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1. UvVOD

Osiguranje predstavlja sustav ekonomske zastite pojedinca ili imovine prema
nacCelima uzajamnosti i solidarnosti. Novac koji je sakuplijen od uplacenih premija
osiguranja koristi se za umanijivanje Steta riziCnih dogadaja, koji se javljaju zbog

izloZzenosti raznim opasnostima.

Sama osiguravajuéa drustva predmet su ulaganja. Osnivanje i poslovanje
osiguravajucih drustva regulirano je Zakonom o osiguranju. Institucionalni investitori
su organizacije koje udruZuju sredstva u ime drugih i ulazu ta sredstva u razlicite
financijske instrumente. Oni ukljuCuju investicijske fondove poput zajednickih
fondova, fondova osiguranja i mirovinskih planova. Osiguravaju¢a drustva su u ulozi
institucionalnih investitora vazna zbog svoje uloge prikupljanja financijskih sredstava
te posredovanja na financijskom trziStu, odnosno viskove akumuliranih premija
osiguranja usmijeravaju prema realnim i financijskim investicije. Proslijedivanjem
nov€anih viskova prema kupniji dionica i ostalih vrijednosnih papira osiguravajuca
drudtva uveCavaju potraznju za vrijednosnim papirima. Osiguravaju¢a drustva
predstavljaju jedan od najvaznijih temelja razvoja trzista kapitala. Danas se ubrajaju u
skup institucionalnih investitora koji svojom imovinom i na¢inom poslovanja stekli
nacCelo da sudjeluju u kreiranju vecine razvojnih procesa na financijskom trzistu.

Organizirani su kao klasi¢na dionio¢ka drustva.

Dedukcija, indukcija, analiza, sinteza, komparacija, deskripcija, povijesna i
statisticke metode su koriStene za izradu ovog zavrsnog rada. Takoder su koriStena

literaturna djela s podrucja ekonomije i financija te internetski izvori.
Ovaj zavrsni rad, pored uvoda i zaklju€ka, sastoji se od sedam cjelina.

U drugom poglavlju, definiraju se pojmovi osiguranja i osiguravajucih drustava.
Zatim se, u treCcem poglavlju, objasnjava pojam institucionalnih investitora te njihov
polozaj na financijskim trzistima. Nakon toga, prikazuje se vaznost osiguravajucih
drustava kao i povezanost zivotnih i nezivotnih osiguranja sa ulogom osiguravajucih
druStava kao institucionalnih investitora. U Cetvrtom i petom poglavlju spominje se
upravljanje imovinom osiguravajucih drustava te formiranje i upravljanje rezervama

osiguravajucih drustava. U Sestom poglavlju prikazana je i objasnjena strategija
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ulaganja financijskih sredstava osiguravajucih druStava. Nakon toga, u sedmom
poglavlju nabrajaju se i opisuju pet osiguravajuc¢ih drustava s najvec¢im udjelom na
financijskim trzistima. To su ameriCke grupacije Berkshire Hathaway Inc. i
UnitedHealth Group, zatim francuska AXA, njemacka Allianz te japanska grupacija
Japan Post Holdings. Osiguravaju¢a drustva kao institucionalni investitori u Republici
Hrvatskoj, zakonska regulativa, popis svih aktivnih osiguravajucih drustava te njihova
ulaganja i rezultati poslovanja spominju se u posljednjem poglavlju ovog zavrsnog

rada.



2. POJAM OSIGURANJA | OSIGURAVAJUCIH DRUSTAVA

2.1 Definiranje osiguranja

,Osiguranje predstavlja sustav ekonomske zastite osobe i imovine na nacelima
uzajamnosti i solidarnosti. Prikupljenim premijama i doprinosima (zdravstvstveno
osiguranje), pokrivaju se Stete riziCnih dogadaja, koje nastaju kao posljedica
izloZenosti ljudi i imovine odredenim opasnostima. Osiguranje kao sustav ima dva
temeljna obiljezja: 1. prijenos rizika od pojedinca na skupinu — zajednicu rizika; 2.
podjela gubitaka na ujednacenoj osnovi na sve ¢lanove skupine (na sve osiguranike)
i pokrice u obliku premija koje uplacuju osiguranici. Osiguranje je ekonomski institut
drusdtvenog i gospodarskog Zivota kojim se zastiCuje pojedinac, poslovni subjekt i
gospodarski razvoj od ekonomski Stetnih posljedica prirodnih sila i nesretnoga
sluCaja. Smisao zastite ostvaruje se unaprijed prikupljenim sredstvima koja se poslije
koriste za nadoknadu materijalnih i nematerijalnih gubitaka (oSteCenja imovine i

tielesne ozljede).” (Hrvatska enciklopedija, 2021.)

Osnovna podjela osiguranja dijeli na ZzZivotna osiguranja odnosno neZivotna
osiguranja. Ostale podjele dijele osiguranje na zrakoplovno osiguranje, osiguranje
motornih vozila, transportno i pomorsko osiguranje, osiguranje od poZara, osiguranja
imovine, kreditno osiguranje, osiguranje jamcevine, osiguranje od odgovornosti,
zdravstveno osiguranje i osiguranje od nezgode. U praksi se najce$¢e susrecemo sa
zdravstvenim i mirovinskim osiguranjem, zatim automobilskim osiguranjem (odnosno
osiguranjem od automobilske odgovornosti), imovinskim te osiguranjem od

odgovornosti.

,Jgovorom o osiguranju obvezujete se platiti premiju osiguranja (cijenu osiguranja,
odnosno dogovoreni nov€ani iznos koji ¢ete placati drustvu za osiguranje), a drustvo
za osiguranje zauzvrat se obvezuje isplatiti osigurninu ako se dogodi slucaj od Cijeg
ste se nastanka osigurali. Sve informacije, kao i opéi te posebni uvjeti osiguranja
moraju vam biti predani prije sklapanja ugovora. U opéim i posebnim uvjetima
osiguranja detaljnije su propisana sva va$a prava i obveze, kao i prava i obveze
drustva za osiguranje. Ako dode do Stete, drustvo za osiguranje u pravilu ¢e vam kod
osiguranja imovine i kod osiguranja od odgovornosti isplatiti stvarnu nastalu Stetu, i to

do limita ugovorenog i naznacenog u polici Uvjete osiguranja dobro proucite prije
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samog sklapanja ugovora o osiguranju i pitajte drustvo za osiguranje ako vam nesto
nije jasno! Polica osiguranja i uvjeti osiguranja predstavljaju ugovor o osiguranju. Oni
predstavljaju najvazniji dio vasSeg osiguranja i stoga biste se trebali dobro upoznati s
njihovim sadrzajem.” (HANFA,2020.)

,Osnovni elementi police osiguranja su sljedeci:
* ugovorne strane

* osigurana stvar ili osoba

* osigurani rizik

» trajanje osiguranja i vrijeme pokrica

* iznos osiguranja ili limit pokri¢a

* iznos premije ili doprinosa

» datum izdavanja police

* potpisi ugovornih strana.

Ako se slazete sa svim stavkama navedenim u ugovoru o osiguranju, a posebice s

uvjetima osiguranja, sklapa se ugovor.“ (HANFA, 2020.)

Osiguranje predstavlja vrstu oCuvanja vlastitih dobrobiti te interesa u nepovoljnim
situacijama. Sansa da se nepovoljni dogadaji dogode &esto je mala, ali rizik ipak
uvijek postoji. Vazna osobina rizika jest da je u buducnosti, neizviesan je, te je

neovisan od volje ugovaratelja osiguranja.

Svrha osiguranja jest u tome $to se rizik svojevrsno prenosi s osigurane osobe na
osiguratelja odnosno na osiguravajuc¢e drustvo putem ugovora o osiguranju. Tim
putem ugovaratelj osiguranja se zaStiCuje od opasnhosti koje mu potencijalno
ugrozavaju zivot odnosno ¢ine materijalnu Stetu na imovini. U praksi, najvaznija svrha
osiguranja jest smanjenje financijskih gubitaka u slu¢aju nepovoljnog dogadaja. lzvor
isplate sredstava za namirivanje u sluCaju Stete najCeSce su rezerve ili fondovi

osiguravajuceg drustva.



2.2. Osiguravajuca drustva

,Osiguravaju¢a drustva predstavljaju nebankarske financijske institucije za razvitak
ugovorne Stednje, a karakterizira ih stalan i stabilan priljev nov€anih sredstava u
obliku uplata premija osiguranja. Glavna karakteristika ovih sredstava jest njihova
dugoroc€nost pa upravo stoga i nov€ani fondovi koji se formiraju na osnovi uplacenih
premija da bi druStva mogla obavljati osnovnu djelatnost osiguranja imaju dugoro¢ni
karakter.“ (Bo$njak, 2016.)

Osiguravajuc¢a drustva imaju bitnu ulogu u razvoju i odrZzavanju stabilnosti socijalne i
gospodarske situacije unutar zemlje u kojoj posluju. Primarna zadac¢a im je
upravljanje rizikom, $to znaci isplata ugovorenog iznosa u slucaju iskoristene police
osiguranja. Nov€ani fond osiguravajuceg drustva sastavljen je uglavhom od premija
osiguranja koje su prethodno uplatili ugovaratelji osiguranja. 1z tog fonda drustvo
isplacuje naknade u sluCaju dogadanja nepovoljnog dogadaja, isplacduje place

radnicima, placa porez itd.
Zakon o osiguranju nalaze kako poslove osiguranja moze obavljati:

a) “drustvo za osiguranje sa sjedistem u Republici Hrvatskoj koje je dobilo
dozvolu nadzornoga tijela za obavljanje poslova osiguranja,

b) podruznica stranoga drustva za osiguranje koja je dobila dozvolu nadzornoga
tijela za obavljanje poslova osiguranja,

c) drustva za osiguranje drzave Clanice koje, sukladno ovom Zakonu, ima pravo
obavljati poslove osiguranja na podrucju Republike Hrvatske neposredno ili

preko podruznice” (Zakon o osiguranju NN 30/15)

Takoder prema zakonu o osiguranju, razlikujemo sljedeCe oblike organiziranja
osiguravajucih drustava: dionicko osiguravajuce drustvo, javno drustvo za osiguranje,
vlastito drustvo za osiguranje, zatim drustvo za uzajamno osiguranje, drustvo za

suosiguranije i reosiguranje te podruznica starih osiguravajucih drustava



Slika 1. Sluzbeni logo Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga

« | HANFA

Izvor: MCI broker, https://mcibroker.hr/hanfa-logo

Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (skr. HANFA) zaduzena je za

kontrolu te nadzor rada drustava za osiguranje na podrucju Republike Hrvatske.


https://mcibroker.hr/hanfa-logo

3. INSTITUCIONALNI INVESTITORI

Vazno mjesto u odrzavanju stabilnih financijskih trziSta imaju financijske institucije.
Financijske institucije poduze¢a su Cija je temeljna imovina u financijskim

instrumentima ili pravima i potrazivanjima.

.institucionalni investitori su specijalizirane financijske institucije koje sakupljaju,
okrupnjuju i upravljaju Stednjom malih investitora ulazuci je u razliCite investicijske
oblike u skladu s definiranim, specificnim ciljevima kao Sto su prihvatljivi rizik,

maksimizacija povrata i dospijece potrazivanja.“ (Davis, Steil, 2001.)

»institucionalni investitori najzna€ajniji su kupci dugoro¢nih vrijednosnih papira te u
velikoj mjeri determiniraju dinamiku trZiSta kapitala. S tog stajaliSta, vrijedi istaknuti
njihov doprinos osiguranju likvidnosti trzista i ja¢anju konkurentnosti, a u najSirem
smislu i ubrzavanju financijskih inovacija. Osim toga, doprinos institucionalnih
investitora kvalitativnom razvoju trzista kapitala oCituje se u domeni korporativhog
upravljanja, poboljSanju sustava prijeboja i namire te unapredenju prilagodavanja
cijena aktive fundamentalnim vrijednostima. Institucionalni investitori kao tzv. veliki
igraCi na trziStu neizbjezni su u procesu financiranja drzavnih deficita i otplate javnog
duga kupnjom drzavnih vrijednosnih papira te se u vecini razvijenih ekonomija javljaju
kao najvazniji kreditori drzave. S obzirom na orijentiranost institucionalnih investitora
na rast kapitala, isti su u moguénosti kupiti Siroko diverzificiran i portfolio vrijednosnih
papira (i drugih investicija), Cime se za njih, ali i pojedinacne investitore, disperzira i
reducira rizik. Institucionalni investitori razvijaju ekspertna znanja pomoc¢u racunalne
tehnologije, imaju bolji pristup informacijama, a raspolazu i s profesionalnim i
educiranim kadrom. Mogu Koristiti i medusektorske informacije i ponovno iskoristiti
veC koriStene informacije. Zbog svega gore navedenog, institucionalni investitori
postizu vise prinose na trziStu od malih ulagaca, a imaju i snage utjecati na kretanja

na financijskim trzistima.“ (Drazenovié, Kusanovi¢, Juri¢, 2015.)

Institucionalni investitori organizacije su koje udruzuju sredstva u ime drugih i ulazu
ta sredstva u razli¢ite financijske instrumente. Oni uklju€uju investicijske fondove
poput zajedniCkih fondova, fondova osiguranja, mirovinskih fondova te investicijske

banke i tzv. ,hedge” fondove.



Cetiri su osnovne vrste institucionalnih investitora:

a) Poslovne banke

b) Osiguravajuc¢a drustva
c) Mirovinski fondovi

d) Investicijski fondovi

Na financijskom trZiStu Republike Hrvatske, kao i na financijskim trziStima ostalih
zemalja, najvecom koliCinom kapitala upravljaju poslovne banke. Poslovne banke
financiraju investicije, prvotno putem kreditiranja, no i pruzajuci ostale bankarske
poslove. Iza poslovnih banaka, mirovinski fondovi, investicijski fondovi te
osiguravajuca drustva kapitalom su maniji institucionalni investitori koji ulazu imovinu

svojih klijenata u svrhu ostvarivanja profita.

,institucionalni investitori (engl. institutional investors, njem. institutionalle Geldgeber,
Kapitalsammelstellen), organizacije koje kupuju najvecéi dio vrijednosnih papira na
financijskom trziStu. Za razliku od pojedinca — individualnih investitora, u stanju su
disperzirati rizik formiraju¢i raznoliku strukturu ulaganja. Svojom veliinom i
znacenjem mogu utjecati na cijene i ostale uvjete na trzistu. Pojavljuju se u razli€itim
oblicima: banke, mirovinski fondovi, ustanove osiguranja Zivota i imovine, zaklade,
sindikalni fondovi i sl. Posebno zna¢enje imaju zajednicki investitori — trust institucije
(investment trust i unit trust, u SAD mutual fund) koji prikupljaju udjele ili ustedu
velikog broja individualnih investitora da bi ih kao institucionalni (zajednicki) investitori
plasirali na trzistu.“ (HRPORTFOLIO, 2021.)

3.1 Uloga osiguravajucih drustava na financijskom trzistu

,<Osiguravaju¢a drusStva smatraju se najstarijim institucionalnim investitorima, ali u
novije vrijeme su po vaznosti i rastu izgubili primat. Povijesno gledajuci, poslovi
osiguranja poznati su jo$ iz srednjeg vijeka kada se je osiguravala imovina

brodovlasnika.“ (Drazenovi¢, Kusanovié, Juri¢, 2015.)

Osiguravajuca drustva jedan su od najvaznijih institucionalnih investitora i kontroliraju

gotovo isti iznos sredstava kao i ostala investicijska drustva. Ove organizacije, koje
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ukljuCuju osiguravatelje imovine i nezgode te druStva za zivotno osiguranje,
preuzimaju premije kako bi zastitle osiguranike od razliCitih vrsta rizika.
Osiguravajuca drustva zatim ulaZu premije u osiguranje izvora buducih potraZivanja i
zarade. Osiguravajuc¢a drustva najCeS¢e ulazu u portfelje obveznica i drugih
vrijednosnih papira s niskim rizikom.
,Osiguravaju¢a drustva su financijske institucije koje naplacuju premije za pokrice
rizika osiguranja te tako prikupljenu Stednju pojedinaca, ali i pravnih subjekata
najvecim dijelom ulazu u dugoroCne vrijednosne papire na trZiStu kapitala ili daju
dugoro¢ne zajmove.“ (Novak, 2005.)
Na financijskim trziStima brojnih ekonomski razvijenih zemalja, uz banke,
osiguravaju¢a drustva najvazniji su ulagaci u vrijednosne papire i imovinu. Na
financijskom trzidtu se osiguravaju¢a drustva javljaju kao institucionalni investitori ;.
posrednici izmedu sektora s viskom kapitalne Stednje te sektora koji ima manjak
kapitalne Stednje.
Osiguravaju¢a drustva bitna su za odrzavanje stabilnosti financijskog sustava
ponajviSe zbog tri razloga:

1) osiguravajuca drustva veliki su investitori na financijskim trzistima

2) osiguravajuci imovinu i pojedince, osiguravaju¢a drustva odrzavaju sigurnost

unutar zemlje
3) osiguravajuc¢a drustva usko su vezana za bankarski sektor i ostale financijske

institucije



4. UPRAVLJANJE IMOVINOM OSIGURAVAJUCIH DRUSTAVA

Osiguravaju¢a druStva nastoje odrzavati solventno poslovanje. Solventnost
osiguravajucih druStava ostvaruje se ispunjavanjem svih ugovorenih obaveza u
normalnim uvjetima. Pri poslovima osiguranja, kao i kod investicijskih aktivnosti,
osiguravajuca druStva nailaze na nepredvidljive okolnosti koje mogu negativno
utjecati na poslovanje, a samim time i na solventost. Sposobnost brzog i u€inkovitog
izlaska iz nepredvidljivih situacija uvelike ovisi o dostupnom kapitalu poduzeca.
Razlika izmedu trenutne vrijednosti imovine tvrtke i njezinih obaveza oznaCava

raspolozivi kapital.

,Kako bi osiguravajuca drustva uspjeSno poslovala, kako bi opstala, te kako bi mogla
osigurati povjerenje svojih osiguranika, moraju biti solventna. Da bi to ostvarila
osiguravaju¢a drustva moraju raspolagati neophodnim rezervama i voditi uspjesSnu
politiku ulaganja sredstava osiguranja. Osim sustava upravljanja rizikom potrebno je
osigurati njegovu i povezanost u jednu cjelinu sa upravljanjem kapitalom kako bi se
kontrolirao nivo raspolozZivog kapitala za aktivnosti preuzimanja rizika. Odgovorno
upravljanje rizikom te kapitalom osiguravaju¢im drustvima moze donjeti prednost nad
konkurencijom. Postoje znac€ajne razlike u primjeni modela menadZzmenta imovinom i
obavezama koje se primjenjuju od strane Zivotnih i neZivotnih osiguravatelja.”

(Njegomir, Mavrovi¢, 2015.)

Kod vlastitih investicija, osiguravaju¢a drustva moraju voditi raCuna o kratkoro€nim i
dugoro¢nim obvezama koje moraju ispunjavati. Takoder, moraju biti fokusirani na

minimiziranje rizika ulaganja te maksimiziranje ostvarenih prinosa iz ulaganja.

,U slu€aju postojanja veza izmedu imovine i obaveza odnosno istovremenog utjecaja
nekih proizvoda na imovinu i obaveze osiguravajuceg drustva, kao Sto su
investicijsko osjetljivi proizvodi kao Sto su rentna osiguranja, koordinirano upravljanje
imovinom i obavezama ¢e omoguciti osiguravaju¢em drusStvu da odredi takvu
strategiju investiranja koja ¢e omoguciti zastitu od rizika po osnovu obaveza a time i

ukupnog rizika poslovanja.”“ (Njegomir, Marovic, 2015.)
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5. FORMIRANJE | UPRAVLJANJE REZERVAMA
OSIGURAVAJUCIH DRUSTAVA

Rezerve oznaCavaju visak sredstava koji osiguravaju¢a drustva pohranjuju kako bi u
budu¢nosti mogli ostati solventni te pokrivati vlastite izdatke. Postoji zakonom
propisana minimalna razina rezervi koje osiguravaju¢a drustva moraju odrzavati u
svakom trenutku. Rezerve osiguravajuceg drustva formiraju se iz prikupljenih premija
osiguranja. Razina rezervi poduzea ovisi i 0 obvezama poduzec¢a, odnosno

poduzeca s visokim udjelom obveza moraju osigurati i vecCe rezerve.

.Rezerve predstavljaju posebna novC€ana sredstva osiguravajucih drustava koja su
ustanovljena zbog posebnosti zadataka i nacCina rada djelatnosti osiguranja. U
obavljanju poslova osiguranja javlja se specificnost da se premije pla¢aju unaprijed,
ali period osiguravajuée zastite se proteZze u buducnost, te iz tog razloga
osiguravajuc¢a drustva moraju imati odredene rezerve kako bi se saCuvalo da premije
unaprijed sakupljene budu na raspolaganju za isplatu buduéih Steta. Da bi se shvatio
proces formiranja i bilanciranja rezervi potrebno je ukazati na nacin raspodjele
premije osiguranja. Premija predstavlja cijenu osiguranja i osnhovnu obavezu
osiguranika a njena visina zavisi od rizika, visine osigurane sume (veca osigurana
suma — veca premija), duzine trajanja osiguranja (duze trajanje osiguranja — veca
premija) ali i kamatne stope na investicije osiguravaju¢eg drustva (veci prinosi od
investicija — niza premija). Ona moze biti uvjetna i regulatornim zahtjevima u pogledu
veliCine rezervi, kada se povecaju zahtjevi u pogledu veliCine rezervi mora se

povecati i premija osiguranja.” (Njegomir, Marovi¢, 2015.)

Dostupna sredstva iz rezervi osiguravaju¢a drustva reinvestiraju u ostale oblike
ulaganja poput nekretnina, obveznica te ostalih oblika dugoroCnih ulaganja.
Diverzifikacija investicija i smanjenje rizika osnovni je zadatak investiranja sredstava

rezerve poduzeca.
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6. STRATEGIJA ULAGANJA  FINANCIJSKIH  SREDSTAVA
OSIGURAVATELJA

Svako osiguravajuce drustvo ima svojstvenu politiku upravljanja raspoloZivim
sredstvima rezervi. Pet opcenitih koraka koje investicijski mendzment najceS¢e sadrzi

Su:

Odredivanije ciljeva investiranja
Odredivanije investicijske politike poduzeca
Odabir fondova te strategija ulaganja
Odabir pojedinih elemenata fondova

a r w N e

Utvrdivanje ucinkovitosti i rezultata investicijske politike

Odredivanije ciljeva investiranja prvi je korak kojim se definiraju Zeljeni rezultati koji se

nastoje postici.

Osnovni zadatak upravljanja investicijskom politikom jest odrzavanje pozitivhog

odnosa izmedu stope rizika i stope prinosa investicije.
Odredivanije investicijske politike iduéi je korak u ostvarivanju ciljeva poduzeca.

Zatim slijedi odabir fondova i strategija ulaganja kojom se ostvaruje investicijska

politika.

Cetvrti korak jest odabir odredenih elemenata fondova. Odgovarajuéi fond predstavlja

onaj fond koji nosi najveéi prinos uz najmanju stopu rizika.

Peti i posljednji korak jest utvrdivanje ucinkovitosti i rezultata investicijske politike
osiguravajuceg drustva. U ovom se koraku mjere rezultati te se se donosi zaklju¢ak o

uspjesnosti provedene investicijske politike.

Prvi korak procesa investicijskog menadzmenta je postavljanje ciljeva investiranja

koje osiguravajucée drustvo treba ostvariti investiranjem.

Primarni cilj investiranja je osiguranje optimalnog balansa izmedu rizika i prinosa te
na tim osnovama stvaranje vrijednosti i osiguranje sigurnosti za osiguravajuca

drustva, njihove osigurane ali i gospodarstvo u cjelini.
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7. PET OSIGURAVAJUCIH DRUSTAVA S NAJVECIM UDJELOM
NA FINANCIJSKOM TRZISTU

Berkshire Hathaway, AXA, Japan Post Holdings, Allianz Group te UnitedHealth
Group, Assicurazioni Generali, Munich Re Group, Prudential, China Life Insurance te
Zurich Insurance Group predstavljaju deset najvecih osiguravajucih grupacija. Prema
naravi osiguranja, vecinski prevladavaju Zivotna i zdravstvena osiguranja, dok prema
podrijetlu grupacije predvode Sjedinjene Americ¢ke Drzave te Njemacka koje imaju po
dvije grupacije sa sjediStem u svojoj drzavi. U nastavku ce biti detaljnije opisano prvih
pet najveéih osiguravajuéih grupacija. Ukratko Ce biti sazeta njihova povijest te

struktura investicija.

,<Osiguravaju¢a drusStva se na financijskom trziStu pojavljuju u ulozi institucijskih
investitora odnosno financijskih posrednika izmedu sektora sa viSkom financijske
Stednje i sektora sa manjkom financijske Stednje. To je slu€aj u gotovo svim
razvijenim zemljama gdje osiguravajuca drustva predstavljaju najvecée institucijske

investitore, poslije komercijalnih banaka.” (Njegomir, Marovi¢, 2015.)

7.1 Berkshire Hathaway Inc.

“Berkshire Hathaway, ameri¢ka multinacionalna holdin§ka kompanija sa sjediStem u
Omahi. Utemeljena je 1839. kao Valley Falls Company koja je bila usmjerena na
proizvodnju tekstila, a od 1955. posluje pod danasnjim imenom i svoju aktivnost
temelji na diversificiranom poslovanju, od tekstila, nakita, namjeStaja, preko
elektroni¢kih uredaja i naftnih derivata do osiguravateljskih i ugostiteljskih usluga,
medija i enciklopedijskih izdanja. Poslovni uspon kompanije zapoc€inje 1962. kada ju
preuzima Warren Buffett, jedan od najuspjesnijih investitora. Kompanija je u
vlasnistvu (GEICO, Lubrizol i dr.) ili posjeduje znatan vlasni¢ki udio (Coca-Cola,
American Express, IBM i dr.) mnogih znacajnih tvrtki. U 2019. s 391 000 zaposlenih
ostvarila je 254,6 milijarda USD prihoda.” (Hrvatska encikopedija, 2021.)
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Berkshire Hathaway jest osmo najvece svjetsko poduzece i deseti po redu najvedi
konglomerat prema ukupnim prihodima, te najveée javnho poduzele koje se bavi

financijskim uslugama u povijesti.

Kompanija je najpoznatija po mendZmentu predsjednika i izvrSnog direktora Warrena
Buffeta. Buffet u posljednjih nekoliko godina kupuje Citava poduzeéa, dok je u 80-im

godinama proslog stoljeca ulagao u tvrtke u razvoju.

Berkshire Hathaway danas u svom vlasniStvu ima tvrtke koje se bave Sirokim
spektrom poslova, ukljuéujuéi maloprodaju, nakit, tekstil,, namjestaj, nekretnine,

gradevinarstvo, te nekoliko dobavlja¢a elektricne energije i plina.

Poslove osiguranja i reosiguranja vodi preko 70 domacih i inozemnih osiguravajuéih
drustava u vlasniStvu tvrtke. Osiguravaju¢a drustva tvrtke Berkshire osiguravaju i
reosiguravaju imovinu i rizike od nesretnih dogadaja ponajviSe u Sjedinjenim
Americ¢kim Drzavama. Berkshireova osiguravaju¢a drustva odrZzavaju snagu kapitala
na iznimno visokim razinama. Ta ih karakteritika odvaja od konkurencije te im daje
prednost u odnosu na ostale. Ukupni profit svih osiguravaju¢ih kompanija u
vlasnistvu grupe Berkshire Hathaway iznosio je 1.6 milijardi ameri€ih dolara u 2018.

godini.

Slika 2. Sluzbeni logo tvrtke Berkshire Hathaway Inc.

BERKSHIRE
HATHAWAY

HomeServices

Izvor: web stranice StarTribune, https://www.startribune.com/new-berkshire-hathaway-homeservices-
unveils-its-sign-logo/198370121/
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7.2 AXA

LAXA, francuska osiguravajuca tvrtka sa sjediStem u Parizu, osnovana 1984., iako
korijene vuCe od La Compagnie d"Assurance Mutuelle contre I"Incendie utemeljene
1817. Nakon udruZivanja s UAP-om, u studenome 1996., postaje druga najveca
osiguravaju¢a grupa na svijetu. Prisutna je u viSe od 50 zemalja Zapadne Europe,
Sjeverne i Juzne Amerike, Afrike i Azije. Sastoji se od druStava koja izmedu ostalih
ukljuCuju AXA Equity & Law International Life Assurance Company Limited, AXA
Equity & Law International Fund Managers Limited i AXA Equity & Law International
Financial Services Limited. U 2014. godini sa 105 767 zaposlenih ostvarila je
91,2 milijarda eura prihoda, a u 2019. sa 119 780 zaposlenih ostvarila je 104

milijarde eura prihoda.“ (Hrvatska enciklopedija, 2021.)

,Ukupne investicije osiguravajuce grupacije AXA u 2014. godini dostigle su iznos od
743 milijarde evra. Pri tome, 181 milijarda eura je investirana na osnovi Zivotnih
osiguranja povezanih sa ulaganjima u investicijske fondove, gdje rizik ulaganja snosi
osiguranik, i 39 milijardi investicija povezanih sa bankarstvom. Investicije na osnovi
tzv. glavnog ra¢una, odnosno investicije iz poslova osiguranja u kojima osiguravajuce
drudtvo snosi rizik ulaganja iznosile su 523 milijarde eura. Najveci udio imaju
investicije sa fiksnim prinosom i to drzavni i povezani vrijednosni papiri u vrijednosti
sa 47% udjela, korporativne obveznice sa 29% i ostale investicije fiksnog prinosa sa
7%. Navedeno ukazuje na konzervativnu politiku investicijske politike osiguravajuée
grupacije AXA, posebno ako se usporedi sa osiguravaju¢om grupacijom Berkshire

Hathaway.“ (Njegomir, Marovi¢, 2015.)
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Slika 3. Sluzbeni logo tvrtke AXA

A A

Izvor: web stranica, Wikipedia, https://en.wikipedia.org/wiki/Axa#Operations

7.3 Japan Post Holdings

Japan Post Holdings Co., japanskije konglomerat koji javno trguje sa sjedistem
u Tokiju . Uglavhom se bavi postanskim i logistiCkim poslovima, poslovima
financijskih prozora, bankovnim poslovima i poslovima Zivotnog osiguranja. Tvrtka
nudi usluge prijevoza pisama i robe, prodaju markica, depozite, kredite i proizvode

osiguranja.

Tvrtka je osnovana 23. sijeCnja 2006. iako je tek u listopadu 2007. preuzela
funkcije Japanske poste .Od 2013. Zauzima trinaesto mjesto na Fortune Global
500 listi najvecih svjetskih tvrtki.

,Profit ostvaren na temelju poslova osiguranja u 2014. godini iznosio je 482 milijarde
jena (oko 3,3 milijarde eura). Ova osiguravajuca grupacija navedeni profit ostvarila je
na osnovi 2.230.000 polica osiguranja. Na poslovima osiguranja angazirano je 6948
radnika. Premije osiguranja iznosile su 5911 milijardi jena. Imovina na temelju
poslova osiguranja iznosila je 87.088 milijardi jena. Prihodi od investicija, bez neto
kapitalnih dobitaka, su u 2014 godini iznosili 1,458.3 milijardi jena (oko 10 milijardi
eura). Investicije ove grupacije plasiraju se prvenstveno u oblike investicijske imovine

denominirane u jenima koje osiguravaju stabilan prinos.“ (Njegomir, Marovi¢, 2015.)

16


https://en.wikipedia.org/wiki/Axa#Operations
https://en.wikipedia.org/wiki/Conglomerate_(company)
https://en.wikipedia.org/wiki/Conglomerate_(company)
https://en.wikipedia.org/wiki/Fortune_Global_500
https://en.wikipedia.org/wiki/Fortune_Global_500

Investicijskim portfoliom grupe Japan Post Holdings prevladavaju investicije u
drzavne te korporativne obveznice koje su ponajviSe dugoro¢nog karaktera te
osiguravaju stabilne prinose. Nakon obveznica, slijede zajmovi, koji takoder nose
fiksne prinose. Ulaganje u strane vrijednosne papire je na niskoj razini. Prihodi od
investicija grupe Japan Post Holdings na visokoj su razini.

Japan Post Holding uvrsten je na Tokijsku burzu 2015. godine. Uprava Japan Post
Holdings-a 2017. objavila je da ¢e imati gubitak od 40 milijardi funti (360 milijuna
dolara) za svoju prvu punu financijsku godinu kao drustvo koje kotira na burzi , zbog

gubitaka od Toll Grupe , €iji su vlasnici.

U rujnu 2017. japanska je vlada objavila prodaju svoje dionice Japan Post Holdings
Co. Ltd. u vrijednosti od 12 milijardi dolara. Tom prodajom prikupljeno je 12 milijardi
dolara. Tim je novcem japanska vlada napravila obnovu podrucja unistenih u

tsunamiju koji je pogodio Japan 2011. godine.

U ozujku 2021. Japan Japan Holdings objavio je da ¢e uloziti 150 milijardi jena i

preuzeti 8% udjela u internetskom konglomeratu Rakuten.

Slika 4. Sluzbeni logo tvrtke Japan Post Holdings

BP B &R

HOLDINGS

Izvor: Wikipedia,
https://en.wikipedia.org/wiki/Japan Post Holdings#/media/File:Japan Post Holdings logo.svqg

7.4 Allianz Group

Njemaca osiguravaju¢a tvrtka, Allianz Group, osnovana 1890. godine u Berlinu

najveca je europska te medu pet najvecih svjetskih osiguravajucéih grupacija.

Djeluje u 70 drzava, izmedu ostalih i u Hrvatskoj. Na vrhu ove medunarodne Grupe je
Allianz AG sa sjedistem u Minchenu.
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Na burzu New Yorka dionice tvrtke Allianz AG uvrstene su 2000. godine. , dok je

danas Allianz grupa peta najuspjesnija tvrtka u svijetu po prometu.

Godine 2004. grupa je ostvarila 102 milijarde eura premije, dok danas upravlja

imovinom u iznosu od 1.078 milijardi eura.

Allianz Grupa jedan je od vodecih dioni€ara u njemackim bankama, neke od kojih su:
Deutsche bank, Hypo bank, Bayerische Vereinsbank, Dresdner bank, te u tvrtkama
kao Siemens, Daimler-Benz, BASF, Bayer, Thyssen, RWE, Continental, Viegra,

Schering itd.

.otruktura investicijskog portfelja osiguravaju¢e grupacije Allianz pokazuje
konzervativnost ulaganja, imajuc¢i u vidu da 89% ukupnih investicija ¢ine duzZnicki
vrijednosni papiri. Ulaganja u nekretnine Cine 7% ukupnih investicija. Najveci dio
investicija u duzni¢ke vrijednosne papire Allianz grupacije €ine drzavne obveznice,
ostale korporativne obveznice i korporativhe obveznice. S obzirom da su i vrijednosni
papiri banaka uglavnom sigurnog karaktera, smatramo da je viSe od 60% duZznickih

vrijednosnih papira izuzetno sigurno.“ (Njegomir, Marovi¢, 2015.)

Allianz Hrvatska d.d. posluje od 1999. godine te je vodeli pruzatelj usluga
mirovinskog osiguranja. U 2018. godini u Hrvatskoj ostvarili su 1,2 milijarde kuna

prihoda sa 432 zaposlenika.

Slika 5. Sluzbeni logo tvrtke Allianz Group

Allianz ()

Izvor: Wikimedia, https://commons.wikimedia.org/wiki/File:Allianz_logo.svg
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»2Allianz je u Hrvatskoj prisutan od 1999. godine, kada njemacki Allianz zajedno sa
Zagrebackom bankom preuzima tadasnje Adriatic osiguranje. Nastaje Allianz Zagreb
d.d. koji u trenutku preuzimanja ima trziSni udio od 4,6%. U godinama koje slijede,
Allianz u Hrvatskoj iz godine u godinu biljeZi stalan rast poslovanja. Stope raste su iz
godine u godinu bile znacajno, ¢ak i dvostruko vece od ostatka trZista. Danas Allianz
drzi preko 13% trziSnog udjelai ukupno zauzima drugu poziciju medu hrvatskim
osiguravateljima. Kao nastavak uspjeSnog poslovanja u Hrvatskoj u svibnju 2009. s
radom su pocela i prva dva Allianzova investicijska fonda: Cash i Portfolio te nakon
toga 2012. godine Equity, ¢ime se, uz osiguranje i mirovinske fondove, poslovanje

kompanije proSirilo i na upravljanje imovinom.“ (Allianz.hr, 2021.)

7.5 UnitedHealth Group

UnitedHealth Group Incorporated ameri¢ka je multinacionalna tvrtka za zdravstvenu
zastitu i osiguranje  osnovana 1977. godine sa  sjediStem  u Minnetonki,
Minnesota . Nudi  zdravstvene proizvode i usluge osiguranja. UnitedHealth
Group osma je najveca svjetska tvrtka po prihodima i druga po veli€ini zdravstvena

tvrtka, a najveca osiguravajuca kuca po neto premiji.

Tvrtka je na osmom mjestu Fortune Global 500 2021. godine. UnitedHealth Group

ima trziSnu kapitalizaciju od 400,7 milijardi americkih dolara na dan 31. ozujka 2021.

“Struktura investicijskog portfelja grupacije UnitedHealth u prikazuje, kao i u slu€aju
ostalih  osiguravajuéih  grupacija, izuzev grupacije Berkshire Hathaway,
konzervativnost investiranja s obzirom da u strukturi dominiraju duznicki vrijednosni
papiri od kojih drzavne obveznice Cine oko 55% ukupnih investicija dok riziéniji
vrijednosni papiri ¢ine preostalih 45%, s tim Sto i u strukturi rizi€nijih, sudjeluju
korporativne obveznice sa preko 35% koje imaju pravo prednosti isplate te svakako
¢ine manje riziCan instrument investicijske politike osiguravaju¢ih drustava.”

(Njegomir, Marovi¢, 2015.)
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Slika 6. Sluzbeni logo tvrtke UnitedHealth Group

UnitedHealth Group

Izvor: Forbes, https://www.forbes.com/companies/unitedhealth-group/?sh=3a97b44f7cb0

20


https://www.forbes.com/companies/unitedhealth-group/?sh=3a97b44f7cb0

8. OSIGURAVAJUCA DRUSTVA KAO INSTITUCIONALNI
INVESTITORI U HRVATSKOJ

U Republici Hrvatskoj postoji 15 drusStava za osiguranje. Osiguravaju¢a drustva su
veoma bitna jer svojim ulogom osiguravaju pravnim i fiziCckim osobama stabilnost
ukupnog osiguranja. Uvjet efikasnog djelovanja drustva za osiguranje je izrada
snazne kapitalne baze, prvenstveno kulminiranjem premije osiguranja, ali i drugim
ostvarenim prihodima. Veoma je zapaZena izrazito velika kapitalna snaga koja ubraja
i veliki broj osiguranika Ciji kapital neposredno ovisi o sigurnosti druStva za
osiguranje. Ovakvim obuhvatom dijela gospodarstva zasigurno se moZze pribrojiti
mjera regulacije i nadzora. Nadzor je provodila posebno predvidena direkcija €iju je
ulogu u sije€nju 2006. godine preuzela HANFA. U Republici Hrvatskoj kao jednoj
uglednoj europskoj zemlji potrebna su osiguravajuéa drustva koja pridonose

cijelokupnom razvitku zemlje.

Posebice se istaknula Croatia osiguranje koja je uvela nove metode osiguranja.
Jedna od najpoznatijih metoda su osiguranje odgovornosti ¢lanova nadzornog
odbora i uprave za Stetu koji mogu izazvati. Cilj svake police je zastita menadzera u
provedbi izvedbe grani¢ne vrijednosti poduzec¢a. Kvalitetnim metodama upravljanja
portfellem Croatia osiguranje uvelike je pokazala svoju reputaciju u svijetu

osiguravajucih drustava.

Slika 7. Sluzbeni logo tvrtke Croatia osiguranje

CROATIA®

OSIGURANJE

Izvor: Croatia osiguranje, https://crosig.hr/croatia-obitelj
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8.1 Zakonska regulativa osiguravajuéih drustava u RH

LAnaliziraju€i drustva za osiguranje zasigurno se moze reéi kako osiguravajuca
drudtva neprestano napreduju sa razliCitih spektra glediSta. Posebice je napredak
vidljiv u posljednjih dvadesetak godina. Napredak je zabiljezen u uspjeSnosti,
ucinkovitosti, konkurentnosti i opcenito usporedivo s ostalim europskim razvijenijim

zemljama.“ (Calopa, Cingula, 2009.)

Poslovanje osiguravajuc¢ih drustva znatno je regulirano Zakonom o osiguranju (NN
30/15) i veC¢em brojem pravilnika. Prvi zakon u novijoj Hrvatskoj zabiljeZen je 1994.,
da bi kasnije bio zamjenje novijom 1997., 2005. te 2015. Ovakvom regulativom
obratila se pozornost ponajviSe na uvjete i prestanka rada drustva za osiguranje kako
bi se ostala strana osiguravajuch drustva mogla na poseban nacin prikljuciti
poslovima osiguranja u Hrvatskoj. Poslovanje i rad drustava za reosiguranje takoder

su regulirani Zakonom o osiguranju.

“‘Poslovna reguliranja mogu se odvijati za drustvo u reosiguranje i drustvo za
osiguranje sa prijestolnicom u Republici Hrvatskoj. Drustvo za osiguranje prema
zakonskim odrebama obavlja poslove Zivotnog i ne Zivotnog osiguranja, osim
obveznih obveznih zdravstvenih, mirovinskih i socijalnih osiguranja.” (Leko,
Stojanovic¢, 2018.)

Nezivotna osiguranja dijele se na osiguranje cestovnih i tracnih vozila, letjelica,
plovila, robe i druge materijalne imovine, osiguranje od pozara i drugih elementarnih
Steta, od odgovornosti, kreditnog rizika i financijskih gubitaka. Zivotna osiguranja
obuhvacaju €ine viSe vrsta klasi¢nih zivotnih osiguranja (npr. police osiguranja Zivota
u slu€aju dozivljenja ili smrti), razliCite vrste rentnog osiguranja i uzajamnog
oisguranja. Drustva osiguranja su dioni¢ka drustva, europska drustva ili kao drustva
za uzajamno osiguranje dok drusStva za reosiguranje mogu biti osnovana kao
dionicka ili europska drustva. Nezivotnim osiguranjama po zakonu temeljni kapital ne
smije biti manji od 19,5 milijuna kuna, drustvo za Zivotno osiguranje manji od 28,9
milijuna kuna, a za drustva za reosiguranje manje od 28 milijuna kuna. Obavljanje
poslovanja osiguranja i reosiguranja mogu obavljati samo uz odobrenje Agencije.
Nadzor rada i poslovanja osiguravajucih drustava vr§i HANFA (Hrvatska agencija za

nadzor financijskih usluga).
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8.2 Aktivna drustva za osiguranje i reosiguranje u RH

Popis svih aktivnih druStava za osiguranje i reosiguranje u Hrvatskoj:

e Adriatic osiguranje d.d.

e Agram Life osiguranje d.d.
e Allianz Zagreb d.d.

e Croatia osiguranje d.d.

e Euroherc Osiguranje d.d.
e Generali Osiugranje d.d.

e Grawe Hrvatska d.d.

e HOK - osiguranje d.d.

e HKO - Hrvatsko kreditno osiguranje d.d.
e Merkur osiguranje d.d.

e OTP osiguranje d.d.

e Triglav osiguranje d.d.

e Uniga osiguranje d.d.

e Wiener osiguranje d.d.

e Wadstenrot Zivotno osiguranje d.d.

,Poslove zastupanja odnosno posredovanja u osiguranju i reosiguranju obavlja i 314
drustva za zastupanje u osiguranju, 45 drustva za posredovanje u osiguranju i
reosiguranju, 346 obrta za zastupanje u osiguranju, 24 kreditne institucije, kao i
Hrvatska posta d.d. U zbiru mogucih skupina osiguranja izdvajaju se ponajviSe su
premije Zivotnog osiguranja (25,6%), nakon ¢ega sljede odgovornost za uporabu
motornih vozila (23,1%), osiguranje cestovnih vozila (9,2), ostala osiguranja imovine
(6,7%), a osiguranje od pozara i elementarnih Steta (6,6%), itd. Ukupno 66,7%
ukupne bruto premije odnosili se na neZivotna osiguranja, a 33,3% na Zivotna
osiguranja. Pet najznaCajnih druStva za osiguranje sudjelovalo je u ukupno
zaraCunatoj premiji zivotnog i neZivotnog osiguranja sa 61,6%, a deset najvecih s ¢ak
85,7%.“ (Leko, Stojanovic, 2018.)
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,Od raspolozivih zaraCunatih premija nezivotnih te Zivotnih osiguranja 2016. najveCe
znaCenje imale Croatia osiguranje d.d. s udjelom od 25,9%, Allianz Zagreb d.d. s

udjelom od 12,7% i Euroherc osiguranje d.d. s udjelom od 9,6%.

8.3 Struktura ulaganja i rezultati poslovanja osiguravajuc¢ih drustava
u RH

Prema sluzbenim podacima koje je objavila HANFA, ukupna aktiva hrvatskih
osiguranja u porastu je svih godina i na dan 1.6.2021.. iznosila je 48,9 milijardi kuna.
U strukturi ukupne aktive daleko najveCe znaCenje imala su ulaganja u financijske

instrumente s 80,7%, dok u strukturi pasive tehnicke pricuve sa 66,1%.

,Podaci pokazuju rast bruto premije nezivotnih osiguranja za 3,7 %, dok je premija u
Zivotnim osiguranjima pala za 15,8 %. Najveci udio u trziStu prema zaracunatoj bruto
premiji pripada Croatia osiguranju, nakon toga slijedi Euroherc, zatim Allianz Zagreb i
na poslijetku je WIENER osiguranje.” (Curi¢, 2020.)

Osiguravatelji imovine i Zivota akumuliraju viSkove sredstava te ih plasiraju na trziste
kapitala. Osiguravaju¢a drustva pomocu prodaje osiguranja Stite pojedince i
poduzeca od ekonomskih gubitaka te nadoknaduju Stete nastale gubitkom zdravlja i
Zivota. U samom provodeniju bitno je kazati kako se kod financijskih trziSta prikupljaju

visoki iznosi premije osiguranja koji se plasiraju na financijska trzista.

,Jgovor o osiguranju jamci priliev novca (Zivotno osiguranje) ili priliev koji je uz
neredovitost ipak predvidiv (osiguranje imovine) pa prikupljena sretstva mogu ulaziti
u dugoroCne oblike aktive i na novCanom trziStu. Policom osiguranja Zivota
osiguravatelja tvrtke obecava platiti odredenu odStetu korisnicima u slu€aju
osiguranikove smrti samom osiguraniku iznos osiguranja ako dozivi dospjecée police.
Motiv osiguranja Zivota vrlo je razliCiti. Stednja, ulaganje u nekretnine, otplata
stambenih kredita, obrazovanje djece, osiguranje prihoda za imovinu, placanje
poreza na nasljedstvo i sl. Osiguravatelji zZivota onajviSse ulazu u dugoroCne
korporacijske obveznice, hipotekarne obveznice, drzavne zadruznice, dionice
poduzeca, fondove zajedni¢kog investiranja i sli€ne relevantno sigurne plasmane.”
(Calopa, Cingula, 2009.)
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Osiguravatelji imovine najve¢im djelom investiraju u obveznice gradova i lokalnih.
Zdravstveno osiguranje obuhvaca nadoknadu ekonomskih gubitaka zbog rizika
gubitka zdravlja. NajéeSc¢e se radi o klasi¢noj uplati poslodavca za svoje zaposlenike,
no mogu ga uplacivati i pojedinci. Ukoliko dode do bolesti, osiguravajuce drustvo
pokriva troSkove lijeCenja, troSkove bolnice i ostale povezane troSkove (ovisno o

opsegu osiguranja).
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9. ZAKLJUCAK

Osiguranje oznacava sustavan nacin zastite imovine i pojedinca od Stetnih dogadaja.
Uplacivanjem premija osiguranja, osiguranici Stede, te ukoliko dode do Stetnog
dogadaja, dobivaju novac od osiguranja koji je namjenjen za smanjivanje nastale
materijalne i nematerijalne Stete. Osiguranje se dijeli na Zivotno i neZivotno
osiguranje. Osiguranik se ugovorom o0 osiguranju obvezuje placati premiju
osiguranja, dok se osiguravajuée drustvo obvezuje isplatiti osigurninu ukoliko dode

do Stetnog dogadaja.

Osiguravajuca drustva su financijske organizacije za razvoj ugovorne Stednje. Glavno
obiljezje osiguravajuc¢ih drustava jest stalan prihod od uplata premija osiguranja.
Primarna zadac¢a im je upravljanje rizikom, odnosno isplata ugovorenog iznosa u
sluCaju iskoriStene police osiguranja. Kapital i rezerve osiguravajucih drustava
formirani su primarno od uplaéenih premija osiguranja. Ta sredstva osiguravajuca
druStva koriste za reinvestiranje u ostale oblike aktive na financijskom trzistu.
Osiguravajuca drustva naj¢eS¢e ulazu u portfelje obveznica i drugih vrijednosnih
papira s niskim rizikom. Strategija ulaganja osiguravajuéih drusStava najceSce
obuhvaca slijedecCih pet koraka: odredivanje ciljeva investiranja, odredivanje
investicijske politike poduzeca, zatim odabir fondova te strategija ulaganja, odabir
pojedinih elemenata fondova te naposlijetku utvrdivanje ucinkovitosti i rezultata

investicijske politike.

Osiguravajuc¢a drustva kao institucionalni investitori nose vrlo vaznu ulogu kao
posrednici na financijskom trzistu. Misija osiguravajuéih drustava kao institucionalnih
investitora predstavlja povecéanje likvidnosti i protoka visSka sredstava te ostvarivanje
profita. Njihov je zadatak akumulacija velike koliine sredstava od pojedinaca te
iskoristavanje tih sredstava u korist sveukupne gospodarske dobrobiti. Najvece
svjetske grupacije za zivotna i nezivotna osiguranja su Berkshire Hathaway, AXA,
Japan Post Holdings, Allianz Group te UnitedHealth Group. One su primjer
uspjeSnog upravljanja kapitalom svojih osiguranika. Ucinkovitim investicijskim
menadzmentom osiguravaju¢a drustva pozitivno utjeCu na razvoj financijskih trzista,
posebice kod tranzicijskih zemalja te zemalja u razvoju, koje karakterizira manjak
kapitala i novca. Uz optimalne stope investicijskog rizika, osiguravaju¢a drustva

mogu ostvariti profit, a ujedno i doprinjeti gospodarskom rastu i razvoju.
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SAZETAK

Struktura financijskih trziSta neprestano se mijenja, dok su se u posljednje vrijeme
poseno istaknuli institucionalni investitori, zahvaljujuci politici diverzifikacije ulaganja,
koncentraciji znanja i olakS§anog pristupa informacijama te visokoj likvidnosti. Ovaj
zavrdni rad bavi se tematikom osiguravajucih drustava te njihovog poloZaja na
financijskim trziStima u svojstvu institucionalnih investitora. Cilj ovog rada je
definiranje osiguranja i osiguravajuc¢ih drustava, pojasnjavanje njihove uloge na
financijskim trzistima u Hrvatskoj i inozemstvu, opisivanje zakonske regulative koja ih
ograniCuje te prikazivanje nacina na koje osiguravaju¢a drustva stjeCu imovinu i

reserve te njima upravljaju.

e kljucne rijeCi: osiguravajuca drustva, institucionalni investitori, financijska
trzita

SUMMARY

The structure of financial markets is constantly changing, while institutional investors
have recently become particularly prominent, thanks to the policy of investment
diversification, concentration of knowledge and easier access to information, as well
as high liquidity. This paper deals with the topic of insurance companies and their
position in the financial markets as institutional investors. The aim of this paper is to
define insurance and insurance companies, explain their role in financial markets in
Croatia and abroad, describe the legislation that limits them and show how insurance

companies acquire and manage assets and reserves.

e key words: insurance companies institutional investors, financial market

30






	1. UVOD
	2. POJAM OSIGURANJA I OSIGURAVAJUĆIH DRUŠTAVA
	2.1  Definiranje osiguranja
	2.2. Osiguravajuća društva

	3. INSTITUCIONALNI INVESTITORI
	3.1 Uloga osiguravajućih društava na financijskom tržištu

	4. UPRAVLJANJE IMOVINOM OSIGURAVAJUĆIH DRUŠTAVA
	5. FORMIRANJE I UPRAVLJANJE REZERVAMA OSIGURAVAJUĆIH DRUŠTAVA
	6. STRATEGIJA ULAGANJA FINANCIJSKIH SREDSTAVA OSIGURAVATELJA
	7. PET OSIGURAVAJUĆIH DRUŠTAVA S NAJVEĆIM UDJELOM NA FINANCIJSKOM TRŽIŠTU
	7.1 Berkshire Hathaway Inc.
	7.2  AXA
	7.3  Japan Post Holdings
	7.4  Allianz Group
	7.5  UnitedHealth Group

	8. OSIGURAVAJUĆA DRUŠTVA KAO INSTITUCIONALNI INVESTITORI U HRVATSKOJ
	8.1  Zakonska regulativa osiguravajućih društava u RH
	8.2   Aktivna društva za osiguranje i reosiguranje u RH
	8.3  Struktura ulaganja i rezultati poslovanja osiguravajućih društava u RH

	9. ZAKLJUČAK
	LITERATURA
	POPIS SLIKA
	SAŽETAK
	SUMMARY

