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/nacaj osiguravajucih drustava kao

institucionalnih investitora

e Osiguravajuca drustva u Evropi poseduju:

oko 25% svih drzavnih obveznica koje izdaju
drzave Clanice Evropske unije,

oko 21% svih evropskih korporativnih
obveznica

oko 18% akcija
11% bankarskog duga u evrozoni i
24% javnog duga zemalja Evropske unije

iguravaca 1 reosiguravaca Sarajevo SorS 2015



/nacaj osiguravajucih drustava kao
institucionalnih investitora

e Osiguravajuca drustva su najveci institucionalni
Investitor u Evropi

i Bogati pojedinci

M Investicioni fondovi

M Zaduzbine i fondacije

M Drzavniinvesticioni
fondovi

M Penzijski fondovi

51%
B Osiguravajucadrustva

0% 20% 40% 60%
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/nacaj osiguravajucih drustava kao
institucionalnih investitora

* Posebno znacCajan doprinos — unapredenje
efikasnosti investicija

e Zahvaljujudi investicionoj ekspertizi
Investiranje u:
—najbolje projekte,
—najbolje menadzere,

— najbolja preduzeca.
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/nacaj osiguravajucih drustava kao
institucionalnih investitora

* |nvesticije omogucavaju:

— dodatne prihode

— konkurentniju politiku premija osiguranja

* U Evropi, ukupan obim investicija pokazuje
tendenciju rasta

 Ukupan obim investicija u 2013 godini —
8526 milijardi evra

Susret osiguravacta i reosiguravaca Sarajevo SorS 2015



Investiciono okruzenje

e Struktura finansijskog sistema i pozicija
osiguravajucih drustava
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Investiciono okruzenje
e Rast BDP-a u periodu od 2007. do 2014. god.
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Investiciono okruzenje

e Kretanje svetskog BDP-a i doprinos pojedinih

Zemad IJ d B BRICS ostale zemlje u razvoju

Bl sAD N ostale razvijene Evro zona
5

UKkupno, % rasta u odnosu na
prethodnu godinu

2010 11 12 13 14
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/nacaj istovremenog upravljanja
imovinom i obavezama

 ALM koncept - struktura investicionog
portfelja odredena strukturom obaveza

* Osnovni cilj - procena rizika i optimalne
Investicione strategije

* Nissan Mutual Life — garancije fiksnog prinosa

* Prvi posleratni bankrot zivotnog osiguravaca
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/nacaj istovremenog upravljanja
imovinom i obavezama

e 3 oblika uskladivanja imovine i obaveza:

—valutno
—vremensko,

— uskladivanje sa inflacijom.
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Znacaj istovremenog upravljanja imovinom i

obavezama

* Tehnike upravljanja imovinom i obavezama

Testiranje Uskladivanje Dinamicka

Tehnika gotovinskog gotovinskih Imjunizacija finansijska
toka tokova analiza

Pokriveni rizici Kamatna stopa | Kamatna stopa | Kamatna stopa ViSestruko

Susret osiguravacta i reosiguravaca Sarajevo
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Regulacija investicionih aktivnosti
osiguravajucih drustava

* |nvesticiona strategija osiguravajucih drustava
zavisi od tri kljucna faktora:

1) karakteristika obaveza (roCnost i predvidivost),

2) raspolozivih oblika imovine u koju se moze
ulagati i odnosa rizika i prinosa

3) drzavne regulative.
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Regulacija investicionih aktivnosti

osiguravajucih drustava

* Regulativa do sada — arbitrarno odredivanje
ulaganja u oblike imovine (u procentima)

* Na primer,

—Za U
—Za U

—Za U

kupna ulaganja i za pojedinacna ulaganja

aganja u akcije

aganja u obveznice,

— za depozite u bankama,...
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Regulacija investicionih aktivnosti
osiguravajucih drustava

e Solventnost Il — nema direktnog ogranicenja
vrste plasmana koji Ce biti zastupljeni u
investicionim portfeljima

* |pak, bitno je voditi racuna o:
— riziku promene kamatne stope,
— riziku promene cene akcija,
— valutnom riziku,
— riziku negativhe promene cena nekretnina,
— riziku promene raspona cena
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Struktura investicionog portfelja
osiguravaca u Evropi u 2012. g.

5,4%

B Zemljiste i nepokretnosti 2 4% \ 3,0%

6,1%

M Investicije u povezana lica
10,7%

M Akcijei druge HOV sa
varijabilnim prinosima

M Obveznicei druge duznicke 30,8%

HOV

M Zajmovi

M Depoziti kod kreditnih
institucija

_ o 41,6%

M Ostale investicije
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Eswuktura investicionog portfelja

A S nezivotnih osiguranja u SAD

= 2009 2010 2011 2012 2013
Obveznice 68,82% 66,39% 67,26% 65,34% 62,55%
Akcije 18,04% 17,17% 17,80% 19,16% 22,14%
Preferencijalne 1,50% 1,34% 0,87% 0,86% 0,78%
Obicne 16,54% 15,84% 16,94% 18,30% 21,36%
Hipotekarni zajmovi 0,36% 0,32% 0,37% 0,41% 0,54%
Pravo prece prodaje 0,33% 0,30% 0,36% 0,39% 0,53%
Pravo prodaje 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,01%
osim preceg
Nekretnine 0,81% 0,74% 0,77% 0,75% 0,67%
Sopstvene 0,70% 0,65% 0,66% 0,65% 0,57%
Za iznajmljivanje 0,09% 0,08% 0,09% 0,09% 0,08%
Za prodaju 0,02% 0,01% 0,02% 0,01% 0,02%
Gotovinai 6,96% 6,53% 5,41% 5,95% 5,65%
gotovinski ekvival.
lzvedene n.a. 0,05% 0,05% 0,04% 0,04%
hartije od vrednosti
Ostalo 5,01% 8,80% 8,34% 8,35% 8,41%

suUsSret osi1guradavdaca 1 reosiguravaca sdrdajevo oorb EDLS



Drzavne hartije od vrednosti

Nekretnine
Zajmovi

Duznicke hartije od
vrednosti

Akcije
Depoziti banaka

Ostale investicije

2009

27,60%

2,70%
2,10%

17,80%

13,60%
11,30%

24,90%

2010

26,80%

2,50%
2,10%

20,90%

12,80%
13,30%

21,60%

Susret osiguravacta i reosiguravaca Sarajevo

2011

25,20%

2,10%
3,10%

24,20%

10,60%
16,20%

18,60%

nezivotnih osiguravacau Sloveniji

2012
30,40%
2,30%
2,00%

27,10%

9,30%

10,30%

18,60%

Struktura investicionog portfelja

2013

33,30%

2,20%
1,90%

28,80%

7,90%
6,50%

19,40%



Hartije od vrednosti

Depoziti

Nekretnine

Ucesca i deonice
investicionih fondova

Zajmovi

Ostalo

Susret osiguravaca i

Struktura investicionog portfelja

2009
34,50%
16,00%
15,00%

7,80%

13,30%

13,40%

2010
38,70%
16,90%
16,80%

8,80%

8,20%

10,60%

reosiguravaca Sarajevo

2011
40,90%
14,70%
15,90%

6,40%

7,40%

14,80%

2012
42,50%
15,80%
15,30%

8,50%

4,70%

13,20%

nezivotnih osiguravaca u Hrvatskoj

2013
46,60%
12,60%
15,30%

8,50%

5,60%

13,20%



Depoziti banaka

Gotovina

Potrazivanja premija koja
nisu dospela na naplatu

Drzavne hartije od
vrednosti

Akcije

Nekretnine

Ostale investicije

nezivotnih osiguravaca u Srbiji

2009
27,00%

21,00%

10,00%

16,00%

8,00%
n.a.
18,00%

2010
32,00%

14,00%

9,00%

24,00%

6,00%
n.a.
15,00%

Susret osiguravacta i reosiguravaca Sarajevo

2011
29,00%

12,00%

10,00%

29,00%

3,00%
n.a.
17,00%

2012
21,00%

13,90%

7,10%

35,60%

n.a.
n.a.
22,40%

Struktura investicionog portfelja

2013
19,70%

14,50%

6,30%

38,90%

n.a.
n.a.
20,60%
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Struktura investicionog portfelja

nezivotnih osiguravaca u Makedoniji

2009 2010 2011 2012 2013
Racuni i depoziti u bankama 68,1% 65,0% 54,7% 44,4% 43,1%
Drzavne hartije od vrednosti 17,3% 23,9% 31,5% 48,0% 53,8%
Akcije 9,1% 6,1% 2,8% 2,3% 1,2%
Korporativne obveznice 1,6% 0,7% 1,6% 1,1% 0,0%
Investicioni fondovi 0,3% 0,4% 1,1% 0,2% 1,9%
Ostalo 3,7% 3,9% 8,3% 4,0% 0,0%
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Akcije

Drzavne obveznice

Obveznice

Depoziti

Investicione nekretnine

Gotovina

2009

6,28%

n.a.

6,02%

57,90%

24,32%

5,48%

2010

6,71%

n.a.

5,34%

64,87%

21,08%

2,00%

Susret osiguravacta i reosiguravaca Sarajevo

2011

7,73%

9,83%

4,13%

57,31%

19,64%

1,36%

2012

3,70%

18,29%

3,85%

54,92%

18,43%

0,81%

Struktura investicionog portfelja
nezivotnih osiguranja u Crnoj Gori

2013

3,63%

30,19%

0,00%

48,14%

16,46%

1,58%

SorS =015



Struktura investicionog portfelja
zivotnih osiguravaca u SAD

2009 2010 2011 2012 2013
Obveznice 74,62% 75,93% 75,34% 74,65% 74,70%
Akcije 2,37% 2,41% 2,33% 2,29% 2,31%
Preferencijalne 0,38% 0,28% 0,24% 0,23% 0,24%
Obicne 1,99% 2,12% 2,09% 2,06% 2,07%
Hipotekarni zajmovi 10,28% 9,61% 9,61% 9,85% 10,14%
Pravo prece prodaje 10,19% 9,55% 9,56% 9,78% 10,05%
Pravo prodaje 0,09% 0,07% 0,06% 0,07% 0,09%
osim preceg
Nekretnine 0,63% 0,62% 0,61% 0,63% 0,64%
Sopstvene 0,20% 0,18% 0,17% 0,16% 0,16%
Za iznajmljivanje 0,42% 0,43% 0,13% 0,45% 0,46%
Za prodaju 0,01% 0,01% 0,01% 0,02% 0,03%
Gotovina i 4,00% 2,98% 2,97% 3,13% 2,72%
gotovinski ekvival.
Zajmovi ukljucujuci 3,91% 3,86% 3,75% 3,74% 3,69%
premijske zajmove
Izvedene n.a. 0,68% 1,32% 1,22% 1,09%

hartije od vrednosti
* Ostalo 4,82% 4,53% 4,07% 4,49% 4,71% 1.5



Drzavne hartije od
vrednosti

Nekretnine
Zajmovi

Duznicke hartije od
vrednosti

Akcije

Depoziti banaka
Ostale investicije

Susret osiguravacta i reosiguravaca Sarajevo

2009
37,10%

0,30%
1,70%
26,70%

26,70%
6,00%
1,50%

2010
33,90%

0,60%
1,60%
26,30%

29,40%
7,10%
1,10%

2011
30,80%

0,70%
1,60%
26,80%

29,10%
9,50%
1,50%

2012
32,90%

0,70%
1,40%
25,80%

31,50%
6,30%
1,40%

Struktura investicionog portfelja
zivotnih osiguravaca u Sloveniji

2013
33,40%

0,80%
1,40%
26,20%

32,30%
4,60%
1,30%



Hartije od vrednosti
Republike Hrvatske i
Hrvatske banke za obnovu i

razvoj

Depoziti

Nekretnine

Ucesca i deonice
investicionih fondova

Ostalo

Susret osiguravaca i

2009
72,90%

14,80%
1,50%
4,50%

6,30%

2010
75,90%

10,60%
4,90%
2,90%

5,80%

reosiguravaca Sarajevo

2011
79,30

8,50%
2,90%
2,90%

6,40%

Struktura investicionog portfelja
zivotnih osiguravaca u Hrvatskoj

2012 2013

79,70% 83,

7,90% 6,10%
3,10% 4,30%
3,10% 3,10%

10%

6,20% 3,

e, )‘~‘~‘
.

40%

poR



Depoziti banaka

Gotovina

Potrazivanja

Drzavne hartije od
vrednosti

Akcije

Ostale hartije od vrednosti

Obveznice kojima se trguje
na bezri

Ostale investicije

Struktura investicionog portfelja

zivotnih osiguravaca u Srbiji

2009 2010 2011 2012 2013
20,00% 30,00% 12,00 7,80% 5,20%
n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
72,00% 59,00% 82,00% 85,70% 88,50%
n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
8,00% 11,00% 6,00% 6,50% 6,30%

Susret osiguravacta i reosiguravaca Sarajevo
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2009
Racuni i depoziti u bankama 51,7%
Drzavne hartije od vrednosti 47,9%
Akcije 0,0%
Korporativne obveznice 0,4%
Investicioni fondovi 0,0%
Ostalo 0,0%

2010

42,9%

57,0%

0,0%

0,0%

0,0%

0,1%

Susret osiguravacta i reosiguravaca Sarajevo

2011

25,7%

73,4%

0,0%

0,0%

0,0%

0,9%

2012

26,6%

72,9%

0,0%

0,0%

0,0%

0,5%

Struktura investicionog portfelja
zivotnih osiguravaca u Makedoniji

2013

23,5%

74,9%

1,5%

0,0%

0,0%

0,2%
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T —

Struktura investicionog portfelja
zivotnih osiguravaca u Crnoj Gori

2009 2010 2011 2012 2013
Akcije 3,49% 3,00% 1,86% 0,82% 0,67%
Drzavne obveznice n.a. n.a. 57,05% 76,55% 73,75%
Obveznice 1,72% 17,43% 0,83% 0,67% 0,00%
Depoziti 80,87% 70,80% 34,97% 16,14% 19,67%
Investicione nekretnine 12,43% 6,64% 3,25% 5,29% 3,81%
Gotovina 1,48% 2,13% 2,03% 0,52% 2,11%

Susret osiguravacta i reosiguravaca Sarajevo
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Struktura investicionog portfelja
BERKSHIRE HATHAWAY INC.

2014.

u mil. dol.
Gotovina i depoziti po videnju 57.974
Investicije:
Hartije od vrednosti fiksnog dospeca 23.397
Akcije 115.529
Ostalo 16.346
Investicije u H.J. Heinz Holding Corp. 11.660
Potrazivanja 21.852
Inventar 10.236
Imovina, zemljiste i oprema 14.153
Goodwill 34.959
Ostalo 23.763

Susret osiguravaca i reosiguravaca Sarajevo

u%

17,57%

7,09%
35,02%
4,96%
3,53%
6,62%
3,10%
4,29%
10,60%
7,20%
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Susret os

truktura investicionog portfelja
AXA

2014. g.
Nekretnine; 5% Alternativne Zajmovi po
investicije; 3% __polisama; 1%
Gotovina; 4%
Ostale invest.
fiksnog prinosa;
7%
Drzavne i
Korporativne povezane HOV;
obveznice; 29% 47%

= = UL O Cuoad




Struktura investicionog portfelja

EP JAPAN POST INSURANCE L

Drzavne i koporativne obveznice 78,2%
1,4%
12,7%

2,2%

SorsS 2015



Struktura investicionog portfelja

Allianz ()

2014. g

Nekretnine; 2%

Akcije; 7%

Gotovina; 2%

Duznicke hartije
od vrednosti;
89%
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Struktura investicionog portfelja

U

UnitedHealth Group”®

2014.
7,99%
31,94%
35,83%
10,00%
4,31%
90,07%
Akcije raspolozive za prodaju 7,48%
0,00%
0,88%
0,09%
1,47%
2,45%
100,00%

20rD 2015



LGENERAUJ Assicurazioni Generali S.p.A.
* Ulaganja sredstava rezervi zivotnih osiguranja 2p14.
100% -~
2ze: 5 i Drzavne obveznice
80% -
M Korporativne obveznice
70% —
60% - B Ostala ulaganja sa fiksnim
prinosom
50% -
M Akcije
40% -
3000, i Nekretnine
20% B Gotovinai gotovinski
ekvivalenti
10%

Susret

Struktura investicionog portfelja

| GENERALI

0%

2013

2014

H Ostalo
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Struktura investicionog portfelja

| GENERALI

LGENEJ Assicurazioni Generali S.p.A.

* Ulaganja sredstava rezervi nezivotnih osiguranja 2014. g

100% -
90%
kd Drzavne obveznice
80% -
. B Korporativne obveznice
o
60% - B Ostale investicije fiksnog
prinosa
50% - H Akcije
40% - i Nekretnine
30%
B Gotovinai gotovinski
0% - ekvivalenti
H Ostalo
10%
0% - r

2013 2014
Susret osiguravaca 1 reosiguravaca >arajevo D00 2015




Struktura investicionog portfelja

77
4

ity
[

M un ic h R E — ﬁ&%ﬁ}f
- 201

1,74%

47,52%

2,66%

Akcije, investicije u investicione fondove i 10,98%
druge investicije varijabilnog prinosa

35,06%

2,05%

Susret osiguravata i reosiguravata Sarajevo S orS 2015



Struktura investicionog portfelja -

(# Prudential

g
39,07%

2014.

Preferencijalne akcije 0,01%
Obicne akcije 1,33%
9,15%
2,57%
1,94%
0,84%
0,41%

44,68%

Susret osiguravata i reosiguravaca Sarajevo SI‘ 2015



Struktura investicionog portfelja

B EAE

CHINA LIFE

32,85%

44,77%

8,28%

Obicne akcije 4,52%
3,98%
2,73%
0,06%

2,81%

Susret osiguravata i reosiguravata Sarajevo



Struktura investicionog portfelja

ZURICH

2,24%
Akcije 4,75%
45,29%
2,59%
2,31%
3,19%
0,02%
39,62%

Susret osiguravata i reosiguravata Sarajevo S OI'S 2015



Zakljucni stavovi

* |zuzetan znacaj investicionih aktivnosti
osiguravaca za privredu i same osiguravace ali
| osiguranike i drzavu u celini

* konzervativna struktura inv. portfelja
* referentne kamatne stope najnize u istoriji
 EURIBOR je takode na rekordno niskom nivou

e kriza javhog duga Grcke i moguce napustanja
evrozone

Susret osiguravacta i reosiguravaca Sarajevo SorS 2015



HVALA NA PAZNJI!



