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U ovom radu predstavljeni su osnovni ciljevi upravljanja rizicima u
kompanijama za osiguranje, kao i nacin za kvalitativnu i kvantitativnu analizu
odredenih rizika u okviru Izvestaja o sopstvenoj proceni rizika i solventnosti
(ORSA izvestaj). Ovaj izvestaj predstavlja novi regulatorni zahtev koji od
kompanija za osiguranje u Srbiji zahteva da razviju postupke za identifikaciju
i procenu svih rizika kojima su izlozene, kao i da izvrSe procenu potrebnog
kapitala za pokrice ovih rizika. Stres test portfolija obveznica takode je
predstavljen u radu, kao standardno sredstvo procene potrebnog kapitala
vezano za rizik promene kamatnih stopa u okviru ORSA izvestaja.

Kljuéne reci: Solventnost I, Solventnost Il, upravljanje rizicima, Izvestaj o sopstve-
noj procenirizikaisolventnosti (ORSA izvestaj), trZiSni rizik, rizik promene kamatnih
stopa, matrica verovatnoce nastanka i finansijske posledice, raspoloZiva margina
solventnosti, zahtevana margina solventnosti.
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Izvestaj o sopstvenoj proceni rizika i solventnosti
u svetlu srpskog requlatornog zahteva

1. Uvod

Sistem upravljanja rizicima u osiguravajuc¢im drustvima sveobuhvatan
je proces, koji vodi i nadzire uprava kompanija. Stvoren je radi identifikovanja
dogadaja koji mogu imati negativan uticaj na kompaniju, to jest osiguravajucu
kucu, s namenom da se smanji njena izlozenost potencijalnim gubicima.
Sistem upravljanja rizicima spaja strategije, politike, procese, odgovorne
osobe, tehnologije i znanje u cilju procene rizika i upravljanja rizicima kojima je
osiguravajuca kuca izlozena.

Sistem upravljanja rizicima je proporcionalan prirodi, opsegu
i slozenosti poslova koji se obavljaju u kompaniji, kao i njenoj velicini i
organizacionoj strukturi, obimu aktivnosti te vrstama osiguranja koje obavlja
(nacelo proporcionalnosti).

Upravljanje rizicima uprava razume kao prvu liniju (sistem) odbrane
u kompaniji ili kao proces koji sluzi da bi se izbegao nastanak situacije koja
bi mogla ugroziti njeno poslovanje. Pri tome kapital osiguravajuceg drustva
dopunjuje upravljanje rizicima u smislu obezbedivanja ispunjenja obaveza
kompanije, u slu¢aju izuzetno nepovoljnih dogadaja po drustvo.

Glavni ciljevi upravljanja rizicima u kompaniji su:

- identifikacija i upravljanje rizicima u kompaniji, koji su povezani s
njenom delatnosti, a pogotovu s materijalno znatnim rizicima

- obezbedivanje stabilnog poslovanja u skladu s poslovnim ciljevima
kompanije

- poslovanje u okviru definisanih sklonosti rizicima s namerom da se
postignu postavljeni poslovni ciljevi

- integrisanje upravljanja rizicima u sprovodenje poslovne politike
kompanije u smislu taktickih i operativnih ciljeva

- integrisanje upravljanja rizicima u organizaciju na osnovu koje se
svakom zaposlenom i rukovodiocu upravljanje rizicima to postavlja
kao deo njihovih zaduzenja

- uvodenje kulture upravljanja rizicima na svim nivoima poslovanja
osiguravajuceg drustva

- sopstvena procena rizi¢nosti i ukupne solventnosti osiguravajuce
kuce kao sastavni deo sistema upravljanja rizicima i njena
integrisanost u sistem donosenja poslovnih odluka

- uspostavljanje transparentnog izvesStavanja za unutrasnje i spoljne
korisnike o svim materijalnim rizicima kojima je kompanija izloZzena

- uspostavljanje prikladnog nadzora nad sistemom upravljanja rizicima
u kompaniji.
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Kao deo sopstvenog sistema upravljanja rizicima, sve osiguravajuce
kuce, kao sastavni deo svoje poslovne strategije, treba da imaju redovnu
praksu procene ukupnih kapitalskih zahteva u pogledu solventnosti u odnosu
na njihov profil rizika.

Izvestaj ORSA, kao sopstvena procena rizika i solventnosti, mnogi
autori opisali su kao sustinu procesa upravljanja rizicima i solventnosti u
osiguravajucoj kuci, jer povezuje razlicite poslovne aktivnosti. Izvestaj ima za
cilj da obezbedi dobro koordinisan i konzistentan protok informacija o samom
poslu i njegovoj buducnosti.

Svi rizici moraju se identifikovati i procenjivati (kvalitativno i
kvantitativno), i odgovarajudi nivo kapitala mora biti obezbeden kao pokrice s
obzirom na poslovne ciljeve i profil rizika kompanije.

Izvestaj ORSA predstavlja jedan od najnovijih regulatornih izazova. To
ce biti novi zahtev za uprave drustava za osiguranje da se u potpunosti ukljuce
U razvoj procesa upravljanja rizicima odozgo nadole koji povezuje rizik, kapital
i strateSko planiranje, kako bi se odredili trenutni i bududi regulatorni i vlastiti
kapitalni zahtevi kompanija.

ORSA je takode prilika za kompanije koje prepoznaju da su relevantni
unutrasnji procesi postavljeni tako da osiguraju da informacije o samom poslu
budu dosledne i da se dobro prenose u okviru osiguravajuéeg drustva.

2. Internacionalni (evropski) regulatorni zahtevi i
definicije u vezi sa izveStajem ORSA

Sopstvena procena rizika i solventnosti je kontinualan, evolutivan i
prospektivan proces u okviru sistema upravljanja rizicima, pri ¢emu se posebna
paznja obracda na ukljucivanje svih materijalno znatnih rizika koji mogu imati
negativan uticaj na ispunjavanje obaveza osiguravajuce kuce.

Proces sopstvene procene rizika i solventnosti uzima u obzir obim
i kompleksnost poslova koje kompanija preduzima primenjujuci princip
proporcionalnosti i obracajuci posebnu paznju na specifi¢nost i jedinstvenost
portfelja osiguranja kompanije, organizacione strukture, odgovorna lica, kao i
na procese povezane s primenom poslovne strategije i poslovnog plana.

Koncept izveStaja ORSA razvijen je uvodenjem Solventnosti Il u
regulativu Evropske unije.

Velike evropske i svetske osiguravajuce kuce, koje su i pre ovog datuma
primenile izvestaj ORSA u okviru svog poslovanja, potvrduju da je taj izvestaj
doneo najvecu dodatnu vrednost od svih novih regulatornih zahteva koji su
postavljeni.
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Dodatna vrednost izvestaja ORSA je sledeca:

- kabuduénosti orijentisana identifikacija, merenje, kontrola i
izveStavanje o rizicima

- procena profila rizika i zahteva adekvatnosti kapitala

- ocena buducih kapitalskih potreba i zahteva

- sistem koji prati regulatorne zahteve solventnosne pozicije

- §iri nacin shvatanja rizika vezanih za kontinuitet poslovanja i
ispunjavanje poslovnih ciljeva.

Da bi se postigao potreban nivo konzistentnosti analize, izvestaj
ORSA bi trebalo da bude odozgo nadole prospektivan proces koji povezuje
upravljanje rizicima, upravljanje kapitalom i stratesko poslovno planiranje.

Pitanja na koja osiguravajuca ku¢a mora da odgovori kada se razvija
adekvatan sistem procene rizika su sledeca:

- Koliko su efikasne aktivnosti upravljanja rizicima kompanije?

- Koji su aktuelni regulatorni kapitalni zahtevi i koji ¢e se regulatorni
kapitalni zahtevi pojaviti u budu¢nosti?

- Koliko kapitala bi kompanija trebalo da ima na raspolaganju u odnosu
na poslovni plan i sklonost riziku, trenutno i u buduénosti?

- Koji bi glavni rizici mogli da ugroze finansijski polozaj kompanije i Sta
su akcije za upravljanje rizicima?

- Kakav je bududi profil rizika kompanije s obzirom na njen poslovni
plan i trenutni profil rizika?

- Koji su bududi rizici u nastajanju kojima je osiguravaju¢e drustvo
potencijalno izloZzeno i koje aktivnosti u vezi s njima drustvo
preduzima?

- Koje stres testove bi kompanija trebalo da primenjuje u pogledu
specifitnog profila rizika, i koji je potencijalni uticaj tih nezeljenih
dogadaja na kompaniju; Sta bi, naposletku, kompanija trebalo da
preduzima u tim situacijama?

- Nakoji nacin su strategija, upravljanje rizicima i upravljanje kapitalom
povezani u okviru poslovanja osiguravajuce kuce?

Sve kompanije treba da obezbede da glavni cilj procesa ORSA bude
aktivna i obavezujuca diskusija na nivou uprave kompanije na kraju ove
procene. Diskusija treba da se zasniva na sveobuhvatnim detaljnim analizama
iz mnogih oblasti u okviru poslovanja kompanije. Izvestaj ORSA u nadleznosti
je uprave kompanije, tako da ove diskusije i zaklju¢ci treba da budu krajnji cilj
procesa ORSA.

Postoji ¢itav niz nac¢ina da se sprovede sopstvena procena potreba
za kapitalom, pocev od jednostavnijih stres testova koji sluze za odredivanje
odgovarajuéeg iznosa kapitalnog zahteva, do u potpunosti stohasti¢ckog
(probabilistickog) modeliranja za naprednije i vece portfelje.
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Odredivanje sopstvenih potreba za kapitalom pomaze kompaniji da
proceni nivo kapitala potrebnog za nosenje sa svim rizicima koje je moguce
kvantifikovati, i upuc¢uje na to kako kompanija moze da optimizuje kapital, da li
da zadrzi ili prenese rizik, odnosno kako da kontrolise te rizike.

Uslov za osiguravajuce kuce koji izvestaj ORSA postavlja jeste to da
analizira svoju sposobnost da nastavi poslovanje.

3. Proces upravljanja rizicima u pogledu izvestaja ORSA

Sveobuhvatan proces upravljanja rizicima potreban je za potpun
izvestaj ORSA. Proces upravljanja rizicima obuhvata identifikaciju, procenu,
izveStavanje, merenje i kontrolu rizika kako bi se obezbedilo da svi rizici budu u
potpunosti obuhvaceni u okviru procene.

Izvestaj ORSA treba da obuhvati sve materijalne rizike kojima je
osiguravajuca kuca izloZzena i kojima bi u buduénosti mogla biti izloZena.

Stres testovi u pogledu izvestaja ORSA

U okviru izveStaja ORSA osiguravaju¢a drusStva bi trebalo da
sprovode sopstvene stres testove i testove scenarija na materijalnim rizicima
identifikovanim u procesu upravljanja rizicima. Stres testovi bi trebalo da budu
definisani i odgovarajudi za specifican profil rizika kompanije, te vremenski
uskladeni s poslovnim planom kompanije.

Ti testovi su veoma razumljiv i koristan nacin da se izracuna koliko
kapitala kompaniji treba u nezeljenim situacijama koje se mogu razviti u skladu
s prethodnim znanjem o specifi¢nim rizicima kompanije. Trebalo bi, naime, da
se zasnivaju na ocekivanoj nezeljenoj situaciji i njenom uticaju na finansijsku
poziciju kompanije, to jest osiguravajuce kuce.

Izvestaj ORSA treba da sadrzi kombinaciju kvantitativnih i kvalitativnih
elemenata kod procene svih materijalno znacajnih rizika u okviru srednje i
dugorocne strategije kompanije. To ukljuCuje projekcije (deterministicke i
stohastic¢ke) buduceg finansijskog polozaja, kao i analize moc¢i kompanije da
ispuni buduce regulatorne i ekonomske zahteve kapitala. Za kvalitativnu (i
osnovnu primenu kvantitativne analize) koncept matrica verovatnoce nastanka
i finansijskog efekta bice predstavljen u narednom poglavlju.

Isto tako, u jednom od sledecih poglavlja bi¢e predstavljen stres testovi
za portfelj obveznica u skladu sa standardnom formulom za izra¢unavanje
potrebnog solventnosnog kapitala za trzisni rizik.
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4. Matrica verovatnoce nastanka i finansijskog efekta
kao metod kvalitativne (i pocetne faze
kvantitativne) procene rizika

U Odluci Narodne banke Srbije o sistemu upravljanja u drustvima
za osiguranje i reosiguranje navedeno je da ce sve te kompanije pripremiti
izvestaj o sopstvenoj proceni rizika i solventnosti koja, u najmanju ruku, sadrzi
rezultate kvantitativnih i kvalitativnih procena rizika prepoznatih u profilu
rizika kompanije. Profil rizika je registar svih rizika kojima je drustvo izlozeno.

Jedan nacin da se izvrsi kvalitativna analiza jeste takozvana matrica
verovatnoce nastanka i finansijskog efekta. Taj koncept je prvi korak za
kvantitativnhu procenu rizika, odredivanje njegove vaznosti za kompaniju i
rangiranje rizika.

Koncept takvih matrica veoma je rasprostranjen alat za procenu rizika
u prvoj fazi. Uglavnom se koristi za procenu obima rizika, a treba i da odgovori
na pitanje da li je odredeni rizik dovoljno nadgledan i kontrolisan.

Pomenuta matrica je dvodimenzionalna i ukljucuje ucestalost ili
verovatnocu ostvarenja rizika i mogudi finansijski efekat ili posledicu koju rizik
uzrokuje svojim ostvarenjem. Kombinacija ta dva parametra ¢e svakom riziku
dati mesto u okviru matrice.

Vec¢ina pomenutih matrica ima najmanje tri oblasti za mapiranje rizika
u okviru same matrice:

- Oblast niske verovatnoce ostvarenja i male finansijske posledice
(u praksi obelezene uglavnom zelenom bojom) ukazuje na to da
obim ostvarenja rizika nije velik ili da je rizik na odgovarajuci nacin
kontrolisan. Za rizike u toj grupi nisu potrebne posebne akcije u smislu
mera za upravljanje rizikom.

- Oblast visoke verovatnoce ostvarenja i velike finansijske posledice (u
praksi obeleZzene uglavnom crvenom bojom) ukazuje na to da su za
specifi¢ni rizik potrebne mere za smanjenje verovatnoce ostvarenja i
smanjenje finansijskih posledica.

- Sredisnja oblast matrice (u praksi uglavhom obelezena Zutom bojom),
koja se na matrici nalazi izmedu dve oblasti pomenute u prethodnim
tackama. Rizici koji spadaju u ovu oblast na matrici uglavhom bi
zahtevali vecu kontrolu. Ti rizici su na prihvatljivom nivou ukoliko su
kontrolama odrzani u okviru iste oblasti na matrici.

Sledeci grafikon predstavlja primer matrice verovatnoce ostvarenja
i finansijske posledice rizika u tri oblasti o kojima je bilo reci. Skaliranje
horizontalne i vertikalne ose trebalo bi da se uradi u skladu sa strukturom
kompanije, obimom njene aktivnosti i finansijskom pozicijom.
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Graficki prikaz br. 1: Matrica verovatnoce nastanka i finansijske posledice rizika

Finansijski
uticaj

Kritican

Veliki

Srednji

Mali

Bez

Zanemarljiva Mala Srednja Velika Skoro sigurno

Verovatnoc¢a nastanka
Izvor: http://www.cgerisk.com/knowledge-base/risk-assessment/risk-matrices

Za potrebe kvalitativne (i pocetne faze kvantitativne) analize, matrica
verovatnoce ostvarenja i finansijskih posledica rizika predstavlja veoma dobar
nacin za rangiranje rizika kojima je kompanija izlozena. Rangiranje rizika moze
biti uradeno na razli¢ite nacine, zato $to izvestaj ORSA predstavlja sopstvenu
procenu rizika; ovde ce biti navedena tri osnovna nacina:

* Najgori scenario. Taj nac¢in procene uzima u obzir najgori negativni
uticaj koji odredeni rizik mozZe da proizvede. Te vrste incidenata mogu
se dogoditi u realnom poslovaniju, ali ¢e najverovatnije biti izuzetak, a
ne pravilo.

* Trenutna situacija. Drugi nacin pokusava da proceni finansijsku
posledicu i verovatnocu ostvarenja za odredeni rizik. Taj nacin procene
uzima u obzir sve istorijske dogadaje koji se odnose na odredeni rizik.

*  Buduce situacije. Poslednji nacin pokusava da napravi procenu o tome
kako rizik moZe da se razvija nakon nekog perioda, sa svim akcijama za
njegovu kontrolu.
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Nakon $to su procenjeni, verovatnoca ostvarenja i finansijski uticaj
rizika predstavljaju vertikalni i horizontalni pokazatelj u okviru matrice za svaki
od rizika iz profila kompanije. Matrica verovatnoce ostvarenja i finansijskog
uticaja rizika uzima u obzir samo dve promenljive, pored kojih postoje i druge
koje bi trebalo uzeti u obzir pri proceni - finansijska pozicija kompanije, njena
veli¢ina, uslovi na trzistu itd.

Za svaki rizik u okviru profila, osiguravajuca kuca treba da odredi nacin
upravljanja, u skladu s procenjenom verovatno¢om ostvarenja i finansijskim
posledicama ostvarenja rizika. U narednoj tabeli prikazani su nacini za
upravljanje rizicima u zavisnosti od njihove pozicije u okviru matrice rizika.

Tabela br. 1: Upravijanje rizicima u skladu s matricom rizika

Rizici iz profila rizika Niska verovatnoéa nastanka|Visoka verovatnoca nastanka

Zadrzavanje sa kontrolom rizika,
Niska finansijska posledica Zadrzavanje rizika prevencija rizika, smanjenje
rizika, diverzifikacija

Visoka finansijska posledica | Prenos rizika, divezifikacije | Izbegavanje rizika, prenos rizika

Izvor: http://catalog.flatworldknowledge.com/bookhub/1?e=baranoff-ch04_s04

Rizici koji spadaju u grupu onih s malom verovatno¢om ostvarenja i
malim finansijskim posledicama ostvarenja trebalo bi da budu zadrzani u okviru
kompanije. Za rizike koji spadaju u grupu s velikom verovatnoc¢om ostvarenja
i malim finansijskim posledicama ostvarenja trebalo bi postaviti odgovarajuce
kontrole i mere za upravljanje, i to zadrzati u okviru osiguravajuceg drustva.
Kontrole mogu biti — prevencija rizika, tj. smanjenje verovatnoce ostvarenja
rizika ili smanjenje rizika, tj. smanjenje finansijskih posledica njihovog
ostvarenja. Rizici s malom verovatno¢om nastanka i velikim finansijskim
posledicama ostvarenja trebalo bi da budu preneseni ili diverzifikovani, dok
bi rizike s velikom verovatno¢om nastanka i malim finansijskim posledicama
ostvarenja kompanije trebalo da izbegavaju.

U prethodnoj diskusiji u ovom poglavlju predstavljen je osnovni
koncept za kvalitativnu analizu rizika. Svako drustvo za osiguranje treba da
razvije sopstveni sistem procene rizika, te da upravljanje rizicima prilagodi tom
sistemu.
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5. Rizik od promene kamatnih stopa u okviru trzisnog
rizika - stres test za portfelj obveznica

Stres testovi su procedure u okviru upravljanja rizicima koje se koriste
u svrhu odredivanju promena u imovini i obavezama kompanije u razli¢itim
situacijama na osnovu neocekivanih dogadaja.

Kao $to je u tekstu ranije navedeno, stres testovi bi trebalo da budu
ugradeni u sistem upravljanja rizicima kompanije. Sistem upravljanja rizicima
kao skup strategija, politika i procesa sluzi da identifikuje, proceni, kontrolise,
upravlja i izveStava o materijalno znacajnim rizicima kojima je kompanija
izloZzena. Stres testovi trebalo bi da sadrze i mere koje kompanija preduzima
u smislu smanjenja rizika u stresnim uslovima. To bi trebalo da bude u okviru
procesa donosenja odluka u kompaniji, ukljucujuéi i postavljanje sklonosti
k rizicima kompanije, izraCunavanje limita izlozenosti, a na osnovu toga i
dugoroc¢nog poslovnog plana osiguravajuce kuce.

Stres testovi mogu biti korisni i za procenu rizika kojima je kompanija
izlozena. Rizici mogu imati nedovoljno podataka za formiranje statistickih
modela za njihovu kvantifikaciju. Isto tako, odredeni rizici ne zahtevaju slozene
kvantitativne metode za procenu iz perspektive njihove prirode, obima i
sloZzenosti. Stres testovi bi, koristedi iskustvene podatke, trebalo da upotpune
metodologiju za kvantifikaciju rizika. Narocito oni stres testovi koji su predvideni
za odredeni rizik mogu biti validan dokaz o statistickim modelima $to se koriste
u kvantifikaciji tog rizika.

Redovna primena stres testova moze biti korisno sredstvo za pracenje
rizika. Uticaj stres testova menjace se s viemenom u skladu s promenama u
okruzenju i drugim spoljnim uslovima.

Kompanija treba redovno da odrzava i azurira okvir za stres testiranje.
Efikasnost okvira treba proceniti nezavisno i redovno. Okvir stres testiranja
treba da obuhvati vrste stres testova, procenu uticaja takvih testova, akcije
za ublazavanje rizika preuzetih u proceni, kao i pracenje i izveStavanje o stres
testovima.

Primer stres testa portfelja obveznica

Obveznice suhartije od vrednostiu kojimainvestitor (vlasnik obveznice)
pozajmljuje novac entitetu koji uzajmljuje sredstva. Sredstva su pozajmljena na
odredeno vreme i s varijabilnom ili fiksnom kamatnom stopom.

Drustva za osiguranje u Srbiji veliki deo sredstava ulazu u drzavne
obveznice s fiksnom kamatnom stopom, zato sto je to investicija malog rizika.
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Neke od karakteristika obveznica su: nominalna vrednost, kupon,
dospece, efektivni prinos — prinos do dospeca, rejting obveznice, duracija
obveznice.

Jedna od karakteristika obveznica koja je (u ovom trenutku) od interesa
jeste efektivna kamatna stopa ili prinos do dospeca. Efektivna kamatna stopa
obveznice je stopa koja se koristi prilikom diskontovanja ukupnog nov¢anog
toka od obveznice tako da zbir diskontovanih novcanih tokova bude jednak
trenutnoj prodajnoj ceni obveznice. Efektivna kamatna stopa ce biti drugacija
od navedene ili ugovorene stope kupona ako se prodajna cena obveznice
razlikuje od njene nominalne vrednosti.

Slede¢a formula opisuje vezu izmedu fer vrednosti (prodajna cena)
obveznice i efektivne kamatne stope - prinosa do dospeca obveznice:

£ c £ FV
PV= ( (1+) {1+ (1+z’}"‘) (14+i)"

_ c c c FV (1)
PV = ( (1+s)  (1+#gz .:1+='}-'l) (1467
Gde je:

PV - sadasnja vrednost obveznice (prodajna cena)

FV - nominalna vrednost obveznice

C - kupon obveznice (FV * c%)

n - broj kupona (broj godina ukoliko su kuponi godisnji).

Iz jednacine (1) moze se zakljuciti da se sadasnja vrednost obveznice
menja suprotno efektivnoj kamatnoj stopi. Kada efektivna kamatna stopa
raste, aktuelna vrednost obveznice pada i obrnuto, kada efektivha kamatna
stopa pada, aktuelna vrednost obveznice raste.

Takve promene u ceni obveznice posledica su i drugih faktora i razloga
(uglavnom trzidnih i ekonomskih), ali ¢isto matematicki, kada broj delite s
vecim brojem, rezultat je manji od jedan.

U skladu sa svim $to je navedeno, stres test portfelja obveznica moze
biti primenjen, i kapitalski zahtevi za rizik od promene kamatnih stopa mogu
se proceniti.

Bezrizi¢ne kamatne stopeivrednostinagoreinadole stres testa efektive
kamatne stope, i u skladu s tim odredivanje sadasnje vrednosti obveznice,
dati su na prezentaciji EIOPA (European Insurance And Occupational Pension
Authority); (link: https://eiopa.europa.eu/CEIOPS-Archive/Documents/Advices/
CEIOPS-L2-Advice-Market-risk-calibration.pdf). Te stope mogu biti koris¢ene
za stres testove ili neke druge testove koje kompanija smatra potrebnim.

Te stope se dodaju na efektivnu kamatnu stopu (i) na taj nacin je izlazu
stresu (nagore i nadole), i aktuelna vrednost obveznice racuna se na slededi
nacin:

@) TOKOVI OSIGURANUA 172016 | 67



Clanci, rasprave, analize, prikazi

- diskontovana vrednost buducih novcanih tokova dobijena pomocu
sredisnje krive — primenom bezrizi¢ne kamatne stope: PV1
- diskontovana vrednost buduc¢ih novcanih tokova primenom stresa
nagore: PV2
- diskontovana vrednost buducih novcanih tokova primenom stresa
nadole: PV3
Te tri vrednosti (PV1, PV2 i PV3) predstavljaju aktuelne vrednosti
obveznice pod razli¢itim uslovima. Razlika izmedu tih vrednosti je procena
kapitala potrebnog za rizik od promene kamatnih stopa, a racuna se po formuli:
SCR = max(abs(PV1 - PV2), abs(PV1 - PV3))
Gde je:
SCR - potreban solventnosni kapital
PV1, PV2, PV3 su definisani gore.
Ova vrednost (SCR) moze se koristiti da opiSe promenu cena obveznica
zbog promene trzisnih kamatnih stopa na osnovu standardne formule
Solventnosti Il.

6. Regulatorni zahtevi Narodne Banke Srbije
u pogledu izvestaja ORSA

Regulatorni zahtevi Narodne banke Srbije u vezi sa izvestajem
ORSA definisani su u Odluci o sistemu upravljanja u drustvima za osiguranje
i reosiguranje. Ta odluka opisuje nacin organizovanja sistema upravljanja
rizicima i tipovima rizika u osiguravaju¢im kué¢ama, kao i blize uslove i nacine
identifikacije, merenja, pracenja i upravljanja tim rizicima.

Odluka izdvaja najvece rizike kojima kompanije mogu biti izlozene u
svom poslovanju: rizik osiguranja, trzisni rizik, rizik od neispunjenja obaveza
druge ugovorne strane, rizik likvidnosti, operativni rizik, pravni rizik i ostale
rizike koji su materijalno znatni.

Najveci rizici su podeljeni u podrizike u zavisnosti od njihove
pripadnosti. U kreiranju profila rizika kompanija bi trebalo da obuhvati sve
rizike navedene u odluci i pored toga uvrsti i one koje prepoznaje u poslovanju
a u odluci nisu navedeni.

U odluci je navedeno da kompanija mora obezbediti da rezultati
sopstvene procene rizika i solventnosti budu ukljuceni u proces odlucdivanja i
poslovnog planiranja.

Osiguravajuce kuce su u obavezi da dokumentuju svaku sopstvenu
procenu rizika i solventnosti, te da predaju izvestaj o tome upravi kompanije.
Kompanija je, po odluci, u obavezi da pripremi izvestaj o sopstvenoj proceni
rizika i solventnosti koji, u najmanju ruku, sadrzi rezultate kvalitativne i
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kvantitativne procene svihrizika, kao i zaklju¢ke na osnovu tih procena, zajedno
s objasnjenjem primenjenih metoda za procenu.

Kompanije ¢e proceniti odstupanja svog rizicnog profila u smislu
zahteva solventnosnog kapitala utvrdenih trenutnim propisima. To ¢e ukljuditi
kvalitativnu i kvantitativnu analizu znatnosti odstupanja od zahtevane margine
solventnosti.

Trenutni zahtevi solventnosti u Srbiji racunaju se po konceptu
Solventnost |. Kapitalski zahtev je da raspoloziva margina solventnosti uvek
bude veca od zahtevane, koja se racuna po metodu premije i Steta. Drugi zahtev
je da garantni kapital mora biti ve¢i od nominalnog iznosa koji je naveden u
Zakonu o osiguranju.

Izra¢unavanje zahtevane margine solventnosti po trenutnim
regulatornim zahtevima ukljucuje samo nekoliko rizika navedenih u odluci,
uglavnom rizike osiguranja (rizik tehnickih rezervi, rizik reosiguranja...). Ostale
rizike bi trebalo proceniti, a te procene (kvalitativne i kvantitativne) trebalo bi
da budu predstavljene u okviru izvestaja ORSA koji sastavlja kompanija. Na taj
nacin, osiguravajuca kuca ¢e izdvojiti i rangirati rizike kojima je izloZzena u svom
poslovanju. To je takode nacin da kompanije, to jest osiguravajuce kuce razviju
sopstvenu procenu rizika, kvantitativne metode za procenu potrebnog kapitala
za rizike, da utvrde da li je standardna formula Solventnosti Il primenljiva
za neke rizike (zato $to trenutno to nije regulatorni zahtev) i na taj nacin se
pripreme za primenu Solventnosti Il.

7. Zakljucak

Trenutni zahtevi solventnosti u Srbiji se ra¢unaju po konceptu
Solventnost I. Kapitalski zahtev je da raspoloziva margina solventnosti mora
uvek biti ve¢a od zahtevane, a koja se ra¢una po metodu premije i Steta. Drugi
zahtev je da garantni kapital mora biti ve¢i od nominalnog iznosa koji je
naveden u Zakonu o osiguranju.

IzraCun zahtevane margine solventnosti po trenutnim regulatornim
zahtevima ukljucuje samo nekoliko rizika koji su navedeni u Odluci, uglavnom
rizike osiguranja (rizik tehnickih rezervi, rizik reosiguranja,...). Ostale rizike bi
trebalo proceniti i procene (kvalitativne i kvantitativne) tih rizika bi trebalo da
budu predstavljene u okviru ORSA izvestaja kompanije. Na ovaj na¢in kompanija
Ce izdvojiti i rangirati rizike kojima je izloZena u svom poslovanju. Ovo je takode
nacin da kompanije razviju sopstvenu procenu rizika, kvantitativne metode
za procenu potrebnog kapitala za rizike, utvrde da li je standardna formula
Solventnosti Il primenljiva za neke rizike (zato $to trenutno to nije regulatorni
zahtev) i na taj nacin se pripreme za implementaciju Solventnosti Il.
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Izvori

*  https://www.kpmg.com/SG/en/IssuesAndInsights/ArticlesPublica-
tions/Documents/Insurance-Own-Risk-and-Solvency-Assessment.pdf

* http://catalog.flatworldknowledge.com/bookhub/1?e=baranoff-
ch04_s04

* http://www.cgerisk.com/knowledge-base/risk-assessment/risk-
matrices

* http://www.nbs.rs/export/sites/default/internet/english/20/0sg/
governance.pdf
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