazatok egyszert lebonyolitdsara alkalmas. A kartéritési norma
és a dij a biztositott vagyontargy valamilyen egységéhez van igazitva.
Normalis piacgazdasagi viszonyok kozott ez a kockazatviselési mod nem
alkalmazhato.

A termék jellege és a kockazatkezelési stratégia donti el, hogy ezek koziil me-
lyiket valasztja a biztositd. Tekintettel arra, hogy a finanszirozasi tigyletek visszafi-
zetése részeltekben torténik, illetve altaldban hosszt tavaak ezért az abszolut vagy
relativ premier risque megoldas a leggyakoribb, hitelfedezeti biztositas esetén in-
kabb a teljesérték kockazatviselési moddal talalkozunk. Természetesen a minden-
napi életben ezektdl az alaptipusoktol eltéré termékekkel is talalkoz(hat)unk.

A kdrmegeldzési és kdrenyhitési kotelezettség keretében a biztositott koteles a
biztositasi események megel6zése, elharitasa és enyhitése, valamint az allapot-
meg6rzés érdekében minden téle varhato intézkedést haladéktalanul megtenni.
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Ez egyfeldl folyamatos kotelezettség; masfeldl a kar bekovetkeztekor egy altalaban
elvarhaté karenyhités. Emellett koteles betartani a hatalyos jogszabalyokat, vonat-
kozo szabvanyokat, hatosagi hatarozatokat, valamint szakmai el6irasokat.

A felek kozotti egyrittmiikodés tovabbi kotelezettséget ro és tiirést is el6ir a biz-
tositottra a biztositasi esemény megelézése, illetéleg enyhitése érdekében. Ebbol
az egyuittmiikodésbdl kovetkezik, hogy a biztosito jogosult a karmegel6zésre, eny-
hitésre és elharitasara vonatkozo rendelkezések, eléirasok stb. végrehajtasat ellen-
Orizni vagy ellendriztetni. A karmegel6zési és karenyhitési kotelezettség és/vagy a
vonatkozo szabélyok sulyos megsértése, betartasuk sorozatos elmulasztdsa esetén
a biztosito kezdeményezheti a biztositasi szerz6dés modositasat, igy killonosen a
biztositasi dij megemelést vagy a biztositasi 6sszeg csokkentését.

Az Onrészesedés (franchise) a kdrmegeldzés és a karelharitas soran is 0szton-
zi a biztositottat a kar mérséklése érdekében. Az adott szabalyzat rogziti ennek
mértékét vagy Osszegét, illetve a limitet. Az dnrészesedés a megkotott biztositasi
szerzOdés altal biztositasi fedezetbe vont kar azon része, amelyet a biztositott maga
visel. Az onrészesedés lehet feltételes, igy ha bizonyos mértéket (6sszegen aluli,
biztositasi 6sszeg %-ban) nem halad meg akkor a biztositott viseli, egyébként a
biztosito fizet. Masik lehetdség a levonasos, abszolut 6nrész minden esetben vagy
csak egy limit felett (Czegle Tibor 1998). Ezzel kapcsoltban érdemes megjegyezni,
hogy a talzott, magas onrészesedési arany feltiiné értékaranytalansagot, semmis-
séget eredményez(het).

Mentesiilések, kizarasok és korlatozasok

A biztositok a biztositasi dijat igazitjak a vallalat kockdzathoz (Berwick 2007).
Mégis bizonyos, extrémnek mindsiil esetekre i) kizarjak fizetési, helytallasi kote-
lezettségiiket, vagy ii) mentesitik al6la magukat. Tovabbi kockazatkezel6 eszkozok
iii) az onrészesedés mértékének meghatarozasa (Bauer 1942); iv) kozlési kotele-
zettség, v) karmegel6zés és karenyhités. A biztositok torekednek minél teljesebb
felsorolast adni, ezért nem ritka az a-u,v,w;x,y,z terjedelm felsorolas.
A mentestilések (exemptions) azokra az eseményekre vonatkoznak, amelyeknél
a biztositott cselekménye, mulasztasa is (nagymértékben) hozzdjarul a kar beko-
vetkeztéhez. A szerz6dési gyakorlat alapjan mentesiil a biztosité a karfizetési ko-
telezettség aldl, ha
i. a biztositott a biztositasi szerz6dés megkotéséhez valdtlan vagy megté-
veszt§ adatokat kozol;
ii. a biztositott a biztositasi szerz6désbdl eredd kotelezettségeit megszegi;
iii. a biztositott a biztositott iigylethez kapcsoléddan biincselekményt vagy
jogszabalysértést kovet el;
iv. akar bekovetkezése oka
- tisztességtelen piaci magatartas, reklam vagy egyéb szolgaltatas,
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- adatvédelemre, szellemi tulajdonjogra vonatkozo szabalyok megsértése,
- az elektronikus adatvesztés, adattorlés, szamitdgépes virusok, hibas miikodés,
- kornyezetszennyezés, kdrnyezet igénybevétele, hulladékgazdalkodas;

v. abiztositott a biztosito irasbeli hozzajarulasa nélkil halasztast, részletfize-
tést atiitemezést engedélyezett addsanak, kovetelését részben vagy egész-
ben elengedte, fiiggetleniil attol, hogy az az esedékesség el6tt vagy utan
tortént;

vi. akdr kozvetve vagy kozvetleniil az alabbi okok miatt kovetkezik be:

- a biztositott vagy a nevében eljaré személy cselekménye vagy mulasztasa,
- a biztositott (vezetd)tisztségvisel6i, meghatdrozott munkakort bet6lté al-
kalmazottai, illet6leg megbizottai, tagjai vagy szervei szandékos vagy sulyo-
san gondatlan magatartasa vagy mulasztasa;

vii. olyan rendelkezés, el6iras, amely a biztositott jogait korlatozza;

viii. a biztositasi szerz6dés megkotése utan a biztositott és addsa kozott
létrejott megallapodas, amely a kovetelés kifizetését késlelteti vagy
megakadalyozza;

ix. az alvallalkozok, a tarsvallalkozok nem teljesitik a szerz6désekben fog-
lalt kotelezettségeket, feltéve, hogy ez nem a biztositasi események
kovetkezménye;

X. a biztositott irasban nyilatkozott arrdl, hogy nem vett részt a biztositasi
tigylettel kapcsolatos vesztegetésben és nincs tudomasa korrupcioérol, alli-
tasai azonban nem felelnek meg a valosagnak, és bizonyithatéan részt vett
a biztositasi tigylettel kapcsolatos vesztegetésben, tovabba tudomasa volt
korrupcio6rol.

Amennyiben a karfizetést kovetéen deriil ki, hogy a biztosité mentesiilésének
valamely esete allt fenn, gy a biztositott és/vagy a biztositott kovetelés enged-
ményese koteles visszafizetni a karfizetés Osszegét a karfizetés napjatdl a vissza-
tizetésig jard torvényes késedelmi kamatokkal egyiitt. A mentesiilés jelentdsége
abban all, hogy a finanszirozasi biztositasokban felel¢sségbiztositasi elemekkel is
taldlkozunk. Ebbdl kovetkezik, hogy a biztositot még a sulyosan gondatlan vagy
szandékos magatartds sem mentesiti, de természetesen a biztositottdl (karokozo-
tol) a kifizetett karosszeget visszakovetelheti (regressz) (CzZEGLE Tibor 1998).

A kizdrasok (exclusions) a biztositasi esemény koznapi, tizleti fogalmatol eltérd
esetek; masképp: olyan eseményekre vonatkoznak, amelyek bekovetkezésének va-
16szintisége viszonylag ritka, kivételes, nehezen bizonyithaté. Az altalanos és kiilo-
nos kizarasok esetében a biztositasi szerz6déstdl fiiggden a biztositd egyértelmtien
kifejezésre juttatja, hogy helytallasi kotelezettsége nem terjed ki:
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i. olyan kérra, amely erészakos cselekményekkel fiigg 0ssze (haborus cse-
lekmények,"” (ellen)forradalom, statarium; lazadas, sztrajk, polgari zavar-
gas, munkahelyi zavargas);

ii. terrorcselekménnyel, emberrablassal, zsarolassal vagy valtsagdij-kovete-
léssel kapcsolatos karokra;

iii. a hasaddéanyag,robbandanyag, fegyver, 16szer; azbeszt; dohanyipari ter-
mék; genetikailag modositott termék dltal okozott karra;

iv. az allamigazgatasi jogkorben okozott, és/vagy az allam ellen is érvényesit-
het6 igényekre;

v. a mas biztositdssal korabban biztositasi fedezetbe vont és onnan megté-
rulé kdrokra,

vi. az alap finanszirozasi szerzédéssel Osszefiiggd kotbérbdl, a szerzédéses
birsagbdl, a késedelmi kamatbdl és a kartéritésbol eredd kovetelésekre;

vii. aszamviteli bizonylattal nem igazolhato koltségekre;

viii. a kozvetett kdrokra, ideértve az elmaradt hasznot is (lucrum cessans);

ix. bizonyos teriileteken, pl. USA, Kanada, Ausztrélia, Uj-Zéland tertletén
folytatott tevékenységgel kapcsolatos karokra.

A korldtozdsok (restrictions) értelmében amennyiben i) a biztositott és/vagy
a biztositott kovetelés engedményese és a hitelintézet (kedvezményezett) kozott
a finanszirozasi szerz6dés teljesitésével kapcsolatban jogvita van; ii) a biztositott/
szerzO0do fél vagy a hitelintézet a kovetelés jogalapjat vagy Osszegszerliségét vitatja,
ugy a biztosito karfizetési kotelezettsége nem all be, és a karelbiralast felfiiggeszti.
Ez a fiiggd helyzet mindaddig fennmarad, amig a vitat a finanszirozasi szerzé-
désben kikotott birdsag, valasztottbirdsag, ennek hianyaban az irdanyadoé jog sze-
rinti birésag jogerds itélete vagy hatarozata nem zarja le jogerdsen a biztositott/a
biztositott kovetelés engedményese (kedvezményezett) javara. Ebben az esetben a
karfizetés mértéke nem haladhatja meg a biztositott/a biztositott kovetelés enged-
ményese javara megitélt 6sszeget.

Osszefoglal6

A biztositas soran alkalmazott kockazatkezelése sokrétd, Osszetett, mar az iigy-
letek megkotése el6tt is fontos szerepet kap. Az objektiv kockazati keretek stabil,
kiszamithat6 tampontot adnak, de csak az iigyfelekben rejlé szubjektiv elemek-
kel egyiitt eredményeznek valds szamokat. Igy ez utdbbiak részletes térgyaldsa,

17 Ezzel kapcsolatban érdekes elméleti elhatarolds, hogy a biztositd nem mentesiilhet, ha a kart
a harctérre vonul6 katonasag gondtalansagbol idézte el6 és az nem mindsitheté magaval a haboru-
val szorosan 0sszefiiggd, az altal kozvetleniil eléidézett eseménynek. V6. Magyar Kirdlyi Kuria Elvi
Jelent6ségli Hatdrozata 673. sz. 2332/1916 sz. in Szende Péter Pal 1929. 667. o.
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elemzése, pontos meghatarozasa a nehezebb, kockazatosabb feladat. A biztosi-
tas szamos kozos vonast mutat a bankszektorral (intézményi struktura, mtiko-
dési szabalyok, altalanos szerz6dési feltételek stb.). Termékeik hasonldsagan tal
partnerkapcsolati viselkedésiik is szamos parhuzamot mutat (kockazatmegel6zés,
tandcsadas, marketing stb.). Annak ellenére, hogy a bank és a biztositasi szek-
tor finanszirozasi metddusa eltérd (az el6bbi eld-, az utdbbi utéfinanszirozasu),
mégis hasonld vagy ugyanolyan megoldasokkal kezelik a szubjektiv kockazatokat.
Az tugyfelek értékelésekor objektivitasra torekednek, cél, hogy a kapott értékek
alapjan kockazati csoportokat, veszélykozosségeket képezzenek. Ez késdbb, a fe-
dezetek, (cél)tartalékok képzésénél is jelentGséggel bir. El6finanszirozas esetében
a biztositékok és a kotelezettségek, szavatoldsok domindlnak annak érdekében,
hogy a szerz6dés lejaratakor vagy megszegése esetén a hitelintézet kihelyezett
pénzéhez jusson. Az utéfinanszirozas kényelmesebb helyzetet teremt, mivel a mar
befizetett tételekbdl kell a biztositasi dsszeget teljesiteni, igy a kizarasok és a men-
testilések rendszere a meghatarozd. Kozos érdekiik a vallalati tigyfelekkel a kocka-
zatok megelGzése és mérséklése, hiszen ma mar nem csupan terméket adnak el, a
partnergondozas a mai pénziigyi szektor nélkiilozhetetlen eleme.

A piacgazdasag altalanos jellemzdin tul a kozgazdasagtani modszerek, meg-
oldasok a jogtudomanyi kategoriakban is jelentkeznek. Az tigyfélmindsités és a
termékek a szerz6dési szabadsag elvének megfeleléen kockazatkezelési részeket
tartalmaznak, mint individudlis normak kotik a feleket. Ezek vizsgalata, alkal-
mazasa rendkiviil érdekes és hangsulyos, mert a pénziigyi szektorban altalano-
san elterjedtek, az tigyfelek szdmara tulajdonképp ,,kotelez6bbek” mint a kozjogi
eléirasok.
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