KRUPNIM SLOVIMA

Analiza rizika u QIS studijama

Koji je rizik najveci

Za osiguravace?

B S obzirom da Narodna banka ne objavljuje rezultate QIS studija, nisu javno dostupne
informacije o uce$cu pojedinacnih rizika u Srbiji, ali su zato dostupni rezultati QIS 5 studije
iz Evropske unije, koji mogu da posluZe za razumevanije velicine i znacaja pojedinih rizika na
evropskom trzistu. Srpsko trZiste, naravno, ima svoje specificnosti, ali posmatranje globalne
evropske slike moze da nas uputi na ono $to nas ocekuje i na domacem trzistu
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arodna banka Srbije je sprovela
Ndrugu kvantitativnu studiju uti-

caja Solventnosti I na sektor osi-
guranja u Republici Srbiji (QIS 2) u II
kvartalu 2019. godine. Ucestvovalo je 15
osiguravajucih kompanija koje pokrivaju
99,7% trzista i 4 reosiguravajuce kompa-
nije, koje pokrivaju celo trzite reosigura-
nja. Za razliku od domace studije QIS 1
koja je odrzana u III kvartalu 2018. godi-
ne, sa ciljem da se identifikuju podrucja
od znacaja u primeni Solventnosti I1, cilj
domaceg QIS 2 je bio testiranje prelaznih
odredbi rezima Solventnosti II.
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S obzirom da Narodna banka ne objav-
ljuje rezultate QIS studija, nisu javno
dostupne informacije o uc¢escu pojedi-
nac¢nih rizika u Srbiji, ali su zato dostu-
pni rezultati QIS 5 studije iz Evropske
unije, koji mogu da posluze za razumeva-
nje velic¢ine i znacaja pojedinih rizika na
evropskom trzistu. Srpsko trziste, narav-
no, ima svoje specificnosti, ali posmatra-
nje globalne evropske slike moze da nas
uputi na ono $to nas ocekuje i na doma-
¢em trzistu.

U evropskoj QIS 5 studiji ucestvovalo
je 2.520 osiguravajucih i reosiguravajucih
kompanija iz svih 30 zemalja na koje je
primenjen rezim Solventnosti I1, sa trzis-
nim ucesé¢em po premiji od 85%. Ocigled-
no, uzorak je bio potpuno relevantan.

Kao §to je poznato, kvantifikacija rizika
u rezimu Solventnosti IT vrsi se kroz kapi-
talni zahtev za solventnost (engl. Solvency
Capital Requirement = SCR). To je iznos
kapitala koji se izracunava pod pretpo-
stavkama tekuceg poslovanja osiguravaca
i obuhvacenih svih rizika kojima je osigu-
ravac izloZen i odnosi se na tekuce poslo-
vanje i narednih 12 meseci. Za obracun
SCR, koristi se metoda vrednosti pod rizi-
kom (VaR) sa nivoom poverenja od 99,5%
ujednogodisnjem periodu. Obracun SCR
podeljen je u module rizika i ve¢ina modu-
la ima svoje podmodule. Standardna for-
mula propisuje nacin obracuna u okviru
svakog modula i podmodula i preporucu-
je odredena pojednostavljenja i uslove za
njihovu primenu. Kapitalni zahtev za sol-
ventnosti osiguravajuce kompanije, pode-
lien je na sledec¢e module rizika:

1. Preuzeti rizik zivotnog osiguranja
(sa podmodulima rizika: smrtnosti,
dugovecnosti, invaliditeta/oboljevanja,
troskova zivotnog osiguranja, revizije,
prekida i katastrofalnih rizika zivot-
nog osiguranja);

2. Preuzeti rizik nezivotnog osigura-

nja, (sa podmodulima rizika: premi-

je i rezervi za Stete, prekida i katastro-
falnih rizika nezivotnog osiguranja)

Preuzeti rizik zdravstvenog osiguranja

(sa podmodulom rizika preuzet rizik

SLT osiguranja koji ima dodatne pod-

module rizika smrtnosti, dugovecno-

sti, invaliditeta/oboljevanija, troskova
zZivotnog osiguranja, revizije i preki-
da; podmodulom preuzet rizik NSLT
osiguranja koji ima dodatne podmo-
dule rizika premije i rezervi za Stete

i prekida; i podmodulom katastro-

falnih rizika zdravstvenog osigura-

nja koji nema dodatne podmodule);

4. Trzisni rizik (sa podmodulima rizika:
kamatni, vlasnickih ulaganja, nepo-
kretne imovine, raspona, devizni, kon-
centracije i nelikvidnosti);

5. Rizik neizmirenja obaveze druge ugo-
vorne strane;

6. Operativni rizik.

Ucesce pojedinih rizika na osnovu QIS

5 studije je prikazano na Slici 1. Kao sto

se vidi, u QIS 5 studiji, najveci je bio rizik

vlasnickih ulaganja (engl. equity) koji pro-
izilazi iz nivoa i volatilnosti trzisnih cena
vlasnickih ulaganja cele imovine i svih
obaveza osiguravaca, cija je vrednost oset-
ljiva na promene u cenama vlasnickih ula-
ganja. Ovaj rizik pripada modulu trzisnog
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ostalo 1.6%
zivotno - smrtnost 0.5%
Zivotno - katastrofa 0.7%
zdravstveno - SLT 1%
trzisni - nelikvidnost 1.3%
trzisni - koncentracija 1.3%
zdravstveno - NSLT 1.6%
zivotno - troskovi 2.2%
zivotno - dugovecnost 2.8%
trzisni - devizni rizik 3.7%
zivotno - prekid 4.8%
nezivotno - katastrofa 4.8%
operativni rizik 5.1%
neizmirenje obaveza druge strane  5.2%
trzisni - nepokr. imovina 6%
nezivotno - premija i rezerve 7.9%
trzisni - kamatna stopa 9.4%
trzisni - raspon 15.6%
trzisni - vlasn. ulaganja 24.5%

0

Slika 1. Ucesce pojedinacnih modula rizika u kapitalnom zahtevu za solventnosti na osnovu EU studije QIS 5

rizika i sam formira skoro cetvrtinu kapi-
talnog zahteva za solventnost. Drugi je
rizik raspona (engl. spread) koji proizlazi
iz osetljivosti vrednosti imovine, obaveza
i finansijskih instrumenata na promene
u nivou i volatilnosti raspona iznad roc-
ne strukture bezrizi¢nih kamatnih stopa
i tredi je rizik kamatne stope koji se jav-
lja kod imovine, obaveza i finansijskih
instrumenata ¢ija je vrednost osetljiva na
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promene u ro¢noj strukturi i volatilno-
sti kamatnih stopa Oba rizika pripadaju
modulu rizika trzisnog rizika i zajedno
formiraju drugu cetvrtinu SCR.
Ukoliko se posmatra po modulima u
QIS 5, trzisni rizik je bio zasluzan za for-
miranje oko 60 odsto kapitalnog zahte-
va za solventnost, preuzeti rizik nezivot-
nog osiguranja za oko 15 odsto, preuzeti
rizik Zivotnog osiguranja za oko 10 odsto,
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rizik neizmirenja obaveze druge ugovorne
strane za 5 odsto, operativni rizik za oko 5
odsto i preuzeti rizik zdravstvenog osigu-
ranja za formiranje manje od 5 odsto SCR.

Bice svakako zanimljivo uporediti situ-
aciju na srpskom trzistu osiguranja sa
ovim rezultatima evropske studije QIS 5,
jednog dana kada poc¢ne primena rezima
Solventnosti IT u Srbiji i podaci o rizici-
ma postanu javno dostupni. ®
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