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1. Uvodna rijec

Autor

Marko Ivanovi¢
predsjednik Savjeta ANO

2024.

Godina 2024. bila je izuzetno znacajna za crnogorsku
ekonomiju uz nastavak rasta i dalji razvoj, ali i suptilnije
signaliziranje promjena u dinamici rasta. Prema
zvani¢nim podacima MONSTAT-a, ukupni bruto domaci
proizvod (BDP) Crne Gore u 2024. iznosio je 7,645
milijardi eura u teku¢im cijenama, dok je BDP po
stanovniku dostigao 12.260 eura.

Realna stopa rasta BDP-a iznosila je 3,2%, ¢ime je
nastavljen pozitivan trend, iako umjereniji u odnosu na
2023. godinu.

Uz to, nominalni rast BDP-a iznosio je 8,1%, $to pokazuje
da je ukupna ekonomska aktivnost zadrzala stabilnost i
rast u uslovima promjena. Bruto nacionalni dohodak
(BND) za 2024. godinu iznosio je 7,62 milijarde eura, $to
je porast od 6,8% u odnosu na 2023. godinu, $to ukazuje
na bolje ukupne prihode stanovnistva i ekonomije u
gjelini.

Ovi rezultati potvrduju da iako je tempo rasta usporen u
odnosu na rekordnu 2023. crnogorska ekonomija ostaje
u fazi stabilnog 3irenja, uz rast domace potrosnje,
investicija i ukupnog prihoda. Klju¢ni ekonomski
pokazatelji ostaju pozitivni, $to stvara realne osnove za
dalji razvoj uz usmjerenost na diverzifikaciju privrede,
unapredenje poslovnog ambijenta i stabilne makroekon-
omske politike.

Pozitivna kretanja u crnogorskoj ekonomiji i postepeni
oporavak od efekata recesije uzrokovane pandemijom su
uticali na rast korporativne profitabilnosti i dohotka u
crnogorskoj ekonomiji.
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Ukupna bruto fakturisana premija na crnogorskom
trzistu osiguranja u 2024. godini dostigla je rekordnih
134,2 miliona EUR, $to predstavlja nominalni rast od
12,3% u odnosu na 2023. godinu. Istovremeno, ukupni
broj zaklju¢enih polisa porastao je sa 704.086 (2023) na
776.944 u 2024, sto znaci rast od 10,3%.

Rast je bio vidljiv i u strukturi trzista: premije nezivotnih
osiguranja porasle su za oko 11%, dok su premije
Zivotnog osiguranja ostvarile znacajan rast od oko
17-18%, sto pokazuje sve veci interes za dobrovoljna
Zivotna osiguranja. Dominantna i dalje ostaje oblast
nezivotnih osiguranja, a najzastupljenija vrsta osiguranja
po bruto fakturisanoj premiji je osiguranje odgovornosti
za upotrebu motornih vozila, koja je u 2024. ¢inila 47%
od ukupno fakturisane premije u segmentu nezivotnih
osiguranja.

Medutim, rast premije je bio pracen i rastom ukupnog
iznosa i broja isplacenih steta koji je tokom 2024.
porastao za oko 19% (sa 80.300 na 89.800), a iznos
ispla¢enih odsteta povecan je sa gotovo 49,8 miliona
EUR (2023) na oko 60 miliona EUR u 2024. godini.
pored toga, sektor je ostao profitabilan a ukupna neto
dobit osiguravajucih drustava iznosila je oko 12,5 miliona
EUR, uz blagi rast od 2,6% u odnosu na 2023. Stavise,
pokazatelji finansijske stabilnosti ostali su snazni: ukupna
aktiva drustava za osiguranje porasla je za oko 9%,
tehnic¢ke rezerve su povecane, a vecina finansijskih
ulaganja drustava bila je usmjerena u drzavne obveznice,
$to dodatno ukazuje na konzervativan i stabilan
investicioni profil sektora.
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Ovi rezultati pokazuju da je 2024. bila godina u kojoj je
sektor osiguranja ne samo konsolidovao rast iz 2023.,
nego i dodatno progsirio trzi$ni obim, uz povecanu
pokrivenost polisa, siru ponudu (uklju¢ujuci zivotna
osiguranja) i odrzanu profitabilnost. S obzirom na sve
vedi broj polisa i rast premija uz stabilne finansijske
temelje, sti¢u se povoljni uslovi da sektor osiguranja
postane jo$ znacajniji segment u ukupnoj ekonomiji Crne
Gore.

2025.

Agencija za nadzor osiguranja je u 2025. godini nastavila
da unapreduje regulatorni okvir, modernizuje nadzorne
funkcije i jaca sistem preventivnog djelovanja u cilju
ocuvanja stabilnosti sektora osiguranja i zastite interesa
osiguranika. U fokusu aktivnosti bile su mjere usmjerene
na progjenu rizika i povecanje otpornosti trzista, uz
nastavak digitalizacije procesa i unapredenje
metodologije nadzora. Posebnu paznju Agencija je
posvetila sprovodenju redovnog stres-testiranja drustava
za nezivotno osiguranje, zasnovanog na premijskim i
bilansnim podacima za 2024. godinu, kako bi se
procijenila finansijska stabilnost sektora u uslovima
hipoteti¢kog smanjenja premija osiguranja od
autoodgovornosti (AO), vrste osiguranja koja i dalje ¢ini
najvedi dio premijskog portfelja crnogorskih osiguravaca.

Rezultati stres testa potvrdili su da sektor pokazuje visok
stepen kapitalne adekvatnosti i otpornosti.l u najtezem
scenariju pada premije od 15%, sva drustva su zadrzala
solventnost, urednu likvidnost i sposobnost izmirivanja
obaveza prema osiguranicima, dok je agregatni
pokazatelj solventnosti ¢ak porastao sa 337% na 344%.
Iako bi smanjenje premija imalo materijalno znacajan
uticaj na profitabilnost portfelja AO osiguranja,
uklju¢ujuci rast bruto kombinovane kvote iznad
profitabilnog nivoa kod pojedinih drustava, stabilnost
sektora u cjelini nije bi bila narusena.

Posebno je vazno naglasiti da u 2024. godini premija AO
osiguranja iznosila 46,03 mil. EUR, odnosno 43,26%
ukupne bruto fakturisane premije nezivotnih osiguranja,
$to opravdava strateski fokus Agencije na pracenje ovog
segmenta.

Agencija je tokom 2025. analizirala i opasnost
eventualnog cjenovnog pritiska na trzistu, ukazujuci da
rast troskova popravki, rezervnih dijelova, medicinskih
usluga i inflacija smanjuju vjerovatno¢u odrzivog
smanjenja premije AO osiguranja. Stoga se ne oc¢ekuje
ulazak drustava u neracionalnu cjenovnu konkurenciju
ispod tehnicki opravdanog nivoa. U 2025. godini
poseban akcenat stavljen je na unapredenje upravljanja
rizicima, jer stres testovi ukazuju na razlike u otpornosti
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medu drustvima, uklju¢ujuci varijacije ROE, ROA i bruto
kombinovanih kvota u rasponu od 20% do 70%.

U cilju daljeg jacanja stabilnosti sektora, Agencija je u
2025. godini zapocela prosirenje stres-test metodologije
i na druge vrste osiguranja, uklju¢ujuci zdravstveno
osiguranje i klimatske rizike. Paralelno se radi na dubljoj
integraciji ORSA procesa, kako bi ORSA izvjestavanje u
potpunosti postalo operativni alat za stratesko
upravljanje rizicima, a ne samo regulatorna obaveza.
Poseban iskorak u 2025. o¢ekuje se i u oblasti
distribucije, buduci da ¢e stupanjem na snagu novog
pravilnika omogucditi digitalna prodaja AO polisa, $to
predstavlja vazan korak ka modernizaciji trzista i
unapredenju dostupnosti usluga osiguranja.

Agencija tako i u 2025. godini ostaje posvecena
odrzavanju stabilnog, konkurentnog i odrzivog trzista
osiguranja, zasnovanog na fer uslovima poslovanja,
adekvatnoj kapitalizovanosti drustava i visokom nivou
zastite osiguranika.
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Od sigurnosti ka razvoju

Kako osiguranje moze
doprinijeti rjeSavanju
pitanja priustivog
stanovanja?



AN@

Agencija za na
Insurance Supen

uranja - Cra Gora
gency - Montenegro

2. Od sigurnosti ka razvoju - Kako
osiguranje moze doprinijeti rjeSavanju
pitanja priustivog stanovanja?

Autor

mr Branko Barjaktarovi¢
direktor ANO

Rast cijena stanova i najamnina u Crnoj Gori posljednjih
godina prerastao je u jedno od klju¢nih drustveno-ekon-
omskih pitanja, sa direktnim implikacijama na zivotni
standard, socijalnu koheziju i dugoro¢nu ekonomsku
stabilnost. Strukturnu tezinu ovom izazovu dodatno
potvrduje podatak da se, prema posljednjem nacional-
nom popisu, vise od 160.000 stambenih jedinica ne
koristi za stalno stanovanje, dok istovremeno, prema
procjenama Udruzenja podstanara Crne Gore, oko
23.000 porodica zivi u podstanarskom statusu. Ovi
pokazatelji ukazuju na izrazen disbalans izmedu
postojeceg stambenog fonda i stvarnih potreba
stanovnistva.

U takvim okolnostima, trzisne najamnine u Podgorici,
koje se u prosjeku procjenjuju na 10-11 eura po
kvadratnom metru, uz vise nivoe u centralnim i
atraktivnijim gradskim zonama, znace da domacinstvo
koje iznajmljuje stan od 50 m? mjese¢no izdvaja priblizno
500-550 eura. Takav iznos ¢esto premasuje 45% neto
mjese¢ne zarade, dok je opterecenje za domadinstva sa
medijalnim primanjima jo3 izrazenije. Istovremeno,
prosjec¢na cijena kvadratnog metra stana u novogradnji u
tre¢em kvartalu 2025. godine iznosila je 2.228 eura na
nivou Crne Gore, pri ¢emu je u Podgorici dostigla 2.153
eura, u primorskom regionu 2.458 eura, a u sjevernom
regionu 1.578 eura.

Prema podacima Centra za edukaciju, informisanje i
sindikalna istrazivanja, sindikalna potrosacka korpa za
¢etvoroclano domacinstvo u istom periodu iznosila je
2.075 eura, $to dodatno potvrduje rastuci raskorak
izmedu prihoda i troskova stanovanja.

Najava Vlade Crne Gore o donosenju Zakona o
stambenoj podrici i uspostavljanju Nacionalnog
stambenog fonda predstavlja vazan signal da se
stambena politika postepeno usmjerava ka dugoro¢nije
odrzivom okviru. Evropska praksa ve¢ nudi provjerene
modele na koje se domaci sistem moze osloniti, prije
svega austrijski model neprofitnog stanovanja, koji
decenijama obezbjeduje kvalitetne stanove po
pristupacnim i stabilnim najamninama. Crna Gora ne
mora preuzimati njegov institucionalni okvir u cjelini, ali
se klju¢ni principi tog modela mogu integrisati u domace
zakonodavstvo i prilagoditi lokalnim kapacitetima i
potrebama.

U tom kontekstu, crnogorski sektor osiguranja raspolaze
sa priblizno 280 miliona eura finansijskih ulaganja, koja
su po svojoj prirodi dugoro¢na i stabilna. Na presjeku
rastu¢ih stambenih potreba i koncentrisanog institucio-
nalnog kapitala otvara se klju¢no pitanje: da li ovaj
kapital ostaje pretezno vezan za tradicionalne oblike
finansijske sigurnosti ili moze postati dio odrzivog

izazova u Crnoj Gori.
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2.1 Austrijski model -
sustina koja moze biti korisna i
Crnoj Gori

Austrijski model neprofitnog stanovanja, zasnovan na
radu Gemeinnitzige Bauvereinigungen (GBV),
predstavlja jedan od najrazvijenijih i dugoro¢no
najstabilnijih sistema priustivog stanovanja u Evropi. Ovaj
model se decenijama oslanja na princip troskovnog
najma (cost-rent), prema kojem se iznos najamnine
formira na osnovu stvarnih troskova izgradnje,
finansiranja, odrzavanja i upravljanja objektima, uz
strogo regulatorno ograni¢ene profitne marze i snazan
javni nadzor. Takav institucionalni dizajn obezbjeduje
visoku predvidivost prihoda, dugoro¢nu stabilnost
najamnina i snaznu zastitu korisnika stanova.

AUSTRIAN ASSOCIATION OF NON-PROFTT
BUILDING ASSOCIATIONS - AT ASSOCATION

FACTS & ANALYSES

=
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25% €3.20

sharnof por

Snaga austrijskog modela ne proizilazi iz pojedina¢nih
instrumenata, ve¢ iz integrisanog institucionalnog
ekosistema koji povezuje zemljisnu politiku, trajne izvore
finansiranja, regulisane najamnine i dugoro¢ne
investicione tokove u stabilan i predvidiv sistem.
Posebno znacajan element predstavlja postojanje trajnih
i namjenskih izvora finansiranja stambene politike,
uklju¢ujuci doprinose na zarade i povrate sredstava iz
postojeceg stambenog fonda, ¢ime se obezbjeduje
kontinuitet investicionog ciklusa nezavisan od
kratkoro¢nih budzetskih odluka.

U praksi, naro¢ito u Be¢u, grad vodi aktivnu zemljisnu
politiku kroz posebno tijelo (Wohnfonds Wien), koje
strateski akumulira gradevinsko zemljiste unaprijed za
visegodisnje potrebe, pri ¢emu se parcele za projekte
priustivog stanovanja ne dodjeljuju kroz trzisne licitacije,
ve¢ putem konkurentskih procedura sa bodovanjem
zasnovanim na drustvenom efektu, arhitektonskom
kvalitetu, odrzivosti i finansijskoj odrzivosti projekta.
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GBV - zavrseni stanovi u sopstvenoj izgradnii po saveznim pokrajinama (1986-2024)
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Izvor: GBV-Verbandsstatistik; STAT Kompakt 2025.

U tom kontekstu, trajni i zakonom definisani izvori
finansiranja, uklju¢ujuci namjenski doprinos na zarade od
oko 1% (zaposleni i poslodavac) i povrate sredstava iz
postojec¢eg stambenog fonda, zajedno na godisnjem
nivou obezbjeduju priblizno 400-450 miliona eura, od
¢ega se oko 75-80% usmjerava u novu izgradnju i
obnovu.

Razmjere i kontinuitet ovog sistema dodatno potvrduju
njegovu institucionalnu snagu. Vise od jedne ¢etvrtine
ukupnog stambenog fonda u Austriji pripada segmentu
socijalnog i subvencionisanog stanovanja, dok se
godisnje kroz ovaj model realizuje izmedu 12.000 i
19.000 novih stambenih jedinica, u zavisnosti od
investicionog ciklusa i dostupnosti javnih kreditnih linija
na nivou saveznih pokrajina. Na taj nacin, priustivo
stanovanje u Austriji funkcionise kao trajna komponenta
stambene politike i urbanog razvoja, a ne kao
povremena ili ad hoc socijalna intervencija.

Seestadt Aspern, Be¢ (22. okrug - Donaustadt)

Najveci savremeni urbani razvoj u Austriji, u okviru kojeg je
znacajan dio stambenog fonda realizovan kroz neprofitna
stambena udruzenja (GBV), uz strogo regulisane najamnine i
dugoro¢ne modele stanovanja.
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Empirijski podaci ukazuju da prednosti austrijskog
modela ne leze isklju¢ivo u nizem nivou najamnina, vec i
u njihovoj dugoro¢noj stabilnosti. U poredenju sa
privatnim trzistem, gdje su najamnine u protekloj
deceniji rasle znatno brze i volatilnije, najamnine u
neprofitnom sektoru biljeze umjereniji rast, blizi kretanju
raspolozivih dohodaka domacinstava. Time ovaj model
ostvaruje snazan stabilizacioni efekat na trzistu
stanovanja, istovremeno stitedi i korisnike i investitore.

Kretanje neto najamnina u Austriji

—— GBV sektor i
~—— Privatni sektor g
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Izvor: Statistik Austria; Research Brief ,Mietentwicklung
& Wohnsicherheit".

Empirijski dokazi o stabilnosti i priustivosti
austrijskog modela

B NiZe najamnine - Prosjecna bruto najamnina u
neprofitnom (GBV) sektoru iznosila je oko 8,5 €/m? u
poredenju sa 11,6 €/m” u privatnom sektoru, $to
predstavlja razliku od priblizno 27% u korist
neprofitnog stanovanja.

B Dominantna uloga u novoj izgradnji - Gotovo 60%
svih novoizgradenih stanova za najam nakon 2011.
godine realizovano je kroz neprofitni sektor, dok u
najpristupacnijim cjenovnim segmentima njihov udio
prelazi 80%.

m Visok stepen sigurnosti stanovanja — U GBV sektoru
95-97% ugovora o najmu zakljucuje se na neodrede-
no vrijeme, uz prosje¢no trajanje najma od 13,4
godine, u poredenju sa oko 10,4 godine u privatnom
sektoru.

Izvor: Statistik Austria; Research Brief ,Mietentwicklung &
Wohnsicherheit", 2024/2025.

AN@

Agencija za nadzor osiguranja - Crna Gora
Insurance Supervision Agency - Montenegro

Posebno znacajan element austrijskog sistema, iz ugla
institucionalnih investitora, jeste visok stepen sigurnosti
stanovanja. U sektoru neprofitnog stanovanja dominant-
ni su dugoro¢ni, ¢esto neogranic¢eni ugovori o najmu, uz
snaznu zakonsku zastitu stanara i regulatorne
mehanizme koji umanjuju uticaj trzisnih fluktuacija.
Ovakva struktura rezultira niskom fluktuacijom korisnika,
nizim operativnim trokovima i stabilnim, predvidivim
tokovima prihoda.

Uloga institucionalnih investitora, uklju¢ujuci osigurava-
juca drustva, u finansiranju ovog sistema jasno je
definisana i strukturno prilagodena njihovom

ucestvuju kroz direktno vlasnistvo nad stambenim
nekretninama; umjesto toga, dominantni su dugoro¢ni
duzni¢ki instrumenti i projektno strukturirani aranzmani,
poput obveznica stambenih udruzenja, dugoro¢nih
projektnih zajmova ili ulaganja kroz posebne projektne
strukture (SPV), sa jasno definisanim rangom naplate i
stabilnim kuponskim tokom. Ovi instrumenti su ¢esto
podrzani javnim kreditnim linijama ili garantnim
mehanizmima, ¢ime se dodatno smanjuju kreditni i
reinvesticioni rizici.

Efekti ovog modela vidljivi su i u strukturi trzista
stanovanja u Becu, gdje danas oko 60% stanovnistva zivi
u nekom obliku socijalnog ili subvencionisanog najma,
uprkos visokom nivou urbanog razvoja i snaznoj
potraznji. Upravo ta kombinacija institucionalne
stabilnosti, investicione predvidivosti i trajnog
drustvenog efekta ¢ini austrijski model relevantnim
referentnim okvirom za razmatranje prilagodenih
rjesenja u crnogorskom kontekstu.

U nastavku je prikazan pregled ¢etiri osnovna kanala
finansiranja koji se koriste u Austriji i koji se, uz
odgovarajuce prilagodavanje, mogu primijeniti u
crnogorskom kontekstu kroz budu¢i Nacionalni stambeni
fond.
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Investicioni instrument

Opis modela

Tipicni
investitori
u Austriji
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Potencijalna primjena

u Crnoj Gori

1. Subvencionisani
dugoro¢ni

krediti pokrajina
(Landesdarlehen)

2. Obveznice stambenih
udruZenja
(Wohnbauanleihen)

3. Dugorogni bankarski
krediti uz djelimi¢ne
Jjavne garancije

Pokrajina pruza stambenim

udruzenjima dugoroc¢ne kredite

(20-40 godina)

uz subvencionisane kamatne
stope i jasno definisana pravila
najamnine, ¢ime se osigurava
dugorocna stabilnost

i pristupacnost stanovanja.

Obveznice sa stabilnim
kuponom i niskim kreditnim
rizikom, primarno namijenjene
institucionalnim investitorima;
omogucavaju privlacenje
kapitala za dugoroc¢ne
stambene projekte.

Komercijalne banke odobravaju

dugorocne kredite stambenim
udruzenjima uz javne garancije
(obi¢no na prvi gubitak),

Drzava ili opstine mogu koristiti
model dugoroc¢nih povoljnih

dok se otplata oslanja na
prihode od najamnina.

Ulaganje kapitala ili
kvazi-kapitala

(mezzanine, projektni zajam)

u SPV koji upravlja projektom

i prihoduje od zakupnina;
investitori imaju jasno definisan
kuponski tok i prioritet naplate.

4. Direktne projektne
investicije (SPV modeli)

Pokrajine, kreditnih [inija ili kamatnih
stampen_a subvencija za projekte priustivog
udruZenja stanovanja, sa moguc¢noscu
definisanja minimalnih standarda
najamnine i ciljne grupe korisnika.
Mogu se emitovati kroz
Osiguravaci, Nacionalni stambeni fond
banke, ili projektne SPV strukture;
penzioni vazno je osigurati regulatornu
fondovi jasnost i kreditni rejting obveznica
kako bi privukle institucionalni
kapital.
Nacionalni stambeni fond ili drugo
javno tijelo moze pruziti djelimicne
Banke, garancije i/ili kamatne subvencije,
javni garantni smanjujuci kreditni rizik
fondovi i omogucavajuci dostupnost
dugoro¢nog kapitala za projekte
priustivog stanovanja.
Pogodno za vece projekte ili
Osiguravadi, mjesovite modele finansiranja;
investicioni omogucava direktno u¢eice
fondovi, investitora u prihodima od
specijalizovani  najamnina, uz definisani prioritet
investitori naplate i transparentnu

strukturu rizika.

Kljuéna lekcija austrijskog modela za Crnu Goru ne lezi u direktnom preuzimanju pojedina¢nih instrumenata, ve¢ u
potrebi za postojanjem centralne institucionalne platforme koja moze objediniti javne ciljeve, investicione zahtjeve i
prudencione standarde u jedinstven i dugoro¢no odrziv okvir.

2.2 Sta iz austrijskog modela
nije direktno prenosivo u
crnogorski kontekst

Tako austrijski model priustivog stanovanja predstavlja
snazan i dugoro¢no odrziv referentni okvir, njegova
direktna primjena u Crnoj Gori nije moguca bez
znacajnih prilagodavanja. Razlike u institucionalnoj
tradiciji, fiskalnom kapacitetu i dubini finansijskog trzista
zahtijevaju selektivan i prilagoden pristup, a ne
reprodukciju postojecih rjesenja.

Prije svega, obim i kontinuitet javnog finansiranja koji
karakterisu austrijski model nijesu uporedivi sa
crnogorskim fiskalnim kapacitetima. Dugoro¢ne kreditne
linije sa subvencionisanim kamatnim stopama, koje se u
Austriji sistemski obezbjeduju na nivou saveznih
pokrajina, rezultat su visedecenijske stambene politike i

stabilnog budzetskog prostora, $to u crnogorskom
kontekstu nije realno replicirati u istom obimu.

Drugo, razvijenost i institucionalna ukorijenjenost
neprofitnog sektora u Austriji, oli¢ena u GBV sistemu, ne
moze se nadomjestiti u kratkom roku. Austrijska
stambena udruzenja raspolazu snaznim bilansima,
profesionalizovanim upravljanjem i visokim nivoom
povjerenja trzista, dok bi u Crnoj Gori izgradnja sli¢nog
institucionalnog kapaciteta zahtijevala vrijeme, fazni
pristup i jasno definisan regulatorni okvir.

Trece, duzina investicionog horizonta karakteristi¢na za
austrijski model, sa instrumentima ro¢nosti od 30 i vise
godina, predstavlja izazov u domacem finansijskom
okruzenju, posebno za nezivotna osiguranja i druge
investitore sa izrazenijim likvidnosnim potrebama. Zbog
toga je u pocetnoj fazi realnije oslanjati se na krace do
srednjoro¢ne instrumente, uz moguénost postepenog
produzenja ro¢nosti kako se trziste i institucionalni okvir
budu razvijali.
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Kona¢no, visok nivo drustvenog konsenzusa o ulozi
drzave u dugoro¢nom regulisanju trzista stanovanja, koji
u Austriji postoji decenijama, ne moze se pretpostaviti
kao dat u crnogorskom kontekstu. Zbog toga je
posebno vazno da se institucionalni modeli u Crnoj Gori
zasnivaju na jasnim pravilima, transparentnom
upravljanju i strogo definisanoj podjeli odgovornosti
izmedu javnog i privatnog sektora.

Upravo iz ovih ograni¢enja proizilazi potreba da se
pitanje priustivog stanovanja u Crnoj Gori ne rjesava kroz
kopiranje postojecih modela, ve¢ kroz pazljivo
dizajniranje zakonodavnog i finansijskog okvira
prilagodenog domacim fiskalnim kapacitetima, strukturi
finansijskog sistema i investicionom profilu domacih
institucionalnih investitora.

2.3 Crna Gora - novi
stambeni zakon i uloga
osiguravajuceg sektora

Otvaranjem javnih konsultacija o Nacrtu zakona o
stambenoj podrici i uspostavljanju Nacionalnog
stambenog fonda, Vlada Crne Gore je pitanje priustivog
stanovanja formalno uvela u zakonodavnu proceduru.
Time se otvara prostor da se vec u fazi izrade zakona
precizno ugrade finansijski mehanizmi koji omoguéavaju
institucionalno ucesce osiguravajucih drustava, uz jasno
definisan prudencioni rezim, rang naplate, standardizo-
vane tokove prihoda i transparentan nadzor nad
upravljanjem.

Zivotna osiguranja, ¢ije se obaveze protezu kroz
vremenski horizont od deset i vise godina, raspolazu
najizrazenijim kapacitetom za ulaganje u imovinu koja
generise stabilne i predvidive tokove prihoda, poput
projekata priustivog stanovanja. Takva ulaganja po
pravilu smanjuju reinvesticioni rizik, unapreduju
uskladenost imovine i obaveza i ja¢aju kvalitet pokri¢a
tehnickih rezervi, uz istovremeno smanjenje volatilnosti
solventnog kapitalnog zahtjeva u okviru regulatornog
rezima Solventnost IL

Nezivotna osiguranja, imajuci u vidu krace ro¢nosti
rezervisanja i izrazenije likvidnosne potrebe, najprirodnije
se mogu ukljuciti kroz strukturirane obveznicke
instrumente Nacionalnog stambenog fonda, sa jasno
definisanim tokovima novca, visokim stepenom
sigurnosti i preferencijalnim rangom naplate.

Dodatni prostor moze postojati i za u¢esée kroz
kratkoro¢ne do srednjoro¢ne duznicke aranzmane u
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okviru projektno strukturiranih modela, pod uslovom da
su jasno definisani i uskladeni sa ro¢nim i likvidnosnim
profilom nezivotnih osiguravaca. Takvi instrumenti
omogucavaju ucesce u odrzivim stambenim projektima
uz o¢uvanije finansijske stabilnosti i regulatorne
uskladenosti.

Ovakvo ucesce crnogorskih osiguravaca, kroz direktna i
dugoro¢na ulaganja zivotnih osiguravaca, te pretezno
obveznicke i druge prihvatljive duznicke instrumente kod
nezivotnih osiguravaca, bilo bi u potpunosti uskladeno
sa ESG standardima i dugoro¢nim regulatornim
ocekivanjima o ulozi osiguravaca u odrzivom finansiran-
ju.

U tom kontekstu, pravovremeno i stru¢no uklju¢ivanje
osiguravajucih drustava, kao i Agencije za nadzor
osiguranja, u fazi izrade i razrade zakonodavnog okvira
ima poseban znacaj.

Takav dijalog ne podrazumijeva promjenu regulatorne
uloge, ve¢ omogucava da se prudencioni zahtjevi,
investicioni profili i upravljacki standardi ugrade u sistem
od samog pocetka, ¢ime se smanjuju kasniji regulatorni i
trzisni rizici i povecava vjerovatnoca funkcionalne
primjene zakona.

2.4 Struktura ulaganja
crnogorskog sektora
osiguranja na kraju III kvartala
2025. godine

Na kraju trec¢eg kvartala 2025. godine, ukupna finansijska
ulaganja osiguravajucih drustava u Crnoj Gori iznosila su
oko 280 miliona eura. Struktura portfelja ostaje izrazito
konzervativna i visoko koncentrisana. Oko 91,5%
sredstava plasirano je u obveznice, dominantno u
crnogorske drzavne obveznice. Depoziti kod banaka ¢ine
priblizno 2,5%, investicione nekretnine oko 1,6%, dok su
ulaganja u investicione fondove, akcije i udjele u
drustvima zbirno ispod 2%.

2.4.1 Nezivotna osiguranja - likvidnosno
orijentisana struktura ulaganja

Ukupna ulaganja nezivotnih osiguravaca na kraju III
kvartala 2025. godine iznosila su priblizno 128 miliona
eura, odnosno oko 46% ukupnih ulaganja sektora.Tu
ovom segmentu dominiraju obveznice, sa u¢es¢em od
oko 88%, dok su depoziti kod banaka, investicione
nekretnine i ulaganja u investicione fondove, akcije i
udjele zanemarljivi.
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dugoro¢ne
obveznice
investicione
nekretnine
kratkoro¢ni
depoziti
kod banaka

kratkoro¢ne
obveznice

| %

ostalo

Takav dijalog ne podrazumijeva promjenu regulatorne
uloge, ve¢ omogucava da se prudencioni zahtjevi,
investicioni profili i upravljacki standardi ugrade u sistem
od samog pocetka, ¢ime se smanjuju kasniji regulatorni i
trzisni rizici i povecava vjerovatnoca funkcionalne
primjene zakona.

Ovakva struktura u znacajnoj mjeri je o¢ekivana, imajuci
u vidu krac¢i vremenski horizont obaveza nezivotnih
osiguranja i izrazenije likvidnosne potrebe. Medutim, ona
istovremeno potvrduje da se i u ovom segmentu
znacajan dio sredstava dugoro¢no zadrzava u drzavnim
hartijama, bez direktnog razvojnog efekta.

2.4.2 Zivotna osiguranja - dugoroéni kapital
gotovo u potpunosti vezan za drzavni dug

Zivotna osiguranja upravljaju sa oko 152 miliona eura
ulaganja, sto ¢ini priblizno 54% ukupnih ulaganja
sektora. Njihova struktura aktive je jo§ konzervativnija.
Vise od 94% sredstava plasirano je u obveznice, dok su
depoziti, investicione nekretnine, fondovi i ostala
ulaganja pojedina¢no zanemarljivi.

Finansijska ulaganja nezivotnih osiguravaca

m dugorocne
obveznice
kratkoro¢ne
obveznice

m ostalo
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U praksi, to znaci da zivotni segment funkcionise kao
dugoro¢ni drzalac drzavnog duga, uz nizak kreditni rizik,
ali i uz gotovo potpuno neiskorisé¢en potencijal da
dugoro¢ne obaveze, koje ¢esto traju 10, 20 ili 30 godina,
budu vezane za druge stabilne realne tokove prihoda.
Upravo iz tog razloga, zivotna osiguranja predstavljaju
prirodnog institucionalnog investitora za projekte
priustivog stanovanja.

2.5 Priustivo stanovanje kao
nova klasa ulaganja za
osiguravace

Na osnovu cost-rent modela i evropske prakse, priustivo
stanovanje se u savremenim finansijskim okvirima sve
¢edce prepoznaje kao posebna investiciona klasa,
narocito relevantna za institucionalne investitore sa
dugoro¢nim obavezama, poput osiguravajucih drustava.
Sustina ove klase ulaganja nije u vlasnistvu nad
nekretninama, ve¢ u stabilnim i predvidivim nov¢anim
tokovima koji se generisu kroz regulisane najamnine i
dugoro¢no strukturirane finansijske instrumente.

Investiciona stabilnost priustivog
stanovanja iz ugla osiguravaca

m Predvidivi i dugoro¢ni novéani tokovi -
regulisani modeli najamnina obezbjeduju
stabilne prihode sa niskom volatilnosc¢u.

m Nizak operativni i kreditni rizik — visoka popun-
jenost i institucionalni nadzor smanjuju rizik
prekida prihoda.

= Kompatibilnost sa dugoro¢nim obavezama -
ro¢nosti instrumenata od 20 do 40 godina
omogucavaju kvalitetno ALM uskladivanje.

m Smanjena izlozenost reinvesticionom riziku -
dugorocni  tokovi umanjuju osjetljivost na
kamatne promjene.

U tom smislu, stabilni nov¢ani tokovi ne moraju biti
vezani isklju¢ivo za novu stambenu izgradnju. Imajuci u
vidu znacajan broj postojec¢ih stambenih jedinica koje se
u praksi ¢esto koriste za povremeno ili sezonsko
izdavanje, pojedini modeli osiguranja i institucionalnog
upravljanja mogu omoguciti njihovu transformaciju u
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dugoro¢ni najam sa predvidivim prihodima i kontrolisan-
im rizikom. Time se dodatno potvrduje da se priustivo
stanovanje kao investiciona klasa prvenstveno oslanja na
stabilnost tokova prihoda, a ne na oblik ili porijeklo same
nekretnine.

U crnogorskom kontekstu, visoka koncentracija ulaganja
osiguravaca u drzavne obveznice ukazuje na prostor za
umjerenu diverzifikaciju ulaganja i unapredenje
uskladenosti imovine i obaveza. Da bi ulaganja u
projekte priustivog stanovanja bila investiciono
prihvatljiva, neophodno je da obezbijede stabilne tokove
prihoda uporedive sa drzavnim obveznicama, uz jasan
prudencioni tretman i kontrolisan nivo rizika. Istovreme-
no, imajuci u vidu regulatornu jednostavnost i visoku
likvidnost drzavnog duga, 3ira i sistemska mobilizacija
crnogorskog sektora osiguranja zahtijevala bi dodatne
mehanizme koji jacaju pravnu i institucionalnu sigurnost
ovakvih ulaganja.

U tom kontekstu, ulaganja u projekte priustivog
stanovanja ne treba posmatrati kao zamjenu za
postojece, visoko likvidne i regulatorno jednostavne
plasmane u drzavne obveznice, ve¢ kao dopunski
segment investicionih portfelja. Njihova uloga je u
postepenoj diverzifikaciji i dugoro¢nom uskladivanju
imovine i obaveza, bez promjene osnovnog
investicionog profila osiguravaca.

2.6 Nacionalni stambeni fond
kao institucionalna platforma

Uzimajuéi u obzir ogranic¢enja direktnog prenosa stranih
modela priustivog stanovanja, kao i potrebu da se nova
stambena politika u Crnoj Gori oslanja na domadi
institucionalni i finansijski okvir, namece se potreba za
uspostavljanjem mehanizma koji moze objediniti javne
ciljeve, investicione zahtjeve i prudencione standarde.

U tom kontekstu, Nacionalni stambeni fond se namece
kao centralna institucionalna platforma za operacional-
izaciju politike priustivog stanovanja.

Imajudi u vidu investicione karakteristike projekata
priustivog stanovanja i zahtjeve sektora osiguranja,
adekvatno dizajniran institucionalni okvir ima presudnu
ulogu u njihovoj prakti¢noj realizaciji. Nacionalni
stambeni fond, u tom smislu, moze djelovati kao veza
izmedu javne stambene politike i dugoro¢nog
institucionalnog kapitala, kroz standardizaciju
investicionih instrumenata, obezbjedivanje transparent-
nih tokova prihoda i jasno definisanu hijerarhiju naplate.
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Takav okvir omogucava osigurava¢ima i drugim
institucionalnim investitorima ulaganje u projekte
strukturirane u skladu sa njihovim investicionim
kriterijlumima, uz istovremeno ocuvanje strateske uloge
drzave u definisanju socijalnih ciljeva stambene politike i
jasnu podjelu odgovornosti izmedu javnog i privatnog
sektora.

Iz ugla institucionalnih investitora, a naro¢ito osigurava-
judih drustava koja posluju u strogo regulisanom
okruzenju, kvalitet upravljanja i institucionalna stabilnost
Nacionalnog stambenog fonda predstavljaju klju¢ne
faktore investicione prihvatljivosti. Jasno razdvajanje
vlasni¢kih, upravljackih i nadzornih funkcija, predvidiv
regulatorni okvir i zastita od ad hoc politi¢kih intervenci-
ja od sustinskog su znacaja za smanjenje regulatornog,
reputacionog i operativnog rizika, kao i za o¢uvanje
povjerenja dugoro¢nih institucionalnih investitora.

2.7 Zaklju¢ak

Priustivo stanovanje, kada je zasnovano na stabilnim i
predvidivim tokovima prihoda i jasno strukturiranim
investicionim instrumentima, predstavlja realnu priliku da
crnogorski sektor osiguranja unaprijedi strukturu svojih
ulaganja, smanji rizik koncentracije i istoviemeno
doprinese rjesavanju jednog od najizrazenijih drustve-
no-ekonomskih izazova u Crnoj Gori. U tom kontekstu,
klju¢no je da osiguravajuca drustva ovu oblast ne
posmatraju isklju¢ivo kao regulatornu ili javnopoliticku
inicijativu, ve¢ kao potencijalni dio sopstvene dugoroé¢ne
investicione strategije. Takav pristup pretpostavlja
obezbijedene prinose, jasan prudencioni tretman i visok
stepen institucionalne sigurnosti.

Aktivno ukljucivanje sektora u razmatranje modela,
instrumenata i upravljackih okvira moze doprinijeti
oblikovanju rjesenja koja su finansijski odrziva, drustveno
odgovorna i uskladena sa dugoro¢nim razvojnim
potrebama drzave.

Na taj nacin, crnogorski sektor osiguranja moze,
zadrzavajuci svoju temeljnu ulogu ¢uvara finansijske
stabilnosti, istovremeno doprinijeti ja¢anju povjerenja
izmedu institucionalnih investitora, drzave i gradana, uz
jasno razgrani¢enje odgovornosti i dugoro¢no odrziv
institucionalni okvir.
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3. Izmedu fleksibilnosti
| stabilnosti - izazov malih osiguravaca

Autor

Danilo Vujanovi¢

Pomocnik direktora za posredni nadzor
trzista osiguranja

Donosenjem Direktive 2009/138/EC Evropskog parlamenta i
Savjeta od 25. novembra 2009. godine, kojom se ureduje
osnivanje i obavljanje djelatnosti osiguranja i reosiguranja,
uspostavljen je jedinstven regulatorni okvir za trziste
osiguranja Evropske unije, zasnovan na principima
stabilnosti, transparentnosti i zastite osiguranika. Zajedno sa
delegiranim i provedbenim aktima Evropske komisije, te
smjernicama, misljenjima i preporukama EIOPA-e, ova
Direktiva ¢ini robustan, ali istovremeno dinamic¢an sistem,
koji se iznova mijenja i unapreduje, prilagodavajuci se
razvoju trzista osiguranja.

Imajudi u vidu prethodno navedeno, s pravom se postavlja
pitanje - kako da se manja drustva za osiguranje
pozicioniraju u tako kompleksnom regulatornom okviru?
Rije¢ je o drustvima koja, zbog svoje veli¢ine i manjeg broja
zaposlenih, lako mogu postati zarobljena u zahtjevnom i za
njih opterec¢uju¢em normativnom okviru (eng. “overbur-
dened” - termin koji se koristi u kontekstu regulatornih
zahtjeva rezima Solventnost Il u odnosu na manja drustva).

Poseban izazov za njih predstavljaju i troskovi uskladivanja
sa zahtjevima Solventnost Il - troskovi koji obuhvataju Sirok
spektar aktivnosti: od uspostavljanja adekvatnog sistema
upravljanja i klju¢nih funkcija, preko informacionih sistema,
pripreme i dostavljanja obimnih izvjestaja, pa sve do
kontinuiranog pracenja regulatornih i tehnickih izmjena. Za
manja drustva, ovo ¢esto znaci finansijski i organizacioni
napor nesrazmjeran njihovim stvarnim kapacitetima i
premijskom potencijalu.

Medutim, ve¢ u samoj strukturi Direktive Solventnost Il
prepoznata je ova problematika. Regulatorni zahtjevi,
oblikovani prema velikim medunarodnim grupacijama, ne bi
trebalo da na isti nacin opterecuju manja, a posebno ne
lokalna drustva za osiguranje. Zato su u njenu koncepciju
ugradeni princip proporcionalnosti i institut tzv.,malog
drustva” - mehanizmi koji omogucavaju da se zahtjevi
primjenjuju srazmjerno velicini i sloZzenosti poslovanja
osiguravaca.

Princip proporcionalnosti predstavlja jedno od temeljnih
nacela rezima Solventnost II. Taj princip omogucava da se
regulatorni zahtjevi ne primjenjuju automatski i jednako na
sva drustva, vec srazmjerno prirodi, obimu i sloZzenosti rizika
(eng.“nature, scale and complexity” - izvod iz Direktive
2009/138/EC). U praksi, to znaci da manja drustva mogu
primjenjivati pojednostavljene metode i pristupe u vise
segmenata - prilikom uspostavljanja sistema upravljanja,
obracuna kapitalnih zahtjeva, te internog izvjestavanja i
javnih objava.

Na taj nacin, princip proporcionalnosti postaje nit koja
prozima i povezuje sva tri stuba Direktive Solventnost Il
(eng."Pillar I, 11, 1I"), pojednostavljujuci donekle situaciju
manjim osiguravacima.

Princip proporcionalnosti trebalo bi da bude jasno
prepoznat i dosljedno primjenjivan od strane manjih
drustava, koja bi trebalo da znaju prepoznati rjesenja koja bi
njegovu primjenu mogla najefikasnije sprovesti u praksi.
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S druge strane, od nadzornih organa se oc¢ekuje da u
vrienju svojih funkcija primjenjuju isti princip, odnosno
obejktivno sagledaju obrazlozenja osiguravaca, ali tako
da se ne dovede u pitanje ostvarenje osnovnih ciljeva
regulative - zastite osiguranika kao primarnog cilja, te
ocuvanja stabilnosti finansijskog sistema i trzista
osiguranja.

Dosljedno logici fleksibilnijeg regulatornog pristupa
manjim osiguravacima, Direktiva je otisla i korak dalje,
uvodedi institut ,malog drustva” - poseban mehanizam
koji omogucava drustvima da se, uz saglasnost
nadzornog organa, izuzmu iz rezima Solventnost II,
ukoliko kumulativno ispunjavaju propisane kriterijume.
Odredbe Direktive o ,malom drustvu” odnose se na
osiguravace koji ne prelaze grani¢ne vrijednosti godisnje
bruto premije od 5 miliona eura i bruto tehnickih rezervi
od 25 miliona eura, kako na nivou drustva tako i grupe
kojoj ono pripada, da poslovi reosiguranja ne prelaze
10% od bruto premije (maksimalno 0,5mil eura) i 10% od
bruto tehnickih rezervi (maksimalno 2,5mil eura), te da
pritom ne obavljaju osiguranja od odgovornosti niti
osiguranja kredita i jemstva. Vazno je naglastiti i uslove
za postojeca drustva da nijedan navedeni prag nije bio
premasen u poslednje tri uzastopne godine te da se ne
oc¢ekuje da ce ijedan od njih biti premasen tokom
narednih pet godina.

Fleksibilnost rezima Solventnost I, izrazena kroz princip
proporcionalnosti i odredbe o ,malom drustvu®, od
posebnog je znacaja za manja trzista i lokalne
osiguravace, narocito za drustva koja djeluju samostalno,
van okvira osiguravajucih grupa. Na crnogorskom trzistu
osiguranja nijedno drustvo trenutno ne bi ispunilo sve
kriterijume potrebne za sticanje statusa ,malog drustva”.
Vecina ih prelazi grani¢ne pragove u pogledu premije i
tehnickih rezervi, dok su sva drustva Princip proporciona-
Inosti trebalo bi da bude jasno prepoznat i dosljedno
primjenjivan od strane manjih drustava, koja bi trebalo
da znaju prepoznati rjesenja koja bi njegovu primjenu
mogla najefikasnije sprovesti u praksi.

Iz navedenih razloga, vjerujem da je realnije da bi ovaj
oblik regulatorne fleksibilnosti mogao biti primjenjiv na
neko novo, lokalno drustvo manjeg obima, koje bi bilo
specijalizovano za uzi segment trzista ili pojedine vrste
osiguranja, ¢ega u Crnoj Gori, za razliku od trzista
Evropske unije, jo3 uvijek nema. Bez obzira, ne treba
sasvim iskljuciti mogucnost, iako trenutno ne djeluje
realno, da bi neki od postojecih osiguravaca, posebno
Zivotnih, promjenom dugorocne vizije i strateskog
pristupa, mogao odabrati taj model poslovanja koji
odlikuje izuzece od zahtjeva Direktive Solventnost IL.
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Za drustva koja ve¢ posluju u Crnoj Gori, mnogo je
vazniji upravo princip proporcionalnosti. Posebno treba
istaci znacaj njegovog ispravnog razumijevanja i
dosljedne primjene, naro¢ito u okviru sistema korpora-
tivnog upravljanja. Pravilna primjena ovog principa
mogla bi racionalizovati sistem upravljanja i troskove
uskladivanja sa regulatornim zahtjevima, uz zadrzavanje
visokog nivoa korporativnog upravljanja i finansijske
stabilnosti.

Na taj nacin, proces harmonizacije sa EU regulativom ne
postaje prepreka rastu i razvoju drustava, ve¢, naprotiv,
instrument jacanja konkurentnosti i povjerenja korisnika
osiguranja.

Traganje za ravnotezom izmedu fleksibilnosti koju
omogucava princip proporcionalnosti i potrebe za
ocuvanjem snaznog korporativnog upravljanja i
finansijske stabilnosti bice jedan od klju¢nih izazova za
crnogorska drustva za osiguranje u periodu nakon
pristupanja Evropskoj uniji.
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4. Zastita potrosaca u osiguranju

Autor

Marija Lalovi¢
Pomoc¢nik direktora za regulativu, licenciranje
i pravne poslove

U vremenu kada svakodnevno kupujemo proizvode i usluge
osiguranja, od prodaje na daljinu do neposredne kupovine,
pitanje zastite potrosaca odnosno osiguranika postaje sve
znacajnije. Zastita potrosaca u osiguranju predstavlja skup
prava i mehanizama koji obezbjeduju da osiguranici budu
informisani i da su njihovi interesi zasticeni. Zastita
potrosaca, u tom smislu podrazumijeva: pravo na tacne i
jasne informacije, pravo na prigovor, pravo na zastitu od
nepostene poslovne prakse, pravo na zastitu li¢nih
podataka, pravo na naknadu Stete, pravo na obracanje
institucijama. Svi ovi mehanizmi obezbjeduju da osiguranici
budu zasticeni u potpunosti i na pravi nacin.

Uzimajudi u obzir da osiguranje ima klju¢nu ulogu u
finansijskoj zastiti imovine i lica to je osiguranje jedan od
nacina kako se obezbjeduje finansijska sigurnost potrosaca
bilo da se radi o pojedincima ili privrednim subjektima.
Medutim, kao u svakom ugovornom odnosu, tako i
zaklju¢enje ugovora o osiguranju nerijetko je praceno
nerazumijevanjem ili nepostovanjem prava i obaveza
ugovornih strana. Ovo, tim prije, jer su predmeti ugovora o
osiguranju veoma slozeni proizvodi i usluge ¢ije razumije-
vanje i zaklju¢enje ugovornog odnosa je pra¢eno brojnom
dokumentacijom i regulativom. Zato je zastita potrosaca u
osiguranju jedan od osnovnih stubova povjerenja u
institucije sistema jer zadovoljni i informisani potrosaci tj,
osiguranici stvaraju stabilan i odrziv sektor osiguranja.

Sustina zastite potro3aca u osiguranju je da se obezbijedi
ravnoteza izmedu ekonomskih interesa osiguravaca i prava
osiguranika, a koji koriste njihove proizvode i usluge. Ova
ravnoteza se moze obezbijediti samo kroz transparentnost,
pravi¢nost i odgovornost osiguravajucih drustava. U praksi
to znaci: jasno informisanje, fer uslovi ugovora, brza obrada

zahtjeva i postupanje po Zalbama osiguranika.

Klju¢ni principi zastite potrosaca u osiguranju su
transparentnost, pravi¢nost, odgovornost, pravo na prigovor
i edukacija. Transparentnost kao princip zastite potrosaca
podrazumijeva da informacije moraju biti jasne, tacne i
dostupne. Pravi¢nost se obezbjeduje na nacin da
osiguravaci ne smiju koristiti nepostene ugovorne odredbe
a odgovorni osigurava¢ mora postovati ugovorne obaveze.
Potrosa¢ mora imati jednostavan mehanizam za rjesavanje
sporova, a takode treba da budu informisani o svim vrstama
osiguranja i rizicima koji su pokriveni u proizvodima koji
nude osiguravaci.

Postovanjem svih ovih principa zastite potro3aca sprec¢avaju
se prevare i manipulacije, obezbjeduje se kvalitet proizvoda,
a potrosacu tj. osiguraniku se daje moguc¢nost da ostvari
svoja prava.

U posljednje vrijeme, kada su gradani osvijestili da se pored
svoje odgvornosti mogu $tititi svim mehanizmima zastite
koja su im omogucena i regulatorno i institucionalno, jasna
komunikacija i edukacija osiguranika, brza i transparentna
obrada Steta, interna obuka zaposlenih kod ugovaraca o
eti¢ckom postupanju, uspostavljanje povjerenja kroz
drustveno odgovorno poslovanje, pokazalo se kao najbolja
praksa osiguravajucih drustava. Sve je ovo uslovilo da se
svijest o osiguranju kao klju¢noj finansijskoj zastiti imovine i
lica, razvija i pokazuje znacajne pomake na finansijskom
trzistu.
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Zastita potrosaca u osiguranju nije samo zakonska obaveza,
vec i stratedki interes za o¢uvanje reputacije i konkurentno-
sti trzista, zato je vazno da potrosaci budu informisani o
svojim pravima i da ih aktivno koriste. Kada potro3aci
poznaju svoja prava, a osiguravajuce kompanije ih postuju i
njeguju partnerske odnose sa osiguranicima, stvara se
okruzenje povjerenja iz kojeg svi izlaze zadovoljni.

U konac¢nom, zastita potrosaca u osiguranju nije samo
pravni okvir — to je kultura odgovornog trzista.
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5. Finansijska pismenost i odgovorno osiguranje:
osnov odrzivog finansijskog ponasanja

Autor

mr Lidija Drobnjak

Pomocnik direktora za neposredni nadzor
trzista osiguranja

Koncept finansijske edukacije posebno dobija na znacaju u
posljednjih nekoliko godina, sa rastu¢om globalizacijom i
digitalizacijom, te pove¢anom kompleksnoscu finansijskih
trzista, usljed ¢ega je donosenje informisanih i kvalitetnih
odluka znacajno otezano. Vaznost finansijske pismenosti je
naglasena upravo zbog veoma brzog razvoja i povecanja
slozenosti finansijskih proizvoda i usluga koje su dostupne
sirokoj javnosti, uz sve veci fokus na digitalizaciju istih. Stoga
su podizanje svijesti o znacaju finansijske pismenosti, kao i
njeno unaprjedenje, presudni za osnazivanje pojedinaca da
donose adekvatne i odgovorne finansijske odluke, $to
dugoro¢no doprinosi cjelokupnom ekonomskom razvoju.

Organizacija za ekonomsku saradnju i razvoj (OECD) kroz
svoje razli¢ite mreze, poput INFE', ima kljuénu ulogu u
razvoju medunarodnih smjernica za finansijsku edukaciju i
zaititu potro3aca, pa se OECD 2 preporuke koriste se kao
osnova za kreiranje nacionalnih strategija za unaprjedenje
finansijske pismenosti u mnogim drzavama.

Finansijska pismenost se moze definisati kao kombinacija
finansijske osvijes¢enosti, znanja, vjestina, stavova i
ponasanja potrebnih za donosenje zdravih finansijskih

odluka i u krajnjem za postizanje li¢ne finansijske dobrobiti .

Finansijsko znanje predstavlja sposobnost razumijevanja
osnovnih finansijskih pojmova i koncepata koji su
neophodni za donosenje informisanih odluka (npr.
vremenska vrijednost novca, odnos rizika i prinosa,
diversifikacija ulaganja, kamatne stope, inflacija, principi
osiguranja i dr.).

Finansijske vjestine se odnose na sposobnost pojedinca da
primijeni finansijsko znanje u praksi, tj. da donosi
informisane finansijske odluke i preduzima odgovarajuce
aktivnosti na osnovu tog znanja (npr. planiranje budzeta,
poredenje ponuda osiguranja, analiza uslova kredita i dr.).

Finansijski stavovi predstavljaju skup vrijednosti, uvjerenja i
percepcija pojedinca u vezi sa novcem, stednjom, troSenjem
i finansijskom odgovornoscu, koji oblikuju njegovu
spremnost na dugoro¢no planiranje i odgovorno finansijsko
ponasanje.

Finansijsko ponasanje se odnosi na stvarne postupke
pojedinca u upravljanju finansijama i odrazava nacin na koji
se finansijsko znanje i stavovi primjenjuju kroz svakodnevne
finansijske odluke i aktivnosti (npr. redovno placanje racuna,
stednja, kupovina polise osiguranja, itd.).

Finansijska edukacija predstavlja vazan element sistema
zastite potrosaca, jer omogucava potrosacima da razumiju
klju¢ne karakteristike finansijskih proizvoda i usluga,
prepoznaju rizike i donose informisane odluke, na koji nacin
se smanjuje vjerovatnoca pogresnih izbora i drugih
nezeljenih posljedica koje mogu nastati usljed nedovoljnog
razumijevanja finansijskih proizvoda. Uzimajuéi u obzir da
osiguranje predstavlja jedan od najslozenijih i najsofistici-
ranijih segmenata finansijskog sektora, posebno se isti¢e
znacaj finansijske edukacije u ovoj oblasti.

7 International Network on Financial Education
2 0EcD (2018), OECD/INFE Toolkit for Measuring Financial Literacy and Financial Inclusion
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Edukativne aktivnosti u osiguranju trebale bi da budu
usmjerene na podizanje svijesti i odgovornosti pojedinaca u
vezi sa potencijalnim rizicima kojima su izloZeni, kao i na

Rezultati finansijske pismenosti odraslih®
(OECD/INFE 2020 Medunarodno istraZivanje finansijske pismenosti odraslih)
Finansijska  Finansijsko  Finansijsko Finansijski

pruzanje mogucénosti gradanima da steknu dovoljno znanja, T ""‘ ‘"1° ‘”"" '
razumijevanja i vjestina kako bi odgovorno i promisljeno Busar:ka 58:5 569 59:3 57:5
pristupili izboru proizvoda osiguranja. Finansijska edukacija Kolumbija Ba% 54,9 53,2 52
u osiguranju, pritom, zajedno sa prudencijalnom Hrvatska 58,6 63,4 55,5 55,6
regulativom i zatitom potro3aca, predstavlja instrument za Republika Cetka 62 64,9 59,1 62,9
povecanje druitvenog i ekonomskog razvoja. £tonlle = Ltk el Cad
Gruzija 57,6 62,5 56,3 50
Njematka 66,1 73,7 62,9 61,2
Znacaj finansijske edukacije posebno se ogleda u Hong Kong, Kina 7 88,2 64,8 58,3
prevazilazenju ,informacione asimetrije” izmedu pruzaoca i Madarska 58,8 65,6 49,9 65,1
korisnika usluga osiguranja. Naime, ve¢ u fazi predugovor- ::If:e'”a 6535 zzz i:’; 6:’18
nog informisanja korisnici usluga osiguranja ¢esto nemaju Korzia 621 657 598 613
dovoljno stru¢nog znanja, $to ih onemogucava da budu Malazija 59,7 52,3 68,1 54,9
ravnopravni partneri u odnosu sa osiguravaju¢im drustvom. Moldavija 59,8 55,6 60,6 61,4
Stoga aktuelna evropska i crnogorska regulativa u oblasti g"“a Gora ;;': 5:5 ;22 ::2
. . TS ¥ x v P eru i ) g
osiguranja sve snaznije naglasava vaznost zastite potrosaca Poliska - . 606 524
kroz zahtjeve za jasno, blagovremeno i adekvatno Portugalija 62,3 56,8 65,2 64,9
informisanje potrosaca, te kroz propisivanje obavezne forme Sjeverna 51 61 5 511
i sadrzine informacija koje se ugovaracima osiguranja Makedonija ’ ' ’ ’
. L Y . . . Rumunija 53,4 48,3 55,7 54,7
moraju dostaviti prije zaklju¢enja ugovora o osiguranju, kao Rusija 50,6 68,7 546 6
i tokom ugovornog odnosa. Upravo je pitanje zastite slovenija 70 68,7 69,6 T2
potrosaca u oblasti osiguranja od velike vaznosti i u fokusu Francuska 68
nadzornih tijela, kako u EU tako u Crnoj Gori. U kontekstu Liis 238 B2 B 565
. . s R . Tajland 56 77,3
navedenog, adekvatan pravni okvir koji ureduje poslovanje RO 605 628 592 592
osiguravaca i zastitu potrosaca, u kombinaciji sa Napomena: Ocjene su prikazane u % od i feg

kontinuiranim nadzorom rada osiguravaca i finansijskim
obrazovanjem, predstavlja ¢vrst osnov za zastitu prava
osiguranika i unaprjedenje trzisne efikasnosti i simetri¢nosti
informacija.

Rezultati drugog medunarodnog istraZivanja finansijske
pismenosti, koje je sprovedeno od strane OECD 3 a
obuhvatilo je odrasle iz 26 drzava Evrope, Azije i Latinske
Amerike4, uklju¢ujudi i Crnu Goru, ukazuju na nizak nivo
finansijske pismenosti u svim drzavama ucesnicama.
Rezultati ovog istrazivanja su prikazani kroz ocjenu
finansijske pismenosti ukupno i po drzavama, te kroz ocjenu
sastavnih elemenata finansijske pismenosti (znanja,
ponasanja i stavova). Prosje¢na ocjena finansijske
pismenosti odraslih na ukupnom uzorku je iznosila nesto
manje od 61% od maksimalno moguceg rezultata, pri cemu
ostvarivanje maksimalnog moguceg rezultata znaci da
pojedinac posjeduje osnovni nivo razumijevanja finansijskih
koncepata i primjenjuje promisljene principe u svojim
finansijskim odlukama.

Najbolju ocjenu finansijske pismenosti ostvarili su odrasli u
Hong Kongu, Kini (71,1% od maksimalno moguceg
rezultata), Sloveniji (70%) i Austriji (68,5%), dok su najnize
rezultate ostvarili odrasli u Italiji (53%), Rumuniji (53,4%) i
Kolumbiji (53,5%). Medutim, i najbolja ocjena finansijske
pismenosti odraslih, koja je zabiljezena u Hong Kongu, Kini,
iznosi tek 71,1% od najve¢eg moguceg rezultata, koji
reprezentuje osnovno poznavanje finansija i njihovu
primjenu u praksi. Na polovini posmatranog uzorka, tj. kod
13 drzava, medu kojima je i Crna Gora, ocjena finansijske
pismenosti odraslih se kre¢e u rasponu od 50% do 60% od
maksimalno moguceg rezultata.

3 OECD (2020), OECD/INFE 2020 International Survey of Adult Financial Literacy

www.oecd.org/financial/educ hof ac porthtm

4 Austrija; Bugarska; Kolumbija; Hrvatska; Ceska Republika; Estonija; Francuska; Gruzija; Njematka;

Hong Kong, Kina; Madarska; Indonezija; Italija; Koreja; Malezija; Malta; Moldavija; Crna Gora; Peru; Poljska;

Portugal; Republika Sjeverna Makedonija; Rumunija; Rusija; Slovenia i Tajland

5 OECD (2020), OECD / INFE 2020 International Survey of Adult Financial Literacy

www.oecd.org / financial/ed

ialliteracysurveyreport.htm
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Ocjena finansijske pismenosti odraslih u Crnoj Gori (54,5%
od maksimalne ocjene) niza je od prosjeka drzava ucesnica
ovog istrazivanja (60,5%), ali i od prosjeka sedam drzava
Jugoisto¢ne Evrope 6(57%).

Odrasli u Crnoj Gori ostvarili su slabije rezultate kod sve tri
komponente finansijske pismenosti (finansijskog znanja,
ponasanja i stavova). Ocjena finansijskog znanja odraslih u
Crnoj Gori je relativno bolja od rezultata za ponasanje i stav
istih, $to ukazuje da, iako gradani posjeduju osnovno
razumijevanje finansijskih koncepata, njihova prakti¢na
primjena u svakodnevnom finansijskom odlucivanju,
ukljucujuci stednju, osiguranje i upravljanje rizicima, ostaje
nedovoljna.

Rezultati ovog i brojnih drugih istraZivanja pokazuju da
potro3aci u mnogim drzavama, ukljucujuci i razvijene,
nemaju zadovoljavajuci nivo finansijske pismenosti. Zbog
toga je od klju¢nog znacaja razvijati programe finansijske
edukacije u kojima drzavne institucije, regulatorna i
nadzorna tijela, kao i finansijske institucije i njihova
profesionalna udruzenja djeluju koordinisano.

Ovakav pristup je u skladu sa preporukama OECD-a, koje
naglasavaju i da programi finansijskog obrazovanja treba da
budu prilagodeni potrebama i nivou znanja ciljnih grupa, te
usmjereni na prioritetna pitanja koja, u zavisnosti od
specifi¢nih okolnosti u pojedinim drzavama, mogu
obuhvatiti klju¢ne aspekte finansijskog planiranja, poput
Stednje, osiguranja i drugih srodnih tema.

U Crnoj Gori finansijska pismenost je prepoznata kao
prioritet, $to potvrduje usvajanje Programa razvoja
finansijske edukacije 2023-2027, strateskog dokumenta
usmjerenog na podizanje nivoa finansijske pismenosti
crnogorskih gradana, pripremljenog u okviru projekta
tehnitke pomoci OECD-a. Program se realizuje kroz godisnje
akcione planove, u ¢ije sprovodenje je aktivno uklju¢ena i
Agencija za nadzor osiguranja. Unapredenje finansijske
edukacije u oblasti osiguranja sprovodi se putem razli¢itih
kanala - digitalnih publikacija, edukativnih predavanja,
konferencija i drugih vidova komunikacije sa javnos¢u, pri
¢emu je poseban fokus stavljen na mlade i studente.

Zakljucno, finansijska edukacija i odgovorno osiguranje su
usko povezani, jer samo finansijski pismeni potrosaci
proaktivno i odgovorno upravljaju rizicima i obezbjeduju
adekvatnu zastitu putem osiguranja.

S obzirom na specifi¢ne okolnosti u razli¢itim drzavama,
svijest o riziku i obrazovanje iz oblasti osiguranja treba
podsticati prilagodenim pristupom, pri ¢emu nacionalne
strategije predstavljaju klju¢ni okvir za dugoro¢no
unaprjedenje finansijske pismenosti, pocev od najmladih.

sranja - Crna Gora
y - Montenegro

Insuranc

Finansijska edukacija je dugotrajan proces ciji efekti cesto
nijesu odmah vidljivi. Uzimajuci u obzir rastucu slozenost
trzista kao i broj dostupnih proizvoda osiguranja,
kontinuirana edukacija, kroz formalno i neformalno
obrazovanje, uz ukljuc¢ivanje svih relevantnih stejkholdera,
od sustinskog je znacaja za izgradnju i unaprjedenje
odgovornog odnosa prema osiguranju i odrzivog
finansijskog ponasanja.

6 Bugarska, Crna Gora, Gruzija, Hrvatska, Moldavija, Rumunija i Sjeverna Makedonija
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