UNVERZITET U NISU
EKONOMSKI FAKULTET

Mirjana M. Ili¢

UTICAJ PRIMENE DIREKTIVE EVROPSKE
UNIJE “SOLVENTNOST II” NA SEKTOR
OSIGURANJA U SRBIJI

Doktorska disertacija

Nis, 2014



UNVERZITET U NISU
EKONOMSKI FAKULTET

UTICAJ PRIMENE DIREKTIVE EVROPSKE
UNIJE “SOLVENTNOST II” NA SEKTOR
OSIGURANJA U SRBIJI

Doktorska disertacija

Mentor Kandidat
Prof. dr Veselin Avdalovié¢ dr Mirjana M. Ili¢

Nis, 2014



Najiskrenije se zahvaljujem mentoru Prof. dr
Veselinu Avdalovicu, kao i mojoj porodici za
svesrdnu podrsku i pomo¢ prilikom izrade ovog
rada



Komisija za ocenu i odbranu doktorske disertacije

Mentor

Dr Veselin Avdalovié¢, vanredni profesor Ekonomskog fakulteta u Nisu

Clanovi komisije:

Datum odbrane:




Glavni doprinos doktorske disertacije

Rad je svojom sadrzinom doprineo sagledavanju svih relevantnih aspekata vezanih za usvajanje
rezima Solventnost II u Srbiji. Posto afirmacija ove teme u srpskoj teoriji i praksi jo$ uvek nije na
zadovoljavaju¢em nivou, Smatra se da je rad nesumnjivo doprineo boljem razumevanju materije.

Ovim istrazivanjem je objasnjena regulativa Solventnost I, razlozi za njeno usvajanje, kao i
uticaj njenog usvajanja na sektor osiguranja i finansijsko trziste u Srbiji. U tu svrhu analizirali su
se poslovne performanse osiguravajucih drustava, njihova sposobnost modelovanja i upravljanja
rizicima koji poti¢u iz same delatnosti osiguranja tako i rizicima koji poti¢u iz poslovanja
osiguravajuceg drustva, sposobnost osiguravajuc¢eg drustva da usvoji efektivne procedure za brzo
prilagodavanje poslovanja promenljivim trzi$tnim uslovima, kao i sposobnost zakonodavstva da
na najbezbolniji nacin izvrSi reforme i postavi snazne zakonske regulative i superviziju
osiguranja koja upotpunjuje i podrzava operacije trziSne discipline.

Polaze¢i od cilja doktorske disertacije, merenja uspesnosti transformacije sektora osiguranja,
uradena je detaljna analiza, koja je objasnila proces transformacije, i dala pravce buduceg razvoja
sektora osiguranja i finansijskog sektora Srbije.

The main contribution of the doctoral dissertation

The work with its contents has contributed to the perception of all relevant aspects related to the
adoption of Solvency Il regime in Serbia. As an affirmation of this theme in Serbian theory and
practice is still not on satisfactory level, it is considered that the work has undoubtedly
contributed to a better understanding of this matter.

This research has explained Solvency Il regulations, the reasons for its adoption, and the impact
of its adoption in the insurance sector and financial market in Serbia. For this purpose the
analysis of business performance of insurance companies has be done, their ability of modeling
and managing risks arising from the insurance business and the risks arising from operating an
insurance company, insurance companys ability to adopt effective procedures for rapid
adaptation to changing market enviroment as well as the ability of legislation to the most painless
way to reform and set a strong legal framework and supervision of insurance that complements
and supports the operation of market discipline.

Starting with the goal of a dissertation, measurment of successfull transformation of the insurance
sector, a detailed analysis has been conducted, which has explained the transformation process
and gave directions for the future development of the insurance sector and financial sector in
Serbia.
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Uticaj primene direktive Evropske Unije “Solventnost 11” na sektor osiguranja u Srbiji

SaZetak:

Prema mnogim istrazivanjima koje su sprovele svetske revizorske kuce, ustanovljeno je da
mnoge kompanije koje posluju u sektoru osiguranja u EU nisu u potpunosti spremne za
ispunjenje zahteva regulative Evropske unije. Cinjenica da je sektor osiguranja u Srbiji na daleko
niZzem stepenu razvijenosti od sektora osiguranja u EU, dovodi do zakljucka da ¢e se i prihvatanje
evropskih regulativa sprovesti na tezi nacin imajuci u vidu veli€inu i obim poslovanja domacih
osiguravajucih drustava, kao i nespremnost supervizije osiguranja u usvajanju novog nacina rada.
S obzirom da ¢e se sredstva i obaveze meriti prema trziSnim nacelima, a da ée se trziste
odrazavati u bilansu stanja, ispunjavanje zahteva regulative Solventnost II iziskuje duzi

vremenski period, ali 1 veéi novac, koji veéina druStava u Srbiji nije spremna da izdvoji.

Kao posledica usvajanja evropske regulative Solventnost II oc¢ekuje se potpuna reorganizacija
sektora osiguranja u Srbiji, koja nije dovoljno ili uopSte ispitana na takav nacin. U radu je
sprovedeno detaljno istrazivanje, kojim se obuhvatio i analizirao uticaj usvajanja regulative
Solventnost II na poslovanje pojedinac¢nih osiguravajuéih drustava koje posluju na trzistu Srbije,
na strukturu sektora osiguranja u Srbiji, kao i na efikasnost i ekonomi¢nost sprovodenja
supervizije osiguranja. Cilj ovog rada je da ukaze na moguci stepen uspesnosti sektora osiguranja
u Srbiji u usvajanju evropskih regulativa, kao 1 implikacije koje ovaj rezim moZe imati na stanje
finansijskog sektora i privredu Srbije, imaju¢i u vidu c¢injenicu da osiguravajuéa drustva

predstavljaju institucionalne investitore na finansijskom trzistu.



Influence of EU Directive “Solvency II” on Insurance Sector in Serbia
Summary:

According to many surveys conducted by global audit firms, it was found that many companies
operating in the insurance sector in the EU are not fully prepared to meet the EU Solvency Il
requirements. The fact that the insurance sector in Serbia is at a much lower level of development
then the insurance sector in the EU, leads to the conclusion that the adoption of European
legislation will implement the hard way, given the size and scope of operations of domestic
insurance companies, as well as the unwillingness of insurance supervision in the adoption new
ways of working. Given that the assets and liabilities will measure according to market
principles, and that the market will be reflected in the balance sheet, meeting the requirements of
Solvency |1 regulation requires a longer period of time, and the larger amount of money, witch

the majority of companies in Serbia is not ready to pay.

As a result of the adoption of European legislation Solvency Il complete reorganization of the
insurance sector in Serbia is expected, and that reorganisation is not enough or evenat all tested in
this way. In this paper has been conducted detailed research, which included and analyzed the
impact of the adoption of the Solvency Il regulations on the operations of individual insurance
companies doing business in Serbia, on the structure of the insurance sector in Serbia, as well as
the efficiency and effectiveness of the implementation of insurance supervision. The aim of this
paper is to highlight the possible level of performance of the insurance sector in Serbia in the
adoption of European legislation, and the implications that this regime may have on the state of
the financial sector and the economy of Serbia, bearing in mind the fact that insurance companies

are institutional investors in the financial market.



Spisak skraéenica:

GIMAR - Global Insurance Market Report

NBS — Narodna banka Srbije

SCR - Zahtevani solventni kapital (eng. Solvency Capital Requirement)

IECR — Unutra$nji zahtevani ekonomski kapital (eng. Internal Economic Capital Requirement)
ORSA — Samoprocena rizika i solventnosti (eng. Own Risk and Solvency Assessment)

SFCR — Izvestaj o solventnosti i finansijskim uslovima (eng. Solvency and Financial Condition
Report)

RTS — Izvestaj Superviziji (eng. Report to Supervisors)

CIO — Glavni investicioni direktor (eng. chief investment officer)

CIC — Komplementarni identifikacioni kod (eng. complementary identification code)

MCR — Minimalni zahtevani kapital (eng. Minimum Capital Requirements)

IFRS — Medunarodno finansijsko izvestavanje (eng. International Financial Reporting)

IAS — Medunarodni racunovodstveni standardi (eng. Accounting Standards)

EBS — Ekonomski bilans (eng.Economic Balance Sheet)

AOF — Pomo¢na sopstvena sredstva (eng. Ancillary Own Funds)

BOF — Osnovna sopstvena sredstva (eng. Basic Own Funds)

QIS — Kvalitativna studija uticaja (eng. Qualitative Impact Studies)

BSCR — Osnovni zahtevani solventnog kapitala(eng. Basic Solvency Capital Requirement)
SRP — Proces pregleda supervizije (eng. Supervisory Review Process)

ALM — Upravljanje aktivom i pasivom (eng. Asset-Liability Management)

RSR — Regulatorni izvestaj supervizije (eng.Regulatory Supervisory Report)

QRT — Kvantitativni okvir izvestavanja (eng. Quantitative Reporting Template)

IAIS — Medunarodno udruzenje supervizora osiguranja (eng. International Association of

Insurance Supervisors)
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1. Uvodna razmatranja

Dinamican razvoj svetske privrede u proteklih vise od pola veka imao je za rezultat, pored
ostalog i intenzivan razvoj osiguranja kao privredne delatnosti i prosperitet osiguravajucih
kompanija kao privrednih subjekata. U moderno doba osiguranje je postalo veoma znacajno.
Postalo je znacajna ekonomska ativnost i neizbezan deo naseg zivota. Mozemo reéi da nista nije
tako sigurno da ne mora da se osigura. Aktivnost osiguranja se tokom vremena nije smanjila ve¢

se naprotiv i povecala, $to se moze pripisati i tehnoloskom razvoju.

Osiguranje je ekonomska kategorija, koja potice od potrebe da imovina, dobra, zivoti i zdravlje
ljudi budu osigurani. Sve je uvek u stalnoj opasnosti da bude osteceno ili unisteno. Osiguravajuca
drustva koja funkcioniSu na bazi solidarnosti imaju Siroki spektar aktivnosti i mogu se
organizovati prema razli¢itim Kkriterijumima. Osiguranje se moze definisati kao stvaranje

ekonomske sigurnosti u kombinaciji sa opasnim objektima radi balansiranja opasnosti.

Osiguranje je institucija koja za cilj ima obestecenje lica koja su zrtve Stetnih dogadaja nastalih
pod dejstvom razlicitih prirodnih sila ili nesre¢nih slucajeva. Kreiranjem osiguravajuce delatnosti
omoguceno je pruzanje ekonomske zastite svim pojedincima koji su stetu pretrpeli. Na taj nacin
je formirana zajednica potencijalno ugrozenih pojedinaca koji pla¢anjem premija obrazuju
imovinu kojom raspolaze osiguravac ¢ija je obaveza da u slucaju nastanka Stete isplati naknade

ugovorene osiguranjem.

UdruZivanjem premija i rizika razli¢itih vlasnika polisa i diversifikacijom rizika na razlicite
tipove rizika i lokacije, osiguravaci izgladuju i Sire finansijske efekte osiguranog dogadaja.
Takode, osiguravaci mogu dalje transferisati rizik, preko reosiguranja i hedzing instrumenata na
trziSte kapitala. Konacno, akcionari osiguravaju¢ih kompanija nose teret nediversifikovanih i

netransferisanih rizika, ali zato dobijaju kompenzaciju preko povracaja na njihove investicije.

Osiguranje je multidiscilpinarna nauka, te je gotovo nemoguée dovoljno ukazati na njegovo
znaenje | sveobuhvatnost u najSirem smislu. Osiguravajuce tehnike ¢ine veoma slozeni i
sofisticirani skup elemenata pravne, ekonomske i tehnicke prirode, koji se u jednoj reci moze

identifikovati sa pojmovima: sigurnost, poverenje, zastita.



U uslovima u kojima savremeno drustvo posluje neizvesnost je postala neizbezna pojava u svim
zivotnim procesima. Zbog toga je delatnost osiguranja znacajno premasila svoje elementarne

zahteve i postala jedna vrsta javne sluzbe.

Vrste i oblici osiguranja danas su izuzetno razgranati pokrivaju¢i gotova sva podrucja covekovog
delovanja. Osiguranje podrazumeva ne samo zastitu zivota I imovine, ve¢ zastitu zdravlja,
interesa, odgovornosti za obavljanje odredenih delatnosti, itd. Zahvaljujuci osiguravajucoj
delatnosti covek ne mora da se bespomoc¢no prepusti dogadajima kao $to su poplava, pozar, grad i
mnoge druge opasnosti koje mogu unistiti njegovu imovinu, ostetiti njegovo zdravlje, ili odneti
ljudske zivote. Osiguranjem se moze obezbediti egzistencija najblizih u slu¢aju smrti, kao i u
sluc¢aju gibitka opste i radne sposobnosti. Zastita i sigurnost koju pruza osiguranje danas nema

alternativu.

Zbog osnovne specificnosti ove delatnosti koja podrazumeva prikupljanje novéanih sredstava
unapred, osiguranje je postalo jedna od bitnih determinanti ukupnog drustvenog razvoja.
Osiguravajuce drustvo je ekonomski operator koji prikuplja finansijska sredstva preko premija.
Ova sredstva se akumuliraju iz godine u godinu. Naime, akumulirana finansijska sredstva koja
primarno sluze za isplatu buducih steta, imaju karakter specifi¢nog kapitala. Deo ovih sredstava
koristi se za investiranje, deponovanje kod banaka, kupovinu hartija od vrednosti, itd., i na taj
nacin odreduje opsti privredni razvoj jedne zemlje. Osiguravaju¢i fondovi su postali sastavni deo
bankarskog sistema i neophodni element moderne ekonomije. Osiguravajuc¢a drustva kao
institucionalni investitori zauzimaju sve vecée ucesée U procesima transfera stednje i gotovo da
prestizu banke kao vodeée depozitne finansijske institucije. Kao osnovne prednosti kojima se
koriste osiguravaci vode¢i konkurentsku utakmicu sa bankama i drugim institucionalnim
investitorima jesu tehnicke rezerve, odnosno matematicko-statisticke osnove ¢ime se obezbeduje
smanjenje premije u tehnickom delu, ali i garantnih rezervi osiguravajuc¢ih kompanija na trzistu

kapitala.

Sektor osiguranja doprinosi ekonomskom rastu jedne privrede i nacionalnom prosperitetu na
razne nacine. Na makro nivou sektor osiguranja pomaze u jaCanju efikasnosti i elasti¢nosti
ekonomije omogucavanjem prenosa rizika. Na mikro nivou, donosi koristi u svim oblastima

svakodnevnog nivoa. Osiguranje pomaze pojedincima da minimiziraju finansijski uticaj



neocekivanih i nezeljenih budu¢ih dogadaja i pomaze im da organizuju svoje poslovanje i svoj

zivot sa veéom sigurnoscu.

Osiguravaju¢e kompanije se svakodnevno suo¢avaju sa brojnim rizicima koji nastaju iz same
delatnosti osiguranja kao i rizicima koji nastaju po osnovu poslovanja osiguravajuc¢e kompanije i
to: iz plasiranja slobodnih novcéanih sredstava, ispunjavanja obaveza po osnovu premija
osiguranja kao i usaglaSavanja izvora i plasmana sredstava kojima raspolazu. S obzirom na
prirodu posla osiguranja, upravljanje rizicima je nerazdvojiv deo svih aktivnosti kompanije.
Upravljanje rizicima se moze definisati kao identifikacija, analiza i ekonomska kontrola onih

rizika koji prete sredstvima ili onim kapacitetima koji donose zaradu.

Merenje rizika je od krucijalne vaznosti efektivnom menadzmentu rizika svake finansijske
institucije. U zavisnosti od toga koliko je menadzment rizika efektivan, osiguravaju¢a kompanija
moze da propadne ili da posluje vrlo uspesno. Kompletno izbegavanje rizika moze rezultirati sa
relativno siromaS$nim finansijskim povracajima, koji ¢e pogorSati konkurentnu poziciju
osiguravaéa i na taj na¢in umanjiti njegovu prodaju i finansijske performanse. S druge strane,
preterano preuzimanje rizika moze doprineti visokim kratkorocnim dobitcima ali takode i
budué¢im finansijskim gubicima ili ¢ak nesolventno$¢u. Uspesne kompanije uce kako da
kontroli$u rizik kako bi prezivele i prosperirale na duge staze. Kompanije moraju voditi politiku

rizika, na nacin koji im omogucuje kompetitivnost, rast i razvoj.

Upravljanje rizicima, kao sastavni deo finansijskog planiranja, trazi identifikaciju rizika sa
kojima se suocavaju ljudi ili poslovi i procenu njihovog finansijskog uticaja u slucaju ostvarenja.
Jednom kada se relevantan rizik identifikuje, menadzer rizika mora odrediti potrebe za
osiguranjem na bazi postavljenih finansijskih ciljeva i proceniti koji ¢e mu od brojnih alata za
upravljanje rizicima pomoc¢i u njihovom ostvarenju. Kako bi doneo razumnu odluku, menadzer
rizika mora dobro poznavati koncepcije i funkcije razli¢itih proizvoda osiguranja koji su dostupni

za ublazavanje gubitka, kao i nove prizvode i buduce trendove razvoja u osiguranju.

Osiguravaju¢e kompanije kao deo finansijskog sistema imaju vaznu ulogu u odrzavanju
finansijske stabilnosti jedne zemlje, jer one na osnovu sitnih ali brojnih uplata premija
akumuliraju velika finansijska sredstva koja predstavljaju deo nacionalne stednje koji se koristi

za reSavanje makroekonomskih potreba drustva i strukturno prilagodavanje privrede. Zbog toga



se ovim institucijama u zemljama u kojima postoje i rade finansijska trzista pridaje i poseban

stabilizacioni katakter.

U nekim drzavama istitucija osiguranja je postala jedan od najvazniji izvora sredstava na trzistu
kapitala, pogotovu u Velikoj Britaniji i Sjedinjenim americkim drzavama (SAD po obimu
sredstava zauzima tre¢e mesto na trzistu kapitala i to odmah iza bankarskih plasmana i stednih

uloga).

Ovi podaci nedvosmisleno upucéuju na zaklju¢ak o0 vaznosti sredstava osiguravajué¢ih kompanija
na trzistu kapitala i uopste bankarsko kreditne funkcije sredstava osiguranja. Jer, ukoliko
posmatramo ta sredstva kroz monetarno — mobilizatorsku ulogu vide¢emo da upravo sredstva
matematicke rezerve predstavlja elemenat kako stabilizacije, tako i usmeravanje privrede. Tako je
zbog dugorocnog karaktera osiguranja (pre svega osiguranja zivota) kao kolektivne stednje
posebne vrste.

Obzirom da osiguravaju¢e kompanije, raspolazu sa kapitalom koji je po svom Kkarakteru
dugorocan i koga odlikuje visok kvalitet i visoka mobilnost, a koji direktno odreduje njihovu
ulogu na trzistu kapitala u smislu alokacije i realokacije dugoro¢nih novéanih sredstava, moze se
reci, da dobro ili lose poslovanje osiguravaju¢ih kompanija ima znacajan uticaj na dobro ili lose
funkcionisanje celokupnog finansijskog sistema zemlje, a preko toga i na finansijsku stabilnost
zemlje. Ako izuzmemo uticaj osiguravajuc¢ih druStava  stabilnost privrede, neosporno je
postojanje trzisne utakmice, Sto produzava aktuelnost teme i u buducnosti. To istovremeno istice
da usavrSavanje tehnika i tehnologija menadzmenta osiguravajuc¢ih kompanija ima posebno
izraZzen znacaj i aktuelnost u celokupnom drustvenom razvoju. Svaki pomak na ovom planu je

koristan za sve konstituente jedne nacionalne zajednice, ali i za globalni nivo.

Osiguravajuc¢a druStva su klju¢na karika u lancu investicija koja omoguc¢ava kompanijama da
finansiraju investicije i1 StediSama da obezbede prihode tokom svog zivota. Rad investicionog
lanca je od klju¢ne vaznosti za efikasnu alokaciju kapitala u ekonomiji i prema tome poboljSanju

produktivnosti i konkurentnosti.

Solventnost je mera rizika odstetnih zahteva sa kojim se osiguravaci susrecu, a koje ne mogu

apsorbovati. Solventnost je bila primarna mera za merenje zdravlja osiguravajuc¢eg drustva.



Zakonodavci uglavnom Stite interese osiguranika preko normi solventnosti 1 direktiva. To je
osnovna mera za izraCunavanje finansijskog zdravlja osiguravaca, ali ovo jednostavno
izraunavanje ne uzima u obzir tipove poslovanja koje kompanija obavlja i rizike kojima je

1zloZena.

Nakon formiranja EU, zakonodavci su uveli direktivu Solventnost I koja je koriStena za nadzor
solventnosti osiguravaca u okviru EU. Sadasnji okvir Solventnosti u EU, predstavljen po¢etkom
70-ih godina (revidiran je 2002. godine), definiSe nove uslove za kapitalom za osiguravace
odredivanjem uslova za marginu solventnosti. Solventnost | je bazirana na jednostavnim
faktorima i formulama i lako se uvodila. Preko Solventnosti | su precizirani zahtevi za kapitalom
preko jednostavnog skupa faktora koji se primenjuju na tehnicke rezerve ili premije. Ovim se
definiSe raspoloziva margina solventnosti koja treba da se odrzi preko i iznad tehnickih rezervi.
Medutim, vremenom je postalo jasno da se osiguravaci susre¢u sa mnogim dinamickim rizicima i
da jednostavno izracunavanje solventnosti nije dovoljno da prikaze kojim rizicima je osiguravac
izlozen. Od predstavljanja okvira Solventnost I do sada, nauka upravljanja rizikom je znacajno
napredovala. Mnoge velike kompanije su do sada razvile sofisticirane sisteme upravljanja
rizikom 1 za definisanje potrebne visine kapitala i za postavljanje upravljacke strukture za

identifikaciju, merenje nivoa i upravljanje rizikom.

Problem sa ovim pristupom je u tome $to obicno nije dosledno uzimao u obzir kvalitet samih
rezervi, koji varira Siroko u zavisnosti od zemlje i proizvoda. Tako se donela odluka da se prede
sa pristupa izraCunavanja solventnosti baziranog na formuli na pristup baziran na riziku i

predstavljen je okvir Solventnost II.

Solventnost II kompanijama i zakonskim regulativama nudi priliku da se opredele za holisticki
pristup, gde se sredstva i obaveze dosledno vrednuju u skladu sa trzisnim principima. Sadasnji
EU rezim sadrzi mnoge kvantitativne zahteve, ali je veoma malo zahteva koji se fokusiraju na
kvalitativne faktore rizika, kao $to su organizovanje upravljanja rizicima i kvalitetom upravljanja
i ne zahtevaju od supervizora da izvrSavaju redovne preglede ovih kvalitativnih aspekata.
Solventnost II ne samo da ¢e definisati kapitalne zahteve, nego ¢e takode zahtevati od kompanija
da uspostave sisteme, procese i kontrole za upravljanje rizikom. Kompanije koje urade to ¢e biti

nagradene sa nizim kapitalnim zahtevima, ¢ime ¢e biti podstaknute da poboljSaju svoje



poslovanje.

Tokom poslednjih godina, doslo je do progresivnog jacanja regulative osiguranja u nekim
zemljama po osnovu neadekvatnosti, ali jo§ uvek nije na dovoljnom nivou. Solventnost Il je

prilika da se poboljSaju regulative u osiguranju, uvodenjem:

sistema zasnovanog na riziku;

. integrisanog pristupa za rezerve u osiguranju i kapitalane zahteve;

. sveobuhvatnog okvira za upravljanje rizicima;

. kapitalnih zahteva definisanih standardnim pristupom ili internih modela;
. prepoznavanja diversifikacije 1 ublazavanja rizika.

Sistem zasnovan na riziku nastoji da alocira kapital tacno tamo gde su rizici. AKO je sistem
netac¢an, onda kompanije moraju da drze vise kapitala za neke rizike nego $to je neophodno, ¢ime
se povecavaju troskovi osiguranja za korisnike. Za ostale rizike, bi¢e drzano premalo kapitala, Sto
vodi povecanju rizika od neuspeha. U idealnom slucaju, sistem na bazi rizika ¢e tacno izmeriti
nivo rizika u portfelju i ukazati na srazmerni iznos kapitala, §to dovodi do najefikasnijeg

koriS¢enja kapitala.

Nivo rizika u portfelju osiguravaju¢ih druStava zavisi od mnogo razli¢itih faktora. Nivo
premijskih stopa ¢e imati takav efekat da ako kompanija pravi profitabilnije proizvode zahtevi za

kapitalom ¢e biti manji nego ako kompanija pravi manje profitabilne proizvode.

Solventnost Il treba da doprinese ciljevima Akcionog plana finansijskih usluga (Financial
Services Action Plan ) u EU podsticuc¢i dublje jedinstveno trziSte u uslugama osiguranja i
efikasniju alokaciju kapitala na finansijska trzista Sirom EU. Neke zemlje EU su uvele rezim
solventnosti baziran na riziku zbog ograni¢enja rezima Solventnost I. U odsustvu novih okvira
EU baziranih na riziku, tokom vremena ovaj trend moze ograniciti obim integracija na

Jedinstvenom trziStu.

Rad ¢e svojom sadrzinom doprineti sagledavanju svih relevantnih aspekata vezanih za usvajanje
rezima Solventnost IT u Srbiji. Posto afirmacija ove teme u srpskoj teoriji i praksi jo$ uvek nije na

zadovoljavaju¢em nivou, smatra se da ¢e rad nesumnjivo doprineti boljem razumevanju materije.



Ovim istrazivanjem bi¢e objasnjena regulativa Solventnost 1l, razlozi za njeno usvajanje, kao i
uticaj njenog usvajanja na sektor osiguranja i finansijsko trziste u Srbiji. U tu svrhu analizirace se
poslovne performanse osiguravajucih drusStava, njihova sposobnost modelovanja i upravljanja
rizicima koji poti¢u iz same delatnosti osiguranja tako i sa rizicima Koji poti¢u iz poslovanja
osiguravajuceg drustva, sposobnost osiguravajuceg drustva da usvoji efektivne procedure za brzo
prilagodavanje poslovanja promenljivim trziStnim uslovima, kao i sposobnost zakonodavstva da
na najbezbolniji nacin izvrSi reforme i1 postavi snazne zakonske regulative i superviziju

osiguranja koja upotpunjuje i podrzava operacije trzi$ne discipline.

Polaze¢i od cilja doktorske disertacije, merenja uspesnosti transformacije sektora osiguranja, bice
uradena detaljna analiza, koja ¢e pak objasniti proces transformacije, i dati pravce buduceg

razvoja sektora osiguranja i finansijskog sektora Srbije.

U radu ¢e autor analizirati razli¢ite nacine i moguénosti za primenu rezima Solventnost I na
osiguranje u Srbiji i razvice model prognoze uticaja primene Solventnost Il u osiguranju u Srbiji i
finansijsku stabilnost zemlje. Postoji nekoliko faktora u Srbiji koji stimulativno deluju na sektor

osiguranja da usvoji rezim Solventnost II:

" Pritisci konkurencije: do skoro je na domacéem trziStu osiguranja postojala monopolska
dominacija dva osiguravaca. Osiguravaju¢a drusStva su proSirila svoje poslovanje dalje od
njihovih nacionalnih trZiSta i postoji povecanja integracija finansijskih usluga tako Sto banke
ulaze u poslove sektora osiguanja.

. Specijalizacija: otvaranje trziSta i pojava Sirokog spektra finansijskih instrumenata,
kojima se ranije nije poslovalo na domacem trZiStu, stvara zahtev osiguravaju¢ih kompanija za
poveéanom ekspertizom menadzera i baziranjem poslovanja na upravljanju rizicima. Razvoj
finansijskih instrumenata 1 povecane trziSne integracije su omogucile pristup osiguravajuéim
druStvima ka dubljim finansijskim trzistima i njihovu moguénost da tacnije procenjuju finansijske
rizike.

. Razvoj modela za upravljanje rizicima: razvojem modela Vrednovanje pri riziku (VAR
model) zapoceo je proces sofisticiranijeg modeliranja finansijskih rizika i trenda sveobuhvatnog

upravljanja rizicima.



" Inovacije u distribuciji: kompanije su sve viSe oslanjaju na telefon i internet da pruzaju
usluge direktno potrosacima, a takode postoji trend prema zajednickim ulaganjima (¢ak i sa
firmama izvan sektora finansijskih usluga) radi distribucije proizvoda osiguranja;

. Promene u regulativama: Narodna banka Srbije u proces nadzora nad osiguravaju¢im
kompanijama uvodi nov koncept nadzora kontrole zakonitosti poslovanja drusStava za osiguranje,
koji je u potpunosti usaglasen sa medunarodno prihvacenim principima i standardima supervizije
osiguravajuc¢ih drustava, a koji se bazira na proceni rizika kojima se osiguravajuéa drustva izlazu

tokom svog poslovanja i nacina upravljanja tim rizicima.

Model koji ¢e biti razvijen u ovom radu ¢e biti analiticki model preko kog ¢e se moci sagledati
kakve ¢e koristi i probleme domacéem trzistu osiguranja doneti uvodenje rezima Solventnosti II 1
prilagodavanje trenutnih zakonodavnih regulativa evropskim. U tu svrhu analizirace se poslovne
performanse osiguravaju¢ih drustava, njihova sposobnost modelovanja i upravljanja rizicima koji
poticu iz same delatnosti osiguranja tako i sa rizicima koji poti¢u iz poslovanja osiguravajuéeg
drustva, sposobnost osiguravajuc¢eg drustva da usvoji efektivne procedure za brzo prilagodavanje
poslovanja promenljivim trzi$tnim uslovima, kao i sposobnost zakonodavstva da na najbezbolniji
naéin izvr$i reforme i postavi snazne zakonske regulative i superviziju osiguranja koja

upotpunjuje i podrzava operacije trzi$ne discipline.

U sedmom poglavlju ¢e biti prikazan uticaj usvajanja evropske regulative Solventnost Il na
finansijsku stabilnost zemlje. Prvo ¢e biti objaSnjen pojam finansijske stabilnosti i osiguranja kao
vaznog faktora za njenog obezbedenja, a potom c¢e biti prikazan doprinos usvajanja reZima

Solventnost II u poboljSanju finansijske stabilnosti zemlje.

Osiguravaju¢e kompanije, kao deo finansijskog sistema, imaju vaznu ulogu u odrzavanju
finansijske stabilnosti jer su u osiguranju vise nego u bilo kojoj drugoj delatnosti isprepletani
pojedinacni 1 globalni interesi, Sto mu daje poseban znacaj u privrednom Zivotu svake zemlje.
Naime, osiguravaju¢e kompanije na osnovu sitnih, ali brojnih, uplata premija akumuliraju velika
finansijska sredstva koja predstavljaju deo nacionalne Stednje, koji se koristi za reSavanje
makroekonomskih potreba drustva i strukturno prilagodavanje privrede. Zbog toga se ovim
institucijama u zemljama u kojima postoje i rade finansijska trziSta pridaje i poseban stabilizacioni
katakter.



Solventnost II bi trebalo da obezbedi takvo okruzenje koje ¢e dozvoliti odredena prilagodavanja
potrebog kapitala tamo gde je to opravdano, §to ¢e uticati na povecanje fleksibilnosti i jacanja
konkurentnosti kompanija na trziStu osiguranja, obezbedujuci na taj nacin brzo prilagodavanje
poslovanja osiguravaju¢eg druStva promenljivom okruzenju koje zavisi od potrosackih i

poslovnih zahteva i tako doprinoseci rastu zaposlenosti i produktivnosti.

U zaklju¢nim razmatranjima autor ¢e sazeto prikazati navedeni model i istrazivanje i formulisace

zakljucke i naznaciti pravce daljih istrazivanja.
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2. Ekonomski potencijali osiguranja u Evropskoj Uniji i Srbiji
2. 1. Stanje i perspektive osiguranja u Evropskoj Uniji

Sirom sveta, rast i napredak trzista zemalja u razvoju je bila pokretatka sila ekonomskog
oporavka od pocetka ekonomske krize. Medutim, taj rast je poceo da se usporava u 2011. godini,
kako su centralne banke u istaknutim ekonomijama sa visokim rastom kao $to su Brazil, Kina i
Indija pocele da povecavaju kamatne stope kao odgovor na rastu¢u domacu inflaciju. Iznenadno

poveéanje cena nafte i roba’ sredinom 2011. je imala negativan uticaj na globalnu potro$nju.

Rast globalne premije Zivotnog osiguranja se usporio u 2011. sa najprimetnijim usporavanjem na
Kineskom 1 Indijskom trziStu. U SAD-u, rast Zivotnih i nezZivotnih premija je pogoden teSkim

makroekonomskim okruzenj em.?

Za globalnu industriju osiguranja, 2011 godina je bila najskuplja godina do sada zbog prirodnih
katastrofa, sa ekonomskim gubicima od 380 milijardi US dolara. Dogadaji kao $to su zemljotresi

i cunami u Japau i poplave u Evropi su doprinele ovom rekordu, Sto je prevaziSlo prethodni

rekord iz 2005 od 220 milijardi US dolara.®

U okviru EU, finansijski pritisci na banke, najvise u Evro zoni, ograni¢avaju snadbevanje realne
ekonomije kreditima. Kontinuirani napori za smanjivanje duga i javnog i privatnog sektora u
nekim drZzavama c¢lanicama EU su nastavile da vrSe negativan uticaj na potro$nju domacinstava.
U poredenju sa 2010, Evropske premije Zivotnog osiguranja su opale, dok su premije neZivotnog

osiguranja zabelezile skroman rast.

Negativne percepcije investitora na kapacitet odredenih Evropskih zemalja da obezbede zaStitu
na investiticije svojih bankarskih sistema je rezultiralo u znacajnoj nestabilnosti na trzistu
kapitala Evro zone i §irenju kreditnog spreda izmedu drzavnih obveznica u evro zoni.* Unatog
teSkom okruZenju za investiranje, ukupna vrednost investicija Evropskih osiguravaca je nastavila

da raste u 2011 godini.

! “Global Insurance Market Report (GIMAR) 2012 Edition”, International Association of Insurance Supervisors,
October 2012.

2 Global Insurance Review 2011 and Outlook 2012/3” Swiss Re, December 2011.

3 “Topics Geo Natural Catastrophes 2011: Analyses, Assessments, Positions”, Munich Re, March 2012.

* GIMAR 2012 edition, IAIS, Oktobar 2012.
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Evropsko trziste osiguranja se u 2011. godini susrelo sa veoma turbulentnim okruzenjem punim
izazova. Mnogobrojni faktori, kao §to su spora ekonomija, niske kamatne stope i kontinuirane

. . v v . . . v . v ove 5
potrebe za smanjenjem troskova su znacajno uticale na osiguravace, posebno osiguravace zivota.

Losi finansijski uslovi na trzistu su u poslednjih nekoliko godina nametnuli veliki stres na
privatne penzione fondove. Povra¢aj na investicije penzionih fondova je veoma mali u vecini
evropskih gradova u poslednjih pet godina, $to je dovelo do smanjivanja nivoa privatnog
bogatstva. Ova situacija je dodatno pogorSana znaCajnim padom trziSta nekretnina u vecini

zemalja.

Prema Swiss Re izvestajima iz ¢asopisa SIGMA®, Zivotne premije sa uracunatom inflacijom u
Zapadnoj Evropi su pale za 9,8% u 2011. godini. U Francuskoj, Italiji i Nemackoj, premije su
naglo porasle nakon 2008. godine kada su osiguravaci ponudili atraktivne kamatne stope na
garancije i kada su klijenti pohrili ka njima od banaka. Medutim, ¢ak i u ove tri zemlje su prihodi

od premija znacajno opali u 2011. godini, §to je prikazano na grafikonu 2.1.1.

Grafikon 2.1.1. Procentualna promena u prihodima od zivotnih premija (prilagodena inflaciji) u

2011. godini u odnosu na 2010. godinu u zemljama Evrope
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Izvor: SWISS Re — European Insurance Report 2012

*Insurance Europe, European Insurance in Figures — Statistics No 46, January 2013
® Sigma No 3/2012: World Insurance in 2011.
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Jedna od glavnih preporuka Swiss Re izvei:taja7 jeste da trziSte Zivotnog osiguranja treba da
saraduje sa Vladama zemalja kako bi osigurala da klijenti znaju na koji nac¢in promene u sistemu
blagostanja mogu uticati na njihovo okruZzenje i da imaju neophodne informacije za trazenje
alternativnih reSenja. Ovo predstavlja Sansu za industriju osiguranja da poveca svoju vidljivost

prema §iroj publici i demonstrira svoje sposobnosti.

Nakon rasta ukupnih premija u Evropi u 2010 godini od 2,4%, u 2011 godini su opale za 3,2% na
1.072 milijerde Eura. Razlog ovog pada je pad Zivotnih premija za 7%, koje ¢ine oko 60%

ukupnih premija. Nezivotni sektor osiguranja, je za razliku od zivotnog sektora porastao za

2,7%.8

Kao §to grafikon 2.1.2. pokazuje, ovo smanjenje u Evropskim premijama je tek drugo smanjenje
u periodu od 2002 — 2011 godine i mnogo je manje od pada u 2008 godini kao rezultat
ekonomske krize, kada su ukupne premije pale za skoro 6%.

Grafikon 2.1.2. Ukupne Evropske premije u periodu od 2002 — 2011 u mld Eur
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Izvor: Insurance Europe, European Insurance in Figures

" SWISS Re — European Insurance Report 2012
® Insurance Europe, European Insurance in Figures — Statistics No 46, January 2013
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Sve Evropske zemlje osim Velike Britanije su zabelezile pad Zivotnih premija, Sto je nastalo od
pada u novim, pojedinacnim premijama. Ekonomska kriza je imala negativan uticaj na troskove
domacinstva, vode¢i domacinstva da investiraju u kratkoro¢ne proizvode Stednje, najviSe u one

koje nude banke.

Podaci za 2011 godinu pokazuju da su Evropske imovinske premije rasle po stabilnoj stopi od
2%. Najvece trziSte nezivotnog osiguranja u 2011 ostaju Nemacka, Francuska, Velika Britanija,

Norveska i Italija 1 svi su ostvarili pozitivan rast izmedu 1 1 3.3%.

Sto se ti¢e naknada i odstetnih zahteva, u 2011 godini, Evropski osiguravaéi su zabeleZili rast od
7,5% u ukupnom iznosu od 930 milijardi eura, uprkos smanjenju premija za 3,2% na 1072

milijardi eura.

Na grafikonu 2.1.3. je prikazano kretanje isplata po odstetnim zahtevima u periodu od 2002 —
2011. Kao $to se vidi sa grafikona, poslovi Zivotnog osiguranja (koji ¢ine 2/3 od ukupnih isplata
osiguranicima) su doprineli sveukupnom rastu u 2011 godini, Ukupan iznos isplata po osnovu
naknada zivotnog osiguranja je porastao za 15% u 2011, dok su odstetni zahtevi neZivota porasli

za skoro 2%.°

U poslednjih 10 godina, isplate po osnovu zivotnog i neZivotnog osiguranja su rasle do 2007
godine. Nakon toga su bile stabilne u 2008 godini, a u 2009 su opale, nekon ¢ega su se vratile na

rastudi trend.

U 2011 prosecan iznos koji je stanovniStvo 32 zemlje ¢lanice Evrope placalo na osiguranje je
iznosilo 1.816 eur po glavi stanovnika, od ¢ega je 1.072 eur potrodeno na Zivotno osiguranje, dok
je preostalih 744eur potroSeno na nezivotno osiguranje, od ¢ega je 190 eur otiSlo na zdravstveno
osiguranje. Na ukupnom nivou doslo je do smanjenja od 68 eur po glavi stanovnika u odnosu na

2010.

® Insurance Europe, European Insurance in Figures — Statistics No 46, January 2013.
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Grafikon 2.1.3. Ukupno ispla¢ene nadnade i odStete u Evropi u periodu od 2002 — 2011 (u mld

eur)
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Izvor: Insurance Europe, European Insurance in Figures

Sa nominalnim rastom bruto domaceg proizvoda (BDP) od 3.7% u Evropi i sveukupnim padom
premija osiguranja od 3,2% u 2011., prose¢no ucesce osiguranja u BDP je pala sa 8,2% u 2010.
na 7,6% u 2011 godini. I Zivotno i nezivotno osiguranje u Evropi je zabelezilo pad procentualnog
uces¢a u BDP-u u 2011. na 4,5% (naspram 5,0% u 2010.) i 3,1% (naspram 3,2% u 2010.)

respektivno.™

Uprkos mnogobrojnim investicionim izazovima Ssa kojima se osiguravaci susrecu, ukupna
vrednost investicionog portfolija Evropskih osiguravaca je povecana za 2,6% u 2011. i to na

7.740 mld eur. Ovo odgovara znacajnom rastu od 18% od pocetka ekonomske krize 2008.

1% Insurance Europe, European Insurance in Figures — Statistics No 46, January 2013.
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U Evropi osiguravaci investiraju najve¢i deo svog portfolija u duznicke hartije od vrednosti
(HOV) i drugu aktivu sa fiksnim prihodima, kao i u akcije i druge HOV sa varijabilnim
prihodima. Ove dve investicione kategorije su u 2010. iznosile oko 73% ukupnog portfolija.™*

Tokom perioda trzi$ne nesigurnosti, kompozicija portfolija je tezila ka duznickim HOV, dok je u
periodima rasta raslo i u¢esce akcija i drugih HOV sa varijabilnim prihodima. Od kako je u 2011.
BDP rastao brze od ukupne vrednosti investicionog portfolija Evropskih osiguravaca, prosecan
racio investicionog portfolija prema BDP-u je opao sa 56% u 2010 na 55% u 2011. Razvijene
zemlje kao Sto su Velika Britanija 1 Francuska sa razvijenijim trziStem zivotnog osiguranja je
zadrzala znacajna sredstva u odnosu na nacionalni BDP, dok su zemlje u razvoju kao S$to su

Poljska i Republika Ceska zadrzale relativno nisku penetraciju Zivotnog osiguranja u BDP.

Implementacija Solventnosti Il je u punom jeku kako se osiguravaci utrkuju da budu spremni na
vreme pre krajnjeg roka. Ovo je osigurava¢ima oduzelo dosta resursa ali na kratak rok. Vreme

provedeno razmatrajuci interna pitanja moze dovesti na gubljenje fokusa na potrebe klijenata.

U duzem roku, to ¢e rezultirati dodatnim troskovima u monitoringu i izveStavanju $to mora biti
preneto na klijente. Potencijalni rast zahtevanog kapitala moze izazvati smanjivanje interesovanja

kako osiguranika tako i akcionara.

Ocekuje se nastavak niskih kamatnih stopa, $to dovodi do sniZzavanja ocekivanih margina za
investiranje, visih troskova hedzinga i1 povecanja u nivoima rezervi 1 kapitala, kao i neizbeznih
dodatnih briga oko prizvoda sa garantovanim investicionim stopama. Kriza u EU je dovela do
toga da se i tradicionalno sigurne drzavne obveznice viSe ne smatraju oslobodenim od rizika i za

periferne drzave u EU, $to je dovelo do povecanja troSkova finansiranja.

U 2011. broj kompanija u 32 zemlje koje su punopravne ¢lanice Osiguranja Evrope je opao za
skoro 3% na malo manje od 5.500. Ovo smanjenje se moZe objasniti zna¢ajnim padom od 8% u
Velikoj Britaniji, koje je sa ukupnim brojem od oko 1200 kompanija u 2011. najvece trziste u

. L Y 12
smislu broja osiguravaca.

! Insurance Europe, European Insurance in Figures — Statistics No 46, January 2013.
12 Insurance Europe, European Insurance in Figures — Statistics No 46, January 2013.
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Evropski osiguravaci ¢e u 2013 nastaviti da se bore sa ekonomskim izazovima, kada ¢e se
suocavati sa razvojem i implementacijom Evropskih i nacionalnih regulativa koji uticu na sve od
kapitala i upravaljanja rizikom do distribucije i dizajna prizvoda. Naspram ovog, Evropski
osiguravaci se moraju fokusirati na upravljanje rizicima kapitala i investicija, identifikuju¢i nove
Sanse za rast i1 prilagodavajuc¢i sisteme i1 operacije da mogu da odgovore ovim kriti¢nim
izazovima. Neizvesnost tokom vremena za implementaciju novog Evropskog rezima, sa
potencijalnim usvajanjem razliitih aspekata predlozenih pravila u razliCitim zemljama, ce

dovesti do razlika u implementaciji u regionu.*®

Istrazivanje koje je sprovelo druztvo Ernst & Young predvida da ¢e makroekonomsko okruzenje
u 2013 i kasnije nastaviti da bude puno izazova u mnogim Evropskim zemljama i izvor briga za
regionalnu finansijsku stabilnost. Rast nivoa drzavnog duga ¢e se nastaviti, a politicka
nestabilnost ¢e uticati na trziSte, unato¢ relativno jakim reakcijama na Evropskom drzavnom
nivou. Sveukupno, politi¢ka i ekonomska klima ¢e nastaviti da usporava izglede za rast u Evropi.
Medutim, postoje regionalne razlike, sa BDP-om koji se vra¢a na nivo pre krize u nekim zemalja,

dok se u drugim zemljama nastavlja opasnost od recesije.

U ovim turbulentnim makroekonomskim vremenima, Evropski osiguravaéi se suocCavaju sa
klju¢nim izazovima kao $to su uticaj suverenih dugova i pada vrednosti aktive prouzrokovanih
recesijom koje podrzavaju osiguravacevu pasivu na trziStu kapitala. Dodatno, prolongirani period
niskih kamatnih stopa ¢e uticati na finansijsku otpornost osiguravaca Zivota i nezivota, kako se
budu borili da odrze cenovne margine i ograniCe uticaj na kapital i rezerve. U ovom okruzenju,
neki osigurava¢i mogu trZiti povecanje cene proizvoda, Sto moZe uticati na ponasanje mnogih

klijenata u smislu koli¢ine i tipa proizvoda osiguranja koje kupuju.

Kako se osiguravaci budu suocavali sa ekonomskim izazovima u 2013, oni ¢e procenjivati
njihove sisteme i operacije prema raznovrsnim novim regulativama. Pogodene oblasti se
rangiraju od solventnosti do finansijskog izveStavanja i distribucije 1 mnogi osiguravaci ¢e

nastaviti da uce i da se pripremaju za uticaje ovih regulativa.

3 Ernst & Young - 2013 European insurance outlook, Challenges and opportunities abound.
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2.2. Stanje i perspektive osiguranja u Srbiji

TrziSte osiguranja u Srbiji zajedno sa trziStima zemalja istocne 1 srednje Evrope spada u tzv.
razvojna trziSta sa velikim Sansama za rast i proSirenje. Ipak, u pomenutoj klasifikaciji, ovaj
sektor finansijskih usluga u nasoj zemlji je i dalje nerazvijen i po stepenu razvijenosti, nalazi se

ispod proseka zemalja Evropske unije.

Prema izvestaju Narodne Banke Srbije za 2011. godinu, odnos ukupne premije i bruto domaceg
proizvoda (BDP) od 2% u 2010. godini stavlja Srbiju na 64. mesto na svetu, dok je prosek ovog
odnosa na nivou Evropske unije za 27 zemalja ¢ak 8,4%. Medutim, u poredenju sa zemljama
prosek 2,9%, moZze se zakljuciti da je Srbija na zadovoljavajuoj poziciji, obzirom da se

Rumunija i Turska nalaze iza Srbije.

Premija po stanovniku u 2010. godini iznosi 98 USD ili 73 evra, Sto stavlja Srbiju na 66. mesto u
svetu. Premija po stanovnkiju zemalja ¢lanica Evropske unije iznosi 2.716 USD, ze zemlje

regiona Centralni i Isto¢ne Evrope 274 USD, a za zemlje u razvoju 109 USD.

Grafikon 2.2.1. Premija po stanovniku u 2010. god. u nekim evropskim zemljama u USD
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Izvor: NBS, Sektor Osiguranja u Srbiji, [zvestaj za 2011. godinu
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Razvoj sektora osiguranja u Srbiji je uslovljen razvojem celokupnog finansijskog sektora. Period
do 2002. godine, karakteriSe pad fizickog obima industrijske proizvodnje, pad bruto drustvenog
proizvoda, rast nezaposlenosti, zatvorenost privrede prema ulasku stranog kapitala, deficit
trgovinskog bilansa, nerazvijenost finansijskog trzista i oskudnost finansijskih instrumenata,
nizak nivo investicione aktivnosti i privatizacija drzavnih preduzec¢a. U tom periodu je na trziStu
Srbije i Crne Gore poslovalo 38 osiguravaca i reosiguravaca, koje je karakterisala oStra i
nekorektna konkurencija, posebno u oblasti autoodgovornosti. Dva osiguravaca, su ostvarivala
viSegodiSnju, stabilnu trzi$nu poziciju i ucestvovala su sa 65% u ukupnom portfelju osiguranja

Srbije i Crne Gore. Ta dva osiguravaca su Dunav osiguranje i DDOR Novi Sad.
Period oporavka u narednim godinama karakterisu sledeci faktori:

stvarni rast BDP- od 18%,

porast BDP po glavi stanovnika sa 1,000$ u 2000. na 1,900$ u 2004. godini,
smanjenje stope inflacije sa 113.3% u 2000 na 7.8% u 2004,

ubrzanje procesa privatizacije,

liberalizacija domace i strane trgovine,

restruktuiranje banaka i drugih poslovnih entiteta,

stabilizacija kursa dinara,

YV V V V V V V V

zakljuenje ugovora sa glavnim medunarodnim kreditorima i jacanje saradnje sa
medunarodnim finansijskim organizacijama,

> znacajan rast deviznih rezervi.

Tokom 2005. i 2006. godine sektor osiguranja u Srbiji je prosao kroz znacajne reforme. Doslo je do
zatvaranja 24 od ukupno 40 osiguravaju¢ih drustava, pocela je vlasnicka transformacija nekih
osiguravaju¢ih drustava, izdavanje novih dozvola za rad, pocetak privatizacije jedne od najvecih
osiguravajucih kompanija u Srbiji, tj. DDOR-a 1 restruktuiranje druge najvece osiguravajuce kompanije

u Srbiji, tj. Dunav osiguranja. Ove mere su doprinele zna¢ajnom unapredenju sektora osiguranja.

I pored drasti¢nih zaostajanja u odnosu na ostvarenu premiju u poredenju sa drugim zemljama (za
228% u odnosu na Hrvatsku, ili skoro 12 puta manje u odnosu na Sloveniju u 2007. godini),
razvoj trzita osiguranja u Srbiji meren rastom premije pokazuje pozitivan trend. Tako je ukupna

premija u 2008. godini u odnosu na 2007. godinu porasla za 16,5%.
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Iako su se efekti finansijske krize odrazili i na sektor osiguranja, do znacajnih promena na

domacem trzistu osiguranja nije doslo. Kako konstatuje M.Eri¢ Jovi¢**

, Za otpornost na krizu
uglavnom su odgovorni: konzervativna investiciona politika, ali i regulativa, $to podrazumeva da
su tehniCke rezerve pravilno investirane, zatim promena limita ulaganja, izmena

racunovodstvenog tretmana ulaganja, 1 dr.

Solventnost, kao jedan od najbitnijih pokazatelja poslovanja domacih osiguravaca, prema
podacima NBS, u toku 2008. god. nije bila ugrozena, sto pokazuju parametri koji izrazavaju
odnos garantih rezervi 1 margine solventnosti. Na taj nacin stvaraju se uslovi za povecanjem

efikasnosti u reSavanju Steta Sto dalje doprinosi ja¢anju poverenja u osiguravajuci sektor.

U 2009. godini doneSene su izmene Zakona o osiguranju, prema kom osiguravajuc¢a drustva do
kraja 2011. godine moraju da izvrSe razgrani¢enje poslova zivotnog i nezivotnog osiguranja. Taj

rok je vise puta pomeran i sada je 31.12.2013.

Iako sektor osiguranja u Srbiji nije pretrpeo znacajnije udare krize, za razliku od medunarodnih
finansijskih trzista, period od pocetka krize pa do danas karakteriSe spori napredak na trziStu
osiguranja. U periodu Kkrize i nestabilnosti ljudi vode ra¢una o tome koliko troSe i na koji nacin.
Osiguranje je proizvod sa nedovoljno iskori§¢éenim potencijalom, zbog ¢ega su ljudi spremniji da

ga se odreknu.

Prema istrazivanjma jedne od najvecih istraZzivackih agencija na svetu GfK™, udeo gradana Srbije
koji koriste osiguranja za domacinstva i li€na osiguranja nije znacajnije oscilirao u periodu od
2008. do 2011. U 2008. ovaj procenat je iznosio 41% za osiguranja domacinstva i 16% za li¢na
osiguranja, dok su u 2011. ovi udeli bili nesto nizi i to 39% i 14%, respektivno. Tek oko 8%
mladih odlucuje se na koriS§¢enje nekog od licnih osiguranja (zivotno, zdravstveno i osiguranje od
posledica nesre¢nog slucaja), dok je znatno veci udeo (34%) onih sa osiguranjem u domacinstvu.
NajcesCi tip osiguranja koriS¢en od strane mladih Srba je osiguranje vozila — skoro svaki treci
c¢ovek u Srbiji mladi od 30 godina osigurao je svoje vozilo. Oko 11% stanovnika Srbije osigurava

svoj zivot, dok je udeo gradana koji samostalno vr$e uplate penzionih doprinosa jo$ nizi.

Y Eri¢ Jovié, M.,(2009), Trziste osiguranja u Srbiji u uslovima globalne finansijske krize, Zlatibor, 2009.
1> GfK je jedna od najvecih istrzivagkih agencija na svetu. Vise od 11,000 GfK eksperata svakodnevno na preko 100
trzista radi da bi otkrilo nove informacije o tome kako ljudi Zive, razmisljaju i kupuju.
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Nakon 2009., godine u kojoj su se odrazili efekti svetske finansijske krize, u Srbiji je u 2011.
godini u odnosu na 2010. godinu ukupna premija je nominalno porasla za 1,4%, tj. zabelezila je
realni pad od 5,2%. Osiguranje od autoodgovornosti, kao i obavezno osiguranje, po prvi put na
kraju godine belezi smanjenje od 0,5%. Imovinska osiguranja nastavljaju da smanjuju svoje
ucesc¢e 1 u 2011. godini na 22%, 1 pored porasta premije od 1% u odnosu na prethodnu godinu.
Osiguranje motornih vozila — kasko, vrsta osiguranja koja je do kraja 2008. godine belezila
najznacajnije povecanje ucesca u 2011. godini, belezi pad premije od 5,7%, u odnosu na
prethodnu godinu, kao i nastavak trenda smanjenja u€eS¢a u ukupnoj premiji, i to sa 13,5% u

2010. godini, na 12,5% u 2011. godini.*®

Kao S$to se vidi sa grafikona 2.2.2., u strukturi srpskog trziSta osiguranja preovladuju nezivotna
osiguranja sa uceS¢em od 82,6%, dok je uceSe Zivotnih osiguranja 17,4%. UceS¢e Zivotnih

osiguranja je poraslo u odnosu na 2010. godinu $to pokazuje pozitivne trendove uprkos krizi.

Na razvoj zivotnog osiguranja znacajno utie razvijenost finansijskog trzista i trziSta kapitala. U
zemljama sa razvijenim trziStima kapitala, mogucnosti za investiranje sredstava matematicke
rezerve su znatno vecée zbog razvijenih finansijskih instrumenata i HOV. Srbiju odlikuje izuzetno
malo i nerazvijeno trziSte kapitala, pa se sredstva matemati¢ke rezerve mogu ulagati uglavnom
samo u drzavne obveznice, koje ne donose kamatu koja moze konkurisati npr. bankarskim
kamatama na $tednju. Kada se ovome pridoda ¢injenica da ve¢ina domacinstava u Srbiji Zivi na
ekonomskoj margini, znacajniji rast i razvoj Zivotnog osiguranja se ne moze ocekivati u

narednom periodu.

NeZivotno osiguranje je dominantno na srpskom trzistu i u 2012. godini ono je zbog stagnacije
uticalo na usporavanje rasta celokupnog trziSta osiguranja u Srbiji. Razlog tome je ¢injenica da je
visina premije za obavezno osiguranje u saobracaju ostala nepromenjena, a pored niske cene
premije, od januara 2012. godine je autoosiguranje dodatno optereceno i izdvajanjima od 5%

bruto premije za Republicki fond zdravstvenog osiguranja.

' NBS, Sektor Osiguranja u Srbiji, Izvestaj za 2011. godinu, April 2012.
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Grafikon 2.2.2. Ukupna premija prema vrstama osiguranja u 2010. i 2011. godini
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Izvor: NBS, Sektor Osiguranja u Srbiji, Izvestaj za 2011. godinu

Bilansna struktura druStava za osiguranje ukazuje da je doSlo do promena u odnosu na 2010.
godinu. U strukturi aktive sa stanjem na dan 31.12.2011. godine, na stalnu imovinu se odnosi
47,7% (od Cega 30,3% na dugorocne finansijske plasmane, a 15,9% na nekretnine), dok se 52,3%
odnosi na obrtnu imovinu (od ¢ega na kratkoro¢ne finansijske plasmane 26,2%, a na potrazivanja
po premijama 11,3%). U odnosu na 2010. godinu, ucesce stalne imovine je poraslo u 2011.
godini 1 to u korist dugoro¢nih finansijskih plasmana koje je poraslo za 56%, dok se ucesce
obrtne imovine smanjilo, iako je uocljiv i rast u¢esca potrazivanja u okviru obrtne imovine, i to sa

9,6% u 2010. godini na 11,3% u 2011. godini.

U strukturi pasive na dan 31.12.2011. godine tehnicke rezerve iskazuju uces¢e od 61,1%, a
kapital 1 rezerve 26,5%. U 2011. godini i kapital i tehnicke rezerve beleze rast od 3,3% i 7,9%
respektivno, pri ¢emu je najznacajnije ucesce u tehnickim rezervama imala matematicka rezerva

sa stopom rasta u 2011. godini od 19,8%."

U 2012. godini u Srbiji posluje 28 drustava za osiguranje, od kojih je jedno novoosnovano i to za
obavljanje poslova nezivotnih osiguranja, u odnosu na isti period prethodne godine, Poslovima

osiguranja se bavi 24 drustva, od ¢ega se 7 bavi iskljucivo zivotnim osiguranjem, 11 iskljucivo

" NBS, Sektor Osiguranja u Srbiji, Izvestaj za 2011. godinu, April 2012.
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nezivotnim osiguranjem, a 6 i zivotnim 1 nezivotnim osiguranjem. Poslovima reosiguranja se
bave 4 drustva. Prema vlasnikoj strukturi kapitala, 21 drustvo je ve¢inskom stranom vlasnistvu, a
sedam u domaéem vlasnistvu.'®

Prema izvestaju za III tromesecje 2013. godine Narodne banke Srbije, broj osiguranja se u 2013.
godini je promenio. Narodna banka Srbije je izvrSila grupisanje drustava za osiguranje prema
uceS¢u u ukupnoj premiji u tri grupe, i to tako da prvu grupu cine dva drusStva sa preko 15%
uceS¢a u ukupnoj premiji, drugu grupu ¢ini pet drustava sa u¢eS¢em manjim od 15% 1 trecu 17

drustava sa manje od 3%, kao §to je prikazano na grafikonu.

Grafikon 2.2.3. Ucesc¢e u ukupnoj premiji po peer grupama, T3 2013.
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Izvor: Narodna banka Srbije™

8 NBS, Sektor osiguranja u Srbiji, Izvestaj za treée tromese&je 2012. godine, Novembar 2012.
9 www.nbs.rs
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Prema ovom izveStaju dva najveca drustva iz prve grupe koja posluju na teritoriji Srbije
pokrivaju skoro 50% trzista, pet drustava iz druge grupe pokrivaju ukupno 34,5% i ostalih 17

drustava koja posluju na teritoriji Srbije pokrivaju 17% trzista.

Ukupna premija osiguravaca u Srbiji izrazena u evrima u tre¢em kvartalu 2013. jo§ uvek nije
dostigla nivo iz istog perioda 2009. Posmatrajuci u evrima, u tom periodu premija je pala za 14
miliona evra, sa 440 miliona evra na 426 miliona evra, koliko je iznosila na kraju septembra

prosle godine. Medutim, premija je u 2013. godini porasla za 13 miliona evra u odnosu na 2012.

Struktura premije osiguranja se promenila u 2013. u odnosu na 2009. godinu u pravcu porasta
udela Zivotnih osiguranja i iznosi 18,8%, §to je za 5% vece u odnosu na 2009. kada je iznosila

13,5%.

Na rang listi osiguravaca prema visini premije u poslednjih pet godina jedina promena se desila
2010. godine, kada je Delta Generali osiguranje preuzelo drugu poziciju od osiguravajuceg
drustva DDOR Novi Sad. Na prvom mestu svih posmatranih godina nalazi se Dunav osiguranje,
dok su u prvih pet stabilni Wiener i Uniga osiguranje. Ukupna premija prvih pet osiguravaca u
prva tri kvartala prosle godine iznosila je nesto vise od 38 milijarde dinara $to je blizu 78 odsto
trziSta. Odnosi snaga po ovom kriterijumu su sli¢ni kao 1 pre pet godina. I tada je prvih pet
osiguravaju¢ih drustava u rukama drZalo neznatno viSe od 78 odsto trziSnog uceS¢a, mereno

prema visini premije.”

Prema misljenju generalnog sekretara Udruzenja osiguravaca Srbije Vladana Manicéa, na trzistu
Srbije je prisutan veliki broj osiguravaju¢ih drustava i1 realno je ocekivati da dode do
ukrupnjavanja u sektoru osiguranja, Sto bi trebalo da doprinese jacanju finansijske stabilnosti

samog sektora, kao 1 podizanju kvaliteta usluga 1 sigurnosti koje pruzaju osiguravajuca drustva.

U Srbiji su u toku pripreme za primenu novog metodoloSkog okvira za upravljanje rizicima
Solventnost 11, koji ¢e uvesti slozenije zahteve solventnosti radi obezbedenja dovoljnog kapitala
za rizike kojima su druStva za osiguranje izloZena. Primena zahteva direktive Solventnost II je

planirana nakon ulaska Srbije u Evropsku uniju.

%0 NBS, Sektor osiguranja u Srbiji — Izvestaj za III tromese&je 2013. godine
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3. Regulative u Evropskoj uniji
3.1. Osnovi za regulisanje i nadzor osiguranja

Osnovni princip zakonodavstva osiguranja u EU je da olakSa razvoj jedinstvenog trziSta u oblasti
osiguranja, dok istovremeno obezbeduje odgovarajuci nivo zastite potrosaca. Od sredine 90-tih
godina, trzista finansijskih usluga u EU su prosle kroz znacajne deregulacije. Specificno za
industriju osiguranja, fundamentalne promene na trziStu su nastale kao rezultat uvodenja trece
generacije Direktive za Osiguranja Evropske Unije 1994.godine. Pre ove direktive, evropski
poslovi osiguranja su bili ugradeni u gustu mrezu regulativa. Osiguravaci su bili podvrgnuti
znacajnim zahtevima o ugovornim karakteristikama S$to je dovelo do jednoobraznosti u
proizvodima 1 ograni¢avaju¢i konkurentnost. Sprovodenje deregulacije 1994., je dovelo do

intenzivne cenovne konkurencije, erozije margina i vecih troskova (Hussels et al. 2005).

Razvoj neophodnog zakonodavnog okvira poceo je sedamdesetih godina proslog veka sa prvom
generacijom Direktiva osiguranja, ali je zavrSena tek pocetkom devedesetih godina sa treCom
generacijom Direktiva osiguranja. TreCom generacijom Direktiva osiguranja uspostavljen je “EU
pasos” (jedinstvena licenca) za osiguravajua druStva zasnovan na konceptu minimalne
harmonizacije i uzajamnog priznavanja. Glavni fokus Direktiva je da se postave pravila za
utvrdivanje prudencionih tehnickih rezervi; da se utvrde pravila koja se odnose na sredstva
podrske tehni¢kim rezervama, kao 1 podeSavanje pravila za potrebe margine solventnosti, koja bi

trebala da se racuna koriS¢enjem jednostavnih, harmonizovanih, fiksnih racija.

Tre¢a generacija Regulative osiguranja iz 1994. se nije direktno bavila pitanjem solventnosti.
Umesto toga, direktiva je preporucila da se pravilo o minimalno zahtevanom kapitalu koje je
uvedeno 1970. godine revidira. Evropska Komisija, koja je odgovorna za predlaganje zakona u
EU, reagovala je sa “akcionim planom” za finansijske usluge. Prema ovom planu, regulative
solventnosti u EU bi trebale biti usaglasene i harmonizovane u dva koraka, zvanih Solventnost I i
Solventnost II. Regulativa Solventnost I je postala pravosnazna za drzave Clanice u Januaru 2004.
neznatno menjajuci postojece zahteve margine solventnosti, fokusiraju¢i se najviSe na pitanja
koordinacije (Direktiva EU 2002/13/EC za nezivotne osiguravace; Direktiva EU 2002/83/EC za
osiguravace zivota, pogledati Evropska Unija 2002a, 2002b).
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OgraniCenost ovih zahteva je da su oni podeljeni prema veli¢ini brojeva kao §to su premije ili
odstetni zahtevi, umesto da su bazirani na osiguravacevu specificnu situaciju rizika, ¢esto
dovodeéi do zeljenih podsticaja. Na primer, preko smanjivanja cena, osigurava¢ smanjuje
zahtevani kapital je premija niza Cak i kada rizik poraste. Zahtevi bazirani na obimu su
jednostavni za primenu, ali kao §to je Cesto spminjano u literaturi (Farny 1997) pretenduju da
budu previSe grubi, a njihove teorijske osnove preslabe za ostvarivanje dobrog upravljanja

rizicima.?

Evropska Komisija je najvise zbog ovog problema inicirala Solventnost II, sa primarnim ciljem
razvoja i implementacije harmonizovanih standarda o kapitalu baziranom na riziku. Namera je da
se pristup menadzmenta upravljanja rizicima preduzeéa fokusira prema standardima kapitala, $to
znaci da ¢e obezbediti integrisan okvir solventnosti koji pokriva sve relevantne kategorije rizika 1

njihovu meduzavisnost.

3.2. Direktiva Solventnost |

Ranih 70-tih godina, zemlje ¢lanice Evropske Unije su usvojile pravilo da koordiniraju trziste
osiguranja i regulative. Medutim, sa skorijim kretanjima ka jedinstvenom trzistu EU, regulatva
finansijskih usluga je preuzela novo znacenje i prioritete. ReZim Solventnost I je stupila na snagu
u Januaru 2004 godine. Stvaranje standarda kapitala baziranog na riziku je glavni fokus

Solventnosti 11.%

Za osiguravace nezivota, regulativa Solventnost | je postavljena u Direktivi 2002/13/EC,
menjajuc¢i Direktivu 73/239/EC (prva Direktiva za neZivotne osiguravace) DrZzave Clanice su
morale da prilagode svoje zakone sa Direktivom iz 2002. godine do 20.Septembra 2003. i njene
mere su prvi put primenjene na superviziji racuna za finansijsku godinu pocev od 1. Januara

2004. godine.

S obzirom da je prvi rezim solventnosti postavljen 1970-tih i da se od tada nije fundamentalno

menjao u svojim zahtevima i u procesu donoSenja odluka, postalo je jasno da je potrebna Sira

1 Eling, M, Klein, R., and Schmit, J., (2009), Insurance Regulation in the United States and the European Union,
Independent Policy Reports, The Independent Institute.

%2 Eling, Martin, Hato Schmeiser, and Joan T. Schmit, 2007. The Solvency Il Process: Overview and Critical
Analysis. Risk Management and Insurance Review. Spring, Issue 1, p. 69-85.
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reforma i otuda Solventnost II. U kratkim crtama, svaka zemlja Clanica mora zahtevati od
nezivotnih osiguravaca, Cije su glavne kancelarije smeStene na njenoj teritoriji, da imaju
adekvatne margine solventnosti, jednake zahtevima Direktive. Ti zahtevi su navedeni u narednom

delu “izraCunavanje margine solventnosti”.

Direktiva Solventnost I koja se trenutno primenjuje u EU ¢e ostati na snazi do 1. Januara 2014.
godine. Direktiva Solventnost I je uvela ogranic¢ene ali ocekivane reforme?®. Medutim, postalo je
jasno tokom procesa Solventnost I zadrzala odredene slabosti prethodnog rezima. Te slabosti su

navedene dalje u tekstu.?*

Nedovoljna osetljivost na rizke: Brojni klju¢ni rizici, ukljuéujuéi trzi$ni, kreditni i operacioni
rizik, nisu adekvatno obuhvaceni trenutnim reZimom EU. Ovaj reZim nije orijentisan ka
buduénosti i sadrzi malo kvalitativnih zahteva koji se odnose na upravljanje rizikom i ne zahteva
od supervizora da sprovodi redovne provere ovih kvalitativnih aspekata. Manjak osetljivosti na
rizike ne podsti¢e osiguravace da adekvatno upravljaju svojim rizicima, niti da unaprede i
investiraju u menadzment rizika. Trenutni rezim ne obezbeduje ta¢ne 1 pravovremene
intervencije od strane supervizora, niti obezbeduje optimalnu alokaciju kapitala. Kao rezultat,

trenutni rezim ne Stiti tako dobro osiguranika kao $to bi mogao.

Restrikcije na pravilno funkcionisanje jedinstvenog trzista: Trenutni okvir rada EU postavlja
minimalne standarde koji se mogu zameniti dodatnim pravilima na nacionalnom nivou. Ova
dodatna pravila iskrivljuju 1 podrivaju pravilno funkcionisanje jedinstvenog trziSta u osiguranju.
Ovo povecava troSkove osiguravacima (i osiguranicima) i otezava konkurenciju u okviru EU.
Javljaju se znacajne razlike u okviru sprovodenja supervizije, §to dodatno podriva jedinstveno

trziste.

Suboptimalni aranZmani za superviziju grupa: Trenutni pristup supervizije grupa nije u
skladu sa pravom strukturom i organizovanoscu grupe, jer se fokusiraju na pravne entitete. Kako

su se uvela preduzeca na nivou sistema upravljanja rizikom i kako su klju¢ne funkcije grupe

% Directives 2002/12/EC and 2002/13/EC

2 Commission Of The European Communities, Commission Staff Working Document, Accompanying document to
the Proposal for a Directive Of The European Parliament And Of The Council concerning life assurance on the
taking-up and pursuit of the business of Insurance and Reinsurance, Solvency I, Executive Summary Of The Impact
Assessment, Brussels, 10.7.2007.

277



konsolidovane, organizacija grupa je postala sve viSe centralizovana. Jaz izmedu nacina
upravljanja grupom i supervizije ne samo da povecava troskove za grupe osiguravaca, ali i

povecava opasnost da neki klju¢ni rizici Sirom grupe budu previdene.

Kljuéna zapazanja u efektivnosti sistema supervizije je njihova mogucénost da detektuju
probleme. U rastu¢e kompleksnom svetu, ovo je rastuci izazov. Konkurentno trziste pokrece
osiguravace da konstantno stvaraju inovacije u proizvodima, investicijama, izvorima
finansiranja, korporativnoj strukturi i na druge nacine. Mogucnost supervizora da prate
kompanje se konstatno izaziva. Sistemi kapitala bazirani na riziku daju rane signale opasnosti
regulatornim organima, omogucéavaju¢i im da sprovode akcije prema kompanijama koje nisu

adekvatno kapitalizovane.?

Nedostatak internacionalnih i medusektorskih konvergencija: Rad Medunarondne
Asocijacije Supervizije Osiguranja®® i Medunarodnog Borda Ratunovodstvenih Standarda®’ na
razvoju novih standarda solventnosti i na proceni tehnickih provizija napreduje prema pristupu
koji se bazira na ekonomskom riziku, $to se radikalno razlikuje od filozofije koja se sprovodi
pod trenutnim rezimom EU. U meduvremenu je uveden rezim solventnosti baziran na riziku za
banke preko Direktive 5 Zahteva za Kaptalom. Manjak medunarodnih i medusektorskih
konvergencija podriva konkurentnost EU osigurava¢a. Manjak medusektorske konzistencije

takode povecava mogucnost zakonske arbitraze.

Iako je u teoriji moguce za drzave €lanice da uvode sli¢ne regulatorne rezime, obracajuci paznju
na slabosti trenutnog sistema, a da supervizija bolje koordiniSe svojim aktivnostima uklanjajuci
tako prepreke pravilnom funkcionisanju jedinstvenog trziSta, postoji malo dokaza da se ovo
deSava u praksi. Trenutna iskustva sugeriSu da se u praksi deSava suprotno od toga. Potrebno je
preduzeti akcije kako bi se sprovele promene i ove akcije treba da budu preduzete na nivou EU

ako bi se povec¢ala harmonizacija.

% Vaughan, T., The Implications of Solvency Il for U.S. Insurance Regulation, Networks Financial Institute, Indiana
State Universty, 2009-PB-03

% eng. International Association of Insurance Supervisors

%7 eng. the International Accounting Standard Board
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3.3. Svrha margine solventnosti

Solventnost osiguravaju¢eg drustva se moze posmatrati sa dva stanoviSta, sa stanovista
menadzmenta kompanije i sa stanoviSta supervizije. Nastavak funkcionisanja i postojanja
kompanije je motiv rukovodstva, dok je motiv supervizora obezbedenje isplate po osnovu

odtetnih zahteva osiguranika.”®

StanoviSte supervizora je uze od stanovista rukovodstva kompanije, jer se ne trazi nastavak
poslovanja kompanije u svim situacijama, ve¢ se dozvoljava i prestanak poslovanja. Medutim, i u
sluc¢aju likvidacije kompanije, obaveze prema osiguranicima se moraju ispostovati, bilo putem
prodaje sredstava i obaveza ili preuzimanja istih od druge kompanije. Stoga se ova definicija
moze opravdati kao osnova pravnog sistema obezbedenja. Nakon toga, briga o kompanijskom
poslovanju i postojanju se moze prepustiti rukovodstvu svake kompanije, koje se moze sprovesti
preko adekvatnih rezervi, bezbednosnih opterecenja premija, reosiguranje i druga sredstva. Ovo
znaci, u principu, da su i1 nadzor osiguranja i pravne sigurnosne mere ogranic¢ene na minimum,
kako bi se obezbedili samo interesi osiguranika, ali da ¢e sa druge strane svaka kompanija imati

slobodu da razvija svoje funkcije kako sama Zeli.

Za supervizora je vazno da su osiguranici zasticeni, ali je za njega takode vazno da se obezbedi
stabilnost na finansijskom trzistu. To ¢e se desiti ako je imovina osiguravaca dovoljna da pokrije

sve njegove obaveze u momentu kada budu dospele.

Margina solventnosti je amortizer u aktivi kompanije koja pokriva njene obaveze. Medutim, ne
moze sva imovina da se konvertuju u gotov novac (ona ne mora biti “dobrog kvalita”). Dakle,
supervizori daju uzu definiciju raspolozive margine solventnosti, §to je razlika izmedu imovine
“dobrog kvaliteta” i1 obaveza. Principi valuacije (procene) su, u suStini, isti za finansijsko
izveStavanje 1 nadzorno izveStavanje. U Srbiji, ova pravila su uskladena i imovina je podeljena u
Cetiri kategorije bazirane na osnovu verovatno¢a oporavka, kao §to je objasnjeno ranije. Ovo
rezultira da je raspoloziva margina solventnosti jednaka ukupnom kapitalu preduzeca. Ako tako
obracunata margina solventnosti ne zadovoljava minimalne kapitalne zahteve, nadzorni organ ce

reagovati.

% T, PENTIKAINEN, Helsinki, On the Solvency of Insurance Companies, ASTIN Bulletin — The Journal of the
International Actuarial Association, VVolume 4, No 3— July 1967, 236-247.
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Margina solventnosti oznacava koliko je kompanija solventna, ili koliko je spremna da se suoci
sa nepredvidenim okolnostima. To je ekstra kapital koji je osiguravajuca kuéa duzna da drzi.
Margina solventnosti je minimalni viSak osiguravacevih sredstava preko njegovih obaveza koje
su postavila regulatorna tela. Kao S§to je adekvantnost kapitala za banke, to je margina
solventnosti za osiguravaju¢a druStva. To je u suStini minimalni nivo racia solventnosti, ali

regulatorni organi koriste malo kompleksniju formulu.

Racio solventnosti osiguravajuceg drustva je veli¢ina kapitala u odnosu na zaklju¢enu premiju.
Racio solventnosti se najée$¢e definiSe kao neto aktiva/neto zakljuena premija. Racio
solventnosti je mera rizika odStetnih zahteva sa kojim se osigurava¢ suocava i koje ne moze da
apsorbuje. Nivo zakljucene premije je bolja mera nego ukupan osigurani iznos jer je nivo premije
povezan sa nivoom veli¢ine odStetnih zahteva. To je osnovna mera osiguravacevog finansijskog
stanja osiguravaca, ali jednostavna kalkulacija ne uzima u obzir tipove poslova koje kompanija

ima.

Izra¢unavanje margine solventnosti

IzraCunavanje margine solventnosti se vrSi preko formule koja sadrzi varijable vezane za
ekonomske, finansijske i tehnicke parametre. Takode se uzima u obzir 1 usaglasavanje aktive 1

pasive.

Evropska Direktiva koja datira od 27. Oktobra 1998. godine zahteva konsolidovanu kalkulaciju
margine solventnosti efektivnu za period na ili od 31. Decembra 2001. godine. Francuska je
transponovana ovu drektivu pod uredbom od 29. Avgusta 2001. godine, a primenjuje se od 2002.
godine. Dodatna supervizija kreditnih institucija, investicionih kompanija i osiguravajuéih
drustava koje pripadaju “finansijskim konglomeratima” je uvedena od strane Evropskog

Parlamenta i Direktive Saveta 2002/87/EC od 16. Decembra, 2002. godine.

Trenutni zahtevi EU za izraCunavanje margine solventnosti nezivotnih osiguravaca su postavljeni
u Direktivi 2002/13/EC, menjaju¢i Direktivu 73/239/EC (prva Direktiva nezivotnog osiguranja).
Zemlje ¢lanice EU su morale da izvrse usaglasavanje sa Direktivom iz 2002. od 20. Septembra
2003. 1 njene mere su prvi put primenjene na superviziju racuna za finansijsku godinu sa

pocetkom 1. Januara 2004. godine.
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U kratkim crtama, svaka zemlja Clanica mora zahtevati od neZivotnih osiguravaca ¢ija se centrala
nalazi na njenoj teritoriji da ima adekvatnu marginu solventnosti pre zahtevima Direktive. Ovi

zahtevi su sledeci:

e Margina solventnosti osiguravaca je njena aktiva umanjena za predvidene obaveze, bez
nematerijalnih stavki.

e Margina solventnosti se odreduje na bazi ili godiSnjeg iznosa premija ili kao prosecno
opterecenje odstetnih zahteva za prethodne tri finansijske godine.

e Margina solventnosti treba da je jednaka sa ve¢im od dva rezultata:
= na bazi premije (16% do 18% od ukupnih premija)
* na bazi odstetnih zahteva (23% - 26% proseka odstetnih zahteva za prethodne tri

godine). Ova izraCunavanja su detaljna ali direktna.

Dodatne provizije od 50% se zara¢unavaju na premije i Stete za odredene klase koje se smatraju

nestabilne: na primer za klase 11, 12 i 13 (avionske, brodske i1 opste Stete).

e Jedna tredina zahtevane margine solventnosti ¢ini garantni fond. Ovo ne moze biti manje
od EUR 2 miliona, a ukoliko su kategorije rizika od 10-15, onda garantni fond mora

iznositi EUR 3 miliona.

Trenutni zahtevi EU za izraCunavanje margine solventnosti osiguravaca Zivota su postavljeni u
Direktivi 2002/12/EC. Prema ovoj direktivi izra¢unavanje margine solventnosti se vrsi na sledeci
nacin:

Margina solventnosti = 4% matematicke provizije + 0,3% rizicnog kapitala

» Smanjenje za reosiguranje je maksimalno 15%

» Aposlutni minimum je EUR 3 miliona.

Garantni fond ¢ini jedna treCina zahtevane margine solventnosti. Ukoliko se osiguravajuce
drustvo bavi 1 osiguranjem zivota i neZivota, zemlje ¢lanice mogu smanjiti garantni fond za

jednu Cetvrinu.

Rezim solventnosti osiguravaca EU je prvi put postavljenja 1970. godine. Solventnost I nije
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fundamentalno promenila ove zahteve i u procesu pravljenja promena, postalo je jasno da su

potrebne sveobuhvatnije reforme i otuda Solventnost Il.
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4. Direktiva Solventnost |1

Industrija osiguranja u EU je veoma raznovrsna i nalazi se pod jakom medunarodnom
konkurencijom u oblastima kao $to su sveukupno osiguranje i reosiguranje ¢ija je lokacija veoma
osetljiva na regulatorna optere¢enja. Razvoj finansijskih trzista i tehnika za upravljanje rizikom

tokom poslednjih dvadeset godina su prevazisli trenutni rezim solventnosti u EU.

Solventnost II je zakonski program EU koji treba da bude usvojem u svim 27 drzavama
Clanicama, ukljuéujué¢i i Veliku Britaniju. Ona uvodi novi, harmonizovani regulatorni rezim

osiguranja Sirom EU. Ova Direktiva zamenjuje 13 postojecih direktiva osiguranja EU.

Direktiva Solventnost Il je fundamentalan i sveobuhvatan pregled trenutnih Direktiva osiguranja
EU, azurirajuci pristup za odredivanje kapitala koji (re)osiguravaci odvajaju protiv nepredvidenih
dogadaja. Solventnost II ¢e uvesti zajednicki evropski pristup zakonske regulacije baziran na
ekonomskim principima za merenje aktive i pasive. To je sistem baziran na riziku, §to znaci da se

zahtevi za kapitalom izjednacavaju sa rizicima kompanije.

Cilj regulative Solventnost Il je da se napravi ekonomski okvir baziran na stvarnom riziku za
superviziju Sto ¢e omoguditi vecu zaStitu osiguranika kao i doprineti konkurentnosti sektora
osiguranja i Sire evropske ekonomije. Uvodenje okvira Solventnost II je neophodno ne samo sa
ciljem da se definiSu zahtevi za kapitalom, ve¢ 1 da bi kompanije uspostavile sisteme, procese 1
kontrolu nad upravljanjem rizicima. Tako ¢e kompanija razviti interne modele za pravilno

izraCunavanje rizika.
Glavni ciljevi Solventnost II su slede¢i®®:

e unapredena zaStita osiguranika — kroz Solventnost II ¢e se obezbediti jedinstven 1
unapreden nivo zastite osiguranika kroz EU. Robustniji sistem dace osiguranicima vece
poverenje u proizvode osiguravaca.

e Modernizovana supervizija — "Proces nadzora supervizije" ¢e pomeriti fokus supervizora
sa nadzora usaglasenosti i kapitala na evaluaciju profila rizika osiguravaca i njegov

kvalitet upravljanja rizikom i sistema upravljanja.

# Lloyd’s - http://www.lloyds.com/The-Market/Operating-at-Lloyds/Solvency-11/About/Solvency-|
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e Dublja integracija trziSta EU — kroz harmonizaciju reZima supervizije.

e Povecanja medunarodna konkurentnost osiguravaca EU.

Modernizacija rezima solventnosti EU zahteva koriS¢enje razli¢itih tehnika za ublazavanje i
diversifikaciju rizika ili, Sire gledano, uskladivanje zakonskog i ekonomskog kapitala, i
podsticu¢i ja¢i menadzment rizika. Nekim firmama Solventnost I ¢e povecati zahteve za
kapitalom nego Sto je to trenutno slucaj i kako bi izbegle preterana regulatorna opterecenja,

moraju biti na odgovarajuci nacin kalibrisana i potpuno bazirana na riziku.

Razvoj efikasnog jedinstvenog trziSta je u srzi drzava ¢lanica EU 1 njihovoj opredeljenosti za
ckonomske reforme u Evropi. Reforme predvidene regulativom Solventnost 1l mogu doprineti
podsticanjem efikasnijeg i dubljeg jedinstvenog trziSta osiguranja, jacaju¢i funkciju osiguravaca
kao institucionalnih investitora i1 uspostavljanjem regulatornog okvira kojim se postize

odgovarajuci nivo zastite osiguranika i podrzava stabilnost u Sirem finansijskom sistemu.
4.1. Razlozi za usvajanje Direktive Solventnost 11

Trenutni rezZim poznat kao Solventnost I je uveden sa ciljem da harmonizuje pravila o kapitalu u

razli¢itim Evropskim drZzavama, medutim, on se samo obraca pasivi oiguravaca, bez adekvatnog

obracanja aktivnoj strani bilansa. Minimalni zahtevani kapital je baziran na jednoj strani bilansa i

nije vezan za stvarni rizik. Solventnost II unapreduje konzistentnost i stvara bolju korelaciju

zahtevanog kapitala sa ekonosmkim rizikom. Glavne inovacije koje su uvedene sa novim

rezimom su sledeée:®

e Konzistentnost izmedu razli¢itth EU zemalja — Solventnost I obezbeduje sli¢ne konture
izmedu zemalja, medutim, vrednovanje sredstava, obaveza 1 tipova kvalifikovanog
kapitala se zna€ajno razlikuju. Pod Solventnoscu II, aktiva 1 pasiva ¢e se meriti koristeci
konzistentan pristup trzistu.

e Metod “najbolje procene” naspram “zakonskih” obaveza i tehnic¢kih provizija — Pod

Solventnos¢u 1, visoke zakonske margine su dodate relativno fiksnom nivou obaveza, a za

% Cannizzo, L., and Vora, K. (2011), Impact of Solvency II on the Lloyd’s of London - Implications for the
Management of Insurance Assets, Payden & Rygel Global Limited, Financial Services Authority, London, working

paper
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diskontovanje novcanih tokova se koriste stope koje su nize od trenutnih trzisnih prinosa.
Kao rezultat, obracunate tehnicke provizije se nalaze iznad njihove prave vrednosti.
Solventnost Il ne dozvoljava kompanijama da dodaju implicitne zakonske margine i
novcani tokovi se diskontuju koris¢enjem trzisnih kamatnih stopa. Dalje, novc¢ani tokovi
se procenjuju na osnovu stohastickih simulacionih raCuna za razliCite ekonomske
scenarije.

Zahtevi solventnog kapitala (SCR®) ¢e varirati prema profilu rizika osiguravata —
izratunavanje SCR-a ¢e se bazirati na stresnom testiranju koji se nalazi na 99,5% nivou
poverenja za period od jedne godine. Diskutabilno je kako ¢e se ovi zahtevi razlikovati od
trenutne minimalne margine solventnosti, ali je generalna percepcija takva da ¢e SCR biti
vec¢i. Padanje kapitala ispod SCR ¢e trigerovati stroziju regulativnu reakciju, ali nece
automatski zaustaviti operacije.

Diversifikacija moze redukovati SCR — SCR se izraCunava odvojeno za svaku liniju
poslovanja, ali na agregatnom nivou ¢e postojati imperfektna korelacija izmedu razi¢itih
rizika, rezultuju¢i nizim nivoom zahtevanog kapitala za osiguravace sa diversifikovanijim

poslovanjem.

Glavni razlog za usvajanje Direktive Solventnost II je jac¢anje jedinstvenog trziSta osiguranja i

reosiguranja preko harmonizovanih zakonskih regulativa radi vece zastite osiguranika.

Trenutna regulativa Solventnosti koja je uvedena ranih 70-tih godina i revidirana 2002. godine je,

postavljaju¢i marginu solventnosti, definisala nove zahteve za potrebnim kapitalom osiguravaca.

Od tada, nauka 0 upravljanju rizikom je znacajno unapredena. Mnoge velike kompanije su razvile

sofisticirane sisteme za upravljanjem rizikom i to kako za definisanje zahtevanog nivoa kapitala,

tako i za postavljanje upravljacke struktue za identifikaciju, merenje i upravljanje rizikom. lako

su tokom godina regulative u osiguranju u nekim zemljama ojacale, jo§ uvek nisu na dovoljno

visokom nivou. Solventnost II daje priliku da se unaprede regulative u osiguranju uvode¢i®?;

sistem zasnovan na riziku,

integrisan pristup za zahtevanim kapitalom i provizijama u osiguranju,

*! eng. Solvency Capital Requirement - SCR
%2 CEA (2006) Solvency I1: Introductory guide, Comité Européen des Assurances, Brussels, June 2006
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o razumljivi okvir upravljanja rizikom,
o definisanje potrebnog kapitala preko standardnog pristupa ili internog modela,

J diversifikaciju i smanjenje rizika.

U Tabeli 4.1.1 su prikazani osnovni radni okviri dva rezima, Solventnost I i Solventnost II prema

zakonskim zahtevima. %

Tabela 4.1.1. Promene u regulatornom okruzenju

Solventnost I Solventnost IT Solventnost IT
Regulatomi zahtevi Fegulatomni zahtevi Menadzment model

Visak Visak Visak
kapitala kapitala kapitala
Dodatni kapital
SCR
5
MC‘.R
Tehnicke Najlmlja'pmcena Najbolja procena
provizije —— obaveza

lzvor: KPMG

gde je 1) Tehnicke provizije koje se slazu sa osiguravacevim obavezama;
1a) Najbolja procena obaveza;
1b) Trzi$na procena Margine;
2) Regulatorni zahtevani kapital;

3) Visak kapitala iznad regulatorno zahtevanog kapitala

MCR — Minimalno zahtevani kapital, §to predstavlja minimalni nivo regulatornog kapitala;

*¥KPMG, Solvency 11, A Closer Look At The Evolving Process Transforming The Global Insurance Industry, 2011,
kpmg.com
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SCR — Solventni zahtevani kapital, §to predstavlja regulatorni kapital baziran na riziku;

Prilagodeni SCR — nivo SCR-a koji ukljuéuje suplementarne zahteve za kapitalom odredene

preko Stuba 2 regulative Solventnost II;
IECR — interno procenjeni potrebni kapital od strane menadzmenta

Prve dve kolone porede radne okvire ova dva rezima, dok treca kolona opisuje model
ekonomskog kapitala koje firme mogu da koriste u vodenju poslovanja, koji je poznat kao
Unutra$nji Ekonomski Zahtevani Kapital (IECR**). Dok se kod Solventnosti | i Solventnosti Il
viSak kapitala sli¢no definiSe, u stvarnosti situacija varira od kompanije do kompanije, ¢ine¢i kod

nekih visak kapitala veéi nego kod drugih.

Iako se sa usvajanjem regulative Solventnost II solventnost celokupne industrije osiguranja neée
znacajno promeniti, usvajanje integisanog pristupa riziku je velika i znaCajna promena u
poredenju sa regulativom Solventnost 1. Solventnost II moze imati velike komercijalne
implikacije u oblastima od odredivanja cena i dizajna proizvoda do investicionih strategija i
trziSne komunikacije. Solventnost II moze znacajno da obezbedi konkurentske prednosti
evropskim osiguravacima tako $to ¢e pojednostaviti pristup svim drugim trziStima i obezbediti

.. e .. . . . v . 35
osnovu za unapredeno merenje i upravljanje rizikom. Neki od ovih ukljucuju:

Odredivanje cena i dizajn proizvoda — dok Solvetnost I ne uzima u obzir razli¢ine rizike
osiguranja, Solventnost II ¢e zahtevati adekvatnu podrSku kapitala za sve riziko karakteristike
proizvoda, zahtevajuci od osiguravaca da se bolje upoznaju sa svojim rizicima 1 aZuriraju modele
koji ¢e reflektovati ove rizike. Ovo ¢e uciniti da proizvodi 1 karakteristike proizvoda koji su
relevantni za solventnost osiguravaca postanu transparentni u odnosu na one koji nisu. Iz
perspektive osiguranja, proizvodi sa slede¢im karakteristikama ¢e mozda morati da budu

podrzani sa vise kapitala:

* Proizvodi sa visokom volatilnos¢u u odstetnim zahtevima;

*  Dugoroc¢ni proizvodi koji su zna€ajno sniZeni,

% |ECR (eng. Internal Economic Capital Requirement)
*European Commission, (2007), Impact Assessment Report — Accompanying document to the Proposal for a
Directive on the taking-up and pursuit of the business of Insurance and Reinsurance Sovency Il
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* Proizvodi sa garancijama i opcijama koji su izloZeni promenama u osiguranju ili

finansijskim rizicima.

Mehanizam transfera rizika — svi instrumenti za ublaZzavanje rizika kao §to su reosiguranje,
hedzing i sekjuritizacija ¢e pod SolventnoS¢u Il morati da se tretiraju na konzistentan nacin. Da bi
bili prihvaceni kao instrumenti za ublazavanje rizika, Solventnost II zahteva od osiguravaca da
kvantifikuju njihov stvarni doprinos smanjenju rizika. Solventnost II ¢e lakSe prihvatiti Siri
spektar zastite od rizika 1 instrumente za transfer rizika nego Solventnost I, koji samo dozvoljava
uniformne nacine za upravljanje rizikom. Nove opcije ¢e dati osiguravatima podsticaj da
optimizuju njihova reSenja za transfer rizika i mogu konsekventno pojacati konkurentnost medu

ponudenim resenjima.

Rezervisanje — tehnicke provizije su najveca stavka u bilansu osiguravaca. Pod Solventnoscu II,
rizik rezervisanja, tj. rizik da tehniCke provizije neée biti dovoljne, moraju biti podrzane
povecanjem kapitala. Tehnicke provizije se trenutno izracunavaju izjednaavanjem zahtevanog
kapitala sa rezervama i ili riziko kapitalom. Idu¢i napred, potreba da se rezerve ubace u obra¢un
izraCunavanja solventnosti prema njihovom profilu rizika ga ¢ini neophodnim za procenu
o¢ekivane vrednosti i volatilnosti buducih plac¢anja. TrziSno-konzistenta procena rezervi, pod
Solventno$¢u II, treba da poveca transparentnost rezervi i prema tome da olakSa razumevanje
rizika rezervisanja. Ovo ¢e najverovatnije podstaci da se rezervisanja vrSe na adekvatan nacin sa
jedne strane 1 mogucénost smanjivanja ciklicnosti tehnickih provizija sa druge strane. Medutim,
takode moze uticati na proizvode sa potencijalno velikom volatilnoS¢u u tehni¢kim provizijama i
visokim Kliznim marginama. Kao rezultat, ovim proizvodima ¢e se mozda povecati cena ili ¢e

biti redizajnirani.

Organizacioni uticaj — zahtevi pod Solventno$¢u II za sveobuhvatnim riziko okvirom i
povezanim fokusom na dizajn proizvoda i strategijama za transfer/upravljanje rizikom ¢ée takode
verovatno uticati na strukturu trziSta osiguranja. Solventnost II ¢e zahtevati formalniji pristup
upravljanju, organizaciji i procesu donoSenja odluka koje su neophodne da bi osiguravaci

demonstrirali da su u svoje poslovanje usvojili pristup svesnosti rizika.

upravljanju rizika, Sto ¢e verovatno povecati zahteve prema aktuarskoj 1 funkciji upravljanja
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rizikom. Kompanije ¢e takode morati da razmisljaju kako da blize koordiniraju akturasku
funkciju, finansijsku funkciju, funkciju upravljanja rizikom, kao i druge funkcije iz poslovanja.
Posebno, podaci i analize koriS¢eni u kalkulacijama solventnosti ¢e morati da reflektuju
strategijski 1 upravljacki pristup koji je usvojen u okviru poslovanja i obrnuto. Da bi se odrzala
kredibilnost na trziStu, osiguravaci ¢e morati da omoguce da su finansijski 1 regulatorni izvestaji
kompatibilni i da tamo gde nisu, objasne zasto. Kona¢no, kao deo pravila za spremnost, bordovi
¢e morati da razumeju, prihvate i izazovu S§ta mogu biti nove i nepoznate, kvantitativne i
kvalitativne informacije kao deo njihovih odgovornosti kao menadzera poslovanja i Cuvara

interesa vlasnika polisa.
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4.2. Alokacija kapitala zasnovanog na riziku

Kapital baziran na riziku predstavlja iznos kapitala koji osiguravaci drze kako bi povecali
verovatnoéu da u buduénosti ispune sve svoje obaveze prema vlasnicima polisa.*® Alokacija
kapitala zasnovanog na riziku tezi da alocira kapital ta¢no tamo gde je rizik. Ukoliko je sistem
netacan, onda kompanije, zbog nekih rizika, mogu drzati viSe kapitala nego §to je potrebno i tako
povecati troSkove osiguranja prema klijentima, dok bi se za druge rizike odvajalo premalo
kapitala. Idealno, sistem baziran na riziku tatno meri nivo rizika u portfoliju 1 indikuje

proporcionalni iznos kapitala, Sto dovodi do najefikasnije upotrebe kapitala37.

Solventnost | definiSe potrebni kapital u smislu jednostavnog seta faktora koji se primenjuju na
tehnicke provizije ili premije. Ovako definisane dodatne margine solventnosti treba da se
odrzavaju preko i iznad tehnic¢ke provizije. Problem sa ovim pristupom je taj da obi¢no ne uzima
u obzir jacinu samih provizija, koje variraju u razli¢itim zemljama i proizvodima. Drzave ¢lanice
EU imaju opciju da vrednuju aktivu po njihovim istorijskim troSkovima i da primenjuju
diskontne stope na drzavne obveznice, na pasivu u zivotnom osiguranju u vreme kada je ugovor
zaklju€en. Solventnost II nudi moguénosti da pomeri holisti¢ki pristup, gde se sredstva i obaveze

vrednuju konzistentno po trziSnom principu.

Trenutni rezim EU sadrzi mnogo kvantitativnih zahteva, ali ima veoma malo zahteva koji se
fokusiraju na kvalitativne faktore rizika, kao $to su organizacija upravljanja rizikom 1 kvalitet
nadzora i ne zahteva od supervizora da sprovode redovne analize ovih kvalitativnih aspekata.
Solventnost II ne¢e samo definisati zahteve za kapitalom, ve¢ ¢e zahtevati od kompanija da
postave sisteme, procese i kontrolu za upravljanje rizikom. Kompanije koje budu ovo dobro
radile ¢e biti nagradene sa niZim zahtevanim kapitalom, obezbedujuéi tako inicijativu za

unapredenjem 1 poboljSanjem.

Jedan od glavnih zakljuc¢aka Sharma izvestaja — je da je primarni uzrok neuspeha i promasaja
izmedu 1996 1 2001 bio slab menadZment i donoSenje neodgovarajucih odluka o riziku pre nego

neadekvatna kapitalizacija. Dalje, analiza je pokazala da se trenutno zahtevane margine

% Eling, M., Holzmdiller, I., An Overview And Comparison Of Risk-Based Capital Standards, Working Papers On
Risk Management And Insurance No. 57, Jun 2008.

%" European Commission (2007) Impact Assessment Report — Accompanying document to the Proposal for a
Directive on the taking-up and pursuit of the business of Insurance and Reinsurance Sovency Il
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solventnosti nisu ponasale kao korisni rani indikatori da osiguravac ulazi u finansijske teSkoce.
Procenjivanje rizika za adekvatnom solventnoScu kapitala

Nivo rizika u portfoliju osiguravaca zavisi od viSe razli¢itih faktora. Nivo premijskih stopa ¢e
imati takav efekat da ako kompanija pravi profitabilnije proizvode zahtevi za kapitalom ¢e biti
manji nego ako kompanija pravi manje profitabilne proizvode. Postojanje opcija i garancija u
proizvodnom programu ima uticaja na nivo rizika kao i investiciona politika. Na zahtevani
kapital ¢e uticati stepen uskladenosti aktive i pasive, ali takode agresivna investiciona strategija,

kao Sto je investiranje u visoko rizi¢na sredstva, ¢e ocigledno zahtevati vise kapitala.

Na smanjenje nivoa rizika mogu uticati tehnike upravljanja rizikom kao §to je upotreba
reosiguranja i hedzing. Konac¢no, nivo diversifikacije u okviru portfolija moze imati znacajan
efekat na zahteve za kapitalom. Nemoguce je razviti jednostavni set faktora koji tacno obuhvata
sve ove efekte. Mnoge kompanije su razvile visoko sofisticirane kompjuterske modele da
testiraju efekte razli¢itih dogadaja na njihov portfolio osiguranja. Ovi modeli se mogu iskoristiti
za raCunanje potrebne koliine kapitala za odrzavanje razli¢itih okolnosti koje mogu nastati.
Obezbedujuéi postojanje robusnih procedura za odrzavanje kvaliteta i tacnosti ovih modela, one
obezbeduju najbolja dostupna sredstva za definisanje zahtevanog kapitala krojenog za odredeni

portfolio.

Tehnike upravljanja rizikom, kao S§to su koriS¢enje reosiguranja i hedzing, mogu smanjiti nivo
rizika. Na kraju, nivo diversifikacije u okviru portfolija moZe imati znacajan uticaj na potreban

kapital.

Nemoguce je da se razvije jednostavan skup faktora koji precizno belezi sve gore navedene
efekte. Mnoge kompanije su razvile veoma sofisticirane kompjuterske modele za testiranje
efekata razli¢itih dogadaja na portfolijo osiguravaju¢ih druStava. Ovi modeli se mogu koristiti u
svrhe da se izraCuna koliko kapitala je potrebno da bi mogle da se izdrze razli¢ite nepovoljne
okolnosti koje mogu nastati. Pod uslovom da postoje dobre procedure za osiguranje kvaliteta i
tacnosti takvih modela, oni predstavljaju najbolje raspoloZivo sredstvo za definisanje potreba za

kapitalom u vezi sa odredenim portfeljom.
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Solventnost I uglavnom ne daje eksplicitnu dozvolu za upotrebu odredenih tehnika radi
smanjenja rizika, kao Sto su reosiguranje, sekjuritizacija 1 derivati i za divrsifikacione efekte
preko linijja poslovanja ili izmedu pravnih entiteta, ne obezbedujuci efektivnog prostora
kompanijama da upravljaju svojim poslovanjem radi ostvarivanja visokog nivoa diversifikacije ili
razvijanja strategija za upravljanje rizikom. Solventnost II daje Sansu kompanijama da
prepoznaju i smanjenje rizika i efekte diversifikacije, prema odgovaraju¢em pravilu oko

mobilnosti kapitala.
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4.3. Sveobuhvatan okvir upravljanja rizikom

Efektivno upravljanje rizicima je od fundamentalnog znacaja za uspesnost poslovanja osiguranja,
kao i za implementaciju Solventnosti Il.. Bordovi, investitori i rejting agencije su usmerile svoj

fokus na rizik u svetlu nestabilnosti trzista i kontinuiranog ograni¢enog kapitala.

Solventnost II jo§ vise podize uloge zahtevajuéi od osiguravaca da razviju okvir za sistemsko
upravljanje rizicima koji omogucava pravilno razumevanje rizika, kontrolu i integrisano
donosenje odluka. Vec¢ina ¢lanova borda razume koncept efektivnog okvira za upravljanje
rizicima. Medutim, oni mogu biti manje razumljivi oko toga Sta to znaci u praksi, ukljucujuéi
nacin kako okvir mora biti struktuiran, voden 1 koji uticaj ima na njihovo poslovanje. U stvari sve
se svodi na davanje odgovora na slede¢a fundamentalna pitanja, na koja svki bord treba da da

odgovor?®:

Sa kojim rizicima se suocava naSe poslovanje?
Koliko rizika smo spremni da prihvatimo?
Ko je odgovoran za upravljanje ovim rizicima?

Kako da budemo sigurni da neée biti dodatnih iznenadenja?

o > w0 N

Na koji nacin na$ profil rizika utice na na$ kapital?

PricewaterhouseCoopers je razvio okvir za upravljanje rizicima preduzeé¢a (ERM)*® koji ima za
cilj da obezbedi strategijska uputstva, organizacionu infrastrukturu identifikacije, evaluacije
rizika i komunikacije, kako bi odgovorila na ovih pet pitanja (videti Sliku 4.3.1). Koristi ovog
okvira nisu samo solidna osnova za usvajanje direktive Solventnost II, ve¢ i vise informativna

osnova za planiranje poslovanja i upravljanje u¢inkom.
Komponente ERM okvira:

1. Razumevanje rizika sa kojim se organizacija suocava 1 odredivanje dimenzija rizika u srcu
organizacije. Prilikom postavljanja strategije formulisanjem biznis plana, upravavljanjem

ucinkom 1 nagradivanjem uspes$nosti menadZmenta, rizik je srZ razmatranja.

% Jimmy Zou and George Stylianides, Getting Risk Management Right, The Survivors” Guide to Solvency II 2010,
The Review in association with PwC.
% eng. enterprise risk management
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2. Apetit za rizikom reflektuje kapacitete organizacije za noSenje rizika, poslovne strategije i
finansijske ciljeve. Procesi i procedure za upravljanje rizikom na najSirem organizacionom nivou

u okviru definisanih granica bez zagusujuc¢ih svakodnevnih operacija.

3. Identifikacija i procena svih (trenutnih i rastucih Zeljenih i nezeljenih) rizika sa kojima se
suoCava organizacija. Robustni procesi za agregisanje i odredivanje prioritetnih rizika na nivou

cele kompanije.

4. Eksterne komunikacione strategije skoncentrisane oko aktivnog upravljanja interesnim
grupama (vlasnici polisa, zakonodavne grupe i lokalne pravne jedinice, rejting agencije,

investitori) radi ostvarenja prinosa akcionara i obuhvatanja Sirih poslovnih koristi

5. Upravljacke strukture (tri linije zastitnog modela koji nastaje kao industrijska norma).
Odgovornost i ra¢unanje na vis§i menadzment za najvisi stepen rizika. Jasna politika upravljanja

rizicima i procedure za upravljanje svih materijalnih rizika.

6. Ucinak poslovanja meren na osnovama baziranih na riziku. Kapital alociran na operativne
entitete 1 transakcione $anse su bazirane na principu rizika/nagrada. Rizik koji se ogleda u dizajnu
proizvoda, cenovnom odredivanju i1 bezbedno upravljanje portfolijom. Upravljanje kapitalom radi

optimizacije RORAC-a, ali vodeci ra¢una o stresnom scenariju.

7. Interni rizik i modeli kapitala u srcu ERM okvira. Modeli zadovoljavaju najveée standarde,
odgovarajuc¢e kalibrisane 1 u potpunosti testirane i dokumentovane. Modeli su podlozni

nezavisnim ispitivanjima i procenama.

8. PonaSanje ljudi prema grupama rizika, kapitalu, izvedbenim strategijama i1 poslovnim
planovima preko balansiranih kartica ostvarenja, MBO-ovih podsticaja i $ema nagradivanja.

Zahtevani nivo vestina, iskustva 1 znanja vecine osoblja.

Slika 4.3.1. Komponente ERM okvira
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Izvor: PricewaterhouseCoopers LLP

9. Zahtevani nivo MI radi podrske okviru ERM. MI odgovaraju¢e formiran prema ulogama,

odgovornostima i nivoima autoriteta.

10. Kljucna tehnologija za podrsku potpuno integrisanog ERM pristupa. Fokus na veli¢inu
organizacije, kvalitet podataka i automatsko procesuiranje.

Apetit za rizikom je u srcu ovih fundamentalnih pitanja. Veoma je teSko osiguravacima da
donesu prave odluke, demonstriraju da razumeju njihovu izlozenost i osiguraju njihovo pravilno
upravljanje, ako ne mogu da odrede koliko rizika su spremni da podnesu. Klju¢no kvalitativno
pitanje u postavljanju apetita za rizikom je povezano sa planiranjem poslovanja i uvuceno je
duboko u organizaciju.*® Solventnost II ¢e obezbediti katalizator za kreiranje jasne i odgovarajuée

artikulacije organizacionog apetita za rizikom.

40 Kalinina, D., Voronova, 1., Risk Management Improvement under the Solvency I Framework, Economics and
Business, 2013, str.29-36
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Procesi formulacije apetita za rizikom 1 njegovo ubacivanje u donosenje odluka moze biti
rastavljeno na &etiri nezavisna elementa.*’ Prvi element podrazumeva razumevanje potreba i
ocCekivanja akcionara. Drugi element se odnosi na jasno definisanje apetita za rizikom. Treéi
element se odnosi na obezbedivanje da je rizik viden od strane firme i u skladu je sa apetitom

rizika firme. Cetvrti element podrazumeva neprekidni monitoring i upravljanje rizikom.

Kada se apetit za rizikom jednom definiSe, lakSe ¢e se balansirati ocekivanjima razlicitih
interesnih grupa i obezbediti standardi na osnovu kojih ¢e visi menadzment moci ocenjivati profil
rizika kompanije i izvedbu baziranu na riziku. Apetit za rizikom se onda moze svesti u odredene
granice i pragove. Ovo se sprovodi kako bi vi§i menadzment odredio koliko je nivo rizika

prihvatljiv i postavio uzor naspram kog bi se rizik posmatrao, procenjivao i modifikovao.

Dok su ovi uzori jasno bitni element vodenja sigurnog poslovanja, oni takode pomazu
osigurava¢ima da kapitalizuju na Sansama. Ukoliko su svi jasno upucéeni koliko je rizika
kompanija spremna da preuzme, mnogo je lakSe brzo i odlu¢no reagovanje na promene na trzistu

i ocena gde, kada i kako razvijati ili smanjivati obim poslovanja.

Posmatrajuci iz operativne perspektive, mnogi od neophodnih sistema i procesa za upravljanje
rizikom su na mestu. Pravi izazov je postaviti ith u skladu sa nainom poslovanja. Prakti¢no
reSenje bi bilo posmatrati menadZmenta rizika kao servis i zatim razmatrati $ta bi moglo i trebalo
biti uradeno za poslovanje. Kompanije zatim mogu graditi njithov operativni model rizika oko

njima potrebnih servisa.

Prva karika u lancu je angaZovanje. Da bi se doveli klijenti kao §to su osiguranici, vazno je pitati
ih koja vrsta informacije bi im pomogla da donesu bolje odluke i kako da bolje iskoriste analize o

riziku.

Slede¢a faza je dostava. Klju¢na razmatranja su koje funkcije su potrebne za obezbedenje
odredenih usluga, da li su njithove odgovornosti dovoljno jasno definisane i kako bi trebale
medusobno da budu u interakciji. Jedan od najvaznijih aspekata odrZavanja isporuke je
identifikovanje zavisnosti. Ovo ukljucuje koje podatke jedna funkcija zahteva od druge da izvrsi

svoj deo procesa. Neki oblik sporazuma o nivou usluga moze biti jedan od nacina da se uverite da

“! The Review in association with PwC, The Survivors’ Guide to Solvency II, 2010
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su informacije pruzene u pravo vreme 1 u pravom formatu. Tada je moguce proceniti kako se ove
analize mogu najbolje iskoristiti. Kao primer moze biti donosenje odluke kada apetit za rizikom
treba da se uzme u razmatranje prilikom planiranja poslovnih procesa, od strane koga i koje

akcije trebaju biti preduzete.

Osnove operativnog modela rizika su sistemi, procesi i kontrole. Kljuéno razmatranje je

obezbedenje da je infrastruktura osposobljena da isporuci zahtevanu uslugu upravljanja rizikom.
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4.4. Ciljevi Direktive Solventnost 11

Projekat Solventnost Il ima za cilj da preoblikuje zakonske regulative i produbi integraciju trzista
osiguranja EU. Projekat je usko povezan sa medunarodnim razvojem u racunovodstvu,
superviziji i aktuarstvu i uzima u obzir i razvoj u sferi bankarstva pod Bazelom Il. Zakonske
regulative imaju znacajnu ulogu u oblikovanju okruzenja u kom osiguravaci posluju. Medutim,
zakonsko okruzenje je takode oblikovano od strane evropskog i nacionalnog zakonodavstva u

drugim oblastima kao $to je ugovorno pravo, konkurencija i poresko pravo.
Osnovni ciljevi projekta Solventnost II su**:

e produbljivanje integracije trzista osiguranja EU
e bolja zastita osiguranika i korisnika osiguranja i
e unapredenje konkurentnosti osiguravaca i reosiguravaca EU 1 promovisanje boljih

regulativa.
Detaljnije, novi okvir solventnosti bi trebalo da*’:

¢ unapredi upraljanje rizikom evropskih osiguravaca i reosiguravaca;
e Poboljsa konvergenciju i saradnju supervizije;

e Ohrabri konzistenciju izmedu sektora;

e Omoguc¢i bolju lokaciju izvora kapitala;

¢ PromoviSe medunarodnu konvergenciju; i

e Poveca transparentnost.

Potreba za revizijom pravila solventnosti u osiguranju EU je prepoznata u trecoj generaciji
Direktive Osiguranja usvojenoj 1990-te. Direktiva je zahtevala da komisija sprovede pregled
zahteva za solvetnos¢u kapitala. Milerov Izvestaj pripremljen od strane supervizora osguranja
1997. godine je objavio nekoliko nedostataka u rezimu EU i napravio nekoliko konkretnih
predloga za promene, ukljucujuéi i povecanje nivoa minimalnih garantnih rezervi. Takode je

prepoznao da relativno nizak nivo zahtevane margine solventnosti znaci da je bila potrebna ranija

“2 CEA (2006) Solvency I1: Introductory guide, Comité Européen des Assurances, Brussels, June 2006
¥ CEA (2006) Solvency I1: Introductory guide, Comité Européen des Assurances, Brussels, June 2006
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taCka za intervenciju.

Prate¢i ovaj izvestaj, Evropski Parlament i Savet se slozio sa nekoliko reformi 2002. godine —
Solventnost | — §to je podiglo minimalne garantne rezerve kao $to je predloZeno. Solventnost I je
takode dao vefu mo¢ supervizorima da interveniSu u ranoj fazi ukoliko se to smatralo

sa zahtevanim marginama solventnosti.

Medutim, postalo je jasno tokom procesa Solvetnost I da su potrebni fundamentalniji izvestaji
Sireg opsega celokupne finansijske pozicije osiguravaca. Konsekventno, ovaj izvestaj je postao

poznat kao Solventnost II.

Posao na projektu Solventnost II je znacajno podrzan od strane Lamfalusi komiteta za finansijske
usluge Sto je produzeno na osiguranje u 2003. godini. Posebno, novi Komitet za Evropsko
osiguranje i Penzije Radnika (European Insurance and Occupational Pensions Committee -
EIOPC), kao i Komitet Evropskog Osiguranja i Supervizori Radnih Penzija (Committee of
European Insurance and Occupational Pensions Supervisors - CEIOPS) su bili ekstenzivno
konsultovani tokom projekta.

Cilj postavljanja regulative Solventnost II je preoblikovanje sektora osiguranja u ¢itavoj Evropi,

.. v .. . . . .. .. .. .. 44
dajuci snazan podsticaj za sticanje, restruktuiranje i kompetitivnu reorijentaciju™.

Dok se mnogi osiguravaci jo§ uvek fokusiraju na tehnicke aspekte implementacije Solventnosti
II, drugi pocinju da procenjuju njene dalekosezne strateske implikacije, ukljucujuéi uticaj na
njihov poslovni model, miks proizvoda i operativnu strukturu. Znacajne promene u nacinu
procene rizika i efikasnosti kapitala ¢e imati dubok uticaj na osiguravacevu odluku na koji nacin 1
gde ¢e odabrati da izade kao konkurent na trziSte. Slika 1 ilustruje potencijalne poslovne

implikacija za razlicite oblasti sektora osiguranja.

“ Achim Bauer and Lena Mork, Taking Advantage Of Solvency Il, The Survivors’ Guide to Solvency II 2010, The
Review in association with PwC
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Slika 4.4.1. Potencijalne poslovne i prakti¢ne implikacije Solventnosti Il

DOMACA MALA
PREDUZECA

eNemogucnost da izadu u susred
obavezama? - Disproporcionalni
troskovi usaglasavanja;

ePreispitivanje operativhog

MULTINACIONALNA DOMACA VELIKA
PREDUZECA PREDUZECA

e|zbor HO lokacije - Poreske i *Veca korist diversifikacije;

regulatorne arbitrazne *Preispitivanje operativnog
mogucnosti; modela;

*Vece mogucnosti diversifikacije eStrategijska re-evaluacija
modela - Potraga za partnerima
za udruZivanje;

eDiskontinuitet poslovanja;

eNesolventnost.

ePreispitivanje operativnog poslovnih linija;
modela; eOdbacivanje akcija sa
eStrategijska re-evaluacija rezultatima ispod
poslovnih linija; zadovoljavajuceg nivoa.
eOdbacivanje akcija sa
rezultatima ispod
zadovoljavajuceg nivoa.

Izvor: PricewaterhouseCoopers LLP

Mnogim kompanijama ¢e akvizicija pomo¢i u optimizaciji kapitala i efikasnosti njihovog
poslovanja. Ve¢im organizacijama kljucni cilj ¢e biti povecana diversifikacija proizvodnih linija
ili geografsko prosirenje. Neke kompanije nece biti u moguénosti da obezbede efikasnu
diversifikaciju i mogu se suociti sa dodatnim zahtevima kapitala zbog malog broja proizvoda ili
fokusiranja na odredeni region. Ove kompanije ¢e se usmeriti na adekvatnost prinosa kapitala
prilagodenog riziku svakog elementa njihovog portfolija i proceni¢e koje poslove vredi zadrZati u
okviru odredenog specijalizovaog entiteta. One linije koje se pokazu kao nedovoljno razvijene ¢e

biti prekinute ili prodate.

Prilikom procene dinamike svojih operacija u okviru Solventnosti Il, neke kompanije mogu
razmatrati alternativne modele poslovanja. Umesto da se konsoliduju ili specijalizuju, mogu se
fokusirati na odredene delove lanca vrednosti, tj. na distribuciju, proizvodnju, usluge (IT,

administracije, itd.) i odredbe kapitala.
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Prema studiji slu(‘faja,45 na “uobiCajeno poslovanje”46 drustva Solventnost II ¢e uticati na razne
nacine, u rasponu od “bez vidljivih promena” do “preuzimanja agresivne akcije prema rizicima”.
Ne postoji jedinstveno reSenje i puno toga ¢e zavisiti od korporativne kulture i kvaliteta tima

visSeg menadzmenta i raspolozivih izvora.

Jedna od potencijalnih koristi koje ¢e nastati razdvajanjem lanca vrednosti ¢e biti omogucéavanje
davaocima kapitala da poslazu svoje investicije u skladu sa o¢ekivanim povracajima i apetitom za
rizikom. Postoje investitori koji ¢e zeleti da procene svoju direktnu izlozenost riziku osiguranja u
zamenu za odgovaraju¢i nivo povracaja kapitala. Medutim, postojace i druge investicione Sanse
koje ¢e zadrzati minimalni rizik osiguranja i poslovati sa smanjenim nivoom zahtevanog kapitala
zbog njihove koncentracije na oblasti kao $to su distribucija, usluge osiguranja ili druge
neproizvodne delove vrednosnog lanca. Ovo ¢e verovatno privuéi nove pruzaoce kapitala
ukljucujuéi finansijske investitore, koji sa ranije mozda bili odvrac¢eni kompleksnos¢u zahteva za
usaglasavanjem 1 potrebom da vezu znaCajan kapital radi podrske riziku u okviru
konvencionalnog poslovanja osiguranja. Rastavljanje vrednosnog lanca takode moze privuéi
nove investitore iz sektora kao Sto su IT sektor ili maloprodaja, koji traze nove mogucénosti za
investiranje koje su u skladu sa njihovom postoje¢om ekspertizom. Sve ukupni rezultat ¢e biti
jasnije 1 diferenciranije investicione mogucnosti u okviru sekora osiguranja i samim tim

mogucnosti privlacenja vise kapitala od raznih pruZaoca.

Solventnost II ¢e takode podsta¢i mnoge kompanije da pronadu nacine kako da poboljSaju
efikasnost troskova 1 kapitala njihovih operativnih struktura. Mnoge grupe osigranja su izgradene
preko uspesnih akvizicija, stvarajuci pretrpan niz razli€itih platformi rizika 1 posebno regulisanih
lokalnih filijala. Medu potesko¢ama koje su nastale je skup i neefikasan nacin noSenja sa
mnogobrojnim zahtevima usaglaavanja.*’” Takode, ukoliko se kapital koji dolazi od razligitih
filijala spoji, kumulativni zbir ¢e biti mnogo veéi od jednog konsolidovanog entiteta. Sanse za
pojednostavljenje ovih zamrSenih struktura postoje ve¢ neko vreme. Tipicni trendovi u

restruktuiranju su spajanje odvojenih filijala u jednu glavnu osiguravaju¢u kompaniju, koja

“* Abdullah, M., Argyrou, M.,Hanspal, N., and Orros, G., Embedding Solvency Il into business as usual for general
insurance — paper, GIRO Conference and Exhibition 2012

“® yobikajeno poslovanje, eng. business as usual - BaU

“” Achim Bauer and Lena Mork, Taking Advantage Of Solvency Il, The Survivors’ Guide to Solvency 11 2010, The
Review in association with PwC
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posluje preko niza lokalnih poslovnica. EU jedinstveno trziste prenosi regulative koje omogucuju

kompanijama da podvuku sve njihove poslove kroz jedinstven entitet.

Zahtevani kapital i regulative se mnogo smanjuju kada jedinstveni entitet vodi rauna o svim
zahtevima solventnosti i povezanim prihodima, ostavljajuci lokalne poslovnice da vode ra¢una
samo o sprovodenu sopstvenog poslovanja. Jednom kada se pravne strukture usaglase, kompanije
¢e biti u jaCoj poziciji da trazi dalje opcije u racionalizaciji poslovanja kao §to je razvoj

zajednickih usluga.

Solventnost II ¢e promeniti kriterijum racunanja zahteva za solventnoS¢u i nametnuée vece
troskove kapitala na mnoge osiguravace, posebno ukoliko se odluce za standardnu formulu.
Direktiva ¢e takode uvecati potencijalne troskove 1 kompleksnost usaglaSsavanja. Zbog toga bi
direktiva mogla omoguditi buduce podsticaje za ranije navedena restruktuiranja. Idu¢i ka
strukturi jedinstvenog entiteta, olakSa¢e se odobravanje internog modela poslovanja, posto ¢e
kompanija morati da priprema samo jednu aplikaciju umesto odvojenih za svaku kompaniju iz
grupe. Koli¢ina prikupljenih podataka i regulatorni 1 drugi izvestaji ¢e takode biti manji ukoliko
se radi na nivou jedinstvenog entiteta. Solventnost II ¢e takode zahtevati od svakog entiteta da
priprema Sopstvenu Riziko i Procenu Solventnosti (ORSA)® i Izvestaj o Solventnosti i
Finansijskom Stanju (SFCR)*°, kao i Izvestaj za Supervizora (RTS)®. Za osiguravajuée

kompanije, obezbedenje konzistentnosti u izvestavanju ¢e biti veliki izazov.

Posmatrajuci iz perspektive kapitala, kompanije koje posluju preko jedinstvene platforme rizika
¢e biti u mogucénosti da iskoriste prednosti svih mogucih koristi od diversifikacije 1 imace samo
jedan (konsolidovan) zahtev za solventno$¢u. Kao rezultat ovoga bi mogla nastati usteda u

kapitalu izmedu 20% i 30%.>*

Sa samo par godina do stupanja na snagu Solventnosti II, potreba da bordovi osiguravaju¢ih
drustava urade procenu uticaja na ekonomiju njihovog poslovanja i kako bi trebali na to da

odgovore postaje sve urgentnija. Ovo ukljucuje procenu da li su njihovi troSkovi, trenutni kapital

“8 eng. Own Risk and Solvency Assessment

*% eng. Solvency and Financial Condition Report

%0 eng. Report to Supervisors

% Achim Bauer and Lena Mork, Taking Advantage Of Solvency Il, The Survivors’ Guide to Solvency 11 2010, The
Review in association with PwC
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1 poreske strukture, dovoljno efikasne i1 kako ¢e biti pogodeni direktivom. Ukoliko ovo ne urade,
suocice se sa pitanjem analitiCara o njihovoj relativnoj efikasnosti ili ¢e se zate¢i kako gube posao
od konkurenata koji posluju sa efektnijim strukturama i nizim troSkovima. Divestiranje, oticanje 1
konsolidacija su takode postavljeni kao klju¢ne komponente u ovom strateSkom razmisljanju i
rezultuju¢em restruktuiranju, omogucavaju¢i kompanijama da ponovo izbalansiraju svoje
portfolije, povecaju specijalizaciju ili fokus na odredene aspekte njihovog vrednosnog lanca, u

zavisnosti od izbora poslovnog modela.

Zahtevi Solventnosti II za upravljanje rizikom i kapitalom ¢e uéiniti javnim osiguravacevu
izlozenost i koliko efektivno se njome upravlja.®> Javno dostupni Izvestaj o Solventnosti i
Finansijskom Stanju (SFCR) je dizajniran tako da prilagodi upravljanje rizikom i kapitalom
disciplini trZiSne javnosti. Oni kombinuju kvantitativne informacije o poziciji rizika i

adekvatnosti kapitala sa opisom kriticnih procesa upravljanja rizkom. Kljucni elementi ukljucuju:

o Prirodu poslovanja i eksterno okruzenje, ciljeve, strategije i performans;
. Upravljacku strukturu, odgovornosti borda, viSeg menadZzmenta 1 kljucnih komiteta;
. Profil rizika i1 pristup menadZmenta rizika za svaku baznu kategoriju procene rizika

sredstava i obaveza ukljucujuci i tehnicke uslove, sa objaSnjenjem znacajnih razlika u odnosu na
baze koriS¢ene u finansijskim izvestajima;
. Upravljanje kapitalom ukljucuju¢i i minimalno zahtevani kapital (MCR), solventnost

zahtevanog kapitala (SCR) i kvalitet i strukturu rezervi solventnosti.

U pripremama za zavr$etak Solventnosti Il (Stub 3) pravi se osvrt na evaluaciju kapitala (Stub 1)
1 upravljanje rizikom (Stub2). Medutim, u vreme rastuceg broja analitiara, investitora i rejting
agencija, fokus pada na vodenje rizika i procedura za njihovo upravljanje, a znacaj jasne i dobro
pripremljene komunikacione strategije se ne sme zanemariti — Slika 2 postavlja predloZene
strategije koje pokrivaju i1 SFCR i RTS. Od velikog znacaja ¢e biti da se ostavi dovoljno vremena
za raspoznavanje koji ¢e utisak ostaviti kompanija preko SFCR 1 da li ¢e visi menadZzment biti

zadovoljan rezultatima. Posebna paznja se obraca na efikasnost odredenih proizvoda, poslovnih

%2 Brian Purves and Julia Schilller, Standing Up To Market Scrutiny, The Survivors’ Guide to Solvency II 2010, The
Review in association with PwC
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jedinica 1 kompanije kao celine. TrziSte ¢e takode obratiti paznju na apetit za rizikom, kvalitet

upravljanja rizikom, kao i do koje mere rizik uti¢e na donosenje odluka.

Slika 4.4.2. Razvoj komunikacione strategije

¢ Odrediti zainteresovane strane za eksterno izvestavanje i njihova oéekivanja:
*MenadZment, Bord;
e Investitori; Akcionari/analiti¢ari;
VN =e) 1| ® Zakonodavstvo;
SUENEIRCIEENRIEN @ Rejting agencije.

\
¢ Potvrdite koje osnove izveStavanje Ce biti prikazane kako interno tako i eksterno.
¢ Odredite vreme prikazivanja svakog izvestaja.
i EHii s eyl * Odredite glavne razlike u uticaju na kljucne metrike (npr. margine kapitala i vreme priznanje profita.
vaseg izvestavanja y
\
¢ Potvrdite kljuéne poruke za poslovanje.
¢ Odredite kako se one moraju objasniti u kontekstu vaseg izvestavanja.
. o o Slozite kvalitativne i kvantitativne informacije koje ¢e vam trebati da podrzite ove poruke i zadovoljite
Odredite kljuéne
zahteve.
poruke y
¢ Odredite da li su informacije trenutno dostupne i kako cete ih prikupiti. )
¢ Odredite kako ¢e ovo uticati na vase izveStavanje i implementaciju projekta Solventnost Il kako biste izbegli
dvostruki posao.
. | *Ukljucite ih u planiranje, budZetiranje, predvidanje i informacije za menadZment.
s e, Regulatorni prikaz podataka naspram poruka. y

Izvor: PricewaterhouseCoopers LLP
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4.5. Razvoj Direktive Solventnost |1

Veci deo okvira Solventnost Il je ve¢ postavljen i iako su moguce modifikacije, ve€e promene
nisu verovatne. S obzirom na znacaj projekta Solventnost II, odluc¢eno je da rad na njemu bude

podeljen u dve faze. Rad koji se obavlja u prvoj fazi ukljuguje®:

J analizu trenutnog rezima EU i suplementno pravila Drzava Clanica;

o komparativhu analizu rezima solventnosti osiguranja koje posluju pod drugim
jurisdikcijama;

J analize medunarodnog razvoja u raCunovodstvu, aktuarstvu i superviziji osiguranja, kao i
regulative i pravila koje se primenjuju u bankarstvu;

o analize koje se koriste u internim modelima osiguranja i reosiguranja radi upravljanjem
njihovog poslovanja; i

J analize brojnih specifi¢nih pitanja ukljucujuéi tehnicke provizije, upravljanje aktivom —

pasivom, reosiguranje i osiguravajuce grupe.

Analize ukljucuju dva eksterna izvestaja koja su objavljena 2002. godine i to KPMG Izvestaj i

Sarma Izvestaj:

. KPMG Izvestaj analizira metodologije koje koristi supervizija osiguranja za procenu
sveukupne finansijske pozicije osiguranja.

. Sarma Izvestaj je studija koju sprovodi Konferencija Supervizora Osiguranja EU (EU
Insurance Supervisors' Conference), sa aspekta prakti¢nih lekcija koje se mogu nauciti iz proslih
iskustava Supervizora EU, kao i analiza rastu¢ih trendova u rizicima sa kojima se suocavaju

osiguravaci.

Kao prilog ovim eksternim izveStajima, Commission Services takode proizvodi brojne radove
koji su diskutovani sa drzavama ¢lanicama i ostalim akcionarima. Ove analize su koriS¢ene da bi
se odredilo da li su bile potrebne akcije na nivou EU i ukoliko jesu, koje bi se zakonske
procedure trebale ispratiti. Dalje, ovaj rad omoguéava sprovodenje analize prednosti i

nedostataka razli¢itih nivoa opcija vezanih za sveukupni dizajn novog reZima solventnosti.

% CEA (2006) Solvency I1: Introductory guide

55



Lamfalusov proces > - Cilj ovog procesa je pojednostavljivanje i ubrzavanje zakonskih i drugih

procesa EU u oblasti finansijskih usluga. Ovaj proces se sastoji od 4 nivoa.

Na prvom nivou Evropska Komisija usvaja formalni predlog za Direktivu nakon punog procesa
konsultacije (ukljucujuci i savete od CEIOPS-a). Evropski Parlament i Savet prave Sporazum o

sadrzini principa i definiciji moguénosti implementacije u Direktivi®.

Na drugom nivou Evropska Komisija nakon konsultacije sa EIOPC zahteva savete sa CEIOPS-
om o tehni¢kim merama implementacije. CEIOPS priprema mere u konsultacijama sa trziSnim
ucesnicima, krajnjim korisnicima i potroSacima i dostavlja ih Evropskoj Komisiji. Evropska
Komisija pregleda tehni¢ke uslove i dostavlja predlog EIOPC i EP na pregled. EIOPC i EP se
odlucuje za prigovore ili nema prigovora. Evropska Komisija prihvata mere ili reispituje i daje

predlog.

Na tre¢em nivou CEIOPS radi na predlozima, vodi¢ima i standardima (u oblastima koje nisu
pokrivene EU regulativom), sastavlja preglede i uporeduje praksu supervizora radi poboljSanja

njihove nadleznosti.

Na ¢etvrtom nivou Evropska Komisija proverava usaglaSenost drzava Clanica sa zakonodavstvom
EU. Evropska Komisija moZe uzeti zakonske akcije protiv DrZava Clanica koje se sumnjice da su

prekrsile zakon.

Nakon zavrSetka prve faze i poredenja razliitih opcija za sveukupni dizajn novog sistema
solventnosti, dogovaraju se klju¢ni principi koji podrzavaju sistem solventnosti sa akcionarima.
Ovi principi su objavljeni od strane Commission Services, u Okviru za Konsultacije koje su
objavljene u Julu 2004. Kao dodatak ovom Okviru za Konsultacije, izdata su tri talasa poziva za
pomo¢ CEIOPS-u, za razliCite aspekte novog sistema solventnosti. Pozivi za pomo¢ su
ukljucivali zahtev za testiranje kvanitativnog uticaja razlicitih detaljnih opcija od strane CEIOPS-

a. U skladu sa ovim zahtevom, CEIOPS je izneo:

* Doris Kolassa, (01/2012) Financial Services: The Lamfalussy Process And The Development Of European
Supervisory Authorities, http://www.europarl.europa.eu/ftu/pdf/en/FTU_3.4.4.pdf, Januar 2013.

*European Commission (2007) Impact Assessment Report — Accompanying document to the Proposal for a
Directive on the taking-up and pursuit of the business of Insurance and Reinsurance Sovency Il
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o pripremnu studiju na terenu (preparatory field study — PFS) 2005;

o prvu Kvantitativnu Studiju Uticaja (Quantitative Impact Study - QIS 1) 2005;

o drugu Kvantitativnu Studiju Uticaja (Quantitative Impact Study - QIS 2) 2006;
o tre¢u Kvantitativnu Studiju Uticaja (Quantitative Impact Study - QIS 3) 2007,

PFS 1 QIS 1, 2 1 3 su testirali metode prema kalkulacijama tehnickih provizija i zahtevima za
kapitalom. Cetvrta Kvantitativna Studija Uticaja je uradena za akcionare sa detaljnim
informacijama o kvantitativnom uticaju na osiguravacevu i reosiguravacevu solventnost bilansa,

porede¢i mere za implementaciju Solventnosti II sa situacijom pod Solventosc¢u 1.

Paralelno sa ovim su pripremane brojne procene verovatnog uticaja uvodenja novog sistema

solventnosti na;

o Makroekonomiju, od strane Commission's Directorate General of Economic and Financial
Affairs (DG ECFIN Report);
o Finansijsku stabilnost, od strane Evropske Centralne Banke (ECB Izvestaj);

o Proizvode i trZi§ta osiguranja od strane CEA AISAM & ACME®;
. Potrogace, od strane FIN-USE®’ (FIN-USE Izvestaj); i
o Nadzor osiguranja, od strane CEIOPS (CEIOPS Izvesta;).

Ove analize su koristene da bi se odredile koje ¢e se opcije odabrati za novi sistem solventnosti.

Draft Okvira Direktive Solventnost II je pusten na prolece 2007.
Struktura Solventnost II:

Zakonodavni program Solventnost II sledi standardni okvir EU, koji ukljucuje donoSenje zakona

1 davanje smernica na cetiri nivoa:

Nivo 1 — Okvir Direktive.

% Comité européen des assurances (CEA), Association Internationale des Sociétés d'Assurance Mutuelle (AISAM)
and Association of European Cooperative and Mutual Insurers (ACME). Commission Services also asked industry
representatives to assess the net administrative costs associated with the introduction of the new system.

" FIN-USE is a forum of user experts in the area of financial services established by the Commission in 2004.
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Na prvom nivou Direktiva Solventnost II postavlja klju¢ne principe i zahteve i daje Evropskoj
Komisiji pravo da usvaja mere za implementaciju (Nivo 2). Direktiva je uokvirena od strane

Komisije i odobrena od Evropskog Parlamentna i Saveta EU.
Nivo 2 — Mere za implementaciju

Mere za implementaciju su detaljna pravila koja dozvoljavaju principima Solventnost Il da budu
sprovedene u praksi. Glavni uticaj Solventnosti Il na osiguravace EU je formiran preko mera za

implementaciju.
Nivo 3 — Smernice za superviziju

Postoje standardi supervizije, smernice i predlozi za poboljSanje konvergentne i efektivne
primene Solventnosti II. Za razliku od prethodna dva nivoa, oni nisu obavezni za drzave ¢lanice.

Smernice su uokvirene od strane EIOPA.
Nivo 4 — Sprovodenje

Ovo obuhvata usaglasavanje odredaba sa domacim zakonodavstvom i regulativama nakon

implementacije Solventnosti Il.

U Septembru 2012. godine, Nivo 1 - Okvir Direktive je dopunjen odlaganjem implementacije.
PrenoSenje Solventnost I u domaca zakonodavstva treba da budu kompletirana do 30. Juna 2013.
godine, a primena u firmama ¢e poceti 1. Januara 2014. godine. Ovo odlaganje je uvedeno da bi
detalji na nivou 2 — Mere za Implementaciju bili finalizirani pre potpune implementacije okvira.

Medutim, postoje indikacije da ¢e se implementacija Direktive jo§ odloZiti.

Brojne institucije su ukljucene u postavljanje standarda Solventnost II. Najznacajnija institucija je
CEIOPS, koja je odgovorna za upravljanje celokupnim procesom. Izmedu ostalog, CEIOPS
preduzima razmuljive konsultacije sa svim ucesnicima na trzistu, prema kojima se buduca pravila
solventnosti prikupljaju i diskutuju. Oni takode preduzimaju kvantnitativne stuije uticaja, prema
kojima se testiraju predlozena pravila. Sve ukazuje na to da ¢e finalna regulativa Solventnost II
biti veoma sli¢na postojecoj regulativi u bankarstvu, Bazel 1l (Bazelski Komitet o Superviziji

Banaka 2001). Oba su bazirana na pristupu tri stuba i to: (1) kvantitativni zahtevi, (2) kvalitativni
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zahtevi 1 supervizija i (3) izveStaji supervizije i javno objavljivanje — svaki osigurava¢ mora da

objavi kolikim kapitalom raspolaze u odnosu na standarde.

Generalna filozofija Solventnost Il je promocija ekonomskog i razumljivog pristupa superviziji
osiguranja baziranog na riziku. Okvir rada supervizije treba da se bazira na realisticnom pregledu
celokupne finansijske pozicije osiguravaca, tj. treba da se uzmu u obzir svi aspekti poslovanja
osiguravaca. Solventnost II bi trebalo da podstakne menadZment osiguravaca na dobro
upravljanje rizikom i kapitalom, tako smanjujuéi rizik od insolventnosti i potrebu supervizije da
preduzima mere. Takode bi trebalo da obezbedi podsticaj osigurava¢ima da unaprede
svakodnevni menadzment preko uvodenja riziko kapitala koji uzima u obzir specifi¢ne profile
rizika svakog osiguravaCa, ojaca kontrolu supervizije i poveéa transparentnost poslovanja.
Solventnost II takode treba da pojaca kooperaciju i konvergenciju supervizije radi produbljivanja

integracije trzista osiguranja EU i da unapredi efikasnost i efektivnost supervizije pan-evropskih

grupa.
4.6. Solventnost Il — pristup 111 stuba

Okvir rada Solventnost Il se oslanja na pristup tri Stuba koji se odnose na kontrolu
“jedinstventih” pravnih lica i odredbama o grupnoj superviziji. Ovaj pristup je slican okviru rada
Bazel Il koji se primenjuje u bankarskom sektoru, s obzirom da se osiguravaci i banke sada
takmice na mnogim trziStima, nudec¢i sli¢ne proizvode. Medutim, sli¢nosti su ograniene jer se
model poslovanja osiguravajucih drustava veoma razlikuje od banaka, pa je razvijen poseban set

principa koji uzimaju u obzir specifi¢nosti osiguranja®®.

Evropska agencija za kontrolu osiguranja i penzijskog sistema (EIOPA)> definisu tri stuba kao
nacin grupisanja zahteva Solventnost II (koncept III stuba nije opisan u Direktivi), ¢iji je cilj
promovisanje adekvatnosti kapitala, obezbedi vecu transparentnost u procesu donosenja odluka i
pojaca kontrolu supervizije — sve zbog dobrog upravljanja rizicima i zaStite vlasnika polisa. Ovo
se postize kroz implementaciju holistickog pristupa koji dovodi do boljeg merenja rizika 1

upravljanja, unapreduje procese i kontrole i postavlja strukturu sveukupnog merenja i kontrole

%8 CEA (2006) Solvency I1: Introductory guide, Comité Européen des Assurances, Brussels, June 2006
% EIOPA (eng. European Insurance and Occupational Pensions Authority)
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kompanije. Dok je Solventnost II podeljen na 3 stuba, stub 2 i stub 3 se ¢esto nazivaju zajednicki

stub 5 zbog sinergije koja postoji izmedu njih.

Tabela 4.6.1. Okvir rada Solventnost 11

Strategije rizika i apetit za

T Monitoring i upravljanj=

Evantitativne mers

E
-
£
-
3]
E
2
g
-

hdodeli i validacije 1 1 Objavljivanje
rezultata
Eapitalni zshtevi
(SCEMCE)

Sistemi i podaci

Politiks, standardi i definicija

Izvor: KPMG®°

Sa ubrzanim dolaskom implementacije Solventnosti II, fokus investicionih timova osiguravaju¢ih
drustava se pomera od pri¢e o finansijskom uticaju regulatora ka ¢esto ignorisanim zahtevima za
izveStavanjem. Izvestaji Direktive Solventnost Il posmatrani kroz objektiv direktora investicija
(C10) ®! i investicionog menadzera su®*:

e Povecani zahtevi za investicionim podacima i upravljanjem;

e Preispitivanje trenutnih investicionih strategija i struktura;

e Potreba za integrisanim oprativnim okvirom rada izmedu menadZmenta sredstava,

osiguranja riziko kapitala, aktuarskog i finansijskog odeljenja.

CIO 1 investicioni menadzeri treba da budu svestni da postoje zahtevi za investicionim podacima
u sva tri stuba. Pod reZimom Solventnsto II mora da postoji saradnja i transfer informacija ne

samo izmedu osiguravaca i zakonodavca, ve¢ i menadzmenta sredstava, aktuarskih timova,

8 KPMG, Solvency Il, A closer look at the evolving process transforming the global insurance industry, 2011,
kpmg.com

81 CIO (eng. chief investment officer)

8250lvency Il reporting: The three pillars, October 2012, J.P. Morgan Asset Management (Europe)
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menadzment timova za procenu rizika preduzeca 1 drugih investicionih racunovode ili
administratora (videti tabelu 4.6.2.). Do sad je bilo razumno za investicione timove da posluju sa

odredenim stepenom nezavisnosti od drugih odeljenja.

Tabela 4.6.2. Zahtevani podaci za sva tri stuba

Upravljanje sredstvima, investiciono ratunovoedstvo, administraotor trece strane, generator ehonomskog

scenarija, proizvodati podataka

lzvor: J.P.Morgan®®

Investicioni timovi tradicionalno imaju za cilj da obezbede da osiguravaju¢e drustvo moze
generisati razumne povracaje na investicije, kako bi izasla u susret kratkoro¢nim, srednjerocnim 1
dugoro¢nim ciljevima u okviru predefinisanog riziko budZeta. Transparentnost investicionih
podataka za regulatorne svrhe i merenje riziko kapitala nije bila primarna odgovornost
investicione funkcije, sa mnogim osiguravacima koji se oslanjaju na raCunovodstvo da ce
obezbediti agregaciju investicionih podataka i izveStavanje. Pod Solventnos$¢u II postoje veci
zahtevi za investicione timove da imaju bolje razumevanje regulatornog investicionog rizika.
Dalje, nemoguénost potpunog obezbedenja informacija za potrebe izveStavanja o investicionom
riziku moze rezultovati u ozbiljnijim implikacijama kao rezultat nemoguénosti prikazivanja

detaljne, konzistentne i kontinuirane transparentnosti investicione aktivnosti.

% Solvency Il reporting: The three pillars, October 2012, J.P. Morgan Asset Management (Europe)
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Uveéana granularnost podataka: Kada god je to moguce, mora se izvrsiti potpuni pregled
podataka. Medutim, u zavisnosti od strukture investicione aktivnosti, ovo moze biti ne prakti¢no.
Celokupan pregled aktivnosti se takode zahteva na jedini¢no povezanim fondovima, iako se za

njih ne zahteva drzanje riziko kapitala.

Uvecana frekvencija izveStavanja: Kvartalno izveStavanje je novo za vecinu zemalja Clanica
EU, gde se zakonsko izvestavanje razlikuje od zemlje do zemlje od godiSnjeg do trogodiSnjeg u
nekim regionima. ORSA® uvodi dodatnu opreznost na riziko kapital osiguravajuéih drustava na

kontinuiranoj osnovi.

Dodatne klasifikacije hartija od vrednosti: Hartije od vrednosti se moraju detaljnije
klasifikovati pod reZimom Solventnost II. Tradicionalna klasifikacija hartija od vrednosti koja je
uobicajena za investicione timove se mogu smatrati neadekvatnim za regulatorna izvesStavanja.
Klasifikacija HOV se vrdi preko komplementarnog identifikacionog koda (CIC)® i NACE®

preporuka.
4.6.1. Solventnost Il — Stub 1

Stub 1 se odnosi na kvantitativne zahteve i to na harmoni¢nu kalkulaciju tehnickih provizija,
“razumno” investiranje umesto dosadasnjih kvantitativnih restrikcija i dva zahtevana kapitala i to
solventni zahtevani kapital — SCR i minimalni zahtevani kapital - MCR®’, Stub 1 definise

finansijske izvore koje kompanija treba da drzi kako bi se smatrala solventnom.
Kvantitativni zahtevi Stuba 1 se mogu efektivno podeliti u Sest komponenti68:

1. Vrednovanje sredstava i obaveza — da bi se obezbedilo poStovanje saveta Evropske Komisije
o vrednovanju aktive i pasive, CEIOPS je pokusao da harmonizuje svoje predloge u najvecoj

mogucoj meri sa postoje¢im opcijama trziSne vrednosti u okviru Medunarodnog Finansijskog

% ORSA (eng. own risk and solvency assessment)

% CIC (eng. complementary identification code)

% NACE - nomenclature generale des activites economiques

%7 SCR (eng. Solvency Capital Requirements) i MCR (eng. Minimum Capital Requirements)

%8KPMG, Solvency 11, A closer look at the evolving process transforming the global insurance industry, 2011,
kpmg.com
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Izvestavanja / Radunovodstvenih Standarda (IFRS/IAS)®, kako bi se obezbedilo da se ove stavke
vrednuju konzistentno u svim zemljama ¢lanicama. Neke od stavki koje se vrednuju se znacajno

razlikuju od trenutnih raCunovodstvenih vrednovanja pod rezimom Solventnost 1.

2. Tehni¢ke provizije — Pod rezimom Solventnost II, predlozene su znaajne izmene pri
racunanju tehnickih provizija i uticaj na procese rezervisanja ¢e biti znacajan. Vrednovanje ¢e se
znacajno razlikovati od trenutnog racunanja pod rezimom Solventnost 1. Tehni¢ke provizije se

racunaju koriste¢i pristup “najbolje procene obaveza + margine rizika”"

izuzev u slucaju
osigurljivog rizika koji nastaje iz (re)osiguranja obaveza. Najbolja procena obaveza je sadasnja
oc¢ekivana vrednost budu¢ih novcanih tokova koji su vezani za obaveze osiguravaca, dok se
margina rizika izracunava koriséenjem takozvane metode “trosak kapitala”. U ovom slucaju,
stopa troska kapitala koja se koristi je jednaka za sve poslove (npr. fiksni procenat) i odgovara
spredu iznad kamatne stope oslobodene rizika za koje ¢e BBB-procenjeni poslovi (re)osiguranja

biti odgovorni da prikupe odgovarajuéa sredstva.

3. Zahtevani solventni kapital - SCR takode nazvan “ciljani kapital,” predstavlja ekonomski
kapital koji je potreban da bi osiguravaju¢a kompanija odrzala poslovanje u okviru datog
sigurnosnog nivoa i koji omoguéava osiguravacu da apsorbuje neocekivane gubitke tokom
vremena sa 99.5% nivoom poverenja. Nivo kapitala kompanije mora najmanje jednak nivou
SCR. U kontekstu Solventnost II, ekonomski kapital se izratunava pomocu tehnike Vrednovanje
pri Riziku (Value at Risk) na 99.5 % nivou poverenja za jednu godinu’’. Ovo zna¢i da se nivo
kapitala izraCunava radi pokri¢a najtezih gubitaka koji se mogu desiti u jednoj godini tokom
narednih dve stotine godina. Osigurava¢ mora imati 99.5% Sanse da ¢e biti u poziciji da izmiri

svoje obaveze prema osiguranicima u narednih 12 meseci.

SCR obuhvata sve rizike koji se mogu kvantifikovati i koji mogu uticati na procenu svih
sredstava i1 obaveza tokom jedne godine (npr. rizik osiguranja, trziSni rizik, operativni rizik itd.).
SCR se moze izraCunati koriS¢enjem standardne formule iz regulative Solventnost I,

koriS¢enjem internog modela ili kombinacijom ova dva. SCR izracunat ili preko relativno

% IFRS/IAS (eng. International Financial Reporting/ Accounting Standards )

® CEA (2006) Solvency I1: Introductory guide, Comité Européen des Assurances, Brussels, June 2006

™ Eling, M., Klein, R.W. and Schmit, J.T., (2009), Independent Policy Reports, Insurance Regulation in the United
States and the European Union - A Comparison, The Independent Institute
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jednostavne standardne formule ili preko internog modela ¢e dozvoliti kompaniji da podnese ¢ak
1 ozbiljnije nepredvidive okolnosti. Raspolozivi kapital (ili sopstvena sredstva) koji sluzi za
pokri¢e SCR se definiSe kao viSak sredstava preko obaveza (u meri da se kasnije ne ponasa kao

kapital — npr duboko subordinirani dug).

4. Minimalni zahtevani kapital - MCR (minimum capital requirement) predstavlja minimalni
iznos osnovnog kapitala koji osigurava¢ mora drzati. Ukoliko kapital padne ispod nivoa MCR,
osiguranici i korisnici osiguranja postaju izloZeni neprihvatljivom nivou rizika. Kada se probije

MCR, aktiviraju se ultimativne akcije supervizora, ¢ak i prekid poslovanja kompanije.

Kada se kapital nalazi izmedu SCR 1 MCR, supervizori preduzimaju odgovarajuc¢e radnje da
pomognu osiguravacu da povrati svoju finansijsku poziciju na nivo SCR $to je pre moguce.
Ukoliko se finansijska situacija nastavi pogorsavati, nivo intervencije supervizora se progresivno
povecava. Ova lestvica intervencije je dizajnirana da obezbedi da akcije supervizije budu i
pravovremene i proporcionalne, kako bi se spre¢ilo ozbiljnije ugrozavanje interesa vlashika

polisa i kako osiguravac ne bi morao prekidati svoje poslovanje.

5. Sopstvena sredstva - predstavljaju visak sredstava iznad obaveza kao $to je odredeno od
strane EBS’® sa svim kvalifikovanim subordiniranim dodatim dugovima. Neke forme
vanbilansnih finansija mogu dobiti odobrenje da se kvalifikuju kao pomoc¢na sopstvena sredstva
(AOF)™. I osnovna sopstvena sredstva (BOF)™* i AOF se dodeljuju nivoima sopstvenih sredstava
u zavisnosti od propisanih kriterijuma i SCR i MCR imaju pravila u kojoj meri se nivoi

sopstvenih sredstava mogu koristiti za pokri¢e ovih uslova.

6. Investicije — Pod rezimom Solventnost Il ne postoje propisane klase sredstava, ali, za sva
drzana sredstva, osigurava¢i moraju demonstrirati da su se prilagodili principu investiranja
razborite osobe (PPIP). PPIP zahtevi polaze od premise da bi osigurava¢ trebao da bude slobodan
da investira u bilo koju aktivu po njegovom izboru, pod uslovom da u potpunosti razume rizik

investiranja, donese odgovaraju¢e mere za njegovo upravljanje preko SCR i da su investicione

"?EBS — (eng.Economic Balance Sheet) — Bilans baziran na radunovodstvenom pristupu koriste¢i konzistentnu
trzi$tnu vrednost za sva trenutna sredstva i obaveze koje su trenutno angazovane u poslovanju.

" AOF - (eng. Ancillary Own Funds)

* BOF - (eng. Basic Own Funds)
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odluke donete u najboljem interesu vlasnika polisa. Ovi zahtevi ¢e promeniti nafin vodenja

sredstava, kako pre njihovog sticanja, tako i za vreme njihovog drzanja.

Tabela 4.6.3. Komponente | stuba

Sopstvena sredstva

SCR
BOF MCR
= —

Margina rizika

Srsglit:a?:ja +————t—  Najbolja

tehnicke ' felilﬂ: :‘:’I::;

provizije, MCR i .
iy provizije

lzvor: KPMG™
4.6.1.1. Procena vrednosti sredstava, obaveza i tehnickih provizija

Draft Direktive sadrZi uputstvo za procenu aktive i pasive, kao i1 tehnickih provizija, kako bi se
odredio sopstveni kapital i zahtevi za kapitalom. Preporuka CEIOP-a je da se za potrebe
solventnosti procena aktive i pasive vrSi na pojedina¢nim stavkama bilansa a ne kao procena
transferne cene celokupnog entiteta. Aktiva i pasiva se vrednuju prema trziSnoj vrednosti.
Generalno, IFRS pravila obezbeduju dobru procenu za Goodwill-a’® pasive. Kad god se zahteva
od sredstava da budu merena na osnovu istorijskih tr§kova pod IFRS, trebalo bi ih reevaluirati na

trziSnu vrednost za potrebe supervizije.

Primarni cilj u proceni vrednosti kao §to je istaknuto u ¢lanu 75 Direktive 2009/138/EC, zahteva
se ekonomski, trziSno konzistentni pristup za procenu sredstava i obaveza Prema riziko

zasnovanom pristupu rezima Solventnost II, prilikom procene sredstava i obaveza bilansa na

" KPMG, Solvency Il, A closer look at the evolving process transforming the global insurance industry, 2011,
kpmg.com

"® Goodwill - je razlika izmedu vrednosti neke kompanije na trzistu deonica u odredenom vremenu i njene
racunovodstveno utvrdene neto imovine
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ekonomskoj osnovi, treba uzeti u obzir rizik koji nastaje iz drzanja bilansnih stavki, koriste¢i

pretpostavke da ¢e ih uGesnici na trzistu upotrebiti prilikom procene aktive ili pasive.’’

Prema ovom pristupu, osiguravaci i reosiguravaci ¢e vrednovati svoje sredstva i obaveze na

sledeéi nacin:

e Sredstva bi trebalo da se procenjuju na iznos za koji bi se mogla razmeniti izmedu
obavestenih voljnih strana u nezavisnim transakcijama.

e Obaveze se trebaju vrednovati preko iznosa za koji bi se mogle transferovati, tj. poravnati,
izmedu obavestenih voljnih strana u nezavisnim transakcijama. Prilikom vrednovanja
obaveza, ne treba praviti nikakva prilagodavanja sopstvene kreditne pozicije osiguravaca

ili reosiguravaca.

Vrednovanje aktive 1 pasive, treba izvesti, ukoliko drugacije nije naloZeno od strane IAS, kao Sto
je prihvaceno od strane Evropske Komisije (EC) u skladu sa Regulativom (EC) br. 1606/2002.
Ukoliko ovi standardi dozvoljavaju vise od jedne metode za procenu, samo metode vrednovanja
koje su konzistentne sa Clanom 75 Direktive 2009/138/EC se mogu koristiti. U veéini slu¢ajeva,
ovi medunarodni racunovodstveni standardi — IFRS, se smatraju da obezbeduju vrSenje procene
koja je u skladu sa principima Solventnost II. Takode, IFRS-ove osnove raCunovodstva, kao §to
su definicije aktive i pasive kao i prepoznatljivi i neprepoznatljivi kriterijumi, su primenljivi,
ukoliko drugacije nije nalozeno. IFRS se takode odnosi na par osnovnih pretpostavki koje su

takode primenlj ive’®:

e Pretpostavka o nacelu stalnosti.

e Pojedinacna sredstva i obaveze se vrednuju odvojeno.

e Primena materijalnosti, pri ¢emu materijalni propusti ili pogreSno iskazane stavke
pojedinacno ili kolektivno uti¢u na ekonomske odluke koje korisnici donose na osnovu

bilansa Direktive.

" CEIOPS’ Advice for Level 2 Implementing Measures on Solvency II: Valuation of Assets and “Other Liabilities”,
Oktobar 2009.

® EIOPA-DOC-12/362, Technical Specifications for the Solvency Il valuation and Solvency Capital Requirements
calculations (Part 1), 18 October 2012.
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Materijalnost zavisi od veli¢ine i prirode izostavljene ili pogresno procenjene stavke koja se

procenjuje u odnosu na okruzenje. Velicina ili priroda stavke, ili kombinacija oba, moze biti

odlucujuéi faktor.

IFRS ne zahteva uvek ekonomsku procenu kao $to je predoeno Clanom 75 Direktive

2009/138/EC. U tim slucajevima, su data specificna uputstva za primenu IFRS-a. Na ovim

osnovama se mora koristiti sledeca hijerarhija principa Visokog nivoa za procenu sredstava i

obaveza: "°

U poslovanju se kao osnovni metod valuacije mora koristiti notirana trzisna cena u
aktivnim trziStima, za ista sredstva i obaveze, uprkos tome Sto bi IFRS dozvolio i
drugaciji pristup.

Tamo gde se metod notirane trziSne cene ne moze primeniti na ista sredstva i obaveze,
koristi se metod notirane trziSne cene na slicna sredstva i obaveze sa prilagodavanjima
koja reflektuju ove razlike.

Ukoliko notirane trzisne cene nisu dostupne na aktivnim trzistima, kompanije treba da
koriste mark-to-model tehnike®, to je svaka alternativna tehnika procene koja treba da se
standardizuje, ekstrapolira ili na drugi nacin izracuna koliko je to moguée od trziSnog
inputa.

Kompanije moraju maksimalno da iskoriste znacajne vidljive impute 1 trZista, a da se Sto
manje oslanjaju na kompanijine specificne inpute, minimiziraju¢i koriS¢enje
neobservabilne ulaze.

Prilikom procene obaveza koriS€enjem trziSne vrednosti, podeSavanja koja uzimaju u

obzir sopstvenu kreditnu poziciju zahtevanu od IFRS 13 Merenje po trzi$noj vrednosti®

moraju biti eliminisana.

Kompanije treba da koriste uputstvo o merenju trzis$ne vrednosti u okviru IFRS 13. Kompanije

mogu ostvariti korist od, na primer, ilustrativnih karakteristika neaktivnih trziSta opisanih u [FRS

13.

" EIOPA-DOC-12/362, Technical Specifications for the Solvency Il valuation and Solvency Capital Requirements
calculations (Part 1), 18 October 2012.

8 Mark-to-Model se odnosi na praksu odredivanja cene pozicije ili portfolija po cenama utvrdenim finansijskim
modelima.

81 |FRS 13 Fair Value Measurement
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Posebni zahtevi procene vrednosti odredenih bilansnih stavki Direktive:

Nematerijalna imovina: Goodwill se vrednuje po nultoj vrednosti. Druga nematerijalna sredstva
imaju vrednost koja se razlikuje od nule jedino ukoliko se mogu odvojeno prodati i ukoliko

postoji notirana trziSna cena na aktivnom trzistu za ista ili slicna sredstva.

Ucesc¢a: Holding poslovi koji su u vezi sa osiguravafevim i reosiguravacevim poslovima se
vrednuju po procenjenoj trziSnoj ceni na aktivnom trzistu. Ukoliko ova procena nije moguca onda

se primenjuju sledeca pravila:
(1) Holding poslovi koji su u vezi sa osiguravacevim i reosigurava¢evim poslovima

e Poslovi filijala se moraju vrednovati po metodi uc¢esca koja se zasniva na Solventnost II
konzistentnom priznavanju i merenju za bilans filijala.

e Povezane kompanije, koje nisu filijale, takode treba da se vrednuju po metodi ucesca
koriste¢i Solventnost II konzistentno priznavanje i merenja za bilans holdinga. Medutim,
ukoliko ovo nije moguce, alternativni metod procene u skladu sa prethodno navedenim

zahtevima.

(2) Holding poslovi koji ne ulaze u poslove osiguranja i reosiguranja se moraju procenjivati
prema metodi ucesc¢a koji se zasniva na Solventnost Il konzistentnom priznavanju i merenju za
bilans filijala. Ukoliko ovo nije izvodljivo u praksi, metoda uces¢a se primenjuje na povezane
bilanse kompanije prate¢i IFRS koji je prihvacen od strane Evropske Komisije — sa amandmanom

da se goodwill i druga nematerijalna ulaganja moraju oduzeti.

Nepredvidene obaveze: Za svrhu Solventnost II, nepredvidene obaveze se moraju priznati kao
obaveze. Procena obaveza se vrSi prate¢i merenja koja se zahtevaju u IAS 37 odredbama,
nepredvidene obaveze i potencijalna sredstva, koriste¢i ro¢nu strukturu kamatnih stopa koje su

oslobodene rizika.

RazgraniCene takse: se prepoznaju u Solventnost II prate¢i priznate principe u IFRS-u.
Medutim, za privremene razlike, razgrani¢ene takse se zasnivaju na razlici izmedu vrednosti

sredstava i obaveza u bilansu Solventnost Il i vrednost sredstava i obaveza za svrhu taksi.
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Razgranicene takse koje su prenete od neiskoris¢enih poreskih kredita ili poreskih gubitaka se

vrednuju po vrednosti iz IFRS bilansa.

Tehni¢ke provizije treba da se mere po njihovoj trzisnoj vrednosti, tj. po trenutnoj izlaznoj
vrednosti. Vrednost tehnickih provizija je jednaka sumi najbolje procene obaveza i margine

rizika, pri ¢emu se oba moraju meriti odvojeno.

Najbolja procena obaveza je jedaka verovatnoj prosec¢noj vrednosti budu¢ih novéanih tokova,
uzimajuéi u obzir vremensku vrednost novca, koriste¢i relevantne ro¢ne strukture kamatnih stopa
oslobodenih od rizika. Kalkulacija se vr$i na osnovu trenutnih, kredibilnih informacija i
realistinih pretpostavki i izvodi se koriste¢i adekvatne aktuarske metode i statistiCke tehnike.
Projekcija novcanih tokova koja se koristi u izra¢unavanju uzima u obzir sve novcane prilive 1
odlive koji su potrebni za podmirenje svih obaveza u vremenskom periodu. Najbolja procena
obaveza se izracunava u totalu bez oduzimanja povracaja sredstava iz ugovora o reosiguranju i

vozila za posebne svrhe.

4.6.4. Proces kalkulacije najbolje procene obaveza

Selektovanje i
pokretanje
modela

Prikupljanje i
analiza
podataka

Potvrda i
dokumentacija

Odredivanje

pretpostavki

Izvor: Deloitte®

1. Prikupljanje i analiza podataka podrazumeva prikupljanje svih podataka potrebnih za procenu
tehnickih provizija. Vrsi se provera kvaliteta internih i eksternih podataka na osnovu sledecih
kriterijuma: podesnost podataka za nameravanu svrhu i njihova relevantnost za analizirani
portfolio rizika; kompletnost podataka, tj. prepoznavanje svih glavnih homogenih riziko grupa i
da li postoji dovoljno istorijskih informacija; tacnost informacija, oslobodenje od materijalnih
greski, propusta i izostavljanja podataka, adekvatnost zabelezavanja podataka, na vreme i njihova

konzistetnost tokom vremena.

8 Solvency |1, Technical Provisions, Deloitte, April, 2006
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U slu¢aju nedovoljnosti podataka, npr. zbog promena u pravnom okruzenju, mogu se vrSiti
odredena prilagodavanja i dopuna podataka na osnovu ekspertskog misljenja. Takvi podaci ne
smeju da zamene sirove podatke. U tom slucaju vrSe se procene za izraCunavanje tehnickih
provizija kao alternativa za implementaciju odgovarajucih sistema i procesa za prikupljanje

materijalnih relevantnih informacija i izgradnju istorijskih baza podataka.

Kompanije treba da imaju uspostavljene procese upravljanja kvalitetom podataka. Internim
procesima se vrsi identifikacija, prikupljanje i procesuiranje podataka. Revizori treba da vrse

pregled specifi¢nog seta podataka, a aktuarska funkcija ¢e vrsiti proveru kvaliteta podataka.

2. Odredivanje pretpostavki 0 adekvatnoj refleksiji neizvesnosti nov¢anih tokova. Bruto novcani
prilivi se odnose na buduce premije, naplative obaveze i povracaje na investicije. Bruto novc€ani
odlivi podrazumevaju troskove, isplate polisa i druga pla¢anja koja se napladuju vlasnicima

polisa (npr. poreska placanja).

Projekcije novcanih tokova Zivotnog osiguranja bi trebalo da se baziraju na razumnim aktuarskim
metodama i procenama jedne po jedne polise osiguranja. Projekcije novcanih tokova nezivotnog
osiguranja bi trebalo vrSiti odvojeno za provizije za odstetne zahteve i provizije po osnovu
premija. Projekcija nov€anih tokova treba da uzme u obzir sva buduca pla¢anja na osnovu
odstetnih zahteva, kao i pratee administrativne troSkove, nov€ane tokove koji nastaju od
kontinuirane administracije polisa koje su u toku, kao i o¢ekivane buduée premije od postojeéih

polisa. Pri obracunu bi takode trebalo uzeti u obzir vremensku vrednost novca.

3. Izbor modela za procenu najbolje procene obaveza — zahtevi za vrednovanje najbolje procene
se odnose na to da bi kompanije trebale biti u stanju da odaberu jednu od svih mogucih tehnika za
najbolju procenu na osnovu prirode obaveza koje se procenjuju. Potrebno je izvrSiti procenu
stepena rasudivanja za svaku metodu i da li su kompanije sposobne da izvedu ovo rasudivanje
objektivno. Kompanije bi trebale da demonstriraju tehnike za procenu i da su ucinjene
pretpostavke realisticne. Sve procene se moraju potvrditi 1 revidirati. Tehnike za procenu kao i
njihovi rezultati treba da budu podloZni reviziji i trebalo bi demonstrirati podesnost grupisanih
podataka. Kompanije ¢e obezbediti da njihove sposobnosti (tj. ekspertiza aktuara, IT sistemi) su

srazmerni koriS¢enim aktuarskim 1 statistickim tehnikama.
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Za osiguravace Zivota se preporucuje upotreba simulacionih tehnika (CEIOPS-DOC-21/09 and
QIS5 draft TS), jer simulacija (montecarlo) moze dovesti do odgovarajuée procene za ugovore sa

uces¢em ili druge ugovore sa ugradenim opcijama i garancijama.

Za nezivotno osiguranje 1 zivotna osiguranja koja nisu pokrivena u prethodnom paragrafu,
preporucuje se upotreba deterministickih (npr.landane lestve®, Bornhuetter Ferguson, prose¢ni
troSkovi po odstetnom zahtevu, pregled pojedinacnih rezervisanja, stresno testiranje i testiranje
scenarija) i analiti¢kih tehnika (npr., Black & Scholes, Mack metoda) bi bila prigodna (CEIOPS-
DOC-21/09).

4. Potvrda metode za najbolju procenu obaveza — za potvrdu i kvalitativnih i kvantitativnih
metoda se mora izvrSiti back-testing koji je eksplicitno pomenut u direktivi (¢lan 83). Potvrda
metoda se mora vrSiti najmanje jednom godiSnje. Sve promene u spoljaSnjem okruzenju ili
pretpostavke koje su u osnovi verovatnoce distribucije moraju biti podlozne ad hoc provarama.
Sto se ti¢e obaveza iz Zivotnog osiguranja, procene se moraju vrsiti na nivou tipova proizvoda, a

za sve druge obaveze trebalo bi vrsiti validaciju barem na nivou homogenih riziko grupa.

Osiguravajuca drustva takode treba da racunaju marginu rizika. Ovo je neophodno jer u okviru
ekonomskog bilansa, trziSno konzistentna vrednost pasive se odreduje preko najbolje procene
obaveza (tj., o¢ekivane vrednosti buduc¢ih nov€anih tokova) 1 dodatno odobrenje za nesigurnosti

koje proizilaze iz ocekivanih novc¢anih tokova zvanih margine rizika.®*
This is necessary because within an economic balance sheet the

market-consistent value of liabilities is determined by the best estimate of liabilities (i.e., the
expected value of future cash flows) and an additional allowance for uncertainty associated with

the expected cash flows called risk margin (see 1AA, 2009).

Margina rizika treba da obezbedi da vrednost tehnic¢kih provizija bude ekvivalentna iznosu

ocekivanog obima posla osiguranja i obavezama iz poslova osiguranja. Vrednost tehniCkih

8 chain ladder
8 Eling, M., Diers, D., Linde, M., And Kraus, C., The Multi-Year Non-Life Insurance Risk, Working Papers On
Risk Management And Insurance, No. 96 — November 2011
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provizija treba da odgovara trenutnom iznosu obaveza koje bi osiguravaci i reosiguravaci trebali

da transferuju drugom osiguravacu u slucaju potrebe.

Margina rizika se izraCunava odredivanjem Visine troSkova obezbedenja potrebnih sredstava
jednakih SCR-u koji je potreban da podrzi obaveze osiguravaca za vreme njihovog veka trajanja.
Za ugovore sa ugradenim derivatima (npr. neke opcije i garancije ugradene u ugovore zivotnog

osiguranja, neki ugovori zivotnog osiguranja), svaku od ovih stavki treba meriti odvojeno.
4.6.1.2. Izrac¢unavanje zahtevanog solventnog kapitala

Jedan aspekt regulativa Solventnost II je osiguranje da osiguravaci drze adakvatan riziko baziran
kapital. Ovaj kapital je reprezentovan preko zahteva za solventnim kapitalom (SCR). Principi i
kalkulacija zahtevanog solventnost kapitala — SCR je dat u glavi 6, delu 4 drafta okvira direktive
Solventnost II.

SCR se izra¢unava na osnovu slede¢ih principa:

e Kompanije ¢e voditi svoje poslovanje sa kontinuiranim interesovanjem.

e Svi rizici kojima je kompanija izloZena, a koji se mogu kvantifikovati se moraju uzeti u
obzir kao 1 neocekivani gubici.

e Treba da odgovara VaR-u sopstvenih osnovnih sredstava osiguravaca ili reosiguravaca sa
nivoom pouzdanosti od 99.5% za period od jedne godine.

e Prilikom kalkulacije SCR, osiguravaci 1 reosiguravaci treba da uzmu u obzir efekat
tehnika za ublazavanje rizika, obezbedujué¢i da su kreditni i drugi rizici koji nastaju od

upotrebe takvih tehnika adekvatno reflektovani u SCR-u.

Standardna formula je metod postavljen u Direktivi za kalkulaciju osiguravacevog SCR-a gde
osigurava¢ ne mora da ima odobren interni model. Standardna formula treba da ukljuci puni rang

rizika sa kojima se osiguravac susrece.

Interni model je sistem upravljanja rizikom koji koriste osiguravaci radi analize sveukupne

pozicije osiguravata u odnosu na rizika, radi kvantifikacije rizika 1 odredivanja potrebnog
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kapitala za odbranu od tih rizika. Ukoliko se odlu¢i za kori§¢enje internog modela za kalkulaciju

SCR-a, osigurava¢ mora traziti prethodno odobrenje nacionalnog supervizora.

Kod parcijalnog internog modela, osigurava¢ mora koristiti interni model za izraGunavanje SCR-
a jednog ili vise modula rizika, a potom da koristi standardnu formulu za izratunavanje drugih
modula rizika. Kao i kod potpuno internog modela, osigurava¢ mora traziti prethodno odobrenje
nacionalnog supervizora. PoSto je interni model dizajniran tako da reflektuje osiguravacev
jedinstveni profil rizika, postoji veca verovatnoca da ¢e dobiti SCR koji blize ¢e blize reflektovati
stvarne rizike sa kojima se suocCavaju osigurava¢i nego standardna formula. Medutim,
odobravanjem upotrebe internog modela, zakonodavci moraju razumeti da on adekvatno pokriva
sve rizike i1 da je odgovarajuce kalibrisan. Metode za izra¢unavanje i SCR-a i MCR-a koristeéi
standardnu formulu su pod debatom i bice finalizovana od strane Evropske Komisije na osnovu

ishoda serija Kvalitativnih studija uticaja (Q1S).%
Izra¢unavanje SCR - standardna formula

SCR pod pristupom standardne formule je izveden agregacijom kapitalnih zahteva podeljenih u
nekoliko sub-modula, kao §to je ilustrovano u Tabeli 4.6.5., koja odgovara razli¢itim rizicima sa
kojima se osigurava¢ suocava. Jedan od ovih sub-modula odgovara riziku kamatne stope. U
standardnoj formuli, Solventnost Il propisuje niz stresnih scenarija kako bi izvela SCR za rizik
kamatne stope. lako specifikacije za Solventnost Il nisu finalizirane, okvir koji se koristi za
izraCunavanje SCR je prezentovan, testiran i evaluiran u tzv. Kvantitativnoj studiji uticaja (QIS)
od kojih je poslednja QISS. Ova studija uticaja je izvedena 2010. godine koriste¢i 31.Decembar

2009. kao datum izveStavanj a.%
SCR se izracunava na sledeci nacin:

e Osnovni SCR (BSCR)¥
e Kapitalni zahtevi za operativni rizik

e Prilagodavanje kapaciteta za apsorbovanje rizika tehnic¢kih provizija i odloZenih taksi.

8 QIS (eng. Qualitative Impact Studies)

8 vanBeers, R., Elshof W. Evaluating The Solvency Capital Requirement Of Interest Rate Risk In Solvency II,
October 2012 Milliman Research Report

8 BSCR (eng. Basic Solvency Capital Requirement)
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Osnovni SCR treba da pokrije barem sledece rizike®:

rizik nezivotnog osiguranja;
rizik Zivotnog osiguranja;
rizik zdravstvenog osiguranja;
trziSni rizik;

kreditni rizik;

o o~ wbdF

operativni rizik.

Tabela 4.6.5. Raspored skupljanja u QIS5 koris¢en za podelu SCR-a u preko agregacije svih

osnovnih submodula.

SCR

Imn'-.-'i.na Smrtnost -- m
== =l

MNe-SLT
dravstven

Premije l
Rezerve

. Troskovi

Izvor: Q1S5%°
gde SLT oznacava sli¢nost sa Zivotnim tehnikama.®

Svaki od ovih modula rizika treba da bude kalibrisan koriste¢i meru Vrednovanje pri Riziku

8 http://www.swissre.com/rethinking/solvency/Capital_management_under_Solvency_Il.html

8 vanBeers, R., Elshof W. Evaluating The Solvency Capital Requirement Of Interest Rate Risk In Solvency I,
October 2012 Milliman Research Report

% SLT (eng. similar to life techniques)
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(VaR) na 99.5% nivoa poverenja za period od jedne godine. Tamo gde je to moguce i
odgovarajuce. treba uzeti u obzir efekat diversifikacije prilikom dizajniranja svakog modula

rizika.

Rizik osiguranja je rizik gubitka ili negativnih promena u vrednosti obaveza iz osiguranja, zbog
neadekvatnih pretpostavki o kretanju cena i provizija. Rizik nezivotnog osiguranja ukljucuje

sledece specifi¢ne rizike:

1. rizik gubitka ili negativne promene u vrednosti obaveza osiguranja, koje su rezultat
fluktuacija u vremenu, frekvenciji i jaCini osiguranog dogadaja, kao i u proracunu
vremena 1 iznosa odstetnih zahteva (neZivotne premije i rizik rezervisanja);

2. rizik gubitka ili negativne promene u vrednosti obaveza osiguranja, koje su rezultat
znacajne neizvesnosti pri odredivanju cena i pretpostavki o provizijama vezanih za

ekstremne ili izuzetne dogadaje (nezivotni katastrofalni rizik).
Rizik zivotnog osiguranja ukljucuje sledeée specificne rizike:

e rizik gubitka ili negativne promene u vrednosti obaveza osiguranja, koje su rezultat
promena u nivou, trendu ili volatilnosti stopa smrtnosti, gde poveéanje stopa smrtnosti
vodi poveéanju vrednosti obaveza iz osiguranja (rizik smrtnosti);

e rizik gubitka ili negativne promene u vrednosti obaveza osiguranja, koje su rezultat
promena u nivou, trendu ili volatilnosti stopa smrtnosti, gde smanjenje stope smrtnosti
vodi povecanju obaveza iz osiguranja (rizik dozivljenja);

e rizik gubitka ili negativne promene u vrednosti obaveza osiguranja, koje su rezultat
promena u nivou, trendu ili volatilnosti u stopama invalidnosti, bolesti i smrtnosti (rizik
invalidnosti-smrtnosti);

e rizik gubitka ili negativne promene u vrednosti obaveza osiguranja, koje su rezultat
promena u nivou, trendu ili volatilnosti troSkova uklju¢enih u servisiranje ugovora o
osiguranju ili reosiguranju (rizik troskova Zivota).

e rizik gubitka ili negativne promene u vrednosti obaveza osiguranja, koje su rezultat
promena u nivou, trendu ili volatilnosti stopa revizije koje su primenjene na anuitete, zbog

promena u pravnom okruZenju ili u zdravstvenom stanju osigurane osobe (rizik revizije);

75



rizik gubitka ili negativne promene u vrednosti obaveza osiguranja, koje su rezultat
promena u nivou, trendu ili volatilnosti stopa isticanja polisa, zavrSavanju i njihovoj
predaji (rizik isticanja);

rizik gubitka ili negativne promene u vrednosti obaveza osiguranja, koje su rezultat
znacajne neizvesnosti pri odredivanju cena i pretpostavki o provizijama vezanih za

ekstremne ili neregularne dogadaje (zivotni katastrofalni rizik).

Rizik zdravstvenog osiguranja ukljucuje sledece specificne rizike:

rizik gubitka ili negativne promene u vrednosti obaveza osiguranja, koje su rezultat
promena u nivou, trendu ili volatilnosti troskova ukljucenih servisiranje govora iz
osiguranja ili reosiguranja (troSak zivotnog osiguranja);

rizik gubitka ili negativne promene u vrednosti obaveza osiguranja, koje su rezultat
fluktuacija u vremenu, frekvenciji 1 jacini osiguranog dogadaja i u vremenu i iznostu
podmirivanja odstetnih zahteva (rizik zdravstvenih premija i rezervi).

rizik gubitka ili negativne promene u vrednosti obaveza osiguranja, koje su rezultat
znacajnih neizvestnosti prilikom odredivanja cena i pretpostavki 0 provizijama vezanih za
izbijanje velikih epidemija, kao 1 neuobiCajenih akumulacija rizika pod takvim

ekstremnim situacijama (rizik zdravstvenih epidemija).

Trzisni rizik oznaCava rizik gubitka, ili negativne promene u finansijskoj situaciji, koja je direktno

ili indirektno rezultat fluktuacija u nivou 1 volatilnosti trZiSnih cena sredstava, obaveza 1

finansijskih instrumenata. Trzi$ni rizik ukljucuje sledece specifi¢ne rizike:

senzitivnost vrednosti sredstava, obaveza i finansijskih instrumenata na promene u ro¢noj
strukturi kamatnih stopa, ili u njihovoj volatilnosti (rizik kamatne stope);

senzitivnost vrednosti sredstava, obaveza i finansijskih instrumenata na promene u
volatilnosti trziSnih cena kapitala (rizik kapitala);

senzitivnost vrednosti sredstava, obaveza i finansijskih instrumenata na promene u nivou i
volatilnosti trzi$nih cena nekretnina (rizik imovine);

senzitivnost vrednosti sredstava, obaveza i finansijskih instrumenata na promene u nivou i

volatilnosti kreditne razlike preko ro¢ne strukture kamatnih stopa oslobodenih od rizika;
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e senzitivnost vrednosti sredstava, obaveza i finansijskih instrumenata na promene u nivou i
volatilnosti kursnih stopa (rizik kursa);

e dodatni rizici koji proizilaze iz poslovanja osiguranja ili reosiguranja, bilo zbog
nedostatka diversifikacije u portfoliju sredstava ili zbog velike izloZenosti riziku zbog
neispunjenja jednog izdavaoca hartija od vrednosti ili grupe povezanih osiguravaca

(koncentracija trziSnog rizika).

Kreditni rizik oznacava rizik gubitka ili negativnih promena u finansijskoj situaciji koja je

rezultat fluktuacija kreditnog polozaja osiguravaca.

Operativni rizik oznacava rizik gubitka koji nastaje zbog neadekvatnih ili propalih internih
procesa, neadekvatnog personela i sistema, pod uticajem spoljasnjih dogadaja. Kapitalni zahtevi
za operatvnim rizikom treba da reflektuju operativne rizike u meri u kojoj oni nisu reflektovani u

drugim tipovima rizika.

U odnosu na ugovore Zivotnog osiguranja gde investicioni rizik nosi vlasnik polise, izraCunavanje
kapitalnih zahteva za operativni rizik treba da uzme u obzir iznos ukljucenih godisnjih troskova u
skladu sa obavezama iz osiguranja. Sto se ti¢e drugih operacija iz osiguranja i reosiguranja,
kapitalni zahtevi operativnog rizika treba da uzmu u obzir veli¢inu tih poslova u smislu zaradene
premije 1 tehnickih provizija koji se drze u skladu sa tim obavezama iz osiguranja 1 reosiguranja.
U tom slucaju, kapitalni zahtevi za operativne rizike ne treba da predu 30% Osnovnog zahteva za

solventnim kapitalom (BSCR) vezanih za te operacije osiguranja i reosiguranja.

Prilagodavanja tehnickih provizija i deferovanih taksi radi apsorpcije gubitaka se vr$i zbog
potencijalne kompenzacije neocekivanih gubitaka preko simultanog smanjenja u tehni¢kim
provizijama i deferovanih taksi. Ta prilagodavanja treba da uzmu u obzir efekte smanjenja rizika
preko buducih diskrecionih koristi iz ugovora zivotnih osiguranja, u meri u kojoj osiguravaci i
reosigurava¢i mogu ustanoviti da smanjenja buducih koristi mogu koristiti za pokrice

9 . . . . 1
neodekivanih gubitaka kada oni nastanu.’

°! European Commission (2007) Impact Assessment Report — Accompanying document to the Proposal for a
Directive on the taking-up and pursuit of the business of Insurance and Reinsurance Sovency Il
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Osiguravaci i reosiguravaci mogu koristiti pojednostavljenu formulu za specifi¢ne submodule ili
module rizika gde se priroda, razmera i kompleksnost rizika sa kojima se suocavaju moraju

prilagoditi, a tamo gde bi su nesrazmerni da koriste standardizovanu formulu.

Osnovni zahtev solventnog kapitala koji je postavljen u ¢lanu 104 (1) Direktive se izraCunava

preko sledece formule:

Basic SCR=[>> Corr j x SCR; x SCR;
i j

gde SCRi oznac¢ava modul rizika i i gde SCRj oznacava modul rizika j, i gde “i,j”znaci da suma

razli¢itih uslova treba da pokrije sve moguée kombinacije i i j. U jednacini SCRi i SCRj su

zamenjeni slede¢im:

¢ SCR nezZivot oznacava modul nezivotnog rizika osiguranja;

e SCR zivot oznacava modul zivotnog rizika osiguranja;

e SCR zdravstveni ozna¢ava modul zdravstvenog rizika osiguranja;
e SCR trziSte oznac¢ava modul trzi$nog rizika;

e SCR osnovni oznacava odgovarajuci osnovni modul rizika.

Faktor Corr i,j oznacava pozicije postavljene u redu i 1 koloni j sledece korelacione matrice:

g ] . Specijalni
i Trziste Osnovni Zivot ) Nezivot
zdravstveni
Trziste 1 0.25 0.25 0.25 0.25
Osnovni 0.25 1 0.25 0.25 0.5
Zivot 0.25 0.25 1 0.25 0
Specijalni
_ 0.25 0.25 0.25 1 0
zdravstveni
NezZivot 0.25 0.5 0 0 1

Formula je ista za kalkulaciju svakog modula rizika.
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SCR - interni modeli

Direktiva Solventnost II daje organizacijama Sansu da razviju i Koriste interne modele za
izraCunavanje i izveStavanje njihovog SCR-a supervizorima. Interni modeli mogu kvantifikovati
rizike i zameniti delimi¢no ili u celosti standardni model za izraunavanje SCR-a. Prema tome,
interni modeli mogu biti postavljeni bez ikakve formule, metoda, pretpostavki ili parametara
postavljenih u tehni¢kim specifikacijama za standardni model koji je razvio CEIOPS. Medutim,
da bi interni model bio u skladu sa zahtevima Solventnost |1, potrebno je da proizvede rezultate u

okvirima definisanim od strane CEIOPS-a na primer na nivou poverenja od 99.5%.%

Organizacija mora da ispuni odredene zahteve za upravljanje rizicima pre dobijanja dozvole za
upotrebu internih modela. Ispunjavanje tih zahteva treba da unapredi kvalitet upravljanja rizikom

u okviru osiguravajuceg drustva.

Izgradnja 1 koriS¢enje internih modela nije u potpunosti izbor kompanije. Ukoliko priroda,
veli¢ina 1 kompleksnost portfolija osiguravaca dovodi do loSeg merenja rizika koristeci
standardni model, supervizor moze insistirati da osigurava¢ implementira barem delimi¢no

interni model.

Prema IAIS-u, interni model se odnosi na sistem upravljanja rizikom razvijen od strane
osiguravaca radi analize sveukupne pozicije rizika, radi kvantifikacije rizika 1 radi odredivanja
ekonomskog kapitala koji se zahteva radi pokric¢a tih rizika. Interni model takode moze biti
kori$c¢en da bi se odredio regulatorni zahtevani kapital na bazi osiguravacevog specifi¢nog profila

rizika i definisanja sigurnosnog nivoa rezima solventnosti.

U kontekstu programa Solventnost II, postoje kljucni izazovi na koje se mora odgovoriti radi

uspesnog usvajanja internih modela. Ti izazovi su predstavljeni u tabeli 4.6.6.

% \erheugen, H., De Decker, J., Vorst, J., Internal Models: A Project Approach to Solvency Il Compliance,
Milliman White Paper, February 2009.
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Tabela 4.6.6. Klju¢ni izazovi prilikom izgradnje internog modela

Angazovanje i sticanje unutrasnje
podrske

Centralizovan naspram
decentralizovanog modela

Razumni apetit za rizikom

Demonstracija upotrebe modela

Primena proporcionalnosti

Obezbedenje kvaliteta i sigurnosti
podataka internog modela

Komuniciranje sa akcionarima o
kvalitetu

Izvor: Deloitte®®

*Interna podrska je kljucna za pravljenje internog modela i mora da bude
podrzana preko riziko bazirane strukture.

*Pan evropski osiguravaci treba da odluce da li da razviju centralizovan ili
decentralizovan interni model uvodeci usaglasavanja kako bi dobili
odobrenje od zakonodavca.

*Koherentan okvir rizika je potreban radi usaglasavanja komanijinog apetita
za rizikom sa korporativnom strategijom i radi razvijanja limita rizika koji
uticu na svakodnevno donosenje odluka

* Demonstracija upotrebe modela ¢e pokazati da je napravljen odgovarajuci
interni model. Ovo ¢e zahtevati disciplinu zaposlenih i adekvatne sisteme i
procese.

* Pristup koriS¢en u internom modelu mora biti proporcionalan
veli¢ini, kompleksnosti i riziku organizacije.

*Solventnost II ¢e zahtevati upotrebu tacnih i ucestalih podataka. Sistemi
moraju biti automatizovani, a procesi i resursi unapredeni.

* Interni model mora ispuniti o¢ekivanja akcionara. Da bi se postigao
uspeh, mora se znati ko su ti akcionari i mora se razviti fokusni pristup u
upravljanju njihovim ocekivanjima.

Osiguravaci i reosiguravac¢i mogu da koriste interne modele za kalkulaciju SCR-a za potrebe

izveStavanja supervizora. Zahtevi internog modela se mogu uopS$teno sumirati, ali tatna uputstva

kako te zahteve treba sprovesti u praksi nije najjasnije objaSnjeno. Da bi se dobilo odobrenje

upotrebe internog modela, on mora da prode Sest testova koji se moraju ponoviti kad god se iz

nekog razloga model izmeni, kako bi se obezbedila kontinuirana podesnost modela. Testovi se

eksplicitno odnose na kapital pod Stubom 1. OpSti zahtevi koje interni modeli treba da ispune su

L .94
sledeti:

e Test upotrebe — ¢lan 120 Direktive;

o Kvalitet statistike - ¢lan 121 Direktive;

e Standardi kalibracije - ¢lan 122 Direktive;

e Standardni validacije - ¢lan 123 Direktive;

e lzjava o gubitku/dobitku - ¢lan 124 Direktive;

% Solvency Il Internal Model Requirements, Deloitte, 2010.
% Verheugen, H., De Decker, J., Vorst, J., Internal Models: A Project Approach to Solvency Il Compliance,

Milliman White Paper, February 2009.
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e Standardi dokumentovanja - ¢lan 125 Direktive.

Test upotrebe — ovim testom se demonstrira da je interni model Siroko koriséen i da igra vaznu
ulogu u sistemu upravljanja posebno u sistemu upravljanja rizikom i procesima donoSenja
odluka, ekonomskoj proceni i proceni solventnosti kapitala i procesima alokacije, ukljuc¢ujuci i

ORSA.

Kvalitet statistike — vr$i se demonstracija usaglasenosti internog modela sa adekvatnim
aktuarskim 1 statistickim tehnikama 1 zahtevima o kvalitetu podataka. Takode se vrsi verifikacija
da su koriS¢enje realne pretpostavke za sve rizike kojima je kompanija izloZena i za sve akcije

smanjenja ovih rizika.

Standardi Kkalibracije — vr$i se demonstracija detalja kalibracije internog modela i verifikacija
usaglasenosti sa regulatornim standardima, tj. da je nivo zastite u okviru jedne godine na 99.5%

intervalu poverenja.

Standardni validacije — vrsi se demonstracija da postoji redovan ciklus validacije modela koji

ukljucuje monitoring, podesnost specifikacija i rezultati testa naspram iskustva.

Izjava o gubitku/dobitku — demostrira se da su uzroci i posledice profita i gubitka za svaku veéu
poslovnu jedinicu revidirani barem jednom godisnje i vrsi se verifikacija da kategorizacij

odabranih rizika u modelu objasnjava uzroke gubitaka i dobitaka.

Standardi dokumentovanja — vrsi se dokumentovanje dizajna i operativnih detalja internog
modela radi detaljnog pregleda teorije, pretpostavki i matematic¢kih i emprijskih bazi koji su u

osnovi modela 1 koji indikuju sve okolnosti u kojima model ne funkcioniSe efektivno.

Komentari koje je dala EIOPA pokazuju da jo§ postoji posla oko internih modela. Cilj primene i
internih 1 delimi¢no internih modela se jo$ uvek pogresno tumaci. Mnogi interni modeli jos uvek
nisu finalizirani. Dalje, po miSljenju EIOPA, odredene kompanije koje koriste tehnike internih

modela jo$ uvek nisu u skladu sa Direktivom.

Ocekuje se da ¢e QIS5 biti poslednja u nizu studija uticaja 1 da ¢e se kao takva sva dalja

unapredenja u rezimu Solventnost 2 raditi preko ad hoc radova 1 testiranja, Sto ¢e dovesti do
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finalizacije Nivoa 2 mera za implementaciju u toku 2013 godine i potom konsultacije na Nivou 3

uputstva. *
4.6.1.3. Minimalni zahtevani kapital - MCR

Minimalni zahtevani kapital je jednak minimalnom iznosu podobnih osnovnih sopstvenih
fondova osiguravaca i reosiguravaca, koji, ukoliko padnu ispod tog nivoa izlazu vlasnike 1
korisnike polisa neoc¢ekivanom riziku. MCR treba da obezbedi minimalni nivo ispod kog
finansijska sredstva ne treba da padnu. Neophodno je da bude izracunat u skladu sa jednostavnom
formulom, koja je definisana najnizim i najvis§im nivoom u odnosu na riziko bazirani SCR kako
bi se omogucila rastuca lestvica intervencije supervizora i da bude bazirana na podacima koji se

mogu revidirati.

MCR je deo SCR-a i moZe se izratunati na dva na¢ina.®. Jedan nacin je da MCR bude jednak
jenoj tre¢ini SCR-a, tzv. “kompaktni pristup”. Druga varijanta je da se MCR izracuna preko VaR
metode, slicno SCR-u, ali da bude kalibrisan na 90% nivou poverenja umesto na 99.5% nivou
poverenja kao $to je slucaj kod SCR-a. Drugi metod se naziva “modularni pristup” (CEIOPS
2006). Minimalni nivo MCR.a je ustanovljen na oko 2 miliona evra za osiguravace Zivota i 1

milion evra za nezivotne osiguravace i reosiguravace (Evropska Komisija 2007a, 117).

Regulatori dopustaju nekoliko metoda za izracunavanje MCR-a kao i SCR-a. Jedan je kori$éenje
standardnog modela koji je postavio regulator, a drugi je koriS€enje internog modela koji
osiguravaci samostalno razvijaju i koji se moze koristiti za izracunavanje ciljanog kapitala, ali tek

nakon odobrenja regulatora.

Prilikom izra¢unavanja MCR-a, bez obzira da li se koriste standardni ili interni modeli, sredstva i
obaveze se moraju procenjivati po svojoj trziSnoj vrednosti. TrZiSne vrednosti treba da obezbede
realnu sliku osiguravacevog kapaciteta prema riziku, posebno ukoliko se poredi sa situacijom u

kojoj se bilansne vrednosti koriste za regulatorne svrhe.

% QIS5 results: Internal Models March 2011, Milliman Solvency 11 Update, Milliman.
% Eling, M., Klein, R.W. and Schmit, J.T., (2009), Independent Policy Reports, Insurance Regulation in the United
States and the European Union - A Comparison, The Independent Institute
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Minimalni zahtevani kapital se racuna kao linearna funkcija skupa ili podskupa sledecih varijabli:
tehnickih provizija osiguravaca, upisanih premija, kapitala izloZzenog riziku, deferovanih taksi i

administrativnih troskova. MCR osiguravaca i reosiguravada se izratunava na slede¢i na¢in®’
MCR = max{MCRkombinovani ; AMCR}
gde je

MCRkombinovani = kombinovani MCR osiguravaca, tj., rezultat linearne formule se nalazi u
granicama 25% i 45% SCR-a,

AMCR = apsloutni minimum MCR-a koji je definisan u Clanu 129(1)d Nivoa 1 regulative.
Kombinovani MCR se izracunava na slede¢i nacin:

MCRkombinovani = {min[max(MCRIlinearni; 25.0 -(SCR)); 45.0 -(SCR) 1}

gde je:

SCR = SCR osiguravaa i1 reosiguravata koji se izraCunava preko standardne formule ili
odobrenog internog modela u skladu sa ¢lanom 129(3) Nivoa 1 teksta Regulative, ukljucujuci sve

dopune kapitala pod ¢lanom 37.

MCRIinearni = linearna formula koja se pominje u ¢lanu 129(2) Nivoa 1 teksta Regulative i koja

se izraCunava kao suma cetiri komponente:
MCRIinearni = MCRA + MCRB + MCRC + MCRD
gde je:

MCRA = komponenta linearne formule poslova neziotnih osiguranja — aktivnosti na nezivotnoj

tehnickoj osnovi;

%" Final CEIOPS’ Advice for Level 2 Implementing Measures on Solvency I1: Article 130, Calculation of the MCR,
CEIOPS 2009
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MCRB = komponenta linearne formule poslova neziotnih osiguranja — aktivnosti tehnicki sli¢ne

zivotnim poslovima;

MCRC = komponenta linearne formule poslova Ziotnih osiguranja — aktivnosti na Zivotnoj

tehnickoj osnovi;

MCRD = komponenta linearne formule poslova Zziotnih osiguranja — suplementi nezivotnim

aktivnostima.

Obim merenja koji se odnosi na linearnu formulu, posebno tehnickih provizija, pisanih premija i
riziko kapitala, treba da bude alociran izmedu gore pomenute Cetiri komponente bez duplog
racunanja. U svrhu raCunanja linearne formule, tehnicka provizija neto reosiguranja je razlika
izmedu bruto tehnic¢ke provizije i nadoknadenog reosiguranja, gde nadoknadeno reosiguranje ne

treba da ukljucuje nadoknadu kona¢nog reosiguranja.

U svrhu izracunavanja linearne formule, premije neto reosiguranja su upisane premije manje od
premija reosiguranja koje odgovaraju ovim premijama. Premije reosiguranja ne treba da ukljuce

placanja premija reosiguranja za kona¢no reosiguranje.

Radi konzistentnosti sa obimom merenja kori§¢enim u SCR standardnoj formuli, obim merenja
tehnicke provizije u linearnoj formuli se podrazumeva bez margine rizika (tj. koristi se najbolja
procena tehnicke provizije). CEIOPS smatra da ukljucivanje deferovanih taksi u MCR linearnu

formulu ne bi dovelo do znacajnih regulatornih koristi.
4.6.2. Solventnost 11 — Stub 2

Dok se prvi stub fokusira na kvantitativne zahteve, Stub 2 definise vise kvalitativne zahteve i
dopunjava Stub 1. Na primer, definiSe okvir rada kontrole supervizije, fokusiraju¢i paznju na
interne procese upravljanja rizikom i aspekte oprativnog rizika. Stub 2 se odnosi na poboljSano
upravljanje, internu kontrolu, upravljanje rizikom i samoprocenu solventnosti. Takode pokriva
proces revizije supervizije radi bolje procene, harmonizovane standarde i praksu supervizije.

Proces revizije supervizije (SRP*) se odnosi na to da supervizor mora proceniti i evaluirati

% SRP (eng. Supervisory Review Process)
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strategije osiguravaca, procese 1 procedure izveStavanja, ukljuCuju¢i sistem upravljanja na

redovnoj osnovi. Prate¢i SRP, supervizor moze, u odredenim okolnostima, ukoliko misli da je to

potrebno, postavti dodatne zahteve za kapitalom.

s . . y 9.
Upravljacki zahtevi se odnose na osiguravac¢evu odgovornost da™:

Drzave cClanice treba da zahtevaju od svih osiguravaca i reosiguravaca da postave
efektivan sistem upravljanja koji ¢e obezbediti razumno i1 obazrivo vodenje poslovanja.
Bude voden od strane osoba koje su sposobne za to sa adekvatnim profesionalnim
kvalifikacijama, znanjem i iskustvom, sa dobrom reputacijom i integritetom.

Odrzava efikasan sistem upravljanja rizikom.

Sprovodi sopstvenu procenu rizika i solventnosti - ORSA

Ima postavljen efektivni sistem interne kontrole, aktuarsku funkciju, unutrasnju reviziju i

autosorsing.

1. Opsti upravljacki zahtevi o efektivhom sistemu upravljanja za razumno 1 obazrivo vodenje

poslovanja su postavljeni u ¢lanu 41 Direktive. Ukratko, ovaj ¢lan se odnosi na sledece:

Ovaj sistem mora obuhvatiti adekvatnu transparentnu organizacionu strukturu sa jasnom
alokacijom i odgovarajuCom segregacijom odgovornosti i efektivnim sistemom radi
obezbedenja prenosenja informacija. On mora da ukljuci usaglasenost sa zahtevima koji
Su postavljeni u ¢lanovima 42 do 49 Direktive. Sistem upravljanja mora biti predmet
redovne interne revizije.

Sistem upravljanja mora biti u skladu sa prirodom, razmerom i kompleksnos¢u operacija
osiguravaca ili reosiguravaca.

Osiguravacevi i reosiguravacevi poslovi moraju imati pisanu politiku poslovanja koja je u
skladu sa menadZmentom rizika, internom kontrolom, internom revizijom i autsorsingom,
tamo gde je to potrebno. Oni moraju osigurati da ove politike budu i implementirane i
moraju se revidirati najmanje jednom godiSnje. Moraju biti predmet prethodnog
odobrenja od strane administracije, upravljatkog ili supervizorskog tela 1 moraju biti

prilagodene svakoj znacajnijoj promeni u sistemu.

% Lloyd’s, March 2010, Solvency Il Detailed guidance notes, Section 1 - System of governance
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Osiguravaceve 1 reosiguravaceve radnje moraju racionalnu osnovu radi obezbedenja
kontinuiteta i regularnornosti u izvodenju njihovih aktivnosti, ukljucujuéi 1 razvoj
kontigencionih planova. Ove radnje treba da imaju odgovaraju¢e i proporcionalne
sisteme, resurse i procedure.

Supervizorske vlasti treba da imaju odgovarajuca sredstva, metode i mo¢ za verifikaciju
sistema upravljanja osiguravacevog i reosiguravacevog poslovanja i za evaluaciju onih
rizika koji mogu uticati na njihovu finansijsku poziciju. Drzave ¢lanice ¢e obezbediti da
supervizorske vlasti imaju mo¢ da zahtevaju da se sistemi upravljanja unapreduju i jacaju

radi usaglasavanja sa zahtevia postavljenim u Clanovima 42 do 49.

2. Izvod iz Clana 42 koji se odnosi na sposobnost i adekvatnost osoba koje efektivno vode

poslovanje ili imaju druge kljuc¢ne funkcije obuhvata sledece:

Osiguravaci 1 reosigurava¢i moraju obezbediti da sve osobe koje efektivno vode
poslovanje ili imaju druge klju¢ne funkcije u svakom trenutku ispunjavaju sledeée
zahteve:

(@) njihove profesionalne kvalifikacije, znanje i iskustvo obezbede jasno i razumno
upravljanje; i da

(b) imaju dobru reputaciju i integritet.

Osiguravaci 1 reosiguravaci obaveste supervizorske vlasti o svakoj promeni osobe koja
efektivno vodi poslovanje i odgovorna je za druge klju¢ne funkcije, zajedno sa svim
informacijama potrebnim radi procene da li je nova ovlaséena osoba odgovarajuca za taj
POSao.

Osiguravaci 1 reosiguravaci moraju obavestiti supervizorske vlasti ukoliko je bilo koja
osoba na koju se odnose prethodna dva paragrafa smenjena jer vise ne ispunjava potrebne

zahteve iz paragrafa 1.

3. Treéi upravljacki zahtev — upravljanje rizikom je obuhvaéen Clanom 44. Izvod ovog &lana

glasi:*

00

10 CEIOPS’’ Adviice for Levell 2 Impllementiing Measures on Sollvency II: System of Governance (former
Consultation Paper 33), October 2009
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e osiguravaC i reosigurava¢ treba da postave efektivan sistem upravljanja rizikom koji
obuhvata strategije, procese i procedure izvestavanja potrebnih za identifikaciju, merenje,
nadgledanje, upravljanje i izveStavanje, na kontinuiranoj osnovi rizika kom su ili mogu
biti izloZeni, na pojedinacnom i agregatnom nivou. Takav sistem upravljanja rizikom c¢e
biti efektivan i dobro integrisan u organizacionu strukturu i procese donoSenja odluka
osiguravaca ili reosiguravaca od strane osoba koje efektivno upravljalju poslovanjem ili
imaju druge kljucne funkcije.

e Sistem upravljanja rizikom treba da pokrije rizike koji su ukljuceni prilikom
izracunavanja SCR, kao i rizike koji nisu u potpunosti ukjuc¢eni u ovu formulu. Sistem
upravljanja rizikom treba da pokrije sledece oblasti:

a) osiguranje i rezervisanje;
b) upravljanje aktivom i pasivom (ALM)%*

C) investicije, posebno derivate i slicne obaveze;

d) upravljanje rizikom likvidnosti i koncentracije;

e) upravljanje operativnim rizikom;

f) reosiguranje i druge tehnike smanjenja rizika.

e Osiguravaci i reosiguravaci treba da obezbede da funkcija upravljanja rizikom bude tako
struktuirana da olakSa implementaciju sistema upravljanja rizikom.

e Za osiguravace koji koriste delimicni ili u potpunosti interni model za izracunavanje SCR,
menadzment upravljanja rizikom treba da pokrije slede¢e dodatne zadatke:

a) dadizajnira i implementira interni model;

b) da testira i potvrdi ispravnost internog modela;

c) da dokumentuje interni model i sve naknadne promene koje nastanu;

d) da analizira izvodenje internog modela i da generi$e sumarne izvestaje;

e) da informiSe administraciju, menadzment i supervizore o rezultatima internog
modela, predlazu¢i potrebne izmene za unapredenje i da ih apdejtuje o statusu ili

naporima za unapredenje prethodno utvrdenih slabosti.

Okvir predstavljen u Tabeli 4.6.4. istice odredene ideje koje bi Stub 2 mogao da sadrzi. Prema

ovom okviru, kvalitativni zahtevi su bazirani na tri klju¢na strategijska pitanja:

%0 ALM ( eng. Asset-Liability Management)
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e Sveukupnu odgovornost za upravljanje rizikom;
e Jasno definisanu strategiju koja je povezana sa poslovnom strategijom;

e Kontinuirano upravljanje i kontrola kapaciteta nosenja rizika kompanije.

Tabela 4.6.7. Sistem upravljanja rizikom

Okruzenje

Validacija/
preispitivanje

TTIN P —

e e Metadolagije P | Politike i
Ljudi kontrole

Izvor: KPMG!%

4. Samoprocena rizika i solventnosti — ORSA ' je sastavljena od procedura i procesa
angazovanih od strane osiguravaca za identifikaciju, procenu, upravljanje i izveStavanje o riziku
sa kojima se moze suociti, radi odredivanja potrebnih sredstava za obezbedenje sveukupne

solventnosti kompanije.

ORSA mora da uzme u obzir poslovne strategije, tj. kako su strategije postavljene u odnosu na
apetit za rizikom i trenutnim profilom rizika (svi kljucni rizici sa kojima se suocava osiguravac) i
da proceni nivo kapitala potrebnog za vodenje poslovanja (ekonomski kapital) tokom planiranog
vremenskog perioda (na primer, period od 3 do 5 godina), kao i SCR i adekvatnost sopstvenih

sredstava.

Od svakog osiguravaca se zahteva da sprovodi ORSA na redovnoj osnovi. ORSA nije isto §to 1

interni model, njegov obuhvat je vec¢i od internog modela. Pri sprovodenju ORSA, svaka

192 KPMG, Solvency 11, A closer look at the evolving process transforming the global insurance industry, 2011,
kpmg.com
1% Lloyd’s, March 2010, Solvency Il Detailed guidance notes, Section 1 - System of governance
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kompanija mora da postavi ORSA politiku, internu dokumentaciju, dokumentaciju za supervizora

I za javnost.

5. Stav 5 Opstih upravljackih zahteva je obuhvacen ¢lanovima 46-49 Direktive. Izvodi ovih

&lanova su navedeni u daljem tekstu.'®

Clan 46 — Interna kontrola:

e Svaki osigurava¢ i reosigurava¢ moraju da imaju postavljen sistem efektivne interne
kontrole. Ovaj sistem treba najmanje da obuhvati administrativne i racunovodstvene
procedure, okvir rada interne Kkontrole, odgovarajue aranzmane na svim nivoima
poslovanja i funkciju usaglasavanja.

e Funkcija usaglaSavanja treba da uklju¢i savetovanje administracije, upravljackog i
supervizorskog tela o usaglasavanju sa zakonom, regulativama i1 administrativnim
odredbama u skladu sa Direktivom. Takode treba da ukljuci procenu potencijalnog uticaja
bilo kakvih promena u zakonskom okruzenju na poslovne operacije i na identifikaciju 1

procenu rizika usaglasavanja.
Clan 47 — Interna revizija:

e Osiguravaci 1 reosiguravaci treba da obezbede efektivnu funkciju unutrasnje revizije.
Funkcija unutrasnje revizije treba da ukljuci evaluaciju adekvatnosti 1 efektivnosti sistema
interne kontrole i drugih elemenata sistema upravljanja.

e Unutresnja revizija treba da bude objektivna i nezavisna od operativne funkcije.

e Sva zapaZanja 1 predlozi interne revizije treba da budu prosledeni administraciji,
upravljackom 1 supervizorskom telu koji treba da odrede koje akcije treba da se preduzmu
u skladu sa svim zapazanjima i predlozima unutrasnje revizije, kao i korake za njihovo

izvrsenje.

Clan 48 — Aktuarska funkcija:

104 CEIOPS”’ Adviice for Levell 2 Impllementiing Measures on Sollvency II: System of Governance (former
Consultation Paper 33), October 2009.
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e Osiguravaci i reosiguravaci treba da obezbede efektivnu aktuarsku funkciju radi:
a) koordiniranog izraCunavanje tehnickih provizija;
b) da metodologije i osnovni modeli budu odgovarajuéi, kao i pretpostavke koje se
postavljaju za izracunavanje tehnickih provizija;
c) adekvatne procene kvaliteta i neophodnosti podataka koji se koriste u
izraCunavanju tehnickih provizija;
d) uporedivanja najbolje procene naspram iskustva;
e) informisanja administracije, upravljackog i supervizorskog tela o adekvatnosti
obracunavanja tehnickih provizija;
f) izrazavanja miSljenja o sveukupnim polisama osiguranja;
g) izrazavanja misljenja o adekvatnosti poslovanja reosiguranja; i
h) doprinosenjae efektivnoj implementaciji sistema upravljanja rizikom iz ¢lana 44,
posebno se osvréuci na obracunavanje zahteva za kapitalom.
e Aktuarska funkcija treba da bude sprovedena od strane osoba koje poseduju znanje iz
aktuarske i finansijske matematike radi procene prirode, nivoa i kompleksnosti rizika koji
pogadaju poslovanje ompanije i ko je sposoban da demonstrira svoje relevantno iskustvo

u odnosu na profesionalne i druge standarde.

Clan 49 — Autsorsing

e Drzave Clanice treba da obezbede da osiguravaci i reosiguravaci imaju punu odgovornost
za odbacivanje svih svojih obaveza odredenih Direktivom prilikom autsorsovanja funkcija
ili bilo kojih aktivnosti osiguranja ili reosiguranja.
e Autsorsing ili izmeStanje kriti¢nih ili znac¢ajnih funkcija ili aktivnosti ne treba izvrSiti na
nacin koji vodi slede¢em:
a) materijalno smanjivanje kvaliteta sistema upravljanja pomenutih aktivnosti;
b) prekomernom povecéanju operativnog rizika;
C) pogorSanju sposobnosti supervizora da nadgleda usaglasenost poslovanja sa
njihovim obavezama;
d) potkopavanjem kontinuiranog i zadovoljavaju¢eg pruzanja usluga vlasnicima

polisa.
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e Osiguravaci i reosiguravaci treba u doglednom roku da obaveste supervizorske vlasti pre
autsorsovanja kriti¢nih ili znacajnih funkcija ili aktivnosti kao i sve naknadne radnje koje

prate ove funkcije ili aktivnosti.
4.6.3. Solventnost Il — Stub 3

Stub 3 se odnosi na prudencijalno izvestavanje i javno objavljivanje koriste¢i zajednicke
evropske izvestaje, javno objavljivanje finansijskog stanja i izvestaje o solventnosti. Stub 3 ima
kljucnu ulogu u rezimu Solventnost II obezbedujuéi vecu transparentnost poslovanja osiguravaca
kako za superviziju, tako i za javnost. Transparentnost, otvorene informacije i uporedivost
pomazu trziSnim snagama u nametanju veée discipline sektoru osiguranja. Izvestaji koje
kompanija pod Direktivnom Solventnost Il mora da pripremi se znacajno razlikuju od trenutnog

rezima, kako u uslovima, tako 1 u frekvenciji izveStavanja.

Trenutni izvestaji osiguravaca prema regulatoru se znacajno razlikuju u zemljana ¢lanicama EU i
to kako u sastavu izvestaja, tako i U frekventnosti zahtevanih informacija. Solventnost Il menja
ovo uvode¢i standardizovane zahteve za izveStavanjem za sve osiguravace koji posluju u Evropi
(pogledati tabelu 4.6.5.). Investicioni timovi Sirom Evrope moraju biti svesni promena u
izveStavanju i kako one uticu na investicione aktivnosti. lako Solventnost II uvodi uniformne
zahteve za sve drzave Clanice, nivo promene se razlikuje od drzave do drzave, zahtevaju¢i od

nekih regija da usvoje vece promene od drugih.

Izvestaji koje osiguravaci podnose supervizoru105:

e Izvestaj o solventnosti i finansijskim uslovima - SFCR'® - ovo je dokument dostupan
javnosti i izdaje se jednom godi$nje. On mora sadrzati detaljne informacije o osiguravacu,
ukljucujuéi opis poslovanja, rezultate, upravljanje, kategorije rizika 1 upravljanje
kapitalom.

e Redovni izvestaj supervizoru — RSRY — sadrzi sve informacije neophodne za superviziju.

Osigurava¢ mora podnositi izveStaje supervizorima godiSnje i kvartalno. Ovo obezbeduje

1% 1 loyd’s, March 2010, Solvency Il Detailed guidance notes, Section 1 - System of governance
198 SFCR (eng. A Solvency and Financial Condition Report)
7 RSR (eng.Regulatory Supervisory Report)
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bolju prezentaciju finansijske pozicije kompanije i sadrzi savremenije informacije.

e Mere implementacije detaljno sadrZe informacije koje moraju sadrZati ova dva izveStaja.

Tabela 4.6.8. Izvestaji koje osiguravaci podnose supervizoru

Izvestaji Direktive

Solventnost 11

RSR

Buduénost

QRT — kvartalni

108

Redovan izvestaj

supervizoru

Sablon
kvantitativnog

izvestaja

QRT (eng. Quantitative Reporting Template)

PodnoSenje

Potpun izvestaj
najmanje na svake tri
godine; Materijal se

apdejtuje godisnje

Kvartalno, 5-8-
nedelja nakon

zavrSetka kvartala

Nadin

izveStavanja

Privatni izvestaj

Privatno — potpun

izvestaj u RSR

Javno — delimi¢ni

izvestaj u SFCR
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Izvor: J.P. Morgan Asset Management (Europe)'®®

Tabela 4.6.9. prikazuje kratak pregled dubine ovih godisnjih zahteva za izvestavanjem. SFCR i

110
S

Redovni izvestaji supervizora (RTS™™) ¢e sadrzati predefinisane delove. SFCR je u stvari

podskup RTS-a koji ukljucuje neke dodatne delove:

Tabela 4.6.9. Pregled SFCR i RTS

SFCR
Interni model Objavljivanje rezultats
{leads postojiy internog models
Poslovanjei performanse Budud razvoiji
Upravljanje kapitalom Objasnjenje odstupanja od
plana
| Bilans Finansijsld i ne finansijsld
— diljevi —
Upravljanje rizilk
‘ pravysnge noiom Zalonslks i pravos pitanja

Sistem uwpravljanja

Poslovoe i rizko
strategije

r?ﬁ‘:f;;ﬁ’:rh :: #;11 RTE ce obuhvatiti ove dodatne delove
Lompanije u standardnom SFCR-u Bu:e objavljen kao privatan
web formatn izveitaj za supervizora

Izvestaj za supervizore (RTS)

Izvor: KPMG!!!

Izvestaji iz Stuba 3 pokrivaju sve delove bilansa, ukljucujuéi investicione i tehnicke odredbe,

vanbilanse stavke kao Sto su garancije 1 ugovorene obaveze i1 stanje solventnosti. Sto se tiCe

1%930lvency Il reporting: The three pillars, October 2012, J.P. Morgan Asset Management (Europe)

10 RTS (eng. Report to Supervisors)
1 KPMG, Solvency 11, A closer look at the evolving process transforming the global insurance industry, 2011,

kpmg.com
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izveStaja o investicionim aktivnostima, osigurava¢i su u obavezi da pripreme kvantitativne
izvestaje kao deo SFCR, RSR i ORSA. Kvalitativne informacije koji moraju biti ukljuceni u ove

e 112,
izvestaje se odnose na™*:

e obavljanje investicionih akrivnosti, obuhvataju¢i definiciju investicione aktivnosti,
investicioni prihodi i troSkovi, struktuirani proizvodi i procedure za upravljanje rizicima i
projekcije ocekivanih investicionog ucinka;

e o0snove, metode i pretpostavke za valuaciju investicija; i

e principe razumne osobe.

Kao deo SFCR i RSR izvestaja, osiguravaci su u obavezi da pripreme kvantitativne izvestaje.

QRT propisuje standardizovan format za kvantitativne podatke i definicije kljuénih podataka

(videti tabelu 4.6.10.).

Tabela 4.6.10. Sablon sredstava u oviru QRT-a u vezi investicionih podataka

Sablon Opis Godisnje | Kvartalno Komentari

Agregatni portfolio podaci koji ne ukljucuju

derivate, obavezne prosecne istorijske

D1 Portfolio lista X S 3
troskove, CIC, kreditni rejting i informacije o
trziSnoj vrednosti
-kvartalna .
D1Q X Isto kao polje D1

portfolio lista

Lista strukturnih proizvoda kao §to su
sredstva kolaterizovanih hartija od

_ vrednosti'*?, kolaterizovane dugovne
Strukturni

D1S ) ) X obveznice itd., iznad praga primene, vise od
proizvodi

5% ukupnih investicija. Zahtevani podaci su:

zastita kapitala, kolateral, povracaj sredstava,

gubitak s obzirom na podrazumevane i

12 5plvency Il reporting: The three pillars, October 2012, J.P. Morgan Asset Management (Europe)

113 eng. asset-backed securities, hartije od vrednosti &iji prihodi i vrednost nastaju iz kolaterizovane grupe likvidnih
sredstava koja se ne mogu pojedinacno prodavati ve¢ samo u grupi.
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povezane i nepovezane pozicije.

Detaljna lista derivata iz otvorenih i

Derivati - zatvorenih portfolija u periodu izvestavanja.
D20 otvorene Zahtevani podaci: ID partnera, kreditni
pozicije rejting, trigerovana vrednost™*, triger za
povlacenje!®, prilivi i odlivi od svopova.
Derivati —
D2T zatvorene Videti D20
pozicije
Povracaji na Podaci o investicionim performansama po
D3 investirana kategorijama sredstava (bazirano na tabeli
sredstva CIC).
Investicioni o S
) Pregled aplikacije o investicionim
D4 fondovi - )
fondovima.
pregled
. IzloZenost otkupnim ugovorima i
Obezbedenje . _ S
D5 o obezbedenju kredita. Zahtevan podaci: tipovi
kredita i repo ' ' _
kolaterala, iznos lega i ukupna izloZenost
Sredstva Lista sredstava drzana kao kolaterali. Iznos
D6 drzana kao kolaterala pomaze u kalkulaciji SCR 1 zbog

kolateral

toga je vazna klijentima

Izvor: J.P. Morgan Asset Management (Europe)

Zakljucak: Solventost II ¢e promeniti kako kompanije u okviru sektora osiguranja razmisljaju o

svom poslovanju. Ovo moze ukljuciti nacin na koji se izvodenje, rizik i kapital evaluiraju i

komuniciraju. Kori$¢enje podataka koji su nametnuti od strane regulatora za analizu performansi

nosi sa sobom mnoge izazove. Mali broj kompanija, pogotovu u sektoru osiguranja zivota, mogu

takode smatrati da podaci iz Solventnosti II nisu idealna osnova za alokaciju kapitala ili procenu

114 eng. trigger value, kada je vrednost sredstva premasi odredenu vrednost.
115 eng. unwind trigger
1850lvency Il reporting: The three pillars, October 2012, J.P. Morgan Asset Management (Europe)
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poslovanja.**’

Ove kompanije mogu uvecati rezultate dodatnim metrikama iz Solventnosti Il i to kako
unutrasnjim, tako i spoljasnjim, ali ovo uvodi novi set pitanja. Bez obzira da li menadzment misli
da je Solventnost II dobar ili lo$ pristup, Direktiva uvodi veéu volatilnost u formulama za
izracunavanje kapitala i nove komplikacije prilikom odredivanja potrebnog kesa za placanje
dividendi, koji su kljuc¢ne oblasti fokusa analiti¢ara i investitora. Tako, bez pogleda “jedna
veli¢ina svima odgovara”, nacin na koji ¢e poslovanje kompanije odgovoriti na ove izazove,

znacajno varira.

Uvodenje ve¢e harmonizacije 1 boljeg regulisanja kapitalnih zahteva i rizika je dobrodoSao korak
za evropske osiguravace. Solventnost II moze pomo¢i u izjednac¢avanju nekih nekonzistentnosti
izvesStavanja u trenutnom rezimu solventnosti i izlazni rezultati bi trebalo biti korisniji nego $to je

slucaj sa postoje¢im zahtevima.

Stub 3 ¢e takode predstaviti javnosti nove i1 potencijalno detaljnije informacije o profilu rizika
kompanije i na¢in na koji se njime upravlja. Cak i drzave kao §to je Velika Britanija, gde su

informacije dostupne javnosti, ¢e postaviti nove izvestaje koje ¢e trziste biti Zeljno da proucava.

Kod osiguravaca kojima trenutno manjka konzistentan pristup za izraCunavanje ekonomskog
pogleda na poslovanje, neki osiguravaci veruju da ¢e im Solventnost I pomo¢i da ispune
praznine i1 da ¢e im dozvoliti da povezu rezultate poslovanja sa formulama za izraCunavanje
kapitala 1 rizika. Te kompanije mogu videti Stub 3 kao Sansu da pribliZe trziSne izveStaje merama
koje koriste za vodenje svog poslovanja i mozda omoguce novu osnovu 0 proceni sopstvenog
poslovanja. Ovo je viSe slucaj kod nezivotnih osiguravaca, jer se nacin na koji procenjuju rizik 1
kapital pod Solventnos¢u II konceptualno ne razlikuje mnogo od vecine internih modela. Mnogi
e zeleti da paznju analitiara i investitora usmere na brojeve iz Stuba 3 i iskoriste ih kao jednu
od osnova za upravljanje poslovanjem. Koriste¢i Stub 3 kao jednu od osnova za upravljanje
rezultatima poslovanja moze predstavljati izazov u praksi. Poseban izazov ¢e biti nacin na koji se

koristi okvir dizajniran za regulatorno izveStavanje radi obezbedenja informacija koje su korisne

Y pwC, Getting to grips with Pillar 3, www.pwc.com/insurance
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menadzmentu, a kamoli investitorima. 118

Vazno je da se tri stuba ne preklapaju jedan sa drugim, kako bi se izbeglo nametanje duplih
slojeva konzervatizma. Kombinovan sa harmonizacijom $irom Evrope, priroda poslovanja i
rizici su ti koji odreduju solventnost, a ne lokaciju kompanije. Reflektujuci principe koherencije,
kapitalni zahtevi iz Stuba 1 ¢e obuhvatiti i adekvatno kvantifikovati sve rizike u bilansu. Stub 2
dopunjuje Stub 1 i promovise dobar korporativni menadzment riz cika. Stub 3 zaokruzuje okvir

namecuci trziSnu disciplinu i dijalog rizika izmedu akcionara.
5. Moguénost primene reZima Solventnost II na osiguranje u Srbiji

Primena zahteva direktive Solventnost Il u Srbiji je planirana nakon ulaska Srbije u Evropsku
uniju. Direktiva Solventnost Il ¢e uvesti znatno sloZenije zahteve za kapitalom drustvima za

osiguranje od onih koji su trenutno aktuelni.

U Srbiji je solventnost drustava za osiguranje regulisana Odlukom o naéinu utvrdivanja margine

119

solventnosti~. Ovom odlukom osiguravajuca drustva odvojeno izraCunavaju marginu solvetnosti

za zivotna i nezivotna osiguranja.

Za zivotna osiguranja (za osiguranje Zivota, za rentno osiguranje, za dopunsko zdravstveno
osiguranje uz osiguranje zivota, za dobrovoljno penzijsko osiguranje, kao i za druge vrste
zivotnih osiguranja) margina solventnosti se izracunava tako $to se iznos ukupne matematicke
rezerve poslednjeg dana tekuceg obracunskog perioda pomnozi sa 0,04, a zatim i koeficijentom
koji se dobija kao koli¢nih matematicke rezerve u samopridrzaju i ukupne matematic¢ke rezerve,
obe poslednjeg dana tekuceg obracunskog perioda, s tim da taj koeficijent ne moze biti manji od

0,85.

Za nezivotna osiguranja margina solventnosti se izraCunava kao ve¢i iznos od iznosa izracunatih

na sledeéi nadin:

e zbir iznosa ukupne premije za poslednjih dvanaest meseci do 10.000 evra u dinarskoj

protivvrednosti pomnozenog s 0,18 1 preostalog iznosa te premije pomnozenog s 0,16,

18 pwC, Getting to grips with Pillar 3, www.pwc.com/insurance
19 "Cryx6Genn rmacunk PC", 6p. 31/2005 u 21/2010.
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pomnozi se koeficijentom koji se izraCunava kao koli¢nik iznosa ukupne premije u
samopridrzaju i ukupne premije, obe za poslednjih 36 meseci, s tim da taj koeficijent ne
moze biti manji od 0,50.

e 7zbir prosecnog iznosa merodavnih Steta za poslednjih 36 meseci, odnosno 84 meseca do
7.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti pomnozenog s 0,26 i preostalog iznosa tih
Steta pomnoZzenog s 0,23 pomnozi se koeficijentom koji se izraCunava kao kolicnik iznosa
merodavnih $teta u samopridrzaju i merodavnih $teta, obe za poslednjih dvanaest meseci,

s tim da taj koeficijent ne moze biti manji od 0,50.

Za dobrovoljno zdravstveno osiguranje margina solventnosti se izraCunava kao jedna trecina

iznosa od prethodno prikazanog vecéeg zbira.

Ukoliko je margina solventnosti manja od visine osnovnog kapitala druStva, onda se za visinu
margine solventnosti uzima visina osnovnog kapitala. IzraCunata margina solventnosti mora biti

manja od garantne rezerve tog drustva.

Margina solventnosti treba da omoguc¢i stalnu kontrolu izmedu potrebnog kapitala i1 preuzetih
rizika, §to ¢e obezbediti sigurnost osiguranicima u pogledu isplate odstetnih zahteva, kao 1 zastitu
osiguranika od finansijske nesigurnosti. Aktuelnom odlukom o utvrdivanju margine solventnosti
uzima se u obzir samo izlozenost rizicima povezanim sa prihvatom rizika osiguranja od
osiguranika, tj. minimalni kapital se ratuna na osnovu obaveza osiguravajuceg drustva, §to znaci
da se prilikom njegovog odredivanja uzimaju u obzir samo osigurani rizici, dok ostali
kvantitativni rizici (kao npr. rizik kamatne stope 1 ostali trZisni rizici) nisu adekvatno ukljuceni u
obracun. Solventnost II ¢e uvesti u praksu osiguravajucih drusStava da sagledavaju 1 efikasno
upravljaju svim rizicima kojima je druStvo izlozeno, Sto je od kljuénog znacaja za uspeSnost
poslovanja osiguravaca. Deponovanje i1 ulaganje sredstava tehnickih rezervi i garantne rezerve je
u Republici Srbiji ograni¢eno u vidu vrsta i u¢eS¢a pojedinih oblika u strukturi investicionih
portfelja, ali izloZenost trziSnom riziku nije ukljuena u izraCunavanje margine solventnosti. Ovo
je dovelo do toga da su uspesna osiguravajuéa drustva morala da izdvajaju veéi iznos sredstava za
odrzavanje minimalnog zahtevanog kapitala, zbog formiranja veceg iznosa tehnickih rezervi i

samim tim formiranja vecih premija.
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Prema podacima revizorske i konsalting kuée Deloitte u celom Adrija regionu su primetne
ubrzane pripreme na institucionalnom i zakonodavnom nivou. Pokrenuti su seminari, radionice i
skupovi na temu Solventnosti II. Vidljiv je i znatan napredak u osiguravaju¢im drustvima ali
brojna podrucja treba dalje razvijati jer je tek nekoliko osiguravaju¢ih drustava pokrenulo
projekte formalne implementacije Solventnosti 2, dok je mali broj njih uc¢estvovao u programu
Pete kvantitativne analize uticaja (QIS5), a sistemi za upravljanje rizicima i upravljanje
poslovanjem jo$ uvek daleko zaostaju za uobiajenom praksom u drzavama Evropske unije.
Predstojeci izazovi sa kojima treba da se suoCe osiguravajuc¢a druStva u ovom regionu zbog

primene direktive Solventnost II su slede¢i:**

Prvo, direktiva Solventnost II nalaze trziSno vrednovanje sredstava i obaveza, §to podrazumeva
svodenje celokupnog bilansa na fer vrednost 1 izradu metoda modeliranja za sredstva ¢iju fer
vrednost nije moguce neposredno i jednostavno odrediti na osnovu dostupnih podataka i uvodi se
potpuno razli¢it pristup vrednovanju obaveza iz osiguranja po konceptu najbolje moguce
procene. Za srpska drustva ovo podrazumeva primenu potpuno novih znanja, metodologije,
podataka i kalkulacija, §to ¢e potpuno promeniti bilans stanja osiguravajué¢eg drustva sastavljen u

skladu sa direktivom Solventnost 1.

Drugo, Direktiva predvida potpuno drugacije izraCunvanje kapitala od aktuelnog metoda, tj.
primenu standardne formule regulisane na nivou Evropske unije, §to zna¢i da su parametri
formule zadati bez obzira na drzavu u kojoj osiguravajuce drustvo posluje i na njegov stvarni
profil rizika 1 da ti parametri ne¢e uvek odrazavati stvarni profil rizika. Medutim, ovaj problem se
moze prevazi¢i primenom internog modela koji je dizajniran tako da reflektuje osiguravacev
jedinstveni profil rizika i1 postoji veca verovatnoca da ¢e dobiti SCR koji blize ¢e blize

reflektovati stvarne rizike sa kojima se suocavaju osiguravaci nego standardna formula.

Do sada osiguravajuca drustva u Srbiji nisu bila pod pritiskom da primenjuju neki sluzbeni okvir
upravljanja rizicima, a Solventnost II nalaZe kori$¢enje razradenog okvira upravljanja rizicima na
nivou cele organizacije. Ovo ¢e dovesti do potpunog zaokreta U procesima, ljudima, znanju i

informacionoj strukturi osiguravaju¢ih drusStava kako bi se ostvarila pravilna organizacija 1

120 5plventnost 2, Odbrojavanje do potpune primene, Deloitte, Avgust 2013.
http://www.deloitte.com/view/sr RS/rs/sektori/finansijskisektor/bankarstvoihartijeodvrednosti/47f0effc13af0310Vgn
VCM1000001a56f00aRCRD.htm##
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procesi, pravilne metode vrednovanja i postupke izvestavanja. Da bi se vrednovanje sredstava i
obaveza, izraCunavanje kapitala i na kraju uspostavljanje okvira za upravljanje rizicima odvijali
nesmetano, potrebno je detaljno analizirati i unaprediti strukturu podataka, skladista podataka i
dostupne informacione sisteme i tehnologiju, $to se moze odraziti kao znatan pritisak na
finansijske planove, ali ¢e na kraju omogucditi stvaranje platforme za pravovremeno dobijanje

pouzdanih i ta¢nih informacija, primerenih za pravilno odlucivanje.

Superviziju osiguravajucih drustava u Srbiji sprovodi Narodna Banka Srbije — NBS. Supervizija
se sprovodi na bazi rizika. $to podrazumeva procenu i pracenje kvaliteta upravljanja rizicima
kojima je izlozeno drustvo za osiguranje u svom poslovanju. Model supervizije na bazi rizika se
koncentri$e na ocenu profila rizika drustva za osiguranje, finansijskog stanja, procesa upravljanja

rizikom 1 uskladenosti poslovanja sa odgovaraju¢im zakonima i propisima.

Sa pocetkom primene Direktive, uloga NBS-a u nadzoru osiguravajuc¢ih drustava c¢e se bitnije
promeniti u oblasti provere ispunjavanja odredenih normativnih zahteva i pokazatelja. Naime,
navedena provera ¢e se pretvoriti u kvalitativhu kontrolu strukture i uspeSnosti poslovanja
osiguravaju¢eg drustva. Nadzorni organi ¢e morati svoje znanje iz poznavanja propisa tako

dopuniti prakti¢nim poznavanjem delovanja finansijskog trzista i trzista osiguranja.'**

Osiguravajuca drustva da bi pocela sa primenom Solventnosti II, moraju prvo definisati program
1 edukovati celokupnu organizaciju. Svako osiguravajuc¢e drustvo treba da ima sluzbeni plan
primene Direktive koji je formulisan kroz projektni plan i koji utvrduje potrebne resurse i
aktivnosti, kao 1 sredstva koja ¢e se za tu svrhu izdvojiti. Osim toga, klju¢na je i edukacija svih
sektora organizacije koji ¢e ucestvovati u njenoj primeni.122 Takode je veoma vazZno
uspostavljanje okvira za upravljanje rizicima, Sto ¢e svakako unaprediti poslovanje drustava. Od
optimizacije procesa i uvodenja kontrola u sklopu upravljanja operativnim rizicima, do sigurnije
naplate po kriterijjumima rizi€nosti, okvir za upravljanje rizicima zaista povecava vrednost

poslovanja u sektoru osiguranja.

121 Komelj J., Dolni&ar J., Izazovi i moguénosti u osiguranju i reosiguranju sa naglaskom na Solventnost II,
prezentacija, 18.susret osiguravaca i reosiguravaca SORS 2007., Sarajevo 2007, str. 51

122 5plventnost 2, Odbrojavanje do potpune primene, Deloitte, Avgust 2013.
http://www.deloitte.com/view/sr_RS/rs/sektori/finansijskisektor/bankarstvoihartijeodvrednosti/47f0effc13af0310Vgn
VCM1000001a56f00aRCRD.htm#
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Posledice primene Solventnosti Il u osiguravaju¢im druStvima u regionu ¢e se ogledati posebno

kod: 1%

e planiranja obima potrebnog kapitala i rezervisanja;

e definisanja potrebne premije i sadrzaja proizvoda osiguranja;
e ostvarivanja investicionih profita;

e prenosa rizika,

e povezivanja osiguravajucih drustava;

e organizovanja strukture osiguravajuceg drustva;

e preglednosti poslovanja;

e nove uloge drzavnih nadzornih organa.

Kad govorimo o uticaju Solventnosti II na proizvode osiguranja, taj uticaj ¢e doprineti
ograni¢enju pojedinih pokri¢a, skupljoj premiji pojedinih proizvoda, prenoSenju rizika na
osiguranika, odbijanju pokri¢a za pojedine rizike. Posledica svega toga najverovatnije ¢e biti jo$

veca individualizacija rizika.

Kad su u pitanju osiguravajuca drustva u zemljama bivse SFRJ, dugoro¢no gledano, posledice
primene Solventnosti II ¢e biti iste kao 1 u EU, ali ¢e ih, prvo, prouzrokovati zahtevi
reosiguravaca. Zbog toga ¢e biti potrebno puno ulaganja energije i sredstava u programsku
opremu, kvalitet podataka i stalnu analizu podataka zbog individualizacije rizika. Osiguravajuca
drustva ¢e biti bolje upoznata sa svojom finansijskom izlozenoS¢u 1 tome c¢e prilagoditi
investicionu politiku, a kao posledica ¢e se pojaviti zahtevi za nizim kapitalom, a zbog toga ¢e
nastati 1 konkurentnija premija. Osiguravajuca druStva ¢e traZiti ulaganje u manje rizicne i
dugoroc¢ne investicije sa nizim prihodima, a posledica ¢e biti pritisak na dizanje premija. To ¢e, u
zemljama regiona, prouzrokovati potrebu za razvojem finansijskog trZiSta 1 mogucénosti za

ulaganje u inostranstvo.*?*

123 Colovié, V., Osiguravajuéa Drustva (Zakonodavstvo Srbije, pravo EU, uporedno pravo), Institut za uporedno
pravo, Beograd 2010., str 209.

124 Komelj J., Dolni&ar J., Izazovi i moguénosti u osiguranju i reosiguranju sa naglaskom na Solventnost II,
prezentacija, 18.susret osiguravaca i reosiguravaca SORS 2007., Sarajevo 2007, str. 43
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Kad je u pitanju prenos rizika, to je jedan od bitnih na¢ina smanjivanja izlozenosti rizicima, a to

5 - 125
se moze postici:

a) reosiguranjem (prenos rizika na drugi pravni subjekt); b) promenom
proizvoda osiguranja ili prekidom poslovanja u pojedinacnim poslovnim linijama (prenos rizika
na osiguranika); c¢) finansijskim instrumentima, kao $to su obveznice za mortalitet i obveznice za
katastrofe, dugorocne opcije i dr. (prenos rizika na finansijsko trziste). Sve to ukazuje na to, da ¢e

odluka o reosiguranju biti jedan od klju¢nih nacina smanjenja rizika.

Zbog toga, neminovno, mora do¢i do promene odnosa izmedu reosiguravaca i osiguravaca, Sto ¢e

se ogledati u: 1%

e vecoj individualizaciji programa reosiguranja;
e postizanju ekonomskih u¢inaka reosiguranjem,;
e potrebi za preciznijima podacima; i

e Uuticaju na promenu proizvoda osiguranja.

I na teritorijama zemalja bivse SFRJ ¢e do¢i do povecanja potrebe za reosiguranjem. Ali ne kod

svih drustava koja se bave reosiguranjem, ve¢ kod onih koja imaju veéi bonitet.

Kad je u pitanju udruzivanje, odnosno, spajanje osiguravajuc¢ih drustava, mora se rec¢i da ¢e
Solventnost 1l predstavljati dodatni katalizator tog spajanja, zbog uStede troskova u
prilagodavanju, koje prati udruZivanje, zatim, zbog potrebnog znanja u takvim situacijama,
eventualne mogucénosti predvidanja pogreSne strategije 1 spreCavanja toga, kao 1 lakSeg
organizovanja strukture drustava u ve¢im grupacijama, odnosno, uspe$na osiguravajuca drustva

¢e preuzimati neuspesna.

Zakljucak koji se moZe izvesti o primeni politika i procedura od strane osiguravajucih drustava a
koje namece Solventnost II je da implementacija Solventnosti Il od strane osigurava¢a veoma
zavisi od njihovih ambicija prema projektu i podsticaja od strane nacionalnog supervizora. Ona
drustva koja su prihvatila Solventnost II kao Sansu za jacanje konkurencije poslovanja i koja su

vec postavile 1 usvojile procedure ¢e imati prili¢no jednostavno ispunjavanje zahteva Solventnosti

125 Colovié, V., Osiguravajuéa Drustva (Zakonodavstvo Srbije, pravo EU, uporedno pravo), Institut za uporedno
pravo, Beograd 2010., str 209
126 Komelj J., Dolni¢ar J., nav.delo, str. 44
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II. Sa druge strane, kompanije ¢iji je menadzment veoma malo angaZzovan po pitanju
implementacije Solventnosti II ¢e cekati signal lokalnih supervizora, S§to ¢e im onemoguditi
blagovremeno postavljanje i razvijanje politika i procedura koje nameée Direktiva, §to ¢e im

povecati troskove usaglasavanja i moze izazvati trziSne distorzije.
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6. Model prognoze uticaja primene Solventnost Il na osiguranje u Srbiji

Model prognoze uticaja primene Solventnost Il na osiguranje u Srbiji je analiti¢ki model preko
kog ¢e se moci sagledati kakve ¢e koristi i probleme domacem trzistu osiguranja doneti uvodenje

rezima Solventnosti 11 i prilagodavanje trenutnih zakonodavnih regulativa evropskim.

Istrazivanje ¢e svojom sadrzinom doprineti sagledavanju svih relevantnih aspekata vezanih za
usvajanje rezima Solventnost II u Srbiji. U tu svrhu analizirae se poslovne performanse
osiguravaju¢ih drustava, njihova sposobnost modelovanja i upravljanja rizicima koji poticu iz
same delatnosti osiguranja tako i sa rizicima Kkoji poti¢u iz poslovanja osiguravajuéeg drustva,
sposobnost osiguravaju¢eg drusStva da usvoji efektivne procedure za brzo prilagodavanje
poslovanja promenljivim trzi$tnim uslovima, kao i sposobnost zakonodavstva da na najbezbolniji
naéin izvr$i reforme i postavi snazne zakonske regulative i superviziju osiguranja koja

upotpunjuje i podrzava operacije trziSne discipline.

Polaze¢i od cilja doktorske disertacije, merenja uspesnosti transformacije sektora osiguranja, bice
uradena detaljna analiza, koja ¢e pak objasniti proces transformacije, i dati pravce buduceg

razvoja sektora osiguranja i finansijskog sektora Srbije.
6.1. Opis modela istraZivanja

Istrazivanje je sprovedeno preko upitnika koji je poslat svim osiguravaju¢im drustvima koja
posluju na teritoriji Republike Srbije radi dobijanja kompletne i sveobuhvatne slike o trenutnom

polozaju sektora osiguranja u odnosu na predstoje¢u Direktivu Solventnost II.
Pitanja se tiCu i organizacije i tehni¢kih profila i elaboriraju se dva tipa pitanja:

e Prvi tip pitanja se odnosi na o¢ekivanja glavnih promena koje osiguravaci o¢ekuju da ¢e
zadesiti drustvo prilikom implementiranja Direktive?
e Drugi tip pitanja uzima u obzir promene koje su ve¢ nastale u na¢inu rada, organizacije ili

ljudstva u ocekivanju stupanja na snagu Solventnost Il u Evropi i Srbiji.

Cljevi modela istrazivanja:
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Istrazivaje ¢e svojom sadrzinom doprineti sagledavanju svih relevantnih aspekata vezanih za
usvajanje rezima Solventnost II u Srbiji. Postoji nekoliko ciljeva ovog istraZzivanja, a glavni cilj je
da se kroz potupno anonimni istrazivacki proces dobije pronicljiv i nepristrasan uvid u pravo

stanje spremnosti sektora osiguranja u Srbiji za implementaciju Direktive Solventnost Il kroz:

e identifikaciju trenutnog stanja nivoa pripremljenosti osigurava¢a za implementaciju
Solventnosti Il;

e identifikaciju jaza u spremnosti osiguravaca za Solventnost II;

e sticanje uvida u planove osiguravaca za dolazak Direktive;

e identifikaciju buducih potreba za resursima;

e identifikacija potreba za akcijama supervizora;

e identifikacija potreba za specifi¢cnim akcijama — kooperacija, treninzi, promena ljudskih

resursa itd.

Kao drugi cilj ove doktorske disertacije, pored merenja moguénosti transformacije sektora
osiguranja, je predlaganje buduceg pravca razvoja sektora osiguranja i finansijskog sektora
Srbije.

U Srbiji u 2012. godini posluje 28 drusStava za osiguranje. Isklju¢ivo poslovima osiguranja se
bavi 24 drustva, a poslovima reosiguravnja Cetiri drustva. Od drustava koja se bave poslovima
osiguranja, isklju¢ivo Zivotnim osiguranjem bavi se sedam druStava, isklju¢ivo neZivotnim
osiguranjem 11 drusStava, a 1 Zivotnim 1 neZivotnim osiguranjem Sest drustava. Posmatrano prema
vlasnickoj strukturi kapitala, od 28 druStava za osiguranje njih 21 je u vecinskom stranom

. . o, 127
vlasniS$tvu, a sedam u domacem vlasniStvu.

Spisak osiguravajucih drustava koji posluju u Republici Srbiji je sledeci:

A.D. za neZivotno osiguranje "AS osiguranje”
A.D. za osiguranje "AMS osiguranje"

A.D. za osiguranje "AXA neZivotno osiguranje"

el

A.D. za osiguranje "AXA zivotno osiguranje"

127 Sektor osiguranja u Srbiji, Izvestaj za treée tromese&je 2012. godine, Narodna Banka Srbije, Sektor za nadzor nad
obavljanjem delatnosti osiguranja, Novembar 2012.
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A.D. za osiguranje "Basler" nezivotno osiguranje
A.D. za osiguranje "Basler" Zivotno osiguranje
A.D. za osiguranje "DDOR Novi Sad"

A.D. za osiguranje "Delta Generali Osiguranje™

© o N o O

A.D. za osiguranje "Dunav Osiguranje”

10. A.D. za osiguranje "Energoprojekt Garant"

11. A.D. za osiguranje "Globos-Osiguranje™

12. A.D. za osiguranje "Grawe"

13. A.D. za osiguranje "Merkur"

14. A.D. za osiguranje "Milenijum Osiguranje”

15. A.D. za osiguranje "Sava Osiguranje"

16. A.D. za osiguranje "Takovo"

17. A.D za osiguranje "Triglav Osiguranje"

18. A.D. za osiguranje "Uniga" nezivotno osiguranje
19. A.D. za osiguranje "Uniqa" zivotno osiguranje

20. A.D. za osiguranje "Wiener Stadtische Osiguranje”
21. A.D. za reosiguranje "Ddor Re"

22. A.D. za reosiguranje "Delta Generali Reosiguranje”
23. A.D. za reosiguranje "Dunav-Re"

24. A.D. za reosiguranje "Wiener Re"

25. A.D. za Zivotno osiguranje "Metlife"

26. A.D. za zivotno osiguranje "Societe Generale Osiguranje”
27. A.D.za osiguranje "Sava Zivotno Osiguranje"

28. A.D. za osiguranje "Sogaz"

Narodna banka Srbije je izvrSila grupisanje druStava za osiguranje prema uceScu u ukupnoj
premiji u tri grupe, 1 to tako da prvu grupu ¢ine dva drustva sa preko 15% uce$¢a u ukupnoj
premiji, drugu grupu ¢ini pet drustava sa uceS¢em manjim od 15% i tre¢u 17 druStava sa manje

od 3%, kao Sto je prikazano na grafikonu.

Grafikon 6.1.1. U¢esce u ukupnoj premiji po peer grupama, T3 2013.
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Izvor: Narodna banka Srbije*?

Prema ovom izvesStaju dva najveca drustva iz prve grupe koja posluju na teritoriji Srbije
pokrivaju skoro 50% trzista, pet drustava iz druge grupe pokrivaju ukupno 34,5% i ostalih 17

drustava koja posluju na teritoriji Srbije pokrivaju 17% trzista.

Istrazivanje je sprovedeno preko upitnika o spremnosti sektora osiguranja u Srbiji za
implementaciju Evropske regulative Solventnost 1. Upitnik je poslat svim drustvima koja posluju
na trziStu osiguranja. Odgovor je dobijen od 78% trzista i to: celokupne prve peer grupe, tj.
48.5% trzista, 28.8% trzista, tj. Cetiri drustava iz druge peer grupe 1 0.68% trZista, tj jedno drustvo

iz trece peer grupe.

Upitnik je sastavljen sa ciljem da se obezbedi: uvid u spremnost sektora osiguranja u Srbiji za
implementaciju Direktive Solventnost Il, stepen razvijenosti poslovne strukture osiguravajucih
drustava za implementaciju Direktive, reakciju druStava na predlozene sisteme upravljanja i radi

identifikacije onih oblasti u kojima se nalaze klju¢ni izazovi koje donosi Direktiva.

128 \nww.nbs.rs
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Od ucesnika se trazilo da podele svoje usvojene pristupe i da opiSu progres koji su ostvarili u
implementaciji Solventnosti II. Takode se trazilo od ucesnika da razmotre u kojim oblastima bi

Direktiva mogla da doprinese u povecanju vrednosti i koji su kljuéni izazovi koje sa sobom nosi.

Ne postoji namera da se donesu konacni zakljucei. Svaka kompanija razvija sopstveni poslovni
model koji ¢e joj odgovarati, kao 1 sopstvene operacije. Ne postoji jedinstvena formula za uspeh u
implementaciji Solventnosti II. Ono $to se pokuSava ostvariti ovim istrazivanjem je da se dode do
sumarizovanih informacija o trenutnom stanju sektora osiguranja u Srbiji po pitanju Solventnosti
I1, koliko je sektor daleko od vodenja poslova na nacin koji propisuje Direktiva i da li ¢e sektor
osiguranja u Srbiji uspeti da prevazide sve prepreke i usvoji na vreme politike i procedure koje

propisuje Solventnost II kada za to dode vreme.
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6.2. Upitnik o spremnosti sektora osiguranja u Srbiji za implementaciju Evropske

regulative Solventnost Il sa rezultatima i komentarima

1. Koliko ste sigurni da e sektor osiguranja u Srbiji uspeti da izvede usaglasenost sa

regulativom Solventnost 11?

Grafikon 6.2.1. Graficki prikaz odgovora na pitanje 1.
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Veliki broj drustava izrazava sumnju da ¢e Srpsko trziSte osiguranja uspeti da izvede
usaglasavanje sa regulativom Solventnost II kada za to dode vreme (videti grafikon 1.). Sa druge
strane preko 70 % ucesnika na trziStu osiguranja smatra da ¢e uspeti da prilagodi svoje

poslovanje pravovremeno (grafikon 6.2.1.)

2. Da li mislite da Ccete uspeti da prilagodite svoje poslovanje prema novom reZimu

pravovremeno?

Medu ispitanicima, relativno velika grupa druStava nije zapocela pripreme na projektu
Solventnost II do datuma kada je vrSeno istrazivanje. Tacnije, 26% ispitanika nije zapocelo sa
pripremama i ne planiraju dok Solventnost Il ne postane aktuelan i na srpskom trzistu, 48%

trziSta jeste zapoCeo sa pripremama, ali pokrivaju samo odredene delove, 4% ispitanika je
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zapocelo sa pripremama 1 razmisljaju konkretno o njegovom strategijskom uticaju. Niko od

ispitanika nije odgovorio da je uznapredovao dovoljno da pokriva sva tri stuba.

Grafikon 6.2.2. Graficki prikaz odgovora na pitanje 2.
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2A. Da li ste zapoceli sa pripremama za usvajanje regulative Solventnost I1?

Grafikon 6.2.3. Graficki prikaz odgovora na pitanje 2A.
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3. Po vasem misljenju na koje od sledecih oblasti poslovanja vaSeg drustva ¢ée Solventnost I1

imati najveci strategijski uticaj?

Grafikon 6.2.4. Graficki prikaz odgovora na pitanje 3.
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Nacin upravljanja kapitalom

M Bez odgovora
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Postojeca struktura drustva

Trenutni poslovni model

Nema sumnje da osiguravaéi prepoznaju pozitivan potencijal projekta Solventnost II u svim
navedenim oblastima i da je pozitivan uticaj viSe ocekivan nego negativan. NajviSe pozitivnog
uticaja se oc¢ekuje na upravljacke informacije koje ¢e biti potrebne za donosenje strateSkih odluka
i to od strane cak 80% trzista. Osiguravaci takode oc¢ekuju da ¢e im Solventnost II pomo¢i u
nacinu upravljanja kapitalom kako na nivou celog drustva, tako i na nivou poslovne jedinice.
Kvalitetnije upravljanje i alociranje kapitala dovodi do ustede u kapitalu, Sto povecava i profit

drustva.

Polovina trZita smatra da ¢e Solventnost II urediti postojecu strukturu drusStva, a 62% trZiSta da
¢e unaprediti njihov trenutni poslovni model. Solventnost II ¢e olakSati komunikaciju izmedu

drustava i supervizora, uredujuci izvestaje koji se njima podnose. Takode ¢e biti i1 transparentnije

111



poslovanje drustava prema javnom sektoru, Sto ¢e sigurno imati pozitivan uticaj na poverenje

javnog sektora u osiguravajuca drustva.

Na pitanje uticaja Projekta na donoSenje svakodnevnih odluka, vise od 50% druStava nije
odgovorilo, Sto dovodi do zakljucka da drustva ne mogu da procene kakve ¢e promene
Solventnost II doneti svakodnevnom poslovanju. Sto se tice postojeée upravljacke strukture,
tre¢ina trZiSta osiguranja misli da Solventnost II nefe imati nikakav uticaj na istu, dok vec¢ina

trziSta. Cak 65% nema odgovor na pitanje.
4. Koji su vasi glavni ciljevi za implementaciju Solventnosti 11?

Grafikon 6.2.5. Graficki prikaz odgovora na pitanje 4.
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Skoro 80% trziSta kao i svi ispitanici imaju kao glavni cilj za implementaciju regulative
Solventnost II vidi moguénost boljeg reagovanja na rizike, tj. unapredenje upravljanja rizicima.
Vise od 50% trziSta smatra da ¢e im Solventnost II pomo¢i u ostvarivanju konkurentskih

prednosti, kao i da ¢e im pomoci u unapredenju operativnih procesa. Polovina ispitanika misli da
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¢e im Solventnost II uticati na povecanje u profitabilnosti proizvoda 1 da ¢e smanjiti

organizacione troSkove.

Samo trecina ispitanika vidi kao glavni cilj za implementaciju Solventnosti II njegov pozitivan
uticai na proces donosenja odluka, kao i efikasno i efektivno koriséenje kapitala i poboljsanje

kreditnog rejtinga.

5. Rangirajte po vaSem misljenju 3 faktora za koje mislite da su kljucni za uspeSnu

implementaciju regulative Solventnost I1.

Grafikon 6.2.6. Grafic¢ki prikaz odgovora na pitanje 5.
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Kvalitet 1 dostupnost podataka, razumevanje regulative od strane upravnog odbora, tj. viSeg
menadzmenta i posvecenost upravnog odbora su top tri kljucna faktora za implementaiju

Solventnosti I1.

Kada se posmatra glavni faktor za implementaciju regulative, posveéenost upravnog odbora se
smatra kljuénim i najvise je rankiran kao prvi od svih ostalih faktora. Ukupno su posvecenost i
razumevanje upravnog odbora i viSeg menadzmenta, kao i njihovo razumevanje regulative

rangirani kao glavni faktori za njenu implementaciju i to viSe nego dostupnost podataka.

Kao veoma vazan faktor je navedeno i vodenje osiguravajucih druStava od strane supervizora u
procesu implementacije regulative. BudZet 1 kontrola troskova se takode smatraju veoma vaznim

faktorom u procesu implementacije 1 veliki deo trZiSta je obratio paznju na upravo ovaj faktor.

Sa druge strane, saradnja izmedu razli¢itih funkcija, tehnologija i upravljanje projektom se ne
smatraju kljuénim za implementaciju regulative. Ovo navodi do zaklju¢ka da osiguravajuca
druStva smatraju da ¢e bez vecih poteskoca sprovesti ove funkcije u implementaciji regulative

Solvenentost Il.

6. Koje su funkcije ukljucene (ili prema vasem misljenju treba da budu ukljucene) u projekat

Solventnost Il i ko ih pokrecée?

Na nivou drustva, glavni pokretaci procesa su jasno sektor rizika, upravni odbor i aktuarska
funkcija. Visok nivo posvecenosti tela koji donosi odluke, kao Sto se vidi iz odgovora, se smatra

pozitivnim faktorom.

Osim gore pomenutih funkcija, sve kljucne funkcije Citavog entiteta su uklju¢ene u proces do
odredenog nivoa. Ovo je 1 ocekivano, s obzirom na sveobuhvatnu prirodu Solventnosti II, s tim
Sto je nivo ukljucenosti drugih funkcija osim riziko i aktuarske funkcije vise na na formalnom

nego na proaktivnom nivou, u ovoj fazi, Sto ¢e se verovatno promeniti u buducnosti.

Funkcija rizika se jasno smatra pokretacem c¢itavog procesa. Ovo ukazuje da su oni na viSem

stupnju u postavljanju funkcija i da je njihova upravljacka struktura razvijenija.
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Grafikon 6.2.7. Graficki prikaz odgovora na pitanje 6.
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7. Ukoliko je vaSe drustvo deo grupe, kako éete nastupiti prema projektu Solventnost 11?

Grafikon 6.2.8. Graficki prikaz odgovora na pitanje 7.

B Nastupi¢emo kao samostalan entitet, ceo posao ¢emo samostalno odraditi

H Koristi¢emo podrsku nase roditeljske kompanije/grupe

115



Veci deo trzista osiguranja u Srbiji ¢e iskoristiti podrsku roditeljske kompanije u implementaciji
Regulative. To znaci da ¢e pored konkretnih znanja koristiti i ve¢ razvijene modele, kao i

finansijsku pomo¢ u implementaciji modela.

Dosta veliki procenat trzista ¢e sam uéi u proces implementacije modela. Tu spadaju uglavnom
nacionalna drustva, kao 1 druStva koja imaju samopouzdanje da mogu sama izvesti
implementaciju regulative. Medutim, ve¢i broj ovih druStava jo§ uvek nije zapoceo sa
pripremama za usvajanje regulative i ne namerava dok za to ne dode vreme, $to je zabrinjavajuci

faktor.

8. Koliko ste sigurni da ée vasi operativni procesi i alati biti adekvatni za ispunjavanje uslova iz

Direktive?

Samo je tre¢ina ispitanika veoma sigurna da ¢e njihovi postojeci procesi i alati biti adekvatni za

ispunjavanje uslova iz Direktive.

Petina ispitanika, tac¢nije 21% ne misli da su njihovi postoje¢i alati i procesi u skladu sa uslovima
iz Direktive, dok je ¢ak 50% ispitanika iskazalo zabrinutost da ¢e trenutni nacin poslovanja mo¢i

da nastave kada Direktiva stupi na snagu.

Grafikon 6.2.9. Graficki prikaz odgovora na pitanje 8.
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9. Kao rezultat usvajanja regulative Solventnost 11, da li predvidate da ée vasa organizacija

imati potrebu za nekom od navedenih radnji?

Grafikon 6.2.10. Graficki prikaz odgovora na pitanje 9.
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Koje su to promene koje ¢e morati nastati u drustvima za osiguranje kada regulativa Solventnost
IT stupi na snagu? Svi ispitanici smatraju da moraju uvesti nove tehnike za ublazavanje rizika.
Ovo ¢e dovesti do znacajnih promena 1 restruktuiranja u sektorima rizika osiguravajucih drustava.
Cak 60% trzista smatra da ée im biti potrebna reorganizacija i restruktuiranje na nivou celog

drustva.

Da bi se ispunili kapitalni zahtevi vezani za odredene klase aktive, tre¢ina trZiSta smatra da ¢e
morati uvesti znacajne promene u svojim investicionim strategijama kao direktna posledica
uvodenja Regulative. Ovo je iznenaduju¢e mali procenat s obzirom na povecanje u troSkovima
kapitala 1 ocekivalo se da ¢e se ve¢i broj drusStava okrenuti promenama u investicionim

strategijama.

Isti broj misli da ¢e biti neophodno uvodenje promena u postojeCem miksu proizvoda, kao i

redizajniranje postojec¢ih proizvoda. Relativno mali procenat trzista smatra da ¢e morati da menja
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cene postoje¢ih proizvoda, oko 15% trziSta, a lansiranje novih proizvoda razmatra samo 3%

trzista.

10. Na koju od sledeéih oblasti vaSa organizacija mora biti najvise fokusirana radi

usaglaSavanja poslovanja sa regulativom Solventnost I1?

Grafikon 6.2.11. Graficki prikaz odgovora na pitanje 10.
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Top pet oblasti koje su osiguravajué¢a drustva u Srbiji odabrali da moraju biti fokusirana radi
usaglasavanje njihovog poslovanja sa Regulativom su sledec¢e: Izgradnja internih modela i ORSA
(samoprocena rizika i solventnosti), merenje rizika, sistemi upravljanja rizikom, kvalitet podataka

i infrastruktura podataka i procesi upravljanja podacima.

Svi ispitanici su se opredelili da ¢e najvecu paznju usmeriti ka ORSA-i. ORSA je veoma vazan
deo Solventnosti Il jer predstavlja Sansu drustvima da zaista pokazu da razumeju sopstvene
rizike. Ona mogu iskoristiti to znanje 1 ugraditi ga proces donoSenja odluka, Sto bi trebalo

napraviti efikasnije upravljanje njihovog poslovanja.
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Apetit za rizikom je drugi klju¢ni fokus svih ispitanika, s obzirom da ¢e Direktiva naterati
osiguravace da artikuliSu njihovo ponasanje u skladu sa rizikom i kako ga prevode u njihove

poslovne aktivnosti.

Podaci, tj. kvalitet, infrastruktura podataka, kao i procesi upravljanja podacima su slede¢i fokus
osiguravajuc¢ih drustava u Srbiji. Osiguravajuc¢a drustva i menadzeri aktive ¢e se suociti sa oStrim
izazovima u prikupljanju 1 izveStavanju detaljnih podataka aktive koji bi bili potrebni za

usaglasavanje sa kapitalnim zahtevima Solventnosti II.

11. Da li se sprovodi edukacija zaposlenih o novom nacinu rada koji ¢e uvesti Direktiva i na

koji nacin, postojeéa znanja?

Grafikon 6.2.12. Graficki prikaz odgovora na pitanje 11.

Da, kroz seminare
8%

Na pitanje da li se sprovodi edukacija zaposlenih o novom nacinu rada koje ¢e uvesti Direktiva,
cak 18% ispitanika je odgovorilo negativno. Samo 8% trziSta smatra da postoji potreba za daljim
usavrSavanjem na raznim seminarima, radionicama i drugim eksternim edukacijama, dok 74%
trziSta sprovodi internu edukaciju zaposlenih. Generalno misljenje koje vlada na trzistu

osiguranja o Direktivi Solventnost II jeste da je veoma teSko pronaci jasna uputstva o novom
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nac¢inu poslovanja i da su date uglavnom samo smernice, ali kokretna uputstva o svakom

segmentu Direktive ne postoje.

12. Identifikujte oblasti za koje mislite da ¢ée projekat Solventnost 11 zahtevati sopstvene

resurse, resurse grupe ili eksterne resurse.

Grafikon 6.2.13. Graficki prikaz odgovora na pitanje 12.
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Ispitanici ocekuju da ¢e najviSe sopstvene resurse koristiti u izraCunavanju svih vrsta rizika i to
trziSnog, kreditnog, operativnog i rizika osiguranja. Dalje ¢e sopstveni resursi biti koris¢eni u
trziSnom vrednovanju obaveza iz osiguranja, prikupljanju podataka, kvalitetu, dokumentaciji, kao

i trziSnom izveStavanju prema Stubu I11.

Ispitanici su se izjasnili da ¢e im biti potrebni resursi grupe kod iternacionalne implementacije sa
aspekta grupe, kod samoprocene rizika i solventnosti, kod internog modela i prilikom
redizajniranja poslovnih procesa. U interakciji, tj. dijalogu sa supervizorima, ispitanici o¢ekuju da
¢e pored sopstvenih resursa koristiti 1 eksterne resurse. Eksterni resursi se ocekuju 1 prilikom

izgradnje internog modela, kao i kod redizajniranja poslovnih procesa.

13. Da li ée nov nacin poslovanja promeniti nacin rada pojedinih sektora osiguravajudeg

drustva i u kojoj meri?

Grafikon 6.2.14. Graficki prikaz odgovora na pitanje 13.
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Sto se ti¢e promene rada pojedinih sektora, sa dolaskom regulative Solventnost IT odekuju se
promene u gotovo svim sektorima. Skoro svi ispitanici ofekuju umerene promene u internoj
reviziji 1 aktuarskom sektoru, cak se ocekuju i umerene promene u radu upravnog odbora, kao i u

finansijskom sektoru. Znacajne promene se ocekuju najvise u sektoru rizika (skoro 50% trzista),
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dok oko 30% trzista ofekuje znacajnije promene u sektoru finansija kao i u radu upravnog

odbora.

14. U kojim sektorima ce Solventnost 11 zahtevati angaZovanje dodatnih strucnih kadrova?

Angazovanje eksternih kadrova se najvise ocekuje u IT sektoru, $to pokazuje da unutar drustva
40% trziSta smatra da ne raspolaZze sa dovoljno internih kadrova koji bi mogli da u ovom
segmentu iznesu implementaciju regulative Solventnost II. Jo§ oko 18% trZiSta smatra da ¢e imati
potrebu za angazovanjem eksternih kadrova u sektoru rizika. U svim ostalim sektorima kao $to su
aktuarstvo, rizici i finansije, trziSte osiguranja u Srbiji smatra da raspolaze sa dovoljno internih

kadrova za ispunjenje zahteva iz regulative Solventnost Il.

Grafikon 6.2.15. Graficki prikaz odgovora na pitanje 14.
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15. Da li VaSe druStvo ima nameru da uvodi nove tehnike za ublaZavanje rizika u svoje

poslovanje i da li ima plan uvodenja?

Grafikon 6.2.16. Graficki prikaz odgovora na pitanje 15.
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H nece se uvoditi nove
tehnike

m hoce ali joS uvek ne
postoji plan uvodenja

m hoce i postoji plan
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Solventnost II nalaze osiguravaju¢im drustvima da analiziraju rizike sa kojima se suoc¢avaju kroz
celokupno poslovanje drustva i da prema tome odrede odgovaraju¢i nivo kapitala koji ¢e drzati.
Shodno tome svi ispitanici smatraju da ¢e uvoditi nove tehnike za ublaZavanje rizika u svoje

poslovanje. Medutim, niko nije joS razvio plan uvodenja.

16. Da li ¢e pripreme za uvodenje regulative doneti vasoj kompaniji poslovne koristi i u kojoj

meri?

Grafikon 6.2.17. Graficki prikaz odgovora na pitanje 16.
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Ocekivanja osiguravata od uvodenja regulative u smislu poslovnih koristi su uglavnom
pozitivna. Tre¢ina osiguravaca ocCekuje znacajne opipljive poslovne koristi, dok 9% trzista

o¢ekuje odredene opipljive poslovne koristi od uvodenja regulative.

Petina trziSta osiguranja u Srbiji o¢ekuje poslovne koristi od uvodenja regulative, ali ne moze da
odredi u kom segmentu bi se one ispoljile. Cak 17% trziita osiguranja ne smatra da ¢e od
uvodenja regulative ostvariti bilo kakve poslovne koristi osim samog usaglasavanja sa

regulativom.

17. Odaberite poslovre koristi koje mislite da ¢e vaSa kompanija ostvariti sa uvodenjem

Direktive

U smislu oc¢ekivanih poslovnih koristi, osiguravaci isti¢u da je dosta troskova iz Solventnosti II
ocigledno i mogu se unapred odrediti. Medutim, osiguravac¢i ocekuju da vide pozitivne poslovne
rezultate preko unapredenog upravljanja rizicima, boljeg razumevanja rizika, bolje alokacije

kapitala i preko ORSA procesa.

Iz istrazivanja je jasno da vecina ucesnika vidi opipljive poslovne koristi iz projekta Solventnost
II. 73% druStava smatra da sada vide ili ¢e videti koristi od Solventnosti II. Ove koristi ukljuc¢uju
bolje razumevanje sopstvenog poslovanja sa fokusom na oblasti kao S$to je unapredeno
upravljanje rizicima dru$tva, alokaciju kapitala i unapredeno odredivanje cena i proizvodnih
strategija. Neka druStva su prepoznala da mogu izvuéi 1 konkurentsku prednost od uspesne
implementacije. Za drustva koja ne mogu da prepoznaju koristi iz Solventnosti II, to moze biti
propustena Sansa da izvuku strateSke vrednosti iz znacajnih investicija koje ¢e ostvariti tokom

implementacije Solventnosti Il.

Grafikon 6.2.18. Grafi¢ki prikaz odgovora na pitanje 17.
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18. Da li ocekujete poveéanje u troSkovima poslovanja kao rezultat uvodenja regulative

Solventnost 117?

Grafikon 6.2.19. Graficki prikaz odgovora na pitanje 18.

®Da
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= Nismo sigurni

Kolike god da su predvidene poslovne koristi koje ¢e doneti Solventnost II, 35% trzista ocekuje

povecanje u troSkovima poslovanja kao rezultat uvodenja regulative Solventnost II. Trec¢ina

125



trziSta ne oCekuje povecanje u troSkovima, dok 17% trziSta ne moZe joS uvek da prepozna da li ¢e

uvodenje Solventnosti II dovesti do povecanja u trosSkovima poslovanja.

19. Gde su najvise locirani troSkovi?

Ispitanici smatraju da najvece povecanje u troskovima poslovanja kao rezultat uvodenja
regulative Solventnot II lezi u infrastrukturi IT sektora i implementaciji samoprocene rizika i
solventnosti. Upravljacko restruktuiranje se takode smatra glavnim nosiocem troSkova u
implementaciji Solventnosti II. AngaZovanje eksperata i edukacija zaposlenih su stavljeni kao
slede¢i trosak neophodan u implementaciji Solventnosti II, kao i interno i1 eksterno izvestavanje i

prihvatanje programa za upravljanje rizicima preduze¢a ERM.

Grafikon 6.2.20. Graficki prikaz odgovora na pitanje 19.
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20. Prema vasem misljenju koji model za izracunavanje zahtevanog solventnog kapitala

najvise odgovara vasoj organizaciji?

Standardna formula je metod postavljen u Direktivi za kalkulaciju osiguravac¢evog SCR-a gde
osigurava¢ ne mora da ima odobren interni model. Standardna formula treba da ukljuci puni rang

rizika sa kojima se osiguravac susrece.

Interni model je sistem upravljanja rizikom koji koriste osiguravaci radi analize sveukupne
pozicije osiguravaca u odnosu na rizika, radi kvantifikacije rizika i odredivanja potrebnog
kapitala za odbranu od tih rizika. Ukoliko se odluci za koriSéenje internog modela za kalkulaciju

SCR-a, osigurava¢ mora traZziti prethodno odobrenje nacionalnog supervizora.

Kod parcijalnog internog modela, osigurava¢ mora koristiti interni model za izracunavanje SCR-
a jednog ili vise modula rizika, a potom da koristi standardnu formulu za izratunavanje drugih
modula rizika. Kao i kod potpuno internog modela, osigurava¢ mora traziti prethodno odobrenje

nacionalnog supervizora.

Samo 3% trzista je odgovorilo da im odgovara puni interni model. Delimi¢ni interni model bi

odgovarao 36% trzista, dok se za standardnu formulu opredelilo 39% trZista.

Grafikon 6.2.21. Graficki prikaz odgovora na pitanje 20.
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21. Prema vaSem misljenju, u kom delu ée odabrani pristup najvise doneti koristi?

Vecina ispitanika smatra da ¢e im usvajanje odgovarajuceg pristupa doneti znaCajnu dodatnu
vrednost. Posebno su optimisti¢ni oko efikasnijeg upravljanja rizika i1 kapitala, kao i1 boljeg
balansiranja rizika, kapitala i povracaja na kapital. Vise od 60% trzista o¢ekuje znacajnu korist u
ovim oblastima. Ovo je unato¢ opreznijih ofekivanja vezanih za kapitalne podsticaje gde 35%
trziSta smatra da nece ostvariti ikakvu korist u ovoj oblasti, dok 50% trziSta smatra da ¢e im

odabrani pristup ipak smanjiti kapitalne zahteve.

Grafikon 6.2.22. Graficki prikaz odgovora na pitanje 21.
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22. Prema vasem misljenju koji su izazovi u implementaciji Zeljenog modela?

Ceneci koristi koje Solventnost II daje, ispitanici takode pridaju znacaj i1 izazovima koje nose
zahtevi za implementaciju. U vecini slucajeva, manje od 10% ispitanika smatra potencijalna

pitanja beznacajnim.

izrazena kod onih entiteta koji jo§ uvek nisu startovali sa projektom. Razvoj internog modela i
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izraCunavanje adekvatnog kapitala preko standardne formule se kod svih osiguravaca smatra kao

izazov, $to se povezuje upravo sa nedovoljnim razumevanjem direktive Solventnost I1.

Grafikon 6.2.23. Graficki prikaz odgovora na pitanje 22.

Razvoj novih struktura proizvoda prema
novom regulatornom rezimu
Osiguranje — upravljanje rizicima, riziko
bazirane cene
IT sistemi — razvoj
sistema, sveobuhvatnost podataka

Finansije — objavljivanje podataka

Finansije — modelovanje kapitala

Aktuarski sektor — interni model —

ocena, iztgradnja i implementacija B Nema izazova
Aktuarski sektor — standardna formula B Znacajni
Upravljanje rizikom — integracija i = Veoma znacajni
ugradnja

. . . M Bez odgovora
Nedovoljno poznavanje/ razumevanje

direktive Solventnost Il

Interna revizija
Troskovi usaglasavanja
Redizajniranje poslovnog procesa

AngaZovanje upravnog odbora

0% 20% 40% 60% 80%  100%

Sliéna zapazanja se povezuju sa svim drugim tipovima izazova, a najveéi problem srpskih
osiguravaca su promene koje ¢e Solventnost II uvesti u celokupnom poslovnom procesu,
upravljanju rizicima, razvoju IT sistema, modelovanju kapitala, kao i pod Stubom 3 objavljivanje
podataka, tj. izveStavanje. Dakle, skoro sve promene koje ¢e doneti regulativa Solventnost II sve

smatraju kao izazovi.
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.....

regulatornom rezimu, internoj reviziji i troskova usaglaSavanja, gde skoro 40% ispitanika ne

smatra ta pitanja kao izazove.

23. Ukoliko ste se odlucili za potpuni ili delimicni interni model, prema vasoj proceni koliko ¢e

vremena biti potrebno za njegovu izgradnju?

Grafikon 6.2.24. Grafi¢ki prikaz odgovora na pitanje 23.
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Ispitanici koji bi se opredelili za izgradnju potpunog ili delimi¢nog internog modela smatraju da

im je za razvoj istih bilo potrebno najmanje godinu dana §to se moze videti iz grafikona VII.23.

24. Za izgradnju internog modela je potrebno ispuniti odredene uslove. Istrazivanje je pokazalo
da ne postoji ni jedan uslov koji je u potpunosti ispunjen na nivou celokupnog trzista. Vecina
uslova nije ni na putu ispunjenja, dok su neki procesi zapoceti 1 na putu. Vecina drustava
raspolaZze sa podrSkom unutar organizacije za izgradnju internog modela. Takode je i uslov
proporcionalnosti internog modela u odnosu na veli¢inu, kompleksnost i rizik organizacije na
putu ispunjenja. Ostala pitanja kao $to su komuniciranje sa akcionarima o ostvarenom kvalitetu,
automatizacija 1 unapredenje sistema poslovanja, kao 1 izgradnja sistema i1 procesa za
demonstraciju upotrebe internog modela nisu ni zapoceta. Ovo pokazuje koliko daleko su drustva
od ispunjenja glavnog zadatka i sustine rezima Solventnost II, a to je savladavanje modela za

izraCunavanje adekvatnog kapitala.

Grafikon 6.2.25. Graficki prikaz odgovora na pitanje 24.
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zaZivi Solventnost I1?

supervizija imati neophodne resurse.

25. Koliko ste sigurni da ¢e nadzorni organi — supervizija raspolagati sa dovoljno resursa da

sprovede proces validacije i odobravanja svih internih modela koje Zelite da koristite kada

Priroda komunikacije izmedu druStava i supervizora takode se ¢ini nedovoljna i postoji jasna
potreba za boljom komunikacijom izmedu osiguravaca i supervizora. Na pitanje da li supervizija
raspolaze sa dovoljno sredstava za odobravanje procesa internog modela, vecina ispitanika ne

smatra da su dorasli zadatku. Medutim, 30% osigurava¢ opet sa druge strane smatra da ¢e

Ova smanjena sigurnost ne iznenaduje kada se uzme u obzir da samo 39% osiguravaca razmatra

razvoj 1 koris¢enje potpunog ili delimi¢nog internog modela kada zazivi Solventnost II. Takode,
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drustva moraju imati bolje razumevanje sopstvene sposobnosti za upotrebu internih modela, jer je
ovo fundamentalno za njihove planove implementacije. Ovo podrazumeva kako njihovu
sposobnost da interni modeli postignu adekvatne standarde kvaliteta, tako i sposobnost

supervizora da pregledaju i odobre ove modele.

Grafikon 6.2.26. Graficki prikaz odgovora na pitanje 25.
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26. Koliko ste sigurni da je va$ trenutni upravljacki okvir rada u saglasnosti sa regulativom

Solventnost 11?

Ispitanici su pokazali prili€nu sigurnost u odnosu na saglasnost njihovih sistema upravljanja sa
regulativom Solventnost Il. Posebno su sigurni oko njihove aktuarske funkcije i funkcije
upravljanja rizikom, gde je oko 77% osiguravaca odgovorilo da su ili veoma ili prili¢éno sigurni

da su u saglasnosti sa regulativom.

Postoje odredene sumnje u odnosu na interakciju razli¢itih kontrolnih funkcija i transparentnosti

komunikacija, gde je samo 45% 1 38% osiguravaca respektivno pokazalo prili¢nu sigurnost.

Grafikon 6.2.27. Graficki prikaz odgovora na pitanje 26.
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27. Koji su kljucni izazovi u prikupljanju i upravljanju podacima?

Ovo istrazivanje istie pitanja oko loSeg kvaliteta podataka i manjak dokumentovanih procedura
za prikupljanje i upravljanje podacima kao zna¢ajan problem. Poznavanje koji podaci su potrebni
za Solventnost II je samo prvi korak. Kao $to se moze videti iz grafikona, kvalitet podataka i
nedostatak istorijskih podataka predstavljaju znacajne izazove. Kvalitet podataka moze biti od
kljuénog znacaja za odobrenje internog modela. Drustva ¢e morati da demonstriraju da je
zahtevani nivo kvaliteta realizovan i da ga, tamo gde to nije postignuto, unaprede ili objasne zaSto
ne ispunjavaju zadate standarde. Medutim, kvalitet podataka je opsti zahtev, ne samo za one Kkoji
zele da koriste interne modele. Opravdanje za koris¢enje specifiénih parametara drustva ¢e se
bazirati na kvalitetu podataka i mogucnosti njihove demonstracije. Svaki buduéi izazovi u
izraCunavanju standardne formule ¢e biti odobreno od strane supervizora samo ako su podaci
tatni, kompletni i odgovraju¢i. Prema tome, niko ne moze priustiti sebi da se zadovolji

nedovoljnim kvalitetom podataka.
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Grafikon 6.2.28. Graficki prikaz odgovora na pitanje 27.
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28. Na koji nacin c¢ete obezbediti kvalitet podataka?

Grafikon 6.2.29. Graficki prikaz odgovora na pitanje 28.
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Kao §to je ranije prikazano, brojni ispitanici su oznacili kvalitet i dostupnost podataka kao

kriti¢an faktor i prilian izazov za uspeh njihovog projekta Solventnost Il. Upravljanje podacima
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i kvalitet podataka su relevantni za firme koje planiraju da koriste i interni model i standardnu
formulu. Kod srpskih osiguravaca, uglavnom je jedna funkcija odgovorna za upravljanje
podacima i obezbedivanje kvaliteta podataka, a to je IT funkcija, medutim i aktuarska i

finansijska funkcija imaju svoju ulogu.

Generalno, vedina ispitanika smatra da ¢e uvesti nov nacin procene kvaliteta podataka i da ¢e
implementirati nov softver za prikupljanje 1 upravljanje podacima. Skoro 25% trZista veruje da ce
uspeti da koriste postojeci softver za prikupljanje 1 upravljanje podacima, ali na nov nacin, jer

niko od ispitanika ne veruje da ¢e postojeci nacin procene kvaliteta podataka biti uspesan.
29. Koji su za vasu kompaniju najteZi zahtevi pod Stubom 3?

Grafikon 6.2.30. Grafi¢ki prikaz odgovora na pitanje 29.
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Stub 3 se odnosi na prudencijalno izveStavanje i javno objavljivanje koriste¢i zajednicke
evropske izvestaje, javno objavljivanje finansijskog stanja i izvestaje o solventnosti. Stub 3 ima
kljucnu ulogu u rezimu Solventnost II obezbedujuci vecu transparentnost poslovanja osiguravaca
kako za superviziju, tako i za javnost. Transparentnost, otvorene informacije i uporedivost

pomazu trziSnim snagama u nametanju vece discipline sektoru osiguranja.
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Na osnovu odgovora koji su ispitanici dali na pitanje koji izvestaji iz stuba 3 su najzahtevniji, vidi
se da su svi izvestaji iz stuba 3 podjednako teski i zahtevni za naSe osiguravace, s tim S§to je
izvestaj o solventnosti 1 finansijskom stanju — SFCR neznatno zahtevniji, §to misli 35%
ispitanika. Ovo je 1 oCekivano, s obzirom da se izveStaji koje kompanija pod Direktivnom
Solventnost II mora da pripremi znacajno razlikuju od trenutnog rezima, kako u uslovima, tako i
u frekvenciji izveStavanja. Najveci izazovi osiguravacima su sigurno veoma detaljne informacije
koje se traze u ovim izveStajima, nestabilna finalna verzija datih templejta, kao i ljudski

kapaciteti potrebni da bi se odgovorilo ovim zahtevima.
30. Da li ¢e vas Solventnost 11 odvesti u pravcu pravcu spajanja i akvizicija?

Grafikon 6.2.31. Graficki prikaz odgovora na pitanje 30.
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IstraZivanje je pokazalo da samo 13% trZiSta ne smatra da ¢e ih Solventnost II odvesti u pravcu
merdZera 1 akvizicija. Na pitanje nije odgovorilo 34% trzista, dok bi 33% ispitanika uzelo u
razmatranje ukoliko bi se pojavila prava prilika.U smislu takvog restruktuiranja, Solventnost 11 se
smatra vaznim katalizatorom koji pokrece osiguravace da razmotre svoju korporativnu strukturu,
kao i njihovu potrebu da naprave efikasnije strukture iz perspektive poreza, kapitala i

organizacije.

136



6.3. SaZetak istrazivanja

U Srbiji skoro tre¢ina drustava za osiguranje nije zapocelo pripreme na projektu Solventnost II.
Polovina trzista osiguranja je zapocela sa pripremama, dok veoma mali procenat trzista, samo 4%
razmiSlja konkretno o strategijskom uticaju koji ¢e imati regulativa. Jo$ nijedno drustvo koje
posluje na teritoriji Srbije nije uznapredovao dovoljno da pokriva sva tri stuba koja propisuje
regulativa Solventnost II. Zbog ovoga, veliki broj drustava izrazava sumnju da ¢e Srpsko trziste

osiguranja uspeti da izvede usaglasavanje sa regulativom Solventnost II kada za to dode vreme.

Kao klju¢ne faktore za implementaciju regulative Solventnost II, osiguravajuca drustva u Srbiji
prepoznaju kvalitet i dostupnost podataka, razumevanje regulative od strane upravnog odbora, tj.
viSeg menadZzmenta 1 posvecenost upravnog odbora. Vodenje osiguravajucih drustava od strane
supervizora u procesu implementacije regulative, budzet i kontrola troskova, se takode smatraju
veoma vaznim faktorima u procesu implementacije i veliki deo trziSta je obratio paznju na upravo

ove faktore.

Sa druge strane, saradnja izmedu razli¢itih funkcija, tehnologija i upravljanje projektom se ne
smatraju klju¢nim za implementaciju regulative. Ovo navodi do zakljucka da osiguravajuca
druStva smatraju da ¢e bez vecih poteskoca sprovesti unutra$nju organizaciju i tehnologiju u

implementaciji regulative Solvenentost I1.

Nema sumnje da osiguravaci prepoznaju pozitivan potencijal projekta Solventnost II u svim
navedenim oblastima i da je pozitivan uticaj vise ofekivan nego negativan. NajviSe pozitivnog
uticaja se ocekuje na upravljacke informacije koje ¢e biti potrebne za donoSenje strateskih
odluka. Osiguravaci takode ocekuju da ¢e im Solventnost II pomoc¢i u nacinu upravljanja
kapitalom kako na nivou celog drustva, tako i na nivou poslovne jedinice, §to ¢e dovesti do

ustede u kapitalu i samim tim povecanju profita drustva.

Uvodenjem regulative Solventnost II, osiguravaci smatraju da ¢e Solventnost II urediti postojecu
strukturu druStva i da ¢e unaprediti njihov trenutni poslovni model. Ne o¢ekuju se promene u

upravljackoj strukturi drustva, ali se o¢ekuju umerene promene u radu upravnog odbora.
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Regulativa Solventnost II ¢e uvesti promene u nadinu rada u gotovo svim sektorima. Najvece

promene se ocekuju u sektoru rizika, sektoru finansija, internoj reviziji i aktuarskom sektoru.

Prednosti koje ¢e uvodenje regulative doneti osigurava¢ima su mogucnost boljeg reagovanja na
rizike, tj. unapredenje upravljanja rizicima, ostvarivanje konkurentskih prednosti, kao i
unapredenje operativnih procesa. Ove prednosti mogu dovesti i do povecanja u profitabilnosti
proizvoda i smanjenju organizacionih troskova. Samo mali deo trziSta prepoznaje potencijal
regulative na unapredenje u donoSenju odluka, kao i1 efikasnijem i efektivnijem koriS¢enju

kapitala 1 poboljSanju kreditnog rejtinga.

U procesu prilagodavanja poslovanja regulativi Solventnost II, sve klju¢ne funkcije drustva ce
biti ukljucene, s obzirom na sveobuhvatnu prirodu Solventnosti II. Kao glavni pokreta¢ promena
prema projektu Solventnost II se jasno isti¢e sektor rizka, Sto ukazuje da su oni na visSem stupnju
u postavljanju funkcija i da je njihova upravljacka struktura razvijenija. Pored sektora rizika,

glavni pokretaci procesa su upravni odbor i aktuarska funkcija.

Vecina srpskog trziSta osiguranja nema adekvatne procese i alate za ispunjavanje uslova iz
Direktive. Ovo ukazuje na veli¢inu promena koje se ofekuju u trenutnom nacinu poslovanja.
Vedini trziSta ¢e biti potrebna reorganizacija i restruktuiranje na nivou celog drustva. Na prvom
mestu se isticu promene u sektoru rizika jer ¢e se morati uvesti nove tehnike za ublazavanje
rizika. Na drugom mestu su promene u svojim investicionim strategijama, kako bi se ispunili
kapitalni zahtevi vezani za odredene klase aktive. Takode se ocekuju znaCajne promene u

postoje¢em miksu proizvoda, kao i redizajniranje postojec¢ih proizvoda.

Top pet oblasti na koje osiguravajuca druStva u Srbiji moraju biti fokusirana radi usaglaSavanja
sa Regulativom su sledece: Izgradnja internth modela 1 ORSA (samoprocena rizika 1
solventnosti), merenje rizika, sistemi upravljanja rizikom, kvalitet podataka i infrastruktura

podataka i procesi upravljanja podacima.

Petina trziSta nije zapocela edukaciju zapolenih o novom nacinu rada koje ¢e uvesti regulativa.
Vecina trziSta sprovodi internu edukaciju zaposlenih, dok veoma mali broj Salje svoje zaposlene
na seminare, redionice i druge eksterne edukacije. Za ispunjenje zahteva iz regulative Solventnost

I, Srbija raspolaze sa dovoljno stru¢nih internih kadrova u aktuarskom sektoru, rizicima 1
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finansijama, ali ¢e vec¢ina druStava imati potrebu za angazovanjem eksternih kadrova u IT
sektoru, jer ne raspolazu sa dovoljno internih kadrova koji bi mogli da u ovom segmentu iznesu

implementaciju regulative Solventnost II.

Samo ¢e nacionalna drustva uéi samostalno u proces implementacije regulative, dok ¢e drustva
koja su deo grupe iskoristiti podrsku roditeljske kompanije u smislu kori§¢enja konkretnih znanja,
ve¢ razvijenih modela kao i1 finansijsku pomo¢. Sopstveni resursi ¢e se najviSe koristiti u
unapredenju i razvijanju upravljanja rizicima, trziStnom vrednovanju obaveza iz osiguranja,

prikupljanju podataka i dokumentaciji i trziStnom izveStavanju prema Stubu III.

Solventnost II nalaZe osiguravaju¢im drustvima da analiziraju rizike sa kojima se suoc¢avaju kroz
celokupno poslovanje drustva i da prema tome odrede odgovarajuéi nivo kapitala koji ¢e drzati.
Shodno tome svi ispitanici smatraju da ¢e uvoditi nove tehnike za ublazavanje rizika u svoje

poslovanje. Medutim, niko nije jos razvio plan uvodenja.

Solventnost II jo§ viSe podiZe uloge zahtevaju¢i od osiguravaca da razviju okvir za sistemsko
upravljanje rizicima koji omogucava pravilno razumevanje rizika, kontrolu i integrisano
donosenje odluka. Veé¢ina ¢lanova borda razume koncept efektivnog okvira za upravljanje
rizicima. Medutim, oni mogu biti manje razumljivi oko toga Sta to znaci u praksi, ukljucujuci

nacin kako okvir mora biti struktuiran, voden i koji uticaj ima na njihovo poslovanje.

Ocekivanja osiguravata od uvodenja regulative u smislu poslovnih koristi su uglavnom
pozitivna. Mali procenat trzita ne smatra da ¢e od uvodenja regulative ostvariti bilo kakve
poslovne koristi osim samog usaglasavanja sa regulativom. Najvece poslovne koristi osiguravaci
o¢ekuju kroz unapredeno upravljanje rizicima, bolje razumevanje rizika, bolje alokacije kapitala i
preko ORSA procesa. Neka drustva su prepoznala da mogu zauzeti bolju konkurentsku poziciju
kroz uspesnu implementaciju. Za drustva koja ne mogu da prepoznaju koristi iz Solventnosti II,
to moze biti propustena Sansa da izvuku strateSke vrednosti iz znacajnih investicija koje ¢e

ostvariti tokom implementacije Solventnosti II.

Medutim, kolike god da su predvidene poslovne koristi koje ¢e doneti Solventnost II, kao rezultat
uvodenja regulative Solventnost II ocekuje se povecanje u troskovima poslovanja. Ovi troskovi

su najvise locirani u infrastrukturi IT sektora i implementaciji samoprocene rizika i solventnosti.
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Upravljacko restruktuiranje se takode smatra glavnim nosiocem troSkova u implementaciji
Solventnosti II. Angazovanje eksperata i edukacija zaposlenih su stavljeni kao slede¢i troSak
neophodan u implementaciji Solventnosti II, kao i interno i eksterno izveStavanje i prihvatanje

programa za upravljanje rizicima preduzec¢a ERM.

Najveci broj drustava u Srbiji ¢e se odluciti za standardnu formulu za izracunavanje adekvatnog
kapitala. Mali broj druStava ima kapacitete za razvoj internog modela, jer su troSkovi njegovog
razvoja veoma visoki. Jedino drustva koja imaju podrSku grupe ¢e moc¢i da ga razvijaju.
Medutim, postoje odredene koristi koje dru$tva mogu ostvariti koris¢enjem internog modela.
Posto je interni model dizajniran tako da reflektuje osiguravacev jedinstveni profil rizika, postoji
veéa verovatnoca da ¢e dobiti SCR koji blize ¢e blize reflektovati stvarne rizike sa kojima se
suocavaju osiguravaci nego standardna formula, $to moZe konacno dovesti do nizeg zahtevanog

kapitala koji osiguravaci moraju drzati.

izrazena kod onih entiteta koji jo§ uvek nisu startovali sa projektom. Razvoj internog modela i
izracunavanje adekvatnog kapitala preko standardne formule se kod svih osiguravaca smatra kao

izazov, $to se povezuje upravo sa nedovoljnim razumevanjem direktive Solventnost I1.

Slicna zapaZanja se povezuju sa svim drugim tipovima izazova, a najve¢i problem srpskih
osiguravaca su promene koje ¢e Solventnost II uvesti u celokupnom poslovnom procesu,
upravljanju rizicima, razvoju IT sistema, modelovanju kapitala, kao i pod Stubom 3 objavljivanje
podataka, tj. izveStavanje. Dakle, skoro sve promene koje ¢e doneti regulativa Solventnost Il se

smatraju kao izazovi.

Srpsko trziSte osiguranja nema poverenje u supervizore, tj. da je supervizija dorasla zadatku u
odobravanju razvijenih internih modela. Ovo podrazumeva kako njihovu sposobnost da interni
modeli postignu adekvatne standarde kvaliteta, tako i sposobnost supervizora da pregledaju i
odobre ove modele. Ovo ¢e se tek pokazati da li je istina u buducnosti, a Cinjenica je da je pred
supervizijom jednako tezak put kao i pred osiguravaju¢im druStvima u implementaciji direktive

Solventnost II.
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Srpski osiguravaci su pokazali prilicnu sigurnost u odnosu na saglasnost njihovih sistema
upravljanja sa regulativom Solventnost Il. Posebno su sigurni oko njihove aktuarske funkcije i

funkcije upravljanja rizikom.

Da li je ova sigurnost opravdana? Pristup osiguravaca prema Stubu 2, ukljucujuéi i njihove
sisteme upravljanja i efektivnost i konzistentnost alata za donoSenje odluka radi odredivanja
strategije poslovanja se smatra vaznijim od Stuba 1 prema supervizorima, kreditnim i rejting
agencijama i investitorima. Ovo je oblast od znacaja za supervizore i nastavice da bude i kada
Solventnost II zazivi. Ovo je oblast gde je vodenje od strane supervizora bazirano na principima
pre nego na detaljnim pravilima. Koncept proporcionalnosti je od posebnog znacaja malim
osiguravac¢ima, mada se ovaj princip ne odnosi na veli¢inu, ve¢ na prirodu, skalu i kompleksnost
rizika u poslovanju. Ukoliko osigurava¢ moze demonstrirati supervizoru da su sistemi za

upravljanje rizicima dovoljni za efektivno upravljanje rizikom, onda se dalji nadzor moze izbe¢i.

Sto se ti¢e pitanja upravljanja podacima, kvalitet podataka i nedostatak istorijskih podataka su se
pokazali da srpskim osigurava¢ima predstavljaju znacajne izazove. Lo§ kvalitet podataka i
manjak dokumentovanih procedura za prikupljanje i upravljanje podacima predstavlja znacajan

problem. Nepoznavanje koji podaci su potrebni za Solventnost Il je samo prvi korak.

Za drustva koja su se opredelila za upotrebu internog modela, Kvalitet podataka moze biti od
klju¢nog znacaja za njegovo odobrenje. Drustva ¢e morati da demonstriraju da je zahtevani nivo
kvaliteta realizovan 1 da ga, tamo gde to nije postignuto, unaprede ili objasne zaSto ne ispunjavaju
zadate standarde. Medutim i kod drustava koja su se opredelila za standardnu formulu ¢e morati

da ispune zahtev za kvalitetnim podacima.

Svi podaci koja ¢e drustva upotrebljavati u izracunavanju adekvatnog kapitala moraju biti tacni,
kompletni i odgovarajuci. Kako ¢e osiguravaci ovo posti¢i? Najvise preko IT funkcije, aktuarske
1 finansijske funkcije. Osiguravaci u Srbiji ¢e morati uvesti nov nacin procene kvaliteta podataka

i implementirati nov softver za prikupljanje i upravljanje podacima.

Kao najteze zahteve pod Stubom 3 osiguravaci su istakli da su svi izvestaji iz stuba 3 podjednako
teski 1 zahtevni za naSe osiguravace, s tim S§to je izveStaj o solventnosti i finansijskom stanju —

SFCR neznatno zahtevniji. Ovo je i oCekivano, s obzirom da se izvestaji koje kompanija pod
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Direktivnom Solventnost II mora da pripremi znacajno razlikuju od trenutnog rezima, kako u
uslovima, tako i u frekvenciji izveStavanja. Najveéi izazovi osiguravadima su sigurno veoma
detaljne informacije koje se traZze u ovim izvestajima, nestabilna finalna verzija datih templejta,

kao i ljudski kapaciteti potrebni da bi se odgovorilo ovim zahtevima.

Solventnost Il se smatra vaznim katalizatorom koji pokrece osiguravace da razmotre svoju
korporativnu strukturu, kao i njihovu potrebu da naprave efikasnije strukture iz perspektive
poreza, kapitala i organizacije. S tim u vezi, tre¢ina srpskog trzista osiguranja razmislja u pravcu

spajanja i akvizicija ukoliko bi se pojavila prava prilika.
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7. Uticaj usvajanja evropske regulative Solventnost Il na finansijsku stabilnost zemlje
7.1. Finansijska stabilnost i osiguranje kao vazan faktor

Centralne banke imaju dva cilja - odrzavanje monetarne stabilnosti sa jedne i finansijske
stabilnosti sa druge strane. Medutim, posto centralna banka nije jedina institucija koja je
odgovorna za odrzavanje finansijske stabilnosti zemlje 1 nije u stanju da pokrije sve njene
aspekte, ovaj cilj se uglavhom ne navodi kao osnovni. Na primer, kao osnovni cilj Narodne banke
Srbije navodi se postizanje i odrzavanje stabilnosti cena, a pored ovog osnovnog, kao cilj navodi

se 1 odrzavanje finansijske stabilnosti.

Pod finansijskom stabilnoS¢u se najceS¢e podrazumeva odsustvo bankarskih kriza ili velikih
fluktuacija finansijskih trzista. **° Finansijska stabilnost ukljucuje identifikovanje i merenje rizika
koji utiCu na poverenje u bankarstvo 1 ukupan finansijski sistem, koji obuhvata i osiguravajuce

kompanije.t*°

Finanijski sistem se sastoji od kombinacije razli¢itih elemenata kao Sto su:
finansijske institucije (centralna banka, poslovne banke, Stedionice, Stedno — kreditne asocijacije,
penzioni i investicioni fondovi, osiguravajéu drustva, posrednicke organizacije 1 sli¢no),
finansijska trziSta (trziSta novca, kapitala, deviznog trzista itd.) i finansijski instrumenti
(instrumenti duga, vlasnicki instrumenti, derivativni instrumenti), a loSe funkcionisanje samo

jednog elementa moZe ugroziti finansijsku stabilnost.

Jedna od najznacajnijih uloga finansijskog sistema je obezbedenje nesmetanog toka sredstava
izmedu dve vrlo znaajne grupe subjekata, koji se mogu naci u okviru svake privrede. To su sa
jedne strane subjekti koji raspolazu viSkovima finansijskih sredstava, a sa druge strane subjekti
koji imaju manjkove finansijskih sredstava. Na taj nacin, finansijski sistem ima funkciju
povezivanja dve znacajne makroeckonomske kategorije — Stednje i investicija, ¢ije adekvatno
povezivanje moZe imati ogromni pozitivni uticaj na vodenje ekonomske politike 1 celokupni

privredni razvoj nacionalne privrede.

Osiguravaju¢e kompanije, kao deo finansijskog sistema, imaju vaznu ulogu u odrzavanju

finansijske stabilnosti jer su u osiguranju viSe nego u bilo kojoj drugoj delatnosti isprepletani

129 Fabris, N., “Centralno bankarstvo u teoriji i praksi”, Centralna banka Crne Gore, Podgorica 2006.
130 Bank of England, BIS.
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pojedinacni 1 globalni interesi, Sto mu daje poseban znacaj u privrednom Zzivotu svake zemlje.
Naime, osiguravaju¢e kompanije na osnovu sitnih, ali brojnih, uplata premija akumuliraju velika
finansijska sredstva koja predstavljaju deo nacionalne Stednje, koji se koristi za reSavanje
makroekonomskih potreba drustva i strukturno prilagodavanje privrede. Zbog toga se ovim
institucijama u zemljama u kojima postoje i rade finansijska trziSta pridaje i poseban

stabilizacioni katakter.

Osiguranje ima dvojaku funkciju. Prva 1 osnovna funkcija osiguranja je zaStita osiguranika
objedinjenih u zajednicama rizika. Tom funkcijom se obezbeduje zastita privrednih subjekata od
razliCitih rizika, a time i stabilnost i kontinuitet njihovog poslovanja, kao i zastita pojedinaca,
odnosno njihovog Zivota i imovine. **. Sekundarna funkcija osiguranja je prikupljanje kvalitetnih
1 dugoro¢nih sredstava koja se mogu, ili deponovati kod banaka i na taj nacin zajedno sa
bankarskim kreditima predstavljati znacajan izvor sredstava za kreditiranje, ili neposredno
investirati u nove projekte. Posebno treba ista¢i da osiguravaju¢e kompanije na finansijskim
trziStima, za razliku od svih drugih uc¢esnika, naj¢esée nastupaju u ulozi investitora, rede u ulozi
korisnika, a nikada kao ¢ist posrednik. Ovo je posebno znacajno ako se ima u vidu da kvalitet i
visoka mobilnost kapitala, kojim raspolazu osiguravajuc¢e kompanije, a koji je po svom karakteru
dugorocan, direktno odreduje njihovu ulogu na trzistu kapitala u smislu alokacije i1 realokacije
dugoro¢nih nov€anih sredstava, ¢ime se ostvaruje jedna od najznacajnijih uloga finansijskog

sistema, odnosno povezivanje Stednje i investicija.

Koliko su vazna sredstva osiguranja na trziStu kapitala pokazuje podatak da je uceSce
osiguravaju¢ih kompanija kao institucionalnih investitora pocetkom XXI veka u ukupnim
transakcijama na finansijskim trziStima dostiglo ranije nezamislivih 30% u SAD i1 22% u EU, §to
je postavilo osiguravaju¢e kompanije na drugo mesto, posle bankarskog sektora, po vaznosti
ucesnika koji neposredno uti¢u na razvoj svih oblika finansijske trgovine 1 finansijskih trzista

uopste.

Razvoj industrije osiguranja danas belezi izrazitu koncentraciju u nacionalnim i internacionalnim

okvirima. Ona je posledica kori§¢enja ekonomije obima 1 raznovrsnosti, posebno kroz integracije

B Kocovié, J., (2003.), Zbornik radova Privatizacija i perspektive osiguranja u zemljama u tranziciji, Ekonomski
fakultet, Beograd.
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1 formiranje univerzalnih osiguravajucih institucija. Takode se sve vise ukida oStra institucionalna
podela izmedu sektora banaka i osiguranja tako da se danas banke sve vise bave poslovima
osiguranja, osiguravajuce institucije se bave kreiranjem, proizvodnjom i trgovinom bankarskih
proizvoda. U Zapadnoj Evropi, ova pojava institucionalnog i poslovno interesantnog povezivanja

banaka i osiguranja dobila je i svoj legitimni naziv u "Bank- Versicherungs"-u.

Da je sektor osiguranja vazan faktor koji ima uticaj na finansijsku stabilnost zemlje, pokazuje i

stav Narodne banke Srbije koji glasi: “Jacanje sektora osiguranja ¢ini celokupni finansijski sektor

znatno stabilnijim” dopunjujuci slede¢im tvrdnjama: 132

* Nema kvalitetnih hipotekarnih kredita bez isto tako kvalitetnog zivotnog osiguranja;

* Uslov dobrog lizing ugovora jeste dobro “kasko” osiguranje;

+ Kvalitet potrosackih kredita se moze znacajno unaprediti sa osiguranjem protiv kreditnog
rizika; i

* Kvalitet ulaganja dobrovoljnih penzijskih fondova se moze znacajno unaprediti kroz

dodatno osiguranje itd.

132 Risti¢, Z., (2003.), ,.Sektor osiguranja na finansijskom trzi§tu, Zbornik radova Privatizacija i perspektive
osiguranja u zemljama u tranziciji, Ekonomski fakultet, Beograd
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7.2. Doprinos usvajanja rezima Solventnost II u poboljSanju finansijske stabilnosti zemlje

Sektor osiguranja ima znacajan uticaj na ekonomski rast svake zemlje. Osim sa ekonomskog
stanovista, osiguravajuca delatnost je od nemerljivog znacaja za Citavu druStvenu zajednicu kako

sa socijalnog, tako i medunarodnog stanovista.

Brojnim empirijskim istrazivanjima potvrdeno je postojanje jake korelacione zavisnosti izmedu
makroekonomskih performansi jedne zemlje i stepena razvijenosti njenog trzista osiguranja. Kao
najznacajniji preduslov za postojanje razvijenog trzista osiguranja istice se ekonomsko okruzenje,
drustveni proizvod, odnosno platezno sposobna potraznja stanovnistva, kao i kultura osiguranja.
Naime, rast dustvenog proizvoda odreduje potraznju za razli¢itim oblicima osiguranja. Tako se,
prema podacima jedne studije'*® sprovedene u trZi§no razvijenim zemljama istie zakljucak da u
uslovima permanentnog rasta drustvenog proizvoda dolazi do rasta premije osiguranja za c¢ak 2

do 4 indeksna poena.

Prema medunarodnom udruZenju supervizora osiguranja™* (IAIS), nestabilnost u sektoru
osiguranja zemalja u tranziciji nastaje pod uticajem mnogobrojnih mikroekonomskih i
institucionalnih nedostataka. Medutim, ono $to karakteriSe sve zemlje u tranziciji je nestabilno
makroekonomsko okruzenje, kao $to je visoka stopa inflacije koja je rezultat velikih strukturalnih
transformacija, ili je rezultat ozbiljnih ekonomskih poremecaja, koji upucuju na mnogo kriti¢nije
probleme. Generalno, problemi pocinju sa propustima menadZmenta u okviru osiguravajuce
kompanije. LoSa interna kontrola i moralni hazard, gde ne postoji supervizija menadzmenta, ¢esto
dovode do propadanja institucije. Slabosti zakonskih regulativa, spajaju probleme nesigurnog

menadzmenta i1 slabog upravljanja korporacijom.

Za stabilnost sistema osiguranja neophodno je postavljanje razumne makroekonomske i
strukturalne politike, kako bi se izbegli ili ograni€ili ozbiljni poremecaji na trZiStu. Bez
ekonomske stabilnosti, kao okvira za stvaranje zdravog i normalnog razvoja osnovne finansijske i

zakonske infrastrukture kao Sto je bankarstvo, kreditni i poreski sistemi, razvoj industrije,

133 Herampamje: Kammuuh, B., Amanosuh, B., Asmamosuh, C., (2004), MeHaUMEHT-MapKEeTHHI OCHTYpamba,

dakynTer 3a ycnyxHu 6uznuc, Hosu Can, crp. 3.
34 |AIS - Mehynapomso ympykeme cymepBu3opa ocurypama (er. International Association of Insurance
Supervisors)
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osiguranja nece biti postignuto. Takode, za uspostavljanje 1 odrzavanje zdravog trzista osiguranja,

neophodna je podrska u vidu politickog i druStvenog konsenzusa.

Osnovna infrastruktura za uspostavljanje 1 odrZavanje razumnog sistema osiguranja
(raCunovodstveni sistem, finansijska trziSta kao i zakonodavni okvir) moze pogorsati situaciju
tako $to nece identifikovati i spreciti probleme u odgovarajuéem vremenskom periodu. Snazne
zakonske regulative 1 supervizija osiguranja, koja upotpunjuje i podrzava operacije trziSne
discipline, su neophodne za uspostavljanje i odrzavanje stabilnog trziSta osiguranja. Medutim, u
odsustvu efektivne trziSne discipline, celokupan teret eksterne kontrole pada na superviziju
osiguranja, koja uglavnom ne raspolaze sa potrebnim kapacitetima. Kriticno pitanje za snazan

sistem osiguranja je razvoj sposobnog i profesionalnog kadra za osiguranje i superviziju.

Paralelno jacanje regulativa i supervizije sa sporim i opreznim uvodenjem liberalnih mera je
sustinsko za jacanje efikasnosti trziSta osiguranja. Liberalizacija trziSta osiguranja koja nije
pradena razumnim prisustvom regulative i supervizije, moze dovesti do haoti¢ne situacije na
trziStu osiguranja. Ekonomije zemalja u tranziciji treba ovome da posvete posebnu paznju u
skladu sa svojom ekonomskom i finansijskom situacijom. Stabilnost sektora osiguranja je
postignut kada se uspostavi konkurentno, profesionalno i transparentno trziste u medunarodnom
okruzenju, u skladu sa razumnim principima i praksom koja generiSe relevantne informacije i

odgovarajuci podsticaj.

Jedan od zahteva supervizije osiguranja je postavljanje, od strane osiguravaca, efektivnih
procedura za pracenje i upravljanje njihovim bilansima, tj. aktivom i pasivom, kako bi obezbedili
da investicije i aktiva budu u skladu sa njihovim obavezama i profilom rizika, a sve radi
odrZavanja solventnosti. Medunarodno udruZenje supervizora osiguranja je 2003. godine izdalo
priru¢nik pod nazivom “Klju¢ni principi osiguranja i metodologija”, u kom su predstavljeni

principi regulativa i supervizije nad sektorom osiguranja,**® a to su:

e Procena i upravljanje rizicima: nadzor osiguranja zahteva od osiguravaca da prepozna i
proceni i u skladu sa tim efektivno upravlja rizicima sa kojima se suoc¢ava. Sektor nadzora

osiguranja, zahteva i proverava da li osiguravaci imaju ustanovljenu politiku i sisteme

13 International Association of Insurance Supervisors, (OxroGap 2006.) Standards on Asset — Liability Management,
www.iaisweb.org.
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sposobne za brzo identifikovanje, procenu, izvestavanje i kontrolu njihovih rizika. Takode
sektor za nadzor osiguranja proverava da li je sistem za kontrolu i upravljanje rizicima u
skladu sa kompleksnos§cu, veli¢inom i prirodom posla osiguravaca. Osiguravac treba da
uspostavi odgovarajuéi nivo tolerancije ili limite rizika za materijalne izvore rizika.

e Investicije: Nadzor osiguranja zahteva od osiguravaca da se usaglasi sa standardima o
investicionim aktivnostima. Ovi standardi uklju¢uju zahteve o politici investiranja, miksu
aktive, procenu divesifikacije, uskladivanje aktive i pasive i upravljanje rizicima. Takode,
osigurava¢i moraju da uspostave procedure za pracenje i kontrolu njihovih bilansnih
pozicija da bi obezbedili da njihove investicione aktivnosti i pozicije aktive budu u skladu

da njihovom pasivom i profilom rizika.

Trenutni rezim solventnosti Evropske unije je prevaziden i medu najznacajnijim posledicama
koje su nastale je neravnoteza izmedu zahtevanog kapitala prema regulatornim okvirima i
procene osiguravaca o potrebnom kapitalu koji je u skladu sa prirodom njegovog poslovanja.
Postoji jako ekonomsko obrazlozenje za reformu i unapredenje okvira solventnosti Sirom EU koji
¢e preko procene rizika dovesti regulatorni nivo kapitala u sklad sa nivoom ekonomskog kapitala.
Medutim, Solventnost Il se ne moze svoditi samo na zahtevani kapital, nijedan iznos kapitala ne
moze zameniti kapacitet za razumevanje, merenje 1 upravljanje rizikom i nijedna formula ili
model ne moze obuhvatiti svaki aspekt rizika sa kojim se suocCava osiguravac. Novi okvir
solventnosti treba da promovise visi kvalitet u upravljanju rizikom, i da obezbedi da zakonski

odreden nivo kapitala bude u skladu sa potrebama osiguravajuceg drustva.

Solventnost II bi trebalo da obezbedi takvo okruzenje koje ¢e dozvoliti odredena prilagodavanja
potrebog kapitala tamo gde je to opravdano. Ovo je jedan aspekt povecéane fleksibilnosti koja se
zahteva od regulatornih okvira radi podsticanja medunarodne konkurentnosti sektora osiguranja,
obezbedujuéi na taj nacin brzo prilagodavanje poslovanja osiguravajuceg drustva promenljivom
okruzenju koje zavisi od potroSackih i poslovnih zahteva 1 tako doprinoseci rastu zaposlenosti 1

produktivnosti u EU.

Postoji nekoliko faktora u Srbiji koji stimulativno deluju na osiguravaju¢e kompanije da i pre roka

usvoje procedure koje donosi Solventnost I
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Pritisci konkurencije: do skoro je na domacem trziStu osiguranja postojala monopolska dominacija
dva osiguravaca. Otvaranje trziSta i pojava privatnih i inostranih kompanija promenila je situaciju, tako
da domace osiguravajuce kompanije, da bi opstale na trzistu, u uslovima povecane konkurencije moraju

da usvoje pravila trziSnog nacina poslovanja.

Nestabilnost uslova za investiranje: niske kamatne stope na investicije, privatizacija iz koje rezultira
nestabilna cena akcija, su u¢inile danasnje okruzenje posebno nesigurnim za menadzere osiguravajucih
kompanija. Solventnost II ¢e omoguciti osiguravac¢ima odredena prilagodavanja potrebnog kapitala i

time povecati njihovu fleksibilnost i mogu¢nost brzeg reagovanja na Sanse i opasnosti.

Specijalizacija: otvaranje trziSta i pojava Sirokog spektra finansijskih instrumenata, kojima se ranije
nije poslovalo na domacem trziStu, stvara zahtev osiguravaju¢ih kompanija za pove¢anom ekspertizom
menadzera i specijalizovanijim upravljanjem rizicima iz osiguranja i poslovanja osiguravajucih

drustava.

Promene u regulativama: Narodna banka Srbije u proces nadzora nad osiguravaju¢im kompanijama
uvodi novi koncept nadzora kontrole zakonitosti poslovanja drustava za osiguranje, koji je u potpunosti
usaglasen sa medunarodno prihvaéenim principima i standardima supervizije osiguravajuéih drustava, a
koji se bazira na proceni rizika kojima se osiguravajuca drustva izlazu tokom svog poslovanja i nac¢ina

upravljanja tim rizicima — Solventnost I1.

Tehnike za upravljanje rizicima koje uvodi Solventnost Il omoguci¢e donosiocima odluka da

donose bolje strateSke odluke kao Sto su:

e Da li kompanija moZe da realocira svoje investicije tako da uveca dobit ili smanji rizik ili
oba istovremeno?

e Koliko poslova reosiguranja treba da sklopi i kog tipa?

e Da li su tarife kompanije dovoljne da omoguce zadovoljavajuc¢i povracaj kapitala ili su
previsoke da bi bile konkurentne?

e Kojom brzinom kompanija treba da se razvija?

e Dali kompanija treba da izbaci neke proizvode osiguranja i ubaci druge?

e Da li kompanija ima dovoljno kapitala da osigura svoju solventnost?

e Dali kompanija ima viSak kapitala koji moZe zaposliti ili raspodeliti akcionarima?
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Konvencionalna finansijska analiza ne moze da ponudi odgovor na ta pitanja. Jasno je da svi, od
menadzera pa do aktuara i matematicara, statisti¢ara, mogu da pronadu interes u nekim aspektima

raznovrsnosti procedura koje uvodi Solventnost I1.

lako su tehnike nastale u savremenim zapadnim zemljama, prilagodljive su naSim domacim
firmama i domaé¢em menadzmentu. Kao zemlja u tranziciji, nalazimo se u uslovima prekrajanja
tromih, nefunkcionalnih organizacija u moderne i fleksibilne sisteme koji ¢e biti sposobne da

odole 1 odgovore savremenim zahtevima trzista.

lako je evidentan rast i razvoj, sektor osiguranja u Srbiji je danas i dalje nerazvijen i po stepenu
razvijenosti se nalazi znatno ispod nivoa zemalja ¢lanica Evropske unije. Razvijenost trziSta
osiguranja zavisi od ekonomske snage zemlje, solventnosti privrede, kupovne mo¢i stanovnistva,
zakonske regulative i supervizije. Osnovna infrastruktura za uspostavljanje i odrzavanje
razumnog sistema osiguranja (racunovodstveni sistem, finansijska trzista kao i zakonodavni
okvir) moze uticati na pogorsanje situacije tako Sto nec¢e na vreme identifikovati probleme i

preduzeti mere za njihovo sprecavanje.

Snazne zakonske regulative 1 supervizija osiguranja, koja upotpunjuje i podrzava operacije
trziSne discipline, su neophodne za uspostavljanje i1 odrZavanje stabilnog trziSta osiguranja.
Medutim, u odsustvu efektivne trzisne discipline, celokupan teret eksterne kontrole pada na
superviziju osiguranja, koja uglavnom ne raspolaze sa odgovaraju¢im kapacitetima sa kojima bi

uspesno sprovela nadzor 1 kontrolu.

Ono $to je znacajno za razvoj osiguranja u Srbiji, je Cinjenica, da ulazak stranog kapitala na
domace trziSte osiguranja uti¢e na razvoj i unapredenje poslovanja celokupnog sektora
osiguranja, kroz unapredenje korporativnog upravljanja, povecanje transparentnosti, vecu
konkurenciju i uvodenje novih proizvoda. Medutim, regulatorni okviri daleko zaostaju od onih
koji se sprovode na trzistu EU. S obzirom da Srbija tezi priklju¢ivanju ¢lanicama EU, ona ¢e

morati u doglednom periodu prilagoditi svoje regulatorne okvire evropskim.

Modernizacija rezima solventnosti zahteva od osiguravaca poznavanje i upotrebu razlicitih
tehnika za ublazavanje i diversifikaciju rizika i prepoznavanje Sansi, uskladivanje regulatornog i

ekonomskog kapitala, i podsticanje jaceg menadzmenta rizika. Tako ¢e nekim osiguravaju¢im
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drustvima uvodenje evropskog rezima Solventnost II povecéati zahteve za kapitalom kao i
troskove poslovanja nego S§to je to trenutno slucaj, ali ¢e ih zato primorati da budu na
odgovaraju¢i nacin kalibrisana 1 da svoje poslovanje u potpunosti baziraju na upravljanju

rizikom.

Osiguravaju¢e kompanije, u organizaciji svog poslovanja, moraju da vode ratuna o mnogim
zahtevima koji dolaze iz njenog okruzenja. Ovo ukljucuje zahteve supervizora i zakonodavca,
zahteve trziSta, ocekivanja vlasnika polisa, akcionara i ostalih interesenata. Takode u svom
poslovanju mora da vodi racuna o likvidnosti aktive i pasive, koja moze kompromitovati njihovu
sposobnost da adekvatno procene, izmere i zaStite se od izlaganja njenom riziku. U Srbiji,
nedovoljno razvijeno, likvidno i dobro organizovano Za stabilnost sistema osiguranja neophodno
je postavljanje razumne makroekonomske i strukturalne politike, kako bi se izbegli ili ograniéili
ozbiljni poremecaji na trziStu. Bez ekonomske stabilnosti, kao okvira za stvaranje zdravog 1
normalnog razvoja osnovne finansijske i zakonske infrastrukture kao §to je bankarstvo, kreditni i
poreski sistemi, razvoj industrije, osiguranja neée biti postignuto. Takode, za uspostavljanje i
odrzavanje zdravog trziSta osiguranja, neophodna je podrska u vidu politickog 1 drustvenog

konsenzusa.

lako je evidentan rast i razvoj, sektor osiguranja u Srbiji je danas i dalje nerazvijen i po stepenu
razvijenosti se nalazi znatno ispod nivoa zemalja ¢lanica Evropske unije. Razvijenost trzista
osiguranja zavisi od ekonomske snage zemlje, solventnosti privrede, kupovne moci stanovni$tva,
zakonske regulative i supervizije. Osnovna infrastruktura za uspostavljanje i odrzavanje
razumnog sistema osiguranja (racunovodstveni sistem, finansijska trziSta kao 1 zakonodavni
okvir) moze uticati na pogorsanje situacije tako Sto nece na vreme identifikovati probleme i

preduzeti mere za njihovo sprecavanje.

Snazne zakonske regulative i supervizija osiguranja, koja upotpunjuje i podrzava operacije
trziSne discipline, su neophodne za uspostavljanje i odrZavanje stabilnog trziSta osiguranja.
Medutim, u odsustvu efektivne trziSne discipline, celokupan teret eksterne kontrole pada na
superviziju osiguranja, koja uglavnom ne raspolaze sa odgovaraju¢im kapacitetima sa kojima bi

uspesno sprovela nadzor i1 kontrolu.
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Nerazvijeno finansijsko trziste, takode predstavlja ograniCavaju¢i faktor kompanijama za
osiguranje. Ogranicenja u alokaciji kapitala, koja nameée drzava i trziSte, mogu da uticu na
filozofiju upravljanja, ili profesionalnu procenu osiguravaca, odnosno da ih ogranici da upravljaju
aktivom i pasivom na nacin koji bi obezbedio maksimalnu rentabilnost uz istovremeno
odrzavanje solventnosti. Obzirom da se osiguravaju¢e kompanije u razvijenim zemljama nalaze
na drugom mestu po veli¢ini ulaganja (i kod nas pretenduju ka tome u skoroj buduénosti), $to
zna¢i da zauzimaju izuzetno znacajno mesto medu ucesnicima na finansijskom trzistu,
poremecaji nastali u ovoj privrednoj grani bi imali izuzetno veliki uticaj i na funkcionisanje

celokupnog finansijskog trzista.

Izjednacenjem regulatornih zahteva sa ekonomskom stvarnoséu koje promovise Solventnost I,
obezbedice se bolja alokacija kapitala na nivou preduzeca, celog sektora osiguranja i u okviru
celokupne ekonomije. Ovo ¢e rezultirati smanjenjem troSkova u ceni kapitala za sektor osiguranja
i takode mogucnost za celokupnu ekonomiju kroz ulogu sektora osiguranja kao institucionalnog
investitora. Efikasnija alokacija rizika i kapitala u okviru ekonomije ¢e promovisati finansijsku

stabilnost u srednjem i dugom roku.

Na osnovu svega mozemo zakljuciti da Solventnost Il obezbedujuci sigurnost i stabilnost u
poslovanju osiguravaju¢ih kompanija istovremeno obezbeduje i sigurnost i stabilnost finansijskog

trzista zemlje.
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8. Zakljuéna razmatranja

TrziSte osiguranja je kod nas kao i1 u svetu izlozeno veoma ostroj konkurenciji jer se delatnoséu
oiguranja bave mnogobrojna osiguravaju¢a drustva. Da bi povecala svoju uspesnost poslovanja,
ona su primorana nuditi S§to viSe proizvoda osiguranja po nizim cenama. Zbog toga moraju
poznavati karakteristike, vrste i opseg mogucih rizika te zadovoljiti potrebe veceg opsega trzista,
to jest trzisSnih segmenata. U ostvarivanju takvih ciljeva potrebno je primereno upravljati rizicima
osiguranja u funkciji profitabilnoga poslovanja osiguravaju¢ih drustava. Sinergijski ucinci
upravljanja rizicima osiguranja omogucavaju predvidanje nastanka ili spreGavanja opasnosti,
procesa 1 struktura, a koji ujedinjeni predstavljaju optimum upravljanja potencijalnim

mogucénostima i negativnim ucincima.

Osiguranje je danas jedna od najznacajnijih 1 najprofitabilnijih aktivnosti u ekonomiji evropskih
drzava, a ima takvu tendenciju razvoja i u Srbiji. Osiguranje zavisi od njegovih klijenata, koji su
svesni opasnosti sa kojima se njithova imovina suo¢ava, zbog komplikovanih poslovnih procesa,
neocekivanih prirodnih promena, nenamernih akcija i nesre¢nih dogadaja, koji se ne mogu izbeci
cak 1 ako se preduzmu sve sigurnosne mere. Osiguravajuca drustva moraju da osiguraju
profitabilno poslovanje koje ¢e biti prilagodeno njihovim klijentima, jer se prodaja osiguranja

bazira na poverenju klijenata.

Veoma je bitno racionalno upravljati rizicima osiguranja kako bi se odrzalo uspes$no 1 sigurno
poslovanje druStva. Svaka aktivnost moZe sadrzati drugaciji rizik koji se isto moZe razvijati sa
razvojem poslovanja. Osigurava¢ mora definisati visinu premije osiguranja koja ¢e odgovarati
visini rizika koji se pokriva, kako bi mogao ispuniti svoje obaveze a istovremeno ostati

konkurentan na trzistu.

Trzi$na ekonomija ne moze fukcionisati bez sigurnosnih fondova koji se nalaze u osiguranju. U
procesu proizvodnje osiguranje ima funkciju (na nivou kompenzacije Stete) da odrzava
reproduktivnu sposobnost poslovnog subjekta, kako bi mu omogucilo da prevazide ekonomske
konsekvence nekih Stetnih dogadaja koji mogu nastati u proizvodnom procesu. Osiguranje ima

dve zajednicke funkcije:
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1) Glavna funkcija: funkcija kompenzacije za nastale Stete i isplate osiguranih iznosa, kao i
preventivna funkcija.

2) Druge funkcije: socijalna funkcija, razvojna funkcija, antiinflaciona funkcija.

Glavna funkcija je zastita od opasnosti koje prete ljudima i njihovoj imovini, a realizuje se preko
nadoknade Steta i preko isplata osiguranih iznosa svima koji imaju probleme sa rizikom
osiguranja. Osiguranje moze imati i preventivnu funkciju, u formi fondova za preventivu, koji se

izdvajaju iz premije i sluze za finansiranje preventivnih mera.

Zajedno sa ostalim funkcijama, treba spomenuti i socijalnu funkciju. Razvoj osiguranja smanjuje
eventualne obaveze drzave pojedincima i korporacijama, preko razliCitih vrsta ekonomske
pomoci, zbog nastanka Stetnih dogadaja. 1z ovog se moze zakljuciti da svaka zemlja koja je dobro
situirana tezi raznovrsnosti ekonomskih protekcija preko rizika osiguranja, jer na taj nacin
smanjuje pritisak na nacionalne fondove. Drzava bi trebala stimulisati razvoj osiguranja preko

ekonomskih 1 politickih mera.

Veoma vazna funkcija osiguranja je razvojna funkcija. Osiguravaju¢a drustva imaju na
raspolaganju vazne fondove, koje mogu investirati u razliite razvojne programe. Visoko
kvalitetni fondovi za investiranje u razvojne programe su dugoro¢ni prikupljeni fondovi (fondovi

Zivotnog osiguranja, penzionog osiguranja i anuiteti).

Osiguranje ima veoma vaznu antiinflacionu funkciju, koja je karakteristicna za zemlje u
tranziciji, kao i za zemlje u kojima inflacija ima znacajne negativne ekonomske posledice na
zivotni standard i procese proizvodnje. Fondovi koji su investirani u osiguranje predstavljaju
odlozenu potros$nju, jer obaveze osiguravaca da nadoknadi Stete uvek nastaju sa odredenim
vremenskim zakasnjenjem u skladu sa placanjem premija. Obaveze osiguravaca da izvrsi isplate
zavise od tipa osiguranja, ugovora osiguranja i trajanja osiguranja. Sredstva investirana kao
premija osiguranja (pogotovu sredstva viSegodi$njih Zzivotnih i penzionih osiguranja kao i

anuiteta) se ne troSe odmah i na taj nacin dovode do snizavanja cena.

Upravljanje rizikom osiguranja, osiguravajuca drustva moraju reflektovati u sinergijskog vezi
izmedu rizika, premije, prodaje osiguranja, likvidacije Steta i fondva osiguranja. Cena proizvoda i

usluga na trziStu zavisi od ponude 1 traznje tih dobara. Cena osiguranja je premija, koju mora da
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plati kupac, odnosno osiguranik. Cena je vazan element trzista, jer definiSe prihode osiguravaca.
Odredivanje cene premije zavisi od dva faktora i to: od ucestalosti ili verovatno¢e nastanka
dogadaja i od visine ocekivanog gubitka. Premija mora da pokrije gubitak, koji je preuzeo
osiguravajuce drustvo, 1 mora mora da obezbedi rezerve sigurnosti koje omogucavaju drustvu da

pokrije dugorocni rizik i obezbedi dobro poslovanje drustva.

Osiguravajuca drustva distribuiraju rizik do mnogih opasnih objekata u opasnim grupama, gde se
vr$i kompenzacija opasnosti. Zajednicke Stete se distribuiraju do svih opasnih objekata, koji su
ukljuceni u opasnu grupu, do onih koji su pogodeni 1 koji nisu pogodeni opasnos¢u. Osiguranje i
kompenzacija opasnosti se mogu izvrSiti izmedu mnogih opasnih objekata i subjekata u opasnoj
ili recipro¢noj grupi. Osiguravajuca drustva rade kao nedepozitne finansijske institucije, koje ¢ine
dugorocne 1 sigurne investicije prikupljenih fondova od osiguranika. Oni se suofavaju sa
razli¢itim investicionim rizicima, koji sprecavaju profitablnost. Najvise od svega, sva deSavanja
na trziStu akcija navode na razmisljanje da su klasi¢ni rizici osiguranja Cesto deo investicija,

najvise na tr§tima kapitala.

Osiguravajuc¢a drustva posluju na razli¢itim finansijskim trziStima koji se mogu ispitivati sa
stanovi$ta hitnosti rizika i nacina kako se sredstva troSe. Oni Cesto ucestvuju na trziStu akcija,
obveznica kao 1 na hipotekarnom trziStu. Takode koriste finansijska trziSta na kojima trguju
kratkorocnim obveznicama, kojima obezbeduju likvidonost, medutim, ne ucestvuju na
finansijskim trZiStima u tolikoj meri kao na trziStu kapitala. Koja struktura sredstava je
odgovarajuca za svako osiguravajuce drustvo zavisi od samog drusStva, karakteristika 1 stvarnih

procena sigurnosti i stvarne profitabilnosti osiguravajuc¢eg drustva.

Osiguravajuce drustvo se u svom poslovanju pored rizika osiguranja suocava 1 sa rizicima koji
nastaju direktno kao posledica poslovanja osiguravaju¢eg drustva. Kao 1 drugi finansijski subjekti
koji posluju na finansijskom trzistu, osiguravajuca drusStva se suocavaju sa trziSnim rizikom,
rizikom ro¢ne i strukturne neuskladenosti imovine sa obavezama, a pored ovog i sa drugim
rizicima koji proizilaze iz poslovanja i to sa operativnim rizikom, pravnim i reputacionim
rizikom. Merenje ovih rizika je od krucijalne vaznosti efektivnom menadzmentu rizika. U
zavisnosti od toga koliko je menadZment rizika efektivan, osiguravajua kompanija moze da

propadne ili da posluje vrlo uspesno.
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Menadzment osiguravajuc¢eg odlucuje sa kolikom nivoom rizika su spremni da posluju. Ukoliko
je poslovna strategija drustva kompletno izbegavanje rizika i poslovanje u maksimalno sigurnim
uslovima, onda to moze rezultirati sa relativno siromasnim finansijskim povracajima, koji ¢e
pogorsati konkurentnu poziciju osiguravaca i na taj na¢in umanjiti njegovu prodaju i finansijske
performanse. Medutim sa druge strane, preterano preuzimanje rizika moze doprineti visokim
kratkorocnim dobicima ali takode i budué¢im finansijskim gubicima ili ¢ak nesolventnoséu

kompanije.

Uspesne kompanije uce kako da kontroliu rizik, tj., kako da se suocCavaju sa novim i starim
izazovima istovremeno obzbedujuci pokrice i sigurnost u poslovanju, kako bi prezivele i1
prosperirale na duge staze. Pred osiguravaju¢a drustva se postavljaju izazovi balansiranja
izloZenosti rizicima uz istovremenu zastitu osiguranika od posledica nastupanja Stetnih dogadaja.
Kada se ostvari rizik osiguranja na ¢iju pojavu osiguravajuce drustvo nije ra¢unalo, odnosno nije
pripremilo adekvatnu akciju, onda ova greska u proceni rizika osiguranja neée samo uticati na taj
segment poslovanja drustva. Naime, greska u proceni rizika osiguranja ¢e imati i posledice na

poslovanje, a samim tim 1 na upravljanje rizicima osiguravajuceg drustva.

Sistem zasnovan na riziku koji zastupa Solventnost II nastoji da alocira kapital ta¢no tamo gde su
rizici. AKko je sistem netacan, onda kompanije moraju da drze vise kapitala za neke rizike nego
Sto je neophodno, ¢ime se povecavaju troSkovi osiguranja za korisnike. Za ostale rizike, bice
drzano premalo kapitala, §to vodi povecanju rizika od neuspeha. U idealnom slucaju, sistem na
bazi rizika ¢e tacno izmeriti nivo rizika u portfelju i1 ukazati na srazmerni iznos kapitala, Sto

dovodi do najefikasnijeg koriS¢enja kapitala.

Nivo rizika u portfelju osiguravaju¢ih drustava zavisi od mnogo razli¢itih faktora. Nivo
premijskih stopa ¢e imati takav efekat da ako kompanija pravi profitabilnije proizvode zahtevi za

kapitalom ¢e biti manji nego ako kompanija pravi manje profitabilne proizvode.

Modernizacija rezima solventnosti zahteva od osiguravaca poznavanje i upotrebu razlicitih
tehnika za ublaZavanje 1 diversifikaciju rizika 1 prepoznavanje Sansi, uskladivanje regulatornog 1
ekonomskog kapitala, i podsticanje jaceg menadZmenta rizika. Tako ¢e nekim osiguravajuéim
drustvima uvodenje evropskog rezima Solventnost I povecati zahteve za kapitalom kao i

troSkove poslovanja nego $to je to trenutno slucaj, ali ¢e ith zato primorati da budu na
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odgovaraju¢i nacin kalibrisana 1 da svoje poslovanje u potpunosti baziraju na upravljanju

rizikom.

Sistem baziran na razumnim principima ekonomske procene ¢e otkriti pravu finansijsku poziciju
osiguravaca, povecavajuci transparentnost 1 sigurnost u celom sektoru. Uvodenjem regulatornih
zahteva baziranih na riziku obezbedi¢e se dobar balans izmedu zastite osiguranika i razumnih

troSkova za osiguravaca.

Posebno, kapitalni zahtevi ¢e reflektovati specifi¢ne profile rizika svakog osiguravajuéeg drustva.
Osiguravaci koji upravljaju rizicima na pravi nacin, koriste odgovarajuce tehnike za ublazavanje
rizika, ili diversifikuju svoje aktivnosti ¢e biti nagradeni time $to ¢e im biti dozvoljeno da drze
manje kapitala. Sa druge strane, loSe vodenim druStvima, ili osigurava¢ima sa vecim apetitom za
rizikom, ¢e biti traZzeno da drZe viSe kapitala kako bi se osigurala isplata svih nastalih odStetnih

zahteva.

Solventnost II stavlja naglasak na razumno upravljanje rizikom 1 snaZne interne kontrole.
Odgovornosti za razumno upravljanje finansijama ¢e biti vrateno na menadzment osiguravaca.
Osiguravaci ¢e dobiti vise slobode, tj., od njih ¢e se zahtevati da primenjuju pre razumne
principe, nego arbitrazna plavila. Regulatorni zahtevi 1 praksa celokupnog sektora osiguranja ¢e
se izjednaciti 1 osiguravaci ¢e biti nagradeni za uvodenje sistema za upravljanje rizikom i
kapitalom koji najbolje odgovara njihovim potrebama i sveukupnom profilu. Za uzvrat, bice

podvrgnuti jacoj kontroli supervizora.

Novi rezim ¢e takode naglasiti transparentnost poslovanja i izvestaje prema javnosti. Osiguravaci
koji primenjuju najbolju praksu poslovanja ¢e dalje biti nagradeni od strane investitora, ucesnika

na trziStu 1 potroSaca.

Od projekta Solventnost II se o¢ekuju znacajne koristi, a ocekivani uticaj za sve zainteresovane
strane je pozitivan i to za osiguravace, supervizore, vlasnike polisa i ekonomiju u celini. Direktni
korisnici Solventnosti II su osiguravaci. Solventnost II ¢e pored promovisanja razumnog
upravljanja rizikom, usaglasavanja zahteva supervizora sa trziSnom praksom i nagradivanjem
drustava kojima se dobro upravlja, doprineti daljoj integraciji trziSta osiguranja Evropske Unije.

Internacionalna konkurentnost EU osiguravaca 1 reosiguravaca ¢e biti unapredena kroz
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izjednaCavanje regulatornih kvantitativnih zahteva sa pravim ekonomskim tro§kovima postojecih

rizika.

Supervizori ¢e ostvariti bolji nadzor poslovanja osiguravaca, omogucujuéi pravovremenske i
efektivnije akcije, kao i mo¢ da sprovedu jasne ocene svih rizika sa kojima se osiguravaci

susrec¢u. Takode ¢e se poboljsati kooperacija i konvergencija supervizora.

Glavni indirekti korisnici Solventnosti II ¢e biti vlasnici polisa. Prvo, novi rezim ¢e omoguciti
uniformni 1 unapredeni nivo zaStite osiguranika u celoj EU, smanjujué¢i verovatnocu da
osiguranici ne budu isplaceni jer je osigurava¢ upao u finansijske poteskoce. Drugo, uvodenjem
ekonomskog pristupa baziranog na riziku, povecace se pouzdanje osiguranika u proizvode koji se
nude na trziStu, jer ¢e Solventnost II promovisti bolje upravljanje rizikom, razumno odredivanje
cena i jacanje supervizije. Treée, Solventnost II ¢e povecati konkurenciju, posebno kod masovnih
proizvoda, kao $to je auto i kuéno osiguranje, smanjujuci cene i poveéanjem izbora, podsticuci

inovaciju proizvoda.

lako je sveukupni uticaj Solventnosti Il pozitivan za sve zainteresovane strane, sprovedeni
analiticki rad je proizveo brojne potencijalne probleme. Ova pitanja se primarno odnose na
postojanje osobina trziSta osiguranja koja se moraju istac¢i prilikom uvodenja ekonomskog riziko
baziranog rezima solventnosti. U zavisnosti od reakcije akcionara, mogu nastati kratkoro¢ni
negativni uticaji. Generalno, u zavisnosti od mere u kojoj osigurava¢i predvidaju uvodenje

Solventnosti II, postoji manja moguénost da ¢e nastati ovi kratkoro¢ni negativni uticaji 1 to:

- Inicijalni troSkovi implementacije: Solventnost II ¢e podsta¢i nastanak znacajnih
troSkova, 1 to kako za celokupan sektor osiguranja tako i za superviziju, ukoliko ve¢
nemaju usvojene moderne sisteme upravljanja rizikom ili ukoliko nisu presli na sistem
supervizije bazirane na riziku. Analiticki rad sproveden u ovom izvestaju anticipira da ¢e
inicijalni neto troSkovi implementacije Solventnosti II biti znaajni. Medutim, ovi
troSkovi ¢e biti pokriveni u dugom roku preko oc¢ekivanih koristi.

- Unakrsno subvencionisanje: transparentno odredivanje cena ¢e naglasiti trenutno
unakrsno subvencionisanje izmedu visoko frekventnih poslovnih linija male jacine (npr.

auto osiguranje) i nisko frekventnih poslovnih linija velike ja¢ine (npr. avio osiguranje).
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Ne moze se iskljuCiti moguénost da c¢e osiguravaci limitirati ovo unakrsno
subvencionisanje, $to moze dovesti do povecanja cena u odredenim oblastima.
Investiranje kapitala: za razliku od trenutnog rezima, trzi$ni rizici ¢e biti podvrgnuti
kapitalnim zahtevima pod Solventnos¢u II, §to ¢e uticati na investicione strategije
osiguravaca. Posebno, pod Solventno$c¢u II sredstva sa fiksnim prihodima ¢e imati nizu
cenu kapitala od akcija posto su manje promenljive. Kao rezultat, osigurava¢i mogu
odluciti da izvrSe rebalans portfolija kako bi na bolji nacin uskladili aktivu i pasivu i
kupili viSe obveznica na racun akcija, ukoliko utvrde da potencijalno povecanje povracaja
na investicije u akcije ne nadoknaduje troskove drzanja vise kapitala. Ovo moze uticati na
EU trziste akcija u kratkom roku.

Konsolidacija: prepoznavanje efekata diversifikacije implicira da dobro diversifikovani
entiteti ili oni koji su deo osiguravajuée grupe, ¢e se u praksi suociti sa nizim zahtevima
za kapitalom nego pojedinacni solo entiteti koji su loSije diversifikovani. lako je ovo u
potpunosti uskladeno sa ekonomskim principima koji podupiru predlog regulative, i ne
smanjuje zaStitu osiguranika, ona ipak moze da deluje kao katalizator za ve¢ postojeci
trend konsolidacije na trzi$tu osiguranja EU 1 poveca ve¢ postojeci pritisak konkurencije
na mala 1 srednja osiguravajuc¢a druStva. Medutim, mnoga mala 1 srednja druStva su
specijalizovana osiguravaju¢a drustva koja pazljivo osmatraju i upravljaju svojim
rizicima, 1 ostvaruju veliku korist time §to su bliski sa svojim klijentima. Tamo gde je ovo
slu¢aj, ove prirodne prednosti ¢e biti u potpunosti prepoznate i rezultirae niZim
zahtevima za kapitalom za ova preduzecéa. Takode, veoma mali osiguravaci ¢e nastaviti da

budu izuzeta od Solventnosti Il.

Opasnosti od ne pracenja pristupa baziranog na riziku — ukoliko Solventnost Il ne proizvede

kao rezultat zahtev prema osiguravacu da drzi kapital u skladu sa ekonomskim troskovima

rizika sa kojima se suofava, moze se podriti efektivnost i efikasnost Solventnosti 1l. Ovo

posebno moze povecati verovatnocu i jac¢inu nekih potencijalno kratkoro¢nih propratnih

efekata opisanih gore.

Ono $to je znacajno za razvoj osiguranja u Srbiji, je Cinjenica, da ulazak stranog kapitala na

domace trziSte osiguranja utiCe na razvoj 1 unapredenje poslovanja celokupnog sektora

osiguranja, kroz unapredenje korporativnog upravljanja, povecanje transparentnosti, vecu
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konkurenciju i uvodenje novih proizvoda. Medutim, regulatorni okviri daleko zaostaju od onih
koji se sprovode na trzistu EU. S obzirom da Srbija tezi prikljuc¢ivanju ¢lanicama EU, ona ¢e

morati u doglednom periodu prilagoditi svoje regulatorne okvire evropskim.

Postoji nekoliko faktora u Srbiji koji stimulativno deluju na osiguravaju¢e kompanije da i pre roka

usvoje procedure koje donosi Solventnost II:

Pritisci konkurencije: do skoro je na domacem trziStu osiguranja postojala monopolska dominacija
dva osiguravaca. Otvaranje trziSta i pojava privatnih 1 inostranih kompanija promenila je situaciju, tako
da domace osiguravajuce kompanije, da bi opstale na trziStu, u uslovima povecane konkurencije moraju

da usvoje pravila trziSnog nacina poslovanja.

Nestabilnost uslova za investiranje: niske kamatne stope na investicije, privatizacija iz koje rezultira
nestabilna cena akcija, su ucinile danasnje okruzenje posebno nesigurnim za menadzere osiguravajucih
kompanija. Solventnost II ¢e omoguciti osiguravacima odredena prilagodavanja potrebnog kapitala 1

time povecati njihovu fleksibilnost i moguénost brzeg reagovanja na Sanse i opasnosti.

Specijalizacija: otvaranje trziSta i pojava Sirokog spektra finansijskih instrumenata, kojima se ranije
nije poslovalo na domacem trziStu, stvara zahtev osiguravaju¢ih kompanija za povec¢anom ekspertizom
menadZera 1 specijalizovanijim upravljanjem rizicima iz osiguranja i poslovanja osiguravajucih

drustava.

Promene u regulativama: Narodna banka Srbije u proces nadzora nad osiguravaju¢im kompanijama
uvodi novi koncept nadzora kontrole zakonitosti poslovanja drustava za osiguranje, koji je u potpunosti
usaglaSen sa medunarodno prihvacenim principima i standardima supervizije osiguravajucih drustava, a
koji se bazira na proceni rizika kojima se osiguravajuca drustva izlazu tokom svog poslovanja 1 nacina

upravljanja tim rizicima — Solventnost I1.

Uvodenje principa poslovanja koje zastupa Solventnost II za srpska drustva podrazumeva
primenu potpuno novih znanja, metodologije, podataka i kalkulacija, §to ¢e potpuno promeniti
bilans stanja osiguravaju¢eg drustva sastavljen u skladu sa direktivom Solventnost II. Direktiva

predvida potpuno drugadije izracunvanje kapitala od aktuelnog metoda, tj. primenu standardne
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formule regulisane na nivou Evropske unije, ili formiranje internog modela za izracunavanje

adekvatnog kapitala.

Do sada osiguravajuca drustva u Srbiji nisu bila pod pritiskom da primenjuju neki sluzbeni okvir
upravljanja rizicima, a Solventnost II nalaze kori§¢enje razradenog okvira upravljanja rizicima na
nivou cele organizacije. Ovo ¢e dovesti do potpunog zaokreta u procesima, ljudima, znanju i
informacionoj strukturi osiguravaju¢ih drustava kako bi se ostvarila pravilna organizacija i
procesi, pravilne metode vrednovanja i postupke izvesStavanja. Da bi se vrednovanje sredstava i
obaveza, izraCunavanje kapitala 1 na kraju uspostavljanje okvira za upravljanje rizicima odvijali
nesmetano, potrebno je detaljno analizirati i unaprediti strukturu podataka, skladiSta podataka i
dostupne informacione sisteme i tehnologiju, $to se moze odraziti kao znatan pritisak na
finansijske planove, ali ¢e na kraju omoguciti stvaranje platforme za pravovremeno dobijanje

pouzdanih i taénih informacija, primerenih za pravilno odlu¢ivanje

Sprovedene analize 1 njihovi rezultati dobijeni od osiguravaca indikuju da je uvodenje novog
rezima solventnosti baziranog na riziku, najefektivniji 1 najefikasniji nafin za ispunjavanje
generalnih ciljeva projekta Solventnost Il. Rezultati ovog istrazivanja pokazuju da su pripreme
srpskih osiguravaca za dolazak novog rezima Solventnosti na veoma niskom nivou, za razliku od
osigurava¢a u EU. Mali procenat trzista je dovoljno uznapredovao da razmislja konkretno o
strategijskom uticaju koji ¢e imati regulativa, a joS§ nijedno druStvo koje posluje na teritoriji Srbije
nije uznapredovao dovoljno da pokriva sva tri stuba koja propisuje regulativa Solventnost II.
Zbog ovoga, postoji opravdana sumnja da ¢e Srpsko trziSte osiguranja uspeti da izvede

usaglasavanje sa regulativom Solventnost II kada za to dode vreme.

Vecina trziSta prepoznaje Koristi koje se mogu ostvariti implementacijom Solventnosti I,
posebno u upravljanju informacijama za dnevne strateSke odluke, kao i za odluke u vezi sa
upravljanjem kapitalom i u ostvarivanju konkurentske prednosti. Medutim, kolike god da su
predvidene poslovne koristi koje ¢e doneti Solventnost II, kao rezultat uvodenja regulative
Solventnost II oc¢ekuje se povecanje u troskovima poslovanja. Ovi troSkovi su najvise locirani u
infrastrukturi IT sektora i1 implementaciji samoprocene rizika i1 solventnosti. Upravljacko
restruktuiranje se takode smatra glavnim nosiocem troskova u implementaciji Solventnosti II.

Angazovanje eksperata i edukacija zaposlenih su stavljeni kao slede¢i troSak neophodan u
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implementaciji Solventnosti II, kao i interno 1 eksterno izveStavanje 1 prihvatanje programa za

upravljanje rizicima preduze¢a ERM.

Veliki deo trzista smatra da je glavni pokreta¢ priprema za Solventnost II visSi menadzment i
upravni odbor. Sa druge strane, Sire poslovne funkcije ne vezane za funkciju upravljanja rizikom

1 aktuarsku funkciju, jo$ nisu u dovoljnoj meri ukljucene u proces.

izraCunavanje adekvatnog kapitala preko standardne formule se kod svih osiguravaca smatra kao
izazov, §to se povezuje upravo sa nedovoljnim razumevanjem direktive Solventnost II. Ovo je
direktno povezano sa nedovoljnim poverenjem osiguravaca u superviziju, tj. da je supervizija
dorasla zadatku u odobravanju razvijenih internin modela. Ovo podrazumeva kako njihovu
sposobnost da interni modeli postignu adekvatne standarde kvaliteta, tako i sposobnost
supervizora da pregledaju i odobre ove modele. Ovo ¢e se tek pokazati da li je istina u
buduénosti, a ¢injenica je da je pred supervizijom jednako tezak put kao i pred osiguravajuéim

drustvima u implementaciji direktive Solventnost II.

Jedno je sigurno, da se kao posledica usvajanja evropske regulative Solventnost I ocekuje
potpuna reorganizacija celokupnog sektora osiguranja u Srbiji, a prihvatanje evropskih regulativa
¢e se sigurno sprovesti na tezi nacin nego $to je slucaj sa trziStem EU, imaju¢i u vidu veli¢inu i
obim poslovanja srpskih osiguravaju¢ih drustava, kao 1 nespremnost supervizije osiguranja u

usvajanju novog nacina rada.

Osiguravajuc¢a druStva su klju¢na karika u lancu investicija koja omogu¢ava kompanijama da
finansiraju investicije i1 StediSama da obezbede prihode tokom svog zivota. Rad investicionog
lanca je od klju¢ne vaznosti za efikasnu alokaciju kapitala u ekonomiji 1 prema tome poboljSanju

produktivnosti i konkurentnosti.

Snazne zakonske regulative i supervizija osiguranja, koja upotpunjuje i podrzava operacije
trziSne discipline, su neophodne za uspostavljanje 1 odrzavanje stabilnog trziSta osiguranja.
Medutim, u odsustvu efektivne trziSne discipline, celokupan teret eksterne kontrole pada na
superviziju osiguranja, koja uglavnom ne raspolaze sa odgovaraju¢im kapacitetima sa kojima bi

uspesno sprovela nadzor i kontrolu.
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Paralelno jacanje regulativa 1 supervizije sa sporim i opreznim uvodenjem liberalnih mera je
sustinsko za jaCanje efikasnosti trziSta osiguranja. Liberalizacija trziSta osiguranja koja nije
prac¢ena razumnim prisustvom regulative i supervizije, moze dovesti do haoti¢ne situacije na
trziStu osiguranja. Ekonomije zemalja u tranziciji treba ovome da posvete posebnu paznju u
skladu sa svojom ekonomskom i finansijskom situacijom. Stabilnost sektora osiguranja je
postignut, kada se uspostavi konkurentno, profesionalno i transparentno trziste u medunarodnom
okruzenju, u skladu sa razumnim principima i praksom koja generiSe relevantne informacije i

odgovarajuci podsticaj.

Ono §to karakteriSe sve zemlje u tranziciji je nestabilno makroekonomsko okruzenje, kao §to je
visoka stopa inflacije koja je rezultat velikih strukturalnih transformacija, ili je rezultat ozbiljnih
ekonomskih poremecaja, koji upucuju na mnogo kriti¢nije probleme. Generalno, problemi
pocinju sa propustima menadzmenta u okviru osiguravajuc¢e kompanije. LoSa interna kontrola 1
moralni hazard, gde ne postoji supervizija menadzmenta, ¢esto dovode do propadanja institucije.
Slabosti zakonskih regulativa, spajaju probleme nesigurnog menadzmenta i slabog upravljanja

korporacijom.

Za stabilnost sistema osiguranja neophodno je postavljanje razumne makroekonomske i
strukturalne politike, kako bi se izbegli ili ograni€ili ozbiljni poremecaji na trZiStu. Bez
ekonomske stabilnosti, kao okvira za stvaranje zdravog i normalnog razvoja osnovne finansijske i
zakonske infrastrukture kao Sto je bankarstvo, kreditni i poreski sistemi, razvoj industrije,
osiguranja nece biti postignuto. Takode, za uspostavljanje 1 odrzavanje zdravog trzista osiguranja,

neophodna je podrska u vidu politi¢kog 1 drustvenog konsenzusa.

Nerazvijeno finansijsko trziSte, takode predstavlja ograniavaju¢i faktor kompanijama za
osiguranje. Ogranicenja u alokaciji kapitala, koja namece drzava 1 trziSte, mogu da uticu na
filozofiju upravljanja, ili profesionalnu procenu osiguravaca, odnosno da ih ogranici da upravljaju
aktivom 1 pasivom na nacin koji bi obezbedio maksimalnu rentabilnost uz istovremeno
odrzavanje solventnosti. Obzirom da se osiguravaju¢e kompanije u razvijenim zemljama nalaze
na drugom mestu po veli¢ini ulaganja (i kod nas pretenduju ka tome u skoroj buduénosti), Sto

zna€i da zauzimaju izuzetno znafajno mesto medu ucesnicima na finansijskom trzistu,
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poremecaji nastali u ovoj privrednoj grani bi imali izuzetno veliki uticaj i na funkcionisanje

celokupnog finansijskog trzista.

Kao i povecanje internacionalne konkurentnosti osiguravaca, izjednacenje regulatornih zahteva
sa ekonomskom stvarnos¢u ¢e obezbediti bolju alokaciju kapitala na nivou preduzeca, celog
sektora osiguranja i u okviru celokupne EU ekonomije. Ovo ¢e rezultirati smanjenjem troskova u
ceni kapitala za sektor osiguranja i takode mogucnost za celokupnu EU ekonomiju preko uloge
sektora osiguranja kao institucionalnog investitora. Efikasnija alokacija rizika i kapitala u okviru

ekonomije ¢e promovisati finansijsku stabilnost u srednjem i dugom roku.

Na osnovu svega mozemo zakljuciti da Solventnost II obezbeduju¢i sigurnost i stabilnost u
poslovanju osiguravajuc¢ih kompanija istovremeno obezbeduje i sigurnost i stabilnost finansijskog

trzista zemlje.
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10. Prilozi

Upitnik o spremnosti sektora osiguranja u Srbiji za implementaciju Evropske regulative
Solventnost Il

1. Koliko ste sigurni da ¢e sektor osiguranja u Srbiji uspeti da izvede usaglaSenost sa regulativom
Solventnost 11?7 (Upisati X u polje pored odgovora)

nismo sigurni
veoma zabrinuti
zabrinuti
sigurni

veoma sigurni
bez odgovora

O O O O O O

2. Da li mislite da cete uspeti da prilagodite svoje poslovanje prema novom rezimu
pravovremeno? (Upisati X u polje pored odgovora)

o da
o ne
o nismo sigurni

i da li ste poceli sa pripremama za usvajanje regulative Solventnost I1?

nismo 1 ne planiramo dok za to ne dode vreme
nismo ali imamo u planu u narednih godinu dana
jesmo, razmiSljamo o strategijskom uticaju
jesmo, pokrivamo sva tri stuba

jesmo, pokrivamo samo odredene delove

O O O O O
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3. Po vaSem misljenju na koje od sledecih oblasti poslovanja vaseg drustva ¢e Solventnost I1
imati najveci strategijski uticaj? (U svakom redu upisati X u odgovarajuce polje)

Oblast

Ne

Da,
pozitivan

Da,
negativan

Nije
razmatrana

Nemamo
odgovor

Trenutni poslovni model

Postojeca struktura
drustva

Postojeca upravljacka
struktura

Nacin upravljanja
kapitalom

Nacin upravljanja i
alociranja kapitala u
poslovnoj jedinici

Forme kapitala koje ¢e se
drzati u poslovanju

Upravljacke informacije
koje ¢e biti potrebne za

donosenje strateskih
odluka

Upravljacke informacije
koje ¢e biti potrebne za

donosenje svakodnevnih
odluka

Izvestaji koji ¢e se
podnositi supervizorima

Izvestaji koji se javno
objavljuju
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4. Koji su vasi glavni ciljevi za implementaciju Solventnosti II? (Upisati X pored svakog
odgovora za koji smatrate da se odnosi)

Usaglasenost sa regulatornim zahtevima
Reakcija na oCekivanja akcionara i investitora
Odrzavanje/unapredenje kreditnog rejtinga
Unapredenje operativnih procesa
Ostvarivanje konkurentske prednosti
Mogu¢énost boljeg reagovanja na rizike
Efikasno i efektivno koris¢enje kapitala
Unapredenje u procesu donosenja odluka
Organizaciona racionalizacija

Bolja profitabilnost (proizvoda i sveukupna profitabilnost)
Drugo

O 0O O O O O O O o0 o O

5. Rangirajte po vaSem miSljenju 3 faktora za koje mislite da su kljuéni za uspeSnu
implementaciju regulative Solventnost Il

Faktor [ 1 11
Posveéenost upravnog odbora
Posvecenost viseg menadzmenta
Razumevanje regulative od strane
upravnog odbora/viSeg menadzmenta
Moguénosti i kvalitet internih resursa
Budzet/kontrola troskova
Upravljanje projektom
Tehnologija
Saradnja 1izmedu razlicitih funkcija
Kvalitet/dostupnost podataka
Jasna uputstva od strane supervizora
Drugo

6. Koje su funkcije ukljucene (ili prema vaSem misljenju treba da budu ukljucene) u projekat
Solventnost II 1 ko ih pokrec¢e? (U svakom redu upisati X u odgovarajuce polje)

Ukljuceni ali nisu

Funkcija pokretaci

Pokretaci Nisu ukljuceni

Upravni odbor

Sektor Rizika

Aktuari

Finansije

Interna revizija

Eksterni izvori
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7. Ukoliko je vaSe drustvo deo grupe, kako ¢ete nastupiti prema projektu Solventnost II? (Upisati
X pored odgovarajuc¢eg odgovora)

©)
@)

nastupi¢emo kao samostalan entitet, ceo posao ¢emo samostalno odraditi

koristi¢emo podrsku nase roditeljske kompanije/grupe

8. Koliko ste sigurni da ¢e vasi operativni procesi i alati biti adekvatni za ispunjavanje uslova iz
Direktive? (Upisati X pored odgovarajuc¢eg odgovora)

O O O O O

nismo sigurni
veoma zabrinuti
zabrinuti
sigurni

veoma sigurni

9. Kao rezultat usvajanja regulative Solventnost II, da li predvidate da ¢e vasa organizacija imati

potrebu za nekom od navedenih radnji? Selektovati stavke na koje se odnosi.

O O O O O O O O O O

Uvodenje novih tehnika za ublazavanje rizika
Reorganizacija/Restruktuiranje

Realokacija

Znacajna promena investicione strategije
Promena cena proizvoda

Lansiranje novih proizvoda

Redizajniranje postojecih proizvoda

Promena u miksu proizvoda

Jos nije odluceno

Nista od navedenog
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10. Na koju od slede¢ih oblasti vaSa organizacija mora biti najvise fokusirana radi usaglasavanja
poslovanja sa regulativom Solventnost 11? (odabrati pet)

Planiranje implementacije

Sistemi upravljanja rizikom

Infrastruktura podataka i procesi upravljanja podacima

Kvalitet podataka

Merenje rizika

Izvodenje, merenje

Dokumentacija, ugradnja i koriSéenje

Izgradnja internih modela, ORSA (samoprocena rizika i solventnosti)
Informacije za menadzment

Kontrola okruzenja, tehnologije

O O O O O O O O O O

11. Da li se sprovodi edukacija zaposlenih o novom nacinu rada koji ¢e uvesti Direktiva i na koji
nacin, postojeca znanja? (Upisati X u polje pored odgovora)

0) ne
o da, kroz seminare
o interna edukacija
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12. Identifikujte oblasti za koje mislite da ¢e projekat Solventnost 1l zahtevati sopstvene resurse,
resurse grupe ili eksterne resurse. (U svakom redu upisati X u odgovarajuce polje)

Oblast

Sopstveni
resursi

Resursi Eksterni
grupe resursi

Nemamo
odgovor

Trzisno vrednovanje obaveza
Iz osiguranja

Rizik osiguranja

Operativni rizik

Krediti rizik

Trzisni rizik

Interni model

Redizajniranje poslovnih
procesa (prema upravljackim
zahtevima)

Okvir za upravljanje rizicima

IT sistemi

Prikupljanje podataka,
kvalitet i drugo

Tajming za implementaciju

Samoprocena rizika i
solventnosti (ORSA)

Proces pregleda supervizije

Dokumentacija

Trzisna disciplina
(izvestavanje i objavljivanje
izveStaja prema Stubu 3)

Internacionalna
implementacija / aspekt grupe

Dijalog/interakcija sa
supervizorima

Drugo

13. Da li ¢e nov nacin poslovanja promeniti na¢in rada pojedinih sektora osiguravaju¢eg drustva 1
u kojoj meri? (U svakom redu upisati X u odgovarajuce polje)

Sektor Znacajne promene

Umerene promene

Bez promena

Upravni odbor

Sektor Rizika

Aktuari

Finansije

Interna revizija
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14. U kojim sektorima ¢e Solventnost II zahtevati angazovanje dodatnih stru¢nih kadrova? (U
svakom redu upisati X u odgovarajuce polje)

Interni kadrovi Eksterni kadrovi

Rizici
Aktuarstvo
Finansije
IT

Drugi

15. Solventnost II nalaze osiguravaju¢im drustvima da analiziraju rizike sa kojima se suoCavaju
kroz celokupno poslovanje drustva i da prema tome odrede odgovarajuc¢i nivo kapitala koji ¢e
drzati. Da li ¢e prema ovome vaSe drustvo uvesti nove tehnike za ublazavanje rizika u svoje
poslovanje i da li ima plan uvodenja? (Upisati X u polje pored odgovora)

o nece se uvoditi nove tehnike
0 hoce ali jos uvek ne postoji plan uvodenja
o hoce 1 postoji plan uvodenja

16. Da li ¢e pripreme za uvodenje regulative doneti vasoj kompaniji poslovne koristi i u kojoj
meri? (Upisati X u polje pored odgovora)

znacajne opipljive poslovne koristi

odredene opipljive poslovne koristi

neodredene opipljive poslovne koristi

bez opipljivih poslovnih koristi osim usaglaSavanja sa regulativom

0O O O O

17. Odaberite poslovne koristi koje mislite da ¢e vaSa kompanija ostvariti sa uvodenjem
Direktive:

bolje razumevanje sopstvenog poslovanja
unapredeni okvir za upravljanje rizikom
bolja alokacija kapitala

bolje odredivanje cena proizvoda

bolje proizvodne strategije

konkurentska prednost

nista od navedenog

0O O O 0O O O O

18. Da 1i ocekujete povecanje u troSkovima poslovanja kao rezultat uvodenja regulative
Solventnost 11?7 (Upisati X u polje pored odgovora)

o da
o ne
o nismo sigurni
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19. Gde su najvise locirani troskovi? (rangirati ih prema veli¢ini brojevima I, II, III..)

O O O O O O O O O

Drugo

Angazovanje eksperata/edukacija zaposlenih
Upravljacko restruktuiranje
Razvoj internog modela
Implementacija samoprocene rizika i solventnosti (ORSA)
Prihvatanje programa za upravljanje rizicima preduzeca (ERM)
Interno i eksterno izvestavanje
Infrastruktura IT sektora

Opste promene u menadzmentu

20. Prema vasem misljenju koji model za izraCunavanje zahtevanog solventnog kapitala najvise
odgovara vasoj organizaciji? (Upisati X u polje pored odgovora)

@)
@)
@)

puni interni model
delimi¢ni interni model
standardna formula

21. Prema vasem misljenju, u kom delu ¢e odabrani pristup najvise doneti koristi? (U svakom
redu upisati X u odgovarajuce polje)

Veoma
visoku
korist

Visoku
korist

Bez
odgovora

Znacajnu

Oblast korist

Bez koristi

Smanjenje kapitalnih
zahteva/kapitalni
podsticaji

Bolji balans rizika,
kapitala i povracaja
Unapredeno upravljanje
kapitala

Efikasniji menadZment
rizika

Interakcija sa rejting
agencijama
Pristupacnost podacima
Druge oblasti
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22. Prema vasem miSljenju koji su izazovi u implementaciji zeljenog modela? (U svakom redu
upisati X u odgovarajuce polje)

Nema Veoma Bez

Oblast . Znacajni N
izazova znacajni | odgovora

Angazovanje upravnog odbora
Redizajniranje poslovnog procesa
Troskovi usaglasavanja

Interna revizija

Nedovoljno poznavanje/ razumevanje
direktive Solventnost Il

Upravljanje rizikom — integracija i
ugradnja

Aktuarski sektor — standardna formula
Aktuarski sektor — interni model —
ocena, iztgradnja i implementacija
Finansije — modelovanje kapitala
Finansije — objavljivanje podataka

IT sistemi — razvoj sistema,
sveobuhvatnost podataka

Osiguranje — upravljanje rizicima,
riziko bazirane cene

Razvoj novih struktura proizvoda
prema novom regulatornom rezimu

23. Ukoliko ste se odlucili za potpuni ili delimi¢ni interni model, prema vasoj proceni koliko ¢e
vremena biti potrebno za njegovu izgradnju? (Upisati X u polje pored odgovora)

3 meseca

6 meseci

godinu dana
preko godine dana

(@)
(@)
(@)
(@)
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24. Za izgradnju internog modela je potrebno ispuniti odredene uslove. Cekirati odgovarajuée
polje pored definisanog uslova u zavisnosti od njegove trenutne ispunjenosti.

Uslov Neispunjen Na putu Ispunjen

Angazovanje i sticanje unutrasnje
podrske

Odluka da li razvijati centralizovan ili
decentralizovan interni model

Razumni apetit za rizikom (Koherentan
okvir rizika)

Adekvatni sistemi i procesi za
demonstraciju upotrebe internog
modela

Primena proporcionalnosti — pristup
koris¢en u internom modelu mora biti
proporcionalan veli¢ini, kompleksnosti
i riziku organizacije

Automatizacija sistema i unapredenje
procesa i resursa radi obezbedenja
kvaliteta i sigurnosti podataka internog
modela

Komuniciranje sa akcionarima o
ostvarenom kvalitetu

25. Koliko ste sigurni da ¢e nadzorni organi — supervizija raspolagati sa dovoljno resursa da
sprovede proces validacije i odobravanja svih internih modela koje Zelite da koristite kada zazivi
Solventnost 11?7 (Upisati X u polje pored odgovora)

Veoma sigurni
Prili€no sigurni

Niti jesmo/niti nismo
Nismo sigurni
Uopste nismo sigurni

O O O O O
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26. Koliko ste sigurni da je vas trenutni upravljacki okvir rada u saglasnosti sa regulativom

Solventnost 11?7 (U svakom redu upisati X u odgovarajuce polje)

rex Niti Nismo UopSte

.. Veoma Prilicno | . " v .
Funkcija . . . .| jesmo/niti bas nismo
sigurni sigurni . . . , .
nismo sigurni sigurni

Transparentnost u komunikaciji

Interakcija izmedu razli¢itih
kontrolnih funkcija

Funkcija usaglasavanja

Okvir rada interne kontrole

Aktuarska funkcija

Funkcija za upravljanje rizikom

Organizaciona struktura

Interakcija viSeg menadzmenta sa
klju¢nim kontrolnim funkcijama

Funkcija kontrole upravnog odbora

27. Koji su klju¢ni izazovi u prikupljanju i upravljanju podacima? (U svakom redu upisati X u

odgovarajuce polje)

Kriti¢ni

Veoma
visoki

VisoKi

Bez
odgovora

Los kvalitet podataka

Nedostatak istorijskih
podataka

Nedostatak zajednicke
terminologije

Nedovoljno
dokumentovanih
procedura za
upravljanje podacima

Drugo

28. Na koji nacin Cete obezbediti kvalitet podataka? (Upisati X u polje pored odgovora)

Rucna procena
Drugo

O O O O O O

Implementacijom novog softvera
Kori$¢enjem postojeceg softvera
Uves¢emo nov nacin procene kvaliteta podataka

Koristi¢emo postojeci nacin procene kvaliteta podataka
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29. Koji su za vasu kompaniju najtezi zahtevi pod Stubom 3? (Upisati X u polje pored odgovora)

O O O O O

Godisnji templejti kvantitativnog izvesStavanja (QRT)
Kvartalni QRT

Redovni izvestaji supervizoru (RSR)

Izvestaj o solventnosti i1 finansijskom stanju (SFCR)
Drugo

30. Da li ¢e vas Solventnost II odvesti u pravcu pravcu spajanja i akvizicija? (Upisati X u polje

pored odgovora)

0O O O O

Ne

Verovatno — uzeli bi u razmatranje ukoliko se pojavi prava prilika
Da — aktivno smo u potrazi za prilikama spajanja i akvizicije

Bez odgovora
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