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PROCENA SOLVENTNOSTI
I UTVRPIVANJE LIMITA NOSENJA RIZIKA
U DRUSTVIMA ZA OSIGURANJE

Predmet ovog rada je prezentovanje kljucnih zahteva projekta Solventnost II (Sol-
vency II), metodologije testiranja adekvatnosti kapitala i nacina za identifikovanje, defi-
nisanje i uspostavljanje limita rizika, kao granice prihvatanja, nosenja i kontrole izloZe-
nosti pojedinim rizicima u drustvima za osiguranje.

Cilj rada je da se pokaZe da je adekvatnost kapitala kljucni faktor sigurnosti osigura-
vaca, odnosno garant sposobnosti izmirivanja buducih obaveza i poluga jacanja trZisne
pozicije osiguravaca.

Poslovanje osiguravajucih drustava je izloZeno znacajnom broju rizika, razlicitih
po svojoj prirodi, karakteru i uticaju, zbog cega adekvatnost (dovoljnost) obracunatih
tehnickih rezervi ne pruza zadovoljavajuci nivo sigurnosti u slucaju znacajnijih obezvre-
denja imovine i sredstava osiguravaca, kao i u slucaju bitnih odstupanja izmedu iznosa
likvidiranih Steta i aktuarski ocekivanih iznosa obaveza po osnovu Steta. Kroz primer
sprovodenja stres testa adekvatnosti kapitala, pokazace se da gubici po osnovu obezvre-
denja rizicnih investicija, oteZane naplate nisko likvidnih, odnosno tesko utrzivih inve-
sticija, nemogucnosti naplate potraZivanja od reosiguravaca, kao i gubici iz osnova nea-
dekvatno obracunatih rezervisanih Steta, moraju biti pokriveni solventnim kapitalom.

Rad je struktuiran na nacin koji obezbeduje sagledavanje pravila, elemenata i prin-
cipa na kojima se temelje zahtevi solventnosti u drustvima za osiguranje, metodologije
obracuna garantne rezerve, tehnickih osnova sprovodjenja stres testova kojima se pro-
cenjuje dovoljnost kapitala osiguravaca, kao i nacini uspostavljanja limita izloZenosti
pojedinim rizicima.

Kljucne reci: solventnost, rizik, stres test, adekvatnost kapitala, limiti rizika...
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1. Uvod

Procena solventnosti osiguravaca predstavlja izuzetno sloZen i zahtevan
postupak za osiguravace i organe nadzora nad poslovanjem drustava za osigu-
ranje, a narocito za osiguranike kojima nisu na raspolaganju odgovarajuca usko
stru¢na znanja, informacije i tehnicke osnove za primenu modela kojima se vrsi
merenje i procena solventnosti. Procenu solventnosti dodatno usloznjava okol-
nost da metodologija utvrdivanja i priznavanja budu¢ih obaveza drustava za osi-
guranje koja posluju na domacem trzi$tu osiguranja, ne obezbeduje obracune
koji su identi¢ni visini obaveza koje bi bile obracunate metodom najbolje pro-
cene obaveza (best estimate metodom). Izostanak ili neodgovarajuce sprovode-
nje stres testova kojima se meri i procenjuje adekvatnost kapitala, neodgovara-
juci sistem upravljanja rizicima, izbegavanje utvrdivanja, ili uspostavljanje limita
nosenja rizika na previsokom ili preniskom nivou, izbegavanje obelodanjivanja
informacija o kapitalnoj adekvatnosti i rizicima, neposredno uti¢u na sposobnost
osiguravaca da placa sve svoje obaveze (u bilo koje vreme i pod svim razumno
predvidivim okolnostima), a posredno dovode do nekonzistentnog postupanja u
postupku javnih nabavki usluga osiguranja, u smislu znacajnog suzavanja obima
pokrica i odstupanja cena ugovora o osiguranju, u odnosu na aktuarski obra-
Cunate tarife premije osiguranja. Sa druge strane, za osiguranike je od neproce-
njive vaznosti sposobnost da prepoznaju skup klju¢nih pokazatelja solventnosti,
finansijskog polozaja i efikasnosti poslovanja osiguravaca i sposobnost da sacine
odgovarajuce analize, da ih razumeju i donose odgovarajuce zakljucke.

Poslovanje osiguravaca izlozeno je, ne samo rizicima osiguranja, ve¢ i cita-
vom nizu drugih rizika, prvenstveno rizicima likvidnosti, rizicima neispunje-
nja obaveza druge ugovorne strane, trzi$nim rizicima, operativnim, pravnim i
drugim znacajnim rizicima, u okviru kojih je moguce identifikovati ¢itav skup
pojedina¢nih rizika'. Iz napred navedenog, jasno je da stari rezZim Solventnost I
nije mogao da obezbedi direktnu vezu izmedu kapitala osiguravaca i imperativa
da osiguravaci u svakom momentu budu u stanju da izmire sve svoje obaveze
iz osnova osiguranja (buduce), samim tim ni da obezbedi punu zastitu interesa
osiguranika. Sa druge strane, Zelja zemalja Evropske unije za uspostavljanjem
jedinstvenog trzista, pa tako i jedinstvenog trzita osiguranja, potreba za tran-
sparetnim uvidom u solventnost i trzi$nu poziciju drustava za osiguranje, pret-
postavljala je potrebu sveobuhvatne harmonizacije propisa i uspostavljanje pro-
cesa upravljanja rizicima na sistemskim osnovama. Kako ove zahteve nije bilo
moguce ostvariti nadogradnjom postojeceg sistema, pristupilo se formulisanju
zahteva solventnosti kojima se direktno identifikuju i uspostavljaju ¢vrste veze
izmedu kapitala i gubitaka vezanih za aktivu i pasivu osiguravaca.

' Odluka o sistemu upravljanja u dru$tvu za osiguranje/reosiguranje, Sluzbeni glasnik

Republike Srbije, br. 51/2015.
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2. Zahtevi solventnosti

Projekat Solventnost II utemeljen i izgraden na svoja tri stuba, sa jedne
strane insistira na kvantifikaciji i merenju rizika, obra¢unu kapitala (minimal-
nog i zahtevanog solventnog kapitala) i adekvatnoscu tehnickih rezervi, sa druge
strane na uspostavljanju sveobuhvatnog sistema upravljanja rizicima, usposta-
vljanju i kontroli sprovodenja sistema internih kontrola, a sa trece strane na oba-
vezama i kontrolnim aktivnostima organa nadzora nad poslovanjem osigura-
vaca, pitanjima obelodanjivanja informacija, izvestavanja nadzornog organa i
jacanja trzis$ne discipline.

U pogledu kapitalnih zahteva, pored definisanja Minimalnog zahtevanog
kapitala ispod kojeg kapital osiguravaca ne bi smeo da padne, projekat definise
i potrebu obracuna zahtevanog solventnog kapitala koji je sustinski baziran na
Value At Risk metodologiji, dozvoljavajuci osiguravacima da solventni kapital
obracunavaju primenom internog modela ili primenom standardne formule.
Polaze¢i od utvrdenog iznosa ocekivanih gubitaka u narednih godinu dana, uz
verovatnoc¢u od 99,5%, procenjuje se dovoljnost kapitala, koji treba biti na nivou
koji obezbeduje izmirenje svih buduc¢ih obaveza. Procenjena vrednost buduc¢ih
obaveza treba da odgovara iznosu obaveza koje osigurava¢ moze da pokrije svo-
jim sredstvima (vrednovanim po fer vrednosti), na nacin kao da prenosi svoje
obaveze na nekog drugog osiguravaca (current exit value). Buduce obaveze tre-
balo bi da odgovaraju iznosu obrac¢unatih tehnickih rezervi, koje se vrednuju
primenom best estimete metode, odnosno metodom najbolje procene obaveza.
Nuznost primene ove metode proizilazi iz okolnosti da ne postoji oranizovano
trziste na kome se trguje obavezama, tako da nije moguce odrediti trzi$nu vred-
nost obaveza. Dodatno, kako bi se umanjio rizik neadekvatnog obrac¢una rezer-
visanih §teta koji predstavlja klju¢nu stavku tehnickih rezervi, uvodi se i oba-
veza obracuna margine rizika. Drugacije receno, procenjena vrednost tehnickih
rezerviinjihova stvarna vrednost po pravilu nisu iste, jer uvek postoji neizvesnost,
kako u pogledu iznosa obaveze, tako i u pogledu vremena nastanka obaveze’.

Procenjena vrednost obaveza primenom best estimate metode, odgovara
iznosu sadasnje vrednosti buduc¢ih obaveza koja uzima u obzir ugovorena prava
osiguranika, uz kori$¢enje bezrizi¢ne kamatne stope i uzimanje u obzir o¢ekivanog
iznosa troskova osiguranja i inflacije, s tim da se obaveze kao §to je napred receno,
uvecavaju za iznos utvrdene margine solventnosti. Pandan obracunatim oba-
vezama osiguravaca u pasivi bilansa osiguravaca, su sredstva vrednovana po fer
vrednosti u aktivi bilansa. To znaci, da imovina osiguravaca treba da bude vred-
novana na nacin koji obezbeduje da priznata sredstva budu ekvivalentna iznosu
za koji mogu biti razmenjena izmedu poznatih ucesnika na trzistu, uz potrebu
uspostavljanja odgovarajuce strukturne i ro¢ne uskladenosti sredstava i obaveza.

> Drljata Dejan (2011): Upravijacko racunovodstvo kao okvir i instrument upravljanja

rizicima aktive i pasive u drustvima za osiguranje, Beograd, 78-79.
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Uvidom u bilans stanja, sa¢injen u skladu sa zahtevima projekta Solventnost
I1, u nastavku (Grafik 1.), moguce je sagledati detaljno strukturu aktive i pasive
drustava za osiguranje.

Grafik 1. - Bilans stanja u skladu sa zahtevima projekta Solventnost 11
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Izvor: - Autori, na osnovu odredbi Directive 2009/138/EC of the European Parliament.
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Sredstva tehnickih rezervi mogu se investirati u razli¢ite oblike imovine i
sredstava, ali se moraju postovati odredena pravila i ogranicenja, kako kvali-
tativna, tako i ona kvantitativno izrazena, koja se prema vazeé¢im podzakon-
skim aktima u Republici Srbiji utvrduju obi¢no primenom predefinisanog pro-
centa na ukupan iznos obracunatih tehnickih rezervi. Ipak, ulaganja u poje-
dina sredstva koja se smatraju bezrizicnim, na primer ulaganja u hartije od
vrednosti koje su izdate od strane drzave, centralne banke, medunarodnih
finansijskih organizacija, odnosno u hartije od vrednosti za koje garantuje neki
od navedenih subjekata, nisu podlozna ograni¢enjima. Medutim, kada je re¢ o
investiranju sredstava rezervi u duznicke hartije od vrednosti (kojima se trguje
ili ne trguje na organizovanom trzistu hartija od vrednosti u zemlji), u vlasnicke
hartije od vrednosti (trguje / ne trguje), u nepokretnosti i druga stvarna prava na
nepokretnostima, ili drzanju sredstava u depozitima i na racunima kod banaka,
propisuju se detaljna ogranicenja, ne samo u pogledu ukupnih ulaganja u poje-
dine imovinske oblike, ve¢ i u odnosu na ulaganja u hartije jednog emitenta, jed-
nu banku ili jednu nekretninu.

3. Obracun garantne rezerve i stres test adekvatnosti kapitala

U skladu sa ¢lanom 124. Zakona o osiguranju i Odlukom o adekvatnosti
kapitala, drustva za osiguranje/reosiguranje su duzna da radi trajnog izvrSavanja
obaveza i podnosenja rizika u poslovanju, formiraju garantnu rezervu, koju u
osnovi ¢ine primarni i dopunski kapital umanjeni za odbitne stavke. Primarni
kapital se sastoji od: (1) upla¢enog osnovnog kapitala po osnovu obi¢nih akcija;
(2) rezervi utvrdenih statutom drustva i drugim aktima (osim rezervi povezanih
sa preferencijalnim akcijama); (3) revalorizacionih rezervi s nerealizovanim
rezultatima; (4) nerasporedenog dobitka iz ranijih godina i (5) nerasporedenog
dobitka iz tekuce godine (do 50%). Dopunski kapital se sastoji od: (1) uplac¢enog
osnovnog kapitala po osnovu preferencijalnih akcija; (2) rezervi povezanih s
preferencijalnim akcijama; i (3) dugoro¢nih obaveza koje se mogu konvertovati
u odgovarajuci oblik kapitala.

U postupku obracuna garantne rezerve, pojedine stavke kapitala se ne
priznaju ili se priznaju samo delimi¢no. Zakonom o osiguranju i Odlukom
o adekvatnosti kapitala propisane su odbitne stavke i utvrdena konkretna
ogranicenja i pravila. Odbitne stavke ¢ine: (1) nematerijalna ulaganja; (2) otku-
pljene sopstvene akcije; (3) gubitak tekuce godine i nepokriveni gubitak iz ranijih
godina; (4) razlika nediskontovanih i diskontovanih rezervisanih $teta nezivot-
nih osiguranja (osim kod osiguranja nezgode, dobrovoljnog zdravstvenog osigu-
ranja i rezervisanih $teta u obliku rente); (5) udeli, odnosno akcije kod drugih
drustava za osiguranje sa sedistem u Republici Srbiji; (6) neto iznos ulaganja u
instrumente subordiniranog duga i druge duznicke instrumente pravnih lica u
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kojima drustvo ima kontrolno ucesce; (7) iznos nelikvidnih sredstava, i to nakon
izvrsenih ispravki vrednosti, ¢ija struktura se moze sagledati na rednom broju
12. tabele 1. (stavke od a do Z).

U pogledu pravila obracuna, Zakonom o osiguranju je propisano sledece: (a)
rezerve iz dobiti i revalorizacione rezerve sa nerealizovanim rezultatima ne sme-
ju preci 20% od iznosa obracunate garantne rezerve; (b) nerasporedeni dobici
iz tekuce i ranijih godina ne mogu preci 25% obracunate garantne rezerve; i (v)
dopunski kapital koji je ukljucen u obracun garantne rezerve ne sme preci 50%
primarnog kapitala.

Kroz primer obra¢una garantne rezerve nezivotnih osiguranja analizira-
nog drustva na dan 31.12.2015, koji je prezentovan u tabeli 2, kol. 2. ovog rada,
mogu se videti stavke kapitala koje nisu priznate u obracunu garantne rezerve,
ili su priznate samo delimi¢no. Pored utvrdene visine garantne rezerve (red. br.
VII), za analizu solventnosti osiguravaca od znacaja su i pozicije garantnog kapi-
tala (red. br. IV), visina garantne rezerve — preliminarni rezultat (red. br. VI), a
narocito visina razlike izmedu garantne rezerve (raspolozive margine) i obra-
¢unate margine solventnosti (red. br. IX). Relativan odnos izmedu raspolozive i
zahtevane margine solventnosti (red. br. XIII) sustinski predstavlja najznacajniji
pokazatelj. Ovaj pokazatelj pokazuje sa koliko kapitala (priznatog u obracunu
garantne rezerve) raspolaze drustvo za osiguranje na svakih 100 dinara obracu-
nate margine solventnosti.

Analizom podataka sadrzanih u koloni 2. tabele 2, moze se videti da iznos
od 131.421. h.d. koji se odnosi na ostali kapital nije priznat u obra¢unu garantne
rezerve. Ova stavka kapitala u bilansu posmatranog drustva formirana je po
osnovu reklasifikacije sredstava koja su svojevremeno bila izdvojena u fond zajed-
nicke potro$nje, u svemu u skladu sa Uputstvom Narodne banke Srbije i odred-
bama Zakona o ra¢unovodstvu, kojim je izvr$eno uskladivanje racunovodstvenih
evidencija i bilansnih $ema pravnih subjekata u Republici Srbiji sa Medunarod-
nim racunovodstvenim standardima i Medunarodnim standardima finansijskog
izvestavanja. Imajuci u vidu ¢injenicu da ni osiguravaci sa vecinskim drustve-
nim kapitalom viSe ne izdvajaju sredstva zajednicke potrosnje i da se prakti¢no
vi$e ne vrsi otkup stanova na teret fonda, pod pretpostavkom donosenja odluke
uprave o eventualnoj raspodeli sredstava ostalog kapitala u redovan kapital, ova
sredstva bi se, teorijski, mogla priznati u obracunu garantne rezerve. Iz prezento-
vanih podataka u koloni 2. moguce je sagledati da je u obra¢unu garantne rezerve
priznat samo deo revalorizacionih rezervi i nerealizovanih rezultata, tj. iznos od

> Obratun garantne rezerve (tabela 2, kolona 2.) i odgovorajudi stres test adekvatnosti

kapitala (tabela 2, kolone od 3 do 11) sacinjeni su polaze¢i od bilansnih podataka,
informacija i podataka Kompanije ,Dunav osiguranje“a.d.o., s tim da se pojedini podaci
koji se smatraju poslovnom tajnom, odnosno koji nisu predmet javnog obelodanjivanja
(na primer podaci o nelikvidnim sredstvima, duzni¢ckim HoV,...) ne odnose na analizirano
drustvo. Saglasno napred navedenom, rezultati stres ne mogu biti tumaceni u kontekstu
bezuslovnih zaklju¢aka o solventnosti Kompanije ,,Dunav osiguranje“a.d.o.
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1.000.145 h.d. (2.968.411 h.d. (rb. 3, kol.2) - 1.968.266 h.d. (r.b.13, kol.2.), s obzi-
rom da rezerve iz dobiti i revalorizacione rezerve sa nerealizovanim rezultatima
ne mogu biti ve¢e od 20% garantne rezerve. Istovremeno, kao $to se vidi iz pre-
zentovanih podataka, u obracun je ukljuc¢eno svega 50% tekuce dobiti, s tim da u
izlozenom primeru nema odbitnih stavki garantne rezerve po osnovu propisanog
ogranicenja za priznavanje ukupno nerasporedene dobiti iz tekuce i iz ranijih
godina, s obzirom na nizak nivo dobiti iz ranijih godina.

Vaznost pokazatelja kapitalne adekvatnosti proizilazi iz ¢injenice da kapital
osiguravaca upucuje na dugoro¢nu sposobnost osiguravaca da ispuni sve svo-
je obaveze po osnovu svih ugovora o osiguranju, u bilo koje vreme i pod svim
razumno predvidivim okolnostima, odnosno iz ¢injenice da kapital obezbeduje
sigurnost i trajnost poslovanja, pruzajuci svojevrsnu garanciju da ¢e osigura-
va¢ moci da pokrije potencijalne gubitke i izmiri sve buduce obaveze. Osigu-
ravaci su u obavezi da sprovode stres testove adekvatnosti kapitala, odnosno
da testiraju osetljivost i fleksibilnost kapitala na rizike, odnosno njegovu spo-
sobnost da pokrije gubitke po osnovu manifestacija rizika. Kroz proces spro-
vodenja testova, obezbeduje se adekvatna razmena informacija i identifikova-
nje potencijalnih rizika, ali se istovremeno iznalaze i odgovarajuca reSenja koja
obezbeduju stavljanje pod kontrolu i minimiziranje brojnih rizika koji uti¢u na
finansijski polozaj i solventnost osiguravaca. Celovito reSavanje problematike
upravljanja rizicima u praksi pretpostavlja izgradnju, kontinuiranu nadogradnju
i jacanje tri ,grane koje ¢ine temelj operativnog upravljanja rizicima. Prva
grana odnosi se na politike i organizaciju procesa upravljanja rizicima, drugu
granu ¢ini metodolo$ki instrumentarij za upravljanje rizicima, koji pretpostavlja
prepoznavanje, definisanje i stalno unapredenje instrumenata, metoda i tehnika
za merenje, procenu i kontrolu identifikovanih rizika, dok tre¢u granu ¢ine
institucionalni okviri i supervizija (nadzor) osiguranja*

U prezentovanoj metodologiji stres testa (tabela 2), koja polazi od principa
i pravila ustrojenih Zakonom o osiguranju i metodologijom Narodne ban-
ke Srbije za sprovodenje stres testa osiguranja u Republici Srbiji, sproveden je
test adekvatnosti kapitala stresiranjem pozicija duznickih hartija od vrednosti,
akcija, nekretnina, rezervisanih $teta, potrazivanja po osnovu premije i potra-
zivanja od reosiguravaca, prema parametrima stresa obelodanjenim u tabeli 1.
ovog rada. Efekti stres testa prezentovani su pojedina¢no po stresiranim pozici-
jama i kumulativno.

Drlja¢a Dejan (2011): Upravljacko racunovodstvo kao okvir i instrument upravljanja
rizicima aktive i pasive u drustvima za osiguranje, Beograd, 37.
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Tabela 1. — Parametri stres testa

Izvor — Autori

4. Uspostavljanje limita izloZenosti riziku kao instrument minimiziranja
i kontrole rizika

Uspostavljanje limita izlozenosti rizicima predstavlja instrument preventiv-
nog delovanja kojim se rizici miniziraju. Sam proces utvrdivanja limita mora
biti pracen izgradnjom efikasnog sistema internih kontrola, kojim se obezbeduje
kontrola njihove primene, odnosno minimiziranje rizika prekoracenja utvrde-
nih limita.

Kao minimum, organi uprave u drustvima za osiguranje trebalo bi da defi-
niSu sledece kategorije limita izloZenosti riziku:
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1)
2)
3)
4)
5)

6)
7)
8)
9)
10)
11)
12)

Limiti u postupku preuzimanja rizika u pokrice osiguranja;

Limiti za zadrzavanje rizika u sopstvenom pokri¢u;

Limiti u vezi sa rizikom koncentracije;

Limiti u vezi investiranja sredstva tehnickih rezervi;

Limiti vezani za procenu adekvatnosti obracunatih rezervisanih Steta i
ukupno obracunatih tehnickih rezervi;

Limiti u postupku otudenja imovine i sredstava;

Limiti u postupku upravljanja rizikom likvidnosti;

Limiti u postupku upravljanja deviznim rizikom;

Limiti u postupku upravljanja kamatnim rizikom;

Limiti u postupku upravljanja cenovnim rizikom;

Limiti za noSenje rizika i odrzavanje zahtevanog nivoa solventnosti;
Ostali limiti

Broj, visina i karakter limita, opredeljen je sa jedne strane karakteristikama

trzista osiguranja, velicinom i organizacijom drustva za osiguranje, a sa druge
strane zahtevima za uspostavljanjem adekvatnog sistema upravljanja rizicima i
ocuvanjem solventnosti. U nastavku teksta prezentuju se moguc¢i limiti, kao i nji-
hova struktura i klju¢ni elementi.

1)

a)

b)

Limiti u postupku preuzimanja rizika u pokrice osiguranja, utvrduju se
kroz pojedinac¢ne limite, u nastavku:

Osiguranici koji u definisanom vremenskom periodu imaju negativan prose-
¢an merodavni tehnicki rezultat (u poslednjih 5 godina, a u vrsti osiguranje
useva i plodova u poslednjih 10 godina), preuzimaju se u pokrice osiguranja
uz korekcije premijskih stopa na vise, u skladu sa predefinisanim procen-
tima koji se trebaju utvrditi posebno na svakom nivou tehnickog rezultata.
Osiguranici kod kojih je naplacena premija u predefinisanom nizu godina
(na primer u poslednje 3 godine) manja od obracunate tehnicke premije i
koji kasne sa placanjem premije u periodu duzem od godinu dana, mogu se
preuzeti u pokrice osiguranja samo uz odluku organa uprave drustva. Ovo je
narocito znacajno u slu¢aju preuzimanja rizika za koje je potrebno obezbediti
reosiguravajuce pokric¢e. Naime, preuzimanje ovakvih rizika u pokrice osi-
guranja, pretpostavlja da se u adekvatnom iznosu obrazuju tehnicke rezerve
za takva osiguranja i izvr$i ispravka vrednosti potrazivanja. Ova okolnost
dovodi osiguravaca u rizik ostvarenja negativnog finansijskog rezultata i rizik
nepokrivenosti tehnickih rezervi obra¢unatih po osnovu takvih osiguranja.

Osobenost trzista osiguranja u Republici Srbiji, ¢ine osiguranici u postupku

restrukturiranja i veliki sistemi u drzavnom vlasnistvu, koji po pravilu ima-
ju materijalno znacajne iznose dugujuce premije i koji bi se smeli prihvatati
u pokrice osiguranja samo izuzetno, odnosno samo uz unapred definisan
model placanja premije i uz garancije drzave. U postupku operativne primene
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utvrdenih limita, funkcija prodaje osiguravaca mora da uvazava korektivne fak-

tore i niz drugih relevantnih informacija od znacaja za donosenje odluke o preu-

zimanju rizika u pokrice osiguranja, a posebno:

- Informacije o visini troskova pribave osiguranja (ili tro§kova kanala prodaje);

- Informacije o visini prinosa od investiranja sredstava;

- Informacije o datim vantarifnim popustima, otpisima premije osiguranja i
kamata, datim sredstvima preventive,...;

- Informacije o procenjenom bonitetu, a narocito perspektivama osiguranika;

- Informacije o povezanim pravnim licima sa osiguranikom (podatke o visini
premije, procentu naplate premije, otpisima potrazivanja, datim popustima,
datoj preventivi, premiji reosiguranja, kao i svim drugim benefitima i
pogodnostima ucinjenim grupi povezanih pravnih lica);

- Informacije o broju godina koliko je osiguranik u pokri¢u osiguranja, visini
premije, strateSkom znacaju, benefitima na druga osiguranja i sl.;

Napred definisani limiti proizilaze iz potrebe da se premija osiguranja utvrdi

u visini koja je dovoljna da obezbed:i:

- isplatu naknade Steta i ugovorenih suma osiguranja,

- obrazovanje adekvatnog iznosa tehnickih rezervi,

- sredstva za pokrice troskova pribave osiguranja, troskova uprave i ostalih
troskova sprovodenja osiguranja,

- finansiranje doprinosa iz premije (doprinos za preventivu, vatrogasni dopri-
nos, doprinos garantnom fondu...) i

- pozitivno poslovanje, odnosno dobit.

2. Limit zadrzavanja rizika u sopstvenom pokric¢u, odreduje se polazeci od
utvrdene visine samopridrzaja osiguravaca i procenjene visine maksimalno
moguce Stete, koji neposredno opredeljuje veli¢ina drustva za osiguranje,
njegov kapital, rezerve, priroda i karakter rizika preuzetih u pokrice osigu-
ranja, ali i poslovne politike konkretnog osiguravaca. Viskovi rizika koje
osigurava¢ ne moze da nosi (iznad utvrdene visine samopridrzaja), prenose
se po horizontali u pokric¢e saosiruranja, odnosno po vertikali u pokrice
reosiguranja.

3. Limiti u vezi sa rizikom koncentracije obuhvataju:

a) Rizik izlozenosti prema jednom pravnom licu ili grupi povezanih lica,

b) Rizik koncentracije ulaganja u pojedinim imovinskim oblicima i

v) Rizik neodgovarajuce disperzije portfelja osiguranja.

U postupku procene izloZenosti riziku koncentracije, polazi se od ukupnog
iznosa bilansnih sredstava i vanbilansnih stavki koje se odnose na pojedine imo-
vinske delove ili potrazivanja (potrazivanja iz osnova osiguranja, ulozena sredstva u
duznicke hartije od vrednosti, vlasnicki ulozi i ucesc¢a, izdate garancije, avali i sli¢no),
a limiti se definisu kao odgovarajuci procenat od ukupne aktive (na primer 1,5%).
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4.

a)

b)

Limiti u vezi investiranja sredstava tehnickih rezervi, odnose se na ograni-
¢enja deponovanja i ulaganja sredstava rezervi nezivotnih i zivotnih osigu-
ranja, i to polazeci od konkretnih ogranicenja za investiranje koja su sadr-
zana u Odluci Narodne banke Srbije o investiranju sredstava. Izlozenost
postoji kada iznos investiranih sredstava tehnickih rezervi prelazi propisane
procente ogranicenja. Proizilazi da se osiguravac¢i moraju drzati kako propi-
sanih opstih uslova za investiranje u pojedine oblike ulaganja, tako i propi-
sanih ogranicenja, utvrdenih u odgovaraju¢em procentu od visine ukupno
obrac¢unatih tehnickih rezervi (nezivotnih ili Zivotnih osiguranja). Ova
ogranicenja egzistiraju kao:

ogranicenja za ukupna deponovanja i ulaganja u pojedinim imovinskim
oblicima (hartijama od vrednosti, udelima, investicionim jedinicama,
nepokretnostima i drugim stvarnim pravima na nepokretnostima,
depozitima, gotovini i drugim oblicima imovine);

ogranicenja za pojedina¢na ulaganja (istog emitenta ili pravnog lica / jednu
nepokretnost / jednu banku);

Limiti vezani za procenu adekvatnosti obracunatih rezervisanih Steta i
ukupno obracunatih tehnickih rezervi, utvrduju se posebno po svakoj vrsti
osiguranja. U postupku utvrdivanja prekoracenja, osiguravac polazi od
rezultata run-off analiza (retrospektivna metoda) i rezultata LAT testa (Lia-
bility Adequacy Test) kao prospektivne metode. Puna zastita interesa osi-
guranika, upucuje na potrebu da se limiti utvrde na nivou nulte tolerancije
podcenjenosti rezervisanih $teta i ukupno obracunatih tehnickih rezervi.
Limiti u postupku otudenja imovine i sredstava, u znacajnoj meri zavise od
vrste i prirode sredstava, nacina utvrdivanja, ucestalosti i visine osciliranja
fer vrednosti sredstava, tako da se limiti u praksi utvrduju na nivou trzisne
vrednosti imovine i sredstava, po pravilu uz dodatni uslov da se otudenje vrsi
po vrednosti koja ne moze biti manja od knjigovodstvene vrednosti sredstva.
Limiti u postupku upravljanja rizikom likvidnosti, utvrduju se kao minimalni
interno propisani koeficijent azurnosti u reSavanju i isplati $teta, ili kao odgo-
varajuci (minimalni) koeficijent likvidnosti (na primer na nivou koji odgovara
minimalnim zahtevima nadzornog organa, uve¢anim za 10%), podrazume-
vajudi pri tome da osiguravaci moraju voditi racuna o ispunjenosti zahteva
koji se odnose na strukturnu i ro¢nu uskladenosti sredstava i obaveza.

Limit za no$enje rizika i odrzavanje zahtevanog nivoa solventnosti, utvrduje
se na nivou koji obezbeduje da visina solventnog kapitala osiguravaca bude
u odgovaraju¢em procentu (na primer, od 10% do 15%) ve¢a od minimalnih
kapitalnih zahteva obracunatim prema vazeé¢im propisima, odnosno na
nivou koji je dovoljan za pokri¢e gubitaka koji mogu nastati u slucaju
realizacije rizi¢nih scenarija.

Limiti u postupku upravljanja izlozenosti deviznom riziku, utvduju se polazeci
od visine aktivnih i pasivnih valutnih pozicija, tj. polaze¢i od odnosa ukupnih
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otvorenih deviznih pozicija ikapitala osiguravaca. Kao neto otvorena pozicija
smatra se apsolutna vrednost razlike izmedu ukupne duge ili ukupne kratke
devizne pozicije. U postupku procene visine deviznog rizika uzimaju se u
obzir i projekcije bilansnih pozicija u valuti. Iz ovako postavljenog limita pro-
izilazi obaveza osiguravaca da odnos izmedu devizne aktive i pasive odrzava
tako da ukupna otvorena devizna pozicija, pozitivha, odnosno negativna, u
svakoj pojedina¢noj valuti na kraju svakog meseca, ne bude vec¢a od, na pri-
mer 20% imovine, odnosno obaveza, iskazanih u tim valutama.

10. Limiti u postupku upravljanja kamatnim rizikom, po pravilu se utvrduju

investicionom politikom, delimi¢no i strategijom drustva za osiguranje za
tekucu poslovnu godinu. Odreduju se u zavisnosti od kretanja referentnih i
trzi$nih kamatnih stopa (tekucih i projektovanih), kao maksimalno ucesce
pozicija koje su osetljive na dinamiku kamatnih stopa (drzavne obveznice,
korporativne obveznice, bankarski depoziti, gotovina i dr) u ukupnoj
investicionoj aktivi, uvazavaju¢i pri tome propisane okvire i limite utvrdene
Odlukom Narodne banke Srbije o investiranju sredstava osiguranja i
eventualne znacajne promene u dinamici kamatnih stopa u toku godine.

11. Limiti u postupku upravljanja cenovnim rizikom, utvrduju se polazeci

od kretanja cena hartija od vrednosti, maksimalnog uces¢a pozicija koje
su osetljive na dinamiku cena (akcije, investicione nekretnine i slicno) u
ukupnom investicionom portfoliu, uz uvazavanje (a) ogranicenja propisa-
nim Odlukom o investiranju sredstava osiguranja i (b) realizovanih i oceki-
vanih promena u dinamici cena hartija od vrednosti u toku godine.

12. Limit u postupku upravljanja cenom osiguranja, podrazumeva da se utvrdi

minimalna cena osiguranja, sa kojom osigurava¢ moze izlaziti na tendere
u postupku javnih nabavki usluga osiguranja. Naime, osiguravaci svoju
ponudu moraju prilagoditi zahtevima trzista, §to pretpostavlja sposobnost
generisanja paketa osiguranja (nastalih kombinovanjem razli¢itih proiz-
voda), obezbedenje uslova za sprovodenje fleksibilne cenovne politike i poli-
tike izbora obima pokri¢a. Vaznost uspostavljanja limita proizilazi iz zelje
osiguravaca da udovolje zahtevima trzi$ta po svaku cenu, $to bitno uvecava
rizik odstupanja cena u odnosu na tarifom projektovane veli¢ine. Uve¢anjem
pomenutih rizika, automatski se povecava rizik neadekvatnog obracuna
tehnickih rezervi, rizik nepokrivenosti troskova sprovodenja osiguranja i
konac¢no rizik neadekvatnog kapitala osiguravaca. Moze se re¢i da je dru-
go lice dampinga cena osiguranja, suzenje obima pokrica i isklju¢enje poje-
dinih rizika iz pokric¢a osiguranja. Na taj nacin osiguranik zadrzava rizik,
umesto da ga zaklju¢enjem ugovora o osiguranju prenese na osiguravaca.
Napred izneti stavovi narocito dobijaju na tezini ako se ima u vidu praksa
na domacem trzistu osiguranja, po kojoj kriterijum solventnosti ima daleko
manju tezinu u odnosu na kriterijum visine premije osiguranja, §to ima za
posledicu da sredstva i imovina osiguranika ne budu adekvatno zasticeni.
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5. Zaklju¢na razmatranja

Da bi se izvrsila transformacija postojeceg sistema upravljanja rizicima,
odnosno ustanovio sveobuhvatan i kvalitetan sistem uspravljanja rizicima, koji
je u skladu sa zahtevima projekta Solventnost II, pored donosenja akata koji se
odnose na politike, strategije i procedure za upravljanje rizicima, neophodno je
kontinuirano sprovoditi gep analize, kako bi se utvrdila sva znacajna odstupanja
postojeceg procesa identifikacije, merenja i procenjivanja rizika. Moze se zaklju-
¢iti da ispunjenje zahteva solventnosti podrazumeva neophodnost definisanja
metoda kojima se vrsi kvantifikovanje mogucih gubitaka, merenje i procena
rizika, kontinuirano sprovodenje stres testova, razradu scenarija, definisanje i
periodi¢no preispitivanje ustanovljenih ogranicenja i uspostavljenih limita za
nosenje i prihvatanje rizika, odredivanje vremenske distance koja ¢e se uzimati
u obzir, definisanje postupka utvrdivanja i dono$enje mera za minimiziranje
rizika i procedura za kontrolu njihovog sprovodenja. U isto vreme, sprovode-
njem sistema internih kontrola identifikuju se prekoracenja limita. Nakon pro-
cesa identifikacije svih prekoracenja uspostavljenih limita, analiziraju se uzroci
koji su doveli do prekoracenja uspostavljenih ogranicenja i kona¢no definisu
korektivne aktivnosti. Na taj nacin poslovanje osiguravaca se, u relativno krat-
kom roku, usaglasava sa propisanim limitima izloZenosti riziku, umanjuju se
Stetne posledice i otklanjaju uzroci koji su doveli do njihovog probijanja.

Primenom ovakvog pristupa, upravljanje rizicima prestaje da bude samo
skup relevantnih informacija od znacaja za upravu osiguravaca, ve¢ sustinski
postaje oslonac organu supervizije u postupku nadzora nad poslovanjem dru-
$tava za osiguranje, a u velikoj meri oslonac i samim osiguranicima.
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THE ASSESSMENT OF SOLVENCY AND DETERMINATION
OF LIMITS FOR RISK ACCEPTANCE
IN INSURANCE COMPANIES

The subject of this paper is the presentation of key requirements for Solvency II pro-
ject, the methodology for testing of capital adequacy and methods for identification, defi-
nition and establishment of risk limits, as a limit for acceptance, bearing and control of
exposure to certain risks in insurance companies.

The aim of the paper is to show that the capital adequacy is the key factor for insu-
rers’ safety, i.e. guarantee of capability of an insurer to settle any future liabilities and
leverage for strengthening of insurer’s market position.

Business operations of insurance companies are exposed to a significant number of
risks that differ by their nature, character and influence, due to which adequacy of cal-
culated technical reserves does not provide a satisfactory level of safety in case of more
significant impairments of assets and funds of insurers, as well as in case of significant
deviations between amounts of settled claims and actuarially expected amounts of liabi-
lities based on claims. Stress testing of capital adequacy will show that losses due to impa-
irment of risky securities, difficult collection of low liquid, i.e. securities that are difficult
to market, inability to collect receivables from reinsurers, as well as losses due to inadequ-
ately calculated reserved claims, must be covered by a solvent capital.

The paper is structured so as to provide a review of rules, elements and principles that
are the foundation of solvency requirements in insurance companies, methodologies of cal-
culation of guarantee reserve, technical basis for stress testing which assesses capital adequ-
acy of insurers, as well as methods for establishment of limits of exposure to certain risks.

Key words: solvency, risk, stress test, capital adequacy, risk limit
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