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• Γηαρείξηζε Θηλδύλνπ ή Γηαρείξηζε Θεθαιαίσλ: Έλα παξάδεηγκα από ηε 
Κεραληθή

• Οη Βαζηθέο Έλλνηεο

• Γηαρείξηζε Ρίζθνπ  Θεθαιαίνπ  Αμίαο

• Αληαζθάιηζε κε όξνπο Οηθνλνκηθνύ Θεθαιαίνπ

• Θαζνξηζκόο ηεο Αμίαο ηεο Αληαζθάιηζεο

• Πξνζέγγηζε ΢πγθξηηηθνύ Ηζνινγηζκνύ

• Solvency II - ΢ύλνςε

• Ο ξόινο ηνπ Κεζίηε Αληαζθαιίζεσλ

• Κείσζε Θεθαιαηαθώλ Απαηηήζεσλ σο Πξόβιεκα Βειηηζηνπνίεζεο



Γηαρείξηζε Θηλδύλνπ ή Γηαρείξηζε 
Θεθαιαίσλ

Ζ θαηάξξεπζε ηεο γέθπξαο ηνπ Tacoma Narrows, 1940
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Αζθαιηζηηθέο Αληηζηνηρίεο 
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• Σν Πεξηβάιινλ - Θίλδπλνη
• Άλεκνη  Εεκηέο

• Γηάξθεηα  ΢πρλόηεηα

• Έληαζε  Γξηκύηεηα

• ΢πληνληζκόο ΢πρλνηήησλ  Θαηαζηξνθηθό γεγνλόο θαη 
΢πζζώξεπζε Εεκηώλ

• Ζ Δπηρείξεζε – Γηαρείξηζε Θηλδύλσλ
• Θαηαζθεπή  Θεθαιαηαθή ΢ύλζεζε

• Αληνρή  Θεθαιαηαθή Δπάξθεηα (Αληνρή ζηελ Υξενθνπία)

• Σξαβέξζεο από ράιπβα θάησ από ην νδόζηξσκα εκπόδηδαλ 
ηνλ άλεκν λα δηαπεξάζεη ηε γέθπξα απμάλνληαο ηνλ θίλδπλν 
θαηάξξεπζεο ιόγσ ζπζηξνθήο  Δπελδύζεηο ζε Αθίλεηα ή 
Θξαηηθά Οκόινγα

http://upload.wikimedia.org/wikipedia/en/4/46/1950TNB_Midspan_Damping_Mechanisms_1.jpg


Αζθαιηζηηθέο Αληηζηνηρίεο 
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• Αλαθαηαζθεπή ηεο γέθπξαο ρξεζηκνπνηώληαο γηα ζηήξημε 
ηξηγσληθέο δνθνύο πνπ επέηξεπαλ ηελ δηέιεπζε ηνπ αλέκνπ 
 Άκβιπλζε ηνπ θηλδύλνπ, ζηήξημε/πξνζηαζία κε ηελ ρξήζε 

Αληαζθάιεηαο

• Ζ θεθαιαηαθή επάξθεηα ηεο αζθαιηζηηθήο εηαηξείαο είλαη 
ζπλάξηεζε ηόζν ηεο θεθαιαηαθήο ηεο ζύλζεζεο όζν θαη ησλ 
θηλδύλσλ πνπ αλαιακβάλεη λα δηαρεηξηζηεί.

• Ζ αλαθαηαζθεπή ηεο γέθπξαο κε δηαθνξεηηθό ηξόπν ζηήξημεο 
είλαη ηόζν κηα πξαθηηθή δηαρείξηζεο θηλδύλνπ όζν θαη 
πξαθηηθή δηαρείξηζεο ηεο θεθαιαηαθήο ζύλζεζεο.

http://upload.wikimedia.org/wikipedia/commons/1/1a/Tacoma_Narrows_Bridge_2009.jpg


Κευάλαιο

Πξνζηαηεύεη ηελ επηρείξεζε από ηελ Υξενθνπία ζε πεξίπησζε
πνπ ε δηαθνξά ηνπ ελεξγεηηθνύ (Δ) θαη ππνρξεώζεσλ (Τ)
κεησζεί.

1. Δάλ νη ππνρξεώζεηο απμεζνύλ πεξηζζόηεξν από ην 
ελεξγεηηθό

2. Ή εάλ ην ελεξγεηηθό κεησζεί πεξηζζόηεξν από ηηο 
ππνρξεώζεηο.

Θεθάιαην  Οηθνλνκηθό Θεθάιαην
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Θεθάιαην  Οηθνλνκηθό Θεθάιαην
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Αλ ππνζέζνπκε έλα επίπεδν Θεθαιαίνπ Υ

1. όζν πην επκεηάβιεηε ε δηαθνξά Δ θαη Τ ηόζν 
κεγαιύηεξε ε πηζαλόηεηα εμάληιεζεο ηνπ Υ.

2. Δμάληιεζε = Υξενθνπία

3. Απμάλνληαο ην Υ κεηώλεηαη ε Πηζαλόηεηα Υξενθνπίαο.

4. Υσξίο λα κπνξεί όκσο λα γίλεη 0.

5. Σν Θεθάιαην πξνζηαηεύεη από ηελ ρξενθνπία κόλν κε 
ζπγθεθξηκέλε πηζαλόηεηα.

6. Απηή ε πηζαλόηεηα νλνκάδεηαη επίπεδν εκπηζηνζύλεο.



Θεθάιαην  Οηθνλνκηθό Θεθάιαην
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• Σν Οηθνλνκηθό Θεθάιαην είλαη ε εθηίκεζε ηεο ρεηξόηεξεο 
πηζαλήο κείσζεο ηνπ Θεθαιαίνπ ζην θαζνξηζκέλν επίπεδν 
εκπηζηνζύλεο κέζα ζηνλ επηιεγκέλν ρξνληθό νξίδνληα.

• Δάλ ην Οηθνλνκηθό Θεθάιαην ππνινγίδεηαη κε ην ρείξηζην 
πηζαλό ζελάξην ηόηε είλαη ζε άκεζε ζπλάξηεζε κε ηνπο 
θηλδύλνπο ζηνπο νπνίνπο εθηίζεηαη ε επηρείξεζε. 

• Risk Capital



Πηζαλόηεηα Δπηβίσζεο 

Απαηηνύκελν Οηθνλνκηθό Θεθάιαην
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• Πηζαλόηεηα Δπηβίσζεο (Πεπ) = 1 – Πρξ

• Δάλ ην επίπεδν εκπηζηνζύλεο ηζνύηαη κε ηελ Πηζαλόηεηα
Δπηβίσζεο ζηνλ θαζνξηζκέλν ρξνληθό νξίδνληα 

• Σν Οηθνλνκηθό Θεθαιαίν κπνξεί λα νξηζηεί σο ην ύςνο 
ηνπ Θεθαιαίνπ πνπ ζα πξέπεη λα δηαζέηεη ε επηρείξεζε 
ζηνλ θαζνξηζκέλν ρξνληθό νξίδνληα γηα λα κπνξεί λα 
επηβηώζεη.

• ΑΠΑΗΣΟΤΚΔΛΟ ΟΗΘΟΛΟΚΗΘΟ ΘΔΦΑΙΑΗΟ



Οηθνλνκηθό Θεθάιαην - Έλλνηεο
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ΡΙΣΚΟ

Δπίπεδν
Δκπηζηνζύλεο



Ζ Καθξηά Οπξά (Αθξαίεο Σηκέο)
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Αθξαίεο Σηκέο

Δάλ γλσξίδεηε όηη ε 
θαηάζηαζε είλαη θαθή, 
ην πην πηζαλό είλαη λα 
είλαη ρεηξόηεξε από ό,ηη
πηζηεύεηε.

Δάλ γλσξίδνπκε όηη ε ηηκή ζηελ νπξά 
ππεξβαίλεη έλα νξηζκέλν πςειό επίπεδν, ηόηε 
ε πηζαλόηεηα όηη ζα ππεξβεί νπνηαδήπνηε 
άιιν πςειόηεξν επίπεδν πξνζεγγίδεη ην 1.

http://en.wikipedia.org/wiki/File:Some_log-normal_distributions.svg


Γηαρείξηζε 
Ρίζθνπ &

Θεθαιαίνπ

Γηαρείξηζε Ρίζθνπ/Θεθαιαίνπ/Αμίαο
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Πόζν 
Θεθάιαην 

ρξεηάδνκαη;

Ση είδνπο 
Θεθάιαην;

Οικονομικό 
Κευάλαιο

Επάπκεια 
Κευαλαίων

Γνκή 
Θηλδύλσλ

΢ύλζεζε 
Θεθαιαίσλ

Θόζηνο 
Θεθαιαίσλ

Απόδνζε 
Ρίζθνπ

Δημιοςπγία
Αξίαρ

Υαξηνθπιάθην 
Θηλδύλσλ

Γηαρείξηζε 
Αμίαο

Θεθαιαηαθνί 
Πόξνη

Ζ Αληαζθάιηζε 
δεκηνπξγεί Αμία όηαλ 
ην θόζηνο ηεο είλαη 
κηθξόηεξν από ην 
θόζηνο άιισλ πεγώλ 
Θεθαιαίνπ

Κεγηζηνπνηνύκε ηελ 
αμία όηαλ ζπλδένπκε 
ηηο απνθάζεηο ζρεηηθά 
κε ηνπο θηλδύλνπο πνπ 
αλαιακβάλνπκε κε ηηο 
απνθάζεηο ζρεηηθά κε 
ην θεθάιαην πνπ 
ρξεζηκνπνηνύκε γηα ηελ 
ρξεκαηνδόηεζε ησλ 
εξγαζηώλ.



Ζ Αληαζθάιηζε κε όξνπο 
Οηθνλνκηθνύ Θεθαιαίνπ
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• Οξίδνπκε R σο ην Ρίζθν ησλ Σερληθώλ Απνηειεζκάησλ (Underwriting Risk, 
ηπραία κεηαβιεηή πνπ ππνινγίδεηαη σο Αζθάιηζηξα – Εεκηέο – Έμνδα).

• Θαη ην π σο μέτπο ηνπ R πνπ ππνινγίδεηαη ζε επίπεδν εκπηζηνζύλεο Π%. 

• Σόηε π(U) κπνξεί λα εξκελεπζεί σο ην Risk Capital ή Οηθνλνκηθό Θεθάιαην 
ην νπνίν πξέπεη λα δηαζέηεη ε εηαηξεία γηα λα αληαπνθξηζεί ζηηο ππνρξεώζεηο 
ηεο.

• Αγνξάδνληαο αληαζθάιεηα (εθρσξώληαο δειαδή ξίζθν) ην Risk Capital 
κεηώλεηαη ζε π(Ũ).

• Σν Capital Relief άξα είλαη: Κ = π(U) - π(Ũ) > 0

• ΢πγρξόλσο ν Αληαζθαιηζηήο ρξεηάδεηαη επηπξόζζεην θεθάιαην Ε γηα ηνπο 
θαηλνύξγηνπο θηλδύλνπο πνπ αλαιακβάλεη. 

• Ζ Αληαζθάιηζε δεκηνπξγεί νηθνλνκηθή αμία κόλν όηαλ Κ > Ε.



Οηθνλνκηθό Θεθάιαην θαη 
Αληαζθάιηζε
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Οικονομικό Κευάλαιο 
με Αντασυάλιση π(Ũ)

Αμία 
Γηαζέζηκσλ 
Θεθαιαίσλ (Υ)

Αξρή Σέινο

Ε(Χ) στην 
απσή

Ε(Χ) στο τέλορ

Υξνληθόο Οξίδνληαο

Υ ζην Δπίπεδν 
Δκπηζηoζύλεο

Οηθνλνκηθό 
Θεθάιαην 
π(U)

Capital Relief K



Θαζνξηζκόο ηεο Αμίαο ηεο 
Αληαζθάιηζεο
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• Γηα ηνλ θαζνξηζκό ηεο Αμίαο ηεο Αληαζθάιηζεο απαηηείηαη 
ζύγθξηζε θόζηνπο/σθέιεηαο. 

• Θόζηνο ΢ύκβαζεο:
• Σν αληαζθάιηζηξν πιελ ην NPV ησλ αλακελόκελσλ R/I recoveries.
• Απηό ζα ην νλνκάζνπκε RM = R/I Margin, ην νπνίν κεηώλεη ην 

αλακελόκελν θέξδνο.

• Ωθέιεηα ΢ύκβαζεο:
• K = Κείσζε ζην Risk Capital (Capital Relief)
• Ω = Θ * CoC (Θόζηνο Θεθαιαίνπ) = Κεηαβνιή ζην θόζηνο ηνπ Risk 

Capital (CoRC)

• Ζ ΢ύκβαζε πξνζζέηεη Αμία εάλ Ω > RM. Σν θξηηήξην 
απόθαζεο γηα πεξηζζόηεξε Αληαζθάιεηα:

RM / Κ > CoC



Πξνζέγγηζε ΢πγθξηηηθνύ Ηζνινγηζκνύ 
(Balance Sheet-to-Balance Sheet)
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Free Surplus 
after 

Reinsurance

Required 
Economic 

Capital after 
Reinsurance



Solvency II
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• Minimum Capital Requirements (MCR) –Διάρηζην Θεθάιαην 
Φεξεγγπόηεηαο
• Δίλαη ην ειάρηζην επηηξεπηό επίπεδν Γηαζέζηκσλ Ηδίσλ Θεθαιαίσλ θάησ ηνπ 

νπνίνπ ε αζθαιηζηηθή επηρείξεζε νδεγείηαη ζε επνπηηθή παξέκβαζε θαη 
πηζαλή αλάθιεζε αδείαο.

• Τπνινγίδεηαη ζε πνζνζηό εκπηζηνζύλεο 85% δειαδή κε πηζαλόηεηα 
ρξενθνπίαο 15%.

• Θάησ από απηό ην επίπεδν ην θεθάιαην ζεσξείηαη αλεπαξθέο θαη ν θίλδπλνο 
πνπ έρνπλ νη θάηνρνη ζπκβνιαίνπ δελ είλαη απνδεθηόο.

• Solvency Capital Requirements (SCR) – Δπηζπκεηό Θεθάιαην 
Φεξεγγπόηεηαο
• Σν επίπεδν θεθαιαηαθήο επάξθεηαο πνπ πξέπεη λα έρεη ε εηαηξεία 

πξνθεηκέλνπ λα κελ θηλδπλεύεη κε ρξενθνπία κε πνζνζηό εκπηζηνζύλεο 
99,5% ζε ρξνληθό νξίδνληα ελόο έηνπο (ή αιιηώο κία ρξενθνπία ζηα 200 
ρξόληα).

• Σν SCR αληηπξνζσπεύεη ην επηζπκεηό επίπεδν θεθαιαίνπ πνπ επηηξέπεη ζε 
κηα εηαηξία λα απνξξνθήζεη ζεκαληηθέο θαη απξόβιεπηεο δεκηέο.

• Κηα ινγηθή επηβεβαίσζε ζηνπο θαηόρνπο ζπκβνιαίσλ όηη ε εηαηξία ζα είλαη 
ζε ζέζε λα θαιύςεη ηηο ππνρξεώζεηο ηεο.

• Κπνξεί λα ρξεζηκνπνηεζεί ε ηππνπνηεκέλε κέζνδνο ή εζσηεξηθό κνληέιν.



Solvency II
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• ΢πκπεξάζκαηα
• Ζ ηππνπνηεκέλε κέζνδνο (standard formula) όζν αθνξά ην Underwriting 

Risk είλαη ελ κέξεη επέθηαζε ηνπ παιαηνύ θόζκνπ ηνπ Solvency I. 
• Σν Απαηηνύκελν Θεθάιαην ππνινγίδεηαη αθόκε ζηελ βάζε αζθαιίζηξσλ θαη 

απνζεκάησλ.
• Απηό ζεκαίλεη όηη ε δπλαηόηεηα γηα αλάιεςε θηλδύλσλ (capacity) είλαη ην 

πνιιαπιάζην ηνπ δηαζέζηκνπ θεθαιαίνπ.
• Ωο εθ ηνύηνπ ε ρξήζε ηεο Αληαζθάιηζεο ζα πξέπεη λα πξνζαξκνζηεί ζηελ 

κείσζε ηνπ όγθνπ αζθαιίζηξσλ θαη απνζεκάησλ.

• Δίηε ρξεζηκνπνηεζεί ε ηππνπνηεκέλε κέζνδνο είηε Δζσηεξηθό 
Κνληέιν:
• Οη Θεθαιαηαθέο Απαηηήζεηο πξνβιέπνληαη όηη ζα απμεζνύλ ζεκαληηθά.
• Ιηγόηεξα από ηα Θεθάιαηα ζα ζεσξνύληαη σο «Γηαζέζηκα Ηδία Θεθάιαηα», 

εηδηθά ην πβξηδηθό θεθάιαην.  
• Οη Αζθαιηζηηθέο ζα βξεζνύλ παγηδεπκέλεο κεηαμύ απμεκέλσλ θεθαιαηαθώλ 

απαηηήζεσλ θαη ςειόηεξνπ θόζηνπο θεθαιαίνπ / κεησκέλε πξόζβαζε ζε 
θεθάιαηα.



Ο ξόινο ηνπο Κεζίηε Αληαζθαιεηώλ 
Σν Πξηλ
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• ΢ρεδηαζκόο θαη ηνπνζέηεζε αληαζθαιηζηηθώλ πξνγξακκάησλ 
δηαζθαιίδνληαο επαξθή θάιπςε ζηελ θαιύηεξε δπλαηή ηηκή.

• Διαρηζηνπνίεζε πηζησηηθνύ θηλδύλνπ κέζσ ηεο επηινγήο/δηαζπνξάο 
Αληαζθαιηζηώλ. 

• Γηαρείξηζε ηνπ θηλδύλνπ ξεπζηόηεηαο κέζσ ηνπ θαηάιιεινπ 
ιεθηηθνύ ηεο ζύκβαζεο.

• Βειηηζηνπνίεζε ηεο ρξήζεο ηεο Αληαζθάιεηαο σο θπξίσο εξγαιείν 
δηαρείξηζεο ηνπ αζθαιηζηηθνύ θηλδύλνπ.



Ο ξόινο ηνπο Κεζίηε Αληαζθαιεηώλ
Σν Σώξα θαη Κεηά
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• Απνηειεζκαηηθή πνζνηηθνπνίεζε ησλ θεθαιαηαθώλ σθειεκάησλ ηεο 
αληαζθάιηζεο γηα ζθνπνύο θεξεγγπόηεηαο αιιά θαη αλάπηπμεο ή 
δηεύξπλζεο ηνπ θάζκαηνο ησλ εξγαζηώλ.

• Έλα παξάδεηγκα όπνπ ε ππνζηήξημε είλαη πηζαλό λα είλαη ζεκαληηθή 
είλαη ε αλαινγηθή αληαζθάιηζε. 

• Αλαγλσξίδεηαη επξέσο όηη ρξεηάδνληαη εμειηγκέλα εξγαιεία 
κνληεινπνίεζεο γηα λα θαηαδεηθλύνπλ ηηο επηπηώζεηο ηεο κε-
αλαινγηθή αληαζθάιηζεο, αιιά ε αλαινγηθή αληαζθάιηζε επίζεο 
απαηηεί πξνζεθηηθή εμέηαζε γηαηί δελ ζα πξέπεη λα ζεσξεζεί όηη ηα 
νθέιε είλαη θαη επζέσο αλάινγα (π.ρ. risk and event limits, sliding 
scale commission, profit commissions, loss cap).



Ο ξόινο ηνπο Κεζίηε Αληαζθαιεηώλ
Σν Σώξα θαη Κεηά
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• Θα πξέπεη λα επηδεηήζνπλ ζηελόηεξε ζπλεξγαζία κε ηνπο πειάηεο 
ηνπο γηα λα ηελ θαιύηεξε θαηαλόεζε ηνπ πξνθίι θηλδύλνπ (risk 
profile), ηνπ risk appetite θαη ησλ θεθαιαηαθώλ αλαγθώλ ησλ 
πειαηώλ ηνπο γηα λα κπνξέζνπλ λα ηα ζπληαηξηάμνπλ κε ην risk 
appetite ηνπ Αληαζθαιηζηή.

• Θα πξέπεη λα είλαη ζε ζέζε λα απνδείμνπλ ζηνπο πειάηεο ηνπο ηα 
θεθαιαηαθά νθέιε από θάζε επηινγή – θαη επίζεο ζα πξέπεη λα 
παξέρνπλ ζαθώο ηεθκεξησκέλα απνδεηθηηθά ζηνηρεία γηα ηελ 
αλάιπζε θαη ηηο ζπζηάζεηο ηνπο.

• Θα πξέπεη λα έρνπλ ζηελ δηάζεζε ηνπο ηα αλαιπηηθά εξγαιεία πνπ 
ζα ηνπο επηηξέπνπλ λα παξέρνπλ ζηνπο πειάηεο ηνπο απηέο ηηο 
ππεξεζίεο.
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• Ηδία Θεθάιαηα 31/12/2010 ΔΤΡ 50 εθ

• ΢ύλζεζε Υαξηνθπιαθίνπ:
• Οιηθά Αζθάιηζηξα ΔΤΡ 200εθ (net of reinsurance)

• 50% Αζηηθή Δπζύλε Ορεκάησλ, 25% Πεξηνπζίαο, 20% 
Ορεκάησλ Ινηπέο Θαιύςεηο θαη 5% Αζηηθή Δπζύλε

• Τθηζηάκελεο Αζθαιηζηηθέο ΢πκβάζεηο:
• Motor XL

• Fire Surplus

• Liability Quota Share

• Πνζνζηά Απαηηήζεσλ
• MTPL 70%, Motor Hull 50%

• Πξνηεηλόκελε Αληαζθαιηζηηθή Ιύζε:
• Motor Quota Share όινη θιάδνη απηνθηλήηνπ

Κείσζε Θεθαιαηαθώλ Απαηηήζεσλ 
σο Πξόβιεκα Βειηηζηνπνίεζεο



Κείσζε Θεθαιαηαθώλ Απαηηήζεσλ 
σο Πξόβιεκα Βειηηζηνπνίεζεο
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• Ζκεξνκελία Δθαξκνγήο: 1/1/2011 ή 1/1/2012
• Γπλαηόηεηα αιιαγήο ζηελ ζύλζεζε ηνπ 

ραξηνθπιαθίνπ κε κέγηζηε κείσζε/αύμεζε 15% αλά 
θιάδν ην 2012 ελώ γηα ην 2011 κόλν 3%.

• Πεξηνξηζκνί:
• Κέγηζην επηζπκεηό πνζνζηό εθρώξεζεο αλά θιάδν 

απηνθηλήηνπ 75%. 
• Κέγηζηε νιηθή εθρώξεζε 50%.
• Κέγηζηε επηζπκεηή κείσζε ηνπ όγθνπ Αζθαιίζηξσλ κεηαμύ 

31/12/2012 θαη 31/12/2010 0%.

• Θόζηνο: 
• R/I Margin 5%
• Sliding Commission από 40% εώο 10% γηα L/R 55% εώο

85%.



Κείσζε Θεθαιαηαθώλ Απαηηήζεσλ 
σο Πξόβιεκα Βειηηζηνπνίεζεο
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1:1 2 : 1

Gross L/R: 64% Gross L/R: 67%

Comm.: 31% Comm.: 28%

Net L/R: 64% Net L/R: 61%

Δπηπξόζζεηεο Πεξηπινθέο
MTPL:Hull Mix



Δξσηήζεηο/Απαληήζεηο


