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DA LI TAJFUNI UZROKUJU METEZ U CENAMA DEONICA
NEZIVOTNIH OSIGURAVACA

Kao sto je dobro poznato, prirodne nepogode poput zemljotresa, uragana,
tajfuna i cunamija uzrokuju ogromne privredne stete. Preuzimajuci na sebe snosenje
takvih rizika, nezivotni osiguravaci doprinose otklanjanju njihovih razornih posledica
i obnavljanju rada brojnih preduzeca. To podrazumeva da nezivotni osiguravaci posle
stihije isplacuju ogromne iznose odsteta. Na primer, nakon ¢uvenog uragana,Kata-
rina” 2005. godine, koji je takode izazvao olujne poplave i Stete na platformama za
crpljenje nafte, osiguravajuca drustva ukupno su isplatila 81 mlrd. americkih dolara (u
cenama iz 2016). lli, posle zemljotresa koji je u Japanu 2011. dodatno prouzrokovao
i cunami, osiguravaci su isplatili 37 mlrd. dolara.

Od devedesetih godina proslog veka bilo je zamasnih istrazivanja cija je
Ziza uticaj teskih Steta na kretanje cena deonica drustava za nezivotno osiguranje.
Medutim, taj uticaj jos uvek je sporan. Raniji radovi usredsredivali su se na dejstvo
Steta nakon pojedinac¢nih dogadaja, kao $to su zemljotres,Loma Prajeta” u sever-
noj Kaliforniji ili uragan ,Endru” na Bahamima i Floridi, i njihov uticaj na vrednost
osiguravajuceg drustva.

Rad Takasija Jamasakija,Da li tajfuni uzrokuju metez u cenama deonica
nezivotnih osiguravaca?” ima Siri pristup — ne polazi se od izu¢avanja jednog do-
gadaja vec vise njih, u ovom slucaju ¢itavog niza tajfuna u Japanu koji su se zbili
u vremenskom odsecku 1979-2013. godine. U ¢lanku se ispituje koliko prirodne
nepogode odreduju cene deonica drustava za neZivotno osiguranje.

Polazedi od opsezno postavljenog matematickog modela, Jamasaki za-
kljucuje da se, u proseku, cene deonica nezivotnih osiguravaca povecavaju nakon
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naleta tajfuna. Taj nalaz je u skladu s pretpostavkom da osiguravajuce kuce imaju
koristi od prirodnih nepogoda zato $to posle njihovog deSavanja raste traznja za
odgovarajuc¢im polisama, i to kako kod pojedinaca tako i kod preduzeca, sto samo
povecava prihode osiguravaca.

Medutim, zaklju¢ak da ¢e cene deonica neZivotnih osiguravaca bezuslovno
rasti zbog nastanka prirodnih nepogoda ipak se mora pazljivo razmotriti. U jednom
delu ovog ¢lanka navodi se kako ce se cene deonica snizavati ako odstetni zahtevi i
izdaci vezani za nevreme premase ocekivanja ulagaca u pogledu veli¢ine dodatne,
novonastale traznje za osiguravaju¢om zastitom. Uz to, Jamasakijevi nalazi upucuju
da odredena obelezja osiguravaca ili nepogoda mogu umanijiti rast traznje.

Izvesne odlike nezivotnog osiguravaca, kao sto su zavisnost od osiguranja
od pozara (to jest njegovo mesto u ukupnom portfelju osiguranja) ili stopa troskova
imaju uticaja na cene deonica. To podrazumeva da uéesnici na berzanskom trzistu
obracaju paznju na unosnost poslovanja i uspesnost rada tih osiguravaca. Stavise,
nalazi iz rada podrazumevaju da kupci deonica jednako obracaju paznju na rizi¢nost
poslovanja nezivotnih osiguravaca u uslovima smanjivanja propisa kao i na pojavu
koja obelezava trziste brojnih razvijenih zemalja. Japanska osiguravajuca drustva
bila su ¢itav niz godina zasti¢ena obimnim propisima koji su uredivali delatnost
osiguranja, ali sada, u okruzenju koje obeleZava smanjivanje propisa, ona moraju da
se suoce s nepovoljnim posledicama teskih prirodnih nepogoda tako $to ¢e sama
drzati u zalihama dovoljne iznose novca.

S druge strane, zakljucci iz ¢lanka ,Da li tajfuni uzrokuju metez u cenama
deonica nezivotnih osiguravaca?” ne podrzavaju primenljivost zalihe plateznosti kod
nezivotnih osiguravaca u Japanu, $to bi trebalo da bude vazna poruka tamo3njim
nosiocima drzavnog nadzora. Nekoliko japanskih Zivotnih osiguravaca propalo je
oko 2000. godine, premda im je zaliha plateznosti bila i dvostruko visa od donje
zahtevane granice. Iz toga razloga, pitanja valjanosti ovog pokazatelja za Zivotne
osiguravace u Japanu su uglavnom i ranije postavljana.

Ovaj naucni rad ukazuje na to da isto otvoreno pitanje postoji i kod drustava
za nezivotno osiguranje. Po svemu sudedi, berzanski ucesnici, nakon smanjivanja
propisa iz osiguranja i u Japanu, obracaju duznu paznju na zalihe osiguravaceve glav-
nice i pokazatelje njegovog novcanog stanja kao sto je zajmoprimacka sposobnost.
Zato, ako se zadovoljavajuca zaliha plateznosti moze odraziti u tekucoj plateznosti,
to je dragoceno obavestenje za kupce na berzi koje ce uticati na njihovo ponasanje
doprinoseci ustaljivanju cena deonica postojanog nezivotnog osiguravaca i u uslo-
vima nastajanja velikih prirodnih nepogoda.

Obelezja tajfuna, kao sto su snaga, duzina trajanja, razdoblje od prethodnog
tajfuna i nastale Stete isto tako imaju uticaja na cene deonica nezivotnih osiguravaca.
Istitemo i nalaz iz rada po kome Stete od ove vremenske nepogode na stambenim
jedinicama - ku¢ama i stanovima — imaju narocito nepovoljan uticaj na cene deonica
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u uslovima kada zahtevi za naknadom iz osiguranja nadjacavaju ocekivanja ulagaca
o dodatnom porastu traznje za osiguravaju¢om zastitom.

Istrazivanje u prikazanom ¢lanku pomaze da se objasni zasto su raniji radovi
koji su se bavili posledicama samo jednog Stetnog dogadaja doneli protivre¢ne
rezultate. Odgovori s berze kojima se opredeljuju cene deonica nezivotnih osigura-
vaca nakon prirodnih nepogoda razlikuju se u zavisnosti od obeleZja i osiguravaca i
nepogoda. Zato odredeni razorni dogadaji treba jos pomnije da se ispitaju, imajudi
u vidu njihov razli¢it uticaj na neZivotne osiguravace.

Izvor
e Takashi Yamasaki, Do typhoons cause turbulence in property-liability

insurersi stock prices?, The Geneva Papers on Risk and Insurance - Issues
and Practice, 41 (3), 2016, pp. 432-454.
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