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MODELIRANJE ODREDNICA POTRAZNJE ZA ZIVOTNIM
OSIGURANJEM U ZEMLJAMA ORGANIZACIJE ZA
EKONOMSKU SURADNJU I RAZVO]J

MODELING THE DETERMINANTS OF DEMAND FOR
LIFE INSURANCE IN ORGANIZATION FOR ECONOMIC
COOPERATION AND DEVELOPMENT COUNTRIES

SAZETAK: Republika Hrvatska je 2017. formalno aplicirala za &lanstvo u Orga-
nizaciji za ekonomsku suradnju i razvoj (OECD), organizaciji koja kao jednu od glavnih
smjernica zemljama pristupnicama isti¢e znacaj Zivotnog osiguranja za razvoj financijskog
trziSta. Realnost na hrvatskom financijskom trZistu, izraZena je bankocentri¢nost te nizak i
stagnirajuci razvoj Zivotnog osiguranja. U svrhu identifikacije klju¢nih ¢imbenika razvoja
trzita Zivotnog osiguranja, ¢lanak istraZzuje odrednice potraznje za Zivotnim osiguranjem
zemalja OECD-a u razdoblju od 2008. do 2018. godine, odnosno u razdoblju tijekom i na-
kon globalne ekonomske i financijske krize. Uzimajuci u obzir utjecaj krize, kao i procese
starenja stanovnistva, kao moguée odrednice analizirani su razliciti ekonomski, demograf-
ski i socijalni ¢imbenici. U empirijskoj analizi koriSten je dinamicki panel model, pri ¢emu
je primijenjen Arellano—Bover / Blundell-Bond sistemski procjenitelj koji se smatra pri-
kladnijim u slu¢ajevima kada broj analiziranih razdoblja nije velik.

KLJUCNE RIJECTI: Zivotno osiguranje, OECD, potraznja za Zivotnim osiguranjem,
dinamicki panel model

ABSTRACT: In 2017 Croatia presented a formal application for accession to the
Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD), an economic organi-
sation that, amongst the main guidelines for the accession countries, highlights the impor-
tance of life insurance for the development of the financial market. On the other hand, the
reality of the Croatian financial market is a highly bank-centric financial system and a low
and stagnating share of life insurance. To identify the main factors of the development of
the market for life insurance, the article investigates determinants of demand for life insur-
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ance of OECD countries in the period from 2008 to 2018, i.e. the period the period during
and after the 2008 global financial and economic crisis. Considering the crisis effects as
well as population aging, the paper investigates different economic, demographic and social
factors as possible determinants. The dynamic panel model is applied in the empirical anal-
ysis.Arellano—Bover/Blundell-Bond system estimator was applied, which is considered to
be an appropriate estimator in cases when the analysed period is relatively short.

KEYWORDS: life insurance, OECD, demand for life insurance, dynamic panel mo-
del

UvVOD

U uvjetima sve intenzivnije globalizacije pristupanje ekonomskim integracijama i
sklapanje trgovinskih sporazuma osnovni su preduvjeti poboljSanja trgovinske razmjene i
posljedi¢no ekonomske aktivnosti i standarda gradana. Osim ekonomskih integracija po-
stoje i brojne medunarodne ekonomske organizacije medu kojima je najznacajnija Organi-
zacija za ekonomsku suradnju i razvoj (engl. Organisation for Economic Cooperation and
Development — OECD), osnovana 1961. godine s ciljem poboljSanja blagostanja. Pritom,
OECD naglasak stavlja na primjenu adekvatnih ekonomskih politika i jacanje trzi§nog gos-
podarstva i medunarodne razmjene.

Zarazliku od ekonomskih integracija koje nose konkretne koristi, kao $to su slobodno
kretanje robe i pristup odredenom trzistu, kao i mogucnost koristenja odredenih fondova,
koristi od ¢lanstva u OECD-u nisu mjerljive u tom smislu. Zapravo, ¢lanstvo u OECD-u je
svojevrstan indikator investitorima da zemlja ima uspostavljenu trziSnu ekonomiju i da je
dosegla odredenu razinu ekonomskog razvoja, u smislu standarda gradana, kao i razvoja
financijskih trziSta. Nadalje, za razliku od ekonomskih integracija, odluke OECD-a nisu
obvezujuceg karaktera.

Premda su intencije Republike Hrvatske (RH) za dobivanjem ¢lanstva u OECD-u ne-
formalno iskazane neposredno nakon osamostaljenja, tek je 2017. godine formalno predan
zahtjev za ¢lanstvom u OECD-u. U meduvremenu RH sudjeluje u OECD-ovim programi-
ma za zemlje jugoistocne Europe. Primjerice, SIGMA program za poboljSanje drzavnih
institucija i istraZivanja procjena znanja i vjestina petnaestogodis$njih ucenika (engl. Pro-
gramme for International Student Assessment — PISA). U okviru svojih programa, jedna od
vaznijih smjernica OECD-a zemljama u razvoju jest isticanje vaznosti Zivotnog osiguranja
za zemlje u razvoju i to s viSe aspekata (OECD, 2004. — Developing life insurance in the
economies in transition):

e S aspekta pojedinca, predstavlja oblik Stednje, pruza sigurnost pojedincu u slucaju
nastupa bolesti, smrti i starosti.
e S aspekta drzavnog proracuna, ublazava teret financiranja socijalnih izdataka.
e S aspekta ekonomije, unapreduje ekonomski razvoj kroz jacanje kapaciteta osigu-
ravajuéih druStava kao institucionalnih investitora na financijskom trZiStu.
Vodec¢i racuna o izraZenoj bankocentri¢nosti financijskog trzista RH, zanimljivo je
promotriti koje su odrednice potraznje za Zivotnim osiguranjem u zemljama ¢lanicama OE-
CD-a s diverzificiranijim financijskim trzistima. Prethodna istraZivanja odrednica potra-
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Znje za zivotnim osiguranjem u zemljama OECD-a su ve¢inom starijeg datuma i mahom
se odnose na razdoblje prije globalne ekonomske i financijske krize 2008. godine. Stoga je
cilj provedene empirijske analize istraZivanje odrednica potraznje za Zivotnim osiguranjem
u zemljama OECD-a, pri ¢emu istrazivanje ukljucuje razdoblje krize 2008. godine, kao i
razdoblje oporavka. Na taj nacin provedeno istrazivanje omogucuje uvid u eventualne pro-
mjene u odrednicama potraznje, koje su uslijedile nakon krize, i doprinosi boljem razumije-
vanju odrednica potraznje za zemlje s razvijenijim financijskim trzZiStima.

Primijenjen je dinamicki panel model kao prikladan nac¢in modeliranja dinamike
svojstvene brojnim ekonomskim odnosima, tako i potraznji za Zivotnim osiguranjem. Di-
namicki panel model za analizu potraznje za Zivotnim osiguranjem primijenili su i Li et al.
(2007). Medutim, za razliku od sistemskog procjenitelja generaliziranom metodom mome-
nata (engl. Generalized Method of Moments — GMM) primijenjenog u Li et al. (2007), u
ovom ¢lanku je primijenjen Arellano—Bover / Blundell-Bond sistemski procjenitelj koji se
smatra prikladnijim kada broj analiziranih vremenskih razdoblja nije velik (Arellano i Bo-
ver, 1995; Blundell i Bond, 1998). Sukladno tome, primjena navedenog procjenitelja trebala
bi omoguciti bolje sagledavanje eventualnih promjena u odrednicama potraZnje za Zivotnim
osiguranjem u zemljama OECD-a u razdoblju nakon krize.

Provodenjem empirijske analize bit ¢e istraZene sljedece hipoteze:

¢ PoboljSanje indikatora ekonomske razvijenosti povecava potraznje za Zivotnim osi-
guranjem u zemljama OECD-a.

e Porast inflacije kao indikatora monetarne nesigurnosti, negativno utjee na potra-
Znju za Zivotnim osiguranjem u zemljama OECD-a.

e Porast udjela gradskog stanovniStva u ukupnom dovodi do vece potraznje za Zivot-
nim osiguranjem u zemljama OECD-a.

Navedene su hipoteze u skladu s rezultatima prethodnih istraZivanja. Medutim, za dio
odrednica potraZnje za Zivotnim osiguranjem u zemljama OECD-a postoji mogu¢nost da
se rezultati ne podudaraju s dosada$njim prevladavajué¢im zaklju¢cima. Naime, uslijed pro-
cesa starenja stanovniStva s kojim je vecina zemalja OECD-a suoCena, postoji mogucnost
da je zbog sve manjeg relativnog udjela radnog kontingenta u ukupnom stanovnistvu (dijela
stanovniStva koji ¢ini najve¢i udio kupaca polica Zivotnog osiguranja) do§lo do odredenih
promjena u utjecaju demografskih ¢imbenika. Konkretno:

¢ Povecanje broja ukljucenih u obrazovni sustav dovodi do smanjenja radne snage

i u konacnici negativno utjeCe na potraznju za Zivotnim osiguranjem u zemljama
OECD-a.

e Porast ocekivanog Zivotnog vijeka dovodi do smanjenja potraZnje za Zivotnim osi-
guranjem u zemljama OECD-a.

e Povecanje omjera zavisnosti mladih (udio stanovniStva mladeg od 15 godina u rad-
no sposobnom stanovnistvu) dovodi do smanjenja potraznje za Zivotnim osigura-
njem u zemljama OECD-a.

Takoder, u empirijskoj analizi, razmotren je i utjecaj globalne ekonomske i financijske
krize 2008. godine. S obzirom na to da Zivotna osiguranja imaju izrazen dugorocni aspekt,
ocekuje se da kriza nece imati statisticki znacaj na potraznju za Zivotnim osiguranjem u
zemljama OECD-a.
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Clanak se sastoji od est dijelova. Poslije uvodnog dijela dan je pregled literature o
¢imbenicima potraznje za Zivotnim osiguranjem. Slijedi opis podataka i koriStene metodo-
logije, nakon kojeg su prikazane osnovne karakteristike trziSta Zivotnih osiguranja zemalja
OECD-a, te rezultati provedene empirijske analize i zakljucak.

PREGLED LITERATURE

Uloga Zivotnog osiguranja na trzistu kapitala sve je veca. Paralelno sa sve veé¢im zna-
¢ajem Zivotnog osiguranja, raste i broj istraZivanja o najznacajnijim ¢imbenicima potra-
Znje za zivotnim osiguranjem. Na temelju teorijskog okvira koji je omogudio istraZivanje
odrednica potraznje za Zivotnim osiguranjem (Yaari, 1965; Hakansson, 1969) proveden je
niz istraZivanja. Prvotno su se istraZivanja provodila za pojedinacne zemlje. Medutim, ra-
zvojem panel modela, sve se viSe provode istrazivanja za skupine zemalja, koristeéi pred-
nosti primjene panel metodologije nad analizom zasebnih modela pojedinacnih zemalja ili
zdruzenog OLS (engl. Ordinary Least Squares) modela.

Medu prvim istraZivanjima odrednica potraZnje za Zivotnim osiguranjem za skupinu
zemalja koriStenjem panel metodologije izdvaja se ¢lanak Beck i Webb (2003). IstraZivanje
je provedeno za 68 zemalja i ukljuCuje zemlje sa svih kontinenata te razlicitih stupnje-
va ekonomskog razvoja, a koriSteni su stati¢ki panel modeli. Poput ¢lanka Beck i Webb
(2003) postoje i druga istraZivanja koja ukljuuju zemlje razli¢itog stupnja razvoja, kao
§to su Browne i Kim (1993) koji primjenjuju zdruZeni OLS model. Ipak, najveci je broj
istraZivanja proveden za zemlje OECD-a ili zemlje odredene ekonomske integracije (poput
EU-a, azijske ekonomske integracije...). Ve¢inom je rije¢ o razvijenim ekonomijama s us-
postavljenim trZiSnim ekonomijama i razvijenim financijskim trZiStima. Li et al. (2007) u
istrazivanju provedenom za zemlje OECD-a primjenjuju dinamicki panel model. Konkret-
no, koriste GMM procjenitelj kako bi anulirali problem heteroskedasti¢nosti koju su uo¢ili
kao glavni razlog proturje¢nih rezultata u prijasSnjim istraZivanjima odrednica potraZnje za
Zivotnim osiguranjem. GMM procjenitelj koriste i Curak et al. (2019) u istraZivanju prove-
denom za 129 zemalja razli¢itog stupnja razvoja.

Bitno je istaknuti kako zanimljiva saznanja nude i istraZivanja provedena za zemlje
u razvoju. Primjerice, Zerriaa i Noubbigh (2016) za zemlje Bliskog Istoka i Sjeverne Afri-
ke, Outreville (1996) na uzorku od 90 zemalja u razvoju, Kjosevski (2012), Elango i Jones
(2011) i Curak i Kljakovié-Gaspi¢ (2011) za zemlje srednje, istoéne i jugoistoéne Europe
te Andelinovi¢ et al. (2016) za nove zemlje ¢lanice Europske unije. Rezultati spomenutih
istrazivanja izmedu ostalog ukazuju i na velik znacaj kulturoloskih specifi¢nosti zemalja.

IstraZivanja odrednica potraznje za Zivotnim osiguranjem koriste sli¢ne varijable koje
je moguce podijeliti u nekoliko skupina. Prema tome, medu najznaCajnijim ¢imbenicima
potraznje za Zivotnim osiguranjem razlikuju se: 1) ekonomski, 2) demografski i socijalni te
3) institucionalni ¢imbenici.

Od ekonomskih ¢imbenika u empirijskim istrazivanjima (Kjosevski, 2012; Browne i
Kim, 1993, Beck i Webb, 2003; Outreville, 1996) najcesce su koriSteni indikatori ekonomske
razvijenosti (poput dohotka po glavi stanovnika), neizvjesnost (poput inflacije), prinos na ulo-
Zena novc¢ana sredstva (primjerice realna kamatna stopa) i razina razvoja financijskog sustava
(mjerena udjelom monetarnih agregata ili kredita/imovine poslovnih banaka u BDP-u).
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Od demografskih i socijalnih ¢imbenika u primijenjenim istraZivanjima najcesce se
koriste indikatori obrazovanja, urbanizacija, udio mladih odnosno starih osoba u radno
aktivnom stanovniStvu, o¢ekivani Zivotni vijek, religija i sustav socijalne skrbi. [zmedu
ostalih, demografske i socijalne ¢imbenike istrazivali su Truett i Truett (1990), Browne i
Kim (1993), Outreville (1996), Li et al. (2007) i Ward i Zurbruegg (2000).

Kao reprezentant institucionalnih ¢imbenika u literaturi se najceS¢e koriste varijable
koje odrazavaju politicku stabilnost zemlje, moguénost suzbijanja i preveniranja korupcije,
kao i indikatori razine vladavine prava u zemlji. Bitno je istaknuti da su institucionalne
odrednice vaznije u kontekstu tranzicijskih ekonomija. S obzirom na to da su ¢lanice OE-
CD-a vedinom zemlje s uspostavljenom trziSnom ekonomijom i razvijenom institucional-
nom infrastrukturom, u ovom ¢lanku se institucionalni ¢imbenici neée razmatrati.

Prema tome, prethodna istraZivanja su osim zemalja OECD-a ukljucivala i ostale ze-
mlje razlicitih stupnjeva razvoja. Medutim, istraZivanja koja su se bavila isklju¢ivo zemlja-
ma OECD-a su veéinom starijeg datuma i mahom se odnose na razdoblje prije globalne
ekonomske i financijske krize 2008. godine. Stoga, ovaj ¢lanak istraZuje ucinak krize na
potraZnju za Zivotnim osiguranjem u zemljama OECD-a, ali i prilagodbe koje su uslijedile
nakon krize. Nadalje, u ¢lanku se razmatra i mogudi utjecaji starenja stanovniStva koje po-
prima sve vecCe razmjere u razvijenim ekonomijama, pri ¢emu prednjale europske zemlje
¢lanice OECD-a.

PODACI I METODOLOGIJA

Sukladno raspoloZivosti podataka, empirijska analiza provedena je za razdoblje od
2008. do 2018. godine (7 = 11). Nadalje, u analizu su ukljucene sve zemlje OECD-a osim
Novog Zelanda za koji nisu dostupni podaci o potraznji za Zivotnim osiguranjem. Prema
tome, rije¢ je o 36 od ukupno 37 zemalja ¢lanica (N = 36): Australija, Austrija, Belgija,
Kanada, Cile, Kolumbija, Ceéka, Danska, Estonija, Finska, Francuska, Njemacka, Grcka,
Madarska, Island, Irska, Izrael, Italija, Japan, JuZna Koreja, Latvija, Litva, Luksemburg,
Meksiko, Nizozemska, Norveska, Poljska, Portugal, Slovacka, Slovenija, gpanjolska, Sved-
ska, gvicarska, Turska, UK i SAD.

Zavisna varijabla koriStena u empirijskoj analizi jest potraZnja za Zivotnim osigura-
njem u zemljama OECD-a (INS) mjerena kao udio premije Zivotnog osiguranja u BDP-u.
Nezavisne varijable, odnosno reprezentanti odrednica potraznje za Zivotnim osiguranjem u
zemljama OECD-a odabrane su u skladu s prethodnim istraZivanjima iz skupina ekonom-
skih te demografskih i socijalnih ¢imbenika.

Jedan od najvaznijih ekonomskih ¢imbenika je dohodak, za koji se smatra da pozi-
tivno utjeCe na potraznju za proizvodima Zivotnih osiguranja, jer porastom razine dohotka
dolazi i do rasta potraZnje za Zivotnim osiguranjem (Kjosevski, 2012; Browne i Kim, 1993;
Beck i Webb, 2003; Outreville, 1996). Navedena istrazivanja kao razlog poveéane potraznje
navode povecanu potrosnju koja raste s dohotkom upravo radi zastite potencijalnog dohotka
osiguranika i ocekivane potro$nje njegovih uzdrzavanih ¢lanova. S obzirom na to da veci
dohodak omoguéava i potro$nju izvan okvira primarnih potreba, osiguranje se smatra i luk-
suznim dobrom. Takoder, gledajuéi na globalnoj razini, konkurentno gospodarstvo potice
rast i ostalih gospodarskih sektora, ne samo sektora osiguranja (Andelinovic et al., 2016).
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Kao reprezentant nacionalnog dohotka u vecini istrazivanja, pa tako i ovom, koriSten je
BDP po stanovniku, koji pokazuje pozitivan utjecaj na potraznju za Zivotnim osiguranjem.
Sukladno navedenome, varijabla dohodak (GDP) mjerena je kao BDP po stanovniku (u kon-
stantnim cijenama, bazna godina je 2015) i u literaturi se pretpostavlja da pozitivno utjece
na potraznju za Zivotnim osiguranjem.

Nadalje, od ekonomskih ¢imbenika koriStena je i stopa inflacije, mjerena pomocu
indeksa potroSackih cijena. Inflacija se koristi za objaSnjavanje nov€ane discipline odre-
dene zemlje. Buduéi da su proizvodi Zivotnog osiguranja Stedno-ulagackog karaktera koji
donosi dugoro¢nu korist StediSama, vrlo je lako zakljuciti da ¢e porast inflacije koja uma-
njuje vrijednost novca u buduénosti, obeshrabriti ljude od Stednje. S obzirom na navedeno,
neupitna je pojava monetarne nesigurnosti koja negativno utjee na potraznju za Zivotnim
osiguranjem (Kjosevski, 2012). Vedina istraZivanja, dokazala su znacajan i negativan utjecaj
inflacije na osigurateljnu potro$nju, poput Ward i Zurbruegg (2000) koji su u svom istrazi-
vanju pokazali kako inflacija ima znacajniji utjecaj u azijskim zemljama nego u zemljama
OECD-a. Uz navedena, postoje i istraZivanja koja su doSla do zakljucka da porast stope
inflacije povedava potraznju za Zivotnim osiguranje. Jedno od njih je istraZivanje Zerriaae
i Noubbigha (2016), provedeno na uzorku zemalja Bliskog istoka i Sjeverne Afrike, koje je
ukazalo da porast stope inflacije dovodi do povecanja potraZnje za proizvodima Zivotnog
osiguranja (Andelinovi¢ et al., 2016). U ovom istrazivanju, varijabla inflacija (INFL) mje-
rena je pomocu indeksa potroSackih cijena (bazna godina 2015) i, u veéini istraZivanja,
pretpostavlja se negativna veza izmedu inflacije i potraZnje za Zivotnim osiguranjem.

Od demografskih i socijalnih ¢imbenika u primijenjenim se istraZivanjima najcesce
koriste indikatori obrazovanja, urbanizacija, udio mladih odnosno starih osoba u radno
aktivnom stanovniStvu, o¢ekivani Zivotni vijek, religija i sustav socijalne skrbi.

S obzirom na prethodna istrazivanja poput onih koja su proveli Truett i Truett (1990),
Browne i Kim (1993), te Outreville (1996), razina obrazovanja bi trebala imati pozitivan
utjecaj na potraznju za Zivotnim osiguranjem. Kao reprezentant obrazovanja koristi se
aritmeticka sredina indeksa o¢ekivanog trajanja obrazovanja i indeksa prosje¢nih godina
Skolovanja. Truett i Truett (1990) u svom istrazivanju naglasavaju povezanost vise razine
obrazovanja s jacom Zeljom da se zastiti i poveca Zivotni standard uzdrZavanih osoba, dok
Browne i Kim (1993) te Outreville (1996) tumace kako je razina obrazovanja pozitivno
povezana s averzijom prema riziku pa se tako povecava i potraznja za razli¢itim vrstama
osiguranja. Takoder, istraZivanje koje su proveli Li et al. (2007) naglasava da s rastom pro-
sjecnih godina Skolovanja dolazi do vece ovisnosti uzdrzavanih osoba te posljedicno i do
vece potraznje za Zivotnim osiguranjima, upravo kako bi se zastitile uzdrzavane osobe. Ko-
nacno, bitno je istaknuti da povecanje broja ljudi uklju¢enih u obrazovni sustav dovodi do
smanjenja radne snage, pa posljedi¢no i do smanjenja ukupnog BDP-a zemlje, $to ukazuje
na dvosmislen utjecaj obrazovanja na potraznju za Zivotnim osiguranjem. U ovom istraZiva-
nju, obrazovanje (EDU) je definirano kao aritmeticka sredina indeksa ocekivanog trajanja
obrazovanja i indeksa prosjec¢nih godina Skolovanja.

Ocekivani zivotni vijek, mjeren kao ocekivani broj godina pri rodenju, prema brojnim
je istrazivanjima u pozitivnoj korelaciji s potrazZnjom za Zivotnim osiguranjem. Pozitivan
utjecaj na rast potraznje potvrdili su Ward i Zurbruegg (2000) te Browne i Kim (1993)
Osim toga, novim druStvima za osiguranje ¢e zemlje u kojima je vidljiv porast ocekivanog
Zivotnog vijeka, biti atraktivnije, s obzirom na to da je to jedan od pokazatelja poboljSanja
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Zivotnih uvjeta. Takoder, iz razloga Sto je ocekivani Zivotni vijek u korelaciji s dohotkom i
nacionalnim bogatstvom, ne moze se jednoznac¢no zakljuciti da ¢e porast ocekivanog Zivot-
nog vijeka dovesti do porasta potraznje za Zivotnim osiguranjem (Andelinovi¢ et al., 2016).
Upravo su do suprotnog zakljucka dosli Li et al. (2007) koji su na primjeru zemalja OECD-a
dokazali negativan odnos o¢ekivanog Zivotnog vijeka i potraznje za Zivotnim osiguranjem.
U ovom c¢lanku, ocekivani Zivotni vijek (EXP) mjeren je kao ocekivani broj godina Zivota
pri rodenju.

Kada se govori o urbanizaciji, odnosno o udjelu gradskog stanovniStva u ukupnom,
moZe se pretpostaviti da ée gospodarstva s ve¢om urbanizacijom imati vecu potraznju za
Zivotnim osiguranjem. Brojna su istraZivanja, pa tako i ono koje su proveli Beck i Webb
(2003), otkrila da postoji pozitivna veza izmedu potraZnje za Zivotnim osiguranjem i ur-
banizacijom. Uz to, naglasavaju i manje oslanjanje na neformalne ugovore o osiguranju,
$to moze dovesti do povecanja za formalnim proizvodima osiguranja. Takoder, u svom
istrazivanju Hwang i Gao (2003) iznose kako rast urbanog stanovniStva predstavlja jednu
od najvaznijih promjena u kineskoj socijalnoj strukturi. Ukazali su na trend odlaska mladih
iz tradicionalnih obitelji u gradove, $to rezultira manjom ovisno$¢u o roditeljima, Zelji za fi-
nancijskom slobodom te naposljetku i potraznji za proizvodima Zivotnog osiguranja. Nada-
lje, omogucena je i jednostavnija distribucija proizvoda Zivotnih osiguranja koja prodajnim
predstavnicima smanjuje troSkove povezane s preuzimanjem ugovora, marketingom, napla-
tom premija i rjeSavanjem Steta (Beck i Webb, 2003). Usprkos oc¢itom pozitivnom utjecaju
urbanizacije na potraZnju za Zivotnim osiguranjem, empirijskim istraZivanjima ukazuje se
na dvosmislen utjecaj urbanizacije na potraZnju za Zivotnim osiguranjem. U ovom istraZiva-
nju, urbanizacija (URBAN) predstavlja udio gradskog u ukupnom stanovnistvu.

Omjer zavisnosti mladih izraZen je kao udio stanovniStva mladeg od 15 godina u rad-
no sposobnom stanovniStvu (od 15 do 64 godine). S obzirom na pretpostavku da povecanje
zavisnosti mladih o radnoj populaciji povecava potraznju za zasStitom od rizika smrti i sma-
njuje potraznju za Stednjom, u istraZivanju koje su proveli Beck i Webb (2003) vidljivo je da
je omjer zavisnosti mladih u dvosmislenoj korelaciji sa Zivotnim osiguranjem. Upravo zbog
toga, oni ne pronalaze vaznost utjecaja broja uzdrzavanih osoba na potraZnju za Zivotnim
osiguranjem. Ipak, postoje i istraZivanja poput onih koja su proveli Beenstock et al. (1986),
Browne i Kim (1993) te Truett i Truett (1990) koja ukazuju na pozitivan uc¢inak omjera za-
visnosti mladih na potraZnju za Zivotnim osiguranjem. Omjer zavisnosti mladih (YOUNG)
izrazen je kao udio stanovniStva mladeg od 15 godina u radno sposobnom stanovniStvu (od
15 do 64 godine).

Podaci za varijable INS, GDP, INFL, i EXP prikupljeni su iz baze podataka OECD-a.
Podaci za varijablu EDU segment su ljudskog razvojnog indeksa (engl. Human Develop-
ment Index — HDI) Ujedinjenih naroda (UN). Za varijable URBAN i YOUNG izvor je
Svjetska banka.

Nadalje, s obzirom na to da je pocetkom promatranog razdoblja na analizirane indi-
katore potencijalno utjecala globalna financijska i ekonomska kriza 2008. godine, dodana
je 1 binarna varijabla KRIZA koja poprima vrijednosti 1 u razdoblju krize, odnosno 0 u
ostalim razdobljima.

S obzirom na to da su analizirani panel podaci, procijenjeni su odgovarajuci staticki
panel modeli: panel model s fiksnim ucincima (engl. fixed effects — FE) i panel model sa
slu¢ajnim u€incima (engl. random effects — RE) (Jaksic¢ et al, 2020). Naime, kod zdruZenog
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OLS modela, svi analizirani podaci se jednostavno ‘zdruZe’ i procjenjuje se jedan jedin-
stveni regresijski model metodom najmanjih kvadrata.

y,= o+ BX,+ €, i=L. Nyt =1,...,T O]

Indeks i oznacava zemlju, a t oznaCava vremensko razdoblje (godinu). y, je zavisna va-
rijabla (potraZnja za Zivotnim osiguranjem). x, je matrica nezavisnih varijabli, a g, je greSka
relacije za koju se pretpostavlja da je nezavisna i identi¢no distribuirana, tj. €;, ~ IID (0, 0'5 )

Analiza pomoc¢u zdruzenog OLS modela u pravilu je neprikladna iz viSe razloga, a
prvenstveno zbog toga Sto se zdruZivanjem podataka ustvari neizravno pretpostavlja kako
su aritmeticke sredine varijabli i odnosi medu njima konstantni u razdoblju promatranja i za
sve analizirane zemlje. Kako bi se istrazila neprikladnost primjene zdruzZenog OLS modela
bit e provedena dva statisticka testa. Kako bi se ispitalo postojanje fiksnih u¢inaka provodi
se Chowov test. U slu¢aju neodbacivanja nulte hipoteze Chowova testa, zakljucuje se da ne
postoji neopaZena heterogenost, odnosno prikladan je zdruzeni OLS model. Nadalje, kako
bi se istrazilo postojanje slu¢ajnih u€inaka, provodi se Breusch-Paganov LM test. U sluc¢aju
da se nulta hipoteza Breusch-Paganova LM testa ne moze odbaciti zakljucuje se kako ne
postoji neopazena heterogenost, odnosno prikladan je zdruzeni OLS model.

Brojne su prednosti primjene analize modela panel podataka. Osnovni razlog za pri-
mjenu metoda za panel podatke jest moguénost da se na taj nacin kontrolira neopaZena
heterogenost (engl. unobserved heterogeneity), odnosno ¢imbenici koji su specificni za po-
jedinu zemlju, a koje nije moguée mjeriti. Nadalje, moguce je analizirati kako se varijable
ili odnosi medu varijablama mijenjaju kroz vrijeme, $to bi inace zahtijevalo duge vremen-
ske nizove. Medutim, kombiniranjem prostorne i vremenske dimenzije moguce je povecati
stupnjeve slobode i snagu testova koriStenjem informacija o dinamici velikog broja prostor-
nih jedinica u istom vremenskom razdoblju.

Panel model s fiksnim uéincima moZe se zapisati kao:

v, =o+ BX, + , +¢

i it>

i=L...,N;t =1,....,T 2)

Indeks i oznacava zemlju, a 7 oznaCava vremensko razdoblje (godinu). y_ je zavisna
varijabla (potraznja za Zivotnim osiguranjem). X, je matrica nezavisnih varijabli. y; je indi-
vidualan (fiksni) u€inak za pojedinu zemlju, a €;, je greska relacije za koju se pretpostavlja
da je nezavisna i identi¢no distribuirana, tj. €;, ~ IID (0, 0'82 .

Panel model s fiksnim uc¢incima dan je u izrazu (3):
v,=o+ BX, + ¢ +eg,i=1.. ,Nit=1..T 3)

Indeks i oznacava zemlju, a t oznacava vremensko razdoblje (godinu). y, je zavisna
varijabla (potraznja za Zivotnim osiguranjem). X, je matrica nezavisnih varijabli. ¢; je (slu-
¢ajni) specifi¢ni u€inak za pojedinu zemlju, a €, je greSka relacije za koju se pretpostavlja
da je nezavisna i identi¢no distribuirana, tj. ;, ~ IID (0, 052 .

Takoder, dodan je i pomak zavisne varijable y;,_; te je procijenjen dinamicki panel
model (Alvarez i Arellano, 2003; Baltagi, 2013):

v,=o,+ BX, +y-y,  +¢,i=1L.,Nt =1..T. )
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Parametri dinamickog panel modela (4) procijenjeni su primjenom Arellano-Bover
(Arellano i Bover, 1995) i Blundell-Bond (Blundell i Bond, 1998) procjenitelja s robusnim
standardnim pogreSkama.

TRZISTE ZIVOTNOG OSIGURANJA U ZEMLJAMA
ORGANIZACIJE ZA EKONOMSKU SURADNJU I RAZVO]J

U ovom poglavlju analizirani su pokazatelji koji daju uvid u razvijenost industrije
osiguranja, koja je jedna od klju¢nih komponenti razvoja gotovo svakog gospodarstva. U tu
svrhu analizirani su kretanje i struktura ukupne bruto premije, gustoca osiguranja i pene-
tracija osiguranja u razdoblju od 2008. do 2018. godine.

Grafikon 1. Zaracunate bruto premije osiguranja u OECD-u (2008. - 2018.) u mlrd. US$
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Na grafikonu 1 prikazano je kretanje zaraunatih bruto premija osiguranja u mili-
jardama dolara za sve zemlje OECD-a, gdje se vidi kretanje premije za poslove Zivotnog i
nezivotnog osiguranja te ukupno zaraunate bruto premije osiguranja, u razdoblju od 2008.
do 2018. godine. Nakon oc¢ekivanog pada ukupne bruto premije sa 2008. na 2009. godinu,
kada je iznosila 4.275,8 milijardi dolara, dolazi razdoblje rasta premija za Zivotna i neZi-
votna osiguranja, sve do 2014. godine. Ukupna bruto premija 2014. godine iznosila je 4.960
milijardi dolara, od ¢ega na premiju Zivotnog osiguranja odlazi 2.490,7 milijardi dolara,
odnosno 50,2 %. U tom su trenutku premije gotovo izjednacene. Od 2014. do 2017. godine
vidljiv je rast bruto premija nezivotnih osiguranja te blagi pad premija Zivotnog osiguranja.
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U 2017. godini su ukupne premije osiguranja najvece i iznosile su 5.344,7 milijardi dolara,
te je najveca razlika izmedu iznosa premija Zivotnog i neZivotnog osiguranja kada od uku-
pnog iznosa premija osiguranja 45,37 % odlazi na premiju Zivotnog, dok 54,63 % odlazi na
premiju nezivotnog osiguranja. U 2018. godini se iznosi bruto premije Zivotnog i nezivotnog
osiguranja ponovno pribliZzavaju jedan drugom, a ukupan iznos bruto premija Zivotnih osi-
guranja iznosio je 2.669,3 milijardi dolara.

Grafikon 2. Struktura zaracunate bruto premije osiguranja u OECD-u (2008. - 2018.)
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Prema grafikonu 2, a na tragu gore navedenoga u objasnjenju grafikona 1, udio premi-
je zivotnih osiguranja u ukupnim bruto premijama bio je veéi od udjela neZivotnih osigura-
nja u gotovo svim godinama, osim u razdoblju od 2015. do 2017. godine. U navedenom raz-
doblju, udio nezivotnih osiguranja prvi je put ve¢i od udjela Zivotnih osiguranja u ukupnim
bruto premijama, a ovaj se trend nastavlja sve do 2017. godine. Isto tako, najnizi udio bruto
premije Zivotnih osiguranja u ukupnoj premiji ostvaren je 2017. godine, kada je iznosio
45,38 % od ukupne bruto premije, dok je najvisi bio 2012. godine, kada je iznosio 53,24 %
od ukupne bruto premije osiguranja.

Gustoca Zivotnog osiguranja, definirana kao iznos ukupne bruto premije Zivotnog osi-

guranja po stanovniku, pokazuje koliko stanovnici jedne zemlje, u prosjeku, ulazu u Zivotna
osiguranja (Beck i Webb, 2002).
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Grafikon 3. Ukupna gustoca osiguranja u OECD-u (2008. - 2018.) u US$
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Grafikon 3 prikazuje kretanje bruto premije Zivotnih osiguranja po stanovniku za
cijelo promatrano razdoblje. U gotovo svim godinama, to¢nije do 2016. godine, ukupna
gustoca Zivotnih osiguranja bila je veca od gustoce nezivotnih osiguranja. U tom trenutku,
gustoca nezivotnih osiguranja iznosi 1.601 dolar, dok je gustoca Zivotnih osiguranja manja
iiznosi 1.596 dolara. Do kraja promatranog razdoblja razlika u gustoéi izmedu Zivotnih i
nezivotnih osiguranja se smanjuje, S§to ukazuje na porast vaznosti potraznje za nezivotnim
osiguranjima.

Ukupna je gustocéa osiguranja na pocetku promatranog razdoblja iznosila 3.436 dola-
ra, dok na kraju iznosi 3.501 dolara. Upravo je u 2008. godini gustoca Zivotnih osiguranja
bila najvisa i iznosila je 1.976 dolara, dok je 2015. godine bila najniza i iznosila je 1.596
dolara.

Penetracija osiguranja, definirana kao omjer zaraCunate bruto premije i bruto doma-
éeg proizvoda (Beck i Webb, 2002), mjeri aktivnost osiguranja u odnosu na veli¢inu gos-
podarstva.
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Grafikon 4. Ukupna penetracija osiguranja u OECD-u (2008. - 2018.) u %
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Grafikon 4 prikazuje kretanje ukupne penetracije osiguranja za cijelo promatrano raz-
doblje. Ukupna je penetracija 2008. godine iznosila 8,7 %, od ¢ega je na penetraciju Zivot-
nih osiguranja odlazilo 5,03 %, dok je na kraju promatranog razdoblja penetracija Zivotnih
osiguranja iznosila 4,4 %, od ukupnih 8,9 %. Postotak od 5,03 %, koji odlazi na penetraciju
Zivotnih osiguranja u po¢etnom razdoblju, oznacava njezinu najviSu vrijednost, dok posto-
tak od 4,39 % iz 2016. godine, oznacava najniZu vrijednost penetracije Zivotnih osiguranja.

Poput gustoce, penetracija Zivotnih osiguranja je do 2016. godine bila vec¢a od pene-
tracije neZivotnih osiguranja. U toj se godini njihove vrijednosti gotovo izjednacavaju, kada
penetracija neZivotnih osiguranja iznosi 4,382 %, dok penetracija Zivotnih osiguranja iznosi
4,386 %.

REZULTATI

Rezultati empirijske analize dobiveni su na temelju podataka za 36 zemalja OECD-a,
za razdoblje od 2008. do 2018. godine. Procijenjeni su zdruzeni OLS model, izraz (1), dva
staticka panel modela (panel model s fiksnim u€incima (FE), izraz (2) i panel model sa slu-
¢ajnim ucincima (RE), izraz (3) i dinamicki panel model, izraz (4). Rezultati procijenjenih
modela, zajedno s pripadnom dijagnostikom dani su u tablici 1. Stacionarnost nije ispitana
zbog relativno kratke duZine vremenskog niza (Blackburne i Frank, 2007). Nadalje, kako
su Li et al. (2007) detektirali heteroskedasti¢nost kao glavni razlog proturje¢nih rezultata
u prijasnjim istrazivanjima odrednica potraznje za Zivotnim osiguranjem, ispitano je i po-
stojanje problema heteroskedasti¢nosti. Kako rezultati provedenog Breusch-Paganova LM
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testa ukazuju na postojanje problema heteroskedasticnosti, koriStene su robusne standardne

pogreske.
Tablica 1. Rezultati procijenjenih modela
Varijabla Zdruzeni OLS FE model RE model Dinamicki
model panel
GDP 16,7674%* -4,7989%* 0,8944 20,293*
(0,000) (0,0019) (0,4835) (0,000)
INFL 0,0011 0,0309 -0,0156 -0,09%
0,977) (0,1566) (0,3847) (0,002)
EXP -0,6479* 0,0012 -0,0292 -1,312%
(0,000) (0,9956) (0,8747) (0,000)
EDU -54,92% 2,9365 -4,6222 -57,619%
(0,000) (0,6656) (0,4204) (0,000)
0,0677* -0,1942 0,0632 0,7407*
URBAN (0,0044) (0,1328) (0,2786) (0,000)
-0,1115* 0,0577 -0,0428 -0,3049%%*
YOUNG (0,0074) (0,4936) (0,5142) (0,019)
-1,5768%%* 0,0019 -0,061 -0,1906
KRIZA (0,0134) (0,994) (0,8038) (0,603)
Pomak zavisne i i i 0,0883**
varijable (0,0308)
Dijagnostika
N 378 378 378 338
F-test/Waldov test 87,92% 426877+
Breusch-Paganov "
LM test 1236,952
Hausmanov test 59,5%

Napomena: modeli ukljucuju i konstantni ¢lan, koji nije prikazan u ispisu.

U zagradama su naznacene p-vrijednosti.

*, k¥ | RF¥ oznaCava da je varijabla statistiCki signifikantna na razini 1 %, 5 % odnosno 10 %.

Heterogenost analiziranih zemalja OECD-a potvrdena je i provodenjem statistickih
testova koji ukazuju na postojanje individualnih u¢inaka, odnosno na neprikladnost zdruZe-
nog OLS modela. Medu procijenjenim statickim panel modelima, Hausmanov test ukazao
je na panel model s fiksnim ucincima kao prikladan odabir. Medutim, u RE modelu nije
znacajna niti jedna varijabla, dok je u FE modelu znacajna samo varijabla dohodak.

Bududi da je velik broj odnosa u ekonomiji dinamicke prirode, procijenjen je i dina-
micki panel model. Pomak zavisne varijable statisticki je znacajan, $to ukazuje na priklad-
nost dinamic¢kog panel modela. Nadalje, vrijednost parametra uz pomak zavisne varijable
blizu je nule, $to ukazuje na relativno brzo otklanjanje neravnoteZe i da je model dinamicki

stabilan.
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U pogledu predznaka procijenjenih parametara, dohodak i urbanizacija imaju poziti-
van ucinak na potraZnju za Zivotnim osiguranjem zemalja OECD-a. S druge strane, infla-
cija, obrazovanje, ocekivani Zivotni vijek i omjer zavisnosti mladih imaju negativan u¢inak
na potraznju za zivotnim osiguranjem u zemljama OECD-a.

Sukladno ocekivanju, porast standarda (mjereno kao porast dohotka po stanovniku)
dovodi do povecanja potraZnje za Zivotnim osiguranjem u zemljama OECD-a, §to je u skla-
du s rezultatima prethodnih istrazivanja poput Beck i Webb (2003), Outreville (1996), Li
et al. (2007) i Beenstock et al. (1986), koji utvrduju da je dohodak najznacajniji ekonomski
¢imbenik odrednica potraznje za Zivotnim osiguranjem.

Urbanizacija, odnosno porast udjela gradskog u ukupnom stanovnistvu dovodi do po-
vedanja potraznje za Zivotnim osiguranjem zemalja OECD-a, kao i u radu Beck i Webb
(2003). Takoder, sukladno ocekivanju, inflacija kao indikator povecane neizvjesnosti vodi
ka smanjenju potraZnje za Zivotnim osiguranjem kao oblikom dugoro¢nog ulaganja. Takav
rezultat potvrduje zakljucke prethodnih istrazivanja (Outreville, 1996; Ward i Zurbruegg,
2002; Canh et al., 2020). Nadalje, empirijska analiza pokazala je da se s pove¢anjem oceki-
vanog Zivotnog vijeka o¢ekuje smanjenje potraznje za Zivotnim osiguranjem zemalja OE-
CD-a, §to je u skladu s literaturom (Li et al, 2007).

Omjer zavisnosti mladih ima negativan ucinak na potraznju za Zivotnim osiguranjem
zemalja OECD-a, §to je u suprotnosti s rezultatima istraZivanja Beenstock et al. (1986),
Browne i Kim (1993) te Truett i Truett (1990), koji ukazuju na pozitivan u¢inak omjera
zavisnosti mladih na potraZnju za Zivotnim osiguranjem, dok Beck i Webb (2003) u svom
istrazivanju zakljucuju da je omjer zavisnosti mladih u dvosmislenoj korelaciji sa Zivotnim
osiguranjem.

Obrazovanje ima negativan uc¢inak na potraznju za Zivotnim osiguranjem zemalja
OECD-a, iako se u literaturi opéenito smatra da bi vi§i stupanj obrazovanja trebao imati
pozitivan u¢inak na potraZnju za Zivotnim osiguranjem zemalja OECD-a (Truett i Truett,
1990; Outreyville, 1996; Li et al., 2007).

Moguce objasnjenje negativnog utjecaja demografskih varijabli jest u sve izraZzenijem
utjecaju starenja stanovni$tva, koje rezultira znatnim smanjenjem relativnog udjela radnog
kontingenta u ukupnom stanovnistvu, odnosno onog dijela stanovniStva koji ¢ine najveci
udio kupaca polica Zivotnog osiguranja.

U skladu s ocekivanjem i dugoro¢nim karakterom Zivotnog osiguranja, globalna eko-
nomska i financijska kriza 2008. godine nema statisticki znacajan u¢inak na potraznju za
Zivotnim osiguranjem zemalja OECD-a. Medutim, premda sama varijabla kriza nema sta-
tisticki znacajan u€inak na potraznju za Zivotnim osiguranjem zemalja OECD-a, vrlo je
vjerojatno da je odredenim djelom utjecala na odrednice potraznje za Zivotnim osiguranjem
zemalja OECD-a.

ZAKLJUCAK

Sukladno sve vecoj vaznosti Zivotnih osiguranja, ¢lanak istraZzuje odrednice potraZnje
za Zivotnim osiguranjem zemalja OECD-a u razdoblju od 2008. do 2018. godine. Pritom su,
kao moguce odrednice, analizirani razli¢iti ekonomski, demografski i socijalni ¢imbenici.
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Ocekivano, rezultati provedenih testova ukazali su da zdruZeni OLS model nije prikladan
te je u empirijskoj analizi koriSten dinamicki panel model. Pritom, primijenjen je Arella-
no—Bover / Blundell-Bond sistemski procjenitelj koji se smatra prikladnijim kada broj ana-
liziranih razdoblja nije velik.

Iz provedenog istrazivanja na uzorku zemalja OECD-a u vrlo specificnom razdoblju
izmedu 2008. 1 2018. godine, koje je obiljeZeno globalnom financijskom krizom te post-kri-
znim razdobljem, razvidno je da dohodak i urbanizacija imaju pozitivan u¢inak na potra-
Znju za Zivotnim osiguranjem zemalja OECD-a te da s druge strane, inflacija, obrazovanje,
ocekivani zivotni vijek i omjer zavisnosti mladih imaju negativan uc¢inak na potraznju za
Zivotnim osiguranjem zemalja OECD-a.

Ucinci dohotka, urbanizacije, inflacije te Zivotnog vijeka na potraZnju za Zivotnim
osiguranjem u zemljama OECD-a u skladu su s rezultatima prethodnih istrazivanja, dok
su ucinci omjera zavisnosti mladih i obrazovanja na potraznju za Zivotnim osiguranjem u
zemljama OECD-a u suprotnosti s prethodnim istrazivanjima. Moguce objaSnjenje nega-
tivnog utjecaja demografskih varijabli jest u sve izraZenijem utjecaju starenja stanovnistva,
koje rezultira znatnim smanjenjem relativnog udjela radnog kontingenta u ukupnom sta-
novni$tvu, odnosno onog dijela stanovnistva, koji ¢ini najveci udio kupaca polica Zivotnog
osiguranja. Nadalje, u skladu s o¢ekivanjem i dugoro¢nim karakterom Zivotnog osiguranja,
globalna ekonomska i financijska kriza 2008. godine nema statisticki znacajan ucinak na
potraznju za Zivotnim osiguranjem zemalja OECD-a.

Cilj svake empirijske analize jest, osim §to omogucuje bolje sagledavanje proSle
dinamike varijabli, omoguciti pogled unaprijed. Pogled unaprijed polazi od moguénosti
predvidanja kretanja analiziranih varijabli u buduénosti, naj¢esée na temelju opaZanja pros-
le dinamike i odredenih o¢ekivanja. U ovom slucaju, pogled unaprijed je u znatnoj mjeri
otezan uslijed aktualne koronakrize i nemoguénosti sagledavanja svih mogudéih posljedica
kao i samog trajanja krize. Sok izazvan pandemijom bolesti COVID-19, koja je zapocela
pocetkom 2020. godine, dakle izvan analiziranog razdoblja, a utjece na svjetsku ekonomiju,
posebno na strukturu financijskih trZiSta ukljucujuci i Zivotna osiguranja, premda predstav-
lja ogranicavajuéi faktor za predikciju buduce dinamike potraznje za Zivotnim osiguranjem
zemalja OECD-a, otvara prostor za nova istraZivanja na temu potraznje za Zivotnim osigu-
ranjima te predstavlja izazov istraZziva¢ima i u narednom razdoblju.
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