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Osiguranje predstavlja oblast od posebnog drustvenog i
ekonomskog interesa, pa ga smatramo multidisciplinarnim.
Kao multidisciplinarna nauka, u osiguranju se preplic¢u ele-
menti ekonomskog, pravnog, aktuarskog i socioloskog as-
pekta. Iz tog razloga postoje brojne definicije osiguranja koje
su razlicite prema tome da li ih daju ekonomisti, pravnici ili
aktuari. U sustini, osiguranje predstavlja udruzivanje svih
onih koji su izloZeni istim opasnostima, a sa ciljem da za-
jednicki podnesu Stetu koja ¢e zadesiti samo neke ili vedi-
nu njih (4).

Tokom visedecenijske istorije osiguranje je bilo pod kon-
stantnim uticajem brojnih promena koje su uslovile i pro-
mene u znacaju i sprovodenju osiguranja kao delatnosti.
Ova cinjenica je karakteristi¢na ne samo za globalni sektor
osiguranja, vec i za sektor osiguranja u Srbiji. U Srbiji je osi-
guranje pod stalnim uticajima iz drustvenog i privrednog
sistema, a promene u regulativi su odredivale nacin orga-
nizovanja osiguravajucih drustava, kao i sprovodenje delat-
nosti osiguranja.

Tokom devedesetih godina 20. veka, najveéi negativan
uticaj na trziste osiguranja u Srbiji imala je hiperinflacija.
Stanje na trzistu osiguranja u Srbiji je stabilizovano donose-
njem Zakona o osiguranju 2004. godine i davanjem nadzor-
ne uloge Narodnoj banci Srbije.

Danasnje trziste osiguranja u Srbiji je jos uvek nedovolj-
no razvijeno. Tome svedoce podaci kao $to je mala premija
po stanovniku, nisko ucesce premija u domacem bruto proi-
zvodu, malo ucesce zivotnih osiguranja u strukturi ukupne
premije. Glavni razlog nedovoljne razvijenosti osiguranja, a
posebno Zzivotnih osiguranja, u prethodnom periodu jeste
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nepoverenje gradana. Za razvoj osiguranja, kljucni znacaj
ima poverenje u osiguranje.

Iako trziste osiguranja u Srbiji ima obelezje trzista u ra-
zvoju, to znaci da ima potencijale, pa se javlja i optimizam
u vezi sa rastom ovog sektora u buduc¢nosti (8). Zahvaljuju-
¢i konkurentnosti i boljoj regulativi, svakako se ostvaruju i
pozitivni trendovi.

U uslovima povecanja i promena rizika izazvanih pan-
demijom koronavirusa, klimatskim promenama, digitaliza-
cijom poslovanja i dr., trziSta osiguranja su pokazala veliki
stepen otpornosti. Tome je doprinela i promena svesti o rizi-
cima, odnosno potrebi za osiguranjem imovine, koja je proi-
zasla iz obavljanja posla od kuce, kao i iz znacaja ulaganja u
finansijsku sigurnost i vaznosti zdravlja.

KARAKTERISTIKE POSLOVANJA SEKTORA
OSIGURANJA TOKOM PANDEMIJE

Od kada se pojavila pandemija virusa COVID-19, ne samo
da je odnela mnoge Zivote i stvorila velike ekonomske pro-
bleme mnogim ljudima i preduze¢ima, ve¢ je pokrenula i

veoma izazovan period za osiguravajuce kompanije.
Pandemija koronavirusa i mere koje su preduzete za
ogranicenje Sirenja bolesti znacajno su poremetile ekonom-
ske aktivnosti u zemljama Sirom sveta. Doslo je do preki-
da u poslovanju, sto je rezultiralo znacajnim gubicima.

Postoje dva moguca pristupa Veliku vedinu gubitaka ¢e verovatno apsorbovati osi-
upravljanja rizicima, kao sto je guranici, osim ako vlade ne intervenisu. Preduzetni-
rizik pandemije: ex post i ex ante. ci i firme u celom svetu su suoceni sa gubicima zbog
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toga Sto ih je pandemija prinudila da smanje svoje po-
slovanje ili da ga potpuno ugase, u situaciji kada vecina njih
nema osiguravajuce pokrice za slucaj pandemije (3).

Postoje dva moguca pristupa upravljanja rizicima, kao
Sto je rizik pandemije: ex post i ex ante. Ex post pristup po-
drazumeva da se ekonomski gubici nadoknaduju sredstvi-
ma od zaduzivanja, drzavne pomo¢i ili humanitarnih dona-
cija. U ex ante pristupu nadoknadu obezbeduju osiguravaci
na osnovu prethodno uplacenih premija od osiguranika. (5)
Ex post pristup ne moZe uticati na smanjenje rizika, jer se ri-
zik vec realizovao, a ex ante pristup moze uticati na veli¢inu
rizika kroz odobravanje popusta u premijama u slucaju pri-
mene odgovarajucih preventivnih mera, odnosno sankcija,
ukoliko takve mere izostanu.

Pozitivna desavanja na svetskom trzistu osiguranja, upr-
kos pandemiji koronavirusa, ostvarena su zahvaljujuci po-
zitivnim rezultatima i rastu premija na trzistu osiguranja



DA LI JE SCENARIO RAZVOJA OSIGURANJA U SRBIJI OPTIMISTICAN

zemalja u razvoju. To naglasava ¢injenicu da buduc¢nost tr-
ZiSta osiguranja, pored toga Sto se zasniva na adekvatno-
sti upravljanja kapitalom, cikli¢cnim kretanjima i uvodenju
novih proizvoda, prvenstveno zavisi od moguc¢nosti velikih
osiguravajuc¢ih kompanija da svoje usluge ponude trzistima
zemalja u razvoju. Trzista zemalja u razvoju nude nove po-
slovne mogucnosti za osiguravaju¢e kompanije iz razvije-
nih zemalja, zahvaljuju¢i mogucnosti razmene ideja, novih
pristupa upravljanju rizicima i geografske disperzije rizika.
Po svom trziSnom rastu i zainteresovanosti osiguravajucih
kompanija za pristup ovim trzistima, posebno se izdvajaju
trziste Kine, Rusije, Indije i trziSta zemalja Latinske Ameri-
ke, a posebno Brazila, Argentine i Cilea (6).

Jedan od najznacajnijih pokazatelja stepena razvijenosti
sektora osiguranja je struktura osiguranja. Struktura osigu-
ranja polazuje nivo ucesc¢a premije nezivotnog i Zivot-

nog osiguranja u ukupnom portfoliju osiguranja. U ze- Po svom trzisnom rastu i

mljama Evropske unije dominira Zivotno osiguranje u zainteresovanosti osiguravajucih
odnosu na nezivotno. Ako se u obzir uzme ¢injenica da  kompanija za pristup ovim

se u zemljama sa razvijenim trziStem osiguranja udeo trZistima izdvajaju se trZiste Kine,
zivotnog osiguranja u ukupnoj premiji osiguranja po- Rusije, Indije, Latinske Amerike,
veéava iz godine u godinu, onda je i za ocekivati da je posebno Brazila, Argenti ne i Cilea.

u zemljama Evropske unije ova vrsta osiguranja domi-
nantna u odnosu na nezivotno osiguranje. Zivotna osigura-
nja ucestvuju u portfoliju osiguravajucih kompanija oko 60%,
a nezivotna osiguranja oko 40% (2).

Osiguranje je i dalje rastuca industrija. Medutim, vreme-
na nisu laka i osiguravaci moraju konstantno da prate infla-
ciju i privredni rast. Visoka inflacija i spori privredni rast ¢e
uticati na rast trzista osiguranja u periodu 2022-2023. Eko-
nomska recesija ¢e usporiti rast svetskog trzista osiguranja
u 2022. i 2023. godini, uz predvidanje da ¢e ukupne premi-
je (nezivotne i Zivotne) rasti ispod trenda od 1,2% godisnjeg
proseka. Uprkos tome, ocekuje se da ¢e ukupni obim pre-
mija porasti preko 7 biliona dolara do kraja 2022. godine (9).

OSIGURAVAJUCE KOMPANIJE
KAO INSTITUCIONALNI INVESTITORI

Uloga osiguravajuc¢ih kompanija kao institucionalnih inve-
stitora se razlikuje od zemlje do zemlje. Osiguravajuca kom-
panije su godinama unazad najvedi institucionalni investi-
tori u Evropskoj uniji.

Danas osiguravaju¢e kompanije ¢ine veoma bitan deo
finansijskog sektora, a u buducnosti mogu veoma lako da
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preuzmu poziciju vodecih finansijskih investitora. Kao in-
stitucionalni investitori, osiguravaju¢e kompanije raspola-
zu sa velikim iznosima kapitala koji investiraju, pre svega
na trzistu kapitala. Svaka investicija osiguravajuc¢ih kompa-
nija na finansijskom trzistu treba da zadovolji dva osnovna
principa: (1)

e visok stepen zastite od rizika svojih osiguranika i

e Sto vedi prinos na plasirana sredstva.

Negativni efekti finansijske krize iz 2008. godine i pan-
demije koronavirusa izazvali su finansijske gubitke osigu-
ravaju¢im kompanijama, ali njihov opstanak na trzistu nije
bio ugrozen. Osiguravajuce kompanije, kao investitori, svo-
ja raspoloziva novc¢ana sredstva plasirale su u sigurno. U
akcije, kao najrizi¢nije hartije od vrednosti, veliki broj osi-
guravajuc¢ih kompanija ulagao je samo mali procenat svog
kapitala, dok je veci deo svojih novéanih sredstava plasi-
rao u obveznice i nekretnine. Kupovina nekretnina, kupo-
vina hartija od vrednosti i deponovanje novcanih sredsta-
va kod banaka i drugih finansijskih institucija su tri najvaz-
nija pravca investiranja raspolozivih sredstava osiguravaju-
¢ih kompanija.

KARAKTERISTIKE TRZISTA OSIGURANJA U SRBI)I

Finansijsko trziste u Srbiji karakterise siromasna ponuda fi-
nansijskih instrumenata i nizak nivo investicione aktivno-
sti zbog nedovoljno slobodnih novcanih sredstava. Dugo-
rocne drzavne obveznice i obveznice organa lokalne upra-
ve su oskudne, a korporativne obveznice prakticno i ne po-
stoje. Broj akcija kojima se trguje je mali, a troskovi trgovine
su visoki. Ovakvi uslovi ograni¢avaju moguénost rentabil-
nog plasmana sredstava osiguranja i mogucnost za diverzi-
fikaciju rizika. Zato je uloga osiguravaju¢ih kompanija na fi-
nansijskom trzistu u Srbiji mala u odnosu na ekonomski ra-
zvijene zemlje.

Osiguravajuce kompanije u Srbiju su duzne da investi-
raju sredstva u skladu sa vaze¢om zakonskom regulativom.
Zakon o osiguranju definiSe koji oblici imovine mogu da se
koriste za pokrice tehnickih rezervi osiguravaca, a Narod-
na banka Srbije propisuje najvise iznose ulaganja u pojedi-
ne oblike imovine. Sredstva osiguranja se mogu ulagati naj-
pre u zemlji, dok je ulaganje u inostranstvu moguce samo
uz prethodnu saglasnost Narodne banke Srbije, i to u visi-
ni do 25% minimalnog propisanog nov¢anog iznosa osnov-
nog kapitala.(10)
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Izvor: Narodna banka Srbije. (2022).
Sektor osiguranja u Republici Srbiji — Izvestaj za 2021. godinu, str. 16.
Slika 1. Struktura imovine (aktive) osiguravajucih kompanija u Srbiji u
2020.i2021. godini

Prema obimu i strukturi investicionog portfolija, sektor
osiguranja u Srbiji zaostaje u odnosu na razvijene zemlje.
Zakonski okvir nije dovoljan da osiguravaju¢e kompanije
postanu institucionalni investitori.

U ukupnoj bilansnoj sumi finansijskog sektora Srbije u
2021. godini, ucesce sektora osiguranja iznosi 6%. Od uku-
pne vrednosti imovine drustava za osiguranje, najveci deo
se odnosi na duznicke hartije od vrednosti, i to: duznicke
hartije od vrednosti raspolozive za prodaju (48,9%), duz-
nicke hartije od vrednosti sa fiksnim prinosom (11%) i duz-
nicke hartije od vrednosti koje se iskazuju po fer vrednosti
(0,1%); zatim slede potrazivanja (8,3%), nekretnine, postoje-
nja i oprema (79%), gotovina i kratkoroc¢ni depoziti (6,6%) i
ostalo (16,6%). Ucesce akcija je manje od 1%, a korporativne
obveznice nisu ni prisutne. U poredenju sa 2020. godinom,
duznicke hartije od vrednosti, gotovina i kratkorocni depo-
ziti smanjuju ucesce, a nekretnine i potrazivanja povecavaju
svoje ucesce u 2021. godini (7).
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Izvor: Narodna banka Srbije. (2022).
Sektor osiguranja u Republici Srbiji — Izvestaj za 2021. godinu, str. 9.

Slika 2. Pokazatelji razvijenosti sektora osiguranja u 2020. godini
(premija po stanovniku u USD; ucesce premije u BDP u %)

U analizi strukture premije u 2021. godini, najvise ucesce
ima nezivotno osiguranje i to 77,3%, dok se ucesce zivotnih
osiguranja smanjilo sa 23,8% u 2020. godini na 22,7% u 2021.
godini, jer je rast premije nezivotnih osiguranja bio vec¢i od
rasta premije Zivotnih osiguranja.(7)

Sektor osiguranja u Srbiji se po stepenu razvijenosti nala-
zi ispod proseka zemalja ¢lanica Evropske unije. Na to nam
ukazuju pokazatelji razvijenosti trzista osiguranja: odnos
ukupne premije i bruto domaceg proizvoda (penetracija) i
ukupna premija po stanovniku (gustina osiguranja).

Ucescée premije u bruto domacem proizvodu u 2020. go-
dini Srbije iznosi 2%, dok za zemlje clanice Evropske unije
iznosi 7%. Medutim, u poredenju sa grupom zemalja u ra-
zvoju sveta (3/4%) i zemljama u razvoju Evrope i centralne
Azije (1,7%), mozemo zakljuciti da je Srbija na zadovoljavaju-
¢oj poziciji, sa potencijalom za poboljsanje pozicije (slika 2).

Premija po stanovniku u 2020. godini u Srbiji iznosi 155
dolara. Ovaj pokazatelj za zemlje ¢lanice Evropske unije izno-
si 2.355 dolara, za zemlje u razvoju sveta 174 dolara, a za ze-
mlje u razvoju Evrope i centralne Azije 159 dolara (slika 2).

U 2021. godini ucesée premije u bruto domacem proizvo-
du u Srbiji iznosi 1,9%, a premija po stanovniku 175 dolara. (7)
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ZAKLJUCAK

Kriza koju je pandemija virusa COVID-19 izazvala u
svetskoj ekonomiji pokazala je da neekonomski i nefinan-
sijski faktori mogu izazvati ogromne ekonomske i finansij-
ske efekte na globalnom nivou, sto je dovelo do ekonomske
recesije. Svest o riziku od pandemije pokrenula je debatu o
mogudim nacinima da se privreda i stanovnistvo ucine ot-
pornim na moguce buduce pandemije. Jedan od uslova za
povecanje otpornosti privrede i stanovnistva je potreba da
se upravljanje rizikom od pandemije promeni sa ex-post na
ex-ante pristup, uz vece ucesce sektora osiguranja u podno-
Senju tereta pandemije.

Trziste osiguranja u Srbiji je osetilo posledice pandemi-
je, ali te posledice nisu dovele do pada ukupno ugovorene
premije osiguranja, niti do gubitaka u veéini osiguravajucih
kompanija. TrZiSte je nastavilo da raste, kao i pre pandemi-
je, samo u nesto manjem procentu. Osiguravajuc¢e kompani-
je suiu 2020. godini poslovale sa pozitivnim rezultatima, i
uspevale da ublaZe negativne efekte pandemije koja je po-
godila ceo svet.
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OPTIMISM IN THE
DEVELOPMENT OF THE
INSURANCE SECTOR
IN SERBIA

SUMMARY

The crisis caused by the covid-19
pandemic forces insurance com-
panies to take into account the
sensitivity of their portfolios and
adjust their business. The au-
thors analyse the degree of de-
velopment of the insurance mar-
ket in Serbia by insurance pen-
etration and density. The pa-
per also analyzes the impact of
the pandemic on the insurance
sector and aim of this paper is
to point out the possible contri-
bution of insurance to pandem-
ic risk management. The conclu-
sion of the paper is to demand
greater participation of the insur-
ance sector in dealing with the
consequences of the pandemic.

Keywords: insurance market;
insurance companies; Serbia
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