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Sazetak

Sektor osiguranja i reosiguranja u Bosni i Hercegovini nalazi se u fazi struk-
turne tranzicije koja nadilazi puko normativno uskladivanje s europskim
standardima. Ovaj rad razvija originalni teorijski okvir u kojem se trziste
osiguranja promatra kao adaptivni sustav, sposoban za kontinuiranu tran-
sformaciju kroz interakciju regulatornih, trZi$nih i tehnoloskih ¢imbenika.
Analiza pokazuje da tradicionalni regulatorni modeli, utemeljeni na formalnim
kapitalnim zahtjevima i linearnim pristupima procjeni rizika, nisu dostatni
za upravljanje suvremenim izazovima: od klimatskih promjena i cyber rizika
do digitalne disrupcije i promjenjivih ocekivanja potrosaca.

Polazedi od stvarnih podataka o trzi$tu osiguranja u Republici Srpskoj i Fe-
deraciji BiH, te usporedbom s naprednim regulatornim okvirima (Solventnost
II, IFRS 17, AI Act), rad identificira klju¢ne strukturne slabosti: fragmenti-
ranost nadleznosti, nisku razinu penetracije osiguranja, dominantno ucesce
obveznih vrsta osiguranja i ograni¢enu kapitalnu snagu pojedinih drustava. U
sredi$te analize postavlja se prijelaz sa stati¢nog na dinamicki, rizikom vodeni
sustav nadzora, utemeljen na nacelima proporcionalnosti, vlastite procjene
rizika i solventnosti (ORSA) te proaktivnog upravljanja kapitalom.

Poseban naglasak stavljen je na ulogu reosiguranja kao klju¢nog meha-
nizma za disperziju koncentriranih i katastrofalnih rizika, te na digitalnu
transformaciju kao strukturnu promjenu koja zahtijeva simultano jacanje
podatkovne infrastrukture, modernizaciju temeljnih sustava i razvoj novih
kompetencija radne snage. Rad zaklju¢uje da odrZivi razvoj sektora osigu-
ranja u Bosni i Hercegovini ne ovisi isklju¢ivo o formalnoj harmonizaciji s
pravnom stecevinom EU, ve¢ prije svega o izgradnji unutarnje adaptivnosti
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sustava — njegove sposobnosti da anticipira budude rizike, kontinuirano udi i
prilagodava se u uvjetima rastuce neizvjesnosti.

Kljucne rijeci: sistemske promjene, Solventnost II, ORSA, upravljanje rizi-
cima, digitalna transformacija, reosiguranje, adaptivni sustavi.

Abstract

The insurance and reinsurance sector in Bosnia and Herzegovina is undergo-
ing a structural transition that goes beyond mere regulatory alignment with
European standards. This paper develops an original theoretical framework
in which the insurance market is viewed as an adaptive system, capable of
continuous transformation through the interaction of regulatory, market, and
technological factors. The analysis shows that traditional regulatory models,
based on formal capital requirements and linear risk assessment approaches,
are insufficient for managing contemporary challenges - from climate change
and cyber risks to digital disruption and shifting consumer expectations.

Drawing on empirical data from the insurance markets of Republika Srp-
ska and the Federation of BiH, and comparing them with advanced regulatory
frameworks (Solvency II, IFRS 17, Al Act), the paper identifies key structural
weaknesses: fragmented competencies, low insurance penetration, the do-
minance of compulsory insurance lines, and the limited capital capacity of
individual companies. The analysis focuses on the transition from a static
to a dynamic, risk-based supervisory system, grounded in the principles of
proportionality, own risk and solvency assessment (ORSA), and proactive
capital management.

Special emphasis is placed on the role of reinsurance as a critical mecha-
nism for dispersing concentrated and catastrophic risks, and on digital tran-
sformation as a structural change requiring simultaneous strengthening of
data infrastructure, core system modernization, and workforce upskilling. The
paper concludes that the sustainable development of the insurance sector in
Bosnia and Herzegovina depends not only on formal harmonization with the
EU acquis but primarily on building internal system adaptability: its capacity
to anticipate future risks, continuously learn, and adapt under conditions of
growing uncertainty.

Keywords: systemic changes, Solvency II, ORSA, risk management, digital
transformation, reinsurance, adaptive systems.
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1. Uvod

Osiguranje predstavlja jednu od temeljnih institucija suvremenog financijskog
sustava, s nezamjenjivom ulogom u transferu i disperziji rizika, mobilizaciji
dugoro¢nih financijskih sredstava te o¢uvanju financijske stabilnosti. U kon-
tekstu sve vece globalne neizvjesnosti, obiljezene geopolitickim napetostima,
ulestalim prirodnim katastrofama, inflatornim pritiscima i tehnologkim po-
remecajima, otpornost i prilagodljivost sektora osiguranja postaju klju¢ni
¢imbenici ukupne ekonomske stabilnosti.

BosnaiHercegovina, kao zemlja u procesu europskih integracija, suo¢ava
se s izazovom uskladivanja vlastitog regulatornog okvira za osiguranje sa
standardima Europske unije, posebice s direktivom Solventnost II, koja pred-
stavlja najslozeniji i najsveobuhvatniji regulatorni sustav u povijesti industrije
osiguranja. Medutim, iskustvo razvijenih trzista pokazuje da puko prenosenje
pravne stecevine EU bez istodobnog razvoja institucionalnih kapaciteta i
trzisne kulture nosi rizik od nastanka ,regulatornog formalizma®: situacije u
kojoj su zakonski propisi ispunjeni na razini slova, ali ne i u duhu, ¢ime se gubi
temeljna svrha regulacije: zatita osiguranika i stabilnost sektora.

Polazedi od te spoznaje, ovaj rad postavlja hipotezu da klju¢ odrzivog ra-
zvoja sektora osiguranja u Bosni i Hercegovini ne leZi isklju¢ivo u normativnoj
harmonizaciji, ve¢ prije svega u transformaciji sustava upravljanja rizicima: od
stati¢nog, formalnog pristupa ka dinami¢kom, adaptivnom modelu utemelje-
nom na nacelima prudentnog upravljanja. U tom smislu, rad razvija originalni
teorijski okvir zasnovan na konceptu adaptivnih sustava, koji omogucuje
sagledavanje sektora osiguranja kao Zive, evoluirajuce strukture, sposobne
da udi, prilagodava se i anticipira buduce izazove.

Cilj rada je visestruk:

1. Analizirati trenuta¢no stanje i strukturne karakteristike trzista osigu-
ranja u Bosnii Hercegovini, s posebnim osvrtom na Republiku Srpsku
i Federaciju BiH.

2. Identificirati klju¢ne regulatorne, tehnoloske i trZisne trendove koji
oblikuju budu¢nost osiguranja na globalnoj razini, s posebnim nagla-
skom na Europsku uniju.

3. Razviti konceptualni okvir za prijelaz s formalne regulatorne usklade-
nosti na sustav temeljen na prudentnom upravljanju rizicima, integri-
rajuci nacela Solventnosti II, ORSA procesa, digitalne transformacije
iuloge reosiguranja.

4. IzloZiti konkretne preporuke za regulatorna tijela, osiguravajuca drus-
tva i druge dionike u cilju ja¢anja stabilnosti, otpornosti i razvojnog
potencijala sektora.
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Rad se temelji na kvalitativnoj analizi primarnih regulatornih dokumenata
(zakoni, direktive, smjernice), sekundarnih statistickih podataka (godi$nja
izvjesca agencija za nadzor osiguranja, izvje§¢a medunarodnih institucija)
te relevantne akademske i stru¢ne literature. Metodologki pristup uklju¢uje
komparativnu analizu, studiju slucaja i sintezu tj. zaklju¢ivanje.

2. Metodoloski okvir

Istrazivanje je organizirano kao kvalitativna studija slucaja s elementima
komparativne i normativne analize. Temeljnu gradu ¢ine:

Primarniizvori: Zakon o osiguranju Republike Srpske, Zakon o osiguranju
Federacije BiH, godisnja izvje$¢a Agencije za osiguranje Republike Srpske
(2020. - 2024.), izvje$ca Agencije za nadzor osiguranja Federacije BiH, direk-
tive Europske unije (Solventnost II, IDD, AI Act, GDPR), standardi IFRS 17,
te smjernice EIOPA-e.

Sekundarni izvori: Statisti¢ki podaci o premijama, §tetama i pokazateljima
bilanci drutava za osiguranje (izvje$¢a Hanfe, XPRIMM, Swiss Re Institute,
Deloitte), analiti¢ki radovi domacih i medunarodnih autora te izvjestaji sektora
(McKinsey, Insurance Europe, OECD, IAIS).

Metodoloski postupak ukljucuje:

1. Deskriptivnu analizu postojeceg regulatornog okvira i strukture trzista
osiguranja u BiH.

2. Komparativnu analizu kojom se usporeduju klju¢ni pokazatelji trzista
BiH s trzistima u regiji (Hrvatska, Srbija) i razvijenim trzi$tima EU.

3. Normativnu analizu koja identificira nesukladnosti izmedu postoje-
¢eg regulatornog okvira i nacela Solventnosti II, te predlaze smjerove
prilagodbe.

4. Sintezu koja integrira nalaze iz razli¢itih izvora u jedinstveni koncep-
tualni okvir adaptivnog sustava upravljanja rizicima.

Ogranicenja istrazivanja proizlaze iz ¢injenice da se analiza temelji na
sekundarnim podacima, pri ¢emu nisu provedena primarna empirijska istra-
zivanja (npr. ankete osiguravatelja ili osiguranika). Nadalje, budu¢i da se neki
propisi (poput IFRS 17 u BiH) jo$ nisu u potpunosti primijenili, analiza se
djelomi¢no oslanja na planske dokumente i prognoze.
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3. Analiza stanja trzista osiguranja u Bosni i Hercegovini

3.1. Strukturne karakteristike trzista

Trziste osiguranja u Bosni i Hercegovini karakterizira visoka fragmentacija,
niska razina penetracije i izrazita koncentracija premija u obveznim vrstama
osiguranja. Prema podacima Agencije za osiguranje Republike Srpske i Agencije
za nadzor osiguranja Federacije BiH, ukupno obra¢unata premija na trzistu
BiH u2024. godini iznosila je priblizno 555 milijuna eura, $to predstavlja rast
od 10,3 % u odnosu na prethodnu godinu. Unato¢ tom rastu, udio premije
osiguranja u bruto domacem proizvodu iznosi tek oko 2,2-2,5 %, §to je znatno
ispod prosjeka EU (7-9 %) i ispod razine zemalja u regiji (Hrvatska ~3,2 %,
Srbija ~2,8 %).

Tablica 1. Osnovni pokazatelji trziSta osiguranja u BiH (2024. godine)

Pokazatelj Republika Srpska Federacija BiH BiH ukupno
Ukupna premija (mil. €) ~258 ~297 ~ 555
Godisnji rast premije 83% 12,1% 10,3 %
Udio neZivotnih osiguranja 794% 82,1% 80,8%
Udio Zivotnih osiguranja 20,6 % 17,9 % 19,2 %
Broj drustava za osiguranje 14 15 29
Penetracija (premija/BDP) 23% 2,1% 22%

Izvor: Godisnja izvjeséa agencija za osiguranje RS i FBiH, obrada autora.

Najvedi udio u strukturi premije i dalje ¢ini osiguranje od odgovornosti za
upotrebu motornih vozila, koje u RS sudjeluje s 55,1 %, a u FBiH s 52,6 % uku-
pne premije neZivotnih osiguranja. Ovakva struktura upucuje na nedovoljnu
razvijenost dobrovoljnih oblika osiguranja (imovinska, Zivotna, zdravstvena,
osiguranja od elementarnih nepogoda), $to smanjuje stabilnost sektora i ¢ini
ga prekomjerno osjetljivim na promjene u segmentu obveznog osiguranja.

3.2. Financijski pokazatelji i adekvatnost kapitala - primjer
Republika Srpska (2020. do 2024. godina)

Pokazatelji bilanci drustava za osiguranje u RS pokazuju rast ukupne aktive
s 542 milijuna KM (2020. godine) na 575,4 milijuna KM (2021. godine),
odnosno rast od 6,2 %. Najznacajniji dio aktive ¢ine dugoro¢ni financijski
plasmani (55,7 % u 2021. godini) i nekretnine (22,2 %). Pokazatelji likvidnosti
(koeficijent tekuce likvidnosti iznad 1) i solventnosti (adekvatnost kapitala
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porasla je s 15,4 % na 16,1 %) upuéuju na to da su drustva u promatranom
razdoblju zadrzala osnovnu financijsku stabilnost.

Medutim, detaljnija analiza pokazuje odredene trendove koji zahtijevaju
paznju:

Profitabilnost: Neto dobit smanjena je s 31,7 milijuna KM (2020. go-
dine) na 30,4 milijuna KM (2021. godine), dok je neto gubitak tekuée godine
porastao s 0,2 milijuna KM na 2,6 milijuna KM, §to ukazuje na povecanu
disperziju rezultata medu drustvima.

Efikasnost: Odnos trogkova i prihoda porastao je s 88,3 % (2020. godine)
na 89,4 % (2021. godine), $to sugerira izazove u kontroli troskova.

Zaduzenost: Ukupne obveze porasle su za 7,9 %, pri c¢emu su dugoroéne
obveze zabiljezile rast od 229,9 % (uglavnom zbog rasta dugoroé¢nih financij-
skih obveza prema povezanim drustvima).

Stabilnost: Koeficijent pokrivenosti vlastitim kapitalom smanjen je s
16,3 % na 14,5 %, $to ukazuje na smanjenu sposobnost apsorpcije potenci-
jalnih gubitaka iz vlastitih izvora.

Pokazatelji bilanci drustava za osiguranje u RS pokazuju rast ukupne po-
slovne aktive s 653,65 milijuna KM (2023. godine) na 696,88 milijuna KM
(2024. godine), odnosno rast od 6,6 %. Najznacajniji dio aktive i dalje ¢ine
dugoroéni financijski plasmani (51,4 % u 2024. godini) i nekretnine (20,0 %).
Pokazatelji likvidnosti (op¢alikvidnost od 5,1 % u 2024. godini, prema izvje$¢u
Agencije) i solventnosti (racio solventnosti povecan je sa 64,3 % na 64,9 %)
upucuju na to da su drustva zadrzala osnovnu financijsku stabilnost, uz blago
poboljsanje.

Detaljnija analiza pokazuje sljedece trendove:

Profitabilnost: Neto dobit povecana je s 30,37 milijuna KM (2023.) na
38,75 milijuna KM (2024.), sto predstavlja rast od 27,6 %. U 2024. godini
sva drustva za ostvarila su neto dobitak, dok neto gubitak nije zabiljezZen ni
ujednoj od promatranih godina. Time je u potpunosti eliminiran gubitak koji
je u2021. godini iznosio 2,6 milijuna KM.

Efikasnost: Odnos ukupnih rashoda i ukupnih prihoda smanjen je s
90,2 % (2023.) na 88,4 % (2024.), §to ukazuje na poboljsanje kontrole trogkova
ivecu operativnu u¢inkovitost. Istodobno, kombinirani racio za nezivotna osi-
guranja smanjen je s 82,1 % (2023.) na 79,5 % (2024.), $to je znatno ispod gra-
nice od 100 % i pokazuje stabilan pozitivan rezultat iz poslovanja osiguranja.

Zaduzenost: Ukupne obveze porasle su za 3,8 % (s 322,86 milijuna KM
na 335,16 milijuna KM), $to je znatno sporiji rast nego u prethodnom razdo-
blju (7,9 % izmedu 2020.12021.). Dugoro¢ne obveze smanjene suza 7,2 % (s
11,89 milijuna KM na 11,04 milijuna KM), ¢ime je zaustavljen prethodni nagli
rast od 229,9 % zabiljezen 2020. — 2021. To ukazuje na smanjenje ovisnosti
o dugoro¢nom zaduzivanju.
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Stabilnost: Koeficijent pokrivenosti vlastitim kapitalom (omjer kapitala i
ukupne aktive) povecéan je s 26,3 % (2023.) na 27,5 % (2024.), ¢ime je prekinut
negativan trend iz prethodnog razdoblja (kada je pao s 16,3 % na 14,5 %).
Rast kapitala (11,5 %) nadmasio je rast aktive (6,6 %), $to ukazuje na jac¢anje
kapitalne baze i ve¢u sposobnost apsorpcije potencijalnih gubitaka.

Dodatni pokazatelji rentabilnosti takoder biljeZe poboljsanje: povrat na
aktivu (ROA) porastaoje s 4,7 % (2023.) na 5,6 % (2024.), a povrat na kapital
(ROE) 17,6 % na 21,3 %. Premija po zaposlenom poveéana je s 197.758 KM
na 228.582 KM, sto svjedodi o rastu produktivnosti.

Zaklju¢no, za razliku od razdoblja 2020. - 2021. koje je obiljezeno padom
profitabilnostiirastom troskova, razdoblje 2023. — 2024. donosi oporavak i po-
boljsanje veéine klju¢nih financijskih pokazatelja sektora osiguranja Republike
Srpske, uz zadrzavanje likvidnosti i solventnosti na zakonom propisanoj razini.

3.3. Regulatorni okvir i njegova ogranic¢enja

Regulatorni okvir osiguranja u BiH ureden je entitetskim zakonima, koji pro-
pisuju minimalne kapitalne zahtjeve, pravila za formiranje tehnickih pri¢uva,
te nacela upravljanja i nadzora. Iako su oba entiteta u proteklom desetlje¢u
poduzela znadajne korake u uskladivanju s europskim standardima, postojedi
sustav jo$ uvijek ne inkorporira u potpunosti koncept rizicima zasnovanog
nadzora.

Klju¢na ogranicenja postojeéeg regulatornog okvira ukljuc¢uju:

+ Kapitalni zahtjevi temelje se prvenstveno na visini premije i tehnickih
pri¢uva, bez dovoljnog uvaZzavanja stvarnog profila rizika pojedinog
drustva (koncentracijski rizik, rizik katastrofe, operativni rizik).

« Upravljanje rizicima nije sustavno integrirano u stratesko odlu¢ivanje;
ORSA proces je tek u fazi uvodenja, bez jasnih smjernica za analizu
scenarija i testiranje otpornosti na stres.

- Transparentnost i trzi$na disciplina ograni¢ene su jer ne postoji obve-
za javnog objavljivanja detaljnih izvjes¢a o solventnosti i upravljanju
rizicima (Solvency and Financial Condition Report — SFCR).

+ Nadzor je fragmentiran izmedu dviju entitetskih agencija, bez meha-
nizama za koordinirano djelovanje u slu¢aju prekograni¢nih rizika ili
sistemskih kriza.

Ova ogranicenja ne umanjuju nuzno kratkoro¢nu stabilnost sektora, ali

predstavljaju prepreku za dugoro¢ni razvoj, posebice u kontekstu sve slozenijih
rizika s kojima se osiguravatelji suocavaju.
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4. Sustav solventnosti Il kao referentni okvir za transformaciju

4.1. Temeljna nacela i struktura

Solventnost II (Direktiva 2009/138/EZ) predstavlja temeljni regulatorni okvir
za osiguranje u Europskoj uniji, uveden 2016. godine. Njegova arhitektura
pociva na tri medusobno povezana stupa:

1. Prvi stup

Kvantitativni zahtjevi: Obuhvada pravila za vrednovanje imovine i obveza
(po trzidnim vrijednostima), izra¢un tehnickih pri¢uva (najbolja procjena +
marza za rizik) te kapitalne zahtjeve: minimalni kapitalni zahtjev (MCR) i
zahtijevani solventni kapital (SCR). SCR se izra¢unava primjenom standardne
formule ili internog modela, a odraZava stvarni profil rizika drustva.

2. Drugi stup

Kvalitativni zahtjevi i nadzor: Uvodi obvezu uspostave u¢inkovitog sustava
upravljanja, koji uklju¢uje klju¢ne funkcije (aktuarska, upravljanje rizicima,
uskladenost, interna revizija) i ORSA proces. ORSA zahtijeva od dru$tava da
kontinuirano procjenjuju vlastitu solventnost u odnosu na strategiju poslo-
vanja, profil rizika i planirani razvoj.

3. Tredi stup

Transparentnost i trzi$na disciplina: Propisuje obvezu javnog objavljivanja
izvje§ca o solventnosti i financijskom stanju (SECR) te redovito izvjestavanje
nadzornih tijela (regularni i ad-hoc nadzorni izvjestaji). Time se omogucuje
usporedivost medu drustvima, jaa povjerenje investitora i osiguranika te
potice trzisna disciplina.

Za razliku od tradicionalnih regulatornih modela, Solventnost II polazi
od nacela proporcionalnosti (zahtjevi se prilagodavaju veli¢ini, sloZenosti i
rizi¢nom profilu drustva) i principle-based pristupa (propisuju se ciljeviinacela,
a ne iscrpna pravila), ¢ime se ostavlja prostor za prilagodbu specifi¢nostima
pojedinog trzista i poslovnog modela.

4.2. Sli¢nostiirazlike u odnosu na postojeci okvir u BiH

Iako domadi propisi veé prepoznaju neke od stupova Solventnosti II, poput
kapitalnih zahtjeva, tehnic¢kih pri¢uva i temeljnih funkcija upravljanja, uspo-
redba prikazana u Tablici 2. otkriva da postojeéi okvir ipak ne jamdi potpunu
rizicima prilagodenu kapitalnu adekvatnost. Zahtjevi su jos uvijek nedovoljno
osjetljivi na stvarne razlike u profilima rizika pojedinih drustava. Nadalje,
integrirano upravljanje rizicima nije zaZivjelo u praksi: ORSA se ne provodi
sustavno, a mnoge upravljacke funkcije ostaju formalne. Konaéno, trzi$na
disciplina ostaje slaba jer nedostaje javno objavljivanje SECR izvjeica, §to
ogranicava usporedivost i transparentnost.
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Tablica 2. Usporedba kljucnih regulatornih elemenata: BiH vs. Solventnost I

Element Postojeci okvir u BiH Solventnost Il

Vrednovanje imovine/obveza Povijesnitrosak, djelomicno fervrijednost Fer vrijednost (trZisna)

T e Propliane metodologije (npr. linearna Na.Jbolja.proqena + marza za rizik
premija) (diskontirano)

Zahtjevi kapitala MlnerllaIr.u kaplta.l (fiksni iznos) + SCR (rizicima prilagoden), MCR (apsolutni
premijski pragovi prag)

Upravljanje rizicima Opce obveze, bez ORSA LU IR AT P

obvezan

Entitetske agencije, ogranitena Nacionalna nadzorna tijela + EIOPA

Nadzor . s
koordinacija (koordinacija)

Transparentnost GodiSnja izvjes¢a (finandijska) SFCR (javno), RSFR (regulatorno)

Izvor: Obrada autora prema Zakonima o osiguranju RS i FBiH te Direktivi Solventnost IL.

Rezimirajuéi gore navedeno slijedi da, su pojedini elementi Solventnosti
IT veé zastupljeni tj. inkorporirani u domacem zakonodavstvu (npr. zahtjevi
za kapitalom, tehnicke pri¢uve, osnovne funkcije upravljanja), postojeci okvir
ne osigurava u potpunosti:
+ Rizicima prilagodenu adekvatnost kapitala (zahtjevi kapitala nisu do-
voljno osjetljivi na razlike u profilu rizika),
« Integrirano upravljanje rizicima (ORSA nije sustavno implementiran,
funkcije upravljanja ¢esto su formalne),
« Trzi$nu disciplinu (nedostaje javna objava SFCR izvjesca, ograni¢ena
je usporedivost).

4.3. Potencijalne koristi i izazovi implementacije

Implementacija nacela Solventnosti II u Bosni i Hercegovini nosi visestruke
potencijalne koristi:

« Stabilnost i otpornost: Rizicima prilagodeni kapitalni zahtjevi osigu-
ravaju da drustva drze kapital razmjeran stvarnim rizicima, ¢ime se
smanjuje vjerojatnost insolventnosti.

+ Uskladenost s EU standardima: Harmonizacija regulatornog okvira s
europskim pravnim stecevinama klju¢na je za proces pristupanja EU i
za atraktivnost trZiSta za strane investitore.

+ Poboljsano upravljanje: ORSA i druge kvalitativne mjere poti¢u razvoj
profesionalne kulture upravljanja rizicima, §to dugoro¢no doprinosi
ucinkovitosti i konkurentnosti.

+ Transparentnost: Javno objavljivanje SFCR izvje§céa poveéava povjere-
nje osiguranika, omogucuje usporedbu izmedu drustava i jaca trzisnu
disciplinu.

247



S O I S 37.susret osiguravaca i reosiguravaca Sarajevo

Medutim, izazovi implementacije nisu zanemarivi. Oni uklju¢uju:

+ Posljedice koje se ti¢u kapitala: Uvodenje SCR moze rezultirati pove-
¢anjem kapitalnih zahtjeva za odredena drustva, posebice ona s kon-
centriranim portfeljima ili visokim rizi¢nim profilom. Manja drustva
mogu biti suocena s potrebom dokapitalizacije.

« Institucionalni kapaciteti: Entitetske agencije za nadzor osiguranja
moraju razviti stru¢ne kapacitete za procjenu internih modela, ORSA
izvje$ca i kvalitativnih elemenata upravljanja. Takoder, potrebno je
osigurati u¢inkovitu koordinaciju izmedu dvaju entiteta.

+ Operativni trodkovi: Implementacija Solventnosti Il zahtijeva znacajna
ulaganja u IT sustave, podatkovnu infrastrukturu, edukaciju zaposle-
nika i vanjske konzultante. Za manja drustva ti tro§kovi mogu biti
proporcionalno vedi.

+ Kulturoloske promjene: Prijelaz s formalne uskladenosti na stvarno
upravljanje rizicima zahtijeva promjenu nacina razmisljanja na svim
razinama organizacije: od uprave do operativnih djelatnika.

5. Od staticnog ka adaptivhom sustavu: teorijski okvir za
transformaciju

5.1. Pojam adaptivnog sustava u kontekstu osiguranja

Teorija kompleksnih adaptivnih sustava, razvijena u okviru evolucijske biolo-
gije, ekonomije i organizacijskih znanosti, nudi koristan konceptualni okvir
za razumijevanje transformacije sektora osiguranja. Za razliku od stati¢nih,
linearnih sustava koji teZe ravnoteZi i reagiraju na promjene s vremenskim
odmakom, adaptivni sustavi karakterizirani su:

+ Sposobnogéu uéenja tj. kontinuiranim prikupljanjem, analizom i inte-
gracijom informacija iz okoline u procese donogenja odluka.

+ Nelinearnom dinamikom $to znadi da se promjene se ne odvijaju pro-
porcionalno podrazajima; male promjene mogu imati velike ucinke, a
sustav moze pokazivati ponasanja koja nisu jednostavno predvidiva iz
ponasanja pojedinaé¢nih dijelova.

« Otpornoséu (resilience) odnosno sposobno$cu da apsorbira $okove i
nastavi funkcionirati, prilagodavajuéi se novim uvjetima, umjesto da
tezi povratku u prethodno stanje.

+ Samoorganizacijom ili tranzicijskim pojavama koje proizlaze iz interak-
cije autonomnih agenata (drustava, regulatora, osiguranika, posredni-
ka) bez potrebe za sredi$njom kontrolom.

Primjena ovog okvira na sektor osiguranja omogucuje da se transformacija

ne promatra kao jednokratni projekt uskladivanja s propisima, ve¢ kao trajni
proces izgradnje unutarnjih kapaciteta za suocavanje s neizvjesnoséu. U tom
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smislu, klju¢na pitanja nisu samo ,jesmo li implementirali Solventnost II?“
nego i ,kako nasa drustva uce iz proslih iskustava?“, ,kako se prilagodavaju
novim vrstama rizika?“, ,koliko su otporna na neocekivane §okove?“.

5.2. Od formalne uskladenosti do prudentnog upravljanja rizicima

Prudentno upravljanje rizicima (prudent risk management) nadilazi tradicio-
nalni pristup koji se svodi na ispunjavanje minimalnih zakonskih zahtjeva.
Ono ukljucuje:

+ Proaktivno prepoznavanje rizika tako da umjesto pasivnog pracenja
regulatornih lista rizika, dru$tva razvijaju vlastite metodologije za iden-
tifikaciju novonastalih rizika (klimatskih, cyber, geopoliti¢kih) prije
nego $to oni postanu materijalni.

+ Dinamicko upravljanje kapitalom odnosno kapital se ne promatra samo
kao sredstvo za ispunjavanje regulatornih pragova, ve¢ kao strateski
resurs koji se alocira prema promjenjivom profilu rizika i poslovnim
prilikama. To uklju¢uje aktivno koristenje reosiguranja, alternativnih
oblika kapitala i diverzifikacije.

+ Integrirano donosenje odluka $to podrazumijeva da procjene rizika i
solventnosti (ORSA) postaju sastavni dio strateskog planiranja, a ne
izolirana vjezba izvjestavanja. Odluke o proizvodima, cijenama, ulaga-
njima i reosiguranju donose se uz puno razumijevanje njihovog utjecaja
na ukupni rizi¢ni profil.

+ Kontinuirano u¢enje i prilagodba: Sustavi upravljanja rizicima redovito
se revidiraju na temelju povratnih informacija iz okoline (npr. nakon
velikih $teta, promjena u zakonodavstvu, tehnologkih pomaka) i usva-
janja dobrih praksi.

Prijelaz s formalne uskladenosti na prudentno upravljanje rizicima nije

linearan proces. On zahtijeva istodobno djelovanje na vi$e razina:

+ Regulatornoj razini: Postavljanje jasnih nacela i ciljeva, omogucavanje
proporcionalnosti, poticanje transparentnosti i razvoj nadzornih kapa-
citeta usmjerenih na stvarnu procjenu rizika, a ne samo na formalnu
provjeru dokumenata.

+ Razini drus$tava: Razvoj kulture upravljanja rizicima koja po¢inje na
razini uprave, ulaganje u podatkovnu infrastrukturu i stru¢ne kadrove,
te integracija ORSA u strate$ko planiranje.

+ Razini trzista: Poticanje konkurencije temeljene na kvaliteti upravlja-
nja rizicima i transparentnosti, razvoj trZiSta reosiguranja, te jacanje
profesionalnih standarda (aktuari, interni revizori, upravitelji rizicima).
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6. Digitalna transformacija kao strukturna promjena

6.1. Utjecaj umjetne inteligencije i velikih podataka

Digitalna transformacija predstavlja jednu od najdubljih strukturnih promjena
u povijesti sektora osiguranja. Primjena umjetne inteligencije (Al), strojnog
ulenja, analitike velikih podataka i Interneta stvari (IoT) mijenja temeljne
procese:

+ Procjena rizika: Al omogucuje analizu irokog spektra podataka (tele-
matika, satelitske snimke, drustvene mreZe) za precizniju segmentaciju
rizika i personalizaciju cijena. Primjerice, u osiguranju automobila,
telematika omoguduje tarifiranje temeljeno na stvarnom ponasanju
vozacla, a ne samo na statistickim kategorijama.

+ Obrada steta: Automatizacija obrade jednostavnih $teta putem chatbo-
tova i mobilnih aplikacija smanjuje vrijeme obrade s dana na minute,
poboljsavajuci iskustvo korisnika. Napredni algoritmi za otkrivanje
prijevara mogu analizirati milijune transakcija i identificirati sumnjive
obrasce koje ljudski analiti¢ari ne bi primijetili.

« Upravljanje odnosima s klijentima: Personalizirane ponude temeljene na
analizi ponasanja, prediktivni modeli za identifikaciju klijenata sklonih
odlasku te chatbotovi za 24/7 podrsku postaju standard.

+ Operativna u¢inkovitost: Automatizacija rutinskih zadataka (unos po-
dataka, generiranje izvjes¢a, uskladivanje) oslobada ljudske resurse za
slozenije, dodanu vrijednost.

Prema izvjes¢u Deloittea iz 2025. godine, iako je veéina osiguravatelja
pokrenula pilot projekte u podru¢ju umjetne inteligencije, tek je mali broj
uspio izvuéi znac¢ajnu poslovnu vrijednost na razini cijelog drustva. Razlozi
ukljucuju fragmentiranost podataka, zastarjele temeljne sustave, nedostatak
stru¢nih kadrova te regulatornu neizvjesnost.

6.2. lzazovi podatkovne infrastrukture i modernizacije sustava

Uspjesna digitalna transformacija zahtijeva ¢vrstu podatkovnu infrastruktu-
ru. Mnoga osiguravajuca drustva u BiH jos uvijek se suocavaju s izazovima:

« Fragmentirani podaci: Podaci o policama, $tetama, klijentima i financij-
skim transakcijama esto se nalaze u odvojenim, medusobno neintegri-
ranim sustavima, $to onemogucuje cjelovit uvid i naprednu analitiku.

« Zastarjeli temeljni sustavi: Neka drustva i dalje koriste naslijedene su-
stave razvijene prije vise desetlje¢a, koji nisu prilagodeni za integraciju
s modernim tehnologijama (API-i, cloud) i &ije je odrZavanje skupo i
nefleksibilno.
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+ Nedostatak standardizacije: Ne postoji jedinstveni standard za raz-
mjenu podataka izmedu osiguravatelja, posrednika, reosiguravatelja i

regulatora, $to oteZava automatizaciju i povecava troskove.

Regulatorna ograni¢enja podrazumijevaju da GDPR i domadi propisi o
zastiti podataka postavljaju stroge zahtjeve za obradu osobnih podataka, $to
moZe ograniciti koristenje Al-a u nekim podru¢jima (npr. genetsko testiranje
u zivotnom osiguranju). EIOPA u svojim smjernicama naglasava potrebu za
ravnotezom izmedu inovacije i zastite potrosaca.

Slika 1. Proces digitalne transformacije u osiguranju

Modernizacija IT infrastnekiure
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Izvor: Obrada autora prema analizi Deloitte, McKinsey

i EIOPA.
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6.3. Ljudski kapital i promjena kulture

Tehnologija sama po sebi nije dovoljna. Uspje$na transformacija zahtijeva i
promjenu u nadinu razmis$ljanja, vjestinama i organizacijskoj kulturi. Klju¢ni
izazovi u podrudju ljudskog kapitala uklju¢uju:

+ Generacijski jaz - npr. dugogodi$nji zaposlenici s iskustvom u tradi-
cionalnim procesima ¢esto nemaju digitalne kompetencije, dok mladi
nara$taji s izvrsnim tehnoloskim znanjem ¢esto nemaju dovoljno razu-
mijevanja o specifi¢nosti osiguranja i regulatornog okvira.

+ Nedostatak specijaliziranih profila — npr. na trzistu postoji oskudica
eksperata koji kombiniraju znanje osiguranja s vje$tinama u podrudju
podatkovne znanosti, Al-a i kiberneti¢ke sigurnosti.

+ Kulturoloske barijere — npr. u mnogim drustvima jo§ uvijek prevladava
kultura ,tako se oduvijek radilo®, otpor prema promjenama i nevoljkost
prema eksperimentiranju.

« Upravljanje promjenama — npr. implementacija novih tehnologija ¢e-
sto nailazi na otpor jer zaposlenici percipiraju Al kao prijetnju radnim
mjestima, umjesto kao alat koji im moZe pomodi da se fokusiraju na
sloZenije i dodanu vrijednost.

Prema istraZivanju Deloittea o globalnim trendovima ljudskog kapitala
(2025. godine), dok 90 % rukovoditelja u osiguranju prepoznaje hitnost preo-
blikovanja ponude vrijednosti zaposlenicima (employee value proposition) kako
bi odrazavala suradnju ¢ovjeka i stroja, tek 25 % njih poduzelo je konkretne
korake za unapredenje ljudskih vjestina. Uspjesna transformacija zahtijeva ne
samo prekvalifikaciju, ve¢ i promisljanje o tome kako oblikovati radna iskustva
u kojima ljudi i Al smisleno suraduju.

7. Upravljanje suvremenim rizicima: klimatski, cyber i
koncentracijski rizici

7.1. Klimatski rizici i jaz u pokric¢u

Klimatske promjene predstavljaju jedan od najvecih izazova za sektor osigura-
njau 21. stolje¢u. Prema podacima Europskog nadzornog tijela za osiguranje i
strukovno mirovinsko osiguranje (EIOPA), Europa je od 1980. godine zabilje-
zila trostruko povecanje broja ekstremnih vremenskih dogadaja, s ukupnim
ekonomskim gubicima od oko 270 milijardi eura samo u 2023. godini. Unato¢
tome, udio osiguranih gubitaka iznosi tek oko 25 %, $to ukazuje na znac¢ajan
jaz u zastiti ili pokricu (protection gap).

U Bosni i Hercegovini, osiguranje od elementarnih nepogoda (poplava,
potresa, pozara) jo$ je uvijek nedovoljno razvijeno. Poplave koje su pogodile
zemlju 2014. godine uzrokovale su $tete procijenjene na viSe od 2 milijarde
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eura, od ¢ega je osigurano tek oko 5 do10 %. Premije za osiguranje imovine od
elementarnih rizika ¢esto su visoke u odnosu na kupovnu mo¢ stanovnistva,

a svijest o potrebi za takvim osiguranjem jo$ uvijek je niska.

Tablica 3. Pokazatelji jaza u pokricu za odabrane prirodne katastrofe u Europi (2023. godine)

Vrsta katastrofe Ekonomski gubici (mlrd. €) | Osigurani gubici (mlrd. €) | Udio osiguranih gubitaka
Poplave 45,2 12,8 283 %
Oluje (vjetar) 387 22,5 58,1%
Sumski pozari 83 1,9 22,9%
Sude 12,4 1,2 9,7%
Ukupno 104,6 384 36,7 %

Izvor: EIOPA, , Leveraging insurance to shore up Europe’s climate resilience®, 2024. godine

Za smanjenje jaza pokric¢a klju¢ne su sljedece mjere:

« Javno-privatna partnerstva gdje drzava moze djelovati kao osiguratelj
posljednje instance (npr. kroz nacionalne sheme osiguranja od kata-
strofa) ili sufinancirati premije za ugrozena podrudja, ¢ime se smanjuje
cijena osiguranja i povecava dostupnost.

« Potpore za prilagodbu (impact underwriting) $to znaci da osiguravatelji
mogu nuditi popuste na premije klijentima koji poduzmu mjere za
smanjenje rizika (npr. ugradnja protupozarnih vrata, podizanje kuca
na stupove u poplavnim podrudjima, sadnja pojasne vegetacije).

+ Unapredenje modeliranja kao npr. potrebno je razviti modele rizika koji
uklju¢uju klimatske scenarije (ne samo povijesne podatke) i omogucuju
precizniju procjenu vjerojatnosti i intenziteta budué¢ih dogadaja.

+ Informiranost ili pokretanje edukacijske kampanje o vaznosti osigura-
nja imovine od elementarnih rizika, osobito u podru¢jima s visokom
izloZenoscu.

7.2. Cyber rizici i sigurnosni izazovi

Sve veca digitalizacija poslovanja osiguravatelja i njihovih klijenata donosi i
nove rizike. Cyber napadi, uklju¢ujuci ransomware, kradu podataka i uskradi-
vanje usluga (DDoS), predstavljaju rastu¢u prijetnju. Prema izvjeséu Swiss Re
Institute, globalni cyber gubici rastu prosje¢no 15-20 % godisnje, a jaz izmedu
ukupnih ekonomskih gubitaka i osiguranih iznosi vise od 90 %.

Osiguravatelji se suocavaju s dvojnim izazovom:

1. Kao primatelji rizika: Moraju razviti proizvode za cyber osiguranje koji
adekvatno pokrivaju rizike, a istovremeno upravljati vlastitom izlo-
Zeno§c¢u akumulaciji velikih gubitaka (npr. uslijed sistemskog napada
na vi$e osiguranika istovremeno).
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2. Kao subjekti nadzora: Moraju zastititi vlastite IT sustave i podatke
osiguranika od napada. Visokoprofilni incidenti u industriji (npr. na-
pad na americkog osiguravatelja 2024., koji je kompromitirao podatke
milijuna korisnika) pokazuju da su i same osiguravajuce kuce ranjive.

U kontekstu Bosne i Hercegovine, cyber osiguranje je jo§ u povojima,
a kapaciteti za procjenu i upravljanje cyber rizicima u domaéim drustvima
ograniceni. S obzirom na sve vecu digitalizaciju gospodarstva i javne uprave,
ocekuje se rast potraznje za ovom vrstom pokrica, $to zahtijeva pravovremenu
pripremu regulatora i industrije.

7.3. Uloga reosiguranja u disperziji koncentriranih rizika

Reosiguranje predstavlja klju¢ni mehanizam za upravljanje koncentracijskim
ikatastrofalnim rizicima, posebice u malim i otvorenim trzigtima poput BiH.
Prijenosom dijela rizika na reosiguravatelje, primarni osiguravatelji mogu:
+ Smanjiti fluktuaciju rezultata ili zastititi se od pojedina¢nih velikih
$teta ili akumulacije $teta iz katastrofalnih dogadaja.
+ Osloboditi kapital tj. smanjiti zahtjeve kapitala (SCR) za rizike prenese-
ne na reosiguravatelje, ¢ime se oslobada kapital za pisanje novih poslova.
« Pristupiti stru¢nosti odnosno iskoristiti znanje i iskustvo reosiguravate-
lja u procjeni slozenih rizika (npr. cyber, klimatskih) i razvoju proizvoda.

U skladu s nacelima Solventnosti II, reosiguranje se tretira kao alat za
upravljanje rizicima, ali uz zahtjev da se adekvatno procjeni kreditni rizik
reosiguravatelja (rizik da reosiguravatelj nece biti u moguénosti ispuniti svoje
obveze). Stoga je za domaca drustva klju¢no ne samo imati reosiguravajuce
programe, nego i osigurati da su reosiguravatelji visokog kreditnog rejtinga i
da su ugovori o reosiguranju pravno ¢vrsti i izvr$ivi.

U Bosnii Hercegovini, veéina drustava za osiguranje ima uspostavljene re-
osiguravajuce programe s vode¢im medunarodnim reosiguravateljima (Munich
Re, Swiss Re, Hannover Re i dr.). Medutim, stupanj koristenja reosiguranja
varira, a neka manja dru$tva mogu biti prekomjerno izloZena koncentracijskim
rizicima zbog ogranicenih kapaciteta za kupnju reosiguranja ili nedovoljnog
razumijevanja njegove uloge.

8. Regulatorni i institucionalni izazovi primjene suvremenih
standarda u BiH

8.1. Fragmentacija nadleznosti i potreba za koordinacijom

Jedan od klju¢nih strukturnih izazova za transformaciju sektora osiguranja
u BiH jest fragmentacija nadleznosti izmedu dvaju entiteta. Osiguranje je u
nadleZnosti entiteta (Republika Srpska i Federacija BiH), pri ¢emu svaki entitet
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ima vlastiti zakon o osiguranju, vlastitu agenciju za nadzor i vlastita pravila.
Iako postoje mehanizmi meduentitetske suradnje, oni nisu dostatni za uspo-
stavu jedinstvenog regulatornog okvira koji bi osigurao dosljednu primjenu
nacela Solventnosti II i omogucdio u¢inkovit nadzor rizika.

Fragmentacija ima nekoliko negativnih posljedica:

« Razli¢iti rokovi implementacije tako je primjerice, IFRS 17 odgoden je
u FBiH do 2026., a u RS do 2027. godine, $to stvara nejednake uvjete
poslovanja i otezava usporedbu financijskih izvjestaja.

+ Administrativno optereéenje jer drustva koja posluju u oba entiteta (ili
planiraju prosirenje) suocavaju se s dvostrukim zahtjevima za licenci-
ranje, izvjeStavanje i nadzor.

+ Ograniceni kapaciteti obzirom da dvije manje agencije imaju manje
resursa za razvoj specijaliziranih stru¢nih kapaciteta (aktuari, uprav-
ljanje rizicima, IT nadzor) nego $to biimala jedna jedinstvena agencija.

+ Nedostatak sustavnog i sveobuhvatnog pristupa npr. otezano je pra-
¢enje koncentracije rizika na razini cijele drzave, procjena sistemske
stabilnosti i koordinirano djelovanje u kriznim situacijama.

Kako bi se prevladala fragmentacija, potrebno je razmotriti modele jace

koordinacije, uklju¢ujuéi:

« Harmonizaciju zakona kroz uskladivanje entitetskih zakona o osigu-
ranju do razine koja omogucuje jednake uvjete poslovanja i uskladenu
primjenu medunarodnih standarda.

+ Uspostavu zajednickih tijela ili formiranje zajedni¢kih radnih grupa za
razvoj podzakonskih akata, smjernica i nadzornih praksi, s moguénoséu
daljnjegjacanja prema jedinstvenom nadzornom tijelu na razini drzave.

+ Razmjenu podataka i informacija putem uspostave tehnickih platformi
za razmjenu podataka izmedu agencija, osiguravatelja i reosiguravatelja,
uz postivanje standarda zastite podataka.

U kontekstu Bosne i Hercegovine, ostvarenje navedenih ciljeva zahtijeva
ne samo uskladeno djelovanje entitetskih razina (Republike Srpske i Federacije
BosneiHercegovine), ve¢ i évrstu politicku potporu, meduentitetsku ekonomsku
suglasnost te jasno definiranu strategiju razvoja cjelokupnog sektora osiguranja.

8.2. Implementacija IFRS 17 i izazovi racunovodstvene
harmonizacije

IFRS 17 ,Ugovori o osiguranju” predstavlja novi medunarodni ratunovodstveni
standard koji zamjenjuje dosadadnji privremeni standard IFRS 4. Njegov cilj
je osigurati da subjekti pruzaju relevantne informacije koje vjerno prikazuju
ugovore o osiguranju, ¢ime se korisnicima financijskih izvjestaja omogucuje
procjena ucinaka ugovora na financijski polozaj, rezultate i novéane tokove.
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Za razliku od IFRS 4, koji je dopustao znac¢ajnu raznolikost u ra¢unovod-
stvenim praksama, IFRS 17 uvodi jedinstveni model mjerenja (op¢i model,
pojednostavljeni model alokacije premije za ugovore s pokricem do jedne
godine, te model varijabilnih naknada za ugovore s izravnim sudjelovanjem).
Klju¢ne novine ukljucuju:

+ Mjerenje tehnickih pricuva kao zbroja najbolje procjene buduéih nov-
¢anih tokova, diskontirane uz koritenje stopa koje odrazavaju karak-
teristike obveza, i marZe za rizik te marZe ugovorne usluge (contractual
service margin,).

+ Razdvajanje komponenti ugovora (osiguravajuca, investicijska, usluzna)
i njihovo razli¢ito ratunovodstveno tretiranje.

« Priznavanje dobiti tijekom trajanja ugovora (a ne u trenutku primitka
premije), kroz rasporedivanje marze ugovorne usluge.

Implementacija IFRS 17 zahtijeva znacajne promjene u ra¢unovodstve-
nim sustavima, procesima i podatkovnoj infrastrukturi osiguravatelja. Prema
procjenama, mnoga drustva u regiji, uklju¢ujuci BiH, nisu bila spremna za
primjenu standarda od 1. sije¢nja 2023. (kako je prvotno bilo planirano), $to
je dovelo do odgoda. Odgoda do 2026./2027. godine daje dodatno vrijeme za
pripremu, ali zahtijeva intenzivne napore, osobito za manja drustva s ogra-
ni¢enim resursima.

Tablica 4. Pregled toka implementacije klju¢nih regulatornih i racunovodstvenih standarda u BiH

Standard / propis Planirana primjenau EU | Status u BiH

Solventnost I 2016. godina DJeIomlcn?.uskladeno;‘ORSA u fazi uvodenja; SCR nije u
potpunosti implementiran

IFRS 17 A . . .

2023. godina 0Odgodeno: FBiH 2026. godina, RS 2027. godina

IDD (Direktiva o distribuciji

osiguranja) 2018. godina Ugradeno u entitetske zakone

GDPR 2018. godina Us!dadepo p.ut.em Zakona o zastiti osobnih podataka na
drzavnoj razini

Al Act (EU) 2026. godina Nije prenesen; prati se razvoj

DORA (Digital Operational ) - ) T,

Resilience Act) 2025. godina Nije prenesen; relevantno za ICT upravljanje rizicima

Izvor: Obrada autora prema izvjes¢ima agencija i regulatornim dokumentima.



202k .

8.3. Kapaciteti nadzornih tijela i trziSnih sudionika

Uspje$na transformacija sektora osiguranja ne ovisi samo o propisima, nego
i o kapacitetima institucija zaduzenih za njihovu provedbu i nadzor. Agencije
za osiguranje u RS i FBiH zaposljavaju relativno mali broj stru¢njaka (oko
20-30 svaka), $to ograni¢ava moguénost provodenja dubinske analize ORSA
izvje§ca, procjene internih modela, nadzora nad upravljanjem rizicima i pro-
vodenja stres testova.

S druge strane, ni sama osiguravajuca drustva nisu jednako spremna za
transformaciju. Dok vodeca drustva (uglavnom ona u stranom vlasnistvu)
imaju pristup znanju i resursima mati¢nih kuéa, manja domaca drustva Ce-
sto nemaju razvijene funkcije upravljanja rizicima, aktuarske odjele, niti IT
infrastrukturu potrebnu za implementaciju slozenih zahtjeva. To stvara rizik
od ,dvostruke brzine“ - gdje e velika drustva napredovati, a mala stagnirati
ili biti prisiljena na konsolidaciju.

Konsolidacija trzista, iako potencijalno korisna za stabilnost i u¢inkovi-
tost, nosi i rizike — smanjenje konkurencije, moguce otpustanje radnika te
slozene postupke pripajanja i preuzimanja. Stoga je vazno da regulator prati
kretanja na trzistu i osigura da konsolidacija ne dovede do stvaranja domi-
nantnih igraca s prekomjernom trzi$nom modi.

9. Implikacije za regulatornu politiku i trziSne aktere

Rezultati analize upucuju na nekoliko klju¢nih zaklju¢aka koji imaju izravne
implikacije za regulatornu politiku i upravljanje na razini drustava.

9.1. Od formalne uskladenosti ka stvarnoj otpornosti

Dosadasnji pristup regulatornoj harmonizaciji u BiH ¢esto se svodio na preno-
Senje europskih direktiva u domace zakonodavstvo uz minimalne prilagodbe.
Iako je to nuzan prvi korak, on nije dostatan za postizanje stvarne otpornosti
sektora. Otpornost nije samo pitanje kapitala, ve¢ i sposobnosti da se antici-
piraju, apsorbiraju i prilagode novim rizicima.

Stoga bi regulatorni fokus trebao biti pomaknut s provjere formalne uskla-
denosti (tzv. compliance checking) na procjenu kvalitete upravljanja rizicima i
strateske usmjerenosti drustava. To ukljucuje:

+ Procjenu ORSA procesa i to ne samo dali je ORSA izvje§ce dostavljeno,
nego ikoliko je ono integrirano u stratesko planiranje, koliko su scenariji
realni i ambiciozni te kako se nalazi ORSA koriste u donosenju odluka.

- Testiranje otpornosti na stres (stress testing) kroz redovito provodenje
analiza razli¢itih scenarija (npr. istovremeni pad trzista, katastrofalna
$teta, likvidnosni $ok) i procjena sposobnosti drustava da izdrze ek-
stremne, ali vjerojatne dogadaje.
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+ Nadzor nad upravljanjem rizicima Ocjena adekvatnosti sustava upravlja-
nja rizicima, uklju¢ujuéi kulturu preuzimanja rizika, neovisnost klju¢nih
funkcija i mehanizme interne kontrole.

9.2. Proporcionalnost kao vodece nacelo

S obzirom na razli¢itost veli¢ine, sloZenosti i rizi¢nog profila drustava koja
posluju na trzidtu BiH, nacelo proporcionalnosti mora biti sredisnje u imple-
mentaciji novih standarda. To zna¢i da se zahtjevi ne primjenjuju mehanic¢ki
jednako na sva drustva, veé se prilagodavaju njihovoj veli¢ini, prirodi poslo-
vanja i rizi¢énom profilu.

Proporcionalnost se moZe ostvariti kroz:

+ Pojednostavljene zahtjeve za mala drustva poput primjerice, mogud-
nosti koristenja pojednostavljene standardne formule za izra¢un SCR-
a, izuzeée od obveze razvoja internog modela, fleksibilniji rokovi za
dostavu izvjesca.

+ Postupno uvodenje ili fazna implementacija zahtjeva, pri ¢emu se naj-
prije uvode kvalitativni zahtjevi (upravljanje rizicima, ORSA), a tek
potom kvantitativni (SCR).

+ Poticanje suradnje kroz moguénost da mala drustva koriste zajednicke
resurse (npr. outsourcing aktuarske funkcije, dijeljene platforme za iz-
vjestavanje) kako bi smanjila troskove implementacije.

vew

9.3. Uloga reosiguranja u stabilizaciji trzista

Reosiguranje se ¢esto promatra isklju¢ivo kao alat za upravljanje rizicima na
razini pojedina¢nog drustva. Medutim, ono ima i vaznu makroprudencijalnu
ulogu: disperzijom rizika izvan granica domacdeg trzista, reosiguranje smanjuje
vjerojatnost sistemske krize uzrokovane koncentracijom rizika.

Za regulatorna tijela to znaci da bi trebala:

« Poticati adekvatnu upotrebu reosiguranja putem smjernica koje objas-
njavaju kako reosiguranje moze optimizirati zahtjeve kapitala (uz isto-
dobno upravljanje kreditnim rizikom reosiguravatelja).

« Pratiti koncentraciju reosiguranja tj. identificirati slu¢ajeve u kojima
viSe domacih drustava prenosi rizike na istog reosiguravatelja, $to moze
stvoriti novu tocku koncentracije rizika.

+ Odrzati pravnu sigurnost i to kroz jasne odredbe o priznavanju re-
osiguranja u regulatornom kapitalu i pravila o izvrsivosti ugovora o
reosiguranju.

9.4. Digitalizacija i podatkovna suverenost

Digitalna transformacija donosi ne samo prilike za u¢inkovitost i inovacije,
nego i pitanja podatkovne suverenosti, sigurnosti i etike. Osiguravatelji priku-
pljaju sve vece koli¢ine osjetljivih podataka o svojim klijentima (zdravstveni,
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financijski, lokacijski, biometrijski), $to ih ¢ini metom cyber napada i izvorom
potencijalne zlouporabe.

Regulatori i drustva moraju zajednicki raditi na uspostavi okvira koji Ce:

+ Osigurati transparentnost §to podrazumijeva da klijenti moraju biti
jasno informirani o tome koji se podaci prikupljaju, kako se koriste i s
kim se dijele.

+ Sprecavati diskriminaciju npr. algoritmi za procjenu rizika ne smiju
dovoditi do nezakonite diskriminacije (bilo na temelju rase, etnicke
pripadnosti, spola ili genetskih predispozicija i sl.).

+ Omoguciti prenosivost podataka pri ¢emu klijenti trebaju imati pravo na
prijenos svojih podataka drugom osiguratelju, $to poti¢e konkurenciju
i omogucuje bolju usporedbu ponuda.

« Zastititi od cyber prijetnji kao to je uvodenje obveznih standarda ki-
berneticke sigurnosti (u skladu s EU DORA okvirom) i redovitim testi-
ranjem otpornosti.

10. Preporuke za politiku i praksu

Na temelju provedene analize, mogucde je dati sljedece preporuke za regulator-
na tijela, osiguravajuca drustva i druge dionike u Bosni i Hercegovini.

10.1. Preporuke za regulatorna tijela (agencije za osiguranje)

1. Razviti detaljan plan implementacije Solventnosti II u fazama i s jasnim
rokovima, prioritetima kao i mjerilima uspjeha. Plan treba uklju¢ivati:
« Jacanje kvalitativnog nadzora (upravljanje rizicima, ORSA) u prvoj fazi.
+ Postupno uvodenje kvantitativnih zahtjeva (SCR) uz koristenje pojed-
nostavljene standardne formule prilagodene domacem trzistu.
+ Redovito testiranje otpornosti na stres (stres testove) za sva drustva.

2. Ojacati meduentitetsku koordinaciju kroz:
« Uspostavu zajedni¢kih radnih grupa za izradu smjernica i podzakonskih
akata.
+ Razvoj zajednicke platforme za prikupljanje i analizu podataka o trZistu.
+ Uskladivanje rokova i sadrzaja zahtjeva za izvjestavanje.

3. Povedati stru¢ne kapacitete agencija kroz:
+ Specifi¢ne programe edukacije za nadzornike o ORSA, aktuarskim me-
todama, upravljanju rizicima i IT nadzoru.
+ Suradnju s EIOPA-om i drugim europskim nadzornim tijelima putem
programa tehni¢ke pomodi.
+ Razvoj smjernica za procjenu internih modela i kvalitativnih elemenata
upravljanja.
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4.

5.

Promicati transparentnost i trzi$nu disciplinu uvodenjem obveze javnog
objavljivanja izvje$c¢a o solventnosti i financijskom stanju (SFCR) za sva
drustva, u standardiziranom formatu koji omogucuje usporedbu.

Osigurati proporcionalnost kroz:

+ Pojednostavljene zahtjeve za mala drustva (npr. izuzeée od obveze ra-
zvoja internog modela, fleksibilniji rokovi).

+ Moguénost koristenja zajednickih resursa (outsourcing aktuarske funk-
cije, dijeljene IT platforme).

10.2. Preporuke za osiguravajuca drustva

1.

N

4.

v

Integrirati upravljanje rizicima u stratesko planiranje jer ORSA ne smije

biti samo izvje$tajna vjezba, ve¢ alat koji pomaZe u dono$enju odluka o

razvoju proizvoda, cijenama, ulaganjima i reosiguranju.

Ulagati u podatkovnu infrastrukturu i modernizaciju sustava obzirom da

bez ¢vrstih temelja (kvalitetnih podataka, integriranih sustava, sigurnosne

arhitekture), napredne tehnologije poput Al-a neée donijeti o¢ekivanu

vrijednost.

Razvijati kompetencije zaposlenika kroz:

« Programe prekvalifikacije za postojece zaposlenike (osposobljavanje za
rad s novim tehnologijama, razumijevanje rizika).

« Zaposljavanje struénjaka s profilima u podruéju podatkovne znanosti,
aktuarskih metoda i upravljanja rizicima.

+ Promicanje kulture kontinuiranog ucenja i eksperimentiranja.

Optimizirati reosiguravajuce programe odnosno redovito preispitivati ade-

kvatnost reosiguranja s obzirom na promjene u profilu rizika, kapitalnim

zahtjevima i trzi$nim uvjetima. Osigurati da su reosiguravatelji visokog

kreditnog rejtinga i da su ugovori pravno ¢&vrsti.

Poboljsati transparentnost prema klijentima putem jasne komunikacije

o tome §to police pokrivaju, a §to ne, kako se formiraju cijene, kako se

obraduju Stete i koja su prava osiguranika u slu¢aju spora.

10.3. Preporuke za druge dionike

1.

3.

Ministarstva financija i entitetske vlade trebaju osigurati adekvatna sred-
stva za ja¢anje kapaciteta nadzornih tijela i poticati harmonizaciju zako-
nodavstva izmedu entiteta.

Udruzenja osiguravatelja trebaju igrati aktivnu ulogu u pripremi sektora za
nove standarde, kroz organizaciju edukacija, razvoj zajednickih smjernica
i promicanje dobrih praksi.

Akademska zajednica moze doprinijeti kroz istraZivanja primijenjena na
domace trziste, razvoj kurikuluma koji prate potrebe industrije (aktuarske
znanosti, upravljanje rizicima, podatkovna znanost) i suradnju s regula-
torima na analizi trzi$nih trendova.
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4. UdruZenja potrosaca trebaju pratiti razvoj trzista, informirati gradane
o njihovim pravima i sudjelovati u javnim raspravama o regulatornim
promjenama.

Provedba svih prethodno navedenih mjera pretpostavlja postojanje poli-
ticke volje na entitetskim razinama, medusobnu ekonomsku suglasnost Re-
publike Srpske i Federacije Bosne i Hercegovine, kao i usvajanje sveobuhvatne
strategije dugoro¢nog razvoja sektora osiguranja.

11. Zakljucak

Sektor osiguranja i reosiguranja u Bosni i Hercegovini nalazi se na raskrizju.
Sjedne strane, suodava se s istim globalnim izazovima kao i razvijena trzista:
klimatskim promjenama, cyber prijetnjama, digitalnom disrupcijom i sve
zahtjevnijim potro$adima. S druge strane, suolen je s vlastitim strukturnim
ogranicenjima: fragmentiranom regulativom, niskom razinom penetracije,
koncentracijom na obvezna osiguranja i ograni¢enim kapacitetima nadzora
i trzi$nih sudionika.

Ovaj rad pokazao je da puka regulatorna harmonizacija s europskim
standardima, iako nuZna, nije dovoljna za osiguranje dugoro¢ne stabilnosti i
odrzivog razvoja sektora. Klju¢ uspjeha nalazi se u dubljoj transformaciji od-
nosno prijelazu sa stati¢nog, formalnog pristupa uskladenosti na dinami¢ki,
adaptivni sustav utemeljen na nacelima prudentnog upravljanja rizicima.

Takva transformacija zahtijeva istodobno djelovanje na vise razina:

1. Regulatornoj razini: Ja¢anje nadzornih kapaciteta, uvodenje rizicima
prilagodenih zahtjeva kapitala, promicanje transparentnosti i trzis-
ne discipline, te osiguravanje proporcionalnosti kako bi zahtjevi bili
primjereni veli¢ini i sloZenosti drustava.

2. Razini drustava: Razvoj kulture upravljanja rizicima, ulaganje u po-
datkovnu infrastrukturu i modernizaciju sustava, te kontinuirano
ulaganje u ljudski kapital.

3. Razini trZista: Poticanje konsolidacije tamo gdje ona povecava stabil-
nost i u¢inkovitost, razvoj trzista reosiguranja i jacanje profesionalnih
standarda.

Solventnost II, IFRS 17, Al Act i drugi europski okviri nisu sami sebi svrha.
Oni su alati ili instrumenti koji, ako se pravilno implementiraju i prilagode
domacem kontekstu, mogu pomo¢i u izgradnji otpornijeg, transparentnijeg i
u¢inkovitijeg sektora osiguranja. Medutim, njihova implementacija ne smije
biti mehanicka. Potrebno je razumjeti temeljna nacela koja ih vode, zastitu
osiguranika, stabilnost trzista, u¢inkovito upravljanje rizicima, i prilagoditi
ih specifi¢nostima bosanskohercegovackog trzista.
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Budu¢nost sektora ovisi o sposobnosti svih dionika: regulatora, osigu-
ravatelja, reosiguravatelja, posrednika, akademske zajednice i potrosaca da
zajednicki rade na izgradnji sustava koji nije samo uskladen s propisima, ve¢
je istinski otporan, inovativan i usmjeren na dugoro¢nu vrijednost. To nije
jednokratni projekt, ve¢ trajni proces ucenja, prilagodbe i unapredenja tj. pro-
ces transformacije od regulatorne harmonizacije prema adaptivnom sustavu
zasnovanom na prudentnom upravljanju rizikom.
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NAPOMENA: Rad je izraden na temelju dostupnih podataka i izvora zaklju¢no s ozujkom 2026.
godine. Svi podaci o trZi$tu osiguranja u Bosni i Hercegovini za 2024. i 2025. godinu temelje
se na preliminarnim izvje$¢ima agencija i stru¢nim publikacijama. Kona¢ni revidirani podaci
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