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SOLVENTNOST II 
- POSLEDICE PO OSIGURAVAČE 

I KORISNIKE USLUGA 
OSIGURANJA 

UVOD / VREMENSKI RASPORED 

Evropskoj Uniji predstoji obimna reforma nje-
nog zakona o nadzoru osiguranja. 

Jula 2007. EU komisija je posle obimnog priprem-
nog rada podnela Nacrt za dosta diskutovanu "Smer-
nicu vezano za započeto i učestalo obavljanje delatnosti osi-
guranja i reosiguranja - Solventnost II". Time je utvrđen 
jedan od najznačajnijih pravnih akata tekućeg perio-
da zakonodavstva. 

Prema planu, okvirna Smernica (Direktiva) treba 
da se prihvati jula 2008. u Evropskom parlamentu, a 
u decembru 2008. od strane Saveta Evrope. Mere za 
sprovođenje smernice treba da budu na raspolaganju 
kao odredbe najkasnije 18 meseci pre primene, a to je 
april 2011. Svi propisi treba da se primenjuju od 1. no-
vembra 2012. 

Krajnji cilj Smernice je usaglašavanje propisa ši-
rom Evrope radi zaštite osiguranika. 

Da bi se koliko je god moguće sprečile različite 
definicije i oblasti interpretacije, Komisija EU je za-
ključila da kodifikuje 13 postojećih smernica osigura-
nja i da pridoda smernicu solventnosti. Neuobičajeno 
je da sama Smernica solventnosti sadrži samo princi-
pe, a ne i pravila. Društva za osiguranje čiji je godišnji 
prihod premije ispod 5 miliona Eur su izuzeta iz pro-
pisa o solventnosti. To je posebno od značaja za mala 
osiguravajuća društva. 

Inače Solventnost II cilja na zajedničko tržište, tj. 
dozvola za rad u jednoj državi članici dopušta dru-
štvu obavljanje delatnost u svim drugim zemljama 
članicama. Takode, tokom implementacije nove Smer-
nice treba da važe ista prava zaštite osiguranika. Za 
oba zahteva je potrebno da propisi o nadzoru budu 
usaglašeni i konvergovani širom Evrope.1 

VELIKI ZNAČAJ SNABDEVENOSTI 
SOPSTVENIM SREDSTVIMA 

Osiguravajuće kuće moraju u svako doba da ras-
polažu sopstvenim sredstvima u zakonski propisanoj 
meri. Za procenu snabdevenosti sopstvenim sredstvi-
ma, zaista se suočavaju raspoloživa sopstvena sred-
stva (u EU-pravu: raspoloživi raspon solventnosti) sa 
potrebama za sopstvenim sredstvima (traženi raspon 
solventnosti). Ova tražena sopstvena sredstva služe 
za pokrivanje rizika koji su povezani sa poslom osigu-
ranja (ugovora), ukoliko se njima to ne uzima u obzir 
preko drugih mera. Ove druge mere su posebno re-
zervacije u tehnici osiguranja. Dodatni rizici koje tre-
ba da pokrije traženi raspon solventnosti su: 

- operativni rizik 
- tržišni rizik i posebno 
- rizik tehnike osiguranja 
Drugim rečima tražena sopstvena sredstva treba 

da pomognu osiguravajućoj kući kada rezerve mimo 
očekivanja nisu dovoljne. 

MODEL SOLVENTNOST I KOJI SE POLAKO 
IZBACUJE IZ UPOTREBE 

Trenutno važeći pravni okvir osiguravajućeg 
nadzora (Solventnost I) vraća se u svojim osnovnim 
karakteristikama u 70-e godine 20. veka. Reforma je 
već godinama kasnila da bi mogla da uzme u obzir 
naprednu integraciju evropskih tržišta osiguranja i 
najnoviji razvoj u oblasti upravljanja rizikom2 

U zastarelom sistemu Solventnost I, visina traže-
nog sopstvenog kapitala kod osiguranja šteta se obra-
čunava prema čvrstoj procentnoj stopi bilo indeksa 
premije ili indeksa štete (zavisno od toga koji je od ova 
dva viši). Za osiguranje života obračun sledi prema fik-
snoj stopi fonda matematičke rezerve (fond pokrića). 

Dok propisi sopstvenog kapitala kao takvi ostaju 
nepromenjeno važni, smatra se da dosadašnji način 
njihovog obačuna više ne odgovara vremenu. Na taj 
način privlačenje fiksnih procentnih stopa jedva da 
uzima u obzir konkretni rizik dotičnog ugovora o osi-
guranju i celokupne oblasti osiguranja. Naprotiv, ne-
kada čak dolazi i do paradoksalnih situacija: ako osi-
guravač štete poveća premije, a da se inače nije pro-
menio faktor rizika, ipak mora da stavi na stranu i ve-
ća sopstvena sredstva. 

* Državni univerzitet u Beču. 
1 Rudolf Diewald, Šta je novo u Solventnosti II, "Pregled osiguranja", Časopis za industriju osiguranja, br. 10/07, Beč, oktobar 2007, 

strana 20f 
1 Othmar Karas, Komentar: "Solventnost II", "Privredni poverenik", br. 5/2007, Beč, novembar 2007, str. 12. 
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Revija za pravo osiguranja 

TEŽIŠTA, STRUKTURA I CIUEVI 
SOLVENTNOSTI II 

Novi propisi treba da izbegnu takve nedosledno-
sti. Ubuduće osiguravajuće društvo treba da ima mo-
gućnost da uračuna sve relevantne faktore rizika. Pri 
tom ne treba da se uzme u obzir samo rizik koji rezul-
tuje iz ugovora o osiguranju. Treba uzeti u obzir i fak-
tore koji su povezani sa procenom imovine (aktive) 
osiguranja. U rezultatu zahtevi za sopstvenim kapita-
lom treba po mogućnosti da se približe realnom pro-
filu rizika jednog osiguravača. Osiguravajuće kuće 
koje minimiziraju svoje rizike, recimo preko disperzi-
je svog portfolija, preko reosiguranja, imaće u buduć-
nosti više kapitala na raspolaganju. Ovaj novi pristup 
se simboliše i u tome, da pravo sada neće više govori-
ti o jednom traženom rasponu solventnosti nego o 
zahtevima za solventnim kapitalom. Ako sopstveni 
kapital jedne firme padne ispod traženog kapitala 
solventnosti, onda su organi nadzora ovlašćeni da 
preduzmu određene korake. Ispod toga postoji jedan 
dodatni stepen, zahtev za minimalnim kapitalom. 
Ako firma padne i ispod toga, onda mora da interve-
niše nadležni organ finansijskog nadzora. 

Visina minimalnog kapitala će kod reosiguravača 
i neživotnih osiguravača iznositi 1 milion Eur, a kod 
osiguravaća života 2 miliona Eur. 

Sadržajno Solventnost II ima dva težišta: 
- kao prvo, prelaz sopstvenog kapitala (solvent-

nosti) sa fiksnih stopa na varijabilne formule moder-
nog upravljanja rizikom, 

- kao drugo, kompletnu reorganizaciju saradnje 
nacionalnih organa nadzora. 

Solventnost II pri tom u srži liči na Bazel II koji je 
relevantan za bankarsku delatnost. Tamo se radi o to-
me da se visina rezervisanja za kredite izvede iz kon-
kretnog rizika. 

Solventnost II ide u istom pravcu ali i dalje. Pre-
ma tome da je kao glavni cilj nadzora određena zašti-
ta osiguranika, nastala je značajna razlika u odnosu 
na nadzor banaka. 

Novo je i to, da se nadzor osiguravajućih kuća za-
sniva na prospektivnoj bazi, tj. da svi predvidivi toko-
vi novca moraju da uđu u obračun. Način funkcioni-
sanja mora da se podvrgne kontinuiranom nadzoru. 
To je ono što uobičajeno podrazumevamo pod siste-
mom upravljanja firmom (Corporate Governance) i 
upravljanja rizikom. 

STANDARDNI MODEL I INTERNI MODEL 

Važan kamen temeljac novih odredbi nadzora je 
ORSA (Own Risk and Solvency Assessment) - sopstvena 
procena rizika i ocena stanja solventnosti. Za obračun 
kapitala solventnosti potrebne su matematičke for-
mule. Smernica dozvoljava društvima da naprave 
sopstvenu formulu, tzv. interni model. To mora da 
bude odobreno od strane nadzornih organa. Nadzor-
ni organi odlučuju u roku od šest meseci o odobrenju 
internog modela. 

Društva za osiguranje koja ne mogu ili ne žele se-
bi da priušte razvoj sopstvenih formula, imaju mo-
gućnost da koriste standardni model koji će biti sadr-
žan u uputstvima za sprovođenje. 

Da bi mogla da se sprovede, Solventnost II izriči-
to propisuje neke funkcije u firmi: 

- upravljanje rizikom 
- internu kontrolu 
- internu reviziju 
- aktuarijat i 
- uključenje aktivnosti koje su bile uslužno izvr-

šavane od strane trećih lica. 
Novo je i to, da postoje propisi vezani za transpa-

rentnost i određenu odgovornost prema nadzornoj 
instituciji i da su obaveštavanja nadzora obavezujuća. 

Nadzor treba da proveri pridržavanje: 
- sistema upravljanja 
- rezervisanja vezano za tehniku osiguranja 
- zahteve za sopstvenim kapitalom 
- propise investiranja 
- pokriće sopstvenih sredstava po kvalitetu i 

kvantitetu, kao i 
- propise za stvaranje i održavanje internog mo-

dela i da propiše korektivne mere, ako je neophodno. 

Nadzor grupe - nova organizacija evropskog 
finansijskog nadzora 

Za razliku od bankarskog nadzora, u model rizi-
ka treba dakle uključiti još mnogo više faktora. Uz to 
ide i reforma nadzorne organizacije, na koju se još ni-
su usudili kod Basela II. U trenutnom sistemu, nacio-
nalni organi finansijskog nadzora izvršavaju isključi-
vo nadzor nad svim osiguravajućim kućama sa sedi-
štem u svojoj državi članici. To će se sada promeniti. 
U svom Nacrtu Komisija je predložila uvođenje tako-
zvanog nadzora grupe, odnosno "Vodećeg nadzorni-
ka" kako ga poznajemo iz Basela II. Prema tome, na-
cionalni organ nadzora neće imati samo krajnju od-
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govornost za osiguravače na njihovoj teritoriji, nego i 
za njihove firme ćerke u drugim zemljama članicama. 

Nadzorni organi u zemljama članicama pri tom 
neće biti bez funkcije. U saradnji sa "Vodećim nadzor-
nikom" i kao njegovi pomoćnici u izvršenju zadataka, 
garantovaće nadzor na licu mesta. 

Uprkos ovim modernim odredbama još ima 
otvorenih pitanja. Kako može okvirno da se garantu-
je, da interni modeli stvarno odražavaju profil rizika 
dotičnog preduzeća? 

Struktura tri stuba 
Iz svih navedenih premišljanja odluka je pala na 

osnovu principijelnih sličnosti oba pravna akta - stvo-
riti regulaciono jezgro Solventnosti II sa strukturom 
"tri stuba": 

- Stub 1 sadrži pravno-nadzorne propise o rezer-
vacijama vezano za tehniku osiguranja, o investiranju 
kapitala i zahtevima za kapitalom; 

- Stub 2 sadrži propise za procenu rezervacija ve-
zano za tehniku osiguranja pošto oni značajno utiču na 
zahteve za solventnošću (na latinskom reč solventnost 
znači sposobnost plaćanja). U osnovi pod Solventno-
šću II treba da usledi obračun različitih tehničkih rezer-
vacija u skladu sa propisima IFRS4 faza II (IFRS = In-
ternational Financial Reporting Standards - medunarodni 
standardi finansijskog izveštavanja, regulativa za meduna-
rodno računovodstvo/bilans koja važi od maja 2002); 

- Stub 3 treba uz pomoć propisa za objavljivanje 
i transparentnost da ojača mehanizme tržišta i nadzor 
koji se zasniva na riziku da bi osiguranicima, investi-
torima i agencijama za rejting prosledio obimnu sliku 
rizika jednog osiguravača. Dakle Solventnost II će 
upravljanje rizikom osiguravajućih društava postavi-
ti "na nove noge".3 

Deklarisani cilj Solventnosti II je stoga bolja zašti-
ta ne samo klijenata i akcionara u osiguranju od ne-
sposobnosti plaćanja onih firmi prema kojima imaju 
potraživanja za usluge, odnosno kojima su poverili 
svoj novac. 

Ovo treba da usledi postavljanjem jednog jedin-
stvenog, obavezujućeg sistema za dostizanje aktuelne 
solventnosti širom Evrope (npr. pufer sopstvenog ka-
pitala) na osnovu svih rizika koji bi mogli da pogode 
osiguranika usled neočekivanih događaja. U ove rizi-
ke ubrajaju se između ostalog: 

- promene na tržištu kapitala (visina kamata, 
kurs valuta i akcija, cene nekretnina) 

- promene potražnje na tržištu 
- pogrešne odluke menadžera 
- tehničke greške u sistemu 
- problemi izazvani socijalnim i demografskim 

pomeranjima (npr. starenje stanovništva, pandemije, 
izmena odnosa prihoda i zahteva za izdržavanjem). 

Prve analize Nacrta Smernice ukazuju međutim 
na problem sprovođenja koje uznemirava i kuće ko-
jih se to tiče i njihove klijente. 

Većina evropskih osiguravača veruje ili se nada 
da će im EU-smernica koja se nalazi u implementaciji 
sa njenim novim propisom za adekvatnost kapitala, 
uvek vezano za dotični rizik, koristiti. 

Međutim, kao potpuno neprikladno i nesistem-
sko u ovom kontekstu je ovlašćenje da se reguliše po-
većanje kapitala kada nadzor dođe do mišljenja da 
profil rizika odstupa od standarda kod pretpostavki 
obračuna zahteva za solventnošću, odnosno sistema 
upravljanja. To je stoga neprikladno i nesistemski (ia-
ko se upotrebljava u engleskom sistemu nadzora), za-
to što u jednom sistemu koji se zasniva na riziku ne bi 
trebalo da postoji takvo ovlašćenje nadzornog orga-
na. Možemo naime uvek tvrditi, da profil rizika od-
stupa od pretpostavki. 

Pravila o proceni 
Kako aktiva i pasiva treba da se procene, definiše 

se u Nacrtu Smernice na odgovarajući način sledećim 
rečima: "Aktiva treba da se proceni na iznos, na kome 
se razmenjuje po tržišnoj vrednosti između ugovor-
nih strana. Pasiva treba da se procenjuje tako da se 
prenosi ili gradi prema tržišnim uslovima." 

Za rezervisanja iz tehnike osiguranja treba privu-
ći "izlaz" ili prodajnu vrednost, pri čemu treba da se 
uzme u obzir bilo koja tržišna informacija o rizicima 
osiguranja. Vrednost rezervisanja se dobija iz vredno-
sti očekivanja plus marža rizika pri čemu treba uzeti u 
obzir sve buduće diskontovane tokove gotovine po-
stojećih ugovora. Sve ugovorne opcije i finansijske 
garancije moraju takođe da se uzmu u obzir. 

Segmentiranje se vrši u homogene grupe rizika 
koje treba da se razdvoje prema oblastima poslova-
nja. Osiguravajuće kuće moraju da obezbede kvalitet 
podataka kroz određene procedure. 

3 Ernst A. Swietly, "Uticaj Solventnosti II na osiguranje i njihovu ponudu", Istorija osiguranja Austrije, Bd IX (izlazi 2008). 
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Donošenje pravila o proceni 
Za pravila u vezi sa procenom ubuduće će odluču-

jući biti takozvani princip "obazrive ličnosti". To znači 
da definitivno mora da se uzme u obzir sigurnost, kva-
litet, likvidnost, kao i rentabilnost. Na društvu je kako 
će se ovi principi ispunjavati. Time će sistem upravlja-
nja aktivnom i pasivom morati da dobije na značaju. 
Firmama treba dozvoliti slobodu investiranja. . 

Pravila o objavljivanju 
Propisuje se da godišnje treba objaviti jedan iz-

veštaj o solventnosti i finansijskoj situaciji društva. 
Treba opisati sledeće sadržaje: detalji poslovanja, 

upravljanja, profil rizika, eksponiranje i koncentracija 
rizika, podela rizika i senzitivnost rizika, vrednosti ak-
tive, rezervisanja kod tehnike osiguranja, druge oba-
veze i njihova procena, adekvatnost kapitala sa pode-
lom prema strukturi, visini i kvalitetu sopstvenih 
sredstava, itd. 

Reosiguranje 
Osiguravajuće kuće koje same ne mogu da savla-

daju rizike koje nosi tehnika osiguranja, treba ili da ih 
ustupe reosiguravačima, podele sa saosiguravačima 
ili da ih odbiju. 

Bez sumnje i uz primenu tehnika osiguranja na-
staju u pojedinim oblastima preostali rizici, koji upra-
vo samo smeju i da ostanu. Da bi se oni sprečili pri-
godna je obimna snadbevenost sopstvenim sredstvi-
ma. Ali ni u kom slučaju sopstveni kapital ne sme da 
čini i finansijsku rezervu, jer osiguranje nije banka. 

Pošto se rizici putem reosiguranja proširuju preko 
cele zemaljske kugle, mora se posvetiti posebna pa-
žnja izboru spoljnog partnera. Zato se u tom smislu u 
Nacrtu Smernice i navodi: komisija je ovlašćena da 
ustanovi ekvivalentnost sistema solventnosti osigura-
vača iz zemlje trećeg sveta putem konsultacija sa CEI-
OPS-om (Committee ofEuropean Insurance and Occupati-
onal Pensions Supervisors / Komisija evropskih nadzor-
nih organa osiguranja i profesionalnih penzija - što je 
propisano od strane finansijskog tržišnog nadzora). 

Ukoliko je ustanovljavanje ekvivalentnosti oba-
vljeno pozitivno, moraju se izjednačiti ugovori osigu-
ravača iz zemalja trećeg sveta sa ugovorima onih (EU 
- članica i kandidata) na koje se odnosi Smernica. Ko-
misija može da podnese Savetu predloge o ugovori-
ma sa osiguravačima iz zemalja trećeg sveta. Nad rizi-
cima koji nastaju iz ugovora o finansijskom reosigura-

nju moraju biti omogućeni adekvatni nadzor, kontro-
la i mogućnost njihovog prijavljivanja. 

KRITIKA I OTVORENA PITANJA 

Niz stručnjaka, medu kojima se nalaze i znameni-
ti austrijski urednici privrednih rubrika, izneo je svoju 
kritiku na određene delove Nacrta Solventnosti II. Mi-
šljenja stručnjaka iz Srednje Evrope biće sa uvažava-
njem primljena i uzeta u obzir. To je s razlogom budući 
da Austrija raspolaže veoma značajnim iskustvima po 
pitanju osiguravajućeg nadzora, jer se već u Zakonu o 
osiguravajućim društvima iz 1852. god. uspostavljaju 
osiguravajući komesari kao organi nadzora. 

Tokom nasrednih, delom veoma kriznih deceni-
ja, usavršava se osiguravajući nadzor Austrije. Ovo 
poznavanje optimalnog nadziranja upravljanja osi-
guravačima, "naučeno iz istorijskih domaćih zadata-
ka", nesumnjivo predstavlja dodatni razlog zašto u 
Austriji za poslednjih sedam decenija nije dolazilo do 
propadanja osiguravajućih kuća, što se sasvim razli-
kuje od drugih država članica EU. 

Zbog nadzorne politike, koja je u angloameričkim 
krugovima često karakterisana kao "previše" konzerva-
tivna, austrijski osiguravači su u prasku mehura Nove 
Ekonomije koji je usledio 2001-2002 u velikoj meri ostali 
neoštećeni, dok je npr. u Nemačkoj i Svajcarskoj dolazi-
lo do spektakularnih krahova, tako da su morala biti 
osnivana nova privatna osiguravajuća društva. Posled-
nji krah nekog austrijskog osiguravajućeg društva bio je 
1936. god. i zadesio je austrijskog giganta u oblasti život-
nog osiguranja "Phoenix", koji je poslovao u 32 zemlje. 
Paleta privredno-kriminalnih radnji ovog osiguravača 
pružila je zakonodavcu podatke za jedan novi, jedin-
stven zakon o nadzoru nad osiguranjem, koji je stvoren 
uz saradnju svetski poznatog austrijskog stručnjaka za 
oblast prava osiguranja prof. dr Alberta Erencvajga. 

Na ovom se znanju bazira obrazovanje u Austriji 
u oblasti prava osiguranja, koje je spojeno sa nauče-
nom sposobnošću kritičkog posmatranja i zauzimanja 
osnovnog stava naspram novih regulativa. 

Dvostruka promena paradigmi 
Kritičari kao što je urednik privredne rubrike Ernst 

Svitli uočavaju u primeni Solventnosti II dvostruku pro-
menu paradigmi u okviru Evropske zajednice: nagli pre-
laz sa dotadašnjeg liberalizma na jednu novu rigoroznu 
epohu regulisanja "sa vrha" u bitnim privrednim oblasti-
ma." Pod izgovorom zaštite potrošača stupila bi na scenu 

' E. Swietly, Uticaj Solventnosti II, u: Istorija osiguranja Austrije Bd IX (na navedenom mestu). 
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nova državna regulativa, koja bi samo čisto teoretski pru-
žala dodatnu zaštitu, ali u stvarnosti bi stavila na snagu 
veoma skup sistem propisa i jednu usku mrežu nadzora, 
čija bi ogromna cena pala kao kamen na potrošača. To 
znači da bi nakon decenija homogenih ponuda osigura-
nja u Evropi usled strogog državnog nadzora i dostavlja-
nja detaljne sadržine ugovora unapred nadzornom 
organu, što je trajalo do devedesetih godina 20. veka, 
usledila jedna decenija deregulisanja, u kojoj bi država 
po pitanju osiguranja kroz naknadnu kontrolu u velikoj 
meri igrala ulogu noćnog čuvara. Trenutno se korak po 
korak provlači decidirani sistem pravila "sa vrha", uz ko-
ji država ponovo preuzima punu kontrolu nad osigura-
vačima, kako bi zaštitila potrošače od vidova iskorištava-
nja i osiguravače od toga da nanesu štetu sebi samima. 

Druga promena paradigmi je prelaz sa postojećeg 
pretežno kvantitativnog na kvalitativni nadzor nad osi-
guranjem u EU. Naime, cilj Solventnosti II jeste da se in-
dividualni profil rizika nekog osiguravajućeg društva na 
odgovarajući način reprodukuje kroz kapital solventno-
sti i njegovu integraciju u upravljanje rizicima i internu 
kontrolu. Po tome bi trebalo da svi postojeći i budua ri-
zici iz svih preduzetnih oblasti budu efikasno obuhvaće-
ni u jedan integrisani sistem upravljanja rizikom, koji 
adekvatno odražava kompleksnost, veličinu i strukturu 
poslovanja. Povezano sa tim, novi propisi o transparent-
nosti i objavljivanju imaju potrebe za usklađivanjem. 

Iza svega toga bi slobodno moglo da stoji jedno te-
oretsko viđenje da ova vrsta pritiska ima za produkt ot-
klanjanje mogućnosti povećanja grešaka. Pritom se čini 
da se nije razmišljalo o tome da je objavljivanjem još vi-
še pogoršan nezgodan položaj osiguravajućih društva, 
jer je spoljno prodajno osoblje (posebno posrednici) 
obavezano da daje najbolji savet klijentu. A ko bi još nu-
dio polise osiguranja društva koje je objavilo da ne bi bi-
10 u stanju da ispuni zahteve za solventnošću? Od po-
moći nisu ni dosad već pominjana povećanja kapitala, 
kojima mogu upravljati organi nadzora, jer su mišljenja 
da rizici nisu mogli biti propisno obuhvaćeni. Oni su da-
leko više nesistemski, jer se u sistemu koji se bazira na ri-
ziku polazi od toga da se rizici mogu proceniti. 

Manjak praktičnosti 
Uobičajena pitanja u fazi nastajanja Solventnosti 

11 su: 
- kako svesti teoretske pretpostavke briselskih bi-

rokrata i nacionalnih organa nadzora na svakodnev-
nu osiguravajuću praksu? 

- kako se ubuduće mogu po pristupačnim cena-
ma ostvariti lične potrebe za preventivom npr. život-
nih ili zdravstvenih osiguranika, ako se uzmu u obzir 
nova, stroža pravila? 

Razvojni proces u Austriji daje ovakvu sliku: u 
periodu od 2000. do 2005. god. troškovi poslovanja 
osiguravača su ostali skoro nepromenjeni, dok su se 
troškovi nadzora udvostručili. Glavni urednik austrij-
skog privrednog časopisa "Narodni privrednik" Ro-
nald Barazon takođe uočava manjak praktičnosti u 
Nacrtu Solventnosti II i otprilike ovako kritikuje ne-
dostatak pravila o načinu procenjivanja solventnosti: 
"Nije razumljivo to što Komisija opterećuje smernicu 
brojnim propisima i formulama, a ne navodi neka 
manja, ali jasna pravila"5. 

Usko sa tim povezano bi otprilike bilo: 
- da akcije nikad ne bi smele da pokazuju bilan-

sni kurs koji prelazi određeni odnos cene deonica i 
dobitka (Kurs-Gewinn-Verhaltnis / KGV). Viši kursevi bi 
se morali ispravljati. 

- da se cene nekretnina uvek utvrduju samo sa 
popustom u odnosu na tržišnu vrednost. 

- da rizik od derivata ne sme da pređe određen 
obim u odnosu na ukupnu aktivu. 

Ni procena vrednosti aktive nije usmerena ka 
praksi. U članu 73 kao merilo se utvrđuje tržišna 
vrednost: "Vrednosti aktive utvrđuju se iznosom po 
kojem se mogu razmeniti između dva međusobno 
nezavisna poslovna partnera". 

Upravo je najnoviji razvoj stanja na berzama po-
kazao da su tržišne vrednosti podložne najvećim ko-
Iebanjima i da su samim tim samo uslovno pogodne 
kao merila pokrića osiguravajućih rizika. Po mišljenju 
mr Otmara Karasa, člana Evropskog Parlamenta, 
grupni nadzor ukazuje na nerešene probleme: "Kako 
se može zagarantovati fer konkurencija, kad jednu 
osiguravajuću kuću kontroliše organ nadzora iz ze-
mlje, neku drugu organ nadzora npr. iz Nemačke, a 
treću neki organ nadzora iz Italije? I šta predstavlja 
grupni nadzor za one države članice, čija se osigura-
vajuća društva većinom nalaze u EU-inostranim ru-
kama?"6. 

Predlozi idu ka tome da se uskladi grupni nadzor 
tako što bi se za svaku grupu pojedinačno obračuna-
vala solventnost grupe. To bi moglo da rastereti osigu-
ravajuća društva i poveća konkurentnost, jer snadbe-
venosti kapitalom time postaju uporedive. 

s R. Barazon, Solventnost II: Jako puno nadzora a malo praktičnosti, na navedenom mestu, str. 6 i dalje. 
* O. Karas, Solventnost II, na navedenom mestu, str. 13. 
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Čitav birokratski napor oko grupnog nadzora na-
stao je usled nepostizanja političke volje za stvaranje 
jednog evropskog sveobuhvatnog organa nadzora za 
grupe. 

Nadzor ne sme biti viši upravitelj 
U članu 34 Nacrta Solventnosti II može se izme-

du ostalog pročitati: "Organi nadzora su ovlašćeni da 
preduzmu sve neophodne mere u odnosu na osigu-
ravajuće i reosiguravajuće kuće i članove njihovih ad-
ministrativnih ili upravnih organa, tj. u odnosu na 
osobe koje kontrolišu te organe, uključujući u datom 
slučaju mere administrativne i finansijske vrste." 

Na takvu ulogu višeg upravitelja ne treba da pri-
stanu ni članovi organa nadzora, a sa njima ni države. 
Dosad nije osmišljen način utvrđivanja odgovornosti 
nadzornih organa. Ali, to je takođe i jedan od odavno 
poznatih nesporazuma, još iz planske privrede - vero-
vanje da bi se nadzorom moglo efikasno uticati na te-
kuće poslovanje. 

To nije ni tehnički ni praktično izvodljivo i još po-
vrh toga protivreči zadatku koji ima jedan moderan 
nadzor. A to je zato što je tehnika osiguranja onaj 
kompetentni organ (okvir?) koji na osnovu statistika 
štete i prepoznatljivih rizika kalkuliše sa premijama i 
rezervacijama. Nadzor sasvim suprotno tome treba 
da utvrdi da li je društvo finansijski u stanju da savla-
da prepoznatljive rizike. Ni manje ni više od toga. 

ZAKUUČAK 

Evropskoj Uniji predstoji obimna reforma nje-
nog zakona o nadzoru osiguranja. 

Jula 2007. Komisija EU je posle obimnog pri-
premnog rada podnela Nacrt za dosta diskutovanu 
"Smernicu vezano za započeto i učestalo obavljanje 
delatnosti osiguranja i reosiguranja - Solventnost II." 

Sve veći broj eksperata u oblasti osiguranja vidi 
u Solventnosti II dvostruku promenu paradigmi u 
okviru Evropske zajednice. Nagli prelaz sa dotada-
šnjeg liberalizma na jednu novu rigoroznu epohu re-
gulisanja "sa vrha" u bitnim privrednim oblastima. 
Pod izgovorom zaštite potrošača stupila bi na scenu 
nova državna regulativa, koja bi samo čisto teoretski 
pružala dodatriu zaštitu, ali u stvarnosti bi stavila na 
snagu veoma skup sistem propisa i jednu usku mre-
žu nadzora, čija bi ogromna cena pala kao kamen na 
potrošača. To znači da bi nakon decenija homogenih 

ponuda osiguranja u Evropi usled strogog državnog 
nadzora i dostavljanja detaljne sadržine ugovora 
unapred nadzornom orgau, što je trajalo do devede-
setih godina 20. veka, usledila jedna decenija deregu-
lisanja, u kojoj bi država po pitanju osiguranja kroz 
naknadnu kontrolu u velikoj meri igrala ulogu noć-
nog čuvara. Trenutno se korak po korak provlači de-
cidirani sistem pravila "sa vrha", uz koji država po-
novo preuzima punu kontrolu nad osiguravajućim 
društvima, kako bi zaštitila potrošače od vidova isko-
rištavanja i osiguravače od toga da nanesu štetu sebi 
samima. 

Druga promena paradigmi je prelaz sa postoje-
ćeg pretežno kvantitativnog na kvalitativni osigura-
vajući nadzor u EU. Naime, cilj Solventnosti II jeste 
da se individualni profil rizika nekog osiguravajućeg 
društva na odgovarajući način reprodukuje kroz ka-
pital solventnosti i njegovu integraciju u upravljanje 
rizicima i internu kontrolu. Po tome bi trebalo da svi 
postojeći i budući rizici iz svih preduzetnih oblasti bu-
du efikasno obuhvaćeni u jedan integrisani sistem 
upravljanja rizikom, koji adekvatno odražava kom-
pleksnost, veličinu i strukturu poslovanja. 

Povezano sa tim, novi propisi o transparentnosti 
i objavljivanju imaju potrebe za usklađivanjem. Iza 
svega toga bi slobodno moglo da stoji jedno teoretsko 
viđenje da ova vrsta pritiska ima za produkt otklanja-
nje mogućnosti povećanja grešaka. Pritom se čini da 
se nije razmišlalo o tome da je objavljivanjem još više 
pogoršan nezgodan položaj osiguravajućih društava, 
jer je prodajno osoblje spolja (posebno posrednici) 
obavezano da daje najbolji savet klijentu. A ko bi još 
nudio polise osiguranja društva koje je objavilo da ne 
bi bilo u stanju da ispuni zahteve za solventnošću? 

Od pomoći nisu ni dosad već pominjana poveća-
nja kapitala, kojima mogu upravljati organi nadzora 
jer su mišljenja da rizici nisu mogli biti propisno obu-
hvaćeni. Oni su daleko više nesistemski, jer se u siste-
mu koji se bazira na riziku polazi od toga da se rizici 
mogu proceniti. 

Na ulogu "novog" višeg upravitelja ne treba da 
pristanu ni članovi organa nadzora, a sa njima ni dr-
žave članice EU. Dosad nije osmišljen način odgovor-
nosti nadzornih organa. 

Prevele sa nemačkog: 
Zorica Ranković i Božana Vuksan 
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