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Upravljanje s tveganji

�� Prvo leto poslovanja pod regulativo Solventnost II kaže močno 
kapitalsko ustreznost in finančno stabilnost Zavarovalnice Triglav  
in Skupine Triglav. 

�� Skupina Triglav in Zavarovalnica Triglav dosegata visoke ciljne  
vrednosti poslovanja v izrednem okolju nizkih obrestnih mer in 
zaostrene konkurence ter ob sprejemljivi ravni tveganj.

�� Z vzpostavljenim sistemom obrambnih linij so posamezne vrste 
temeljnih tveganj uspešno upravljane in obvladovane. 

�� Opravljeni stresni testi in lastna ocena tveganj v okviru Solventnosti II 
izkazujejo močno odpornost Zavarovalnice na zunanje vplive.

Zavarovalnica Triglav je v letu 2016 uspešno 
nadgradila sistem celovitega in integriranega 
upravljanja tveganj na ravni Skupine Triglav. 
V rokih je poročala in izračunavala kapitalsko 
ustreznost Zavarovalnice in Skupine, skladno z 
novo zakonodajo Solventnost II. Izvedla je lastno 
oceno tveganj in ocenila primernost standardne 
formule ter ovrednotila scenarijske teste. Sode-
lovala je tudi v stresnih testih, ki jih je v letu 2016 
izvedel evropski zavarovalniški regulator EIOPA, 
za pridobitev nadzorniške ocene potencialnih 
ranljivosti sektorja na tržna tveganja. Potekale so 
tudi intenzivne priprave poročila o solventnosti 
in finančnem položaju, o čemer je treba prvič 
poročati za poslovno leto 2016.

V letu 2016 so glavne aktivnosti razvoja sistema 
upravljanja tveganj na ravni Skupine Triglav 
obsegale:

�� nadgradnjo sistema upravljanja tveganj v 
vseh zavarovalnih družbah Skupine, pred-
vsem na področju valutnih in kreditnih 
tveganj na področju izpostavljenosti do bank 
in bančnih Skupin, 

�� nadgradnjo izračuna kapitalske ustreznosti 
ter prenos znanj v odvisne družbe,

�� nadgradnjo implementacije minimalnih 
standardov na področju upravljanja tveganj 
v Skupini Triglav,

�� izvedbe več izobraževalnih delavnic za 
zaposlene v Zavarovalnici Triglav in Skupini 
na področju upravljanja tveganj v odvisnih 
družbah.

Ustrezna kapitalska in finančna moč Skupine se 
odraža tudi v bonitetni oceni agencij S&P Global 
Ratings in A.M. Best, ki sta v letu 2016 matični 
družbi Zavarovalnici Triglav, Skupini Triglav in 
hčerinski družbi Pozavarovalnici Triglav Re dvig-
nili dolgoročno kreditno bonitetno oceno in 
bonitetno oceno finančne moči z »A–« na »A«. 
Bonitetni oceni imata stabilno srednjeročno 
napoved.
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Celovit sistem upravljanja tveganj zagotavlja 
uresničevanje naših strateških ciljev in je temeljni 
del sistema upravljanja v Skupini Triglav. Sistem 
upravljanja tveganj Zavarovalnice in Skupine je 
jasen, pregleden in dobro dokumentiran. Zagota-
vlja pravočasno prepoznavanje vseh pomembnih 
tveganj in standardiziran nabor postopkov za 
razumevanje posledic možnih realizacij tveganj. 
Predstavlja tudi možne načine obvladovanja 
posameznih tveganj oziroma izpostavljenosti.

1.1	 Razmejitev 
pristojnosti in 
odgovornosti

Upravljanje tveganj je sistem korporativnega 
upravljanja, ki zagotavlja, da je profil tveganj 
Zavarovalnice in Skupine v okvirjih, določenih v 
Izjavi o apetitu po tveganjih. Sistem upravljanja 
tveganj je v Skupini Triglav zasnovan na trinivo-
jskem modelu obrambnih linij.

Sistem upravljanja  
tveganj1

Prvo obrambno linijo predstavljajo poslovne 
funkcije, ki s svojimi poslovnimi odločitvami 
aktivno upravljajo konkretna poslovna tvega-
nja. V prvi vrsti so odgovorne za prepoznavanje 
in prevzemanje tveganj.

Drugo obrambno linijo sestavljajo poslovne 
funkcije in organi odločanja, ki postavljajo sistem 
upravljanja tveganj, kar vključuje postopke 
prepoznavanja, merjenja in spremljanja izpo-
stavljenosti ter sistem limitov izpostavljenosti.

Tretjo obrambno linijo obsega funkcija notranje 
revizije. Ta izvaja redne preglede primernosti 
in učinkovitosti notranjekontrolnega okolja na 
posameznih poslovnih področjih in sistema 
upravljanja tveganj.

Uprava in Nadzorni svet nista neposredno del 
treh obrambnih linij, njuna vloga v sistemu 
upravljanja tveganj pa je ključna. Sta namreč 
primarna deležnika, ki ju servisirajo vse tri linije, 
in sta odgovorna za delovanje sistema treh 
obrambnih linij znotraj sistema upravljanja tve-
ganj in kontrolnih procesov.

Nadzorni svet in revizijska komisija

Vse poslovne 
funkcije 
Zavarovalnice 
Triglav in 
Skupine Triglav 
na vseh nivojih 

Uprava 

Notranja
revizija

Prva 
obrambna linija:
Prevzemanje 
tveganj

Druga 
obrambna linija:
Upravljanje 
tveganj

Tretja 
obrambna linija:
Neodvisen 
nadzor

Vsi zaposleni v Zavarovalnici Triglav in družbah Skupine Triglav 
v okviru svojih pristojnosti in pooblastil 

Pristojni Odbori s področja upravljanja s tveganji 

Služba 
za skladnost 
poslovanja 

Služba 
upravljanja 
s tveganji

Službi za razvoj 
in aktuariat 
premoženjskih 
in osebnih 
zavarovanj 

Organi odločanja, ki so vključeni v proces integriranega korporativnega upravljanja tveganj in  
tri obrambne linije



Letno poročilo  
Skupine Triglav in Zavarovalnice Triglav, d.d., 

2016

Poslovno  
poročilo           

Upravljanje s 
tveganji   

Računovodsko 
poročilo Kazalo << >>172

Sistem upravljanja s tveganji

Ključne funkcije so v Zavarovalnici organizirane 
kot samostojne organizacijske enote. Naloge in 
odgovornosti izvajajo neodvisno druga od druge 
ter od drugih organizacijskih enot družbe. Vse 
štiri ključne funkcije sodelujejo med seboj in 
si redno izmenjujejo informacije, potrebne za 
svoje delovanje. Delujejo na ravni Zavarovalnice 
in skrbijo za prenos minimalnih standardov na 
svojem področju na družbe v Skupini. Nosilci 
ključnih funkcij izpolnjujejo zahteve glede pri-
mernosti in ustreznosti procesa upravljanja 
tveganj v skladu z notranjimi pravili, ki urejajo 
to področje.

Nadzorni svet Zavarovalnice daje soglasja Upravi 
k pisnim pravilom sistema upravljanja tveganj 
na najvišji ravni, v okviru svojih pristojnosti in 
odgovornosti na področju upravljanja tveganj. 
Nadzorni svet se na svojih sejah redno seznanja 
s profilom tveganosti in kapitalsko ustreznostjo 
Skupine in Zavarovalnice ter upravi daje soglasje 
k Poročilu o solventnosti in finančnem položaju v 
okviru obravnave celovitega poročila o tveganjih.

Nadzorni svet ima oblikovano delovno telo, ki 
nudi strokovno pomoč in oporo pri oblikova-
nju stališč glede upravljanja tveganj. Revizijska 
komisija nadzoruje primernost in učinkovitost 
vzpostavljenega sistema upravljanja tveganj ter 
spremlja celostni profil tveganosti Zavarovalnice. 

Uprava Zavarovalnice oblikuje poslovne cilje in 
apetit za prevzemanje tveganj ter odobri strate-
gijo upravljanja tveganj in pripadajoče politike. 
Zadolžena je za zagotavljanje učinkovitosti sis-
tema upravljanja tveganj, redno se seznanja s 
kapitalsko ustreznostjo in potrjuje najpomemb-
nejša poročila, vključno s Poročilom o lastni oceni 
tveganj in solventnosti ter Poročilom o solven-
tnosti in finančnem položaju.

Poslovne funkcije v Zavarovalnici Triglav in 
posamezni odvisni družbi so zadolžene za prev-
zemanje in prepoznavanje tveganj, v skladu 
z usmeritvami Uprave na svojem poslovnem 
področju dela, ter za upravljanje s konkretnimi 
tveganji na svojem področju v okviru dovoljenih 
limitov izpostavljenosti.

V drugi obrambni liniji delujejo odbori in drugi 
organi sistema upravljanja tveganj – Služba za 
upravljanje s tveganji, Službi za razvoj in aktu-
ariat premoženjskih in osebnih zavarovanj ter 
Služba za skladnost poslovanja. Namen odborov 
je podpora Upravi pri rednem spremljanju, koor-
dinaciji in informiranju o upravljanju tveganj. 

Uprava imenuje odbore, ki imajo posvetovalno 
vlogo, ali jim dodeli določene odločevalske 
pravice. Pristojnosti in pooblastila odborov so 
opredeljena v poslovnikih, ki jih prav tako potr-
juje Uprava. 

Na ravni Zavarovalnice in Skupine delujejo 
naslednji odbori, ki so del sistema upravljanja 
tveganj:

�� Odbor za upravljanje s tveganji,

�� Odbor za upravljanje s sredstvi in obveznostmi,

�� Zavarovalni odbor premoženjskih zavarovanj,

�� Odbor za operativna tveganja,

�� Produktna foruma premoženjskih in osebnih 
zavarovanj,

�� Projektni usmerjevalni odbor.

Odbor za upravljanje s tveganji obravnava 
vsa pomembna tveganja za Zavarovalnico ali 
Skupino, pristojen je tudi za obravnavo strate-
ških oziroma nefinančnih tveganj. Odbor za 
upravljanje s sredstvi in obveznostmi obravnava 
tržna tveganja, tveganja življenjskih zavaro-
vanj in tveganja likvidnosti. Zavarovalni odbor 
premoženjskih zavarovanj obravnava tveganja 
premoženjskih zavarovanj in prenosa tveganj na 
pozavarovatelje, vključno s tovrstnimi kreditnimi 
tveganji. Operativna tveganja, vključno s tvega-
nji izločenih poslov (ne pa tveganji projektov), 
obravnava Odbor za operativna tveganja. Razvoj 
novih zavarovalnih produktov obravnavata Pro-
duktna foruma. Tveganja projektov obravnava 
Projektni usmerjevalni odbor, ki o pomembnih 
tveganjih pri projektih poroča tudi drugim pri-
stojnim odborom. Odbore se obvešča po potrebi, 
ob pomembnejših spremembah v profilu tvega-
nosti pa zaznana tveganja obravnava tudi Odbor 
za upravljanje s tveganji ali Uprava.

Funkcija upravljanja tveganj je zadolžena za 
vzpostavitev ter koordinirano in kontinuirano 
delovanje integriranega sistema upravljanja tve-
ganj v skladu z usmeritvami uprave. Pristojna je 
za spremljanje splošnega profila tveganj, razvoj 
metodologij merjenja tveganj in modelov nji-
hovega vrednotenja. Izvaja tudi krovne analize 
tveganj, poroča o izpostavljenosti tveganjem in 
vrednoti kapitalsko ustreznost po standardni 
formuli Solventnosti II ter po drugih kapital-
skih modelih. V skladu z usmeritvami Uprave 
koordinira in izvaja tudi lastno oceno tveganj 
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in solventnosti, pripravlja razkritja o tveganjih, 
solventnosti in finančnem položaju za javno 
objavo ter poroča regulatornim organom. Skrbi 
za prenos znanj in dobrih praks ter konsistentno 
izvajanje upravljanja tveganj v Skupini.

Funkcija skladnosti poslovanja spremlja skla-
dnost poslovanja s predpisi in drugimi zavezami 
ter o tem seznanja Upravo in Nadzorni svet. 
Ocenjuje tveganja skladnosti poslovanja družbe, 
možne vplive sprememb v pravnem okolju na 
poslovanje družbe, svetuje pri usklajevanju in 
ocenjuje primernost ter učinkovitost postopkov 
in ukrepov za uskladitev poslovanja s spremem-
bami v pravnem okolju. Funkcija skladnosti ima 
pomembno vlogo tudi pri prizadevanjih za poš-
teno in transparentno ravnanje. 

Aktuarska funkcija v prvi vrsti usklajuje in izra-
čunava zavarovalno-tehnične rezervacije ter pri 
tem zagotavlja: 

�� uporabo ustreznih metod, modelov in pred-
postavk za izračun zavarovalno-tehničnih 
rezervacij, 

�� ocenjevanje ustreznosti, zadostnosti in 
kakovosti podatkov, potrebnih za izračun 
zavarovalno-tehničnih rezervacij ter

�� preverjanje ustreznosti splošne politike prev-
zemanja zavarovalnih tveganj. Ob tem podaja 
mnenja, ali višina zavarovalne premije posa-
meznih produktov zadošča za pokritje vseh 
obveznosti iz teh zavarovalnih pogodb, ter 
preverja ustreznost pozavarovanja. 

Aktuarska funkcija aktivno sodeluje pri vpelje-
vanju in izvajanju sistema upravljanja tveganj, 
zlasti pri razvoju, uporabi in spremljanju ustre-
znosti modelov za izračun kapitalskih zahtev in 
izvedbi lastne ocene tveganj ter solventnosti. 
Naloge opravlja v skladu z veljavnimi zakonskimi 
določili, politiko te funkcije in standardi tega 
področja. Glavna naloga njenih nosilcev je, da v 
sklopu druge obrambne linije redno spremljajo 
izvajanje aktuarske funkcije in o pomembnejših 
ugotovitvah obveščajo Nadzorni svet in Upravo.

Funkcija notranje revizije izvaja stalen in celovit 
nadzor nad poslovanjem Zavarovalnice za pove-
čevanje koristi njenega poslovanja. To počne z 
nepristranskim, sistematičnim in metodičnim 

ocenjevanjem primernosti ter učinkovitosti 
upravljanja Zavarovalnice, upravljanja tveganj 
in kontrolnih postopkov ter dajanjem priporo-
čil za njihovo izboljšanje. Ob tem v dogovoru 
z Upravo in vodstvi poslovnih področij izvaja 
tudi svetovalne storitve, sodeluje z zunanjimi 
revizorji in drugimi nadzornimi organi, spremlja 
uresničevanje priporočil notranjih in zunanjih 
revizorjev. Sodeluje tudi pri izvajanju notranjere-
vizijskih pregledov v drugih družbah Skupine ter 
skrbi za kakovost in nenehen razvoj notranjega 
revidiranja v Zavarovalnici in Skupini. O svojih 
aktivnostih in ugotovitvah obdobno poroča 
Upravi, Revizijski komisiji in Nadzornemu svetu. 
Notranji revizorji so pri svojem delu nepristranski 
in se izogibajo nasprotju interesov. Skladno s tem 
ne opravljajo nobenih razvojnih in operativnih 
nalog, ki bi lahko povzročile nasprotje interesov 
in oslabile njihovo nepristranskost, ter ne odlo-
čajo o aktivnostih na področjih, ki so predmet 
notranjega revidiranja.

V družbah Skupine Triglav je sistem upravljanja 
tveganj vzpostavljen v skladu z načeli obvla-
dujoče družbe, predpisanimi z Minimalnimi 
standardi za področje upravljanja tveganj ter 
upoštevaje velikost, kompleksnost in poslovni 
profil posamezne družbe. Upravljanje tveganj v 
Skupini se primarno izvaja na ravni posameznih 
odvisnih družb ter sekundarno na ravni Skupine 
Triglav. Za vzpostavitev in delovanje sistema 
upravljanja tveganj na ravni posameznih družb 
so skladno z določili Minimalnih standardov 
odgovorna vodstva odvisnih družb, Služba za 
upravljanje odvisnih družb in Triglav INT, d.d., v 
sodelovanju s Službo za upravljanje s tveganji v 
Zavarovalnici Triglav. Pri tem sta zlasti pomembni 
učinkovita komunikacija in kakovostna izmenjava 
podatkov ter informacij (časovna razpoložljivost, 
metodološka skladnost, računovodska preverlji-
vost, celovitost).

Z vidika upravljanja tveganj je namen holdinške 
družbe Triglav INT, d.d., kot neposrednega for-
malnega lastnika podrejenih zavarovalnih družb 
na tujih trgih v Skupini predvsem nadzor imple-
mentacije sistema, politik in procesov v smeri 
izvajanja strategije ter doseganja ciljev, vizije in 
poslanstva Skupine Triglav. 
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1.2	 Okvir upravljanja 
tveganj

Glavna gradnika procesa celovitega upravljanja 
tveganj Zavarovalnice sta Strategija Skupine Tri-
glav in Poslovni načrt Zavarovalnice Triglav. Na 
sliki prikazujemo proces celovitega upravljanja 
tveganj, ki ga opisujemo v nadaljevanju.

Proces upravljanja tveganj v Zavarovalnici Triglav in Skupini Triglav

Validacija 
sistema 
upravljanja 
s tveganji – 
ERM? 

Informiranje 
vodstva in 
zaposlenih? 

Kako 
upravljati 
s ključnimi 
tveganji?  

Kako 
pogosto in 
s kakšno 
močjo?  

Kateri 
dogodki 
bistveno 
vplivajo 
na cilje?  

Kaj so 
naši cilji?  

Spremljava profila in upravljanje tveganja 
glede na apetit: 

•  Prevzem tveganja 
•  Ublažitev tveganja 
•  Prenos tveganja 
•  Zavrnitev tveganja 

Kontrolne aktivnosti Kvantitativne ocene — kapital

Kvalitativne ocene

Spremljanje, poročanje

Monitoring, ocena kvalitete

Določitev ciljev: 

• Pogled v naprej 
• Apetit in toleranca prevzemanja tveganj 
•  Planiranje kapitala 

Identifikacija dogodkov (ORSA): 

•  Identifikacija in ocena tveganj 
•  Vrsta tveganj 
•  Stres testi, analize scenarijev 

Notranje in zunanje 
informiranje: 

SFCR, RSR, ORSA 

Lastna ocena 
tveganj 

Zavarovalnica v procesu postavitve planskih 
usmeritev in ciljev za strateško obdobje opredeli 
tveganja, ki jih je za dosego teh ciljev zavestno 
pripravljena prevzeti. Določi tudi ključne kazal-
nike, ki omogočajo določitev ciljnih (apetit) in 
skrajnih (toleranca) vrednosti izpostavljenosti ter 
spremljavo dejanskih izpostavljenosti (profil tve-
ganja). Na osnovi zastavljenih strateških ciljev, 
najmanj letno v procesu lastne ocene tveganj in 
solventnosti, identificira pomembna tveganja – 
tista, ki imajo lahko bistven vpliv na doseganje 
zastavljenih ciljev v prihodnjem obdobju. Tovr-
stna identificirana tveganja so dokumentirana 
in opredeljena v Katalogu tveganj ter jih Zava-
rovalnica ustrezno klasificira, oceni in analizira, 
predvsem z vidika velikosti učinka in verjetnosti 
nastanka. 

Krovna dokumenta sistema upravljanja tve-
ganj sta Strategija prevzemanja in upravljanja 
tveganj in Izjava o apetitu po tveganjih Zavaro-
valnice Triglav in Skupine Triglav (v nadaljevanju 
tudi apetit po tveganjih). Opredeljujeta glavne 
strateške elemente sistema in predstavljata izho-
dišče za podrejene akte, politike, metodologije 
ter navodila za upravljanje tveganj.

Strategija prevzemanja in upravljanja tveganj 
opredeljuje celovit sistem upravljanja tveganj 
v Skupini Triglav in usmeritve za prevzemanje 
posameznih vrst tveganj, ki so kvantificirane 
v apetitu po tveganjih. Ta strateški dokument 
kvantitativno opredeljuje stopnjo, do katere se 
je Skupina sposobna in pripravljena izpostaviti v 
posameznih segmentih tveganj, na podlagi stra-
teških ciljev in kapitalske moči. 
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Profil

Profil

ApetitApetitApetit

Profil

Profil

Sposobnost 
prevzemanja tveganj

Sposobnost 
prevzemanja tveganj

Sposobnost 
prevzemanja tveganj

Sposobnost 
prevzemanja tveganj

Zgornja meja oziroma
toleranca do tveganj

Opozorilna limita

Spodnja meja

Izpostavljenost 
tveganjem je prenizka 
glede na prevzeti apetit — 
prevzem dodatnih 
tveganj.

Profil tveganosti je 
v skladu z apetitom 
po tveganjih.

Profil tveganosti dosega
vrednosti znotraj apetita,
a se približuje kritičnim
vrednostim — ocena 
potrebe po prenosu in/ali
ublažitvi obstoječih ter
zavrnitvi novih tveganj.

Profil tveganosti presega
v apetitu določene 
vrednosti — prenos in/ali
ublažitev obstoječih ter
zavrnitev novih tveganj.

Apetit

Apetit po tveganjih določa ključne kazalnike za 
vsako pomembno tveganje in njihove ciljne ter 
skrajne vrednosti. Zavarovalnica za vrste tveganj, 
ki jih pri svojem poslovanju ne želi prevzemati, 
opredeli nično toleranco.

Služba za upravljanje s tveganji redno spremlja 
usklajenost profila tveganj z apetitom po tvega-
njih in preko rednih poročil o tveganjih obvešča 
Upravo. Če ugotovi, da je apetit po tveganjih 
presežen, oziroma da je prišlo do pomembnejših 
sprememb v višini izpostavljenosti, poda Upravi 
predloge ukrepov za omejitev izpostavljenosti na 
sprejemljivo raven. Uprava prek analize sprejema 
odločitev o pristopu k upravljanju določenega 
tveganja – prevzem, prenos, ublažitev ali zavr-
nitev. Izbor pristopa je odvisen od razmerja med 
dejansko izpostavljenostjo (profil tveganja) in 
vrednostmi določenimi v apetitu za prevzema-
nje tveganj, kot je prikazano na naslednji sliki.

Prikaz podlage za sprejemanje odločitev o pristopu k upravljanju določenega tveganja
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Mehanizmi spremljanja izpostavljenosti tve-
ganju nam omogočajo, da lahko zaznamo in 
identificiramo morebitne negativne trende ter 
sprejmemo ustrezne ukrepe. Prepoznavanje 
tveganj na operativnem nivoju izvajamo na več 
nivojih, na ravni poslovnih področij in na pristoj-
nih Odborih. 

Zavarovalnica redno meri in spremlja tveganja po 
različnih metodah:

�� Interne metode – z internim merjenjem tve-
ganj redno izvaja lastne izračune opredeljenih 
ključnih indikatorjev tveganj, s katerimi lahko 
oceni nivo tveganja posamezne kategorije. Pri 
tem opredeljuje tudi limite, ki omejujejo prev-
zemanje tveganj v posameznem sklopu in se 
uporabljajo pri rednem poslovanju.

�� Regulatorna metoda – v procesu izračuna 
kapitalske ustreznosti na ravni Zavarovalnice 
in Skupine ter pripravlja izračun merjenja 
tveganj, v skladu s standardno formulo Sol-
ventnost II  in utemeljuje bistvene spremembe 
v obdobju. 

�� Metoda vrednotenja tveganj S&P – zavaro-
valnica in Skupina izračunavata kapitalsko 
ustreznost tudi preko metodologije bonite-
tne hiše S&P.

Notranje poročanje omogoča Upravi in 
Nadzornemu svetu redno seznanjanje z izposta-
vljenostjo tveganjem po posameznih kategorijah 
in celotno izpostavljenostjo na nivoju Zavaroval-
nice in Skupine. Poročilo o tveganjih predstavlja 
dokumentiran rezultat rednega merjenja in 
spremljanja tveganj, saj zajema vse ključne indi-
katorje tveganj vključno s trendi, limiti in 
priporočili Službe za upravljanje s tveganji. 

Zavarovalnica in Skupina redno dokumentirata 
identificirane pomanjkljivosti, prepoznane v 
ciklu sistema upravljanja tveganj, in predloge za 
izboljšave ter pripravljata ukrepe in priporočila 
za nadgradnjo.

1.3	 Upravljanje  
s kapitalom

Skupina Triglav in Zavarovalnica Triglav v vsakem 
trenutku razpolagata z zadostno količino kapi-
tala, ki jima omogoča prevzemanje določenih, 
merljivih količin sprejemljivih tveganj. Kapital 
predstavlja prvo merilo za ocenjevanje solven-
tnosti Zavarovalnice in Skupine. Z upravljanjem 
kapitala primarno zagotavljamo zadostno in 

primerno kapitalsko ustreznost na konsolidirani 
ter posamični podlagi. Pri opredeljevanju spre-
jemljivega tveganja je pomembno zagotoviti tudi 
primerne donose lastnikom. Zavarovalnica in 
Skupina sta bili v predhodnih letih in med letom 
2016 ustrezno kapitalizirani, varni in donosni 
finančni ustanovi ter ocenjujemo, da sta ustre-
zno kapitalizirani tudi na dan 31. 12. 2016.

Redno merimo višino razpoložljivega kapitala 
za pokrivanje regulatornih kapitalskih zahtev 
na ravni posameznih zavarovalnic in na ravni 
Skupine, pri čemer sledimo veljavni zakonodaji. 
Zavarovalnice v Skupini vzdržujejo presežek 
razpoložljivega kapitala nad kapitalskimi zahte-
vami lokalne zakonodaje za izvajanje osnovne 
dejavnosti in pokrivanje potencialnih izgub. S 
presežkom zagotavljamo zaščito pred izgubami 
zaradi nepredvidenih neugodnih dogodkov in 
nestanovitnostjo kapitalskih zahtev. Poleg tekoče 
kapitalske ustreznosti načrtujemo in presojamo 
ustreznost bodočih ravni kapitala ter kapitalske 
ustreznosti. S tem sledimo učinkom okolja na 
kapitalsko ustreznost in zagotavljamo optimalno 
alokacijo kapitala Zavarovalnice Triglav, posame-
znih zavarovalnic in celotne Skupine Triglav. 

Kapitalska ustreznost je bistveni sestavni del 
bonitetne ocene. Pri sprejemanju odločitev o 
upravljanju kapitala zato upoštevamo tudi kapi-
talske modele, na podlagi katerih pridobivamo 
bonitetne ocene. Kapitalski model Zavarovalnice 
Triglav in Skupine Triglav presojata bonitetni 
agenciji S&P Global Ratings (v nadaljevanju 
S&PGR) in A.M. Best. Podrobneje o bonitetni 
oceni v [→ poglavju 6.6 poslovnega dela poročila].

Zaradi zagotavljanja celovitega in učinkovi-
tega pristopa k upravljanju kapitala je Skupina 
oblikovala kriterije upravljanja z ekonomskim 
kapitalom. Kriteriji izhajajo iz regulatornih 
zahtev, internih potreb iz Izjave o apetitu po tve-
ganjih, zahtev bonitetnih agencij in upoštevanja 
poslovno-organizacijske strukture ter specifik 
makroekonomskega in političnega okolja, v kate-
rem posluje. Skupina je opredelila tudi kriterije 
dividendne politike in smernice na področju 
upravljanja s kapitalom, vključno z naborom 
aktivnosti za zagotavljanje potrebne kapitalske 
moči, ki je v preteklem letu ostala nespreme-
njena. Pri tem je upoštevala ciljno donosnost 
kapitala lastnikov, načrtovan obseg poslovanja in 
z njim povezane predvidene potrebe po kapitalu 
na slovenskem in strateških trgih ter izkušnje in 
smernice zavarovalniškega sektorja. Strateške 
cilje upravljanja s kapitalom in kriterije dividen-
dne politike prikazuje naslednja slika.
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1.4	 Vrste tveganj

Osrednje vrste tveganj za Zavarovalnico in 
Skupino opisujemo v nadaljevanju. Načine 
upravljanja in izpostavljenosti posamezni vrsti 
tveganj podrobneje predstavljamo v drugem 
poglavju poročila.

Podlaga za opredelitev apetita za prevzemanje 
tveganj je prepoznavanje tveganj, ki se jim pri 
svojem poslovanju izpostavljata Zavarovalnica 
in Skupina. Proces prepoznavanja tveganj je 
stalen, v njem sodelujejo vsa poslovna področja, 
v skladu s svojimi pristojnostmi in odgovor-
nostmi. Njegov namen je zagotoviti vključenost 
vseh pomembnih tveganj v sistem upravljanja 
tveganj, vzpostaviti proces merjenja izpostavlje-
nosti tveganjem in doseči enotno obravnavo ter 
razumevanje tveganj na vseh ravneh upravljanja 
Zavarovalnice in Skupine.

Zavarovalnica Triglav in Skupina Triglav prevze-
mata pri poslovanju naslednja tveganja:

�	 Zavarovalna tveganja so tveganja nastanka 
izgube ali neugodne spremembe v vrednosti 
zavarovalnih obveznosti zaradi neustreznih 
premij in neustreznih predpostavk, upo-
števanih v izračunu zavarovalno-tehničnih 
rezervacij. S prevzemanjem zavarovalnih 
tveganj je družba izpostavljena premijskemu 
tveganju, tveganju zavarovalno-tehničnih 
rezervacij in tveganju katastrof.

�� Tržna tveganja so tveganja nastanka izgube 
ali neugodne spremembe v finančnem polo-
žaju Zavarovalnice ali Skupine, ki nastanejo 
zaradi nihanj v višini in spremenljivosti 
tržnih cen sredstev, obveznosti ter finančnih 
instrumentov. Vključujejo obrestno tveganje, 
delniško tveganje, tveganje nepremičnin, tve-
ganje kreditnih pribitkov in tveganje tržne 
koncentracije.
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�� Likvidnostno tveganje je tveganje nastanka 
izgube, če Zavarovalnica ali Skupina nista 
sposobni poravnati vseh zapadlih finanč-
nih obveznosti in obveznosti, ki nastanejo 
v primeru pojava večjih škod oziroma sta 
prisiljeni zagotavljati potrebna sredstva 
s pomembno višjimi stroški od običajnih. 
Likvidnostno tveganje je tudi tveganje ote-
ženega dostopa do finančnih virov, potrebnih 
za izplačilo obveznosti izhajajočih iz zavaro-
valnih in drugih pogodb.

�� Kreditno tveganje je nevarnost izgube ali 
neugodne spremembe v finančnem položaju 
zaradi nihanj v kreditnem položaju nasprotnih 
strank in morebitnih dolžnikov, ki smo jim 
izpostavljeni v obliki tveganja neplačila 
nasprotne stranke in tveganja koncentracije.

�� Operativno tveganje je opredeljeno kot 
tveganje izgube zaradi neustreznega ali 
neuspešnega delovanja/izvajanja internih 
procesov (ali produkta), ravnanja zaposlenih, 
delovanja vzpostavljenih sistemov ali obvlado-
vanja zunanjih dogodkov in njihovih vplivov.

�� Med nefinančna tveganja uvrščamo strateško 
tveganje in tveganje izgube ugleda: 

�	 Strateško tveganje je tveganje nastanka 
izgub zaradi neustreznih strateških odlo-
čitev, nedoslednega izvajanja strateških 
odločitev in premajhne odzivnosti na 
spremembe poslovnega okolja (vključno 
s pravnim in regulatornim tveganjem). 

�	 Tveganje ugleda pomeni možnost izgube 
prihodnjega ali obstoječega poslovanja 
zaradi negativne podobe, ki jo imajo o 
Zavarovalnici in Skupini njeni zavarovanci, 
poslovni partnerji, zaposleni, lastniki in 
investitorji ali pristojni oz. nadzorni organi 
ter druga zainteresirana javnost.

�	 Kapitalsko tveganje predstavlja možnost 
izgube zaradi neustrezne sestave kapi-
tala glede na obseg in način poslovanja 
ali težave, s katerimi se Zavarovalnica in 
Skupina soočata pri pridobivanju sve-
žega kapitala, zlasti v primeru neugodnih 
pogojev poslovanja ali potrebe po hitrem 
povečanju kapitala.

�	 Tveganja Skupine izhajajo iz poslov-
nega modela Zavarovalnice, ki deluje 
kot obvladujoča družba oziroma sku-
pina povezanih oseb.  Vanje so vključene 
nevarnosti, ki lahko ogrozijo doseganje 
strateških ciljev zaradi neučinkovitega 
sistema upravljanja Skupine in nezado-
stnega poznavanja poslovnega okolja, v 
katerem delujejo njene družbe. Na profil 
tveganosti Zavarovalnice vplivajo tudi 
transakcije med povezanimi družbami in 
večja kompleksnost obvladovanja tvega-
nja koncentracije.
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Pregled temeljnih tveganj
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Razkritja in  
obvladovanje tveganj2

Upravljanje tveganj je pomemben del korpo-
rativnega upravljanja Skupine Triglav, vseh 
poslovnih procesov ter zavesti in delovnih usme-
ritev zaposlenih. 

Proces upravljanja tveganj je integriran v celo-
ten poslovni proces Skupine Triglav, skladen je s 
strategijo Skupine Triglav ter omogoča doseganje 
njenih strateških ciljev. Zagotavlja ažurno prepo-
znavanje značilnih obstoječih in pojavljajočih se 
tveganj, njihovo ustrezno merjenje, obvladova-
nje, nadziranje in spremljanje.

Za učinkovito upravljanje vseh vrst pomembnih 
tveganj ter zagotavljanje ustrezne organizacijske, 
odgovornostne in kadrovske strukture ter stro-
kovne usposobljenosti zaposlenih je odgovorna 
Uprava. Del pristojnosti je Uprava prenesla na 
odbore kot organe odločanja na najvišji ravni 
o različnih segmentov tveganj. Odgovornost 
upravljanja tveganj v odvisnih družbah nosijo 
vodstva posameznih družb. Na ravni Skupine je 
vzpostavljeno poročanje, ki omogoča učinkovito 
upravljanje njenih tveganj.

Pripravljenost za prevzemanje vseh vrst 
pomembnih tveganj je s kazalniki definirana v 
Strategiji in Izjavi o apetitu po tveganjih. Znotraj 
vsake vrste tveganj se spremlja tudi koncen-
tracija izpostavljenosti. Spremljanje vrednosti 
indikatorjev apetita po tveganjih v obliki rednih 
poročil izvaja Služba za upravljanje s tveganji.

2.1	 Upravljanje kapitala in 
kapitalske ustreznosti 

Upravljanje kapitala je v Zavarovalnici in Skupini 
neprekinjen proces. Ta omogoča sprejemanje 
poslovnih odločitev, ki dolgoročno prinašajo 
konkurenčne prednosti in ohranjanje uspešnega 
poslovnega modela ter tržnega položaja. Zava-
rovalnica kapital upravlja centralizirano na ravni 
Skupine Triglav tako, da s koncentracijo kapitala 
v nadrejeni družbi zagotavlja optimalno ter stro-
škovno učinkovito alokacijo in porabo kapitala. 

V preteklem letu smo redno izračunavali znesek 
razpoložljivega kapitala za pokrivanje zakonsko 
predpisane solventnostne kapitalske zahteve na 
ravni posameznih zavarovalnic in na ravni Sku-
pine, skladno z veljavno zakonodajo. Kapitalska 
zahteva v Skupini in Zavarovalnici je med letom 
ostala na enaki ravni, saj ni prišlo do bistvenih 
sprememb v profilu tveganj. 

Raven kapitala je bila v letu 2016 v okviru zastav-
ljenih strateških usmeritev ter je presegala nivo 
prevzetih tveganj tako na ravni Skupine, kot tudi 
na ravni Zavarovalnice. Nivo prevzetih tveganj se 
meri skozi regulatorno predpisano standardno 
formulo, ki po lastni oceni, pridobljeni v okviru 
procesa ORSA, primerno odraža in ocenjuje profil 
tveganosti. Zavarovalnica Triglav in Skupina 
Triglav sta zakonske zahteve po kapitalski ustrez-
nosti izpolnjevali skozi vse leto 2016, enako velja 
za pretekla leta. 

Spodnja tabela prikazuje nerevidirano, trenutno 
najboljšo oceno količnika solventnosti po zahte-
vah direktive Solventnost II na 30. 9. 2016.

Skupina Triglav Zavarovalnica Triglav

 30. 9. 2016 31. 12. 2015 30. 9. 2016 31. 12. 2015

Količnik solventnosti (v %)* 276 245 336 307

* Tabela je nerevidirana.
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Kot je razvidno iz prejšnje tabele, sta Zavaro-
valnica in Skupina kapitalsko močni. Količnika 
solventnosti se med obdobjema razlikujeta 
tudi zaradi različne obravnave pričakovanih 
dividend pri izračunu kapitala družbe. Količnik 
solventnosti  je bil ob koncu leta 2015 izračunan 
upoštevajoč predvidene dividende za poslovno 
leto 2015, medtem ko količnik solventnosti na 
dan 30. 9. 2016 ne upošteva predvidenih divi-
dend za poslovno leto 2016. Podrobna razkritja 
kapitalske ustreznosti v letu 2016 bodo podana 
v Poročilu o solventnosti in finančnem položaju 
Zavarovalnice in Skupine.

V naslednjih dveh grafih prikazujemo tudi delež 
kapitalske zahteve za posamezno vrsto tveganja 
za Zavarovalnico in Skupino v letu 2016.
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Največja tveganja v Skupini izhajajo iz poslovanja 
Zavarovalnice Triglav, največje družbe v Skupini. 
Zavarovalnica in Skupina sta najbolj izpostavljeni 
tržnim in zavarovalnim tveganjem, sledita kredi-
tno in operativno tveganje. 

Iz lastne ocene tveganj izhaja, da je bila raven 
izpostavljenosti tveganjem v letu 2016 primerna 
in v skladu z opredeljenim apetitom po tveganjih. 
Ob oblikovanju strategije za obdobje od 2017 do 
2020 je bilo ocenjeno, da bosta Zavarovalnica in 
Skupina izpolnjevali kapitalske zahteve, v skladu 
z zastavljenim apetitom po tveganjih, tudi v 
načrtovanih prihodnjih letih.

Pri sprejemanju odločitev o upravljanju kapitala 
upoštevamo tudi druge kapitalske modele, na 
podlagi katerih pridobivamo bonitetne ocene. 
Različna merjenja kapitalske ustreznosti nam 
zagotavljajo varnost poslovanja. Dodatno so 
uporabne kot osnova za optimiziranje poslova-
nja ter aktivno upravljanje in alokacijo kapitala, 
ki poteka skladno s strateškimi cilji in interesi 
širšega nabora deležnikov. 

2.2	 Prikaz profila 
tveganosti 
Zavarovalnice in 
Skupine Triglav

Profil tveganosti Zavarovalnice in Skupine Triglav 
prikazujemo v naslednji preglednici izpostavlje-
nosti pomembnim vrstam tveganj.

Poleg uporabe obstoječih metodologij merjenja 
tveganj smo v Zavarovalnici in Skupini v letu 
2016 za oceno tveganj na strateških trgih Sku-
pine izvedli tudi anketo po vzoru Risk barometra 
skupine Allianz. Zavarovalne odvisne družbe 
TINT so tako ocenile tveganja, s katerimi se sre-
čujejo pri poslovanju. Rezultati so pokazali, da 
po oceni omenjenih družb največje tveganje 
predstavlja razvoj zavarovalnega trga, tako na 
strani ponudbe (visoka konkurenca) kot povpra-
ševanja (npr. gospodarska rast in zaposlenost). 
Sledijo regulatorno tveganje, tveganje kraje, pre-
vare in korupcije, makroekonomska tveganja ter 
naravne katastrofe. 
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»Risk Dashboard« Zavarovalnice Triglav in Skupine Triglav za leto 2015 in 2016*

Tveganja Ocena za 
Q4 2015

Ocena za 
Q4 2016

Trend Pojasnilo

Kapitalska 
ustreznost

Tveganje se še nadalje zmanjšuje s povečevanjem kapitalske ustreznosti v okviru Solventnosti II,  
z uspešnim poslovanjem (donosnostjo) se ob sprejemljivem nivoju tveganj povečujejo razpoložljiva 
sredstva, primerna za kritje kapitalskih zahtev (SCR), ki zaradi nespremenjenega profila tveganj ostajajo 
na enakem nivoju.

Zavarovalna 
tveganja

Kljub visoki konkurenci v panogi Skupina Triglav ohranja premijsko rast in dosega ciljne vrednosti 
kazalnikov na strateških trgih. Vsi vodilni kazalniki (kombinirani količniki, najboljše ocene zavarovalno 
tehničnih rezervacij, pokritost rezervacij s sredstvi kritnih skladov) so znotraj ciljnih vrednosti, 
opredeljenih v apetitu oziroma interno. Na povečanje zavarovalnih tveganj (med primerjalnima 
obdobjema) vplivajo nizke obrestne mere; tako bo tudi v bližnji prihodnosti.

  Premoženjska    
       zavarovanja

Kombinirani količniki so v ciljnih vrednostih z ugodnim škodnim rezultatom. Najboljše ocene rezervacij 
nakazujejo ustrezno oblikovanje statutarnih zavarovalno-tehničnih rezervacij. Zaradi nizkih donosov je 
rezultat bolj odvisen od zavarovalno-tehničnega rezultata zavarovanj.  

  Življenjska  
       zavarovanja

Obdobje nizkih obrestnih mer ima negativne učinke na dobičkonosnost življenjskih produktov z 
vgrajeno garancijo. Glede na to, da so pričakovanja nizkih obrestnih mer še vedno prevladujoča, 
ocenjujemo povečana tveganja življenjskih zavarovanj. V EU je opazen tudi porast tveganja stornacij.  

Tržna  
tveganja

Kljub izrazitemu okolju nizkih in negativnih obrestnih mer Skupina Triglav tudi v naložbenem delu 
dosega ciljne vrednosti rezultatov z ustreznimi ukrepi obvladovanja obrestnih tveganj. 
 

  Obrestno  
       tveganje

V 2016 se je v evrskem denarnem območju izrazito povečalo obrestno tveganje. Občutljivost 
naložbenega portfelja na spremembe nivoja obrestnih mer se je v letu 2016 zniževala. Regulator (EIOPA) 
je izvedel stresne teste obrestnih tveganj.  

  Delniško  
       tveganje

Zavarovalnica Triglav in Skupina Triglav ostajata znotraj omejenega obsega investiranja v lastniške 
vrednostne papirje v skladu s sprejetim apetitom po tveganjih. V letu 2016 se je ustrezno znižal tudi 
delež ne-kotirajočih lastniških vrednostnih papirjev. 

  Valutno  
       tveganje

Zavarovalnica Triglav in Skupina Triglav sta dopolnili sistem upravljanja valutnih tveganj z opredelitvijo 
limitov izpostavljenosti v neevrskih valutah. Glede na nizke izpostavljenosti valutnemu tveganju 
ocenjujemo tveganje kot nematerialno na Zavarovalnici Triglav. 

  Nepremičninski  
       trg

Zavarovalnica Triglav ostaja v nizkem obsegu nagnjenosti k investiranju v naložbene nepremičnine.

 

Likvidnostno 
tveganje

Kazalniki kažejo visoko likvidnost Zavarovalnice Triglav. V zavarovalnici poteka proces nadgradnje 
metodologije ocenjevanja likvidnostnega tveganja na ravni Skupine.

Kreditna  
tveganja

Kreditna tveganja so v skladu z nagnjenostjo po tveganjih obvladovana z dopolnjenim bonitetnim in 
limitnim sistemom spremljanja izpostavljenosti do nasprotnih strank (bank).

Operativna  
tveganja

Na podlagi procesne analize Zavarovalnica Triglav in Skupina Triglav razvijata robusten sistem 
obvladovanja operativnih tveganj. Zavarovalnica intenzivno nadgrajuje sistem identifikacije, spremljanja 
in upravljanja operativnih tveganj. Večja tveganja so na področju zaposlovanja kadrov z ustreznimi 
tehničnimi znanji v prihodnosti, predvsem ob predpostavki slabih demografskih projekcij v Sloveniji. 

Nefinančna  
in strateška 
tveganja

Na zahtevne razmere zunanjega okolja nizkih obrestnih mer, visoke konkurence v panogi ter izzivov 
sprememb okolja in v obnašanja zavarovancev se je Skupina Triglav odzvala z novo Strategijo in 
izvajanjem projektov za digitalizacijo poslovanja in še večjega približevanja produktov željam strank. 
Tehnični napredek omogoča izjemno hitre spremembe v preferencah zavarovancev, zlasti mlajših 
generacij. V državah evrskega območja, še posebej v Sloveniji je potrebna temeljita pokojninska in 
zdravstvena reforma. Izzivi ostajajo tudi na področju S2 in spopadanja z vedno novimi zakonodajnimi 
spremembami. 

*Podana je splošna ocena temeljnih vrst tveganj glede na obravnave rednih četrtletnih poročil o tveganjih ter glede na doseženo stopnjo spre-
jetih in potrjenih metodologij. Sprejeti in potrjeni sta metodologiji za kapitalsko in likvidnostno tveganje. Preostale metodologije na osnovi 
porazdelitvenih značilnosti številnih indikatorjev znotraj posamezne vrste tveganj, kakor tudi njihove pogojne funkcije za odločanje (vodilni, 
pomožni indikatorji) so v pripravi. Ne glede na dvosmernost (npr. prevelika in premajhna vrednost pomeni visoko tveganje) ali enosmernost 
posameznega indikatorja tveganj se končna ocena poda z:

i) barvno lestvico ocenjenega tveganja:    visoko     večje       srednje  manjše   nizko        in 

ii) trendom tveganja:              padajoče,            stabilno,              naraščajoče.



Letno poročilo  
Skupine Triglav in Zavarovalnice Triglav, d.d., 

2016

Poslovno  
poročilo           

Upravljanje s 
tveganji   

Računovodsko 
poročilo Kazalo << >>184

Sistem upravljanja s tveganji

2.3	 Zavarovalna tveganja  

Skupina zavarovalna tveganja prevzema v vseh 
zavarovalnih družbah pri sklepanju poslov, 
ki predstavljajo njeno osnovno dejavnost. Z 
upravljanjem zavarovalnih tveganj dosegamo 
oziroma ohranjamo takšno velikost in kakovost 
portfelja, ki zagotavlja stabilno in varno poslo-
vanje ob hkratnem maksimiranju donosnosti. 
Zavarovalnica tako pri upravljanju zavarovalnih 
tveganj, enako kot pri preostalih tveganjih, stremi 
k optimalnemu upravljanju razmerja med prev-
zetimi tveganji in ustvarjenim donosom (razlika 
med koristmi ter stroškovnim vidikom ukrepov 
obvladovanja tveganj). Ob tem opredeli meje 
želenega prevzemanja tveganj, ki upoštevajo:

�� dolgoročne strateške usmeritve v skladu s 
Strategijo in

�� poslovno-finančne načrte, potrjene s strani 
organov upravljanja.

Zavarovalne posle izvajamo s štirimi ključnimi 
procesi, s katerimi spremljamo, ocenjujemo 
in uravnavamo zavarovalna tveganja: razvoj 
produktov, sprejem v zavarovanje, prenos zavaro-
valnega tveganja, reševanje škod. Meje želenega 
prevzemanja tveganj se upoštevajo v procesu 
razvoja produktov s postavljanjem kriterijev za 
sprejem v zavarovanje in višino premije. 

Za aktivno upravljanje zavarovalnega tvega-
nja, povezanega s sprejemom v zavarovanje, 
nosijo glavno odgovornost poslovna področja, 
ki izvajajo osnovni posel. Jasna struktura pristoj-
nosti in pooblastil vključuje razmejitev delovnih 
nalog, limite za sprejem v zavarovanje ter sistem 
pooblastil. Za obvladovanje zavarovalnih tveganj 
uporabljamo tudi niz aktuarskih tehnik. Redno 
spremljamo rezultate poslovanja, pregledujemo 
ustreznost zavarovalno-tehničnih rezervacij 
in optimiziramo svojo pozavarovalno zaščito. 
Temeljno orodje za upravljanje zavarovalnih 
tveganj je torej kakovosten proces sprejemanja 
tveganj, ki omogoča prevzemanje zgolj primernih 
tveganj. 

Pozavarovanje je eno glavnih orodij za obvlado-
vanje zavarovalnega tveganja v pogledu prenosa 
tveganj. Vsakoletni program načrtovanega poza-
varovanja vsebuje izračunane lastne deleže po 
posameznih zavarovalnih vrstah, na podlagi 
lastnih deležev izdelano tabelo maksimalnega 
kritja ter postopke, osnove in merila za ugota-
vljanje največje verjetne škode za posamezne 

zavarovane nevarnosti. Pomemben dejavnik 
izbire pozavarovateljev je njihova bonitetna 
ocena. Obveznost do zavarovancev Skupina Tri-
glav izvaja z reševanjem in plačevanjem škod. 
Zavarovalnica teži k hitremu reševanju in izpla-
čilu škod ter tako strankam, ki so doživele škodni 
primer, zagotavlja finančno varnost. Hkrati 
Zavarovalnica teži k stabilnemu poslovanju in 
nadzoru nad škodnim dogajanjem, kar vključuje 
ugotavljanje ustreznih temeljev škodnih zahtev-
kov in nadzor nad ustreznimi višinami škodnih 
zahtevkov. Zavarovalnica ima vzpostavljene 
postopke, s katerimi so škode obdelane in oce-
njene proporcionalno glede na znesek, naravo in 
kompleksnost. Sem spada tudi ocena še nepri-
javljenih škod.

Apetit po tveganjih podaja raven tveganj ozi-
roma raven potencialnih izgub, ki izvirajo iz 
zavarovalnih tveganj, ki jih je Zavarovalnica 
med poslovanjem še pripravljena sprejeti, da bi 
dosegla zastavljene poslovne in strateške cilje. 
Zavarovalnica zavarovalna tveganja upravlja z 
ustreznimi postopki, razmejitvami in pooblastili. 

Vsaka oblika zavarovanja prinaša specifična 
tveganja, ki jih Skupina Triglav ustrezno pre-
poznava in obvladuje. V okviru neposrednih 
poslov zavarovanj se Zavarovalnica sooča pred-
vsem s klasičnimi zavarovalniškimi tveganji, ki 
jih delimo na: 

�� zavarovalna tveganja premoženjskih zavaro-
vanj (vključno z zdravstvenimi zavarovanji), 

�� zavarovalna tveganja življenjskih zavarovanj.

Sestava konsolidirane zavarovalne in sozava-
rovalne premije Skupine Triglav po omenjenih 
segmentih je prikazana v [→ poglavju poslov-
nega dela poročila 7.5 Obračunana kosmata 
zavarovalna in sozavarovalna premija].

2.3.1	 Zavarovalna tveganja 
premoženjskih zavarovanj

Zavarovalna tveganja premoženjskih zavaro-
vanj vključujejo: premijsko tveganje, tveganje 
rezervacij, tveganje katastrof za premoženjska 
zavarovanja, tveganje odstopov in tveganja, 
povezana z obsegom novega posla, tveganja, 
povezana z razvojem produktov, tveganja, pove-
zana s procesom prevzema rizikov v zavarovanje, 
tveganje stroškov, tveganja zunanjega makroe-
konomskega okolja in tveganje reševanja škod. 
V Skupini Triglav delujeta tudi Pozavarovalnica 
Triglav Re in Triglav, Zdravstvena zavarovalnica, 
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zato se v kategorijo premoženjskih zavarovanj 
uvrščajo tudi tveganja, povezana z izvajanjem 
aktivnih pozavarovalnih poslov, in tveganja, 
povezana z zdravstvenimi zavarovanji.

Kot celoto jih kvantitativno spremljamo s kombini-
ranimi količniki, ki merijo ustreznost dejanskih škod 
in stroškov iz naslova sklenjenih zavarovanj, priča-
kovanih ter v premijo vračunanih škod in stroškov 
(poglavja 2, 3, 4 in 8 v poslovnem delu poročila). V 
letu 2016 je kombinirani količnik premoženjskih 
zavarovanj na ravni Skupine znašal 92,9 odstotka 
(v letu 2015 je 92,8 odstotka), kar odraža dobro 
upravljanje zavarovalnih tveganj. Prikaz gibanja 
količnika za pretekla tri leta je za Skupino prika-
zan v [→ poglavju 8.1 ter za Zavarovalnico Triglav v 
poglavju 8.2 poslovnega dela poročila].

Premijsko tveganje je tveganje, da bo obračunana 
zavarovalna premija premajhna za obveznosti, ki 
bodo nastale s sklenitvijo zavarovanj. Odvisno je 
od velikosti portfelja posameznega zavaroval-
nega segmenta in od nabora različnih segmentov 
zavarovanj. V primeru večjega števila po velikosti 
podobnih zavarovanj se relativno odstopanje 
škodnega količnika od pričakovanega niža zaradi 
zakona velikih števil. V primeru širšega nabora 
različnih zavarovalnih kritij postaja celoten por-
tfelj bolj razpršen in manj občutljiv na zunanje 
vplive, na primer na cenovne pritiske po posa-
meznem produktu.

Obračunana kosmata zavarovalna in sozavarovalna premija
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V Zavarovalnici in Skupini Triglav zasledujemo 
uravnoteženo razpršenost portfelja premoženjskih 
zavarovanj med različnimi zavarovalnimi segmenti. 

Za premijske stopnje premoženjskih zavarovanj 
ocenjujemo, da so dovolj visoke, upoštevaje 
razumna aktuarska pričakovanja glede gibanja 
višine odškodnin oziroma škodnih količnikov in 
stroškov oziroma stroškovnih količnikov ter glede 
na racionalno obnašanje vseh udeležencev na 
trgu. Podrobneje v premijsko tveganje uvrščamo 
le tveganja, vezana na običajne škode. Tveganje 
velikih škod po riziku in po dogodku obravna-
vamo kot tveganje katastrof, ki je obravnavano 
v [→ poglavju 2.3.3 Koncentracija zavarovalnega 
tveganja]. 

Rezervacijsko tveganje, vključno s tveganjem 
škod, je tveganje, da bodo dejanske škode iz 
naslova zavarovanj bistveno odstopale od pred-
videnih škod, vključenih v zavarovalno-tehnične 
rezervacije, oziroma da bodo zavarovalno-teh-
nične rezervacije višje, kot bi morale biti, če bi 
imeli vse informacije vnaprej. Podrobneje lahko 
ločeno opredelimo še tveganja regresov, rent iz 
naslova premoženjskih zavarovanj ter cenilnih 
stroškov. Rezervacijsko tveganje uravnavamo z 
rednim spremljanjem škodnega dogajanja po 
posameznih zavarovalnih vrstah, izračunavanjem 
tako imenovane analize »run-off« in sprotnim 
prilagajanjem zavarovalno-tehničnih rezerva-
cij novim spoznanjem, ki izhajajo iz opravljenih 
analiz. Opisano metodološko ustreznost rezervacij 
za posamezne zavarovalne vrste (glej [→ poglavje 
2.6 v računovodskem delu poročila]) preverjamo 
z rednim izračunom testa ustreznosti rezervacij, 
ki se izvaja po stanju na zadnji dan poslovnega 
leta, ter rednim izračunom najboljše ocene zava-
rovalno-tehničnih rezervacij. Posebno pozornost 
pri oblikovanju zavarovalno-tehničnih rezervacij 
premoženjskih zavarovanj zahteva obravnava 
nastalih neprijavljenih škod. Kot test ustrez-
nosti zavarovalno-tehničnih rezervacij za škodne 
dogodke, za katere je značilna pozna prijava škode 
s strani zavarovancev, uporabljamo trikotniško 
metodo. Ta kaže ustrezno višino oblikovanih tovr-
stnih zavarovalno-tehničnih rezervacij ob koncu 
leta 2016, tako za Skupino kot Zavarovalnico 
Triglav (glej [→ poglavje 2.6.2 in 3.14 v računovod-
skem delu poročila]). Podobne ugotovitve dajejo 
tudi drugi testi ustreznosti zavarovalno-tehničnih 
rezervacij premoženjskih zavarovanj. 

Na tveganje rezervacij med drugim vplivata višina 
oblikovanih rezervacij ter ročnost obveznosti. Roč-
nost obveznosti predstavlja povprečno trajanje 
izplačil škod, za katere so rezervacije oblikovane. 
Za odgovornostna zavarovanja se več kot polovica 
predvidenih škod izplača po enem letu, medtem 
ko je pri ostalih zavarovalnih segmentih več kot 
polovica škod izplačanih v roku enega leta.
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V Skupini Triglav je delež dolgoročnih rezervacij 
nižji, saj preostale slovenske zavarovalnice v Sku-
pini sklepajo predvsem kratkoročna zavarovanja.

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

Zavarovalnica Triglav

Skupina Triglav

Razmerje med obveznosti zavarovanj z daljšo ročnostjo in kratkoročnimi zavarovanji v letu 2016 

Obveznosti iz odgovornostnih zavarovnanj

Obveznosti iz ostalih premoženjskih zavarovalnih poslov

Kratkoročne obveznosti

Dolgoročne obveznosti

Pričakovana razgradnja rezervacij po enem letu

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

Pričakovana razgradnja rezervacij v prvem letu

Pričakovani delež še oblikovanih rezervacij po prvem letu 
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Po enem letu pričakujemo znižanje rezervacij za 
približno četrtino za dolgoročne obveznosti in 
znižanje za tri četrtine za kratkoročne obveznosti 
premoženjskih zavarovanj. Dolgoročne rezervacije 
se znižujejo počasneje, zato so v letnem časovnem 
intervalu nekoliko bolj stabilne od kratkoročnih.  
Z oblikovanjem rezervacij na previdnostni osnovi 
je omenjeni učinek še dodatno poudarjen. 

Tveganje odstopov in tveganje obsega novega 
posla predstavljata negotovosti in odstopanja od 
planirane stopnje odstopov in stopnje prihodnje 
obnove obstoječih zavarovanj ter obsega skle-
panja novih zavarovanj. Običajno sta posledici 
realizacije tveganja ugleda in strateškega tvega-
nja, vključno s tveganjem tehnološkega napredka 
in makroekonomskimi tveganji. Omenjena tve-
ganja so posebej obravnavana v nadaljevanju. 

Največji delež poslovanja Triglava, Zdravstvene 
zavarovalnice, predstavljajo dopolnilna pro-
stovoljna zdravstvena zavarovanja, ki jih ureja 
Zakon o zdravstvenem varstvu in zdravstvenem 
zavarovanju. Skupina Triglav je zato, poleg prej 
omenjenim zavarovalnim tveganjem premoženj-
skih zavarovanj, izpostavljena tudi strateškemu 
in političnemu tveganju ter tveganju spremembe 
zakonodaje, vezanem na bistvene spremembe 
zdravstvene zakonodaje v Sloveniji. Pomembno 
vlogo pri urejanju pozavarovalne zaščite v Sku-
pini Triglav ima Pozavarovalnica Triglav Re, ki 
zavarovalna tveganja prevzema na podlagi 
pozavarovalnih pogodb, sklenjenih s posame-
znimi družbami Skupine. Pozavarovalnica za del 
tveganj, ki jih sprejme v pozavarovanje, sklene 
pasivne pozavarovalne pogodbe (retrocesijske 
pogodbe), s čimer bolje obvladuje svojo izposta-
vljenost in ščiti lastna sredstva, posredno pa tudi 
sredstva zavarovalnic v Skupini.

Tveganja premoženjskih zavarovanj predstavljajo 
okrog ene tretjine vseh nediverzificiranih tveganj 
tako v Zavarovalnici kot tudi v Skupini.

2.3.2	 Zavarovalna tveganja življenjskih 
zavarovanj

Portfelj življenjskih zavarovanj vključuje zavaro-
valne police klasičnih, naložbenih in pokojninskih 
zavarovanj. K naložbenim in klasičnim zavaro-
valnim policam lahko prištejemo tudi dodatna 
zavarovanja. Zavarovalna tveganja življenjskih 
zavarovanj so vsa zavarovalna tveganja, ki jih kri-
jejo police življenjskih zavarovanj ter nekatera s 
temi tveganji in življenjskimi policami povezana 

zavarovalna tveganja. Zavarovalnica prevzema 
tveganja umrljivosti, dolgoživosti, obolevnosti 
in popolne trajne nezmožnosti za delo. Znotraj 
dodatnih zavarovanj prevzema rizike invalidno-
sti, nezgodne smrti, hujših bolezni in poškodb, 
kritičnih bolezni, medicinskih stroškov, dnevnih 
nadomestil, drugega zdravniškega mnenja ipd.

Tveganje umrljivosti je tveganje, da bo dejanska 
realizacija umrljivosti v prihodnosti različna od 
pričakovane. Ta razlika vpliva na: 

�� ustreznost izračunane premije, 

�� ustreznost oblikovanja zavarovalno-tehničnih 
rezervacij,

�� ustreznost višine in vrste prenosa tveganja 
(pozavarovanje, sozavarovanje) in 

�� razliko med dejanskim in pričakovanim rezul-
tatom zavarovalnice. 

Tveganje umrljivosti lahko izhaja iz:

�� neustrezne ocene tveganj v procesu sprejema 
v zavarovanje (predvsem zaradi asime-
trije informacij med zavarovano osebo in 
zavarovalnico), 

�� napačno ocenjenih višin, trendov ali nestano-
vitnosti prihodnje umrljivosti za posamezno 
homogeno skupino tveganj (npr. pomanjka-
nja empiričnih podatkov) in 

�� bodočih katastrofičnih dogodkov, ki vplivajo 
na umrljivost (npr. pandemije), ter preostalih 
virov za napačno oceno.

Pod tveganje umrljivosti lahko štejemo tudi 
njegovo nasprotje, tveganje dolgoživosti, ki se 
podrobneje spremlja predvsem pri rentnih ozi-
roma pokojninskih zavarovanjih.

Navedeno velja, podobno kot za tveganje umr-
ljivosti, tudi za druga prej našteta zavarovalna 
tveganja, krita s policami življenjskih zavarovanj.

S policami življenjskih zavarovanj je povezano 
tveganje sprememb polic (ki jih zahteva imetnik 
police), in je razlika med prihodnjimi realiziranimi 
ter pričakovanimi odkupi, kapitalizacijami in pre-
ostalimi spremembami polic. Vrste vplivov na to 
tveganje so podobne kot pri umrljivosti. Tveganje 
sprememb polic je lahko posledica sprememb v 
splošnem ekonomskem okolju, ki vplivajo na 
obnašanje imetnikov polic, in preostalih virov za 
napačno oceno.
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Tveganje stroškov življenjskih zavarovanj je 
tveganje, da se bodo tovrstni bodoči dejanski 
stroški razlikovali od pričakovanih. Stroškovno 
tveganje se v zavarovalni stroki ne obravnava več 
kot operativno tveganje, temveč kot samostojna 
kategorija tveganj oz. kot sestavni del zavaro-
valnih tveganj pri Solventnosti II. To tveganje se 
lahko odrazi v neustreznosti izračunane premije, 
neustreznosti zavarovalno-tehničnih rezerva-
cij ter v razliki med dejanskim in pričakovanim 
rezultatom Zavarovalnice. Tveganje stroškov je 
lahko posledica napačnih kalkulacij in alokacij 
dejanskih stroškov (neustreznost stroškovnega 
modela) ter napačne ocene bodočih višin, trendov 
in nestanovitnosti stroškov. 

Primerna izravnava tveganj je osnovni princip, na 
katerem deluje zavarovalništvo. Dosežemo jo z 
dovolj velikimi homogenimi skupinami tveganj, 
ki sestavljajo celoten portfelj zgornjih tveganj. 
Pri tem je pomemben člen učinkovita in pravilna 
klasifikacija tveganj ob sprejemu v zavarovanje, 
s katero konkretno tveganje ovrednotimo in 
umestimo v ustrezno skupino, kar je pogoj za 
njegovo primerno upravljanje. Zato pri sprejemu 
v zavarovanje upoštevamo strokovna dognanja 
s področja posameznih tveganj. Pri sprejemu 
upoštevamo tudi znanja in postopke pozavaro-
vateljev, ki prevzamejo del naših tveganj.

Tveganja ustreznosti premij in ustreznosti zava-
rovalno-tehničnih rezervacij obvladujemo v 
sklopu aktuarskega cikla. V rednih obdobjih tako 
preverjamo odstopanja realiziranih učinkov tve-
ganj od predpostavljenega dogajanja. V primeru 
zaznanih odstopanj zunaj določenih okvirov 
ustrezno reagiramo, npr. prilagodimo zasnovo ali 
parametre zavarovalniškega produkta, ustrezno 
prilagodimo parametre izračuna zavarovalno-
-tehničnih rezervacij itd.

Preverjanje ustreznosti rezervacij redno izvajamo 
tudi s t. i. »testom ustreznosti obveznosti« (LAT) 
in izračunom »realističnih rezervacij«, določenih 
na podlagi sedanje vrednosti najboljše ocene 
bodočih pričakovanih pogodbenih in drugih 
denarnih tokov. Test izvajamo vsaj enkrat letno 
po stanju na zadnji dan poslovnega leta (glej [→ 
poglavje 2.6 v računovodskem delu poročila]). 
Rezultati testa za leto 2016 na ravni Skupine 
Triglav oziroma posamezne zavarovalnice v 
Skupini kažejo na zadostno višino oblikovanih 
zavarovalno-tehničnih rezervacij za življenjska 
zavarovanja. Izjema je le primanjkljaj pri kritnem 

skladu za izplačevanje dodatnih prostovoljnih 
pokojninskih zavarovanj, za kar pa so bile obli-
kovane dodatne druge zavarovalno-tehnične 
rezervacije.

Del upravljanja tveganj življenjskih zavarovanj 
je tudi prenos ustreznega dela tveganj na poza-
varovalnice. Prenašamo ga v okviru sprejetega 
pozavarovalnega programa, ki je del rednega 
preverjanja v sklopu aktuarskega cikla.

Iz polic klasičnih življenjskih zavarovanj, ki imajo 
varčevalno komponento z zajamčeno obrestno 
mero, izhajajo tveganja zaradi morebitnih 
neusklajenosti naložb, ki stojijo za opisanimi 
obveznostmi. Podobna tveganja zaradi poseb-
nega jamstva na donos izvirajo tudi iz polic PDPZ 
v času varčevanja. Ta tveganja so podrobneje opi-
sana med tržnimi tveganji v [→ poglavju 2.5].

Številne police imajo vgrajene pogodbene 
finančne opcije in garancije, zato tveganja, 
povezana z njimi, ocenjujemo v sklopu rednih 
vrednotenj portfelja.
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2.3.3	 Koncentracija zavarovalnega 
tveganja 

Koncentracija zavarovalnega tveganja je posle-
dica koncentracije zavarovalnega posla v okviru 
posameznih geografskih območij, sektorjev ozi-
roma dejavnosti gospodarstva ali zavarovanih 
nevarnosti. Lahko nastane tudi zaradi korelacije 
med posameznimi zavarovalnimi vrstami. 

Obvladujemo jo z ustreznimi oblikami pozava-
rovanja, ki temeljijo na tablicah maksimalnih 
lastnih deležev. Že nastanek enega tovrstnega 
dogodka v določenem segmentu poslovanja 
lahko povzroči pomemben vpliv na sposobnost 
izpolnjevanja obveznosti.

Z upravljanjem tveganja koncentracije težimo 
k vzpostavitvi delujočih postopkov za zmanjša-
nje verjetnosti nastanka izgube in omejevanje 
izgube zaradi koncentracije zavarovalnih tveganj 
na ravni Zavarovalnice in Skupine.

Delež čiste zavarovalne premije glede na kosmato v letu 2016

 Zavarovanje odgovornosti pri 
uporabi motornih vozil

Zavarovanje kopenskih 
motornih vozil

Zdravstveno zavarovanje

Drugo škodno zavarovanje
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Večji zneski škod lahko nastanejo ob večjih posa-
meznih škodah, kot na primer ob  požaru večjega 
objekta, ali ob hkratnem nastanku večjega šte-
vila manjših škod, kot na primer ob potresu. 
Oba tipa izpostavljenosti upravljamo s pozava-
rovalno zaščito. Zavarovalni portfelj segmenta 
zavarovanja požara in elementarnih nesreč tako 
vključuje največ posameznih velikih rizikov za 
kritje nevarnosti naravnih nesreč. Posledično je v 
tem segmentu največja potreba po pozavaroval-
nem kritju. Največji delež pozavarovalne premije 
glede na kosmato zavarovalno premijo je ravno 
v segmentu zavarovanja požara in elementarnih 
nesreč.

Svoje obveznosti iz zavarovalnih pogodb smo 
izpolnjevali brez izpostavljanja povečanemu tve-
ganju likvidnosti ali kapitalske ustreznosti. 

2.3.3.1	 Geografska in sektorska 
koncentracija 

Skupina Triglav posluje predvsem v Sloveniji in 
državah nekdanje Jugoslavije. Zunaj teh trgov 
izvajamo še pozavarovanje ter »fronting« posle, 
kjer večji del posla cediramo tujim zavarovalni-
cam. Glede na pretekle izkušnje ocenjujemo, da 
so morebitni koncentrirani riziki primerno poza-
varovani. V naslednji tabeli je prikazana letna 
konsolidirana obračunana kosmata premija v 
državah, kjer poslujejo zavarovalnice Skupine. 
Največja izpostavljenost Skupine je v Sloveniji, 
saj skoraj 83 odstotkov premijskih prihodkov pri-
dobi na slovenskem tržišču.

Obračunana kosmata zavarovalna premija Delež (v %)

 2016 2015 2016 2015

Slovenija 774.450.456 760.924.325 82,7 % 82,8 %

Hrvaška 48.937.278 45.168.268 5,2 % 4,9 %

Črna gora 31.169.916 30.433.416 3,3 % 3,3 %

Češka  9.636.056 0,0 % 1,0 %

Bosna in Hercegovina 25.483.087 23.671.756 2,7 % 2,6 %

Srbija 34.407.999 28.238.446 3,7 % 3,1 %

Makedonija 21.555.079 21.043.998 2,3 % 2,3 %

Skupaj 936.003.815 919.116.265 100,0 % 100,0 %
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2.3.3.2	 Tveganja nizke frekvence in  
visokega učinka 

Zavarovalne nevarnosti, ki predstavljajo tveganja 
z nizko frekvenco in visokim učinkom, uprav-
ljamo z uveljavljanjem pozavarovalne zaščite. 
Pozavarovalni program vključuje različne tipe 
pozavarovalnih zaščit po segmentih zavarovanj, 
odvisno od narave zavarovane nevarnosti.

Največji lastni samopridržaj Skupine Triglav 
je 4,5 milijona evrov po posamezni zavarovani 
nevarnosti, razen jedrskih, in 7,5 milijona evrov 
po katastrofičnem naravnem dogodku. Pri jedr-
skih nevarnostih, ki imajo še nižjo frekvenco, je 
samopridržaj Skupine Triglav 10,6 milijona evrov.

Skupina posebej pozorno obravnava dogodke, 
kot so potres, vihar, toča, poplava ali žled. Za 
ocenjevanje škodnega potenciala katastrofalnih 
naravnih dogodkov upošteva rezultate različnih 
razpoložljivih modelov in jih uporabi pri določitvi 
ustrezne pozavarovalne zaščite. 

V tem segmentu največjo nevarnost katastrofal-
nega naravnega dogodka za Skupino predstavlja 
potres. Zaščiten je s kvotnim pozavarovanjem, 
samopridržaj pa dodatno še s škodno presežkov-
nim pozavarovanjem za primere katastrofalnih 
naravnih dogodkov. Pozavarovalna zaščita samo-
pridržaja v primeru katastrofalnih naravnih 
dogodkov ima škodno-presežkovno obliko s šti-
rimi sloji in se je od leta 2010 aktivirala dvakrat. 
Za Skupino je urejena tudi zaščita za primer pove-
čanega števila naravnih nesreč v posameznem 
letu. Program pozavarovanja se je v preteklosti 
izkazal kot ustrezen. 

V spodnji tabeli so prikazani rezultati potresnega 
modela za leto 2016 za Zavarovalnico, rezultati 
modela za Skupino ne odstopajo značilno.

Model potresnih škod s povratnimi dobami za leto 2016 

 2016

Povratna doba v letih Delež skupne izpostavljenosti v % Znesek kosmatih škod v EUR

100 0,34 70.064.330

250 0,72 146.532.328

500 1,36 278.258.021

1000 2,90 593.257.882

Velik potencialni škodni dogodek je lahko škoda 
zaradi jedrske nevarnosti, ki jo prevzemamo od 
slovenskega jedrskega poola. Njegovi značilnosti 
sta zelo nizka frekvenca, saj v 25 letih še ni bilo 
večje škode, in nizka oziroma ničelna povezava z 
drugimi mogočimi obveznostmi, ki bi se pojavile 
v zvezi s tem dogodkom. 

V letu 2016 ni bilo pomembnih dogodkov nizke 
frekvence in visokega učinka. 
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V naslednji tabeli je prikazan prevzem posame-
znih kapacitet pozavarovalnih tveganj zaradi 
jedrske nevarnosti s strani družb v Skupini.

Prevzeta kapaciteta tveganja jedrskih nevarnosti za leto 2015 in 2016

Prevzeta kapaciteta v EUR

 2016 2015

Zavarovalnica Triglav, d.d. 7.500.000 7.500.000

Pozavarovalnica Triglav Re, d.d. 2.520.000 1.400.000

Triglav Osiguranje, d.d., Zagreb 650.000 650.000

SKUPAJ PO DOGODKU 10.670.000 9.550.000

Visoke zavarovalne nevarnosti predstavljajo posa-
mezne police večjih gospodarskih družb. Najvišja 
verjetna kosmata škoda posameznih nevarnosti 
znaša 1,4 milijarde evrov, medtem ko je največja 
čista škoda omejena s samopridržajem.  

2.3.3.3	 Koncentracije zavarovalnih tveganj 
po drugih zavarovalnih vrstah 

Koncentracijo zavarovalnih tveganj življenjskih 
zavarovanj ocenjujemo kot nizko. Portfelj tveganj 
življenjskih zavarovanj je namreč dobro razpr-
šen po vseh relevantnih kriterijih, na kar vpliva 
tudi dejstvo, da večina polic izvira iz geografsko 
razpršene prodaje na drobno. Kjer v portfelju 
obstajajo koncentracije tveganj, jih z ustreznim 
pozavarovalnim programom delno prenesemo 
na pozavarovatelje. Riziko zavarovalne vsote za 
primer smrti je pri 82,4 odstotka portfelja zava-
rovanj za primer smrti nižji od 60.000 evrov, pri 
99,9 odstotka ostalih življenjskih zavarovanj pa 
nižji od 35.000 evrov. 98,3 odstotka dodatnih 
zavarovanj nezgodne smrti ima zavarovalno 
vsoto nižjo od 50.000 evrov, 98,2 odstotka doda-
tnih zavarovanj invalidnosti pa nižjo od 100.000 
evrov. Omenjeni zneski v skladu s pozavarovalno 
pogodbo predstavljajo določeno retencijo za 
večino zavarovanj.

Skupina Triglav je v Sloveniji s 23-odstotnim 
tržnim deležem ena od treh ponudnikov dopol-
nilnih zdravstvenih zavarovanj in s 43-odstotnim 
tržnim deležem ena od dveh ponudnikov poza-
varovanj. Zaradi tega smo bili v letu 2016 v obeh 
nevarnostnih segmentih izpostavljeni tveganju 
koncentracije ponudbe na zavarovalnem oziroma 
pozavarovalnem trgu. Koncentracijo pozavaro-
valnega portfelja obvladujemo z mednarodno 
geografsko razpršitvijo pozavarovalnih tveganj, 
vezanih na posle zunaj Skupine, ter s primerno 
retrocesijo poslov, vezanih na Skupino. 

2.4	  Tržna tveganja 

Pomemben del poslovanja Zavarovalnice in 
Skupine predstavlja upravljanje naložb. Z njimi 
krijeta zavarovalne obveznosti in kapitalske 
zahteve ter zagotavljata primerno donosnost. 
Pri tem se izpostavljata tržnim tveganjem, ki so 
povezana predvsem z izpostavljenostjo različ-
nim razredom finančnih naložb. V okviru tržnih 
tveganj upravljata vsaj naslednje vrste tržnih 
tveganj:

�� tveganje spremembe obrestne mere ali obre-
stno tveganje, 

�� tveganje spremembe cen lastniških vredno-
stnih papirjev ali delniško tveganje, 

�� tveganje spremembe cen nepremičnin,

�� tveganje spremembe kreditnih pribitkov, 

�� valutno tveganje. 

Za upravljanje tržnih tveganj imamo vzpostav-
ljene metode in procese z jasno opredeljenimi 
pristojnostmi in odgovornostmi, s katerimi tržna 
tveganja ažurno ugotavljamo, merimo, ocenju-
jemo, obvladujemo, spremljamo in upravljamo. 
Sistem omogoča dodatno kakovostno analizira-
nje in poročanje o tržnih tveganjih ter pripravo, 
predlaganje in izvajanje ukrepov za preprečitev 
zmanjšanja presežka premoženja nad obve-
znostmi zaradi sprememb na finančnih trgih, 
vključno z nepremičninskim trgom.

Sistem upravljanja tržnih tveganj in njegove cilje 
podrobneje specificira Politika upravljanja s trž-
nimi tveganji. Glavni cilji se nanašajo na njihovo 
obvladovanje in zagotavljajo:



Letno poročilo  
Skupine Triglav in Zavarovalnice Triglav, d.d., 

2016

Poslovno  
poročilo           

Upravljanje s 
tveganji   

Računovodsko 
poročilo Kazalo << >>194

Sistem upravljanja s tveganji

�� učinkovito in uspešno ugotavljanje, merje-
nje, ocenjevanje, obvladovanje in upravljanje 
tržnih tveganj;

�� minimiziranje potencialne izgube zaradi 
neugodnih sprememb tržnih spremenljivk;

�� upravljanje in uravnavanje trajanja premože-
nja v povezavi z lastnostmi obveznosti;

�� upravljanje in uravnavanje valutne usklaje-
nosti sredstev in obveznosti;

�� upravljanje in uravnavanje časovnega ujema-
nja obrestno občutljivih sredstev in obveznosti;

�� primerno razpršenost in donosnost finančnih 
naložb;

�� ustrezno pokritost rezervacij z naložbami;

�� redno spremljanje izpostavljenosti tržnim 
tveganjem ter preverjanje pravilnosti in ustre-
znosti predpostavk, ki so bile uporabljene 
pri določitvi Politike upravljanja s tržnimi 
tveganji;

�� izvajanje ustrezne presoje tržnih tveganj v 
okviru procesa lastne ocene tveganj in sol-
ventnostnih zahtev (Proces ORSA);

�� priprava analiz in poročil ter ustrezno informi-
ranje o izpostavljenostih tržnim tveganjem.

Zavarovalnica ima pri spremljanju tržnih tve-
ganj opredeljen tudi limitni sistem, ki definira 
omejitve glede prevzemanja tveganj na naj-
višji ravni. Limiti opredeljujejo želeno strukturo 
naložbenega portfelja in največjo sprejemljivo 
izpostavljenost do nasprotnih strank. Tako ome-
jujejo možnost izgub zaradi prevzetih tveganj na 
raven, ki je glede na kompleksnost poslovnega 
modela, strateške cilje in kapitalsko moč zavaro-
valnice še sprejemljiva. 

Zavarovalnica kot tehnike zmanjševanja tveganj 
po potrebi uporablja, poleg ustrezno diverzifi-
ciranega naložbenega portfelja, tudi različne 
izvedene finančne instrumente za zmanjševanje 
tržnih tveganj.

Zavarovalnica in Skupina  sta v okviru naložbe-
nega portfelja izpostavljeni tržnim tveganjem, ki 
izvirajo iz posamezne vrste naložbenih papirjev. 
Velikost tveganja je odvisna od izpostavljenosti 
posamezni kategoriji naložbenih papirjev in vola-
tilnosti makroekonomskih kazalnikov. Skupina in 
Zavarovalnica imata glede na strukturo naložb 
(več v [→ poglavju 7.9 poslovnega dela poročila]) 
največjo izpostavljenost do dolžniških vredno-
stnih papirjev, sledijo naložbe v delnice in druge 
vrednostne papirje s spremenljivim donosom ter 
naložbene nepremičnine. 

2.4.1	 Obrestno tveganje 

Analiza občutljivosti za obrestno tveganje vklju-
čuje vsa finančna sredstva, ki so izpostavljena 
obrestnemu tveganju. To so dolžniški vredno-
stni papirji, razporejeni v kategoriji »po pošteni 
vrednosti prek poslovnega izida« in »finančna 
sredstva, razpoložljiva za prodajo«, ter izvedeni 
finančni instrumenti. Delež dolžniških vredno-
stnih papirjev v celotnem portfelju je razviden 
iz podrobnejšega prikaza finančnih sredstev po 
skupinah v [→ poglavju 3.6 v računovodskem 
delu poročila]. 

Prikaz knjigovodskih vrednosti dolžniških vredno-
stnih papirjev kot najpomembnejših obrestno 
občutljivih finančnih naložb po sektorski razčle-
nitvi za Skupino in Zavarovalnico je v [→ poglavju 
7.9. v poslovnem delu poročila].

V nadaljevanju sta prikazana analiza občutljivo-
sti omenjenih sredstev za obrestno tveganje ter 
vpliv na izkaz vseobsegajočega donosa in izkaz 
poslovnega izida za Skupino Triglav in Zavaroval-
nico Triglav.
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Sistem upravljanja s tveganji

Skupina Triglav Zavarovalnica Triglav

 31. 12. 2016 31. 12. 2015 31. 12. 2016 31. 12. 2015

  +100 bp  -100 bp  +100 bp  -100 bp  +100 bp  -100 bp  +100 bp  -100 bp 

Dolžniški vred. papirji držav -39.339.300 42.114.784 -46.428.397 46.428.397 -28.919.156 31.116.692 -36.400.283 36.400.283

Dolžniški vred. papirji finančnih inst. -19.103.053 20.507.883 -13.923.959 13.923.959 -16.813.023 18.086.978 -12.236.565 12.236.565

Dolžniški vred. papirji podjetij -23.058.962 24.443.159 -19.229.330 19.229.330 -19.091.774 20.394.715 -15.731.019 15.731.019

Sestavljeni vrednostni papirji -588.162 1.064.514 -441.358 441.358 -584.398 1.060.675 -441.358 441.358

Drugo 9.707.396 -10.726.699 153.372 -153.372 9.707.396 -10.726.699 153.372 -153.372

SKUPAJ -72.382.081 77.403.641 -79.869.672 79.869.672 -55.700.955 59.932.361 -64.655.853 64.655.853

Vpliv na vseobsegajoči donos -69.840.458 74.996.286 -69.953.129 69.953.129 -57.895.272 62.261.040 -58.733.375 58.733.375

Vpliv na izkaz poslovnega izida -2.541.623 2.407.355 -9.890.022 9.890.022 2.194.317 -2.328.679 -5.922.477 5.922.477

Iz tabele je razvidno, da se je občutljivost port-
felja na spremembe obrestnih mer v preteklem 
letu znižala. Pozitivne in negativne spremembe 
obrestnih mer najbolj vplivajo na vrednostne 
papirje, ki jih izdajajo države. Ti hkrati pred-
stavljajo največji del portfelja naložb Skupine 
oziroma Zavarovalnice Triglav. 

2.4.2	 Tveganje spremembe cen delnic 

Skupina obvladuje tveganje spremembe cen 
lastniških vrednostnih papirjev v svojem port-
felju prek limitov dovoljene izpostavljenosti ter 
z geografsko in sektorsko razpršenostjo naložb. 
Pretežni del sredstev nalagamo znotraj Evropske 
unije, razpršitev na druga geografska območja 
pa uporabljamo za uravnavanje tveganj in dono-
snosti delniškega portfelja. Večino portfelja 
naložb sestavljajo dolžniški vrednostni papirji. 
S to diverzifikacijo je tveganje spremembe cen 
delnic še nekoliko nižje. Dejavniki naših investi-
cijskih odločitev zajemajo tudi likvidnost delnic. 
Zaradi različnih tržnih (razvitosti kapitalskih 
trgov) in lokalnih zakonskih omejitev na strate-
ških trgih Skupine Triglav zasledujemo naložbene 
politike, prilagojene posameznim trgom. Portfelji 
teh družb vsebujejo manjši delež lastniških vre-
dnostnih papirjev kot portfelji preostalih družb 
v Skupini in obenem predstavljajo majhen delež 
naložbenega portfelja.

Tabela v nadaljevanju prikazuje sestavo port-
felja lastniških vrednostnih papirjev glede na 
geografsko izpostavljenost do izdajateljev. V 
njej so prikazane strukture na podlagi knjigo-
vodske vrednosti portfelja lastniških vrednostnih 
papirjev za Skupino in Zavarovalnico. Iz tabele 
je razvidno, da ima Skupina v svojem portfelju 
največ delnic, katerih izdajatelji izhajajo iz EU. 
Sledijo delniške naložbe z globalno razpršenostjo 
ter delnice razvijajočih trgov. Višina naložb v del-
nice se na nivoju Skupine in Zavarovalnice glede 
na leto 2015 ni pomembno spremenila.
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Sistem upravljanja s tveganji

Skupina Triglav Zavarovalnica Triglav

 2016 2015 2016 2015

Delnice v EU 323.249.208 309.775.324 231.384.899 240.007.693

Delnice v ZDA 3.755.561 845.168 453.264 0

Delnice v Aziji* 67.979 0 67.979 0

Delnice razvijajočih trgov 61.213.205 59.359.263 56.192.389 50.680.122

Globalne delnice** 233.794.996 236.072.765 196.560.088 203.287.023

Skupaj 622.080.949 606.052.520 484.658.619 493.974.838

*	 Delniške naložbe razvitega dela Azije (Japonska, Hong Kong)
**	 Delniške naložbe z globalno razpršenostjo naložb

V nadaljevanju sta prikazana občutljivost delni-
škega portfelja za spremembo cen delnic in njen 
vpliv na vseobsegajoči donos oziroma poslovni 
izid Skupine Triglav in Zavarovalnice Triglav.

Skupina Triglav Zavarovalnica Triglav

 31. 12. 2016 31. 12. 2015 31. 12. 2016 31. 12. 2015

 10% -10% 10% -10% 10% -10% 10% -10%

Delnice v EU 32.324.921 -32.324.921 32.319.310 -32.319.310 23.138.490 -23.138.490 24.000.769 -24.000.769

Delnice v ZDA 375.556 -375.556 84.517 -84.517 45.326 -45.326 0 0

Delnice v Aziji* 6.798 -6.798 0 0 6.798 -6.798 0 0

Delnice razvijajočih trgov 6.121.321 -6.121.321 5.909.147 -5.909.147 5.619.239 -5.619.239 5.068.012 -5.068.012

Globalne delnice** 23.379.500 -23.379.500 23.607.276 -23.607.276 19.656.009 -19.656.009 20.328.702 -20.328.702

Skupaj 62.208.095 -62.208.095 61.920.250 -61.920.250 48.465.862 -48.465.862 49.397.483 -49.397.483

Vpliv na kapital 18.641.767 -18.641.767 16.136.108 -16.125.272 12.720.918 -12.720.918 11.017.666 -11.006.625

Vpliv na izkaz poslovnega izida 43.565.754 -43.565.754 44.469.134 -44.479.970 35.744.943 -35.744.943 38.379.818 -38.390.859

*	 Delniške naložbe razvitega dela Azije (Japonska, Hong Kong)
**	 Delniške naložbe z globalno razpršenostjo naložb

Iz zgornje analize je razvidna občutljivost portfe-
lja lastniških vrednostnih papirjev za spremembo 
cen delnic. Če bi tržne cene delnic v portfelju 
31. 12. 2016 za 10 odstotkov presegale izka-
zane vrednosti, bi to imelo pozitiven vpliv na 
kapital Skupine v višini 18,6 milijona evrov ter 
na poslovni izid v višini 43,6 milijona evrov. Če 
pa bi bile cene delnic v portfelju 31. 12. 2016 
za 10 odstotkov nižje od izkazanih, bi se višina 
kapitala Skupine znižala za 18,6 milijona evrov, 
izkaz poslovnega izida pa za 43,6 milijona evrov. 
V tabeli prikazana občutljivost portfelja lastni-
ških vrednostnih papirjev ne upošteva vpliva 
sprememb na strani obveznosti z naslova nalož-
benih življenjskih zavarovanj, kjer naložbeno 
tveganje prevzemajo zavarovanci. V portfelju 
lastniških vrednostih papirjev na Skupini je 
okoli 60 odstotkov delnic vezanih na obveznosti 
naložbenih zavarovanj, na Zavarovalnici Triglav 
pa je tovrstnih vrednostnih papirjev 71 odstot-
kov. Vpliv spremembe delnic na izkaz poslovnega 
izida bi bil upoštevajoč zgoraj omenjeno dejstvo 
še nižji. Tveganja ostajajo na enakem nivoju tako 
v Zavarovalnici Triglav kot Skupini.

2.4.3	 Izpostavljenost 
nepremičninskemu tveganju

Vrednost naložbenih nepremičnin se določa s 
tehnikami ocenjevanja vrednosti. Vrednotenje 
nepremičnin na podlagi veljavne metodologije 
izvaja pooblaščeni cenilec. 

Delež naložbenih nepremičnin Zavarovalnice 
Triglav je relativno nizek, saj z vrednostjo 46,5 
milijona evrov predstavlja zgolj dobra dva 
odstotka vrednosti naložbenega portfelja. Delež 
naložbenih nepremičnin Skupine je 95,8 milijona 
evrov ter predstavljajo tri odstotke vrednosti 
naložbenega portfelja. Nepremično premoženje 
Zavarovalnice in Skupine je v veliki večini locirano 
v Sloveniji. Izpostavljenost nepremičninskemu 
tveganju glede na preteklo leto ostaja nespreme-
njena tako na ravni Zavarovalnice kot Skupine.
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Sistem upravljanja s tveganji

2.4.4	 Tveganje spremembe kreditnih 
pribitkov 

Okrog dve tretjini naložb Zavarovalnice oz. Sku-
pine predstavljajo obvezniške naložbe, ki so 
podvržene tveganju rasti in povečane volatilnosti 
kreditnih pribitkov. Sektorska analiza obvezniške 
izpostavljenosti kaže, da je največja izpostavlje-
nost do izdajateljev državnega in finančnega 
sektorja, ki skupaj predstavljata tričetrtinski 
delež. 

Zavarovalnica in Skupina sta v svojem nalož-
benem portfelju izpostavljeni nasprotnim 
strankam z visoko kreditno kvaliteto. Izpostavlje-
nost kreditnemu tveganju iz naslova dolžniških 
vrednostnih papirjev je omejena z naložbeno 
politiko, ki zasleduje vlaganje v visokokvalite-
tne vrednostne papirje. Tako ima več kot 40 
odstotkov naložb Skupine iz naslova dolžniških 
vrednostnih papirjev vsaj bonitetno oceno A, 
pri Zavarovalnici pa skoraj 50 odstotkov naložb. 
Velika večina dolžniških vrednostnih papirjev v 
portfelju Skupine in Zavarovalnice se uvršča v 
investicijski bonitetni razred. 

Podroben pregled stanja dolžniških naložb  
je predstavljen v poslovnem delu poročila,  
v [→ poglavju 7.9].

2.4.5	 Valutno tveganje 

Sistem merjenja in spremljanja izpostavljenosti 
valutnemu tveganju na ravni Skupine smo v letu 
2016 nadgradili. Odprte pozicije omejujemo in 
spremljamo tako v absolutnih zneskih kot prek 
izračunov tvegane vrednosti (»Value-at-risk« 
oz. VaR).

Valutnemu tveganju sta Zavarovalnica in Sku-
pina izpostavljeni le v manjši meri, saj je valutna 
struktura naložb skoraj v celoti usklajena z 
valutno strukturo obveznosti. Izpostavljenost 
valutnemu tveganju glede na preteklo leto 
ostaja nespremenjena tako na ravni Zavaroval-
nice kot Skupine.

2.5	 Kreditno tveganje

Kreditna tveganja se pojavljajo pri:

�� osnovnih zavarovalnih poslih s strankami, ki 
so v času obstoja obveznosti plačila premije v 
različnih finančnih položajih,

�� sklepanju pogodb s pozavarovatelji, saj 
obstaja tveganje sposobnosti izplačila škod v 
primeru nastanka škodnega dogodka,  

�� upravljanju naložb v okviru naložbenih poli-
tik in s tem prevzemanju tveganj poslabšanja 
bonitete ali plačilne nesposobnosti bank, 
pri katerih Zavarovalnica ali Skupina plasi-
rata svoja sredstva in sredstva nasprotnih 
strank pri sklepanju izvedenih finančnih 
instrumentov.

Sistem upravljanja kreditnih tveganj in njegove 
cilje podrobneje določa Politika upravljanja s 
kreditnim tveganjem. Glavni cilji pri upravljanju 
kreditnega tveganja v zavarovalnici so:

�� učinkovito in uspešno ugotavljanje, merjenje, 
ocenjevanje, obvladovanje in upravljanje kre-
ditnega tveganja;

�� vzpostavitev ustreznih postopkov za zmanjša-
nje verjetnosti nastanka izgube in omejevanje 
izgube iz kreditnega tveganja;

�� uravnavanje kreditnega tveganja portfelja 
z nalaganjem sredstev v naložbe z ustrezno 
bonitetno oceno, strokovno analizo kredi-
tnega tveganja nasprotnih strank in zadostno 
stopnjo razpršenosti portfelja;

�� redno spremljanje bonitetne ocene zunanjih 
institucij in omejevanje izpostavljenosti do 
nasprotnih strank brez bonitetne ocene;

�� opredelitev omejitev in limitov glede dovo-
ljenih vrst naložb oziroma vrst finančnih 
instrumentov ter največje dovoljene izposta-
vljenosti do posameznih nasprotnih strank ali 
skupine povezanih oseb;

�� skrbno presojo primernosti poslovnih par-
tnerjev za pozavarovanja in fronting poslov 
ter redno spremljanje njihove primernosti po 
kriterijih bonitetne ocene in ustrezne stopnje 
razpršenosti;
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�� redno spremljanje izpostavljenosti zavaro-
valnice kreditnemu tveganju ter preverjanje 
pravilnosti in ustreznosti predpostavk, ki so 
bile uporabljene pri določitvi politike upravlja-
nja kreditnega tveganja;

�� izvajanje ustrezne presoje kreditnega 
tveganja v okviru lastne ocene tveganj in sol-
ventnostnih zahtev;

�� pripravo analiz in ustrezno informiranje ter 
izdelavo poročil o izpostavljenosti kreditnemu 
tveganju.

Zavarovalnica je za dosego cilja upravljanja kre-
ditnih tveganj vzpostavila sistem limitov. Limit 
določa, z vidika kreditnega tveganja in tveganja 
koncentracije, smiselno in strokovno določeno 
najvišjo priporočeno izpostavljenost do naspro-
tne stranke.

Kreditno tveganje portfelja se uravnava s stro-
kovno analizo kreditnega tveganja nasprotnih 
strank in z zadostno stopnjo diverzifikacije 
portfelja. Redno se spremlja bonitetne ocene 
zunanjih institucij in omejuje izpostavljenost do 
nasprotnih strank brez bonitetne ocene. Poleg 
navedenega se za spremljanje in omejevanje 
kreditnih tveganj, ki izhajajo iz naložbenega 
portfelja, opredeli omejitve in limite glede 
dovoljenih vrst naložb oziroma vrst finančnih 
instrumentov ter največje dovoljene izposta-
vljenosti do posameznih nasprotnih strank ali 
skupine povezanih oseb. 

V letu 2016 je bil nadgrajen sistem limitov izpo-
stavljenosti do bank. Skladno z dobrimi praksami 
in tržnimi razmerami je bila nadgrajena tako 
metodologija določanja bonitetne ocene kot tudi 
sam proces določanja limitov, ki sedaj vključuje 
še dodatne notranje kontrole in omogoča večjo 
transparentnost. Limitni sistem tako vključuje 
tudi mehke kazalnike in dodatne opozorilne 
signale.

Skupna vrednost finančnih sredstev Skupine, 
ki je izpostavljena kreditnemu tveganju, to so 
obveznice, posojila, izvedeni finančni instru-
menti, sredstva iz pozavarovalnih pogodb, 
terjatve in denarna sredstva, na 31. 12. 2016 
znaša 2.251.136.836 evra (31. 12. 2015 je vred-
nost teh sredstev znašala 2.269.259.343  evrov). 
Struktura omenjenih finančnih sredstev je prika-
zana v [→ poglavju 7.9 poslovnega dela poročila].

Kreditno tveganje neizpolnitve obveznosti 
izdajateljev vrednostnih papirjev v večji meri 
spremljamo v okviru tržnih tveganj, in sicer v 
okviru tveganja spremembe kreditnega pribitka. 
Podrobnejši opis izpostavljenosti in obvladovanja 
tovrstnega tveganja je tako v [→ razdelku 2.4.4].

Poleg že opisanih tehnik upravljanja kreditnih 
tveganj je ključna tudi skrbna presoja primer-
nosti poslovnih partnerjev za pozavarovanje in 
redno spremljanje njihove primernosti (boniteta, 
diverzifikacija). Ustreznost bonitete pozavaro-
vateljev Zavarovalnica opredeli in spremlja po 
kriterijih bonitetne agencije S&P s ciljem, da 
izpostavljenost tovrstnim tveganjem nikoli ne 
preseže kriterijev, ki jih morajo izpolnjevati zava-
rovalnice z bonitetno oceno A. Tehnik zmanjšanja 
tveganj Zavarovalnica v tem segmentu tveganj 
ne uporablja.

Celotna izpostavljenost Skupine kreditnemu 
tveganju, ki se nanaša na pozavarovatelje, 
konec leta 2016 znaša 112.184.633 EUR (31. 12. 
2015 je vrednost znašala 111.547.973 EUR), od 
tega 77.084.783 milijona EUR (31. 12. 2015 je 
vrednost znašala 68.724.305  EUR) odpade na 
zavarovalno-tehnične rezervacije, prenesene na 
pozavarovatelje, in 35.099.850 EUR (31. 12. 2015 
je vrednost znašala 42.823.668  EUR) na terjatve 
za deleže pozavarovateljev in sozavarovateljev v 
škodah. Skupna izpostavljenost do pozavarovate-
ljev na dan 31. 12. 2016 predstavlja 3,1 % sredstev 
(31. 12. 2015 je delež znašal 3,2 %). Podrobnejši 
podatki so razvidni tudi iz tabel v [→ poglavjih 1.1 
in 3.8 v računovodskem delu poročila].

2.6	 Likvidnostno tveganje 

Skupina upravlja naložbe in vire tako, da je v 
vsakem trenutku sposobna izpolniti vse dospele 
obveznosti. Da izpolnjuje te obveznosti, skrbi 
za ustrezno sestavo sredstev glede na njihovo 
naravo, trajanje in likvidnost. Za zagotavljanje 
ustrezne likvidnostne pozicije načrtuje dejanske 
in potencialne neto denarne odlive, razpolaga 
s primerno višino in strukturo likvidnih naložb 
in spremlja strukturo obveznosti in finančnih 
sredstev. S postavitvijo ustreznih limitnih sis-
temov skrbi za omejevanje izpostavljenosti 
likvidnostnemu tveganju.

Zavarovalnica je tradicionalno likvidnostno 
močna institucija, saj so prilivi iz osnovnega 
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posla stalni, za zagotavljanje zadostne likvid-
nosti pa ima vzpostavljene dodatne varnostne 
mehanizme (kreditne linije, repo pogodbe ipd.).

Sistem upravljanja likvidnostnega tveganja 
in njegove cilje podrobneje specificira Politika 
upravljanja z likvidnostnim tveganjem. Njeni 
glavni cilji zagotavljajo:

�� učinkovito in uspešno ugotavljanje, merje-
nje, ocenjevanje, obvladovanje in upravljanje 
likvidnostnega tveganja;

�� razpolaganje z zadostno količino likvidnih 
sredstev v vsakem trenutku za pravočasno 
sprotno poplačilo obveznosti, kar pomeni 
zagotovitev likvidnosti zavarovalnice v 
vsakem trenutku;

�� dnevno izpolnjevanje vseh obveznosti zava-
rovalnice (bilančnih in zunajbilančnih) v 
različnih valutah;

�� izpolnjevanje količnikov likvidnosti;

�� gospodarno upravljanje morebitnih dnevnih 
presežkov likvidnih sredstev;

�� nadziranje likvidnostnega razmika (»Liquidity 
gap analysis«);

�� pripravljanje, predlaganje, koordiniranje ter 
implementiranje ukrepov za preprečitev ozi-
roma odpravo vzrokov za nastop nelikvidnosti;

�� redno spremljanje likvidnosti in preverjanje 
pravilnosti in ustreznosti predpostavk, ki so 
bile uporabljene pri določitvi Politike upravlja-
nja z likvidnostnim tveganjem;

�� izvajanje ustrezne presoje likvidnostnega 
tveganja v okviru lastne ocene tveganj in sol-
ventnostnih zahtev;

�� pripravo analiz in ustrezno informiranje ter 
izdelavo poročil o izpostavljenosti likvidno-
stnemu tveganju.

Zavarovalnica Triglav je v letu 2016 dopolnila 
metodologijo merjenja likvidnosti in razvila 
sistem kazalnikov, ki omogočajo odločanje z 
vidika obvladovanja likvidnostnega tveganja. 
Proučevanje distribucije in pomena posameznih 
kazalnikov je omogočilo razvoj odločitvene krite-
rijske funkcije. Kazalnike smo v osnovi razdelili na 
kazalnike primarne ali kratkoročne likvidnosti in 
kazalniki sekundarne ali dolgoročne likvidnosti. 
Pri prvi skupini gre za kratkoročne kazalnike 
likvidnosti iz tekočega poslovanja, pri drugi pa 
za likvidnostne rezerve v primeru večjih stresov 
pri poslovanju. Na podlagi te metodologije oce-
njujemo, da zavarovalnica razpolaga z visoko 
likvidnostjo.
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Finančna sredstva in obveznosti po pogodbeni preostali zapadlosti v Skupini Triglav*

v EUR

Skupina Triglav, 31. 12. 2016 NI DOLOČENO POD 1 LETOM MED 1 IN 5 LET MED 5 IN 10 LET NAD 10 LET SKUPAJ

FINANČNA SREDSTVA       

Finančne naložbe 624.766.323 198.012.598 1.057.744.705 884.978.459 208.801.192 2.974.303.277

Dolžniški vrednostni papirji 0 156.763.206 1.017.990.862 855.806.745 197.763.104 2.228.323.917

V posesti do zapadlosti 0 8.937.340 85.739.157 67.182.497 69.483.398 231.342.392

Po pošteni vrednosti prek izida 0 56.828.734 220.072.642 82.141.293 59.476.355 418.519.024

Razpoložljivi za prodajo 0 78.846.301 698.207.492 693.661.323 68.803.351 1.539.518.467

Posojila in terjatve 0 12.150.831 13.971.571 12.821.632 0 38.944.034

Lastniški vrednostni papirji 612.660.255 0 0 0 9.420.694 622.080.949

Po pošteni vrednosti prek izida 425.034.903 0 0 0 0 425.034.903

Razpoložljivi za prodajo 187.625.352 0 0 0 9.420.694 197.046.046

Izvedeni finančni instrumenti 19.042 1.357.920 1.885.594 0 0 3.262.556

Posojila in terjatve 12.087.026 39.891.472 37.868.249 29.171.714 1.617.394 120.635.855

Znesek zavarovalno-tehničnih rezervacij, 
prenesen pozavarovateljem

4.225.777 37.347.708 19.225.435 9.797.756 6.488.107 77.084.783

Terjatve iz poslovanja 19.399.170 124.447.771 8.828.513 254.636 0 152.930.090

Denarna sredstva 52.146.238 13.568.236 0 0 0 65.714.474

Skupaj 700.537.508 373.376.313 1.085.798.653 895.030.851 215.289.299 3.270.032.624

FINANČNE OBVEZNOSTI       

Zavarovalno-tehnične rezervacije 436.463.310 679.305.837 422.723.632 457.603.329 664.692.207 2.660.788.315

Druge finančne obveznosti 17.728 4.392.437 742.323 99.629 36.576 5.288.693

Skupaj 436.481.038 683.698.274 423.465.955 457.702.958 664.728.783 2.666.077.008

v EUR

Skupina Triglav, 31. 12. 2015 NI DOLOČENO POD 1 LETOM MED 1 IN 5 LET MED 5 IN 10 LET NAD 10 LET SKUPAJ

FINANČNA SREDSTVA       

Finančne naložbe 601.705.284 283.197.194 1.009.287.798 742.968.659 238.297.033 2.875.455.968

Dolžniški vrednostni papirji 0 198.057.351 963.765.270 721.050.671 227.933.945 2.110.807.237

V posesti do zapadlosti 0 8.505.634 91.273.061 55.229.894 87.815.548 242.824.137

Po pošteni vrednosti prek izida 0 111.085.376 200.038.383 82.946.579 2.734.381 396.804.719

Razpoložljivi za prodajo 0 73.109.146 662.559.699 572.143.153 137.230.058 1.445.042.056

Posojila in terjatve 0 5.357.195 9.894.127 10.731.045 153.958 26.136.325

Lastniški vrednostni papirji 596.631.827 0 0 0 9.420.694 606.052.521

Po pošteni vrednosti prek izida 443.056.414 0 0 0 0 443.056.414

Razpoložljivi za prodajo 153.575.413 0 0 0 9.420.694 162.996.107

Izvedeni finančni instrumenti 21.472 0 3.721.910 1.101.100 0 4.844.482

Posojila in terjatve 5.051.985 85.139.843 41.800.618 20.816.888 942.394 153.751.728

Znesek zavarovalno-tehničnih rezervacij, 
prenesen pozavarovateljem

3.430.237 31.954.458 15.234.155 12.402.652 5.702.803 68.724.305

Terjatve iz poslovanja 17.463.403 149.027.767 2.735.354 383.337 0 169.609.861

Denarna sredstva 31.714.529 18.108.189 0 0 0 49.822.718

Skupaj 654.313.453 482.287.608 1.027.257.307 755.754.648 243.999.836 3.163.612.852

FINANČNE OBVEZNOSTI       

Zavarovalno-tehnične rezervacije 445.058.780 654.137.863 396.569.539 433.142.237 671.533.704 2.600.442.123

Druge finančne obveznosti 1.289.449 7.462.804 602.853 1.238.864 17.596 10.611.566

Skupaj 446.348.229 661.600.667 397.172.392 434.381.101 671.551.300 2.611.053.689

Skupna finančna sredstva v obeh primerjanih 
letih močno presegajo skupne finančne obve-
znosti Skupine Triglav. Tabela prikazuje razdelitev 
sredstev in obveznosti na dan izračuna po pogod-
benih zapadlostih, katere niso nujno usklajene z 
dejanskimi plačili. Ob koncu leta 2016 je imela 
bistven presežek finančnih sredstev nad finanč-
nimi obveznosti v razredu ročnosti od 1 leta do 5 
let ter ročnosti od 5 do 10 let, v preostalih razredih 

pa je bila vrednost sredstev pod vrednostjo obve-
znosti. Glede na to, da zgornja tabela prikazuje 
pogodbene zapadlosti sredstev in obveznosti, 
ter ob upoštevanju dejstva, da je velika večina 
sredstev Skupine naložena v visoko likvidnih 
naložbah, primanjkljaji v posameznih razredih 
zapadlosti ne predstavljajo likvidnostnega tve-
ganja. Skupina razpolaga z visoko likvidnostjo.

*	 Neusklajenosti denarnih tokov v zgornji tabeli so posledica lastnosti zavarovalnih obveznosti in naložbene politike Skupine ter razpoložljivosti naložb primerne ročnosti glede na strukturo 
obveznosti. Likvidnost zagotavljamo ne samo z razredom kratkoročnih naložb z ročnostjo pod 1 letom, temveč tudi z drugimi visoko likvidnimi sredstvi v drugih razredih ročnosti (npr. državne 
obveznice držav EEA in OECD, deleži v EFT-skladih itd.).
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Finančna sredstva in obveznosti po pogodbeni preostali zapadlosti v Zavarovalnici Triglav

v EUR

Zavarovalnica Triglav, 31. 12. 2016 NI DOLOČENO POD 1 LETOM MED 1 IN 5 LET MED 5 IN 10 LET NAD 10 LET SKUPAJ

FINANČNA SREDSTVA       

Finančne naložbe 495.577.425 104.330.575 705.720.151 728.874.355 192.809.428 2.227.311.934

Dolžniški vrednostni papirji 0 94.844.225 679.033.655 700.604.727 191.210.303 1.665.692.910

V posesti do zapadlosti   42.068.581 57.431.727 69.483.398 168.983.706

Po pošteni vrednosti prek izida 0 43.539.499 118.937.211 47.111.463 59.476.355 269.064.528

Razpoložljivi za prodajo  51.304.726 518.027.863 596.061.537 62.250.550 1.227.644.676

Posojila in terjatve      0

Lastniški vrednostni papirji 484.658.619 0 0 0 0 484.658.619

Po pošteni vrednosti prek izida 348.635.283     348.635.283

Razpoložljivi za prodajo 136.023.336     136.023.336

Izvedeni finančni instrumenti  1.357.920 1.885.594   3.243.514

Posojila in terjatve 10.918.806 8.128.430 24.800.902 28.269.628 1.599.125 73.716.891

Znesek zavarovalno-tehničnih rezervacij, 
prenesen pozavarovateljem

 2.834.169 3.835.906 1.686.119 2.485.463 10.841.657

Terjatve iz poslovanja 42.228 69.062.013 2.549.299 31.959  71.685.499

Denarna sredstva 27.653.646     27.653.646

Skupaj 523.273.299 176.226.757 712.105.356 730.592.433 195.294.891 2.337.492.736

FINANČNE OBVEZNOSTI       

Zavarovalno-tehnične rezervacije 431.125.308 419.247.953 350.633.462 388.091.281 487.262.659 2.076.360.663

Druge finančne obveznosti  1.288.664 427.844 99.630 36.578 1.852.716

Skupaj 431.125.308 420.536.617 351.061.306 388.190.911 487.299.237 2.078.213.379

v EUR

Zavarovalnica Triglav, 31. 12. 2015 NI DOLOČENO POD 1 LETOM MED 1 IN 5 LET MED 5 IN 10 LET NAD 10 LET SKUPAJ

FINANČNA SREDSTVA       

Finančne naložbe 495.671.585 167.394.494 692.224.379 610.982.866 209.119.300 2.175.392.624

Dolžniški vrednostni papirji 0 118.083.981 662.923.600 589.076.346 208.195.175 1.578.279.102

V posesti do zapadlosti  6.491.125 40.781.749 46.538.604 84.438.778 178.250.256

Po pošteni vrednosti prek izida 0 70.270.136 116.732.774 54.117.939 1.630.458 242.751.307

Razpoložljivi za prodajo  41.322.720 505.409.077 488.419.803 122.125.939 1.157.277.539

Posojila in terjatve      0

Lastniški vrednostni papirji 493.974.838 0 0 0 0 493.974.838

Po pošteni vrednosti prek izida 383.798.181     383.798.181

Razpoložljivi za prodajo 110.176.657     110.176.657

Izvedeni finančni instrumenti   3.721.910 1.101.100  4.823.010

Posojila in terjatve 1.696.747 49.310.513 25.578.869 20.805.420 924.125 98.315.674

Znesek zavarovalno-tehničnih rezervacij, 
prenesen pozavarovateljem

 209.663 918.499 4.673.528 1.998.957 7.800.647

Terjatve iz poslovanja  76.422.804 2.475.181  0 78.897.985

Denarna sredstva 7.549.958     7.549.958

Skupaj 503.221.543 244.026.961 695.618.059 615.656.394 211.118.257 2.269.641.214

FINANČNE OBVEZNOSTI       

Zavarovalno-tehnične rezervacije 438.920.157 422.794.419 316.076.251 364.322.589 511.142.255 2.053.255.671

Druge finančne obveznosti  151.672 345.756 1.237.963 17.599 1.752.990

Skupaj 438.920.157 422.946.091 316.422.007 365.560.552 511.159.854 2.055.008.661

Podobne ugotovitve glede tveganja rokovne 
neusklajenosti finančnih sredstev in obveznosti 
oziroma potencialnega likvidnostnega tveganja 
izpolnitve finančnih obveznosti do zavarovancev, 
ki veljajo za Skupino Triglav, v navedenih letih 
veljajo tudi za Zavarovalnico.  

Skupina in Zavarovalnica v zadnjih letih zaradi 
priliva premij nista bili nikdar primorani unov-
čevati naložb za redno pokrivanje obveznosti iz 
zavarovanj. Zavarovalnica izračunava tudi količ-
nike likvidnosti in tekoče spremlja, analizira ter 
načrtuje denarne tokove v okviru upravljanja 
likvidnostnega tveganja.
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2.7	 Operativna tveganja 

Operativno tveganje opredeljujemo kot tveganje 
izgub zaradi: 

�� neustreznih ali neuspešnih notranjih proce-
sov (motnje v delovnih postopkih, pritožbe 
strank, pomanjkanje zanesljivih vodstvenih 
informacij, motnje v sistemu neprekinjenega 
poslovanja, neustrezno obvladovanje stro-
škov, neučinkovito upravljanje sprememb, 
neusklajena ali nepopolna procesna doku-
mentacija itd.), 

�� neprimernega ali neučinkovitega obnašanja 
zaposlenih (neustrezno upravljanje človeških 
virov, izguba ključnih zaposlenih, pomanj-
kanje znanja in sposobnosti, neustrezno 
obnašanje zaposlenih itd.), 

�� neustreznega ali neuspešnega delovanja siste-
mov (uporaba zastarele programske podpore 
in/ali infrastrukture, pomanjkanje revizijskih 
sledi v programski podpori, neustrezen nadzor 
nad operativnostjo sistemov itd.), 

�� zunanjih dogodkov (zakonodajne spre-
membe, naravne nesreče, konkurenca itd.). 

Za prepoznavanje in merjenje operativnih 
tveganj v Skupini Triglav imamo vzpostavljen 
sistem in orodja, ki opredeljujejo tipe operativ-
nih tveganj, vzroke in posledice, metodologijo 
ocenjevanja, merjenja, spremljanja le-teh ter 
identifikacijo notranjih kontrol, kot enega od 
ključnih načinov obvladovanja operativnih tve-
ganj. S sistemom notranjih kontrol se primarno 
osredotočamo na:

�� pravilnost in zanesljivost finančnega ter raču-
novodskega poročanja,

�� zagotavljanje skladnosti poslovanja z inter-
nimi akti in zakonskimi predpisi,

�� učinkovitost ter zanesljivost izvajanja poslov-
nih procesov in

�� varovanje premoženja.

Za uspešno in učinkovito izvajanje ter obvla-
dovanje operativnih tveganj je Zavarovalnica 
vzpostavila ustrezno delovno klimo in organi-
zacijsko kulturo zaposlenih. Zaveda se namreč, 
da je le-ta ena ključnih komponent za učin-
kovito upravljanje tovrstnih tveganj, ki so 

prisotna pri vseh poslovnih procesih. V ta namen 
je pomembno spodbuditi aktivno prizadevanje 
zaposlenih za izboljševanje procesa in po pot-
rebi predlagati ter vzpostaviti dodatne kontrole, 
da bi se v prihodnje zmanjšalo število škodnih 
dogodkov in s tem stroški za njihovo odpravo. 
Posledično se z učinkovitim upravljanjem ope-
rativnih tveganj lahko okrepi tudi zaupanje in 
pripadnost strank, delničarjev in širše javnosti v 
dobro ter pošteno delovanje.

Cilj učinkovitega upravljanja operativnih tveganj 
je predvsem učinkovita odprava posledic dogod-
kov, omilitev in preprečevanje bodočih škod 
(preventivni učinek) ter strokovno, vestno ter 
etično poslovanje. Za dosego tega je pomembna 
tudi seznanitev vseh zaposlenih z operativnimi 
tveganji ter nevarnostmi in koristmi ažurnega 
sporočanja škodnih dogodkov.

Skladno z uveljavljenimi dobrimi praksami smo 
vzpostavili sistem in lastno metodologijo za 
identificiranje, ocenjevanje, merjenje, obvla-
dovanje in poročanje o operativnih tveganjih. 
V okviru vzpostavljene metodologije kvantita-
tivno in kvalitativno izpostavljenost operativnim 
tveganjem merimo s procesno analizo, ki se pri-
marno osredotoča na najbolj kritične poslovne 
procese oziroma segmente operativnih tveganj. 
Kot povratna informacija se v procesni analizi za 
prihodnjo optimizacijo procesov uporablja tudi 
baza škodnih dogodkov.

Vzpostavljen sistem upravljanja operativnih tve-
ganj temelji na štirih ključnih sklopih:

1.	 oceni potencialnih operativnih tveganj,

2.	 interni bazi realiziranih operativnih tveganj 
oz. škodnih dogodkov,

3.	 eksterni bazi realiziranih operativnih tveganj 
oz. škodnih dogodkov in

4.	 ključnih indikatorjih tveganj za opera-
tivna tveganja, ki vključujejo tudi zgodnje 
opozorilne signale za posamezne skupine 
operativnih tveganj.

S temi štirimi sklopi zagotavljamo celovit pre-
gled ocene operativnih tveganj, s katerimi se 
srečujemo v okviru poslovanja. Pri tem v sistem 
identifikacije, ocenjevanja, merjenja, spremlja-
nja, obvladovanja in poročanja vključujemo tudi 
vseh sedem skupin operativnih tveganj, skladno s 
skupinami Združenja zavarovalnic za operativna 
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tveganja ORIC (The Operational Risk Insurance 
Consortium), ki so:

1.	 notranja prevara ali nepooblaščena aktivnost 
notranjih oseb,

2.	 zunanja prevara ali nepooblaščena aktivnost 
tretjih oseb,

3.	 odpoved sistemov in z njimi povezane motnje 
poslovanja,

4.	 poškodba fizičnih sredstev,

5.	 neustrezno upravljanje kadrov in varnosti 
delovnega okolja,

6.	 neskladnost poslovanja s predpisi, neustre-
zna poslovna ali tržna praksa ter stranke in 
produkti in

7.	 neustrezno izvajanje in upravljanje procesov 
ter kontrolnega okolja, vključno z dobavitelji 
in poslovnimi partnerji.

2.7.1	 Obvladovanje tveganja  
notranjih prevar

Zavarovalnica je opredelila ničelno toleranco do 
internega kriminala oziroma notranjih prevar, 
vključno z odlivom zaupnih informacij nepoo-
blaščenim osebam. 

Analiza je pokazala, da se je zmanjšalo število 
potrjenih notranjih zavarovalniških prevar, v 
katere so bili vključeni tudi zaposleni. 

Visoko pripadnost in etičnost zaposlenih ter 
učinkovitost sistema kažejo podatki, da Služba za 
skladnost poslovanja, ki je pristojna za obravnavo 
internih nezavarovalniških prevar, v letu 2016 ni 
zaznala ali prejela prijav novih sumov notranjih 
prevar zaposlenih. 

2.7.2	 Obvladovanje tveganja  
zunanjih prevar

Zavarovalniška industrija se srečuje z množico 
negativnih učinkov prevar. V Zavarovalnici Tri-
glav za izvajanje politike celovitega obvladovanja 
prevar skrbijo Služba za preprečevanje, odkriva-
nje in raziskovanje prevar, Služba za skladnost 
poslovanja, Služba za notranjo revizijo in Služba 
za upravljanje s tveganji. Čeprav je Zavarovalnica 
najbolj izpostavljena zavarovalniškim goljufijam, 
je politika preprečevanja, odkrivanja in razi-
skovanja prevar zastavljena na vseh področjih 

poslovanja. Zajema področje sklepanja zavaro-
vanj in likvidacije škod, pa tudi področja, kot so 
poslovanje z dobavitelji in posredniki, finančna 
vlaganja, kadri. 

V letu 2016 je bilo zaznano povečanje števila 
prevar s strani tretjih oseb (zavarovalniške pre-
vare, ki jih storijo osebe, ki niso v delovnem ali 
pogodbenem razmerju z Zavarovalnico Triglav, 
d.d.). Število prejetih prijav sumov zavarovalniških 
prevar se je glede na predhodno leto povečalo za 
40 %. Število zaznanih sumljivih škodnih prime-
rov se je povečalo predvsem zaradi nadgradnje 
računalniškega sistema za spremljavo ključnih 
indikatorjev prevar, ki omogoča boljšo zaznavo 
sumov prevar glede na predhodno obdobje. 
Skladno z večjim obsegom prejetih prijav se je 
povečalo tudi število potrjenih zavarovalniških 
prevar (za 44 %).

2.7.3	 Zagotavljanje neprekinjenega 
poslovanja in delovanja sistemov, 
pomembnih za nemoteno 
izvajanje poslovnih procesov

Na poslovanje Zavarovalnice pomembno vpliva 
tudi ustrezno delovanje informacijske tehnolo-
gije (ključne aplikacije). Posledično Zavarovalnica 
posebno pozornost posveča obvladovanju infor-
macijskih tveganj in informacijske varnosti ter 
skupini operativnih tveganj odpovedi sistemov in 
z njimi povezanim motnjam poslovanja. Že rela-
tivno kratki izpadi razpoložljivosti oz. pravilnega 
delovanja določenih sistemskih ali aplikativnih 
komponent, kot tudi neustrezna zaščita pred 
zlorabo, lahko privedejo do velikega izpada 
poslovnih prihodkov in tudi izgube ugleda. Zava-
rovalnica je v preteklem letu zato izvedla analizo 
tveganj pri uporabi in razvoju aplikacij informa-
cijske tehnologije. Pri zaznanih ključnih tveganjih 
je že izvedla določene ukrepe za znižanje le-teh 
in še nadaljuje njihovo implementacijo. Glavne 
aktivnosti vključujejo tako ustrezno prilagoditev 
procesov, zlasti izvajanja celotnega postopka 
razvoja,  upravljanja sprememb in vpeljavo 
popolnejšega in ustreznejšega testiranja, kot 
tudi optimizacijo informacijske in aplikacijske 
infrastrukture. 

V letu 2016 je Zavarovalnica posodobila tudi 
pravilnik in sistem neprekinjenega poslova-
nja  ter ponovne vzpostavitve poslovanja. V 
okviru le-tega je bil izveden tudi obsežnejši 
»stresni test«, kot simulacija izgube primarne 
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lokacije in prenosa delovanja ključnih aplikacij 
na rezervno lokacijo.

Kazalniki operativnih tveganj odpovedi sistemov 
v letu 2016 kažejo, da je bila dosežena visoka raz-
položljivost strežnikov informacijskih sistemov, 
in se je v primerjavi s predhodnim letom še rahlo 
izboljšala. Razpoložljivost omrežja je bila prav tako 
visoka, v centrali, območnih enotah in predstavni-
štvih je bila praktično 100-odstotna. Ustrezno je 
bilo obvladovano tudi tveganje okužbe računalni-
ških sistemov z virusi. Zadovoljstvo uporabnikov 
z IT-podporo se je rahlo zmanjšalo, kljub temu je 
bilo na lestvici od 1 do 10 ocenjeno zelo dobro z 
oceno 9,59 (v letu 2015 9,71). 

2.7.4	 Varovanje pred poškodbami 
fizičnih sredstev Zavarovalnice

V letu 2016 je bilo glede poškodb fizičnih sredstev 
šest manjših škodnih dogodkov (v predhodnem 
obdobju devet), ki so zaradi ustreznega zavaro-
vanja pomenili zanemarljivo neposredno škodo 
v poslovnem izidu.

2.7.5	 Upravljanje kadrov in varnosti 
delovnega okolja

Na področju upravljanja kadrov se je povečalo 
povprečno število izobraževalnih ur na zaposle-
nega za približno 8 odstotkov glede na predhodno 
leto. Fluktuacija zaposlenih je bila nekoliko višja, 
kar je med drugim tudi posledica optimizacije, 
reorganizacije, digitalizacije in prenove poslov-
nih procesov. Zdravstveni absentizem ostaja na 
podobni ravni kot predhodno leto, nekoliko se 
znižal povprečni strošek nadomestil na zaposle-
nega iz tega naslova.

Varnost delovnega okolja se je dodatno izbolj-
šala, saj je bilo število nezgod opazno manjše.  

2.7.6	 Skladnost poslovanja z zakoni in 
poslovno ter tržno prakso

Izpostavljenost iz naslova skladnosti poslovanja 
je opisana v [→ poglavju 12.5 poslovnega dela 
poročila].

2.7.7	 Ustrezno izvajanje in upravljanje 
procesov ter kontrolnega okolja, 
vključno z odnosi s poslovnimi 
partnerji 

Zavarovalnica ima vzpostavljen register proce-
sov in register notranjih kontrol, v katerih sta 
za vsak proces in kontrolo določene odgovorne 
osebe – lastnik in skrbnik. Oba registra se redno 
posodabljata glede na spremembe v Zavaroval-
nici in poslovnem okolju.

Vzpostavljen je tudi proces upravljanja s kvaliteto 
podatkov (DQM oz. Data quality management), 
katerega del je tudi popis pretoka podatkov in 
ključnih kontrol le-teh od vhoda do končne 
uporabe. 

2.8	 Nefinančna tveganja

Med nefinančnimi tveganji so pomembna strate-
ška tveganja, tveganje izgube ugleda in tveganje 
Skupine. Navedena tveganja se lahko materia-
lizirajo v obliki večjih ali manjših odstopanj od 
poslovnega in finančnega načrta zaradi nastalih 
izgub oziroma izgubljenih poslovnih priložnosti.

Pripravljenost prevzemanja nefinančnih tveganj 
oziroma toleranca do tega segmenta tveganj je 
v Strategiji in Apetitu po tveganjih opredeljena 
kot nizka. Notranja kultura, sistem upravljanja 
in vsa njena poslovna ravnanja so naravnana k 
izogibanju tem tveganjem ter minimiziranju nji-
hovih negativnih učinkov na poslovanje Skupine 
Triglav.

2.8.1	 Strateško tveganje 

Strateška tveganja v Skupini obravnavamo že v 
procesu strateškega načrtovanja, kar velja tudi za 
vsakoletni proces planiranja. Poslovne strategije 
članic Skupine so usklajene tako medsebojno kot 
s strategijo Skupine. Izvajanje strategije nadzo-
rujemo z notranjimi kontrolami. Pristojnosti in 
obveznosti organov pri upravljanju strateških 
tveganj so natančno opredeljene. Redno sprem-
ljamo doseganje strateških ciljev Skupine Triglav 
in vsake posamezne družbe. Ravno tako sprem-
ljamo izpolnjevanje kapitalskih zahtev, pri čemer 
uporabljamo sodobne modele in orodja ter dobre 
poslovne prakse. To je mogoče zaradi kroženja 
dobre prakse in izmenjave informacij med druž-
bami v Skupini. Na doseganje strateških ciljev 
in poslovanje vplivajo tudi dejavniki zunanjega 
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okolja, zato spremljamo tudi kazalnike širšega 
gospodarskega okolja in trga.

Strateška tveganja zaradi sprememb v okolju 
opredeljujemo kot pomembna. Zahtevne okoliš-
čine na področju regulacije in nadzora finančnih 
institucij Zavarovalnica in Skupina  obvladujeta 
z zagotavljanjem zadostne odzivnosti in resur-
sov, ki omogočajo sledenje hitrim spremembam 
in novim zahtevam. Poleg tega imajo v panogi 
pomemben vpliv tehnološki razvoj ter tveganja, 
povezana z digitalizacijo poslovanja. Odziv na 
te spremembe je eden ključnih elementov naše 
poslovne strategije za naslednje obdobje. Prav 
tako so prisotni intenzivni procesi konsolidacije 
na finančnih trgih in zavarovalniškem sektorju, 
tako v svetu kot v Sloveniji. Tudi za Zavarovalnico 
in Skupino Triglav je to pomemben dejavnik, ki 
spreminja njen konkurenčni položaj. Na eni 
strani krepi neposredno konkurenco, na drugi pa 
vpliva na poslovne odločitve zavarovancev.

2.8.2	 Tveganje izgube ugleda 

Osnovni element sistema upravljanja tvega-
nja ugleda je dober sistem korporativnega 
upravljanja. V Zavarovalnici in Skupini ga podpi-
ramo z internimi akti in naslednjimi dodatnimi 
aktivnostmi:

�� zbiranje in analiziranje odzivov strank,

�� spremljanje medijskih poročanj o Zavaroval-
nici, vključno z družbenimi omrežji,

�� spremljanje in analiziranje rezultatov pol-
letnih meritev ugleda Zavarovalnice,

�� upravljanje odnosov Zavarovalnice z 
javnostmi,

�� upravljanje odnosov z investitorji,

�� skrbnost pri zagotavljanju skladnosti z 
veljavno zakonodajo in upravljanje odnosa z 
nadzornimi agencijami in organi,

�� sprotno spremljanje poslovnih, ekonomskih, 
socialnih in regulatornih trendov, ki bi bili v 
prihodnosti lahko vzrok novih tveganj, in

�� upravljanje odnosov s potencialno antagoni-
stičnimi specialnimi interesnimi skupinami.

Za učinkovito upravljanje tveganja ugleda je 
pomemben tudi učinkovit sistem notranjega 
pretoka informacij in internega komuniciranja. 

Ta pri vseh zaposlenih zagotavlja seznanjenost 
in enotno razumevanje strategije, poslovanja, 
načrtov ter aktualnih okoliščin. Prav tako je 
pomembno uravnoteženo, dosledno in ažurno 
obveščanje zunanje javnosti o poslovanju in 
aktivnostih Skupine Triglav, ki zagotavlja zau-
panje ter dolgoročen odnos z vsemi zunanjimi 
deležniki. Sistem vključuje tudi spremljanje in 
analiziranje pojavnosti Zavarovalnice v javnosti. 

2.9	 Stresni testi

Zavarovalnica in Skupina, poleg opisanih meto-
dologij merjenja tveganj, redno izvajata stresne 
teste za vse pomembne vrste tveganj ter spre-
mljata in vrednotita potencialni vpliv izjemnih 
dogodkov na profil tveganosti institucije.

Testiranje izjemnih situacij in analiza scenarijev je 
del procesa lastne ocene tveganj in solventnosti 
(ORSA), ki se na ravni Skupine redno izvaja. Za 
potrebe v prihodnost usmerjene ocene tveganj 
izvajamo stresne teste, ki merijo vplive mogočih 
relevantnih scenarijev. 

Stresni testi se nanašajo na ugotavljanje učinka 
hkratne spremembe več parametrov, na primer 
istočasne spremembe v različnih kategorijah tve-
ganj, ki vplivajo na zavarovalni posel, vrednosti 
finančnih naložb in premike obrestnih mer. Na 
podlagi svojega profila tveganj in ob uporabi 
načela sorazmernosti identificiramo primeren 
obseg neugodnih okoliščin, ki lahko vplivajo na 
poslovanje, in upoštevamo dejansko oziroma 
načrtovano izpostavljenost: 

�� neugodnim okoliščinam, ki lahko trajajo dlje 
časa;

�� nenadnim in velikim dogodkom, kot so na 
primer večje spremembe na kapitalskih trgih 
in naravne katastrofe;

�� kombinacijam okoliščin in dogodkov iz prve 
in druge alineje, ki lahko vključujejo nenadne 
in velike dogodke, ki jim sledi ekonomska 
recesija. 

Stresni testi so oblikovani na podlagi izvajanja 
delavnic s poslovnimi področji in vključujejo 
scenarije, za katere se oceni, da so relevantni za 
tekoče in bodoče poslovno leto. Rezultati scena-
rijev kažejo, da so kapitalsko najbolj obremenilna 
tržna tveganja. Na ravni Zavarovalnice in Skupine 
so se v letu 2016 v okviru redne lastne ocene 
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tveganj in solventnosti ocenili scenariji tržnih, 
zavarovalnih in strateških tveganj. Opravljene 
analize potrjujejo, da imata tako Zavarovalnica 
kot Skupina na razpolago dovolj kapitala za 
kompenzacijo učinkov uporabljenih stresnih 
scenarijev. Vsi scenariji so namreč v okviru zas-
tavljenih omejitev določeni v Izjavi o apetitu po 
tveganjih.

Evropski nadzorni organ za področje zavaroval-
ništva – EIOPA – je v sredini leta 2016 testirala 
odpornost evropskega zavarovalniškega sektorja 
proti dlje časa trajajočemu obdobju nizkih obre-
stnih mer, kombinaciji šoka na državne obveznice 
ter padcu krivulje netvegane obrestne mere. 

Oblikovala je dva tržna scenarija, s katerima 
je želela oceniti glavna sistemska tveganja v 
finančnem sistemu. Prvi scenarij je bil name-
njen oceni odpornosti zavarovalnic proti 
daljšemu obdobju nizkih obrestnih mer (»low 
for long«). Drugi scenarij »dva ekstremna 
dogodka« (»double hit«) pa je bil pripravljen v 
sodelovanju z Evropskim odborom za sistem-
ska tveganja (ESRB) in predstavlja dinamiko na 
globalnih finančnih trgih v primeru padca tržnih 
cen državnih in podjetniških obveznic, pa tudi 
padca delnic in preostalih finančnih naložb. 

V raziskavi je sodelovalo 236 zavarovalnic iz 30 
evropskih držav. Uporabljen vzorec je zajel 77 
odstotkov vseh življenjskih zavarovalno-tehnič-
nih rezervacij (brez zdravstvenih zavarovanj in 
VEP) v Evropski uniji. Te zavarovalnice so imele 
6,3 trilijona evrov sredstev in 5,2 trilijona evrov 
zavarovalno-tehničnih rezervacij.

Primerjava rezultatov stresnih testov EIOPA

Scenarij dvojnega šoka Okolje nizkih obrestnih mer

 v mrd. EUR v % v mrd. EUR v %

Sprememba v sredstvih     

Evropa – vzorec -608,50 -0,10 282,40 0,05

Slovenija -0,41 -0,09 0,07 0,02

Zavarovalnica Triglav -0,27 -0,10 0,04 0,01

Sprememba v obveznostih     

Evropa – vzorec -449,50 -0,08 381,50 0,07

Slovenija 0,00 0,00 0,20 0,06

Zavarovalnica Triglav 0,02 0,01 0,13 0,07

Sprememba v presežku sredstev nad obveznostmi     

Evropa – vzorec -159,00 -0,29 -99,10 -0,18

Slovenija -0,41 -0,34 -0,12 -0,10

Zavarovalnica Triglav 0,29 -0,34 0,09 -0,11

Ključni izsledki stresnih testov so, da so zava-
rovalnice v zadnjih letih povečale svoje rezerve, 
kljub neugodnemu gospodarskemu okolju v 
Evropi. 

Rezultati stresnega testa na nivoju Zavarovalnice 
Triglav so pokazali, da je Zavarovalnica dobro 
kapitalizirana in močno odporna proti zunanjim 
šokom.
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2.10	 Poudarki pri 
upravljanju tveganj  
v letu 2017

Zavarovalnica in Skupina bosta tudi v letu 2017 
ohranjali visoke standarde pri procesu upravlja-
nja tveganj. Da bi zagotovili vzdržno in donosno 
rast, veliko pozornost namenjamo neprekinje-
nemu izboljševanju sistema upravljanja tveganj. 

Še naprej bomo razvijali interne metodologije 
merjenja tveganj ter krepili njihovo uporabno 
vrednost v procesu sprejemanja poslovnih 
odločitev. Za zagotavljanje čim kvalitetnejših 
informacij organom odločanja bo opravljena tudi 
nadgradnja poročanja profila tveganosti institu-
cije, tako na nivoju Skupine kot Zavarovalnice. 
Nadaljevalo so bo neprekinjeno dograjevanje sis-
tema upravljanja operativnih tveganj ter krepitev 
kulture upravljanja  tveganj. V prihodnjem letu 
bo v skladu z zakonskimi določili prvič potekalo 
tudi javno razkritje podatkov v obliki Poročila o 
solventnosti in finančnem položaju. Potekala bo 
tudi nadaljnja integracija sistema upravljanja 
na nivoju Skupine za zagotovitev višjega nivoja 
usklajenosti procesov upravljanja, merjenja in 
poročanja ključnih tveganj v odvisnih družbah 
Skupine.  

Povzetek

V skladu z opisanimi pristojnostmi in odgovor-
nostmi se v okviru dobro utečenih procesov 
definira apetit za prevzemanje vseh pomembnih 
tveganj. Zavarovalnica Triglav in Skupina Triglav 
imata jasno določen in dokumentiran apetit za 
prevzemanje tveganj, ki je jasno komuniciran po 
celotni Skupini. Skozi leto 2016 sta Zavarovalnica 
in Skupina redno ocenjevali lastno izposta-
vljenost tveganjem ter ga primerjali glede na 
zastavljeni apetit. Ocenjujemo, da je profil tve-
ganosti Zavarovalnice in Skupine ustrezen, ter 
sistem upravljanja tveganj primeren.




