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OPUHAHCHJCKE THO®OPMAIINJE —- OCHOBA 3A YIIPAB/bAIBE
PU3UILIUMA )KUBOTHOI' OCUT'YPAIBA

FINANCIAL INFORMATION AS BASIS FOR
LIFE INSURANCE RISK MANAGEMENT

Pe3sume: V pady ce obpalyjy ungopmayuje
@unancujcke npupooe, npeyusHuje Ka3aHo, u3eopu
U FUX080 KOpuuimerse y 0jelamHOCIu HCUSOMHO2
ocueyparwa.  Hcmaxnyma je — cneyugpuunocm
@unancujcroe PAUYHOBOOCMEA JHCUBOMHO2
ocucypara Kao uU3Bopa osux uHpopmayuja.
Cneyughuunocm npoucmuye u3s ocobune
CMOXACMUYHOCMU U OY20POUHOCTU  IHCUBOTNHOZ
ocueyparea. To snauu oa unancujcku nodayu u
nokaszamemu mpeba oa omocyhe OoHouwierse
NOCTOBHUX O0NYKA 34 epUKACHO YNpaebarse
PUBUYUMA ICUBOMHO2 OCUSYPATLA Y OVIHCEM DOKY,
mo jecm, mopajy ce OoHOcumu O0O0aYKe 3d
o6yoyhnocm. 3amo ce Mmoodce 3axkmyuumu 0a
PpauyHoOcmeeHu noodayu, Koju ce yoouuajeHo
V3UMAJY KAo OemepMUHUCTUYKE GelUYUHE, UNAK Y
PAUYHOBOOCMBY  JCUBOMHOZ — OCUSYDAFA UMY
SHAYAjaH cmenen Cmoxacmu4HoCH.

Kbyune pujeun: dunancujcxe unghopmayuje,
PUBUYU  HCUBOMHOZ — OCUSYPARed,  YRPAGLAFE
pusuyuma,  CHeyu@uUUHOCMU  PAYYHOBOOCMEA,
Qunancujcku ussjewumaj, ounawca, QUHAHCUCKU
noKazamesvu.
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1. YBOJ

Summary: This paper discusses the financial
information, accurately speaking, their sources and
their use in the life insurance. The paper points out
the specificity of financial accounting in life
insurance as a source of these pieces of
information. The specificity arises from the
stochastic properties and long-term life of life
insurance. This means that the financial data and
indicators should enable decision making to
effectively manage the risks of life insurance in the
long run, that is, decisions must be made for the
future. Thus, one may conclude that accunting data
normally taken as deterministic measures, have a
significant degree of stochastic in life insurance
accounting.
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Ocurypame je y3ajaMHO HAaMHUPHBaWk€ MHOTOOPOJHMX HAa HCTH HAYUH YIPOKEHUX

cy0bjekara, Tje yrpoKeHOCT HacTaje CIy4ajHO M MOXE Ce NMpOoLUjeHUTH. bUt ocurypama je
UCIIaTa HOBYAHUX CpeacTaBa u3 (oHIa Koju je popMHpaH OJ yIuiaTa, IpeMuja, CBUX JIUIA
KOJU Cy CYAMOHHUIIM Yy JaTOj BPCTH 3ajeqHuIle pusuka. M3 Tora mpowsnasu na je 3amaha
ocurypama J1a OpojHe OMacHOCTH KOjuUMa Cy M3JI0)KEHU OCHUTYpaBaTeJbH NPEpaclojjeny Ha
CBE OCUTYpaHHKE M J1a OCUTYPaHUKY IITETHUKY UCIUIATH HAKHAJY 3a MPETPILUbEHY LITETY WU
YrOBOPEHH HOBYAHH M3HOC, CarjacHO 3aKJby4€HOM YTOBOPY O OCUTYPamby.

’KuBoTHO ocurypame je moceOHa BpCTa OCUTYpama, ca CBOJUM CHEHH(PUYHOCTUMA.
OHO je OyropoyHO M IITEIHO OCHUTypame Ha JaTH HM3HOC KOJUM C€ KOPHUCTH JIMYHO
OCUTYpaHUK WIH C€, y CIy4yajy CMpPTH, HOME KOPHCTE HEroBH HacJbeAHULHU. JKMBOTHO
ocurypame je, y Outh, puHaHcujcko nmokpuhe pusmka *KHBOTa, BjepoBaTHOhE knBOTa. CBUM
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PU3HUIIMMA 33j€JHUYKO je LITO je KOPUCHHMK OCUTYpama 3a Cllyyaj HAacTyNama OCHUTYPaHOT
ciyyaja obemreheH 10 YroBOpeHOr HM3HOCAa WJIM OCUTYPaHHUK JIOKUBJbEHEM J100uja
ykamahene ymnahene ymare.

Pusnim KMBOTHOT OCHTypama 3a OCHTYpaHHKa, KOje JAUPEKTHO MOXE YKIbYUUTH Y
o0NUraliMoOHM OJIHOC OCHTrypama (YroBop), Cy: cly4yaj JOKUBJbEHA, CIy4a] CMPTH U
MJEIIOBUTO OCHTypame (CIy4aj J0XKHUBIbEHA U CMPTH). Mebhyrum, mocroje W pUHLHU
OcUrypaBaTesba KOju MOTY 3Ha4ajHO yTHIATH Ha (PMHAHCH]CKE €PEKTEe OCUTypama, a MOCeOHO
Ha CTBapHY BPUjEJHOCT yIJIaTe M MOJHIIE )KUBOTHOT OCUrypama. Tako, Ha mpumjep, IocToje
PHU3UIM MPUBPEIHOT OKPYXKEHa, Kao IITO Cy: PU3UMK KaMaTHE CTOIEe ypauyHare y YIUIaTy,
pPU3UK Majga BPHUjEJHOCTH HMOBHMHE, KaTacTpo(alHU PHU3HLHM, CUCTEMCKU PHU3UIM KOjH
yrpoxaBajy 1mocjioBame (PUHAHCHJCKUX MHCTUTYLIMja U TUME ocurypasajyher apymrsa. OBu
PHU3UIIM Cy U3BaH yTHIIaja ocurypasarejba. Ocurypasatesb je, 6e3 003upa Ha BpPCTY pU3UKa U
MOryhHOCT yTHIIamka Ha BHX, IPUMOpaH YIpaBbaTH LJEJIMHOM PU3HMKA Y CBOM IOCIIOBAaIbY.
3a ocTBapeme Te 3a1ahe MOpa UMaTH BajbaHe U NOy3/1aHe (puHaHCHjcKe nHpopMaIyje.

2. CIEIUONYIHOCTHU PAYYHOBO/JACTBA ) KUBOTHOI' OCUI'YPAIbA

dunancujcke uMHpOpMaIMje, Koje Cy HYXKHE 3a IMOCJIOBHO YIPaBJbamkbe XHUBOTHUM
OCUTYpamkEeM, TpPake CIEeHU(UYHO DPAYyHOBOJICTBO y OJHOCY HA PauyyHOBOJCTBO JPYIUX
npuBpeaHuX cy0jexaTa. Ta moceOHOCT ce orlieia y HCKa3uBalky UMOBHUHE Y OMIaHCH, HAUUHY
ICHA BpPEIHOBaWka U TEPMHUHOJIOTHJH KOja ce NpUMjebyje Y padyyHOBOJCTBY U (hMHaAHCHjamMa
ocurypama. Y OCHIypamy je MmoTpeOHa, Ha MpuMjep, MpUMjeHa Hadejaa MpeHoca YIulaTa;
onrosapajyhu nmo ymiatra ce NPeHOCH Yy HapeIHy TOJuHy, a oOpauyHaBa ce y Tekyhoj
oOpauyHckoj roguau. Mcto Tako, HacTane Tekyhe mrere ce NOKpUBajy ymjaaraMa oOpadyyHCcKe
rOAMHE, ald ce YKJbY4Yyjy M paHuje Hacraje HerulaheHe IITeTe W IITEeTe KOje HHUCY
npujaB/beHEe Yy TOJWHM HAcTaHKa. 3a cBe oBe mTeTe ¢GopmMHpa ce pe3epBa IuTeTa. Tako
HacTaje IITeTe YKJbyuyjy IuiaheHe miTere, pe3epBy IUTETa W TPOILIKOBE 3a JHMKBUAALU]Y
mrera. M3many 3a JMKBUAALM]Y HITETa YKJbYUYjy TPOLIKOBE YTBphHHBama M MpPOLjeHHUBamba
IITe€Ta, TPOIIKOBE OCTBapuBamba pPETPEeCHUX 3aXTjeBa, CYACKE TPOILKOBE, TPOIIKOBE
BjellITayea W Jpyre TpoIlukoBe. Jlekie, pauyHOBOJACTBO Tpeda OCHUTYpaTH JAa C€ CBHU
TPOIIKOBH BEXKY 32 OCTBAPEHH MPHUXOJ Y TPEHYTKY BbUX0Ba HACTaHKa.

OcurypaBaresb OCTBapyje NPUXOJ M JOOUT M3 Mpey3uMama pU3MKa U yjarama
MPUBPEMEHO CIOOOIHHMX CpelCcTaBa U CBe (PUHAHCHjCKE TpaHCAKIIHMje HCKa3yje 3aceOHO 3a
JKUBOTHO ocurypame. [lo3uTuBaH pe3ynTar M3 IOCIOBa Mpey3uMarma pU3MKa HacTaje Kao
BUIIAK HamaheHWX yrmiaTta, ¢ 003upoM Ha ucruiaheHe ImITeTe M TPOIIKOBE, a MO3UTHBAH
pesyiTaT M3 ylarama cpelcTaBa HacTaje M3 BPEMEHCKE pasiMKe OCTBApeHHMX IMpUXOoJa U
HHUXOBOT KOPUIITEHA 3a UCIIaTe Oocurypama. Pe3ynrar u3 npeysumama pusmka ce oapehyje
3a CBaKy BPCTY OCHUT'ypama 3ace€0HO, a KaKO Ce pe3ylTaT MOKE YTBPJIUTH HAKOH BpEeMEHa
u3Jaramba pU3MKy M UCIUIaTa wmTeTa (TO jecT, HAaKOH HUCIYHhEHha CBUX 00aBe3a U3 YroBopa o
ocurypamy), OH ce mnpoljemyje. Ha OCHOBY pe3yiTaTa OCHIypama, OCHIYpaBaTelb
ONTUMU3UPA CBOj MOPT(OIMO M ycMmjepaBa Ta y IOCIOBE y KOjuUMa OCTBapyje Hajoobe
¢unancujcke pesynrate. OCTBapeHU NPUXOIU CYy OCTBapeHe KamaTe Ha IUIacupaHa CPeiCTBa,
KamaTe Ha Cpe/ICTBa M0 BUlewbY U OCTaIM MIPUXOIH yiarama.

Pacxonmm mo ocHOBY oOaBjpama MAjeJaTHOCTH Cy: TPOIIKOBHM MpPOJaje, TPOIIKOBH
MapKeTUHIa, YTPOLIEHHM MAaTepHjali W €Hepruja, TPOIIKOBU YCIIyra, aMOpTH3aLMja,
JTHEBHMIIE, TPOILKOBU IPEBO3a, HAKHAJIE MO KOJEKTUBHOM YTOBOpY, penpe3eHTanuja, OpyTo
I1aTe, OCTAaIN TPOIIKOBH.

Pesyntar Moxe OWMTHM MO3WTHUBAaH WIM HEraTHUBaH, Ha je JOOUT y OCHUTYypamy
NO3UTHBHA pa3jMKa IOCIOBamka OCTBAPEHA W3 CBUX HAaBEJEGHUX AaKTHBHOCTH. Mebhyrum,

! Paju obpauyna 106uTH 3a TeKyhy roguHy.
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pe3yiITaT OCUrypaBaTesbeBOT TOCIIOBakha U3 HABEACHUX M3BOpa ce UcKa3yje Yy (GUHAHCH]CKUM
U3BjelITajuMa OJJBOjEHO.

AKTHUBHOCTHU Tpey3MMama pU3UKa U yjaramba MPUBPEMEHO CIOOOJHUX CpE]CcTaBa ce
100po HaIoMymYjy, Ma TaKO OCHUTypaBaTesb MOXKE, Y CHJIA3HOj (a3u IHUKIyca yropapama
OCUTYpama, 0jayaHOM aKTHBHOIINY yrnarama, OCTBAPUTH NO3UTHUBAH PE3yITaT U OOPHYTO.

Pesyntar koju ocurypaBaTesb OCTBapyje yJlarambeM MPUBPEMEHO CI000IHUX
CpeAcTaBa yTU4e Ha OAp)KaBambe CTAOMIIHOCTU MOPTQOJMja, Ma je 4eCcTo JOOUT U3 yiarama
Beha o1l 1oO6UTH OCTBapeHe mpey3uMameM pusnka. OcurypaBaresby TO oMoryhaBa CHUXKEHE
yIuiate ¥ noBehame KOHKYPEHTHOCTH Ha TPKULITY.

Tpeba narjmacuTu Aa je KOHIENT U3padyHa NOOUTH y OCHTypamy ,,CIIOpaH™, jep ce
nponjewmyje. OOpauyHata BUCHMHA JOOUTH OBUCH Yy BEJIHKO] MjEpU O MPOLHUJCHCHUM
npeHocuMa yrata u pesepBu Oynyhux ucniara. Hanme, ogpehuBame npeHOCHHUX ymiiaTta u
pe3epBH IITETa TUPEKTHO YTUYE HA OLJEHY U KBAJIUTET JOOUTH y )KUBOTHOM OCUTYpaby.

3a onjeny nobutn Tpeba mMTO 00jeKTHUBHH]E MPOLMjEHUTH pe3epBe U Oyayhe mrere;
aKo Cy pesepBe LITeTa MOTLHjeeHe, Onhe nckazan (UHAHCHJCKH Mamak, TyOUTaK, a ako Cy
npeuyjemene nojasuhe ce 1oOut. JloOUT uiu ryoutak He IpUIaAajy TOj MOCIOBHO] FOIUHHU.
To 3naum na he mocrmoBame Tekyhe roawHe OWTH HCKa3aHO HUCKPHUBIbEHO. 300T Tora
OcUTypaBaTesb JTUCKOHTYje pe3epBY IITETa, YnMe J100Mja O0jeKTHBHY BHCHHY OYEKHBaHE
ucruiare. AKo IITeTe HUCY TUCKOHTOBaHe, mpeHujehe ce y HapenHy ronuHy Behu m3HOC 3a
nokpuhe mrera ox notpedHOr. Pesepse mrera he 6utu npernujemene U Tume he ce y uayhoj
TOJMHU TIOCIIOBaWkE MOKa3aTH NpoduTaduiHujuM, 0K he y Tekyhoj roguHu nodut OutH
Mama O]l ocTBapeHe. Ha Taj HauMH pauyHOBOJCTBEHE HH(OpMaIMje M TOKa3aTesbu
nocioBama Hehe ncKka3aTu CTBapHE MOCIOBHE pe3yiTare.

CnemmduuHocT yTBphuBama pe3yiraTta y XHUBOTHOM OCUTYpamy MpOM3IIAa3U M3
JYTOPOYHOCTH YrOBOpa O OcuUrypamy. Pe3yntatu nmocioBama y TeKyhoj roJuHU UCKa3zyjy ce
Kao BUILIAK MMOBHHE Haj oOaBe3ama, Jlakie Kao pe3ynraTr u3mel)y BpujelHOCTH MMOBHHE U
caJallllb€ BPHUJEHOCTH OYeKHMBaHMX Oyayhux o0aBe3a 1Mo cBUM yroBopuma. YTBphuBame
pesepBe, TO jecT u3Hoca Koju je morpedan 3a nokpuhe Oyayhux o6aBesa, je BUCOKO CTpydaH U
METOJIOJIOMIKH CJIOXKEH M0cao KojuM ce OaBe akTyapu. OUHAHCHJCKU Pe3yNTaT y )KMUBOTHOM
ocurypamy ce yTBplhyjy Kao pa3iuka yKynHe BpUjeIHOCTH UMOBHUHE yTBpl)eHE MO TPIKUIITHUM
[jeHaMa Ha Kpajy IOCIOBHE ToauHe M yTBpheHe peszepBe. (PUHAHCHJCKM BHIIAK C€
pacriopehyje ocurypanuuuma, TMOHUYapuMa 1 (OHI0BUMA OCUTYpaBaTeJba.

VY J)KMBOTHOM OCHTYpamy IO3UTUBAH PE3YNITAT CE OCTBapyje Kaja je CTBapHa CMPTHOCT
HIDKa OJ OUYEKMBAHE, TPOILIKOBH WJIM OTKYIHU OCHTYypama MambU OJf OUEKMBAHMX U KamaTHa
crona Beha oJ ykankyiucaHe y ymiate. JKMBOTHa ocurypama Cy IOCIOBU Ha JYIH POK U
CTOTa BHCHHA YIUIaTE 32 OCUTypame CaJpXKH ypauyHaTe NPUXOJE O] yjarama IMPUBPEMEHO
c000IHUX cpeacTaBa. YTBphUBame pe3ynraTa >KUBOTHOI OCHIYpama, U 110 TOM OCHOBY, j€
crienn(u4Ho.

Jakiie, 10OUT y ocUT'ypamy )KMBOTA, KA0 BHILIAK IIPUX0JIAa HAJl pacXoJuMa HacTaje u3:
a) 10OUTH OCTBapeHe U3 kamare, 0) JOOUTH OCTBapeHE M3 CMambeHEe CMPTHOCTH U B) TOOUTH
HEOCTBapEHOT OTKYIIA.

a) [Jobum uz ocmeapene kamame HacTaje U3 pa3lIMKe KaMaTHE CTOINE ypauyyHaTe y
yIUIaTy OCHI'ypamba M KaMaTHE CTolle Koja ce Od4eKyje MocTuhu ylarameMm cpeincTBa
maremaTuuke pesepBe. Ilpunukom onpehuBama KamaTHe CTONE 3a H3padyyH YyIUlare,
OCHUT'YpaBaTeJbM XUBOTAa OUpajy HHXKY KaMaTHY cTomy Kojy he mohu ocTtBaputu y TOKY
LI1jeJIoT Tpajarkba OCUTYparba.

0) Hobum u3 cmarene cmMpmHocmu MOXE C€ OCTBAPUTH, jep CEe M3pauyH yIjare 3a
OCHUT'Ypame 3aCHHMBAa Ha TabiHMIlaMa CMPTHOCTH, a TO CYy €MIIUPUjCKE, HCTOPHUjCKE, CTOIIe
cmpTHOcTH. Kako ouekuBaHa, TabiauuHa, CMPTHOCT MOXKe OMTH Beha MM Mama O] CTBapHe,
Moryhe je ocTBapuTH T0OUT IO OBOM OCHOBY.
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1) [obum neocmeapenoz omxyna HacTaje KaJa OCUTYPAHUK OTKAXKE OCHUTYpame Y
NPBHUM roJIMHaMa Tpajama OCUIypama, a TO je MepHoJ y KOjeM HeMa IMpaBo Ha OTKym. JloOur
YHHE U3BpILIEHE yIjIaTe A0 PACKUIa yroBopa.

Hajsehu nyo n1oOuTH y >KHBOTHOM OCHUTYpamy IPOUCTHYE U3 yiaramwa MPUBPEMEHO
cI000HUX cpencTaBa. 3aTO y MOYETHHM TOJUMHAMA Tpajarba *XKMBOTHOT OCHUTYpama, HETO
JIOOHT je HUXKa, YaK U HEraTMBHA, a IITO je pe3ysiTaT BUCOKHX TpOIIKOBa mpubase. Pasmor
TOME je ILTO C€ OBM TPOILIKOBH ypauyHaBajy y Oyayhe ymiate u aMOpTu3yjy y TOKY Tpajama
OCUTypama.

3. DPUHAHCUJCKHU U3BJEIHITAJU OCUT'YPABATEJBA

OcurypaBaresbi, Ka0 W JAPYrM TNPHUBPEIHH CYOjeKTH, pe3yiTaT CBOT IOCIOBamba
UCKa3yjy y ToAMUIbMM (UMHAHCHJCKUM u3BjemiTajumMa. OHM TpeAcTaBibajy (UHAHCHjCKE
uHpopmanuje npuiaroljeHe KOpUCHUIMMA, a TO Cy, NPHUje CBEra, JUOHUYAPH, MMOPE3HULH,
ApKaBHU HAJ30pHU opraH, Oep3a. (DHUHAHCHjCKM U3BjElITa] JAPYLITBA 3a OCHIYpambe
IpeaCcTaB/ba CKYyINl H3BjelITaja MPONUCAHMX 3aKOHOM, a 3aCHOBAHMX Ha MehyHapoaHUM
cTaHJapAuMa (PUHAHCH]CKOT W3BjelITaBaba W PauyHOBOJCTBECHOM CTaHAAply JpyIITBa 3a
OCUTYpame Koje JoHOCH AreHIMja 3a HaJ[30p ocurypaBajyhux apymirasa.

@DuHAHCHjCKM H3BjelITaj IMpeaoYaBa MMOBHMHY, MOTPAKMBaWa, Kamurtajl, o0aBese,
JA00OUT WK IyOUTaK, IPUJIMB U OJJIUB CpeCTaBa JAPYIITBA 32 OCUTYpame 3a JaTh 00pauyyHCKU
NIEpUO/1 U YUHE Ta: a) Ounanc Koja caJip>Ku CUCTEMATCKH MperJie]] CTakba MMOBHMHE, KauTaja,
ob0aBe3a W MOTpakuBama Ha JaH oOpauyHa; 0) pauyn dodbumu u 2ybumka KOju HCKazyje
NpUX0Jie M pacxojie W (PUHAHCHJCKM pe3yATaT Yy JaToM OOpauyyHCKOM MEepHOJy IMOCIOBHE
TOJIMHE; B) U3gjeuimaj o cmarby u npomjeHama Ha Kanumany u pesepeama; T) uzejeuimaj o
HOGYAHUM MOKOGUMA U 1) Oumeuike 3 hunancujcke uzsjewumaje.

@duHaHCHjcKM H3BjelITaju Tpeba Ja MpyxKe HCTHUHMUT, MOY3JlaH U HENpHCTpacTaH
nperyiesi UMOBHHE, 00aBe3a, KamuTalaa, MPOMjeHy (MHAHCH]CKOT MOJIoKaja U (PMHAHCHU]CKU
pesynrar, nooutu wiu ryoutka. [Ipunmkom u3pane (UHAHCHjCKUX H3BjelITaja Tpeba ce
NpUIpXKaBaTH OMIITHX Hauesla MpoljeHe MO3UIMja: OMPE3HOCT, IpeBare OUTH Haj (Gopmom,
MaTepHjalHO 3HAuYajHUX T[O3MLMja, [OjelMHAYHE TPOIjeHe M BPEMEHCKE IIOBE3aHOCTHU
no3unuja y Ownancu. IIpermocraBke Ha KojuMa IIOYMBA CacTaBJbakbe€ H3BjEINTaja Cy:
MOCJIOBAab€ Ha HEOTPaHWYEH MEpHUOJ, JOCJbEAHOCT U IO3HaBame IOCIOBHUX Jorahaja y
TPEeHYTKY HacTaHka. PUHAHCHJCKU M3BjEILTaju OCUTypaBajyhux ApyllTaBa jeIHOM TOIMIIHE
MOJUTH}EXY PEBUBH]H.

Pagu mnpaBuimHOr TmpHKa3a (UHAHCHJCKOT TIOJOXKaja M pe3ydTara IOCIoBama,
noTpeOHO je na ocurypaBajyhe ApymITBO JOHECE M YCBOjU ONIITY PadyyHOBOACTBEHY
TNOJHTHKY” U PauyHOBOJCTBEHY HONMTHKY Koja ojpelye mpaBuia u noctynke. OBa IpaBuia 1
NOCTYIIM YTBplYjy HAuMH: a) MPU3HABAKE NPUXOJA O]l YIUIaTe OCUIypama; 0) MpHU3HaBambe
TpOIIKOBa NpubaBe; B) MpU3HABAKE M3JaTaka 3a IITETE; I') YIBphUBame U3HOCA PE3epBH; 1)
yIBphuBame n0OUTH OJ yharama; l)) u3BjelITaBame MO CErMEHTUMA; €) MeToje oO0padyHa
aMOpTH3allje, PEOCUTypama, HajaMHHHA W JpYyro; k) oOpauyHe pe3epBU IYrOpPOYHHX
OCHUTYpamba.

OBa mojuTHKa M NIpaBUiIa JIOHOCE ce M 00jaBJbyjy M MOI'Y 3HAaTHO YTHMIIATH Ha
NOCJIOBakbe W (PMHAHCHJCKM pe3ynraT ocurypaBaresba. CBe IpOMjeHE YCBOjeHE
pauyHOBOJICTBEHE MOJUTHKE, KOj€ MMajy BaXKHUJU YUMHAK Y TeKyheM 00pauyHCKOM Mepuoay,
Tpeba 00jaBUTH M KBaHTU(UKOBATH HUXOB yuuHaK. [loNMTUKY NpU3HAaBama M METOJE

*PauyHOBOJICTBEHA MOIUTHKA TIPEICTABIba CKYIl HHTEPHHX IIPOIKCA KOji 00yXBaTajy Hauela, OCHOBE,
KOHBEHIIWj€, paBWiIa U TIOCTYIIKE KOjH Cy YCBOJEHU IPHIIMKOM CacTaBJbarba M MPE3EHTOBAa OCHOBHUX
(MHAHCHjCKHX M3BjEIITaja.
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oOpauyHa HpUXOJa M pacxoja y OCUTypamy, Kao M Mjepuiia 3a yTBphUBame MPEHOCHHUX
yIuiata ¥ pe3epBH LITeTa, 00jaBibyje areHIyja 3a HaJA30p OCUrypaBajyhux apymrasa.

3.1. buaanc crama

bunanc crama je OutaH wu3BOp (UHAHCHJCKUX HH(OpPMALMja O TOCIOBABY
ocurypasajyher npymrsa. To je ucka3 crama cpeicraBa U o0aBe3a OCUrypaBaresba Ha Kpajy
KaJIeHJapCKe, MOCIOBHE, TOJMHE, a CaJApPKU M IOCIOBHH pe3ylTaT HMCKa3aH NOOUTH WX
ryoutkoM. JlujenoBu 6unanca cy (1) akmuesa koja rckasyje UMOBHHY, YIOTpeOy KanuTaia, u
(2) nacusa xoja u3BjemITaBa O U3BOpUMA KaluTalla KOju Ocurypasajyhem IpymTBy CTOjU Ha
pacrionaramy, a MOXe OUTH BIacTUTH U Tyhu (oOasese).

AHamM30M MOjeIUHUX CTaBKUM y OMJIAHCY, aHAJW30M HUXOBOI OJHOCA ca JIPYTUM
CTaBKama, oMmoryhyje HHXOBO NPaBWIIHO BPEJHOBam-E. BMIIaHC KMBOTHOI OCUTypama je
ceun(puyaH ca CTAaHOBMIITA M3padyyHa CTaBKM y Ounancy. Haumme, Ha cajpxkaj U BUCHUHY
CTaBKM OwiaHca yTU4yy (HUHAHCHJCKM e(EeKTH I[OCIoBama MPOTEKIUX M Oyayhux
00payyHCKHX Ieproia

(1) Axmusa 6unanca wckazyje HOBUYAHY M HEHOBYAHY MMOBHHY KOja j€ MPETEKHO
OYropo4yHOr Kapakrepa. MIMoBuHY ocurypaBajyher apymrBa 4YMHE Ap>KaBHU BpPUjeTHOCHU
nanupu, JUOHUIE, OOBe3HUIlE Npeay3eha, XUNOTEKapHU KPEIUTH, HEKPETHHHE, T€ APYTU
oOmui ¢$UHAHCHJCKE MMOBHMHE W MamH MO HEHOBYAaHE, MaTepujaiHe, MMoBUHE. Mnak,
OuaHCHa CTaBKa TOTOBOT HOBILA j€, 300T TyrOPOYHOCTH TOCIIOBA, Mamka KOJI OCUTypaBaTesba
HEro KOJ JApYyrux (UHAHCHjCKUX HHCTUTyUHWja. OcurypaBaresbl NPUBPEMEHO C€I000HA
HOBYAHA CPEJICTBA yIaXy Yy Ap>KaBHE BPUjeIHOCHE Manupe M AUOHHULIE, & PUJETKO Y XUTIOTEKE
U HEKpeTHHHEe, a pas3Jior je Mpupojaa nociosama. Haume, apkaBHe oOBe3HHUIlE, OOMYHE U
npedepeHjasHe JUOHUIE, MPEACTaBJbajy BpPJO JMKBHIHE W YTpXKHBE (DUHAHCHJCKE
MHCTPYMEHTE KOjU C€ MOTY MpPOJaTh Ha CEKYHIAPHOM TPXKHUILTY Y BPJIO KPAaTKOM pPOKy Oe3
ryouTka.

VY Ounancy, 0OBe3HHUIIE M XUIIOTEKE KIbUXKE Ce 10 aMOPTH30BAaHO] BPHUJEAHOCTH, a
oOMYHEe AMOHMIIE MO TPXKUIIHO] BpHjenHocTU. OBaj MOCTYMAaK CTATyTapHOI KEH-HIOBOJCTBA
npugoHocH Behoj CTaOWJIHOCTH KHUI'OBOJACTBEHE BpPUJEAHOCTH AaKTUBE OCHIypaBaTesba
JKMBOTA, a MOCEOHO IITO Cy OOBE3HMIE 3HAYajHUJU OUO0 mopTdonuja ynarama. Haume,
BpPHMjEJHOCT MMOBHMHE OcurypaBajyher IpyliTBa y MOCIOBHMa XHBOTHOI OCHIYpama HHUje
3Ha4ajHO OCjeTJbUBa Ha (pIyKTyauuje.

3a moTHyHMje carjiegaBamkbe CIeHU(UYHOCTH II0CJIOBa JKMBOTHOT OCUTYpama
ucnucahemo npumjep OuaHc ocurypasajyher apymTsa.

bunanc ocurypasaresba xuBoTa (Bunujame u npyru 1995)

A) Akmusa (umosuna) Cmpyxmypa (%)
Jp>xaBHe 0OBe3HUIIE 9%
Kopniopatusue oOBe3HuUIIE 36%
Kopnopatusze nuonune 9%
Xumoreke 24%
Hexkpernune 4%
Ocrana IMOBHHA 17%
YKYITHO 100%

b) Ilacusa (obasese u kanumar)

Pesepse 82%
Ocrane o6aBese 11%
Yrynno obasese 92%
Kanuran 8%

YKVIITHO 100%
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CpencraBa MaTeMaTH4Ke pe3epBe M BIACTUTOT KalUTajla Cy HajKBAIMTETHHJU U3BOP
cpeacraBa 3a ynarame. OcurypaBajyhe IpyImITBO KOje BpIIM OCHTypama 3a KOja je HYKHO
MIOCTOjab€ MaTeMaTHUUKE pe3epBe, AY)KHO je 0OJIMKOBATH UMOBHMHY 3a MOoKpuhe MareMaTHyke
pes3epBe U HBOME YIpaBJbaTH OJBOJEHO OJ1 Ipyre MMOBHHE. BpujeqHOCT cpencTasa 3a mokpuhe
MaTeMaTH4Ke pe3epBe Tpeda y CBAKOM TPEHYTKY OMTH HajMame jelHaKa BUCHHH TPaKEHOT
nokpuha o6aBe3e koje oOyxBaTa MaTemMaTuyka pe3epBa. OBa NpuBpeMeHO clI000/1HAa HOBYaHA
cpezacTBa ocurypaBajyhe OpymTBO Y)KHO je yiaraTH y CKJajay ca 3aKOHOM O OCHIYpamYy,
YUMe j€ 3arapaHToOBaHa CUTYPHOCT, MCIUIATHBOCT M OAroBapajyha pa3sHOBPCHOCT ylarama.
CnobogHa HOBUaHA CpenCTBA MOpajy OMTH KBAJMTETHO YIOKEHA, Kako Ou ce, Behom
IHCTIEP3UjOM U MPELM3HUJUM Je(UHUCAKEM HaMjeHE yllarama, pU3HMK yjaramba CMambuo Ha
HajMamby Mjepy, IITO ce MOCceOHO OJHOCH Ha yllarama CpelicTaBa )KMBOTHHUX OCUTYpama Koja
MMajy KapakTep JyropoyHe MITEabe.

3a ycIjenrHo HOCIIOBamke OCUTypaBaTesba, OJUTydyjyhy yjaory mma HeroB BIIACTHTH
KaluTall KOJU j€ OCHOBAa HErOBE CHUIYPHOCTM M KOHTHHYUTETa IMocioBama. CBojuM
KaluTaJIOM, OCUT'ypaBaTesb jaMuyH HCIIIaTy o0aBesa, 1a je 3aTO BIACTUTH KalHUTal U CPEeJICTBO
3alITUTE OCUTYpaHHKA.

AKoO je BHCHHA yIulaTa, OJJHOCHO MaTeMaTU4Ke pe3epBe, HeaJeKBaTHA WU j€ JOIILIO0
70 Taja BPUJeTHOCTH MMOBHUHE, OCUTypaBaTesb MOXKe Johu y cuTyanujy Aa HHje y CTamby
U3MUPHUTH CBOje 00aBe3e U HEroB IOCIOBHH, OJHOCHO, TEXHHUYKHM pe3yinrar Ou Ouo
HEeraTHBaH, TO JeCT NOCTAa0 OM MHCOJBEHTaH.

(2) Ilacuea 6unanca ocurypapajyher npymrBa HCKa3yjy obageze W kanuman. Y
CTPYKTYpH TacUBEe JOMHHHMPAjJy pe3epBe W OHE BHUILIECTPYKO NpeMallyjy BUCHHY KamuTaia
ocurypasajyher ApymrTBa, a BUXOBa OCHOBA je MaTeMaTHUKa pe3epBa.

Obasese ocucypasamesma cy crienuduyHe y 0THOCY Ha Apyre npuBpeane cybdjexkre. To
Cy pe3epBe U, Y pellaTUBHO HUCKOM M3HOCY, OcTalie 00aBe3e, a CIy)xe 3a nmokpuhe ucruiara mno
HACTYIy OCHrypaHor ciydaja. PesepBe ocurypasajyher npymrBa (opmupajy ce oa yruiara
ocurypama M ciyxe 3a nokpuhe 6yayhux obasesa u3 ocurypama U ryouTaka Ha OCUTypaHUM
pHU3UIMMa KOju Ccy mnpey3eT. [Ipema mpomucuma o ocurypamy, ocurypasajyhe apymrTso je
Iy’KHO 00JHMKOBaTH cibenehe BpcTe pe3epBU OCHUTypama: a) MPEeHOCHe yrmiaTte, 0) OoHycH U
MIOITYCTH, B) LITETE, I') MaTEeMaTHYKa pe3epBa.

a) Pe3epBe 3a mpeHocHe yruiare ¢popmupajy ce y BUCHHU AMjesia oOpayyHaTe yIiare
KOjHU Ce OJIHOCH Ha MOKpHuhe ocurypama 3a Mnepuo]i OCUrypama HaKOH 00padyHCKOT Mepuo/ia
3a KOju ce oOpayyHaBa pe3epna.

6) PesepBe 3a OoHyce u momycre yTBplyjy ce y BUCHMHM M3HOCA Ha 4Mjy HCIUIATY
UMajy MpaBO OCUTYpaHMIIM, HAa OCHOBY IIpaBa Ha Yy4YECTBOBAHE y JOOUTH U3 HUXOBUX
ocurypama U Jpyrux rnpaBa Ha OCHOBY yroBopa o ocurypamy (Oonycu), Oyayhe njenuMudyHo
CHIKEH-€ yIiaTe (IOIyCTH) M MOBpaT Jujena yIulaTe 3a HEMOTPOILICHO BpHjeMe OCUTYpamba
300T MPHjeBPEMEHOT MIPEeCTaHKa OCUTyparba.

B) Pe3epBe mTera ce miIaHUpajy y BHCHHU IpOLMJEHEHUX 00aBe3a Koje je
ocurypasajyhe IpymTBO AY)KHO HCIUIATUTH Ha OCHOBY OHUX YrOBOpa O OCUT'ypamy KOJl KOJUX
je ocurypaHu cilyyaj HacTynHO TpHje Kpaja OOpauyHCKOT Iepuoja, Yykibyuyjyhu cse
TPOIIKOBE KOjU Ha OCHOBY THX YIOBOpa TepeTe ocurypasajyhe npymrso. OBe pe3epBe MOpajy
oOyxBaraTH npouujemeHe obaBese 3a Beh HacTane, ajiu joul HellpyUjaB/beHE IITETE.

r) Maremarudka pe3epBa ce popMupa KyMyJIUpameM IITEAHE yIjaTe, Aujena yiiaTe
OCHUTYpama KOjH CIYXH 3a NoKpuhe pu3uKa y KaCHUJUM roJMHamMa ocurypama. theny Bucuny
YHMHE CaJallll-¢ BPUjEIHOCTU NpolujemeHuX Oynyhux o0OaBe3a ApyliTBa 3a OCUTypame, Koje
Cy caJapXaHe y YroBOpY O OCHIypamy, YMame€HE 3a Cajalliby MPOLUjeHhEeHy BPHjeIHOCT
Oynyhux ymnara, koje he 6uTH OCTBapeHe Ha OCHOBY O OCUTYPamby OCUTypamba.

Kanuman ocucypaeajyhez Opywimea cacTtoju ce W3 a) OCHOBHOI Kamurtana u 0)
JIOITYHCKOT KaruTana.

a) OCHOBHM KamnMTal YWHU 30Mp BPHjEHOCTH: OCHOBHM KalMTal JpyIITBa yriaaheH
Ha OCHOBY PEJIOBHHX JIMOHMIIA, Pe3epBe KalluTalla Koje ce He 0JJHOCe Ha 00aBe3e OCUrypama u
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IpeHeceHa JOOUT HAKOH OJ0MTKa JAMBHMJICHIM Koje ce ucmahyjy. Onx m3pauyHaror 30upa
BPHUjETHOCTH 0JI0Mjajy C€ CTaBKe: OTKYIUbCHE BJIACTUTE AMOHHUIIEC, HEMAaTepHjalHA UMOBUHA,
IpeHEeceHu TyOouTak u ryourak tekyhe roauue.

6) JlonyHCKM KanuTan YMHHA 30Up BPHjeTHOCTU: OCHOBHH KanuTal yruiaheH Ha OCHOBY
KyMYJIaTUBHUX TOBJIAIITEHUX AWOHMIA, MOApPEheHH TY)KHUYKH (PUHAHCHJCKH TOKYMEHTH,
pe3epBe KanuTaja MoBe3eHe ca KyMyJaTUBHUM MOBJAIITEHUM JUOHHUIIAMA U IPYre CTaBKe.

OCHOBHHU M JOIYHCKM KamMTal OCUrypaBajyher ApyimiTBa Cy OCHOBAa CUTYPHOCTHU U
KOHTHHYUTET H-ErOBOT IMOCHOBama. KamuTan npymrBa jaMud ypeaHy HCIUIaTy o0aBe3a U
CPEICTBO j€ 3alITUTE OCUTYPaHHUKA.

3.2. PauyH n1006uTH 1 ry0uTKa

Pauyn noOutu u ryOuTKa jenaH je on OWTHUX (MHAHCHJCKUX H3BjelITaja KOJU
nokasyje: a) mpuxoje, 0) pacxoje v B) QUHAHCH]CKH PE3yATaT OOPauyHCKOT MEPUOI, TO JeCT
MIOCJIOBHE TOJIUHE.

[Tpuxoau u pacxoau yTBphyjy ce Mo Haveny HacTaHka MmocioBHOT jorahaja. To 3Haun
Jla ce MPU3HAjy, Y3UMa]jy Kao MPUX0]] U PacXo, Kaja cy HaCTaJd, a He KaJa je HOBall CTBApHO
npuMJbeH uiu ucrahen. 3a yrBphuBame GUHAHCHJCKOT pe3yaTaTa y OCUTypamy IpuMjemyje
ce Hauelo TOJAWIIer pasrpaHnyera. OBO Hayeno HajlaXe Ja ce CBH MPHUXOJIU U PACXOau
NPUITUCYjy TOCIOBHOj TOJMHU Ha KOjy ce oaHoce. Tako ce nuo mpuxoja Oj yIuiare
BPEMEHCKHU pa3rpaHryvaBa MU3pauyHOM MPEHOCHUX YIjaTa, a MPeoCTaln JUO0 ce MpU3Haje Kao
ymiara Tekyhe oOpadyHCcke roJMHe U Ha3uBa ce MjepoJaBHa yriara. PasrpaHudyeHu npuxoan
npeHoce ce y uayhu oopauyHCKU IEpUO/I.

IIpema uctom Haveny, y pacxojie ce NpU3Hajy HAcTaje IITeTe, TO jecT JUKBUIUpPAHE
IITETE KOje Ce OJIHOCE Ha ymyary Tekyhe rojause. 3a HacTaje W NpUjaB/bEHE WIM HAcTaje U
HENpHjaB/beHE MITeTe KOje HUCY JMKBHJIUpPaHE y OOpauyyHCKOM IepHoiy, ¢opmupa ce
pesepBa, jep ce ouekyje aa he y cibeneheM oO6pauyHCKOM Nepuoly OMTH JTUKBUAUPAHE U TAKO
TEPEeTUTH padyH JTOOUTH U ryOuTKa. MaremaTnuka pe3epBa OCUIypama >KHBOTa OOJIHKYje ce
3a AyrOpoyvHe MOJIMILE O OCUTYpamy A0 AaTyMma oOpauyHa.

a) [Ipuxoau *KUBOTHOT OCUTypama cajpike: 3apal)eHe yriate 1 MpuxoJie 0] yjlarama.
3apalhena ymnata je (1) 3apauyHara OpyTo yIuiata *XKHBOTHUX OCUT'ypama U (2) yriara
IpelaHa y peocurypame.

(1) 3apauynare OpyTo yruiaTa >KUBOTHOI OCHUTYpama YKJby4dyje CBE yIiaTa Koje Cy
HarutaheHe 10 kpaja oOpadyHCKOT nepruoa, 6e3 003upa OHOCE JIU Ce TH U3HOCH y IIUjeNIOCTH
WIN JjeIMMAYHO Ha KacHHUje 0OpadyHCKe nepuoje. Y >KMBOTHHUM OCHUTypamuMa €BUICHTUPA
ce MOTpaKUBamEe 3a JIocIjeNly HeHarlaheHy ymiaTy, a y Ipuxo/ie ce YHOCH caMo HaruiaheHa
ymiara. Pasznmuka u3mel)y nocnjene HenarutaheHe u HamaheHe yruiaTe eBUICHTHpA ce Ha
pasrpaHuueHa, 0JIroheHO NPU3HABAkE MPUXO0/A.

(2) Ynnara npenana y peocurypame o0yxBaTa JIocIjene yIiaTe ocurypama yrahene
y peocurypame. CBpxa peocurypama je Ja OcCUrypaBaTesby IMOKpHje OHaj AMO Ipey3eTe
o0aBe3e U3 YroBOpa 0 OCUTypamy, KOJy HE MOXe HOKPUTH PACHOJIOKUBUM cpeacTBuMa. OBa
NO3MIIMja YMamYje BIACTUTE IPUXO/IE.

[Tpuxozne on ynarama )KUBOTHUX OCUTypama caurmbabajy: (1) mpuxoam o moBe3aHUX
npeny3eha u npenyseha ca yuecTByjyhum unTepecuma, (2) mpuxoau o APYTUX ylarama, (3)
npuxoau oj noBehama BpujenHocTd, (4) noOWIM O TMpojaje ylarama U Hepealn30BaHU
JOOUIIM KOJ yJarama.

0) Pacxosme >KMBOTHOI OCHIypama CauMibaBajy: M3Jalld 3a OCUTypaHe Cllydyajese,
U3JIAlM 3a OBpAT yIjiaTa, MaTeMaTH4Ka pe3epBa )KMBOTHOI OCUT'Ypama, IOCIOBHU PacXoIu U
TPOILLIKOBH yjlarama.

W3nauu 3a ocurypase ciiydajeBe Cy HETO pEeoCUTypame, U3alH 3a IITEeTe, IPOMjeHe y
pesepBama 3a IUTETEe W YJjelId peocHurypama y u3JaluMa U pesepBama mirera. M3pmamu 3a
HITeTe y JKMBOTHHUM OCHIypamuMa Cy HCIUIaTE€ 33 YrOBOPEHE CBOTE IO JO0KHUBJbEHY,

Proceedings of The Faculty of Economics, 2011, 5, pp. 305-317



312 | Mupa Iermh - Auppujuh

YrOBOpPEHE CBOTE 32 CMPT M YrOBOpEHE CBOTE 3a OTKym. Ilpomjene y pesepBama 3a mrere
UCKa3zyjy pa3nuky usMmel)y pesepBu 3a mTeTe nperxogHe M Tekyhe romuHe. Ymjenu
peocurypaBaTesba |y H3JalldMa M pe3epBamMa 3a IITETe 4YHHE Yydemhe Yy pe3epBU
peocurypaBaTtesba 3a MpUjaBJbEHE, a HEIMKBUIMPAHE MITETE 10 MOJUIaMa Koje Cy TpeHHjeTe
y peocurypame. [lo 3akbydeHOM YroBOpy O pEOCHrypamy, peocurypaBareb je o0aBe3aH
OCUTYypaBaTeJby HAJOKHAIUTU CBOj YAMO Y JUjeTy PU3HMKa KOJH je Mpey3eo y CBoje Mmokpuhe.
W3namm 3a noBpate yriara cy O0HYCH KOjH OBUCE O pe3yaTaTy U 00yXBaTajy U3HOCE Ha TepeT
00payyHCKOT MEpUo/Ia, KOjU MPHIaaajy yroBapaTesby Uil KOPUCHUKY OCUTYpama. YKIbY4yjy
M3HOCE HaMHjemeHe noBehamy TeXHUYKUX pe3epBU (3a TE€ HaMjeHE) WM CMamemhe Oyayhux
ymiata (YKOJIMKO MOTUYY U3 JOOUTH IMjesie Ui JeTHOT JHjelia JjeJaTHOCTH), Kajia ce 0A0H)y
PE3epBHU M3HOCH Y PaHUJUM OOpauyHCKUM NEpUOAMMA KOju BUllle HUCY noTpeOHu. [loBpat
yIjiata KOoju HHUCY OBHCHM O pe3ynraTy (MoImycTH) oOyxBaTajy M3HOCE KOjU NpEACTaBIbajy
OjeTMMHYHU TOBpAT yIUIaTa HAa OCHOBY pe3ylTara II0jeJMHOT YroBOpa O OCHUTYypamy.
MaremaTnuka pe3epBa KMBOTHOI OCHUTypama je pasiuka uMmel)y cagammux BpHjeIHOCTH
cBux Oynyhux o0aBe3a ocurypaBaresba, 10 YTOBOPHUMA U3 OCUTypama )XKMBOTa U CaJlalllibe
BpHjeqHOCTH cBUX Oyayhux o0aBe3a yroBaparejba OCHIYpama, IO THM YrOBOpHUMA.
W3pauyHaBa ce HauenuMa U MeTojlaMa akTyapcke MaTeMaTuKe. Y pauyHy JOOUTH U I'yOHMTKa,
MaTeMaTH4Ka pe3epBa C€ EBHJEHTHpA Kao pasziuka u3Mmely crama yTBpheHOr Ha JaH
oOpauyHa U CTamka yTBphEHOr y MpeTX0oJHOM obOpauyHCKOM mepuony. IlocioBHu pacxoau
YKJbY4yjy TpOLIKOBE HabaBe W TpOIIKOBEe ympase. IIpBH ykibydyjy OUpPEKTHE TPOILIKOBE
(mpoBM3Mje 3aCTYMHMIIMMA, TPOIIKOBM HCIOCTaBJbamkha JOKYMEHAaTa O OCUTypamy U
TPOIIKOBHU 3aIlOCICHUX Yy HA0aBM) M HEAUPEKTHE TPOIIKOBE (TPOIIKOBU peKsiama, TPOIIKOBU
BE3aHU 3a 00paly MOHYAAa M H3JaBame IMOJMIa). TpOLIKOBH yHpaBe caapikKe TPOIIKOBE
NpUKYIUbalba YIUIaTa, yIpaBjbamkba MNOPTQOIMjOM, H3JaTaka 3a 3arocieHe, TPOIIKOBE
MaTepHjajia, eHepruje, yciyra U amMOpTHU3allljy OCHOBHUX CpelCTaBa. TpOIIKOBH Yylarama
CpezcTaBa )KUBOTHOT OCUTYpama cajpiKe TPOLIKOBE YIIPaBJbambha ylarambiuMa.

3.3. U3Bjemiraj o cTamby M NIPOMjeHAMA HA KAIIMTAJLY H pe3epBaMa

Haxon yrBphuBama OunaHce u pauyHa JOOMTH U TyOMTKa, cauMibaBa C€ M3BjEIlTaj O
CTalby U MpOMjeHaMa Ha KamuTaidy U pezepBama. OH IpUKa3zyje CTamke YIMUCAHOT KaluTana,
pe3epBU CUTYPHOCTH Te€ AOOMTH M YKYHHOT M3HOCAa OBHX CTaBKM Ha Kpajy 0OpauyHCKOT
nepuo/a.

3.4. U3Bjemirtaj 0 HOBYaHNM TOKOBMMA

M3Bjemraj] o0 HOBYAaHMM TOKOBMMAa CaApku HH(popMmalnuje o MpomjeHama
(MHAHCHCKOT MOJI0XkKaja APYIITBA 3a OCUTYpame Yy 00OpauyHCKOM MepHoAy. Y H3BjEIITajy O
HOBYAHMM TOKOBHMMa IIpHKa3yje ce TOK HOBIIA 3a MPOMATpaHy, Kao U 3a MPEeTXOJHY T'OJAUHY, a
CaJip’)ku: HOBYaHE TOKOBE U3 MOCIOBHMX aKTUBHOCTH, HOBYAHE TOKOBE M3 MHBECTHULIM]JCKHX
aKTUBHOCTHM M HOBYAaHE TOKOBE U3 (PUHAHCH]CKUX aKTMBHOCTH. HoOBYaHM TOKOBH U3
MOCJIOBHUX AKTHUBHOCTH MpOHU3Ja3e U3 AMPEKTHUX IOCIOBHUX AaKTUBHOCTH U OCTaJIUX
MOCJIOBHUX AaKTHUBHOCTH. HOBYaHM TOKOBHM M3 HWHBECTULHUJCKMX AKTHUBHOCTH HCKa3yjy
NPOMjEeHE U CTama: 3eMJBMIITA M 3rpaja, ylaramwa, JaTuxX KpeauTa, OCTaIMX BPHjeTHOCHUX
nanupa, JIerno3ura KoJ OaHaka M HETO HOBYAHUX TOKOBAa M3 MHBECTUIMJCKUX AKTHBHOCTH.
HoBuanu TOKOBM M3 (PMHAHCHU]CKMX aKTUBHOCTHU Cy HciiaheHe MUBUAEHIE U HETO HOBYAHU
TOK M3 (PMHAHCUJCKUX aKTUBHOCTH.

Ha ocHoBy oBako yTBp)eHMX HOBUaHMX TOKOBAa M3 IIOCJIOBHMX AaKTHBHOCTH,
MHBECTULIMJCKMX AKTUBHOCTU U (PUHAHCHM]CKUX aKTUBHOCTU H3pauyHaBa ce Hemo nogeharve
(cmarverve) nosya Tako 1TO ce cabepy CTamba 0Ba TPU HOBYAHA TOKA.
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4. BUUBEHIKE Y3 ®UHAHCHUJCKE U3BJELITAJE

busbenike y3 ¢puHaHCHjCKE U3BjEIITaje CaapiKe eTajbHUje 00pasIoKemhe MojeTuHaAYHE
No3UIMje pauyHa AOOMTH, TyOMTKa, OMiIaHCa M TOKa HOBIA. Y OWJbelIKaMa ce MOoceOHO
oOpa3naxxy MOCTYNLHM M3padyHa NPEHOCHUX yIUIaTa, pe3epBe LITeTa, pe3epBe 3a Koyedame
HITeTa, 3a MOBpaT Jujesa yIiaTe u Ipujeisiora pacrnoijene J100UTH.

VY Ouspemikama y3 padyH JOOUTH JIeTajbHO Cy OINKCAaHE W O0jallllbeHe CACTaBHUIIC
npuxoja, pacxoga W no0utu. Tako OMIbEHIKe MOjeIUHAYHO HMCKa3yjy MPUXOJE >KUBOTHOT
OCHTypama: 3apadyHare ymaTta (mpaBHe ocoOe, (usmuke ocobe, cTpaHe ocole), ymiare
IpefaHe y CyoCHIypame U peocurypame (ymiare CyoCHrypama, YIUIaTe PEeoCUrypamba),
IpoMjeHa pe3epBU NPEHOCHUX yIUiaTa (MIPeHOCHA ymiata TeKyhe rojauHe, MpeHOCHA yIjiaTa
NPETXOJHE TOAMHE), NPUXOIH O] yjiaramba W ocTaiu npuxoau. Takole, Ha HCTH HA4YMH
UCKa3anu Cy pacxojd: UCIUIATe MO YrOBOPHMA >KUBOTHOT OCHUTYpama, JIMKBHIUPAHE IITETE,
IIPOMjeHa pe3epBH, MOCIOBHH PACXOH, TPOIIKOBHU yjarama, OCTaJIl U3/alH, Iope3 Ha T00uT,
3apaja 1o AMOHHUIIaMa

busbemike y3 Ounanc obpasnaxy mosuuuje OuiaHca, a To cy: HaOaBHA BpPHjEIHOCT,
UCIpaBKa BPUjeTHOCTU M CaJallliba BPUjETHOCT OCHOBHUX CPEJICTaBa; yjarama y HOBe3aHa
JpYILITBA; OCTaja (MHAHCH]CKA yllarama; NOTPaKMBamba U3 HEMOCPEIHUX MOCIOBA OCUTypamba
(Opyro moTpakuBama 3a YyIUIaTe, HWCIpPaBKa BPHUJEIHOCTH; MOTPaKMBamka M3 IMOCIOBA
peocurypama; ocrajga MoTpakuBama (ocTaja OpyTo MOTPaXHUBamba, UCIIPaBKa BPHjETHOCTH);
ocTaja MMOBMHA (3ajuxe, HoBall y OaHIu u Onarajum); niaahenu Tpouikosu Oyayher nepuosaa
U HeJocCIjesia Harjiata; Kanurtan (yMUCaHW KamuTall, KamuTajd YIHCaH y perucrap cyaa,
KalmuTajdl y AMOHHMIIAMa ca HOMHUHAJIOM JHOHHIIE, BIACHUYKA CTPYKTypa Kamurana); Opoj
JMOHUYapa M pellaTUBHA BPUjeHOCT yjjeNna y KaluTaly; pe3epse; 100uT Tekyhe mocioBHe
rOJMHE; MpPEHOCHE YIUIaTe, MaTeMaTHyka pe3epBa J>KMBOTHOT OCHIypama ca Y/jelIoM
peocurypama; octajie ob6asese; oaroheHo rahame TPOIIKOBA U IPUXO]] 38 HAPEIHU MEPUO/I.

5. AHAJIM3A ®PUHAHCHUJCKUX U3BJEILITAJA

VY aHanu3m (UHAHCHJCKMX HU3BjelITaja OcUrypaBajyhux apyiiTaBa NpUMjEHYjy ce
Pa3IMYUTH MOCTYILU 3aCHOBAHH Ha yrnopehuBamy MojaTaka ¥ lbUXOBOM palldambUBamy. Y
ynopehuBamy (GUHAHCHJCKUX HM3BjEIlTaja MPUMjeHhYje Ce MOCTYNAaK XOPU30HTAJIHE aHaJH3e,
JOK ce moMohy BepTHKaJlHE aHalM3e pamrdiamyje U onapelyje cTpykrypa (UHAHCHJCKHX
U3BjelTaja.

@duHaHCH]JCKUM [OKa3aTeJbUMa, Kao MCKa30M (PMHAHCHJCKE aHalIM3e, MpeTBapajy ce
nojany u3 (UHAHCHJCKUX H3BjelITaja y HMH(OpMalMje BaKHE 3a YIPaBbalkbe PUHKOM
JKUBOTHOT OCHUTypama, a 3aCHUBAJy C€ Ha KOMIApaluju MojaTaka M3 (UHAHCHJCKUX
U3BjellTaja U Ha CTPYKTYPHO] aHAIIU3U.

@DuHAHCH]CKHM W3BJEIUTAjU CAAPXKEe YETHUPU OCHOBHE CKYINHMHE IOKa3arejba U TO CY
nokasareJbu: 1) CONBEHTHOCTH, 2) TUKBUAHOCTH, 3) epukacHOCTH u 4) npouTadMIHCTH.

YoOuuajenu ctangapAHu (UHAHCHUJCKU MTOKa3aTeJbU HUCY MOTOJHHM, T0BOJHHO A00pH,
3a aHanu3y (PMHAHCHUJCKOT MOCJIOBamka KUBOTHOT OcUrypama. Pasior cy cneunduyHocT oBe
njenaTHocTH. Tako, Ha MpUMjep, OCUTypaBaTeJbH HE KOPUCTE OYI 3a (pUHAHCHpame, alu
»ocyhyjy® HoBall O] CBOJUX OCHI'ypaHHKa KOPHIITEHEM pe3epBU 3a Mokpuhe Oyayhux
o0aBe3a Mo yroBopuma O ocurypamwy. Takohe, camo je penaTMUBHO Majd AUO UMOBUHE Y
KUBOTHOM OCHIypamkby HMOOWINM30BaH y BHJly CTajJHE, MaTepujalin30BaHE, UMOBUHE U
3aiMxa.

1) Iloxkazamemu corsenmnocmu Ciy’ke 3a OljeHy KaluTallu3alije ocUrypaBaTesba y
OJIHOCY Ha 00MM H-EeTOBOI MIOCJIOBaha, OJHOCHO 32 YTBphUBame BaXKHOCTH JAyra y CTpYKTypH
KalTajla OCUrypaBaTesba, T€ Cy BaKHHM 32 MHBECTUTOPE KOjU IUIacCHpajy CBOja CpeICTBa Ha
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ayru  pok. COJBEHTHOCT je TOKa3aTreJb CHUTYPHOCTH IIOCJOBamka OCUTypaBaTesba.
OcurypaBaresb je HHCOJBEHTaH aKo je ’eroBa IMOBHMHA IpeonTepeheHa JyropuMa win ce He
MoXe TpaHcpopmucatu y (PMHAHCHjCKa CpEACTBa Ha BpUjeMe Kako OM ce IuiaTuie AocIjene
oOaBe3e. COJIBEHTHOCT OCHUTYpaBaTesba OBHCH O IOCTOjarby JIOBOJAHOT OOMMa pe3epBe 3a
obaBe3e koje ce mpeysumajy. Ha CONBEHTHOCT ocWrypaBaTe/ba YTHUE MaKPOEKOHOMCKO
OKpyXeme U (PaKTopu Kao MITO Cy BUCHHA U KpeTame OpyTo gomaher npousBoja, HHpIanmja
U KaMaTHa CTOIa, T€ MOCIOBHA CTpaTeruja U oAayke MeHayuMeHTa. HajBaxHuju moka3aTesbu
COJIBEHTHOCTH Cy: a) KOe(UIHMJeHT 3aayKEHOCTH U 0) KOepUUHUJeHT BIACTUTOT
¢buHaHCHpama.

a) Koeguyujenm 3adyscenocmu TpeNCTaBJba OAHOC YKYMHHX o0aBe3a U YKYITHE
aKTHBE, JIaKJe pe3epBH, JAyropouyHUX oOaBe3a M oAroheHux ruiahama TPOIIKOBA M MPHXO0JA
Oynyher nepuona u ykynue akrtuse. lTo je koedunujent mamu, To je Beha BjepoBaTHOha na
he ocurypaBaTessb MohH yI0BOJbUTH CBOjUM OOaBe3ama. CTora KoepUIMjeHT MOKa3yje KOJIUKO
je aktuBe (uHaHCHpaHO M3 Tyhux u3Bopa. HasuBa ce M Koe(hHUIMjEHTOM HANETOCTH Kao
oJHOC Tyher m yKynHOTr KamuTaja. Taj KOoe(HUIMjeHT je KOJ OCHrypaBaTesba JOCTa BHUCOK,
300r BHCOKOT yjjeia AyropodyHux oOaBesa 3a Oyayhe HeW3BjeCHE pU3MKE U pasrpaHHuCHA
yIuiate ¢ 003UpOM Ha YKYNHY aKTHUBY JIPYILITBA.

0) Koeguyujenm enacmumoe ¢unancuparwa ¥Wckazyje OAHOC BIACTHTOT KamuTala
npeMa ykynHoj akTuBU. Koa ocurypaBaTesba KOC(PUIHMJEHT BIACTUTOT (UHAHCUpAHA je
HU3aK, OCEOHO KOJI OHMX KOJH IOCIY]jy AY>KM HU3 roJMHa. Y IMO, MaK, JyropoyHUX oOaBe3a
je BUCOK 300T BUCOKOT yjjenia pe3epBH.

Koeduuujent Bractutor ¢(uHaHcupama U KOE(DHUIMJEHT 3aTyKEHOCTH 3ajeHO IOKa3yjy
¢uHaHCUpamke aKTHUBE BIACTUTHM U Tyhum cpenctBuma. HasuBa ce M KBOTOM BIACTUTOT
Kamnurania.

2) Ilokaszamenu nukeuoHocmu Ka3yjy UMa JIM OCHI'YpaBaTesb JIOBOJHHO HOBYAHUX
CpeAcTaBa Ja YIOBOJbHM CBOJUM JIOCIjEIMM HOBYaHUM obOaBe3ama. OHU cy MOKa3aTesbu
TUIaTEXHE CIIOCOOHOCTH OCUT'ypaBaTesba U CUT'YPHOCTH MocioBama. HapounTto cy 3Ha4yajHu 3a
KpenuTope W OaHkape. YBHJ y JUKBHUIHOCT OCHIypaBarejba Moxke ce crehu ymopendoom
IUIacupase (MHBECTHpaHe) MMOBUHE U pe3epBe. M3 nare aedunuimje npousnasu:

UHeecmupaHa UMoeuUHa

Koeguyujenm 1uKeuoOHocmu = - ,
pesepee wimeme + pe3epee NpujeHoCHUXx ynaama

II0Ka3aTcJb TeKyhe JIMKBUJHOCTH:

mexkyhu kanuman (KpamkopouHa UMOSUHA)

Koeuyujenm mexyhe n1ukeuoHocmu =
mexyhu dyeosu (kpamxopoune obasgese)

U TIOKa3aTesb (PMHAHCH]CKE CTAOMITHOCTH:

JIUKBUOHU KANUMAJL

Koeguyujenm urarcujcke cmadburHocmu =
mexyhu doyeosu

Koedpunmjent texyhe nuxBuaHoctu Tpedano Ou Outm Behu on 1, a koeduiujeHT
¢uHaHCHjCKE CTAaOMIIHOCTH O3HauaBa YrOBOPE OCUTYpama KOjUu c€ MOTY OJMax IUIaTUTH, 0e3
oclamama Ha Jajby Mpojajy W aykHuke. [loJ MMKBUAHUM KamuTaloM MOApa3yMHujeBajy ce

CBa CpeJICTBA KOja c€ y KPaTKOM POKY MOTY YHOBYHTH.

3) llokazamenu egpuxachocmu cy OUTHH 32 MEHAIMEHT OCHI'ypaBaTesba, a TO Cy: a)
Koeguyujenm obpmaja nompazxcusarba (OAHOC TPHUXOJA OJ YIUIaTe M TMOTPAXUBAHA O]
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Kynama); 0) xoeguyujenm naniame (ogHoc Opoja naHa y TOOUHHU U KoeduimjeHTa oOpTaja
NOTPAKUBAKA); B) Koeduyujenm yyunkosumocmu y jaukeuoayuju wmema (OJHOC
JUKBUAMPAHUX U YKYIHHUX IITETa) KOjU MOKa3yje Op3uHy JIMKBHUAAIM]E LITETA.

4) Iokazamemsu npogumaburHocmu yKa3yjy Ha YIMHKOBHUTOCT YIIPaBJbamba
MMOBMHOM M JyTOM Ha IOCIOBHHM DPE3yATaT OCUTypaBaTesba. BakHM Cy 3a HMHBECTUTOpE,
MEHAIMEHT OCHUTypaBaTesba M Kpeautope. HajBakHuju mokas3atesbu H3 OBE Tpyle je
Koe(UIUjeHT PeHTaOUITHOCTH BIACTUTOT KaluTama:

Hemo dobum

peHma6uJ1H0cm sjlacmumoe Kkanumaia =
slacmumu Kkanuman

U KOe(PUIIMjeHT OCTBApPEHE MapiKe:

Hemo 0ooum
Hemo npo@pumua mapica = 100,
gnacmumu Kanuma.

a McKasyje ocTBapeHy HeTo 100uTH Ha 100 HOBUaHMX jeJMHULIA TIPUXOAA.

VY u3BjemTajuMa o nociIoBamky OCUTypaBajyher IpymTBa, HOpea HaBEACHUX OCHOBHUX
MoKa3aTesba, U3padyHaBajy ce€ MOKas3aTeJbu KOjU Cy CHEHU(PUYHU HCKIbYYMBO 33 KHBOTHO
ocurypame. To cy:

1) Pasmjep wmema u3paxaBa pelaTUBHY CTPYKTYpPY OJHOCA, y MPOLEHTHMA, 30upa
JMKBUIMPAHUX IITETa, MPOMjeHa PE3epBH WITETa M MpPOMjeHa APYTUX PE3epPBH U HETO
3apal)eHe yruiare;

2) Pasmjep mpowxosa n3paxkaBa CTPYKTypy OJHOCA, y MPOIIEHTUMA, 30Upa TPOIIKOBA
Ha0aBe, yrpaBe M JPYrHX TEXHWYKHX HM3/aTaka M (pakTypucaHe yIUlaTe yMameHE 3a JHO
yIjiaTe npeJaHe y peocurypame;

3) Komburnosanu pasmjep je 30up pazMjepa mTeTa u pa3Mjepa TPOIIKOBA U MOKa3yje
pe3yiTar IOCIOBama MpHje YyKJbyddBama MNPUXOJa OJl yjarama CpeacTaBa, OJHOCHO
WUHBECTHUPamba;

4) Pezynmam umneecmuparba je UHIACKC KOJU IMOKa3yje OJHOC MPHUXOJa O] yjarama
yMambEHHUX 33 U3JIaTKE yJarama U CTama yJarama;

5) 3aodyacenocm je koedHUIMjEeHT KOjU UCKa3zyje odHOC obOaBe3a (pe3epBe M OcCTale
o0aBe3e) M yKyIHE aKTHUBE M IOKa3yje CTerneH (MHaHCHpama aKTHBE CPEeICTBUMA Koja Cy
HaMHjel-eHa MPBEHCTBEHO 3a HaMHpemwe Oyayhux o6aBe3a npemMa OCUTypaHUIUMa;

6) Koegpuyujenm punancujcke cmabunnocmu 1 uickazyje oqHOC IyropoyHE HMOBHHE U
30uMpa JyropoyHux oOaBe3a (MaTeMaTHUKa pe3epBa OCUTypama JKMBOTA M OCTAIUX
JQYropoyHux o0aBe3a) M BIACTUTOr KamuTana. [lokasyje cTemneH (puHaHCHpama TyropoyHe
MMOBHUHE U3 [yTOPOYHUX 00aBe3a M BIACTHTOT KaluTaja;

7) Koeppuyujenm ¢unancujcke cmaburnocmu 11 uckaszyje oxHoc 1yropouHe UMOBHHE
U BJIACTUTOT KamuTaja M IMOKa3yje CTerneH (UHAHCHpama TYyropovyHe MMOBHHE BIACTUTHM
KaruTajaoM;

8) Ilokazamesn onwime eKOHOMUYHOCMY J€ OJJTHOC TIPUXO0/1a M Pacxo/Jia;

9) Koeguyujenm penmaburnocmu xanumana j€ MOCTOTAK KOjU UCKA3yje OJHOC HETO
JNOOWTH W BJIACTHTOT KalMTajla M TOBOPU KOJMKO HeTo aooutu noHocu 100 HOBuUaHMX
JEIMHUIA BJIACTUTOT KalUTaja;
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10) Ilospam Ha xopuwmenu Kanumai je MOCTOTaK KOjU UCKa3yje OAHOC HETO JOOUTH
U YKyIIHE aKTUBE U TOKa3yje KOJUKO je ocTBapeHa HeTo A00HMT Ha 100 HOBUaHMX jeIUMHHIIA
YIOXKCHUX y aKTHBH;

11) Koeguyujenm obpmaja axmusee uckazyje OJHOC MPUXOJA M YKYIIHE aKTUBE U
MOKa3yje KOJIMKO e MPUXO0Ja OCTBApYje MO jJeAMHULIU aKTHBE.

Oujena ¢QuHaHCHjCKOT CTamka W IMOCIOBaWka OCHUrypaBajyher apymTBa BpIIM ce
KOPUIITEHEM (PMHAHCH]CKHUX MTOKa3aTesba KOJU CTaBJba]y Yy BE3y JABa WJIM BUILIEC (PHMHAHCH]CKUX
nosataka. OUHAHCH]CKM TOKa3aTesbu cajp:ke MHOre (PMHAHCHjCKE MoAaTke u oMoryhamajy
yBUJ y (UHAHCHJCKO CTamke U IOCIOBalkE OCHrypaBaresba. VcmpaBHO KOpHIITEHE
(buHAHCHJCKUX MOKa3aTesha UMILIMIUPA BUXOBY yropealy ca Mmokas3aresbuma U3 MpoLuIOCTH
(aHanM3a TpeHAa M eKCTpamojlalfja TPEeHJa, paaud MporHo3upama OynyhHocTH) wim
yrnopen0y ca (MHAHCHJCKMM TOKa3aTe/bMa CIMYHUX HMHCTHTynHja. OBa aHanmm3a MOXKe
MOCIY)KUTU OCHUI'YpaBaTesby Jia MPAaBHIHO OLMjEHU CBOjE MOCIOBAIE, T€ Ja HA OCHOBY TOTa
BOJIM ¥ CBOjY TIOCJIOBHY ITOJIUTHKY, T1a JIa CBOje IMOCIOBAaE YIIOPEIH Ca TOCIOBambIMa JPYTrUX
OCUTypaBaTeJba.

6. 3SAK/bYYAK

Ocurypame je y3ajaMHO HaMHUPHBAaWkE€ MHOTOOpPOJHMX, Ha MCTH HAYUH YTPOXKEHHX
cy0jekarta, rje yrpo>KEHOCT HAcTaje CIy4ajHO U MOXKE C€ caMoO MpOIHjeHUTU. JKUBOTHO
OCUTypame je ToceOHa BPCTa OCUrypama ca cBojuM creuuduynoctima. OHO je TyropoyHO U
IITEJTHO OCUTYypame Ha JaTh HM3HOC, KOJU KOPHUCTH JIMYHO OCUTYPaHMK WJIM HETOBU
HacsbeqHUIM. JKUBOTHO ocurypame je, y OWTH, (UHAHCHUJCKO TOKpuhe pH3MKa >KUBOTA,
BjepoBaTHOhe KMBOTA. PU3MIM JKUBOTHOI OCUTypama YKJbY4YYyjy U pPHU3HMKE MPHUBPEIHOT
OKpYXema, Kao IITO Cy: PU3UK KaMaTe CTOIE ypauyHaTe y yIUIaTy, pU3MK Maja BPpUjeTHOCTH
MMOBHHE, CHCTEMCKH DPU3HIU KOJU YrpoXaBajy MOCIOBame (UHAHCUJCKUX HMHCTUTYLH]A U
TUME OcUrypaBajyher Ipymrsa.

®duHaHcujcke uMHpOpMaIHje, Koje Cy HYXKHE 3a IMOCJIOBHO YIPaBJbamkhe XHUBOTHUM
OCUTYpameM, Tpaxke CHelU(PUIHO pauyHOBOJCTBO Y OJHOCY Ha PauyHOBOJICTBO MPUBPETHUX
cybjekara Apyrux JjenaTHOCTH. Ta moceGHOCT ce orfiesia y Bohemwy U HCKa3uBalkby UMOBUHE Y
OunaHcu, HAYMHY HeHa BpeJHOBaka U TEPMHUHOJIOTHJH KOja C€ MPUMjebYje Y padyHOBOJCTBY
U (uHaHCHjCKUM HH(pOpMalMjaMa OCHIypama. Tako, Ha MpuMmjep, NoTpedHa je MpHuMjeHa
Hauelna MpeHoca ymiara, nocebaH Ha4YMH oOpadyHa U MpeHoca mTeTa, GOpMHUpPaAEe PE3ePBH U
CIINYHO.

OcurypaBaresb *HUBOTHOT OCUTypama OCTBapyje HpPUXOJ U3 Ipey3uMama pU3MKa
JKMBOTA U yllarama MpUBPEMEHO CI000AHUX (PUHAHCH]CKUX cpelicTaBa. [103UTHBaH MOCIOBHU
pe3yiTaT HacTaje U3 BUILKA OCTBAPEHUX YIUIaTa U UCIUIaTa U BPEMEHCKE Pa3/IMKe OCTBAPEHUX
NpUX0Jia U BUXOBOT KOpHUIITeHwa 3a Oyayhe ucminate ocurypama. Tpeda ucrahu na pesynarar
KOjU c€ OCTBapyje yjlarambeM IPHUBPEMEHO CIO00JHMX CpeiCcTaBa yTHYe Ha OJpIKaBambe
CTaOMJIHOCTU TOpQOMja U YeCTO je AOOMT M3 OBUX yiarama Beha on go0MTH ocTBapeHe
npeysuMameM pusuka. To omoryhyje ocurypaBaresby CHIDKEHBE YyIulaTe U nosehame
KOHKYPEHTHOCTH Ha TPKHUILTY.

Konnent uzpauyHa 1oOUTH y KUBOTHOM OCHUTypamy je ,,CIIOpaH®, jep yKJbydyje U
caapku BjepoBaTHOhy, a TO 3HauM Ja ce mnpoujewmyje. OOpauyHara BUCHHA Tekyher
IIOCJIOBHOT pe3ysiTaTa OBMUCH, y BEJIHMKO] MjEpH, O HPOLMJCHEHUM IPEHOCHMMAa yIUiaTa U
pesepBu Oyayhux ucruiata. Haume, onpehuBame NpEeHOCHUX yIulaTa M pe3epBU IITETa
JUPEKTHO yTUYE Ha KBAIUTET YTBPHEHOT MOCIOBHOT Pe3yiTaT y >)KMBOTHOM OCUTYpamby.

duHaHcHjcke HHPOpPMalMje U MOKa3aTesbu Tpeba Ja oMoryhe JTOHOIICHE MOCIOBHUX
OJUTyKa 3a e(h)UKacHO YIpaBJbamhe PU3HMLIMMA KUBOTHOI OCUTYpama y Iy’)KeM POKY; MOpajy ce
JIOHOCUTHU OJUTyKe 3a OyayhHOCT 3a mojaBe W mpolece YMju jé OCHOBHH CaJipkKaj U OCOOMHA
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pu3uk. OUHAHCHjCKE PauyHOBOJCTBEHE MH(OpMALMje Y CBUM NPHUBPEIHUM JIjeJIAaTHOCTUMA
ce y3uMajy JCTePMHUHUCTHYKUM BeIuuMHama. Mmak y >KMBOTHOM OCHIYpamy MOCIOBHE

¢unaHcujcke nHOpPMAIMje UMajy 3HauajaH CTENEH CTOXaCTUYHOCTH.
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