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1. UvoD

1.1. Problematika magistrskega dela

Zavarovalnistvo v EU dozivlja v zadnjih letih vedikspremembe, ki so predvsem posledica
liberalizacije zavarovalniskih in kapitalskih trgter razvoja informacijske tehnologije. Hkrati s
temi spremembami se je med vlagatelji, analitieivarovalci, pozavarovalnicami, zaposlenci in
drugimi interesnimi skupinami zavarovalnic poal potreba po hitrih in kakovostnih
informacijah.

NajpomembnejSi in najobseznejSi dokument, s kateamarovalnica predstavi svoje poslovanje
javnosti, je letno pomdlo, ki mora biti v Sloveniji pripravljeno v skladae Zakonom o
gospodarskih druzbah (ZGD), Zakonom o zavarovalnist(ZZavar) in Slovenskimi
racunovodskimi standardi. Zaradi posebnosti in pomessbrzavarovalne panoge po Zakonu o
zavarovalnistvu vsebino letnega péifa doloca Agencija za zavarovalni nadzor. Ta je v letu
2001 prvE izdala Sklep o letnem pafitu zavarovalnic (SKL2002), ki ga je konec leta 200
prilagodila direktivi EU o letnih runovodskih izkazih in konsolidiranih d@novodskih izkazih
zavarovalnic (91/674/EEC). Uporablja se za vse masadnice, tako za delniSke druzbe kot tudi
za druzbe za vzajemno zavarovanje.

Letno pordilo mora skladno s Sklepom o lethem piilo zavarovalnic vsebovati ganovodsko
porcailo z ratunovodskimi izkazi in pojasnili ter poslovno poio, ki obsega pordlo o
poslovanju zavarovalnice ter izbrane kazalnike @ashja. Raunovodsko pordlo z natagno
predpisano vsebino in obliko nudi informacije oaiinem poloZaju, uspesnosti in spremembah
financnega polozaja zavarovalnice, vendar ne vsebuje imégfmacij, ki bi jih interesne skupine
morebiti uporabljale pri gospodarskem a@loju, saj prikazuje predvsem posledice preteklih
dogodkov, ne pa tudi prihodnjih. Prav tako ne panmaformacij, ki so izraZzene v nedenarni
merski enoti (Kawi¢, 1997, str. 148). Vrzel zapolnjuje poslovno pdim pri sestavljanju
katerega ima zavarovalnica kljub predpisanim vsahiveliko svobodnejSe roke. Poleg analize
in komentarjev informacij iz kanovodskega potila ponuja Stevilna razkritja nemranovodske
narave, ki bralcu dajejo natarejSi vpogled v naravo poslovanja, uspesSnost segarS
druzbenoekonomskega vidika ter prihodnje izglede.

Pomanjkanje razumevanja kompleksne zavarovalniS&gvdosti ter tveganj, ki so jim
zavarovalnice izpostavljene, sta pogosta razlogasal letha pokdla zavarovalnic za njihove
bralce nepregledna in manj uporabna. Gutterman2(26i0. 3) meni, da wna vlagateljev in
analitikov ne razume &anovodskih izkazov zavarovalnic. Podobnega mneajausi drugi
avtorji (Survey of UK Insurers’ 2001 Financial statents, 2002, str. 1; Patel, 2002, str. 11).
Zato je Se toliko bolj pomembno, da je poslovnoopitm zavarovalnice skrbno pripravljeno in
razumljivo.

V zadnjemcasu se v svetu vse bolj poudarja pomen prostovoljazkritij nerg&unovodske

narave, ki pové&ajo preglednost in razumljivost poslovanja zavahoiea. Pripomorejo k

boljSemu razumevanju strategije zavarovalnice sksgaslovnimi priloZnostmi in tveganji ter
1



dejstvi, ki so pomembna za badoposlovanje. Glede na trenutne trende bodo preslgl
zavarovalnice prisiljiene potati o intelektualnem premozenju, druzbenem in kelin
delovanju ter etinih vprasanjih. Kljub temu, da te teme zaenkrahiS® obvezne in jih zato
vecina zavarovalnic Se ne vkfjuje v svoja poslovna potiba, je prav, da o njih Zamejo
razmisljati.

Raziskava, ki jo je za zavarovalniSki sektor opeawena véjinh svetovnih revizijskih his
PricewaterhouseCoopers, kaze, da obstaja velikiaamed zeljami vlagateljev in analitikov po
informacijah ter dejansko razkritimi informacijamMnenje raziskovalcev je, da bi z
izboljSanjem razkritij v poslovnih po&dih zavarovalnice mnogo pridobile, med drugim dylse
viSjo ceno delnic (Nelligan, Eccles, 2000, str. Zavedati se moramo, da danasnji vlagatelji in
druge interesne skupine zaradi spremenjenedg@angposlovanja zahtevajo viSjo stopnjo
preglednosti poranja, kar dosezemo le s popolnimi, pomembnimi imezggivimi
informacijami (DiPiazza, Eccles, 2002, str. 4). Npplne informacije vodijo k viSjim stroSkom
kapitala ter nizji vrednosti vrednostnih papirjeMilfer, Bahnson, 2002, str. 11). Poleg tega je
ena pomembnejSih notranjih koristi dobro zasnovanpgslovnega poida osredotéenje
vodstva na cilje, ki jih v po@lu predstavlja (Vezjak, 1998, str. 47).

To ne pomeni, da mora zavarovalnica zadovoljititead oziroma potrebe vsake interesne
skupine v celoti, saj so zahteve med seboj lahlzdicree ali celo nasprotuje. Poleg tega
prevelika koléina informacij naredi pok®lo nepregledno in poviSa strosSke, daa razkritja
pa lahko tudi Skodujejo konkur&mosti zavarovalnice, zmanjSajo njene pogajalskenostz ter
povetajo moznost tozbCeprav je nemoge izmeriti vse stroSke in koristi, ki jih ima
zavarovalnica pri pripravi poslovnega pdéita, pa jih mora oceniti in na tej podlagi doikd
obseg razkritij.

Razvoj tehnologije in spremembe v poslovanju vplivae samo na vsebino letnih poitp
temve tudi na oblikoCe so $e pred dobrim desetletjem obstajala le tisketna pordila, pa jih
danes veliko don@h in tujih zavarovalnic objavlja na svetovnem s$pleNa spletnih straneh
lahko posamezniki ob hkratni uporabi ponujenih E@we dostopajo do Stevilnih informacij
dobesedno v sekundah. Zavarovalnice tako znizey8lst in skrajSajéas dostave, komunicirajo
s SirSim krogom ljudi, nudijo dodatne informacige izboljSajo dostop do vlagateljev.

1.2. Namen in cilj magistrskega dela

Zaradi posebnosti in pomembnosti zavarovalniSke oganimamo v Sloveniji poseben
ratunovodski standard za zavarovalnice ter dodatneorsde obveznosti glede vsebine
poslovnega pokila. Poleg tega velja, da so letna pol@ zavarovalnic tezko razumljiva in
nepregledna, zato je glavni namen magistrskegaptidazati, kakSno naj bo poslovno péito
zavarovalnice, kako ga lahko izboljSamo in s temepamo njegovo uporabnost. Na poslovno
porctilo znotraj lethega potdla smo se omejili, ker postajajo nésaovodske informacije vse
bolj pomembne, hkrati pa ni tako natan predpisano kot é&anovodsko.

Zelimo, da bo magistrsko delo uporabno tako zaravifalce letnih pordil kot njihove
uporabnike. Zato smo izpostavili posebnosti v zavalniStvu, poizkusali smo ugotoviti, katere
2



informacije potrebujejo posamezne interesne skupireako jih vkljwiti v poslovno poréilo,
ter s tem nakazati moznosti izboljSanja komunileaaiied zavarovalnico in njenimi interesnimi
skupinami. Za vse, ki pripravljajo vsebino poslogagordgila ali se o njej odl&ajo, so zanimivi
izsledki o vsebini poslovnih pot vecjih evropskih zavarovalnic, ki imajo na tem pogto
praviloma dolgoletne izkuSnje in so zaradi poslgaama bolj konkuretnih trgih prisiljene h
kakovostnejSemu poganju. Poudarili smo pomembnost skrbne pripravegwoslga pordila in
hkrati opozorili uporabnike letnih patib na to, katere informacije imajo pravico in dotat
zahtevati v okviru poslovnega pdaiia.

Cilj magistrskega dela je priprava predloga vselmi@vostnega poslovnega pdita slovenske
zavarovalnice, ki temelji na teor&tih spoznanjih o poslovnih patidh v zavarovalniStvu ter
analizi in primerjavi poslovnih potd slovenskih in tujih zavarovalnic.

1.3. Metode dela

V drugem in tretjem poglavju smo na podlagi @eranja strokovne literature uporabili metodo
deskripcije za podroben in objektiven opis osregiajpredmeta pra@evanija, to je poslovnega
porctila. Pri raziskovanju, odkrivanju in sistentati obdelavi dejstev smo se naslonili na
domao in tujo literaturo s podiga ratunovodskega pot@anja in zavarovalniStva. Del literature
predstavljajoclanki iz uglednih strokovnih revij ter patita in priporcila raznih organizacij in
zdruzenj. Vcetrtem poglavju smo naredili primerjavo osemnajptilslovnih poréil slovenskih
zavarovalnic in oseminSestdesetih poslovnih gbrevropskih zavarovalnic. Uporabili smo
metodo zbiranja, ovrednotenja in izéwvanja podatkov. Tako izbrane podatke smo glede na
vsebino razvrstili v skupine in primerjali dobljenezultate med slovenskimi in tujimi
poslovnimi por@ili. Pri ugotovljenih razlikah med slovenskimi injimi zavarovalnicami smo se
vpraSali, zakaj obstajajo, ter poizkuSali poiskadgovore. Postavili smo hipoteze, ki smo jih
testirali s pomgjo vetrazseznostne linearne regresije. V petem poglawo sporabili metodo
sinteze. S ponmijo ugotovitev teoretinega protevanja in analize poslovnih pa@ib smo
pripravili predlog vsebine poslovnega pé&ita zavarovalnice. V zaklgku smo povzeli nasSa
spoznanja in ugotovitve.

1.4. Omejitve

Magistrsko delo obravnava tako delniSke druzbetidi vzajemne zavarovalnice. Kljub temu
smo veji poudarek dali delniskim druzbam, saj je bila v@niji konec junija 2003, ko smo
zateli z analizo poslovnih potd, od enajstih zavarovalnic le ena vzajemna zaxaroca
(Statisténi zavarovalniski bilten, 2003, str. 14). Da ne gm nepotrebnem obremenjevali
besedila, kadar je bilot@no, da se besedilo nanaSa samo na delniSke drigg@enismo posebej
poudarjali. Ker je v&na slovenskih zavarovalnic kompozitnih, nismdgilioposlovnih pordil
premozenjskih in Zivljenjskih zavarovalnic. Poslega por¢ila pozavarovalnic nismo posebe;j
obravnavaligeprav se lahko wno ugotovitev magistrskega dela uporabi tudi l. nj



1.5. Zasnova dela s strukturo poglavij

Magistrsko delo je razdeljeno na osem poglavigilsledijo v logénem zaporedju od sploSnega
h konkretnemu. Drugo in tretje poglavje sta han@rgoreténim osnovam. V drugem poglavju
smo predstavili letho po#do zavarovalnice, katerega sestavni del je posioporailo. V
tretiem poglavju smo podrobno obravnavali pomembirs in pripravo poslovnega pcéiia
zavarovalnice. Sledi primerjava in analiza poslavporail v cetrtem poglavju. Peto poglavje
magistrske naloge je namenjeno predstavitvi predlogsebine poslovnega pdia
zavarovalnice. V zaklgku smo povzeli najpomembnejSe ugotovitve ter pakijuino misel.

2. LETNO POROCILO ZAVAROVALNICE

V tem poglavju smo predstavili letno poio zavarovalnice. O njem smo govorili samo toliko,
kolikor je potrebno za razumevanje pomena, pripiavesebine poslovnega paita s hkratno
vpeljavo osnovnih pojmov in terminoloSkih izrazov.

2.1. Zakonske osnove za pripravo letnega poro  €ila zavarovalnice v

Sloveniji

Temeljna pravila ré&unovodenja so v Sloveniji urejena z Zakonom o gdapskih druzbah
(ZGD). Ta tudi dolda osnovna pravila priprave in vsebine letnega glargospodarskih druzb.
Obvezne sestavine letnega pol@® in uporaba nekaterih drugih dol ZGD so odvisne od
velikosti druzbe, in sicer so druzbe lahko velikednje in majhne. V novem predlogu Zakona o
gospodarskih druzbah pa so predvidene tudi mikuzlr (Predlog ZGD-1, 2005). V vsakem
primeru pa se zavarovalnice obravnavajo kot vetlk&zbe (Zakon o gospodarskih druzbah —
uradno préisceno besedilo (ZGD-UPB1), 2005).

Osnovni zakon, ki ureja vpraSanja v zvezi s posi®m@a zavarovalnice, je Zakon o
zavarovalniStvu (ZZavar). Ta zavarovalnicam kot parbni skupini nedenarnih finamh
institucij dolata posebna pravila, pdemer morajo zavarovalnice kot gospodarske druzbe
poslovati tudi v okviru zakonodaje, ki se uporaldm poslovanje gospodarskih druzb (Letno
porctilo Agencije za zavarovalni nadzor, 2005, str. 1).

Na podlagi 3. ttke 160.¢lena Zakona o zavarovalniStvu — uradncci@®no besedilo (ZZavar-
UPB1, 2004) podrobnejSo vsebino letnega pidaoter rok za njegovo predlozitev predpisSe
Agencija za zavarovalni nadzor. V letu 2001 je taig izdala Sklep o letnem pantu
zavarovalnic, ki mu je sledilo ¥eposodobitev (Uradni list RS, St. 8/2001, 111/20029/2003,
74/2004, 139/2004, 89/2005). Sklep, s katerim si@drqgbneje opredeljena najmanjSi obseg ter
vsebina letnega potiba zavarovalnic, zavarovalnih in pozavarovalniholow, velja tudi za
Slovensko zavarovalno zdruzenje v delu, ki se reamaSposlovanje Skodnega sklada, smiselno
pa se uporablja tudi za pokojninske druzbe, ustgm po zakonu, ki ureja pokojninsko in
invalidsko zavarovanje (SKL2002, 2002).



SKL2002 je prilagojen direktivi o letnih ganovodskih izkazih in konsolidiranih danovodskih
izkazih zavarovalnic (91/674/EEC). Slednja se uplpmaza vse zavarovalnice v EU, izvzete so
le nekatere manjSe vzajemne zavarovalnice. Zagatauhimalne pravne zahteve glede obsega
financnih podatkov zavarovalnic, ki morajo biti dostopavnosti in znotraj EU medsebojno
primerljivi. Predpisuje obliko in vsebino danovodskih izkazov bilance stanja in izkaza
poslovnega uspeha ter pojasnil k temé&unavodskima izkazoma in dodatno podaja metode
vrednotenja ter dolde o konsolidiranih letnih po&dih. Obseg doloil sklepa Agencije za
zavarovalni nadzor je zastavljen SirSe, kot to pisalajo direktive EU, saj predpisuje tudi
pravila za sestavljanje in shemo ostalih dvebumavodskih izkazov — izkaza posredno
ugotovljenega finatnega izida in izkaza gibanja kapitala — ter nadepdmpredpisuje vsebino
poslovnega pordla.

Zakonske osnove za sestavitev letnegadilaraavarovalnice v Sloveniji podaja sedmo poglavje
ZGD in osmo poglavje ZZavar. Na podlagi teh dvekon®v mora zavarovalnica pri vodenju
poslovnih knjig in izdelavi letnega patita upoStevati doléila Slovenskih raunovodskih
standardov, nzela ter sploSne tanovodske predpostavke. Za zavarovalnice obstagelsm
standard, SRS 32. Povezan je s SRS 1-30, zatolargge posebnosti pri vrednotenju sredstev
in obveznosti do njihovih virov ter merjenju in eEkovanju odhodkov, prihodkov, osnovnega
izida ter finagnih in denarnih tokov, ki so ztigne za zavarovalnice. Opira se na Ze omenjeno
direktivo EU o letnih r&unovodskih izkazih in konsolidiranih danovodskih izkazih
zavarovalnic. ZGD doka, da slovenski tainovodski standardi ne smejo biti v nasprotju z
Mednarodnimi standardi ¢anovodskega potanja (MSRP) (International Financial Reporting
Standards, IFRS). MSRP vk§ujejo (Vezjak, 2003, str. 33):

= Mednarodne r&novodske standarde (MRS), izdane do aprila 2001,

= pojasnila SOP-a, izdana do marca 2002,

= MSRP, izdane od aprila 2001, in

= pojasnila Odbora za pojasnjevanje MSRP (Internatiofinancial Reporting
Interpretations Committee, IFRIC), izdana od m&@a2.

Evropska komisija je julija 2002 sprejela uredb&(E06/2002), s katero neposredno zavezuje
vse druzbe iz drzav EU, u¢ene na njene organizirane trge vrednostnih papidavod leta
2005 dalje svoje konsolidiranectanovodske izkaze pripravljajo v skladu z MSRP. \tsdkzava
¢lanica EU pa lahko na podlagi te uredbe v déinaakonodaji dopusti ali pa prepiSe izdelavo
ractunovodskih izkazov po MSRP tudi za druzbe, katel@nice niso uvi&ne na borzo. V
Sloveniji Zakon o gospodarskih druzbah deloda bodo morale sestavljattuaovodske izkaze
po MSRP tudi zavarovalnice. UpoStevati je trebaréhodne dokbe, v katerih je dokeno, da
zavarovalnice prvi sestavijo r&aunovodska poréila v skladu z MSRP za poslovno leto, ki ga
dolaci Agencija za zavarovalni nadzor. Ta je adllm, da morajo zavarovalnice peti
uporabljati MSRP s 1. januarjem 2007 (Uradni li§, Bt. 10/05). Vsekakor ni odvemeniti, da
so MSRP pravila kanovodenja za velike druzbe, ki praviloma izdeljéjidi konsolidirane
ratunovodske izkaze, in so za srednje in majhne drpzbebsezni ter prezahtevni za uporabo
(Odar, 2005, str. 71).



2.2. Letno poro €ilo slovenske zavarovalnice po ZGD in ZZavar

Letno porailo zavarovalnice mora biti sestavljeno jasno iegedno. Izkazovati mora regan

in poSten prikaz premoZenja in obveznosti zavarove) njenega finamega polozaja in
poslovnega izida (ZGD-UPB1, 2005). Sestavljata galgvno in ré&unovodsko pordlo, ki
morata biti pripravljena za poslovno leto, ki jeaka koledarskemu (ZZavar-UPB1, 2004).
Obsegati morata naslednje postavke (SKL2002, 2002):

poslovno pordilo:
» porctilo o poslovanju zavarovalnice za poslovno leto,
e izbrane raunovodske in finatne kazalnike poslovanja;
rac¢unovodsko pordilo:
e ratunovodske izkaze:
— bilanco stanja,
—izkaz poslovnega izida,
— izkaz posredno ugotovljenega figaega izida,
— izkaz gibanja kapitala s prikazom uporabe Biteega dohika ali bilartne izgube,;
» pojasnila k raunovodskim izkazom.

Vsebino poslovnega patita si bomo v nadaljevanju podrobneje pogledalipzse na kratko
ustavimo le pri r&unovodskem pofdlu. Bilanco stanja zavarovalnica sestavi na padlag
podatkov iz knjigovodskega stanja&uaov, predpisanih s kontnim okvirom za zavarovanite

je zavarovalnica kompozitna, torej opravlja zavatoe posle v zavarovalni skupini Zivljenjskih
in zavarovalni skupini premoZenjskih zavarovanj, rangestaviti bilanco stanja posebej za
Zivljenjska zavarovanja, posebej za premoZenjskarpaanja in posebej za zavarovalnico kot
celoto. Izkaz poslovnega izida sestavi na podlagigkvodskih podatkov o prihodkih in
odhodkih v obdobju, za katerega se sestavljajonavodski izkazi. Prikazuje prihodke, odhodke
in poslovni izid v poslovnem letu.

V pojasnilih k r&unovodskim izkazom mora zavarovalnica razkriti @ihene temeljne
racunovodske usmeritve, pojasniti posamezne reSituparabljene metode vrednotenja postavk
v racunovodskih izkazih, morebitne sprememb&ireovodskih usmeritev in vrednotenja z oceno
vpliva na sredstva, obveznosti do virov sredsteg)qvni izid in finartni polozaj zavarovalnice,
pomembnejSe dogodke po datumu bilance stanja,likiayp na izdelane knovodske izkaze ter
dawne obveznosti zavarovalnice (SKL2002, 2002).

V zavarovalniski skupini mora nadrejena zavarowanizdelati tudi konsolidirano letno
porctilo. V konsolidacijo se vkljtijo nadrejena zavarovalnica in vse podrejene zaxdnce vV
zavarovalniski skupini. Podrobneje ¢ima ter obseg konsolidacije in vsebino konsolidibani
racunovodskih izkazov predpiSe Agencija za zavarovaédmizor.

Letno pora@ilo zavarovalnice morata podpisati predsednik irajvse en¢lan uprave.
Nerevidirano letno pokidlo mora zavarovalnica predloZiti Agenciji za zawealni nadzor
najkasneje v treh mesecih po preteku koledarsketga pozavarovalnica pa v Stirih mesecih
(ZzZavar-UPB1, 2004).



Letno pora@ilo zavarovalnice mora pregledati pooldesi revizor, priéemer Agencija za
zavarovalni nadzor predpiSe podrobnejSo oblikobwsein najmanjSi obseg pregleda. Poslovno
porctilo mora pregledati v obsegu, potrebnem, da prewrije njegova vsebina v skladu z
drugimi sestavinami letnega péia. Revidirano letno pokdlo zavarovalnica predlozi Agenciji
za zavarovalni nadzor, in sicer v osmih dneh pdepra revizorjevega potda oziroma
najkasneje v Sestih mesecih po izteku koledarsletgamedtem ko ji pozavarovalnica predlozi
revidirano poréilo v sedmih mesecih po izteku koledarskega leZa{ar-UPB1, 2004). Izbrane
kazalnike poslovanja so zavarovalnice in pozavdme@ obvezane vKIgiti v okviru
revidiranega letnega pafita, ravno tako predlozijo v revidiranem letnem @olu oziroma v
roku 8 dni po sprejemu sklepov na seji skips prikaz uporabe bil&nega dohlika ali bilartne
izgube. Nadrejena zavarovalnica v zavarovalniSkipsk predlozi konsolidirane ¢éanovodske
izkaze in pojasnila h konsolidiranimctanovodskim izkazom z enomeésem zamikom glede na
roke, dol@ene za zavarovalnico (SKL2002, 2002).

Zaradi javne objave podatkov mora zavarovalnicaol@ziroma skupinsko letno pd@itm skupaj

z revizorjevim mnenjem predloziti organizaciji, f@eni za obdelovanje in objavljanje
podatkov, v osmih mesecih po koncu poslovnega @&&D-UPB1, 2005). Povzetek
revidiranega letnega pafita z mnenjem revizorja mora zavarovalnica objavidinevnem tisku

oziroma strokovnem finagnem tisku, ki izhaja najmanj enkrat tedensko, v ibsoneh po

sprejemu na skupmi, vendar najkasneje v osmih mesecih po pretekledarskega leta
(ZZavar-UPB1, 2004).

2.3. Struktura letnega poro €ila s poudarkom na poslovnem poro  €ilu

Ceprav struktura letnega pdita ni predpisana, je tako pri nas kot tudi v svpadobna, kar
velja Se posebej znotraj posameznega trga ali ingusPraviloma je v prvem delu poslovno
porctilo, v drugem delu pa tanovodsko (Stanton, Stanton, 2002, str. 479). Medanali na
koncu letnega potda se obtajno nahaja revizijsko poto. Stalnost pri strukturi por@nja
omogaa uporabnikom letnih poéd lazje iskanje informacij. Vedenje, na kateremstoenajti
doloeno informacijo, powsa njeno koristnost in vrednost. Poleg tega zakons@iacila
zahtevajo razkritje dot@nih informacij. To zagotavlja, da pripravljalci ndil uporabljajo
podobne naslove in tudi podobna dodatna razk&jar(ko, Zeller, 2003, str. 11).

Obicajna struktura letnega pdaiita je (Stanko, Zeller, 2003, str. 12):

= financ¢ni poudarki,

= poslanstvo podjetja ali predstavitev podjetja,
» porctilo predsednika uprave,

» analize in razprava poslovodstya

» porctilo poslovodstva,

= porctilo neodvisnih rédunovodij,

= racunovodski izkazi,

! \zraz analize in razprava poslovodstaspagement discussion and analysis, MID&A uporablja v ZDA in
Kanadi, v Veliki Britaniji pa ima enakovredno viogoegled poslovanja in fin&ni pregled ¢perating and financial
review, OFR.
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= priloge k r&unovodskim izkazom,
= 5- ali 10-letni povzetek rezultatov poslovanja in
= informacije o delniarjih in informacije o podjetju.

V pregledani slovenski strokovni literaturi avtong@jpogosteje delijo letno patfito na tri dele,
in sicer na uvodni del, poslovno péilo in ratunovodsko pordilo.

I. Uvodni del Il. Poslovno poro €ilo Ill. Ra€unovodsko poro €ilo
e povzetek s finan€nimi in » gospodarska gibanja » racunovodski izkazi

drugimi kljuénimi poudarki ¢ prodaja in trzenje » priloge k raGunovodskim
« kazalo « analiza poslovanja izkazom
» kratka uvodna predstavitev ¢  zaposlenci

podjetja «  kupci
» porocilo predsednika uprave «  dobavitelji
» porocilo predsednika » delnicarji

nadzornega sveta e nalozbe

» raziskave in razvoj ter
kakovost

okoljevarstvo
* druZbena odgovornost
e nacrti

Vir: Razpet, Ti¢, Verci¢, 2003, str. 106.

V magistrskem delu bomo sestavine, ki so v tabetiatedene v uvodnem delu (povzetek s
finanénimi in drugimi kljucnimi poudarki, kratko uvodno predstavitev podjetgratilo
predsednika uprave in paito predsednika nadzornega sveta), obravnavalidkbtposlovnega
porctila. Za to obstaja werazlogov. Pri, povzetek s finatnimi in drugimi kljuénimi poudarki
ter kratka uvodna predstavitev podjetja lahko leisty pripomoreta k razumevanju poslovanja
zavarovalnice, kar je smisel poslovnega pidao Drugic, nekatere informacije, ki jih morajo
zavarovalnice razkriti v poslovnem péila, se pogosto nahajajo ravno v p&hoe predsednika
uprave in poréilu predsednika nadzornega sveta. Teéetyi drzavah EU Stejejo zgoraj naStete
sestavine v poslovno pafito, kar je @&itno v primerih, ko pripravijo zavarovalnicecleno dve
tiskovini: poslovno poréilo in racunovodsko pordilo.

2.4. Poenotenje ra éunovodskega poro €anja

Obseg poslovanja zavarovalne industrije v sveta®ay kljub temu pa je le malo stalnosti in
preglednosti v runovodskem pof@nju glavnih akterjev svetovnega zavarovalniSkega.t
Raunovodski standardi za zavarovalno industrijo sel mi&avami moéno razlikujejo. Celo v
EU, kjer morajo biti rdunovodska pordla narejena v skladu z direktivo o letnitwaovodskih
izkazih in konsolidiranih runovodskih izkazih zavarovalnic, je tezko naregditmerjavo med
dvema drzavama. Direktiva vsebuje 132 k&z)iod katerih skoraj vsako uporablja vsaj ena
drzava znotraj EU (Kélschbach, Patel, 2000, sty. 24

Do sedaj so morale zavarovalnice v nekaterih dtzabl, na primer v Franciji in Veliki
Britaniji, porctati po domaih splosno sprejetih éanovodskih néelih (Generally Accepted
Accounting Principles, GAAP), druge — kot na prinveAvstriji, Svici — pa so lahko potale
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tudi na podlagi MSRP ali ameriskih splosno sprhje&telih (US GAAP). Posledno so mnoge
evropske zavarovalnice, ki so prisotne na borzidwZenih drzavah Amerike (Stock Excange
Commision listing, SEC), kot na primer AEGON in AXApripravljale r@unovodska porla
tako na podlagi dongé splosno sprejetih @al kot tudi US GAAP. Stevilo zavarovalnic, ki so
pripravljale r&unovodska pordla na podlagi US GAAP, se je zaradi prevladejologe ZDA

na kapitalskem trgu in velikosti ameriSkega zavahogkega trga v preteklih letih pasevalo,
¢eprav izkusnje kazejo, da je pripravljanj€éuaovodskih standardov po US GAAP drazje od
priprave po domah standardih, Se posebej, ker je treba uposteudii dom&o zakonodajo
(Gutterman, 2002, str. 2). V prihodnjih letih se Zaradi uredbe (EC/1606/2002) ta trend prav
gotovo spremenil.

Postavlja se vpraSanje, ali odsotnost konsisteatneg preglednega mednarodnega
racunovodskega pot@nja negativno vpliva na zavarovalniski trg ozirodmazbe znotraj njega.
Zaradi pomanjkanja zaupanja, ki je rezultat garga zavarovalnic, na katero vplivajo ndjivo
povezane subjektivne ocene obveznosti, pomanjkamgglednosti in pomanijkljivih razkritij so
zavarovalnice zapostavljene s strani ocenjevalge#naij in analitikov. Posledica je negativni
vpliv na stroske kapitala ter ceno delnic. Kvahtetra&unovodsko poréanje je zatorej zazelen
cilf za zavarovalnice, Se posebej je pomembno, daraunovodski izkazi konsistentni,
primerljivi in pregledni (Kdlschbach, Patel, 2064, 25).

Z namenom zapolniti vrzeli pri éanovodskem pok@anju zavarovalnic je Svet za mednarodne
racunovodske standarde (International Accounting Stedsl Committee, IASC) v letu 1997
ustanovil izvrSni odbor, da bi razvil mednarodnimaovodski standard za zavarovalnice. Prvi
rezultati so bili vidni ze decembra 1999, ko scawhj prvi osnutek rdunovodskega standarda.
Se posebno pozornost so namenili zahtevi, da dapoxodski standard zagotavlja pomembne
in zanesljive informacije, ki bodo omoggle primerjavo finatnega polozaja in poslovanje
zavarovalnic iz raztinih drzav in bodo hkrati primerljive z razkritimnformacijami podobnih
transakcij organizacij izven zavarovalniSkega sg&to(Issues paper, 1999, str. ).
Zavarovalnistvo je po svoji naravi zelo kompleksmato je priprava standarda zahtevald ve
¢asa in usklajevanja, kot je bilo prvotnoértavano. Ko je Mednarodni odbor zatuaovodske
standarde to uvidel, je nadaljeval v dveh fazahrdsl2004 je sprejel standard MSRP 4 za
zavarovalne pogodbe kotésno prvo fazo, dokler se ne pripravi stalni staeshdBruga faza, s
katero bo sprejet celovit zavarovalni standard, mapila predvidoma ka¥ana v letu 2007
(Helfenstein, Scotti, Brahin, 2004, str. 3, 11).

2 Nizozememska zavarovalnica AEGON je v letnem pitr®004 uporabila Dutch GAAP, obrazec 20-F je hese
pripravila na podlagi US GAAP, da je zadostila zgaim SEC-a (Annual Report 2004, 2005, str. 14@pdoska
zavarovalnica AXA je naredila letno péitm 2004 na podlagi French GAAP, kot dodatek jgwkla ratunovodske
informacije na podlagi US GAAP ter podrobno opisptprave na MSRP (2004 Annual Repa2005, str. 202,
280-295).



2.5. Svetovni trendi, ki lahko vplivajo na nadaljnj I razvoj

raéunovodskega poro €anja zavarovalnic

Globalizacija, razvoj tehnologije, stalni pritiska povéanje vrednosti za dekiarje ter Stevilne
zdruzitve in prevzemi so v zadnjem desetletjnaovplivali na zavarovalniStvo. Konkurenca se
stopnjuje, ne samo s strani tradicionalnih tekmem®itraj zavarovalne industrije, tendvieldi s
strani bank, novih tujih zavarovalnic in alternagga prenosa tveganj. &xismo uvedbi novih
distribucijskih kanalov vkljgno z elektronskim poslovanjem ter spremenjenemuagdomu
potrosnikov, ki so bolj informirani in zahtevnejBla bi ostale na trgu, morajo zavarovalnice tem
spremembam prilagoditi svojo organizacijo in posige. Slediti bi jim moralo tudi
racunovodsko poréanje, ki v mnogih drzavah sloni na previdnosti enatraza realnega stanja.

Najpomembnejsi trendi, ki so vplivali na pripravedmarodnega ¢éanovodskega standarda za
zavarovalnistvo in bodo najverjetneje prispevaln&daljnjim spremembam danovodskega
porctanja zavarovalnic, so: potreba po preglednosturravodskih izkazov, poudarek na
tveganju in upravljanju s tveganjem, pomembnosttibgkega trga, razvoj fingne teorije in
prakse, globalizacija poslovanja,djigpoudarek na izkazu bilance stanja kot izkazulgosega
izida, konvergenca svetovnih ¢tmmovodskih standardov ter konvergenca produktov in
zakonodaje finatnih organizacij (Gutterman, 2002, str. 1).

Pritisk glede preglednostidanovodskih izkazov zavarovalnic prihaja iz rézih strani. Véina
vlagateljev in analitikov ne razumectmovodskih izkazov zavarovalnic. Nekatere raziskave
svetu so potrdile, da pomanjkanje preglednostippsa k nizjim prihodkom za zavarovalnisko
industrijo. Ceprav so zavarovalni produkti in tveganja zapleterorajo r&unovodski standardi
izboljSati razumljivost in zanesljivostdanovodskih informacij (Gutterman, 2002, str. 3).

Z razvojem tehnologije se je razvilo in postalojbd@mpleksno tudi obvladovanje tveganj. V
financnih institucijah je narasla uporaba rémlh tehnik ocenjevanja tvegan) ter uporaba
notranjih modelov tveganja, ki se nanasajo na $radas obveznosti. V preteklosti je bilo med
finan¢nim institucijami ocenjevanje tveganja zelo r&azt. Medtem ko so banke dale poudarek
ocenjevanju tveganja na kratek rok, so zavarovalmerile tveganje na dolgi rok. Sirjenje in
razvoj kapitalskih trgov v Stevilnih drzavah stadila do povéane uporabe teh trgov s strani
zavarovalniske industrije. K temu je Se posebejridegsel svetovni trend preoblikovanja
vzajemnih zavarovalnic v delniSke druzbe tercarge trznega deleza multinacionalnih
zavarovalnic, ki kotirajo na borzi. Hkrati sta sazvili financna teorija in praksa, kar je
omogailo vrednotenje po posteni vrednosti (GuttermarQ2&tr. 3 in 4).

Ceprav bodo vedno obstajale manjse specializirakarie zavarovalnice, postajajo na mnogih
zavarovalniskih trgih prevladuje multinacionalne zavarovalnice. Zaradi dolgom narave
obveznosti je tezko ocenjevati poslovanje zavarogalkar je Se toliko tezjeie obstajajo v
razlicnih drzavah razéini racunovodski standardi. Razvoj svetovnega gospodaaskegn ter
pojav regionalnih finagnih kriz pospeSuje sodelovanje med pripravljalctureovodskih
standardov ter narekuje, dacwaovodski standardi konvergirajo in postanejo hwkgledni.
(Gutterman, 2002, str. 4).
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V preteklosti so bile v w@ni drzav posebej obravnavane zavarovalnice teal®dinarine
institucije. V zadnjih desetletjih postajajo nekatprodukti bank in zavarovalnic vse bolj
podobni ali celo enaki. Pojavljajo se Stevilne fitrze skupine, v katere so vkéene tako banke
kot zavarovalnice. Konvergenci finamh institucij pa sledi tudi konvergenca nadzord ngmi
(Gutterman, 2002, str. 4).

3. POMEN, VSEBINA IN PRIPRAVA POSLOVNEGA PORO CILA
ZAVAROVALNICE

V tem poglavju smo predstavili pomen poslovnegaita tako za njegove uporabnike kot tudi
za zavarovalnico. Pri slednjem smo poudarili pairpb kakovostnem poslovnemu pdito, ki
mu dajejo v svetdedalje veji pomen. Nadalje smo si podrobneje pogledali yselposlovnega
porctila. Pri podpoglavju o pripravi poslovnega péla smo se osredotdi na naloge in izzive
menedzmenta zavarovalnice, da bi zagotovili kviadeposlovno por&élo. Teorettni del smo
zaokrozili z aktualno temo o postavitvi poslovnggactila na svetovni splet.

3.1. Pomen poslovnega poro ¢ila zavarovalnice

V zadnjem desetletju se je pomen poslovnegadiaranotraj letnega potda znatno poveal,
kar je predvsem posledica hitrih sprememb v posiweazaradi¢esar iz poznavanja preteklih
dogodkov tezje napovedujemo poslovanje v prihodntest rasti neopredmetenih sredstev,
vklju¢no tistih, ki izhajajo iz intelektualnega premozenn niso zajeta v tradicionalnih
racunovodskih izkazih (Beattie, Pratt, 2002, str. iRpslovno pordéilo zavarovalnice zajema
informacije o gospodarskem okolju, njenih trznitkedéh, konkuretinih prednostih in slabostih,
pogledu poslovodstva na rezultate poslovanja, megaricakovanja in n&te za prihodnost,
odnos do okolja in zaposlencev ter podob&esar iz rdunovodskega potda ne moremo
razbrati.

3.1.1. Pomen poslovnega poro €ila zavarovalnice za njegove uporabnike

Osnovni namen poslovnega péita je skupaj z ré&unovodskim poréilom zagotoviti informacije

o preteklem, sedanjem in bd@on poslovanju zavarovalnice, na osnovi katerihkSikoog
interesnih skupin sprejema gospodarske @ile. Nekatere interesne skupine imajo moznost, da
se pogajajo o obsegu informacij, ki jih bodo prit®imd zavarovalnice, oziroma imajo pravico
zahtevati od nje dotene informacije. Na primer v Sloveniji: §jelastniki, pozavarovalnice in
Agencija za zavarovalni nadzor. Na drugi straninderesne skupine, ki te moznosti nimajo. Zato
se morajo zanasati na obvezno @arge ter pripravljenost zavarovalnice, da jim piiskpodatke

in vire izven nje. Ker je letno potibo zavarovalnice revidirano, naj bi bile informjgcy njem bolj
zanesljive od informacij iz drugih virov in ima patecjo vrednost za interesne skupine. Njegovo
uporabnost pa zmanjSujejo velike razlike pri rajiktikar je bilo opazeno in poudarjeno pricve
raziskavah za zavarovalniski sektor (Adams, Hos4&i88, str. 246).

Med interesne skupine gospodarske druzbe&apim Stejemo sedanje in mozZne vlagatelje,
posojilodajalce, dobavitelje, kupce, zaposlencagd®lin njene organe ter javnost. V nadaljevanju
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si bomo pogledali, katere so @ipe interesne skupine zavarovalnice in kakSne irdora isejo

v poslovnem pordlu, pri cemer se bomo oprli na ¥eaziskav. Od interesnih skupin si bomo
najbolj podrobno pogledali potrebe sedanjih in nmioZnagateljev in analitikov, za kar obstaja
ve razlogov. Med uporabniki letnega poila so ti prevladujsi, zato so v svetu njihove potrebe
najbolj raziskan& Vlagatelji nosijo najv&e tveganje, zato naj bi zahtevali najbolj podrobne
informacije (No surprises: The Case for Better R&porting, 1999, str. 14§ -eprav razkne
interesne skupine potrebujejo za svoje gospodanskeitve razlicne informacije, obstajajo
potrebe po informacijah, ki so skupne vsem. Nekateorji menijo, da z zadovoljitvijo potreb
sedanjih in moznih vlagateljev zadostimo tudi glavrpotrebam ostalih skupin (Benedict,
Elliott, 2001, str. 353). Poleg tega se predvseselzai vlagatelji pojavljajo tudi v viogah drugih
interesnih skupin, na primer kot zaposlenci.

Ceprav bomo potrebe ostalih interesnih skupin opisaj3e, jih ne bomo zanemarili. Ker se pri
tem ne bomo mogli nasloniti na empire raziskave, se bomo pri vsebini poslovnega gilaro
oprli na Stevilna pripor@la organizacij in razine standarde.

Vlagatelji in finan éni analitiki

Vlagatelji v zavarovalnico, ki je ustanovljena kdelniSka druzba, se ne razlikujejo od
vlagateljev v druge gospodarske dejavnosti (Kraetsal., 1990, str. 19). Zanimajo jih zlasti
informacije za ocenitev tveganja, ki ga sprejmejalaganjem v zavarovalnico, ter velikost in
ustaljenost donosa v obliki dividend ali delezewistem dobiku, politika delitve ¢istega
dobika, dolgor@na cista dobékonosnost podjetja in kakovost uprave (Thompsor@91%tr.
337; SRS 30.49). Njihova gakovanja v povezavi s poslovanjem zavarovalnicedasna od
tega, kakSne vrste vlagateljev so, zasebni alitiesbnalni, aktivni ali pasivni, portfeljski ali
strateski in podobno.

Finartni analitiki lahko preko pordl in svetovanja méno vplivajo na razline interesne
skupine zavarovalnice. Milller in Bahnson (2002, 86) menita, da je sploSen svetovni pogled,
da posamezniki uporabljajo poslovna polkd neposredno za svoje oditve, preve
poenostavljen. Po njunem mnenju gredo pomembnennafcije preko razéinih posrednikov,
vkljucujo¢: specialiste za podjetja, analitike industrijestitucionalne analitike, finame
svetovalce in posameznike.

Raziskava, ki je bila narejena v Veliki Britanijiletu 2000 (Beattie, Pratt, 2002), je pokazala
precejSnjo razliko med zasebnimi in institucionadni viagatelji ter podobnost med
institucionalnimi viagatelji in finagnimi analitiki, ko gre za informacije, ki bi jih i imeti v
poslovhem pordlu. Predvsem na majhne vlagatelje poslovno @itwo pogosto nima
neposrednega vpliva, saj ga dostikrat niti ne pegbezato pa ima W posredni vpliv, saj na

% Kratke preglede in povzetke raziskav so naredittfie in Pratt (2002, str. 8—10)iinInstitut pooblagenih
racunovodij Anglije in Walesa (Inside Out: Reporting $hareholder Value, 1999, str. 42-48ajves raziskav je
narejenih med vlagatelji, aldijno samo med institucionalnimi ali samo med zaisebrer finar€nimi analitiki.
Nekaj raziskav je bilo narejenih Se med fitaimi in izvrSnimi direktorji, finanimi svetovalci, revizorji in
posojilodajalci (Beattie, Pratt; Jenkins Report94:9Nelligan, Eccles, 2000).
* Raziskava je bila narejena med 159 analitiki stitacionalnimi viagatelji, 235 zasebnimi vlagaite§i3 finartnimi
direktorji ter 61 revizorji. Za 130 postavk, ki bde dolatene s pomgjo priporcil razli¢nih organizacij ali
strokovnjakov, so morali podati mnenje o njihovougbnosti.
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njihove gospodarske odlitve vplivajo mnenja, pomla in nasveti drugih uporabnikov
poslovnih poréil.

Institucionalni vlagatelji in analitiki so v letnilporctilih na prvo mesto po pomembnosti
postavili r&unovodske izkaze s prilogami, Sele nato informadgese nahajajo v poslovnem
porcilu. Med najpomembnejSe so uvrstili finare kazalnike, razkritja o osnovnih produktih in
trgu ter strategiji in ciljih podjetja. Sledijo malbe v raziskave in razvoj, nalozbena politika ter
razlogi za spremembo finamega polozaja, dodlkonosnosti in plélne sposobnosti. Nadalje so
med zelo pomembna uvrstili razkritia o gospodarskekolju, strankah, tekmecih, glavnih
delniarjih, vodstvu podijetja, tveganjih in priloznostdr por@anju po odsekih. Informacije o
zadovoljstvu strank, o zaposlencih in intelektuainpremozenju so za njih manj pomembne,
najmanj pa teme o okolju in druzbeni odgovorndgti.tem moramo poudariti, da med vsemi
130 sklopi informacij, ki so jih morali ocenjevathiiso nobenega sklopa ozila kot
nepotrebnega (Beattie, Pratt, 2002, str. 19-25).

Pri zasebnih vlagateljih je bilo zaznatijyezasebni interes, kar kaze na to, da pogostmpagi
tudi v drugih interesnih skupinah, na primer kotaske ali zaposlenci. V primerjavi z
institucionalnimi vlagatelji in analitiki jih manganima pordanje po odsekih, ¥epa zelijo
izvedeti o donosu, o vodilnih in njihovih gkh, o tveganjih in priloznostih, storitvah za kupce
intelektualnem premozenju in druzbenih temah (Bsa®ratt, 2002, str. 26—31, 56).

Svetovalno podjetje Ernst&Young je v 300 pali finan¢nih analitikov preverilo, katere
ner&unovodske informacije v njih najpogosteje uporab{d 39 neréunovodskih informacij
najpogosteje uporabljajo: izvajanje strategije, dbvénost poslovodstva, kakovost strategije,
inovativnost, moznost pritegniti in obdrzati sposolikader, trzni delez in izkusnje poslovodstva. V
nadaljnji raziskavi je od 275 portfeljskih viagge®l ¢cez 60 % vpraSanih, dejalo, da 20 do 50 %
njihovih odlctitev temelji na ner@unovodskih podatkin (Measures that Matter, 1997 6st7).

Nelligan in Eccles sta v raziskdvinarejeni za zavarovalni sektor, pokazala, datirmsonalni
vlagatelji niso zadovoljni z razkrivanjem informpdavarovalnic. Med 29 obravnavanimi
temami je kar 15 takSnih, za katere so mnenja,odposnembne, vendar iz poslovnih p&lo
zavarovalnic o njih ne dobijo dovolj informacij. @éc najbolj so nezadovoljni z informacijami
o strankah (ohranitev strank in zavarovanost), ekt vodstva, izpostavljenosti trznemu
tveganju in obvladovanju tvegan). Nekoliko¢ya Se vedno premalo dobijo informacij o rasti
trga, kakovosti sredstev, upravljanju s kapitalparoianju po odsekih in ekonomskem dekai.
Razmeroma zadovoljni pa so z informacijami o sgi#téNelligan, Eccles, 2000, str. 15-17).

Clani vzajemne zavarovalnice, ki so hkrati tudi zavalci, zahtevajo razkritja v letnem péilo
iz dveh razlogov. Prg¢j da spodbudijo rast prihodkov od zavarovalne pesnin drugé, da

®> Najpomembnej$o nam poznano raziskavo o pomenunEzsah elementov poslovnega péita zavarovalnice za
njegove uporabnike, ki je tudi pogosto omenjanatreksvni literaturi, je naredila v letu 1999 reygka hiSa

PricewaterhouseCoopers. V ZDA, Kanadi, Avstratijivropi so anketirali 26 fingnih direktorjev zavarovalnic,
51 institucionalnih vliagateljev z delnicami v firn industriji ter 36 analitikov, ki spremljajo zavalnistvo

(Nelligan in Eccles, 2000, str. 4).
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kontrolirajo vodstvo pri njegovih aktivnostih, keb nalozbe, prodaja, trzenje. V nasprotju z
vlagatelji delniSkih druzb, ki zelijo maksimiratividende in vrednost delnic na kratek rok, zelijo
¢lani vzajemnih zavarovalnic predvsem dolgomo solventnost. Riakovati je, da vlagatelji v
delniSke druzbe zahtevajodjieobseg prostovoljnih razkritij, da lahko sprenjaspremembe v

poslovanju zavarovalnice (Adams, Hossain, 199825tt—-253).

Strategija

Nadrti za rast
Prodajne poti

Inovacije pri
produktih

Stroski za
Informacijsko
tehnologijo

Stopnja
razpreSenosti

Kupci in trg
Ohranitev
strank

Zavarovanost

Rast trga

Trzni delez

Ljudje in ugled
Kakovost vodstva

Vrednost
blagovne znamke

Zadovoljstvo
zaposlencev

Ugled
regulatornega
okolja

Legenda:
|_9:| vzel v poroganju je ve¢ kot 40 %,

[ ]vzelvporotanju je 30-39 %,
[ ]vzelvporotanju je 20-29%,
[ ]vzelvporoanju je pod 20 %

Obvladovanje
tvegani

Obvladovanije
tvegan;

Izpostavljenost
trznemu tveganiju

Kakovost
sredstev

Obvladovanje
nalozb in
obveznosti

Financni
polozaj
Upravijanje s
kapitalom

Dobickonostnost
nalozb

Kapitalska
ustreznost

Izpostavljenost
trznemu
tveganju

Sredstva v
upravljanju

Notranja

Gospodarski
rezultat

Porocanje po
odsekih

Ekonomski
dobicek

Donos na kapital
popravljen za
tveganje ©

Skodni rezultat
Delez stroSkov v
premiji

Rast prihodkov

Vir: Nelligan Eccles, 2000, str. 12, 16.

V Sloveniji nobena od zavarovalnic ni u¥e®a na organizirane trge vrednostnih papirjev.
Zaradi majhnega Stevila lastnikov je za njih poslmypor@ilo manj pomembno, kot bi bilo sicer,
saj lahko zavarovalnice z &ami lastniki komunicirajo neposredno preko osebsiikkov. Ravno
tako imajo manjSo vlogo borzni posredniki, analitik mediji. Kljub temu smo potrebe
vlagateljev, analitikov in borznih posrednikov polneje razdelali, saj lahko v bago
pricakujemo spremembe.

Zavarovalci

Preden zavarovaltizberejo zavarovalnico, pri kateri bi sklenili zagvanje, bi morali pretehtati
tri kriterije: finantno ma zavarovalnice, poStenost in hitrost pri obdelaxarovalnega primera
ter sposobnost in pripravljenost zavarovalnicendd: storitve pred Skodo in po njej (Dorfman,
2002, str. 121). V@no informacij dobijo na prodajnih mestih, od zamaalnih zastopnikov ali
posrednikov ter drugih zavarovalcev. @m bolj gospodarno odtatev bi si morali med drugim

® Return on risk adjusted capital (RORAC).
" Zavarovalec je oseba, ki sklene zavarovalno pogadtavarovalnico in pta zavarovalno premijo.
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pridobiti tudi finartne informacije o zavarovalnici, ki naj bi bile pdmfe tistim, ki so dostopne
vlagateljem (Thompson, 1999, str. 338). Na razsitegavarovalnih trgih si zavarovalci lahko
pomagajo s priblizno 140 bonitetnimi agencijami,dne&terimi so najbolj priznane AM Best
Company, Standard & Poors, Moody’s Investor’s $esvin Fitch Ratings, vse s skoraj stoletno
tradicijo (Laster, 2003, str. 3). Eden izmed dobshov informacij je letno pordlo.
Ratunovodsko pordlo je za povprénega zavarovalca tezko razumljivo, zato je Se dobkl|
pomembno pregledno poslovno pdlo. V njem Stevilne zavarovalce zanima tudi odnos
zavarovalnice do okoljevarstvenih in druzbenih garg.

Da se Slovenci zavedajo, kateri kriteriji so pomemba izbor zavarovalnice, potrjuje tudi
raziskava, ki je bila narejena leta 2003 med 1Qf#ktranci. Pri sklenitvi novega zivljenjskega
zavarovanja so kot najpomembnejSi dejavnik, kidbugoStevali pri izbiri zavarovalnice, navedli
»zanesljiva in vredna zaupanja«, za njo »ekononsskiailnost in varnost« ter »hitro izpi
odsSkodnin«. Pri premozenjskih zavarovanjih je ztlalajpogosteje naveden dejavnik »hitro
izplacilo odSkodnin« (ZavarovalniSki monitor 2003, 2088, 6).

Ko je zavarovanje Ze sklenjeno, zavarovalci Se ejapotrebujejo podobne informacije, na
podlagi katerih se lahko odiijo za obnovitev ali prekinitev zavarovanja. ZawanceVy ne
bomo obravnavali posebej, saj lahko Stejemo, dang@movi interesi podobni interesom
zavarovalcev.

Zavarovalni zastopniki in posredniki

Zavarovalni zastopnik je oseba, ki je na podlagiosditve oziroma drugega pravnega razmerja z
zavarovalnico oziroma zavarovalno zastopniSko dryiztoblagena za sklepanje zavarovalnih
pogodb v imenu in za &an zavarovalnice (ZZavar-UPB1, 2004, 2X%en). Za uspesSno
opravljanje svojega dela mora znati odgovoriti tevifna vpraSanja zavarovalcev, med drugim
tudi na vpraSanja o findnem polozZaju zavarovalnice, njenih izgledih za qdimost, politiki
nalozb, obvladovanju tveganj ipd. Kot prodajalcaaravanj ga zanimajo tudi kazalci, kazalniki
in druge informacije, s katerimi lahko pokaze prestnzavarovalnice, za katero sklepa pogodbe.

V nekoliko drugéni poziciji je zavarovalni posrednik. To je oseBaposreduje pri sklepanju
zavarovalnih pogodb za eno alicveavarovalnic. Po zakonu mora pri opravljanju zavamega
posredovanja ¢iiti zlasti interese zavarovalca. Mora mu svetoviet mu pojasniti vse
okoli&ine, ki so pomembne za izbor zavarovalnice, s kaber sklenil zavarovalno pogodbo.
Med drugim mora zavarovalni posrednik na podlagstdpnih informacij izdelati oceno o
kapitalski ustreznosti zavarovalnice (ZZavar-UPBQA0Q4, 219., 221. in 222len). Iz tega sledi,
da je zavarovalni posrednik dolZzan ocenjevati pasige zavarovalnice, njeno fingmo ma: in
stabilnost. Zanj bi torej moralo biti poslovno pé&ito skoraj nepogresljiv vir informacij.

Tako zavarovalnega zastopnika kot tudi zavarovanpgsrednika zanimajo informacije za
njegove lastne gospodarske aitiee. Ce je v zavarovalnici zaposlen, ga zanima isto letéle
zaposlence, sicer pa moznost in smiselnost ohnanjadaljnjega poslovanja z zavarovalnico.

8 Zavarovanec je oseba, katere interes je zavaraaesini primerov, razen pri zavarovanju na tufua, sta
zavarovanec in zavarovalec ena in ista oseba.
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Se posebej so zanj zanimive informacije o stratégipadaljnjin nartih zavarovalnice glede
prodajnih poti.

Zaposlenci

Zaposlence zanimaj@ista dobékonosnost poslovanja in stopnja udeleZzbe zaposlence
dobitku, s tem pa moznosti njihovih zasluzkov in soglalprejemkov ter dolgokme moznosti
za zaposlitev in kakovost uprave (SRS 30.49). Rosigpor@ilo je zanimivo Se posebej v §jéh
zavarovalnicah, kjer ima v¥ma zaposlencev malo stikov z najvisSjim vodstvomdjpga.
Zaposlencem omoga boljSo identifikacijo z zavarovalnico ter jim dapktutek, da jih
poslovodstvo uposSteva (Horvat, 2002, str. 37).

Posojilodajalci in dobavitelji

Banke ali druge financerje v vlogi dajalcev dolgomib posojil zanima predvsem sposobnost
zavarovalnice za redno odpévanje posojil ter v zvezi s tem dolgdna donosnost sredstev,
financni polozaj in kakovost uprave (SRS 30.49). Dobdeite viogi dajalcev dolgorinih
kreditov zanimata predvsem dolgdna donosnost sredstev in kakovost uprave (SRS 30.49

Vlada in njeni organi

Zavarovalni trg je zaradi obseznih negativnih pisles primeru nesolventnosti zavarovalnice,
neenakovrednega znanja in pogajalske ¢cimprodajalca in kupca, ogroZzanja varnosti
zavarovancev zaradi prenizke zavarovalne premij@remocije druzbenih ciljev tako v svetu
kot tudi pri nas méno reguliran (Dorfman, 2001, str. 135). Vlada mskebeti za solventnost in
likvidnost zavarovalnice, varnost zavarovancevntaaesirana pa je tudi Zam vecji prispevek
zavarovalnice k njenemu financiranjudim visjo zaposlenost.

Javnost

Med bralci poslovnih pokal so mediji, tuja regulatorna telesa, tekmeci stata javnost. V
okolju, kjer zavarovalnica deluje, zeli javnost lprposlovnega poxdla izvedeti, kakSne so
moznosti zaposlovanja, odnos do okolja, druzbetiinia vprasanj, doldkonosnost poslovanja
in financni polozaj zavarovalnice.

3.1.2. Pomen poslovnega poro €ila za zavarovalnico

Poslovno pordilo je orodje, s katerim zavarovalnice komunicirajo javnostjo. Z njim

predstavijo svoje poslovanje, svojo kulturo in Zibdijo. V prvi vrsti ga pripravljajo zato, da
zadostijo predpisom. Hkrati imajo od ustrezno sdgaega pordila vrsto koristi, tako zunanijih
kot notranijih, pa tudi precej stroSkov.

V svetu secedalje bolj poudarja prednosti preglednega in kakthnega poslovnega pdiia.

Narejeno je bilo v& empirinih raziskav, ki so poizkuSale osvetliti pomen a@ase kakovosti

razkritij v poslovnih ali letnih por@lih. Osredot@ajo se véinoma na povezave s kapitalskim

trgom in imajo Stevilne omejitve, saj je stopnjo kakovost razkritij tezko meriti. Obstdje

empiricne raziskave potrjujejo, da pasanje prostovoljnih razkritij v poslovnem pdit vodi

do nizjih stroSkov kapitala (Botosan, 1997, str6)34izjih stroSkov izposoje (Sengupta, 1998,
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str. 473), zviSanja cen delnic, pdaaja deleza institucionalnih vlagateljev ter p&asega
spremljanja in obravnavanja podijetja s strani zjinamnalitikov (Miller, Bahnson, 2002, str.
151).

Analitiki in institucionalni investitorji so od nelaj imeli zadrzke glede zavarovalnic zaradi
posebnega nadzoragumovodske prakse in izrazoslovja. Nezadostne imegggdne informacije
jih Se dodatno odvtajo od zavarovalnic. Raziskavi, narejeni v ZDA elrtb v Evropi, kazeta,
da veina vodilnih v zavarovalnicah meni, da je pravadvrest zavarovalnic mnogo viSja od
trzne, zaradicesar so med drugim bolj dltliive za prevzeme. Z izboljSanjem razkritij bi
zavarovalnice lahko veliko pridobile, med drugingjgi ceno delnic in nizje stroSke kapitala
(Creating Shareholder Value in the Life Insuranmwtubtry, 2002, str. 9; Kail, 2001, str. 13).

Redna in zadostna razkritja olajSajo enakomernmvdele trga. Pravasne informacije
zmanjSajo motnje na trgu, saj so njegovi udelezeoenlj informirani in je verjetneje, da ne
bodo pretiravali pri svojih odtitvah, ki so posledica informacij o trenutnem stanj
zavarovalniceCe je negativna informacija razkrita nenadoma, lap&ezrai povisanje Stevila
neobnovljenih in prekinjenih zavarovanj, kar Se lploSa finatni polozaj zavarovalnice
(Guidance Paper on Public Disclosure by Insuréi822str. 4).

Poveanje prostovoljnih razkritij lahko pova zaupanje in pripadnost zaposlencev, pave
zunanjo podporo aktivnostim vodstva, pritegne ni@koposlovne partnerje ter izboljSa ugled
zavarovalnice (Boesso, 2002, str. 4). Zavarovatrsr@dniki ter zavarovalni zastopniki, ki niso
vezani na eno samo zavarovalnico, uporabljajo mémije iz poslovnega potita, da svetujejo
strankam o izboru produktov in zavarovalnice, k@todo poslovali. Posledica je, da imajo
lahko prostovoljna razkritja pomen pri trzenju zaxealnice in so tesno povezana s prodajno in
trzenjsko strategijo (Adams, Hossain, 1998, st®)26

Poleg osnovnih stroskov razvijanja in Sirjenja mfiacij ima lahko zavarovalnica zaradi razkritij
tudi stroSke zaradi izgube konkutee prednosti, zmanjSanja pogajalskec¢m® strankami,
zaposlenci in dobavitelji ter stroSke tozb in prapdvezanih z razkritji (Upton, 2001, str. 17).
Stroski razvijanja in Sirjenja informacij vsebujegiroske zbiranja, priprave, razdelitve in
revidiranja informacij. Med razkritji, ki bi utegiai oslabiti konkureéno prednost zavarovalnice,
so: informacije o razvoju novih produktov, storitev novih trznih poteh, strategije, &,
podrobne informacije o poslovanju in podobno.

3.2. Vsebina poslovnega poro €ila zavarovalnice

V Sklepu o lethem potau zavarovalnice, ki ga izdaja Agencija za zavalavnazor, je podan
razmeroma velik obseg obveznih vsebin poslovnegecip@ z njihovimi kratkimi opisi. Poleg
tega se lahko zavarovalnica o#lloda razkrije bistveno SirSi obseg razkritij odkaasko
predpisanih. Pri tem mora izhajati iz potreb uparktv, svoje strategije ter namenov, ki jih zeli
s poslovnim poréilom doségi.

Pri natagnejSi opredelitvi vsebin smo si pomagali med drugimavodili, pripordili in modeli
poslovnega poidla, ki so jih pripravile organizacije po svetu.lZ# ve¢ina ne temelji na
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empiricnih raziskavah potreb interesnih skupin, tetnw@ mnenjih in ocenah strokovnjakov
(Beattie, Pratt, 2002, str. 10). Raziskave med aipaiki poslovnih por&l so naredile v&noma
organizacije iz ZDA in Velike Britanije, kjer je afilno lastniSko upravljanje podjetij, zato so se
osredotdile predvsem na vlagatelje in analitike. Na drugasi je v Evropi vé akademskih in
zasebnih raziskovalnih centrov pripravilo navodia druzbena in ekoloSka pdila s
poudarkom na potrebah vseh interesnih skupin (Boe2B02, str. 4). Ker je le majhen del
literature o poslovnih potdih pripravljen posebej za zavarovalnice ali fidaa institucije, smo

S pomgjo razlicne literature o zavarovalniStvu poizkuSali modedeporcgila in navodila,
pripravljena za sploSna podjetja, prilagoditi zaaravalnice.

Med obveznimi vsebinami smo &jepoudarek dali temam, ki so speéiie za zavarovalnistvo,

in tistim, ki so v slovenski strokovni literaturompmasem mnenju pogosto spregledane ali jim je
dan premajhen pomen. To sta na primer obvladovisgigan) in vodenje zavarovalnic. Med
prostovoljnimi vsebinami smo ¥gozornosti namenili intelektualnemu premozenjpanccanju

0 trajnostnem razvoju.

V Sloveniji vsebino poslovnega pdita zavarovalnice doka 66.¢len ZGD-UPB1, natatneje

pa jo opredeljujejo 12, 12.a, 12.b in 1Zen SKL2002. Po 66¢lenu ZGD-UPB1 mora
poslovno poréilo prikazovati najmanj posten prikaz razvoja peslga in izidov poslovanja
druzbe ter njenega findnega polozaja, vklgno z opisom bistvenih tveganj in negotovosti, pa
tudi vse pomembnejSe poslovne dogodke, ki so néispapkoncu poslovnega leta, pakovani
razvoj druzbe, aktivnosti druzbe na pagjuoraziskav in razvoja in obstoj podruznic druze.

je pomembno za presojo premozenja in obveznostibésunjenega finaimega polozaja ter
poslovnega izida, morajo biti v poslovnem polo prikazani cilji in ukrepi obvladovanja
financnih tveganj druzbe, vkigno z ukrepi za zavarovanje vseh najpomembnejSilt vrs
nartovanih transakcij, za katere se posli zavarovaafanovodsko posebej prikazujejo, ter
izpostavljenost druzbe cenovnim, kreditnim, likwidtnim tveganjem in tveganjem v zvezi z
denarnim tokom, ki jim je druzba izpostavljena.

Posten prikaz razvoja poslovanja in izidov poslgaairuzbe je definiran kot uravnotezena in
celovita analiza razvoja in izidov poslovanja dreizbr njenega fina@imega polozaja, ki ustreza
obsegu in kompleksnosti njenega poslovanja. Anaflizara v obsegu, ki je potreben za
razumevanje razvoja in izidov poslovanja druzbenenega finatnega polozaja, vsebovati
klju¢ne r&unovodske, finatne in —ce je to potrebno — druge kazalce, kazalnike in @rug
pokazatelje, ki vkljgujejo tudi informacije, povezane z varstvom okdladelavci. Analiza
vkljucuje ustrezno sklicevanje na zneske &ureovodskih izkazih in potrebna dodatna pojasnila
(ZGD-UPBL1, 66¢len).

3.2.1. Obvezna razkritja v poro €ilu o poslovanju zavarovalnice

Podpoglavje je razdeljeno na obvezna razkritjajitkipodaja SKL2002. Za vsako obvezno
razkritje je najprej podano, kaj predpisuje SKL2062mur sledi bolj podrobna opredelitev
razkritja na podlagi analize tujih reSitev. Pri tamo se drzali pravila, da smo posamezno
razkritje zajeli¢cim bolj celovito z namenom pripravitim bolj kakovostno por®lo in ne le
zadostiti zakonskim predpisom.
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Opis splosnega gospodarskega okolja

Vsebino opisa sploSnega gospodarskega okolja patfajgi odstavek 12.klena SKL2002:
»Zavarovalnica v opisu sploSnega gospodarskeggakoiSe glavne dejavnike, ki so posredno
ali neposredno vplivali na uspe3nost poslovara. zavarovalnica posluje v pomembnejsem
obsegu tudi v drzavaflanicah in tretjih drzavah, mora predstaviti tudiailnosti gospodarskih
gibanj v teh drzavah in vpliv le-teh na njene posle

V opisu gospodarskega okolja moramo paziti, damepemo le podatkov, ampak tudi njihov
vpliv na poslovanje in dejavnost zavarovalniCeprav sklep govori o gospodarskem okolju, ne
smemo spregledati morebitnih palitb-pravnih, kulturnih, tehnoloskih in naravnih dajiov,

ki so posredno ali neposredno vplivali na uspeSpostovanja zavarovalnice. Ti dejavniki so
lahko sprememba zakonodaje, ohtdnja, sodne prakse inctanovodskih standardov, sploSen
poloZzaj gospodarstva, rast bruto daéega produkta, gibanja na kapitalskem trgu, gibanje
domaih in tujih obrestnih mer, demografske sprememiednoloski razvoj, spremembe v
pogajalski meéi razlicnih interesnih skupin, glavne spremembe v navadaétognikov, ekoloSke
zahteve in drugo.

Interesne skupine zanimajo informacije o prihodnj@oslovanju. Zato morajo imeti podatke o
tveganjih in priloznostih, ki so posledica sprememspodarskega okoljeCeprav lahko
uporabniki veino stvari o sploSnem gospodarskem okolju izveddrimih virov, so informacije
vodstva zavarovalnice zelo pomembne, saj je lextstioke in najbolj pozna vplive tako na
zavarovalnistvo kot tudi na zavarovalnico. Pravotg& za uporabnike pomembno, da vedo,
kaksni so nérti zavarovalnice in odnos vodstva do priloZznostiveganj na trgu. Zavarovalnica
pridobi vetino informacij o svojem SirSem okolju iz zunanjitnow, zato mora pri tem Se posebej
paziti na njihovo zanesljivostCe so informacije pripravljene na podlagi predvidgvin
izratunov zavarovalnice, mora biti to v péio jasno navedeno. V tem primeru Zelijo interesne
skupine videti pogled vodstva in se na podlaginkegd mnenja o okolju odiii, ali je vodstvo
preve optimisticno ali pesimistino (DiPiazza, Eccles, 2002, str. 123).

V opis gospodarskega okolja sodijo informacije @aravalniSkem trgu, kot so rast trga in
njegova koncentracija, zavarovalna pogostnost iidraisost, vpliv konvergence finamih
institucij in pojav substitutov. Rast trga je edemed pomembnejSih dejavnikov, ki vplivajo na
prihodnje poslovanje zavarovalnic€eprav glede na raziskavo Nelligana in Ecclesa k@t
90 % vodilnih v zavarovalnicah pripisuje rasti trgalik pomen, je v&na zavarovalnic ne
vkljucuje v poslovna pofsla, kar pove€uje nezadovoljstvo vlagateljev in analitikov nad
prejetimi informacijami (Nelligan, Eccles, 2000y.s12 in 15). Informacije o rasti trga so za
uporabnike bolj pregledne¢e posebej prikazujemo rast za premozenjska in exijdka
zavarovanja. V Sloveniji je to Se toliko bolj pomemo, saj v prihodnjih letih zaradi preteklih
gospodarskih, socialnih in druzbenih pogojevcakujemo razline rasti premozenjskihh in
Zivljenjskih zavarovanj. Koncentracijo zavarovak@ga trga merimo na razfie na&ine.
Najpogosteje je definirana kot trzni delez petifjvegih zavarovalnic ali pa kot vsota kvadratov
trznih delezev vseh zavarovalnic. Zavarovalna pogss$ (nsurance densijyje denarni znesek,
ki ga posamezen prebivalec drzave v po¥jpreameni za zavarovanje. I1Ztamamo jo tako, da
celotno zavarovalno premijo za posamezno drzavinde$ Stevilom prebivalcev. Podatek nam
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pove, kaksna je trenutna kupna dmo posamezni drzavi in kakSen je Se ne izkens trzni
potencial. Zavarovalna usidranoshsurance penetrationje definirana kot razmerje med
zavarovalno premijo in bruto dowiem proizvodom posamezne drzave. Je pokazatelj
pomembnosti zavarovalniStva za celotno narodnoagtesstvo (Helfenstein, 1999, str. 17).

Poslovne usmeritve

Za poslovne usmeritve tretji odstavek l1Zlena SKL2002 dolga: »V okviru poslovnih
usmeritev zavarovalnica predstavi dolgame cilje poslovne politike in navede dnvane
aktivnosti za doseganje le-teh v naslednjem leawvabvalnica navede, v kolikSni meri so se
predvidevanja v poslovnem letu ure$iai.«

Med najpomembnejSe elemente poslovnegadiarsodijo predstavitev glavnih kratkamih in
dolgoranih ciljev zavarovalnice, strategija indna za dosego ciljev. Interesne skupine morajo
razumeti in verjeti v strategijo zavarovalnice, s odléajo na podlagi ptiakovanj o
prihodnjem finainem poloZaju in poslovanju zavarovalnice. Vk§ne naj bodo strateSke
usmeritve glede prevzemov in prodaj, prenos posaimeposlovnih procesov na zunanje
izvajalce ter strateSke povezave vkfo s finatnimi posledicami (Management Discussion and
Analysis’, 2002, str. 37). Poleg osnovnih strategij so lapkdane tudi poslovne strategije za
posamezne zavarovane vrste ali produkte ter fuskesigtrategije, ki so usmerjene na posamezna
poslovna funkcijska podifa kot na primer izobraZzevanje, kadrovanje, trzenjazvoj,
investicije in podobno. Isto velja za cilje indn@vane aktivnosti. Cilji morajo biti realni, v
skladu s predstavljeno politiko zavarovalnice¢éne to mozno, kvantitativho daleni.

Jenkinsovd® porasilo svetuje, da se v potitu predstavi aktivnosti vodstva in e, ki so v
skladu z glavnimi cilji in strategijo in bodo &ltno vplivali na bodée denarne tokove. V
naslednjem letu zavarovalnica navede, v kolikSmi @ se predvidevanja in && uresntili, ne
glede na to, ali je izid zanjo dober ali ne, tekk&o na n&tovane aktivnosti vplivali razini
dejavniki. Vkljutena naj bo razprava o konsistentnosti ali nekarsisosti strategije z
druzbenimi, demografskimi, tehnoloSkimi, pdlitimi, makroekonomskimi in zakonodajnimi
trendi, ki so po mnenju vodstva @lino vplivali na poslovanje. Opisano naj bo konkxin®
okolje in poloZaj na zavarovalniskem trgu. Poslated je najboljSi vir informacij o prihodnji
usmeritvi, nartovane aktivnosti pa vodilni pokazatelj prihodnogavarovalnice. Tudice
poslovodstvo zadanih &dov ne bi izpolnilo, je dragoceno razumevanje Sp& usmeritve
zavarovalnice (Jenkins Report, 1994).

Ko govorimo o poslovnih usmeritvah zavarovalnice, moremo mimo njenega poslanstva in
vizije. Poslanstvo je strateSko komunikacijsko ¢edd je postalo pomemben del dandanasSnjega

® Kanadski institut pooblagnih raunovodij (Canadian Institute of Chartered Accoutga@ICA) je pripravil
smernice za razkritja v Razpravi in analizah mensgt#a z namenom pomagati podjetjem pri pripravbkaktnih
poslovnih poréil.

% Med modeli poslovnega paranja je najbolj znano Jenkinsovo péto, ki ga je leta 1994 pripravil Amerigki
inStitut poobla&enih ra&unovodij (American Institute of Certified Public é@untants, AICPA) na podlagi raziskav
profesionalnih vlagateljev, posojilodajalcev tao&bvnih svetovalcev in analitikov. Poudarek dagehinam, ki so
pomembne za ocenjevanje delovanja podjetja v pnibsiil nosilcem vrednosti ter néwmovodskim informacijam
(Jenkins Report, 1994).
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poslovnega pok@anja (Stanko, Zeller, 2003, str. 15). Uporabljazagjavno izjavo o hamenu,
ciljin, produktih, trgih in filozofiji zavarovalnie. Lahko se uporabi za spoéilo o0 zavezanosti
zavarovalnice njenim interesnim skupinam. NanaSaaseorazmerno trajne namene, ki jim bo
podjetje sledilo, zaradéesar ima njegova predstavitevévpomembnih koristi. Predstavlja
usmeritev zavarovalnice in njen namen¢imer zaposlenci, del&arji, zavarovalci in ostale
interesne skupine lahko razumejo usmeritev zavémmea na dolgi in kratki rok. Sluzi kot
kontrolni mehanizem, da ostane zavarovalnica maigiru, in postavlja okvire za odlitve ter s
tem pomaga pri vsakodnevnem agoju. Opredeljeno poslanstvo naj bi bilo na erarstdovolj
uokvirjeno, da izkljguje dola@ena poslovna podém, pa vendar dovolj Siroko, da @asprostor
ustvarjalni rasti podjetja (Rko, 1999, str. 132).

Poslanstva ne smemo zamenjevati z vizi@ nam poslanstvo odgovori na vpradanji, kaj
zavarovalnica je in kakSen je razlog za njen obstiam vizija daje pogled v prihodnost in
odgovor na to, kaj zavarovalnica zeli postati. Lahkemo, da gre pri viziji za opis desa
(organizacije, kulture podjetja, tehnologije, dejasti) v prihodnosti. Zato je njena vloga tudi pri
motiviranju zaposlencev za dosegaéij@ boljSih rezultatov in v usmerjanju vsega obngsan
zavarovalnici. Opredeljena vizija naj bi na zunazlikovala zavarovalnico od drugih
zavarovalnic (P&ko, 1999, str. 130-131).

Pregled poslovanja

Vsebino pregleda poslovanja podajatrti odstavek 12.bélena SKL2002: »V pregledu
poslovanja zavarovalnica podrobno ori§e posamezeamvalne vrste ter navede Stevilo
zavarovanceyv in Stevilo sklenjenih zavarovanj vurakzavarovalne vrste«

Menim, da je zahteva SKL2002 o podrobnem orisu pezae zavarovalne vrste nekoliko
pretirana in spodbuja proizvodnjo Stevilnih manjr@mbnih informacijCeprav v drzavah EU
zavarovalnice uporabljajo iste zavarovalne vrstssem v nobeni literaturi zasledila niti
priporctila kaj Sele zakonske obveze, da je treba v poslovipor@ilu predstaviti vsako
zavarovalno vrsto posebej. Kompozitha zavarovalmta lahko 24 raztinih zavarovalnih vrst.
Posamezno zavarovalno vrsto tezko opisemo v enemvah stavkih.Ce vsako zavarovalno
vrsto opiSemo nadrobno, se uporabnik lahko izguftievilnih, zanj manj pomembnih podatkih.
Ali pa je vse skupaj bolj podobno propagandni briod¢eliko bolj smiselno bi bilo, da bi bilo
treba posebej orisati le zavarovalne skupine aticspomembnejSe zavarovalne vrste.

Postavi se nam vpraSanje, kaj naj zavarovalnicago$ievila zavarovancev in Stevila sklenjenih
zavarovanj poda v orisu zavarovalne vrste. StrokoMeratura nam ne da odgovorsprav

11 Zavarovanja se po ZZavar-UPB1 (2004 &2n) delijo v dve zavarovalni skupini: premoZenjskazivljenjska
zavarovanja. Glede na glavne nevarnosti, ki jihejgi se zavarovanja nadalje raza® v zavarovalne vrste.
PremoZenjska zavarovanja vsebujejo naslednje zaalam vrste: nezgodno zavarovanje, zdravstvenoraesaje,
zavarovanje kopenskih vozil, zavarovanje tirnih ijofetalsko zavarovanje, zavarovanje plovil, zaxeanje
prevoza blaga, zavarovanje poZara in elementaeshen drugo Skodno zavarovanje, zavarovanje odgovarpast
uporabi vozil, zavarovanje odgovornosti pri uporabakoplovov oziroma drugih letalnih naprav, zavarje
odgovornosti pri uporabi plovil, sploSno zavarowanjdgovornosti, kreditno zavarovanje, kavcijskoaravanje,
zavarovanje razinih finarénih izgub, zavarovanje stro3kov postopka, zavaijevpomai. Zivljenjska zavarovanja
vsebujejo zavarovalne vrste: Zivljenjsko zavarogaavarovanje za primer poroke oziroma rojstvaljetijsko
zavarovanje, vezano na enote investicijskih skladairoma na enote kritnega sklada, tontine, zavaijev s
kapitalizacijo izpl&il ter zavarovanje izpada dohodkov zaradi nezgdideotezni.
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Stevilni avtorji in rezultati raziskav poudarjajompen predstavitve osnovnih produktov podjetja.
Prav tako si tezko pomagamo s tujimi poslovnimioggidi; kjer so orisi posameznih zavarovalnih
vrst izjemno redki. Menimo, da je dovofie zavarovalnica za vsako zavarovalno vrsto pove,
katere produkte iz te zavarovalne vrste ponujarZi&ti, predstavi enega ali ¥#pomembnejSih
produktov znotraj zavarovalne vrste ter opiSe mitmebnovosti in posebnosti. Pri predstavitvi
produkta lahko pove, kateri so predmeti zavaroyargaarovane nevarnosti, komu je namenjen,

kakSen je njegov pomen za zavarovalnico, kaj giékege od produktov tekmecev in podobno.

V pregled poslovanja vsebinsko spadajo Se Stedinge informacije pretezno néwmovodske
narave, ki prispevajo h kreiranju vrednosti zavatoice in niso vezane na posamezno
zavarovalno vrsto. V ta sklop informacij lahko étep predstavitev klgnih nosilcev vrednosti,
posameznih faz poslovnega procesa ter konkarkerprednosti in slabosti.

Klju¢ni nosilci vrednostialue drivery so pomembni iz dveh razlogov. Rtyvker zavarovalnica
ne more vplivati neposredno na svojo vrednost, dalga vpliva na dejavnike, kot so
zadovoljstvo strank, stroski ipd. Drdgiker se prek teh nosilcev menedzmentéhaazumeti
druge, nizje ravni organizacije in vzpostaviti diglo préakovanjih in ciljih med razéinimi
ravhmi (Razpet, T, Veri¢, 2003, str. 25—-26). Primeri podip na katerih se lahko daigo
klju¢ni nosilci, so: trzni delez, razvoj in raziskavegzvoj novih produktov, dinkovitost
poslovanja, delovna sila, organizacija in delovndtuka, ugled, storilnost, prilagodljivost,
inovacije, tehnologija, blagovna znamka, odgovornds okolja in druzbena odgovornost
(Management Discussion and Analysis, 2002, str. 8@glejmo si Se konkreten primer v
zavarovalniStvu. Danska zavarovalnica Topdanmarkzge finane nosilce vrednosti v
poslovnem porélu navedla: rast kosmate obtmane zavarovalne premije, poaaje Stevila
strank, ohranitev strank, kombiniran kazalnik, 3kodezultat, delez stroSkov v premiji ter
prihodek od nalozb. Med nefiname nosilce vrednosti pa: zadovoljstvo strank, ugled
zavarovalnice in zadovoljstvo zaposlencev (TopdakimaAnnual Report 2003, 2004, str. 6).

Opis poslovnega procesa se lahko predstavi s fonverige vrednostiv@alue chain. TakSen
primer najdemo v poslovnem p@ilo francoske zavarovalnice CNP (tabela 3).

Razvoj produktov oo Trzenje Administracija pogodbe Finan¢no gospodarjenje

Razumevanje| B Dolocitev | »| Promacija | | Prodaja P> |Prevzem P Dogodki medp |ReSevanje |» [Obvladovanjep |Gospodarjenje
potreb ponudbe rizika trajanjem zavarov. sredstev in s sredstvi
pogodbe primera obveznosti

Vir podatkov: Annual Report 2003,CNP, 2004, str. 39.

PodrobnejSi opis razvoja produktov spada po SKL20Gglavje Opis razvoja, zato na tem
mestu o tem ne bomo govaorili. Pri trzenju je primepredstaviti prodajno mrezo, njen dosedanii
razvoj in n&rte za prihodnost. Pri tem veliko povejo delez posane prodajne poti v celotni
prodaji na posameznem tréi§ odnosi z zavarovalnimi zastopniki in posredmgi sodelovanje

z bankami in drugimi organizacijami. Zanimive sofornmacije o provizijski politiki,
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informacijski podpori prodaje, prodaji prek intetaeukrepih za izboljSanje kvalitete prodajnih
poti in podobno.

V povezavi s prodajo zavarovalnih produktov sorgaresne skupine pomembni kazalniki delez
novih zavarovanj, delez prekinjenih zavarovanj dpsem za zivljenjska zavarovanja), delez
obnovljenih zavarovanj (predvsem za premozenjskarpaanja) ter trzni delez, saj podpirajo
napovedi o bod®h prihodkih in denarnih tokovih. Kljub temu so tazkritja v poslovnih
porctilin zavarovalnic redka (Nelligan, Eccles, 2000, §8B; lastna raziskava).

Ceprav visok delez novih zavarovanj kaze na poaitivast, hkrati pomeni ¥ tveganja za
zavarovalnico. Visok delez prekinjenih zivljenjsk#avarovan) lahko kaze na neprimernost
produktov, ndina prodaje ali izbire ciljne skupine, pa tudi retho spremembo, spremenjeno
gospodarsko situacijo in z&@nje konkurence. Posl€dio znizanje Stevila veljavnih pogodb
zmanjSa pokrivanje fiksnih stroskov, od vrste pdgodprovizij pa je odvisno, ali zmanjSa tudi
dobicek oziroma povéa izgubo (Luffrum, 1997, Unit 11). Zaradi kratkénosti premozenjskih
zavarovan] je olkdajno delez prekinitev premozenjskih zavarovanj kizato ta informacija ni
tako pomembna. Visok delez obnovljenih premozehjskavarovanj pomeni relativno nizje
stroSke sklepanja zavarovanj, saj so stroSki pvenozavarovanju precej visji od stroSkov pri
obnovitvi zavarovanjd. Poleg tega je pri nekaterih vrstah zavarovanjzds& pogostnost pri
novih zavarovanjih visja od skodne pogostnostigbmovljenih zavarovanjih. To pomeni, da si
lahko zavarovalnica z visjim delezem obnovitev p#i¥ nizje premije (Hart, Buchanan, Howe,
1996, str. 290).

Prevzem rizika je za uspesno poslovanje zavaravalpicnega pomena. V poslovnem péito
lahko navedemo usmeritve pri sprejemanju v zavaneyazpostavimo strokovne izkusnje in
sposobnosti zavarovalnice. Predstavitev lahko dopm z informacijami o strankah. Kot je
pokazala raziskava revizijske hiSe Pricewaterhoasp€rs, imajo podatki o strankah za vodstva
zavarovalnic, analitike in vlagatelje velik pomeéye(ligan, Eccles, 2000, str. 12-17). OpiSemo
lahko povezavo zavarovalnice s strankami s pgonoazkritij o zadovoljstvu strank, glavnih
skupin strank ter o pogajalski kitrank.

Del procesa, ki je pogosto opisan v poslovnih piilg je reSevanje zavarovalnih primerov. Za
zavarovance je velikega pomena hitro reSevanje raambnega primera ter izpldo
zavarovalnin v visini, ki jo glede na zavarovalnogpdbo prtakujejo. Hkrati pa izplkélo
zavarovalnin predstavlja nagje stroSek zavarovalnice. Zato v poslovno pdm sodijo
informacije o usmeritvah zavarovalnice pri izf@ganju zavarovalnin, izboljSave na pagw
natargnejSe dolditve viSine Skode, poenostavitve prijave in obdelaavarovalnega primera,
sodelovanje z drugimi organizacijami z namenom m@&vanja goljufij, delez pritozb in dan
obdelave pritozb.

12 Natarénih podatkov za zavarovalnidtvo nimamo, za bankienaano oceno, da so lahko stroski za pridobitevenov
stranke tudi 11-krat viSji od stroSkov za ohranitdstoje€e stranke (Neely, Adams, Kennerly, 2002, str. 225).
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Predstavitev gospodarskega rezultata

Vsebino predstavitve gospodarskega rezuftgtadaja peti odstavek 12diena SKL2002:»V
predstavitvi finadnega rezultata zavarovalnica rdeni prihodke in odhodke poslovnega leta po
zavarovalnih vrstak.

Glavni prihodek* zavarovalnice so ofajnoisti prihodki od zavarovalne premije, ki so po SRS
32.34 izr&unani iz obraunanih kosmatih zavarovalnih premij v ofuaskem obdobju,
zmanjSanih za pozavarovalni del premije in popemil) za spremembéste prenosne premije.
Glavni odhodek pa obéajno predstavljaj@isti odhodki za $kode, ki se dobijo iz obwaanih
zneskov Skod v ob&anskem obdobju, popravljenih za spremembo Skode#ervacij brez
pozavarovalnega deleza v teh Skodah. Zato steetpdstavki najmanj, kar je treba v ficaem
rezultatu ragleniti po zavarovalnih vrstah, bolj podrobna deliterihodkov in odhodkov po
zavarovalnih vrstah je po nasem mnenju nepotreblamesto ali pa poleg tega se lahko
predstavi obréunane zavarovalne premije, ki predstavljajo osnaviesilo za obseg poslovanja
in obratunane kosmate zneske skod.

Slovenske zavarovalnice dajejo v poslovnih giito velik poudarek obréunanim kosmatim
zneskom Skod atiistim odhodkom za Skode. Menimo, da so ti podatkigtni in jih je ze zaradi
zakonodaje potrebno podati, da pa imajéjveezo prikaz in razlaga skodnega rezultébay
ratio ali claims ratig, deleza stroSkov v zavarovalni premgixpence ratipter kombiniranega
kazalnika ¢ombined raticali underwriting ratiq. Pri primerjavah Skodnega rezultata in njegovi
interpretaciji moramo biti previdni, saj obstajatvazlicnih definicij tega kazalnika. V Sloveniji
se za Skodni rezultat pogosto uporablja razmerjed atea&unanimi kosmatimi zneski Skod ter
obratunanimi kosmatimi zavarovalnimi premijami, na rdivizavarovalnih trzi&h pa je
obicajno razmerje medistimi odhodki za Skode itistimi prihodki od premij. Delez stroskov v
zavarovalni premiji je razmerje med obratovalninrioski in obrg&unano kosmato premijo.
Kombiniran kazalnik, ki v resnici sploh ni pravizanik, je vsota Skodnega rezultata in deleza
stroSkov v premiji (Hart, Buchanan, Howe, 1996, €8). Po tradiciji se ga uporablja kot
osnovno merilo za uspednost poslovanja pri prenjsiidnzavarovanjih. Zal ne zajema donosa
od nalozb in tinkov pozavarovanja, katerih pomen se je v zadigillh dramatino poveéal.
Donos od nalozb v odstotku od zavarovalne prenajgess zadnjih 30 letih podvojil. Primeren
pozavarovalni program je postal pomemben del ujanapd s kapitalom¢emur je v zadnjih petih
letih botroval povéan obseg naravnih katastrof in velikih Skod zaradoristénih napadov
(Calandro, Lane, 2003, str. 734).

Ceprav SKL2002 predpisuje rdenitev prihodkov in odhodkov po zavarovalnih vistaa je v
tem poglavju smiselno predstaviti Se prihodke ihaake, ki jih po naSem mnenju ni potrebno

13/ SKL2002 je uporabljen izraz »fin&en rezultat, ki pa ni v skladu z SRS.

14 poslovne prihodke po SRS 32.33. (2005) sestawjag@varovalniciisti prihodki od zavarovalnih premij,
prihodki zaradi zmanjSanja matendaih rezervacij, prihodki zaradi zmanjSanja izrawifalrezervacij, prihodki
zaradi zmanjSanja drugih tekinih rezervacij, drugéisti zavarovalni prihodki in tisti del prihodkov leéb, ki se ne
nanasSa na fing&ne prihodke.

!> poslovne odhodke v zavarovalnicah po SRS 32.295)2€estavljaj@isti odhodki za $kode, odhodki za
povetanja matematnih rezervacijgisti odhodki za bonuse in popuste, odhodki za panja izravnalnih rezervacij,
odhodki za pov&anja drugiltistih tehnénih rezervacij, odhodki z&iste obratovalne stroSke, drugsti zavarovalni
odhodki in tisti del odhodkov nalozb, ki se ne rimaa finatine odhodke.

24



vezati na zavarovalno vrsto. Pri tem mislimo predwsna prihodke od nalozb teéiste
obratovalne stroske. Poglejmo si, kaj o predstagigpodarskega rezultata pravijo tuji standardi
in navodila.

Po nemskem standardu GAS"4Baj bi bili v analizi gospodarskega rezultata riizkzroki za
bistvene spremembe v izkazu poslovnega izida voposin letu s poudarjenimi pripadajmi
trendi. Analiténa razprava naj bi podala vse potrebne informaejeazumevanje dejavnikov, ki
vplivajo na gospodarski rezultat. Poleg tega najblhi razlozeni morebitne razlike med
dosezenimi in napovedanimi rezultati, spremembaega deleza in bistvena odstopanja pri
gospodarskem rezultatu od ostalih zavarovalnicrga. tV to poglavje sodijo tudi razkritja o
ucinkovitosti in racionalizaciji poslovanja, stroskilrza zaposlence s pakovanimi
spremembami, zaprtje poslovalnic ter odvisnost toank in dobaviteljev (GAS 15.53-15.61,
2004).

Mednarodno zdruzenje zavarovalnih nadzornikov mdai,je uporabna razprava, ki pomaga
dolaciti bistvene pretekle in predvidene spremembe eqfipg sprejemanja v zavarovanje,
vkljucujo¢ prodajne poti, spremembe narave, pogostnosti ilkost Skod, spremembe
verjetnosti véjega Stevila Skod iz enega zavarovalnega primergegega Stevila Skod, nastalih
iz istega vzroka, spremembe narave in stopnje @oasslnega kritja, spremembe osnov in
predpostavk za dolttev zavarovalno teh&wnih rezervacij ter spremembe donosov po
kategorijah nalozb (Guidance Paper on Public Dgaie by Insurers, 2002, str. 10).

Predstavitev finanénega polozaja

Vsebino predstavitve fingnega polozaja podaja Sesti odstavek 12lena SKL2002:
»Zavarovalnica prikaze finami polozaj s strukturo aktive in pasive bilance ngta po
posameznih vrstah sredstev oziroma obveznosti duw \gredstev ter pojasni spremembe
posameznih postavk v primerjavi s predhodnim letom.

Informacije o finainem poloZzaju zavarovalnice so uporabne za ustyjarglike o0 moznostih
zavarovalnice, da izpolni svoje obveznosti in zaglpa interesnim skupinam donos na nalozbe,
med njimi tudi zavarovancem Zivljenjskih zavarovaRj prevzemajo naloZzbeno tveganje
(Guidance Paper on Public Disclosure by Insure@®22 str. 8). Pri predstavitvi findnega
poloZaja moramo paziti, da damo prednost analizrfinega poloZzaja in ne le ponavljanju
postavk iz réaunovodskega potda ter razkrivanju oitnega (Management Discussion and
Analysis, 2002, str. 42).

Mednarodno zdruzenje zavarovalnih nadzornikov geetla zavarovalnica v javnih razkritjih
opiSe naravo in viSino sredstev, obveznosti in tedgi Lece je to pomembno, opis sredstev
vsebuje: strukturo nalozb, obseg odvisnosti zaamee od posameznih vrst sredstev, osnovo
in predpostavke, na katerih so bila sredstva marjaporabo izpeljanih fin&nih inStrumentov,
primernost sredstev glede na obveznosti, moznoglizagije in trajanje, ali so sredstva
zastavljena in ali obstajajo omejitve pri njihoyarabi. Podobno opis obveznosti do virov
sredstev vsebuje viSino, naravo #asovni okvir obveznosti, vkljtno z moznimi in s

8 GAS 15 je nemski kainovodski standard za poslovno p&mje (management reporting
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predvidenimi obveznostmi, osnovo in predpostavke, katerih so bile obveznosti merjene,
razlenitev zavarovalno tehtmnih rezervacij po zavarovalnih skupinah in kategbri
predstavitev zavarovalno tekinih rezervacij s pozavarovalnim delom in brez njegggemembo
zavarovalno tehgnih rezervacij s pozavarovanjem in brez njega, alporizpeljanih finaénih
inStrumentov in njihov vpliv na obveznosti (Guidanaper on Public Disclosure by Insurers,
2002, str. 8).

Vlagatelji, analitiki in regulatorji zelijo v poslmih porailih zavarovalnic boljSo preglednost in
razumljivost ter v&i obseg razkritij. K temu pripomorejo razkritja potranji vrednosti
zavarovalnicedmbedded valQgki hkrati odgovarjajo na osnovno vprasanje delnev: Kako
zavarovalnica ustvarja vrednost (Guinn, 2003, 28)? Notranja vrednost zavarovalnice je
seStevekciste vrednosti premozenja ter sedanje vrednostiogdgh zavarovalnih pogodb.
Vrednost obstoj@h zavarovalnih pogodb se débo razleno za zivljenjske in premozenjske
zavarovalnice. Pri zivljenjskih zavarovalnicah gebiod@i pricakovani denarni tok iz obstdja
zavarovalnih polic, diskontiran na dan vrednotenjdiskontno stopnjo, ki ustreza stroSkom
kapitala (Boniger, Steinbrecher, 2002, str. 36).@Pemozenjskih zavarovanjih se zavarovalna
premija in zavarovalno kritje praviloma izeta v enem letu, zato se ugotavljajo @&biiz
investiranja zavarovalno telimih rezervacij (Simpson, Wells, 2000, str. 25). @&{aui 2004 je
forum CFO, v katerega so vk&eni predstavniki 19 wgih evropskih zavarovalnic, izdal é&ela
za izr&unavanje in javno pot@anje o notranji vrednosti zivljenjskih zavarovalreziroma
notranji vrednosti tistega dela zavarovalnice,e&kukvarja z zivljenjskimi zavarovanje(iropean
Embedded Value PrinciplesPo teh né&elih ze pordajo v svojih letnih poralih vecje
zavarovalnice, kot so Aegon, Allianz, ING, LegalGeneral, Old Mutual in Skandia. Videti je,
da bodo ta n#la v Evropi postala osnova za p&anje o notranji vrednosti (European
Embedded Values — The Story so Far, 2005, str. 1).

Opis glavnih tveganj in negotovosti

Vsebino opisa glavnih tveganj in negotovosti podagdmi odstavek 12.8ena SKL2002:»V
opisu glavnih tvegan; in negotovosti, s katerimssa’a, zavarovalnica prikaze izpostavljenost
najmanj trznim, kreditnim, likvidnostnim in opesratim tveganjem, ostalim tveganjem pae,je

to pomembno za presojo premozenja in obveznosdr@aadnice, njenega finaimega polozaja
ter poslovnega izida. Poleg tega zavarovalnica veai@nem opisu prikaze tudi ukrepe in cilje na
podracju upravljanja z navedenimi tveganji.«

Medtem ko se w#@na podjetij tveganju Zeli izogniti ali ga zmanj$ge osnovna dejavnost
zavarovalnice ravno prevzemanije tveganj. Glavnaipusst obvladovanja tveganj zavarovalnic
izhaja iz dejstva, da zavarovalnica @jno prejme zavarovalno premijo na ¢etku
zavarovalnega obdobja, medtem ko so njene po pogimibéene obveznosti, ki jih mora
izpolniti kasneje, stohagtie narave (GAS 5-20). Razkritja o izpostavljend@gtiganjem in
usmeritvah pri obvladovanju tveganj pomagajo razurs&abilnost zavarovalnice in njeno
sposobnost prezivetja. Poleg tega lahko interekapirse ocenijo otutljivost poslovnega izida
na mozne spremembe okdli§ ustreznost donosa glede na tveganje ter sposbbn
zavarovalnice, da izpolni svoje obveznosti in zagptdonos na nalozbe (Guidance Paper on
Public Disclosure by Insurers, 2002, str. 10 in.1¥kcina zavarovalnic v EU posveti
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obvladovanju tveganj posebno poglavje v poslovnesrodiu, kljub temu pa vlagatelji in
analitiki menijo, da je obseg teh razkritij preskmen. Poleg tega se zavarovalnice ne zavedajo,
da ne zadovoljujejo svojih interesnih skupin (Ngh, Eccles, 2000, str. 22). Prav tako naj bi
bila nizka sploSna raven p@anja o tveganjih in ravnanju z njimi med slovengkpodietji
(KorosSec, 2004, str. 78).

O ¢em naj torej zavarovalnica p@aVv zvezi s tveganji, da bo izpolnila gakovanja interesnih
skupin? Po mnenju InStituta poohiagih r&unovodij Anglije in Walesa (The Institute of
Chartered Accountants in England & Wales, ICAEW)ranmagotoviti naslednje tri sestavine
(No surprises: Working for Better Risk Reportin@02, str. 3; Financial Reporting of Risk —
Proposals for a Statement of Business Risk, 19871%):

= opredelitev kljgnih tveganj in njihovo razvrstitev po pomembnosti,
= pojasnila o tem, kako zavarovalnica meri tveganjkalikSna so, ter
= opis dejavnosti, ki jih zavarovalnica opravlja,ldabvladovala tveganja.

Te tri sestavine Stejejo tudi druge organizacijeawtorji kot bistvene vsebine pdai@a o
tveganjih. Nekateri med pomembna razkritja dodajag informacije o splosni usmeritvi
zavarovalnice pri obvladovanju tvegan) (GuidancpdP@n Public Disclosure by Insurers, 2002,
str. 11) ter sistemu nadzora in odgovornostinh paglstva za obvladovanje tveganj (Risk
Management Standard, 2002, str. 10).

Za opredelitev Kkljanih tveganj potrebujemo primerno Klasifikacijo te®@g z natatnimi
definicijami, saj nam le to omoga konsistentno in primerljivo potanje. Zal v EU zaenkrat 3e
ne obstaja enotna in splosno sprejeta klasifikaeggan). V tabeli 4 povzemamo razvrstitev, ki
jo je za Evropsko komisijo za zavarovalniStvo paipla revizijska druzba KPMG, ptiemer se

je oprla na razéine Studije in mnenja svojih strokovnjakov. Prikasaho jo zato, ker opredeljuje
pomembnosti posamezne vrste tveganja in je lahkpoma pri poraanju zavarovalnice.
Vendar moramo pri tem opozoriti, da je pomen poga®ga tveganja razén od zavarovalnice
do zavarovalnice, hkrati pa obstaja tudida® medsebojni vpliv posameznih tveganj (Study into
the Methodologies to Assess the Overall Financaditi®dn of an Insurance Undertaking from
the Perspective of Prudential Supervision, 200224t-27).

SKL2002 dol@a, da zavarovalnica prikaze vsaj izpostavljenastitn, kreditnim, likvidnostnim
in operativnim tveganjem, ne da bi te rizike tudfidirala. Poglejmo si novejSe definicije, ki jih
je pripravila Mednarodna zveza aktuafjev

Trzno tveganje (market risk je tveganje, ki nastane zaradi nihanja trznildmoesti sredstev.
VKljucuje izpostavljenost gibanjem finémh postavk, kot so cene delnic, obrestne mere,
menjalniski téaji ali cene dobrinKreditno tveganje (credit risk je tveganje neizpolnjevanja
obveznosti ali spremembe kreditne sposobnostiatelggv vrednostnih papirjev (v nalozbenem
portfelju zavarovalnice), pogodbenih strank (namngmn pozavarovalnic, pogodbenih strank pri

" Mednarodna zveza aktuarjev (IAA) je v sodelovanMednarodno zvezo zavarovalnih nadzornikov (IAIS)
razvila svetovni okvir za dotitev kapitalskih zahtev zavarovalnice, v katerenpsdrobno opisana tveganja
zavarovalnic. Delovna skupina se je med svojim medestala tudi s predstavniki direktorata Evropgskaisije (A
Global Framework for Insurer Solvency Assessmeddd2iv).

27



poslih z izpeljanimi finatnimi inStrumenti ali kreditojemalcev) ter posredmik katerim je
zavarovalnica izpostavljenaLikvidnostno tveganje (liquidity risk) je v kontekstu
zavarovalniStva definirano kot izpostavljenost kzgw primeru, da zaradi nezadostnih
razpolozljivin likvidnih sredstev med sredstvi, &0 namenjena izpolnjevanju obveznosti po
zavarovalnih policah, zavarovalnica ni sposobnavgia@sno izpolnitvi obveznosti do
zavarovateljevOperativno tveganje (operational risk je tveganje izgube, ki nastane zaradi
pomanijkljivega ali neuspeSnega izvajanja notrapiicesov, ravnanj ljudi in delovanja sistema
ali zaradi zunanjih dejavnikov. Med drugim ta defija zajema pravna tveganja, izkijye pa
strateSka in sistemska tveganja ter tveganja uglédazavarovalnice je poleg zgoraj nastetih
tvegan] pomembno Stveganje zaradi v zavarovanje sprejetih rizikov (underwriting risk,
insurance risk®). Tveganja, ki spadajo v to kategorijo, so povezarzavarovanimi nevarnostmi
ali speciféenimi postopki zavarovalniSke dejavnosti (A Globaamework for Insurer Solvency
Assessment, 2004, str. 29-32).

Tveganje Zivljenjske PremoZenjske
zavarovalnice zavarovalnice
Tveganje zaradi v zavarovanje sprejetih rizikov

prevzem rizika vV vV
prekinitev zavarovanja vv v
okoljske spremembe v Vv
druZbene spremembe 4 Vv
ekonomski cikel v v
stopnja inflacije vV Vv
pozavarovanje v Vv
zakonodaja in sodstvo Vv Vv
tehnoloSke spremembe 4 Vv
Trzno tveganije
menjalniski te€aj v Vv
neujemanje sredstev in obveznosti vV vV
Likvidnost Vv v
trzna cena vV Vv
obrestna mera vV Vv
Kreditno tveganje
zanesljivost pozavarovalnice Vv vvv
portfelj sredstev vV Vv
koncentracija tveganj vv Vv
Operativno tveganje
upravljanje sprejeman; rizikov v zavarovanje 244 vV
stroSki Vv v
stroski sklepanja zavarovan; vV vV

Legenda: v/ manj pomembno tveganje v'v' pomembno tveganje v'v'v' zelo pomembno tveganje

Vir: Study into the Methodologies to Assess the Overall Financial Position of an Insurance Undertaking
from the Perspective of Prudential Supervision, 2002, str. 28.

'8/e¢ina avtorjev uporablja »insurance risk« in »undéimg risk« kot sopomenki, nekateri pa ju obravrjavt
dva razléna rizika.
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Neposredno merjenje tveganj je v najozjem pomersede usmerjeno v oceno moznih denarno
vrednostnih posledic uresitve dolaiene gospodarske nevarnosti in njihove verjetnosti.
Tovrstno merjenje za veliko nevarnosti ni izvedijivzato merimo velikosti tveganj tudi
posredno ali/in kvalitativno (KoroSec, 2004, st6).7Po nemsSkem &anovodskem standardu
GAS 5-20 (Risk Reporting by Insurance Enterprispgpravljenem posebej za zavarovalnice,
naj bi bile razkrite viSine posameznih vrst tvegaejce se za ugotavljanje viSine tveganja lahko
brez pretiranih stroSkov uporabi zanesljivo in paao metodo, hkrati pa je to razkritje
pomembno za odé@nje interesnih skupinCe zavarovalnica uporablja notranji model za
dolacitev viSin tveganja, je ta model lahko osnova zzkrnija v poslovnem posdlu (GAS 5—
20.8, 5-20.9). Za merjenje izpostavljenosti posammezveganjem in izr&un potencialnih izgub
zavarovalnice uporabljajo razfie metode, kot so analiza cofbljivosti, stresni test z uporabo
razlicnih scenarijev in tvegana vrednogalUe at risk, Valr

Poratanje o dejavnostih za obvladovanje tveganj ima dallke smiselni vsebini. Ena je
predstavitev splosSnih zdignosti sistema za obvladovanje tveganj, ki je \&pwlijen v
zavarovalnici. Druga, osrednja, je opis ukrepovjilkizavarovalnica uporablja za obvladovanje
klju¢nih tveganj v zavarovalnici (KoroSec, 2004, str). Razkritja lahko med drugim vsebujejo
informacije o uporabi pozavarovanja, izpeljanihafitnih inStrumentov in alternativhega
prenosa tveganj (Guidance Paper on Public Disatasuinsurers, 2002, str. 11).

Nacelo obvladovanja tveganj je pomembnocela ZZavar. Usmerjeno je predvsem na
zagotavljanje in nadzorovanje solventnosti tetipl@ sposobnosti zavarovalnice. Zavarovalnica
mora namré poslovati tako, da je trajno sposobna izpolnie ¥yoje obveznosti (solventnost)
ter da je v vsakem trenutku sposobna p&asao izpolnjevati zapadle obveznosti {lza
sposobnost). Glede na tveganja, ki jim je izpogtad, mora razpolagati z zadostnim kapitalom,
ustreznimi zavarovalno telimimi rezervacijami, ustreznimi nalozbami krithnegeempozenja
oziroma premozenjem kritnega sklada. Poleg tegaanpmskrbeti za primerno in zadostno
pozavarovanje in/ali sozavarovanje (ZZavar-UPBD42@04. do 14Zlen).

Na kapital lahko gledamo kot na drugo linijo obradsi varovanju solventnosti zavarovalnice.
Prva linija je vedno m#&n sistem obvladovanja tveganj. Sele v primerurinjé okoli&in, ko
ukrepi za obvladovanje tvegan] ne zatg8, mora zavarovalnica za kritje firanh izgub
razpolagati z zadostnim kapitalom (A Global Framdwitor Insurer Solvency Assessment,
2004, str. 7), saj zavarovalnica, ki je organizadwot delniSka druzba, za poravhavo svojih
obveznosti jai s kapitalom. ZZavar predpisuje minimalni kapitddi ga mora imeti
zavarovalnica, prav tako pa tudi, kaj vse se Stej@azpolozljivi kapital, ki se upoSteva pri
ugotavljanju kapitalske ustreznosti zavarovalnice.

V prihodnosti bo na pot@anje zavarovalnic o tveganijih vplival mednarodrojekt Solventnost

II, ki postavlja nova pravila za zavarovalnice glekhpitalske ustreznosti. Razdeljen je na tri
stebre: na kvantitativhe zahteve v prvem stebrdzomne aktivhosti v drugem ter na pésoje
nadzornikov in javna razkritja v tretjem. Javnakré@a iz zadnjega stebra naj bi pomagala
krepiti trzno delovanije in disciplino (GoriSek, Z)Gtr. 22 in 25).
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Delniski kapital oziroma kapital

Osmi odstavek 12.klena SKL2002 pravix»Zavarovalnica, ki je organizirana kot delniSka
druzba, prikaze podatke o glavnih delnjih, njihovem delezu in Stevilu izdanih delnicyzba
za vzajemno zavarovanje pa prikaze Stevilo zavdmdvaogodb, ki jih imaj@lani z druzbox

Navedene informacije, ki so predpisane v SKL2002,namenjene predvsem sedanjim in
bodaiim vlagateljem. Za zavarovalnico, ki je organizaakot delniSka druzba, imajo podoben
pomen kot za ostale delniSke druzbe. Podatek adlistdelnic daje vlagateljem moznost, da
ocenijo svoj delez pravic, ki jim pripada. Prav dafe za interesne skupine pomembno
poznavanje glavnih dekarjev in njihovega deleza, saj imajoc¢jedelnic¢arji pogosto skupne
interese in lahko z zdruZevanjem svojih glasov degenjihovo uresgitev. Pri ve&jem Stevilu
delnicarjev je primerno navesti Se lastniSko struktumarejt delez delnic razlnih skupin
delnicarjev. Jenkinsov komite (Jenkins Report, 1994)qo¥a, da se posebej prikaze Se Stevilo
delnic, ki ji posedujejo direktorji, menedZzment testali zaposlenci. Vzporedno s tem pa naj bi
se prikazalo Se transakcije in razmerja med glavrdeinicarji, direktorji, menedZzmentom,
dobawvitelji, strankami in tekmeci.

V poglavje, ki je namenjeno predvsem dé&dmjem, spadajo tudi podatki o doku, dividendah
in dividendni politiki ter morebitnih omejitvah gle trenutnega ali prihodnjega izgila
dividend. Med kazalniki se pogosto uporahijati dobiek na delnico Earnings per Share
EPS, ki ga izr&unamo kot razmerje medistim dobitkom podjetja po odbitju dividend
prednostnih delnic in povpfeim Stevilom izdanih navadnih delnic (Brigham, Gagl@, Daves,
1999, str. 56). Podoben kazalnik je dividenda naadao delnico, ki pove, kolikSen je izpémi
znesek dividend na delnico. Razmerje med igna dividendo in dosezZenitistim dobtkom
na delnico vlagatelju pove, kolikSen del njegoveesticije se mu povrne v tef®m letu in
kolikSen del se kot zadrzani dobk reinvestira z namenom dosegati visSje eddonose. Eno
izmed meril uspesnosti poslovanja je tudi dkbnosnost kapitala, merjena kot razmerje med
¢istim dobitkom na delnico in knjizno vrednostjo delnice.

Za zavarovalnice, ki kotirajo na borzi, je zgorayadeni obseg informacij Se vedno preskromen.
Da lahko vlagatelj oceni dalkonosnost investicije, mora imeti Se informacijen@minalni,
knjizni in trzni vrednosti delnice, gibanju ¢iga delnice s primerjavo z borznimi indeksi,
vrednosti prometa z delnicami, trzni kapitalizasijinekaterih pomembnejSih kazalnikih.

Eden najpogosteje uporabljenih je kazalnik trzndnesti, ki je razmerje med trenutno trzno
vrednostjo delnice iristim dobtkom na delnico Frice/Earnings Ratip P/E). Ta vlagatelju
kaze, v kolikSnentasu lahko ptiakuje pokritie svoje nalozbe. Kazalnik nam povelikéen
mnogokratnik lethega dotka na delnico so vlagatelji pripravljeni odSteti mako delnico.
Njegova viSina je torej odvisna od tveganja gledsedianja dobkov, ki jih trg pripisuje
posameznemu podjetju ali panogi. Boniger in Steiober (2002, str. 37) menita, da kljub
pogosti uporabi ta kazalnik ni najbolj primeren zavarovalnice, saj je njen débk preve
odvisen od politike izraunavanja zavarovalno tekinih rezervacij, izjemnih dogodkov (potresi,
poplave in podobno) in uporabe r&nih rafunovodskih standardov. Za primerjave med podijet;ji
se uporablja tudi razmerje med trzno in knjiznadwnestjo delniceNlarket/Book RatipMBR).
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Pri vzajemnih zavarovalnicah gre praviloma za viso&zprsenost lastnidtv&lani vzajemne
zavarovalnice so osebe, ki so sklenile zavarovalogodbo z zavarovalnico. Pod dé&goimi
pogoji lahko zavarovalnica sklepa zavarovalne pbgouidi tako, da s sklenitvijo zavarovalne
pogodbe zavarovalec ne pridafanstva (ZZavar-UPB1, 2004, 42len). Clane prvenstveno
zanima zagotavljanje varnosti s prenosom tvegamjazavarovalnico in ne njihova vloga
lastnikov, zato imajo za njih tovrstne informaa@njsi pomen. Dovolj je, da podamo podatke o
Stevilu ¢lanov in Stevilu zavarovalnih pogodb z druzbo, ifacije o vlagateljin ustanovnega
kapitala, dohiku, njegovi morebitni delitvi ter kenu te delitve. Slednje je zanimivo predvsem
za osebe, ki so zagotovile sredstva ustanovnegtakgsaj so poleglanov tudi ti uprawieni do
dobicka.

Opis razvoja

O opisu razvoja deveti odstavek 1Zlbna Sklepa pravisNadalje zavarovalnica v poditu o
poslovanju opiSe dosedanji razvoj in qakovani razvoj zavarovalnice, v okviru katerega
prikaze tudi aktivnosti zavarovalnice na po¢jtoraziskav in podatke o investicijskih vlaganjih.«
Po enajstem odstavku isteglana zavarovalnicpredstavi tudi podatke o informacijski podpori

Raziskave in razvoj so glavna oblika investiranjaintelektualno premoZzZenje in znatno
prispevajo k produktivnosti, rasti in vrednostikapitalskem trgu (Lev, 2001, str. 61). Za&ve
zavarovalnic je razvoj novih produktov osnova zatsgijo rasti. Vendar pa podatki kazejo, da
ne prinasajo bistvene prednosti pred tekmeci, 8estmski za razvoj mnogih produktov so visji,
kot bodo ti kadar koli prispevali k poviSanju prdi@mv. Rast zavarovalnice in dolgérm
prednost zagotavljajo inovacije v procesu poslowanj storitvah (Power, 2005, str. 19). Med
razkritja o aktivnostih na podéu raziskav in razvoja zato sodijo poleg informagijnovih
produktih tudi informacije o izboljSanju storiteva zstranke ter posodobitve in izboljSave
posameznih delov poslovnega procesa, kot je naeprpuenostavitev prijavljanja in reSevanja
Skodnih primerov in posodobitev informacijskegdesiza.

Pri investicijskih vlaganjih zavarovalnica naveden® veéje nalozbe, kot so nalozbe v nove
poslovne prostore, posodobitev prostorov, v infaijsko tehnologijo in podobno.

Aktivnosti podruznic v tujini

Po desetem odstavku 1Zlena SKL2002 mora zavarovalnica predstaviti aktstnpodruznic
zavarovalnice v drzavallanicah in tretjih drzavah.

Aktivnosti podruznic v tujini so lahko predstavigznotraj trzenja ali pa v okviru p@anja po
odsekih na geografski osnovi. Med informacije ompddicah v tujini spadajo njihovi naslovi,
opis gospodarskega okolja, naStetje glavnih pradykiobseg in nan prodaje, Stevilo
zaposlencev, dosezeni gospodarski rezultati tetestki narti.

Zaposlenci

Po desetem odstavku 1Zlkena SKL2002 moraavarovalnica prikazati podatke o zaposlencih
in izobrazbeni strukturi.
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Podjetja v enaindvajsetem stoletju postajajo vdgdmvisna od ljudi, saj je ekonomski razvoj
ob¢utno oslabil njihovo kontrolo nadloveskimi zmogljivostmi. Zaradi lazjega dostopa do
financiranja ter Sirjenja trgov so se odprle noveznosti zaposlovanja, &mer so postali
zaposlenci manj povezani z déémim podjetiem (Lev, 2001, str. 13). Trendi kazega
zavarovalnice postajajo vse bolj firigun svetovalci in ne le ponudniki zavarovalnih prithy.
Posledica je sploSno svetovno pomanjkanje kvalliekadrov na vseh ravneh poslovanja. Ob
najnizji ravni zadrzanja kadrov v zadnjih tridekeletih je uspesnost zavarovalnice odvisna od
njene sposobnosti, da uspe$no uprawjevesko premoZenj@ privabi in zadrZi visoko
usposobljen kader (Global Insurance Industry Outl»005, 2005, str. 12). »Zaposlenci so nasSe
najveje bogastvo« je eden najpogostejSih kliSejev, kpgjavlja v poslovnih poralih povsod

po svetu. Kljub temu ta potta ne vsebujejo pomembnih, kvantitativnih razkniticloveSkem
premozenju. Ovrednotenih razkritj o sposobnostilapaslencev, njihovih izkuSnjah,
fleksibilnosti, medsebojnem sodelovanju, motivaayiestobi in zadovoljstvu skorajda ni.

Rimmel je pri raziskavi razkritij v letnih pokdih zavarovalnic nakazal, da prostovoljna razkritj
o ¢loveskih zmogljivostih lahko izboljSajo celostni gded na poslovanje zavarovalnice. V
raziskavi je obravnaval razkritja, ki so jih pripdali razlicni avtorji. To so razkritja o strukturi
zaposlencev po geografskih pogio, spolu, podrgjih dela, statusu in delovnedasu, razlogih
za spremembo Stevila zaposlencev, podmeen Stevilu let v zavarovalnici, povre starosti
zaposlencev, identifikaciji najviSjega poslovodstankcijah, Stevilu¢lanov in povpreéni
starosti najviSjega poslovodstva, delez zensk vigjam poslovodstvu, stroSki menedzmenta,
stroski in oblika usposabljanja, kategorije zaposé po usposabljanju, Stevilo zaposlencev,
vkljué¢enih v usposabljanje, itas usposabljanja, IT oprema pri delu, podatki okpdBah,
stroski za varnost, politika enakih moznosti, pkditzaposlovanja in problemi pri zaposlovanju
(Rimmel, 2003, str. 59 in 186). Poleg navedenihknifig razli¢cni avtorji pripor@ajo Se
informacije o zadovoljstvu zaposlencev, organizkeij klimi, stranskih dejavnostih za
zaposlence, ugodnostih za zaposlence, kot so rggvakiojninski nérti in podobno.

Najmanjsi nabor informacij v poslovnem poita slovenske zavarovalnice je povpne Stevilo
zaposlencev v poslovnem letu ter Stevilo zaposken@lenjeno po izobrazbeni strukturi. Ti
dve informaciji sta po ZGD hkrati tudi obvezni seshi prilog k r&unovodskim izkazom
(ZGD-UPBL1, 2005, 65¢len). Visoka odvisnost zavarovalnice od zaposlencghova veja
mobilnost, sploSno pomanjkanje kakovostnega kaglradéjstvo, da interesne skupine gradijo
sliko o zavarovalnici tudi skozi razkritja doveskih virih, pa narekujejo precej djeobseg
razkritij.

Vodenje zavarovalnice

Po desetem odstavku 12Zlena SKL2002»Zavarovalnica v poréilu o poslovanju prikaze tudi
druge podatke, ki so pomembni za delovanje pragebey kot so organizacijska shema, podatki
o0 poslovni mrezi, shemaén prikaz poslovne mreze, podatkictanih uprave in ¢lanih
nadzornega sveta, ter druge podatke, za katerejaeea prispevajo k boljSi predstavikvi

Vet o definiciji cloveskega premoZenja glej v podpoglavju IntelektaalremoZenje na strani 36.
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Podatki oclanih uprave in nadzornega sveta ter organizacifk@ma se obajno nahajajo
znotraj zakljgene celote, ki jo imenujemo vodenje podjetja alirawpanje s podjetjem
(corporate governange To je podrdje, ki ga v nekaterih drzavah EU prece] podrobno
predstavijo v poslovnih poédih. K temu jih poleg zakonodaje spodbujajo tutivilni kodeksi
upravljanja s podjetji. Cilj teh kodeksov je pripditi in uveljaviti poslovanje, ki pouaije
ucinkovitost in preglednost upravljanja, izboljSujgled podjetja in posle&ino omogda njegovo
dolgorano rast in razvoj. V Sloveniji so prvi kodeks sparmno oblikovali Ljubljanska borza,
d. d., Ljubljana, Zdruzenjélanov nadzornih svetov in Zdruzenje Manager. Naketeksa z
naslovom Kodeks upravljanja javnih delniSkih drugb natanejSa dolgitev standardov
upravljanja in vodenja javnih gospodarskih druzblavenskem prostoru. Njegove débe so
namenjene predvsem javnim delniSkim druzbam, im@gmavo pripordil in niso pravno
zavezujgde, razence povzemajo zakonsko ureditev. Druzba naj bi letngrarc@ilu prilozila
izjavo o0 spostovanju tega Kodeksa, v kateri najakrila, ali sledi temu Kodeksu, in navedla
vsa morebitna odstopanja od Kodeksa ter razlogge Z&mwmdeks upravljanja javnih delniskih
druzb, 2004, str. 2 in t&a 7.1.4).

Ze konec osemdesetih let so se v svetu pojavilininoolitiéni pritiski na javne delniske druzbe,
da bi razkrile n&éine vodenja podjetja ter njegovo kontrolo. Ko scsrige sledili propadi
Stevilnih vejih podjetij, so Se povali zaskrbljenost med polémimi in ratunovodskimi krogi.
Jasno je bilo, da so posamezni direktorji ravnalingvoljno in neodgovorno do lastnikov,
notranja kontrola je bila v mnogih primerih Sibkapa je sploh ni bilo. Ustanavljati so setete
razlicne komisije, ki bi izboljSale celotni sistem upijavia s podjetjem (Stittle, 2003, str. 134—
136).

Razkritja o upravljanju podijetij se v EU precej lilaziejo od drzave do drzave. Po podatkih
Stirih raziska@®, ki jih je naredila druzba Heidrick & Struggles ©699. do 2005. leta, v Evropi
najobsSirneje por&jo o upravljanju s podjetji v Veliki Britaniji inna Nizozemskem,
najskromnej$e pa je pafanje na Portugalskem, v Spaniji in ltaliji. V vsehZzavah pa se
kolicina informacij z leti obutno povéuje. Po mnenju raziskovalcev je stopnja razkiiijso jo
merili v teh raziskavah, zanesljiv pokazatelj doprakse posameznega podjetja. Merili so jo z
upoStevanjem razkritij o starosti direktorjev pdgjenjihovih izvrSnih pozicijah, Stevilu delnic
in nagrajevanjuglanstvu v drugih upravah ter podrobnem sezna&hunov komisij (Is Your
Board Fit For the Global Challenge?, 2005, strV7daziskavi leta 2001 so v evropskih drzavah
v povpreju pora:ali o ¢lanih uprave in nadzornih svetov v naslednjih déted izvrsni poziciji

v 88 %, oclanstvu v drugih upravah in nadzornih svetih v 780%asu trajanj&lanstva v upravi

Vv 67 %, o Stevilu delnic podjetja v 44 % in o ssrev 49 % (Comparative Study of Corporate
Governance Codes Relevant to the European UniofisaiMember States, 2002, str. 49).

V poslovnem pordilu so osnovne skupine informacij o upravljanju adjgtjem: predstavitev
delovanja, nalog in odgovornosti uprave in nadzosvetov, organizacijska shema upravljanja,

20 7adnja raziskava je podobno kot predhodne teragdjiedvsem na analizi letnih péilpv manjsi meri pa tudi na
drugih javno objavljenih podatkih za vlagatelje Z8Btjetij iz desetih drzav: Belgije, Francije, Naje, Italije,
Nizozemske, Potugalske, Spanije, Svedske, Svivelike Britanije (Is Your Board Fit For the Glob&hallenge?,
2005, str. 7).
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predstavitevélanov uprave in nadzornega sveta, delovanjélanstvo v posebnih komisijah.
Mednarodno zdruzenjedanovodij (nternational Federation of Accountant&AC) meni, da je
za obnovitev poruSenega zaupanja Yurevodsko poréanje velikega pomena pregledno
razkrivanje o notranji kontroli ter pldih in nagradah revizorjem za opravljeno revizarsk
drugo delo (Rebuilding Public Confidence in Finah&eporting, 2003, str. 25-33).

Ceprav veliko podjetij gradi svojo sliko na eni oseldagatelji raje vidijo, da vodi podjetje
skupina sposobnih ljudi (Holmes, Sugden, Gee, 2602,206). Podatki @&lanih uprave in
klju¢nih izvrsilnih direktorjin so pomembni za ocenohavih sposobnosti in usposobljenosti ter
oceno potencialnih nasprotij interesov, ki bi lahkgivali na odl@itve vodstva. Informacije o
¢lanih uprave naj bi zatorej obsegale njihovo usplenost, delez lastniStva v zavarovalnici,
¢lanstva v drugih upravah in nadzornih svetih teodwesnost delovanja. Sem spadajo tudi
razkritja o pl&ilih, povr&dilih in drugih ugodnostih uprave in izvrSnih direkev, pricemer je
za vlagatelje Se posebno zanimiva povezava tegapeSunostjo poslovanja zavarovalnice
(Principles of Corporate Governance, 2002, stin32).

Podatki oc¢lanih nadzornega sveta naj bi bili podobni podatk&mso bili podani zatlane
uprave. Se posebej je pomembno, da so razitdtestva v drugih nadzornih svetih in upravah,
komisijah ter neodvisnost oziroma odvisnost delgaaNeodvisno delovanje v nadzornih svetih
je od drzave do drzave drugadefinirano, najukrat ga onemog@jo bivsiclani uprave ¢lani
uprave v povezanih druzbah, ozji druzingliani clanov uprave, prevladujovecinski delntar in
podobno (Comparative Study of Corporate Govern&we#es Relevant to the European Union
and Its Member States, 2002). Neodvisnost pomesdysem, dalani sveta niso ekonomsko,
osebno ali kako druga tesneje povezani z druzbo ali njeno upravo (Kedgkavljanja javnih
delniskih druzb, 2004, 3.3.1).

Kot smo Ze omenili, so za &eo interesnih skupin pomembni podatki 0 sposobhogidstva.
Vlagatelji v zavarovalnice in analitiki menijo, dso v poslovnih por@lih zavarovalnic
informacije o kakovosti vodstva Se posebno skroriaken izmed vzrokov je tezava pri meritvi
kakovosti. Kljub temu predstavlja kakovost vodstysnovo za zaupanje v zavarovalnico in
moznosti za dosego kratk@roh in dolgor@nih ciljev, saj zavarovalnice z visoko usposobipeni
in kakovostnim vodstvom lahko bolje izkoristijo lpidnosti in lazje prebrodijo tezja obdobja
(Nelligan, Eccles, 2000, str. 17).

Pomembni poslovni dogodki, ki so nastopili po koncposlovnega leta

Enajsti odstavek 12.8lena SKL2002x»Zavarovalnica v porélu o poslovanju prikaze tudi vse
pomembnejSe dogodke, ki so nastopili po koncu yosga leta.«

Zavarovalnica mora sama presoditi, kateri so ponm&jsb dogodki, ki so nastopili po koncu
poslovnega leta in bodo &ltno vplivali na njeno poslovanje. Po nemskerfun@vodskem
standardu sem spadajo dogodki, ki bi zahtevali attnugy predstavitev rezultatov poslovanja,
finanénega polozaja altistega premozenjaie bi se zgodili v poslovnem letu, za katero je
pripravljeno poreilo. Razkriti naj bi bili tako dogodki kot tudi tjov vpliv na rezultate
poslovanja, finaéni polozaj ali¢isto premozenje (GAS 15, 81, 82).

34



3.2.2. Prostovoljna razkritja v poro  €ilu o poslovanju zavarovalnice
Porocilo predsednika uprave

Po tradiciji ve&ina letnih pordil vsebuje poréilo ali pismo predsednika uprave. @&jno je
napisano na dveh ali treh straneh in vsebuje pekzsploSnih pogojev poslovanja ter trzni
polozaj podjetja v kontekstu gospodarskega okplpgebno dobre ali slabe poslovne rezultate na
posameznem podfu, prispevek zaposlencev, pomembnejSe dogodke/Apna, zdruzitve),
strategijo podjetja in rtate za prihodnost (Stittle, 2003, str. 79).

Vecina predsednikov uprav je v p@ilth prevet zanesenjaskih in optimighih. Od njih se
namre pricakuje, da bodo zaposlene motivirali, pri poslovipdrtnerjih doseglicim vecje
zaupanje in jim pokazali prednosti nadaljnjega smdmja. Poleg tega Zzelijo lastnikom
predstaviti uspesno vodenje, pri slabih rezultptihjih pomiriti in prepiati, da se bo poslovanje
izboljSalo. Zn&ilno je tudi, da za dobre rezultate pripiSejo zgsluobremu vodstvu, za slabe
rezultate pa so krivi zunanji dejavniki (Yuthas,decs, Dillard, 2002, str. 143). Pristranskosti
porcCila se njegovi bralci venoma zavedajo, kljub temu pa je to eden najb@pbr in citiranih
ter zaradi tega tudi najbolj pomembnih delov cedgin letnega potda. V nasprotju s
prepricanjem, da je poklo predsednika uprave skrbno pripravljen dokunemkomuniciranje

Z javnostjo brez pomembne vsebine, sta Smith iflefaf2000, str. 625) pokazala, da pé&ta
predsednikov uprave vsebujejo pomembne informaeaijeceno prihodnjega poslovanja podijetja
in niso le pordila o preteklem poslovanju.

Ceprav poréilo lahko vsebuje praktho kar koli, kar Zeli predsednik uprave spiitipse moramo
zavedati piakovanja analitikov, vlagateljev in drugih intergsrskupin, ki zelijo doléene
informacije na tem mestu. Kaj lahko torej naredirde, bo por¢ilo predsednika upraveéim
boljSe? Obravnava naj le najbolj sploSne in pomearibme, pisano naj bo v jeziku, ki je razumljiv
tudi strokovno slabSe podkovanim bralcem. Vsakaapadinformacija mora biti v skladu s
preostalim delom letnega pdiia, in ¢e je le mozno, tam tudi podrobneje pojasnjena. i&@lav
sporailo predsednika mora na bralca narediti vtis, bitora jasno in jedrnatoCe je bilo
poslovanje manj uspesno odgatkovanj, mora predsednik to povedati, hkrati peestivazloge za
takSno stanje ter ukrepe za njegovo izboljSanjsnalan posteno potdo je sprejeto bolje kot
preobsirno, samov&eo in prevé optimistcno. In Se eno koristno opozorilo pri pripravi
poslovnega pokdla. Potem ko porélo predsednika uprave vstavimo v poslovno gboo Se
enkrat preverimo, kako se vanj vsebinsko wlja, in po potrebi naredimo prilagoditve (Stittle,
2003, str. 81-83).

Porocilo nadzornega sveta

Obicajna sestavina letnega péita je tudi pisno poréilo nadzornega sveta skupd. Ta se lahko
v letno pordilo vstavi naknadno, potem ko je letno péle nadzorni svet Ze preveril in potrdil.

Vsak ¢lan nadzornega sveta ima pravico pregledati inguiewse podlage za letno pdéilm. Na
podlagi preverjanja lethega pdia mora nadzorni svet sestaviti pisno pilm za skup8ino, v
katerem mora navesti, kako in v kakSnem obsegurgeepal vodenje zavarovalnice med
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poslovnim letom, stali® do revizijskega potda, ali ima po preverjanju k lethemu pdéio
kaksSne pripombe in ali letno p@itw potrjuje (ZGD-UPB1, 2005, 274d&en).

V porctilo nadzornega sveta spada tudi oblikovanje po$elomisij oziroma odborov in
njihovo delovanje. Paziti moramo, da se @do nadzornega sveta in poglavie o vodenju
zavarovalnice med sabo dopolnjujeta, ne pa portavlja

Intelektualno premozenje {ntellectual capital)

V zadnjih nekaj desetletjih se mnogi teoretiki, isgvalci in znanstveniki ukvarjajo z
vprasanjem, od kod izvirajgedalje véje razlike med trzno in knjigovodsko vrednostjo jetigl

Se posebno velike so te razlike pri podjetjih, &mneljijo na znanju in novi tehnologiji, med
katere spadajo tudi zavarovalnice. Del razlike jegaie pojasniti z raztinimi metodami
vrednotenja postavk ¢ganovodskih izkazov, preostali del, tako imenovakata vrednost, pa
izvira iz vrednosti intelektualnega premoZenja. ibiefje, kategorizacije in metode vrednotenja
intelektualnega premozenja so Stevilne, kar jequiish dejstva, da odkrivanje intelektualnega
premozenja Se zdaleni dokortano. Med definicijami si poglejmo le definicijo detega
avtorja. Kov& (2000, str. 92) navaja, da intelektualno premaZegrgmeni vse tiste netelesne
sestavine podjetja (znanje, sistem vrednot, oddosposlovnih partnerjev ...), ki po¥aejo
vrednost podijetja in njegovo poslovnéinkovitost.

Pove&ana konkurenca in razvoj informacijske tehnologije od sredine osemdesetih letémm
povetala pomen intelektualnega premozenja (Lev, 2001,93t Kljub sploSnemu priznavanju
njegovega pomena, Stevilnim razpravam in obsetamaturi s tega podiéa je por@anje o njem Se
vedno skromno (Brennan, 2001, str. 426 in 434)adimovodskih pordilih skorajda ni zajet, saj
tista neopredmetena sredstva, ki jih predpisujajanovodski standardi, predstavljajo le njegov
man;jSi del. Nekoliko se je v zadnjetasu razSirilo por&anje o intelektualnem premoZzenju v
poslovnih porgilih, vendar Se vedno ne dosega ravni, ki j@in@& strokovnjakov ptiakuje.
Ekonomska teorija pravi, da so pomanjkljiva raz&rid intelektualnem premozenju povezana z
vecjimi stroski kapitala, sistematim podcenjevanjem podijetij z visokim delezem igitehalnega
premozenja s strani vlagateljev, notranjimi dkbina ra&un zunanjih vlagateljev, manjSo
uporabnostjo raunovodskih informacij in manipulacijodanovodskih informacij (Lev, 2001, str. 4).

Zaenkrat ne obstajajo svetovno priznani standardyjodila ali modeli priprave potita o
intelektualnem premoZenju. Nielsen (2005, str. hayaja pet modelov, ki so primerni za
poratanje zunanjim uporabnikom:

= Sveiby, 1997: Monitor neopredmetenih sredsfidwe(Intangible Assets Monitor

= Ross et al., 1997: Indeks intelektualnega premez@diindeks;

= Lev, 2001: Matrika verige vrednosW#lue Chain Scoreboayp

= MERITUM, 2002;

= Mouritsen et al., 2003: Navodilo za pripravo izkazintelektualnega premozenja
(Intellectual Capital Statements Guidelijes
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Pogledali si bomo osnovne sestavine zadnjih dviestakasovno najmanj oddaljena, vidjujeta
znanje in izkuSnje predhodnih avtorjev, pa tuditevea strokovna literatura jima posee
precejSnjo pozornost.

Rezultat sodelovanja raziskovalcev, podjetij, iridjskih organizacij in svetovalcev pod
okriljem danskega ministrstva za znanost, tehn@agi inovacije (Danish Ministry of Science,
Technology and Innovation) je bilo leta 2000 izdamavodilo za pripravo izkazov
intelektualnega premozenja. Po tem, ko j€ ket 100 razknih podjetij pripravilo izkaze
intelektualnega premozenja po teh navodilih, sdvawe izkusSnje upoStevali v prenovljeni
razlicici navodil v letu 2003. Intelektualno premozenge razdelili na Stiri vrste virov znanja:
zaposlence, kupce, procese in tehnologijo (Mouritteal., 2003, str. 3 in 11).

Drugi model je rezultat projekta MERITUM, ki ga fmancirala Evropska unija. Raziskovalci
razlicnih evropskih univerz so pripravili navodila za ayljanje in pordanje o intelektualnem
premozenju (Guidelines for Managing and Reportingrdgangibles). Intelektualno premozenje
so razdelili na tri kategorijetlovesko premozenjehgman capitg, strukturno premozenje
(structural capita) ter premozenje v povezavaielgtional capita).

Clovesko premoZenje je definirano kot znanje, kizgposlenci odnesejo s sabo, ko zapustijo
podjetje. Predstavljajo ga ljudje s svojim znanjesppsobnostmi, izkuSnjami in zmoznostmi.
Lahko je splosno ali pa vezano na posameznika.dPriffovesSkega premozenja so: inovacijske
sposobnosti, kreativnost, pretekle izkusSnje, spossb skupinskega dela, fleksibilnost
zaposlencev, sposobnostenja, motivacija, zadovoljstvo, zvestoba, Solanggbrazba in
podobno.

Strukturno premozenje je znanje, ki ob koncu dedgen dne ostane v podjetju. VKijye
organizacijske postopke in sisteme, organizacijsllburo, podatkovne strukture in podobno.
Primeri strukturnega premozenja so: organizacijsgdlagodljivost, sploSna uporaba
informacijske tehnologije, sposobnosenja in podobno.

Premozenje v povezavah so vsi viri, ki povezujejoanje odnose podjetja s strankami, dobavitelji
ter partnerji pri razvoju in raziskavah. Primeriepmozenja v povezavah so: ugled podjetja,
zvestoba kupcev, zadovoljstvo kupcev, povezavebawdtelji, pogajalske moznosti s finammi
institucijami, okoljevarstvene aktivnosti in podabfMERITUM, 2001, str. 4, 10 in 11).

Modela se nekoliko razlikujeta v vsebini, strukturiizrazoslovju, vendar so glavne ideje enake.
Oba predstavljata dobro osnovo za pripravo samusga] pordila o intelektualnem premozenju
kakor tudi osnovo za potbo oziroma pordanje o intelektualnem premozenju znotraj
poslovnega posdla. Podjetja spodbujata, da pripravijo pélo, ki vsebuje naslednje tri
elemente (Starovic in Marr, 2003, str. 25 in 26):

= Opis vizije podjetja,
= izzivi in aktivnosti poslovodstva ter
= sistem pokazateljev.

V opisu vizije imajo podjetja moznost, da predgtagtrateske cilje, svoje produkte ter odnos do
strank. Predstavijo najpomembnejSe sestavine kttellmega premozenja, opisejo njihov vpliv na
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poslovanije ter njihov pomen za posamezne interskupine. Predstavitev izzivov in aktivnosti
poslovodstva poveze sestavine intelektualnega pren s strateSkimi cilji podjetja. Podjetje
lahko por@a o aktivnostih, pobudah in postopkih, ki se zaja ali pa jih nameravajo izvajati v
bodanosti. Pokazatelji lahko merijatimke, aktivnosti ali sestavo resursov (Mouritsealet2003,
str. 42). Bili naj bi bistveni, razumljivi in pra¢asni, odrazali naj bi resimo stanje, poleg tega pa
naj bi bili zanesljivi, torej objektivni in prevgsl. Primerljivi naj bi bili med podjetji v istem
c¢asovnem obdobju ter za isto podjetje v tamh casovnih obdobijih, kar pomeni, da bi morali biti
pripravljeni po splosno sprejetin dadih. Primeri pokazateljev so: povgr® zadovoljstvo strank s
produkti in uslugami, celotni stroski izobrazevama zaposlenca, povgre zadovoljstvo
zaposlencev glede njihovega usposabljanja, cekitoski za razvoj in raziskave, delez stalnih
strank in podobno. Zal ne obstaja sploSen izboapateljev, ki bi bili primerni za vsa podjetja
znotraj ene industrijske panoge, saj je procesvjprga in por@anja o intelektualnem premozenju
za vsako podjetje edinstven (MERITUM, 2002, st~119).

Stevilni avtorji poudarjajo povezavo med pokazateifelektualnega premoZenja in verigo
vrednosti. Lev meni, da je kijuza dosego bistvenega izboljSanja razkritij o ekalalnem
premozenju sestavitev obsezne in razumljive infaijslee strukture, ki se osredd® na
bistveno — proces ustvarjanja vrednosti podjetjauwnXa neopredmetena sredstva na pravo
mesto znotraj te strukture. Predlaga verigo vretiikag osnovni inovativni proces, ki je temelj
za prezivetje in uspeh podjetja.cfi@ se z odkrivanjem produktov, storitev in procegoeide v
razvoj teh odkritj in osnovanje ustrezne tehnggier korda s komercializacijo novih
produktov in storitev. Vrednosti intelektualnegaemozenja (na primer vrednosti kiph
zaposlencev) pa je bolje, da vodstvo ne razkrgendlogo naj raje prepusti finém javnosti
(Lev, 2001, str. 110 in 127). Podobno Bukh meni,ndarajo biti razkritja o intelektualnem
premozenju predstavljena v okviru strategije pgdjet ustvarjanja vrednosti, kar pomeni, da
mora biti model ustvarjanja vrednosti tudi razkiti tem model lahko razumemo kot »zgodbo,
ki razlozi, kako podjetje deluje« (Bukh, 2003, &3).

Med pionirji na podréju razvijanja konceptov in prakse poslovodenja zga najbolj znana
Svedska zavarovalna skupina Skandia, ki je bilao ppodjetje z direktorjem za intelektualno
premozenje. Pod vodstvom Leifa Edvinssona je razwiodel merjenja intelektualnega
premozenja, imenovan Skandijin navigat@k#&ndia Navigatgr ki pokriva pet podrdj:
racunovodstvo, kupci, proces, obnova in razvojderesko premozenje (Bontis, 2001, str. 44).
Na osnovi navigatorja je Skandia v letih od 19951888 pripravljala por@la o intelektualnem
premozenju kot dopolnilo k letnim pafitom in postala tako tudi prva ¥@ druzba, ki je
porctilo o intelektualnem premozenju javno objavila. ¥dnjem poréilu o intelektualnem
premozenju je razkrila pokazatelje, ki so naveddabeli 5.
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Racunovodstvo
= kosmata obra¢unana zavarovalna premija

= kosmata obradunana zavarovalna premija na
zaposlenca

= donos na kapital

= rezultat iz poslovanja

= sredstva v upravljanju

= dodana vrednost na zaposlenca

Stranke

= Stevilo pogodb

= indeks zadovoljstva strank

= deleZ prekinjenih zavarovanj
= Stevilo nagrad za storitve

Proces
= deleZ zaposlencev v informacijski tehnologiji

= administrativni stroSki/kosmata obracdunana
premija

Zaposlenci
= Stevilo vseh zaposlencev

= delez zaposlencev z vsaj
izobrazbo

= povprecna starost

= stroSki izobraZzevanja na zaposlenca

= Stevilo menedzerjev

= Stevilo Zensk menedZerjev

= Stevilo dni izobrazevanja na zaposlenca

srednjeSolsko

Obnova in razvoj

= rast kosmate obracunane premije

= rast Ciste obracunane zavarovalne premije
= stroski za razvoj/administrativni stroski

= Stevilo pogodb na zaposlenca

= rast sredstev v upravljanju

= delez direktnih placil preko sistema Skod

= delez novih zavarovanj za pokojninska
zavarovanja

= stroSki IT/administrativni stroski o
= Stevilo idej

= delez zaposlencev, mlajSih od 40 let

Vir: Human Capital in Transformation, 1998, str. 20 in 21.

Velik del pokazateljev in vsebin, povezanih z iak¢talnim premozenjem, se pojavlja tudi v
drugih delih poslovnega pafita pod naslovi, kot so druzbena odgovornost, tsini razvoj,
zaposlenci, okoljsko potdo, poslanstvo podjetja in podobno (Zambon et 2003, str. 191—
196). Zato je treba v poslovnem péito paziti, da se informacije ne podvajaje, pa se Ze, naj
si ne nasprotujejo. Tudi v tem magistrskem delu gmopisali Stevilna razkritja, ki se nanasSajo
na intelektualno premozenje, predvsem v poglavjidBtavitev poslovanja, Zaposlenci, Opis
razvoja, zato jih na tem mestu ne bomo ponavljali.

Trajnostni razvoj

Po letu 1990 so podjetja zaradi pritiska r&sh interesnih skupin v svoja poslovna pol®
¢edalje pogosteje vkljievala okoljsko tematiko. Temu so se kasneje prifruaformacije o
odnosu do druzbenih vprasanj, druzbeni odgovormostiki, v zadnjih nekaj letih pa je opazen
porast informacij o trajnostnem razvojsugtainability developmentTo je razvoj, ki zada&
danasnjim potrebam, ne da bi ogroZal moznost prififtododov, da zadostijo lastnim potreb@m
(Heemskerk, Pistorio, Scicluna, 2003, str. 6). d&liovanju podjetij in posletino v poslovnih
porctilih se obravnava s treh vidikov: gospodarskega)jskega in druzbenega. Podjetja naj si
ne bi prizadevala le za izpolnjevanje zakonskildpisov in dosego ekonomskih ciljev, kot sta rast
in dobiek na r&un okolja, temvé naj bi se razvijala in uspesno poslovala, pri penudi skrbela
za ohranitev naravnega okolja, za zaposlence3a dituZzbeno okolje (Vezjak, 2004, str. 37 in 38).

%I Najpogosteje citirana definicija trajnostnega GjayKki je bila predstavljena leta 1987 v Brundlaedortu, Our
Common Future.
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Pri por@&anju, ki zajema vsebine o gospodarskem, okoljskexirizbenem delovanju podjetja,
govorimo tudi o poréanju o trojnem izidutfipple bottom line TBL). Podobne vsebine zajema
tudi poraanje o druzbeni odgovornosti podj&tij(corporate social responsibility CSR.
Opredelitev druzbene odgovornosti podjetij je welilPovzemamo definicijo, ki jo je uvedel
Svetovnigospodarski svet za trajnostni razvoj leta 1998 ftvBusiness Council on Sustainable
Development, WBCSD): "Druzbena odgovornost podjetistalna zavezanost podjetij, da se
bodo obnaSala €no in prispevala h gospodarskemu razvoju, obenemhbmdjSevala kakovost
zivljenja zaposlencev in njihovih druzin kot tudikblne skupnosti in SirSe druzbe" (Meeting
Changing Expectation, 1999, str. 3). S problematikazbene odgovornosti podjetij se je
Evropska unija aktivno Zala ukvarjati po sprejetju Lizbonske deklaracif@|2000 z namenom,
da bi postala najbolj konkur&mo, dinaméno in na znanju temelje gospodarstvo na svetu, ki
bo sposobno trajnostne gospodarske rasti, ¢ziweboljSimi moznostmi zaposlitve ter &e
socialno kohezijo. Leta 2001 so izdali Zeleno kojigi skuSa postaviti temelje za promocijo
druzbene odgovornosti v vseh drzavah Evropske .uvijgjej je druzbena odgovornost podjetij
opredeljena kot koncept, po katerem podjetja v esymslovno delovanje in svoje odnose z
zainteresiranimi udelezenci prostovoljno vkljjejo druzbeno in okoljsko skrb (Green paper,
2001, str. 5-8). Ker potanje o druzbeni odgovornosti podijetij pokriva v mhosti od
definicije in njene interpretacije bolj ali manjaspodr@ja kot por@anje o trajnostnem razvoju,
se v strokovni literaturi vse pogosteje obe obraate kot istovrstni podli. Tako tudi mi ne
bomo posebej obravnavali péemja o druzbeni odgovornosti podjetij.

Trajnostni razvoj pokriva izjemno Sirok spekter lr&zih podr@ij. Zato je za kakovostno
poratanje bolj kot obseg potanja pomemben izbor informacij. Vse prékmat so pordila
preobsezna in hkrati nepopolrn@eprav s pordli o trajnostnem razvoju tudi v svetu nimajo
dolgoletne prakse, obstajajo Stevilne pobude ipgoctila, kaj naj ta vsebuje. Ragha so tudi
mnenja o tem, ali naj bo paii o trajnostnem razvoju zajeto v poslovhem @dwali naj ga
podjetja izdajo kot samostojno pdoiio.

Odsotnost svetovno priznanega standarda z&if@wmtrajnostnem razvoju otezuje primerljivost in
zmanjSuje uporabnost informacij teh pokaZato je pozitivna iniciativa Organizacije zaosibbujanje
poslovnega pok@nja (Global Reporting Incentive, GRI), ki Zeli \{jpg@ harmonizacijo na tem
podraiju. V sodelovanju z Zdruzenimi narodi je pripraviddosezna ngla za pordanje o
trajnostnem razvoju (Sustainability Reporting Glirtkes). Trenutno veljajo ta gela za
najprimernejSo 0snovo za pripravo pét@ trajnostnem razvoju, hkrati pa so tudi v priaked
podjetji zelo priznana. To potrjuje tudi obseZnziskava KPMG?, ki pravi, da se 40 % podijetij
pri pripravi por@il o trajnostnem razvoju vsaj delno posluzujgelaGRI, 21 % posvetovan; s
svojimi interesnimi skupinami, le 13% podijetij ppasablja druge standarde in priptia
(International Survey of Corporate ResponsibiligpBrting, 2005, str. 20).

22 slovenski literaturi se uporabljajo tudi prevdairporativna druzbena odgovornost, druzbena oduymsb in
odgovorno podjetnistvo.

B KPMG, ena od &tirih najugih mednarodnih revizijskih in svetovalnih druZlsake tri leta izvede obsezno
mednarodno raziskavo o okoljskem p&anju druzb. Zadnji dve raziskavi sta bili razSiijea por@anje o druzbeni
odgovornosti in trajnostnem razvoju. V raziskaval2005 je bilo vkljgenih 250 vodilnih druzb s seznama
najvesjih druzb »fortune 250« in 100 najjjin druzb iz 16 drzav.
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Izmed razlénih standardov, navodil in podobnega posebej omedienNavodila za upravljanje
in poratanje o druzbeni odgovornosti finamh institucij (Guidelines on Corporate Social
Responsibility Management and Reporting for theaRamal Services Sector), ki jih je pripravila
skupina FORGE, v katero so vkigne vodilne finaéne institucije Velike Britanije (FORGE I,
2002, str. 2). Pri pripravi navodil je poleg viadmn drugih organizacij sodelovalo tudi Britansko
zdruzenje zavarovalnic (Association of British Irexg, ABI).

Za pripravo pordila o trajnostnem razvoju je v &glih GRI iz leta 200% izpostavljeno pet
postavk (Sustainability Reporting Guidelines, 20§12, 35-56):

1. vizija in strategija — razlaga vizije in strategpedjetja v odnosu do trajnostnega razvoja,
vkljucujo¢ porctilo predsednika uprave;

2. predstavitev — predstavitev podjetja, njegovegalgyesja, seznam interesnih skupin ter
glavni podatki o porélu o trajnostnem razvoju;

3. struktura vodenja in sistema upravljanja — razlagganizacijske strukture, politike in
sistema upravljanja podjetja, vkijujo¢ povezave z interesnimi skupinami;

4. indeksno kazalo;

5. pokazatelji poslovanja — merjenje vpliva na posigggoodjetja, razdeljeno na tri podja:
gospodarsko, okoljsko in druzbeno.

Prva dimenzija trajnostnega razvoja je gospodarsko delovanje. dteppodarskimi pokazatelji,
ki jih navaja GRI, najdemo takSne, ki se pojavljgjobicajnih ra&&unovodskih poréilih, ceprav
je poudarek na pokazateljih, ki kazejo, kako pgejstsvojimi aktivnostmi vpliva na interesne
skupine, in ne le na pokazateljih, ki opredeljujéj@ancni polozaj podjetja (Sustainability
Reporting Guidelines, 2002, str. 45—-46).

Stranke Vlagatelji
= prihodki od prodaje = razdeljene obresti od terjatev in sposoje ter
= trzni deleZi po drzavah in produktih razdeljene dividende po vseh vrstah delnic, z
vsemi dolgovi po prednostnih delnicah
Dobavitelji = povisanje ali znizanje zadrzanega dobi¢ka
= stroski dobavljenega blaga in prejetih storitev
. T . Javnost

= delez tistih pogodb z dobavitelji, ki so platane ] ]

po dogovorjenih pogojih »  skupni znesek placanih davkov po drzavah
= seznam dobaviteljev, ki predstavijajo ve¢ kot * prejete subvencije po drzavah ali regijah

10 % delez «  visina donacij po vrstah prejemnikov
Zaposlenci e skupni stroski za razvoj infrastrukture, ki ni

= skupni stroSki pla¢ in bonitet po drzavah ali povezana z osnovno dejavnostjo podjetja

regijah Posredni ekonomski vpliv

Vir: Sustainability Reporting Guidelines (2002, str. 47—-48), lastni izbor.

4 Naslednja verzija i@l bo iz8la predvidoma leta 2006.
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Druga dimenzija trajnostnega razvoja je okoljsko delovanje. Rasbipalstva, izraba naravnih
virov, pove&evanje onesnazevanja incje zavedanje okoljskih vprasanj prebivalstva posajm

da imajo okoljevarstvena vpraSanjadalje veéji vpliv na poslovanje podijetja. Patanje o
okoljskem delovanju podijetja ima med vsemi tremmeinzijami poréanja o trajnostnem razvoju
najdaljSo tradicijo, zato ni presenetljivo, da zafstaja najve razlicnin priporail. Kljucna
podraija, ki se pojavljajo pri v&@ni teh pripor@il, so (Vezjak, 1998, str. 181): sploSen pogled
dejavnosti podjetja in njegovih vplivov na okolpglitika do okolja ter podrobnosti o tem, kako
se bo politika izvajala, merljivi in dosegljivi gilza vsako podrge delovanja, podrobnosti o
presojah ravnanja z okoljem, ki so se izvajaley imihovih ugotovitvah, podrobnosti o tem, kdo
je v podjetju odgovoren za vpraSanja okolja, mogmoski in nalozbe, ki se nanaSajo na

e

Maja 2001 je komisija EU izdala pripaiito o priznavanju, merjenju in razkrivanju okoljiki
vprasanj v letnih runovodskih izkazih in poslovnih paifiih gospodarskih druzb, v katerem je
posebej navedeno, da velja tudi za zavarovalniceprivherih, ko so okoljska vprasSanja
pomembna za izide poslovanja in fidan polozaj podjetja, naj bi se v poslovno poio
vkljucilo tudi opis teh vpraSanj in ukrepanje podijetjaey zvezi. Pripordajo se naslednja
razkritja: polittka in programi podjetja glede veus okolja, predvsem pregvanja
onesnazenja, izboljSanja na Kijuh podra@jih varstva okolja, obseg uvajanja ukrepov varstva
okolja zaradi sedanjih in prihodnjih predpisov,oimhacije o okoljskem delovanju podjetja, kot
so poraba energije, materiala, vode, obseg enmgdgiranjevanje odpadkov ter sklicevanje na
posebno okoljsko potdo, ¢e to obstaja (2001/453/EC). Julija 2003 spremenjenin 7.
direktiva EU prv€ predpisujeta tudi vkigitev informacij o okolju. Zahteve mora drzasanica
prenesti v svojo zakonodajo. Direktiva je zavezajglede cilja, ki ga je treba d@sevendar
prepuga drzavnim oblastem izbiro oblike in metod (VezjaRp4, str. 29).

Zavarovalniski sektor ima na okolje manjSi neposragbliv kot na primer rudarska industrija.
To je najbrz tudi vzrok, da po raahih raziskavah v primerjavi z drugimi podjetji zavaalnice

v poslovnih poréilih okoljskim temam posw&jo manj pozornosti. Najpomembnejsi direktni
vplivi na okolje so povezani z notranjimi dejavrmost kot so: gretje in osvetljevanje zgradb,
prevoz zaposlencev in materiala, odpadki v vsehkalv] poraba energije, vode in papirja
(FORGE I, 2000, str. 5). Bolj kot neposredni je zavarovalnicah pomemben posredni vpliv, ki
ga imajo na okolje. Uveljavljajo ga lahko predvs@neko zavarovalnih produktov in preko
nalozb. Pri svojem poslovanju s primernimi zavahovai pogodbami, s spodbujanjem ali
zahtevanjem varovalnih ukrepov zavarovalnica vph@aosve&nost zavarovalcev ter njihovo
okoljevarstveno delovanje. V zadnjetasu je v svetu dafutiti porast ponudbe produktov, ki
direktno spodbujajo vaevanje z energijo in podobno (Risk, The Environmeamd the Role of
the Insurance Industry, 2003, str. 16-25). Tak&aog primer avtomobilsko zavarovanje, pri
katerem je viSina premije odvisna od prevozenibrigtrov.

Okoljske pokazatelje, ki jih je v svojih &dih predstavila GRI, zaenkrat uporabljajo redke
zavarovalnice. Te uporabljajo pokazatelje, ki seasajo na porabo materiala, energije in vode,
uporabo zemlji§ kolicine emisij in odpadnih voda. V letu 2005 je GRI edslovanju s
finanénimi organizacijami, ki so vklgene v okoljski program zdruzenih narodoyn{ted

42



Nations Environment Programme Finance InitiativéNEP FI) razvila posebne okoljske
pokazatelje za finame institucije. Ti dopolnjujejo sploSne pokazatéB®l, ki niso vezani na
eno samo panogo industrije. V tabeli 7 navajamatezk splosSne ter vse posebne pokazatelje,

ki so predlagani za zavarovalnice.

Posebni pokazatelji

Usmeritev

= usmeritev zavarovalnice glede zavarovalnih
produktov in storitev v povezi z okoljskimi
vprasaniji

Postopki

= opis postopka ocenjevanja in zmanjSevanja
okoljskega tveganja

= postavliene omejitve pri ocenjevanju in
zmanjSevanju okoljskega tveganja

= Opis usposablianja  zaposlencev
okoljskih tvegan;j in priloznosti

= Stevilo in pogostnost revidiranja postopkov in
dejavnosti, ki so povezani z okoljskimi tveganiji

glede

Splosni pokazatelji

Material

= skupna poraba materiala razen vode po vrstah
materiala (za zavarovalnice je
najpomembnejSa poraba papirja)

= deleZ materiala

Energija

= direktna poraba energije po vrstah virov

= pobude za uporabo obnovljivih energetskih
virov in ucinkovitejSo izrabo energije

Voda

= skupna poraba vode

Proizvodi in storitve

= pomembnejSi vplivi proizvodov in storitev na
okolie, ¢e je pomembno, z opisom in
koli¢insko navedbo

= izpolnjevanje zakonov ipd.

Praksa

= opis medsebojnih vplivov med zavarovalnico
in poslovnimi partnerji glede okoljskega
tveganja in priloZznosti

= delez in Stevilo podjeti v portfelju
zavarovalnice, s katerimi je povezana glede
okoljskih vpraSanj

= skupni znesek okoljevarstvenih produktov in
storitev

= vrednost portfelja po regijah

Biotska raznolikost

= |okacija in velikost zemljis¢a v lasti, najemu ali
upravljanju na biotsko bogatem obmocju

= opis glavnih vplivov na ekosistem

Emisije, izpusti in odpadki

= emisije plinov CO,, CH4;, N,O, NFCs, CFg v
tonah in v tonah CO, ekvivalenta

= emisije, ki zmanjSujejo ozon v tonah CFC;
ekvivalenta

= emisije NOx in SOx in druge pomembnejSe
emisije v zrak, ki so regulirane z zakoni,
konvencijami ipd.

= emisije GHG, ki so posledica sluzbenih
potovanj (pokazatelj je prirejen posebej za
finangne institucije)

= skupna koli¢ina odpadkov po vrsti in destinaciji
z opisom nacina razvrstitve in ocenjevanja
obsega odpadkov (za zavarovalnice so
najpomembnejSi papir in IT odpadki)

= pomembnejsi izlivi v vodo po vrsti izlivov

Vir:

Financial Services Sector Supplement on

Environmental Performance (2005, str. 9-16),

Sustainability Reporting Guidelines (2002, str. 49-51), lastni izbor pokazateljev.

Tretja dimenzija trajnostnega razvoja je druzbeno delovanje. Dmdbédelovanje podjetja
pomeni vpliv aktivhosti podjetja na druzbo, to j@ raposlence, poslovne partnerje ter lokalno
skupnost. Finatne institucije so v sodelovanju z GRI in ob upoatgu mnenj raztinih
interesnih skupin naredile izbor posebnih pokagateta pordéanje o druzbenem delovanju
financnih organizacij, ki dopolnjujejo sploSne pokazagely tabeli 8 navajamo nekatere splosne
ter vse posebne pokazatelje, ki so predlaganizara@alnice.
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Posebni pokazatelji

Poslovodenje druzbene odgovornosti

politika druzbene odgovornosti
organizacija druzbene odgovornosti
revidiranje

Delovanje znotraj zavarovalnice

poslovodenje obdutljivih primerov (na primer ®

preprecevanje pranja denarja)
dialog z interesnimi skupinami
odstopanja od zakonov in kodeksov

Dobavitelji

glavni dobavitelji
zadovoljstvo dobaviteljev

Druzba

donacije in sponzorstva
ekonomska dodana vrednost

Splosni pokazatelji

Zaposlitev

struktura delovne sile po drzavah ali regijah, po
statusu zaposlitve (zaposlen pri porocujoéem
podjetju/drugi), po wvrsti zaposlitve (polni/
skrajSani delovni €as) in po vrsti delovnega
razmerja (dolo€en/nedoloen delovni €as)

ugodnosti za zaposlence

Povezava med delavci in vodstvom

delez zaposlencev, ki jih zastopajo neodvisni
sindikati in drugi predstavniki zaposlencev, ali
delez zaposlencev, vklju¢enih v kolektivne
pogajalske sporazume

usmeritve in  postopki, ki  vkljuéujejo
informiranje, posvetovanje in pogajanje z
zaposlenci o spremembah pri poslovanju

Zdravje in varnost

stopnja odsotnosti in bolniSkih

Izobrazevanje

povpreéno Stevilo ur na zaposlenega v enem
letu po kategoriji zaposlenega (npr. vodstvo,
administrativni delavci in podobno)

opis programov, ki izboljSujejo zaposljivost
usmeritve in  programi za upravljanje
strokovnega znanja ali usmeritve in programi
za vse?ivljenjsko izobraZzevanje

Razliénost in priloznosti

opis usmeritev in preverjanja izvrSevanja teh
usmeritev ter rezultati tega preverjanja v
povezavi z enakopravnostjo

razmerje moski/zenske v wupravi in viSjem
poslovodstvu

notranja politika druZbene odgovornosti

fluktuacija zaposlencev in spremembe Stevila
zaposlencev

zadovoljstvo zaposlencev

nagrajevanje vodstva

bonusi za pospeSevanje trajnostnega razvoja
razmerje pla¢ Zenski/moski

struktura zaposlencev

Zavarovanje

politika sprejemanja v zavarovanje
profil strank
pritozbe strank

zavarovanja z Visoko
druzbene odgovornosti

vrednostjo glede

Clovekove pravice

opis usmeritev, navodil,
strukture in  postopkov v
Clovekovimi pravicami

upostevanje ¢lovekovih pravic pri nalozbah in
nabavi

opis usmeritev, postopkov in programov, Ki
preprecujejo diskriminacijo

organizacijske
povezavi S

Druzba

opis usmeritev in postopkov v povezavi z vplivi
podjetia na druzbo, opis preverjanja in
rezultatov preverjanja teh vplivov

opis usmeritev, postopkov/nacina vodenja in
sistema obravnavanja pritozb za organizacije
in zaposlene glede podkupljanja in korupcije
opis usmeritev, postopkov/na¢ina vodenja in
sistema obravnavanja pritoZb glede
politi€nega lobiranja in prispevkov

znesek, izpla€an politi€nim strankam

Produktna odgovornost

opis usmeritev, postopkov/na¢ina vodenja in
sistema obravnavanja pritoZb glede informacij
0 produktu

opis usmeritev, postopkov/na¢ina vodenja in
sistema obravnavanja pritoZb glede
zadovoljstva strank ter anketni rezultati
zadovoljstva strank

opis usmeritev, postopkov/nacina vodenja in
sistema obravnavanja pritoZb glede varovanja
zasebnosti strank

Vir: Schmid-Schoenbein, Braunschweig, Oetterli (2002, str. 19—20), Sustainability Reporting Guidelines
(2002, str. 49-51), lastni izbor pokazateljev.
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Pomemben odraz trajnostne naravnanosti finaninstitucije je druzbeno odgovornostno
investiranje (8cial Responsible Investme®RI). Finadne institucije na razvitih trgih pritiskajo
na podjetja, da se obnaSajo druzbeno odgovornaatgkrivajo informacije o trajnostnem
razvoju. Pri odlgitvah za nove nalozbe vse bolj upoStevajo trajrestorzne indekse, kot sta
Dow Jones Sustainability in FTSE4Good. Pomembn@ovlimgrajo zavarovalnice z visokimi
lastnisSkimi delezi v nefinamem sektorju. Ti se v ¢ai drzav EU gibajo od slabih treh do
dvanajstih odstotkov (Share Ownership StructurBurmope, 2002), visji odstotek je le v Veliki
Britaniji, kjer imajo na londonski borzi zavarovala 17,2-odstotni delez, pokojninski skladi pa
Se dodatni 15,7-odstotni delez (Share Ownershi@526tr. 9). V Sloveniji zaenkrat Se nimamo
veliko izkuSenj z druzbeno odgovornostnim invesiiean, préakovati pa je, da se bo &do
razvijati. Z nalozbami v trajnostno naravnana pgajse poveéuje ugled zavarovalnice, zato
zavarovalnica, ki ima tovrstne nalozbe, v poslovneonciilu razkrije, kakSen je delez teh
nalozb.

Za katera razkritja v povezavi s trajnostnim raewojin druzbeno odgovornostjo se nakrat
odlocajo veje evropske zavarovalnice, si bomo pogledali v etigem poglavju. Tu si
poglejmo ugotovitve raziskave KPMG. Glavne temesd&ise leta 2001 pojavljale v okoljskih
porctilih in poracilih o trajnostnem razvoju zavarovalnic, so: odgowst zavarovalnice do
lokalnih skupnosti in okolja, cilji, ki jih zavaranice nameravajo do&e postavljena
kvantitativna merila za dosego ciljev, oceniteveaimnih ciljev, postavljenih v predhodnem letu
(Survey of UK Insurers’ 2001 Financial stateme@02, str. 31

Zavarovalnica se mora sama diiip katere so zanjo najpomembnejSe teme in kak® Imjih
porctala v poslovnem powdu. Znotraj poslovnega potda lahko pripravi pordilo o
trajnostnem razvoju, o druzbeni odgovornosti alblgko por@ilo, porctilo za zaposlence in
podobno. Vendar pa naj p@eole o stvareh, o katerih ima zanesljive informedi dovolj
strokovnega znanja. Informacije naj bodo bistveverodostojne, popolne, nepristranske in
jasne. Primerljive naj bodo z informacijami iz pmstih porail preteklih let, ince je to mozno,
tudi z informacijami ostalih zavarovalnic.

Ze samo dejstvo, da se zavarovalnica &gidpraviti porailo o trajnostnem razvoju, pripomore k
poveanju druzbene odgovornosti podjetja. Priprava §l@ozahteva sistematn pristop k
trajnostnemu razvoju, ki s tem postane délaga procesa znotraj zavarovalnice (Heemskerk,
Pistorio, Scicluna, 2003, str. 15). Poleg tega sdjgfja, ki so poréala o trajnostnem razvoju,
zaznala Stevilne pozitivne&inke por@anja: povéanje ugleda podjetja, pateno pripravljenost na
bodaie izzive in priloznosti, prenos sistema vodenjajgtpa in eténih vrednosti na vse nivoje
organizacije, izboljSano obvladovanje tveganj,esisdtiziranje in spodbujanje komunikacije z
interesnimi  skupinami, uveljavljanje druzbe kotaskga delodajalca ter moznost primerjave
poslovanja z drugimi podijetji (Triple Bottom LineePorting in Australia, 2003, str. 6).

Interesne skupine podijetij zelijo, da podjetja ppgb odgovorno in pregledno. Zato bodo
zavarovalnice, ki ne potajo o trajnostnem razvoju oziroma podobnih temdidutile vedno
vecji pritisk interesnih skupin ter tekmecev, ki o t@oraajo. Na trenutni stopnji, ko potanje
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0 trajnostnem razvoju Se ni razvito, je to lahkmé& prednost. Glede na gakovane trende pa bo
v bliznji prihodnosti tovrstno pot@anje postalo nujno potrebno.

3.2.3. lIzbrani kazalniki poslovanja

Izbrani kazalniki poslovanja za zadnje zak§no ter predhodno poslovno leto so obvezna
sestavina poslovnega pdila. Kazalnike ter metodologijo za njihov iZtan v Sloveniji
predpisuje Agencija za zavarovalni nadzor. V nadalpju si bomo pogledali pomen kazalnikov
ter nekaj pomembnejSih izbranih kazalnikov posl¢aaki so znailni za zavarovalnistvo. Nas
namen ni razlaga posameznih kazalnikov. Zelimo d&amati, kako je Ze najpreprostejse
kazalnike tezko ovrednotiti in kako kazalniki samdse ne povedo veliko. V praksi se vse
prepogosto steljemo s poenostavijenimi in nafami interpretacijami kazalnikov, ki so
posledica Zelje po primerjavi zavarovalnic med saBeznam vseh izbranih kazalnikov
poslovanja je podan v prilogi 1.

Po izra&unu kazalnikov se ocenjuje primernost njihove \8SiDo neke mere zad@o temu
namenu medsebojne primerjave kazalnikov iste zaa#mwe v razknih obdobijih ali razlinih
zavarovalnic znotraj istega trga. Primerjava kakaln razlicnin zavarovalnic je lahko
ucinkovita, ¢e uporabnik primerja kazalnike &jega Stevila zavarovalnic znotraj istega trga po
posameznih zavarovalnih vrstah in s tem ugotavhaityna in negativha odstopanja od
povpre&ja. Vendar pa v slovenskem prostoru velja to lezasarovalne vrste, pri katerih je
zavarovalni portfelj] dovolj velik. Poleg tega nobga kazalca ali kazalnika ne moremo
ovrednotiti samega zase, temi\veoramo poznati njihove medsebojne vplive.

Iz primerjav kazalnikov za zadnje zakigno ter predhodno poslovno leto so razvidne
spremembe v poslovnem letu, niso pa razvidni raztagte spremembe. Poleg tega obstaja
nevarnost, da analitik spregleda d@oe izjemne vplive in spremembe, ki so vplivale na
izracunano velikost kazalnikov. Najmanj, kar mora upedte so katastrofalne Skode,
akumulacija véjega Stevila Skod, pa tudi pomembnejSi preteklignos dogodki ter morebitni
gospodarski, druzbeni, demografski, peétitiin zakonodajni vpliviCe kazalnike opazujemo v
ve¢ zaporednih obkainskih obdobijih, tovrstno opazovanje precej izravzjamne vplive in
spremembe v posameznih obdobjih.

Za pravilno interpretacijo kazalnikov si je pripoljovo pridobiti ¢im ved podatkov o poslovanju
zavarovalnice, njenih tekmecih in sploSnem gospaan okolju. 1z ré&unovodskega in
poslovnega pokla bi si morali odgovoriti vsaj na bistvena vprafga kot so: katere
zavarovalne vrste zavarovalnica sklepa, kakSnatnaktsra zavarovalnih vrst in kako se
spreminja, kakSen je obseg poslovanja, kaksni &u tielezi zavarovalnice, na katerih trgih
posluje, kakSna je rast po posameznih pgdrokdo je lastnik, katere so glavne prodajne poti
ali zavarovalnica ustvarja dalek, kolikSna je viSina dividend, kolikSna je odwsh od
pozavarovanja, ali so zavarovalno teimei rezervacije zadostne, ali ima zavarovalnica
izravnalne rezervacije, kakSen je kapital, ali paduje doléena vrsta sredstev, ali ima

% Raziskava je narejena za letna pileo16 zavarovalnic iz Velike Britanije ter 10 zawaalnic iz ostale Evrope,
ZDA, Kanade in Avstralije.
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zavarovalnica odvisna podjetja in podobno (Notestlm Analysis of Insurance Companies
Accounts, 1998, str. 2).

Ena izmed najpomembnejSih stvari, ki zanimain@ interesnih skupin, je solventnost
zavarovalnice. Glede na rezultate yaziskav so glavni vzroki za nesolventnost zavalruge:
akumuliranje vejin Skod, prenizka zavarovalna premija, prenizkevaravalno tehrine
rezervacije za pretekle Skode, neizkuSenost in asedmost vodstva, goljufija, transakcije
znotraj zavarovalniSke skupine, hitra in nekontesla rast na nove trge ali z novimi produkti,
neprevidne nalozbe, prevelika odvisnost od pozawanja in neprimerni pozavarovalni programi
(Study into the Methodologies to Assess the OveFatlancial Position of an Insurance
Undertaking from the Perspective of Prudential $upmn, 2002, str. 30). Z dnkovitim
nadzorom se lahko mnoge od zgoraj naStetih faktoge pravoasno odkrije in prepee
nesolventnost zavarovalnice. Pri tem lahko bistvppmaga analiza kazalnikov. Pravzaprav
velik del izbranih kazalnikov poslovanja uporaldjapadzorni organi zavarovalnic razlih
drzav po svetu. V sistemih kazalnikov za opozagamp nevarnost nesolventnosti s péjmo
primerjave kazalnikov med zavarovalnicami gejs tiste zavarovalnice, katerih kazalniki
odstopajo od povpdaih in/ali od pripordenih vrednosti. Te zavarovalnice so s strani nadior
organov delezne podrobnejSega pregleda in anadgieyanja, da se ugotovijo vzroki odstopan.

Predpisani izbrani kazalniki poslovanja so primeianadzor nad zavarovalnicami, dvomimo pa o
smiselnosti njihove postavitve v poslovno pilm Menimo, da so kot vsebina poslovnega
porctila zastavljeni preSiroko, Se posebej zato, kejgilig€ina predpisanih za vsako zavarovalno
vrsto posebej. Poleg tega Agencija za zavarovadzor pri predpisu o kazalnikih netlge med
kazalniki za premozenjska in zivljenjska zavarogatgprav so nekateri kazalniki primernejSi za
premozenjska zavarovanja, drugi pa za zivljenjslkeasplosno je analiza kazalnikov bolj uporabna
za premozenjske zavarovalnice oziroma za zavarevalste iz premozenjskih zavarovanj, saj
imajo pri zivljenjskih zavarovanjih v bilanci stanprevladujéo vlogo matematne rezervacije
(Notes on the Analysis of Insurance Companies Aatspu998, str. 3).

Rast kosmate obr&unane premije

To je eden pomembnejSih kazalnikov, saj kaze useJprodaje zavarovanj po posameznih
zavarovalnih vrstah in izpolnjevanjecreanih ciljev. Na kazalnik lahko vplivajo znizangi
zviSanje premij, zdruzitve, prevzemi, uvedba nog#varovalnih produktov, vstop na nove
zavarovalne trge ter drugi faktorji. Pri primerj&azalnika med zavarovalnicami moramo paziti
predvsem na to, kakSen trzni delez ima deha zavarovalnica in na katerem trgu posluje. Tako
je na primer v razvitih drzavah pakovati pri vseh vrstah zavarovanj niZje rasti katmn
obraunane premije, v manj razvitih drzavah pa so lafalsb viSje.

Velike spremembe v rasti kosmate premije lahko pajeggo pomanjkanje stabilnosti v
poslovanju zavarovalnice in njenem upravljanjupzaimorajo nadzorni organi posvetiti &je
pozornost. Ni odwe omeniti, da se v tujini za nadzor in analizo pwalga premozenjskih
zavarovalnic oldiajno ne uporablja rast kosmate, tethvastciste obrgunane premije (v VB
increase in net premium writtem ZDA: change in net writings
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Pri premozenjskih zavarovanjih lahko visoka rastrkate premije med drugim nakazuje, da zeli
zavarovalnica s povanjem denarnega toka pokriti stroSke za tekgkode. To se lahko zgodi v
primeru, ¢e zavarovalnica nima zadostnih zavarovalno tefinirezervacij. Pow&anje obsega
poslovanja, da bi se pokrile tel@Skode, prinasa kratkamo resitev in méno poveéa tveganie,
da postane zavarovalnica nesolventna. Tveganje j@l&ko veje, ce se poviSuje premija za
zavarovanja odgovornosti. Padec rasti premije Igidmeni odhod s trga zaradicyié izgub pri
dolocenih vrstah zavarovanj ali izgubo trznega delezadiakonkurence. V primeru, da je
opazna nestabilnost v poslovanju, je potrebno pitgvali so sredstva zavarovalnice pravilno
ovrednotena in zadosti likvidna ter ali so zavahowaehnéne rezervacije zadostne (Insurance
Regulatory Information System: Property/Casual@02 str. 11-12).

Ce so opazne hitre spremembe v rasti kosmate zalampremije pri Zivljenjskih zavarovanjih,
SO osnovna vpraSanja, na katera je treba odgavaliitma vodstvo poslovne tde, ali vodstvo
nadzoruje polozaj, ali ima zavarovalnica znanjzkusnje, da kljub v§im spremembam ohrani
finantno ma. Zal nam finatina analiza ne more veliko pomagati pri iskanju adgov na ta
vprasanja (Insurance Regulatory Information Systeife, 2002, str. 24). Vsaj delno pa bi
odgovore na ta vprasanja morali najti v g@ltoo poslovanju zavarovalnice.

Cista obratunana zavarovalna premija v % od kosmate obréunane zavarovalne premije

Ta kazalnik nam nakazuje, v kolikSni meri je zavataica odvisna od pozavarovanja. Ker ima
zavarovalnica le redko dovolj kapitala, s katerimnbdomestila morebitno izgubo v primeru
izredno neugodnega Skodnega dogajanja, mora imetistno pozavarovanj€e na eni strani s
pozavarovanjem tveganje zaradi v zavarovanje dprajeikov zmanjSamo, pa na drugi strani
povetamo tveganje, da nam pozavarovalnica ne bo spospbliagati svojega dela odskodnin.

Za kakovostne analize poslovanja zavarovalniceepojemo Se druge kazalnike, ki se nanasSajo
na pozavarovanje, a niso zajeti med izbranimi kakialposlovanja. Dodatni iztan ciste
obraunane zavarovalnine v % od kosmate obnane zavarovalnine nam na primer pomaga
oceniti, ali ima zavarovalnica sklenjene primeroggdbe s pozavarovalnicami. Ne glede na to,
katere kazalnike pozavarovanja ocenjujemo, nametimorejo dati popolnega odgovora na
vprasanje, ali ima zavarovalnica zadostno in pnragyozavarovanje (Notes on the Analysis of
Insurance Companies Accounts, 1998, str. 20).

Skodni rezultat

Po Sklepu Agencije za zavarovalni nadzor se Skoginiltat prikaze lI&eno za premozenjska
zavarovanja brez zdravstvenih zavarovanj, za 7@ zavarovanja ter zdravstvena
zavarovanja, leeno po zavarovalnih vrstah in za vsa zavarovanjgpak Izr&una se kot
kolicnik med kosmatimi obtananimi odSkodninami in kosmatimi obteanimi premijami
(SKL2002, 2002). Skodni rezultati pri zavarovalnirstah, ki predstavljajo manjsi delez v
portfelju zavarovalnice, lahko zaradi slabSe izeasntveganj znotraj same vrste precej nihajo.
Prav tako nam v Stevilnih primerih, kot na primer yisoki rasti zavarovalnih premij, sama
viSina Skodnega rezultata ne pove veliko. Primerfejbilo, da bi bil Skodni rezultat definiran
kot koli¢nik medcistimi odhodki za Skode teistimi prihodki od zavarovalne premije, kot je to
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obi¢ajno na razvitih zavarovalnih trgih. Poleg tegavgaji strokovni literaturi pomen Skodnega
rezultata omenja samo pri premozenjskih zavarolwanji

Visoko razmerje medcistimi odhodki za Skode ircistimi prihodki nakazuje, da ima
zavarovalnica probleme pri sprejemu rizikov v zavanje in/ali s pozavarovalnim programom.
Lahko je posledica izredno neugodnega n&klga Skodnega procesa, nesposobnosti
zavarovalnice, da doto ustrezno viSino premije, ali tezkih pogojev pasioja, v katerih
zavarovalnica zaradi niine konkurence ne more postaviti zadosti visoke peefiNotes on the
Analysis of Insurance Companies Accounts, 1998 16iy.

Skodni rezultati premozenjskih zavarov&rglovenskih zavarovalnic se v zadnjih dveh letih
gibljejo okoli 65 %. DeleZistih odhodkov za Skodedristih prihodkih od zavarovalne premije je
pri premoZenjskih zavarovanjih med 76 in 80 %, ptalo delez od obrtainane premije pa je
namenjen pokrivanju stroSkov ter skupaj s prihodki nalozb doseganju déka. Delez
obratovalnih stroskov v obtanani premiji znaSa okoli 20 % (Letno po&ifo Agencije za
zavarovalni nadzor, 2005, str. 5 in 15). Ti rezubka boljSi kot povprge rezultatov 25 naj\vgh
svetovnih premoZzenjskih zavarovalnic v letu 2008, 4o obratovalni stroSki v olfanani
zavarovalni premiji znaSali 27 %, del&stih odhodkov za Skode distih prihodkih pa 74 % (A
Finacial Analysis of the Global (Re)Insurance Indys2003, str. 1).

3.3. Priprava poslovnega poro ¢ila zavarovalnice

Priprava poslovnega patfita je obsezen projekt, ki zahteva aktivno vEkifav vodstva in
razlicnih organizacijskih enot zavarovalnice. Uspeh j@iseh od sodelovanja in usklajenega
delovanja ljudi z raztinimi znaniji, izkuSnjami in polozajem. Zato naj bagovornost za
izdelavo por¢ila zaupana sposobnemu vodilnemu delavcu z visogooblastili in z dostopom
do uprave zavarovalnice. Pomembno je, da se sapopz&ne dovolj zgodaj in da se naredi
ustrezen ¢asovni razpored. Postopek priprave lahko razdelinao pet glavnih korakov:
definiranje cilja pordanja, nartovanje poreila, konstrukcija pordila, razposSiljanje pordla,
zbiranje povratnih informacij in analiziranje péila.

Ce Zeli zavarovalnica pripraviti uporabno poslovrargdilo, si mora odgovoriti na osnovna
vprasanja: katere so njene interesne skupinegkagjbolj zanima, s katerimi informacijami jim
lahko zadostimo, kakSne naj bodo kakovostnetitmasti teh informacij ter na kakSen dna
interesne skupine @iakujejo, da bodo informacije podane (Benedict,0EI2001, str. 351).

Do sedaj smo najmanj govorili o kvalitativnih ziimostih informacij. Ce informacije
poslovnega pogdla temeljijo na podatkih iz tanovodskega potda, je njihova kakovost
omejena s kakovostjo dganovodskih izkazov in prilog k njim. Po SRS morajt informacije:
razumljive, bistvene, zanesljive in primerljive. D@ poslovno pordlo izpolnilo svoje
poslanstvo, morajo biti upoStevana naslednja mavidodatki v por&ilu morajo odrazati
resntno stanje, por@lo mora biti razumljivo, informacije pravasne, primerno mora biti po
vsebini in obliki (Kawi¢, 1997, str. 152). V zadnjeasu se kot najpomembnejSa &iraost
poslovnega pordla navaja njegova preglednostapnsparency.

% 7dravstvena zavarovanja niso upostevana.
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3.3.1. Naloge in izzivi menedZmenta pri pripravi pr  eglednega poslovnega poro €ila

Da bi zagotovili preglednost poslovnega pileoin s tem zadovoljili interesne skupine, mora
poslovodstvo zunanje patanje uskladiti z notranjim potanjem, dolditi informacije, ki jih
potrebujejo interesne skupine, pridobiti pomembmi@rmacije iz zunanjih virov, potati v
realnem okviru poslovanja zavarovalniaeal economic entijyter pretehtati med stroski in
koristmi (DiPiazza, Eccles, 2002, str. 105).

V kaksni meri poslovodstvo uskladi zunanje g@me z notranjim, je odvisno predvsem od
njegove volje. Odl&i se lahko, da bo zunanje podamje imelo podoben obseg, kot se uporablja
za notranje poranje za vodenje zavarovalnice, tako glede pretekpeglovanja kot tudi glede
bodaiih ciljev in pricakovan). Informacije, ki so za poslovodstvo upoebra notranje
odlotanje, so verjetno uporabne tudi za vlagatelje, maxgdce, pozavarovalnice in ostale
interesne skupine (DiPiazza, Eccles, 2002, str).106

Drug pomemben izziv predstavlja doiev informacij, ki jih potrebujejo interesne skapi Zato
ne smemo zanemariti faze zbiranja povratnih inf@ima letnem poréilu ter analiziranja
letnega pordila. NajboljSi n&in, da zavarovalnica izve, kaj od nje datkujejo posamezne
interesne skupine, so raziskave oziroma direkiki gtinteresnimi skupinami. Nekatere dje
zavarovalnice, kot na primer Allianz, ING, prilaZijetnemu poréilu dopisnico z vprasSalnikom
0 uporabnosti letnega paita. Uporabijo lahko tudi spletne strani. Infornjaciki jih interesne
skupine potrebujejo, morajo zavarovalnice&asno pridobiti iz zunanjih virov. Le tako lahko
interesne skupine dobijo popolno sliko, kaksSni mmdi na zavarovalniSkem trgu, kako deluje
zavarovalnica v primerjavi s tekmeci in podobndréti moramo le zanesljive vire, ki jih v
porctilu poleg informacije tudi navedemo (DiPiazza, Es¢l2002, str. 114).

Kaj je realen okvir podjetja, je postalo zaradvsteh financnih Skandalov precej pogosta tema.
Kot posledica Stevilnih prevzemov in zdruzitev, etgrlacije in globalizacije finamih institucij

so finartne skupine med sabo lastnisko zelo prepletene.tH&reazvoj internetnega poslovanja
omogail zavarovalnicam, da spremenijo tradicionalno gerivrednosti tako, da so Stevilne
poslovne procese, ki ne predstavljajo konkanenprednosti, izléle iz svojega poslovanja
(Holzheu, Trauth, Birkmaier, 2000, str. 38). Kje tggniti mejo pri pordanju, da bodo
informacije podale celostno sliko poslovanja zavahoice in hkrati ne bodo preobsezne?
Odgovor na to naj bi najbolje dalo vodstvo zavahaiea (DiPiazza, Eccles, 2002, str. 118).

Poslovodstvo zavarovalnice mora temeljito pretehtaed koristmi in stroSki razkrivanja
informacif’. Poslovodstva podijetij najierat vidijo stroske, ne zavedajo pa se Stevilninisko
(Miller, Bahnson, 2002, str. 24). Med tehtanjem,sal neka informacija razkrije ali ne, obstajata
dva principa. Odprtost in stalnosfe se poslovodstvo odip da dol@enih informacij ne bo
razkrivalo, naj jasno in javno pove, zakaj ne. hugit, ce se poslovodstvo odip da neko
informacijo razkrije v poslovnem patitu, potem naj jo razkriva Se naprej, ne gledemaali so
novice dobre ali slabe. Nestalnost informacij valumtaSanje njihove kakovosti ter &liek, ki je
velikokrat tudi pravi, da h@ poslovodstvo napraviti le dober vtis (DiPiazzaclEs, 2002, str.
118).

27 Glavne koristi in stroske smo navedli v poglavpnin poslovnega patita za zavarovalnico.
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3.3.2. lzdelava in oblikovanje poslovnega poro  ¢ila

Ko se poslovodstvo odig katere informacije in v kaksni meri jih bo ra#@rjavnosti, je treba te
informacije povezati v neko logno in organizirano celoto. Besedilo mora biti napis jasno,
razumljivo in zanimivo. Dopolni se lahko s tabelami grafi. Tako se lahko na primer v
tabelaréni obliki ponovi informacija iz ré&unovodskega dela patfita, s cimer se izboljSa
preglednost in poudari pomen informacije. Prav takajo grafi Stevilne prednosti, pritegnejo
brakevo pozornost, ostanejo dlje v spominu, smkoviti pri predstavitvi finaginih informacij;
povzamejo, pokazejo trende in razmerja, lahko zejanbistvo poslovanja, poudarijo nekaj
osnovnih finagnih indikatorjev, prodajo, prihodke ipd., ker soostovoljni, omogsijo
poslovodstvu, da delno nadzoruje proces razkriviBgattie, Jones, 2001, str. 196).

Oblikovanje poréila se z&ne z iskanjem teme, ki povezuje celotno gdoo NanaSa se lahko na
podraija, s katerimi se zavarovalnica ukvarja, nacdnasti zavarovalnice, ki jih Zeli poudariti,
na pomembnejSe dogodke in podobno. Z ¢abo temo lahko tudi vplivamo na spremembo
dojemanja zavarovalnice s strani interesnih sku@ie.je izdelava pokdla zaupana zunanii
agenciji, mora ta dobro poznati zavarovalnico ilieciki jih Zeli dose¢i s por@ilom. Ko je
dogovorjena tema, se ae priprava fotografij ali ilustracij ter izbor jpige, barv, naslovov
poudarkov in podobno.

3.3.3. Poslovno poro €ilo na medmrezju

Zavarovalnice, tako kot druga podjetja, vse pogegteedstavljajo poslovna patita na svojih
spletnih straneh. S tem Zzelijo znizati stroSkeaSlaticas distribucije, izboljSati komunikacijo z
vlagatelji ter ponuditi lazji dostop do informad&irSemu krogu ljudi. Ne sprasujejo s&yvali
postaviti poslovno pokidlo na spletno stran, tem&e kaksni obliki naj to naredijo. Ne glede na
razvoj grafike in Stevilnih moznih spletnih povezaa poslovna potdla na spletnih straneh niso
veliko vet kot papirna verzija na ekranu. ©&jno se uporabljajo datoteke html ali pdf oblike, v
zadnjemc¢asu predvsem slednje (Lymer, Debreceny, 20031%%). HTML je osnovni jezik, s
katerim oblikujemo podobo podatkov na spletni str&df pa je prenosljiv format datotek, ki
nam omogoda kreiranje dokumentov, ki izgledajo na ekranu miedatako kot originalni, tiskani
dokument. Poglejmo si prednosti in slabosti vsalaehajiju.

Dobra stran html dokumenta je, da ga lahko gledaepmsredno v brskalniku ter nam omaéago
povezave na druge dele pdita ali druge dokumente. Zal je pretvorba origireaja dokumenta

v html obliko zahtevna, predvsem v smislu oblikgeamn izgleda. Poleg tega je izgled
elektronske verzije poslovnega péita lahko razléen od izgleda tiskane verzije. Za slabost
lahko Stejemo tudi, da ob uporabi povezav uporabdsih tezko 16i, ali se nahaja znotraj ali
zunaj porgila (Lymer et al., 1999, str. 26-30).

Na drugi strani je iz tiskanega poslovnega piaoenostavno narediti elektronsko obliko
poslovnega pordla v pdf formatu, pricemer sta obe razici popolnoma enaki. Poslovno
porctilo v pdf formatu si z lahkoto nalozimo na svoguaalnik ali ga posljemo po elektronski
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posti nekomu drugemu. Za njegovo gledanje pa molameti na svojem ranalniku name&n
program Adobe Acrobat Read®(Lymer, Debreceny, 2003, str. 114).

Poslovno pordilo na spletnih straneh ima vsekakor Stevilne postinpred tiskano verzijo,
izboljSa hitrost in dostop do informacije ter omogdazje iskanje, nikakor pa niso izk@efe
vse moznosti. Zaradi prekomerne ponudbe informgcipil razvit jezik XBRL Extensible
Business Reporting LanguggéNamenjen je branju ¢ganovodskih porél (branje podatkov,
iskanje informacij in izvajanje &anskih operacij) — ob pogoju, da ima p&le na podatkih
pripeto posebno XBRL identifikacijsko oznak@eprav je namenjen predvsem za izvajanje
ratunovodskih operacij, je to orodje primerno tudi aadelavo ner&novodskih podatkov.
OlajSuje pripravo, zbiranje, izmenjavo, primerjanoanalizo informacij, med njimi mnogih, ki
jih Se vedno obdelujemo doo (DiPiazza, Eccles, 2002, str. 133-137). XBRL prajo
najuglednejSa svetovna podjetja, programerske hpenembne drzavne in mednarodne
institucije, kljub temu pa je bil njegov razvoj danes pod ptakovanii.

Poslovna pordla se v svetu najwirat nahajajo v sklopu letnega poéita na spletni strani, ki je
namenjena vlagateljem. Stevilna podjetja so ugtapda se je s postavitvijo spletne strani za
vlagatelje obutno zmanjSalo povpraSevanje po tiskanih letnifogtin (Electronic Distribution

of Business Reporting Information, 2000, str. 1Tyny van Kerchoven je v svoji raziskavi
pokazal, da je pomemben tudi obseg panga na internetu. Ugotovil je, da se fidananalitiki
bolj zanimajo za tista podjetja, ki na internetd peraiajo (Digital reporting: a progress report,
2004, str. 10).

Kljub vsemu poslovno potdo na medmrezju zaradi problema njegove verodossgij in
neoporénosti za sedaj ne moremo énias tiskano razllico. Verodostojnost pomeni, da ni
nobenega dvoma, kdo je pravi posSiljatelj, neopaost pa, da nepooblsha oseba ne more
spreminjati dokumenta (Horvat, 2003, str. 374).a#hiv je tudi obseg poslovnega péita, saj
lahko zavarovalnica na spletu objavi samo nekatele poslovnega potiba.

4. PRIMERJAVA POSLOVNIH PORO CIL SLOVENSKIH IN VE CJIH
EVROPSKIH ZAVAROVALNIC

To poglavje je namenjeno primerjavi in analizi vieeb poslovnih porél slovenskih in
evropskih zavarovalnic. Tako smo za déman tuje zavarovalnice ocenili vsebino in obseg
porasanja, poudarke pri potanju, upostevanje svetovnih trendov ter prigdraCeprav manj
obsezna, je zanimiva tudi primerjava med poslovrponcili slovenskih in tujih zavarovalnic
glede oblike, izdelave in njihove predstavitve ngeinetu. Poglavie smo zakijli s kratkim
povzetkom ugotovitev primerjave.

2 program lahko najdemo na medmreZju, njegova naeef enostavna in brezgisa.
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4.1. lzbor letnih poro €il

V izbor slovenskih por@l smo uvrstili poslovna pordla vseh slovenskih zavarovalnic za leti
2002 in 2003, ki so leta 2002 po podatkih Slovegakeavarovalnega zdruzenja (Statisti
zavarovalniski bilten, 2003, str. 13 in 14) poslevpo Zakonu o zavarovalni$tu Za dve leti
smo se odlali zaradi majhnega Stevila zavarovalnic, ki scspthne na slovenskem trgu. V letu
2002 je prvt stopil v veljavo SKL2002. Zaradi njegovih strogiihtev so letna pota za leto
2002 postala zelo obsezna, saj se je Stevilo tg§zkrnjih obéutno poveéalo. Zato nekatere
zavarovalnice, ki so Se za leto 2001 tiskale lgiooxilo, za leti 2002 in 2003 tega nisodve
naredile. @itno so vodstva teh zavarovalnic menila, da bi &ifoski tiskanja vgi od koristi.
Pristop do letnih pokl posameznih zavarovalnic je bil mozen le prekoeAgje Republike
Slovenije za javnopravne evidence in storitve (ASPEZaradi nepristranskosti in enotnega
pristopa do vseh zavarovalnic smo se 6dlloda bomo vsa letha pofita slovenskih
zavarovalnic pridobili preko spletnih strani AJPESZal je bil v nekaterih poslovnih paitih
manjSi del besedila tiljiv, tako da so zaradi tega moZne manjSe nap&kga ne morejo
bistveno vplivati na rezultate naSe analize. Kerazavalnica Generali v letu 2003 ni prilozZila
poslovnega pordla, je v analizo nismo vklgili. Ker je bila v analizo vkljgena ze
Zavarovalnica Triglav, nismo posebej obravnavaliadtvene zavarovalnice Triglav.

Pri izboru tujih poreil smo se odléili, da si pogledamo poslovna pdila zavarovalnic iz Svice
ter drzav staritlanic EU, saj so to drzave z dobro razvitim zavatown trzi&¥em. Poleg tega je
slovenski trg postal z vstopom Slovenije v EU dedteega evropskega zavarovalniSkega trga, ki
obstaja v okviru tretje direktive EU Ze od leta 498lovenska zakonodaja se je Sele v letu 2002
prilagodila direktivam EU, ki govorijo o pripraveinih porgil zavarovalnic, starélanice EU pa
delujejo v skladu s temi direktivami ze d§asa.

Izbora tujih porgil smo se lotili v dveh delih. V prvem delu smo podatkih Evropskega
komiteja za zavarovalniStvo (European InsuranceFigures, 2002, str. 31-36) izbrali 50
najvetjih evropskih zavarovalnic glede na poslovanje ggmeznih izbranih drzavah. Za izbor
vecjih zavarovalnic smo se odiii iz ve¢ razlogov. Véje zavarovalnice imajo otajno na voljo
vec sredstev in strokovnega znanja za pripravo lepohxil, vecina jih nastopa na ¥gh
svetovnih borznih trgih, na katerih so podrejemagin borznim pravilom, njihova ponudba
produktov je Siroka. P¥akujemo lahko, da so letna poila in s tem tudi poslovna pafita
vecjih zavarovalnic praviloma ne samo obseznejSa, &ntwdi kvalitetnejSa. Poleg tega ima
velik del najvejih evropskih zavarovalnic sedez v Veliki BritanijKer je bil britanski
zavarovalniski trg ze pred uvedbo enotnega evraaskaavarovalniSkega trga med najbolj
odprtimi in dereguliranimi v Evropi, so izkuSnjeéegja trga toliko bolj dragocene.

V drugem delu smo na internetu nakho izbrali 50 zavarovalnic z namenom, da v raziskav
zajamemo tudi manjSe zavarovalnice, ki so po vstikoprimerljive s slovenskimi
zavarovalnicami.

Vsem 100 tujim zavarovalnicam smo po elektronsi§tipposlali prosSnjo, da nam posljejo letno
porctilo za leto 2002 v angleSkem jeziku. Odziv je aldnpreakovanji, saj nam je odgovorilo

9 Clanice Slovenskega zavarovalnega zdruZenja soalditere druzbe, ki jih Zakon o zavarovalni$tvitage
med zavarovalnice, se pa ukvarjajo tudi z zavaravdkjavnostjo.
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kar 89 zavarovalnic. Od tega jih je 46 odgovorila,nimajo letnega po&da v anglesini, 34 jih
je poslalo letno pordlo, ostalih 9 pa nas je preusmerilo na drug ngstam dalo telefonsko
Stevilko, na katero naj se obrnemo, oziroma pogdeposiljanje letnega patta z nakupom
zavarovanja. V letu 2004 smo vse zavarovalnicekatdrih smo prejeli letna pafita za leto
2002, zaprosili Se za letna poila za leto 2003 in jih tudi prejeli.

V analizo smo tako zajeli 68 tujih paih od katerih jih 12 pripada vzajemnim zavaroveam,
ter 18 domaih porcil, od katerih dve pripadata vzajemni zavarovalnici

4.2. Vsebina

V tem podpoglavju smo pogledali, katere so najptas vsebine poslovnih paibtujih in
domaih zavarovalnic.Ce smo zaznali alutne razlike med donda in tujo prakso, smo
poizkuSali poiskati vzroke za razhajanja. Skupapatovitvami iz teoretinega dela smo podali
usmeritve, ki naj bi vodile k boljSim razkritjemoskenskih zavarovalnic.

4.2.1. Povzetek in predstavitev zavarovalnice

Tako pri tujih kot domé&h zavarovalnicah se na prvih straneh poslovnegacpa pogosto
nahajajo povzetki poslovanja s firammi in drugimi poudarki. Tuje zavarovalnice v uvd
strani vkljutujejo osnovne podatke o zavarovalnici, kratko zgwoum zavarovalnice,
predstavitev svojega poslanstva, strateSke ciljestiategijo za dosego teh ciljev. Slovenske
zavarovalnice v primerjavi s tujimi uvodne strani manjSi meri uporabljajo za svojo
predstavitev. Glavni vzrok vidimo v tem, da veligldetnih porgil slovenskih zavarovalnic ni
tiskan in torej ni namenjen Sirokemu krogu uporibwi

Tuje zavarovalnice v skoraj 90 % podajajo preglegbomembnejSih kazalcev in kazalnikov.
Nekatere zavarovalnice predstavijo vse pomembnkgaalce in kazalnike, ki na kratko
povzamejo celotno poslovanje zavarovalnice v eneta hli v& preteklih letih, druge pa
prikazejo le pozitivne kazalce in kazalnike, s katese Zelijo predstaviti v najlepSidu

0% 20% 40% 60% 80% 100%
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kratka predstavitev zavarovalnice ﬁ |

i

Vir: Lastna raziskava.

Med najpogosteje poudarjenimi kazalci v tujih pesib porcilih so obr&unane kosmate
zavarovalne premij&isti poslovni izid, sredstva v upravljanjagsets under managemgiegr
Stevilo zaposlencev. Razen sredstev v upravljaejuzdijo ti kazalniki pomembni tudi za
slovenske zavarovalnice.
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Za poslovna pordla slovenskih zavarovalnic je zibno, da por@éajo na eni strani o viSini
premije in na drugi strani o viSinah Skod. Naspoopa tuje zavarovalnice redko pdajo o
viSinah Skod, veliko raje izpostavljajo premijo aai strani in Skodni rezultat ali kombiniran
kazalnik na drugi strani. Zanimivo je, da slovengkgarovalnice v V@ meri podajajo vrednost
cistih zavarovalno tehainih rezervacij.

V skupino kazalcev in kazalnikov, ki jih poudarjajgja podjetja, slovenska pa skorajda ne,
spadajo tisti, ki se navezujejo na informacije tnab@h, dobtkonosnosti kapitala in nalozbah, in
sicer so to: dividenda na delnico, prihodki na teincista dobékonosnost kapitala, izptane
dividende, vrednost delnice, trzna kapitalizadjabicek na delnico, vrednost nalozb in prihodki
od nalozb. Menimo, da so glavni vzroki za razlikedmujimi in domaimi zavarovalnicami
majhna razprsenost lastniStva slovenskih zavarayatiejstvo, da zaenkrat nobena slovenska
zavarovalnica Se ne kotira na borzi, ter razmerstmega zakonodaja glede nalozb zavarovalnic.

SLIKA 2: NAJPOGOSTEJSE POUDARJENI KAZALCI IN KAZALN  IKI
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Vir: Lastna raziskava.

4.2.2. Poro €ilo predsednika uprave

Ceprav poréilo predsednika uprave ni predpisano, naj bi sevilmma nahajalo na 2atku
vsakega poslovnega pdia, saj v strnjeni obliki prikazuje poslovanje zawvalnice v
preteklem letu in nate za prihodnost. Kljub temu ga vsebuje le 89 fihvtim 72 % slovenskih
poslovnih poréilih. Vecina jih je napisana v obliki poéda, pisma ali kot intervju.

V tujih porctilih predsednikov uprav, ki so vsa dolzine od enéstirih strani, najdemo podobne
vsebine. Najvékrat so v uvodnem delu predstavljena gospodardb@nga z dogajanji v SirSem
druzbenem in gospodarskem okolju ter njihov vplav poslovanje zavarovalnice, sledi kratek
pregled dosezenih rezultatov in predstavitev pormesith poslovnih dogodkov ter sprememb
vodstva, strateski cilji, iiati za prihodnost ter strategija za dosego cilgvdb koncu predlog
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uprave o uporabi bil@imega dolika in zahvala posameznim interesnim skupinam, dnve
primerov vsem zaposlencem, v manjSi meri pa ozgdetavcem, strankam ter delarjem.

Leto 2002, na katerega se nanaSajo pregledanavpeslporaila, je bilo za svetovno
zavarovalnistvo izredno slabo. Kar 56 % obravndvamuijih zavarovalnic je imelo izgubo.
Zanimivo je, da so nekatere zavarovalnice izgubadpdle ter hkrati predstavile tudi drée za
reSitev nastale situacije, druge zavarovalnice @aeskljub izgubi hvalile z velikimi uspehi in
prikazovale samo pozitivhe kazalnike. Zi@o je, da so vzroke za slabe rezultate iskale v
trenutni gospodarski situaciji, zasluge za dobeeiltate pa pripisovale uspeSnemu poslovodenju
zavarovalnice.

Med pomembnejSimi poslovnimi dogodki, ki so predgesmi v dom&ih in tujih poslovnih
porctilih, so strateSke povezave, zdruZzitve, prevzemi daelne prodaje zavarovalnice,
dokapitalizacije, uvajanje in spremembe informé&ajstehnologije, predstavitve novih
produktov, odprtje novih prostorov, prejete nagradeodobno.

SLIKA 3: NAJPOGOSTEJSE VSEBINE PORO CILA PREDSEDNIKA UPRAVE
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Vir: Lastna raziskava.

DoseZene rezultate poslovanja predsedniki upradspaeijo najvékrat s pomgjo razlicnih
kazalcev in kazalnikov. V tujih poslovnih paitth vsak predsednik predstavlja svoje
pokazatelje uspesnosti poslovanja, kar zmanjSueepljivost zavarovalnic ter vzbuja dvome o
odkritosti pri razkrivanju podatkov. Spekter kazaldn kazalnikov je zelo Sirok, saj smo jih v
tujih porcilih predsednikov uprave nasteli okoli petdesetitaih, veiino od teh pa je uporabila
le po ena zavarovalnica. Po pogostosti izstopaj@&isi dobiek ali izguba poslovnega leta,
kosmata zavarovalna premija ter kombiniran kazalinflsi ostali kazalci in kazalniki se
pojavljajo v manj kot 20 odstotkih. V dowikh poslovnih porgilih so kazalci in kazalniki bolj
enotni. Po pogostosti izstopajo kosmata &lmana zavarovalna premija in rast kosmate
obratunane zavarovalne premije, ostali kazalci pa sdise:dobicek ali izguba poslovnega leta,

56



Skodecisti prinodki od premijegisti odhodki za Skode, prihodki od nalozb, Skodrruitat ter
obratovalni stroski.

Tuji predsedniki uprav v primerjavi s slovenskimsvojih porgilih ve¢ in obSirneje poréajo.
Ne omejujejo se le na rezultate poslovanja, stijateg cilje, temve& predstavijo tudi SirSe
gospodarsko okolje ter njegov vpliv na poslovangvazovalnice, zakonodajo, nalozbeno
politiko, vodenje zavarovalnice in spremembe voadstvVeji obseg nakazuje tudi dolzina
porcil, saj so tuja poréla predsednikov uprav v povgia dolga 2,5 strani, donda pa le 1,5
strani.

4.2.3. Poro €ilo nadzornega sveta

Vecina sistemov v tujih drzavah, katerih poslovna pi@aosmo pregledali, je enotirnih, razen v
Nenxiji, Avstriji, na Nizozemskem ter delno Danskemvirranciji. V tem podpoglavju bomo
obravnavali samo osemnajst poslovnih @dréujin zavarovalnic, ki poslujejo v dvotirnem
sistemu. Od teh jih Sestnajst (89 %) vsebuje glarmadzornega sveta. V nekaterih primerih se
nahaja na uvodnih straneh poslovnega fil@meposredno pred pafitom predsednika uprave
ali za njim, v drugih primerih pa se nahaja polegzorjevega poréla.

Pregledana potda tujih nadzornih svetov podajajo mnenje preddeimadzornega sveta o
sploSnem gospodarskem okolju, fideem polozaju zavarovalnice, letnem poilg delitvi
dobitka ter nagrajevanju uprave. Nadalje obravnavapinrnia vsebino dela nadzornega sveta ter
seznanjajo z zamenjawtanov uprave in nadzornega sveta. To so hkrati tknaklopi, ki jih
nekatere zavarovalnice nataeje predstavijo v poglavju o vodenju zavarovalnice

SLIKA 4: NAJPOGOSTEJSE VSEBINE V PORO CILIH NADZORNEGA SVETA
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Vir: Lastna raziskava.

M tuje zavarovalnice
O slovenske zavarovalnice
|

Nacin in vsebina dela nadzornega sveta sta prikazeva glogo nadzornega sveta, predstavitve
njegovih sej, dela posebnih komisij in ¢ pridobivanja informacij. Informacije o sejah
obsegajo Stevilo sej, prisotnogtanov nadzornega sveta in/ali prisotndistnov uprave, glavne
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vsebine teh sej, stadid nadzornega sveta do njih in podobno. Informaxi@misijah vsebujejo
navedbo vseh komisij, njihove naloge in dejavnstizrok za ustanovitev posamezne komisije.
V nainu pridobivanja podatkov je navedeno, kakSno gefmvanje med upravo in nadzornim
svetom, ali so bile informacije pradasne, kdo je imel na seji predstavitev in podobno.

Od osemnajstih pregledanih poslovnih gdrglovenskih zavarovalnic jih le trinajst (72 %)
vsebuje pordilo nadzornega sveta. Vsebine poif@so si med sabo precej podobne. Vsebujejo
mnenje k lethemu poédu druzbe ter mnenje k patilu pooblagenega revizorja, poleg tega pa
Se razmeroma podroben opis paijtci jih je nadzorni svet obravnaval, Stevilo sef komentar

0 poraanju uprave nadzornemu svetu. Teme, ki se Se pa@awvl por@ilu nadzornega sveta, so:
razdelitev dohliika, finartni polozaj zavarovalnice, soglasje k poslovni pikdituprave, ocena
dela uprave in glavne naloge uprave.

Pri primerjavi razkritij med slovenskimi in tujiniavarovalnicami smo ugotovili, da so péita
nadzornih svetov tujih zavarovalnic bolj raznolikredsedniki tujin NS wirat predstavijo
glavne znailnosti poslovanja zavarovalnice, gospodarsko @dipartni polozaj zavarovalnice
in podobno. V povezavi s sejami nadzornega svefa porcila podajajo nekoliko e
kvantitativnih podatkov (prisotnost na sejah), slaska poréila pa vsebujejo wekvalitativnih
informacij (glavhe teme, obravnavane na sejah).vellske zavarovalnice ne poejo o
posebnih komisijah, in to preprosto zato, ker jorajda nimajo. Ravno tako ne o delovanju v
skladu s kodeksom o upravljanju s podjetji, sajdgaleta 2003 v Sloveniji Se nismo imeli. V
bodaie bodo vsekakor to teme, o katerih bodo lahko siekieNS ve poratali.

Menimo, da so potala nadzornih svetov slovenskih zavarovalnic raame dobra, da pa bi jih
lahko Se izboljsali z informacijami o sodelovanjuugravo, mnenju o njenem poslovanju in
delitvi dobika.

4.2.4. Gospodarsko okolje

Tako domée kot tuje zavarovalnice v poslovnih pgitin predstavijo SirSe gospodarsko okolje.
Oboje predstavljajo podobne informacije, vendawvrenaki meri. Tuje zavarovalnice dajocve
poudarka informacijam, ki so neposredno povezanealpZbami, in sicer so to predvsem
informacije o kapitalskih trgih. Donda zavarovalnice pa ¥eporaiajo o gospodarski rasti,
inflaciji, zaposlenosti in menjalniskih dajih. Priakovani razvoj gospodarstva tako tuje kot
domae zavarovalnice razkrivajo v enaki meri. Razlike, Se pojavljajo, so med drugim
posledica drugmih preteklih pogojev poslovanja, kot je na primeoka inflacija v preteklosti
ter skromna izbira moznih nalozb.

Kot smo videli v prejSnjih poglavjih, po mnenju itujanalitikov zavarovalnice preskromno
poratajo o zavarovalnem trgu in trznih delezih. Kot widi iz slike 6, dom& zavarovalnice v
primerjavi s tujimi sicer v manjSi meri opisujejpliv gospodarskega okolja na zavarovalni trg,
zato pa zavarovalniski trg opisujejo pogostejeahebod tujih zavarovalnic. Pohvalno je, dave
kot polovica slovenskih zavarovalnic razkriva raatarovalnega trga in svoj trzni delez.
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SLIKA 5: RAZKRITJA O GOSPODARSKEM OKOLJU
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Vir: Lastna raziskava.

Slovenske zavarovalnice podrobno opisujejo gospidaokolje in zavarovalniski trg, kar je

prav gotovo posledica zahtev SKL2002. Pravzapramdyiale posamezne zavarovalnice paziti,
da s koléino razkritij ne pretiravajo in da razkritia nisarmsa sebi namen. Poleg opisa
gospodarskega okolja in zavarovalnega trga bi raatati ve€ji poudarek vsebinski povezavi teh

dveh sklopov informacij. Z drugimi besedami, Eyeneri bi morale razkriti, kako gospodarsko

okolje vpliva na zavarovalni trg in poslovanje zaxealnice.

SLIKA 6: RAZKRITJA O ZAVAROVALNISKEM TRGU
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Vir: Lastna raziskava.
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4.2.5. Poslovne usmeritve

Predstavitev poslovne usmeritve zavarovalnice @ @movnih spordl poslovnega pordila.
Vecina domaih in tujih zavarovalnic razkriva poslovne usmegit\Kot je razvidno iz slike 7,
razkrivajo svoje n&te in cilje ter strategije za dosego teh ciljevi. fm opozorimo, da je od
vseh razkritij, ki jih obravnava naSa analiza, @\strategija najbolj izpostavljena subjektivni
oceni. Okoli 40 % zavarovalnic razkriva tudi kvaativne (Stevitne) podatke o zastavljenih
ciljin. Med razkritimi kvantitativnimi cilji je pritujih zavarovalnicah na prvem mestu viSina
kombiniranega kazalnika, pri dogl zavarovalnicah pa rast premije.
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Vir: Lastna raziskava.

Ceprav se iz slike 7 ne vidi, pa menimo, da imagwshske zavarovalnice v primerjavi s tujimi
slabSe opredeljene poslovne usmeritvetiMama obljubljajo rast kosmate zavarovalne premije,
razSiritev poslovanja na nove zavarovalne trggpoteeanje trznega deleza, ne povedo pa, kako
nameravajo to dose in kakSne so v danih pogojih poslovanja koristi strategije za
zavarovalnico. Poslovne usmeritve se prepogostejdédrolj kot spisek Zelja kot pa resna
zavezanost zastavljenemu cilju. Zgovoren je podatiek slovenske zavarovalnice skoraj ne
i5¢ejo povezav med strategijo in trenutno gospodasgkacijo.

V poslovnih porgilih predstavijene poslovne usmeritve so odraz wimleavarovalniceCe
zavarovalnica nima izoblikovane poslovne usmeritjee,tudi javnosti ne more primerno
predstaviti. Predpogoj za visoko kakovostna ragkiat poslovnih usmeritvah zavarovalnice je
torej sposobno vodstvo zavarovalnice z jasno ofbéiko vizijo, strategijo, riti in cilji.

4.2.6. Pregled poslovanja

Slovenske zavarovalnice v primerjavi s tujimi zaxenicami vé razkrivajo o zavarovalnih
produktih in pozavarovanju. V povezavi s produktegstavljajo celotno paleto zavarovalnih
produktov, pricemer glavne produkte opisujejo podrobneje, pretjajavpa tudi nove produkte.
Tuje zavarovalniceseprav v majhnem Stevilu, poleg tega razkrivajo Smeritve pri doléanju
viSine premij in usmeritve pri sprejemanju rizikexzavarovanje. V povezavi S pozavarovanjem
slovenske zavarovalnice razkrivajo namen pozavajayaopis pozavarovanja ter glavne
pozavarovatelje.
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Cez 70 % domsh in tujih zavarovalnic opisuje prodajne poti. Methvna razkritja sodijo
kolicinske navedbe posameznih prodajnih poti po posaimemyih ter narti in usmeritve za
naprej. Ostala razkritja so Se: izboljSave pri pjodavarovalnih produktov, & pospeSevanja
sodelovanja z zavarovalnimi zastopniki in posregnikihovo izobrazevanje, usmeritve pri
dolocanju provizij, predstavitve novih prodajnih potpis prodaje preko interneta in podobno.

Tuje zavarovalnice podajajo v primerjavi s slovemskavarovalnicami nekoliko weinformacij

o strankah. Sem spadajo Stevilo strank, struktireanls, Stevilo pritozb, delez pozitivno reSenih
pritozb, predstavitev naj¢gh strank, raziskave o zadovoljstvu strank, rami nagrade v

povezavi s zavarovalnimi storitvami, ukrepi za aamstvo strank in podobno. V strokovni
literaturi svetujejo tudi razkritja, kot so deleajveijin strank, delez prekinjenih zavarovanj,
delez obnovljenih zavarovanj, pomen prekinjenih @bnovljenih zavarovanj, vendar so te
informacije v poslovnih po#slih tako tujih kot domaih zavarovalnic izjemno redke.
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Vir: Lastna raziskava.

Pri por@anju o poslovanju slovenske zavarovalnice razmenpoazobno poréajo o produktih,
pozavarovanju in prodajni mrezi,&@a bi lahko poréale o poslovhem procesu, usmeritvah pri
sprejemanju v zavarovanje, reSevanju skod in satanklenimo, da se v posameznih segmentih
spugajo v prevelike podrobnosti, ne predstavijo patwelslike poslovanja zavarovalnice.

4.2.7. Gospodarski rezultat

Zaradi zahtev SKL2002 slovenske zavarovalnice g@ooo glavnih prihodkih in odhodkih po
posameznih zavarovalnih vrstafesar v tujih poslovnih potdih skorajda ne zasledimo. Tuje
zavarovalnice oldajno razlenijo prihodke po zavarovalnih skupinah in/ali fpgih, odhodkov
pa razen izjemoma ne &enjujejo.

Glavne prihodke zavarovalnice ustvarjajo zavara¥gremije in nalozbe. Po pakovanju tako
slovenske kot tuje zavarovalnice p&ag o obrgunani kosmati premiji, njeni rasti ali padcu in
vplivih na visino te premije. Nekatere zavarovagnenako ali v§o pozornost kot obtanani
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kosmati zavarovalni premiji namenjagestim prihodkom od zavarovalne premije. Pomemben
kazalnik je obréaunana zavarovalna premija za nova zavarovanja,akijop zal slovenske
zavarovalnice ne razkrivajo. O prihodkih od naleildonosu nalozb slovenske zavarovalnice
poratajo nekoliko manj od tujih zavarovalnic.

SLIKA 9: RAZKRITJA O GOSPODARSKEM REZULTATU
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Vir: Lastna raziskava.

Glavne odhodke zavarovalnice &dfjno predstavljajo zavarovalnine in obratovalnioSki.
Medtem ko slovenske zavarovalnice praviloma razowiSine izplaanih zavarovalnin, tuje
zavarovalnice namesto tega raje @ajo o faktorjih, ki so vplivali na viSino zavarowah, kot so
vecje Skode, pojav Stevilnih manjSih Skod, spremembe&idmi povpre&nih Skod, Skodna
pogostnost, ukrepi za zmanjSevanje Skod, prevemntigkcije in podobno. V povezavi z
reSevanjem Skodnih primerov se v poslovnih piiifo pojavljajo tudi razkritia o ukrepih za
hitrejSe, lazje in nat@nejSe reSevanje Skod, ukrepih za prégvanje goljufij, sodelovanje z
razlicnimi organizacijami in podobno. Informacije o viSiabratovalnih stroSkov se tako v
slovenskih kot tujih letnih potdlih pojavljajo priblizno enako pogosto, prav takali bistveni
dejavniki, ki so vplivali na viSino obratovalnihrg§kov. Vendar pa tuje zavarovalnice pogosteje
razkrivajo ukrepe za zmanjSevanje obratovalnins&we.

Po prtakovanju zavarovalnice namenijo pomembno viggiemu dohiku oziroma izgubi
poslovnega leta ter dejavnikom, ki so vplivali nagovo/njeno viSino. Namestistega dohika
poslovnega leta tuje zavarovalnice pogosto razkrivdobicek iz poslovanja, dobek pred
obdaxitvijo in podobno.
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Vecina tujin premozenjskih zavarovalnic razkriva visikombiniranega kazalnika, kompozitne
zavarovalnice pa o&ajno razkrivajo kombiniran kazalnik samo za zavatpe skupino
premozenjskih zavarovanj. Slovenske zavarovalnéeeasto kombiniranega kazalnika pogosteje
razkrivajo Skodni rezultat in delez stroSkov v @orzani kosmati premiji. Poleg tega tuje
zavarovalnice prikazujejo trend®z daljSe obdobje. Pri nas so pogoste dveletneepane,
medtem ko velik del tujih zavarovalnic prikazujenogne kazalce in kazalnike gospodarskega
rezultata za dobo petih ali desetih let. Slovenskearovalnice bi izboljSale razkritj&e bi
navedle primerjalne podatke vsaj za obdobje treh le

Pri por@danju o poslovanju slovenske zavarovalnice razmeraolaro pordajo o samem
gospodarskem rezultatu, zal pa premalo poudarlgadanalizi poslovanja. Vse pralkeat samo
ponavljajo vrstico za vrstico informacije izétmmovodskega potda ter opisujejo stvari, ki so
ocitne, namesto da bi se bolj osredii® na dejavnosti zavarovalnice in dejavnike, kivptivali

na gospodarski rezultat zavarovalnice. Prikazalelabko trende, povezavo gospodarskih
rezultatov z gospodarskim okoljem in strategijo aavalnice ter napredovanje zavarovalnice
pri doseganju dolgotmih ciljev.

4.2.7. Finan €éni polozaj

Vecina slovenskih zavarovalnic v poslovnem pilo razkriva finargni polozaj s strukturo
aktive in pasive bilance stanja po posameznih hrst@dstev oziroma obveznosti do virov
sredstev. Posletho v primerjavi s tujimi zavarovalnicami v §femeri podajajo visSino bilatne
vsote, kapitala, nalozb in zavarovalno tehit rezervacijCeprav podajajo vrednosti nalozb, pa
zato manj razkrivajo usmeritve pri nalozbah, za&agtruktura nalozb takSna, kot je, in podobno.
Prav tako razen viSine zavarovalno teéhiti rezervacijah ne podajajo veliko drugih razkuiti
zavarovalno tehgnih rezervacijah.
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Vir: Lastna raziskava.

Vecje tuje zavarovalnice v poslovnem pdito razkrivajo tudi svojo notranjo vrednost oziroma
napovedujejo, kaj bodo naredile v naslednjih néki#tp. Poleg same notranje vrednosti podajajo
definicijo notranje vrednosti in njen pomen, prestpeke, na katerih je bila ocena narejena,
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analizo oButljivosti ter posebno revizorjevo pdito o oceni notranje vrednosti. Med
slovenskimi zavarovalnicami zaenkrat Se nobenazkrila svoje notranje vrednosti.

Cista dobkkonosnost kapitala je pri tujih zavarovalnicah edmsmembnejsih kazalnikov.
Slovenske zavarovalnice morajo po SKL2002 ta kalzatazkriti med izbranimi kazalniki
poslovanja, vendar v mnozici izbranih kazalnikovpniele do izraza, v potdu o poslovanju pa
ga zavarovalnice ne izpostavljajo. Tako kot pripgpmarskem rezultatu tudi tu pri slovenskih
zavarovalnicah pogreSamo bolj anaét pristop k razkritjem.

4.2.9. Obvladovanje tveganj

Tuje zavarovalnice posvajo obvladovanju tveganj precejSnjo pozornost,j&aazvidno tudi iz
podatka, da 66 % zavarovalnic temu p@fronameni samostojno poglavje v poslovnem
porciilu. NajpodrobnejSe ga vsekakor predstavljajo maltionalne zavarovalnice, ki si zaradi
svoje velikosti, razpolozljivin sredstev ter znatgdoko privogijo temeljitejSe in podrobnejSe
analize in imajo za obvladovanje tveganj priprawjenotranje modele. ManjSe zavarovalnice se
zadovoljijo s splosno navedbo ukrepov za obvladmvameganj, vée pa navedejo tudi
odgovorne osebe za to podey definicije, opis posameznih vrst tveganj, pgobvladovanja
tveganj, ocene izpostavljenosti tveganjem in see®ste. Med stresnimi testi so najpogostejsi
stresni testi z razlnimi scenariji, ki pokazejo vpliv spremembe rémih faktorjev, kot so
obrestna mera, menjalniskicsg, borzni indeks, povpéea Skoda in Skodna pogostnost na
finan¢ni polozaj in/ali gospodarski rezultat zavarovadnic

SLIKA 11: RAZKRITJA O OBVLADOVANJU TVEGANJ
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Vir: Lastna raziskava.

Vecina slovenskih zavarovalnic v poslovnih péhb razkriva ukrepe za obvladovanje tvegan;,
pri ¢emer predvsem navajajo, da za@#ps zakonskim zahtevam po kapitalski ustreznosti in
plcilni sposobnosti ter pregjejo, da imajo ustrezno pozavarovanje. Za let@22®bila razen
nekaj manjsih izjem to tudi hkrati vsa razkritjapevezavi z obvladovanjem tveganj. Viden
preskok je bil narejen ze v letu 2003, ko j¢ zavarovalnic pryi navedlo in opisalo posamezne
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vrste tveganj ter ukrepe za obvladovanje tveganppsameznih vrstah tveganja. Zal nobena
slovenska zavarovalnica zaenkrat Se ne razkriva,jé&kadgovoren za obvladovanje tveganj ter
mersko izrazenih ocen izpostavljenosti tveganjem.

Strokovna literatura pravi, da je klasifikacij t\aeg toliko, kolikor je avtorjev. Pri pregledu tujih
poslovnih poréil smo ugotovili, da je to Se kako res. Za leto 200ista niti dve tuji
zavarovalnici naredili enakega seznama glavnih tustjanj. Za leto 2003 pa je ze razvidna
dolocena mera konsolidacije, saj jeceta po pogostosti izstopati delitev tveganj na kreq
operativno, trzno in likvidnostno tveganje ter taage zaradi v zavarovanje sprejetih rizikov.

Trenutno pri obsegu in kakovosti razkritj o obwadnju tvegan] slovenske zavarovalnice
mocéno zaostajajo za ¥pmi tujimi zavarovalnicami. Glavni razlog je po $&m mnenju
predvsem stopnja razvitosti obvladovanja tvegarglowvenskih zavarovalnicah in ne zelja po
prikrivanju teh informacij. S tem ne zelimo kritiati slovenskih zavarovalnic, saj je podobna
situacija tudi pri manjSih in srednje velikih zasaalnicah na razvitih zahodnoevropskih trgih
(International Survey of Corporate Responsibiligp@rting, 2005).

4.2.10. Delniski kapital in kapital

V nasi raziskavi je od Stiriintridesetih tujih zawaalnic Sest vzajemnih, od devetih slovenskih
zavarovalnic pa je vzajemna ena zavarovalnica.nv gedpoglavju bomo delniSke in vzajemne
druzbe obravnavali posebe;.

Med tujimi zavarovalnicami, ki so oblikovane kotimi6ke druzbe, jih v@@na (86 %) nastopa na
svetovnih borzah, medtem ko slovenska zavarovalpéenkrat Se nobena. To je tudi glavni
razlog za razlien obseg razkritij med slovenskimi in tujimi zaveatmicami.

Tuje zavarovalnice dajo mian poudarek opisu komunikacije z deanii, razkrivajo glavne
oblike komunikacije glede na vrsto vlagateljevadedgovorne osebe ali oddelke za komunikacijo
z vlagatelji. Pogosto navedejo spletne strani zaatelje, datum predvidene sk&ip&, na&in
objave skupdine, pogoje za udelezbo na sk&ip§ kontaktne osebe za vlagatelje in podobno.
Slovenske zavarovalnice zaenkrat Se ne opisujejuukdkacije z vlagatelji, zato pa v veliki meri
navajajo veéje delntarje, strukturo deldarjev in Stevilo delnic, celo v ¥gm deleZzu kot tuje
zavarovalnice. Poleg tegadnea slovenskih zavarovalnic navaja Se nominalnamwost delnic
ter viSino osnovnega kapitala.

Za tuje zavarovalnice je eden najpomembnejSih k#aal ¢isti dobiek na delnico, ki pa ga
slovenske zavarovalnice ne objavljajo. Prav takoskivenske zavarovalnice skromne pri
poraianju o dividendah. Razen redkih izjem ne @ajo o usmeritvah pri dot@nju viSine
dividend, celothem znesku izpkmnih dividend, viSini dividende na delnico ter gogl viSine
dividend.

Tuje zavarovalnice, ki so na borzi, predstavljagot&no vrednost delnice na dan 31.12., graf
gibanja teéaja delnice v poslovnem letu, minimalno in maksmoalvrednost delnice v
poslovnem letu, promet z delnicami zavarovalnicébogzi, razmerje trzne vrednosti delnice in
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Cistega dohika ter trzno kapitalizacijo. To so informacije,raj bi jih razkrivale tudi slovenske
zavarovalnice, ko bodo njihove delnice kotiraleboazi.

SLIKA 12: RAZKRITJA DELNISKIH DRUZB O DELNI CARJIH IN DELNICAH
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Vir: Lastna raziskava.

Slovenske zavarovalnice spoStujejo zakonske predygiede por&anja o najvgih delnicarjih.
Ce pa bi Zelele narediti poslovno péito bolj uporabno za obstaje in bodée viagatelje, bi
morale razsiriti obseg razkritij. Opisati bi moraigaj n&in komunikacije z vlagatelji ter podati
ve¢ informacij v povezavi z dividendami.

SLIKA 13: RAZKRITJA VZAJEMNIH DRUZB O CLANIH
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Vir: Lastna raziskava.

V naSi raziskavi je zajeto manjSe Stevilo vzajemmituzb. Edina slovenska vzajemna
zavarovalnica o vzajemniftanih bolje poréa od povpréne tuje vzajemne zavarovalnice. Zal pa
ne por@a o komunikaciji €lani, usmeritvah pri delitvi dobka ter viSini razdeljenega dcki.
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4.2.11.0pis razvoja

Razkritja slovenskih zavarovalnic o novih produktitovostih pri trznih poteh in novostih pri

reSevanju Skod ter o drugih novostih so pribliznal® pogosta kot pri tujih zavarovalnicah. Po
nasem mnenju so primerna po vsebini in obseguremotezena z ostalim delom poslovnih
porceil.

Tuje zavarovalnice v primerjavi s slovenskimi nékol ve¢ poraiajo o svojih blagovnih
znamkah ter prepoznavnosti zavarovalnice. To jes@av razumljivo, saj mnoge §e
zavarovalne skupine, ki so vkfigne v raziskavo, delujejo na ra&rih svetovnih trgih in
zdruzujejo Stevilne razine zavarovalnice.
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Vir: Lastna raziskava.

O kakovosti, investicijskih vlaganjih v osnovnadsta ter informacijski tehnologiji slovenske
zavarovalnice razkrivajo ¥eod tujinh zavarovalnic. Se posebno se 8pjgsv podrobnosti pri
opisu obstojee programske opreme in dmdh za njeno posodobitev. Ne manjkajo tudi
informacije o strojni opremi ter poslovanju prekaerneta. O slednjem sicer pdaoveina
slovenskih zavarovalnic, vendar pa je obseg infaijnskromnejSi. Ne vsebuje pomembnih
kazalnikov, ki jih predlaga Lev (2001, str. 111yt lso Stevilo ogledov spletnih strani in Stevilo
nakupov preko spletnih strani.

Glede na to, da je sploSno mnenje v svetovni stnokditeraturi, da podjetja preskromno
poraiajo o raziskavah in razvoju, moramo slovenske zaxanice pohvaliti, ker je njihov obseg
porctanja SirSi od tujih zavarovalnic. Vendar pa se nwosdovenske zavarovalnice vpraSati,
katere informacije interesne skupine rémni potrebujejo in kaj zelijo zavarovalnice z ragkri
dosei. Zdi se namre, da je velik del informacij prepodroben in manppEmben.
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4.2.12. Zaposlenci

Razkritfa o zaposlencih so v slovenskih poslovniarofilih razmeroma obsezna. Vse
zavarovalnice brez izjeme podajajo Stevilo zapasenn njihovo strukturo po izobrazbi, kar je
brez dvoma zasluga predpisa Agencije za zavarowabizor. Zanimivo je, da tuje zavarovalnice
strukture zaposlencev po izobrazbi skorajda nernegh. Slovenske zavarovalnice glede na tuje
vec poraajo o strukturi zaposlencev po funkcijah ali pagitodela teréasu zaposlenosti. Tuje
zavarovalnice pa potajo ve o strukturi zaposlencev glede na spol ter delensk na vodilnih
polozajih.
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Vir: Lastna raziskava.

Ena izmed vsebin, ki ji zavarovalnice namenjajé peostora, je izobrazevanje zaposlencev.
Razkritta so v&noma opisna, v njih se poudarja pomen vsezivll@aga udenja in
usposobljenosti zaposlencev. Zavarovalnice opisufgtranjo organiziranost izobrazevanja,
vrste zunanjega izobrazevanja, izobrazevanje zaahbmib zastopnikov in izobrazevanje preko
intraneta. Od pokazateljev podajajo Stevilo ljugkljucenih v izobrazevanje, Stevilo ur
izobraZevanja na zaposlenega, skupne stroSke lamja ter stroSke izobraZevanja na
zaposlenega. Poleg usposobljenosti zaposlencevajeuspesSno poslovanje zavarovalnice
pomembno tudi zadovoljstvo zaposlencev in njihowv@ivacija za delo. Raziskava kaze, da pri
poratanju o organizacijski klimi slovenske zavarovalnze®stajajo za tujimi.

Tuje zavarovalnice pogosto navajajo enake mozrusstzaposlitev ter enako obravnavanje
zaposlencev, ne glede na spol, vero, raso in nalciost. Vendar pa so to bolj ali manj Sablonske
izjave. Prav tako opisujejo moznosti zaposlitveaiidov ter pomo ze zaposlenim invalidom.
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Stevilne interesne skupine zanimajo vzroki za sprabo Stevila zaposlencev v poslovnem letu,
nameravane nove zaposlitve v b&aosti ter usmeritve pri zaposlovanju. Tako tuje kadi
slovenske zavarovalnice bi lahko o tent percaiale.

4.2.13. Trajnostni razvoj

Vecina tujih zavarovalnic navaja zavezanost druzbetgowornosti ali trajnostnemu razvoju.
Med vsemi tremi vidiki trajnostnega razvoja stacaimo posebej obravnavana le druzbeni in
okoljski vidik, pri ¢cemer je druzbeni vidik obravnavan podrobneje. Saveel v poslovnih
porctilih nahajajo Stevilni ekonomski pokazatelji, vende-ti praviloma niso prikazani skozi
prizmo trajnostnega razvoja. Pokazatelji, kot stedl@ajvejih dobaviteljev, pldani davki po
drzavah ali regijah, so prej izjeme kot pravilo.zRdtja v povezavi z druzbenim vidikom
trajnostnega razvoja se najpogosteje nanaSajo menzepranje in donacije, druzbeno
odgovornostno investiranje in sodelovanje z lokablwpnostjo. Sledijo izjave o étiem
ravnanju in spostovanjlovekovih pravic ter razkritja o uMt8nosti zavarovalnice na trajnostne
indekse, kot je Dow Jones Sustainabilifgprav dobra polovica zavarovalnic posebej poudarja
svoje okoljevarstveno delovanje in odnos do okafa, jih le manjSe Stevilo razkriva svoje
delovanje v smislu véevanja z energijo in vodo, zmanjSevanja odpadkozpuastov.

Glede na razmeroma slabe rezultate naSe raziskatugilp zavarovalnicah pa moramo omeniti,
da jih kar 31 % v poslovnih potitih navaja, da so pripravile posebno pélo, in sicer pordilo

o druzbeni odgovornosti podjetja ali trajnostnemvogu (25 %), okoljsko porlo (4%) in
porcsilo o zaposlencih (1 %X e bi v naSo analizo vkljili tudi razkritja teh posebnih potd, bi
bili rezultati naSe raziskave za tuje zavarovalmpices gotovo boljsi.

Raziskava je pokazala, da je p&anje o trajnostnem razvoju v Sloveniji Se neraz\itav tako
do leta 2003 slovenske zavarovalnice v poslovnitrodiith niso eksplicitno navajale
trajnostnega razvojaeprav so porgla vsebovala nekatere elemente garga o trajnostnem
razvoju. Navajale so zavezanost druzbeni odgovarimosdgovornosti do okolja. Razkritja o
druzbeni odgovornosti so vsebovala le opise sparaapa kulturnih, izobrazevalnih in Sportnih
prireditev, sodelovanja pri razhih akcijah in donatorstva, pri odgovornosti do lgkga opis
recikliranja odpadkov.

V prihodnosti bodo slovenske zavarovalnice najiegge prisiliene porgati tudi o trajnostnem
razvoju. Ocem bi bilo najbolje, da potajo? Marsikateri uporabniki poslovnega psia bodo
mnenja, da so izjave o sposStovaijavekovih pravic in etinih naelih ter varovanju okolja
prazno besedenje.Ce bodo izjave o zavezanosti trajnostnemu razvojaléditi verodostojne,
jih bodo morale zavarovalnice podpreti s predstguitzavarovalnih produktov, ki spodbujajo
druzbeno odgovornost, z informacijami o druzbenowdgnostnem investiranju, konkretnih
ukrepih za varovanje okolja, koihskih podatkih o Skodljivih vplivih zavarovalnigea okolje,
ciljiih pri zmanjSevanju teh vplivov ter Ze doseZenezultatih. O vsem tem pa zavarovalnice ne
bodo mogle poréati, ¢e se ne bodo v resnici obnaSale odgovorno ter ihgkabbele tudi za
merjenje svojih vplivov na okolje. Predpogoj za lkedno por@anje o trajnostnem razvoju je
torej ustrezna poslovna usmeritev zavarovalnigeeite njena zelja po tovrstnem péaaju.
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SLIKA 16: RAZKRITJA O TRAJINOSTNEM RAZVOJU
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Vir: Lastna raziskava.

4.2.14.Vodenje zavarovalnice

Opis vodenja in upravljanja zavarovalnice je pé@roki mu tuje zavarovalnice namenijo zelo
veliko prostora v svojih poslovnih patfibh, kar pa nikakor ne velja za slovenske zavahuca.
Slovenske zavarovalnice se omejijo na predstavit@anizacije zavarovalnice, gisoma le
preko organizacijske sheme, dokaj podroben opigesposlovne mreze, komentar o notranji
kontroli ter najbolj osnovne podatkelanih uprave in nadzornem svetu.

Poglejmo si sedaj, kako predstavijo vodenje zavaroge tuje zavarovalnice. Opisa organizacije
in poslovne mreze dobra polovica zavarovalnic spietpredstavi. Zato pa dajejo velik pomen
opisu odgovornosti uprave ter nadzornega $Veta njuni vlogi pri vodenju zavarovalnice,
delovanju v skladu s kodeksi in zakoni, delovargmisij, notranji kontroli ter izboru revizorja.

Opisa odgovornosti in vloge uprave se lotijo zavahoice razléno, nekatere zavarovalnice
podajo le sploSen opis nalog uprave, druge gatampis nalog posamezndtanov uprave z
navedenimi merljivimi cilji ter posledicami izpokyanja ali neizpolnjevanja zadanih ciljev.
Vecina si pri predstavitvi delovanja uprave pomagapsam delovanja delovnih komisij.
Predstavijo komisije z navedbo njenrilanov, vodje komisije, namenom ustanovitve komjsije
glavnimi nalogami komisije ter delom teh komisipeslovnem letu. Nekatere zavarovalnice se
spu$ajo pri tem v precejSnje podrobnosti in razkrivajiormacije o vsaki seji posebej: kdo je
bil na seji prisoten, kaj so na seji obravnavadkdni so bili zakljdki in podobno.

¥ To velja za tiste zavarovalnice, ki imajo nadz@vet.
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SLIKA 17: RAZKRITJA O VODENJU ZAVAROVALNICE

0% 20% 40% 60% 80% 100%

| |

organizacijska shema — ; ;

| | |

opis organizacije zavarovalnice — l l
| |

| |

poslovna mreza

odgovornost in vioga uprave
obravnava neodvisnosti ¢lanov uprave
upostevanje kodeksa-ov/zakonov
navedba komisij

naloge posamezne komisije

delo komisij v preteklem letu

¢lani v komisiji

notranja kontrola/notranje revidiranje

komentar o izboru revizorja . .
[ tuje zavarovalnice

prejemki zunanjega revizorja O slovenske zavarovalnice

Vir: Lastna raziskava.

Vec¢ina zavarovalnic navaja, v skladu s katerimi kode#szakoni posluje, pricemer manjSe
Stevilo zavarovalnic navaja tudi vsa odstopanjaatteksov ter vzroke za odstopanje.

SLIKA 18: RAZKRITJAO CLANIH UPRAVE

0% 20% 40% 60% 80% 100%

ime in priimek ﬁ

nacionalnost
starost/letnica rojstva

izobrazba

datum zacetka mandata

datum poteka mandata

predhodne izku$nje

podrocje delovanja

¢lanstvo v nadzornih svetih drugih podjetij
politika nagrajevanja uprave

prejemki in nagrade

delnice in obveznice [ tuje zavarovalnice
O slovenske zavarovalnice

ostale ugodnosti

Vir: Lastna raziskava.

Za opise notranje kontrole lahkoieeno, da ni nekega sploSnega pravila, kaj vsebwgejoso od
zavarovalnice do zavarovalnice precej kamli V povezavi z izborom zunanjega revizorja pa
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zavarovalnice razkrivajo usmeritve pri izboru revja, koliko let je Ze isti revizor, vzroke za
zamenjavo revizorja, kdo je opravljal revizijo, ikal ur in kaksSno je bilo ptalo za njegovo delo.

Poleg imena in priimka tuje zavarovalnice pogostedptavijo vsakegélana uprave posebe;.
Poleg osnovnih podatkov o nacionalnosti, starogmbrazbi, z#&etku in konec mandata
podrobno opiSejo predhodne zaposlitve in vazngkeSnje, predstavijo podte, za katero je
posamezntlan zadolzen, ter vse pomembnejSe polozaje zunvaya@aalnice, kot s@lanstvo v
upravi ali nadzornem svetu drugih podjetij. Predvsanglosaksonske drzave naiam
predstavljajo usmeritve pri dalanju prejemkov in nagrad zéane uprave ter vkigijo natarten
seznam prejemkov, delnic, obveznic, posojil tegdruwgodnosti za vsakega posameznika.

4.3. Analiza obsega razkritij

4.3.1. Dosedanje raziskave kakovosti in obsega razk  ritij

Vecina raziskav doma in v tujini, ki obravnavajo kaksvin obseg razkritij, se nanasajo samo
na celotna letna potda ali na posamezen segment poslovnegadiaroRaziskav, ki bi bile
narejene za poslovna pdéiia, je malo (Stanton in Stanton, 2002, str. 482h48udi raziskav, ki

bi se nanaSale na razkritja zavarovalnic, ni veliko

V slovenskem prostoru sta bili po nam znanih pafatiarejeni dve raziskavi o odvisnosti
kakovosti porodanja v letnih pordlih slovenskih podjetij od razinih finartnih in drugih
kazalcev. Horvatova je obravnavala letna pia@oslovenskih podjetij v letih 1999 in 2000.
Ugotovila ni nobene statisio pomembne povezave med kakovostjo letnih @lorter
finan¢nimi in drugimi kazalci, pricemer je med opazovane kazalce uvrstitae prihodke od
prodaje,cisti dobicek, sredstva, kapital, Stevilo zaposlencev in iz{darvat, 2002, str. 263—
272). Orljeva je ugotavljala povezavo med trznoitedigacijo podijetij, Stevilom mesecev v
kotaciji na borzi in obsegom letnega péita ter med kakovostjo letnih pafib z vidika
uporabnosti za borzno analizo. Med kakovostjo gibrim Stevilom mesecev, odkar je bila
delnica izbranega podjetja uveha na trg Ljubljanske borze, ni ugotovila odvishoS
precejsSnjo verjetnostjo je potrdila, da podjetjaeZjo trzno kapitalizacijo pripravljajo za borzno
analizo uporabnejSa letna poita. Najma:nejSa pa je bila povezava med uporabnostjodilaro
ter njegovim obsegom, merjenim s Stevilom strame{P2003, str 75—76).

Za zavarovalnistvo je za nas najbolj zanimiva keara Adamsa in Hossaina (1998, str. 245—
281). Ugotavljala sta odvisnost obsega prostovoljrazkritij v letnih pordilih Zivljenjskih
zavarovalnic z Nove Zelandije v letih od 1988 dd939od razinih faktorjev. Rezultati
raziskave so pokazali, da obstaja odvisnost megngioprostovoljnih razkritij ter vrsto
zavarovalnice, njeno velikostjo, Stevilom r&nlh produktov in prodajnimi potmi. V nasprotju s
predpostavko raziskovalcev se je izkazalo, d& rskrivajo zavarovalnice z viSjo stopnjo
pozavarovanja in \i§im Stevilom neizvrSnihrfon-executivedirektorjev. Pri primerjavi obsega
prostovoljnih razkritij med zavarovalnicami, ki dgjo samo na dondam trgu, in tistimi, ki
delujejo na raztinih trgih, nista ugotovila \Wgh, statisttno pomembnih razlik. Rezultati
raziskave so predstavljeni v tabeli 9.
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Velik obseg prostovoljnih Znagilnost Majhen obseg prostovoljnih

razkritij zavarovalnice razkritij
DelniSka druzba | Vrsta zavarovalnice » Vzajemna zavarovalnica
Vec razli¢nih produktov < Obseg produktov »  Specializirana zavarovalnica
Visoko pozavarovana | Pozavarovanje » Nizko pozavarovana
zavarovalnica zavarovalnica
Vec direktorjev < Stevilo neizvr3nih » Manj direktorjev

direktorjev (non-
executive)

Velika zavarovalnica | Velikost zavarovalnice | »  ManjSa zavarovalnica
Prodaja preko neodvisnih | Prodajne poti » Prodaja preko lastne mreZe in
agentov in posrednikov vezanih agentov

Vir: Tabela, prirejena po ugotovitvah raziskave (Adams, Hossain, 1998, str. 276—278).

4.3.2. Analiza tujih poslovnih poro  é€il
Razvoj hipotez

V naSi raziskavi poslovnih pottb so med tujimi zavarovalnicami opazne velike ezl pri
obsegu razkritij. Da bi si odgovorili na vprasargakaj so takSne razlike, bomo naredili analizo
obsega razkritij tujin zavarovalnic.

Na obseg razkritj v poslovnem pdilu lahko vplivajo Stevilni faktorji, kot so: velist
zavarovalnice, poslovni izid zavarovalnice, vrstvarovalnice glede na poslovno dejavnost,
vrsta zavarovalnice glede na lastnistvo, razprdefasdniStva, kotacijo na razhih borzah,
drzava, v kateri je zavarovalnica registriranaygidrgi, na katerih zavarovalnica posluje, delez
pozavarovanosti, koncentracija produktov in podobdaradi relativno majhnega Stevila
opazovanih zavarovalnic in pomanjkanja nekateriformacij o teh zavarovalnicah bomo
poizkuSali ovrednotiti vpliv na obseg poslovnegagdita le za nekaj od teh faktorjev.

Raziskave kaZejo, da se vsebine letnih gibrim obseg razkritij med drzavami razlikujejo.
Direktive EU, ki bi lahko prinesle ¥@ enotnost pri por&anju, so glede vsebin poslovnih
porciil zelo skromne. Zato imajo ¥g vpliv zakonodaje posameznih drzav. Camfferman in
Cooke (2002, str. 15) sta na podlagi modela, Kejaeljil na glavnih temalietrte in sedme
direktive EU, pokazala, da so razkritja angleskibdjptij precej obseznejSa od razkritij
nizozemskih podjetij. Razlog za to sta pripisaladwsem strozji zakonodaji v Veliki Britaniji.
Santema in Oijen (2005, str. 364) sta pokazalajeda poslovnih pordlih obseg razkritij o
strategiji odvisen od nacionalnih zilaosti vodenja podjetij in kulturnih faktorjev. Nes,
Doupnik in Salter so med vzroke za razlike med i@ pri ra&unovodskem pok@anju navedli
institucionalne faktorje, kot so zakonodaja, kdpkatrg, da¥na politika, stopnja inflacije,
stopnja izobrazbe, gospodarska razvitost, ter kudtufaktorje, kot so individualizem in
izogibanje negotovosti (Camfferman, Cooke, 2002 5t
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Kot kazejo raziskave, ima velikost podjetja pomemhtogo pri obsegu razkritij. Potrjene so
bile pozitivhe relacije med bil&no vsoto podjetja ter obsegomcuwaovodskih razkritij
(Camfferman, Cooke, 2002, str. 17), med prihodkpoadaje in obsegom razkritij v poslovnem
porctilu (Robb, Single in Zarzeski, 2001, str. 71-74¥nb vrednostjo sredstev in obsegom
razkritij v letnem poréilu (Adams, Hossain, 1998, str. 271). Do iste po=tiavke lahko pridemo
tudi intuitivno. Ve&je zavarovalnice imajo za pripravo poslovnega ptambicajno na voljo ve
sredstev in strokovnega znanja. Njene interesngiis&uso veéje in bolj raznolike, zato
najverjetneje ptiakujejo ve razlicnih informacij. Obsezna potva pripravljajo tudi za notranje
porcaianje, zato so neposredni stroski razkritij manjsi.

Pri pregledu poslovnih poto tujih zavarovalnic smo opazili, da pri zavaravabh, ki so
oblikovane kot delniSke druzbe, ze na pogled oast&jna razlika med tistimi, ki kotirajo na
borzi, in tistimi, ki ne. Razlika se ne nanaSa ke nazkritja, ki so povezana z delniSkim
kapitalom, temveétudi na vse ostale dele poslovnega pibao

Glede na navedene ugotovitve in rezultate Adamaoedize izhajajo naslednje hipoteze:
Hipoteza 1 Vecje zavarovalnice imajo ¥@ obseg razkritij kot manjSe zavarovalnice.

Hipoteza 2 Obseg razkritij je odvisen od drzave.
Hipoteza 3 Zavarovalnice, ki kotirajo na borzi, imajodfieobseg razkritij.

Hipoteza 4 Zavarovalnice, ki so organizirane kot delniSkeztre, imajo v&i obseg razkritij
od zavarovalnic, ki so organizirane kot vzajemnearavalnice.

Hipoteza 5 V letu 2003 se je glede na leto 2002 obseg ragzpavecal.

Metodologija

Prowevali smo odvisnost obsega razkritij v poslovnenrogitu od drzave, v kateri je
zavarovalnica registrirana, velikosti zavarovalniogyanizacije zavarovalnice, kotacije na borzi
ter poslovnega leta. Za odvisno spremenljivko nasalize smo izbrali obseg razkritij.
Botosanova (1997, str. 325) je ptata, da sta obseg oziroma stopnja razkritij absteakojma,

ki ju je tezko meriti, da pa se vendarle lahko pajdtrezno merilo. Na podlagi nasih dosedanjih
ugotovitev iz teoretinega dela naloge in naSe raziskave ter pregledabpdd raziskav
(Botosan, 1997; Robb, Single in Zarzeski, 2001;h@et 2001; Brennan, 2001; Beattie, Pratt,
2002; Camfferman, Cooke, 2002; Rimmel, 2003) sniygravili seznam 215 razkritij, ki naj bi se
nahajala v poslovnih pokdih zavarovalnice. UposStevali smo samo razkrigjgso smiselna za
vse zavarovalnice, z izjemo razkritij, ki se nap@a%amo na vzajemne zavarovalnice ali samo na
delniSke druzbe. Vsakemu poslovnemu pgdwosmo dol@ili Stevilo tock glede na Stevilo
razkritih informacij. Za vsako razkritje iz naSeggznama, ki je bilo razkrito, smo poslovnemu
porctilu dodali eno toko.

Odlcxili smo se, da bodo vsa razkritja enakovrednaj toeebodo uteZena. Izjema so le razkritja,
ki smo jih opazovali samo pri vzajemnih zavarovedihi. UteZili smo jih tako, da smo zagotovili
enakovredno obravnavanje vseh zavarovalnic, neeglachjihovo organizacijo. Glavni razlog za
enakovrednost razkritij je, da so poslovna gdaonamenjena razihim interesnim skupinam in
nismo Zeleli doléenim vrstam informacij dati ¥ vrednost. Vé avtorjev je tudi ugotavljalo,
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da je utezitev razkritij prewe subjektivno. Kadar je Studija narejena za¢ vezlicnih
uporabnikov, enakovrednost razkritij v raziskavaévpaduje (Adams, Hossain, 1998, str. 264).

Na podlagi vzainih podatkov za 34 zavarovalnic v letih 2002 in 208mo dolaili
vecrazseznostno linearno regresijsko funkcijo za anejje obsega razkritij:

TOCKE = & ' VELIKOST + g DRZAVA + & ORGANIZACIJA + a- BORZA+ &' LETO + b
kjer je:

TOCKE = obseg razkritja poslovnega péita oziroma skupno Stevilo &k;

VELIKOST?*! =In (bilartne vsote v milijonih evrov);

DRZAVA** =1, ¢e je zavarovalnica iz Finske, Francije, Italije,zbiemske, Svedske ali
Velike Britanije, sicer 0;

BORZA =1, ¢e zavarovalnica kotira na borzi, sicer O;
ORG =1, ¢e je zavarovalnica organizirana kot delniSka druzizer O;
LETO =1, ¢e je poslovno pokalo za leto 2003, sicer O.

Pojavi se vpraSanje, zakaj za odvisno spremenljrde ne vzamemo kakovosti poslovnega
porctila, kar bi bilo bolj v skladu z namenom te magké naloge. Razlog je preprost. Kot je
razvidno iz teoretinega dela magistrske naloge, ne obstaja enotenlmodi®vnega pordla.
Mnenja, katere informacije bi moralo vsebovati pwslb pord@ilo, so razléna, Wasih tudi
protislovna. Raziskave so nepopolne, s poudarkanosea doldenih interesnih skupinah. Poleg
tega je odvisno od posamezne zavarovalnice, katdwemacije so najpomembnejSe za njene
interesne skupine. Menimo, da bi bilo zato nekmit, e bi v nasi analizi ocenjevali kakovost
poslovnih poreil, pa¢eprav mnogo avtorjev ediecobseg razkritij in njihovo kvaliteto.

Rezultati analize

Regresijska funkcija za ocenjevanje obsega ragtujih poslovnih poréil je:

TOCKE = 8,259 VELIKOST + 19,735DRZAVA + 25,074 BORZA + 6,114 ORGANIZACIJA + 7,434
LETO - 37,621.

Po prtakovanju so vsi regresijski koeficienti & ... & pozitivni, kar pomeni pov@nje obsega
razkritij ob pov€anju posameznega dejavnika. Tako na primer zavimoaaki kotira na borzi,
v povpre&ju doseze dobrih 25 ¢k vet kot zavarovalnica, ki ne kotira na borze so vsi ostali
dejavniki enaki. Poglejmo si sedaj korelacijsko mkat

%1 Med merili za velikost zavarovalnice smo se ¢iicza naravni logaritem bilame vsote v milijonih evrov.
Namesto bilatne vsote bi lahko sicer vzeli tudi kakSen drug lkazana primer obtanano kosmato
zavarovalno premijo ali Stevilo zaposlenih. Za mardogaritem smo se odidi iz dveh razlogov. Pn, iz
izkusenj menimo, da je veliko bolj verjetna logamitska odvisnost med bil&mo vsoto in obsegom razkritij kot
linearna odvisnost teh dveh spremenljivk. Diydiogaritemsko odvisnost so upoStevali Zze nekadeugi
raziskovalci (Adams in Hossain, 1998, str 226).

32 Ker imamo premalo letnih poti, da bi obravnavali vsako drZavo posebej, kabili sicer najprimerneje, smo
razdelili drzave v dve skupini. V prvi skupini soZdve, ki glede na potto Comparative Study of Corporate
Governance Codg2002, str. 47) verazkrivajo o upravljanju s podjetji, v drugi paale drzave.
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TABELA 10: KORELACIJSKA MATRIKA

TOCKE VELIKOST DRZAVA BORZA ORGANIZACIJA
VELIKOST *0,616
DRZAVA *0,322 -0,028
BORZA *0,336 0,015 -0,072
ORGANIZACIJA -0,066 0,046 *0,342 -*%0,717
LETO 0,137 0,006 0,000 0,000 0,000

** mocna korelacija
* srednje mocna korelacija

Vir: Lastna raziskava, opredelitev stopnje korelacije (Artenjak, 2003, str. 154).

Med neodvisnimi spremenljivkami so slabe korelamgroma jih ni, izjema je le nioa
korelacija med BORZO in ORGANIZACIJO, ki je pakovana, ter srednje ma korelacija
med DRZAVO in ORGANIZACIJO. Zaradi praktie uporabljivosti regresijske funkcije je
zazeleno, da absolutne vrednosti koeficientov meatimisnimi spremenljivkami niso #e od
0,3. Ve&je vrednosti teh koeficientov predstavljajo priszh multikolinearnosti, kar otezuje
opredelitev pomena posameznih spremenljivk v rggkes funkciji. Multikolinearnost
neodvisnih spremenljivk pa sama po sebi Se ni zadaszlog za to, da regresijske funkcije ne
bi uporabljali za predvidevanje odvisne spremekdgi(Artenjak, 2003, str. 298). Z odvisno
spremenljivko T@KE ima najvigji korelacijski koeficient VELIKOST, ledita BORZA in
DRZAVA.

TABELA 11: OCENA REGRESIJSKE FUNCIJE

Predviden Ocenjen reg. Standardna
Spremenljivka predznak koeficient napaka t-statistika
VELIKOST + 7,741 0,979 ***%7.909
DRZAVA + 18,834 4,654 **%4 047
BORZA + 25,460 6,591 **3,863
ORGANIZACIJA + 6,986 8,375 0,834
LETO + 6,986 4,021 *1,737

F-opazovana vrednost = 22,02 (stopnje prostosti 5,62); kriticna vrednost F-porazdelitve Fsg00.001 = 4,76
determinacijski koeficient R?=0,642, popravljen determinacijski koeficient R?=0,608

* Statisti¢no znacilno za 0,05; kritiéna vrednost t-porazdelitve tsp0.05= 1,6706

**  Statisticno znacilno za 0,001; kriti€na vrednost t-porazdelitve teo,0.001 = 3,2317

***  Statisti€éno znacgilno za 0,0001 ali manj; kriti€na vrednost t-porazdelitve teo,0.0001 = 3,9621

Vir: Lastna raziskava, kriticne vrednosti (KoSmelj, Rovan, 2000, str. 289 in 296).

Za analizo kakovosti iztanane regresijske funkcije smo uporabili F-testdeterminacijski
koeficient, za zanesljivost njenih regresijskih fkdentov pa t-test. Ocena determinacijskega
koeficienta in popravljenega determinacijskega kimfita kaze na srednje dm korelacijo.
Opazovana vrednost F je ¢&y& od kritcne s stopnjo zrdnosti 0,001, to pomeni, da je
regresijska funkcija primerna za oceno obsega itgzkr

Sprejmemo lahko vse hipoteze raz@irte, ki pravi, da so razkritja odvisna od orgaoige
zavarovalnice. Ugotovitve so naslednje. Prabseg razkritij naréa z v&anjem bilagne vsote
zavarovalnice. Drugdi obseg razkritij je odvisen od drZzave, in sicevazavalnice iz Finske,
Francije, Italije, Nizozemske, Svedske in Veliket&@mije razkrivajo vé& kot zavarovalnice iz
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ostalih drzav. Tret}i, zavarovalnice, ki kotirajo na borzi, imajogjieobseg razkritij.Cetrti¢, v
povpre&ju delniSke druzbe razkrivajo ¥e@d vzajemnih zavarovalnic, vendar je zveza preslab
da bi hipotezo lahko sprejeli. Retv letu 2003 se je kalina razkritij poveéala.

Omejitve in pomanjkljivosti analize

Glavna pomanjkljivost naSe raziskave sta majhneiléteopazovanih poslovnih potd ter
razlike med vrstami zavarovalnic. Za ta del anatizbilo primerneje¢e bi vzeli eno samo vrsto
zavarovalnic, na primer premozenjske zavarovalrocganizirane kot delniSke druzbe, iz dveh
ali treh razlénih drzav. Tega nismo naredili, saj smo v magisinskdelu Zeleli obravnavati
poslovna pordila vseh vrst zavarovalnic iz raghih drzav.

4.3.3. Analiza doma €ih poslovnih poro ¢il

Na podoben nan kot za tuje zavarovalnice smo naredili analiaadit za slovenske
zavarovalnice. Na podlagi vazmih podatkov za 18 poslovnih p@ibv letih 2002 in 2003 smo
dolcili linearno regresijsko funkcijo

TOCKE = & - VELIKOST + - ORGANIZACIJA + &- SPLET+ & LETO + g,

kjer je:
TOCKE = obseg razkritja poslovnega péita oziroma skupno Stevilo &k;
VELIKOST =In (bilartne vsote v milijonih evrov);
SPLET® =1, ¢e je zavarovalnica predstavila letno @imna svoji spletni strani, sicer 0;
ORG =1, ¢e je zavarovalnica organizirana kot delniSka druzizer O;
LETO =1, ¢e je poslovno pokadlo za leto 2003, sicer O.

Vidimo, da je srednje méma korelacija med neodvisno &no spremenljivko SPLET ter
neodvisnima spremenljivkama VELIKOST in ORGANIZAGLIMed odvisno spremenljivko
TOCKE in neodvisno spremenljivko SPLET je tima korelacija, med spremenljivkama TRE
in VELIKOST je srednje ména korelacija. Ostali dve neodvisni spremenljiviiata slabo
korelacijo z odvisno spremenljivko.

TOCKE VELIKOST ORGANIZACIJA SPLET
VELIKOST *0,595
ORGANIZACIJA 0,137 0,121
SPLET **0,666 *0,359 *0,500
LETO 0,079 0,036 0,000 0,000

** moc€na korelacija
* srednje moc¢na korelacija

Vir: Lastna raziskava, opredelitev stopnje korelacije (Artenjak, 2003, str. 154).

Zal imamo premajhno S$tevilo poslovnih pé&itoza resno analizo, povrhu tega je le ena
zavarovalnica vzajemna. Kljub temu lahk@emo, da determinacijski koeficient in popravljen

% predvidevamo, da so zavarovalnice, ki so letno Plorpostavile na spletno stran, pripravile obseZagjoslovno
porazilo.
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determinacijski koeficient kazeta na srednjeinmkorelacijo. Poleg tega je opazovana vrednost
F vetja od kriticne s stopnjo zrednosti 0,01, kar pomeni, da je regresijska furk@jyimerna za
oceno obsega razkriti. Ob upoStevanju rezultattasta lahko r&emo, da imajo V@i obseg
razkritij zavarovalnice, ki objavljajo letno paiitdo na svojih spletnih straneh, ter da se z
velikostjo zavarovalnice va tudi obseg razkritij.

Predviden Ocenjen reg. Standardna
Spremenljivka predznak koeficient napaka t-statistika
VELIKOST + 4,374 2,021 *2,164
ORGANIZACIJA + -11,939 10,032 -1,190
SPLET + 22,074 7,113 **3,104
LETO + 2,100 5,450 0,385

F-opazovana vrednost = 5,39 (stopnje prostosti 4,13); kriti€na vrednost F-porazdelitve F, 13001 = 5,21
determinacijski koeficient R”=0,633, popravljen determinacijski koeficient R?=0,521

* Statisticno znacilno za 0,05, kriti€na vrednost t-porazdelitve t3005= 1.7709

**  Statisti€éno znacilno za 0,005, kriti€na vrednost t-porazdelitve t;3 905 = 3.0123

Vir: Lastna raziskava, kriticne vrednosti (KoSmelj, Rovan, 2000, str. 289 in 294).

4.4. Oblika in zunaniji izgled

Vecina zavarovalnic je pripravila enotno tiskovino letno pord@ilo. Nekatere med njimi pa so
poslovno in raunovodsko pordlo pripravile v dveh razdinih tiskovinah, vstavljenih skupaj v
kartonsko mapo. Z izgledom in obliko naj bi zavaoica spordala javnosti svoje poslanstvo,
usmeritev in vizijo. Kot finaéna ustanova naj bi vzbujala predvsem zaupanjepsgrnanesljivost
in izzarevala finatno ma in stabilnost. Zato ni presenetljivo, da so vsegf@dana letna potita
obi¢ajne velikosti (A4-format) in oblike. Edino letn@mcilo, ki nekoliko izstopa od ostalih, je
poraiilo zavarovalnice Hiscox za leto 2002, ki je nanej@ obliki stripa iz Sestdesetih let.

Ne da bi se spdali v ocenjevanje zunanjega izgleda paltose med njimi Ze na prvi pogled
opazi velika razlika glede kvalitete papirja, nojega oblikovanja, slikovnega gradiva ipd.
Nekatera pordla tujih zavarovalnic so presenetljivo skromn&otge na primer Letno poédo
2002 danske zavarovalnice Topdanmark, ki imé& ket milijardo evrov kosmate zavarovalne
premije, ¢rno tiskano na navadnem belem papirju brez ene sdike V nekaterih drugih
porctilih previaduje slikovno gradivo in daje s tem visopagandnega materiala. Najbolj
estetsko oblikovana patita, ki so obéajno tudi slikovno bogata, imajo velike multinacadke.

Ce primerjamo izgled in obseg tiskafiitposlovnih porsil slovenskih zavarovalnic s patié
tujih zavarovalnic, ki so po velikosti primerljive slovenskimi, bistvenih razlik ni. Lahko celo
recemo, da so poslovna pdaila slovenskih zavarovalnic razkoSnejSa ter bogatsj slikovnim
gradivom, grafikoni in tabelamimi prikazi.

%V letih 2002 in 2003 so letno patito tiskale le nekatere slovenske zavarovalnice.
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4.5. Poslovna poro €ila na medmrezju

Od 34 tujih zavarovalnic, zajetih v naSem mdtg so imele v novembru 2005 razen ene vse
zavarovalnice poslovno patfito na svojih spletnih straneh. Od tega so vse siestle poslovno
porctilo v pdf obliki, osem od njih pa Se dodatno v htatlliki. Razen dveh so imele vse
zavarovalnice spletne strani tudi v angleSkem jgzilendar pa je treba opozoriti, da izbrane
zavarovalnice niso reprezentativen vzorec. Spomrseoda skoraj polovica zavarovalnic, na
katere smo se obrnili, nima letnega p@leov angleSkem jeziku in zato niso prisSle v ndsoiz

Po nasih izkusnjah imajo zavarovalnice dostopnetselstrani in letna potida v anglesini le,

¢e je angle@na uradni jezik,ce gre za w§o multinacionalno zavarovalnico alte je
zavarovalnica iz manjSe drzave. Od devetih obraamiéivslovenskih zavarovalnic imajo tri letna
porctila na svojih spletnih straneh, dodatne tri pa etke letnih pordil. Spletne strani v
anglesini ima Sest zavarovalnic.

4.6. Rezultati primerjave

V analizi smo pokazali, da je obseg razkritij v Ipesih porailih odvisen od velikosti
zavarovalnic. Tako se poslovna pgfa slovenskih zavarovalnic po obsegu in kvalite#
morejo primerjati s poslovnimi potdi najvegjinh evropskih multinacionalnih zavarovalni€e
pa jih primerjamo s poslovnimi pafili zavarovalnic istega velikostnega razreda, lar@mo,
da so poslovna potta slovenskih zavarovalnic precej obseznejSa,thiearazkrivajo ve tistih
informacij, ki jih pripor@&ajo razltni tuji strokovnjaki in organizacije.

180 -
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140 slovenske zavarovalnice
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Vir: Lastna raziskava.
Obseg razkritij se razlikuje od drzave do drzava.tbl vplivajo zakonodaja, kultura in razvitost
zavarovalnega trzi&. Na poroanje slovenskih zavarovalnic je brez dvoma&utbo vplival
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predpis Agencije za zavarovalni nadzor, ki predgisazmeroma velik obseg razkritij. Posledice
tega predpisa so bile tako pozitivhe kot negativeslovna poréla slovenskih zavarovalnic
vsebujejo razkritja iz w@ne sestavin poslovnega poia, imajo razmeroma veliko Stevilo
informacij, med sabo so si podobna in zato tudj pamerljiva. Po drugi strani pa dosledno
spostovanje zakonskih predpisov vodi v prepodrobodajanje informacij s premalo poudarka
na analizi poslovanja. Obseg razkritij se je v [2002 tako pov&al, da nekatere zavarovalnice,
ki so Se za leto 2001 tiskale letno polm, za leto 2002 tega niso ¥earedile, temv& so za
javnost pripravile le skrajSano verzijo letnegagsda.

Videti je, da slovenske zavarovalnice pripravijosioono porgilo v prvi vrsti za zadostitev
zakonskim predpisom, ptiemer upoStevajo usmeritev bolje mal@ @t malo manj. Poxsla
vsebujejo podrobna razkritja obveznih vsebin, mamje prostovoljnih razkritij. Nekoliko ve
prostovoljnih razkritij podajajo zavarovalnice,d0 uvrstile letno po®lo na svojo spletno stran.
Te imajo tudi po raziskavi v povpije vecji obseg razkritij.

Podra@ja, na katerih bi lahko slovenske zavarovalnicetramazboljSale razkritja, so: strategija,
analiza poslovanja, upravljanje zavarovalnice anstni razvoj. Slovenske zavarovalnice sicer
predstavljajo strategijo poslovanja in dolgare cilje. Skoraj Sablonsko za strategijo navajajo
rast premije in izboljSanje rezultata, skorajesiar pa ne povedo o tem, na kakSetinnbodo
strategijo izvajale, kaj bo v bode vplivalo na strategijo, kakSna je povezava z gdapskimi
razmerami doma in na ciljnih trgih, kakSna so pmttveganja in priloznosti in podobno.

Upravljanje zavarovalnice je podje, na katerem so se slovenske zavarovalnice vepjam s
tujimi najslabSe odrezale. Kje so razlogi? Po mmeBjratine in ostalih je preglednost
korporacijskega upravljanja, vpliva lastnikov inlaeanja uprav v Sloveniji Sele v zametkih,
namen zahtev po Vg preglednosti poslovanja pa vdamei primerov v poslovni praksi ne dobiva
primerne razlage (Bratina et al., 2005, str. 3)diT&lovenska strokovna literatura o razkritjin v
poslovnih porgilih upravljanju podjetij ne namenja posebne popsth V slovenskendasopisu
Finance, ki izbira najboljSa letna péila, so Sele v zadnjerfasu kot eno izmed ocenjevanih
vsebin poslovnega patita navedli »pristope k upravljanju druzbe«, intdele za druzbe z
vrednostnimi papirji na borzi (Horvat, 2004, str)1

5. PREDLOG VSEBINE POSLOVNEGA PORO CILA ZAVAROVALNICE

Na podlagi izsledkov teorgtiega dela naloge in primerjave poslovnih gdremo v tem
poglavju pripravili predlog vsebine poslovnega pdeo zavarovalnice. Predlog obsega poleg
obveznih vsebin tudi Siroko paleto prostovoljnilzkudtij. Odlocili smo se za teoreten primer
zavarovalnice, kar pomeni, da predlog poslovnegacgda ni neposredno vezan na nobeno
obstoj&o zavarovalnico. Izbrali smo kompozitno zavarowadniki deluje kot delniSka druzba v
slovenskem prostoru in je u¢eha na organiziran trg vrednostnih papirjev. Pxipraeli ¢im
bolj pregledno poralo, ki bo zadostilo zakonskim predpisom in zadgil@lecino pricakovanj
interesnih skupin. Za to ima dovolj sredstev im@azljivih informacij.

Predlog vsebine ni misljen kot prip@en model ali kot pregled vseh moznih razkritij. Bk
pa predpisane vsebine ter glede na spoznanja imtite®ga dela in naSe raziskave
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najpomembnejSe sestavine poslovnega gar@avarovalnice. Sledi novejSim usmeritvam in
trendom pri pordanju, hkrati pa stremi Kim vegji primerljivosti s poslovnimi poréli
slovenskih zavarovalnic. Glede na to, da so posiq@ora@ila slovenskih zavarovalnic ze sedaj
precej obsezna, si mora vsaka zavarovalnica sarse adgovoriti, kaj zeli s poslovnim
porciilom sporgiti in dosei ter katere od predlaganih vsebin je smiselnonazavnosti.

5.1. Uvodni del poslovnega poro €ila

5.1.1. Povzetek s poudarki:

poslanstvo zavarovalnice s predstavitvijo glavniieiesnih skupin,

dolgorani strateski cilji,

tabelaréno predstavljeni glavni kazalci in kazalniki za pet

- kosmate obr&unane zavarovalne premije,

- cisti prihodki od zavarovalne premije {eno premozenjska in Zzivljenjska
zavarovanja ter skupaj),

- kombiniran kazalnik (samo za premozenjska zavatayan

- (Cisti dobkek iz poslovanja,

- Cista dobtkonosnost na kapital,

- dobickonosnost nalozb,

- kapital,

- dividenda na delnico,

- prihodki na delnico,

- Stevilo zaposlencev,

trzni delez,

graficno prikazani kazalci in kazalniki za pet let:

- cisti prihodki od zavarovalne premije ¢eno za Zivljenjska in nezivljenjska
zavarovanja,

- cisti dobitek iz poslovanja,

- Cista dobtkonosnost na kapital,

- dobickonosnost nalozb,

kratka zgodovina zavarovalnice, kdaj je bila ustdjeoa in s kakSnim namenom in

pregled pomembnejSih dogodkov v poslovnem letu.

5.1.2. Poro ¢ilo predsednika uprave:

= Kkratek opis gospodarskega okolja in njegov vpliypnalovanje zavarovalnice,

= pomembnejSi dejavniki, ki so vplivali na finem polozaj in gospodarske rezultate
zavarovalnice s komentarjem dosezenih ciljev,

= strateSke usmeritve z zastavljenimi merljivimiicil]

= spremembe v upravi in vzroki za spremembo,

= odgovornost do interesnih skupin in zavezanostérapy razvoju,

= predlog viSine dividende na delnico in

= zahvala zaposlencem.
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5.1.3.

5.2.

5.2.1.

5.2.2.

Poro €ilo nadzornega sveta:

pristojnosti nadzornega sveta tetimasodelovanja in komuniciranja z upravo,
kratek opis delovanja nadzornega sveta glede ngodasske razmere, finami
poloZaj in gospodarske rezultate zavarovalnice,

Stevilo sej nadzornega sveta, prisotnost na sejaplavna obravnavana podja
poslovanja zavarovalnice,

mnenje o delu uprave s komentarjem o nagrajevamave,

mnenje o letnem poédu,

mnenje o revizorjevem pokibu,

oblikovanje in predlog uporabe bikamega dohika,

spremembe v nadzornem svetu in vzroki za spremémbe

predstavitev komisij ali posebnih odborov, njihanpen in osnovne naloge.

Predstavitev poslovanja

Gospodarsko okolje:

glavni gospodarski, politho-pravni, tehnoloski, naravni in demografski dejay za
katere vodstvo meni, da so posredno ali neposreginali na uspesnost poslovanja,
predstavitev zavarovalnega trga skozi informacije rasti trga (posebej za
premozenjska in zivljenjska zavarovanja), koncejirtrga, zavarovalni usidranosti
in zavarovalni pogostnosti,

obstoje&i in predlagani zakoni in predpisi, ki lahko vpljgana celoten zavarovalniski
trg ali na poslovanje potajoce zavarovalnice,

predvidena rast trga in komentar ostalih trend@awarovalnistvu in

trzni delez zavarovalnice, opis razmerja do tekmeeenavedba glavnih tekmecev.

Poslovna usmeritev:

poslanstvo zavarovalnice,

poslovna politika zavarovalnice s strateskimi pesimi cilji,

predstavitev kljdnih nosilcev vrednosti,

strategija in n&ti za dosego strateSkih ciljev skupaj s &ljimi predpostavkami, od
katerih je strategija odvisna, ter vplivi morebitriprememb kljénih predpostavk na
strategijo,

merljivi cilji za prihodnje poslovno leto, podanirazponu, ki vklj@uje oceno tvegan]
in priloZznosti (na primer: ptakovan&ista dobékonosnost kapitala od 4 do 6 %),
komentar o tveganjih, priloznostih, prednostihlabsstih,

pregled dosezenih, v predhodnem @dwzastavljenih merljivih ciljev s komentarjem
ter

navedba in opis pomembnejSih trgov, na katerih y@stavarovalnica, z razlago,
zakaj vodstvo zavarovalnice meni, da naj poslujeehargih.
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5.2.3. Oris poslovanja po zavarovalnih vrstah

35.

tabelarten pregled obkanane kosmate zavarovalne premije, rasti @brane
kosmate zavarovalne premije, ofwraane kosmate zavarovalne premije za nova
zavarovanja, Stevila zavarovancev in Stevila skieihj zavarovanj po zavarovalnih
vrstah,

navedba glavnih produktov po zavarovalnih vrstah in

razprava o izstopath kazalcih.

5.2.4. Opis poslovanja:

predstavitev verige vrednosti,

glavne strateSke povezave in glavni zunanji izegjal

usmeritve pri prevzemu rizikov v zavarovanje,

opis trzenja,

usmeritve in n&ti trzenja,

opis politike promocije zavarovalnih produktov,

opis prodajnih poti z delezi prodaje po posamepnidajnih poteh,
informacijska podpora pri prodaji in njene izboljgan

usmeritve pri reSevanju zavarovalnih primerov.

5.3. Analiza poslovanja

5.3.1. Gospodarski rezultat:

predstavitev po zavarovalnih vrstah:

— tabelaten prikazcistih prihodkov od zavarovalnih premi§istih odhodkov za
Skode in Skodni rezultat (definiran kot razmerjedntestimi odhodki za Skode in
cistimi prihodki od zavarovalnih premij) po zavartva vrstah,

— glavni dejavniki, ki so vplivali na posamezne dke rezultate,

vzroki za bistvene spremembe v izkazu poslovnedga glede na predhodno leto,
razprava o prihodkih od nalozb s komentarjem spmeimdonosov in donosnosti po
kategorijah nalozb,

ucinkovitost poslovanja, podprta z informacijami o:

— delezu stroSkov v premiji (posebej za premozeniskivljenjska zavarovanja),

— ¢istih prihodkih od zavarovalne premije za nova zavanja,

— delezu obnovljenih zavarovanj (za premozenjskamaanja),

— delezu prekinjenih zavarovanj (za Zivljenjskaaravanja),

racionalizacija poslovanja z ukrepi za zniZzanjeatdoralnih stroskov,

kombiniran kazalnik za premozZenjska zavarovanjaepgwhiki, ki so vplivali na
spremembo narave, velikosti in pogostnost Skod,

Cisti dobiek poslovnega leta z anatitio razpravo, ki vsebuje vse informacije,
potrebne za razumevanje dejavnikov, ki so vpliaaligospodarski rezultat,

Cista dobtkonosnost kapitala,

razlaga odstopanja dosezenih rezultatov od napoieda

% (e Agencija za zavarovalni nadzor ne bi predpisowéia posameznih zavarovalnih vrst, bi predlalgatiris po
zavarovalnih skupinah.
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razlaga spremembe trznega deleza in
razlaga doseganja gospodarskega rezultata gleostala zavarovalnice na tréis

5.3.2. Finan €éni polozaj:

struktura aktive in pasive bilance stanja s pojaspremembe posameznih postavk v
primerjavi s predhodnim letom,

obseg odvisnosti zavarovalnice od posameznih vesistev,

nalozbena politika,

primernost sredstev glede na obveznosti,

uporaba izpeljanih finamih inStrumentov,

razprava o spremembah zavarovalno t@&tihirezervacij in njihovi primernosti,
razprava o VviSini pozavarovanja in njegovi primestnon

notranja vrednost Zivljenjskih zavarovan] (defijacipomen, viSina, predpostavke,
analiza obButljivosti in mnenje revizorja).

5.3.3. Obvladovanje tvegan;:

predstavitev sistema obvladovanja tvegan;:

— opis osnovnih procesov obvladovanja tveganj,

— vloga ter odgovornosti vodstva in zaposlencerzeajanje teh procesov,

— pravila in usmeritve za izvajanje teh procesov

— informacijska podpora za izvajanje teh procesov,

postavitev definicij tveganja zaradi v zavarovamgprejetih rizikov ter trznega,
kreditnega, likvidnostnega in operativnega tvegargéali§a zavarovalnice,

pojasnila o tem, kako zavarovalnica meri tvegagj&kolikSna so,

opis dejavnosti zavarovalnice za obvladovanje tagga

viSina minimalnega in razpolozljivega kapitala srlemtarjem kapitalske ustreznosti
in

bonitetna ocena zavarovalnice.

5.4. Raziskovanje in razvijanje ter kakovost:

usmeritve pri razvoju novih produktov, storitevpoaslovnega procesa,

usmeritve pri dolganju viSine premijskih stopen;,

predstavitev novih produktov, razlogi za njihovoippavo in delez prodaje teh
produktov,

izboljSave in inovacije na podiju storitev in poslovnega procesa,

delez prodaje preko interneta ter Stevilo obiskdgrnetnih strani,

posodobitev informacijske tehnologije, ocena viSimwesticije in ginkov te
investicije,

vecje investicije v nove prostore, odprtja novih paslimic in podobno in

razvoj blagovne znamke in prepoznavnost zavaroselni

5.5. Trajnostni razvoj zavarovalnice:

zavezanost trajnostnemu razvoju in
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odnos do interesnih skupin.

5.5.1. Odgovornost do zaposlencev:

Stevilo zaposlencev,

fluktuacija zaposlencev, sprememba v Stevilu zagmuslv in vzroki za spremembo,
struktura zaposlencev po:

— izobrazbi,

— starosti,

— spolu,

— Stevilu let v zavarovalnici,

delez Zensk na vodilnih polozajih,

razmerje pla moski/Zzenska,

nameravane zaposlitve,

upravljanje gloveskimi viri:

— moznost prezaposlovanja znotraj zavarovalnice,

— usmeritve pri sprejemanju v zaposlitev,

— usmeritve in programi za upravljanje strokovneganja,

—razprava 0 izobraZevanju, podprta z informacijamstroskih izobrazevanja na
zaposlenega, Stevilu ur izobrazevanja na zaposheneg delezu ljudi, ki so se
izobrazevali,

merjenje organizacijske klime in zadovoljstva zdposev (kdo je opravljal raziskavo,
na kakSen nan in rezultati raziskave),

motivacija zaposlencev ter ugodnosti za zaposlence,

delez bolniSkih odsotnosti z dela in

povpre&na pla&a zaposlenega.

5.5.2. Odgovornost do strank:

politika sprejemanja rizikov v zavarovanje,

struktura zavarovalcev,

merjenje zadovoljstva zavarovalcev (kdo je opravigziskavo, na kakSen &a in
rezultati raziskave),

Stevilo pritozb in n&in obravnavanja pritozb in

prejete nagrade.

5.5.3. Odgovornost do ozje in SirSe druzbene skupno  sti:

navedba in opis produktov, ki spodbujajo druzbetigovornost,

sodelovanje pri projektih, ki spodbujajo druzbenlgavornost,

delez druzbeno odgovornega investiranja in

navedba glavnih sponzorstev in donacij ter skupesek vseh sponzorstev in donacij.

5.5.4. Odgovornost do naravnega okolja:

okoljska politika ter usmeritve zavarovalnice glede&arovalnih produktov in storitev
v povezavi z okoljskimi vpraSanii,

celotni znesek zavarovalne premije za produkterikpevajo k varovanju okolja,
sodelovanje pri okoljevarstvenih projektih,
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= postopki zmanjSevanja in ocenjevanja negativnilveplna okolje,
= pobude za uporabo obnovljivih virov energije,
= zadani in dosezeni cilji zavarovalnice pri varowaokolja,
= pregled kazalnikov za dve leti:

— celotna poraba vode (V)

— celotna poraba papirja (v tonah),

— celotna skupna poraba elektrike (v joulih),

— celotna poraba plina v (v joulih),

— celotna poraba kurilnega olja (v joulih),

— celotna emisija Cg{v tonah),

— celotna kollina odpadkov (v tonah) in

— celotna koBdina recikliranega papirja (v tonah).

5.6. LastniSka struktura in podatki za delni  €arje:

= navedba borz, na katerih kotira zavarovalnica,

= Stevilo delnéarjev na dan 31.12.,

= lastniSka struktura (lastne delnice, zaposlencialesfizicne osebe, institucionalni
vlagatelji, druge pravne osebe),

* navedba delgarjev z veé kot 3 % delezem,

= Stevilo delnic 31.12. in vrste delnic,

= graf gibanja téaja delnice in delniskih indeksov v poslovnem letu,

= tefaj delnice 1. 1. in 31. 12., sprememba viSiriajeeter najvisja in najnizja vrednost
delnice,

= promet na borznem trgu,

= trzna kapitalizacija na dan 31.12.,

= razmerje med trzno in knjigovodsko vrednostjo d=dni

= (isti poslovni izid na delnico ter

= izplatane dividende in dividendna politika.

5.7. Organiziranost, vodenje in upravljanje zavarov  alnice

5.7.1. Upravljanje in vodenje zavarovalnice:

= vloga in odgovornosti uprave, nadzornega svetgy&ke in njenihélanov,

= komentar in definicija neodvisnosianov uprave in nadzornega sveta,

= delovanje v skladu z zakonodajo,

= delovanje v skladu s kodeksom z navedbo in obrézlrodstopanj,

= delovanje komisij in posebnih odborov nadzornegatas\ndin dela, Stevilo sej,
prisotnost na sejah, izvajanje nalog, ugotovitvpadobno),

= Opis notranjega nadzora in poilo notranje revizije,

= komentar izbora zunanjega revizorja s podatkomk&a@asa je zZe isti revizor,

= znesek plél za zunanjo revizijo ter znesek ostalihg@launanjim revizorjem,

= opis komunikacije z deltarji in

= vloga delnéarjev pri vodenju podjetja.
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5.7.2. Organiziranost zavarovalnice:

= organizacijska shema zavarovalnice s kratkim opisgyanizacije in
= kratka predstavitev poslovne mreze.

5.7.3. Podatki o €lanih uprave in nadzornega sveta:

= predstavitevlanov uprave:
—ime in priimek, izobrazba in starost,
— za&etek in potek mandata,
— podra@je, za katero jélan zadolzen,
— predhodne delovne izkuSnje na vodstvenih polbzaji
— Stevilo delovnih let v tej zavarovalnici in po&z
— sodelovanje v nadzornih svetih in upravah drypgitijetij,
— Stevilo delnic zavarovalnice, ki jih je imel staclan uprave na zetku in koncu
leta,
— Stevilo obveznic zavarovalnice, ki jih je imelasti clan uprave na zZa&tku in koncu
leta,

= predstavite¥lanov nadzornega sveta:
—ime in priimek, izobrazba in starost,
— za&etek in potek mandata,
— navedba, ali jélan kakSne komisije ali posebnega odbor&gie, katerih,
— trenutna zaposlitev in polozaj (posebej je named&e je predstavnik delavcev),
— sodelovanje v nadzornih svetih in upravah drypgidijetij,
— Stevilo delnic zavarovalnice, ki jih je imel wstaclan nadzornega sveta natetku
in koncu leta,
— Stevilo delnic zavarovalnice, ki jih je imel wstaclan nadzornega sveta natetku
in koncu leta in
— navedba, ali j¢lan neodvisen.

5.8. lzbrani kazalniki poslovanja

Navedba vseh izbranih kazalnikov v tab&lairriobliki brez dodatnih obrazlozitev.

5.9. Informacije na koncu letnega poro ¢ila:

= slovakek zavarovalniskih izrazov ter najpomembnejSih la@zain kazalnikov,
= informacije za deliarje:
— finaréni koledar z datumom skugge,
— naslov spletne strani z informacijami za d&dnie,
— kontaktna oseba za ddlaije z elektronskim naslovom,
» navedba oseb, odgovornih za pripravo letnegadgiaro
* naslov, na katerem se lahko dobi tiskano letno dlorcoziroma spletna stran, kjer se
porctilo nahaja, in
* navedba, da je potiho tiskano na recikliranem papirju.
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6. ZAKLJUCEK

Raunovodsko porélo postaja vse manj primerno za celosten prikage8sosti poslovanja
zavarovalnice in njene prihodnje izglede. V novibgpjih poslovanja, ki ga karakterizirajo
razvoj tehnologije, globalizacija poslovanja in trggomena intelektualnega premozenja, ne
zadoga ve& potrebam interesnih skupin. Kljub temu ostajaurevodsko porélo osrednja
sestavina letnega paiita, ki ga dopolnjuje vse pomembnejSe poslovno §itoo

Obseg in kakovost poslovnega péita sta predmet Stevilnih raziskav in razprav. Igosledica
mednarodnih finatnih Skandalov so se okrepile pobude za pamge obsega razkritij ter
zahteve po preglednosti poslovnih pokoMed prednostmi preglednega poslovnega pidao
akademiki, r&aunovodske in revizorske organizacije navajajo: amj stroSkov Kkapitala,
poveanje zanimanja analitikov za zavarovalnico, @ewvge dostopa do kapitala institucionalnih
vlagateljev, zviSanje ugleda podjetja,¢j@e stopnja pripadnosti in motiviranosti zaposlencev
sistematiziranje in spodbujanje komunikacije z ries@imi skupinami, uveljavljanje druzbe kot
iskanega delodajalca in podobno. Poleg tega lahkeezanost preglednemu razkrivanju
informacij v poslovnhem potilu vpliva neposredno na izboljSanje poslovanjaazavalnice.

Zakonodaja v EU je glede vsebine poslovnegadarskromna. Zato imajo pri pokanju vejo
vlogo zakonodaje posameznih drzav. V Sloveniji fooeavarovalnice pri pot@nju upostevati
ZGD, ZZavar ter SKL2002, ki nataneje opredeljuje vsebino poslovnega gdeo V primerjavi

s tujimi priporaili, standardi in modeli poslovnega péila Agencija za zavarovalni nadzor
predpisuje zelo konkretne in podrobne informaaije, opredeljuje pa namena in kakovostnih
zn&ilnosti poslovnega potda. Menimo, da je SKL2002 sicer dobra osnova zgravo
poslovnega pofsla zavarovalnice, da pa imadpomanijkljivosti. Kot pozitivnho lahko Stejemo,
da SKL2002 zahteva precej razkritij, ki so gledetm@ raziskave pomembne, poleg tega se
zahtevana razkritja dotikajo vseh bistvenih sest@dslovnega potida, s ¢imer je dano dobro
ogrodje pordanja. Slabosti SKL2002 so v premajhni sploSnostidlovitosti obveznih razkritij.
Usmerjena so na podajanje Stevilnih podatkov inaphanje informacij iz rédunovodskega
porctila, namesto da bi se osredéita na analizo poslovanja in spodbujala pregledno
razkrivanje informacij. Obseg obveznih razkritij felikSen, da lahko priprava poslovnega
porctila prinaSa zavarovalnici ¥estroskov kot koristi. Poleg tega SKL2002 néuie razkritij
glede na zavarovalne skupine, feprav so nekatera razkritja primernejSa za prensian
zavarovanja, druga pa za zivljenjska zavarovanja.

Razliéni tuji avtorji ugotavljajo, da je poslovanje zawaalnice preve speciftno, da bi lahko
vecina uporabnikov letnega patita razumela ré&unovodsko porélo, poslovna pordila pa ne
vsebujejo dovolj pomembnih informacij, ki bi zaddjila potrebe interesnih skupin. V
podrobnem pregledu in analizi 68 poslovnih gdraavarovalnic iz razvitih zahodnoevropskih
trzi5¢ smo v nasprotju z naSim pakovanjem ugotovili, da je slednje Se kako res.nBsih
ugotovitvah tuje zavarovalnice razkrivajo le deformacij, za katere raziskave kazejo, da jih
interesne skupine potrebujejo za svoje gospodackecitve in jih zatorej prakujejo v
poslovnih poreéilih.
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Na obseg in kakovost patanja vplivajo razkini faktorji, kot so: drzava, v kateri je
zavarovalnica registrirana, velikost zavarovalnkaacija na borzi in podobno. Za tuja poslovna
porctila smo z vérazseznostno linearno regresijsko analizo pokadalpbseg razkritij narés

z veanjem bilakne vsote zavarovalnice, da zavarovalnice iz Findkegncije, Italije,
Nizozemske, Svedske in Velike Britanije v powfjuerazkrivajo ve kot zavarovalnice iz ostalih
tujin drzav iz naSe analize, da imaja&y®bseg razkritij zavarovalnice, ki kotirajo narkp in da

se je v letu 2003 glede na leto 2002 &olx razkritij poveala. Podobno smo za obseg razkritij
domaih poslovnih poréil ugotovili, da se obseg razkritij postgje z velikostjo zavarovalnice in
da imajo veéji obseg razkritij zavarovalnice, ki so postavilesfpvno poréilo na svojo spletno
stran.

V primerjavi poslovnih poral tujih in doma&ih zavarovalnic smo videli, da imajo slovenske
zavarovalnice v povptgu vec razkritj o raziskavah, razvoju, kakovosti, infanijski
tehnologiji in zaposlencih, tuje zavarovalnice ppovpreju vec poraiajo o delniSkem kapitalu,
vodenju zavarovalnice in trajnostnem razvoju. Nilds podr@jih vecjih razlik ni. To je dober
rezultat za slovenske zavarovalni¢e,upoStevamo, da je bila v naSi analizi povpeebilartna
vsota tujih zavarovalnic kar 500-krat (ni napakéa&ja od povpréne bilargne vsote slovenskih
zavarovalnic. Ugotovili smo, da poslovna pé@l@ slovenskih zavarovalnic po obsegu razkritij
zaostajajo za potdi najvegjin svetovnih multinacionalnih zavarovalnic. Po inagbjektivni
oceni, ki temelji na spoznanijih iz teotetega dela magistrskega dela, to velja tudi za kadtov
porctil. Do povsem drugih spoznanj pa pridenie,pri primerjavi poslovnih potd slovenskih

in tujih zavarovalnic upoStevamo njihovo velikoStiovenska poslovna pafita so bistveno
obseznejSa od patib po velikosti primerljivih tujih zavarovalnic insaj enako kakovostnée ze
ne boljsa.

Na por@anje slovenskih zavarovalnic je @itno vplival predpis SKL2002. Videti je, da
slovenske zavarovalnice pripravijo poslovno @doov prvi vrsti za zadostitev zakonskim
predpisom, pricemer uposStevajo usmeritev bolje mala@ \kwt malo manj. Pokala vsebujejo
podrobna razkritia obveznih vsebin, premalo pa pudarka na analizi poslovanja in
prostovoljnih razkritjin. V& prostovoljnih razkritij podajajo le zavarovalnidd, so pripravile
letno por@ilo tudi za javnost, tako da so ga tiskale in pagtana svojo spletno stran. Obseg
razkritij se je namrev letu 2002, ko so zavarovalnice gryoratale po SKL2002, tako poval,
da so nekatere zavarovalnice za javnost pripréeigkrajSano verzijo letnega pdoia.

Kako bi lahko slovenske zavarovalnice izboljSalejawposlovna pordla? Poslovna porkila
slovenskih zavarovalnic so Ze sedaj obseZni doktiméle Zelijo izboljati kakovost in
preglednost pokdl, morajo biti slovenske zavarovalnice pri izborazkritij bolj kriticne in
selektivne. IzboljSati bi morale razkritja o izvaja strategije, analizi gospodarskega rezultata in
polozaja, obvladovanju tveganj in vodenju zavaroi&. To lahko dosezejo |&e imajo razvito
analitsko dejavnost, postavljen celovit sistemalatevanja tveganj in sposobno vodstvo z jasno
oblikovanimi poslovnimi usmeritvami. Podfje, na katerem slovenske zavarovalnice v
primerjavi s tujimi najbolj zaostajajo, je p@amje o vodenju zavarovalnice, kar je &ire tudi

za druga slovenska podjetja.

89



Vodilne svetovne zavarovalnice vse bolj gradijo panje interesnih skupin z izboljSevanjem
porctanja o rgunovodskih in nernovodskih pokazateljih, ki se nanaSajo na odgmairdo
interesnih skupin, druzbeno odgovornostno invagesavarovanje okolja, zaposlence ter odnos
do ozjega in SirSega druzbenega okolja. S povezewanrednot zavarovalnice z vrednotami
njenih vse bolj osvégnih interesnih skupin, ki zahtevajo pregledno dgavorno poslovanje
zavarovalnice, ustvarjajo novo vrsto konkume® prednosti. Zavarovalnice, ki tem temam ne
posve&ajo posebne pozornosti v poslovnih polib, bodo najverjetneje alutile vse véji pritisk

s strani interesnih skupin in tekmecev, ki o tenopajo.

V bliznji prihodnosti bo na razkritja slovenskihvasovalnic v poslovnih potilih brez dvoma
vplivala obveznost potanja po mednarodnih ganovodskih standardih in mednarodni projekt
Solventnost 1l. Na posamezno zavarovalnico pa lakkstveno vpliva morebitni vstop
zavarovalnice na trg vrednostnih papirjev ter sgneroa lastniStva.
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PRILOGE

Priloga 1: Izbrani kazalniki poslovanja

Po Sklepu Agencije za zavarovalni nadzor (Uradsi RS, St. 139/2004) zavarovalnica v
poslovnem pordlu prikaze naslednje kazalnike poslovanja za zadw@akljlEeno poslovno leto
in predhodno poslovno leto:

— rast kosmate obtanane premije (indeks),

— (ista obrgunana zavarovalna premija v % od kosmate @brane zavarovalne premije,
— gibanje kosmatih ob&ananih odskodnin (indeks),

— povpréna odskodnina,

— Skodni rezultat,

— stroski poslovanja v % od kosmate @lorzane zavarovalne premije,

— stroski pridobivanja zavarovanj v % od kosmatea&imane zavarovalne premije,
— Wwinki nalozb v % od povptmega stanja nalozb (iz stanja ndetlku in koncu leta),
— (Ciste Skodne rezervacije v % otih prihodkov od zavarovalnih premij,

— kosmati dohiiek oziroma izguba tekega leta v % odiste obr&unane premije,

— kosmati dohkiek oziroma izguba tekega leta v % od povpfeega kapitala,

— kosmati doliiek oziroma izguba tekega leta v % od povptee aktive,

— kosmati dohkiek oziroma izguba tekega leta na delnico,

— (Cisti dobiek oziroma izguba v % od pov@reega kapitala,

— razpoloZljivi kapital zavarovalnice v % @tbste zavarovalne premije,

— razpolozljivi kapital zavarovalnice v % od miniimega kapitala,

— razpoloZljivi kapital zavarovalnice v % od zavaaitno-tehnénih rezervacij,

— razpolozljivi kapital zavarovalnice v % od tegatiz pozavarovanja in zavarovalno-
tehnitnih rezervacij, ki odpadejo na pozavarovatelje,

— (Cista obr&unana zavarovalna premija glede na po¥poestanje kapitala in zavarovalno-
tehnitnih rezervacij,

— (Cista zavarovalna premija glede na po¥prestanje kapitala,

— povpréno stanjgistih zavarovalno-tehainih rezervacij glede néste prihodke od
zavarovalnih premij,

— kapital glede naisto prenosno premijo,
— kapital glede na obveznosti do virov sredstev,

— (Ciste zavarovalno-tehéme rezervacije glede na obveznosti do virov sredstéiste
matematine rezervacije glede rigste zavarovalno-tehéme rezervacije,

— obra&unana kosmata zavarovalna premija glede na Steadioo zaposlenih.
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Le Foyer S.A.: Annual Report 2002

Le Foyer S.A.: Annual Report 2003
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Priloga 3: Podatki o zavarovalnicah

ZAVAROVALNICA BILAN CNA BORZA  ORGANI- STEVILO

VSOTAV ZACIJA RAZKRITIJ
MIO EUR

Adriatic 2002 Slovenija 118 D 78
Adriatic 2003 Slovenija 133 D 82
AEGON 2002 Nizozemska 238.206 v D 81
AEGON 2003 Nizozemska 233.976 v D 88
Allianz Group 2002 Nemcija 852.056 v D 92
Allianz Group 2003 Nemcija 935.951 v D 94
Aviva 2002 Velika Britanija 284.497 v D 100
Aviva 2003 Velika Britanija 298.114 v D 100
AXA 2002 Francija 444.657 v D 125
AXA 2003 Francija 449.233 v D 154
Béloise-Holding 2002 Svica 39.186 v D 90
Béloise-Holding 2003 Svica 41.274 v D 92
CaiFor 2002 Spanija 11.207 D 33
CaiFor 2003 Spanija 13.015 D 40
CIS 2002 Velika Britanija 29.236 \% 72
CIS 2003 Velika Britanija 34.058 \% 71
CNP 2002 Francija 154.069 v D 109
CNP 2003 Francija 167.322 v D 124
ERGO 2002 Nemcija 107.331 v D 58
ERGO 2003 Nemcija 111.906 v D 74
EUREKO 2002 Nizozemska 46.756 D 92
EUREKO 2003 Nizozemska 47.779 D 92
Fortis 2002 Belgija 485.765 v D 107
Fortis 2003 Belgija 535.250 v D 107
Friends Provident 2002 Velika Britanija 47.282 v D 88
Friends Provident 2003 Velika Britanija 47.832 v D 93
Grawe 2002 Slovenija 10 D 39
Grawe 2003 Slovenija 10 D 37
Groupama 2002 Francija 64.334 \% 78
Groupama 2003 Francija 67.316 \% 80
Hardy 2002 Velika Britanija 194 v D 56
Hardy 2003 Velika Britanija 204 v D 65
Helvetia 2002 Velika Britanija 17.985 v D 98
Helvetia 2003 Velika Britanija 17.794 v D 106
Hiscox 2002 Velika Britanija 2.180 v D 73
Hiscox 2003 Velika Britanija 2.269 v D 80
Highway 2002 Velika Britanija 819 v D 56
Highway 2003 Velika Britanija 846 v D 71
ING Group 2002 Nizozemska 716.370 v D 94
ING Group 2003 Nizozemska 778.771 v D 97
Kiln 2002 Velika Britanija 998 v D 50
Kiln 2003 Velika Britanija 891 v D 60
Krekova zav. 2002 Slovenija 9 D 44
Krekova zav. 2003 Slovenija 9 D 36
Le Foyer 2002 Luxemburg 1.814 v D 25




ZAVAROVALNICA DRZAVA BILAN CNA BORZA  ORGANI- STEVILO

VSOTAV ZACIJA RAZKRITIJ
MIO EUR

Le Foyer 2003 Luxemburg 2.063 v D 32
Legal & General 2002 Velika Britanija 164.017 v D 84
Legal & General 2003 Velika Britanija 177.266 v D 80
Merkur 2002 Slovenija 93 D 35
Merkur 2003 Slovenija 113 D 32
NFU Mutual 2002 Velika Britanija 11.800 Vv 42
NFU Mutual 2003 Velika Britanija 12.005 \% 45
RAS 2002 ltalija 55.792 v D 104
RAS 2003 ltalija 61.305 v D 111
Royal & Sunalliance 2002 Velika Britanija 135.892 Vv 96
Royal & Sunallinace 2003 Velika Britanija 114.955 \Y 107
Royal London 2002 Velika Britanija 32.180 v D 77
Royal London 2003 Velika Britanija 31.081 v D 83
S Versicherungen 2002 Avstrija 4.214 D 22
S Versicherungen 2003 Avstrija 4,942 D 19
Skandia 2002 Svedska 53.545 4 D 110
Skandia 2003 Svedska 37.510 v D 112
Slovenica 2002 Slovenija 20 D 45
Slovenica 2003 Slovenija 106 D a7
Standard Life 2002 Velika Britanija 121.934 \% 78
Standard Life 2003 Velika Britanija 125.345 \% 84
Swiss Life 2002 Svica 109.864 v D 76
Swiss Life 2003 Svica 104.293 v D 86
Tilia 2002 Slovenija 46 D 57
Tilia 2003 Slovenija 48 D 71
Topdanmark 2002 Danska 3.638 v D 51
Topdanmark 2003 Danska 3.967 v D 53
Triglav 2002 Slovenija 1.025 D 66
Triglav 2003 Slovenija 1.161 D 70
Tryg Vesta 2002 Danska 4.079 v D 88
Tryg Vesta 2003 Danska 4,212 v D 96
Varma-Sampo 2002 Finska 17.512 \% 85
Varma-Sampo 2003 Finska 19.024 \% 86
Vzajemna 2002 Slovenija 134 V 64
Vzajemna 2003 Slovenija 151 \Y 60
Winterthur 2002 Svica 114.022 D 37
Winterthur 2003 Svica 103.185 D 71
Zavarovalnica Maribor 2002 Slovenija 306 D 62
Zavarovalnica Maribor 2003 Slovenija 352 D 80
Zurich FS 2002 Svica 272.581 v D 99
Zurich FS 2003 Svica 251.683 v D 116
Legenda:

D delniSka druzba
V  vzajemna zavarovalnica



Priloga 4: Razkritja tujih in slovenskih zavarovaln ic

RAZKRITJE DELEZ ZAVAROVALNIC Z
RAZKRITIEM

TUJE DOMACE

Povzetki s poudarki
pregled najpomembnejSih kazalcev in kazalnikov 88% 39%
pregled pomembnejSih dogodkov v poslovnem letu 22% 33%
kratka zgodovina zavarovalnice 34% 56%
kratka predstavitev zavarovalnice 85% 2%
Opis sploSnega gospodarskega okolja
opis gospodarskega okolja 97% 100%
pricakovani razvoj gospodarstva 25% 28%
opis zavarovalnega trga 71% 89%
vpliv gospodarskega okolja na zavarovalni trg 60% 44%
koncentracija zavarovalnega trga 9% 6%
zavarovalna usidranost 6% 22%
rast zavarovalnega trga 32% 61%
priCakovana rast zavarovalnega trga 9% 11%
rast viSine premij na trgu 29% 17%
glavni tekmeci/opis tekmecev 19% 11%
trzni delez 49% 61%
Poslovne usmeritve
poslanstvo in/ali vizija 69% 44%
strateski cilji 85% 83%
kvantitativno zastavljeni strateski cilji 43% 39%
pregled doseZenih ciljev 43% 56%
strategija 96% 83%
komentar strategije z gospodarskimi razmerami 40% 6%
Pregled poslovanja
opis procesa in/ali verige vrednosti 16% 0%
navedba glavnih trgov 74% 44%
navedba glavnih produktov 71% 100%
opis glavnih produktov 34% 39%
struktura kosmate zavarovalne premije 53% 67%
usmeritve pri dolo¢anju viSine premije 29% 11%
opis prodajnih poti 75% 72%
struktura prodajnih poti in/ali kvantitativne navedbe prodajnih 53% 44%
poti
nacin spodbujanja sodelovanja s posredniki in agencijami 19% 6%
usmeritve pri provizioniranju in/ali komentar provizioniranja 13% 0%
strategija in/ali nacrti trznih poti 40% 39%
ukrepi za izboljSanje kvalitete trznih poti 32% 17%
IT za distribucijo 44% 28%
glavni zavarovalni posredniki/partneriji 41% 28%
Stevilo zavarovancev 41% 17%
Stevilo zavarovanj 19% 22%
glavne skupine strank in/ali struktura strank 57% 28%
najvecje stranke in/ali navedba vedgjih strank 3% 0%
usmeritve pri sprejemanju v zavarovanje 43% 6%
ukrepi za povecanje zadovoljstva strank 49% 28%
zadovoljstvo strank (nagrade, raziskave) 41% 22%




RAZKRITJE DELEZ ZAVAROVALNIC Z

RAZKRITJEM

TUJE DOMACE
pomen zvestobe kupcev in/ali nagrajevanje zvestobe kupcev 31% 0%
deleZ obnovljenih zavarovan;j 4% 0%
delez prekinjenih zavarovan; 3% 0%
opis obravnavanja pritozb 4% 0%
Stevilo/delez pritozb 3% 0%
Stevilo tozb 4% 0%
opis pozavarovanja 57% 83%
pozavarovalna premija in/ali delez pozavarovalne premije 24% 28%
glavni pozavarovatelji 3% 78%
posebne zahteve pri izboru dobaviteljev 4% 0%

Predstavitev gospodarskega rezultata
obraGunana kosmata zavarovalna premija 79% 83%
spremembe obracunane kosmate zavarovalne premije 66% 83%
vzroki za spremembe obracunane kosmate zavarovalne premije 60% 56%
¢isti prihodki od zavarovalne premije 59% 39%
spremembe Cistih prihodkov od zavarovalne premije 43% 28%
vzroki za spremembe Cistih prihodkov 35% 22%
obraCunana kosmata zavarovalna premija za hova zavarovanja 44% 0%
in/ali Cisti prihodki od premije za nova zavarovanja
prihodki od nalozb 65% 56%
komentar prihodkov od nalozb 56% 28%
dobi¢konosnost nalozb 34% 22%
izplacane zavarovalnine in/ali ¢isti odhodki za Skode 37% 100%
spremembe izplaCane zavarovalnine in/ali €istih odhodkov za 13% 72%
Skode
komentar vecjih Skod 37% 33%
komentar akumulacije Skod in/ali Skodne pogostnosti in/ali 32% 28%
povpreéne Skode
usmeritve pri reSevanju Skod 7% 6%
ukrepi za zmanjSevanje Skod 31% 11%
obratovalni stroski 66% 67%
spremembe obratovalnih stroSkov 28% 28%
vzroki sprememb obratovalnih stroSkov 40% 22%
ukrepi za znizanje stroskov 57% 6%
stroski sklepanja zavarovan; 26% 28%
¢isti poslovni izid 82% 100%
spremembe Cistega dobicka ali izgube poslovnega leta 59% 28%
opis vplivov na Cisti dobi¢ek ali izgubo poslovnega leta 62% 33%
kombiniran kazalnik 63% 0%
delez stroSkov v premiji 40% 17%
Skodni rezultat 44% 50%
Predstavitev finan €énega poloZaja

bilan¢na vsota 37% 78%
kapital 71% 50%
zavarovalno tehni¢ne rezervacije 50% 83%
struktura zavarovalno tehni¢nih rezervacij 6% 33%
opis/komentar rezervacij 26% 33%
nalozbe 59% 89%
opis nalozb 50% 17%
struktura nalozb 63% 89%




RAZKRITJE DELEZ ZAVAROVALNIC Z

RAZKRITIEM
TUJE DOMACE
usmeritve pri naloZzbah 57% 33%
notranja vrednost zavarovalnice 31% 0%
definicija in opis notranje vrednosti 25% 0%
pomen notranje vrednosti 22% 0%
predpostavke za dolocitev notranje vrednosti 22% 0%
analiza obcutljivosti pri dolocitvi notranje vrednosti 21% 0%
revizorjevo porocilo o notranji vrednosti 7% 0%
Cista dobi¢konosnost kapitala 50% 0%
sredstva v upravljanju 65% 0%
Opis glavnih tveganj in negotovosti
odgovorne osebe za obvladovanje tveganj 69% 0%
navedba glavnih vrst tveganja 69% 44%
definicije glavnih vrst tveganj 29% 6%
ukrepi za obvladovanje tveganj 81% 83%
ukrepi za obvladovanje tveganja za vsako vrsto tveganja 60% 28%
posebej
kapitalska ustreznost 68% 72%
ocene izpostavljenosti tveganju 47% 0%
stres testi 32% 0%
Delniski kapital (samo za delniSke druzbe)
komunikacija z delni¢arji 73% 0%
vloga delni¢arjev pri vodenju podijetja 61% 19%
vecji delnic¢arji 82% 94%
struktura delni¢arjev 55% 81%
Stevilo delnicarjev 41% 25%
Stevilo delnic 59% 75%
Cisti dobi¢ek na delnico 80% 6%
dividendna politika 50% 6%
izplaCane dividende 45% 6%
dividenda na delnico 79% 6%
predlog dividend 77% 6%
Kapital (samo za vzajemne zavarovalnice)
pomen vzajemnosti 58% 100%
komunikacija s &lani 42% 0%
definicija ¢lana 17% 100%
vloga €lanov pri odlo¢anju 58% 100%
Stevilo ¢lanov 58% 100%
dobicek razdeljen &lanom 50% 0%
usmeritve pri delitvi dobic¢ka 8% 0%
Opis razvoja
predstavitev novih produktov 51% 67%
novosti pri prodajnih poteh 46% 39%
izboljSave in novosti pri reSevanju Skod 24% 28%
druge novosti in inovacije 26% 28%
blagovna znamka in/ali prepoznavnost zavarovalnice 44% 33%
ISO standard/ sistem kakovosti 12% 28%
opis/prenova programske opreme 47% 100%
opis/prenova strojne opreme 6% 67%
poslovanje preko interneta 44% 72%
investicijska vlaganja v osnovna sredstva 16% 72%




RAZKRITJE

DELEZ ZAVAROVALNIC Z
RAZKRITJEM

TUJE

DOMACE

predstavitev glavnih nosilcev vrednosti 16% 0%
Zaposlenci
Stevilo zaposlenih 69% 100%
struktura zaposlenih po izobrazbi 1% 100%
struktura zaposlenih po starosti 12% 6%
struktura zaposlenih po ¢asu zaposlenosti in/ali povpre¢na doba 13% 17%
zaposlenosti
struktura zaposlenih po funkcijah/podrogjih dela 16% 44%
razmerje moski/Zenske 19% 6%
delez zensk na vodilnih polozajih 7% 0%
vzroki za spremembe v St. zaposlenih 40% 39%
nameravane zaposlitve za naprej 10% 6%
mozZnosti prezaposlovanj 13% 0%
politika/strategija zaposlovanja 32% 6%
pomen zadovoljstva zaposlenih 49% 39%
merjenje zadovoljstva zaposlenih in/ali organizacijske klime 40% 22%
ukrepi za izboljSanje zadovoljstva zaposlenih 29% 6%
komentar izobrazevanja 69% 72%
Stevilo ur/ljudi, vklju€enih v izobrazevanje 25% 33%
stroSki izobraZzevanja 18% 39%
intranet/notranja komunikacija 26% 0%
delovni pogoji 10% 6%
zdravje in varnost 32% 33%
ukrepi za izboljSanje zdravja in varnosti 15% 11%
Stevilo poSkodb 3% 0%
odsotnost z dela (koli¢inski podatek) 6% 11%
enake moznosti za zaposlitev 47% 0%
pomo¢ in zaposlovanje invalidnih oseb 34% 0%
delez zaposlenih invalidov 3% 0%
Druzbena odgovornost 0% 0%
zavezanost trajnostnemu razvoju 29% 0%
zavezanost druZbeni odgovornosti 68% 28%
produkti, ki spodbujajo druzbeno odgovornost 13% 0%
druzbeno odgovorno investiranje 40% 0%
etiéno ravnanje 26% 0%
spostovanje Elovekovih pravic 25% 0%
sodelovanje pri projektih za spodbujanje druZbene odgovornosti 35% 0%
sponzoriranje, donacije, fundacije 59% 39%
povezava z lokalno skupnostjo 37% 17%
spodbuda prostovoljnega dela 19% 0%
Okolje 0% 0%
odgovornost do okolja 51% 22%
izobraZzevanje za okoljsko delovanje 9% 0%
sodelovanje pri okoljevarstvenih projektih 12% 0%
okoljevarstveni cilji 9% 0%
pregled dosezenih okoljevarstvenih ciljev 6% 0%
odpadki, recikleranje, lo¢evanje, zmanjSevanje (opisno) 32% 6%
varCevanje z energijo (opisno) 29% 0%
varéevanje z vodo (opisno) 18% 0%




RAZKRITJE DELEZ ZAVAROVALNIC Z

RAZKRITIEM

TUJE DOMACE
spodbuda javnega prometa 13% 0%
emisije CO, (koli¢insko) 4% 0%
koli¢ina odpadkov (koli¢insko) 13% 0%
poraba elektricne energije (koli¢insko) 10% 0%
poraba plina (koli¢insko) 6% 0%
poraba vode (koli€insko) 12% 0%
poraba papirja (koli€insko) 15% 0%
izpusti od transporta (koli¢insko) 4% 0%
uporaba obnoviljivih virov (koli¢insko) 7% 0%

Vodenje zavarovalnice
organizacijska shema 35% 100%
opis organizacije zavarovalnice 34% 33%
predstavitev poslovne mreze 21% 100%
odgovornost in vioga uprave 75% 0%
obravnava neodvisnosti ¢lanov uprave 56% 0%
definicija neodvisnosti 12% 0%
upostevanje kodeksa-ov/zakonov 72% 0%
politika nagrajevanja uprave 69% 0%
navedba komisij 87% 0%
naloge posamezne komisije 66% 0%
delo komisij v preteklem letu 41% 0%
¢lani v komisiji 82% 0%
notranja kontrola/notranje revidiranje 63% 61%
komentar o izboru revizorja 65% 11%
prejemki zunanjega revizorja 28% 0%
Podatki o €lanih uprave

ime in priimek 100% 100%
nacionalnost 22% 0%
starost/ letnica rojstva 74% 0%
Izobrazba 29% 33%
datum zaletka mandata 63% 11%
datum poteka mandata 26% 0%
datum prve zaposlitve v zavarovalnici 43% 6%
predhodne izkuSnje 44% 6%
podrodje delovanja 71% 0%
¢lanstvo v nadzornih svetih drugih podietij 66% 0%
prejemki in nagrade 60% 0%
delnice in obveznice 60% 0%
ostale ugodnosti 49% 0%
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SLOVARCEK TUJIH IZRAZOV

claims ratio — Skodni rezultat

combine ratio — kombiniran kazalnik

corporate governance — upravljanje s podjetjem

corporate social responsibility (CSR) — druzbengowdrnost podijetij

credit risk — kreditno tveganje

embedded value — notranja vrednost

expense ratio — delez stroSkov v zavarovalni piemij

extensible business reporting language (XBRL) -gramski jezik za poslovno patanje
human capital €loveSko premozenje

insurance density — zavarovalna pogostnost

insurance penetration — zavarovalna usidranost
intellectual capital — intelektualno premoZzenje

liquidity risk — likvidnostno tveganje

loss ratio — Skodni rezultat (glej claims ratio)

market risk — trzno tveganje

operational risk — operativno tveganje

real economic entity — realni okvir poslovanja zavalnice
relational capital — premozenje v povezavah

return on risk adjusted capital (RORAC) — donokaaital popravljen za tveganje
socially responsible investment (SRI) — druzbengowdrno investiranje
structural capital — strukturno premozenje

triple bottom line reporting (TBL) — poganje o trojnem izidu
underwriting risk — tveganje zaradi v zavarovamjeegetih rizikov
value at risk, VaR — tvegana vrednost

value chain — veriga vrednosti

value drivers — nosilci vrednosti
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