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Opatija, 4. svibnja 2023.

Ne dopustite da vas inflacija ostavi na suhom: 
Osigurajte svoj posao za glatku plovidbu



Povratak (normalnih) inflatornih vremena

Europodručje Hrvatska
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Izvor: Eurostat

Stope rasta temeljne inflacije, proizvođačkih i potrošačkih cijena, u %



Inflacija je sticky dijelom i zbog ukorijenjenih 
inflatornih očekivanja…
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Izvori: ESB, Federal Reserve Bank of New York, Federal Reserve Bank of Philadelphia

Indeks očekivanog kretanja cijena u narednom razdoblju, u %

Kratkoročna inflacijska očekivanja potrošača i profesionalaca



…koje ne ublažava niti intenzivno zaoštravanje 
monetarnih uvjeta…
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Izvori: ESB, Eurostat, St. Louis FED

Referentne kamatne stope ESB-a i FED-a, u %



…zbog čega se bitno smanjila cijena financijske 
imovine s fiksnim prinosom 
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Europodručje Hrvatska Zemlje SIE-a

Napomena: Sivo označene linije prikazuju kretanje indikatora za pojedinačne zemlje EU-a. Zemlje SIE-a čine BG, CZ, EE,
HU, LV, LT, PL, RO, SK i SI.
Izvor: Eurostat

Prinosi na dugoročne državne obveznice, u %



S obzirom na visoka vrednovanja - šok povjerenja u 
financijski sektor pogodio je dionička tržišta
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Napomena: Vertikalna linija označuje datum najave SVB banke o prikupljanju kapitala od 1.75 milijardi dolara, odnosno 08.03.2023.
godine.
Izvor: Bloomberg

100 = 08.03.2023.

Kretanja europskih dioničkih indeksa



Zabilježena je i povijesno netipična pozitivna korelacija 
povrata na dioničkim i obvezničkim tržištima
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Napomena: Crveno istaknute točke predstavljaju godine zadnjih najvećih kriza. Zeleno istaknuta točka predstavlja povrat dionica i obveznica
do kraja ožujka 2023. godine. Horizontalna i vertikalna iscrtkana linija predstavljaju prosjeke dioničkih i obvezničkih povrata tijekom
promatranog razdoblja.
Izvor: Bloomberg

Obveznički i dionički povrati od 2002. do prvog kvartala 2023. godine, u %



Naznake optimizma na početku 2023. godine?
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Izvori: EOD Historical Data, St. Louis FED, ZSE

Promjena vrijednosti indeksa u 2022. i prvom tromjesečju 2023. godine, u %



Nekretninska ulaganja nose svoje rizike s obzirom na 
održivost postojećih vrednovanja u odnosu na fundamente
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Cijene stambenih nekretnina Nominalni rast neto plaće

Izvori: DZS, Eurostat

Godišnja stopa rasta indeksa cijena stambenih nekretnina i nominalne neto plaće, u %



Inflatorno okruženje prepoznato je kao jedan od glavnih 
rizika za potrošače, ali i industriju
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Napomena: Horizontala i vertilkalna linija prikazuju prosjek. Kratica UL na grafikonu označava unit-linked proizvode.
Izvor: Hanfa, Društva za osiguranje

Prosjek odgovora regulatora i društava za osiguranje vezanih uz vanjske čimbenike

Ocjene vjerojatnosti i utjecaja materijalizacije pojedinih izvora rizika za korisnike usluga osiguranja 



Inflacija značajno utječe na trenutnu financijsku 
poziciju i stabilnost društava za osiguranje
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Izvor: Hanfa

Ocjena razine sistemskih rizika društava za osiguranje, u %
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Inflacija značajno utječe na trenutnu financijsku poziciju i 
stabilnost društava

Likvidnost

Solventnost

Investicijski 
rezultat
• Kamatni rizik
• Tržišni rizik
• Nekretnine
• Smanjen rizik 

reinvestiranja

Operativno 
poslovanje

• Rast operativnih 
troškova

• Inflacija šteta
• Rast cijena 

reosiguranja
• Adekvatnost pričuva
• Rast rizika od 

podosiguranja
• Rast premija rast 

osigurateljnog jaza

Viši odljevi Pad udjela likvidne imovineSmanjenje tehničkih priljeva

Pad vrijednosti imovinePad tehničkih pričuva Pad zahtjeva za tržišni rizik



Rast operativnih troškova
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Kombinirana bruto kvota neživotnih osiguranja, u %

100

120

140

160

2018. 2019. 2020. 2021. 2022.

HR zarađena premija

EEA zarađena premija

HR troškovi

EEA troškovi
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Porast godišnje zarađene premije, nastalih šteta
 i troškova neživotnih osiguranja, 100 = 31.12.2017. 

Napomena: Na desnom grafu su prikazani podaci iz tromjesečnih obrazaca izvještavanja prema Solventnosti II.
Izvori: Hanfa, EIOPA



Inflacija odštetnih zahtjeva
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Kretanje likvidiranih šteta neživotnih osiguranja, prosječne
 AO štete i potrošačkih cijena, 100 = 31.12.2019.
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Izvori: Hanfa, Eurostat



Pritisci na adekvatnost reosigurateljnih programa
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Izvori: Hanfa, EIOPA



Potencijalni porast osigurateljnog jaza
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Prosječni godišnji neosigurani gubitci

Prosječni godišnji osigurani gubitci

Prosječna godišnja potpora isplaćena iz EUSF-a

Udio osiguranih gubitaka

Napomena: Godišnji osigurani i neosigurani gubici izračunati su kao prosjek u odnosu na procjene između 1980. i 2021., dok je potpora iz EUSF-a
(Fonda solidarnosti Europske unije) isplaćena za ekstremne klimatske događaje izračunata kao prosjek između 2002. i 2021. godine. BDP se odnosi na
vrijednosti za 2021. godinu.
Izvor: Policy options to reduce the climate insurance protection gap, Discussion Paper, ESB i EIOPA, travanj 2023.

Gubitci uslijed estremnih klimatskih događaja izraženi u % BDP-a (lijevo) i udio osiguranih gubitaka, u % (desno)



Profitabilnost sektora pod značajnim pritiskom rasta
kamatnih stopa
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Napomena: Brojčane oznake prikazuju vrijednost pokazatelja profitabilnosti društava za osiguranje na kraju 2022. godine.
Izvor: Hanfa

Povrat na prosječnu imovinu, u %



Pad vrijednosti obvezničkog dijela portfelja smanjio
likvidnosne amortizere sektoralno
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Napomena: Točka označuje vrijednost indikatora za cjelokupni sustav.
Izvor: Hanfa

Omjer likvidne i ukupne imovine, u %



Solventnost sektora znatno iznad regulatornog
minimuma
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Efekt promjene SCR-a

Efekt promjene vlastitih sredstava

Godišnja promjena SCR omjera, u postotnim bodovima

Napomena: Označeno područje na lijevom grafikonu označuje interkvartilni raspon SCR omjera po društvima. Istaknuta linija na desnom grafikonu označuje
postotnu promjenu SCR omjera.
Izvor: Hanfa



20

Hvala na pažnji!
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