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Περίληψη 
 

Το Solvency II αποτελεί τη νέα κοινοτική οδηγία που θα ρυθµίζει τις απαιτήσεις 

κεφαλαιακής επάρκειας των ασφαλιστικών επιχειρήσεων και θα τεθεί σε εφαρµογή από 

την 31η Οκτωβρίου , 2012. Με αυτό το νέο πλαίσιο αλλάζει και ο υπολογισµός των 

κεφαλαιακών απαιτήσεων από τις ασφαλιστικές επιχειρήσεις. Ένα βασικό εργαλείο των 

ασφαλιστικών εταιριών για τη µεταφορά κινδύνου είναι η αντασφάλιση. Σκοπός αυτής 

της εργασίας είναι να παρουσιάσει µέρος των αποτελεσµάτων των µελετών QIS του 

Solvency II που σχετίζονται µε την αντασφαλιστική πολιτική µιας ασφαλιστικής 

επιχείρησης. Θα παρουσιαστούν οι τρόποι µέτρησης του αποτελέσµατος της 

αντασφάλισης στο µέγεθος των κεφαλαιακών απαιτήσεων βάσει των κανόνων του 

Solvency II, όπως και τα προβλήµατα  που παρουσιάζονται στη πλήρη µέτρηση του 

αποτελέσµατος αυτού καθώς και εναλλακτικές λύσεις για τη βελτίωση της επιρροής της 

αντασφάλισης στον υπολογισµό των κεφαλαιακών απαιτήσεων.    
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Abstract 
 

Solvency II is the latest EU directive that will control the solvency capital requirements of 

the insurance and reinsurance companies and will be applied to the market by 31st 

October 2012.  This directive will change the calculation of the insurance companies 

capital requirements. A basic tool for risk mitigation for the insurance companies is 

reinsurance. The object of this project is to present the results of the QIS studies, that 

are relevant with the reinsurance strategy of an insurance company. The results of the 

reinsurance effects on capital requirements, as well as the problems that may arise with 

the new calculation methods of Solvency II and alternative methods for the improvement 

of the calculation of the reinsurance effect will be presented.   
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1.1 Ιστορική αναδροµή 
 

Η τρέχουσα ασφαλιστική νοµοθεσία που σχετίζεται µε την εποπτεία και τον υπολογισµό 

της κεφαλαιακής επάρκειας και την φερεγγυότητας των Ασφαλιστικών εταιρειών στην 

Ευρωπαϊκή Ένωση , όπως αυτή ρυθµίστηκε για τελευταία φορά το 2004, προέρχεται 

από µια σειρά κοινοτικών οδηγιών που τέθηκαν σε εφαρµογή από το 1973 και εφεξής. 

 

Επιγραµµατικά το 1973 και το 1979 αντίστοιχα , η Ευρωπαϊκή Ένωση εξέδωσε δύο 

σχετικές οδηγίες (73/239/EEC και 79/269/EEC αντίστοιχα) στις οποίες κρινόταν 

απαραίτητη η δηµιουργία ενός κεφαλαιακού περιθωρίου φερεγγυότητας για την κάλυψη 

έκτακτων κινδύνων που η ασφαλιστική αγορά πιθανό να αντιµετώπιζε και για τους 

οποίους θα έπρεπε να ήταν επαρκώς προετοιµασµένη. 

 

Μετά την φιλελευθεροποίηση των τιµών στην Ευρωπαϊκή Ασφαλιστική αγορά και µε την 

κατάργηση των προϊοντικών ελέγχων στα µέσα του 1994 , η ανάγκη ελέγχου και 

επίβλεψης της φερεγγυότητας των Ασφαλιστικών Εταιριών ήταν επιτακτική , κυρίως για 

την προστασία των πολιτών – κατόχων ασφαλιστηρίων συµβολαίων. Έτσι , η 

Ευρωπαϊκή Ένωση οδηγήθηκε στην θέσπιση της οδηγίας Solvency I τον Φεβρουάριο 

του 2002, η οποία τέθηκε σε πλήρη εφαρµογή στα τέλη του 2004. Η οδηγία αυτή δεν 

άλλαξε τον βασικό υπολογισµό του περιθωρίου φερεγγυότητας των ασφαλιστικών 

εταιρειών, όπως είχε προκύψει από τις προηγούµενες οδηγίες, αλλά τροποποίησε 

κάποια στοιχεία της υπάρχουσας νοµοθεσίας. Παράλληλα, η οδηγία του Solvency I 

αύξησε την εποπτεία παρέχοντας το δικαίωµα στις εποπτικές αρχές να επεµβαίνουν στις 

περιπτώσεις που το κεφαλαιακό περιθώριο φερεγγυότητας δεν κυµαινόταν στα 

επιθυµητά επίπεδα. 

 

Το Solvency I παρέχει µια σχετική οµοιοµορφία στον υπολογισµό της φερεγγυότητας 

των Ασφαλιστικών Εταιρειών που βασίζεται κυρίως σε χρηµατοοικονοµικούς 

παράγοντες, χωρίς κάποια ιδιαίτερη πολυπλοκότητα και χωρίς να δίνει έµφαση στους 

επιµέρους κινδύνους που πιθανό να διαταράξουν και να επηρεάσουν σηµαντικά την 
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φερεγγυότητα µιας ασφαλιστικής επιχείρησης. Αυτός είναι και ο βασικός λόγος που 

κρίθηκε απαραίτητη η αναπροσαρµογή της υφιστάµενης νοµοθεσίας και η δηµιουργία 

του Solvency II. 

 

Οι µέθοδοι αποτίµησης των στοιχείων του Ενεργητικού και του Παθητικού και κυρίως 

των τεχνικών προβλέψεων διαφέρουν από χώρα σε χώρα όπως διαφέρουν και οι ανά 

χώρα προϋποθέσεις για τον υπολογισµό των µαθηµατικών αποθεµάτων, γεγονός που 

στην πάροδο των ετών κρίθηκε ως εµπόδιο για την αξιολόγηση των κινδύνων που 

αντιµετωπίζουν οι ασφαλιστικές εταιρείες σε σχέση µε την ενιαία αγορά. Συνεπώς , το 

Solvency I κρίθηκε ότι δεν εξυπηρετεί επαρκώς τις ανάγκες της εναρµόνισης της 

Ευρωπαϊκής ασφαλιστικής αγοράς γεγονός που είχε ως επακόλουθο, την προσπάθεια 

προς την αναθεώρηση του υπολογισµού της φερεγγυότητας των ασφαλιστικών 

εταιρειών - στον ανασχεδιασµό του Solvency I και στην µελέτη για την δηµιουργία του 

Solvency II . 

 

1.2 Κύρια Χαρακτηριστικά 
 

Το Solvency IΙ βασίστηκε στο πλαίσιο του Basel II - της αντίστοιχης κοινοτικής οδηγίας 

για την κεφαλαιακή επάρκεια των τραπεζικών ιδρυµάτων .Το Basel II είχε επίσης σαν 

στόχο την εδραίωση ενός ενιαίου και σταθερού πλαισίου διαχείρισης κινδύνου στο 

Τραπεζικό χώρο, µέσα σε πλαίσια διαφάνειας και ολοκληρωµένης χαρτογράφησης των 

διαδικασιών. Το ίδιο φιλοδοξεί να πετύχει και το Solvency II για την ασφαλιστική αγορά 

βασισµένο στην µέθοδο των «τριών πυλώνων » που ακολουθήθηκε και στον σχεδιασµό 

του Basel II µε επιτυχία. 

 

Το Solvency ΙΙ έχει σαν βασικούς στόχους τους ακόλουθους : 

 

• Την προστασία των ευρωπαίων πολιτών - κατόχων ασφαλιστήριων συµβολαίων 

 

• Την θέσπιση υπολογισµού του περιθωρίου φερεγγυότητας µε µέθοδο η οποία θα 

είναι προσαρµοσµένη σύµφωνα µε τους πραγµατικούς κινδύνους που 

αντιµετωπίζουν οι ασφαλιστικές εταιρείες. 
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• Την αποφυγή της πολυπλοκότητας στον υπολογισµό του περιθωρίου 

φερεγγυότητας. 

 

• Την προσαρµογή του περιθωρίου φερεγγυότητας σύµφωνα µε τις αυξανόµενες 

ανάγκες και εξελίξεις της ασφαλιστικής αγοράς. 

• Την αποφυγή υπέρ – κεφαλαιοποίησης. 

 

Οι προετοιµασίες για το πρόγραµµα Solvency II ξεκίνησαν από τον Μάιο του 2001 όπου 

αποφασίστηκε η αναδιάρθρωση του Solvency I και η εισαγωγή του Solvency II, σε δύο 

βασικά στάδια. Το πρώτο στάδιο ολοκληρώθηκε το 2003 και αφορούσε τον συνολικό 

σχεδιασµό και τους στόχους τους προγράµµατος του Solvency II. Τον Σεπτέµβριο του 

2003 δηµοσιεύτηκε το έγγραφο της Κοµισσιόν µε τίτλο «Solvency II – reflections on the 

general outline of a framework directive and mandates for further technical work» 

(Markt/2539/03), το οποίο περιελάµβανε προτάσεις για την βελτίωση του συστήµατος 

υπολογισµού της φερεγγυότητας των ασφαλιστικών εταιρειών µέσα από την δηµιουργία 

της οδηγίας Solvency II. 

 

Σηµαντικός για την ολοκλήρωση του πρώτου σταδίου ήταν ο ρόλος της ειδικής µελέτης 

της KPMG (International Insurance Insight – Solvency II ,UK, 2002) και επίσης ο ρόλος 

του CEA ,του CEIOPS ( Committee of European Insurance and Occupational Pensions 

Association) του IAA ( International Actuarial Association )και του ΙASB (Ιnternational 

Accounting Standards Board). 

 

Ακολούθησαν επίσης, τον Φεβρουάριο 2003 και τον Απρίλιο του 2004, οι αναφορές 

Markt/2543/03 και Markt/2502/04 αντίστοιχα , οι οποίες αφορούσαν τον σχεδιασµό του 

Solvency II µε την µέθοδο των «τριών πυλώνων». 

 

Στο πρώτο αυτό στάδιο τέθηκαν οι ακόλουθοι στόχοι: 

 

i. Κατά την διάρκεια του προγράµµατος Solvency II θα πρέπει να γίνει εφ όλης της 

ύλης επαναξιολόγηση της φερεγγυότητας των ασφαλιστικών εταιρειών. 

ii. Θα ακολουθηθεί η µέθοδος των τριών πυλώνων που ακολουθήθηκε και στην 

αντίστοιχη οδηγία Basel II. 
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iii. H προσέγγιση όσον αφορά την φερεγγυότητα θα είναι βασισµένη πάνω στην 

αξιολόγηση των χρηµατοοικονοµικών κινδύνων δίνοντας παράλληλα κίνητρα στις 

ασφαλιστικές εταιρείες να διαχειριστούν διοικητικά τους κινδύνους αυτούς µε τον 

σωστό τρόπο µε πιθανότητα αναγνώρισης ακόµα και των εσωτερικών µοντέλων 

διαχείρισης του κινδύνου που πιθανό να διαθέτουν. 

iv. Η υιοθέτηση του MCR (Minimum Capital Requirement) και SCR (Solvency 

Capital Requirement). 

v. Η ύπαρξη οµοιοµορφίας στον τρόπο υπολογισµού του περιθωρίου 

φερεγγυότητας. 

vi. Η αποτελεσµατική εποπτεία των ασφαλιστικών επιχειρήσεων. 

vii. Η εναρµόνιση των ποιοτικών και ποσοτικών εποπτικών µεθόδων. 

viii. Παρακολούθηση και εναρµόνιση µε τις ∆ιεθνείς εξελίξεις ειδικά όσον αφορά τον 

ΙΑΑ, το IASB και τον ΙΑΑ. 

 

1.3 H δοµή των τριών πυλώνων 

 
Οι σχεδιασµός των τριών πυλώνων έχει τα ακόλουθα χαρακτηριστικά: 

 

ΠΥΛΩΝΑΣ 3 

 

 

 

Εποπτική Αναφορά 

 

ΠΥΛΩΝΑΣ 1 

 

Ποσοτική Ανάλυση 

 

• Τεχνικές 

Προβλέψεις 

 

• Απαιτήσεις 

Φερεγγυότητας 

 

• Ίδια Κεφάλαια 

 

• Επενδύσεις 

 ΠΥΛΩΝΑΣ 2  

 

 

Σύστηµα 

∆ιακυβέρνησης 

 

 

 &  

 

∆ιαχείριση 

Κινδύνου 

 

 

 

 

 

∆ηµοσιοποίηση 

Πληροφοριών 

 

Γράφηµα 1a: Πυλώνες του SII 



Solvency II και Αντασφαλίσεις                                                                                                       Κεφάλαιο 1   

                                                         

 12 

 

1.3.i Πρώτος Πυλώνας -  Ποσοτική Ανάλυση 

 

Αναλυτικά , ο πρώτος πυλώνας περιλαµβάνει τον καθορισµό των κανόνων πάνω στους 

οποίους θα υπολογιστούν τα τεχνικά αποθεµατικά, οι επενδύσεις σε κεφάλαια, η 

διαχείριση των περιουσιακών στοιχείων καθώς και το κεφάλαιο που θα εξασφαλίζει την 

επιθυµητή φερεγγυότητα στις ασφαλιστικές εταιρείες.  

 

Στον Πυλώνα Ι γίνεται αποτίµηση του συνολικού ισολογισµού σε ενοποιηµένη βάση, 

δηλαδή τα στοιχεία ενεργητικού και παθητικού αποτιµώνται µε τον ίδιο τρόπο. Η 

αξιολόγηση της φερεγγυότητας είναι ανεξάρτητη από το εφαρµοζόµενο λογιστικό 

σύστηµα. 

 

Προσέγγιση Συνολικού Ισολογισµού 

 

Ενεργητικό Παθητικό 

 

Κεφάλαιο 

 

 

Επενδύσεις 

(δηλ. οµόλογα, µετοχές) 

  

Τεχνικές Προβλέψεις (αναµενόµενη 

παρούσα αξία των µελλοντικών 

παροχών) 

 

 

Αντασφαλιστικές 

ανακτήσεις 

 

 

Λοιπές υποχρεώσεις 

 

Γράφηµα 1b: Προσέγγιση Ισολογισµού 
 

Τα στοιχεία του ενεργητικού αποτιµούνται στο ποσό για το οποίο µπορούν να 

ανταλλαγούν. Τα στοιχεία του παθητικού αποτιµώνται στο ποσό για το οποίο µπορούν 

να µεταβιβαστούν, ή να διακανονιστούν, µεταξύ καλώς πληροφορηµένων ατόµων, 

πρόθυµων να συναλλαχθούν µε ίσους όρους. Κατά την αποτίµηση των στοιχείων του 
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παθητικού, δεν γίνεται προσαρµογή προκειµένου να ληφθεί υπόψη η ιδία πιστωτική 

διαβάθµιση της ασφαλιστικής ή της αντασφαλιστικής επιχείρησης. 

 

Ο υπολογισµός των τεχνικών προβλέψεων βασίζεται στην τρέχουσα αξία 

ρευστοποίησης (current exit value) και πρέπει να είναι συνεπής µε τις 

χρηµατοοικονοµικές αγορές και να υπολογίζονται µε συνετό, αξιόπιστο και αντικειµενικό 

τρόπο. 

 

Ακολουθώντας την προσέγγιση του συνολικού ισολογισµού τα ίδια κεφάλαια ορίζονται 

ευρέως ως «περιουσιακά στοιχεία µείον υποχρεώσεις», δηλ. ως το κεφάλαιο που 

δύναται να χρησιµοποιηθεί για να απορροφήσει ζηµίες,  όταν προκύψουν. Τα ίδια 

κεφάλαια χρησιµοποιούνται ως πρόσθετο επίπεδο ασφαλείας για ζηµίες πλέον των 

τεχνικών προβλέψεων και λοιπών υποχρεώσεων (προστασία των ασφαλισµένων) 

 

Το ποσό των ιδίων κεφαλαίων ισούται µε το άθροισµα των: 

 

α. Στοιχεία ισολογισµού: «Οικονοµικά ίδια κεφάλαια» + ∆άνεια µειωµένης εξασφάλισης 

(Βασικά ίδια κεφάλαια) 

 

και  

 

β. Στοιχεία εκτός ισολογισµού: ∆εσµεύσεις που έχουν ληφθεί από τρίτους και δύναται 

να καταπέσουν (επικουρικά κεφάλαια), µη καταβεβληµένο µετοχικό κεφάλαιο, εγγυητικές 

επιστολές, λοιπές δεσµεύσεις από ασφαλιστικές επιχειρήσεις. 

 

Τα Ίδια Κεφάλαια ταξινοµούνται σε 3 κλάσεις (Tiers), αναλόγως της δυνατότητάς τους να 

απορροφήσουν ζηµίες, και στο βαθµό που πληρούν πέντε (5) βασικά κριτήρια: 

 

– Εξασφάλιση (subordination) 

– Απορροφητικότητα ζηµιών (loss-absorbency) 

– Μονιµότητα (permanency) 

– ∆ιάρκεια (perpetuality) και 

– Απουσία δαπανών εξυπηρέτησης (absence of servicing costs) 

 



Solvency II και Αντασφαλίσεις                                                                                                       Κεφάλαιο 1   

                                                         

 14 

Ποιότητα 
Στοιχείο 
Ισολογισµού 

Στοιχείο Εκτός 
Ισολογισµού 

Υψηλή  Tier 1 Tier 2 

Μέση  Tier 2 Tier 3 

Χαµηλή Tier 3 - 

 

Πίνακας 1a:Tiers Ιδίων Κεφαλαίων 
 

Το ποσό των επιλέξιµων ιδίων κεφαλαίων καθορίζεται εφαρµόζοντας όρια τα οποία 

διασφαλίζουν τη συνολική ποιότητα των κεφαλαίων 

 

Για τα επιλέξιµα ίδια κεφάλαια που καλύπτουν το SCR, τουλάχιστον το 1/3 θα πρέπει να 

είναι Tier 1 και όχι πάνω από το 1/3 να είναι Tier 3. 

 

Για τα επιλέξιµα ίδια κεφάλαια που καλύπτουν το MCR τα επικουρικά κεφάλαια καθώς 

και κεφάλαια Tier 3 δεν είναι επιλέξιµα και τουλάχιστον το 50% θα πρέπει να είναι Tier 1. 

 

Ορισµός MCR & SCR 

 

Σε αυτό το τµήµα θα αναλύσουµε τις έννοιες του MCR (Minimum Capital Requirement) 

και SCR ( Solvency Capital requirement). 

 

Solvency 

Capital 

Requirement

Technica l 

Provisions

Asse ts covering 

tecnhica l provisions, 

the MCR and the 

SCR

MCR

RISK MARGIN

BEST ESTIMATE 

LIABILITY

ASSETS

 

Γράφηµα 1c SCR & MCR 
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MCR είναι το ελάχιστο επιθυµητό κεφάλαιο που πρέπει να διατηρεί µια ασφαλιστική 

εταιρεία για να διασφαλίζει την φερεγγυότητα της. Οποιοδήποτε κεφάλαιο κάτω του 

ελάχιστου , δίνει την δυνατότητα στην Εποπτική Αρχή να επέµβει και να ανακαλέσει την 

άδεια της Ασφαλιστικής Εταιρείας µεταφέροντας το σύνολο των συµβολαίων της σε µια 

άλλη ασφαλιστική εταιρεία. 

 

To MCR (Minimum Capital Requirement) αντιπροσωπεύει το ελάχιστο κεφάλαιο το 

οποίο θα πρέπει να διαθέτει µια ασφαλιστική εταιρεία για να θεωρείται οριακά φερέγγυα. 

Ο σκοπός ύπαρξης του MCR είναι να αποτελέσει ένα όριο στο οποίο η εποπτική αρχή 

µπορεί να επέµβει, όσο ακόµα η εταιρεία διαθέτει αρκετά στοιχεία ενεργητικού για να 

καλύψει τις υποχρεώσεις της απέναντι στους κατόχους ασφαλιστηρίων συµβολαίων. Η 

ύπαρξη του MCR δίνει το χρονικό περιθώριο στην εποπτική αρχή για να δράσει και να 

προλάβει την απαξίωση των στοιχείων του ενεργητικού της εταιρείας πριν πέσουν κάτω 

από την αγοραία τους αξία (market value) και συνεπώς να προλάβει και τις ενδεχόµενες 

συνέπειες µιας τέτοιας κατάστασης και απέναντι στους κατόχους ασφαλιστηρίων αλλά 

και απέναντι στην αγορά. 

 

Για τον υπολογισµό του MCR επιβάλεται εφαρµογή σαφούς και απλής µεθόδου, ώστε να 

διασφαλίζεται η δυνατότητα ελέγχου του υπολογισµού. Σε περίπτωση µη συµµόρφωσης 

προκαλείται η τελική εποπτική παρέµβαση (άρση αδείας). Για το MCR θα υπάρχει 

απόλυτο κατώτατο όριο και θα υπολογίζεται σε 3µηνιαία βάση.  

 

Το ΜCR είναι το VaR των βασικών ιδίων κεφαλαίων µε επίπεδο εµπιστοσύνης 80%-90% 

και για περίοδο ενός έτους. 

 

SCR (κεφάλαιο φερεγγυότητας) είναι το επιθυµητό (optimum) κεφάλαιο το οποίο θα 

πρέπει να κατέχει µια ασφαλιστική εταιρεία λαµβάνοντας υπόψη όλους τους πιθανούς 

κινδύνους για την φερεγγυότητα της σύµφωνα µε την οδηγία Solvency II. Το 

απαιτούµενο κεφάλαιο φερεγγυότητας SCR αντιστοιχεί σε ένα επίπεδο κεφαλαίου το 

οποίο επιτρέπει στην επιχείρηση να απορροφήσει σηµαντικές απρόβλεπτες ζηµίες και 

να παρέχει εύλογη κάλυψη στους ασφαλισµένους και τους δικαιούχους. Όταν µία 

επιχείρηση δεν πληρεί το SCR, θα πρέπει να αποκαταστήσει σε εύλογο χρόνο το 

απαραίτητο κεφάλαιο για την κάλυψη της απαίτησης αυτής, µε βάση ένα συγκεκριµένο 

και εφικτό σχέδιο που θα υποβάλλεται προς έγκριση στην εποπτική αρχή. 



Solvency II και Αντασφαλίσεις                                                                                                       Κεφάλαιο 1   

                                                         

 16 

 

Το SCR θα υπολογίζεται µε µια φόρµουλα η οποία θα ονοµάζεται Standard Approach 

(Τυποποιηµένη µέθοδος - προσέγγιση) και η οποία θα αντικατοπτρίζει τους πιθανούς 

κινδύνους σε όλα τα επίπεδα των εργασιών της ασφαλιστικής εταιρείας. Το SCR θα 

µπορεί επίσης να υπολογιστεί µε την χρήση κάποιου εσωτερικού µοντέλου της εταιρείας 

το οποίο θα πρέπει όµως πρώτα να πιστοποιηθεί και να εγκριθεί από την Εποπτική 

Αρχή.  

 

Τέλος , θα υπάρχει και η δυνατότητα το SCR να υπολογίζεται µε ένα συνδυασµό του 

Standard Approach και του εσωτερικού µοντέλου της εταιρείας, γεγονός που θα 

επιτρέπει στην εταιρεία να προσαρµόσει το Standard Approach στα δικά της δεδοµένα 

αλλά χωρίς να χρειάζεται να επενδύσει µεγάλα κεφάλαια για την ανάπτυξη ενός 

εσωτερικού µοντέλου. 

 

Οι βασικοί κίνδυνοι στους οποίους εκτίθεται µια ασφαλιστική εταιρεία και στους οποίους 

καλείται να αντεπεξέλθει ο υπολογισµός του SCR και που µέχρι σήµερα δεν 

λαµβάνονται υπόψη στον υπολογισµό της φερεγγυότητας των ασφαλιστικών εταιρειών, 

είναι οι ακόλουθοι : 

 

• Κίνδυνος Underwriting : Ο κίνδυνος αυτός σχετίζει άµεσα µε την αξιολόγηση 

των πελατών των ασφαλιστικών εταιρειών , τα ασφάλιστρα, τα αντασφάλιστρα , 

τα τεχνικά αποθέµατα καθώς και µε την σωστή αξιολόγηση της συµπεριφοράς 

των πελατών της εταιρείας όσον αφορά την διατηρησιµότητα των ασφαλιστηρίων 

συµβολαίων. 

 

• Κίνδυνος ρευστότητας: (Liquidity Risk) O κίνδυνος αυτός σχετίζεται άµεσα µε 

την οικονοµική ρευστότητα της εταιρείας και µε το κατά πόσο η εταιρεία είναι 

ικανή να αντεπεξέλθει στις οικονοµικές της υποχρεώσεις όχι µόνο σε επίπεδο 

αποζηµιώσεων αλλά και σε επίπεδο υποχρεώσεων γενικότερα. 

 

• Κίνδυνος αγοράς : (Μarket Risk) Ο κίνδυνος αυτός σχετίζεται µε τις µεταβολές 

στην αγορά χρήµατος δηλαδή στις αυξο-µειώσεις των επιτοκίων , στις 

χρηµατιστηριακές συναλλαγές και την κατάσταση των χρηµαταγορών γενικότερα 

και τέλος στις αγορές παραγώγων και συναλλάγµατος κλπ. 
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• Πιστωτικός κίνδυνος: (Credit Risk) Ο πιστωτικός κίνδυνος στον ασφαλιστικό 

κλάδο σχετίζεται µε την δυνατότητα των αντασφαλιστών να αντεπεξέλθουν στις 

απαιτήσεις τις εταιρείας σε µια δεδοµένη στιγµή. Ο πιστωτικός κίνδυνος 

εµπεριέχει επίσης και στην σωστή επενδυτική πολιτική της εταιρείας καθώς και 

την δυνατότητα της εταιρείας να εισπράττει από τους χρεώστες της και να είναι 

απαλλαγµένη από προβληµατικούς λογαριασµούς. 

 

• Συστηµατικός κίνδυνος : (Historic – reserving Risk) O κίνδυνος αυτός κυρίως 

µε το νοµοθετικό περιβάλλον στο οποίο κινείται οι επιχείρηση καθώς και µε τους 

οικονοµικούς κύκλους που διανύει η αγορά στην οποία λειτουργεί. 

 

• Επιχειρηµατικός κίνδυνος: ( Operational Risk) O επιχειρηµατικός κίνδυνος 

αφορά τις διαδικασίες , τα συστήµατα , την διοίκηση ή την πιθανότητα 

εξαπάτησης εντός της εταιρείας. 

 

Σύµφωνα µε το Solvency II , οι κίνδυνοι αυτοί θα αξιολογούνται ξεχωριστά και τα 

αποτελέσµατα αυτά θα αθροίζονται δίνοντας έτσι το σωστό SCR. Και στα εσωτερικά 

µοντέλα η συνολική ζηµιά που πιθανό να προκύψει από κάθε κίνδυνο θα περιγράφεται 

µέσω µιας κατανοµής πιθανοτήτων εκτιµώντας όλα τα πιθανά αποτελέσµατα.  

 

H µέθοδος αυτή, µέσα από την στατιστική ανάλυση ιστορικών δεδοµένων, µπορεί να 

υπολογίσει την µέγιστη δυνατή ζηµιά σε ένα δεδοµένο χρονικό διάστηµα και µε ένα 

δεδοµένο επίπεδο εµπιστοσύνης (Confidence level) – προσδιορίζει την ζηµιά για 

παράδειγµα: στην χρονική περίοδο ενός µήνα µε πιθανότητα 99%. Η µέθοδος VaR 

δυστυχώς δεν είναι ακριβής σε κινδύνους µικρής συχνότητας ή µεγάλου µεγέθους οπότε 

και σε αυτές τις περιπτώσεις αντικαθίσταται µε την tailVaR που ουσιαστικά 

αντιπροσωπεύει το εκατοστηµόριο της VaR συν την µέση υπέρβαση της πιθανότητας 

του να συµβεί το γεγονός(tailVar = VaR + Expected Shortfall).Με αυτή την λογική θα 

κινηθεί και ο υπολογισµός του Standard Approach για το SCR : γενική χρήση της 

µεθόδου VaR και ειδική χρήση της tailVaR στις περιπτώσεις κινδύνων µεγάλου µεγέθους 

ή µικρής συχνότητας. 
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Η εφαρµογή τόσο του Standard Approach αλλά και η χρήση των εσωτερικών µοντέλων, 

είναι µια ευκαιρία για την αναδιάρθρωση των εργασιών των ασφαλιστικών εταιρειών που 

θα τις οδηγήσει σε αύξηση της παραγωγικότητας αλλά και στην προσφορά υπηρεσιών 

υψηλότερης ποιότητας προς τους πελάτες τους. Η υιοθέτηση των εσωτερικών µοντέλων 

προϋποθέτει την επένδυση των ασφαλιστικών εταιρειών στα ανάλογα συστήµατα ή στην 

αναβάθµιση των υπαρχόντων συστηµάτων και στην δηµιουργία ανεξάρτητων µονάδων 

ελέγχου του κινδύνου. Επίσης ένα άλλο θέµα πρωτεύουσας σηµασίας είναι η 

εναρµόνιση των µεθόδων υπολογισµού των τεχνικών αποθεµάτων και της αποτίµησης 

των στοιχείων του Ενεργητικού και του Παθητικού , ούτως ώστε τα αποτελέσµατα που 

θα προκύπτουν να είναι άµεσα συγκρίσιµα µεταξύ των ασφαλιστικών εταιρειών στην 

Ευρωπαϊκή Ένωση ( ολοκλήρωση της Β’Φάσης της υιοθέτησης των ∆.Λ.Π.) 

1.3.ii ∆εύτερος Πυλώνας - Ποιοτικές & Εποπτικές  Απαιτήσεις  

 

Ο δεύτερος πυλώνας περιλαµβάνει την δηµιουργία των αρχών πάνω στις οποίες θα 

βασιστεί η εποπτεία για την επάρκεια των κεφαλαίων που θα αφορούν την φερεγγυότητα 

των ασφαλιστικών εταιρειών καθώς και την εποπτεία και έγκριση των εσωτερικών 

µοντέλων υπολογισµού του SCR.  

 

H Κοµισσιόν, βασίστηκε για την ολοκλήρωση του δεύτερου πυλώνα, πάνω στην έκθεση 

«Sharma» (The Sharma report) από την ΕISA (Conference of European Insurance 

Supervisory Authorities) που εκδόθηκε στις αρχές του 2003.  

 

Η έκθεση «Sharma» εισηγείται τις αρχές στις οποίες θα πρέπει να βασιστεί ο εσωτερικός 

έλεγχος του κινδύνου ενώ παράλληλα είναι ξεκάθαρα τα καθήκοντα, οι ευθύνες και η 

ιεραρχία στην κάθε εταιρεία αλλά και στην Εποπτική αρχή για να διασφαλίζεται µε αυτό 

τον τρόπο η εύρυθµη λειτουργία του συστήµατος. Η βασική αρχή που προκύπτει είναι 

ότι οι ασφαλιστικές εταιρείες θα πρέπει να παρέχουν ασφάλιση µόνο για κινδύνους που 

είναι ελεγχόµενοι και όταν το επίπεδο κινδύνου είναι αποδεχτό (και ανεχτό) από την 

εταιρεία. Παράλληλα η αντασφάλιση θα πρέπει να λαµβάνεται και να είναι 

προσαρµοσµένη σύµφωνα µε τις µεθόδους underwriting της εταιρείας. Θα πρέπει 

επίσης να αναθεωρείται και να αναπροσαρµόζεται σε τακτά χρονικά διαστήµατα. 

 

Εποπτική ∆ραστηριότητα 



Solvency II και Αντασφαλίσεις                                                                                                       Κεφάλαιο 1   

                                                         

 19 

 

Οι γενικές αρχές της εποπτείας είναι προοπτική, βασισµένη στον κίνδυνο, επιτόπιοι και 

εξ αποστάσεως έλεγχοι και η αρχή της αναλογικότητας µε βασικούς σκοπούς:   

 

– την Προστασία των αντισυµβαλλοµένων και δικαιοδόχων 

– την Χρηµατοοικονοµική Σταθερότητα 

– την ∆ηµιουργία δίκαιων και σταθερών αγορών 

 

Η διαδικασία εποπτικής αξιολόγησης έχει ως σκοπό τον εντοπισµό επιχειρήσεων µε 

χρηµατοοικονοµικά, οργανωσιακά και λοιπά χαρακτηριστικά τα οποία παράγουν προφίλ 

υψηλού κινδύνου. Επιπλέον αρµοδιότητες είναι η εξέταση και αξιολόγηση συµµόρφωσης 

µε την οδηγία, η αξιολόγηση του συστήµατος διακυβέρνησης, των κινδύνων που µια 

επιχείρηση αντιµετωπίζει ή ενδέχεται να αντιµετωπίσει, καθώς και τη δυνατότητά της να 

αντεπεξέρχεται σε πιθανά γεγονότα ή µελλοντικές µεταβολές στις οικονοµικές συνθήκες 

που θα µπορούσαν να έχουν δυσµενείς επιπτώσεις στη συνολική χρηµατοοικονοµική 

τους κατάσταση.  Τέλος θα πρέπει να διαθέτει τα κατάλληλα εργαλεία για την 

παρακολούθηση διαρκώς επιδεινούµενων οικονοµικών καταστάσεων. 

Η εποπτική παρέµβαση είναι ανάλογη µε το βαθµό της µη συµµόρφωσης (ladder of 

intervention), όπως φαίνεται και στο παρακάτω σχήµα: 

 

Πα ρα βίαση του 

S CR - Σχέδιο  

Α νά κα µψη ς

SCR

MC R

Πα ρα βίαση του 

ΜCR  - Σχέδ ιο 

Βρ αχυχρό νιας  

Χ ρηµ ατοδό τησης

Τελική  Επ οπ τική  

Παρ έµβ αση

  

 

Γράφηµα 1d: Ladder of Intervention 
 

Μία πρόσθετη κεφαλαιακή απαίτηση επιβάλλεται σε εξαιρετικές περιστάσεις και µόνο 

στις ακόλουθες περιπτώσεις: 
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• Απόκλιση από τις παραδοχές της τυπικής προσέγγισης 

• Απόκλιση από τις παραδοχές του εσωτερικού µοντέλου 

• Ποιοτικές Ελλείψεις 

• Υποχρέωση αποκατάστασης των ελλείψεων που οδήγησαν στην επιβολή της 

• Ετήσια επανεξέταση και κατάλληλη δικαιολόγηση  

• Υποχρέωση γνωστοποίησης 

 

Σύστηµα ∆ιακυβέρνησης  

 

Το δεύτερο σηµείο του δευτέρου πυλώνα αφορά το σύστηµα διακυβέρνησης µίας 

ασφαλιστικής εταιρίας. Οι γενικές απαιτήσεις ενός τέτοιου συστήµατος θα είναι 

απαιτήσεις Ικανότητας και Ήθους (Fit&proper), σωστή διαχείριση κινδύνων, ύπαρξη 

εσωτερικού ελέγχου, εσωτερικός λογιστικός έλεγχος, αναλογιστική λειτουργία και 

εξωπορισµός δραστηριοτήτων (outsourcing). Συνεπώς απαιτείται να υπάρχει 

κατάλληλη και διαφανή οργανωτική δοµή, σαφής κατανοµή και ορθός διαχωρισµός 

αρµοδιοτήτων, αποτελεσµατικός µηχανισµός διασφάλισης και µετάδοσης πληροφοριών 

και τακτική εσωτερική ανασκόπηση.  

 

Το σύστηµα διαχείρισης κινδύνων πρέπει να είναι κατάλληλα ενσωµατωµένο στην 

οργανωτική δοµή της επιχείρησης και να καλύπτει τόσο τους κινδύνους που καλύπτονται 

στο SCR όσο και αυτούς που δεν καλύπτονται. Επίσης θα πρέπει να υπάρχουν 

γραπτώς τεκµηριωµένες πολιτικές ανάληψης κινδύνου και σχηµατισµού αποθεµάτων 

καθώς και της διαχείρισης Ενεργητικού/Παθητικού και Επενδύσεων και  των κινδύνων 

Ρευστότητας και Συγκέντρωσης. Τέλος θα πρέπει να λειτουργεί Αντασφάλιση και λοιπές 

τεχνικές µείωσης του κινδύνου καθώς και να υπάρχει Εσωτερική Εκτίµηση Κινδύνου και 

Φερεγγυότητας (ORSA) και Μοντελοποίηση του κινδύνου για τους χρήστες των 

εσωτερικών µοντέλων. 

 

Η Εσωτερική Εκτίµηση Κινδύνου και Φερεγγυότητας (ORSA) είναι µία διαδικασία 

Εσωτερικής Αξιολόγησης η οποία είναι ενσωµατωµένη στις στρατηγικές αποφάσεις της 

επιχείρησης και δεν είναι κεφαλαιακή απαίτηση. Θα πρέπει να γίνεται περιοδική 

αξιολόγηση των συνολικών κεφαλαιακών αναγκών φερεγγυότητας και της 

συµµόρφωσης µε το SCR, MCR και τις τεχνικές προβλέψεις και να εντοπίζεται ο βαθµός 
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απόκλισης του προφίλ κινδύνου από τις παραδοχές στις οποίες βασίζεται ο 

υπολογισµός του SCR. 

 

Ένα αποτελεσµατικό σύστηµα εσωτερικού ελέγχου πρέπει να έχει θεσπίσει 

διαχειριστικές και λογιστικές διαδικασίες µέσα στα πλαίσια και τους κανόνες του 

εσωτερικού ελέγχου ακολουθώντας διαδικασίες δηµοσιοποίησης. Επίσης πρέπει να 

ενεργεί µέσω µιας Λειτουργίας Συµµόρφωσης και να συµβουλεύει σχετικά µε τη 

συµµόρφωση µε τους νόµους τους κανονισµούς και τις λοιπές εποπτικές οδηγίες 

 

Αναφορικά µε τον εσωτερικό λογιστικό έλεγχο, θα πρέπει να τηρεί και να εξετάζει την  

συµµόρφωση µε τις εσωτερικές στρατηγικές, διαδικασίες και λειτουργίες reporting και να 

αξιολογεί αν  το σύστηµα εσωτερικού ελέγχου είναι κατάλληλο και επαρκές 

 

Τέλος η  αναλογιστική λειτουργία θα πρέπει να φροντίζει για τις εναρµονισµένες µε το 

νόµο τεχνικές προβλέψεις και να συντονίζει και να αξιολογεί τα στοιχεία και τις µεθόδους 

που ακολουθεί για τον υπολογισµό των SCR, MCR και επιπλέον να συνεισφέρει στην 

αποτελεσµατική εφαρµογή του συστήµατος διαχείρισης κινδύνων.  

 

Βέβαια , αυτές είναι οι ελάχιστες προδιαγραφές που θα θέσει η Ε.Ε στην εκάστοτε 

εποπτική αρχή οι οποίες µπορούν να γίνουν και πιο αυστηρές αναλόγως της επιθυµίας 

για επιπλέον ελέγχους του εκάστοτε κράτους µέλους. Η εποπτική αρχή θα µπορεί να 

ζητήσει όλα τα απαραίτητα στοιχεία από τις εταιρείες προκειµένου να αξιολογήσει την 

κατάσταση φερεγγυότητας τους 

1.3. iii Τρίτος Πυλώνας – Εποπτική Αναφορά & ∆ηµοσιοποίηση 
Στοιχείων 

 

Ο τρίτος πυλώνας , αφορά αποκλειστικά την ενίσχυση της πειθαρχίας της αγοράς 

(market discipline) και στην οριοθέτηση των κανονισµών δηµοσίευσης οικονοµικών 

στοιχείων τα οποία θα είναι οµοιόµορφα σε όλη την ενιαία ασφαλιστική αγορά. Μέσω του 

τρίτου πυλώνα θα εξασφαλιστεί η διαφάνεια και η οµοιοµορφία τόσο σε επίπεδο 

αξιολόγησης κινδύνων αλλά και σε επίπεδο λογιστικού χειρισµού και δηµοσίευσης , στον 

ασφαλιστικό κλάδο. 
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Σχετικά µε την εποπτική αναφορά, οι ασφαλιστές θα υποβάλλουν στην εποπτική αρχή 

όλη την αναγκαία πληροφόρηση, ώστε να αξιολογηθεί η κατάσταση της επιχείρησης και 

να ληφθούν οι κατάλληλες αποφάσεις. 

 

Οι επόπτες θα αποφασίζουν για τη φύση, το σκοπό και τη µορφή της πληροφόρησης, θα 

µπορούν να λαµβάνουν πληροφορίες για όλα τα συµβόλαια και  θα µπορούν να 

απαιτούν πληροφορίες από εξωτερικούς ειδήµονες.  

 

Οι επιχειρήσεις θα πρέπει να διαθέτουν: 

 

• Κατάλληλα συστήµατα και δοµή, και  

• Γραπτώς τεκµηριωµένη πολιτική 

 

Οι ασφαλιστές θα πρέπει να δηµοσιοποιούν στο ευρύ κοινό, έκθεση για τη 

φερεγγυότητα και την χρηµατοοικονοµική τους κατάσταση η οποία θα πρέπει να 

περιέχει: 

 

• Περιγραφή των εργασιών, της διακυβέρνησης, των κινδύνων και της αποτίµησης 

• Περιγραφή των κεφαλαιακών απαιτήσεων και των ιδίων κεφαλαίων 

  

1.4. Solvency II και Αύξηση Κεφαλαιακής Επάρκειας 
 

Τον Μάρτιο του 2010 δηµοσιεύτηκε από την CEA ένα paper σχετικά µε τα αποτελέσµατα 

που θα έχουν στην αγορά οι αυξηµένες κεφαλαιακές απαιτήσεις από τις ασφαλιστικές 

εταιρίες. Βάσει κάποιων προσφάτων εκτιµήσεων και των αποτελεσµάτων του QIS4 το 

απαιτούµενο ελάχιστο κεφάλαιο SCR µπορεί να φτάσει να είναι µεγαλύτερο κατά 65-

75% από αυτό που υπολογίσθηκε κατά το QIS4, ενώ από την άλλη οι διαθέσιµες πηγές 

κεφαλαίων θα µειωθούν κατά 20-50%.  Βάσει πιο συντηρητικών προβλέψεων το 

Solvency II θα επιβάλει επιπλέον κεφαλαιακές απαιτήσεις της τάξεως του 30-50%. 

Συνεπώς πέρα από την προστασία που θα δώσουν στον καταναλωτή οι νέες ρυθµίσεις 

του SII, είναι µεγάλη η πιθανότητα να υπάρξουν επιβαρύνσεις που θα πλήξουν και την 

αγορά αλλά και τους καταναλωτές, ακόµα και την οικονοµία σαν σύνολο.   
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Η υπερκεφαλαιοποίηση της Ευρωπαϊκής ασφαλιστικής αγοράς θα έχει επιβλαβή 

αποτελέσµατα στους καταναλωτές, στις ασφαλιστικές εταιρίες και στην οικονοµία. Τα 

πλεονεκτήµατα των αυξηµένων κεφαλαιακών απαιτήσεων θα είναι µικρά, από την στιγµή 

που οι ασφαλιστικές επιχειρήσεις σε όλες τις πρόσφατες αλλά και παλαιότερες 

οικονοµικές κρίσεις κατάφεραν να επιβιώσουν χωρίς σοβαρά προβλήµατα.  

 

Με την  ανωτέρω αύξηση, τα έξοδα άντλησης κεφαλαίων θα αυξηθούν για τις 

ασφαλιστικές εταιρίες, γεγονός που θα κάνει τα προϊόντα τους πιο ακριβά, συνεπώς θα 

επηρεάσει και την ανταγωνιστικότητα τους σε σύγκριση µε ασφαλιστικές εταιρίες εκτός 

ΕΕ. Η µείωση της ανταγωνιστικότητας θα επηρεάσει την δυνατότητα εισροής κεφαλαίων 

και συνεπώς και την χωρητικότητα των Ευρωπαϊκών Ασφαλιστικών Εταιριών.  

  

Απαιτείται συνεπώς µία εξισορρόπηση µεταξύ της προστασίας του καταναλωτή µέσω 

της αύξησης των κεφαλαιακών απαιτήσεων και της εξασφάλισης του καταναλωτή µέσω 

µιας ανταγωνιστικής και υγιούς ασφαλιστικής αγοράς που θα προσφέρει ανταγωνιστικά 

και σωστά τιµολογηµένα προϊόντα. Η CEA πιστεύει ότι µία πιο αποτελεσµατική 

προστασία των συµφερόντων του καταναλωτή – η οποία ταυτόχρονα θα υποστηρίξει 

την υγιή ανάπτυξη του ασφαλιστικού κλάδου — µπορεί να πραγµατοποιηθεί µε µία πιο 

ισορροπηµένη και κατανοητή επιβολή του Solvency II και για του τρεις πυλώνες.  

 

Μία προσέγγιση αυτού του τύπου η οποία θα βρίσκεται στην ίδια γραµµή µε το αρχικό 

πνεύµα του Solvency II, καθιστά εφικτό για τις εταιρίες να διακρίνουν τα σηµάδια 

επερχόµενων κινδύνων ή νέων κρίσεων και να ενεργοποιήσουν όλες τις πιθανές 

ενέργειες για την µείωση της κρίσης, χωρίς να έχουν το βάρος ενός µη αποτελεσµατικού 

κεφαλαιακού πλεονάσµατος1.  

 

 

 

 

 

 

                                                 

1) 
1
 “Why excessive capital requirements harm consumers, insurers and the economy”, 

CEA, 2010 
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2.1 Εισαγωγή 

 

2.1.i Σκοπός Αντασφάλισης 

 

Η αντασφάλιση προήλθε από την βασική ανάγκη των ασφαλιστικών εταιριών να διασπάσουν 

και να επιµερίσουν τον κίνδυνο που αναλαµβάνουν.  Η αντασφάλιση είναι µία συµφωνία 

(σύµβαση) µεταξύ ενός ασφαλιστή (αντασφαλιζόµενος ή εκχωρητής) η οποία επιτυγχάνει µε 

την πληρωµή ενός αντασφαλίστρου την εγγύηση από τον αντασφαλιστή να συµµετάσχει στην 

πληρωµή όλου ή µέρους του κινδύνου. 

 

Η πρώτη σύµβαση αντασφάλισης χρονολογείται στο τέλος του µεσαίωνα όταν µε την 

ανάπτυξη των εµπορικών συναλλαγών µεταξύ χωρών στην Ευρώπη µε βασική µορφή την 

µεταφορά εµπορευµάτων µέσω θαλάσσης δηµιουργήθηκε η ανάγκη για την ασφάλιση του 

εµπορεύµατος. Ο χρηµατοδότης δάνειζε χρήµατα στον έµπορο και στην περίπτωση που το 

εµπόρευµα έφτανε σώο τότε ο έµπορος επέστρεφε τα χρήµατα µε επιβάρυνση τόκου, ενώ σε 

διαφορετική περίπτωση κρατούσε αυτά τα χρήµατα ως αποζηµίωση για την καταστροφή του 

εµπορεύµατος.  Στη συνέχεια η αντασφάλιση αναπτύχθηκε ραγδαία, µε την ίδρυση το 1842 

της πρώτης αντασφαλιστικής εταιρίας Koelnische Rueck  και στη συνέχεια µε την ίδρυση 

αρκετών εταιρειών στην αγορά του Λονδίνου.    

 

Οι βασικοί σκοποί της αντασφάλισης είναι: 

 

i. Ο επιµερισµός του κινδύνου από τον ασφαλιστή  για περιπτώσεις ολόκληρου του 

χαρτοφυλακίου ή ειδικές περιπτώσεις που ο ασφαλιστής δεν έχει τα απαραίτητα 

κεφάλαια για να µπορεί να καλύψει τον κίνδυνο 

ii. Η αύξηση την ικανότητας της ασφάλισης, ώστε ο ασφαλιστής να µπορεί να 

αναλαµβάνει και κινδύνους πάνω από την κλίµακα που µπορεί να αντεπεξέλθει και µε 

αυτό τον τρόπο µπορεί να αυξάνει την χωρητικότητα του.  

iii. Η ισορροπία του χαρτοφυλακίου, η οποία επιτυγχάνετε µέσω της αντασφάλισης διότι ο 

ασφαλιστής κρατάει µεγάλο αριθµό κινδύνων χαρτοφυλακίου µε ένα συγκεκριµένο 

όριο ζηµιάς και το υπερβάλλον το καλύπτει ο αντασφαλιστής διατηρώντας ένα 

οµοιογενές χαρτοφυλάκιο κινδύνων.  
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iv. Σηµαντικές ζηµιές µπορούν να προκαλέσουν διακυµάνσεις στα αποτελέσµατα της 

εταιρίας βλάπτοντας την εικόνα της. Μέσω της αντασφάλισης µία εταιρία µπορεί να 

επιτύχει µία σταθεροποίηση των αποτελεσµάτων για ένα συγκεκριµένο χρονικό 

διάστηµα. Η αντασφάλιση ελαχιστοποιεί τις διακυµάνσεις περιορίζοντας την έκθεση 

στους επιµέρους κινδύνους.   

v.  Η φερεγγυότητα µιας ασφαλιστικής εταιρίας είναι ένας δείκτης ελέγχου αλλά και 

βιωσιµότητας. Ο δείκτης φερεγγυότητας είναι το ποσοστό του κεφαλαίου και των 

αποθεµάτων προς τα ασφάλιστρα. Στην περίπτωση της αντασφάλισης ένα µέρος των 

ασφαλίστρων εκχωρείται στους αντασφαλιστές άρα µειώνονται τα καθαρά ασφάλιστρα 

της εταιρίας και συνεπώς ο δείκτης φερεγγυότητας αυξάνετε.  

2.1.ii Αντασφαλιστική Αγορά  

 

Οι περισσότερες αντασφαλιστικές συµφωνίες δεν γίνονται µόνο µε ένα αντασφαλιστή 

αλλά µεταξύ ενός µεγαλύτερου αριθµού αντασφαλιστών. Ο αντασφαλιστής ο οποίος 

θέτει του όρους ονοµάζεται lead reinsurer και οι υπόλοιπες εταιρίες που συµµετέχουν 

στην σύµβαση µε τους ίδιους όρους ονοµάζονται follow reinsurers. 

 

Οι συναλλασσόµενοι είναι οι αγοραστές της αντασφάλισης και οι πωλητές της 

αντασφάλισης.  

Αγοραστές: Οι ασφαλιστικές εταιρίες (πρωτασφαλιστες) οι οποίες έχουν και τον 

µεγαλύτερο όγκο αντασφαλίστρων και οι οποίες περιλαµβάνουν από τις πιο µικρές 

εταιρίες έως και εταιρίες κολοσσούς. Άλλοι αγοραστές είναι οι κρατικές ασφαλιστικές 

εταιρίες καθώς και οι ίδιες οι αντασφαλιστικές εταιρίες.  

 

Πωλητές:  Μεγάλες επαγγελµατικές αντασφαλιστικές εταιρίες οι οποίες αναλαµβάνουν 

µόνο αντασφαλιστικές υποθέσεις και είναι στην πλειοψηφία τους πολυεθνικές εταιρίες 

που δραστηριοποιούνται στους περισσότερους ασφαλιστικούς κλάδους.  Επίσης 

πράκτορες αντασφαλειών οι οποίοι συνεργάζονται µε τις αντασφαλιστικές εταιρίες και 

αναλαµβάνουν τοποθετήσεις. Ο πράκτορας  πρώτα αποκτά την ασφαλιστική εργασία, 

την τοποθετεί στην αντασφαλιστική αγορά και τέλος εξυπηρετεί τον ασφαλιστή καθώς 

και τον αντασφαλιστή.  Θα πρέπει να σηµειώσουµε ότι σχεδόν το µισό από το µερίδιο 

της αντασφαλιστικής αγοράς το χειρίζονται οι πράκτορες.   
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Οι Michael R. Powers και Martin Shubik, χρησιµοποιώντας ένα game-theoretic µοντέλο, 

θεωρούν ότι ο αριθµός των αντασφαλιστικών εταιριών σε µία αγορά πρέπει να είναι ίσος 

µε την τετραγωνική ρίζα του αριθµού των ασφαλιστικών εταιριών. 

 (Powers, M. R. and Shubik, M., 2006)  

2.1.iii Αντασφάλιση και Solvency II 

 

Η αντασφάλιση χρησιµοποιείται για τον διαχωρισµό της προέλευσης ασφαλιστικών 

εργασιών από τη αρχική σύνθεση ενός χαρτοφυλακίου. Αποτελεί ένα αποδοτικό 

µηχανισµό αντικατάστασης κεφαλαίων για τις ασφαλιστικές εταιρίες µε χαµηλή 

διαφοροποίηση χαρτοφυλακίου, δηλαδή µία εναλλακτική λύση, µέσω της οποίας 

καλύπτουν το  επιχειρηµατικό ρίσκο µε εξωτερικά κεφάλαια (τα κεφάλαια του 

αντασφαλιστή) αντί να αυξήσουν το κεφάλαιο της ίδιας της ασφαλιστικής εταιρίας.  

 

Επίσης η αντασφάλιση µπορεί να χρησιµοποιηθεί για την απορρόφηση µεγάλων ζηµιών 

και ευρέων συσσωρεύσεων ζηµιών όπως αυτών που προκύπτουν από φυσικές 

καταστροφές. Η αντασφάλιση είναι ένα από τα εργαλεία που επιτρέπει στις ασφαλιστικές 

εταιρείες να βελτιώσουν το προφίλ ρίσκου και απόδοσης του χαρτοφυλακίου. Το 

σταθεροποιητικό αποτέλεσµα της αντασφάλισης βοηθάει στην επίτευξη των 

επιχειρηµατικών πλάνων και στην πρόγνωση κερδών. Σε περιόδους κρίσεων 

αποδεικνύεται ένα αποτελεσµατικό εργαλείο για την διαχείριση των νοµοθετικών 

παρεµβάσεων των εποπτικών αρχών.  

 

Η αντασφαλιστική στρατηγική είναι ένα κύριο στοιχείο στην επιχειρηµατική στρατηγική 

και στην στρατηγική διαχείρισης ρίσκου µίας ασφαλιστικής εταιρίας καθώς είναι ένα από 

τα κύρια εργαλεία µεταφοράς κινδύνων. Συνεπώς µια επαρκής και πλήρης αναγνώριση 

του αποτελέσµατος αυτής της µεταφοράς κινδύνων µέσω αντασφάλισης πρέπει να 

αναγνωρίζεται από τις εποπτικές αρχές στο Solvency II.  

 

Το Solvency II είναι το πιο σηµαντικό νοµοθετικό έργο της Ευρωπαϊκής Ένωσης για την 

ασφαλιστική αγορά και θα έχει ως αποτέλεσµα την αναδιάρθρωση της εποπτείας της 

αγοράς στην Ευρώπη. Αν και πρόκειται για ένα έργο το οποίο προωθείται από την 

Ευρωπαϊκή Ένωση θα έχει επιπτώσεις παγκοσµίως. Η τρέχουσα νοµοθεσία 

φερεγγυότητας(Solvency I) είναι βασισµένη σε ένα απλό υπολογισµό των κεφαλαιακών 
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απαιτήσεων βασισµένη στα ασφάλιστρα και στις ιστορικές τιµές των ζηµιών και συνεπώς 

είναι δύσκολο να αναγνωριστεί το σωστό προφίλ ρίσκου ενός ασφαλιστή. Σε αντίθεση το 

Solvency II βασίζεται στον κίνδυνο, όσο υψηλότερος ο κίνδυνος που έχει µία εταιρία, 

τόσο µεγαλύτερες θα είναι και οι κεφαλαιακές της απαιτήσεις.  Συνεπώς µεταφερόµαστε 

από ένα ποσοτικό εποπτικό έλεγχο σε ένα ποιο περιεκτικό και ποιοτικό.  Καταγράφοντας 

τις εργασίες των ασφαλιστών µε τέτοιο τρόπο που θα αντικατοπτρίζονται καλύτερα οι 

κίνδυνοι που πραγµατοποιούνται (και στο παθητικό και στο ενεργητικό) δίνεται η 

δυνατότητα να λαµβάνονται υπόψη σε µεγαλύτερο βαθµό αυτοί στον υπολογισµό των 

κεφαλαιακών απαιτήσεων.  

 

Όπως αναφέραµε στο πρώτο κεφάλαιο, ο υπολογισµός των κεφαλαιακών απαιτήσεων 

στο Solvency II, θα γίνεται είτε µε τη standard formula, είτε µε τη δηµιουργία ενός 

εσωτερικού µοντέλου.  Η µοντελοποίηση της αναλογικής και µη αναλογικής 

αντασφάλισης για τον υπολογισµό της στις κεφαλαιακές απαιτήσεις είναι µία πρόκληση.  

Η πολλαπλές και πολύπλοκες αντασφαλιστικές συµβάσεις που ήδη χρησιµοποιούνται 

και τα δεδοµένα που είναι περίπλοκα αποτελούν κάποια από τα προβλήµατα. Ένας 

κατάλληλος και πρακτικός τρόπος που θα συµπεριλαµβάνει την αντασφάλιση στους 

υπολογισµούς όχι µόνο ενός εσωτερικού µοντέλου αλλά και της standard formula είναι 

σηµαντικό να υπολογισθεί.  

 

Οι συζητήσεις µέχρι στιγµής σχετικά µε το να συµπεριληφθεί η αντασφάλιση στη 

standard formula έχουν δείξει ότι παρόλο που µέθοδοι υπολογισµού υπάρχουν ήδη, 

υπάρχει η ανάγκη για περισσότερες διευκρινίσεις και έρευνα για να συµπεριληφθούν  

πλήρως τα αποτελέσµατα µιας αντασφαλιστικής πολιτικής στο Solvency II. 

 

Είναι αναπόφευκτο ότι µέθοδοι που θα συµπεριλαµβάνουν την αντασφάλιση στη 

standard formula, δεν θα είναι δυνατόν να καλύψουν όλα τα επίπεδα σε ένα εσωτερικό 

µοντέλο. Στις περιπτώσεις που η αντασφάλιση δεν µπορεί απεικονιστεί στη standard 

formula µπορεί να είναι δυνατόν να χρησιµοποιηθούν κάποιο τµηµατικά µοντέλα µε την 

υπόθεση ότι σε αυτά τα µοντέλα δεν θα ισχύουν περιορισµοί.   

 

Επίσης από τη στιγµή που το Solvency II σκοπεύει να παρέχει µια προσέγγιση µέσω 

κινδύνων, ο πιστωτικός κίνδυνος που προέρχεται από την µεταφορά του κινδύνου από 

τον ασφαλιστή στον αντασφαλιστή πρέπει να λαµβάνεται υπόψη.  
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2.2 Μορφές αντασφάλισης 

 

2.2.i ΠΡΟΑΙΡΕΤΙΚΗ 

  

Η προαιρετική αντασφάλιση χρησιµοποιείτε σε µεγάλο βαθµό για την αντασφάλιση 

ειδικών κινδύνων, µείωση της έκθεσης του εκχωρητή σε κινδύνους ιδιαίτερης 

επικινδυνότητας ή σε κινδύνους που είναι ήδη αρκετά εκτεθειµένος ο ασφαλιστής, και 

επίσης για απόκτηση χωρητικότητας σε κλάδους στους οποίους ο όγκος συναλλαγών 

δεν δικαιολογεί τη σύναψη συµβάσεων. Στον κλάδο ζωής η προαιρετική αντασφάλιση 

χρησιµοποιείτε κυρίως για ειδικούς κινδύνους και µεγάλα κεφάλαια ζωής. Η προαιρετική 

αντασφάλιση χωρίζεται σε αναλογική και µη αναλογική. 

 

a. Αναλογική Προαιρετική 
 

 Σε αυτή την περίπτωση υπάρχει η ίδια αναλογία στην εκχώρηση του κινδύνου, των 

ασφαλίστρων και την ανάκτηση της ζηµιάς. Για παράδειγµα βάσει σύµβασης αν υπάρξει 

αναλογική προαιρετική αντασφάλιση για ένα κίνδυνο Α, τότε ο ασφαλιστής συµφωνεί να 

εκχωρεί ένα ποσοστό α % από τα ασφάλιστρα αυτού του κινδύνου  στον αντασφαλιστή 

και αυτός συµφωνεί να συµµετέχει στην ανάκτηση της ζηµιάς µε το ίδιο ποσοστό.  Για 

παράδειγµα αν ο ασφαλιστής εκχωρεί το 75 % του ασφαλίστρου τότε και ο 

αντασφαλιστής θα πρέπει να καλύψει το 75 % της ζηµίας. 
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Γράφηµα 2a: Αναλογική Προαιρετική 
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b. Μη Αναλογική Προαιρετική 
 

Σε αυτή την περίπτωση ο ασφαλιστής ορίζει ένα ποσό κινδύνου ως ιδία κράτηση και την 

υπερβάλλον ζηµία την κρατάει ο αντασφαλιστής λαµβάνοντας φυσικά το αντίστοιχο 

αντασφάλιστρο. Φυσικά αυτό το ασφάλιστρο που εισπράττει είναι σχετικά µικρό µε τον 

κίνδυνο που αναλαµβάνει αλλά για να δεχτεί έχει υπολογίσει την πιθανότητα η ζηµία να 

υπερβεί το ποσό της ιδίας κράτησης και η οποία θα πρέπει να είναι σχετικά µικρή. Για 

παράδειγµα για ένα κίνδυνο 120 χιλιάδων ευρώ ο ασφαλιστής κρατάει τις 40 χιλιάδες και 

ο υπόλοιπος κίνδυνος εκχωρείται στον αντασφαλιστή.  
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Γράφηµα 2b: Μη  Αναλογική Προαιρετική 

2.2.ii ΑΝΑΛΟΓΙΚΗ 

 

Η αναλογική σύµβαση είναι µία συµφωνία η οποία υποχρεώνει τον εκχωρητή-ασφαλιστή 

να εκχωρήσει και τον αντασφαλιστή να αποδεχτεί ένα προκαθορισµένο ποσοστό κάθε 

κινδύνου που αναλήφθηκε αρχικά από τον εκχωρητή. Αυτό σηµαίνει ότι παρέχεται η 

εγγύηση της αυτόµατης προστασίας κινδύνων δηλαδή ότι ο ασφαλιστής µπορεί να δώσει 

άµεση κάλυψη σε κάθε κίνδυνο που αποφασίζει να ασφαλίσει εφόσον υπόκειται στους 

όρους που αναφέρονται στη σύµβαση. ∆ηλαδή ο αντασφαλιστής συµµετέχει κατά 

αναλογία στα ασφάλιστρα καθώς και στις ζηµιές και δαπάνες που ανέλαβε ο ασφαλιστής 

και που αφορούν κινδύνους που εκχωρήθηκαν στην σύµβαση. Ο αντασφαλιστής είναι 
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υποχρεωµένος να αποδεχτεί και τους καλούς και τους κακούς κινδύνους  και εξαρτάται 

απόλυτα από την ικανότητα του ασφαλιστή στο underwriting. Συνεπώς σε αυτή την 

περίπτωση ο αντασφαλιστής επικεντρώνετε στην ανάλυση των ικανοτήτων του 

εκχωρητή-ασφαλιστή, όπως η οργανωτική ικανότητα, ο επαγγελµατισµός καθώς και οι 

διαδικασίες ανάληψης κινδύνων που ακολουθεί.  

Υπάρχουν τρία ήδη αναλογικής-αντασφαλιστικής σύµβασης: 

Α) η σύµβαση σταθερού ποσοστού – Quota Share 

Β) η σύµβαση υπερβάλλοντος κεφαλαίου - Surplus 

Γ) η προαιρετική υποχρεωτική σύµβαση 

 

a. Σύµβαση Σταθερού Ποσοστού – Quota Share 
 
Στη σύµβαση σταθερού ποσοστού ο εκχωρητής και ο αντασφαλιστής συµφωνούν ένα 

ποσοστό µε το οποίο µοιράζονται τα ασφάλιστρα (χωρίς τις προµήθειες) και φυσικά της 

τυχόν ζηµίες που θα προκύψουν. Ο αντασφαλιστής συµµετέχει κατά αναλογία σε όλες 

της ζηµιές που θα προκύψουν. Σε αυτές τις συµβάσεις υπάρχει αν µέγιστο ποσό 

(Maximum Possible Loss) ζηµίας πέρα από το οποίο ο αντασφαλιστής δεν συµµετέχει 

στη ζηµιά. Αυτό το υπερβάλλον ποσό ο ασφαλιστής µπορεί να το αντασφαλίσει µε 

οποιαδήποτε άλλο τρόπο. Για παράδειγµα ο ασφαλιστής αντασφαλίζει ένα 

χαρτοφυλάκιο ατόµων για τον κίνδυνο νοσοκοµειακής περίθαλψης και συµφωνεί µία 

σύµβαση σταθερού ποσού 30-70 κατά περίπτωση µε τον αντασφαλιστή και µε ένα 

µέγιστο ποσό τις 500,000 €. Σε αυτή την περίπτωση τα ασφάλιστρα µοιράζονται 

αναλογικά (30 % στον ασφαλιστή και 70 % στον αντασφαλιστή) όπως και επίσης και η 

πληρωµή των απαιτήσεων. Ο αντασφαλιστής δεν συµµετέχει στο υπερβάλλον από το 

συµφωνηµένο µέγιστο ποσό.  

 

Ο εκχωρητής µε αυτή την σύµβαση επιτυγχάνει απλότητα στη λειτουργία, αύξηση της 

χωρητικότητας της ασφάλισης και επίσης είναι πιθανόν να επιτύχει µεγαλύτερες 

προµήθειες από τον αντασφαλιστή αφού αυτή η σύµβαση προσφέρει στον 

αντασφαλιστή καλύτερη διασπορά των υποθέσεων άρα επιτυγχάνει και περισσότερα 

κέρδη.  Τα µειονεκτήµατα αυτής της σύµβασης για τον ασφαλιστή είναι ότι δεν µπορεί να 

διαφοροποιήσει την κράτηση για χαµηλούς κινδύνους συνεπώς εκχωρεί ασφάλιστρα για 

χαµηλούς κινδύνους που θα µπορούσε να κρατήσει και επίσης το µέγεθος των κινδύνων 

που κρατάει ο εκχωρητής δεν είναι οµοιογενές.  
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Από την αντίθετη πλευρά ο αντασφαλιστής λαµβάνει ένα ποσοστό για κάθε κίνδυνο 

χωρίς προεπιλογή και συµµετέχει σε µεγαλύτερο ποσοστό σε σύγκριση µε άλλες 

αντασφαλιστικές µεθόδους και συνεπώς έχει µεγαλύτερα κέρδη. Το µοναδικό 

µειονέκτηµα για τον αντασφαλιστή είναι ότι οι συµβάσεις αυτού του τύπου έχουν υψηλές 

προµήθειες.  

 

b. Σύµβαση Υπερβάλλοντος κεφαλαίου - Surplus 
 

Σε αυτή τη µορφή αντασφάλισης ο εκχωρητής θέτει ένα όριο κράτησης ζηµίας και για το 

ποίο θα είναι υπεύθυνος αυτός να αντεπεξέλθει στις απαιτήσεις. Για απαιτήσεις 

µεγαλύτερες αυτού του ποσού υπεύθυνος είναι ο αντασφαλιστής και µέχρι ένα µέγιστο 

ποσό (Maximum Possible Loss).  
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Γράφηµα 2c: Όριο Κράτησης  

Στο σχήµα φαίνεται ο καταµερισµός των ζηµιών. ∆ηλαδή ο κάθε κίνδυνος µικρότερος 

από το όριο κράτησης ανήκει στον ασφαλιστή ( < 100 χλδ), το υπερβάλλον και µέχρι το 

MPL ( >100 χλδ και < 500 χλδ) το δέχεται ο αντασφαλιστής και το υπερβάλλον το 

κρατάει ο ασφαλιστής µε τη δυνατότητα να το αντασφαλίσει µε διαφορετικούς όρους.  

 

Τα ασφάλιστρα εκχωρούνται αναλογικά µε τον ίδιο τρόπο. ∆ηλαδή για ασφάλιση 

κινδύνων κάτω από το όριο κράτησης τα ασφάλιστρα τα κρατάει ο εκχωρητής και για 

ασφάλιση κινδύνων µεγαλύτερη του ορίου τα ασφάλιστρα µοιράζονται αναλογικά µε το 

ποσό κινδύνου που έχει το καθένα από τα δύο µέρη και για ποσό µεγαλύτερο του MPL 

τα ασφάλιστρα τα κρατάει ο εκχωρητής. Στο επόµενο σχήµα και σε συνέχεια του 
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προηγούµενου παραδείγµατος βλέπουµε πως θα κατανεµηθούν τα ασφάλιστρα για τις 

αντίστοιχες περιπτώσεις. 
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Γράφηµα 2d: Ασφάλιστρα Σύµβασης Υπερβ. Κινδύνου 

 

Το πλεονέκτηµα για τον εκχωρητή σε αυτό το σχήµα είναι ότι µπορεί και κρατάει ένα 

οµοιογενές χαρτοφυλάκιο κινδύνων και επειδή ο εκχωρητής κρατά ένα µεγάλο αριθµό 

µικρών κινδύνων διατηρεί µεγαλύτερη δυνατότητα κέρδους. Από την άλλη η προµήθεια 

που λαµβάνει από τον αντασφαλιστή είναι µικρότερη και φυσικά αυτής της µορφής 

συµβάσεις είναι πιο πολύπλοκες και έχουν µεγαλύτερο διαχειριστικό κόστος. 

 

Από την άλλη πλευρά ο αντασφαλιστής έχει το κέρδος της µικρότερης προµήθειας, αλλά 

αναλαµβάνει µεγαλύτερο αριθµό µεγάλων κινδύνων και επίσης το ύψος των 

ασφαλίστρων που λαµβάνει είναι συνήθως µικρότερο από το αντίστοιχο σε σύµβαση 

σταθερού ποσοστού.  

 

c. Προαιρετική – Υποχρεωτική σύµβαση 
 

Σε αυτή τη µορφή σύµβασης ο εκχωρητής έχει τη δυνατότητα και επιλογή να εκχωρήσει 

τους κινδύνους (και τα ασφάλιστρα)µε ένα προσυµφωνηµένο αναλογικό ποσοστό  αλλά 

ο αντασφαλιστής δεν έχει τη δυνατότητα να αρνηθεί κάποιο κίνδυνο. ∆ηλαδή είναι στην 

ευχέρεια του εκχωρητή να αποφασίσει ποιους κινδύνους θα αντασφαλίσει πάντα µε τους 
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προσυµφωνηµένους όρους της σύµβασης (αυτή µπορεί να είναι είτε σταθερού 

ποσοστού είτε υπερβάλλοντος ζηµίας).  Το πλεονέκτηµα για τον εκχωρητή είναι ότι έχει 

το δικαίωµα να αντασφαλίσει ένα κίνδυνο αλλά από την άλλη αν βρει καλύτερες 

προσφορές στην αγορά µπορεί να επιλέξει κάποια άλλη συµφωνία. Από την άλλη ο 

αντασφαλιστής δεν µπορεί να ασκήσει κανένα έλεγχο επί των εκχωρηθέντων κινδύνων 

και δεν παρέχεται η εγγύηση µεγάλου όγκου πράξεων αλλά όµως αυτή η µέθοδος του 

επιτρέπει να έχει καλύτερο επιµερισµό των κινδύνων σε σχέση µε το µεµονωµένο 

προαιρετικό κίνδυνο.  

 

 2.2.iii ΜΗΝ ΑΝΑΛΟΓΙΚΕΣ ΑΝΤΑΣΦΑΛΙΣΤΙΚΕΣ ΣΥΜΒΑΣΕΙΣ. 

 

Η µη αναλογική σύµβαση είναι µία συµφωνία ανάµεσα στον εκχωρητή και στον 

αντασφαλιστή µε την οποία ο τελευταίος δεσµεύεται να πληρώσει στον αντασφαλισµένο 

κάθε ζηµιά ανώτερη από ένα προκαθορισµένο όριο. Το όριο των µη αναλογικών 

συµβάσεων είναι είτε χρηµατικό, είτε ποσοστιαίο είτε ανά έτος:  

 

a) Χρηµατικό όριο: Σύµβαση υπερβάλλοντος ζηµίας (excess of loss), Σύµβαση ανά 

κίνδυνο/ανά γεγονός (working cover), καταστροφικών κινδύνων (cat cover) 

b) Ποσοστιαίο όριο: Περιορισµού ή άρσης ζηµίας (stop loss) 

c) Ανά έτος: Συνολικό υπερβάλλον ζηµίας (aggregate xl), περιεκτικό υπερβάλλον ζηµίας 

( umbrella xl) 

 

Παρακάτω θα εξετάσουµε αναλυτικά κάθε περίπτωση ξεχωριστά. 

 

a. Σύµβαση Υπερβάλλοντος Ζηµίας (Excess of Loss) 
 

Στην παραπάνω σύµβαση ο αντασφαλιστής συµφωνεί να καλύψει κάθε ζηµία πάνω από 

ένα συµφωνηµένο όριο για ένα συγκεκριµένο κίνδυνο ή γεγονός. Σε αυτή την σύµβαση 

µπορεί να υπάρχει ένα ανώτατο όριο µέχρι το οποίο θα συµµετέχει ο αντασφαλιστής. Για 

ζηµιές ανώτερες αυτού του ορίου ο εκχωρητής µπορεί να συνάψει µια excess of loss  

σύµβαση για ζηµιές πάνω από αυτό το ποσό.  
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Για παράδειγµα για ένα συγκεκριµένο κίνδυνο ο εκχωρητής συνάπτει µία excess of loss 

σύµβαση για ζηµιές πάνω από 500 χλδ και µέχρι 1 εκατ. Για ζηµιές πάνω από 1 εκατ. 

µπορεί να κάνει µια άλλη excess of loss σύµβαση. Επίσης οι excess of loss συµβάσεις 

µπορούν να χρησιµοποιηθούν για την κάλυψη ζηµιών µεγαλυτέρων των ανωτάτων 

ορίων που έχουν συµφωνηθεί σε µία αναλογική σύµβαση.  

 

Οι δύο βασικές κατηγορίες της excess of loss είναι οι working cover και η cat cover. 

 

H working cover µπορεί να είναι “ανά κίνδυνο” δηλαδή ο εκχωρητής βάσει της 

αναλογικής σύµβασης που έχει να υποχρεούται να κρατήσει ένα κίνδυνο τον οποίο όµως 

δεν µπορεί να αντέξει. Σε αυτή την περίπτωση συνάπτει ένα working cover για το 

υπερβάλλον ποσό που δεν θέλει να κρατήσει και µέχρι το όριο που έχει συµφωνήσει 

στην αναλογική του σύµβαση ως ιδία κράτηση. Αυτή η κάλυψη µπορεί να είναι και “ανά 

γεγονός” για την περίπτωση της συσσώρευση κινδύνων από ένα συγκεκριµένο γεγονός.  

 

Η cat cover καλύπτει τον ασφαλισµένο από τον κίνδυνο συσσωρεύσεων σε περίπτωση 

καταστροφής, όπως ένας σεισµός ή µια µεγάλης έκτασης πυρκαγιά. ∆ηλαδή ο 

ασφαλισµένος αγοράζει µία κάλυψη CAT σε υπέρβαση µίας προτεραιότητας που 

αντιπροσωπεύει το µέγιστο όριο που µπορεί να διακινδυνεύσει σε περίπτωση 

καταστροφικού κινδύνου.  

 

Οι λογαριασµοί στις µη αναλογικές συµβάσεις είναι απλούστεροι. Ο εκχωρητής 

καταβάλει στον αντασφαλιστή ένα ασφάλιστρο το οποίο βασίζεται σε ένα συντελεστή 

που εφαρµόζεται στον όγκο των ασφαλίστρων που παρουσιάζει ο αντασφαλισµένος για 

την κατηγορία δραστηριότητας που καλύπτεται. Το ασφάλιστρο αυτό µπορεί να 

εκφράζεται ως σταθερό ποσό, σταθερό ποσοστό ή µεταβλητό ποσοστό.     

  

b. Σύµβαση Περιορισµού Zηµίας (Stop Loss) 

 

Η κάλυψη stop loss καλύπτει των εκχωρητή από το ενδεχόµενο όλες οι ζηµίες του σε 

σχέση µε τα ασφάλιστρα του για µια συγκεκριµένη κατηγορία πράξεων να ξεπερνούν 

ένα προκαθορισµένο ποσοστό. Ο αντασφαλιστής δεν καλείται να πληρώσει καµία ζηµία 

εφόσον το σύνολο ζηµιών για το έτος δεν ξεπερνά ένα προκαθορισµένο ποσοστό των 

ασφαλίστρων. Η κάλυψη αυτή χρησιµοποιείται σε περιπτώσεις που είναι δύσκολος ο 
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υπολογισµός του µεµονωµένου κινδύνου και των πιθανοτήτων για να υπολογίσουµε τα 

σωστά ασφάλιστρα (π.χ. καταστροφικοί κίνδυνοι σε γεωργικές καλλιέργειες λόγω 

καιρικών συνθηκών).  

 

c. Συνολικό Υπερβάλλοντος Ζηµίας (Aggregate XL) 
 

Αυτή η µορφή σύµβασης λειτουργεί όπως η stop loss αλλά το αντασφαλισµένο ποσό 

αναφέρεται µε όριο χρηµατικό και όχι ποσοστιαίο.  

 

d. Περιεκτικό  Υπερβάλλοντος Ζηµίας (umbrella XL) 
 

Ο σκοπός της προστασίας αυτής είναι να αντασφαλίσει τη συνολική καθαρή ιδία 

κράτηση σε ένα ή περισσότερους ασφαλιστικούς κλάδους. Η σύµβαση αυτή καλύπτει τη 

συνολική καθαρή κρατηθείσα ζηµία που προκλήθηκε από το ίδιο συµβάν που έπληξε 

του κλάδους που καλύπτει η σύµβαση. Όταν υπάρχουν συγκεκριµένες µη αναλογικές 

προστασίες σε αυτούς τους κλάδους κατά τη στιγµή της ζηµίας συµφωνείται ότι οι 

προστασίες αυτές θα έχουν θετικό όφελος για την περιεκτική προστασία της 

υπερβάλλοντος ζηµίας.  

 

2.3 Επιλογή προγράµµατος αντασφάλισης και αντασφαλιστή 

 

Κάθε ασφαλιστική εταιρία έχει διαφορετικές απαιτήσεις αντασφάλισης και πρέπει να 

χρησιµοποιήσει τις κατάλληλες τεχνικές ώστε να προσαρµόσει τα προγράµµατα που θα 

επιλέξει στις ανάγκες της και στην αντασφαλιστική αγορά.  

Θα προσπαθήσουµε να αναφέρουµε τους παράγοντες που επηρεάζουν την πολιτική της 

εταιρίας στην επιλογή της αντασφαλιστικής της πολιτικής. 

 

Αρχικά η επιλογή αντασφάλισης επηρεάζεται από την πολιτική που ακολουθεί το 

management της εταιρίας. ∆ηλαδή, ένα συντηρητικό management είναι προφανές ότι θα 

ακολουθεί µια συνετή αντασφαλιστική πολιτική ενώ µε ένα επιθετικό management θα 

συµβαίνει ακριβώς το αντίθετο. Επίσης οι ανάγκες και οι στόχοι του management 

µπορεί να ποικίλουν. Για παράδειγµα µπορεί να υπάρχει ο στόχος για σταθερότητα στο 

λόγο ζηµιών/ασφαλίστρων (loss ratio). Σε αυτή την περίπτωση το πιο κατάλληλο 
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αντασφαλιστικό σχήµα είναι το Υπερβάλλον Ζηµίας διότι περιορίζει το ποσό της ζηµίας 

σε περίπτωση καταστροφικού συµβάντος. Ο περιορισµός της καταστροφικής ζηµίας 

µπορεί να είναι ένας άλλος στόχος που µπορεί να έχει µια εταιρία και σε αυτή την 

περίπτωση ένα CAT cover είναι το πιο χρήσιµο.   

 

Επίσης το κόστος είναι ένας καθοριστικός παράγοντας στην επιλογή του 

αντασφαλιστικού σχήµατος. Συνήθως το κόστος σύµβασης σταθερού ποσοστού είναι 

µεγαλύτερο της σύµβασης υπερβάλλοντος ζηµίας αλλά ως καθαρή αξία είναι δύσκολο 

να δοθεί ξεκάθαρη απάντηση καθώς κάθε µία σύµβαση έχει διαφορετικές λειτουργίες 

που επηρεάζουν και τα κόστη αλλά και τα κέρδη µιας συγκεκριµένης εταιρίας και 

επηρεάζεται και από την διαχείριση του χαρτοφυλακίου της κάθε εταιρίας και από τα 

µεγέθη των ζηµιών που θα προκύψουν. Επίσης αν υπάρχει µεγάλη ανταγωνιστικότητα 

µεταξύ αντασφαλιστών σε µια αγορά αυτό είναι προς όφελος των ασφαλιστικών εταιριών 

διότι µπορούν επιτύχουν συµβάσεις µε καλύτερους όρους καθώς και επίσης τα 

αποτελέσµατα των τελευταίων ετών µιας εταιρίας µπορούν επηρεάσουν προς όφελος 

της ή αντίθετα τους όρους µιας σύµβασης.  

 

Η απόφαση λοιπόν της εκχωρήτριας για τον αντασφαλιστή είναι µεγάλης σηµασίας, όχι 

µόνο για την κάλυψη και την προστασία αλλά και για τη δηµιουργία µιας σχέσης που 

µπορεί να επιφέρει πολλαπλά πρόσθετα οφέλη. Ορισµένοι γενικοί κανόνες για την 

αξιολόγηση του αντασφαλιστή είναι η οικονοµική του κατάσταση, η πολιτική 

επανεκχώρησης, το management του, η ευελιξία και οι πρόσθετες υπηρεσίες.  

∆ηλαδή πέρα από την οικονοµική του κατάσταση που µπορεί να ελεγχθεί από τον 

εκχωρητή είτε από διάφορα ratings της αγοράς η πολιτική επανεκχώρησης είναι πολύ 

σηµαντική, διότι για παράδειγµα αν κάποιος αντασφαλιστής προσφεύγει συνεχώς σε 

επανεκχώρηση του κινδύνου είναι περισσότερο εκτεθειµένος σε εξωτερικά γεγονότα.  Το 

management της αντασφαλιστικής εταιρίας είναι εξίσου σηµαντικό αφού τα στελέχη της 

θα πρέπει να διαθέτουν την ικανότητα να είναι καλοί σύµβουλοι και να διατηρούν καλές 

σχέσεις µε τους πελάτες τους (εκχωρητές) και να µπορούν να προσφέρουν µε ευελιξία 

ανταγωνιστικές τιµές και υπηρεσίες στον πελάτη. Τέλος πρόσθετες υπηρεσίας όπως 

µεταφορά τεχνογνωσίας, εκπαίδευση και σχεδιασµός προϊόντων είναι πολύ σηµαντικό 

στοιχείο για την επιλογή του αντασφαλιστή.  
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2.4 Ποιοτική και Ποσοτική Αναγνώριση των Αντασφαλιστικών 
Στρατηγικών στο νέο Εποπτικό Σύστηµα 

 
Σε αυτή την ενότητα, θα αναπτύξουµε εν συντοµία τα βασικά στοιχεία των 

αντασφαλιστικών στρατηγικών και το πως αυτά επηρεάζουν τις πολιτικές διαχείρισης   

κινδύνων µίας ασφαλιστικής εταιρίας σε συνδυασµό µε την οδηγία του Solvency II. Τα 

στοιχεία αυτά είναι και ποσοτικά αλλά και ποιοτικά. Βασικός παράγοντας στην ποιοτική 

αναγνώριση µιας αντασφαλιστικής στρατηγικής είναι η συµµόρφωση µε τα ποιοτικά 

κριτήρια που θέτει το Solvency II.   Συνεπώς ο πυλώνας Ι και ο πυλώνας ΙΙ πρέπει να 

αναλυθούν ταυτόχρονα. Στον πυλώνα ΙΙ η χρησιµοποίηση της αντασφάλισης προαπαιτεί 

την αναγνώριση του αντίστοιχου κινδύνου πριν και µετά την σύναψη της αντασφάλισης, 

ενώ πρέπει να ορίζεται συγκεκριµένα το αποτέλεσµα της µείωσης του κινδύνου, από την 

χρησιµοποίηση της αντασφάλισης, για να λαµβάνεται υπόψη στον υπολογισµό των 

κεφαλαιακών απαιτήσεων βάσει του Πυλώνα Ι.  Επίσης το εσωτερικό σύστηµα 

διαχείρισης κινδύνων θα πρέπει να λαµβάνει  υπόψη την αντασφαλιστική πολιτική της 

εταιρίας και την δυνατότητα αυτής να µειώνει τις κεφαλαιακές απαιτήσεις και να 

δηµιουργήσει µηχανισµούς ελέγχου και παρακολούθησης της πολιτικής αυτής και οι 

οποίοι θα είναι µέρος της  συνολικής διαδικασίας διαχείρισης κινδύνων.  

 

 

2.4.i Ορισµός Αντασφαλιστικής Στρατηγικής 

 

Η αντασφαλιστική στρατηγική είναι µέρος της στρατηγικής διαχείρισης κινδύνων και 

κεφαλαίων µιας εταιρίας. Η αντασφάλιση αποτελεί ένα πολύ σηµαντικό εργαλείο στην 

διαχείριση κεφαλαίων και κινδύνων και κυρίως χρησιµοποιείται  για την προστασία των 

ασφαλιστών απέναντι στις διακυµάνσεις των αποτελεσµάτων. Επίσης µπορεί να 

χρησιµοποιηθεί προς αντικατάσταση κεφαλαίων. Από την πλευρά των εποπτικών 

αρχών, ο αντικειµενικός στόχος µίας αντασφαλιστικής στρατηγικής είναι να διαφυλάξει 

ότι οι υποχρεώσεις των ασφαλιστικών συµβολαίων µπορεί να ικανοποιηθούν 

οποιαδήποτε στιγµή.  

 

Το βασικό εργαλείο της αντασφάλισης είναι η µεταφορά του κινδύνου. Υπάρχουν πολλές 

δυνατότητες και επιλογές αντασφάλισης, δεδοµένου των απαιτήσεων και της 

κατάστασης µια εταιρίας, των κινδύνων τις ανάγκες µεταφοράς κινδύνων.  
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2.4.ii Στόχοι της αντασφαλιστικής στρατηγικής 

 

Η αντασφαλιστική στρατηγική καλύπτει το σύνολο των αντασφαλιστικών µέτρων που 

λαµβάνει µία εταιρία για να προσαρµόσει το προφίλ κίνδυνου των χαρτοφυλακίων της, 

όσο το δυνατόν καλύτερα, προς ένα επιθυµητό προφίλ κινδύνων. Η στρατηγική 

διαχείρισης κινδύνων µιας εταιρίας πρέπει να επισηµαίνει τους κινδύνους που ισχύουν 

και το πως αυτοί πρέπει να αντιµετωπιστούν. Η στρατηγική αυτή παρουσιάζεται και 

ποσοτικά αλλά και µέσω ποιοτικών παραµέτρων.  

 

Η αντασφαλιστική στρατηγική, η οποία πρέπει να έχει την έγκριση του διοικητικού 

συµβουλίου της εταιρίας, πρέπει να αποτελείτε από τις παρακάτω παραµέτρους.  

 

• τους κυρίους στόχους του αντασφαλιστικού προγράµµατος 

• τον διαχωρισµό ανά κλάδο 

• το πρόγραµµα µε το οποίο µπορούν να επιτευχθούν οι στόχοι 

• το χρηµατοοικονοµικό κόστος και τα κέρδη του προγράµµατος 

• επιθυµητούς και υποχρεωτικούς όρους των συµβάσεων 

• κανόνες για έλεγχο και διαχείριση των πληρωµών 

 

Οι αντασφαλιστικές συµβάσεις καταγράφονται-καταχωρούνται µε πολλούς τρόπους. ∆εν 

υπάρχει µία γενική καταγραφή των συµβάσεων αφού είναι πολύπλοκες και εξαρτώνται 

από το ύψος και το ύφος του κάθε κινδύνου της κάθε εταιρίας και την πολυπλοκότητα 

του αντασφαλιστικού συστήµατος.  Θα είναι χρήσιµο βεβαίως να κρατούν οι εταιρίες 

πλήρες αρχείο των συµβάσεων και να είναι πλήρως κατανοητό από την σύµβαση το 

πως αυτή δηµιουργήθηκε και το πως λειτουργεί. Για παράδειγµα ένα χρήσιµο έγγραφο 

θα είναι µία περίληψη όλων των αντασφαλιστικών συµβάσεων µε τα κύρια 

χαρακτηριστικά τους.  

 

Τα βασικά εργαλεία της αντασφάλισης µπορεί να είναι υποχρεωτικά ή προαιρετικά και 

υπάρχουν πολλών ειδών καλύψεις είτε αναλογικές είτε µη αναλογικές. Η καταλληλότητα 

τους πρέπει να αξιολογείτε και η εταιρεία να προβαίνει σε µια ανάλυση κόστους-κέρδους 

της κάθε σύµβασης, λαµβάνοντας υπόψη και την επιρροή στις κεφαλαιακές απαιτήσεις.  
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Επίσης η επιλογή αντασφαλιστών πρέπει να γίνετε βάσει συγκεκριµένων δεδοµένων 

όπως η αξιολόγηση της χρηµατοοικονοµικής τους σταθερότητας, παράγοντας που 

επηρεάζει σηµαντικά την ποιοτική επιλογή ενός αντασφαλιστικού σχήµατος.  

 

Η διάχυση και διαφοροποίηση του χαρτοφυλακίου των αντασφαλιστών  σαν εργαλείο 

διαχείρισης κινδύνων µπορεί να βοηθήσει µία ασφαλιστική εταιρία στο να είναι λιγότερο 

ευάλωτη σε ζηµίες πιστωτικού κινδύνου των αντασφαλιστών.   

 
Παρόλα αυτά, η συγκέντρωση της αντασφάλισης σε ένα µοναδικό αντασφαλιστή µε 

πολύ καλές αξιολογήσεις, δε έχει πάντα ως αποτέλεσµα µεγαλύτερο κίνδυνο για την 

ασφαλιστική εταιρία από το να κατανείµει τις συµβάσεις της σε πολλούς αντασφαλιστές 

µε µικρότερες αξιολογήσεις. Επίσης πρέπει να ορίζονται εσωτερικά πιστωτικά όρια για 

κάθε αντασφαλιστή δεδοµένου της χρηµατοοικονοµικής τους δύναµης και αξιολόγησης 

και αυτά τα όρια πρέπει να λαµβάνουν υπόψη και κινδύνους που προέρχονται από 

συµβάσεις προηγούµενων ετών και από τις τρέχουσες.  

 

Η διοίκηση µιας εταιρίας πρέπει να ορίζει την αντασφαλιστική πολιτική και τα 

επιχειρηµατικά-οργανωτικά µέτρα που απαιτούνται για την υλοποίηση αυτής. Από την 

στιγµή που η αντασφαλιστική στρατηγική αποτελεί κοµµάτι της πολιτικής διαχείρισης 

κινδύνων και κεφαλαίων µιας εταιρίας, ο ορισµός της αντασφαλιστικής πολιτικής είναι 

υποχρέωση του διοικητικού συµβουλίου.  Πέρα από την σύνθεση της αντασφαλιστικής 

στρατηγικής, οι διαδικασίες σε επιχειρησιακό επίπεδο πρέπει να δηµιουργηθούν ώστε να 

διασφαλίσουν την πλήρη και διαφανή καταγραφή των όρων των αντασφαλιστικών 

συµβάσεων ανά ασφαλιστικό συµβόλαιο σε όλη τη διάρκεια τους και ότι όλες οι 

υποχρεώσεις βάσει των αντασφαλιστικών συµβάσεων ακολουθούνται µέσα στα 

χρονοδιαγράµµατα που έχουν οριστεί από αυτές.    

2.4.iii ∆υσκολίες στην ποσοτική αναγνώριση των αντασφαλιστικών 
στρατηγικών. 

 

Η αντασφάλιση είναι ένα πανίσχυρο εργαλείο για την µείωση της µεταβλητότητας των 

αποτελεσµάτων underwriting και µπορεί να χρησιµοποιηθεί για να επιτύχει σηµαντικές 

µειώσεις στις κεφαλαιακές απαιτήσεις. Αυτό είναι ικανό µόνο αν το αποτέλεσµα της 

αντασφάλισης είναι επαρκώς αναγνωρισµένο ακόµα και στον υπολογισµό του standard 

approach του Solvency II για τις ελάχιστες κεφαλαιακές απαιτήσεις (MCR) και τις 
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κεφαλαιακές απαιτήσεις του πλαισίου Solvency (SCR). Ο υπολογισµός της µείωσης της 

µεταβλητότητας λόγω της αντασφάλισης (αναλογικής και µη αναλογικής) απαιτεί µεγάλο 

επίπεδο πολυπλοκότητας αν εφαρµοστεί η standard approach. Πιο συγκεκριµένα, η 

εκτίµηση του αποτελέσµατος µείωσης της µεταβλητότητας για συγκεκριµένους τύπους 

µη αναλογικής αντασφάλισης (π.χ. excess of loss ή stop loss) δεν µπορεί να οριστεί 

γραµµικά από την κατανοµή των ιστορικών δεικτών ζηµίας για ένα συγκεκριµένο 

χαρτοφυλάκιο.  

 

Για παράδειγµα, µία αντασφάλιση excess of loss ορίζεται βάσει είτε µιας µοναδικής 

ζηµίας είτε της συγκέντρωσης ζηµιών. Η επίδραση της λοιπόν στη γενική εικόνα της 

µεταβλητότητας, δηλαδή στη συνάρτηση κατανοµής των αποτελεσµάτων του 

underwriting (κέρδη/ζηµίες) για ένα συγκεκριµένο χαρτοφυλάκιο, εξαρτάται από 

συγκεκριµένους παράγοντες, όπως όρια, ορισµούς των κινδύνων ή του γεγονότος 

ζηµίας, το µέγεθος του αντασφαλιστικού χαρτοφυλακίου, κλπ. Από τη άλλη, µια 

αντασφάλιση stop-loss παράγει µια απευθείας µείωση της πτητικότητας στο δείκτη 

ζηµιών ενός χαρτοφυλακίου , συνεπώς είναι πιο εύκολο να εξοµοιωθεί και να είναι ορατά 

τα αποτελέσµατα της για την µείωση των κεφαλαιακών απαιτήσεων.   

 
 
Σε αντιδιαστολή µε τις µη αναλογικές αντασφάλειες, οι αναλογικές (quota share and 

surplus) επηρεάζουν το µέγεθος του χαρτοφυλακίου, αλλά δεν έχουν κανένα σηµαντικό 

αντίκτυπο στην κατανοµή του δείκτη ζηµιών. Οι συµβάσεις quota share απλώς 

µεταφέρουν µία συγκεκριµένη αναλογία του χαρτοφυλακίου στα βιβλία του 

αντασφαλιστή. Η αναγνώριση τους σε ένα σύστηµα φερεγγυότητας δεν αποτελεί τίποτε 

άλλο από την µείωση της κεφαλαιακής απαίτησης στη καθαρή θέση του χαρτοφυλακίου, 

δηλαδή στο ποσό το οποίο διατηρεί η εταιρία.  Η αντασφάλιση Surplus, µπορεί να 

εκτιµηθεί χρησιµοποιώντας ποσοστά, αντίστοιχα µε την quota share, είναι όµως πιο 

κατάλληλη για οµάδες κινδύνων µε τα ίδια χαρακτηριστικά παρά για ένα ολόκληρο 

χαρτοφυλάκιο.  

 
Το γεγονός ότι και οι αναλογικές και οι µη αναλογικές αντασφάλειες επηρεάζουν µόνο 

µέρη ενός χαρτοφυλακίου, θέτει µία πρόκληση, καθώς είναί αναγκαίο να 

προσδιοριστούν αυτά τα µέρη για να είναι πλήρες υπολογίσιµο  το αποτέλεσµα της 

αντασφάλισης στην µείωση του κινδύνου. Ο κύριος σκοπός της µη αναλογικής 

αντασφάλισης είναι να µειώσει το ύψος των ζηµιών, είτε πρόκειται για ένα ατοµικό 
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κίνδυνο (facultative non-proportional reinsurance), είτε για τον αριθµό των κινδύνων (per 

risk excess),  είτε για τη ζηµιά που προκύπτει από ένα συγκεκριµένο καταστροφικό 

γεγονός (catastrophe excess of loss), είτε για την επίδοση ενός χαρτοφυλακίου για ένα 

συγκεκριµένο χρονικό διάστηµα (stop loss).  Ακόµα και για τον υπολογισµό του MCR και 

του SCR, ο προσδιορισµός του συνολικού αποτελέσµατος σε ένα ολόκληρο 

χαρτοφυλάκιο που περιλαµβάνει διαφορετικούς τύπους αντασφάλισης περιέχει ένα 

υψηλό βαθµό πολυπλοκότητας.   Από την στιγµή που η επίδραση της αντασφάλισης σε 

ένα χαρτοφυλάκιο είναι µη γραµµική, δεν είναι και εφικτό και σωστό να υπολογιστεί η 

τελική επίδραση απλώς προσθέτοντας τις επιµέρους επιδράσεις.   

 
Είναι σηµαντικό να επισηµάνουµε ότι ο σκοπός είναι να προσδιορίσουµε την επίδραση 

των αναλογικών και µη αναλογικών συµβάσεων. Οι αναλογικές συµβάσεις µπορεί να 

περιέχουν όρους οι οποίοι δυσκολεύουν την µοντελοποίηση. Ο σηµαντικός παράγοντας 

είναι ποια είναι η οικονοµική επίδραση από την µεταφορά των κινδύνων που 

συνεπάγεται η αντασφάλιση.   

 

Συνοψίζοντας, στο νέο εποπτικό περιβάλλον που δηµιουργείται στην ασφαλιστική  

αγορά, οι ποιοτικές απαιτήσεις µιας αντασφαλιστικής στρατηγικής πρέπει να ερευνηθούν 

περισσότερο εις βάθος από τις εποπτικές αρχές καθώς και το πως σε ποσοτικό επίπεδο 

αυτές επηρεάζουν τον υπολογισµό του MCR και του SCR1.  

                                                 
1
 SOLVENCY II and Reinsurance: recognition of risk mitigation, Discussion Paper, German 

Insurance Association 2007 
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3.1 Αναγνώριση της αντασφάλισης στις µελέτες QIS 
(Quantitative Impact Studies)   
 

Ο υπολογισµός του SCR µε την standard approach βασίζεται σε συναρτήσεις πολλών 

παραγόντων που έχουν ως προορισµό να προσδιορίσουν µε τον καλύτερο δυνατό 

τρόπο την κατάσταση κινδύνου στην οποία βρίσκεται µία εταιρία, λαµβάνοντας υπόψη 

τόσο την κατάσταση της εταιρίας όσο και την κατάσταση της αγοράς ή αγορών στις 

οποίες δραστηριοποιείται η συγκεκριµένη εταιρία.  

 

Ο σκοπός της standard approach, είναι να δώσει την δυνατότητα στις περισσότερες 

ασφαλιστικές εταιρίες να υπολογίσουν τις υποχρεώσεις φερεγγυότητας 

χρησιµοποιώντας µία συγκεκριµένη διαδικασία. Η standard approach  πρέπει να είναι 

αρκετά ευαίσθητη στους διαφόρους κινδύνους ώστε να µπορεί να αντικατοπτρίσει το 

προφίλ κινδύνου της πλειονότητας των εταιριών. Σε περιπτώσεις και σε περιοχές που η 

standard approach δεν είναι αρκετά ακριβής, θα πρέπει να παράγει µία συντηρητική 

εκτίµηση του κινδύνου. Στον δεύτερο Πυλώνα, η εποπτική αρχή θα πρέπει να 

αποφασίζει αν η standard approach είναι κατάλληλη για µία εταιρία που θέλει να την 

χρησιµοποιήσει.  

 

Η κεφαλαιακή απαλλαγή την οποία έχει ως αποτέλεσµα η αντασφάλιση είναι ένα 

αναγκαίο κοµµάτι της στρατηγικής διαχείρισης κινδύνων µίας ασφαλιστικής εταιρίας και 

συνεπώς το αποτέλεσµα αυτό θα πρέπει να συµπεριληφθεί στον υπολογισµό του SCR, 

όπως αναλογεί. 

 

Από την στιγµή που οι συναρτήσεις εξαρτώνται από συγκεκριµένους παράγοντες, 

υπάρχουν συγκεκριµένα όρια στα οποία η αντασφάλιση µπορεί να ληφθεί υπόψη. Σε 

αυτή την ενότητα, βασισµένοι στις µελέτες QIS,  θα παρουσιάσουµε αυτά τα όρια 

διαχωρίζοντας τις εργασίες στον κλάδο ζωής και υγείας και στον κλάδο γενικών 

ασφαλειών. Επίσης αναφορά θα γίνει και στον πιστωτικό κίνδυνο που εµφανίζεται 

εξαιτίας της αντασφάλισης.  
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3.1.i Κλάδος Γενικών Ασφαλειών  

 

Στα QIS  για να υπολογιστεί ο κίνδυνος underwriting ανά τοµέα εργασίας, υπάρχει η 

επιλογή να χρησιµοποιηθούν συγκεντρωτικοί δείκτες 15ετίας µετά την εκκαθάριση, αλλά 

στην πραγµατικότητα έχουν χρησιµοποιηθεί κοινά ιστορικά δεδοµένα της  αγοράς. 

Επίσης στα QIS ο κίνδυνος underwriting χωρίζετε σε κίνδυνο ασφαλίστρων και σε 

κίνδυνο αποθεµάτων.  

 

Από την στιγµή που δεν χρησιµοποιούνται στοιχεία της ίδιας της εταιρίας, η 

αντασφάλιση, και πιο συγκεκριµένα το αποτέλεσµα τη µη αναλογικής η δοµηµένης 

αντασφάλισης, αντανακλάται µόνο στη διαφορά µεταξύ του συνολικού όγκου 

ασφαλίστρων και του καθαρού όγκου ασφαλίστρων. Μέσω αυτής της διαδικασίας δεν 

είναι εύκολο να απεικονιστούν οι κίνδυνοι της εταιρίας και βεβαίως η αντασφαλιστική της 

κάλυψη.   

 
Ο διαχωρισµός ανά τοµέα εργασίας (αστική ευθύνη, ασφάλεια πυρός, ασφάλεια 

αυτοκινήτων, ατυχήµατα, κλπ) διενεργείται βάσει των οδηγιών της λογιστικής οδηγίας 

της ΕΕ (91/674/EEC). Οι εξαρτήσεις ανάµεσα στα δεδοµένα και τους συγκεντρωτικούς 

δείκτες των ανωτέρω τοµέων παρουσιάζονται µέσω ενός πίνακα συσχετισµών ώστε να 

υπολογιστεί το συνολικό ύψος του κινδύνου underwriting.   

 

Και στις δύο προσεγγίσεις, τους 15ετεί συγκεντρωτικούς δείκτες και τα δεδοµένα της 

αγοράς,  µία βασική φόρµουλα µε διάφορους πίνακες συσχετισµών έχει χρησιµοποιηθεί 

για να συσσωρευτούν οι επί µέρους κίνδυνοι ανά τοµέα εργασίας ώστε να υπολογιστεί ο 

συνολικός κίνδυνος underwriting. Σε αντίθεση βεβαίως µε τις ασφαλίσεις ζωής στις 

γενικές ασφαλίσεις δεν θεωρείται ότι οι συγκεντρωτικοί δείκτες ακολουθούν µία κανονική 

κατανοµή.  

 

Επίσης σχετικά µε την αντασφάλιση στον υπολογισµό των QIS, χρησιµοποιείται η 

αντασφαλιστική δοµή προηγουµένων ετών. Αυτή η διαδικασία είναι βασισµένη στην 

υπόθεση ότι οι ιστορικοί δείκτες που χρησιµοποιούνται αντικατοπτρίζουν το αποτέλεσµα 

της αντασφάλισης στο SCR, όπως αυτό αναµένεται να είναι στο µέλλον. Χρησιµοποιείται 

επίσης η υπόθεση ότι το αποτέλεσµα της µελλοντικής αντασφαλιστικής δοµής θα είναι 

τουλάχιστον συγκρίσιµο µε το αντίστοιχο αποτέλεσµα του παρελθόντος. Οι αλλαγές στη 
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αντασφαλιστική δοµή µιας εταιρίας δεν λαµβάνονται υπόψη, συνεπώς και το 

αποτέλεσµα µιας τέτοιας αλλαγής δεν µπορεί να συµπεριληφθεί στην standard approach 

 

Στα QIS η συσσώρευση γεγονότων, δηλαδή κινδύνων, καταγράφεται µε τη µορφή  

καταστροφικών κίνδυνων (Cat risk) και είναι επιπρόσθετος κίνδυνος πέρα από τον 

κίνδυνο ασφαλίστρων και αποθεµάτων. Θεωρείται ότι οι συγκεκριµένοι κίνδυνοι είναι 

ανεξάρτητοι από οποιαδήποτε άλλο κίνδυνο ανά τοµέα εργασίας.  Η 15ετής περίοδος 

των καθαρών συγκεντρωτικών δεικτών δείχνει να απλουστεύει την µέθοδο και να µην 

ενεργοποιεί το αποτέλεσµα πιθανών µεγάλων, σπανίων ατοµικών ζηµιών σε 

συγκεκριµένους τοµείς εργασίας. Μπορεί πιθανόν η περίοδος να είναι µικρή ώστε να 

συµπεριλάβει σπάνιες ζηµιές, οι οποίες όµως είναι κυκλικές και επαναλαµβανόµενες µε 

µια συγκεκριµένη πιθανότητα, αλλά µπορεί να είναι και πολύ µεγάλη αν 

συµπεριλαµβάνει «κατά τύχη» ένα αριθµό µεγάλων ζηµιών οι οποίες όµως δεν είναι 

τυπικές για µια τέτοια περίοδο ή δεν είναι ενδεικτικές για το µέλλον.  

 

Ο υπολογισµός των φυσικών καταστροφών είναι βασισµένος στην κατανοµή της αγοράς 

και τα δοµικά χαρακτηριστικά µίας συγκεκριµένης εταιρίας, της οποίας η έκθεση σε 

τέτοιους κινδύνους διαφέρει από την αγορά, δεν λαµβάνονται υπόψη στη standard 

approach.   

 

Παρόλο που η αντασφαλιστική δοµή µιας εταιρίας περιλαµβάνεται στους 

συγκεντρωτικούς δείκτες και στους Καταστροφικούς κινδύνους, ο όγκος έκθεσης στον 

κίνδυνο υπολογίζεται βάσει καθαρών ασφαλίστρων. Συνεπώς η διαφορά µεταξύ 

ακαθάριστων και καθαρών ασφαλίστρων εξαρτάται κυρίως στο µέγεθος αναλογικής 

αντασφάλισης που έχει η εταιρία3.  

3.1.ii Ασφαλίσεις Ζωής και Υγείας 

 

Στις µελέτες QIS, ο κίνδυνος underwriting στις ασφαλίσεις Ζωής χωρίζεται σε πέντε 

κατηγορίες από τις οποίες οι δύο πρώτες αποτελούν κινδύνους βιοµετρίας. Αυτοί είναι ο 

                                                 
3
 SOLVENCY II and Reinsurance: recognition of risk mitigation, Discussion Paper, German 

Insurance Association 2007 
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κίνδυνος θνησιµότητας, ο κίνδυνος επιβίωσης, κίνδυνος ανικανότητας, κίνδυνος 

εξαγοράς/ακύρωσης και κίνδυνος εξόδων.  

 

Η αντασφάλιση των βιοµετρικών κινδύνων αναγνωρίζετε µόνο έµµεσα µέσα από την 

χρήση των καθαρών τεχνικών αποθεµάτων. Για την προστασία των συσσωρευµένων 

κινδύνων σχετικά µε την θνησιµότητα και την ανικανότητα, δεν υπάρχει σχετική 

αναγνώριση της αντασφαλιστικής δοµής µιας εταιρίας και σαν αποτέλεσµα η µη 

αναλογική αντασφάλιση δεν έχει κανένα αποτέλεσµα στον υπολογισµό του SCR.   Το 

ίδιο ισχύει και για τις αντασφαλιστικές καλύψεις σε ασφαλίσεις υγείας.  

 

Η µοντελοποίηση του κινδύνου underwriting στις ασφαλίσεις ζωής αναγνωρίζει άµεσα 

µόνο τις αναλογικές συµβάσεις αντασφάλισης.  Ούτε τα σενάρια που χρησιµοποιούνται 

στα QIS και οι υπολογισµοί των αποτελεσµάτων τους, ούτε οι εναλλακτικές µέθοδοι που 

χρησιµοποιήθηκαν για τον συνολικό υπολογισµό των βιοµετρικών κινδύνων 

αναγνωρίζουν πλήρως τα αντασφαλιστικά προγράµµατα των εταιριών, ειδικά όταν αυτά 

περιέχουν µη αναλογικές αντασφάλειες. Αυτό ισχύει και για τις ασφαλίσεις υγείας.  Η 

έκταση µε την οποία οι προσεγγίσεις µέσω σεναρίων αλλά και άλλων µοντέλων 

λαµβάνουν υπόψη βασικά χαρακτηριστικά και αρχές της αντασφάλισης δεν είναι 

προφανής από τις παραµέτρους που χρησιµοποιούνται. ∆εν είναι λοιπόν  δυνατόν να 

προσεγγίσουµε στο µέγιστο τα αποτελέσµατα και τον επηρεασµό της αντασφάλισης στα 

QIS.  Παρόλα αυτά, και λόγω των κοινών παραµέτρων που χρησιµοποιούνται  

µπορούµε να πούµε ότι οι εταιρίες µε υψηλές αντασφαλιστικές τοποθετήσεις σε µη 

αναλογικές συµβάσεις δεν έχουν το ίδιο αποτέλεσµα όπως άλλες µε µεγαλύτερες 

τοποθετήσεις σε αναλογικές. Ακόµα και αν οι επενδυτικοί κίνδυνοι υπερισχύουν όλων 

των υπολοίπων στις ασφαλίσεις ζωής και η αντασφάλιση παίζει µεγαλύτερο ρόλο στην 

γενικές ασφαλίσεις από ότι στις ασφαλίσεις ζωής, η αναγνώριση της αντασφάλισης στον 

κίνδυνο underwriting στις ασφαλίσεις ζωής είναι σηµαντική4.   

 

3.1.iii Πιστωτικός Κίνδυνος Αντασφάλισης 

 
Τα εκχωρηθέντα αποθέµατα που εκκρεµούν σε µία ηµεροµηνία αναφοράς στις 

εποπτικές αρχές χρησιµοποιούνται για τον υπολογισµό του πιστωτικού κινδύνου 

                                                 
4
 “Solvency II: a potential game changer“, J.P. Morgan, 2010 
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αντασφάλισης σαν ένα µέρος του συνολικού πιστωτικού  κινδύνου. Το ζητούµενο είναι η 

φερεγγυότητα του αντασφαλιστή, δηλαδή η αθέτηση των υποχρεώσεων προς τον 

ασφαλιστή. Το σύνολο των εκχωρηθέντων αποθεµάτων, και βάσει των δεικτών 

αξιολόγησης των αντασφαλιστών, χρησιµοποιούνται για τη χρέωση του κεφαλαίου 

κινδύνου.   

 
Ο πιστωτικός κίνδυνος της αντασφάλισης µπορεί να αξιολογηθεί µε οικονοµικούς 

τρόπους. Ο πιο κοινός τρόπος για να συµπεριληφθεί ο πιστωτικός κίνδυνος της 

αντασφάλισης στον υπολογισµό του SCR είναι να χρησιµοποιηθούν οι αξιολογήσεις των 

αντασφαλιστικών εταιριών από τους διεθνής οίκους αξιολόγησης. Παρόλο που οι 

αξιολογήσεις µπορεί να ποικίλουν από οίκο σε οίκο, οι οικονοµική σταθερότητα του 

αντασφαλιστή είναι ο βασικός παράγοντας για να οριστεί ο κίνδυνος αθέτησης. Για 

παράδειγµα το εσωτερικό µοντέλο ενός αντασφαλιστή µπορεί να έχει τη δυνατότητα να 

απεικονίσει πιο σωστά τον κίνδυνο αθέτησης παρά από την αξιολόγηση ενός οίκου, διότι 

η αξιολόγηση από τον οίκο περιλαµβάνει και άλλους παράγοντες στην αξιολόγηση τους 

(όπως κανάλια πωλήσεων, πιθανότητες ανάπτυξης, κλπ) οι οποίοι έχουν µικρότερη 

σηµασία σχετικά µε την πιθανότητα αθέτησης. Η καλύτερη λύση για αυτό το πρόβληµα 

θα είναι να δηµιουργηθεί ένας κοινοτικός οίκος αξιολόγησης ή δηµιουργία ενός δείκτη 

από τις εποπτικές αρχές όπως θα δούµε παρακάτω. 

 

3.2 Απόψεις για την συµµετοχή της αντασφάλισης στη Standard 
Approach  
 
Η standard approach έχει σχεδιαστεί έτσι ώστε να µπορεί να χρησιµοποιηθεί από τη 

πλειοψηφία των εταιριών ακόµα και αν η αντασφάλιση λαµβάνεται υπόψη µε 

συγκεκριµένους περιορισµούς. Πρέπει τουλάχιστον να είναι δυνατόν να αναγνωρίζονται 

επαρκώς οι συνήθεις µορφές αντασφάλισης στην standard approach χρησιµοποιώντας 

απλές µεθόδους. Από τη στιγµή όµως που η standard approach έχει την τάση να 

παράγει µία  συντηρητική, δηλαδή υψηλή, κεφαλαιακή απαίτηση, θα υπάρχουν 

περιορισµοί στην χρήση της στον δεύτερο πυλώνα αν οι υπολογισµοί του κεφαλαίου 

κινδύνου παράγουν λάθος απαιτήσεις στον πυλώνα Ι.  

 

Η standard approach γενικώς προϋποθέτει ότι η υπάρχουσα αντασφαλιστική δοµή µιας 

εταιρίας, παραµένει σταθερή, το οποίο δεν είναι σωστό, διότι µία εταιρία µπορεί να 
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αλλάζει συµβάσεις από αναλογικές σε µη αναλογικές, κάτι που αλλάζει πλήρως τις 

κεφαλαιακές απαιτήσεις µιας εταιρίας.  Σε γενικές γραµµές µόνο αν χρησιµοποιηθούν 

εσωτερικά µοντέλα είναι δυνατόν να εντοπιστεί σε µεγαλύτερο βαθµό το αποτέλεσµα της 

αντασφάλισης στο SCR. ∆εν υπάρχει λύση στο δίληµµα το οποίο από τη µία απαιτεί τον 

πλήρη και ακριβή υπολογισµό του αποτελέσµατος της αντασφάλισης στην standard 

approach µε την όσο το δυνατόν χαµηλότερη πολυπλοκότητα σε σύγκριση µε τον 

υπολογισµό µε εσωτερικά µοντέλα. Από τη µία έχουµε την µη πλήρη αναγνώριση στην 

standard approach ή την χρήση πολύπλοκων µοντέλων και από την άλλη την 

χρησιµοποίηση εσωτερικών µοντέλων. Θα πρέπει να βρεθεί µια µέση προσέγγιση.  

 

3.2.i Ποσοτική Αναγνώριση του αποτελέσµατος της αντασφάλιση 
σχετικά µε το SCR και το MCR 

 

Το αποτέλεσµα της αντασφάλισης θα πρέπει να λαµβάνεται υπόψη σαν ένα εργαλείο 

µεταφοράς κινδύνου και θα πρέπει να καθορίζει τις κεφαλαιακές απαιτήσεις (SCR και 

MCR) και να προσµετράται για όλο το µέγεθος του και όχι µε ένα αυθαίρετο ποσοστό. 

Αυτό σηµαίνει ότι το ποσοτικό µοντέλο φερεγγυότητας το οποίο θα χρησιµοποιηθεί από 

µία εταιρία θα πρέπει να προσµετρά πλήρως το µέγεθος όλων των αντασφαλιστικών 

εργαλείων και τα οποία ενεργούν για την µεταφορά κινδύνου της εταιρίας.    

 

Αυτή θα πρέπει να είναι η λογική που πρέπει να ακολουθηθεί ειδικά για την µη 

αναλογική αντασφάλιση, που είναι ένα ιδιαίτερα σηµαντικό εργαλείο για το έλεγχο του 

κινδύνου και είναι µια µορφή αντασφάλισης η οποία χρησιµοποιείται ευρέως στην 

Ευρωπαϊκή Αγορά. Η µεταφορά του κινδύνου θα πρέπει να µπορεί να προσµετρηθεί 

πλήρως στον υπολογισµό των κεφαλαιακών απαιτήσεων από τις εποπτικές αρχές και να 

απεικονιστεί το µέγεθος της µεταφοράς του κινδύνου µε ιδιαίτερη προσοχή στο ρίσκο 

που παραµένει στην εταιρία.  

 
Μέχρι στιγµής στα QIS δεν εµφανίζεται να έχει βρεθεί ο κατάλληλος τρόπος ώστε να 

απεικονιστεί το αποτέλεσµα των εργαλείων µεταφοράς κινδύνου, µε σηµαντικότερο αυτό 

της αντασφάλισης, στην standard approach. Ακόµα και αν µπορεί να ποσοτικοποιηθεί το 

αποτέλεσµα κάποιων παραδοσιακών µορφών αντασφάλισης, ο ασφαλιστής θα πρέπει 

στην συνέχεια να υπολογίσει τον κίνδυνο ο οποίος προκύπτει από την µεταφορά του 

κινδύνου το οποίο απαιτεί κάποια πολυπλοκότητα η οποία είναι δύσκολο να 
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συµπεριληφθεί στην standard approach.  Στην standard approach και σε ποικίλα σηµεία 

για τους ατοµικούς κίνδυνους που λαµβάνονται υπόψη υπάρχει ο κίνδυνος να 

προσµετρηθούν δύο φορές. Από τη στιγµή που η standard approach σκοπεύει σε ένα 

συντηρητικό αποτέλεσµα µε τον υπολογισµό µιας υψηλής κεφαλαιακής απαίτησης, οι 

εταιρίες θα πρέπει εξετάσουν αν αυτή η διπλή µέτρηση των κινδύνων είναι επιθυµητή ή 

αν θα πρέπει να χρησιµοποιήσουν και κάποιο εσωτερικό µοντέλο. Αυτό το πρόβληµα, 

θα υπάρχει για παράδειγµα, όταν µεγάλα καταστροφικά γεγονότα µε µία περίοδο 

επανάληψης µεγαλύτερη από 15 χρόνια έχουν συµβεί στην 15ετία η οποία 

χρησιµοποιείται στην standard approach.  

 

Στην αντίθετη περίπτωση , η προσέγγιση µέσω ιστορικών ζηµιών, µπορεί να µην έχει 

την πλήρη δυνατότητα να υπολογίσει νέους κινδύνους οι οποίοι δεν µπορούσαν να 

αναγνωριστούν µε τα ιστορικά στοιχεία. Θα πρέπει λοιπόν να γίνει µια εργασία από τις 

εποπτικές αρχές και συγκεκριµένα για τον πυλώνα ΙΙ για το αν και κατά πόσο οι 

επιδράσεις της αντασφάλισης σε µεγάλες ατοµικές ζηµίες,  φυσικές καταστροφές και σε 

συσσωρευτικούς κινδύνους προσµετράτε σε επαρκές επίπεδο στην standard approach.    

 

Στην standard approach είναι σηµαντικό να καταφέρουν οι εποπτικές αρχές να 

επιτύχουν µια ισορροπία µεταξύ της επαρκούς απεικόνισης των κινδύνων και της 

ευκολίας στον υπολογισµό. Σε περιπτώσεις που η standard approach δεν παράγει µία 

συντηρητική προσέγγιση του καθαρού κινδύνου, τότε πλήρη ή µερικά εσωτερικά µοντέλα 

θα πρέπει να χρησιµοποιηθούν.  

 

Οι εποπτικές αρχές θα πρέπει να εφαρµόζουν τις ίδιες αρχές όταν θα καθορίζουν την 

κατάσταση κινδύνου µιας ασφαλιστικής εταιρίας.  Πιο συγκεκριµένα, τα αποτελέσµατα 

της αντασφάλισης θα πρέπει να προσµετρούνται και στον υπολογισµό του MCR αλλά 

και του SCR. Οι εποπτικές αρχές πρέπει να σκεφτούν κατά πόσο στον υπολογισµό του 

MCR θα πρέπει να χρησιµοποιηθεί ένα εσωτερικό µοντέλο, αν και παρόλο της 

πιστοποίησης, υπάρχει αβεβαιότητα στην αξιοπιστία ενός τέτοιου µοντέλου σε 

περιόδους που σηµαντικές αλλαγές θα χρειαζόταν να γίνουν. Συνοψίζοντας, το 

πρόβληµα για επαρκή αναγνώριση της αντασφάλισης ακριβώς σε τέτοιες καταστάσεις 

και για τις οποίες η αντασφαλιστικές συµβάσεις έχουν δηµιουργηθεί, θα παραµένει χωρίς 

λύση αν η standard approach του υπολογισµού του MCR δεν λαµβάνει επαρκώς υπόψη 

το αποτέλεσµα της αντασφάλισης στον συνολικό κίνδυνο. Η αντασφάλιση είναι πολύ 
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σηµαντική για το εποπτικό ladder of intervention, δηλαδή το διάστηµα µεταξύ του MCR 

και του SCR.   

 

3.2.ii Εκθέσεις σε υψηλούς κινδύνους 

 
Στο µέλλον θα πρέπει να εξεταστεί το πως οι καταστροφικοί και συσσωρευτικοί κίνδυνοι 

θα ληφθούν υπόψη στην standard approach καθώς και άλλες σχετικές εκθέσεις σε 

υψηλούς κινδύνους. Όταν η δοµή της έκθεσης µίας ασφαλιστικής εταιρίας διαφέρει 

σηµαντικά από την αγορά, η standard approach δεν θα µπορέσει να την απεικονίσει 

σωστά. Σε αυτές τις περιπτώσεις θα πρέπει να χρησιµοποιηθεί ένα µερικό εσωτερικό 

µοντέλο.  

 

Θα πρέπει να υπάρχει η δυνατότητα δηλαδή, να χρησιµοποιηθεί ένα µερικό εσωτερικό 

µοντέλο το οποίο θα καταδεικνύει τα αποτελέσµατα στις αλλαγές της αντασφαλιστικής 

δοµής ή να µοντελοποιεί την έκθεση σε καταστροφικούς κινδύνους και στη συνέχεια να 

περιλαµβάνει το κεφάλαιο κινδύνου, µετά από τη µείωση λόγω αντασφάλισης, το οποίο 

έχει υπολογιστεί στη standard approach.     

 

Το µερικό εσωτερικό µοντέλο, σηµαίνει την ακριβής µοντελοποίηση των ατοµικών 

κατηγοριών κινδύνων ή τοµέων εργασιών (business lines) σε ένα ξεχωριστό µοντέλο σε 

µικτή αλλά και καθαρή βάση. Τα αποτελέσµατα για κάθε κατηγορία στην συνέχεια 

περιλαµβάνονται στη standard approach και προσθέτονται στις κεφαλαιακές απαιτήσεις 

και συνεπώς αυτές οι κατηγορίες κινδύνων ή τοµέα εργασιών δεν θα µοντελοποιηθούν 

µε βάση την standard approach.   

 

3.2.iii Αλλαγές στην αντασφαλιστική δοµή 

 
 
Αν έχουν γίνει σηµαντικές αλλαγές στην αντασφαλιστική δοµή µιας εταιρίας, µία 

ξεχωριστή ανάλυση για την καταλληλότητα της standard approach θα πρέπει να γίνει. Αν 

έχουν υπάρξει αλλαγές, οι χρονικές σειρές των ιστορικών συνδυαστικών δεικτών 

(combined ratios) δεν είναι πλέον κατάλληλες για τον υπολογισµό του SCR.    
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Όταν έχουν υπάρξει αλλαγές στην δοµή της αντασφάλισης στο παρελθόν, η κεφαλαιακή 

«ανακούφιση» η οποία προέρχεται από την υπάρχουσα αντασφάλιση µπορεί να 

υπολογισθεί µε τους παρακάτω τρόπους: 

 

a) µε τον επαναυπολογισµό των καθαρών δεικτών ζηµίας µε βάση τη σηµερινή 

αντασφαλιστική δοµή. Αν και ο υπολογισµός αυτός είναι περίπλοκος αποτελεί µια 

αξιόπιστη λύση.  

b) Για περιπτώσεις που δεν υπάρχουν σχετικά δεδοµένα για τον υπολογισµό, το 

αποτέλεσµα της αντασφάλισης µπορεί να υπολογιστεί χρησιµοποιώντας 

αληθοφανή σενάρια. Σε κάθε περίπτωση, η χρησιµοποίηση τέτοιων 

υπολογισµών µπορεί να οδηγήσει σε πολύπλοκα προβλήµατα και σε αυτό το 

σηµείο είναι δύσκολο να υποδειχθεί η σωστή µέθοδος. Μια τέτοια διαδικασία 

όµως θα πρέπει να οριστεί από τις εποπτικές αρχές στα πλαίσια του Solvency II.  

 

Προτείνεται δηλαδή να χρησιµοποιηθούν “as if” συγκεντρωτικοί δείκτες και οι οποίοι 

µπορούν να οριστούν µε το να εφαρµοστούν οι νέες αντασφαλιστικές δοµές σε ιστορικά 

δεδοµένα. Η διαδικασία για την χρησιµοποίηση τέτοιων υπολογισµών θα πρέπει να 

περιγραφτούν µε πλήρη λεπτοµέρεια ώστε ένα ανεξάρτητο τρίτο µέρος να µπορεί να 

τους αξιολογήσει και να τους κατανοήσει οποιαδήποτε στιγµή.  

  

3.2.iv Πιστωτικός Κίνδυνος Αντασφάλισης 

 
Ο πιστωτικός κίνδυνος της αντασφάλισης προέρχεται από την διµερή σχέση µεταξύ του 

εκχωρέα του κινδύνου, δηλαδή της ασφαλιστικής εταιρίας και του αντασφαλιστή. Ο 

ασφαλιστής µεταφέρει ένα µέρος των κινδύνων των εργασιών του στον αντασφαλιστή. 

Όµως, σχετικά µε τον κίνδυνο αθέτησης από τον αντασφαλιστή, ο ασφαλιστής θα πρέπει 

να προσδιορίσει κεφάλαιο ώστε να καλύψει το επιπλέον πιστωτικό κίνδυνο στον οποίο 

εκτίθεται. Συνεπώς, και η µεταφορά κινδύνου καθώς και ο επιπλέον πιστωτικός κίνδυνος 

που προέρχεται από αυτή τη µεταφορά θα πρέπει να αναγνωριστούν στην κεφαλαιακή 

απαίτηση φερεγγυότητας προσµετρώντας τα επίπεδα διασποράς και οικονοµικής 

δύναµης του κάθε αντασφαλιστή.    

 

Βεβαίως κανόνες γι αυτά τα επίπεδα δεν πρέπει να εισαχθούν από την αρχή καθώς 

αυτοί οι παράγοντες ήδη αντικατοπτρίζονται στις κεφαλαιακές απαιτήσεις βάσει των 
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δεικτών αξιολόγησης. Ακόµα και αν ο πιστωτικός κίνδυνος από την αντασφάλιση είναι 

µικρός, ειδικά για τις ασφαλίσεις ζωής, θα πρέπει να δηλώνεται και να αναγνωρίζεται 

πλήρως. Με αυτό τον τρόπο θα έχουµε συνεπείς υπολογισµούς του κινδύνου αθέτησης 

σε όλες τις ασφαλίσεις (ζωής, υγείας και γενικές) και θα απλοποιηθεί η χρήση µερικών 

εσωτερικών µοντέλων για τον υπολογισµό τον βιοµετρικών κινδύνων, καθώς τέτοια 

µοντέλα για παράδειγµα, δεν θα πρέπει να υπολογίσουν ξανά και  να λάβουν υπόψη τον 

πιστωτικό κίνδυνο της αντασφάλισης.  

 

Καθώς στην standard approach οι ζηµιές στους αντασφαλιστές χωρίζονται βάσει των 

δεικτών αξιολόγησης τους µε σκοπό να οριστεί ο πιστωτικός κίνδυνος που αναλαµβάνει 

ο ασφαλιστής, οι αξιολογήσεις αποκτούν µεγάλη σηµασία υπό το καθεστώς του 

Solvency II. Συνεπώς η αξιολόγηση ενός αντασφαλιστή επηρεάζει απευθείας την 

κεφαλαιακή απαίτηση ενός ασφαλιστή, άρα αποκτούν ανταγωνιστικό πλεονέκτηµα οι 

αντασφαλιστές µε καλύτερες αξιολογήσεις. Επιπλέον οι αξιολογήσεις, οι οποίες 

προέρχονται από διεθνείς οίκους αξιολόγησης, λαµβάνουν υπόψη περισσότερους 

παράγοντες εκτός από την κεφαλαιακή επάρκεια και µπορεί αυτοί οι παράγοντες να µην 

είναι τόσο σχετικοί µε το Solvency II. Το Solvency II θα πρέπει να παρέχει κάποια 

εναλλακτική λύση σε σχέση µε τις εξωτερικές αξιολογήσεις. Για παράδειγµα, ο δείκτης 

του υπερβάλλοντος  περιθωρίου φερεγγυότητας (excess solvency margin ESM) προς το 

πραγµατικό κεφάλαιο φερεγγυότητας (actual solvency capital SCR) µπορεί να είναι 

κατάλληλος για την περίπτωση και να ανταγωνιστεί τις εξωτερικές αξιολογήσεις. Τα 

υπερβάλλοντα περιθώρια φερεγγυότητας των αντασφαλιστών, µπορεί να είναι µία πιο 

φυσιολογική µονάδα µέτρησης του πιστωτικού κινδύνου από την χρήση των εξωτερικών 

οίκων αξιολόγησης. Για να καταστεί δυνατόν να γίνει η χρήση µιας τέτοιας διαδικασίας, 

θα πρέπει να οριστούν κάποια πεδία τα οποία αναλόγως µε το δείκτη υπερβάλλοντος 

περιθωρίου φερεγγυότητας που θα έχει µια αντασφαλιστική εταιρία θα αντιστοιχεί σε 

αντίστοιχες πιθανότητες αθέτησης. Για παράδειγµα, δείτε ένα ενδεικτικό πίνακα 

παρακάτω.   
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Εποπτικός ∆είκτης 

Αξιολόγησης 

Επίπεδο Εποπτικής 

Αξιολόγησης 

∆είκτης υπερβάλλουσας 

φερεγγυότητας 

(ASM/SCR) 

Πιθανότητα Αθέτησης (σε 

πόντους βάσης 0.01%) 

RR1 Extremely strong AAA > 178% 0.4 

RR2 Very strong AA > 165% 1 

RR3 Strong A > 142% 5 

RR4 Adequate BBB > 114% 24 

RR5 Speculative BB > 83% 114 

RR6 Very Speculative B > 48% 549 

Πίνακας 3a: Πιθανή δοµή µιας εποπτικής αξιολόγησης (Sachs, R. [2007], Reinsurance Credit Risk) 

Με τη χρήση αυτής της πιθανότητας αθέτησης, ο πιστωτικός κίνδυνος θα µπορεί να 

ποσοτικοποιηθεί χρησιµοποιώντας µία παρόµοια διαδικασία µε αυτή που ήδη 

χρησιµοποιείται στην υπάρχουσα µεθοδολογία.  Μία τέτοια µεθοδολογία θα είναι 

σύµφωνη µε την όλη φιλοσοφία του Solvency II, και σε αντίθεση µε τις αξιολογήσεις των 

οίκων, θα είναι αποκλειστικά προσδιορισµένη για το Solvency II και πιο διαφανής. Κάτω 

από τον πυλώνα ΙΙΙ, οι εποπτικές αρχές θα ενηµερώνονται για τα ASM µέσω των 

αναφορών. Όµως, αυτό θα σηµαίνει ότι από τη στιγµή που όλες πηγές πιστωτικού 

κινδύνου δεν θα αξιολογούνται µε τον ίδιο τρόπο στο σύστηµα κεφαλαιακής 

φερεγγυότητας, η πιθανότητα αθέτησης ενός αντασφαλιστή θα χρειαστεί επιπλέον 

αιτιολόγηση.  Μια κατάλληλη διαβάθµιση των δεικτών της κεφαλαιακής επάρκειας θα 

αποτελεί προϋπόθεση για αυτή τη µέθοδο, έτσι ώστε η αντασφάλιση να µειώνει την 

κεφαλαιακή απαίτηση ανάλογα µε την αξιολόγηση από τις εποπτικές αρχές. Επίσης θα 

πρέπει να ληφθεί υπόψη αν η διασπορά της αντασφάλισης µίας εταιρίας σε ένα 

συγκεκριµένο αριθµό αντασφαλιστών θα έχει ένα θετικό αποτέλεσµα στην µείωση του 

κινδύνου λόγω υψηλής συγκέντρωσης. Στο επόµενο σχήµα µπορούµε να δούµε ένα 

παράδειγµα για το πως ένα τέτοιο σύστηµα µπορεί να λειτουργήσει.  

Εποπτικός 
∆είκτης 

Αξιολόγησης 

Πιθανότητα 

Αθέτησης (σε 

πόντους βάσης 

0.01%) 

 

 

Αριθµός Αντασφαλιστών 

  1 2 5 10 

RR1 0.4 18 18 17 26 

RR2 1 51 50 45 42 

RR3 5 247 227 183 166 

RR4 24 1187 889 653 582 

RR5 114 5000 2562 1863 1666 

RR6 549 5000 4492 3766 3505 

 

Πίνακας 3b: Πιθανά κόστη πιστωτικού κινδύνου (Sachs, R. [2007], Reinsurance Credit Risk) 
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Στο παραπάνω παράδειγµα, ο αριθµός των αντασφαλιστών έχει µικρότερο αποτέλεσµα 

από την αξιολόγηση και παρόλο που υπάρχει ένα αποτέλεσµα λόγω της διασποράς σε 

περισσότερους αντασφαλιστές, το µοντέλο δίνει περισσότερη σηµασία στο να 

συµπεριληφθούν ένας ή περισσότεροι αντασφαλιστές µε καλή αξιολόγηση από τις 

εποπτικές αρχές. Για παράδειγµα η µοντελοποίηση δείχνει ότι ένα αντασφαλιστικό 

πρόγραµµα το οποίο είναι διεσπαρµένο σε 10  RR4 (BBB) αντασφαλιστές έχει µικρότερη 

πιστωτική ποιότητα από ένα πρόγραµµα σε ένα RR3 (A) αντασφαλιστή5. 

 

3.3 Εναλλακτικές Μέθοδοι για την αναγνώριση της 
Αντασφάλισης στο SII  
 
Οι µέθοδοι που παρουσιάζονται παρακάτω αποτελούν κάποιες επιπλέον δυνατότητες 

για την ποσοτική αναγνώριση της αντασφάλισης στους υπολογισµούς των κεφαλαιακών 

απαιτήσεων και θα πρέπει να ληφθούν υπόψη σαν «µερική» χρήση των εσωτερικών 

µοντέλων.  

 

3.3.i Προσέγγιση Εσωτερικού Μερικού Μοντέλου 

 
Το Solvency II θα επιτρέπει στους ασφαλιστές που ικανοποιούν συγκεκριµένες συνθήκες 

να υπολογίσουν τις κεφαλαιακές τους απαιτήσεις, χρησιµοποιώντας ένα µικτό µοντέλο. 

Για παράδειγµα, οι υπολογισµοί για µία ειδική κατηγορία κινδύνου ή τον κίνδυνο σε ένα 

συγκεκριµένο τοµέα εργασίας θα µπορούν να υλοποιηθούν µε την βοήθεια ενός ειδικού 

µοντέλου, µε όλους τους άλλους κινδύνους να υπολογίζονται βάσει της standard 

approach. Αυτό βεβαίως µπορεί να διευκολύνει την µελλοντική µετάβαση σε ένα πλήρες 

εσωτερικό µοντέλο. Ειδικές προϋποθέσεις θα πρέπει να υπάρχουν ώστε οι εποπτικές 

αρχές να αναγνωρίσουν ένα διαφορετικό µοντέλο. Για παράδειγµα, µία εταιρία θα πρέπει 

να διαβεβαιώνει και να µπορεί να αποδείξει ότι οι κεφαλαιακές απαιτήσεις που 

παράγονται από ένα µερικό µοντέλο συνεισφέρουν σε µια αντίστοιχη διόρθωση της 

standard approach.  Παρόλα αυτά, όρια στο ποσοστό της συνεισφοράς των «µερικών» 

µοντέλων στο SCR, δεν επιτρέπονται.  

 

                                                 
5 Sachs, R. [2007], Reinsurance Credit Risk p. 12. The modelling there is based on TailVaR as risk 

measure. A VaR of 99.5% is approximately equivalent to a TailVaR of 99.0% and Figure 6 is thus based on 
the calibration for TailVaR of 99.0%. The European insurance industry supports VaR as a risk measure – 
see CEA [2006], CEA Working Paper on the risk measures VaR and TailVaR. 
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Μερική χρήση εσωτερικών µοντέλων για να απεικονίσουν το αποτέλεσµα της 

αντασφάλισης µπορεί να εξεταστεί. Το SCR µπορεί να οριστεί ως µικτό, χωρίς τον 

υπολογισµό της αντασφάλισης και στη συνέχεια το αποτέλεσµα ενός ξεχωριστού 

µοντέλου το οποίο θα υπολογίζει το αποτέλεσµα της αντασφάλισης να µειώσει το µεικτό 

SCR. Θα ήταν ενδιαφέρον να αντικατασταθεί η µοντελοποίηση των καταστροφικών 

κινδύνων στην standard approach µε ένα πιο κατάλληλο µοντέλο των κινδύνων και της 

µεταφοράς των κινδύνων µέσω του προγράµµατος αντασφάλισης µιας εταιρίας.  

 

Το «Μοντέλο µερικής προσέγγισης» παρακάτω αναφέρεται στη χρήση µερικού 

εσωτερικού µοντέλου όπως την περιγράψαµε πιο πάνω. Αντιστοιχεί σε ειδικές 

περιπτώσεις στις οποίες η standard approach χρησιµοποιείται σε µεγάλο ποσοστό, αλλά 

η µεταφορά κινδύνου απεικονίζεται µε ένα µερικό µοντέλο. Είναι πιθανόν οι 

προϋποθέσεις για την χρήση ενός τέτοιου µοντέλου που θα απαιτηθούν από τις 

εποπτικές αρχές να είναι ίδιες µε τις προϋποθέσεις για την χρήση ενός πλήρους 

εσωτερικού µοντέλου που είναι αρκετά αυστηρές βάσει των τελευταίων Consultation 

Papers (CP20, section 6 and 7). Συνεπώς µια διαφορετική µοντελοποίηση µέρους ή 

πλήρους αντασφαλιστικής κάλυψης στα πλαίσια της standard approach µπορεί να µην 

είναι µια τόσο πρακτική λύση. Τέτοιες ανησυχίες επίσης υπάρχουν από την θεωρία των 

εποπτικών αρχών ότι το αποτέλεσµα στην µείωση του κινδύνου µέσω της αντασφάλισης 

µπορεί να είναι υπερεκτιµηµένο (CP20, 5.44).  

 

Τα µερικά µοντέλα θα πρέπει επίσης να συµπεριλάβουν µια συντηρητική εκτίµηση του 

αποτελέσµατος της διασποράς ώστε να µπορεί να γίνουν δεκτά στο Solvency II.  Η 

πολυπλοκότητα της διαδικασίας τεκµηρίωσης θα πρέπει να µην επιτρέπεται ώστε να µην 

καταστεί αδύνατη τη χρήση τέτοιων µοντέλων.   

 

Η πιο κοινή χρήση των µερικών µοντέλων για την αντασφάλιση είναι στην εκτίµηση του 

αποτελέσµατος της στον κίνδυνο underwriting. Θα πρέπει να καταστεί δυνατόν ακόµα 

και για µικρούς και µεσαίους ασφαλιστές να µπορούν να ικανοποιούν τις προϋποθέσεις 

ώστε να µπορούν να προβούν σε τέτοιες εκτιµήσεις ώστε να µπορούν να 

µοντελοποιήσουν την αντασφάλιση ξεχωριστά.  
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3.3.ii Προσέγγιση Μοντέλου Σηµείου Αναφοράς 

 
Η χρησιµοποίηση µοντέλων σηµείου αναφοράς (benchmark models), προέρχεται από 

την ανάγκη ορισµένων εταιριών οι οποίες δεν θα είναι σε θέση να χρησιµοποιήσουν 

µερικά ή πλήρη εσωτερικά µοντέλα.  

 

Για παράδειγµα, για µία πολύ µικρή εταιρία, ένα τέτοιο έργο θα απαιτεί πόρους οι  οποίοι 

θα είναι δυσανάλογοι µε το κέρδος που θα έχει η εταιρία από τη χρήση εσωτερικού 

µοντέλου. Επιπλέον υπάρχει ο κίνδυνος οι προϋποθέσεις των εποπτικών αρχών να είναι 

πολύ υψηλές και η εταιρία να µην µπορεί να ανταποκριθεί.  

 

Ας υποθέσουµε ότι η standard approach δεν αντικατοπτρίζει αρκετά το προφίλ κινδύνου 

µιας εταιρίας σε σχέση µε την αντασφάλιση, αλλά από την άλλη θα είναι πολύ σηµαντικό 

για την συγκεκριµένη εταιρία να αντικατοπτρίσει πλήρως το αποτέλεσµα της 

αντασφάλισης στον υπολογισµό του κεφαλαίο επάρκειας στον πυλώνα Ι.  

 

Η ιδέα πίσω από τα µοντέλα σηµείου αναφοράς, είναι ότι µία οµάδα ασφαλιστικών 

εταιριών από κοινού αναθέτουν σε ένα τρίτο µέρος να αναπτύξει τη δοµή ενός µερικού 

µοντέλου. Μία πρακτική εφαρµογή ενός µοντέλου αναφοράς θα είναι για παράδειγµα, 

ένα τρίτο µέρος, όπως ένα πανεπιστήµιο, το οποίο θα του έχει ανατεθεί από µία οµάδα 

µικρών εταιριών ή ασφαλιστικών ενώσεων να αναπτύξει µία µέθοδο για ασφαλιστές 

ώστε να µπορούν να αναγνωρίσουν την αντασφάλιση τους στον πυλώνα Ι. Αυτή η 

προσέγγιση θα είναι ενδιαφέρουσα για ασφαλιστικές εταιρίες µε παρόµοιες στρατηγικές 

αντασφάλισης και προφίλ κινδύνου. Σε κάθε περίπτωση, το µοντέλο θα πρέπει να 

προσαρµόζεται για κάθε εταιρία. Η βασική δοµή όµως θα παραµένει η ίδια και συνεπώς 

η πιστοποίηση από τις εποπτικές αρχές θα είναι ευκολότερη µε ελέγχους που αρχικά θα 

γίνονται στον πάροχο της υπηρεσίας. Είναι προφανές ότι περισσότερη ανάλυση θα 

πρέπει να υπάρχει από την απλή ανάπτυξη ενός λογισµικού. Σε αντίθεση, το µοντέλο 

σηµείου αναφοράς είναι βασισµένο στην ανάπτυξη µίας διαδικασίας µε συνεργασίες 

µεταξύ των ασφαλιστών που συµµετέχουν, και η αφθονία διαφορετικών προσεγγίσεων 

µέσω µοντέλων δεν είναι πιθανή. 
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Συνοψίζοντας, ένα µοντέλο σηµείου αναφοράς φαίνεται να είναι ένας αποτελεσµατικός 

τρόπος για να µειωθεί το κόστος ανάπτυξης και η πολυπλοκότητα της πιστοποίησης και 

να επιτρέπει ένα συνδυασµό εσωτερικής και εξωτερική εξειδίκευσης.  

 

3.3.iii Ποσοτική ανάλυση κινδύνου από Αντασφαλιστή µέσω DFA 

 
 
Σαν εναλλακτική λύση του µοντέλου σηµείου αναφοράς η του µερικού εσωτερικού 

µοντέλου, ένας ασφαλιστής µπορεί να υπολογίζει την µείωση του κεφαλαίου 

φερεγγυότητας που του προσφέρει η αντασφάλιση µε την βοήθεια ποσοτικών 

αναλύσεων των κινδύνων οι οποίες θα παρέχονται από τον αντασφαλιστή, ο οποίος θα 

έχει χρησιµοποιήσει τα δικά του εσωτερικά µοντέλα, καθώς και άλλα δεδοµένα της 

αγοράς τα οποία είναι πιο εύκολα διαθέσιµα σε αυτόν, και τα οποία µοντέλα έχουν ήδη 

πιστοποιηθεί και εγκριθεί από τις εποπτικές αρχές. Σε µία τέτοια προσέγγιση ο πάροχος 

της αντασφάλισης θα δρα και σαν πάροχος υπηρεσιών για τους σκοπούς του Solvency 

II. 

 

Μία τέτοια ποσοτική ανάλυση από µια ασφαλιστική εταιρία µε σκοπό να αξιολογήσει την 

οικονοµική της κατάσταση και την κατάσταση των κινδύνων περιλαµβάνει την χρήση  

ολοκληρωµένων µοντέλων και την εξοµοίωση όλων των παραγόντων κινδύνων. Η 

διαδικασία αυτή είναι γνωστή και ως “dynamic financial analysis” (DFA).  

 

Για να µπορεί ένας αντασφαλιστής να παρέχει µια υπηρεσία DFA, θα πρέπει να 

αναπτύξει ένα πρότυπο DFA το οποίο θα είναι συνδεδεµένο µε το εσωτερικό του 

µοντέλο, και το οποίο σαν µέρος αυτού του µοντέλου θα µπορεί να ελέγχετε από τις 

αρχές.  Για τον σκοπό του ορισµού του δείκτη φερεγγυότητας του αντασφαλιστή, το 

πρότυπο του DFA θα πρέπει να απεικονίζει σε µεγάλο βαθµό τις εργασίες του 

ασφαλιστή σχετικές µε την αντασφαλιστική σχέση που υπάρχει και να επιτρέπει 

υποθέσεις οι οποίες θα δίνουν την δυνατότητα σε όλους του ασφαλιστές (που έχουν 

συµβάσεις µε τον αντασφαλιστή) να µπορούν να απεικονιστούν επαρκώς από το 

εσωτερικό µοντέλο του αντασφαλιστή για το σκοπό της συσσώρευσης στον υπολογισµό 

της κεφαλαιακής επάρκειας του αντασφαλιστή.   
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Η ανάγκη για τον αντασφαλιστή να εγγυηθεί εσωτερική συνέπεια, θα του δώσει το 

κίνητρο να µην υπερεκτιµήσει την κεφαλαιακή ανακούφιση που προσφέρει στους 

ασφαλιστές διότι σε αυτή την περίπτωση θα συµβάλει στη δική µεγαλύτερη απαίτηση 

από τις εποπτικές αρχές για µεγαλύτερη κεφαλαιακή απαίτηση.   

 

Εξαιτίας του παράγοντα του µεγέθους της διασποράς, έχουµε την περίπτωση στην 

οποία το αποτέλεσµα της αντασφάλισης στην κεφαλαιακή απαίτηση αντασφαλιστή και 

ασφαλιστή θα είναι διαφορετικό και δεν θα συµβαδίζει. Η κεφαλαιακή ανακούφιση του 

ασφαλιστή θα είναι µεγαλύτερη σε σύγκριση µε την αύξηση της κεφαλαιακής απαίτησης 

του αντασφαλιστή, η οποία είναι σχετική µε την ανάληψη κίνδυνου µέσω της 

συγκεκριµένης  αντασφαλιστικής σχέσης,  όσο µεγαλύτερη είναι η διασπορά του 

αντασφαλιστή σε σύγκριση µε αυτή του ασφαλιστή.  

 

Το πλεονέκτηµα αυτής της προσέγγισης σε σύγκριση µε τις δύο που περιγράψαµε στις 

προηγούµενες ενότητες είναι ότι ο αντασφαλιστής µπορεί να ανακουφίσει πελάτες 

συγκεκριµένου µεγέθους, από την πολυπλοκότητα υπολογισµού του αποτελέσµατος της 

αντασφάλισης. Αυτό µπορεί να είναι ένα µέρος των υπηρεσιών που θα προσφέρει στους 

πελάτες. Ο αντασφαλιστής θα µπορεί να παρέχει στους πελάτες ένα πιστοποιητικό το 

οποίο θα περιγράφει την ενδεχόµενη κεφαλαιακή ανακούφιση που µπορεί να 

δηµιουργηθεί µε την αντασφάλιση στο πλαίσιο του Solvency II. Σε αυτή την περίπτωση ο 

αντασφαλιστής θα πρέπει να περάσει από ένα επιπλέον έλεγχο, από την εποπτική του 

αρχή, σχετικά µε το DFA πρότυπο που έχει υλοποιήσει και αποτελεί µέρος του 

συνολικού εσωτερικού του µοντέλου.   
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Κεφάλαιο 4. Case Study: Αποτελέσµατα Εφαρµογής 
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Σε αυτό το κεφάλαιο θα παρουσιάσουµε ένα case study, βασισµένο σε µία έρευνα της 

Munich Re, της αντασφαλιστικής εταιρίας µε ένα από τα µεγαλύτερα µερίδια αγοράς.  Το 

case study παρουσιάζει µία ασφαλιστική εταιρία, η οποία δραστηριοποιείται στα 

συνταξιοδοτικά προγράµµατα λόγω ανικανότητας. Οι ασφάλειες δεν παρέχουν 

συµµετοχή στα κέρδη της εταιρίας και για λόγους απλοποίησης δεν έχουν 

συµπεριληφθεί θέµατα φόρων. 

 

Σκοπός είναι να παρουσιάσουµε πως µπορεί να επηρεαστούν τα κεφάλαια 

φερεγγυότητας της συγκεκριµένης εταιρίας µε τη χρησιµοποίηση αντασφαλιστικών 

προγραµµάτων και ποιο είναι το αποτέλεσµα της αντασφάλισης απευθείας στο SCR.    

 
Αρχικά θα γίνει παρουσίαση των στοιχείων της εταιρίας χωρίς την χρήση αντασφάλισης 

και στη συνέχεια θα εξετάσουµε πως αλλάζουν τα στοιχεία µε την χρήση µίας 

αντασφάλισης quota share σαν πρώτη περίπτωση, και σαν δεύτερη περίπτωση θα 

χρησιµοποιήσουµε µια αντασφάλιση CAT XL.  

 

Με αυτό τον τρόπο θα ποσοτικοποιήσουµε το αποτέλεσµα της αντασφάλισης στον 

υπολογισµό του SCR, πάντα βασισµένοι στους κανόνες του QIS4.  

4.1 Εικόνα της Εταιρίας χωρίς αντασφάλιση 

4.1.i Γενικά Στοιχεία εταιρίας ABC 

 

Έστω η εταιρία ABC, η οποία δραστηριοποιείται σε µια χώρα της Ευρωπαϊκής Ένωσης 

και µε τοµέα εργασιών τις ασφαλίσεις σύνταξης λόγω ανικανότητας.  

Στην έναρξη του έτους (ΒοΥ) το χαρτοφυλάκιο της εταιρίας ABC έχει ως εξής:  
 

Μικτά Ασφάλιστρα 135.909.528,00 

Καθαρά Ασφάλιστρα 95.136.670,00 

Κεφάλαιο Κινδύνου 5.989.136.792,00 

Αριθµός Συµβολαίων 46.439,00 

Πίνακας 4.1.a: Χαρτοφυλάκιο ABC (BoY) 

 

Τα ποσοστά προµηθειών και εξόδων σαν ποσοστό των µικτών ασφάλιστρων είναι ως 

εξής: 
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Προµήθειες Ανανεώσεων 17,5 % 

∆ιαχειριστικά έξοδα 11.5 % 
Άλλα κόστη 1 % 

Σύνολο 30 % 

Πίνακας 4.1.b: Έξοδα/Προµήθειες σαν % M.A. (BoY) 

Σχετικά µε την ανάπτυξη των αποθεµάτων, θεωρούµε ότι η εταιρία, δεν έχει κάνει 

προβλέψεις για τυχόν µελλοντικές πληρωµές επιδοµάτων από τα συµβόλαια καθώς και 

ούτε προβλέψεις για τις εκκρεµείς ζηµιές στην αρχή της περιόδου (ΒοΥ). Συνεπώς τα 

αποθέµατα για το τέλος της περιόδου (ΕοΥ) έχον ως εξής: 

 

Απόθεµα Μελλοντικών επιδοµάτων  4.242.973,00 

Απόθεµα Εκκρεµών Ζηµιών 59.066.639,00 

Πληρωµές Συντάξεων 12.075.556,00 

Πίνακας 4.1.c: Αποθέµατα (ΕoY) 

 
Επίσης η Modified Duration των οµολόγων του ενεργητικού της εταιρίας έχει υπολογιστεί 

στο 6 ενώ η αντίστοιχη του παθητικού στο 16,5. H modified duration ακολουθεί την 

θεωρία ότι τα επιτόκια και οι τιµές των οµολόγων κινούνται προς αντίθετες κατευθύνσεις. 

Για παράδειγµα µία αλλαγή 1% στα επιτόκια, θα οδηγήσει σε µια 6 % αντίθετη αλλαγή 

στο χαρτοφυλάκιο οµολόγων.  

 
Τέλος ισχύουν και τα παρακάτω στοιχεία: 

Ίδια Κεφάλαια 250.000.000,00 

Πλήθος Μετοχών  23.809.524,00 

Αξία Μετοχής 10 

Share Premium (105%) 11.904.762,00 

Σύνολο Κεφαλαίων (ίδια κεφ. & καθ. Ασφαλ.) 345.136.670,00 

Μέσο κέρδος επιτοκίου στα κεφάλαια  4,27% 

Πίνακας 4.1.d: Ίδια Κεφάλαια και λοιπά στοιχεία 

Η κατανοµή του ενεργητικού είναι η παρακάτω:  

Ακίνητα 1,27 % 

Επενδύσεις σε θυγατρικές εταιρίες 6,41 % 

Μετοχές 14,69 % 

Οµόλογα  64,50 % 

∆άνεια ασφαλισµένα 1,66 % 

Άλλα ∆άνεια 3,64 % 

Καταθέσεις 3,67 % 

Άλλες επενδύσεις 3,72 % 

Λοιπές Καταθέσεις 0,44 % 

Σύνολο 100,00 % 
 

Πίνακας 4.1.e: Κατανοµή Ενεργητικού 
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4.1.ii Αποτελέσµατα Χρήσης και Ισολογισµός πριν την αντασφάλιση 

 
Παρακάτω παρουσιάζουµε τα αποτελέσµατα χρήσης, χωρίς να έχει αντασφάλιση η 

εταιρία ABC. Τα κέρδη προ φόρων ανέρχονται σε 34 εκατοµµύρια ευρώ.  

 
Ι. Έσοδα     

  1. Καθαρά έσοδα από Ασφάλιστρα   

  α) Συνολικά Εγγεγραµµένα Ασφάλιστρα 135,909,528.00 

  β) Εκχωρηθέντα Εγγεγραµµένα Ασφάλιστρα 0.00 

  γ)Αλλαγή στα µη δεδουλευµένα  Ασφάλιστρα 0.00 

  δ)Αλλαγή στα µη δεδουλευµένα  Εκχωρηθέντα Ασφάλιστρα 0.00 

   135,909,528.00 

     

  2. Αποτέλεσµα Επενδύσεων 14,751,435.00 

     

ΙΙ. Έξοδα    

     

  3. Καθαρά έξοδα για ζηµιές και επιδόµατα   

  α) Πληρωθείσες Ζηµίες και Επιδόµατα   

  α1 Καθαρές 12,075,556.00 

  α2 Εκχωρηθείσες 0.00 

   12,075,556.00 

     

  β) Αλλαγή στα τεχνικά αποθέµατα εκκρεµών ζηµιών   

  β1 Καθαρές 59,066,639.00 

  β2 Εκχωρηθείσες 0.00 

   59,066,639.00 

     

  γ) Αλλαγή στα τεχνικά αποθέµατα µελλοντικών επιδοµάτων   

  γ1 Καθαρές 4,242,973.00 

  γ2 Εκχωρηθείσες 0.00 

   4,242,973.00 

     

  γ) Λοιπά τεχνικά αποτελέσµατα 0.00 

     

  4. Λειτουργικά έξοδα    

  α) Έξοδα Πρόσκτησης 23,784,167.00 

  β) Έξοδα ∆ιαχείρισης 15,629,596.00 

  γ) Προµήθειες από εκχωρηθείσες εργασίες   

  γ1 Προµήθειες 0.00 

  γ2 Προµήθεια Κέρδους 0.00 

   39,413,763.00 

     

  5. Λοιπά έξοδα  1,359,095.00 

     

     

     

ΙΙΙ. Αποτέλεσµα Χρήσης 34,502,937.00 

Πίνακας 4.1.f: Αποτελέσµατα Χρήσης 2008 
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Και ο ισολογισµός στις 31.12.2008 είναι ο παρακάτω:  

 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ   Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 

        

Α. Συλά στοιχεία ενεργητικού    Α. Ίδια Κεφάλαια 258,502,937.00 

     i. Μετοχικό Κεφάλαιο 238,095,238.00 

i.Goodwill 0.00   ii. Απόθεµα Κεφαλαίου 11,904,762.00 

ii. Λοιπά συλά στοιχεία 0.00   iii. Παρακρατηθέντα Κέρδη 0.00 

     iv. Αποτέλεσµα 34,502,937.00 

        

B. Επενδύσεις    Β. Τεχνικές προβλέψεις   

        

i. Ακίνητα 4,431,237.00   i. Μη δεδουλευµένα ασφάλιστρα 0.00 

ii. Επενδύσεις σε θυγατρικές εταιρίες 22,205,621.00   ii. Προβλέψεις για µελλοντικά επιδόµατα 4,242,973.00 

iii. Λοιπές Επενδύσεις    iii. Προβλέψεις για εκκρεµείς ζηµιές 59,066,639.00 

         1. Μετοχές 51,327,410.00   iv. Λοιπές τεχνικές προβλέψεις 0.00 

         2. Οµόλογα 224,216,261.00      

         3. Ενυπόθηκα ∆άνεια 5,787,176.00      

         4. Λοιπά ∆άνεια 12,647,611.00   Γ. Υποχρεώσεις    
         5. ∆άνεια και προκαταβολές σε 
ασφάλιστρα 0.00   i. Καταθέσεις σε εκχωρηθείσες εργασίες 0.00 
         6. Λοιπές Χρηµατοοικονοµικές 
Επενδύσεις 12,920,064.00   ii. Άλλες υποχρεώσεις 0.00 

         7. Καταθέσεις σε τράπεζες 12,752,833.00      

         8. Λοιπές Καταθέσεις 1,524,336.00      
iv. Παρακρατηθείσες Καταθέσεις 
Αντασφάλισης 0.00   

Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων και 
Υποχρεώσεων 347,812,549.00 

        

Γ. Απαιτήσεις       

i. Απαιτήσεις από ασφαλιστικές εργασίες 0.00      

ii.Απαιτήσεις από αντασφάλιση 0.00      

iii. Λοιπές απαιτήσεις 0.00      

        

Γ. Λοιπά στοιχεία Ενεργητικού 0.00      

        

Σύνολο Ενεργητικού 347,812,549.00       

Πίνακας 4.1.g: Ισολογισµός στις 31.12.2008 

 

4.1.iii Υπολογισµός Ισολογισµού βάσει Solvency II και υπολογισµός 
Ιδίων Κεφαλαίων 

 
Όπως αναλύσαµε στο κεφάλαιο 1, στον Πυλώνα Ι του Solvency II γίνεται αποτίµηση του 

συνολικού ισολογισµού σε ενοποιηµένη βάση, δηλαδή τα στοιχεία ενεργητικού και 

παθητικού αποτιµώνται µε τον ίδιο τρόπο. Η αξιολόγηση της φερεγγυότητας είναι 

ανεξάρτητη από το εφαρµοζόµενο λογιστικό σύστηµα. 

 
Ακολουθώντας την προσέγγιση του συνολικού ισολογισµού τα ίδια κεφάλαια ορίζονται 

ευρέως ως «περιουσιακά στοιχεία µείων υποχρεώσεις», δηλ. ως το κεφάλαιο που 
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δύναται να χρησιµοποιηθεί για να απορροφήσει ζηµίες,  όταν προκύψουν. Τα ίδια 

κεφάλαια χρησιµοποιούνται ως πρόσθετο επίπεδο ασφαλείας για ζηµίες πλέον των 

τεχνικών προβλέψεων και λοιπών υποχρεώσεων (προστασία των ασφαλισµένων) 

 

Το ποσό των ιδίων κεφαλαίων ισούται µε το άθροισµα των: 

 

α. Στοιχεία ισολογισµού: «Οικονοµικά ίδια κεφάλαια» + ∆άνεια µειωµένης εξασφάλισης 

(Βασικά ίδια κεφάλαια) 

 

και  

 

β. Στοιχεία εκτός ισολογισµού: ∆εσµεύσεις που έχουν ληφθεί από τρίτους και δύναται 

να καταπέσουν (επικουρικά κεφάλαια), µη καταβεβληµένο µετοχικό κεφάλαιο, εγγυητικές 

επιστολές, λοιπές δεσµεύσεις από ασφαλιστικές επιχειρήσεις. 

 

Στο παρακάτω γράφηµα παρουσιάζουµε τον Ισολογισµό όπως έχει υπολογιστεί βάσει 

των κανόνων του Solvency II και του QIS4. 

 

 

Ίδια Κεφάλαια = ΜV ASSETS - MV LIABILITIES

      Ίδια Κεφάλαια

  Περιθώριο 

Κινδύνου

  Best Estimate 

Liabilities

    Market Value 

Liabilities

347,8                                                                                     

MARKET VALUE 

ASSETS

179,7

104,8

63,3

 
 

Γράφηµα 4.1.a: Ισολογισµός Solvency II 

 
Το περιθώριο κινδύνου δεν µπορεί να απεικονιστεί στον ισολογισµό στον πίνακα 7, γι 

αυτό πρέπει να υπολογιστεί βάσει των στοιχείων στον ισολογισµό του SII, επειδή µειώνει 

τα ίδια κεφάλαια και επηρεάζει τους υπολογισµούς του κεφαλαίου φερεγγυότητας.  

Το περιθώριο κινδύνου υπολογίζεται µε την µέθοδο του κόστους κεφαλαίου. Η βασική 

ιδέα πίσω από το περιθώριο κινδύνου είναι στο να εξασφαλίσει ότι ένας ασφαλιστής ο 
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οποίος αναλαµβάνει ένα run-off χαρτοφυλάκιο λαµβάνει κεφάλαιο αντίστοιχο της 

παρούσας τιµής του µελλοντικού κόστους κεφαλαίου. Μία τιµή συνεπής µε την αγορά 

σχετικά µε τις υποχρεώσεις περιλαµβάνει ένα ποσό σχετικά µε το αναµενόµενο run-off 

(best estimate) και ένα ποσό για αντιστάθµιση του κινδύνου που αναλαµβάνει 

(περιθώριο κινδύνου).  

 

Επίσης παρατηρούµε πολύ υψηλό επίπεδο ιδίων κεφαλαίων και περιθωρίου κινδύνου 

σε σύγκριση µε τα αποθέµατα που έχουν υπολογιστεί.  

4.1.iv Υπολογισµός του SCR µε το QIS4 

 

Χρησιµοποιώντας την µοντελοποίηση του QIS4 έχει υπολογιστεί, και παρουσιάζεται στα 

παρακάτω γραφήµατα η ανάλυση του SCR πριν την αντασφάλιση. Ο κίνδυνος 

underwriting είναι ο βασικός κίνδυνος που διαµορφώνει το κεφάλαιο κινδύνου µε τον 

κίνδυνο αγοράς να είναι ο δεύτερος µεγαλύτερος κίνδυνος. Πιθανή χρησιµοποίηση 

αντασφάλισης θα µειώσει τον κίνδυνο underwriting και συνεπώς τον συνολικό κίνδυνο.  
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Γράφηµα 4.1.b: Ανάλυση SCR χωρίς αντασφάλιση 

 
Μπορούµε να αναλύσουµε το συνολικό SCR περισσότερο ξεχωρίζοντας το σε SCRlife 

και SCRmkt.  
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Στο SCRlife, ο πιο σηµαντικός παράγοντας κινδύνου είναι η ανικανότητα, αλλά επίσης 

σηµαντικό κεφάλαιο απαιτείται για τυχόν καταστροφικό κίνδυνο αλλά και για τα τυχόν 

έξοδα.  
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Γράφηµα 4.1.c: Ανάλυση SCRlife χωρίς αντασφάλιση 

Σχετικά µε το SCRmkt Ο µεγαλύτερος κίνδυνος είναι αυτός των µετοχών και στη 

συνέχεια του επιτοκίου, ενώ µπορούµε να δούµε και το αποτέλεσµα της διασποράς που 

µειώνει τον κίνδυνο.   
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Γράφηµα 4.1.d: Ανάλυση SCRmkt χωρίς αντασφάλιση 

 
Με τα παραπάνω στοιχεία το Solvency Ratio της εταιρίας υπολογίζεται ως εξής 
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Ίδια Κεφάλαια / SCR = 179,7 / 253,7 = 71% 

 

 

 
Βάσει QIS4, στον παρακάτω πίνακα βλέπουµε τα διαφορετικά επίπεδα παρέµβασης των 

εποπτικών αρχών βάσει του δείκτη Solvency: 

 
Επίπεδο 1 Επίπεδο 2 Επίπεδο 3 Επίπεδο 4 

∆είκτης Φερεγγυότητας 
>100 % 

∆είκτης Φερεγγυότητας      
80 -100 % 

∆είκτης Φερεγγυότητας      
50 -80 % 

Ίδια κεφάλαια < MCR 

Πλήρη Λειτουργία 
 
 

Πλήρη Λειτουργία 
 

Πιθανή διακοπή νέων 
εργασιών 

Πιθανό κλείσιµο της 
εταιρίας και run off 

χαρτοφυλακίου 

Ετήσιος έλεγχος του δείκτη Ειδοποίηση εποπτικής 
αρχής και ήπια µέτρα για 

την βελτίωση του SCR στο 
επόµενο εξάµηνο 

Ειδοποίηση εποπτικής 
αρχής και δραστικά µέτρα 

όπως: 
Αύξηση ιδίων κεφαλαίων, 

αλλαγές στο ∆Σ, µη 
πληρωµή µεριδίων 

Ακραία µέτρα µε πλάνο 
έκτακτης ανάγκης. 

Πίνακας 4.1.h: Επίπεδο Παρέµβασης 

Συνεπώς η κατάσταση της εταιρίας ABC είναι κρίσιµη και δραστικά µέτρα πρέπει να 

ληφθούν.  

Στις επόµενες ενότητες θα δούµε πως µπορεί η αντασφάλιση να επηρεάσει τον δείκτη 

φερεγγυότητας. 

4.2 Χρήση Αναλογικής Αντασφάλισης Quota Share 
 

Έστω τώρα ότι η εταιρία χρησιµοποιεί αναλογική αντασφάλιση Quota Share, µε 

ποσοστό ιδίας κράτησης 70% και µε προµήθεια 30%. Προµήθεια κερδών δεν υπάρχει.  

Ο λογαριασµός της αντασφάλισης θα έχει ως εξής: 

 

 Χρέωση Πίστωση 

Εκχώρηση Ασφαλίστρων   40,772,858.40 

Προµήθειες 12,231,857.52   

Συµµετοχή Αντασφαλιστή στις Εκκρεµείς Ζηµιές 17,719,991.70   

Συµµετοχή Αντασφαλιστή στα Μη ∆εδουλευµένα 
Ασφάλιστρα 1,272,891.90   

Συµµετοχή Αντασφαλιστή στις Πληρωθείσες  Ζηµιές 3,622,666.80   

Αποτέλεσµα   5,925,450.48 

Πίνακας 4.2.a: Οικονοµικό Αποτέλεσµα Αντασφάλισης Quota Share 

Τα στοιχεία που παρουσιάσαµε στις ενότητες 4.1.α έως 4.1.c διαµορφώνονται στις 

παρακάτω ενότητες. 
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4.2.i Αποτελέσµατα Χρήσης και Ισολογισµός µε αντασφάλιση Quota 
Share 

Παρακάτω παρουσιάζουµε τα αποτελέσµατα χρήσης, συνυπολογίζοντας και την 

αντασφάλιση. Τα κέρδη προ φόρων ανέρχονται σε 27 εκατοµµύρια ευρώ, και έχουν 

µειωθεί σε σύγκριση µε τα αντίστοιχα χωρίς την χρήση αντασφάλισης διότι έχουν 

επιβαρυνθεί µε το κόστος της αντασφάλισης.   

 
Ι. Έσοδα     

  1. Καθαρά έσοδα από Ασφάλιστρα   

  α) Συνολικά Εγγεγραµµένα Ασφάλιστρα 135,909,528.00 

  β) Εκχωρηθέντα Εγγεγραµµένα Ασφάλιστρα -40,772,859.00 

  Γ)Αλλαγή στα µη δεδουλευµένα  Ασφάλιστρα 0.00 

  δ)Αλλαγή στα µη δεδουλευµένα  Εκχωρηθέντα Ασφάλιστρα 0.00 

   95,136,669.00 

     

  2. Αποτέλεσµα Επενδύσεων 13,531,569.00 

     

ΙΙ. Έξοδα    

     

  3. Καθαρά έξοδα για ζηµιές και επιδόµατα   

  α) Πληρωθείσες Ζηµίες και Επιδόµατα   

  α1 Καθαρές 12,075,556.00 

  α2 Εκχωρηθείσες -3,622,667.00 

   8,452,889.00 

     

  β) Αλλαγή στα τεχνικά αποθέµατα εκκρεµών ζηµιών   

  β1 Καθαρές 59,066,639.00 

  β2 Εκχωρηθείσες -17,719,992.00 

   41,346,647.00 

     

  Γ) Αλλαγή στα τεχνικά αποθέµατα µελλοντικών επιδοµάτων   

  Γ1 Καθαρές 4,242,973.00 

  Γ2 Εκχωρηθείσες -1,272,892.00 

   2,970,081.00 

     

  Γ) Λοιπά τεχνικά αποτελέσµατα 0.00 

     

  4. Λειτουργικά έξοδα    

  α) Έξοδα Πρόσκτησης 23,784,167.00 

  β) Έξοδα ∆ιαχείρισης 15,629,596.00 

  Γ) Προµήθειες από εκχωρηθείσες εργασίες   

  Γ1 Προµήθειες -12,231,858.00 

  Γ2 Προµήθεια Κέρδους 0.00 

   27,181,905.00 

     

  5. Λοιπά έξοδα  1,359,095.00 

     

     

     

ΙΙI. Αποτέλεσµα 27,357,621.00 

Πίνακας 4.2.b: Αποτελέσµατα Χρήσης 2008 µε Αντασφάλιση Quota Share 
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Και ο ισολογισµός στις 31.12.2008 είναι ο παρακάτω:  

 
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ   Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 

        

Α. Συλά στοιχεία ενεργητικού    Α. Ίδια Κεφάλαια 277,357,620.00 

     i. Μετοχικό Κεφάλαιο 238,095,238.00 

i.Goodwill 0.00   ii. Απόθεµα Κεφαλαίου 11,904,762.00 

ii. Λοιπά Συλά στοιχεία 0.00   iii. Παρακρατηθέντα Κέρδη 0.00 

     iv. Αποτέλεσµα 27,357,620.00 

        

B. Επενδύσεις    Β. Τεχνικές προβλέψεις   

        

i. Ακίνητα 4,107,723.00   i. Μη δεδουλευµένα ασφάλιστρα 0.00 

ii. Επενδύσεις σε θυγατρικές εταιρίες 20,448,048.00   ii. Προβλέψεις για µελλοντικά επιδόµατα 4,242,973.00 

iii. Λοιπές Επενδύσεις    iii. Προβλέψεις για εκκρεµείς ζηµιές 59,066,639.00 

         1. Μετοχές 47,691,751.00   iv. Λοιπές τεχνικές προβλέψεις 0.00 

         2. Οµόλογα 207,258,656.00      

         3. Ενυπόθηκα ∆άνεια 5,349,489.00      

         4. Λοιπά ∆άνεια 11,691,065.00   Γ. Υποχρεώσεις    

         5. ∆άνεια και προκαταβολές σε ασφάλιστρα 0.00   i. Καταθέσεις σε εκχωρηθείσες εργασίες 0.00 

         6. Λοιπές Χρηµατοοικονοµικές Επενδύσεις 11,931,576.00   ii. Άλλες υποχρεώσεις 0.00 

         7. Καταθέσεις σε τράπεζες 11,788,328.00      

         8. Λοιπές Καταθέσεις 1,407,712.00      

iv. Παρακρατηθείσες Καταθέσεις Αντασφάλισης 0.00   Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων και Υποχρεώσεων 340,667,232.00 

        

Γ. Απαιτήσεις       

i. Απαιτήσεις από ασφαλιστικές εργασίες 0.00      

ii.Απαιτήσεις από αντασφάλιση 18,992,884.00      

iii. Λοιπές απαιτήσεις 0.00      

        

Γ. Λοιπά στοιχεία Ενεργητικού 0.00      

        

Σύνολο Ενεργητικού 340,667,232.00       

Πίνακας 4.2.c: Ισολογισµός στις 31.12.2008 µε Αντασφάλιση Quota Share 

 
Το αποτέλεσµα του ισολογισµού έχει µειωθεί, διότι οι χρηµατικές ροές που προκύπτουν 

από την αντασφάλιση επηρεάζουν κάποια στοιχεία, όπως τα έσοδα από επενδύσεις, 

λόγω των πληρωµών των αντασφαλίστρων. Οι προβλέψεις για εκκρεµείς ζηµίες δεν 

αντικατοπτρίζονται στο παθητικό αλλά στο ενεργητικό µέσω των απαιτήσεων από 

αντασφάλειες.   

4.2.ii Υπολογισµός Ισολογισµού βάσει Solvency II και υπολογισµός 
Ιδίων Κεφαλαίων 

 
Με τη χρήση της αντασφάλισης ο συνολικός κίνδυνος µειώνεται και συνεπώς ο 

υπολογισµός του περιθωρίου κινδύνου (cost of capital) µειώνεται. Σαν αποτέλεσµα τα  

Ίδια Κεφάλαια αυξάνονται. Στον παρακάτω γράφηµα απεικονίζεται ο ισολογισµός βάσει 

Solvency II. Το αποτέλεσµα του ισολογισµού έχει µειωθεί λόγω της αντασφάλισης αλλά 
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η µείωση του κόστους κεφαλαίου (περιθώριο κινδύνου) είναι µεγαλύτερη και συνεπώς τα 

Ίδια Κεφάλαια αυξάνονται.  

 

Ίδια Κεφάλαια = ΜV ASSETS - MV LIABILITIES

    Market Value 

Liabilities

63,3
  Best Estimate 

Liabilities

340,7                                                                                     

MARKET VALUE 

ASSETS

200,5       Ίδια Κεφάλαια

76,8
  Περιθώριο 

Κινδύνου

 
 

Γράφηµα 4.2.a: Ισολογισµός Solvency II µε Αντασφάλιση Quota Share 

4.2.iii Υπολογισµός του SCR µε το αποτέλεσµα της αντασφάλισης 

 

Το κεφάλαιο κινδύνου σχετικά µε τον κίνδυνο Underwriting έχει µειωθεί περίπου κατά 

30%, όσο και η εκχώρηση κινδύνου στον αντασφαλιστή, συνεπώς η αντασφάλιση 

µειώνει δραστικά το κεφάλαιο φερεγγυότητας.  

Στο σύνολο, ο κίνδυνος αγοράς έχει αυξηθεί λίγο όπως και ο επιτοκιακός κίνδυνος 

καθώς και υπάρχει πλέον και κίνδυνος αθέτησης λόγω της συµµετοχής του 

αντασφαλιστή, αλλά από τη στιγµή που ο αντασφαλιστής έχει δείκτη αξιολόγησης ΑΑ, 

αυτός ο κίνδυνος είναι µικρός.  

Το συνολικό αποτέλεσµα βελτιώνει το SCR, όπως φαίνετε και στο παρακάτω γράφηµα: 
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Γράφηµα 4.2.b: Ανάλυση SCR µε Αντασφάλιση Quota Share 
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To SCRlife µειώνεται αντίστοιχα, και οφείλεται στη µείωση του κινδύνου ανικανότητας 

κατά 30%, το οποίο είναι αποτέλεσµα της αντασφάλισης. Επίσης µειώνεται και ο 

καταστροφικός κίνδυνος αναλογικά.  
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Γράφηµα 4.2.c: Ανάλυση SCRlife µε Αντασφάλιση Quota Share 

 

Από τη στιγµή που τα Ίδια Κεφάλαιο αυξάνονται και το κεφάλαιο κινδύνου µειώνεται θα 

υπάρξει και βελτίωση στο δείκτη φερεγγυότητας ο οποίος είναι 

 

Ίδια Κεφάλαια / SCR = 200,5 / 187,9 = 107% 

 
Συνεπώς µέσω της αντασφάλισης Quota Share η εταιρία πέτυχε τη βελτίωση του δείκτη 

φερεγγυότητας και είναι µέσα στα όρια που θέτει η εποπτική αρχή.  
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4.3 Χρήση Αντασφάλισης Surplus και Cat XL.  
 

Έστω τώρα ότι η εταιρία χρησιµοποιεί δύο µορφές αντασφάλισης, µία αντασφάλιση 

surplus µε ιδία κράτηση 200.000 ευρώ για συσσωρευµένο κίνδυνο ανά ασφαλισµένο και 

µία Cat XL για συσσώρευση κινδύνου εξαιτίας ενός γεγονότος και για αποζηµίωση από 

τρία άτοµα και άνω.  

Η µορφή των συµβάσεων έχει ως εξής: 

i. Σύµβαση Surplus 

Ιδία Κράτηση  € 200.000,00 

Συµµετοχή στα κέρδη Όχι 

 

Βάσει του χαρτοφυλακίου της εταιρίας οι αναλογίες που δηµιουργούνται είναι οι 

παρακάτω: 

 Ιδία Κράτηση Εκχώρηση 

Συνολικό Κεφάλαιο Κινδύνου 70,84 % 29,16% 

Καθαρά Ασφάλιστρα 71,58% 28,42% 

Πληρωθείσες Ζηµιές 74,54% 25,46% 

Εκκρεµείς Ζηµιές 70,96% 29,04% 

Απόθεµα Ασφαλίστρων 66,03% 33,97% 

 

Ο λογαριασµός της αντασφάλισης θα έχει ως εξής: 

 Χρέωση Πίστωση 

Εκχώρηση Ασφαλίστρων   27,036,930 

Συµµετοχή Αντασφαλιστή στις Εκκρεµείς Ζηµιές 17,153,695   

Συµµετοχή Αντασφαλιστή στις Πληρωθείσες  Ζηµιές 3,074,502   

Συµµετοχή Αντασφαλιστή στα Μη ∆εδουλευµένα 
Ασφάλιστρα 1,441,499  

Αποτέλεσµα   5,367,234 

Πίνακας 4.3.a: Οικονοµικό Αποτέλεσµα Αντασφάλισης Surplus 

ii. Σύµβαση Cat XL 

 

Minimum αριθµός ατόµων ανά γεγονός 3 άτοµα 

Προτεραιότητα € 400.000,00 

Όριο αντασφαλιστή  € 20.000.000,00 

Αντασφάλιστρο/Κόστος € 200.000,00 
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4.3.i Αποτελέσµατα Χρήσης και Ισολογισµός µε αντασφάλιση Surplus 
και Cat XL 

Παρακάτω παρουσιάζουµε τα αποτελέσµατα χρήσης, συνυπολογίζοντας και την 

αντασφάλιση. Τα κέρδη προ φόρων ανέρχονται σε 27 εκατοµµύρια ευρώ, και έχουν 

µειωθεί σε σύγκριση µε τα αντίστοιχα χωρίς την χρήση αντασφάλισης διότι έχουν 

επιβαρυνθεί µε το κόστος της αντασφάλισης.  Παρατηρούµε ότι το αποτέλεσµα χρήσης 

σε σύγκριση µε αυτό λόγω χρήσης quota share αντασφάλισης είναι καλύτερο, καθώς 

παρατηρείτε µια µείωση κόστους περίπου € 350,000.  

Ι. Έσοδα     

  1. Καθαρά έσοδα από Ασφάλιστρα   

  α) Συνολικά Εγγεγραµµένα Ασφάλιστρα 135,909,528.00 

  β) Εκχωρηθέντα Εγγεγραµµένα Ασφάλιστρα -27,236,930.00 

  γ)Αλλαγή στα µη δεδουλευµένα  Ασφάλιστρα 0.00 

  δ)Αλλαγή στα µη δεδουλευµένα  Εκχωρηθέντα Ασφάλιστρα 0.00 

   108,672,598.00 

     

  2. Αποτέλεσµα Επενδύσεων 13,587,308.00 

     

ΙΙ. Έξοδα    

     

  3. Καθαρά έξοδα για ζηµιές και επιδόµατα   

  α) Πληρωθείσες Ζηµίες και Επιδόµατα   

  α1 Καθαρές 12,075,556.00 

  α2 Εκχωρηθείσες -3,074,502.00 

   9,001,054.00 

     

  β) Αλλαγή στα τεχνικά αποθέµατα εκκρεµών ζηµιών   

  β1 Καθαρές 59,066,639.00 

  β2 Εκχωρηθείσες -17,153,695.00 

   41,912,944.00 

     

  γ) Αλλαγή στα τεχνικά αποθέµατα µελλοντικών επιδοµάτων   

  γ1 Καθαρές 4,242,973.00 

  γ2 Εκχωρηθείσες -1,441,499.00 

   2,801,474.00 

     

  γ) Λοιπά τεχνικά αποτελέσµατα 0.00 

     

  4. Λειτουργικά έξοδα    

  α) Έξοδα Πρόσκτησης 23,784,167.00 

  β) Έξοδα ∆ιαχείρισης 15,629,596.00 

  γ) Προµήθειες από εκχωρηθείσες εργασίες   

  γ1 Προµήθειες 0.00 

  γ2 Προµήθεια Κέρδους 0.00 

   39,413,763.00 

     

  5. Λοιπά έξοδα  1,359,095.00 

     

ΙΙI. Αποτέλεσµα 27,771,576.00 

Πίνακας 4.3.b: Αποτελέσµατα Χρήσης 2008 µε Αντασφάλιση Surplus και CatXL 
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Και ο ισολογισµός στις 31.12.2008 είναι ο παρακάτω:  

 
 

Πίνακας 4.3.c: Ισολογισµός στις 31.12.2008 µε Αντασφάλιση Surplus και CatXL 

 
Όπως και στην αντασφάλιση Quota Share το αποτέλεσµα του ισολογισµού έχει µειωθεί, 

διότι οι χρηµατικές ροές που προκύπτουν από την αντασφάλιση επηρεάζουν κάποια 

στοιχεία, όπως τα έσοδα από επενδύσεις, λόγω των πληρωµών των αντασφαλίστρων. 

Οι προβλέψεις για εκκρεµείς ζηµίες δεν αντικατοπτρίζονται στο παθητικό αλλά στο 

ενεργητικό µέσω των απαιτήσεων από αντασφάλειες.   

4.3.ii Υπολογισµός Ισολογισµού βάσει Solvency II και υπολογισµός 
Ιδίων Κεφαλαίων 

 
Με τη χρήση της αντασφάλισης Surplus ο συνολικός κίνδυνος µειώνεται και συνεπώς ο 

υπολογισµός του περιθωρίου κινδύνου (cost of capital) µειώνεται. Σαν αποτέλεσµα τα  

Ίδια Κεφάλαια αυξάνονται. Στον παρακάτω γράφηµα απεικονίζεται ο ισολογισµός βάσει 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ   Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΚΑΙ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 

        

Α. Συλά στοιχεία ενεργητικού    Α. Ίδια Κεφάλαια 277,771,573.00 

     i. Μετοχικό Κεφάλαιο 238,095,238.00 

i.Goodwill 0.00   ii. Απόθεµα Κεφαλαίου 11,904,762.00 

ii. Λοιπά Συλά στοιχεία 0.00   iii. Παρακρατηθέντα Κέρδη 0.00 

     iv. Αποτέλεσµα 27,771,573.00 

        

B. Επενδύσεις    Β. Τεχνικές προβλέψεις   

        

i. Ακίνητα 4,116,245.00   i. Μη δεδουλευµένα ασφάλιστρα 0.00 

ii. Επενδύσεις σε θυγατρικές εταιρίες 20,516,874.00   ii. Προβλέψεις για µελλοντικά επιδόµατα 4,242,973.00 

iii. Λοιπές Επενδύσεις    iii. Προβλέψεις για εκκρεµείς ζηµιές 59,066,639.00 

         1. Μετοχές 47,769,087.00   iv. Λοιπές τεχνικές προβλέψεις 0.00 

         2. Οµόλογα 207,802,505.00      

         3. Ενυπόθηκα ∆άνεια 5,363,526.00      

         4. Λοιπά ∆άνεια 11,721,742.00   Γ. Υποχρεώσεις    

         5. ∆άνεια και προκαταβολές σε ασφάλιστρα 0.00   i. Καταθέσεις σε εκχωρηθείσες εργασίες 0.00 

         6. Λοιπές Χρηµατοοικονοµικές Επενδύσεις 11,965,085.00   ii. Άλλες υποχρεώσεις 0.00 

         7. Καταθέσεις σε τράπεζες 11,819,261.00      

         8. Λοιπές Καταθέσεις 1,411,666.00      

iv. Παρακρατηθείσες Καταθέσεις Αντασφάλισης 0.00   
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων και 
Υποχρεώσεων 341,081,185.00 

        

Γ. Απαιτήσεις       

i. Απαιτήσεις από ασφαλιστικές εργασίες 0.00      

ii.Απαιτήσεις από αντασφάλιση 18,595,194.00      

iii. Λοιπές απαιτήσεις 0.00      

        

Γ. Λοιπά στοιχεία Ενεργητικού 0.00      

        

Σύνολο Ενεργητικού 341,081,185.00       
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Solvency II. Το αποτέλεσµα του ισολογισµού έχει µειωθεί λόγω της αντασφάλισης αλλά 

η µείωση του κόστους κεφαλαίου (περιθώριο κινδύνου) είναι µεγαλύτερη και συνεπώς τα 

Ίδια Κεφάλαια αυξάνονται.  

 

 

Ίδια Κεφάλαια = ΜV ASSETS - MV LIABILITIES

    Market Value 

Liabilities

63,3
  Best Estimate 

Liabilities

341,1                                                                                     

MARKET VALUE 

ASSETS

203,8       Ίδια Κεφάλαια

73,9
  Περιθώριο 

Κινδύνου

 
 

Γράφηµα 4.3.a: Ισολογισµός Solvency II µε Αντασφάλιση Surplus και CatXL 

4.3.iii Υπολογισµός του SCR µε το αποτέλεσµα της αντασφάλισης 

 

Το κεφάλαιο κινδύνου σχετικά µε τον κίνδυνο Underwriting έχει µειωθεί περίπου κατά 

28.2%, όσο και η εκχώρηση κινδύνου στον αντασφαλιστή, συνεπώς η αντασφάλιση 

µειώνει δραστικά το κεφάλαιο φερεγγυότητας.  

Στο σύνολο, ο κίνδυνος αγοράς έχει αυξηθεί λίγο όπως και ο επιτοκιακός κίνδυνος 

καθώς και υπάρχει πλέον και κίνδυνος αθέτησης λόγω της συµµετοχής του 

αντασφαλιστή, αλλά από τη στιγµή που ο αντασφαλιστής έχει δείκτη αξιολόγησης ΑΑ, 

αυτός ο κίνδυνος είναι µικρός.  

Το συνολικό αποτέλεσµα βελτιώνει το SCR, όπως φαίνετε και στο παρακάτω γράφηµα: 
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Γράφηµα 4.3.b: Ανάλυση SCR µε Αντασφάλιση Surplus και CatXL 

 

To SCRlife µειώνεται αντίστοιχα, και οφείλεται στη µείωση του κινδύνου ανικανότητας 

κατά 31%, το οποίο είναι αποτέλεσµα της αντασφάλισης. Επίσης µειώνεται και ο 

καταστροφικός κίνδυνος αναλογικά. Παρόλο όµως από τη µείωση του καταστροφικού 

κινδύνου κατά 29,6%, αυτό δεν οφείλετε στην σύµβαση CAT XL, αλλά στη σύµβαση 

Surplus η οποία µειώνει την συνολική Ιδία Κράτηση της εταιρίας. Βάσει των 

υπολογισµών του QIS4, οι συµβάσεις τύπου XL δεν λαµβάνονται υπόψη και δεν µπορεί 

να ποσοτικοποιηθεί το αποτέλεσµα στο SCR. σ 
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Γράφηµα 4.3.c: Ανάλυση SCR µε Αντασφάλιση Surplus και CatXL 
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Συνεπώς, µία αντασφάλιση Cat XL, δεν µπορεί να χρησιµοποιηθεί σαν εργαλείο από 

µόνη της για την µείωση του SCR. Παρόλα αυτά όµως παραµένει ένα πολύ σηµαντικό 

εργαλείο στην συνολική πολιτική διαχείρισης κινδύνων µιας εταιρίας. Αυτό φαίνετε και 

στον υπολογισµό του SCR που παραθέτουµε παρακάτω, το οποίο το έχουµε υπολογίσει 

και µε CAT XL και χωρίς και η διαφορά είναι πολύ µικρή. 

 

Συνεπώς από τη στιγµή που τα Ίδια Κεφάλαια αυξάνονται και το κεφάλαιο κινδύνου 

µειώνεται θα υπάρξει και βελτίωση στο δείκτη φερεγγυότητας ο οποίος είναι 

 

Με σύµβαση Cat XL και Surplus :     Ίδια Κεφάλαια / SCR = 203,8 / 185,7 = 109,7% 

 

Χωρίς σύµβαση Cat XL και Surplus: Ίδια Κεφάλαια / SCR = 204,4 / 185,7 = 109,8% 
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4.4 Συµπεράσµατα 

 
Στον παρακάτω πίνακα συνοψίζουµε τα αποτελέσµατα από το παράδειγµα µας. Είναι 

προφανές ότι µέσω της αναλογικής αντασφάλισης η εταιρία κατάφερε µέσα από κυρίως 

την µείωση των κεφαλαιακών απαιτήσεων λόγω του κινδύνου underwriting, από 243,192 

€ χωρίς αντασφάλιση σε 173,567 € και 176,798 € µε χρήση αντασφάλισης, να µειώσει 

τις συνολικές κεφαλαιακές απαιτήσεις (SCR) όπως αυτές υπολογίζονται στο QIS4.  

 

Η µείωση  του κινδύνου underwriting οφείλεται στην µείωση του κινδύνου ανικανότητας, 

του τοµέα εργασίας δηλαδή που εξειδικεύετε η εταιρία. Αν η εταιρία είχε και εργασίες σε 

άλλους τοµείς, όπως ασφαλίσεις θανάτου και συνταξιοδοτικά προγράµµατα, θα υπήρχε 

και µείωση στους κινδύνους θνησιµότητας και µακροβιότητας και η οποία θα ήταν 

εξαρτώµενη από τα αντασφαλιστικά σχήµατα και συµβάσεις που θα χρησιµοποιούσε η 

εταιρία.   

 

QIS4 risk 
Modules 

Χωρίς 
Αντασφάλιση 

Surplus & Cat 
XL 

Quota 
Share 

Market risk 22,150 22,487 22,357 

    interest 9,862 12,478 12,311 

    equity 16,585 15,435 15,410 

    property 886 823 822 

    spread 4,693 4,349 4,338 

    concetration 755 559 554 

    currency 0 0 0 

Default Risk 0 436 427 

Life UW risk 243,192 174,567 176,798 

   mortality 0 0 0 

   longevity 507 352 355 

   disability 223,585 154,241 156,510 

   lapse 43 29 30 

   expense 35,093 35,093 35,093 

   revision 0 0 0 

   Cat 7,951 5,600 5,565 

Diversification 15,690 15,872 15,799 

BSCR 249,662 181,618 183,784 

Operational Risk 4,077 4,077 4,077 

SCR 253,730 185,695 187,861 

Risk Margin 104,775 73,931 76,823 

Own Funds 179,728 203,840 200,535 

Solvency Radio 71% 110% 107% 

Πίνακας 4.4.a: Συγκεντρωτικά αποτελέσµατα 
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Η αύξηση του default risk (Κινδύνου αθέτησης), λόγω της ύπαρξης τρίτων µερών, των 

αντασφαλιστών, είναι σχετικά µικρή και δεν επηρεάζει το συνολικό αποτέλεσµα. 

Αντίστοιχα και η αύξηση στον κίνδυνο της διασποράς (diversification risk) λόγω της 

χρήσης αντασφάλισης είναι αρκετά µικρή για να επηρεάσει το συνολικό αποτέλεσµα.  

 

To Solvency ratio όµως πέρα από τις κεφαλαιακές απαιτήσεις φερεγγυότητας, 

επηρεάζεται και από τα ίδια κεφάλαια. Με την χρήση αντασφαλιστικών εργαλείων 

απελευθερώνονται ίδια κεφάλαια µε συνέπεια την αύξηση των ιδίων κεφαλαίων και 

συνεπώς την περαιτέρω βελτίωση του Solvency ratio  και από την µείωση των 

κεφαλαιακών απαιτήσεων αλλά και από την αύξηση των ιδίων κεφαλαίων.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Solvency II και Αντασφαλίσεις   

Κεφάλαιο 5 : Επίλογος - Συµπεράσµατα 
 

Το Solvency II θεσπίζει ένα ενιαίο σύστηµα υπολογισµού των κεφαλαιακών απαιτήσεων 

σε όλα τα κράτη – µέλη της Ε.Ε. το οποίο θα αντικαταστήσει πλήρως το τρέχον 

σύστηµα, υιοθετώντας τεχνικές διαχείρισης κινδύνων, εταιρικής διακυβέρνησης και 

διαφάνειας, οι οποίες κρίνονται πλέον απαραίτητες για την ορθή λειτουργία της αγοράς 

και την προστασία του καταναλωτή – ασφαλισµένου µέσα στο σύγχρονο , πολύπλοκο 

και συνεχώς εξελισσόµενο χρηµατοοικονοµικό σύστηµα. 

 

Με αυτό το νέο πλαίσιο αλλάζει και ο υπολογισµός των κεφαλαιακών απαιτήσεων από 

τις ασφαλιστικές επιχειρήσεις. Ένα βασικό εργαλείο των ασφαλιστικών εταιριών για τη 

µεταφορά κινδύνου είναι η αντασφάλιση.  Οι ασφαλιστικές εταιρείες µεταφέρουν τον 

κίνδυνο, δηλαδή αγοράζουν αντασφαλιστική κάλυψη για αρκετούς λόγους. Θεωρούµε ότι 

όλες οι βασικές λειτουργίες της αντασφάλισης θα παραµείνουν ανέπαφες στο πλαίσιο 

του Solvency II, καθώς και σε κάθε προηγµένο περιβάλλον διαχείρισης επιχειρηµατικού 

κινδύνου. Ωστόσο η µέτρηση, η οροθέτηση και η χρήση της αντασφάλισης κατά το 

Solvency II πρέπει να δηµιουργεί αξία. Για να είναι δυνατός ο πιο ακριβής υπολογισµός 

των απαιτούµενων και διαθέσιµων κεφαλαίων, τα εργαλεία µετριασµού κινδύνου 

µετατρέπονται σε εργαλεία διαχείρισης κεφαλαίων. 

        

Σκοπός αυτής της εργασίας ήταν να παρουσιάσει τα αποτελέσµατα των µελετών QIS 

του Solvency II που σχετίζονται µε την επιρροή της αντασφάλισης µιας ασφαλιστικής 

επιχείρησης στον υπολογισµό των κεφαλαιακών απαιτήσεων.  

 

Τα στοιχεία από τις µελέτες QIS δείχνουν ότι  σε γενικές γραµµές µόνο αν 

χρησιµοποιηθούν εσωτερικά µοντέλα είναι δυνατόν να εντοπιστεί σε µεγαλύτερο βαθµό 

το αποτέλεσµα της αντασφάλισης στο SCR. Από τη µία έχουµε την µη πλήρη 

αναγνώριση στην standard approach ή την χρήση πολύπλοκων µοντέλων και από την 

άλλη την χρησιµοποίηση εσωτερικών µοντέλων. Θα πρέπει να βρεθεί µια µέση 

προσέγγιση.  

 

Μέχρι στιγµής στα QIS δεν έχει βρεθεί ο κατάλληλος τρόπος ώστε να απεικονιστεί το 

αποτέλεσµα των εργαλείων µεταφοράς κινδύνου, µε σηµαντικότερο αυτό της 
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αντασφάλισης, στην standard approach. Ακόµα και αν µπορεί να ποσοτικοποιηθεί το 

αποτέλεσµα κάποιων παραδοσιακών µορφών αντασφάλισης, ο ασφαλιστής θα πρέπει 

στην συνέχεια να υπολογίσει τον κίνδυνο ο οποίος προκύπτει από την µεταφορά του 

κινδύνου το οποίο απαιτεί κάποια πολυπλοκότητα η οποία είναι δύσκολο να 

συµπεριληφθεί στην standard approach.   

 

Τα σηµαντικότερα θέµατα  που έχουν προκύψει είναι: 

 

1. Αναγνώριση της πλειοψηφίας των αναλογικών συµβάσεων, αλλά όχι των µη αναλογικών, 

 

2. Η προσέγγιση µέσω ιστορικών ζηµιών, µπορεί να µην έχει την πλήρη δυνατότητα να υπολογίσει 

νέους κινδύνους οι οποίοι δεν µπορούσαν να αναγνωριστούν µε τα ιστορικά στοιχεία. 

 

3. Στην standard approach είναι σηµαντικό να καταφέρουν οι εποπτικές αρχές να επιτύχουν µια 

ισορροπία µεταξύ της επαρκούς απεικόνισης των κινδύνων και της ευκολίας στον υπολογισµό. 

 

4. Η standard approach γενικώς προϋποθέτει ότι η υπάρχουσα αντασφαλιστική δοµή µιας 

εταιρίας, παραµένει σταθερή, το οποίο δεν είναι σωστό, διότι µία εταιρία µπορεί να αλλάζει 

συµβάσεις από αναλογικές σε µη αναλογικές, κάτι που αλλάζει πλήρως τις κεφαλαιακές 

απαιτήσεις µιας εταιρίας.  

 

5. Σχετικά µε τον πιστωτικό κίνδυνο οι αξιολογήσεις των αντασφαλιστών, οι οποίες προέρχονται 

από διεθνείς οίκους αξιολόγησης, λαµβάνουν υπόψη περισσότερους παράγοντες εκτός από την 

κεφαλαιακή επάρκεια και µπορεί αυτοί οι παράγοντες να µην είναι τόσο σχετικοί µε το Solvency II  

 

Συνοψίζοντας, από την αρχή της δηµιουργίας του Solvency II,  ο σκοπός της standard 

approach, είναι να δώσει την δυνατότητα στις περισσότερες ασφαλιστικές εταιρίες να 

µπορέσουν να υπολογίσουν τις υποχρεώσεις φερεγγυότητας χρησιµοποιώντας µία 

συγκεκριµένη διαδικασία. Από τη στιγµή όµως, που θέµατα όπως η µεταφορά κινδύνου 

µε εργαλεία όπως η αντασφάλιση παρουσιάζουν ιδιαίτερη δυσκολία στον σωστό 

υπολογισµό και στη σωστή απεικόνιση του κινδύνου, θα πρέπει να υπάρξει περαιτέρω 

έρευνα για την σωστή απεικόνιση των κινδύνων. Σε διαφορετική περίπτωση, οι 

ασφαλιστές θα πρέπει να στραφούν σε εναλλακτικές λύσεις όπως η προσέγγιση µέσω 

εσωτερικού µοντέλου ή µοντέλου αναφοράς ή ακόµα και στην συνεργασία µε τους 

αντασφαλιστές µέσω της χρήσης Dias.  
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