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SaZetak: Ovaj rad analizira ulogu industrije zZivotnog osiguranja, gdje se
ista u razvijenim zemljama javija kao pokreta¢ ekonomskog rasta i predstavlja
vaznu kariku za opce zdravstveno i finansijsko blagostanje stanovnistva. S druge
strane sektor Zivotnog osiguranja u Bosni i Hercegovini nema ulogu kakvu isti
ima u razvijenim zemljama, a zaostaje i za ravijenijim zemljama naseg regiona.
Fokus rada je stavijen i na analizu problema i prijedloge rjeSenja obzirom da
industrija Zivotnog osiguranja ima kljucni doprinos u generiranju dugorocnog
ekonomskog rasta podrzavajuci realnu potrosnju i promet na trzistima kapitala,
Sto je potrebno i u BiH. U fokusu ovog rada ce biti i kretanja u sektoru zivotnog
osiguranja u vriemenu COVID-19 pandemije, kako u razvijenim zemljama tako i
u BiH.

Kljucne rijeci: Osiguravajuca drustva, zivotno osiguranje, finansijska
zastita, finansijski sektor, ekonomski rast

Abstract: This paper analyzes the role of the life insurance industry, where
it appears in developed countries as a generator of economic growth and is an
important link for the general health and financial well-being of the population.
On the other hand, the life insurance sector in Bosnia and Herzegovina does
not have the role it has in developed countries, and it lags behind the more
developed countries in our region. The focus of the paper is also on the analysis
of problems and proposed solutions, given that the life insurance industry has a
key contribution to generating long-term economic growth by supporting real
consumption and trade in capital markets, which is also needed in B&H. The
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focus of this paper will be also on effects on the life insurance sector during the
COVID-19 pandemic in developed countries and B&H.

Key words: Insurance companies, life insurance, financial protection,
financial sector, economic growth

UvOD

IndustrijaZivotnog osiguranjaurazvijenim zemljama doprinosi ekonomskom
rastu i predstavlja vazan faktor za opce zdravstveno i finansijsko blagostanje
stanovniStva. Ova finansijska industrija takoder doprinosi dugoro¢nom
ekonomskom rastu podrzavajuci realnu potrosnju i promet na trzistima kapitala.
Kao institucionalni investitori, kompanije za zivotna osiguranja igraju klju¢nu
ulogu u finansiranju privrednih subjekata sa smanjenim moguénostima zaduzenja
iz drugih izvora, realizaciji razli¢itih ulaganja i otvaranju radnih mjesta. Sto se ti¢e
sektora osiguranja u BiH, on predstavlja drugi po veli¢ini sektor (najdominantniji
je bankarski sektor) s tim da je potrebno dodatno ojacati segment Zivotnog
osiguranja, kako bi se dugoroCna sredstva mogla usmjeriti na finansiranje
domaceg realnog sektora. U BiH jos uvijek dominantan udjel ukupne premije
odlazi na segment nezivotnih, i to relativno obaveznijih oblika osiguranja. S druge
strane, ulazak u trecu deceniju 21. vijeka pamtit ¢e se u modernoj historiji, kao
jedan od najvecih izazova za ljudsku populaciju. Pandemija COVID-19 donijela
je ogromne gubitke, a Sto se tiCe Zivotnog osiguranja ostvaren je pad prihoda
od premija na globalnom nivou, $to je prvi trzisni pad ove vrste osiguranja od
2008. godine. Veliki rast isplacenih osiguravajucih dogadaja posebno se o€itovao
u manje razvijenim zemljama, kao $to je i Bosna i Hercegovina gdje su zbog
nedostatka zdravstvene zastite zabiljeZene prilicno visoke stope mortaliteta od
COVID-19.

ZIVOTNO OSIGURANJE KAO PROIZVOD NA TRZISTU
OSIGURANJA

Osiguravajuca drustva (kompanije) danas predstavljaju izuzetno znacajne
nebankarske finansijske institucije. Ove kompanije se esto javljaju kao prvoklasni

.....

kapitala sa kojim raspolazu. Medutim, potrebno je naglasiti da se osiguravajuca

133



ZBORNIK RADOVA Godina 19 Broj 31

djelatnost u principu klasificira u dvije glavne skupine: (1) Zivotno osiguranje i
(2) osiguranje imovine i osiguranje od nezgode (neZivotno osiguranje).'

Za milione ljudi koji traze zastitu od rizika od gubitka prihoda koji mogu
rezultirati zbog prijevremene smrti, invaliditeta ili odlaska u penziju industrija
zivotnog osiguranja se javlja kao prvoklasni pruzatelj garantirane finansijske
zastite, promotor dugorocne finansijske sigurnosti i sigurnosti osiguranika i onih
koji ovise o njima. Danasnja industrija Zivotnog osiguranja nudi tri primarne
vrste proizvoda osiguranja, prve dvije pokrivaju rizik povezan sa smréu (rizik
mortaliteta 1 dugovjecnosti) 1 posljednja kategorija koja se bavi zdravstvenim
rizikom (rizik od morbiditeta). Ovi proizvodi ukljucuju:?

Zivotno osiguranje. Kao §to naziv implicira, Zivotno osiguranje pruza
finansijsku zastitu od prerane smrt osiguranika drugima koji zavise od prihoda
koje osiguranik zaraduje. Uz tipi¢nu policu Zivotnog osiguranja, ugovaratel;
osiguranja placa osiguravatelju ugovorenu premiju svake godine sve dok je
pokri¢e na snazi ili do smrti, nakon Cega osiguravatelj isplacuje pausalni iznos
korisnicima ugovorene police.

Rentno osiguranje. U svom najjednostavnijem obliku, pojedinac placa
pausalnu premijuu zamjenu za tekuci, zagarantirani novcani tok za vrijeme trajanja
rente. Posljednjih decenija, ugovori o doZivotnim rentama stekli su popularnost
medu starijom populacijom u razvijenim zemljama kao vid osiguranja od rizika
nadZzivljavanja necije finansijske imovine.

Osiguranje u slucaju invaliditeta i za dugoroénu njegu. Osim rizika od
smrtnosti, pojedinci su izloZeni zdravstvenom riziku koji uzrokuje privremeni

ili trajni gubitak radne sposobnosti (invaliditet) i/ili privremeni ili trajni gubitak
sposobnosti za samostalni Zivot (dugorocna njega). Osiguranje u slucaju
invaliditeta i za dugotrajnu njegu najmanje je zastupljena kategorija proizvoda
zivotnog osiguranja.

DOPRINOS SEKTORA ZIVOTNOG OSIGURANJA RAZVOJU
FINANSIJSKOG TRZISTA U BIH

Strukturaimovine/obavezaosiguravateljazivota pruzastabilnost finansijskim
trziStima, posebno tijekom finansijskih kriza. Budu¢i da deponenti u bankama
mogu povuci svoje depozite u bilo kojem trenutku, struktura bankarskih obaveza

1 Mishkin F. S., Eakins S. G., ,,Financijska trziSta + institucije”, MATE Zagreb, 2005., str. 521

2 Vidjeti u: Cummins D., Cragg M., Zhou B., deFonseka J., The Social and Economic Contribu-
tions of the Life Insurance Industry, 2018, str. 1
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je sama po sebi manje pouzdana i stabilna. Ovaj rizik se moze manifestirati u
onome §to je poznato i kao finansijska panika ili povlacenje depozita iz banaka.

Temeljne aktivnosti drustava za osiguranje zivota manje su bile pogodene
udarima finansijske krize nego komercijalne banke 1 ostale finansijske institucije
1 posrednici, obzirom da se Zivotno osiguranje ne oslanja na veleprodajno
finansiranje, ve¢ na rezerve svojih ugovaratelja, pa su relativno otporni na
navedene oblike panika i povlacenja sredstava. Dugoroc¢no stabilno finansiranje
od strane osiguranika i stabilan neto novcani tok u periodu udara finansijske
krize su u velikoj mjeri smanjili potrebu drustava za osiguranje zivota da prodaju
imovinu na opadaju¢em trzistu.

Ukoliko analiziramo dostupne podatke za2019. godinuu BosniiHercegovini,
mozemo zakljuciti da je izostao precizan ekonomski program za znacajniji rast
bosanskohercegovacke privrede, kako zbog politicke krize koja je ve¢ duze
vrijeme prisutna u BiH, tako 1 globalnih kretanja, ali 1 da su 1 nominalni 1 realni
BDP imali stope rasta u odnosu na prethodnu godinu. Domaci sektor osiguranja
je zabiljezio rast premije od primjetnih 7,01% u odnosu na 2018. godinu, te je
ista vrijedila 762.780.531 KM. lako stabilan, domac¢i sektor osiguranja nije jos
dovoljno razvijen i suocen je sa nizom izazova i problema koje treba rijesiti kako
bi zauzeo poziciju koju moze i treba imati u okvirima bh finansijskog sektora.’
Naime, sektor osiguranja i reosiguranja ucestvuje sa 1,97 milijardi KM ili 5,37%
u ukupnoj aktivi bh finansijskog sektora, ¢ija je vrijednost 2019. godine iznosila
oko 36,65 mlijardi KM $to svakako predstavlja problem i jasno ukazuje da se
radi o relativno malom udjelu s obzirom na vaznost osiguravajucih drustava kao
institucionalnih investitora. Budu¢i da domaéim sektorom finansijskih usluga
dominiraju banke sa u¢e$¢em od 88,70% u aktivi finansijskog sektora, pri cemu
je ucesce stranog kapitala (privatnog i drzavnog) u bankarskom sektoru BiH u
2019. godini iznosilo oko 86,1%* u FBiH i oko 74,9%° u RS, rast ucesc¢a sektora
osiguranja u ukupnoj aktivi finansijskog sektora u BiH je viSe nego potrebno,
posebno kada znamo da je u ovom sektoru odnos vecinskog domaceg prema
ve¢inskom stranom kapitalu otprilike 43,57% prema 56,43%, Sto je znatno
povoljniji odnos.

Sto se ti¢e broja osiguravajuéih drustava i vlasni¢ke strukture istih, na
bosanskohercegovackom trzistu je tijekom 2019. godine aktivno poslovalo 26
drustava za osiguranje, pri cemu je 14 drustava sa ve¢inskim domacim kapitalom
i 12 drustava sa vec¢inskim stranim kapitalom, te 1 druStvo za reosiguranje sa
dominantim domac¢im kapitalom. U¢e$¢e premije nezivotnog osiguranja uukupnoj

3 Vidjeti u: Statistika trzisSta osiguranja u Bosni i Hercegovini®, 2019 Godisnji izvjestaj, str.

4 Vidjeti Sire u: Informacija o subjektima bankarskog sistema Federacije Bosne i Hercegovine sa
stanjem na dan 31.12.2019. godine, str. 22

5 Vidjeti Sire u: Izvjestaj o stanju u bankarskom sistemu Republike Srpske za period 01.01.2019.
-31.12.2019. godine, str. 15
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premiji iznosilo je oko 79,23% dok se uceSce premije zivotnog osiguranja kretalo
oko 20,77%. Ovakav omjer svakako ne ide u prilog intenzivnijem razvoju kako
finansijskog sektora, tako ni bh ekonomije. Ukupna premija nezivotnog osiguranja
ostvarila je rast od 6,12%, dok je premija Zivotnog osiguranja zabiljeZila rast od
cak 10,55%.° Porast premije zivotnog osiguranja rezultirao je iz ve¢e aktivnosti
osiguravaju¢ih druStava na promociji znaCaja zivotnog osiguranja, uvodenja
novih proizvoda, a u odredenoj mjeri i zbog bolje opcée ekonomske situacije u
Bosni 1 Hercegovini. Takoder, vec¢i broj banaka je posljednjih godina kao uvjet
za odobravanje kredita potencirao zakljucivanja polica Zivotnih osiguranja kod
osiguravaju¢ih drustava kao jednog od atraktivnijih instrumenta obezbjedenja
odobrenih kredita.

DOPRINOS SEKTORA ZIVOTNOG OSIGURANJA EKONOMSKOM
RASTU BIH

Ekonomska literatura u posljednjih 20 godina dokumentirala je u raznim
medunarodnim studijama da ekonomije zemalja sa razvijenim finansijskim
sistemima (bankarski sektor, sektor osiguranja 1 trziste kapitala) napreduju brze
od zemalja sa manje razvijenim finansijskim sistemima. Takoder, sektor Zivotnog
osiguranja:’ 1) pospjesuje finansijsku stabilnost i rast, te ublazavanje gubitaka, 2)
omogucava efikasnije upravljanje rizikom, 3) nadopunjava socijalno osiguranje,
4) olakSava trgovinu, 5) mobilizira Stednju 1 6) potice efikasniju raspodjelu
kapitala.

Koristi za privredu se svakako mogu sagledati sa vise aspekata. Prije svega,
Zivotno osiguranje pomaze usmjeriti Stednju velikog dijela stanovnistva, u obliku
premija zivotnog osiguranja i uplata anuiteta, u produktivna, dugoro¢na ulaganja.
Drugo, kompanije zivotnog osiguranja su jedinstvene i po svom fokusu na
uskladivanje dugoro¢nih obaveza s ulaganjima u dugoroc¢ne vrijednosne papire
sa fiksnim prihodom. Trece, ovaj dugorocni fokus osigurava stabilnost privrede
sveukupno. Cetvrto, industrija Zivotnog osiguranja igra kljuénu ulogu na trzi$tu
privatnih kreditnih plasmana. Razvojem specijalizirane stru¢nosti za analizu 1
pracenje rizika, drustva za zivotno osiguranje pruzaju pouzdano finansiranje
segmentu zajmoprimaca koji nisu dobro opsluzeni od ostalih sektora finansijskog
sistema. Konacno, industrija Zivotnog osiguranja doprinosi drzavnoj 1 lokalnim
privredama.

Kompanije za osiguranje Zivota, banke i trzista kapitala komplementarni
su u podsticanju ekonomskog rasta. Razlog tome je $to svaka vrsta finansijske

6 Empirijski podaci pruzeti iz: Statistika trziSta osiguranja u Bosni i Hercegovini, 2019 Godi$nji
izvjestaj, str. 33, 38 143

7 Cummins D., Cragg M., Zhou B., deFonseka J., op. cit., str. 11
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institucije sluzi kao jedinstveni kanal za finansiranje i generalno poboljsava
efikasnu alokaciju kapitala privatnim kompanijama i javnim institucijama.
Institucionalni investitori, poput osiguravaju¢ih kompanija, doprinose efikasnoj
alokaciji kapitala prvenstveno zbog dubinske analize koju obavljaju pri donosenju
odluka o ulaganju. Ucinkovita analiza 1 prac¢enje projekata poboljsavaju opci
kvalitet ulaganja i poticu privatno poduzetnis$tvo, ¢ime se ubrzava ekonomski
rast. Ove investicije ukljucuju ulaganja u infrastrukturu, nekretnine 1 druge oblike
dugoro¢nih projekata u razli¢itim industrijama u okviru realnog sektora. DruStva
za osiguranje Zivota pruzaju vrijedne usluge penzionim fondovima, poput obrade
placanja i upravljanja investicijama.

U kontekstu BiH, osim drustava za osiguranje i reosiguranje, na trzistu ovog
tipa finansijskog posredovanja poslovalo je 1 1.171 posrednika, i to 1.078 fizicko
lice 1 93 pravnih lica. Od ukupnog broja posrednika - fizickih lica, bilo je 1.049
zastupnika i 29 brokera u osiguranju. S druge strane posrednike - pravna lica
Cinilo je 67 drustavo za zastupanje i 26 brokerskih drustava®,

Tabela 1. Vrste osiguranja kojim se bave bh osiguravajuca drustva i njihova
vlasnicka struktura, 31.12.2019. godine

Vlasnistvo Neiivot Zivot Kompozitna Reosiguranje Ukupno
Domace 13 0 1 | 15
Strano 3 0 9 0 12
Ukupno 16 0 10 1 27

Izvor: Statistika trziSta osiguranja u Bosni i Hercegovini, 2019 Godisnji izvjestaj,
str. 33

Nedovoljna razvijenost sektora osiguranja ogleda se 1 u Cinjenici da u BiH
u biti 1 ne postoje kompanije za osiguranje Zivota, bar ne u onom pravom smislu
rijeci, ve¢ drustva koja izmedu ostalog pruzaju razlicite tipove usluga osiguranja
Zivota.

lako je udjel sektora osiguranja i reosiguranja u ukupnoj aktivi domaceg
finansijskog sektora svega oko 5,4%, ukupna premija u BiH u 2019. godini je
iznosila 762.780.531 KM, sto je za 7,01% vise nego u 2018. godini, pri cemu
na drustava sa sjedistem u FBiH otpada 69,75% ukupne premije, dok je udjel
drustava sa sjediStem u RS-u 30,25%. Od ukupno ostvarene premije osiguranja
u 2019. godini 604.343.574 KM (79,23%) odnosi se na poslove nezivotnog
osiguranja, a 158.436.957 KM (20,77%) na poslove Zivotnog osiguranja.’

8 Empirijski podaci pruzeti iz: Statistika trziSta osiguranja u Bosni i Hercegovini, 2019 Godi3nji
izvjestaj, str., 33

9 Statistika trziSta osiguranja u Bosni i Hercegovini, 2019 GodisSnji izvjestaj, str. 38
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Potvrda da je kupovna mo¢ odredenog dijela domaceg stanovnistva na
zavidnom nivou, te da je posljednjih godina doslo do znacajnije osvjestenosti
1 educiranosti bh gradana o prednostima alternativnih oblika $tednje srednjeg 1
dugog roka, svakako je podatak o znacajnom rastu u podrucju zivotnog osiguranja
od 10,55% u 2019. godini u odnosu na 2018. godinu. Ono $to je slaba tacka
u ovom pozitivhom trendu jeste dominacija stranog kapitala kod kompozitnih
osiguravaju¢ih druStava zbog Cega su dugoro€na sredstva po osnvu premija
Zivotnog osiguranja uglavnom investirana na ino-trziStima.

Tabela 2. Trzisni udjel pet najvecih drustava na trzistu zivotnog osiguranja u

BiH (u %) i HHI
2016. 2017. 2018.  2019.
Tr#i$ni udjel pet najvecih drustava | 84.40% | 83.08% | 85.69% | 87.29%
HHI 1679 | 1609 | 1695 | 1.705

Izvor: Statistika trziSta osiguranja u Bosni i Hercegovini, 2019 Godisnji izvjestaj,

str. 40

Tabela 3. Trzisni udjel pet najvecih drustava na trzistu nezivotnog osiguranja u

BiH (u %) i HHI
2016. 2017. 2018.  2019.
Tr#i$ni udjel pet najvecih drustava | 43.28% | 41.15% | 44.98% | 44.72%
HHI 596 563 624 619

Izvor: Statistika trziSta osiguranja u Bosni i Hercegovini, 2019 Godi$nji izvjestaj,

str. 41

Na temelju navedenog moze se zakljuciti da je trziSte Zivotnog osiguranja u

2019. godini umjereno koncentrirano kao 1 prethodnih godina, dok je u segmentu
nezivotnog osiguranja za period 2016. —2019. godine vrijednost HHI-a bila ispod
1.000 $to znaci da je trziSte neZivotnog osiguranja u BiH visoko konkurentno,
odnosno nekoncentrirano trziste.
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Tabela 4. Trzisni udjel pet najvec¢ih drustava na ukupnom trzistu osiguranja u
BiH (u %) 1 HHI

2016. 2017. 2018.  2019.

Trzisni udjel pet najvecih drustava 41.35% | 39.21% | 41.94% | 41.43%
HHI 555 535 583 574

Izvor: Statistika trziSta osiguranja u Bosni i Hercegovini, 2019 Godisnji izvjestaj,
str. 42

HHI indeks je u ukupnom sektoru osiguranja za period 2016. —2019. godine
takoder imao vrijednost manju od 1.000 sto ukazuje da se opet radi o trzistu
visoke razine konkurencije ili nekoncentriranom trzistu.

Slika 1. Udjel razlic¢itih oblika osiguranja u ukupnoj premiji u BiH u 2019.
godini

= Dsiguranie od nezgoda
» Zdravshieno ossguranje

« Dsiguranie cestovnih vozila

Oissgurange od pofars |
elementamih nepogoda
«Detala osiguranja imovine

Oissgurangs od oogovormost za
upotrebu motornih wozils

Zivoina osigurania
Oistalo

Izvor: Statistika trziSta osiguranja u Bosni i Hercegovini, 2019 Godi$nji izvjestaj,
str. 44

Budu¢i da se trziste osiguranja u Bosni 1 Hercegovini promatrano u cjelini
na temelju navedenog indeksa moZze smatrati nekoncentriranim i konkurentnim,
potencijali za podizanje nivoa efikasnosti u poslovanju osiguravajuc¢ih kompanija
u BiH kako kroz vecu diverzifikaciju usluga tako i kroz vecu zastupljenost
neobaveznih tipova osiguranja i investiranje sredstava na domacem trzistu su
zaista veliki.
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Problemi sa kojima je suo¢ena domaca industrija osiguranja svakako su:
1) Nizak obim premije (vs. nominalnom BDP)

2) Dominacija u strukturi premije (obaveznog) neZivotnog vs. zZivotnog
osiguranja

3) Menadzment, odnosno pravilna identifikacija, procjena i tretman visokih
rizika, posebno ukljucujuci odgovarajuci izvacun premije, diverzifikaciju
proizvoda i dimenzioniranje kapitala

4) Rigidnost strukture portfolija na osnovu zakonskih i kadrovskih limita

5) Parceliran regulatorni okvir

6) Efekat globalizacije na udjel inostranog kapitala i suboptimalnu
koncentriranost sektora

Sa aspekta analize obima premije osiguranja prema nominalnom BDP-u za
razvijene zemlje EU, poput Velike Britanije i Njemacke, vidljivo je da njihov
udjel ukupne premije osiguranja prema BDP-u od 10,4% 1 6,3% respektivno
ukazuje na znacajnu razvijenost njihovih sektora osiguranja. Takoder, analizirane
zemlje naSeg regiona koje su Clanice EU, tj. Slovenija i Hrvatska sa svojim
udjelima od 5% odnosno 2,6% respektivno takoder ukazuju na trendove jacanja
uloge sektora osiguranja u njihovim sistemima.' Udjel premije prema BDP-u
BiH krece se oko 2,17%, dok je prosjecna premija po glavi stanovnika u 2019.
godini u iznosila 218,88 KM.!"' S druge strane u Hrvatskoj je prosje¢na premija
iznosila oko 2.589 HRK (675,24 KM), Sloveniji 1.257 $ (2.106,48 KM), Velikoj
Britaniji 5.041 $ (8.447,73 KM), a Njemackoj 3.095 § (5.186,61 KM). Ovakvi
podaci potvrduju jos uvijek nedovoljnu razvijenost bh sektora osiguranja kako sa
aspekta vrijednosti ukupne premije, premije po glavi stanovnika, tako 1 sa aspekta
njenog udjela prema BDP-u.'?

U portfoliju osiguravajucih drustava najveci udjel imaju obavezni oblici
osiguranja. UceS¢e premije nezivotnog osiguranja u ukupnoj premiji u 2019.
godini iznosilo je oko 79,23%, dok se ucesce premije zivotnog osiguranja kretalo
oko 20,77% §to ne ide u prilog intenzivnijem razvoju kako finansijskog, tako ni
realnog sektora.

Stabilnost 1 uspjeh bh sektora osiguranja izravno ovisi o strukturiranju

10 Podaci preuzeti sa: https://www.statista.com/statistics/1060920/insurance-penetration-europe-
by-country/

11 Podaci dobiveni na osnovu vlastitog izracuna autora na temelju podataka preuzetih iz Statistika
trzista osiguranja u Bosni i Hercegovini, 2019 Godi$nji izvjestaj

12 Vrijednost premije po glavi stanovnika za Hrvatsku je preuzeta iz 2020. KLJUCNE INFOR-
MACIJE o trzistu osiguranja u Republici Hrvatskoj, str. 8, te je vrijednost u KM preracunata na
temelju kursne liste Centralne banke Bosne i Hercegovine na dan 31.12.2019. godine. Podaci za
premije po glavi stanovnika za Sloveniju, Veliku Britaniju i Njemacku preuzeti sa https://data.
oecd.org/insurance/gross-direct-insurance-premiums.htm, te preracunati na temelju kursne liste
Centralne banke Bosne i Hercegovine na dan 31.12.2019. godine.
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portfolija osiguravajuc¢ih drustava koji posluju na nasem domacem trzistu, koja
iste 1 formiraju kada se utvrde dati rizici koje treba dalje transferirati. Buduci
da postoje 1 nau¢ni 1 zakonski, ali i1 prakti¢ni kriteriji strukturiranja portfolija 1
disperzije rizika, oni nisu na isti na¢in aplikativni u svim zemljama.

Takoder, veliki izazov za bh sektor osiguranja svakako je strukturiranje
privremeno raspolozivih koli¢ina novca investicionog portfolija. Osiguravajuca
drustva moraju uloziti privremeno raspoloziva sredstva koja se prikupljaju putem
premija osiguranja, i to na nacin koji ¢e donjeti najbolje moguce prinose, a da s
druge strane nece ugroziti isplatu prijavljenih $teta nastalih po osnovu ugovora o
osiguranju, tj. bez ugrozavanja potrebne razine likvidnosti i solventnosti.

Sa aspekta zakona iz oblasti sektora osiguranja u Bosni 1 Hercegovini
vidljivo je da je oblast osiguranja regulirana razli¢itim zakonima u entitetima, te
se 1 nadzorna funkcija realizira odvojeno, tj. putem Ureda za osiguranje FBiH 1
posebnog odjela Ministarstva finansija RS, §to je znacajna otezavajuca okolnost.
Takoder, kako na nivou FBiH tako i RS-a, izradivani su nacrti odredenih novih
zakona koji nisu bili do kraja uskladeni medusobno. Nije teSko razumijeti da
bi se domacoj industriji osiguranja primjenom novih propisa omogucila stvarna
ravnopravna pozicija u odnosu na strane osiguravajuce kompanije.

Takoder, problem se ogleda i u ¢injenici da na bh trziStu osiguranja nije
adekvatno sprijeCena nelegalna strana konkurencija, koja je ionako usla u sve
segmente domaceg finansijskog sistema, $to je domace osiguravajuc¢e kompanije
stavilo u neravnopravan, te za poslovnu ekspanziju izuzetno nepovoljan poloZaj,
posebno u segmentu Zivotnog osiguranja.

RjeSenja navedenih problema svakako su:
a) Politicka stabilizacija
b) Op¢i ekonomski razvoj na osnovu adekvatne strukturne politike
c) Porezne stimulacije

d) Razvojfinansijskog trzista, posebno finansijskih instrumenata, ukljucujuci
one kombinirane namjene

e) Unaprijedenje regulative portfolija u smislu odnosa: domacih vs.
inostranih ulaganja; drZzavne vs. korporativne obveznice i; berzanske vs.
neberzanske dionice

f) Edukacija stanovni$tva o potencijalima, odnosno benefitima od datih
institucija
g) Primjena adekvatnih nau¢nih metoda uz nijansiranje rjeSenja

h) Unaprijedenje generalne regulative u odnosu na djelatnost nadzora,
udjel inostranog kapitala, stepen koncentriranosti sektora i pojavu
specijaliziranih drZavnih institucija

141



ZBORNIK RADOVA Godina 19 Broj 31

Politicka stabilizacija veoma je bitna za razvoj osiguravajuce djelatnosti
buduci da se stabilizacija i razvoj sektora osiguranja takoder nalaze u progamima
Vlada u Bosni i Hercegovini. Ona je svakako osnov za nastavak reformskog
procesa koji je garancija brzeg ekonomskog rasta, uskladivanja zakonske
regulative sa onom u EU, rasta investicija, rasta zaposlenosti i Zivotnog standarda
stanovnistva isl., a §to se u konacnici pozitivno efektuira 1 na cjelokupni domaci
finansijski sistem, te tako i na sektor osiguranja.

Razvoj realnog sektora podstaci ¢e znacajniji razvoj razlic¢itih segmenata
finansijskog sektora pa i samog sektora osiguranja zbog ¢ega dosadasnje pozitivne
trendove u okviru domaceg sektora osiguranju treba podsticati i u okvirima
predstojecih strukturnih reformi.

Takoder, korisno je razmotriti razliCite opcije kao §to su porezne olakSice za
razliCite oblike dugorocne finansijske Stednje, prije svega za zivotna osiguranja,
dobrovoljna penziona osiguranja, stambenu Stednju isl., $to je bio slu€aj i u nekim
zemljama naSeg regiona.

Razvoj domaceg sektora osiguranja, osim ekspanzije dobrovoljnih
oblika osiguranja, u znacajnoj mjeri zavisi i od razvoja finansijskog trzista i
instrumenata. Kako su visokokvalitetni instrumenti dominantno u fokusu ulaganja
osiguravaju¢ih kompanija to bi se posebno odnosilo na snazniji razvoj trzista
instrumenata duga, kako javnog tako i privatnog izdanja. Pozitivna koreliranost
aktivnosti osiguravajuc¢ih kompanija sa obimom trgovanja na finansijskom trzistu
je u savremenim finansijskim sistemima neupitna, te je realno ocekivati da bi
sa ekspanzijom ponude kvalitetnijih finansijskih instrumenata 1 adekvatnijim
radom finansijskog trzista i domace osiguravajuce kompanije intenzivirale svoje
investicione aktivnosti.

Domac¢i zakonski propisi trebaju biti podsticajni, a ne ogranicavajuci
faktor za rast i razvoj sektora osiguranja, jer razina kvalitete zakonske regulative
svakako predstavlja jedan od temeljnih faktora koji izravno doprinosi rjeSavanju
navedenih problema.

StanovnisStvo treba educirati o ve¢im pravima, brzoj 1 jednostavnijoj usluzi
koju pruzaju oblici zivotnog osiguranja, pravima korisnika na isplatu osigurane
svote 1 pripisane dobiti ve¢ nakon 5 ili 10 godina uplata (Sto je kra¢i rok u odnosu
na ugovoreno razdoblje) koje osiguranik zivotnog osiguranja imenuje kao i na
vecu svotu isplate u slucaju smrti osiguranika. Paznju treba skrenuti i na potrebu
rasta vlasnickog udjela domaceg kapitala kod druStava u sektoru Zivotnog
osiguranja $to bi imalo pozitivne efekte na investicione aktivnosti osiguravaju¢ih
kompanija na domacem finansijskom trzistu.

Osim pocetnog prikupljanja potrebnih podataka i aktuarskih izracuna,
osiguravaju¢a drustva moraju forimirati vlastiti rizik/prinos portfolio koji mora
zadovoljiti adekvatne principe diverzifikacije prilikom ulaganja privremeno
raspolozivih sredstava.
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Rjesenja su takoder i u snaznijoj zakonodavnoj ulozi Agencije za osiguranje
BiH 1 stvaranju jedinstvenog nadzora na drZzavnom nivou, liberalizaciji trziSta
osiguranja koja se podrazumijeva u Sporazumu o stabilizaciji 1 pridruzivanju,
obaveznoj izradi novog ili pak sveobuhvatnijoj doradi postoje¢eg zakonodavstva
kako bi doslo do adekvatne implementacije EU direktiva isl.

Tabela 6. Podaci za BDP i vrijednost premije zivotnog osiguranja (u milionima
KM, 2015. —2020.)

Premija -

fivotno osiguranje

2015, 28148 124
2016. 29899 129
2017, 31.332 139
2018, 33.408 143
2019, 35.229 158
2020. 35.360 156

Izvor: Statistika trziSta osiguranja u Bosni i Hercegovini, 2018 Godi$nji izvjestaj,
str. 11 139, 2020 Godisnji izvjestaj, str. 11139

Tabela 7. Utjecaj nezavisne varijable na BDP BiH"

Nezavisna varijabla R?

Premija zivotnog

osigranja 0.968 0.984 0.000

Iz rezultata linearne regresije i bivarijantne korelacije vidimo da je
model pokazao visoku eksplanatornu mo¢ ( = 96,8%). Model je u potpunosti
statisticki signifikantan (sig. = 0,000)."* Prisutna je i pozitivna koreliranost
nezavisne varijable sa kretanjem BDP-a, odnosno povecanje vrijednosti premije
zivotnog osiguranja za 1 milion KM rezultira u rastu BDP-a za 984 hiljade KM
(B = 0,984). Na temelju navedenog bi se moglo zakljuciti da je uloga sektora
zivotnog osiguranja u finansiranju bh realnog sektora i1 njegovom daljnjem
razvoju izuzetno znacajna, ali obzirom na strukturu domaceg sektora osiguranja,
te druge specifi¢nosti u uzajamnom djelovanju finansijskog i realnog sektora u

13 Analiza provedena putem SPSS (Statistical Pacage for the Social Sciences) softverskog pak-
eta. Izvorni rezultati se nalaze u Prilogu rada str. 18

14 Model je statisticki signifikantan ako je sig. < 0,05
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nasoj zemlji, dobivene rezultate treba tretirati sa rezervom. Svakako je vazno dau
okviru drugog najrazvijenijeg segmenta finansijskog sektora BiH, udjel zivotnog
osiguranja bude vec¢i 1 da dugoroCna sredstva po osnovu premija Zivotnog
osiguranja budu, uz funkciju pruzanja adekvatne finansijske zastite osiguranika,
stavljena 1 u funkciju finansiranja i razvoja bh ekonomije.

UTJECAJ COVID-19 PANDEMIJE NA SEKTOR ZIVOTNOG
OSIGURANJA

Globalno promatrano, pandemija COVID-19 je uzrokovala zabrane
kretanja 1 poslovanja, §to je vodilo gubicima poslovnih subjekata, rastu stope
nezaposlenosti, rastu broja oboljelih 1 rastu mortaliteta, pri cemu je posljedice
imao 1 sektor osiguranja. Osim isplate Steta, jer su kompanije Zivotnog osiguranja
u cilju solidarnosti sa svojim klijentima ukljucile Stete od pandemije u police
osiguranja zivota iako pri ugovaranju police navedena pandemija nije bila
aktuelna, ona je prouzrokovala manji obim prodaje polica zivotnog osiguranja,
a samim tim je umanyjila i dobit kompanija za osiguranje Zivota. U isto vrijeme,
ovisno o stopi razvoja pojedinacnog trzista (mjereno prema vrstama osiguranja
koje su dominantne) i ekonomiji opcenito (ukljuCujuci zdravstveni sistem),
posljedice na lokalnom nivou su razli¢ite, ponekad potpuno suprotne. Tako u
segmentu nezivotnih osiguranja, na razvijenijim trzistima, zabiljezeni su znacajni
iznosi potrazivanja po osnovu nadoknade gubitaka poslovnih subjekata zbog
prekida poslovanja, dok su se na manje razvijenim trzistima biljezili bolji poslovni
rezultati zbog smanjenja isplata po osnovu razliCitih potrazivanja (prestanak
poslovanja, nekoriStenje opreme 1 vozila itd.).

Sto se ti¢e Zivotnog osiguranja, procijenjeni pad prihoda od premija na
globalnom nivou je oko 4% (priblizno 500 milijardi KM)!, Sto je prvi trzi$ni
pad ove vrste osiguranja od perioda globalne finansijske krize iz 2008. godine.
Nadalje, broj potrazivanja zbog bolesti, nezaposlenosti, smrti itd. znacajno je
porastao, $to je dovelo do pada finansijskih poslovnih rezultata do 70% u odnosu
na prethodni period, u nekim slucajevima i do gubitaka. Znacajan rast isplacenih
Steta posebno se ocitovao u manje razvijenim zemljama, kao $to je i Bosna i
Hercegovina gdje su zbog nedostatka zdravstvene zastite zabiljezene prilicno
visoke stope mortaliteta od navedene pandemije. Ipak, postojanje osiguravajucih
drustava proizlazi izmedu ostalog i iz ovakvih kriznih situacija, zbog cega
novonastali nepovoljni dogadaji ni na koji na¢in nisu ugrozili njihovo poslovanje
1 stabilnost.

15 Podatak preuzet sa: https://amcham.ba/bhs/blog-post/11/utjecaj-pandemije-covid-19-na-
trziste-zivotnog-osiguranja

144



Godina 19 Broj 31 ZBORNIK RADOVA

ZnacCajan broj osiguravaju¢ih druStava u razvijenim zemljama vec je
implementirao rjesenja koja ukljucuju predvidanje ocekivanog zivotnog vijeka
podnositelja zahtjeva, kao 1 omogucavanje dostupnosti ponuda Zivotnog
osiguranja putem interneta. Taj se trend nastavio 1 tijekom pandemije, a sve
vise kompanija uvelo je tzv. ,,Ubrzano osiguranje*, dok su ga oni koji su ga ve¢
imali dodatno poboljsali. Shodno tome, dobivanje Zivotnog osiguranja postalo je
dostupnije, brZe 1 lakSe vecem broju zainteresiranih klijenata.

Sto se tice Bosne i Hercegovine, s obzirom na zakonska i regulatorna
ogranicenja, proces digitalizacije sprijeCava zaklju¢ivanje ugovora o zivotnom
osiguranju putem internetskih platformi. Navedena pandemija je svakako
potaknula brojne inicijative u ovom kontekstu, a za oc¢ekivati je da ¢e kompanije
¢ije su mati¢ne kompanije sa sjediStem u razvijenijim zemljama voditi proces
digitalizacije na cijelom trziStu osiguranja u BiH 1 koristiti znanja 1 mogucnosti
koja nude rjeSenja koja su kreirana kao odgovor na situaciju uzrokovanu
COVID-19 pandemijom. Posljednji udari na zdravstvene sisteme Sirom svijeta
utjecali su na promjenu percepcije o potrebi zivotnog osiguranja. Dok se ranije na
proizvode Zivotnog osiguranja gledalo kao na luksuze proizvode, danas isti sve
viSe predstavljaju istinsku potrebu svakog pojedinca.

Tako je u susjednoj Srbiji u 2020. godini zabiljezen primjetan porast
ukupne premije zivotnog osiguranja za oko 4% u odnosu na 2019. godinu
(23.481.706.000 : 22.584.062.000 dinara)'®, §to ukazuje na to da ljudi postaju
svjesni rizika uzrokovanih pandemijom i znacaja zaStite vlastitih zivota. U
razvijenim zemljama vecina korisnika zivotnog osiguranja je tokom pandemije
preispitala svoje finansijske planove u smislu osiguranja, dok su mnogi upravo
zbog rizika uzrokovanih COVID-19 pandemijom po prvi put zakljucili ugovor o
zivotnom osiguranju. Medutim, trziSte zivotnog osiguranja u Bosni i Hercegovini
je zabiljezilo pad vrijednosti premije u 2020. godini (Tabela 4.6.) iako su drustva
za osiguranje obavijestila sve osiguranike da ¢e 1 Stete prouzokovane pandemijom
COVID-19 biti isplac¢ene po ranije ugovorenim policama, $to je dodatno produbilo
jaz izmedu ostalih nezivotnih segmenata osiguranja i segmenta Zivotnog
osiguranja na nasem trzistu. Sto se ti¢e BDP-a (Tabela 4.6) treba ukazati da je
1 pored iskazanog rasta nominalne vrijednosti ipak zabiljeZena negativna stopa
rasta realnog BDP-a (-4,60%)'” u 2020. godini, $to je potvrda pada privredne
aktivnosti uzrokovane pandemijom. Ovo svakako ne moZze osporiti ¢injenicu da
pandemija COVID-19, kao 1 odgovor zdravstvenog sistema na nju nisu podigli
svijest gradana o potrebi Zivotnog osiguranja, ali je potvrdena Cinjenica da drustva
za osiguranje zivota moraju uloziti dodatna sredstva u edukaciju o tome $ta ova
vrsta zaStite predstavlja i kako na najdirektniji nac¢in moze pomo¢i u okolnostima

16 https://www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/osiguranje/godisnji/god T1 2020.pdf
https://www.nbs.rs/export/sites/NBS _site/documents/osiguranje/godisnji/god T1_2019.pdf

17 Vidjeti u: Statistika trziSta osiguranja u Bosni i Hercegovini, 2020 Godisnji izvjestaj, str. 11
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neizvjesnosti koje nastaju u ovakvim i sli¢nim okolnostima. Takoder, ne moze se
osporiti 1 nedostatna platezna mo¢ velikog broja domacinstava u BiH zbog ¢ega
proizvod zivotnog osiguranja i pored potrebe za istim ostaje 1 dalje svojevrsni
luksuzni finansijski proizvod.

ZAKLJUCAK

Zivotno osiguranje vazna je komponenta ekonomija razvijenih zemalja.
Ima jedinstvenu ulogu ne samo u finansijskoj zastiti i sigurnosti koje pruza
pojedincima, ali u stabilnosti 1 likvidnosti koje pruza finansijskim trzistima i
ukupnoj ekonomiji. Rezultati istraZivanja sadrzani u ovom radu ukazali su da
je nedovoljno razvijen sektor Zivotnog osiguranja usko povezan sa usporenim
procesom ukupnih ekonomskih reformi, tj. sa ekonomskom nerazvijenosti,
visokim stopama nezaposlenosti 1 niskom kupovnoj mo¢i stanovnika. To bi
znacilo da bi veca stopa zaposlenosti, rast liénih dohodaka i opée poboljSanje
zivotnog standarda u zemljama Zapadnog Balkana pozitivno utjecalo na dalji
razvoj Zivotnog osiguranja. MoZe se zakljuciti 1 na temelju dobivenih rezultata da
je rast BDP-a u velikoj mjeri determiniran rastom premije Zivotnog osiguranja,
te da je uloga sektora Zivotnog osiguranja u finansiranju bh realnog sektora i
njegovom daljnjem razvoju izuzetno znacajna, ali obzirom na strukturu domaceg
sektora osiguranja, te druge specificnosti u uzajamnom djelovanju finansijskog
i realnog sektora u nasoj zemlji, dobivene rezultate treba tretirati sa rezervom.

Potrebno je takoder rijesiti niz problema i provesti neophodne reforme kako
bi sektor osiguranja kao vazna sastavnica domaceg finansijskog sistema nastavio
rasti 1 imati snazniji utjecaj u stabilizaciji finansijskog sistema i finansiranju
realnog sektora. Posebno je vazno jacati segment Zivotnog osiguranja, koji kao
oblik dugoro¢ne Stednje ima znacajno mjesto u skupu institucionalnih investitora
1 bitan je izvor finansiranja dugoro¢nih investicija. Takva osobina €ini Zivotno
osiguranje vrijednim generatorom razvoja realnog sektora.

Zbog pandemije COVID-19 procijenjeni pad prihoda od premija Zivotnog
osiguranja na globalnom nivou bio je oko 4% Sto je prvi trzisni pad ove vrste
osiguranja od perioda globalne finansijske krize iz 2008. godine. Znacajan rast
isplacenih Steta posebno se o€itovao u manje razvijenim zemljama, kao $to je
1 Bosna 1 Hercegovina gdje su zbog nedostatka zdravstvene zastite zabiljezene
prilicno visoke stope mortaliteta od COVID-19. S druge strane u razvijenim
zemljama vecina korisnika Zivotnog osiguranja je tokom pandemije preispitala
svoje finansijske planove u smislu osiguranja, dok su mnogi upravo zbog rizika
uzrokovanth COVID-19 pandemijom po prvi put zakljucili ugovor o Zivotnom
osiguranju. Medutim, trziSte Zivotnog osiguranja u Bosni 1 Hercegovini je
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zabiljezilo pad vrijednosti premije u 2020. godini iako su drusStva za osiguranje
obavijestila sve osiguranike da ¢e 1 $tete prouzokovane pandemijom COVID-19
biti ispla¢ene po ranije ugovorenim policama.
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