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Libertas medunarodno sveuciliste

Ovim radom provest Ce se analiza europskog regulatornog okvira za oporavak

a) Sazetak na jeziku

i sanaciju drustava za osiguranje i drustava za reosiguranje (osiguravatelja) te
¢e biti prikazani uCinci razli¢itth modela aranZmana financiranja na

rada (maksimalno 500 pokazatelie financijske stabilnosti i zastite potrogaca. U radu ée se primijeniti
znakova s praznim testiranje otpornosti na stres, deskriptivna statistika te komparativna analiza
mjestima) sustava za sanaciju osiguravatelja primjenjivih u EU, Japanu, SAD i Australiji.



b) Sazetak na
hrvatskom jeziku
ako nije pod a)
(maksimalno 500

znakova s praznim
mjestima)

c) Sazetak na This paper will analyse the European regulatory framework for the recovery
engleskom jeziku and resolution of insurance and reinsurance undertakings (insurers) and will
ako nije poda)ilib) present the effects of different models of financing arrangements on
(maksimalno 500 indicators of financial stability and consumer protection. The paper will use
znakova s praznim stress testing, descriptive statistics and comparative analysis of the insurers
mjestima) resolution systems applicable in the EU, Japan, the USA and Australia.

Uvod (maksimalno 2000 znakova s praznim mjestima)

Osiguravatelji imaju klju¢nu ulogu u gospodarstvu EU, jer preuzimanjem i upravljanjem rizicima doprinose
stabilnosti i dugoro¢noj odrZivosti financijskog trZiSta EU. Insolventnost pojedinog osiguravatelja moze
proizvesti ozbiljne ekonomsko-socijalne posljedice (prekid isplata odstetnih zahtjeva, gubitak povjerenja
potrosaca i potencijalne negativne ucinke na druge financijske institucije), $to moZe ugroziti financijsku
stabilnost.

Direktiva Solventnost II uspostavila je cjelovit okvir za upravljanje rizicima, kapitalnu adekvatnost i
nadzorne postupke u redovnom poslovanju osiguravatelja, ali nije obuhvatila postupanje u uvjetima
ozbiljnih poslovnih poteskoca ili insolventnosti. Zbog te regulatorne praznine, 2024. usvojena je direktiva
IRRD, koja uvodi zahtjeve za planiranje oporavka i sanacije, specifi¢ne sanacijske instrumente te stroze
mehanizme nadzora i procjene rizika, ¢ime se osigurava bolja pripremljenost sektora na potencijalne
poremecaje.

Za razliku od bankarskog sektora, IRRD ne predvida jedinstveni europski fond zastite osiguranika, vec¢
nalaZe uspostavu nacionalnih aranZmana financiranja (AF) koji moraju biti dostatni kako bi se osiguralo
postivanje nacela ,,No creditor worse off*“. Kako drzave ¢lanice raspolazu Sirokim diskrecijskim ovlastima u
oblikovanju modela financiranja, mogu nastati znatne regulatorne razlike, sto potencijalno dovodi do
neujednacene razine zastite potrosaca i narusavanja uvjeta jedinstvenog trzista.

Unatoc vaznosti AF za stabilnost osigurateljnog sektora, znanstvena literatura nedovoljno istrazuje ucinke
razlicitih modela financiranja, osobito utjecaj odabranih osnovica doprinosa na financijsku stabilnost i
razinu zastite osiguranika. Stoga Ce se u ovom radu provesti komparativna analiza nacionalnih i
medunarodnih modela AF, ukljucujuéi sustave razvijene u Japanu, SAD i Australiji, kako bi se identificirao
model financiranja koji najbolje podupire stabilnost trzista osiguranja u EU i osigurava visoku razinu
zastite korisnika osiguranja.

Pregled dosadasnjih znanstvenih spoznaja i istraZivanja (maksimalno 5000 znakova s praznim
mjestima)

Kako bi se sprije¢io negativan ucinak insolventnosti na potrosace (osiguranike) i financijsku stabilnost, u
znanstvenoj literaturi koja se bavi propaSu osiguravatelja naglaSena je vaznost pravodobnog
restrukturiranja osiguravatelja i ranog prepoznavanja financijskih teSkoca (Geneva Association, 2010,
Eling & Pankoke, 2012; Cummins & Weiss, 2014).

Uvodenje direktive Solventnost II unutar EU znatno je poboljsalo kapitalnu adekvatnost osiguravatelja u
EU , ¢ime je osigurana visa razina kapitaliziranosti cjelokupnog osigurateljnog sektora (Rae et al., 2018;
ESRB, 2015; IMF, 2025). Medutim, direktiva Solventnost II nije u potpunosti obuhvatila postupanja u
uvjetima propasti ili vierojatne propasti osiguravatelja (Gomez, 2018), zbog ¢ega je razvijen poseban okvir



za oporavaki sanaciju osiguravatelja — direktiva IRRD, nastala prema uzoru na bankarski sanacijski rezim,
(EIOPA, 2017; 2020; IRRD, 2025).

Direktiva IRRD u osigurateljni sektor uvodi nacelo ,,No creditor worse off” (NCWO), kao zastitnu mjeru za
osiguranike i druge vjerovnike u postupcima sanacije, prema kojem oni ne smiju biti stavljeni u losiji
poloZaj nego Sto bi bili u slucaju steCaja osiguravatelja, a Sto je preuzeto iz bankarskog sektora i
medunarodnih standarda financijske stabilnosti (FSB, 2014; IRRD, 2025). Sustavi za rano prepoznavanje
poteskoca u redovnom poslovanju osiguravatelja i njihovu sanaciju prema direktivi IRRD trebali bi biti
uskladeni s nacelima proporcionalnosti i odrZzavanja kontinuiteta kriti¢nih funkcija (EIOPA, 2025).

Uz navedeno, u akademskoj literaturi i regulatornim analizama Cesto se isti¢e problem fragmentiranosti i
heterogenosti mehanizama zastite potrosaca (osiguranika) te znacajne razlike u nacinu financiranja
nacionalnih fondova zaStite - sustava jamstava u osiguranju (IGS-ova) (EIOPA, 2018; Di Girolamo, F. et al,
2021; OECD, 2013). Schmeiser i Wagner (2013) navode da sustavi jamstava u osiguranju mogu utjecati na
strukturu kapitala osiguratelja, preusmjeravanjem temeljnog kapitala prema minimalnom zahtjevu za
solventnost, dok empirijske analize potvrduju da ex-ante financiranje sustava jamstava u osiguranju
omogucuje brZzu isplatu naknade $tete, ali predstavlja dodatno opterecenje osigurateljnoj industriji, jer
osiguravatelji unaprijed trebaju izdvajati odredena sredstva u sustav jamstava u osiguranju, dok ex-post
modeli nose rizik kasnjenja u isplatama naknade Stete i visih troskova u kriznim uvjetima (OECD, 2013;
Schich, 2010).

Upravo iz tog razloga, suvremena istrazivanja dodatno podupiru pristupe financiranja sustava jamstava u
osiguranju koji se temelje na riziku, ukljucujuéi risk-based doprinose, koji mogu povecati otpornost sustava
u stresnim uvjetima (EIOPA, 2018; Citra & Ananta, 2023). Takvi doprinosi, utemeljeni na izloZenosti riziku
ili tehnickim pricuvama, bolje internaliziraju rizik pojedinih subjekata (IAIS, 2013; OECD, 2013).

Usporedbe s bankarskim reZimom pokazuju sli¢nosti u regulatornim nacelima i ciljevima, prije svega u
pogledu ocuvanja financijske stabilnosti i zastite klijenata, ali i kljuéne razlike koje proizlaze iz
dugorocnosti obveza u osiguranju i drugacije funkcije kapitala (Thimann, 2014). Dok sustavi osiguranja
depozita u EU ostvaruju visok stupanj harmonizacije (Direktiva 2014/49/EU, 2014), mehanizmi zaStite
osiguranika ostaju izrazito heterogeni (IAIS, 2013; OECD, 2013). Direktiva IRRD nastoji smanjiti tu
fragmentiranost kroz uskladene zahtjeve za planiranje sanacije, sanacijske instrumente i jacu koordinaciju
medu nadleznim tijelima (IRRD, 2025).

Medunarodna iskustva potvrduju Sirok raspon modela zastite potrosaca u financijskoj industriji,
ukljucujuci razli¢ite razine pokric¢a i maksimalne iznose naknada u slucaju insolventnosti osiguravatelja
(IAIS, 2013; OECD, 2013). Hrvatska stru¢na i pravna literatura takoder prepoznaje sli¢nosti s reZimima
zaStite depozita (Markovinovi¢, 2011) i jamstvenim fondovima za naknadu realne Stete (Radolovic, 2013).
Zaklju¢no, akademska i regulatorna literatura potvrduju vaZnost stabilnih modela financiranja, jasno
definiranih sanacijskih mehanizama i pravovremenih intervencija u cilju o¢uvanja povjerenja potroSaca
(osiguranika) i sprje¢avanja prelijevanja rizika propasti osiguravatelja na financijsko trziste u cjelini (Rae
et al., 2018; FSB, 2016; EIOPA, 2020; IRRD, 2025).

Cilj; Hipoteze istrazivanja i/ili istrazivacka pitanja (maksimalno 1000 znakova s praznim mjestima)

CILJ ISTRAZIVANJA

Cilj istraZivanja jest analizirati u¢inkovitost razli¢itih modela aranZmana financiranja (AF) u osiguranju te
procijeniti njihov uc¢inak na pokazatelje financijske stabilnosti i razinu zaStite potrosaca (osiguranika).

HIPOTEZE:



H1: AranZmani financiranja (AF) pruZaju koherentnu zastitnu mjeru za osiguranike i druge vjerovnike u
postupcima sanacije drustava za osiguranje i reosiguranje

H2: Uskladenost aranZzmana financiranja (AF) s nacelom ,,No creditor worse off* smanjuju fragmentaciju
modela zastite te omoguéuju plan i instrumente sanacije te koordinaciju medu nadleZnim tijelima

H3: Nacionalni modeli aranZmana financiranja (AF) prilagodeni obiljeZjima trZiSta pruZaju bolju razinu
zastite osiguranika i razvitak specifi¢nih pokazatelja financijske stabilnosti.

Plan istraZivanja; Metodologija istraZivanja (metode, opis instrumenata, uzorak, ispitanici,
korpus, ...) (maksimalno 6500 znakova s praznim mjestima)

Metodoloski okvir ovoga istraZivanja osmisljen je kako bi omogucio jasnu i znanstveno utemeljenu
procjenu ucinkovitosti razli¢itih modela aranZmana financiranja (AF) u osiguranju, u skladu s ciljem rada
i hipotezama H1-H3. Buduéi da se istraZivanje odvija na podrucju koje povezuje regulatorno pravo,
ekonomiju osiguranja i financijsku stabilnost, primjenjuje se kombinirani metodoloski pristup koji
ukljuCuje kvalitativne i kvantitativne analize te anketno istraZivanje nadleZnih tijela. Ovakav pristup
omogucuje da se problem sagleda iz viSe analitickih kutova, ¢ime se pove¢ava pouzdanost i sveobuhvatnost
dobivenih nalaza.

U pocetnom dijelu istrazivanja primjenjuje se komparativna analiza nacionalnih i medunarodnih
regulatornih rjeSenja. Njezin cilj jest utvrditi strukturne razlike u modelima AF-a, s posebnim naglaskom
na osnovice izracuna doprinosa, vremensku dinamiku financiranja, opseg pokrica te mehanizme primjene
u postupcima sanacije. Ova metoda posebno je vazna za ispitivanje hipoteza H1 i H3, koje se odnose na
regulatornu fragmentiranost te uskladenost modela sa strukturnim obiljeZjima nacionalnih trzista.
Analiza obuhvaca drZave Clanice EU te tri izabrane medunarodne jurisdikcije (SAD, Japan, Australija), koje
predstavljaju relevantne usporedne sustave zbog razvijenih i transparentnih mehanizama zaStite
osiguranika.

Sljede¢u komponentu metodoloskog okvira ¢ini kvalitativna analiza propisa i regulatornih dokumenata,
koja ukljuduje sustavno prikupljanje, kategorizaciju i tumacenje kljuénih pravnih akata (Solventnost II,
IRRD i nacionalni propisi), institucionalnih izvjes¢a (EIOPA, OECD, IAIS, FSB) te relevantne znanstvene
literature. Cilj je utvrditi kako pojedini propisi definiraju kljuCne elemente aranZmana financiranja (AF) te
kako se nacelo ,,No creditor worse off* (NCWO) povezuje sa strukturom doprinosa, $to je izravno relevantno
za provjeru hipoteze H2. Kvalitativna analiza pritom omogucuje bolje razumijevanje regulatornih ciljeva,
prakti¢nih ogranienja i institucionalnih razlika medu drZavama ¢lanicama, $to je potrebno kako bi se
kvantitativni rezultati ispravno interpretirali u stvarnom regulatornom kontekstu.

Tredi dio metodoloskog okvira ¢ini anketno istrazivanje koje e se provesti medu nadzornim i sanacijskim
tijelima drZava €lanica EU. Cilj ankete jest prikupiti sustavne informacije o na¢inima formiranja aranZmana
financiranja (AF) i postojeéih sustava jamstava u osiguranju (IGS-ova), s posebnim naglaskom na
strukturu doprinosa, odabrane osnovice financiranja te prakti¢na iskustva drzava ¢lanica u primjeni ex-
ante, ex-post i risk-based modela. Upitnik ¢e sadrZavati strukturirana pitanja koja omogucuju usporedivost
odgovora i obuhvacaju kljucna podruc¢ja primjene NCWO nacela, institucionalnih postupaka, razine
" harmoniziranosti s IRRD direktivom te uodenih prednosti i ogranicenja pojedinih modela financiranja.
Rezultati ankete dopunit ¢e nalaze komparativne i kvantitativne analize te pridonijeti potpunijem
razumijevanju razlika medu drzavama ¢lanicama i njihovih regulatornih pristupa.

Cetvrti dio istraZivanja obuhvaéa kvantitativno modeliranje i stres-testove, kojima se procjenjuje .
otpornost razli¢itih modela aranZzmana financiranja (AF) u uvjetima poviSenih rizika i simuliranih kriznih
situacija. Kvantitativni model koristit ¢e dostupne agregirane podatke o tehnickim pri¢uvama, premijama



i Potrebnom Solventnom Kapitalu (SCR), kako bi se procijenila dinamika solventnosti osiguravatelja i
vjerojatnost aktiviranja AF-a. Stres-testovi, temeljeni na hipotetskim, ali realisti¢nim Sokovima, omogucdit
¢e provjeru hipoteze Hi te procjenu povezanosti kapitalne adekvatnosti s ukupnom stabilno$¢u sustava AF -
a. Dobiveni rezultati pruZit ¢e dodatni uvid u moguce prijenose rizika na potrosace i osigurateljni sektor te
¢e doprinijeti sveobuhvatnoj procjeni u¢inkovitosti pojedinih modela AF-a.

Integracijom rezultata iz sve Cetiri metodoloske komponente uspostavlja se cjelovit analiticki okvir koji
omogucuje jasno i empirijski utemeljeno testiranje postavljenih hipoteza. Kvalitativna analiza obja$njava
regulatorni kontekst, komparativna analiza prikazuje razlike medu nacionalnim sustavima, anketno
istraZivanje donosi uvid u praksu nadleznih tijela, a kvantitativno modeliranje i stres-testovi procjenjuju
otpornost razli¢itih modela financiranja u kriznim uvjetima. Zajedno, ovi nalazi omogucuju izradu
preporuka za optimalni model aranZzmana financiranja (AF) na razini EU, ¢ime se ostvaruje glavni cilj
istraZivanja — identificirati model financiranja koji najbolje podupire financijsku stabilnost i osigurava
visoku razinu zastite osiguranika.

Ocekivani znanstveni doprinos predloZenog istraZivanja (maksimalno 500 znakova s praznim
njestima)

Ocekivani znanstveni doprinos rada ocituje se u oblikovanju prvog sveobuhvatnog okvira za procjenu

ucdinkovitosti aranzmana financiranja (AF) u osiguranju nakon uvodenja direktive IRRD. Kombinacijom

kvalitativne i kvantitativne analize rad pruza sveobuhvatnu procjenu otpornosti AF te moZe pridonijeti

regulatornoj harmonizaciji, unapredenju razine zastite osiguranika i razvitku novih pokazatelja stabilnosti

osigurateljnih trzista u EU.
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