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M Revizija okvira Solventnosti
Il tezi odgovarajucem
vrednovanju dugorocnih
obaveza, ali AAE smatra
da bi trebalo i da obezbedi
mogucnosti za podrsku
odrzivom ponovnom
pokretanju ekonomije EU
posle pandemije COVID-
19. Trebalo bi takode
da osigura da novi rizici
budu pravilno uzeti u
obzir. Ipak fokus okvira
mora ostati na zastiti
osiguranika i sprecavanju
rizika od nesolventnosti
osiguravajucih kompanija.
Vazno je ne preterati u
prosirenju Solventnosti
I1'i ocuvati ga kao okvir
zasnovan na principima
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februaru 2021. godine Evrop-
l | sko udruzenje aktuara (AAE) je
objavilo svoje stavove u pogle-
du buduce revizije okvira Solventnost
II. Priznajudi da je Solventnost I dobar
i funkcionalan okvir, zasnovan na rizi-
ku, na osnovu iskustva njegove prime-
ne u proteklih pet godina u okruzenju
niskih kamatnih stopa, AAE smatra da
postoji potreba za promenom odrede-
nih delova.

Glavni cilj okvira Solventnost II, koji
treba ocuvati, jeste obezbedenje zasti-
te osiguranika i finansijske stabilnosti u
Evropi. Zato je vazno da se ne menjaju
osnovni principi okvira, kao sto je pove-
renje u kalibraciju kapitalnih zahteva ili
trzi$no konzistentna osnova za vredno-
vanje bilansa stanja.

Solventnost II i mere za dugorocne
garancije (LTG) dobro su funkcionisa-
le zajedno u cilju zastite osiguranika u
proslosti i to ne bi trebalo da bude ugro-
Zzeno novim zahtevima za promenom
okvira. AAE vidi kao najvece izazove u
buducénosti: tretman visegodisnjih poli-
sa sa garancijama, omogucavanje odr-
zive dovoljno diversifikovane investi-
cione strategije i predlozena prosirenja
okvira makroprudencijalnim elementi-
ma. Duboko, likvidno i transparentno
finansijsko trziste je preduslov za zah-
tevanu trzi$no konzistentnu procenu u
trenutno vazecem okviru. U uslovima
niskih kamatnih stopa, nestabilne i niske
bezrizi¢ne stope mogu spreciti osigura-
vace da odrze njihov dugoroc¢ni poslov-
ni model, zadrze dugoro¢na ulaganja na
odrzivi nacin i nastave da nude proizvo-
de sa garancijama.

AAE smatra da prilagodavanje vola-
tilnosti zahteva preispitivanje. Predlog
EIOPA-a se i dalje zasniva na referen-
tnom portfoliju na nivou EU. Ipak bi
trebalo uzeti u obzir lokalne specifi¢-
nosti upravljanja imovinom, obavezama
i likvidnosti osiguravajuc¢ih kompanija,
kao i mogucnost brzog i jednostavnog
aktiviranja komponenta zemlje s ciljem
boljeg razumevanja preuzetog rizika. Taj
pristup bi uveo visi stepen sloZenosti u
okvir, ali ne bi popravio identifikovane
nedostatke precenjivanja ili potcenji-
vanja koji nastaju usled razlike izmedu

sopstvene imovine i referentnog port-
folija na nivou EU. Uzimanje sopstvene
imovine kao osnove za procenu i dalje
treba da bude deo sistema upravljanja
rizikom i ORSA izvestaja.

U smislu procene stresa usled prome-
ne kamatnih stopa, AAE vidi potrebu za
korekcijama, posto se trenutno ne prime-
njuje stres na negativne kamatne stope. S
obzirom na jednogodisnji horizont koji
zahteva Solventnost II, parametri rizika
bi trebalo da budu primenjeni samo na
likvidni deo ekstrapolirane krive. Prvo
u likvidni deo krive treba ukljuciti stres,
a zatim ekstrapolirati krivu.

Isti rizik — isti kapital je osnovni
princip Solventnosti II. Zbog toga ne
bi trebalo uvoditi ni podrzavajuce ni
kaznjavajuce faktore. Kapitalni zahtevi
treba da uzmu u obzir kvalitet ulaganja
i inherentni rizik.

Solventnost II je mikroprudencijalni
okvir zasnovan na riziku i EIOPA pri-
znaje da rizici za finansijsku stabilnost,
likvidnost, itd. u osiguranju nisu upo-
redivi sa slicnim rizicima u bankama.
Svako prosirenje Solventnosti II treba
da se zasniva na ozbiljnoj analizi tre-
nutnih opcija. Razli¢iti tretman Sirom
Evropske unije moze dovesti do nedo-
stataka u zastiti osiguranika. Harmoni-
zacija treba da razmotri prekograni¢no
poslovanje, dostupna resenja i propor-
cionalnost.

Koherentnost okvira Solventnosti II
treba dodatno razmotriti. Dodatni teret
za osiguravajuce kompanije proizilazi iz
makroprudencijalne mere da treba sma-
njiti rizik u postojecem prudencijalnom
okviru tako da se ne ide ispod zahteva
99,5%VaR.

Revizija okvira Solventnosti II tezi
odgovaraju¢em vrednovanju dugoroc-
nih obaveza, ali AAE smatra da bi trebalo
i da obezbedi mogucnosti za podrsku odr-
zivom ponovnom pokretanju ekonomije
EU posle pandemije COVID-19. Trebalo
bi takode da osigura da novi rizici budu
pravilno uzeti u obzir. Ipak fokus okvira
mora ostati na zastiti osiguranika i spre-
¢avanju rizika od nesolventnosti osigu-
ravajucih kompanija. Vazno je ne prete-
rati u prosirenju Solventnosti IT i ocuvati
ga kao okvir zasnovan na principima. ®






