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ArncTtpakT

Hecriopna je kipydHa yiora ocurypama y o0e30ehery KOHTHHYHUTETa
IOpUBpPEIHE AaKTUBHOCTM Yy YyCJIOBMMa HacTajakba pH3MYHMX jorahaja ca
katacTpodanHuM nocienunaMa. Mimajyhu y Bugy ApyIITBEHH 3Hayaj OCUTypama Kao U
HPUPOAY U KapakTep MOCIIOBamka ca OCUrypaBajyhuM yciyrama, KBaJIUTETHO, YCIEIIHO
U JyropoyHO YyckiIaljeHO TIOCIOBame ca INPey3eTHM pH3HLIUMA I10jeIUHAYHUX
ocurypaajyhux apymraBa u CEKTOpa OCHUTypama yOmIITe, cMaTpa ce (hyHIaMEeHTATHO
3HAYajHUM 3a LEJOKYyNaH NMPUBPEIHN CHCTEM CBake JAp)kaBe. Pagyu mpuBiauema HOBHX
MHBECTHIMja U OCUI'YpaHHKa MEHAlIMEHT M yIpaBa OCHIypaBajyhumx apymiraBa MOTy
MMaTH MOTHB 3a NPE3eHTOBame 0oJber 3apaluBaukor n GUHAHCH]CKOT CTama JIPYIITBA
HEro LITO peajiHo jecTe. 3aTO je HEONXOAHO M3BPIIMTH BepU(PHKALN]y MPE3CHTOBAHUX
uH(poOpMaIija Kako Ou BUXOBa YNOTPEOJLUBOCT OJ] CTPAHE MOTEHIMjaTHUX KOPUCHHUKA
Ouia curypHUja U 0y3/1aHuja.

V ckiamy ca mpeaMeToM U LUJbEM UCTPaKUBAaMa, MOCTABJBEHUM XUIIOTE3aMa
U TPUMEHEHUM METOAaMa HCTPaXHBamkba y JAWCEPTAlMjH j€ aHAIM3HUPaH YTHIA]
eKcTepHe peBusmje Ha mnoBehame KpeauOwinTeTa (UHAHCHJCKUX H3BEITaja
ocurypasajyhux apymrasa u cMambemhe HHGOPMAMOHOT PU3HKa KOjUMa Cy KOPUCHUIIH
THX U3BelTaja u3noxkeHn. O0aBibambeM MOCTYNaka MPOBEpa U MCIUTHBAKA PEBU3OPH
aHAIM3MPajy PU3UKE Koje Cy mpeysena ocurypasajyha apymTBa kako Ou carienany aa
JM Cy peasHo Mpe3eHTOBaHe OMIIAHCHE MO3UINje U CAMUM THM (DMHAHCH]CKU M3BEIITAjH
UCTUHUTH U 00jeKTUBHH. VICTpaknBame je yCMEpeHO Ha METO/Ie U TIOCTYIIKE poBepa 1
UCTIMTUBAKkA KOj€ PEBU30PH CIIPOBOJE y MPOIECy peBU3Wje (PUHAHCH]CKUX H3BEINTaja
ocurypasajyhux npymrasa. IIpencraBibeHe cy mpoleaype peBH30pPCKOr HCIUTHBAHbA
crneun(puYHUX OMJIAHCHUX MO3UIMja Y OcUrypaBajyhuM JpylITBHMA: MOTPaKUBamba 3a
npemuje, TyropoyHa pe3epBucama, MaTeMaTHIKe pe3epBe, o0aBese 3a IITeTe, IPEHOCHE
IpeMHje U Pe3ePBUCAHE LITETE.

He3zaBucHu peBH30p N3HOCH MUIIJBEH-E¢ O (PMHAHCH]CKUM M3BEIITAajUMa YHja je
OCHOBHA yJIOTa y CMamelmy acuMeTpuje nHdopmaimja usmel)y ApyiiraBa 3a ocurypame
U IHETOBUX TNOTCHUMjATHUX HHBECTHTOpAa. CMamemeM HHPOPMALMOHOT pPH3HKa
Npe3eHTOBAaHUX (PMHAHACH]CKUX M3BEIITaja peBU3Mja oMoryhyje curypanuje 10HOIICHEe
WHBECTHILMOHHUX OJUTyKa. Parmonannuje xopuinheme Kanmurtana 3HA4d PEHTAOMIHU]Y
ynoTpedy eKOHOMCKH OTpaHHYeHHX J100apa u cTBapame Beher HaroHanor 6orarcTaa.

Kipyune peun: ocurypaBajyha aApymiTBa, peBU30PCKH MOCTYIILH, Y30PKOBaHbe
U TECTHpame, PEBH30PCKU IMJbEBH, OWIAHCHE IO3WIHMjE, MHUILBCHE PEBH30pa Y
PEBU30PKOM U3BEIITAjY
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Abstract

The key role of insurance in providing assurance of continuity of economic
activity in terms of the emergence of risk events with catastrophic consequences is
undeniable. Given the social importance of insurance and the nature and character of
business with insurance services, quality, and long-term successful business in line with
the assumed risks of individual insurance companies and insurance sector in general, is
fundamentally important for the entire economic system of each country. In order to
attract new investments and insurers, management and governance of insurance
companies may have a motive to present a better financial and earning position of
company than it really is. It is therefore necessary to verify presented information so
their usability by potential users would be safer and more reliable.

In accordance with the object and purpose of research, set hypotheses and
research methods applied in the dissertation analyzes the impact of external audit to
increase the credibility of financial statements of insurance companies and reducing IT
risks to which users of these reports are exposed. Performing verification and testing
procedures auditors analyze the risks that insurance companies are assumed to
comprehend whether they are realistically presented balance sheet items and therefore
the financial statements are truthful and objective. The research focused on methods and
procedures of checks and tests carried out by auditors in the audit of financial
statements of insurance companies. Here are presented the auditor's testing procedures
of specific balance sheet positions in insurance companies: the premiums receivable,
long-term provisions and mathematical reserves, liabilities for damages, unearned
premiums and reserved damages.

Independent auditor express an opinion on financial statements whose main
role is reducing the asymmetry of information between insurance companies and its
potential investors. Reducing the information risk of presented financial statements
audit provides safer investment decisions. More rational use of capital means profitable

use of limited economic resources and creating more national wealth.

Key words: insurance companies, audit procedures, sampling and testing, the

audit objectives, balance sheet items, the auditor's opinion in the auditors report.
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YBOJI

Y6p3aHu TEXHUYKO-TEXHOJIOMIKH Pa3Boj, U3pa’keHa TypOyJIEHTHOCT OKPYXKemwa, 1
JOMUHAHTHA TJIo0anu3anyja caBpeMEeHUX TPXKHUIIHUX MPHUBpENa YUYHHWIH Cy €KOHOMCKY
CTBapHOCT yYECHHUKA MPUBPEIHOT KUBOTA KPajibe PU3MYHOM M HEH3BECHOM. Y CHUTYyaldju
M3paKeHEe HEM3BECHOCTH M pU3WKa MOjeAMHIM, mpeny3eha, WHCTHUTYIUje, OpraHu3aIyje,
yApPYXKEHba U JPyrd aKkTepu APYIITBEHE W €KOHOMCKE aKTHBHOCTH YOIIIITE, OCTBApPEHHE
IUIAHUPAHUX BEJMYMHA W COICTBEHY 3alTHTy JOCTHTHYTOI HHBOA OJlaroctama H
(hMHAHCH]CKOT TI0JI0Kaja Halla3e y OCUTypamby.

VYnpaBo U3 pasiora nmocrojama CTATHO MPUCYTHOT PU3HMKA U MOTPeOe 3allTUTE O
UCTOT, HY’KHO Cy Cc€ pa3BWiia OCUTypaBajyha ApyIITBa Koja y ciaydajy HacTaHKa pU3MYHUX
norahaja mpysxkajy omrehennM HakHamy W yOnakaBajy MOCIEAWIE PEATM30BAHUX PHU3HKA.
Hakine, ocurypaBajyha apymrsa cy mpeny3eha umja je OCHOBHA JENaTHOCT OCHTYpambe
U2 ¥ WMOBUHE, W3JIOKEHUX HMCTUM WIM CIMYHUM pH3HLIKAMa KOje OBa JpYyIITBa
npey3uMajy Ha cebe. Y ciydajy peanuzaije npey3eTor pu3nkKa ocurypasajyha apymrsa
U3 aKyMyJIHpaHUX cpejcTaBa (OpMHpaHa HAIUIATOM I[ICHE pHU3UKa MYyTeM IpEeMHje
ucmahyjy oCUrypaHHKY Tj. KOPUCHMKY OCHIypama HakHaJdy LITeTe. YIpaBo U3 pasjiora
IITO OCTBAapeHE Mpey3eTor pu3M4YHOr norahaja 3a ocurypaBajyhe IpymITBO MOBIAYH
¢uHaHCHjCKy 00aBe3y mpema ocurypaHunrMa Hamehe ce nmuTame aeKBaTHOCTH Tpey3eTe
W3JI0)KEHOCTH PU3UIMMa APYIITBA OCHTYpama M HEroBe (PUMHAHCHjCKE CTaOWIIHOCTH H
onpxuBe 3apahuBauke crmocobHoctn. OO03uMpoM ma ocurypaBajyha apymTBa yriiaBHOM
Crmajajy y pell BEIMKUX MPaBHUX JIMIA 32 KOje je eKCTepHAa PeBH3Hja 3aKOHOM IPOIMCaHAa,
OHa cy y o0aBe3u J1a MOJBPraBajy cBoje (hMHAHCHjCKE M3BEIITaje HE3aBHCHO] PEBUBH]U.
He3aBucHH, €KCTEpHM pEBH30PH Kao NPU3HATH NPOQPECHOHAIHU EKCIepTH Ha 0a3u
MPUKYIUBCHUX PEJIEBAaHTHHUX JOKa3a BpIIEe MCIUTHBAaKka UCTHHUTOCTH M O0jEKTUBHOCTH
npe3eHTHpaHuX (UHAHCHjCKUX H3BemTaja. Mmajyhu y Buay aa ce HelnoKymHa IOCIIOBHA
aKTUBHOCT CBakor mnpenay3eha oriena y Npe3eHTHpAaHUM TO3WIMjaMa (HHAHCH]CKUX
M3BEIITaja MOXKE Ce 3aKJbYUHTH J1a he ce aKTUBHOCTH Ha MIOCIOBUMA OCHTYPamba Mpey3eTux
pu3MKa y ocurypaBajyhuM apymrTBuMa peIeKTOBaTH y W3HOCMMA KapaKTePUCTHYHHX
OwnaHcHMX mo3unMja (uHaHcHjckux wu3BemTaja. CaMUM THM TyTeM HCIUTUBAKA
peanHocTH (PMHAHCH]CKUX M3BEITaja OCUTypaBajyhux ApyIiTaBa peBU3Mja Kao HE3aBUCHA,
excrepHa QyHKIMja BepuduKalyje y IPUWINIHN je J1a MPYXKH CBOj JAONPUHOC yHamnpehemy
JIpylITBeHe (YHKIMje OCHTypama Kao M Ja yrmde Ha mnoBehame KkpenubOuiurera
(hMHAHCH]CKUX M3BEINTaja OCUTYpaBajyhux ApyiiTasa.

[Ipenmer mpeayokeHe MOKTOPCKE TUCEpTallje YCMEpPEeH je Ha aHauu3y |
HUCTpaXXMBakE YTHUIAja CKCTEPHE PEBU3Mj¢ Ha TMoBehame KpeauOmimmreTa (UHAHCH]CKUX
M3BEITaja OCUTYpaBajyhux IpyliTaBa U CMamemhe HH()OPMAIMOHOT PHU3UKA KOjUMa CY
KOPUCHHIIM THX M3BEINTaja M3M0KeHH. KOHKPETHO, y IEHTPY MCTpaXXKHBama Cy METOJE U
MOCTYIIIM TIPOBEpa M HUCIHMTUBAka KOj€é PEBHU30pU CIPOBOJAE Yy TPOLECY pPEBU3HjE
(hMHaHCH]CKMX M3BEIITaja ocurypaBajyhux npymrasa. O0aBibambeM MMOCTyNaka MpoBepa U
WCIIUTHBakha PEBU30PH aHAJIU3UPAjy PH3UKE KOje Cy mpeyselia ocurypaBajyha apymiTsa



Kako OM caryeany Ja Jii Cy pe3epBe U pe3epBUCamba MPaBMIIHO (OpPMUpAaHA U CAMUM THM
(MHAHCH]CKU M3BEIITAjH UICTUHUTH U 00jEKTUBHHU.

VY caBpeMeHHM ycioBHMa pacTtyhe yiore MHCTHTYIHOHAJTHHX HHBECTHUTOpPA Ha
TPXKUINTY KamuTala YONINTe, YJora OcCuUrypaBajyhmx opraHuzalnmja TIIOCTaje CBe
ounrneganuja. OO3UpOM Ja KJbYYHE WHBECTHIIMOHE OJUIyKEe MOTEHIHUjaHW W TocTtojehn
WHBECTUTOPH 0Oa3upajy Ha mH(popmamujama caapkaHuM y (PUMHAHCHjCKMM H3BEIITajUMa
HECIIOpaH je JONPHHOC HE3aBUCHE, EKCTepHE peBM3Mje y mnobehaBamwy KpeauOunurteTa
Mpe3eHTHpaHuX (UHAHCHjCKUX u3BemTaja. [lommxyhn kpeaubumurer (UHAHCH]CKUX
M3BEIITaja OCHIypaBajyhmx JapymiTaBa Ha BHIIM HHBO HE3aBHCHA, €KCTEPHA PEBH3Hja
BepuduKyje yckialeHOCT Tpey3eTHxX pu3hKa ca MOTyhHOCTHMAa M IOCIOBHOM CHAroM
ocurypaBajyhux npymraBa # TpyXka TOY3IaHOCT Y OCHIYpame Kao JpYIITBEHO
00e30eheme CUrypHOCTH y OKOJIHOCTUMA peanu3anuje pusndHux gorahaja. [Ipeysumame
HECpa3MEpHUX pHU3MKa Yy TIOCIOBamky OCUrypaBajyhux npymraBa H HeaJeKBaTHO
yIpaBJbamkbe PU3UIMMA Off CTpaHEe MEHAIMEHTa OCUTypaBajyhux apyriraBa Mpoy3poKOBajIo
Ou ¢uHaHCHjCcKe TyOHMTKe, NOTEIKOhe y oapkaBamy JUKBUAHOCTH U TyrOpPOYHE
3apahuBauke cocoOHOCTH ApymTBa. TakBH pe3ynTaTH OM HAIIKOIWIN PEJTUHTY XapTHja
Ol BpPEIHOCTH ocurypaBajyhux apymTaBa mTO OM BOAWIO IE3MHBECTHpAmy y TakKBa
JIpyImTBAa M JaJbeM CYHOBpAaTy BPEOHOCTH MHUXOBUX akiHja. Y IHJbY OTKpHBamba
MOCTOjaba CBCHTYATHHX HEPETyJapHUX pPaJkbH W HETAYHOT IPE3CHTUpama I0jeUHUX
OMIaHCHUX Mo3ulMja y (UHAHCHJCKUM HU3BELITajuMa, PEBU3OpU ce OaBe MpobiieMoM
KapakTepa ¥ HM3JI0)KEHOCTH PHU3WIMMA y OCHUTYpaBajyhum JApymTBHMa paiu OTKpUBamba
MOTEHLIMjaTHUX MAaTEepUjalHUX HEPEeTYJNapHOCTH. Y JKeJbH 3a Cy30ujameM OBaKBOT
CIICHapHja y CHUTYaIlljH HECPa3MEpHO IPEy3eTOr pU3MKAa M HEaJeKBAaTHOT YIIPaBJbamba
UCTHM, MEHAlIMEHT OM MOTao MMaTH MOTHB 3a JIQ)KHO (PMHAHCHjCKO HW3BEIITaBAmE H
MIPUKPHUBAE IPABOT YH-EHUYHOT CTamka. YTIPaBO U3 OBOT Pas3iora MpeaAMET UCTPAKUBAHA
y JUcepTalyju jecTe MECTO Koje eKCTepHa peBH3Mja uMa y noBehamy KpeauOuaurera
(uHaHCH]CKUX U3BEIlTaja OCUrypaBajyhux Apymrasa.

[Tonazehn ox mpeTXoaHO 0OPA3IOKEHOT MpeaMeTa UCTPAKHBAba, OCHOBHH IIHJb
JTOKTOPCKE JHCEepTalije CacTOju Ce y TEOPHjCKO-METOJOJIOIIKOM HCIHMTHBAY 3HAYaja,
yjaore W JONPHUHOCA KOJjU €KCTEpHAa peBH3Mja HUMa Y CMambelmhy H3JI0KEHOCTH
MH(POPMALIMOHOM PH3HKY KOpHMCHHMKA (PUHAHCHjCKUX M3BELITaja ocurypasajyher apymirsa
n noBehamy kpenubumuTera uctux. Ha 0a3m aHanmuse BpCTa M KapakTepa puU3nKa KojuMa
cy ocurypasajyha apymrBa u3noxeHna tpeda carienatd MOryhHOCTH eKcTepHe peBH3Hje y
CrpedaBary HACTaHKAa EBEHTYAJIHMX HEPEryJapHOCTH W MpPE3CHTHpamba HEUCTHHUTHX
(hMHAHCH]CKMX H3BEINTaja KOjU OM Kao TAaKBM MOTJIM W3a3BaTH YKYIHY HECTaOWIHOCT
MIMpUX JPYHITBEHUX pasMepa. HamocneTky, KpajibM Wb HCTpaKUBama orjena ce y
aHaMM3M M WCIHTHBABkY aJCKBATHOCTH TNPUMEHE TNOCTOjehnx MeToJa M TOCTyraka
UCNIUTHBAkha KOpUIINEHUX OJ CTpaHe pPEBU30pa Y Mpolecy NPUKYIUbama JoKa3a o
(MHAHCHjCKUM U3BEIITajUMa OCUTypaBajyhMx JApymiTaBa W HUXOBE MPUMEPEHOCTH
crenn(pUIHOCTUMA TIOCIIOBamka ocurypaBajyhux npymrasa. McTpakuBameMm IMpey3eTHX
pU3MKa W PU3WYHOCTH TIOCJIOBHE AKTUBHOCTH OCHUTypaBajyher apymTBa NpPHUMEHOM
pENeBaHTHOr TOCTYNKa MPOBEpE OJ CTpaHE peBH30pa aHaiuu3upa ce MoryhHocT



yHampehema peBH3OpCKUX TMpOIeaypa MpHKYIUbamka Jd0Ka3a Yy TIOCTYIKY pEBH3H]E
(¢uHAHCHjCKMX W3BemTaja ocurypaBajyhux npymraBa kako Ou ce moBehao mUXOB
KpeIMOWINTET © JOHOMICHE IIOCIOBHHX OJUTyKa 3acHOBAHO Ha PEBHIHPAHUM
nH(pOpMaIrjaMa yIUHHIIO CUTYPHH]HM.

VBaxaBajyhu nepuHucaHu npeAMET M IOCTaB/bEHU LUIb Y HCTPAKHUBABY,
TecTUpaHe cy ciieiehe peJeBaHTHE XUIOTE3e:

Xunoreza 1: Ako Cy pusdod  KojuMa Cy M3JI0XKeHe ocurypanajyhe
OpraHu3alnyje YCJIOBJBEHH BpCTaMa OCHTYpama Kojeé OHE 00aBibajy OHIA C€ M METOHe
yIpaBJbamkba PU3HLUMA Y )KUBOTHOM M HE)KHUBOTHOM OCHTYPamba PasiuKyjy.

Xunoreza 2: Ilomro cy mpey3eTH pH3WIM y TOCIOBamYy OCUrypanajyhux
npymrTaBa Mel)y3aBUCHH OHJa UMajy MYJTHILIMKOBAH e(ekar Ha yKymaH IMOCIOBHU PHU3UK
JPYIITBa KOjU PEBU30P TPOIICHY]E.

Xunoreza 3: YKOJMKO c€ CHpOBEAY aJeKBaTHO IUIAHUPAHU pPEBU3OPCKHU
MOCTYIIIM WCIUTHBakba HMHTEPHE KOHTpOJIe y ocurypaBajyhum npymrBuma moryhe je
MPEBEHTHBHO CMABUTH PU3MKE KOjHMa Cy OHA M3JI0KEHA.

Xunoreza 4: Ako ocurypaBajyha ApymTBa TpEACTaB/bajy — 3HAYajHE
WHCTUTYUMOHAIHE  HMHBECTUTOpE Ha (DPUHAHCHJCKOM TPKUINTY OHJA PEBU3Hja IPEKO
o6e306ehema kpenqubnnnTeTa (GUHAHCH)CKUX W3BEIITAja JOTPHUHOCH CTBApamy e(PUKACHOT U
CTaOMJTHOT TPXKMIITA OCHTYpama M yHampelyje ajokalujy OrpaHHUuYeHOT KaluTaia Ha
HUBOY JPYIITBA.

Xumnoteza 5: YKOIHMKO je ocurypasajyhe ApymTBO BHIIIE W3TI0KEHO MTOCIOBHUM
pusniuMa, BehH je TpOIECHEeHHM PEBH3OPCKH PHU3MK IITO ycioBJbaBa Beha (oOmmHHja)
WCTIMTUBAka PEBU30pa Aa OM (PMHAHCH]CKUM M3BEIITAajUMA J1A0 HEOIXOAHU KPEIHOMINTET.

Jucepranuja je cTpyKTypHpaHa Kao IEJTHHA Koja ce Mope]| YBOJa M 3aKJby4Ka,
CacTOjH U3 YeTUPU KOMIUIEMEHTAapHA U TEMATCKH 3a0Kpy’KeHa Jiera.

[lpBu neo maucepranuje KOjU HOCH HAa3WB ,,YCIOBJBEHOCT pPHU3HKA BPCTOM
ocurypama‘“ je YBOIHOT KapakTepa M y HEMy C€ Hajpe pa3Marpa CrenupuuHOCT
MoCJIOBamka OCUIypaBajyhux IpyluTaBa Te ce yKasyje Ha CHelM(OUYHOCT JEeATHOCTH
OCUT'ypama y OJHOCY Ha Jpyra mnpenyseha, OCHOBHE €JlEeMEHTE OCHIyparma, MEeXaHH3Me
¢byHKIMOHUCAkba KAa0 M HajBakHHUje (QYHKLOMje ocurypama y ApymTBy. Kibydna
UCTpaXKMBamba y OBOM Jelly AMCEpTaIfje OJHOCe Ce Ha carjielaBae BpPCTE pU3UKA U
ocHurypama koja moctoje. [locebHO ce BpiM KoMIiaparyja KapakTepUCTUKa HEKUBOTHUX
oCUTypama M pU3HKa ca jeJJHe CTPaHe W KUBOTHHUX OCUTYpama M PU3HMKA KOJH HX TpaTte ca
apyre crpane. O03UpOM Jja pU3UK TPEJICTaBIba CP’K OCUTyparba pa3Marpajy ce MoryhHocti
W MOJICJIH KOjU c€ YyNnoTpeOspaBajy y yrnpaBibalkby KapakKTepUCTUYHUM pu3uimMma. Mmajyhu
y BHAYy Ja cy ocurypaBajyha ApylTBa 3Ha4dajHH akTepy Ha (PUHAHCH]CKUM TPXKUIITHMA
nmopen OcCTanux (UHAHCHJCKUX YYECHHMKA WCIUTHBAKE MUXOBE Mel)y3aBHCHOCTH H
KOMITapalyja OWTHHUX OJUIMKA aHAJIM3Upa ce Kao 3ace0Ha TeMaTcKa IeJMHAa OBOT Jela.
Haxkon nnenTn(uKoBama KJIbyYHUX PU3HKA U BPCTa OCUTYpama Koja HacTajy pasMaTpajy ce
OCHOBHU W HajBaXHHMjH OOJHIIM OpPraHM30Bama NPaBHUX JHMIA Ca IHMJbEM O0aBJbama
mociioBa ocurypama. [lomazehn on 3Hauaja Koje ocurypame UMa y CBaKO] JAPYIITBEHO]
3ajeHUIM OoOpasja’ke ce aKTyelHa 3aKOHCKa peryjaThBa IENaTHOCTH OCUTypama Y



PenyOmummu CpOuju. Ananmmsmpa ce Meljy3aBUCHOCT 3aKOHCKE peryJiaTUBe y OOJIacTH
OCHTYypara M 3aKOHCKHX ¥ MPo(eCHOHATHUX OKBHPa PEBU30PCKe mpodecuje.

VY napyrom nemy nuceprandje moj HaszuBoM ,,CrenuUIHOCTH pPEBU3OPCKOT
mporieca y IpyImTBUMa 3a OCUTypame’ yKasyje ce Ha mpuiarolaBame mporeca o0aBibama
peBH3Mje KOJI KIMjeHaTa uHja je JAeIaTHOCT IMpyKamke YCIyra OCUIypamba HMOBHUHE U JIUIA,
caocurypama M peocurypama. PeBH30pPCKM aHra)kMaH Yy IIOCTYNKY pEBHU3Hje YBEK
3all0YMEbE MPOLIEHOM CHCTeMa MHTEpHE KOHTPOJIe KIIMjeHTa KOJ KOor ce 00aBjba peBU3Hja,
IITO je CiIyYaj W TpH PeBU3NjH ocurypaBajyhux apymraBa. OO3MpOM Aa PH3HK KOJH
npey3uMajy ocurypaBajyhe opraHusanyje 3HaudajHO JAelyje Ha KapakTep KOHTPOIHOT
OKpYXKeHa, 0BOj MpOOJIeMaTUIN HajIpe je mocBeheHa maxma y OBOM JIeNy AHCEpTaIyje.
[Iponec peBU3OPCKUX MCIUTHBAKA j€ MAXJHUBO IUIAHMPAHAa aKTHBHOCT KOja MMa 3a IHJb
onpehuBame AaKTHBHOCTH Koje he ce TOKOM pPEBH30PCKOT aHra)kMaHa CIIPOBOJIUTH.
HajBakHuju mapamerap KOjH PEBHU30p TOKOM IUIAHCKMX aKTHBHOCTH Tpeda Ja m3pasu je
TUIAHUPAHU PEBU30PCKU PU3UK Tj. PH3MK DPEBU3MjEe KOjU je CIpeMaH Ja TPUXBATH Y
peBH30pPCKOM aHrakmany. OnHocom m3Mel)y peBH30pCKOT pH3HMKa M IUTaHUpama Iporeca
peBusnje y ocurypaBajyhum npymrTBuMma OaBH ce Jpyra TemaTcka IIeJIMHA OBOT Jiena
mucepranyje. [IporemeHn peBH3OPCKH PH3UK KOPUCTH C€ Kako Ou ce neduHHcane
aJIeKBaTHE TEXHHMKE MPUKYIUbamka J0Ka3a U CIpoBolema MmocTynaka HCIMTHBamba Koja he
BOJIUTH OCTBAapEHY OCHOBHUX PEBU30PCKUX IUJBEBA IITO j€ Pa3MOTPEHO HAKOH yKa3MBamba
Ha IUJIaHWpamke IMpolleca PEeBH3Wje W PEBU3OPKOT pu3uka. HajBakHMju MOCTYyNIU
MpUKYIJbaha JIOKa3a Yy CaBpPEeMEHO] peBU3Wju 00yxBaTajy cCIpoBoheme mpoieca
y30pKOBaWka W TECTHpama Y30pKOM OJa0paHuX jeIUHMIIA UCIHTHBaKba Kako O ce
MOTBPJIWIIE TBPIKE MEHAIMEHTA. TecTHpame U y30pKOBamkEe jeIUHMIA TToCMaTpama Koje
71ajy T0Ka3 peBU3opy 3a (hopMuUpame Moy3JaHOT MHUIIJBEHA aHAIN3UPA]Y CE Y MOCIENH0]
TJIaBH JIPYTOT Jeja JUCepTalyje.

VY Tpehem geny aucepranyje moja HaciIoOBOM ,,PeBu3uja OWIIaHCHUX TO3HUIHjA Y
ocurypaBajyhum JapymTBuMa“ peajgu30BaH j€ CYIITHHCKH JIOTIPHHOC JHCEpTaIHje.
[TpuMeHOM pPEeBU3OPCKUX IOCTYyNaKa WCIHTHBamba OWIAHCHUX IMO3UIHja (DUHAHCH]CKUX
M3BEIlITaja OCUTypaBajyhux ApymiTaBa MpUKazaHa je yjiora mpoieca peBusrje y cy3oujamy
U OTpaHMYe’y WH(POPMALMOHOT PU3UKA KOjeM Cy KOPHUCHHIM (PHHAHCH]CKUX H3BEIITaja
n3noxxkenu. OO3MpoM Ja ce TOCJIOBHE AaKTUBHOCTH OIJIeajy y TNPE3eHTHPAHUM
(DMHAHCH]CKUM H3BEIITajUMa, HCIIUTUBAKHEM PEBU30PCKOT PU3HMKA 32 CBPXE CIIPOBOhEHma
CYIITUHCKOT WCIIMTHBaMma y TMPOIECY PEBH3HMjE PEBU30p je Y MOTYNHOCTH Ja MPOICHH
aZICKBATHOCT TPEY3eTOI pU3HMKA y TOCTy Ocurypama. Y (UHAHCHjCKUM H3BEIITajuMa
OCHUTYpaBajyhux ApyIiTaBa €r3UCTHPAjy OWIIAHCHE TO3UIM]e KOj€ HUCY KapaKTESPUCTHUHE
camo mpenmysehuma koja ce 0OaBe ocHrypamuUMa, ITO j& TPEIMET HCTpPaKHBama IPBE
TeMaTCcKe IIeJMHE OBOT KJBYYHOT Jenla aumcepramuje. Takohe ce yodaBajy 3HauajHE
OwnaHCHe mMo3uIMje (UHAHCHJCKMX H3BEIITaja OCUTypaBajyhux JIpylITaBa IO OCHOBY
penatuBHOr yuemha y OWJIAHCHO] CyMH TOIYT IyropoYyHUX (PUHAHCHjCKHX IUIacCMaHa,
KpaTKOPOYHMX (PMHAHCHjCKUX IDIacMaHa MW TopTdesba XapTHja O BPEIHOCTH,
KpaTKOPOYHHUX (UHAHCH]CKUX 00aBe3a W aKTHMBHHUX BPEMEHCKHX pasrpaHUueHma Koje ce

UCTINTY]y Y APYTOM IIOTJIaBJby OBOT pajia. YHOTpeOOM PeBH30PCKHX MOCTYyINaKa MOTOJIHUX



3a OBe OWJIaHCHE TMO3UIHje YKa3zyje ce Ha MOTyhHOCTHM peBH3Hje Kako y IOTJIery
Bepu(UKanuje MCKa3aHUX IMO3MIMja TAaKO W TOOOJpIIABy IUIACMaHa CpeAcTaBa y
JIyropoYHa yiarama Jaa Ou ce pU3UIH JUBEPCH()HUKOBAIIH.

VY ¢oxycy ucrpaxkuBama OBOT Jiefia JUCEpTaldje Cy KapaKTepUCTHIHE OMIaHCHE
MO3UIIHj€ CBOjCTBEHE CaMO OCHTypaBajyhuM ApymTBUMa. AHAIU3UPajy ce cuelupuaHOCTH
OMJIaHCHUX TMO3UIMja HACTAJIMX U3 TOCJIOBHMX OJHOCA: IOTPa)XKMBama, TyropodHa
pe3epBucama, o0aBe3e 3a IITET€ U NpeMHje, INPEHOCHE IMpeMHUje, pe3epBHUCaHE IITETE.
[Mpuka3anm cy MOCTyNIM HHXOBE PEBH3MjE, MPAKTUYHA Ca3Hama 10 KOjUX C€ JOMLIO
o0aBJbambeM peBU3Mje y KOHKPETHOM OCHTypaBajyheMm npymTBy M Kopumrheme 1001jeHux
cazHama paau yHampehema (UHAHCHJCKOT W3BEIITaBama 3a HABEACHE TIO3UIIH]E.
AHamu30M TIOCTYNKa HWCIHTHBamba YouaBajy ce MoryhHocTtd mnoOoJsblIama Iporeca
peBu3Mje Koju ce Mory yoOyayhe kopuctutu. HarnamaBameM KJbYYHHX TOCTyIaKa
UCTIMTUBAaka pa3Marpa ce JONPUHOC CaMor Mpolieca PEeBH3MjEe OrpaHUYCHY PU3HKA U
MOCTU3aky IyrOpOYHE XapMOHHYHOCTH Yy TMOCJIOBamy OcurypaBajyher apymirBa Koju
JOTpUHOCH 00JbeM (PMHAHCH]CKOM U3BEIITABAbY.

OO63upoM 1a TOCTOjU TecHa moBe3aHOCT m3Mmel)y Owianca crama u OwmiaHca
ycrexa, WCIHUTaBamby KapaKTePUCTUYHUX OWIAHCHHUX TO3WIMja ycnexa mnocBeheHa je
cieaeha rmasa koja yjeaHo oOyxBaTa W aHaiau3y Mely3aBUCHOCTH OMJIAHCHUX TMO3UIHMja U
MMIUTHKAIM]y Ha moctojehu u moTeHnujanHu pu3uk. Mmajyhu y Buay kapaktep mocioBa
OCUTypama, HEW3BECHOCT HACTaHKa OCHTypaHor norahaja ¥ caMUM THM TIOBJIAYCHE
¢uHaHCHjcKUX 00aBe3a ocurypasajyher ApymITBa MpemMa OCUTypaHHMLMMa, YUHM C€ Ja je
NMUTalke OJlp)KaBama JIMKBUIHOCTH OCUTypaBajyher npymTBa WTEKako 3HA4ajHO.
PasmaTpame moTpebe ¥ 3Hayaja yCHEIIHOT yIpaBibama JUKBUAHOIINY U 00e30ehema
COJIBEHTHOCTH H3JIOKEHO je Yy 3aceOHOj TeMaTCKO] IEJMHU Te ce rmocebaH akIeHar y
WCTpa)XKMBAly CTaB/ba HA MPEY3eTHM M JOMHHAHTHUM PHU3UIMMA Yy OCHTypamy dYHja
peanu3alyja U HAcTajambe OJIITETHUX 3aXTeBa MOKE CTBOPUTH INPOOJIEM Y YIIPaBJbakby
¢uHaHCHjamMa ocurypaBajyher IpymTBa. 3a IOCIOBE OCUTYpama KapakTEepHUCTUYHA je
yrnorpeba padyHa BPEeMEHCKHX pa3rpaHHYerba U pe3epBHcama 3a odekuBaHe Jjorabaje.
[Tomro ce mpukyIbame JA0Ka3a y peBu3nju HajBehum genom o0aBiba HAKOH JaHa OniaHca
pa3marpajy ce MOryhHOCTH peBH3Hj€ Y UCIHMTHBAamY Jorahaja HakKoH JaHa OWIaHca KOjU
MOTY TIPY>KUTH JI0/IaTHE MOTBPJE 3a ONPaBAAaHOCT MOCTOjarba M BPEIHOBAabA MCKA3aHUX
OWJIAHCHUX TIO3UIIH]a.

Cepxa oOaBipama MpoIeca peBusdje je GOpMHpPAkHEe MUIBEHA Y PEBU30PCKOM
M3BEINTajy Ha O0a3n aHajuM3e Haja3a peBH3Hje IITO je MpeIMeT H3Jarama IOCIemhe
TEMaTCKe LeJINHE OBOT JeJia JUcepTanyje.

YerBpTH [€0 QUcCepTalyje TOJ HACIOBOM ,,PelIeBaHTHH IPYIITBEHH AacleKTH
ocUTypama U peBu3Hje’ mocBeheH je TeMaTCKUM IeMHaMa KOje C€ YHMHE 3HAa4YajHuM y
aHanmM3upamy Mel)y3aBHCHOCTH JIBe BaKHE JPYIITBEHE JICTATHOCTH: YCIIyra OCUTypama U
npodecuje pesusuje. Hajmpe cy mpenmer pasmarpama OOJMIM APYIITBEHE KOHTpPOJIE
o0jacTu ocurypama KOjU Cy NPUCYTHH y HAIlO] 3e€MJbH, pEryjaTHBa OCUTYpama y
OKpYXemy U MehyHapoaHa ocurypaBajyha peryiaruBa yCIoCTaB/beHa Y OBOj JIEIaTHOCTH.
Ob6aBsbame peBU3Mje U CIPOBOhEHE OCUTypamba MPOU3BOIEC KAKO APYIITBEHE KOPUCTH TaKO



Y TPOUIKOBE IITO j& MpeIMET aHAJIU3Upama Y HapeIHOM IOTJIaBJby. AHAIM3UpaHa cy oba
mpoleca ca aclnekTa APYIITBEHHX KOPUCTH V.S. TPOLIKOBA Koje mpowmsBone. Canmamima
nomaha u cBeTcKa MCKyCTBa OoraTta Cy MOKYyIIajuMa MpeBape Kako y MpyKamy OCHTypamba
W HamjlaTe HaJOKHA/E W3 OCHUTYpama TaKo W MPYKamby PEBH30PCKHUX YCIyra W APYTHX
ycIayra yBepaBama KOje Cy M3JIOKEHE y HapeJHOM INoriamipy. [IpenoueHe cy KibyuHe
IpellKe y KOHTpoJjama Kojeé MOTY CIPEUUTH HAacTaHKe IpeBapa Kao U KJbYYHE IOCTYIIKE
KojuMa cy mpeBape obenogameHe. OO3MpoM Ja ce caMU PEBH30PU OCUTYpaBajy Ol
MOCJIEANIA HAaHOIICHA IITETe U3HETUM MHUIIUBbEHEM Mel)y3aBUCHOCT 00a Ipoleca peBHu3nje
W OCUTypama 1 HhHX0Ba KOMITapalija u3BpIleHa je y cienehoj Temarckoj nenuHu.

Onpnuke cafamimber TPXKUIITA OCUTYpama MPEICTaBbEHE CYy Y Npea3aamoj
Temarckoj meiauHu. [Iprka3aHa je KOHIEHTpalMja TPXKHIITA, CTENEH pa3Boja MOjeIHMHUX
BpCTa OCUTypama M OCTIM pENeBaHTH IIOKa3aTeJbH. [lepCreKTHBE  CPIICKOT
ocurypasajyher TpXuiuTa aHaIU3HpaHe Cy y MOCIEIHEM IOINaBJby TIE je HU3JI0XKEH U
JIONIPUHOC peBH3Mje YyHanpehewmy (UHAHCHJCKOT H3BELITaBalka y OBO] JEIATHOCTH.
[Toehame kpenuOmmuTeTa (PUHAHCH]CKUX HW3BEIITaja OCHTypaBajyher npymrBa Koju je
pe3yaTaT HampeTrka y TMpolecy crnpoBolema pPeBH30PCKUX HCIUTHBAMkA JTOBOIU 10
CMamema pu3nKa cTBapajyhu Behy CUrypHOCT Kako y IpoLec peBHU3Hje TaKO HECYMIBHBO U
y ocurypasajyhe yciyre.

Pecniextyjyhu mocraB/beHN IIMJb Pajia M ONPEICIbEHH NMPEIMET UCTPAKHBAKbA Y
JMCEPTalliji Cce NMPHUMEHY]y aJeKBaTHE MeToje Je(uHHCaHE TEMAaTUKOM HCTPaKHBamba
yoOu4ajHO KopumiheHe y JpYIITBEHUM Haykama. Y carjielaBamby yCIOBJBEHOCTH PHU3HKa
KOjUMa Cy ocurypasajyha IpylTBa W3J10KE€HA U BPCTE OCUTypama KOjoM ce 0aBe KOpUCTe
ce, Tpe CBera, NMpUMEmkEHAa KBaJUTATHBHA METOMOJIOTHja MCTpaKMBama. KBaluTaTHBHO
UCTpakKuBame Tpeba Ja pe3yiTupa y pasyMeBamy I0jeMHAYHUX CHTyamnuja u jorabaja
CBOJCTBEHMX HEKOM pHU3UKYy, Tj. ofpeheHOr mpeaMera KOjU ce HCTpaxkyje Kpo3
CYNpOTCTaBJbame, IHopeheme M KIacH(UKOBAKE NPOYYaBAaHMX pEJIEBAHTHHX O0jexara.
Panu pazymeBama cHenM(pHUIHOCTH PEBU30PCKOT MpoLEca y JAPYIITBHMA 32 OCUTYpame
IpUMembyje ce KOMIApaTHBHA aHAJIM3a NPUMECHUX MOCTYNaKa M KOPUIINEHHX TeXHUKa
peBusnje y ocurypamy M ApyruM npenysehuma. Y pamy ce Takohe uUMIUIEMEHTHPAjy
CTaHIApAHE KBAaHTHTATHBHE METOAE Yy LWJbY AaHaIW3€ pEeIEeBaHTHX AaHAJUTUYKHX
rokasareJsba.

Pamu jacHujer mpeseHTHpama aHalM3UpaHe MpoOJeMaTHKe, Hajlasza PEeBH3Hje U
J0OKa3HOT MaTepujaja CTEYSHOT y MPOIeCy UCIIUTHBAba (PMHAHCH]CKUX M3BELITaja KOPUCTE
ce pasnuuuTe Tabere, MPHKa3W, CiIMKe W wiycTtpanuje. Kopuctu ce Merona neaykuuje,
aHaJM3e, CHHTE3e M HApOYUTO IIOCTyNaka HHAYKIHje TIJe Ce MOJa3u OJf OCHOBHHX
MOjeANHAYHUX MIPETIOCTABKHU Y IIHJbY JIOHOMICHE ONIITHX 3aKJbydaka. Paj je moTkpensbeH
rpapuUUKUM TpHUKAa3MMa M MaTeMAaTHYKUM OOpadyHHMMa I[mTO omoryhaBa JerasbHY
Npe3eHTalMjy MOjeANHUX NpoliieMa UCTpaxuBamba. Kopucre ce XUIMOTETHYKH U PEaHU
HNpUMEpPH TIOCTYIIaKa PeBU3Hje y Tpolecy peBu3Hnje (MHAHCHjCKUX M3BEINTaja KOHKPETKOT
ocurypasajyher npymrBa 4ynMMe ce y METOJOJIOIIKOM IIOTJIEAy OCTBapyje Be3a Hu3Mehy
npeaMeTa UCTPaKUBamba, OCHOBHUX XUIOTE3a M IMJbEBA KOjU CY NTOCTABIJLCHH.



HctpaxuBama cy 0azupaHa Ha CaBpEeMEHHM Ca3HambUMa y3 KOHCYJITOBame OpojHe
nomahe ®m cTpaHe nuTeparype 3aCHOBAaHE Ha IPAKTUYHOM HCKYCTBY U TEOPH)CKOM
yOIlIITaBamy ayTopa Koju ce OaBe MUTamKUMa yIpaBbalkba PHU3HLIUMA y OCHTYPAbY.
CrynupameM peleBaHTHE aKTyellHe TUTepaType Koja ce O6aBu MpoOIeMaTHKOM yIIPaBJbambha
pU3MIIMMa M PEBU3MjCKMM IIOCTYNIMMa CTHYY C€ KOpPHCHAa ca3Hama 3a IoTpedy
dopmMymHcama aJieKBaTHE MPOLEAype NMpelieHe PEeBU30PCKOT PU3UKA Y TIOCTYIIKY PEBU3H]jeE
KIIMjeHaTa Koju ce 0aBe MocloBMMa Ocurypama. Ha oBaj HaunH mpoayOsbyjy ce He camo
TEOpHjCKa ca3Hama MPEe3eHTHpaHuX Mpobiema, Beh ce onakmasa crpoBoleme mporeca
UCTITHBakba W TECTHpama y PEBH30PCKOj IPAaKCH aHTaXMaHa Yy OCHrypasajyhum
JIpYIITBAMA IITO Pe3yJITHpPa KBAJUTETHUjUM JOKa3uMa M Behoj CHUTypHOCTH y H3HETO
MUIIJBEEHE Y PEBU30PCKOM H3BEIITA]Y.
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I AEO - YCJIOB/BEHOCT PUH3HKA BPCTOM OCHI'YPAHA

1. Cneuuduynoctu nocjiopama ocurypasajyhux apymrasa

OcHoBHa JeNaTHOCT KOojoM ce OaBe ocurypapajyha IpyIITBa jecTe OCUTYpPambe
MMOBHHE M JIMIa OJ HacTaHka pusndHor mgorahaja. CmenmuduuHocT ocurypasajyhux
JpyIITaBa MOTHYE O]l caMe NPUPOJIe BUXOBOT MOCIOBaKka Tj. MPEy3rMamba PU3HKa KOjuMa
cy (u3uuka W MpaBHA JHIAa M3JIOKCHA 3a HAKHANY Yy BHIY NPEMHje Koja TNPEICTaBiba
npuxoje ocurypanajyher npymrsa. Jlakie, ocurypame uMa 3a IHJb 3alITHTY O]l HACTaHKa
HEKOT eKOHOMCKH IITETHOT jioralaja 1o jmma Koja ¢y TUM pU3HIIUMa H3JI0KeHa. Y OCHOBH
HACTaHKa M MOCTOjarba OCUTYpama je 3aIITHTa OJ pU3UKa. YKOJIMKO HEMa PH3HKa OHAA HE
MOCTOjH HU TOTpeda 3a OCHTYpameM. YTIpaBbamhe PU3MKOM U HEroBa JHCIep3uja y MacH
OCUTypaHHX cily4dajeBa oMoryhaBa ocurypasajyhem IpylITBY, Ja IyTeM Halare npemuje
KOja je IleHa yCJIyre OCUTypama OJf HEeXXeJheHOT ITeTHOr aorahaja, ctBapa QoHmose
ocurypama U3 Kojux he ce HaJIOKHAIUTH IITETa HACTaja y TOjeIMHAYHUM CIIy4ajeBUMA.
Tume ocurypasajyha apymrBa npey3umajy mojeinHe pU3UKe Tako J1a y CiIydajy HacTaHKa
ocHurypasor jnorahaja naxiie moJHOCe IMOCJICIUIE ITETHOT Joraljaja Hero mTo Ou TO MOTJia
npaBHA ¥ (PU3MYKA JHUIA T0j€AMHAYHO.

MexaHu3aM OCHTypama, Tj. TEXHHYKa CTpaHa (YHKIMOHHCAama OCUTyparmba
3aCHUBA C€ Ha Ca3HAmbMMa U MPUMEHN MaTEMAaTHKE Y CTATHCTUKE OJHOCHO 3aKOHA BEJIIMKUX
OpojeBa. YmpaBo ce Ha 3aKOHY BEIMKHX OpojeBa pa3Bmia moceOHa HaydHa TUCIUIUIMHA
pauyH BepoBaTHOhe, KOja je CTaBHJIa TEMeJb Pa3BOjy PALMOHAIHOT MOACPHOT OCHUTYpamba.
ITocmaTpajyhu mojemunayne mrere W HecpehHe ciydajeBe pekno OM ce Ja ce OHH
HEperyJiapHO T0jaBJbyjy U Jia c€ HE MOXE YTBPJIUTH 3aKOHUTOCT FbHXOBOT I10jaBJEHUBAHA.
Mebhytum, y Macu TakBUX ciydajeBa Moryhe je yTBPAWTH MPaBUIIHOCT, Tj. 3aKOHHUTOCT
cilydaja, nmomrtyjyhu JBa OCHOBHA NMPHHIMIIA: XOMOTEHOCT W MHOIITBO. XOMOTEHOCT Ce
OJTHOCH Ha 3aXTeB IOCMAaTpama jeJHe BPCTC pH3MKAa Ja OW ce YTBpIWIA MPaBUIHOCT
MOHaBJbaha ClIydyaja, JOK Ce MPUHIMII MHOINTBA OJHOCH Ha TOTpeOy y3uMmama y 003up
BemMKOr Opoja ucroBeTHux jgorahaja. Ilpema TomMe TexHWYKa OpraHu3aiydja
(byHKIMOHHUCAamha OCUTYPamba MMa 33aTak JAa OJpeau: YKyNaH U3HOC IITEeTa Y TOKY TOJIHE,
MOoTpeOHy BHCHUHY TpeMHje TI0 pa3HUM BpCTaMa OCHTypama, Tj. TpHIpemMu Tapude
pPeMIja; TEeXHHUKE pEe3epBE M HM3HOC MATEMATHUKHX PE3EPBH y OCHIYparmby KHBOTA.'
Ocurypame QyHKIMOHHUIIE HA 0a31 CTaTHCTUYKUX pe3yiTaTa JaTuxX y BUIY TaOiuma Koje
MOKa3yjy peJIaTUBHE CPEIe BPEAHOCTH. Y MPAKCH OCUTYpama 4YecTa Cy OJCTYNama Of
BUX, A C€ 3a KOMIICH3alMje TUX OJCTyNama OJ CpPEAmUX BPECITHOCTH KOPHUCTE
KOMIICH3allije y MPOCTOPY M BpeMeHy. KommeHsammje y mpocTopy ce OcTBapyjy Omiio
noBehaBameMm Opoja ocurypanHuka (MOpTHOIMO OCUTYpara) WIH WHAWUPEKTHO IOACIOM
pHU3HMKa IyTEM CAOCUTypama WIH peocurypama. KoMmreHsamnmje y BpeMeHy OCTBapyjy ce
(dbopMupameM pe3epBH CUTYPHOCTH y ToauHama Kajaa cy HammaheHe mpemuje Behe onn

! Exonomera u nocnosna enyuxnoneduja, CaBpeMeHa anMuHUCTpanuja, beorpan, 1994., ctp. 1008.



ncrutahenux mrera. CTBOpeHE pe3epBe Cly)Ke 3a TOJUHE Yy KOjUMa je CUTyalija oOpHyTa.
Jlakiie, Tpu CTBapy YMHE OCHOBY 32 TEXHHYKY CTPaHY OpraHH3allHje OCUTYpamba: 3ajeTHHIIA
PH3HKa, CTATHCTHYKO-MATEMaTHIKa 0a3a M KOMIICH3AI]e PH3NKa.”

Ocwurypame Kao HMHCTHTYIHja 3aIUTHTE OJ pPHU3WKa pa3BHjaia ce 3ajelHo ca

MIPUBPEJIOM U JIPYIITBOM U BPEMEHOM CYy C€ YCTAaHOBUJIE OCHOBHE (DYHKIIM]€ OCUTypambha:
e UyBame UMOBHHE;
e MoOunuzaiyja HOBYaHHUX cpe/cTaBa ((puHAHCH]CKa PYHKIHMjA) U
e TloGosblame KHBOTHHX YCI0Ba (Corpjanna (yHKImja).”

OyHKIM]Y uysarba umMosuHe OCUTyparme 00aBJba y NPUHIWIY HA JBa HAYHHA!
HETOCpeHO | TocpenHo. HemocpeaHo dyBame MMOBHMHE OJHOCH C€ Ha IPEBEHTHBHE
aKIyje y CMHCIY OTKJIamama y3poKa HacTaHKa IITeTe Kao M akiuje y OopOM ma W Kan
HITeTa HacTaHe, OHa OyAe MTO Mama. AKTUBHOCTH HETOCpPEIHE 3aIlITUTE OJHOCE Ce Ha
CHCTEM MaTepHjaTHUX Mepa, CUCTEM IOIyCTa y peMHujamMa, CUCTEM CaHKIIHja (CTUMYIIHILY
CC OCUTYpaHHIIM 3a CaMo3allTUTy uMoBHHE). [locpesiHO YyBambe MMOBHHE OJHOCH C€ Ha
HA/IOKHAy IITETE U3 MPHUKYIJBCHUX CPEICTaBa IMyTeM MpeMuja u uma expost QyHkuujy. ¥
TPEHYTKY KaJa Jjaohe [0 peanus3amnuje OCHTYpaHOT pH3MKa J0JNa3u [0 U3paxaja
Haj3HAYajHUja yJora OCUTypama — HaJOKHaga INTeTe OocurypaHunuma. Kcmiarom
OCUTypaHe CyMe WJIM BUCHHE HAcTalie IITEeTe, OCHrypaBajyhe ApymITBO BpPIIH AUPCKTHY
MoMON OcUrypaHHWIIMMa y MOMEHTHMa pealiu3aliidje mTeTHOr aorahaja, moBonehn BUXOB
MaTepHjallHi CTaTyc Ha mpehanmu HUBO Kao Ja mTeta HUje HU HacTtana. Ca qpymTBeHOT
acIieKTa 3HaYajHHUjH Cy MPEBEHTHBHU HAIIOPU OpraHHU3alidja 3a OCUTypambe.

OyHKIMja NpUKyn/barba HOBYAHUX cpedcmasa TPOU3Ia3H U3 CaMOT MEXaHHW3Ma
(byHKIMOHHUCAamha OCUTYpama KOjU Ce Orfiefia y MPHUKYIJbakby NpeMHja OCUTypama yHAIpe.
JIOK C€ MCIUIAaTe IITeTa M0jaBJbyjy CYKIIECUBHO TOKOM ToanHe. THMe ce 1mojaBibyjy HOBYaHE
pe3epBe Koje y3 pe3epBe CUTYPHOCTH, MPOUCTEKIIC U3 KOMIICH3AIMja Y BPpeMEHY, CTBapajy
3HayajaH HOBYAaHU MOTEHUMjal. 3axBajbyjyhu mocenoBamy BEIMKMX M3[Bajama 3a
JYyropoYHa pe3epBHCamba PaIy OCHIYpama JyrOpOYHHX PHU3UKA, MOTOTOBO Y IOCIOBHMA
OCUTypama JKMBOTa (CTBapame MaTeMaTHUKUX PE3epBHU), OCHT'YpaBajyha ApymTa ce 4ecTo
jaBjpajy Ha (PUHAHCHJCKOM TPXHINTY Kao 3HAYajHW HMAOIH CIO0OJHUX HOBYAHUX
cpeAcTaBa M BEJIMKM WHCTUTYLMOHAJIHW HWHBECTUTOPHU. 3HA4aj CTBOPEHOT HOBYAHOT
MOTEHIIMjajla HApOYUTO J0JIa3d 10 H3paxkaja y NpUBpeJaMa OCKYJHUM Ca KaIHUTaJIOM.
Hcnymeme coyujanrne ¢pynkyuje ocTBapyje ce HEMOCPeIHO IyTeM OCUTYparba JIUIA, TOK Ce
MOCPETHO UCTTYECHE OCTBapYje KPO3 OCUTypame NMOBHHE (HaJJOKHAa MIMOBHHE) H ITyTEM
¢unancujcke  QyHKUMje ocurypama (akymynamgja). HcTtoBpemeHo — ymorpebom
nopnamhema KpPo3 HWKE TNpPEMHUje Yy OCUTypamy W IUIaCMaHy CJIOOOIHHUX HOBYAHUX
cpeicTaBa oOcurypaBajyher JpymTBa, OHa JONPHHOCE OCTBAapely MPOKIAMOBAHE
NpUBpEIHE TOJUTHKE HAa MaKpOEKOHOMCKOM HHUBOY TNOAp)KaBajyhum KeJbeHH cMep H
WHTEH3UTET pa3Boja HAIMOHAIIHE CKOHOMHje TIyTeM CTUMYyJHcama ojapeheHux

2 EKOHOMCKA U ROCIOGHA enyuknoneduja, Victo., ctp. 1008.
3 JoBkoBuh, b., "Ocnogne naznaxe o ocueypary”, Paaynosoactso 5-6/2005., CPPC Beorpan, ctp. 115.
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MPUOPUTETHUX NpUBpenHUX rpaHa. CBe (yHKIHMje Cy 3HA4YajHE, C THM INTO CE UyBambe
MMOBHHE CMaTpa MPUMAPHOM (PYHKITH]OM.

Ocwurypame craga y MpaBHM I0Ca0 y KOME y4decTByje Bumie juma. M3 Tor
MPaBHOT TIOCJIa TMpPOM3JIa3e IMpaBa W o0aBe3e CBAKOT Of ydecHHKa. Kao ydecHumm ce
mojaBJbyjy (u3Wuka WIM TpaBHA JHIAa KOja TIOKa3yjy HWHTEpec 3a MpyXame WIn
Kopumheme 3alTUTe U3 ocurypama. HajsHauajHuju cy6jexTu cy:

e Ocurypasau;

e VYroBapau OCHIypama;
e Ocurypasuk u

e KopucHHK ocHurypama.

“Ocucypasau je IpaBHO JHIIE KOje CE€ YTOBOPOM O OCHTypamy obaBesyje Aa he
HaKHAJUTH INTETY, Tj. HMCIUIATUTH YTOBOPEHY BPEAHOCT OCHUTypama KaJa HacTaHe
ocurypanu ciyda;j”.*

VY CBOjCTBY ocuWrypaBaya T0jaBJbyjy C€ OpraHm3allje 3a OCHUTYpame uuje
OCHMBam€, OpraHu3alyja U IOCIOBAKE 3aBUCH O] APYIITBEHO-CUCTEMCKHX peIleHha U
MOXeE Ja Cce pasjHKyje O 3eMJbe 10 3eMJibe. Ilomokaj ocurypaBaya y Hamoj 3eMJbH
perynncan je 3akoHOM 0 ocurypamy.” Kao ocurypaBadm y HAmoj 3eMJbH TMOjaBibYjy ce
aKIIMOHAPCKA JIPYIITBA 32 OCUTYpamEe U IPYIITBA 32 Y33jaMHO OCUTYpabe.

Yeosapau ocucyparwa je nuue Koje 3aKibydyje YroBOp O OCHUTYpamy ca
OCUrypaBaueM. YToBapad OCHIypama OOMYHO yroBapa OCUTYpame 3a CBOj pauyyH Ia ce
YeCTO II0jaBJbyjeé HCTOBPEMEHO yroBapad OCUTypama M Kao ocurypaHuk. MebhyTum,
Moryhu cy ciydajeBu rae cy yroBapad OCHUTypama W OCHTYPAaHHMK Pa3In4uTe JIMYHOCTH.
HajOosu mpumep cy jaBHa CKJIaJuIITa Koja 3aKJbydyjy YIOBOp O OCHIYpamy ca
ocurypaBajyhoM opraHuszanmjomM o OCUrypamy YCKIaIuIITeHe poOe e ce BIacHUK pode
M0jaBJbyje Kao OCUTYpaHUK (JIUIe KOME ce HaJoKHaljyje eBeHTyallHa IITeTa).

“Ocueypanux je CBaKO MPaBHO WIM (DU3WYKO JHIE y UMOBUHCKOM OCHUTYpPAmby
KOje MMa MMOBHMHCKH WHTEpec Ja ce ocurypa”.® Hocunan je mpaBa M3 OcUTypama H
N0jaBJbyje Ce MCTOBPEMEHO Kao KOPHCHHK OCHTypama. JIuie Koje 3aK/bydd yroBop O
OCHTypamy Yy CBOje MME W 3a CBOj padyyH I0jaBJbyje CE€ HCTOBPEMEHO U y CBOjCTBY
yroBapada M y CBOjCTBY OCHIypaHMKa. JIMIle Koje MMa IMOCIOBHY CIOCOOHOCT MOXKE ce
MI0jaBUTH Yy CBOjCTBY ocurypanuka. Hajuenrhe ce xon ocurypama jimia nopes ocurypaHika
MojaBJbyje U JIMIE KOje Ha3MBaMO KOPHUCHUK OCHTypama. Kopuchux ocurypama je JWIe
KOMe OcHrypaBau HaJoKHal)yje IITeTy, OJHOCHO KOJ OCHIypama JIMIa JHUIEe KOMe ce
ucmahyje ocurypana cyma. KopucHuK ocurypama ce IojaBibyje OHJa KaJla OCHTYPaHHK
yroBapa s1a 00aBe3y U3 OCHI'ypama OCUTypaBay UCIUIATH HEKOM TpeheM Juiy.

Jla Ou ce 3alITUTHO HHTETPUTET OCHTYpama Kao OCHOBHA IIPETHOCTAaBKa
(byHKIMje OCUTypara HEOIXOHO j€ YBa)KaBaTH OCHOBHE IPHHIIUIIC OCUTYParbha:

* Exonomcka u nocnosna enyurioneduja., cro., ctp. 1010.

’ 3akoH 0 ocurypamy "Cayocbenu enachux PC" 6p. 55/04 u 70/04 u ucupaBKe W AOMyHE 00jaBIbEHE Y
"Cnyacoenu enachux PC" 6p. 61/05, 85/05, 101/07 u 63/2009 ognyka YC.

¢ Exonomcka u nociosna enyuknoneduja., Ucro., ctp. 1007.
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HeonxonHocT moBe3aHOCTH OCHIypaHHKa M KOPHUCHHMKA oOcurypama (ma 0u
ocurypaBajyhe npymTBO H30€TJI0 IMOjeMHIIE KOjHU MMAjy KOLKapCKe Hamepe
NPWINKOM KYTTOBHHE TIOJIHCE);
- Ocwurypaajyha apymTBa Mopajy MOCEI0BaTH MOTIYHE W MPEUU3HE MMOJATKE O]
OCUT'YpaHUKa;
- Hemoryhnoct npodurupama ocurypasmka oJl HaKHaJie U3 OCUI'ypama;
- WM3Hoc HakHaje mTeTe ce yMmamyje ako je Tpeha cTpaHa HaJaOKHaauia
OCHUT'ypaHHUKY I'yOuTaK;
- Tlorennmjamau rybuTak KOju C€ OCHTYpaBa MOKE C€ KOMTUUMHCKH U3PA3UTH U
- Mopa nocTojaTi criocOOHOCT KBaHTH()HMKOBamha BEpPOBATHOT I'yOHUTKa Koju he ce
JIOTOJMTH OJI CTpaHe OCHrypaBajyher apymrsa.’

OzicycTBOM OBUX TPHHIMIA MOTJIE OW ce Pa3BUTU IINEKYJIATUBHE M KOIKApPCKe
noOyzie mojenuHala Kajua je ped o Kopuinhewy WHCTHTYIHMje ocurypama. Tama Ou ca
KYMOBUHOM OCHUTypama OCHI'YPaHUIIM MMalld MOTHB Ja moBehajy WM3BEeCHOCT HacTaHKa
Hekor porahaja ako OM M3 OcCUrypama MOTJIM Ja Hamjare Belly BpPEeJHOCT HEro MITo je
BPEIHOCT oOcurypane umoBuHe. OBuM OM ce yuyMHMJIAa oOcurypaBajyha apymTsa
HECTIOCOOHMM 32 OCTBAapHBAIE CBOj€ OCHOBHE (DYHKIMjE — 3aIITHTAa OCHUTYpaHHKa Kpo3
HaKHAJy IITETE YCIIeJ OCTBAapema MTETHOT forahaja.

Crora ocurypaBajyha npymrTBa MNpHKYIJbajy HEONXOJHE TMOJATKe O
OCUTYpaHHIIMA ¥ BpIIIC BUXOBY IPOBEPY Kako O OWiM y MOryhHOCTH Ja TauHUje ofpe/ie
CTEeTIeH pU3MKa KOjU Mpey3uMajy U caMUM TUM BHCHHY NpUMHje KOjy Tpeba ja Hariare.
[MpukynybeHH Mojmany ce CTAaTUCTHYKU MpOICHY]y Kako OM ce YTBpIWia BepoBaTHOha
norahama pU3HYHOT Cllydaja O KOjer c€ OCHTYpaHUK ocurypasa. Ha ocHOBY noOujeHmx
pesyiaTara JOHOCH Cce O/IyKa O NMpHXBaTamy WM oA0ujamy ocurypaajyher 3axrteBa. Ha
0a3u yTBpheHnX mpoleHa pu3nKa Je(UHHIIEC CE HUBO IPEMHje OCUTypama. Y JKeJbH J1a ce
CMamU BepoBaTHOha HacTaHKa INTETHUX Jjoraljaja TPWIMKOM 3aKJbydeHa YroBopa o
ocurypamy ocurypaajyha IpymiTBa 4ecTo yBOJIE PECTPUKTHUBHE OJpende Kao 00aBe3HO
MOHAIIake OCUTYypaHHUKa Jla OM OCTBApWJIM MPABO M3 OCUrypama. PecTpuKTHBHE onpende
ce oJlHOCe Ha 00JIMKe MOoHalIama 300T KOjuX OW OALITETHH 3aXTEBU MIOCTAIH U3BECHU]U Tj.
BepoBaTHONha peanu3aliije OJIMTETHOT 3aXTeBa ce MoBehiaBa HEMOCPeIHO Kao MOCIEeANIA
MOHAIIaka OCUI'YpaHuKa. MeHalMeHT ocurypasajyher ApymiTBa MCTOBPEMEHO CHPOBOAM
MOCTYIIKE CTIpeyaBama MpeBapa 0]l CTpaHe OCUTYPaHUKA Yy BUAY HEOCHOBAHUX OAIITETHUX
3axTeBa 4YHMjOM OM HCIUIATOM MOIJIa OWTH YrpokeHa CTa0MITHOCT TIOCIIOBambha
ocuryparajyher apymrsa. Jlakne, ucruiahyjy ce camo BaJbaHU M YPEIHO TOKYMEHTOBAHU
OJIIITETHH 3aXTEBH TAKO Jla CE 3aXTEBHM 3a HaBOJIHE HecpehHe ciydajeBe KOjU ce HHUCY
JIECHJIN 0/10aITyjy Kao M 3aXTEBU KOJI KOjUX je& JI0 peain3allyje OCUTypaHor ciiydaja OO0
HETIOIITOBAKEM PECTPUKTHBHUX oOjpenada yroeopa o ocurypamy. Ocurypapajyha
JIPYIITBA MOTYy Ca OCHTypaHHWIIMMa KOjH C€ HeUpuIpkaBajy ojapeaada yrosopa u
PECTPUKTHBHUX TpaBWia TE€ CBOjUM aKTHBHOCTHMA YHHE OCTBAPCH-C INTETEC H3BECHUjUM,

MMOHUIITUTH TIOJUCY Tj. YTOBOP O OCUTypamy M TaKO 3alITUTHTU CBOje MHTepece. JemaH ox

" Mishkin, F., Eakins, S., “Financial Markets and Institutions”, 6™ edition, Addison Wesley, New York,
2008., p. 522.
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HauMHA 3alITUTE OCHTypaBajyher IpymTBa O]l HECAaBECHOT ITOHANIAMmha OCUTYpaHHUKa je
yroBapame ocurypama ca ¢panmm3om. PpaHmmsa je (PHUKCHH H3HOC 3a KOjU
ocurypaBajyhe npymTBo cMamyje YKylaH U3HOC HakHajze mTere. To 3HaYM 1a y ciydajy
HaCTaHKa OCHTYpaHOT ciydaja jgeo Iurere, Hop. 10%, TMOAHOCH OCHTYpaHUK a [eo
ocurypasajyhe npymrBo. Tume ce moctmxke na he ocurypanuk o63upom na he nperprneru
ryouTak Koju He HajokHalyje ocurypaBajyhe IpymTBo MMaTé NOTpeOy 3a CaBEeCHUjUM
onxohemeM IpeMa CTBapH Koja je mpeaMeT ocurypama. OrpaHudeme cyMe ocurypama je
Ba)XKaH TNPHHLUI YIpaBJbakba OCHIypaBajyher ApymTBa W IONPHHOCH CTAOMIHOCTH H
CUTYPHOCTH y HHCTHTYLIH]y ocurypama. CyMma ocurypama He cMe OuTH Beha o BpeaHocTH
OCHTypaHe CTBapH jep OW y CYNMpOTHOM IOCTOja0 MOTHB 3a 3JIOYNOTPeOYy OCUTYpama O]
CTpaHe OCHUTYpaHHKa.

CrnpoBohemeM eprKacCHUX MPUHIUIIA YIIPaBbakha MOCTHKE Ce 1a OCUTYPame Kao
WHCTUTYIIMja 3aIlTUTE O] HACTaHKa HempeaBuleHWX pu3nvHuX norahaja y mormyHOCTH
OCTBapyje CBOjy MaKpOCKOHOMCKY (DYHKIHM]Y Y APYIITBY M IPUBPEITHOM CHCTEMY.

VY Behunm ciydajeBa JpbyaM TO TPUPOAM HMAjy aBEp3Hjy INpeMa pPH3HKY U
NpUPOHY TOTpedy Ja ce 3aluTHTEe W cadyBajy cBojy mMoBuHYy. Crora he ce paamje
OCUTYpaTH Off HaCTaHKa HEe)KEJbeHMX Jloralaja v IIIATUTH W3BECTAaH U3HOC HA MME TPEeMHje
ocurypaBajyhem IpymTBy ¢ THM LITO y CIIy4ajy HAacTaHKa OCHTypaHor paorahaja mmajy
mpaBo Ha HakHanay mrTere. Ocurypame je 3HauajHO W 3a MpaBHA JiMLa Tj. mpemyseha.
baBehu ce 0OCHOBHOM NpHBpEIHOM JeNaTHOIINY 3a KOjy Cy peructpoBana, mpemayseha ce
W3JTaXKY PU3MIUMA PA3TUYUTHM IO BPCTH W BUCHHU. OOM4HO y3 Behe pusmke uay u Behn
npo¢UTH KOje MPUBPEIHA APYIITBAa MOT'Y a npucBoje. Jla 61 3amTuTiiIa cBOjy UMOBUHY U
CBOj€ TOCTIOBakEe YUYHMHWIM CTAaOMIHHMjUM €0 PHU3MKa KOjUMa Cy HM3JIOKEHA INPHUBPEIHA
JpyIITBa TPEHOCE HAa OcWrypaBajyha ApymTBa W IyTeM OCHTypama CMamyjy YKyIaH
pHU3MK. 3Ha4aj OCUTypama je BUIIECTPYK He caMo 3a (hu3nyka u mpaBHa juna. Ocurypame
je 3Ha4ajHo U 3a cama ocurypaBajyha ApymiTea Kao U 3a MpUBpEAY y LEIHHH.

3Hayaj mocTojama OCUTypaBajyhMx opraHusanuja 3a JiMia Koja cy HU3JI0XKeHa
pusnuHUM joralajuma oryiesa ce y MOryhHOCTH 3aIlTHTE O/ pU3UKA y CMHCITY Ja CE JIUIE
ocUTypaBa oJ1 pu3uKa 3a IuTa riaha HakHaay (MPEeMHjy) OpraHU3aIHjH 32 OCUTYPAmhe, il
3aTo0 y cly4ajy HacTaHKa OCUTYpaHOT Jorahaja MMa mpaBo Ha HaKHAAYy mTere. Tume pusuK
HactaHka jgorahaja Huje oHemoryheH Beh je camMo TmpeHeT NpUMapHU pPU3WK Ha
opranmsanyje 3a ocurypame. OpraHuzaiyje 3a OCUTypame BpIIe IUCHEP3Hjy pH3HKa Y
MacH OCHUTYpaHUX ClydajeBa OCTaBJbajyhu ceOm mpocTopa 3a OCTBapeme JT00WUTH
0aBJbEHEM OBHM IIOCIOM. Y TOME OpraHW3aldje 3a OCHTYpame BHIE CBOjy IIAHCY 3a
ocTBapeme npodura 00e30ehyjyhn cBoje MecTo W 3Hauaj y npuBpenu. Ca acmnekra
MIPUBpPEC 3HaYaj OpraHu3aliija 3a OCUTypame je Belimku. Ca jeJJHe CTpaHe OpraHu3allyje 3a
OCUTYpame YHOCE 103y CTaOWIHOCTH y TOCJOBamke M mIpeay3ehuMma mpyxajy U3BECHY
3alITUTY Y CIIy4Yajy HAacTaHKa pU3WKa MyTeM HajokHane mrere. C apyre crpaHe camo
OCUTYpame JIMIla U WMOBHMHE OpraHu3alfjaMa 3a OCUTYpame CTBapa MPUXOJC IyTeM
npeMuja Koje ce y TOTIYHOCTH HE NPeNBajy KOPHCHUIIMMA OCUTYpama Kpo3 HaJlOKHAILy
mITeTe IITO CTBapa HW3BECHE pe3epBe Yy OpraHM3aldju 3a ocurypame unmHehm wux
aKyMyJIaTUBHUM OpraHH3allijaMa ClloCOOHUM 3a pa3Ha WHBECTHUPAbA.
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OcwurypaBajyhe KkommaHuje y pa3BHjEHHM TpPXKHUIITUMA TI0jaBJbYjy C€ Kao
3HAYajHW WMHCTHUTYIMOHAIHA WHBECTUTOPH, CTBapajyhm nuHamMm3aM Yy TPUBpEId U
noctuuyhu ykyman pasBoj. OpraHuzammje 3a OCHUTYpame CBAKOJAHEBHO IIHPE CBOj
acopTUMaH ycllyra YMMe TOCTajy CBE 3HAYAjHHjH YYECHHK Yy IPHUBPEIHOM IKUBOTY.
Hecmopna je u MehyHapoHa yiora ocurypama Kpo3 pealld3alyjy 1mocjaoBa peocurypama.
OOGaBipameM AaKTHBHOCTH pEOCHIYpama II0CIOBa HAa HHO TPXKHIITY ocurypasajyha
ApYIITBA CTHYY y4enrha y MHOCTpaHMM pU3UIMMa y cBoM mopTdesby. [IpeHommemem nena
pU3MKa KpO3 pEeOCUrypame KOJ CTpaHHX peocurypaBadya ocHurypaBajyha apymTsa
OCTBapyjy AOAaTaH BHJ 3aIITUTE O] HACTaHKa IITETHUX norahaja Ha momahem TpKuIITY.
V3umajyhu y BuIy HaBeleHE acleKTe 3Hauyaja 3a IMojelnHe KOPUCHUKE HE H3HeHalyje
KBaJIM(PHUKOBAHE JIEIATHOCTH OCUTYpPamka Kao 00JIACTH O] TOCEOHOT IPYIITBEHOT 3HaYaja.

JlenaTHOCT ocHUTypama Kao MOCIOBHO ONPEeIbEhe jeTHOT MIPUBPEIHOT APYIITBA
MIPOM3BOIM CIICU(PUYHOCTH KOj€ Ce OIIeajy y u3pakaBamy KapaKTePUCTUIHUX TTO3HUIIH]ja
BEroBor OmiaHca cTama M Ownmanca ycrexa. I[IpucyTHe cy MHOre KapaKTEepUCTHYHE
MO3MIIMj€ HaBEICHUX OMJIaHCa MPOUCTEKIIE U3 MOCIOBA OCUTYpama Pa3IMIUTUX KUBOTHUX
U HEXMBOTHUX PH3MKa KOje HHUCY CBOjCTBEHE OPYTrUM NpaBHUM nuimMa. [Ipema Tome,
Hajupe hemo carnenaTé BpcTe pu3UKa U ¢ THM Y Be3H BPCTE OCUTypama KOje er3uCTHPajy
Ha HalleM OCUTypaBajyheM TpKHUIITY.

2. Bpcre pusnka u ocurypama

Ocwurypame je Hactajo kKao moTpebda 3a 3amTuToM oja pusuka. He mocroju
jenuHCTBeHa neUHMIMja pHU3MKA OO3UPOM Ja Cce caM OOJMK HCIOoJbaBamba pPU3HKa
paznuunTo MaHudecTyje. JeTHo je CUTYpHO, Y CYIITHHU PHU3UKa je MOTryhHOCT HacTajama
ryOuTKa Mo 4oBeKa. AKO IMOCTOjH PH3MK MOpajy MocTojaTé OapeM 1Ba mMoryha mcxopa.
VYxonuko HaMm je mo3HaTo aa he ce ryOMTak AOTOAWTH OHJA CE TO HE CMAaTpa PU3HUKOM.
Pusuk yBek ykJbydyje HEM3BECHOCT OCTBAapera jeHOT O] Ta JIBa MOTryha Mcxo/a oJ] KOjux
je jeman rybuTak Hedera HITO MojeauHal noceayje. Mehytum, Hije Moryhe cBaku pu3ndan
nmorahaj ocwrypatd, Tj. caMO PHU3WIM KOjJU 3aJl0BOJhaBajy ciemehe ycioBe mory OuTh
MpeAMET OCUTypama: 1) mocTojarme MOTYNHOCTH HEeroBe IojaBe; 2) eKOHOMCKH je IITEeTaH
norahaj; 3) HemsBectaH je; 4) morahaj je HE3aBHCTaH OJ BOJbE OCHUTYpaHUKA; S)
pacniopelieHoct norahaja y mpocTtopy U BpeMeHy; 6) HOCTymHOCT norafjaja cTaTHCTHYKO)]
CBHICHIH]H U 7) JOCTYITHOCT I10 3aKOHY.®

VY KOHTEKCTy OcCuTypama pU3MYHUM JorahajeM cmarpa ce norahaj xoju uma
BEpOBaTHONY OcCTBapema, MPOU3BOIU €KOHOMCKY IITETHOCT W NPHUCYTHA jeé HEM3BECHOCT
HETOBOT JIelaBama. [Ipi ToMe, HacTajame noralhaja HEe3aBHCHO je OJ1 BOJbE OCUTYypaHHKA,
KapakTepHIle ra MPOCTOpHA U BPEMEHCKA PacIpOCTPalmEHOCT OJHOCHO Toraha camo Heka
JUIa U TPEeIMETe Yy Pa3IMduTOM BPEMEHCKOM MEPUOIY M TNPHCYTHA j& CTATUCTUYKA
eBUJICHIIMja O HacTajamby CIMYHUX jorahaja. OcUM pH3HMKa Kao OCHOBHOT €JIEMEHTa

¥ Iykuh, P., “Pauynosodcmeo ocueypasajyhux komnanuja“, Exonomcku daxyirer, Beorpa, 2006., ctp. 13.
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ocUTypama, CpK OCHIypama YWHE NpeMHja OCHIYpama, OCHTYpaHH Clydaj, cyMma
OCUTypama M HaKHaJa IITeTe.

Kao Ouran eneMeHT ocurypama jaBjba Ce€ npemuja OCUTypama — “IieHa PH3HKa
Koja y ce0H caJpku IeHy KOIITama OCUTypama Tj. IeHy yciayra yeehany 3a onpehenn
u3HOC aKyMmynarmje”.” BpeaHoCT pu3KKa, Tj. BUCHHA IIPEMHje 3aBUCH OJ: CyMe OCHIyparha
OJHOCHO OCHI'ypaHE CyMe, Tpajama OCHI'ypama, CTelleHa BepoBaTHohe y morieay
HaCTyMama €eKOHOMCKH IITETHOT Joralaja ¥ BEpOBaTHOI CTENEHA jaUYNHE IITETE.

Cyma ocucyparsa je W3HOC KOjH OCHUTypaBad ucCIUlahyje OCHTYypaHUKY paau
nokpuha ImTeTe W BHCHHA OCUTYypaHE CyMe je y IMPEKTHOj 3aBHCHOCTU OJ BHUCHUHE
npey3eTor pu3uka. BucuHa pu3uKa je MpONMOPIHOHATHA OVIHCUHU MPAjard OCUeypared
TaKo Ja IITO je Ay>KA BPEMEHCKH MEPHOJ 3a KOjU ocurypaBajyhe IpymTBo MOKpHUBa pH3HK,
Beha je u BpeAHOCT Tor pu3Mka 1uTo he ce maHugecroBaTi BehoM HarulaheHOM NMPEMUjOM.
Horahaju xoju wumajy eefiy @eposamnohy wHactajama Hoce Behu pusuk. [IpumeHom
MaTeMaTHYKO — CTAaTHCTUYKHX IIOKa3aTeshba Ha MOJAlMMa O TOKOBMMa II0jaBJbUBaMba
pmsnuHuX gorahaja kBaHTHU(UKYjy ce BepoBaTHohe HacTajamba MOJEJMHUX PU3UYHUX
norahaja. Tume ce cTBapa HeomxonHa MH(popMaimoHa 6a3a o BepoBaTHOhM TOjeaMHUX
pHU3MKa KOja TpeJCTaB/ba OCHOBY 3a yTBphHBame IleHEe OCuUTypama MOjeJUHUX pPH3HKa
HAIJIaTOM IyTeM TMpeMHuja. YKOJIMKO HEKH HeXesbeHn Jnorahaj npowmsBogu Behu
uHmMeH3umem wimeme TO KOPHCHHKA OCHUTYypama WIN ce (pEeKBEHTHHjE jaBjba TO he u
pu3uk Outh Ha Behem HHMBOY. CTaTHCTHUKHMM TpahiemeM ydecTaqoCTH W BUCHHE IITETE
nojenuHux norahaja monaszu ce 10 WH(GOPMAaTUBHE OCHOBE O MPOCEYHO] BEIWYHMHU IITETE
KOoja ompelesbyje IIeHy pH3WKa OCUTypama OJi HaBefeHor jaorahaja. MHTeH3UBHUjU U
pasopHHjU ITETHN Aoralaju moBehaBajy eHy pu3uKa.

IIpemuja ocurypama Kao IeHa yCIyre WM [IeHa pU3UKa y OCUTYpamby CacToju ce
o1 (QyHKIMOHAHE MpeMHuje M PEXHjCKOT noaatka. Pedwcujcku ododamax CayxXd 3a
MOKPUBAakE TPOIIKOBA TPU CIPOBOhEmY ocurypama. DYHKYUOHANHY NpeMujy YUHE
TeXHUYKa NpeMuja u (OHJ MPEBEHTHBE W OHA CIYXKU 3a chpoBoheme came (QyHKIHje
ocurypama. Bucruna npemuje kojy yruiahyje ocurypanuk yTBplyje ce MpUMEHOM CHCTeMa
tapuda 10 KOjUX ce J0Ja3u IYTOTOJMIIEBMM CTaTUCTUYKHUM TOCMAaTpameM INTeTa |
NPUMEHOM aKTyapcke mareMaThke. OcurypaBad 4YecTO BpIIM HpuiarohaBarme BHUCHHE
NpeMHje MHANBHUIYATHOM PHU3UKY IyTeM OOHyca W MaHyca. Bonyc TpeicTaBiba MOMYyCT y
MPEMHjH KOjH 07]00paBa OCUTYypaBau OCHTYpPaHUKY KOjU HHje MMao IITETE, JOK CE MaHYC
Hartahyje kao jmorara KoJl OCHUTypaHHMKa KOJ KOjUX je WHIMBHIyalHHW PU3HK Behu 0
npemuje yrBphene tapudom.

Ocueypanu cayuaj je cnemehm OuTaH eJIEMEHT OCUTypamka W TIPEICTaBJba
MPETIOCTaBKy 3a M3BpIICHE 00aBe3e OCUTypaBaya jJa HaJoKHaaW ImrTeTy. “OcurypaHu
ciaydaj je morahaj yMje HacTymame MPEICTaBJba OCTBApCHE PHU3MKA KOju je oOyxBaheH
ocurypamem.”'? TIpn ocurypamy HMOBHHE IOjaBJbyje CE CyMa OCHIYpama Kao BakaH
eJIeMeHAT YTOBOpa O OCUTYpamby, JOK C€ KO/ OCUTYparba JIMIA 110jaBJbyje OCUI'ypaHa CyMa.

? Mapoguh, b., Mcro., cTp. 4.
' Mapoguh, B., Mcro., a npema Ilynejuh, I1., “IIpaso ocueyparsa”, Mucao, Hosu Can, 1991., ctp. 195.
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wlon cymom ocueypara noapasymeBamo Hajehu moryhm m3Hoc HakHaze Koj
onpeheHor MMOBMHCKOT ocurypama. Cyma ocurypama je OOMYHO jeHaKa BpPEIHOCTH
OCUTYpaHe CTBapI/I”.ll Cyma ocurypama je TOpma TpaHHIAa H3HOCA HAKHAAE KOjy
OCUTYpaHHK MOKEe na Jno0mje on ocurypaBada. Kom m00pOBOJGHHX OCHUTypama CyMma
ocurypama je npeaMer A0roBopa yroBOPHHMX CTpaHa JOK je KO 00aBe3HOI OCUTypama O]l
ayTOOJAIOBOPHOCTH OHA 3aKOHOM IponucaHa. HakHazia mrere y MMOBMHCKOM OCHTYpamby
oapehyje ce y 0oqHOCY Ha TPpH €JEeMEeHTa: CyMa OCUTypama, BUCHHA NPETPIUbEHE IITETE U
BPEIHOCT ocurypane cTtBapu. Ilpm TomMe W3HOC HakHajme IITeTe HE Moxe aa mpehe
MOjeIMHAYHO HM3HOC HHjETHOT HaBeAeHOr eneMeHTa. Kon yroBopHOr m100pOBOJBHOT
ocurypama OCUTypaBad M OCHI'YpPaHHK HMajy WHTepec na yTBpheHa cyma ocurypama
OJIroBapa CTBapHOj BPEAHOCTH OcUrypaHe ctBapu. OcurypaBad U3 pasiora mro ce Ha CyMy
ocurypama NnpuMemyje MPeMHUjCcKa CTOIMa IMa caMUM TUM HaruiaheHa mpeMuja 3aBHCH 0T
CyMe OCHTypama, a OCHTYPaHHK M3 pas3jiora IITO je y CIy4ajy HacTaHKa INTETe H3HOC
HaJI0OKHaJle TUMUTHpPAH CyMOM ocurypama. Ocucypana cyma je TojaM KOju ce Be3yje 3a
OCUTypame )KMBOTA U MPEJCTaBJba 00aBe3y KOjy y CiIydajy HaCTaHKa OCUTypaHor jaorahaja
ocurypaBad ucruiahyje KOpuCHUKY ocurypama. OcurypaHa cyma HHUje y KOpelanuju ca
M3HOCOM HACTaHKa LITETE, jep jeé M3HOC MITEeTe TEIIKO YTBPAWUTH OO3UPOM Ja Ce paiad O
OCUTYpamy JIHIIA.

O63upom Ha paznuuute MoryhHocTH neduHUCama PU3UKA, PU3UIM CE MOTY
kJ1acupUKOBATH MpemMa OPOjHUM KPUTEPHjyMHUMA.:

e Ynctu n HITMCKYJIAaTUBHU PU3UIIH; 12

1
e OCHOBHH 1 OCEGHH pr3nIy; ">

o CTAaTHYKH ¥ TUHAMIYKH PH3HIH;

o OHUHAHCH]CKH U HE(PUHAHCH]CKU PU3UIH U

o IIpenyserHu pusnny.

Pusunm xoju umajy camo aBa Moryha ucxozaa (ryOMTak) wind HeyTpajlaH HUCXO[

(6e3 ryOuTKa) Ha3UBAjy ce yucmum pusuyuma. Y ciydajy wnexkyiamusHux puzuxa moryha
cy oba wmcxona norahaja — ryourak wim godurak. Ocurypasajyha ApymTBa OOHYHO
OCUTYpaBajy caMo YHCTE PU3UKE, KOJ KOJUX CE 3aKOH BEJMKHX OpojeBa JIaKIIe MPUMEYje
HETO0 KaJia je ped O MINEeKyJaTUBHOM PU3UKY. OCHOBHU pu3uK je PU3UK YHje JeJIO0Bakhe TPIU
€KOHOMCKH CHCTEM je/iHe 3eMJbe y neianHu. OH u3a3uBa ryOUTaK Koju HHUje IPOy3pOKOBAO
MojeInHAaI a Tocneauile oceha mmpa npymTBena 3ajeqauna. [locebnu puzuyu o0yxBaTajy
ryOUTKE Kao TOCIIeIUIle TI0jeIMHAYHUX JTorahaja Koju norahajy WHIUBHYaTHO T10jSIMHIIA.
OCHOBHHMM PH3UKOM C€ MOXE CMAaTpaTH XUNEepUHQIIAIHja, HE3aOCICHOCT, paT, MACOBHE
mpupoJiHe KaTacTpode, JOK mocebaH PU3HK MOXKe OWTH TOjeMHavaH ciy4aj moxapa,
W3HeHamHe cMpTH, caoOpahajue Hecpehe um ci. [IpomMeHe y EKOHOMCKOM CHCTEMY
MOCNIeINIIa Cy TWHAMHUYKHX pPH3MKa KOje C€ jaBJbajy 300T IYTOPOYHHUX CTPYKTYPHHX
npwiarohaBama, HE jaBJhajy ce y onpeheHO BpeMe M TeXe C€ MOTY NPEIBHJICTH.

" Hero., cp. 50.

12 Dorfman, M., "Introdaction to Risk Management and Insurance”, Prentice Hall, New Jersey, 2008., p. 7.
3 Rejda, G., "Principles of Risk Management and Insurace”, Addison Wesley, New York, 2005., p. 8.

" ynejuh, I1., “IIpaso ocuzyparea”, Nocuje, Beorpax, 2005., ctp. 83.
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Cmamuuxu pusuyu ce jaBibajy y TPEIBHIJFUBUM HHTEPBAINMA, MPEIBUIJBUBUJU CY O
OUHAMUYKUX pu3uka M yodaBajy ce ojpeljeHe MPaBWIHOCTH Yy TIOTJEAy peau3almje
ryOUTKa TOKOM BpeMeHa. DUHAHCUJCKUM PUBUKOM C€ CMATpajy PU3UIM KOjU W3a3UBajy
¢uHAHCHjCKE TYOUTKE OK HeghuHancujcKu puzuyy IPEeBacX0IHO HEMAjy HETaTUBaH UCXO.
y (UHAHCHjCKOM T'yOUTKY ajli NPOU3BOJIE HACTajame OACTYINama O] JKEJbEHE BEUYUHE.
OcHOBHH pH3HIIM KOjU C€ jaBJbajy Yy TOCIOBamy mpemyszeha ofgHOCE ce Ha cTpaTerujcke
PH3HKE, PU3UK [10CIOBaka U (PMHAHCHU]CKE PU3MKE KOJU M3a3MBajy HEU3BECHOCT Yy MOTJIENy
peanuzanyje (UHAHCHjCKUX IUJbEBA M MHCTpyMEHara mpeay3eha ma cTora mpeacTaBibajy
MIPEIY3eTHH PHU3HK.

Haj3nauajuuja BpcTa pu3HKa ca acleKTa OCUTYpama OJl MCTOT je YHCTU PH3HK.
YucT pU3HMK ce MOXKe IEKOMIIOHOBATH Ha H-ETOBE OCHOBHE I10jaBHE O0JIMKE a TO CY:

o JInunu pusuny;

e VIMOBUHCKM pu3UIIH;

e Pusunm oaroBopHOCTH 1

e PH3MK HACTAO 3 MPOMyYCTA APYTHX 0c00a. "

Jluynum  pusuyuma ce oO3HauYaBajy PU3UIHM KOjUMa Cy ITUPEKTHO ToroheHu
MOjeIMHIIM, a OJHOCHM c€ Ha BepoBaTHOhy TryOWTKa >KMBOTA, 3apaje WIH paaHe
CIOCOOHOCTH. MMo6uHCKU pu3uyu c€ OJHOCE Ha MOTyhHOCT HacTaHKa WMOBHHCKOT
ryOuTKa 3a MOjeUHLIA YUME j€ YTPOXKEHA HEroBa ersucTeHuuja. Pusuk o0 ooeoeoprnocmu
MpeCTaB/ba PU3MK HAJOKHAJAE mTeTe TpeheM JIMIy W3a3BaHe MOCTYNIUMa MPaBHOT WA
¢busnuKor nuna ynMe je Tpeha crpaHa MpeXHBHIIA 3HATHE TEJIECHE MOBpPEE WIH BEIIUKY
WMOBHHCKY IITETY.

IMperxoxna kmacudukanyja pu3uKa cMaTpa ceé OCHOBOM 3a MOZENy Ha OCHOBHE
BpPCTE OCUTypama ImpemMa MpeaMeTy OCHrypama. JIMUHU pUsHIM Cy MpeMeT OCHTypama y
ocurypaBajyhum japyimraBa koja ce 0aBe )XKHBOTHHUM OCHUTYpameM. VIMOBUHCKH PU3UIN U
PU3UIIH OJ1 OITOBOPHOCTH 00yXxBaheHU Cy HE)KUBOTHUM ocurypameM. [lonena Ha )KHBOTHO
U HE’)KUBOTHO OCHUTYPab€ j€ HajBajkKHHja KJIacU(UKalllja BpcTa OCUTypama IpeMa wiaHy 8.
3aKoHa 0 OCHTypamy.

[Tomazehn onm Meroma HacTaHKa OCHTypame MOXKE OUTH 000po6obHO, Kana
OCUTYpaHHK Ha OCHOBY CBOj€ BOJbE IpPHUXBAaTa OCUTypame, WIN 00age3Ho - Kajga je
OCUTYpame O]l TOjeIMHOT pPHU3MKA TOjeMHIly HIM mpeny3ehy 3aKOHCKM HaMETHYTO
(obaBe3HO ocHTypame O] ayTOOJTOBOPHOCTH M HaHoIema Imrere Tpehum nummma). Kao
yCJIOB YyCIIEIIHE IYropodYHE IOCJIOBHE IMOJUTHKE ocHurypaBajyher npymrBa Hamehe ce
dhopmupame A0BOJEHOT (DOHIA cpeAcTaBa M3 Kojer he ce OoCHUTrypaHUIMMa HCIUIATUTH
obaBpe3a npeysera ocurypameM. OcurypaBajyhe IpymTBo Mpey3uMa pu3uK 10 HUBOA CBOT
camonpuipkaja (MaKCUMAaTHO 3a/Ip)KaBame pU3MKa KOjU MOXKE Jia TMOJHECE) M3HAJ uera
BUIIAK pU3WKa OCHTypaBajyhe JpymTBO peocurypaBa KOI APYrHMX OCHUTypaBajyhmx
npymrTaBa. Heke Benmke pusmune norahaje ocurypapajyhe npymTBo MoXxe y Kooepaluju
Jla CaocHrypa | TPHUXBAaTH 3APYXKCHO ca JPYI'HM OCHIypaBajyhuMm JpymTBHMa
(caocurypame pusnka). iMajyhu y BUIy OBaj acIieKT Npey3uMama pU3WKa Of CTpaHe

15 Ocrojuh, C., "Ocueypare u ynpasmware pusuyuma”, [lata craryc, beorpan, 2007., ctp. 53.
' 3akoH 0 ocurypamy, Hcto., wian 8.
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ocurypasajyher npymrsa, ocurypame Moke OUTH MHTEPHO T/Ie j€ PU3MK 3aAp)KaH yHyTap
KOMIIaHUje WJIM EKCTepHO (JIoa3u JI0 MpeHoca Jeia pu3uWka Ha JpYyro ocurypanajyhe
ApymTBO). Y TOM CMHUCIY OCHUTYpPame pa3BpCTaBaMO Kao: OCHUTYpame, CAOCHTYpame U
peocurypame.

VYkonuko noheMo o 1yKHHE Tpajamka yroBOpa O OCUTypamwy, Moryhe je youutu
JIBE KaTeropuje oOoCUrypama: KpaTKOpPOYHO M IYropo4Ho. Kpamkopouna OCHUTypamba
MOKPHBAjy KPaTKOPOUYHE PH3UKE ca TpajaeM JI0 jeJIHe TOAMHE M Hajuemihe cy CBOjCTBEHA
MMOBHUHCKUM (HEXMBOTHHM) OCUTypamHuMa. /[yeopounum ocurypameM oOyxBaheHu cCy
pU3MIM Cca TpajambeM BHIIE TOIWHA Yy HH3Y M KapaKTEPUCTHYHH Cy IKHBOTHHM
OCUTYpambUMa.

[MTosrazehu o1 peBU3OPCKUX ITHUIBEBA HCITUTUBAA UCTUHUTOCTH W 00jCKTUBHOCTH
¢uHAaHCHjCKUX WU3BEIITaja OcurypaBajyher JpymTBa 3HadajHE cCy IPETXOAHE JIBE
knacudukanyje o03upoM Ja pacmojena odpauyHaTe U HaraheHe mpeMuje uMa JUPEeKTHE
UMIUTUKAIMje Ha MCTUHUTOCT HWCKa3aHOT MEPUOTUYHOr pe3yliTaTa W Tpe3CHTHpaHe
nMoBHHE U o0OaBe3a. M3aBajame u3 npemuje Ouhe pa3iuyuTo y 3aBUCHOCTH OJ TOTA Jia JIH
je ped 0 KpaTKOPOYHOM OCUTYpamby V.S AYTOPOYHOM Kao U O] YHILECHHIIE Ja je TPEAMETHH
PHU3UK Y MOTIYHOCTH OCUTYpaH OJi CTpaHEe IOCMAaTpaHOr OCUrypaBajyher apymiTsa, 1eo
pH3HKa MPEHET je Ha pEOoCUrypaBaya, MM MOCTOjH CA0CUTypaBad y Mociy.

Nmajyhu y Buy 3Havaj cariieiaBama BpcTa ocurypama a nonasehu o npeaMera
ocUTypama pa3MOTPUMO PHU3UKE M BPCTE OCUTYpama KOje Cy 3aKOHCKH yTeMeJbeHE 3a
HE)KMBOTHA M JKUBOTHA OCHUTYpamba.

2.1 HesxuBOTHA OCUTypama M PU3HIH

Ocurypame je Ka0 HHCTUTYIMja 3aIITHTE Of PU3MKa HAjIIPe HACTAJIO0 Kao noTpeba
3alITUTE MMOBHUHCKHX MHTEpeca 1ojeanHala. FcTopujcku mocMaTpaHo OCUrypame HacTaje
ca T0jaBOM MHCTHTYIMje MPUBATHE CBOjMHE W HA HETOB Pa3Boj HajBehu yTuiaj je mmaina
adupmanyja moMopckor Tpancroprta. [IpBa caunmena nomiuca notuue u3 Jlombapanje u3
1182. rogune. Otkpuhe AMepuke W 0 TaJa HEMO3HATHX MOMOPCKHX ITyTeBa HMAJo je
MO3UTUBAH yTHUIIA] Ha IIUPEHE ocurypama. KapakrepucTiuyHo je 1a y To BpeMe Huje Ouio
ocurypaBajyhnx Ompoa, Tako Jia je MOMOPCKO OCHTypame OWiia NmpuBaTHA TpaHCAKIIW]a
n3Mmel)y mHnmBuayanama. Mako cy cBe OBe akiyje W WHCTUTYIMje HMMalle CBPXY HEKe
HAJIOKHAJ/Ie OHOTa IITO Ce M3ryOH, OHE UIIAK HUCY MPE/CTAaBIbANIC OCUTYpamEe y NaHALIHEM
cmucity. Pa3Boj cratmcTuke M MaTeMaTHKe, IIpe CBera padyHa BepoBaTHOhe M 3aKoHa
BEJIMKUX OpojeBa yTHIAIN Cy Ha YTEMEJbEHhE JaHANIHET BUAA OCUTYParba.

OCHOBHHM pHU3UIM KOjHU Cy NpEAMET OCUTypama HEKMBOTHHUX OCHIYpama Cy:
MMOBHMHCKM PU3WIM M PHU3ULKA OJl OArOBOPHOCTH. Pusuim omrehema MMOBHHE WiIH
ryOMTKa UMOBHMHE U3 HEKUX JPYTHX PA3JioTa MPEJICTaBIbajy UMOBUHCKE pusuke KOjUMa je
M3JI0’)KeHa MMOBHMHaA mnojeauHana. Omyje, yaap rpoma, HOXKapu, HOIUIaBe, jaKu BETPOBU
caMo Cy HEeKH O]l PUPOJIHUX CHUJIAa KOj€ MOTY U3HEHA A OIITETHTH HIIU MOTITYHO YHUIITHTH
MOKPETHY WJIM HENOKPETHY MMOBUHY HEKOr juna. Ha WMOBMHH ce MOTY NpeTpIeTH
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ryOHIM KOje MO’KEMO CBPCTATH y JTUPEKTHE M HHAUPEKTHE ryonTKe. OUHAHCH]CKHU TyOUIIH
KOju cy mocienuna (u3ndkor omrehema WIM YHUIITEHa HMOBHHE MPEICTaBIbajy
JIMPEKTHE TYOWTKE KOjeé TPIH BIACHUK MMOBHHE. YKOJHKO jé HEKOM TAaKCHCTH YKpPaJIeH
ayTO HETOB JUPEKTaH TyOMTaK orjiena ce y M3ryOJbeHOM — YKPaaeHOM ayTOMOOWITY.
MelhyTum ocum OBOT pU3HKa TUPEKTHOT I'yOUTKA BIACHUK MMOBHUHE M3JIOKEH j€ U PU3HKY
OCTBapema HWHIUPEKTHUX TyOWTaka Kao (DUHAHCHjCKOT TYOWTKa KOjH j€ HEMOCPEIHO
nocienuna ryoutrka wnu omTehema MMOBHHE. Y HaBEJIGHOM IIPUMEpPY 3a TAKCHUCTY
WHIUPEKTHU TyOmunu Ownm Om ryOumm 300r HeoOaBibama NENATHOCTH — IPOMYIITEH
npodpur ycien kpahe ayromobmna. Y3 TO, OH MOXKe OWTH H3JIO0XKEH jOII jeIHOM
WHIMPEKTHOM TPOIIKY — JOAATHOM TPOUIKY YKOJIMKO OM XTeo da ce 0aBH W Jajbe
HaBEJIEHUM I0CJIOM TaKCHpama MOpao OM M3HA]MUTH WM KyIIUTH HOBO Bo3mio. Mmajyhu y
BUAY TIOCJIEOUIIC KOjeé HacTaHaK OBUX HWMOBHMHCKMX pH3MKa HMa Ha CT3UCTCHIH]Y
NojeAnHana He YyAd pPacHpoCTPameHOCT aBep3Wje IOojeUHAIla MpeMa pHU3HKY, Kao MU
HACTaHaK U Pa3BOj OCHTI'Ypamba.

OcuM MMOBHMHCOT pu3nKa BehuHa IMIa M3I0XKEHA je pusuky 00 002080pHOCIU
HaHOIICHkA TEJICCHUX WM MMOBMHCKHX IMITE€Ta JAPYTOM JIMIYy YCJIeJ, HEMapHOCTH WIH
Hemaxme. Pu3uk ogrosopuoctu o0yxsaTta Moryhe ryOuTke pacroyioKUBUX CPEICTaBa WM
MOTEHIMjATHAX TPUX0a ycien omrehemha NMOBHHE MM HETIOIITOBaka 3aKOHCKE 00aBese
yrpokaBama IpaBa JAPYTHMX NPOY3POKOBAH HAMEPHUM WJIM HEHAMEPHUM MOCTYIIUMA.
OcTBapemeM pU3HKa 0]l OJIFOBOPHOCTH HACTAjy TYOHUIH 32 KOje HE MOCTOjU TOPHa IpaHula
n3Hoca obemrehema. [IpunukoM ocurypama MMOBHHCKOT PU3HKa BPEIHOCT OCUTYpaHE
CTBapu je IMO3HaTa Na caMMM TUM M M3HOC IUTeTe Koju he ocurypasajyhe IpymTBo
HaKHAIUTH y BuUAy oOemtehema y ciydajy na 100% mrere He mpemasu oBaj M3HOC. Y
CIIy4ajy OCUTypama pU3MKa OJI OJI'OBOPHOCTH M3HOC INTETe Koju he ce HaloKHAAWTH 3a
obemreheme ryouTka HaHETOT TpeheM JIMIly HeMapoM, HeaX’hOoM WIH U3 rpyOor Hexara
HUj€ [03HAT.

Ocurypambe HWMOBHHE M OCHIYPAame O]l OJrOBOPHOCTH TPYKajy 3alITHTY
MojeIMHIIMMA WM MPaBHUM JIMIMMa O]l TOCIeNNIa OCTBapemha pU3NYHUX jaorahaja koje
JMPEKTHO YTHUYy Ha CTBapame ryourtka. [loimca MMOBHHCKOT OCHTYpama MOXe OUTH
u3aTa Tako Jla Cy Ha3HAuYeHH PU3UIM KOjU Cy OCHTYPAaHHU y TOJIMCH M U3 OCHTypama ce
Ha/loKkHal)yjy caMo (MHAHCHjCKH T'yOMIIM KOjU Cy MOCJIEIUIa OBHX MO3HATUX OMACHOCTH.
[Tonmca mMoke OWTH cauWbeHA TaKo JIa CY Y HOj HaBelleHE caMO OMACHOCTH KOje ce He
OCHUTYpaBajy 1a ce OCUTYPaHUKY HaJOKHal)yjy CBM I'yOMII OCUM OHHX KOJU Cy UCKJbYUYEHHU
U3 ocurypama HaBohemeM y camoj moiucu. O0aBe3HO OcHUTypame O OJTrOBOPHOCTH 3a
HEKe CIIy4ajeBe je 3aKOHCKU MPOIHCAHO Kao IITO jeé ayTOOATOBOPHOCT — Tj. KOPHCHHIU
MOTOPDHHX BO3WJIA, Ba3IyXOIUIOBa M IUIOBHMX BO3WJIAa OCUTYpaBajy ce€ 3a LITeTy
npuuumBekhy TpehuMm nuiuma, ocurypame MyTHHKA y jaBHOM caoOpahajy on mocneauia
HecpehHor cnywaja, pgemosuta rpahaHa y OaHkama u JAPYrUM  (PMHAHCHjCKUM
opranm3anujama. IIpemyseha ce yecto ocurypaBajy o1 OITOBOPHOCTH 3a CiIydaj Aa Oyamy
TyXEHa 01 CTpaHe MOTpoIllaya 1 Kylara yKOJIUKO Cy MPOU3BOIN HEUCIIPAaBHU U cil. Takohe
MOCTOjM 3aKOHCKa 00aBe3a OCUTypama O] OJrOBOPHOCTH peBH30pa mpema Tpehum nuimma
3a U3HETO MUIIUBEHE Y PEBU30PCKOM H3BELITAjY.
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»IIpemysehe 3a peBu3njy 00aBe3HO je J1a ce OCUTYpa O] PU3HKA O] OJITOBOPHOCTH
3a MmMTETy KOjy MOKE€ MPOY3POKOBAaTH TIOTPEIIHO H3PAKEHO PEBU30PKO MUIIIBECHE
JUIEHIMPAHOT oOBIamrheHor peBH30pa, Kao m 300r HempuMemnBama MelyHapomaHux
cranynapnaa pesusmje u Kojekca etuke 3a npodecroHaine paquOBolje“.17

W3Hoc HakHazne u3 ocurypama He Moxke OuTh Behu ox M3HOca mITeTe KOjU je
OCUTYpaHHK IpPEeTpIeo MO HacTajalkby OCUIYpaHor ciydaja. OcurypaHuk je mpu TOMe y
obaBe3u Ja Ipeay3Me cBe Mepe Koje OM €BEHTyaJIHO CIpeumsie HAaCTaHaK OCHI'YpPaHOT
cilydaja. YKOJIMKO OCHUTYpaHH CIIy4aj WIAK HACTYNH AYXKaH je Mpeay3eTH CBE IITO je Y
MOryhHOCTH Ja ce IITEeTHE IMOCIeAuIle OorpaHnde W Oyny ITO Mame. YKOIMKO je Ha
OCUTYpaHO] CTBapH INTETa NPOY3POKOBaHA HAMEPHO OJ CTpaHE OCHTYPaHHUKA,
ocurypaBajyhe apymrTBo HHje My’KHO Ja HCIDIATH HakHaay. Y Cilyd4ajy HacTaHKa
OCUTYpaHOI' clly4yaja, OcurypaBajyhe JpylITBO je IyKHO Ja HUCIUIATH HakKHady U3
OCUTypama aKo je JIMIIE 3a YHje MOCTYIKE OJroBapa OCUTYPaHUK MPOY3POKOBAJIO HACTaHAK
IITeTe HE3aBUCHO OJI TOTa Jia JIM je IITeTa MPOy3pOKOBaHA HAMEPHO WJIM HEMaKHOM.
Mebhytum ocurypasajyhe npymrTBo, HUje Ay>KHO Ja HaJJOKHAJH IITETY BIACHUKY NMOBUHE
ocurypama YKOJIMKO je IITeTa MOCJIeANIa HelocTaTaka 1o MPUPOAH caMe UMOBHHE KOja je
OCUTypaHa CTBap.

3aKOHOM O OCHUTYpamy pEryJHCaHe Cy OCHOBHE BPCTE HEKMBOTHOT OCHUTYpPAba.
IIpema wnany 10 ocHOBHE BpCTE HEKMBOTHOT OCUTYpamba Cy:

1. Ocueyparwe 00 nocneduya nes2ode, yKIbydyjyhn ocurypame ojf ToBpeja Ha
pany u mnpodecroHANHUX 000JbEHa, KOje TOKpHUBAa HCIUIATY YTOBOPEHHUX
OCHUTYpaHUX CyMa WIM HaKHaJy YTOBOPEHHX TpOIIKOBA W HCIUIATy 300T
MIOCJIeIUIIA TIOBPEIe MITH omuTehema 31paBiba WK 300T CMPTH ITyTHUKA;

2. Hobposomno 30pascmeeno ocuzyparbe (JEeTHOKpAaTHY HOBUYaHY HaKHaay 300T
HECTIOCOOHOCTH 3a paj, HAKHATy YTOBOPEHHX TPOIIKOBA JIEUEHA, HIH HUXOBY
KOMOWHOBaHy UCILIATY);

3. Ocueyparwe momopnux 6o3una, Koje MOKPHBA IITETE HA MOTOPHUM BO3WJINMA Ha
COIICTBEHHM TOTOH, OCHM IIMHCKUX BO3WJIa M HAa BO3WIMMAa 0O€3 COICTBEHOT
MOTOHA, OTHOCHO TYOHMTaK THX BO3MIIA;

4. Ocueyparve wWuHCKUX 603und, KOje MOKpUBA IITETE HA IIMHCKUM BO3WIMMA,
OJTHOCHO TYOHTaK THX BO3WIIA;

5. Ocueypare 6a30yxonnioga, Koje MOKpUBA IITETE HA Ba3AyXOIJIOBUMA, OJHOCHO
ryOuTaK Ba3IyXOIUIOBa;

6. Ocueypare niosHux objexama, Koje TIOKpHBA IITETE HA TJIOBHUM O0jeKTHMA,
OJIHOCHO TYOWTaK MJIOBHHUX 00jeKaTa (MOPCKHX, PEYHHUX HIIN j€3EPCKUX);

7. Ocueyparve pobe y npeso3y, Koje TIOKpHBa ITETe HA pOOU, OJHOCHO T'yOUTaK
pobe, 6e3 003upa Ha BPCTY MPEBO3a;

8. Ocueypare umosure o Moxapa 1 APYTHX OMACHOCTH KOje IOKpHBA IITETE Ha

MMOBUHHU KOj€ HAaCTaHy YCJeJ Mmoxapa, eKCIo3Hje, 0yje U APYTuX MPUPOTHUX

7 3akon o pauynosoocmey u pesusuju, ,,Cryx6enn raacauk PC 6p. 46/2006. u 111/2009., wian 40.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

HETIoT0/1a, aTOMCKE CHepruje, KiIM3ama M Cllerama Tia, OCHM IITeTa Koje
MIOKPHUBAjy OCUTYpama o Tauke 3 10 7;

Ocmana ocucyparba umosute, Koja MOKpUBajy MITETE HA UMOBUHH HacTale 300T
JoMa MamiWHa, npoBaiHe Kpahe, noma crakia, Tpaga, Mpasa WIH JIPYTHX
OIIaCHOCTH, OCUM IIITETa KOje MOKPUBAjy OCUTypamba o] Tauke 3 110 8.;
Ocueyparve 00 002080pHOCmuU 3002 ynompebe MOMOPHUX 603Uld, KOje TIOKPUBA
CBE BpPCTE€ OATOBOPHOCTH 300T ymoTpeGe MOTOPHHX BO3HMJIa Ha COICTBEHH
MIOTOH Ha KOTHY, YKJbY4yjyhul 0ArOBOPHOCT MPUIIMKOM TPAHCIIOPTA;
Ocueyparve 00 o02osoprocmu 3002 ynompebde 8a30yXonyosd, Koje IOKpUBa CBe
BpPCTE OATOBOPHOCTH 300T ymoTpede Ba3IyXOIUIoBa, YKJbYUyjyhu OIrOBpHOCT
NPUINKOM TPAHCIIOPTA;

Ocueyparve 00 002060pHOCcmU 3002 Ynompebe nioeHux oojekama, Koje TOKpuBa
CBE BpCTE OJrOBOPHOCTH 300r ymoTpebe IUIOBHUX oO0jekara, ykibydyjyhu
OJITOBOPHOCT MPHIIMKOM TPAHCIIOPTA;

Ocuzyparwe 00 onwime 002060pHOCMU 3a wimemy, KOje TIOKpUBa OCTaJie BPCTE
OJTOBOPHOCTH, OCHM OATOBOPHOCTHU U3 Tauku 10 mo 12;

Ocuzypare kpeouma (pu3uk oj Heruiahama, OCUTypambe M3BO3HUX KPEauTa U
OCTAIMX pU3MKAa TIOBE3aHHX Ca W3BO30M, OCHTypame XUIOTEKapHUX H
JOMOApIHUX KPEIUTa, OJbOIIPUBPEIHUX KPEIUTA, OCTAIMX KPSIUTA U 32jMOBA)
Ocueypare jemcmea KOje TapaHTyje HEMOCPEAHO WU TMOCPETHO HCIYHEHE
o0aBe3a JIy>KHUKA;

Ocueyparwe Qunancujckux eybumaxa (TyOUTaK 3amociieha, HEAOBOJBHHUX
Npuxoja, JIOIIEr BpEMEHa, H3ryOJbeHe MOOWTH, HEIUIAHUPAHWX OMIITHX
TPOIIKOBA, HEIUIAHWPAHUX TPOIIKOBA IIOCIOBama, TyOWTaK TpPKHUIIHE
BPEIHOCTH, TYOWTaK 3aKylMHUHE, MOCPEJHHUX IOCIOBHUX TI'yOWTaKa, OCTaIH
¢buHaHCH]CKHU TYOULIN);

Ocucyparwe mpowikoeéa npasHe 3auwimume, KOje MOKPHUBA CYyJCKE TpPOIIKOBE,
TPOIIKOBE aJIBOKATa U JIPyre TPOIIKOBE MOCTYIIKA;

Ocueypare nomohu Ha nymosary, Koje IOKpuBa MoMoh nuuma xoja Haunl)y Ha
npo0jeMe Ha IyTOBamy, OJHOCHO Yy JAPYIMM CIy4dajeBHMa OJICYTHOCTH W3
npeOuBaIUIITa WK OOPaBUIITA U

19. /lpyee spcme nescusomuux ocucyparna.

3Haqaj carijicjaBalba OCHOBHHUX BpPCTa HCXKHUBOTHOI OCUTYyparba 3a PEBHU30pa

orjiena ce y yIO3HaBamy BpCTa OCUTypama Koje MOCTOje M MpolucaHe cy Aa Ou ce
OLICHWJIO Ja JW ocurypaBajyhe JpymITBO TOCIOBameEM ca OIPeAeJbeHOM BPCTOM
OCUTypama pa3BpcTaBa HacTaje TpaHCAKIMje Ha HAadyWH KOjU omoryhaBa WCTHHUTO W
00jeKTHBHO TMpe3eHTHpamke MOTpaKMBamka M oOaBe3a. Y3umajyhu mpu Tome y o003up
BPEMEHCKM AacIeKT Tpajama TMOjeMHUX BpCTa OCUTYpama, 3HAa4ajHO je IO3HaBame
HaBEJICHUX BPCTa paJil pa3Marparma peBU30pa Koja ce OAHOCE Ha pacroieiy MpeMHje Ha
MOjeTMHE HAMEHE Kao U FeHY NePUOIN3AIH]Y Y [IMJbYy UCTHHUTOT HCKAa3HBambha MOCIOBAHOT
pe3yiitata y HU3y oOpadyHCKUX Mepuoa.
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Ca npyre crpane, ocurypaBajyha apymrTBa Koja ce 0aBe HWMOBHHCKHM
OCUTYpameM U OCHTYPameM O]l OATOBOPHOCTH HAIUIATOM IIPEMHja 32 OCUTYpPAmE OJ
pmsnuHux pnorabhaja kpahe, mommaBe, mokapa, HecpehHOr ciydaja W CIMYHO CTBapajy
3HATHa HOBYaHA CpPEACTBAa KOja Cy WM Ha pacmojaramy 10 peaau3aluje OCHTYPaHOT
ciIydaja v Koja MOTYy TUTacHpaTH Ha (PMHAHCH]CKa TPXKUINTA Kymmyjyhu TUKBUIHE XapTHje o]
Bpeanoctu. O63upom ja je mpucyTHa Beha BepoBaTHOha OJIMBa HOBUAHHMX CPEACTaBa IO
OCHOBY HCIUIaT€ HAaKHa/Je HEXUBOTHHX OCHUTypama HEro INTO je Cly4aj KOJ
ocurypaBajyhux npymraa koja ce 0aBe KUBOTHHM OCHUTypameMa, peBu3op he Hacrojatu
Jla MCTINTa UMOBHUHCKH NOpT(deIb ocurypasajyher Apymrsa Koju MpeBacxonHo Tpeda Outu
CKOHLIEHTPHCAH Y KPaTKOPOUYHE, BUCOKO JIMKBUHE HHCTPYMEHTE.

ITocroje OutHe pa3nuke n3Mel)y HEKMBOTHHX M KHBOTHHX Ocurypama. [lommce
ocUrypama UIMOBHHE M OJOBOPHOCTH IJlace Ha Kpahu BPEMEHCKH POK, Hajuemihe He ayxke
Ol TOAMHY JaHa. VIMOBMHCKAa OCUTypama M OCUTyparma O] OJrOBOPHOCTH OCHIYpaBajy
MHOIITBO Aorahaja 3a pasyiuKy oJ1 )KMBOTHOT OCHT'Ypama IJ/Ie je TPeIMET OCUTypama 4eCTo
jeman norahaj. M3HOC moreHImjamHOT TyOUTKa KOjU HamokHal)yjy ocurypaBajyha apymrsa
HE)KMBOTHOT OCHTYpama TeXe je NPEABHIACTH W MPOLCHUTH IITO HHjEe CIy4da] KO
KOMITaHHja KOje TPYXkajy yCIyre )KUBOTHOT OCUTypamba.

CBe HaBesIeHO yKa3yje Ja KajJa je mpeIMeT OCUTYpara MIMOBHHA U OATOBOPHOCT y
ocurypasajyhem IpyITBy HEOITXOIHO je 00a3pHBO yroTpedbaBaTH aKyMyJIMpaHa HOBYaHA
cpeacTBa 1 GopMUpaATH YTPKHUB OPT(HEsb KPATKOPOUHUX XapTHja O] BPEJIHOCTH Ca MabHM
PU3UKOM KOHBEPTHOWJIIHOCTH y TOTOBHHY. 3HauyajaH MPOCTOP 3a MOOOJBIIAKE TTOCIOBHHUX
pesynrata ocurypaBajyha apymTsa Buje y 0aBjbeHY MOCIOBHMA >KUBOTHOT OCHUTYypama M
npey3uMama pHU3MKa KOjuMa Cy W3JI0KEHU KMBOTH II0jeMHAIa ImMTO je Tema ciencher
HACJIOBa JHcepTaIuje.

2.2 /KuBOTHA OCHUIypama M PU3HIHA

Ocwurypame )KUBOTa MPECTaBIba OOJIUK 3aIITHTE JIHIA OJIMCKUX OCUTYpaHHKY 3a
ciIy4aj Ja OH JOKMBU Hecpehan ciydaj. OBaj BHI OCHTYpama MpelcTaBba HHCTPYMEHT
KOJUM C€ PH3HK IpepaHe CMPTH MPEHOCH ca WHIMBUIYE Ha 3ajeHUIy puzuka. O03upom
J1a JbYJICKU )KMBOT HE MOXe UMaTH oJipel)eHy BpeIHOCT U J1a YKUBOTHO OCUTYparhe HE MOXKE
OCHTYpaHHKa CITACUTH O] CMPTH, JeIMHO IIITO OBaj BUJ OCHTYpama Npyxka je (huHaHCHjCcKa
noMoh 4JIaHOBMMA MOPOUIIE KaJla BbUXOB U3/pkaBaial HacTpaga. C TUM y Be3U BPEAHOCT
’KMBOTa OCUTYpaHUKa MOTJIa OU ce IocMaTpaTu Kao Ccajalikba BPEIHOCT MOPOIUYHOT Jeiia
Oynyhe 3apane ympror xpanuoia nopoaute. Jlakne, ocurypanu norahaj he ce octBapuru
CUTYpHO, jep ocurypaBajyhe OpyIITBO HE MOXXE HEKOra OCHUTYPaTH O] HACTAHKA CMPTH.
OcurypaBajyhe qpymTBo mpyka W3BeCHY 3alITHTY O IPEpaHOr HacTajama Tor forahaja u
OCTBapeH-¢ HABEJICHOT IpPeIMETa OCUIypamha ca MIPOTOKOM BpPEMEHa I0CTaje BEpOBATHH]E.
JKMBOTHO ocurypame 3a pa3iiuKy OJf UMOBHHCKOT OCHTYpama HEe MOXKe OCHUTypaHHKa Ja
JIOBEJIC Y UCTH cTaTyCc Kao u npe Hecpehe. ['yOutak OIUMCKOT CpOJHMKA j€ HCHAIOKHAIUB,
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TaKO JIa OCHTYpame MpyKa CaMO CUTYpPHOCT y (HUHAHCHjCKOM cMmuciy. [lojenuHum
yroBapajy ’KHBOTHO OCUTyparme y HaMepH Jia Ce 3aIITHTE O] HaCTajarba HEKOT WJIM BHIIE
JUYHUX PHU3MKa KOjUMa Cy M3JIOKeHH. JIMuHu pu3unu ce omHoce Ha BepoBaTHOhy na he
MOjeIMHALl U3TYOUTH 3apaly WM UMOBHHY ycliel ryOuTKa CriocoOHOCTH 3apaljuBama 300T
OCTBapema HEKOT OJ1 PU3UKa:

Pusuka on mpepane cMpTH;

Pusnka HeIOBOJBHOCTH MPUXO/a M0 TIEH3HOHHCAY;

Pusuka on Gonectu U pajsiHe HECIOCOOHOCTH U

Y V V V

Pusmuka on HE3aMmoCIEHOCTH.

Pusux 00 npepane cmpmu TIOApazyMeBa CMPT XpaHHOLA MOPOAMIE ca
HEUCIYHCHUM (QUHAHCHUjCKMM o0aBe3aMa KoOje ce OJIHOCE Ha HU3JPKaBamke YJIaHOBa
NOPOJNIIe, MCIUIATY XHUIOTEKE WIIM IIKOJOBame JAele. Pusux He0080/bHOCMU Npuxood
nocie neH3uoHUCarba OTHOCH CE Ha PH3HK yrposKaBamba JOCTUTHYTOT )KHBOTHOT CTaHAapa
NOjeIMHIIa HAKOH MpecTaHKa pajHOTr BeKa y cTapocTu. [lo 3aBpIIeTKy pagHOr ojHOca
nojequHIM cy ynyheHn Ha (UHAHCHpame W3 TEH3MOHHMX NPUXOAa M aKO OHU HHUCY
JIOBOJbHU MOKE OWTH YTpOKEHA HUXOBAa €r3UCTeHNHWja. Puszux 00 bosecmu uiu paowe
HecnocobHocmu 00yxBaTa JBE BPCTE OMACHOCTH: OTPOMHE 3APABCTBEHE TPOIIKOBE H
ryoutak y He3apal)eHOM mpuxomy. Y cilydajy TEXHX 3APaBCTBEHHX 000JbEHa TPOIIKOBH
Jeuemha WIM OINEPAaTUBHHX 3axBaTa MOTy OHWTH BeOMa BHCOKM W (DMHAHCH]CKU
HEMOJIHONIJbMBY 3a BehnHy mojennHana. ¥3 To, ca HAaCTaHKOM OOJIECTH, YECT je ClIydaj Jaa
Cy JIUIa HEOCIocoOJbeHa MPUBPEMEHO 32 Paj U CaMUM TUM INIPUMajy yMambeHe MPHUXOJIe.
Moryhe je HacTyname TpajHe MHBAIMAHOCTHU I1a JMLA HUCY y MoryhHocTH na 3apalyjy u
IIPU TOME Cy TPOIIKOBH Jiederma orpoMHu. [loceOHy mpeTmy (HHAHCH]CKOj CHTYPHOCTH
Oje/IMHIIA TTPEJICTaBIbA PUSUK 00 He3anocieHocmu. Y Ciell perecrje, 4eMy CMO CBEJIOIH Y
JAHANIBUIM, TEXHOJOMKUX M CTPYKTypaJHUX IPOMEHAa YeCTO je€ H3PAXKEHO JIejCTBO
yIpaBo OBOI PU3MKA YMJUM HACTYNAWkEM I0jeMHLIM U HNOPOAMIE MOCTa]y (PUHAHCH]JCKU
He30puHYTH. Ycien JejcTBa NPETXOJHO HAaBEJCHUX pHU3MKa W peanHe MoryhHocTu
UXOBOT norahama OMI0 KOT 1 OMII0 Kaja HacTalle Cy KOMIaHHje )KUBOTHOT OCUTYpama U
pasIuuUTe BPCTE JXMBOTHUX OCHTypama Koje O IIOJHOIICHE MOCIeANIa HEMIIHX
norahaja amcopOoBaje CONCTBEHMM (PHHAHCHjCKMM cpeacTBuMa. Hacympor HeBeaeHHM
pU3MIMMa TIOCTOj€ PU3UIHM KOjU Cy 3aKOHOM MHCKJbYYEHH Kao TpeaMeT >XUBOTHOT
ocurypama a To Cy:

> CaMOoyOHCTBO OCUTYpaHUKA;

> Hamepno yOucTBO ocurypanuka;

> CMpT IpUIIMKOM paTHUX OTepaluja u

> JIpyrH pU3HIIH aKO je TO TOCEOHO YrOBOPEHO.

YroBopoM 0 OCHrypamy 3a Cly4aj CMpPTH OCHrypaBajyhe apymTBo ce He
obaBe3yje a KOPUCHHUKY OCHTypama UCIUIATH OCUTYPaHy CyMy aKO OCHI'YPaHHK H3BPIIH
CaMOyOUCTBO y POKY OJ TPH TOJIMHE OJ 3aKJbydera yroBopa. Y Ciydajy Aa KOPHCHHK
OCUT'ypama HaMEepHO H3a30B€ CMPT OCUTypaHUKa ocurypasajyhe npymrBo ce ociobaha

'8 Baxon o obnucayuonum oonocuma, ,»Ciyxxoenu et COPJ“, 6p. 29/78,39/85,45/89,57/89 u ,,CnyxOeHu
mact CPJ“, 6p. 31/93 u ,,Cn. muct CHI™, 6p. 1/2003 - YcTaBHa moBesba, ofcek 2. wian 949 — 953.
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o0aBe3e HCIUIaTe OCUTypaHEe CyMe KOPHCHHUKY Kao My CIy4ajy CMPTH OCHTypaHHKa 300T
paTHHX JejcTaBa KaJa uMa o0aBe3y Ja MCIUIATH MaTeMaTH4Ky pe3epBy U3 yroBopa. Yecto
ce YroBOpOM O >XKMBOTHOM OCHUTYpamy HCKJbydyje o0aBe3a HCIUIATE OCHTYpPaHE CyMe
KOPUCHUKY OCUTypama YKOJHKO jeé OCHUTYpaHHK HACTPaJa0 W3BPLICHEM KPUMHHAITHOT
aena.
3aK0H 0 OCUT'ypamy KHBOTHA OCHUTypama pa3BpcTasa y ciesehe kareropuje:

Ocurypame )X1UBOTa;

PenTHO ocurypame;

JlomyHCKO OCHUTypame y3 OCHTypambe )KUBOTA;

J1o6pOBOJBHO TIEH3MOHO OCUTYpambe U

YV V V VYV V

JIpyre BpcTe JKUBOTHHX OCHIYparba.
[Tomuce »HMBOTHOT OCHTYpama C€ Haja3e Ha pa3IMYUTAM Tadkama Jyx
KOHTHHYHTETA OJ] YHCTOT OCHTYpParba 10 YHCTe HHBECTUIHje. ™

Ocueyparwe rcueoma je BpcTa OCHI'ypama Koja KOPHUCHHMKY OCHIypama a Ha
OCHOBY 3aKJbYYEHOT yroBOpa O XKMBOTHOM OCUTYpamy OCHTypaHHKa M OCUrypaBajyher
JpYyLITBa MpYy’ka MPaBO HA HAIUIATY OCUTYPAaHE CyMe YKOJIHMKO OCUTYPAaHUK YMpE y epHOTY
Tpajama Hoiuce ocurypama. OCUIypaHUK 110 UCTEKY MOJHCE OCUTypama MOXKe Ja 00HOBU
YroBOp € THM HITO ce Hajuyenthe npemuja Kojy miaha ca crapomrhy ocurypanuka nosehasa.

Penmmno ocucyparse pyxa 3alITUTY OCUTYpPaHUIIMMA Ca JIOKHMBJbEHEM OlpeheHe
CTapoCTH Y OOJIMKY PEHTE y BHIY MpHxoja. PeHTa nmpecTaBiba NEpUOJUYHY UCIUIATY KOja
ce HacTaB/ba 3a HEKH YTBpheHHM mepHoj WM 3a BpeMe Heuuje CTapocTH. PeHTHO
OCUTYpame IITUTH OJf TyOMTKAa NPUXOJa jep MYTOBEYHOCT II0jEJMHIIA MOXKE HWCIPIHUTH
ETOBY IITEAIbY.

JlobposomHo neH3zujcko ocucyparbe Tpyka NONATHY 3aIUTHTY OCUTypaHHKa Yy
BUAY TNPHUXOJAa W3 MPHUBATHUX NEH3MOHMX (OHIOBa KOju he oCTBapuTH y KacCHHUjUM
KUBOTHUM ToJnMHama. YecTo cy Jp’kaBHE INEH3Uje HEIOBOJHHE 32 OCTBAPCH-C COJHMIHUX
KMBOTHHX YCJIOBAa Ila C€ IOjEMHIM OIpeJebyjy 3a JoJaTHE yIulaTe y J0OpOBOJbHE
neH3noHe GoH0BE KOje UM MPYXkKajy MMpaBo Ha MEeH3HUje U3 OBUX (OHIOBA.

Honyuncko ocucypare y3 OCUTYpame€ >KHBOTA IPEJCTaB/ba BPCTY >KUBOTHOT
ocurypama Koje IMoKpHBa MocieIuie HacTajamba HeKor HecpehHor ciydaja. O63upom na je
ped O JONMYyHCKOM OCHTYypamy O] mocieauna HecpehHor ciyyaja 00aBe3HO je Mpenu3HO
nepuHucame Kkoje HecpehHe ciyuajeBe mokpuBa ocurypame. Hecpehan cirydaj
Mo/ipa3yBeBa CBaKM W3HEHAJHM Aoral)aj KOju HUje W3a3BaH BOJHOM OCHTYpaHUKA U UHje CY
MOCJIEANIIE MIPOIYKT JETOBama CIIOJbHE CHJIE Ha TEJIO0 OCUTYpPaHHWKa a IITO 3a IOCIEIUILy
UMa CMPT OCHTYpaHWKa, MOTIYH WM ACTUMHYaH WHBAJIHIUTET, HECIIOCOOHOCT 3a paj
NPOJIa3HOT KapakTepa WIM 3HATHE 3/IPaBCTBEHE MpobieMe. Y Cilydajy CMPTHOT HCXOJa
norahaja Mo OcWrypaHUKa OCHUrypaBajyhe IpyHmITBO Hcriahyje KOPHCHHUKY OCHTypama
OCUTYpaHy CyMy Y IEJIOCTH Kao M y ClIydajy TpajHe MOTIYHEe HHBAJIHIHOCTH OCHTYPaHHKA.

1 3akoH o ocurypamy, Hcro. , uman 9.
20 Ryan, S., ,,Financial Instruments & Institutions* Accounting and Disclosure rules, second edition, Wiley
& Sons, New Jersey, 2007., p. 393.
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VYKOIUKO je OCHTYpaHUK IPETPIeo ACTMMUYHH HHBATHIUTET, OcHrypaBajyhe mpymTBo
ucmahyje cpasmepan W3HOC OCHUTypaHe CyMe IpeMa cTeneHy uHBanuaurera. [lojemuna
quna 6aBehu ce MoCIOBMMA M3 CBOjE JICTTAaTHOCTH MOTY ocehaT moTpedy 3a OCHUTYpameM
OJl HacTajama PHU3WYHHX jaorahaja Koju yrpokaBajy TOjeAHHE EKCTPEMHUTETE KOjU CY
M3y3eTHO 3Ha4ajHU 3a 00aBJbalkhe BUXOBHX IMOCioBa ((yndanepu MOTY OCHUTypaTH HOTe,
KOIApKAall OBk U FOpPHe EKCTPEMUTETE, CKUjallly U CII.)

IIponajom mommca ocurypama O/ HaBeJCHHMX pH3MKa y Ha3HAYEHUM OOIMLMa
ocurypama omoryhaBa ce ocurypaBajyheM ApymTBY >KHBOTHOT OCUTypama (popMHpame
3HAYajHUX HOBYAHMX CPEJICTaBa KOja Cy MM Ha pacroyiaramy CBE J0 HACTylama MpepaHe
cmpti uian HecpehHor norahaja. O03MpoM Ha IYropoYHOCT YroBOpa O OCUTYpamy W
CTaTUCTHYKO — MaTeMaTH4YKy MPEIBUANBOCT HOBYAHMX TOKOBA M3 OCHIypama, OBa
ocurypasajyha apymrea cy y MOryhHOCTH J1a MHBECTUPajy Y AyTOPOYHE, BUHCOKOIIPHHOCHE
WHCTPYMEHTE TIONYT aKiMja ¥  OOBe3HWIA. BHCOKONPUHOCHH  WHCTPYMEHTH
WHBECTUIIMOHOT TIopTdesba 00MYHO cy ontepehenn BehuM pu3MIMMa ocTBapema MpUxoaa
ma je mocjoBame ocurypamajyher npymTBa Koje ce OaBe XHMBOTHHM OCHTYPAameM je
peryaucaHo 3aKOHOM M IMPEIMET jeé MCLPIHUX M 4YeCTHX KOHTpoja ox crpane Hapomue
banke CpOuje unme ce ele 3aIITUTUTH HHTEPECH OCUTYPaHHUKa.

Ocwurypasajyha apymra cy npuHyheHa, 1a 6u ocurypaiga JyropodHy MOCIOBHY
€r3UCTEHIIM]Y U MOCIOBakhe YUHMHIIIA PUHAHCH]CKH e(DeKTHBHHUM, Ja ca TOCEOHOM MaKEHOM
yIpaBibajy PU3MIMMA KOjUMa Cy U3JI0KEHA M PU3UIMMa KOje OCUTypaBajy. Pusuk je BepHa
CCHKAa OCHUTypama, OHAa Ta TpaTH ¥ OCHIYpame Ce TPyIu Ja IUclep3rpa pHU3UK Y3
HCTOBPEMEHO OCTBApEHE IUIAHUPAHUX IHJbeBa. OCHIypame W PH3MK Cy Hepas3IBOjUBH,
NpeCTaBbajy IBe cTpaHe Menasbe. OcurypaBajyha apymrsa ce 6ope a ocurypajy ImTo
BHIIIE PU3HKA a HHTEPEC MM j€ JIa Ce TIPH TOME IITO Mame BUX peanusyje. C THM y Be3H je,
Kao HMIEpaTHB CBAaKOI OCHTypaBajyher apymrTBa Koje TpeTeHAyje Ja IyropodHO
e(pEeKTHBHO TIIOCIyje, YIpaBJbalkbe pPHU3MIMMA Ha aJCKBaTaH HAYMH IITO HMIUTHIIUTHO
MojJpa3ymMeBa JIYrOopoYHO CTaOWIHO (MHAHCHjCKO TIIOCIOBAKkE KAKO Ha TPXKHUILITY
OCUTypama Tako M Ha ((UHAHCH]jCKOM TPXKHUIITY Y Y031 HHCTUTYIIHOHATHIUX WHBECTUTOPA.

3. VYnpaB/pame KapaKTepUCTHYHUM PU3MLIMMA Y OCUTyPamby

Puszuk je cBojcTBeH cBakoj JnenarHoctd W moraha Ha onpehen civuaH WU
pa3NMYUT HAYMH MHOTe TMojenuHne, npeayseha wim wuucTHTymmje. OO3upom na je
yIpaBJbakbe PH3UIMMA BaXXKHU]C OJ YIIPaBJbatkha OCUTYpamEM Ca acleKTa MOjeJAMHIIA WU
npeny3eha Oyayhu ga mocroje U pU3HLHK OJ] KOJUX C€ MOXE OCHTYpaTH ajld U OHH KOju ce
OCUTYpameM HE MOTY HEyTpaliCcaTH, HEONMXOJHO j€ YCTAaHOBUTH AaJCKBaTaH METO.
ylpaBJbama TakBUM pr3uiumMa. CarienaheMo MeToze ynpasibamba pU3UIMMA y mpeay3ehy
Kako OMCMO UMaJi jaCHY CIIMKY PU3MKa KOJH MX TpaTe, MOTyhHOCTH yrpaBibamkba UCTHM U
yJiore OcuUrypama y Inpey3umamy THUX pusuka. C THM y Be3H, Ha OCHOBY pa3Marpama
W3JI0KCHOCTH PH3UIMMA M HEUXOBHM YIIPaBJbakhbeM Ha HUBOY MOjequHIA U mnpeay3cha
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ouhemo y moryhHocTH ma cariiegamMo pu3WKe Koje Cy ocurypamajyha npymiTBa mpeysena
Ka0 M METO/Ie YIIpaBJbamba PU3UIIMA KOje Cy YCTAaHOBHUIIA.

VYnpasspame pU3MKOM TOJpa3yMeBa yTBphHBame KOJIHMKO je HeKa OpraHu3alija
M3JI0’)KeHA TYOUTKY M 01a0up METOJe yIpaBibamka KOje HajOoJhe OroBapa TUM PH3HLUMA.
I'yOuTtak Moke HacTaTH Kao MOCJIEAMLIA Je/I0Baba HEKe IPUPOAHE CUile: MoXap, MoIJiaBa,
3eMJbOTpPEC IITO H3a3uBa omrehewa Ha rpal)eBUHCKMM 00jeKTHMa, OINpPEMU WU
nmocrpojemrMa mpeayseha oHecrocobsbaBajyhin ra 3a mocioBHEe akTHBHOCTH. [Ipumpema
nokpuha Hacranor ryouTka MoXe moJpazyMeBaTH miahame mpeMuje ocUrypama YuMe ce
npenysehe 06e30ehyje o mocnennna HacTaHka MTETHOT joraljaja a eKOHOMCKH TyOWTaK
ce Mmepu MmiaheHOM mpeMujoM. YTpaBibalke PHU3UKOM MOKEe OWUTH yCMEpPEeHO W Ha
UCTIYHCHhE 3aKOHCKUX 00aBe3a MPUBPEIHOT Cy0jeKTa y CMHCIY 3allITUTE paJHUKa Ha pany,
O3HayaBame IMPOU3BOJA, OJJIaramke IITETHUX Marepuja M ciI. OCTBapemeM PU3UYHOT
norahaja npeaysehe je n3nokeHo TyOUTKY Ma yIpaBJbamkbe PU3UIMMAa Y TOM CIydajy uMma 3a
Wb ONCTaHaK mpemy3cha, HacTaBak IMOCIOBama, CTAOMIIHOCT NPUXOJa M HENPEKUIaH
pas3Boj mpenyseha. OcTBapemeM pH3MKa Hajupe je YrpokeH OICTaHak mpenyseha ma ce
MEHAIMEHT TPYIU Jla c€ HajIpe 3aqpXKH y NocioBamy. HakoH mpeBasmiakema NOYeTHUX
npobiemMa OCTBapeHEM PHU3HMKAa M HACTAJIOT TyOWTKa, YIPaBJbAalEM PH3HKOM HACTOJH CE
00e30eIuTH HacTaBaK MOCIOBamka HEKO BpeMe y KoMme he ce M3BPIIUTH KOHCOIUIOBAHE
npwinka y npenysehy. dase ynpapibama pu3uIEMa Cy:

1. VYTBphUBame U3M0KEHOCTH I'yOUTKY;

2. AHanuza U3J0KEHOCTHU I'yOUTKY;

3. H30o0p oaroBapajyhux metona 3a oapehuBame U3N0KEHOCTH PUBUKY U
4. Crposoleme 1 npahierse mporpama yrpasbarmba PU3HKOM.” !

Ymephusarwe e6asxicnocmu usnoscenum mocyhum pusuyuma je TPBU KOpaK y
yropaBJbamby pHU3UIKMMA. AHAIU3Upa ce KOjU Cy TO MOryhW pH3MIM KOjH TPOU3BOAE
MOTEHLIMjalTHu TyouTak no npeaysehe. O063upom na cBako npeaysehe pacrnonaxke ca Mame
WX BHIIE BPEIHOM MMOBHHOM HAjIIpe je M3JI0)KEHO MMOBHHCKUM PHU3UIIMMa — ollTehemy
WIA YHUIITeHY WMOBHHE. Jla Ou ce mocTurim O0JbM pe3yinTaTH y OOJIACTH yIpaBibamba
pusukoM Hamehe ce Kao HYXHO mpaheme TPKUIIHUX TPOMEHA, HOBHX TPEHIOBA Yy
JIeNaTHOCTHU TOCIIOBama npeay3eha 1 YMHUOa KOjU MOTY YTHLATH Ha M3JI0)KEHOCT HOBHM
pusMIiMa To TocioBame npeayseha. HakoH youaBama KojuM pusuiuMma je mpemysehe
M3JI0’KEHO MOTPEOHO j& M3BPIINTH aHAINU3Y H3JI0KEHOCTH PU3HKY.

AHnanuzom ce yTBphyje TOTSHIMjajdHA ydYeCcTajJocT W BEIWYMHA TYOWTKa KOjU
MPOM3BOIM YOUCHH DPH3HMK. YTIpaBjbalkbe PH3UKOM Y JIOMEHY aHaJnu3e YCMEpPEeHO je Ha
paHTUpame HM3JI0KEHOCTH TIOjeMHUM PHU3WIIMMa MpeMa 3Hayajy Koje PU3WIM MMajy Ha
KOHTUHYHUTET ToclioBama npeayseha m ¢uHaHCcHjcKy crabmimHOCT. JIakmie je ympaBibaTh
pHU3UIIMMA KOjH M3a3MBajy T'yOUTKE Yy MPaBUIHUM BPEMEHCKHM pa3ManuMma M MpH TOM Cy
MpeIBUIMBE MPHUPOJC HEro IITO je CiIydaj ca pU3UIMMa KOjU HEperyjJapHO HacTajy H
W3a3uBajy TOjeIMHAYHO KatacTpodanHe ryouTke y mnpemysehy yrpoxkapajyhu camy
er3UCTEHITN]y Tpemy3eha.

2 Dorfman, M., Isto., p. 46.
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VY mocTynky ympaBibamka PU3MKOM KJbYYHA OJUTyKa je u300p Memooe Tj. HAUWHA
yIpaBJbamkba HM3II0KEHHAM PU3HIUMA. YTPABJbAKE H3JI0KECHUM DPH3HIHMA I0Jpa3syMeBa
n300p TEXHHKAa yNpaBhbakba YUME C€ CMamyje (ppeKBeHIMja W BEIWYMHA PHU3UKA Y3
neduHuCame TEXHUKE (pUHAHCHpamka HACTAJIOT TyOUTKa.

Cnpogohervem u npahermwem cnpogoherva npocpama YUpaBbakba PUSHKOM
mpeny3ehe HacTOju Ja OTpaHWYM YTHIA] TOjeIMHUX DPHU3WKAa Ha OCTBApEHE CBOjUX
MOCIOBHUX IMJbeBa. lcToBpemeHo, Hacroje ce crehm casHama Koja he yHampenutu
MOjeTMHE METO/Ie YIpaBJbamba HM3JI0KEHUM pHU3HMIMMa Kako O moctane eeKkTuBHHje 3a
MOCJIOBHY MOJMTHUKY mpeay3eha.

Hajuenrhu maunnm ynpaBibama N3JI0KEHAM PU3UIMA CY:

o U3zberaBame pu3nka u
e VYnpaBipame ryoULIIMa Kpo3 IPEBEHIH]Y T'YOUTKA U CMambemhe TyOuTKa.

N36eraBame pu3nKa je HAUWMH yNpaBJbakba PU3UIMMA KOJUM CE MCKJbyUYyje CBaKa
MoryhHOCT HacTaHKa ryOuTKa 003MpOM Ja ce OTKJIamkha CBaKa OKOJHOCT HACTajamba PU3HKA.
Jlakiie ako je pu3uK M30erHyT, u3deraBa ce u ryourak. Mertoq u3beraBama pu3uKa HHjE
Moryhe MpUMEHHUTH yBEK M 3a CBE pU3MKE KOojuMma cy mpeny3eha m3moxena. YKOIUKO
npenysehe npumemyje 0Baj METO YIIpaBibaha PU3HKOM, U30eraBameM MOjeIUHIX PU3UKa
HIp. 6aBJEEHEM NMPOU3BOIH-OM HEKUX MPOM3BO/IA 3HAYMIIO OM HICTOBPEMEHO TOBIAYCHE U3
MOCJIOBamka y HaBEIEHO] NICJIATHOCTH INTO MOXE OWUTH y CYNPOTHOCTH Ca HHTEpEecHMa
npeny3eha. Y3 To Heke pu3uke Hemoryhe je n3dehu momyT w3HEHaJHE CMPTH KJbYYHHX
JbYIIU Y YIIPaBJbaky, KaTacTPOpaIHUX TOCIIEHIIA IPUPOTHIX HETIOTo/1a H CII.

[IpeBennuja ryOuTKa je METO]| YIpaBJbakba PU3HKOM KOjUM CE HACTOjU CMambUTH
BepoBaTHONhA ryOMTKa KPO3 CMAamEHE YUECTANOCTH TyouTKa. Yecte Cy MpeBEeHTUBHE Mepe
y mpeny3ehy koje mmajy 3a CBpXy NpPEBEHTHBY TyOMTKa IOMYT MHporpaMa oOaBe3He
3PaBCTBEHE 3aLITUTE 3alOCICHHUX, WCTHLABE KApaKTEPUCTUKA MPOW3BOAA HA ETHUKETH
Kako OM Ce CMamWIM TPOIIKOBU CYACKHX IOCTYyNakKa, UCTHIAKE IPOBEpPE KBaJIHUTETA
MIPOM3BOJIa O] CTPaHEe HaJIeKHE MHCIEKIMjcKe nHCTUTYIHje. [IpeBennyja ryOuTka uma 3a
MJb CIIpeyaBamke HacTaHKa TYOUTKa U3 cly4ajHuX goralaja.

CMameme TyOUTKa je METOJl yIpaBJbamka PU3MIMMa KOjU MMa 3a IUJb J1a KaJ ce
pusnuHM jgorahaj necu, BenuynHa ryouTtka Oyne mro Mama. Llnib je na ce 3a Hecpehe koje
je y mornyHoctu Hemoryhe m36ehu mpenysmy cBe moryhe mepe na ry0utak y ciy4ajy
BUXOBOT HAcTaHka OyJe mTo Mamu. Tako mnpemyseha mnpuberaBajy IMocTaBbamby
MPOTHBIIOKAPHOT CHCTEMa 3allITUTE 3a CIIydaj HacTaHKa IMoKapa, CKIAJMIITE CHPOBUHE H
TOTOBE MPOU30/IE Y TUCIONMPAHUM TIOTOHMMA (IMBEp3U(HKAIHja CKIAJUIIHOT IPOCTOpa),
yBOJIe 0JIarajHUYKH MaKCUMYM Ha MarmbH U3HOC U CJI.

YrpaBsibamkbe pu3MIMMa O0yxXBaTa HAYMHE W HHCTPYMEHTE KOju 00e30ehyjy
(duHaHCUpame TyOUTKa Kpo3 METOoJe 3ajp)kKaBama pU3UKa, MPEHOC PU3UKA HA JPYIITBO
KOje HUje ocurypaajyhe qpyImTBo ¥ MPeHOC PU3HKA Ha OCUTypaBajyhe z[pyHITBo.22

3anp:kaBambe pU3HMKA je METOJ yIpaBibara PU3MKOM Kaja mpenysehe 3agpxkasa
noctojehn pu3mk m3naxyhum ce HacTaHKy T'yOMTKa KOju MOxke Aa m3azope. OBaj HauMH

2 Dorfman, M., Isto., p. 55.
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yIpaBJbamkba PU3UKOM JEJIOTBOPAH jeé aKO MaKCHMalaH TyOWTaK KOjH PU3UK M3a3uBa HHjE
OTPOMaH HJIH j€ ped O NPEABUIUBIM I'yOHIIMMa HUCKE BPETHOCTH KOjH Cy MMOTHOUIJBHBH U3
corncTBeHnX mpuxona npenyseha. IIpemyseha gecto 3ampkaBajy pusuke Kaga UM OCTaJId
HAaUYMHHU YIpaBJbakba pHU3HMIMMAa HUCY Ha pacrnonaramy. Ped je o pmunuma Koja
ocurypaBajyha fpymiTBa He Jkejle OCUTYpaTH WM Cy NIPEMHUje BUTOBOI OCUI'Ypama BUCOKE.
Tana cy npenyseha npunyhena na 3aapxkane pusuke puHaHCHPajy W3 TeKyhHx mpHUxo[a,
CTBOPEHUX (PMHAHCH]CKUX PE3EPBU WIHM y3UMambEeM KpeAuTa YKOJIMKO U3HEHAaIHHU HacTalu
ryouTak He MOTY Jia HaJIOKaHJIe U3 COTICTEBHUX M3BOPA.

IMonexkan mpemy3ehmma cTOju Ha pacmojaramy TpaHCchep pH3HKAa U
MOTEHIMjaTHOT TYOWTKa Ha Jpyra MpaBHA JHIA W KIWjeHTE KOoja HUCY W3 JEJIaTHOCTH
ocurypama. YToBOpOM O KYITOBHHU HEKMX 0o0jeKara MM MOCTpojema Moryhe je yKIbyduTu
onpen0de KojuMa ce HEKU PU3MIM TpaHC(epuIny Ha Ipyry yroBopHy crpany. Kopucre ux
npeny3eha kaga Kymyjy Heka no0apa Ha JIM3MHT, Ta C€ M3BECHH PHU3UIHM IPEHOCE Ha
YrOBOPHY CTpaHy TOKOM Tpajarma JH3MHI apamkmana. OBaj METOJ HHje YBEK JICJIOTBOPaH
MOTOTOBO aKO CTpaHa Ha KOjy Cy NPEHETH PHU3UIM HHUje y MOTYhHOCTH Ja HaJOKHAIH
ryourak npexayseha.

Hajnorognuju HaunH (UHAHCHpama W 3alITUTE OJ W3JI0KEHOCTH PU3UIMMA je
METOJ ympaBJbarba PH3MKOM KOjH TIOJpa3syMeBa INPEHOC pHU3MKa Ha OcHurypasajyhe
JPYIITBO M HAJOKHAy HACTAJIMX TyOUTaKa O]l CTpaHe OcHrypaBajyher ApymiTBa y BHIY
ommrere. Ocurypame Kao METOJ yIpaBibakha PU3UKOM HAjIOTOAHUJH j€ Y CIIy4dajy MPeTHe
BEJTMKOT T'yOUTKa KOjH PU3MK MPOU3BOAM alld ce peTKo Aoraha. Ycieq HUCKe BepoBaTHOhe
ocTBapema TyOMTKa KYyNMOBHHA TNOJHCE OCHTypama 3a mnpeaysehe je mpucrymauna u
00e30elyje 3amTuTy 01 pU3MKa KOjU y CIydajy HaCTaHKa UMa KaTacTpoasHe MOCIeTUIIe.
KapakTepucTnunn pu3UIM KOjU C€ OCHUTypaBajy Cy IOXKapH, IOIUIaBe, €KCIUIO3uje,
W3IMBaKkE BOJE W3 MHCTaNaluja, mposaiie, Kpahe, mocienune CyACKHX CIIOBOpAa M CII.
[Tnahamem npemuje ocurypama npeysehe cTude npaBo Ha HaIUIaTy MOTEHIMjalI0 HacTalle
mrere o ocurypapajyher npymrsa. Ha Taj HaumH npemy3ehe He Mopa BOIUTH padyHa O
JIOBOJHHOCTH CBOjUX MPHUXOJa KOju OW Tpebano MOCTYXHUTH 3a TOKpuhe pu3nka 003upom
Jla je pU3MK MpeHeceH Ha ocurypasajyhe IpymTBo. Y OBOM METOJy yNpaBibamka PU3UKOM
KJby4Ha OJJTyKa MEHalIMEHTa OJHOCHU ce Ha m300p ocurypasajyher apymrsa kox kora he
ce OCUTypaTH M YTBphHUBame CyMe OCHUTYpama y YroBopy o ocurypamy. CarienaBame
npey3eTe BUCHHE pU3MKa KIIHMjEHTa O] CTpaHe OCUrypaBajyher ApymTBa y OKBHUPY CBOT
PEIOBHOT M OCHOBHOT ITOCIIOBamba IMPEJICTaB/ba MPBU KOPaK y PEBU30PCKOM HCITUTHBAKY
¢buHaHcHjckux u3BemTaja. C TMM y BE3W 3HAYAjHO j€ pa3Marpare KIHjeHTOBUX PH3HKA,
MeTOJ[a KOjuMa Ce KOPUCTE Y YINpaBJbalby MCTUM W KaKaB TIOJIOKA] MUMa OCHUTYpame y
00e30ehemy 3amTuTe 011 ryOuTKA.

VYroBopeHa cyma OCHUTypama MOpa KOPECIOJICHTHUpPATH BPEAHOCTH INpenMeTa
ocurypama jep OM y CympoTHOM JA€0 pHU3MKa MIak OHo 3aapxkaH y mpenysehy. Pamu
CMamema TPOUIKOBA OCHTYpama Tpeay3eha Mory yroBOpHTH OCHUTypame TIJie
ocurypasajyhe npymTBo y ciydajy HacTaHKa IITETE JI0 M3BECHOT M3HOCAa HEHaJoKHalyje
mrery npenysehy, omHocHO nipeny3ehe pU3KK y U3BECHOM MPOIICHTY OJIIITETE 3a/IpKaBajy
Ha cebM INTO je y TEOpHjH OCHUTypama IMO03HaTo Kao (panmmsza. Ocurypame Kao
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WHCTUTYLMja 3alITUTE OJ pPHU3UKa MpyKa CUTYPHOCT y CTaOMIHOCT M KOHTUHYUTET
¢uHaHCHjCKOT cTaTyca npexy3eha y cimydajy ocTBapema pu3udHOr qorahaja.

OcuMm ocurypaBajyhux apymTaBa Koja Cy 3aceOHa IpaBHA JIMIA W 3a yCIyre
ocurypama oj mpenyseha Hammahyjy meHy ocurypama pH3HKa, IOCTOje M 3aTBOPEHA
ocurypasajyha ApymTBa 4dju je BIACHHUK MaTWYHO Tpeny3ehe a ocurypaBajyhe ApymTBO
OCUT'ypaBa pU3MKE 3aBUCHHX Npeay3eha. Peu je o cl0XeHMM €KOHOMCKHUM LieIMHama rae
cy npeayseha noBe3aHa yyo3uMma y KaluTaiy Ia je MHTepec BIaCHUKA 3aBUCHMX npeny3eha
Tj. MaTu4HOT Tpeay3eha ma ocurypa 3aBucHa mpenyseha. OBa ocurypasajyha apymrsa
MO3HaTa Cy Kao KENTHUB OCUTYpPame M MPUCYTHA Cy Yy CHUCTEMY BEIUKUX KOPIIOpaIHja.
Marnyae KOMIaHWje BENUKUX KOpIopamuja mpuOeraBajy OCHHBaWY  KENTHB
ocurypaBajyhux npymraBa KaJa je HENPHUXBATJbUBA CTOMA OCUTypama KOJ OTBOPEHHX
ocurypasajyhux npymrasa. YecTo Cy 3a BUX HIKH TPOUIKOBH OCUTYpama Y COICTBEHUM
ocurypasajyhuM apymTBuMa yciesn uzderaBama MPOBU3HMja MOCPEIHUKA TIPH 3aKJbyUYeHY
yroBOpa O OCUTYpamy, MpeMHja ce yruahyje cONcTBEHOM ocurypaBajyhiem IpymiTBy, Ha
pacrionaramy jeé HMHBECTHpAame TEXHHUYKHX W TapaHTHUX pe3epBU IpeMa COICTBEHOM
n300py M CIL.

VY nmocamammuM pa3MaTpamuMa MOoCMaTpald CMO YIpaBJbamkbe pHU3MIUMA ca
acriekta npenyseha n meroBor MeHangMmenTa. Jlakie, akneHat je Ono Ha pU3MIMMa KOjUMa
Cy U3JI0KeHa npaBHa U ¢u3nuka juna. L{we Ham je OHo 1a caryiegaMo Kpo3 Koje Kopake u
IyTeM KOjUX HauuHa Npeay3eha M NOjeUHLM yNpaBibajy PU3UYHUM Jorahajuma koju
CTBapajy NpeTwy ocTBapema ryoutka. Mmajyhu y Buny na cy ¢usuuka v npaBHa auna
KIMjEHTH OCUTypama 3a IPaBWJIHO YIPaBJbAakhe CBOJUM IOCIOBHUM aKTHBHOCTHMa
KOPHCHO je 3a ocurypaBajyha ApymITBa MO3HaBamke METONA YNpaBbamba PH3UIKMA KOje
Kopucte MeHayepu knujeHTa. OcurypaBajyha npymTBa mpey3uMajy pH3UK y3 HaIUlaTy
npeMuje o1 mojeAnHana u npexyseha, Bpiie nucneps3ujy pu3MKa y MacH M HAcToje Ja
OCTBape NO3UTHBAH COINCTEHHM pe3yiTaT mocioBama. Jla Ou ce OBO OOMCTHHHUIIO
ocurypaBajyha npymTBa cy NpHHyheHa Jla YIpaBibajy pU3HMIIMMAa KOjuMa Cy M cama
m3noxkena. Ocurypasajyha npymrsa 1o mpupoIu CBOje AENAaTHOCTH 0aBe Ce OCHUTYpameM
JPYTHX OJ] pU3UKa aJli Cy TPH TOM U caMa U3JI0’KEeHA PU3UIMMA: TIOJTUTHYKHM, KPETUTHUM,
KaMaTHHUM, JI€BU3HUM, BadyTHUM U cl. OCUM OBHX H3JIOK€HAa Cy HACTAaHKY IITETHUX
norabaja xao u cBa apyra npenyseha (mokapu, moruiase, 3eMJbOTpecH U cil.). OcTBapemeM
HaBEJICHUX pH3MKa ocurypaBajyha apymTBa Mory OWTH 3HA4ajHO YrpOKEHA ca acleKTa
QYyropoyHe CTaOMITHOCTH W KOHTHHYHWTeTa mocyoBama. (Crora je Takohe HEOIXOHO
aJIeKBaTHO YIIPaBJbaTH PU3HIUMA U Y OCUTypaBajyhum qpymrBumMa 003UpoM J1a CaBpeMeHO
npuBpehuBame KapakTepuile H3y3eTHa CIIOKEHOCT, TUHAMHYHOCT M TYpOYJIEHTHOCT
MIOTOTOBO aKO CY CBOj€ IIOCIIOBame Oocurypasajyha ApymiTBa NpOMIMPHIA Uy PA3IHUYHTE
ctpane 3emibe. OcurypaBajyha apymiTBa ce MOTY 3alITUTH OJ] pU3HKa KOjUMa Cy M3JI0KEeHa
MMIUIEMEHTAIMjOM HEKe OJ] METO/1a YIIPaBJbarba PU3UKOM:

» wu30eraBame PU3MKa;
» ajanranyja pusHKy;
» TpaHc(ep pu3uKa u
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> MeToJ ;[HBep3H(1)HKaunje.23

Vnorpeba Mmeroma usbecasarba pusuka Kaga je ped O OcHrypaBajyhum
JpYIITBUMA MOIpasyMeBa U30eraBame pU3NIHUX MTOCIOBHUAX CHTYyalllja Kako O ce pu3uK
y MOTIYHOCTH MHUHUMH3Mpao. OBO NMpakTHYHO 3HAYM Ja aKo OCHrypaBajyhe IpymTBo
[OCIIyje Ha BUILE MHOCTPAaHUX TPXKHUILITA Tpeba 1a N30erHe nocioBame y 3eMbaMa Koje Cy
onrtepeheHe BUCOKUM MOJUTHYKUM PU3UKOM, HACTAHKOM IMOTEHIMjaJTHUX PATHUX CyK0Oa,
BUCOK KPEJAUTHH PU3HK U CJI. YKOJIMKO Cy HEKE XapTHje O]l BPEAHOCTH U3y3€THO PU3HUYHE U
uMajy BHCOKY (rykTyanujy meHa HajOoje je 3a ocurypaBajyha npymTBa, na Ou ce
3alITUTUIIA O] TOTEHIMjaJTHUX PU3HKa, J1a M30erHy OBakBa yiarama. THMe je pH3HK KOjeM
0u ce ocurypasajyha ApyIITBa U3JI0KWIA CBEICH HA HYITY.

OcwurypaBajyha apymrBa 4ecTo KOPUCTE METO npunazolasarba puzuxy Kao jenat
O]l HAYHMHA YIIpaBJbama pusuirMa. CylTrHa METo/Ia aanTUPamka PU3UKY je IPOHATAKCHE
HayWHa 3aIITUTe O pu3mka yHanpea. Kopumheme ckpahema poka Hamare moTpakuBarmba
O]l IpEMHje OCUTyparba MM aKo OCHrypaBajyhe IpyIITBO MOKYIIaBa Jia MPOJIOHTHPa CBOjY
o0aBe3y 1O OCHOBY HCIIIaTE OJIITETHHUX 3aXTeBa CaMO Cy HEKH O] mpuMmepa Kopuinhema
oBe Mmertone. Takohe, ocurypaBajyhe npymTBO >Kenu C€ 3alITUTHTH YHANpesd aKo
KOPHCHHIIMMA T033jMJbEHUX HOBYAHMX CpPEACTaBa y BHJY T03ajMHUIIA 3aXTeBajy Mmokpuhe
MOTPAXKUBaka y BUAY 3AJI0TE, XUIIOTEKE WIIM TapaHIije U CII.

Mertony ousepsughuxayuje ocurypapajyha IpymTBa KOpHCTE Kalla Kelle Ja ce
3alITUTE OJ MOTCHIMjaJJHUX pHU3UKa JUCIECP3UjoM pH3MKa Ha MehycoOHO pasmuuurte
MocJI0BHE cuTyarmje. Kao mpumep Moxke TOCITYKUTH TIOCIIOBakbE ca PAa3IMUYUTHM BpCTama
OCUT'ypama, OCUTYpame pa3IMuUTUX BpPCTa pU3UKA, Ylarame cpeacraBa (oHIa Yy
pasnuunte edexre, OCHUBaWmE (UIIMjana ocurypasajyher 1pymrsa y pasauauTHM 3eMbama
u ci. JluBep3udukanuja pusmka je moroJaH METO/I yIpaBibakha PU3HIMMA Yy OCUTypaBajyha
JpymTBa Kaja Cy OHAa H3JI0KEHA 3HATHOM CTEINEHY IOJUTHYKOr pu3uka. OrpaHuyeme
JIeJIOBaba OBOI' PH3HMKA BPIIU C€ TUCIIEP3MjOM IOCIOBaKka y PA3IMYUTUM 3eMJbama KOJl
KOjUX je OBaj PHU3MK H3JIO0KEH MamUM BPEIHOCHUM jeauHUNamMa. KpeIuTHu pHU3uK
yrpoxaBa ()MHAHCH]CKY CTaOMIIHOCT MOCJIOBamka OCUrypaBajyher ApymTBa Kaja oHO Jiaje
HOBYAHE IM033ajMHIIE CBOJUM KJIMjeHTHMa. PHU3MK ce cacToju y OCTBapemy HEMOBOJHHOT
norahaja y cmuciny HeBpahama 0J00peHHX cpelcTaBa OJ CTpaHE KIIMjeHTa. 3allTHTa O
oCTBapema pH3MKa Oriaja ce y JHMUTHpamy CcpelacTaBa Koja he ce mmacuparu
M0jeIMHAYHO jETHOM KJIHjeHTY, CIIPOBOlEmeM J00pe KpeIUTHE aHaTH3€e U CII.

KamatHu pusuk mpenctaBiba BepoBaTHohy na ocurypaBajyha npymrBa Hehe
OCTBApUTH TUTAHUpPAaHE KaMaTHE MPHUXOJa MO IUIaCMaHy yCIlie[ MPOMEHE KaMaTHE CTOTIE.
3amTuTa oJ MOCHIeIUIa OBOT PU3HKaA OCTBapyje ce TUBep3u(UKaIMjoM ylarama y edekre,
ylarame y Mame pHU3HYaH MOpT(HOINO, 3alTHTa OJ KaMaTHOT pPHU3UKAa KYMOBHHOM
(¢uHaHCHjcKUX naepuBata u cia. O03upoM J1a cy ocurypaBajyha apymiTBa 3HauyajHU
WHCTUTYIMOHAIIHA HHBECTUTOPH YIIPABJbAahE KAMATHUM PH3MKOM 3ay3MMa 3Ha4ajHO MECTO
y MaHaIMEHTY pU3uKa ocurypasajyher apymraa.

2 Dorfman, M., Isto., p. 57.
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VY miIby TUMHTHpaka pU3MKa KOjeM ce M3JIaXKy OcUrypaBajyha qpymTBa MacoBHO
KOpUCTE MeTOox mpancgepa puzuxa. OBaj HAYMH yIpaBjbamkba PU3MKOM MOJpa3yMeBa
OCUTYpame MPEY3eTUX PU3MKa y KOOIIEPAIlHj ca IPYyTUM OCUTypaBajyhuM IpymTBOM IITO
MPE/CTaB/ba CAOCUTyparme WM TPEHOIICHE Jeia NMPYy3eTOor pusnka Ha Apyro Behe u
(vHaHCH]jCKM CHOCOOHMje ocurypaBajyhe IpyHITBO MyTeM peocurypama. MakcumaliHa
BEJIMYMHA PU3HKA KOjU OCHTrypaBajyhe IpymTBO MOKe /1a 3ap>KU y CBOM IOCIIOBamYy a Ja

HE Yyrpo3u CBOjy (PMHAHCH]CKY cTaOMIIHOCT ojipeleHa je caMonpuapxaj em.”

kapital x spremnost za rizik x profit

Samopridrzaj = : : —
izbalansiranost rizika

Camorpuapxaj JAeTepMUHHIIE (UHAHCHJCKH  KalalUTeT OCHrypasajyher
JpyIITBa y BHUJIY CTBOPCHHX PE3EPBH M TCXHHYKU KAMAIUTET OJIMYCH y BEIMYUHH U
CTPYKTypu moptdespa ocurypama ol pH3HMKa. Peocurpame ce MOXe cMaTpaTd HAYUHOM
n3beraBama pH3MKa KOjH je MHpey3eT IOCIOM OCHIypama ITyTeM 3aKJbydermha yroBopa
COIICTBEHOT OCHTypama Koxi apyror Beher ocurypasajyher npymrsa. Iloctoje Opojue
npeaHocTH ymorpede oBor Meroma. lIpeHomemem Jena pHU3HKa MyTEM PEOCHTypamba
ocurypasajyha apymrsa nosehaBajy cBoje ocurypasajyhe kanmamurere u 'y MoryhHoCTH Cy
NpUXBaTamka HOBUX ITOCJIOBA OCHTYPama. Y CTYIAmkEeM JIeNia PU3HKA PEOCUTypaBady EeJeHT
(ocurypaBajyhe ApyImiTBO KOje C€ PEoCcCHUrypaBa) CTBapa MPOCTOpP 32 €MUTOBame HOBHUX
monuca ocurypama. KMcroBpemeHo TpaHchepoM pu3MKa Ha (QUHAHCHJCKH jader
peocurypaBaua ocurypasajyha apymrBa JONpHHOCE CTAOMIIHUjEM OCTBAPEHY COICTEBHOT
NEPUOIUYHOT pe3yaTara 003MpOM Ja ca HACTaHKOM INTETHOTr jaorahaja ocurypasajyhe
JIpymTBO HakHal)yje camo Zeo m3HOca MoK ocraTak o0e3belyje peocurypasau. IloTmyna
KOPUCHOCT PEOCHTYpama J0Ja3M 10 U3paxkaja ca HACTAHKOM IITETHUX PH3MYHHX forahaja
KOjU MMajy KaractpodanHe mocienuie MOmyT MPUPOAHMX KaTacTpoda, aBHOHCKHX U
KENe3HNUKUX Hecpeha, eKCIUio3Wja y HMHIYCTPUJCKAM IOCTPOjeHhUMA. Y UECTBOBAHEM
peocurypaBada y HQJOKaHIM INTE€Te 3HATHO C€ OJAKIIaBa IOJOXKaj ocurypasajyher
JPYIITBA KOje je MpUMapHO MPey3esio PU3HK, a Koje O y OJICYCTBY PEOCHTYpama MOTJIO
3aMacTH y He3aBUAHY (PMHAHCH]CKY MO3MILHU]y U JOBECTH Y IHUTAHE COINCTBEHY MOCIOBHY
ersucteHuyjy. Peocurypame je jako pacnpoCTpameH METOJ| YIpaBjbamba PUUKOM Y
ocurypaBajyhum ApymTBAMa W 4YecTo ce (QopMHUpajy KOH3OPIUjyMH OCHUTypaBajyhmx
JIpylmTBa KOja BpiIe peocurypame. llocmoBu peocurypama UeCTO NpeBa3uiiase
HaI[MOHAJHE TpaHUIE Tako Aa AoMaha (MHAHCHjCKHM CKpOMHA OocurypaBajyha ApymiTsa
KpyIHHj€ PU3HKE PEOCHTypaBajy Ko CTpaHHMX peocurypaBaua. PeocurypaBau ce Takohe
MOXK€ OCHrypaTH KoJ (hDMHAHCH]jCKHM CHOCOOHHWjer ocurypapajyher ApylmiTBa W Tako Y3
ycTyname Jena npumnanajyhe mpemuje 3alITUTHTH Of IOCTEIHLA OCTBApeHa Pa3sOpHHUX
mreTHUX porahaja. OB MOCIOBH Cy MO3HATH Kao peTpoLEcH]a.

Mertoionioryja ynpaBibatkha pH3MIMMA Yy OcUTypaBajyhum opraHu3aiujama
3ay3UMa 3HayajHy NaXiby peBH30pa jep HHUBO NPEY3eTUX M 3aApKaHUX pHU3HKa

2 JIykuh, P., Ucro., cTp. 16.
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MMIUTMIIATHO TIOJpa3yMeBa MOTeHIMjamHe Oyayhe obaBe3e ocurypaBajyher npyIiTsa.
O03upoM J1a (UHAHCHjCKM W3BEIITAjU, KOJHU Cy MPEIMET PEBHU3HM]CKOT HCIHUTHUBAMA,
MPECTaBIbajy OTJIEJANI0 HETOBE MOCIOBHE aKTHBHOCTH Tpeba jaa cajapke y OmIaHCHHM
MO3WIIMjaMa TIOCIIEANIIE CBUX MOCIOBHUX aKTUBHOCTH Ha MOJbY OCHTypama H oOaBesa u3
ocurypama. Ilpetepana u3/105k€HOCT PU3MKY U HEAJEKBAaTHO yNpPaBJbakbe UCTUM MOIJIO OU
CTBOPUTH MOTHUB KOJI MEHAlIMEHTa 3a NPUKPUBAHEM CTBAPHOI (PMHAHCH]CKOI CTama Y
ocurypaBajyhoj kommnanuju. [locebaH wHTepec y TakBUM OKOJHOCTHMa MEHA[IMEHT
ocurypasajyher apymrTBa uma y npukasuBamy (UHAHCHjCKE CTAOMIHOCTH U 3apaljuBauke
CIOCOOHOCTH y (PMHAHCHjCKMM H3BEIITajuMa OOJbMM HEro ITO y OWUTH jecTe paau
3aJJ0BOJbEHAa HHTEpeca TMocTojehmX M MOTeHIMjaTHUX aKIMOHapa a Ja Ipu TOMe
OCTBapem€ JINYHUX IMJbEBA MeHayepa He Oy/e J0BeleHO y NHTame. Pamu oTkpuBama
MOTCHIMjaJTHUX y3pOKa EBEHTYyaJIHO MOryher JaXXHOT (UHAHCHJCKOT W3BEIITaBamba,
peBuszopu ce usMel)y ocramor 0aBe y TOCTYNKY peBU3Hje (PUHAHCHjCKUX W3BENITaja
ocurypaBajyher ApymrTBa W aJeKBaTHOIINY YIpaBibarba PU3UIMMA KOJH Cy TPUCYTHH Y
OBOj 00JIaCTH ¥ CBOjCTBEHH CY OBOj JACIATHOCTH.

4. Kommnapanuja ocurypasajyhux apyumrasa v Apyrux (pMHAHCHjCKHMX OpPraHu3anuja

[lojemuann, npuBpeaHa APYIITBA, WHCTUTYLHjE, TNPHUIMAJHULNN I0jETUHUX
npodecuja, pazHe opraHu3alyje, areHIyje U Ipey3eTHUIM H3JI0KEHU CY TMOTCHIIN]aTHOM
ryOUTKY Kao IMOCJIEIHUIM OCTBapemha HEKOT INTETHOr jaorahaja ycien dera ce HapylaBa
BUX0B (PMHAHCH]CKH TMOJIOKA] WM YaK er3UCTEHIMja TOBOIU y nuTame. CTora OHU UMajy
MHTEpEC Ja ce OCUTypajy OJ HOCIeAWIa OCTBapema pU3WKa Ia je MpHUMapHa yiora
ocurypama y ApPYIITBY NPEBCHTUBHA W HAKHAJHA 3aIITHTa OJ MOCICIHIA PU3UIHOT
norahaja Omi0 Kpo3 Mepe cIipeyaBama OCTBApeHa pH3MKAa WM HaK KpO3 HaKHATY
OCUTYpaHHUKy HCIUIaTOM InTeTe. Jlakie, OCHOBHA yiora y APYHITBY M CBpXa MOCTOjamba
ocurypaBajyhux KommaHuja je HaKHaJa IITETe OCUTYPAHUKY WM KOPHUCHHUKY OCHUTYpama
KOja je TOoCIeIuna OCTBapeHmha OCHI'YPAaHOI pu3MKa. MehyTuM, pH3MK ce He ocTBapyje y
CBaKOM TOjeJMHAYHOM OCHTYPaHOM CIy4ajy HUTH Yy CBAKOM MOMEHTY Tpajama OCUTypamba.
ITocToju BpeMeHCKa U MPOCTOPHA AMCIEP3Mja y OCTBApeHy OCHTYpaHHX CilydajeBa ma ce
yodaBa JI0JIlaTHa, BeoMa 3HavajHa (QyHKIMja ocurypama. Hamme, Kpo3 HamaTy mpemuje
Kao IIEHE YCIIyre Oocurypama ocurypamajyha npymrTa ¢dopMupajy 3HadajHa CpeicTBa
¢doHIa ocurypama Koja ce y MOTIIYHOCTH He yroTpeOe 3a UCIIIaTy OJIITETHUX 3aXTeBa. Y3
TO, ocurypaBajyha npymiTBa H3[Bajajy Jeo TpeMHje y pe3epBe KOjU ce OJHOCH Ha
ocurypame koje he TpajaTm y HapegHOM O0O0pauyHCTOM Iepuomy. YouaBa ce Ja
ocurypaBajyha apymTtsa ¢opMupajy BeJIHKY aKyMyJaldjy HOBUYaHUX CpEACTaBa Koja ce
NPUBPEMEHO WJIM Ha HEKH IYXH T[epHoJ He yhnorpeOspaBajy y CBpPXy HaKHaJIa
OCHTypaHHIIMMa. 3axBajbyjyhu pacnoniokuBuM (OHIOBMMaA ocurypaBajyha npymrBa ce
M0jaBJbyjy Kao 3HaYajHU YYECHUIUM HAa (DMHAHCHjCKOM TPXKUINTY Hajuenihe Kao yiaradd y
(hMHAHCH]CKE MHCTPYMEHTE.
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@duHaHCHjCKa TpXKHIITa Kao 1e0 (DUHAHCHJCKOT CHUCTEMa 3E€MJbE IIOBE3Yjy
E€KOHOMCKE CYOjeKTe KOjHM IOCEAyjy BHIIAK (PHHAHCHjCKHX CpPEICTaBa ca EKOHOMCKHM
jearHuIIaMa KOjuMa CpeCcTBa HelocTajy. OUHAHCH]CKO TPXKHIITE UMa BeOMa BaKHY YJIOTY
y MHAHCH]CKOM CHUCTEMY 003MpOM Ja ce IMyTeM hera BpIIH e(UKacHa ajJoKalfja MTeImhe
KOpUCHMLIUMA Tj. HMHBecTUTOpMMa. Jluma Kojuma cy cpeicTBa IMOTpeOHa Mopajy
aTpakTHUBHOM MOHYZIOM Iulahama HakHajae npuByhu ciobogHa HOBYaHa cpeactsa. Ilytem
MOHYJIE U TPaXXikhe HOBYaHMX CPEeJICTaBa, cpeAcTBa he ce anouuparu y o0s1acT Koje JOHOce
Hajeehe mpuHOoce u omoryhaBajy ruiahame kamare naBaonuMa (PUHAHCH]CKUX CpEICTaBa
TaKo Ja Ce TMOCTIDKE ONTHMAalIHAa aJOKalfja OTPAaHMYEHOI KamuTaja Ha HUBOY APYIITBA.
dunancujka Tpkumra 00e36el)yjy HeonxoaHe nHpopMaIHje 0 yYSCHUIIIMA Ha eMY IITO
MOJXKe Jla YKaXke Ha HejlocTajyha HOBUaHA cpejicTBa M MOTYNHOCTH 33 FHherOBO aHTa)KOBambe
y €KOHOMCKHU HajBakHHje M IpodurabuiHuje nHBectuuje. OcuMm npuMapHe (yHKIHje
IUIacupama CJI000JHUX HOBUYAHHMX CPEICTaBa IyTEM TPXKUINTA, (PUHAHCHjCKA TPIKHIITA
OCTBapyjy CBOJy CeKyHIapHy (yHKIMjy moBehama JUKBUAHOCTU €KOHOMCKHX jEeIMHMIA
003upoM 1a miIacMaHe y (pUHAHCHjCKE WHCTPYMEHTE MMAOIM MOTY IyTEM TP)KHUINTA J1a
npojajy M npe \muxoBor gocneha u Tako MoHOBO 10l)y 0 TUKBUAHUX CPEACTaBa YKOJIHKO
ce 3a ’bUMa yKa)ke BaHpe/Ha 1moTpeoda.

OcwurypaBajyha apymrBa ce, Hako NMPUMapHO HACTaja y CBPXY HAaKHAJe IITETa
HAacTaJIMX OCTBapEHEM OCUTYpPAHOI pH3HKa, I10jaBJbyjy Kao 3HAauajHUM (PUHAHCH]CKU
MOCPEIHUIIN YUjUM CE MOCIOBAamkEM jelaH 00JIMK NMOBHHE (HOBYaHA CPEJICTBA) IpeTBapa y
Ipyrd (KpaTKOpOYHM W JAyropodynu (uHAHCHjcKM TuiacMaHu). HoBuana cpezactBa
(dhopMupaHa HamIaTOM IMpeMHja OCUTypama OcurypaBajyha JpylITBa WHBECTHPA]y Y
(MHAHCH]CKY UMOBHHY Tj. XapTHje 0] BPEIHOCTH MOIMYT APKaBHUX 0OBE3HMIA, OOBE3HHIIA
KOMIIaHUja, AaKI{ja, XWUNOTEKapHUX OOBEe3HHIA, OJarajHMYKUX 3amuca M OCTalIuX
Ty’ KHAYKHX HHCTpyMeHaTa. OBUM IUIaCMaHMMa OCHUTypaBajyha npymTBa cTUYy NMpPHUXOAE
10 OCHOBY (DMHAHCH]CKUX MHCTpPyMEHaTa CTBapajyhu Ha Taj HAYMH HOBE JOJATHE M3BOPE
KOjH Ce MOTy YIOTPeOWTH 3a UCIUIaTy OJIITETHHX 3axTeBa. IIpuHocH koje ocurypasajyha
JpyImITBa OCTBAapyjy IIOCIOBakEeM Ha (UHAHCHJCKOM TPXKHINTY MOTy omMoryhutu
ocurypaBajyhum JApymTBUMa /ia CBOjUM KJIHMjEHTHMa OCHTypama MOHYJe ocHurypanajyhe
ycayre 1o HIKUM IeHama. YecTo ocurypasajyha qpymTBa KOPHCHUIIMMA CBOJUX yCIyra
npyxajy MOTyhHOCT mapTuinanyije y npo(ury OCTBApeHOM HWHBECTHPAHEM CI000IHUX
cpeacTaBa YKOJIUKO Cy OCHI'YPAaHHUIM CHPEMHH Ja MapTULMIINPA]y Y PU3UKY ylarama y
Heke (MHAHCHjCKe MHCTpyMeHTe. baBibeme MOCIOBHUMa MHBECTHpama Ha (MHAHCH)CKOM
TPXKUIITY ocurypaBajyha npymTBa TpeOa ma o0aBibajy Tako Ja HHKaJa HE YIrpo3e
OCTBAapeE CBOI OCHOBHOI IMJbA IOCTOjamhba — IPYKamhe 3aIUTHTE OCUTYypaHUIMA II0
HACTaHKy pHU3UKa. Paau 3amTUTe OCHTypaHWKa W UCIyHhCHha OCHOBHE (yHKIH]je
3aCTyIUbCHA j€ BHIIECTPYKa M JeTaJbHa KOHTpOJIA MOCIOBama OCUIypaBajyhux apyriraBa
OJ] CTpaHe HaJUIS)KHUX MHCTUTYIHja 0 yeMy he OMTH pedr y IOoCIeIheM /ISy OBOT paja.

OcuM ocurypaBajyhux apymTaBa 3Ha4ajHU WHCTHTYLIIMOHAJTHW HHBECTHTOPH CYy
bankapcke uncmumyyuje. banke mpencTaBibajy IEMO3UTHE HHCTUTYIHjE KOje 3a Pa3JIUKy
oll ocurypapajyhux npymraBa HoBUaHe (QoHIOBe 00e30ehyjy BohemeM Tekyhux u Kupo
padyHa NpaBHUX U (PU3MYKUX JIMLA, MYTEM OTBOPEHUX IITEIHUX JEMO3MTa, OPOUYCHHUX
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banke ™mory nmohm mn0 ¢uHAHCHjCKHX CpeAcTaBa EMHTOBAKEM
(¢uHAHCHjCKUX HMHCTpyMeHaTa. PacmonoxkuBa (uHaHCHjcKa cpeicTBa OaHKe Hajyemrhe
IUIacupajy y BUIy Kpenuta kivjeHTnMa. OHe mpemMa JeTloHeHTUMa nMajy obaBe3y Bpahama
nero3uta o poky gocmneha ca mpumamajyhom kamatoMm. 3a pasnuky onx ocurypaajyhmx
JpywmTaBa obaBe3e OaHKe Cy NMpeIBUAJbUBUjE U HUCY BE3aHE Ha HACTaHAK HEKOI PHU3HKAa.
Omne ce Takohe 1MojaBibyjy Kao 3HAaYajHU CyQUIMjeHTH Ha (HUHAHCHjCKUM TPXKUIITHMA U
OOWYHO YJaxy y PHU3MYHHjE XapTHje OJ BPEJAHOCTH 3a Pa3lUKy OJ OCHrypaBajyhux
opraHmzanyja. 3a 3eMJbe y TpPaH3WIMjU KapaKTEpPUCTHYHO je Ja oBa JBa (hMHAHCHjCKa
mocpenHuKa — OaHKapcke WHCTUTYLHje M ocurypaBajyha [apymrTBa mpeicTaBibajy
HajIOMHHAHTHHU]€ y4eCHUKE (PMHAHCH]KUX TPXKHIITA KaKo 10 Opojy TpaHCaKIMja TaKko H MO
(bMHAHCH]CKO] MMOBHHHM KOja je MPeaIMeT TProBama.

Husecmuyuonu ¢ponoosu cy puHaHCHjCKe HHCTUTYIHjE KOje (OpMUPajy HOBUAHA
cpeactBa mpoiajyhm akmuje (QoHAA MakbUM  HUHAMBHUIYAJIHUM HHBECTUTOPHMA.
[MpukynspeHa (UHAHCHjCKA CPEACTBAa YHOTpeOJpaBajy Ce 3a MHBECTUPAE Y DPA3IMUYHTE
¢uHAHCHjCKE HHCTpYMEHTe. BpeTHOCT akija HHBECTUIIMOHOT (JOHAAa MEPHU C€ BpEAHOIINY
WHBECTUIIOHE jeAMHUIIE KOja je JEeTepMHUHHCAHA IICHOM HHCTyMEHaTa Koje Iocenyje
WHBECTUIIMOHN (OHI. YKOIMKO WHBECTUIHOHH (OHJ TOCEayjeé BHCOKO IEHOBHO
¢bnykrypupajyhe ¢unHaHCcHjcke HHCTpyMeHTe aomuHMpahe QuryKTyanuja IieHa aknuja
(GOHIa TaKo J]a ce MHBECTHPAhE Y MHBECTUIIMOHE (POHIOBE YECTO CMaTpa PU3UIHUM.

Ilpusamnu nenszuonu Gonoosu TPeACTaBIba]y HMHCTUTYIMOHAITHE HHBECTHTOPE
(punancujcke WHCTUTYIHMjE) KOju 00e30el)yjy CHUTYpHOCT © CTaOWJIHOCT MpPHUX0Jia
MOjeIMHIIMMA 110 OKOHYAY pajHOT Beka. /I00poBOJbHY NMEH3UOHU (POHIOBHU MPHUKYILBAjy
HOBYAaHA CPEJCTBA y BHJY NEH3HjCKOT JIONPHHOCA Kora yriahyjy oOBE3HHIM M ylaxy Ta
cpeacTBa y (hMHAHCH)CKE MHCTPYMEHTE IITO J0JaTHO noBehaBa BpeaHOCT MMOBHHE (OHA.
[Ten3nonn GOHAOBU PA3NUKY]jy C€ OJ OCTANINX (PMHAHCH]CKHX NocpenHuka. OHU He U31ajy
(MHAHCH]CKE MHCTPYMEHTE Kao IITO TO Pajie MHBECTUIIMOHN (HOHIIOBH WM OaHKE, BbUXOBA
obaBe3a je 00e30eheme meH3uje CBOjUM UJaHOBHMAa a MPHUBPEMEHO clI000/JHA Cpe/cTBa
mwiacupajy y ¢puHaHcujcke nHCTpyMmente. O03upoM Ja cy TieH3uje Koje NeH3noHu (poHI0BU
ucrutahyjy mnpenBuauBe, TMeH3UOHW (GOHIOBH HWHBECHpPa]y y AyropouHe (uHaHCHjCKe
uHCTpyMeHTe. [lpymTBa Koja ympaBibajy JOOpOBOJBHMM TI€H3MOHMM  (OHIOBHMA
0CTBapyjy BUCOKE MPUHOCE U KPO3 JUBEP3U(PUKOBAHO yllarame Y pa3HOBpCHE (prHAHCH]jCKE
WHCTPYMEHTE OCTBapyjy PEIyKIHjy pusuka. J[0OpOoBOJEHU TMEH3MOHH (OHIOBU TOCIY]Y
CIIMYHO KOMITaHHjaMa XHBOTHOT OCUTYpama, He €MHTY]y (MHAHCHjCKE WHCTYMEHTE aJld
3aTO BpIIE 3HAYajHA ylarama (PUHAHCHjCKHUX TJacMaHa Ha (MHAHCHJCKOM TPXKHUIITY
(cybuuutHn ¢uHancHjcku mocpenHuiy). Pa3Boj mobpososbHux ¢onmoBa y CpOuju Tex
nobuja Ha 3HAUajy, TaKO Ja Jocajalimke yderhe oBuX (DMHAHCH]CKHX TOCpPEIHUKA HUJC
owrio Benuko. [IpBu mMOOpPOBOJHPHU MEH3WOHW (GOHN y HAmOj 3eMJbH OcHOBaH je 20006.
roJIMHEC W JI0 JaHac je OCHOBaHO neceT (oHmora. Yuemhe AOOPOBOJEHHUX IEH3MOHHUX

2 Hennie, G., Bratanovi¢ Brajovié, S., "Analiza i upravijanje bankovnim rizicima", MATE d.o.o0, Zagreb,
2006., str. 2.
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¢donnosa y npomety Ha beorpanckoj 6ep3u y Tpehem xBapramy 2009. roguae U3HOCHIIO je
cgera 2,25 % ykynHor npOMeTa.26

[Toceban mompuHOC CTAOWIIHOCTH W Pa3BOjy (UHAHCHJCHX TPXKUIITA HMa
WHCTUTYLIMja peBU3Hje 003UPOM J1a peBHu3Mja GHMHAHCH]CKUX M3BEIITaja IPEACTaBba YeCTO
OCHOB JIOHOILIEHA IIOCIOBHMX OJUIyKa IOcTOjehMX W MOTEHIMjaHUX HWHBECTUTOPA.
QDuHAHCH]CKY M3BEIITAjHU J00HUjajy Ha KpeAUOWIHTETYy Ma ce MOTEeHIWjaTH WHBECTUTOPHU
4ecTo OJUTydyjy na (MHAHCHpajy Y KBaTUTETHHUje KOMIaHUje. TuMe peBu3uja OMPUHOCH
QJIOKAIMj1 OTPAHMYEHOT KamuTaja y HajupoduTaOuiHuje mpojekTe U KoMmmanuje unHehn
ynoTpedy orpaHHYCHHUX KAalUTATHUX pecypa edukacHujoM U eekTuBHUjoM. Ha Taj HaumH
noctwke ce Beha curypanoct y o0aBibamy TpaHCAaKIMja HAa (MHAHCHJCKOM TPIKHUIITY.
Wnaue, 3akoH je mpomucao Ja MpaBHA JIUIA YHjUM C€ XapTHjama O] BPeIHOCTH TPryje Ha
Oepzama Mopajy cBoje (GMHAHCHjCKE W3BelITaje MOABPTHYTH PEeBU3WjU 0e3 003upa Ha
BEJTMUMHY TOT IPAaBHOT JvIa.” PeBm3mja naje 1oaaTHH KBaTUTeT GUHAHCH]CKHX H3BEINTA]a
yuHehy uX ynorpeOsbHBHjUM 3a JOHOLIEHE OyayhuX MHBECTHIHMOHHUX OJUIyKa Ia Tako U
MHBECTHpPame (PUHAHCH]jCKUX TMOCPEAHNKA Y (PMHAHCH]CKE MHCTPYMEHTE Ha (DMHAHCH)CKOM

TPKULITY.

5. OO0nunu opraHu3oBama M peryjarusa ocurypamwa y Penyoanuu Cpouju

28
[Tpema Baxxehem 3akoHy 0 OCHTypamy JI€IATHOCT OCUI'Ypamba MOTY 00aBJbaTH:

e JlpymTBa 3a OCHUTYpame Kao aKIMOHAPCKa IPYIITBA U
e JlpymiTBa 3a y3ajaMHO OCHUTYpAIbe.

OcuM HaBeJEHUX MOCTOje APYIITBA 32 MOCPEIOBAIE Y OCUTYpamby, APYIITBA 32
3acTylame y OCUTYpamy M arcHIje 3a MpOIeHY pU3UKa M ITeTe Kao M mpemyseha koja
uMajy mocebaH Jieo 3a 00aBJbamke MOCIOBA OCHTYpama a Jo0MiIa Cy J03BOJIY HAJUICHKHOT
opraHa 3a 00aBJbarmbe TUX MOCIIOBA.

JlpymTBOo MOXe 00aBJhaTH CaMO OHY BpPCTy OCHUTypama 3a KOjy je J00miIo
no3soy ox HBC.* Axyuonapcko ocueypasajyhe dpywimeo ocHEBAjy HajMarbe 1Ba IpaBHA
i pusznuka auna. J[03BOJBEHO je OCHHBAME aKIIMOHAPCKUX OCUTypaBajyhux ApymiTaBa
CTpaHUM TPaBHUM M (QHU3MYKHM JIMIMMA TI0J YCJIOBOM Yy33ajaMHOCTH OCHHBamba.
AKIMOHapcKa JpymTBa CE€ OCHMBAjy 3a 00aBJbale jeJHE WIM BUILNE BpCTa Tj. Tpyra
OCUTypama C TUM IITO MOKe 00aBJ/baTH M TIOCJIOBE HEMOCPEIHO MOBE3aHE Cca MOCIOBHMA
ocurypama WIM 3a 00aBJhbalke caMo TOCIIOBa peocurypama. Jla Ou HEeKo JIUIe OCHOBAJO
aKIIMOHAPCKO OcUTypaBajyhe IpyIITBO 3aKOHOM je TIPOITMCaH MUHUMAJIaH H3HOC OCHOBHOT
KamuTaja akIMOHAPCKOr APYIITBA YWja BUCHHA 3aBHCH O]l BPCTE OCHUTYpama KOjUM ce
Oynyhe ocurypaBajyhe npymTBo >kenmu OaBuTH. 3a 00aBJbakbe JNCIATHOCTH II0jCIMHHUX

2 Jakmh, M., ,,Mecmo u ynoea 006posossHux nensuonux ¢ondosa na gunancujckom mpocuwmy Cpouje’,
PauynoBozactBo 3-4/2010., CPPC, ctp. 139.

27 3aK0H 0 pauyHoBoxcTBY, McTo., wian 37.

28 3akoH 0 ocurypamy, Mcro., unan 3.

* HBC- Hapozna 6anka CpGuje.
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BpPCTa OCHTypama MNpOMHCAaHO je Ja ocurypaBajyhe ApymTBO MOpa MMaTH MUHHMaJaH
M3HOC OCHOBHOT KalHTala y AWHAPCKO] MPOTHBBPEIHOCTH OOpAvyHAT IO CPEIHEM KypCy
HBC:Y

- JKMBOTHA OCHTYpama

1. ’KMBOTHa OCHTypama OCHM JJOOPOBOJHHOT MeH3ujcKor ocurypama 2 000 000
2. n1oOpOBOJHHO MEH3H]CKO OCUTYPahE 3 000 000
3. cBe BpPCTE )KUBOTHHUX OCUTYpamba 4 000 000

- HEXHMBOTHA OCUTyparmba
1. ocurypame oJ He3rojie u J0OpPOBOJBHO 3/1paBcTBEHO ocurypame 1 000 000
2. OCUrypambe MOTOPHUX BO3MJIA — KaCKO, IIMHCKUX BO3UJIA — KaCKO

1 00aBE3HO OCUTYpambe 01 OJITOBOPHOCTH Yy caobpahajy 2 500 000
3. ocTana ocurypama HMOBHHE, OCTajla OCHTYpama 0]l OATOBOPHOCTH

U IpyTe BPCTE HE)KUBOTHUX OCUTypama 2 000 000
4. cBe BpCTE HEKMBOTHUX OCHUTYpama 4 500 000
5. peocurypame 4 500 000

OcuM 3aKOHCKOT OrpaHHYeHha MHHUMAIHOT M3HOCAa OCHOBHOT —KaluTaja
HEOIXO/JHOT 33 OCHHMBAaWmE AaKIIMOHAPCKOT ocurypaBajyher npymTBa, 3aKOH NPOIHUCYje
3abpaHy y3ajaMHOT y4emha y KamuTaly 3a IojelnHe OpTaHu3alroHe o0ynKe. JeqHo nuie
uMa yderrhe y KanmuTainy APYTror JIMIA aKo je MOCPEIHO WM HEMOCPEIHO uMaiall akiyja,
OJTHOCHO JIPYTHX TpaBa Ha OCHOBY Kojux ctuye 10 10% yuemha y kanuranxy Apyror Juia
win ydeuntha y mpaBy miaca npyror juia. KanmmpukoBano ydemhe y Kamutany JIpyror
T2 ¥Ma HEKO TMPaBHO JIMIE aKO je MOCPEIHO WM HETMOCPEIHO MMasiall aKiuja HIIH
JpYyTHX MpaBa Ha OCHOBY Kojux ctuue Bume of 10% ydemha y kanuraxy Ipyror Juma win
yuemha y mpaBy riaca apyror juna. [Ipommcana je 3a0pana y3ajamHOr ywemha y
KalmuTaly Tj. MOCE0Bamke Mpasa riaca u3Mmely akumoHapckux ocurypasajyhux npyimrasa,
JPYIITBA 33 MMOCPEIOBAE Y OCUTYpamby, JAPYIITBA 32 3aCTyIake y OCUT'Ypamwy, areHIja 3a
npyXame JPYruxX yciyra Kao W npeayseha u Apyrux npaBHUX JIMIA KOja MMajy mocebaH
JIe0 3a TpyKame APYrHX yciIyra OCWrypama. Paay cnpedaBama OMIJIMBa CpejcTaBa U3
aKIMOHapcKuX ocurypasajyhux apymraBa HBC je mpomnucana 3abpaHy HEOCpETHOT WU
MOCPEeTHOT yJarama ocurypasajyher apymrsa y oxapeheHa mnoBe3aHa mpaBHa JHIIA.
[loBe3anuM mpaBHUM JHUIEM CMaTpajy ce MpaBHA JHLA KoOja Cy, paau yIpaBibamba
KaIluTaJIoOM WM PaJy MOCTU3amkha 3ajeJHUYKUX TOCIOBHHUX LMJbeBa, Mel)ycOOHO moBe3aHa
Ha Taj HAYMH Ja MOCIOBakhe WIN PE3yJITaT MOCIOBamka jeAHOT JIMIAa MOTYy OMTHO yTHUIATH
Ha MOCJIOBAE, Tj. pe3yaTare MOCIOBamkba APYTroT JIHIIA.

OcHHBauM akKIMOHAPCKOT OocHrypaBajyher mpymTBa cy paau noOujama JI03BOJIC
3a paj 3a 00aBJbakE MMOCIOBA OCUTYpara U MOCIOBA PEOCUTYparma y 00aBe3u Ja MOJAHECY
cienehy JOKyMeHTaluWjy: yroBop O OCHHBamWYy; MpEUIOT CTaTyTa; JoKa3 Ja je Ha
MPUBPEMEHH pavyH KoJ OaHke yruiaheH HOBUAHH J1e0 OCHOBHOT KalnTalla; TIOCIOBHH TUIaH
aKIMOHAPCKOT JIPYIITBA 332 OCUTYpambE; MPEIOT aKaTa MOCIOBHE IMOJIMTHKE Ca MUIIBCHEM
oBnamheHOr akTyapa, CIHCaK aKIHWOHapa IO NPe3UMEHY, UMEHY M aJpecH, OIHOCHO

30
3akoH 0 ocurypamy, Mcro., unan 28.
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¢bupmMu cemumTy, ca yKyIIHUM HOMHHAJIHUM HM3HOCOM aKIMja W TMPOLEHTOM ydemrha y
OCHOBHOM KalHTay AaKIMOHAPCKOT JpPYyIITBA 3a OCUTYpamke; OCHOBHE IOJATKE 3a
aKIoHape MpaBHA JHIA KOjU Cy KBaTM(PHUKOBAHM HMMAOLHM; IOJATKE 3a aKIHMOHApe
¢u3nuKka nUIa KOju Cy KBaNM(HUKOBAaHM HMMAaOIM; CIHCAaK JIMIA Koja Cy IOBE3aHa ca
KBAJM(UKOBAaHUM HMMaollMa ca JI0Ka30M O HAuMHY NOBE3MBamwa; MOJaTKe O (U3NUYKUM
JULIMMa Koja Cy NMpeisioKeHa 3a 4JIaHOBe YIpaBe; MMe U Mpe3uMe Jinia Koja he obaBibaTH
[ocjaoBe OBJAaINeHOr akTyapa M J0Ka3 O IPONMCAHO] OpPraHU3alMOHOj, KaJpPOBCKO] U
TEXHIYKO] OCITOCOOIEHOCTH AKIHOHAPCKOT APYINTBA 38 OCHTYDPAhe. °

HBC je nyxHa na Ha OCHOBY MOAHETE JOKYMEHTAIIMj€ PEIIN 3aXTEB 3a J00Hjame
JI03BOJIE 3a pan y poky ox 60 nana. Axo HBC onobpu ocurypasajyhiem apymTBy A03BOTY
3a paq oHa he mpecraTh 1a BaXH aKko:

e JIpymTBO, y poKy ox 30 maHa ol laHa W3aBama JI03BOJIC HE MOJTHECE MpPHUjaBy
3a yIUC y perucrap;

® aKoO JPYIITBO HE OTHOYHE Ca TOCJIOBAaKHEM Y POKY OJ IIECT MECEIH O] JaHa
yIHca y perucrap;

e aKo JPYImITBO He o00aBJba IOCIOBE OCUTypama JyKe OJ jeIHEe TOIUHE
HETIPEKU/IHO;

® TpeHOCOM MopTdeba OCUTypara Ha JIPYro IPYIITBO 32 OCUTYPAbE;

® OTBapameM MOCTYINKA JUKBUIAIU]C U

*  IOKpETAmEM CTEUajHOT MOCTYIIKA.

AKIHMOHapcKko ocurypaBajyhe apymrTBo mociyje o0OaBibajyhu  JIeIaTHOCT
ocUTypama pPYKOBOHEHO OCHOBHMUM OpraHuMa YIpaBe: CKYIIITHHA, YIPaBHH 000D,
HAJ30pHU OJ00p M IUPEKTOp. AKIMOHAPCKO OCUTypaBajyhe ApymITBO MOpa MpUOaBUTH
carimacHoct HBC 3a n360p oprana ympase y CympoTHOM ce U300p cMaTpa HUIITaBHUM.

Hpyru obnuk npaBHe popme ocurypasajyher apymTsa je opyuimeo 3a y3ajamHo
ocuzyparbe. JIpyImITBO 3a y3ajaMHO OCHTYpame je MpaBHO JHIE Koje 00aBjpa IENIATHOCT
oCUTypama y HHTEpeCy CBOJHX WIAHOBA (OCHUTYypaHHMKA) MO NPUHIMITY Y33jaMHOCTH WU
coimumapHocTu. JlpymrTBO 3a y3ajaMHO OCHTypame HE MOXe 00aBJhaTH IMOCIOBE
peocurypama. Mory ra OCHOBaTH IpaBHa U (PU3UYKA JIUIA U MOXKE 00aBJhATH CBE TOCIIOBE
ocurypama. JlpymTBo 3a y3ajamMHO ocurypame (hupma apymrTsa je 1.y.0.) MOXKeE ce
OCHOBATH Kao JPYIITBO Ca HEOTPAaHUYECHUM JOMPHUHOCOM H Ka0 JPYIITBO Ca OTPAaHUYCHUM
JONPUHOCOM. /JIpymITBO ca HEOTpaHWYEHUM JONMPUHOCOM Cy JAPYLITBA 32 Y3ajaMHO
OCHTYypame KOja MOTY 3aXTEBaTH YIUIATy JOJATHUX JONMPHHOCA OJ CBOjUX WJIAHOBA aKO je
TO HEONXOJIHO KaKko OM ce M3MHUpHWIIE IITeTe M HaJOKHAAWIN pacxoau apymTsa. Jpymrsa
ca OrpaHWYCHHUM JIOTIPUHOCOM Cy IpPYIITBA 3a y3ajaMHO OCHUTypame Koja Ol CBOjUX
YjaHOBA MOTY 3aXTeBaTW yIUIaTy AOAATHOT JONPUHOCA anu He Beher oj W3HOca O
HBETOBOI TIPETXOMHOT yIUIaheHOr MOompHHOCA Yy IENMHU W3 HCTE IOCIOBHE TOJWHE.
VYKOMUMKO HEKO JPYIITBO 3a y3ajaMHO OCHUTYpAam-€ IMOCIYje Ca BHIIE BPCTa OCUTYpamba,
JIOJaTHU JONMPUHOCH MOTY C€ 3aXTEBaTH CaMO O]l OCHUTYpaHUKa U3 UCTE BPCTE OCUTYparba.

31 3akon o ocurypamy, Mcro., unan 39.
2 Ucro., wian 45.
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3a ocHHMBamE OBE BPCTE OCUTypaBajyher ApymTBa Mopa ce 00e30eIUTH OCHOBHH KaITUTal
3a TOjeIuHE BPCTE€ OCHTYpama KOjU C€ 3aXTeBa Kao M KOJ| OCHHBama aKIHOHAPCKOT
ocurypasajyher apymrsa. OcHHBa4YM IpymTBa 3a y3ajaMHO ocurypame y3 3axteB HBC
MOJIHOCE HEOINXOJHY JIOKYMEHTalujy 3a JoOujame J03BOJIe 3a 00aBJbamke I0ciia
ocurypama Koja je MpoIicaHa 3aKOHOM CIMYHO Kao KOJ OCHMBama a.J. EMmupujcku je
JI0Ka3aHO Ja JpyIITBA 3a y3ajaMHa ocuUrypama Iulahajy HIKe pPEeBH30pCKEe HakHale 3a
ycIayre peBH3Mje€ OJf AaKLUMOHApCKUX JpylITaBa Yycjel HHTerpUCcaHOCTH (yHKIHje
BJIACHUINTBA W YJOTe OCUTYpaHMKa YHME j€ HEyTpajucaH KOH(IUKT W CTBOpPEHA
KOMITaKTHHja TOCJIOBHA aTMocdepa Koja IONPHHOCH MameM HHXEPEHTHOM PHU3UKY Yy
apymTBy. >

OcuM o0aBibama JETATHOCTH OCHUTYpama 3a KOjeé Ce OCHHBAjy aKIMOHApCKa
ocurypaBajyha JnpymTBa W JpymTBa 3a Y33ajaMHO OCHUTypame, II0CTOje IOCIOBU
HETOCPEHO TMOBE3aHU Ca TOCIIOBMMAa OCUTypama MONYT IMOCpEIoBamba M 3acTylama Y
ocurypamy, yTBphUBame W TpolleHA pU3UKA M INTETa, MMOCPEAOBAKE pald IMpojaje H
Mpo/iaja OCUTypaHuX omTeheHnX CTBapH U CII. Koje 00aBibajy 3ace0Ha MpaBHa JIUIA Koja ce
HE CMaTpajy ocurypasajyhum npymrBuma.

[TocnoBu nocpedosara y ocueyparsy Cy OCIOBH KOJU €€ OIHOCE Ha JAOBoheme y
BE3y OCHUT'YpaHMKa Tj. yroBapauya OCUTypama ca OCHIypaBajyhum ApymTBHMa paiu
IperoBapama O 3aK/bydely YroBOpa O OCHrypamy. JlpymTBO 3a IOCpeloBame Yy
OCUTypamy OCHHMBAa CE€ Kao AaKIMOHAPCKO JAPYIITBO WM JPYIITBO Ca OTPAHUYCHOM
oarosopHoInhy 3a 00aBJbamke MOCIOBA OCPEI0BAkbA Y OCUTYparby U IOCIIOBA CaBETOBAMba
1 moMohu mpu o0pajau IITeTe W MPOICHE PU3MKA M ILITeTe. YKOJIMKO jeé OCHOBAaHO Kao
aKIIMOHAPCKO JPYIITBO MUHUMAaJIaH M3HOC OCHOBHOT KaIlTaja He MOKe OUTH Mamu o1 25
000 eBpa y auHapckoj mpoTuBpenHOCTH 1o cpeameM Kypcy HBC, omnocno 12 500 eBpa
YKOJIMKO C€ OCHHMBA Kao 1.0.0.

JIpylmITBO 3a MOCPENOBAaWkE y OCHIYpamy JYKHO je YIO3HAaTH OCHI'YpaHHKa ca
CBUM IIPaBHUM M €KOHOMCKHM OJJHOCHMa KOjeé OHO MMa ca OcuUrypaBajyhuM QpymTBOM a
O]l YTHIIaja je Ha HEeTPHUCTPACHOCT IPYIITBA y UCIyHaBamy 00aBe3a mpeMa OCUTYPaHUKY.
OHO MOXe MoCpeIoBaTH UCKJBYYHBO Y 3aKJbyUeHy YroBOpa O OCHrypamy ca oapeheHum
ocurypasajyhum apymreoM. OBO IpyIITBO MOKE 3aXTeBaTH NpoBHU3Hjy Behy o1 yoObudajue
MpOBHU3HMje 3a TOCPEIOBamke MpH Yyromapamy oxapeheHunx Bpcta ocurypama. ObOaBesa
JpYyLITBa 3a MOCPENOBAkE y OCHTypamy INpeMa OCHTYpaHHMKY Orjieaa ce y o0aBe3u ja:
yIO3Ha OCHTYPaHUKa ca MpaBUIMMa U3padyHaBamba NpeMuje, TIPOBEPH CaIPKUHY TIOJIUCE,
MOHYM TIOMON OCHTYPaHUKY JIOK Tpaje OCUTypame MOceOHO 10 HacTajamby OCHTYpPaHOT
norahaja, mpaTu cripoBoleme yroBopa 0 OCUTypamy U CII.

[TocnoBu 3acmynarwa y ocueyparsy Cy TIOCIOBH KOje Ha OCHOBY YroBOpa O
3acTynamy y OCHIypamy 00aBjba MPaBHO WM (PU3MUYKO JIMIE Y UMa U 33 padyH jeJHOT
ocurypasajyher ApymTsa. ¥3 MUCMEHY carjlaCHOCT ocurypasajyher ApymTBa 3acTyHHHK
MOJKE 3aCTyIaTH BUILE OocUrypaBajyhuM npymrasa. [[pymTBo 3a 3acTylame y OCUTYparby
MOXe€ Ce OCHOBATH Kao aKI[MOHAPCKO JIPYILITBO WIH Kao 1.0.0. y3 00e30eherme MuHIMaIHOr

33 Qullivan, N., Diacon, S., ,,The Impact of Ownership, Governance and Non-Audit Services on Audit Fees:
Evidence from the Insurance Industry*, International Journal of Auditing 6/2002., p. 95.
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M3HOCA OCHOBHOT KaItMTaja Kao M KOJ| IPYIITBA 32 TIOCPEOBAKE Y OCUTYpamby. 3aCTyname
ocurypasajyhux apymraBa MOXe BPIIUTH U (PU3HYKO JIHIIE Y CBOjCTBY NMPEAy3ETHHKA.

Aeenyuja 3a npysicarse yciyza y ocuzyparsy je IpaBHO JIUIE Koje 00aBIba MOCIOBE
yTBphUBama W TPOIEHE pH3MKA M IITETe, IMOCPEAOBama Yy MpPOAaju OCHTYPAHUX H
omreheHnx cTBapu, Mpyka HHTEJIEKTyallHE yCIyre y Be3M ca IOCIOBHMa OCHIypama.
AreHnuja ce Takohe MOk€ OCHUBATH Kao aKIIMOHAPKO JIPYIITBO MM 1.0.0. y3 HOIITOBAHE
MHUHMMAJHUX HM3HOCA OCHMBAYKOI KaluTaja Kao KOJA 3acTylHMKa M IIOCpPEJHHMKA Y
ocurypamy. YTBphHUBame W MpoleHa pU3MKa M INTETE U MpYKambe yCIyra y OCHUTypamby
Mory ce OaBuTH npexy3eha u qpyra mpaBHa JHIA aKo UMajy mocedaH OpraHU3aluoOHU JI€0
KOJjU je KaJApOBCKM M TEXHUUYKH OCIOCOOJhCH. Y3 TO Ce 3axTeBa yIlaTa HajMame WU3HOCa
karuTana ox 12 500 eBpa mpOTBBPETHOCTH y JUHAPUMA HA 3aCEOHOM padyyHy.

JlenaTHOCT oCHTrypama je 00J1acT O TOCEOHOT APYIITBEHOT HHTEPECa U MPEAMET
je peryinucama IMyTeM 3aKOHa W peryjJaTopHUM mpaBwinMa. CBe MpaBHE HOPME Koje ce
OJIHOCE Ha OocuUrypame 00yxBaTajy: 3aKOHCKE HOPME KOje Peryuily oOJIHUTraliioHO NpaBHEe
oxHOce m3Mel)y mpaBHOT JMIa Koje OpraHu3yje 3allTHTy Off PU3MKa IyTeM OCHTypama -
ocUTypaBadya M OCHTYpPaHHKAa — KOPHCHHKA YCIIyre W 3aKOHCKE HOpPME KOje peryJHIry
NpaBHU TI0JIOKA] OCUTypaBajyher npylmiTBa 4YMME C€ peryiaulle YTHIj Ap)KaBe Ha
ocurypaBajyhe ApymrTBo Tj. HauMH HAa KOjU OHA YTHYE HA KOHTPOIY IIOCIOBamba
ocurypaBajyher npymrsa. [IpaBHe HOpMEe KOje pPETryJMIIy IpPaBHU IOJIOKA] — CTaTyC
ocurypaBajyher apymrTBa caapkaHe cy y 3aKOHYy O OCHIYpamy H IpONHCHMa Koje
npennoxke HBC xao xoHTpona MHCTUTYNIMja paja ocurypaBajyhux apymraBa. Onimrum
mpaBuiinMa rpal)aHCKOT M MPUBPETHOT MpaBa, 00WYajHUM MpaBoM, opeadaMa yroropa o
OCUTypamy peryJucaHd Cy OJHOCH YYECHHKAa Yy OCHUTypamy Tj. OCHIypaBada u
OCUTypaHHKa Tj. KOPUCHHMKAa OCHYyrpama. YTOBOp O OCHUTypamy y HajBehoj mepu je
perynucan oapeadama 3akoHa 0 OOJMTallMOHUM OZHOCHMA. YpeleH je 0MHOC ocurypaBada
W OCUT'ypaHHKa, A1e(UHUCAH OCUTYPaHU CIIy4aj U CBH OCTAJIM OUTHH €JIEMEHTH JTY>KHUYKO —
MOBEPWJIAYKOT OJHOCA YTOBOPHHMX CTpaHa. Y CTPYYHO] JHMTEPAaTypH HCTUYY C€ YCTUPH
KJbyYHA pa3jiora OOMMHOT peTyjHcamba OB IPYIITBEHE 00IaCTH:

» 3HayajaH yTUIAj MOTEHIIMjaJTHe HECOJIBEHTHOCTH OCHUTYpaBaya;

» HejeHaKOCT 3Hama U Iperopapavyke Mohu KyIia v IpoJaBlia OCUTYpamba;
» TpobieM GopMupama IIeHa Y OCUTypamby U

» yHampeheme IpyITBEHUX IHIbCBA. 34

OcHM 3aKOHCKHX pelliea BaXKHY PEryJIaTOpHY YJIOTY 00JIACTH OCUTyparmba UMajy
Omnyke xoje nonocu HBC a oGaBesyjyhe cy 3a ocurypaBajyha mpymrTBa u OJHOCE CE Ha
MOjeIMHE CETMEHTE TTOCIIOBakba OCUTYpaBajyhux apymirasa:

1. Opnyka o OIWMKUM KpUTEPHjyMHUMa U HAYUHY 00padyHaBamka MPEHOCHUX
npemuja "Cun. rmacauk PC" 6p. 19/05;

2. Opnyka o OJMXKUM KpUTEPHjyMUMa U HAUMHY 00padyHaBama Pe3epBUCAHUX
mrera "Ciyx0enu riaacauk PC" 6p. 86/07;

i Dorfman, M., Isto., p. 123.
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3. Omnyka o OMmKUM KpUTEpHjyMHUMa M HAUWHY 00padyHaBama Pe3epBH 3a
u3paBHame pusnka "CiyxOenu rimacauk PC" 6p. 23/06;

4. Omryka o OMKUM KpUTEPHjyMHMa M HaUMHY 00padyHaBama MaTeMaTHUKe
pe3epBe U pesepre 3a yuemhe y gooutn "Ci. rimacauk PC" 6p. 101/07;

5. Opnyka o HauuHy yTBphUBama U npahema JTUKBUIHOCTH IPYIITBA 3a
ocurypame "Cyx6enn rimacauk PC" 6p. 3/05;

6. Omiyka o HAUMHY M3pavyHaBamba Mapruae coiBeHTHoCTH "Ciy>kOeHU rIacHUK
PC" 6p. 31/05. u 21/10;

7. Opnyka 0 HAUMHY NPOICHUBamba OMIIAHCHUX W BAHOMIIAHCHUX TTO3UIIH]a
npymTBa 3a ocurypame "CiyxOenu rimacauk PC" 6p. 3/05 u

8. Omnyka o orpaHuYeHIMA MOjeJMHNX 00JIMKA ETIOHOBAkha U yJarama
TEXHUYKHX PE3EPBH U O HAjBUIIIMM U3HOCUMA TOjSIMHUX JICTIOHOBAha U
yllarama rapanTHe pe3epBe JApymTBa 3a ocurypame "Ci. rmacauk PC" 6p.
35/08 u 111/09.

OpnykoM o0 OMWKHM KpUTEpHjyMHMa W HAuMHY OOpadyHaBama HNPEeHOCHUX
npemuja HBC yTrBpamna je 6mmke KpuTeprjyme 3a oOpadyHaBame MPEHOCHUX MpeMuja 1o
BpcTaMa ocurypama. J[pymrBo 3a ocurypame popmupa u oOpadyHaBa MPEHOCHY NPEMH]jy
3a OHa OCHTYpama KoJ KOjux ocurypasajyhe mokpuhe Tpaje u mocie ucreka oOpadyHCKOT
nepuona. OIIyKOM je mporucaHa MeToja oOpadyHa NMPEHOCHE NpeMuje, 0 4yeMy he Buiie
peun OUTH y YETBPTOM JIey paja.

OpnykoM 0 ONMKHAM KPUTEPHjyMHMa W HauWHy OOpadyHaBama pe3epeucaHux
wimema TPOTIMCAHU Cy OJIVKU KPUTEPHjYMHU M HAYMH 00pavyyHaBama pe3epBUCAHUX IITETA.
JlpymTBO 3a OCHTYpame pe3epBHCaHe ITeTe oOpadyHaBa MO BpcTaMa OCHIYpama Kao
MPOIEHEHN M3HOC o0aBe3e JAPYIITBAa 3a HACTaje a HEpelleHe MTeTe A0 Kpaja Tekyher
oOpauyHckor mepuonga. O BHCHHHM OOpadyyHaTHX pE3epBHUCAHMX IITETa OcHrypaBajyha
npymrBa obaBemTaBajy HBC Ha HaumH mpomnucaH ynyTCTBOM KojuM ce yTBphyjy dopmar
Y HaMeHa eJIEKTPOHCKHUX MOpyKa KojuMa JIpyIITBa qoctaBibajy nogatke HBC.

OpnykoM 0 ONMXHM KpPUTEPHUjyMHMa W HAuWHY OOpaudyHaBama pe3epsu 3d
U3pasHarse pusuKa MpoIuCyjy ce OIMKN KPUTEPUjyMU U HAaYMH 00padyHaBama Pe3epBH 3a
u3paBHame puznuka. OAIyKoM je aeduHUCaHO M3padyHaBame ropme rpaHune obaBese 3a
(dhopMupame THX pe3epBH, 00pauyH M3HOCA, Kao U noBehame U cMameme OBUX pE3epBH,
OCHOBHHU TMOJAIIM 32 M3padyyHaBam€ TOAMIIBUX MEPOJABHUX TEXHWYKHX pe3yirara u
CTaHIApAHUX OCTYIama THUX Pe3yiITaTa OJ MPOCCYHOT MEPOJIAaBHOT TEXHHUUYKOT pe3ysrara
MoCMaTpaHOT TepuoJa — 3a CBaKy BPCTY HEKHBOTHOT ocurypama. OOpauyH pesepBH 3a
M3paBHAWkC pU3MKA APYIITBO Hckaszyje Ha OoOpacmy P3UP. OOpauyH Trogummux u
MPOCCYHUX MEPOJABHUX TEXHUUKHUX pe3yiTaTa W CTaHAAPAHOT OJACTYyINama, IPYIITBO
nckasyje Ha moceOHoM oOpacmy — OoOpazary TP. HaBemene OOpaciie ocurypasajyhe
JIpymTBO je y obaBesu ma pocraBu HBC y mpomucaHoM poky caapKaHoM Yy OJTYIH KOjoM
ce ypehyje caxpkuHa mogaTaka Koje JpyIITBO 3a ocurypame noctasiba HBC.

OnnykoM o OMIKUM KPUTEPHjyMHMa U HAUHHY 00OpAuyHABAFA MAmMeMamuyre
peszepse u pesepse 3a yuyewhe y 0obumu yTBpHyjy ce ONWKU KPUTCPUjyMH H HAYMH
oOpauyHaBamba MaTeMaTHYKEe pe3epBe U pe3epBe 3a ydemnihe y mobutu. MaremaTudke
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pesepBe ocurypasajyha npymrsa o0pa3yjy u o0padyHaBajy 3a uamMupeme Oyayhux obdasesa
M0 OCHOBY TyTOPOYHHX YrOBOpa O JKUBOTHOM OcHTypamy. Kanma ocurypanunm mpuxsate
Jla yYeCTBYjy Y PU3UKY JETIOHOBAma U yJarama CpeAcTaBa TEXHUYKHX PE3epPBH, IPYIITBO
je Ay’KHO &1a Ha JaH yTBphuBama J00UTH, y3 MaTeMaTHIKy pe3epBy 0o0pa3yjy U pe3epBy 3a
yuemhe y mobutu. OcurypaBajyha apymTBa cy y ob6aBe3u Ja oj gaHa o0jaBJbUBamba
Onnyke y Cn. rmacauky Peny6nuke CpOuje npuMenyjy CaapKUHy OJTyKE.

Onnyka o HauMHY yTBphUBama ¥ miahema aukguoHocmu Opyumea 3a oCuUcyparbe
ypehyje HaumH yrBphuBama u mpahema IMKBUAHOCTH OCHUrypaBajyher npymTBa,
MHUHHMAJIHY JIMKBUAHOCT JpPYIITBA 3a OCUTypame Kao W Caapkaj, METOI U DPOKOBE
m3BemraBarba HBC. JlukBumnocT ocurypaBajyher npymrsa yTBphyje ce m mpaTu Ha
OCHOBY HOBYaHHMX TOKOBa M TIOKa3arejba JWKBUAHOCTH. OcwurypaBajyha npymrsa
noctasba)y HBC npernen HoBuaHMX TOKOBa y (hopMaTy KOjU je MPOIKCaH YIyTCTBOM
HBC kojum ce ypehyje eleKTpoHCKO AOCTaBbame MojaaTaka. Takohe, ocurypaBajyha
JpYIITBAa CBaKOI TOCIEImEr JaHa y Mecely npocraBjbay HBC mpernmex mokasatesba
JUKBUIHOCTH y opmary nponucanom o HBC.

OnnykoMm o HauMHY yTBphHUBama eucume mapeute congenmuocmu oxapehyje ce
HauMH yTBphUBama BHUCHHE MapruHE COJBEHTHOCTH KOjy je ocurypasajyhe mpymTBo
Iy’XHO Ja o00e30e1n y CBOM IIOCIOBamYy Tj. HAUWH H3padyyHaBama T€ MapruHe.
OcwurypaBajyhe npymrTBo 0BOjEHO W3padyHaBa MaprHHY COJBCHTHOCTH 32 JKUBOTHA U
HE)KMBOTHA OCUTyparma. MapriuHa COJIBEHTHOCTH JPYIITBA U3padyHaBa ce IMOCIeIbEer TaHa
tekyher oOpauynckor nepuona (31.12. tekyhe roguHe 3a roauiimu 0OpadyH Kao W Ha
Kpajy KBapTaja 3a o0auyHe y TOKY TOJIMHE).

Haunn npouemnBama OWIAHCHHX M BaHOWJIAHCHUX TNO3WIHMja OCHrypaBajyher
npymrTBa ypehyje Omiyka o HAUHHY npoyerusarba OUIAHCHUX U 8AHOUIAHCHUX NO3UYUja
JpymTBa 3a ocurypame. llpornucana je mykHOCT ocurypasajyher npymTBa 1a peIoBHO
MpOLIEYje aKTUBY Y CKIIaJy ca 3aKOHOM KojuM ce ypehyje pauynoBojacto, MPC. O cramy
U TPOICHH aKkTHMBe ocurypaBajyha apymTsa enextpoHcku u3BemraBa HBC y ckmanmy ca
ynyTcTBOM 00jaBibeHUM 0J1 cTpane HBC.

Hume monomewma Onilyke O OrpaHHYCH-MMa IOjeIMHUX OOJIMKA 0enoHosarsa u
VIa2ara MexXHUUKUX pe3epeu U Yiazard 2apaHmue pezepge NPYIITBA 3a OCUTYpame je
NPONHCUBAKE OTPaHWYCHA MOjeAMHUX OOJNHMKa JeMOHOBamka M yllarama TEXHHUYKUX
pe3epBU IpYLITBAa OCUTypama LITO MPeACcTaBsba pa3paly wiaHa 114. 3akoHa o ocurypamy
Kao u Ommke onpeheme orpannuema wiana 116. 3akoHa, O JENOHOBaWmY M yjaramy y
rapaHTHe pe3epBe ApyluTBa ocurypama. OcurypaBajyha apymTBa MNpH IUIACHPAY
CI00OTHUX CpejcTaBa TEXHWYKUX M TapaHTHUX PE3ePBU MOpAjy IOINTOBATH OApeade o
MaKCHMaJIHOM JI03BOJbEHOM H3HOCY Y TIOjeIMHA Yylarama Kako ce He O yrposmia
COJIBEHTHOCT JIPYIITBA.

Hasenennm Opnykama Onmke cy ypeheHa moapydja eIaTHOCTH OCHUTYpama O]
moceOHOr JPYIITBEHOT HHTEpeca ca CBPXOM Jia ce cy30uje Omio kKakBa MoryhHoct
HacTajamba W MPUKPUBaKka HEPETYIApPHOCTH W HeyckiaheHocTm o0aBe3a W MOTYRHOCTH
(cocoOHOCTH) OcuTypama MITO OW 3a TOCICAUIly MMalo HapyllaBame yjore, yrieaa u
(MHAHCH]CKE CTAOWMIIHOCTH OCHUTypaBajyher ApyIITBa W WHCTUTYIHjE OCUTYpama yOIIITE.
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W3paxkeHa peryiraTuBHOCT OBe 00JacM y Halloj 3eMJbU TIOCIEAMIA j€ HETaTHBHUX
MCKyCTaBa W3 OJMCKE MPOIUIOCTH Kaja je OCHTYypame OWIIO AEeTpaupaHo W HEroBa yiora
Ka0 3aIITHTHUKA OCHTYpaHHUKA y OKOJHOCTH HAaCTaHKA pU3MYHUX Joralaja AuCKyTaOmiIHa.

[ToceOHMM TIpoNTUCUMa JIPIKaBa je perylimcana 00JacTH O] TOCeOHOT APYIITBEHOT
uaTepeca. Mmajyhn y BHIy BaXHOCT M 3HAau4aj CTaOWIIHOCTH OaHKAapCKOT CEeKTopa 3a
MOHETapHH CHUCTEM 3€MJb€ YBEICHHM CYy BaXHM HPOTrpaMu JApP>KaBHOT OCUTypama -
OocHUTypame Jleno3uTa (QU3MUKUX Juia Koj OaHaka y ciy4ajy credaja Oanke. OBUM
3akoHOM OaHKe cy IykHE Ha aemno3ute ¢usmukux auna (y mznocy mo 50 000 epa)
ocurypajy Koja AreHImje 3a OCHTypame JeNo3uTa 3a mra mahajy mpemujy ocurypama.
AreHnpja 3a OCUTypame Jeno3ura uciuiahyje DermoHEeHTHMa OCUTypaHe M3HOCE YKOJHMKO
Haj OaHKOM 3amoYyHe cTedajHu moctymak. O0aBe3HHM TporpaM ocHrypama oOyxBara
00aBe3HO OCHTYpame MOTPAXKHBAKA MO0 OCHOBY CTAMOCHHMX XMIIOTEKAPHHUX KpEIUTa Koje
onobpaBajy Oanke u apyre ¢uHaHcHjcke opraHuzanuje. llocmoBe ocurypama BpIIH
Hanmonanna xopropanuja 3a ocurypame craMOGHUX KpeauTa. banke cy mykHe ma Koj
Kopmopammje ocurypajy crambeHe KpeauTe a NpeMHjy OcCUrypama Iiaha KOpHUCHHK
KpenuTa. Y ciaydajy Aa OaHKa HE MOXKeE J1a MMOBPATH IJIACHPAHU KPEAUT HAIOKHAY Y BHIY
ocurypaHe cyme u3Bpuuhe joj Kopropanyja.

Takohe je ocHoBaHa AreHmmja 3a OcUrypame H (UHAHCHPAmE H3BO3a
Penybnuke Cp6uje. OcHOBHA A€TaTHOCT OBE areHIUje je: OCUTypamke W3BO3HUX MOCIOBA U
WHBECTHUIIMja Y HHOCTPAHCTBY AoMahnX MpaBHUX JIMIIA U MPEITy3eTHUKA OJ] KOMEPIIN] ATHUX
Y HEKOMEPIIHjaTHUX PU3UKA CAMOCTAIHO WM Yy KOOIEPAaIUju ca IPYruM OCUrypanajyhum
JpYITBOM, (pUHAHCHPaWkE M3BO3HUX MOCIOBA JOMahMX NMPaBHHUX JIMIA M MPEIy3eTHHKA,
cy(uHaHCHambe U3BO3HUX MTOCTIOBA ¢ KOMEpUHUjaTHUM OaHKama, peuHAHCHPamhe N3BO3HUX
KpeInuTa KOMEpIHjaTHuX OaHaka M cIM4HO. M3 cTBOpeHHX pe3epBU W Harulatama mpemuja
ocurypama M3BO3HHX IIOCIIOBA areHIWja U3MHpyje obaBese mpema ocurypaHunuma. Lnsm
(dhopmupama oBe aretiyje OMo je MoACTHLIAkE U YHaIpeleme n3B03a U pa3Boj MHOCTAHUX
eKOHOMCKHUX OJIHOca 3eMJbe. I[IporpamMm Ip>KaBHOI OCHrypama JOJaTHa Cy Mepa 3a
yHanpehele HMHO KOHKYPEHTHOCTH jgomahe mpuBpene y3 HCTOBPEMEHO 3apKaBambe
MOHETapHEe CTAOMIHOCTH TPY)KambeM IO0JAaTHE CHTYPHOCTH KPO3 OCUTYpame OaHKapCKOT
CEeKTOpA.
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11 JEO -

CIIEITUH®UYHOCTH PEBU30PCKOI IIPOILIECA
YAPYILITBUMA 34 OCHI'YPABE



II AEO - CIIEIIHOHYHOCTH PEBU30PCKOI IIPOLIECA Y APYIIITBUMA 34
OCUT'YPARBE

PeBusuja je cpeactBo momohy kora ce jeqHO JIMIE yBepaBa OJ CTpaHe APYror
JMLA y KBAJHUTET, CTAkhe WIM CTaTyC HEKOr MPEJAMETHOI MUTama KOjHU j€ OBO IPYyro JIuIe
ucnutuBaio. Hacraje xao morpeba ycien Tora INTO NMPBO NOMEHYTO JIMLE CyMba Y
KBAJIUTET, CTalk€ WM CTaTyC PEJIEBAHTHOT MPEIMETHOT NMUTamkha U HUj€ JIMYHO y CTamy Ja
OTKIIOHH CyMIby WM HeAoyMmmily.> PeBusuja Huje cama cebu mub. Y CHTYamuju
MOJIBOjEHOCTH (PYHKIMj€ BIACHUINTBA M (PYHKIMjE yNpaBibarba KalHTAIOM 0 Koje je
JIONIIO pa3BojeM OpraHW3aldje aKIWOHapckux mnpemyseha, kakBa cy BehuHOM
ocurypaBajyha napymraBa, 3Hauaj pacrojaramba UCTHHATHM M OO0jE€KTHBHUM ITOCIIOBHUM
uHpOpMaIjama 3a MOTCHIUjaJIHE WHBECTUTOPE, Callalllihe M MOTCHIU]jaTHE OCUTypPaHUKE
nocraje cBe Behu, mocebHO MMajyhu y Buay pactyhy moh menaniepa. Hacranak peBusuje
Kao He3aBHCHE (yHKIMje BepU]UKalMje MPEe3eHTUpAaHUX MHpOpMaLuja y GUHAHCH]CKUM
M3BEIITajUMa y CHUTyalMjH OJBOJEHOCTH aKIMOHAapa OJ YIpaBjbamba COICTBEHHM
KamuTasoM OHO je HeMuHOBaH. PeBm3mja Kao He3aBUCHa (yHKIHja HCTIIHTHBAHA
UCTHHUTOCTH M OOJEKTUBHOCTH WCKa3aHUX OWJIAHCHHX TMO3HMIHKja Yy (PUHAHCH]CKUM
M3BENITajuMa OCUTypaBajyhux npymTaBa HACTOJH J1a HAJOMECTH HACTAJM TeIl MOBEPEHA Yy
BUXOBY BEPOAOCTOJHOCT. [lajyhu HE3aBUCHO M KOMIIETCHTHO MUIILJBEEHE O KBAJIHUTETY
(hMHAHCH]CKMX W3BEITaja MPOTEKJIOr HW3BEIITAjHOT Tepuojia OcurypaBajyher ApyiTsa,
pPEeBH30p TOKYyIIaBa Ja HEYTpaJIWIIe W MUHUMH3HpA HH()OPMAIMOHW PU3HMK KOjeM Cy
W3JI0)KEHU CBH OHHU KOjH KOPUCTE (PMHAHCH]CKE M3BEIITaje OCHrypaBajyhux opraHusamnmja
U Ha HHMa 3aCHHBAjy CBOj€ IOCIOBHE OJUIyKE WJIM MaK, HaMepaBajy 1a 3allTHTy O]
M3JI0)KEHUX PHU3MKa MOTPaXKe KOJ TOT OCUrypaBajyher npymTsa.

IIpu oOaBipamy Tpomeca peBU3Hje, PEBU3OPH INpHUMEBYjy  oapende
Mehynaponnux  craHmapaa — pesusuje.  MehyTum,  CceNMUYHOCT  JIENATHOCTH
ocurypaBajyhnx opranmszanuja uMma CBOj YTHIQ] Ha crnenuuuHy NpHUMEHY HEKHUX
PEBHU30OPCKHUX CTaHAapJa Kao LITO Cy: IUIAHUpPAmEe PEBH3MjE, OLCHAa PH3MKAa M HWHTEpHA
KOHTpOJIa, PEBU30PCKU JIOKA3 M M3BELITaj peBH3opa 0 (MHAHCHjCKUM H3BemTajuma. Cama
npuposa TOClOBamba ocurypaBajyhux gpymraBa  y3poKyje  KapaKTepUCTUYHOCT
(uHAHCHjCKUX M3BEINTaja OCHrypaBajyhux opraHuzaiyja y ogHoCy Ha mpenyseha koja ce
06aBe HexoM apyrom nenatHouthy. OHO mTO (MHAHCHjCKE H3BELITaje OCUTypaBajyhux
KOMITaHHja W3lIBaja oX Ipyrux mpemyseha jecte cTpykTypa M canpkuHa (UHAHCH]jCKUX
M3BEIITaja MNPOUCTEKJIA OaBJbEHEM YCIYIOM OCHUTYpama, METepHjalHOCT IOjeANHHUX
OMJTAHCHUX TIO3UIMja ¥ IPUMEHA TI0jeIMHUX TOJIUTHKA TPOLICHUBAA.

OCHOBHH TIOCIIOBHH IIPOIIEC y OcurypaBajyhum opranusanujama, 3a pasiiuky O[]
npeny3eha Ipyrux nenaTHOCTH, CaapxKu ciejche eaeMenTe: nmpoleHa pu3nKa, yTBphuBame
peMHje U HakHaja mrete. J[akiie, MOCIOBHU IUKITYC OcUrypaBajyher npymirsa 4yuHe:

33 Lee, T., ,,The Nature, Scope and Qualities of Auditing, in Carsberg and Hope, Current Issues in Auditing*,
Philip Allau, 1984., p. 5., a mpema Jbyoucasmesuh, C., ,,Vioea excmepnoz pesusopa y okpydcery*,
Exonomcku daxynrer, Kparyjear, 2000., ctp.15.
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Crauxa 6p. 1: Hocnosnu yuxnyc ocucypasajyhee opywmea

PU3UK =™—> [IPEMUJA =™—> HAKHAJA IITETE

ITocnoBHu mpolec y ocurypasajyhoj opraHu3anyju 3al04Ube IPOLEHOM PU3HKA.
CymTuHy npoleHe pu3HMKa YHHH TECTUPAkEe MPUXBATIBUBOCTH I0j€MHUX BPCTa PU3MKA Y
noptdesby ocurypama. [IpuxBaT/bUBOCT pU3MKa 3aCHUBA C€ HAa CTaTMCTUYKUM OCHOBaMa
MpoyvaBama BEIMYMHE U UHTEH3UTETA PU3HKA, TUCIIEP3Uje pU3UKa y IIPOCTOPY U BPEMEHY
Kao M BEIMYMHE TEXHUYHUX M (UHAHCH]CKUX KaralmuTeTa OCHrypaBajyher apymTsa.
[Mponemenn pu3mK je ocHOBa 3a onpelheme BHCHMHE MpeMHje KOjy OCHUTypaHHK Tpeba aa
TUIaTH 32 YCIIYTy Ocurypama ocurypasajyhem apymrsy. [Ipemuja ocurypama mnpenctaBiba
IIEHy pU3MKa W YHMHE je (YHKIMOHAIHA TPEeMHja M PESKHUJCKU jgoaaTak. DyHKIMOHAIHA
npeMHja HaMEHhEeHA je OCTBApEIby 1IEJIOBHUTE 3AIUTHTE Y OCUTYPalby M OrJie/ia ce Y HaKHAN
IITETe WM KCIUIATH YTOBOPEHE CyMe€ Kao W CIpOBOhewmy NpeBEeHTHBHUX Mepa. U3
PEXHUjCKOT J0JaTKa BPIIM CE€ HAaKHAJa TPOUIKOBa cripoBohema (pyHKIHMje ocurypama U
ocTBapyje ce mpodpur kommnanuje. OCHOBHM M3BOP PH3HMKA Y TOCIOBamYy OCUTYpaBajyhux
JpylmTaBa MOTHYE M3 HEAJEKBaTHO OJMEpEHE BHCHHE IpeMHuje ocurypama. Kama ce
peanu3yje PpUMYHHA OCUTYpaHH CIllydaj MWCHYHCHE YroBOpOM IIpey3eTre obaBese
ocurypasajyher npymTBa npema OcUrypaHulMMa orjiejia ce y uciuiatu HakHazae. Haknana
IITETE je CYIITHHA OCUTYpama Yy €KOHOMCKOM cMmuciy. HakHamom mTere ce OKOHYaBa
MIOCJIOBHU LUKIIYC y OCUTYpamy YKOJHMKO jé HACTYNHO OCHTYPaHH CIIy4aj. YKOJIUKO JI0
HACTaHKa OCUTYPaHOT pH3HWKa HHUje JONUI0, ocurypaBajyhe napymTBo Hema o00aBe3y
HaKHAJIe MITeTE jep IITeTa HUje HU HacTana. Jlakie, 10 OBOT KOpaka y IMOCIOBHOM LUKIYCY
MOXeE ajau He Mopa nohM W HHje TPHUCYTaH y CBAaKoO] MOj€JMHAYHO] TPAHCAKIU)U
npey3uMama HEKOT PU3MKa Yy OCHTYpame M HaIllaTh MpeMHuje 1mo ToM pu3uky. Ca acnexTa
o0aBJbama MOCTyIaKa PeBU3Mje Y APYIITBUMA KOja 00aBJbajy IMOCIOBE OCUTYpama 3amaxa
ce pasnuka y Gopmynucamy MoTpeOHUX UCIIUTHBAKbA TPAHCAKIMjE y OJHOCY Ha npeay3eha
Jpyrux nenaTtHocTH. Hamme konm cBux apyrux mpemny3eha kimjeHaTa Kaja HCIUTYjeMO
TpaHCaKLHUje TpoJaje YBeK MMaMO OCHM HaIulaTe II0 OCHOBY MpOJajeé MCTOBPEMEHO U
TPaHCaKIMjy MO0 OCHOBY 00aBe3e HCIOpPYKE MPOJATHX MpPOHM3BOJA, pode Wi TpyKambe
yciyra 3a IpUMJbCHY yIiaty. Y cliy4dajy OCHIypama I0Ja3H /10 TPaHCaKIHja Mpey3uMama
pHU3MKa U HaIJIaTe MpeMHje a UCIUIaTa 0 OCHOBY MPOJAATe yCIYre OCUTypama MOXKE allid U
HE MoOpa HacTaTH M YCJOBJbEHa je peanu3anujoM pusuka. [Ipema Tome, peBu3op
mpuinarohaBa yoOWuYajeHM TPOIEC HCMUTHBAkba HAJBAXKHHUjEr LUKIyca MpoAaje
cienuuUHOCTIMA TOCJIOBHOT Mpolieca OCHrypaBajyhmx JpymTaBa IUIAaHHPAKEM
TeCTUpamba y CKJIAJy ca KapaKTepoM Ipojaje yciayre OCHrypama M TaHTMPaHUX padyHa
CTama U ycrexa.

CrneunduyHocT ocurypasajyhnx opraHusaiivja U BUXOBOT MOCIOBHOT IHKIIyCa
orjiena ce y OCHOBHMM KapakTepHUCTHKaMa KOje WX pasiuKyjy of mpenyseha apyrux
JeTaTHOCTH:

1. OcwurypaBajyhe opranuszaimje o0aBibajy MOCIOBE OCUTypamba, CAOCHTypama H
peocurypama;
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2. CymrtuHa Oocurypama M HHXOBa IJIaBHA YJIOra y TPUBPEIHOM CHCTEMY je
3alITHTAa OCUTYypaHWKa OJ J>KMBOTHHX M HEXKHBOTHHUX pH3HKa KOjuUMa Cy
U3JI0KEHH Y3 MCTOBPEMEHO Npo¢uTaOWUIHO TOCIOBame caMe OcUrypaBajyhe
OpraHu3anuje;

3. TlocnoBHy Mpexy ocurypaBajyhux JpymiTaBa 4vHE MHOTOOpOjHE (Quiujane u
olleJbema Koja cy reorpadcku qUcTiep3upaHa yciioBJbaBajyhn Tako ojapehena
OpraHm3aloHa  pelema MONyT JClEeHTpalu3aldje  oBiamhema U
OJITOBOPHOCTH KOHTPOJHUX (PYHKIIMja M pAUyHOBOJCTBEHHX ITOCIOBA U

4. VYcnen u3pakeHe 3aKOHCKE pETyJIaTUBE OBE OOJIACTH IMOCIIOBama MPHUCYTHA je
00VMMHUja MHTEpHA peryiaThBa OCUTypaBajyhux apymiTasa.

[Ipenmer peBusmje y ocurypasajyhuM IpyIITBHMa Cy OCHOBHU (PUHAHCH]CKH
U3BEIITajU KOje JPYIITBA CacTaBjbajy: OWIAHC CcTama, OWIIAHC ycrexa, H3BeITaj O
TOKOBMMa TOTOBMHE, M3BEIITA] O MPOMEHaMa Ha KaluTaly, HallOMEHEe y3 (MHAHCH]jCKe
U3BEIITaje M aHeKc. buiaHc cTama je mnpeiMeT 3HAYajHUX HCIHUTHBama O] CTpaHe
peBu3opa Kako OM ce yBEepUO y HUCTHHHTOCT M OO0jeKTUBHOCT (PMHAHCH]CKOL II0JIOXKAja
npymtea. PeBu3op je 3aumHTEpecoBaH 3a (popManHy U MaTepujajdHy MCTHHHUTOCT OmitaHca.
HeomxomHo je moOpo moO3HaBame CagpKHHE CTPYKTYPHHX €JeMEHaTa aKTHBE W TacHBE
Owranca oOJf CTpaHe PEeBU30pa Ka0 W HUXOBUX MeljyCOOHWX OJHOCAa KOjH MPOU3IA3e W3
HPUPOJIC TIOCIOBakha OBUX JAPYIITaBa. buiaHc ycriexa je M3BEIITa] BEJIUKE aHAJUTHYKE U
uHpopmaTuBHe BpeaHoctH. OcurypaBajyha apymrTea cy mpema 3akoHY O OCHUTYpamy
obaBe3Ha Ja cacTaBe OCMM 30WMpHOr OWiaHca ycrexa MOAOWIaHCE TpeMa BpcTaMa
ocurypama koje 00aBJbajy. PeBusnja OuaHca ycrnexa o0aBjba ce ca IIUJbeM YTBphHBama
OHMX TMIO3WIMja KOje CaApXe PHU3UK O] MaTepujaJHO HETayHOI H3HOCA, HCIUTHBAHHE
TA4YHOCTH TIEPHOAN3AIN]e MMPUX0Ja U PACX0Aa U PEATHOCTH U JOCIEIHOCTH MPUMEHEHUX
padyHOBOACTBEHUX monuTHKa. O TMpenMeTy Impoleca peBu3uje, CHenu(puIHOCTHMA,
UJbEeBUMa W MOCTYNIMMa pEeBU3Hje MOjeNWHUX (MHAHCHjCKUX H3BEINTaja JAPYINTBA 3a
ocurypame Oouhe BuIie peun y Tpehem aeny nucepTraiyje.

OcHoBHe (ase mpoleca peBU3Mje OCUTypaBajyher apymrTBa cy: OeHHHCAHE
ycJIOBa aHT@XMaHa, IUIaHHpame, OllCHAa PU3MKa M (DYHKIMOHHCAaHke WHTEPHE KOHTPOJIE,
n3Bolheme MmocTynaka CymTHHCKOT HCITUTHBAKkA U TIOJHOIICHE PEBU30PCKOT M3BEIITAja.
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Cruxa 6p. 2: @aze npoyeca pesusuje y ocucypasajyhem opyumaey

JEOUHUCABE VCIIOBA 3A AHI'AXXOBAILE

J L

[INIAHUPABE

J L

OLEHA PU3MKA 11 MHTEPHE KOHTPOJIE

J L

N3BOBEE IIOCTYITAKA CYIITUHCKOI UCIIMTUBABA

J L

IMMOAHOIIEWKE PEBM30PCKOI’ U3BEILTAJA

Useop: Kuexesuh, I'., "Cneyugpuunocmu npoyeca pesusuje u npumene mehyHapooHux cmanoapoa pesusuje
Ha npumepy ocueypasajyhux opeanusayuja”, 31 cumnosujym CPPC, 3natubop, 2000., ctp. 229

Mehynaponnu cranmapa pesusuje 210 “YcioBH peBHM3OpCKHX aHra)xkmaHa’
PeryJInIIe yCIoBe aHraoBamba PEBH30pa O] cTpaHe KiiujerTa.”® OBH yCIOBH CY IPEIH3HO
neUHUCAaHU y MHACMY O aHTaXMaHy M y BeMy cy oOyxBaheHM LuJb pEeBHU3HjE, O0MM H
o0aBe3e peBu3opa M KidjeHTa. [lpm mnpuxBaramy aHrakmaHa y NpOLECY pPEBHU3HjE
ocurypaBajyhe opraHuzanuje peBu3zop Tpeba Ja pachoiiake 3HambUMa W3 00IacTu
ocHWrypama, Aa J00po MO3Haje peryiaTuBy OCHTypamka W PadyyHOBOJCTBEHY IHpPaKcy
ocurypaBajyhux npymrasa. PeBu30pu MOTy KOpUCTHTH MoMoh ekcrepara y TOKy mpoiieca
peBU3Mje Kao W 3Hama M NoMoh ommamheHor aktypa. [lmcMom o aHraxmany 3amovumbe
MPOLIEC PEBU3Hj€ KOJU CE€ HACTaBJba IJIAHUPAKHEM PEBU3HjE Y LUJbY HEHOT 00aBJbamha LITO
epukacHrje u epexkTuBHHje. TayHHje, TOKYMEHTYyje c€ IUIaH PEeBH3Hje W KOHKPETHHja
Bep3Hja IJIaHa PEeBHU3Mje — MPOrpaM PeBU3Mje y KOM Cy caJlp>KaHu MpHUpoa, 0OUM U BpeMe
o0aBJbama MOCTyMaKa peBu3uje. Y 3aBUCHOCTU OJ] KBAIMTETa CHCTEMa UHTEPHE KOHTPOJIE
KOja TIOCTOjU KOJI ocurypaBajyhux opraHu3anyja 3aBucuhe oOMM TECTOBa W IOCTYIIaKa
CYIITHHCKOT MCIUTHBaWka KOju he ce CIpoBEeCTH y TOCTYNKY MPHKYIUbamka JI0Ka3a.
[TocTynmuma CyImITHHCKOT UCIIMTHBAa J0JIa3H Ce J0 JI0Ka3a KOjUu OTKPHUBAjy MaTepHjaJTHe
(3HavajHE) TpelIKe Yy padyHOBOJCTBEHMM U3BemTajuMa. Haj3HadajHUju Cy MOCTyNIu
npoBepe MOCIOBHUX Jorahaja — TpaHCaKIMja U CTama Ha padyHuMa. Y TMOCIenmno] ¢a3u
PEBU30D M3paxkaBa CBOj¢ MHUIbEH-¢ O (HMHAHCHjCKUM U3BEMITajUMa Ha 0a3u MPUKYIIJLEHUX
nokasa. PeBuszop Tpeba ma mpubaBu 3a70BoJbaBajyhin peBH3OPCKH JI0Ka3 KOJU MY
omoryhasa Ja n3Be/e pasyMHO NPUXBATJHUBE 3aKJbyUKe Ha KOjUMa CE 3aCHMBA MHUIIIBCHHC
peBusopa. PasznuumTocT AOKa3HOr Marepujana yTHde Ha TMOY3JAaHOCT PEBHU3O0PCKOT
u3BemTaja. Jlokasu tpeba na Oymy JOBOJbHU, PENPE3CHTATHBHU U MOY3/JaHU. YKOJIUKO ce
Ha OCHOBY KOJHMYHMHE JI0Ka3a MOKE M3HETH KBAJIMTETHO MHIUBCHE OHIA Cy TH JOKa3d

3 Melynapoonu cmandapou pesusuje, mpesox ca enrieckor jesuxa, CPPC, Beorpaz, 2010., cp. 108.
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JOBOJbHH, aKO Cy UCTOBPEMEHO MPHOABIbEHU U3 U3BOPA KOJUM CE MOKE BEPOBATH OHAA CY
u noy3nanu. Kajma cy NpHKyIJbeHH JOKa3W IMOBE3HH Ca IIMJbEM pEBU3HjE OHAA Cy U
penpe3eHTaTUBHU.
3Hauaj npubaBsbama J0Ka3a je y TOME IITO OHU YJIMBAjy MOBEPEHE Y U3BPIICHU
10cao, Tj. UCIIUTHBAKE OJl CTpaHE PeBU30pa. PeBH30OpPCKO MHUILBEHE O (UHAHCH]CKUM
U3BelITajuMa HCKa3aHO HA OCHOBY IYKOT IMOCMaTpama NprUKa3zaHUX W3HOCA U MOo3ulrja 0e3
nokasza owmio 61 paBHO Harahamy MITO OM UMaJo MOCJIEUIlC Ha JTUIla Koja Ou cBOje oJTyKe
0asupaina Ha jeJHOM TaKO M3aTOM H3BEIlTajy. PeBU30p je HApOUUTO 3aMHTEpPECOBaH Ja ce
yBepH Jia ocurypasajyhe ApymTBO JOCIeAHO NpUMeEmyje oAarosapajehe pauyHOBOACTBEHE
nommtuke. Crenehe cneruduyHe TMO3WIMjE 3aXTEBajy IMOCEOHY MaXB\BY pEBH30pa:
pe3eBHcama Ha UMe IITeTa, IPEHOCHE TIpeMHje, MaTeMaTHIKa pe3epBa OCUTypama KHUBOTA,
pesepBucama 3a u3paBHame pusuka wura. O03upoM ga  (UHAHCHjCKA CpeacTBa
ocurypapajyhux apyinrapa HacTajy HaIulaTOM IIPeMHja PEBU30p HACTOJHU Jia Ce Y IpoLecy
peBU3Hje yMo3Ha ca HaYyMHOM yTBphUBama OpyTo QakTypucaHe NpeMHuje OCUTypama U
IEHOM pacrmojesioM, oOpa3oBameM (OHIa NPEBEHTUBE, PE3EPBU U CI. YCIIE[ BHCOKOT
CTETICHa MHXEPEHTHOI PHU3MKA KOjU j€ CBOJCTBEH 00aBJbalby OBE NEJIATHOCTH, MOCTOJU
PHU3MK HEOTKpMBamka HEKHX 3HAYajHUX Ipemraka. M3 oBor pasnora peBu3op je obaBe3aH aa
IUIAHUpa PEBU3M]Y Y OCHUTYpamy ca CTaBOM IOCEOHOT NPO(GECHOHATHOI CKENTHULU3MA,
npuiarohasajyhn mocrynke npubaBibama PEBH30PCKOT J0Ka3a 3a CBE KapaKTepUCTHYHE
OWsIaHCHE MO3UIUj€ Y OCUTYpamby.
VY ToM cMUCITy TOTPEeOHO je MPUITaroInTH:
® OIIEHY CHCTEeMa HHTEPHUX KOHTPOJIAa OCUTYpaBajyhux apymrasa;
® TIPOIEHY PEBH30PCKOT PH3HKA U IUTAHHPAE MpoIleca peBU3Hje;
® HCIUTHBAaHK-¢ OCHOBHOT M M3BEJICHUX IIMJbEBA PEBU3H]E;
® TPUMCHJBUBOCT MOjEJMHUX TEXHUKA MPHUKYIIJbatba J0Ka3a U
e u3BOlhemE MOCTyMaKa Y30pKOBama W CIPOBOhEHmE TecTHpama Y30pKOBaHUX
jEeIMHHIIA y TIPOLIECy pEBU3H]eE.
[lormaBpa Koja cieme y OBOM Jelly JAWCEpTalMjeé NPE3EHTYjy pa3MaTparma
NPETXO0HO HABEJACHHUX MHUTama Mpolieca peBU3Hje KO OCUTypaBajyher nIpymrsa

1. Ilpey3eTH pU3MK y OCHUI'YpPamby U CHCTEM HHTEPHUX KOHTPOJIA
ocurypasajyhux apymrasa

PeBusop Tpeba a ce yrno3Ha U pa3yme MPHPOAY MOCIOBakba HEKOT KIIHjeHTa IITO
noapa3ymeBa Jja Mopa na crehu cazHama M3 00JacTH €KOHOMCKOT OKPY)KEHa, 3aKOHCKE
peryiaTMBe W TPXKHUIIHUX yCJIOBa y KOjUMa Ce TOCIOBame KiWjeHTa ojaBuja. CymTHHY
JeTTaTHOCTH OCUTYpama HECYMJBUBO KapaKTEpHIE MOCTOjabe PU3HKA M OCUTypaHe UCTOT.
ToKOM CBOT' KOHTHHYHMPAHOT IMOCJIOBamka OCUTypaBajyha KOMIaHHja HACTOJH Jia OCTBAapH
MO3UTHBHE TIOCIOBHE pe3yiTaTe MpPYKameM YCIyra OCHIypamba JXHBOTa W HMOBHHE
MojeIMHAIA U TIPaBHUX JuIa. [IpuHIumm KojuMa ce pyKoBoJie ocurypaBajyhe komnanuje y
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JOHOIIEHKY CBOjUX MOCJIOBHUX OAJyKa 0azupajy ce Ha YIpaBibalby PU3ULMMa OCUTYpamba.
Pusunm xojuma Tpeba na ynpasibajy ocUrypaBajyhe opranusaiyje IoApa3syMeBajy pU3HKe
HACTaHKa HETAaTHMBHUX eQeKkaTa Ha IOCIOBHM M (UHAHCHJCKU pEe3yaTaT M I0JI0XKaj
npywtBa. OcurypaBajyhe ApymTBO AYXKHO je Ja HACHTH(HKYje, NpOUEHYje U MepHu
PHU3HMKE KOjUMa je M3JI0KEHO Yy CBOM IIOCIIOBamY M Ja yIpaBjba TUM PU3HIMMA HAa HAYMH
kojuM he ce 00e30euTH TPajHO OJpIKABaAKE CTENEHA W3JIOKEHOCTH PHU3UIMMA Ha HUBOY
Koju Hehe yrpo3utn HMOBMHY M TMOclioBame aApymTBa. Tume he ocurypasajyha
opramzanvja 00e30eqUTH 3alUTUTYy HHTEpEca OCUTYpPAaHHMKA, KOPHCHHKA OCHUTYpama,
tpehux omreheHnx numa W APYyrux TNOBepwiIana APYHITBA. YTIPaBJbalke pPU3HIHMA
JpyImTBa MOpa OUTH y CKJIaAy ca MpOMHCHUMa U3 00JacTH OCHTYypama, NpaBuInMa CTpyKe,
JOOpHUM MOCIOBHUM O0MYajuMa U MOCIIOBHOM €THKOM.

Ocurypasajyha apymrsa ¢y y CBOM IOCJIOBamYy H3JI0kKEHA ciefehumM OCHOBHUM
BpCTaMa pH3HKa:

1. pusMIKMa U3 OCUTYpama;

TP)KUITHOM PU3HKY;
OTIEPATUBHOM PHU3HKY;
PHU3HKY POYHE U CTPYKTYpHE HEeyCKIal)eHOCTH UMOBHHE ca 00aBe3ama;
PU3HUKY JETIOHOBakba M yjlarama CpeJcTaBa JApyIITBa;
MPaBHOM PH3HKY;
PENyTAalMOHOM PU3HKY U

e i

JPYTUM PH3UIMIMA KOjU 3aBUCE OJ] MPUPOJE, 00MMa U CI0KEHOCTH MOCIOBaba

apymrea.’’
Pusumm u3 ocurypama Cy OCHOBHH PH3HUIIH KOjUMa Cy M3JI0KEHA y MamkeM MU
Behem creneHy cBa ocurypasajyha apymTa 003upoM Aa ce 0aBe MOCIOBHMAa OCHUTypama
JpYTUX JIMIOA OJ TOCIeOUIa OCTBapema pH3WYHOT Jorahaja W mpykamem yciyra
ocUTypama OCUTypaBajyhie KoMIaHWje Taj PU3UK Ipey3uMajy Ha ceOe. Pu3mk ocurypama
MIPOUCTHYE M3 HEMOTYNHOCTH ocurypaBajyher npymTsa aa amncopOyje mpey3ere pU3HKe
CBOjCTBEHE JICTIATHOCTH OCUTYpama 1 00yXBaTa: a) pU3UK HeaJeKBaTHO ojpeheHe mpemuje
Tj. LIEHE OcWrypama; 0) pPHU3MK HeaJeKBaTHE NpOICHE pHU3MKa KOje ce TMpey3uma y
ocUTypame; 1) PHU3UK HeaJeKBaTHOT oapehuBama HHMBOA CaMOIPHIpIKaja JPYIITBA WA
Mpey3uMame pU3NKa y 00aBJbamky AeaTHOCTH Behrx o1l M3HOCA caMOompuIpKaja, OJJHOCHO
HETIPEHOIICH-E BHIIKA PH3MKA W3HAJ CaMONPUAPIKAja Y CAOCHTYPAme Tj. PEOCUTYpArbe; 1)
pU3MK HeyckialjeHe, HenpuiaroeHe U eKOHOMCKH IITETHE Tapu(HE MOIUTUKE IPYUITBA Y
BE3M C JWCIEP3UjOM y BPEMEHY M MPOCTOPY PHU3UKa KOjH CE Mpey3uMa y OCHTypame,
OJIHOCHO HeaJIeKBaTHUM ojpehuBameM CTPYKType TIpeMHje OCUTYpama; €) PHU3HK
Heonropapajyher yTBphrBama OMmITHX, MTOCEOHUX, JOMYHCKUX WJIH MOjeIMHAYHHUX YCIOBa
ocurypama; () pu3iK HeaJekBaTHOT 00e30ejuBama CBUX TEXHUYKUX Pe3epBU JPYIITBA; T)
ocTajie pU3MKE OCUTYpama KOjU 3aBHCE O/ MpHUpoje, 00MMa W CIOKEHOCTH IMOCIOBaHba

JpYIITBA.

T "O0nyka 0 cucmemy uHmepHUX KOHMPOTA U YNPABHAHY PUSUYUMA Y NOCTOEARLY OPYUWMEA 3d ocueyparse”,
"Cn. rmacHuk 0p.12/2007.., anan 11.
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ObaBspameM CBaKOJHEBHHUX MOCTIOBHUX aKTHBHOCTH npey3nuMama
WHIMBUAYATHUX PHU3MKA WIH PH3MKa KOjUMa Cy HM3JIOKEHa IMpaBHA JMna Owio na cy
MpeIMeT )KUBOTHUX WM HEKUBOTHUX OCUTYpama, OCHTypaBajyhe opraHusanuje ce uiaxy
PU3HUKY HealeKBaTHOT onpeherma HHBOa HOBONPEY3ETOT PHU3HMKA y MOPT(Esb OCUTypamba,
oopelhervy npeHucke npemuje Ocu2yparbd, IHEHOM IIOTPEIIHOM paclopeny Ha
(GYHKLIMOHATHU W pPeXHjcKH npomaTak M cil. OBO MoOKe JOBECTH [0 YrpoKaBama
MOCTUTHYTE (UHAHCUjCKE PABHOTEKE OCUrypaBajyhie KOMMaHWje U HEHE JTyropouyHe
CIIOCOOHOCTH CEepBUCHpama 00aBe3a W3 IOCioBa ocurypama. Crora, o03mpoM na je
MPUCYCTBO OBUX PU3MKa U3 OCUTypama HajBehe M U3pakeH je ’hUXOB JOMUHAHTAH yTHUIA]
Ha yCIIELIHOCT MOC/IOBama APYyIITBa, Ocurypasajyha opranusanyja Iy>kKHa je Ja yCIIOCTaBH
U yckialjyje cHCTeM HMHTEpHE KOHTPOJIE TAaKO Jla C€ /IejCTO OBUX PU3HMKAa KOHTPOJHMILIE U
CMam¥ HBUXOB YTHIIA] HA TOCTUTHYTH (PMHAHCH]CKH EKBUIIMOPHU]YM.

OcurypaBajyhe opranuzanuje Qopmupajy ¢uHAHCHjCKa CpeAcTBa yIulaTama
npeMyja OCUTYpaHHWKa, ¢ THM INTO IIOCTOjU BpEeMEHCKa aucriep3uja uimel)y yruiara
ocUrypaHHKa U o0aBe3e McCIlaTe HaKHaJAa IITeTa Of cTpaHe ocurypasajyher apymrsa. Ha
Taj HauMH (Qopmupa ce 3HayajaH KBAaHTYM (PMHAHCHJCKHX CpelICcTaBa Koja CToje Ha
pacnojaramy IpPYLITBHMa 3a pa3Ha HHBECTHpama Ha (PUHAHCHUjCKOM TpxKHUIITy. OBHM
AaKTHBHOCTMMAa WHBECTHpama y pasHa moprdonmja xapTuja oI BPEIHOCTH DPAIUIUTHUX
POYHOCTH ocurypaBajyha apymTBa Cy y MOTYNHOCTH CTHIama JOJATHUX IPUXOJa H
nosehama CBOT TIOCIOBHOT pe3yJiTaTa y3 UCTOBPEMEHO U3JIATakhe MPICULUHUM PUSUYUMA.
TpKUIIHA PU3UK MPOUCTHYE W3 HENOBOJBHUX MPOMEHA Ha TPXKHUINTY M TO MpE CBEera Ha
TPXKHUIITY OCUTYpama U (puHaHCHjCKOM TpKUIITY. OBaj PU3UK HAPOUUTO OOyXBaTa: PU3HK
KOHKYpEHIIje, PU3MK HEaJeKBaTHOr mpwiarohaBama 3axTeBHMa KOPHUCHHKA YCIIyTa
OCUTypama, PU3HUK MPOMEHE KaMaTHHUX CTOIA, pU3UK IPOMEHE LIeHa XapTHja O]l BPEIHOCTH,
PU3UK TPOMEHE IIeHEe HETMOKPETHOCTH M JIEBM3HU pHU3UK. Mepama cucTeMa HHTEPHHX
KOHTPOJIa HACTOjU Ce€ OTPAHWYHUTH yTUIA] TIOjeIUHUX PU3HKA. Y CIOCTaBIbEHE TOJIUTHUKE U
npoleaype CUcTeMa HWHTEpPHE KOHTpOJIe MpeIMeT Cy pa3Mmarpama peBU3opa y IHIbY
IpoIeHEe YKYIMHOT PHU3WKa PEeBH3Mje y MpOIeCy WCIUTHBamba (DUHAHCHjCKUX M3BEINTaja
KIIMjeHTa U3 JISTaTHOCTH OCUTypamba.

Hako HeCyMJbHMBO PH3HUK MOCIOBamka OCHTypaBajyher IpymiTBa HajBHIIE ITOTHYE
U3 OCTBapema HEKUX O] pU3UKa MPETXOIHE JBE HAaBEACHE TPYIe PU3HKA, YTUIA] U JIejCTBO
MPEOCTAINX PEJIEBAHTHUX pH3WKA Yy JIEJIaTHOCTH OCUTypama HHje 3aHeMapJbHB.
Onepamugnu pu3ux TPOUCTUYE W3 TMPOIMYycTa y pajay 3amociieHuX W OpraHa JApYIITBa,
HeoJAroBapajyhux yHyTpalmimHuX TMpolLeaypa W TMpoleca, HeaJeKBAaTHOT YIpPaBJbamba
WHPOPMAITMOHUM W JPYT'MM CHCTEMHMa, Kao M YClell HEeNpeIBUAJBUBUX CIIOJbHHUX
norahaja. OBaj pH3MK TMOTHYE M3 ONEPATHBHOT IMOCIOBamka APYIITBA Ka0 MPUBPEIHOT
cyOjexra. [lorpeman u Heoarosapajyhu n300p WiaHOBa yIPaBHOT OJ00pa M JUPEKTOPA,
YJIaHOBa HAJ30PHOT 0100pa, MPYrMX OpraHa APYINTBA KOjU BpIIE KOHTPOIY MOCIOBama
JIPYIITBAa U PYKOBOJMIIAIIA TTOjEAMHNUX MOCIOBa APYIITBA jelaH je Of ONEPaTHBHUX PU3UKa
koju ontepehyje curypHocT y npoduTaOMIHO M MOY3[JaHO TOCIOBame ocurypasajyher
npymrTBa. OmnepaTHBHUM PH3UKOM CMaTpa ce HeaJeKBaTHAa OpraHH3aldja IOCIOBamba
JIpymTBAa ¥ PH3UK MOTPEIIHOT W HEAJAEKBaTHOT H300pa, pacmopena W IOCTaBJbarba
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3allOCIICHUX y JPYIITBY. YCIEX OBOT pacTeé PU3UK IMOTPEHIHOT M EKOHOMCKH IITETHOT
yroBapaba I0CIIOBa, PH3HK IpeBapa, 30ynorpeda u Ipyrux He3aKOHUTOCTH y MTOCIOBABY
yroBapameM, OPraHH30BalkEM W 00aBJhAEEM IIOCIOBA OCUTYpama CYNMPOTHO MpaBHIIMMa
CTpyKe ocurypama. VMcroBpemeHO ce MaHU(ECTyje cmpamewky pu3ux HECTIOCOOHOCTU
JpYLITBa a IPUMEHH CTPATEeTHjy U OCTBApH IOCIOBHE IIAHOBE.

3a AenaTHOCT OCUTypama CBOJCTBEHO j€ Mpey3uMame PU3MKa Yy OCUTypame cala,
HarulaTa MpeMHje OJjeTHOM WU CYKIIECUBHO Y BPEMEHCKOM HM3Y KOjU CJIeIM a HCIUIaTa
o0aBe3e 0 OCHOBY IITETEe HacTaje y OyayhHOCTH U He 3Ha ce Ta4yHo Kaja he u ga yiu he o
me A0hM (HOp. y WMOBHHCKOM OCHTYpamy WIH Y JXHBOTHOM OCHTYpamy HCIUIaTa
OCUTypaHe CyMe MO)K€ YCIIEAWTH M MPe MCTEKa YrOBOPEHOT IEPHO/a JOKHUBIbEHA YCIIe
CMpTH). Y OBaKBOj CUTyallMju OCUTypaBajyhe opranusauyje cy U3JI0KeHE PU3UKY POUYHE U
CTPYKTypHE HeyckialjeHOCTH UMOBHHE ca oOaBe3ama Tj. HECTIOCOOHOCTH APYIITBA Ja Y
IEJIMHM W OJaroBpeMeHO H3MHPYjy cBoje jgocmene u Oyayhe obameze. OBaj pu3HMK
o0yxBaTa: pusux CONBEHMHOCMU U JUKGUOHOCMU, PU3UK HEaJeKBAaTHOT YIIPaBJbamba
MMOBHHOM M 00aBe3aMa, pU3WK MOTpEIIHEe TPOLEHE, EBUACHTHpama, NPE3eHTOBAmba U
o0enolamiBamka BPEAHOCTH HMOBHHE M M3BOpa CPEJCTaBa JIPYINTBA, IPUXOAA, pacxoja u
pesyiTata TOCIOBama, pPH3UK HEMOTyhHOCTHM Tpojaje  WMOBMHE JpyIITBA IO
KEbUTOBOJICTBEHO] BPEIHOCTH, KA0 M HEMOTYNHOCTH Halulate OJ HM3BpIICHE MpoJiaje Te
UMOBHHE, PHU3MK pOYHE HEyCKIaeHOCTH CcpelcTaBa W HUXOBUX HW3BOpa, PH3HUK
HeMoTyhHOCTH M3MHUpPEa 00aBe3a 1o OCHOBY OCUTYpara M Mo APYrMM OCHOBaMa.

CIM4yHO TPETXOMHO HABEACHOM pHU3HMKY KOjU omnrepehyje  IOCIOBame
ocurypaBajyher npymiTa, pu3MK JCTIOHOBama M yjarama CpeicTaBa JpYyIITBa HACTaje
ycnea Tuiacupama MPUBPEMEHO CIIO00IHUX HOBYAHUX CpEACTaBa, NPUKYIUbEHUX Y BHIY
npeMHuja ¥ Koja HHCY Y AaTOM MOMEHTY HEOIXOJHA 33 M3MHUPEHE OIIITETHUX 3aXTeBa
(cpencTBa pesepBH, pe3epBUCaA U CI1.), HA (HHAHCH]CKOM TPXXHIITY y KYITOBHHY XapTHja
on BpeaHoctu. Hanme, pusux denonosara u yrazara cpedcmasa Opyuinmea MPOUCTHYIC U3
HEeMOTYhHOCTH JApymITBa Ja Yy LEIMHU WIM JEIUMUYHO HAIJIaTH MOTPaKHUBama IO
pa3IMYUTAM OCHOBaMa M TO: HAaIUIaTa JICTIOHOBAHHMX M YJIOKEHHX CpEICTaBa JAPYIITBA M
HaIlaTa yroBOPEHUX M IUIAHUPAHUX MPHUHOCA O]l JCTIOHOBAaMka U yjlarama CpPelCcTaBa Wn
HamiaTa 3akyma. HacTymameMm HaBeleHOr pH3MKa OO3MpOM Ja ocurypamajyha
opraHu3zanyja HEe MOXe Jla YHOBYM CBOja TOTPaXKMBama II0 OCHOBY yjarama WIN
JIETIOHOBaa 0OcTaje 0e3 HEeONXOJHEe TOTOBHMHE KaKo OW cepBHcHpana Ipucreiie obaBese
YHMe Ce YIPOXKaBajy HHTEPECH OCUTYpPaHHUKA U JIOBOJH Y TIHUTAhe KOHTHHYUTET TOCIIOBabha
JpymTBa. YCles ejCTBa OBOT PU3MKA MPOU3BOJU CE HOBH, PEIYTAIlMOHU PU3HK KOJH Ce
OTHOCHM Ha YMamCHe IMOBEpeHa jJaBHOCTH Yy IMOCIOBamke JpyliTBa. MHTeH3UTET
peIyTalMOHOT PU3MKA I0jayaBa CE MPHCYCTBOM IPABHOT PH3MKA KOJHU MPOUCTHUYE W3
HeycKJal)eHOCTH MmocoBama U akaTa JPYIITBa ¢ MPOMUCHMA, CKIIANAkeM YroBOpa KOjH ce
HE MOTY Y LEJIMHU WIH JEIMMUYHO W3BPUIMTH TK3. HHIITABHU YTrOBOPH, IOCTOjarba
MoryhHoCTH TyOHTKa CYJCKHX criopoBa uta. OcurypaBajyha ApymrTsa cy QyKHa Ja CBOJHUM
aKTUMa MPOIIHIILY, OPraHU3yjy U IIPUMEHE yIpaBJbake OBUM pU3HIMMa Koje he omoryhurn
CBEOOYXBATHO W TPEBEHTHBHO HIACHTU(PHUKOBAKE pPHU3HMKA, KA0 W HHUXOBO MEpEme H
nporeny. [Iponenype, MHCTpyKIMje, MOCTYIIM H paamke KOjUMa IPYIITBO YIPaBJba
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PU3HKOM y OKBHpPY CHCTEMa HHTEPHHX KOHTpoJa O00yXBarajy KBAJUTATUBHU H
KBAaHTUTATUBHHU HAYHMH YIIPABJbathba TUM PU3UKOM.

CarnenaBame npuxpaheHe BHCHHE pU3MKA, KOJU Y OKBHPY CBOjer MOCIOBamba
mpey3uMa ocurypaBajyha opraHmsanyja TpeacTaB/ba IPBH KOpPaK y PEBH30PCKOM
UCTIUTHBAKkY UCTIPABHOCTH (DMHAHCH]CKUX M3BEIITaja. PU3KK KOjH je IPYIITBO MPUXBATHIIO
HCTOBPEMEHO CcTBapa 00aBe3y Jja ce 0 BUCHHE NPEy3eTOr pU3MKa MOKPHBA MOTEHIIMjalHa
o0aBe3a MO OCHOBY OJIITETHHX 3axTeBa. PeBM30pCKa HWCIUTHBAaWkA (PHUHAHCH)jCKHX
M3BEIITaja KIWjeHTa ca LWJb€M HW3HOIICHhAa KOMIIETEHTHOI MHIBEHA O HHHUXOBO]
HWCTUHHUTOCTH U 00jEKTHBHOCTH HAjJIPE 3aMOYHEE Pa3MaTpameM MOCTOjarba, MOY31aHOCTH
1 KBAJIUTETA YCIIOCTABJLEHOT CUCTEMa HHTEPHE KOHTPOJIE OCHTypaBajyher qpymTsa.

Ocurypasajyhe ApymTBO je AYXXHO Ja CUCTEM MHTEPHHUX KOHTpOJIa OpraHusyje,
npuMemyje U pa3BHja yTBphUBameM OpraHM3alMOHE CTPYKTYpe, MHCAHWUX MpOIenypa,
MOCTyIaKa U pajJiibu KojuMma ce 00e30ehyje nneHTuhrukopame, MEPEHE U IPOIICHA PU3UKA,
OJTHOCHO ympaBJbatbe puznuiiuma. OcuM eduHuCcama Mepa HHTEPHE KOHTPOJIE HEOIMXOIHa
je BHXOBa JOCIeHa MPUMEHA Kao W CTalHa IpOoBepa y3 MCTOBPEMEHO INpuiarohaBame
MIPOMEHEHUM YCIIOBMMA NIOCTIOBakha OCUTypaBajyhe opranusanuje.

“Unmepna konmpona je cKyn noaumuxa Koje YCnocmasma pPYKOBOOCMBO Cd
cépxom  o6esbeliersa pasymue CUZYPHOCII —OCMEAPerd  CReYUDUUHUX — YUbeed ™
[Ipeuunsnuje, MmMoA CHCTEMOM HWHTEpPHE KOHTpOJIC IOApa3yMeBajy ce ozrosapajyhe
IpoLeaype, MOCTYIIIH U padke KOje je APYIITBO JAY)KHO Jia OpPraHu3yje Ha HayuH KOju
OJIrOBapa TPHUPOAM, CIOXKEHOCTH M PHU3WYHOCTH TIOCia, Kao W TpoMeHama YyCloBa
MOCTIOBamka KOj€ Ce MOTY MPEABHISTH — pajyl ClpeuaBama NMPEKOMEpPHE H3JI0XKEHOCTH
JpyIITBa pPHU3HIUMA, CIIpeuaBamba HE3aKOHUTOCTH ¥ HETMPABWIHOCTH y TOCIOBAY
JpyImTBa, Kao ¥ 3allTHTE HWHTEpeca OCHI'YpaHWKA, KOPUCHHKA OCHTypama, Tpehmx
omreheHnx aHna ¥ Jpyrux NoBepHiamna APYyIITBa.

CranHa u cBeoOyxBaTHa KOHTpOJIa aKTHMBHOCTH oOcurypaBajyher npymra
obOyxBaheHa je cCTeMOM MHTEpPHE KOHTPOJIE M OCTBapyje ce:

® MpPOBEpOM YCKIal)eHOCTH TMOCIOBama JPYIITBA M JOHETHX OJAJyKa M JAPYTUX
akaTa ca IpOITMCHMa U3 00JIaCTH OCUTYpamba;

e mnpahemeM yckiralleHOCTH TOCIIOBama APYIITBA ca MpoIeaypaMa, IPaBHiIuMa O
yIpaBJbamkby PU3UIMMA, YCBOJEHUM CTpaTervjama, akTUMa MOCJIOBHE TTOJUTHKE
U JIPYTUM aKTHMa;

® [IPOLIEHOM OCTBAapEHUX MOCIOBHUX Pe3yiTara y OJHOCY Ha TUIaHOBE, IMJbEBE U
cTaHaapje APYyIITBa;

e yTBphUBamEM TPOIIKOBA HACTAaTMX 300T HEOATOBapajyhimx mporenypa Hu
yTBphUBameM METO/A 32 CMAEHE TUX TPOIIKOBA;

® KOHTPOJOM HOBUYAaHMX TOKOBa, TMOCIOBHMX JOKyMEHaTa H I[oJaTaka o

MOCJIOBHUM ITpOMEHama, oOpasaria ""crpore eBuaeHIuje" u ap.;

38 Jbybucasmesuh, C., Hcro., ctp. 128.
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® PEJOBHOM IPOBEPOM 3aCTYITHUYKE U IMOCPEIHUYKE MpEXKe, Kao M JAPYTHX JIHUIA
KOja 00aBJbajy oapeleHe mocaoBe 3a pauyH JIPYIITBa;

® NPEUCIUTHBAKHEM a/IeKBATHOCTH OMNIITHX aKaTa M akaTa IIOCJIOBHE IMOJHTHKE
JPYUITBA, U TO MOceOHO aKaTa KojuMma ce ypelyjy yCIoBU ocurypama u tapude
npemMuja, yCIOBU U HAYMH CAOCUTypama U PEOCUTypama, Kao U JIENOHOBAKE U
yllarame Cpe/ICTaBa TEXHUYKE U rapaHTHE Pe3epBe;

® KOHTPOJIOM CHCTEMa OJUIyYMBamba O TIIO0jeIMHAM MUTakBUMa H NPEHOIICHA
oByiamhema 3a 0BO OAJyUYMBAKE, CIIPOBO)EHEM OTyKa, HECTIOJUBOCTH MOCTIOBA
u ¢yHKIMja, CIOpeuaBalkeM Cyko0a HHTepeca H Cykoba JeloKpyra
OpraHU3alMOHUX jeTUHUIIA IPYIITBA;

® KOHTPOJOM TIOY3AaHOCTH U aXyPHOCTH (DMHAHCHjCKO — PauyHOBOACTBEHOT
CUCTeMa U HeTOBHX M3BEIITAja;

® TpOoBEpOM IMpHMEHe H yHampehema cKyna TpeTIoCTaBKH, aHATUTHIKUX
WHCTPyMEHATa W MpOIeaAypa KOjuMa ce KBaHTUTATHBHO U KBaJUTATHBHO MEpHU
HUBO M3JI0KEHOCTH PH3UIIMMA U OCTBAPYje aIeKBATHO YIPABIHAE PUSHIIAMA.

Jla Ou peBH30p MPAaBHIHO TUIAHUPAO PEBU3HU]Y U OIPEIUO NEIOTBOPAH HMPUCTYI
00aBJbama CcaMe PEBU3H]E HEOIXOJHO j€ OLICHUTH CHUCTEM HMHTEPHUX KOHTPOJa, IMOCCOHO
pauyHOBOJICTBEHHU CHCTEM KiijeHTa. CBaKM pEBU30PCKU aHTaKMaH canpxu cienche OutHe
KOpake: WCIUTHBAaWkE TMOY3IaHOCTH HMHTEPHE KOHTPOJIC; MPOIICHA pHU3WKa HWHTEpHE
KOHTPOJIC W JTU3ajHUparE JOJaTHUX TECTOBA; CIPOBOhCHE MONATHUX TECTOBA KOHTPOJIC;
NPEUCTIUTUBAKE PU3MKA KOHTPOJIE W JU3ajHUpPAFbe CAMOCTAIHHX TECTOBAa; M Haj3a]a
(bopMHpame MHIUBEHA O WHTEPHOj KOHTponu. IlomTo je cucTeM HHTepHUX KOHTpOJa
OJIMYEH Y MOJUTHKAaMa W MOCTYIIMMa MPONHCAHUM O] CTpaHe PYKOBOJICTBA, PEBH30p Ce
Hajipe yMO3Haje ca caapkajeM caMuX TOJMTHKA, a 3aTUM M ca [OCTOjameM
KOH3HCTEHTHOCTH HHXOBOT CIIpoBoh)ema.

ITyrem TecToBa peBU30Op ce yBepaBa y (YHKIHMOHHUCAHE CHCTEMa HHTEpPHE
KOHTPOJIC a 3aTUM BpElIHYje Taj CUCTeM KopucTehu YIMUTHHKE 3a BPEIHOBAHE MHTEPHUX
KOHTpOJa. Y YNWUTHHIHMMA Cy JaTH IIUPOKO TOCTaB/bCHUW IMJBEBH 3a CBaKy o0jacT
MOCJIOBamka OCHrypaBajyher IpymrTBa y BHAY KJbYYHHX M JOMYHCKMX nHUTama. CBe OBO
ynyhyje Ha 3akJbydak Jja peBU30p IIpe JIOHOIIECHa IJIaHa PEBH3Hj€ MPOJIa3u KPo3 MpoIiec
olleHe eduKkacHOCTH (YHKIMOHUCAha HMHTEpPHE KOHTpoyie, mnonasehm Hajupe of
UCTIMTUBAkA 1IMJbEBA, 3aTHM YIIO3HaBamba CHUCTEMa MHTEPHE KOHTPOJE U TMPOBEPE HHCHOT
(GyHKIMOHHUCAkA, 1a OM Ha KPajy BPEIHOBAO CUCTEM. 3a OlLieHY (PYHKIIMOHHCama CUCTeMa
WHTEPHE KOHTPOJIC KOpUCTe ce cieiche TeXHUKe HMCIUTHBama OJ CTpaHEe pPEeBHU30pa:
CIIMKOBHUTH BU3YEIHH ONKCH, CHUIMAK CHCTEMa 3aCHOBAaH HAa PEBH30PCKOM Tpary, CHUMaK
TOKa JIOKYMEHTaIMje ¥ YIUTHUIIM HHTepHE KOHTpoJe. [lyTeM BuX ce OTKpUBajy KpUTHUIHE
Tauke y (YHKIMOHHCAKy CHCTEMa TJie Cy Moryhe TmojaBe HeperyiapHuX 3HayajHuX

39
"Oonyka o cucmemy UHMEPHUX KOHMPOTIA U YAPAB/HARY PUSUYUMA Y NOCTI08ARY OPYUIMEA 3a ocucyparse",
HUcro., Tauka 4.
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rpemaka. HbuxoBo oTKpuBame je 3Ha4ajHO paaud MoBehama o0MMa peBU3WjEe Ha
Ha3HAYEeHHUM MeECTHUMa Kako OM ce yMamHO DPH3MK pPEBH3HMje W H3HEJIO OAroBapajyhe
MUILbEHE 0 PUHAHCH]CKUM H3BEILTajuMa OCUTrypaBajyher ApymTBa.

Cuctem UHTEpHE KOHTPOJIE C€ CAaCTOjH H3:

1. PayyHOBOJCTBEHOT CHCTEMA;

2. KOHTpoSHUX NOJUTHKA U MOCTYTaKa U

3. KoHTpoJHOT OKpYyKema.

Pauynosoocmeenu cucmem mpeacraBba HU3 33JaTaka U €BUACHLM]jAa IPABHOT
JuIa KojuMma ce mocyioBHH jaorahaju obpalyyjy, kao ocHOBa 3a BOheHme pauyHOBOACTBEHE
esugeHurje. OBaj cucTeM HMACHTH(PHUKYje, MNPHUKYIJba, AaHATU3UPA, KiIacu(puUKyje,
BHJICHTHPA, CyMHPA 1 W3BEIITABA O MIOCTOBHUM MPOMEHaMa i ApyriM porahajuma.*

Pa3marpajy ce camMo OHe MOJIUTHUKE M TIOCTYNIH Y PA4yHOBOJCTBEHOM CHCTEMY
KOjU Cy peJeBaHTHH 3a PAadyyHOBOJCTBEHO H3BEIlTaBamke. PeBU30p CTHUE ca3Hame O
(yHKIIMOHUCAKY PAadyHOBOJICTBEHOT CUCTEMa KIIMjeHTa Kpo3 ciefehe daze:

e CazHame O TMOCIOBHUM JorahajuMa KOjU Cy NpeIMeT pauyHOBOACTBEHOT
oOyxBaTama (Koj ocurypapajyhux opraHusaiiyja pa3yMeBame LUKIyca PU3UK-
npeMHuja — MmTeTe);

e PauyyHOBOICTBEHE €BHACHLMjE€ — HCKa3UBame MPUXOJA, Pacxola M pe3yiiraTa
(IpemMa BpCTH ITOCJIOBA OCUTYPamha);

e CazHama 0 JOKyMEeHTauuju (IoJKce, NpOLeHe WTeTe, CYyJCKE IPECyIe U CIl.) U

e [Ipouec u3BemTaBama 1 o0eI0JamUBamba PUHAHCH]CKUX 1/1313emTaja.41

Ha ocHoBy mpernena TpaHcakumja, pajHAX Tanupa W3 MPETXOAHE TOJHWHE,
UHTEpBjyHCamha padyHOBOACTBEHOT 0co0Jba PEBU30p JOJa3u N0 TMojaraka o
pPadyHOBOICTBEHOM CHUCTEMY H ONHCYje Ta yrnoTpeboM cuMOonmndKor nujarpama. Jujarpam
TOKOBA CIIy)KHM Jla OW ce JakIie yrmo3Hao cucteM, uspahyje ce ymorpeOboM cumbona 3a
O3HAauaBamb€ aKTUBHOCTH, MMPOLIECa, OAyKa, JOKYMEHaTa U IpTa c€ OJ03T0 Ha JI0JIEe WU C
JeBa Ha JecHO (HIp. KpeTame AoKyMeHTa). Kama peBu3op m3pasu padyHOBOICTBEHH
CUCTEM KpoO3 JHjarpaM TOKOBa Mpyka My ce MOTYHHOCT n3Bolema 3akibydaka O MPUPOJIH,
MOPEKIy W TOKY TpaHCAKIMja, aXKypPHOCTH KILUTOBOJICTBA Y HEHOM €BUACHTUPABDY,
BpPEMEHY YTPOLICHOM Y H3pajy W3BEITaja KOjH Cy JOCTaBJbEHH. YKOJIHMKO je MPHUKYITHO
JIOBOJHHO JI0OKA3a O TIO3UTUBHOM (DYHKIIMOHHCAEhY WHTEPHUX KOHTPOJIA PA4yHOBOJCTBEHOT
cucTema, peBu3op he OleHUTH ToCcTojamke pu3rKa peBusmje (0 meMy he Tek OuTH peun) Ha
HUCKOM HHBOY U CaMHM THM 00aBJbame peBusnje Tpajahie kpahe u criposernihe ce y MameM
o0uMy. YKonuko je QyHKIMOHHCame OICHEHO Kao HeedHuKacHO, cacTaBiba ce “Tlmcmo
PYKOBOJICTBY” y KOME C€ M3HOCE TBP/IHE O Hee(hMKACHOCTH MHTEPHE KOHTpOJIe. Pusnim y
Mporecy peBu3uje cy Taaa Behw, o0OMM peBU3MjE U HEHO Tpajamke MoBehaBa ce IITO
MOCKYIJbYj€ aHTaKMaH jep peBH30p Tpeda Ja MPHKYIW BHIIE J0Ka3a Ja OM M3HEO CBOje
MUIBCHE Y U3BEIITA]Y.

0 Mehynapoouu cmandapou pesusuje, Acto., ctp. 108.
4 Jopkoauh, B., "Pegusopcko uchumusarse cucmema unmephe pauynogoocmeene konmpoie',
PauynoBozacteo 9 u 10/2009., ctp. 98.
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KoHTponHM mocTynuy o3HayaBajy OHE MOJUTHKE M TOCTYIKE, KOje je, mopen
MOJIMTHKA M TIOCTYINaKa KOjH YMHE JE0 KOHTPOJHOT OKPYKEeHa, YBEIO PYKOBOJICTBO
TIPABHOT JIWIA Pajlil OCTBAPHBAMHA CBOJHX CTICIMpHIHAX IibeBa.

Koumpoanu nocmynyu cy, nakne, nonaTHe Mepe NMPOIMCAHE Yy KeJbu MoBehama
paaHe qucHMILIHHE. PeBU30p HCIUTYje MocTojamke M e(PUKACHOCT KOHTPOIHHUX MOCTYIaKa
camMo KOJi HajBaXXHUjUX BpcTa TpaHcakuuja. [Ipema MelyHapomHoMm cTanmapay peBu3Mje
400 “OneHa pu3MKa U MHTEPHE KOHTpoOJE” UCTHUY ce cienehu cnenuduyHr KOHTPOJIHU
MOCTYIILH:

® W3BEIITaBame, Mperie]l U 0J100paBame ycariamanama;

® TIpoBepaBame PauyyHCKE TAYHOCTH CBUICHIIH]E;

® KOHTPOJMCAaWkE arlliKaluja M OKPYXEHma KOMIJYTepPCKHUX HHYOPMALMOHUX
CUCTEMa,;

e Bohewe U aHanu3a CHHTETUYKUX padyHa u OpyTo OuiaHca;

e 07100paBame U KOHTPOIHUCAHE TOKYMEHTAIH]€;

e ymopehuBame mogaTaka M3 CONCTBEHUX €BUACHIMja Ca MOJAIMa M3 CIOJEHUX
U3BOPA;

e ymopehuBame pe3yiraTa Imomnuca HOBYaHUX CPEJCTaBa, XapTHja O BPEIHOCTH H
3auxa ca padyyHOBOJICTBEHHM CBHJICHIM]aMa,

e OrpaHMYaBaEmbE HEMOCPEIHOT (PU3UYKOT MPHCTYIA CPEICTBIMA U €BUACHIN]aMa
u

e ynopehuBame U aHANU3a OCTBAPEHOT (PMHAHCH]CKOT pe3yiTaTa ca IUIaHHpaHUM
W3HOCHMA.

VYKOIUKO je HOp. y APYIITBY NMPHCYTHA YNOTpebda HyMEepHUCaHWX JTOKyMEHaTa U
eBUIEHIMja Mama je MoryhHocT 3moymorpeba W QancudukoBama KibIKema. YecTo
KopumheH W NPUCYTAaH KOHTPOJHH IOCTYNAaK jé JAa jeAHy IOCIOBHY TPAaHCAKIH]Y Y
JPYIITBY NpaTH BHIIIE JHIA U cIy)0u mro oHemoryhyje nmporesepe. Kaga 6u ogobpasame
TpaHCakIfje, ’beH 00yXBaT M pacrojiarambe CpeJCTBUMAa Koja Cy MpeaMeT Te TpaHCaKIHje
OWIO TOBEpPEHO jeAHOM JIMIly, OHJAa OM BepoBaTHOha MalyBep3aluja Owia BeIHKA.
Hacymnpor oBor, ako ydecTByje BHIlle JTUIla, Mama je BepoBaTHOha IMpOHEBEpa jep je BUIle
BUX Koju Tpeba aa Oyay y JociayXy. YBOJAE ce M 3aXTEBH 3a 0100paBameM TPaHCAKIHja
aKTUBHOCTH YHMME€ C€ YyJIla3d y YBHUJI HWHHUIMpama TpaHCAaKIHja. Y HYETBPTOM JIEIy
nucepTarnuje 6uhe pedn o mpeBapamMa 1 370ynoTpedaMa y OCUTypamy.

KoHTponHO OKpyXeme Mmoapa3yMeBa OMNIITE CTABOBE, CAaBECHOCT M AKTUBHOCTH
PYKOBOJICTBa KOjH C€ TUYY CHCTeMa MHTEpHE KOHTPOJEe U 3Hayaja TOT CHCTEMa 3a MPABHO
mure.

KoukpeTHuje, konmponno okpysicere ce MOXKe CXBAaTUTH Kao pajgHa aTtMmocdepa
KOja BIIaJa y MPaBHOM JIMIy W MPETXOJHO W3HETH KOHTPOIHH IMOCTYIIH T0KUBIHABA]Y
nyHy adupmarnujy y MOBOJGHOM KOHTPOJHOM OKpYKEHY. YKOJHMKO je HIp. Y HPaBHOM
JIILy pa3BHjeHO TUIAHUPAhE Pald KOHTPOJIE TIOCIOBAakha U MOAPKAHO OCTOjaleM HHTEPHE

2 Mehynapoonu cmandapou pesusuje, icto., ctp.107.
* Yero., cp. 107.
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peBu3Mje, OBAaKBO YCTPOjCcTBO he cCBecTpaHWje TMOAPKATH YCTAaHOBJBEHE KOHTPOJIHE
nocrynke. [locTojame jakor KOHTPOJHOT OKpYXeHma MNPaKTHYHO 3a PEBU3HjYy 3HAUU
MOCTOjae Mame BepoBaTHOhE Na ¢y (MHAHCH]CKM H3BEILUTAjU CBECHO ‘“‘U3(ppHU3UpaHn” U
caMMM THM HepealHu. Jako KOHTPOIHO OKpyXKeme camMo 1o cedu He o0e30ehyje
JIeTIOTBOPAH CHUCTEM MHTEpHE KOHTpoJe. YTHLAJHH (AaKTOPH Ha KOHTPOIHO OKPYKEHE CY:
(dyHKIMja yIpaBHOT 0J100pa ¥ BETOBUX PAJHUX Tella; MocloBHA Quio3oduja pyKOBOCTBA
U HETOB IOCJIIOBHU CTHJI; OpraHW3allMOHa CTPYKTYpa MIPAaBHOT JIMIA U METOZE YyTBphHBama
oBmamhema W OJITOBOPHOCTH M CHCTEM KOHTPOJE KOjy TPHUMEHYje PYKOBOJCTBO,
yKJbyuyjyhu ¢yHKOU]y HWHTEpHE pEBHU3Hj€, KAAPOBCKY IOJUTUKY M PpasrpaHuvYeHe
IYKHOCTH.

HcnutuBameM mocTojama M jauydHE KOHTPOJIHOT OKPYXEHha PEeBH30p, 3alpaBo
npolekhyje ca KAKBUM HUBOOM KBaJMTETa MH(GOpMAaIlFja pacnoiiake MEHAIMEHT JIPYIITBa
Y CBAaKOJHCBHOM OJIYUUMBAKLY MW YCMCpaBamkby HETOBUX AKTHBHOCTH Ka )Ie(bI/IHI/IcaHOM
UJbY. YKOJIMKO PEBU30p OILICHU Ja ce HepelieBaHTHE WH(pOpMalldje HeOIaroBpeMeHo u y
HEJOBOJFHOM OOMMY CIMBAjy MEHALIMEHTY M NPUTOM C€ WIM HE Bplie mnopehema
OCTBAapEHHUX pe3yiTara 00aBJbEHUX aKTUBHOCTH Ca HEKHM OJ perepa, Uiu ce He Hmokpehy
KOPEKTUBHE aKIMje y Cilydajy OACTyMama, TO PEBU30pa MOXKE HABECTH Ha 3aKJbyyak Ja
KOJl MPaBHOI' JIMLA IIOCTOJU HEOAroBapajyhn HMBO HMHTEpHE KoHTpoie. Jlakme, cieau
oOMMHUja peBHU3Hja.

3a opraHu3oBame, IPUMEHY U pa3B0Oj CUCTEMa HHTEPHUX KOHTPOJIA OJITOBOPHU CY
yOpaBHU 000D, TUPEKTOP APYIITBA U PYKOBOJIHOIM OPTaHU3AIMOHUX jeIMHUIA APYIITBA
KOjU Cy HEMOCPETHO OJITOBOPHM JHMPEKTOpPY OCHUrypaBajyher apymTBa. Y ckiagy ca
YCBOJEHHM CTpaTerujama M LUJbEBUMA MOCIOBama OCUTypaBajyhe opraHuzanuje yrnpaBHH
onbop npyurBa Tpeba Ja ypeau OCHOBE CUCTeMa MHTEpHE KOHTpoJie Koju he oaromaparu
MPOLEHEHO] PU3UYHOCTH U CI0KEHOCTH IOCJIOBaka APYIITBA.

Crnenehe cutyanmje npe3eHTyjy HeJIoCTaTKE HHTEpHE KOHTPOJIE:

—_—

TpaHCaKI¥je ce He oqo0paBajy Ha oJroBapajyhu HauuH;
HETpPOBEPCHa WM HEeaJeKBaTHO €BUICHTUPAHA TOKYMCHTAIIH]a;
3. UW3HOC TpaHCaKIMja HHUje CBUACHTHPAH y OOpPadyHCKOM IIEPHONY Y KOME CY
W3BpIIICHE;
rpelke y Oeyexemy TPaHCaKIIN]a;
5. HeoBiamheH TPUCTYNl HWMOBHMHHU, QopMyJlapuMa ¥ PadyyHOBOJICTBEHO]
JIOKYMEHTAIU]U U
6. pavyyHOBOJICTBEHE MOJIMTHKE HUCY (POPMAITHO YCBOjEHE M JOKYMEHTOBAHE.

AKO peBHM30p CBOjUM Haja3MMa JIOKaKe HEaJeKBaTHOCT MHTEPHE KOHTPOJE U
yKake Ha moTpeOy OTKIamama HeJ0CTaTaka, OH je TUMe oj momohm ocurypasajyhem
JIPYIITBY Aa mTO e(eKTHUBHHjE I0he A0 CBOT MOCIOBHOT IMiba. OlieHa cUcTeMa MHTEpHE
KOHTpOJIC je caMoO jeaHa o (ha3a y TMOCTYNKYy oOaBjbama peBu3Wje. Hamasu o orenun
chucTeMa WHTEpPHE KOHTpOJie ocurypaBajyher apymrBa yiasHM cy Tnapamerap 3a
onpehrBame HUBOA PEBU30PCKOT PH3HKA Y KOHKPETHOM PEBU30PCKOM aHTa)KMaHYy.
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2. PeBu30pCKHM PU3MK M IUIAHHPaK-€ MpoLeca peBu3Mje y ocurypasajyhum

APYIITBHMA

Kpajmu mm obaBspamba peBU3Mje j€ H3HOLICHE MULUBEHA Y PEBU30PCKOM
M3BEIITajy O (pUMHAHCHjCKUM H3BelITajuMa KiujeHTa. PeBu3op je mpema MelyHapoaHum
CTaHIapArMa peBu3dje y 00aBe3u Ja PeBU30PCKE MOCTYIKE OpraHu3yje U 00aBU Ha HAYMH
KOju My oMoryhyje M3HOIIEHhEe MHUILBEHa 0 (PMHAHCHjCKAM H3BEIITajuMa y3 IITO Mambu
pu3uk jaa he W3HeTO MHUILbEeke OWTH TOorpentHo. [lakie, peBU30PCKH PU3HK je PU3HK Jia
peBU30p H3pa3W HeoAroBapajyhe MHIUBEHE Yy CclydyajeBUMa Kajga cy (pUHaHCHjCKH
W3BEIITAjU MAaTEpUjaTHO 3HAYAjHO TOTPENIHH, Tj. CaJpKe MaTepHjaTHO 3HAYajHE TPeIKe.
[Ipouena pu3uka ce BpLIM C LMJbEM JAa CE€ PEBH30PCKU PaJl KOHICHTPHILE TaMO I je
MoryhHocT mojaBe rpemke HajBeha. YKOJMKO ce€ TPOLEHH TIOCTOjalbe BHCOKOT
PEBU30OPCKOr pHU3MKA, PEBH30p Ne NPUCTYNUTH OOMMHHUjEM HCHHUTHBaKBY IOCIOBHUX
norahaja, TpaHcakuyja, canja padyyHa W TBPAHH y (PMHAHCH]CKHM HM3BEIITajUMa Kako Ou
OrpaHUYMO PU3HUK U U3HCO MNPABUIIHO MUIIJBCHE. OFpaHI/I'-IaBaH)C pHU3HKa BpHIX C€ HA HCKH
HU3aK, NPUXBATJbUB HMBO U HETOBO aHyJIMpame je Hemoryhe, OJHOCHO HM3BECHA J103a
pu3MKka je yBeK mpucyTHa. HemMoryhHOCT CTONpPOIEHTHOT OTKIamama pH3UKa je
MOCNIEANIAa, HEEKOHOMUYHOCTH H3BO)emha peBr3Hje YKOJIUKO OM PEeBU30p MPOBEpaBao CBE
MOCJIOBHE NPOMEHE jJeIHOr LUKIyca TpaHCAaKLHMja HJIM IPOBEpaBa0 CBE INPOMEHE Koje
JIOBOJIE JIO califja pauyyHa W OMIaHCHE TIO3HIIH]E.

Puszuk na ¢(uHaHCHjCKM W3BELITAjU caapiKe HETauyHE TBPIKE M PU3HMK Ja UX
peBu3op Hehe OTKPUTH Cy OCHOBHE KOMIIOHEHTE PEBH30PCKOT pu3uka. PeBnzop moxe na
KOHTPOJIMIIE JPYIHM PHU3UK YMNOTPeOOM KOHTPOJIHUX TECTOBAa, HE3aBHUCHUX TECTOBA M
AHAIMTUYKUX TIOCTyMaKa 3a MpOBEpY TBPIAHBHM 3a MOjeIMHE TpaHCAaKIUje W caija Ha
pauynuma. b peBu3opa je Ja mMyTeM MpPUKYIUbamka J0Ka3za MakCUMHpa BepoBaTHOhy
oTKpuha rpemke y u3BemTajuma, OJHOCHO CMambHi PEBU30PCKHU PU3HK.

Kox mpornene HuBOoa pu3uka OWIO Koje IOjeMHAYHE TMO3UIHje (PHHAHCH]CKUX
u3BemrTaja ocurypasajyher npymra OuTHa muTama Ha KOja peBU30p Tpeda ma obparu
HaXBY Cy:

- TlocToju 11 MOTHB /12 HEKO ca THUM MMOAAIMMa MaHUITYJIHIIE?
- Konuko je Temko H3BPIIMTH MaHUOyJAlHWjy ca MOJallMMa Yy OKBHPY Te
no3unuje?
- Konuko je Temko OTKpUTH 1 CTIPEYUTH T€ MaHUITyJIaIuje?
- Jla nm cy Tpelke y Be3u ca THM IO3HIMjaMa HeHaMepHe?
- Komuka je BenuuuHa u edekar rpemnke?
- MoryhHOCT MOHOBHOT HACTaHKa TpelKe?
PeBu3opcKky pHU3HK ce MOXKE JJEKOMIIOHOBATH Ha TPU CacTaBHA €JIEMEHTa, a TO CY:
e VIHXEpEHTHU PU3UK;
e KoHTponHM pU3UK U
e JIeTeKIIMOHU PHU3HK.
PazMoTprMoO KapakTep CBaKor O HBUX HOHA0C00.
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Huxepenmuu pusux ce OIHOCH Ha TIOMJIOXKHOCT CTama Ha HEKOM padyyHy WA
BpCTE€ TOCIOBHHX jorahaja TOTpElIHMM HCKa3MMa KOJjU Y3€TH II0jeIMHAYHO WA
KyMYJIaTUBHO Ca MOTPEIIHUM HCKa3uMa CTamka Ha JPYTdM padyHHMa WM BpCTama
MOCIOBHUX Jorahaja, Mory OWTH MaTepHjajJHO 3Ha4yajHU, y3 MPETIOCTaBKY Ja HUCY
nocrojaie ojarosapajyhe uatepHe kouTpoie.”

WNuxepeHTHH pH3UK je TpHCYTaH caM Mo ceOu, omrepehyje mocioBame KOJ
npeny3eha u ocurypaBajyhux JpymraBa y pa3lIdYuTOM WHTEH3UTETY. MHTEH3uTeT
MOCTOjalba MHXEPEHTHOT PU3MKa 3aBHUCH O] MPHPOJE ITOCIOBaka, BPCTa TpPaHCAKIHUja H
NpUpojie cajjga Ha padyHUMa. HHBO HMHXEpPEHTHOr pHU3WKa Ce MpolelkYyje T0J
MPETHOCTaBKOM Ja HHje IMOCTojaja aJeKBaTHA MHTEPHA PAauyHOBOJCTBEHa KOHTPOJIA, Ha
0asu mpodecuonamHOT mpocyhuBama peBm3opa monasehw o ciexaehux pereBaHTHHX
(haxTopa:

1. QakTopm KOju yTHYy Ha [0jaBy MHXEPEHTHOT pHU3MKA Ha HUBOY
PauyHOBOJICTBEHUX M3BEIITAja U

2. ¢akropu KOjHU YTUUYy HAa MHXEPECHTHH PHU3UK HAa HUBOY CTama Ha pauyHHUMa U
BpCTE TIOCIIOBHUX jorahaja.

[TpBa rpyma ¢akropa MOXKe c€ O3HAYHTH KAO0 ONIITH YCIOBH IOCIOBamka KOjH Kao
OKpYXEHmhe OCHrypaBajyher IpymTBa yTU4y Ha I0jaBy M BHUCHHY HHXEPEHTHOT PHU3HKA.
Heku on wux cy:

® CKOHOMCKM U KOHKYPEHTCKH YCIIOBH y TpaHH KO0jOj KJIHMJEHT Npunaga —
KOHKPETHO JIeNaTHOCT oOcHurypama (yoOWuajHa padyyHOBOJICTBEHA IIpaKca,
(UHAHCHJCKM TpPEHIOBM M TIOKa3aTeJbh, OAHKPOT TIOCIOBHHX MapTHEpa
KIIMjeHTa);

® ONIUTH MPHUBPEOHH YciIoBH (WMH(pIAaNMja, OIIITa HEIUKBUIHOCT, NpPOMEHa
JIP>)KaBHUX TPOTINCA);

® TpUPOJA TOCIOBHOT Cy0jeKTa (CI0KEHOCT CTPYKTYpe KaruTaja H ClL.);

e HeyoOHM4YajeHHM NPUTUCIHM Ha MEHanMeHT (y Cilydajy KaJa MpaBHO JIMLE Hema
JIOBOJHHO KamnuTala 3a HaCTaBaK MOCIIOBamka) U

® JCKYCTBO M 3Hama MEHalepa KOju IpunpemMajy GuHaHCH]jCKe I/I3B6H.IT3.jC.45

[TocToju uywWTaB HHU3 pH3MKAa KOjU yTUYYy Ha IMIOCIOBamkE€ OpraHu3anuja 3a
OCHUTYpam€ a MoceInIa Cy crieuUIHe JeNaTHOCTH KOjy 00aBikajy. Hekn ox Tux pusnka
KOjU Cy B€3aHU 3a ycIlIyre Koje ce HyJle Ha TPIKUILTY Cy: PU3UK Jla OCUTYPaHHK MpecTaHe Jia
miaha npemuje ocuryparma, HeaJiekBaTHa CTATHCTUYKA OCHOBA 3a 00pavyH OpyTO mpemMuje
OocHTyparma, BHCOKa cToma WHQanuje Koja obOe3Bpehyje peamHy BpeqHOCT TMpeMuje
ocUTypama, PU3MK HEIWKBUAHOCTH (PH3MK Ja OCUrypaBajyhe ApymTBO HE MOXE Ja
UCIJIATH IITE€TE 10 OCHOBY OJIITETHHX 3aXTeBa), PU3UK NPOIIMPUBAIKA TMOPTQhesba
ocHrypamba HOBHM ycClyrama 3a Koje He TOCTOjU aJeKBaTHO MNPETXOJHO HCKYCTBO Y

HUCIIOJbaBalkby PU3UKA.

4 MebhyHnapoanu crannapau pesusuje., Mcro., crp. 106.
45 Cosserat, G., Rodda, N., “Modern auditing”, Wiley & Sons, London, third edition, 2009., p. 145.
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Hpyra rpyma ¢aktopa ozapelyje HHBO HWHXEPEHTHOI pH3MKa HA HHBOY
TpaHCaKIMja U CTama Ha padyHuMa. [Ipu Tom Tpeba nMaTu y BUAY J1a CBE TpaHCAaKIHje U
caija Ha padyyHMMa HHCY onTepeNeHH UCTHMM HUBOM PH3MKa, OJHOCHO HEKU padyHHU CY
nmoayokHu y Behoj Mepu MOTYhHOCTH mocTojama MaTepujaiHe rpemike. Hajznauajauju
dakTopu o yTHIaja Cy: HOIJIOKHOCT padyHa MOTPELIHOM MCKa3HBalbYy; KOMIUIEKCHOCT
IIOCJIOBHUX IIPOMEHa; cTeneH mpocyhuBama mnpu yTBphUBamy cTama Ha padyHHMa;
HOJUVIOKHOCT CpeAcTaBa TyOMTKY WM MPOTUBIPABHOM HPUCBAjalby HTA. Y IHIbY
OTKpHBama cajja Koja OM MOTEHIMjaJIHO MOriIa OUTH MaTEepPHSIHO MOTpEIIHa PEBH30D Ce
CIIy’)KM aHAJIMTUYKUM TOCTyNUKMa. Y OUeHe HeyoOHuajHe Be3e Mel)y pauyHHUMa CyrepHIly
peBu3opy MOTyhHOCT MOCTOjakba MHXEPEHTHOr pu3uka. OLeHa WHXEPEHTHOI PHU3HUKa je
HEOMXOJHA J1a OW PEeBHU30p MPaBUIHO OJPEIUO0 OOMM MOTpeOHE peBU3H]je, allkd HeJOBOJbHA
jep je moTpebHO yIo3HATH CE ¥ ¢a HUBOOM KOHTPOJIHOT U JCTCKIIMOHOT PH3UKA.

Koumpoanu puzux je pusuk ma moxxe nohu 10 TOrpemIHMX HcKa3a CTamka Ha
HEKOM padyHy WU BPCTH MOCIOBHUX JIoralaja, Koju MOTy OMTH MaTepHjaTHO 3HAYajHU, a
KOjé padyHOBOJCTBEHHM CHCTEM M CHCTEM HHTEpPHE KOHTpoje Hehe OyiaroBpeMeHO
CTIPEUHTH, OTKPHTH H HCTIPABUTH. *°

Jlakie, cucteM WHTEpPHE KOHTPOJE TMOCTOjH, & Y MEpU Y K0joj (PYHKIIMOHHIIIE
HWHTEpHA KOHTpPOJIA JETEPMHUHHUCAH j€ HUBO KOHTPOJIHOT PU3UKA. YKOJIHUKO CY KOHTPOJHHU
npolecy Tako Je(UHUCAHW CHCTEMOM WHTEPHUX KOHTpOJa W NpU ToMe ce eduracHo
CIIPOBOJIe, MOTYNHOCT I10jaBe MaTEepHjaHO 3HAYajHE I'PEILIKE j¢& Maja ¥ CaMHUM TUM HHUBO
KOHTPOJIHOT pu3vKa He3HaTaH. KOHTpOTHN pU3UK HEe MOXe OWTH paBaH Hynu. To 6 oHOa
3HAYUIIO Jla CE CTOMOCTOTHO CIIPOBOJE MOCTYMNIM W TOJUTHKE Je(UHUCAHE CHCTEMOM
HHTEPHUX KOHTposia. Mel)yTum, n3BecTaH HUBO PU3MKA j€ UMAHEHTAaH PadyHOBOJICTBEHOM
CHCTEMY Tako J1a YBEK IOCTOju MOIyNHOCT I0jaBe HEHaMEpPHE TpEIIIKe.

VBeK kaJga peBH3Op MpPONEHW HH3aK HHUBO KOHTPOJHOT pHU3HMKa Tpeda 1a
JIOKYMEHTYje CBOje MpOIleHe JoKa3uMa KOjHU Cy ra HaBelld Ha TakaB 3aKJbydak. PeBuzop
O0OWYHO MPUKYILJbA JIOKa3e O MOCTOjamy U QYHKIMOHHCAaKY e(EeKTHBHE KOHTPOJIE TOKOM
nesnor obpadyHckor mepuoja. [IpunukoM ymo3HaBama ca pauyHOBOJCTBEHHUM CHCTEMOM
peBuzop je Beh y moryhHocTH m3BOhema olieHe KOHTPOJHOT pU3HKa, Nakie Beh mocemyje
M3BECHE JI0Ka3e O ePUKACHOCTH KOHTposie. KOHTPOIHN pU3NK ce Mpolemyje U h3pakaBa
koepunujeaTom ox 0 mo 1 wiu penatusHo on 0 1o 100%. Ykonnuko noOujeHU pe3yiTart
rpaButupa Bpearocty 1 umu 100, BepoBaTHOhA rpermike cy BenWKa, JOK APyra CYIPOTHOCT
03HauaBa e)eKTUBHO JIeJIOBalkb¢ HHTEPHE KOHTpoJie U HeMoryhHocT mnojaBe rpemke. Tpeha
KOMITOHEHTa PEBH30PCKOT PU3HUKA j& ICTEKIIMOHH PU3UK WM PU3UK OTKPHUBAMA.

Jlemexyuonu puzux je pU3HMK Jla C€ PEBU3MjCKHM MOCTYMIMMa mpoBepe Hehe
OTKpUTH TIOTPEUIHM HCKa3W KOjU TOCTOjeé HA HEKOM padyHy WIM BPCTH MOCIOBHHX
norabhaja Koju, y3eTH MojeJMHAYHO WJIM KYMYJIATUBHO Ca IMOTPEIIHUM MCKa3uMa Ha IPYTrUM
padyHHMa WIH BPCTaMa IIOCIOBHUX oraljaja, MOry GUTH MaTepHjanHo 3HaYajHu. '

HuBo peTexknuoHOr pu3MKa JUPEKTHO YyTHYE HA PEBU30PCKE MOCTYIKE
CYIITUHCKOT WCIHUTHBama. Hawme, cBe TpH KOMIIOHEHTE PEBU3OPCKOT pHU3HKA CY

46 Melyynaponuu cramzapau pesusmje., Mcro., crp. 106.
“"Hero., cp. 106.
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Mel)ycoOHO YCIIOBJbEHE. YKOJIMKO MOCTOjH BHUCOK HUBO HMHXEPEHTHOT W KOHTPOJIHOT
pu3rMKa OHJIA je MOryhHOCT moOjaBe MaTepWjalHO 3HAYAjHUX TPEIIKM Yy BE3U TBPABH
M3paXCHUX y (PMHAHCHjCKMM H3BEIUTajuMa BeiHKa. Jlakiie, MOCTOju BHCOK JETEKIHOHU
PHU3UK, OAHOCHO PU3UK Ja oBe rpemke Hehe outn orkpusene. la O peBU30p CHU3UO HUBO
JeTeKIIMOHOT pHU3MKa OH moBehaBa O0OMM CYIITHHCKMX HCIHTHBama C€a  IUbEM
NPUKYIJbaka JOBOJFHO JIOKa3a HA OCHOBY KOjux he mckazaTw MHUIUbeme Koje Hehe OuTh
norpemHo. Ocum obuma peBusop Tpeba Aa oApead BpeMe M INPUPOAY IOCTyHaka
CYLITMHCKOT HCIUTHBama 3a Horpede cMmamema aerekuroHor pusuka. Llro ce tuue
MpHUpoJie TOCTyNaKa CYLITHHCKOI HcIuTHBama y Behoj Mepu he ce ocnoHuTH Ha
MPUKYTJbabE J0Ka3a UCIIMTUBAKEM TpehuxX HE3aBUCHUX JIMLA HETO Ha UCIIUTHBAA CAMO Y
ocurypaBajyhoj opraHumsanuju, a BpeMe WCIUTHBama he MOMEPUTH Ha Kpaj nepuoaa.
[Ipema TOMe MHXEPEHTHU M KOHTPOIHH PU3HMK C jelIHE CTpaHe, M JIETEKIIMOHH PHU3UK C
Jpyre CTpaHe, CTOje y MHBEP3HOM OJHOCY. BHCOK HMBO TpBe Tpyne pH3UKa YCIOBIbaBa
notpedy MpuxBaTama HUKET HUBOA JACTEKIIMOHOT pHU3HKa (Kp0o3 OOMMHUja HCIIUTHBAKA U
MPUKYIUbae BHIIE A0Ka3a). OBUM ce YKynaH pU3HMK JOBOAM HA NPUXBATI/BUB >KEJbEHU
HUBO. YKOJNMKO HHje Moryhe BehMM CyIITHHCKMM HCHHTHBakbMUMa M OOMMHUjUM
MPUKYIUbEHUM JOKa3uMa JETEKLHOHU PHU3MK, Y BE3U MaTEpHjaliHUX (3HA4YajHUX) TBPIHU
M3HETUX y (MHAHCH]CKUM M3BEIITAjUMa, CHU3UTH HA NMPUXBATJBUB HUBO, PEBU30p Tpeba y
CBOM H3BEINTAjy Ja H3pa3sd MUILBEHE Ca PE3EpPBOM WIN Y3ApXKaBambe O] MHILbEHA.
[Momro momumemMo  MaTepujanHe (3Ha4ajHE) TBPIAKBE, Pa3MOTPUMO  KOHIIETIT
MaTepHjaIHOCTH, OJJHOCHO IIITa C€ CMaTpa MaTepHujaaHoOM rpemkoM? MaTepujaiiHa je cBaka
uHpopMaIMja dYHje TOTPENIHO HMCKAa3WBakE WIM H30CTaBJbalkhe YTHYE HA JIOHOIICH:E
Jpyraddje OJUTyKe KOPHMCHHKA (PMHAHCHjCKMX H3BEINTaja HEero kaj Oum Ta mH(OpMarmja
KopucHHIMMa Onia mo3nara. Illra je maTepujamHo WK He, JePUHUCAHO je Ha Pa3InIuTOM
HuBoy. Kama je HHBO MaTepujasiHOCTH Je(UHUCAH HAa BHIIEM HHBOY TO 3HAYU /1A j& HUBO
TpelIKd, KOjU c€ cMarpa MNPUXBAaTJ/bUBUM y (UHAHCHJCKMM H3BEIITajUMa OJi CTpaHe
KOPUCHHUKA, Ha BUIlIeM HUBY. Ha peBH30Opy ocTaje a OTKpHje I'pEIIKE KOje Cy BHIIE O]
OBOI' HHBOa, Jakje, NMOTpeOHO je Mame JoKa3za U PEBH30p Ipey3uMa BHUIIH HHUBO
JIeTeKIUoHOr pu3uka. OOpHYT je cilydaj ako jeé HUBO MaTepHjaIHOCTH Ha HHUCKOM HHUBOY.
Jloruka je cmeneha:

Cnuka 6p. 3: Hueo mamepujannocmu u pusux oemexyuje

Husax Mamu u3Hoc IMoTpebHn IIpuxBaTutn
HHUBO eIlKe OOUMHU]H HH3aK
; —» P > ) >
MaTepUjATHOCTH HENPUXBATILUB JIOKa3n JICTCKIIHOHH
PH3HK

HanomeHuMo na peBU30p MPOICHY KOMIIOHCHTH PEBU30PCKOT PH3MKA MOXKE
MEHaTH TOKOM IIpoleca peBusmje. Hamme, o00aB/bambeM MOCTYMaKa CYIITHHCKOT
UCIIUTHBakha PEBU30pP MOXe JOohM 10 3HAYajHHX Hajlaza O MHXCPCHTHOM M KOHTPOIHOM
PHU3HUKY KOje IPWINKOM IPBOOUTHE MPOIEHE HUje 3HA0. Y TaKBHM CIy4ajeBUMa Ha OCHOBY
peBHIUpaHE TMPOICHE HMHXCPEHTHOT M KOHTPOJHOT pHU3UKa pEBU30p MOAUUKYje
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MPBOOMTHH TUIaH CYLITUHCKOT UCIHTHBama. [Ipema Tome, He caMO HHMBO >KEJbEHOT PU3UKa
Beh m gepuHHMIMja HUBOA MaTEPHjaTHOCTU je (DaKTOp KOjU YTHYE HA NPOLEHEHU
JNETEKIUOHU PU3HK U MOTpedaH 00MM CYIITHHCKOT UCIIUTHBAMka. PU3KK MpoLEeHheH Ha HUBO
30% cmatpa ce HOpMaTHUM WK HUCKUM, 011 60% cpenmum 1 90% Bucokum pusukom. o
CyMHpama pU3MKa J10J1a3U ce MHOKEHEM CBa TPU PU3UKA IITO je MPeICTaB/beHo odpacueM:

R=IRxCRxRD

I'ne je R — cymupan pusuk; IR — naxepentau pusuk; CR — konTponnu pusuk; RD — pusuk
I[CTGKLII/IjC.48

OueHa peBU3OPCKOr pU3MKA y MPOLECY UCIUTHBaKka (UHAHCHJCKMX H3BELITaja
KIIMjeHTa U3 JCJIaTHOCTH OCUTYpama XHBOTAa ¥ MMOBHHE MOpa Ce M3BPUIUTH y3uMmajyhu y
003Hp KapakTep M NPUPOJY MOCIOBama ocurypaBajyhux apymraBa. Hajuemhu pusuim
Koju omnrepehyjy MocjaoBamke OBHX KOMIIAHHMja a PEJICBAHTHHM Cy y MPOIICHH IIpPE CBera
WHXEPEHTHOI PU3MKa a CaMMM THM HHBOA NPUXBATJBHBOI PU3MKA ACTEKIHje OIHOCHO
YKYIHOT PEBU30PCKOI PHU3UKa Cy: YecTe€ CTaTyCHE MPOMEHE KOje Y3POKYyjy HpPOMEHY
OpraHW3alMOHE CTPYKType, MPOMEHE CHucTeMa WHTepHe KoHTpoije moBehaBajyhm Tume
PHU3UK OCllamkarma PEeBU30pa Ha KOHTPOJHE METO/Ie; KOHLIEHTPALK]y Ha oApeleHe pusuke y
CTPYKTYpH HopT(dhesba OCUTypara; BUCOK HUBO KPEIUTHOT PU3HUKA KOjU MOCTOjH MPUITUKOM
poMeHe MOJINTUKE TUTacMaHa MM KOJl KOHIICHTpallyje miacMana; o0aBibamke MOCIOBa Ha
BeheM Opojy Jjokamuja uyuMe je mnpucyrtHa Beha reorpadcka mucnep3uja obOpane
TpaHCakIMja yuMe ce MoBehaBa pPU3WMK HACTaHKA TPEIIKE; MPUPOJHA KOMIUIEKCHOCT H
MIPOMEHJPMBOCT OKpY>K€Ha MeNIaTHOCTH OCHIypama y KOME IOClyjy ocurypaBajyha
IpYyIITBa; MOCTOjame CTaJHE NOTpede na ce ocurypaBajyhe KoMIlaHuje NPUAPKABA]Y
Mponuca KOJU Peryjuuly JaaTy o0iacT M pU3MK TyOWTKa J03BOJE 3a paj yciex
HeycKkal)eHOCTH ca HOBOJIOHETUM 3aKOHCKHM 3aXTeBUMA.

OOnuKkoBamkeM JIeTaJbHOT TMpOrpaMa pEeBU3Hje 32 CBaKy KOMIIOHEHTY
(vHaHCH]jCKMX W3BelITaja ocurypaBajyher apymrBa, okoH4YaBa ce (asa muaHHpama
peBusnje. M3BpieHa npolieHa KOHTPOJIHOT PHU3HKA Jiaje TeMeJb 32 00JMKOBae MporpaMa
pesmsmje. IlpaBwiHO JHM3ajHHpaH W aJeKBaTHO CTPYKTYpHpaH IUIAaH TECTHpama
TpaHCaKIMja W cajja padyyHa y OwiaHcy (TUTaH TecTHpama je CpXX W IICHTPAIHU JIeO
JIOHETOT TporpamMa peBH3Hj€) OJAKIIaBa Jajbh pajJl peBuU3opa M JIONpPHHOCH Behoj
edukacHocTH M e(dEeKTUBHOCTH peBu3Hje. PeBusnja ce o0aBiba yHYTap E€KOHOMCKHX
orpaHnyemha. MHUIbEHE PEBU30pPa j€ €KOHOMCKM KOPHCHO YKOJHMKO je JIOHECEHO Y
pa3yMHOM BPEMEHCKOM POKY H y3 pa3yMHE TPOIIKOBE. Y Mpakch MOCTOj KOHTUHYHpaHa
HameTocT wu3Mel)ly eKOHOMHYHOCTM H TNPOQPECHOHATHOCTH. 3aJmbHX TOJIMHA HEKe
peBu3opcke Kyhe cpeame BeTMUMHE CHH3HWIIE Cy CBOje XOHOpape OJ KiIMjeHaTa Yy IHJbY
noBehama eKOHOMHYHOCTH cBojux yciayra.” HeomxoaHo je mocTojame parioHaIHOT

“8 Knechel, R., Salterio, S., Ballou, B..,“Auditing Assurance & Risk*, Thomson South-Western, Mason, 3e,
2007., p. 394.

4 Pong, K., "A Descriptive Analysis of Audit Price Changes in the UK 1991-95", Europen Accounting
Review, Routledge Taylor& Fraicis Group, volume 13,1/2004., p. 173.

61



onHoca wu3Mel)y TpOIIKOBa TpUKyIUbamba J0Ka3a M KOPHCTU OJf TPHUKYIJbEHHUX
nHpopmanuja. Kopuct on mpukynspeHOr [OKaza ce MOXE pa3MaTpaTH Kao pelaThBHU
PU3HK.

Wneja ynopehuBama TpOIIKOBa M KOPUCTH O J0OKa3a yTKaHa je y KOHIENTE
e(hUKaCHOCTH M €(EKTHBHOCTH PEBH30PCKHX TecToBa. E(PEeKTHBHOCT HEKOI TeCTa OJHOCH
CE Ha 3aJI0BOJbCHE PEBU30POBOT 3aXTEBa KOJH MOXKEe OUTH OCTBapeH MOMONyY MOCTyIKa WITH
yYUHaK (yBEpJbMBOCT) JOKa3HMX YMIbEHHMIA IPUKYIUBEHUX INPUMEHOM IIOCTYIIKA.
EdukacHocT ce omHOCH Ha BpeMme peBH3Mj€ M MOTpeOaH HAmop 3a M3BPIUCHE MOCTYIKA.
EdukacHocT je BakHO muTame y u3bopy nsmel)y TectoBa CIMYHHUX €EKTUBHOCTU Al je
e(eKTUBHOCT mIpecyaHa. PeBH30pH Bplle AM3ajHHpAmkE MporpaMa peBHU3Hje 3a MOTpede
n3Bohema TecTupama TPaHCAKIMja U TECTUPamba cala padyHa y OuiaHCy ocurypasajyher
npymrBa. llpy mnaHupamy mnporpamMa TecTUpama Koja HaMepaBajy H3BECTH BpIle
aHAIM3UpakEe HaBEJICHOT OJIHOca e(DEeKTHMBHOCTH M e(UKACHOCTH H3BOheHma MOjeMHHUX
BpCTa TECTOBA.

[Iporpam peBu3mje je nerajbaH OMKHC MPUPOJE, BpeMEHa U 00MMa PEBU3OPCKUX
mocrynaka Koju he OWTH TNPUMEHEHM 32 MOCTH3akE IMOCCOHMX LUJbeBa PEBHU3HjE
pa3BHjEHUX 32 KOMIIOHEHTE (pMHAHCHjCKMX H3BelITaja ocurypasajyher apymrsa. Omiyke
KOje peBH30p Tpeda JOHETH OJHOCE ce Ha cienehe peBU30PCKE MOCTYIKE:

- Ilpupona peBU30pCKHX MOCTYMAKa;
- Bpeme mpumene onabpaHux moctynaka u
- OGHUM IpHUMEHe PEBH30PCKUX MOCTYMAKa.

Onnyke 0 npupodu peeuzopckux nocmynaxa OOWYHO YKIby4dyjy H300p BpCTe
MOCTyIaKa, BpPCTE jeAMHHUIIE HA KOjy he mocTynmu OWTH NPUMEHEHH U OUPEKTHO
TECTUPAHU. YKOJHUKO ce 00JMKYje IporpaM peBU3Hje 3a Ha MPUMEP, HEKPETHUHE U ONIPEMY
y OmnaHcy, peBH30p MOXe 0adpaTu IMOCTyNak HCIUTHBama (akrypa mobamipada. OH
JIOHOCH OJJYKY O BPCTH TOCTyNaka koje he mpumeHuTH (M3Biaueme (akTypa), BPCTY
jenuHMIia Ha Koje he ce mocTymak mNpUMEHWTH (MOjeiMHA AYTOBHA caijia padyHa
HEKpPETHHHA M OIpEeMe) U CMepy TecThpama (07 MPOKIWKEHHX H3HOCA Ha padyyHy [0
U3BOPHHUX JIOKYMEHATa KIbUKEHA).

Opnyke 0 6pemeny YIIIaBHOM Cy OIUIyKE O TOMe Kana he y pa3moOspy Koje
MOKPHBajy (UHAHCHjCKM W3BEINTAjU MIW HAKOH Mera OWTH TPHUMEHECHH O0Ja0paHu
MOCTYIIM. Y OMIy4YMBamy Kajga MPUMEHHTH MOCTYNKE NMPHUMApPHO je Pa3MOTPUTH JAa JIH
NPUMEHUTH 0JladpaHe MOCTYMKE HAKOH 3aBpILETKa MOCIOBHE rouHe win npe. OOGU4HO ce
Ha padyHe KOju HuMajy Majny (PEeKBEHIU]y KHIbIKEeHha y TOKY TOJIWHE NpPUMERY]Y
IJIAHUPAHM TOCTYIIM Mpe AaTyma OunaHca. Ha kpajy roguHe pa3marpajy ce IpoMeHe Ha
pEBHIMPaHUM padyyHHUMa JI0 KOjUX CE JOIUIO Y OCTaTKy BpeMeHa JI0 JaHa OwiaHca (KOoju
HUje MOKPHUBEH M3BEJACHUM MOCTYMIMMa). PauyHn Koje KapakTepulle Bellnka (ppeKkBeHIrja
KIbIDKEHha TOKOM TOJMHE Hajyelnhe ce pEeBUAMPAjy MO 3aBPUICTKY MOCIOBHE TOAMHE
(moTpaxkuBama 3a TpEMHje OCUTYypama, MOTpaXkMBamba 3a MPEMHje CAaOCHTypama |
peocurypama, MOTpaKUBama 3a ylaeje y WITETH U3 PEOCHUTypama M CaOCUTypama WTH).

0 Carmichael, D., Willingham, J., Schaller, C., "Auditing Concepts and Methods — A Guide to Current
Theory and Practice”, sixth edition, The McGraw- Hill Companies, 1996., p. 233.
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[Inanupame BpeMeHa H3BOhema MOjeMHMUX MOCTYIAKa TECTHpama Moryhe je M3BpIIMTU
Kao IITO j€ MPEICTaBbEHO y Tabesr Koja CIeAH.

Tabena op. 1: Bpemencko pacnopehusarba uzeoherpa nojeOunux pesuzopckux nocmynaxa

DA3A I Ilnan m nu3aju npuctyna peBusuje. AXypupame pazymeBama | 10 31.08.
MHTEPHUX KOHTpOJia ocurypasajyher npymrBa M mporpaMa
pesusuje. V3Boheme npearMMuHapHUX aHATMTHYKUX IpoLeaypa
DA3A Il N3Bohewe TecroBa KOHTpola ©  He3aBucHuUX TectoBa | 1o 30.09.
TpaHCaKIHja 3a MPBUX 9 Mecel y TOANHH.
®A3A Il | IorBphuBame canpa MOTpakMBama 3a yciayre ocurypama. | a0 31.10.
IIpucyctBoBame nomnucy. IIpedpojaBame roroBune. M3Boheme
TECTOBa pas3rpaHuuera. 3axTeBaTh JApyre KoH(upmaiuje
(6anke, Opokepa UTx).

o 31.12. Han

niaHca
M3Bohewe aHAIMTHUKUX NpOLEAYpa, 3aBpIIETAK TeCTHpamba g
. aKJby4eHe
KOHTpOJIAa M HE3aBUCHMX TECTOBA TPAaHCAKLMja U 3aBPLIETAK | 50 (7.01. ya
KEbUTe

BehnHe TecTHpama cajja payyHa OuiiaHca.
®A3A IV | Cymupame pesynrata, mperiex Moryhux obGasesa, mpersien | mo 15.02. [Mocnenwu

HapenHux jorabaja, akymynupame —IOCIENHUX  JOKa3a JaTyM
(ykibyuyjyhu aHaIMTHYKE IPOLIEAYPE) U 3aBPIICTAK PEBU3H]E. 01.03 TEPEHCKOT
l131aBambe peBU30PCKOT U3BEINTAjA. A0 ULUS. pana

UsBop: Arens, A., Elder, R., Beasley, M., "duditing and Assurance Services -an Integrated Approach”,
Prentice-Hall International, 2005., p.391.

Konuko jeaununa Tpeba peBUAMpaTH je o00ayka o0 o0Oumy TUIaHHPAHUX
peBH30pCKHX Tporeaypa. OBa o/IyKa ce He OJIHOCH YBEK Ha BEJIMUYUHY y30pKa Koju Tpeba
outu ogabpaH. YBeK Kaja peBU30p HE MPOIIMPYje 3aKJbydyak O UCIIUTAHUM jeJMHUIIAMA Ha
OCTaTaK HEUCIUTAHMX jeJMHHUIIA Y CaJly pauyyHa WM TPaHCAKIMja MOKE C€ CMaTpaTu Jia
HUj€ BPILEHO Y30PKOBAaE.

Y u3bopy onpeheHor peBU30pCKOr MOCTYIKA 332 TIOCTU3AkE IHJba PEBU3H]jE KOJU
je neuHICa0, peBU30p pa3MaTpa MPOIECHEHH HUBO KOHTPOJIHOT PH3HKA, PETIATUBHU PU3UK
HEeTpaBWJIHOCTH Koju he OuTH 3Ha4yajaH 3a (UHAHCHjCKE H3BEHITaje ocurypaajyher
JIpyIITBa M OuYeKHBaHY e(EeKTHMBHOCT M e(HuKacHOCT u3abpaHux TectoBa. [Ipeamer
pasMaTpama cy Takol)e M 3HA4YajHOCT jeAMHUIIA KOje Ce TeCcTUpajy, BpcTa moctojehmx
JI0Ka3a W TpHpoJa NubeBa peBU3Mje Koje Tpeba moctuhu. Ilpuponma canma padyHa u
MOBE3aHUX CIENU(UIHUX [TUBLEBA PEBHU3HjE KOje je peBH30p Pa3BHO BaXKHA Cy pa3MaTpama
y oapehuBamy mpHupoje, BpeMeHa U 00MMa PeBH30PCKUX MocTymnaka. Llub pesusnje yrude
Ha TIPUPONY OJa0paHUX MOCTyMaka. YKOJIHMKO CE JKeNM HIp. MOCTHhHM IUJb TOBE3aH ca
TBPIHBOM O TIOCTOjamby, peBH30p Oupa m3Mel)y jenmHMIA cagpKaHWX y CalIy padyHa U
NPUKYIUbA JOKa3HE YMICHHIE KOje MOAYNHpy Te jenunuie. JIormyHO mocTymim 3a
MOCTU3akhE TAKBUX [IUJbEBA MOPa3yMeBajy (GU3MYKO UCIIMTUBAKE U IOTBPHHUBAbE.

[Iporpam peBu3mje (UHAHCHjCKUX H3BENITaja OCUTypaBajyhmx IpymiTaBa je
IM3ajHAPaH y TPU Jlea: TECTOBH KOHTPOJAa W HE3aBHCHU TECTOBM TpaHCAKIHja,
aHATMTHYKE MPOIEeIype M TECTOBHU JeTajba canfga padyHa. Jlokasu ce NMpHKyIbajy paau
UCTINTUBAka OCTBAPEHa OCHOBHOT M OCTAJINX IIHJHEBA PEBHU3HjE YHOTPEOOM HEKOJIHKO WIIH
CBHUX TEXHHKa MPHUKYIUbamka J0Ka3za 0 yeMy he yrnpaBo OMTH peun y HacJIOBY KOjU CIIE/H.

TecroBn TpaHcaknuja ©OaBe ce o00pagoM oapeheHUX TpaHCakIHUja Yy
padyHOBOICTBEHOM CHCTeMy ocurypapajyher apymrea. Hajuenthe ce oBu TecToBH M3BO/IEC
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npe Kpaja TOIWHE, Mpe TecTHpama canga padyHa. [lmaHupame TecToBa TpaHCaKIHja
O0MYHO ce BpIIM Y UCTO BpeMe KajJa W IUIaHHpame TEeCTOBa caijga padyHa. Pazmarpame
(akTopa pHU3MKa Kao IMTO Cy NOIMITEHE MEHAIMEHTa, Pa3HOBPCHOCT PU3UKa KOje JPYIITBO
OCHTYpaBa ¥ OICPATHBHH PH3UIM MOTY yKa3aTH Ha MOCTOjalb¢ CBEHTyalHe IpeBape.’’
PeBu3opckuM mporpaMom 3a TeCTHpame TpaHCaKIMja HajIpe ce IUIAHUpa JOKYMEHTOBAHE
CTHLIakha pa3yMeBamba MHTEpHE KOHTPOJIE Kao M OMMC IPOLESYpa U3BEIACHUX y N00Hjamy
pasyMeBamba MHTEpHE KOHTPOJIE U IIPOLEHEHOT KOHTPOJIHOI pH3uKa. PesynraTtu
MPETXOJHUX MPOLEAypa ONpeaebyjy JajbH pajl PeBH30pa y MOTIey IUIaHUpama oouMa u
BpeMeHa M3Bohema TecTHpama TpaHcakuja ocurypasajyher apymrsa. Kaga cy koHTpose
e(eKTUBHE U NPOLECHEHN KOHTPOJIHU PU3HK j€ HU3aK, PeBU30p he NpBEeHCTBEHO MIaHUpPaTH
n3Boherme KOHTPOIHHUX TECTOBAa Ja OM CTEKao Pa3syMHO YBepaBame y TMOCTH3AEmE THX
KOHTPOJHUX IHJbeBa. KoHTpoHM TecToBU 00e30ehyjy moka3 da jiM je morpemaH U3HOC
BEpOBaTaH JIOK CYIITHHCKH TECTOBH 00e30el)yjy oka3 na JiM MOrpellaH M3HOC 3aucTa
noctoju. Ilpunukom nu3ajHUpama MporpamMa TeCTHUpama TpPaHCAKIMja HEOMXOIHO je
BOIUTH padyHa Ja Cy TpoLeAype TecTupama TpaHCaKIUja CHHXPOHH30BaHE ca
TUTAHUPAHUM TECTHPAEM caijga padyyHa Kako OM ce MOCTHIIa e(peKTHBHOCT TECTHpamba
0e3 HapymaBamwa edukacHocTu. [loTpebHO je n30ehu HenorpebHa AyruMpama TeCTUPamba
KOja HE JONpPUHOCE CTBapamy pEIeBaHTHHX HOKa3a. /IMpeKTHH TECTOBH cajja padyHa
o0uuHO ce mpedepupajy o03MpoM Ja je MamH Opoj padyyHa KOjU MMajy KOHAYHO CTame
HEero mro je Opoj TpaHCaKIWja Koje yTuuy Ha crame. Crora ce Hajuemhe KO MamHx
ocurypapajyhmx apyiiraBa Koja OCHUTYpaBajy XOMOT€HE pU3MKe (00aBE3HO OCHIYpame y
caoOpahajy, ocurypame UMOBHHE U CJ1.) TUIAHHWPa PEBU3Hja KOja C€ CacTOju MPBEHCTBEHO
OJl HETIOCPEIHOT TeCTHpama cajja padyHa y OWIaHCYy ca CelIeKTHBHHUM TECTOBHMA
TpaHCakImja 3a oapehene cnennpuaHe peBu3opcke nubeBe. OBaj CyNCTaHTHBHU MPUCTYII
pPEBU3MjU MPUMEBHYjE€ C€ W KOJ BEIMKHX IPYIITaBa KOja MMajy 3HayajHE HENOCTATKE Y
o0Opajau onpeheHrx TpaHcakKyja.

Mertomonoruja au3ajHUpama PEBU3OPCKHUX MpOIEeaypa 3a TECTHpame calja
padyyHa KoOJa oOcHrypaBajyhux JpymiTaBa je OpHjeHTHCaHa Ha 3aJ0BOJbCHE OCHOBHHUX
PEBH30PCKHX IMJbEBA 3a cajjia pauyHa. Ha mpumep, ako peBU30p NpoBepaBa MOTPaKuBamba
U3 CaoCHIypama M pEeOoCUrypama, IUIaHHpaHe pPEBU30pCKE IpOoLeAype Mopajy Ouru
JIOBOJbHE Jla 33/J10BOJbE CBAaKH PEBH30PCKH IIMJb IOBE3aH ca calauMa. MeTonoJormja
IM3ajHApama TECTOBa cajja padyHa W IUIAaHHpame PEBU30PCKUX TpoLeaypa Koje
3aJI0BOJbaBajy TOCTaBJbCHE IMJBEBE PEBHU3WjE IMpHUKa3aHa je Ha ciummm Op. 4. (Hmp. 3a
JM3ajHUpake TeCTOBa calila IOTpakKMBama 3a HeylulaheHe MpeMHUje OCHTYPamba).
Jlu3ajHupame OBHMX TPOLEAYypa je HAJTe)KU JIe0 MEJIOKYIHOT Npolleca IUIaHUparba.
Pa3smarpame KkJbydHUX OAJIyKa je CYOjeKTMBHO M 3axTeBa Mpo(decHOHaTHy MpPOLEHY.
Hajmpe je HeonxoaHo uaeHTH(UKOBakE MOCIOBHOT PU3HMKa OCUTYpaBajyher IpylITBa Koju
yTHUYEe Ha cajjia MoTpakuBama 3a HeyruiaheHy MPeMHUjy WIH BbeH JIC0.

o Chorafas, D., "Implementing and Auditing the Internal Control System", Palgrave Macmillan, 2001. p.58.
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Cruka op. 4: Memooonozuja ouzajruparea mecmosa 0emasnsa caida padyHa

WnentudurkoBame KIHjEeHTOBOT MTOCIOBHOT PU3HKA

v

CKyn ToJIepaHTHA IpeliKa U OLCHEeHH HHXEPEHTHH PU3UK 3a payyHe
MOTPaXKNBambha

v

OreHa KOHTPOJIHOT PU3HKA 32 IIUKITYC [IPOJiaje ycIyra ¥ Hariare

v

Jn3ajHupame 1 IpUMeHa TECTOBAa KOHTPOJIC U HE3aBHCHUX TECTOBA
TpaHCaKIyja 3a HUKIYC IPOAaje U HarJare.

A/

Ju3ajHupare 1 MpuMeHa aHAIMTHYKUX MPOLeypa 3a pauyHe

PeBu3zopcke npouenype

HOTpaXXHBamka 3a HeyIulaheHy npeMujy

v

Bennuuna y3opka

Jlu3ajHupame TecToBa JleTajba caija NOoTPpaXuBamba paan Jenuuune oxabupa
3a7I0BOJbEHa PEBU30PCKHX IIMJBEBA MOBE3aHUX Ca CALANMA

Bpeme

UzBop: Arens, A., Elder, R., Beasley, M., "Auditing and Assurance Services", ninth edition, Prentice-Hall
International, 2003., p. 382.

KyntypHu, mpuBpenHH YCIOBM M TMOCIOBHA OpraHM3alyja Kao M HaIMOHAIHE
PA3THYNTOCTH MPOU3BOJE PA3NHUNTE HHBOE PU3MKa KOju omrtepeliyje mocmoame.”> OBH
PU3UIM CE€ 3aTUM BpPEIHY]Y Y OMIy4YUBABKY JNla JH PE3yINTUPajy y MOoBehaHOM PpHU3HKY
MaTepHjalHUX Tpemaka y (UHAHCHjCKMM U3BEHITajuMa. YKOIUKO OWIO KOjH Of
UOEHMUPDUKOBAHUX NOCTIOBHUX PUBUKA KAUjeHma yTUYe Ha padyHe MMOTpakuBamba, Tpedann
Ou OMTH YKJbYUCHH Y PEBU30POBY MPOLIEHY HHXEPEHTHOT PU3HKa MM KOHTPOJIHOT PU3HUKA.
Ha mnpumep, peBusop Moke uaeHTH(PHKOBATH (akTope KOHKYPEHIMje WIH YCIOBE
JIENaTHOCTA OCUTypama, KOjU MOTy HMaTH HeraTMBaH YTHIA] Ha NpoAajy yciyra
ocurypama. YKOJIMKO Cy LMJBEBH IUIaCHUpama yclyra OCHUIypama U HHMBO peaju3aluje
CYBHIIIE ONTHMHUCTHUYKH H3PaKEHH 3a JaTO OCHrypaBajyhe IpyIITBO, PEBH30pP MOXKeE
noBehaTh WHXEPEHTHH pPHU3WK W IUIAaHUpPaHW OOWM J[OKa3za 3a IHWJbEBE IOCTOjama H
pasrpaHnYea 3a MPUX0JIe U padyHe IMOTpakuBamba 3a HeHaruTaheHy peMujy oCurypama.

Heomxonno je neduHuMcaTH moaepanmuy epewiky u NpoyeHumu uHxepeHmuu
pu3uk. Hmka TonepaHTHa rpelika pe3ysiTHpa y BHIIEM TECTHpamy JeTajba caijga padyHa.
WHxepeHTHH pU3HK je OLICHEH pa3MaTpameM UCTOpHje ocurypasajyher npymTsa, nmpupoe
W BpPCTE€ PHU3MKa KOje€ OCHUTYypaBa, MPETXOJHOT PEBM30OPCKOT aHTaKMaHa KOJA JPYLITBA,
OKpY)X€Ha, WIH Olepaldja ca BHCOKOM BepoOBaTHONOM Tpemke Yy (UHAHCH]CKUM
M3BelITajuMa. PadyHu moTpakuBama 3a KOje jé MHXEPEHTHH PHU3UK OICHEH KA0 BHCOK

2 Woolf, E., "Understanding audits: and getting them back on track", Accountancy, Publshed by Wolters
Klivwer (UK) Ltd., London, sep. 2005., p. 24.
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3axTeBahe MPUKYIJbakh-e BUIIIE JOKa3a HETrO 3a payyHE ca HUCKUM MHXEPEHTHUM PU3HKOM.
UnxepentHu pusuk Takole MoOxe OWTH OLECHEH Ha BHIIEM HHBOY 32 II0jeIWHAYHE
peBu3opKe muibeBe. Ha mpumep, MOMITO MOCTOj€ HEMOBOJHGHU TPHUBPEIHH YCIOBH Y
JEJIaTHOCTH OCUTypama, PEBU30PH MOTY 3aKJbYUHUTH Ja je BUCOK PHU3HK HEHAIIATUBOCTHU
NoTpakuBama 3a HeymiaheHy mnpemMujy (Wb BpelHOBame). 3a ocTalle IHJbEBeE
MHXEPEHTHU PU3UK MOKE OUTH OLIEH-EH Ha HHKEM HUBOY.

PeBu3op 3aTUM BpIIM OyeHy KOHMPOAHOS PUUKA 3d YUKIYC npodaje W HaljaTe
MOJINCa 32 YCIyre ocurypama. EQekTHBHE KOHTpOJe PEeaAyKyjy KOHTPOJHU PU3HK JOK
HeaJleKBaTHE KOHTpOJIe moBehasajy moTpeOHy 3a HE3aBUCHUM JJOKa3uMa.

Ha 06a3u npeTxogHOT BpIIM ce JuszajHuparse u uzgolerbe mecmosa KOHmMpone u
HEe3a6UCHUX Mecmoea mpaHcakyuja 3a LUUKIYC NpoAaje yclIyra OCHrypamba M Haruiate
noTpakuBama 3a HeyruiaheHe nonuce. TecToBu cy Au3ajHUpaHU y3 OUeKHBambe Ja he outn
noOujeHr moy3naHu pesyartatd. OBO NpOrHO3Upamke pe3yliara yTHde Ha JU3ajHUpame
TECTOBA JieTajba cajjia padyHa.

[Tnanupame U U3BOhewE aHanuMUuKUX npoyedypa 3a padyHe MOTpakKMBama 3a
HeymuaheHy NpeMujy Wid NOTPaKHBama 3a yZelle y IITETH PEOCUrypama PEeBH30p BPILU
ca cBpxoMm: 1) npenruduxoBama MOryhux rpemiaka y cajgy pauyHa U 2) peayKoBama
olpel)eHNX peBU3OPCKUX TeCcTOBa. Pe3ysiaT aHAIMTUYKUX NPOLEeypa IMPEKTHO YTHUY Ha
00MM TecTHpama cajjia padyHa.

Ha kpajy ce Bpmm ousajuuparwe mecmosa Oemama canda padyna (HIP.
MOTpaKMBamka 3a yJIe0 y MTETH U3 PEOCUTypama, MOTpaKuBamka 3a HeyriaheHe mpemuje)
paau 3aI0BOJbCHA MOCTABJLEHUX IUJbEBA peBHU3Wje. [llaHupaHu TECTOBH JeTajba calja
paduyHa yKJby4yjy OIJIyKE O PEBH30PCKHM MpoLeaypama, BEIMYMHHU y30pKa, jeIUHHUIIaMa
omabupa u BpeMeHy cnpoBohema. [Ipomenype mMopajy Outu omabpaHe W AW3ajHUpAHE 3a
CBAaKM pauyyH M CBakd LWJb peBu3uje. Temkoha ca KOjOM je PEBU30pP CYOUEH IpHU
JIN3ajHUpaky TECTOBA JieTaba cajljia pauyHa je moTpeda MporHo3upama pe3yirara TeCToBa
KOHTpOJIa, HE3aBHCHUX TECTOBAa TPAHCAKIMja W aHATUTHUKHX IPOLEAypa Mpe HHUXOBOT
u3Bohema. [Ipornosupame je HEONMXOJHO MOIITO PEBU30P AM3ajHUpPA TECTOBE Callia padyHa
TOKOM (hase maHupama. Y TUIaHHpamy TeCTOBa JIeTalba, PeBU30p 0OMUYHO mpeaBuha na he
MOCTOjaTH MaJi0o WM HHjEJHO OJCTYHame y TECTOBHMAa KOHTPOJA OCHM aKO IIOCTOje
pasno3u 3a Jpyraudje BepoBame. Kama pesynraTu TecToBa KOHTpPOJIA, HE3aBUCHUX TECTOBA
TpaHCaKIMja ¥ aHATTUTHYKHUX TPOIeypa HUCY carjacHH ca mpeauhamuma, moTpeOHO je
M3MEHUTH TJIaHUpaHEe TECTOBE callia padyHa.

Jla 6u peBU30p aleKBaTHO JAM3ajHUPAO TECTOBE JIeTalba Ccaljla padyHa HEOMXOIHO
je TIpaBWJIHO Pa3MOTPHUTH MPETXOAHE (akTope y MOCTYNKY IJaHHpama TecTupama. Ha
MIPUMEP, aKO je MHXEPEHTHH PU3UK CMamheH Ol CpeJher Ha HUKH, TECTOBH JleTalba cajjia
pauyHa Mory outh peayuupanu. [Ipema ToMe, qu3ajHUpamke TECTOBA JeTalba caiia padyHa
o0OyxBaTa: NICHTU(HUKOBAKHE KOHTPOJIHOT PU3MKA OCHTypaBajyher IpyliTea, Au3ajHUPAHkE
Y IPUMEHY TECTOBA KOHTPOJIE U HE3aBUCHUX TECTOBA TPAHCAKIM]a, MPUMECHY aHATUTHYKUX
mpoueaypa u CripoBohemne NM3ajHIpaHuX TECTOBA JeTalba cayja padyHa.
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3. OCHOBHM pPeBH30PCKH IIMJbEBH U TeXHHKe NPUKYI/bAKA 10KA3a peleBaHTHe Y
OCHIypamy

OCHOBHM 1IJb pEBHU3HjE€ MPOUCTHUYE U3 YJIOTe€ pPEBU3Hje Ja BepuUKYyje
(uHaHCHjCKE W3BENITajeé MW 3aWHTEPECOBAHUM KOPUCHHIIMMA AayTOPUTATUBHO U
KOMIIETCHTHO CAaOMIITH MHIIBEHE O HMCTUHUTOCTH M OOjJeKTHMBHOCTH (DMHAHCH)CKHX
u3BemTaja. Jlakie, OommTH Wb peBH3Mje (UHAHCHjCKUX H3BEITaja OCHUrypaBajyhux
IpymTaBa, npexy3eha n qpyrux KimjeHara jecte M3pakaBambe MUILBEHA O TOME Ja JIU Cy
(UHAHCHjCKM M3BELITajH 10 CBUM MAaTE€pUjAIHO 3HAYajHUM AacleKTUMa, MPaBUIHO
MPE3ECHTOBAaHN OJHOCHO CAYUI-EHH Yy CKIIagy ca Ae()UHUCAHUM OKBUPOM (DHHAHCH]jCKOT
n3BemTaBama. Jla OM U3pa3sMo MHIBEHE O HMCTUHUTOCTH (UHAHCHCKHUX H3BEIITAja
ocurypaBajyher apymTBa HEONXOTHO je Ja C€ PEBH30p YBEpU Yy HMCTHHHUTOCT CBHUX
NPEe3eHTOBAHUX OWJIAHCHUX TO3WIHja y (DMHAHCUjCKUM HM3BEIITajHMa U 00eNolamkUBamkha
OCTaJINX peJieBaHTHUX HMH(MOpMaIMja Of CTpaHe MeHaMeHTa. [Ipema Tome, OCTBapeme
OCHOBHOT IWJba pEBU3WjE U UCHYHBCHE HEHE NpUMapHe MHCHje TIIOCTIKE Ce
JICKOMIIOHOBAEM  OIMIITEI PEBU30PCKOT IMJba HA CKYNl W3BEJCHHUX IIMJbEBA YHjOM CE
YCIICIITHOM peau3alijoM CTBapajy YCIOBH 3a HM3pakaBamke KOMIICTCHTHOT MUIILJBEHHA.
MenanmeHT ocurypasajyher qpyiTsa je IpuMapHO OArOBOPAaH 3a EBUIACHTHpAamkE, 00pany,
CyMHpame U NMPE3CHTHpame PpuHaHCcHjckux uHpopmaruja. CaMuUM TUM, TOCCOHH LHJBEBU
pCBI/ISI/IjC C€ OAHOCC Ha CKCIUIMIUTHE U UMIINIMOUTHE TBPAKLEC MCHAIIMCHTA KOje Cy B€3aHC
3a Mpe3eHTUpaHe OWITaHCHE Mo3UIMje (PMHAHCH]CKUX M3BENITaja OCUTypaBajyher qpymrTaa.
TBpawoM ce cMaTpa M3jaBa MEHAIMEHTA J1aTa EKCIUTMLUTHO WM HA IPYTH HA4MH, KOja je
yrpahena y ¢puHaHCHjCKe N3BEIITaje U OJHOCH C€ AUPEKTHO Ha MPABIIIHOCT MPE3CHTHPAhA
KJbYYHUX OWJIAHCHUX TMO3WMIHMja y THUM H3BEIITajuMa. PEBH30PCKMM HCTIHTHBAmBHMA
HEOIXO/IHO j€ YCTaHOBHTH OCTBApPEHOCT WM OJICYCTBO HCIYHEHa HAaBEJICHE TBPIHE
MEHAIMEHTa KpO3 U3BEJICHH I1Jb PEBU3HjE Kao JE0 CHUCTEMa IMJbEeBa PEBHU3HjE BE3aHUX 3a
MojeJMHavYHe TO3uIMje OmjlaHca M cajjia Ha padyyHMMa, IOMONY KOjUX C€ OCTBapyje
OCHOBHH IIWJb peBU3Mje. V3 HaBeIEGHOT CJIeau Ja Ce OCTBAPEHEM M3BEACHUX IHJbEBA KOjH
Cy Be3aHM 3a MoTpely MpoBepe MojeTUHAYHUX OWJIAHCHHUX IO3HUIIMja, CTBAapajy yCJIOBHU 3a
OCTBapemk€ OCHOBHOT IMJba — JIaBalbeé MHUIUBEHA O HCTUHUTOCTH U OO0jeKTHBHOCTH
(vHaHCHjCKUX W3BelTaja. M3BeleHN NMUJLEBU PEBU3HjEC YHjE OCTBAPEHC j& HEOMXOIHO
JI0Ka3aTu MPUKYIJBEHUM J0Ka3nuMa Cy:

1. TlocTojame Wi AemaBame;
[ToTmyHOCT MIIM KOMIUIETHOCT;
[IpaBa (BnacHUIITBO) U 00aBe3e;
BpenHoBame nnu anokanuja;
TagHOCT;
Pazrpannueme u

Nk v

. 53
[Tpe3enTanmja u 06eI0AaBUBAE.

53 Rittenberg, L., Schwieger, B., Johnstone, K., ,,duditing: A Business Risk Approach*, 6e, Thomson South-
Western, Mason, 2008., p. 152.
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IIpBu wu3BenmeHu Wb peBu3Wje (UHAHCHJCKHX H3BEIITaja ocurypasajyher
JpYyIITBa OJHOCH CE€ Ha MCIHTHBALE U JIOKA3UBambe TBPIHE MEHAIMEHTa OcHUrypaBajyher
JIpyImTBa 1a Tpe3eHTHpaHa HMMOBHMHA, KalHWTal W o0aBe3e IpYyIITBA 3amMcTa HOCHoje
OJTHOCHO TPUKAa3aHU MPUXOJHU, PACXOAH U JOOWIM WU TYOUIM Cy C€ YUCTHHY NECHIH Y
JaTOM OOpadyyHCKOM TMepuony. TBpIma MOcTojama JoKa3yje ce Kako 3a OWIaHCHE
No3UIMje KOje HMajy MaTepujalHH OOIWK IOCTOjaka IMOMyT OCHOBHHX CpEJICTaBa,
TOTOBUHE, 3eMJBUINTA, XapTHj€ OJ BPETHOCTU H CJI. TAKO W 32 OWJIAHCHE IMO3UIHje Koje Cy
HeMaTepHjaHe MPUPOJE TOMYT MOTPAKWBAFha 32 YrOBOPEHE INpeMHje, MOTpakKuBamba 3a
yuemha y mITETH O] caoCHTypaBada M peocurypasada, o0aBe3a 3a MITETe M3 OCUTypama,
o0aBe3e 3a MpeMuje peocurypama H cil. (YOomiuTe padyyHH MOTpaKuBama U o0aBesa).
Paznuuure TeXHWKE MPHUKYIUbamka J0Ka3a MPHMEHYjy C€ Y 3aBHCHOCTH OJ TOTa Ja JIn
MMOBHMHA OCHTypaBajyher IpymTBa HMa MaTepWjalHH WIH HeMaTepujadHu OOIUK.
OOmIackoM IOCJIIOBHHX TMPOCTOpPHja peBH30op he ce Jako YBEpUTH Y TOCTOjame
Npe3eHTUpaHuX TpaljeBUHCKUX o0jexkara y OWaHCy JIOK 3a yBepaBame O IIOCTOjamy
MMOTPaKWBamka M0 OCHOBY IpeMHja Omhe HEOMXOJHO TPaXUTH MOTBPAY JPYre yrOBOPHE
CTpaHe y TOM IIOCIy OCHUTypama. M3BohemeM NpHUMepeHnX IOCTyIaKa HCIUTHBAKA
pPEeBH30p CTHYE yBEpaBame O IIOCTOjalby MMOBHHE, o0aBe3a M KamuTaja WIH MaK, O
JelIaBamky TpaHCaKLUja MPUX0Aa, pacxona, AoOWTaka W IyOuTaka ajl HE UCTOBPEMEHO
yBEpeHE J1a JIM je WM HE HCKa3aHW M3HOC MOjeJMHHUX OWJIAHCHHX MO3UIHja MPaBHUIHO
npe3eHTupad. HaBejena TBpIma MOXKe OMTH MOTPEIIHO NPUKA3aHa YKOJIHMKO Ce Y HU3HOC
peanu3anuje yKJbYYHM W €0 (UKTHBHE peaiu3alyje, WIH YKOJIHUKO Cy Y BPEIHOCT
OunaHCHEe TO3MIMje YKJbydeHE W TpaHCaKIMje Koje cy ce Jecuie Tocie HCTeKa
oOpauyHckor nepuoaa. OcHoBHa Opura peBH30pa Kaja aHAIM3Upa WCTHHUTOCT TBPIH-E
MEHAIMEHTa O MOCTOjalby WIIM JICHIaBamby OJHOCH c€ Ha MOTYhHOCT mpenemHBama cania
MOjeIMHUX OWJIAHCHUX TMO3MILHMja KPO3 YKJbYUHBame OWIAHCHMX CTaBKHM KOj€ He
er3UCTUPAjy WIH YKJbyuuBambe edekara TpaHCaKIMja KOje ¢ UCTUHCKU HUCY HH JIOTOTUIIC
(uckazuBame MOTpaKHMBamka 3a NpEeMHje Koje He TOocToje jep je ped O (UKTUBHOM
KIIKCHY, UCKAa3UBAE OMPEME WM ITOCIOBHHMX o0jeKaTa KOjU HE IOCTOje, MCKa3HUBaHe
NIOTpaXXMBamka 3a yJele y ITeTH O]l CAaoCHrypaBaya Kaja TaKBa MpaBa He IMOCTOje U CIL
caMO Cy HEKH O]l TpuMepa TMpelemhuBamba IMOjeJUHAX OWIAHCHUX MO3WIHja
ocHrypasajyhux npymirasa).

Ilomnynocm TipencTaBiba IMJb PEBH3MjE KOjU C€ OJHOCH Ha MOTpedy ma ce y
(MHAHCHU]CKUM M3BELITajuMa MPUKAXKY CBE EKOHOMCKE TpaHCaKIMje M M3HOCH KOjU Cy ce
JECUIIN Yy OCUTypaBajyheM ApymITBY y IEpUOAY Ha KOjU ce (UHAHCH]CKH U3BEIITaj OJTHOCH.
KommnerHocT monpa3symeBa NpUKa3WBamke CBUX NPUXOAa M pacxoja, MpPOMEHa Ha
KanmuTany, odaBe3amMa M UMOBMHH KOje Cy Ce TOTOJuie Y TIepUoy U3BelTaBama. Jlakie,
MEHAIMEHT TBPIU Jla Ccy y OWIaHCHMMa YKJbydeHe cBe o0aBe3e, MMOBHHA, KaIlUTal,
MPUXO/H, pacxoau, Tyounu u aoounu. M3sohemeM npuMepeHnx NocTynaka npuKyIybamba
JI0Ka3a TIOTPEOHO je M0Ka3aTh Jia JU Cy CBE TPAHCAKIIMje U pauyHU KOjU Cy TpeOayn OUTH
YKJbY4YCHU y (DMHAHCHjCKE M3BEILITAje 3aUCTa Y BUX M YKJbYYCHH, Ka0 W Ja HE MOCTOjH
HeoOesoameHa UMOBUHA, 00aBe3e WM TpaHcakiuje. HeonxomHo je crehn yBepeme na
OuwnaHCc ycriexa ocurypamajyher apymTBa ykjbydyje CBE TpaHCAKIMje MpoJaje yciyra
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ocurypama y o0OpadyHCKOM NEpHOJy U J1a He IOCTOje M30CTaBJbEHE TPAHCAKIHUje IO TOM
ocHoBy. IIpoBepa TBpIHBE KOMIUIETHOCTH YyCMEpPEHa je Ha HCIHTHBAKE IOCTOjamba
eBEHTYyaJlHE IMOTLEHCHOCTH HEKMX OWJIAHCHUX MO3WIMja, OJHOCHO YTBphHBame naa Jn
[IOCTOjU M30CTaBJbaE HEKUX OMJIAHCHHX IMO3MLMja WIK edeKaTa HEKHX TPaHCaKIHUja Koje
cy Tpebainie OUTH yKJbydeHe Yy OMITaHCHE M3BeIlTaje (M30CTaBJbakhe MPEe3CHTUPama 00aBe3a
10 OCHOBY OJIIITETHUX 3aXTE€Ba U3 OCUT'YPama, H30CTaBJbalbe NCKa3UBambha Pe3epBUCAbHA 1O
pasHUM OCHOBaMa KoOja je HEONXOJHO CIIpOBeCTH, HTH.). OTKpPUTH HU30CTaBJbCHE
TpaHCaKIMj€ WIN JIeJ0BEe OMIAaHCHE MO3MIMj€ PEBU30OPCKHUM IOCTYNLMMA MHOTO j€ TEeXe
HEro TECTHpATH TBPIABbY MOTIYHOCTH y (UHAHCHjCKUM H3BemTajuma. OBa TBpAMmA je
HajTeXa 3a MPOBEPY PEBH30PY OO3UPOM Ja je MOYETaK TayKe MCIUTHBama IuTa Tpeba aa
Oyde NpOKIKWKEHO, a He ITa je NpokmIbkeHo. Hajuehe wu3ocraBibeHO 0OyXBaTame
TpaHCaKIMja HeMa MaTepujajHH Tpar y eBHJIeHIMjama ocurypaBajyher apymTBa a He
pPETKO je TpHCYTHAa OJICYTHOCT JIOKyMEHTalldje Koja ymyhyje Ha HacTaHak MOCJIOBHE
npomene. Kana je m3ocTaB/bame TpaHCAaKIMja YOUSHO, OHJA IPOOJIEM TauHOCTH H3HOCa
KOjH cy Tpebanu OMTH yKJbYYeHH UMILTHIMPA HETAYHOCT TBPIAHH MEHAIMEHTA O TAYHOCTH
U BpenHOoBawy. BehuHa peBusopa cmaTpa na je yTBphuBame BEpOIOCTOJHOCTH TBPIABU
KOje ce OJIHOCE Ha KOMIUIETHOCT MHOTO T€Xe O] yTBphuBama OCHOBAHOCTH CBUX OCTAJINX
TBPHHU OTHOCHO IHJHEBA PEBUBH]E.

W3BeneHn peBU30OpCKU LMJb npasa u obaseze OJHOCHU C€ HA MOTpedy yBepaBama
peBH30pa J1a je MMOBHMHA BJIIACHUINTBO OCHUTrypaBajyher ApyliTBa OZHOCHO Jia Cy oOaBese
Oy)KHUYKa ob0aBe3a JpymrTBa y oapeheHoM oOpadyHCKOM TMeEpHOJY. YKOJIHMKO
ocurypasajyhe ApymTBO UMa HUCKa3aHe JETNo3uTe Mo Bulewmy WIN OpOUCHE JICTIO3UTE KO
MOCIIOBHUX OaHaka y OmyaHCy (TMOIITO ocurypaBajyha IpyIiTBa €0 TEXHHYKUX pE3€pBU
JpKe y JTUKBUIHOM OOJIMKY) MEHAICHT JaKie, TBPJH Ja APYIITBO UMa MPaBO BIACHUIITBA
Ha/l WCKa3aHUM cpencTBuMa. [IpaBo BIacHMINTBA ce JOKa3yje W 3a ocTane OOJHKe
MMOBHHE, HIP 3€MJBHMINTE W3BOJOM H3 KaTacTpa, 3a OmpeMy Ha 0a3u KyHompoJajHOT
yroBopa UTA. Y Ciy4ajy Mpojaje yCiIyra OoCUTypama Kajla OCHTYpaHHK He YIJIaTH OAMax
npunangajyhy mpemujy, ocurypaBajyhe ApyIITBO Ha OCHOBY JY>)KHUYKO TOBEPUIIAYKHX
OJIHOCA HACTAIMX TI0 OCHOBY OCHWTypama HMa TpaBo Ja WCKaxe mpunanajyhe
MOTPAXUBAkEe Ka0 MMOBHHY IpyIITBA. [l0 OCHOBY yYMI-HHX 3allMCHUKA O HACTaloj,
MPHjaB/beHO] W TPU3HATOj IITETH OCHIYpPaHHWKA 1O OCHOBY peanu3alifje OCUTYPaHOT
pu3uKa ocurypaBajyhe npymTBo MMa o0aBe3y IO OCHOBY HCIUIaTe INTETE Ia CTOra,
MpHKa3yje o OBOM MOCIIy HacTale obaBese. TBpAme MEHAIMEHTa O IpaBUMa U o0aBe3aMa
JpyIITBa TaHTHpa CaMoO MO3UIlMje OWilaHCa cTakba M NMPUMEHOM aJCKBAaTHUX TEXHHKA
MPUKYTJbamha JJ0Ka3a PEBU30p C€ yBepaBa y OCHOBAHOCT HABEACHHUX TBPIHH.

TBpama MeHalIMEHTa O @peoHosar)y U alOKayuju OJHOCHU CE€ Ha HCKa3UBambe
MMOBHMHe, 00aBe3a, KanuTaja, MPUxoJia U pacxoa YKIby4YeHUX y GUHAHCH]CKE M3BEIITaje
JIpylITBa y oAroBapajyhum mpukiagHuM u3HOocuMa. M3y3eTHO je 3HadajHO Ja MojeANHU
eJIeMEHTH (PMHAHCH]CKHUX M3BeITaja Oyay MPaBUIITHO BPSJIHOBAHM, OJTHOCHO Jia HE MOCTOje
MOTICHYBakba WIN TNpelelkhuBamba OmnaHcHUX nosunuja. [locebaH akmeHat y mporuecy
pEeBU3HjE CTaBJba CE€ Ha MOTPAKUBAKA M3 IMOCIOBHOT OJIHOCA KOja Cy yKJbydeHa y OuiaHc
CTama W MOTPeOHO je JOoKazaTH Ja OJpakaBajy peajHo HamlaThB HM3HOC. VckasuBame
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o0aBe3a MO OCHOBY pe3epBHCama 3a NOTpede H3jenHaydaBamba obOaBe3a ApyIITBA 3a
mpey3ere pU3UKE y HHU3Yy OOpayyHCKHX IE€pHOJa YeCTO j€é MPUCYTHO M CBOjCTBEHO
ocurypaBajyhuM JpymTBHUMa mNa je Ba)KHO MPABWIIHO WCKA3aTH BPEAHOCTH HaBEIEHHX
o0aBe3a KaKo He O JIOILIO 10 BUXOBOT MOALCHUBAbhA WIK NPEleHhHBaka ITO OH BOANUIO
CTBapamy JIATEHTHUX pe3epBH JpywITBa. llW/b HCHHUTHBama NPAaBUIIHOT BpeIHOBamba
noJipa3yMeBa YTBphUBame Jla U Cy HM3HOCH IO KOjUMa Cy eJeMEHTH (DMHAHCHjCKHX
u3BelITaja MpHUKa3aHU YTBpHEHH IO TNPUXBATIEMBOM METOAY KOjH C€ KOH3UCTEHTHO
MpUMeYje yBakaBajyhu OCHOBHE padyHOBOJCTBEHE MPUHIIUIIE TPOLCHUBAKA.

Taunocm je TBpAma Koja c€ OAHOCH Ha MaTeMaTUYKy TAaYHOCT TpaHCaKLHja Koje
ce eBUACHTUPA]Y Y (UHAHCH]CKUM M3BEIITAjUMa Kao U Ha MPABUIIHO 30pajarbe U KIbIKEHE
TUX TPaHCaKIMja y CHHTETHYKO] €BUACHLUjU IiaBHEe Kmure. Ha mpumep, HEONMXOnHO je
YBEPHUTH CE€ Y MaTeMaTHYKy TayHOCT OOpauyyHa pacmojieiie OpyTo IMpeMuje Ha Je0 KOjH ce
OJIHOCH Ha TEXHUYKY IPEMH]y M PEKHjCKH J0JaTak a 3aTUM U pacnojelly mnpuraajyhux
U3HOCA TIpEeMHje MepruouMa Tpajama ocurypama. CIMIHO 0BOM, Tpeba CIUTATH TaYHOCT
oOpadyHa HacTaaux o0aBe3a IO OCHOBY IITETA KOj€ Cy NPHUjaBUIM OCUTYPAaHHULH U Koja je
MpujaBjbeHa a JHMKBUAMpPAHA WJIM IMpHjaBJbeHA a HEIMKBUAMpAaHA y 00apadyyHCKOM
nepuoxy. IloceOHa maxma peBH30pa YCMEpPEHa je Ha HUCIHTUBAKE MPABHIHOCTH
MaTeMaTHYKOT O0padyHa MPEHOCHUX MPEMHja, MAaTEMATHIKHX PE3EPBH, PE3CPBHCAIE 32
u3jeHavYaBame pH3MKa u ci. McmuTyje ce na M je MpaBUIHO M3BpIICH 00adyH U y
MIPOITMCAHUM OOJIMIIMMA eBUCHIM]je 00yxBahieHO pe3epBucame.

Paszepanuuerne xao usb peBu3mje MOJApa3yMeBa Ja Cy CBE TpaHCaKIIUje Koje Cy ce
necunie OIM3y AaTyma MEepUOJUYHOT Oo0padyHa pe3yiTara eBUACHTHpaHEe W MpHUKa3aHe y
MepHoAy Ha KOjU ce 3aucta U omHoce. [IpobiieM mpaBWIIHOT pasrpaHUyea TPAHCAKIIN]A
MOBJIAYM 32 COOOM WCTUHHUTOCT TBPAKE IMOCTOjalba W MOTHYHOCTH MOCIOBHHUX
TpaHCaKIMja. YKOJIMKO HHUj€ 3aJ0BOJbEHO MPABWIO HCTHHUTOI pa3rpaHuuema Hehe ce
OCTBApUTH H MOMEHYTA JBa IHJba. Pa3rpaHnuemhe MOCIOBHUX TpaHCaKIUja U edekaTa Koju
OHM TIPOW3BOJIC 3aXT€Ba OCHOBHU PayyHOBOJICTBEHU MPUHIUI Y3POUHOCTH CyueJhaBama
npunagajyhux pacxona npuxanajyhum npuxonuma. OBaj mpoOieMm je u3pa3uTo MpucyTaH y
ocurypaBajyhum apymTeBaMa o003MpoOM Ja IIOCTOjU Hecjarame wu3Melly BpeMeHa
3aKJbydema yroBOpa O OCHUTypamy (Tpajama BpEeMEHa OCUTypama) M Iepuoja odpadyHa
pesynarara. C THM y Be3H, YECTO Cy NPHCYTHA pepadyHaBamba U pasrpaHniemne HartaheHe
npemuje Ha npunanajyhy sapaljeny mpemujy u HesapaljeHy TpeHOCHY NMpeMHjy Koja ce
onHocu Ha Oynyhe oOpauyHcke mepuoge. CIMYHO je M ca MOTPeOOM H3padyHaBama U
pasrpaHnuema obaBe3a yTBphUBamkEM pe3epBUcamba 32 HAacTajle U HeNpHjaBJbeHE IITETE Y
mocMaTpaHoM OOpadyHCKOM TMEepHOAYy 4YMja JHUKBUAanuja he onrteperutun Oynyhu
00pavyHCKHU NIEPHOI.

umw npezenmayuja u obenodarsusarbe OIHOCU CE Ha yBEpaBame Ja Cy CBE
KOMITOHEHTE (PMHAHCH]jCKHUX M3BEIITaja MPAaBHIHO KIacH(PUKOBAHE W OMUCAHE KAao U Ja CY
y HamoMeHaMa Y3 (HHaHCHjcke WU3BEUITaje YYWIEHA HEONXOJHA OO0eNoAamuBama.
Ykonuko mocToje oapeheHa orpaHuyema HaJ MMOBHHOM WIJIM pacliojlarama I0jeIHHUM
BCHUM OOJIMIIMMA, aKO MOCTOje HHpopMaIje 0 odaBe3aMa Koje MOTy OMTH peJIeBaHTHE 32
KOpHUCHHKE (DMHAHCHUjCKHUX HM3BEINTaja, OHJA TAaKBEe YMILCHHUIIE MOpajy OMTH 00eoameHe.
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PeBu3op ce yBepaBa y OCTBapeHOCT NpE3CHTALMje M 3aXTEBaHUX OOEIOJamUBamba H
JOHOCH OJUIYKY O 3a/I0BOJbEHY OBOT IIJba (DMHAHCH]CKMM M3BEIITaBamk-eM OCUTypaBajyher
JpyIITBA.

Jakire nokazuma je motpedHo yTBpauTu cienche:

1. Ilpe3eHTHpaHa akTuBa M IacuBa IOCTOjU y JaTOM TPEHYTKY U Y TOKY
nmocMaTpaHor OOpadyyHCKOT TIephoja TIojaBHiie Cy ce€ CBe 3a0elie)KeHe
TpaHCaKIHje;

2. 'V QuHaHCHjCKE U3BELITAje YKJbYUEHE Cy CBE TPAHCAKILIM]jE U CBH PAadyHHU;

3. Y Oumanc cy ykJjbyue€Ha CBa IIpaBa, Tj. BIIACHUINTBO U CBe o00aBe3e
ocHrypaBajyher IpyliTBa - KJIHjeHTa;

4. 3a mnpouewuBame OWIAHCHHX TO3MOMja KOpUIMINEHHM Cy KOH3UCTEHTHO
NPUMEHECHUA PauyHOBOACTBEHU IPUHLIUIIA U PAYyHOBOACTBEHE IIOJIUTUKE U

5. Cse koMmmnoHeHTe (UHAHCHjCKHUX H3BEITaja TMPaBUIHO Cy Kiacu(pUKOBaHE,
ommcaHe 1 obenogamene.”

KBanurer ¢uHaHCHjcKMX U3BELITaja OCUTypaBajyher ApyLITBa YCJIOBJbEH j€ He
caMo cacTaBJbamb-EM M3BEIITaja Ha Kpajy oOpadyHCKOr nepuoaa Beh u caMuMm o0yxBaTameM
CBaKe IOCJIOBHE TpPaHCAKLHUje y TOKYy oOpadyHCKOr mepuoga. TadHuje, cBaka IOCJIOBHA
TpaHCaKIMja HMa CBOj JOKYMEHTALIMOHHM, €BHICHIMOHM U U3BEIUTajHH AaCIIEKT.
JIOKyMEHTAIlMOHM  aCIEeKT IIOCJIOBHE  TpaHCaKIMje OJHOCM C€ Ha  HOoTpeldy
JIOKYMEHTOBAHOCTH HACTaHKa MOCJIOBHE IPOMEHE, OJAHOCHO PEJIEBAHTHOM IIOCIOBHOM
IIPOMEHOM CMaTpa C€ caMO OHa TpaHCaKIkja KOjy MHOoTBplyje TOKYMEHT Kao IHcCaHa
UCTIpaBa O HEHOM HACTaHKy M jE€JJMHO JOKYMEHTOBAaHE MOCJIOBHE NMPOMEHE MOTYy OWUTH
IpeIMET eBHJCHIMjC y MOCIOBHHM KibMrama mpenyseha.’’ VicnmpaBHa JOKyMEHTa, Kao
OCHOB €BHJICHIIH]E, [1ajy MeYaT YKYITHOM KBaJHTETy padyHOBOJCTBEHOT CHCTEMa JPYIITBA
U TIPe/ICTaBJbajy HUT KOja C€ MPOBJIAYM KPO3 €BHCHIIMOHHU ACTIEKT JI0 CaMOT M3BEIITaBamba
JETePMUHHUITYNH HCTUHUTOCT U 00jeKTUBHOCT M3BEIITaja. V3BemITajHu acleKT MOCIOBHUX
TpaHCakIMja OJHOCHM ce Ha mnoTpeOy cuUcTeMaTH3alMje ToJaTaka, I[oKazaTelba M
uHpopMaIja capKaHUX y MOCIOBHUM KIbHTaMa U BUXOBE MPE3eHTAlHje Y MPONUCAHUM
obpacuuMma. [IpemMa HaBeaeHOM 3aKOHY O PadyHOBOJCTBY M PEBH3HjH, OcHUrypaBajyha
JPYIITBa Cy JYy’KHA JIa CACTaBJbajy TOMUIIHH 3aKJbydaK KOTa YHHE: OMIaHC CTama, OMIaHc
ycriexa, U3BpIITaj O TOKOBUMA TOTOBHHE, M3BEIITA] O MPOMEHaMa Ha KaluTally, HallOMEeHe
y3 (PMHAHCH]CKE M3BEIUITaje M CTATHCTUYKK aHeKc (wiaH 25). OBH M3BEIITAjU Cy MPEIMET
(vHaHCHjCKE pEeBH3HMje M PEBU30p Jaje MHIIJbEHhEe O HHUXOBO] HCTHUHUTOCTH U
00jeKTHUBHOCTH Yy pEBH30PCKOM H3BEIITaj]y, OCTBapyjyh OCHOBHU IIUJb pEBU3H]E.
[IpeTxonHuM H3NarameM MOTBPIAWIA CMO Kay3alWTeT W3BEACHHUX IHJbEBA PEBHU3HUjE Tj.
TBPAHY MEHAIMEHTa U OCHOBHOT I[1Jba PEBU3H]E.

TexHuke koje ce KopucTe y MpubaBibamy J0Kaza npemMa MelhyHapogHum
crangapauma pesusuje 500 “PeBuszopcku mokas” cy:

e UHcneknyja;

e Ilocmarpame;

% Cosserat, G., Rodda, N, Isto., p- 158.
%% Exonomcka u nociosha enyuxnoneduja., Ucro., ctp. 1277.
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e lcnutuBame U KoH(pUpMaIyja;
e PauyHcka KOHTpOJa U
® AHaTUTHYKH MTOCTYIILH.

Uncnexyuja (ipersnen) NOKyMeHAaTa U W3BEINTaja CacTOjU Ce O] WUCIHTHBAMbA
U3BeIlTaja W JIOKyMeHaTa, OWJIO Ja Cy HHTepHa WIM EKCTepHa, y IalupHOM WIH
eJIeKTpOHCKOM 001HKy. OBa mpoleaypa ce BeoMa 4ecTo KOpUCTH y peBusHju. IIperaenom
JOKyMEHaTa pPEBH30p CTHYE IpelH3Ha Ca3Hamka O YCIOBHMA Yy YrOBOpPHMa Koje je
3aKJpYUYMIIO OCHUTypaBajyhe ApymTBO WiM openbama Mojirca OCUrypama Koje je u3gano. Y
UCTO BpeMe pEeBU30p pa3MaTpa pe3yiTrare OBHX JOKaza y KOHTEKCTy mocTojehnx
MPUBPEIHNX M KOHKYPEHTCKUX (DakTopa AeNaTHOCTH KO0jOj KIIMjeHT MpHmajga (KOHKPETHO,
JIENIaTHOCTU OCHUTypama). Heka JokyMeHTa MpeicTaBibajy HelmocpeHe JI0Ka3e PeBU3uje O
HocTojamy cpencrasa. Ha mpumep, noka3s npejcraBiba (PMHAHCH]CKH HHCTPYMEHT Kao IITO
je axknuja wim oOBE3HMIIA M HHUXOBUM IPETIIEJOM C€ CTUYE YBEPEHE O MOCTOjalby OBHX
¢buHaHCHjCKUX cpencTaBa. MelyyTuM, Tperiie]; OBaKBUX JOKyMeHaTa He MOKe HEMHHOBHO
00e30emuTH T0Ka3 PEeBH3Hje O BPETHOCTH CPEJICTBA YHj€ IIOCTOjake je oKa3aHo. TokoM
WHCIICKIIje PEBU30pP MOXKE NPOIEHUTH HCTHUHUTOCT JOKyMEHaTa WM MOXJa OTKPUTH
MOCTOjabe TPOMEHCHUX WIM CYMJBMBHUX IO3WIMja Ha CaMOM JOKyMeHTy. JlBa Ba)kHa
npolieca UCIUTUBAKkA y PEBU3HjH MTOBE3aHa Ca WHCTICKIIUjOM JIOKyMEHaTa Cy MOTBphUBamke
U Tparame.

Ilomephusarpe ykibydyje n300p no3uiyja y ((MHAHCH]CKOM U3BEIITAjy W MPETIIe]T
JIOKyMEHaTa KOjU MpPEeJCTaB/bajy OCHOBY 3a KIbMKCHa TPAHCAKIMja BE3aHUX 3a Ty
OWaHCHY MO3MIN]Y KaKo OW ce oJpeuia BAINAHOCT U TAYHOCT YUYUHCHUX KIbIDKemha. Ha
npuMep, Kajaa TeCTHpa MojaBJbUBabE MPOJIaje YCIIyra OCUTypama PeBU30p MOKe o1adpaTu
TpaHCaKIMj€ Y IHEBHUKY NPOAaje U MOTBPAUTH TpaHCaKHje BpahambeM Ha JOKYMEHTAIH]y
— TONHCE OCHTypama Koje MoTBphyjy HacTane TpaHcakuuje. [loTBphuBame je oOuMHO
KOpHITNEHO 3a OTKpUBame MpelemhiBama y GUHAHCH]CKUM H3BemTajuMma. Jlakie, oBo je
BaKHa TIpOIlelypa y CTHUIaly J0Ka3a KOjH Ce€ OJHOCE Ha TBPAImE IMOCTOjama WU
H0jaB/bUBaka. Y mpacary PEeBU30p o1abupa JOKYMEHTa Koja Cy Kpeupama Kajga cy
TpaHCAaKIMje HAcTaje W AaHaIW3upa Ja JH je JOKYMEHT HCIpPAaBHO MPOKIIDKEH Y
eBUJICHIMJH W CaJpkKaH y MO3MNWjU (UHAHCHJCKOT H3BEINTaja. Y Tparamy, IpaBall
TECTHpama je CympoTaH OHOM KOjH ce KOpHUCTH npu noTBphuBamy. [IpaBam Tectupama uie
OJl JIOKyMeHaTa Ka ()MHAHCHJCKOM H3BEIITajy, TaKO IITO PEKOHCTPYHWIIE H3BOPAH TOK
nojiaTaka Kpo3 pavyyHOBOJCTBEHHM cucTeM. Ha mpumep kama TecTupa MOTIYHOCT MPOjaje
yclyra OCUTYpama, PEeBH30p MOXxe oaadpaTh y3opak MOJUca OCUTypama W IMpaTHTH
TPaHCAKIUjy TOKOM KHIbIDKCHa y THEBHHKY IpoJaje M TJaBHOj Kmu3u. [lomTo oBa
mporeaypa o06e30elyje yBepaBame Ja Cy mojany W3 U3BOPHUX JOKyMeHAaTa YKJbYYCHH Y
KOHayHa caija padyHa, TOCEOHO je KOPHCTaH 3a OTKPUBAHKE CY3IPKAHOCTH Y
(vHaHCHjCKUM HU3BemTajuMa. Jlakie, TO je BaKHa TpOIeypa y CTUIAY JT0Ka3a KOju ce
OHOCE Ha TBPAKY MOTIYHOCTH. [Iperien wmm MHCHEKIMja MOXE J1a ce KOPHCTH U 3a
CTHLIAFkhC J0Ka3a O (PU3MYKK MPHUCYTHUM CPEICTaBHMa y OCUTypaBajyhum ApymTBHMA.
[Ipernen BUI/BUBUX ONMILUBMBUX cpeicTaBa oOe30elyje peBH3Opy HENOCpeaHa JIUYHA
ca3Hama 0 BUXOBOM II0OCTOjamy M (PU3NYKOM CTamy. Mako mperiies BUIJbUBUX CPEIICTABA,
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Kao IITO je MOCMaTpame ONpeMe, IMOCIOBHUX MPOCTOPHja, TPAHCIIOPTHUX CPEICTBA HTII.
00e30ehyje uBpcTe MOKaze O TBPAKH TOCTOjama, OBa Mpoleaypa He oo0e3delhyje mokas o
npaBHUMa JIPYIITBA HAJl CPEICTBUMA.

Ilocmamparve je TEXHHKA KOja C€ CaCTOjH y HAATJICAAkY MPOLEca HiTH ITOCTYyIaKa
Koje 00aBJba HEKO JPYTO JIMIIE HIIP. KOJ momuca 3anuxa. OncepBaliyja WiKd OCMaTpame
OJIHOCH C€ Ha TocMaTpame MocTojehrX HauWHa WM TMOCTyNaKa HM3BEJCHUX OJl CTpaHe
JIpyror. AKTUBHOCT MOXKe OMTH PYTHHCKH oOpal)eHa y ojapeljeHoj BpCTH TpaHCaKIHje Kao
HIp. KOJX TIpHjeMa TOTOBHHE BUAETH Ja JH Cy 3aloClIieHH H3BENM BHHXoBe oxapehene
ITY’»KHOCTH y CarJIaCHOCTH ca IMOJUTHKaMa W mpolenypama kommnanuje. Ilocmarpame je
MoceOHO BAKHO Kajia Ce CTHYE pa3yMeBame MHTepHe KoHTpoje. Kpo3 oBa mocmarpama
pEeBH30p CTHYE HEMOCpeaHA JIMYHA Ca3Hamka Koja Ce OJHOCE Ha LUJBEBE pEBHU3H]E.
OricepBalnija MOXe MPEJICTABJbATH 3HAYAJHY TEXHUKY Y MIPUKYILJbalhy PEBU30PCKUX JTI0Ka3a
IITO 3aBHCHU O] KapaKTepa W MPHUPOJIE TOCIOBamha KIIMjeHTa KO KOra ce BPIIM PEBH3Hja.
[Ipunukom peBu3Mje ocurypaBajyhux opraHuzanyja MpHCYTHA Cy pa3Ha MOCMaTpama:
MIOIIMC TOTOBUHE, YTBp)UBamke BUCHHE OJIITETHHX 3aXTeBa W CIWYHO. PeBm3op Tpeba ma
Oy/le MaXJBHUB KaJa MpOoIeHkYje MOY3IaHOCT T0Ka3a PEeBU3Hje CTEYCHUX KPO3 MOCMaTpame.
[TocmaTpame je orpaHHYeHO YCMEpPEHO Yy BpeMeHy y KojeM ce u3Bonu. Ha mpumep, kamga
PEBHU30p M3BOIM OINCEPBAIMjy MHTEPHE KOHTOJIE, JIOKA3U Cy OTPAHWYCHU YKAa3WBAHEM Ha
(GYHKIMOHUCAkE Y BPEMEHY TIOCMaTpama, OJHOCHO KIHWjEHTOB MEPCOHAT MOXKe
NPUMEHHUBATH HAjOOJbE MOHAIIAKE Y CKIIAAY ca MpoleaypaMa HHTEpHE KOHTPOJIE Kaa je
PEBM30OPCKM THUM TIPUCYTaH M BpIIU OICepBalMjy U3BOoheHa HEKUX IOCIOBHUX
TpaHCaKIyja.

Hcnumusarve je TexHruka npubaBsbama WHGOPMALKja O CTPYUhaKa 3all0CIeHUX
y TOM TIPaBHOM JIMILy WJIH Off eKCTEPHUX CTpydmaka. VcnuTuBame ce CacToju y Tpakemwy
uHpopmamnuja o1 100po oOaBemITEHOT 0co0Jba KIHMjeHTa, OWIIO y (UHAHCH]CKOM WIIH
He(DMHAHCH]CKOM CeKTopy. McruTrBame je mpolieaypa koja je kopuirheHa 0OMMHO TOKOM
peBH3Hj€ M YECTO je JOMYHCKU U3BEJCHA ca APYrMM Ipoleaypama pesusuje. CpoBou ce
Ko mpubaBJbama J0Kaza 0 pyHKIMOHHCAKkY CHCTEMa MHTEPHUX KOHTposia. Kon peBusuje
pavyHOBOJICTBEHHUX MPOLICHA HY)KHO je MPHOAaBUTH MHIbEHE OBNamheHor aktyapa i1a ou
CMO Kao PEBU30PH KOJ OCHUTypaBajyhux opraHm3aiyja OWwiIm CHTYpHH Jla Cy TPOIEHE
pe3epBucama MPaBWIHO H3BpIIcHe. McrmuTHuBame Moxe OWUTH (opmasiHOr (MHMCAHOT) W
HeopManHOT (YyCMEHOT) KapakTepa. Beliy BpeJHOCT mMajy mucaHe u3jaBe 300T JIAKIIer
JI0Ka3MBama U MO3MBama Ha BUX. OIroBOpH J00MjEHH UCIUTHBAKBEM MOTY 00e30eauTH
peBu3opy HMHQOpMalMje Koje MPEeTXOJHO HHUje TMOoCceq0Bao WM Koje MOTBphyjy ocraie
nokase. Ha mpumep, nenoTBOpHa HCIHMTHBama MOTy ynyhuBaTh peBH30pa Ja O3HAYH
HEOYCKHBAH PU3MK MaTepHjaHE TPEIIKe, WM UCTIMTHUBAKHE MOXKE TOTBPIUTH PEBU30POBO
pa3yMeBame KIIMjEHTOBE MHTEpHE KOHTpoje. OIroBopu mMory 00e30eauTH WH(pOpMaIuje
KOj€ C€ pasiuKyjy 3HauyajHO OJi APYIHX JO0Kaza Koje je peBu3op crekao. Ha mpumep,
UCIIMTUBAaba 3alOCICHUX Yy PadyyHOBOJCTBEHOM OJICJbCEbY MOTY PEBH30PY MPYKHUTH
cazHama O IOCTOjalby HMIHOpUCamha MHTEPHUX KOHTpOJA OJl CTpaHe MeHanepa. Y TOM
clly4ajy, HCIUTHBame o00e30eljyje cMepHHIly 3a peBH3Opa Ja TPUiIaroje MId H3BEIy
JoJlaTHE Tpoueaype peBusnje. [1oy3maHOCT JIoKa3a PEBHU3HjE CTCUCHUX HCIUTHBAKBEM ]
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MOJ YTHIIajeM YMEIIHOCTH, T03HaBamkba W MCKYCTBA peBU30pa y U3BOhEeHmY HCIUTHBAMbA
003MpOM J1a pEBU30p aHATU3UPA U OLCHYj€ OATOBOPE TOKOM H3BOlEHa caMOr UCIIUTUBAKA
u mobospmaBa cienecha muTama IpeMa YHOpaBo AOOMjeHHMM OAroBopuMa. Pesynraru
WCIIUTBakha OOWYHO 3aXTEBajy JONaTHE NMOTKperubyjyhe mokasze 3a pehe pasmatpane
mbeBe. Camo ucnutuBame Hajuenthe nehe o0e30equT 3Ha4ajHE JOKa3e peBU3Hje 3a
OTKpHBambe MaTepHjaIHe I'PEIlIKe Ha HUBOY TBPJHE WM MPOLEHY 00JMKOBamha KOHTPOJa U
onpehuBame 1a JiM Cy OWJIe YCIICUTHO CIIPOBEACHE.

Kongupmayuja npencraBipa TEXHUKY CIEU(PUIHOT HCIUTHBAKA Tj. AOJNAKCHA
110 TIOTBpAe HH(popManmja caapkaHux y (MHAHCH]CKUM H3BemTajuma obpahameM Tpehum
JUIMMa HE3aBUCHUM OJ JPYLITBA KOjU je KJIMJEHT y pPeBU3HjU. 1O je MpoLec CTHIAma
penpe3eHTaTuBUX MHpopManja 0 nocrojehuM ycioBuMa JTUPEKTHO WM HENOCPEAHO OJ
tpeher nuna. Kon opranusamnmja 3a ocurypame KOH(PHUpMaIHMja ce KOPUCTH 3a OICHY
PEANTHOCTH MCKa3aHUX MOTPaKHBaka [0 OCHOBY MPEMHUjE OCUTYparbha, OIIEHY UCTHHUTOCTH
Y TAaYHOCTH MCKa3aHMX JEMO3UTa KOoJ (PMHAHCHUJCKUX OpraHu3allMja YUjU Cy U3HOCH YECTO
3HayajHu 003MpPOM Ja cy ocurypaBajyha IpyliTBa AyXHa Aa NPOMHMCAHU JE0 TEXHHUYKHX
pEe3epBU [IpKE Y HAjIMKBUAHHMjEM HOBYAHOM OOJIMKY, MOTBPAY IOCTOjama ICIOHOBAHUX
XapTuja oll BPEAHOCTH KOJ OpoKepa KOjH Cy 3acTyNHULM OcHUrypaBajyhux apymraBa y
TpProBamby BpPEJHOCHMM TMalmupuMa Ha Oep3u, MPOLEHY OCHOBAaHOCTM U HMCTUHOCTHU
NpHUKa3aHUX TMOTPaKHUBamka O]l CAOCUTYpaBaua y 3ajeIHUYKUM MOCIOBUMA OCUTYpama Kao
U UCKa3aHWX MOTPaXKUBamka O] PeoCUrypaBaya Mo OCHOBY PEaTM30BAHUX PHU3HKA KOjU CY
Owi mnpenMer peocurypama. OBUM Jo0jla3uMoO A0 HHPOpMaNMja O IOCTOjamby,
NPeLeHEHOCTH WM MOTIICHEHOCTH aKTHBE OCUTypaBajyher ApymTBa. 3aXxTeB 3a MOTBPAY
cajja KOjH je MPOUCTEKao U3 AYKHUYKO MOBEPHIIAYHUX OJHOCA ocurypasajyher apymrsa
1 BETOBUX OCHUTYpaHMKa, (PMHAHCHjCKUX OpraHM3aluja U ocTaiux Tpehux nmua cacraBiba
ce y nucanoj GopMHu 1 JocTaBiba TpehuM iuimma mo n3bopy camor peBusopa. BaxkHo je na
PEBU30D Y MOTIYHOCTH KOHTPOJHUINE: H300p CTaBKU Koje he Outu mpeamer notepae Tpehe
CTpaHe, U3pajay 3axTeBa 3a KOH(UpMaIlHjy Kao KOHTPOJIy caMor Mpoleca Cliama 3aXTeBa
tpehum auruma. OaroBop Ha KoH(pUpMaiujy Tpeha crpaHa o0aBe3Ho ymyhyje JTUPEKTHO
Ha ajgpecy peBu3opa. Y IMpaKCH Ce KOPHCTE JBE BPCTe KOH(HpMAaIlWje: MO3UTHBHA U
HeraTuBHA. [lO3MTHBHOM KOH(pHpMamujoM ce ox Tpehe cTpaHe 3axTeBa JOCTaBIbAHE
0JIFTOBOPA HA 3aXTEB HE3aBHCHO O] TOTA JIa JIM je TpakeHa MH(pOpMaIija TayHa WK HE Tj.
Jla A TIOCTOjU TOTBpJA TPAKEHOT M3HOCA WM je MPUCYTHO OACTYNAamke y HCKAa3aHOM
uzHocy. HeraTmBHOM koH(UpManujoM 3axTeBa ce OAroBop oj Tpehe crpane jeauHo
YKOIIMKO TIOCTOjU OJICTyalke€ Yy HCKazaHOM wH3Hocy. Behy curypHocTt y wuckaszane
BPEAHOCTH Jaje Kopuinheme TNO3UTHUBHE KOH(pUpMaluje o03upoM na Tpeha crpaHa y
CBAaKOM CIy4yajy oOJioBapa Ha 3axTeB ymnyheH oJ CTpaHe EeKCTepHOT peBU30pa.
Kondupmanuje ce kopucte y peBU3UjU MOMITO je AOKa3 OOMYHO OOjeKTHUBAH W JOJIa3U U3
HE3aBHCHOT HU3BOpA.

PauyHcka KOHTpoONa WM npepauyrasarbe ce OAHOCH Ha TPOBEPY MAaTEMAaTHUKE
TayHOCTH JJOKYMEHATa WIH eBUACHIN]ja. PeBru3opu 0OMYHO KOpUCTE peBU30OpCKE codTBEpE
3a n3Boheme npepavyyHaBama 3a aHATUTHYKE padyHe MOTPAKUBAA U CIIATAbe Ca CYMOM Y
r1aBHOj Kmu3u. OBO je 4ecTo BakHA TMOYeTHA mponeaypa. Ha mpumep, peBu3op Hajupe
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el n1a Oyze CUrypaH Jia ce MOjeJMHOCTH aHAJMTHUKE padyHa IMOTPakKHBama 3a MPEMHje
ClIa)Xy ca CTameM TIJIaBHE KIbHIe Ipe HEro INTO €€ OUIyYd Ja KOPHUCTH CJame
KoH(pupmManuje.

Ananumuyku nocmynyu o0yxBaTajy aHaJIM3y 3HAYajHUX MOKa3aresba U TPEHI0BA,
yKIbYy4dyjyhu U BcTpakuBame QIIyKTyalHja U OJHOCA KOjU HUCY KOH3UCTEHTHHU ca JAPYyTruM
peneBaHTHUM HWH(OpManMjaMa WIH KOjU OJICTYyNajy O]l OYeKHBaHWUX H3HOca. Moxe ce
BpIIUTH Topeheme M00HMjeHnX M3pauyyHAaTUX BPETHOCTH Ca BPEIHOCTHMA OCTBAPEHHUM Y
MPETXOJIHUM NEPUOIMMa TIOCIOBakha OCUrypaBajyher npymrsa, INIaHUpaHUM BEJTMYMHAMA
WIA ca OCTBApEHHMM BPETHOCTHMA JPYIHX OCHTYypaBajyhmx papymraBa. AHaIUTHUKE
MpoLeaype OJHOCE ce Ha NpoueHy (QHUHAHCHJCKMX HH(OpMalMja HaBEIEHUX Y
M3BEITajuMa JPYIITBA Ha OCHOBY IpoydaBama oOaHoca wu3Mel)ly (uHaHCHjCKUX H
He(DMHAHCH]CKUX IOJaTaKa. AHAJIUTUYKKA TOCTYIIM MOTYy C€ KOPUCTUTH Y (as3u
IIaHUpama peBHu3uje, y (a3u NpuKyIlsbamkba CYIITHHCKHUX JoKa3a W y (asu ommrer
nperiesia Ha Kpajy peBu3nje. AHAIMTHYKE TPOIIEIype C€ YOIIIITEHO KOPUCTE 32 pa3BHjabe
OUYEKMBaWka 3a H3HOCE Y (DMHAHCHJCKUM H3BELITajUMa W OLEHY NPUXBATJBUBOCTH
(MHAHCH]CKMX M3BELITaja y TOM cMuciy. OBe mpoleaype ce 3aCHUBAjy Ha MPETHOCTaBLU
na he ce youeHa ycnoBibeHOCT n3Mel)y mojataka HacTaBUTH M yOyayhe, yKOIHMKO Heke
rmoceOHe OKOJTHOCTH HE JIOBEAy 10 NMPOMEHE y TpeHaoBmMa. HeyoOwuajeHe TpaHCaKIuje
WM TIOCJIOBHM Jlorahaju, mpoMeHe paduyHOBOJCTBEHHUX IOJIUTHKA, MPOMEHE Y MOCIIOBABY,
rpelike W HE3aKOHWUTE pajllibe, HACTaHAaK CIIydajHuX Jgorahaja MOry MOCIYXHTH Kao
NpUMEpPU HacTaHKa MOCEOHHMX OKOJHOCTH KOjU ITOBOJAE 1O JMCKOHTUHYUTETa YOUYEHHUX
TPEeHI0Ba. AHAJIMTUYKH MOCTYIIIN MOTY OUTH y BUIY aHAJTUTUYKOT Mperjiea Wik aHaJIn3e.
AHaTUTHYKHU TIpeTiie]l ce OJHOCH Ha MoTpely cariiefaBama MOjeAMHAYHE JOKYMEHTAIH]e
KOja CBEIOYH, HIIP. KOJ IUIACMaHa KOJ OCUIypaBajyhux opraHusanuja, O CHUTYpHOCTH
M3BPILIEHOT ITACMaHa M TPEACTaB/ba CYIITHHCKO HCIUTHBAKE OBE OMIAHCHE TO3UIH]E.
AHaUTUYKUAM TIPETJICAOM cajprKaja MPUXo/ia Mo OCHOBY NPEMUje OCUTypama yTBphyje ce
TIOCTOjarbe KOHIICHTPAIUje pU3UKa y MOPTQesby OCUTyparma, KOHIICHTpaluja Ha oapehene
reorpadcke 00NacCTH WIM OCUTypaHHKe. AHanu3a Cce OJHOCH Ha H3padyHaBame
nokaszarejba U TPEeH/J0OBa Ha OCHOBY ToJaTaka W3 U3BEIITaja ocurypasajyhux
opranmzanyja u mnopehemeM nOOMjeHHMX pe3ynaTara ca IUITAHHPAHWAM, pe3ylTaThMa
MPETXOJHOT Tepuoja WM KpeTameM y TpaHH, H3BOJE ce oxaroBapajyhm 3akbydiiu.
AHanu3a je KOpuCHa W 3a W3BOheHmE 3aKkjbydyaka O (YHKIIMOHHCAKY CHCTEMa HWHTEPHE
KOHTpOJIE.

3axBasbyjyhl JIOCTHTHYTOM CTENEHY pa3Boja MHPOPMAIMOHUX TEXHOJIOTHja H
coprtBepa Moryhe je mpUMEHmHMBATH MHOTE TEXHHKE NPUKYIUbamka J0Ka3a y MpOIECy
peBu3uje yroTpeboM mpwmiaroheHux codTBepa 3a mnorpede peBmzuje. Kommjyrepcku
pazeujene texuuke peBusnje (CATT) kopuctre codTBep peBu3Mje Kako OM ce oOaBumIie
MHOT€ OJI HaBEJCHMX TEXHUMKAa MPUKYIUbalka JOKa3a. Y CHTyalMju Kaga ce
pauyHOBOJICTBEHA €BHUCHIIMja KJIHMjCHTa BOJIU CJICKTPOHCKH, PEBH30P MOXKE KOPHUCTUTH
KOMITjyTePCKHU pa3BUjeHE TEXHUKE pEeBH3H]jE a Ou:

e (O0aBno pauyHama 1 nopehema KopumheHna y aHaIUTHYKAM IPOLeypaMa;

e (O0aBHO 01a0Mp y30pKa padyyHa MOTPAKUBAA 3a Cllakbe KOHPOpPMaILIHje;
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JetasbHO mperienao aHaJUTHKYy M OAPEAHMO Jla JIK Cy cBa JOKYMEHTa Kako
Ccllefie U IPOKIUKEHA;

ObaBuo mnopeheme momaraka y pazIduUTUM JOCHjeMMa pajd HCIHUTHBAbA
carjacHocTd (TpoBepa Ja JHM cy HpeMHje 3a IOojeJJMHE CTeIeHe pHU3HKa Y
carjlacHoCTH ca oapeabama Baxxehux tapuda);

W3Bpumo Tectupame o0yxBaTa MoAaTrka y KIMjEHTOBHUM MPOrpaMHMa U OLEHY
Jla JI1 UHTEpHE KOHTPOJIE Y KOMIjYTEpU30paHUM €BUACHIMjaMa (PyHKIMOHHIITY;
W3BpuIno NoHOBHO M3BOhEHE pazINUUTHX padyyHama (pauyHH MOTPAXKHUBABKA Y

noMohiHMM Kisurama u cir.).”°

JloHomeme oNTyKe peBH30pa Koje MOCTYNKE peBH3Hje m3abpaTH Kako Ou ce

ocTBapwiH ojpel)eHn MIbeBH peBU3Mje 3aBUCH o] ciiefehux dakTopa:

1.

S VAL

Bpcre u wMatepujanHOr 3Hayaja MOjeAMHE KOMIIOHEHTE (DPMHAHCH)jCKHUX
W3BeIlTaja ocurypapajyher ApyimTsa;

I{nsba peBU3HjE KOjU CE KEJIH OCTBAPUTH;

[IponiemeHOT 00MMa KOHTPOIHOT PU3HKA;

PenaruBHOT pU3MKa MojaBe rpeiike WK HEPETYIapHOCTH,

Bpcre 1 KOMIIETEHTHOCTH PacONIOXKUBUX JOKa3a peBU3Hj€ U

OuekuBaHe ePUKACHOCTH U €(PEeKTUBHOCTH MOryhHX mocrymnaka peBI/I3I/Ije.57

CBH 10Ka3M KOjU C€ CTUUY y NPOLECY PEBU3H]j€ padl UCIUTHBakHa OCTBAPEHOCTH

MpEeTXO0AHO AaHAJIMU3UpPAHUX [UIJbCBA peBI/I3I/Ije IMPUMEHOM HCKE WM BHIIC TCEXHHUKA

IMpUKYyIlJbakba A0Ka3a MOry ouTHu Pa3siIMIUTOr CTCIICHA MOY3JaHOCTH. HOYS)IHHOCT J0oKa3a

3aBHUCH OO paCIOJOXHUBOCTH JOKa3a Kao U O Ha4YMHa HBCroBOI' KpC€Upamka, CBUACHTHUPAbA

)51 KOpeCHOHJleHIII/IjC JOKyMC€HAaTa Kao IITO je IMpUKa3aHo Ha CJIIMIU KOja ciaeau.

Cruxa 6p. 5: Ymuyaj xpemarba 0okymenama Ha noy30aHocm 0okasa

58

Hajnoy30anuju npumepu

ExcrepHO cTBOpeHa JOKyMeHTa Bankapcku usBemraju
10CyaTa AUPEKTHO PEBU3OPY KoH(pupManuje
ExcrepHO cTBOpeHa JOKyMeHTa dakrype nobaBpaua
3aap)KaHa KoJl KJIMjeHTa W3Bonu Ganaka
WHTepHO CTBOpEHa JOKyMEHTa MPU3HAHHUIIE O YIUIATH
nocnata Tpehoj cTpanu OTHpPEMHHUIIE
WHTepHO CTBOpEHa JOKyMEHTa Konuje nponajaux daxrypa,
KOja ce HaJlaze KOJI KIIHjeHTa HabaBHE TIOpyOeHUIIE

Hajmarse noy30anu

UzBop: Cosserat, G., Rodda, N., “Modern auditing”, Wiley & Sons, London, third edition, 2009., p. 167

%6 Boynton, W., Johnson, R., “Modern Auditing Assurance Services and the Integrity of Financial
Reporting®, Jonh & Sons, 8e, New York, 2006., p. 246.
57 Boynton, W., Johnson, R., Isto., p. 213

58Cosserat, G., Rodda, N, Isto., p. 167
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VY mpomecy ucnuTHBama (UHAHCHjCKUX H3BEINTaja KIMjeHaTa Koju ce Oase
JenaTHoIhy ocurypama pasHOBPCHUX PH3HMKA 3HA4YajHO j€ MCIHUTATH HE CAMO OCTBAPEH:E
OCHOBHUX pEBHU30OPCKHX IIMJbeBa Beh W yTBpOIUTH na 1M ce JOCIETHO TNPHMEHY]Y
MehyHapogHM  padyHOBOJACTBEHHM CTaHAapad Kao W MelyHapogHu  CTaHAapAd
(uHaHCHjCKOT M3BemTaBama (HIp. MelhyHapoanu ctanaapa (UHAHCH]CKOT M3BEIITaBaHba
4 — yroBOpH O OCUTYpAY).

4. Y3opkoBame H TeCTHpPame y Ipouecy pesusuje ocurypasajyhux gpymrasa

VY caBpeMeHO] peBU3MjU (PUHAHCHJCKHX M3BEIITaja CE HACTOjU Ja Ce Y3
OIITUMAJIHE TPOIIKOBE OCTBAPE€ IMOCTABJbEHU LIHUJHCBU. HcrutuBame CBUX IIOCIOBHHUX
poMeHa 3aXTeBalio OU YT BpEMEHCKU NIEPUOJI U M3a3BaJI0 OM BHCOKE TPOIIKOBE PEBU3H]E.
VY30pkoBame oMmoryhasa peBH30py Ja U3HETO MUIIJLEHE OyJie 3aCHOBAHO Ha JOBOJHHUM U
MOY3IaHUM JOKa3uMa, JI0 KOjUX ¢€ He OM MOIJIO JIaKO MU €KOHOMUYHO J0hu 0e3 u3adpaHux
y3opaka. Mehynaponuu cranmapa pesusuje 530 "PeBU30pcko y30pKoBame" CauumeH 07
ctpane Komurera 3a mehynapoany mpaxcy pesusuje (opran Mehynaponne ¢enepauuje
pauyHoBoha - IFAC) mpyxa cMmepHuIe 3a YCTPOJCTBO M M300p PEBU30PCKOT y30pKa H
OIIEHy pe3yiTaTa y3opka. tbume ce mpenusupajy mnpaBuia TNOHalIamba PEeBU30pa MPHU
n300py y30pKa M HETOBE OLICHE TOKOM CIpOBOheHma peBu3vje (MHAHCH]CKUX H3BEIITAja.
Tume ce yBoaM jeaH METOJMOJIONIKHA pejl Y PEBU3U]Y U CIUMUHUIIEC C€ MHIUBUIYaTHOCT
npuctyna y o0OaBibamky peBU3Hje, TaKO Ja KOpuIIhemeM OWJI0 CTaTHCTUYKE WU
HECTaTUCTUYKE METOJC Y30pKOBama PEBH30pU 0Ja0Mpajy PeBH30PCKH y30pakK, BpIIe Ha
IBEMY PEBH30pPCKE IMOCTYNKE W OLECHYjy pe3ysiTaTe y30pka M Ha Taj HauuH 00e30ehyjy
3a]10B0JbaBajyhH pEeBU3HjCKH JOKa3. Y30PKOBAkE Y PEBU3M]jU C€ BPIIH 3a PAa3IMUUTE CBPXE
TecTupama. PeBH30p KOPUCTH y30pKe Ia OM H3BPIINO TECTUPAE HHTEPHE KOHTPOIE,
aJICKBaTHOCTH PAauyHOBOJICTBEHOT TPETMaHa M CBEOOYyXBAaTHOCTH TPaHCAKIWja W AUPEKTHE
poBepe BajbaHOCTH caija pauyHa. [Ipoueaypa ogabupa u cnenupuuHOCTH BpeAHOBAHA
pesynTata y3opka 3a moTpeOy TecTupama caijga padyHa y (UHAHCHjCKUM H3BEIITajHMa
ocuryparajyher apymrsa Ouhe mupe enabopupanu. "PeBU30PCKO y30pKOBamkE YKIbYUYje
NMPUMEHY TOCTyNaka peBu3nje Ha Mame ox 100% crTaBKku KOje YMHE cajlo Ha HEKOM
padyHy WM TpyIy IOCJIOBHUX IPOMEHA, TaKo Jia TOCTOjU BepoBaTHOha 1a cBaka CTaBKa
Oyne 01[216paHa".59 Ha 6a3u ncnuTrBama KapaKTEpPUCTHUKA jETUHHIIA 0IA0pPaHUX Y y30paK
Moryhe je M3BOAWTH 3aKJbyuyaK O KapakTepy ILEJOKYyIHE MOIMyialdje U3 Koje je y3opak
onabpaH. McnuTuBameM camo Jieia TomyJjalyje KOju je o1adpaH y30pKOBamEeM IOCTHIKE
Cce ymiTela y BpeMEeHY M TPOIITKOBUMA PEBU3H]j€ MITO JONMPHHOCH ¢(QUKACHOCTH PEBU3H]eC.

OcHOBHa KapaKTEpUCTHKA IIOCTYNKa Y30pKOBamka y NPOLECY MNPUKYIIbambha
JI0OKaza je IOCTOjalkhe¢ pPHU3MKa Jla Ce MaTepHjaliHe TPENIKe WIM HENPaBUIHOCTH MOTY
MOjJaBUTHU U OCTAaTH HEOTKPUBEHE.

[Toctoje nBe BpcTe pu3MKa:

% Mehynapomnu crannapau pesusuje, Ucto., ctp. 233.
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1. Pusuk y3opkoBama H
2. Pusuk Hey30pKOBama.

"Pusuk y30pKrosarba TIPOU3Ia3u n3 MOTYNHOCTH Ja 3aKJby4aK pEeBU30pa, 3aCHOBAH
Ha Y30pKy, MOXe OHWTH pa3iMyUT O] 3aKjbydyKa 0 Kora OM ce JOIUIO Ja je YKyIHa
momynanuja OWna mpeaMer HCTHX Toctymaka pesmsmje”.”’ Pusuk y3opkoBama ce
NojaBjbyje KajJla peBH30p 3aKJbydyje Ja MaTepujaiHa (3HauajHa) rpenika He MOCTOjHu Kana
OHA TIOCTOjU WJIM Jla 3aKJby4M Ja Tpelllka HHUje MPUCYTHA KaJa OHAa CTBApPHO €r3HCTUpA.
Pusnk y3opkoBama HacTaje Kao IMOCIenuIa Hepelnpe3eHTaTUBHOCTH y30pKa y OIHOCY Ha
MOMyNalunjy U3 Koje je n3abpaH. Y30pak je penpe3eHTaTuBaH YKOJIMKO UCIymaBa cienaehe
yCIIOBE:

- BEpHO OJpakaBa KapaKTEPUCTUKE MOMyJIaluje u
- JI0BOJBHO je GpojaH (Bemkn).!

Ykonuko ce n3abepe Hepenpe3eHTaTUBAH Y30paK U Ha jeIMHUIIAMA MCITUTHBAA
ce NMpUMeHe MOCTYIIM peBusdje, nohm he ce mo 3akbydaka KOjU C€ IPEHOCE HAa HUBO
MoMyJalifje a y CYWITHHH Cy MOTPENIHH. Y30pak CaJpKd AUCHPOIIOPLHOHAIHO BHIIIE
OJICTYNama HEero ITO UX caapxu nomyiauuja. [loehamem BennunHe y30pKa cMamyje ce
PH3HK y30pKOBamba. YKOJIUKO PEBU30P MPHUMEHU PEBU30PCKH ITOCTYIAK HA CBAKY jEIUHUILY
KOja YMHH NOIyJIalujy, PU3UK y30pKoBamwa Hehe nmocrojarty.

"Pusux Hey3opkogara Tipousnazu u3 (Qaxropa 300r KOJUX PEBU30p H3BIAUU
MOrpeman 3aKk/byqaKk u3 GHI0 KOT pasiiora KOjH HHje Be3aH 3a BenuunHy y3opka.®? Pusuk
HEY30pKOBamba MOXE Jla IOTUYE M O] IPUMEHE MOCTYyIaKa PEBU3Hje KOjU HUCY CPUKACHU
3a MOCTH3ame MoceOHOT muiba. L{Wib je 3ampikaTh pU3MK HEOTKPHBaWka KOjU TMOTHYE O]l
HEY30pKOBama Ha pPa3yMHOM HHMBOY HCIIPAaBHHUM IUIAHHPAEHEM H CYNEPBU3HjOM 00aBJbamba
peBH3Hje Ka0 U KOHTPOJIOM KBAJIUTETa 00aBJbarba PEBU3Hje Ha HUBOY PEBH30PCKHUX (PHPMHL.

[{npeBu mporieca y30pKOBama Cy OIECHHUBAKE HEKHX KapaKTePHUCTHKA jeIHHUIA
nomyJnanyje paad 3akjbyduBama O KapakTepy yKymHe mnomynamuje. Kama ce ysopax
KOPHCTH 3a TECTHUPamEe callfia pauyyHa, [IUJb PEBU30pa je OllcHa KapaKTepUCTHKE — HOBUAHE
rpellke cajpkaHe y canqy padyHa. Kajga ce y3opak KOpHCTH 3a TeCTHpame cHcTeMa
WHTEpHE KOHTpPOJIE OCUTypaBajyher IpylITBa IUJb PEBU30pa je OlleHAa KapaKTEepPUCTHUKE —
CTONE OJICTYyIama 3a MOJIUTUKY WM MOCTYINAK CTPYKType MHTEPHE KOHTPOJIE. YKOIHKO ce
y30paKk KOpPHCTH paJd TeCTHpama TpaHCaKIMja MHTEpeC peBU3opa je OleHa
KapaKTepUCTUKE — CTONE OACTYyNama 3a MOJIUTUKY WHTEpHE KOHTPOJE WM HOBYAHO
norpemal M3HOC YCieJ HeaJeKBaTHOr o0yxBaTa TpaHCaKIHMja y PavyyHOBOJCTBEHOM
cucTeMmy ocurypasajyher apymrsa.

Ja nu he ce peBu3op y 01a0upy jeIMHUIIA Y30PKa OJUTYYUTH 32 CTATUCTHUYUKY WU
HECTaTUCTUYKY CEJICKIIN]y YMHOTOME 3aBUCH OJ1 FberOBE MPOIIEHE KOPUCTH U PEIICBAHTHUX
TPOIIKOBAa CBake OJ Meroxa. Y clydajy KaJa TpPOIIKOBH MPUMEHE CTaTUCTUYKOT
y30pKOBama MpeBa3uiia3e HEroBe KOPHUCTH, PEBU30p CE Paldje Oompelesbyje 3a IPUMEHY
HECTaTUCTUYKOT y30pPKOBama KOje HE WJe Ha IITETY €(PEKTUBHOCTH 00aBJhEHE PEBH3H]jC

% Hero., cTp. 234.
! lonak, Bb., "Cmamucmuxa y exonomuju u menaymenmy", T&K npunt, Kparyjesan, 1996., ctp. 11.
82 Mehynapomuu crannapau pesusuje, Ucto., ctp. 234.
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Koa ocurypaBajyhe opranmsamuje. Y HECTaTUCTHYKOM Y30pPKOBaWmYy C€ HE BpIIU
KBaHTHU(HKAIMja PHU3MKA Yy30pKOBama (M3pakaBa Ce pENaTHBHUM II0jMOBHMA: HH32K,
cpenmH, BUCOK). Crenehe merone cy KapakTepUCTHYHE 32 HECTATHCTHYKO Y30PKOBAME:
Xa3apIHo (HACYMHUYHO) Y30PKOBame U OJIOK Y30PKOBAbe.

Xazapono ysopkogare je W300p jeAMHHIIA y30pKa HAaCyMHYHO Oe3 moceOHOT
pasnora WM CBECHE Hamepe. Y30pak ce Oupa jeJHOCTABHHM OJa0HUpOM jeIMHUIIA, HIIP.
U3BlIAYeHEeM JIOKyMeHaTa W3 perucrparopa. Jlak je 3a kopumheme amu u onrepehen
PHU3UKOM HEpEepe3eHTaTUBHOT onadbupa. brnok y30pkosarse ToapasymMeBa U300p jeInHUIa
Yy y30pak Koje jeaHa Apyry ciene 1o oxapeheHoM pemocieny. bupajy ce OiokoBH
JOKyMeHaTa Koju he YMHUTH y30pak v OUTH MpeAMeT McIUTHBama. Ha mpumep, peBusop
BpIIM O0nabUp TpaHCaKUMja IpHUMamkma TOTOBHHE Y MNPBOj HEAEJbH jaHyapa Mecela.
Ucnutyje ce ykynno 100 yrmmata y 6mokoBuma on mo 10 yrurara. bupa ce ykymao 10
y3acTONMHUX OJIOKOBA.

[Ipucranauile CTaTUCTUUKOT U300pa y30pKa, Tj. METOIOJIOTHjE CIydajHOr M300pa,
ucTuay na he y30pkoBame JaTé TadaH Pe3yiTar jeAUHO aKO Ce jeAMHULE U3 MOIyJaluje
Y30pKYjy TOTIIYHO CIIy4ajHUM ofabupoM. To 3Ha4YM 1a cBaka jequHHUIA TTocMaTpama UMa
nojjenHaKy maHcy na Oyne uzaOpana y y3opak. Caku of cineaehux meroma mzbopa
jeAMHUIIA y30pKa MMa CBOjUX MO3UTUBHHUX M HETaTUBHHUX CTPaHA!

1. Cny4ajuu y30pak;

2. CtpaTu(uKOBaHU CIy4ajHU Y30PaK;

3. CucrteMaTcKH y30pak u

4. V3opak ca BepoBaTHONOM INPONOPIHMOHAIHOM BeIMYMHU y30pka (PPS —
Probability proportional to size).*?

Cnyuajuu ysopax je y3opak ogabpaH Ha HayuH Ja CBaka jeJIWHHULA KOja YUHHU
MOMyJNalyjy UMa jeJHaKy LaHcy na Oyae omalOpana y y3opak. CiydajHOCT C€ IOCTHXKE
KopuihemeM TabIuIe ciydajHuX OpojeBa WM Y3 MOMOh KOMIjYTEPCKMX MporpaMa Koju
TreHEepUIIy ciaydajHe OpojeBe. [la OM ce KOpUCTHIIA OBa METO/1a HEOIIXOIHO j€ YCIIOCTaBUTH
Be3y u3Mely nomynanuje u ciaydajaux OpojeBa. Ha mpumep, YKOJIMKO pEeBH30p Y30pKYje
MOJIUCE OCUTYpama, HEONMXOAHO je TOCTojambe Be3e u3Mel)y Hymepaluje monuca u
ciydajHux OpojeBa. PeBusop Hajmpe neduuume mepwox W momynanujy y kojoj he ce
BpIINTH Yy30pKOBame (HOp. cBe m3gare mnomuce y nepuoxy ox 01.01. mo 01.07.20xx.
roguHe). PeBuszop yTBphyje OpojeBe mpBe W MOCHEIHE TOJMCe Kako OM  OApearo
HyMepallMjy jeauHuiia nomyniainuje. Ha OCHOBY reHepucaHe JHCTE CIydajHUX OpojeBa,
ciy4ajHU OpOjeBH KOjU Cy y3eTH U3 TabJuIle 03HaYaBajy Opoj moymce koja Tpeda jaa Oyae y
Y30pKY.

oo cmpamugurayujom ce moapasymeBa Mpolec Mmojaese Momylalyje Ha Mambe
CerMEeHTE MO3HATe Kao MOTIOMYJIallkje WU CTPaTyMHt, IPU Y€MY CBAKU CTPATyM Kao rpyma
jelMHMIA y30pKa MMa cinuHe KapakrepucTuke.”! OBa MeToa TONMPHHOCH MOGOBIIAMY

% Porter, B., Simon, J., Hatherly, D., "Principles of External Auditing", John Wiley & Sons, New York,
1996., p. 225.

% Buroposuh, B., "Cmamucmuuxu u necmamucmuuxu y30pyu y pesusuji ca KOMEHMapom MehyHapoonux
cmanoapoa pesusuje — pesusopcko y3opkogarse", Pesmzuja op. 7/99, ICT n.o0.0, beorpan, 1999., ctp. 14.
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epukacHoCTH OOJIMKOBama y3opka. Kama je momynanuja Beoma BapujaOuiiHa, Tj. IOCTOje
BeNIMKa OJCTynama u3Mel)y BpeJHOCTH MOjeIMHUX jeAMHHLA M MPOCEYHOr HM3HOCa, 0e3
cTpaTu(uKanmje MOIyianuje y3opak Om Tpebao ma Oyme Benukw. 3akJbydlld Ha 0Oasu
cTpatu(uKallje He MPOjeKTyjy ce Ha yKYIHY MoIynaundjy Beh Ha cTpaTyMme U3 KOjuX je
U3BpIICHA CENEKIHja.

Cucmemamceku y3opak je MeToJi ogabupa jeAnHUIa Y y30pak Ha 0a3u MHTepBaia
y3opka. MHTepBan y3opka ce jo0uja MOJENOM IOMyJialHje ca BEeTUYMHOM y3opka. Ha
MpUMep, UHTEpBaJ y nomynaurju koja opoju 1000 jenuHuna 3a BenuuuHy y3opka og 100
jenuaunua 6uhe cBaka 10 jeaunHuua momynangje. Meroaa je yaka 3a mpuMeHy. PeBuszop
Tpeba ma omabepe ciaydajHUM H300pOM MpPBY jeOUHHMILY OJ Koje he ce mpuMemuBaTu
WHTEpBaJ y30pKa y OBOM CiIyd4ajy jeaHy of jemununia ox 1-99. Caka cieneha jennawnia
y30pKa ojipel)eHa je MHTePBaJIOM y30pKa.

Y3opax ca seposamnohom nponopyuonannom eerununu yzopxa (PPS y3opax) je
MeToaa ojxabupa Koja mpyka MoryhHocT u3bopa jeauHMIa Koje caapxe Behe HoBuaHe
n3Hoce. Ha3uB MeTosa ykasyje Ha lbeHy OCHOBHY KapaKTepUCTHKY: BepoBaTHOha n3dopa je
JUPEKTHO TPOIMOPIMOHAIIHA HOBYAaHOM H3HOCY. CBaku IUHAP TIPENCTaBIba jEIHMHUILY
nonynauyje u Behy mancy n3dopa umajy pusnuke jequauie Behe BpeJHOCTH.

CraTucTHYKO W HECTATUCTUYKO y30pKOBamke WUMAjy TpPH  3ajeJHUYKE
kapakTepucruke. [IpBo, 00a mpucTyma 3axTeBajy Kopulheme peBU30POBOr pacyhupama y
IUTaHWpaky, CIPOBOhEeHY M MPOIEHH IIaHa y30pKoBama. Kopumiheme cTaTHCTUKE HUje
3aMeHa 3a peBU30poBO pacyhuBame. [pyro, akTyemHe mpolieAype H3Boljema peBu3Hje
ouhe ucrte, 0e3 003upa Ha ojaOpaHu miaH. Tpehe, 00e HECTATHCTHYKE M CTATUCTUYKE
TEXHUKE Y30PKOBamka Cy NOMyIITeHE Y TPO(dhEeCHOHAITHO] HpaKCI/I.65

Paznuke m3Mel)y cTaTHCTHYKOT W HECTATHCTHYKOT Y30pPKOBamka y MOTJIETy METOA
CeJIeKIIMje U TPUCTYIIa BpeTHOBama pe3yaTara y30pka nprukaszane cy y rademu Op. 2.

Tabena Op.2: Paznuxe uzmehy cmamucmuyxoe u HeCmamucmuyKkoz y30pKo8arsa

IIpumep npumene y H360p BpennoBame
peBU3UjHU y30pKa y30pKa
Crnyyajau n300] PacyhuBame
HecraTtuctnuko | 50 monmca usnaTux yHa P }’5
WY HACYMUYHH (cyb6jexTuBHA
Y30pKOBame TOKOM TOZMHE
n300p polIcHA)
60 monuca u3maTUx
CTaTHCTHYKO . Matematnuka
TOoKOM TipBUX 10 Cnyyajan uzbop
Y30pKOBame nporeHa

MECCIU rOAUHE

U3zBop: Carmishael, D., Gay, D., Whittington, R., "Audit Sampling", John Wiley & Sons, New York, 1994., p.
4.

OcvM WCIUTHBaka M OICHE CHUCTEMa HHTEPHE KOHTPOJIC M aJIeKBaTHOCTH
pauyHOBOJCTBEHOI 0OyxBaTa CBUX TIpyna TpaHCAKIMja, HEOMXOAHO j€ H3BPIIUTH
HETMOCPEIHO TECTHPAmhe U3HOCA TO3MIIHja Y OMIIAHCY Kako OM ce YBepWJIO Ja He calpike
MaTepHjamHO 3HadajHe Trpemke. OBO TecTHpame ce, Takohe, CHpoBOAM HAa OCHOBY

65 Apostolou, B., "Sampling for Internal Auditors", The Institute of internal auditors, Florida, 2000., p.4.
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onabpaHux y3opaka W3 TONyJaldje M Ha3uBa C€ Y30PKOBAHE HYMEPUUKUX WIH
BapHjaOMIIHUX BPEIHOCTH.

CyIITHHCKH TECTOBU Cy IW3ajHHPAHM Ja OTKPHjy I'PELIKe U MpeBape, Koje Mory
Ja mocTtoje y (MHAHCHjCKMM H3BeIITajuMa ocurypasajyher apymrsa. Jlakie, miaHOBH
Y30pPKOBama KOjU € KOPUCTE 3a CYIITHHCKE TECTOBE CIy)Ke 3a MPOLIEHY HOBYAHOT M3HOCA
rpenike y TMOjeIMHAaYHOM Callly padyHa TIJIaBHE KmHUIe W y OWIaHCHO] TO3WIIUjH.
CrpoBoljerseM CYIMTHHCKHUX TEeCTOBa JIOOHMja ce€ pa3syMHO jEeMCTBO BaJbaHOCTH U
MPUKJIATHOCTU CTalkha WU C€ UICHTU(PUKY]Y HOBUYAHO MOTPELIHH M3HOCH y Cally padyHa.
HoBuano norpeman npukas Moxke OMTH y3pOKOBaH Pa3InYUTUM (HaKTOpHMa, aJIH j€ HBUXOB
yTHIa] Ha (MHAHCHjCKE U3BEIITaje TakaB Ja Win MoBehaBajy WM ymamwyjy CTBapHH U3HOC
Mo3UIHMje. Y30pKOBamke 3a CYIITHHCKE TECTOBE Cayja padyHa ce CIPOBOIM Kpo3 cienche
KOpakKe:

1) Onpehusame HuJba TECTA;

2) JeduHucame mnonysamnyje U jeIMHUIIE y30pKa;
3) H300p TexHHUKE Y30pKOBama;

4) OppehuBame BeIMUMHE Y30PKa;

5) Onabup y30pka;

6) Tectupame jeAMHULIE Y30PKa;

7) BpennoBame pe3yiTara y30opKa

8) JIoKyMEHTOBamhe IPOLEayPa y30pKoBama.*

N3BohemeM oBUX KOpaka J0J1a3u ce J0 JOKa3HOT MaTepujajia Koju yKasyje aa JIu
MIOCTOjU MaTEepHjaTHO 3HaYyajHa Trpemrka y (UHAHCHjCKUM W3BEIITajUMa M Y KOM CTETICHY
Cy M3BEILTAjU NOY3AaHH.

[Ipunukom maHupama y3opka Hamehe ce moTpeba pasmaTpama cienaehnx
Haj3HAYajHUJUX TUTaBbA:

- OxHOC y30pKa M peIeBaHTHUX PEBU3OPCKUX IIJHCBA;

- H3Hoc HOBYaHe rpelmike Koja ce MOXKE OTKpUTH Yy Caljlly padyHa a jaa cy
(hMHAHCH]CKHU M3BEIITAjH U 1aJbe MPUXBATIHUBY;

- Pusuk HerauHOT mMpuXBaTama U

- Kapaxrepuctuke momynaiyje (kapakrep canua padyHa).

ITpe moyeTka y30pKoBama peBU30p Tpeda 1a OJpean yusb, OTHOCHO IITA JKEIH Ja
tectupa. LMipeBH KOju Cy peENIeBaHTHH 3a CYIITHHCKE TECTOBE cala Cy IOCEOHH
PEBU30OPCKM IUJBEBM 3a caija padyyHa H3BEICHW W3 UIMPOKE KaTeropuje TBPAHH
MEHaIMEHTa: TOCTOjame, IMOTIYHOCT, TpaBa WU oOaBe3e, MpoOleHa, NpUKa3 U
obenonamuBame. Ha mpumep, o0mabupoM KmIKeHma KOja CauyMibaBajy cailo padyHa
,TIOTpaKMBamka 3a TNpEeMHje HEKMBOTHHX OCHUTYypama (PH3MUKMX M MpaBHUX LA™ U
MPUMEHOM PEBH30PCKUX TIOCTYyMaKa, PEBU30P MOXKE OTKPUTH (PUKTHBHA KHMKEHA,
HETA4YHO YKJbYUEHE M3HOce y canjo (morpeniHa kiacupukanyja) u morpeirHo npouemeHe
CTaBKE KIbIDKEHE Ha pauyHy. HakoH ¢opmynucama IHiba PEBHU30P HACHTUDUKYjE
KapaKTEepUCTHUKY O]l MHTepeca. Ha mpumep, ako je peBu3op oApeAro IHJb [a JIK je pauyyH

% Whittington, R., Pany, K., "Principles of Auditing and Other Assurance Services", fourteenth edition, The
McGraw- Hill Companies, 2004. p. 326.
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CTBapHO 00eI0AameH, KapaKTepUCcTuKa OM Moria OuTu oApeheHa Kao HOBUAHA IpeliKa —
TO je, HOBUaHA pa3iiuka u3Mel)y Kb UTOBOJICTBEHOT U PEBUAMPAHOT HOBUYAHOT U3HOCA.

Tonepanmua cpewixa 3a cajjio padyHa je y CTBapH 3HA4ajHOCT HAa HHUBOY cajija
pauyHa. To je MakcMMaJlaH U3HOC HOBYAHE I'PEIIKE KOja MOXe IOCTOjaTH y cajay padyHa,
KOja KOMOMHOBaHa ca HOBYAHOM TPEIIKOM Ha JIPYTUM caluMa pauyHa Hehe yrumnaru na
(hMHAHCH]CKU U3BENITAjH Y LIEJTUHH OYy/ly 3Ha4ajHO MOTPEIIHH.

Puzux nemaunoe (noepewnoe) oobayusarba nonyrayuje (anda pusuk) je pu3uK Ja
y30paK MOJp)KaBa 3aK/by4aK Kako je cajo padyHa 3Ha4ajHO HeTayaH KaJj OH TO Yy
cymtiHM HUje. OBaj acneKkT pu3vKa HUje oqrydyjyhu y mnanupamy y3opka Oynyhu na je
moBe3aH ca edukacHomhy peBusmje. Puszux uemaunoz (nozpewinoz) npuxeamarba
nonynayuje (6era pusuK) je BepoBaTHoha ga pe3ynTaTH Y30pKOBama IOKa3yjy [na
MOTyJIalldja HUje MaTepHjalHO MOTPENIHO MpUKa3aHa Kaja je y CTBap OHa MorpemniHa. Y
IUTAHMPakY y30pKa 38 CYIITHHCKO TECTHPAhE caljia pauyyHa, PU3UK HETAYHOT MPUXBaTamka
j€ pPHM3MK HEOTKpHBama 3a Taj TecT (PU3MK JCTEKIIMje HAa HUBOY cajaa padyHa). PeBuzop
MPOLEHYje MHXEPEHTHU PU3UK U KOHTPOJHH PU3HK U yCIIOCTaBJba PU3UK HEOTKPHUBAKHA HA
MPUKJIaJHOM HHBOY KOjH 3aJp)KaBa PEBH30PCKM PHU3HMK 32 CAII0 payyHa Ha PeJaTUBHO
HUCKOM HMBOY. YKOJIMKO PEBHM30p 3aKJby4H Ja je BepoBaTHOhA 3HayajHE TPEIIKE Yy CaIIy
paduyHa HUCKa, PU3MK HEOTKpHBamba 3a CYIITHHCKO TeCTHpame cajija Ha 0a3u y3opka Ouhe
penatuBHO BUCOK. Ca moBehameM JOMyIITEHOT PU3UKA HETAYHOT MPHUXBaTama, MoTpeOHa
BEJIMUMHA Y30pKa Ce CMambyje, IITO 3aBUCH OJ] TOTa Y KOM CTEIIEHY PEBU30p UMa HaMepy Ja
ce OCJIOHHW Ha pe3yntaTe y3opka. Kaja peBu3op y KOHKpETHO] pEeBU3HUjU CTaBJba aKIleHAT Ha
CYIITHHCKOM TECTHpamy califia padyHa 300T HeMOTYhHOCTH Oocllakamka Ha CHCTEM MHTEpHE
KOHTPOJIE M YKOJIMKO j€ KOJ CYIITHHCKOT TeCTHUpamy KOHKPETaH TEeCT U3Y3€THO OMTaH Ipu
n3Bohey KOHAYHOI 3aKJby4dKa O Kapakrepy (GUHAHCHJCKMX H3BEINTaja, peBu3op he
MPOLEHUTH PHU3UK IMOTPELIHOI MPHUXBaTamka Ha HIKEM HHUBOY IITO HMMIUIMIHUpa Behu
y30pak. Pu3unm morpenrHor mpuxBaTama WM OoA0alMBamka W KapakTep MOMyJanuje cy
IIPEICTaB/bEHU Y Tabeau Op. 3.

Tabena 6p 3: Angpa u bema mampuya pusuxa

KanjenToBe KIbMTOBOICTBEHE BPEIHOCTH:
Hucy maTepujanno morpenrne MartepujatHo Cy MOrperiHe
HcnpaBHa onnyka
I[(ma:m. [IpuxBaTutn (1- Ancpa) bera pnsux
peBu3mje
yKka3yjy HcnpaBHa onnyka
Onbutn Anda pusux (1- Bera)

H3z60p: Carmishael, D., Gay, D., Whittington, R.,. "Audit Sampling", John Wiley & Sons, New York,
1994., p.141.

PeBm3op Hajmpe Tpeba Aa oApenH jedunuyy nonyrayuje u y30pKda, OKBHP
nonyjanvje u3 koje he jeaunHuie y3opka OWTH ogabpaHe W Jla C€ yBEpPH Ja j& OKBHP
¢u3MuKM TOTHOYH W OJroBapa momynanuju. KapakTepwcTHKe IMOMynandje Koje cy
pelieBaHTHE 3a CYIITHHCKO TECTHpame Caliia padyHa Cy OYEKHMBaHA TPEIIKa, OJCTYHarmhe
(meBmWjanyja) U BEIMYMHA MOMYJIAIM]j€ YHjU PacT yTHYE Ha nmoBehame moTpeOHOr y30pKa.
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Oyena Oesujayuje u oyena payua, Cy JB€ CIUYHE TEXHHKE Y30pKOBamba
KJIACHYHUX NpoMeHJbuBuX. O1ieHa neBujanuja GoKycupaHa je Ha HOBYaHY pas3iuKy uzMely
PEBUIMPAHUX BPEIHOCTH jEIUHHIA Y30PKa U KEHHTOBOJICTBEHHX BPEIHOCTH, JOK j& OlleHa
pamma ¢poKycupaHa Ha OJJHOC paria nu3Mel)y peBUANPaHUX U KEbUTOBOJCTBEHUX BPETHOCTH
jenuHMIa y30pKa. Y OICHH JAcBHjalMja, NpUMEYje ce CTpaTerdja MpojeKiuje H3HOoca
HOBUaHE TpellKe y MomyJanuju, Ha 0a3u rpeiaka 3a0efexXeHnx y y3opKy. M3padynasa ce
IpolekhcHa PEBUAMPaHa BPETHOCT 3a TOIyJIAIKjy ITyTeM [TOBE3WBamka OIICHA JIeBHjalnja ca
KIbUTOBOJICTBEHUM BpPEIHOCTHMA calija padyHa. Y oapehuBamy oIlleHe neBHjanmje,
pPEeBH30p CyMHUpa CBE pasiuKe u3Mel)y KIBHTrOBOJICTBEHHMX M PEBUAMPAHUX BPEIHOCTH
y30pKa OITO MpPEJCTaBJba HETO pa3uKy y30pka. JleJbemeM HeTo pasiHiKe y30pKa ca
BEJIMYMHOM Y30pKa W MHOXEHEM pe3yiTara BeJIWYHMHOM IIOIyJIAllfje J0Jla3d ce [0
IPOjEeKTOBAaHE MOHETapHE TpelIKe TOMyJaldje Koja CIIy)KH PEBU30PY MPHUIHMKOM
3aKJbyUMBa-a J1a JIH je TOIyJiallija MaTepyjalHo TorpelTHa ik He.

[Ipn onpehuBamy 6Opoja jedunmuya xoje cauwurbagajy y30pax y Yy30pKOBamwy
MIPOMEHJBUBUX, PEBU30p pazMatpa cienehe paxrope:

Bapujabunnoct nonynanuje;
- IlpuxBaTspuB PU3MK HOTPELIHOT O0ALMBAKA;

Pusuk norpemnHor npuxBartama U
- Tonepantny rpem1<y.67

HoBuanu m3HOCH y momyjaiuju ¢y Beoma pasiauuutu. Ha mpumep, nomynaiuja
yKJbydyje MaJI0 BCIMKUX M3HOCA HOBYAHUX CTaBKH, HEKOJIHMKO CpPEIbe BEIUKUX
MOHETapHHUX CTaBKH U MaJl0 CUTHHX HOBUAHHMX CTaBKH. PEBH30pH 3aXTeBajy MCIUTHBAHE
BapHjaOMIIHOCTHU MOMYyJalxje MOLITO BEJWYMHA Y30pKa Bapupa y OTUPEKTHO] MPOIOPLHU)U
Kao W BapWjaOWIIHOCT y HM3HOCHMA y momynandju. Ha mpumep, ako je BapujaOMiIHOCT
MoMyNanyje y mopacty, norpedHa je Beha BenndyuHa y30pKa. Y Y30pKOBamby KIAaCHUYHUX
MIPOMEHHUBUX (MpUMEp Ha 0a3W METOJIe OICHE JCBHjalldje), BapHjaOMIIHOCT MOMyJaluje
Hajuerthe MpuOIMKHO OJIroBapa CTaHIAPAHO] ASBHjallMjH TOIyJIallje U3padyyHare 3a ey
NOMYyJNIallijy WIA TPUONMKHO Ha 0a3d NHIOT Y30pKa. YKIbYYHMBAHEM CTaHIApIIHE
JeBUjanMje y oapehuBame BenuumHE y30pka o0Oe30ehyje ga moehaHo oacTymame o1
OYEKHBaHE BpeAHOCTH Oyne KoMIeH3upaHo Behum y3opkom mTo Tpeba ma pesynrupa
3a/10BOJbaBaj UM 3aKJbyIKOM.

VY onpehuBamy pH3MKa TOTPEIIHOT TPUXBaTama, PEBH30P pasMarpa HHUBO
peBu3opckor pusuka (AR) koju je BoJbaH NPUXBATUTH, HUBO yBepaBama O] CTpaHE
untepHe koHTpose (IC) n ananutnukux npoueaypa (AP). Ycnosmenoct uamely oBa Tpu
(hakTOpa M PEBU3OPCKOr pH3MKa morpemHor npuxeatama (TD) mpukaszan je y cieaehoj
dhopmynu:

D AR
IC = AP

7 Ricchiute, D., "Auditing and Assurance Servicese”, seventh edition, South-western Thomson learning,
2003. p. 294.
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rae je:

TD = pusuk mOrpenrHor npuxBarama (PU3UK TECTOBA JETaba Tj., PU3UK Ja
IUTAaHUPaHH TecT Hehe OTKPUTH MaTepHjaTHO 3HaYajHy TPEIIKY);

AR = peBU30OpKHM pU3UK (PU3WK Ja PEBU30p MOXE HEHAMEpPHO MPOITYCTHUTH 1A
MOJIM(UKYje MUILJbEHE O MATEPHjaTHO MOTPEITHIM (PUHAHCH]jCKUM H3BEITajuMa);

IC = pusuk na he wHTEepHa KOHTpOJIAa TPOMYCTH Jia CHPEYH WU OTKpHje
MaTepujajHe TPEeIIKe;

AP = pH3uK Ja aHaJIMTHYKE TpOLEAype M JAPYrH TecToBH Hehe oTkpuTH
MaTepHjaliHe TPelIKe Koje Cy ce IeCHIIe a HUCY OTKPUBEHE HHTEPHOM KOHTPOJIOM.

Pusuk peBusmje je uecto, anu He yBek Ha HUBOY u3Mmehy 5% u 10 %. IloBehame
WIA CMamemke OMII0 KOjer Off TPH MapameTpa BEIWYHMHE Y30pKa, NMPUXBATJHEUBOT PU3HKa
nmorpeurHor Oll6aIII/IBaH)a, pHU3HKa NOTPCIIHOT IIpHUXBaTalkba WKW TOJICPAHTHE I'PCUIKE, MMa
cympoTaH edekaT Ha BelMuMHy Yy3opka. OppehuBame BenMUMHE Y30pKa M METoJla
CEJIeKIIMje HEOMXOJHE 3a CIpoBOheme CYIITHHCKUX TECTHpama califia padyyHa YKpaTKo
hemMo pasMoTpM a NMpUMEHy Mojelda KOPUCTUTH IPH TNPAKTHYHHM HCTPaXKHBAambUMa Y
KOHKPETHOM ocurypasajyhem apymrBy 4uje pUHaHCH]CKE N3BEIITaje PEBUANPAMO.

Hedunucame BelIMUMHE y30pKa 3aXTEBa: OLICHY BapHjaOMIIHOCTH Y TOIYJIALU]jH,
OLICHYy CTaHAapAHE JeBHjallMje MOMyJlauuje, NPUXBATIBHUBOI PHU3UKA MOTPELIHOT
O):[6aIII/IBaH)a, IMPUXBATJbUBOI' pU3HKa MHNOTI'PCIIHOT IpUXBaTakba W TOJICPAHTHEC I'PCHIKE.
[IpernocTaBuMo aa cy OBM mapameTpu ojpeheHn Ha HauMH Kako cienu. [lunmot yzopak
MOXKe OuWTH KopuinheH Ipu OIEHU CTAaHIApAHE JAcBUjandje nomynanuje y ciaeachoj
dhopmyu:

rae je

S = mpornemeHa cTaHaap/IHa JSBYjallHja IMOIyJIalnje

di = paznuka m3mel)y peBUIUpaHe BPEIHOCTHU (2i) U KEbUTOBOJCTBEHE BPEIHOCTH
(bj) i-te jenqunwmIe

n = BCJIMYHHA y30pKa

d = mpocedHa pa3nuka u3Mel)y peBUANpaHEe U KIbUTOBOACTBEHE BPEIHOCTH 32 CBE
JEIVHHMIIE TTUIIOT Y30pKa.

Ha ocHOoBy mnapamerapa peBH30p H3padyyHaBa IPEIUMHHAPHY J03BOJHEHY
TPaHUIly pU3MKa Y30KOBama (kesbeHa mpenusHoct). [IpennmuHapHa 103BoJbeHA rpaHHIA
pH3HKa y30pKOBama U3padyHaBa ce u3 cieaehe ¢popmyie:

A=R=*TE

rze je: A = IIpenumMuHapHa 103BOJbEHA TPAHUIIA PU3UKA Y30PKOBAbhA;
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R = Crona no3BospeHe rpaHulle pU3UKa Y30pKOBama (paluo TpaHHULE PHU3HKA
Y30pKOBamba U TOJIEPAHTHE IPEILKE)

TE = TonepaHTHa rpemxka.

Crorma 103BOJbEHE TPAHUIIE PH3HKA Y30PKOBamka M3paduyHaBa ce moMohy tademne

op. 4.
Tabena op. 4: Cmona 0o360/beHe epanuye pusuKa y30pKosarsa
Puzux NOTpelIHOrI MIPpUXBaATalkba Pusuk NMorpeum-Hor Oﬂﬁaul/lBa}ba
0.2 0.1 0.05 0.01

0.01 0.355 0.413 0.457 0.525
0.025 0.395 0.456 0.5 0.568
0.05 0.437 0.5 0.543 0.609
0.075 0.471 0.532 0.576 0.641
0.1 0.5 0.561 0.605 0.668
0.15 0.511 0.612 0.653 0.712
0.2 0.603 0.661 0.7 0.753
0.25 0.653 0.708 0.742 0.791
0.3 0.707 0.756 0.787 0.829
0.35 0.766 0.808 0.834 0.868
0.4 0.831 0.863 0.883 0.908
0.45 0.907 0.926 0.937 0.952
0.5 1 1 1 1

UzBop: Ricchiute, D., "Auditing and Assurance Servicese", seventh edition, South-western Thomson
learning, 2003., p. 309.

Bennunna peBu3opckor y3opka oapeleHa je momohy cienehe dopmye:®

[S*U*Nj2
n=| ———
A

S = [IpernocTaBibeHa CTaHAapAHA JIEBUjallja TOMYJIalHje;

rie je:

U = CraHAapTHO HOPMAJTHO OJICTYTIAhE 32 PU3HK MOTPEIIHOT 010aIBamba;

N =BennuuHa norymanyje;

A = [IpenmumMuHapHa JI03BOJbEHA TPAHMIIA PU3UKA Y30PKOBakha U

n = BenuuunHa y3opka.

CrannmapaHa HOpMaliHa JEBHjalldja 3a KEJbEHU PH3UK MOTPEIIHOT OJI0alBambha

(U), onpehyje ce momohy tabene Op. 5.

% Hcro., cp. 310.
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Tabena op. 5: Cmandapona Hopmanna desujayuja 3a 00aOPaAHU HUBO PUIUKA

Pusuk ox morpemsor ogdauuBama U, CtangapaHa HopMaJiHA ieBHjanuja
0.01 2.58
0.05 1.96
0.10 1.65
0.15 1.44
0.20 1.28
0.25 1.15
0.30 1.04

HU3Bop: Ricchiute, D., Isto., str. 310.

Jaxiie, Ha 0a3W YYHMCHHX TPETIOCTABKH O OJa0paHHM TapaMeTpuma |
NPUMEHOM HaBejeHor oOpacua peBu3op he cenekToBaTH jeAWHUIE NOMyJIauujy y
nepuHucany BenumuuHYy Yy3opka. llocme onaOupama y30pka, peBU30p MpHMEHYje
pPEBU30OpCKE TPOIeAype Ha CBaky ojabpaHy jeauHuiy y3opka. Ha kpajy, peBuszopu
KOpUCTE pe3yliTaTe y30pKa 3a IPOjeKTOBAakE OTKPUBEHMX HOBYAHUX Tpellaka Ha
MOTyJIAlMjy y IEJMHM MyTeM YOIIITaBamba pe3ysiTaTa y30pKa Ha MOIyJalujy U3 Koje je
y3opak omabpan. [la 6u onenuno momynanyjy Ha 6a3u pes3ynrara y30pKa, PeBH30p Hajupe
BPILYU TIPOjEKIIMjy OTKPUBEHUX Tpellaka y y30pKy Ha MOMYJalujy U3 KOje je CeIIEKTOBaH
y30pak. Y OLIeHH JIeBHjalrje, YKyIIHa MPOjeKTOBaHa pas3inka 3a BpeaHoct nomynamnmje (D)
n3padyHaBa ce Ha 06a3u cineaeher obpacua:

e je:

N = BenmnuuHa momyjanuje; d = MPOCEYHO OJCTYNAE M3PAUYyHATO JEIHCHEM
CyMe JieBHjalnyja ca BEeJIMYNHOM Y30pKa.

Ha ocHOBy mpojexToBaHe HOBYAaHE pPA3IHMKE 3a MOMYJalWjy W KHHTOBOACTBEHE
BpPEIHOCTH canja padyHa (B), peBusop Bpmm omeHy BpeaHoCTH nomynamnuje (X) Kao mTo
CIIeIH:

X=D+B

OuemeHa BpenHOCT Tomyanyje Tpedana 6u ce Hahu y HHTEpBaly PELHU3HOCTH,
na Oum momynanuja Owna npuxBaheHa kao HcTUHHMTA. 3a onpehuBame wHHTEepBana
MPEUU3HOCTH HEONXOJHO j€ YTBPAUTH JI03BOJbEHY TPaHUIy PEBH30PCKOT pHU3HKa
(cTBaphy).

[Ipn onpehuBamy cTBapHE J03BOJbEHE TpaHUIlE pPH3UKA Y30pKoBama (A'),
PEBH30pH MPBO M3padyyHaBajy CTaHIAP/AHY JEBHjallMjy y30pKa IyTeM paHHje KopuiheHe
dopmMyre 3a m3padyHaBame CTAaHIapAHE JEBHjaldje MIJIOT y3opka. J[03BoJbeHA IpaHHIA
pHu3MKa y30pKoBama Ouhe:
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S*U=*N

Jn

A=

WuTtepBan npenu3HoCcTH 100Mja ce:
=Xz4

Ha ocHOBy pe3syirara y30pKa OLIEHkEHa BPEJHOCT MOMNyJallije ako ce Hajlaszu y
WMHTEpBAJy MPEUU3HOCTH M3HOCH C€ 3akjbydak Qopmynucan y cruenehem o0muky
(BpemHocTH X OnIHOCE Ce HA peajHe BPEAHOCTH Koje OM ce a0o0mie WCTIUTHBAEmEM
MOTTyJIalHje 12 je CeJeKIMja y30pKa U NCTITUBAE U3BPIICHO):

Ha ocnosy npumerenux npoyedypa, oyerena epeoHocm nonyiayuje je X, u
nocmoju 95% eeposammnohe (1- pusuk nocpewnoz npuxeamarea) oa je ucmuxHuma, aiu
Heno3Hama epeOHOCm nonynayuje ykawyduena y unmepsan npeyusnocmu, o0 XX oo XY.
Obpuymo, nocmoju 5 % pusuka 0a 6epoOOCmMOjHA Ay Heno3Hama epeoHOCm Nonyiayuje
naoa 6ax UHMepP8ana NPeYyusHoOCmu.

Mebhytum, mra ako canmo padyyHa Maja BaH MHTEpBaja TMPEIM3HOCTH W/HIU
CTBapHa J03BOJbECHA T'PAaHUIA PU3MKA Y30pKOBamba MpeNa3d NPETUMHHAPHY IT03BOJHCHY
IPaHULly PEBU30PCKOT pU3uKa?

Kama KmUroBojcTBeHa BpEJHOCT cajja padyHa Taja BaH HMHTEpBaja
MPEIU3HOCTH OH CE€ MOJKE jOII YBEK NPUXBATUTH Kao CTBAPHO M3PaXKEH, YKOIHUKO je
TOJIEpaHTHA Tpelka Beha oJ1 pasiuke u3Mel)y KibHTOBOJICTBEHE BPEHOCTH Cali[ia pauyyHa
JI0E TPAHMIE MHTEpBaNia Mperu3HoCTH. Mel)yTium, ako TojepaHTHA Tpemika He Tpera3u
MaKCHUMaITHO BEPOBATHY I'PEIIKY, peBU30p MOXke: 1) moBehaTu BenmuunHy y30pKa M MOHOBO
MIPOIICHUTH CBE jEJIMHUIIE y30pKa, 2) 3aXTeBATH JIa KJIUjEHT TIOHOBO BPEIHYj€ MOIYJIALH]y
win 3) IpeasioKUTH PEeBU30pPCKO npuiiarohaBame. Kama je cTBapHa 103BOJbEHA TpaHUIA
pu3MKa y3opkoBama (A') Beha o1 npenuMuHapHe 103BOJbEHE IPaHUIIe PH3HKA Y30PKOBakbha
(A), pu3uk morpemHor npuxparama je Behu, momTo je uHTepBan npenusHoctd (Xt A')
Behu ox X+ A. Jlakne, 3a Behu X+ A', mocroju Beha BepoBaTHOha mpHXBaTama
MaTepHjaHO MOTPEIIHOT M3HOCA Calja Ia PEBH30P y OBOM CIIy4ajy MOXE MpPEeIOKUTH
jeIHy O]l IPETXO0/THO HaBeJICHE TPU MOTYNHOCTH.

VY KJIacHYHOM y30pKOBamy NMPOMEHJBHBHX PEBU30pPH HE pa3Marpajy caMmo M3HOC
rpemaka. Y ¢opMHpamy TeHEepalHOT 3aKJbydyka Ha 0a3u IIaHa Y30pKOBamba, PEBHU30P
pa3marpa W KBaJMTaTHBHE W KBaHTUTATWBHE WHpopmanuje. [loHekan, pe3ynraTd y3opka
CyrepHIly Jia Cy MpeTIoCTaBKe peBU30pa y IUIaHUpamy y30pKoBama Owie norpemHe. Ha
npuMep, ako Opoj youeHUX Tpeliaka y CYIITHHCKHM TECTOBUMA TIpelia3u Opoj OYeKMBaHUX
rpemiaka Ha 0a3u MpeTrnocTaB/beHe €PeKTUBHOCTH UHTEPHE KOHTPOJIE, peBU30p he moHOBO
Pa3sMOTPUTH KOHTPOJIHU PU3UK W TMPOCYAUTH J1a JU MOJU(PHUKOBATH MIM HE TECTOBE 3a
OJTHOCHE pauyHe.

HecTatuctnyku onabup jenuHMIa y30pKa pa3MoTpuheMo Ha cienehem mpumepy.

ITpernocTaBUMO /12 PEeBU30P XKEJIM TECTUPATH KaKO Cy BPEAHOBAHE 3aluxe (KOJ
ocuryparajyhux npymiraBa He TpeACTaBIba]y 3HAYajHY OMIIAHCHY MO3UIH]Y Tj. UMajy MaJo
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penaTuBHO yuenrhe y Ouiancy), IpoBEpOM IIeHA MOjeIMHNX jeTUHUIIA 3aJIuXa yropehemem
ca meHama y ¢akrypama nobasipada. 3ammxe ymHe 2 000 mojeanHavHUX jeIUHMIA Ca
KIbUTOBOJICTBEHOM BpeAHomhy ox 3 MwinoHa nuHapa. llomymanujy umHe Qu3MUKe
jenMHUIe 3aMXa W jeJUHMIA y30pKa je TMOjeJWHavYHa jeJUHUIA. BemnunHa moTpeOHOT
y3opka ozpelyje ce momohy dopmyme:*

Knjigovodstvena vrednost populacije x faktor pouzdanosti

Velicina uzorka = -
tolerantna greska

dakTop TOY3IaHOCTH KOPHUCTH ce u3 Tabene Op. 6 W 3acHOBaH je Ha
KOMOWHOBAHO] MPOIIEHN WHXEPSHTHOT PH3MKA M KOHTPOJHOT PHU3UKa O] CTpaHEe PeBU30pa
Kao W MpOIICHW pH3WKA Jia ocTaje mpouenype Hehe OTKPUTH MaTephjaliHy TpEIKy.
[IpeTnocTaBUMO J1a Cy pEBU30OpU OICHWIM KOMOWHOBaHM PH3MK Kao 3HATaH, H
MPETIOCTaB/bajy Ja IMOCTOJH YMEPEH PU3UK HEOTKPUBAKa MaTCpUjaIHMX Tpellaka oJl
CTpaHe ocTanux mporenypa. Ha 0a3u yuymmEeHHUX MPETHOCTaBKH, (AKTOp IMOY3JaHOCTH
ouhe 2.0 (ompehen y mpeceky KojJoHE M pena y Tabenu 3a u3abpaHy OICHY I0jeAHMHHUX
pHU3UKa).

Tabena op.6: @axmop noy30aHocmu 3a NiaKH HeCMAMUCMUYKO2 Y30PKOBATba

Pusuk 1a octajne cymTHHCKe npoueaype
(HOp. aHAJUTHYKe npoueaype) Hehe oTkpuTH
MaTePHjaTHY I'PEHIKY

KoMO0nHOBaHA MPOLEHA HHXEPEHTHOT MakcHvanarn Vmepen Husax
U KOHTPOJIHOT PU3HKA

Maxkcumanad 3.0 2.3 1.9
3HaTaH 2.7 2.0 1.6
YwMmepen 2.3 1.6 1.2
Huzak 1.9 1.2 1.0

WsBop: Whittington, R., Pany, K., "Principles of Auditing and Other Assurance Services", fourteenth edition,
The McGraw- Hill Companies, 2004. p. 337

Kana peBuzop omnyuun na tonepuie rpeuky o 100 000 nunapa y cangy pauyHa
3ajmxa, BeJIMYMHA y30pKa Ouhe:

Velicina uzorka = M = 60 jenuHUIIA
100000

Ha npumep, ako peBu30p UCIUTHBAKEM 0a0panux 60 jequHHUIA y30pKa OTKPHje
Ja TOCTOjU TpelemuBame y u3Hocy oa 6 600 nuHapa jenuHuIa y30pKa uHja je
KmBuroBojicTBeHa BpeaHoct 1 100 000 guHapa, mpojekToBaHA TpelIka 3a TOMyNalujy y
nenuHu ouhe:

69 Whittington, R., Pany, K., Isto., p. 336.
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Ukupna greska uzorka

Projektovana greska = *Knjigovodstvena vrednost

Knjigovodstvena vrednost uzorka

_ 6600 *3.000 000 = 18 000 nuHapa
1 100000

[TpojexToBaHa TpemIka MomyJanyje Mopean ce ca TOJEPaHTHOM TPEIIKOM Ja Ou
ce OLEHMJIO J]a TN TIOCTOjH JIOBOJFHO HU3aK PH3HK I0jaBe MaTepHjaHe IPEIIKe Ha padyHy.
O03upom 1a je mpojektoBana rperika camo 18% (18 000/100 000) ox TosiepaHTHE TpeniKe
peBu3opu he BEepOBaTHO 3aKJbYYHTH JIa j& CAI0 padyHa 3ajuxa MPUXBaTIbUB.

Ha 06a3u mpe3eHTOBaHOT TNpUMepa MOXKE C€ 3aK/bydydTH Jia je MpHuMeHa
HECTATHCTUYKOT TIaHAa Y30pKOBama J0CTa JeTHOCTaBHM]ja U JIAaKIIa 3a pasymeBame. YecTo
KaJa TO ycJIoBU oMoryhaBajy peBU30pH ce OMITydyjy /1a CeNeKTY]y y30paK IPUMEHOM OBOT
IUIaHa y30pKoBama 003MpoM 1a oMmoryhaBa cTHIAame J0Ka3a 3a/710BoJbaBajyher kBanmurteTa
Ha jeHOCTaBHMjM HauuH. Kao HemocTany HECTaTHCTUYKOT 0/1a0Mpa HaBOJIE Ce: PU3HK HHje
€r3aKTHO KBaHTU(HMKOBAH, 3HATHO MPUCYCTBO MPOLCHUBAaKA O] CTPaHE PEBU30pa Koje ce
MOXE pa3lIMKOBaTH O] IMOjeJMHIIA 10 TOje[MHIa mTOo he maTu pasnuyumre pesyliTare.
I'maBHe pasnuke u3Mel)y CTATHCTUYKOT M HECTATHCTUYKOT Y30pKOBamba 3a HE3aBUCHE
TecToBe Cy KopuuiheHe mpoueaype 3a oipeuBame BEIMYMHE Y30pKa M BpPEIHOBAME
pesyiaTara y30pKa.
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I IEO —

PEBU3HJA BUIIAHCHHUX I103UHIIHJA
Y OCUT'YPABAJYRHUM /IPYIHITBUMA



I AEO — PEBH3HJA BU/IAHCHHUX TIO3HIIUJA Y OCHTI'YPABAJYRUM
JAPYLIITBHMA

Ocurypame TmpuIaga TEpUUjAIHUM  JeTaTHOCTHMA. [lOCIOBHM  IHMKITyC
ocurypaBajyher apymrBa 4WHU MOBE3aHOCT U Mel)yCIIOBJBEHOCT TPU KJbYYHA EIIEMEHTA!
pm3uK — mpemuja — mreTa. OCHOBHH YTHIQ] HAa CTPYKTYpPY (MHAHCH]CKUX H3BEINTAja
ocurypaBajyhux apymraBa ¥Ma Ipupoja MOCIOBHOT LUKIyca OPYIITBA KOja CE€ CaXeTo
MOXe OKapakTepucaTH Ha ciienehu HaunH. PU3HK je 0macHOCT 01 HACTaHKA HEKOT ITETHOT
norahaja umje cy mocnenune HeusBecHe. OcurypaBajyha apymTsa ce 6aBe mpey3uMameM
pU3MKa HAacTaHKa W TMOCJEAMIa MITETHOT Jorahaja ca mojeuHIa Wik MPaBHOT JIMIA U MO
TOM OCHOBY OOpadyHaBajy mpemuje (y 3aBUCHOCTH O KOM PH3HKY je ped TOBOPHMO O
pa3NIMYATUM BpCTaMa OCHTYpama y OKBHPY >KMBOTHOT M HEKHMBOTHOT OCHTYpama).
Hannahena mpemuja Mopa OMTH aJeKBaTHO OJMepeHa Kako Ou Oumiia TOBOJBHA 32 MCIUIATY
M0 OCHOBY HAaKHaJa IITETE Y HEXUBOTHOM OCHUTypamby WU HCIUIATYy OCUTYpaHEe CymMe KOT
KMBOTHHX OCHUTYpama Kao W 3a (puHaHCHpame TPOIIKOBA CIpoBohema ocurypama. Jlakie,
KaJa Cce OCHUTypaHH pH3WK Jecu ocurypaBajyha apymTBa 00e30el)yjy 3amTuty
OCUTYpPaHHKY y BUJY HaKHaJa 3a HACTaJy IITETY.

OBakBa mpHpoAa IOCIOBamka OCHTYpaBajyhux ApyIITaBa 3axTeBa CleHUpHYaH
CHCTEM pPadyHOBOJICTBEHOI M3BEUITaBama y OJAHOCY Ha Tpeay3eha Opyrux OenaTHOCTH.
CrnemmduaaocTr mociaoBama OCHrypaBajyhux IpymiraBa yCIOBJbaBajy caMmy CTPYKTYpy U
caJip’)KMHy PavyyHOBOJCTBEHHX M3BEIITaja APYLITBA, IPOU3BOJE MATEPHjaTHOCT I10jeINHIX
OWJIaHCHUX TMO3UIMja W YyTUYYy Ha TPUMEHY IMOJCIUHUX TMOJUTHUKA TPOLCHUBAMKbA.
OUHAHCH]CKM W3BEIITAjU KOjH Cy MPEIMET peBU3Hje y OCHTypaBajyhum apymTBUMa Cy:
bunanc crama, bunanc ycnexa, M3BemTaj o TokoBUMa roTOBHHE U M3BemiTaj 0 mpoMeHama
Ha KaluTay.

bunanc crama npeacTaBiba Iperien UMOBHHE, 00aBe3a 1 KanuTana Ha oapelhenn
man.”’ OBaj m3BemTaj mpyxa HHPOpPMAIMje O HMOBMHHM M HM3BOPHMA (DHHAHCHDAIbA
MMOBHHE ocurypasajyher npymrTsa Ha oxpehern nan. CTpyKTypy akTHBE ocurypaajyher
JpyIITBa YMHU CTajJHa UMOBMHA, OOpTHA MMOBHMHA M T'yOWTaK W3HAJ BUCHHE KamuTalja.
CrasHa WMOBMHA Kao W Konx mpeny3eha npyrux nematHocTH, oOyxBara: HeyruiaheHd
yIHCaHHU KaluTajl, HeMaTepujaiHa yiarama, TyJIBII, HEKPETHUHE, TIOCTPOjeHha, ONPeMy U
OHWoOJIOIIKa CpPEICTBa M JYropovHe (QuHaHCHjcKe 1iacMane. CHenupuIHOCT Koja je
MpUCYTHA Y OCUTYpaBajyhuM JIpyIITBMMA & OJTHOCH C€ Ha OBaj JIEO aKTHWBE JPYIITBA je
3HAYajHO pENaTHBHO yuelihe MyropoyHUX (PUMHAHCHUjCKHX IJJACMaHA Yy CTPYKTYpPH CTAaJIHE
MMOBUHE Yy OJHOCY Ha mpeayseha ocranmx genaTHOCTH. Jlyropodnu (UHAHCH)jCKH
IUIACMaHW HajBUILE CE OJHOCE Ha ydemha y KamuTaly OCTaIMX NpPaBHUX JHna. Y
CTPYKTYpH HEKPETHHHA, TIOCTPOjEHa, ONpeMe U OHOJIOIIKHX CPeICTaBa OCHUM CpeJCcTaBa
HaMEHEHUX 00aBJbamy JICIATHOCTH 3HAYAJHO YYECTBY]Y WHBECTUIIOHE HEKPETHUHE KOje
JPYIITBO JpXKH pPagd OCTBapHBama MpPUXOJAa JaBamkeM Yy 3akyn. OBakBe ITOCIOBHE
AKTUBHOCTH KapaKTePUCTHYHE Cy 3a ocHurypamajyha ApymTa 003UpoOM jJa pacroliaxy ca

70 .
3aKoH 0 pauyyHOBOJCTBY U peBU3HjH, McTo., wian 25.
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3HA4YajHUM (PUHAHCHjCKMM TOTeHIWjanuMa (opMupanuM HarmmaTtoM npemuja. OOpTHY
MMOBHHY ocurypaBajyher npymrBa (kao W Koj mpenyseha APYrux OeNaTHOCTH) YUHE:
3aJMxe, CTajlHa CPEeJICTBA HaMEHhEeHA NPOJIAju M CPEJCTBa MOCIOBamba Koje ce o0ycraBiba,
KpaTKOpPOYHA TOTPaXMBama, IUIACMAaHM W TOTOBMHA W OJUIOKEHA IOPECKa CPE/ICTBA.
MelyTum, KapakTepUCTUYHO 32 ocurypaBajyhe opranuszamyje je:

e HesHnatHo yuemrde 3ajuxa y CTpyKTypd OOPTHHX CpEJCTaBa y OJHOCY Ha HIIp.
MPOW3BOJHA M TProBUHCKa mpeay3eha (Haj3HAuajHUja cTaBKa 3aluxXa KOJ
OCHTypaBajyhnux KoMIlaHWja cy oOpacly CTpOre eBUACHIIM]jE YHjOj PEBH3U]H Ce
nocsehyje moceOHa nakmkba KOJ OBE KaTeropyje MMOBHHE JPYIITBA);

e [lorpaxuBama ocurypaBajyhe opranmsamuje OmHOCE ce Ha (haKTypHCaHy
NpEeMHjy OCUTyparma — MOTPaXHBamke 10 OCHOBY IMpOJaje yciayra OCUrypama,
CaoCUTypama 1/WIN PEOCUTypamba;

e 3HavajHo ydyemhe KpaTKOPOYHHX (MHAHCHjCKUX IUIACMaHa y CTPYKTypH
o0pTHE MMOBHMHE O003MpOM Jla cy ocurypapajyhe opranmzamnuje oOaBe3He na
CBOj€ TEXHHUYKE pe3epBe APXKE y 3aKOHOM IMPONHCAHUM BpcTama (10 CTPYKTYpH
Y KBAJIUTETY) yllarama;

e [locenoBame 3HAYajHMX TOTOBUHCKUX CpeJICTaBa Ha TekyheM padyHy u
JIETO3UTHMa TITO j€ Y CKJIaay ca 3axTeBoM o0e30chema mepMaHeHTHE
JUKBUIHOCTH JIPYIITBA KAao yCJIOBa 3a UCIyHEHE Npey3eTux obaBesza mpema
OCUTYpaHUIIMMa TI0 OCHOBY YTOBOPa O OCHTYpamy H

e [IpucycTBO aKTHBHHMX pa3rpaHUYCH:a [0 OCHOBY yHarpea IiaheHuX TPOIIKOBa
npubaBe OCUrypama JI0 jeJHe TOJUHE KOjU Ce OJHOCE Ha HApeIHH OOpauyHCKH
nepuo]; (TpOIIKOBM OpyTo 3apaja pagHHKa BaH IUPEKIHje IpYyIITBa,
NpOBH3H]j€, 3aKyIMHUHE, TPOIIKOBU PEKJIaMe W IMpomaraHie, pernpe3eHTanmje
CIL.)

Y cTpyKTypu OOpPTHE MIMOBHHE OCUTypaBajyhe opraHusaliyje J1akie, CreupuIHo
je 3HaYajHO U JJOMUHAHTHO yuelnhe KpaTKOPOYHHUX (PMHAHCH]CKHX TUIACMaHa U TOTOBUHE U
TOTOBUHCKMX CKBUBAJeHAaTa (IETO3UTa) Kao OCHOBHHX BHJOBA yjaramba U JpXKamba
TEXHUYKHX PE3EPBH U rapaHTHE pe3epBe ocurypasajyher apymrsa. [lonuTuka miacmaHna je
cacTaBHU JIeO MOCJIOBHE TMOJIMTHKE JPYIITBA jep HAIUIATOM MPEMHje OCHTYypama JPYIITBa
MPUKYTJbajy 3Ha4YajHa (UHAHCHjCKA CPEACTBA U IIACHPAjy WX Y pa3He BUIOBE IJacMaHa
(oOBe3HMIlE NpKAaBHUX OpraHa, akiWje 3aJ0BoJbaBajyher KpeAWTHOT pejTUHTA U CIL.).
OcHOBHM 1IMJb TIOJIMTHKE IUIacMaHa je o0ez0eheme cUrypHOCTH ynarama Kako ce He Ou
JIOBeJIa y MUTame OCHOBHA YJIOTa OCHTYpama — HAJO0KHAJA IITeTe OCHTYypaHWIMMAa Kajaa
HACTYIH pU3UYHU aorabhaj.

CtpykTypy nacuBe ocurypanajyhe opruHu3zanmje YnHu:

e Kamnuran u pe3epse u
e PesepBucama u obasese.

CrnernuduyHOCT macuBe ocurypasajyher npyIiTsa orjieja ce y 3HayajHoM ydemrhy
MO3UIMja OCHOBHOT KaluTalla y CTPYKTYpPH KamuTaia, TMoTpeOu TmocTojama W ynoTrpeou
¢dopmupanux pesepBu u Hepacnopehene noOutu. OCHOBHM KamHTal, pe3epBe U €0
HepacriopeljeHe MOOWTH 4YHMHE TapaHTHY pe3epBy JAPYIITBA YWja Cy BHCHHA W HAYHHU
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IUTacupama y yjlarama CTporo JeTepMHHHCaHa 3aKOHOM O ocurypamy. CBpxa obezoehema
CyMe TapaHTHE pe3epBe NpU OCHHBaKY M (PYHKIMOHUCAKY OCHI'YpaBajyhux opraHmusanyja
KOjy 3axTeBa 3aKOHOJABCTBO M HAI30pHA TeJa JEJATHOCTH OCUTypama OIHOCH CE Ha
noTpely 3alTHTEe TOBEpHUIaNa — OCUTypaHHKa KPO3 MOCTOjake TOBOJbHE CyMe KaluTana u
pe3epBHU 3a U3MHUPEHE NOTpaXxuBama ocurypanuka. O03upom na ocurypasajyha apymTsa
UMajy ApPYLITBEHY YJOIY CTBapama CUTYpPAaHOCTH M €KOHOMCKE 3alUTHTE Yy OKOJHOCTHMA
OocTBapema WITeTHUX Jorahaja, HECHOPHO je Jia je HW3y3eTHO 3HauajHO Ja cama
ocurypaBajyha napymrBa Tpeba na mMajy (uHAHCHjCKY CTAaOMIHOCT M CHOCOOHOCT Ja
aMOPTHU3yjy TOCIICUIC C€KOHOMCKH MTeTHUX joraljaja mro he cBakako 3aBUCUTH O]
BUXOBHX KalWTAIHUX TOTEHIIMjaNa, pe3epBr KOjuMa pacrioyiaXy W HadMHA Ha KOje Cy MX
mwracupanmu. Crora, y mporecy peBu3dje (MHAHCHjCKUX H3BEIITaja oOcurypaajyher
JPYIITBa HEOMXOJHO j€ YBEPUTH CE MPUMEHOM aJICKBAaTHUX METO/a WCIUTHBAKA 1a CY
rapaHTHE pe3epBe MPaBUIIHO U UCTUHUTO POPMHUpPAHE, UCKA3aHE U TUIACHPaHE.

Ha crpanu pesepBucama M 00aBe3a macuBe ocHrypapajyher apymra Moxe ce
YOUHTH 3HAa4ajHO NPUCYCTBO IyTrOPOYHHX pe3epBUCama (POpPMUpAHUX paad HCIUIATE
OJIIITETHUX 3axXTeBa Koju he yciaenmuTd y HEKOM HapeIHOM OOpayyHCKOM Tepuony. Y
OKBHpY IYTOpPOYHHX pe3epBHCama 3a , 1aKoBO oOcuUTypame’ ocurypaBajyhe IpymTBO
KapaKTepUCTUYHO je JOMHHAHTHO ydenthe pe3epBrcama 3a H3paBHAKE PH3HKa 003UpOM J1a
je ped o ApymTBY Koje ce 0aBM TOCIOBHMa HEKWBOTHOT OCHUTypama. Y CTPYKTypu
KpaTKOpPOYHHUX o0aBe3a JIOMHHHpPAjy obaBe3e 3a TpeMuje, 3apajae U apyre obdaBese U
o0aBe3e MO OCHOBY IITETa M YrOBOPHHUX H3HOCA, IITO j€ YIPaBO KapaKTEPUCTHYHO
ocurypaBajyhum  npymrBuma. ®DpekBeHTHa  ymoTpeba  MAaCHMBHUX  BPEMEHCKHX
pasrpanndema (I1BP) 3nauajno omnmkyje ocurypasajyha npymrsa. [IBP unHe mpeHocHe
npeMuje — JIe0 MpeMHUje OCUTypama KOjH ce€ OJHOCH Ha HapenHe oOpadyHCKe MEepHOie H
pe3epBuCaHe INTETe — J€0 TEXHWYKEe NpeMHje OCUTypama KOjU Ce€ OJHOCH Ha
HEJIMKBUIMPAHE INTETEe Koje Cy HacTaie y Tekyhem oOpadyHCKOM Iepuomy, a HhHXO0Ba
JUKBUAanja he ce w3BpmmTH y Oymyhem mepwoiy Kao M HacTalle INTETE KOje HUCY
npujaBjbeHe ocurypasajyhem apymrBy. O0yxBarame MPEHOCHUX MPEMHja U Pe3ePBUCAHUX
mTeTa npeko pauyHa [IBP omoryhaBa peaman oOpaduyH pesyirara IyTeM ajlOKalldje
MPUX0/1a ¥ pacxo/ia Ha OHE 00pavyyHCKe MePUO/Ie Kala Cy HaCTalH.

Kparak mpernen OunaHCHHX TO3UIMja y OCcHUTypaBajyhuM JpyIITBHUMa H3BpIICH
je pamM cTUlama yBHJA y MaTepUjaTHO 3HAvyajHe OWJIAHCHE TMO3WIUje CreupuIHe
ocurypaBajyhum ApymTBUMa KOjUMa HE3aBHCHA peBH3Mja Tpeba Ja MOCBETH MOCeOHY
NaXmky W yCpeAcpend IOAaTHY A03y npodecroHamHor ckentuiusma. CnenupuaHocTH
OwraHca ycriexa Ouhe pa3MarpaHe y YeTBPTOj IJIaBH OBOT Jiejla JUCEPTalUje Y OKBHUPY
peBH3Mje Mo3WIMja OWilaHca ycrexa ocurypapajyher npymitea, mok he OuiaHCy TOKOBa
rOTOBUHE OWTH mocBeheHa Nakmka NpPU AHAIM3UPAKY JHKBUIHOCTH W COJIBEHTHOCTH
JIpymTBa. Y HapeaHo] Tabenu NMpUKa3aH je OWIaHC CTama ,,[akOBO“ OCHTypame a.ll. U3
Kparyjesna.
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Tabena op. 7: BUIIAHC CTAHbA ,, Taxoso * ocueypasajyhee opywmea na oan 31.12.2009. 2ooune

W3Hoc - y Xuibajgama quHapa A o
[TO3UITUTA Texyha Tperxonna Tekyha | mperx.
rojiiHa rofiMHa rofivHa | rofuHa
2 5 6 7 8
AKTHUBA
A. CTAJTHA UMOBHHA - YJIATAIbA

(002+003+004+005+009) 1.039.457 846.519 31.43 31.66
HEVTIJIAREHU YIIMCAHU KATIMTAJI (002)

HEMATEPUJAJIHA VJIATABA (003) 13.713 11.995 0.41 0.45

I'YABWJI (GOODWIL) (004)

HEKPETHUHE, ITOCTPOJEA, OIIPEMA U

BMOJIOIIKA CPEJJCTBA (006+008) = (005) 910.175 731.038 27.52 27.34

1. HekpeTHuHe, MOCTPOjeba U OnpeMa Koju

ciyxe 3a obaBipame nenatHocty (006) 616.280 >49.794 18.63 20.56

3. MuBectunmone nekpetHune (008) 293.895 181.244 8.88 6.77

AYT'OPOYHU ®UHAHCUIJCKU

I[INTACMAHHA 115.569 103.486

(010+014) = (009) 3.50 3.87

1. Yyemha y kanurtamay (011+012+013)=(010) 95.518 92.958 2.89 3.47
a)ocTamx MOBE3aHUX (IpuApyXKEHHX )

HpPaBHUX JHIA

0)ocTanux MpaBHUX JIMIA 95.518 92.958 2.89 3.47
2. Ocranu 1yropoyHy GPMHAHCH]CKH IJIACMaHU

(015+016+017) 20.051 10.528 0.60 0.40

a) y moBe3aHa MpaBHa JIMIa — MAaTHYHA 1

3aBUCHA

0) ocTayu AyropodHu PUHAHCH]CKU 20.051 10.528 0.60 0.40

IUIaCMaHU
b. OB PTHA UMOBHMHA
MMOTPAKUBAIHA(019+020+021+034)=(018) 2.267.813 1.827.333 68.57)  68.34

3AJIMXE (019) 36.514 70.811 1.10 2.65
KPATKOPOYHA IIOTPAXKMBAIDA,
IIJIACMAHU U TOTOBUHA (021) 2.231.299 1.756.522 67.47| 65.70
(022+023+024+028+029+030+031+032+033)
1.ITotpaxxkuBama (022) 406.129 281.326 12.28 10.52
2IlotpaxuBama 3a Bume IuiaheH mope3 Ha
nooutax (023) 503 0.015 -
3. Kparkopounu ¢unas. mnacmanu (024)

(025+026+027) 1.322.817 925.825 40.00 34.62
2)OCTaJIM KPATKOPOUHH (PUHAHCH]CKH TNIACMaHH 1.322.817 925.825 40.00 34.62
4. T'oToBHHCKH eKBHBaJIeHTH U TOT. (028) 195.472 239.573 5.91 8.96
5. Tlope3 Ha nonatHy Bpeanoct (029)

6. AxTHBHA BpeMeHCKa pasrpanndema (030) 1.913 72.383 0.01 2.7
7.Yuanpen tmmaheHH — TpomkoBH — mIpubase

ocurypama (031) 257.243 232.358 7.78 8.70
8.IIpeHOCHa TIpeMHUja OCUTYpama U CAaO0CHTypamba

KOja Tmaga Ha TepeT CaoCHI'ypaBaya U 6.703 5.057 0.002 0.19
peocurypasaya (032)

9. Pe3epBucane mTeTe OCUTyparmba U COCUTYpama 40.519 1.22 -
KOoje Tmaxajy Ha TepeT caocurypaBaya u

peocurypasaua (033)

OJJIOXEHA TTOPECKA CPEACTBA (034)

B NIMOCJIOBHA UMOBHMHA (001+018)=035 3.307.270 2.673.852 100 100
I' TYBUTAK U3HAJI BUCUHE

KAIIUTAJIA (036)

A YKYIIHA AKTHUBA (035+036) 3.307.270 2.673.852 100 100
B BAHBHUJIAHCHA AKTHUBA
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H3zHoc - Y XuJpagama JuHapa

%

%

HO3HHHJA TeKyha HpeTxonHa TeKyha TIPpETX.
roauHa roauHa TroanuHa roanHa
2 5 6 7 8
IMACHUBA
AKATIUTAJI (102+108+109+110-111+112-
115-116) 614.135 408.793 18.57| 15.29
OCHOBHHU 1 OCTAJIN KATIUTAJI
(103+106)= (102) 437.580 420.405 13.23 15.72
1. Axkimjeku kanmran (103) 436.663 419.488 13.20 15.69
4.Y nenu npymra u octasm kanurai (106) 917 917 0.003 0.001
PE3EPBE (108) 52.133 1.58 -
PEBAJIOPU3AIIMOHE PE3EPBE (109) 260.499 180.046 7.88 6.73
HEPEAJIM30BAHU JJOBUILU ITO OCHOBY
XOB PACITOJIOXKMBUX 3A TIPOAAJY (110)
HEPEAJIM30BAHU I'YBUIIU 1O OCHOBY
XOB PACITOJIOXKMBUX 3A TTPOJATY (111) 220.606 218.055 6.67 8.15
HEPACIIOPEBEHA JOBUT (113+114)=(112) 84.529 26.397 2.55 0.98
1.Hepacnopehena nobur pauujux roxuna (113) 26.397 21.947 0.80 0.82
2.Hepacnopehena nodut Texyhe rogune (114) 58.132 4.450 1.75 0.16
T'YBUTAK 1O BUCHHE KATIUTAIJIA (115)
OTKYIIJbEHE COIICTBEHE AKIIUIJE (116)
b. PESEPBUCAIBA U OBABE3E
(118+124+128+137+147) =(117) 2.693.135 2.265.059 81.43 84.71
I - IYTOPOYHA PE3EPBUCABA (118)
(14243+4+5) 148.445 232.556 4.49 8.70
1. MaTeMaTH4Ka pe3epBa )KUBOTHHX OCHI'ypamba
2. PesepBucama 3a ydyenihe y 1ooutu
3. PesepBucama 3a H3paBHAbHE PU3UKA 142.625 231.092 4.31 8.64
4. PesepBucama 3a OOHYCE U TIOITyCTe
5. Jpyra gyropodHa pe3xepBHcama 5.820 1.464 0.17 0.054
II- IYTOPOYHE OFABE3E (124) 711 967 0.021 0.036
B) OCTalle IyropouHe obaBe3e 711 967 0.021 0.036
[II- KPATKOPOYHE OFABE3E (128)
(129+134+135+136) 117.881 94.525 3.56 3.53
1.KpaTtkopoune punancujcke obasese (129) 387 834
B)OCTaJIe KPaTKOpOYHEe (PMHAHCHjCKE 00aBe3e 387 834
3.006aBe3e MO0 OCHOBY IITeTa M YTrOBOPEHHX
u3Hoca (134) 18.064 2.033 0.55 0.076
4.00aBe3e 3a pemMujy, 3apaje u Apyre 99.430 34.755 3.00 317
obasese (135)
5.06aBe3e 3a mope3 u3 pezynrara (136) 6.903 - 0.25
IV- TIACUBHA BPEMEH. PASTPAHUYEBHA
(13841424 146)= (137) 2.396.546 1.918.975 72.46 71.76
1.IIpenocue npemuje (138)=(a+ 6+ B) 1.022.724 938.386 30.92 35.09
a) )KMBOTHHX OCUT'ypama
0) He)KMBOTHUX OCHUT'yparba 1.016.070 938.386 30.72 35.09
B)CaOCHUTypama, PEOCUTypama H PETPOIECH]ja 6.654 0.20 -
2.Pe3epBucane mrere (142)=(a+ 6+ B) 1.100.436 761.895 33.27 28.50
a) )KHMBOTHHX OCUT'ypamba
0) He)KMBOTHUX OCHUT'yparbha 1.100.241 761.895 32.23 28.50
B) yIIeJIU Y IIT€TaMa CaoCUrypama,
peocurypama 1 peTporecHja 195
?lﬁlg)yra [IaCHBHA BPEMEHCKA pasrpaHuyea 273386 218.694 826 818
V OJJIOXEHE ITOPECKE OFABE3E 29.552 18.036 0.90 0.67
B YKYIIHA TTACHBA (101+117) 3.307.270 2.673.852 100 100

I' BAHBUJIAHCHA ITACHUBA
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[Moctymm peBu3Hje padyHOBOACTBEHHX W3BEIITAja MPETIOCTaBIba)y MAa CY
MO3WIIMje TpHKa3aHe y (PMHAHCHjCKUM HW3BEIITajUMa NPOLECHEHE Y CKIAAY ca OCHOBHHM
pauyHoBoAcTBeHNM NpuHUMNUMa (IV gupexrtusom E3):

e [lpernocraBba ce na je ocurypasajyhe ApyHITBO OCHOBAaHO Ja MOCIyje Ha
HeonpeheHo Bpeme — ,,going concern HpI/IHLII/IH;71

e HacranuM mnpuxonnma o0padyyHCKOI IlepuoJa cydesbaBajy ce ca mHbHMa
MOBE3aHU PACXO/M, HE3aBHCHO OJf HOBYAHOT TOKA — HAllaTeé W HCIUIaTe
HACTAJIMX MPHUX0Ja U PACX0/1a — NPUHIIMIT Y3pOYHOCTH;

e KowmmonenTte no3unuja UMOBHHE, 00aBe3a U KaluTana MOpajy ce MojeJUHAYHO
NPOICHUBATH — MPUHIIHI [T0jeJUHAYHOT MPOICHUBAbA;

e JloueTHn OunaHc cTama 3a CBaKy OOpAayyHCKY TOAMHY MOpa OATOBapaTH
KpajilbeM OWIaHCy CTama 3a NPETXOJHW OOpPadyHCKH TEPHOA — MPHUHIHII
UJICHTHUTETA;

e MeToze mpouekBamka aKTHBE U ITACHBE MOPAjy ce MPUMEHUBATU JTOCIEIHO Y
HU3Y 00padyyHCKUX NepHOIa — MIPUHIUI KOH3UCTEHTHOCTH U

e [IpouemuBame MO3MIKja MOPA CE BPIIUTH 00a3pHBO — MPUHIIUI ONMPE3HOCTH.

[Mpomniec peBusmje ocurypaBajyhux opraHuszanuja OTIIOYHEE NPUKYIIBAEEM
nojaTaka y IIMJby CacTaBJbamba MOYETHUX 3a0elelky 3a morpede peBusmje Koje o0yxBara
HajIpe ONIITE IMOJaTKe O OCHrypaBajyhoj opraHu3anuju, 3aTUM MOAATKE O MOCIOBHO]
aKTUBHOCTH M TIOJIaTKE MpPOHCTeKIe H3 (UHAHCHjcKe aHamu3e. OmmuTu mojmamu o
ocurypaBajyhem npymrBy o0yxBaTajy: IyH Ha3MB OCUTypaBajyher ApymiTBa IpaBHY
aJipecy W CeIHIITe, MOAAaTKe O OTBOPCHUM padyHHMa KoJ OaHaka, MOAATKE O JIMICHIM Ha
NPaBO BpILIEHA JEIaTHOCTH OCHIYpama, MmojaTtke o (QuinjajdaMa U HUXOBOM CEIUIITY U
nmoJaTke O 3aBHUCHUM mpeay3ehmma ykonmuko ux opranmsangja mocenyje. llomamm o
MOCJIOBHO] aKTHMBHOCTH OJTHOCE CE€ Ha MOAATKe O M3BPLICHMM IutahambuMa OCUTypama Mo
BpCTaMa OCHTypama, H3HOCHMa IpeMHja OCHTypama II0 BpCTaMa OCHUTypamba,
KapaKTepHCTUKE OCUTYypaHOT mopTdesba ca Bpcrama ocurypama u ci. DPuHaHCHjCKa
aHaNIM3a Ipyka peBU30py MH(popManuje O MpaBlUMa ycMepaBamba CpeicTaBa pPE3epBH,
(uHAHCHjCKOM pe3ynTaTy, (akTopuMa KOjU YTHUy Ha pe3yiTaT, oleHy (UHAHCH]jCKOT
CTama M pe3yiTara U MoKa3aTesba COJMBEHTHOCTH ApymTBa. HakoH ¢hopmupama noyeTHHX
3a0eNemKn Koje TPEeJICTaBIbajy MOYETHH OKBUP PEBU3HjE, PEBU30p H3BOAM IUIAHHPAHE
AKTUBHOCTH TPUKYIUbarha J0Ka3a O HUCTHHUTOCTH W OOjEKTUBHOCTH (HUHAHCH]jCKHX
M3BeIITaja ocurypasajyher apyirsa.

[Mpukynsbame J[0Ka3za 3alouni-e Hajupe 00aBJbalbeM 3aJaTka y OKBHUPY
NPETXOHE PEBU3Hje KOjU CE OJHOCE HA UCTIMTHBAIE M OLIEHY CUCTEMa MHTEPHE KOHTPOJIE
ocurypasajyhe opranmzanuje. OneHa cucremMa MHTEpHE KOHTPOJE NPEJCTaBba jelaH Of
KJbY4YHHX (hakTopa Koju he onpeaenuTy 00MM U BPCTY PEBU3H]CKUX MpoLeaypa. YBUIOM Y

"' Pusux HeocTBapera oBOr mpuHIHNa robehan je ca 14% KONMKO je M3HOCHO 3a (DMHAHCHjCKE M3BEIITAje
nocioBHe 2003. rogune Ha 21% 3a mocnoBHy 2008. ronuHy mTo je yciaoBuiio nosehame Opoja peBU30PCKUX
M3BEIITaja y KOjUMa je U3HETO jelHO O TpH MoaudukoBaHa MulllJbea peBusopa y CAJl 3a 2008. roxuny.
U3BOP: Yang, H., Jiang., A., Fargher, N., A & Carson, E., ,,Audit Reports in Australia during the Global
Financial Crisis®, Australian Accounting Review No 56, vol. 21 1/2011. p. 22.
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MOJIMTUKE W TPAaBWIIHUKE KOjU YHHE HMHTEPHY KOHTPOIY KOHKPETHOT oOcurypaBajyher
JpyImITBa W TOCMAaTpamkeM oO0aBJbamba II0jeIMHUX TPAaHCAKIMja yBEPHIHM CMO C€ Ja
YCIIOCTaBJbEHH CHCTEM 00e30el)yje moy3qaHoCcT U BEpOAOCTOjHOCT TpaHCaKIMja APYIITBA y
MPUMEHH, HACTAJIe TPAHCAKIH]e CY I03BOJBEHE, OJJOOPHIIO MX j& PYKOBOJCTBO M M3BPIICHE
Cy W EBHMJCHTUPAaHE Y IIOCIOBHMM KmbUrama. YIpaBHH oJ00p ApyLITBA j€ IOHEO
IIpaBuinHUK O CHUCTEMy UHTEpPHE KOHTpOJIE M YyIpaBJbakby pPHU3ULIMMA Yy IOCIOBambY
napymrBa. CHCTEM HHTEpPHE KOHTPOJIE OJroBapa MPHUPOIH, CIO0KEHOCTH U PU3HYHOCTU
JIeNaTHOCTH JIpYyIITBA, a y LWJBY CIpedyaBama HENPABHIHOCTH M HE3aKOHUTOCTH Yy
mocJoBamy U 00e30ehemy yciaoBa 3a Mperno3HaBambe, MEPEmhe, YIPaBJbalkbe U KOHTPOIY
pHU3HMKa y MOCIOBamky, Ka0 M aJeKBATHO YIPaBJbambe NPYIITBOM Y IEJIHHH, Yy CKIamy ca
3aKOHOM M aKTHMa JIpyIITBa. 3HaYajaH MOMaK y yHanpehemy cucreMa HHTEpPHUX KOHTPOJIa
YUYUIHCH j€ JIOHOIICHEM OJTyKE Ja Ce MMIUIEMEHTHPA jeIMHCTBEH WH(POPAMIIMOHU CUCTEM
KOju je pasBujeH y mpeTxoanuM roamHama ox 01.01.2009. romumue. MmmnemeTtanujom
UCTOT 3HauyajaH OpOj CHTHUjUX OMEpPATUBHUX Tpellaka jeé OTKIOmEH U TPOIYCTH
3aIl0CICHNX MMOCEOHO Ha MPOajH Mojmca ¢y exuMuHucand. O03upoM Ha HaBEIEHO MOTY
ce u3BeCTH cieiehu 3aKkIbydlld 0 CUCTEMY UHTEpHE KOHTPOJIE Y ,, TakoBO* OCUTYpamy:

— JlpymTBO MMa yCHOCTaB/bEH CHUCTEM HMHTEPHUX KOHTpOJIA, IPAaTH ce TpoBepa
yckiial)eHOCTH MOCTIOBamka IPYIITBA M JJOHETHX OJTyKa ca MpoIHucuma,

— CnpoBoju ce TpoIleHa OCTBAPEHUX pe3yJsiTaTa y OJHOCY Ha IJIAHOBE, IUJEBE U
CTaHzape,

— CnpoBoau ce KOHTpOJIa HOBYAHHMX TOKOBA, MOCIOBHHX IMPOMEHA TOCIOBHHX
JOKyMeHaTa, oOpaszala CTpore eBHJICHIMjE, Ka0 W TpOoBepa 3aCTYMHUYKE H
NOCpEeTHIYKE MpEXKE,

— Bpmm ce npencnuTHBame aJeKBaTHOCTH aKaTa MOCIOBHE MOJUTHKE U OMIITHX
akaTa, a moceOHO yclloBa 1 Tapuda, CA0CUTypama PeoCUrypama, IeTOHOBamka 1
yllarama CpeJcTaBa, Win Ce MEmajy, JA0MybhaBajy yckial)yjy y KOHTUHYUTETY U
TO CBE BpIIIC HA OCHOBY COIICTBCHHX pe3yjITaTa U UCKyCTaBa,

— Bpmm ce koHTpona ojTyduBama, MPCHONICHA OBJIalIiema, HECHOjUBOCTH
mociioBa W (yHKIMja, KOHTpPOJIa CykoOa HHTepeca W CyKoOa AeJIoKpyra
OpraHu3aIMOHKX jeINHHMIIA,

— Bpmm ce  KOHTpola  MOY3MaHOCTH W @XKYPHOCTH  (DMHAHCHjCKO
padyHOBOJICTBEHOT CHCTEMA U

— CucTtem MHTEpHUX KOHTpOJIa Ce MpaTH IpoBepaBa u yHanpehyje.

VYno3HaBame M OlEHA CHCTEMa WHTEPHE KOHTPOJE Cy MOCTYNIH KOje pPEeBH30D
CIIPOBOJIM TIpe 00aBJhbarhba UCITUTHBAKA U OICHE MO3UIIMja OMIIaHca cTama OCUTypaBajyher
npymrBa. McrnutuBame u  BepudHKanMja W3HOCA UCKa3aHWX Yy OWIAHCY CTamba
Npe/CTaB/bajy KOHAYHE PEBU30pPCKE MPOLEAype Koje Hajomke onpenesbyjy PeBH30pOBO
MUILbEHE 0 (GUHAHCH]CKUM M3BeIITajuMa aApymTsa. [Ipu ucnuruBamy mnosuuuja Ouianca
CTamka pPEBU30p HAPOYHUTY TNaXmy NocBehyje yTBphHBamy IOCTOjaba M HMCKa3MBamba
BPEIHOCTH Ka/1a je ped O MO3UIfjaMa aKTHUBE, TIOTIYHOCTH B CBEOOYXBAaTHOCTH MCKAa3aHUX
BpEIHOCTH 00aBe3a Ha CTpaHM MacuBe. McnuTruBame no3uiyja OunaHca ycrnexa yeMepeHo
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je Ha yBepaBame y MPABWIIHO Pa3BPCTABAE M KIHIDKEHC HACTAIHMX MPUXOAa M Pacxoia
npunaaajyhum odpadyHCKUM meproanMa.

OuHaHCHjCKH W3BEINTAjH OCUTypaBajyhux opraHmsamdja HacTajy Kao TJIaBHH
MPOAYKT PavdyHOBOJCTBEHE (YHKIHMje Koja oOyxBaTa CBE IOCIOBHE jaorahaje Hacrame y
OpraHM3aliju Yy jeIHOM OOpadyyHCKOM mepuojy. W3Bemraju Koje mNpUNpeMajy u
Ipe3eHTyjy ocurypapajyha JOpymTBa MOpes HM3a IMO3MIMja UCTHX Kao U KOX APYrUX
MOCTIOBHUX  cyOjekara cagpke W OpojHe  crhenuduuHe OWIaHCHE  MO3UIIH]e
KapakTepUCTUYHE CaMO TPHBPEIHUM JPYIITBUMA Koja Cy ce ompeieniia 3a OaBebeme
MocjIoBUMa W3 OBe JenarHocTd. CrnennpudHe TO3WIMje KapaKTEpUCTHYHE CaMo
ocurypaBajyhum npymrTBuMa Tpowsiiaze M3 MPHUPOAE W KapakTepa IOCIOBama YUjU je
OCHOBHHU IHMJb J1a TIPYXameM YCIIyra OCHUTypama OCTBAapH 3a70BOJbaBajyhm TapreTupanu
TIOCJIOBHH PE3YJITaT.

[lpukyrmbame JOKa3a O MCTHHUTOCTH W OOJEKTHBHOCTH IPE3CHTUPAHUX
HojeAMHUX OMJIAHCHMX MO3MLMja y (UHAHCH]CKMM M3BEIITajuMa ocurypasajyher npymrsa
npukazahemo 3a mojenuHe CerMeHTe OMIAHCHUX MO3UIHje KOjU Cy popMHUpaHu y3umajyhu
y 003Up KpUTEPHUjyM CHECIM(PUIHOCTH M 3HAYAJHOCTH TMOjeIMHUX Mo3uIrja. CBe OMIIaHCHE
no3unyje noaenuheMo y Tpu cermenra. [IpBu cerMmeHT 00yxBaTa OMIIaHCHE TO3UIIHjE KOje
HUCY KapaKTepHCTHYHE OCHrypaBajyhuMm ApymTBHMa a TPUCYTHE Cy W KOX APYTHX
MPUBPEIHUX APYIITaBa Koja 00aBibajy Apyre ACITaTHOCTH, TO CY: HEMaTepHjaiHa yilarama;
HEKPETHUHE, TIOCTPOjeha U OTIPeMa; 3aJIMXe; KalluTall U JyropoyHe o0aBese.

Hdpyru cermeHT o0yxBaTa OWJIaHCHE TO3WIIMjE€ KOje IOCTOje U KOA APYTUX
MpUBpPEIHUX APYIITaBa ajll Cy OHE BeoMa 3HauajHe 3a ocurypasajyha apymrBa o03upom
Ha TPHUPOAY TIOCIOBama OBHX OpraHu3alja W 00yXBarajy: AyropouHe (uHaHCHjCKe
IUIacMaHe; KpaTKopouHe (MHAHCHjCKE IUTACMaHe; TOTOBUHCKE CKBUBAJIEHTE M TOTOBHHY;
aKTUBHA BPEMEHCKa pa3rpaHndea U KpaTKOpOUYHE o0aBese.

Tpehu cermeHT oOyxBara OWJIAaHCHE TO3WIHMjE KAPAKTEPUCTUYHE MCKIbYYHUBO
ocurypaBajyhum gpymrtBuma. To cy OuinancHe TO3WIHMjEe KOje ce TI0jaBibYjy ¥y
M3BENITajuMa camMo IPUBPEIHUX IpyIITaBa Koja 00aBJbajy OBY NPHUBPEIHY JEIATHOCT.
PeBusnja oBUX OMIaHCHHMX MO3HWIMja cHEIUpUYIHA je 003UpPOM Ja ce NPHUMEHa METoja
UCTIMTHBama 00aBJba caMO KOJ KJIHMjeHaTa KOjU TpYyKajy yciyre ocurypama. [lpumena
METOJ1a MPHUKYIJhakha J0Ka3a 3a CBaKy NojeIMHavYHy OWIaHCHY To3uiHjy Ouhe usnoxeHa y
3aceOHUM HacjaoBHMa Tpehe TiaBe OBOT Jielia JHCepTalrje Koju je mocBeheH NCTTUTHBAY
oBUX OwnaHcHWUX mTo3unja y , TakoBo“ ocurypamy a.n. Kparyjeean. Crenuduune
OMJIaHCHE TIO3WIMje CY: MOTPAXKHBaWka U3 MOCIOBHUX OJHOCA (MOTPAKUBAKA 32 MPEMH)jE
OCUTypama, CaoCUTypama, MOTPAKUBAWka 3a yIelle y IITETH OJ CAoCUTypaHHKa H
peocurypaHuka W Cll.), AyropoyHa pe3epBUCAba 332 W3PABHAKE PU3NKA, MAaTEMAaTHYKe
pe3epBe JKMBOTHUX OCUTypama, o00aBe3e 3a IITETe W MpeMHje, MacHBHA BpEeMEHCKa
pasrpaHnyema (IPEeHOCHE PEMHje), pe3epBHUCaHEe IITETE HE)KMBOTHUX OCHTYPama u JIp.

98



1. PeBu3uja OMJIaHCHMX MO3UIHja CTAKHA KOje HUCY KAPAKTePUCTHYHE
ocurypaBajyhum ApymrBumMa

VY Owmancy crama OCHrypaBajyhumx opraHusanyja TI0jaBJbyjy ce OWIIaHCHE
HO3UIUje KOje HHUCY NMPEeBACXOJHO IO CBOM KapaKTepy YCJIOBJbEHE AeJaTHOLIhy KojoM ce
oBa JApyuiTBa 0aBe, OZHOCHO OBE IO3MLHMj€ I0jaBJbyjy €€ U KOJ JIPYIUX HPUBPEIHHUX
JpylITaBa U HHUCY CHEUU(HUYHE [eIaTHOCTH OCUrypama. PeBusnjy OBHX OWIaHCHHUX
MO3WIKja MOTPeOHO je 00aBUTH MaKJBMBO, MOMITOBAKREM NMPHUHINIA JYKIE MAXKHE U Y3
HOTPEOHO PECNEKTOBamE PEBH30PCKUX CTaHAapjaa Kako Oum ce ¢GopMupao 10BOJbAH
JIOKa3HM MaTepHjaj 3a N3HOUICHE MUIIUBEHA O U3BEIITAjy APYIITBA y HenuHu. PeBnzopckn
IpoLEeC NPUKYIUbakha J0Ka3a y OBOM CETMEHTY He MaHH(eECTyje TOCeOHOCTH Y OJHOCY Ha
KJIMJEHTE Jpyrux aesaTHocTH. Mehytum, umajyhu y BuIy 3Hauaj KOjU OCHTypame uma y
APYIITBY Y CMHCIy TpyXama obemrehera Npy HACTAHKY PU3UYHHX jgorahaja mororoBo
OHHX ca KaracTpogallHO pa30pHHUM HOCIIenIaMa, Kao 1 YJIOTy ocurypasajyhux apymrasa
Ha (PMHAHCH]CKOM TPXKMIITY KAaKO Kao yjarada y XapTHje OJ BPEJHOCTH TakO U Kao
M37aBaola MCTUX, NOCTYNAaK WCIHTHBamba W BepH(HKanuje OMIAaHCHUX MO3HWIHUja Tpeda
NaXJbUBO WCIUIAHUPATH, CIPOBECTH JOCIEAHO W Pa3MOTPHUTH Haja3e ca IMOoceOHHM
npoeCHOHATHUM CKENTUIIM3MOM Kako O ce (MHAHCHjCKM H3BEIITAjH OBUX JPYIITBA
YYMHWIN J0BOJbHO KpenuOumuuM. [loctynke peBusmje cienehux OnmmaHCHMX mo3MIUja
npukazahemo Ha mpumepy ,,[akoBo* ocurypama a.ju.:

1. HemaTepHjaiHa ylarama;

2. HEKpETHHHE, IOCTPOjCHha U ONpPeMa;
3. 3anwmxe;

4. xamurtan u

5.

IyropouyHe o0aBese.
Cmanny umosuny apymtBa Ha nax 31.12.2009. roguHe yuHe:

Tabena op. 8: Cmpykmypa cmanue uMosuHe

(y 000 mun)
[o3unuja 31.12.2009.1. 31.12.2008.. Wnpexc
Hemarepujanna ynarama 13.713 11.995 114,32
HexpeTHrHe IocTpojeba U oIpeMa 910.175 731.038 124,50
Jyropounu ¢pUHAHCHjCKH IJIACMaHH 115.569 103.486 111,68
YkynHo: 1.039.457 846.519 122.79

W3zBop: ['maBHa kmura ocurypasajyher apymrsa ,,TakoBo* — 3aKJbYIHO CTamkhe

VYBUZIOM y TOCJIOBHE KIbUTE APYHITBA YTBPIAWIM CMO Ja CTaJHy HWMOBHHY
JpYyIITBa YMHE HEMATEpHjaiHa yilarama, HEKPETHUHE TIOCTPOjeha U ONpeMa U TyrOPOYHU
¢uHaHCcHjckM macMaHd. JlyropouHu (UHAHCHjCKM TIaCMaHW TPECTaBJbajy 3HAYAjHY
OwnaHcHy mo3unujy mna he OuTh aHanmM3WpaHa y OKBHpY cienehe riiaBe oBOr Jiena.
Vnopehemem OuIaHCHUX BPEAHOCTH 3a TOIMHY KOjy PEBHAMPAMO Ca BPEIHOCTHUMA
MPeTXO/AHE TOIWHE IOOMIM CMO HHAEKC peJaTHBHE IMPOMEHE MocMaTpaHe OWIIaHCHE
BPEIHOCTH ILITO j€ AaTO Y TOCTeAR0j KOJIOHH MPETX0IHE Tadee.
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HEMOHETapHa HMMOBHHAa 0e3 (U3MUKEe CYIITHHE KOja CE€ MOXe HICHTH()HUKOBATH.

I[Ipema MPC 38 ,HemarepujaiHa WMOBHHA™ HEMaTepWjaJiHa HMOBHHA je

72

OOyxBaTa HEMOHETapHa cpeacTBa 0e3 (u3nuKe CymncTaHIe Koja APYHITBO MOCEAyje paan

kopumhema y MpoAaju yciyra ¥ W3HajMJbMBama APYTHM JIMOUMa WIH Kopuimhema y

AIAMHUHHUCTPATUBHC CBPXC U OJHOCC CC HA: yJlaramba y pa3Boj HOBHUX BHUJ0OBA OCUT'ypamba IIpe

HoYeTKa KOMeplHujalHe ymnoTpede, KOHIecHje, JIMIEHIE M CIMYHA IIpaBa, yjlarama y

I[IO3HABAKC TPIKUILITA U OCTalla HeMaTeijanHa yjarama.

Hemartepujanna ynarama cy Ha JaH OwiraHca WCKa3zaHa Yy BPEIHOCTH  OJ

13.713 xusp. nuHapa u ydectByjy ca 1.32% y CTpyKTypW CTajqHe WMOBHHE. YBHIOM Y

AQHATMTUYKY €BWJACHIM]Y JAPYINTBa YTBPAWIA CMO CTPYKTYpPY HEMaTepHjalHuX IO

Ha0aBHO] W CaJallk0j BpeIHOCTH ca ctambeM 31.12.2009. rogune:

Tabena op. 9: Cmpykmypa Hemamepujainux yiazarea

(¥ 000 jum)
. Hab6aBna HUcnpaBka Capammwa  Croma %
HematepujanHo ynarame

BPEAHOCT  BPEIHOCTH  BPEIHOCT  aMoOpT.  aMOPTHU30B.

— IIporpam 3a 3apane 262 87 175 20,00 % 33,21 %
— IIporpam 3a oOcHOBHa CpeaCcTBa 90 18 72 20,00 % 20,00 %
— CodrtBep insurence.HeT 13.412 2.078 11.334 20,00 % 15,49 %
— Jluuenne 3a Microsoft codreepe 2.399 267 2.132 33,33 % 11,13 %
— Hewm. ynarama y npumnpemu - - - -
Cpera HeMaTepHjajiHa yJlarama: 16.163 2.450 13.713 15,16 %

VY TOKy mOCTIOBHE TOIMHE HACTaje Cy MPOMEHE Ha OBOj KaTeropyju UMOBUHE Kao

LITO j€ AaTO y Tabeu Koja Cleu.

Tabena 6p. 10: Cmare u npomene na Hemamepujarnum yaazarouma y 2009.200unu

(y 000 nuH)
Pen Hewmarep. Hewmarep.
6poj Oolnuc ylarama y ynarama y VYxynHO
byHKIMjH MIpUIIPEMH
I HABABHA BPEJHOCT
1. Crame 31.12.2008.rox. 15.753 - 15.753
2. TToehame y Toky roqune 5.420 5.420 10.840
3. CMameme y TOKY TOJUHE - (5.420) (5.420)
4. CMameme Y TOKY FOJJMHE-UCKIbHIKABAHE (5.010) - (5.010)
5. Crame 31.12.2009.roa. 16.163 - 16.163
11 HNCIIPABKA BPEJJHOCTH
6. Crame 31.12.2008. roa. 3.758 - 3.758
7. CMameme Y TOKY TOJUHE-UCKIbHIKABAHE (5.010) - (5.010)
8. Awmopruszanuja 2009. ronuHe 3.702 - 3.702
9. Crame 31.12.2009. roa. 2.450 - 2.450
111 CAJAIIKHA BPEJHOCT
Crame 31.12.2008. ronune 11.995 - 11.995
Crame 31.12.2009. ronune 13.713 - 13.713

[MpumennheMo TEXHUKY WHCHEKIUje IOKyMEHTAIHje KOoja je OCHOB KIbHIKCHA Y

CBI/IILCHHI/IjI/I ApyHITBa KakKo OHMCMO CTEKIIH PCJICBAHTHE NTOKA3€ O UCTHUHUTOCTU MCKA3AHUX

> Melyynapomuu pauyHoBoacTBeHH cTanaapau, MPC 38 “Hematepujanua uMosuna“, CyKOSHH [IACHUK
16/2008, ctp. 174.
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TpaHCaKIMja. YBHIOM y TPOMET Ha AHAIMTHYKAM padyHHMa KOjU CaylibaBajy OBY
OWaHCHY TO3WIM]y youaBaMo Jia HacTalle MPOMEHe MOTHYY O] Major Opoja TpaHCaKIHuja
ma u3 TOr pasjora HeheMo BpHIIMTH y30pKoBame. M3Bpmmhemo morpeOHa mcnmTHBama
KIbIDKea (OCHOBAHOCTH U JOKYMEHTOBAHOCTH ) HACTAJIMX MOCIOBHHUX IPOMEHA KaKko Ou ce
YBEPWIN J]a Cy OCHOBHU PEBU30PCKH IMBEBU (IIOCTOjame, MOTIYHOCT, BIACHUIITBO U
obaBe3e, BpeIHOBaWkE M ajoOKallyja, TayHOCT, pa3rpaHUYeH€ U Mpe3eHTaluja Hu
obenolambBamke) UCIyheHH. [IpaBUIIHUKOM 0 pauyHOBOJCTBEHUM IOJUTHKAMa APYLITBO
ce ompenenwio na (wiaH 6.), HEMaTepHjalHO ylarame BpeaHyje N0 HabaBHO] BPEIHOCTH
WIN [IEHW KOIITama, a HAKOH TMOYETHOT NMpU3HaBamba, HEMATepPHjallHO yllarame BpEIHYyje
METOZOM TpOIIKa HaOaBKe, OAHOCHO IO HA0AaBHO] BPEOHOCTH WM I[EHH KOIITamba
YMameHOj 3a YKYIHY aMOpPTH3aIlfjy U €BeHTyaslHe TyOuTKe 300T 00e3Bpehema (OCHOBHH
noctynmak, MPC 38-Hematepujanna ynarama). YBUJOM y PadyHOBOJCTBEHH OOyXBaT
HEMaTepHjalHUX yJlaramba YBEPWIM CMO C€ Ja ce OoJadpaHM IOCTYNaK KOH3UCTEHTO
IpuUMeBYyje.

Tpancakumje nogefiarba HEMAaTEpHjaTHAX yllarama y TOKY TOAWHE OJHOCE ce Ha
Ha0aBKy HEMaTepHjaIHUX CpeACTaBa  TO:

Tabena op. 11: I[loseharve Hemamepujannux yrazara

(y 000 nun)

—  CodTaep insurance.HeT — IOTpaame 3.021
— JIuuenne 3a Microsoft codteepe 2.399
VYkymHo: 5.420

[Ipermenom 3akJby4eHOr yroBopa O TpyXKamy ycClyra H3pajae arIuKaTHBHOT
copTBepa, ca mobasipadeM, y 2009. roguHN YTBPAMIN CMO Ylarame YKyIHE BPEIHOCTU
3.021 xwp. auHapa y Hajgorpaamy codTBepa 3a €BHACHIHM]Y M 0oOpadyHE MOCIOBHHX
MpoOMeHa ocurypama on Heszroxae. pymTro je y 2009. roguHu M3BpIIMIO U yjarama y
Jlunennie 3a Microsoft codTBepe, 003upoM J1a je MPETXOTHUM HCTEKA0 YTOBOPSHH MEPHO/T
kopumihema of 3 roguHe. OBO ynarame M3BPIIEHO jé HA OCHOBY 3aKJbYYEHOT YroBOpa O
kopumhewy Jlunenuu 3a Microsoft codTBepe, y uMju caapkaj cMO W3BPUIMIN YBHI U
YBEpWIIA CE€ y EErOBY BEpPOJOCTOJHOCT. J[pyIITBO je KyNWiIO HEUCKIbYYHBO, BPEMEHCKHU
OTpaHNYEHO, HENPEHOCUBO TPaBO KOpHIINema JHUIEHIH Of J00aBibaya Ha Mepuoj ox 3
TOMHE IITO je U (PaKypupaHO APYIITBY Y BUCHHU oA 2.399 Xub. AuHApa.

Cumarverve BpEeJHOCTH HEMATEpUjAIHUX Yyiarama j€ YCISAWIO KIIKEHhEeM
oOpadyyHaTe amMopTH3alMje HeMarepujaaHux yiarama 3a 2009. roawnHy y m3Hocy 3.702
XWb. IUHAapa. YBUAOM y 0oOpadyH aMOpTH3aldje W TNPUMEHY aMOPTHU3alHOHHX CTOIa
MOKEMO 3aKJbYYHTH Ja je OPYLITBO MPaBHIHO BPEAHOBAJIO HEMATEpHjaHa ylarama IITO
ynyhyje Ha 3aKkJby4ak /1a je 3a10BOJbEH PEBHU30PCKH LINJb BPEIHOBAKE U aJlOKanja. Y TOKY
TOJIMHE je M3BPIICHO UCKIbMKaBame Jlunenim 3a Microsoft copTBepe, 003upoM aa UM je
HCTEKa0 YrOBOPEHU Nepuo kopuiithema oJ1 3 roguHe, y Bucuau o 5.010 xuspama nuHapa.
WHucniexnmjom npatehe qoKkyMeHTAaIMje YBEPHIIM CMO C€ JIa je OBO HEMATEPHUjaTHO yilarame
MPWINKOM HCKIbIKaBamba OWIIO Yy IEIOCTH aMOpPTHU30BaHO. Jlakie, Ha OCHOBY CTEUEHHUX
J0Ka3a UCIHUTHBAakEM TPAaHCAHKIMja MpoMeTa (moBehama/cMamemha) Y TOKy 00padyHCKOT
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nepuoja u noapxkanajyhe JOKyMeHTaIHje 3a HacTale MOCIOBHE MPOMEHE MOKEMO H3BECTH
3aKJby4akK J1a Cy 3a OBY OMJIAHCHY TIO3UIN]y OCTBAPEHH OCHOBHH PEBH30PCKH LIUJHEBH TE CE
MOYKE CMaTpaTH Jla CH HeMaTepHjajHa yJjarama UCTHHUTO U 00jeKTHBHO NPE3CHTHUPAHA Y
M3BEIITajy KOHKPETHOT OCHTYpaBajyher qpymTsa.

HexperHuHe, mocTpojersa M ompeMa Ccy MaTepHjajJHa CpeIcTBa Koja
ocurypaBajyhe qpymTBo KOPUCTH y NpYyKamlky yCIyra, 3a H3HajMJbUBAKE IPYTUM JIUIMMA
WIN y aJMHHUCTPAaTHBHE CBpXE M OJ KOjUX ce odeKyje Aa Oyny kopumiheHa ayxke oJ
jemaHOT 00PavYyHCKOT IepHo/ia. 3a pauyHOBOJCTBEHO 00yXBaTambe OBE HIMOBHHE IIPUMEHY]Y
ce 3axteBu MPC — 16 ,,HekpeTaune, moctpojema u onpema“ u MPC — 40 ,,IuBecTHnone
HekpeTHHHE . [IpaBHITHIKOM O padyHOBOCTBEHHM IOJUTHKAaMa OCUTypaBajyhe npymTBO
ce ONpeAeIO Ja TOYETHO BPETHOBAKE HEKPETHWHA, MOCTPOjeha M ONpeMe BPIIU IO
Ha0aBHO] BpenHocTH. HakHagHM M3aaTak KOju ce OAHOCH Ha Beh MpHU3HATY HEKPETHHUHY,
TIOCTPOjCHEe M ONpeMy IMPHUIHCYje C€ KHBUTOBOACTBEHO] BPEIHOCTH CPEICTBA aKo je
BEpOBaTHO na he ce y OymyhHOCTH OCTBapMBaTH €KOHOMCKE KOPHCTH OJ TOT CpPEACTBa
W3HA/I BETOBOT MPBOOUTHO MPOIEHEHOT CTaHAAPAHOT yUHHKA. CBH OCTaIH M3JAIH Y BE3U
ca HEKpETHWHaMa, MOCTOjelbMMa W ONPEMOM Ce NpH3HAjy y pacxoje MepHoaa Kaaa Cy
HacTtaind. HakoH moveTHOTr mpH3HaBama MOCTPOjeHa M ONpeMa Ce BPEOHYjy MO METOIH
HabaBHE BpenHOCTH (TPOIIKOBHU MeTox) mpensulleHom MPC-16, Tj. mckasyjy ce mo
Ha0aBHO] BpPEJHOCTH YMameHO] 3a YKyNaH H3HOC TyOWTKa 300r o0e3BpehuBama.
HekpernuHe (ocMM WHBECTUIIMOHMX HEKPETHUHA) C€ BpPEIHY]y NPUMEHOM METOJe
peBanopuzanuje npeasuhene MPC 16-HekperHune, nmoctpojema U onpemMa, Ipu 4eMy ce
KOPHCTH BapHjaHTa y K0joj ce HabaBHA BPEIHOCT M3jeHaYaBa ca caJalllkbOM BpeaHOIINy,
a WcrpaBKa BPEJIHOCTH CE U3je/[HavaBa ca HyHOM73. OcHoBuIly 3a 00pauyyH aMOpTH3aIHje
HEKpPETHUHA, IIOCTpOjerba M OIpeMe YWHH HabaBHa BPEOHOCT, a TIpPHMEYje ce
MPOTNIOPLIMOHAIHNA METOJl oOpadyHa amopruzanuje. Ctone amopTu3anyje ce yrBphyjy Ha
cienehu HaumH: croma amoprtusamuje = 100/KOpHCHU BEK Tpajama CpeICTBa, WA
npumeHoM [IpaBuiHMKa O HOMEHKJIATYpH HEMaTepHjalHUX Yyjaramba W OCHOBHHX
cpeAcTaBa ca cromamMa amopTu3anuje. pymTBo je Ha JaH OWIaHCa W3BPIIWIO IOIHC
HEKPETHUHA, ITOCTPOjeha M ONPEeMe, U yCarjiacuiio CTaka Y KEUTOBOJICTBY Ca MOMUCAHUM
CTameM. YBHIOM y M3BemTaj o roaummeM IMONHuCy youaBaMo Ja HHje 3a0eiexena mojana
MamKOBa U BUIIIKOBA KaJia je pe4 O OBOj IMOBHHH.

[Momazehu on OwiancHe BpemaHocTH oBe mosuiyje (910.175 xuib. quHAapa MTO
gy 87.56% Yy CTPYKTypu cTajqHe WMOBHMHE) H3BPIIMIA CMO YBUJA y aHAJIUTHYKY
€BUCHIIM]Y OBE MO3UIIMje Y TOCIOBHUM Kiburama apymrsa. Ha man 6mnanca 31.12.2009.
TOJIMHE CTPYKTypa HEKPETHHHA, MOCTPOjCHha U OlpeMe ocurypaBajyher apymrsa Ouia je
Kao IITO je aTo y Tabenu Koja cielnu. 3a HaBeIeHE CACTaBHE €JIEMEHTE OBE MMOBUHE Y
aKTUBH JIPYIITBA HEOIIXOHO j€ CIIPOBECTH MOCTYIKE UCTIMTUBAA PaJId CTHIAHhA YBEPCHE
Jla Cy OCHOBHM PEBH30PCKH LUJBEBH (IIOCTOjame, MOTIYHOCT, BJIACHHUINTBO M o0aBese,
BpPEIHOBaWkEe M ajJOKallkja, Ta4HOCT, pa3rpaHHYCHE W Tpe3eHTalrja U 00eI0damhUBaLE)

HUCIIYHCHU.

& [IpaBuaHHUK O pauyyHOBOACTBEHUM IONHUTHKAMa ca IocieamuM fonyHama o 14.11.2008. rogune, ,, TakoBo
ocHrypame™, WwiaH. 8.
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Tabena op. 12: Hexpemuune, nocmpojerpa u onpema Ha 0an ounanca

(v 000 mm)
Pen. Habasua Ucnpaska Capamma Yuemhe y % [Ipouenar
6poj omnc BPEIHOCT  BPEAHOCTH  BPEAHOCT Y CTPYKTYpH aMOpPTH30B
(can.Bp) )
1. I'paheBuHCKH 00jeKTH 433.381 - 433.381 47,62
2. [MocTpojema n onpema 175.733 64.585 111.148 12,21 36,75
3. WHuBecTunnone
HEKPETHUH. 293.895 - 293.895 32,29
Hekpetnure,
4. IIOCTpPOjerba U oNpemMa y 26.859 - 26.859 2,95
MIPUTIPEMH
5. /ABAHCH 33 HCKPETHHHE, 0 oo 1.798 44.892 4,93 3,85
IIOCTPOjeba U ONpPEMY
YkynHo: 976.558 66.383 910.175 100,00

Pagu cnoBohema moTpeOHOr MCIUTHBaKa OCTBAPEHOCTH PEBU3OPCKUX IMJbEBA
Hajupe hemo carnenaT Koje MpoMeHe Ha OBOj MMOBHHHU Cy yCleAuIie Y TOKY 00padyHCKOT
nepuona. CrnenehoMm TabeiaoM aajy ce MpoMeHe Ha HEKpPeTHWHAMa, MOCTpOjehHMa M
ONpEeMH, WHBECTUIMOHNM HEKPETHWHAMa, HEKPETHHHAMa, MOCTPOjelhHMa W ONPEMH Y
NPUNIPEMH U aBaHCHUMa 3a HEKPETHUHE, MOCTpojema U ompemy y mepuomy 31.12.2008.
rogute 110 31.12.2009. ronune:

Tabena op. 13: [Ipomene na nocmpojeruma, onpemu U A8AHCUMA Y U3BEUMAJHOM NEPUOOY

(y.000 nun)
IToctpo- UuBectu- Hekpetnune ABaHcHu
P. I'pahes. .
B OITucC & jema W  LHUOHE He-  IOCTP. U Omp. 3a VkymnHo
p- 00jexTn
ornpeMa  KpeTHHHE  y IPUIPEMH  OCH.Cpell.
I HABABHA
BPEJHOCT
1. Crawme 31.12.2008. 7  288.490  133.129 181.244 165.253 8352  776.468
2. Tloeehame y Toky 58.871
ToAMHE 96.358 58.539 60.015 44.277 318.087
3. Pacxon (2.618) (2.618)
4.  Ilpomaja 13.317) (13.317)
5. Ilpenoc (42.783) - 42.758 (182.671) (20.533) (203.229)
6. Ilpouena 96.793 - 9.878 106.671
7. Ocrano-coheme Bp. (5.504) - (5.504)
8.  Crame 31.12.2009.r.  433.381 175.733 293.895 26.859 46.690  976.558
I HNCITPABKA
BPEJHOCTH
9.  Crame 31.12.2008. T - 45.315 - - 115 45.430
8. Pacxon - (2.491) - - (2.491)
9. Ilponaja - (2.643) - - (2.643)
10.  Amoptus. 2009. 1 5.504 24.404 - - 1.683 31.591
Ocraino
-CBOheH-E BD. (5.504) - - - (5.504)
12.  Crame 31.12.2009. 1 - 64.585 - - 1.798 66.383
III  CAJAHOIIBA BPEJHOCT
Crame 31.12.2008. r  288.490 87.814 181.244 165.253 8.236 731.038
Crame 31.12.2009. r 433.381 111.148 293.895 26.859  44.892 910.175
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HpymTBo je Ha man 31.12.2009. rommue mocemoBano cueaehe epahesuncke
06jexme KOjU CITyKe 32 00aBJbabhe JICTaTHOCTH:

Tabena 6p. 14: I pahesuncku objexmu Kojuma pacnoaasice Opyumeo

(v 000 nuH.)
IIpoueme-Ha Jlokas o
Objekat Jlokamuja [ToBpmHa y M? "thep" BJIACHHUILITBY
BPETHOCT
— Jleo nocioBHe 3rpage  Kparyjesar, 1.315,66 425.425 3K BiacHUIITBO
— IMocnoBHM mpocTop Kparyjesar, 138,60 7.956 VYrosop
YKymnHo: 1.454,26 433.381

OOMIIacKOM TMOCIIOBHUX MPOCTOPHja YBEPHIH CMO C€ Y MOCTOjabe U EKOHOMCKO
CTalke¢ HaBeJCHE MMOBHMHE INTO HABOJIW HA 3aKJbyYaK Ja je PEBU3OPCKU IMJb MOCTOjambe
ucnymeH. [lpernesioMm yKymnmHE €BUJACHIMjE CTAIHUX CpPEJCTaBa W YBHUIOM Yy IMOMOhHe
KIbUTe HHUj€ YOUeH Tpar TpaHCaKIMje Ha OCHOBY KoOje OM ce CTeKiIa CyMmba Jia MoCToje
HEKpPETHUHE KOj€ Cy BIIACHUIITBO JAPYIITBA a HUCY 0OyxBaheHa y FHETOBHM MOCIOBHHM
KIbUTaMa, TaKo JIa MOKEMO 3aKJbYUHTH Ja Cy MOTIYHO M KOMIUIETHO MCKa3aHa. YBUIOM Y
JOKYMEHTAIMjy O MpPaBHOM CTaTyCy BJIACHHUINTBA HAJl HaBEIEHOM MMOBHHOM YTBPIWIN
CMO J1a ApymTBO moceayje M3Box m3 katacTpa Kao JI0Ka3 O BIACHUILTY 3a JEO IOCIOBHE
3rpajie 0K 3a JAPYTH MOCIOBHHU MPOCTOP HHUje M3BPIICHA YKHHXK0a, OTHOCHO MPOIEC OKO
yIuca BIACHUILITBA y 3eMJbHILIHE KHUIE jJOII HHIje OKOHYaH (LJb IIpaBa U 0baBese).

Bpeanoct rpaheBunckux oOjekara je y 2009. romuuu 3HauajHo yBehaHa 1o
OCHOBY aKTHBHPamba PEKOHCTPYKIMje U HAIOTPaIbe TOCIOBHE 3rpajie ApymTBa. BpenHoct
rpaheBuHCKHX oOjekara Ha jmaH 31.12.2009. roamue, onapeheHa je MPOICHOM BPEIHOCTH
HEKpEeTHUHA JIPYIITBA OJ CTpaHE OBJAmNEHOr CYJACKOT BeUITaka 3a rpalleBUHAPCTBO U
crambeHo komyHanHe oOmacti u3 Kparyjesma. [Ipema M3BemTajy o mpoeHn HEMOKPETHE
MMOBHHE — ITOCJIOBHOT 00j€KTa, MPOICHEeHA j& TPIKUIITHA Bpe)IHOCT74 OBOT 00jeKTa, YKYITHE
noBpimHe 1.792,2 M?> Ha 605.467 xub. auHapa (6.390.008,00 €). O63upoM na je y ToM
MOMEHTY BpEIHOCT Jejia IMOCJOBHE 3rpaje KOju CIYXKH 3a 00aBJbambe JCIaTHOCTH
(1.376,23 M?), HAKOH aKTUBUpaka IOMEHYTUX yinarama (96.386 xuib. JUHapa), MPOLEHEHA
BpenHOCT yTBpheHa y Bucunm 455.430 xwb. nuHapa, yrBpheno je moehame BpeaHocTn
10 OCHOBY IpoleHe Yy BUCUHH of 85.641 xuib. quHapa. CMameme BPeJHOCTH Y BUCHHU OJ1
42.783 xwib. AMHApa YCIEIWJIO je MO OCHOBY INPEHOCA Ha WHBECTUIIMOHE HEKPETHUHE
OmnykoM O pa3BpcTaBamy HEKpeTHHHa japymTBa. Ciyxk0a 3a Katactap HEMOKPETHOCTH
Kparyjesarl je no3sonmia yKmMKOy Hagorpaime mocioBHe 3rpaae v Kparyjeeiy. Huje
WCKa3aHa aMOPTU30BaHOCT rpaleBUHCKUX oO0jekaTa 300T HaYMHA MCKa3HMBamka OBHX
CpeJicTaBa, TJie ce Ha Kpajy roJliHe Ha0aBHA BPEJHOCT CBOJU Ha (ep BPETHOCT, MPH YeMy
je mcrpaBka BpeaHOCTH jenHaka Hymu. OOpauyHaTa je amoprTuzanuja rpal)eBHHCKHX
oOjekara 3a mepuoy 01.01.-31.12.2009. rogune y BucuHU 0o 5.504 xwib. IuHApa, Koja je

7 Behuna cpescraBa y ocurypasajyheM IpymTy MepH ce TIpeMa TPKHITHOM TIPHHITHITY TITO je y CKIay ca
npumenoMm IFRS. uzBop: Dofrman, S., Grundl, H., Post, T., Schmidl, L., ,Implications of IFRS for the
European Insurance Industry — insights from capital market theory”, Risk Management and Insurance
Review, 2007, 10/2, p. 24.
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300r HayMHA WCKAa3WBamba TPXKHUIITHE BPEIHOCTH, CTOPHHPAHA, yMamHBamkeM HaOaBHE
BpenHOCTH Tpal)eBMHCKHX oOjekara (BapHwjaHTa Tae je Ha0aBHAa BPETHOCT = CaJallliboj
BPEIHOCTH), WIM PEYCHO HA JAPYrH HA4yWH Tpal)eBUHCKH O0O0jeKTH ce HCKazyjy o
MIPOIICHEHO], TPXKHIITHOj BPETHOCTH, TIPU KOjOj C€ MCIIPaBKa BPEJIHOCTH CBOAM Ha Hyiy. Ha
06a3M aHaIM3MPAHOT MOXKEMO 3aK/bY4YUTH Ja cy rpaheBUHCKH OOjeKTH NpaBUIHO
BpPEJHOBAaHU. YBUAOM Yy 00OpauyH M TpeTMaH aMOpTHU3alije 3aKJbydyjeMo Jia jé OCTBapeH
PEeBU30pPCKH LMJb TauyHocT. Ha 06a3u crnpoBeneHMX peliewma ApyIITBa O pasTpaHUYeHY
rpal)eBUHCKHX o0jekara KOju ce KOpUCTEe 3a 00aBJbahe OCHOBHE JETATHOCTH M OHUX KOJH
ce pa3BpCTaBajy Ha MHBECTUIMOHE HEKPETHUHE 3aKJbydyjeMO Ja je JAPYIITBO INPABHIHO
M3BPILIWIO pasrpaHuueke Tpal)eBUHCKHX 0Ojexara mpeMa HaMeHH (IIHJb pasrpaHnyene). Y
OKBHpY HamoMeHa O (UHAHCHjCKUM U3BEIITajuMa APYIITBO j€ W3BPIIWIO IOTpeOHA
o0enolamkMBaka M TPE3CHTANM]y MHUHUMyMa IOJaTaka O OBOM JIely CTaJlHE MMOBHHE
npema 3axTeBy peaeBaHTHOor MPC. V cTpykTypu cTanHe HMMOBHHE HEKpPETHUHE
MOCTPOjeha U OlpeMa y4ecTBYjy ca 87.56%, a y CTpYKTypu HEKpPETHHHA, MOCTOjeHha U
orpeMe JTOMHHAHTHO ydemnrhe 3ay3uMmajy rpaheBuHckn o0jextn ca 47.62%. O063upom Ha
BUXOB OBAKO BEJIMKHM BPEHOCHHU 3HAuaj y OMIIAHCHO] CYMH, Y TIONIECY PEBU3Hje HACTO]jalo
ce TPHUKYIUTH JOBOJPHO KBAJUTETHHX JOKa3a KOju he MOTBpOWTH OCTBAapeme CBAKOT
MOjeIMHAYHOT PEBU30PCKOT IMJba KAaKO OW YKYITHM Halla3W YKa3WBaJIW HAa MCTUHHUTOCT M
00jeKTUBHOCT HCKa3aHOT MaTEepHjaJIHOT 110JI0Kaja OCUTypaBajyher apymTasa.

JIpyIITBO je y CBOM KIHUT'OBOJICTBY HOCMpOjervd U onpemy TIONEIWIO Ha BHUIIE
MOCEeOHMX TpyIa, KOHTA, U TO: padyHapcKa ompemMa, MOTOpHa BO3WJIa, OpemMa HabaBJbeHA
Ha JIM3UHT, T¢ KaHIICJIApHjCKH HAMEIITaj U Jpyra onpema. HakoH modeTHOr mpu3HaBama
(mo HabaBHO] BPEIHOCTH) MOCTPOjemha U onpema ce Bpeanyjy no MPC 16 - Hekpernuse,
MOCTpOjemha M onpeMa (OCHOBHM IIOCTYNAK), Tj. MO HaOaBHO] BPEJHOCTH YMAameHO] 3a
YKyTaH M3HOC oOpadyHaTe aMopTH3aldje M YKyIaH HW3HOC ryOuTka 300r oOe3Bpehema.
[IporieHaT aMOPTH30BAaHOCTH TOCTpPOjera W ompeme u3Hocu 36,75 %. Y 2009. romuHu
W3BpIICHA Cy 3HAYajHa ylarama y TMOCTpojema W OmpeMy y BUCHHH o7 58.613 xwuib.
nuHapa. IIpermenom TpaHcakiyja yiarama y 2009. roquHA yTBPAUIN CMO JIa j€ H3BPIICHO
yJarame 1o cieaehuM Bpcrama nocTpojerha U orpeMe:

Tabena op. 15: Ynaearwa y nocmpojersa u onpemy y 2009. coounu

(v 000 mmw)

Bpcra noctpojema 1 ompeme VYnarama
a) Pauynapu u onpema 3a AOII 5.920
0) MotopHa Bo3uiia 3a 00aBJbamke EIATHOCTH 7.542
B) Omnpema 3a 3arpeBame, pacxiyiaanu ypehaju u ap. 14.241
T) Ompema 3a I1TT caobpahaj 2.029
I) Kannenapujcku Hameniraj u 1pyra ornpema 16.150
b) JIndprosu 10.717
e) Ocrana nocTpojerma 1 onpeMa 1.940

VYkymnHo: 58.539

WzBpmmheMo y3opkoBambe M TeCTUpame TpaHCakiuja HabaBke 3a cuexache
eJIeMEeHTe ToCTpojema M ompeme: 1) pauynapu u ompema 3a AOII (omabup jemHe on
MO3UIMja Mamke BPETHOCTH — OBAj CTpaTyM 4YWHE a, 0, NI, U T peaHe 03HaKe), 2) onpema 3a
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3arpeBame, pacxiagau ypehaju u ap, u 3) KaHIeIapujcKH HaMEINTaj U Apyra onpemMa (1Ba
eJIEMEeHTa ca MpoMeHaMa HajBehe BpeTHOCTH).

Bpennoct pauyHapcke ompeme 3a obaBipame AenaTtHocTd y ToKy 2009. rogune
noBehana je mo ocHOBy HabOaBke 3a 5.920 xuse. nuHapa. [IpuMeHOM MeTOzE y30pKOBamba
n300p jelMHUIIA Y Y30paK CcIy4dajHUM 0Ja0UpOM, M3BPIIMIN CMO HCIUTHBame cienehnx
(dakTypa 3a HaOaBKy OBE OlpeMe U yTBpUIIHU cienehe:

Tabena op. 16. Y3opxosanu pauynu Habasku onpeme

(v 000 nuH)

Payyn Hatym JloGaBsbau BpcTa onpeme W3HoC

- 10001/09 12.01.2009. "X" n.0.0. KT' Pauynap - 5 kom; Illtamnay - 1 kom 270
- 10004/09 12.01.2009. "X " g.0.0.KI'  Jlam Tom - 2 koM 123
- 10033/09 27.01.2009. "X " m.o.0. KI'  Jlam Tom - 1 xom 132
- 10058/09 13.02.2009. "X " p.0.0.KI'  Pauynap - 3 kom 149
- 10100/09 10.03.2009. "X " n.0.0.KI'  Pauynap - 2 xom 108
- 10222/09 25.052000. - A0 KD Eg;yﬂap - 22 xon; Illravmary - 22 1.139
- 10283/09 25.06.2009. "X " mo.0. KI'  Ilrammag - 1 kom 93
- IIITP0727/09-003 27.07.2009. "Y", n.0.0 K" Jlan Tor - 3 xoM. 236
- 10382/09 04.09.2009. "X" n.0.0. K" [Itammad - 2 KoM 149
- 10474/09 21.10.2009. "X" m.0.0. KT’ Pauynap-4 xom 210
-10519/09 18.11.2009. X" n.0.0. KT’ Jlan Tom - 1 koM, [lITamnay - 2 koM. 297

Jurur.goroamnapatr - 1 kom
-10542/09 27.11.2009. "X" g.0.0. KI' IIItamnay - 3 kKoM 310

VYBuzsoMm y mparehy JOKyMEHTaIMjy W Hajlore 3a KIbWKEHEe YTBpHEeHO je na cy
MPEeTXOAHO Yy30pKkoBaHe HabaBke ompeme 3a AOIl mpaBWIIHO KIHBIKEHE W KOPEKTHO
JOKyMEHTOBaHE. YTBph)eHa BpPEIHOCT pPEBH3HMjOM HE OJACTYNA OJf KEHTOBOJCTBEHE
BPEIHOCTH 3a y30pKoBaHe pauyHe. [IpojekToBameM I0OMjeHOT pe3yinarta Ha yKYIHY
MOMyJIAlMjy padyyHa MOXE ce 3aK/byYWTH Ja je TONyJaldja MPaBHIHO BPEJHOBAaHA WU
pauyHOBOICTBeHO 0OyxBaheHa y npymTBy. CMamemne BPeJHOCTH OBE OIPEeMe YCICTUIIO je
ycJel pacXo0Bamba M TO 3a LeJly TOAUHY y U3HOCY ofl 3 Xwb. quHapa (1.227 Xub. AuHApa
HaOaBHe BpeAHOCTH u 1.224 XuJb. AMHApA UCIIPABKE BPEIHOCTH).

HabaBka ompeme 3a 3arpeBame, pacxiaamaau ypehaju u ap. y 2009. rogunu je
3HaYajHa y u3HOCYy on 14.241 Xwb. AuUHApa. YBHUJIOM Y pacrope]l olpeMe W MHBCHTApHE
OpojeBe YTBPIMIM CMO Jla C€ Haj3HAYAjHHUjU JIEO OBHX yllarama OJHOCH Ha ylarama y
CKJIOITy OTpeMe Koja je HabaB/beHa 32 PEKOHCTPYKIIM]Y U HAJIOTPaliby MOCIOBHE 3rpajie Y
KparyjeBiry. AKTHBHpameM OBOT O0jeKTa H3BPIICHO je W aKTUBUPAKE ONpeMe 3a
3arpeBame, pacxiahuBame U Ip. Y BpeAHOCTH o 12.649 xuib. quHapa (YBUJA Y KEHIDKEHE
10 KOHKPETHOM HaJIOTy U3 Maja mecena 2009. ronusne).

VY okBUpY OBe rpyne cpejicTaBa KaHIICJIApWjCKHM HAMEIITa] W Jpyra omnpema
(anamutrukn koHTO 023630) BOME Cce MOpe ] KaHIEIapHjCKOT HaMellTaja u (oToamnaparu,
Kamepe, TeiaeBu3opu u np.). Y 2009. romuHu u3BpiieHO je moBehame BpEeTHOCTH OBE
ornpeme y BpegHoctd o 16.150 xusb. auHapa, oJ] yera y3opkoBameM (akTypa Hajehmx
BPEIHOCTH M MCIIMTHUBamkeM Tipatehe MokyMeHTaluje oenexxumo ciienehe nadopmanuje y
BE3M OBUX 3HAYajHUX HAOABKU:

106



Tabena op. 17: Y3opkosanu pauyHu Habagxke KanyeiapujcKkoe Hamewmaja u opyze onpeme
v 2009. 200unu

(y 000 nun)
Pauyn Hatym JlobaBspau Bpcra onpeme W3noc
- 35-24/09 19.01.2009. "X3", n.0.0. K" KaHuenapujcku HaMemTaj 572
- 35-48/09 31.01.2009. " X3", n.0.0. K[ Kannenapujcku Hamennraj 345
- 35-78/09 24.02.2009. " X3", n.0.0. K[ KaHuenapujcku HamemTaj 210
- 35-98/09 06.03.2009. " X3", n.0.0. K[ Kannenapujcku Hamenraj 860
- 09/09 06.04.2009. "KK" C3P [Tank 3a xade 6ap 466
- 635-523/08 08.12.2008. " X3", n.0.0. K" Kanu. Hamemiraj ca 027 - akTuBupame 894
- 617-590/08 06.09.2008. " X3", m.0.0.KI' Kanm.ca 027 - aktuBupame 287
- ®ITI-510- W T Kannenapujckn Hamemraj
31/08 13.06.2008. JUI" n.0.0. Tytun ca 027 - aKTHBHpARG 1.073
- 046/08 01.07.2008. NN",n.0.0. BI Onpema u yrpaama cucTeMa BHIEO 963
Hajzopa - ca 027 - akTUBUpame
- 057/08 30.07.2008. NN" n.0.0. BI OnpeMa u yrpaama CUCTEMA BHIIEO 1937
Hajzopa - ca 027 - akTuBUpame
- 058/08 30.07.2008. NN",n.0.0. BI Onpema u yrpaama cuCTeMa BHIEO 110

Haj3opa - ca 027 - akTUBUpabE

VYBumoM y 1oKyMeHTanujy npuMeheno je na ce nodap neo nosehama BpenHOCTH
oIpeMe OJIHOCHU Ha orpeMy HabaBsbeHy y 2008. roauHu, 3a onpemMame HajgorpaheHor nena
mocnoBHe 3rpaae apymTBa y Kparyjeeimy. Y 2009. roavHu je W3BpIICHO aKTHBUPAHE
ompeme, OAHOCHO, mpeHoc ca koHTa 027-IlocTpojema W ompeMa y TNPUIPEMH.
Pasrpannueme m3Mel)y oOpadyHCKHMX TNepuoja je MPaBWIIHO W3BPIIEHO OO3UpOM 1a je
3aBpIIeTaK 00jeKTa, EroBO AKTHBHPAKE M aKTHBHpame ompeme wu3BpiieHo y 2009.
roguHu. PeBu3ujom HHje yTBpl)eHO OACTyName y BpEAHOCTH Y30pKOBAaHHX jeIMHUIIA, T1a ce
MOMyJIalija MOXKE TPHUXBATUTH Kao HCTHHHTA. CMameme BPEIHOCTH KaHIEIAPH)jCKOT
HaMeIlTaja j¢ YCIeIUIO 10 OCHOBY mpoaaje 38 xusb. quHapa (HabaBHa BpeaHOCT 731 XUJb.
JUHApa W HMCIpaBKa BPEAHOCTH 693 XWJb. qIUHApa) U MO OCHOBY pacxojaoBama 70 XWJb.
nuHapa (HabaBHa BPEIHOCT 634 XWJb. TMHapa W UCIpaBKa BPEIHOCTH 564 XWJb. TUHApa).
VYBUIOM y padyHOBOJICTBEHH OOyXBaT OBHX TpaHCAKIHja YTBpHEHO je a cy MpaBUIIHO
KEbUTOBOJICTBEHO 00yxBaheHe.

Hexpernune (3emubninra, rpalleBUHCKH 00jeKTH), KOje OCHrypaBajyhe ApyIITBO
Ka0 BJIACHHUK MJIM KOPHCHUK (PMHAHCH)CKOT JIM3UHTA JPXKH Pajv 3apajie Of JaBamba y 3aKyIl
win paau mnoBehama kanutana, wiM W3 00a pasjiora TNPeACTaBIba]y UHBECMUYUOHE
Hexpemnune. HakoH modeTHOr npu3HaBama (10 HA0ABHO] BPEIHOCTH), HAKHATHO MEPEHE
MHBECTUIMOHE HEKPETHHHE BPIIN CE NIPEMa HEHOj MOLITEHO] BPEAHOCTH ° KOja je 0OUIHO
IbCHA TPXKHIIHA BPEIHOCT, OJHOCHO HajBEpPOBAaTHMja IICHA Koja OWM ce y pa3MEHHU MoTJja
noctuhu Ha paH OwnaHca. [loBehame WM cMmameme BPEIHOCTH KOje HAcTaje Kao
MOCJEIUIa TPOMEHE IOIITEHE BPEIHOCTH HMHBECTHUIIMOHE HEKPETHHHE YKJbydyje ce y
MPUXO0/Ie WM Pacxojie Mmepuoja y KoMe cy Hactanu. MHBecTuIMOHEe HEKpeTHHHE Takohe
HEMajy MCKa3aHy MCIPAaBKy BPEIHOCTH, 003MPOM Jia ce€ HAKOH MOYETHOT MPU3HABakba Mepe

no ocHoBHOM mocTtynky MPC 40-lHBeCTUIIMOHE HEKPETHUHE, OJHOCHO MOJEIOM

7 Mebhynaponuu pagyHoBojcTBeHH ctanaapau, MPC 40 “HMuBectunnone HekpeTHuHe , Ci1yKOCHU IIIaCHUK
16/2008, ocHOBHU mOCTyNaK, CTp. 215.
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TPXKHUIITHE BPETHOCTH, KOJH MCKJbydyje 00padyH amMopTu3anuje. ¥ CTpYKTypH HEKpEeTHUHA
MOCTPOjeha M ONpEeMe HWHBECTHIMOHE HEKpPETHHMHE ydecTBYjy ca 32.29%, ma cy crora
3HaYajHa MO3WIMja 3a TIPOLEC pPEBH3Wje W YBEpaBame Ja Cy NpPaBWIHO TIpe CBera
BpPEIHOBAaHE a 3aTHM M pa3BpCTaHe npeMa HameHu Kopumrhema. Takobe, OutHO je crehm
yBepeme O IMpaBMMa BJIACHHUIITBA JPYIITBAa HAJ HMCKa3aHOM HMMOBHMHOM. MHcmekuujom
BJIIACHUYKUX JOKYMEHTa CTEKJIM CMO JOKa3e O IIOCTOjaly IpaBa BIAacHULITBA cienehux
MHBECTUIIMOHUX HEKPETHMHA HCKa3aHUM y HaBEJEHHUM BPEIHOCTHMA IPOLEHE Kao ILUTO
cienu y Tabenu (ca crameM Ha nad 31.12.2009. rogune):

Tabena 6p. 18: Cmpyxkmypa ungecmuyuoHUX HeKPemHura y Opyumey

(y 000 nuH.)
ITponeme-Ha
Oojexar Jlokanuja l'IOBpmana ’ "(ep" Bnacuumrso
yM BPEIHOCT
— Jleo mocnoBHe 3rpage  Kparyjesar 476,54 187.305 3K BnacHUIITBO
— TMocnoBuu poctop Kparyjesan 18,85 1.443  VYrosop
— TlocnoBuu mpoctop CauajHaii 36,00 2.480 3K BracHHIITBO
— IlocnoBHm mpocTop Kparyjesarg 446,80 64.119 3K BiacHUIITBO
— Cran Kparyjesan 114,64 16.451 VYrosop
— Cran Kparyjesan 39,00 4.133 3K BracHHIITBO
— TlocnoBHu npocTop Kparyjesan 58,34 8.372 3K BnacHHUIITBO
— TlocnosHM IPOCTOP I'. MunaHnoBarg 141,30 9.592 3K BinacHHUIITBO
YkynHo: 1.331,47 293.895

HpymtBo je y 2009. roquHy ©Mano akTUBHE YTOBOPE O M3/1aBamby y 3aKyIl CBOJHX
WHBECTUIIMOHNX HEKpeTHHHA. [Iperie oM 3akjbydeHHX YyTOBOpa CTEKIM CMO Ca3HAE J1a ce
W31aBakbe¢ WHBECTHIMOHUX HEKPETHWHA BPIIM IO TPXXHUITHUM YCIOBHMA, YKYITHO je
HaraheHo 6.492 xwsb. nuH y 2009. rogviHM 1O OCHOBY HM3/laBaka HEKPETHHHA Yy 3aKYIL.
O03upoM J1a HEKPETHHHE, NOCTPOjeHkha W ONpeMa y MPUIIPEMHU Y4ecTBYjy ca 2.95% y
CTPYKTPYpPH HEKpETHHHA TOCTpOjea M onpeMe HeheMo ce 0aBUTH HEHOM JIETaJbHUjOM
PEBU3HjOM, KaKO OW U30ETIN eKCTCH3UBHOCT Pajia.

3asmxe cy cpeacTBa Koja ce JpixKe 3a MPoAajy y TOKY HOCIIOBamba, HIH y 00Ky
MaTepHjajia WiId MOMONHHX CpejicTaBa Koja ce TpOIle Y IpoIecy MpyXama yclyra. 3anuxe
cy BpeaHoBaHe y ckiaxy ca MPC 2 - 3amuxe u Apyrum peneBaHTHUM MelyHapoaHum
pauyHOBOJCTBEHUM CTaHAApAMMa U YCBOjEHHM PadyyHOBOJICTBEHUM TOJHMTHKaMa. Yuerrhe
3amuxa y BPEIHOCTH aKTHBE OCUrypaBajyher ApymTBa HUje MaTepujanHo u u3Hocu 1.1%
(y oOpTHO] MMOBHMHHM 3ajuxe ydecTBYjy ca 1.61%) Tako ma 1o CBOjoj BPEIHOCTH HE
NpeACTaB/bajy 3HayajHy OWJAHCHY TO3WIHM]y Yy Tpolecy peBusuje. 3aimxe Yy
ocurypanajyhem apymTBy 00yxBartajy:

e PoOy 1o koje je IpymTBO AONUIO y MOCE] HAIIaTOM MOTPaKHMBamka M JPKHU ce
paau ipozaje;

e Omrehenn npeqmMeTy Mpey3eTH O OCUTYPAHUKa;

e OOpacuu (momnuce u 3eJeHe KapTe) U Apyrd nomohHu matepujan koju he ourn
UCKOpHIINeH y Tpoliecy npysKama yciyra u

e (CuTaH UHBEHTAp U ayTO r'yMe.
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MeljyTrm, 3Ha4ajHO 3a MPOLEC PEBU3HjE OBE OMJIAHCHE TO3UIIM]C j& UCITUTUBAE
HUCTHHUTOCTH U 00jEKTUBHOCTH MCKa3aHMX 00a3ama CTpore eBHICHIW]E y OKBUPY 3alInXa
Kao M KBaJUTETa CHCTEMa HWHTEpPHE KOHTpOJe pyKoBama uctuM. OOpacuu crpore
eBUJICHIMj€ MAaTEpHjaTHO ITIOCMATPAHO HEMajy 3HadajHy (UHAHCH]CKY BPETHOCT, aJd
uMajyhu y Buny na HeoBinamheHO pyKoOBame W 3J10YNOTpeda MCTUX MOXE MPOHM3BECTH
3HauYajHE TOCIEAMIIe MO NpaBa M oOaBe3e ocurypapajyhe opraHuzainuje yBepaBame Y
IIOCTOjare, TAYHOCT M IIOTIYHOCT OBOI Jena 3anuxa je jako BaxHo. Crora hemo
WCTITUBAKE OB OMJIAHCHE TIO3UIIH]€ N3BPIIUTH CaMO 3a OBY KapaKTEPUCTUYHY CTaBKY.

HpymrtBo je Ha man 31.12.2009. ronuHe uckaszano 3anuxe y BUCHHH of 36.514
XWJb. IMHApa Kao IITO CIEIH:

Tabena op. 19: Cmpyxmypa 3anuxa y ocucypasajyhiem opyumey

(v 000 um.)

Ha6.Bpennoct Wcn.spennoctu. Cax. BpeqHOCT
1.  Marepujan 277 - 271
2. OOpacuu cTpore eBuAEHIM]je 2.614 - 2.614
3. CuraH HHBEHTap 4.929 (4.929) -
4. Jlatu aBaHCH 66.215 (32.592) 33.623
VYkynHo: 77.035 37.521 36.514

3anuxe Matepwjaia W pobe Koje ce HabaBibajy ox nobaBjpada Mepe ce IO
Ha0aBHO] BPEIHOCTH y KOjy yJla3eé M CBHM TPOIIKOBH HA0aBKe M JPYT'HM TPOLIKOBU
HEOMXOJIHM 32 HHXOBO CTaBJbalkhE Yy OMNEPAaTHBHO cTame. OOpacuu CTpore eBUACHIIM]E
WCKa3aHW Cy Ha OCHOBY mpoceuHe IieHe. OOpauyH m3naza (yTpolllka) 3aivxa oOpasara
CTpOTe €BUACHIIH]E BPIIU CE IO METOAN POCEYHE OHIEPHCAHE LICHE.

Obpacyu cmpoze esudenyuje (MOAKCE, 3eJICHE KAPTE) HCKA3aHU Cy Ha AaH
31.12.2009. ronuHe y BUCHHU 01 2.614 X1Jb. qUHApa a HA OCHOBY IIPOCEUYHE IICHE jeIHE
MOJIUCE, KAKO CIICH:

Tabena op. 20: Cmpykmypa obpaszaya cmpoze esudeHyuje y 3a1uxama Opyumea

Crame
Crame Tpe3opa

Tumn obpacua Tpesopa
- 6p. Komasa - "y XHIb. HApa-
- 3ajegnmnuka noiuca AO 48.810 458
- Ilonmce ayro-kacka AK 2.597 26
- Tlonuce ocurypama nytHuka y jaBHoM caobpahajy OITY T 6.577 17
- 3enene kapre 3K 9.984 1.997
- Ilonmuce numoBuHa — nomahunctea ON/J] 2.194 16
- Ilonuce umoBnHa — unnycrpuja ONMU 1.443 16
- Ilommuce nmoBnHa — nossonpuspena OUII 1.255 13
- Ilomuce umoBuHa — kpeautu OUK 86 1
- Tlomuce umosuHa — Hezrona OMH 1.970 21
- Ilomuce nmoBuHa — nuBwi OUL] 1.281 14
- Ilommuce mmoBuna — IIMP 576 5
- Ilomuce umMoBHHA — ToNyHCKO 31paBcTBeHO 30 726 4
- Tlomuce umMoBHHA — myTHO 3apascTBeHO 1130 3.650 26
VYkynHo: 81.149 2.614

109



[Moruc o6pasama cTpore eBuaeHnuje wu3Bpmwia je Kommcuja 3a mommc
MaTepHjaTHUX BPEIHOCTH Yy EKOHOMaTy, JokagHoMm MaramuHy Orpanka Kparyjesar,
MPO/IajHOM MECTY Yy CEIUINTYy APYIITBA W OCTAINM TpojajHuM MmectuMma y Kparyjesiy.
Kontpornowm je yrBpheHo ga ApymITBO pelIOBHO BPIIM IOMHC 0Opas3ama CTpore eBUACHIIH]je
0 BpcTamMa OCUTypamba M II0 MpPOJAjHUM MECTHMa, IITO IMOJpa3syMeBa peIOBHO
CTOPHHUpaE, 0JjaBy U KOMHCH]JCKO YHHIITaBaWke HEUCIpaBHUX oOpasaua. [IpucycrBoBanu
CMO Ionucy obpasana ctpore eBuaeHuuje y Exonomaty npymrsa. Huje 6o pasnuka no
nonucy, o63upom na je mpumeHoM AOII obe3zbehena axxypHOCT, M Ja ce €BEHTYaJ HH
mpo0OJieMu pemarajy oamax. M3 pacnoiokuBe JOKyMeHTaIMje yTBpheHo je cienehe:

— 1acy cropaupane 11.283 nonuce,
— J1aje onjaBibeHa 361 nmonmca u
— J1a cy KOMUCH]jCKH yHUIITeHe 353 modmce.

O06e30ehen je cucteM HMHTEPHUX KOHTpPOJA, MyTEeM TOBpaTHe WHOpMaluje o
OTKJIahaly MPOIyCTa U MPey3eTUM Mepama MpeMa JIMIuMa Koja Cy HaunHUIA IPOITyCTe,
WIN TIpeMa JIMIUMa Koja Cy Ay’KHa a HUCY MOKpEeHYJa MOCTYIaK 3a Mpery3uMame Mepa y
CKJIay Ca ONIITHM aKTUMa IPYINTBA. Y30pPKOBAKHEM KOMHCH]CKOT YHHINTEHA IOJIHCA
YTBPWIIM CMO J1a Cy Hajuemhu pa3iio3d KOMHCH]CKOT YHHIITEHA TOJIHCA: CTapu 00paciiy,
OJTHOCHO O0pacuy Ha KOjUMa je cTapa ajapeca APYIITBa, MOTPELIHO NeYaTupaHu oOpaciy,
obpaciu omrehenn ox Biare, oOpacuy Ha KOjUMa jé Ha MECTy OCHUTypaBada MOTIIHCAaH
palHUK KOjH je TIPEKUHYO PaJHU OJTHOC, 00pacIy KOPUIINEHU 3a TECTUPAE MPOTPAMCKHX
peumiewma, uzgatu no pesepcuma ox 2007. rogmue u ap. O6jaBa HeBakehux moimca ce
cnpoBojM Hajuenthe y ciaydajeBUMa KaJia ce Tojimca U3ryowu, Kaja ce JecH Ja je yKpaJeHa
Kao M y CllydajeBHMa KaJa je CTOpPHHpaHa Ia YHUIITEeHa MUMO yTBpheHe mporemype. Ha
Y30pKOBaHMM TIpHUMEpHMa KoJ o0jaBe HeBakehmM M yHHIITema oOpaszama cTpore
eBUJICHIIMje, Y3 TOTpPeOHYy JOKYMEHTAalljy €BHICHTHA j€ NPUCYTHOCT TMOTpeOHE U
npornucaHe nporeaypaiHocTi. HenesbHo, a moHekan U y kpaheM BpPEMEHCKOM IEpUOLY,
nHpOpMHUCake 0 TPoaaju monuca nqoodujeHo nocpeactsom AOII-a, omoryhasa edukacHocT
y MOCIIOBaly M CTBapa MOIYHHOCT 3a MPaBOBPEMEHO Mpeay3uMarme OAroBapajyhux Mepa u
YCIIOCTaBJbAa-€ BUCOKOT HMBOA OJITOBOPHOCTH, Ka0 M 32 yCaBPILIABAIKE CHCTEMa MHTEPHHUX
KOHTpOJIA.

BrnacHnuky KamWTan mpeAcTaBiba TJIAaBHU HM3BOP (PHHAHCHpama IOCIOBAmba
kommanuje. Kamuran npejacraB/ba 4YHCTY HMMOBHHY JpYIITBA YTBphEeHY OAOUTKOM
yKynmHUX o0aBe3a JpyImITBA OJf aKTHBE Tj. UMOBHUHE KOJOM pacmojaxke. YKYITHHM
KaIMTaJIoOM KOjUM pacroia)ke KOMIIaHHja OJroBapa 3a cBoje 00aBe3e M3 I0CIIOBama Ia je
CTOra Ba)XKHO J]a C€ y MPOIECY peBU3HUje BepU(PHKYje HCTUHUTOCT HETOBOT BPEJHOBAMkbA U
HCKa3MBama. PEBU30pCKe Mpolielype MpoBepe aKIUjCKOT KamuTaia o0yxBaTajy MpoBepy
MOCTOjama, BIIACHUINTBA, BpPEAHOBama M IpHKa3uBama KarnuTama. OO3upom ma ce
BIIACHUYKHM W JYXHUYKHM XapTHjama O]l BpeTHOCTH OCUTypaBajyhux npymiTBa Hajuenihe
Tpryje Ha OpPraHW30BaHOM (UHAHCHJCKOM TPXHINTY 3aKOHCKH je yTeMesheHa o0aBe3a
BplICHa peBU3Mje (MHAHCHjCKMX M3BEIITaja OBUX KOMIIAHUja ca TOCEOHMM aKIIEHTOM Ha
notpely crnpoBohema aJiekBaTHIX PEBU30PCKUX UCIMUTHBAA MMO3UIIHMja KaltuTajaa 003upoM

Jla je ped 0 BPIICHY AeIaTHOCTH O OIIITET jaBHOT WHTepeca. Mmajyhu y Buay na kanurat
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(dbopmupa rapaHTHE pe3epBe IPYIITBA U Ja ce 3aKOHOM O OCUTypamy NpOIHCYje BUCHHA,
CTPYKTypa M yJlarame HCTUX, MOCTYIKE peBU3Mje Tpeba IUTAHUPATH W CHPOBECTH TaKO Ja
ce CTeYeHHM JOKa3uMa MOXe MOTBPIMTH Ja OCHrypaBajyhe ApymITBO HCIyHaBa
MPOTHCaHe YCJIOBE W TMoceqyje (MHAHCHjCKY CTaOMIIHOCT M CIIPEMHOCT Ha ITOJHOIICH:E
HoclIeuIa NMpey3eTHX pu3uKa y nocioBamy. CTpyKTypy Kanurana u pe3epsH y ,,TakoBo*
ocurypamy a.n. Ha 1ad 31.12.2009. ronuHe yuHu:

Tabena 6p. 21: Cmpyxkmypa kanumana y ocueypasajyhem opywmsy

(y 000 aun)

a) PemoBaH akumjcKu KarmuTai 436.663
6) Ocramm KanuTan 917
B) Pesepsa (emucumona npemuja) 52.133
r) Pesanopusamuone pesepse 260.499
n)  Hepeanmnzosanu ryouru no ocaoBy XOB-a (220.606)
h) Hepacmopehenn noduTak U3 paHHjuX TOANHA 26.397
e) Hepacnopehenun noburak tekyhe rogune 58.132

VYkynHo: 614.135

Jla 6u cMO HWCHHMTamTM UCTHHUTOCT U OOjEeKTHBHOCT OBE OWJIAHCHE IO3UIHje
Hajiipe hemo mohu ox mpernena mpoMeHa koje cy Hactane y nepuoay 01.01.-31.12.2009.
rogune. [IpoMene cy aare y cnenehoj Tabenu:

Tabena 6p. 22: IIpomene na nozuyuju xanumana y 2009. 2oounu
(y 000 nun)

Hepeanus. Hepacn
Pes. 'y6ounum no (?6I/IT "|  Hobut
pesepse OCHOBY pai ron, | TeK TOA
XOB-a B

Pesepre
(em.
npemuja)

Akl OcT.

OInuc
KamuTan Kam.

YkynHo

2 3 4 5 6 7 8 9 10

Crame 31.12.2008. 419.488 917 - 180.06 (218.05) 21.947 4.450 | 408.793

IIpenoc nobutu
TEK. Ha JJOOUT paH.
TOJ. a Iox
01.01.2009.r 4.450 (4.450) -

IToBehame axkii.
Kall. 110 OCHOBY VI
eM. aKIuja 17.175 17.175

Paznuka mmehy
HOMHHAJIHE 1

IpoJiajHe BPEIIH.
akuuja VI emucuju 52.133 52.133

CMmamemne peB.
pe3epBH y TOKY
2009.rox. (8.939) (8.939)

TloBehame pes.
pe3epBH y TOKY
2009.r 89.392 89.392

HepeanmzoBanu

ryOUIM 110 OCHOBY
XOB-a-nosehame (2.551) (2.551)
OctBapeHu
pesyarar 2009. T 58.132 58.132

Kanuran 31.12.
2009. 436.663 917 52.133 260.499 | (220.606) 26.397 58.132 | 614.135
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Haxne, apymteo Ha naH 31.12.2009. ronuHe pacmonaxke ca yKYITHOM BUCHHOM
karuTana ox 614.135 xusp. mTuHApa o Tora Ha aKIMjCKH KarmuTall ce ogHOCH 436.663 XWb.
nuHapa koju je moBehan 3a 17.175 Xwb. JAWHapa y OJHOCY Ha TPEIXOJHY TOJUHY.
HcnuruBameM mocTojama 0g00pema M3BPIICHE MPOMEHE aKIWjCKOT KamuTajla yTBPAWIH
cMmo aa je CKymuTuHa ApymTBa goHena OJUTyKy O U3AaBamy jJaBHOM MOHYAOM OOMYHHMX
akuuja VI emucuje oOMvHMX akiuja paau moBehamka OCHOBHOT KamWTajla Y YKYITHOM
uzHocy on 25.000 xusk. auHapa. OcuM OAJlyKe CKYMNIITHHE APYIITBAa HEOMXOJHO j€ Jia
aKIMOHAPCKO JAPYMITBO TNpubaBu W omoOpeme Komucuje 3a XapTje 0a BpPEAHOCTH
Peny6mmke CpOuje kako Ou ce Moriia U3BPIIUTH jaBHA TIOHY/A akuja. YBHIOM y mpatehy
JOKyMEHTAIMjy HamepaBaHOT moBehama KamuTajga yBEPHJIM CMO CE€ y IIOCTOjame
carimacHocti Komucuje 3a xapTuje o1 BpeJHOCTH (YBU y IPUMIBEHO PELIEHE 0 0100pemy
u3JaBamka XapTHja OJ BPEJAHOCTH, W3 KOjer ce Ha OCHOBY IMOJIHETE JOKyMEHTallyje,
yTBphyje Aa je u3BpiieH ynuc u ymnata 17.175 xomana aknuja y yKymHOj HOMHHAJTHO]
BpenHoctr on 17.175 xuss. nuHapa. M3BpiieHy mpoMeHy OCHOBHOT KamuTalla APYILITBO je
YIHCAI0 KOJ ATSHIUj€ 3a MPUBPEIHE PETUCTPE.

[Mpema umany 28. 3akoHa 0 ocurypamy, [ApymTBo je y o0aBe3u 1a 3a 00aBibame
CBOj€ /IeaTHOCTH 00e30e1n HOBYAHU JIE0 OCHOBHO2 Kanumaida KOju He MOXe OUTH Mamu
on nuHapcke mpotuBBpeaHocT 4.500.000 EYP, o6pauynaTe mo cpenmem kypcy Hapomue
0anke CpOuje 3a mpyxame yciayra HeKMBOTHHX ocurypama. Ha man 31.12.2009. romune
obaBe3a napymTBa je m3zHocwna (4.500.000 x 95,8888 mun) 431.500 xwm. aunapa. C
003UpOM Ja JAPYIITBO HAa Taj JaH HMCKa3yje M3HOC aKIWjCKOT KamlWTaja Y BUCHUHH O]
436.663 xusb. AMHApa, TO 3HAYM JIa APYUITBO pacrlojake BehnM aKIMjCKUM KalUTaIoOM O]
mponucaHor 3a wu3Hoc on (436.663-431.500) 5.163 xwm. pgunapa. IlocTynkom
KoHpupmanuje LleHTparaHor perucTpa o jeIMHCTBEHO] €BUACHIMjH aKI[IOHapa PEeBH30D je
y MoryhHOCTH &1a ce yBepH Ja JIM Cy MCKa3aHHW aKIMjCKH KAlWTal M BPCTE €MHTOBAHHUX
aKIlMja UICTUHUTE U M0 KOjOj HOMUHAIHO] BPETHOCTH Cy eMUTOBaHe. TuMe ce cTuye JoKa3
Jla je KEbUT'OBOJICTBEHA €BUICHIIU]a JAPYIITBA O aKIIMjCKOM KaIlMTaTy KOMIUICTHA, aKIIUjCKH
KamuTaj MOCTOjU M JIOKa3aHo je MpaBo BiIacHUINTA. L{eHTpamHu perucrap je moTBPAHO /a
Ha jJaH OwWjaHca JIPYIITBO pacIioiiaxke ca yKymHO 436.663 eMuTOBaHMX W OTILIaheHHX
akiuja, HoMmuHainHe Bpeanoctu ox mo 1.000 nunapa. CBe akmnuje cy oOn4yHe U yKymnaH 0poj
akioHapa je 95. Crame Ha ocTajoM KamuTaimy uckaszano je mox 31.12.2009. romune y
BUCHHH 07 917 Xusb. muHapa W HHje OWIO MPOMEHa y OJHOCY Ha TNMPEIXOAHY TOAMHY.
JpymTBo Ha OBOM pauyHy HCKasyje NIe0 KyMYJIHUPaHHX PEBaJOPU3ALMOHUX PE3epPBU
(dhopmupanux 3akipyuno ca 31.12.2003. mo mponrcuMa KoOjH Cy Taja BaXXWUJIH, a KOje HHUCY
MpEeHeTe y aKIMjCKU KamuTal.

Ha pauyny emucuone npemuje ca cramem Ha nad 31.12.2009. ronvHe uckasaHa
je BucuHa o 52.133 xusb. nuHapa. Ha oBoM padyHy NpoKmbUKeHa je TO3UTHBHA EMUCUOHA
npeMHuja, koja je y Toky 2009. roaune HacTana Kao pa3iuka u3mel)y HoMUHalIHE BPETHOCTH
€MHTOBAHUX YIHCAHUX aKl{ja M HUXOBE MPOJAjHE BPEIHOCTH, OCTBAPCHE IMPHIMKOM
peanuzanuje VI emwmcuje akmuja (mokamurtanusanvje). Hamme, mcrmruBamem mnpatehe
JIOKYMEHTAIlMje TpaHcakije noBehama akIUjcKor KamuTana CIpoBe/IeH jaBHUM TTO3HUBOM
3a moBehame KamuTaja JpyIITBa, KOHCTATOBAJIM CMO OCTBApPEHE¢ HOBYAHMX NPHMama Y
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yKyrmHOM u3HOCY o1 69.308 xmsb. muHapa u 1o 17.175 xuse. quHapa nosehame akIHjcKor
KaIruTajga U 0OCTBapeHa EMUCHOHA MIpeMHja y H3HoCy o 52.133 xusb. nuHapa.

3HavajHO ydyemhe y yKyITHOM KalUTally yY3UMajy pesaiopuzayuore pesepse na je
noTpeOHO YBEPUTH C€ Y PadyHOBOJCTBEHY MCIPABHOCT (popMupama W ynorpede HCTHX.
PeBanopu3zamuone pesepse cy kao cnenuduyaH oOJUK KamuTaua GopMupaHe NPHIMKOM
IpoLIEHE U ycKahuBamba KBUIOBOJICTBEHE BPETHOCTH Irpal)eBUHCKUX 00jeKaTa HaMEeHhEeHUX
3a 00aBJbamE MOCIOBHE JIEIaTHOCTH ca TPXKMIIHOM BpeAHOIINY M HCKa3aHe Cy Y BUCHHU
on 260.499 xwmse. nuHapa. YBHAOM Yy 0OpadyH peBalopU3aldje YTBPIAMIA CMO Ja
peBaslopU3aIMOHe pe3epBe MOTHYY U3 MpolieHe cienehux rpaheBunckux objexara:

Tabena op. 23: [lopexno pesanropusayuorux pe3epéu y Opyumey

(y 000 nun)
— ITocnoBHa 3rpana Kparyjeaig 253.873
— Hexpernuna Kparyjesa 3.668
— IMTocnoBuu objexat —KparyjeBan 2.958
YKymHo: 260.499

Oga no3unyja Kanuraia y Hajsehoj Mepu je peBUaupaHa NPUINKOM HUCTIHTHBAhA
WUCTHHUTOCTH W TPABHIHOCTH MPOICHE TPXKUIIHE BPEAHOCTH Tpal)eBHHCKUX O0jexaTa mpu
MIPOLIEHH CTalTHE MIMOBHWHE, 1a OBJie Hehe OMTH J0JaTHO 00jallmbeHa.

Kao onbutna craBka kammraia 1mojaBibyjy ce Hepeanuzosanu 2youyu no ocHogy
XOB pacnonoscugux 3a npodajy uckazaHu Ha pauyHy 333 HacTad MO0 OCHOBY HETaTHMBHUX
edekara IPOMEHE IMOIITCHE BPEAHOCTH XapTHja OJ BPEIHOCTH M APYTUX (UHAHCH]CKUX
MHCTPYMEHATa pacIOJIOKUBHUX 32 MPOJAajy KOju Cy mocieanna Tekyhux d¢uykryarnmja Ha
¢uHAHCHjCKOM TpXKUIITY. J[pymTBO 1€0 akmuja TpeTHpa Kao XapTHje O BPEAHOCTH
pacroNioKuBe 3a Mpojajy U BpeaHyje ux y ckiaay ca MPC 39 u BaxkehnM 3aKOHCKUM
npornucuMa y 3emibd. Hamena "pacronoxkuse 3a npozajy"” 3Hauyd Ja ce eeKTH Pa3InKe
n3Mel)y TpXKHITHE U KEbHTOBOJICTBEHE BPEIHOCTH NpaTe MPEKO Hepealn30BaHUX I'yOHTaKa
u podutaka no ocHoBy XOB pacnonoxuBHX 3a MpoJajy, a y CKIaay ca MPaBUIHUKOM O
KOHTHOM OKBHPY 3a ocmrypaH,e76 u onpeadama mmemeHor MPC 39. YBumom y oBaj pauyH
YTBphEHO je eBHICHTHpAmE MMaja TPXKUIIHE BPEIHOCTH akIHja Ha Oep3u Kao mocieauia
¢uHAHCHjCKE KpH3€ y CBETYy, a He Kao mocienunna ode3spehema BpenHoctu. [Ipernenom
AQHAJIMTUKE padyHa XapTHja OJf BPEIHOCTH YBEPHIIU CMO CE Jia CY aKiuje Ouiie KibUKEeHE 110
LIEeHU Mo K0joj cy muahene nok je ctame 31.12.2009. roamHe MCKa3aHO MO TPXKHUIITHO]
BpEIHOCTH, yTBpheHO] 01 cTpaHe Oep3e, OAHOCHO oOBjaIheHe WHCTUTYIHjE 33 MPOMET
xXapTHjama oJf BpeAHOCTH U TI0 OCHOBY NMPOMEHE IIeHe HACTAo je ryOuTak y n3Hocy ox 2.551
XHJb. TUHApA y OJJHOCY Ha TPEAXOJHY roJuHy. [IperienomM padyyHOBOJICTBEHE CBHUICHIIM]EC
u kikema 31.12.2009. rogune noTepheHa je mpaBWIHOCT y 00yxBaTy pasiuke uzmely
TP)KUIIHE U KHUTOBOACTBEHE BPEJIHOCTH KOja je KIMKCHA Ha TEepeT Hepealn30BaHUX
ryoutaka 1mo ocHoBy XOB pacnonoxuBux 3a Tpojajy. Y cacTaB KamwWTaja yiasu
Hepacropehena noOMT U3 paHujux roxuHa. Ha moueTrky oOpadyHCKOr mepuosa

7% IMpasutauk 0 KOHTHOM OKBUPY ¥ CaipKHHH pauyHa y KOHTHOM OKBHpY 3a ApymITBa 32 ocHrypame, “CIL.
rimacHuk PC”, 6p. 3/2009.
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Hepacniopehena modut je m3nocmma 21.947 xusp. nuHapa u moBehaHa je pacropehemem
nobutu u3 nperxonHe roauHe (2008.) y m3Hocy ox 4.450 xusb. 1MHApa HAa OCHOBY OJJTyKa
HA/IJISKHOT OpraHa ympaBibama ApymrTsa. O03upoM aa HHUje OO Ipyrux mpoMeHa Ha
OBOM €IIEMEHTY KallWTalia, YBHIOM y ayTOpH3allljy HaBEICHE TPAHCAKIMjE PEBH30pD Ce
yBepaBa Ja JM TMOCTOje YCIIOBH 3a MpHUXBaTamke OBOT Jella KamuTaja Kao HCTUHUTO
uckazanor. [lo rogummenm pauyny 3a 2009. roguHy, U3 pacnojene pe3yJraTa, OCTBapeHa
je mobur y BucuHu of 58.132 xwmb. auHapa. Melytum, o003upoM ga ApymITBO HUMa
HCKa3zaHe Hepeann3oBaHe ryoutke mo ocHoBy XOB (220.606 xusb. nuHapa), mogcehamo ma
JPYIITBO MOXE pacIioyiaraTH caMo JIEJIOM JOOMTKA KOjU TpeBa3uiia3d BUCHHY MCKa3aHUX
HepeaJIn30BaHUX TryOuTaKa mo oBoM ocHOBY. Tekyha moOuT ce Mopa 3ampkaTH y OOJIHKY
HepacniopeljeHe oOMTH CBe JIOK ce He MOKpHjy Tyourm mo ocHoBy XOB. [akne, y
HapeJHOM O0OpavYyHCKOM TMepHoJy H3HOC Tekyhe mobutu Tpeba ma ce pacmopenn y
HepacriopeheHy J0OMT W3 paHMjuX ToAWHA. HakoH yBepaBama Yy HWCTHHUTOCT U
00jeKTHBHOCT BpEJIHOBama MOjeJJMHUX eJIeMeHaTa KamuTana, y TpoIecy peBHU3Hje
(MHAHCHjCKUX H3BeIITaja ocurypaBajyhux npymraBa OMTHO je MCIUTATH TPABHIHOCT U
UCIYHCHOCT 3aKOHCKUX OrpaHHYeha (POPMUpPAHUX TapaHTHUX PE3EPBU APYIITBA.

[Ipema 3akoHY eapanmHy pesepgy UMHU: OCHOBHHU KaIllUTall, pe3epBe U3 JOOUTH U
pe3epBe yTBplieHe akTHMa JIpYIITBa, HepacnopeleHa moOuT u3 paHujux romuHa a0 50%,
neo Hepacropehene nobutu u3 tekyhe rogune a0 50%, mox ycnoBom nia yTBpheHU H3HOC
He Tpelia3y MPOCEUHy BPEIHOCT HETO NOOWUTH OCTBapeHe y MOCIEeAmhEe TPU FOJIMHE U JIa He
npenazu 25% on rapaHTHE pe3epBe U peBajopu3aluoHe pe3epBe g0 20% rapaHTHE
pe3epBe.77 YKOJIMKO IPYUITBO MMa OTKYIJbCHE COICTBEHE akifje, TYOWTaK M3 PaHUjux
roJIMHA WM TyOUTaK u3 Tekyhe roJuHe 3a Taj M3HOC YMamyje M3HOC TapaHTHE pe3epRe, ¢
THM J1a YKyTIaH U3HOC TapaHTHE pe3epBe HE MOXKe OWTH MamH 01 MHHUMYMa MPOIHCAHOM
KaruTasna wiaHoM 28. OBOT 3aKOHA 3a BPCTY OCHTYpama Koja je Y IeJTaTHOCTH JPYIITBA.

MuHuMaiHe rapanTHe pe3epse Ha maaH 31.12.2009. rogune yTBphYyjy ce y cKiamy
ca 3axXTEBHMMa 3aKOHa M HE MOTY OWTH Mame O] AMHapcke mpoTuBBpeaHocTH 4.500.000
EVYP, obpauynare o cpenmem Kypcy Hapoane Oanke, omHoCHO m3pakeHo y RSD Ha Taj
naH (4.500.000 x 95,8888) 431.500 xusb. quHapa.

Tabena op. 24: Cmpykmypa eapanmuux pezepeu opyuwmea na oan 31.12.2009. zooune

y 000 guH. Orpannueme y 000 guH.
- AKIMjCKH KanuTan 436.663 - 436.663
- OcTanu kanurain 917 - 917
- PeszepBe —emucuoHa npemuja 52.133 10 20% I'.P 52.133
- Hepacniopel). 1obut U3 panujux roguHa 26.397 10 50% I'.P. 13.198
- Hepacnopel). noout texyhe rogune 58.132 " 30% nipocexa HeTo 20.608
: ’ 100UTH 3a 3a1€ 3 T.
- PeBanopu3aiyione pe3epse 1
Hepean30BaHu ryoury rmno ociopy XOB 39.893 70 20%I'.P 39.893
VYkymHo: 614.135 563.412

" 3akoH o ocurypamy, Ucro., wi. 116. cras 5.
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YBHJ0M y 0Baj 00pavyyH KOHCTaTyjeMo jaa apymrTBo Ha jnad 31.12.2009. rogune
00e30el)yje BHCHHY TapaHTHHX pe3epBH M3HAI Mporucane BucuHe 3a (563.412 - 431.500)
131.912 xwsb. nuHapa. [JpymTBo je y o0aBe3n Jia U3HOC TapaHTHE pe3epBe Kao U TEXHUIKE
pes3epBe JenoHyje y ynarama onpehene cTpykrype o uemy he Buie peun OUTH y HapeIHO]
IJIaBU OBOT JieJa.

VYV umuby J[OHOIIEHA PEBU30PCKOI MHUILJBEHA [0 MHUTalky HCIPaBHOCTH,
NOTIYHOCTH U BEPOJOCTOJHOCTH TMpHKa3WBama ofaBe3a ocurypaBajyhe kommanuje
pPEeBH30p C€ PYKOBOIM OCHOBHMM TNPUHIMIIMMA HUXOBOT yTBphUBama Kao MTO Cy
MOCTOjame, BIACHHUIITBO, BPEJAHOBAWkE W TpHKa3uBame. lcnutuBameM ma oM oOaBesa
MOCTOjH, JIa JIW C€ 3aUCTa OJHOCH HA KOMITaHH]yY, j€ JIM HUCIPAaBHO BPEIHOBaHA M IPABHIIHO
MpUKa3aHa CTUYE Ce Ca3Hame O CTBAPHOM CTamy HMCKa3aHuX oOasesa. [Ipuctym peBmsmju
OBe OWJIaHCHE TO3WIIMjE€ 3aBHCH OJ YUECTaJOCTH T€ BPCTE TpaHCaKIMje y mpemysehy.
YKonHMKO MpoMEeHe HUCY ydecTale HUTH MaTepujaHe M0 KapakTepy W MPU TOM Ce MOXKE
OCIIOHUTH Ha CHUCTEM HHTEpPHE KOHTpOJE JpyIITBa (HM3aK HUBO KOHTPOJHOT PHU3WKA),
WCTIMTUBAKE CE CBOAM HAa aHAIM3y HOBOHACTAIMX YTrOBOpa O KpenuTHpamy. Ydemrhe
IyropouyHux obaBe3a y TOCMaTpaHOM OcWTypaBajyhem ApymTBYy y YKYIHHM
pesepBucamuMa u obaBezama uszHocu 0.026%. OmHoc myropoyHmx obaBe3a mpema
OoCcHOBHOM Kanurtaiy apymTsa (711 xws. quaapa/ 436.663 xwm. nuHapa) msaocu 0.16% un
HE TpeJICTaB/ba MaTepHjalTHO 3HAYajHy CTaBKy YakK M Kaja Ou oBe o0aBe3e OWiie MOTpenrHo
MpuKa3zaHe y [EeJIOCTH WM TOCHeAIa HEKOr (QUKTUBHOT KIbWXKema. MarepujaiHo
3HAa4YajHOM TPEIIKOM cMaTpa ce Ipellka Wik CKyN Tpellaka 4ija je yKymHa BpelHocT Beha
011 2% OCHOBHOT KaIluTana. Hyropouna o6aBe3a y BucuaH 041 711 Xuib. JUHapa UCKa3aHa
je 1o OCHOBY HEM3MHUpPEHHUX 00aBe3a MO OCHOBY JIM3MHTA M3 PAHHUjUX TOAWHA U 10 OCHOBY
JM3MHTA TI0 YTOBOPY O 3aKyIly 3aKJby4eHOT M3Mel)y ApymTBa M 3aKyloAaBIia a 0 OCHOBY
Ha0aBKe MOTOPHOT BO3WJIa. YBHJIOM Y JOKYMEHTAIHjy, paTe Ce€ YPEeOHO H3MHUPY]y H
EBUJICHTHPAjJy Y TOCIOBHUM Ki-MTama JpymTBa. J[eo oBux obOaBe3a Koje JOCIEBajy 0
TOJMHY JlaHa of] JaHa OujlaHca y BUCHHHM oJ] 387 Xujb. AUHApA MPEHETE CY Y KPaTKOPOUHE
obaBe3e.

2. PeBu3uja OMJIAHCHUX MO3ULHMja CTAKHA 3HAYAJHUX y ocurypaBajyhum
APYIITBHMA

OcurypaBajyhe opranmzangje ycieq NpUpoJie Toclia KojuM ce 0aBe Imocedyjy
3HadajHa (UHAHCHjCKa cCpelncTBa QopMupaHa paau o00e30ehema u3BpIIeHa 00aBe3a
Mpey3eTUX OCUTYPambeM OHJIa Kajia ce pu3uK ocTBapu. Ocurypame MpeacTaBiba MeXaHH3aM
3a MPUKYIJbalhe€ HOBYAHHMX CpEJCTaBa, OJHOCHO 3a MpETBaparme BEIMKOr Opoja CHUTHHX
MPEMHjCKUX YIUIaTa y KPyITHA HOBUAHA CPEJICTBA 3a UCIUIATY MOjeIMHAYHUX IITeTa Koje he
€BEHTYaJTHO HACTYNMUTH. M3 OBOT pas3iora, KOMIaHWje Koje MpyXkajy yclyre OCHrypama y
npwmnyd ¢y 7na  (GopMHpaHy HOBYAaHY aKyMyJalMjy MPHBPEMEHO IUIAcUpajy Y

78
[IpaBWIHUK O pauyHOBOJICTBEHUM IOJIMTUKAMa JIPYILITBA, 4iaH 25a.
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oaroBapajyhu HHBECTHIIMOHU MOPTQEsb U TAKO OCTBape AOAATHE MPUHOCE. 3aKOHOIABCTBO
KpO3 OTrpaHMYeHa MOjeJHHUX OOJMKA JCTIOHOBAaMka W yjarama CpeICTaBa TEXHUYHUX H
TapaHTHUX PE3epBU JPYIITBA HACTOJH Jla yTUYE HA KBAJTUTET MOPTQesba KOjUM JAPYIITBA
pacronaxxy Kako C€ OCTBapelme OCHOBHOI IWJba OCHTypama M o0aBe3a mpema
OCUTypaHUIIUMa He OM JoBoAwia y muTame. Kymo-npojajHu MocioBH ca xapTujama of
BPEJHOCTH Cy BeoMa 3Ha4ajHH 3a ocurypasajyha QpymiTBa, ydecTanocT TpaHCakiuja je
BeJIMKa Te Cy OBe OWjaHCHE MO3UIMje 3HadajHe y mpolecy pesBusuje. OO03upom J1a
TEXHUYKE W TapaHTHE pe3epBe JIPYIITBO JAPKU y yjlarambHMa y XapTHje O BPEIHOCTH U
JIETIO3UTE | J1a TaKo (hopMHpaHa IMOBHHA TIPEJICTaBIba 00e30eleme N3BpIIeHa Mpey3eTHX
o0aBe3a OCUTypameM, HEOIIXOJHO j& CIIPOBECTH PEBH30PCKE MOCTYITKE OBHX IMO3MIIHM]ja TAKO
na GopMHpaHM [IOKa3HH MarTepHjaj yBepaBa Yy HCTHHHTOCT IPHKA3aHOT TMOpT(esba.
3HauajHUM OUITAaHCHUM MO3UIMjamMa CMaTpajy ce:

JIYTrOpOYHU (MHAHCH]CKH TTACMaHM;

KpPaTKOPOYHU (PMHAHCH]CKH TUTACMAHH;

TOTOBHHA M TOTOBHHCKHU €KBUBAJICHTH;

aKTUBHA BPEMEHCKA pasraHnvema 1

wkh b=

KpaTKopodHe oOaBese.
CropoBemheMo TOCTYNIKE HCIUTHBAaka HABEACHUX IMO3UIMja HAa TPHUMEHY
,» [aKOBO‘OCHTYpama a.ll. pajld yBepaBama y OCTBApEHEC OCHOBHUX PEBU30PCKHUX IHJbEBA!
MOCTOjame, MOTIYHOCT, MpaBa H o00aBe3e, BPEIHOBAKE, TAYHOCT, pasrpaHUuCHHC,
Mpe3eHTalrja u 00eI0akbUBAE.

Jyropouynn (UHAHCHjCKH TWJIACMAaHH TIPEJCTaBJbajy M3BOjEHA CpEICTBA
KOMITaHHje JYyropoyHO IUTacupaHa Hajuemhe y apyra mpexyseha y oOnumky akmmja u
oOBe3HmIa. Pasrpanndeme xapTuja o1 BPEOHOCTH y AYropodHe (pUHAHCHjCKE IUIacCMaHe
BPILM C€ HAa OCHOBY HaMepe JPYyIITBa O JYTOPOYHOM (PHMHAHCH]CKOM IOTyXBaTy, OJHOCHO
Jla Ha J1aH OWJIaHCa He MMOCTOjH HamMepa BUXOBOT NPETBapama y HOBYaHa CPEICTBA.

Ha pman Owranca 31.12.2009. romuHe apymITBO j€ HCKa3al0 JIyropovyHE
¢uHaHCHjcKe TIacMaHe y BUCHHU onl 115.569 xuib. nuHapa u To: Yuemha y KamuTaty
95.518 xusp. quHapa u Octanu ayropounu punHancujcku mnacmanu 20.051 xusb. quHapa
Jyropounu (puHaHCHjCKH IIacMaHu y4ecTByjy ca 11.11% y cTpykTypu cTamHe UMOBUHE,
0HOCHO 3.5% y CTpYKTypH YKyIIHE aKTHBE ApymTBa. Yuemrha y kanurany uuHe yuemrha y
KarmuTany APYrHX MpaBHUX JIKIA (XapTHje O] BPEAHOCTU PACIIONIOXKUBE 32 MPOJAjy), UHje
aKIuje ce KOTUpajy Ha Oep3u, OAHOCHO 4Hjy je dep BPeAHOCT MOTyhe TOoy3/1aHO YTBP/IUTH.
XapTuje om BpPETHOCTH pACIIOJIOKHBE 3a MPOJAAjy HUCKa3yjy ce Mo ¢ep TPKHIIHO]
BPEIHOCTH, a TMPOMEHE BPEAHOCTU C€ MCKa3yjy y OKBHPY PEBAJOPH3AIMOHUX PE3CPBH,
OJTHOCHO y OKBHPY HEpealM30BaHUX JO0OWTaka M TyOHWTaka IO OCHOBY XapTHja Ol
BpenHocTH. [IpumeHoM MeTojie moTBphuBama y mporecy NpuKymbamka J0Ka3a W3BPIIUIN
CMO YBUJI Y aHAUTHKY ydemha y Kanutaily U YTBPAWIIH J1a locToje cieneha ydenrha:
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Tabena op. 25: Cmpyxkmypa yuewha y kanumany ocucypasajyhee opywumea

(v 000 nun.)

HaGaBHa UcnpaBka  Canamima

BPENHOCT  BPEJHOCTH  BPEIHOCT

— TB "Kanan 9" Kparyjesaii — 3aBHCHO 66 66 -
— "Ulymanuja 6pokep" a.n. Kparyjesail — ocrana nope3aHa 11.700 11.700 -
— "Credy 6anxa" a.n. Kpar. (6.864 aku. x 2.989 nun.) 20.516 - 20.516
— "Arpo6anka" a.n. beorpan (1.564 aku. x 8.143 nun.) 12.736 - 12.736
— "AUK 6anka" a.n. Hum (23.793 aku. x 2.472 nun.) 58.816 - 58.816
— "Meranc 6ank" a.1. Hopu Cax (470 axi. x 7.340 nun.) 3.450 - 3.450
VYkymHo: 107.284 11.766 95.518

[Ipernemom cTpykType ynarama youaBaMmo Jia je W3BpIICHA UCTPaBKa BPEAHOCTH
ylarama y 3aBUCHO M IOBe3aHa JHIa: y4yemhe y KamuTaly 3aBUCHUX NpPaBHUX JIMLA Y
BUCUHHU O]l 66 XWJb. JWHApa y UENUHU 300T JOMHKX pe3yiTara y MOcloBamby 3a JAYKH
BpemeHcku nepuod. Y 2009. roguan, Ha ocHOBY OayKe OCHHUBA4a O CMambelhy Kanuraia y
M0jeTHOCTaBJbeHOM TIOCTYNKY CMameHO je ydemhe ocurypaBajyher apymrsa Ha 685 €
(ykynau kanurtan 1.000,00 € ). [dpymteo uma yuenthe y u3Hocy ox 11.700 xusb. quHapa,
onHocHO y BucuHU off 32,50 %, xon Bbpokepcko auiepckor ApymTBa KOje c€ BOJH IO
HOMHWHAITHO] BPEAHOCTH, M y IEJOCTH j€ JaTO Ha WCIPABKY BPEIHOCTH PaHHMjUX TOJIWHA.
VYuemha y xanurany ocranux npaBHuX juna unHe XOB Oanaka, xoje je ocurypasajyhe
IpylTBo nocenoBaio Ha aAaH 31.12.2009. roaune. OBa yuemniha nckasaHa cy y BUCHHH OJ1
95.518 xusb. qUHApPA, KAKO je IaTo y Hampe. MpHUKa3aHoj Tabenu, U Mo OCHOBY MCTUX HHjE
BpIICHO HUKAKBO PE3ePBHUCAIE CPEJICTaBa IO OCHOBY HCIPaBKE BPEIHOCTH, 003UPOM Ja ce
UCTa KOTUpajy Ha Oep3u, W Ja Cy WCKa3zaHa y KmbUTaMa JAPYHITBA IO TPXKHITHHM
BpEIHOCTHMA. YBHJIOM Y aHAJIMTHUYKY CBUICHIU]Y aKIFja youaBaMo Jia je 3a0eierkeH majl
BpenHoctH akmnyja " Credy O6anka" a.n. m "AWK Oanka" a.nx., 10k cy aknuje "Arpo OaHka"
a.1. u "Mertanc Oank" a.n. 3a0emexuie pacT. 3HaYajHO CMambEHE BPETHOCTH aKIHja
3abenexxeHo je kox " Credy 6anka" a.n. Kparyjesan, y Bucuan ox 9.616 xub. quHapa, Hako
HUje OMJI0 HUKAaKBUX TProBama ca OBUM akuujama y Toky 2009. rogmne. YckinahuBama
BPEHOCTH OBHX akKllyja ca HHUXOBUM TPXKUIIHUM BpeAHOCTHMa o]l MapTa Mecerna 2009.
TOJIMHE, BpPIICHAa Cy Ha Kpajy CBakor Mecella, MpHU 4Yemy Cy YTBpheHe MO3UTHBHE W
HETaTHUBHE Pa3JIMKe KIbMKEHE Y KOPHCT U Ha TEPET, Hepealn30BaHNX r'yOuTaKa 10 OCHOBY
XapTHja OJ] BPEIHOCTH PACTIOIOKUBHX 3a MPOAajy, Tne je ApymrTBo Ha maH 31.12.2009.
TOJIMHE MCKAa3allo OBE Hepealln3oBaHe TyouTke y BucuaM oJ] 220.606 xuib. nuHapa (YBUI Y
KIbIDKeha MECEYHOTr yckiahuBama MpPOMEHE ILeHa XapTHja O BPEAHOCTH HA OCHOBY
JTHEBHOT M3BemiTaja Oep3e). TpaHcakiMje Cy MCIPABHO KIHLMDKEHE Yy MOCIIOBHUM KEbUTAMA.
Ocrane nyropoune (pMHAHCHjCKE TUIaCMaHe JAPYIITBO je McKaszano y BucuHH ox 20.051
XWJb. JIMHAapa. YBUAOM y aHAJIMTUYKY CBHICHIMjY YTBPhyjeMO Ja CTPYKTypy IUIacMaHa
yuHe: [leno3ut-I"apannuja-bupo 3enene kapre 18.370, Henosur - "Capa nenrap” beorpan
367, Hyropounu minacManu 3a ctamOeHe motpede 1.059 xmb. auHapa, Jlemosur - "C-
PEHT" Beorpan 256. M3epmuhemo ucnutuBama macMana ca HajsehoM BpeaHoIhy.

WHcneknujoM ToKyMeHaTa MCIUTAIH CMO JIOCTaBILEHY OJMIIYKY OocurypaBajyhem
IpyWITBY OA CTpaHe Yipyxema ocurypaBada Cpouje. IlomoBunom 2009. romune
VYapyxemwe je noHeno OmIyKy O OeHO3UTYy 3a oOaBJpame MOCIOBa MelyHapoaHe KapTte
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ocurypama, KojoM ce nedunume BucuHa nenosuta y BucuHH 100.000,00 € dukcHO MO
ocurypamy turyc 0,5 € mo ocurypanoMm MOTOPHOM BO3HIIY, IIpeMa IMOJaMa U3 MPETXOIHE
rogune. [Ipema mpernemy mnpepacmonene Iemo3WTa, Koja je cactaBHH neo Ojuryke,
yTBpheHa je BUCHHA JeT03uTa 3a ocurypasajyhy opranmsanujy y nznocy oxn 193.334,50 €,
u o0aBe3y JpYIITBa Jia U3BPIIU Jomnaty oa 77.960,62 €. KamatHum nuctom Y Ipyxeme
ocurypaBaua CpOuje o0aBecTHIIO je IPYIITBO Ja je KaMmara Ha JICIOHOBaHA CPEACTBA 3a
2009. roguny wmsHocwna 8.323,42 €, mito 3ajeaHo ca jaemo3uToM Ha gaH 31.12.2009.
roguHe wu3Hocu 201.657,92 €. JlpymTBO je TpaBWIHO W3BPUIMIO pa3rpaHAYCHE
TpaHcakIuja u3mMel)y oOpadyHCKHX MepHoja, y ImTa CMO C€ YBEPHIIN YBUIAOM Y KEIKEHE
Mpunucane kamare 3a oopauyHcku nepuos 2009. roguHe u ycariamaBambe OBOT JENO3UTa
ca KypcoM Ha jaaH Omnanca ox 95,8888 munapa/€. Kamare cy KmbImkeHe y KOPUCT IPUX0/1a
0] KaMaTa O JICTIOHOBamba U yllarama. HakoH cripoBe/ieHHX IMPOMEeHa UCTIPABHO j€ MCKa3aH
U3HOC OBOr jemnos3uta y BucuHU of 19.337 xuse. nunapa. OcurypaBajyhe ApymTBo
nocenyje ypeaso osepen 10S Yapyxema o cramy OBOTr JETIO3MTa y HANpea MCKA3aHOM
n3Hocy. M3BpiieHa je onmra ucnpaBka OBOT JeT03UTa Y BUCHHU o 967 xusb. muHapa (5%
0J1 U3HOCA JIero3uTa) mTo naje Bpexnoct 18.370 xusp. nuHapa. Ha ocHOBY CTEUEHHUX JlOKa3a
MperyieIoM aHAJIWTHYKE E€BUACHIMjE NpyIITBA M mparehe AOKyMeHTamnuje KHMKEHUX
TPaHCAKIMja MOKE CE€ M3BECTH 3aKJbY4aK J1a JAPYIITBO MPABHIHO BpEeIHYje U MPE3EHTHPA
yJarama y Ayropouse racMane. [loce6an akieHaT y HCIIMTHBAbY CTAaBJBEH j€ Ha IMperie]
M3BPILICHUX OTIHCUBAkha U KIbIKCHa T'yOUTaka MO OCHOBY MPOMEHE TPXKUIIHUX IICHA
XOB, u yBepeHH CMO Ja IPYIITBO BPIIW TMOTPEOHE UCIPAaBKE Yy MPABUIIHO OIMEPESHOM
U3HOCY.

Behuny cBojux croOOMHMX HOBYAHHUX CpeACTaBa HacTaliuM (opMupamem
TEXHUYKHUX pe3epBH U 00e30ehemeM rapanTHe pesepBe ocurypasajyhe apymTBo Apxu y
BUAY KpPaTKOPOYHMX (UHAHCHjCKUX IUTacMaHa. KpaTkopouHu miaacMaHu o0yxBartajy
KpeauTe, XapTHje OJf BPEAHOCTH M OCTajle KpaTKOpPOYHE IUTacMaHe ca pokoM jpocrieha mim
npojaje 0 TOIUHY JaHa O] JaHa YNHUAO0Ee OAHOCHO of JaHa ouinanca. CxoIHO oapendama
MPC-39 xapTuje oI BPEIHOCTH IO IIOYSTHOM IMPU3HABAKY CE€ Pa3IU4YUTO MEpe U
MPOIICHY]Y Y 3aBUCHOCTH O]l FbHXOBE HAMCHE:

e XapTWje OJf BpPEAHOCTH, KOjUMa c€ Tpryje MpOIEeHmYjy C€ MO TPXKHUIIHO]
BPEIHOCTH — BPEJAHOCTH Ha ,,Kpajy JaHa“, a MPOMEHa TPKUIIHE BPEIHOCTHU CE
KIbIDKH Yy KOPUCT MPHUXOa WIIM Ha TEPET pacxoja Mepruoa.

e XapTHje 0J] BPEIHOCTH Koje ce Jpixke Jo jnocrieha Mepe ce o0 aMOpTH30BaHO]
BPEIHOCTH MPUMEHOM MeT0/1a €(eKTHBHE KaMaTHE CTOTIE.

VYKOIMKO 1mocTane BEpoBaTHO J1a ocurypasajyhe npymrso nehe mohu na Harutatu
yiarame Koje ce JIpkd N0 jaocrnieha a koje je MckazaHO 10 aMOPTH30BaHO] BPEIHOCTH
cMmaTpa ce JAa je Hactao ryburtak 300r obe3BpehuBama Koju ce YTBphyje Kao pasiuka
n3Mel)y KibUTOBOJICTBEHOT M3HOCA CPEICTBA M Callallllbeé BPEJAHOCTH OYeKUBaHUX Oymyhux
TOKOBAa TOTOBHHE €CKOHTOBAaHMX TI0 TIPBOOWTHO] e(EeKTUBHO] KaMaTHO] CTOMH
(MHAHCHjCKOT WHCTYMEHTa. Y Tpolecy peBH3Mje OBe OWIAHCHE MO3WlUje OUTHO je
MPOIIEHUTH aJeKBAaTHOCT M3BPLICHOT Pa3BpCTaBama XapTHja O BPEIHOCTH, MPAaBUIHOCT
BUXOBOT BpPEJHOBakba M HCTHHUTOCT IOCTOjaka OO3MPOM Ja TPEACTaBIbajy 3HAYajHY
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UMOBHUHY JpymiTBa. JpymrTBo je y Toky 2009. rojuHe BpIIMIO TUTACMaH CI00O0JHUX
HOBYAHUX CpEJCTaBa, CXOJHO 3aKOHCKMM mnpomvcuma Hapomgne Oanke CpOuje wu
OTpaHWYCHY O Yylaramy H JCMOHOBAaWmY CpeACTaBa ocurypaBajyhmx papymraBa. Y
CTPYKTypu 0OpTHe HMOBUHE yuecTBYjy ca 58.33%, omHocHo 40% yKymHE aKkTHBE
Npe/ICTaBJbajy KpaTKOpPO4YHU (PMHAHCH]CKH TuIacMaHu ciefiche cTtpykType:

Tabena op. 26: Cmpykmypa KpamkopouHux QUHAHCUJCKUX nIacMana ocuzypasajyhee

opyuimea
(v 000 yium)
1.  KpaTkopodHH AETO3UTH Y 3€MJbU 353.618
2. VYTyxeHa moTpakuBama o1 0aHaka 3a Jemo3uTe 286
3. HcnpaBka yTy)KeHHMX ITOTpakuBama 0] OaHaka 3a JICTo3uTe (286)
4. OrmmTa ucpaBka OBHX IlacMaHa — Tauka 11. n 12. (13.860)
5. JluHapcku Jemo3uT 3a Bu3a OU3HUC KapTHILY 1.166
6.  JleBW3HH JOENO3UT 3a BU3a OU3HUC KapTHUILY 411
7. Jlemio3uTH Y HHOCTPAHCTBY 959
8. Xapruje o BpeJHOCTH KOjUMa Ce Tpryje- OOBE3HHUIIE CTape JACBU3HE IITEIHE 904.435
9.  Xapruje o1 BpeIHOCTH KOjUMa Ce€ TPryje- akiuje 76.088
10.  Xapruje on BpeIHOCTH KOjuMa ce He Tpryje- akuuje "dadpuxe X " 42
11.  Hcnpaska BpenHoctn octamux XOB - akmuje "®abpuke X" uckibydeHe ca (42)
BaHOep3aHCcKor TpxuiiTa 1o Pememy beorpancke d6epse
VYxynHo crame 31.12.2009. 1.322.817

VBUIOM Yy aHAJUTHKY KpPaTKOPOYHUX (PUHAHCHjCKHMX IUTacCMaHa yodaBamo Ja
Hajeehe pemaruBHo yuemhe mmajy XOB kojuma ce Tpryje — oOBE3HHIIE CTape JCBH3HE
mrenme 68.37%, kpaTKopouHu Jeno3ut y 3emsbn 26.73% u XOB kojuma ce tpryje —
akuuje 5.75%. O03upoM Ja cy oBa ynaramba MaTepujalHO Haj3Ha4YajHHja y CTPYKTYpPH
noptderba u3BpImIMheMo HBUXOBA UCHUTHBaBmA. JpymTBo je u y Toky 2009. romuHe neo
CBOTa HOBYAHOT MOTEHIUjaJia IUIACUPAJI0 Y AYTOPOYHE XapTHje O] BPEIHOCTH (0OBE3HMIIE
cTape ICBU3HE ITeame). OOsesnuye cmape O0egushe uimedre Cy KYIUbCHE Ha TPXKHUIITY
XapTHja O] BPEIHOCTH, a BpeIHOBaHEe y ckiaxy ca onxpendama MPC - 39. Ilpernemom
KIbUTOBOJICTBEHE €BHCHIM]E yTBphyjeMo na mocroju crame U mpomeHe y Toky 2009.
TOMHE!

Tabena 6p. 27: [Ipomene KpamropoUHUX PUHAHCUJCKUX NAACMAHA — CIMAPA 0e8U3HA
wmeora y 2009. 200unu

(y 000 guH.)
— Bpennoct o6Be3nuna 31.12.2008. roguHe-I0YETHO CTamkHe 640.570
— Kymnosuna y Toky rogune 226.079
— Ilponaja y TOKy TonuHe —CMameme (107.065)
— Tlo3uTuBHE KypCcHE pa3iIMKe IO OCHOBY OOBE3HUIA 58.565
— Edexar yckinahupamwa ca tpxuniaom Bpeanomhy 31.12.2009. rogune 86.286
Tprxumina BpenHocT 00Be3Huna 31.12.2009. rogune 904.435

TpkuiIHa BpeTHOCT XapTHja OJf BEIHOCTH — OOBE3HMIIA CTApe NIEBU3HE IITEIHC
ca KojuMa ce Tpryje nckasana ja Ha naH 31.12.2009. ronune y Bucunu ox 9.432.119 €, mro
y IOMHApPCKOj MPOTHUBBPEIHOCTH MO cpenmem Kypcy HBC Ha Taj maH 4mHHM W3HOC OI
904.435 xusp. nuHapa (HOMHUHAIHA BPEAHOCT jeiHe OOBE3HUIIE je jelaH eypo). YBHIOM Y
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3BaHMYaH Kypc o0jaBibeH 3a naH 31.12.2009. rogune ox ctpane HBC yBepuiu cMmo ce aa je
JPYIITBO TAYHO U3BPIIUIIO MpepadyHaBame y jomahy BamyTy. YTBpheHu cango oOBe3HuUIa
WCKa3aH je Mo mpocedHoj Bpeanoctu Eypa (95,8888 nuH.) u oxroeapa W3BemTajy JNaTHX
BPEIHOCTH HAa TPXKUIITY O]l CTpaHe Opokepcko amiepckor npymrsa «lllymammja 6pokep»
n3 Kparyjesua. YBUJOM y TOKyMEHTalljy OOBE3HUIIE cTape IEBU3HE LUTEIHE Hajase ce
Ha BJIACHUYKOM padyHy ApywmTBa Koj LleHTpanHor peructpa — Jemno v KIUPUHT XapTHja 0]l
BPEJHOCTH YHMME CMO C€ YBEPWJIM Yy IpaBa BIACHHUINTBA JPYIITBA HAJ OBOM HMOBHHOM.
CBu peann30BaHM W HEpEATH30BaHW MOOWIM 1O OCHOBY IpoOJaje, OAHOCHO HPOMEHE
TPXKHUIITHE BPEIHOCTH OBUX XapTHja OJ BPEIHOCTH, NMPHU3HATH Cy Yy KOPUCT NpUXOnIa U
YKJbYYEHH Yy OKBHPY NPHUXO0Ja Ol yCKiajuBama BPEJHOCTH MMOBHHE, JOK Cy TO3UTHBHE
KypCHE pa3inKe MoceOHO KIbIKeHe Ha padyH rpyme 663. Jlakie, n3BpIICHO je MPaBHIIHO
BPEIHOBAKE OBOT Jeyia MOpTQesba yllarama Ma ce MOXKE NPUXBATUTH KAO HCTHHUTO
WCKa3aH.

Hpyru o oOuMy u 3Ha4ajy y noptdelby ylarama Cy KpamKopouHu 0eno3umu y
3eM/bu YMjH HUBO je TIOBehaH JEeMOHOBAamEM CpejcTaBa KoJ ocaM OOHHUTETHHX OaHaka ca
cenumTeM y 3eMJbu. KoHdupMainujom OaHke 32 ogadpaHu y30pak JIEno3uTa Jo0WIH CMO
CariyacHOCT O TOCTOjamy JAEMO3WTa, BIACHUINTY APYIITBA HAJ CPEICTBAMA M YCIOBHMA
iacmana. Hucy morBphena oxctynama 1o0MjeHHX MOJaTaka ca UCTUM y TIPE3EHTHPAHUM
yroBopuMa O OpouYeHYy KOjU ce Haja3e y apxuBu JApymTBa. 3a obe30eheme Bpahama
TJIAaBHUIIE W Tpunagajyhe kamare Mo YroBopuMma, JAPYIITBO TOcCeayje oBiamhema oj
cTpaHe OaHaka 3a 3aly)KCHhE EECHOT JUHAPCKOT payyHa, Ha W3HOC TJIABHUIIC U YKYITHO
oOpadyHare KamaTe, Wi OJJaHKO MOTHHCAaHy U OBEPEHY COJI0O MEHHUILY, ca oBjiamhemeM 1a
JICTIOHEHT/APYIITBO HCTYy MOKE TONMYHUTH Kao MEHHUIy ca nocrnehem o Buhemy” u
KJIay3yJIoM ,,0e3 mpoTecTa® u MOJHETH Ha HAIaTy. Y IHJbY PEaHOT NCKa3HWBamba aKTUBE,
JPYWTBO je y ckiany ca OIykoM 0 HaUYMHY MpOLEHUBamba OMIAHCHUX M BaHOMIAHCHUX
MO3UIIMja U3BPIIMJIO OMIITY UCTIpaBKy y BucuHu of 13.860 xuss. nuHapa. CBe mpoMeHe 1o
OCHOBY KpaTKOpPOYHMX (PMHAHCHjCKMX IUIACMaHa €BUICHTHUPAaHE Cy Ha OCHOBY
BEPOJIOCTOjHE JOKYMCHTAIMje W YPEIHO CIPOBEACHE Y KELMIoBOACTBY. Ha OCHOBY
CTCUCHHUX Haja3a PEBH30pP MOXKE MPOICHUTH Jia Cy OCTBapEHH IOBOJFHH YCIIOBH IOJ
KOjuMa cy Ilacupana (UHAHCHjCKa cpeacTBa. [Ipu ymaramy W JeTIOHOBamwYy CpEICTaBa
BOJMJIO C€ padyHa O HCIUIATHBOCTH, OJHOCHO TPXXHIITHOCTH JI€TIOHOBaWmA M Yylarama
KojuMa ce Hehe yrpo3uTH BHXOBA pealHa BPEIHOCT M JPYrMM Mepama Ja Ou ce
00e30emuiia CUTYPHOCT JICTIOHOBamba y CKIJIJy ca MpaBHJIMMa KOHTPOJIE W yIpaBibamba
pU3MIHAMAa.

Xapmuje 00 epedHocmu — akyuje WUCKa3aHe Cy IO OCHOBY KYNOBHHE aKIMja
KYIUbCHUX Ha TPXKHINTY OJ Pa3HUX €MHUTEHATa. YBUIOM Y JUCTUHIE aKIMja YBEPHIH CMO
ce Ja je APYIITBO M3BPIIWIO TMPABUIIHO pa3BpCcTaBame akimja mpeMa 3axrteBuma Omnyke
HBC” u T0: noCeGHO Cy HMCKa3aHe aKIMje Koje Cy JIMCTUpaHe Ha JUCTUHTY A beorpasacke
Oep3e, a moceOHO aKlMje KOojuMa ce TPryjeé Ha OpraHu30BaHOM TPXKHILUTY, a HHUCY

79 .

“Oonyka o ocpanuuersuma nojeduHux 0oauKa 0enoHO8AarA U Y1azara cpeocmasa mexHU4KUx pe3epeu U o
HAj8UUUM USHOCUMA NOJeOUHUX OeNOHO8AA U YIA2ara y 2apanmue pezepee opyuimea 3a ocuzyparse™ (“C.
rimacHuk PC”, 35/08. u 111/09).
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nmuctupane Ha muctuHry A beorpancke Oepse. Ctame akumja Ha mgad 31.12.2009. ronuHe
WCKAa3aHO j€ T0 TPKUIIHO] BPEOHOCTH Yy BHCHHH of 76.088 xwmb. nmuHapa, yTBpheHoj on
cTpaHe oBiamheHe MHCTUTYIHjE 3a MPOMET XapTHjaMa OJ BPEIHOCTH M €PEKTH MPOMEHE
[IEHE Cy KIbMKEHHU TPEKOo Mpuxojaa U pacxona tekyhe romune. Ysumom y Ilpernen crama
akuyja aat y tabenu Koja cienu u monuc Ha jaH 31.12.2009. rogunHe yodaBamo j1a je
TpKHITHA BPEIHOCT akiyja Ha UCTH JaaH Beha om kmuromojcTBeHe 3a (76.088-70.506)
5.582 xusb. nuHapa. VHCHEKIMjoM KHHTOBOJCTBEHE EBHJICHIMjE YTBPAWIM CMO Jia je
JPYITBO KEHUTOBOJCTBEHO OOYXBAaTHJIO TPOMEHY TPXKHIIHE BPEIHOCTH OBOT Jieja
nopTdesba mpeko nmpuxoaa ox yckinahusama BpeqHoctn XOB y 00padyHCKOM IEpHOAY.

Tabena op. 28: [Ipeened cmarwa akyuja opyumesa

(y.000 nnn.)
VKyIHa KEbUTOBO, VKymmHa Tp>KHUIIHA Iax/
Emutent Komamta ngmom Ha zlaHIL Bp};TIIIHOCTpaKLII/Ija moschame
31.12.2009. 31.12.2009. na mam 31.12.2009. ~ TPRHMIIHC
BpPEIHOCTH

AKnHja Ha TUCTUHTY A

Beorpascke Gepze 10.887 9.261 9.104 (157)

AKIIFje Koje HUCY Ha

nmuctuHry A beorpazacke

Oepze 18.373 61.245 66.984 5.739
VYkynHO: 29.260 70.506 76.088 5.582

Ha pauynuma tpyne 24 ocurypaBajyhe IpylmITBO HCKa3yje TOTOBHHCKE
€KBHBAJIEHTE, TOTOBHHY, HETIOCPEIHO YHOBUHBE XapTHje 01 BPETHOCTH M ETO3HTe 10
Buhemy. Y CTpykTypum OOpTHE MMOBHHE OBa IMO3MIMja ydecTByje ca 8.6%, OZHOCHO y
YKyNHO] akTuBU ca 5.9%. Bucoko yuemhe roroBuHe y HMOBHMHH JPYIITBA MOCIEIUIA j€
NpUpOJIe Tocia KOjuM ce oBa npeayseha 6aBe. O03MpOM Ha HEM3BECHOCT HACTaHKA PU3MKA
y ocurypasajyhum opranuzanujama Hamehe ce morpeda mocenoBama 3Ha4ajHUX HOBYAHHX
cpejcTaBa Kako OM Owiie y NMPUJIHIM J1a CEPBHCHPAjy CBOje CBEHTyaJIHE 00aBe3e npema
ocurypanunuMa. l[ubeBH peBU3Mje HOBUAHHMX CpEJCTaBa Cy: [OKa3aTH IOCTOjambe
eBUICHTHPAHUX HOBYAHHMX CPEJICTaBa, MPOBEPHUTU IMOTIIYHOCT €BUACHTHPAHUX HOBYAHUX
cpeJicTaBa, MPABWIIHO BPEJHOBATH HOBYAHA CPEJICTaBa, JOKA3aTH Jia Cy HOBYaHA CPENICTBA
y OaHIM BJIACHUIIITBO JPYIITBA W J]a HE TOCTOjU OTpaHHYCH:E y KOpHINThemy Jerno3uTa,
UCTIMTATH MaTeMaTHUYKy TAaYyHOCT HABEJICHUX HM3HOCA HOBYAHUX CPEJCTaBa, YTBPIUTH
MPaBUITHOCT Tpe3eHTaIMje U o0eofamuBamba HOBUAHUX cpeicTaBa. [luibeBu mocTojama,
MOTIYHOCTH W TAYHOCTH CYy Y CpPEIMIITY PEBH3Hj€ cajjla HOBYAHMUX CpEeAcTaBa W 3a
TECTHPamE HHXOBOT OCTBApEHA PEBU30p j¢ TPUMAPHO 3aMHTEPECOBAH JIOK HCIHTHBAHC
OCTBapema OCTAIMX IUJhEBA UMa CEKYHIApHU KapaKTep M OHU HE IMPEJICTaBIbajy mocebaH
po0JIeM PEeBU30PY Y TPOIIECY TeCTUPAA.

VY KOHKpeTHOM ocHrypaBajyheM IpyIITBY Ha J1aH OMJIaHCA MCKa3aHa jeé TOTOBHHA
y u3Hocy of 195.472 xwib. nuHApa, cienehe CTPyKType 1Mo padyHuMa:
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Tabena 6p. 29: Cmpykmypa 2omosune u 20mosuHCKUX eKeusaieHama opyumea

(y 000 mn)

— Texyhu (moc10BHM) pauyHU 170.276
— WznBojena HoB4aHa cpezcTBa (3a KyNOBUHY aKlyja)- 733
— bnarajna uexoBa 190
— bnarajua nunapcka 17
— bnarajua neBusna -
— JleBu3Hu pauyHu 24.256

YkyrmHo: 195.472

Jenan om OCHOBHMX IOCTyNaKa yBepaBama y IOCTOjarbeé HABEACHWX HOBUYAHHX
CpeAcTaBa je TPHCYCTBOBamE IMOMUCY TOTOBHHE M eKBUBaieHara. [IpucycTBoBameM
HE3aBHCHOT PEBHM30pa IMOMKHCY M YBHUIOM Yy 3alMMCHUK KOMHUCHjE 3a TOIKC TOTOBHHE,
TOTOBUHCKUX CKBHBAJICHATa, XapTHja OJ BPEAHOCTH (l1€0), aKija, NEBU3HOT padyHa,
u3BpuieHor gana 31.12.2009. roguHe, cTudy ce A0Ka3u O MOCTOjakby HABEJEHUX CpPeICTaBa
Ka0 ¥ €BEHTYAJIHUM pa3iiKama u3Mel)y OMUCHOT ¥ KEUTOBOJCTBEHOT CTama. Y Ta4HOCT
U TIOCTOjake JICTIO3MUTa 1o BUl)ey KOJ IOCIOBHUX OaHaka PeBH30p ce yBepaBa KopucTehn
OCHOBHY DPEBHM30PCKY TEXHUKY NPHUKYyIUbama JI0Ka3a KOH(UpPMaIujy He3aBHCHe Tpehe
CTpaHe y OBOM ciy4ajy O0anke. Ha ocHOBy moOujeHnx KoH(pupMaImja yKOJIUKO cy OaHKe
MOTBpJWIIE UCKa3aHEe U3HOCE MOXKE C€ M3BECTU 3aKJbydak Jla HaBeJeHa CpeCcTBa IOCTOje,
BJIACHUINITBO Cy OCUTypaBajyher ApyIiTBa u Ta4HO Cy uMcka3zaHa. CBU HOBYAHU M3HOCH CY
notepheHn u Huje 3abenexeHo oacTyname. Kajga KiIMjeHT peBu3nje noceayje cpeacTpa Ha
JICBH3HOM padyHy y MPOLECY MUCIUTHBAaka OBE OMJIAHCHE MO3UIHMjE TTOTPEOHO j& YBEPUTH
ce Ja cy JEBHM3HA CPEICTBA NPABWIHO IpepadyHaTa y AWHAPCKY HPOTUBBPEIHOCT U
yTBpl)eHe KypCHE pas3iuKe IMPaBWIHO KHUTOBOJACTBeHO oOyxBahene. Ilopen amuapckux
pauyna apymrTo je y 2009. roauHu 1MoCioBago NpeKo IEeBU3HUX padyHa. YKYITHO CTambe
JNEBU3HOI padyHa u3HOCU 24.256 Xwib. AUHapa. YBUAOM Y CTPYKTYpY CpeacTaBa Ha
JEBU3HUM pauyHHMa YBEPHIIM CMO C€ Jia Cy CPEJICTBa MPOIICHEeHA M UCKa3aHa y TUHAPCKO)]
NpoTUBBpeAHOCTH To cpeameM Kypcy HBC-e na man 31.12.2009. romune, cxoaHOo
onpendama unana 33. craB 2. 3aKkoHa O pauyHOBOJACTBY M peBu3nju U MPC-21 Yuunim
MpOMEHa KypceBa CTpaHHX Bamyta. [Ipersiegom OmarajHUUKOT MMOCIOBama YTBPIWIA CMO
Jla cy UcIUiate u3 OnarajHe, BpIICHE caMO 10 OCHOBY CHUTHHX padyHa M IMYTHHX TPOIIKOBA,
a y CKJIaJy ca IpONMCcHMa O OJIarajHHYKOM ITOCIIOBAY.

Ha ocHOBY yKymHUX Hajia3a CT€YEHHX IMOCTYNIMMa HCIUTHBAMkA OBE OWMIAHCHE
no3unyje (MperjieioM aHaJIUTUYKE CBHUJICHIIN]E, MHCIICKIIMje JOKYMEeHAaTa, IPUCYCTBOBAbA
TIONUCY W TIPETJICIOM KOMHCH]CKUX 3alMCHUKAa M KOH(HpManujoM OaHaka) peBU3Op je Y
MOTYRHOCTH J]a MPUXBATH CPEJCTBA KA0 MCTUHHUTO M OOjEKTHMBHO HcKasaHa. lIpermemom
Hajaza peBU3Hje JPYTUX CpeicTaBa W o0aBe3a HHUCY YyOYeHE TpaHCaKiuje Koje Ou To
OCHOBY TIOBE3aHOCTH NMPOMEHA yKa3aJie Jja Cy HOBYaHA CPEJCTBA HEMOTIYHO MCKa3aHa WIH
1a ocToje (PUKTUBHA Kibkema. O03MpOoM J1a je CHCTEM MHTEPHE KOHTPOJIE MPOIEHEH Kao
Moy3JlaH ¥ Jia CMO Yy TIOCTYIIKY peBHU3Wje oOpaszana CTpore €BHJCHIMjEC YTBPAWIM Ja
JPYIITBO aJ€KBAaTHO M €(hUKACHO yIpaBiba MCTUM, MOXKE CE€ 3aKJbyYHTH Jla HUCY YO4YCHa

MMpOTUBIIpaBHA anCBajaH,a TOTOBUMHC HHUTH IlbUXOBA IIPOHCBCPA.
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BpemeHcka pasrpaHndera, akTUBHA M NIACHBHA NMPHCYTHA Cy y OWJIAHCY cTama
pamu obOe30ehema aneKBaTHOCTH pacrojele NpUXoJa W pacxoja Mo OO0padyHCKUM
MePUOIMMA U MIPABIITHOT MIPUKA3UBakha CTakba U YCHEITHOCTH KOMIIaHHje Y (PMHAHCH]CKUM
u3BemTajuMa. Y cacTaB aKTMBHUX BpPeMeHCKHX pa3rpaHuyema yiia3e aHTUIMIIATHBHE
(oOpauynaTu a HehakTypHCaHU IPUXO/IM) U TPAH3UTOPHE MO3UIHje (CBU yHanpes miaheHu
TPOILIKOBU KOjU ce oaHoce Ha Oyayhu oOpauyHcku mepuon). Ilpunukom peBusuje ABP
PEBU30p M0Ja3M HAjIpe O] MPOBEpe MOCTOjama pasrpanuuema. [locTojame pasrpaHyYeHa
IpoBepaBa Cce Ha OCHOBY mpucmene (akType O HACTaHKy o0aBe3e W pasrpaHHyeHha
n3BpieHor mwiahama 3a ucry. Bpennosame ABP Tpeda u3BpmmTy 10 HOMUHAITHOM H3HOCY
WCKa3aHOM TIpM HACTaHKY TpAHCAKIMje M TOTPeOHO je YBHUAOM Y KHHUTOBOJCTEHY
eBUJICHIIM]Y YBEPUTH C€ Yy WCOPAaBHOCT W3BPIICHOT BpEIHOBama. Y PEBH3HjH
pasrpaHnYeka BaXKHO je 00paTUTH MaXkKiky Ha pok jgocreha pasrpaHuyera U MPaBHIHOCT
aylokarmje npunanajyhux Tpomkosa win o0padyyHaTHX MpUXoja, mrto he moxpasymeBaTH u
onpehena ucnuTHBaKa TpaHCAKIMja pasrpaHWYEa M y IMEPUOAY HAKOH CacTaBJbarba
¢unancujckux m3Bemraja. Ocum ABP koja ce omHoce Ha yHanpena ncruiaheHe TpOIKoBe y
ocurypaBajyhum apymrTBuMa 1ojaBibyjy c€ MO3MWIHjE pa3rpaHHUYeHha KOje Cy CBOjCTBEHE
OBOj JIGJIATHOCTH a TO CY:

e VHampen miaheHu TPOIIKOBY MPHOaBEe OCUTYPamba;

o JlpeHocHa TmpeMHja oOCUTypama M CaoOCUTypama Koja TaJa Ha TepeT
caocurypaBada M peocurypanada u

e PesepBucaHe ImTeTe OCUTypama M CaOCUTypama Koje Naxajy Ha Teper
caocurypaBaya ¥ peocurypanada.

VY ocurypasajyhem npymTBy 4ujy peBU3Hjy BPLIIMMO Ha JaH OWIaHCA BPEIHOCTH
HaBEJICHUX TO3UIIMja H3HOCE:

Tabena op. 30: Cmpykmypa 8pemeHCKUX pasepanuyerba y ocuzypasajyhem opyuimey

(y 000 nuH.)
P. 6p. | Ha3us H3noc % yueuthe
1. AKTHBHA BpeMEHCKa pa3srpaHuyueHha 1.913 0.62
2. VYaanpen miaheHu TpolmKkoBH NpubaBe OCUTyparba 257.243 84.0
3. IIpeHOCHa IpeMHja OCHTypama M CaOCHTypama KOja Majga Ha TepeT 6.703 218
CaoCHI'ypaBaya M PEOCHUTypaBada
4. PesepBucane mTeTe OCHTypama M CAOCHTypama Koje Majajy Ha TepeT 40519 132
CAaoCHT'ypaBaya M PEOCHTypaBada.
YKYIIHO 306.378 100%

AKTHBHAa BpeMEHCKa pasrpanndyema (Oynyhum TtpomkoBn 1o obaBe3ama
ucraherum y 2009. ronuan) vicka3aHa ¢y y BUCUHU of 1.913 xusb. nuHapa, a o OCHOBY
MpeTIUIaTe Ha YacOoIHMCe, 3aKyITHUHE U OCTaJHMX TPOINKOBA. MHCIEKIjoM TOKyMEHTaIuje,
YTBPAWIM CMO Ja ce HajBehW W3HOC OJHOCHM Ha MpETIVIaTy Ha MapKUHT MeCTa [0
31.10.2010. ronune, koju je I'pajackoj yrpaBu 3a KOMyHAIHE ITOCJIOBE TuiaheH Yy BUCUHH O]
657 xwub. quHapa. O63upom 1a ce neo ucruiahene obaBe3e OJHOCH M HA TPOIIKOBE JIECET
Mecer Oynyher oOpadyHCKOr mepuoja, mMTO je y (GakTypd W HaBEJEHO, JPYIITBO je
MIPAaBUJIHO M3BPIIMJIO pasrpaHUue-e TPOIIKoBa u3Mely oOpauyHckux nepuona. [pymTso
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je MCKaszano pasrpaHHuYeHe TPOIIKOBE MpUOaBe OCHTYpama y BHCHHHU O 257.243 Xwb.
muHapa (84% yKyNmHO pasrpaHMYEHUX TPOIUKOBA). PasrpaHuyueHH TPOLIKOBU mpuOaBe
OCUTypama pasrpaHHuCHH Cy JI0 BHCHHE PeXHje y PeHoCcHO] npemuju 3a 2009. roguny. ¥
CKJIaJy ca oOpadyyHaToM MpEeHOCHOM mpemujoMm 3a 2009. rofauHy 3a CBE TOjeIUHAYHE
yroBope Kao HITO je ¥ mnpomnucano y Omiynn o oOpadyHy IpeHOCHE IpeMuje APYIITBO je
U3BPILIMIIO pe3epBUCAEkE OJHOCHHX TPOLIKOBAa NpUOaBe OcUIypama IITO je y CKIaay ca
NPUHLIMIIOM Y3pOYHOCTH. YBHMJOM Y chenudukanujy pasrpaHuuera 10 CBUM BpcTaMa
TPOIIKOBA YTBPAWJIM CMO Jla C€ pasrpaHHuYeHe OJHOCH Ha TPOIIKOBE OpyTo 3apajaa
pamHUKa BaH JHUPEKIHje ApYyIITBAa, NPOBH3Mja, 3aKyIHWHA, TPOIIKOBE pEKIaMe W
mpomnarasjie, Te pernpeseHranuje. [IpeHocHa mpeMuja peocurypama y U3HOCY of 6.703
XWJb. JWHapa je oOpauyHata y BucuHH 4 meceune pare (ox 01.01.2010.-30.04.2010.)
(dakrypucane npemuje peocurypama 3a 2009. ronuHy, a Koja Mo yroBopy 0 peoCUrypamy
BUIIIKA IIITE€Ta TI0 OCHOBY OCUTYpPama ayTOOJIOBOPHOCTH Y 3€MJbU Ca PEOCHUTypaBayeM 3a
2009. romuny, obOyxBata mnepuox ojn 01.06.2009. rogmne mo 30.04.2010. roawuHe.
[Mpernenom ¢akType peocurypaBadya peBH3OpP CTHYE YBEpEHE Yy HCIPABHOCT
pPauyHOBOACTBEHOI TpPETMaHa pa3rpaHuuema. YJIE0 peocurypaBaya 10 OCHOBY
pesepBucanux wmreta ca 31.12.2009. roaune usnocu 40.519 xusb. nuHapa, a Ha OCHOBY
yroBopa 3akJjpyueHHMX ca peocurypaBauem "JlynaB PE", beorpan u VYapyxema
ocurypaBaua CpOuje 3a mpemMHujy ayTOOJATOBOPHOCTH, 3a JIpyre BpPCTE OCHTypama U 3a
MPEMHjy ayTOOJATOBOPHOCTH MO OCHOBY 3€JIeHE KapTe. YBHJOM Y caApiKaj HaBeJleHUX
yroBopa CTHYEMO J0Ka3 Jia je APYLITBO MPaBUITHO 00padyHaio pasrpaHuyemhe 003UpoM Ha
mpeysere o0aBe3e peocurypaBayia HaBeJCHUM YTOBOPOM.

Kparkopounum oGaBe3ama cMmaTpajy ce o0aBe3e KoOje JOCIEBajy y POKY OJ
TOAMHY JaHa OJ JlaHa YMHHJ0E OJHOCHO O] JlaHa TroguIImer Ownanca. KpaTkopoune
obaBe3e y ocurypaBajyhum npymrBuma o0yxBaTajy KpaTKOpo4yHE (pUHAHCHjCKe 0OeBese,
o0aBe3e 10 OCHOBY CTaJIHUX CPEJICTaBa HAMEHEHHUX MPOJIaju U CPEICTaBa MOCIOBamka Koje
ce oOycTtaBiba, 00aBe3e MO OCHOBY INTETa W YrOBOPHHX H3HOCA, 00aBe3e 3a IMPEeMH]Yy,
3apaze u apyre obaBese W oOaBe3e 3a MoOpe3 U3 pe3ynTara. Y PEeBU3UjU KPATKOPOUHHUX
o0aBe3a PEBM30p CE€ PYKOBOAM OCHOBHUM IPHUHIMIIMMA HCIHTHBamka 00aBe3a YOIIITE,
cTaBJbajyhu akneHar y MCIUTHBaY HAa HUXOBY KOMIUIETHOCT M TMPABHIIHO BPEIHOBAE.
3a oueHy (UHAHCHjCKOT CTamka M KalamuTeTa OCHrypaBajyher IpymTBa BaXHO je
HCKa3MBame CBUX o00aBe3a Koje JAPYIMITBO WUMa, KOje Cy TPaBHIHO KiIacu()HUKOBaHE H
WCKa3aHe 10 BpeAHOCTHMA HuxoBor m3mupema. Ca 31.12.2009. romamnHe ApymITBO je
HCKa3aJi0 KpaTKopouHe oOape3e y BucuHM onx 117.881 xusb. muHapa, kKoje cy crienche

CTpYKType:

Tabena op. 31: Kpamxopoune obasese ocucypasajyhee opywmaa

(y 000 zpn.)
1. Ocrane kpaTKopouHe obaBe3e 387
2. Ob6aBe3e 3a mireTe 18.064
3. Obagese 3a npemujy, 3apaje u 1pyre odasese 99.430
VYkymHo: 117.881
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Ocrane kparkopouHe obaBe3e o1 387 XuJb. TUHApA MCKa3aHEe Cy MO OCHOBY Jeja
JIyTOpoYHUX 00aBe3a Koje JOCIEeBajy 10 TOAMHY JJaHa O] JaHa Ouianca, OgHOCHO 10 31.12.
2009. roaune, y cxiany ca MPC — 17 JIuzunr. YBUIOM y Hanore 3a KibWXKeHhe yTBPIWIN
CMO JIa je ped O pa3rpaHuyey JeNia JyTopouHuX 00aBe3a KOjHu JOCIEBajy U MPEICTaBIbajy
KpaTKopouHe o0aBe3e IpeMa YroBopy O (PMHAHCHjCKOM JIM3MHTY, IO OCHOBY para 3a
nuzuHr. ObaBese 3a mrete U npemuje Ouhe objanimeHe y HapeaHOj TTIaBH OBOT JieNa paja.

JHakne, kama je ped o mpolecy peBU3HjE€ 3HAYAjHUX OMIAHCHUX MO3MUIHja 3a
ocurypaBajyhe opranmzamuje OMTHO je /Ja peBU30p Yy CKIAAy ca TPUPOAOM OMIIaHCHE
MO3WIIMje TIPUMEHHN OroBapajyhe mocTynke CIMTHBAmba Kako O CTeKao Jokase koju he
My oMmoryhutn m3Boheme moy3maHux 3akJbydaka O HCTHHHTOCTH FbHXOBOT BPEJHOBAma U
npeseHTanyje. [Ipumemnyjy ce mo3HaTe MeTo/ie MPHUKYIIJbakha JJOKa3a y MPOLEeCy PeBH3HjE C
THM JIa C€ HHUXO0BO] IPUMEHH Y MPOIECY UCTIUTUBAKbA KOJ 3HAYajHUX TO3UIMja OUIaHca y
ocurypasajyhum JapymiraBa MpUCTyIa ca J0JaTHOM J030M MPO(eCHOHATHOT CKeNTHIIN3MA
Kako O0u ce omoryhuno usBoheme NpaBUIHMX 3akjbydaka. HeomxomHo je mpuMeHOM
MeTona mpahema peBU3MjCKOT Tpara - moiasehm on OwimaHcHe MO3WIHMje MPEKO YBUAA Y
TJIaBHY KIBUTY, Tperjie/ia aHAIMTHYKE €BUICHIINj€ KOja cCaunbaBa CajIo padyHa y TJIaBHO]
KIbU3W, W3BPIIUTH TPOBEpY JOKyMEHTaunuje u3abpaHWX TpaHCaKIWja MpoMeTa IIo
pauynnma. CrpoBohemeMm TmocTymaka yBepaBama, KoHpupmammje Tpehe crpane,
MHCIICKIIMjOM JIOKYMEHATa M MPOBEPOM HUXOBE MaTEpHjaIHE M CYIITHHCKE UCIIPABHOCTH
dbopmupa ce NOKa3HH MaTepHjajl O 3HAYajHOM CETMEHTY WMOBHMHE JPYIITBA, HETOBOM
(UHAHCUJCKOM TOJIOKAJy M H3JIO0XKEHOCTH IOCIOBHOM pu3uKy. Kao mrTo cMo Moriun
3aKJbYYUTH U3 Beh M3JI0)KEHOT HIp. 32 KPaTKOPOYHE U AYropouHe (PMHAHCH]CKE IIaCMaHe
OWTHO je YBEpHUTH c€ y MPABUIIHOCT pa3rpaHniea n3Mel)y oBHX ynarama ca acrekTa poka,
003UpOM Ja je TO BaXXHO 3a OCUrypaBajyha IpymTBa M W3MHUPUBAIE IMOTEHIN]ATHHX
obaBe3a u3 ocurypama. Kaja peBu3op uCnmryje KpaTkopouHe (PMHAHCH]CKE TIIaCMaHe KOJ
ocurypanajyhux Jpymirea, OCUM yBepaBama Y OCTBAPEH-¢ OCHOBHHX PEBU30PCKUX IIUIHEBA,
HEOITXO/IHO j& YBEPUTH CE€ W y OCTBApPCHE 3aXTEBaHE AMBEp3U(HKAIMje W KBaJIHTETa
ynmarama on crtpane HBC, mro Huje ciiy4aj KoA APYyTHX MPUBPEAHHMX JPYIITaBa.
VY3umajyhu y BHAy BUCHHY CpEIICTaBa Koja Cy Be3aHa y OBOM OOJIMKY MMOBHMHE JIPYIITBa
Hamehe ce Kao HEONXOJHO crpoBoleme JyOJbe aHamu3e TpaHCAKIMja Koje je JIPYIITBO
MMaJo 1o OCHOBY IpoMeTa Ha MMOBHMHHU. Kana je ped o peBH3HjU TOTOBHHE U JETIO3HUTA
KOjU TIpUNajajy JApYyImTBY paad yBepaBama Jia JpYIITBO TMocenyje oarosapajyhy
(MHAHCH]CKY CHATy CXOJIHO MPEY3eTHM PU3UIIMMA y OCUTypamby MOCTYIKe peBU3Mje Tpeda
CIIPOBECTH TAKO Jia IPYKajy yBepeme J1a je ped 0 UMOBHMHU KOja MpHIIaaa APYIITBY U J1a 32
BEHO Kopuiiheme He MocToje orpaHuyuema. KBajaureTHH Jokasu omoryhaBajy naBambe
MUILbEHA PEBU30pa Koje he MOTEeHLHWjalHMM KOpPHUCHHLMMAa (UHAHCHjCKE H3BEITaje
JPYIITBAa YYMHUTH KPETUOWIHUM H TIOY3aHUM 32 JJOHOIICHE MOCIOBHUX OJUTyKa.
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3. PeBusuja kapakTepHMCTUYHUX OMJIAHCHUX MO3ULMja CTAKA

[Iporiec peBusMje pauyHOBOJICTBEHUX H3BEIITaja OCUTypaBajyhux opraHuzaiuja
o0yxBaTa MEIOKYITHY AaKTUBHOCT WCIUTHBAaKka HCTHHUTOCTH CBUX MO3HMIHMja OWaHca
crama. OUHAHCH]CKU M3BEINTAjH OCHTYpaBajyhux ApymiTaBa OCHM MO3WIMja HCTUX Kao U
KOJI IpyTUX TOCIIOBHUX Cy0Ojekara cajapike u OpojHe cnenndpudne nosunuje. OBe mo3uimje
MpOM3IIa3e W3 MPHUPOJE M KapakTepa IMOCIOBama, YMjH j€ OCHOBHHU IMJb Ja MPYKambeM
yciIyra OCHI'ypama 0CTBape 0JroBapajyhu mocioBHHU pe3ynrart.

CtpykTypa OMIaHCHE aKkTHBE ocurypaBajyhux kommnasnuja cnenuduyna je y aeiy
KOjU c€ OJHOCHM Ha OOpPTHY MMOBHMHY M TO Ha TMOTPaXKMBama M3 IMOCIOBHUX OJIHOCA.
[Mpemuja ocurypama y ocurypaBajyhumM IpymiTBUMa IpeAcTaBiba TIaBHHA MIPOU3BOJ YHjOM
MPOJIajoM JAPYIITBA OCTBApyjy CBOjY MOCJIIOBHY aKTUBHOCT. 3a IMO3WIU]y MOTPAKUBaMA
KaJa je ped 0 OCUrypasajyhum IpymrBrMa KapaKTEPUCTHYHO je JeTaJbHIje pacuiabaBambe
M0 BpCTaMa OCHTYpama HEro IITO je TO Cydaj ca MoTpakuBamHuMa npemy3eha u3 apyrux
nenatHoctu. Ca Jpyre crpaHe, ocurypaBajyha ApymiTBa CXOJHO CBOM OINPEEJbEHOM
IpeMeTy 1OCI0Bakba HEMajy KaTeropyje Mmojaynpou3Boia WM TOTOBHUX IPOU3BOAA IITO je
3HaYajHa cTaBKa y OOpPTHOj] MMOBHHM Apyrux mnpenyseha.

HacynpoT akTUBH, MHOTO BHIIIC OMJIAHCHUX TIO3UIMja CHICIUDUIHUX OCUTYPAY
HaJla3W ce y NacWBU OwiaHca cTtama ocurypaBajyher apymrsa. CTpykTypa OuiaHCHE
nacuBe OCHUTypaBajyhe KOMIIaHHMje Y MHOTO YeMy je pa3IMduTa O] CTPYKTYpe MPOU3BOIHOT
npenyseha. HajBuime kapakTepuCTHYHHMX TMO3MIMja HAJIa3W Ce HAa CTpaHM obOaBe3a ILNTO
yKazyje Ha moTpedy moceOHe mpodecHoHamHe MaXmbEe W CKENTHIM3Ma MPH HHUXOBO]
peBH3MjH Kako OM ce J0Ka3ajla MCTHHUTOCT IPE3CHTUPAHOT (MHAHCH]CKOT CTama y
ocurypasajyhem npymrTBy. McrnpaBHo oxaMepeHe W mpu3HaTe obOaBese, y IITa PEBH30D
o0aBJpambeM TIpolleca pEBU3MjE Jaje yBepaBame, TOBOPH O aJEeKBATHOCTU 3allTHUTE
MHTEpeca OCHIYpaHMKa KOjU TOCIOBambEM OCHrypaBajyhe opraHusamuje He cMmejy OuTh
JIOBEZICHW y HEHW3BECHOCT. 3HayajHO ydemhe y NAcHBM JPYIITBA HMajy IyropovHa
pe3epBucama W TACHBHA BPEMEHCKAa pas3TpaHuueba INTO je YIOpPaBO CBOjCTBEHO
ocurypaBajyhum KoMmaHWjaMa W pas3lidKyje ux of Apyrux mpemnyseha. Ilpomec peBusmje
OBUX OWJIaHCHHMX MO3WIIMja Tpeba IUTaHWpAaTH M CIPOBECTH HA HAYMH KOju omoryhasa
PEBH30pY jacHO yBepaBame Ja Cy IO3MIMje NMPE3eHTHpPAaHe W BPEAHOBAHE HCTUHUTO U
00jexTrBHO. TeXHUWKE NPUKYIUbaka J0Ka3a HEOMXOJHO j€ MPHIATOJUTH JAEIaTHOCTU
ocUTypama Tako Ja HHXOBOM NMPHUMEHOM Y MpPOIECY HCIUTHBAaMkA PEBH30P CTEKHE jaCHO
yBepJhUBE JI0Ka3€ Y OCTBAPEHOCT CBUX PEJICBAHTHUX PEBU30PCKUX IMJbeBa. Jloka3n Mopajy
OWTH JTOBOJHHM, KBAIUTCTHH W KpeAuOwiHH 1mTo he peBu3opy omoryhuTH mnpyxame
yBepaBama y KBAIUTET (UHAHCHJCKUX M3BEIITaja OBUX BaXHUX (UHAHCH]CKUX
opranmzanuja moTBphyjyhu THMe WBHXOBY OCHOBHY JPYIITBEHY YJOTY Yy TPUBPEId —
pyXame CUI'YPHOCTH U obemTehema npy HacTaHKy pU3NYHUX Jorahaja.
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3.1. UcnutuBame nmoTrpakuBamba U3 MOCJI0BHUX OJHOCA

Kareropuja KpaTKOpouHUX MOTpakuBama oOcuUrypaBajyhux opraHuzaiyja
oOyxBara:

® TIOTpaXWBama 10 OCHOBY MpeMHje, ydemha y HakHaIu IITeTa Koja YUHE
NPUXOJ U3 JIENAaTHOCTH (Kao M MOTpakMBama OJl KyIala Mo OCHOBY IIpOJaje
CTaJTHUX U OOPTHUX CPEICTaBa);

® TOTpaXXMBama M3 CHeNM(DUIHUX MTOCIOBA (aBAaHCH JIaTH 3a LITETE, MPOBU3HUjE U3
MIOCJIOBA OCUTYpama U PeOCUTyparma U 0CTalla Crielu(puIHa MOTPaKUBarba) 1

e Jipyra noTpaxmBama (MOTPaKUBamba 3a KaMaTy M JTUBUICH/IC, TOTPAKHBAKA O]
3aIMOCIICHNX, TOTPAKUBAA O] IPKaBHUX OpraHa)

KpaTtkopouyna moTpakuBama MO0 OCHOBY INpeMHuje W ydemha y HaKHAIW IITETE
Mpe/CTaBbajy Haj3HAuYajHHja MOTPAKUBAama W3 MOCIOBHHX oxHoca. OHa Cy IO CBOjOj
NPUPOIM HeMmarepHjaiHa, (U3NYKM HEONMUIJbMBA ajll EKOHOMCKM 3HavajHa. HbuxoBo
NIOCTOjabe M JIOKa3MBambe BEPOIOCTOJHOCTH HAacTaHKa JOKa3yje ce Ha OCHOBY mparehe
JIOKyMEHTAIlMje Kao IITO Cy JOKyMEHTa O OcHurypamy (mosuce). Y mpolecy peBH3Hje
MOTpakUBamba OUTHO je J1a PEeBU30P YTBPHU:

1. nocmojare noTpaxuBama — MpUKa3aHa MOTPAKUBAHA Cy MTPABHO 3aCHOBAHA;

2. nommnynocm TIOTPaKMBamba — YBEPUTH ce J1a cy oOyxBaheHa cBa MOTpaKUBamba;

3. enacHuwmeo — MpUKa3aHa MOTPAKMBAKA MPUTIAAAJy APYIITBY U HUCY IPEHETA
Ha Heko Tpehe nune;

4. @pedHnogare — TMOTPAXKMBaKa C€ BPEAHYjY MO HOMWHAIHO] WM TPXKHUIIHO]
BPEIHOCTH;

5. mpuxazuearbe — J1a JIM je U3BPUICHO MPABUIHO KJIACH(PHKOBAHE MTOTPAKHUBAHA H
eBUJICHTHPama y ((UHAHCH]CKUM H3BEIITajUMa U

6. Hanaamugocm TIOTpakKMBamba — Toce0aH PEBH3OPCKH LWJb Kaja je ped o
NOTpaXHBakbUMa, HCIUTHBAKE Y KOM CTEeNeHy je obezbehena HammaTwBOCT
NOTPaXHBamka U MPABIIHOCT 00pauyHATHX MCIIPABKH MMOTPAKUBAHA.

CropoBohemeM  MOCTynaka HCIUTHBAaKka  PAadyyHOBOJACTBEHE  CBUJICHIIH]C
MOTpakuBama, Nojazehw oj OWnaHcHE TO3WIMje, MPErieaoM TIJIaBHE KHHIE Kao H
aHAJMTUYKE CBHJICHIIM]jE TOTPaXKMBaka HEONXOJHO j€ W3BPIIMTH HWHCIEKIHWjy mparche
JOKyMEHTAaIlMjeé — W3JaTUX TMOJHca OCHUTypama Kako OM ce yBepwin Ja HCKa3aHa
MOTPpaXUBamka 3aMCTa MOCTOje. YBUIOM Y YTOBOpPEHAa OCHTypama MOXKEMO H3BPLIMTH
npernen npucnenux MOC-a kako OM CTEKIIM yBepeme /1a UCKa3zaHa MOTPAKUBAA 3aUCTa
MOCTOj€, BIACHUILITBO Cy JNPYIITBA M MPAaBWIHO Cy BpeaHOBaHa. PeBu3op he 3a mzabpanu
y30paK MCKa3aHHX TMOTPaKMBamka YIYTHTH 3aXTEB 3a KOH(uUpManujy mrto he mpyxutu
yBEpEHE J1a JIM Cy MOTPAKMBamka pealHa U UCTUHUTA. Beoma 3HauajaH peBU30PCKHU Wb Y
UCIMTUBAKY MOTPaXKHBaKka, 003MPOM JIa OHA MPECTaBIbaj]y IMOBUHY JPYIITBA, j& BbUXOBO
BpenHOBame. KpaTkopouHa moTpaxuBama OMIaHCUPAjy C€ TI0 BPEIHOCTH U3 OPUTHHAIHE
¢bakType — nonuce. YKOIMKO C€ BPEIHOCT y TOJIMCH MCKa3yje y CTPaHO] BaJyTH OHAA je
MOTPEOHO UCIUTATH HCIPABHOCT MpepadyHaBama y Jgomahy BajdyTy Tj. YBEpUTH ce Jia je
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CTpaHa BaimyTa mpepadyHata y gomahy mo kypcy Baxkehem Ha man Tpancakumje. Ca
BPEIHOBAKEM j€ TIOBE3aHO HMCIUTHBAE MPABIIIHOCTH IMPOICHE W OTIHCA HEHAIUIATHBUX
MOTpaXKMBamkba Kako OW HUXOBAa BPEIHOCT a CaMUM THM M MMOBHHA ApYyHITBa Ownia
WCTIPaBHO MCKa3aHa. Y MOCTYIKY HCITUTHBAka OTPaXHBamkha PeBU30p Tpeda a yTBpIU aa
JU JIPYyUITBO BpIIM IIOj€JJMHAYHy HCIPAaBKy BPEAHOCTH IOTpPaKUBamba Y BUCHUHH
LIeJIOKYITHOT H3HOCca KO ciieehux moTpakuBama:

® TOTpaXHWBama OJ1 3aCTYIHUKA [0 OCHOBY HAIIaTe M3BPIICHE Y UME H 32 PadyyH
JIpyImTBa KOj€ HHjEe MPEHETO y POKY OJ JeceT JlaHa O] JaHa HacTaHKa
NOTPAXKHBAKA;

® TIOTpaXWBama Koja HHCY HamlaheHa y poky oOn Tpu Mecema OJ JaHa
JIOCTICJIOCTH U

® TIOTPaXHMBama ca CyMILUBUM U CIIOPHUM OCHOBAMa M IOTPAKHWBamba MO OCHOBY
NpaBHUX TOCJIOBA MOJT HETPXKUIIHUM YCIIOBHMA.

JIpylmTBO BpIIK IUPEKTaH OTIHMC MOTPAKUBamba aKo je HeMOryhHOCT Hariate
M3BECHA W JOKyMeHTOBaHa. [IpolieHa HAIUTaTHBOCTH MOTPaKMBamba BPIIU C€ HA OCHOBY
MojeJMHAaYHEe TPOIIeHe (PHMHAHCH]CKE CIIOCOOHOCTH Ty>KHHKA M TO HAa OCHOBY COJIBEHTHOCTH
Ty’)KHUKA, JIMKBUAHOCTH, TOKOBa TOTOBHMHE Yy NPETXOJHOM TEPHOAY H OYCKUBAHUM
Oynyhum TokoBMMa, TPOGUTAOMIIHOCTH, ONINTHX YCJIOBAa M TEPCHEKTHBE IY)KHHUKA,
MoJIoXkKaja Ha TPXKHIITY, YPETHOCTH H3MHUpEHa o0aBe3a M KBAJIUTETa W CTPYYHOCTH
MeHanMeHTa. Ha ocHOBy w3BpiieHe olieHe (UHAHCHjCKE CIOCOOHOCTH Jy>KHUKA
ocurypaBajyhe apymrBo Tpeba Ja H3BpIIM pa3BpcTaBambe MOTpakuBama y clenche
Kateropuje:

1. IlpBa kaTeropuja odyxsara:

® TIOTpakHBama O JYKHUKA Ydja je MHAHCHjCKAa CIIOCOOHOCT 3a/10BOJbaBajyha
10 CBUM KPUTEPHjyMHUMa U

® TIOTpakHBama OJ OY)KHHKAa KOjU CBOje o0aBe3e M3MHUpPYje OJaroBpeMEHO, a
U3y3C€THO Cca JIOIEOM JI0 TPU Mecella.

2. Ipyra kateropuja o0yxBara:

e [OTpaXuBama Off [JIy)KHHKa 4YHhja (QUHAHCHjCKA CIIOCOOHOCT  HHje
3a/10BOJbaBajyha, ajau ce He 0YEKYje FCHO MOTOpIIamke, OCUM ITOTPaKUBamba OJ1
HECOJIBEHTHOT ¥ HEJTMKBUIHOT JTy>KHUKA H

e MOTpaXkHBama OJ1 JY)KHUKA KOjU CBOje 00aBe3e U3MHpPYje ca JOMBOM JI0 TIET, a
M3y3E€THO Ca JIOIEOM JI0 HIECT MECEIIH.

3. Tpeha kaTeropuja obyxpara:

e [OTpaXuBama Of Iy)KHHKa 4YHja (QUHAHCHjCKA CIIOCOOHOCT  HHje
3a/10B0JbaBajyha moceOHO ako ce y3Me y 003Up KPUTEPHjyM COJIBEHTHOCTH H
JUKBUIHOCTH U

® TIOTpaXkUBama O] Ay)KHUKA KOjU CBOje 00aBe3e U3MHpPYje ca JIOIEHOM JIO CellaM,
a M3y3€THO Ca JIOLHOM JI0 IeBET MECEIIH.

4. YerBpTa KaTeropuja o0yxsara:
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® TOTpaXHWBama O] JYXXHHKA Y CTeUajy WIH Ty’KHHKA 33 KOTa C€ OCHOBAHO MOXE
OueKuBaTH Aa he Hal BHUM OMTH OTBOPEH CTEUaj;

® TIOTpaXWBama O] Jy)KHHUKA KOjH CBoje 00aBe3e M3MHpYje ca JOUHOM IPEKO
JIeBET MECelly;

® TIOTpaXWBama O] Jy)KHHKAa KOju 00aBe3e MO OCHOBY NpEMHje HEKHBOTHOT
ocurypama He Iu1aha mocie ucTeka MepHoja OCUTYpama, a ako je Taj MepHoA
OyXH O] jeIHe ToAWHe, He Iulaha WX TMocje HCTeKa TOMUHY JaHa O
3armounmbarka Nepruo/ia OCUTYpama 3a Ty TOTUHY H

e [OTpakMBama Of MOBE3aHOr JHMIIA ca JAPYIITBOM, a Koja Ou wuHaue Owuia
KJacu(puKoBaHa y Apyry u Tpehy kareropujy.

OTnuc cBHX MOTpaKMBama Koja Cy CBPCTaHa y HEKY KaTerOopHjy BpIIU ce

WHIMPEKTHUM ITyTEM U TO:
® 3a IIpBY KaTeropujy norpaxusama 10 10%;
® 32 Ipyry KaTeropHjy moTpaxuBama ox 25% mo 50%;
¢ 3a Tpehy kareropujy nmorpaxkuBama o1 50% 1o 75% u
® 3a YeTBPTY KaTeropujy norpaxkusama 100% norpaxuBama.

JlpymTBO MOKE M3BPIIUTH KJIACH(PHUKAIHjy HEKOr IOTpakhBama mpemMa
KPUTEPHjyMy Kallllhelha y UCIyHhaBamy o0OaBe3a MpeMa OocHrypaBajyhem ApymTBy MO
YCJIOBOM J1a TIOTPAKUBAKE OJ TOT MY)KHHKAa M3HOCH Mame o1 1% rapaHTHE pe3epBe TOT
JIpyIITBa. YKOIMKO je TMOTpakuBame O] Hekor ocurypanmka Behe on 1% rapanthe
pesepBe, ocurypaBajyha opranuzammja je Oy)KHa J1a BOAM EBUACHIHM]Y O THM
NOTpaXUBAakbUMa W Jla PEeBU30pPY 00e30eau MOTpeOHYy IOKYMEHTAIMjy Koja CaIpiKu
aXypHe, MOTIYHE W TayHE IMOJATKe 3HAa4ajHE 3a MPOIEHY Npey3uMama pHU3HKa HariaTe
MOTpaXXKUBamka OJf TOT My)KHHKAa Kao M TPOLEHY pPU3MKA JHMKBHIHOCTH OCHUTypaBajyher
JpyITBa pajd M3MHPEHa 00aBe3a IpeMa OCUTypaHHIIMMa W OCTaJIMM IOBEPUOIUMA Y
YrOBOPEHUM Tj. TPOMHCAaHUM POKOBUMA. Y KOHKPETHOM OCHUrypaBajyheM IpymTBY
MHUHHUMAJIHU W3HOC TapaHTHUX pe3epBU u3Hocu 431.500 xusp. AuHapa a ApylITBO KMMa
rapaiTHe pe3epBe y u3Hocy ox 563.412 xusb. AuHApa IUTO 3HAYM A O CBAKOM AY)KHUKY
yuju 30Mp TMOTpakWBama M3HOCH 5.634 XWb. AMHApa W BHIIE, APYIITBO MOpa Ja BOAU
aJIeKBaTHY €BHICHIH]Y. YKOJIHMKO C€ TWOCTyNIMMa TIpoBepe mnoctojehe eBuaeHImje
MOTpaXkWBama 3a MPEMH]y VYTBpAW Ja JApymTBO He o00e30ehyje eBuacHmujy u
JOKYMEHTAIIM]y KOja je HEONXOJHa, TAKBO MOTPAKUBAKE TPETHPAMO Kao MOTPAKUBAHE
CBPCTaHO Y YETBPTY KAaTErOpHjy Ma CaMHM THM Tpeda W3BPIIUTH OTIUC MPHUMEHUB 32 TY
KaTeropHjy MOTpakuBama. Y clydajy Ja cy o0e30eheHn neTuMuvHY MOoJany Ty>KHHK Ce
kinacupukyje y HapeIHy KaTeropHjy y OJHOCY Ha OHY y Kojy je Tpebao Owrtn
knacugukoBaH. M3BpiieHn otnvcu 0o0yxBaTajy ce MpeKo pacxoja oOpadyHCKOT Nepruoja
Kaja ce HCIpaBka Bpimd. M3BpmuheMo WCNUTHBamkE NMOTPaXKMBamka y OCHrypaBajyhem
IpYIITBY ,, TakoBo* ocurypame a.z.

Ca cramem 31.12.2009. rogune OpyIITBO je UCKA3aJI0 MOTPAKHUBAKE Y BUCHHH O]
406.129 xusb. quHapa. Y yKYIIHO] aKTHBH MOTPaKMBama y4decTByjy ca 12.28%, oqHOCHO Y
00pTHOj MMoBHHM ca 18%.
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Tabena op. 32: Cmpyxmypa nompasicuearsa y ocuzypasajyhem opyumey KiujeHmy

pesusuje
(y 000 nun.)
L. MNOTPA’KUBAIbA I1IO OCHOBY NIPEMUJE OCUT'YPAIBLA 211.931
la.  HcnpaBka BpeJHOCTH MOTPaKHBamba (72.269)
16.  Omniura pesepaliyja NOTpaXXxuBamba 10 OCHOBY IIpEMUje (16.976)
2. MHOTPA’KUBAIbA O] CAOCUT'YPABAYA 3.157
2a.  Ommra pe3epBalnyja MOTpaXMBamba O] CA0CUT'ypaBaya (158)
3 IHOTPAKUBAIbA 110 OCHOBY YYEIIRA ¥ IITETAMA 5.346
’ JATUM Y PEOCUT'YPAILE :

3a.  Omniura ucrpaBka BpeAHOCTH 110 OCHOBY ydeinha y mrerama (266)
30. [lorpaxuBama 0O OCTaIMX Kymara 70
3B.  McnpaBka BpeTHOCTH MOTpaXKHUBamba 0] OCTAINX KyIana (70)
4. IMOTPAXKNBABA U3 CIIEHUPUYHUX TOCJITOBA 303.698
4a.  VcnpaBka BpeHOCTH crieliM()UUHUX ITOTPAKUBaba (49.209)
46.  OmmTa McHpaBKa CIeNU(UIHUX TOTPAKUBAHA (4.380)
5. OCTAJIA IOTPA’KUBAIbBA 142.246
S5a.  HcnpaBka BpeJHOCTH OCTaJIMX MOTPaXHUBAHA (113.871)
56.  OmnmTa McIpaBKa OCTAIHMX MOTPAKHUBAA (3.120)

YkynHo: 406.129

VYBUIOM y CTPYKTYpY HOTPaXKMBamka YTBPIWIN CMO JIa MMOTPAKUBaa 110 OCHOBY
npemuje yaectyjy ca 30.20 %. [loTpaxkuBama 3a NpeMHjy IpeacTaBibajy MOTPAKUBAHA
Ol OCUTypaHHMX JMIIa 3a OpyTO TNpeMHjy, a y CKIaay ca YrOBOPEHHM YCJIOBHUMA Yy
3aKJbYU€HO] MOJHMCH OCHTYypama. McnmTuBameM CilydajHO 0Ja0paHMX IOJIMCA OCUTypamba
YCTaHOBMJIM CMO Jla c€ 00padyH MmpeMuje BpIi Ha ocHOBY OJUTyKe O yCIIOBHMa OCUTypamba
u TapudamMa IpeMuje, KOjoM je 3a CBaKy BpPCTYy ocHrypama ojpehena tapuda u HauuH Ha
KOjU ce IpeMuja oOpadyHaBa.

Tabena op. 33: Cmarwe nompasicusarba no 0CHO8y npemuje ocuzyparsa, UCNpPaska u
pesepsucarbe NOMpaicusarsa

(y 000 nun.)

1. [oTpakuBame MO OCHOBY MPEMHja OCUTYpamba 211.931
la. HcnpaBka BpeTHOCTH TOTPaKHUBAHA (72.269)
10. Ormmira pesepBaliyja OTPaKUBakba [0 OCHOBY MIPeMUje (16.976)
YKynHoO nNoTpaxuBame 1o 0OCHOBY NpeMHuje: 122.686

O063upom Ha BenM4MHY ydenrha OBOT MOTpaKMBamba y YKYITHUM MOTPAKUBakbUMa
M3BpIIMNEMO FHETOBO HCIHUTHBAIKE paad yBepaBamba Yy OCTBAPEHOCT HABEICHUX
peBU30OpCcKUX 1uibeBa. Hajmpe hemo yBUIOM Yy aHaNMTHUKY MNOTPaXKHWBama caryejaTH
CTPYKTYpYy MOTpaXhBama 3a MPEMHUjy MpeMa BPCTH OCUTypama U JIMIuMa — MPaBHUM WUITH
(U3MYKKMM O] KOjUX JIPYIITBO MOTpaxkyje cpeactBa. CTpyKTypa MpemMuje Mo MociIoBUMA
ocurypama ca ctameM 31.12.2009. roaune je cneneha:

130



Tabena op. 34: llompaosicusarba 00 npemuje ocucyparea no 8pCMama ocu2yparsa u
UCIPABKA NOMPANCUBATLA

(v 000 mn.)
1. IloTpaxknBama 10 OCHOBY NpeMHje OCHTypamka MOTOPHUX Bo3WIa-AO U Kacko
ocurypase (mpaB.J1uLa) 80.179
la. VicnpaBka BpeJHOCTH IIOTPa)KUBamba 110 OCHOBY IPEMHje OCUTypamba MOTOpHUX Bo3uina-AO u  (18.866)
KacKO OCUTypame (TpaBHA JIUIIA)

2. lHoTpaxunBama 10 OCHOBY NpeMHje OCUTypamkba MOTOPHUX Bo3WaIa-AO 1 Kacko 24.104

ocurypame (¢pu3.imua)

3. [ToTpaxknBama 1o OCHOBY ITPEMH]jE OCUTypama MOTOPHHUX BO3MIa-AO U3 MPETXOIHOT 4.252

nepuoaa

2a. VicnpaBka BpeTHOCTH NOTPaKMBakba 110 OCHOBY IIPEMHUj€ OCUT'Ypara MOTOPHUX Bo3uia-AO u

KacKo ocurypame (3a pu3nyka Jiumna) (8.408)

4. YTyXeHa MOTpaKHBamba 3a IIPEMHUjy OCHTYparha MOTOPHHX BO3MIIA 6.592

4a. VicnipaBka BpeTHOCTH MOTPaKMBamba 32 YTY)KEHa OTPaKMBamba 3a MPEMH]jy OCHTpypama (6.592)

MOTOPHHX BO3HJIA

5. [loTpakuBama 110 OCHOBY ITPEMHU]jE OCUTYparba (3aCTYIHHIH)-TeKyha roguHa 1.694

6. [TorpaxxuBama Mo OCHOBY MPEMHUjE OCUTYPama (3aCTYITHULIN )-U3 PAHH]jET IePUOIa 3733

Sa u 6a. McnpaBka BpeIHOCTH MOTPaKUBAKA 110 OCHOBY ITPEMHje OCUTYpamba (3aCTYTHHIIH )- (4.170)

Tekyha rofiHa 1 MOTpaKMBamka U3 paHujer nepuoaa

7. IloTpa:kuBama 10 OCHOBY IIpeMHje OCUTYPaH-a 32 He3roy 36.803

7a. VicnipaBka BpeJHOCTH MOTPAKUBAKA 10 OCHOBY MPEMHjE OCUTYparba 3a HE3TOAY (7.505)

8. IToTpakuBama 10 OCHOBY NpeMHje 0CTAINX HMOBHHCKHUX OCUTYPaHka 25139

8a. McnpaBka BpeHOCTH IMOTPAXKUBaka 0 OCHOBY IPEMHjE OCTAINX HIMOBUHCKUX OCUTYpamba (4.593)

9. YTysKeHa NOTpaKMBaHha MMOBHHCKHX H OCTAJIMX HE;KMBOTHHUX OCHTYpama (M3 paHujux

rOJINHA) 22.598

9a. McnpaBka BpeAHOCTH MOTPAXKUBaha 10 OCHOBY YTYXCHHX IOTPAKHBakha MMOBUHCKUX U (19.905)

OCTaJINX HEXHMBOTHUX OCUT'ypama (U3 paHUjUX TOJUHA)

10. HoTpaxkuBama no ocHoBy npemuje LIMP (Tpancmopt poGe) 6.837

10a. NcnpaBka BpeTHOCTH OTpaXKHBamba 1Mo ocHOBY npemuje LIMP (Tpancmopt pode) (2.230)

11. Ommra pesepBanuja mo OCHOBY IPEMHj€ OCUTypama (16.976)
Crame noTpaxkuBama 31.12.2009. rogune 122,686

O63upom na je HpymrtBo y Toky 2009. ronuHe KOMITIETHY €BHIACHIN]Y CBOjJUX
MOCIOBHUX KIbHTa W TOCIOBHUX TIpOMEHa y o0OyXBaTy OCHIypama IpaTWio IpPeKo
jenuHCTBeHOT WH(pOpPMAaNMOHOT cuctema Insurance.net 2, TO je y KHUTOBOJCTBY
oMoryheHO eBHICHTUPAE CBAKE IOjeIMHAYHE MOJUCE M0 OCHTYPaHUKY, a KOja ce Mparu
moceOHO MO CBAaKOj BPCTU OCUTYpama, Kako 3a o0aBe3Ha Tako M HeoOaBe3Ha (HEKHMBOTHA)
ocurypama. [Iperienom eBuIcHIMje 3amaswiii CMO Ja JPYIITBO Yy CBOM KHHUTOBOJCTBY
MOCeOHO TMpaTH OCUTypame MOTOpHUX Bo3mwia (AO M Kacko OcUrypame) 3a MpaBHa JIMI, a
noceOHO 3a (u3uuka nuna. [loTpaxkuBama MO OCHOBY NpPEMHjE€ OCHTYpama MOTOPHHX
Bo3mwia - AO wusHoce 14.604 xusb. fuHApa U NOTPaXHBamka 10 OCHOBY NMPEMHje MOTOPHHUX
BO3MJIa KacKO OCHUTypame (3a mpaBHa Juia) m3Hoce 65.575 xwb. aunapa. Mcmpaska
BPEIIHOCTH TOTPAKUBaa TI0 OCHOBY MPEMUje OCUTypamba MOTOPHUX Bo3mia - AO u Kacko
ocUTypame (3a IpaBHa JIMIIA) U3BpIIEHA Cy Y n3HOCY ox 18.866 xusb. nuHapa. Jlakie, mo
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U3BPIICHO] MCHPABIU NOMPANXCUBAILA NO OCHOBY Npemuje OCUcyparba MOMOPHUX 803UNA
AO u xacxo 00 npasuux auya w3Hoce 61.313 xmspama nuHapa mro uzHocu 49.98% on
MOTPaKMBama 10 OCHOBY TIPEMHU]e.

W3Bpmmm cMo omabup padyHa TOTpaXkMBama 3a IMPEMHjy cenaM HajBehnx
Iy’)KHHKa-IpaBHUX Jinna. /IpymrTBO peloBHO ycarniamiaBa CTamka CBOjUX MOTPAXHBamba,
cnmakbeM HMOC oOpacna ayxHUIMMa KOju cy BpaheHu ApymTBY Y 3a70BoJbaBajyhem
npoueHty. Hajsehu qyxHumm cy:

Tabena op. 35: Ilpeaned Hajeehux nompasicusarba 3a npemujy ocuzyparba
MB (A0, kacko) 00 npagrux nuya

1. ACII "Crpena O6peHoBai" ,11.0.0. 2.042 ycarmameno 31.12. 2009. (MOC)
2. "ABano",1.0.0. 2.015 HOC nocnat 31.12., nuje Bpahen
3. "AyronpeBo3 Jlo3uuua- y creuajy"”,n.0.0. 1.994 UOC nocnat 31.12., Huje Bpahen
4. "HUM Ulnen", n.o0.0. 1.514 ycarnameno 31.12. 2009. (MOC)
5. Konnepn "Cp6oexmopt" 1.0.0. 1.369 ycarmameno 31.12. 2009. (MOC)
6. "Cuiio Jeqmuuh" , m.0.0. 1.143  ycarmameno 31.12. 2009. (MOC)
7. M/] "Kapuu Komepr" 1.112  ycarmameno 31.12. 2009. (MOC)

VBuzmoM y oOpadyH HCIpaBKE BPEIHOCTH MOTPaXMBama YTBPAMIM CMO Ja je
JPYITBO OOpadyHAIO0 WCHPABKY BPEAHOCTH MOTPAXKHBamka Kao INTO CIEAH y TaOenH:

Tabena 6p. 36: Ilpeened ucnpaske peoHOCHU NOMPANCUBAILA 34 NPEMUJY OCULYPARA
MB (A0, kacko) 00 npasnux r1uya

(v 000 um)

1. Ucnpaska Bpeanocty Ha jad 01.01.2009. rogune 5.676
2. Hamnaheno y Toky 2009. rogune (3.732)
3. UcnpaBka norpaxkuBama 3a 2009.rogune — Tauka 9. Ommyke 16.922
VYkymHo: 18.866

HcnpaBka moTpakuBama je oOpadyHara y ckiamy ca onpeabama Ominyke o
HAuMHY TpOLCHUBakba OWIAHCHUX M BaHOWIAHCHHX MOTpaKuBawma. Haume, yBHIOM Y
calpkaj HWCTe YTBPIWIM CMO Jia je IPYIITBO JeGHUHUCAIO Ja HCIPABKY BPEIHOCTU
MOTPAKUBaKa BPILIH U TO:
e 3al kareropujy — 5%;
e 3all kareropujy — 30 %;
e 3a Il kareropujy — 60 % u
e 3alV xareropujy — 100 %.
Jlpyra 1o 3Hauajy Cy nompasjicuéarba no OCHO8Y npemuje ocueyparoa MOmopHUxX
gozuna — AO u kacko ocuzypare 3a guszuuyka 1uya Koja Cy uckasana y Bucuau of 24.104
Xub. auHapa (xkacko 18.768 m AO 5.336 xwb. quHApa). YBHIOM y €BUICHIHU]Y YBEpHIN
CMO C€ J1a IPYIITBO Y CBOM KIbUTOBOJICTBY MOCEOHO MpaTh M MCKa3yje MOTPakMBama 10
OCHOBY TIpEMHj€ OCHUTYpama MOTOPHUX Bo3mia - AO U3 MPETXOJHOT Mepruoja, Koje je Ha
nan 31.12.2009. ronune uckazaHo y BucuHu on 4.252 xusb. AuHapa. McnpaBka BpeIHOCTH
MOTpaKuBama u3BpIeHa je y ckiany Omnmykom HBC, ogHocHO yTBpheHa je mojeauHauHa
UCTIpaBKa BPETHOCTH y BUCHHH IICJIOKYITHOT U3HOCA MOTPaKMBamba.
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Hompasicusarba no ocHo8y npemuje ocuzyparea 3a He3200y UCKa3aHa Cy y BUCUHU
oxn 36.803 xusb. AuHapa, a WcmnpaBjbeHa y BUCMHU on 7.505 xwuib. auHapa. Ilpernmemom
oOpadyHa HCHpaBKE PEBH30p j€ CTEKao yBEpemEe Ja je OTIMC HM3BPIICH y CKIaay ca
npaBmwmMa Ojaiyke O TpoIeHmUBamby W OWiaHcHpamy aktuBe. [lpermemom mparehe
JOKyMEHTAlMje KIbIKEHUX MOTpakuBama yTBpAMIM cMo ja noctoje MOC-u kojuma cy
IpU3HaTa MOTpakKuBamba OCUI'YpaHUKa IpeMa JpyiuTBy. Obpacuy Cy NpaBUIIHO NMOIMYHEHH,
OBEpEHU M Yy pOKy BpaheHu ocurypasajyhem aApymTsy.

3navajHo yuemhe y mOTpaKMBamHUMa 110 OCHOBY IPEMHjE UMAjy NOMpadcusarsa
3a npemuje OCcmManux UMOBUHCKUX OCUeYyparbd. YKyIHAa TOTpaKHBama IO H3BPLICHO]
WCTPABIM Kao IITO ce MOXe BueTH u3 tadene O0p. 34 nznoce 20.546 xusb. qunaapa (18.8%
noTpaxkuBama o7 npemuje). [Ipernenom monmca HajBehux myXKHUKA 1O OCHOBY TIpEMHje
OCTaJIMX UMOBHUHCKUX OCHTYPama U UCIIUTHBAKEM TpaTehe TOKyMeHTallje YBEpHIH CMO ce
Jla je TOTpakKMBame IPYIITBA YCarialleHO MMa 3aKbydyjeMo Ja HHje MOTPEeOHO CllaTH
KOH(UPMaIIKjy MOTpaKUBamkba OCHI'YPAHHUIIMMa 003MPOM Jla OpPTHHAIHA IOKYMEHTa Jajy
JIOBOJHHO YBEPJHUBE JIOKA3€ O IMOCTOjarkby W MOTIYHOCTH IMOTPAKUBAbA.

Y OKBHUPY ymydiceHUx nompaxcusarbd WCKa3zaHa je TpeMHja HMOBHHCKHX
ocuTypama W3 paHHjer MepHoja Koja Cy HCIpaBibeHa y ckiamy ca OTyKoM MW jaTta Ha
yTyXeme (M3BpIICH YBHI y BEpOJIOCTOjHY JTOKYMEHTAIW]y y TPABHOj CIyXOU JAPYIITBA).
VYTykeHa MOTpaKMBakba MMOBHHCKHX M OCTAJIMX HEKHBOTHHX OCHUTYpama (U3 paHUjuX
rojuHa) u3Hoce 22.598 xusb. MUHApa U UCTpaBibeHa cy y u3Hocy 19.905 xmwpana nuHapa.
[Ipernenom aHaaUTHYKE CBHICHIIMjE OBHX MOTPa)KMBaka YTBIWIN CMO Jia CYy TOKPCHYTE
Tyk0e MO0 OCHOBY JIyrOBama MpemMa OCUTypaBajyhoj opraHu3aldju W Ja Cy H3BPIICHH
noTpeOHN OTIHUCH NpeMa IyKHHIUMA y CKIaJy ca ONpeJesbeHOM IOJIUTHKOM OTIHCA
NOTpaKuBama. M3BpIIeH je oTnuc kao mro je aato y cienehoj tadenm:

Tabena 6p. 37: Hcnpagke 8peOHOCIU YIMYHCEHUX NOMPANCUBAIA 3A NPEMUJY UMOBUHCKUX
U OCIMANUX HEHCUBOMHUX OCUSYPAFbA

(y 000 nun.)

4. Tlpenera ucnpaska u3 nperxoane roaune ca 01.01.2009. 22.925
5. Hamaheno y Toky roauHe (4.235)
6. VcnpaBka 3a npemujy y Toky 2009.ronmune-Tauka 9.0amyke 1.215
VYkymHo: 19.905

YBugoM y nokyMeHTanujy (u3Boja Tekyher pauyHa), moTpaxuBame onx "TII
Cpbuja", KparyjeBan, y 1eI0OCTH je M3MHPEHO, a Y MPETXOJHOM IEpHoay je Ouio Ha
uctpasuu 100 %, o63upom aa je 0o TykeHo. [Io ToM OCHOBY AONULIO je J0 CMameHa
UCTIpaBKe TOTPAKUBAKbA.

Iompaoicusarwa no ocnogy npemuje CMR (Tpancmopt pobe) HcKazaHa Cy y
BucuHM 01 (6.837-2.230 xuspaga AuMHApa) MOCJIEC U3BPIICHE HCTpaBKe n3Hoce 4.607 XHJb.
muHapa. M3Bpmmnm cMo onabup Tpu HajBeha aykHMKa U ucnutanu nparehy
JOKyMeHTalujy. [IpoBepoM CMO yTBpAWIM Ja je MOTpakuBambe (POPMUPAHO HA OCHOBY
ypenHo u3aare mnoiuce, GOpPMaIHO U CYIITHHCKH HCIPABHO, 32 MCKAa3aHO MOTPAKUBAHE
M3BPIICHO je ycarjamiaBame. Y J0CaJalliho] capallibi ca OCUTypaHUIMMa 003MpOM Jia ce
paznu o mpaBHUM JUIMMA HHUje OMI0 KOH(IUKTAa HUTH HETaTUBHUX UCKyCTaBa. Y CKJIAy ca
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3axteBuMa Omryke HBC-e (Tauka 11. u 12.) mpyImTBO je U3BPLIMIO OMIITY pe3epBaIdjy MO
OCHOBY TIpEMHjE OCHUTypama y ICJIMHU y BUCUHU onx 16.976 xwb. nuHapa (oOpauyH
HCIIPAaBKE BPEIHOCTH).

MoTpaxkuBama o1 caocurypaBaya y yKyIIHUM IMOTPaKUBamHMa YYECTBYjy ca
0.74% Ttako na ce neTaJbHUM UCIMTUBaWm-EM oBe mnosuiyje Hehemo 6aButH. pymTBo je y
Toky 2009. roauHe 3aKk/byyWJIO YETHPH YroBOpa O CaoCUTypamy ca JApyruM Behum
ocurypaBajyhum apymrTBuMa Koja Cy y Hocily ocurypama Bojehu ocurypasauu. IIpema
3aKJbYYEHHM YTrOBOPHMA JPYIITBO je (haKTypHCalo MPEMH]y CAOCHTYpama Y H3HOCY OJl
16.773 xwpb. muHApa, a Ha JaH OWiIaHca CTama MOTpakWBama W3HOCH 3.157 Xuib. TuHapa.
[MorpaxkuBame je ycarmameHo, ocurypaBajyha opraHmsanuja je mociana u jgobuia
ycarmamern MOC. [1o oBuM noTpaxuBamuMa OCcUTypaBajyhe JpymTBo je H3BPIIIO OMIITY
pesepBanyjy y u3Hocy oxa 158 xusb. nuHapa.

IloTpa:xkuBama mo ocHOBY ydyeliha y mreraMa JaTuX y peocurypame mocie
U3BpILIEHE OMIITE HCIpaBKke BpeaHocTH wu3Hoce 5.080 xusb. AWHApa Wy YKYIHUM
MoTpaXuBamUMa yuecTByjy ca 1.25%. OBa moTpaxkuBama cacToje ce U3 MOTPaKuBamba Mo
OCHOBY yduemha y LITeTaMa peocurypaBauda y 3eMJbM y M3HOCy of 3.658 xuib. nuHapa
(uctipaBibeHa y u3HOCy oa 182 xuib. AMHApa) W NOTPakKMBamka O MHO peocHrypasayda y
u3Hocy ox 1.688 xusb. nuHapa (McIpaBibeHa y U3HOCY ol 84 xwb. nuHapa). [loTpaxkuBama
3a IITETe JJaTe Y peOCUTypamke UCKa3aHa Cy M0 OCHOBY PHU3HMKa U3HAJ CAMONPHUAPKAja, KOjJH
OBO JPYIITBO MOKpHMBa u3 peocurypama kox A.Jl. "yna Pe", beorpan. Ysumom y
3aKJbyUYeHE YTOBOPE YBEPHIIM CMO C€ J]a OTPaKMBamba MOTUYY [0 OCHOBY MPEHOCa PU3UKa
ayTOOJITOBOPHOCTH U TI0 OCHOBY PEOCHTYypama JIPyrux Bpcta ocurypama 3a 2009. koje je
ocurypaBajyha opranuszanuja m3spmia. [lotpaxuBama cy ca cramem Ha gan 31.12.2009.
roJuHe y LeJoCcTH ycarnameHa. [loTpaxkuBame 3a peocurypaHe IITETE U3 MHOCTPAHCTBA
ucKa3aHo je y Bucunu of 1.604 xwb. quHapa npema Y ipyxemy ocurypasada Cpbuje, a Ha
OCHOBY yroBopa o peocurypamy 3a 2009. roauHy, 3a HIpeMHjy ayTOOJATOBOPHOCTH, IIO
OCHOBY 3eneHe kapre. OBo mMoTpaxkuBame je y 1enoctu ycariameHo. OcurypaBajyhe
JIPYIITBO j€ BPIIMJIO PEOCUTypame Y CKIaay ca IOCIOBHOM TMOJUTHKOM JPYINTBA H
(hMHAHCHJCKOM CHAaroM Kojy IOcelyje Tako Ja TMpey3uMameM HOBHX pH3UKa U
OCUTypaHHKa HHj€ YTpPO3WIO CBOj€ IYyrOPOYHO IIOCIOBAKE M HCIYHEHE IPEy3eTHX
obagesa.

VY CcTpyKTypH MNOTpakMBamba M3 TOCIOBHHX OJHOCA OCHM IIOTPaKHWBamba II0
OCHOBY TIpeMHje OCUTypama 3HayajHa MO peJaTHBHOM ydellly Cy W NMOTPAKUBAba U3
cnenupuunux mnocaoBa (61.58%). YBugom y cramke W NMPOMET OBHX MOTPaKHUBAHA
KOHCTaTOBaJId CMO Ja Cy MCKa3aHa y u3Hocy on 303.698 xusb. nuHapa, UCOpaB/beHA y
n3Hocy 011 49.209 xusb. 1MHapa M OMIITa UCIIPABKa OBUX MOTpaxkuBamwa n3HOcH 4.380 XuJb.
muHapa. [loTpaxkuBama 13 ciennUIHUX MOCIOBa UCKa3aHa ¢y y BUCHHH oJ1 250.109 xusb.
nuHapa cienehe cTpykType:
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Tabena op. 38: Cmpyxmypa u omnuc nompaxcusarbd u3 CneyupuuHuUxX nocrL06a

(y XuJb. 1uH.)

1. TIlorpaxuBama II0 OCHOBY IIpaBa Ha perpec 297.600
la. HcmpaBka noTpakiBama 110 OCHOBY IpaBa Ha perpec-tauka 9.0mmyke (46.361)
1b. Omnmita ucnpaBKa MOTPaXKUBamka 110 OCHOBY MIpaBa Ha perpec (3.655)
2. ToTpakuBama 3a YCJIy:KHO HcmiaheHe miTeTe 340
2a. HcnpaBka norpaxuBama 3a yCIIyxHoO uciuiahene mrere (340)
3. Ocrajia noTpa:kuBamba U3 cnenud. nocaosa 5.758
3a. HcmpaBka noTpakuBama U3 crenupuIHUX M0CI0Ba (2.508)
3b. Omnmra ucnpaBKa MOTPAKUBAKA U3 CHEUUPHUYHHUX ITOCIO0BA (725)
Crame 31.12.2009. roqune 250.109

[MorpakuBama 1O OCHOBY TIpaBa Ha perpec, HAaKOH W3BpIIECHE WCIIPABKE,
nonucana ca crambeM 31.12.2009. ronune uckaszana cy y Bucunu on 247.584 xusb. nuHapa
U Y TOTpaXMBamkbUMa W3 CHEIUPUUHUX MOCIOBAa MMajy AOMUHATHO ydemrhe ca 98.99%.
UcnutnBame 0BUX MOTPaKWBaka PEBU30P Tpeba CIPOBECTH TAKO J1a C€ YBEPH J1a IPYIITBO
JOCTIEIHO puMemyje onpende [IpaBuimHuKa 0 ycIOBMMa M HAYWHY OCTBapHBama perpeca.
[Ipernemom eBuieHIMje TOTpPaKHWBamka 3a perpece YTBPAWIM CMO Jia JIPYIITBO Y
KEbUT'OBOJICTBY NPUXOJIE TI0O OCHOBY perpeca KibIKM CaMO 10 OCHOBY CYZACKE Ipecyie WIN
BaHCYZICKOT mopaBHama. ¥ Toky 2009. rogmHe MOKpPEeHYT je BeMUKH Opoj MOCTymaka 3a
OCTBAapMBAkE pETPECHUX TNOTPaXHWBamka IOJ YyCIOBUMAa M HAa HAuyWH TpeaBuleH
[IpaBmiHKKOM, amu 300T KOMITUKOBAHOCTH MPOIEype M BEIUKOT Opoja oTexarajyhux
OKOJTHOCTH KOja IpaTe OBaj JIe0 MOCIOBa, HUCY MOCTUTHYTH OYEKHUBAHHU PE3YNTATH Y OBOj
oOpauyHckoj ToanHu. Behu neo 3axTeBa 3a perpec 0cTao je y IoCTyNKy peliaBarma IITo je
CacBUM 3a OYCKMBATH MMajyhu y BHIY J1a OCTBapUBAaIE perpeca Mo NMpaBUily Tpaje JocTa
ayro. O yKymHO HMCKa3aHE HCIPAaBKE BPEIHOCTH TOTPAKHMBama IO OCHOBY perpeca y
BUCHMHH of 46.361 xwmpb. auHapa, HajBehW Je0 OJHOCH Ce Ha YTYXKEHa perpecHa
noTpaxkupawa y u3Hocy oa 39.903 xuse. nunapa. Ommra ucnpaska Ha gadH 31.12.2009.
roguHe w3HOCH 3.655 XWJb. TMHApa U U3BpPIICHA je Y ckiany ca 3axreBuma Omiyke HBC o
MpoleHUBaky U OWIaHcHpamy akTuBe JApyiuTBa. OcTana MoTpakuBama U3 crenuGuIHuX
IIOCJIOBA IO W3BPIICHO] MCIpaBOM HM3HOce 2.525 xwib. nuHapa. Ilpermenom anamuThyke
EBUJICHIIMjE€ KIbIKEHha OBHMX TNOTPaKMBamka YCTAHOBWIM CMO Ja ce Hajehu jeo
MOTpaXKMBamkba OJHOCH Ha IOTpPaKMBama 10 OCHOBY 3akyma rpaleBHHCKHX oOjexara y
n3Hocy oxa 3.335 xwJb. AMHApa Koja Cy WCIpaBJbeHA y W3HOCY on 2.466 XWb. NUHApA.
VYBUIOM y Hasore 3a KibKEHe U IperieoM mparehe JOKyMeHTalHje YCTaHOBHIM CMO J1a
Cy MOTpa)XMBama MCKa3aHa M0 OCHOBY JlaBamba WHBECTHIIMOHUX HEKPETHHHA Y 3aKyTl, a Y
UMJby 3apaje ApyliTBa MO OBOM OCHOBY. OO3MpOM JAa MOCTOjH JIOLba Yy HAIUlaTh
MOTpaKMBama O] 3aKyllla, ocurypaBajyha opraHuzanyja je U3BpIIWIa IMOTPEOHO
OTIIMCUBAKE Yy CKJIaAy ca pa3BpCcTaBalbeM TNOTPaKMBamka Yy jeAHYy OJ KaTeropuja
MOTpaXkMBamka 3a 00padyyH oTnHca. MckazaHu OTIHC je paBUIIHO oOpadyHaT mrto ynyhyje
Ha 3aKJbYYaK J1a j€ UJb TAYHOCT M BPEIHOBAE OCTBAPEH.

Ocrajia noTpakuBama JPYIITBA 110 U3BPIICHO] UCIPABIM BPEIHOCTH U OMILTO]
WCIPaBIM TIOTPAKUBamka H3HOCE 25.255 xwb. nuHapa (142.246-113.871-3.120 xwuse.
IUHapa). YBUIOM Y aHAJIUTUYKY €BUCHIIM]Y OBHX MOTPAXKHBama YCTAHOBHIHM CMO [ je
CTPYKTypa OCTaIHX MOTpakuBama (yuemrhe y motpaxuBamuma 6.22%):
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Tabena o6p. 39: Cmpykmypa ocmanux ROMpaxicu8aroa Opyuimea u ucnpaska
FUX0BE BPEOHOCMU

(y 000 nun)

1. IloTpaxuBama 3a kamaTy 43.743
la.  HcnpaBka BpeqHOCTH 32 Kamaty (33.351)
1b.  Omra ucrpaBka 3a KamaTy (2.347)
2. IMoTpaskuBama o pagHuKa 6.063
2a.  VcmpaBka BpemHOCTH 3a IIOTPaXUBamba OJ] paJHUKA (5.738)
2b.  Omiura UcTpaBKa BPEJHOCTH 32 MOTPaXKHUBaba O] paTHHKA (28)
3. IloTpa:kuBama 0 IPKABHUX OPraHa U OpraHu3anuja 2.963
3a.  OmnmTa UcnpaBKa BPEAHOCTH MOTPaKMBama Of APKAaBHUX OpraHa U (55)

opraHu3aiuja
4. IMoTpaxnBama 3a Buie MJiaheHe mope3e u JoNpHUHOCE 347
4a.  Ommra wucnpaBKa TMOTpaXKMBama 3a Bulle MaaheHe mopese 17

JIONIPUHOCE
5. OcTaja noTpazkuBama 89.130
5a.  HcmpaBka noTpaxuBamba [0 OCHOBY OCTaJIMX MOTPAXKUBAba (74.782)
5b.  OmniuTa UcnpaBKa 3a OCTaa MOTPAKUBAbHA (673)

YKynHo ocTajia IOTpaKuBamkA 25.255

[ToTpaxxuBama 3a KamaTy HCKa3aHa HAKOH HCHpaBKe y BUCUHHU o1 8.045 Xus.
JTMHapa yTBpleHa cy Mo OCHOBY perpeca, 00Be3HHIIA, MOTPaKMBamka M0 Pa3HUM OCHOBaMa,
Kao M TI0 OCHOBY KaMaTa Ha opoueHe neno3ute. [Iperienom aHamTHIKe eBUICHIIN]E OBUX
MOTpakMBamba YCTAHOBUIIM CMO J]a CTPYKTYPY MOTPaKMBamka 3a KaMary, ca CTalkbeM Ha JaH
31.12.2009. roguHe, YuHE:

Tabena op. 40: Cmpyxmypa nompax)cuearsa 3a Kamamy u UCnpasKa wuxoee 6peOHOCmu

(v 000 nnn)
— TlorpaxuBama 3a KaMaTy (Ha ITAaCHpaHa CPeJCTBa-OpOUYCHE JCIO3UTE , KA0 U 5.873
1o YTOBOpHMa O JaTHM aBaHCHMa)
— Kawmara Ha yTy)keHa NOTpakKuBamwa 6.616
— VYTyXeHa IOTpakUBama 3a KaMaTy (0CTano) 7.022
— TlorpakuBama 3a kamaTy (0OBe3HHUIIE) 28
— VTyxeHa NOTpaKHBamba 32 KaMaTy 10 OCHOBY OOBE3HHIIA 386
— TlorpakuBama 3a KamaTy-perpec (1o Tyx0aMa 1 mpecynama) 23.817
— YKYINHO NOTpaXKMBAakE 33 KaMaTy 43.743
— HcnpaBka BpenHOCTH OTpaKuBamba 3a KaMaTy (Tauka 9.) (33.351)
— Ommra ucnpaBka 3a kamary, Tauka 11. u 12. Oqnyke (2.347)
VYkynHo: 8.045

VBumoM y moctojame npatehe MOKyMeHTalje OBHX MOTPaXKHBamka YTBPIUIN
CMO J1a TIOCTOjé YrOBOPH O OpOYeHYy U JCMNOHOBambY CpEICTaBa Ha OCHOBY KOjUX je
(dbopMHpaHO TOTpaKMBaWkE MO0 OCHOBY Kamate. MHCIEKIujoM IOKyMeHaTa — Tpecyie W
Ty0€, YCTaHOBHIM CMO Jia APYIITBO OCTBapyje MOTPaKHUBAE 32 KaMaTy 10 Perpecy ITo
je oHo u oOpauyHano. 3a cBa OBa MOTPa)XMBamka OCUrypaBajyha opranu3aiyja n3BpIIniIa je
UCNpaBKy BpegHocTu. IIponeHa HaruIaTMBOCTH W3BpIIEHA je y ckiaxy ca Omurykom o
HAa4YWHY TMPOICHHUBaka OWIIAHCHWX IO3MIMja WM BAaHOWIAHCHUX TMO3WIMja JPYIITBA 32

ocurypame™ 1 [IpaBHIHHKOM 3a MPOICHHBAKE OWIAHCHHX M BAHOMIAHCHHX MO3MIMja

% “Opmyka o HaumHy npolemMBaKa OWIAHCHHX MO3MIMja M BAHOWIAHCHHX MO3MIMja APYIITBA 3a
ocurypame”, Ci. tmacauk PC”, 6p. 3/2005.
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npymrTBa. Kanma je nckazaHa KBHTOBOACTBEHA BPEIHOCT MOTPAXKUBAMka O] Ay)KHHKa Beha
OJl M3HOCA 32 KOjU ce OYeKyje na he ce HalulaTHTH, APYNITBO NpHU3HAje TyOuTke 300T
o0e3Bpelhema moTpaxknBama Ha TepeT pacxona. CBa MoTpakuBama KOJ KOJUX j€ MPOIILIIO0
Bumie oa 90 naHa o poka jocreha, UCTpaBJbeHA Cy Y BUCHHM mporieHTa oa 100 %. V
HaBEJICHOM IPOLIEHTY HCIpaB/bEHA Cy M CBAa CyMIbMBA M CIIOpHA NOTPa)XXMBama, Kao U
HOTpaXkMBama O] 3acTynHuka ctapuja ox 10 mana. Ilpernmenom m3BpuieHor oOpauyHa
YCTAaHOBWIM CMO Jla je JAPYUITBO MPaBUIHO M3BPUIMIO KJIACH(UKOBaHE IOjeAMHUX
MOTpaXKMBama y npunanajyhe kareropuje moTpaknBama M y CKJIany ca pa3BpCTaBambEM
MPUMEHHIIIO TIPOTMCAHY CTOIy MHIMPEKTHOT oTmmca. OBa MOTpaKMBama 10 W3BPIICHOM
WHIMPEKTHOM OTIUCY MOTY C€ CMaTpaTd NPaBHIHO BPEJHOBAaHH. JeZaH O] OCHOBHHX
PEBH30PCKHX IMJbEBA j€ yBepaBambe Yy IOCTOjalbeé TNOTpaxuBama. [Ipermemamu cmo
U3BPIICHH TMOMUC TOTpaxkuBama. CBa MOTpaKMBamka ypeIHO Cy MOMKCaHA M ycarjialieHa
ca CTamkeM Yy KEUTOBOICTBY On cTpaHe Komucuje 3a MONUC MOTpakKMBamka UMCHOBAHE
OJUTYKOM JHpPEKTOpa JApyluTBa. M3BemiTaj O W3BPUICHOM IONMUCY Ca CTameM Ha JaH
31.12.2009. ronuHe yCBOjeH je OUTyKOM YTpaBHOT ox0opa npymTsa. Komucuja 3a mommc
NOTpaXMBamkba YTBPAWIA j€ BHCHHY WCIPAaBKE BPEIHOCTH MOTPAKUBAKA, BHCHUHY
YTY)KEHUX MOTPaKMBamba, Ka0 U BUCHHY NOTPaXHBamka Koja Cy y TOKY roanHe HamaheHa,
Te WX je MOoTpebHO ompuxonoBaté ca crameMm 31.12.2009. rogmne. Y padyHOBOJCTBY
ocurypasajyher ApymTBa U3BpIICHA Cy MOTpeOHA KIMKEHha Kao IITO je CYrepucaHo y
u3BemTajy Komwucuje. llperimenomM TpaBWIIHOCTH HW3BPIIEHOT oOOpadyHa HCIPaBKU
BPEIIHOCTH W Haruiate Beh M3BPIIEHHX OTIHCA 3aKJby4dyjeMO Ja je UCIPABHO H3BPLIMTH
NpUX0/I0Bakhe HarulaheHux Beh OTUMCaHNX MOTpaKMBambA.

bunancHa mosunyja mMOTpakuBama M3 TOCIOBHHX OJHOCAa Y OKBHUpPY Koje ce
Haja3e MoTpaKuBarma 3a MPEMUje 10 OCHOBY OCHUTYpama 3HauajHa je y MpoIecy peBU3Hje
(MHAHCHjCKMX W3BENITaja OCHrypaBajyhmx opranmsanuja oO3MpOM Ja HCIpPAaBHOCT
HACTaHKa OBUX TOTPAXHBalka HE TaHTUpAa CaMO HWMOBUHY JIPYIITBA Yy CMHCIY
MOTpaKMBakba U3HOCA HOBIIA 10 OCHOBY 00padyHaTOr MOTpakuBama. Kibmkeme QUKTHBHE
MpeMUje M0 OCHOBY OCHIypama HEKOT pH3uka y Onwckoj OyayhHocTm ocurypasajyher
JPYIITBa MOKE POU3BECTH U3MHUPHUBAHEC HACTAIMX IITETA IO TOj M3/1aTOj MOJIKMCH, TAKO J1a
TIOCTIE/IIIE OBAKBHX (DMKTHBHHX KIbHKEH:A MMa ABOCTpYKo HeraTuBhe edekre.”’ C TuM y
BE3W MPUJIMKOM PEBH3Hj€ MOTPaKMBama, PEBU30p Tpeda NMpH HCIUTHBAY AHAIUTHYKE
eBUJICHIIMj€ TOjeAMHUX TMOTPaXKMBamka IOCBETUTH MNaXIby aHAIM3UpPamy peaociena u
XPOHOJIOTHj€ KIbM)KEHa MOjeIMHAX TI0JIMCa Kao U MPAaBHIHOCTH HHUX0Be Hymepaimje. OBa
UCTIHTUBakba W Jo0WjeHe Haymaze Tpeba YHNOpPEOuTH ca pe3yliTaTUMa pPEeBH30PCKOT
WCIIUTHBamka MPH MPOBEpU 3ajuxa ocurypapajyhe opranmsamuje m To oOpaszama CTpore
esuneHmje. OO3MpPOM Ja TNPWIMKOM HACTaHKA M KIbIKCHA IOTPAKUBAkba Y
pauyHOBOACTBEHOM OOYXBaTy OBUX IIOCIOBHHX IIPOMEHA HCTOBPEMEHO C€ KHbHKE
MPUXO/IH, BaXHO je cTtehu yBepeme l1a MoTpaKMBama HUCY NMPELEHEHA ITO CAMUM THM
JICTUMHYHO J1aje YBEPECHE PEBU30PY Jla CY M IMPUXO.IHU JIPYIITBA TI0 OBOM OCHOBY IPABHIHO
uckazanu. V3Boheme peBH30pCKHX Mpolenypa o0aBjba C€ HAKOH JlaHa OMJIaHCA TakKo Ja

81 Pinquet, J., Mercedes, A., Montserrat, G., “Selection Bias and Auditing Policies for Insurance Claims”,
The Journal of Risk and Insurance, 2007, vol 74, No.2, pp 425-440.
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TperJies MocIOBHUX Aoralaja HapeTHOT OOPAaYyHCKOT IEPHO/Ia MOKE JJaTH JI0IaTHE TOKa3e
0 HaIUIaTH TOTPaXXMBaka W YONINTE O yIUlaTaMa M HCIUIaTamMa 1Mo TeKyhuM padyHHMa
ocurypaBajyhe opranmzammje. [lpernen npomera mo TekyhuMm padyHuma JpymTBa y OBOM
nepuoay Morao OW TpPYKUTH JI0Ka3 O €BEHTyaJHHM HalulaTaMa Koje HHcy Owe
oOyxBaheHe moTpakMBamUMa IITO OM yKa3aJlo Ja MOTpakKWBamba HUCY OMiIa MCKa3aHa
noTnyHo (ciydajuuM oaabupoM U3BpIICHMX HAIulaTa W HHCHEKIWjoM Tpatehux
JOKyMEHaTa HHCMO YCTaHOBWJIM Ja je ped O HalulaTH INOTpaKHBama Koje HHje
MIPOKIHIDKEHO Y MPETXOAHOM 00padyHCKOM mepruoay). O03upoMm 1a CMO OLEHHIIN CHCTEM
WHTEPHE KOHTpPOJIE Kao TOY3AaH MOXEMO C€ OCIOHHTH Ha 3aKJbydyke CTEUYeHe

HUCIIUTUBAKEM Y30PKOBAHUX jC,Z[I/IHI/IL[a.

3.2. PeBu3Hja TyrOpOYHHUX pe3epBUCAA

VY nocnoBamy ocurypasajyhe KOMIaHHje IJIaBHU apamMeTap MOCIOBHE TTOJIUTHKE
je pusuk. Ilocroje paznuymTe BpCTE pH3HMKAa KOje Ce TpeMa CPOJHOCTH M KapakTepy
CBpPCTaBajy y JIB€ OCHOBHE BPCTE PU3MKA, OJIHOCHO BPCTE OCUTYpama, a TO Cy KMBOTHA U
HE)KMBOTHA ocurypama. CyIITHHCKAa pas3inka u3Mel)y oBe 1nBe BpcTe ocurypama je y
BpPEIHOBaky pU3MKA. BpeqHOBame HEXKMBOTHUX OCUTypara BPIIU ce Ha 0a3u MCKYCTBa
ocurypaBajyher npymTBa WIM yIOpyKema OCHUTypaBada, W3 4era ce€ pas3BHjajy TapudHU
CHCTEMH 3a BpPEeIHOBamE pU3MKa U oapehuBame BucuHe npemuje. Kox KUBOTHHX pU3MKa
OCHOBHIly 32 BpEIHOBAaWkE pH3MKAa YHHE MOPTAINUTETHE Tabnume, Tj. BepoBaTHOha
JOKUBJbEHHA KOja ce 100Mja Ha OCHOBY Jyrorojauiimer npahema Opoja KUBUX U yMPIIHX
muna. be3 o03upa ma nm ocuryparajyhe IpymTBO Mpey3uMa IOCIOBAakbEM JKUBOTHE HIIH
HEKHUBOTHE PU3HMKE OHO paau oOe30elema cBoje CUTYPHOCTH Mopa J1a (hopMHUpa U H37Baja
CpeAcTBa M pe3epBe Kako OM MOIJIO Ja MOKpHje HACTaHaK eBEHTyalHHX oOaBe3a. OBHM
n3/BajarkbeM KOMIIaHHMje CTBapajy Mokpuha u3BOjeHa 3a MOTpede Mpey3eTor pu3HKa
ocurypama. YnmeHHIa je 1a je ocurypaBajyha opraHmsaiuja yBeK H3JIOKEHA PH3HKY
HacTaHKa HEMOBOJHHOT joraljaja mTO OmpaBiaBa IOCTOjambe pe3epBHCAma KOjUMa CE Taj
PU3MK HEyTpaJWIIe WIA CacBUM IOKpuBa. JlyropoyHa pesepBuUCama IOCTOjE VY
ocurypaBajyhuM opranusaimjama Kako O ce mocTuria Beha npenusHocT y npukasuBamy
4uCcTe MMOBHMHE JpPYyImTBa Ha aaH Ownanca. CTBapame mokpuha 3a Hactaje obaBese MO
OCHOBY TMpEY3eTHX pH3HKa JIONPUHOCH MPAaBWIHOM OOpadyHaBawy IMEPHOJAUIHOT
pe3yitata JpylmITBA Kao © TIPAaBUIHOM HWCKa3WBamby (UHAHCHUjCKE CHTyaluje Yy
ocurypaBajyhoj xommanuju. Peanna cnwka o cramy W (PUHAHCHjCKO] CTaOMITHOCTH
ocurypaBajyhe opraHmszamndje 3HauYajHa je 3a 3allTUTYy HWHTEpeca CaJallbhuxX |
NOTEHIM]aJTHAX OCUTYPaHHUKa.

JudepeHnupame MOjMOBa pPE3epPBH U pPE3CpPBUCAKA BAXKHO j€ W3BPLIUTH ca
acriekta ()MHAHCHjCKOT HM3BEIlNTaBama OO3MPOM Ja Ce pe3epBHCama CTBapamy Ha TEpeT
npodura, JI0K Cy pe3epse jaeo npoputa. PesepBrucama ce MOry pa3IMKOBATH O]l OCTAJIUX
ob0aBe3a kao IITO Cy o0aBe3e M3 MOCIOBamka M BPEMEHCKAa pasTrpaHWYCHka, jep MOCTOjU
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HEHM3BECHOCT y TOTJIEeNy BpeMeHa jaocrieha mim u3Hoca Oyayhmx m3garaka 3axTeBaHUX 3a
U3MHUpemke. 3a pa3uKy O] pe3epBUCcama 00aBe3e M3 MOCIOBama Cy obaBe3e 3a Iurahame
poba mimm yciyra Koje Cy NPUMJbCHE WM HCIOpYyYeHe M Koje Cy (aKkTypucaHe HIIH
3BaHUYHO JIOTOBOPEHE ca j00aBibaueM. BpemeHcka pasrpanndema cy obasese 3a miahame
pobe uim yciyra Koje cy NpUMJbEHE WM UCIOpYydYeHe, ajdu Hucy IuiaheHe, gakTypucaHe
WIM 3BAaHUYHO JIOTOBOpEHEe ca Jo0aBjbadeM YKJbY4dyjyiHm M HW3HOCE KOjU JOCIEBajy
3anociaeHuma. Mako je moHekaJ moTpeOHO MPOLEHUTH M3HOCE Wiu Bpeme jnocneha 3a
BPEMEHCKA pa3rpaHHyerha, HEM3BECHOCT je YOIIITEHO MHOTO Mamka HEro KOJI pe3epBHCamba.

JIyropodHa pesepBHCarba ce IPH3HA]y:

e Kaga napymTBo uWMa cajammy o00aBe3y (3aKOHCKY WM W3BEICHY) Kao
MOCJIEUITY TTPONLIOT orahaja;

e Kana je BepoBaTHO Ja he oAnuB cpejicTaBa KOjU CaapKu €KOHOMCKE KOPUCTH
Outu moTpedaH 3a M3MUpPEHE 00aBe3a u

e Kana n3Hoc 06aBe3e MOXe MOy3/1aHo J1a Ce MPOIICHH.

VYKOMMKO OBM YCIOBH HHCY HWCIYEBEHH pEe3epBHCAE CE HE MpH3HAje.
PesepBucama ce mporemyjy Ha JaH CBaKOT OWJIAaHCHpama W KOPHUTYjy C€ Tako Ja
oJlpakaBajy HajOOJBy cajallmky BPEAHOCT. Pe3epBrcama U3BpIICHA O jETHOM OCHOBY HE
MOTY c€ KOPHCTHTH 3a pe3epBHCama 10 JPyroM OCHOBY, HUTH Ce€ MOry mpebujatu. Y
ocurypanajyhum ApymTBUMa M0jaBbyjy ce ciegehn o0nuiy AyropoyHuX pe3epBUcama:

1. mamemamuuxa pesepsa scusomuux ocueyparba (paays 400);
pesepgucarva 3a yuewhe y oooumu (pauyn 401);
pesepsucarpa 3a uspasnare pusuxa (paays 402);
pesepgucarba 3a bonyce u nonycme (pauyt 405) u

wkh v

opyea 0yzopouna pesepsucarba (pauyn 403,404,406 u 409).
MaremaTiuke pe3epBe W pe3epBHcama 3a ydemrhe y a00uTH oOpadyHaBajy
KOMIIaHUje KOje OCHUTYpaBajy *KMBOTHE PU3UKE W O HHXOBOj CYIITHHH W peBHU3Hju Ouhe
peun y HapenHoOM HacloBy. HajBaskHuja pe3epBHcama y ocurypasajyhum ApymTBuMa Koja
OCUTYpaBajy HEe)KMBOTHE PU3HKE Cy pe3epBUCaha 32 U3paBHAKE PU3MKa 00padyHaTa 3a CBe
BPCTE OCHTYpama Koje IPYIITBO UMa y CBOM NopTdesby. PeBusuja oBe OmirancHe mo3ulmje
BPILM C€ pajJy CTHIAmka YBEpema Jla Cy MCKa3aHa JyropoyHa pe3epBUCama oOpadyHara y
NPaBWIHOM H3HOCY OJHOCHO Jla HHjEe JONUIO JO HUXOBOI TMpelehuBamba WIH
MOTICHhUBamka. Jlakie, y mpoliecy peBU3Mje HAjBAKHUJH IMJb j€ YBEPUTH C€ Y FHHUXOBO
WCIIPAaBHO BpEIHOBamke Kako OM oOpadyH pesyiTaTa nepuoja W Oyayhux mepuoma Owo
MPaBWIHO WCKa3aH. [loTemuBame MYyrOpoOYHUX pe3epBHCama UMalio OW 3a MOCIEeAUILY
HCKa3uBama 00Jb¢ (PMHAHCH]CKE CUTYaIMje y APYIITBY Y MOCMATPaHOM IEPUOAY IITO OU Y
OyayhHOCTH MOTJIO Ja TIPOY3pOKyje 3amajame JAPYIMTBA Yy HEJTUKBUIHOCT WU
HECOJIBEHTHOCT aK0 OM HACTYIMWIH PHU3UYHU jaorahaju W ApymTBO MOpANO Ja HU3MUPH
HacTtaje obaBese nmpema ocurypanunuma. Kaga ce gyropouna pesepBucama mnpeneHe, oHaa
Ce CTBapajy JIATEHTHE pe3epBe y JAPYIITBY OAHOCHO Behimm oOpadyHOM pesepBHUCama y
tekyheM mnepuony o03MpoM Ja ce cTBapajy Ha TEpeT pacxoia, HCKa3dyje ce Mamu

82 . .
MPC 37 — PesepBucama, oTeHNHjaTHe 00aBe3e U IMOTEHIMjalHa IMOBHHA, CTp 168.
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MEPUOIUYHYN PE3YITaT OJ OHOT KOjU YHCTHHY IpeMa CTBAapHOM CTamy CTBapu Tpeda aa
Oyne. Ykommko OM ce pe3eBHCama y HapeJHOM MEepHOJy NPaBHIHO oOpadyHaia, BHIIAK
MPBOOUTHO 0OpadyHaTHX pe3epBHCama YKHUHYO OH Ce y KOPHCT MPHUXOJa ITO OW 3HAYHIIO
npeMeITame Aeja JOOUTH W3 jeHOT y Jpyrd OOpadyHCKH TEPHOM, OJHOCHO HETOBO
HOTPEeIHO MCKa3MBalke Yy HU3Yy O0OpauyHCKMX Iiepuoja. Y TMpoLecy peBH3Hje O
IPaBUJIHOCTH BPEJHOBaba U UCKa3MBama JyrOPOYHHUX pe3epBHUCaba 3a U3PaBHAKE PU3UKA
HEOIXOJIHO j€ YBEpUTH C€ MOCTYNIUMA UCIIUTUBAbA U U3 jOLI JeTHOI HE Mame 3HA4ajHOT
pasnora. Hanme, oBa pesepBrcama MpeicTaBibajy €0 TEXHUYKHUX Pe3epBH OCHTypaBajyher
JpyImITBa TOpE] NPEHOCHE NpEeMHje W pPEe3epBUCAHMX INTEeTa. [eXHUYKE pe3epBe ce
dopmupajy y CBpXy 3aIITUTE WHTEpEca OCHTYpPaHHWKa y OCUrypaBajyhwM IpymTBUMA H
MPEeJICTaBIbajy pe3epBe GopMUpPaHE U JCTIOHOBAHE Y TIOjeIMHE TPOTMCaHe OOUKE yiarama
Kako Ou ocurypapajyha apymTa y cBakoM MOMEHTY CBOT IOCJIOBama Ouina y MmoryhHoctu
Jla OJIrOBOpE Ha OJIIITCTHE 3aXTeBE IPOUCTEKE W3 MPEY3eTHX pPHU3HKA YrOBOPOM O
ocurypamy. PeBu3mjy AyropodHux pesepBucama Tpeda UCIUIAHUPATH U CIIPOBECTH TAKO J1a
ce TNPUMEHEHUM IMOCTYNIMMAa W aHAIM30M JOOMjeHMX U3BEIITaja W Oobjamrmema y
ocurypasajyhem npymTBy (Gopmupajy J0Ka3Hu KOjU yKa3yjy /Aa je oOpadyH U HCKa3HBambe
IUXOBE BPEJHOCTH HCTUHUTO U 00jEKTHBHO.

OO0pauyH pesepBucama (WM pe3epBH) 3a U3paBHAKE PU3MKa BPIIMA CE HA OCHOBY
CTAHJAPIHOr OJCTYNama TOJMIIKBHX MePOJAABHHUX TeXHHMYKHX pe3yirara of
NMPOCEYHOI MEPOAABHOI TEXHHYKOI pe3y/TaTa y MOCMATPAaHOM NEePUOAY 3a CBaKYy
BPCTY HEKMBOTHOT ocurypama. OCHOBHIly 3a 0OpauyH pe3epBUCama YMHE TEXHHYKA
MpeMHja y CaMONpUIPKajy oCcTBapeHa y TeKyhoj rolMHu U CTaHAAPAHO OJICTYTAE.

Toouwreu mepooasHu mexHuyKu pe3yamam jecTe KOJIMYHUK MEpPOJaBHHUX INTETa
(MS) 1 MepoIaBHEX TeXHHUKHX MPEMHja y CaMONPHAPXKajy y Toj romuan (MTP), nckasan
Kao JENMMANHE Opoj 3a0KpyKeH Hajsuie Ha uerupu gemumane (GMTR = MS/MTP).
[Ipoceunn MepogaBHU TEXHHYKU PE3YJITAT Y MOCMATPaHOM IMeproay (TIepHoI O] HajMame
JIeCeT TOAWHA 3a KOje C€ YTBphyjy TEXHHMUKH pE3yJTaTH BPCTE OCHUTypama) jecTe
apUTMETHUYKA CPEIUHA TOAUIIBUX MEPOJAaBHUX TEXHHUYKUX pe3ysiTaTa y MOCMAaTpaHOM

MEPUOTY.

TR _ 2 MTR
n

Mepooasne wimeme y caMOTIpUApXKajy 3a CBaAKy BPCTY OCHTypama jecy pelicHe
mITeTe y caMonpuapkajy y Toky roause (RSy, yBehaHe 3a M3HOC YKYIHO pe3epBHCAHHX
mTeTa y caMONpHapxkajy Ha Kkpajy Tekyhe roamme (RzS1, ymameHe 3a M3HOC
Pe3epBHCAHNX LITETA y CAMONPUApPIKA]y Ha Kpajy nperxoase roaune (RzSo) u ymamene 3a
n3Hoc HarutaheHux perpeca y Toky Tekyhe romuue (Rg). MeponmaBHe mitere canapke W
TPOIIKOBE y BE3H ca peliaBameM 1 ucruiatoM tux mreta. (MS = RS: + RzS1— RzSo— Ry)

Mepooasna mexnuuxa npemuja y cCaMONPHUIPKA]y jecTe TEXHHUUYKA MpeMHuja y
caMoOTIpUJIPKajy ocTBapeHa y Tekyhoj roawnHu, yBehaHa 3a M3HOC TEXHWYKE MPEHOCHE
MpeMHje y caMOTIPUAPKajy oOpadyHaTe Ha Kpajy MPETXOJHE TOAWHE H yMameHa 33 U3HOC
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TEXHUYKE IPEHOCHE TPeMHUje y CaMOpuApKajy odadyHaTe Ha Kpajy Tekyhe rogune. (MTP
= TPr + TPPx0 — TPP 1)

Texnnuka npemMHja y CcaMmMONpUAPKAJy je TEXHHYKA TPEMHja COIICTBEHOT
noptdesba, yBehaHa 3a TEXHHYKY NPEMHjy KOja c€ OJHOCH HAa TNPEMH]y NPHUMIbEHY Yy
CaoCHTypame M yMameHa 32 TEXHUUKY NPEMH]jy MPEHETY Y CA0CUTYpahe U PEOCUTypambe.
lItere y camonpuapkajy Cy IITETE CONCTBEHOT MOpTdesba, yBehaHe 3a MITEeTe 0 OCHOBY
IPUMJBCHUX CAOCUTYPama U YMameHe 3a IITETe MPEHETe y CAOCUTYPAbEe U PEOCUTYPAIbe.

Jaxie, na 61 ce U3padyHajo KOJUKO Tpeba na Oyae pe3epBUCAmE 32 N3PABHAKE
pHU3HKa Y HEKOj BPCTH OCHTYpama MOCiIe n3padyHaBamka MEPOIABHOT TEXHHUKOT pe3ynraTa
Tekyher mepruosa 3a Ty BPCTY OCHTYpama U MPOCEYHOT MEPOJAaBHOT TEXHUYKOT pe3ynTara
noTpeOHO je HM3pavuyHAaTH CTAHAAPAHO OJICTYNAE TOJUIIBHX MEPOJABHUX TEXHUYKUX
pesysTara o]l MPOCEYHOI MEPOJABHOI TEXHWYKOT pe3ysTara y MOCMaTPaHOM IEpPHOIY.
CrangapnHo ozacTyname (S) M3padyHaBa ce npuMeHoM cienehe crarucriuke Gopmyrne 3a
CTaH/Iap/IHO OJICTYTIAIbe.

lognmmsyr W TPOCEYHM MEPOAAaBHM TEXHUYKH pe3ynTar H  oAromapajyha
CTaHIapAHa oJncTymnama yTBphyjy ce 31. menemOpa y TrOIWHHM MOCMAaTpPaHOT TEPHOA.
Obage3y obpa3zoBama pesepBUcaba 32 U3PaBHAKE PU3MKA OCUTypaBajyha IpymTBa uMajy
aKko je yTBpheHo cmamnoapoHo odcmynarve Hajmaree 0.05 unu je 200uirbu MepooasHu
MEeXHUYKU pe3yImam y mom nepuody 3a my 6pcmy OCu2yparba Hajmarbe jeoannym Ouo
gehu 00 1. YKONMKO HUje UCIYHCH HUjEaH O] OBHX YCIIOBA 32 HEKY BPCTY OCHTYpama
pesepBucame Koje je Beh (opmupaHO cmamyje ce 3a MO jenHy NETHHY Ha Kpajy CBake
TOAMHE Yy HAapeHHUX MeT TOAMHA, YKJbY4dyjyhu M ToamHy y K0joj je yTBpheHOo ma HHje
WCIyHEH HUjeJlaH YCIIOB.

I'opmwa rpanuma odesese 00pazoBama Pe3epBH 3a U3PABHAKLE PU3UKA je:

® TPOCTPYKMM CTAaHAAPAHUM OJACTYNamkeM TIOMHOXH ce ozaronapajyha

TO/IMIIba TEXHUYKA MPEMHUja y CaMOIPHIpPIKajy OCTBapeHa y Tekyhoj ronuHu
ko cieaehux ocurypama:
OCHUTYpambe Kpeouma,
OCHUT'YpamE jeMcmed,

OCHUTYpame puHancujckux eyoumaxa u

el

OCTaJIUX OCUrypamba UMosUHe.

ABOCTPYKHM CTaHAApPAHHM OJCTyNameM IIOMHOXHM ce ojaroBapajyha
TOJIUIIIba TEXHUYKA MPEMHja Yy CAMOTNIPHJPKA]y OcTBapeHa y Tekyhoj roauHu
ko cieaehux ocurypama:

OCHUTYPame UMOBUHE 00 NOHCAPA N IPYTUX OMACHOCTH;

OCUTYPame WUHCKUX 803UNA, NIOGHUX 0Ojekama, 6a30YXON1064,

OCHUTYpame pobe y npegosy;

b=

OCUTYpAILE O Onuime 002080PHOCU U
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Sk =

OCHUTYpame 0J1 002080pHOCHU 3002 ynompebe 8a30yXoniosd.

npous3Boj 1.5 cTaHaapaHor oacTynama M oaroapajyhe TOAWIIBE TEXHUYKE
npemMuje y caMOnpuapKajy ocTBapeHa y Tekyhoj roiHu Jaje U3HOC pe3epBe 3a
U3paBHAKE pHU3UKA KOJ OCUTYpama MOMOPHUX 603Uld W OCUTypama O]
002080pHOCMU 3002 Ynompebe MOMOPHUX 603UIA.

NPOU3BOJ jeAHOT CTAHAAPAHOI OJACTyHmama U oxarosapajyhe roaumme
TEXHUYKE TPEeMUje y CaMONPUAPIKajy OCTBapeHe y TeKyhoj roIuHHM /1aje H3HOC
pe3epBe 3a U3paBHakE pU3KKa Kox cienehux ocurypama:

OCHUTypame 0/ OCIIeINIIA He3200¢;

JIOOPOBOJBHOT 30PABCHBEHO2 OCULYPATLA,;

OCHTYypama 0J] OJJTOBOPHOCTHU 300T ynompebe niosHux oojekama;

ocurypama TPOUIKOBA NpasHe 3auimume;

ocurypama nomohu na nymosearby u

Opy2ux 8pCMa HeNHCUBOMHUX OCUSYPATbA.

3a cBaKy BpCTY OCHTypama OcCHrypaBajyhe ApymTBo yTBplhyje MakcHMaiHy
BUCHHY camonpuapkaja. EneMeHTH 1 KpuTepujymMu 3a yTBphjuBambe BUCHHE MaKCHMAJIHOT
caMONpH/IpKaja 3aCHUBA]Y ce Ha (PMHAHCH]CKOM KaNaluTeTy APYIITBA, OHAIIAKY PU3UKA
y TPETXOTHOM IEpUONy, HMCKYCTBY IpYyIITBA ca INTETaMa y MPETXOTHOM IMEPUOLY,
MPOIICHW OYCKMBAaHE KBOTE INTETa, IOHAINAma IMOjeJUHUX I0ceOHO Behmx pH3HKa,
JI0Ca/Ialllibel MCKYCTBAa O yTBphUBamy BHCHHE CaMONpPHIpPKaja, HAUWHY CAaOCUTypama U
peocurypama U IDTaHUpaHOT 00yXBaTa 10 BpcTaMa OCHTrypama Bojehu padyHa na BucHHA
caMomnpuap)kKaja M TOJUTHKA CaoCUTypama M peocHrypama o00e30ene CHTYpHOCT,
CTaOMITHOCT W yHampelheme mocioBama. BucuHa MakCHMaHOT caMOIIpHIpXKaja 3a BPCTE
ocurypama KojuMma ce ocurypaBajyhe apymrTBo ,,TakoBo ocurypame® OaBu gata je y
cnenehoj Tabemnu:

Tabena 6p. 41: Maxcumanuu camonpuopicaj no 6pcmama ocuzyparsa

BucuHa camonpuapxaja
Bpcra ocurypama — mmbpa u Ha3uB
y EVP

01 - Ocurypame ox mocieauia He3roae 60.000
02 - 106pOBOJHHO 3/IPaBCTBEHO OCHUTYPAHHE 50.000
03 - Ocurypame MOTOPHHX BO3WJIa 100.000
07 - Ocurypame pobe y npeBo3y 100.000
08 - Ocurypame IMOBHHE O] TI0XkKapa M JIp. OAaCHOCTH 600.000
09 - OcTana ocurypama UIMOBUHE 400.000
10 - Ocurypame o1 0OATOBOpPHOCTH 300T yroTpede 600.000
MOTOPHHUX BO3MJIA

13 - Ocurypasme of OIuITe OATOBOPHOCTH 3a LITETY 100.000
14 - Ocurypame Kpeauta 50.000
18 - Ocurypame nomohu Ha TIyTy 50.000

Texnnuka mpemuja, TOpeN IONPUHOCA 3a MPEBEHTHBY, IMPEICTaBlba €0
(hyHKIIMOHATHE TIpeMHje U ofpaxkasa IeHy mnpeyseror pusuka. OyHKIMOHATHA TpeMuja
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WIA HETO MpeMHja 3ajeTHO Cca PEXHjCKUM JOJAaTKOM YHHU OpYTO NMPEMHjy HIH yKYITHY
dakTypucany mpemmjy. Y TIpOIeCy pPEBH3WjE€ pe3epBHCamba 3a H3paBHAKE pPHU3HKA
HEOITXO/IHO j& W3BPIIUTH TpETJie]l pacroieie IpemMuje, OTHOCHO KOju U3HOC (paKkTypucane
IpeMuje TpeIcTaB/ba TEXHUIKY MPEMHUjy jep je OHa OCHOBHUIIA 32 OOpadyH pe3epBHCAmbA.
Pacronena mpemuje Kkao mpoleHaT oOf YyKyHmHE (akTypucaHe NpeMuje Mo BpcTama
ocHurypama KojuMm ce 0aBu ocurypaBajyha opranuzaiyja ,, TakoBo™ gara je y Tabenu Koja
crenu:

Tabena 6p. 42: Pacnodena paxmypucane npemuje Ha cacmaghe eiemenme no 8pcmamd

ocuzyparba
@yHKgHOHanHa npemuja Pescuickn
Bpcra ocurypama — mmdpa 1 Ha3uB TexHUYKa pEeMHja Jonpunoc 3a
JIoJIaTaK
NPEBEHTUBY

01-Ocurypame oJ1 IOCJIEIUIA HE3rO/Ie 56 1 43
02-J1006pOBOJBHO 37PAaBCTBEHO 54 | 45
OCUTypame
03-Ocurypame MOTOPHHX BO3MJIA 59 1 40
07- Ocurypame pobe y npeBo3y 69 1 30
08- Ocurypame UMOBHHE 01 [T0XKapa 1 56 4 40
JIp. OIIACHOCTH
09-OcTana ocuryparma MIMOBHHE 56 4 40
10-Ocurypame o011 0TOBOPHOCTH 300T 748 22 23
yrnorpe6e MOTOPHHUX BO3MJIA
13-Ocurypame oJ1 OIIITe 0JroBOPHOCTH 54 I 45
3a MITeTy
14- Ocurypame KpeauTa 54 1 45
18- Ocurypame nomohu Ha yTy 54 1 45

OcurypaBajyha napymTBa cy o0aBe3Ha Ja KOJ CBakor oOpadyHa JIOJaTHO
nosehaBajy pe3epBe 3a H3paBmhamkbe PU3HKA Y CBAKO] BPCTH OCUTYpama Y K0joj j€ TOAUIIbBU
MEpPOJIaBHU TEXHUYKH pE3yaTaT T€ BPCTE OCUTypama y TeKyhoj TOOMHHM Mamu OJ
MPOCEYHOT MEPOJABHOT TEXHWYKOI pE3ylITaTa MCTE BPCTE€ OCUTYpama y IMOCMAaTPaHOM
nepuoay. OBo noaatHo nmoBehame pe3epBu 3a U3paBHAKE PU3MKa YTBplyje ce Tako mTo ce
pas3nuka u3Mel)y mpoceuHOr MEpOJaBHOT TEXHUYKOT pe3ysiTara M TFOJUIIBET MEpOJIaBHOT
TEXHUYKOT pe3yJiaTaTa IIOMHOXKH Ca TEXHUYKOM MPEMHUjOM Y CaMOIIPHIPKA]y OCTBAPCHOM
y TeKyhoj TOJWHY 3a Ty BPCTY OCUTypamba.

Haxkie, ako je GMTR < MTR 3a HeKy BPCTy OCHTypama, OHJIAa CE BPIIU JIOAATHO
n3aBajame y Bucunau ( MTR— GMTR) x TP

Ykomuko je (MTR — GMTR) > 0.07, oHga ce W3HOC AOJATHOT H3/Bajamba
yrBphyje Tako mto ce 0.07 x TP.
VKOJIMKO ce 32 HEKY BPCTY OCHUTypama yTBpIH 3a TeKyhy roanny obpadyHa aa je

GMTR > MTR, npymTBo je y o0aBe3u Aa M3BPIIN CMamkemhe 00pauyHATHX pe3epBHCabha
3a U3paBHAKE PH3MKA U TO Y M3HOCY KOjU ce€ JOOHWje Tako IITO ce TeXHHYKA NpeMuja y
CaMOTIPUJIPKajy OCTBapeHa y Tekyhoj TOAHMHHU 3a JIaTy BPCTY OCHTypama IOMHOXH ca
pa3nukoM u3Mel)y TounImber MepoJaBHOT TEXHUYKOT pe3ysTaTa M MPOCCYHOT MEPOJaBHOT

texHuukor pesyarara (GMTR — MTR) x TP.
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VY mocTynky HCIUTHBaKka OBE OMJIAHCHE MO3UIHje KO OCUrypaBajyher apymTsa
HajTIpe MoJa3uMo O]l U3HOCA M CTPYKTYpe TO3UIMje Koja je McKka3aHa y ounancy. Ha oBom
pauyHy ca crameM 31.12.2009. ronuHe ayropodHa pe3epBucama 00yXBaTajy:

Tabena op. 43: Cmpyxmypa 0yeopounux pesepsucara Opyumea

(v 000 mmm)
Pesepae 3a n3paBHame pU3NKa 142.625
PesepBucame 3a ocTajne TPOIIKOBE 5.820
VYkymHo pesepBucame Ha gan 31.12.2008.roxnne 148.445

JlyropodHa pes3epBUcama y KaTerOpWju pe3epBHCama M 00aBe3a y4ecTBYjy ca
5.51%, ogHocHo 4.5% macuBe ce OJHOCH Ha JyropodyHa pe3epBucama. PesepBHcame 3a
u3paBHame pusuka 3a 2009. roguHy MckazaHo je y BUCHMHM on 142.625 xwb. nuHapa
(96% yuemhe y myropounum pesepBucamuma). OOpauyH pe3epBHUCamka W3BPIICH je Ha
ocHoBy IlpaBmiHuka o Qopmupamy u Kopuirhemy pe3epBH 3a W3paBHABE pPU3NKA U
3axteBa Ommyke HBC. OOpauyH 1 cTame 0BHX PE3epBH 10 TOIUIIHEM pauyHy 00aBJbCH je
Ol cTpaHe OBJAamNEHOr aKTyapa Ha HAYWH KOjU je Hamped HW3J0XKEH 3a CBE BPCTE
ocurypama KoOje IpyIITBO MMa y CBOM THoOpTdesby, MOjeAMHAYHO 3a CBAaKy BPCTY.
[Ipernemom HaBeoeHOT W3BENITAja YCTAHOBMJIM CMO Jia je JAONUI0 J0 CMamema
pe3epBucamba 3a U3paBHamE PU3MKa U YTBpl)eHa pasiuKa je KiIKeHa Y KOPHUCT MPHUX0ja
(92.017-3.550) kao mTo cieau:

Tabena 6p. 44: Cmarere pezepgucarba 3a UspasHarbe pusuKka y 00pavyHcKoj 200uHu

(y 000 mun.)
1. PesepBucame 3a nzpaBHame puznuka 31.12.2009.1. 142.625
2. PesepBucame 3a nzpaBHame pusznuka 31.12.2008.1. 231.092
3. Paznuka y kopucT nmpuxozna 88.467

[Ipernenom ananutuke oOpadyHa pe3epBHCama IpeMa BpCTaMa OCUTypama y
HaBe/ICHOM H3BENITajy OBJAIINEHOT akTyapa, yTBPAWIA CMO J1a jé CTPYKTypa pe3epBe 3a
U3paBHAKE PU3MKA TI0 BPCTaMa OCHTYpama cienieha:

Tabena op. 45: Pesepgucara 3a u3pagHarbe pusuka npema 8pcmama ocuzyparsd

HIudpa Bpcra ocurypama (y 000 nun.)
01 Pesepse 3a u3paBHame pU3NKa - HE3rOAA 4.784

10 Pe3sepse 3a n3paBHame pusnka - MOTOpHa Bo3uia - AO 137.394

13 Pesepse 3a n3paBHame pU3UKA - OIIITAa OJTOBOPHOCT 393

14 Pesepse 3a u3paBHamE PU3UKA - OCUTYPAHE KPeIUTa 54
YkymHo: 142.625

AHanu3oM WU3BpIICHOT oOpadyHa pe3epBH 3a H3paBHAE pU3WKAa Ha JlaH
31.12.2009. roauHe 3a MOjeIMHE BPCTE OCUTYpama KOHCTATYjeMO J1a j& U3BPIIEH Y CKIaay
ca obaBe30M 00pa3oBama PE3EPBU 3a M3PABHAKE PHU3HMKA aKO je CTaHIapJHO OJCTyHambe

144



Hajmare 0.05 WIM je TOXMIIEBE MEpOIABHH PE3yITaT y TOKy meproxa Omo Behw ox 1.*

VYTBpheHa je pezepsa y Bucuuu o7 3.550 Xwwb. AUHApa Koja je KIbIKEHa Ha TEPET pacxo/a.
CrpykTypa 00pa3oBaHUX pe3epBH IO BpcTaMa OcUrypama je cieneha: Ocurypame He3rozie
3.248 u Ocrana HexuBOTHa ocurypama 302 xwb. auHapa. CMameme pe3epBH 3a W3paBHAE
pH3HKa je yTBpheHO M MPUXO0A0BaHO Ko cieaehux BpcTa ocurypama:

Tabena 6p. 46: Cmarverve pezepsu 3a UPABHARE PUUKA NO 8PCINAMA OCUSYPAILA Y
00pauyHCcKOM nepuoody

(y 000 nun.)
— O0aBe3HO OCUTypame 77.163
— Mortopna Bo3mia — Kacko 13.622
— Ocrana HeXMBOTHA OCUTYpamkba 1.232
VYkynHo: 92.017

Jakie, y CKIaay ca WU3BPIICHHM II0jeIMHAYHIUM OOpadyHOM TOJMIIEBHUX
MEpOJIaBHUX TEXHUYKHUX pe3yjaTaTa, MPOCEUYHUX MEpOJAaBHUX TEXHHUYKHUX pe3yJiTaTa 3a
CBaKy BpCTy OCHUTypama W CTaHAApJHOT OJICTyNama, yTBpheH je m3Hoc moBehama u
CMambEHha pe3epBUCaba 3a U3PABHAE PU3HKA 3a CBAKY BPCTY OCUTypama.

Tabena 6p. 47: Mepoodasna mexuuuka npemuja y ocueypasajyhem opyuimey

MeponaBna Texauuka mpemuja 31.12.2009.

HIudpa | Bpcra ocurypama TexHuuka nmpemuja IT T 2008. IT Tt 2009 MTII
@ @ (€)] (1+2-3)
01 Hesrozna 42.205 4.722 12.605 34.322
02 Jo6p. 3apaBCTBEHO 20.960 97 2.751 18.306
03 MB- kacko 128.172 48.575 63.575 113.172
07 Tpaucnopt 0 0 0 0
08 IMoxap 10.955 3.238 6.046 8.147
09 Ocraja UIMOBHHA 20.879 7.501 9.766 18.614
10 AyTOOIroBOpHOCT 1.310.809 631.752 656.201 1.286.360
13 Omnmra oroBOPHOCT 1.243 231 512 962
14 Kpenut 78 36 35 79
18 ITomoh Ha myTy 0 0 0 0
YKYIIHO 1.535.301 696.152 751.491 1.479.962

83 . 5
Oonyka o baudicum Kpumepujymuma u Hayuny odpauynasarea pezepgu 3a uzpaenare puzuka”, HBC.,

“Cn. rmacauk PC”, 6p. 13/2005 u 23/2006., ctaB 4.
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Tabena op. 48: Mepooasne wmeme y ocuzypasajyhiem opyumey

Meponasue mrete 31.12.2009.

Tudpa JluxkBunupane PesepBucane PesepBucane Perpec Meponasue
ocurypama | mrere 2009. (1) | mrere 2009. (2) | mrere 2008. (3) | (4) Mrete (1+2-3-4)
01 20.290 6.220 2.862 1.352 22.296
02 10.292 1.685 209 0 11.768
03 125.278 71.254 19.864 8.253 168.415
07 0 0 0 0 0
08 256 2.264 54 0 2.466
09 9.357 3.541 1.215 0 11.683
10 673.716 1.015.449 737.691 36.498 914.976
13 191 23 0 0 214
14 0 0 0 128 -128
18 0 0 0 0 0
YKYIIHO 839.380 1.100.436 761.895 46.231 1.131.690

CraBspambeM y OJJHOC MEPOJIaBHHX IITETa ¥ MEPOJABHUX TEXHHYKUX MPEMHUja y
CBAaKOj BpPCTHM OCHUTypama J00HMja ce MepoJaBHM TEXHHUYKM pe3yiTaT 1o BpcTama
OCHUTYypama M YKYITHO, Kao IITO je 1aTO y Tabelln Koja CIe/In:

Tabena op. 49: Mepooasan mexnuuxu pezyaimam ocucypaeajyhee opywmea Ha 0aH
ounanca 3a 2009. coouny

MeponaBan Texauuku pesynrat 31.12.2009.

udpa

OCIL. Bpcra ocur. MTII (1) MIII (2) MTP (1-2) MII/MTII
01 Hesrozna 34.322 22.296 12.026 0.65
02 Ho6p. 3npas. 18.306 11.768 6.538 0.64
03 MB- kacko 113.172 168.415 -55.243 1.49
07 Tpaucnopt 0 0 0 0
08 IMoxap 8.147 2.466 5.681 0.30
09 Ocrana IMOBHHA 18.614 11.683 6.931 0.63
10 AyTOOITOBOPHOCT 1.286.360 914.976 371.384 0.71
13 Ommira oAroBOPHOCT 962 214 748 0.22
14 Kpenur 79 -128 207 0.00
18 ITomoh Ha myTy 0 0 0 0

YKVYITHO 1.479.962 1.131.690 348.272 0.76

VY cknany ca oOpauyHOM H3BPIICHO j€ KIbMKEHE pe3epBHCamba I0 MOjeANHUM
BpcTaMa ocurypama u ykynHo. Ocurypasajyhe IpymTBo je JOCIeaHO CIIPOBENIO oapende u
IpomnMcaHa TpaBWJia Ha OCHOBY KOjUX ce Bpmm oOpauyH. Ilpermemom u aHamu3om
M3BEIITaja aKTypa YBEpWJIM CMO C€ y HCHPABHOCT MCKa3uBama W 00padyHa BPEIHOCTH
pesepBucama 3a Tekyhy roguny. Ctame pe3epBH 3a U3paBHAKE PU3HMKA U IIPOMEHE Y TOKY
2009. rogune cy nckazaHe y cieaehum BennynHaMa:
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Tabena op. 50: Cmarve pe3epsu 3a U3pasHaree pu3UKa Ha 0aH ouraHca
ocueypasajyhee opyumea

(v 000 nun.)
a)  Crame pe3epBH Ha IOYETKY TOINHE 231.092
6) Cwmameme peseper y 2009. rogunu (puxon) (92.017)
B) Iloeehame pezepBu y 2009. roaunu (pacxon) 3.550
r) Crame pe3epBH 3a n3paBHame pusuka 31.12.2009. rogune (a + 11 — 0) 142.625

ITo o6pauyHy akTyapa U3BpIICHO je KIbIKEHE Yy cKiaay ca caapxkajeM KoHTHoOr
OKBHpa M Pa3BHjeHUM KOHTHHUM IJITAHOM OCUTypaBajyher npymrsa

OcuM pesepBHcama 32 H3paBHAKE PH3UKA Y JIyTOPOYHHM pe3epBHCABUMA
NpUCyTHa Cy He3HaTHO (4%) W pesepsucarva 3a ocmane Mpouikoge 4uja je CTPYKTypa

cieneha:
Tabena op. 51: Cmpykmypa pezepsucara 3a ocmaie mpoulkose
(y 000 xun)
1. Pesepsucame 3a Oynyhe Tpomkose — y ckinagy ca MPC 19 4311
PesepBucame 3a cyncku crnop 1.509
3. Pasnuka y kopuct npuxona 5.820

Y cknany ca ompenbama "MPC 19" ocurypaBajyhe ApyImiTBO je H3BPIIHIO
pe3epBUCabe MPOICHEeHNX Oy yhuX TpOIIKoBa HaKHAA 3allOCIICHUM PaJHUIIMMa Y U3HOCY
ox 4.311 xusb. AuHapa, a 1O M3BpLIEHOM OOpauyyHy oBiautheHor akryapa. IIpernegom
M3BPIICHOT OOpadyHa yBepeHH CMO Ja je BUCHHA pe3epBUCAa MPABWIHO OJMEpPEHA U
peanHO BpenHoBaHa. [Iperie oM pauyHOBOJICTBEHE €BUACHIIN]E€ YCTAHOBHIM CMO J1a j& OBO
pe3epBucame Beh KIIKEHO Y TIOCIIOBHHM Kb UTama ApYymTBa Tako na je y 2009. romuHu
JOKIIDKEHA pa3inka mo oOpadyHy aktyapa. CTame M NMpoOMeHa pe3epBHCama JaTta je y
cienehoj Tabenn:

Tabena op. 52: Cmarve u npomena pesepsucaroa 3a 6yoyhe mpouwikose
oopauyname npema MPC - 19

(y 000 nuH)
— PesepBucame 3a Oynyhe HakHane oTpeMHHHa U jyO. Harpaaa - 31.12.2008.r. 1.464
— Ilosehame mo 0OpauyHy osnamheHor akTyapa 3.268
— CMmameme-HcIuiarTa Jiejia pe3epBrCcaHiX HaKHa/a (421)
Crame pesepBucama 31.12.2009.rogune 4.311

VY 2009. roguHM U3BpIICHA je UCTIIaTa Jefla pe3epBUCAHIX HaKHAA 3a jyOumapHe
Harpajie 3arocjieHuMa y BUCUHU o 421 Xuib.IUHApa IITO je KIbHTroBOACTBEHO 00yxBaheHo
Kao CMamemhe Pe3epBUcamba.

PesepBucame 3a octane Tpomkose y BucuHH o1 1.509 xusb. muHapa U3BPIICHO je
o OCHOBY Moryher CyJcKor cropa Ha OcHOBY Tyx0Oe omTtehenor knujenra. Peseppucame
je M3BPIICHO Y BUCHHHU HaruaheHor moTpakuBama M yKHHYTE (ONPHXOIOBAHE) HCIPABKE
NoTpaXkuBama. [IperinenoM KBHUTrOBOJCTBEHE €BUICHIM]E€ YCTAHOBIIM CMO Ja je JPYIITBO
MPAaBUJIHO CIIPOBEJIO KIGIDKEHE 110 OCHOBY JyTrOpOYHHMX pe3epBHCama Y3 MPHUMEHY
canpikaja pauyHa u3 KoOHTHOT OKBUpa 3a OpraHHU3alldje 3a OCUTypambe.
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3.3. PeBu3mnja MaTeMaTH4YKHUX pe3epPBU M PeIYKLHja U3JI0KEHOM PU3UKY

Ca ocurypaBajyha JpymTBa Koja CBOjUM OCHTypaHHIIMMa TMPYXajy yCiyre
ocurypama >KMBOTa HMajy o0aBe3y oOpadyHa MaTeMaTHYKHX pE3epBU y OKBHPY
OyropoyHux pesepBucama. Ha pauyny 500 — MaremaTnuka pe3epBa KUBOTHOT
ocurypama, ocurypasajyha apymTBa HCKa3yjy MpHUpacT MaTeMaTHYKe pe3epBe KUBOTHUX
OCHTYyparha, OCHM JIOOPOBOJEHOT TICH3MOHOT OCUTYpama a y KopucT padyHa 400, mok ce
CMambeHhe MAaTEeMaTHYKUX PE3ePBU KHUBOTHHX OCUTYpama OCHUM JOOPOBOJHHOT MEH3MOHOT
ocuUrypama KKK Ha Teper pauyHa 400 — MaremaTtudka pe3epBa )KMBOTHUX OCHTYpama
y3 ofo0paBame pauyHa 604 — [Ipuxoau o yKunama 1 CMamkemha pe3epBrcama )KUBOTHIX
OCUTypama, peocurypama M peTporecuje. MaremaTndyka pes3epBa C€ MOXKE Pa3IHIUTO
nepuHUCATH W TPUCYTHE Cy pa3IH4YuTe METOJe HeHor oOpaudyHa. HajommTmje pedenHo
MaTeMaTHYKa pe3epBa MpeCcTaBiba 30Up CBUX MITCTHUX MPEMHUja 3ajeJHO ca HHTEPECOM Y
mocMaTpaHoM TpeHyTKy. OBa pesepBa TMpeicTaBba pasnuKy u3Mel)y obaBesa
ocurypanajyhux komnanuja u obaBe3a ocurypanuka. CBe yriaTe OCUTypaHUKa M UCTUIATE
ocurypaBajyhe kommaHWje CBOJe ce Ha HUCTH BpeMeHCkH MomeHaT. OcwurypaBajyha
opranmzanuja oOpadyyHaBa M oOpa3yje MaTeMaTH4Ky pe3epBy 3a M3MHUpHBame Oymyhnux
o0aBe3a 10 OCHOBY JYTOPOYHHX YrOBOpa O JXKUBOTHOM OCHTYPaly 3a: OCUTYpPabe )KUBOTA,
PEHTHO OCHUTypame, [OIYHCKO 3APaBCTBEHO OCHIYPAame Y3 OCHIYpame IKHBOTA,
JTOOpOBOJPHO TEH3MJCKO OCHTYpame W Apyre BpPCTE >KUBOTHUX ocHurypama. [lopen
MaTeMaTHUYKe pe3epBe ocurypaajyhe kommanuje oOpa3syjy u pe3epse 3a yuenrhe y noouru
aKo0 OCUTYypaHHMIIM TPHXBATe Jia CHOCE pPHU3UK [ICTIOHOBama W Yylarama CpeJcTaBa
TEeXHUYKHX pe3epBu. O0e BpcTe pe3epBH, MaTeMaTHUKE pe3epBe U pe3epse 3a yuemihe y
nobutu Mopajy Outu GopMupaHe y M3HOCY Koju 00e30el)yje ucnymaBame CBUX 00aBe3a
KOj€ je JPYIITBO MPEy3esio YrOBOPOM O OCHrypamy. tbuxoB oOpauyH BpIu ce moceOHo 3a
CBaKM YroBOp O OCHrypamy Tj. 32 CBaKO OCHTYpPaHO JIMIE TOCIEImer aaHa Tekyher
oOpadyHCKor mepuoja. MaremaTHyka pe3epBa y CaMOIPUIpPXKAjy APYIITBA Koje 00aBiba
MOCJIOBE XUBOTHHX OCHUTYpama M3padyHaBa C€ TaKO IITO ce 30Mp MaTeMaTHYKe pe3epBe
COIICTBEHOT MOpTdesba OCUTYpama M MaTeMaTH4Ke pe3epBe IO OCHOBY NPHUMJbEHUX
caocurypama yMamd 3a 30Mp MaTeMaTH4Ke pe3epBe NpEeHEeTe Yy CaoCUrypame u
peocurypame. MaTemaTuuka pe3epBa y CaMONpPHIPKajy JAPYIITBAa Koje 00aBJba MOCIIOBE
peocurypama M3padyHaBa Cc€ Kao pas3iiiKa MaTeMaTHYKe Pe3epBEe MO0 aKTUBHOM IIOCITY
peocurypama U MaTeMaTHYKe Pe3epBe M0 MAaCHBHOM IOCTY peocurypama. M3pauyHnaBame
MaTeMaTHYKe pe3epBe BPILIM C€ MPUMEHOM METO/Aa aKTyapcKe MaTeMaThke KOju ce
0asupajy Ha pauyHy BepoBaTHohe M 3aKOHA BEIMKHX OpoOjeBa a TO CY: KIbHUTOBOJICTBEHA
METOJa, PETPOCIEKTUBHA METOAAa W mpocnekTuBHa Metona. Ilpema Omnmynu HBC*
NpoNHcaHa je MpHMEHa MPOCIEKTHBHE METoJe OOpadyHa MaTeMaTHYKe pe3epBe Kao
JIOBOJLHO OTIPE3Ha aKTyapCKH NMPU3HATA METOJ/a YMjOM MPUMEHOM ce JoOuja MaTeMaTHIKa
pe3epBa Kao pasiuKa cajaiimbe BpeqHocTH Oyayhmx obaBe3a ocurypaBaua yTBpheHUX

4 »OO0NYyKa 0 OaudcumM Kpumepujymuma u Ha4uny 00pavyyHaA8ara mamemamuyke pe3epée u pesepee 3d
yuewthe y 0ooumu”, “Cin. tmacauk PC” 6p. 7/2010.
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YrOBOPOM O OCUTypamy U cajJaimmbe BpenHocTu Oyayhux ymata npemuje. [Ipemuja koja ce
KOpUCTH y 00padyHy MaTeMaTHYKe pe3epBe HE MOKE OWTH BWIIA OJf TEXHUYKE IPEMH]je
KOja je yroBopeHa y MOMEHTY 3aKJbydeHha yroBOpa O OCHTYpamy H Kojy ruraha yroBapad
ocurypama, W Mopa OWTH [OBOJPHA 3a HW3MHUpEHE o0aBe3a ApymITBa, OJHOCHO 3a
o0pa3oBame OHOT M3HOCAa MaTeMaTH4Ke pe3epBe Koju he OUTH 10BOJbAaH 3a U3MHUPEHE THUX
o0aBe3a. YKOJIMKO je yTOBOPOM O OCHUTYpamy 3arapaHTOBaHa OTKYIHAa BPEIHOCT IOJIUCE,
ocurypaBajyhe apymrBo Mopa oOpauyHaTH MaTeMaTH4Ky pe3epBy HajMame y BUCHUHU Te
BPETHOCTH.

OOpauyH U peBH30pCKa NMPOBEpa MAaTEMAaTHYKHX PE3epBU YCKO je MOBE3aHa ca
npey3eTM PHU3MKOM y ocurypaBajyhem npymTBy. Mepa pusuka Kojy je ocurypasajyha
opraHu3alMja rnpeysena 3HayajaH je MoAaTak 3a oapehuBame HEOMXOIHOT N3HOCA Pe3ePBU
U GopMupama JAyropoyHHx pesepBucama. OOpa3oBaHe MaTeMaTHUYKE pe3epBE y OKBUPY
JIYyTOpOYHUX pe3epBHCama CIy)Ke 3a IMOKpuhe TMpey3eTor pU3UKa OCHrypama >KUBOTa
OCUTypaHHMKa Ta je ca acleKTa WCIHUTUBamba PEeBU30pa 3HAYAJHO YTBPIUTH HHTCH3UTET
pHU3HMKa KOjU KOMIaHHMja rMocenyje Ha aaH Owmanca. [IoKpHBeHOCT Mpey3eTor HHTEH3UTeTa
pHU3MKa JOBOJGHUM H3HOCOM pe3epBHCama yTUYE HA HCIYHEHOCT PEBU30PCKOT IHJba
peaHOT HCKa3uBama OWIIAHCHUX TO3MIMja ocurypasajyher napymrsa. Jlakie, yBepaBame y
pearHOCT HMCKAa3aHWX BPEIHOCTH OWIAHCHUX TMO3WIMja JAPYIITBA yCKO je TOBE3aHO ca
CTHIIAheM YBEpeHa peBU3opa Ja Cy pe3epBHCama Tj. MaTeMaTHYKe pe3epBe Y
KOMIIaHWjaMa >»HBOTHOT OCUTypama (GOpMUpaHE Y JOBOJGHOM H3HOCY. JlOBOJHEHUM
pe3epBUCaeM CMaTpajy ce aJeKBaTHO (OPMUPAHE MAaTEMaTHUKE Pe3epBe MO CTPYKTYPH H
BEJIMYMHHU Y CKJIQJy ca Ipey3eTUM o0aBe3aMa YrOBOPOM O OCHTYpamy Koje je 3aKJbyuuniia
ocurypaBajyha koMnanuja ca OCUTypPaHUKOM.

3a mpoleHy peBH30pa O aaeKBATHOCTH H3BPIICHOT aKTyapcKOT oOpadyHa
HEOITXO/IHO je carjefaTd OCHOBHE MapaMeTpe Ha KOjuMa Ce 3aCHUBA OCUTYpame. JeaHa ox
OCHOBHHUX TIPETIIOCTaBKH j¢é PaBHOMEPHOCT pPHU3MKa KOja YCJIOBJbaBa MeEpy IMOTPEOHOT
pe3epBucama. PaBHoMepHO pacniopeheHn pu3uiu o0yxBaTajy pU3HMKe KOjU Cy paBHOMEPHO
pacriopelleHH TOKOM IEJIOKYITHOT Iepuoja ocurypama. Hammata mpemuje 3a yciyry
ocurypama Koja ce TpyXa OCHIYpaHUIMMa BpPIIM C€ PaBHOMEPHO TOKOM Tpajama
ocurypama. BepoBarHoha peann3oBama oJpel)eHOT pu3uKa, TUPEKTHO j€ MPOIOPLIHOHAIHA
MPEeOCTaIOM BPEMEHY OCHIypama, a OOpHYTO MNPONOPIMOHAIHA HMCTEKIOM BpEMEHY.
VYxonuko je mporemena BepoBaTHoha norahaja Beha on peanne yronuko he ce y Ommancy
[I0jaBUTH BHUIIAK pPE3EpPBUCAmA. YKOJIHMKO je CHTyaluja oOpHyTa U MpoOICHeHa
BepoBaTHOha morahaja Mama on peasiHe, pe3epBHUCAaEE 32 OYEKMBAHE PHU3MKE MOCTaje
HEJIOBOJHHO, Ma C€ Ha T4j HAYMH YIPOKaBajy OPYTH OOJIMIM MMOBHHE OCUTypaBajyhux
KoMITanuja. MeljyTuM, pU3HMK KOjU C€ Tpey3uMa OCHI'YPameM JKMBOTAa y CYIITHHH HMa
nporpecuBaH KapakTep. TOKOM Tpajama jKMBOTa YOBEKA, PU3UK HEI0KHUBIbEHA OJHOCHO
CMPTH W3 TOAMHE Yy TronuHy ce moehaBa. Ykomuko OM BHUCHHA TipeMuje Kojy ymiahyjy
OCHUTYpaHHIIM 3aBHCHJIA OJ PU3UKa KOjU Mpey3uma ocurypaBajyha opranusanyvja, oHga Ou
ocurypanunu y miahum romuHama cBora JKMBOTa Iutahamy Mamy MpEeMHjy JIOK Ou
OCUTYpaHHIIM y TO3HUJUM TOAWHAMA >KMBOTA Iutahaiy BEJIMKE BPEIHOCTH TpEMHje Y
ckimany ca mnpucyTHuM Behum pusukom. OO3MpOM Ha MPOTPECHBHOCT PHU3HMKA U BUCHHE
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npemMuje Koja Ou ce HammahmBana y ocHrypamy JKHBOTA, IPUXBATIEUBHU]E j€ U TPAKTHIHO
NPUMEHJBHBHjE ONpeAebehe OCUrypaBajyhmx opraHuzanmja na Hamwiahyjy mpocedHy
mpeMHujy Koja je HMCTa 3a BpeMe Tpajama IEJOKYIMHOT OCHIypama, TOKOM CBUX T'OJUHA
Tpajama yroBopa o ocurypamy. [lomaszehn on myropodnor kapakrTepa y3ajaMHUX OJHOCA
ocWrypaBaya ¥ OCHI'ypaHHKa, @peMuja Kojy Iiaha ocurypaHuk y OWIO KOjoj
ocurypanajyhoj ToavHu MpeacTaBiba Cpeby BEIMUMHY M3HOCA Mpunanajyhe mpemuje 3a
pasnuuuTe rofuHe W BUCHHE pusHka. IIpemuja koja ce y oBom ciyuajy miaha y npBuM
roAMHAMa BaKemha YroBOpa JKMBOTHOT OCHrypama Beha je oa peamHOr pHu3MKa y TOj
roguau. Kako BpeMe mpoTude BpeTHOCT MpeMHje ce MpHUOSMKaBa BPEJHOCTH PH3HKA U Y
MOCJEIBIM TOJJMHAMA Tpajamka OCUTypama W3HOC IUiaheHe mpemuje OCHrypama MamHu je
Ol BpPEIHOCTH pH3HMKa KOjH je ocurypaBajyha opraHuzammja mpeysena YroBOPOM O
KHBOTHOM ocurypamy. Ocurypapajyha opranusaimja BUIIaK M3HOCA HarulaheHe mpemuje
IPEeKO BPEITHOCTH PU3MKA y TIOYETHUM TOJMHAMa Tpajama OCUrypama Tpeda Ja u3/iBaja 3a
nokpuhe BUIlKa pu3KKa Mpeko HarulaheHe MpeMuje y MOCHeImhUM TOAMHAMA OCUTypamba.
[MocmaTpaHo y (MHAHCHjCKOM CMHUCIy, Y TOYETHHM TOAMHAMa Tpajama yYroBopa o
KHBOTHOM OCHTypamy Jajieko je Behm M3HOC cpejicraBa Koju je jemaH Opoj OCHUTypaHHKa
YIUIaTHO HETO IITO je M3HOC MCIUIaTa Koje je ocurypaBajyha opraHmsanuja umana mpema
TOj TPYIIM OCHTYpPaHHWKa MO OCHOBY HACTaJMX CMPTHHX ciydajeBa. Kako Bpeme ommuue
M3HOCH 00aBe3a 10 OCHOBY OCHTYpama M IPUMJBEHHX CPEACTaBa HAIUIATOM HpeMHje ce
u3jenHavyaBajy, na Ou mpuONKaBameM MEepHOJy MCTeKa OCHrypama HarutalieHe mpemuje
MOCTajJie HEJOBOJPHE 3a M3MHpPEHE HacTanmux obaBe3a ocurypasajyher npymrBa mpema
ocurypanunuMa. M3 oBor pasziora, (IpHCyTHa MPOTPECHBHOCT PH3MKAa Kaaa j€ JbYICKH
KHMBOT Yy TIUTamkby U HEOIXOTHOCT YjeHaYeHha BUCHHE IpeMHje Koja ce Tuiaha TOKOM JTyKer
BPEMEHCKOT TIepHOa KOjU jeé TOKPUBEH YyrOBOPOM O OCHUTypamy JKHBOTa), OCUTypaBajyha
opraHu3zanyja W3 BHIIKA YIUIaTa OCUTYpaHWKAa NPEKO BPEAHOCTH pHU3UKA Y TPBUM
roJuHamMa Tpajamba OCHUTypama CcTBapa crhenuduuHa Tmokpuha ocurypama Koja
Mpe/CTaB/bajy MaTeMaTHUKe pe3epBe ocurypamajyher apymrBa. PeBH30pCKO UCIUTHBAHbE
OBHX pe3epBHCama 3ay3MMa KJbYYHY AaKTHBHOCT Y YKYITHUM WCIUTHBakbUMa CBHUX
OWIaHCHHMX TO3HUIIMja OCUTYpaBajyhux KomamaHuja >KMBOTHOT OCHTypama, 003UpoM Ja
NPaBWIHO KBAaHTU(UKOBAKE MATEMaTHYKUX pPE3EpBU IPEICTaB/ba TIJABHH YCJIOB
¢uHAHCHjCKE CIIOCOOHOCTH OcUrypaBajyhe KOMIaHHWje y clydajy OCHTypama >KHBOTa. 3a
notpebe OWNaHCHpama W3pavyyHaBamke MaTEeMaTHUKHX pe3epBH ocurypamajyha npymirsa
BpIIE KpajeM cBake oOpauyHcke roauHe. PeBusuja (UHAHCHjCKHMX W3BENITaja
ocurypasajyhux opranuzanuja o0yxBara MOCTYIKE MIPOBEpEe NMpUMEHEe 01a0paHor MeToja
o0adyHa MaTeMaTH4YKe pe3epBe — KOH3UCTEHTHOCT MTPUMEHE MPOIHMCAHOT METoJa 00padyHa
Y TIPaBWJIHOCT MPUMEHE METOJIe U3padyHaBama BUCHHE MAaTeMaTHYKUX pe3epBU. PeBu3op
UCIIHTYj€ PEANHOCT NOOMjEeHWX BPEIHOCTH MAaTEeMAaTHYKHX PE3epBU IO CBHM BpCTama
ocUTypama, KaTreropvjama OCUTypaHHKa Y TpaHHIaMa pPEBU30PCKE MAaTepPHjaTHOCTH.
[Tonazehm on Tora ma mMaremMaTHyka pe3epBa NPEACTaB/ba BHCHUHY NPEOCTAIMX obOaBe3a
ocurypaBajyhe KoMIlaHMje MpeMa CBOjUM OCHTypaHHIIMMa, PEBU3Wja OBE OWJIaHCHE
no3unyje u3Bpmuhe ce mpema Mpolexaypd PEeBU30PCKOT HCTIHUTHBAKHA AHTHUIMITUPAHUX
o0aBe3a 003UpoM J1a y OUTH MaTeMaTHUYKE Pe3epBe TO U jecy.
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OCHOBHO THTame O] KOra pEBU30p IOJa3d jeCTe BUCHHA HEOMXOIHHUX
MaTeMaTHYKHAX PE3EPBH Ha JIaH cacTaBlbamba (PMHAHCHjCKHX HM3BemTaja npymTBa. [lomTo
MaTeMaTHUYKe pe3epBe MPeNCTaBibajy pa3nuky m3mely ob6aBe3a ocurypasajyhe xoMmmanmje
mpeMa OCHTYpaHHIIMMa H 00aBe3a OCHUTypaHHKa MpeMa OpraHU3alHjH, CYIITHHCKH
IpeAMET UCIUTUBAba PaaU NMPOBEPE PEaHOCTH MCKa3aHe BUCHHE MaTeMaTUYKUX pe3epBU
MOpa OWTH ycMepeHa Ha HCIHMTHBambE€ OCHOBE caMor oOpauyHa Koja c€ 3acHHMBA Ha
o0padyHy caJalllle BPeIHOCTH Opoja >KUBUX M YMpPJIHUX JIMI[Aa Ka0 OCHOBHHUX €JieMeHaTa
MOpTanuTeTHUX Tabnuna. M3 mopranmuTeTHHX Tabimia ocurypasajyhe apymTBo moOuja
nHpOpPMaIMjy O BUCHUHH pHU3UKA MPHU OCHTYpamy >KMBOTA JIMIA OpeleHe CTapocTH Ha
OCHOBY Tofiataka o Opojy *KMBHX M Opoja YMpJHX JHIa oJpeljeHrX roanHa CTapoCTH Ha
100.000 cranoBHUKaA. Bpoj ympiux nuia npeacrapiba pa3niuky usMel)y 0poja mura koja cy
JI0KHMBEJIa X ¥ OHMX JIMIIA Koja cy JoxwuBena X+1 roguny. bpoj skuBuX ¥ yMpiux Jmna 3a
notpede u3padyHaBama BEepOBaTHONE TOKUBJbCHA TUCKOHTYjE C€ YIOTPEOOM JUCKOHTHOT
¢dakTopa. KamaTtHa croma koja ce KOpUCTU 3a MOTpeOy IUCKOHTOBama YOOHUYajHO
MpeJCTaB/ba MPOCEYHY CTOIY KalHTalWcama, OJHOCHO ykamahema m Hajuemhe nM3HOCH
10%. Ommre MopTanuTeTHE TaOIHIIE Ce KOPHCTE Y OCUTYPalhy lUXOBUM KOPHTOBAKHEM Ha
MOJIOBUHY 0OpadyHCKe ToAMHe moja3ehu o1 mpeTmocTaBKe O PaBHOMEPHOM pacHopery
OCUTypaHHKa TpeMa pohemy M JaHy NOYeTKa OCHUTYypama TOKOM IOCIOBHE TOJUHE.
AJIGKBaTHOCT MOPTAJMTETHUX TaOJMIlAa KOje Ce KOPUCTE Yy OCHTrypaBajyhem npymTBy
3HaYajHa je CTaBKa MCIHMTHBAmba PEBH30pa 003MPOM J1a MOPTAJIMTETHE TAaOJIHUIE TPYKajy
nosiazHe HHQOpMaIrje 3a KBaHTUPHUKAIN]y pU3HKa U opelere BUCHHE PEMUje 38 CBAKU
MojeIMHaYHA YTOBOp O ocurypamy. UecT je ciydaj na ocurypaBajyhe kommanwje came
n3palyjy Ha 6a3u MpeTXOJHOT UCKYCTBAa MOPTAJIUTETHE TAOJIUIIE 32 COICTBEHE aKTyapcKe
obpauyne. [lomamu koje oOpalyjy Mopramutene Tabmuie Mopajy OUTH aXypHpaHH H
OJroBapaTH CaBPEMEHHM NpWIMKaMa >KMBOTa M HAaBUKA JbYAM Tj. OJpakaBaTh TeKyhe
KMBOTHE PH3HMKE, 3aHMMama KOojuMa ce Jbydu OaBe, MocTurHyha MeIWIMHE, HayKe H
TEXHOJIOTHje. YKOJIHUKO OM C€ KOPHUCTHJIM IMOJAIld KOjU HUCY aKTyeJIHH CTBOPHJIN OW ce
yCIOBM 3a HAacTaHaK pasnuke u3Mel)y MmaremaTwuke pesepBe Koja je mNOTpeOHa W
MaTeMaTHYKe pe3epBe Koja je oOpadyHaTa, ITO y OWTH 3HAYM IOCTOjar-e JATCHTHHX
pesepBu. Ilpumena 3acrapennx MOPTAIUTETHHX TaOuia W3 Tepuoda Kaaa je yclend
HEpPa3BUjEHOCTH MEIUIMHE W TEXHUYKHX MEIUIMHCKHAX CpeACTaBa JbYACKH >KUBOT OHO
kpahu u cMpTHOCT Beha joBena O6u 1o 0oOpayyHa MaTeMaTHUKUX PE3EPBH HA BHUILIEM HUBOY
HETO IITO NMPEey3eTH PU3UK YTOBOPOM O OCUTypamy 3axTeBa. Behn oOpauyH MmareMaTHUKUX
pe3epBu Tekyher mepuoja BpIIM ce Ha padyyH oOpadyHa Mamer MepUOJUYHOT pe3yliTaTa
mrTo OW 3HAYWIIO Ja je AOOMTaK MCKa3aH Ha HW)KEM HUBOY HEro IITO MCTUHCKH jeCTe,
MOTEHIIMjaTHe 00aBe3e y BUAY MaTEeMaTHYKHX PE3epBH OOpadyHaTe Cy y BHIIEM H3HOCY
Hero mrto he OUTH WITO y KPajikb0j UCTAHIIM UMa 33 PE3YNITaT CTBApame JATEHTHUX Pe3epBU
U HCKa3uBame (UHAHCH]CKE CHUTyaldje y APYIITBY Y JIOIIMjEM CTalky HEro MITO 3aucTa
jecre. Ilusp peBH30pa jecTe HCTHHUTO M 00jEKTUBHO MCKa3WBamke (PMHAHCH]CKOT MOJI0Kaja
u 3apahuBauke CrOCOOHOCTHM OcHWTrypaBajyher ApymTBa INTO TOApa3yMeBa crpoBoheme
UCTIIMTUBAaKha OCHOBE 00pavyyHa pU3HKa KOjU CE€ YTOBOPOM O OCHTYPHbY )KHBOTA MPEy3UMa U
yIla3HH je mapameTap ojapehema BucuHe npeMuje koje he ocurypano smne miahata u u3
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Koje he ce u3aBajatu neo 3a hopmupame MareMaTHike pesepse. M3 oBor pasnora peBu3op
ce 0aBH TPOBEPOM aJEKBATHOCTH M KOHTHHYHUTETa NMPUMEHE MOPTAIMTETHUX Tabnuma y
ocurypasajyhem npymrBy.

[TpoBepa peasHOCTH BUCHHE O0padyHATHX MAaTEMaTHYKHUX PE3EPBU IMOJpa3yMeBa
UCIIUTHBAaKkE YTrOBOpa O OCUTYypamy Koje je ocurypaBajyha opraHuzainuja usgaia
OCUTYpaHHMIIMMa U HBUXOBO CEIMEHTHpame NpeMa KapakTepy obaBe3a Koje je IpYLITBO
Ipey3eso Ha: YTOBOPE O OCUTypamy JHMYHE PEHTE U YTOBOPHE O OCUTypamy Kamurana. 3a
CBaKM CETMEHT YroBOpa O JKMBOTHOM OCUTYpamy IUIAHHPAjy Ce M crpoBojae onapehenn
PEBH30PCKH MOCTYIIIU MPOBEpe 00padyHa MaTeMaTHIKe pe3epBe.

VYroBopoM 0 ocucypary auune penme ocurypasajyhe npymrTso ce obGaBesyje aa
ucrmahyje ocHrypaHuky, y IyKeM BpPEMEHCKOM IEpHONy pPEHTy Koja MOXe OHTH:
HEMoCpe/IHa JJOXKMBOTHA JIMYHA PEHTA, OJUIOKEHA JIO)KMBOTHA JIMYHA PEHTA, MPUBPEMEHA
JUYHA PEHTa W OJUIOKEHA NPHUBPEMEHA JIMYHA pEHTa. YIUIaToM MH3e (jeHOKpaTHe
npeMyje) WM npemuje TaheHe y paraMa y ciydajy peanu3anije pu3HKa OCHTYpaHUM
YroBOpOM, OCHTypaHHK o00e30ehyje wucmiary oxapeheHe BucuHE peHTE Ol CTpaHe
ocurypaBajyher apymrBa. Y peagHocT oOpadyyHaTHX HM3HOCA MAaTEeMaTHYKHX pe3epBU
ocurypama JIMYHE pPEHTE pEeBU30p ce yBepaBa crmpoBohemeMm cieaehux mnocTymaka
UCTINTUBAMA:

e Jlocrojame ocurypama — H31aTH YTOBOPU O OCHTYPambY;

e CrapHOCHE CTPYKType OCUTYpaHHKa MO Tpylama OCHTypaHuka Hu Opojy
OCHUTYpaHUKa y TPYIH;

e BucuHe yKynHe OCUT'ypaHe peHTe 10 TpylamMa OCUTYPaHUKa;

e CrapocT ocurypaHuKa 1 IpOTEKIIHN MEPHOJT OCUTYParba;

e [lepuon Tpajama ocUrypama;

e VYiulaTa npemMuja OCUrypama u

e BpenHoBame U U3pauyyHaBamhe MATCMAaTHUKUX PE3CPBU.

VY mocrojame ocurypama HEKOT OCHUTYpaHOT Ciydaja pPEeBU30p C€ yBepasa
MPOBEPOM TMOCTOjarba 3aKJbY4EHOT YTrOBOpa O OCHTypamy peHTe u3Mely apymTBa u
ocurypannka. OBO je MpBH KOpaK Yy NOCTYIKY IpoBepe, 003MpPOM J1a HEIoCTOjame
3aKJbYUYEHUX YroBOpa O TMpEy3uMamy HW3BECHOI PHU3MKa HMMIUIMIUTHO TOJpa3yMeBa
0JICYyCTBO MOTpede 0o0pazoBama OWIIO KAKBHX MAaTEMaTHYKHX pPE3epBU MO TOM OCHOBY.
[pernenom oOpadyHa MaTeMaTHYKUX PE3EPBU U y30pKOBameM nparehe JOKyMEHTAIHje 1o
Moje/IMHAaYHAM 00pavyyHHMMa YBEpaBaMO C€ Yy II0CTOjale€ OCHOBAHOCTH H3BPIIECHOT
oOpaduyHa ¥ TIOCTOjarby TMPABHOI OCHOBa W3BPIICHOT KIBIKEHA Tj. ET3UCTHPAHE
3aCHOBAHOT JY)KHHYKO — MOBEpUIAuKoOr ojHoca u3Mmely ocurypaBajyher npymrsa u
OCUTYpaHHKA.

Ocrase HaBeieHE IIOCTYIKE IPOBEPE BPIIMMO IPEIJIeJOM aHAIUTHYKE
eBUJICHIIMj€ OCUTYpaHHMKa M mTpaTehie JOKyMEHTallWje Koja jeé OCHOB KIbMXKEHma Kao U
MPOMEHA CTama AHAJTMTUKE CBAKOT OCUTYpaHUKa. AHAIMTHYKA CBHJICHIIM]ja OCUTypaHHKa je
palruwiameHa IMpeMa KaTeropujaMa OCHrypama y OKBHPY KOJUX Cy CTpaTH(PUKOBAHU
OCHTYpaHWIIM y BUIIEe Tpyna 1Mo ojApejeHuM CTapoCHHM Jo0MMa OCHUTYpama, Tpajamy
ocurypama, MpoTeKJIOM MEepHOIy Ocurypama u ci. [Ipernenom aHanuTHUKe eBHICHIIH]E
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OCUTYypaHHKa W Y30pKOBamEM OCUTypaHWKa YHjH JIOCHjEH C€ IPOBEpaBajy pPEBU3OP
UCTIHNTYj€ NCKa3aHe MOJIATKEe O OCUTYpaHHM CyMama 0 OCHTYPaHUKY, IITO je Takol)e BaxkaH
nmapameTap y oOpadyHy MaTemaTudke pesepse. [IpuMeHOM HEKe 07 MeTo/a y30pKOBamba
BPILH C€ 0/1a0Mp OCHTYPAaHUKA U3 aHAJUTHUYKE €BUJICHIM]E OCUTYpaHHKA KOJH CY MPEIMET
JieTaJbHe NPOBEpE IOCTOjama JOKYMEHTallje M €BHJEHIMje O] CTpaHe peBu3opa. 3a
onabpaHu y30paK OCUTypaHMKa HAjIpe ce 3aXTeBa NPE3eHTOBAaHmE BAJIMIHHUX YroBOpa O
ocurypamy, Koju Tpeba na Oyae 3akipydeH wusMmel)y aApymTBa M OCHUTypaHHKa U
KEbUTOBOJICTBEHO 0OyxBaheH y 0OpadyHCKOM NEepHOIy Kaja jeé OCUTYpame YrOBOPEHO.
AHanmu30M CBaKor 01abpaHOT YroBOpa O OCHTYpamy MpOBEpaBa ce J1a JH j& 3a OCUTypaHy
CyMy KOjy je AyXHa Ja HWcIUlaTh ocurypaBajyha opranmsamuja oxapehena mpemuja Ha
aJIeKBaTHOM HHUBOY y CKJIaJly Cca TPOLEHOM pPH3HMKa OCHTypama OCHTypaHuka ojapehene
crapocHe 100u. 3a ocurypame Koje Tpaje Beh m3Bectan mepuoj nmposepaBa ce mpucnehe
ymjara MpeMuje YKOJIHMKO je JOTOBOPEHO heHO Iuiahame y parama WM H3BPLICHOCT
yImjare Mu3e ako ce npemuja miaha jenHokpatHo. CBH OBH MOCTYIIM PEBU30PCKE MPOBEPE
NPECTaBIbajy TNPHUIPEMHE AaKTHBHOCTH 3a IIOCTYNAK IPOBEpPE HCIPABHOCTH OOpadyHa
MaTeMaTHYKHUX pe3epBH. buxoBuM u3BohemeM noia3m ce 0 JoKa3a O WCTHHUTOCTH
nmojaTaka Koju Cy ylla3He BPETHOCTH Y TOCTYNKY OOpadyHa MaTeMaTHYKHX DPE3EpBH.
[TpumeHoM mogaTaka U3 MOPTATUTETHUX TaOJHIIa O JUCKOHTOBAHOM OpOjy KHUBHX JIMLA U
JMCKOHTOBAHOM OpOjy yMpJiuX ojjpel)eHe cTapoCTH M BPEAHOCTH OCHTYpaHe PEHTE J0JIa3H
ce 10 BPETHOCTH MaTeMaTH4YKe pe3epBe Koja Tpeba nma Oyne oOpadyHaTa 3a KOHKPETHO
ocUTypame. 3ajaTaKk peBU30pa je Ja Ha OCHOBY HCIUTHBAaWKa MPUMEHCHHX METOJa
oOpauyHa yCTaHOBM Jia JIM Cy peajHO HCKa3aHe MOTpeOHE pe3epBe y OWIAaHCY cTama.
VKOMMKO YCTaHOBH Ja TOCTOjU pasnuka u3Mmely BpemHoCTH Koja je oOpadyHara u
BpPEIHOCTH Koja Om Tpebama Outu oOpauyHaTa a yTBpheHa y MpOIECY pPEBHU30PKOT
UCTIMTUBAba, TAKBAa Ca3Hama Tpeda NCKa3aTh y CBOM H3BEIITA]Y.

JIpyry KaTeropujy yroBopa O OCHTypamy IpEICTaBibajy YTOBOPH KOjUMa C€ y
outn ocurypaBa kanutai. Ocuzyparwe Kanumania Kao W'y CiIydajy OCHTyparma pPeHTe Kao
IJIaBHY KapaKTePUCTHKY MMa MCIUIaTy HOBYAHOT M3HOCA CBOjUM OCUTypaHHIMMa. Pa3nuka
u3Mel)y oBe JBe KaTeropuje yropopa 0 OCUrypamy oriieia ce y 00aBe3u U HauuHy UCILUIaTe
KOjy ocurypaBajyhe IpymTBO BpIIM OCUTYpaHHKY. Y CIydajy OCHTypama Kamurajia
OCHOBHA NPETHOCTaBKa HACTaHKa 00aBe3e JPYIITBA je JTOKUBJHEHE HEKE TOIUHE KUBOTA
JneduHICaHe YTOBOPOM O OCUTYpamy WM HaCTaHAaK OCUTypaHor jorahaja — CMpTH Kaja
JIpYymTBO HcIutahyje ocUrypany CyMy OCHTYPaHHKY OJ[jeTHOM W y mneluHu. OCHUrypame
KaruTajga MokKe OMTH: 3a Clly4aj J0KUBJbCHA — JKUBOTHO OCHUTYPame, 3a CIy4aj CMPTH —
CMPTO OCHTYpame, 3a Clydaj J0KHBIbEHa WIH CMPTH — MEIIOBHUTO, OCUTypame Ha
yTBpheHr pok — GUKCHO ocurypame. OCHOBHU MOCTYIIIIH MTPOBEPE KOje PEBU30P CIIPOBOIU
YCMEpPEeHU Cy Ha CTHIAkE YBEpeHa Ja Cy OCHOBHU PEBU30PCKU IMJHEBH OCTBAPCHU:
MOCTOjame, MOTIYHOCT €BUJAEHLM]jE, NpaBa M o0aBe3e APYLITBA, TAYHOCT, BPEIHOBAHE,
pasrpaHnYeHe, Mpe3eHTalja U odenoaamuBame. CTHIIAkEM JJ0Ka3a y OCTBAPEHOCT OBUX
IUJbEBA PEBU30p je Y MOTYhHOCTH Ja M3HECE MUILBEHE 0 UCTUHUTOCTH M 00jeKTHBHOCTH
WCKaHUX BPEJHOCTH OMJIAHCHE MO3MIMje MAaTeMaTHYKUX PE3epBU. YBEpaBame Ce CTHUYE

cpoBohemeM creaehux mocrymnaka UCIIUTHBARKA!
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e [locTojame yroBopa 0 OCHTYpamy;

e bpoj ocurypaHuka 1o CTapoOCHUM IpylaMa OCUTYpaHHKa;

e 1I3HOC YyKyITHO OCUTypaHe CyMe IO M0jeJHHUM CTapOCHUM IpyIiama;

e CrapocTu OCUI'ypaHHKa M [IPEOCTAJIOT epHO/ia OCUTYParbha;

e Bpcre ocurypama KanuTana;

e Vmare npeMuja OCHTypama 1

e BpenHoBame U HCKa3UBaKkEe MATEMAaTHYKE PE3E€PBE OCUTyparba KaluTaia.

[TpoBepa mocrojama OCUTyparma M3BOJIU CE MCIMTHUBAEM EBUJICHIIM]E M3/IaTHUX
TIOHY/Ia 32 OCUTYPame M Ha OCHOBY HUX 33aKJbYUYCHUX YrOBOpPa O OCHUTYpamy WIH TOJHCa
OCUTypama y OKBHPY CBaKe BpPCTE OCHrypama Kamutana. OBa MCIHTHBama CIPOBOJE CE
Y30PKOBaWkEM MOHY/Ia OCUTYpamba MPUMEHOM Ta0JIUIle CiIydyajHUX OpojeBa Ha MOIMYJIAIH]y
YHjHu OKBHP oapelyjy HyMepHUKH HACHTU(PHUKOBAHA TPBa MOHYAAa OCHTYPamka IOCMAaTPAHOT
00pavdyHCKOT TEepHo/ia U TOCIeha n3aTa MOHyJa OCUTypama. 32 y30pKOBAaHE jeTNHHIIS
UCTIHTYj€ Ce€ TOCTOjarbe€ YyroBOpa O OCHUTYpamy W HEONXOJHE aHAINTHYKE EBHUICHIIH]jE
UCTHUX.

Pa3zmaTpame cTapocHe CTPYKType OCHUTypaHHKa, IepHo/ia OCUTypamba U HCTEKIIOT
nepuo/a KOoju je IOKPUBEH YTOBOPOM O OCHUTYpamy, IWHAMHKE U3MHUpEHa 00aBe3a mpema
ocurypaBajyhem IpymTBy yIJIaTOM MPEeMHja OCUTyparma W OCTalla UCIIUTHBaKka PEeBU30pa
o0aBsbajy ce MperyiefoM aHAINTHYKE EBHICHIHMjE OCHI'YpaHHWKAa WM aHalu30M mpartehe
JOKyMEHTAIIH]j€ KOja jé OCHOB MOjeIMHAYHNX KIbKema y eBuIeHIjU. [Ipaheme Kibmkema
y aHaJWTUYKOj CBHJICHIIUjU 00aBJba Ce 3a 0Jla0paHu y30paK OCHTypaHUKa Tj. YroBopa o
ocuUrypamy 3a KOje Cce TpoBepaBa HCIPABHOCT MPOICHE pPHU3HKA 32 KOHKPETHOT
OCUTypaHHMKa, BHCHHA TpPEMHje M H3BPIICHOCT yIUIaTe, MEPUOJ] OCHTypama W BUCHHA
ocurypane cyme u cil. Ha ocHOBY OBHX mojiaTaka ojpeljyje ce M3HOC MaTeMaThiKe pe3epBe
Koja Tpeba ma Oyae oOpadyHaTa. IIpersieqoM aHaIUTHKE OCHTYpaHUKA BaXKHO j& YBEPUTHU
ce y MpaBWIHY KJIACU(PHKAIN]y OCHTYpPaHHKA IMpeMa BPCTH OCUTYpama >KUBOTA KOJHU CY
YTOBOPHJIH Tj. Pa3/IBOJUTH OCUTYPAHE TOKUBIBECHA 01 OCUTYPamha 3a CIIydaj CMPTH HITH OJ1
MEIIOBHUTOT ocHurypama. OBe KaTeropuje ocurypama onrepehene cy pusnkom pazaInduTHM
M0 KapakTepy HacTylama Ila CaMUM TUM OOpauyH MaTEeMaTWYKHX pPE3epBH c€ OHUTHO
pasznukyje. OcHurypame 3a Cilydaj JOKUBJbCHA CACTOjH CE€ y TOME Ja he ocurypasajyha
KOMITaHWja UCIUIATUTH YIOBOPEHY CBOTY OHHM OCHT'YPAaHHUIIMMa KOjU J0XKHBE YTOBOPECHU
pok. CBU OCHIYpaHWIM TPYNUCAHH TpeMa CTAPOCTH NPHUCTYIama OCUrypamy Hehe
JOKMBETH YTrOBOPEHHW pOK. 3a CBAKM YroBOp OCHUTypama JO0XKHBIbEHA JPYIITBO
oOpadyHaBa MaTeMaTWH4Ky pe3epBy aHTHIHMNUpajyhu Tako cBoje obOaBe3e W CTBapajy
pe3epBe 3a mepuon y koM he nohu g0 peanmzamnmje obaBe3e ocurypaBajyher npymirsa
npemMa caMo HeKMM OCHT'YpaHMIMMa KOjU JOXKHMBE YrOBOPEHU POK. MaTemaTnuka pe3epBa
OCUTypama 3a Cllyyaj JOKHBJbCHA JIUPEKTHO je Cpa3MepHa IAMCKOHTOBAHOj BPEIHOCTHU
JKUBHUX JIMI[a CTapuX OHOJUKO TOJWHA JI0 KOje Tpaje ocurypame (X+H), a OOpHYTO
Cpa3MepHa JUCKOHTOBAHOM OpOjy JKMBHX JIMIIA CTapuX (X+T) rOAMHA, OJHOCHO OHOJIMKO
rOAMHA KOJIMKO OCHI'YPaHHK MMa y TPEHYTKY H3padyHaBama MaTeMaTHdke pe3epse. Y
NOCTYNIKY HCHHTHBama o0pauyyHa MaTeMaTH4Ke pe3epBe 3a ojgadpaHe yroBope o
OCHTYpamy JOXKHBIbCHA y Y30pakK, PEBH30p IMOCEOHY Maxmy mocBehyje aaeKkBaTHOCTH
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YHOTpeOJbEHUX MOPTAIUTETHUX TalNHIla Kao W IUCKOHTHOT (akTopa KopumiheHor y
obpauyny. IIpuMmeHa HepeamHe IUCKOHTHE CTONEe WMaia OW 3a mocieauiry oOpadyH
MaTeMaTHYKHAX PE3epPBH Ha HUBOY BHUILIEM WM HIKEM OJ] OHOT KOJH j€ CXOJHO NPEy3eTOM
PHU3UKY HEONXOAaH, MTO OW 3a MOCIETUIy UMAaJO MPEUCHUBAKBE WIH MOTICHUBAKHE OBE
OuaHCHE NO3MIMje M MCTOBPEMEHO HCKa3aHOI MEPHOAMYHOI pesyiaTara kao u Oyayhe
¢uHaHCHjCKE CIIOCOOHOCTH JAPYIITBA Jia CEepBHCUpa Hpuciene ob6aBe3e MO CKIOMJBEHUM
yroBOpHMa KUBOTHOI' OCUT'ypamba.

Kox ocurypama 3a ciydaj cMpTH ocurypaBajyhe apymTBo ce obaBesyje na y
Cllydajy CMPTH OCHUTYpaHHKa KOPHCHHIIMMAa OCHTYpama HCIUIATH OCHTYpaHy HOBYAaHY
cymy. Kama Hactymm cmpt ocurypanuka ocurypaBajyhe apymrBo Hajuemhe wucrurahyje
OCUTypaHy CyMy KOPHUCHHKY OCHUTYpama KpajeM TOIMHE y KO0jOj je CMPT HacTyNuia.
OcurypaBajyhe IpymTBO OBaKBUM HAaYMHOM OpraHM3alldje U3MHpEHha CBOjUX 00aBe3a
npeMa OCUTypaHUIMMa Ioceayje HHQopManuje TOKOM IIOCIOBHE TOAMHE O HM3HOCHMA
UcIlaTa Kao M BPEMEHCKOM MOMEHTY Kaja he wucrmiiata HAcTynmuTH. AHTHUIMIHAPARE
o0aBe3a Koje Cy ImocTaje U3BeCHe APYIITBY OJIaKIIaBa yIpaBJbambe MOPT(HOIUjOM ylarama
TEXHUYKHX DPE3epBU U 00JbEe yNpaBibamke JUKBUAHUM cpeiacTBuMa. [lo3HaBame matyma
UCIIJIATe OJIAKIIaBa M3padyHaBamkbe MAaTeMaTHYKUX PE3epPBH Kao peasHO MOTPeOHOT jaerna
pe3epBucama 3a W3MHpEHE H3BeCHHX o0OaBe3a. MaTemaTHuka pe3epBa JTOKUBOTHOT
ocUTypama KamuTaja 3a Cliydaj CMPTH y MOMEHTY T IUPEKTHO je MpPOIOpPIHMOHAIHA
JUCKOHTOBAHOM OpOjy yMpIHMX cTapux (X+T) roauHa, a OOPHYTO NPOMOPIMOHAIHA
JUCKOHTOBAHOM OpOjy JKMBHUX HMCTOT CTapocHOr nob6a (x+T). JemgHa oa peBHU3OPCKHUX
IpOBEpa Kaja je ped 0 OCHIypamy KaluTala 3a cIydaj CMPTH jecTe IpoBepa ONpeie/beHOT
MOCTYIIKA UCIUIATe OCUTypaHe CyMe IMOCIOBHOM IMOJUTHKOM JIPYIITBA Tj. Ja JH C€ UCIUIaTa
OCHUTypaHe CyMe€ BpLIM MO HACTAaHKy M KOMIUICTHpamy JIOKYMEHTalHje O CMpPTHU
OCUTypaHHKa WIIM C€ HMCIUIaTe BpIIE KpajeM MOCIOBHE roaumHe 0e3 o03mpa Kaja je cMpT
HACTyNWIa y TOKY ToauHe. PeBu3op BpIM NMpoBepy JOCICTHOCTH MPUMEHE ONpPEe/beHOT
METOJIa TOIITO OU PA3IMYUTO TMOHANIAKE JPYIITBA OJl OHOT JE(HHUCAHOT ONPEIe/bEHOM
HOJIMTHKOM YTHUIAJ0 Ha MCIPABHOCT M3BPIICHOr oOpayyHa pesepBucama. Yecto ce Koj
OCUT'ypama KalluTaua y CiIydajy CMPTH JPYIITBO OJJTydyje Ja ca OCHUTYPAaHHKOM 3aKJby4H
YroBOp O OJJIOKEHOM OCHTypamy 3a ciydaj cMpTH. OIJI0KEHO OCHIypame 3a CIydaj
CMPTH TIOCTOjU Yy CiIyYajeBUMa Kaja ce ocurypaBajyhe ApymTBo o0aBe3yje Ja UCIUIATH
YIOBOPEHY OCHTypaHy CyMy KOPHUCHHUKY OCHTypama KpajeM TOJHHE y KOjOj OCHUTYypaHUK
yMpe IO/l YCJIOBOM Jla CMPT HAaCTYIH IOCNIE X FOJMHA O] JaHa ocurypama. OBUM BHAOM
OCUT'ypama JPYLITBO C€ KOPUCTH KaJa J>KelIW Ja Ce 3allTUTH OJ IOCIeIUNa CMPTHHX
Cclly4ajeBa OCUTypaHUKa CyMEbUBOT 31PAaBCTBEHOT CTamba, TAKO Jla YTOBAPAHEM OJI0KEHOT
OCUTypama YKOJIMKO CMPT HACTyNM y Ha3Haue€HWM X TOAMHaMa JpyIITBO He uciuiahyje
ocurypany cymy. PeBu3opcke nmpoBepe MCIPaBHOCTH NMPUKA3aHUX MAaTEMATHYKHX PE3ePBU
NPUBPEMEHOI OCHUTYypama 3a Cllyadyaj CMPTH IIOJpa3yMeBa NPOBEpYy Tpajama OCHTYpamba
KOje ce cMaTpa NPHUIPEMHHM JeJIOM YroBopa o ocurypamy. Iloctojame mpomycra y
eBUJICHTHPaky U 00payyHy 10 yroBOpHMa O OCUTYpamy YTHUYE Ha carjelaBambe pU3UKa
KOjH je TMpey3eT OCUTypameM M HCTOBPEMEHO BpEIHOBAalbY MAaTEMAaTHYKHX pe3epBU
IpymTBa. PeBH30pcke mpoBepe Koje ce CIpOoBOJE KOJA HCIUTHBAKA IPABHIHOCTH
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oOpadyHa MaTEeMAaTHYKHX pPE3EepBH KO YroBOpa O OCHTypamy IOKMBJbEHa Takohe ce
CIIPOBOJIE U KOJT YTOBOpa O OCUTYpamy y CIIydajy CMPTH, IPIMEHOM y30pPKOBamba jeINHHIA
— YroBopa O OCHTYpamy M IPOBEPOM NPABMWIHOT DPAYyHOBOJACTBEHOT TpPETMaHA U
MOCTOjama aieKBaTHe npaTehe mokymeHrammje.

Hajuemthn Bug ocurypama KamuTala KOjU OCHTYpaHHUIM 3aKJbydyjy ca
ocurypaBajyhum JApymTBUMa je MEIIOBUTO OcHUTypame. Mewosumo ocueypare je
KOMOMHOBAHO OCUTYpame€ 3a CIy4aj JOXKHMBJbEHA U 3a ciydaj cMpTH. OBUM yroBopuma o
OCUTypamy JPYIITBO ce 00aBe3yje Ja UCIUIATH KOPUCHUKY OCHTYpama OCUTYpaHy CyMy Y
Cllydajy CMPTH OCHUTypaHHKa WJIM Ha Kpajy BPEMEHA OCHTypama YKOJIUKO OCHUTYPaHUK
JI0KMBH YTOBOpPEHE TOAMHE CTapocTH. Kom OBUX yroBopa O OCHUTypamy 3a M3padyHaBame
MaTeMaTHYKe pe3epBe Kao W MpeMHja OCHIypama BakHa MH(]OpMaiuja je BepoBaTHOha
JI0KHMBJbEHbA Kao W BepoBaTHoha cMmpTu ocurypanuka. OBa BpCTa OCHTypama KaluTaia
pa3nuKyje ce Ol OCTaJMX YroBopa O OCUTypamy KamuTajga o03upoM Ja ocurypasajyhe
JIpyIITBO TIpey3uMa BehM pU3MK HEro Kaja je ped O MOjeJMHAYHUM OCUTypaHHM
CllydajeBMMa OCUTypama J0XHBJbeHa Wwin cMpTH. Mcmnara ocurypaBajyher npymTsa je
CacBMM H3BECHAa Y MOMEHTY KaJla ce HCIyHE YCIOBHM HAacTaHKa OWJIO Kor o aBa moryha
ocurypana norahaja — noxxuBsbeme Win cMpT. OcTBapemeM jeHOr o1 oBHX jaorahaja y
NEpUOIy OCHTYpaHHM YTOBOPOM WIIM HCTHIAEM Tpajamba OCHTypama HacTaje oOaBesa
JpyImITBa TpeMa OCUTYPaHUKY WIM KOPUCHHKY OCHIypama. MaTeMmaTHuka pe3epBa
MEIIIOBUTOT OCUTYpama MCIUIATOM jeJHE CBOTE Y OIIITEM CIy4ajy jeJHaKa je KOJUYHHUKY
30Mpa (IUCKOHTOBAaHE BPEJIHOCTH Opoja yMpPIUX JIMIA Y X+T TEPUOLY yMameHe 3a
JMCKOHTOBaHY BPEIHOCT Opoja yMpJIMX JIMIA X+H MEpPHOJa W JUCKOHTOBAHE BPEAHOCTH
Opoja ’KHMBUX JIMIA X+H NEPUOJIa) U AUCKOHTOBAHE BPEIHOCTH Opoja KUBHX JIMIA CTAPOCTH
x+1. PeBu3opcke mpoBepe MCTUHUTOCTH HCKA3aHMX MATEMaTHUKHUX PE3EPBH OCHTypamba
KaluTajla MEIIOBUTOT OCHUTypama YKJbYydyjy H3BOhEHmE IOCTylaka yBepaBama Oa je
KJ1acH()UKOBakhE YyrOBOPa O OCHI'YPamy MPABHIHO U3BPIICHO NPEMa BUXOBOM KapakTepy U
MIPUPON pHU3UKA KOjH je mpey3eT. OBO je 3HauajHO 003MpOM J1a C€ Y CKIIaIy ca KapaKTepOM
yroBOpa O OCUTypamy Ha pa3IMYWT HAa4WH YTBplhyje BUCHMHA MaTeMaTHUYKe pe3epBe Ia je
caMMM THM MPaBHJIHO Pa3BpPCTaBake¢ YroBOpa y IIOjEJMHE CETMEHTE MOYETHUW YJIa3HU
mapamMeTap TpPaBHJIHOCTH HWCKa3WBamka MaTeMaTWikux pesepBu. Cruenehm mocrtymak
MpoOBepe YCMEPEH je Ha CTHIAalke yBepema Jia ce y o0pauyHy ymnoTpeOshaBajy aKTyellHe
MOPTAJIMTETHE Ta0JIUIE KOje OJ[pakaBajy aKypHH CTETCH PH3HKa JIOKHUBJbECHA M CMPTH,
Kako OM ce Wu3BpIIWIA KBaHTU(HKAIMja pPH3HKA CKBUBAJICHTHO CTBAPHOM CTamby
JaeMorpadCcKux MPIIUKa Y 3eMJbH. [Ipy HCTUTHBaKY PEATHOCTH NCKAa3aHUX MaTeMaTHYKUX
pe3epBH peBU3Op ce 0aBM pa3MaTpameM peaNHOCTH Kopumhema IleHe KamnuTaiga 3a
notpedy IMCKOHTOBaWma BPEJAHOCTH 3a 00OpadyH. [IprMeHa TpXKHIIHHX cToma omoryhasa
ocurypasajyhem qpymTBy Ja ce pyKOBOJM pEaIHUM BPEIHOCTUMA Koje he Ha mpBoM MecTy
3alITUTUTH CaMy KOMIIAaHHjy KpO3 PEajHO MCKa3UBamhe BUCHHE MAaTEMAaTHUKUX Pe3epBH. Y
3aBUCHOCTH OJ BUCHHE KaMaTHE CTOIE KOja Ce KOPHCTU 3a JHUCKOHTOBAHE 3aBUCH H
BUCHHA OOpayyTHX MpeMHja M MaTeMaTH4KHX pe3epBH. Ca MOpacToM KamaTHE CTOIe
MaTeMaTHYKa pe3epBa Omnajaa, TaKo Ja YKOJUKO JAPYIITBO 3a 00padyH IHUCKOHTA KOPUCTH
Behy KamMaTHy CTOITy HETO IIITO je TO pealHO uckazahe Mambi U3HOC PE3EPBU IIITO 3HAYM J1a
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he oBa OmancHa no3umnyja OUTH MoTIHEHEeHa. [locTymak nenuTHBamka peaTHOCTH oOpadyHa
MaTeMaTHYKAX pPE3epBH 3a MEIIOBUTO OCHUTypame Takohe ce BpIIM Y30pKOBambEM
CllydajHUM 0/Ja0MpOM yroBOpa O OCHUTypamy U HCIUTHBAKHEM MOCTOjaba BEPOIOCTOjHE
JOKYMEHTAIMje ¥ HWCIPABHOT PAadyHOBOJICTBEHOI TpeTMaHa y eBuaeHIUju. OcuM OBHX
IIOCTYyIaKa UCIIUTHBaka PEBU30PH BpIlIE U ciesehe NOCTyNKe UCIIUTHBAbA!

1. Ja nu MaremaThdka pe3epBa CaApKU U J0JaTHE M3HOce 3a obe30eheme
u3MHUpema 00aBe3a U3 yroBopa O OCUTypamy ako MOCTOjU ciydaj rnosehama
pusuka. IlporeHa oBUX MONATHUX pU3MKa HE CMe OWTH BpIIEHA MPOHM3BOJHHO,
Beh Ha OCHOBY aKTyapCKH ITPHU3HATE METOJIe MpoleHe Oyayhux obaBesa;

2. Jla 1 je OpyIITBO MEHAIO0 METOA 00adyyHa MaTeMaTHYKe pe3epBe KOjU je
NPUMEHHUBAJIO U YKOJIHUKO je TO CIy4aj J1a JH je IPOMEHOM MeToJe 00pa3oBaHa
HIDKA MaTeMaTH4Ka pe3epBa;

3. VYKomuKo je 3arapaHTOBaHa OTKYITHAa BPEIHOCT OCUTyparbha, YBEPUTH C€ Jia Cy
MaTeMaTH4YKe pe3epBe 00pa30BaHe HajMamhe y BUCUHH T€ BPEIHOCTH;

4. AKO IpymITBO MMa 3aKJbydeHa OCHUTYpama y CTPaHO] BAIYTH, YBEPUTH CE Ja
JpymTBO O0adyHaBa MaTeMaTHUYKy pe3epBy IOCEOHO 3a CBaKy BalyTy H
UCKa3yje je 3ace0HO y TOj BAIYTH U y TuHapuMa mpeMa cpeameM kypcy HBC na
JaH oOpayyHa pe3epse;

5. Ja nu [ApymITBO TpHMEHYje KaMaTHE cTome | Taljuie BepoBaTHOhE Yy
o0padyHy MaTeMaTHYKe pe3epBe Koje Cy jeJHaKe KaMaTHOj CTONH  TabiauimaMa
BepoBaTHOhe W3 Tapu(HOr CHCTeMa Ha OCHOBY KOT' je 3aKJbydeH yroBOp O
OCUTYpamY.

6. Ha mm cy Tabnume BepoBaTHohe Koje ce MpHUMEBYjy KOa oOadyHaBama
MaTeMaTHYKe pe3epBe m3adpaHe ONMpe3Ho W pa3dopuTo W u3palheHe Ha OCHOBY
TabJMIa U APYTHX CTAaTHCTUYKHX MOJaTaka Koje 00jaBibyje HaJJICKHH OpTaH y
PenyOnumm (Tabmuiie cMpTHOCTH, Tabmuie 000JbeBamba U Cil.) U

7. Ja nu je ApymTBO KamMaTHY CTOMY KOjy KOPUCTH y OOpadyHy MaTeMaTH4Ke
pe3epBe OAPEIUIIO ONPE3HO M Y U3HOCY KOju 00e30ehyje CUTypHOCT UCILIaTe
YrOBOPEHE HAKHAJIC OCHTYPaHUIMA.

Ha ocHOBy yKymHHX Hama3a y TOCTYNKY pEBU3Hj€ Y30pPKOBAHUX jEJHHHUIA
nmocMaTpama a y CKJIaay ca HUBOOM TPOLEHEHOT PEBH30PCKOI pU3HMKa 3a OcurypaBajyhy
OpraHM3allMjy Koja je KIHjeHT pPeBU3Hje, peBu30p (opMupa JOKa3HU MaTepHjasl Koju ra
yBepaBa Ja JHM je OBa OWJIaHCHA TNO3MIMja WCTUHUTO W OO0jEKTHBHO WCKa3aHa.
MareMaTnuke pe3epBe MNPeACTaB/bajy jeaHY OJf Haj3HAYajHUjUX OWJIAHCHHUX TIO3UIIH]a
KOMITaHHWja )KMBOTHOT ocHrypama. Ctora o0aBbamke PEBH3Hje OBUX KOMIIAHU]ja 3aXTEBa OJ1
peBH30pa 100po Mo3HaBame (UHAHCH]CKE MaTEMAaTHKE U aKTyapcke cTpyke. be3 Tor 3Hama
1 Kopulhema akTyapckux uH(popmanrja peBu3uja ope obnactu 6una 6u Hemoryha.

KaxkaB je 3Ha4uaj MaTeMaTHUKUX PE3EPBH Y OCHTypaBajyhuM ApyIITBUMA Koja ce
0aBe >KMBOTHUM OCHIypameM Haj00Jbe TroBOpe IOKa3aTesbH O: ydellhy MaTeMaTHYKhX
pe3epBU y CTPYKTYpHU MacuBe, yuenihy y yKyliHUM pe3epBUcCambHMa U 00aBe3aMa JpyITBa
n ydemhe y MOCIOBHUM Tj. (DYHKITMOHATHHM PAacXOJHMMa pacxojia 1Mo OCHOBY oOpauyHa
MaTeMaTHYKUX pe3epBU Ha pauyHy 500 — maremaTnuke pe3epBe >KUBOTHHX OCHUTypamba.
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O63upom nma ce ocurypaBajyhe npymrso ,,TakoBo ocurypame™ Koje je mpeaMer mporeca
peBH3Mje APYrHX OMIAHCHUX MO3WIMja 0aBH HEKMBOTHHM OCUTYpAmbEeM, YJIOTY W 3HaYaj
MaTeMaTHUKUX pe3epBu carnemahemo Ha mpumepy ,,Delta Generali ocurypasajyhe
KOMITaHHj€ 3a JKMBOTHa ocurypama. ¥ 2008. romuHH YKYIHO je OCTBapeHa IpeMuja y
M3HOCY o 76 MHIMOHAa €Bpa IO OCHOBY JKMBOTHOI OCHIypama oJ cTpaHe 12
ocurypaBajyhux npymraBa Koja Tpyxkajy oBe ycayre. Yuemhe ,Delta Generali®
ocurypama usHocu 25%, Hajsehe TpxumiHo ydemthe nma ,,Winer ocurypame ca 27.3% a
Ha Tpehem mecty je ,,Grawe® ocurypame ca 23.6% tpxumsor ydemrha. Ocurypasajyhe
apymTBo ,,Delta Generali® nmano je yKynmHe MaTeMaTHYKe pe3epBe, YKyITHa pe3epBHcamba,
KaruTan u ounancHy cymy y 2009., 2008. u 2007. roguHan Kao mTo je aato y tabenn Op. 53
(M3pakeHo arcoJyTHO U y PENATUBHOM MOKA3aTelby):

Tabena op. 53: Ocnosnu noxazamenu 'y ,, Delta Generali* ocueypasajyhem opywumay y

HU3Y nocmampaHux 200uHa
(y xuJp. nuH)

P.6poj | BUJTAHCHA TTIO3ULI1JA 2009. 2008. 2007.
1. MaremaTuke pe3epse 3928 269 2618076 1 439 363
2. Kanuran 2 648 472 2071 945 2752 342
3. MartemaTtnuka pe3./Kanuran (1/2.) 148.32% 126.35% 52.3%
4. PesepBucama u obaBese 11 255 827 8258 831 5308 476
5. MatemaTnuka pe3./Pesepsucama u 35.53% 31.7% 27.11%
odaBe3e (1/4)
6. IMacuBa 13 704 299 10 330 776 8 060 818
7. MartemaTnuka pe3e./Ilacusa (1/6) 28.66% 25.34% 17.85%
8. Pacxogum MartemaTuuke pe3epBe padyH 1374335 1145 561 602 034
500 -
9. IMocnoBHH ((HyHKIMOHAIHN) PACXOAU 5198 741 4237 340 2737103
10. Yuemhe  maTemaTHuke  pe3. Yy 26.44% 27.03% 22%
nocJI0BHHM pacxoanma (8/9)

VY mperxonHoj Tabenu BUAMMO Ja MaTeMaTH4Ka pe3epBa yUecTBYje Y YKYITHO]
nacuBu y 2009. rogunu ca 28.66% u 1a je To ydemhe y mpeTXoJHUM roguHama pacio. Ha
MaTeMaTHUKy pe3epBy ogHocH ce 35.53% yKynmHHX pe3epBucama U 00aBe3a JpyIITBa ma ce
Jla 3aKJbYYUTH J1a je peBu3nja oOe OmiaHCHe MO3uIje y ocurypaBajyhuM xommaHujama
KUBOTHOT OCUTYpama WUTEKako 3HadajHa. HMBO MaTeMaTWYKHX pe3eBH IMpeMallyje HUBO
KamnuTana KojuM JpymTBo pacnoyiaxe y 2009. roaunu 3a 48.32%, Tako ga ckopo 3a 50% je
Behe cTambe MaTeMaTHYKHX PE3ePBH HETO INTO je COINCTBEHM KamuTaja JIpymTBa. Y
YKYITHAM TOCIIOBHUM pacxojyMa KOMIIaHHje camo 3a o0paduyH MaTeMaTH4Ke pe3epBe Y
00paYyHCKOM TICpHOAY PacXOJHM MaTeMaTHYKe pe3epBe y3uMmajy ydemhe ox 26.44%. Y
KOMITaHUjU 3a >KMBOTHO ocurypame ,Credit Agricole Life”, a.m.o0. ywdemhe pacxoma
MaTeMaTHYKe pe3epBe Yy nociaoBHUM mnpuxoauma y 2009. rogunu usHocuiu cy 60.87%
(56.533/92.869) nox cy y mpeTxoAHOj MOCIOBHOj TOAWHN MManu ydemhe ox gak 95.06%
(51.198/53.857). Y oB0j KommaHuju ydemhe MaTeMaTHYKEe pe3epBe Y YKYIHUM
pe3epBucamuMa 1 obapeszama y 2009. roauan m3Hocwio je 80% a y roaMHH Koja IPETXOIH
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74.5% (121.284/151.693 3a 2009. romumy u 59.830/80.299 3a 2008. roauuy).* Ha ocrosy
CBeTa U3HETOT MOXKE C€ 3aKJbYUUTH Jla peBU3Hja OBE OMIIAaHCHE TIO3UIIHje M MaTEPHjaTHH
kapaktep. Jlokasu Koje W3BOhCHEM HABEJACHHX IOCTYNAKa PEBU3UjE CTEKHE PEBU30D
Mopajy OUTH TOBOJbHH, KBAJIUTETHH U KPEIHOMIHU Kako 01 opMupao 3akipydak 1a je oBa
OnnaHCHA MO3MIMja — MaTeMaTHYKe pe3epBe UCTUHUTO M OOjeKTHMBHO MCKa3aHa, LITO y
KpajHOj JUHUjU UMa YTHIaja U Ha GopMupame MHUNUIbEHa O PUHAHCH]CKUM HU3BEIITajuMa
ocurypasajyher Ipymraa 3a >XMBOTHO OCUTYpambe Y LIEINHH.

3.4. Bepuduxanuja odaBe3e 3a mTere U NpeMuje

JenHa ol KIbyYHHX KapaKTepHCTHKA OCHI'Ypama jecTe HAaKHaJa LITEeTe OJHOCHO
obemreheme ocUrypaHuka y cilydajy HacTylama OCUTypaHor pu3uka. CBako Ko mocenyje
MIOJIMCY OCUTYpama KaJa HaCTYIH OCUTYpaHH CIydaj MOXKe Jla TIOKPEHE MPOIIeC MPOIeHE U
JTUKBUAIM]je mTeTe. M3y3eTHO je BaKHO MPAaBUIIHO OJIMEPHUTH BHCHHY HACTajle IITETE U IO
TOM OCHOBY o0aBe3e 3a HHXOBY HCIUIaTy. JemaH oJ KJBYYHHX pasJjiora 3arajama
ocurypaBajyhux apymraBa y HECOJIBEHTHOCT jecTe Heoxarosapajyha mpomena moryhux
mrera. [locrymajyhu mo ommTeTHHM 3aXTeBHMa OCUTypaHHKa, ocurypaBajyha apyriTea
Ha/IoKHal)yjy IITeTe KOJ HE)KMBOTHUX OCHTYpama JI0 BUCHHE CyME OCHTYPama, OJTHOCHO
ucrahyjy ocurypaHe cyme KOJ JXKHBOTHHX OCHUrypama. Pacxomu 1Mo OCHOBY HaKHaja
mTeTa M3 OCUTypama IpeACTaBbajy OCHOBHE W Haj3HAuajHUje TOCIOBHE pacxoje
ocurypasajyher apymrBa ydjuM ce KEbUTOBOJCTBEHHMX O0yXBaTOM Ha pauyHHMa rpymna 51
u 52 wnajuemthe dopmupajy m kmipke obaBe3e 3a mTeTe. Y OKBHpPY o0aBe3a IO OCHOBY
mITeTa MCKasyjy ce obaBe3e 3a JMKBHIMpaHE IITETe W 0OaBe3e MpemMa CaocurypaBady u
peocurypaBady 1o OCHOBY yjena y mrerama. [IpoMeT pauyHa riiaBHe KibUre OBUX oOaBesa
y TOKY 00padyHCKOT TIeproJia MHOTO je Behu 1o M3HOCY HEero IITO je CTame cajjia Ha Kpajy
ronune. Haume, Hactane obGaBe3e y TOKy roauHe uciuiahyjy ce y CKIamy ca IOCIOBHOM
MOJIUTHKOM JIPYIITBA U 3aKOHCKUM OTpaHUYCHHMA, TAKo Jia je canjgo odaBesa 3a LITeTe Ha
Kpajy TOAMHE MambH 110 U3HOCY HETO IITO Cy YKyIHe HcIuiaheme mTeTe y TOKY TOIUHE.

OCHOBHM TPUHIIMIT TPOBEpe 00aBe3a 3a IITETE U IITETE MO0 OCHOBY CAaOCUTypamba
y Tmpoiiecy peBusnje o0yxBara MpoBEpy MCKa3aHe BPEAHOCTU OWIAHCHE TO3UIINjE YBHIOM
y CaJJi0 padyHa IJIaBHE KHbUIe, MPErJieioM aHAJTMTHUYKE EBHJCHIM]E 33 padyHE IJaBHE
KIbUre, 0JJa0Mp y30pPKOBAaHkEM HAJIOTa 33 KILIKEHE OJHOCHO TPAHCAKIMja TPOMEHE CTamba

85 Behumckn mracunk ,Credit Agricole Life“a.n., xoje mamac mociyje mox mMmeHoM ,,AXA Zivotno

osiguranje moctano je ocurypaBajyhe apymrtso ,,AXA Zivotno osiguranje umju ocHmBau u BehMHCKH
BJIACHUK je mpaBHO June ,,AXA Mediterranean Holding u3 Illnanuje, 3aBucHO juIe y cacTaBy (paHIycKe
»AXA" rpyme, jeqHOr oI HajIO3HATHJHX CBETCKHX ocurypaBada. OBa HHBECTHLHja Y HAIly 3eMJbY YKYITHO
HM3HOCH CellaM MWJIMOHA €Bpa, a ped je o ABaHaecToj ,,grinfild” munennm y nematHoctu ocurypama oz 2006.
TOIMHE. M3Bop http://www.nbs.rs/internet/cirilica/scripts/showContent.html?id=5069 &konverzija=no,
objaBibero 17.06. 2011. romune.
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obaBe3a W uWHcmekuujy mparehe moxymentamuje. [Ipumenom wmeroma mnpahema Tpara
peBH3Hje TONIa3UMO Of MCKa3aHHWX o0aBe3a, MperjiefamMoO KEUTOBOJICTBEHY CBHICHIIH]Y,
BPIIMMO WHCIIEKIHjy IOKyMEHTAIlMje Koja TIOTBplyje HAcTaHAaK IOCIOBHE IPOMEHE
(HactaHak ¥ OOpayyH IITETE) M MPOBEPABAMO HCTHHHUTOCT, TAYHOCT U ayTCHTUYHOCT
noapxasajyhe noxkymenrtanuje. O0aBese 3a LITETe ce KHUXKE 3a HacTalle M JIMKBUAUPAHE
IITETe TAaKO Jla KOMIIaHMja Mopa Jia Ioceayje JloKas3e Jia je 10 M3BECHE IITeTe JOoIuIo. 3a
CBaKy BpPCTY OCHIypama KOjy APYLITBO 0OOyXBaTa y CBOM IIOCJOBamY HEONXOJHO je
00e30emuTH oAroBapajyhy aHaIUTHYKY €BUACHIN]Y IITETA Koja caupku: Opoj mTere, Opoj
MoJIMCe, TIEPHOJ TPajarka OCUTYpama, 1aTyM HacTaHKa IITETe, JaTyM MIPHjaBe MITETe, BPCTY
ocUTypama, JaTyM MOJHOIICHkA 3aXTeBa 3a HAJOKHAIY MITETE, NaTyM KOMILIETHpama
3axTeBa 3a HAJOKHAIy INTETe, W3HOC INTETe, Y3pOK HACTaHKa IITETe, BPCTy IITETE,
KOPUCHHKA OCHUTYpama, TaTyM JHUKBUAAIM]E IITETE, JaTyM UCILIATE IITETE U CTATYC IITETE.
VYBUIOM Y OBY €BHICHIIMjY W MPETJIEJAOM JOKYMEHTOBAHOCTH MPOKELMIKEHUX MOCITOBHUX
IPOMEHAa PEBH30p CTHYE JO0Ka3e O MCIPABHOCTH U OCHOBAHOCTH MCKA3aHUX IITETA M TI0
TOM OCHOBY (hopMHpaHHX oOaBe3a. JeqHa cTyauja je moKasana Ja mocTojame came odaBese
peBu3Mje (MHAHCHJCKUX H3BEIITaja OCUTypaBajyhnx KOMIIaHHja JOBOAW O CMambemha
Opoja TOAHETHX JIAXKHUX OJIITETHHX 3aXTE€Ba HETOIITEHHX OCHIYpPAaHUKA. Y OJCYCTBY
peBH3Hj€ MOIITEHH BIACHHUIM MOJHCA panuje Ou abCTHHHpaANU O]l KyNOBHHE OMIO KaKBe
MOJIMCe HEro Ja IulaTe TMPEBHCOKE NpPEeMHUje OCUTypama Yciel TOoCTojaa Mace
HETOIITEHNX OIITETHHX 3aXTeBa KOjH MOCKYILUbY]y ocurypame.™® ITocMaTpano Ha Makpo
HUBOY Ha CBakM pacT JpylTBeHOr Opyrto mpousBoma ox 1% y CAJl-a, Kanagm u
Hajpa3BUjCHUJUM EBPOIICKMM 3eMJbama J0Jla3d JO pacTa o0aBe3a IO OJIITETHHM
3axTeBnMa y BruchuE 1,3% y ocurypasajyhnm kommanmjama.”’

Jla Ou yomire IONIIO /IO HACTAHKA IITETE Y OCHTypaBajyheM IpylITBy Hajmpe je
noTpeOHO MOCTOjambe OCUTYparka, OJHOCHO MOCTOjabe YPEIHO M3AATe TOJNCE OCUTypama
OJl TaTOT pU3MKa, YMjUM OCTBAPCH-EM j& HACTa0 OCHI'YpPaHHU Clly4yaj — INTETa W JIOKa3 O
yIJIaTH TpeMHje OCUrypama. /lakie, OCHOBHA TBpJMa KOjy PEBH30p HajIpe IpoBepana je
MOCTOjalbe OCHTYpama MPOBEPOM H3JaTe MOJHCE W KOHPUPMAIMjOM OCHUTYpaHUKA WU
KOPUCHHMKA OCHTYpama YKOJIUKO je TO MOTpeOHO. Y MOCTYNKYy IpoBepe obaBe3a 3a IITeTe
noceOHa Maxkma ce MocBehyje BpeMEHCKOM MOMEHTY y KOM jeé HacTao OCHTYpPHH CIydaj,
OJHOCHO TIpOBEpa Ja JHM je MOMEHAT peajHu3aldje pU3UKa TOKPUBEH YTOBOPOM O
ocurypamy. YKOIUKO c€ yTBpAM Ja je IUTeTHH jaoralaj HACTyHmHO MO HCTEKY BpeMeHa
OCHUTypama 3a KOje OCHUTypaHUK Iuiaha mpemwujy, ocurypasajyhe apymTBO Hema 00aBe3y
HAJIOKHAJIe IITEeTe W TaKO eBHACHTUpaHe obOaBese 3a mreTe Omie Ou mperemene. HepeTko
ce JemaBa y OCHIypaBajyhuMm KoMIaHMjaMa HACTaHAK BEJIMKUX HW3HOCA IPOHEBEpa
CpeicTaBa ympaBo y MaliBep3alyjaMa ca OAIITETHUM 3aXTeBMMa M MOMEHTOM HACTaHKa
ocurypaHor pusuka. [ToceOHO BakaH U MaTepHjajlHO OCETJBHB IIMJb Y PEBU3UjU 00aBe3a 3a
HITEeTE W yJelie y ITETH MPeMa CAa0CHIypaBaylMa M pEOCUTypaBaynMa jecTe YBEPUTH Ce Y

8 Ppjcard, P., ,Auditing clams in the insurance market with fraud: The credibility issue®, Journal of Public
Economics 63, 1996., pp 27-56.

87 Societal trends as the deeper cause for liability claims increase®, Sigma No 5/2009., Commercial liability
a challenge for businesses and then insurers, www.swissre.com/publications/ maj 2010.
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BUXOBO HCIIPaBHO BpeIHOBame. BpenHoBame 00aBe3a 3a MTETE MOBE3AHO j€ Ca MHTAmhEeM
MPOIIEHE IITeTEe CBAaKOr II0jeIMHAYHOT OJIITETHOT 3axTeBa. Hamme, y TpeHYTKY
npey3uMama PU3HKa Y OCUTYpamke YTOBOPOM O OCUTypamy Ae(UHUIIE ce cyMa OCHTypama
KOJl HEXWBOTHOT OCHTypama INTO TMpeAcTaBjba Hajehy ¢QuHaHCHjcKy 00aBe3y
ocurypanajyhe opranuzaiyje npemMa OCUrypaHuKy y Ciy4ajy HacTaHKa MOTIYHE IITEeTe HaJl
IpeAMETOM ocurypamwa. MehyTum, kaza je ped o JeJIMMHYHO HAcTajnoj IITETH, BUCHHA
HacTaje mreTe ojapelyje ce NMoCcTymkoM INpoLEeHe Of CTpaHe MpolemuBaya. [IpouenHy
HacTaJIe IITeTe BpIlie MPOICHUBAYH, CTPYYHA JIUIA Hajuenthe 3amociieHa y ocurypanajyhoj
KOMITaHUjU. Y KOJIMKO j€ MPOICHeHN HHXEPEHTHN M KOHTPOIJIHU PU3UK y TIPOLIECY PEBHU3H]E
Ha HUCKOM HHUBOY Tj. CHCTEM HHTEPHE KOHTpOJIE Y IPYIITBY je KBaJIHTETaH, PEBH30p Ce
MOYKE TIOY3/1aTH y BUCHHY W3BpPILIEHE MPOIEHE U NMPUXBATHTH MCKAa3aHU U3HOC Kao peasHo
yTBpheH u mckazaH. YKOJIMKO MOCTOje McKa3aHe o0aBe3e 3a IITETE y BETMKUM M3HOCHMA
NIOjeIMHAYHO 3HAYajHUX BPEAHOCTH PEBH30P MOXKE TPAKUTH MHILBCHE OJ] HE3aBHCHOT
CTPYYHOT JIUIIa — MPOLIEHhUBavYa KOjU HHje 3aM0CICH Y KOMIaHUju Kako OM ce yBepHo Ja je
BHCHHA MCKa3aHEe JUKBUAUpPaHe 00aBe3e 3a MITETY MPABIIHO BPETHOBAHA.

[MocTynak mporicHe W JTUKBHIAIMje MITETa MO0 OCHOBY KOjUX HAcTajy oOaBe3e
JPYIITBa CAaCTOjU CE€ M3 HEKOJIMKO KOpaka: MpHjaBa IITETa, EBUACHTHPamE U (HOpMHpambe
mpeaMeTa ImTeTa, OpraHu3aiyja yBuhaja u mporeHe mrerte, JIMKBUAAINN]a, KOHTPOoJIa MITeTa
y TOKY JIMKBHIAIMje, HaKHAJHAa KOHTpOJIa CBHUX (a3za MpPOICHE M JMKBUAALMje IITETa,
MOCTYIaK 10 TPHUTOBOPY OCHTYpaHWKa W IMOCTYNaK 3a INTETe 1O OCHOBY 3aKJbYYeHHUX
yroBOpa O CaoCUTypamby W pPEOCHUTypamy. YKOJIHKO PEBH30p IOCYMEba Y BHCHUHY
NPOICHKEHEe IITeTe W3BpIIMNE XPOHOJOMIKK TMpPEriiell CBHX MPETXOAHUX KOopaka Y
(dbopMHpamy OJIITETHOT 3aXTeBa M HETOBE MpPOIEHE y3 Kopuinheme MoMohu eKCTepHO
aHra)XKOBaHMX TpolemuBayva. /lakie, mpu peBU30OPCKOM HCIHTHBABY 0OaBe3a 3a IITeTe
Ba)XHO j€ CIPOBECTH HABEACHE IOCTYIKE YBHIA, aHAIN3E, HHCIEKIH]je, TpepauyHaBama 1
yTBphuBama OCHOBAaHOCTH, HICTUHUTOCTH M MAaTEMaTHYKE TAYHOCTH HM3BPIICHE MPOLCHE U
Ha OCHOBY CTCUYCHMX Haja3a YBEpUTH C€ y IOCTOjame 00aBe3a, MOTIYHOCT HHXOBOT
WCKa3WBama, NMPAaBUIHO BPEIHOBakE M Ja je HacTajga oOaBe3a 3amcra 00aBes3a JPYIITBA
(b mpaBa u 0o6aBese).

VY ocurypasajyhem npymtBy ,,TakoBo ocurypame* obaBe3e 3a JIHKBHIMpAHE, a
nerncrutahene mrere Ha gan 31.12.2009. rogune, ca mrTeTaMa MO OCHOBY CaOCHTypamba,
uckazane cy y BucuHM of 18.064 xwmsb. nuHapa. YKymHO y KpaTKOpOYHHM oOaBe3ama
obaBe3se 3a mTeTe yuecTByjy ca 15.32% omnocHo 0.67% y ykymHUM 0OaBe3ama JIpPyIITBA.
[Mpernenom aHamuTHKE OBUX 00aBe3a YCTAHOBWIIM CMO Jia ce 00aBe3e 3a IITETe OJHOCE Ha
cienehe BpcTe ocurypama:

161



Tabena op. 54: Cmpyxmypa obasesa 3a wmeme ocucypasajyhee opyumea
,, Taxoeo ocuzyparwe “a.0.

(y 000 mun)
1. Ocurypame He3roge 2.021
- IUKBUUpPAHE IITETE U3 AETaTHOCTH OCUTYyparba 772
- TUKBUMPAHE [ITETE U3 CAOCUTypamba 1.249
2. Ocurypame MOTOPHHX BO3HJIA 12.938
- IUKBUJMPAHE MTETE M0 OCHOBY ocurypama AQO 9.150
- JIMKBUAMPAHE IITETE MO OCHOBY ocurypama AK 3.788
3. Ocurypame 0CTaJIMX HEKUBOTHUX OCUTYpPama 3.105
YkynHo: 18.064

Ca cramem 31.12.2009. rommHe mpoLeHAT W3MUPEHUX IITeTa JOOHjeH
CTaBJbAEM Y OJHOC TYTOBHE M MOTPa’KHE CTPaHE OBOT padyHa, MCKA3aH je y BUCHUHH O]
97,70 %.

[Ipernenom aHaIWTUYKE €BUJCHIIMjE€ PEUICHUX JUKBUAMPAHUX IITETA yTBPIUIN
cMO Ja je Yy ocurypaBajyhem apymTBY YKYNHO OCTBapeHa BHCHHA (pEUICHHX)
nukBuaupanux mreta 720.077 xuib. JUHApa TI0 BpcTaMa ocurypama ciezeha:

Tabena 6p. 55: Pewene nuxsuoupane wmeme npema pCmama ocusyparod

(v 000 muH)
— Hesrona 22.539
— Ocurypama MOTOPHHX BO3WJIA 1 00aBE3HA OCHTypamba 687.960
— Ocrana He)XKUBOTHA OCUTypama 9.578
VYkymHo: 720.077

CreneH aXypHOCTM pellaBaka W HCIDIaTe IITETa IMpemMa Opojy NpPEeHETHX
npeaMeTa U3 MPEeTXOHe ToANHE, Opojy MpHjaB/bEHUX MPEeaMeTa y TOKY TeKyhe roanHe u
Opojy pemeHNx u ucruiaheHux mpeaMera mrTeTa y Tekyhoj roxuHm, octBapeH je ca 79,05
%. Tlo Bpcrama ocurypama kpehe ce o 73,08 % konm ocurypama 0]l OATOBOPHOCTH JIO
100,00 % xon ocurypama oJ ONIITE OATOBOPHOCTH. [Ipocedyan BpeMEHCKH POK pelllaBama
IITeTa MPHUKa3aH je 1Mo MPOCEeYHOM Opojy AaHa OJ JaHa MPHjaBe 0 JTaHa UCIuIaTe.

Tabena op. 56. Hyoscuna pewasarea wmema y OGHUMA HO 8PCHAMA OCUSYPaARbA (ugdpa

ocuzypara)

bBpoj nana pemaBama mreTa o1 npujase 10 uciiate 31.12.2009. Bpoj
HeHCIUIa-

Penosue VY cnopy YkynHO herux

[Hindp op- Op. mana 1po op- Op. nana poceK Gp. Op. naHa poceK
urrera CeKk | mirera mrera

01 1.123 17.353 15 1 119 119 1.124 17.472 16 38
02 594 29.240 49 0 0 0 594 29.240 49 44
03 1.675 96.728 58 5 426 85 1.680 97.154 58 34
08 18 790 44 0 0 0 18 790 44 0
09 345 7.361 21 2 1.737 869 347 9.098 26 1
10 4.357 | 314.368 72 744 | 237.506 319 5.101 551.874 108 74
13 2 120 60 2 1.819 910 4 1.939 485 0
> 8.114 | 465.960 57 754 | 241.607 320 8.868 | 707.567 80 191

191
9.059
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On naHa mpujaBe 3aXTeBa 3a HaKHaJy IITeTe UCIUIaTa ce U3BPLIM y Mpoceky 3a 80
JaHa, PEeIOBHU TpeaMeTH 3a 57, a cyjncku npeamet 3a 320 mana. On naHa mpujaBe Jo
JlaHa JMKBHUIAIM]E 3aXTEBH 32 HAKHAY IITETE pPelle ce y MpoceKy 3a 78 naHa, y peIOBHOM
3a 56, a 'y cyackoM mmocTynky 3a 320 nana. CriopHe mTeTe YIIaBHOM CY IITETE Ca BEIUKUM
U3HOCHMa MCKa3aHe KOJ OCHUTypama ayTOOJATrOBOPHOCTH, I€ jé OCTBAapeHU OJHOC Opoja U
BUCHHA CIIOPHUX HITeTa cienehu:

— 1o Opojy mreta ca mporeHToM o (748 : 51.752) 14,45 %,
— 1o u3HOCy mTeTa ca mporeHToM o (165.300 : 569.417) 29,03 %.

VYBuznom y nparehy mokymeHTanujy oOpadyHaTHX MITETa YCTAaHOBWJIM CMO Ja
Y30PKOBaHU MOjeIUHAYHH OAIITETHU 3aXTEBH cajpike MOTpeOHy npaTtehy mokymeHTanujy.
[TporieHa HacTaie MITETe U3BPIIEHA j€ M0 YCTAaHOBJBEHO] MOCIOBHO] MPOIEIYPH IPYILITBA O
4YeMy je CcacTaBJbeH W3BEIITaj MpOlCHhHUBaYa. BucHHA TpUjaB/beHE IITETE MOXKE Ce
MPUXBATUTH 003MPOM J1a UCKa3aHe BPEIHOCTH HE OJCTYIajy O MPOCEYHHX OOpadyHATHX
IITeTa CBOJCTBEHHX JAaTOj BPCTH OCHUrypama. OMIIITETHH 3aXTE€BU MOJHETH Cy Ha
npornucaHoM o0pacily y pa3yMHOM POKY OJ1 HACTaHKa IITETE O]l CTPaHEe OCUTypaHHUKa KOjH
Cy MocefoBajl YpeJHO W3JaTy TMOJHMCY OCHrypama ocurypasajyher apymrsa. Ha 6a3u
CIPOBEJICHUX aHaliM3a W ojabpaHe JOKYMEHTAllMje MOKEMO CMaTpaTH Ja JIPYIITBO HHjE
UMalio McKazaHe o0aBe3e MO OCHOBY IITETE KOje My HE MPUIaajy, HCOCHOBAHE Cy WU
HUCY MPaBIIHO BPETHOBAHE.

Ocum oOaBe3a 3a mreTe y OWiaHCy ocurypaBajyher apymiTBa MOjaBJbyjy ce
obaseze 3a npemMujy npema caocucypasavumda U peocucypasauumd, CBOjCTBEHE
ocurypaBajyhuM npymTBuMa Koja €0 NpPEy3eTOr pH3HKAa YTOBOPOM O OCHTYpamy
caoCUrypaBajy ca HEKOM JpyroM KOMIIAaHMjOM WM [Je0 pu3WKa NpeHoce Ha
peocurypaBada. [Io ocHOBY ocHrypama Npey3eTor pH3MKa ocurypasajyhe ApymTBoO ce
M0jaBJbyjeé Kao KOPHUCHHK OCHUTypama HEKe Jpyre KOMIIaHWje W MO TOM OCHOBY HMa
o0aBe3y mpeMa caocWrypaBady M peOCUTypaBauy 3a MpeMHjy, obaBe3e MO perpecHUM
3axTeBuMa, o0aBe3e 3a MPOBU3HUjE U CII. Y OKBHPY OBE OHMJIAHCHE MO3UIHjEe OCUM 00aBe3e
3a mpemuje o0yxBaTajy ce obaBe3e 3a 3apaje u apyre obasese. Konkperna ocurypasajyha
opraHu3alyja uckasana je Ha naH ounanca ObaBese 3a mpeMujy, 3apaje u apyre odasese y
n3zHocy ox 99.430 xusb. nuHapa. buxoBo ywemhe y KpaTKOpoyHHMM oOaBe3amMa HW3HOCH
84.35%, omHOCHO Y pe3epBUcamuMa B 00aBe3aMa JIPyIITBa yuecTByjy ca 3.7%. YBumom y
TJIaBHY KEbUTY M aHAJIMTUYKY €BUJICHIU]Y YCTAHOBHIIM CMO JIa je CTPYKTypa OBHX 00aBe3a
Ha aan 31.12.2009. ronune cneaeha:
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Tabena op. 57: Cmpykmypa obaseza 3a npemujy, 3apade u opyze obagese

(y 000 nuH.)

1. O0aBe3e 3a MPEMH]jy PEOCUTYPabha Y 3eMIbH 9
2. Oo6agBe3e 3a HeTO 3apajie © HAKHAle 3apaja 12.162
3. O06aBe3e 3a mope3 Ha 3apajie Ha TEPeT 3aI0CICHUX 2.104
4. O6aBe3e 3a JOMPUHOCE Ha 3apajic Ha TepPeT MOCIO0AaBIA U 3aIIOCICHUX 6.027
5. O0aBe3e 3a HETO HaK. 3apajia U MpuIanajyhu mop. u gonp. Koju ce peQyHaupajy 303
6. VYuanpen rialieHa npemMuja OCHrypamba 7.916
7. O0aBe3e npeMa QU3NYKKUM JIHIIEMA —3aKYI U JIp. 1.320
8. O6aBe3e npema 100aB/ba4yuMa 41.447
9. Oo6age3e mpema HBC-¢ 9
10. OobaBe3e 10 OCHOBY KamMaTa 1
11. O0aBe3a mpemMa peBU30py U aKTyapy 574
12. Oo6age3a npema 'apanTHoM ¢oHIy MO 00pauyHy 3a npoaaTe MoJIHce 4.001
13. Honatan nonpunoc [T'apantHoM ¢donay mo Opnynu 3a pelaBame LITETa 12.532

(KocoBo) ’
14. BaTporacau nornpuHoc 1.210
15. OobaBe3e 3a ope3 Ha NPEMUjy HE)KUBOTHHX OCUTYPabha 8.759
16. O06aBe3e 3a mope3 Ha 0aTy BPEIHOCT 139
17. Oo6aBese 3a mopes Ha 10xojak rpahaHa 22
18. Ocrasie kpaTKopouHe obaBese (agM.3a0paHe, Takce U Ap.) 895

VYxymHo: 99.430

[Ipernenom KbKeHa HA pauyHUMa Tpyre 45 yTBpIWIM cMO Jia 00aBe3e 3a HeTO
3apajic ¥ HaKHAJE 3apaja MPeJICTaBbajy YKaIKyJncane, a HeucruiaheHe 006aBese 1Mo OCHOBY
3apaza 3a neuem6Oap mecer] 2009. ronuHe. YBUIOM Y JOKYMEHTAIM]Y U U3BOJIE HAKOH JaHa
OusIaHca yCTaHOBWIJIM CMO JIa je IPYIITBO M3MHPHIIO OBe oOaBese y janyapy 2010. romune,
ca mpunajajyhum nmopesuma u JONpUHOCHMA. 3Ha4yajHO ydemihe y obaBe3ama 3a MPEMH]Y,
3apajzic U Jpyre obaBe3e 3ay3umajy obaBe3e mpema Jo0aBjbauriMa KoOje Cy UCKa3aHe Y
nusHocy 41.447 (41.7%). V okBupy o6aBe3a o0OyxBalieHe cy cienehe obaBese:

Tabena op. 58: Cmpykmypa obasesza npema 000a8/bauuma

(v 000 mua)
— OobaBe3e mpema 100aBibayrMa 3a 00pPTHA CpEICTBA 40.952
— O6asese npema 100aBbauiMa 3a 00pTHA CPEACTBa- OCTaJIa OBE3aHa JIMIa 167
— O6asese npema 100aBbaurMa 3a 00pTHA CPEICTBA Y HHOCTPAHCTBY 37
— Oob6aBe3e npema 100aBJbavMMa 32 OCHOBHA CPEIICTBA 291
VYkymHo: 41.447

[Mpernenom omabpaHor y3opka (akTypa HHCMO KOHCTATOBAJIM OJCTYNAMmbE Yy
(bakTypHCaHOM M KHIIKEHOM M3HOCY Ha aHAJUTUYKOM pauyHy. DakType Cy oBepeHe o1l
cTpaHe no0aBipayda, UCTIMTaHA j€ MaTeMaTH4Ka TAYKOCT U HUCY youeHa oJcTynama. M3Hoc
oBHX 00aBe3a HHje MaTEepPHjaTHOT KapakTepa Ma HUCMO BPIIMIN KoHPUpManujy. [Ipomenar
n3MupeHnx obasesa ca 31.12.2009. roqune, 3a nobaBJbaue HA HUBOY JIPYIITBA, 3aj€THO ca
MPEHETHM CTamkEeM U3 MPETXOJHE TOAWHE, OCTBApeH je y BUCHHHM mpoueHTa on 93,31 %
(yrBphen Ha Oasm mpomeTa pauyHa). OBakO BHCOK IPOIICHAT yKa3zyje Ja ocurypabajyha
opraHu3alja pPEIOBHO HW3MHpYje CBOje oOaBe3e W3 MOCioBama. Hewsmupena obaBesa
npema ['apantHOM (oHIy Mo 00pauyHy 3a mpopare mojmce, a y ckiany ca OrykoMm
VYapyxema ocurypaBajyhux opranuszanmja uckaszana je y sucunu ox 4.001 xusb. nmunHapa.
VBuzoM y HaBeleHy OJUIyKy YJIIpyKema YCTaHOBHJIM CMO Ja je obaBe3a NpaBUIIHO
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WCKa3zaHa W BpenHOBaHA. [IpermemoM m3Boma ca Tekyher padyyHa TpaHHYHOT II€pPHOA
(jamyap 2010.) yBugenu cmo aa je obaBesa namupena nouerkom 2010. rogune. ObaBesa 3a
BaTPOTACHH JIONIPUHOC 0OpadyHaTa je KO KacKO OCHTYpama M HIMOBHHCKHX OCUTypamba, 3a
neny 2009. roauHy, KyMyJaTHBHO Y u3HOCY o1 2.560 xuib. auHapa. Hemsmupena obaBesa
ca crameM Ha jaH 31.12.2009. ronune, uckazana je y Bucudu o 1.210 xusb. AuHapa Koja
je U3MHMpEeHa NOYETKOM HapeIHOT 00pauyHCKOT epHoa.

VBunoM y JOOKyMeHTauujy, oBiaumiheHH peBU30p je yTBpAMO JAa cy obaBese
eBUJICHTHPAHEe HAa OCHOBY BEPOJOCTOjHE JOKYMEHTAIlMje, a BHCOKH TPOLEHTH HHUXOBOT
M3MHUpema yKasyjy Aa APYIITBO peAOBHO U3MHpYje cBoje o0aBe3e u3 Tekyher mocioBama.

3.5. PeBu3mnja nacuBHMX BpeMeHCKHMX pa3rpaHuyerna (IpeHOCHe NpeMuje)

[NacuBHa BpeMeHCKa pasrpaHuuema y OwinaHcy ocurypaBajyhe opranumzammje
MOTry OWTH TPaH3UTOPHE W AaHTHIMIIATHBHE MO3UIMje. TpaH3UTOpPHE MO3WIMje MAaCHBHUX
BPEMEHCKUX pa3rpaHnYe-a OJHOCE CE€ Ha M3BpIICHA NMpUMama Koja Ha JaH OWiiaHca jour
YBEK HHUCY MPHUXOAU. AHTHIMIATHBHE MO3WIHKjE€ Cy PAacXOAW KOjH jOII YBEK HHCY
NPOY3POKOBAIM H3/1aBama, OJHOCHO OOyXBaTa HCKa3aHE pacxole KOju ce OJHOCEe Ha
00padyHCKH IEePHOJI a 10 OCHOBY KOjuX he OB cpejicTaBa yCISIUTH Y HEKOM HapeIHOM
nepuogy. Kao um karteropuja AyropoyHmx pesepBHcama Koja je MmoceOHO BaKHa 3a
ocurypaBajyha JpymTBa, W BpEMEHCKa pasrpaHUuCHa Ce€ OJUIMKY]y H3BECHHUM
cneuupuuHocTUMA. HajBakHMja TO3WIMja TACHBHUX BPEMEHCKHX pa3TpaHUYCHa
TPaH3UTOPHOT KapakTepa y OcHrypaBajyhoj opraHuM3andju Koja je 10 CBOjOj HMPUPOAH
cnenupuYHa caMoO 3a JENATHOCT OCHTYpama jecTe IMPEHOCHAa MpeMHja >KUBOTHUX U
HE)KMBOTHUX oOcurypama. OCHOBHA aHTHUIMIIATUBHA TIO3WIMja y OKBHPY ITAaCHBHHUX
BPEMEHCKUX pasrpaHuYeha jecy pe3epBHCaHEe MTeTe 0 KojuM he OUTH peun y HapegHOM
HACJIOBY.

CBakoJHEBHO oOcurypaBajyhe IpyIITBO Mpey3uMa HOBE PH3HKE YrOBOPOM O
ocurypamy y noptdesb OCHrypama ca BUXOBHM Pa3IUYUTHM BPEMEHCKUM TpajameM. Ha
JlaH cacTaBJbarka (DMHAHCHjCKUX HM3BEIITaja JAPYIITBO pacroliaxke MoprdhesboM OCUTYpama
OCHTYpaHHX CJIy4ajeBa KOjH MOKPHBAj)y BPEMEHCKHU paznuunte nepuojae. Ha man Omianca
HeKa 01 OCUTypama Cy TeK HacTaia, HeKa Cy Ha HCTEKY OCHTYPaHOT Nepuoja, I0K Ce HEKH
yroBOpH Haja3e Ha MOJOBHHU IMEPHOJIa MOKPUBEHOT ocurypameM. Harmnahene nmpemuje 3a
OCUTypame KOje je OKOHYAaHO Ha JaH OWiIaHCca HECYMIbMBO NPEACTaBIbajy MPUXOJ
0o0padyHCKOI Tieproja, 003MpoM Jla UCTEKOM TepHoja Bakema ocurypasajyher mokpuha
npecTana je OWIo KakBa o0aBe3a ocurypaBajyher ApyIITBa mpeMa OCHUTYPAHHKY Ia je
npeMuja y moTmyHocTH 3apahena. MelyTum, yroBopu o ocurypamy y KOjUMa IMEPHOJ
ocurypama o0yxBara HajMame jeflaH JaH HapeJHOr OOpauyHCKOr Mmepuoja Mopajy OuTu
BPEMEHCKH pa3rpaHUueHu U HarutaheHa npemuja cpa3mepHo pacnopehena m3mely texyher
W HapemaHor oOpauyHCKor mnepuona. Ilog mpeHOCHOM mpeMHjoM MOIpa3ymMeBa ce JIe0
MpeMHje KOjU ce KOPHCTHU 3a MOoKpuhe o0aBe3a U3 OCUTYpama, KOje HacTajy y HapeIHOM
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o0padyHCKOM mepuoay. YKyITHa PEeHOCHa MpeMuja 3a oxpeleHy BpCTy ocurypama goouja
ce kKao 30Mp MPEHOCHUX MPEeMHja M0jeIUHAYHUX OCUTYpama. 3a CBa OCHTypama KOJ KOjuX
ocurypaBajyhe mokpumhe Tpaje W mocie uHCTeKa OOpadyHCKOT TMepuoja BpPIIH Ce
dopmupame W 00pauyH MpeHOCHHMX Tnpemuja. [IpeHocHa mnpemuja u3padyHaBa ce
Cpa3MEpHO BpEMEHY Tpajalba OCUIypama METOJIOM IIOjeIMHAYHOT H3padyyHaBama ca
Ta4HUM BPEMEHCKHM pa3rpaHH4YeeM (METOJA Mpo para TEMIOPUC) OABOJEHO 3a CBAKy
BpCTY ocurypama. OCHOBHLIA 32 OOpayyH NPEHOCHE MNpeMHje jecTe YKyIHa IpeMuja
ocurypama yTBpl)eHa yroBopoM o ocurypamy 0e3 mopes3a. BucwHa mpeHOCHHX mpemuja
KOJI yTOBOpa O OCUTYpamy KOJ KOJHX Ce BHCHHA ocurypasajyher mokpuha He Mema y TOKY
Tpajama OCHTypama BpIIH ce 1o cienehoj popmynu:

PP =P x i
D

ITpu uemy cy: PP — npenocna mpemuja, P — ykynHa npemuja mojeanHauHOT
ocurypama, d — Opoj JaHa Tpajama ocurypama mocje ucreka oopadyHckor nepuojia u D —
yKynaH 0poj laHa Tpajama [10jeJUHAYHOI OCUT'YPamba.

VTBphena mpeHocHa NpeMHja H3pavuyHaBa Ce MOCIEOIEr JaHa OO0padyHCKOT
nepuoa. YKOJIUKO MOCTOjH O3UTUBHA pa3iinka u3Mel)y npeHocHe npeMuje oOpadyHare Ha
JaH OWiaHca W TOYETHOT CTama IMPEHOCHE IMpEeMHje Ha TOYETKY IIOCIOBHE TOIUHE,
ocurypaBajyhe apymrBo he kmmkutn mnoBehame nmpeHocHe mpemuje Ha padyHy 491 —
[IpeHocHe TmpeMuje HEKUBOTHHUX OCUTYypama y TJaBHOj KHBH3M H Yy aHaJUTHYKO]
CBUJICHIIMjH TpEeMa BpCTaMa OCUTYypama W TI0jeIMHAYHOM YTOBOPY Y3 HCTOBPEMEHO
CMambeHhe OJHOCHO KOPEKIIH]Y TPUX0/ia O] IPEMHje He)KMBOTHUX OCHTyparmha Ha pauyHHMa
rpyme 61 mo rpymnama, BpcraMa ¥ IMOCJIOBHMA OCUTYpama. YKOJIHKO je TOIUIO IO CMamkeha
MPEHOCHE TIPEMHj€ Y TOKY T'OJIMHE, OJHOCHO o0padyHarTa mpeMuja Ha JaH OuiaHca je Mamba
Ol M3HOCA MPEHOCHE NMpeMHje Ha TMOYeTKy IepHoia, OCHrypaBajyhe OpymITBO cMamyje
CTalkbe TPEHOCHE IMpeMHuje Yy KOpPUCT mpuxoma mnepuoga. Huje yBek jeaHOCTaBHO
M3pavdyHATH U3HOC IIPEHOCHE MPEMH]jE jep 0Baj NPOMOPIHUOHAIHE METO/1 HHj€ a/IeKBaTaH 3a
Heke BpcTe ocurypama. Iloctoje onpehene Bpcre ocurypama MmomyT OCUrypama odjekara y
U3rpajbi, OCHIYpame YroBOPHE OJrOBOpPHOCTH u3Bohaya rpaljeBUHCKHX panoBa,
ocWrypame o0jexkata y MOHTaXH, OCHIYpame YrOBOPHE OJI'OBOPHOCTH HW3BOhaua
MOHTQ)XHUX paZoBa, ocurypame puiaMckux mpenyseha, ocurypame KpemuTa, OCHUTypambe
jeMCTBa W CII. KOJ KOjUX c€ BHCHMHa ocurypapajyher mokpuha Mema y TOKY Tpajama
ocurypama. [Ipu o0pauyHy NpeHOCHE MpeMHje KOJi OBAKBUX OCHUTypama ocHrypanajyhe
JPYIITBO MOpa H3BPIIMTH OOpadyH NpPEHOCHE mpemuje y3umajyhu y o03up mpomeHy
BUcHMHE ocurypaBajyher mokpuha, [0 uWje TpoMEHe [0JIa3d Yyciel HejelHaKe
pacriopeheHocTn BepoBaTHOhe HacTaHKa puU3WYHOT norahaja. YKOIUKO C€ KO IMOjeTUHUX
yroBopa O OCHTypamy MOXeE MPETIOCTaBUTH Jia ce BUCHHA ocurypaBajyher mokpuha
JIMHEApHO MEma y TOKY Tpajama OCUrypama oOpadyH MPEHOCHE MpeMuje Bpmuhe ce 1o
obpaciy:
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PP= P XixZOxD—dx(Ok—Op)
D Ok +Op

Y xom cy: PP — mpenocHa mpemmja, P — ykymHa mpemuja IojenuHavHOT
ocurypama, d — Opoj JaHa Tpajama OCUTypama Mocje UCTeKa 00padyHCKor mepuona, D —
yKymaH Opoj /JaHa Tpajama I0jeIMHaYHOr ocurypama, Op — BUCHHA ocuTypaBajyher
nokpuha (pu3nKa) Ha OYETKY Tpajama ocurypama, Ok — BucuHa ocurypasajyher nmokpuha
(pu3uKa) Ha Kpajy Tpajamka OCUTYpamba.

Ocurypasajyha apymrBa oOpauyHaBajy MPEHOCHY HpPEMHU]y y CaMONPHUAPXKA]Y
TaKo IITO Ce 30Mp NPEHOCHE MPEMHje OCHIypama COINCTCHOr TNopTdesba M MPEHOCHE
npeMuje MPUMJBEHE Yy CA0CHTYPambe YKOJIMKO MOCTOjH yMamH 3a 30Up MPEeHOCHE MpeMHuje
MIPEHETE y CAOCUTyparba U PEOCHTYPaIbE.

VY nocTynky peBu3uje oBe OMIaHCHE MO3UIH]je MOCEOHY MaKkby PeBHU30p Tpeda na
TIOCBETH MPAaBUJIHOM pa3BpCTaBalky IpPEeMHja 1O POYHOCTH, YUME C€ CTHYEC YBUA Y
ocTBapeHe mnpuxoje Tekyhe mociaoBHe romuuHe. [IpaBWIIHO ,,TIIpecename” OCHrypama
u3mel)y oOpauyHCKuX Iepuosia 3HAYajHO je paau YTBphUBama HUCIpaBHE BPEIHOCTU
NPEHOCHUX IMIPpEeMHja W CaMHM THM BpeIHOBama JICITUMHYHUX Tpuxoaa Oynyher
00padyHCKOT Nepuoja KOju MPOUCTHYY M3 YKHIamha MPEHOCHE MpeMHje Y Mepuoay KOoju
cieqn. Pasrpanmyeme npemuje Ha 3apaljeHy npemujy u Hesapaheny a Hammaheny
NPEHOCHY TMPEMHjy HCTOBPEMEHO YTHYE M HA OCTBApEHE PEBU3OPCKOT  IIMJbA
KOMIUIETHOCTH Tj. moTmyHoctu. llorpemna pacmogena mpemuje usmely 3apabheHor u
He3apal)eHor Jiena uMma 3a MOCIeANIly HEKOMIUIETHO MCKa3UBamkbe MPUXO0Ja Y Pa3sTUuUTHM
O00padyHCKMM TMEpUOIUMa IITO pe3yiATHpa TIOTPEIIHHM HWCKa3UBaHbEM OCTBApPECHOT
MEPUOUYHOT Pe3yJiTaTa Kao M MOTPEUIHO MCKa3uBame CyMe OMJIaHCa CTama YKOJIHMKO CY
MPEHOCHE TpeMHje Kao MacWBHA MO3MIMja MOTHEHEHE WM mnpernemene. lloctynmmma
PEBH30PCKOT MCIUTHBAKA MOTPEOHO je M3BPIIMTH aHATU3y oOpadyHa MPEHOCHE MpeMuje
CBaKe BpPCTE OCHTypama Koje ocHurypaBajyha opraHuzanmja umMa y CBOM HOpT(heEsby,
Iperie] aHaJTMTHIKe €BUICHIMjE€ M pa3rpaHnyieha NMpeMuje Ha 3apal)eHl U MPEHOCHU Je0
TE CIPOBEICHUX KIbIKCHA Y PadyHOBOJCTBY IO OCHOBY W3BpIIEHOr oOpadyHa. Y
MOCTYNKY aHanu3e oOpadyHa peBu3op he MCIUTATH MOJATKE HA OCHOBY KOjUX j€ U3BPILICH
o0padyH a TO Cy: BHCHHA MPEMHje OCHTYpama, IaTyM IOYeTKa M MCTeKa ocurypasajyher
nokpuha, JaTyM MEepUOJUYHOT oOpadyHa, Opoj JaHa Tpajamka OCUTypama, Opoj aaHa
Tpajamba OCHTypama HAKOH NEepHOJUYHOT o0padyHa, BHUCHHA ocurypaBajyher mokpmha —
pU3MKa Ha TIOYEKTY Tpajarka OCUTYpama, BUCHUHA OocurypaBajyher mokpuha — pu3uka Ha
Kpajy Tpajama OCUTypama, ojaiy 1001jeHu o1 IeJIcHTa U CII.

HUcnutuBame oBe crnenuduuHe OWIAHCHE TO3WIMje  W3BpmmheMo y
ocurypaBajyhem apymtBy ., TakoBo ocurypame a.n. YKymaH H3HOC TaCHBHUX
BPEMEHCKHUX pasrpanuuewma je 2.396.546 xusb. nuHapa (89% kaTteropuje pe3epBuUcama H
obagesa, Tj. 72,46% y CTpyKTypH IacuBe) ¥ OJHOCHU ce Ha cienehe:
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Tabena 6p. 59: Cmpykmypa nacusHux epemMeHcKux paseapanuuersa y ocucypasajyhem
Opywmey Ha oan burauca

(v 000 nun.)
1. IIpenHocHe nmpemuje 1.022.724
2 PesepBucane mrere 1.100.436
3. Jlpyra nmacuBHa BpeMEHCKa pa3TrpaHuyCHa 273.386
VYxymHo: 2.396.546

[IpeHocHa mpemuja y NMacMBHEM BPEMEHCKHM pasrpaHHYeHHMa YYecTByje ca
42.68%, 0THOCHO Y CTPYKTYpH KaTeropuje obaBe3a u pesepBucama 37.98%. O03upom na
30.92% OunancHe cyMme JApYINTBA NPEACTaBIbajy MPEHOCHE NpEeMHUje, OBa TPAH3UTOpPHA
BpEMEHCKAa pa3rpaHuuea MPEACTaB/bajy 3HAuYajHy OWJIAHCHY MO3UIHU]y Yy TpoIecy
peBu3Mje (PUHAHCHjCKUX U3BEIITaja OCUrypaBajyher IpyiuTsa.

YTBphena Bucuna mnpenocHe mnpemuje on 1.022.724 xuss. auHapa, Kao Jeo
npeMuje KOjH MpeacTaBiba npuxoxa Oymyher mepmona, oOpadyHaTa je IPUMEHOM CTPOTOT
BPEMEHCKOT pas3TrpaHuyuea NpeMuje (IMOoCTymkoM mpo parta Temmopuc). OOpauyH je
W3BPIIEH TpeMa YIMyTCTBUMAa HMHTEPHUX aKara IpymTBa M TOTBphHEeH je ox cTpaHe
opnamheHor aktyapa apymrtBa. [Ipernenom aHanuTuuke eBujaeHnuje koHta 491 m 492
YCTaHOBWJIM CMO Jla c€ MCKa3aHa BHCHHA MIPEHOCHE MpeMHje OJIHOCH ce Ha ciiefiche BpcTe
ocurypama:

Tabena op. 60: Ilpenocua npemuja ocueypasajyhee Opyuimea npema 8pcmama ocuzyparsa

(y 000 ntun.)
1. IIpeHocHa mpeMuja — MOTOPHUX BO3HJIA 965.795
2. IlpeHocHa mpem#ja — HE3roza 19.805
3. TIIpenocHa mpemuja — oCTasIa HSKHBOTHA OCHTYpamba 30.470
YkynHo: 1.016.070
4.  TlpeHocHa IIpeMHja CAaOCUTypama 6.654
YxynHo npenocHa npemuja 31.12.2009.r. 1.022.724

Bucuna npeHocHe mpemuje y OpyTo mpemMHju Ha AaH OuiaHca yTBpheHa je y
npouenty on (1.016.070:2.108.826) 48,18 %. YBuaOM Yy aHaJIUTUYKY EBHJICHIIH]jY
M3BPIIWIA CMO TpEriie/l pacropesia NMPEeHOCHE MpeMHuje NpeMa BpCTaMa OCUTypama Kao
IITO CIEIN Y TaOenn:

Tabena op. 61: IIpenocna npemuja u Opymo npemuja npema 6pcmama ocusyparsa

(y 000 nauH.)
Mudpa Bpcra ocurypama prT(? lpenocua §pyTo % on 6pyT0
npemMuja npemMuja npemuje
01 Hesrona 71.534 21.365 29.9
02 J100poBIBHO 37paBCTBEHO 38.814 5.094 13,1
03 MortopHa Bo3uiia - KacKko 217.241 107.755 49,6
07 Poba y mpeBo3zy - - -
08 Tloxxap u apyre onacHOCTH 16.599 9.161 55,2
09 Ocrajila IMOBHHA 31.634 14.796 46,8
10 MortopHa Bo3una - 1.731.089 863.760 49,9
ayTOOJTIOBOPHOCT
13 Ommira 0AroBOPHOCT 1.802 742 41,2
14 Kpeautu 113 51 45,1
YKymnHo: 2.108.826 1.022.724 48,5
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CTpyKTypa IpeHOCHE MpeMHje TIpeMa CaCTaBHUM €JIEMEHTHMa OpYyTO MpeMuje je:

Tabena 6p. 62: Cmpykmypa npenocne npemuje Opyumea npema cacmagium elemeHmuma

npemuje
(y 000 nun.)
1. TexHuuka npemuja 747.932
2. Pexwujcku ponatak 257.258
3.  JlompuHOC 3a IPEBEHTUBY 10.880

VYkynHo: 1.016.070

[Tpuxoau Mo OCHOBY NpeMHje OCUTypara YTBph)EHH Cy 3a 0OpauyHCKH MEPHO]
Kao 30Mp u3HOca (pakTypHcaHe MpeMHje W yTBpHeHe pas3iuKe W3 MPEHOCHE MpeMHje Ha

HOYETKY U Ha Kpajy 00padyHCKOT MepHo/ia U TO KaKO CIESIH:

Tabena op. 63: Ilpuxodu 00 npemuje ocucyparna 3a oopavyucku nepuoo (2009.)

(y 000 nun)
— Ipenocua npemuja 31.12.2008.r. 938.386
— Qakrypucana npemuja y 2009. r. 2.108.826
YkynHo: 3.047.212
— Ipenocua npemuja 31.12.2009.r. (1.022.724)
— Ilpemuja npeHera y caoCHrypame H peoCUTypame (31.841)
1.992.647

Ipuxoaun ox mpemuje ocurypama

[Ipuxonu xoju cy ocTBapeHHu y BUcHHH 0OJ] 1.992.647 xwb. nuHapa cy cnexache
CTPYKTYype:

Tabena 6p. 64: Kopexyuja npuxooa o0 npemuje ocucyparea 3a UCUHy NpeHocHe npemuje

(y 000 nuH)

1. O0pauyHata nmpeMuja ocurypama ((akrypucana mpeMuja) 2.108.826
2. [Ipenere npemuje y peocurypame (31.841)
3. [ToBehame nmpeHoCHE IpeMuje OCUTypama (84.338)

VYkynHo: 1.992.647

[Ipoceyno ocTBapeHa MpEHOCHA IMIpeMHja W3 OJHOCA HEHE BEIUYMHE U
¢daxrypucane npemuje 3a 2009. u 2008. roguHy U3HOCH:

Tabena op. 65: Ilpoceuna npenocua npemuja y 2008. u 2009. coounu

(y 000 oun)
®dakrypucana . [Ipouenar
lognaa npeMuja lTpenocna npevja (3:2)
1 2 3 4
—  y2008. romuan 1.769.587 938.386 53,03 %
—  3a2009. roquny 2.108.826 1.022.724 48,50 %

CropoBemhemMo TecTupame OBe OHIAHCHE TMO3HMIMjE€ paaud yBepaBama Yy
UCTUHHUTOCT HHCHOI BpPEIHOBaKa, BPEMEHCKOT pa3rpaHHYCHa W pacropena IpeMHuje.
N3BpmmheMo HECTATUCTHUKO y30pKOBAMkE PaJid TECTUPAHA UHje Cy OCHOBE O0jalllmkbeHe Y
MOCJICIIEM HACIIOBY Y OKBHPY JIPYTOT jena aucepranuje. YKymnHa (akrypucana npemuja
ocurypama y oOpauyHCKOM MEpUOJy Y KOHKPETHOM OCHTypaBajyhem ApymTBY W3HOCH
2.108.826 xusp. nuHapa. Ha 0a3u oleHe cucTeMa HMHTEPHE KOHTPOJE MPOICHY]jeMO

169



WHXEPEHTHH ¥ KOHTPOJHH pU3WK Kao HHU3aK, a PU3UK Ja CYIITHHCKE pPEBHU30pPCKE
nporenype Hehe OTKpUTH MaTepHjamHy Tpemiky Kao ymepeH. Ha OCHOBY y4HmeHHX
MPETHOCTaBKU MPUMEHOM 07a0paHOT CTeleHa pu3uKa J00mjaMo (akTop MOy3TaHOCTH 3a
IJTaH HECTATUCTUYKOT y30pKoBama y Tabemu Op. 6. (ctp. 88 y pamy) y Bpeanoctu 1.2.
HeomnxoaHo je neguHucaTH TOJEPaHTHY IPEUIKY KOjy je PeBU30p CIIPpEMaH Jla IPUXBATH Tj.
Jla M Jajbe cMmaTpa Ja cy NPEHOCHE NpeMHje MpaBHIHO oOpauyHaTe M BpeAHOBaHe. Y
IOCTYIIKY PEBM3Mj€ NPEHOCHE IpeMHje MOIa3uMO O]l CTaBa Jia jeé TOJIEPaHTHA Ipellka
KyMYJIaTUBHO H3pa’ke€Ha 3a CBE OWJIaHCHE TO3WIMje Ha HUBOY 5% oxa OumaHCHE cyMme.
bunancHa cyma y ocurypasajyhem apymrBy m3nocu 3.307.270 xwsb. muHapa Tako na je
KyMyJaTuBHa ToiepaHTHa Tpemka 5 x 3.307.270 / 100 = 165.363,5 xusb. auHapa.
[IpeHocHe npeMuje yuecTByjy y OmnancHoj BpenHocu ca 30.92% Tako aa ieo rpemke Koju
Moxke na ce tonepumie u3Hocu 51.130,4 xwmb. auHapa. Jla Ou crpoBeidd HCIUTHBAC
Hajrpe oapehyjeMo BenuyrHy y30pKa Ha OCHOBY JIaTHX MOJaTaKa.

v Knjigovodstvena vrednost populacije x faktor pouzdanosti
Velidina uzorka = —9'& pop ] p

tolerantna greska

Benmunna y3opka 6uhe 2.108.826 x 1.2 /51.130,4 = 49.49 jenununa.

Jakiie, ma OM CMO CIHPOBENIM TECTHpame MPAaBUIHOCTH OOpadyyHa MpPEHOCHE
npemuje y3opkoBahemo 50 monmca Tj. YroBopa O OCHUTYpamy Koje je APYIITO W3JAN0 Y
TOKY oOpauyyHcKor mepuoja. Omadup jenuHuIa y30pKa U3BpIIMNeMO MPUMEHOM Talmuie
ciy4ajHuX OpojeBa W ofalbup Mojmca OCUTypama Koje cy Hymepucane OpojeBHMa KOju Ccy
NpUMEHOM TabnuIe caydajHux OpojeBa oapehern na umne yzopak. OKBHp 32 y30pKOBambe
YUHA OpOj MpBE HM3JaTe MOJKMCE Ha IMOYETKY OOpavyyHCKOT TepHoaa U Opoj Tocieame
u3gaTe MoJce Ha Kpajy roamHe. 3a Tako omadpaHe MOJIHCE W3BPIIMIA CMO KOHTPOIY
nepuoja OCUTypama 1 MPoBepy MolaTaka KOjH YMHE OCHOBY OOpadyHa MPEHOCHE MpEMHUje.
3a opgabpaHe jequHMIIE Y30pKa MPOBEpaBad CMO BHCHHY (aKTypucaHe IpeMHje Hu
ocurypanajyhu nepuoj Koju je moKpuBeH MOoJUcoM. Y TBphyjeMo yKylaH U3HOC MpeMUje U
YKyIaH U3HOC TPEHOCHE MpeMuje Koja Tpeba Outn oOpadyHaTa. YKyIHa KEUTOBOJICTBEHA
BPEIHOCT IpeMHje jeJuHNIa oJa0panux y y3opak u3nocu 687.352 xusb. munapa. [Ipenmer
ocurypama OWIHM Cy PH3WIM jeJHAKOT OCUrypaBajyher mokpuha Tako Ja je mpeHocHa
npemuja ojxpeheHa Ha OCHOBY Koe(HIIMjeHTa MPEoCTanor MEpHoaa OCUTypama Koje ce
OJHOCH Ha HapeIHH OOpadyHCKH TepHoA. Y TOCTYNKY HCIHTHBama oOpadyHa U
KEbUTOBOJICTBEHOT 00yXBaTa M3IaTHX IOJINCA HUje OTKPUBEHO IMOTPEUIHO pa3rpaHHYCHe
dakTypucaHe mnpeMuje Ha 3apahleHU W TPEHOCHH W3HOC Y BUJY IPEHOCHE INpeMHje.
OOpauyHaTe MPEeHOCHE TPEMHje MOTY CE CMaTpaTh UCTUHUTO U 00jEKTUBHO MCKAa3aHUM.

[Tohumo ox mpermocTaBke aa je y y30pKy OTKpUBEHA TPEIIKa, HIIP. Ja je IPYIITBO
MOTPEIIHO Pa3TPaHUYHIIO IPEMH]Y TaKO J1a je Y 00pauyHCKOM IEePHOAY KEbIDKUIIO U3HOC OJT
permo 3.142 xwb. nuHApa y IpUXxoJie Meproaa a Taj u3Hoc je Tpedbao outu oOyxBaheH y
MIPEHOCHO] TIPEMUjHU jep Ce OJIHOCH Ha JaHE Tpajamka OCUrypama y OyayheM oOpadyHCKOM
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nepuony. Kakas 6u Hanas peBu3opa OMO y OBOj OKOJHOCTH? Y TOM CIIy4ajy MpOjeKTOBaHA
TpelIka y30pKa H3HOCHIa Ou:

Ukupna greska uzorka

Projektovana greska = xKnjigovodstvena vrednost

Knjigovodstvena vrednost uzorka

3.142x 2.108.826
687.352

= 9.640,8 xub. MUHApA.

[TpojexToBaHa rpemika MomysIanyje IOpeaIu ce ca TOJICPAHTHOT IPEIIKOM J1a Ou ce
OLICHWJIO JIa JIM MOCTOjH JTOBOJFHO HU3aK PU3UK I0jaBe MaTepHjaJIHE TPEIIKe Ha PavyyHYy.
O63upom na OM mpojexToBaHa rpemka uzHocwna camo 18,85% (9.640,8 / 51.130,4) on
TOJIEpaHTHE TPEIIKE PEBU30P OM M y OBOM XHUIIOTETHYKOM CIIy4ajy BEpOBATHO 3aKJby4YHO J1a
je oOpadyH BHCHHE NPEHOCHE NpeMHje NMpuxBaripiB. [Ipema Tome, 0OpadyH IMpPEeHOCHUX
npeMuja Bpmi ce y ckimaay ca OmiykoM o OMmKHM KPUTEPHjyMHMa W HAuuHY
oOpadyHaBama MPEHOCHHUX NpeMuja U [IpaBIITHIKOM 0 IPEHOCHUM IMIpeMHUjaMa JpyIITBa y3
HpUMeHy YIyTCTBa 3a CIpoBoleme oBux akara. OOpadyH MPEHOCHHUX MPEMHja Ce BPIIH Y3
MpUMEHy MeToja "mpo pata Temmnopuc". Y ckiany ca oOpadyyHOM H3BpIIEHA je KOpeKIHja
dakTypucaHe pemMHje 32 00pauyHaTy NPEHOCHY MPEMHU)y 10 BpCTamMa OCHTYpama Kao IITO
cienu y Tabenu:

Tabena 6p. 66: Obpayyn npeHoCHe npemuje no 8pCmama 0CUcyparba U KoOpekyuja npuxooa
00 npemuje ocucyparsa

(y 000 nuH)
Ocuryp. Ocrana .
MB [Ipemuja
Hesrona HE>KHMBOTHA YkymnHO
1 00aBe3HO caocuorypama
OCHUTypama
OCHUTypambe
daxTypucana npemuja 89.210 1.942.494 60.348 16.774  2.108.826
ITpemuja npenera y
peocurypame - (31.832) 9) - (31.832)
IMosehame nmpeHocHe
npeMuje (17.576) (53.793) (12.969) - (84.338)
[puxonu ox npemuje
ocCUrypama 71.634 1.856.869 47.370 16.774  1.992.647

[Torehame mpuxoaa oj MpeMHje OCUTYpamka je OCTBApEeHO 300T pacTa QU3HMUKOT
o0MMa Tpojaje TMojuca OCUTypama KoJ CBHX BpcTa ocurypama y 2009. roauHu, mTo je
ycIoBWIIO NoBehame BeMMYMHE MPEeHOCHHUX Mpemuja. OCUM MPEeHOCHE MpEeMHUje OCUTypama
JIPYIITBO j€ HMCKa3ajJo M NPEHOCHY MpeMHujy TO OCHOBY caocurypama. OcTBapeHa je
(hakTypucaHa mpeMHja caocHrypama y W3HOCy on 16.774 xwb. auHapa, ca moBehaHom
MIPEHOCHOM TIPEMHjOM 0] 6.654 XWJb. TUHApA.

Tabena op. 67: llpenocua npemuja caocueyparsa

(v 000 nuu)
— (dakrypucana mpeMuja caoCUTyparmba 16.774
— IlpenocHa npemuja 31.12.2009. ronuae (6.654)
[puxoau ox caocurypama: 10.120
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VBumom y mparehy [OKYMEHTalHWjy YCTAaHOBWIM CMO Ja WPUXOAd U3
caocurypama MOTHYYy W3 YETHPU YroBOpa O CAaOCHTypamy, 3a KOje je H3BpIICH
nojequHaYaH o0padyH NPEHOCHE MpeMHje Koja YKYMHO HW3HOCH 6.654 XWib. OWHAra u
MIPAaBUITHO je oOpadyHarTa.

3.6. PeBu3uja pe3epBHCaHUX LITETA

OcuM TpeHOoCHE MpeMHje CacTaBHH €0 MMACHBHUX BPEMEHCKHX pasrpaHHYeha y
OunancuMma ocurypaBajyhux npymraBa jecy pesepBucaHe mreTe. PesepBucane mrere Cy
AQHTUIMITIATABHE TIO3MIMje Tj. pe3epBHCama 3a HACTaje INTETe Koje Cy TpHjaBJbeHE
JPYIITBY ald HUCY pEIIeHe M JHUKBUAUPAHE Yy TOKY oOpauyHcKor mnepuona. Ocum
HACTAIMX W TMPHjaBJbEHUX IITETa JAPYIITBO BPIIM pE3ePBHCAKE W 32 HAcTale a
HETpHjaBJ/beHE ITeTe Koje he OWTH mpHjaBibeHE IPYIITBY Yy HAapeIHOM OOpadyHCKOM
nepuoay. YKOJIMKO Cy pe3epBUCaHE IITeTe Ha JaH Omnanca Behe ox pesepBrcaHuX mTeTa
Ha TI0YETKY 00padyHCKOT MEepHOAa, JPYIITBO BPIIM 00padyyH MO3UTHUBHE PasIMKe Ha TEPET
pacxoma oOpauyHCckor mepuona (pauyH 526) y3 HCTOBpeMeHO moBehame mmacuBHUX
BPEMEHCKHUX pa3rpaHHyYCHha Tj. pe3epBUCAHMX IITETa. Y MOCTYNKY PEBHU3Hje OBE OMIIAaHCHE
MO3HIIMje HEONXOJHO je YBEPHTH C€ Y MCTUHHTOCT M3BPLICHOT O0pavyHa pe3epBUCAHUX
mreTta W JIOCIHCJAHOCT MPUMEHCHHX MeTola oOpauyHa. VcnuTuBame MPaBUITHOT
BpEHOBaKa 3HAYAJHO je M3BPIIUTH OO3MpOM Jla OM TOTPEIIHO HCKa3WBAaWmHE BHCHUHE
pe3epBUCaHMX IITETA TOBEJIO O HEMCTHHUTOT MCKa3MBama pacxoja Tekyher oOpadyHcKor
nepuoja Kao M o0padyyHaTOr MEPUOAMYHOT pe3ysiTaTa HapeIHUX OOpauyHCKHX MEepHOIA.
Huje camo TayHOCT MCKa3MBama NEPUOIMYHOT pe3yiTaTa pas3yior aKIEHTOBamka BAKHOCTH
UCTIpaBHOT OoOpadyHa pe3epBUCaHuX miTera. [lorpeman oOpayyH pe3epBHCAaHUX ITETa
Morao OW JIPYIITBO JOBECTH Yy CHTYallljy HEIMKBHIHOCTH M HECOJBCHTHOCTH Y HEKOM
Oynyhem oOpadyHCKOM mepuoay y KoM Ou ce Beh HacTasie ITeTe JUKBUANPAJIC WU Y KOM
O0u ce Hacraje HITeTe TEK MPHUjaBWIE a 3a KOje IPYIITBO HHUje H3BOJUIIO0 CPE/CTBA.
PesepBucane mTeTe MpeacTaBibajy €0 TEXHUIKUX PEe3epBU ocurypanajyher npymrsa Koje
ce 0aBM HEXHMBOTHHM OCHIypamHMa Ia jé BUCHHA OJMEpaBama OBE IMO3MINjE TUPEKTHO
MOBE3aHAa M Ca PEeBH30PCKUM IMJHEBHMA MCIUTHBAMKA a/IeKBATHOCTH O0padyHa M yiarama
CpecTaBa TEXHUYKHX PE3CPBH.

JIpymTBO 3a OCHrypame oOpadyHaBa pe3epBUCaHE HITETE MO BPCTaMa OCUTYpamba
Kao MpOIICHkEHN U3HOC 00aBe3e JPYIITBA 3a HAacTalle a HepelleHe ITeTe 10 Kpaja Tekyher
oOpadyHCKOT mepuoja. Pe3epBucaHe HacTaje NMpHjaBJbeHE a HEpEIIeHE IITeTe J0 Kpaja
Tekyher oOpauyHCKOTr mepuoaa oOpadyHaBajy ce Ha OCHOBY IOjeJMHAYHE MPOIICHE CBAaKe
mrere. 3a MpHjaBjbeHEe HepelleHe MITeTe 3a Koje je yTBpheH NmpaBHM OCHOB ajll HUCY
mpuOaBJbEHU MOTPEOHN JOKYMEHTH Ha OCHOBY Kojux Ou ce ¢ BehoM mpernuzHomhy MOriu
oOpadyHaTH pe3epBHCAaHU M3HOCH PE3EPBHIIE C€, M TO 3a CBAKY IITETY, N3HOC HAJMAE Y
BHCHHU TPOCEYHOT MU3HOCA INTETa PEIICHUX y TeKyhoj TOAMHU 3a BPCTY OCHTYypama Kojoj
Ta mTeTa npumnana. Behw mpobiem y MoCTynKy pe3epBHcama 3a ITETe NPECTaBIbhajy
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HacTajJe a HeNpHujaBJbEHE IITETE YHje MPHjaBJbUBAIKE JAPYIITBY he ycleauTH mocie JaHa
Ounanca. J[pymrBo je Qy:KHO J1a U3BPIIU pe3epBUCame 00padyHOM pacxoja 3a MITeTe Koje
HacTajy y OOpayyHCKOM TMIEpHONy alli FHXOBO IIpHjaBJbHBame, YTBphUBame u
JTUKBUIAIMja HACTyIa 10 OKOHYamky OmnaHcupama. Hacrane HempujaBibeHE IITETE ce HE
oOpauyHaBajy 3a JXMBOTHa OCHTypama OO3MpOM Jla OBE KOMIIaHHje OOpaudyHaBajy
MaTeMaTHuKe pesepBe. PesepBucaHe HacTaje HENpuUjaB/beHE MITETE ce OoOpadyHaBajy
IpUMEHOM Heke oJ cienehux Merona (IMpUMEHa HEKe OJ METoJa 3aBUCH O]
KapaKTepHCTUKA TI0j€IMHUX BPCTA OCUTYparba):
e Ha ocHOBy mojaTaka O pemieHUM W PEe3epBHUCAHUM, HACTAINM IPHjaBJbEHUM a
HepelIeHNM IITeTamMa, HeYKJbydyjyhu peHTHe mTeTe u
e [IpumeHOM OCTaNMX MPU3HATHX aKTyapcKUx Merona kao mro cy: Chain ladder,
METOJIa OYeKHBaHe KBOTe mTeTa, Bornhuetter — Ferguson metos.
[TpumeHOM mpBe METONE 0 M3HOCA HACTAJIHMX HENpPHjaBJFEHHX INTETA Y BPCTH
ocurypama J10J1a3u ce IpUMeHoM cieneher oOpacia:

IBNR

R =ax(C,+R)

t

ITpu uemy cy: R, M sHoc macTamix HETPHjaBJbCHUX IITETA Y BPCTH OCUTYpambha,
a,xoeHIHjeHT 3a o0pauyH HACTaIMX HENpPUjaBJbEHUX INTETa y BPCTH OCUTYpamba,
C, M3HOC pelIeHNX ImTeTa (OCUM PEHTHHUX IITETa) y CaMOIPUIPKAjy Y BPCTH OCUTYpamba y
Tekyhoj roauHyu, R M3HOC pe3epBUCAHUX INTETa (OCHM PEHTHUX IITETA) y CaMONPHIPKA]Y
3a HacTaJie TNPHjaBJbEHE a HEPCIICHE INTeTe Y BPCTH OCUTypama Ha JaH oOpadyHa.
OOpauyH koeduIjeHTa g, APYyIITBO BPIIM KA0 ApPUTMETHUKY CpenHy Koe(HInjeHTa K 3a

TpY TOAMHE Ha J1aH OminaHca Tj. 3a TeKyhy ronuHy u ase nperxoane roguae. Koedumujent
Kj Jo0Hja ce Kao KOJIMYHUK 301pa U3HOCA LITETa PELUICHUX Y TOKY FOJMHE M Pe3epBUCAHIX

HACTaJIMX NpPUjaBJbEHUX a HEpPEeNIeHMX IITeTa Ha JaH OwiaHca Koje Cy HacTaje y
NPETXOJHOM TEPHOAY a NPBU IYyT INpPHjaBJbeHE y TOIUHH 3a KOjy c€ yTBphyje OBaj
Koe(HIUjeHT, 1 30Mpa M3HOCA IITETa PEUICHUX Y TOKY TOJAMHE U PE3ePBHCAHUX HACTAINX
MpHjaB/bECHUX a HEPEIICHUX MTeTa Ha JaH 31. nenemMOpa y TOMHU 32 KOjy ce yTBphyje Taj

koeduiujeHT. Ykoauko ce 1obuje a, Mamwu oz 0.1 npu oOpauyHy pe3epBHCAHMX HACTAIMX

HETPHjaB/bEHNX MITETa, OHAA APYIITBO y oOpauyHy Kopuctu BpemHocT 0.1. Ykommko y
MOCTYNKY oOpavyyHa OPYLITBO YTBPAM M3HOC HACTAIMX HEMPHjaBJbCHUX ILITETA Y MambeM
M3HOCY HEro IITO jeé HM3HOC PE3ePBUCAHHMX HACTAIUX HEMPHjaBJbEHUX INTETa HAa Kpajy
MPETXO/IHE TOJIMHE, Ka0 M3HOC 00aBe3e 3a HACTaje HENpHUjaB/bCHE IITETE y3MMa CE M3HOC
pe3epBUCaHUX HACTAJIMX HENPHUjaBJbEHHUX INTETa 0OpadyHAT HA Kpajy MPETXOIHE TOIHHE.
Cgaxko ocurypaBajyhe ApymTBO Koje ce 0aBH IMOCIOBMMa HEKMBOTHHUX OCHUTYpPama JIy>KHO
je -la 3a CBaKy BPCTY OCUTypama 00e30eu Jla 00pauyHaTH U3HOC pPEe3epBUCAHUX HACTAJIMX
HETPHjaBJbCHHX IIITETa Oy/ie y BUCHHH CPEJICTaBa JOBOJLHUX 32 U3MHPEHE 00aBe3a 1Mo THM

mrerama. OBako oOpauyHaTe pe3epBHUCaHe HENpPHUjaB/beHE MITeTe He 00yXBaTajy TPOILIKOBE
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KOjU HAcTajy NPWIMKOM TpHjaBe U JIMKBHIAIMjE INTETa. TPOIIKOBH 32 pEIIaBame H
UCIIATy MITETa MOJPa3yMeBajy TPOIIKOBE yBHulaja, IpoIeHe W HCIUIATE IITETE, TPOIIKOBE
OCTBapHBama PETPEeCHUX 3axXTeBa, CYJCKE TPOIIKOBE U TaKCe y CIIOPOBHMA, TPOIIKOBE
BEIITa4eha M JIPYre TPOIIKOBE. YKYIHO OOpadyHaTe pe3epBHCaHE IITETE MO BpCTama
ocurypama YTBphyjy Ce€ KOpPHrOBameM YKYNHHX H3HOCA pE3epPBHCAHUX HACTAIHX
NPUjaBJbCHUX INTETAa W HACTAJMX HENPHUjaBJbCHUX INTETa KOSPHUIMjEHTOM pe3epBaldje
TPOIIKOBAa y Be3W ca pemiaBameM M uciulatoM mrere. KoedunmjeHT Kopekmnuje 3a
TPOILKOBE YTBphyje ce Ha OCHOBY oOpacia:

T
R =1+—"+

ut

npy 4eMy je: R, koeduLMjeHT pe3epBalje TPOIIKOBA y BE3U Ca PEIIABAKEM U UCILIATOM
wTere, 7, TPOIIKOBY HACTaJI Y BE3H Ca PEIaBalkbeM U MCIUIATOM ITeTe y TeKyhoj roausu,
C , yKyIaH U3HOC PELIeHHX IITeTa, OJHOCHO HAKHAE OCUTYpama y TeKyhoj roauHH.

Jlakie, yKynmHO pe3epBUCAaHE IITETe Ha JaH OwiaHca H3padyHaTe 3ajeHO ca
TPOLIKOBHMa OOpauyHaBajy ce Kao Nmpou3Boj KoedurmjeHta P m mM3HOCA pe3epBHUCAHUX

mrTeTa Ha Taj naH. Pe3zepBucaHe mreTe y caMONpUApIKajy APYIITBO yTBphyje Tako mTo
30Mp pe3epBHCAHUX INTETa CONCTBEHOT MOPT(esba OCUTypama W Pe3epPBHCAHUX INTETA
MPUMJBEHUX CAOCHTYparha yMamHy 3a 30HMp pe3epBHCAHUX IITETa IPEHETUX Y CAOCUTYpPambe
U PEOCUTypame.

OCHOBHM pEBHM30OPCKM IMJbEBH HCIHTHBamka OBE OWIAHCHE TMO3UIHjE CYy
yBEpaBame Yy IOCTOjale, TOTIYHOCT, BPEAHOBAIE, pa3rpaHUUYCHE W TPaBUIHY
npe3enTanyjy. [loceGHO 3HaUajHO je yBepaBame y IPAaBUIIHO pasrpaHudee mreTa usmely
00padyHCKMX TIEpHOAAa W IHHXOBO TMPABHIHO BpETHOBamkE. Y TIOCTYNKY pEBH3HjE
pe3epBUCaHMX HITETa PEBH30p CE JOCTa OcCama Ha 3aKJby4yKe W MOMOh akTyapa, 003upoM
Ja je mpu oOpadyHy 3HA4ajHO 3aCTYIUbEHA aKTyapcka Maremaruka. Y ocurypanajyhem
JIpymTBY ,, TakoBO ocHrypame” yKynaH M3HOC NMAaCUBHHX BPEMECHCKHX pasrpaHHUYCH:A je
2.396.546 xub. nuHapa, U omaHocu ce Ha: IlpeHocne mpemwuje 1.022.724 xusb. nuHapa,
PesepBucane mrete 1.100.436 xumb. nuHapa u lpyra macMBHa BpEMEHCKa pa3rpaHHuYCHa
273.386 xwmb. nuHapa. Ca cramem 31.12.2009. roauHe pesepBUCAaHE IUTETE H3HOCE
1.100.436 xwWJb. AWHapa W y TACUBHUM BPEMEHCKHM pa3rpaHHyYehHMa YYecTBYjy ca
45.92%, omnocHo 40.80% ykymHuxX o0aBe3a IpyIITBAa OTIAJa HAa pPE3EpPBHCAHE MITETE.
Bucuna pezepBucanux mrera oapeljyje ce oOpauyHOM aktyapa, y3 npumeny [IpaBuiHuka
0 Ha4MHY yTBphHBama Jeja TEeXHWYKE MpPEeMHje 3a HUCIUIATy HacTalux HeucruaheHux
obaBe3a (pesepBucane mrere) U Omayke o OJWKUM KpUTEpPHjyMUMa M HaYUHY oOpadyHa
pe3epBHCAHNX ITETA.

VBuznoM y o0padyH pe3epBUCAHMX IITETAa U aHATUTHYKE €BUICHIH]E YCTAaHOBHIN
cMo na je on moderka 2008. romuHe, MpeackOM Ha HOBH HWH(OPMAIMOHU CHCTEM,

8 «Oonyra o Gruocun kpumepujymuma u nasuny o6pauyna pesepsucanux wmema’, ,,CILTIacHUK Gp. 86/07 «
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JPYIITBO MPOMEHHIIO METOJOJIOTHjy 3aBohema M Opojama IITeTa M ONPEeNWIo ce Jaa
CBakKa IITEeTa, [0 jeJIHOj TPHjaBH, MOXe ONTH JeuHICaHA:
— WCKJBYYMBO Kao IITETa HA JHMIy WM IITeTa HA MMOBHHU (HE MOXKE OWTH
HCTOBPEMEHO U Ha JINIYy U Ha IMOBUHH)
— TI0 jeJHOj MpHWjaBU IITETe MOXKe (UTypHUCaTH caMO jeJHO JIMIlEe, Kaj je ped O
IITETH Ha JIUILY.
OBakBUM HauMHOM 3aBol)ema U Opojama IITeTa, CMaTpPaMo Ja Ce He OACTYIa Of
Omnyke Hapomne Gamke CpOwuje, jep ce M jgajbe 3a jeAHy LITETy NOJpa3ymMeBa jeaHa
mpujaBa IITETe. JerHa pas3iauka je MTOo ce 3a CBakW MTeTHHU jorahaj Gopmupa oHOIHMKO
MpYjaBa MTETa KOJHKO je Omro omreheHnX Juma, Tj. YKOJIHUKO je OMI0 MTeTa U Ha JTUIHMa
¥ Ha MMOBHMHHM, NOceOHa MpHjaBa 3a MITETY HA JIMIy W MoceOHa NpHjaBa 3a INTETy Ha
uMOBUHH. Jlakie, OBakaB Ha4yMH CBHICHTUpPamka INTETAa y KIHU3M INTETa 3HAYAjHO je
nosehao Opoj MOJHETHX 3axTeBa 3a HAKHAAy IITETe. Y OJHOCY Ha NPETXOAHY TOJUHY
pesepBucaHe mrere moBehane cy 3a m3Hoc o 338.541 xuib. nuHaApa, Kako ce jaaje y
crenehoj Tabemnn:

Tabena op. 68. Pezepsucane wmeme y 2008. u 2009. coounu

(y 000 nun)

— PesepBucane mrete 31.12.2009. ronune 1.100.436
— PesepBucane mrere 31.12.2008. ronune 761.895
Pasnuka Ha Tepet pacxona: 338.541

YBUJOM y U3BpIICHU O0padyH akTyapa YTBPAWIU CMO Jia je 3HadajHO noBehame
pesepBalje IMocieAMlla HM3MEHe HauMHa oOpauyHa pe3epBallMje HacTalux, a
HenpHjaBbeHnX mrera, cxogHo Ommyuum HBC-e, kao um m3memennM [IpaBuiaHHKOM O
HauMHY yTBphUBama aena TeXHUUKe MMPEeMHje 3a UCIUIATy HacTanux HeucriaheHnx obasesa
(pe3epBucane mrete). llpermenom aHaIUTHYKE EBHICHIMjE pPE3EPBHUCAHUX INTETa H
oOpadyHa akTyapa yCTaHOBWJIM CMO Jia CTPYKTypy pe3epBHcaHux mreTa ca 31.12.2009.
TOJIMHE YWHE:

Tabena op. 69: Yuewhe npujasmenux u HenpujasbeHux wmema y pe3epeucanum

wmemama
(y.000 smm)
— PesepBucane Hacrane, npujaBbeHe, a HencIuiaheHe mreTe 568.294
— PesepBucane Hacrane, a HelpyjaBJbEHE MITETE 532.142
VYkymHo: 1.100.436

Y [OCTYyNKy WCIUTHBAaWkma pPE3ePBHCAHMX HACTAINX, NPHUjaB/BECHUX MITETa
Mperyie/IoM M3BPLICHOT 0OpauyHa HEOIXOJHO je YBEPHUTH CE Y HCIPABHOCT W3BPIICHOT
oOpadyHa y ckiaay ca [IpaBHITHMKOM, MO BpCTaMa OCHIypama. VcnHuTHBame ce BpIId
MperJie/IoM U3BPIICHOT 00pavdyHa MOCEOHO 3a pe3epBUCAHE IITETE Y PEIOBHOM U CYJCKOM
MOCTYIKY W WHCIIEKIIMjOM PAcTONOXKBE JOKYMEHTAIMje KOja YMHH OCHOBY pe3epBalldje
M0 CBAaKOM II0jeJJMHAYHOM OJINTETHOM 3axTeBy. OmaOup OAIITETHUX 3axXTeBa KOJH Ce
aHAJIM3UPajy Ol CTPaHEe PEBH30pa BPIIM CE IPUMEHOM METO/a Y30pKOBama 3a CBaKy BPCTY
ocurypama ToceOHO, Tj. CBaka BpCTa OCHUTypama IpEJCTaBba IOjeIUHAYHE CTpaTyMe
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MOTyJIalMje UCTITHBama. Y HM3HOCY TPHjaBJbeHUX, a HeuciuaheHux mrerta ox 568.294
XWJb. IMHApa caJip>kKaHo je: YKYIHO MONHcaHe, pe3epBucane mrete 486.243 Xuib. qUHApA U
TPOIIKOBH HACTalIHM IO OCHOBY oOpane mreta (yBubaj, mpoueHa, nukBumanuja) 82.051
XWb. OuHapa. llpernmegom aHanWTUKE pPE3epBUCAHMX INTETa YCTAHOBMJIM CMO Ja ce
pe3epBUcaHe HacTajle, IpUjaBJbeHE IITETe OJHOCe Ha cielehe mTeTe mpeMa BpcTama
ocUrypama Kao ILITO CJIeAH y Tabenu:

Tabena 6p. 70: Pezepsucane Hacmane, npujasmwene, a Heucniahene wimeme npema
spcmama ocucypara

(y 000 nusn.)
PesepBucane TpouikoBu
Iudpa BpcTa ocurypama LrTeTe o6paze mrera YKkynHo

01 Hesrona 1.086 128 1.214
02 JI0OpOBIBHO 3/IPaBCTBEHO 538 58 596
03 Motopna Bo3miIa-Kacko 50.883 2.505 53.388
08 Tloxxap u apyre onacHOCTH 1.780 255 2.035
09 Ocrana UMOBHHA 1.142 194 1.336
10 MortopHa Bo3una-AO 430.814 78.911 509.725
VYKyIHo: 486.243 82.051 568.294

Ha nan OunaHca pe3epBucaHe HacTale a MPHjaBJbeHE IITETE MCKa3aHe y U3HOCY
on 486.243 xuib. AHApa oHOCEe ce Ha YKymHO 2.401 mTeTy o KOjuX y MUPHOM MOCTYIIKY
ce Hanazu 1.398 mTeTa, NOK ce y CyACKOM IOCTYNKYy pemaBawma Hamasu 1.003 mrera.
PesepBucane HacTane, mpujaB/beHE MITETE IOCMATPAHO MPEMa IMOCIOBHMA OCUTypama Cy:

Tabena o6p. 71: Pacnodena pezepsucanux npujasseHux wmema npema cmamycy

peuwasarpba
(v 000 nun)
Mn B Penosne mrere Ilrete y cnopy
¢bpa peTa ochrypara KOM H3noc KOM H3noc
01  Hesrona 32 816 3 270
02  J1oOpoBOJHHO 37PaBCTBEHO 30 538 - -
03  MotopHa BO3MIIa-KacKo 417 46.982 8 3.901
08  Iloxap m nIpyre ormacHOCTH 1 80 1 1.700
09  Ocrana umoBHUHa 1 390 2 752
10 Moropna Bo3uina - AO 917 129.681 989 301.133
YkynHo: 1.398 178.487 1.003 307.756

N3 mperxonHe Tabene yodaBamo jJa ce OpojuaHo MamHu Opoj IITeTa Hajuaszy y
CIIOpY HEro IITO M3HOCE PENOBHE HIITETE ajH jeé HUXOBa BPEAHOCT Beha o1 BpeaHOCTH
mITeTa y peJOBHOM NOCTYMKY. [Ipocedna BpeHOCT MmITeTe y PeJIOBHOM MOCTYIKY je 127,67
XWb. JIMHApa a MpocedyHa BpemHocT mTere y crnopy je 306,83 xwb. auHapa mTo je
nBoctpyko Behu m3HOC. 3HavajHO ydemihe y pe3epBHCAaHUM HACTAINM W HPHjaBJHEHHM
mTeraMa uMajy mrere y BpcTi ocurypama 03 - MoTtopna Bosuia-kacko u 10 - MortopHa
Boszmia — AO ma je BUXOBO MCIIMTUBAE PAJM YBEpaBama y MPAaBUIIHOCT BPEIHOBAakA Y

MOCTYNKY PEBU3H]€ HEOMXOTHO.

176



YBUIOM Y pesepsucane wimeme (Aymoxkacko) y YKYIHO] BUCHHH of (46.982+
3.901) 50.883 xusp. nuHApa YTBPIWINA CMO Jia ¢ pPe3epBHCaHe IITeTe ogHOoce Ha cieache
TOJIMHE HACTaHKA!

Tabena op. 72: Pezepsucane npujasmwene wmeme 03- Momopua 803una-kacko no
200UHAMA HACAHKA

(y 000 nun)
lN'oguna PenoBHe mtere Ilrete y cnopy
HacTaHKa KOM U3znoc KOM N3noc
— 2007.ron. - - - -
— 2008.rox. 35 3.516 4 882
— 2009.rox. 382 44.467 4 3.019
VYkynHo 417 46.982 8 3.901

Hajsehu 6poj mrrera gatupa u3 2009. roanHe W Hamase ce y MOCTYNKY PEIOBHOT
pemaBama. Onabpaii CMO NMPUMEHOM METOJa CIy4ajHOT y30pKOBama IMpHjaBe IITETa y
y30paKk pajii UCIUTHBAaKkA TAYHOCTH oOpauyHa. [lomynanujy ucnutuBama YuHmWIe cy 382
HpUjaBe MITETe Y PEIOBHOM MOCTYNKYy. Ha OCHOBY IpolieHe cHCTeMa MHTEpHE KOHTPOJIC
Kao moysaane, ofabpanu cMo 39 mpujaBa mTeTa M M3BPIIMIA HBUXOBO HCIMTHUBAKE Ca
acrieKTa TPaBWJIHOCTH BHCHHE pe3epBUCAama INTETa M pe3epBUCAama TPOIIKOBA 32
TUKBUAAIM]y HacTanme ImuTete. CBe HCNUTaHE jEMHUIE y30pKa Owie cy aJeKBaTHO
JIOKYMEHTOBAaHE M PACIOJIOKMBA JOKyMEHTalMja yKasyje Ja je ped O 3aucTa HacTajIuM
mreraMa (IWJb MOCTOjambe), HACTalle ITeTe Cy o0aBe3a ocurypapajyher IpymTBa mpema
yroBOpy O ocurypamy (UMb TpaBa W o0aBe3e), pe3epBUCaHA CPEICTBA Cy NPaBUIIHO
BpEIHOBaHA Yy CKJIany ca TPaBWIHUKOM O TIPOICHH pe3epBUCAaHMX MmTeTa (InJb
BpPECIHOBAaKkE) M TMOJHETE IMpHjaBe IITETa Cy WCIPABHO TNPE3CHTHPAHE Y OKBHPY
pe3epBUCAHNX TMPHUjaBJbEHUX INTeTa (Wb 00CNIoamkuBamke U Mpe3eHTanuja). Ha ocHOBY
CTEUYCHHX JI0Ka3a IMOCTYIIKOM PEBU30PKOT TECTHPama Y30PKOBABHX jEHMHUIA TOITyIaltje
PEBH30p TOHOCH 3aKJbYYaK Ja Cy pe3epBHCaHe MPHjaBJbEHE MITETe Y BPCTH ocurypama 03-
MoTopHa Bo3HJIa - KACKO UCTUHHUTE U 00jekTuBHE. [loceOHa makma peBU30pa Y MOCTYIKY
UCIIMTUBAkha PE3CPBUCAHMX INTETA j& MCIUTHBAKE BEPOIOCTOJHOCTH JOKyMEHTAIIN]e Koja
npeJcTaB/ba OCHOB 3a NpHjaBy IuTeTe. HamMme, Hariacak je Ha CTHIAky yBepema Ja Cy
NpUjaBJbeHE INTETe MCTUHCKH HACTAJle W HUje ped O (UKTHBHUM IITeTamMa 3a Koje Cy
TOJHETH OJIITETHH 3aXTEBH.” BpcTa OCHryparma ycloB/baBa BPCTY JOKyMEHTAIHje Koja
NpeCTaB/ba OCHOBY IMOKpETama IMpHjaBe MITETE M TOCTYNKa pellaBama IO IOJHETO]
npujaBu. YKOJHMKO j€ HIP. ped O OCHIypamy MOTOPHHMX BO3HMJA OHJA C€ TMOjaBJbyje
MOJIMIUjCKA 3allMCHUK O HAacTaHKy caoOpahajue He3rojme ITO TNOTBphyje HacTaHak
OCUTYpaHOT ciydaja. Y pa3BUjeHHM €BpPOIICKMM 3eMJbaMa KOPHCTH c€ CO(TBEPCKU
npou3Bog PRCA (Police Reports on Car Accidents) koju o0jequmyje U ayTomMaTH3yje
MOJIMIUjCKE 3allMCHUKE KOjUMa OCUTypaBajyha QpyliTBa MPUCTYNajy U KOMUPajy MOJAaTKe
Ha cBoje Lotus Notes cepBepe W mpu ToMe Npey3uMajy o0aBe3y Ja aJeKBaTHO 3allTHTE

% Baxpamyjyhn cmamemy 6poja NaXKHHMX OJIITETHHX 3axTeBa Heke MelhyHapomme ocurypaBajyhe kyhe
OCTBapuiie cy ymireae u 1o 22 MmuinoHa espa. M3sop: Dionne, G., Florence, G., Picard, P., ,,Optimal Auditing
for Insurance Fraud®, Journal of Risk and Insurance, volume 69, No 3, 2003., p-30.
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nHpopMaije o6e30ehemeM 0e30eJ0HOCHUX YCIIOBa TIOBEPJBUBOCTH, IICJIOBUTOCTH H
npucrymagsoctr.”’ IToce6an mpoGlieM y PEBH3MjH OIITETHHX 3aXTEBA H 110 TOM OCHOBY
(hopMHUpaHHUX pe3epBUCamba KajJa je ped O JIOKYMEHTAIMjU Kao OCHOBY TPOIICHE BHUCHHE
mITeTe IMojaBibyje ce obpama ¢ororpaduja Koje JOKYMEHTY]y BEIUUMHY INTETE U BPCTY
omtehema Ha BO3WITy ocurypanuka. Hanme, 3axBasbyjyhu pa3Bojy KOMIjyTepcke TEXHUKE
U aluIMKaTUBHUX codTeBapa cBe yelnhe ce mojaribyje odpana ¢ortorpaduja y photo-shopu
Tako Jia ce nmpukasyje Behe omreheme Bo3uiia HETo IITO je CTBAPHO CTame cTBapu. Taksa
CHTyaldja 3axTeBa OJ peBH30pa Behy Nakiky NMPH UCIUTHUBABKY IOKYMEHTAIMje Kao W
HCTIMTUBAKE U TPOBEPY MCKa3a MpOLeHhUBada KOjU Cy aHTaKOBaHU Ha MPOIIEHH IITETE.

[Ipermenom aHanWTHYKE EBHICHIWjE pPE3EPBHCAHHMX INTETa (2yTOOATOBOPHOCT)
YCTaHOBWJIM CMO Ja ykymaH u3Hoc on (129.681+ 301.756) 509.725 xuse. gunHapa ce
OJTHOCH Ha IITeTe HacTaye 1o ciiegaehuM roauHama:

Tabena op. 73: Pesepsucane npujagmene wimeme 10- aymoodeosoprocm

(v 000 nun)
PenoBHe mrere VY cnopy
I'oguna A0 A0
HacTaHKa
KOM Hs3Hoc KOM W3noc

— Ilpe 2000. T 1 100 20 10.373
— 2000. rox. 8 1.460
— 2001. rox. 15 15914
— 2002. rox. 19 15.163
— 2003. rox. 19 31.116
— 2004. rox. 12 5.570
— 2005. rox. 1 100 34 22.754
— 2006. rox. 16 2.519 131 39.651
— 2007.rox. 44 18.020 196 50.548
— 2008. rox. 154 33.560 328 75.823
— 2009. rox. 701 75.382 205 32.761
YKynHo 917 129.681 989 301.133

Hajsehu 6poj mrera motnue u3z 2009. rogune mo 6pojy (76.44%) n BpenHocTH
(58.12%). ITopacT 6poja pe3epBUCaHUX IITETa HA YKYITHOM HUBOY je 26,23 %, pu ueMy je
kox AQO 3abenexeH mopacT Opoja pesepBucanux mrera 3a 10,55 % y omHocy Ha
NpeTXoAHy roauHy. [lopacT ykymHOr Opoja pe3epBHCaHHMX INTETa MamH je Of MopacTa
YKynmHOT Opoja TpHjaBjheHHX MmTeTa (300r moBehaHe aXypHOCTH) NMPU 4YeMy ce Kao
3HAYajHO HMCTHYE TOOOJBIIAE pe3yiTara y Morjieay Opoja pe3epBHCAHUX IITETa KOJ
ayrooaroopHoctd. Hamme, y omHOCy Ha TMpeTXOJHy TOAMHY YyodaBa C€ TOpacT
pe3epBucanux wreta 3a (1.100.436:761.895) 44,43 %. Ilpoceuno pe3epBucaHa Hacraja,
MpHjaBJbeHa IITETa ca TPOIIKOBHMA MPOLIEHE, JIUKBUAALMjEe U HCIIaTe u3HoCH 237 XWb.
nuHapa, 0e3 TpomkoBa 203 XuJb. AWHApPA, Y PEIOBHOM MOCTYNKY 128 Xusb. nuHapa, a y
cnopy 307 xwusb. aumHapa. llpoceduHo nuKkBHAMpaHa INTETa HMXKA j€ OJ MPOCEYHO
pe3epBUCaHe KOJII CBHX BpcTa ocurypama. [loBehan je Opoj pesepBucaHumx ImiteTa, a
nmoceOHO MpeaMeTa y Criopy, Y 0JJHOCY Ha Opoj pe3epBUCAHHUX 3aXTeBa U3BPIICH MPETXOIHE

% Zabkar, N., Mahnig, V., “IS Audit in insurance companies”, www.si.vse.cz/arhiv/clanky/2000/zabkor.pdf.,
pregledano 30.11.2008.
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rogune. [loBehame je ycnmenmno HajsehuMm nmemom 300T MpoMEHE HAYMHA €BUICHTHPAHAa
3axTeBa 3a HAKHAJY IITETa KOjH je mpuMemeH of 1. janyapa 2008. roxune.

Ha ocHOBy oBUX mojaTaka 0 pe3epBUCaHUM HACTAINM IPHjaB/LECHAM IITETaMa, 3a
mpeiMeTe y PEJOBHOM M CYIACKOM IIOCTYNKY, W JHMKBUJUPAHUM IITETaMa MOXE Ce
3aKJbYYHTH Ja je MPOCEYHO pe3epBUCaHA IUTETa Ha Kpajy roauHe Beha, MITO ykasyje Ha
peaHOCT pe3epBaliyje y OJHOCY Ha IIPOCEYHO pPElIeHe IITeTe y TOKY rofuHe. PezepBucane
IITETE OCUM pe3epBHCama 3a HacTaje MpHjaBJbeHE LITeTe 00yXBaTajy M pe3epBHCama 3a
HacTaje HEeIMpHjaBJbEHE IITETE YHja j€ PEBH3Mja HEIITO CIOXKEHHja Ol pe3epBUCama 3a
MIpYjaBJbEHE MITETE.

[Ipernenom ananutuke oOpauyHa Henpujaswsenux wimema y BucuHu o 452.030
XWJb. JWHApa, ca TpomkoBuMa oOpame on 80.112 xwsb.nuHapa, MTO YHHU HW3HOC OJ
532.142 xwb. AUHApa YCTAaHOBHJIM CMO Ja Ce pe3epBUCae OJHOCH Ha ciejiehe BpcTe
OCHUTypama:

Tabena 6p. 74: Pesepgucane nenpujasvene wmeme npema 6pCmMama oCUsypara

(y 000 nuH.)
udpa Bpcra ocurypama PeSE?TB;CeaHe 06Tp I; ?;?;E::Ta YkynHo

01 Hesrona 4.479 527 5.006
02 J10OpOBIBHO 37JpaBCTBEHO 983 106 1.089
03 MoTopHa BO3uI1a-Kacko 17.028 838 17.866
08 [Toxxap u npyre omacHocTH 200 29 229
09 OcTtana IMOBHHA 1.885 320 2.205
10 MotopHa Bo3uina - AO 427.432 78.292 505.724
13 Omnira OATOBOPHOCT 23 - 23
14 Kpenut - -
VYxymHo: 452.030 80.112 532.142

PesepBucane Hactane, a HemnpHjaB/beHE IUTeTe MNOBehaHe cy y OXHOCY Ha
nperxoaHy ronuny 2,3 myta (ca 226.931 y 2008. rogunau Ha 532.142. xusb. 1uH. y Tekyhoj
TOJIMHH) U YYECTBY]y Y TEXHUYKO] NpeMHUju ocurypama ca 34,7 %. Yuemhe Tpomkosa y
pesepBucanuM mrerama uszHocu 15,1 %, a y Texumukoj mpemuju 5,2 %. YBugom y
oOpadyH pe3epBUCama 3a HacTaje HENpHjaBJbeHEe INTETe YBEPHIM CMO c€ Ja je
pe3epBUCabe 32 HENPHjaBJbEHE IITETE 33 CBE BPCTE€ HEKMBOTHUX OCHTYpama IPYIITBO
M3BPIIWIO Ha OCHOBY MOJaTaka O PEIICHHMM M PE3ePBHCAHUM HACTAIUM MpPHUjaBILEHUM
mTeTaMa, Ha Ha4uH Koju je Beh Hampen oOjammbeH (yrmoTpeda MeToma 3acCHOBAHOT Ha
MoJaliMMa O PEIICHUM U PE3ePBUCAHUM, HACTAIIUM MPHjaBJbEHUM a HEPEUICHUM IITETaMa).
3a oOpauyH pe3epBHCama 3a HENPHjaBJbEHE INTETE 32 BPCTY OCUTYpara — OCUTYPame Of
OJITOBOPHOCTH 300T ynoTpebe MOTOPHUX BO3WJIA HE YKIbYyUyjyhU peHTHE IITEeTe NPYIITBO
je u3BpIIMIIO 00pavdyH pe3epBucama npuMeHoM Metoaa tandane nectsuue (Chain Ladder).
Metonom naH4YaHe JECTBHIE YTBphyje ce M3HOC YKYIMHO pe3epBHCAHUX IITETa HA OCHOBY
MaTpUIle PEUICHUX IITeTa y MPETXOJHOM IEPHONY W TPOJEKTOBAHHX PEIICHHX INTETa Y
Oynyhem mepwomy. Marpuna penieHux mrera (GopMHpa ce Ha OCHOBY IOjaTaka o
JUKBUJIMPAHUM MITeTaMa, TPYNMUCAHMX MO TOAMHAMa HACTAaHKa, a Kao MEepuoJ pa3Boja
CIIy’)Ke TOAMHE y KOjuMa Cy HITeTe JIMKBHIUpaHe (POl HACTAHKA X Pa3BOjHH IEPHOJ)
y3uMajyhu KyMyJIaTHBHE U3HOCE PENICHUX ¥ MPOjEeKTOBAHUX M3HOCA IITETA.
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Kox ocurypama 071 ayToOATrOBOPHOCTH y3eT je Behu M3HOC yTBpheH mpuMeHOM
MeToze JaH4daHe nectBuie. [IpuMeHoM QakTopa octarka y oOpadyHy pesepBalmje
HACTaJIMX HEMPHjaBJbEHUX INTETa YKyNaH M3HOC pe3epBanuje moBehao ce 3a 94.874 xuib.
nuHapa 0e3 TPOIIKOBa, a 3a 112.252 xusb. tuHapa Kaaa ce yKJbyde U TPOIIKOBH. Y OIHOCY
Ha JaH OuyaHca NpeTXOJHe rofMHe 00pauyH HAaCTaJuX HENpPHjaBJbEHUX IITETA PUMEHOM
MeTo/a JlaHdaHe jecTBuile Behu je 6 myta, Tj. 34% y oaHocy Ha oOpayyH METOJIOM
pelIeHUX M pe3epBUCAHUX IpHjaBbeHUX mTeTa. [lo oOpauyHy M u3BewmITajy akryapa,
pesepBalyja INTeTa M3BpIICHA je y CKIAAy ca CTPYKOM OCHUTypama, Te Cy obOe30eheHu
W3BOpW CpEJICTaBa 3a WCIUIATY HACTalIMX, a HEIMKBHIUPAHUX MITeTa. Y CKIaay ca
Npe3eHTHpaHUM MeTojama oOpadyyHa W yTBp)EHOM BHCHHOM pe3epBHCama 32
HETpHjaB/beHE INTETE Y M3BEIITajy aKTyapa, oOpadyyH H OIMEpaBame OBOT Jeja
pe3epBUCaHMX IITETAa MOXKE CE CMaTpPaTH MPUXBAT/bUBUM U KICTUHUTO MCKa3aHUM.

Ha ocHOBy yKymHHMX Haja3a CTEYCHHMX Yy TPOIECY HUCIHUTUBAka pPEBU30PA,
IUTAHMPAHUM M CIIPOBEJIEHUM y3uMajyhu y 003up 3Hauaj KOju oBa OMJIaHCHA MO3UIMja UMa
y ocurypaBajyhum apymrBuMa (pe3epBUcaHe mTeTe ydecTBYjy ca 71.7% y TeXHHUKO]
NMpEeMHUjH) Kao W HM3BEIITaja U o0jamrmbema T00HjeHrX o OBIAIINEHOT aKTyapa PeBHU30p
MOYKE OICHUTH OBY OMJIAHCHY MO3HIH]y Ka0 MCTUHHTO W O0jeKTHBHO HCKa3aHy, OJHOCHO
BPEIHOBaHY y CKJIaly ca MPaBHJIMMa U HaYelIMMa aKTyapcKe CTpYyKe.

4. Pepusuja mo3unmja Omianca ycnexa y ocurypasajyhum apymresuma

[MpuBpenHa apymTBa Koja MOCIYjy Y MPOU3BOIHO] WM TPTOBHHCKO] ACTATHOCTH
y TPEHYTKY peaju3aldje MPOoM30/ia W YCIyra Ha TPKHIITY, 0O3MPOM Ja pacloiaxy ca
rojalMa O IICHM KOINTamka WM Ha0aBHO] IIEHH poOe y MOTYhHOCTH Cy Ja W3padyyHajy
ocTBapeHy IOOUT KOja MM OCTaje Ha pacroyaramy. Y HOCIOBHOM LUKIYCY OCHTypaBajyhe
opraHu3anyje MpH 3aKJbyduelhy YroBopa O OCUTypamy ocurypaBajyhe npymrTBo Huje y
MOryhHOCTH /2 TpEenu3HO OApEAM TPOILIKOBE KOjU he MO TOM YroBOpYy EBEHTYasHO
HacTynuTH. Bucuna nobutu kojy he ocurypaBajyhe ApymTBO OCTBApPUTH IO OCHOBY HEKE
BPCTE OCUTypama y TPEHYTKY TpoJiaje yCiIyre Huje npenu3Ho aeduHucan u3Hoc. Pasior e
HETO3HAHMIIE KOja OJ[Baja OCHTYpame OJl OCTAIWX MPHUBPEAHUX JECIATHOCTH, jecTe
HECHTYPHOCT OJIHOCHO PH3HK IO THTamy Opoja OCHI'ypaHUKa UCTE BPCTE OCUTyparma W
OCTBapema ocurypaHor ciydaja. Moryhe je na ce octBape cBU ocurypaHu jaorahajy uimm
HAcCynpoT OBOM Ja ce He ocTBapu HujenmaH. [lpymrTBa cy pa3Bmia MeToje oOpadyHa
peMHja Kako Ou ce ’heHa BUCHHA OJIpeIniia Ha ITO TAaYHUjEM HUBOY Y CKIIaAy ca PU3UKOM
KOjH C€ TIOCIIOBameM mpey3uMma. lIpemMuja mpencraBjba OCHOBHM M HAjBaXKHUJU H3BOP
MpUX0Jla OCUTypaBajyhe opraHu3alyje U OBU MPUXOJH Cy Haj3HAYAjHH]ja CTABKA Y OMIIAHCY
ycrexa ocurypaBajyher npymrsa. Jeman ox HajBehmx pusnka ocurypama NpencTaBiba
PU3UK HEAJEKBAaTHOCTH Tapu(upama MpeMHje ¥ HacTaHaK HEeCPa3MEPHO BHCOKHX HHUBOA
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mrera.”’ Bunanc ycrmexa ocurypaBajyher ApymTBa cacTaBHH je M OOABE3HH CIIEMEHT

(¢uHAHCHjCKOT W3BeIITaBama JApymrTBa. Ha ocHOBY mH(]oOpMamuja cagpXaHWX y OBOM
OwaHCy TIpOICHYje C€ PEHTA0WIMTET W 3apaljuBayka CHOCOOHOCT JApymITBa. buiaHc
ycrexa ocurypaBajyher IpymrBa y CHHTETHYKOM OOJHKY MOXKE Ce MPEACTaBUTH Kao IITO
cnenu y Tabemu Op. 75.

Tabena 6p. 75: buranc ycnexa ocueypasajyhux opywmaea

Pen. 6poj BUJIAHC YCIIEXA OCUT'YPABAJYRET IPYIIITBA

[MocnoBuu npuxoau

[TocnoBHM pacxoau

BpyTo nocsioBuu pesyarar (1 —2)

TpoukoBu cripoBoherma ocurypama

HeTo noc;10BHU pe3yJTaT nocjoBHe roaune (3 —4)

@duHaHCHCKH TPUXOIU

@duHaHCHjCKH pacxoqu

[puxonu oxn yckiaahuB. BpeIHOCTH UMOBHHE M OCTAIH ITPUXOIU
Pacxonu 1o ocHOBY 00e3Bpehema HMOBHHE M OCTAJIM PaCXOAU
JoOUT U3 peTIOBHOT MOCI0Baka — Mpe onope3uBama (5+6-7+8-9)
Hero rybutak mociioBama Koju ce 00ycraBiba

JloOuT mpe onope3uBama

[Tope3 Ha mobuTak

I'yOuTak u3 ojJ10%. nop. o6aBesa 1 JOOUTAK U3 OJUIOXK. IOP. CPEe/ICTaBa
HETO JOBMT (12-13+14-14)

— = =
VAW —m,oXPPXINN B LN =

OcTBapeHNM TEPHOJMYHM pe3yiaTaT oOcurypaBajyher JapymTBa TOTHYE W3
MOCJIOBHUX aKTUBHOCTH 00aBJbAIEM JICIATHOCTH OCHTYpama, IMOCJIOBa (MHAHCHpama U
yckinahuBama BpEeIHOCTH WMOBHHE JAPYHITBA Ia C€ OBH CETMEHTH pe3yjiTraTta MOTy
nmocMaTpaTH Kao 3aceOHM moalwiaHcu Owinanca ycmexa. Hajeumme crenuduyHOCTH Y
OJHOCY Ha OCTajlla TPHUBpPEIHA APYIITBA M3 JPYTUX NENATHOCTH yOodaBa Ce€ YIPABO Y
NMOJOWIAHCY TIOCIIOBHHX TpUXoJa M pacxona. [lOCIOBHH TNpHXOIU ocurypasajyher
JpymTBa 00yXBaTajy: NMPHUXOJEC OJ NMpeMHja OCUTypamba H CAOCHTYpama, MPUXOIE Ol
npeMHuja peocurypama U pPeTpolecHje, MPUXOJEC Ol TMOCIOBa HEMOCPEAHO MOBE3aHUM ca
MOCJIOBUMA OCHTyparma, NMPUXOJe OX JCTIOHOBama M yllarama CpelcTaBa TEXHHYKUX
pe3epBH OCHTYpama, PEOCHIYpama W PETpOlecHje W OCTale IOCIOBHE mpuxonxe. Y
nocioBHe ((yHKIMOHAIHE) pacxo/ie OpraHu3aldje 3a OCHUTypame yOpajamMo: pacxone 3a
JIyropovHa pe3epBUcama W (YHKIMOHAJIHE JONMPUHOCE, pPAcXoje HaKHaJa IITeTa M
YrOBOPEHUX M3HOCA, oBehame pe3epBUCAHUX IITETa U PACXOE 10 OCHOBY JICTIOHOBAKA U
ylarama CpeJcTaBa TEXHHUYKHX pe3epBU. Kapakrep HaBeJeHHMX TPUXOJa M pacxoja U3
MOCJIOBamka YIpaBo j€ ONpeesbeH CIeHU(PUYHOCTUMA JETATHOCTU YCIIyra OCUTypama U
IBUXOBUM CyueJbaBambeM J00Hja ce OpyTO IMOCIOBHHM pe3yiTaT opraHusanuje. Ilpyxkame
yciIyra OCUTypama W3a3uBa TPOIIKOBE y OcurypaBajyheM ApymTBY KOjU ce O3Ha4aBajy
TPOIIKOBMMA CTpoBo)eba OCUTYypama M 00yXBaTajy: TPOIIKOBE TNpubaBe, HHKACO
TPOILKOBE, TPOIIKOBE yNpaBe W OCTaje TPOIIKOBE CIPOBOhEHA OCHUTypama. Y MamemHeM
OpyTO TIOCIIOBHOT pe3yJiiTaTa 3a OBE TPOIIKOBE JJO0MjaMO HETO TIOCIOBHU pPE3yNTaT
ApymTBa. Ydemhe OBUX TPOIIKOBAa y OpyTO TOCIOBHOM pe3yiTary y OcUrypanajyhum

! Kuexesuh, C., ,,@axmopu keanumema Quunancujckoe useewimagarna ocueypasajyhiux opywmasa“, XLII
Cumnosujym Casesa pauyHoBoha u peBuzopa Cpowuje, 3nmatubop maj 2011, crp. 415.
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JpYIITBAMA 3HAYajHO j€ U OBU TPOIIKOBH Tpeba /a Oyry MOKPUBEHH PEXKUjCKAM JI0IaTKOM
Kao nenoM mpemuje. Yect je ciydaj ma cy TPOIIKOBU cripoBolema ocurypama Behu on
PEKHUjCKOT OAaTKa, MITO 3HAYM Jla je JAe0 TeXHHUYKEe MpeMHje Koja CIYXKH 3a HaJOKHAITY
HITeTe OCHTYPAHUIMMA YTPOIIEHA 3a MOJMHPHUBAIEC TPOIIKOBA 00aBJbamba JEIATHOCTH
ocurypama IITO Ha AyTH POK MOXE 3HAUUTH YIpO’KaBame CTaOMIIHOCTH ocurypanajyher
JpylITBa M MHTepeca ocurypaHuka. M3 oBor pasmora y mpolecy peBusuje OUTHO je
IUIAHUPATH M CHPOBECTU PEBH30PCKE IMOCTYNKE KaKo OM ce yBEpWJIM y HUCTHHUTOCT U
00jJeKTMBHOCT yTBpPHEHOI W HWCKa3aHOI HWBOA OBUX TpomikoBa. CyueshbaBameM
(MHAHCHjCKUX TIPHXOJa M pacxola aoOWja ce AOOWTAaK WIM TYOWTaK W3 aKTHBHOCTH
(uHAHCHpama KOjU je cacTaBHHU JIe0 TOOUTKA U3 PEOBHOT MociaoBama. OBaj moalOmIanc ce
jaBJpa M KO JPyTUX NMPHUBPEIHUX OPYINTaBa M MO KapakTepy HHUje cnenupuyaH camo 3a
ocurypasajyha npymrsa. O63upom aa cy ocurypasajyha npymrsa 3Ha4ajHH (UHAHCH]CKU
YUYSCHHUIIU YCJIeNl MOCe0Bamka aKyMyJIUpaHUX HOBYAHHMX CpPEACTaBa CTBOPCHUX yIUlaTama
npeMuja, He PETKO OCTBapyjy 3amakeHe TOOUTKE U3 aKTHBHOCTH (PMHAHCHpAha IITO YTHUE
Ha M00OJBIIAkEe YKYIHE 3apaljuBauke CHOCOOHOCTH JPYIITBA. Y Cle] MPOMEHE BPEAHOCTH
MMOBHHE a y CKJIQAy ca IpaBWiInMa OWJIaHCHpama W BpPEIHOBamAa HACTajy MPUXOIU U
pacxoau YMjuM CydeshbaBal-€M HacTaje JOOWT WM TyOMTaKk Koju je Takohe neo modutu
JpyImTBa W3 peaoBHOT mocioBama. OcuMm 30upHOr OmilaHca ycrexa ocurypasajyhe
KOMIIaHUj€ y LIWJbYy NMOTIYHUJET U KBAJIUTETHU)ET (PUHAHCH]CKOT M3BEILITaBamka CacTaBibajy
u 3aceOHe OMiaHce ycrexa IpemMa CerMeHTHMa M3BelITaBama KOjU ce y ocurypanajyhum
JIpymTBHUMa Ae(PHUHUINY TNpemMa BpcTaMa OCUrypama Koje JApPYIITBO 00aBiba. Tako y
JPYIITBUMAa HEKMBOTHHX OCHTYpama MMaMO CETMEHTE M3BEIITaBala — BPCTE OCUTYpamba:
OuiaHC ycrexa OCHTypama He3rojie M J0OpOBOJBHOT 3paBCTBEHOT OCHTYpama, OWIIaHC
ycrexa MOTOpPHAa BO3WJIa M 00aBE3HO OCUTypame, OWIaHC yclexa ocTaja HEeKHBOTHA
ocurypama. OBaKkBO n3BemITaBamke oMoryhasa nmoTmyHuje npaheme u aHaIm3y OCTBApEHHX
pe3yiTara KOMIIaHWje Kao u Je(UHHCakEe Mepa 3a Mo0OoJbIIamke MOCIOBakba 003UPOM Ja
JPYIITBO pacrojiaxke ca MH(opMaIrjamMma o OpeKiTy pe3yiraTta u paclopey TPOIIKOBa MO
II0jeIMHUM TIOCJIOBMMa OCHTypama canpkanuM y moptdesmsy. KopucHo je mnpaheme
(dakTypHcaHe U MPEHOCHE MPEMHje 10 CeTMEHTHMAa U3BEIITaBamba - JIMHUjaMa T0CIIOBamba,
3aTUM NPUX0/a OJf MHBECTHPAkha Kao U ONEpPaTHBHUX TPOLIKOBA CTBapajyhm Ha Taj HaYMH
KOPHCHY HH(OPMAIIHOHY OCHOBY 33 JOHOIICH:E KBATHTETHHX TOCTOBHIX OUTyKa.
bunanc ycnexa ocurypaBajyher apymTsa ,,TakoBo ocurypame™ a.n. Koje je
MpeAMET Hallle aHajlu3e JaT je y Tabenu koja cienu. [Ipukazan je 30upHU OMIaHC CBUX
BpcTa ocurypama 3a 2009. roauHy W MpoleHTyalHo ydemhe MOjeIMHUX NpUX0Ja U
pacxoma y mnpunanajyhoj kareropuju (y OKBHPY IOCIOBHUX MpPHXOJa M IOCIOBHUX
pacxona). [To3uije 3a Koje APyImTBO HEMA CTamkhe OJHOCHO YUjHM IOCIOBAKEM HE JI0JTa3H
0 TpeTupama THX OWJIAHCHMX TMO3WIMja HCKJby4deHe cy W3 OmnaHca (HOp. oOpauyH
MpeMUje KUBOTHOT OCUTYpama H30pHcaHa je Kao TOo3WIHja O03UpOM Ja Ty BPCTY
ocurypama JpymTBO He o00aBjba Kao W 0O0padyH TpEeMHje PEOCHUTYpama).

92 Ryan, S., ,, Financial Instruments & Institutions Accounting and Disclosure rules“, second edition, Wiley
& Sons, New Jersey, 2007., p. 428.
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KapakTepuctuune OwWiIaHCHE TMO3UIMjE MPEIMET Cy PEBH30PCKHX HCIUTHBAma INTO je€

MpeIMET pa3MaTpara IMOTHACIOBA KOJH CIIC/IH.

Tabena op. 76: BUIIAHC YCIIEXA ,, Taxoso ocueyparsa “a.0. 3a 2009. coouny —

ancouymmue u peiamuerne 6p€aHOCWlu

MN3HOC -y xumagama nunapa-

[TO3ULINJA Texyha IIperx. % Tex. | % mper.
TOJIMHA rolMHA TOJI. TOJI.
A. MOCJIOBHHU ITPUXOIHU U PACXOIN
I MOCJIOBHU (®YHKIIMOHAJIHN) MTPUXOIN 2.085.743 | 1.559.278 100% 100%
(202+216+217+218) =201
1. TIpuxoau o1 MpeMHja OCUTYPamka H CA0CHTYpamba
(204-206-207) = 202 1.992.647 | 1.499.341 95.54 96.15
1.1. O6padyHaTa IpeMuja HSKUBOTHUX OCUTYparbha U 2108.826 | 1.769 587
caocurypama (204) T T
1.2. Ilpemuja npeHera y peocurypame (206) 31.841 21.358
1.3. IloBehame NpeHOCHUX IPEMHja OCUTYpama U 34,338 48 888
caocurypama (207) ) )
2. Ipuxoau o1 MOCJIOBAa HEMOCPEIHO MOBE3AHUX C
noc1oBHMA ocuryparsa (216) 33.266 27.986 1.60 1.80
3. Ilpuxoau o1 1eNOHOBAA U yJlarama
(MHBeCTHPaWka) CPeACTBA TEXHHYKUX pe3epBH 51.549 27.385 2.46 1.75
OCHTYpama, peocurypama u perpouecuja (217)
4. OcTtajau nocaoBHU npuxoau (218) 8.281 4.566 0.40 0.29
II TOCJIOBHHU (® YHKIITNOHAJIHHN) PACXOJ o o
(220+228+236-237-246+247-248+250) = 219 1.089.717 777449 100% 100%
1. Pacxonu 3a 1yropouHa pe3eppucama u GpyHKIL.
ponpuHoce (223+224+225+226+227) = 220 87.087 171.758 8 22.09
1.1. JonpuHoc 3a npeBeHTuBy (223) 26.178 15.522
1.2. Barporacuu gponpuHoc (224) 2.560 1.228
1.3. Jonpunoc ['apantHOM oy (225) 50.022 48.538
1.4. Pe3epBucama 3a nu3paBHame pusnka (226) 3.550 105.006
1.5. Ocranu pacxoau 3a AyropoyHa pe3epBUucama u
¢ yHKIHOHAHE noripuHOce (227) 4777 1.464
2. Pacxoam HaKHaa LITeTa M YTOBOPEHHX H3HOCA
(23042314233-235) = 228 774.212 417.333 71.04 53.7
2.2.JIuKBHMpaHE IITETE HEKUBOTHUX ocurypama (230) 720.077 396.634
2.3.JIuxBuaMpaHe WTeTe—yAeNH y ITeTama caocur.(231) 4.599
2.5. Pacxonu u3zBubhama, mpoieHe, IMKBUIAIH]jE U
HCIUIaTe HAKHAJA IITeTa U YTOBOpeHUX n3Hoca (233) 114.703 68.464
2.7. Tlpuxomu of yuenrha peocurypama U peTpolecuja y
HakHaau mTera (235) 65.167 47.765
3. PezepBucane mrere - nopehame
(240-2414242) > 0 = 236 367.082 207.910 33.68 26.74
3.3. PesepBricaHe mTeTe HEXKUBOTHUX OCUTypama (240) 1.100.241 761.895
3.4. PesepBucaHe mITeTe HEXXWBOTHUX ocHrypama (241) 733.354 553085
(mpuxozu — pauys 630) ) ]
3.5. Pe3epBucaHe MITETE CAOCUTYPatha, PEOCUTYpamba U 195
perporiecuja (242)
4. Perpec — npuxoam no ocHOBY perpeca (246) 51.022 24.826 (4.68) (3.19)
5. Cmameme 0CTATNX TEXHHYKHUX pe3epBU — HETO 92017 (8.44)

(248)
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ITO3ULINJA N3HOC -y xupanama nunapa-

Texyha [perx. % Tek. | % mper.
roJiMHa rofivHa rOJI. rOJ.

IITI JOBUT - bBPYTO ITOCJIOBHU PE3VIJITAT

(201 —219) =252 996.026 781.829

b. TPOIIKOBU CITPOBOBEBA

(1) 0,
OCHUT'YPAIbA (255+260+265) =254 998.649 846.787 100% 100%

1. TpomkoBu npudase (256+257) =255 614.228 586.516 61.5 69.26
1.1. IlpoBusuje (256) 19.719 19.204 1.97 2.26
1.2. Ocranu Tpomkosu npudase (257) 594.509 567.312 59.53 67
2. TpomkoBu ynpase (261+262+263+264) = 260 354.999 221.653 35.5 26.17
2.1. Amoprusanuja (261) 32.348 19.574

2.2. TpoIIKOBH MaTepHjaia, eHepruje, yciuyra u

HeMaTepHjaJIHi TPOLIKOBH (262) 64.147 62339

2.3. TpolIKOBH 3apaja, HaKHaJa 3apaja U OCTallU JIMYHH 183.828 103.424
TpouikoBu (263)

2.4. Ocranu TpoIIKOBH yrpase (264) 74.676 36.316

3. Octayim TpomIKoBH cipoBohema ocurypama (265) 29.422 38.618 2.95 4.56

I IOCJIOBHA JOBHUT - HETO NOCJIOBHHA
PE3VYJITAT (252-254) = 267

II TIOCJIOBHHU I'YBUTAK - HETO ITIOCJIOBHHA

PE3YJITAT (254 —252 +253) =268 2.623 64.958

I ®PUHAHCHJCKH IMPUXOAU OCHUM
OUHAHC. ITPUXOJIA ITO OCHOBY CPEACTABA 106.268 22.161
TEXHUYKHNX PE3EPBU (269)

IV ®UHAHCHJCKH PACXOAU OCHUM ®MHAHC.
PACXOJATIIO OCHOBY CPEJCTABA 5.750 73.678
TEXHUYKNX PE3EPBU (270)

VIIPUXOJHU O] YCKIIABUBAIbLA BPEJIH.

HUMOBHHE U OCTAJIM IPUXOAH (271) 174.384 297548

VI PACXOJH 110 OCHOBY OBE3BPED.

NMOBHHE 1 OCTAJIN PACXOJMH (272) 189.468 157.879

VII 1OBUT U3 PEJOBHOI TOCJIOBAIbA ITPE

OITOPE3MB. (267+269+271-268-270-272) = 273 82.811 23.194 100% 100%
VIILHETO JOBUTAK ITOCJI. KOJE CE

OBYCTABJBA (275)

IX.HETO 'VBUTAK IIOCJI. KOJE CE o
OBYCTABJbA (276) 11.715 3.954 14.14 | 17.04%

23. TOBUTAK IIPE OITIOPE3UBAIBA
(2734275-276) = 277 71.096 19.240 85.85 82.95

B. ITIOPE3 HA TOBHUTAK (279)

1. ITope3 Ha nodurak (280) 10.387 11.880 12.54 | 51.22
2.I'y6uTaKk mo 0CHOBY CMamerha O/INI0KEHUX MOPeCKHX

cpencTaBa W3 MPETXOAHUX rOIHHA H KpPeHpama 2.577 2.910 3.11 12.54
0/I10;KEeHNX MOpecKuX o6aBe3a (282)

B.HETO JOBUTAK (277-280-282) = 283 58.132 4.450 70.19 19.18
1.0cHoBHa 3apajia Mo aKIUjH 136 1

(y nuHapuma 6e3 mapa)=288

[TocmMaTpaHo y KOMIPUMOBAaHOM MPHKa3y CHHTETHYKOr OWiIaHca ycrexa
ocurypaBajyhe apymrTBo je ocTBapuio cieaehe pe3ynrtare HcKazaHe arcoilyTHO U
pENIaTHBHO Y OJJHOCY Ha MPETXO/HY TOJHHY.
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Tabena 6p. 77: Cunmemuyxu npuxas bunanca ycnexa ocuzypasajyhez opywmsa ,, Taxoso
ocueyparwe “ a.o.

(y 000 nun)
Pen. 2008. 20009. Nupex
6poi Omne 3) @ @)

1. IlocmoBHH MpUXOIN 1.559.278  2.085.743 133,76
2. IlocnoBHu pacxoau (777.449) (1.089.717) 140,16
3.  Bbpyro nociaoBuu pesyarat (1 —2) 781.829 996.026 127,40
4.  TpoukoBu crpoBohema ocurypama (846.787)  (998.649) 117,93
5. Heto nmoc;1oBHH pe3yJiTaT nocaoBHe roaune (3 —4)

(ry6urar) (64.958)  (2.623) 4,04
6.  DUHAHCHUJCKH PUXOJIU 22.161 106.268 479,53
7.  DUHAHCHJCKHU pacXoau (73.678) (5.750) 7,80
8. Ilpuxoau on yckiahus. BpeJH. UMOBHHE U OCTAJIH 297.548

MPUXOAHN 174.384 58,61
9.  Pacxonu no ocHOBY 00€3Bp. UMOBHHE U OCTaJIU PACXOIH (157.879)  (189.468) 120,00
10.  10o06uT U3 pelOBHOT MOCJIOBaha — MPe ONOPe3NBamba 23.194

(5+6-7+8-9) 82.811 357,04
11.  Hero rybutak mocioBama Koju ce 00ycraBiba 3.954 (11.715) -
12. Jlo6uT npe onope3uBama 19.240 71.096 369,52
13.  Tlope3 Ha moOuTak (11.880) (10.387) 87,43
14. T'yOourax u3 O[IOKEHUX ITOPECKUX 00aBe3a U JOOUTAK U3

OJITIOKEHUX ITOPECKUX CPEICTaBa (2.910) (2.577) 88,56
15. HETO AOBUT (12-13-14) 4.450 58.132 1.306,34

4.1 UcniuTuBame KAPAKTEPUCTUYHUX OMJIAHCHUX MO3UIKja

VY mpomuecy ucnuTHBama (PUHAHCHjCKMX H3BEITaja OCUTypaBajyher IpymirBa
pamu naBamba MHIUBCHA O FHUXOBO] MCTHHUTOCTH M OOJEKTUBHOCTH PEBHU30PU OCHM
OunaHca cTama BpIIC WCIHTUBAKC W aHaIM3y M OwiaHca ycmexa. buiaHc ycmexa
MpeCcTaB/ba OCHOBH (PMHAHCH]CKM M3BEINTAj KOjU Ipyka nHpopmanuje o 3apahuBadkoM
noTeHnujaxy apymTBa. Jla OM ce KopucHHIM OmiaHCa ycmexa Ocurypasajyher apymiTsa
MOTJIM TIOY3/1aTH Y KBaJUTET MH(OpMAIHja KOje Cy Y HBeMy CajpikaHe M Ha OCHOBY TOTa
IUTAHUPAIA M TPeAy3UMalld WHBECTUIIMOHE OJUTYKE Y CMUCIY yjaramba y HEKO IPYIITBO
WIA HE, HEOXOJHO je oBe MH(pOpMalHje YYUHHTH KPEIUOWIHUM U TIOTBPIUTH HHUXOBY
HWCTUHUTOCT W OOjEKTHUBHOCT Mpe3eHTanuje. MeHalMeHT ocurypapajyher apymrea mma
MOTHUB 3a WCKa3uWBame Beher moOuTaka y OmiaHCy ycrexa jep Ha Taj HAa4MH MPE3CHTY)e
3apahjBauKy CIOCOOHOCT ApyIITBAa y 00JbEM CBETIY HEro IMITO PEATHO jecTe. 3a OBaKBE
AKTUBHOCTH MCHAIIMEHT MMa JIMYHH MOTHB OO3MpOM Ja APYIITBO KOje HCKazyje 0oy
npoduradbuiHOoCcT Yy Behoj Mepu NpHUBIAYM MOTEHIMjallHE WHBECTUTOPE, MITO 3HAYM Jia
IpymTBO noBehaBa CBOjy MOCIOBHY aKTHBHOCT, pacTe TPXKHUILIHO y4denrhe ApymTBa ¥ Kpo3
noBehame OMIIAaHCHE CyMe JIPYIITBA OCTBapyje ce mberoB pact. Ca Mpe3eHTOBamEeM OBAKBOT
TpeHJa TOCJIOBaka IPYIITBA MEHAIMEHT CTBapa KIMMY IOBOJbHE (DMHAHCH]jCKE CHUTYAIlH]je
IITO ONpaBlaBa HUXOBE 3axTeBe 3a BehuM OOHycMMa M HakHajJaMa 3a YCHENIHO
yIpaBibamkbe OPYIITBOM. Y IIHJbY PEaTHOT MCKa3WBama pe3yJsiTaTa IMOCIIOBamka BIACHUIH-
aKIMOHApU M IIHMpa JPYIITBEHA jaBHOCT Cy 3aMHTEPECOBAaHU 3a 00aBJbame HE3aBUCHE
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eKCTepHE pEeBH3Hje Kako OW ce Bepu(pUKOBAO HCKA3aHU W MPE3CHTOBAHU pE3yJTaT
MOCJIOBamka JPYIITBA U HA Ta) HAYWH CMamkbHO HH()OPMAIIMOHH PH3HK KOjEeM Cy H3JI0KECHU
KOpUCHHIM (PMHAHCHU]KOT M3BEIITaja OrIaHca ycnexa.

VY mpomecy cmpoBohema peBH3OPCKUX HCIUTHBAKA PEBH30PH IUIAHUPA]Y H
CIPOBOJI€ TIOCTYIIKE aHAIM3€ M UCIMTUBAMKba pajy yBepaBama Jja Cy OCHOBHHM PEBHU30PCKU
IIWJbEBU OCTBapeHu. HeomxonHo je yBepUTH ce y: IOCTOjame, IMOTIYHOCT, MpaBa U
obaBe3e, BpEeJHOBAaKE U aJOKalWjy, TA4yHOCT, pa3rpaHUYeHe, Mpe3eHTaluj)y U
o0enoamUBamke TpaHCaKIWja 4uju epeKTH ce oO0yxBarajy y OWIaHCHHUM TO3WIHja
OunaHca ycrnexa.

Kao mro cmo BuAenn y TPeTXOJHOM HACIOBY, pE3YyJITaT MOCIOBamba
ocurypasajyher npymTBa NOTHYE U3 MOCIOBHUX aKTUBHOCTH, ITOCIIOBA (pHHAHCHpama U U3
eekara TpPOMEHE BPEJAHOCTH HMMOBHHE APYIITBAa. KapakTepucTHYHH Cy TPUXOAU U3
IIOCJIOBHE aKTUBHOCTH KOjHU C€ OCTBApyjy MPO/ajoM YCIIyra OCUTypara Kao M PacxoIu KOju
HacTajy y JApYyWITBHUMa HAcTylmawmeM HeKor mTeTHor norahaja. [lakne OaBuhemo ce
MOCJIOBHUM TIPUXO/IMMA U MOCTOBHUM ((pyHKIIMOHATHUM pacXxoauMa) U OPyTO IMOCIOBHUM
pesyararom. CnpoBemheMo TOCTYNKE pEeBH30PCKOT HWCIHTHBamba OWJIaHCa ycrexa
ocurypasajyher apymrsa ,, TakoBo ocurypame™ a.n.

HpymrtBo je y 2009. rogHM OCTBAapHWiO MOCIOBHE NPHUXOJIE y H3HOCY OJ
2.085.743 xub. AuHApa. YBUAOM Yy aHAJIIUTUKY Kjace 6 INIaBHE KHbUT€ YCTAHOBUIIM CMO J1a
je APYIITBO OCTBApHUIIO MIPUXOJIE O IIPEMHje OCUTYpParba, MOCIOBa HEIOCPETHO MOBE3aHHUX
ca OCUTypameM, NPHUXOAE O] JCMOHOBamba CPEACTaBa TEXHUYKHX DPE3EPBH M OCTale

MOCJIOBHE mpuxoje cienche crpykrype:

Tabena op. 78: Ilocrosuu npuxoou ocueypasajyhee opywmea ,, Taxoso ocueypare* y
2009. 200unu

(v 000 nuH)
1. ITpuxoxau on mpemuje ocurypama 1.992.647
2. [Ipuxoau o MocIo0Ba HEMOCPETHO BE3aHUX C IIOCIOBIMA OCHTYPamba 33.266
3. IIpuxoan O ACTOHOBaka W yiarama (MHBECT.) CPEICTAaBa TEXHUYKUX DPE3CPBH 51.549
OCHUTypama
4. Ocraim IOCIOBHH MPUXOIU 8.281
YkynHo: 2.085.743

[Ipuxome oj mpemHuja peocHrypama U PETpOlECHje IPYIITBO HHjE OCTBAPUIIO
003upoM J1a ce He OaBW OBHM mociioBuMa. Hajsehn n3noc npuxoja ApymiTeo je 0CTBapUIIO
0]l IPEMUjE€ OCUTYpama U OBU MPUXOJAN JOMUHAHTHO YYECTBY]Y y MOCIOBHUM NPUXOUMA
y u3Hocy o 95.54%. OBakBa CTpPYKTypa IOCIOBHHMX NPHXOJa CBOjCTBEHA j€ MPUPOIU
MOCIIOBa HEKUBOTHOT OCHUTYypama M y CKIaJy je ca oueKkuBamuMa pesuzopa. [Ipuxoan on
MpeMHje€ OCUTYpama KOju Cy OCTBapeHu y BUCHMHU of 1.992.647 xub. quHapa NOTUYY O
oOpauyHaTe MpeMuje OCUTypama (pakTypricaHe ocUrypaHuimMma y u3Hocy ox 2.108.826
XWb. IMHApa YMamkEeHe 3a MPEHeTe MpeMHje Y peocurypame y u3Hocy 31.841 xusb. nuHapa
(meo pauyna 512 u 523) m ymamene 3a mnoBehame MPEHOCHUX TpPEMHUja OCUTYpama U
caocurypama 3a u3Hoc ox 84.338 xub. TuHapa.

W3HOC prxoja Mo 0OCHOBY NMPEMHjEe OCUTYpama JPYIITBO j€ YTBPHIIO TAKO MITO je
u3Hoc (akrtypucane mpemuje y mocioBHO] 2009. kopuroBano ca edekTMMa MNpoMeHe
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BUCHHE mpeHocHe mnpemuje. lIpeHocHa mpemuja yrtBphena Ha kpajy 2008. romune
npezcTaBiba He3zapaheHy MpemMujy W MpHXOJ KOjU Ce OJHOCH Ha HapeaHy OOpadyHCKY
TOAMHY T€ je CTOora MpeHOCHa mpeMuja Ha Kpajy 2008. ronuHe onpuxo10BaHa y MOCIOBHO]
2009. ronuan. YTBpheHn u3Hoc mpeHocHe npemuje Ha kpajy 2009. je HezapaleHa npemmja
U 3a Taj u3HOC ce Kopuryjy mpuxoau 2009. o63upoMm ga ce Taj yaeo y (hakTypucaHoj
pEeMHUjU OJTHOCH Ha BpPEeME OCHTypama Koje Tpaje y Hapeanoj 2010. ronuau. IpymrTBo je
MCIIPaBHO M3BPIIMIO 0OpayyH MpPEHOCHE MpeMuje MTO CMO Beh aHamu3upanu a y OBOM
MOMEHTY carjienaBaMo camo eeKTe MpoMeHe HUBOA IPEHOCHE MPEeMHje y 1Ba 00padyHCKa
nepruoja Ha HUBO (pakTypucaHe mpemuje. YTBpheHe pa3iuke W3 NMPEeHOCHE MpeMuje Ha
MOYETKY W Ha Kpajy OoOpadyHCKOI TepHoAa mMajie cy cieaehw yThiaj Ha TPUXOIE Ol
MIPEMHje OCUTypama:

Tabena Op.79: Ymuyaj npenocne npemuje na ghaxmypucane npuxode o0 npemuje
ocueypama y 2009. 200unu

(y 000 nun)

— IlpenocHa npemuja 31.12.2008. rogune 938.386

— dakrypucana npemuja y 2009. roquHu 2.108.826

VYkymHo: 3.047.212
— IIpenocHa npemuja 31.12.2009.ronune (1.022.724)
— [Ipemmuja mpeHeTa y CaoCHTyparmbe U PEOCUTYPambe (31.841)

TIpuxomu ox mpemuje ocurypama 1.992.647

[Ipernemom ananuTH4Ke eBHJeHIMje Tpyne pauyHa 61- Ilpuxomam on mpemwuje
OCHUTYypama, CA0CUTypamka W PEOCUTYpama HEKUBOTHOT OCUTYpama YBEPHIW CMO c€ Jia
JIPYIITBO BOJAM 3aceOHY aHANMTWUYKY EBHJCHIM]y OCTBApEHHX MPHXOJa MpemMa BpcTaMa
ocUTypama Kao IIOjeIMHAYHUM CerMCHTHMMa W3BelITaBama. YBUIAOM Yy  OBaKoO
OpPraHHM30BaHy AHAIUTHYKY EBHUJCHIM]Y YTBPIWIA CMO Ja TPUXOJU KOje je APYIITBO
rckaszano 3a 2009. roguHy NMOTHUYY U3 cleehnx BpcTa OCUrypama:

Tabena op. 80: Ilpuxoou 00 npemuje ocucyparea npema 8pCmama 0Cucyparoa

(y 000 nun)
Ocuryp. MB Ocrana n .
pemuja
Hesrozna 1 00aBe3HO HEXHMBOTHA VkynHO
caocurypama
OCHUTYPaEbe OCHUrypama

dakTyprcaHa npemMuja 89.210 1.942.494 60.348 16.774  2.108.826
— Ilpemuja npenera y

peocurypame - (31.832) 9 - (31.832)
— TloBehame npeHocHe

npemuje (17.576) (53.793) (12.969) - (84.338)
[puxonu ox npemuje
OCHUTYpama 71.634 1.856.869 47.370 16.774  1.992.647

CBaku CerMeHT M3BEIlTaBama KOju je AeUHICAaH MpeMa BPCTH OCUTYpParba MOXKE
ce 3a moTpede crpoBohema PeBU30PCKOT MCIUTHBAKHA MOCMATPaTH Kao 3ace0HH CTpaTyM
MOITyJIalMj€ 32 NCIUTHUBALE IyTEM y30pKOBama. Y YKYIHUM Npuxoauma Hajsehu crparym
OCTBapeHUX Mpuxonaa (HopMHPajy NMPUXOAH U3 OCHUTYpama MOTOpHHX Boswia (rpyma 03
OCUT'ypama) U OCHI'ypama ayTOoOAroBOpHOcTH (rpyma 10) ocurypama ca 3ajelHUYKUM
yuemthem o7 93.18% koju ce o0yxBarajy Ha pauyny 611. JIpyro mo Bennuunu yuenthe je
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ocurypame Hesrojie (3.6%), 3aTUM ocTalla HeXKUBOTHA OcUTypama ca 2.37%, a HajMame
MpUX0/1a je OCTBapeHO Mo OcHOBY caocurypama (0.84%). O03upom na MmarepujaaHH
KapakTep MMajy MpUxoau rpyne ocurypama 03 u 10 cipoBenrhemMo mocTymke peBH30pCKOT
UCTIMTUBaMka OBOT CTpaTyMa nomynamnuje. M3 ocranux crpatyma uzadbpahemo mManm y3opak
Hajora 3a KIbWKEHhe Kako OM ucOMTand Ja JIM IOCTOjU OJCTymame u3Mehy
KIbUTOBOJICTBEHO 00yxBaheHOI M3HOCa M peBHIUpaHOr HM3HOca. IlomTo oBM mpuxoau
umajy mano yuemihe, peBu3op he HacymMuuHuM H300pOM 0/a0paTH Y30paK U MPOBEPUTH
npatehy moxkymeHTanmujy. VY ciydajy OTKpUBama OJCTyNama Yy TMPOKHIKEHOM U
PEBHIMPAHOM M3HOCY, OTKPHUBEHE TpEIIKe C€ 3ajeHO ca OCTAJMM PETUCTPOBAHUM
OJICTyNamkuMa pa3MaTpajy y KyMyJIaTUBHOM H3HOCY.

CropoBemheMo HCIUTHBAakE MNPUXOAA O IMpeMHje OCUIypama MOTOPHHX
BO3WJIA M AayTOOATOBOPHOCTH KOpUIINEHEM METO/AE Y30pPKOBamba HYMEPHUUKHX WU
BapujaOUITHUX BPETHOCTH. Y MOCIEIHEM HACTIOBY JAPYTOT Jiefia IUCepTalllje oBa MEeTO/1a je
JIeTajbHO oO0jalImkeHa a Ha OBOM MeECTy MpeacTaBMheMO WEHYy MNPUMEHY Yy TPaKCH.
VY30pKkoBame BapHjaOMITHIX BPEIHOCTH BPILIU Ce Kpo3 cienehe kopake: aeduHuCcame muba
Tecta, onpehuBame TOMylanWje W jeAWHHIE Yy30pKa, H300p TEXHUKE Y30pKOBamba,
onpehuBame BEMUUMHE Y30pKa, 01a0HUp Y30pKa, TECTUPAHE jeINHHIIE Y30PKa, BPEIHOBAE
pesyITaTa y30pKa U JOKyMEHTOBAIhE MPOLIEAYPA y30PKOBamA.

Hurm tectupama npuxoja oa npemuje ocurypama MB u AO jecte oTKpUBame
MOCTOjamba OJICTYNMAamka Y W3HOCY MPOKHMKEHOT NPUX0Ja W OHOT KOju je Tpebao Ourtu
eBUCHTUPAaH TpeMa HajazuMma peBu3opa. OAcTyname ce OelleXd Kao pasnuka usMehy
KIbUTOBOJICTBEHE M PEBUAMPAHE BPEIHOCTH U TMPEIMET je aHalu3e pe3yiTaTa y3opka y
CKIagy ca Oe(UHHCAHOM TOJEPAaHTHOM TIpEUIKoM. ToJjiepaHTHA Tpelika je MaKCHMallaH
M3HOC HOBYAHE T'PEHIKe KOja c€ MOJKE MOjaBUTH y CAJIy padyyHa a Ja c€ OH U JaJjbe MOXKeE
MPUXBATUTH Ka0 MCTHHHUTO MCKa3aH. 32 OBO TECTHPAmE OApeAHNeMO TONEPAHTHY TPEUIKy
Ha HUBOY 2% oJ HeTO mobutH. JpymTBo je uckaszano moour ox 58.132 xwb. AuHApa 1a je
TosiepaHTHa rpemika 1.162.640 nuHapa. Y3opak unHe n3abpaHe jeIuHUIle TOMyIanuje Kojy
TecTHpaMo. Y OBOM Y30PKOBamY IOITYJIANN]y YHHE CBE TMOJIMCe ocurypama rpyme 03 u 10
m3nare y 2009 rogunau. Jenuauna y3opka je nmojeauHadyda mommca AO u MB. bpoj monmca
U37aTuX y 00€ TpyIe OCUrypama 1 lbUX0BEe KIbUTOBOJCTBEHE BPEJHOCTH JaTe Cy y Tabenn
KOja CJIe/H:

Tabena op. 81: Ipuxoou 00 ocueyparwa MB u AO u 6poj uzdamux noauca

IIpemuja IToBehame .
o Ipuxonu bpoj IIpoceuna
aKTypHCcaHa  IIpeHeTa y IIPEHOCHUX
. o4 . on U3aTUX  BPEIHOCT
npemuja peocurypa nmpeMuja .
npeMuje  ToJmca nonuce
Be OcHUTrypama
AyYTOOATOBOPHOCT 1.720.889 (31.832) (27.629) 1.661.428 192.956 8.916
AyTO Kacko 221.605 - (26.164) 195.441 4.365 50.769
VYkynHO 1.942.494 (31.832) (53.793)  1.856.869 197.321

% O6jarmmberse MojeANHIX KOpaka M3BPIICHO j¢ Y APYroM Jely AHcepTalje, a caga heMo BPIINTH HHXOBO
cnpoBoleme, 6e3 muper enadopupama.
4V 000 nuHapa, Taxolje 1 Hape/IHe TPH KOJIOHE.
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IIpe cenekumje y30pka MOpaMoO OAPEIUTH BEIHMYMHY y30pKa Koju Tpeba OuTH
omabpan. Koju Opoj jeamnuma mnomynanuje he cadumaBaTH y30pak 3aBUCH O]
BapHjaOMITHOCTH TIOMyJIalje, MPUXBAT/FHBOTI PH3HKA IOTPEUIHOT O10alnMBama, PU3NKa
MOTPENIHOT TIPUXBaTamka M TOJEpPAHTHE Tpemke. BapujabumHocT momymnanuje oueHuhemMo
U3padyHaBawkbeM CTaHIap/HE JeBHjallMje Nomyiauuje Ha 0a3u NUIOT Yy30pKa Ioiuca
ocurypama. [Innor y3opak mzabpahemo nmpumeHoM nporuenta 0.04% Ha Opoj jenuHuLA
HoTyJianyje, To Jaje:

e 0.04 %x197.321 /100 = 78.92 jenuuura u
e Jlakie, omabpahemo 79 jeauHUIIA THIIOT Y30pKa.

Jenunune nunot y3opka onabpahemo mpuMeHOM Tabiuue ciaydajHux OpojeBa u
NpUMEHOM ciy4ajHux OpojeBa Ha Opoj momuce oapearheMo Koje MOJNUCE YWUHE MUIOT
y3opak. Han jemmHmmama y3opka — omaOpaHMM IONMcaMa CHpoBemheMo peBH30pKe
mpoBepe y CKIaay ca JcPUHHCAHUM IMJbEBMMAa PEBH3HMjC W OTKPHBAKE TOCTOjamba
HOBYAHOT OJICTyNama KIbIDKEHE W PEeBHIMpPAaHE BPEIHOCTH yTBpheHe Ha Oasm mparehe
nokymenrtanmje. CranmapiHa AeBHjalja y3poKa Ha OCHOBY CIIPOBEICHHX HCIUTHBAA
IWIOT y30pKa U3HOCH:

" (di —di}
i—1

n—1

o /(216)2
78

S=24.48

Pusuk morpemHor oxdanuBama je PH3HK 3aKJbydHBama Ja je€ Calio padyHa
MOTpeIIaH KaJl y CTBapu MaTepHjaliHa rpemka He moctoju. Omryanhemo ce 1a oBaj pu3uK
nporiernMo Ha 0.10. PU3MK morpemHor mpuxBarama je pU3UK 3aKJbydHBama Ja Caijao
padyHa HHje MaTepHjalHO TOTpeIlaH KajJ y CTBApU MaTepHjajHa Tpelika MOCTOjH. Y
MPOLIEHU OBOT pu3uka Ouhemo puroposnuju u npuxsatuhemo HuBO 0o 0.05. Ilponena osa
JIBa pU3MKa Jlaje CTOIy JI03BOJbEHE TpaHUIE pH3MKa y3opkoBama (P), y mpeceky pena u
KosloHe Tabene Op 4 crtpana 85, mato y apyroMm neny auceprauuje. Ha Gasu oBux
napameTapa oxpenuheMo npeIMMuHapHY J03BOJbEHY IPAHHILY PU3UKA Y30PKOBAbA.

e A=PxXxTE
e A=0.5x1.162.640
e A=581.320

Ja 6u onmabpanu y3opak, HEONXOAHO j€ Ja OJPEIUMO CTaHIApIHY HOPMAaJIHY
JeBUjanujy 3a onabpanu HUBO pu3uka (V). 3a NpouemeHn PU3UK MOTPEIIHOT 010alNBamba
0.10, ctanmapHO HOpPMAJTHO OJCTyName m3HocHu 1.65 (Tabema 5, crpana 86 y pamny). Ha
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OCHOBY JaTHX NPETIOCTaBKH MOTpeOHa BEIMYMHA Y30pKa 3a TECTUPAmE NPUXoAa OJ
npemuja Ouhe:

(S*U*sz
n=|——
A

24.48%1.65%197.321Y’
n= ~188
581.320

Jlaxiie, y mporiecy peBH3Hje MpUX0Aa O IPEMHUje OCUTypamba MOTOPHUX BO3WIIA U
ayTOOATOBOPHOCTH HEONMXOIHO je ceiektuparu 188 jemmnuma mnomynanuje (monmca
ocurypama) koje he OuWTHM TecTupaHe NPUMEHOM aJeKBaTHUX MpoleAypa peBU3H]E.
Jenuaune y3zopka ogabpahemo nmpumeHoM MeToze ciaydajHor ogabupa. Cpasmepro ydemnrhy
Opoja M31aTUX TOJNHCA TI0 TMOjeIWHUM TpylaMa OCHIYpama BPUIMMO HUXOB Omalup, Tj.
n3zabpahemo 183 momuce AO wm 5 mommca ocurypama MB. Bpmmmo ucnmtuBame
n3abpaHux TIONHCAa OCUTypama: TNOocTojamke mparehe moKyMmeHTamuwje, HCIPaBHOCT
BpeIHOBama (haKTypHCAHOT M3HOCA, pasrpaHUuCH¢ NMPUXOJa TpeMa BPCTH OCHTYpamba,
o0padyH TpEHOCHE TpeMHje Y CKJIaIy ca BPEMEHCKUM TpajalbeM OCHUTypama, MpHUMEHa
Tapu(dHOT cUcTeMa IpeMa CTeleHy pu3HKa U ciI. PeBu3op yTBphyje peBuanpany BpeIHOCT
3a CBaKy MOJHCY W yrnopehyje je ca KBUTOBOACTBEHOM BpeaHOIINY. YKOJIHKO TIOCTOjH
HejeTHaKoCT u3Mel)y IpoKIbIDKeHe U peBUANPAHE BPETHOCTH yOUaBa Ce O/ICTYIAmkE Koje ce
Oele’)ku Kao pas3linka KIBUTOBOACTBEHE — MPOKILIDKEHE BPEIHOCTH M PEBHIUpPAHE —
BPEIHOCTH KoOja je Tpebasia OUTH NMPOKIIDKEHA. Y TOCTYNKY UCTIMTHBama ogadpannx 188
MOJIACA Y Y30PKY HUCMO YOUMIH OJCTYIame KOje OU MPEeACTaBIballo PA3INKY U 3aXTEBaJIO
eKCTpaIoJIalyjy Hajla3a Ha IMOIyJIalljy CBUX IOJIMCA OCUTypama. 3axBasbyjyhu npe cBera
J00pO OpraHW30BAaHOM CHCTEMY MHTEPHE KOHTpOJIe (IPUCTYIY U pacrojaramy o0paciuma
CTpore CBHJCHIMjE, H3JAaBakeM U 00pajJoM U3AaTUX TMoyimca myTeM codTBepa
insurence.net ¥ CIMYHO) 32 CBE TECTHPAHE IOJHCE OCHTYpama HHUCY YOUEHH HEAOCTAlu
npatehe JOKyMEHTalMje WIM TpeliKe Yy pPadyyHOBOACTBEHO] oOpamu M Kiacu(UKaIHjH
MoJIca mpeMa BpCcTh ocurypama. Kakse 01 3akibydke O MPOKIIKEHUM MPUXOIUMa U3BEO
PEBH30p J1a UCIIUTHBAKEM IOJIHCA OCUTYpara HUje CTeKao OBako yoensbuBe nokase. lllTa
ce JelIaBa y IpakCH peBH3Hje KaJga ce youe aeBHjaHTHE mojaBe? IIpermocraBuMo na cMo
HCMIUTHBAKEM jeIMHUIIA Y30pKa JIONUIH JI0 cienehux Haiasza qaTux y tabemu Op. 82.
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Tabena op. 82: [looayu y3oprosara 3a npuxooe 00 npemuje ocueypara AO u MB

KmuroBoacreeHna PeBuaupana Pa”j“"a

JenuHuue y3opka (mu=amn-
BpeaHoOCTH (01) BPeHOCTH (am) om)

1 7.300 7300 0
2 6.250 6.250 0
3 8.800 8.720 -80
4 9.350 9.350 0
5 8.900 8.900 0
6 8.887 8.887 0
7 7.995 7.895 -100
CYM 3A 183 ITOJIUCE 1.631.628 1.631.238 -390
1 50.300 50.300 0
2 44.850 44.660 -190
3 51.930 51.930 0
4 48.688 48.347 -341
5 54.804 54.804 0
CYM 3A 5 TIOJIMCA 250.572 250.041 -531
YKYITHO 1.882.200 1.881.279 -921

Kao mTo ce Buam m3 mperxoaHe tadese, yKylmHa KIHUTOBOJCTBEHA BPEIHOCT 3a
188 monuca m3Hocu 1.882.200 nunapa, yKynHa MpETIIOCTaBJbeHA PEBUANPAHA BPEIHOCT j€
1.881.279, u3 wera ce 3akJbydyje Ja MOCTOJH HETO pa3jiMKa MpelemuBama o1 921 nuHap.
Paznuka y BucuHmM oOpadyHaTe IpeMHuje OCUTYpaHHUIIMMa MOYKEe HaCTaTH MPUMEHOM BUIITHX
Tapuda ocUrypama Ha TojeIMHEe OCUTYPaHUKE O/ OHE K0jOj MO CTENEHY PU3HKA OCUTYParhe
npunajga. Jla Ou oleHWo Momynanyjy, PeBU30p Hajupe BPIIM MPOjeKIHjy OTKPUBEHHUX
rpeliaka y y30pKy Ha MomyJalujy U3 Koje je celleKTOBaH y30pak. YKyIHa MpOjeKTOBaHa
pasnuka 3a BpeaHoct nomynanuje (D) u3padynasa ce Ha 6a3u cneneher obpacima:

D = Nxd rJie je:

N = BenuuMHA MOMyNamuje; d = MPOCEUHO OACTYNARE H3PAUyHATO JIehEHEM
CyMe JieBHUjaliija ca BEITMYMHOM y30pKa.
IIpoceuno oxcryname y HameMm npuMepy u3Hocu 4,9 nun. (921/188), Benmuunna

nomynammje (N) je 197.321 monuca. Jlakie, yKynHa mpojeKTOBaHa HOBUAHA pa3linKa je:
D =197.321x4.9 =966.873
Ha ocHOBy npojexToBaHe HOBYaHE PA3IMKE 3a MOMYJalWjy U KHHTOBOACTBEHE
BpEIHOCTH caija pauyHa (B), peBuzop Bpim oneHy BpenHoctu nomynandje (X) Kao mTo

CIIEIN:

X=D+B

191



OuemeHa BpeAHOCT MOMyJalyje u3padyHaTa je 101aBabeM yKYITHE IPOjeKTOBaHEe
pasiuKe 3a NOIyJalKjy Ha KEbUTOBOACTBEHY BPEIHOCT MPUXOJA!

X =966.873 + 1.856.869.000
X =1.857.835.872

OmnemeHa BpeqHOCT nomyianyje Tpebana 6u ce Hahu y HHTepBaTy MPEenU3HOCTH,
na Oum momynamuja Owra npuxBaheHa kao HCTHHHTA. 3a onpehuBame wHHTEepBana
MPEIU3HOCTH HEOIXOTHO j& YTBPAUTH CTBAPHY J03BOJHEHY TPAHHUILY PEBU30PCKOT PH3HKA,
n3padyHaBambeM CTaHIApAHE JEBHjaIlMje y30pKa IMyTeM paHuje kopuirheHe dopmyre 3a
M3padyHaBamke CTaHAApIHE JAeBHjandje MuiIoT y3opka. CTBapHa [03BOJbEHA TIpaHHUIIA
peBU3OpCKOT prsnka ouhie:

e

, (23*1.65*197.321

- J188

] =547.793,12

Ha 6a3u npeTxoanux noaaraka 100HjaMo HHTEPBAT MPEIU3HOCTH:
WnrepBan npenusnoctu (IP):

P=Xt4
= 1.857.835.872+ 547.793,12

=1.857.288.078 no 1.858.383.665 nunapa

Pesynratu y3opka ynyhuanau Ou Hac Ha cnenehu 3akibydak:

Ha ocnogy npumerenux npoyeoypa, oyersena peoHocm npuxooa 00 npemuje
ocuzyparwa MB u AO u3nocu 1.857.835.872 ounapa u nocmoju 95% eeposammnohe (1-
PU3UK ROZPEUIHOZ NPUXEAMAalba) 0d je UCUHUMA, A/lU HEeRO3HAMA 6PEOHOCH NPUX00a
00 npemuje ocuzyparwa MB u AO ykwyuena y unmepean npeyusrnocmu, 1.857.288.078
0o 1.858.383.665 ounapa. Oépuymo, nocmoju 5 % pusuxa oa eepodocmojna anu
Henoznama 6peOHOCH nOnyaayuje naoa 6an UHMEPEAIa NPEUUIHOCHUL.

OrnemeHa BpeTHOCT MOIyJIAlMje Hajla3u ce Y WHTEePBAITY NPEIU3HOCTH, MehyTrM
KEbUTOBOJICTBEHA BPEIHOCT TOIyJIAIMje HUje Y HHTEpBaly Mpenu3HocTH. KakaB 3akibyuak
he peBH30p M3BECTH aKO CalII0 payyHa Majia BaH HHTepBaIa NPeU3HOCTH?
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AKo KmU20800CcmeeHa 8peOHOCH Npuxooa nada 8aH UHMEP8Ald NPeyu3HOCMU,
MIPUXO/IM CE jOII YBEK MOTY MPUXBATUTH KAO CTBAPHO M3PAKECHH, YKOJIUKO CY UCITYH-CHU
cienehu ycnosu:

e TonepantHa rpemka Beha je ox pasnuke u3Mely KHUTOBOACTBEHE BPETHOCTH
caliJia padyHa " JOH-€ TPaHuIle HHTEpBaJa MPEIU3HOCTH H

e CrBapHa J03BOJbEHA TIpaHMLA pHU3MKAa Yy30pKoBawma (A') Mawma je of
IpeTuMUHApPHE J103BOJbEHE TPAHULIE PU3HKA Y30pKOBamba (A).

TonepantHa rpemka je 1.162.640 nuHapa, KBUTOBOJICTBEHA BPEIHOCT MPHUXOJA
uzHocu 1.856.869.000 nmuHapa, moma rpaHMila WHTepBaia mpenu3HocT je 1.857.288.078
nuHapa. Pasnuka m3mel)y mpokmukeHe BpEJHOCTH MPHUX0JIa U JIOkhE TPaHHIle MHTEpBasia
npeur3HocTd je 419.078 nuHapa, mTO je B3HATHO Mamke OJi TOJIEPAHTHE TpeIKe.
KmuroBoacTsena BpeJHOCT MPHUXOa O NMPEMHje U Yy OBOM CIIy4ajy NMPHUXBAT/BHBA j€ KA0
CTBapHO HM3paKeHa, 003MPOM Ja M3HOC TPElIKe, KOjy jeé pPEeBHU30p BOJbAH TOJEpUCATH
npeia3y MaKCUMAalTHO BEPOBATHY TPEIIKY Y HOMyJIaluju.

CrBapHa 703BOJbEHA TIpaHMLA pHU3MKA Yy30pKoBama (A') msHocu 547.793,12
IUHApa W Mama je oJ MpeJMMHHApHe TpaHuile pu3nka y3opkoBama (A) 581.320 nunapa.
Haxrne, Mamu je UWHTepBal MPENM3HOCTH Ma j€ Mama BepoBaTHOhAa mpuXBaTama
MaTepHjaJHO MOrpemHor u3Hoca canga. O03uMpoM Ja OM ce y OBaKO MameM OICETY
WHTEpBalla TMPEIU3HOCTH HallUla NpOICHEeHa BPEIHOCT MNPHUXO0Ja, CMaTpaMo Ja ce
KIbUTOBOJICTBEHA BPEIHOCT HMCKA3aHMX MNPUXO/Ja MOKE OIIGHHUTH Kao HCTHHUTA W 0e3
OKapaKTepUCAHOCTH TpelIaKa Kao MaTepHjaTHuX.

[Topehemem BucHHE TPUXOAa 1O OCHOBY IPEMHjE€ OCHTYpama y OJIHOCY Ha
MPETXO0/IHY TOJMHY 33 CBE BPCTE OCUTypama J00HjaMo HHJIEKC lbUXOBOT KpeTama:

Tabena op. 83: Hnoekc kpemaroa npuxooda 00 npemuje ocucyparoa y 2009. y oonocy na
2008. coouny

(y.000 un)
Wnnexc
31.12.2008.r. 31.12.2009.r. 2009/2008
O6pauynarta npemuja (pakrypucana npemmuja) 1.769.587 2.108.826 119,17
— IIpemuja npeHera y peocurypame (21.358) (31.841) 149,08
— [ToBehamwe MpeHOCHUX MTPEMHja OCUTYpamba (248.888) (84.338) 33,89
— YkynHO (IpUX0au OJf IPEMUje OCHTyparba): 1.499.341 1.992.647 132,90

JpymTBo je 3a0enexuio pacT NMpHxoja oA Hpemuje ocurypama 3a 32.9% y
OJIHOCY Ha MPETXOJHY roauHy. Ha OCHOBY CBHX JI0Ka3a CTEYEHHUX MPOLECOM PEBU30PKOT
UCTIMTUBAkha W aHajdM3e OBUX NPUXOJa, YBUJOM Yy JOKYMEHTALUjy W CBHICHIIH]Y,
CIIPOBEJICHHUX MPOTPAMCKHX PELICHA Y IPYIITBY MOKEMO HCKa3aHy BPEITHOCT OLICHHTH Kao
MPUXBATJLUBY Ca acrekra peBusuje. Hekama m (uHAHCH]CKM BeoMa 3/1paBe KOMIIaHH]E
OJUIaXy TPHU3HABAKE OCTBAPEHHX MpPUXOJAa IyTeM oOpadyHa pe3epBUCAama H CTBAPajy
pe3epBe koje he yrnmoTpeOuTn y HapeHUM TOAHaMa Kaja IMocIoBamke KOMIIaHUje He Oye
TaKO YCIICIIHO YHME C€ 3aJp>KaBa CTBOPEHA CIIMKA KOHTHHYHPAHOT YCIICIIHOT ITOCIIOBAbA.
Crora je mMOTpeOHO Ma)XKJbMBO OJMEPUTH IMPABHIHOCT MpPU3HABamba IMPHUXO0Ja KaKO OBU
pauyHOBOJCTBEHHU TPHUKOBM HE OM OCTalM HEOTKPUBCHH W CaMHM THM (HHAHCH]jCKH
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W3BEIITaju OWIM 3aMarsbeHu. UMM je MpUCYTHO BEJHMKO 3a0CTajarbe MPHUJIMBAa HOBIA U3
MOCJIOBamka 32 MPU3HATHM M 00padyHAaTHM HPUXOAMMA MEPHO/IA TIOCTOjU jacaH CUTHAI JIa
ocurypasajyhe apymrso ,,ocnobaha“ ¢popmupane pesepse U3 HEKOT MPETXOAHOT TEPHO/IA.
OBHUM payyHOBOACTBEHHUM TPHKOM CIyXHJa ce KommaHuja ,,Microsoft koja je y 1998.
OCTBapuia MNpPUXOAE H3HAJ OUYEKHMBAHMX Ma je Npuleria cTBapamy pe3epBU Koje je
centeMOpa 1999. rogune 36or maza mpopgaje ox 6.6% ocioboauna y uszHocy ox 110
MHIMOHA $ M Ha Taj HAau4MH ,HUClerjiana” HenpeABUEHE BPXOBE U MaJ0BE Y CBOM
TI0CTIOBAIbY.

3a 2009. roauHy ApymTBO je YKYIHO (hakTypucano nmpeMujy y uzHocy 2.108.826.
Mebhytum, npymrBo je mpeys3eno pusuke y ocurypame Behe o1 cBOjuX (DMHAHCH]CKUX
MoryhHOCTH Ta je yroBopwio TOKpuhe pu3nKa W3HAJ CaMOIpHIpXKaja 3a OCHUTypambe
MOTOpPHUX BO3WJa KoJl peocurypasaya "Jlynasa Pe", a.n.0. beorpan 3a uemy 2009. roauny,
MMOBHHCKHX OCUTypama u 3ejeHe kapre. [Ipenere npemuje y peocurypame uznoce 31.841
XWb. JUHApa. 32 0Baj M3HOC Ce yMmamyjy oOpauyHaTH MPUXOAU O] MPEMUje OCUTYpama
(pauyn 512 m 523) m on ykymHo daxrtypucane mpemuje m3noce 1.5%. JpymrtBo je
3aKJBYYMJIO YIOBOp O pEOCHTypamy BHIIKa MIT€Ta 10 OCHOBY OCHTypama
ayTOOATOBOPHOCTH y 3€MJBH ca JPYIITBOM 3a peocurypame "/lynas Pe", beorpaa. Ysunom
y YroBOp YCTAHOBWJIM CMO Jla C€ PEOCUTYpame OJHOCH Ha PEOCHTYpame BHIIKA IITETE,
HAaUYMH aKTHBUpPama YroBOopa j¢ ayTOMAarcKd, OOMM TMOKpuha OCHOBHH, JIUMHUTH CY
OrpaHWYEHH Ha HHMBOE MOKpuha. 3a MpPBH HUBO 3aIITHTE PEOCUTYpPAH je BHIIAK INTETA IO
ayTOOJITOBOPHOCTH Y 3eMJbH Tipeko nzHoca o 70.000 € xo 170.000 €, mo jemHOM MITETHOM
norahajy. AHaJIM30M CTaBKH yroBOpa O PEOCUTYpamy YCTAHOBHUJIIHM CMO Jia jé YTOBOPOM
yTBpheH HaumH oOpadyHa M AWHAMHKa IUIahamba MUHMMATHE M JICTIO3UTHE NpEeMHje
peocurypama ca mnpoBusujoM. llpoBmsmja peocurypaBaya wuzHocu S5 % OO YKYITHO
oOpadyHate OpyTO NMpEeMHje PEOCUTYpama 1O OCHOBY OBOT' yroBopa, Iuiaha ce y HCTo
BpeMe KaJia JIOCTIeBajy paTe MUHUMAJIHE U JICTIO3UTHE TIPEeMUje, OJJHOCHO KOHayaH o0payyH
npemuje. [Ipeko Yapyxkema ocurypasaua CpOuje, 3aKJbYUEH j€ YTOBOpP O PEOCUTYpamby ca
peocurypasauuma ,,JIJIOP* Hosu Can u ,,/lynas Pe* a.1., beorpaa, o peocurypamy BUIIKA
mrere 1o Mel)yHapoaHO] 3€leH0j KapTh OJ ayTOOATOBOPHOCTH Yy TPH HUBOA 3aIlTHTE.
ObaBe3e 3a OBy IpEMHjy peOCUTypamba W3MHUPY]y ce IpeKo YApyxkema Mo oOpadyHHMa
KOjU Cce JI0CTaBjba)y Yy [JB€ paTe Ha TOJUIIKBEM HHUBOY a 10 MNPHHLIUIY
MPOTIOPLIMOHATIHOCTH, CBUM JAPYIITBHMA 3a OCUTYypame, JABa IyTa TONUIIBE U
AKOHTAIIMOHO y3 CBaKy Ha0aBKy 3elieHe Kapre. Peocurypan je u moprdelb ocTaimx
HEXUBOTHUX ocurypama 3a 2009. roguHy 3ak/by4yuBamHEM YrOBOpa O EKCIIEACHTHOM
peocurypamy HUMOBHUHCKMX pu3uka 3a 2009. romuny. [lakie, yBUIOM y TOjeMHAYHE
YrOBOPE O PEeOCUrypamy IMOjeINHUX BPCTa OCUTypama ydenihe peocurypaBayda y IpeMuju
ocurypama 3a 2009. roguny y uznHocy ox 31.841 xuse. auHapa omHocu ce Ha cieaehe
pU3HKe: 3a pusuke y 3eMibH 19.905 xusb. TUHApA U 32 PUBUKE Y HHOCTPAHCTBY — 10 OCHOBY
3eneHe kapre 11.936 xwb. aunapa. [Ipernenom ananutnukux kaptuna (512 u 523 pauyH)

%% Schilit, H., ,,Financial Shenanigans — How to detect Accounting Gimmicks & Fraud in Financial Reports®,
McGraw-Hill, 2002. Shenanigan No 7: Shifting Future Expenses to the Current Period As a Special Charge p.
157.
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CTPYKTypa OBHX pacxojJa IO OCHOBY IIpeMHje peocurypama je cieaeha: mpemuja
peocurypama 18.958 xmb. auHapa, MpoBH3Hja W3 IOCIOBAa PEOCHTYpama y 3eMibH 947
XWJb. TUHApA W MPEMHUja PEOCHTYpama IO 3eJeHO] KapTh 3a MHOCTpaHcTBO 11.936 xwb.
JMHApa. YBUIOM Yy KEbUTOBOJCTEHH 00padyH B 00yXBaT MOCIIa PEOCUTypamba YBEPUIA CMO
ce J1a je IPYIITBO U3BPUIMIO MPUMeHY uiaHa 38. ctasa 4. HpaBI/IHHI/IKa.%

ITo ocHOBYy caocurypama ocTBapeHa je (hakTypHcaHa IpeMHja CaOCUIypama y
uzHocy on 16.774 Xxwib. quHapa W y MPUXOAWMA O] NPEMHUje OCHTypama y4YecTBYjy ca
0.84%. IIpemuja U3 caocurypama OCTBapeHa je TI0 OCHOBY 3aKJbydera YETHPH YyroBOpa O
CaoCHUrypamy TJie je APYUITBO y CTaTyCy MapTUIMIIAaHTA TIOCIa CAOCHTYpama. Y MOCTYIKY
PEBH30PCKOT TECTHPama WCTHHUTOCTH HMCKAa3aHUX MPHXOJa O] NMPEMHje CAOCUTyparmba
M3BPIIWIIA  CMO TIPOBEPY YroBOpa O CAOCUTypamy ¢ MPAaBUIHOCTH HHHXOBOT
KIUTOBOJICTBEHOI 0OpauyHa. 3a OBe MOCJIOBE 003UPOM Jia BpeMe Tpajarma CaoCHUIypama
npenasyd y HapeJHH OOpadyHCKH MEpHOJ| APYIITBO je YTBPAMIO MPEHOCHY NpPEeMUjy y
BUCUHU 0] 6.654 xuib. AuHapa. J[pymITBO je Kao caocurypame yrOBOPHIIO BUCHHY Yiela y
CaOCHUTYpaHOM pHU3MKY 10 yroBopuma Op. 1. m 2. oxg 30 %, nok Boaehwm caocurypaBaun
yuectByjy ca 70 %. Ilo mpeamery Op. 3. 3akjbydeHOr yroBopa, yjAeO APYIITBA Kao
caocurypanaua je 20 %, a moj TaukoM 4. 3aKJpydeHOr yrosopa 65 %. U3BpiieH je yBuna y
JOKYMEHTAIMjy U €BUCHIU]Y T€ PEBU30p 3aKJbydyje, Ja je APYIITBO MPABHIHO HCKA3aJI0
TIPHXOJIE TI0 OCHOBY CAOCHTYpamba, Tj. Y CKIaxy ca dnanoM 47. craBom 3. [IpaBuiauka’ .

3a cBaKkM yroBOp O OCHTypamy WM U3JAaTy IOJHUCY OCHUTYpama YHUjU TEPHO]
ocHrypama npejasu y HapeJH! 00padyyHCKH MEePUOJl, JPYIITBO je TY>KHO J1a YTBPJU U3HOC
He3apaljeHe peMuje U Ja 3a yTBph)eHH M3HOC U3BPIIU KOPEKIHUjy (aKTypUCaHUX MPUXO0/1a
on mpemuje y3 omoOpaBame pauyHa 490 IlpeHocHa mpemmuja. PeBH3opcko pasmarpame
WUCTHHUTOCTH OWJIAaHCHE TIIO3UIMje MPEHOCHE mpeMuje Beh je M3I0XKEeHO a y OKBHUPY
MOCTyIaka UCIUTHBamka OnnaHca ycrexa 6aBuheMo ce caM0 OCHOBHHM IOCTYIIIMMA KOjH
CE CIpOBOJIE W CIIy’)K€ 3a IMOTKPEIUbMBaKkE Hala3a CTEUCHHX NPU PEBU3WjU OUIIaHCHE
no3unje npeHocHe mnpemuje. lloBehame mnpeHOCHE TNpeMuje OCUrypama HW3HOCH Y
npymTBy 84.338 Xwib. IMHApa U y OJHOCY Ha (haKTypHUCaHy MPEMHjY OCUTYyparma U3HOCH
4%. OOpauyH MPEHOCHUX MpEeMHja C€ BPIIM y3 MPUMEHY MeTojaa "mpo para temmopuc'.
H3Bohemem MeToie peBH30PCKOT NCIIUTUBAA aHANUTHYKY TOCTYIIH, ncnuraheMo pa3Boj
MPEHOCHE TpeMHje y HHU3y Y3aCTONHMX TOJMHA Kako OW JOIIIM 0 Ca3Hama Ja JH ce
MCKa3aHU N3HOC MOKE OKapaKTEPHUCATH Kao OMIITE MPUXBATIHUB.

[IpoueHTyanHo OcCTBapeHa MPEHOCHA MpeMHja W3 OJHOCA HEHE BEIMYMHE U
¢dakrypucane npemuje y nepuoay 2004.- 2009. uzHocu:

% “ITpasunnux o Konwmuom oxeupy u cadpacunu pauyna y Konmuom oxkeupy 3a opywmea 3a ocuzypare”,
"Ci. rmacauk PC", 6p. 15/07 ox 08.02.2007, 03/09 ox 16.01.2009, 35/10 ox 26.05.2010, wian 38.
" Ycro., unau 47.
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Tabena 6p. 84: Yuewhe npenocne npemuje y haxmypucanoj npemuju y nepuody 2004-
2009. cooune

(y 000 nun)
®daxkTypucaHa . IIpouenar
lNoguna npemMuja Tperocka npewija (3:2)
1 2 3 4

— 32 2009. ronuny 2.108.826 1.022.724 48,50 %
—  y2008. ronuau 1.769.587 938.386 53,03 %
— y2007. ronuau 1.347.132 689.499 51.18 %
— y2006. ronuau 1.445.753 722.281 49.96 %
— y2005. ronuau 1.141.661 609.309 53.37%
— y2004. ronuau 405.826 177.857 43.82 %

[Mpoceuno mporenTyanHo ydemhe MpeHOCHE MpeMuje y GakTypucaHoj MpeMuju
3a mecTorofuimy nepuoa usHocu 49.97 %. Mzppmmhemo u3pauyHaBame CTaHIapAHE
JIeBUjalje MPeHOCHE peMuje 0]l MPOCeUHe BpeIHOCTH. YTiopeanhemo onctyname y 2009.
TOAMHU OJf IPOCEYHOI BapHjUTETa M JOHETH 3aKJ/by4aK Ja JIM jeé Ha OCHOBY OBOT
IPUMEHEHOT MOJIeNla MCKa3aHW HM3HOC NpuXBaT/bMB. CTaHAApHO OJCTyNamke NPEHOCHE
peMuje y HA3y MMOCMaTPaHOT TIepHoa AaTo je y Tabenn Koja CIean:

Tabena op. 85: Kanxyrayuja keadpamnoe o0cmynarba RpeHoCcHe npemuje 00 rweHe
npoceyre 8peOHOCMU

IpeHocHa ITpoceuno KBanpupano
d)aKTypncaHa npemMuja TIpoueHar OJICTYH A€ OJT MIPOCEYHO

npemuja (y 000) 3:2) apT.Cpel. 2

Tonuna (y 000) PT.Cpea oncryname (57)
1 2 3 4 5 6

2009. 2.108.826 1.022.724 48,50 % -1.47997 2.1903
2008. 1.769.587 938.386 53,03 % 3.05124 9.3101
2007. 1.347.132 689.499 51.18 % 1.20544 1.4531
2006. 1.445.753 722.281 49.96 % -0.01848 0.0003
2005. 1.141.661 609.309 5337 % 3.39311 11.5132
2004. 405.826 177.857 43.82 % -6.15136 37.83923

49.97% 62.30629

Kana xBampupaHo mpocevyHo OJCTyName MOoAeIMMO ca OpojeM rojauHa 100ujeMo
10.38438, u m3pauyHaMo KBaJapaTHH KOPEH 1001jaMO MPOCEYHY BapujaOMITHOCT MIPEHOCHE
IpeMHje y HIECTOTOUIILEM MEpHoay a Koja uzHocu 3.2224 %. Y 2009. ronuHu npeHocHa
npeMuja oxactyma ox mpoceka 3a 1.4 %, yuemhe mpeHocHe mpemuje y (akTypHCAHO]
npemuju u3Hocu 4%, Tako na 003MpOM Ja OBE BPEIHOCTH TPaBUTHUPAJy OKO MPOCECYHOT
BapHUjUTETA, Ca acleKTa PeBU3Mj€ UCKA3aHU U3HOC MPEHOCHE MPEMHUje MOKE CE TPUXBATUTH
kao uctuHUT. OO0pavyH MPEHOCHUX MPEMHU]ja BPIITU CE Y CKIIATy ca OI[J'IyKOM.98

JpymTBo je ocTBapwiio NPUXOJE HEMOCPEeIHO TIOBE3aHe ca IOCIOBUMA
ocHrypama y u3Hocy o 33.266 Xub. TuHapa U TO 10 OCHOBY Ipojiaje MeljyHapoaHe KapTe
OCHUTypama — 3€JeHH KapToH y u3Hocy of 30.743 xwusp. muHApa, MPUXO0JAE OJ yCIYy>KHOT
CHUMama mrTeTe u mnporeHe 1.545 xub. quHapa W ocTalie MOoCIoBHE mpuxone 978 xusb.

nuHapa. OBY MPUXOAH Y MIOCIOBHUM MPUXOJUMA YUE€CTBY]Y ca CKpoMHUX 1.6 %. YBugom y

B «“Oonyra o Gnudicum Kpumepujymuma u nauuny o6pauynasarsa npenoctux npemuja”, “Ci. rnacuuk PC”,
Op. 55/04. 1 19/05, u [IpaBuiTHUK 0 IPEHOCHUM IIpEMHjaMa JIPYIITBa.
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AQHATMTUYKY €BHUACHIM]Y YCTAaHOBIJIM CMO J]a OBH NPHUXOIM MOCMAaTpaHO MpeMa BpcTama
ocurypama motudy u3 cieaehmx ocurypama: ocurypame Hesroge 97 Xuib. JUHApA,
ocurypamba MOTOPHUX Bo3uja M ayrooaroBopHocT 33.085 xuip. AuHapa W ocTaia
HE)KMBOTHA OCHUrypama 84 Xwib. AuHapa. M300pom Hamora 3a KHIDKEHE MPUXO/a
OCTBapeHUX I0 OCHOBY OCUTypamba MOTOPHHMX BO3WJIa M 00aBE3HOI OCHUI'Ypama HUCMO
YOUMJIM OJCTyName u3Mely KBUroBOJCTBEHE U peBUAMpaHe BpeagHocTH. OO3UpoM aa oBU
NpUXOAU HEMajy MaTepujajlaH 3Haya] y YKYIHHUM IIOCIOBHMM IIPUXOAMMA HUXOBA
JeTaJbHIja PEeBU30PCKA UCTIMTUBAa HUCY HEOIXOTHA.

OcwurypaBajyha apymra 003upom j1a umajy (GopMHpaHe TEXHHUYKE pe3epBe 3a
notpede ucIiaTe OJIITETHUX 3aXTeBa I10jaBJbyjy C€ Ka0 MHBECTHTOPH Ha (PMHAHCH)CKOM
TPXKHUIITY W TIO OCHOBY JICTIOHOBAaba M yJlarama CpPe/ICTaBa TEXHUUKUAX PE3EpPBU OCTBAPY)Y
npuxoje. OBe mocioBHe mpuxone y u3Hocy o 51.549 xum. aunapa (2.43% y mocinoBHUM
NPUXOJMMa), YBUJIIOM Yy aHAJIUTHUKY, YCTAaHOBWJIM CMO Ja je IPYIITBO OCTBApUIIO IO
cieaehuM ocHoBaMma:

Tabena op. 86: Cmpykmypa ocmanux nociosHux npuxooa opywmea y 2009. eoounu

(y %) (y 000 nun)

— Ilpuxonu ox nuBUACHIE 17.04 8.786
— Ilpuxomu o Kamara Ha CpeJICTBa OCUTypama 20.85 10.753
— Ilpuxonu o KaMarta Ha perpecHa OcTBapema 23.66 12.198
— Ilpuxonu on kamara Ha aJMHHUCTPaTHBHE 3a0paHe 7.99 4.119
— Ilpuxonu on kamara GaHaka - IETIOHOBAaHA CPEICTBA 110 BUlewhY 10.62 5.478
— Ilpuxonu on kaMara Ha J€HOHOBamba U yaarama y XOB 12.60 6.497
— [Ipuxonu no ocHOBY ehexaTa BaJlyTHE Kilay3yiie 7.21 3.718

VYkymHo: 100 51.549

Ilpuxoou 00 oOusudenou y HajseheM H3HOCY OCTBAapeHH Cy IO OCHOBY
JICTIOHOBama Ko OaHaka. [IpoBepoM Hajora 3a KbMKCHE YBEPWIH CMO Ce€ JIa 1Ba M3HOCA
YUHE BEIWYHMHY MpUX0oJa oa nuBHueHAe ox 8.179 xwm. nuHapa. Koudupmanuyjom
HaBeJIeHUX OaHaKa MOTBPAWINA CMO MOPEKJIO U OCHOBAHOCT MPOKHMKEHUX MPHUXO0JIA YUME
CMO C€ YBEpPHIHM Y HUCIYHCHOCT IMJbEBA PEBU3HUjE TOCTOjarbe, BIACHUIITBO, TAYHOCT U
BpenHoBame. [Ipuxonm o KamMaTe OCTBapeHH Cy MO OCHOBY KPAaTKOPOYHHX JIETIOHOBamba
cpezacTaBa KoJ MOCIOBHUX OaHaka. [Ipuxoam o kamare Ha cpelicTBa OCUTYpama, perpecHa
oCTBapema M aJAMUHUCTPATUBHUX 3a0paHa, OCTBapeHU Cy (popMupameM MOTpaXHBama U
Hariate uctux. JpymrTBo je miaHoM 00e30eamno mpaheme yI0KeHUX M JACTOHOBAHHMX
cpeicTaBa TEXHHMYKMX pe3epBu W ['apanTHor QoHnma y ckimaay ca oapendama 3akoHa O
ocurypamy. ¥ OCHOBAaHOCT U UCTHHUTOCT NPUXOJa IO OBHM OCHOBaMa YBEPHJIH CMO Ce
NpU PEBH3MjH KPATKOPOYHHX (UHAHCHJCKUX IJaCMaHa M JCMO3WTa IOJOXKCHUX Y
MmojeIMHAM 0aHKamMa Koje je JPYIITBO H3BPIIWIO y CKJIaay ca OrpaHu4YemHMa O
JICTIOHOBabY TEXHUUYKUX pe3epBu. [Ipu mperiieay anaauTuke OBUX MPHUXOa HUCMO YOUMIIN
OJCTynama Koja OM 3axTeBaja ONIIMPHUja UCTIHUTHBama. CTEYEHM [OKa3H YBUIOM Y
o0padyH M HamjaTy HpUXojJa caMoO Cy HOTKPENWIN 3aKJbydKe H3BEICHE NPU PEBU3HjU
KpaTKOpPOYHUX TutacMaHa. [Ipuxoam Cy mMpaBWIIHO BpEAHOBAaHHM M NPU3HATH y CKJIAIy ca
npaBWwiIMMa OWIIaHCHpama. J[pymTBo je McKa3alo BUCHHY OCTaJIHMX IMOCIOBHUX MPUXO/a Y
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u3Hocy ox 8.281 xwb. quHapa. Ilpuxoau cy ucKa3aHu 10 OCHOBY OCTBApPEHE 3aKyIMHUHE OJ1
WHBECTUIIMOHNX HEKPETHHMHA M pedyHIaIHje CpeacTaBa M0 OCHOBY NpHjeMa PagHHKA O]
Cayx0e 3a 3amonubaBame W CHpoBoheme akimuje 3amonubaBama y 2009. romman. OBu
npuxoan ydectByjy ca 0.40 % y MOCIOBHHM MpUXOIUMa Ta CE€ HHXOBOM MOJPOOHU]jOM
aHanu3oM Hehemo 6aBUTH.

Hacynpot npuxoanma, ocurypaBajyha ApymTBa CBOJUM IOCIOBAaKEM MPOU3BO/IE
(yHKIMOHATHE pacxojJe KOjU ce IIPBU CyuesbaBajy OCTBapeHUM mpuxojauma. I[locioBHu
pacxoau cy TPBU KOjH yMamyjy OCTBapeHE NpPUXOJe Tako na OW TpyKameM yciyra
OCHTYparba JPYIITBA MOPAJIa 13 OCTBApE MPHXOJE HAjMAbe y HHBOY MOCIOBHHIX Pacxoma.”
OcwurypaBajyhe apymrTBo unje (pUHAHCH]CKE M3BEIITaje PeBHIMpPAMO Hckazano je y 2009.
TOJMHM BHCHUHY OBUX pacxoga y usHocy on 1.089.717 xwuie. nuHapa, mo cienchum
OCHOBaMa:

Tabena op. 87: Cmpykmypa nociosHux pacxooa ocuzypasajyhee opyumesa y 2009. eoounu

(v 000 nnn.) Y %)
1.  dyropouHa pe3epBuCama U GYHKIIMOHAIHU TOPUHOCH 87.087 8.08
2. Haxknapne mreTa U yroBOpeHHMX H3HOCA 774.212 71.04
3. PesepBucane mrete 367.082 33.68
4.  Ilpuxomu 1o ocHOBY perpeca (51.022) -4.68
5. Cmameme ocTaluX TEXHUYKUX Pe3epBU (92.017) -8.44
6. Pacxony mo OCHOBY J€TIOHOBama U yllarama TeXH.pe3epBI 4.375 0.40
VYkynHO: 1.089.717 100

Haj3nauajuuje  ¢QyHKOMOHANIHE pacxome Yy ocurypaBajyhum  npymrBuma
NpEeICTaB/bajy HAaKHA/IE IITETa M YrOBOPEHHMX H3HOCA IITO je y CKJIaxy ca MPHPOIOM
MocjoBama JAPYNITBA. 3a INTETe KOje HUCY JIMKBHIUpPAaHE Yy OOpauyHCKOM MEPUOITY
JPYIITBO BPIIM pE3EpPBHCABE INTO je Yy CKIaly Ca OCHOBHUM pPadyHOBOJICTBEHHM
MPUHIMIIOM y3POYHOCTH. Pacxomu 1o 0BOM OCHOBY JpYTH Cy IO 3HA4ajy y JAPYIITBUMA U
CYIITUHCKHU TIPEJCTaBJbajy pacxole Koju he mIpow3BecTH HCIUIaTEe HAKHAAE IITETa Y
HapeaHOM oOpauyHCKOM mepuomy. OCHUM pe3epBHUCAHUX IITETa APYHITBA BpIIe oOpadyH
JTYTOpOYHUX pe3epBHCama KOjU Ce KOJ MMOBHHCKOT OCHI'YPama OJHOCE Ha pe3epBHCAbe
3a M3paBHAIb€ PU3MKA KA0 M (PYHKIHMOHAJHMX J0oNpUHOcA. /lyropodHa pe3epBucama y
n3Hocy ox 87.087 Xusb. IUHApa APYIITBO j& OCTBAPHIIO IO cliechuM OCHOBaMa:

Tabena op. 88: Pacxoou no ocHogy 0y20poyHUX pe3epeucarbd i QYYHKYUOHATHUX

donpunoca
(y %) (y 000 nuH.)
— JlonpuHOC 3a IPEBEHTHBY 30.06 26.178
— Barporacuu nonpunoc 2.94 2.560
— Hompunoc 'apantHOM QoHTY 57.44 50.022
— PesepBucama 3a u3paBHame pU3nKa 4.08 3.550
— Ocranu pacxoau 3a gyropouna pesepsucama (MPC — 19) 5.48 4.777
YkynHo: 100 87.087

% Camo jemHo ox 26 ocurypasajyhux npymrasa koju cy mocioand y 2009.romumm y Cpbuju (Societe
generale) Huje octBapwiio Behe mociaoBHE MpUxo/e of MOCIOBHHUX pacxona. CBa ocraia ApyliTa OCTBapuia
cy 100uT-0pyro nocnouu pesyarat. U3sop: HBC ,,bunanc ycnexa cexropa ocurypama Penyomuke Cpouje y
2009. romuan.www.nbs.rs nperiex centembap 2010. roqune.
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Ipema wiany 106. 3axoma'® craom 2. yrBphyje ce cactaB mpemmje ocurypama
U ocTaBJba ce MOryhHOCT, a ce (hyHKIMOHAJIHA MPEMHja CaCTOjU O/ TEXHUYKE MpeMuje, a
MOXE Caap’kKaTH M JONPHHOC 3a NPEBEHTUBY, aKO j€ ypadyHaT y NMPEMHjy OCUTypamba.
VBHIOM y HHTEPHH aKT JAPYIITBA' ' APYIITBO CE ONPEIENHIO 33 BUCHHY IPOLEHTA, KAO
neo (pyHKIMOHATIHE MpeMuje 3a 00pa3oBame JONPUHOCA 32 IPEBEHTUBY y BUCHHHU 011 1 110
4 % ca octBapeHoM BucuHoM oA 1,05 % y npoceky Ha HUBOY apymTBa (Tadena 6p. 42 c1p.
143). Ha ocHOBY OBOT MHTEpPHOT aKkTa y Jieiny oOpa3oBama 0OnpuHoca 3a npedeHmusy,
JPYIITBO j€ U3BPILIMIIO PACIIONENY MPEMHjE OCHTYPama U YTBPIMIO 00padyHaTH TOTIPHHOC
U3 OBE pacrojese y u3Hocy on 22.367 xusb. 1uHapa, 06e3 JonmpruHoca 3a IpeBeHTHBy of 1,2
% mo wrany 45. 3akoHa 0 00aBE3HOM OCUTypamy y caoOpahajy, koju je yrBphen y nznocy
on 4.818 xmwb. auHapa. J[pymTBO je MCKasaio JOMPUHOC 3a MPEBEHTHUBY Of 26.178 Xub.
JMHAapa KOjH je KHIMKMIIO, a KOjH je OCTBapeH mo cienehuM ocHoBama: JONpHHOC 3a
NPEeBEHTUBY M3 pacnojerne npemuje 21.360 xwb. quHapa, HOMPUHOC 3a MPEBEHTHBY I10
yiany 45. 3akoHa o0 06aBe3HOM ocurypamwy 4.818 xusb. auHapa. CripoBeIeHUM MOCTYITKOM
pPEeBH30pPCKE TIpeBepe Ta4HOCTH oOOpadyyHa U BpeIHOBama JONPUHOCA IPEBEHTUBE
YTBPAWIN CMO Pa3iMKy M3 OAHOCA BEIMYMHE JOMPHHOCA 33 MPEBEHTHBY M3 pacCIoiese
npeMuje koja m3Hocu 22.367 xwib. quHapa (0e3 caocurypama) U KIbH)KEHE BHUCHHE OJT
21.360 xwp. nuHapa y nzHocu ox 1.007 xuse. quHapa. YTBpheHH H3HOC peBH30p MOpa Ja
MpOIICHU ca acriekra marepujainHoctu. lllTa je mMaTepujanHOo 3a GopMUpame MUIBCHA
peBu3opa Moke OutH onpeheHO TNPUMEHOM pa3IMYUTHUX KpuUTepujyma. Huso
MaTEepUIHOCTH MOXe OMTH oapeleH Kao NMpOIEHTyaJHO OJACTyHame OJ: OMIIaHCHE cyMme
(5%), octBapenux npuxona (5%), ocTBapeHHXx pacxona (5%) wiM Heomope3uBe TOOUTH
(2%). Y mopeckoM cMHCIY, CBaKO OJCTyHame u3Mel)y KinmkeHe BpeIHOCTH U yTBpleHor
M3HOCA KOjH je Tpebao OWTH MPOKIIKEH YKOJIMKO He moBehaBa MM cMamyje OIope3nBU
noburak y usHocy Behem ox 2% wuckazaHOT OMOpe3WBOr JOOWTKAa HE cMmaTpa ce
MarepujaHuM. 3a ToTpeOy H3BOhema pPEeBH30PCKOr 3aKJbydka O KapakTepy YO4YEHOT
OJICTyNama, M3pauyHaheMo HUBO MaTEpHjaTHOCTH MPEeMa HaBEICHIUM KPUTEPHjyMHUMA.

Tabena op 89: Husou mamepujannocmu u npoyexa youeHux o0Cmynara

KU
HIBO - % MATEPUJAJIAH  YTBPBEHO

MATEP. BPFYIE)%S)CT MATEP. U3HOC OJICTYIIAE PASITHKA
Branancra 3.307.270 5 165.363,5 1.007 164.356,5
cyma
Hociosn 2.085.743 2 41.714.8 1.007 40.707.8
MIPUXOIHN
Tocrosnu 1.089.717 2 21.794,3 1.007 20.787.3
pacxonu
Heonopesusa 71.096 2 1.421.92 1.007 414,9
100uT

100 33koH 0 ocurypamy, Hcro., unan 106, cras 2.
o1 TIpaBHUIIHHK O MAKCHMAJIHO] CTOIH PEXUjCKOT Jo1aTKa “TakoBO ocurypame” a.u.
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Kao mro moxemo 1a younmo, yTBph)eHO O/ICTyName HU 10 jeTHOM KPUTEPHjyMy
HE CTHYE KapakTep MaTepHjalHOCTH. YTBpheHM W3HOC ce€ y KOHAYHO] MPOIEHH CBUX
YOYEHHX OJICTyNama MOpa IOCMAaTPaTH 3ajeJHO Ca CBUM OJICTyNMAamHMa M pa3MaTpaTH y
KyMYJIaTUBHOM H3HOCY Kako O ce (opMupanso WCIPaBHO MHILBEHE pPEBU30pa O
KapakTepy (UHAHCHjCKMX H3BelITaja ocurypaBajyher npymrBa. Ha oBoj wucranim
pa3marpama, JONPHHOC 3a MPEBEHTUBY CE€ MPHUXBAaTa Ka0 UCTUHHUTO HCKa3aH. YBUAOM Yy
aHAJIUTUKY 0Opa3oBama U XPOHOJIOIIKOI OOpadyHa AONPUHOCA YCTAHOBWIM CMO Ja je
JIPYIITBO M3BPIIMIO YycKiahuBamke BPEMEHCKOT TIepHoja o0pa3oBamba M TPOIICHA
CpeacTaBa MPEBEHTUBE TPeMa BpeMEHY Tpajarma OCHTYpamba.

Bampoeacnu donpunoc je obpadyHat y ckiagy ca 3aKOHOM M aKTHMa JIpyIITBA HA
JIe0 TpeMHje KOjoM ce TIOKpHBa OBaj PU3UK MO rmoceOHOM oOpauyHy. OOpauyHOM je
YKaJKylIucaH u3Hoc on 2.560 XuJb. IMHApa OJ 4Yera Ha OCUTypame MOTOpHUX Bo3mia 2.013
XWJb. NIMHApa W OCUTypame HMOBUMHE 547 Xuib. AuHapa. BartporacHu pompuHOC Yy
JYTOPOYHUM pe3epBUCambUMa M (PYHKIIMOHAIHUM JONMPHHOCHUMA ydecTByje ca 2.94 % a 'y
nociaoBHUM pacxoauma ca 0.23% ma ce BUXOBOM PEBHU3HjOM JieTasbHHUje HeheMo OaBUTH.

VBuznom y npomer pauyHa 504 - [apanmuu ¢poro yTBpOWIN CMO Aa APYIITBO
penoBHO MeceyHO oOpadyHaBa jgonpuHOC ['apanTHOM (GoHIY 1 00aBe3e aXypHO H3MHUpY]e.
OO6pauynu cy y ckimaay ca Ommykom Y npyxema ocurypasada CpOuje u BpIe ce MeceuyHO
mo TapuguuMm rpynama. Mznoc ox 50.022 xwsb. AuHapa cacToju ce OJ: IONpUHOCA
I"apanTHOM (hoHIY M3 OCHOBa 00aBe3HUX ocurypama AO y u3Hocy oa 43.615 xusb. tuHapa
u yrpouieHe 3eneHe kapre AO 6.407 xusb. quHapa. Y OKBUPY IYTOPOYHHX Pe3epBUCAMA
JIpYIITBa 3a HEKUBOTHO OCHUTYpame HCKa3yjy pe3epBe 3a H3PaBHAKE PHU3UKA YHjOM
peBm3mrjoM cMo ce Beh GaBmim. OOpauyH pe3epBu 3a u3paBHame pusuka 3a 2009. roguny
M3BpIIEH je y cKiamy ca OmrykoM'* 1 akTiMa apymTBa. YTBpheHa pesepsa y BUCHHH 01
3.550 xwb. muHapa KibMDKEHa je Ha TepeT pacxoxa. OBe pe3epBe HajBHIIE CE OAHOCE Ha
ocurypame Hesrone (91.5% pesepBucama 3a m3paBHame pusuka). Ocraje pacxojae 3a
JQYyropoYyHa pe3epBUcama U (PyHKIMOHAHE JOMPUHOCE APYLITBO j€ MCKA3aI0 Y U3HOCY O]l
4.777 xub. nuHapa. OBH pacxoau y4ecTBYjy ca 5.48% y AyropodHuM pe3epBUCAmUMA U
(yHKIIMOHATHUM JONMPHHOCUMA. YBHUOM Y aHAUTUKY oOpadyHa yBHJETH CMO Jia Cy OBH
pacxoau yrBphenu y ckinany ca MPC — 19 y usnocy on 3.268 xuss. quHapa a 1mo OCHOBY
HaKHAJIe 3aII0CIIEHUX U JIC0 Pe3epBUCama 32 TPOIIKOBE MO0 OCHOBY CYACKOT CIIOpa Y H3HOCY
on 1.509 xws. munapa. Ilpermemom mparehe nokymenramnmje y3 ogaOpaHe Haiore 3a
KIbIDKEE YCTAaHOBUJIM CMO Ja j€ JPYIITBO MPAaBUJIHO NMPUMEHHIIO 3aXTEBE PEJICBAHTHOT
PaYyHOBOACTBEHOT CTaHAapAa U y CKIaAy ca THM YKaJKYJIHCaJo pacxoje y 00pauyHCKOM
nepuony. IlpaBuimHO cy cnpoBefieHa KIbMKEHa MO0 OCHOBY JYTOPOYHUX pe3epBUCAba Y
JIPYIITBY y3 TpUMEHY caapxaja pauyHa u3 KOHTHOT OKBHMpa 3a OpraHusanudje 3a
OCUTypame.

ODyHIaMEeHTaTHN TOCJIOBHU PacXojH, CHeUu(UIHH CcaMO OCUTypaBajyhum
IPYIITBUMA jeCy HAKHAJ/e 3a IITeTe U YyropopeHu u3Hocu. OBHU pacxoau YWHE BUIIE O]
nBe TpehuHe (QYHKIMOHAIHMX pacxoja APYIITBAa M Y W3BEINTAjHOM MEPUOIY HACTajy Y

102 .
,OO0NyKa o Onudxxcum Kpumepujymuma u Hayumy obpauynasarba pesepsu 3a uzpasnarve pusuka', “Ci.

rimacHuk PC”, 6p. 13/2005. u 23/2006., ctaB 4.
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n3zHocy Behem 3a ckopo 43 myra om o6aBe3a MO0 OCHOBY INTETa W YrOBOPEHUX H3HOCA
WCKa3aHMX Ha JaH OwiaHca y OwiaHcy crama.'” Y OunaHcy ycrexa ocurypasajyher
IpymTBa ,, TakoBO oCHTypame  CKa3aHa BHCHHA PacXo/a M0 OCHOBY HAKHAJE 3a IITETE je
y u3HOCY o7 774.212 xwb. auHapa. Pacxoau cy nckazanu no cieaehum ocHoBama:

Tabena op. 90: Cmpyxkmypa pacxoda no oCHo8y HakHaoe wimeme

(v 000 nun.)
520,521,522 JlukBuampane mrere 720.077
513 u 524 neo JlukBuaMpaHe MWTETEe — yIen Y ITeTaMa CAa0CUTypamba 4.599
53, 54, 55 neo Pacxonu wu3Buhama, TpoICHE, JUKBHAAI. W HCIUIATe HAKH. HITETa U
YroBOpEHHX H3HOCA 114.703
603 neo, 622,623, [Mpuxoau on ydemrha peocurypaBaya y HakHaIy ITETE
624,625,629 neo (65.167)
YKymnHo: 774.212

Jluxeuoupane wmeme obOyxBaheHne Ha Tpynu pauyHa 52 - Haknanme mrera u
oCTalle HaKHaJe HEeXMBOTHHMX OCHUTypama HcKazaHe y u3Hocy of 720.077 xusb. nuHapa
uMajy JOMHUHAHTHO ydemthe y HakHagama mTere ca 93%. YBUIOM y aHaJIMTHKY padyHa
rpyne 52 yCTaHOBWJIM CMO Ja j€ JIPYILITBO MCKA3aJI0 PACcX0/e PELICHUX IITeTa 1o cieaehum
BpPCTaMa OCUT'ypama:

Tabena op. 91: Pacxoou pewenux wmema npema 8pCmama ocucyparoa

(v 000 aun) %

— Hesroga (520) 22.539 3.13
— Ocurypama MOTOPHHX Bo3usIa M 00aBe3Ha ocurypama (521) 687.960 95.54
— OcTana HeXHBOTHA ocUrypama (522) 9.578 1.33
VYKynHO: 720.077 100

Jlukeuoupane wmeme u3 ocHoga caocucyparba y u3Hocy on 4.599 xuse. nuHapa
oOpauyHarte cy 3a cienehe yrosope:

Tabena op. 92: Jluxeuoupane meme uz caocuzyparna y 2009. coounu

(y 000 nun)
— Ilo YroBopy o caocurypamy 6p. 1.- HE3rome 1.759
— TIlo YroBopy o caocurypamy Op. 2.- 32 JJOIYHCKO 3/IpaBCTBEHO OCUTYPaHhe 2.410
— TIlo YroBopy o caocurypamy 0p. 3.- He3roza 430
VYxymHo: 4.599

Penrene mTere M3 ocUrypama M CAaOCHUTYypama aHAIMTUYKH TOCMaTpaHe npema
BpCTaMa OCHTYpama, pa3BpCTaHe MpeMa CTaTyCcy KOjU Cy MMajle y MOCTYIKY pelaBama y
HaBEJICHOM W3BEIITajHOM NIEpUOJIy NMpuKaszane cy y ciejehoj radenu:

1% Crame O6aBe3a Mo OCHOBY IITETE M YrOBOPEHHX M3HOCA HA JaH OMIaHCa H3HOCHIO je 18.064 xuib.
JIMHApa a pacXoy [0 OCHOBY HaKHaJa y OWJIaHCY ycliexa UCKa3aHu Cy y u3Hocy ox 774.212 xwb. nuHapa. Y
MIOCTIOBHOj TOJWHH KOja MPETXOIU 00pauyHCKOM Iepuoay oBaj onHoc je Behn. ObaBese mu3Hoce 2.033 xuJsb.
nuHapa a pacxomu cy 417.333 xwb. auHapa mro aaje oxHoc o 205.28. OBo Hac ynyhyje Ha 3akJbydak na
JPYIITBO Y 00pauyHCKOM IEepHoAy oOpadyHaBa U M3MHpYje 00aBe3e IIpeMa OCHI'ypaHUIMMa, HacTojehu na
0p30 oOpahyje n ucmahyje oamTeTHE 3aXTEBE OCUTYpaHHUKA.
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Tabena op. 93: llpeened pewenux wmema y pedosHoM u cyockom nocmynxy y 2009.

200UHU
[y 000 aun)
Iud PenoBue VY criopy YkymnHo

pa Bpera ocuryparba bpoj W3Hoc bpoj U3zHoc bpoj W3noc
01 Hesrona 1.161 18.154 1 0 1.162 18.154
02 JloOpoB. 311paBCTB. 638 9.293 0 0 638 9.293
03 Mortop. Bo3uma - KaCKO 1.709  118.658 5 743 1.714 119.401
08 [Toxxap u ap. onacHocTH 18 224 0 0 18 224
09 Ocraa UIMOBHHA 346 7.998 2 0 348 7.998
10 MB - AO 4427 404.117 748 165300 5.175 569.417
13 Omnira 0AroBOpPHOCT 2 190 2 0 4 190
VYKymHo: 8.301 558.634 758 166.043  9.059  724.677

VY u3HOCY NMKBUIUpPAHUX MTeTa o 724.677 Xuib. AMHAPA, CAAPKaH je U3HOC O
4.599 xwusb. nuHApa MO OCHOBY JIMKBUAMPAHHUX IITETa — YAEIH y IITETaMa CAOCUTYpPamba.
O063upom 1a pacxoay HaKHAAA JTUKBUIMPAHUX LITETA [0 OCHOBY ocHurypama rpyme 03 u 10
JOMHUHAHTHO YTUYY Ha BUCUHY JIMKBUAMpaHUX wmTeTa (95.54 %, Tabena Op. 91, ctp. 201),
n3BpinheMo Tectupame OBUX pacxoja. [locTyniuma UCIUTHBaMmA KEIUMO CE YBEPUTH Jia
Cy HaBeJICHH PacXoJy HacTallu, MOTIIYHO ¢y oOyxBaheHu, ob6aBe3a cy ApyNITBa, IPABUIIHO
Cy pa3rpaHW4eHH, Ta4YHO Cy MCKa3aHH, UCIPABHO CY BPEIHOBAHH, W3BpIICHA j€ MpaBUIIHA
knacudukanyja y npunajajyhy BpcTy ocuUTypama, U3BpIIeHA je HEOMXOAHa Mpe3eHTallr]a
y (UHAHCHJCKOM H3BEHITajy. 3a CBpPXY TECTHpama HAaBEICHHX IMJbEBA PEBU3H]E
omabpahemMo HecTaTHCTHYKHM IUIaH y30pkoBama. [lomaszehm ox yummeHe mpermocTaBke O
e(pUKaCHOCTH MHTEPHE KOHTPOJIE IPH HCIUTHBAKY OMIIAHCHE MO3HIIM]e IPEHOCHE TPEMHje
(ctp. 170 y pany), pakrop nmoyzanoctu je 1.2. [IpuMeHOM KpUTepHjymMa MaTepHjaTHOCTH
2% y OJHOCY Ha TMOCIIOBHE pacxojie, MaTepHjalIHUM OJICTYNameM cMaTpa ce TpeliKa O
21.794,34 xusb. nuH. Tonepanty rpemiky oapehyjemo cpasmepHo yuenrhy nomyaanuje Kojy
HCIUTYjeMO Y TIOCTIOBHUM PAacX0JIMMa a OHa U3HOCH:

21.794,34 x 71.04% (yuemhe HakHajge IITeTa M YrOBOPEHHX H3HOCA Y
(YHKIIMOHATHUM pacxoauma)

=15.482,45

15.482,45 x 93% (yuenrhe TUKBUAMpPAHE IITETE Y HAKHAIAMa [ITETE)

= 14.398,68

14.398,68 x 95.54% (yuemnihe ocurypama 03 u 10 y TUKBUAHpPAHUM IITETaMa)

=13.756,5

Jlakiie, TOJepaHTHA TpeIIKa y MOCTYNKY TECTHpama pacxoja JMKBUIHUPAHUX
mrera rpyna ocurypamwa 03 u 10 uznocu 13.756,5 xuse. aunapa.

Bennunny y3opka moOujamMo NMpUMEHOM oOpaclia 3a W3padyyHaBame BEJIMYUHE
y30pKa 3a HECTATHCTHYKO y30pKoBame' . Kama yBPCTHMO peleBaHTHE [apamerpe
nobujamo:

1% Bemiumna y30pka = KEUTOBOJCTBEHA BPEAHOCT MOMyIaIHje X (GaKTOp MOY3IaHOCTH/TONEPAHTHA TPELIKA.
Ogaj obOpa3zar Beh je maT 1 00jallileH Y APYroM JIeNNy AUCepTalije MpU pa3MaTpamby y30pKOBamba y Ipolecy
peBusmje.
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Benuunna y3opka = 687.960x12 _ 60 jemuHUIIA
d 13.756,5 '

N360p jeaununia y y3opak u3BpmuheMo cpazMepHO Opojy OAIITETHUX 3aXTeBa y
OKBHpY Tpymna ocurypama 03 u 10, moceOHO 3a 3aXTeBE PEIOBHO PEUICHE M 3a OJIITETHE
3axTeBe y cnopy. Onabpahemo cnenehu yzopak:

Tabena 6p. 94: H360p peutenux oouwmemuux 3axmeaa y y30pax 3a cnpogoherne

mecmupared
ITudypa Bpera ocurypara ‘PenoaHe HITETE .LUTeTe y criopy
bpoj 3axTeBa Y30paK bpoj 3axTeBa y30pax
03 Mortop. Bo3miIa - Kacko 1.709 15 5 0
10 MB - AO 4.427 39 748 6
YxymHo: 6.136 54 753 6

[Ipumenom Tabnuie ciydajHux OpojeBa OMpaMo Ciy4ajHMM H300pOM OJIITETHE
3axTeBe y y30pak koje hemo na Tectupamo. 3a omabpaHe HalOTe 3a KIbHKEHE OIIITETHUX
3axTeBa Kao pacxoJa HaKHAJe MITeTe BPIIMMO TNPOBEpY MEJOKymHe mparehe
JIOKYMEHTaIfje o]l oOpaciia TpHjaBe IMTETe JO Hallora 3a HCIUIaTy o0aBe3e mpema
OCUTYpaHHKY. Y MOCTYNKY PEBH30PCKOT UCTIMTUBAa MPUMAPHO j€ YTBPIUTH OCHOBAHOCT
HACTaHKa OJIITETHOT 3aXTeBa Tj. MCHHUTATH: IOKPUBEHOCT HACTAJIOT PU3WYHOT paorahaja
MOJIICOM OCUTYpama, HacTaiu jorahaj je MOKpPUBEH IMEPUOIIOM OCUTypamba, IMOCTOjarmhe
MOJMLMJCKOT 3alMCHUKA KOJU IMOTBphyje HacTaHak oliTehema KOI KAacKO OCHUTYpama,
MOCTOjame 3aIMCHUKA O TOJHIUjCKOM yBHUbhajy Koa ayrooaroBopHoctu. [loceOHy makmy
peBH30p MoOpa OOpaTHTH Ha Caapkaj M MCTHHUTOCT M3BEIITaja KOMHCHjE 3a MPOICHY
BUCHHE HITETE, jep O U3BPIICHE MPOLEHE ITETE 3aBUCE PacXoau Koje he npymTBo uMaTH.
[Mpunukom mpoBepe mpoleHe M o0padyHa BHUCHHE OAIITETE MOTPEOHO je MPOBEPUTH
KOJINKA jeé OCHTypaHa BPEIHOCT, CyMa OCHUTYpama, Ja JH je yroBopeHa (paHIIn3a U y
CKJIaJly ca OBHM IPOICHEHA ITeTa YTBpheHa TauyHe BPSTHOCTH.

KmuroBoacTeeHa BpeTHOCT OIITETHUX 3aXTE€Ba KOjH YMHE y30paK M3HOCH 6.245
XWwb. quHapa. [IpoBepoM cBux 60 y30pKOBaHHMX 3aXTeBa HHjE€ YOUYCHO OJICTYIAHE Y
pPEeBHIMpPAHO] W TPOKImIKEHO] Bpeanoctu. llra Om Owio na je peBH3Op yOUHO
MOIECHUBAKRE OBUX pacxoja y y30pKOBaHUM OJNIITETHUM 3axTeBuMa. llpermocraBumo na
je 3a mBa 3axteBa HOp. Op. 573 u 3679 peBU3OpP KOHCTATOBAO OJICTYNAMmE y HCKA3aHO]
BPEIHOCTH 3a M3HOC YKYNHO 3 XWJb. JauHapa. Hamme, Koi HaBeIeHHMX 3axTeBa
MPETHOCTaBMMO Ja je TPOIIeHa OCTaTKa BPEIHOCTH OlITeheHOr ayToMoOmIa MOTICHEHA,
ma ce HaBeJCHA BPEIHOCT MOXKE CMaTpaTd OJCTyNameM. Pe3ynrar moOujeH y OBaKBOM
y30pPKYy HENXOJHO je MPOICHHUTH Yy OAHOCY Ha ueiy momyianujy. Ha 0asu rpemke y
y30PKY, IPOjEKTOBaHA IPEIKa 3a MOIMYJIalUjy y UEJINHN U3HOCHIIA OH:

Ukupna greska uzorka

Projektovana greska = xKnjigovodstvena vrednost

Knjigovodstvena vrednost uzorka
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3
6.24

x 687.960
5

= 330,48 xusb. tuHapa

[TpojexToBaHa rpemka MOMysIanyje IOPea ce ca TOJIEPAHTHOT TPEIIKOM Ja Ou ce
OLIEHWJIO JIa JIM TOCTOjH TOBOJFHO HU3aK PU3UK I10jaBEe MaTepHjalIHE TPEIIKe Ha pPadyHy.
OO63upom na je mpojekToBaHa rpemka camo 2.4% (330.48/13.756,5) on TonepaHTHE
rpemike, peBu3op OM 3aKby4dHo Ja Cy JWUKBHJIMpAaHE IITETE MO OCHOBY OCHTypama
MOTOPHHX BO3WJIa M ayTOOJTOBOPHOCTH NPaBHIHO BpelHOBaHe. PeBu3op Tpeba Outu
oTpe3aH MpH MPOIEHN OTKPUBEHUX OJICTYMama TaKO Ja NP KOHAYHOM 3aKJbYUHBAKY O
(MHAHCH]CKUM H3BEINTAjUMa Y3€THM y IETUHH MMa y BUIY KyMYyJIQTHBaH H3HOC CBHX
OTKPHBEHUX OJICTYIarha W MPOLEHY HUXOBOT MYJITHUILUIMKOBAHOT €(EeKTa U KBAJIUTATHBHE
OLleHE KapaKTepa OTKPUBEHHX Tpemaka. OUHAIHOM MMPOIIEHOM Halla3za peBu3uje OaBuhemo
ce y MOCJIe/IleM HacJIOBY OBOT Jlela JucepTaluje.

3a u3Boheme 3aKJbyuka pEeBHU30pa O KCIPABHOM BPEAHOBAKY OBHUX Pacxojiad y
JIPYIITBY Ba)XKHO je Takole, carfefaTH CTENeH aKypHOCTH pellaBama W WCIUIATe IMITeTa.
YBUJIOM y aHaJUTHUKY OJIITETHUX 3aXTeBa yCTAaHOBHIM CMO Jia OJ JlaHa TpHujaBe 10 JaHa
JTUKBUAIM]Ee 3aXTEBH 3a HaKHAAy INTETE CE pele y MpoceKy 3a 78 maHa, y peIOBHOM
MOCTYIIKY 3a 56, a y cyacKoM nocTynky 3a 320 nana. O naHa npujaBe 3axTeBa 3a HAKHATY
LITeTe UCIUIaTa ce€ U3BpIIM y npoceky 3a 80 maHa, penoBHU HpeaMmeTH 3a 57, a CyICKH
npeamMety 3a 320 gana. OnHOC BUCHHE Pacxojia 3a HaKHaAy LITeTa U YrOBOPEHHUX H3HOCA
npeMa (GakTypucaHoj IpeMHjH je moBoJbaH U uzHocu 21,09 % (774.212 : 2.108.826).

Pacxoou uzeubarwa, npoyene, nuxeudayuje u ucniame HAKHAOA wmema W
YTOBOpPEHUX M3HOca y BUCHHM o1 114.703 Xusb. AMHApa IpYyTHU Cy MO BEJIMYMHU pacxona y
OKBUPY pacxoj/la HakHaJle IITeTe U MmpoueHTyaiHo u3Hoce 14.81%. Tporikose Hactane y
BE3U Ca pelaBameM M HWCIUIATOM IITETa, IPYIITBO €BUACHTHPA IO BPCTaMa OCUTYpama U
UCKazyje y CcKiaxy ca YIOyTcTBOM 3a mpumeny uiana 13. [IpaBuinHunka o HauuHy
yTBphuBama Jiena TEXHWYKE IpEeMHje 3a HCIUIATy HACTaJMX HEW3MHUpPEHHX o0aBe3a
(pesepBucaHux mreTa). Y MOCTYIKY PEBU3HjE€ YCTAHOBUIM CMO Jia c€ JAPYIITBO MPUApKaBa
oJlpenaba yImyTCcTBa O Pa3BpCTaBamy TPOIIKOBA MpeMa MPOLEHTY yuemrha JTUKBUIUPAHUX
ITEeTa 10 BPCTH OCUTYpama y YKYITHO JIMKBUAUPAHUM ITeTaMa (KJbYd 3a ajoKalnjy OBUX
pacxona). AHAIMTHYKH TOCMAaTpaHO OBU pacXoi Cy OmpenesbeHd cieaehuM Bpcrama

ocurypama:

Tabena op. 95: Pacxoou npoyene u aukeuoayuje wimema npema pCmama oCuzyparea y
2009. 2o0unu

(y 000 nun.)
— Ocurypame He3roze 3.135
— Ocurypame MOTOPHHX BO3MJIa U 00aBE3HO OCUTYpambe 110.176
— Ocrana He)KUBOTHA OCUTYypamba 1.392
YkynHo: 114.703
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O03upom 12 je BUCHHA OBHX PAacX0/a yCIOBJbEHA H3HOCOM JIMKBHIUPAHUX IITETA
y MOCTYTIKY H-MXOBOT UCTIUTUBaa N3BPIINNEMO N3padyHaBamke aHATUTHYKHX MTOCTYTIaKa —
pammo pacxofa TPOIEHEe MITeTa W pacxoja JHKBHIMPAHUX INTETa Yy TETOTOJUIIHEM
NEpUOy y JPYIITBY.

Tabena op. 96: Payuo pacxooda npoyene wimema u pacxooa nuxkeuouparnux wmema 20035. -
2009. eooune

(y 000 nun.)
P.6p. I'OANHA 20009. 2008. 2007. 2006. 2005.

Pacxonun u3Bubhama, mporeHe,
JMKBUJALM]E U UCIIIATe
HaKHaJa mMTeTa U YTOBOPECHUX
n3HOCA

JIKBUAMpAHE IITETE

114.703 68.464 52.266 49.340 25.000

2. HEXHBOTHHX OCUTYpamba U 724.676 396.634 411.301 313.255 219336
yIena y caocuryp.
12 Pacxonu / JIuks. mrere x 100 15.82 17.26 12.70 15.75 11.40

VYnopehemeM BHCHHE HACcTadMX pacxoga Hu3BHMhamka W TPOLEHE INTeTa |
MCKa3aHOT M3HOCA JIMKBUAMPAHUX IITETa JOJA3MMO JI0 TMOKa3aTeshba KOJIUKO je yoOudajaH
M3HOC pacxo/ia KOju HACTajy 3a U3BECTaH HUBO JIMKBUAUpaHUX mTeTa. [locmaTpajyhu oBaj
MoKasareJb Y HU3Y TOJIMHA, 3aKJbYyUyjeMO JIa je Y TOAMHU Kajaa BpmumMo pesm3njy 15.82 %
u y nopehemy ca HU30M roJiiHa KOje MPeTX0/1¢ CKa3aH! MPOIEHAT IPAaBUTHPA BPEIHOCTH
ox 15%. V ogHOCY Ha TIPETXOHY TOJAMHY PACXOJIH MPOIICHE ¥ H3BUl)amka Cy Ce CMamHIIH 32
1.44% y Texyhoj ronunu. Ha 6a3u credeHnx q0Ka3a OBH PACXOH C€ MOTY NMPUXBATHTH Kao
MIPAaBUIIHO MCKA3aHU M BPEIHOBAHHU.

Pacxonmu HakHaja mTeTa M YTOBOPEHHUX M3HOCA Y OMIIaHCY ycrexa ApymTBa ouhe
MamHU YKOJIMKO Ce OCHTypaBajyhe APYIITBO PEOCUTYpajo U MO0 TOM OCHOBY oOpadyHalo U
OCTBAPHIIO npuxooe 00 yueuwihia peocucypasaua y HakHaou wimema. JJpymTBo ce ynpaBo u3
TOT pasinora — y4emrha peocurypaBada y HaKHaJM IITETE KaJa OCUTypaHH forahaj HacTaHe
U peocurypasa. Y JpYIITBY KIHjEHTY PEBH3Hj€ NPUXOAU 10 OBOM OCHOBY H3HOCE 65.167
XWJb. IMHApa W TO: 1O OCHOBY 3€JIeHE KapTe (MHOCTPAHCTBO) — 00ABE3HO OCHIYpame
23.396 xusb. TMHApa U 10 OCHOBY 00aBe3HuX ocurypama 41.771 xuse. nunapa. W3Bpmmmm
CMO YBHJ Y eBUCHIU]Y (kapTuie) pauyHa 62310 u pauyna 62210 u Hamore 3a KibIKEHE
oOpauyHna. [locioBHe poMeHe Cy eBUACHTUPaHE Yy CKIaay ca caapxajeM pauyHa KontHor
OKBUPA U y CKIIaAy Cy Ca YCIOBHMAa yroBOpa ca PEOCUTYpaBayueM.

[TocnoBHM pacxoay APYIITBA y jeTHOM 00padyHCKOM Nepuoay ce noBehaajy ca
noBehambeM pe3epBHCAHUX IITETA, JOK ce YTBpHEHO CMameme OBHX pe3epBUCAA
o0padyHOM Ha JaH OWJaHCa OJpa)kaBa Ha KOPUTOBAamE MOCIOBHHX pacxola Ha HUXKY
BpPEAHOCT. Y cKiagy ca HpaBI/IJIHI/IKOMIOS, yTBpheHa je u KiKkeHa pasnuka (moehame)
pe3epBHcama 3a INTETe OXropBapajyhmx BpcTa ocurypama y u3Hocy ox 367.082
XHJb.TUHAPA.

105 .
WIIPABUTHUK 0 KOHMHOM OK8UDY U CAOPICA]Y PAUYHA Y KOHMHOM OKEUpY 3a Opywmeda 3a ocuzyparve™,
HUcro., um. 35. u 38.
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Tabena op. 97. lloseharve pezepsucaroa wimema Ha mepem pacxooa pe3epeucarsa

3 2009.
(y 000 mmm)
— PesepBucane mrete 31.12.2008.r. 733.354
— PesepBucane mrere 31.12.2009.r. (1.100.436)
Pasnuka - pe3epBucame Ha TEPET pacxoaa (367.082)

O03upoM J1a cMO ce pEeBU3HjOM pesepBUcamba Beh OaBuWiM, y MOCTYNKY
PEBHU30PCKOT HUCTIUTHBAmkba MO3WIMja OWJIaHCa YCIexa akIeHaT y PEeBU3HMjH pe3epBHCama
craBuheMO Ha PEBH3OPCKH LWJb - pa3rpaHnYee u3Mel)y MojenquHuX BpCTa OCHTypamba.
VYBUIOM y aHaIUTUKY OOpadyHa padyHa 526, mpema BpcTama OCHTypama oOpadyHara cy
cieneha pesepBucama:

Tabena op. 98: Iosehare pesepsucanux wimema npema 6pcmama ocueypared

(y 000 guH.)
— Hesrona 5.071
— Ocurypama MOTOPHIX BO3MIIA 357.455
— VimoBuHCKa (HE)KMBOTHA) OCUTYpPambha 4.556
VYkynHo: 367.082

Y 1muiby TpoBepe NPAaBUIHOCTH pasrpaHUuCHa pe3epBUCama NpeMa BpcTama
ocHurypama peuzop he u3BIIUTH nperiies] oOpadyHa 3a pe3epBrUcama Y OKBUPY I0jEAMHUX
BpCTa M YBEPUTH CE Ja JIM je OPYIITBO NpH OOpaudyHy pe3epBHCama 3a NpHjaBJbCHE a
HEJIMKBUIMPAHE ITEeTe y 0oOpauyH YKJbYYWIIO TpHjaBJbeHE IITETEe MNpHmanajyhe Bpcte
OCHUTypama M y CKJIaJly ca TUM YTBIWIIO H3HOC pPe3epBHCama 3a HACTAlle a HelpHjaBJbeHE
mTeTe. Y MOCTYIKY OBOT' MCIIUTHBama peBu3op he capahuBatu ca akTyapom, 003UpOM Jia
ce BpIIM YBUJA y 0OpauyH akTyapa. Y TOCTYIIKY HCIHTHBamka O0OpadyyHa HUCMO YOUHITH
pe3epBucama 3a ITETe KOje MOTHYY U3 HEeKe Jpyre BpcTe ocurypama. [logena mrera
peMa rpyrnama oCUrypama MpaBwiHO je W3BPIIICHA.

JlpymiTBo je 1o OCHOBY HaruiaheHHX perpecHuX NOTPa:KuBamba, U3BPIIHUX
CYJACKHX Tpecy/a WM 3aK/byYeHHX BAaHCYACKHX IMOpaBHAamba Cca IITETHUKOM, OCTBAPHIIO
npuxoze ox 51.020 xusb. AMHApa KOjU CMamkyjy CyMy (DYHKIIMOHATHUX pacxoja. Y BUIOM Y
AHAINTUYKY EBHJCHIU]y padyyHa 652 yTBpAMIM CMO Ja j€ JPYIITBO H3BPIIHIO
CBHICHTHPARbE Y CKiIay ca [IpaBriHHKoM ° a 1o ocHOBY cieehinx BpeTa ocCHrypamba:

Tabena 6p. 99: Cmpykmypa pecpecHux nompaxcusarbd npema 8pCmama 0Cu2yparsa

(y 000 quH.)
— Ocurypame He3roze 1.106
— Ocurypama MOTOPHHX BO3WIIa U 00aBe3Ha OCUTyparba 49.714
— Ocrana He)KHUBOTHA OCUTYpamba 202
YkynHo: 51.022

196 Ycro., wian 51. cras 4.
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Crame Opoja 1 U3HOCa CYACKHX MOCTYIaKa, Kao W MOKPEHYTUX W HarturaheHnX of
01.01.2009. rogure 1o 31.12.2009. ronquae U3HOCH Kao MITO je 1aTO Y Taben Koja CIeIH:

Tabena op. 100: Ilpeeneo noxpenymux u nanaahenux cyockux nocmynaxa y 2009. coounu

Bpoj W3znoc (y 000 aun)
a) Crame Ha nan 31.12.2008.r. 514 169.663
6) Ilokpenyro y 2009.r. 334 21.727
B) Hamuaheno y 2009.r. (96) (14.960)
r) Crame 31.12.2009.r. (a+0-11) 752 176.430

[Mpumehyjemo ma ce Opoj perpecHux 3axTeBa mosehaBa, Kako y Jemy Opoja
MoKpeHyTux nocrynaka y 2009. rogunu, Tako u 'y cramy aatuM nox 31.12.2009. rogune y
onHocy Ha crame 31.12.2008. roauHe ma 3akjbydyjeMo Jia IPYUITBO Mpery3uMa Mepe 3a
obemreheme myTem perpeca — HaraTe.

Ocum npuxo/ia 0 OCHOBY perpeca JIPYIITBO je UCKa3ajo MPUX0/e 0]l CMambhemha
OCTAJINX TEXHHYKHMX pe3epBHU y u3Hocy ox 92.017 xusk. auHapa. 3a yTBpheHa cMamema
pe3epBU 3a H3paBHAKE pHU3UKA JPYIITBO j€ CIPOBEIO MPHUXOAOBAKE y CKIamy ca
00padyHOM aKTyapa 3a BpCTe OCHTypama KOjU HCIyHhaBajy yCIOBe 3a 00padyH CMamema
pe3epBucama y CKiIaay ca yTBpheHMM MepoaBHUM TEXHHUYKHM pe3ynTaTtoMm (tabema Op.
49, ctp. 146 y pany). CMameme OCTAINX TEXHUYKUX PE3EPBU KOPHUTYje TIOCIOBHE Pacxojie
y uzHocy of 8.44%. OOpadyyHOM TEXHHUYKHUX PE3EPBU M HHUXOBUM ylarambeM y MpPOIecy
peBusnje ApymTBa OaBuhemMo ce Takohe, MpW MPOIEHU JIMKBUIHOCTH W COJIBEHTHOCTH
JPYIITBA.

Pacxoau mo ocHOBY JenoHOBama M yjarama (MHBeCTHpPamwa) cpelacTaBa
TeXHUYKHX Pe3epBH UCKa3aHU y BUCUHU 0] 4.375 XuJb. NMHApa OCTBAPEHU CY MO OCHOBY:
TPOIIKOBA IUIATHOT TNpoMeTa — MpoBu3uja 3.386 Xusb. AUHApa M pacxoja IO OCHOBY
edekara BamyTHe kmaysyine 989 xwib. nuHapa. O03upom na ywemhe OBHX pacxoja y
MOCIOBHUM pacxoanma nznocu 0.4% Hehemo ce 0aBUTH HHUXOBOM PEBU3HjOM.

CyuespaBambeM CBUX IIOCIOBHUX IMPHUXOJa M TOCIOBHUX ((YHKIIMOHATHHX)
pacxona ApymTBO yTBphyje OpYyTO MOCJOBHHM pe3yJTat. /[pymTBo je nckaszaio JOOHT y
u3Hocy o 996.026 xuJb. nuHApa, ITO MPOUCTHYE U3 pa3iuKe BehuX MOCIOBHUX MPHUX0Ja
on pacxona. ITocMaTpaHO aHAaJUTHUYKU TIpeMa CErMEHTHMa (PUHAHCH]jCKOT W3BEIITaBakbha
OpyTo pe3yiaTar ApyuiTea notude u3 ciueaehux mocnosa:

Tabena op. 101: bpymo nocrnosnu pezyaimam y 2009. coounu npema cecmenmuma
@unaHcujcroe uzeeuwmasara

(v 000 muH)
Ocurypama MB n Ocrana
Hesronma o0aBe3Ha HEXHBOTHA YkynHo
OCUTypama OCUTYpamba
— TlocioBHu mpuxoau 91.322 1.944.006 50.415 2.085.743
— TlocioBHH pacxoau 38.570 (1.032.798) (18.349) (1.089.717)
Joburtak — OpyTO IIOCIIOBHU Pe3yJTaT: 52.752 911.208 32.066 996.026
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Jla OM CMO OIECHHWJIHM PEATHOCT HCKAa3aHOT pe3yiraTa M W3BPLIMIN MPOICHY
HBETOBE MCTHHUTOCTH Ca acleKTa peBu3uje carienaheMo pelaTWBHHU pa3BOj pe3ynraTra y
neroroauimeM nepuony. Y mepuoxy 2004. - 2009. roamHe APYMITBO je OCTBAPHBAIIO
cnenehe OpyTO MOCTIOBHE pe3yaTaTe:

Tabena op. 102: Bpymo nocrognu pesyrmam opywimea y nepuoody 2004. — 2009. zooune

(y 000 nmn.)
T'oguna ITocnoeuu Ilpuxoaun ITocnosuu Pacxomm bpyro mocnosu Wnpexc
pe3yaTar
2009 2,085,743.00 1,089,717.00 996,026.00 127.40
2008 1,559,278.00 777,449.00 781,829.00 118.46
2007 1,406,813.00 746,807.00 660,006.00 80.88
2006 1,347,735.00 531,685.00 816,050.00 307.17
2005 721,891.00 456,223.00 265,668.00 191.88
2004 404,567.00 266,111.00 138,456.00

Opn 2007. ronuHe youaBaMo TEHJCHIIM]Y YPaBHOTEKEHOT pacta OpyTo pe3ynrara
TO HAC y CKJaay ca OCTAIUM CTEUEHUM JOKa3uMa U MPOICHEHWM CHCTEMOM HHTEpHE
KOHTpoJjie ymyhyje Ha 3ak/py4ak Ja je JIpyIUTBO IPAaBWJIHO YTBPJIWIO U HCKa3ajlo OpyTo
[IOCJIOBHH Pe3yJITaT.

4.2, AHanu3a NOBe3aHOCTH OWJIAHCHHUX NO3MINja U HMIUIMKANKje HA mocTojehn

pU3HK

O0aBsbame J1€1aTHOCTH OCUIYPama IMPOU3BOAM TPOIIKOBE CAMOT IIOCIOBaba KOjU
ce HAKOH (PYHKIMOHATHHX pacxoja CydesbaBajy OCTBAPECHUM IPUXOIUMA U yMambyjy
OpyTO TMOCIOBHM pe3yaTaT AOOMT wiu moBehaBajy ocTBapeHH ryOuTak. TpomKkoBH
cnpoBoljera ocurypama 3Ha4YajHU Cy 1O CBOM OOMMY U TPEJCTaBJbajy MaTepujaiHy
CTaBKy OmiaHca ycrexa. YKylHa BHCHHA TPOILIKOBAa CIPOBONEma OCUrypama y APYLITBY
n3Hocu 998.649 xusb. qunapa cnenehe crpykrype:

Tabena 6p. 103: Cmpyxmypa mpowxosa cnposohera ocucyparsa y 2009. 2oounu
(%) (y 000 auH.)

1.  TpomxoBu npubase 61.5 614.228
2. TpomkoBu ympase 35.5 354.999
3. Ocram TCO 2.95 29.422

VYkyrmHo: 100 998.649

VY tpomkoBuma crpoBohema ocurypamwa (TCO) mommuHanTHO ywemrhe umajy
TPOILIKOBU NpubaBe ocurypama ca 61.5% a u3a mux ciene TpomkoBu ynpase ca 35.5%.
[Ipernenom aHaNIWTHYKE €BUACHLMWjE VYTBPAWIA CMO Ja je JAPYIMITBO H3BPIIUIO
pasrpaHHYer-€e TPOILIKOBa Ipubdase 1o Bpcrama ocurypama. Hactamu TCO uckazanu cy no

BpCcTaMa ocurypama y ciejehum n3nocnuma:
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Tabena op. 104: TCO uckazanu cy no gpcmama ocueyparsa y 2009. 2oounu

(y 000 gun)
Ocurypama MB Ocrana
Hesrozna u obaBe3Ha HE)XMBOTHA  YKYIHO
OCUTypama OocUTypama

TpouikoBu cripoBolema ocurypama (1+2+3) 27.461 920.986 50.202  998.649
1.Tpomkosu npudase 14.868 569.210 30.150 614.228
- [IpoBu3wmja 317 17.937 1.456 19.719
- Ocranu TpOIIKOBH ITpudaBe 14.551 551.273 28.685  594.509
2.TpomikoBH ynpase 12.094 323.550 19.355  354.999
- AMopTu3anuja 901 30.298 1.149 32.348
- TpouikoBu mMaTtepujaia, CHEpruje, yeiuyra u
HEMaTepHjaHU TPOILIKOBH 3.047 58.840 2.260 64.147
- TpomkoBy 3apaja, HAKHA/IA 3apajia ¥ OCTaIH
JINYHH TPOLIKOBU 5.208 167.988 10.632  183.828
OcTanu TPOIIKOBH yIpase 2.938 66.424 5314 74.676
3.0cTa/u TPOMIKOBH cpoBohema 499 28.226 697 29.422
ocurypama

TpomkoBu npudaBe ocurypama HacTa)y Kao TOCIEAHMIA CTHIAka HOBUX
OCUT'ypaHHUKa U MPOJiaje yClIyra OCUI'ypama. YTOBOpP O OCHUTYpamy MOXe OUTH 3aKJbyueH
TaKo J]a ce JIe0 OCUTypama OJHOCH M Ha cieaehn oOpadyHCKH MEpHOA Ma y TOM CIIydajy
JpywWTBa YTBp)Yjy M3HOC NPEHOCHE IpeMHje 3a KOjU ce KOPHUIYjy HCKa3aHH IpUXOIU
texkyhe romune. CIMYHO NPEHOCHO] NPEMHUjH, APYIITBAa Tpeba aa pasrpaHuye TPOLIKOBE
npubaBe ocurypama u3mel)y o0pauyHCKHX MEepHoJia YKOIUKO MEPUOJI OCUTYpama MOKPUBa
BpeMe Ioclie oOpadyHa NEPHOAMYHOr pe3yiaTara. JemaH O] OCHOBHHX PEBU30PCKHX
JbEBA jECTE€ MOCTOjambe IMPABHIHOT pasrpaHuWue-a TpouikoBa u3Mely oOpadyHCKHX
neprosa kao W usMmehy Bpcra ocurypama. [lpymTBO je H3BPIIMIO pasrpaHUYCHE
TpOIIKOBa NpubaBe, y3 NPUMEHY INPOIEHTA MPEHOCHE MpPEMHje 10 BUCHHE PEIKH]jCKOT
J07aTKa, OAHOCHO y BUCHHHU mpoueHTa o 40,250 %, 10K je mpoceyHa MpeHoCHa peMHuja
octBapeHa y Bucunu o1 48,50 %. Tpomkose yrBphene y uznocy on 871.471 xusb. nunapa
JPYLITBO j€ pasrpaHuvMiIoO y BUCHHHU on 257.243 xusb. nuHapa a ocratak on 614.228 xusb.
JMHApa MpeCcTaBiba MPU3HATE PacXo/ie MepHo/Ia.

Tabena op. 105: Pazepanuuerne Tpouwxosa npubase uzmehy oopauynckoz nepuooa u
Hapeone noci08He 200ute

(y 000 mm)

TpourkoBu TpouikoBu Pasrpannyenu Tp06m KosH

HazuB pauyna npubase U3 npubase mpe TPOIIKOBU MpHHABe Ha
2009. pasrpaHHuECHa (2x40.25%) Tepe(T3 paz;o;[a

1 2 3 4 5
CIIOH30pCTBO ¥ JOHATOPCTBO 8.421 8.421 3.390 5.031
Kupuje u 3akynHuHe 250.920 343.648 100.995 242.653
Pexname u nmponaranga 157.296 226.134 63.311 162.823
TpomkoBu npoBu3uje 21.288 28.286 8.567 19.719
Penpesenranuja — ocTano 6.745 8.629 2.715 5914
TporkoBu 3apana Ha TepeHY 194.443

ca 1Iope3rMa U IOPHHOCHMA 256.353 78.265 178.088
YkynHo: 639.113 871.471 257.243 614.228

209



[permenom u3BpIIeHOT 0OpadyHa pa3rpaHUYCHa YBEPUIIM CMO C€ Ja je APYIITBO
MIPAaBUJIHO CIIPOBEJIO pa3rpaHHUYEHhE TPOIIKOBA MPUMEHOM IpoleHTa oopadyHa ox 40,250
% camo Ha TpouIikoBe npubaBe octBapere y 2009. roguHu. Y OWIaHCYy ycriexa HCKa3aH je
u3Hoc o 19.719 xwb. quHApa 3a TPOIIKOBE MPOBU3Hje 0€3 M3HOCa pa3rpaHndema o 8.562
XWb. AuHapa. OCTBapeHH OAHOC NPOBM3MjE Ipe pasrpaHUyeHa (TPOILIKOBU IEpHOa)
npeMa (pakTyprcaHoj IpEeMHUjU OCUTypamka U3pakeH je y mpoieHTy of (21.288 : 2.108.826)
1,00 %. OctBapeHno yuemhe nposusyje u 3akynHuHa y TCO mo OunaHcy ycnexa U3HOCH
26,27 % ((19.719 + 242.653) : 998.649). TpourkoBu NpoOBU3HMje Cy HACTAIH yclie] Tuahama
HA/IOKHA/Ie MPABHUM U (DU3WYKUM JIMIIMMA MPEKO KOJUX JPYIITBO BPIIM MPOJAjy CBOjUX
yenyra. pymTBo je y 2009. ronuHu BpIIMIIO MPOJIAjy MOJMCa OCHTYpama Ipeko cieaehnx
KaHala npojaje:

— AreHInuje 3a 3aCTylame y OCUTYPambY;

— AreHImje 3a IOCPEI0OBAkE Y OCUTYpambY;

—  Texuunukux npernega (ox 12.12.2009. ronune) camo 3a nonuce AO u

— 3amocneHux pagHuka JlpymTBa Ha TMpOAajHAM MeECTHMa Ha TOAPYYjy
Peny6muke Cpbuje.

Pagu cnpoBohema TecTHpama TpPOIIKOBA MO OCHOBY IPOBH3HjE, H3BpIIMheMO
Y30pKOBamkE HalIOTa 3a KIIDKEHhEe O0padyyHa TPOILIKOBA IPOBU3WjE 3aCTYMHHUIAMA Yy
ocurypamy. 3a onabpane Hamore wusBpmuhemo mpersien mnparehe TOKyMEHTAIHje.
HeomxoHo je mperienaTs yroBop ca 3acTYITHHKOM WM MMOCPEJIHUKOM M YBEPUTH CE J1a je
BHCHHA TIPOBH3Hje 00payyHaTa y yrOBOPEHOM M3HOCY. 3aCTYIHUIIM OCTBAPY]y NPOBHU3H]Y Y
cKiIaay ca OpojeM ToJsmca Koje Cy y UMe JIPYIITBAa YTOBOPHIIH, Ta TPUIIMKOM PEBU30PCKOT
HCIIUTHBaka PEBU30P MPOBEpaBa Ja Jin je BUCMHA 00padyHaTe MpOBU3HMje cpazMepHa Opojy
YrOBOPEHHUX IOJIHCA KOje je 3aCTYIMHHK WIH MMOCPETHHUK Y OCUTyparby 0CTBapro. TpomkoBu
npoBu3mje 3a ocurypame MB 1 AO TOMHHAHTHO Y4eCTBY]Y Y OBHM TPOIIKOBUMA, ra hemo
M3BPIIUTH Y30PKOBAamkE HAJIOTa 33 KIBIDKEHE YIPaBO y OBHM BpCTaMa OCUTYpamba.
Hacymuunum omabupom m3abpaHor y3opka (mo 50 Hajora) W mperjieioM JOKyMEHTAIl’je
KOja je OCHOB 0OpadyHa HHCY YOU€Ha JCBHjaHTHA OJICTYIAkA.

Hpyru no 3Havajy y ctpyktypu TCO cy TpomkoBHu yinpaBe ca ydemhem O
35.5%. Y mocMarpaHoM 00padyHCKOM IEPHOJY, 32 KOju 00aBJbaMO PEBU3H]jY APYIITBO je
MCKa3aJo TPOIIKOBE ympase cieaehe cTpykrype:

Tabena op. 106: Cmpykmypa Tpowkoea ynpase y 2009. 200unu

(y 000 nuH)
TpomkoBu Matepujana, Tpoukosn 3apaxa, Ocranu
. . HaKHaza 3apaja u
AMopTu3anyja eHepruje, yciuyre u OCTANH STt TPOLIKOBH YkynHo
HeMaTepHjaTHH TPOIIKOBH TpomIKoBH ympase
32.348 64.147 183.828 74.676 354.999
9.11% 18.07% 51.78% 21.04% 100.00

W3Bpummim c¢MO Tperjie]l aHaJMTHKE IOjeJMHUX BPCTa TPOIIKOBA YIIpaBe.
Tpowkosu amopmuszayuje OWIN Cy TpPEIMET PEBU3UjC TPH HCIUTHBAKY HEKPETHUHA
MOCTpOjeha W ONpeMe W Ha OBOM MeCTy ce HehieMo muma OaBuTH. Mamepujannu,
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HeMamepujanHy u mpouikosy yClyra y4ecTBYjy y TpolrkoBuMma ympase ca 18.07% u y
AQHAJMTUYKOM CMHUCIYy TOTHYY IO OCHOBY cieiehe moTpomme ApymTBa: yTpOUICHH
Matepujan (13.537), penpesenranmja (11.959), yrpomeno ropuBo (17.482), ocranm
HeMmaTepujaiaHu TporikoBH (17.662) u cornctBeHo ocurypame (3.507), cBe y XuJb. TUHApA.
3a mojesMHe cacTaBHE €IEMEHTE OBHUX TPOIIKOBA M3BPIIMNhEMO Mperiie]] penpe3eHaTHBHOT
y30pKa Hajiora 3a KibIDKeme W mparehe JokyMmMeHTanuje Koja MmoTBphyje Ja Huje ped o
(UKTUBHUM KBUWXKemhrUMa (MIPUMIJBEHH EKCTEPHH JOKYMEHTH — (akType 3a yclyre,
UCTIOpYYeHH MaTepujat u ci.). Lluib je yBepHuTH ce 1a Cy TPOIIKOBU CTBAPHO HACTAIH U Ja
JpyITBO HE OOpadyHaBa TPOIIKOBE IO OCHOBY TpaHCAKIHja KOje HE IOCTOje, IMTO Ou
3HAYWIO Ja ce JOOWTaK IpyIITBAa HCKa3zyje Ha HIDKEM HHBOY HErO INTO 3aKCTa jecTe.
Hamo3m koju cy Owim mpeaMmer mperjena peBH30pa OWIM Cy YPEeOHO TMOTKPEIJbeHH
BEPOJIOCTOJHUM TIpaTehuM JJOKYMEHTUMA.

[ToceOHO 3HAuYajHM TPOIIKOBH Y CTPYKTYpH TPOIIKOBA YIPaBe Cy MPOUIKOBU
3apaoa, HakHaoe 3apada u OCMAlU JUYHU pacxoou uckazanu ca yuemthem ox 51.78%. OBu
TPOILKOBH PE3yATAT Cy JBAHECTOMECEUYHNX 00padyHa Koje CIIPOBOAM APYIITBO 32 3apaje u
HaKHAJIe 3arocieHnM. tbruxoBa peBHu3Hja CIpoBOIM Ce MPETIIeIOM H3BPIICHUX 0OpadyHa U
eBUJICHTHpama 00padyHaTUX TPOIIKOBA. PeBU30p BpIIM Mperie pa3BpcTaBama TPOIIKOBA
3apajze Ha TpPOIIKOBE MpHOaBe M TPOIIKOBE YIpaBe M Jelia 3apaje 3alociIeHUX Ha
n3Buhamy M MPOICHHU IITeTa (TMOMTO APYIITBO JICO OBUX TPOIIKOBA W3BUhama W MPOICHE
Tpeba Ja pa3rpaHu4d MpeMa BPeMEHY Tpajama ocurypama). O03UpoM Ja OBH TPOLIKOBH
nMajy mMatepujanHo yuemhe y TpomkoBuMa ynpase u TCO (yuemrhe on 18.5%) a na je
Manu Opoj TpaHcakiuja Benuke BpeaHocTH (12 oOpauyna), Hajuemhe peBU30OpU BpIIE
MpoBepy CBUX Hajora KibIbKema, npatehe nokymenrammje, oOpadyHa 3apaia, HaKHAIa
3amocieHnMa, OoHyca, oOpadyHa mopesa W jgomnpuHoca. OBakaB MPHUCTYN y PEBU3UJU Y
CKJIagy je ca 3HayajeM KOjU EBHJICHIHMja 3apaja M 3alOCICHUX HMa Yy NPUBPEIHUM
leymTBI/IMa.107 Ocmanu  mpowkosu ynpagée WCKa3aHU Cy Yy HU3HOCy on 74.676 XxuJb.
nuHapa. [Iperiaenom aHaTMTHKE OBH TPOIIKOBH yIpaBe cy cienchu:

Tabena op. 107: Cmpyxmypa ocmaaux mpowkoea ynpase y 2009. coounu

(y.000 sium)
— TpaHCIIOPTHHU TPOIIKOBU U OAPKaBambe 63.246
— YroBopu 0 Aeny ¥ 0CTajIu u3fauy (ayropcku yroBopu = 503 xusb.) 4312
— Haknana ¢usnykum nunmma 194
— IIpuBpeMeHu U MOBpeMeHH MOCIOBU 378
— Yupasuu u Hagzopuau on6op 3.904
— [lyTHH TPOIIKOBHU ¥ THEBHUIIC 3.642
— YKymHO: 74.676

[Topehemem oBux TpoiikoBa ca TpomkoBuma u3 2008. ronrHe yodaBamo pacT of
105,65 % (74.676 : 36.313). Hajehu pact y CTpyKTypH OCTaJIMX TPOIIKOBA YIIPaBe
OCTBAapeH je KOJ TPAHCIIOPTHUX TPOIIKOBA M OJpKaBamka Y BUCHHU MpoleHTa ox (63.246 :
26.332) 140,19%, omnocuo unnekca ox 240,19 y ognocy Ha 2008. roauny. TporrkoBu
yIpaBe IMMOCMAaTpaHO MpemMa TOCIOBHMa OCUTypama y HajBeheM oOmMy oJHOCEe ce Ha

107 . .
JlokyMeHTa11ja o 3aII0CJICHUM M OCTBAPEHUM 3apajiamMa TpajHo ce yyBa y npenysehnma.
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ocurypame MOTOPHHMX Bo3mia u o0OaBe3Ha ocurypama (323.550 xusp. nuHapa), ocrana
HEXXMBOTHA ocurypama (19.355 xusb. auHapa) a HajMame YUECTBYje OCHIYPame HE3rofe
(12.094) xusb. nuHapa.

OcTBapeHa BUCHHA OCTAJIMX TPOLIKOBA clpoBohema ocurypama ozn 29.422
XWb. nuHapa ca ydemhem ox 2.95% y TCO aHaiuTHuUKM NMOCMaTpaHO 4MHE cienehu
TPOIIKOBH:

Tabena op. 108: Ilpeened ocmanux mpowkoga cnposoherna ocucyparsa y 2009. 2oounu

(y 000 nun)

— TpomxkoBu MIaTHOr IpoMeTa 5.516
— TpomxkoBu mope3a U Takcu 19.508
— TpomKOBH OCTAJIUX YCiyra 4.398
YkynHo: 29.422

OO03upoM 1ma OBM TpOmIKOBH Hemajy Benmuko ydemhe y TCO, nperasbHHjOM
aHamm3oM ce Hehemo OaButu. Panm yBepaBama y MCTHHUTOCT FHXOBOT BpEIHOBAMA
cripoBentheMo y30pKOBame 1O JIeCeT Halora 3a KEWKEHE U HCIUTATH BEPOIOCTOJHOCT
JOKyMaHTaIlMje Koja je OCHOB WHHUIMpama TpaHCaKIWje KIbMKEHha TPOIIKOBa. Y
PEBH30PCKOM HCIIUTHBAKY TPOIIKOBA KOjH HEMajy MaTepujajiaH KapakTep PEeBH30p ce
PYKOBOIM CyOjeKTHBHOM MPOIICHOM BEIMYMHE y30pKa Koju Tpeba OuTH omabpaH W BpLIH
HECTATUCTUYKY CENEeKIHjy. YKOIUKO PE3yNTaTH y30pKa YKaxKy Ja MOCTOjH JIeBHjaIlHja
PEBU30D MPOLEHYje 1a JIH je MOTPEeOHO BPIIUTH JOJaTHA UCITUTHBAKA KAaKO OU ce YBEpUIIH
Y HCTHHUTOCT MCKA3aHUX TPOIIKOBA. Y HAIllEM CIy4Yajy 3a TPOIIKOBE YHje KIHMKEHE CMO
WCIMTUBAJIM HUCY YyOYCHE JIeBHjalldje, OJHOCHO CBE TpAHCAaKIMje Cy 3acHOBaHE Ha
BEPOJOCTOJHIUM EKCTEPHO KPEHPAHUM JTOKYMEHTHMA.

PeBuzopoBo wucnutuBame TCO He BpmM ce caMO ca acleKTa HCTHHUTOCTH
HAcTaHKa TPOIIKOBA, MPAaBWJIHOCTH BPEIHOBAakA U Pa3TPaHWYCHa TPOIIKOBA IO BpCTama
ocurypama. Beoma 3HauajHo 3a peBuzopa jecte oaHoc TCO W BHCHHE PeKHjCKOT

aoaaTka, oqHocHo 12 au ¢y TCO NMOKpUBEHH PeXHjCKUM JI0JAKTOM HIIU j€ PYIITBO JEO
TEXHHYKE NpeMHje KoOja je HaMeHhEHa MHCIUIATH OJIITETHUX 3aXTeBa OCUTypaHHKa
yTpolunia Ha nokpusawme TCO?

VYuemhe TCO y ¢akrypucanoj mpeMuju, ocurypama (TPOLIKOBH II€PHOAA)
n3Hocu 48,54%. Y cunTreTHuKoM caapikajy yrBphena je cieaeha ctpykrypa TCO:

Tabena op. 109: Obpauyn yuewha TCO y ¢paxmypucanoj npemuju ocueyparoa 3a 2009.

200UHY

(v 000 mun)
a) Tpomkosu npubase (614.228 + 24.885) — TponikoBu nepuoaa 639.113
0) TpomkoBu ymnpase 354.999
B) Ocramu TCO 29.422
r) TCO (mpe pa3rpaHuyema) 1.023.534
n) ®akrypucana npemuja 3a 2009. rogunHy 2.108.826
h) Ipouenar yuemha TCO y dakTypucanoj npemMuju ocuryp. (TpoOLLIK. 48,54 %

neprosa =1 : e)
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Bucuna ygentha TCO y daxrypucanoj mpeMuju ca parpaHHYeHUM TPOIIKOBUMA
npubaBe uzHocu 47,36 %.'"®  Vuemhe TpPOLIKOBa NpubOaBe (TPOIIKOBH NEPHUOAA) Y
¢bakTyprucaHO] TpeMHju OCHTypama yTBphyje ce y BucuHH ox (639.113 : 2.108.826)
30,31%.

[Moxpuhe TCO u3 pexujckor gogarka 3a 2009. ronuHy ¥ U3 NPEHOCHUX MPEeMHja
Ha [IOYETKY T'O/INHE, ca KOPEKIM]OM Ha Kpajy 00pauyHCKOT epuoja, ApYyITBO je yTBPAUIIO
y caenehem usHocy:

Tabena 6p. 110: Iloxpuhe TCO ocueypasajyhee opyumea pexcujckum oooamxom y 2009.

200UHU (y 000 jiun)
a) Ilpuxomm

— Pexwujcku nomarak y ITI1 31.12.2008.roquue 232.362
— Pexwujcku nonarak u3 pacrozpene npemuje 3a 2009. ronuHy 546.171

— Pexwujcku nomarax y 11T 31.12.2009.r. (260.029)
VYxynHo npuxonu 3a nokpuhe TCO — pexujcku qomaTak 518.504
6) Pacxomu TCO — (yMameHH 3a pa3rpaHHuCHE) 998.649
Henocrajyhn m3noc 3a mokpuhe TCO (6 — a) 480.145

Wznoc on 480.145 xwmwsb. auHapa je Tpou3BOA oOpadyHa M3 pasrpaHHUuCHHA
MPUXO0/Ia M pacxojia Tj. PeKHjCKOT J0aTKa y TPEHOCHUM MpeMHjaMa kao npuxona u TCO
Kao pacxojia y BpeMeHy Tpajama ocurypama. M3 obpadyHna ce yTBphyje HaBeIeHU H3HOC,
KOjU je HEMOKPUBEH MpHUXoJMMa W 3axTeBa oOe30eheHOCT oBUX cpeactaBa u3 Oymyher
MOCJIOBama. PEBU3OPCKMM WCIHUTHUBAKBEM YTBPIWIM CMO Ja je IPYIITBO H3BPIIMIO
pasrpaHMYe’e TPOIIKOBA NMpHOABE CaMO 10 BHCHHE PEXHJCKOT JOAATKA Y MPEHOCHO]
npemuju ox 31.12.2009. rogunae. AHaNMUTHYIKO pa3marpame npexopadema TCO y ogHOCY
Ha PEXHjCKH 1onaTak u3Bpmuhemo 3a obaBe3Ha ocurypama 3a 2009. ronuny, 003upom aa
OBH TIOCJIOBH JIOMHUHUpAjy y mociioBawy apymTsa. [Tokpuhe TCO u3 pexujckor goaaTka
3a o0aBe3Ha ocurypama 3a 2009. ronuHy je ocTBapeHo y ciaenehuM u3Hocuma:

Tabena op. 111: Ilpexopauerve TCO 3a ocueypare AO y 2009. 200unu u
npemxo0Hoj 200UHU

(y 000 1um)

a) 2009.r. 2008.r.
— Pexwujcku omatak u3 MpeTxo/He TOANHE 190.995 153.969

— Pexwujcku nomarak u3 pacrnojelne mpemMuje 395.804 359.103
— Pexujcku 1o/1aTaK U3 MPEeHOCHE MpeMuje — Ha Kpajy (197.349)  (190.995)
VYkyman npuxog 3a nokpuhe TCO 389.450 322.077

6) Pacxomu TCO ymameHM 3a pa3rpaHHUCHE 840.795 749.152
B) Henocrajyhu uznoc npuxoza 3a mokpuhe TCO (0 — a) 451.345 427.075

r) IIpouenar npexopauewa TCO y ogHOCY Ha 00e30eheny
BHUCHUHY IIpUXO0Ja
— (32 2009. romquny = 840.795 : 389.450) 115,89 %
— (32 2008. roquny = 749.152 : 322.077) 132,60 %

1% TCO u3noce 998 649 xusb. nuHApa a pakTypucaHu mpuxoxu mpemuje 2 108 826 Xwb. auHApa, BHAU
omnanc ycriexa ctp. 183-184 y pany, Tabemna op. 76.
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[Mponenat nmpekopadema y ogHocy Ha obe3z0ehene (mozBosbene) TCO (840.795:
389.450) je 115,89 %. IIpouenar obe30eheHnx cpeacraBa y oIHOCY Ha yTBphEHY BUCHHY
TCO (389.450:840.795) je 46,32 % mTO je HETOBOJHHO M 3aKJbYUyjeMO Jia IPYIITBO HHjE
TCO nokpuiio u3 pexujckor moaatka. MehyTum, oHO MITO PEeBH30p MOXKE Ja y3Me Kao
onakmanajyhy oxomHocT jecte TeHaeHnuja kperaba TCO mpema pexHjCKOM AOJATKY.
Haume, y ognocy Ha 2008. roguHy mpoleHaT mpekopauema je cmameH ca 132,60 % Ha
115,89 %, mTo unHM MO3UTUBHY pa3nuky ox (132,60 — 115,89) 16,71 mpolieHTHHX TOEHA.
Ob6pauynate Benmuune pexuje u BenmmanHe TCO 3a Tekyhy ¥ MpeTXoaHy TOIUHY JaTe Cy Y
nperxonnoj tabemn. M3 omHoca ancomytHux BenmunmHa TCO KOjU HUCY TOKPHUBEHU
MPUXO/MMa W3 pexuje yTBplyje ce HeraTuBHH TpeHa y BUCHHH on (451.345 : 427.075)
5,68 % xon obaBe3Hux ocurypama. [akne, y ancomytHom m3Hocy TCO cy mopaciu y
OJIHOCY Ha MPETXOAHY ToAuHy 3a 24.270 xusb. AuHapa. Y ciydajeBUMa yroBapama mpojiaje
noiuca on AO Ha TEXHUYKOM Tperjely, y30pKOBaHE MOJHCE Cy CajpiKaje YroBOPCHH
nporeHar nposusuje oA 5 % on dakrypucane u Hamnahene mpemuje ocurypama AO.
Youenn HeoCTaTak y pacronenu OpyTo MpeMuje ocurypasajyher ApyIiTBa HEONXOIHO je
carieqaTd y KOHTEKCTY CTama JEeNaTHOCTH Kao IeNMHE paau u3Bohema 3akjpbydka o
3Havajy youeHe HempaBwiHOcTH. [lokpuBeHoct TCO pexujcKUM J0JaTKOM Ha HHBOY
CEKTOpa oOcWrypama NpeJcTaB/beHa je y cienehoj tabemm.'” Kao mTo Moxemo ma
NPUMETHMO CIIMYHO CTame y morjeny mnokpuBeHocTH TCO pexujCKUM  JI0JaTKOM
3a0€eJIeXKEHO je Yy MPEeTXOJHOM MEepHOay Ha HUBOY AETATHOCTH Kao IIEJIHHE, TaKOo Ja ce
OBaKBO CTame pacrojiee MpeMHje MOKE MNpe MPOTYMAuuTH Kao MOCICAMIA CTama
JICIATHOCTH OCHTI'YPama y yCJIOBUMAa CBETCKE €KOHOMCKE KPHU3€ U OIIITET TaJia TPaXmbe 3a
OCUTYpamEM IITO j€ JIOBEJIO JI0 ycIopaBama pacTta Mpuxoja ocurypasajyhux kyha.

Tabena op. 112: Iokpusenocm TCO pexcujckum dodamrxom 2004.-2010.

Toguna Pexwujcku nonarax (PI) TCO % PJI/TCO
2004. 5.942.335 8.195.105 72.5
2005. 9.284.073 10.138.456 91.6
2006. 10.141.175 14.372.076 70.6
2007. 11.969.445 16.742.856 71.5
2008. 13.699.716 18.882.221 72.6
20009. 13.735.300 20.281.704 67.7
2010. 14.042.361 21.605.089 65.0

Ha ocnoBy anammse kperama npuxona u TCO peBusop ouemyje aa je ApYIITBO
MpeIy3eTUM Mepama OCTBApWIIO TO3WTHBAH TPEHJ U3 OAHOCA (paKTypucaHe NpemMuje H
TCO, a 3agpxano anconyTHy BucuHy HenokpuBeHux TCO u3 nperxoane 2008. roause.
PeBu3op je crekao yBepeme Ja APYHITBO M Jajbe IMpeay3uMa Mepe 3a yHanpehusame
OpraHu3aluoHe, KaApoBCcKe U HH(POpMaTHUKE CTPYKTYpe Y CKJIaLy ca CTPYKOM OCUTypama,
akaTta TIOCJIOBHE TIIOJIMTUKE W TIOCIOBHMX NPHUHIMWIA, Ca [HJbEM OCTBapuBamba

19 Ileposuh, M., ,,VTuiaj Tpomkosa crpoBoljerma OCHIypama Ha PealHOCT pe3yNTaTa MoCIOBamba APYIITBA
3a ocurypame*, ,,Hamg3op u koHTpona mocnoBama ocurypasajyhux xommanuja“, IX Mehynaponnu HaydHH
CHUMIIO3MjyM y OpraHu3aluju Yapyxemwa akryapa Cpouje, Exonomcku ¢axynrer beorpaa, maj 2011. ctp.
369.
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n3bamaHcupannx BenmmumHa mpuxoma (pexwuje) m TCO, a ca cBpxoMm yckiahuBama
nocioBama ca 3akoHom. ' J[pymTBo je opranmsoBano mocebry Ciyx6y 3a mpaheme
yHarnpelheme yrpaBibamka pu3UIIMa APYIITBA U TPEIY3EII0 Jajbe Mepe:
— llojenuHauna carnefaBama M3BENITaja O HAUMHY pealu3aluje Mpojiaje
OCUTYpama, y CKIaJy ca OPTaHU3aIMOHOM CTPYKTYpOM, IO CIIy’kOama, Koje y
CexTOopy oOcHrypama CIPOBOJE IIOCIOBE OCUTypama U IOCIOBE BE3aHE 3a
IIOCJIOBE OCHIypama, paad NPEeUCIHUTHBamba BHUCHHE TPOILKOBA CIPOBOhema
OCUTypama;
— CopoBoheme ananm3e edekata TpomikoBa crpoBohema OCHTypama U
HapylllaBama npemMuje Ha Oyayhe nmocnoBame [pymirsa u
— CarnenaBame Ipyrux OKOJHOCTH Off 3HAdaja 3a CHpPOBOhEHE KOHTpOJE
TPOIIKOBA CIIPOBOhEma OCUTypamba.

Onena opnamheHor peBU3Opa je JAa je JAPYIITBO y cCaJlalllibUM yCIOBHUMa
o0aBJbarba JIEJTaTHOCTH OCHUTypama OCHOCO0JbeHO 3a cMmameme TCO ca ucnymemeMm
cienehux yciosa:

— lloBehame o0yxBaTa ocurypama ca panuonaiuzanujom TCO;

— Cwmameme pacxo/a 1o OCHOBY 3aKyITHHUHA;

— OO0aBsbame CBUX aKTUBHOCTH OCHTYpama MPEeKO jeIMHCTBEHOT MH()OPMAITHOHOT
CUCTEMa;

— VYcmocraBibambe U yCaBpIIaBakbe CUCTEMa MHTEPHHX KOHTPOJA U YHPaBJbae
PU3HUIMMA, TIOTOTOBO PU3HKA OCHTYPamha, TPKUIIHOT U OTIEPATUBHOT PU3HKA.

Kana ce o 6pyro nmocnoBHor pesyirara ymame TCO no6ujaMo HETO MOCJIOBHH
pe3yaTar Koju je IpywmTBo octBapwio. Ykoimuko TCO mpemanryjy pasiauky usmeby
MOCJIOBHUX TIPUXO/a M TIOCIOBHHX pPAacxoja JpPYLITBO je MOCJIOBAJO ca TyOUTKOM.
Ocurypasajyhe apymTBo ,, TakoBo ocurypame™ je 0OCTBapHiIO IIOCIOBHH I'yOUTaK y U3HOCY
ox 2.623 xub. nuHapa y3 pact TCO ox 17,93 %. BpyTo nocCI0BHU pe3ynTar y BUCHUHU Of
996.026 xwp. quHapa mo oxdutky TCO maje mociaoBHU ryOuTak of 2.628 Xusb. AMHApA,
Kao IITO je CKa3aHO y Tabenu (YKYIHO U 10 CETMEHTHUMA W3BEIITABAbA):

Tabena op. 113: Hemo nocnosnu pezyimam opywmea y 2009. 200unu — yKyno u no
8pcmama ocueypared

(v 000 nnm)
Ocurypama MOTOPHUX HumosHECKa
Hesrona P P (HE)KUBOTHA) YkynHo
BO3WJIa
OCHTypamba

Bpyro nocnoBHu pe3ynraT 52.752 911.209 32.066 996.026
- TCO (27.461) (920.986) (50.202) (998.649)

Tocaopru pesyarar 25.291 (9.777) (18.136) (2.623)

(ryburak) - moburtax

10 3ax0m 0 obasesmom ocurypamy, “Ci. rnacauk PC”, 6p. 51/09, unan 45.
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Kao mTo MOXeMO 3aKkjbyduTH W3 TPETXOJHE Tabene jeAnHO je OaBJbeHmheM
ocurypama He3roje ocurypaBajyha opranmsamuja OCTBapwia IIO3UTHBAH IIOCIOBHU
pe3yiaTar, JIOK je KOJ WMOBHHCKMX OCHTypama y HajBehoj Mepum ocTBapeH ryOuTak
o0aBspameM Iocia ocurypama. [locmoBHM pesynrat ocurypasajyher npymrsa yBehaBajy
WK yMawyjy epekTH GUHAHCHjCKUX NMPHUXOJa U pacxojia ¥ MpUXoJa U pacxoja Mo OCHOBY
o0e30ehera MMOBHHE W OCTaJMX PacxoJia U CTBAapajy Ha Taj HAYMH pe3ysiaT U3 PeJOBHOT
HI0C/IOBamka Ipe onopesuBama. Edextu oBUX npuxonaa v pacxoaa Mory OUTH MOBOJBHHU 3a
JpYIITBO A HEKa JPYyIITBA KOja Cy OCTBAapHja MOCIOBHH T'yOWTaK MOTy 3axBajbyjyhm
BUCOKMM (DMHAHCHjCKHM TIPUXOJMMa HMMAaTH JIOOWTaK W3 PEIOBHOT MOCIOBama IMpe
oropesuBama.' '’

,» [aKOBO oOcHTypame*, IPyImTBO 4YHje (UHAHCHjCKE H3BEINTAje PEBUANPAMO,
uckasano je ¢punHaHcujcke mpuxoge y u3Hocy on 106.268 xwb. quHapa ocTBapeHe IO

CJ'Ie)IehI/IM OCHOBamMa:

Tabena 6p. 114: Qunancujcku npuxoou opywmea ocmeapenu y 2009. 2o0unu

(y 000 nun)
— Kamare ocTBapeHe 1o ocHOBY perpeca 12.197
— KamaTte u3 axMuHUCTpaTUBHUX 3a0paHa 4.119
— Ilo3utuBHE KypcHe pa3nuke 62.629
— IIpuxonu on kamare Ha CpelICTBAa OCUTypamba 10.753
— Ocranu GUHAHCH]CKH TPUXOIHN 16.570
VYkymHo: 106.268

Hajpehe yuenthe y ¢puHaHCH]CKUM IPUXOJIUMA UMAJy HO3UMUBHE KYPCHE paA3UKe
KOje Cy OCTBapeHe YyIJIaBHOM IO OCHOBY CTama OOBE3HHIA CTape JCBU3HE IITEAHE Y
n3Hocy o 62.629 xuib. nuHapa. [Ipuxoaun on kaMmarta 3a CpeacTBa OCUTypama OCTBAPEHU
Cy MO yTy)KEHhHUMa 3a MOTPAKMBaKka U3 OCHOBA IJIaCMaHa. Y BUJIOM Y JIOKYMEHTAIIHjy Koja
je ocHOB oOpadyHa MpPHXOJa M KILIKEHa IOCIOBHUX NMPOMEHA YTBPAWIM CMO Jaa je
JPYIITBO JOKYMEHTOBAHO M O0j€KTUBHO MCKA3aJ0 BUCHHY (PMHAHCH]CKUX NPHXOJa, Koja
ca M3HOCOM IPHUXO0Ja O] JICTIOHOBamKka U yllaramba CpPeiCcTaBa TEXHUUKHUX PE3EPBU UYMHU
LEIMHY OCTBAapeHHX NPUXO0Ja 1O OCHOBY KamaTa. Hacympor mpuxomumma, ApPYIITBO je
OCTBapWJIO (PMHAHCHU]CKE pacXojie Y u3HOCY 01 5.750 xusb. muHapa. YBUIOM y aHaJTUTUKY
(hMHAHCH]CKUX pacxojia yTBPIWINA CMO Jia Cy (PMHAHCHjCKHM pacXoau HACTalW MO OCHOBY:
pacxona kamate (1e0) y u3Hocy 2.582 XuJb. JuHApa, HETaTUBHE KypcHe pasnuke 1.634
XWb. JUHApA M OCTalu (UHAHCHjCKH pacxoau 1.534 xuib. nmuHapa. Pacxomum kamare cy
YIJIaBHOM OcCTBapeHu 1o ocHoBy Haazopa HBC-e. HeratuBHe kypcHe pasiuke ocTBapeHe
Cy 10 OCHOBY CTama JEBU3HOT pauyHa. MUHAHCUjCKHM pacxoau y u3Hocy o 5.750 xusb.
QUHApa aHATUTUYKHA MTOCMAaTpaHoO MpeMa CerMeHTHMa W3BelITaBama OJHOce ce y HajBehoj
MEpH Ha OCUTypame MOTOPHHX BO3Wja M o0aBe3Ha ocurypama (5.251), Mok ocrartak
mpumnajga ocurypamy Hesrone (283) m ocurypamy uMoBuHe (216), cBe y XWib. IUHapa.

111 . .

Yak Tpu ocurypaBajyha ApymTBa Koja cy OCTBapuila HETO ITOCJIOBHH PE3yiTaT I'yOUTaK Cy MMaya JOOHUT
U3 PENOBHOI IOCIOBama: ,,TakoBo ocurypame®, ,Munenujym ocurypame” u ,, Tpurmas Komaonuk
OCHUTYypame*‘.
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[Ipermenom mokyMeHTanumje Koja je OCHOB 0OpadyHa (PMHAHCH]CKHX PAacXo/a YBEpHIA CMO
ce y OCHOBAaHOCT M MCTHHUTOCT BPEIHOBama pacxoja (UHaHCHpama. Takohe, ApymTBo je
M3BPIIWIIO TIPAaBWJIHO pasrpaHHyee pacxona (uHaHCHpama wu3Mely oOpadyHCKuX
Mepuoja U BPCTa OCUIypama Kao CerMeHara n3BeLITaBama.

[puxogu oa yckiahupama BpeJHOCTM HMOBHHE M OCTAIH HPHUXOIH
OCTBapeHu cy y uzHocy on 174.384 xwsb. aunapa. [Ipernenom ananutuke padyHa rpymne 67
U 68 ycTaHOBWJIM CMO Jla OBHM MNPHUXOAM IOTHUYY OJf NPUXOAa O] Mpojaje OCHOBHHUX
cCpezacTaBa, XapTHja OJ1 BpETHOCTH M cMamkerma obaBesa (3.158 xusp. tuHapa) v mpuxoaa ox
ycknahuBama BpeqHOCTH nMoBHHE 171.226 Xwb. AuHApa, (IOMUHAHTHO YYECTBY]Y Y OBHM
MPUX0ANMa U MpHKa3aheMo BUXOBY CTPYKTYPY).

Tabena op. 115: Cmpykmypa npuxoda 00 yckiahusarba 6peonocmu umoguHe y
2009. 2o00unu

(v 000 guH)
1. [Ipuxonu ox yckinahuBama BpeAHOCTH HHBECTHIIMOHNX HEKPETHHHA 47.964
2. TIpuxomu ox yckinahuBama JyropoYHUX IJIacMaHa 78
3. TIpuxomu ox ykuaama ucCpaBKu 36.910
4. IIpuxonu ox yckinahusamwa BpenHoctn XOB-a 86.274
VYkynHo: 171.226

[Mpuxomu o ycknahuBama BpeJHOCTH HHBECTHIIMOHUX HEKPETHHHA Y U3HOCY O]
47964 xwb. AuUHapa OCTBApEHU CY IO OCHOBY INPOLIEHE BPEIHOCTH WHBECTHULIMOHHUX
HekpeTHuHa y3 mnpumeny MPC-40. Ilpumenom opabpaHor wmeroaa BaJlOpHU3aldje
BPEIHOCTH OBMX CTATHUX CpEJCTaBa JAPYIITBO MPH3HAje MCKa3aHe MPUXOJE O]l MPOMEHE
TpKHUIIHE BpeAHOCTH. llpernmeoM wu3BIICHE TPOIECHE Y W3BEINTAjy OBJIAIMINECHOT
MpOlIEKHUBaYa YBEPUJIM CMO CE€ Y OCHOBAHOCT M MOPEKIO HMCKa3aHUX MPUXOAa Kao H
IUXOBO KIUTOBOJACTBEHO €BUACHTUPABE y PadyyHOBOJACTBY IpyuwirBa. [lpuxomu on
YKU/Iaa MCTpaBKU unHe HarutaheHa moTpakuBama y u3HOCy on 36.910 xuse. auHapa.
IMpuxomn on ycknahusama Bpeanoctn XOB-a octBapenu cy y usHocy ox 86.274 Xuib.
nuHapa. [lpermemom m3BpiieHor oOpavyyHa YTBPAMIM CMO Jia je HAaKHAIHO BpPEIHOBAMHE
HAaKOH IIOYETHOT MpHU3HABamka XapThja oJ BpeaHocTu y ckiamy ca MPC-39. Hauwme,
00Be3HHMIIE CTape JIEBU3HE HITE/he yCKiIal)eHe cy MpOIeHOM M0 TPKHUIITHUM BPEIHOCTUMA
y3 motBpay Opokepa. Ilpuxomum opn ycknahuBama BpEIHOCTH HMOBHHE HCKAa3aHU I10
CEerMEeHTMMa M3BellTaBama y HajBehoj Mepu OJIHOCE Ce Ha OCHTYpamke MOTOPHHUX BO3WIIA U
06aBe3HO OCHTypame y H3HOCy on 153.888 xwib. jumapa.''’ Msepmen je yBupg y
JIOKYMEHTAITN]y ¥ eBUJICHIIN]Y ca BehuM 00yXBaToM U3HOCA MPHUX0JIa OCTBAPEHUX Y CKIIATY
ca Omnykom HBC m MPC — 39, te je ommamhenu peBu3op Omo y moryhHoctn na
KOHCTaTyje TPaBUIHOCT M JOKYMEHTOBAaHOCT OOpadyyHa Ha OCHOBY Y30PKOBaHHUX
MOCIIOBHUX NIpOMeHa u mparehe 1oKyMeHTaluje.

Pacxoau no ocHoBy o0e3Bpeher-a MMOBHHE U OCTAJIM PACXOAU UCKA3aHU CY Y
nsHocy on 189.468 xwm. quaapa. [lpernegom ananutuke oOpaduyHa ooe3Bpehema MOBHHE

"2 Ocramu cermentu yuectByjy: Ocurypame Hesrofe 7.634 Xuib. QMHAPA ¥ OCTATIA HEKMBOTHA OCHTYPArba
12.862 xnsb. nuHapa.
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YBEpHIIA CMO C€ JIa OBE pacxoje y HajBehoj Mepu unHE OTHHCH MOTpaKMBamba M MCIIPaBKa

BPEAHOCTH MOTPaXKUBama 1o roAnlImkeM pauyHy 3a 2009. roguny: s

Tabena op. 116: Pacxoou no ocrnosgy obesspeherba umMogure u 0Cmau pacxoou Opyumea
vy 2009. 2o0unu

(y 000 gun)

1. I'younm o mponaje ocHOBHUX cpencTaBa 1 XOB-a 1.548
2. O06e3Bpeheme qyropouHnx puHaHCHjCKHX IutacMaHna 1 XBO 530
3. Pacxonu ox o6e3Bpehema Bpeanoctu XOB — aknuje 21.200
4. HcmpaBka noTpakuBama 165.972
5. Kasne u nenanu 118
6. JIMPEKTHH OTIIUC MOTPaKUBAMKA 100
VYxymHo: 189.468

Pacxonmu y Bucunm o 1.548 xusb. nuHapa OJHOCE CE€ HA KalUTaJIHE TYOHWTKE 1O
OCHOBY IIPO/Iaje OCHOBHUX CPEJICTaBa U XapTHja O BPEIHOCTH, JIOK Cy PACXO/U Y U3HOCY
on 530 XuJb. IMHApa HACTAJM TI0 OCHOBY OIIITE WCIPaBKEe JyropovyHHMX IuiacMaHa. Ha
OCHOBY 00Oe3Bpel)erha BpEJHOCTH aKIfja JPYIITBO je MPHU3HAIO PACXOJEe Y H3HOCY O
21.200 xwp. nuHapa. V3Bpmmnm cMo mperiien oOpadyHa Ha OCHOBY cnenu(uKaiyje mo
Ha3WBUMa €MHTEHaTa W Opoja aKmuja, ca KHUTOBOACTBEHHM M TP)KUIIHUM BPETHOCTHMA
MOjeTMHAYHO 32 CBAKOT EMHUTEHTA. Y CKiIaljiBame BPeTHOCTH CIIPOBEJICHO je TIPEKO padyHa
KonTHor oxBupa Ha TepeT pauyHa 5862 — OGe3Bpeleme MoTpakuBama U KPaTKOPOUHUX
(hMHAHCH]CKMX TUTacMaHa y KOpPHUCT pauyHa 2363 — XapTuje o BpPEIHOCTH KOjUMa ce
Tpryje. Ilonmmcom akmuja 1O KOMHUTGHTHMA ca yTBpheHHMM pasnukama usMely
KIbUTOBOJICTBEHE M TPXKUIIHE BPEAHOCTH YTBph)eHE Cy pasiuKe IO KBapraiuMma H
MecenyMa ITO je KIbUTOBOACTBEHO W 00yxBaheHO y IpymITBY Ha UCTUHHUT U 00jeKTHBAH
HaunH. [lpumapno yuemhe y pacxoamma of obOe3Bpehema MMOBHHE HMAjy PacXOIH
HCTIpaBKe BPETHOCTH MOTpakuBama ca yuemhem oa 87%. YBUIOM y aHaTUTUKY 0OpadyHa
UCTIpaBKE BPEIHOCTH MOTPAXKHBaMka YTBPAWIMA CMO Jia je JPYIITBO NMPHUMEHOM OJpeou
Omryke HBC o0padyHano ucnpaBky IpemMa HM3BPIICHO] KiIacU(pUKAIMjU MOTPpaKUBama U
10 TOM OCHOBY HMCKa3aji0 HCIIPABKY MOTpPakMBakka Kao IITO je Aato y cieachoj Tadeny.

Kao mTo mpumehyjemo HajBehm W3HOC HCHIpaBKe NOTpaXKMBamba MOTHYE W3
OTIHCca MOTPaXHUBamka 3a MPEMHjy ocurypama. Kinacudukanujy morpaxnusama 3a IpeMHjy
y uetupu npumnanajyhe kareropuje W y CKIagy ca TAM NPUMEHY MpPOIEHTa OTIHCa
HEOIXO/HO je MCIUTATH O] CTpaHe peBu3opa. M3BpmieHm oOpadyH wHCHpaBKe mpema
HaBEJICHUM KaTeropujama MNpeiMeT jeé PEeBH30PCKHX IMpOBEpa M y3 MPUMEHY MOCTYITKa
UCTIMTUBAakha HEMXOJHO je NpHOaBUTH BAJIWAAH JIOKa3 O HMCTUHUTOCTH BPEIHOBAMHA
ucrpaBke. Y TOCTYNKY TpoBepe H3BpIIMNEMO Y30pKOBamE CIPOBEACHOI OOpadyHa
WCTIPABKE U MCIUTATH: TPABUITHOCT KiIacH(pHKaIW]je MOTPpaKUBamka y MOjeIMHYy KaTeropujy,
TA4HOCT oOpadyHa WCIpaBKe, aJeKBAaTHO EBUACHTHpame oOOpadyHa UCIpaBKe W
obenonamuBame W3HOCA oOOpayyHa. Ha oOCHOBY W3BpIIeHMX Tperyiefa oOpavyHa,
KJacu(uKalyje moTpakuBama U pauyHOBOJCTBEHOT TpeTMaHa yTBpheHOT H3HOCA YBEpUIH
CMO C€ Kao PEBH30PH Yy MCTHHUTOCT MCKA3aHMX pacxoja y OcCHrypaBajyheM IpyIITBy.

"% To je y ckmany ca Omnykom HBC o mponemHBamby GUIAHCHUX M BAaHOMIAHCHUX MO3UIHja, "CIl. TIACHUK
PC", 6p. 3/05.
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HpymrtBo nocnexnno mpumemyje MPC, Omryky HBC u padyHOBOACTBEHE MOJIUTHKE
JpYyIITBA.

Tabena op. 117: Anarumuuku npeened pacxooa no 0CHOB8Y UCNPABKe NOMPANCUBAILA

opywmaea
(y 000 nun)
Mo raukn IIo Tauku 9
Pen. 11. - . ) VYcknahuBawe  YkymHo
6poj OcHos OIIIITa flojeHaTHA BPEIIHOCTHU
HCTIpaBKa
HCIIpaBKa

1.  ABaHcH 3a HEKpETHHHE - 2.825 - 2.825
2. HcmpaBka BpeHOCTH JAaTHX aBaHCa - 29.566 - 29566
3. IlorpaxuBama 3a IPeMHjy OCUTypamba 9.420 47.518 - 56938
4.  TlorpakuBama 3a IpeMHjy

caocurypama 158 - - 158
5. IlorpaxuBama 3a yuemhe y HaKHaau

mTeTe 183 - - 183
6.  IlorpaxxuBama U3 MHOCTPAHCTBA 32

HaKHaJy IITETe 84 - - 84
7. Ocranu Kynuu 1 ocTajia NOTPaXKUBamba - 44 - 44
8. IlorpaxuBama 10 OCHOBY IIpaBa Ha

perpec 777 20.188 - 20965
9.  IlorpaxuBama 3a yCIy)KHE UCILIATE —

JMKBUAUPAHE IITETE - 4 - 4
10.  Ocrana noTpaxuBama 398 1.855 - 2.253
11.  TlorpaxuBama 3a KamMatTy u

TUBUICHIY 2.276 24.855 - 27.131
12.  TMorpakuBaja ox 3armociIeHUX 11 288 - 299
13.  IlorpaxkuBama of Jp>KaBHUX OpraHa U

opraHusanuja 13 - - 13
14.  IlorpaxxuBama 110 OCHOBY

nperahieHuX mopesa 17 - - 17
15.  Ocrana noTpakuBama 209 13.890 - 14.099
16. KparkopouHa ynarama y 3eMJbU 11.393 - 21.158 32.551
17.  Octanu KpaTKOPOYHU (PUHAHCHjCKU

TIJIACMaHU - - 42 42

VYkynHo: 24.939 141.033 21.200 187.172

Hakon kmuroBojcTBeHOr oOpadyHa TNpUXoJa W pacxoaa (QUHAHCHpama U
obOe3Bpehema ocurypaBajyhe IpymTBO HCKaszyje MOOHT M3 PeIOBHOr TOCJOBamHA.
JIpymTBO je OCTBapWJIO BHCHMHY JAOOWTKAa W3 PEJOBHOT TOCIIOBama IpE OMOpe3NBama Y
n3Hocy ox 82.811 xwub. nuHapa. [Ipema cerMeHTHMAa M3BEIITABabA JIPYIITBO j& OCTBAPHIIO
Hajehu u3HOC J00WTKAa OaBJbEHEM OCHTypamka MOTOPHMX BO3WIA M 00aBE3HUM
ocurypameM (1ooutak ox 63.920 xusp. IUHApa) AOK OCTaia HS)KMBOTHA OCHTypamha UMajy
HeratuBaH edekaTr Ha OCTBapeHu pe3ynTar (ryoutak ox 8.841 xusb. IuHapa) U yTUYY Ha
CMamkemhe OCTBAPEHOT HM3HOCA Y KymyJnaTuBHOM H3Hocy. [locioBu ocurypama He3roje
JOTIPUHENW Cy IpywmTBy ca 27.733 xusb. auHapa mobutka. M3HOC MCKazaHe OMOpe3uBe
JOOUTH, yCJIe]] MICKa3aHOT HETO T'yOWTaKa TOCIOBama KOju ce 00ycTaBJba y BHCHHHU OJT
11.715 xusb. nuHapa, Mamu je on 82.811 xwbana nuHapa u uznocu 71.096 xusb. muHapa.
Herto ry0uTak mocjioBama Koje ce o0ycTaB/ba TOTHYE OJ: HAaKHAJHO (pakTypucaHe
npemuje peocurypama 3a 2008. roguny y m3Hocy oxa 6.898 xuib. muHapa, HaKHaJe 3a
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Hagsop HBC (mpepauyn ox 2005.-te mo 2008. ronune) y u3Hocy ox 4.854 xusb. quHapa u
NPUXOAN W3 paHMjUX ronuHa 37 XWib. quUHapa (rpymna padyHa 69). PagyHoBoICTBEHHM
MOJUTHKaMa APYIITBO j€ YTBPAWIO JIMMUT MaTeprjaTHe 3Ha4ajHOCTH 32 BUCHHY HaKHATHO
YTBp)eHUX MPUX0Ja U PacXoaa Ha OCHOBY KOJHX C€ BPIIU KIHIDKEHE MPEKO pe3yirara H3
paHMjUX roJuHa (Kaja je CKyI IMpUXoJa U pacxoja Ha OCHOBY pauyHOBOJICTBEHHX Ipellaka
Behu ox1 2 % on ocHOBHOT KanuTana). O63upoM z1a caapikaj rpyne 59 pauyHa y U3HOCY O]
6.898 Xxwb. nOuHapa HMje IPOU3BEO PAdyHOBOJACTBEHE rpemike, Beh peryizapHo
dakTypucame mnpemuje peocurypama 3 Konaunor oOpauyna 3a 2008. roguny, a ma je
oOpauyHatu Tpomak HakHane 3a Hag3op HBC y msnocy ox 4.854 xusb. nmuHapa HCIOn
yYTBpl)eHOT TMMHTa MaTepHjaliHe 3HaYajHOCTH, TO je IPYIITBO MPABHIHO UCKA3aJI0 TyOUTaK
13 TIOCJIOBamka KOju ce 00ycTaBsba y u3Hocy oa 11.715 xuse. nuHapa. [lakie, noourak npe
omope3uBama n3HocH 71.096 xusb. nuHapa. PeBuszop ucnutyje o0paduyH mope3a Ha
ao0uTaK 1 yTBphyje Ja 1 je OH CauubeH Yy CKIaly ca:

e 3aKOHOM O Iope3y Ha JToOUT Hpez[y:;eha1 14,

e [IpaBwIHKKOM O cajpkajy MOpecKor OMIaHca U APYTHM MUTAmkUMa O] 3Hadaja

3a HA4YMH yTBphHBama mopesa Ha J0OUT Hpeﬂyfseha115 u
e [IpaBunHHKOM O caJpikajy TOpecKe TIpujaBe 3a o0payyH mopes3a Ha JOOUT
npeyseha''®
OO0pauyH nopecke OCHOBHIIE 32 00pavyH Mope3a Ha JOOUT JPYIITBO j€ W3BPIIHIO

Ha cienehn HauuH:

Tabena op. 118: Obpauyn nopesa Ha 0ooum opywmea 3a 2009. 2o0uny

(y 000 oun.)
1. JloOuTak IOCIOBHE TOAMHE IIPE ONOPE3NBAHA 71.096
2. Kamuramau nobumnm (2.980)
3. Kanuranau ryounu 93
4. Ucnp. BpemHOCTH NOjeIMHAYHHUX MOTPAXK.O] JIMIIA KOjUMA CE HCTOBPEMEHO U yTyje 1.596
5. Pacxonu 3a pekiaMy, mponarasuy ¥ perpe3eHTalujy 85.528
6. Kamare 360r HeOnaroppemeHo riaheHux mopesa, I0MprUHOCA | Ap. jaBHUX AaKOUHA 70
7. HoBuane ka3He U IeHATN 48
8. Amoprtuszanuja oOpadyHaTa y pUHAHCHjCKMM H3BEIITAjIMa 33.609
9. Awmoptu3zanuja odpadyHaTa 3a MOPECKe CBPXe (25.192)
10. Hcmp. BpeAHOCTH MOjeAMHAYHUX MTOTPAXKHUBAKA KOja MPETXOJHO HUCY OWIla YKJbydeHa y
MPHUXOJe, HUCY OTIHICAaHa Ka0 HeHAIUIATHBA U HUje MPY)KEH J0Ka3 0 HeYCIIeNoj HallJIaTh 23.792
11.  JlyropouHa pe3epBHCama Koja Ce HE IPU3HA]y Y TOPECKOM OUIIaHCY 4.777
12.  Pacxoau 1o ocHOBY o0e3Bpeljer-a IMOBHHE 21.200
13. Onmnope3usa aodour (pea.op. 1+2+3+4+5+6+7-8+9+10+11) 213.637
14.  Kanwuranau nobunu Tekyhe roguae 2.887
15. Tlopecka ocnoBuma (12) 216.524
16. Tlpuxonu mo OCHOBY AMBHJICHIIN U ylieda Y JOOUTH OXl APYTOT pe3uieHTa 00BE3HUKA (8.786)
17. ¥Ymamena mopecka ocuouua (14-15) 207.738
18. Tlope3 Ha nobut — pexHu 6poj 16 x 10 % 20.774
19.  Vwmameme mopesa Ha TJOOUT [0 OCHOBY yJIarama y OCHOBHA CPEJICTBA (10.387)
20. OOpauyHaTu nope3 Ha A00UT no ymamemy (17-18) 10.387

14 3akoH 0 mope3y Ha 1oGuT npemyseha, "Ciyx6enu riacuuk Pemy6inke Cpouje" 6p. 25/2001., 84/2004.
1S “ITpasunnux o cadparcajy nopeckoe Gunarnca u Opyaum numarsuma 00 3HA4ajd 3a HAYuH ymephusarsd
nopesa Ha dobum npedyseha”, "Cn.rnacaux PC”, 6p. 139/2004.

16 “ITpagunnux o cadpacajy nopecke npujase 3a o6pauyn nopesa na 0o6um npedyseha”, "Cn.rnacuux PC”,
op. 139/2004.,19/2005,15/2006 u 59/2006.
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Kao mro ce Buam y mpeTxo1HOj TabeIu IpyIITBO je 0OpadyHaIo mopes Ha T00UT
3a mocnoBame y 2009. roguau y BucuHu ox 10.387 xusp. quHapa, IITO YMHU U YKYIHY
akoHtanjy 3a 2010. rogmHy, WiIM HMCKa3aHO Ha MECEYHOM HHBOY MECEYHH H3HOC
aKoHTaIMje mope3a Ha jgoout apymirea 3a 2010. roguny je 866 xub. AuHapa. JpymTBo je
Ha naH 31.12.2009. ronuHe yTBpAKUIIO I'yOUTaK HA OCHOBY Kpenpama OJI0KEHUX MOPECKUX
obaBe3a 3a kmkewe y 2009. y uznocy on 2.577 xusb. nuHapa. U3Bpinenn obpadyH nopesa
1 OJJIO’KEHHMX MOPECKUX Cpe/cTaBa M 00aBe3a je y CKJIaay ca HaBeJeHUM NpPaBUIIHUIMMA U
onpendama 3akoHa. /lakie, HeTO J0OMTAK JPYIITBA je:

Tabena op. 119: Hemo oobumax opywmea 3a 2009. 200uny

(y 000 nuu)
a) JloOuTak mpe onope3uBarmba 71.096
6) OOpauynaTtu nope3 Ha 100uT 3a 2009. roauHy (10.387)
B) [I'yOWTak mo OCHOBY OIJIOKCHHX IIOPECKUX 0DaBe3a (2.577)
r) Hero noburak 58.132

OcTBapeHu HeTo T0OUTaK 10 BpCTaMa OCUTypama Kao CerMEHTUMA M3BELITaBamba
je cienehe BexuunHe:

Tabena op. 120: Hemo dobumak npema cecmMenmuma uzeeumasarsd

(v 000 nuH)
— Ocurypame He3roze 27.498
— Ocwurypama MOTOPHHUX BO3HJIA U 00aBE3HO OCUTYpame 40.273
— Ocrana He)XMBOTHA OCUTypamba - IyOUTaK (9.638)
VYkynHo: 58.132

VY cknagy ca nmpumeHom MPC — 33, uzBpuieH je oOpauyH OCHOBHE 3apaje ca
yTBp)eHnM U3HOCOM 0J1 136 Xusb. TMHApa MO aKIHjH.

bunanc ycmexa je (uWHAHCHjCKM W3BEWITaj KOjU TMpyxka uHPOpMaIuje
KopucHHIIMMa O 3apahjuBaukoj cmocoOHOCTH ApymTBa. Pa3Boj 3apahuBauke crocoOHOCTH
OpymrTBa Hajoosbe hemo carnmematé ymopehemeM OCTBapeHOT MEepUOJHYHOT pe3yiTara
Tekyhe y OZHOCY Ha MpeTXOJHYy MOCIOBHY roauHy. KommpumoBaHu Owinanc ycmexa y
CHHTETHYKOM OOJIMKY JaT je y Taukd 4 OBOT Jiesia qucepranyje (ctpaHa pazga 185).

Ca ocTBapeHHM pacToM Opoja OCUryparma OCTBApEH je pacT MOCIOBHHX MPHUXO/a
on 33,76 % u pact nociaoBHuX pacxona onx 40,16 % y omgnocy Ha 2008. ronuny. Ycuen
pacta TCO ox 17,93 % npymTBo je OCTBapuiIO HETO TOCIOBHHU Pe3yiTar ryourak ox 2.623
XWb. quHapa. Mehyrtum, ocurypaBajyha opraHusanuja je ocTBapwiia BHUIIECTYKO Behn
MO3UTHBAH (PUHAHCHjCKU PE3YyNTaT y OAHOCY HA TOAMHY KOja MPETXOIH, YIJIaBHOM IO
OCHOBY (DMHAHCHjCKUX MPHUXO0Ja, Ydja je CTPYKTypa HajBehnmM nenom 3acryrbeHa w3
MPUX0JIa KOjU je YTBpeH M3 MO3UTUBHUX KYPCHHUX pasivka (HajBHUIIE OOBE3HHIIEC CTape
JICBH3HE IITE/IIHE) U KamaTa 110 OCHOBY IJITaCMaHa TEXHHYKUX PE3EPBU M rapaHTHOT (OHIA.
VY ounenu 3apahuBauke CHOCOOHOCTH IPYIITBAa Kao PEBU30PH 3ala)kaMoO HEMOBOJHHY
BHCHHY ydenha TPOIIKOBa CIpOBOhema OCUTypama KOjH MpeMalllyjy BUCHHY PEKH]jCKOT
Jo7IaTKa caipskaHor y MpeMuju y3 KoHetaTanujy 1a TCO ocTBapyjy Copuju pacT oj pacTta
MOCIOBHUX IMPHUXOAa M IOCIOBHUX pacxoja OJHOCHO OCTBAapEHOr OpYyTO IOCIOBHOT
pesynrara.
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5. Pa3Mana}be ycxﬂal)eﬂocna HUBOA JIMKBUIHOCTH ! COJIBEHTHOCTHU M IMPEY3€TUX

pU3HKa y ocurypaBajyhum apymrBuma

OcwurypaBajyha ngpymrBa na Oum Morna na HagokHal)yjy mTere HacTaile y
NPUBpPEIN W JPYIITBY MOpPajy KOHTHHYHPAaHO Ja OJpXaBajy CBOjy JHKBHIHOCT Ha
3a]10BOJbaBajyheM HUBOY Kako O OBY CBOjy OCHOBHY MHCH]y MOCTOjalba MOTJIE y CBAaKOM
MOMEHTY Jna ocTtBape. Hacramak mrerHor norahaja HewsBecTaH je M HETPEIBUAMB IO
WHTEH3UTETy HITEeTE IITO JOJATHO MOOIITPAaBa 3aXTEBE 3a OJIP)KaBakEM MOTPEOHOT HUBOA
JIMKBUTHOCTH CEKTOPA OCHT'Ypama. YJiora OCUTypama je MpyKame HaKHAJE MTeTe JTUIuMa
KOja Cy MpeTpresa WTeTy peaau3alijoM pU3UUHOr jaorahaja ¥ Kpo3 MeXaHHM3aM HaKHaJe
HITeTe O/ CTpaHe OCHTypaBajyher qpymTBa rpau ce moTpedHa CUIYpHOCT OCUTYpaHUIIIMA
nyreM moBpahaja (MHAHCHjCKOT TIOJIOKAja KOjU Cy HMMalM Npe HAacTaHKa PU3UYKOT,
eKoHOMcKH 1mTeTHOr norahaja. OcurypaBajyha apymra he mohm na mmpe kKiumy
CUTYPHOCTH y TpPHUBpPEIN M APYIITBY NPAaBHUM W (QHU3UUKHM JIMIUMA, CAJaIlbUM U
MOTEHIIMjaJTHUM OCUTYPaHHUIIMMA CaMO aKO Cy HEMPEeCTaHO Y MOTYNHOCTH Ja 1Mo HAaCTaHKY
Mpey3eTor pu3MKa y OCHTypame u3Bpiie odemTeheme M UCIUIATe JUKBUAUPAHE IITETE.
Jlakyie, JTUKBUAHOCT CBakol JaHa y KOHTHHYUTETY j€ HMIepaTHB 3a OCHrypamajyha
npymrBa. Camo ako cy ocurypanajyha npymrBa (PMHAHCH]CKH CIIOCOOHA J]a MCIUIaTe CBOjE
nocmnene obaBe3e mocrojahe MHTEpec OCUTypaHHMKa Jla Ce OCHIypajy M ocHurypasajyhe
opraHusanyje kao (PMHAHCHjCKe OpraHu3anyje ouhe y IpuInIy 1a IIHPe CBOje TOCIOBAkE
u npuao0ujajy HOBE KOpPHCHHUKE CBOjux yciyra. Hapomna Ganka CpOuje kao Haa3opHa
WHCTUTYIIMja CEKTOpa OCUTypama Ipomucana je O)IJ'IyKy“7 KojoMm ce ypelyje u mparu
JUKBUIHOCT JpyITBa 3a ocurypame. OcurypaBajyha apymrBa mpare u yTBphyjy
JMKBUIHOCT HA OCHOBY HOBYaHUX TOKOBA U MMOKa3aTeJba JIMKBUIHOCTH.

HoBuaHu TOKOBH MMOKa3yjy 0JHOC u3Mel)y CBUX MPHJIMBA W OJJIMBA TOTOBHHE T10
OCHOBY TIOCJIIOBHHX aKTHBHOCTH, AaKTHBHOCTH WHBECTHpama W (UHAHCUpama. Pasmuka
n3Mel)y mpuiaMBa M OANMBA O OBMM OCHOBaMa Jajeé HETO IMPOMEHY TOTOBHHE Koja
noBehaBa WM CMamyjy CTambe TOTOBHHE HAa IOYETKY MepHoAa Tpajehum Tako crame
TOTOBUHE Ha Kpajy nepuoaa. ObenonamuBame CBUX MPUINBA U OJJIMBA APYIITBO BPIIH Y
N3BemTajy o TokoBuMa rotoBuHe. OBaj M3BEIITAj Mpyka HHPOpMAaIHje, IPe CBETra, KOJIUKO
je HOBIIa TEHEPHCAHO, OJHOCHO OCTBAPEHO M3 PEIOBHUX IOCIOBHUX aKTUBHOCTH Y TOKY
TOJJMHE W KOJHMKO je ynoTpebJbeHO miu 00e30eheHo h3 akTUBHOCTH (UHAHCHpama WIIN
nHBectupama. OBe mHPOpMamuje omoryhaBajy HaMm MpPOIEHY NPOMEHE HETO HMOBHUHE
JPYIITBA, HEroBy (PMHAHCH]CKY CTPYKTYPY (JMKBHAHOCT W COJIBEHTHOCT), KA0 U HETOBY
CIOCOOHOCT J1a yTWYe Ha HM3HOCE M BPEMEHCKO ojpeheme TOKOBa TOTOBHHE Y IHIBY
npwiarohaBama MPOMEHUBAM OKOJHOCTHMA M TpWIMBUMA. J[pymITBO 4Mje QHUHAHCHjCKE
M3BEINITaje PEBUAMPAMO j& OCTBAPUIIO HETO MPUIMB TOTOBHHE U3 TIOCIIOBHUX aKTUBHOCTH U
aKTUBHOCTH (DMHAHCHpPAama, @ HETO OJJIUB TOTOBUHE 110 OCHOBY aKTUBHOCTH WHBECTHPAMHA.
CUHTETHUYKH TIpEJICTaBJbCH V3BelTaj 0 TOKOBUMAa TOTOBHHE JIaT j€ y TaOeH Koja CIIeIH:

"7 Oonyra o nauuny ymeplusarsa u npakerba muxsuonocmu opywmsa 3a ocueyparse®, ,,Ci. Tnacaux PC“6p

3/2005.
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Tabena op. 121: Hemo npunusu u oonusu comosune ocuzcypasajyhee opyumea y 2009. coounu

(y 000 nuH)
a)  Hero npuimB rotoBuHE U3 NOCIOBHE aKTUBHOCTH 232.694
6) Hero onnmB roroBMHE N3 aKTUBHOCTH HHBECTUPAHA (343.698)
B)  Hero npunuB roroBuHE U3 aKTUBHOCTH (pUHAHCUPAA 68.464
r)  Hero oqnus rortoBune (a + 11 — 0) (42.540)
n) ToroBuHa Ha moYeTKy 0OpavyHCKOT Iepuoa 239.573
bh) Tlo3uTHBHE KypcHE pa3iuKe [0 OCHOBY IIpepayyHa FOTOBHHE 73
e) HeraTuBHe KypcHe pa3iiKe 10 OCHOBY IpepauyyHa rOTOBHHE (1.634)
) T'oroBuHa Ha Kpajy oOpauyHckor nepuoaa 31.12.2009.r. (e + ¢ - 1 —r) 195.472

[IpunuB TOTOBMHE U3 TMOCJIOBHE AKTHBHOCTH oOcHUrypaBajyher apymTsa

npuKkasann y Tabemn 6p. 122 wmme''®

: IPWJIMBH OJI TIPEMHje OCUTyparba, CAOCUTypamba,
NpWIMBK 0f ydemha y HaKHAAW IITETe, MPUMJbEHE KamaTe M3 MOCIOBHUX aKTUBHOCTH W
NPWIMBA TIO OCHOBY OCTalIMX TMOCIOBHMX mpuxoxa. OcwurypaBajyhe opranusammje
OCTBapyjy OJJUB W3 MOCIOBHE aKTUBHOCTH 1O OCHOBY: HaKHaJle INTETe W YTOBOPEHUX
M3HOCA M3 OCUTYpama W yJiena y IITETH caocurypama, Iahama npemMuje caocurypama u
peocurypama, UciiiaTe 3apajia U OCTaIMX JIMYHUX pacxoja, miahama mopesa I0NpuHOCA U
JIpyTUX NaxOuHa, M0 OCHOBY 3aKYITHWHA M MPOBH3Hja 3aCTYMHUIIMMA M MOCPETHHUIINMA,
OJUIMBa TIO OCHOBY JPYIMX TpPOIIKOBAa IIOCJIOBalka M OCTAIMX OJUIMBAa M3 PEIOBHOT
nocioBama. Y 2009. romumHM ocurypaBajyhe IpymiTBO je OCTBapHIO HETO NPUIHB
TOTOBHHE M3 IOCIIOBHE akTUBHOCTU oA 232.694 xusb. nuHapa. [IpunuB u3 mocioBHe
aKTUBHOCTH y u3HOcy of 2.301.319 xusp quHapa ocTBapeH je y HajBehoj Mepu 1Mo OCHOBY
MpEeMHjE€ OCHUTYparma W CaoCHTypama W OJJIMBE W3 TMOCIOBHE aKTUBHOCTH Y HM3HOCY O]l
2.068.625 xusb. nUHapa MPOUCTEKIO je MO OCHOBY HAaKaHJE INTETe M3 OCUTypama U
caocurypama, TPOIIIKOBa CIPOBOhema OCUTYypama W HCIUIaTa 3apaja U JUYHHUX Pacxoja.

Heto npunus mo oBoMm ocHOBY Tekyhe rogunae n3Hocu 54% npuinBa npeTxo/ie ToIuHUHE.

Tabena op. 122: [punusu u 001usu 20MosuHe U3 NOCI08HUX AKMUSHOCHIU

- Y XWJbaJiama IuHapa-

HOBYAHHU TOKOBU M3 NMOCJOBHUX AKTHUBHOCTHU | Tekyha roa. IIpeTx. roa.

I | IlpuimBy roToBHHE U3 MOCIOBHUX akKTUBHOCTH (1 10 5) 2.301.319 2.297.790
1. [Ipemuje ocurypama u CaOCUTYpama M MPUMIbEHU aBaHCH 2.093.418 1.997.394
2. Tlpemwuje peocuryparma u peTporecHja 60.804 20.110
3. TlpunuBu ox ydemnrha y HaKHaIW mITETA 312 478
4. TlpumibeHe KaMaTe U3 MOCIOBHUX aKTUBHOCTHU 11.839 24.420
5. Ocranm NpuIMBY U3 PEJOBHOT MOCIOBamka 134.946 255.388

II | OmmBH rOTOBHHE M3 TTOCIOBHUX aKTHBHOCTH (o7 1 110 8) 2.068.625 1.868.211
l.HakHane mTeTa W YroBOPEHHX H3HOCAa M3 OCHIyparmba, 835.582 762.379
yAEH y ITeTaMa U3 CA0CUTyparba U JaTH aBaHCH
2. Ilpemuje caocurypama, peoCUTrypama 1 peTpolecHja 39.211 24.478
3. 3apane, HaKHAJE 3apaja U OCTAJIH JIUYHH PACXOIHN 410.428 302.607
4. Ocranu TPOUIKOBH CIPOBOlEHa OCHTypama 587.938 637.074
5. Ilnahene xamare 4.394 8.349
6. TIlopes Ha mobuTax 17.794 4.977
7. Tlnahawa 110 OCHOBY OCTAJIMX jJaBHHUX MPUXO/1a 126.486 101.011
8. Ocranym OfJIMBY TOTOBMHE U3 PEIOBHOT MTOCIOBambHa 46.792 27.336

II | Hero npunus rorosuHe u3 nocyiopaux akruBHoctd (I —1I) 232.694 429.579

118

3/2005., unan 3.

,»Oonyka o nauuny ymephusara u npahersa auxeuonocmu opywmsa 3a ocueyparse™, ,,Cn. I'macauk PC“0p

223



TokoBM TOTOBMHE W3 AKTHBHOCTH HWHBECTHPAaWka CacToje C€ OJ TPHINBA
TOTOBUHE WHBECTHUPAKEM: NPWIMBK OJ TPOJaje XapTHhja OJ BPEIHOCTH, MPWIUBU OJl
ylarama y XapTuje Ol BPEIHOCTH, IpOjaje HEeMAaTepHjalTHUX yjaramkba M OCHOBHHUX
cpezacTaBa, MPUJIMBH O] 3aKyITHWHA M OCTAINX MPHIMBA TOTOBUHE M3 OBUX aKTUBHOCTH. 1o
OCHOBY HMHBECTHpama APYIITBO je OCTBApWiIO MpuiuB ox 47.286 xusb. nauHapa. Onmius
TOTOBUHE M3 aKTHUBHOCTH HHBECTHPama HAcTaje MO OCHOBY YyJarama y XapTHje O
BPEHOCTH KOj€ je m3/1alia Wi 3a koje rapantyje Peny6mnuka Cpbuja 1j. HBC, ynarama y
XapTHje O] BPEIHOCTH KOjUMa Ce Tpryje Ha OPTaHM30BaHOM TPXKHIITY, ylarama y ocTajie
XapTHje OJ BPEAHOCTH, OJUTMBH 3a KYNOBHHY HEMAaTEpHjalHUX yjaramba M OCHOBHHUX
CpeacTaBa M OCTAJM OJJIMBH FT'OTOBHHE U3 aKTUBHOCTH MHBECTHpama. OIJIMBH TOTOBHHE U3
AKTUBHOCTH WHBecTHpama u3Hoce 390.984 xuib. auwHapa. J[pymiTBO je OCTBapwiio HETO
OJUIMB IO OBOM OCHOBY y M3HOCY oJ 343.698 xusb. [uHapa HajBulle 3axBajbyjyhu Behem
WHBECTHpaky y KYMOBHUHY aklldja W JCTIOHOBAaWka W yjaramkha HOBYAHHMX CpEJCTaBa HETo
mrTo je Owia mpojaaja xapTuja of BpeAHocTH. Tpehu cermMeHT W3BemITaja O TOKOBHMA
rOoTOBHHE 00yXBaTa MPUJIMBE M OJJIMBE U3 aKTMBHOCTH (pMHAHCHpama. [IpunmBu mo oBoM
OCHOBY HACTajy MO OCHOBY W3BpIICHHX: yIUIaTa KamuTaja, IyrOPOYHHUX KpEIuTa,
KPaTKOPOYHUX KpPEIHTa W OCTAIM MPWJIMBH 0 OCHOBY aKTHBHOCTH (uHaHcupama. Ilo
ocHOBY yBehama OCHOBHOT KamWTasia JIpYIITBO je UMajo npuiauB ox 69.308 xusk. auHapa.
OnnuBY TOTOBUHE M3 aKTUBHOCTH (PMHAHCHpama HACTAjy M0 OCHOBY: OTKYMa COTICTBEHHX
akuyja, Bpahama IyropovyHux KpeanTa, Bpahama KpaTKOPOUHHUX KPEIUTa U OCTANIH OJJTUBU
[0 OCHOBY aKTHBHOCTH (UHaHcHpama. JpylmTBO je WMaao OJJUB 1O OCHOBY
(bMHAHCH]CKOT JIM3UHTA Y U3HOCY 011 844 XWJb. IMHApA TaKO Ja je 10 OCHOBY (MHAHCHpama
OCTBAapwWjIO HEeTO NpuiuB on 68.464 xusb. nuHapa. 3axBajbyjyhn BHCOKOM H3HOCY HETO
OJUTBA TI0 OCHOBY MHBECTHPAa YIPKOC MPHIUBY U3 MOCIOBHE aKTUBHOCTU M aKTHBHOCTHU
¢uHAHCHpama IPYIITBO jé OCTBAPWIO HETO OJJIMB TOTOBHHE Ta j€ CTame T'OTOBHMHE Ha
Kpajy TOJIMHE Mamke O] CTakba Ha MOYETKY oOpadyHCKor nepuoja 3a 44.101 xub. 1uHapa u
m3Hocu 195472 xww. nunapa. Omnykom HBC 3axTeBa ce ojapKaBame BHILE O]
MUHUMAJIHE JIUKBUJHOCTH JpPYIITBA 32 OCHTypame Tj. APYIITBO 3a OCUTYpame HMa
MUHUMAJIHY JIMKBUJHOCT aKO Cy HOBUAaHU TOKOBU IIO3UTHUBHU OJHOCHO aKO je CTame
roroure Belie 01 0 M aKo je KOe(HIMjEHT TUKBUIHOCTH APYIITBA HAjMarbe jeiaH.
Ocwurypasajyha npymrBa o0aBe3Ha Cy J1a CBAaKOJHEBHO IpaTe CBOjy JUKBUAHOCT H JIa
MPOILEHY]y CTENeH JMKBHIHOCTH CBOje MMOBHHE. [lokas3aresbe JTMKBHIHOCTH JPYIITBO
M3pavyHaBa CTaBJbajyhu y 0JlHOC JTUKBUIHA CPEACTBa M 00aBe3e APYIITBA 32 OCUTYpPAmE.
JlukBuaHa cpencTra oOyxBarajy:

1. Xapruje ox BpeaHocTH koje je m3nana Pemybnuka Cpouje, HBC, XOB kojuma
ce Tpryje Ha OpraHu30BaHOM TPKUIITY U ocTane XOB;

2. HoBuana cpenctBa: rotoBuHa y OnarajHu, JACMO3UTH 1O BUNEHY, ACBU3HU
padyH#u ca gocrehem 1o 14 gana U TOTpaKMBamka C KIMPUHIIKUX payyHa;

3. IloTpaxkuBama KoOja JOCIEBajy y HapeaHuxX 14 mana on maHa yTBphUBama
JMKBHUTHOCTH;

119
,,001yKa o nauuny ymephugarsa u npaherba 1ukeuonocmu opywmaea 3a ocueyparse’, cto., aman 7.
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4. Heuckopumhenu n1eo 0100peHNX OKBUPHUX OaHKAPCKUX KPEIHWTa 3a APYIITBO
"

5. Peamno ouexkuBaHM TpPWIMBH y HapeAHWX |4 naHa MO OCHOBY NpeMHja
ocurypama ¥ yJela peocurypaBada y IMITeTamMa Kao TMpoIeHa Ha 0a3u
IPOCEYHOT THEBHOT IPWJINBA JIPYIITBA Y IPETXOIHO] TOANHMU.

Ob6aBe3amMa JpylITBa 32 OCUT'Ypame cMaTpajy ce jpocrnene odaBese U obaBe3e M3
HOC/IOBamka JPYIITBA KOje JOcmeBajy y poky onx 14 naHa ox naHa yTBphuBama
KoeHIMjeHTa JUKBHIHOCTH ApymTBa. OBe oOaBe3e 0o0yxBarajy oOaBe3e IO OCHOBY
mrera, mpeMuja u cnenupuuHuX obaBesa, (HUHAHCHjcKe oOeBe3e, 00aBe3e MO0 OCHOBY
3apaZla ¥ HaKHaJa 3apaja, 0 OCHOBY IOpe3a M AONPHHOCA, N0 OCHOBY 3aKylla M Apyre
o0aBe3e M3 MOCIIOBama APYIMTBa 3a ocurypame. OcurypaBajyha apymiTBa m3padyHaBajy
Tpu nokasatesba TukBUAHOCTH: [, II u Il cTenena. [ cteneH je Hajpuropo3Huja TMKBUIHOCT
rJie ce MokKasaTesb J00Mja CTaB/balbeM y OJHOC MCKJbYUYMBO TOTOBUHCKHMX €KBHBAJIeHATa U
KpaTkopouHux obOase3a. JIukBunHocT II cremeHa m3pauyHaBa ce CTaB/bAKEM Yy OJHOC
0oOpTHE MMOBHHE JPYyIITBA YMameHE 33 BPEIHOCT 3anXa ca BpeaHomhy KpaTKOpOYHUX
obaBe3a. Tpehu nokasaress cTerneHa JTUKBHIHOCTH je Haj(ruexcuOWIHUjN U 100uja ce u3
oJlHOCca OOpPTHE UMOBHHE U KPaTKOpOUHUX obaBe3a. M3pauyHaheMo HaBeleHe MOKazaTesbe
3a,, TakoBO ocUrypame™ Yuju Cy U3BEUITAjU IPEAMET PEBU3H]E.

Tabena op. 123: Iokazamemu auxeuonocmu I, Il u 11l cmenena ocucypasajyhee opywumesa
,, Takoseo ocueyparve “a.0.

P.G. Hazus 2007. 2008. 2009.

1. OO6pTHa MIMOBHHA 1.544.126 1.827.333 2.267.813
2. 3anuxe 29.357 70.811 36.514
3. OOpTHa MIMOBHHA — 3aJIMXE 1.514.769 1.756.522 2.231.299
4. ['OTOBHUHCKH €KBHUBAJICHTH 227.836 239.573 195.472
5. Kparkopoune obaBese 61.464 94.525 117.881
6. JluxBuganoct III (1/5) 25,12 19,33 19,24
7. Jluxsuanocrt II (3/5) 24,64 18,58 18,93
8. JluxBuanoct I (4/5) 3,71 2,53 1,66

W3 mperxomHe Tabene yoyaBaMo Jla ocurypapajyhe ApyIITBO y CBHM roawHama
nmocMaTpama 3a/I0BOJbaBa 3aXTEB Jia j€ KOS(PUIMjEHT PUTOPO3HE JIMKBUIAHOCTH BehH 01
jenan. I1pu ToM, CTame TOTOBHHE y TOJIMHAMa MTOCMaTpama je Behe o HyJa 1mTo 3Ha4YM J1a
je npymTBo nukBuaHO. OHO mTO 3a0pHmaBa je omanajyhu TpeHI KpeTama cBa TpH
MoKasaresba JIMKBHIHOCTH, ITO OM MOTJIO HATOBECTHTH Jia hie ApymTBO MOXK/Ia y OJIHMCKO]
OyayhHOCTH MMaTH POOJIeM ca OJIpIKaBamEeM CBOje JUKBHIHOCTH. Ho, 1a Gucmo u3Benu
NPEUU3HUjH 3aKJbydaK y BE3M ITUHAMUYKOT Pa3BOja JIMKBUIAHOCTH JPYIITBA MOTPEOHO je
M3BPIIUTH Topeheme Uu3padyHaTHX Koe(HIMjeHaTa ca pPEeJICBAaHTHUM perepuma.
Uzpauynahemo koeduinujeHTe JUKBUIHOCTA 3a JAPYINTBA KOja MO BEIMYMHU OWIIaHCHE
CyMe TPaBHTHUPAjy IPYIITBY YHje M3BEIITAje PEBUIMPAMO U TO T10 JIBa JPYIITBA KOja UMajy
Mawy OmnaHcHy cymy (,, Tpurnas Komaonuk ocurypame™ 2.684.103 xusb. aunapa u ,,Capa
ocurypame 2.352.857 xwib. nuHapa) u Behy Owumancy cymy (,,Grawe ocurypame™
6.999.808 xmsb. nuHapa u ,,Uniqa“ HexxuBOoTHO ocurypame 3.571.388 xusb. nuHapa) on
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OounancHe cyme ,TakoBo ocurypama“ (3.307.270). Uspauynahemo wu xkoedpuimjeHT
JUKBUIHOCTH CEKTOpA OCUTypamba.

Tabena op. 124: [lokazamemu 1uKk8UOHOCMU Y ocucypasajyhium opyumeuma Koja umajy
6ehy OunancHy cymy 00 Opyuimea KiujeHma pesusuje

BERA OC. JIPVIIITBA GRAWE OCUT'YPAE'”® | UNIQA HEXXHMB. OCUT'YPAIGE'!
P.6. | Hasus / ronuna 2007. 2008. 2009. 2007. 2008. 2009.
1. | O6prHa umosnHa 482.169| 682.775| 1.071.082| 1.339.222| 2.956.714| 3.345.780
2. | 3ammxe 1.146| 3.528 8.732 5.427 57.240 40.330
3. Saiﬁ’;a HMMOBHHA = 481.023 | 679.247| 1.062.350| 1.333.795| 2.899.474| 3.305.450
4. ['OTOBHHCKN €KBUBAJICHTH 100.374 91.585 186.342 5.290| 1.401.682| 1.400.092
5. | Kparkopoune obaBese 160.796 | 198.602| 158.254 34.787 95894  227.163
6. | JIuksuanocr I1I (1/5) 3,00 3,44 6,77 38,50 30,83 14,73
7. | JIuksuanocr II (3/5) 2,99 3,42 6,71 38,34 30,24 14,55
8. | JImkBuamocr I (4/5) 0,62 0,46 1,18 0,15 14,62 6,16

Kao mro moxkemo yountu y mperxonHoj Tabemu ,,Grawe ocurypame” uma
pactyhu TpeHn koepuIMjeHTa JIMKBHUIHOCTH C TUM Ja y IOCIeAHmOj Tekyhoj roauHu
ycreBa Ja 3a7l0BOJbU 3aXTEBAaHYy MHHUMAIIHY JMKBHIHOCT H3paX€HY KOE(HIINjEHTOM
Behum ox 1. ,,Uniqa ocurypame” mma BHCOK KoepumujeHT mukBuaHoctu 11 m III
omamajyher tpenna, 1ok koepunujeHT | cremneHa Hajmpe pacte a 3aTHM Omajga U U3HOCU
6.16. JluxkBumHOCT JOpymTaBa Koja HUMajy Mamy OWIAHCHY CyMy U3paXKeHa je
ko(uimjeHTIMa y Tabenn Koja clieu:

Tabena op. 125: Ilokazamemu aukeuoHocmu y ocuzypasajyhum opyumeuma Koja umajy
Mary OUNAHCHY CyMY 00 OpYUIMea KiujeHma pesusiuje

MAHA OC. IPYIITBA TPUTJIAB OCUT'YPAKE'> | CABA HEXXUB. OCUT'YPALE'*

P.6. Hasus/ ronuna 2007. 2008. 2009. 2007. 2008. 2009.

1. | O6prHa nmoBnHa 1.466.830 [ 2.007.121 | 2.240.848 | 846.362| 1.086.651| 1.500.891
2. |3amxe 37.487| 63.739 59.803 6.802 24.181 16.039
3, Saii:a HMOBHHE = 1.429.343 [ 1.943.382 | 2.181.045|  839.560| 1.062.470| 1.484.852
4. |Torosuncknu exBusanentn | 767.051| 715.494| 722.998| 273.994| 354.053| 286.358
5. | KpatkopouHe o6aBese 56.536| 38.658 76.119 116.499 58.150 |  198.140
6. | JIuksugnocr I1I (1/5) 25,95 51,92 29,44 7,26 18,69 7,57
7. | JIuksuanocr II (3/5) 25,28 50,27 28,65 7,21 18,27 7,49
8. |JImkeuamocr I (4/5) 13,57 18,51 9,50 2,35 6,09 1,45

»IpuriaB KomaoHWK ocHrypame MMa BHUCOK CTEIEH JIMKBUIHOCTH CBa TPH
CTereHa, BPeIHOCT | cTerneHa TUKBUAHOCTH y Tekyhoj roqunu mama je 3a 50% y omHOCy

"2 BunamcHe BpeZHOCTH MpeyseTe M3 0beToNameHMX (MHAHCHjCKHX m3BemTaja 3a 2009., 2008. u 2007.
TOMHY Ha cajTy www.nbs.rs/nadzorosiguranja/u¢esnicinatrzistu/graweosiguranje cenrem6ap 2010.

"2l BunancHe BpeIHOCTH MpeyseTe M3 OOeIONameHHX (UHAHCHjCKHX M3BemTaja 3a 2009., 2008. u 2007.
TOIMHY Ha cajTy www.nbs.rs/nadzorosiguranja/ucesnicinatrzistu/uniqaosiguranje centembap 2010.

'22 BunancHe BPEAHOCTH Ipey3eTe M3 O6elIONameHHX (HHAHCHjCKHX m3BemTaja 3a 2009., 2008. u 2007.
TOJUHY Ha cajTy www.nbs.rs/nadzorosiguranja/u¢esnicinatrzistu/triglavosiguranje centem6ap 2010.

'2 BunancHe BpeAHOCTH MpeyseTe M3 O6EIONameHHX (UHAHCHjCKHX M3BemTaja 3a 2009., 2008. u 2007.
TOIMHY Ha cajTy www.nbs.rs/nadzorosiguranja/ucesnicinatrzistu/savaosiguranje cernrembap 2010.
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Ha NOpEeTXOJHY TIOJUHY alil je 3HAaTHO H3HAJ 3aXTCBaHOI MHWHHMYMa JIMKBUIHOCTH.

Koedunujenr puroposne nmHKBHIHOCTH ,CaBa ocurypama® H3HAJ jeé MHHHMYyMa
JMKBUIHOCTH, BPEIHOCT KOS(UIMjEeHTa HajIpe pacTe Ma 3aTHM Omaga M M3HOCH jelIHYy
TpehuHy BpeIHOCTH Koe(HuIijeHTa roJiHe Koja MPeTXoan. Pa3Boj IMKBHIHOCTH CEKTOpa
ocHurypama pasmMoTpuhemMo Ha OCHOBY KpeTama koedumujenta [, I u Il nukBuaHOCTH 32

HaBCICHU IICPUOA.

Tabena op. 126: Ilokazamenu TUKBUOHOCMU 3A CEKMOP OCULYPAIbA

JIMKBUJHOCT CEKTOPA OCUT'YPABA
P.6. Hasus/roguna 2007. 2008. 20009.
1. | O6pTHa MMOBHHA 40.519.629 | 49.570.432 | 56.930.509
2. | Bammxe 141.997 628.721 466.771
3. | OOprHa mmoBiHa - 40.377.632 | 48.941.711 | 56.463.738
3aIMxe
4, | LorosHHCKn 7.805.160 | 10.063.093 | 12.355.851
CKBHUBAJICHTU
5. | KpatkopouHe obaBese 3.760.316 4.037.929 5.302.035
6. | JIuxBuanoct I1I (1/5) 10,78 12,28 10,74
7. | JIukBumnoct II (3/5) 10,74 12,12 10,65
8. | JuxBugnoct I (4/5) 2,08 2,49 2,33

VYV 2009. NMKBHIHOCT CEKTOpa OCUTypama Mama j€ y OAHOCY Ha IpPETXOAHY
TOAMHY y K0jOj je 3a0esie)K€H pacT JIMKBUAHOCTU y OJHOCY Ha TOAMHY KOja MPETXOIU.
Ocwurypasajyhe npymrBo ,, TakoBo ocurypame uMa Behy TUKBUHOCT OJ1 IPOCEKa CEKTOpa
ocurypama MepeHy koedurmjentom Il u III cremena kao m ynmkBumHOCT | cremeHa y
rogrHamMa Koje TNperxoze. JeAuHO je y TOOMHM 3a KOjy BpPIIMMO pPEBU3H]y 3aberexeHa
Mama JukBuaHOCT (1.66) y omnHocy Ha mpocek nematHoctH (2.33). OOG3mpom na
JUKBUJHOCT CEKTOpa OCHIypama uMa onanajyhum TpeHn, cMameme Koe(hHIrjeHTa
JUKBUIHOCTH ocurypaBajyher apymrTsa He Tpeba ce CXBaTaTW aJlapMAaHTHAM CHTHAJIOM
YIPOKEHOCTH OJprKaBama JHKBUIHOCTH. Y3uMajyhu y o03up BpeIHOCTH M TEHCHIIH]E
Kpetama Koeduuumjenara 3 ox 4 apymrBa NpuOIMKHE BEIWYMHE APYHITBA IPEIMETa
peBH3Hj€ MOKEMO 3aKJbYUUTH 1A j€ CTame JIMKBUIHOCTHU Ipe mocieanna yrumnaja Ceercke
€KOHOMCKE KpH3e Koja je morouia GUHAHCH]JCKU CEKTOP U y HAIIOj 3eMJbH.

[Tonasehu o 3Hayaja koju ocurypapajyhe opranuzanuje uMajy y (puHaHCHjCKOM
CHUCTEMY HEKE 3eMJbC M JIOMUHO e(eKTa KOjU O YCISAMO YCJIea HEIUKBUIHOCTH OBHX
KOMITaHHja pa3yMJbHBa je TEXa HAUICKHUX PEryJlaTOPHUX HWHCTUTYIHja Ja OBY
JIeNaTHOCT yYWHE (PUHAHCHjCKM ITUCHMIUTMHOBAHOM KpO3 PHUTOPO3HE 3aXTEBE HUBOA U
KOHTHHYHTeTa JHuKkBUAHOCTH. OcuMm 3axTeBa nga Oydy JHMKBHIHE, OCHrypaBajyhe
OpraHusanuje Mopajy CBOJUM IOClOBameM jaa o0e30ene coiBeHTHOCT. COJIBEHTHOCT
ocurypasajyher npymTBa uzpaxana ce U3padyyHaTOM MaprHHOM COJBEHTHOCTH. Mapruna
COJBEHTHOCTH DA3IMYATO CE HM3pAYyHABA 3a KHBOTHA M HEKMBOTHA OCHTYpama.' '

MaerHa COJIBCHTHOCTH 3a JKMBOTHA OCUT'ypalkba H3padyHaBa C€ TAaKO HITO C€ HM3HOC

124 “Oonyka o nauuny u ymephusary eucune mapaune congenmuocmu®, ,,C1. Tmacaux PC* 6p 31/2005. u
21/2010.
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YKyIIHE MaTeMaTHYKe Pe3epBe MOCIEeABEr JaHa TeKyher oOpadyyHCKOT Ieproaa TOMHOXKH
ca 0.04, a 3aTuM ¥ ca KOeHIINjEHTOM KOjU ce JOOHje Kao KOJTMYHUK MaTEMAaTHIKe pe3epBe
y caMOIpHApXajy W YKyIHE MaTeMaTHYKe pe3epBe Ha JaH oOpadyHa, C TUM Ja OBaj
koeuiujeHT He Moxe Outh Mamu on 0.85 (ykonmko je BpeaHocT koedunujenta < (.85
y3uma ce BpeaHoct 0.85).

MapruHy COJIBEHTHOCTH OcUrypaBajyha ApymITBa 3a HEXKHBOTHA OCHUTypama
U3payyHaBajy 3a CBE BPCT€ HEXMBOTHHUX OCUTypama OCHM 3a J00pPOBOJBHO 31PaBCTBEHO
ocurypame kao Behn m3HOC 071 m3HOCa HoOujeHor u3 cieneha nBa oOpauyna:

1. 30up u3HOCa yKyIHE NMpeMHje 3a TOoCIeamNuX IBaHaecT mecenu o 10 000 000
€Bpa y JMHAPCKOj MPOTUBBPEIHOCTH MOMHOXeH ca (.18 u mpeocTanor u3Hoca
Te mnpemuje momHOxkeH ca 0.16, TOMHOXH ce ca KOSPUIMjEHTOM KOjH ce
u3payyHaBa Kao KOJIMYHHMK HM3HOCA YKYIIHE MNpPEMHUje Y CaMONPHUAPKA]Y H
yKyIIHE pemuje, o0e 3a nocieambux 36 Mecely, ¢ TUM Ja 0Baj KoeUIUjeHT He
Moxe outn Mamwu o1 0.5.

2. 30up TPOCEYHOT HW3HOCA MEPOJAaBHHUX INTETa 3a TOCIHEAHBUX 36 Mecerw,
omHocHO 84 wmecema mo 7 000 000 eBpa y AMHApCKOj MPOTUBBPETHOCTH
noMHoxxeH ca 0.26 u mpeocranor uM3HOca THX IuTeTa nomMHoxeH ca (.23,
NOMHOXH C€ KOC(PHIHMjeHTOM KOjU C€ H3padyHaBa Kao KOJIWYHHUK H3HOCA
MEpOJIaBHUX IITETa Y CAMOTIPHIIPKAjy U MEPOJIaBHUX IITETa, 00€ 3a MOCICAHUX
JIBAHAECT MECEIIH, alli TaKO Jia 0Baj KoepUIHjeHT He Moxe OnuTu Mamu o 0.5.

3a 10OpOBOJEHO 3/PABCTBEHO OCUTYpame aKo IPYIITBO CBOJUM ITOCIOBAHEM
Mpy»Xa OBe OCHTypaBajyhe yciyre MapriuHa COJIBEHTHOCTH yTBphyje ce kKao jeaHa Tpehuna
Beher m3HOCA O M3HOCA M3pAadyyHATOT HAa jelaH OJf HAaBEJCHA JBAa HAauWHA. YKOJIUKO je
BUCHMHA MAaprWHE COJBEHTHOCTH Mama OJ H3HOCAa OCHOBHOT KamuTaja JApYLITBa
MPOMHCaHOT 3aKOHOM O OCUTypamy, MapruHa COJIBEHTHOCTH MPEACTaB/ba H3HOC OCHOBHOT
kanuTana. U3padyyHaTa Maprusa COJIBEHTHOCTH JAPYIITBA Y CBAKOM TPEHYTKY Mopa
OMTH Mama 0]l TapaHTHe pe3epBe TOr APYTBa. M3BpmhemMo peBU3ujy ocTBapeHa OBOT
3aXTeBa y oOcCHUrypaBajyhem npymrTBy ,, TakoBo ocurypame™. MapruHa COJBECHTHOCTH
M3payyHaTa Ha 0a3u 1mojaTaka o MPEeMHUjH J1aTa je y Tabeau Koja CJIeIu:

Tabena 6p. 127: Mapeuna congenmuocmu uspadyHama Ha 6a3u nooamaxa o npemuju

opyumaea
MapruHa CONBEHTHOCTH MO OCHOBY MpeMHje
PG Omc OcTBapeHa BpeAHOCT Jlo6poB. 31pas.
OCHUTrypama OCHT.
1. | IIpemuja 3a nocaeamux 12 M. 2.070.012 38.814
2. | U3noc npemuje 1o 10 mun.eBpa 958.888 38.814
3. | U3noc npemuje npeko 10 mui. eBpa 1.111.124 0
4. | 3Hoc npemuje 3a nocieqmux 36 mec. 5.172.830 43.321
5. | [Ipemuja caoc.u peoc. 3a moci. 36.mec. 75.557 0
6. | KoeduuujeHt peocurypama (4-5)/5 1 1
7. | Pen 2x0.18x Pex 6, 3a 100.374.0¢. /3 170.079 2.329
8. | Pen 3x0.16x Pex 6, 3a 106.31.0c. /3 175.183 0
9.| MAPTMHA COJIBEHTHOCTH (7+8) 345.262 2.329
YKYIIHA MAPTUHA
10 | coIBEHTHOCTH 347.91
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OcHoBHHE KanuTan ocurypasajyher apymrsa nzHocu 4.500.000 €, mpepadyHar mo
Bakehem kypcy Ha nmaH oOpauyHa (95.8888) y mmHapckoj MpOTHBBPEIHOCTH H3HOCH
431.500 xmsp. muHApa. YKyIHAa MapruHa COJIBEHTHOCTH M3padyHaTa 3a MPEeMHjy U3HOCH
347.591 xwusp. AWHapa W Mama je O] BPEOHOCTH OCHOBHOT KamwuTana. Maprusa
COJIBEHTHOCTH 10 OCHOBY IITETa H3HOCH KAo LITO CIEIU y TaOemu:

Tabena op. 128: Mapeuna coneenmuocmu uspadynama Ha 6a3u nooamaxa 0 MepooasHum
wmemama Opywmea

MapruHa coIBEHTHOCTH IO OCHOBY mmiTeTa 31.12.2009.
PG Ome OB;ZZZP:CHTa Jo6poB. 3apas. | Ocurypame
OCUTypame KpenuTa
OCHUT'Ypama
1. | MeponaBHe mtera y noci. 36 mec./3 809.455 4.207 167
2. | Meponase mteTe 10 7 MUJ. €Bpa 671.222 4.207 167
3. | MeponaBHe mTeTe Ipeko 7 MIII. €Bpa 138.233 0 0
4. | MeponaBHe mTeTe 3a nocieamux 12 mec. 1.120.050 11.768 -128
5. | Yuemthe caoc. u peoc. y noci. 12 mec. 36.512 0 0
6. | Koedurujent peocurypama (4-5)/5 0,967401 1 1
7. | Pen 2x0.26x Pen 6, 3a 106.31.0c.1 Kpen. /3 168.829 365 43
8. | Pen 3x0.23x Pex 6, 3a 106.311.0C. U kpen. /3 30.757 0 0
9. | MAPTUHA COJIBEHTHOCTMU (7+8) 199.586 365 43
10. | YKYITHA MAPTHUHA COJIBEHTHOCTHU 199.993

MapruHa COJIBEHTHOCTH HM3padyHara MpeMa MEpOJaBHHM INTETaMa Mama je O
MapriHe COJBESHTHOCTH U3padyyHaTe npema npeMuju. Behu usHoc jeanor on aBa oOpadyHa
MapruHe COJNBEHTHOCTH MoOpa OWTH Mamu O]l TapaHTHE pe3epBe IpylITBa. BucuHy
rapaHTHE pe3epBe Koje je APYIITBA NCKA3aJI0 UCTIUTAIN CMO MPWINKOM PEBU3Mje KamuTaia
JpymTBa y TMPBOM HacioBy Tpeher mema mucepramuje (ctp. 114 tabema Op. 24). Tom
NPWIMKOM YCTaHOBHJIM CMO Ja JAPYUITBO PACIIOJIaXKe Ca TApaHTHOM PE3EPBOM Y H3HOCY
563.412 xwsb. muHapa mTO je Behe o MapruHE COJBEHTHOCTH H3padyyHaTe 1o oba
oOpadyHa W O] BHCHHE OCHOBHOI KaluTalla KOjU C€ y3uMa Kao BPEIHOCT MapruHe
COJIBCHTHOCTH ako je Beha BpemHocT moOWjeHa jegHUMM OJ1 JBa OOpayyHa Mama Ol
OCHOBHOT KamwuTana. Pagm odyBama CONBEHTHOCTH a Yy CKIQJy Ca PH3HLUMA MpPEy3eTHM
OCUTYpameM YTBp)EHH M3HOC TapaHTHE pe3epBe APYMITBO Tpeba aa ynake W JIEHOoHYyje
Tako Ja 00e30eM CUTYPHOCT, IPUHOC M YTPXKUBOCT JICTIOHOBamka W yllarama Kako Ou ce
OuyBaJia peajiHa BPEJHOCT THUX CPEJICTAaBa U HUXOBA PACIOJIOKUBOCT Y CBAKOM TPEHYTKY
3a mokpuhe HEOYEKMBAaHMX u3JaTraka. JlermoHOBame M yjarame Cpe/cTaBa TapaHTHE
pe3epBe ocurypaBajyhe OpymTBO je M3BPIIMIO Kao INTO je maro y cienehoj tabenmu.
JleTioHOBamE M yJlarame CpPelICTaBa rapaHTHE Pe3epBe BPIICHO je y CKJIAIy ca MOCIOBHOM
MOJIMTUKOM JIPYIITBA HAa HAYMH U y HM3HOCMMA KOju 00e30elyjy 3amTuty u ovyBame
peanHe BpenHOCTH pe3epBe. Kako ce BHIU M3 NMpETXOaHE Tadene, NPYHITBO j& YIIOXKHIO
BUILIIE CpelCcTaBa IrapaHTHE pe3epBe 3a u3Hoc on 315.450 xwpama nunapa. CTpykrypa
JICTIOHOBAFbA W yJIarama CPeJCTaBa TapaHTHHUX PE3EPBH y cKimamy je ca 3akonom.'” Ha
OCHOBY CTCUCHHX Ca3Hambha aHAIN30M JIMKBUAHOCTH M COJIBEHTHOCTH JIPYIITBA OBIAIINeHN
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3akoH o ocurypamy, Ucto., wian 114.
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pEeBH30p OIEKYyje [a JpYIITBO KBATU(PHUKOBAHO MPOICHYje PHUINYHOCT JpKamba,

JICTIOHOBamha M yllarama CpelcTaBa OCUTYpamba,

PU3NYHOCT je 3aJloBoJbaBajyha, y3

CYTeCTHjy yIpaBH JpyIITBa J1a ToceOHO 300T (MHAHCH]CKE KpU3e KOja je M Jajbe MPHUCyTHA

CBAKOAHCBHO BOJM padyHa O IOJHUTUIU ApKamka, ACIIOHOBaKka W Yyjarama CpEacTaBa

ocurypama M npuiarolasa je HOBOHaCTaJIMM IPOMEHaMa Ha TPXKUIITY.

Tabena 6p. 129: Viacamwe capanmue peszepge Opyuimea y nojedune nojasgne ooiuxe

(v 000 nun.)
N3noc % ymarama

HemokpetHoctn 433.381 49,31 %
HekpetHune y npunpeMu 71.751 8,16 %
Onpema 60.543 6,89 %
Hematepujanna ynarama 13.713 1,56 %
KpaTtkopounu aBancu 33.623 3,83 %
VYHanpen rmiaheHd TPOLIKOBU 259.446 29,52 %
HOTpamnaa}Lg O]l pEOCHTypama 3a JIUKB.IITETE TPEKO 5346 0.61%
camorpHIpxKaja

Jlyropounu miacMaHu 1.059 0,12 %
YKyIHO: 878.862 100,00 %
OO6pauynare rapantHe pesepse 31.12.2009. ronune 563.412 64,11%
Beha ynarama 3a: 315.450 35,89 %

Ja 6u ce ocurypasajyha apymrBa npuMopaia Ha CTPOTO Bol)eme padyHa O CBOjOj

JIMKBUAHOCTH W COJIBCHTHOCTHU Ca HHUJBEM 3alITUTC MHTCPCCAa OCUT'YpAaHHKa U YJIOIc KOJy

ocurypame uma y npupenu u apymtBy, HbC mpomnucyje orpanuvema JeloOHOBaHma

cpeacTaBa TEXHHMYKHX pe3epBH JAPYIITBA y NojelMHe BpcTe yJarama. ° Ha xpajy

oOpadyHCKOT Meprojia ocurypaBajyha apymrTBa yTBphyjy TEXHHYKE pe3epBe 3a Mmokpuhe

obaBe3a W3 00aBJbama IMOCIOBA OCHTYpama. TeXHHWYKe pe3epBe KOMITaHHja 3a JKUBOTHO

ocurypame 00yXBarTajy: NMPEHOCHE NMpeMHje, pe3epBUCaHE LITETE, pe3epBe 3a ydemhe y

JI0OUTH ¥ MaTeMaTHYKE pPe3epBe.

JlenioHOBame 1 ynarame cpejicTaBa TEXHUYKUX PEe3epBH OCUTypaBajyher Ipymrsa

3a JXUBOTHO OCHUI'ypalkb€ HE MOKC outu Behe on CJ'IC)IChI/IX nmponeHaTta o4 HM3HOCAa OBHX

pe3epBu:

126

,,O0nyKa o oepanuyersuma nojedunux 00aUKa 0enoHo8arA U Y1a2ara cpedcmada MexHUYKUX pe3epeu u o

HAj6UUUM USHOCUMA NOJeOUHUX OeNOHOB8AMA U VIA2arbd Yy 2apanmue pesepee opyuwimea 3a ocuzyparve™, “Ci1.
rnacHuk PC” 6p. 35/08. u 111/09.
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OPYUIMBUMA 3G HCUBOTHA OCULYPAFLA

Tabena 6p. 130: Ozpanuuerve ynazcaroa y nojedure ooIuKe UMOGUHE MEXHUUKUX Pe3epeu Y

P.o. YKynHa yjarama U 1el0HOBamba Tojenurauna yarama u
JeMOHOBAA

1. o 30% pe3epBu y o0Be3Hulle wiu apyre nyxuudke XOB kojuma
ce Tpryje Ha opraHu3zoBaHoM tpxumrty XOB y 3emibu u
nyxandke XOB mpaBHEX JHma ca cegumuTeM Yy ApKaBama
ynaanmnaMm EY wim OEL/I-a.

2. o 35% y axkuuje xoje cy nuctupane Ha muctuHrY A Beorpancke | Jlo 15% y aknowje jemHor
oep3e (IIpume mapker) H3/1aBaole

3. o 15% y akuuje xojuma ce Tpryje Ha oprannzoBaHoM Tpxxumry | 1o 5% y akuuje u3 oBe rpyme
XOB y 3eM/bH a HUCY JIHCTHpaHe Ha JUCTHHTY A Beorpamcke | ¥ IyXHHYKE XapTuje Of
Oep3e W y akiMje NMpaBHUX JHKIA Ca CEOUINTEM Yy Ap)KaBamMa | BpSAHOCTH IO PEAHUM
ynanniama EY winn OEI/]-a. Opojem 1. jenHor nzgaBaona

4. Ho 5% y obBesnuue uiam apyre nyxauuke XOB wu y akumje | o 1%  ymarama y jeaHor
KOjUMa ce He Tpryje Ha opranu3oBaHoM Tpxumry XOB a unju je | nzgasaoua
M3aBasall MPaBHO JHUIE Ca CEAUIITEM Y 3eMJbU

5. o 35% y neno3ute Kon 6aHaka ca CEQUILNTEM Y 3eMJbU Jo 10% y neno3ut Kox jeaHe

Oanke

6. Jo 30% y HEmoKpeTHOCTH MW Jpyra cTBapHa mpaBa ako cy | o 10% y jenny
HEKPETHHUHE YIHCAHEe y 3¢MJbHUILHE KIbUTe, TOHOCE IPHHOC MM C€ | HEMOKPETHOCT MM BHIIE
0]l BbUX OYEKYje MPUHOC U aKO je IhUXO0Ba KYIIOBHA lieHa oApeljeHa | HEeMOKPETHOCTH  Koje  Cy
Ha OCHOBY IpOLCHE OBIAIIfieHOr MpolemhrBaya (MHBECTULMOHE | MeycoOHO  moBe3daHe  na
HEKPETHHHE U U3rPajiiba HEKPETHHHA HAMCHCHUX TPXKHUIITY) MIPE/ICTABIbAjY JEHO yIIarambe

7. o 10% y yHanpen ucmialieHu U3HOC OCUTypaHe CyMe J0 BUCHHE
OTKYIIHE BPEAHOCTU yTBPjEHE YrOBOPOM O KHBOTHOM OCHTYpamy
- mpeayjam

JenoHoBame M ynarame CpeACcTBa 3a MOKpHuhe TEeXHUYKUX pe3epBH (IIPEHOCHE
peMHje, pe3epBUCaHe INTETE W pe3epBe 3a H3paBHAKE PHU3MKA) Yy OCHTypaBajyhum
JIpYIITBUMa HEKMBOTHOT OCUTYpama Y MOjeJMHe OOJNHKE yiarama He Moxe Outu Behe on
cienehux mpoueHara pe3epBu:

Tabena 6p. 131: Ozpanuuerve ynazcaroa y nojedure oOIuKe UMOBUHE MEXHUUKUX pe3epeu Y
OpPYUWIMEUMa 3a HENCUBOMHA OCUSYPATbA

P.6. | YkynHa yjarama 1 1eNIOHOBAamba IlojenmHayna ynarama H
JeMOHOBaA

1. 10 20% pesepBu y 00Be3HHUILE WK Apyre AyxHHYke XOB kojuma
ce Tpryje Ha opraHu3zoBaHoM tpxumty XOB y 3emibu u
nyxHudke XOB mpaBHHX JHIA ca CemUIITeM Yy Ap)KaBaMa
ynanunaMm EY wim OEL/I-a.

2. o 35% y akumje xoje cy nuctupane Ha tucTuHTY A beorpancke | lo 10% y akuuje jeaHor
oep3e (IIpume mapker) W3/1aBaoIe

3. o 10% y akuuje xojuma ce Tpryje Ha opranuzoBaHoM Tpxxumry | 1o 5% y akuuje u3 ose rpyme
XOB y 3eM/bH a HUCY JIHCTHpaHe Ha JUCTHHTY A Beorpaacke | ¥ Iy)XKHHYKE XapTuje Of
Oep3e W y aKuWje MPaBHHUX JIMLIA Ca CEOMIUTEM Yy Jp)KaBama | BPEAHOCTH  IOA  PEIHHM
ynanunama EY wimm OEL/I-a. Opojem 1. jeaHor nzgasaona

4. Ho 5% y obBesnuue unu apyre nyxauuke XOB u y akumje | o 1%  ymarama y jeaHor
KOjuMa ce He Tpryje Ha opranuizoBaHoMm Tpxkumty XOB a uuju je | n3maBaoua
n3AaBasal MpaBHO JHUIE Ca CEAUIITEM Y 3eMJbH

5. o 40% y neno3ute Kon 6aHaka ca CEQUIINTEM Y 3eMJbU Jo 10% y neno3ut Kox jeaHe

OaHke

6. Ho 15% vy HemokperHocTH W JApyra cTBapHa mpasa ako cy | o 10% y jenny
HEKpPETHHHE YIHCAHE y 3¢MJbUILIHE KIbUTe, JOHOCE IPHHOC WM C€ | HEMOKPETHOCT — WJIM  BHIIE
O]l BbUX OYEeKYje MPUHOC U aKO je IhUXO0Ba KYIIOBHA lieHa oApeljeHa | HEMOKPEeTHOCTH  Koje  Cy
Ha OCHOBY NpOLCHE OBNIAIINieHOr NMpolemhrBada (MHBECTHULIHMOHE | MeycoOHO  moBezane  1a
HEKPETHUHE U M3rPajilba HEKPETHUHA HAMECHECHUX TPXKHILTY) NPEACTaBIbajy jEJHO ylarame
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HaBenenum orpannuemnMa 3aKOHOAABAIl j€ ©UMAa0 HAMEpy Ja 3allTUTH HHTEpece
OCHUTypaHHKa KpO3 TMPONHCHBAKE HABEACHE uBEp3u(UKalije ylarama TEXHUIKHX
pesepBu. [lo3Haro je na muBep3upUKaIMja yjaramba yTHYe HA CMAambeHkEe pPH3HKA
HEHAIUTATUBOCTH yllarama Ia CaMuM THM M noBehame JTMKBUIHOCTH YKYITHHX TEXHUIKUX
pe3epBH Koje CIOyXke 3a HCIymaBame o0aBe3a ocurypaBajyher npymrsa mpema
ocurypanunuma. M3ppmmhemo peBH3Hjy ylaramba TEXHHYKHUX PE3EPBH y KOHKPETHOM
ocurypasajyhem apymTBy. TexHHYKe pe3epBe UnHE:

Tabena op. 132: Cmpyxmypa mexnuukux pezepsu y ocuzypasajyhem opyumasy ,, Takogo

ocuzyparbe
(y 000 nun)
1. TIpenocue mpemuje 1.022.724
2.  PesepBucane mrere 1.100.436
3. PesepBe 3a u3paBHAKE PU3NKA 142.625
VYkymHo: 2.265.785

CxomHo oxpenbama 3akona o ocurypamy u Omiyke'?’ mpommcame ox crpaHe
HBC-a, TexHnuke pe3epBe IpYIITBO OPXKH y cienehnm miacManuma:

Tabena op. 133: Cmpykmypa niacmana mexuudukux pesepsu ocucypasajyhez opyumaea

Bpcra niacmaHa W3Hoc OrpaHuyerme % yrnora
— XapTuje o1 BpeAHOCTH 904.435 Bes orpannuema  39,92%
— Axnunje Kojuma ce Tpryje, a HuCy Ha JUCTHHTY "A" 162.502 no 10% 7,17 %
— Axunje xoje cy Ha JIUCTHHTY "A" 9.104 1o 35% 0,40 %
— OOBe3HHUIIE KOjUMa ce He Tpryje - 10 5% -
— JlenoHoBame Koz OaHaka 360.328 1m0 35 % 15,90 %
— VHBecTumone HeKpEeTHUHE 293.895 o 15 % 12,97 %
— ['oroBuna 195.472  be3 orpanuyema 8,63 %
— Jpyru obnuim u3 tauke 8. Oiyke 152.304 bBe3 orpannyema 6,72 %

VYKyIHO ynarama TeXHHYKUX Pe3epBU 2.078.040 91,71 %

TexHuuke pe3epse 2.265.785

Mame 1ernoHoBaHo 187.745 8,29%

HpymTBo je ca 31.12.2009. romuuHe ¢opmupano TexXHHYKe pe3epBe Behe on
lacupaHux y usHocy ofn (2.265.785 — 2.078.040) 187.745 xwmb. nunapa. M3BpuieHa
yinarama yckiaheHa cy ca mpommcaHuM orpaHudemuMa. [Ipu ynaramy M JIETIOHOBambY
CpelcTaBa JpPYIITBO j€ BOJWIO padyyHa O WCITIATHBOCTH, OJIHOCHO TPKUIITHOCTH
JETIOHOBamhba M yjarama KojuMa ce Hehlie yrpo3uTH mBHXOBa peallHa BPEIHOCT Y3
00e30eherme CUIypHOCTH NIENIOHOBama y CKIIaay ca MpaBHIMMa KOHTPOJIC M YIPaBJbama
pusunmMa. [Iperienom ynarama cpelcTaBa TEXHUUKHUX PE3EPBU YCTAHOBWIIA CMO J1a j€ OHO
M3BPIICHO HAa Ha4YMH KOjuM ce 00e30ehyje yckimalheHoCT ca BpcTama MOCIIOBa OCHUTYpama
Koje npymTBo 00aBJba, Bojehu pauyHa o po4HOj yCKIal)eHOCTH JETIOHOBAHUX M YIIOXKEHHUX
cpelicTaBa ¥ 00aBe3a JPYIITBA, KA0 U PA3HOBPCHOCTH JICTIOHOBAkA U yllarama y pa3IndnuTe

12 . .

" Omtyka 0 OrpaHHUeHY MOjeIMHNX OOHKA JCMOHOBAMKA I YIAramha TeXHIUKHX PE3CPBU W O HABHIIIM
U3HOCHMA T0jeANHHX ACTOHOBAka U ylaramba rapaHTHE pe3epBe ApYLITaBa 32 OCUTYPae MPOIHUCAHO] O
crpane HBC-a.
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o0JIMKe CpeacTaBa W HHXOBY JWUCHEP3Ujy Y UCTE OOJHMKE CpElNCTBa, a KOJA Pa3IMIUTHX
muma. [loBehame TexHHMUKMX pe3epBH pe3ynraT je moehama NpeHOCHE Npemuje U
pe3epBHUCaHHUX INTETa, y3 CMAambeHe pEe3epBH 3a HM3paBHame pusuka. JpymrTBo HHje
00e30emII0 1a W3HOC JICTIOHOBama W yjarama OyAe jeHaK TEeXHHYKHM pe3epBama.
HenoBoJbHOCT 1enOHOBamWa U yjarama CpelcTaBa TEXHUYKUX Pe3epBH HAcTymnuia je 300r
nopemehaja Ha CBETCKOM (DPMHAHCHjCKOM TPXKHINTY IITO j€ YTUIANO M Ha IMOCIOBAamE
JpylITaBa 3a OcuUrypame y Hamoj 3emipu. Ilocnenuue ¢uHaHCHjcKe KpH3€e y CEKTOpY
ocurypama OrJeiajy ce y maxy NpemMuje, HEeypaBHOTEKEHOCTH Ha Tpxumry XOB-a,
HEJIMKBUIHOCTH TPHUBPEJE, MOPACTy BHCOKMX TPOIIKOBA CIIpOBOhema OCHIypama W CI.
Pagn oTkmamama OJCTymama y BHCHHH JCTIOHOBamba TEXHHYKUX PE3EPBU JPYIITBO
WHTEH3WBHO HACTaB/ba pEIOBHE AaKTHBHOCTH HA HAIUIaTH CBHX MOTPAKMBAHA
(Yxspyuyjyhu u aBaHce), aKTHBHOCTH Ha Pa3BOjy OCTaJIHMX BPCTa HEXKMBOTHHX OCUTyparba U
CMambehy TPOIIKOBA CIIPOBOhEHa OCUTypamba.

VY kojoj mepu he ocurypaBajyha koMnanuja OUTH TPEHYTHO JTUKBUHA 3aBUCH O]
ylarama BEHHX TEXHHYKHX PE3epBH M HOBUAHMX TOKOBAa KOje OCTBapyje (mpuMmama H
n3naBama). KakBa je leHa COJIBEHTHOCT y MEPCIEKTUBH 3aBUCH O]l CTEIICHAa PU3HUKa KOMeE
ce cama m3IOXWIa oOiMKOBameM onpeheHe cTpykrype cBoje aktuBe. Hawmme, ykymHa
MOCJIOBHA aKTHBA JIPYIITBA pa3BpCTaBa ce MpeMa KapaKTepy MO3UIIHje ca acleKTa pu3nKa
Ha pusnuHy W Hepm3uuHy. OcwurypaBajyhe napymrBo Ha mgan 31.12.2009. roaune
pacrnosiaraio je ca cienehom akTHBOM:

Tabena op. 134: Kracuguxayuja ykynue axmuse Opyuimea ca acnekma pusuyHocmu

(y 000 nuH)
Hcnpaska Herto
Bpyto uznoc
BPEAHOCTH H3HOC
Pusu4yna akTuBa
— ABaHcH 3a OCHOBHA CpEJICTBa 46.689 1.797 44.892
— Jlyropounn ¢pMHAHCHjCKH IJIACMaHH 128.386 12.817 115.569
— [aru aBancu 66.215 32.592 33.623
— IMorpakuBama 666.448 260.319 406.129
— IorpakuBama 3a Bume mwiaheH mopes Ha JOOUTaK 503 503
— Axnuje Kojuma ce Tpryje 76.088 - 76.088
— Kparkopounu hmHAHCHjCKH TUTACMAHH 355.481 14.146 341.335
— XapTuje o1 BpeZHOCTH KOjUME Ce He Tpryje 42 42

1.339.852 321.713 1.018.139
Hepusuyna akTuBa

— Hemarepujanna ynarama 16.163 2.450 13.713
— HexkperHune, orpemMa U HHBECTHUI]. HEKPETH. 1.173.338 308.055 865.283
— Oo6Be3nure Penyomike Cpouje 904.435 - 904.435
— Jlemo3uTu y ”HOCTPaHCTBY 959 959
— 3anuxe 7.820 4.929 2.891
— ['oTOBMHCKM €KBUBAJICHTH U TOTOBHHA 195.472 - 195.472
— AKTHBHa BpEMEHCKA pa3rpaHHueHha 1.913 - 1.913
— Vuanpen ruiaheHd TPOIIKOBY MPpHOaBe OCUTypamba 257.243 - 257.243
— IIpenocHa pemuja Ha TepeT peocUrypaBadya 6.703 6.703
— PesepBucaHne mrete ocur. U caocurypama Koje
rajajy Ha TepeT CAoCHTypaBada U peocurypaBada 40.519 - 40.519
2.604.565 315.434 2.289.131
YkynHa akTuBa 3.944.417 637.147 3.307.270
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Pusnuna aktuBa nepuHHCAaHa je TPBEHCTBEHO Kao aKTHWBA AaHTa)kOBaHA Yy
IUIacCMaHUMa W TIOTPakKMBamkMMa KOjU HOCe pU3MK Moryhe HeHaraTHBOCTH. Pu3mdna
aKTUBA yYECTBYje y yKymHOj akTuBH ca 30,78 %. YBUIOM y TOKYMEHTAI]y YTBPIAWIA CMO
na je apymrBo npuMemuBano Omryky HBC o HaumHy mpouemuBama OWIAHCHUX H
BaHOWJIAHCHUX TO3WIIMja, KOja je MMaja JUpeKTaH M HajBehu yTuiaj] Ha (DUHAHCH]CKU
pe3yiaTar JIpyliTBa IyTeM oOpadyyHaTe BHCHUHE UCIpPaBKE BPEAHOCTU 3a MOTPAXHBaAHA U
acMaHe. BucuHa npuHoca o OCHOBY ylarama y XapTHje oJ BpeAHOCTH HHUje OCTBapeHa
Y XKeJbeHOM e()eKTy y OBOM IEPHOJY, IITO je HajBehnM JeJI0OM pe3ynTar BEeIHKe EKOHOMCKE
KpH3€e Ha 1eJIoM (PMHAHCH]CKOM TPKHUINTY, KaKO KOJ Hac, TaKO M Yy IIEJIOM CBETYy. YTIPaBo
U3 TOT pasyiora JPYIITBO jé Y OBOj TOJMHM BHUIIE CPEICTaBa YCMEpPWIO y OaHKE, y BHIY
KpPaTKOPOYHUX Jeno3uTa, Hactojehu m30ehm pH3MK HEYpPaBHOTEKEHOCTH HA TPKHUIITY
XapTHja o BpeAHOCTH. [IOKPUBEHOCT YKYIHOT HM3HOCA TPEY3eTUX PU3UKA COICTBECHHM
CpeicTBMMa Ha Kpajy oOpauyHCKOr mepuoja carienahemo Ha ocHOBY ynopehema
COIICTBEHMX CpejcTaBa 3a mokpuhe o06aBe3a Koje cToje APYIITBY Ha pacroiaramby 1 H3HOCA
nocnenux obasesa apymrTsa. M3Hocu mocmenux o0aBe3a M CONCTBEHA CpejCTa Jarta Cy y
Tabenu Koja CIeIu:

Tabena op. 135: Illokpusenocm yKynHoe usHoca npey3emux pusuka concmeeHum

cpedcmeuma
P.6 Onuc H3Hoc
1. | Pe3epBe 3a n3paBHame pu3KKa Ha MOYETKY TOIMHE 231,092
2. | IIpeHocHa npeMuja Ha IOYETKY TOJMHE 938,386
3. | PesepBucane 1mTeTe Ha MOYETKY FOJIMHE 761,895
4. | Texanuka npeMuja ocurypama Tekyhe roguae 1,535,301
5.| YKynHo concTBeHa cpeiacTBa (1+2+3+4) 3,466,674
6. | PesepBe 3a u3paBHame pU3HKa Ha Kpajy TOIUHE 142,625
7. | JluxBugupase 1mrTere ca TPOLILIPOL. U JIUKB. Y TOKY FOJIMHE 839,380
8. | [IpenocHa mpemuja Ha Kpajy roAnHe 1,022,724
9. | YxynHo gocneiie odaBese (6+7+8) 2,004,729
10. | Pe3zepBucane mrete Ha Kpajy TOAMHE Ca TPOIIKOBUMA NIPOLICHE 1,100,436
11. | YkynHe o6aBe3e ca pe3epBHCAHUM IITeTamMa 3,105,165
12. | Koeuuujent nokpuha o6aBe3a coOncTBeHHUM CpPeICTBUMA 1.73
13. | Koedunujent nokpuha o6anese ca pe3epBHCAHUM IITETaMa 1.12

VYKymnaH U3HOC CONICTBEHUX cpencTaBa Behu je ox u3Hoca gocmnenux obdaBesa 1ma je
BpeIHOCT KoeduujenTa nokpuha nocrnennx obaseza 1.73. Kama ykipyuumo pesepBucane
IITETe Ha Kpajy TOAMHE ca TPOLIKOBMMA IPOLEHE y pa3MaTpame IMOKPUBEHOCTH 00aBe3a
IpyumTBa gobujamo koeduunjeHTt BpeaHoctu 1.12, mro 3Ha4u Aa je ApymTBo 00e30eauso
pearHe H3BOpe CpeacTaBa 3a NHOKpuhe YKYNMHOI HW3HOCA TPEY3eTHX pU3HKa H3HOCOM
COIICTBEHMX CpejacTaBa. J[pymITBO je 3aKJbydmsIo PEOCHTypame ojapeheHHX BHIIKOBa
pU3MKa Y 3eMJbM M PH3MKa y WHOCTPAHCTBY W HAa Taj HAYMH JIOJAaTHO ToBehano cBojy
CUTYPHOCT W CTAOMIIHOCT IIOCIIOBama. AJIEKBAaTHO YIPaB/bamkbe PHU3UKOM Y TOCIOBAambY
ocurypaBajyher apymrBa monpuHehe oCTBapemy OCHOBHHX CKOHOMCKHX IPHHITHIIA.
ExoHOMCKO Haueno paja cBakor mpenyseha je ocTBapHBame MaKCHMAJIHHX pe3yiraTa y3
MUHHMAaJIHa yiarama. OCHOBHH MPUHIIAITY MOCIOBamkba KOjH BOJE OCTBApEHY OBOT Havdea
Cy: TPOIYKTUBHOCT, €KOHOMHYHOCT W pPEHTAOWIHOCT. [IpMMeHa OBUX MNPHHIUIA KO
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ocurypaBajyhux npymraBa noapazyMeBa HA3 CIIEHUPUIHOCTH YCIIe] MOCEOHOT KapakTepa
OBE JIETIATHOCTH.

[TpoayKTHBHOCT IMpeaCTaB/ba OCTBapUBame 0opel)eHOr HIBOA YKYIHUX MPHUXOIa
ca MamUM OpojeM aHra)koBaHMX paaHuka. OCHOBHH IOKa3aTesb MPOAYKTHBHOCTH j€
IpoceyaH M3HOC YKYNHMX [pUXoJa IO 3amociieHoM paaHuky. IloGosbiiame
IPOJYKTUBHOCTHU MOCTHXeE ce yBehameM Npuxoaa u cMambHBameM Opoja 3aloCcIeHuX Win
UCTOBPEMEHUM yTulajeM o0a oBa uuHHOLA. [IpoAyKTHMBHOCT paja MepeHa OJHOCOM
¢dakTyprucaHe NpeMHuje W MpOCeYyHOr Opoja paaHuka, octBapeHa je y 2009. roamHu y
n3Hocy of 3.898 xuse. nuHapa u Beha je 3a 8,82 % y omHOcy Ha TpeTXonHY roauHy (y
MIPETXO/IHO] TOIMHU U3HOCHIIA je 3.582 Xwb. AuHapa).

ExoHOMHYHOCT TIpescTaBiba TEXIbY Na ce MOoCTUrHe mTo Behum obOmmM mpemuje
OCUTypama y3 IITO Mamke TPOIIKOBE MOCIOBaKka Tj. MPEJCTaB/ba IICHY KOIITaka MpPEeMHje
ocurypama. EKOHOMHUYHOCT TIOCJIOBamka MEpeHa Ha OBaj HauumH mokasyje aa wa 100,00
JIMHApa OCTBapeHHUX YKYMHHUX mpuxozaa y 2009. roauHu yuecTByjy TPOLIKOBH CIIpoBOheHa
ocurypama y usHocy on 47,36 %, mro npeiacrtaBiba cMamewe 3a 1,02 % y oaHocy Ha
MPETXO/IHY TOAHHY.

PenrabminocT mocnmoBama ocurypaBajyher npymrTBa mpezicTaBiba yderrhe
JUKBUIMPAHUX IIT€Ta M TPOIIKOBAa CHpOBOhEma OCUTypama Yy YKYIMHOM NPUXONY.
W3pauyHaTa peHTaOMIHOCT TOCJIOBama IOKa3dyje Ja IITeTe W TPOIIKOBH CIpOBoheHa
ocurypama 30upHO ydecTBYyjy ca 53,08 % y ykymHuMm npuxonuma, 1ok y 2008. ronuHu
yuenthe oBux TpomkoBa je 49,21 % y ogHOCy Ha yKyITHE PUXO0/Ie, 1A CE MOXKE 3aKJbYUUTH
J1a je peHTaOWIHOCT onasa 3a 3,87 MpOlLeHTHUX TOCHA.

Jlaxiie, Ha OCHOBY CBETa MPETXOIHO U3J0KEHOT MOKEMO 3aKJbYUHUTH:

e JlpymrBo MMa MO3UTHBHO CTalke TOTOBHHE HA KPajy 0OpavyyHCKOT Mepuona y3
HETO OJJTUB TOTOBHHE;

e JIMKBHIHOCT JpymITBAa MeEpeHa KOe(UIMjeHTUMA  JHKBHIHOCTH  je
3a/10BOJbaBajyha, peaynupaHa JUKBUIAHOCT je Beha oJ1 3aXTeBaHOT MHHUMYyMa
(1.66:1);

e TpeHn kxperama JUKBUIHOCTH Yy IIOCICAmE TpPU TOJIWHE je omanajyher
KapakTepa u y ronuHu pesusuje (2009.) m3HOCH Mame Of MpOCeKa CEKTopa
ocurypama (1.66:2.33);

e MapruHa COIBEHTHOCTH OocurypaBajyher npymrsa n3pauyHarta kao Behu nzHoc
oOpadyHa mpeMa TpEeMHjH WM MEpPOJIaBHUM IITeTaMa MoOpa OWTH Mama O]l
rapaHTHe pe3epBe JAPYIITBA, INTO je cloy4ya] y OcHurypaBajyhoj KOMMIaHWjH
(rapantHa pe3epBa = 563.412 xuJb. AMHapa a MapruHa COJIBEHTHOCTH je
OCHOBHHM KamlHTaJ 003upaM Jia je u3padyHarta MapruHa mo oba oOpauyHara
Marba 0]l OCHOBHOT KaluTaia);

e Viarame rapantHe pesepse m3HocH 878.862 xusb. auHapa u Behe je 3a 315.450
XWb. JIMHApa 0] 00padyHaTe rapaHTHE pe3epBe;

o Texuuuke pesepse npymiTea usHoce 2.265.785 xusb. AUHapa U JEMIOHOBAHE Cy Y
n3zHocy of 2.078.040 xwb. muHapa u
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e JlpymrTBO je TOCIOBAJIO Mame pPEHTAOWIHO W EKOHOMHYHO Y OJHOCY Ha
HPETXO/IHU NepHoJ y3 noBehame NPOayKTUBHOCTH.

6. PeBusuja norahaja HakoHn naHa OuiiaHca

VY HaIoj MocIOBHOj MPaKCH MpeMa 3aKOHCKUM Ojjpe/i0aMa MOCIOBHA TOMHA 3a
KOjy c€ BpIIM 00padyyH MEPHOAWYHOT pe3ysiTaTa 3aBpiiaBa ce Ha JaH Ownmanca 31.12.
CBako mpuBpeNHO APYIITBO JYKHO j€ Nla TOCTaBH ATEHIHH 3a TPUBPEIHE PETHCTPe
(AITP)'*® (MHAHCHjCKE M3BEITaje 32 OKOHYAHY MOCIOBHY TOJMHY /0 MOCHEAmer JaHa y
(ebpyapy HapenHe roaune. [locinoBHU KUBOT ocurypaBajyher apymrTBa o/iBuja ce Aajbe y
HOBOM OOpadyHCKOM TEpHOJly HACTAaHKOM TpaHCcakiuja W jgorahaja Koju ce, OCHM Ha
Tekyhu oOpadyHCKM TepHoJ, MOTY OJHOCHUTH M Ha MOCIOBHY TOJMHY KOja je 3aBpIIeHA.
»Jlorahaju mocne nmaryma OmiaHca crama Cy NMOBOJAHM WM HENOBOJHHM Jorahaju kxoju
Hactajy m3Mmely naryma Owmmanca crama W AaTyMa Kajua Cy (PMHAHCHjCKH H3BEUITAjH

onoGpenn 3a objaspuBame”.'” JJorahaju HacTamm mocie gaTyma OHIAHCA MIH HAKHATHH

noraljaji mpema KapakTepy padyHOBOJCTBEHOT TPETMAHA IPYIITBA MOTY OUTH: "
o KopektuBuu gorahaju mocne garyma OunaHca ctama (orahaju Koju mpyxKajy
JIOKa3 0 OKOJIHOCTHMA KOje Cy TIOCTOojalie Ha JaTyM OWIaHCa CTama) u
e HekopexTuBHu gorahaju mocne natyma Ounanca crama (gorahaju Koju ykasyjy
Ha OKOJTHOCTH KOj€ Cy HacTalie Imocjie qaTymMa OuiiaHca CTama)
Haknagau kopexkTuBHH Jorahaju necwiam cy ce mociie 3akbydera IMOCIOBHE
TOJIMHE JIPYIITBA Q)M j& KHUXOBO JICjCTO TAKBO Ja MpYKajy IOJAaTHE JIOKAa3e O CTamy Y
JIPYIITBY KOje je TocTojallo Ha JaH OwujaHca ma ux crora Tpeba oOyXBaTUTH Y
(MHAHCHjCKUM H3BENITajuMa Kao Ja Cy HacTajim 10 jJaHa Owmanca. Jlakiie, oBakBu
norahaju 3axTeBajy Kopekuujy Beh cactaBmmenux (unancujckux usBemraja. Crenehu cy
npumepu gorahaja 3a xKoje ApymTBo Tpeda a KOopuryje u3HOce Mpu3HaTe y GHHAHCH]CKIM
W3BEITajuMa UK J1a TPU3HA CTABKE KOje PaHuje HUCY Oulie pu3HaTe:
1. pememe Cyackor cropa MoOHjeHO HAaKOH JlaHa OuiaHca KOjuUM ce IMOTBphyje
MocTOojamke 00aBe3e NPYIITBA HA JaH OujaHca. Y OBOM ClIydajy ocurypasajyhe
JPYIITBO je JYXHO Jia KOPUTYje UCKa3aHa pe3epBUCamba MO CYICKOM CIIOpY HITH
Jla TIpM3HA HOBA PEe3epBHCAba YKOJIUKO OHA HUCY 10 OBOM OCHOBY (hopmmpaHa
Ha IaH OMiaHca;
2. mpujeM obaBelITeHka Mocie JaTyma OullaHca CTama Koje yka3yje Ha To Jaa je
MOCTOjajI0 YMamheHhe BPEIHOCTH MMOBUHE Ha JaTyM OWJIaHCa CTama WU J1a je

128 ITpema 3akoHy 0 M3MEHaMa U J0MyHaMa 3aKOHa O PauyyHOBOJCTY M peBu3uju of 1. janyapa 2010. rogune
MOCJIOBH KOjU ce ofgHoce Ha (uHaHcHjcke u3BewTaje u Oonuter u3 HBC mpenetn cy y AreHuujy 3a
IIPUBPEHE PETUCTPE Y KOjOj je ycIocTaBbeH Perncrap GpuHAHCHjCKHX M3BEIITaja U IOJaTaka O OOHHUTETY
MpaBHUX Juna u npenysernuka. Ox 15. janyapa 2010. AIIP je moyeo ca naBameM IojmaTaka O OOHUTETY
MPUBPEIHUX IPYIITaBa U MPEeIy3eTHUKA, WWW.apr.gov.rs nperien jyH 2011.

"2 MPC 10 — Jlorahaju mocie naryma 6uanca crama, ,,Ci. [macaux® 16/2008., ctp 68

130 Boynton, W., Johnson, R., “Modern Audiming Assurance Services and mhe Inmegrimy of Financial
Reporming®, Jonh & Sons, 8e, New York, 2006. p. 896.
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M3HOC MPETXOIHO MPU3HATOT TyOMTKa 300T yMamema BPEIHOCTH T€ NMOBUHE
noTpeOHO KOPUroBaTH (CTeYaj OCHUTypaHHWKa OJl Kora JIPYIITBO MMa 3Ha4ajHa
MOTPaXHBamka 3a MPEMH]Y U CIL.);
3. mpujeM JOKyMeHaTa O Ha0aBIM WMOBHHE W YTBphUBamy HEHE BPETHOCTH
nocie AatyMa OuiaHca cTama a HabaBKa je M3BpIleHa 10 AaHa OuiaHca 1
4. OTKpUBame€ KPUMHUHAJIHMX palbU WIKM Ipellaka Koje ykKadyjy Ha To Ja cy
(MHAHCH]CKHU M3BEIITAjH HETAUHHU.
HexopexTuBan HakHagHM norahaju cy morahaju HacTaiau mocie JaHa OWiaHca u
HE OJIHOCE C€ Ha BpeM€ M YCJIOBE IOCIOBama KOje je IPyIMTBO HMAlo 0 JaHa
Ounancupama. Hakwamau norahaju koju cy yciaenwnu mocie JaHa OWjiaHca a uMajy
MaTepHjaTHO 3HaYajaH YTHUIIA] HA €KOHOMCKE OJIyKe KOje TOHOCE KOPHUCHHIM Ha OCHOBY
(¢uHAHCHjCKUX U3BElITaja MOTPeOHO je 00enoJaHuTH Yy (UHAHCHJCKUM M3BELITajuMa
003MpoM 1a OM HHXOBO HM30CTaBJbAEKE MOIJIO JOBECTH Y 3a0iyy KOPHCHHKE TaKBHX
(vHaHCHjCKMX M3BemTaja 0 (UHAHCHJCKMM NpUIMKaMa U 3apahBavkoj CIOCOOHOCTH
IpymTBa y HapeaHoMm mnepuony. Ilax Tpxkumne BpemHocTH mopdesba XapTHja o
BPEIHOCTH KOjUMa JAPYUITBO pACIOJake€ MOXKE TIIOCIYKHUTH Kao NpUMep HaKHAJIHUX
HEKOPEKTHBHHUX Joral)aja Koju 3axTeBajy o0enoqamuBame y ((UHAHCH]CKUM H3BEIITajHMa
i He W WCHIpaBJbarkb¢ BPEAHOCTH NMPU3HATHX Ha JaH OwraHca. Ycien majga TP KHUIIHE
BPEIHOCTH HAcTaje Mocje JlaHa OWiIaHca, BpeJHOCTH MCKa3aHe Ha JaH OwminaHca cy Behe
HEro mTO je mHuxoBa Tekyha BpeaHOCT Kajga ce (UHAHCHJCKH W3BEIITaju 00jaBIbYjy.
[TpoMeHa BpeaHOCTH je MOCIEANIa OKOJIHOCTH KOje Cy HAacTyIHIJIe IOcie AaHa OuilaHca u
HE yKa3yjy Ha HOBE JI0Ka3e KOju Cy IOCTOjaJId Ha JIaH OMilaHca ra ce IpOMEHa BPEJHOCTU
YKOJIUKO je MaTepujaliHa 3a JOHOCHOIEC OJuTyKa oberonamyje y3 (MHAHCHjCKE W3BEIITaje
1ok he ce meHN e(pEeKTH KIUTOBOJICTBEHO OOYXBATUTH Y TOAMHHU Kaja je 1O MpOMEHe
BpenHocTH nouuto. CIMYHO HaBEICHOM MPUMEPY, HAKHATHUM HEKOPEKTHBHUM Jlorah)ajuma
CMaTpajy ce AejCTa eIEMEHTAPHUX IPUPOJHUX HETIOro/ia Koja yMamyjy BpeAHOCT MIMOBHHE
JpyIITBa, W3/1aBakba BIACHUYKHX W JYXHHYKUX XapTHja OJl BPEAHOCTH, KamHUTalHa
yJlarama JIpyIITBa, IpoMeHa BehnHCKOT BIaCHUKA UT]I.
V mpouecy peBusuje peBu3op Tpeda a W3BPILIM MOCTYNKE UCIIUTHBAMKA TaKo Ja
npubaBy 3370BOJbaBajyhu peBH30OPCKH JOKa3 Ja Cy CBH jaorahaju oo jaTyma M3BEUITaja
peBU30pa, KOjU MOTY 3axXTeBaTH KOPEKIWje WK o0enojamuBama y (UHAHCH]CKHUM

131
OcuMm mnocTynaka peBU30PCKOT HCIUTHBaHbA

M3BEIITAjUM OWIM HICHTU(UKOBAHHU.
edexara MOCIOBHUX TpaHCaKIMja Koje cy oOyxBaheHe y (UHAHCHjCKMM H3BEINTajUMa
ocurypaBajyher ApymTBa, HEONXOAHO je y LMJbY 00aBJbama KBAJUTETHE U IEJIOBUTE
peBU3Hje CIPOBECTH MCIIMTUBAKE €BEHTYaTHUX HaKHAaIHWX aorahaja Koju Mory OUTH 01
3Hayaja 3a KBaJUTET (PMHAHCH]CKOT M3BElITaBama ocurypanajyhe kommanuje. OTKprBame
HaKHaJHUX Aorahaja oj cTpaHe peBU30pa MOXKE YCIEAUTH MPUIMKOM IMPUMEHE PEeOBHHUX
mpoleaypa HCIHUTHBaKka BEPOIOCTOJHOCTH HWCKAa3aHMX BPEAHOCTH HEKHX OWIaHCHUX
Mo3ulja Ha Kpajy ToAuHE (HMOp. OTHMHCHBAKE TMOTpaXMBamka 3a MPEMHjy MpeMa

pa3BpCTaBamky NOTPAKHBAbA Y jC,I[Hy oI 4YCTHUpH KaTeroije MMOTpaKMBambAa, CTC‘Iaj nin

B! Mehynaponuu cranapam pesusuje, cro., cexrmja 500-580 PeBu3ujcku moKas.
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MpeCcTaHaK IMOCJIOBaka HEKOT Off OCHTYpaHWKa HAaKOH JaHa OmWiaHca yKasyje Ja Taj
OCUTYpaHHUK HHje OMO TPaBHIHO Pa3BPCTaH y MOjEIUHY KATETOPHjy MOTpPaKWBama IITO
3HAYM J1a jé MCIpaBKa 10 TOM IOTPaKMBAmby HENPABWIIHO OOpadyHATa Ia je HEeOIXOIHa
KOpEKIIMja HCIIPaBKe BPETHOCTH U MOTPaKHBamka Ha JaH OWIaHCa).

ITocroje moceGHe mpoleaype Koje ce CHpOBOE OJf CTpaHE PEeBU30pa ca LHUJbEM

OTKpHBara HaKHAAHKX noraljaja. Hajuemhe ce crpoBozae moctymm:'
® JCIUTHBAKHE MCHAIMEHTA;
® KOHTaKTUPAIE aBOKATa JAPYIITBA;
® Tperiie/l KibMroBOJACTBEHE €BUJICHIIM]EC KOja Ce OJHOCH Ha aKTUBHOCTH HAKOH
JnaTtyma OWiaHca cTama U
e TperJie/l 3alMCHHUKA ca cacTaHKa YmpaBHOT oa0opa W CKyNIITHHE aKIMOHApa
JPYIITBA.

VY HemocpeaHoj KOMYHHKAIMjU ca MEHAIMEHTOM PEBU30p HACTOjU Ca3HATH Ja JIU
Cy HaKkoH JaHa OwiaHca HAcCTymwiH Jorahaju Koju OW 3axTeBalu OOeNOAarmHBAKE WU
KOpekijy Beh cacTraBjbeHMX (UHAHCHjCKUX U3BemTaja. Takohe, y pasroBopy u
npubaBibalby oO0jalimera o0 MEHalIMEHTa 32 pPayyHOBOJCTBEHH TpPEeTMaH HEKHUX
MOCJIOBHUX MPOMEHA PEBU30p HACTOjU CAa3HATH HaMepe M IUIAHOBE KOjeé MEHAIMEHT UMa y
HapeIHOM TIEPHOAY, a MOCIEANIE THX aKTUBHOCTH MOTY OWTH 3Ha4yajHE 3a (PMHAHCH]CKH
MOJIOXKa] ApYyIITBAa y mepcrekTuBd. Hamepa je mMeHaymeHrta na ocurypaBajyhe apymTBo
JQYTOPOYHO TOCIyje W HE TI0CTOje OKOJHOCTH KOje yKa3yjy aa he npymrTBo oOycTaBUTH
nocnoBamke. C TUM y Be3W, OCHOBHUIIA MEpeHa Y MpHUINpeMamky (GUHAHCH]CKUX H3BEIITaja
OWIM Cy MCTOPHUjCKH M TEKyhM TPOIIKOBHM M NMPUMEH-CH je KOHIICTIT OYyBama KaluTaja,
Kako (MHAHCHjCKOT, TaKO M ()M3MWYKOT, y3 NMpHMEHY NpuxBaheHHUX pPauyHOBOICTBEHUX
nonuTuka. [IpuiImkoM BpelHOBama Cpe/ICTaBa MPHUKA3aHUX y OMIIAHCY CTama NMPUMEHeHA
Cy 4eTupH QyHIaMEHTaJHa PadyyHOBOJICTBEHA KOHIIEMTA, & TO CY:

— KOHIICTIT HaCTaBKa IMOCJIOBaba;

— KOHIIENT Y3pOYHOCTH MPUXO0JIA M PACcX0a;
—  KOHIICTIT CTAOMITHOCTH U

—  KOHIICTIT OIIPE3HOCTH

CpenctBa y bunancy crama Cy 0/1BOjeHa IpeMa BHUXOBOM KapakTepy U CTETeHY
BUXOBE OYCKWBAHE WIIM TMOTCHIMWjamHe JIUKBUAHOCTH. MMmajyhu y Buay na je ocHOBHa
CBpXa cacTaBJbama OMJIAaHCA CTama carjegaBame (MHAHCHjCKOT I0JIOKaja JPYyILITBa, CBE
MO3HIIMje Yy aKTUBU Cy pacdjiambeHe IpeMa NMPUHIUIY pacTyhe JIMKBUIHOCTH, JIOK Cy CBE
MO3HIIMje Y TTACUBY palllwIak-eHe peMa MPUHIUIY pacTyhe J0ChenocTy.

VY Hamepu Aa OTKpHje IMOCTOjarbe€ KOPEKTHBHUX HAKHAIHUX jaoralaja peBH30p
KOHTaKTUpa aJBOKaTa KOjH TMPaBHO 3acTyna ocurypasajyhe JApymTBO Y CYIACKHAM
CIOpOBMMA. Y pasroBOpy ca aJBOKaTOM pEBU30p HACTOjU NpPUOABHTH JIOKa3ze o
MPaBUITHOCTH 00padyHa pe3epBUCamba 0 OCHOBY CYJICKHX CIIOPOBAa KOje APYIITBO BOJH, Tj.
7ia M Cy ycieaunu porahaju Koju mpyskajy JoJaTHE J0Ka3e O OKOJHOCHMA Koje Ce OJHOCe

B2 1 ouwers, T., Ramsay, R., Sinason, D., Strawser, J., “Audiming & Assurance services”, Third edirion,
Mc Graw-Hill Irwin, 2008., p. 424.
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Ha TOCIIOBHY TOAMHY 3a KOjy Cy (PMHAHCH]CKH M3BEUITAjH CACTaBJLCHU. 3a OCHTrypaBajyhe
JpYIITBO 3HAa4YajaH je CTaTyC ONIITETHHX 3axXTeBa M IITETa y CYACKOM CIIOpy Ta y
MOCTYIIKY PEBHU30PCKOT MCIUTHBAma aKIEHAT CE CTaB/ba HA aHAJIHM3Y OKOJHOCTH KOje ce
OJHOCE Ha OBaj CerMeHT obaBe3a IpymiTBAa. Y KOHKPETHOM OCHUTypaBajyheM ApymTBY
noctoje 1.003 mrere y ciopy ykynue BpenHoctu 307.756 xwb. quHapa (Tabema 6p. 71,
ctpana 176) Haeehu Opoj mreta (989) omHocu ce Ha rpymy ocurypama 10-MoTopHa
Bo3mina AQ, JOMUHAHTHOT y4eniha y BpeJJHOCTH ITeTa y cropy y u3Hocy o 301.133 xuse.
nuHapa. McnmTiBameM NpaBHOT 3aCTYMHHKA W TIPETJIEIOM aHAIMTHYKE EBUICHIMjE Yy
MPBUM MeECEIMa HOBOT OOPadyHCKOT Meproja HACTOJH CE YOUUTH HOBU JOKa3H KOjH
yKa3yjy Ha TpPOMEHY OKOJHOCTH 3a IITeTe Koje cy y cmopy. Yecrt je ciydaj y mpaxcu
MHOTHX 3€Majba Jla C€ MaHUITyJIaTUBHE aKIije MEHAaIMEHTa OCUTypaBajyhux KoMmaHwja
yIpaBo CIPOBOJIE Ca OMIITETHUM 3aXTEBMMa y TOIJIEAY: BPEIHOCTH KOje Ce HUCKasyjy,
CIIOpOBa KOjU CE M0 OCHOBY 3aXTeBa BOJIE, MOCTOjama 3aXTeBa 3a (PUKTUBHE OJIIITETE KOje
WCTHHCKH HUCY HacTaime uTA.'> IIperiesoM eBHICHIHje OAMITETHHX 3aXTeBa M IITETA Y
CTIOpY HUCY YOUCHH JOKa3W KOjH CYTE€pHIIy Ha HEeTpaBHJIaH TPETMaH OJIITETHHUX 3aXTEBa
u (popMHpaHHX pe3epBucama. JpymrBo je y ckinany ca ogpeadama "MPC 19" — [Ipumama
3allOCTICHAX M3BPIIMIO pEe3epBHCaE TPOLEHEHHX Oynyhux TpomkoBa HaKHAAa
3aIl0CTICHAM PAaJHULIUMA JTOKIHIDKABAEM pa3IMKe y OJHOCY HA MPETXOAHY TOJUHY a MO
oOpauyHy oBiamheHor aktyapa. Takohe, H3BpIICHO je pe3epBHCAE 32 OCTAJIC TPOIIKOBE
y BucuHu oA 1.509 xusb. muHapa mo ocHOBY Moryher CyJCKOT criopa Ha OCHOBY TYy0e
omteheHor.

KibyuHU peBH3OpPCKH IMOCTYNaK OTKPHBaWka IMOCTOjakba HaKHAJHUX norahaja y
ocurypanajyhem ApymTBy jecte mperjie]l KlbUTOBOACTBEHE EBHICHIIMjC Y TIPBUM Meceruma
HOBOT OOpadyHCKOT MEpHonia. YBHIOM y KIbHTOBOACTEHY EBUACHIH]Y PEBH30pD MOXeE
OTKPHUTHU TIOCIIOBHE TpaHCaKIMje KOje ce MO JaTyMy pealn3alije OJHOCE Ha MPETXOIHY
MOCJIOBY TOAMHY a oOyxBaheHe cy y pauyHOBOJCTBY IpPYIITBA Y HAPEIHOM OOpadyHCKOM
nepuoxy. OBHM aKTHBHOCTHMa OcCHUrypaBajyha opraHuzainuja Moriia OW Ja BpIIH
peMeTame OCTBAPEHOT TEPUOAMYHOT pe3ynraTa u3Mmel)y nBa oOpadyHcka mepuoja.
Hajuemhe axkTHMBHOCTHM KoOjUMa ce JpyIITBa CIyXKE jecy: AaTyM H3/aBama IOJINCE
OCUTypama U 3aKJbY4eHEe YroBOpa OCHUTYpama OJHOCH CE€ Ha NMPETXOIHHU NMEepHo] a HHje
W3BPIICHO TpepadyyHaBame IMPEHOCHE TMpeMHuje, CBUICHTHPAmEe W JIMKBUIUPAHE
OJIIITETHUX 3aXTEeBa YCIEAMIO je Y HOBOM O0pauyyHCKOM TEpUOJy UaKO je TIOKyMEHTaInja
OMJIa KOMIUIETHPaHa OCHIEBbHUX JaHa MPETXOAHOT 00pavyHCKOT Iepro/ia, pe3epBUCambe 3a
W3paBHAKE PU3MKA U YTBphHBame MEpONABHOI pe3yiTaTra HHje M3BPIIECHO y CKIaay ca
MpaBUIMMa aKTyapcke cTpyke 003upoM ja Hucy oOyxBaheHa cBa pe3epBHcama 3a ITeTe U
cn. Ilpernmemom eBuacHIMje 1O JaHa paja Ha TepeHy peusopa (26.03.2010. romune),
YOUECHO je Jla cKazaHe HepacrnopelheHe ucruiate y BUCHHU oA 527 XuJb. JHHAPA Y OKBHPY
JIaTUX aBaHCa a Koje ce OJTHOCE Ha MOTPENIHE yIIaTe Koje MPUMAOIN OBHX CPE/ICTaBa HUCY
BpaTWiIu 10 aaHa Owranca, y 2010. ronuHM je 10 HaBeneHOT matyma Owio Bpaheno 244
XWJb. JIMHApa, JIOK OHUMAa KOjU HHCY CPEJICTBA BPATHIM JPYIITBO j€ IMOCIAIO OTIOMEHE

'3* O npesapama y ocurypamy 6uhe BHIIIE peun y 4eTBPTOM ey paja.
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npes yTyxkeme. JlaTh aBaHCH areHIpjama 3a 3acTylame Cy MCKa3aHdh y BUCHHH o1 2.161
xmwb. auHapa (Ha maH 31.12.2009.). ¥V 2010. romuHM 10 nmaHa mperjena eBHICHIIH]jE
peanmu3oBaHo je 933 xwb. AuHApa. YBUAOM y JOKYMEHTAIHM]y YTBpHEHO je 1a KOPHUCHUIH
OBHX aBaHCa MU3MHUPYjy CBOje 00aBe3e, OHOCHO Ja CE OBU aBAaHCH PEaH3y]jy.

ITocnenwyn mocTymak Koju pEeBU30pPH CIPOBOAE pagu HCIUTHBAHKA HAKHATHUX
norahaja jecte mpersen 3alMCHUKA ca cacTaHKa YIpaBHOr ojbopa M CKyHIUTHHE
aKiyoHapa JApymrTBa. [{ujb OBOr MOCTyNKa jecTe yINO3HaBambe PEBH30pa ca HaMepama
ynpaBe apymrTBa o Oyayhmm mocroBHHM moayxBaThMa KommaHuje. CasHama cTedeHa
MperyieIoM 3akjbydaka JaTUX y 3aliCHUIMMA ca CeIHUIa omoryhaBajy peBu30py
¢dopmupame cTaBa O MCTHHHTOCTH (MHAHCHjCKe M 3apalhuBauke MOryhHOCTH IpymiTBa
MIPECTaBIbEHO] y MPE3CHTOBAHNM (PMHAHCH]CKUM M3BEIITajHMa a KOja Ce MOXKE OUCKHUBATH
y OynyhHocTH. YKONHKO je y Tpoliecy MPUKYIJbamkha J0Ka3a PEeBU30P YOUHO HEJIOCTATKE Y
WHTEPHO] KOHTPOJIM, HEMTPUAPKABAKY NMPOKJIAMOBAHHX ITOJIUTUKA Y UHTEPHUM aKTHMa WA
3aKOHCKHMX OTpaHuYema, y MperjielnMa 3alucHUKa ca cacTaHaka PEeBHU30P Ce yBepaBa y
HaMepy MEHalIMeHTa Ja OTKJIOHM yOoueHa OTpaHHYema. Y KOHKPETHOM OcCHrypaBajyhem
JPYIITBY PEBU30p j€ YOUYHO TIOCTOjalbe MPEeKOopayerma MOTPOIIkE 3a TPOIIKOBE
CrIpoBOohema oOcHUrypama O]l TPOIMHUCAHOT PEXHjCKOT J0JaTKa W Mame JICTIOHOBAHE
cpeacTaBa TEXHHYKE pe3epBe Of MPOIMUCAHOT M3Hoca. Panu ycknahema HUBOA TpOIIKOBa
cnpoBoljema ocurypama ca BUCHHOM PEKHjCKOT J0AaTKa Ha CACTaHKy yIipaBa JpYIITBa je
caunHuiaa JI[MHAMHYKK TUIAaH aKTUBHOCTH Ha YCKiIahuBamy JCIOHOBamkba W yjaramy
cpeacTtaBa TEeXHHMYKUX pesepBu. [lo JIuHamMuukoMm TUiaHy yTBpheHa je nuHaMuKa
yckinahuBama 10 poka ompesiesbeHOr ca cramkbeM Ha faH 31.12.2009. roaune, o demy je
nmoaHeT u3BemTaj on 12.02.2010. W3Bpmeme miaHa je pealn30BaHO Y TOJUHH Y KOjOj CY
3HaYajaH yTHIAj UMaJe rmocieaune GUHAHCHjCKe KpU3e, Nal MpeMHuje, HEYpaBHOTEKEHOCT
Ha TpkumTy XOB-a, HENMMKBUIHOCT MPUBPENE, IITO j€ Y BEIMKO] MEPH JIOTIPHHENO J1a ce
IUIaH HUje W3BPIIMO y MYHOM H3HOCY. Pajqu MOTIyHOr yIpaBibama JICTIOHOBAHEM H
ylarameM TeXHUYKUX PE3EPBH, CAauMi-EeHa je IhUX0oBa peanHa npojeknuja 3a 2010. roguny,
ca JMHAMUYKUM TUTaHOM U3BpInema. [Iperienom eBuaeHIMje U3BpLIeHa PEBU3OD je YOUHO
Jla APYIITBO MHTCH3MBHO HACTABJba PEJOBHE aKTUBHOCTH HA HAIUIATH CBUX MOTPaKHBaHa
(ykspyuyjyhn m aBaHce) Kao M aKTHBHOCTHM HAa pa3BOjy OCTAJIMX BPCTa HEKMBOTHHUX
ocurypama IITO he ce MO3MTHUBHO OJAPAa3sUTH Ha M3BOpE 3a yCKiIahuBame TEXHWYKHX
pesepsu. [Ipernenom u3BemTaja 0 IEMOHOBAKY U ylaramy CpeACTaBa TEXHUUKUX PE3EepPBH
ca crameM Ha naH 28.02.2010. roguHe Koje je APYIITBO CAYMHWIO yodaBa c€ TPEH]
nobospmama y omxHocy Ha 31.12.2009. rommne on 3,14%, OMHOCHO IIJIaHUPAHO
JieToHOBamke u ynarame ca 28.02.2010. ronuHe je ocTBapeHo y u3Hocy o1 99% y omgHOCY
Ha mnad g0 31.03.2010. rogune, a mWTO yKa3dyje Aa je IUlaH yckiahuBama TEXHUYKUX
pe3epBU peajiaH U OCTBApHUB, & J]a Cy aKTUBHOCTH Koje ,,[akoBO ocurypame’ nmpeny3uma
LIUJBHE U Y CKJIaly ca CTPYKOM U MOCIOBHOM €THKOM OCHTypamba.

VY nanomeHama y3 QUHaHCHjCKe H3BemITaje 3a mocioBHy 2008. roquHy ApymITBO
je obenmomaHuIo y OKBHpY noral)aja HAKOH JjaHA OMIIaHCca TEXHUYKH MpHjeM HagorpaheHor
JieJia TOCJIOBHE 3rpaJie HAaKOH 4Yera je W3BPIICHO yckiahuBame BpeIHOCTH Ipal)eBHHCKUX
o0jekaTa TO TpPXKUIIHO] BpeaHocTH. OO3MpoM jAa je JOIUIO OO 3HayajHOr mnoBehama
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BpenHOCTH ofjekata Ta wH(pOpMamuja je 3axTeBaja oOeloNamHBambe y HallOMEHaMa.
[TocnoBHa mpoMeHa ce ONHOCWIIA HAa BpeMe HOBOT OOpadyHCKOT Mepuoja ma je ped o
HEKOPEKTHUBHUM HaKHAJHHUM JoraljajumMa KOju 3aXTeBajy caMO 00eloJamuBamke jep je ped
0 MaTtepujanoM noBehamy OMIaHCHE MO3HIIMje HEKPETHHHA, IOCTPOjeha U ONpeMe, IITO je
ApymTBO W yunHwiao. Ha Ga3u yKynmHHMX Hamasza J0OWjeHHMX MNperjesoM eBHICHIMja Ha
IOYETKY HOBOT OOpadyHCKOI IEepuoja 3aKbydyjeMo Ja y MEepuoiy OJ JaHa H3paje
OunaHca ma 0 JlaHa pajga peBU30pa Ha MPHKYJbamy JMokaza 3a 2009. roaumHy, ApYIITBO
HUje UMaJIo 3Ha4ajHUjuX foralaja Koju Ou yTUaim Ha u3MeHe 00eI0IaleHNX MMoIaTaKa.

7. AHaamu3a Hajaza peanje H JOHOIIECH€ PEBU30PCKOI' MUIIIJbEHA

CBpxa u3Bohema CBUX aKTMBHOCTU PEBHM30PA Y PEBU30OPCKOM AHTAKMaHy jecTe
CTHLIAFhe YBEpema pEeBU30pa Yy KBAIHTET (PUHAHCHjCKUX H3BEIITaja JApPYyIITBA W
n3pakaBambe MUILBEHA Y PEBU30PCKOM H3BEMITAjy O HCTUM. Jlakie, cBe aKTUBHOCTH
yCMepeHe Cy Ha CTHUIIambe JI0Ka3a Koju he yBepuTH peBH30pa y HCTHHUTOCT U 00jeKTUBHOCT
(PMHAHCH]CKUX HW3BEIITaja O YeMy IOJHOCH HM3BEINTa] Y KOME W3HOCH CBOjE€ MHILBCHE.
PeBusuja moBehaBa kpenuOWmuTeT (UHAHCHjCKUX W3BENITaja JPYIITBA W CMambyje
WHPOPMAITMOHA PU3UK KOME Cy KOPUCHUIM WH(pOpManMja caipxkaHuX y (HUHAHCHjCKUM
U3BelITajuMa ocUrypasajyher apymTBa U3I0KEeHN.

PeBuzop je Hajmpe cIpoBeO MOCTYNKE WCHUTHBamba MOY3JaHOCTH M KBaJIUTETa
CHUCTEMa HMHTEpHE KOHTPOJE M JOHEO OMJIYKYy O HEHOM KapaKTepy U CTEIEHY Yy KOM ce
MOXE TIOY3IaTH y HEHO TMpaBHIHO (yHKIHOHHCame. Ha OCHOBY mpoleHe KBaluTeTa
chUcTeMa HMHTEpHE KOHTpPOJIE, PEBU30pP j€ CHPOBEO IOCTYIKE IMPOBEPE I10jeANHAYHUX
OWJIAaHCHHUX TO3UIMja ¥ MPaBUIIHOCTH PAuyHOBOJCTBEHOI TpETMaHa HACTAIMX MOCIOBHUX
TpaHCaKIja TECTUPakbEM Y30PKOBAHUX j€MHUIIA O OCTBAPEHOCTH OCHOBHHUX PEBU30PCKUX
mwbeBa. [Ipe gopmupama MHUILBEHAa PEBU30P MOpAa CyMHpaTH Hajla3e CTEYEHE Kpo3
00aBJbEHE MOCTYINKE peBH3Mje. MUIJbEHE pPeBU30pa MOXKE OUTH: MO3UTHBHO, MUIIbEHE
ca pe3epBOM, y3JIpKaBambe O]l MUIIJbEHHA M HETraTUBHO MHUIJbEHHE.

IMo3uTHBHO MHIUbe€ PeBH30PA je HAJIOKEJbHIJH OOJIMK MUIJBEHha KakKo 3a
KIIMjeHTa pPEeBU3Hje, KOPHCHHKE (PMHAHCHUjCKUX HW3BEIITaja TaKO M 3a CaMOr PEBU30DA.
[To3uTuBHO MMIIBEHE PEBU30P M3pakaBa Kaja je Ha 0a3u aHaln3e NPHUKYIJbEHUX J0Ka3a
yBepeH Ja (PUHAHCHjCKM HW3BEIITAjUu HCTHMHUTO U OOjJEeKTHMBHO MO CBUM MAaTEpHjalTHO
3HaYajHUM TMHTAkUMa MPUKa3yjy (UHAHCHU]CKH IOJIOKA] OPYIITBA, PE3YyTaTe H-EroBOT
[0CJIOBamka, NPOMEHE Ha KalMUTally U TOKOBE T'OTOBUHE Yy TOJMHH 3a KOjy ce 00aBiba
peBH3Mja U y CKIaay cy ca Mel)yHapoJHUM pauyyHOBOACTBEHUM CTaHIApAMMa U 3aKOHCKHM
nponucuma. OBaKBO MHUILBEHE PeBU30p he u3pasuTH Kaja cy (GUHAHCHjCKU H3BEIITAjH
MPUNPEMIBEHN Y CKJIaly ca aJeKBaTHUM pPAayyHOBOJCTBEHHWM TMOJUTHKaMa Koje ce
WCIPaBHO M KOH3UCTEHTHO MPHUMEHY]y, HW3BEIITAjU Cy MNPUIPEMIBEHH Yy CKIaAy ca
pEJNIEBaHTHUM 3aKOHCKHM ojipendama U o0jaBJbeHE Cy CBE pelieBaHTHE WH(popMaiuje o
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¢uHAHCHjCKUM M3BemTajuMa. [IpumMep MO3UTHBHOT MHUIIUBEHA OBJIAMINEHOT PEeBH30pa AaT

je y cienehem mpukasy:'**

Ilpukas op. 1: [lo3umusno muuiwerse peguszopa - ,, Grawe ocueyparse “ 3a 2009. 200uny

Munuberne oBnamheHor peBuzopa

Ha ocHoBy wucnuTHBama IojgaTaka KHHIOBOJICTBEHE M JApYyre IOKyMEHTaluje y TOKY
obaBjbama peBU3HUjE 10 HAIleM MULLUbEHY PEeOBHH (DMHAHCHjCKU M3BEIITAjU MO TOJAMIIKBEM padyHa 3a
2009. ronuHy ucmuHumo u objekmueHo MPUKa3yjy CTambe UMOBHHE, KauTaia, 00aBe3a U IMOTPaKHBamba
pe3ynaTe mociIoBamka Kao ¥ HOBYaHE TOKOBE AKIIMOHAPCKOT APYIITBA 33 OCUTypame ,,Grawe ocurypame’
a.n1.0. Hou Beorpan ca cramem Ha nan 31. nenembap 2009. rogune Te Ha ocHOBY wiaHa 38.ctaB 6 3akoHa
0 pauyHOBOACTBY U peBusuju (,,Cin. I'macHux PC* 6p. 46/2006. u 111/09), Onamthenn peBruzop u3paxasa
NO3UMUBHO MUUU/bEE.

[Tonekan y mocTynKy peBu3Hnje peBU30p OTKPHje HETPABIIIHOCTH KOj€ 10 CTETICHY
BaXHOCTH HUCY OUTHE 1a OM peBH30pa OIpeeniie 1a N3HECe MUIIIJBEHHE Ca PE3EPBOM aJIH
HHCY HEBa)kKHA Jla ce MOry 3aHemapuTu. OBU HEJOCTAIM CE€ 03HAYaBajy JOBOJHHO BaXKHUM
aJli HEe YTUYy Ha KBAJIUTET OJUTYKEe KOjy JOHOCE KOPUCHHUIM (DMHAHCH]jCKUX M3BEIITaja Ia
PEBH30pP Y PEBU30PCKOM M3BEIITAjy JOHOCH MO3UTHBHO MUIIJbEH€ Y3 CKPETAmhe MakKibe
Ha HEeKa MUTamka WK CHUTHE MPOIYCTe KOje je Y MOCTYNKY peBH3Hje youno. PeBuszop He
WHCHCTHpA HAa OTKJIamamy mpormycrta Beh »emm camo Ja CKpeHe Makiby YUTAoIMMa
PEBU30PCKOT M3BEIITAja Ha MOCTOjalbe NaTUX okoiHocTH. OHO IITO je MPeaMET CKpeTarmba
MaXkEe Y TO3UTUBHOM PEBU30PCKOM MUILBEHY TpeOa MaXkJbHBO CIeNU(HUIMPATH Aa HE On
KOPUCHHIIM PEBU30PCKOT U3BEIITaja ¥ (PMHAHCH]CKOT M3BEINTaja JPYIITBA CTEKIH YTHCAK
Ja ce paad O M3BEITajy ca pe3epBoM. I[IpuMep MO3MTHUBHOT MHUILBEHA pPEBU30pa Ca
CKpeTameM Maxmbe 1T je y creaeliem mpukasy:

Ilpukas op. 2: [lozumusHo muuiberbe pesusopa ca ckpemarbem naxcre - ,, Tpuenag
Konaonuk ocueyparse “ 3a 2009. coouny

Munubeme oBiamheHor peBr3opa

Ilo nHamem MunUbeHYy, (UHAHCHJCKH HW3BEIITajH MpPHUKA3yjy HCTUHUTO H O0jEeKTHBHO
¢unancHjcko crame [pymrTBa Ha man 31.mememOap 2009. romuHe, pesynaraTe MOCIOBama M TOKOBE
TOTOBMHE 3a TOAMHY KOja Ce 3aBpliaBa Ha Taj JaH M CAacTaBJbeHH Cy y CKIAmy ca 3aKOHOM O
pauyHOBOICTBY H peBu3uju PenyOmuke CpOuje, 3akoHa O OCHI'Ypamby H OCTAIAM pEJICBAHTHUM
mos3akoHcKkuM akTuMa Haponue 6anke CpOuje.

CkpeTame naxme

be3 xBamiukoBama Haler MUIUBbEHa, ckpeheMo naxxmy 1a Ha gaH 31.xenembap 2009. roaune pymTso
He moceayje oarorapajyhe BiacHMUKe JHCTOBE 3a rpaljeBuHCKe 00jekTe uMja je cagamma BpenHocT RDS
39.278 xuspaga, OTHOCHO HEBEICHN 00jEKTH HUCY YKIbIDKCHH Kao BIACHUIITBO JIpymiTBa.

VKOJIUKO y MOCTYIKY NPUKYIJbakha J0Ka3a PEBU30p CTEKHE Hajla3e KOjU yKasyjy
Ha MaTepHjajHU KapaKTep HEKOI HeJ0CTaTKa CaapKaHOT y (UHAHCH]CKOM H3BEIITAjy
n3Hehe ycNOBJ/BEHO WM KBaTU(UKOBAHO MHIUBEH-€ MO3HATO y TMPAKCH PEBU3HjE Kao

134 www.nbs.rs/nadzorosiguranja/spisak osiguravajuéih drusrava sa bilansima sranja, uspeha i revizorskim
izveStajem/grawe osiguranje/, o0jaBsbeHo y jyHy 2010. roqunau nozxamnu 3a 2009. roauny.

135 www.nbs.rs/nadzorosiguranja/spisak osiguravajuéih drusrava sa bilansima stanja, uspeha i revizorskim
izveStajem/Triglav-Kopaonik osiguranje/, o6jaBiseHo y jyry 2010. roguan nogamwm 3a 2009. roguny.
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MHIILbee €ca pe3epBoM. MUIIJEEHE ca pE3epPBOM Jaje ce 3a (HMHAHCH]CKE U3BEIITaje KOjU
Cy TpaBWJIHO TPUKa3aHU y CKIQAy Ca PAadyHOBOJICTBEHHM CTaHAApIUMa W 3aKOHCKUM
onapendamMa ocMM 3a HEKE YOUeHE HEIMPAaBIIHOCTU KOje Cy MaTepHjalHe Mo KapakTepy U
OWTHEe 3a JOHOCHOLE OJUTyKa — KOPHUCHUKE (PMHAHCHjCKHX H3BEINTaja M PEBU30PCKOT
u3BelTaja anu Hemajy (yHIaMeHTalaH 3Hava] Koju OM HaBeo peBH30opa Ja u3pasu
HEraTMBHO MHIJBEHE WJIM C€ Y3IpXKH OJf U3HOLIeHha MUILbeHma. J[Be BpcTe orpaHnyema
YCII0BIbABA]Y MHIILIBEEE PEBU30PA C4 PE3EPBOM a TO Cy: ' >°

e OrpaHWYeHAa y TOKY 00aBJbamba PEeBU3H]j€ IITO Y3POKYje HACTAHAK HEM3BECHOCTH

y MOTJIely HEKUX THTamba U

® KOHCTAaHTOBAamE HECIIArama ca MEHAIMEHTOM y BE3H HEKUX NHUTamba.

Kana je ped o orpannuemy obnMa 00aBjbarba PEBU30PCKUX MOCTYIAKa PEBHU30P
u3pakaBa pe3epBY y BE3W ca HEKMM NMHUTAmHMa 003UPOM Ja je OMO CrpedeH Ja MPUKYNH
JIOBOJHHO JIOKa3a KOjU OM Ta yBEPWIM y HCHOPABHOCT TPETMaHa CIHOPHOT THTAamba.
WzpaxaBajyhu pe3epBy peBH30p yKa3yje KOPHCHHUKY PEBH30PCKOT W3BEIITaja Ha
OKOJTHOCTH 00aBJbama caMe PEBU3HMje M YCJIOBa y KOjuMa peBH30p (HOpMHUpPAO MCKA3aHO
MHIUBEHE. YClel orpaHnYerma crpoBoherma o0MMa peBH30PCKUX IOCTYNAKa PEeBH30p O
HEKO]j CTaBLM WIM OMJIAHCHO] MO3UIMJU HE MOXe Ja (opMupa Moy31aHO MUILBEHE 300T
HeMoryhHocTH J00Hjama noTpeOHuX nHbopManja. Y IpyroM ciydajy yciies MOoCTOjama
Heclarama Koje je MaTepujaqHo anu He (yHJaMEHTaIHO M yKa3yje Ja (QUHAaHCH]jCKH
W3BEIITAjU HHUCY y CarjacHOCTH Ca PAauyHOBOJCTBEHHM CTaHAApAWMa PEBH30P H3HOCU
MUIIJBEEE Ca pe3epBOM, HaBojehM moapydja Ha Koja ce pe3epBa oxHocH. Hecnmarame ce
MOYKE OJJHOCUTH Ha HEKOH3HCTEHTHY NPHMEHY padyHOBOJCTBEHE MOJUTHKE, HECTIarama ca
MpUKa3aHUM W3HOCHMMa HEKWX OWJIAaHCHHX MO3UIMja y (UHAHCHjCKOM H3BEIITajy, y BE3U
HEKUX 00eJI0IahMBamba, HECIIarakheM ca 3aKOHCKUM 3aXTeBUMa M 3aXTEBUMa HEKUX JIPYTHX
npomnuca. Kajga ce peBU30opH He claxy ca pauyHOBOJICTBEHHM TPETMaHOM HEKe OMIIaHCHE
no3uije y GUHAHCHjCKOM M3BEIITA]y WIH HEKHM 00eNI0IalbUBakhEM U OKapaKTepUCAIIU CY
ra Kao MaTepHjajHo 3HaYajHUM HaJla30M MPH M3HOIICHY pe3epBe HaBemhe cBe pakTope 3a
KOje cMaTpajy Ja cy oJl MaTepHjaTHOT 3Hayaja U ycjel KOjuX je IOIUIO 0 Heclarama Kao
U BHHUXOB yTWNA] Ha (UHAHCHjCKM wu3BemTaj T1j. u3Hehe kBanTH(dUKanujy edexarta
MOTPEIIHNX KIbWKewka. [IpuMep N3HETOr MUIILJbEHA Ca PEe3EPBOM JIATO je y MPHUKa3y KOjH

137
ciaeaun:

136 Solrani, B., "Audiming” - An Internarional Approach, Prentice Hall, 2007., p. 349.
7 www.nbs.rs/nadzorosiguranja/spisak_osiguravajuéih_druitava sa_bilansima_stanja, uspeha i revizorski
m_izvestajem/“As nezivoTno osiguranje/, 06jaBibeHo y jyHy 2010. rogune nogauu 3a 2009. ronuny.
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Ilpukasz 6p. 3: Muwwerse pesuzopa ca pezepsom - ,,Ac neaxcusomno ocueyparse “ 3a 2009.
200UHY

OcCHOBE 32 MUIIUBCH:E Ca PE3EPBOM

a) Kao ITO je 00enodameH0 y HaOMEeHN 6-3aiuxe, APYIITBO je ONMPHXOA0BAIO U3HOC 01 9.222 XWJb.
JIUH. Ha UMe MamKa cTpore eBujaeHimje. O03UpoM Jia Mamak CTpore eBUACHIMjE HUje Ne(QUHUTHBHO
yTBpljeH, cMmaTpaMo Ja je NPHIMKOM TIPOICHE OBE CTaBKe Mamak Tpedano HucKa3aTh Ha
pasrpaHUuCHUM TMPHUXOAMMa MO OCHOBY MOTpakuBama y okBupy IIBP, mo mMomeHTa yTBphHBama
CTBapHOT CTama.

b) Kao mto je obenonameno y HantomeHu 7-IloTpaxuBama y3 (UHAHCHjCKE U3BEIITaje KOjH Cy HCKa3aHU
y BUCHHH Off HeTO 28.576 XuJb. IHH. CAAPKAHO je MOTPAXKUBAE 32 IPEMHU)y HEIKUBOTHOT OCUTyparbha
y u3HOCy of 29.455 xwuib, nuH. y3 ucnpaBKy ox 12.617 xuse. auH. OBa MOTpaXMBama CE YIIaBHOM
OIIHOCE Ha IpeMHje Kacko ocurypama. IloTpaxkmBama ce BOAE IpeMa 3acTyIMHHIMMaA, a He IpeMa
JHMIMMa O] KOjUX IpeMuja Huje HamlaheHa y meiocTH. MM HHCMO TOOWIM aHAIUTHYKE IIperiezne
OBHUX NOTPAXKUBAbA, jep ¢e UCTH HE BOAE....HT]

Munubeme ca pe3epBoM

[To HameM MHUIUBEHY, OCHM 3a edekTe Koje Ha (GUHAHCHjCKe N3BEIITaje NMajy UTamba H3HeTa
y TpeTXONHUM MacycuMa, (UHAHCHjCKM H3BEINTajH MPHKa3yjy HCTHHUTO M OOjEKTHBHO, IO CBHM
MaTepHjaiHO 3Ha4YajHUM MUTamkHMa, GQUHAHCH]CKH moioxka]j Jpymrea Ha nau 31. nenem6pa 2009. roguse,
Kao ¥ pe3yJTaTe BberoBor MoCIoBamba U TOKOBE TOTOBHHE 3a TOAMHY KOja ce 3aBplliaBa Ha Taj JaH y CKIaay
ca pauyHOBOJCTBEHUM mpomucuma Baxehnm y PemyOmuuu CpOuju u padyHOBOJCTBEHHUM MOJUTHKAMa
obenonamennM y Harmomenu 3. y3 GuHaHCH]CKE M3BELITAjE.

Kama peBusop nocenyje Bume pasiora 3a (GopMupame pe3epBe MOTpeOHO je aa
M3BPIIM  TPOICHY KyMYJIATUBHOT e(eKTa YKyIHHX Haja3a KOju Cy OCHOBa
KBaJIM(PHUKOBAHOT MUILbEHA. YKOJIMKO je KyMyJlaThBaH e(eKkar OCHOBE HEeCllararmba TaKaB
Ja yTH4Ye Ha WCTUHUTOCT (MHAHCH]JCKMX W3BEIITaja OHJAa C€ Hecjaramba MOTy
OKapakTepucaTu Kao (pyHIaMEHTaIHU MPOIYCTH Koju ymyhyjy peBu3opa Ha GopMmynucame
HETaTUBHOT MHIUbema. Kama je mpupona yodeHor mpoOjema TakBa Ja y IMOTIYHOCTH
ocropaBa ynoTpeOJbUBOCT (PMHAHCH]CKUX M3BEINTAja y MPOIECy OATyYHBama KOPUCHHKA,
Heclarame ce cMarpa (yHIaMeHTAIHUM a (PMHAHCH)CKU M3BEIIaju 110 MUILUbEHY PEBHU30pa
HETOy3IaHUM 32 KOpUCHHKE. Y ciyd4ajy (yHIaMEHTAIHUX HEIOCTAaTaka, H3paKaBambe
MUIIJbEHA Ca PE3ePBOM O] CTPaHE PEBH30pa HE O MPEICTaBJbalio IOBOJBHO YIO30PCH:E
KOPHUCHHUIIUMA PEBU30PCKOT H3BelITaja W (MHAHCHJKOT H3BEINTaja oOcuUrypaBajyher
JpYyITBa HA HEMCTUHUTOCTH O MPE3EHTHPAHOM (DMHAHCHjCKOM M 3apaljuBayKOM I10JIOKAjY
npymtBa. Tume O cBu OHM Koju OM Oa3upanu cBoje aKkTUBHOCTU y OynyhHocTH Ha
nHpopMaIjaMa caip)kaHuM y PeBUAMPaHUM (DUHAHCHjCKUM H3BeIITajuMa (aKIHOHApH,
WHBECTUTOPH, OCUTYPAaHUIM WTA.) OWin AOBeAeHH y 3a0iyny. 3aTo peBH3Op Y CIydajy
(dbyHIaMEHTaTHUX HEJIO0CTaTaka M3HOCH HETaTUBHO PEBH30PCKO MHUILbEHE HaBoaehu aa ...
(hbMHAHCH]CKM M3BEUITAjH HE J1ajy UCTUHUT U 00jeKTHBaH MpHKa3 (PMHAHCHjCKOT TMOJI0XKaja
JpyIITBa Kao W pPE3yJiTaTe HEroBOT IMocioBama. HujenHo ocurypasajyhe apymrBo y
Cpb6uju 3a 2009. roguHy HHje JOOWIO HETAaTUBHO MHIILJBEHEC Yy PEBHU30PCKOM H3BEINTA]Y.
HeraTuBHO MUIBCHE j€ MHA4Y€ y PEBU30PCKO] MPAKCH PETKO OO3MPOM Ja KIIWjEeHTH
peBU3Hje TIPUXBaTajy caBeTe pEBHU30pa Yy TONNIENy HCTHHUTOCTH W 00jEKTUBHOCTH
MpUKa3WBamka TOCIOBaka M ycKiIal)eHOCTH (PUHAHCHjCKOT H3BEIITaBama y CKIaay ca
3axTeBUMa Mel)yHapoJHUX pauyHOBOJCTBEHUX CTaHIap/a U 3aKOHa.

Ykomuko je 3axBasjbyjyhm ycioBuMa 00aB/balkba PEBH3OPCKHUX IMOCTYITaKa
NMPUCYTHAa HEHM3BECHOCT BE3aHa 3a WCTUHUTOCT HEKWX OWJIAHCHHX TO3WIMja O KOjuMa
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pEeBH30p HEMa J[0Ka3e a HEM3BECHOCT MMa (yHIaMEeHTalaH YTHIA] Ha (HHAHCHjCKE
W3BEIITaje y IEeTMHH, W3BEUITajH CE CMATpajy HENOy3/JaHUM a PEeBHU30p 300T HEIOCTAaTKa
JI0Ka3a y3/pkaBa ce O] M3HOIICHa MUIJbEHA Y PEBH30PCKOM H3BEIITAjy. Y 3IpiKaBame 01
W3HOIICHa MHUIUUBCHA TPEe ce OJHOCH Ha yCJOBE M3BOhEHma pEeBU3HMjE HEro Ha KapakTep
camMux (UHAHCHjCKMX H3BEIITaja. 3axBasbyjyhiul PECTPUKTUBHUM YCIOBHMA y MOCTYIKY
IpUKYyIUbamka JJ0Ka3a Koje je ocurypasajyhe IpyIITBO HAMETHYJIO PEBH30DY, PEBH30D je
01O cIpedeH Ja CroBeje IUIaHUpaHe IOCTYIKE PEeBU3Mj€ KOjU ce Of Hera o4yeKkyjy mpema
PEBH30PCKUM CTaHAApaUMa. YClieJ HEM3BECHOCTH KOja je HacTajla Kao IMocjenuia KacHO
YrOBOpPEHE pEBH3Hj€, YIPOKEHOCTH Hadela HEOTPAHWYCHOCTH TIOCIOBama JPYIITBA,
HE/IOCTaTKa PavyHOBOJCTBEHE TOKYMEHTAIM]e M CIMYHUX OKOJHOCTH PEBH30p HE MOXKE ca
curypHomhy MOTBPAXTH J1a Cy (PMHAHCH]CKH W3BEUITAjH APYINTBA HCTUHUTU U 00jeKTHBHU
win Hucy. [Ipema Tome, y3apkaBame OJf MHUIIJbCHA PEBU30p M3HOCH Y HM3BEIITAjy Kaua
HeMa JIoKase O MoApy4YjuMa (UHAHCHJCKOT M3BEUITaBalka KOjU 10 KapaKTepy MOTY UMaTh
(dbyHIaMeHTalaH YTHUIA] HAa JIOHOCHOIC OJUIyKa. Y PEBU30PCKOM H3BEIITA]y y KOME ce
PEBH30D Y3IpKao O] U3HOIIEHa MHUIIJBEHa PEBU30P KOHCTATYje a HUje Y MoryhHOCTH Ja
¢dbopmMHpa MHUNUBEHE W SKCIUTUIIMTHO HABOJU pa3yiore KOjy Cy ra HaBelW Ha OBaj OOJHUK
munusema. Hujenqno ox 26 ocurypasajyhux apymrasa y CpOuju 3a 2009. ronuHy HHje
JIOOWIIO OBaj OOJIMK MUTIBCHA.

Munubseme peBru3opa je TIaBHH JIe0 W3BEIITaja He3aBUCHOT peBu30opa. M3BeiTaj
HE3aBHCHOT peBHU30pa je cTporo (opMain30BaH HM3BEIITa] KOju mpema MelhyHaponHum
CTaHJapAMMa peBu3mje Tpeba 1a caupxu cienche enemenre:

1. ampecar — xome je u3Bemtaj ynyhen (Hajuenthe CKymIITHHH aKIMOHAPA WU
YpaBHOM 0100py APYyLITBA);

2. YBonmHu macyc — HACHTU(UKY]Y ce (UHAHCH]CKH W3BEUITAjU KOJH Cy MPEaAMET
peBusmje;

3. OaroBopHOCT MEHaMEHTa 3a (PMHAHCHjCKE H3BEIITAaje — HABOAU C€ Ja je
MEHAIMEHT JIPYIITBA OATOBOPaH 3a HICTUHUTOCT U 00JEKTHBHOCT (DMHAHCH]CKUX
W3BEIITAja;

4. OAroBOpPHOCT pEeBU30pa — PEBU30P j€ OJATrOBOPAaH 3a HMCIPABHOCT HM3PaKEHOT
MHUIJBEHa U 00aBJbEHE PEeBH3MjE Yy cKiaay ca MelhyHapoaHuM craHmapauma
peBusmje;

5. Munubeme peBru3opa — jeTHO 0J1 YSTHPHU 00JIMKa MUILJBEHA KOje ce M3pakaBa
jacHO M HEJBOCMHUCIICHO;

6. JlaTym peBU30OpCKOT HM3BEIITaja — JaH 3aBPIIETKA PEBU3HjE KOJ KIMjeHTa U

7. Tlormuc peBu3opa — moTHHC OBIANIheHOT peBU30pa OATOBOPHOT 3a 00aBJbaE
peBU3Mje KOJ KJIIMjEHTa U IledaT peBU3opcke pupme Koja je yroBopHa CTpaHy y
npyXamy yciayra peBusuje.

W3Benitaj He3aBUCHOT peBU30pa Kaja je ped O KIHMjeHTY PeBHU3H]je U3 JeIaTHOCTH
ocurypama creruduyan je y OIHOCY Ha Jpyra MNPHBpPEIHA IPYIITBA IO TOME IITO
M3BEIITaj HE3aBUCHOT PEBH30pa MOpa OMTH CTPYKTYypHUpaH y CKiaay ca 3axTeBuMa Omyke

138 MCP, MCP- 700 dopMEpame MUIUbEba U H3BEIITABAIbE 0 (PHHAHCHJCKUM H3BEIITAjHMa, CTp. 316.
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0 CaJIpKUHH W3BeITaja 0 00aBJFEHO] PEBH3MjH (PUHAHCH]CKUX H3BEIITaja APYIITBA 3a
ocurypame noHere o crpane HBC. ITpema HaBenenoj Omrymu' W3BEIITaj O PEBH3MjH
caJlp’Ku MHUIIUBCH-E U U3BEIITaj OBIAIINCHOT PEeBU30pa Kao M aHAJIM3€ M MpHiore. AHaiIm3a
3 M3BEINTA] O PEBH3MjH CAXPKU : OIIITE MOJATKE O APYLITBY, AHATH3Y CHCTEMA HHTEPHE
KOHTpOJIE, aHAJIN3y Bolema MMOCIOBHUX KIbHra, aHajau3y OWilaHca cTama, OMlaHca ycnexa,
OunaHca TOKOBa TOTOBMHE, W3BElITaja O IPOMEHaMa Ha KamuTaldy, HaloMeHa Y3
¢buHaHCHjCKe WH3BElITaje, MOKa3zaTesbe I0CIOBama APYLITBA, aHAIM3Y OpraHU3alUOHE,
KaJpOBCE M TEXHUYKE OCIOCOOJEHOCTH IPYIITBA, aHAIN3y (PYHKIMOHHCAEma WHTEPHE
peBH3Hj€ U aHAIHM3Y Hajla3a eKCTEpHE KOHTPOJIE.

Paznosu 3a mponucuBame HEBEIEHE aHAIMTHYHOCTH M MPHUKa3a aHAIN3a JIEKH y
3Ha4ajy KOjeé OCHUTypame MMa ca JAPYHITBEHOT aclekTa W MoTpede oapikama HEONXOIHE
(UHAHCHUjCKe IUCIUILUIUHE Y OBOM (PMHAHCH]CKOM cerMeHTy. HemoBepeme y (GUHAHCH]CKO
U3BEIITABAKC OBHMX KOMIIAHHWja, OJICYCTBO TOTpeOHE KpeauOwiHocTH uHpopMalja
caJpkaHuxX y (UHAHCHjCKMM H3BENITajuMa MMajo OM JOMUHO edexaT Ha HapyllaBame
CUTYpPaHOCTH KOje OCUrypame Tpeba /a mpyka Kako y (MHAHCHjCKOM TakKo U y peasHOM
MIPUBPETHOM CEKTODY.

Jla 6ucMO M3HETH MHIIJBEHE O (PUHAHCH]CKUM HM3BEITajUMa JPYIITBA YHjy CMO
PEeBHU3Hjy TPEACTABMIIM KPO3 MPETXOJHA HM3Jarama, HEONMXOTHO je Ja CyMHUpaMO Haiase
KOje CMO CTCKIM O00aBJbalkeM IIOCTyINaka peBu3Mje. Ha OCHOBY CTEUCHHMX J0Ka3a W
M3BPILICHE aHAJIM3¢ MAaTEPUjATHOCTH OTKPHBEHUX OJICTYyINama H3HOCUMO MHIBEHE O
(MHAHCH]CKMM H3BellajuMa y neianHu. M3BohemeM MpuMepeHHX MOCTyNaKa PeBH3HjE Y
Mpollecy MCTIHUTHBamka OWIAaHCHUX TO3MIMja Koje je ApymTBo uckazano 3a 2009. roguny
YCTaHOBMJIM CMO JIa:

® TIPOBEPOM TAYHOCTH OOpavyyHa U BpEIHOBamba JONPHHOCA MPEBEHTHBE
YIBPAWIM CMO DPA3IUKy M3 OJHOCA BEJIWYHMHE JONPHUHOCA 33 NPEBEHTUBY W3
pacnojienie mpemuje Koja u3HocH 22.367 xusb. auHapa (0e3 caocurypama) u
KkibkeHe BucuHe on 21.360 xuse. auHapa. YTBpheHO je oOacTymame Yy
pacroiesid TONPUHOCA 33 IPEBEHTUBY Yy u3HoCy on 1007 xmwb. aquHapa (22.367
—21.360).

e Henocrajyhu npuxon 3a mokpuhe TpomkoBa crnpoBohema ocurypama W3HOCH
451 345 xusb. nuHapa.

3a youeHe HeIoCTaTKe MPOICHYje Ce 3HAYajHOCT ca aleKTa MaTepPHjaTHOCTH M
yTUIaja TPelIKe Ha UICTUHUTOCT HH(POPMaIIHja CaApKaHUX Yy PEBUAUPAHOM (UHAHCH]CKOM
u3BemTajy ocurypasajyher npymrBa. Koju HuBO rpemke he peBu3op cMarpaTu
MaTepHjallHUM TpeJMET je eroBor mnpodecnonanHor mnpocyhuBama. [Ipumenunhemo
HajpUTrOPO3HUjU 3aXTEB KOjU OCTaBJ/ha HajMame MPOCTOPA 3a NPUXBATalkE TPEIIKe Kao
HeMaTepujagHe o003MpoM aa 00aBJbaMO PEBU3HMjY OCHUTypaBajyher ApyIiTBa: IpPOMEHa
HEOIOpEe3UBOT JobuTaK y m3Hocy Behem oxm 2%. Heomopesusa mobut 3a 2009. roguny
n3Hocu 71.096 xuib. TUHApA MMa je MaTepujaiHa Tpelika cBaka JIeBrjalja y u3Hocy Behem

% Omnyka HBC o campxum m3BemTaja 0 00aB/beHOj PeBH3MjH (DHHAHMCCKMX M3BEIITAja APYIITBA 3a
ocurypasme, ,,Cinyx6enn riaacauk PC“ 6p. 21/2005., 24/2005., 54/2005., unan 2.
0 Yero., unan 4.
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on 1.421.92 xusm. ;[HHapa.141

VYTBpheHu n3HOC OACTyMama KOJ JOMPHUHOCA 32 MPEBEHTHBY
MambH je 0]l HUBOA MAaTepHjaIHOCTH Ta CE OBO OJICTYHAame MOXKE Y3eTH Kao HEBaXHO 3a
KBaHTU(HKOBAKHE MHIIJbEHHA PEBU30PA.

VY mporuecy peBH3Hj€ YCTAaHOBHIIM CMO J1a j€ APYIITBO YTPOIIWIO BHUIIE CPEICTaBa
3a Mokpuhe TPOIIKOBa CIpoBohema ocurypama y uzHocy oa 451.345 xusb. quHapa Hero
IITO U3HOCH peXUjcKu aoaatak. OBUM je OPYIITBO MOCTYyNajno cynpoTHO IIpaBumiHuky o
MaKCHUMaJHMM CTollaMa PpEeXMjCKOT JoJaTka KOjU j€ JIOHET Ha OCHOBY 3aKoHa O
ocurypamy. OO03upoM nga je oicTymameM O HaBeaeHor llpaBwiHUKA APYIITBO [1€0
¢yHKIMOHANHE TIpeMHuje Koja Tpeba da CIy’KM 3a HCIUIATy OJAIITEeTa OCUTYpaHUIMMa
yTpommiaa 3a (UHAHCHpAmkE TPOIIKOBA MOCIOBamba INTO HCTOBPEMEHO 3HAYM Ja Cy
TEXHUYKE pe3epBEe JCMOHOBAHE y MameM H3HOCY OJ HM3HOCA MPONHCAHUX 3aKOHOM O
OCUTypamy, PEBH30p je MHILbEHA Ja Cy YOUSHHM HEOCTAlld MaTepHjallHOT ajlu He
(GyHIaMEHTaTHOT KapakTepa IITO ONpaBJaBa W3HOIICHE MHIBEHA €A PE3ePBOM.
duHaHCH]CKM U3BEIITAjU OCUT'ypaBajyher ApyLITBa Cy UCTUHUTU U OOJEKTUBHU U IO CBUM
MaTepHjaHO 3HAYajHUM NMUTAmbUMA, TPUKa3yjy (PUHAHCH]CKO CTame APYIITBAa Ha aaH 31.
neunemOpa 2009. ronuHe, Ka0 W pe3yaTaT HEroBOT MOCIOBamka, MPOMEHE Ha KaluTaly U
TOKOBE TOTOBMHE 3a HaBeJIeHY TOIMHY, OCHM Yy JIeJIy paclojeie IMpeMHje OCUTypamba
HEMEHEHOT 32 MOKpuhe TPOIIKOBa CIpoBOhema OCHUTypama 3a Koje OBIamheHu peBHU3op
m3paxkaBa pesepBy. CIMYHO OBOM, EKCTEPHH PEBH30p je Y CBOM H3BELITAjy H3HEO
MHIUBEHE Ca Pe3epBOM O (MHAHCHjCKUM H3BEIITajUMa JPYIITBA 3a TNPETXOAHE TPHU
MIOCJIOBHE TO/IMHE. Y HapeaHOj Tabenu HaBeJICHHU Cy Pas3lio3n 3a ONpe/esbehe PEBU30pa 3a
M3HOIICH¢ HABEJAHOT MHIUbEHA. Y0UaBaMo Ja jé Y HaBEJCHOM IEPUOIY PEBH30p MMao
Heclarama ca MEHaIMeHTOM OCUTypaBajyhe opraHuzaidje 0 TpeTMaHy pacrojeie 0pyTo
npeMuje, TOK Cy yCIOBU M3Bolema peBr3rje KOPEKTHH.

Tabena op. 136: V3poyu uznowerba Muuibera ca pesepsom pesusopa ,, Takogo
ocueypara ‘' y nepuody 2006.-2009.

I'OAUHA | MUILJBEILE PEBU30PA Y3POIIM U3HOLIEKA PESEPBE
2009. MUIIJBEKLE CA PE3SEPBOM Henoxpusenu TCO u3 pexujckor qoaaTka
2008. MUIIJBEKE CA PE3SEPBOM Henoxpusenu TCO u3 pexujckor qonaTka
ABP, nmpyITeo je morpenrHo CMamwuiIo 1e0
2007. MUIIJBEBE CA PEBEPBOM MIPEHOCHE MIpeMuje ca KojoM je moBehaso npuxoze 3a

noxkpuhe QyHKIIMOHAHUX JOIIPUHOCA

JpyImTBo HUje UCKa3ajo J1e0 pacxo/a Mo OCHOBY
JIOIIPUHOCA 32 MIPEBEHTHUBY Y CKJIay ca
[TpaBMIIHMKOM O MaKCUMaJHUM CTOIaMa PEXH]jCKOT
Jlof1aTKa

2006. MUIIJBEWE CA PE3EPBOM

ITocmatpano TiI00aJIHO 3a cekTop ocurypama y CpOumju 3a mocnoBry 2009.
TOJIMHY, PEBU30PU CY HW3HEIM MHIUBEHA Y CBOjUM HU3BENITajUMa Kao IITO je JaTo Y
crenehoj tabenn.'*> Ox 26 ocurypasajyha mpymrsa y CpOuju MO3HTHBHO MHUIBEHE je
nobwino 18 apymrasa, 6 qpymiTaBa je 100UI0 MO3UTHBHO MUIIBEHE €A CKPETAHEM TTaKHE

171,096 x 0.02=1.421,92 xub. KuHAPA.

"2 AHanu3a ayTopa Ha OCHOBY TIPE3CHTHPAHHX (PHHAHMCH]CKUX M3BEIITaja K PEBU30PCKOT H3BEIITAja 32
CBaKo JIPYIITBO 32 OCUT'Ypa€ M0jeAMHAYHO, MTOJIAIlM IaTH Ha cajTy www.nbs.rs/nadzorosiguranja mperien
jyrm 2010.
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W 2 npymTBa je Mo0MII0 MHUIIJBEHE ca pedepBoM. O0a MHUILBEHA ca pe3epBOM Jaja je

peBmu3opcka kyha ,,Buaunh®. Hajsehe yuemthe y peBusuju ocurypaajyhux npymraBa nma

KPMG, on 18 mo3uTuBHUX MUIJbeHa § je nana oBa kyha kao m momnoBuny (3 ox 6)

MMO3UTUBHUX MUIIIJbECHA Ca CKPETAHEM MAXKILE.

Tabena 6p. 137: Muwibersa pesuzopa y pesu3opckoM usgeumayjy 3a ceKkmop ocucyparsa y
2009. 200unu u npeened pesuzopckux kyha xoja cy aneasxcosana ocucypasajyha opyuimsa

HETO MUILBEWE B
P.5.| HA3HBJPYVIITBA | PE3YITAT = PEBH30PA .
2009. Y H3BEIITAJY
MUILIJBEBE CA
I | AC HEXMBOTHO (100.285.00) | MITLIPER BUHYIR
MUILJBEBE CA
2> | TAKOBO 58,132.00 YITLBED BUHYMH
3 | MEPKYP (53.460.00) | TIO3UTUBHO | KPMG
4 EE%DIT LR CO (32,567.00) | TO3UTHBHO KPMG
5 | BASER HEXHUBOTHO | (29,002.00) TIO3UTHBHO | PRICEWATERHOUSECOOPERS
6 | SOCIETE GENERALI | (12,081.00) TIO3UTHBHO | DELOITTE
7 | CABA KHBOTHO (11,189.00) | IO3MTUBHO | KPMG
8§ | BASER KHBOTHO (6,409.00) | TIO3UTUBHO | PRICEWATERHOUSECOOPERS
9 | TJIOBOC 14,475.00 | TIO3UTUBHO | MOORE STEPHENS
10 | WINER 29.612.00 TIO3UTHBHO | KPMG
11 | WINER RE 54,082.00 TIO3UTUBHO | KPMG
12 | ALICO (127,278.00) | TO3UTHBHO | PRICEWATERHOUSECOOPERS
13 | DELTA GENERALIRE | 64280.00 TIO3MTHBHO | PRICEWATERHOUSECOOPERS
14 | UNIQA KUBOTHO 82.729.00 | TIO3UTUBHO | KPMG
15 |AMC 117,098.00 | TIO3WTUBHO | BEFYIA
16 | DELTA GENERALI 121,449.00 | IO3UTHBHO | PRICEWATERHOUSECOOPERS
EHEPTO TTPOJEKT
17 |ENEETO 127,620.00 | TO3UTUBHO | MOORE STEPHENS
18 | IYHAB PE 130,475.00 | IO3UTHBHO | KPMG
19 | IVHAB OCHTYPAIE | 146,600.00 TIO3UTHBHO | KPMG
20 | GRAWE 190,743.00 | IO3UTUBHO | BUHYWR
TO3UTKBHO CA
21 | CABA (142,973.00)| CKPETAIGEM | KPMG
TIAXKIBE
TO3UTHUBHO CA
22 | UNIQA HEXHBOTHO | (66,952.00) CKPETABEM | KPMG
TTAXKEBE
TO3UTHUBHO CA
23 | IUIOP PE (2,046.00) | CKPETAIEM | DELOITTE
TTAJKEBE
TO3UTHUBHO CA
24 | T IAB 12,417.00 CKPETABEM | KPMG
TTAXKIBE
O3UTHUBHO CA
25 | MAJIEHHJYM 1748600 CKPETABEM | [EVIBFRHI CABETHUIG
TTAJKEBE
TO3UTKHBHO CA
26 | JUTOP HOBH CAJI 260,663.00 CKPETABEM | DELOITTE
TTAXKIBE
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IV 1EO - PEJIEBAHTHH /IPYIIITBEHHU ACIIEKTH
OCHTI'YPAHHA U PEBU3HJE



IV AIEO — PEJIEBAHTHU APYIHITBEHU ACIIEKTHU OCUT'YPAIbA U
PEBU3HUJE

1. OO0auuM APyIITBeHEe KOHTPOJE H HAI30Pa Y OCUTYPaAbY

Pamu oGesbehema cTrabunmHOCTH W yHampehema JenaTHOCTH OCHTypama Haa30p
HaJl OBUM cekTopoM moBepeH je Hapoxnoj 6anmm Cpouje. HBC je HezaBucHa camoctanaHa
IeHTpanHa OaHKa Koja je ycienq o0aBibama CymnepBU3Wje OaHKapCKOT CEKTOpa
UHPPACTPYKTYPHO M KAIPOBCKH j& OCIIOCOOJbEHA 32 KBAIUTETHO KOHTPOJIMCAEE M CEKTOPA
ocurypama. OBy ¢ynkuujy HBC o6aBpa 3ace0HO OpraHM3oBaH CEKTOpP KOjU CBOje
aKTUBHOCTH pealiu3yje Kpo3 OJIeJbeHa: MOCPEIHE CYNEPBU3Hje, HEIOCPEIHE CyNEpPBHU3H)E,
OJIC/beHE aKTyapa, OJCJbCHE 3alITUTE MOTPOIlavya M OJCJbeHe 3a mpaBHE mociose. [[o
JOHOIIelka 3akoHa O ocurypamy u3 2004. roguHe oBa JeNaTHOCT je Ouiia MPHIUYHO
Heypehena, KoH(y3Ha U y M3y3€THO JIOIIEM CTamy y Morjieny (pUHAHCHjCKEe TUCHIUILINHE,
JUKBUIHOCTH M COJBEHTHOCTH. YCJEJ Tako HacieeHor cTama CTBapH y OBOj BeoMa
BaXHO] ApymTBeHoj nenatHoctH HBC je yTBpamma m mcrakia cBOj OCHOBHH IWJb KOJH
HA/J30pOM OBE JIEJaTHOCTH JKEJIM Ja OCTBApPH: KpEeHpame W OJpXKaBame CHUTYPHOT U
CcTaOMJIHOT CEKTOpa ocurypama MmTo he 00e30euTH MOBEpEHE jaBHOCTH Y OCHUTYpambe,
3alITUTY OcUrypanuka u Tpehux numa. Paam octBapema oBor mwba HBC Hajupe ce
no3abaBuiia yCIOCTaB/bakbeM CTAOMIIH3AINje CEKTOpa YCIIOCTaBIbalheM Ha30pa HaJl PaioM
W TIOCJIOBakbeM JpymTaBa. Pa3pasom 3axTeBa M OrpaHUYCHa HABEICHUX Y IOHETOM 3aKOHY
KpO3 ycBajame mojazakoHcke perynatuse, HBC kpeupana je 0CHOBY 3a JaJbH Pa3BOj CEKTOPA
ocurypama ca mubeM mosehama MmoBepema jaBHOCTH Y (YHKIMOHHCAHE HHCTHTYIH]E
ocurypama.

OcuMm Hagzopa ocHoBHa yinora HBC y perymucamy ¢GyHKIMOHHUCAEAa OBE
JICTIaTHOCTH j€:

e l3maBame 103BOJIE 32 00aBJbAEE MOCIOBA OCHTYPama M MOCIOBA MOBE3aHUX Ca
OCUTYpaEM;

e JlaBame carlaCHOCTH Ha aKTE M MOCIOBE MPOIMUCAHE 3aKOHOM O OCHTYpamby;

e OOpaza cTaTUCTUYKHX MOJIaTaKa Y OCUTYpamby H

e Bohewe peructpa W pasmarpame NPUTOBOpA OCUTYpaHMKAa W KOPUCHHKA
ocHrypama Ha paj ocurypaBajyhux npymirasa.

WzspmaBame Hagzopa HBC ocTBapyje 00aBJbeHeM KOHTpOJIMCama paja
ocurypaBajyhux IpymraBa HEMOCPEAHOM KOHTPOJIOM IOCIOBama IPYIITBA U MOCPEIHOM
KOHTPOJIOM KpO3 NPUKYIUbAKE U NMPOBEPaBake M3BEIITAja U JOKYMEHATa KOje Cy JPYIITBa
nyxxHa npa npocrtae HBC. Henocpenny koHTposdy ocurypaBajyher apymiTBa BpIIH
MHCTIEKTOp OCUTYpama IyTeM YBHU/Ia y MTOCIOBHY IOJIMTHKY Cy0jeKTa OCUTypamba, Iperiieaa
padyyHOBOACTBEHE M Jpyre JOKyMEHTaluje o0aB/balkbeM KOHTpOJIE Yy CEAMIITY
ocurypaBajyher apymrBa. HWucnektop ocurypama HBC mpoepaBa mpaBHIHOCT
u3payyHaTe TEXHWYKE pe3epBe M HEHOT JICMIOHOBAaMmA U yjarama, o0pa3oBama M ylarama
rapaHTHe pesepBe, 00e30eh)eHOCTH MapruHe COJBEHTHOCTH, IMPAaBHIHOCTH OOpadyHaTe
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ITETE W HCIOMITOBAHOCTH pPOKOBA HEHE UCIUIATE, MPaBUIHOCTH IIPUMEHE YCIIOBA
OCHUTypama U3 yroBopa U Cil.
VY nocrynky KoHTposie cektopa ocurypama HBC Bpim koHTpomy:
1. yckial)eHOCTH IOCIIOBA OCUTYpama ca u31aToM 103BosioM o crpane HBC;

N

npuiaaro)eHOCTH OMIITHX aKaTa M akKaTa IOCIOBHE IOJUTHKE €A 3aKOHCKHM
HpOIICHUMa;

3aKOHUTOCTH paJia OCHrypaBajyher apymTsa;

peanu3anuje obaBe3a ocurypasajyher IpymTBa U3 yroBopa 0 OCHTYPamy;
peanu3anmje Mepa koje je Hanoxuita HbC;

HAaYMHA peajn3alije HHTEPHE PEeBU3H]E;

NSV AW

UCITyEEHOCTH YCJIOBAa 32 OCHHMBA4Y€ M KBAIM(UKOBAHE MMaoIe Kao W 3a JHIa
KOja 00aBJbajy QpyHKIIMjy UIaHa ynpaBe U HaJ30pHOT 0100pa;

*

TPOIIKOBA NMPOBU3HUja 3a 3aCTYITHUKE U MOCPESTHUKE
9. peanu3aiuje MOJIUTUKE CAOCUTYPaba U PEOCUTypamba.

Kanga w3Bpmm KOHTpOJly HaBEeIEHHX acleKkaTa II0CioBama OCHrypaBajyhux
JpYyIITaBa, y 3aBUCHOCTHU O] yTBpl)eHOT KBasmTeTa (PyHKIMOHUCAKA MPONUCAHUX MOJIPYYja
y nocnoBamy, HBC moxe mpenyseru jenny wnm Buime cienehux mepa koje joj cToje Ha
pacronaramy:

® TPONHKCUBAKE Mepa 3a OTKJIAmame HE3aKOHHTOCTH |  HENMPaBUIHOCTH
MOCJIOBamha;

e JIOHONICHKE Mepa 300T HEMOCTyNama y CKJIaly ca TpaBUIMMa yIpaBibamba
PU3HKOM;

e mpuname obaBe3e MpeHoca MOpTQesba OCUTypama Ha JPYro ocurypamajyhe
JPYIITBO;

® Tpey3uMarme KOHTPOJIE HaJl MOCIOBAlkEM OCHTypaBajyher npyiiTsa;

e OJy3MMame JI03BOJIC 32 00aBJbambC IMOjEIMHUX MM CBHX ITIOCJIOBA OCHIYparba
KOje APYyIITBO 00aBJba;

® Hajarame NPUBPEMEHUX Mepa U

® Tqpearake Mepa IpeMa 4YIaHOBMMA yIpaBe, HAJA30pPHOT 0a00pa WiIn
MEHAIMEHTa JAPYIITBA.

Ykonmuko y moctynky koHtposie HBC yTBpam ma ToCTOjH HE3aKOHHTOCT H
HETPaBUIIHOCT TOCIIOBama JIPYIITBA YCJIE] MPEeCTaHKa MCIYHEHha HEKOT O] MPOMUCAHUX
yciioBa y 00aBJbamy TOCIOBA OCUTYpama, 00aBJhalhe TOCIOBAa OCHTYpama 3a Koje Hema
703BOITY, ApymTBO He m3BemraBa HBC, npymTBo mpema ocurypanuiuMa U KOPUCHUIMMA
ocurypama 1ocTyrna CynpoTHO npaBuiauma ctpyke u ci1., HBC he ocurypasajyhem apymrBy
y nucanoj Gopmu y Buay M3semniraja 0 00aBJbEHO] EKCTEPHO] KOHTOIU HAJOXKUTH 00aBe3y
OTKJIamhamka YOUCHUX HE3aKOHUTOCTH Cyrepuiryhu MpoMeHe Koje je IpyIITBO y o0aBe3u 1a
crpoBene. HBC wm3Bpmwmhe MOHOBHY KOHTPOJIy pajd yBepaBama Ja je ocurypaBajyhe
JPYIITBO OTKJIOHWIIO YOUCHE HETTPABHITHOCTH.

CropoBohemem kouTpose ocurypaBajyher npymrsa HBC wmoxke ycraHoBuTH
HEeTOCTylame JAPYIITBA Y TMOCIOBalkYy IO MNpPaBWIMMA O YIOpaBjbalby pHU3UIMMA Y
ocurypamy. Y oBoj curyanuju HBC nHamoxuhe npymrTBy o0aBe3dy caocurypama WIN
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peocurypama BHIIKA PU3WKa W3HAJI COICTBEHOI CAMOTPHIpPKaja. YKOIWKO JPYIITBO HE
yhpaBjba PH3MKOM Ha aJeKBaTaH Ha4MH eKcTepHoM KoHTpoinoM HBC motpebno je
NPOBEPUTH [1a JIH JPYIITBO MMa MOTPeOHY BHUCHHY OCHOBHOT KalWTalla W TapaHTHUX
pe3epBHU, H3HOC TEXHUYKHUX PE3EPBU M IbUXOBO JICTIOHOBA-E, KaKBa j€ JINKBUIHOCT APYIITBA
uta. Ykomuko ce norspae cymme HBC nma npymTtBo He ympaBiba aJleKBaTHO PU3UKOM
3a0bpaHuhe 3aKkJbydnBamke HOBHX YroBOpPa O OCUTypamy CBE JOK JAPYLITBO HE OTKJIOHU
youeHe HeJJ0CTaTKe.

Kana ce moctynumma KOHTpOJIE JIpYIITBA YCTaHOBH Ja Cy YIPOKEHU HHTEPECH
OCUTypaHHMKa WM KopucHuKa ocurypama HBC moxe Hanoxutu na ce mpeysme noprdess
OCUTypama M CBHX 3aKJbyYCHHX YrOBOpa O OCHTypamy OJf CTpaHe IpPYyror KOPEKTHOT
ocurypaBajyher apymrBa. OcwurypaBajyhe apymTBO YHWja KOPEKTHOCT IMOCIOBama je
JIOBEJleHa y MUTamke MHCAHMM MyTeM npubaBiba carmacHoct oa crpaHe HBC 3a mpenoc
noprdesba ocurypama u 1o jgoOujamy carigacHoctu obasemrtaBa HBC o mnpenocy
noptdesba ocurypama. Kana Heko ocurypasajyhe ApymTBo y TOj MEpH HapyIlld PaBHOTEXKY
CBOT TIOCJIOBamka M JIOBEC y NMHUTAmhEe U3MHUPEHE CBOjUX 00aBe3a MpeMa OCHI'YpPaHUIMMA,
MoCTaHe HEMKBUAHO U He 00e30ehyje 3amruty untepeca ocurypanuka HbBC he xao mepy
3alITUTe WHCTUTYLMj€ OCHIypama Npeay3eTH Mepy Ipey3uMama KOHTpOJIe Hal
MOCJIOBamkeM ocHurypasajyher npymrsa yBohemem BaHpenne ymnpase. Kaga ocurypasajyhe
JPYIITBO HE U3BpIlaBa CBOje 00aBe3e U3 yroBopa O OCHrypamy, 00aBU MPOICHY HMOBUHE
Ha HEMpOIUCAH HA4MH, PACIOJaKe Ca HEJIOBOJFHUM CPEICTBUMA WM MambHUM KalUTaJOM
WIN TaK, HEMPaBHJIHO HCKa3yje pe3yiraTe MocioBama cyouuhe ce ca mepoM yBolhema
BaHpEIHE yIpaBe YKUIAmeM HAJICKHOCTH yIpaBe NpymTBa. Kama apymrTBo mocrtaHe
CIOCOOHO J1a M3MHpYje CBOje o0aBe3e M yCIe Ja OCTBApHM MapruHy COJBEHTHOCTH Ha
npormmcanoM HuBOY, HBC yknHyhe mpeTxomHo yBeneHy BaHpEAHY ympaBy. Y CYHpPOTHOM,
HBC ony3ehe no3onmy 3a pan ocurypaBajyhem IpymTBY KoOje HHUjE YCIENO Ja OTKIIOHH
notemkohe u mokpenyhe moctymak smkBumanuje. Jlo3Bomy 3a pan omy3ehe HBC
ocurypaBajyhemM JpymTBy ako OHO He o0aBjba JEJIAaTHOCT OCHTypama y CKJIagy ca
NpaBUIMMa CTPYKE, OCTaBM HETa4yHE MOJATKe O CBOM IOCJIOBakby W THUME JIOBEIE Y
3a0JIyly OCUTYypaHHKE W KOPHUCHHKE OCUTypama, OBJAIINEeHU aKTyap OLEHH IOCIIOBAHE
JpyIITBa Ka0 HECOJBEHTHO WIM YKOJUKO IpyIITBO He omoryhm oOaBibame peBH3HjE
¢uHaHCHjKMX M3BemTaja. Han apymTBoM kKome je ony3eTa J03Boia 3a pan mokpehe ce
MOCTYTAK JIMKBHIAIN]€ U3aBabEM PelIeha O UCIyHEHOCTH YCIIOBA 32 MIOKPETamhe CTeuaja.
AreHmuja 3a ocurypame jaemno3uTa o0aBjba (YHKIIMjY CTEYajHOT yIpaBHUKA Y
ocurypaBajyheM ApymTBy Koje je y CTeuajy WIM HajJ KOjUM j€é TIOKPEHYT MOCTYyMaK
nmukBunanyje. OKOHYameM OBOT IMOCTYINKA MpecTaje Ja IMOCTOjU Ocurypapajyhe npymTBo
KoMe je omy3era jgo3Boia 3a pan. Onx mpey3umama nocioBa Haazopa HBC Han cexropom
OoCHUTypama IMpecraja cy jaa rnocroje cienacha (tadema 6p. 138) ocurypasajyha npymrsa Ha
TpkuinTy CpOuje o OCHOBY CIIPOBEICHOT MOCTYTIKA JTUKBHUIAIM]E WK CTeYaja:
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Tabena op. 138: Cnucax ocueypasajyhux opywmasa Kojuma je ooyzema 00380.d 3a pao 00

cmpane HEC
P.b. HA3UB JIPYIIITBA INPECTAHAK PAJIA BPEME OKOHYAIbA
1. | ATPOOCUTYPALE JINKBUJAIINJA 15.11.2006.
2.|AYTO HEHA JINKBUJTAIIUJA 12.02.2007
3. | AYTOKOMEPI] CTEYAJ OKOHYAH
4. | BAJIKAH OCUT'YPABE |V CTEHAJY /
5. | AMJAMAHT JINKBUJTAIINJA /
6. | IMHAPA Y CTEHAJY /
7. | EKOC Y CTEHAJY /
8. | EBPOITIA Y CTEHAJY /
9. |[TOIIA JINKBUJIAIINJA /
10. | JIYTUHC [MPUTTIOJEHO I'JIOBOC /
11. | UMIIEPUAJI Y CTEHAJY /
12. | JUBEPTAC JINKBUJIALIMJA 16.08.2007.
13.| MOPABA Y JIMKBUJALIMINU /
14. | OCUI'YPAIE IJIYC JINKBUJIATLIMJA 05.06.2007.
15. | INTABA TAYKA JINKBUJIATLIMJA 22.01.2008.
16. | [INIABA TAYKA CJIO JINKBUJIATLIMJA 17.01.2006.
JOBPOBOJBHA
17.| IPU3MA JINKBUJIATLIMJA /
18. | CUM OCUT'YPABE Y CTEHAJY /
19. | CTPEJIA OCUTYPABE |V CTEHAJY /
20.| TOIITAH JINKBUJAIINJA 16.07.2007.
71 MI" Y3AJAMHO JOBPOBOJbHA
| OCUTYPABA JINKBUJATIUJA /
22.| KOCMET Y CTEHAJY /

N3BOP: Crucax pymTasa 3a OCUT'ypame y JMKBUIALUH U CTeUajy,
www.nbs.rs/nadzorosiguranja/ucesnicinatrzistuosiguranja

YecTo Hamas3u CTEUCHH y KOHTPOJIU ocurypasajyhux apymrasa on ctpane HBC ne
ynyhyjy HBC nHa npeny3sumame oBako puropo3Hux mepa. M3pumamem camo MpUBPEMEHUX
Mepa U HBHXOBUM CIIpOBOhemEeM O CTaHe aapecHpaHor ApymTBa Moryhe je o0e3denutu
HEOXOJHY 3aITUTy HMHTEpeca OCHUTypaHWKa M JIPYTHX KOPHUCHHKa ocurypama. [Ipumepa
panu HBC 3abpamyje ApymITBy 3aK/by4eeé HOBUX yrOBOpa O OCHTYpamy, H3puue 3a0pany
pacrionarama UIMOBHMHOM JpymTBa 0e3 carmacHoctu HBC, 3abpaHy cnpoBohema ommyke
yIpaBHOT 0J00pa M CKYIIITHHE akiyoHapa O0e3 carnacHocth HBC cBe mok apymTBO He
YCKJIQJIM CBOj€ TIOCJIOBAE 32 3aXTEBUMA MPOIMCAHE PETYJIaTHBE Y OCUTYPamby.

O obaBsbeHOM HaIBOPy cektopa ocurypama HBC mogHocu HapomaHoj ckymmTuHN
PC mnajmame jegHOM TOJWIIEE H3BENITa] O CTakby Ha OBOM TPXHIITY y KOM ce
Mpe3eHTHpajy Tojany o: oOMMy TOCIOBama oOcUTypaBajyhux japymraBa Mo BpcTama
OCUTypama, CTENeHy aXypHOCTHM y HCIUIATH IITETe, M3HOCY W CTPYKTYpPH Kamnurana
ocurypaBajyhux npymrasa, KpeTamy OCTBApPEHE JIMKBHIHOCTH M IUIATEKHE CIIOCOOHOCTH U
OCTBapeHU MOKa3aTeJbU MOCIIOBAbA.

HBC kao neHTpainHa U CTOXEepHA MHCTUTYIMja APYIITBEHOT HAJ30pa U KOHTPOJIE
MOCJIOBamka JPYyIITaBa OCHUTypamka yTHYe W Ha oOaBjhamke (YHKIHjE pEBH3Hje Koja
noBehameM kpenuOwimTeTa (QUHAHCHjCKOT HW3BEIITaBamba OBUX KOMIAHHWja JIOTPUHOCH
octaBemy cTabminHoctu oor cextopa. Hamme, HBC naje carmacnoct Ha n36op peBusopa y
ocurypaBajyher npymTBy. CBa ocurypaBajyha apymTBa Kaja TMOTIHMINY YrOBOp ca
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eKCTepHUM PEBH30pOM Mopajy na mnpubase carmacHoct HBC Ha omryky o uzbopy u
MMEHOBakY EKCTEPHOT pEBH30pa (MHAHCHjCKHX W3BEIITaja JpymTBa. Y JKEJBbH Ja
o0aBJbamke PEeBU3MjE M U3BCINTaBamhEC PEBH30pA Kaja je KIHMjeHT peBU3Hje ocHurypaBajyhe
IpymTBO y4YMHH ApymTBeHO oaroBopaujuM HBC je monema Omryky o caipXuHU
u3BelITaja 0 00aB/bEHOj PEBU3UjU (DMHAHCHjCKUX M3BEIITaja IPYIITBA 332 OCHTypame Koja
ce MpUMeEmYyje y TMOCTYIKY 00aBibamka peBHu3Mje (GUHAHCHJCKHX W3BeIllaja M CcacTaBJbamba
PEBU30PCKOT M3BENITAja y OCUTypaBajyheM ApyIITBY 00aBe3Ha. 143

CamyHO ycmocTaBibeHO] perynatuBu y PemyOmumm CpOwuju, yCTaHOBJbEHA je
perynaThBa CEKTOpa OCHTypama Y PETHOHY OMBIIMX jyrOCIOBEHCKHX 3eMasba. Hajuemrhe
HA/J30p HajJ OBOM jeiaTHomhy BpmM ATeHIMja 3a HAA30p JEIaTHOCTH OCUTyparma Kao
3ace0HO M HE3aBHCHO PETyJaTOPHO TeNo. Y HapeaHoj Taldelu Jar je mperiie] HaI30pHUX
MHCTHUTYIHMja CEKTOPA OCUTypama y OMBIINUM jYTOCIOBEHCKUM 3eMIbaMa. Mo)keMo 3ana3uTi
na jeauno y CpOuju Hag30p OBe JeaTHOCTH MOoBepeH je HaponHoj 6aHIu Kao HeHTpaTHOM
MOHETapHOj YCTaHOBHM JIOK Yy APYT'MM 3eéMJbaMa CYIEPBH30PCKE aKTHBHOCTH 00aBJbajy
areHnmje. Y OJIHOCY Ha Jpyre 3eMJbe pernona jeamHo PemyOnmuka XpBaTcka uMa
[EHTPATN30BaHy CYNEPBU3Ujy LENOT (PUHAHCHJCKOT CEKTOpa M CTOKepHA HHCTHUTYIIH]jA
XpBarcka areHIMja 3a Haa30p (UHAHCHJCKUX YCiIyra u3naje o0jeWI-eH H3BelITaj O
nocioBamy (uHaHCHjCcKOT cekTopa. Hapomna Oanke CpOuje m3aaje W3BEIITaje O CTamy
CEKTOpa OCUT'ypama ajH M jJeIMHCTBEH M3BELITaj O NOCIOBamby (PUHAHCH]CKO] CEKTOPA KOjU
je 3HATHO Mambe JIeTaJbaH O]l M3BeIITaja XpBaTCKE arcHIyje.

Tabena 6p. 139: Pecynamopna mena cekmopa ocucyparea y opascasama ousuie COPJ

WEB
P.B JIPPKABA HAJI30PHA UHCTUTYLINJA IIPE3EHTAIIAJA
I | CPBUIJA HAPOJIHA BAHKA CPBUJE www.nbs.rs
2 |1[PHA TOPA ATEHLIJA 3A HAJI30P OCUT'YPAIbA www.ano.me
Enturer
3 | PEITYBJIMKA égﬁ}CIEEHJA 3A OCUTYPARE PEITYBIIMKE www.azors.rs.ba
CPIICKA
4 | Enrurer ATEHIIMJA 3A HAJI30P OCUTYPAIbA ®BUX | www.nados.ba
®EJIEPALIMIA BUX R
5 | CJIOBEHWA ATEHLIJA 3A 3ABAPOBAJIHI HAJI30P A3H | www.a-zn.si
XPBATCKA ATEHLIIJA 3A HAJI30P
6 | XPBATCKA PUHAHCHICKIX YCIYTA www.hanfa.hr
ATEHLIJA 3A CYIEPBU3NIA HA
7 | MAKEJIOHWJA OCUTYPALLL www.aso.mk

N3BOP: Web npeseHTanuje nojeJUHaAYHIX yAPYKEHa HaBeIeHE Y MPETXOIHO] Taben

Haponmna ©Oanka CpOuje uman je MelyHapoaHor yhapykema CylnepBH30pa
ocurypama IAIS (Internalional Association of Insurance Supervisors)'* u kao croxepma
WHCTHUTYIMja OJIFOBOPHA je 3a Pa3Boj (YHKIHjE CyNepBH3Hje Y CKIany ca MehyHapoaHuM
cTanmapauMa u npuHnunuMa [AIS-a kao 1 aJjeKTaBHO pPeryucame U KOHTPOIY JeTaTHOCTH
ocurypama. Hajsehu uzazor mpen HBC jecte yBoheme m mpuMeHa HajHOBHjE €BPOIICKE
mupextuBe Solvency II 2009/139/EZ uunja nmmuieMeHTanuja je npeasuhena 3a jagyap 2013.

" “Oonyka o cadpocunu uszeewmaja o obasmenoj pesusuju punancujckue ussewmaja Opywmea 3a
ocueypare”, ,,Cyx6enn rimacauk PC“ 6p. 21/2005., 24/2005., 54/2005.

144 www.iaisweb.org/iaismembers/serbia, mperien 22.06.2011. roqune.
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roguue. ' HupektuBa Solvency II yBogm moxen ,.fair value® (koja je y mpuHIumy

TPXKHUIITHA BPEIHOCT WIM AamlpoOKCHMAIMja Te BPEJHOCTH Yy YCIOBHMAa HEIOCTOjamba
TPXKUINTA) BPEIHOBaka MMOBHHE M o0OaBe3a napymrBa. Baxehw npuammmm oxpehusama
COJIBEHTHOCTH OcHTypaBajyhux apymraBa npema Solvency | momase o1 KEHTOBOACTBEHHX
BpeJHOCTH OminaHcHuX mnosunuja. Solvency Il mpencrtaBiba KBaJUTaTUBHO HOBU OKBHP
peryinanuje coaBeHTHOCTH y okBupy EBporncke Yauje. HoBu perynatopuu oxBup 6a3upa ce
Ha Tpu cTyOa. IIpBM CcTyO O3HauaBa KBaHTUTAaTHBHE 3aXTE€BE Yy IOIJIEAy BpeIHOBamba
MMOBHHE, 00aBe3a M KamWTajga Kako Ou ce 3aJ0BOJbMO NOTPEOHH HUBO COJBEHTHOCTH
ocurypapajyhux JpymiTaBa ¢ THM INTO je JPYIITBHMAa JIO3BOJHCHO KOPHIINCHE HHTEPHO
pa3BHjeHHX MOJeNa MpOILEeHEe pU3NKa M yTBphuBame comBeHTHOCTH. Solvency Il Hymu m
CTaHAAPAHU MOJEN MPOLEHE M3JI0KEHOCTH PU3NKY allil I03BOJbaBa M yIMOTPeOy MHTEPHUX
moJiena mpoueHe. HoBuHa y ogHocy Ha Solvency | je pasnukoBame 3axTeBaHOT KamuTala
kao: MuHuManHu kanutanHu 3axteB (MCR) m conBentHocHu kamutanau 3axTeB (SCR).
Hpyru cTyd mpenctaBiba KBAJIMTATUBHE 3aXTeBe Koje TpeOajy Ja ocTBape ocurypanajyha
JpYIITBA y TOTJIEAY aJEKTaBHOCTU yCBOj€HHX NMPHUHIMIIA WHTEPHE KOHTPOJIE, YIpaBIhambe
py3HIMMa U risk MEHaIMEHT Kao u yHampelema Hamg3opHOT mporeca. Tpehu cty0 yBoam
3aXxTeBe Yy Torjeny obOenogamuBama HWHPOpMamMja KOPHUCHHX 3a OCUTYpaHHKE,
WHBECTUTOpPE M Jpyra JIMIa YAME C€ TPOMOBHIIEC TPXKHIIHA JUCHUIUIMHA U
TpaHCIApEHTHOCT Yy pajy ocurypaBajyhux opranmszanuja. [lpukas 3axteBa [lupextue
Solvency Il umja mmnemenranuja y OyayhHoctu he moBecTw 10 BENMKHX MpPOMEHAa Yy
yIpaBJbalby PU3MKOM W IMpepadyHaBamy KalHTala OCUTypaBajyhux ApymTaBa Ha HalleMm
TPKUILTY AAT je y HapeJHO) WIyCTallHjH.

Hnycmpayuja 6p. 1: Cmpykmypa dupexmuse Solvency I — 2009/138/EC

ICTYb IICTYb 1II CTYDb
KBAHTUTATHBHU KBAJIMTATVBHU TPXKUIIHA
3AXTEBU 3AXTEBU JUCHUITIIMHA
-00padyH TeXHHIKHX -IIPUHLUIIN UHTEPHE - obenonamUBamke
pesepsH KOHTPOJIC U -TPaHCTIAPEHTHOCT
- MUHUMAJTHH KaITUTaJIHA YIPaBIbambEe

3aXTEBH PH3UKOM

- COIIBEHTHOCHH - peBu3mja

KaIUTaJHU 3aXTCBU HaJ30pHOT Tporeca

- NHBECTUIINOHA

IpaBUIa

N3BOP: Solvency II: an integrated risk approach for European insurers, Sigma No. 4/2006., Zurich, Swiss Re,
2006. p. 8, www.swissre.com/sigma npernen jyn 2011.

145 Wyman, O., Stanley, M., ,,Solvency II: Quantitative & Strategic Impact®, 2010. u3Bop:
www.morganstanley.com/views/perspectives/strategic_impact.pdf/ mpernen anpwun 2011.
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2. JlpyluTBeHe KOPUCTH M TPOLIKOBH 00aB/batha PeBU3Hje H OCUTYPambha

OcwurypaBajyhe apymTBO MOCiyje Kao 3ajeIMHUIlA PU3MKA KOjeM Cy H3JI0XKCHH
OCUTYpaHHIIM KOjU MPEeHOCce pu3uK Ha Behu Opoj WwiaHOBaA 3ajeTHUIE OCUTYpamba U THME Ce
yMamyjy TOCIEIHIE €BEHTYaJTHOT I'yOWTKa KOjU MPETPIH MOjeJMHAaYHO OCHrypaHuk. Ha
OCHOBY OBOT' OCHOBHOT Hadejla yCIIOCTaBJbakba OCHTYpama M HEroBOT (DYHKIIMOHHCama
Moryhe je yOunTH KOPUCTH KOj€ OCHUTypame NPOM3BOAM 3a LEIOKYIHY JAPYIITBEHY
3ajenHuIly. HajBaxHuje qpyliTBeHe KOPUCTH OCUTYPamba Cy: 146
1. Haxnapma mitere y ciydajy peaiu3aiuje pusndHor norahaja;
Penyuupame crpaxa u 3a0pHUHYTOCTH;

W3Bop cpezncraBa 3a HHBECTHPAHE;

[IpeBenmyja ryouraka u

vk W

[ToBehame kKpenUTHOT MOTEHIIM]aA.
Haknazom mrere ocurypaHulmMa y CiIydajy peaiau3anydje ocurypasor noralhaja
ocurypaBajyhe npymrTBo omoryhyje nojeauHuuma, npeaysehuma, uHCTUTyLHjamMa u
npyruM omrreheHnM Aa 3aapike MpBOOMTHY QHHAHCH]jCKY U 3apalBauky MO3UIU]Y KOjy CY
UMalli Tpe ocTBapema pusnka. /loBohemeM y pakTHyko cTame Mpe HacTaHKa CKOHOMCKH
mreTHOT aorahaja, ocurypaBajyha npymra omoryhyjy mpemyszehuma jga HacTaBe CBOje
MOCJIOBAamkEe Kao Jla ce OKOJHOCTH HUCY HU Memaie. Ha Taj HauMH OpymTBO y IETHHU
OCTBajyje KOpPHCTH OO3MpOM Ja TPHUBPEAHU CyOjeKTH HACTaBJbajy CBOje IOCIOBAME,
n3BpIIaBajy obaBe3e mpemMa CBOjUM KIHjeHTHMa (KymniuMa, 100aBJbadnMa, 3arocieHuMa 1
CIl.), IONPHHOCE CTBapamy JPYIITBEHOI OpPYTO NpPOM3BOJNA W HACTaBibajy ca Iutahamem
MOPECKHX M JPYTUX JaxxOnuHa rmpemMa JapkaBu. [locTojambe HHCTUTYIHM]E€ OCUTYPakha CMambyje
cTpax M 3a0pHHYTOCT JbYIIU 33 EBUXOB KUBOT, UMOBHHY M OJTOBOPHOCT IMpeMa JPyruma.
Jlune xoje je 3axBasbyjyhm mocemoBamy IOJHCE OCHUTypama MOCTAJIO0 OCUTYPaHUK HEKe
ocurypaBajyhe opranumzanmje 6e30pmKHHjE je, CMHPCHH]E€ W H3JI0KEHO je MameM CTpeCy
Ipe HacTaHKa HEKe HEe3rofie Kao M KaJl Ce PH3HK OCTBApHW O] JIUIA KOje HEMa OCUTYpambe.
Ocurypanuiyl >KMBOTHOT OCHUTYpPama OCHUTYPAameM HajBPEJHUjET IMITO YOBEK HMa —
OCHUTYpameM JKUBOTa 00e30el)yjy mpe cBera ceOu 3aJJ0BOJECTBO y CaAlIBOCTH KYITOBOHOM
CMHPEHOCTH TIpe] Hen3BecHOM Oyayhnomthy. JKUBOTHO ocurypame Tako OCHTYpaHUIIMMa
IyTEM CHTYpHE IITeIH-¢ oMoryhasa na Ha OyyhHOCT rieaajy mO3UTHBHO, Ja jOj ce paayjy
a He na je ce miame. O6e30ehemeM CBoje MOPoAnIIe KA0 KOPUCHUKA OCUTYPamba y Cllydajy
HAcTaHKa HecpehHOr cllydaja OCHTYpPaHHKY, JXMBOTHO OCHUTYpame JONPHUHOCH IIUPO]
JPYIITBEHO] 3ajeIHUIM Y €KOHOMCKOM CMHCIYy KpO3 Mamu Opoj 3aXxTeBa 3a COIUjaHa
JaBama M 30pumaBama. 3axBasbyjyhn YMmbEeHUIN Ja ce mpeMuja Harwtahyje mpe Hero mTo
ce JIOTOJIM €KOHOMCKHM TyOWTaK, ocurypasajyha npymrBa cy y moryhHoCTH na cio0omHa
HOBYAHA CPEJICTBA IUIACHPAjy Y XapTHje O]l BPEIHOCTH, JETIO3UTE U CIUYHE WHBECTHIIH]C.
OBHM aKTHBHOCTHMAa oOcHrypaBajyha JApyImITBa JONPUHOCE TO3UTHBHUM TPHUBPEIHUM
KpeTambuMa Kpo3 MYJITHIUIMKOBAaKkC HWHBECTHUpama, BehoM moHymoM Kamurtana 3a
WHBECTUIMje CHW)KaBa Cce KamaTHa CcToma, moBehaBa 3amocieHOCT W WHOCTpaHa

146 Rejda, G., “Principles of Risk Management and Insurance”,1 1 edition, Pearson, New York, 2010., p.30.
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KOHKYPEHTHOCT TIPUBpE]IE, IITO CBE CKyIa JONPHHOCH rmoBehamy ApymTBEeHOT OOTraacTBa U
€KOHOMCKOT HampeTka ApymrTea. OCHM JelioBama JpylTaBa Ha OTKIAMmamky ITOCIEIHIA
pmsuuHuX norahaja Hucy Oe3HayajHe HM aKTUBHOCTH OCUTypaBajyhmx opranmsamuja Ha
CTIpOBOheY NMPEBEHTHBHUX aKIMja 3a Cy30Wjame yclIoBa 3a pealn3alyjy pu3nka 4nMme ce
HacTaHak jorahaja npeaynpehyje u rybunu npe »UXOBOT HacTaHka npecpehy. 3Hauajae cy
AKTMBHOCTH Ha MPEBEHIIMjU HacTaHKa caoOpahajuux Hecpeha unme ce cMamyjy TyOuIU Mo
OCHOBY ayTOOJIOBOPHOCTH M OCUTypama MOTOPHHMX BO3MJIa IyTeM Yrpaame ypehaja 3a
CHHMame M KOHTpoTy caoOpahaja koju moBehaBajy caMOCBECT M NMaXKiby BO3ada, YTpalboM
MPOTHBIIOKAPHUX CHCTEMa 3aIUTUTE paJd CMamelka HAaKHA/Ja IO OCHUTYpamy HE3roje,
MHCTAIMPAamEeM BUICO HAI30pHUX CHCTEMa Ha MapKUH3MMa Kako OW ce Cy30iM MOKyIIaju
kpahe ayromoOmia W CHH3WIM TPOUIKOBH II0 OCHOBY OCHIypama BO3WIA H  CIL.
IIpeBenTHBHUM Mepama ycien cy3Oujama HacTaHKa PU3MYHOr Jorahaja ocTBapyje ce
ylmTena 3a JPYIITBO Yy IEJIMHU Hajupe Kpo3 O4YyBamke HMMOBHHE KoOja je Moryia OuTH
YHUIITEHA a 3aXBaJbyjyhu OBUM Mepama HHje, a 3aTUM W YIITela y CpeACTBUMA Koja Ou
Owna wucrutaheHa 3a HakHaZy IITeTe. 3axBajbyjyhm copedaBamy HacTaHKa INTETE Ta
CpeAcTBa OCTajy Ha pacmojaramy OCHUTypaBajyhuM IpymiTBuMa W Kpo3 HHBECTHUIIH]E
ocurypaBajyher ApymrTBa IpyIITBEHO] 3ajEeJHHUIM 33 PAalMOHAIHY YHNOTpeOy M CTBapame
HOBE EKOHOMCKE BpemHOCTH uuMe ce mosehaBa OoraactBo npymrTBa y nenuHu. Kpos
IpyKamke yCIyra ocurypama, ocurypasajyha apymrsa nosehaBajy KpeQuTHH MOTEHLUjal
Jy’)KHAKa TaKO INTO KPO3 OCHIYpame IMpeaMeTa KoJIaTepaliHe 3allTUTE TYKHHKE YUHE
KpEeIUTHO Mame PHU3MYHUM O003UpoM Ja AYyXKHHK 00e30ehyje KojarepanHy 3amiTHTY
KpeauTa Koja je ocurypaHa oji pu3nuHux jgorahaja. Taxole, 6anke o0aBe3HO 3aXTeBajy
OCUTypame HEKPETHHHE KOja je MpeIMET XHUIOTEeKe 3a JYrOpoyHe KPEIuTe O]l OCTBapema
OCHOBHHUX pU3MKa — MOKapa W M3JMBamka BOJE U3 WHCTAJANN]ja KPO3 BUHKYJIHPAHE TOJIHCE
ocurypama y KOpHCT OaHKe jJaBaona Kpeauta. Hammonamna xoprmopamyja 3a OCHTYpame
KpeIIiTa OCUTypaBa JIyropodHe cTaMOCHE KpeanuTe Koje OaHke o00paBajy rpahannMa, mro
Takol)e TOBOpH O 3HAYajy MHCTHUTYIHMjE OCUTypama y mnoBehamy KpeIUTHE aKTUBHOCTH
OaHkapckor cekropa. [Ipy KynOBHHHM TpajHHX TOTPOIIHHMX JjJo0apa HIIp. ayToMOoOMiIa Ha
KpenuT, 0aHka 00aBE3HO 3aXTeBa KAaCKO OCHTYpame TpeJMeTa KpeJAuTHpama 3a BpeMe
Tpajama kpeauta. Kaga ocurypame He Ou mocTojano, 6anke He Ou ogoOpaBaiie KpeauTe OBe
HaMeHe Wi O X ogo0paBaje y3 BUIIY KaMaTHY CTOINY IITO OW IMOCKYIJbaBaJIO KPEAWTE,
Behu Ou OWJIM TPOIIKOBU OBaKBOT (PMHACUPARA MTO OU CMABUIIO TPAKELY 3a KPEIUTHMA U
HCTOBPEMEHO CMamHIO Mpojajy oBuUX noOapa. Ha Makpo HUBOY, Maj TpaKme CMamyje
3all0CJCHOCT, CTaHJAapJ JbyAHM M OyUeT ApPYIITBa ITO O MPEICTaBJbalo HETaTHBHE
HOCJIEANIIE OJICYCTBA OCHTIYpaba.

Ha ocHOBy Hampej] HaBEICHOT MOXEMO 3aKJbYYHTH Jia OCUTYpame Mpyxa
M3y3eTHO 3Ha4YajHy MOAPIIKY YKYITHOM OJlaroctamy y JPYIITBY. YKOJIUKO je OBa JEIaTHOCT
pasBujeHrja ¥ (HUHAHCHjCKU CIIOCOOHMja Mame Cy oOaBe3e ApKaBe Tj. HEHUX (OHIOBA
coIjaHe 3amTuTe npeMa rpahanmma. Caka moOpo ypeheHa npikaBa HACTOjHM Ja y IINTO
BeheM 00MMy MOACTaKHE €KOHOMCKY 3aIITHTY KOjy OMoryhyje ocurypame Kako OW MITO
BUIIIC CMamHiIa TPUTHCAK Ha JApKaBHE (OHIOBE KOjU je Yy CaBPEMEHHM OKOJHOCTHMA

M3y3€THO U3PAXKEH ycJell CBEONIITEr cTapera CTAHOBHUIITBA. Heke apkaBe 11ajy mopecke
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OJIAKIIWIIE yroBapauMMa OCHTypama OJ W3BECHHX PH3MKa Kako OW ce TOACTaKao pacT

OCHTYparma WIH TPOINHCYjy 00aBesy OCHTYpama Of HEKHX pPH3HKA. '

IIpuBpeano
pasBHjeHHje Ap)KaBe HE MpYyKajy MOMOh WIIM YKONHMKO TO YMHE MoMoh je He3HaTHa KOX
IITeTa HACTAMX pealu3alljoM pHU3WKa KOjU Cy TpeIMeT OCUrypama, IOK 3HadajHa
cpeAcTBa Tpolle Ha IoMoh ako je IITeTa HacTajlla a OCUTypameM HMje Morja OuTu
nokpuBeHa. OBakBUM Mepama Jp’kaBa IOACTUYE PAa3BOj JKUBOTHUX M HEKUBOTHHUX
ocurypama npesHocehn Tako Ha J€IaTHOCT OcuUrypama cBe Behu 1eo Tepera HCNOJbaBama
pasHOBpCHUX pu3UKa. Huje 3aHemapspHB 3Ha4ya] CEKTOpa OCUTypama Kao MHpPUBpEIHE
JeTaTHOCTH KOja yIoNIJbaBa BEJIHKH KBAaHTYM pagHHUKA, CIHOJPHUX CapajHUKa,
MpoIekMBaYa M JPYruX Mpoduia 3aHIMama KOju 0aBJFEHEM OBHM IIOCIOBHUMA OCTBAPY)y
MPUCTOjHA TIPUMarba v 3apaje.

Kako cBaka akTUBHOCT M3a3MBa U3BECHE TPOILIKOBE, OHU HHUCY 3a00UIILIH HU OBY
JenatHocT. Mlako IpymiTBoO y IEJOCTH Y)KUBA BEIMKE SKOHOMCKE U COIMjaIHE KOPHCTH OJT
WHCTUTYIMjE OCHIYpama, IOCTOjakbe W TpYyKamke OBHX YCIyra Hu3a3uBa TPOLICHE
€KOHOMCKH OTpaHH4YeHuX pecypca. llemokymHa npymrTBeHa 3ajennuma onrtepehena je
TPOIIKOBUMA ()YHKIIMOHHUCAEha HHCTHTYIIM]€ OCUTypama a TO CY:

® TPOIIKOBH CIIPOBOhECHA OCUTYpambha;

® TIOJHOIICHE JJAXKHUX OJIITETHUX 3aXTE€Ba U

® TIOAHOIICHE OJANITETHUX 3axTeBa ca BehMM HM3HOCOM HAKHAAEe OJ PEaTHOT
U3HOCA IITETE.

Ja 6u ocurypaBajyha npymirea npykuia cBoje ycliyre KIHjeHTUMa HEOMXO/THO je
aHTa)XOBambe EKOHOMCKH OTPAaHMYEHUX CpEeACTaBa M IHHXOBO TpoUIeme. TpoIIKoBe
MOCJIOBamka HACTANIe PaJy MpYXKama yciIyra OCUrypama ocurypasajyha apymrsa Harutahyjy
Kpo3 yBehame HEeTO MpeMHje 3a PEKHUjCKH AOAaTaK. 3alITHTOM HHTEpeca OCHTYpaHUKa U
NPYKamkeM CUTYPHOCTH Kpo3 obOemrteheme JUia Koja cy IpeTpriesia MOCIeaUIe ITETHOT
norahaja, ocurypame OIpaBAaBa CBOje IOCTOjalbe IEIOKYIHO] JIPYIITBCHO] 3ajCIHHUIM H
TUME TpaBlla CKOHOMCKY OIPaBIAaHOCT CBOT €r3HMCTHpama. [1oIHOIICHhe U HEOTKPUBAHE
JOKHUX ONIITETHUX 3aXTeBa OCHrypaBajyhuM JpyIITBMMA M HCIUIATa UCTHX OJ] CTpaHEe
apymrTBa moBehaBa IpyIITBEHE TPOIIKOBE OCHTYpama Kao JenarHocTd. Hamme, Kpos
UCIJIAaTy JaXHUX 3axTeBa Yy Iy>K€M BPEMEHCKOM IepHoay, ocurypasajyhe apymTso
olemyje 0aBJbEHE OCUTYpameM HEeKor Jorahaja Kao PU3UYHUJUM IITO MOCKYIIBYje YCIyTy
ocurypama. Tako ocurypanuim miahajy HepeanHo Behy IeHy ocurypama ycien JaKHHX
OJIITETHUX 3aXTE€Ba IITO HA HUBOY JPYIITBA y IEIWHH 3HA4M BehH OJUIMB €KOHOMCKHX
cpeacraBa y oBe HameHe. Hajuemihe ce momHOoce JaKHM OJINTETHU 3aXTCBH Y CIy4ajy
ayTOOJITOBOPHOCTH, KacKO OCHUTypamba BO3WIA, Yy IKHBOTHOM OCHUTypamy JIaXKHO
3PaBCTBEHO CTamkbe OCUT'YPAHUKA, JTAKHPAmhE CTaha HHBATHIUTETA WM HACTYNamka CMPTH,
naxkHe nposanHe Kpahe u oryhema m ci. OBakBH 3aXTEBU MOpajy ce Cy30UTH M HHXOBa

. . 14
110jaBa CMAFbUTH KAKO He OU yrPO3MIIH ONCTAHAK HHCTHTYIIH]E OCHTYparha Ha IyTH POK. '

14 . . .
7 Haxon oGumanx norasa 2008. Koje cy 3axBaTuiie PymyHujy y obmactu oko peke J[yHaB, oBa apkaBa je
yBeJa OCHTYpame O] IOIUIaBe Kao BUJ 00aBE3HOT OCUTyparba.

148 .
O mpeBapama y ocurypamy Ouhie BUIlle ped Y HACIOBU KOjH CIISIH.
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HeompaBnano moBehaBame BHCHHE ONIITETHOT 3aXTE€Ba O]l OHOT KOjU OATOBapa
CTBapHOM cTamy mTeTHOr norahaja moBehaBa pacxome ocurypaBajyhux npymrTBa u
cMamyje HHBO CpeACTaBa ca KOjUMa oOBa JpyluTBa pacmoiaxy. McroBpemeHO
pacIpoCTPamEHOCT OBAKBOT TMOHAIIAKHA OCHTYPAaHUKA MOCKYIUbYje OCUTYparmhe U JOBOIH JI0
HENnoTpeOHOr pacTa MpeMHUje YuMe Cy OIUTeheHM CBM OCHUTYpaHULM U IIUpa APYLITBEHA
3ajeqHuua. OCUTypaHMK HMAako IITETy HHUje HAMEPHO H3a3Ba0, YECTO OCUTYPaHULM MHpU
HOAHOIIEHY OAIITETHUX 3aXTeBa HACTOje IITETy NpHUKa3aTH BehoM HEro MmTO YHCTHHY
jecre. OBUM MaHHWITyJalMjaMa HAHOCTH CE€ INTETa Kako OcurypaBajyhem IpymTBy,
OCHUTypaHHWIIIMAa TaKO W JAPYIITBY y IEJIMHMA Kpo3 ToBehame TPONIKOBAa OCHUTypama Ha
Makpo HHBOY. Hemocpemnu yTHIaj W AONPUHOC HHCTUTYIHjE OCHTypama yHampehemy
yCIoBa JKMBOTa M paja JbYIW OCTBapyje C€ CBAKOAHEBHO KpO3 MaTepHjajiHe HaKHAIE
HACTaJIMX IITETa M MCIUIATE OCUTYpaHUX CyMa ocurypama. [lajbu pa3Boj OBe JEIaTHOCTU
jenaH je o1 BOKHUX YMHWIIAIA IPUBPEIHE CTAOMIHOCTH U 3aIITUTE APYIITBEHE 3ajCIHUIIC.

OcHoBHa yJiora peBu3Hje oriie/ia ce y npyKamy yBepaBama Jia cy HH(opMalmje
canpkaHe y (PMHAHCHjCKUM HM3BEIITajMa WCTHHUTE M O0jEeKTHBHE M Ja C€ MOTEHIIW)aTHU
KOPUCHHIIM MOTY TOY3IaTH Yy YHOTPeOJPMBOCT NPE3eHTOBAHUX HMH(pOpMaIHja 3a morpely
JIOHOIIeha MHBECTUIIMOHMX o/Tyka. Hanme, 3axBaspyjyhu mpaBnoj popmu mpenyseha xao
JpYIITBAa KamuTaja TPXKHUIITE KamuTajaa BPLIM MPUTHCAK Ha mpeayseha Koja MpUKyIIbajy
cpeactBa (QUHAHCHpama TOHYJIOM (MHAHCHJCKMX HMHCTYMEHAaTa Jla [PE3CHTY]Y
(MHAHCHjCKE MO/JaTKEe Ha OCHOBY KOjUX MHBECTHTOPHU OJUIyUyjy O HEKO] O]l alTepHaTHBa
ynaramwa. @uHaHCHjCKU Nofauu ce 00jaBibyjy Yy (OpMHU TOAMIIEBUX 3aBPIIHUX payyHa 3a
YHjy UCTHHUTOCT Cy OJIFOBOPHH yIpaBa W MEHAUMEHT npeny3cha. Y nuspy npupiadema
HOBHX CpeJICTaBa (PMHAHCHpPAha MEHAIIMEHT H yIIpaBa MOTY UMAaTH MOTHUB 3a IPE3CHTOBAHE
6osper 3apahuBaykor 1 pUHAHCH]CKOT CcTama npeay3eha Hero mro oH peayHo jecte. 3ato je
HEONXO/JHO HW3BPIIUTH BepH(HKALHW]y NpPe3eHTOBaHMX HH(pOpMaIHja Kako Ou HHUXOBa
YHOTPEOJLUBOCT OJI CTpaHE NMOTCHIMjAJIHMX KOPHUCHUKAa OWja CUTYpHHja M TOy3IaHHja.
Henyjyhu Kkao HE3aBUCHM TOCPEIHHK pEBU30p OJaKilaBa TP)KHUIIHE TpPaHCAKIIH]je
npyxajyhu Munubeme 0o QUHAHCH]CKUM HM3BEIITajUMa YHja je OCHOBHA YJIOTa Y CMambemhy
acuMeTpuje mHpopmanuja u3Mely npymraBa 3a oCHrypame W HETOBUX IMOTCHIIU]ATHUX
MHBECTUTOpA. 3Ha4a] peBH3Mje (PMHAHCHJCKHX H3BEIITaja OCHrypaBajyhumx apymiraBa y
BEJIMKO] MEpPH MPOU3WIIA3N U3 MOTPede TPXKHUIITA 33 BUCOKOKBAJIMTETHUM MH(OpMaIijama
Kao OCHOBE 3a JOHOUICHE OJJIyKa O WHBECTHpamy M (UHAHCUpamy. TpXKUIITE Kamurajia
“Ma M3y3eTHO 3HavajaH yTHIA] Ha (MHAHCH]CKO M3BELITaBaIE OCUTYpaBajyhux ApymiTaBa
jep ono Hamehe moTpeOy mpe3eHTOBama KBAIUTETHUX M BEPUPHUKOBAHUX (DUHAHCH]CKUX
M3BEIITaja KOjU TOCTajy OCHOBA NPOIEHE PEJTHMHra HEKOTI Oocurypamajyher apymrea. Y
o0aBibaby (QYHKIIMj€ PEBH3HWj€, PEBU3OPH IMPHUIPEMajy H3BEINTAje KOjU CYy YeCTO jeIUHHU
HA4YMH KOMYyHHKanuje u3mel)y o0aBbeHIX NOCTyIaKa NpoBepe M KOPUCHUKA (DUHAHCH]CKUX
n3BemTaja. BepomocTojHOCT 00jaBibeHMX WHGpOpManMja oOf CTpaHe ocurypasajyher
OpyITBa (GUHAHCH]CKOM TPXKHIITY Y BEJIMKO) MEPH 3aBHUCH OJ] MHUIILJbEHA O (PMHAHCH)jCKUM
W3BEIITajuMa M3PaKEHOM y PEBU30POBOM H3BemTajy. PeBusuja mpyxka yBepeme na Cy
nHpOpMaIlije TIPE3eHTOBAHE WHBECTHTOpUMAa M KpeAauTropuMa Toy3faHe. Ha 6asum

NPE3eHTOBAHUX PEBHUIMPAHUX (UHAHCH]CKUX H3BELITajUMa M MUILBEHA JAaTOT O IHUMA,
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KOPUCHHIIM TOTEHIMjaJJHH WHBECTHTOPH JOHOCE OJUTyKE O TpaBIHMa yjarama CBOjUX
cpeacraBa ycMmepaBajyhu cBoja cpeacra y mpoduTtaOwiHuja M (UHAHCH]CKH CTaOWIHUja
ocurypaBajyha npymTBa. Ha Taj HaunH mocMarpaHo 3a JPYIITBO y LENWHU KarmuTan he ce
KOPUCTHTH palMOHAIHUje, y IUIacMaHe ca OOJpMM TNPHHOCHMA IITO 3a IOCEIUIy HMa
CTBapame Behe MaTepujajiHe BpeTHOCTH 3a APYIITBEHY 3ajeaHully. Ha Taj HauuH peBusuja
Kao mpodecrja TONPUHOCH PEHTAOMIHM]O] YIOTpeOr €KOHOMCKHM OTPaHMYCHHUX Jo0apa u
nojcTuye cTBapame Beher HaumoHanor GorajactBa. CMamemeM HH()OPMAIMOHOTI pU3UKa
MPE3eHTOBaHNX (MHAHACH]CKUX H3BEINTaja peBH3Mja OMOTyhyje curypaHHje IOHOUICHE
WHBECTUIIMOHHUX OJUTyKa. /IOHOMmIEeme CUTYpHUX MHBECTUIIMOHHUX OJUTyKa N1ajbe OTPHHOCH
CTaOMIHOCTH (YHKIMOHHUCAka TPXKHINTA KalHWTala, Mamoj (QIyKTyalWju KpeTama IeHa
XapTHjaMa o] BpeAHOCTH, KaMaTHUX CTOIA, IITO UMa YTHIA] HA OTPAaHUYECHEe HEU3BECHOCTH
¥ TIOCTH3amkhe¢ CTAOMIIHOCTH 3a TPUBpEIY Y LeduHUu. Ha OCHOBY cBera peueHOM MOXKE ce
3aKJPYYUTH Ja je peBU3Hja APYIITBEHO KopucHa mpodecuja. [loguzameM KpenuOumuTeTa
(hvHaHCHjCKUX M3BeNITaja npeay3eha BepudukaimjoM Kpo3 mpolec peBu3uje, peBu3nja Kao
npodecuja ompaBgaBa CBOje TocTojame. Takohe, 3axBaspyjyhm mocrojamy o0aBese
TOJIBpraBama MOCTYNKY peBH3Hje, ocyjehyjy ce moTeHumujanHe HaMmepe MeHalMeHTa 3a
W3HOLIeHe HeTayHux wuH(popMmamnmja mTo o0e30ehyje masbe MmoOoplIame KBAIUTETA
(PMHAHCH]jCKOT M3BEIITABAMA.

CaM4yHO TOCTOjalby HWHCTUTYIM]E OCHIypama y NPYIITBY W BpPILICHE YyCIyra
peBH3Mje TPOM3BOIU JPYIITBCHE TPOIIKOBE. AHra)koBaHa Cy 3HAYajHa CpEJICTBA 3a
o0aBJbame MOCIIOBa PeBH3Mje Koja OM Moria OuTH ymoTpebsbeHa 3a Jpyre JIPYHITBEHO
KOpHCHE CBpXe KaJla peBu3Mja He Ou moctojama. CBa mpenyseha koja ce moaBpramajy
peBm3mju w1ahajy peBU3opckuM Kyhama HakHaze 3a MPYXKEHEe yCIyre Koje Y 3aBUCHOCTH O
BeIMYMHE KIHMjEHTa PEBH3Mje Cy pa3nuuuTe mo u3Hocy. Yecto mpenmyseha y partama
ornahyjy cBoje obaBe3e peBU30pcKUM Kyhama M W3HOCH TPEACTaBJbajy 3HAYajHy CTAaBKY Y
TpomkoBuMma. Jla M TOCTOjU OmpaBAame 3a (UHAHCHpPAKE OBHX YCIYTy ca acleKkTa
JIpymTBa y 1enuHn? PeBr3uja je y pa3BUjeHUM 3eMJbaMa yTeMeJbeHa jom y 19 BeKy U 1ajbe
ce pa3Bujasa u ycaBpmasaia mupehu cBoj Aenokpyr. [labu pa3Boj u qucrep3uja TPHKUIITa
KaruTaia, MIapOJMKOCT ¥ PA3HOBPCHOCT XapTHja OJf BPEIHOCTH, HACTaHAK U Pa3Boj
XHOpUAHUX (PUHAHCHJCKMX HMHCTPyMEHaTa MOIYy CaMoO J0JaTHO nAa 30yHe W y4YuHe
HECUTYPHUM TIOTCHIIMjAIHE WHBECTUTOpE KOju he ouekWBaTH O] peBU3HjEe Jia TPYKHU
yBEpaBama y WUCTHUHUTOCT NMPE3CHTUPAHUX HHQOpMaIHMja y (PUHAHCHUJCKHM H3BEIITAjHMa
TaKBUX eMUTECHaTa. MHOTO Cy MamH TPOILIKOBH KOje PEBU3Hja U3a3MBa HETO IITO CY TyOUIH
U cTamke KOH(]y3Hje Koje OM HaAcTajo y ClIy4ajy OJCYCTBa PEBHU3HjE€ W HECUTYPHOCTH Y
rmoy3aaHocT uHpopManrja Ha 6a3u KOjuX ce Kpeupajy oiyke o ynaramy. Kako ce pa3suja
IpuBpeJa U APYIITBO pa3BHja ce W PeBH3Mja Kao mpodecuja HacTojehn Ja OAroBOpW Ha
HOBE M3a30BE M 3aXTEBE KOjU Ce Mpea By Hamehy. Yke mocMarpaHO ca acreKkTa CeKTopa
OocHTypama yJora peBH3Hje je BeoMa 3HayajHa pagu oOe3dehema cHUTypHOCTH TuTacMaHa
cpeicTaBa TEXHUYKHX PE3EPBH KOje CIIy)Ke 3a 3aIITHTYy WHTEpECca OCHTYPaHUKA M UCILIATY
BUXOBHX OJIITETHUX 3aXTEBA.

VY muiby moau3ama KBaJUTETa yjarama CpelcTaBa TEXHHMUYKUX PE3epBU Koje ce
TUIACUPajy y aKIyje KojuMa ce Tpryje Ha opranuzoBanoM Tpxkumty XOB a nHucy nuctupane
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Ha JucTuHTYy A beorpancke Oep3e mpommcana je oOaBe3a peBH3Hje (DMHAHCH]CKUX
M3BEIITaja aKIMOHAPCKHX JPYIITaBa KOja Cy M3/1aBaoll OBUX aKIHWja 3a MOCIEA’Y TOANHY
Ol cTpaHe OBJAIINEHOT PEBU30pa W M3AaBaE TMO3UTHBHOT MUIJBEHA y PEBH30PCKOM
u3BemTajy. PeBu3mja wWma yiory 3amTHTe HMHTEpeca OCHrypaBajyhmx apymraBa
uHBectuTopa y ose XOB, a camuMm TUM U HHTepeca NocTojehux M NOTEHLUjaIHUX
ocurypanuka. Takohe ce 3axTeBa MO3UTHBHO PEBHU3OPCKO MUIILJbEHE 3a AykHHUke XOB
KOjuMa ce Tpryje Ha opranu3oBaHoM Tpxuity XOB nuctupane na nmuctunry b beorpane
Oep3e a y Koje ymaxy CpeacTBa TeXHHUYKE pe3epBe ocurypasajyhe kommanuje. OBuM
peBH3Mja MOJATHO CMambyje pU3WK ylaramka W BPIINM TOCPEAHY 3alITHTy HHTepeca
OCHUTYpHUKA KpO3 TMOIW3ake KBAIMTETA ylarama y Koja APYNITBAa IUIACHPajy CBOja
cpeactBa. KBanureTHuja ynarama 3Hade M MOTEHIMjaTHO OOJbY JMKBUAHOCT JPYyIITaBa
IITO Y KPajHO] JIMHUjU 3HAUM KBAIUTETHHjE U Opke UCIymaBambe o0aBe3a JpyLITBa peMa
OCHUTYpaHHIIMMa KaJla ce pU3W4HHU Joraljaj peanusyje.

PeBu3unja HUje ancoJyTHM rapaHT UCTHHUTOCTH M CUTYPHOCTH. PeBu3Mja mpyxa
yBepaBamke aly HE W TapaHUWjy Ja Cy H3BEIITaju TayHW. PeBH30p naje MHUIUBEHE O
BUXOBO] HCTHHUTOCTH M OO0jeKTHBHOCTH Ha OCHOBY JOKa3a CTEUYEHHX OO0aBJhbambeM
MOCTyINaka peBH3Mje IUIAHUPAaHWM Yy CKJIaly ca 3axTeBMMa cTpyke. Moryhe je ma ce
HOTKpajy Tpelike U MpOHeBepe Koje HICY OTKPUBEHE O] CTPAHEe PEBU30pa LITO j€ NMpeaMeT
M3J1arama HacloBa KOjU CIEH.

3. IlpeBape y ocurypamy M peBU3HjH

[Ipema mehyHapogHuM cTaHAapauMa peBH3HjE TOjaM ,.npesapa’ OJHOCH CE Ha
HaMepaH YMH jeJHe WIM BHIIE 0c00a M3 MEHAIIMEHTA, 3all0CJICHUX MM Hekor Tpeher koju
yKsbyuyje kopumheme oGMaHe 1a GH ce TOCTHITIA HelPaBEIHA MM He3aKOHHTA KOPUCT.
[Mojam ,,epewka™ ogHOCH c€ HA HEHAMEpPaH MOTPEUIaH MPHUKa3 y (MHAHCH]CKOM HM3BEIITA]y,
yKIby4yjyhu m3ocraBpame M3HOCA WM 00jaBibeHe MH(OpMaImje. 3a pas3iauKy O]l IpeIike
KOja ce JielaBa ciryyajHo 0e3 ca3Hamba U Hamepe MOYMHHUOIA, IPeBapa je pajmba IIaHupaHa
U CBECHO M3BeZIeHA. YONIITEHO PEYeHO, NMPeBape HACTajy YKOJIUKO Cy HCIYHeHHU cienehn
YCJIOBU: TIOCTOjU MPUTHCAK MM MOTHB 33 M3BpIICH:C NpeBape, YOUCHa je MPWINKA WIH
OKOJIHOCTH JIa C€ MpeBapa M3BPIINA U TMOCTOjU CIIPEMHOCT WJIM MEHTAJIHU CTaB MOYMHUOLA
ma usBpmm mpesapy.”’ BHCOK CTemeH KOHKypEHIIHje, BEIHKAa OCETJBHBOCT Ha Op3e
MPOMEHE Yy TEXHOJIOTHjH, TyOUIIM y TOCIOBHMM aKTHMBHOCTHMA, HETAaTHMBAaH HOBYAHH TOK,
HOBH PavyHOBOJICTBEHHM, 3aKOHCKM WM JPYTH PETyJATOPHU 3aXTEBH CaMO Cy HEKH O]
MPUTHCAaKa KOjU MOTY HaBECTH MEHAIIMEHT Ha OpPraHM30Bam¢ M MPUKPHBAKE NpeBape. Y
HEKMM KOMIIaHMjaMa TIPUCYTHE Cy OKOJHOCTH Koje omoryhaBajy HacTaHaK JIa)KHOT
(MHAHCH]CKOT W3BElITaBamka IMONMYT 3HA4YajHOr ydemha TpaHCaKIHja ca IOBE3aHUM

149 Mehynaponuu pesusopckn cranaps 240- OAroBOPHOCT PEBH30pa y BE3H €A Pa3MaTPa-eM KPHMUHATHEX
paIibu U Tpelllaka y peBU3HjHU padyHOBOACTBEHHX U3BelITaja, Mcro., cTp. 129-138.

130 Weinrich, T., Pearson, T., Churuk, N., “Accounting & Auditin Research Tools and Strategies”, 7e, Wiley
& Sons, Denvers, 2010., p. 201.
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CTpaHaMa, TOMUHAIWja WIH MOHOIIOJICKH TIOJIOKAj Y TPaHH, MOCIOBamke BaH HAIIHOHATHIX
TpaHMIA, M3pa3uTa CIOKEHOCT TpaHcakuuja W ci. Kama cy eTmuke BpEeTHOCTH YIIpaBe
npenyzeha TakBe Ja ce HMHTETPUTET 3aHEMapyje OHAa he 3amociieHH W MEHAlMEHT
M3rpaJuTH JnuOepasaH cTaB mOpeMa TnpeBapu mTo momnpuHOcH Behoj BepoBaTHOhM
CrpoBohema MpeBape U HE3aKOHUTOT MPUCBajakba MMOBHUHE KOMIIAHU]€.

Hajuemrhu cnyuajeBu npeBapa y ocurypamy MOTY ce TpynucaTH y ciieiehe oonuke
npesapa:

e Jla)XHM OJIITETHU 3aXTEBH OCUTYPAHUKA;
e [lIpeBape y ciyuajeBUMa HacCTaHKa MPUPOTHHUX KaTacTpoda u
e [IpeBape ocurypaBajyhux npymraga.

Yecr je ciyuaj y ocurypaBajyhuM JpymITBUMa MOJHOIICHA JAKHUX OAIITETHUX
3axTeBa O] CTpaHe OcHrypHuKa. [IpeBape oBe BpcTe OJHOCE ce Ha: 1) TpHjaBJbHBabE
NaXHUX Joraljaja Koju ce HHCy JOTOIWIH, 2) WCIeHHpame HecpehHor ciydaja wiu 3)
NpYjaBbUBakEe JIAXKHOT HM3HOCAa ITeTe (,,HaJyBaBame W3HOCA OJIITETHOT 3aXTEBa).
W3mucnuBimm concTeBHY CMPT jefaH Tpuku cromaronor — Emanyen [lapucuc mpeBapuo je
ocurypaBajyha npymrBa KoJi KOjUX C€ J>XHBOTHO OCHTypao 3a 2.5 MWIMOHAa eBpa Yy
Enrneckoj. 1o nonacky y Exrnecky oBaj yrieau 46-mmu ctomatosor Tokom 2004. u 2005.
TOIMHE Ca CTHUIAImEM IOCIOBHOI yrjela yCIleo je Ja Yropopu 15 mommca ocurypama
xuBoTa. Y cienehoj ronuHu cymnpyra je objaBuia Jia je JOKTOp NMOTHHYO y caoOpahajHoj
Hecpehy y Jopmany. 3axBaspyjyhum mocenoBamy ¢ancudukoBane JAoKyMeHATaluje
ocurypaBajyha npymTBa HUCIUIaTHIA Cy HAcJICIUHHMIMMA OCHUTypaHe cyme. He3HaTHO
kacamje y llIkorckoj ce mojaBumo Nil Meklaren koju je nukom HeoOmuyHo moncehao na
norunynor I'pka. CacBuM ciy4ajHO, Tpoje CIyOeHHKa M3 Pa3nYuTUX OCHUTypaBajyhmx
JpymITaBa Koju Cy OWIM Yy TMOCIOBHOM KOHTAKTy JOTaKiIu Cy ce cyabuHe HecpehHor
CTOMATOJIOTa KOjU je OMO OCHI'ypaH Ha BHUCOKY CyMy M KIIYIIKO IIpeBape IoYesio je aa ce
onmotaBa. Emanyen Ilapucuc je mpuTBOpeH 300T mpeBape a IONHIHja j¢ WHTCH3UBHO
Tparama 3a Hammahennm moBuem.'>' TIo3HAaT je ciydaj mpeBape jefHOT TEH3HOHEPA W3
Yemnike KOjH je TpeJ CBaKM OJUIa3aK Y MHOCTPAHCTBO YroBapao OCHIYpame KOJ HEKOJIUKO
KOMITaHHja KOjuMa O 10 MOBPATKy ca IyTOBamba MOJHOCHO JIEKapCKe M3BEIITAje O Majy U
HACTAaHKy JAaKIIUX TelecHuX mnoBpena. Hajuemhe je mamao y bparucnasu, Bapmaswy,
bepnuny, bymuvnermru u beuy a mospehusao Ou yrnmaBHOM pebpa u 3rimobose. OcurypaBao
Ou ce KoJ HajMame MeT KOMIIaHWja Koje je mpeBapaMa TOKOM HajMame TOJIMHY U MO JaHa
OLITETHO 3a HEKOJIMKO XHJbada eBpa. IIpeBape OuM BepoBaTHO Owuie HacTaBJbEeHE Ja
npouemuBad komnanuje ,,Allianz“ Huje y cacBUM PYTMHCKOj KOHTPOJHM OCHTypaHUKa
3aTeKao yHecpeheHor neH3noHepa KOju Mo MPEe3eHTOBAHOM JIAKHOM JICKApPCKOM W3BEIITajy
He Ou OWo y cramy Omyo mTa QU3WYKK Ja pajyd Kako BECEJIO cedue JIpBa Yy JBOPHINY U
ypebyje TpaBmak.'

Huje pemak ciydaj ma OCHTypaHHWIIM CaMHM HMCIEHHUPA])y HACTaHAK OCHUTYpaHOT
norahaja kako OM HAIUIATHIM OAIITETY O] ocurypasajyher apymrsa. Ckopo je y Hamioj
3eMJbM 3a0eJIeKeH CJIyda] TOKyIlaja WHCIICHHpama kpahe ayromoOmiia kako OW ce

"1 http://www.reosiguranje.com/vesti/1 236-prevario-osiguranja-za-25-miliona-evra.html. pregled 14.03.2011.
132 hitp.//www.reosiguranje.com/vesti /1262-prevario-u-osiguranju-u-ekoj.html. pregled 14.03.2011.
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HaIJIaTHIO ocurypame. UyBapa mapkuara MHcTUTyTa 3a KapIuoBacKyjldapHE OOJNECTH Y
Cpemckoj Kamennnm HaBOZHO je Hamao KpaasbUBall ayTOMOOWIa KOjH My je MyIHao y
cromak. L{ub je Omo ma dyBap HAIUTATUTH OJILITETY OJ OCUTYpama 3a MOBpeLy Ha paIHOM
MecTy y u3Hocy o 10 Munrona quHapa. J[Bajgecerak JaHa KacHHUjE TpeBapa je OTKpUBEHA
OKPHUBJBEHU Cy rIpI/ITBopeHI/I.153 Tokom 2005. roavHe jeqHa KPUMHUHAIHA TpyMa OLITeTUIA je
ocurypasajyha apymrsa 3a uznoc oxa npeko 200.000 eBpa. [TomeHyTa kpuMHHATHA Tpyma je
panuia Tako IITO Cy OPraHU3aTOPU aHTaKOBAJIM MOJIMLAjLe, Koju ¢y 3a muto of 500 1o
1.000 eypa, npaBuu ¢ancupuroBane 3anucHUKe o yBuhajuma caoOpahajuux Hecpeha xoje
ce Hucy HuU norahame. dancudukoBaHe MogaTKe O BO3aYMMa M BO3WIMMA YHOCWIH CY Y
3alUCHUK, TIPHjaBJbUBATH (PMHTHPAHY HE3rOy, HABOIWIM Maje IITeTe Kako OW mpeamer
IITO TIPe CTHTao 0 CyIuje 3a MpeKpIuaje, a 1a He Ou Ono MOKPEHYT KPUBUYHU ITOCTYIIAK.
Cynuja 3a mpekpiiaje J0HOCHO OU pelielme 0 KaXKmaBamy, a WIAHOBU Tpyle OM OHaa ca
TUM JIOKYMEHTOM, OJUIa3WJIM y ocurypaBajyhe kommanuje paau Hamiare iurtete. Konadso,
nojasJbHBasia Ou ce U HaBoJHO omTeheHa cTpaHa, ocoba koja je moHocuia QaicuprukoBaHa
nyHomohja u Tazma je OuBana mcrutahmBaHa IITETa Yy YeMy Cy y4YeCTBOBAJIE YaK M HEKe
Mo3HaTe aJBOKATCKE KaHIenapuje u aasokata y Cpouju.

[IpeBape koje ocurypaHuIM CIpoBoOJe Hajuemhe Cy yCMepeHe Ha ,,HaTyBaBame"
OJILITETHOT 3aXTeBa Ka/1a je OCUTypaHH CiIydaj Beh HacTao MUMO BOJbE OcUTypaHuKa. [lakie
ocurypaHu foralaj HUje JIaXXUpaH ald OCHTYpPAaHHUIM HACTOje Ja KPO3 OJAIITETHH 3aXTEeB
HariaTe BehM M3HOC OAIITETE O] MPETPIUBEHOT TyOMTKA. Y KOHTEKCTY OCTaIMX OOJIHMKa
mpeBape, oBaj OOJMK je HajMame paJuKalaH ald M0 M3HOCY T'YOHTKa 3a ocurypaBajyhe
JIPYIITBO Yy KyMYJIaTHBHOM HM3HOCY MOX€ OWTH WTEKaKo 3HayajaH. Y TMpakcH
ocurypaBajyhux apymrasa, 370ynoTpeda OCHrypama, OJHOCHO MOKYIIaju mpeBapa Cy y
HajBehem Opojy ciydajeBa Be3aHH 3a OCHTYpameé MOTOPHHX BO3WJIA — ayTOOATOBOPHOCT H
ayTOKacKo, rae ce Hajuemhe mocie yzaeca "HaayBaBajy" IITETE WIM Ce CIUCaK omrehema
IIMpH HeKMM paHujuM Beh HactanmuMm mrerama. KibydHy yJIOTY y OTKpHBaWmy HEpEalHUX
OJIIIITETHUX 3aXTeBAa MMajy MPOLCHHBAYN OCUTypaBajyhux IpyliTaBa KOjH CE€ MPHIMKOM
oJIMepaBama BUCUHE OJIITETe Tpeba Ja MPHUIpKaBajy MpaBuiia CTPyKe U J00pe MOCIOBHE
npakce. Y Benukoj bpuranuju mpomuie roguHe oTKpuBeHo je Hemro Buine oa 100.000
MOKyIlIaja mpeBape ocurypasada, mro je y oxHocy Ha 2007. romuny pact ox 17 %.
XpBarcku ocurypaBaud cy ucmarwin 30 MHIHOHA eBpa JaxHe mreTe, a y CloBeHHjH
ocuryparajyhe komnaHuje rouIIke y Mpoceky ucruahyjy oko cefam 1o 12 oJICcTo JTaKHUX
mreta npeMa Harahenoj npemuju. Y CpOuju "Jlenta I'enepanu" y ToKy CBOT HOCIOBama
J0 cala HHje WCIUIATWIA HHjeJHY IITETy I/ je TOKOM oOpaje OMIITETHOT 3axTeBa
OTKpHBEH ciaydaj npesape. Y "JlyHaB ocurypamy" cy Tokom 2008. rogune y3 momoh MVYII-
a OTKPWJIM HEKOJHMKO MOKYyIIaja MpeBapa M CHPEYHIM €BEHTYaJHy INTeTy (OHIOBHMA
komnanuje o mnpexo 10.000.000 nunapa. Y Tpu ciydaja MoKymiaj mpeBape jeé OTKPHUBEH
HAaKOH UCIUIaTe IITeTe W cajJa je y TOKy perpecHH Tmoctymak. llocToju jom jeman
cnenuuyYaH BHJ TOKyIIaja MpeBape y OCUTYpamy, Y KOjUMa arcHIuje, aJBOKATH H
3IPaBCTBCHU PAJHHUIIM KOHTAKTHUPajy 0co0e Koje cy moBpeherne y caoOpahajaum Hecpehama

133 hitp://srb.time.mk/read/c569af295¢/80e00b5ec5/index.html.pressonline, pregled 27.10.2010.
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u Hyne uM "oTKyn mrere" 3a Mamby CyMy HOBIA, a HaKOH TOTa CYACKHM IIyTeM OJ
ocurypaBajyhux kyha narurahyjy ocurypane cyme.

Kommanuja ,,Munich Re* je y HenaBHO 00jaBJbeHOM 3ajeJHHYKOM H3BEIITAjy ca
IMporpamom YH 3a exonorujy (UNEP) nHaBena nma je Opoj mpupogHux Katactpoda y
nopacty, WTo je y ckiany ¢ npeasuhamuma Kinumarckor manena YH, xoju 3a riao6aiHo
3arpeBame OKpUBJbYj€ IMOHaIIame yoBeka. On ocaMieceTHX roJuHa IMPOILIOr Beka Opoj
3emspoTpeca je mosehan 3a 50 %, ydecTaqocT BPEMEHCKMX HENoroja IOMYyT MOIUIaBa
mopacina je 3a yak 350 %, jok ce O0poj onyja ynBocTpyuno. OCHOBaHO c€ CyMHEajo Jia Cy
HemaBHu mokapu 2009. y Aycrpanuju OWIM TMOIMETHYTH Kako OH HEOATOBOPHU
3eMJBOITOCETHHUIIN HATUIATIIIN IITETY 0/ ocurypama. CyMmma ce 1a je moamernyTo yak 400
nokapa Koju cy OecHenu mMpoM ApkaBe BukTopuja Ha jyroucTOKy AycTpaiije u KOju cy
onuenu 171 sbyacku kuBOT. OCUTYpaHUIIM CYy HAMEPHO M3a3BajM MOXKap Kako OW Jpo0wiu
OJIIITETY O/l OCUTypama U Ha Taj HAYMH OCTBapWIM Behy MMOBHHCKY KOPUCT HETrO IITO OU
OCTBAPHIIH TPHHOCE OJ MMarba. ' OIITETHH 3aXTEBH YCIIe MPUPOHIX KatacTpoda u 6e3
JKHUX OJAIITETHUX 3aXTeBa JOBOJHHO CY BEJHKH Ja Yrpo3e (MHAHCHCKY CTAOMIHOCT
ocurypaBajyhux kommanuja. ¥ 2008. ronnHN KaKko je HaBEJCHO y W3BemTajy ,,Munich Re®,
KOHTHHEHT KOjH je HajBHIle rmoroleH MpupoIHUM Hecpehama y mpoTekiioj TOAWHU Ouia je
Asnja. LHuxion Hapruc y bypmu ogneo je oko 130.000 >xuBOTa M YHHIITHO OKOJHMHY peKe
UpaBaau, 10k je 3eMIboTpec y KuHeckoj nmokpajunu Cuuyan yemptuo oko 70.000 smyau u
MHOT€ OCTaBHO 0e3 JoMOBa. 300T HaHETe MaTepHjajHe ITeTe OX 85 MHJIMjapau Jojapa,
3eMJBOTPEC KOjU ce noroauo y majy y CudyaHy je Opyrd HajCcKyIbH 3eMJBOTPEC, OJMax
HakoH oHor y KobGey. Hajckymbu nojeaunaunu gorahaj 2008. 6uo je yparan Ajk, KojH je
Ha"eo mtery o 30 munujapau gonapa. OBo je jemaH ox net HajBehux yparana y CeBepHoM
ATIaHTHKY OBe TOAMHE, O] YKymHO 16 Tpomnckux omyja. Ckopo, 1.700 TopHaaa mpenuio je
npeko Tepuropuje CAJl U mpoy3poKOBasio MITETy OJ HEKOJHMKO MHIHjapau jgonapa. Oa
roJIiHa Halllla Ce YjeIHO W Ha JIECETOM MECTy JHUCTEe HajTOILIMjuxX. Tpeba mctahum ma cy
CBUX JieceT HajTOIUIMjUX TOJMHA W3 Tepuona oj yHazaa 12 romuwHa. Ycnen riobamHor
3arpeBama Opoj MpUpOIHUX KaTacTpoda cramHo ce moBehaBa OpOj Kao W M3HOCH IITETA
KOje HacTajy ycien Jnejcta pymuniadkux cwia. OcurypaBajyhe kyhe momyt ,,Alistatea i
,»State Farm Mutual Automobile Insurance® cy camo HeKn o1l ocurypaBada Koju Cy oa0mIn
HOBE OCHT'YpaHHUKE y JIp’KaBama y3ayk Mekcnukor 3anuBa U Mcroune o6asge HaKOH IITO Cy
yparanu Kartpuna, Pura m Wilma npoyspokoBamu 61,9 mmnmjapam momapa mrere 3a
OCUTypame.

OcuM mpeBapa OCHUTypaHHKa TO3HATH Cy CIIydajeBU IpeBapa Koje CIpOBOJC
ocurypaBajyhe kyhe mpema ocurypanunuMa. Ckopo je 3a0ejekeHa IpeBapa IIHPHUX
pasMepa ocurypaHuKa , XepleropuHa ocurypama™ y @Depepammju buX. Ilpe nmecerak
rojivHa ,,XepleroBiHa OCHTypame™ je 1Mo OCTBApPEHO] MPEeMUjU OUJI0 APYrO OCUTYPaAHEe Y
®buX, a 2009. roguHy je 3aBpurio Ha 13. O3UIMjK O ETHAaeCT ocurypaBajyhux kyha ca
TPEHIOM HacTaBka maaa octBapeHe mnpemuje. Oko 300 TyxOWM pagHHKa MOCTapCKOT
Anymuaujyma n Pynauka 6okcura Tomucmaerpan Beh cy cTuriie, a 04eKyje ce joIl OKO

"**http://www.reosiguranje.com/vesti/ 1 58-pozari-u-australiji-podmetnuti-zbog-osiguranja.html.pregled
14.03.2011.
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2000 Tyx6u w3 AnmymuHHjymMa u EjexTpompuBpesne 3a UCIDIATy MpeMHje MO ToIHucama
KMBOTHOT OCHUTYpama 3a KOje Cy IMpEeBApeHH PaTHHUIM HW3Bajaldi HOBAIl MyHHUX JECET
roguHa. YKyIHa JyroBama OBe ocurypaBajyhe kyhe mpema ocurypanuimma uzaocu 10
MWJIMOHA Mapaka, a CBaKH OM paJHUK Yy MPOCeKy Tpebano nma nobuje ox 5 mo 8 xumipaaa
Mapaka. [lokpeHyTe cy MCTpa)kHEe pajame MPOTHX yIpaBe JAPYIITBAa Kako OM ce OTKPHIO
KAKO je HeCTao HOBal[ O IOINCA OCHIyparma. ~ BpHTAHCKH perymatop (GHUHAHCHjCKOT
TpkumTa YmpaBa 3a ¢unancujcke ycnyre (FSA) caommtuo je ma je oxpenno KaszHy o
2,275 munmmona ¢ynTtH (3,5 MmimoHa gonapa) 300r TyOWTKa MOBEpJFMBHUX TOAATaka o
46.000 xnujenara 3a OpuTaHCKy (QuIHjaTy MBajuapcke ocurypasajyhe kommanuje ,,Zurich
Financial Services”. Perymatop je o0jacHno na ryOWTak mojmaTaka O WICHTHUTETY,
0aHKapCKUM pavuyHHMa, KPEJAWTHUM KapTHIIAMa W OCHTYpPaHO] UMOBHHU MOXE H3JIOKHUTH
KJIMjEHTE 3HAYajHUM TYOUIIMMa M TIOCJIY>KUTH Y CBPXY TIpeBape ocurypaHuka. Hekonupane
uHopmaiuje cy usryosbene y asrycty 2008. y dunmjanu xomnanuje y JyxHoappuykoj
Peny6nunu, ykasana je FSA, a ryOurak je OTKpHUBEH TeK IOAMHY JaHa KacHuje. Tom
NPWIMKOM KaXibeHa Cy W (U3MYKa JUIa KOojuMa je areHnuja 3a0paHuia ITOCIOBHE
AKTUBHOCTH 300T TIPEKpIIaja KOju ce OJHOCE Ha MpeBape y OCUTYpamy Y3 HOBYAHY Ka3HY Y
n3Hocy ox 150.000 ¢ynTu 3a npeBapy y ocmypaH,y.156

Ocwurypasajyha npymTBa ce Mory Hahu Ha ymapy ocyzie jaBHOCTH HE camo 300T
HacTaHKa TpeBapa Beh M yKOJIHMKO YIpaBibajy MOCIOBAKEM CYNPOTHO OJUIMKama T00por
nomahimHa W KOPEKTHOT OJHOCAa IMpeMa OCHTypaHWIMMa. TakBy CyIOWHY je J0KHBea
ocurypaBajyha kommanuja ,American International Group® 30or wucruate OoHyca
W3BPIIHUM TUPEKTOPUMA HAKOH IITO je Tpakuia M nobwmiia momoh of npkase. [locpHya
KOMITaHHuja, KOjy je y cenrteMOpy 2008. rommHe on Kojlarica CHacuo XUTHU 3ajaM BIIAJIe
CA/L, 360r moropmama (UHAHIUjCKE KpU3e M HEMOTyYhHOCTH cripoBoljema IuiaHa mpojaje
Ol aMEepHUYKUX BJACTH TPaXkWja je rapaHnuje kakse cy Beh moOmim OGaHKapCKH TUBOBU
,»Citigroup® i ,,Bank of America“. [logceTumo, HaKOH KoJyarca aMEepUYKOT XUTOTEKapHOT
tpxumta, AIG je ox Bmajge noouo Bumie ox 100 mummjapau 3ajma. Y AMepuiy Tpaje xajka
Ha AIG, oTkako je oTkpuBeHo na je AIG ynpkoc Tome mto je mpumuo dak 173 munujapae
Joapa oX BiajJie MOJEIMO MIJIMOHE ojiapa OOHyca CBOJUM H3BPIIHMM JIHUPEKTOpUMA.
Komurer 3a cynctBo y amepuukom [IpescTaBHUYKOM AOMY YCBOJHO j€ TPOIUC O yBOhemY
90-100% mope3a Ha 6onyce, koju he omoryhutu na ocurypasajyha komnanuja AIG Bpatn
165 mwimoHa gojiapa Koje je ucruiatuia 3a OOHyce 3arociieHnMa, HAaKOH MITO je Jo0wia
MUJIMjapJie J1ojapa BiaJuHe oMohu 3a crmacaBame on nmpomnactu. Kako je msrmacano, 90-
ITIOCTOTHH TTOPE3 OJHOCH C€ Ha OHE YHWja MOpOJWYHA mpuMama mnpenase 250.000 momapa
rogummke, y AIG -y U 1pyruM KoMmIaHdjama Koje cy mpumuiie 0ap 6 Muivjapau monapa
caBesHe nomohu. Amepuuku ocurypasad (AIG) koju nmog oBuM uMeHoM mociyje o 1969.
TOJIMHE TPENao je Ip>KaBHOM TYKHOIY JOKYMEHTE Y Be3u ca uciutaheHuM OOHyCHMa KOjH
Cy y30yamm aMeprudKy jaBHOCT M KOjU TIoKa3yjy aa je AIG ucrnatno 6oHyce y BUucuHHA 218
MWJIMOHA J10flapa, JAOK je Y jJaBHOCTH Hajmpe o0jaBibeH mojaTak o 165 mMunmnoHa monapa.

'3 http://www.reosiguranje.com/vesti/1 086-na-stotine-tuzbi-protiv-hercegovina-osiguranja.html. pregled
14.03.2011.

156 http://www.reosiguranje.com/vesti/1 157-milionska-kazna-za-zurich-financial-services.html. 14.03.2011.
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OBakBO TOHAIIAKE aMEPHUYKOT OCHUTYpaBada OILECHCHO je€ Kao HEKOPEKTHO O03MpOM J1a je
criacaBamke OBakO BelmKke ocurypaBajyhe kyhe 3HauajHO KomTamo mopecke OOBE3HHKE
CA/l-a Tako Ja HHje TIOCTOja0 OCHOB 3a MCIUIATy OOHyca AMPEKTOpPHMA Yhja KOMIIaHHUja je
CTalieHa oJ MPOMacTH. 3a 85 Muiujapau Aonapa Kamuraia, caBesHa Biana je moomna 80%
BiacHumTBa komnanuje. AIG je Ha kpajy moOuo Bullle HOBIA OJ] ApKaBe HEro OWIIO Koja
xommannja y CAJl-y."”’

Yecte cy npeBape Kako y AETaTHOCTU OCUTYpama, TAKO U y OCTAJIUM NPUBPEIHUM
npymrBuMa. Kamga peBU3op HE OTKpHje TMOCTOjake mpeBape Hajuemrhe je onTykeH 3a
HEMapHO M HECTPYYHO 00aBJbae¢ PEBHU3UjE TIOCEOHO y CiyvajeBUMa rie je 00uM mpeBape
TE pasMepe na JoBoAM 10 OaHKpoTa mpemyseha. Y TakBuM ciydajeBUMa peBu30p OmBa
TYXKEH 3a TPUYUIHEHY INTETY KOPHCHUIIMMA PEBU30PCKOT HM3BEIITaja, IITO j€ Y HEKUM
cllyyajeBMMa MPOM3BEJIO MPOTNACT M HeCTaHaK caMe peBu3opcke kyhe. Hajrmosnatuju ciy4aj
y PEBU30pPCKO] Tpakcu jecte ciy4aj mpeayseha Exnpon u peBusopke kyhe Aptxyp
Amngepcen. [Touetkom 2001. ronune Enpon je 6uo cenmo Hajehe mpenyszehe y CAJl mo
NPUXOAMMa, CMAaTpaH jé WHOBAaTUBHHUM IIPOJABIEM NPUPOJHOT IUIMHA W EIIEKTPUYHE
enepruje. Tpxkumnua BpenHoct Enpona wa man 31.12.2000. rogmne wm3Hocmma je 75.2
MWIMjapae 1ojapa W KIBUTOBOACTBEHA BpeaHocT Owna je 11.5 munmmjapam momapa.
Hosemb6pa 2001. ronune Enpon je 06jaBuo 1a HamepaBa Ja HCIIPaBU MPETXOTHO 00jaB/beHE
¢unancujcke u3Bemrtaje ox 1997. mo 2000. roguHe y3 Kopekiujy mooutn. Huje BpieHa
KOHCOJIMJIalKja TMocjaoBama ca (uidjanaMa moceOHe HaMEHE OCHOBAaHE y WHOCTPAHCTY,
mTo je Takohe 6uno moTpeOHO UCTPaBUTH. Y Clie ONTYXOU O KpIIewy onmrenpuxsaheHnx
pavuyHOBOACTBEHHX Hauena EHpOH je 00jaBno Hamepy HCIpaBKe (PUHAHCH]CKUX H3BEIITAja
KpO3 CMameme aKIMjCKOI KamuTajia 3a 1.2 Mwimjapae nojapa M HPETXOJHO HCKa3aHe
noout 3a 569 munmona nmonapa. JenemOpa 2001. ronune EHpoH je mojHeo 3axTeB 3a
3alITUTY Of cTedaja. AHnepceH je Omia mera peBm3opcka kKyha mo Benmmumuum ca 85 000
3anocieHuX y 84 npxase. HakoH OTKpUBEHHMX HEperyjlapHOCTH y EHpOHY MOKpeHyTo je
MIPEUCTTUTUBAKE OATOBOPHOCTH peBU30OpcKke kyhe koja je Expony 3a 2000. roguny u3naia
MMO3UTHBHO MUIILUbeH-e. [Ipencnurana je He3aBUCHOCT AHAepeHa oa EHpoHa 003upom 1a je
pEeBH30p TPYXKao 3HA4YajHE HepeBH3HjcKe yciyre EHpoHy mopen A0OHMjeHMX HaKHaaa 3a
peBms3njy. Annepcen je on Enpona mpumuo 47.5 munnona nonapa on dera je 72% Ouio
BE3aHO 3a PEBU3Wjy W MOpECcKOo caBeToBame. OBa peBH3Opcka Kyha mpyxkana je u HEke
ycIyre MHTEpHE peBH3Mje KIHjeHTy. AHnepcoH je janyapa 2002. ronune ob6aBectno SEC u
Munucrapctso npaBocyha CA/Jl na je ocobsbe AHIEpceHa YKIbYUYEHO y aHTaxkmaH EHpoHa
YHUIITWJIO 3Ha4ajaH Opoj eNEKTPOHCKUX M MUCAHKUX JOKyMEHATa Kao M KOPECHOCHIINjY ca
Enponom. MuHuCTapcTBO TpaBocyha NOAMINIO je ONTYXHHUIY 3a KBHBHYHO JI€JIO
YMEIIAHOCTH Yy TIPEBApPY U OMETame uctpare npotuB Anaepcena mapra 2002. ronune. JyHa
2002. caBe3Ha MMopoTa je KoHAYHO ocyauia AHuepceHa EHpOHOBOT HE3aBUCHOT pEeBH30pa 32
OMETame HCTpare W yMemaHOCT y TpeBapy. PeBusopckoj kyhu je 3abpameH nabu pan
BpIICHa PEBU3Hj€ U U3BEIITABakE O PEBU3MjH 3a mpeny3eha peructposana koj SEC HakoH

157 Knapp, M., “Auditing Cases”, Eight Edition, South-Western Cengage learning, 2011., p. 269.
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asrycra 2002. ronuHe 4uMe je TpajHO M3TyOJbeH MpoeCHOHATHU yriieq U AHIEpCEH je
IUIATHO IIeHy TIpeBape TyOMTKOM IpaBa Ha IIOCIOBAamkE M HECTa0 je ca TPXKHIITA
PEBH30PCKUX ycnyra.158 V3 oBaj ckanHman peBm3opcka kyha Aprtyp AHaepceH Omna je
yKJby4eHa y npeBapy kommnanuje ,, WorldCom* koja je orunia y creuaj jyHa 2002. rogune.
OBa KoMIaHHja je CYNpPOTHO pPayyHOBOJACTBEHHM HaueluMa KalMuTalu3oBajla H3/aTKe
oulaxyhu BUXOBO KIBWXKEHE Kao pacxo] 3a Oyayhu mepuox yumme je MCKa3MBalga Mambe
tekyhe pacxoje u Behy Texkyhy npoduradbunnoct. SEC je oTkpuo npeBapy y uzHocy ox 3.8
MUJIHjapId I0JIapa KOJIHMKO je W3HOCH cTBapHU ryoutak y 2001. roquHu U MpBOM KBapTaily
2002. rogmue. MenayeHT je kopuctehu ce padyyHOBOACTBEHHM METOJaMa IPHKPUBAO
omamajyhy ¢uHaHCHjCKy cHTyanujy NpuKaszyjyhu naxHy cIuky (UHAHCHJCKOT pacTa U
npopuTadMITHOCTH Kako OM ce 00e30en0 pacT IeHa akmnuja. [IpeBapy je OTKPHIO HOBO
peBuzopcko npenysehe ,,KPMG* koje je 3aMeHn0 peBU30pcKy kyhy AHaepceH.
HenomroBamwe mnpaBuiia CTpyKe M 3aTalllKaBake KPEATHMBHUX PavyyHOJICTBEHHX
MOoJyxBaTa KIHWjeHTa CKYyNo j€ KOITalo jeAHy onx 5 HajBehux peBuszopckux kyha
JAHAIIBUIE, OCTaBJbajyhl OMOMEHY CBHM MNpPUIAJHUIMMA IpodecHje KOTUKO je BeInKa
IeHa mnpodecHoHalHe Tpelmke W 3aHeMapHBama MPOPECHOHATHOT CKENTHUIM3MA Y
cnpoBohemy peBusnje. Hecranak Annepcena Omna je moOpa ormoMeHama HpUIaTHULIAMA
npodecuje Ha MoTpedy yBakaBama Mpo(heCHOHAITHUX 3aXTeBa Jie(hMHUCAHUX CTaHIAPANMA.

4. Ocurypame y NocJIOBUMA peBH3Hje V.S. peBU3Hja OCUTYypPamba

[Tpema oapendama 3akoHa O PauyHOBOJACTBY M PEBH3HjU ,,1ipeny3ehe 3a peBusmjy
Ty>KHO je J]a ce OCUTYpa OJf pHU3HKa O/l OJATOBOPHOCTH 3a IUTETY KOjy MOXE IPOY3POKOBATH
HOTPEIIHO U3PAKEHO PEBH30PCKO MHIBEHHE JIMICHIIMPAHOT OBJIAMINEHOT PEeBU30pa, Ka0 U
HeTpuMemuBamke Melhynapoanux crangapaa pesusuje u Koaekca etuke 3a npodecrnoHagne
pauaynosohe“.””® Opa Bpcra ocurypama 00yxBaTa OcHrypame rpaljaHCKO-IIpaBHE
OJrOBOPHOCTH PEBH30pa 3a €BEHTyalHe ()MHAHCHJCKE MITETe INPOY3pOKOBaHE Tpehum
JTUIIMa U3pakaBamkbeM MUIIJbEHha Y W3BEIITajy O peBm3nju. DHHAHCHjCKE INTETE Ce HE
OJIHOCE Ha IOBpeNy Tesla WM 3]paBjba HEKOT JIMIA Kao HU omTeheme WM yHHIITCHE
ctBapu. OcurypameM ce MOKPHUBa OJrOBOPHOCT 32 (PMHAHCH]CKE HITETE KOje Cy MPUIUIbEHE
KOpDUCHHMIIMMA W3BEITaja O PEBU3UjH YCleJ Tpellaka WId TMpOIMycTa Y BpIICHY
npodecroHagHe IEeNaTHOCTH pPEeBU30pa Kao W INTeTa KOje Cy MPeTpreiad KOPUCHHIN
M3BeIlTaja yCiel MOBpeie MPoIrca WK CTaHIapa KOju perynuiny obaBibame npodecuje
peBmsmje. OcurypaBad KOju OCHTYpaBa OBY OJATOBOPHOCT TapaHTyj€ 3a YUCTY MUMOBHHCKY
TETy KOjy OJf OCHUTypaHuKa moTpaxyje Tpeha ocoba u 3a K0jy je OCUTYpaHHUK OATOBOPAaH.
OOaBspalbeM CBaKOJHEBHHX pPEBU30PCKUX aKTUBHOCTH TPHCYTHA je TOTCHIIMjaJHa
OIIACHOCT Jla PeBH30p HEHAMEPHO Yrpo3M MHTepece Tpehux nmma yciex moBpeze nmpaBHia
CTpyKe. 3aKJbydeHeM MOJIMCE OCUTypama O NpOo(pEeCHOHAIHE OJIrOBOPHOCTH PEBU30D

138 Knapp, M., Isto., p.11.
139 3akoH 0 padyHOBONCTBY H peBu3Hju, Ucro., wian 40.
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00e30ehyje HakHamy mrTere TpeheMm My KOju OM MOrao Jia ra TYXH 3a HECaBECHO
00aBJbame MPO(HECHOHATHUX AKTHBHOCTH M THME 3allITUTH PEBU3OPCKY Kyhy koja Ou y
cllydajy TyOHWTKa CIopa Mopasa Jia HaJOKHaJIHu ryouTak Tyxuony. Ocurypasajyhe qpymTBo
OM HCIUTaTHIIO HAKHAy INTETe OHUMA KOjH pPEeBU30pa MpeMa 3aKOHY CMaTpajy OJArOBOPHUM
3a IpeTpIUbEHY IITETy. 3axBasbyjyhu MocTojamby MHCTUTYLIH]j€ OCUTypamba peBU30pcke Kyhe
ce IUTUTE OJ EBEHTYaJIHUX M HelpeaBul)eHUX ryOuTaka Koju OM MOIVIM HACTAaTU ycJen
HIOKpEeTama CyJICKOr Ccropa MPOTHB HBUX. YTOBapameM OCUI'Ypama peBU30pCcKe Kyhe pu3uk
on mpodecnoHanHe OArOBOPHOCTH MpPEHOCE Ha ocurypaBajyha mapymTBa y3 murahame
mpeMHje ocurypama. Ha Taj HaunH peBH30pCKE Kylie HENo3HAaTe W3HOCE MOTCHIIHjaTHUX
Oynyhux 3axTeBa 3a OAMITETYy yclea HENOIITOBama CTaHAApAa y 00aBIbaby PEBH30PCKHUX
ycIyra ImpeBoJie y MO3HAaTe M3HOCE MECEYHHX M3HOCA MpPEMHje OCUTypama. 3axBasbyjyhu
MOCTOjalby OBE BPCTE€ OCUTypama peBU3opcke kyhe cy y moryhHocTH Ja TUMUTHPAjY
TOCTIOBHH PH3HK KOME Cy 00aBIbambeM OB MPodecHje H3T0KeH .

VY cBe Behoj Mepu ocurypame 0/ IpoecHoHaIHE OJrOBOPHOCTH je 00aBE3HO Kao
jemaH ox mpeayciioBa 3a 0aBJharkbe HEKOM JenaTHomhy. OBaKBOM PEryIaTHUBOM HAaCTOjH CE
MPBEHCTBEHO 3aIITHTUTH 0co0e Koje KOpucTe yciayre npodecrnonanana (aaBokara,
peBH30pa, padyHOBoha, IMOCpPEAHHKA Y OCHUTYpamy, JieKapa, IpOjeKTaHTa, IETEKTHBA,
apXHUTEKTH, WHKEHepa, CTOMATONOra M Ci1.) 003MpPOM [a ITeTe NPHIUKOM HacTaHKa
OCUTYpaHOT ciy4aja Mory Outu Benuke. OBakaB BUJ OcHTypama oMoryhaBa HaJOKHAIy
HITETE KOjy OCUTYPAHHK MPOY3POKYje HAPYUHOIly YCIyre YCiel CTpYYHE TpEIlKe HacTaje
NPWIMKOM 00aBJbalba PETHCTPOBAHE [CIATHOCTH, a OCHTYPaHHUKY Jla Ta HCIYHCHE
3aKOHCKe 00aBe3e HaKHAJE MITETE MaTePHjaIHO HE YrpoXKaBa U HE OMETa HErOBO PEIOBHO
nocioBame. [lpeamer ocurypama je OArOBOPHOCT OCHTYpaHHKA 300T CTPYYHHX Tpelaka
npu  00aBJbalkby PErHCTPOBaHE JIEJIATHOCTH OCHTYpPAaHHMKAa W HHETOBHX 3alOCICHUX.
Ocwurypanum ciy4dajeM cMaTpa ce jeJHa WU BHUIIE paJby U MPOITycTa Koje Mpou3iase u3
M3BEIITaja MOjeMHAYHO 00aBJbCHE PEeBU3HjE jeaHOTr mpemy3eha 3a oapeheHo oOpadyHCKO
paznoOspe, oOyxBaTajyhu OwWnaHC cTama, OWJIAHC yCIeXa W H3BEIITa] O HOBYAHHM
TOKOBHMMa. YKOJIMKO M3 UCTOT MOCHIa, MPOITYCTa WM TPEIIKe OCUTYpaHHKA MPOUCTUYE BUIIIC
OJIITETHUX 3aXTeBa CMarpa ce Ja je HAcTao jeJaH OCUTypaHHU ciaydaj 0e3 o03mpa Ha Opoj
omuTeTHUX 3axTeBa. OO3MpOM Ja je peBH3HMja INOCTYHNAaK MWCIUTHBAaKka U OICHE
(hMHAHCH]CKUX W3BEIITaja Kao W MMoJjaTaka U MeTo/ia KOjU ce NPUMEY]jy TIPH CacTaBJbamby
(VHAHCHjCKUX W3BEIITaja paad JlaBakba CTPYYHOT MHIJBEHA O PEATHOCTH U
00jEeKTUBHOCTH CTamka WMOBHWHE, KamuTajga, o0aBe3a M pe3ysiTara KIHjeHTa pPEBU3UjC
NPUCYTaH j€ PEBU30OPCKM PHU3UK KAa0 MOTYNHOCT W3HOIICHA MOTPEUTHOT MHIUbCHA Y
W3BEILTAjy PEBH30pa O HMCTUHHUTOCTH M O0jeKTUBHOCTM (PUHAHCHjCKMX u3BeluTaja. Kanma
TOBOPUMO O TPO(eCHOHAIHO] OATOBOPHOCTH PEBH30pa MPEIMET OCUTYpama je 3aKOHCKa
OJITOBOPHOCT PEBH30pCKe Kyhe npema KOpPHCHHUIMMa pPEBU30PCKOT M3BEIITaja 3a YUCTY
MMOBHHCKY IITETY HAcTaly IpH 00aBJbaky yroBOpEeHE peBH3Hje. YncTa MMOBHHCKA IITETA
je mrTera Koja je HacTaja paJmOM WM TPOIYCTOM PEBH30pa y cacTaBjbaby PEBH3H]C.
OcurypameM ce o0yxBara OATOBOPHOCT 3a IITETE YHMjH j€ y3POK paliba HIN TPOIYCT

10 Y ahya-Zadeh, M., ,,Auditors’ Professional Liability, Liability Insurance and Audit Reliability*, Scientific
Journal of Administrative Development, vol 2 LA.D. 2004., p. 55.
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HACTa0 3a BpeME Tpajama OCUTypama, YKOJIHWKO T€ IITETe HUCY HacTale MO HCTEKY JIBe
TOAMHE O]l TPECTaHKa OCHUrypama. Y OJICYCTBY OCHTYpHa HalulaTa ITyHE INTeTe Of
OJIrOBOPHOT JIMIIA - PEBU30PCKE Kyhe Moxe a JoBe/e 10 leHe MaTepHjaliHe MPOMACTH IITO
je IOpyIITBEHO HEOINpaBIaHO OO3MPOM Ja peBU3Hja Kao mpodecuja 00aBiba JPYIITBEHO
KopucHe aktuBHocTH. OcuM 1uahama oxamrere, Ty:k06a NMPOTUB PEBU3OPCKE (pUpME MOXKeE
Takol)e HapyIIUTH HEH yIJe] [0 NMUTalky KBaJIUTeTa U JOBECTH J10 3aTBapama PeBU30PCKOT
npexnyseha. PeBusopcke kyhe ce He ocurypasajy 3aTo Aa Ou Ipyrome HaHene 1Tery, Beh na
3amTuTe cebe y cirydajy 1a OHM HEKOME U Mopes1 MpodecHoHaIHEe NaKbe (KOHIETT TyXKHE
MaXkE) TPOY3pOKYjy mTeTy. PeBu3op je y o0aBe3n qa yroBopHy oOaBe3y Mpema KIHjeHTY
peBm3mje o0aBjba y3 TOIITOBAKE JY)KHE MaXme W NpodecroHamHe oOaBe3e M3BpIIaBa
yBakaBajyhu 3axTeB maxme J00por CTpydmaka IOTO TPEACTaBba  CTPOXKHUJU
npodecrnonanHu 3axTeB. MWHCTUTyIMja oOCHTypama CTBapa CHIYPAaHOCT Ha CTpaHH
omteheHnx nuIa 003UpOM lia y ciyyajy OCHTypama INTeTy HajokHalyje ocurypaBajyhe
JpyWITBO LITO je 3a oluTeheHor IOBOJbHUjA W CUTypHHMja alTepHATHBAa HEro Ja ce
obemreheme 3axTeBa O TY’)KEHOT KOJH C€ MOJKE YCIJeJ] BEJIMKOT M3HOoca onmrere Hahu y
¢uHaHCHjcKUM TemkohaMa. OmrreheHo Jinie Moxe TOOUTH HaKHAy TPETPILUbEHE IITETE O
ocurypaBauya 0e3 Bolema CYACKOT CIopa ca OCHTYpPAaHHKOM YHME Ce€ caM MOCTyHaK
obemrehema YMHN jeTHOCTAaBHUJUM M €KOHOMUYHHUjUM. HacTymamem ocurypasor ciydaja
HacTaje HajBakHHja 00aBe3a ocurypaBava MCIUIaTa HAKHAJIE U3 OCUTYpama Koja je KOl OBe
BPCTE OCHTyparba JIMMUTHPAHA BUCUHOM IMPETPILUBEHE IITETE U BUCHHOM CYME OCUTYpamba.
OcHoBHa o0aBe3a ocurypaHuka — mpeay3eha 3a peBusujy je yroBapame OCHUTypama Ol
npodecroHamHe OATOBOPHOCTH ca OCUTypaBajyhuM ApymTBoM H Iuiahamke yroBopeHe
npemuje. Kpajmu pok ocurypama 3a peBu3opke kyhe je Be3aH 3a JIaTyM H3J/1aBamba
MUIJBEEa MPABHOM JHMIy (MOMEHAT JI0CTaBJbalbha MH3BEIITaja O HW3BPIICHO] PEBHU3HjH
KIMjEeHTy — KOPUCHHKY YTOBOPEHHX YCIIyra peBH3Hje (UHAHCHjCKMX u3BemTaja). [Ipe
W3HOIICHA MHIUbCHA O (UHAHCHJCKUM HW3BEIITajUMa PEBH30P HHjE MOrao NMPUYUHHUTU
MMOBHMHCKY WITETy KOPHUCHHIIMMA Tia C€ OJ BWera M He 3axTeBa OCHIypame Ol
npodecrnonanne oxaroBopHoctu. Ca qocTaB/balkeM H3BEIITAja O W3BPIICHO] PEBU3WjU
HacTaje o0aBe3a ocurypama.

OBy 3aKkoHCKY 00aBe3y Ha MOYeTKy yBohema oOaBe3He peBH3Hje (PUHAHCH]CKHUX
M3BeITaja y HAIlloj 3eMJBbH JTOCTa peBU30pCcKkuX Kyha Huje momroBao. [locneampux roauHa
cBe je Behim Opoj peBu3opckux kyha Koje ce ocurypaBajy o] Mmocieauia Koje Ou Morie
HacTaTu 00aBJbamkbeM NMPOPECHOHATHUX JYKHOCTH. OBaKBa TEHICHIMja TIO3UTHBHO yTHYE
Ha Pa3BOj OCUTypama M CaMHM THM TPUBPEAHM pacT y 3eMJbH Kpo3 Behu KBaHTyM
WHBECTUpPama JPYIITaBa OCUTypamba Kao M Ha pa3Boj caMe PeBH30pCKe MmpodecHje MTo 3a
MOCJIeIUILY MMa yHarpeleme TpaHCIIapEeHTHOCTH Y pajly MPUBPEIHUX JPYyIITaBa 0OBE3HUKA
peBmsmje. Ilocneamum 3aKOHOM O PadyyHOBOJICTBY M PEBU3HjU IpeaBul)eHa je¢ HOBYAHA
kazHa y u3Hocy oa 100 000 mo 3 000 000 nunHapa 3a HMpUBPEIHU MPECTYI YKOJIUKO CE
npenaysehe 3a peBH3Wjy HE OCUTypa O]l PH3HMKa OATOBOPHOCTH 3a IITETYy KOjy MOXKeE Ja

. 161
OpOY3pOKYyJ€ HNOTPCIIHO U3PAKCHO MHUIIJBCHC JTMICHIIMPAHOT oBJamheHor peBU30pa.

161 .
3aKoH 0 pauyHOBOJICTBY M peBU3HjH, VcTo., wiaH 68a.
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[MpucyTtHe cy cTpore 3aKOHCKE OJpende O OJArOBOPHOCTH PEBH30pa M y IPYTUM 3eMibaMa
rre je npodecrja peBUsMje pa3BHjeHHja HErO KO HAC Kao M y 3eMJbaMa M3 OKpyKema. Y
CAJl mreTe KOje MpoW3Na3e W3 PEBU3OPCKOT paja OJHOCE C€ Ha OArOBOPHOCT IpeMa
TpehuM cTpaHama 1o 00MYajHOM TpaBy U CABE3HOM 3aKOHY O BpeIHOCHUM nanupuma. Kamga
ce YTBP/H JIa je ONTYKEHU PEeBH30p 3HAO 3a MpeBapy WM je Y HbOj yUeCTBOBAO 3aXTeBa ce
coJMJapHa OArOBOPHOCT 3a HacTaly wTeTy. ¥ Hemaukoj u noHexsie y AycTpuju HOCTOjU
U3pUYMTA TPaHUIA PEBU30POBOI MAaKCHMAJHOI M3jarama wmreTd. Tako je y Hemaukoj
OrpaHMYEHa OJTrOBOPHOCT pEeBM30pa Ha 4 MWIMOHA €Bpa 3a Tyk0e 0 MmpoQeCHOHATHUM
rpelikaMa HampaB/beHUM TOKOM TMpYXama yciayra peBu3Mje. Y 3eMibaMa Kao IITO Cy
Xonanguja u JlaHCKa PEeBH30pPH MOTY MOTHHCATH YTrOBOPE Ca CBOjUM KIHMjEHTHMA Y3
onpehuBame cBoje oaroopHoctH. Y @paHIyCKOj MOCTOjU JOOpPO 3aCHOBAH CHCTEM
3ajeJHUYKUX peBU3HMja y KojuMma ce Oap ABa CTaTyTapHa peBU30pa MUMEHY]y Ha IOJUIIHBUM
cactaHIMMa jaBuX rnpeay3eha ¥ W3BeIITa] peBU30pa Mopa OWUTH MOTIHCAH Of cTpaHe oba
peBuzopa. Y Benukoj bputanmju 3akoHom o mpemysehuma peBmzopcke ¢upme umajy
COJMIApHY OJATOBOPHOCT CIMYHO CaBE3HOM 3aKOHY O BpeaHocHUM manupuma y CAJl mro
3HAYM J1a PEBH30PE TYKHOIM MOTY TYXXHUTH 3a LEIOKYNaH W3HOC IITETEe YaK M aKo HUCY
NPUMapHO OATOBOPHHU 3a Tpelike y (UHAHCHjCKMM H3BemTajuMa. llocmeamux roauHa
peBm3opcka npodecuja Bennke Bpuranuje cnpoBonmia je kKammame Ja yBEpH BIaxy Oa
NMPOMEHU 33aKOHE O OJTrOBOPHOCTH PEBH30pa Ha MPOMOPIMOHAIHY OJTOBOPHOCT WIIU
HajMamke YrOBOPHO orpaHuuewme oAroBopHoctu. [Ipodecuja y Benukoj bpuranuju tpaxu
(buKcUpame TpaHHIE HAa OCHOBY BHILIECTPYKOI HM3HOCAa PEBH30PCKE HaKHane jep Ou
peBH30pCKa HakHa/a Owila pasyMHa OCHOBA 3a BEIIMYMHY, PU3UK U CJIOXKCHOCT KJIHMjCHTA
mro OW HCTOBPEMEHO OCHUTypall0 KBaJIHTET peBU3Wje 0e3 yrposkaBama OICTaHKA
peBu3opcke ¢upme. Jomr yBek HHje IOLIUIO A0 3HAYAjHUjUX MpPOMEHa y aeduHHCamy
OJIrOBOPHOCTH pEeBU30pa Yy OBOj 3emusbd. MHcTHTyT oBnmamhenux pauynoBobha IlIkorcke
(ICAS) y HajBehoj MepH ce 3ajaxe 3a YCIIOCTaBJbakhe IMPOMOPIIMOHATHE OJITOBOPHOCTH Kao
HajeUKacHHjC W HajIpaBeAHHUjC JYTOPOYHO pelIeHke MpoldiieMa CTEIeHa OJITOBOPHOCTH
PeBH30pa 3a MPETPIUbEHE TYOHTKE KOPHCHHKA PEBH30PCKOT MHUIUBEHA. > Y Permy6muim
XpBaTCKOj peBU30pCKa JPYIITBA W CAMOCTAHM PEBU30PH JIp)KaBa 4iaHuIa EBporicke
yYHH]j€ ¥ JPYTUX JApkKaBa HE MOTy 10o0uTH 103Boiy Komope 3a o0aBibame yciiyra peBHu3Hje
aKO0 HHUCY YTOBOPWJIM OCHUTypame OJl OJTrOBOPHOCTH 3a INTETy KOJ OCHIypaBada y
Peny6mumu XpBatckoj 163 Ocurypanum cilydajeM cMaTpa ce CBaKH IOjeJUHAYHO ofpeheH
NpOMyIITeH OONHMK MpaBHE 3aIITHTE WM yYUEbEHA IMOTpelika KojoM ce TpehuM ocobama
MPOY3pOKyje ITeTa. 3a INTeTYy KOjy OM pPEeBHU30OPCKO JAPYIITBO MOIVIO NPUYUHHUTH
o0aBbamEeM yCllyra peBU3Mje OaHKama, TNCH3WOHUM M HWHBECTHUIIMOHMM (OHIOBHMA W
ocurypaBajyhuM IpyimTBuMa MPOIUCAH jé MUHMMAJIHM W3HOC MOKpuha MO IITETHOM
norahajy y u3HOCY of Tpu MuiauoHa kyHa. ¥ 2007. rogunau XpBaTcke KOMIIAaHUje Cy Ha
pPEeBH3Hjy TOTPOIIWIIE YKYIHO 18 MWIMOHA eBpa, a Ha MOPECKH KOHCAITHHT 5 MHJIHOHA
eBpa. PeBM30OpPCKO TpXKUIITE KOA HAC W y OKPYXKEHY je y YCIHOHy Yyciel mopacra
3aMHTEPECOBAHOCTH CTPAHUX WHBECTHTOpA 3a yjarama y Hamia npemy3eha a kao ocHOBHa

162 Soltani, B., “Auditing: An International Approach”, Prentice Hall, 2007., pp 479-490.
163 hitp.//www.revizorska-komora.hr/propisi.html. pregled 14.03.2011.
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nH(pOpMaIja Koja ce TOM MPHUIMKOM 3aXTEBa jeCy pPeBUANPAHN (UHAHCH]CKU H3BEILTA]H.
VYciyre WHTEpHaMOHAIHUX peBH3Opckux kyha ,.Big four kopucrtmma je ueTBpTHHA
Kommanuja ca jmcte Tonm 500 cpmckux (UPMH JTOK Cy OCTalM aHTakKOBAJIM JIOKAJTHE
peBusopcke kyhe. Ilena yenyre peBusuje nomahux peBusopckux npenyseha je 3HaTHO HIKa
anu 1a 0u Heko mpexaysehe HOOMIIO aHra)XMaH y WHOCTPAHCTBY TMOKEJHHO je Ja aHTaxyje
peHoMHpaHy peBU30pCKy Kyhy y mpolecy peBH3HMje CBOjUX H3BelITaja. Y CEKTOpYy
ocurypama y 2009. ronunau 73% peBU30PCKOT TPXKUILTA 3ay3€l€ CY TPU O]l YETHPHU BEIUKE
peBU30OpCKe GupMe.

300or mpHpoJie OCUTYypama U HHEMY CBOJCBEHE KOMIUIEKCHOCTH, MPHIUKOM
JIOHONICHA TIOCIOBHUX OJIyKa M MpeIy3uMarma ITOCJIOBHUX AaKTHBHOCTH TOTPEOHO je
TPKHUIITHAM CyOjeKTHMa OMOTYhHTH 00JbY JOCTYMHOCT MHpOpManuja. TpaHCTIapEeHTHOCT U
JOCTYIHOCT WH(OpMaIuja HEONXOMHHM CYy TMPEIyCcIOBH 33  YCHOCTaBbalke W
(GYHKIMOHUCAmE TPXKHUIIHUX MEXaHW3aMa W TpXKHIIHE aucuuiuinHe. Beha morpeba 3a
TpaHCHapeHTHoIy ocurypaBajyhux JpymTaBa y OIHOCY Ha JIpyre HpPUBPEIHE CyOjeKTe
TIOCTOj! yCIIel KOMIUIEKCHOCTH TIOCJIOBamba OCUTypaBajyhnx opraHu3zammja Koja mpoucTuie
3 MOTryhHOCTHM HacTaHKa CHCTEMCKHMX M OIEPAaTUBHHUX TIpeliaka y mporeHu Oymyhux
NpUXo/a M pacxoja IpyIITBAa IMOJ J€jCTOBOM pa3HuX (akropa. [TocebHo orexasajyhm
(baxTop mpeacTaBiba MOCTOjamke 3HATHE BPEMEHCKe AUCTaHIe niMel)y npenBuhama obaBesa
Y BUXOBOT HacTymnama. V3paxkena je moTpeba ia cBa 3aHTEpecOBaHa Juia U (prUHaAHCHjCKa
jaBHOCT OyIly YIMO3HATH ca OKOJHOCTHMA KOje KapaKTEpHIIy TPXKHIITE OCHTYpama U Jia
pacroyiaxky ca MOTIYHUM M KBaJUTETHUM MH(pOpMaIMjaMa 0 OCUTypaBajyhum ApyriTBuMa.
On pacroyioKUBOCTH KBAIUTCTHUM HH(MOpMaIlfjaMa 3aBHCH TPABOBPEMECHO M IPABHIHO
JoHoIIewke oanyka. MHbopmanuje Tpeba na Oymy cBeoOyxBaTHE, KBAJIMTETHE U MOY3/IaHe
Kako Ou mHBecTUTOpUMa Omito omMoryheHo na JoHecy MOCJIOBHE OMIyKe O ToMe y Koje he
JPYIITBO YJIOXKUTH CBOj Kanurtan. OCHUTypaHHIN Cy 3aWHTEPECOBAHH 32 KBAJIUTCHE H
roy3aaHe MHPpOpMaIlHje Kako Ou OMIIM YBEPEHH Y U3BECHOCT HAIUIATE CBOjUX MOTPaKUBaHha
YKOJIMKO OHa HacTaHy IpeMa ocurypaBajyhem JpymiTBy, WM Hamjare HW3BECHUX
MOTPaXKMBaWka O] CTPaHE KOPUCHHUKA OCHTYpama ako TOBOPHMO O KHBOTHOM OCHUTYpamby.
HecymibrBO, He3aBUCHA PEBH3Hja JONPUHOCH CMambCHy MH(POPMAIIMOHOT PU3UKA KOME CY
KOpUCHHIIM ()MHAHCHJCKUMX W3BEIITaja OCHUrypaBajyher ApymTBa W3JIOXKEHH, HAajyhu
noTpeOHN KpeauOmInTeT HHpOpMalyjaMa caJpkaHUM y HW3BEIITajuMa Koje TpHIpeMa
MeHapMmeHT. Ha oBaj nHauun, nenyjyhm Ha mnoBehame TOY3JaHOCTH TPE3CHTHPAHHUX
(MHAHCU]CKUX W3BEINTaja PEBU3Mja JONMPHUHOCH YCIIOCTaBJbakhy TPXKUIIHUX MEXaHU3ama U
OIIIITE CBECTH O yJIO3W (PMHAHCH]CKOT CEKTOPA M OCUTyparma Kao BeoMa OMTHHUX cerMeHara
€KOHOMHjE ¥ MOTEHIIMjaJTHUX MMOKpeTaya MpUBPE/IC.

271



5. Cauaum,e CTame y ACJIaTHOCTH OCUTI'ypambha

IIpema ypeheHocTH M CTaOWJIIHOCTM JENAaTHOCTH OCHIypama OBaj CEKTOp
¢unaHCcHjcKor cucteMa y CpOHju MOXe ce TIOCMaTpaTh y Mepuoy Mpe JOHOMIeHa 3aKOoHa
o ocurypamy u3 2004. roguHe W y mepuony IoOcCJe CTynama Ha cHary oBor 3akoHa. Jlo
JIOHOIIEa OBOT 3aKOHAa HAa30p Haa pajJioM CEeKTopa BpIIWIO je MMHHCTApCcTO 3a
¢uHaHCH]je, a M0 HOBOM 3aKOHY HAJ30p U CymnepBu3Mjy npey3uma Hapomna 6anka Cpowuje.
Crame cekropa koje je 3arekiaa HBC y Hajkpahem moxke ce okapakTepucaTi Kao: 0JICYCTBO
J00pe mpakce y TOCIOBamy, aJeKBAaTHOT YIPaBJbaka, CUTYPHOCTH yllarama CpeIcTaBa
ocuUTypama paJd W3MUpHBama IMpEy3eTHX o0aBe3a IpeMa OCHTypaHHIMMa U Tpehum
JUNKMa, OJCYCTBO TPAHCHAPEHTHOCTH paja, PEJOBHOT H3BEINTaBamba, HEKOMIUIETHOCT
MOCIOBHUX KIbUTa INTO TPOM3BOAM HEYMOPEAWBOCT HMCKA3aHHUX I10/1aTaka, IMperBamba
CpeicTaBa OCHTypama y IOBe3aHa Tmpeay3eha, HeypeoHO H3MupHBame obOaBe3a Impema
OCUTypaHHIIIMa M TpehuMm IuImMa, IyIuio HW3JaBame IOJNHCA, TOTPEIIHO MOCTaBJbaHU
IIMJBEBH TTOCIIOBama JIPYIITABa 32 OCUTYPAE — YMECTO 3aIITHTE HHTEpeca OCUTYpaHUKa U
KOPUCHHKA OCUTypama IIHJb j€ 3allTHTa HHTepeca BIACHUKA, OJICYCTBO MOBEPEHa JaBHOCTH
y CEKTOp OCHUTYparma, BUCOK CTEICH HE3aKOHUTOCTH Yy TOCIIOBamY, 3HaUajaH Opoj MpaBHUX
JIMIIa KOja MOCHyjy y CEKTOpY Ocurypama 0e3 103BoJie 3a panx uta. KibydHa KapakTepucTHKa
OBOT meproja je HeMOoryhHOCT m3MHpHBama o0aBe3a mpeMa OCHUTypaHHIMMa Of CTpaHe
ocurypaBajyhux opraHusainyja, Kallkbemhe y UcIlaTaMa ITeTa, a Ipyu H3MHPHBAKY LITETa
ocurypaBajyhe opranuszanmje cy ucIuiaTe mreTa (pUHAHCHpane u3 TeKyhux mpumarma, ol
CpeicTaBa HAIUIATOM NpPEMHUje H3JaBakheM HOBHX IIOJIUCA OCHTypama. YMECTO Jia
HariaheHe mpeMuje Iiacupajy y CHTYpHa yjarama, JApYyIiBa Cy WX KOPUCTHIA 3a
M3MUpHBamke 00aBe3a MO paHWje HM3JaTHUM IOJMCcaMa YUME Cy CTBapaje MUpaMUAaTHU
CHCTEM OCUTypara CIIMYaH KyJIM OJ] KapaTa IITO je 3a MOCISAUIy MMaJIo IOTIYHO I'yOJbeHe
MOBEPEHAa JaBHOCTH y OBaj CEKTOP.

HBC opranmsoBana je moceban CekTop 3a MOCIOBE Ha3opa HaJ 00aBJbAEM
JIETAaTHOCTH OCHTYpama pajd Kpeupama U OJp)KaBamba CHTYPHOT M CTAOMIHOT CEKTOpa
ocurypama B 00e30ehema MoBepema jaBHOCTH y OCHTYpame Ipe CBera pajad 3alllTUTe
WHTEepeca ocurypanunka u Tpehux imma. Ha geceto] roaummmoj KoH(EpEHIHUjH
UnrepnanmonanHor yapyxema cymnepsusopa (IAIS) y Amany oxrtobOpa 2004., HBC
NpUMJbCHA je Y WIAHCTBO oBOT MehyHapomnor tema. OcHoBHe akTUBHOCTH Koje je HBC
npey3ena paau ypelema oBor Jiena GUHAHCHjCKOT CEKTOopa CY:

1. AKTHUBHOCTM Ha CTaOWIM3aIMjH CEKTOpa OIy3UMameM J03BOJE 3a paj
JPYITBAMA KOja Cy MOCJIOBaja CYNPOTHO OCHOBHUM TNPUHIMINMA CTPYKE H
JIOBEJIa y THTamke CBOjy CIIOCOOHOCT M3MHpHBamba MPEy3eTHX oOaBe3a Ipema
ocurypanunuma (y 2005. ronuan HBC onysena je 14 no3Bouna 3a paz, noxena 20
pemiema 0 IMpeny3uMMamy KOPEKTHBHHUX Mepa M 2 peliema O MPUBPEMEHUM
Mepama 3a0paHe pacroyiaramba CpeJICTBUMa 0e3 eHe carjlacHoCTH). Pamm
cTabuu3anyje ¥ Nmo0oJplIaka KBAJUTETa MPOJIajHE MpPEXe YCIIyra OCHIypamba
CIPOBEJICH je TIOCPEIaH M HEMOCPeJaH Ha/I30p OCTAIMX yYECHHKA Ha TPXKHUILITY
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ocurypama (1oHeTo je 116 pemema 0 ogy3uMamy J03BOJIE 32 paj JPyIITBUMA
3a TOCpEeNOBamkbe M 3aCTyName Yy OCHTYypamy, 4 pelema o Ipeny3uMamy
NPUBPEMEHHX Mepa U MOJHETe 2 KPUBUYHE TIPHjaBe).

2. Bpahame noBepema jaBHOCTH y CEKTOp OCUTyparmba Kpo3 MPETXOJHE aKTUBHOCTH
Ka0o U Kpo3 opranusoBame call 1eHTpa, OOHOILIEHmE Nponuca O 3aIlITUTH
HOTPOILAYa, PeIOBAH KOHTAKT ca KIMjEHTHMa U JIPYIITBUMA MOBOJOM HUXOBUX
MPUTYKOHU, OPTaHNU30BakE CajTa, 00jaBbUBAKE OJrOBOPa Ha MUTaKka KIUjeHTa U
jaBHA CAOIIIITEHA.

3. AKTHUBHOCTH Ha KpeWpamy OCHOBE 3a Pa3BOj CEKTOpa OCHTypama 00yXBarajy
JIOHOIICHE TOJ3aKOHCKE perynaThBe 3acHoBaHe Ha [lupextmBama EBporcke
yHHje u MeljyHapoIHe mpakce paau ycrocTaBjbamha PEIOBHOT M3BEIITABAMA O
MOCJIOBahY EJICKTPOHCKUM IMyTEeM 4YMMe ce NoBehaBa TpPaHCIAPEHTHOCT paja
ocurypaBajyhux apymirasa.

4. AKTHUBHOCTH Ha pa3Bojy QyHKLHje cynepBu3uje 6a3upaHe Ha NPOLIEHU PU3UKA Y
MOCJIOBaby APYIITaBa 3a OCUTypame Ha OCHOBY INEPMAaHEHTHOT Haa30pa Haj
pamoM JpyIITBa 3a OCHIYpame paau OJaroBpeMEeHOr HICHTU(HUKOBAaMmA |
NpPOIIEHE MPEBEIHKUX pPH3MKA y TOCIOBambY KOjU MOTY YIPO3HTH CpEICTBa
OCUTYpaHHKA.

5. AKTUBHOCTM Ha €AyKalMjHu 3amociieHux oOyxBarajy oOyky npumerne MPC y
OCUTYpamy, MPUMEHH OCHOBHUX NPHHIMIA CYNEPBU3UjE OCHI'Ypama, IPUMEHA
HupektuBa EY y ¢puHaHCcHjcKUM yciyrama, OpraHu30Bamke CEMUHApa U KypceBa
yrMe ce kelu moctuhm Oosba edykaiyja 3arlociICHHX Yy OBOM CEKTOPY paau
00Jbe MPOIICHE U YIpaBJbakha PU3HIIIMA ITOCIOBAKA.

HaBenene akTHBHOCTH 3a YCIOCTaBJbame¢ CTAOMIIHOCTH M YCJIOBAa 3a Pa3BOj OBOT
cextopa HBC oGenomanuna je y OKBHUpPY CBOT' CTPATELIKOT IUIaHA CEKTOpAa OCUTypama 3a
niepuog 2006.-2009. ronuue. Y cknany ca crpatemkuM mranoM HBC ciposena je y 2009.
TOJUHU 7 HEMOCPEeTHUX KOHTpOJAa MOCIOBama JAPYIITaBa W H3peKia MPOMUCaHe Mepe
HaJ30pa y BHIIE ciiydajeBa. 3axBasbyjyhu crporoj cynepsusuju HBC mocturuyr je pen u
(MHAHCHjCKa TUCIMIUIMHA Y OBOM CEKTOpY, IITO MOKEMO 3aKJbyYUTH Ha OCHOBY aHAJIH3E
CEKTOpa OCUTYpama 10 OCHOBY KpeTama MpEeMHje OCUIypama, OMIaHCHE CyMe, CTPYKType
aKTHBE U MAaCcHBE JIPYIITaBa Kao M IMOKa3aTesba MOCIOBamkha APYIITBA.

[Mpemuja ocurypama y 2009. roguan y CpOuju O6enesxu CKpOMHH TPEH]T pacTa o
2.6% y onmuocy Ha 2008. roquHy y K0joj je mpemuja nopacia y ogHocy Ha 2007. ronuHy 3a
16.5%. Hajeehe mnosehame mnpemmje 3abenexxeHo je y 2005. romuHu kKaza je mnpemuja
ropaciia 3a 53.54% y oIHOCY Ha NMPETXOHY TOAMHY Y€MY j€¢ HajBUIIEC JOTPUHEIIO CTYIAmhe
Ha CHary HOBOT 3aKOHa O OCUT'ypamy u yBohewme (PMHAHCH]CKE AUCIUIIUHE Y OBOM CEKTODY.
OcTBapeHa npeMuja y MpoTEeKIOM MEPHOAY NPECTaB/beHa je Ha rpadMKOHY KOjU CIIE/IN:
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TIpagpuxon 6p. 1: Ocmsapena npemuja y cekmopy ocuzyparea y nepuody 2004.-2009. 200.

OCTBAPEHANMPEMUIAY CEKTOPY OCUTYPAKBA

60
50
40

30
20

Y mnp. guH.

10
0

2004 2005 2006 2007 2008 2009

® UzHoc npemuje  22.6 34.7 38.3 44.8 52.2 53.5
(mng. AuvH.)

UzBop: Tlomauu o cektopy ocurypawma objaBsbenu y Mzpemrajy HBC ,,Cexrop ocurypama y CpOuju* 3a
2005., 2006., 2007., 2008. u 2009. ronuHy, www.nbs.rs/nadzorosiguranja/izvestaj

W3 nogaraka naTux y rpaukoHy MOXKEMO YOUMTH Jla jé OCTBapeHa Ipemuja y
CTaJJHOM MOpacTy M Ja CEKTOp OCUI'ypama M3 TOJUHE Yy TOJUHY OeNeXu pacT Npojaje
CBOJUX ycClyra, ¢ TUM ILITO C€ Taj pacT y IMOCIEAHO] TFOJUHM 3HATHO YCIOPHO YCiel
nenoBama CBETCKE EKOHOMCKE Kpuse. Y cTpykTypHu mnpemuje y 2009. rogunam yuenihe
HE)KMBOTHUX OcuUTypama m3HOCHWiIO je 85.3%, mok ce ywemhe »XHBOTHHX OCHTYpama
nosehano ca 12.2% y 2008. rox. Ha 14.7% y 2009.'%4 OcTBapeHa npeMHrja OCMaTPaHO
npeMa T0jeIMHIM BpcTaMa OCUTypama JaTa je Ha ciuenehem rpadukony:

I'pagukon 6p. 2: Cmpykmypa npemuje ocucyparea npema 8pcmama 0Cu2yparsa y nepuooy
2004.-2009. 200.

CTPYKTYPANPEMWMWIE OCUTYPAIIBA
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2005 2006 2007 2008 2009

H AYTOOAOATOBOPHOCT 30.7 32.3 32.1 31.7 34.1

H MMOBUVHCKO OCUTYPAKE 33 29.5 26.5 24.7 22.6

= KACKO 12.5 12.8 14.7 16.2 14.2

= XXMBOTHO OCUTYPALE 14.4 10.6 11 12.2 14.7

m OCTATA HEXUMBOTHA 9.5 14.8 15.7 15.3 14.5
OCUTYPAHA

WzBop: Ilomauu o cextopy ocurypawa oGjaBibeHu y Mzpemrajy HBC ,,Cexrop ocurypama y Cpbuju® 3a
2005., 2006., 2007., 2008. u 2009. roguHy, www.nbs.rs/nadzorosiguranja/izvestaj

164 s

% usotHo ocurypame 0eexHu Aajbu pacT Koju je 3armodeo 2006. roauHe mWTO TOBOPH Y MPUIIOT TBPAKE
0Baj CETMEHT CEKTOPa OCUTYpama HaKo HEJOBOJFHO PA3BUjEH PACHONAKe BEJIMKUM ITOTCHIM]AJIOM Y HOTJIEY
JaJber pas3Boja.
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VY CcTpyKTypH YKYIHOT TOPT(esba OCUTypama: OCHIYPame HE3roJe, MOTOPHHX
BO3WJIA, TOXapa M JPYTHX ONACHOCTH, OCTalla OCHUTYpamka HWMOBHHE H OCHTypame
ayTOOJIrOBOPHOCTH BPCTE CY HEXKMBOTHHX OCUTYpama Koje yuecTByjy ca 77%. Ocurypame
0]l ayTOOATOBOPHOCTH KojuM ce y 2009. ronunm 6aBwio 11 npymraBa uma JOMHUHAHTHO
yuemrhe y HEKUBOTHOM ocurypamy o 2006. roquHe 1 HacTaBJba Jja Oelnexu U J1ajbe pacT.
OdunaHcHjcka Kpu3a je Hajehm edexaT y Buay majga MpeMHje mMajia je Ha HeoOaBes3Ha
OCHTyparba: MMOBHHCKA OCHTYpama M Kacko. ' Kacko OCHIypame Koje je y MpOTeKIoM
nepuony Oenexmno Haj3HauajHuje moBehame ywemha y 2009. roxwHM mpBU MyT HMa
TeHIeHIH]y maga npemuje ox 10% y ogHOCy Ha mpeTxoaHy roauny. Kao mrTo yogaBamo Ha
npeTxoaHoM rpadukoHy Hajehw M3BOp ocTBapeHe mpemuje o06e30ehyje ce OaBibemeM
BpcTOM 00aBe3HOT ocurypama (AO) mTo ymyhyje Ha 3akJbydak Ja je CEKTOp OCHTypamba
noroheH (UHAHCHjCKOM KpPH30M KpO3 CMameme HeoOaBesHux ocurypama. Ilo Ilpynony
"ocurypame je camo jeAHa HOBa NpUBHIETHja 3a Oorator, a Tellka HWpOHHWja 3a
CHpOMAIIHOr" 1ITO je, Moxe ce pehu, TauHo.

VYKOIUKO MOCMaTpaMo CTamke M MPOMEHY CEKTOpa OCHIYpama y IMPETXOJHOM
Mepuojy TpemMa KpaTamy OMIaHCHE CyMe KOjOM pacioiaxe oBaj cekrop naohmhemo 1o
CIIMYHOT 3aKkJbyuka. Hamme, OmiaHcHa cyma CEKTOpa OCUTypama OeleXd KOHTUHYHpPaH
pacT Koju je y mocienHoj roauan u3HocHo 17% y omsocy ma 2008. rommmy.'®® Kperame
BPEIHOCTH OMIIaHCHE CyMe CEKTOpa OCHTI'Yparha MPEICTaBIbEHO je Ha ciienieheM rpagukoHy.

I'pagukon 6p. 3: Bunancra cyma y cekmopy ocueyparoa y nepuoody 2004.-2009. 200.

bUWTAHCHA CYMA
150
I
x 100
£
s 50
>
0
2004 2005 2006 2007 2008 2009
BunaHcHa cyma 30.8 46.4 56.1 70.6 84.8 99.2
(y mng. auu.)

WzBop: [Momamu o cexropy ocurypama objaBibenn y M3semrajy HBC ,,Cekrop ocurypama y Cpouju 3a
2005., 2006., 2007., 2008. u 2009. ronuHy, www.nbs.rs/nadzorosiguranja/izvestaj

19 YImoBuHCKa OcHTypama HACTaBJbajy Maj yuemha y yKYIHO OCTBAPEHO] IpeMuju 3a 6.3% y ofHOCY HA
li[&eTXOI(Hy TOJIUHY.

VY 2008. 6unancHa cyma oBor cexTopa nopacina je 3a 20.1% y ognocy Ha 2007. ron. y Ko0joj je 3a0enexeH
pact on 26%. Hajeehu pact 6unancHe cyme octBapeH je y 2005. ronunu y BpenHoctu o1 51% y oaHocy Ha
2004. naxo je HBC ony3ena 3HaTan 6poj 103BoJa 3a paj| OcUrypaBajyhuM opraHuzaiijama.
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VY mpotekiioM nepruoy ocurypasajyha IpymrBa uMaia cy CTPyKTypy akTHBE, Kao
IITO j€ MPEeCTaBJbeHO Ha cieneheM rpagukony. MoxkeMo yountu nocmarpajyhu rpadukon
Ja je cTasHa UMOBMHA mMana mpumar y 2005. ronuHu OJ Kajga MOYUIbE Ja Omana meHO
yuemthe y aktuBu cBe 10 2009. rogunau y K0joj ce ydemhe craiHe UMOBHHE moBehaBa 3a
1% y ogHocy Ha npeTxoJHy roauHy. OOpTHa uMoBHHa npey3uma Bojehe ydenrhe y akTuBu
on 2006. ronuHe Koje CBe BpeMe 3aJprxaBa y3 moBehame ydemnrha, M3y3eB y HOCIEIHO]
TOAMHU Kaja je 3a0enexeH nan ox 1%.

Ipaghuxon 6p. 4: Cmpyxkmypa akmuse y cekmopy ocuzyparea y nepuooy 2004.-2009.
200.

CTPYKTYPA AKTUBE
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2005 2006 2007 2008 2009

‘ICTAJ'IHA MMOBUHA 50.2 44.3 42.6 41.5 42.6
‘IOEPTHA MMOBWHA 49.3 55.6 57.4 58.5 57.4

UzBop: Tlomauu o cektopy ocurypawma objaBibenu y Mzpemrajy HBC ,,Cexkrop ocurypama y CpOuju“ 3a
2005., 2006., 2007., 2008. u 2009. romuny, www.nbs.rs/nadzorosiguranja/izvestaj

Y cekropy ocurypama oxa 2006. romuHe JOMHUHAHTaH OOJUK WMOBUHE
Npe/ICTaBbajy KPAaTKOPOYHH (MHAHCH]CKM IUIACMaHW Koju, ocuM maaa y 2008. roauHu
ycnen aejctBa (hMHAHCHjCKE Kpuse, Oenexke pacT. yropouyHu ¢GUHCHjCKM TUIACMaHU Y
MocMaTpaHOM MEPHOJy HajIpe UMajy TeHIIEHIUjy pacTta Aa ou y 2008. 3abenexunu nag. Y
2009. roguuu yuemhe OBHX ynarama y akTUBU ce mosehaBa y OJHOCY Ha TPETXOIHY

roguny. [loTpaxkuBama 3a peMHjy cBe Bpeme Oelnexe omanajyhu TpeHa MITO HAC HaBOAU
167

b

Ha 3aKJby4Yak Ja ocurypasajyha npymra 6oJbe ynpaBibajy ca CBOjHUM MOTpPaXKHBamkUMa
HamaTa je Opika, Ipey3uMajy ce CHUTYPHHUjU TOCJIOBH OCUTypama ca acleKTa Haruiare
MPEMHj€ U CIL.

167 . . .
CMameme MoTpaXuBama 3a IpeMujy npaheHo je pacToM KpaTKOPOYHHUX (PUHCHjCKUX IIaCMaHa.
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I'paguron 6p. 5: Cmpykmypa akmuge npema obIuyuUMa y1azarsy y CeKmopy ocucyparsa y
nepuody 2004.-2009. 200.

OB/INUUYNIATABLA Y CEKTOPY OCUTYPAKA

40

30
X 20 74(\(
10
0
2005 2006 2007 2008 2009
—— [lyropoyHa ynarawa 12.9 21.9 23.4 18.3 21.8
HekpeTHuHe 36.2 21.6 17.4 22.5 19.6
KpaTKopouHM GUHAH. naacmaHu 18 26.4 28.2 27.2 28.2
Motpaskueatra 3a npemujy 18 14.6 13 12 9.7

UzBop: Ilomaum o cextopy ocurypawa oGjaBibenu y Mzpemrajy HBC ,,Cexrop ocurypama y Cpbuju* 3a
2005., 2006., 2007., 2008. u 2009. romuny, www.nbs.rs/nadzorosiguranja/izvestaj

Y crpykrypu macuBe Ha gaH 31.12.2009. rogwHe TeXHUYKE pe3epBe HCKa3yjy
yuenthe ox 61% a xanuran u pezepse 29.4 %. u'y 2009. roa. ce HacTaBsba TpeH I MoBehama
yueniha W3Bajama CpeJICTBA y TEXHUYKE pe3epBe Koju je 3amoueo jomr 2005. rogune. Mako
karmuran y 2009. Genexu pact on 15.2% y omuocy Ha 2008. roauHy meroBo yuenrhe y
CTPYKTYpH TACHBE j€ CMAambEHO OO3MPOM Jla Cy TEXHHYKE Pe3epBe IMopaciie y W3HOCY Ol
17.6%.'"®  CrpykTypa macmBe ceKTopa OCHIypama MNPEACTABGCHA j¢  HAPETHHM
rpauKOHOM.

I'pagukon 6p. 6: Cmpykmypa nacuee y cekmopy ocuzyparba y nepuody 2004.-2009. 2o0.

70.0 1
60.0 ~

50.0 -
B TEXHMYKE PE3EPBE

m KATINTAN U PE3EPBE

40.0 -

30.0

20.0 OCTANO

2005 2006 2007 2008 2009

UzBop: Tlomauu o cektopy ocurypawa oOjaBibenu y Mzpemrajy HBC ,,Cexrop ocurypama y CpOuju* 3a
2005., 2006., 2007., 2008. u 2009. ronuHy, www.nbs.rs/nadzorosiguranja/izvestaj

168 v 2008. romuun kanuTaN je u3Hocwo 25.3 M. muHapa U AoCTHTao je u3Hoc o 29.2 mua. quHapa 'y 2009.
mto je pact o 15.2%. O63upom na cy TexHUUKe pe3epBe pacie 1o Behoj cronu ox 17.6% (ca 51.5 mua. nun
y 2008. roa. Ha 60.5 mun. guH. y 2009. ronunn) 3a0enexeHo je cMameme ydemha Kanuraga y CTPYKTYpH
MacHBe WITO je HajBUIIE MOCequa nponucuBama OIyKe 0 BUCUHH U yJaramby TEXHUYKHX PE3epBH JOHETO]
on crpane HBC kako 6u ce mocturia Beha (hmHaHCHjCKa UCIUTUIMHA Y OBOM CEKTOPY.
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Ha ocwurypaBajyha apymrTBa 030WJpHHjE TPUCTYMAjy OOpadyyHy TEXHUYKHX
pe3epBU TOBOpE W MOJAM O CTPYKTypH M ydemhy IOjeIMHHX CacTaBHUX eJeMEHaTa
TEXHUYKHX pe3epBH y OBOM mepuoxy. Hawmme, Haj3HauyajHuje moBehame y TEXHUIKUM
pe3epBama UMalie Cy MaTeMaTHYKe pe3epBe ca cTornoM pacta o 36.2% octBapeHom y 2009.
TOJIMHH y OJIHOCY Ha HUX0B u3Hoc y 2008. ronnau. OBaKBO KpeTame MOCIENIA je& caMoT
pacta ydemha »XHBOTHOI OCUTypama y CEKTOpY Ocurypama. [IpeHocHe mpemuje umMajy
onaaajyhu tpenn yuemha y CTPYKTypd TEXHUYKHMX PE3€pBU JIOK pE3EpBUCAHE ILTETE
OeJexe pacT cBe J0 TOCTEIhe TOJUHE Y K0joj je 3aapxkan HuBo u3 2008. roaune.

Ipaghuxon 6p. 7: Cmpykmypa mexHuukux pesepsu y cekmopy ocucypara y nepuoody 2004.-

2009. 200.
CTPYKTYPATEXHUYKUX PESEPBMU

80.0

60.0

2 40.0

20.0

0.0
2005 2006 2007 2008 2009
m OcTano 0.7 0.5 1.0 1.2 1.6
P esepsBucaHe wreTte 16.2 17.1 18.9 20.8 20.8
B MpeHocHa npemuja 23.9 23.9 23.0 22.5 19.7
B MaTtemaTuuke pesepse 8.4 9.9 13.0 16.2 18.8

UzBop: Tlomauu o cektopy ocurypawa objaBibenu y Mzpemrajy HBC ,,Cexkrop ocurypama y CpOuju* 3a
2005., 2006., 2007., 2008. u 2009. ronuHy, www.nbs.rs/nadzorosiguranja/izvestaj

Pamu oGe3behema 3amrute MHTEpeca ocurypaHuka u Tpehux omrTeheHnx Iuna
Kpo3 OJaroBpeMeHy HCIUIATy IITETe OCUM (OpPMHpama aJIeKBATHOI HHUBOA TEXHHYKUX
pe3epBH BaXKHO je Ja IpyIITBAa BpIIE HHUXOBO Yyjaramke Ha HadyuH Koju o0e30ehyje
M3MHUpEHE Npey3eTuX 00aBe3a y LeIUHHU y MpeaBul)eHOM POKY KaKO y Calallll-OCTH TaKo U
y Oynyhaoctu. /la 6u npymrTBa 6mna cocoOHa a CEpBUCHPAjy CBOje 00aBe3e HEOIMXOIHO
je Ja cpeficTBa OCHTypama YJIaxy yBakaBajyhn podHOCT CBOjUX oOaBe3a y3 obe3zbeheme
npoUTAOMITHOCTH W JUCIEp3Hje yiarama y CKIaJy ca 3aXTeBUMa KOjU BaXKe 3a BPCTY
ocurypama Kojy 00aBibajy. Caganime CTambe CeKTOpa OCUTYypama ca aCleKTa HOKPUBEHOCTH
TEXHUYKHX PE3epBU MPOINHCAHUM OOJIMIIMMa AaKTHBE IPEICTaB/bEHO je Ha cienchem
rpadukony.
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I'paguron 6p. 8: Ilokpusenocm mexHuuKux pe3epeu y ceKmopy ocucyparea y nepuooy
2004.-2009. 200.

150

100

50 —

2005 2006 2007 2008 2009
m HEXWBOTHA 87.08 100.11 96.45 90.41 94.19
OCUTYPAHKA
KUBOTHA 74.25 98.53 101.15 100.3 100.92
OCUTYPAHKA

N3eop: ITogauu o cektopy ocurypama ob0jaibeHu y M3semrajy HBC ,,Cekrop ocurypama y CpOuju‘ 3a
2005., 2006., 2007., 2008. u 2009. romuny, www.nbs.rs/nadzorosiguranja/izvestaj

Kao mTo MokeMo BHAETH Ha TPETXOIHOM TpadHKOHY KMBOTHa OCUTYpama Cy
jour 2007. romuHe MOCTHUIJIA 3aXTeBaHY MOKPUBEHOCT yllarama TEXHUYKUX PE3EPBH JIOK Ce
KOJI He)KMBOTHUX OCUTypama Taj 3aXTeB HaKOH ocTBapema y 2006. roguHu y HapeIHOM
NepuoJy HHUje HUCIyHHO. Y TMOCIeN0j TOJUHM OCHrypaBajyha npymTBa koja ce 0Oase
HE)KMBOTHUM OCUTYPAIEM YIIaXy HAIop J1a UCIIyHE OBaj 3aXTE€B O YeMYy TOBOPH IMO3UTHBAH
TPEHJ Y OHOCY Ha TOAMHY KOja MPEeTX0au. AJIGKBAaTHOCT OJMEpaBama MPEy3eTUX PH3HKa
KOJI JKUBOTHOT OCHUTypama MEpPH CE OJHOCOM YKYITHOT KaluTajla U TEXHHYKUX Pe3epBU
npymrsa. Kperame oBor mnokasatesba naTo je y cielnehem rpagukony. IlokpuseHoct
TEXHUYKHUX PE3ePBU KAMUTAIOM Y )KUBOTHOM OCHTypamy Oenexu Henpekuaan naf 1o 2009.
TOMHE YCJIe] KOHCTAHTHOT pacTa TeXHHUKUX PE3EPBU y OBOM OCUTYpamy Koju je Ouo Behn
Ol pacTa Kamurtama. Y TOCIEAmOj TOJUHM 3a0e]eKeH je pacT OBOI MOKa3aTejba W OH
yKa3yje /a y KOMIIaHHjaMa >KHBOTHOT OCHTYpama MocToju Hemrto Bumie ox 30% pesepBu y
BUJly KamuTaja Koje CTOje Ha pacrojiaramby 3a HOKpuhe eBEeHTyaJlHO HeaaeKBaTHO
Ipey3eTOr PU3NKa.

I'pagpuxon op. 9: [loxpugenocm mexHUUKUX pe3epau YKyNHUM KANUMAiom y Opyumeuma
Jrcueommuoe ocucyparea y nepuody 2004.-2009. 200.

YKynaH Kanutan /TexHuuKe pesepse
80
60
40 \¥
3 20
0 2005 2006 2007 2008 2009
e }{MBOTHO 59.4 345 33.36 29.6 32.27
ocurypame

UzBop: Tlomaum o cextopy ocurypawa oOjaBibenu y Mzpemrajy HBC ,,Cexrop ocurypama y CpOuju* 3a
2005., 2006., 2007., 2008. u 2009. roquHy, www.nbs.rs/nadzorosiguranja/izvestaj
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Crioco0HOCT JpyniTBa Ja arcopOyje pPU3HMK HEaJCKBATHO OJMEPECHE BHUCHHE
npeMHuje WIM HacTajabe HeNpeaBUlEHOr HHBOA INTETa MEPH CE OJHOCOM TpPEMHjE Y
caMomNpHuAp)Kajy M YKYIHOT KamuTana. 3a ocurypaBajyha ngpymrBa koja ce OaBe
HE)KMBOTHUM OCHTYpameM OBaj MOKa3aTesb Y IPETXOTHOM Teproay uMa cienehe kpetame:

I'paguxon 6p. 10: [Ipemuja npema yKynHom Kanumaiy HeHCUSOMHO2 OCUSYPAlbd Y NePUooy
2004.-2009. 200.

Mpemunjay camonpuapkajy / yKynaH Kanutan

220

200

180

% Mpemuje

160
2005 2006 2007 2008 2009

HEXMBOTHO 200.75 178.34 179 212.51 195.31
ocurypame

UzBop: Ilomauu o cektopy ocurypawa objaBibenu y Mzpemrajy HBC ,,Cexkrop ocurypama y CpOuju 3a
2005., 2006., 2007., 2008. u 2009. ronuHy, www.nbs.rs/nadzorosiguranja/izvestaj

[Ipemuja y camompuapxajy NpencTaBjba AaNpOKCHMAIM]y TPEY3eTUX pU3HKA U
Tpeba ma Oy/e JOBOJbHA 3a UCIUIATY INTETa M HAKHAJA M3 OCUTypama. YKOJIUKO MpeMHja
HHUje aJICKBaTHO OJMEPEHA WM JPYIITBO HHjE TMPCHEJIO OBOJbAH KBAHTYM pH3HKA Y
CaoCHTypambe M PEOCHI'Yypame Kao rapaHT mokpuha pH3MKa W UCIUIATEe INTETE
OCUTYpaHHIIMMA T10jaBJby C€ YKYyTIaH KaluTal APYIITBA. Y MOCIENH0] TOAUHU 3a0eIexeH je
maj OBOT TIOKa3aTesha Kao MOCJHEOWIa pacTa Kamuraja IpylTaBa 3a OCUTYpame Y3
HCTOBPEMEHO CMameHhe NpeMHje y caMonpuapkajy (Tj. pacTa peoCHrypama pHU3UKA).
ITopen criocobnoCTH ApymITBa 1a 00padyH npemuja OyJe Ha HUBOY JIOBOJFHOM 3a HaKHATY
HITETE, HEOMTXOIHO je 00e30e/IMTH U HEeHY HAIUIaTy KaKo Ce OCUTypaBadu He OM CYOUHIIH ca
npobiemMoM HeMOryhHOCTH H3BpIICHa CBOjUX oOaBe3a mpema ocurypanunmma. Crame
CeKTOpa ocurypama carienahemMo mpema ydemhy MOTpakMBama 3a MPEMHUJy y YKYITHO
yroBopenoj npemuju. OBaj mokaszaTesb yKa3yje HaM Ha HMBO YrOBOPEHE IpeMHje Koja ce
Haia3u y o0JHMKYy NMOTPaKMBamka OJ] OCUTYpaHUKA U HUje Ha pacroliaramby OCHrypaBajyhum
JPYIITBUMA 32 HHBECTHUPAHE, ICTIOHOBAKE KO/ OaHaKa WM 32 UCIUIATy HACTANIMX mTeTa. Y
MOCMaTPaHOM TEPHOJTY, KA0 IITO C€ BUAM Y HapeIHOM rpadukoHy, Beha moTpakuBama o
IpeMUje Be3aHa Cy 3a )KMBOTHA OCHTypama HEero 3a HexkuBoTHA. JenauHo y 2005. rogunau (u
He3HaTHO y 2008. romHM) HEKMBOTHA OCUTYpama MMajy Beha morpaxuBama o1 mpeMuje y
OJIHOCY Ha YrOBOpPEHY MPEMHjy HETO WHITO je TO CIy4yaj KOJ >KMBOTHHUX OCHTypama. Y
JpYITBHMa KOja ce 0aBe HE)KMBOTHUM OCUTypameM yuerrhe MOoTpakuBama Y YrOBOPEHO]
NPEMHUjU TOKOM MOCMATPaHOT MEPHOJia UMa TEHJCHIN]Y CMambemha U y MOCIEIHO] TOIMHU
W3HOCH JIECETaK MpOICHaTa, 0K y JPYIITBHMAa >XKMBOTHOT OCHUTYpama OBaj IOKa3aTeJb
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pacre 10 2008. ronuHe a 3aTM UMa onanajyhe kperame. OBakBa KpeTama yKkasyjy Ha 00sbe

yIpaBjbakbeé HMOBHHOM Y OCHrypaBajyhuM JpymTBHMa W TOOOJBIIAKE HHHXOBHX

MOTryhHOCTH Ja OITOBOpE 3aXTEBHMa OCUTYpaHHKA YKOJIMKO HACTaHE OCUTYPAaHU CITydaj.

I'paguxon op. 11: llompasicusarba 00 npemuje npema y2080peroj npemuju cekmopa

ocueypama y nepuoody 2005.-2009. 200.

Notpakusara 3a npemujy /yroseopeHa npemuja
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HEeXMBOTHO 23.8 13.43 13.18 13.66 10.64
ocurypare
KuneoTHO 16.5 17.28 19.57 13.54 12.75
ocurypare

W3zBop: Tlomauu o cektopy ocurypawa oGjaBibenu y Mzpemrajy HBC ,,Cexrop ocurypama y Cpbuju* 3a
2005., 2006., 2007., 2008. u 2009. romuny, www.nbs.rs/nadzorosiguranja/izvestaj

Ha OCHOBY MU3BpHICHC aHAJH3C KpCTamka HABCACHUX II0KAa3aTCJba MOKEMO

3aKJbYYHTHU [a CaJalllbe CTalkEe CCKTOPA OCUrypama OI[J'II/IKyje cnenehe:

1.

VYxynHa npemuja ocurypama y 2009. roauau u3HOCH 53.5 M. AMHApa U ©Maja
j€ KOHCTaHTaH MopacT y mocMaTtpanoM nepuoxy (2.6% y ognocy Ha 2008. roz.).
HexnBoTHO ocurypame uMa JOMUHAHTHO ydemhe o 85.3% y yKynHOj peMuju
MaKO je JKUBOTHO OCHUTypame 3a0eJIeKUII0 PacT Y OAHOCY Ha MPETXOAHY FOJUHY
ca 12.2% na 14.7% y 2009. ronuau. Ycnen aejcta CBETCKE eKOHOMCKE KpH3e
HeoOaBe3Ha ocUrypama (MMOBHMHCKO M Kacko) Oeyiexe maj JOK OCUTYpame O
ayTOOJITOBOPHOCTH MMa pacTyhu TpeH y OJJHOCY Ha IPETXOHY TOJNHY.
bunancha cyma cekropa ocurypama y 2009. u3znocu 99.2 muna. nuHapa u
Oenexu KOHCTaHTaH pacT y mocMatpanoM nepuoxy (pact ox 17% y ogHocy Ha
2008. roxm.).

OcwurypaBajyha papymrTBa HajBUIIE YIaxy Yy KpaTKOpouyHe (HHAHCH]jCKe
lacMaHe udje ydemhe y akTHBH JPYINTBA Yy TMOCMATPaHOM MEPHUOAY HMa
HENpeKuaaH pacT, JOK ydemihe MOTPaKMBama 3a MPEMHUJy Y aKTHBHU CEKTOpa
OCHTypama MMa HeraTHBaH TPEHJ IITO TOBOPH Aa Cy ocurypamajyha apymirsa
CBE BHIIIE OpjEHTHCAHA MTPeMa TPIKUIITY KaluTaa.

OcTBapeHo je nmoBehame TEXHUUKUX PE3EPBH Y CEKTOpPY ocurypama on 17.6% c
TUM IITO j€ IUIaCHUpame TEXHHYKHX pe3epBU Yy IpomnucaHe oONMKe yarama
OCTBAapeHO y KHMBOTHOM OCHTYpHY JOK KOJ HEXHBOTHHX OCHIypama OBaj
3aXTeB jOII HHjEe WCIyHeH. Y CTPYKTYpH TEXHHYKUX pe3epBu Hajpehu u
KOHCTaHTaH pacT y MOCMaTpaHOM Iepuoiy Oelieke MaTeMaTHUKe Pe3epBe JOK
ydenihe MPEeHOCHUX MPEMHUja U pe3epBUCAHUX MITeTa OeNeXH HEeMPEeKUIaH ma.
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6. IlepcnexTuBe cprnckor ocurypabajyher Tp:KuiTa u 10NPUHOCH peBHU3Hje

Cprncko Tpxumte ocurypama y 2009. roguHu 4mHHIO je 26 ApymTBa 3a
ocurypame oA Kojux ce 21 apymTBo OaBWIO IIOCIOBHMAa OCUTypama, 4 IMocioBHMa
peocurypama M jeJHO JPYIITBO je 00aBshalio 00 BPCTE MOCNIA Yy OCUTYpamy. YCiyre
KHBOTHOT OCHTYypama IpYyXajo je 7 ApyIITaBa, HEKUBOTHO OCHTypame obaBibano je 9
apymrTaBa U 6 IpyliTaBa je MpyKaio o0e BpcTe OCUTypama. 3axBasbyjyhu CHpOBeENEHO]
YCIICIIHO] MPUBATH3AIMjH Y OBOM CEKTOPY MPUCYTHA je TOMUHAIM]ja JPYIITABA Y CTPAHOM
BiacHUIITBY (19 opraHu3aiMja y BIACHHIITBY CTPAHOT KamMTaia: 7 JApyliTaBa ca JomMahum
KaluTaioM) Koja cy octBapuna 92.5% mnpemuje >kuBoTHOT ocurypama u 60.1% npemuje
HEXXWBOTHOT OCHUTypama. YKyImHa WMOBHHA CEKTOpa OCHUrypama y u3Hocy onx 63.8%
npumnaaa crpaHoM BiracHUIITBY. Cektop ocurypama y 2009. ronuau anraxosao je 11 142
3amocieHux of kojux 73.1% mpumnana KOMIaHdjamMa y CTPaHOM BIIACHHUIITBY. 169 IIpoceuna
IpeMHja OCHUTypama Mo ri1aBu craHoBHUKA y CpOuju 3a 2009. uznocuna je 76 eypa 10K je
TpeMHja KHUBOTHOT OCHrypama n3Hocuna 11 eypa. '’ CAJI cy octapuie Hajsehy npemujy
Ha CBETCKOM HumBOy ca yuemthem ox 28.03%.'"' Cp6uja ce mpema octBapenoj mpemmuji
Hasasu Ha 70 Mecty y cBety. [Ipema pasBujeHOCTH cekop ocurypama y CpOuju Hanasu ce
3HATHO UCIIOJ Ipoceka 3eMasba wianuna EY. O cTeneHy pa3BHjeHOCTH CEKTOPa OCHTypamba
TOBOpE IOKa3aTeJbl TEHETpaIlfjeé OCHTypama M TYCTHHE OcHUrypama. JloK meHeTparmja
ocurypama MepH ydemhe mpemuje ocurypama y Opyro momahem mpow3Bonmy, TyCTHHA
ocurypama IpecTaBba IPEMHjy OCUTYpama Mo II1aBH CTAHOBHUKA U yj€HO j€ MoKa3aTelb
IUIATEKHO CHOcOoOHe Tpaxkme. Yuemhe mnpemuje y BJIIl-y 3angpxkaHo je Ha HHUBOY
OCTBapEHOM y TPETXOJHE TpH rofuHe u u3Hocu 1.9% mno gyemy je CpOuja 3ay3ena 66 mMecto
y cBeTy. OBaj mokasaresb 3a 27 3emaiba EY usnocu 8.43%, nok mpocek rpyme 3emaba y
Kojy je cBpctana Cpbuja (a yune je u CrnoBenuja, Yemka, Mahapcka, [losbcka, XpBartcka,
byrapcka, JlutBanmja, Typcka u Pymynuja) wm3nocu 2.8.%. IIpema mnokasarespy
neHerpanuje Tpxumra CpOuja ce Hajma3u HCIOJ MpoceKa Tpyle ald HCIpel 3eMaba
Pymynuje, JlutBanuje u Typcke. Hucka Bpemnoct muamkaropa mneHerpaunuje y Cpbouju
MOCJICINIIA j& HUCKOT HOBOa OpyTo mgomahie BpEIHOCTH IO TJlaBM CTaHOBHWKA. Hamme,
n3Mely npemuje ocurypama 1 OpyTo qomaher mpou3Bojia MOCTOjU TUPEKTHA KOpeanyja —
ca mopactoM OpyTo jaomaher mpou3Boja 1O TJaBM CTaHOBHUKa ToBehaBa ce W mpemuja
ocHUrypama (3HaTHO Opike Hero mTo pacte OpyTo qoMahu Mpowu3Boa) U OOPHYTO.

[Ipema kputepujyMy npeMuja 1o TJIaBu CTAHOBHUKA JIoMahe Tp)KUIITe OCUrypama
JIpacTUYHO 3aocTaje y onxHocy Ha EBporcky VYuujy. Hajumka ryctmna ocurypama
3abenexxena je y CpOuju a m3a Hamie 3eMJbe 10 OBOM MOKa3aTespy Hamuie cy ce Typcka u
VYkpajuna (67 u 76 pecnexktuBHO). Ha nmpBoM MecTy Hanasu ce XoJlaHIdja ca IPEMHjOM OJ1

1 Tomamm o cextopy ocurypama objasbenn y Usserrajy HBC ,,Cextop ocurypama y Cp6uju® 3a 2009.
roIuHy, Www.nbs.rs/nadzorosiguranja/izvestaj mpernen jyn 2011. ronuse.

170 Mpemuja mo cranosuuky y Lpuoj Topu 3a 2009. usHocuna je 103.5 eBpa nok y EY msnocu 2100 espa
mBop: “Ilpobremu nocnosarwa ocueypagajyhux romnanuja y ycrosuma kpuse”’, VII Mehynapoxan
CUMITO3MjyM, MHCTUTYT 3a ocurypame M akTtyapctBo, 3matubop 13-16.maja 2010. rogmue, HoBosuh M.,
Kamhenan B., Lieposuh J., “TIpo6nemu nocnoBama ocurypasajyhux komnanuja y Lpraoj 'opu”, ctp. 82.

"1 CAJT 3ajenno ca JamanoM u Benukom BpuTaHH]OM YHHE TIOJOBUHY CBETCKOT TPXKHIITA OCUIYPakba.
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ckopo 4800 eypa, CnoBeHmja je panrupana Ha 28 MecTy a XpBarcka Ha 42 MecTy ca
ryctuHoM ocurypama 1 036 eypa u 294 eypa pecneKTI/IBHo.172 Tpeba HarmacuTH 1a BHCOKa
TYCTHHA OCUTypama M ToBehaHa CBECT CTAHOBHMIITBA O OCHTYpamy 3HAYM W Mambe
MOTEHIIHjaa 3a mopact npemuja y Oynyhxnoctu. Umajyhn y BUIy OBY YHESEHHILYy MOKEMO
3akpyuuT Aa CpOuja, Oyayhu na vMa HajHIKY TYCTHHY OCHUTYpama y PETHOHY, MMa
BEJIMKU MOTEHIMjall 32 pa3Boj JENaTHOCTU OCUTypama Y HapeqHoM mepuony. [la 6u cmo
OLEHWJIM MEPCIEKTUBE CPIICKOI ocurypaBajyher TpXHINTa HEONXOAHO je Ja Hajipe
caryIeaMo pasBoj TMKBIIHOCTH 1 MPOMUTAGHIHOCTH Y PETXOXHOM IEPHOMY.

OcwurypaBajyha npymrsa QyXHa Ccy Ja BoJe padyHa O yckial)eHocTH cpenctaBa u
o0aBe3a M0 POYHOCTH Ka0 M O YTP)KUBOCTH U KBAJIUTETY CBOjUX CPEICTaBa Kako Ou Omim y
CTalby Jla OATOBOpE Ha 3aXTEBE CBOJHX OCHrypaHuWKa. Kperame JIMKBHIHOCTH CEKTOpa
OCUT'ypama HCKa3aHO CTaB/balkbeM y OJHOC OOpTHE HMMOBHMHE yMameHE 3a 3alluxe ca
KpPaTKOPOYHMM oO0OaBe3ama IpHKa3aHo je Ha cienehem rpadukoHy. Y mOCMaTpaHOM
HepHoly KOMIAHHje HEKMBOTHOT OCHIypama Oelie)ke KOHCTaHTaH pacT IOKasaTesba
JUKBUIHOCTH, JOK je KOJ >KMBOTHHX OCHUTypaBajyhux mpymiraBa MpHUCyTaH Maja OBOT
nokaszarespa jeauHo y 2008. roguam.' [Mpensuha ce pact oBux mokazarespa 3a 2010.
TOAMHY U TO 32 HEeKMBOTHA OCHTypama Tpebao 0u moctuhu BpenHoct ox Hajmame 110 %,
JIOK Ce KOJI )KUBOTHHX OCHTrypama npeasuha speanoct Beha ox 300%.

I'pagpuxon 6p. 12: Jluxeuonocm cexmopa ocuzyparsa y nepuody 2005.-2009. 200.

JINKBUAHOCT CeKTOpa ocurypamwa
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2005 2006 2007 2008 2009
HeunBOTHa ocurypama 86.29 95.98 96.87 103.18 105.26
*uBOTHa ocuryparba 206.79 211.98 276.46 197.45 216.81

UzBop: Tlomaum o cektopy ocurypawa oOjaBibenu y Mzpemrajy HBC ,,Cexrop ocurypama y CpOuju* 3a
2005., 2006., 2007., 2008. u 2009. ronuHy, www.nbs.rs/nadzorosiguranja/izvestaj

Puroposzna JHMKBHIHOCT CEKTOpa OCHIypamba MEpeHa OIHOCOM OpiKe YTPIKUBE
aktuBe (akuuje u apyre XOB kojuma ce Tpryje Ha oprannzoBanom Tpxumry, XOB koje je

172 Sigma No 2/2010, ,,Word Insurance in 2009., Pramiums dipped, but industry capital improved Statistical
Appedix*“, december 2010., izvor www.swissre.com pregled mart 2011.

"> OBu acmeKTH HECY aHATM3MPAHH y TIPETXOIHOM HACTOBY. IlocMaTpame mokazaTesba KOji FOBOPE Kako ce
KpeTaja JIMKBHIHOCT U MPOPUTAOUIHOCT AENATHOCTH OCHIYpama 3HAYajHO j€ 3a IPOLEHY CTama CEKTopa Y
OyayhHOCTH Ia ce oBa mpobiieMaTHKa pa3MaTpa y OKBHPY OBOT HACJIOBa.

"V mperxomHHM TomMHAMA Kao M y HAPEAHO] TOLMHH y oxHocy Ha 2008. H Y OBHM OCHrypaBajyhmm
JpYIITBEMA O€NeXH ce pacT OBOr IokaszaTesba. OBakaB TpeH[ 3abenexeH y 2008. rogmHu mocienmua je
yrunaja CEK koja je koi KOMIIaHHMja >KMBOTHOT OCHIypama 003MpOM Ha BHXOBY Behy moBeszaHocT ca
(hMHAHCHjCKUM TPXKHUINTEM MMalla 3Ha4YajHHUje EjCTO.

283



u3ana qpkaBa, IEHTpaitHa OaHKa U MelyHapoaHe (pUHAHCHjCKE HHCTUTYIH]je, TOTOBHHA U
TOTOBUHCKM CKBUBAJICHTH) W KPAaTKOPOYHMX o00aBe3a TpejacTaB/beHa je Ha cieaehem
rpadukony.' > OBaKO MepeHa THKBIUIHOCT KO KOMITAHH]a HEXXHBOTHOT OCHIyparba HajIpe
nokasyje nmodospmame y 2007. ToqMHN Y OJHOCY Ha TOIMHY KOja MPETXO/H, 3aTUM J0JIa3H
JI0 3HAuyajHOI Maja JIMKBUIHOCTU Ja OM ce 3aTUM OBaj MoKa3aTesb Y MOCHIEHh0j TOJUHU
nosehao. OcurypaBajyha IpyluiTBa 3a >KMBOTHO OCUTypame HMMajy 3aBHUIaH IOKa3aTelb
pPUrOpO3HE JUKBUIHOCTH KOjU Y IOCMAaTpaHOM NEpUOJy MMa YriIaBHOM pacTyhe KpeTame U
y TOCTENH’0] TOIWHH JOCTHKE CKOpO TpHUCTa mpoleHara. OBakBO KpeTame yKasyje Ha
JIOBOJHHOCT JIMKBHJHHUX CPEJICTaBa 3a M3MHPEHE KPaTKOpouyHHX oOaBe3a. Bucok m3HOC
YTp)KHBE aKTHBE KOJ OCHTypaBajyhmx npymTaBa 3a >KHBOTHO OCHUTYpPAam€ YCIIOBJBEH je€
00aBe30M ITacupama TeXHHIKUX pesepBu y XOB m3nmate on cTpaHe IpikaBe W IEHTpPATHE
OaHke.

I'paguxon 6p. 13: Pueoposna aukeuonocm cekmopa ocucyparsa y nepuooy 2005.-2009.
200.

Puropo3sHa NMKBUAHOCT OCUTypaHa
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2005 2006 2007 2008 2009
HeknBoTHa ocurypara 62.44 66.59 43.76 44.56
*KusoTHa ocurypatra 206.91 264.18 263.61 289.26

UzBop: Tlomauu o cektopy ocurypawa oOjaBibenu y Mzpemrajy HBC ,,Cexrop ocurypama y CpOuju* 3a
2005., 2006., 2007., 2008. u 2009. romuny, www.nbs.rs/nadzorosiguranja/izvestaj

Ha ocHoBy kperama mokaszaresjba JUKBUAHOCTU y TPETXOJHOM HETOTOIUIIHEM
MepUOJy MOKE C€ M3BECTH 3aKJbYYaK JIa jé CEKTOpP OCUTyparma YCHEIIHO O/I0JIC0 YTHLAjy
CEK wumje nejcro je najsehe y 2008. rogunu. Y 2009. TMKBHIHOCT CEKTOpA j€ Y MOPACTY
no oba moka3aTesba My o0e Bpcre ocurypama. OBaj TpeHA KpeTama JUKBUAHOCTU
HacTaBJbeH je u'y 2010. roguan’ ¢ ma ce cimuna KpeTama MOTy OYEKHWBATH U Y HAPETHOM
nepuony. Ca moOoJbIIakeM Pa3HOBPCHOCTH (DMHAHCH]CKUX WHCTPYMEHAaTa KOjUMa Ce
Tpryje Ha HanieM ()MHAHCH)jCKOM TPXKUILITY MOXE ce OUeKMBATH Behe Iiacupame cpe/icTaBa

ocurypaBajyhux npymrBa y yrpkuBe XOB mTo he noBectn mo m3paxkaBama OoJber

175 Topanu 3a 2005. HUCY JOCTYITHH.

76 TIpema nomammma koje je HBC o6jaBmma 3a Tpehn xBapram 2010. JIHMKBHIHOCT HEKHBOTHHX
ocurypaajyhux apymrasa nuznocu 108.4% mmro npeacrasiba nopact y oqHocy Ha 2009. ronuny 3a 3%, 10K je
KOJ KMBOTHHX OCHUTypaBajyhmx opraHusamuja oBaj IokKa3aTesb mopactao 3a 52%, ca 216.81% y 2009. Ha
268.84% y npenzanmeM kBaptainy 2010. rogune.
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CTeNeHa JMKBUIHOCTU ocurypaBajyhux apymraBa. OCHM JHKBHIHOCTH Kao ITOKa3aTesba
CTIIOCOOHOCTH JPYIITBA Jla U3MHPY]y CBOje o0aBe3e y JETaTHOCTH OCUTypama HCKasyje ce
MEpPOJaBHU TEXHWYKH Pe3yNTaT Kao OAHOC MEPOJABHUX MITETAa Y CAMONPHUAPKAJy H
MEpOJaBHE TEXHHWYKEe IMpeMHuje y caMmompuapkajy. OBaj mmokazaTesb je HHIUKATOP
YCIOCTaBJbatha a/IeKBAaTHE IIEHE YCIYIe OCUTypama U JOBOJBHOCTH NPEMHjE 32 H3MHPEHE
o0aBe3a 1O OCHOBY yroBOpa O OCUTypamy Kao M HCIIPABHOCTH CIPOBEACHE MOJIHUTHKE
yIpaBJjbamkba PU3UKOM KpPO3 YroBapame pPEOCHIypama M CaoCHrypama. Y IOCMaTpaHOM
TIePUOJly MEPOJAaBHH TEXHHUYKH PE3yITAaT CEKTOpa OCUTyparma W3HOCHO je Kao HITO je JaTo
Ha ciienehieM rpadukony.

I'paguxon 6p. 14: Mepooagnu mexHuuku pe3yimam y ceKmopy ocucypareda y nepuooy
2005.-2009. 200.

MepoAaBHU TEXHUUYKMN pe3ynTarT
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64.99 77.02 77.62 84.18 78.11 76.65

UzBop: Tlomauu o cektopy ocurypawa oOjaBibenu y Mzpemrajy HBC ,,Cexkrop ocurypama y CpOuju“ 3a
2005., 2006., 2007., 2008. u 2009. ronuny, www.nbs.rs/nadzorosiguranja/izvestaj

Ha 06a3u kpetama MEpoJaBHOT TEXHHYKOT pe3ysiTaTa MOXKEMO 3aKJbYYHTH Ja O]
2008. roguHe MOCTOjU 00JbE YNPaBJbakhe PU3UKOM y OCHI'Ypamy OO3MpOM Ja je TPUCYTHA
TEHJICHIIM]a TajJja TEXHUYKOT Pe3ylTaTa y CeKTOpY OcUrypama. To MpakTHYHO 3HAYM J1a Ha
JeAMHUIy TpeMHje Y CaMONpHIpKajy APYIITBAa 3a ocurypama ocTtBapyjy 0.76 jenuHuna
HITeTe Ma ce Ja 3aKJbYYUTH Ja Kpo3 HaruaheHy mpemujy ApymTsa (GopMHpajy BUILE HETO
J0BOJbHE (DOHIOBE KOjU CTOje Ha pacmoiaramy 3a ucmiary mrera. 3a 2010. nmpensubha ce
JIaJbU ]l OBOT TIOKa3aTesba U HeroBa BpeJHOCT Ou Tpebasia Outo oko 0.73.

OcHM JMKBUIHOCTH M CIIOCOOHOCTH CEPBUCHpAaha HACTAIMX HITETA BAKHO j€ Ja
ocuryparajyha npymrea kKao 3Ha4ajaH CErMEHT (DMHAHCHjCKOT CHUCTEMa 3eMJbE IMOCIY]y U
npoduradbunHo. Carnegahemo npopurtabmiHocT oBe nenatHocTH myTeM ROA mokazatespa
Kao OIHOCA HETO pe3yiTara U yKynHe akTuse. OcTBapeH! IPUHOC Ha aHTA)KOBaHA CPEJCTBA
y TIOCJIOBHMA OCHUTYPama HEKMBOTHUX PHU3HKA Y MOCIENH0] roauHu u3HocHu 0.74 u Genexu
maj y oHOCYy Ha IpeTxoaHy roauny. Ocurypasajyhe opranusaimje 3a )KUBOTHO OCUTypambe
y TOCIIE/IF0j TOIMHHE OCTBApHJIE CY MPBU ITyT MO3UTHBAH aJld CKPOMaH IPUHOC Y U3HOCY OJ1
0.28%. IlpuHOC YKYITHO OCTBApEH 3a CEKTOP OCUTypama y MOCISAH0] TOJAUHUA MAmbHU j& 01
npeTxoaHe roauHe u u3Hocu 0.64% mTo je mocnenuna mnajxa HeTo pe3yiraTa OCTBAPEHOT y
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2009. y omHocy Ha roauHy koja mperxoiu. Y 2010. roguHM odekyje ce na he cexrop
OCUTYpH-a OCTBApUTH 3Ha4YajaH pacT npoduradmiHocTH. Ha 0OCHOBY KBapTallHUX M3BEIITaja
cekTopa ocurypma 3a 2010. odekyje ce ma he Ha kpajy 2010. rogune mpodpuTabuiHOCT
cektopa ocurypama MmepeHa ROA pamumom wusHocutu 1.44% ykymHO. 3a HEXHMBOTHA
ocurypamba ROA parnmo 6u Tpebao Outu Behu oJ1 jeIMHCTBEHOT MOKa3aresba U OYeKyje ce

merosa BpeaHocT Beha ox 1.60% moKk ce 3a HEXKMBOTHA OCUTypama OYEKyje BPEAHOCT
6mu3y 0.9%.

I'paguxon 6p. 15: [Ipunoc Ha aneadxcosana cpedcmsea y ceKkmopy ocueyparba y nepuooy
2005.-2009. 200.

NMpod mtabunHoOCT cekTopa ocurypatra
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——P OA HEXWBOTHO OCUTYPAHE 0.95 4.26 2.54 3.00 0.74
POA XUBOTHO OCUTYPAHE -7.88 -2.96 -0.44 0.28
POA YKYMNHO OCUTYPAKE 2.40 1.50 2.30 0.64

WzBop: lopauu o cekropy ocurypama objaBibenn y M3semrrajy HBC ,,Cektop ocurypama y Cpouju‘ 3a
2005., 2006., 2007., 2008. u 2009. ronuHy, www.nbs.rs/nadzorosiguranja/izvestaj

VYnopeaunhemo npoduTabUIHOCT CEKTOpPa OCUTYpama ca OCTBAPEHUM pe3yITaTuMa
OCTAIMX CcerMeHaTta (QHUHaHCHjcKOT cuctema. Y craenehoj TabGemm mara cy ydemha
MOjeTMHAX CEKTOpa y (UHAHCHJCKOM CHCTEMY Yy TIOCIEAHmE TPH TOIUHE M HHHXOBA
npoduradunHoct Meperna ROA panmom.

Tabena op. 140: Yuewhe nojeounux ceecmenama y yKynHoM QuHaHcujckom cekmopy y %

Banke JIuzuHr Ocurypame pIg L]
2007 | 2008 | 2009 | 2007 | 2008 | 2009 | 2007 | 2008 | 2009 | 2007 | 2008 | 2009
bunancHa cyma 90.2] 89.3] 91.1 55| 62| 47| 4.1 43| 39| 02| 02| 03
Kanuran 91.5 93] 92.1 1.6/ 14| 19| 69| 5.6 6
Bp. 3anocnennx 745 72.2| 72.5 1.2 1.2 1.1| 23.9| 26.2| 259| 05| 05 0.4
ROA 1.7] 2.1 1.0 1.8] 04| 18] 1.5] 23] 0.64 - - -
UzBop: HBC ,,CekTop ocurypama y  Cpbuju  —  H3BeIITaj 3a  2009. TOJUHY,

www.nbs.rs/nadzorosiguranja/izvestaj 3a OMIaHCHY CyMy, KaltuTall U Opoj 3amocieHnx oK Kaikyianuja ROA
je camoctanHa Ha 0a3u oOenojgameHWX (UHAHCHjCKMX H3BeINTaja OaHaka, JM3WHT KOMIIAHHWjA H
ocurypasajyhux apymrasa

W3 nperxomnHe Tabeae MOXKEMO YOUHTH Jia je CeKTop ocurypama y 2009. rogunun
Ha TpeheM MecTy no yuemhy y yKynmHOj OUIaHCHO] cyMU (DMHAHCH]CKOT CHCTEMa Kao W 1O
npodpuradumHocT. U3y3umajyhn JTU3WHT KOMITaHUje Koje cy 3a0eNexuie pacT pruHoca Ha
aHTa)XOBaHA CPEJICTBA youaBaMo Jia je OaHKapCKu cucTeM Takole Oelexno maj mpuHoca ¢
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THM IITO je TO CMambCHhe U3PAKEHU]E Y CEKTOPY Ocurypama. CMamemhe IpeMuje OCUTypama
Tj. yIUlaTa OCUTypama jeJHa je OJ MPUMapHUX pPeakija KOPHCHUKA YCIyra OCHTYpama y
NepruoMa Kpr3e MoceOHO Yy CETMEHTY HEeKMBOTHOT ocurypama. OcurypaBajyha apymrsa
HHCY 3HaTHHje nHBecTHpana y XOB y mpeTKpu3HOM MEepHoay Tako Ja je TyOHTaK HHXOBE
BPEJHOCTH Kao jeJaH O]l Haju3pakeHUjUX edekara Kpu3e 3a00uIla0 CEKTOp OCUTypama.
3axBasbyjyhu TaKBOM MOCJIOBamy KOj€ ce Mpe MOXKE MPUMHUCATH HEPa3BUj€HOCTH TPXKHIITA
karnutana y CpOuju, ocurypaBajyhe kyhe HUCY NpeTpriesie BeUKE HETaTUBHE YTHUIAje Y
TIOCJIOBAby M3Y3€B IITO j€ CMAamkeH OOMM MOCIOBHE aKTUBHOCTH. YTIPKOC YMEH-CHUIM 1A je
CTale CEKTOpa OCHIYpama H3Yy3e€THO CTAOMIHO KAao OCHOBHHM PHU3HMK KOJH TPATH OBY
nenaTHocT y OyayhHOCTH je croma Hepa3BHjEHOCTH OBOT CEKTOpa y CMUCIY HEroBOT
yuemha y ¢unancujckom cucremy y Cpouju. Ocurypasajyhe opranmsanuje Tpeda ga Oymy
jenaH oJ] rITaBHUX W3BOpa (PMHAHCUPAha TPHKUIITA KAIIMTANIA U Y TOM TOTJIey PUCYTHU CY
Hanopu HBC na y 6yayhHocTu oBaj cekTop y4MHHU aTpaKTUBHUJUM 3a yjaramwe. Mepe koje
je HBC Toxom 2009. ronune crnpoBoJuia yCMEpEHe Cy Kako Ha odyBame (hUHAHCHjCKE
CTaOMITHOCTH TAaKO M Ha TMOJCTHUIIAE aJbET pa3Boja OBE AETATHOCTH. J[OHET je M3MemeH
3aKoH 0 OCHrypamy MO KOME je ocurypaBajyhuM IpyImITBUMa OCTaBJbEH POK Ja A0 Kpaja
2011. roguHe wu3BpLIE pasrpaHUYEHE€ IOCIOBA JKHUBOTHOI U HEXHWBOTHOI OCUTYpama.
Kpajem romune JnoHET je HOBM 3aKOH O 00aBE3HOM OCHUTypamy y caoOpahajy kojuMm ce
ypehyjy BpcTe o00aBe3HOr ocurypama y caoOpahajy, ocuuBa ce [apantHu ¢oua u
MoBepaBajy ce jaBHa oBiamhema YaApykewmy ocurypaBaua CpoOuje. 3akoH y MOceOHUM
OJIeJbIIMA pETYJIHIIE MOjeANHA TUTamkba U3 00JIACTH OCUT'Yparba 0l ayTOOATOBOPHOCTH UHja
je TpuMeHa ycloBJbeHa WiaHCTBoM Yy EBpormckoj ynuju. IlpumeHoMm ojapenaba HOBOT
3akoHa 0 00aBe3HOM OcHTypamy y caoOpahajy, ka0 M MOJ3aKOHCKE PEeryiaTUBe Koja ce
OJHOCH Ha NPHMEHY OOHyC-MallyC CHCTeMa, MOXE Ce OYEKHBATH Jajbe yHampeheme oBor
3HAYajHOT CETMEHTA CPIICKOT TPXKHUILITA OCUTYParba.

Ha crame u nasmsm pa3Boj cekropa ocurypama y CpOuju y OynyhHOCTH BeIMKH
yrunaj uMahe octBapeme mpojeka CBeTcke OaHKE O YCTaHOBJbABAKY OCHUTYpama O
npupoaHux Hemorona. IIpojekar CBercke OaHke mpeaBubha &a ce, Ha NPUHIUIY jaBHO-
NPUBATHOT BJIACHHUIITBA, (JOpMHpa PETHOHATIHU pecypc KOju OH, Kpo3 YCIyre peocurypama,
CTBOpHO MOTYhHOCT 3a pa3Boj OCHTypama OJ MPUPOIHUX HEeToroaa Mel)y ocurypaBaunuma y
peruny jyroucrouHe EBpome. Ykomuko O ce mpojekaT peaan3oBao, INpHUBpEAa |
cranoBHUIITBO Cpbuje Ou ce, mocpencTBoM nomahmx ocurypaBajyhux npymraBa, MOriu
TI0J] TIOBOJBHUM YCJIOBUMA OCUTYPATH O]l CBE MPUCYTHHjET pU3UKA OJ] IPUPOTHUX HETOro1a
mro Ou OWIO O M3y3eTHE Ba)XKHOCTHM 3a IOjeAMHE JAPYIUTBEHE CEerMeHTe (Ipe cBera
HOJBONPUBPENY) KOjU Y TNOCIEIHUM TOAMHAMA CBE YYeCTallhje TpIe IOCIeIule cyla u
nomiaBa. /logaTHo, pa3Boj OBE BPCTE yCIIyra 3HaTHO OM CMambHO TPOLIKOBE OylleTa IpxKaBe
Ha CaHalMjU IOCJIEIUNa MPUPOAHUX Hemorona. IloceOGHO BaXHO MOApYdYje JEIATHOCTU
OCUTypama Koje Hpyxka MOTyhHOCTH 3a JJaJbH pacT jecTe >KUBOTHO ocurypame. CrpaHe
ocuryparajyhe KommaHHWje Koje Ce€ Ha IOJAPYYjy EBPOICKHX 3eMasba IPHUOJIMKaABajy
TP>KUITHOM MaKCUMYMY Y TIpYKamby OBHX BPCTa yCIiyra Ha OCHOBY uukbheHHUIle 1a y CpOuju
MpeMHja >KMBOTHOI OCHTypama II0 CTAaHOBHUKY HW3HOCHM 11 eypa 0asupajy cBoje
ONTUMHCTHYKE IJJAHOBE W TMPOjeKIHje 3a arpecHMBaH HACTYH HAa CPICKOM TPXKHIITY
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ouemyjyhn ra kao Beoma mepcrektuBHHM. Ha kpajy 2009. rogune y Cpbuju je O6mio
akTUBHO 272 777 yroBopa O >XMBOTHOM OCHTYypamy KOjUM je ocurypaHo 371.255 nwuma.
CraBjbeHO y OHHOC ca OpojeM CTaHOBHHMKA JOJIA3UMO 1O TMojaTka ma ceera 5%
CTaHOBWIITBA HMMa >XHMBOTHO OCHTYypame IITO YKa3dyje Ja OBaj MpPOCTOp MpeicTaBba
3HayajaH TPXKMIIHM Tell yClIyra OCUIypama CTBapajyhu Tako NMpOoCTOp 3a Jajbu pacT OBOT
ocurypama. IIpema ananusu Business Monitor' '’ nienTpa y HapemHOM MepHoIy HHIMKATOP
ryctuHe ocurypama y CpOuju O6u Tpebao ja HacTaBW ca TPEHJOM pacTta, Impu udemy he
npeMHuja HEeKMWBOTHOT OCHUTYypama MO TJIaBH CTAaHOBHHKA OWTH MHOTOCTpyko Beha y
nopehemy ca )KuBOTHUM ocurypameM. [lopen Tora, mporuo3e OBOT HCTPAKUBAYKOT IIEHTPA
npescTaBibeHe y cuenehoj tabenn mokasyjy na he rycthHa ocurypama KOA HEKHBOTHHX
ocUTypama WMaTH JAWHAMHYHH]H PACT OJ KHBOTHHUX OCUTYpama, IITO Ha OYT'H POK HHjE

00po.
Tabena op. 141: Ilpojexyuja eycmune u nenempayuje ocueyparoa y Cpouju
['ycTuHa ocurypama y eBpuMa/ro 2010. 2011. 2012. 2013. 2014.
HexMBOTHO ocurypame 76,03 89,59 107,18 124,10 142,40
JKMBOTHO OCHIYPaHse 10,55 10,72 11,18 11,20 11,08
Ilenerpanuja ocurypama (% )/rox 2010. 2011. 2012. 2013. 2014.
HeXMBOTHO OCHUTYpambe 1,72 1,75 1,78 1,90 2,03
’KuBoTHO ocurypame 0,24 0,21 0,19 0,17 0,16

U3zBop: Business Monitor; Serbia Insurance Report - Includes 5-year for cast to 2014, mpernen nmenembap
2009, p. 20.

IlIto ce menerpamuje ocurypamwa Ttuue, y 2010. m 2011. roguam npemuje
ocurypama O Tocje Hu3a roauHa Tpebano na Oyay Ha kopak jo 2% Opyro momaher
npousBoga (BDP). Uumennna na ce WHAMKATOp TMEHETpAIMje OCHTYpama y MOCMAaTPaHOM
nepuony Hehe cmamuBaru oxpaOpyjyha je m ynuBa nHamy na he ce nomahe Tpxkwmire
OCUTypama y HapeIHOM IepHoay MPHOIIKHTH 3eMibaMa EBporicke YHuje.

Ipema amammsu Business Monitor International'”® y mapexmsmx mer roamma cse
3eMJbe y peruony Oeiexuhe pacTtyhu TpeHa mpemuja oOcurypama MOpu udeMy he
HajauHaMUYHUjU pacT Tpxkumrta y 2014. rogunau y omnocy Ha 2010. mumatu PymyHuja
(159,22%), Xpsatcka (105,16%) u Cpouja (74,72%) nox he CrnoBeHHja OENEKUTH 3HATHO
HIDKE cTore pacta mpemuja ocurypama (30,6%). YV ycioBumMa CBETCKE €KOHOMCKE KpH3e
HajBehe moTpece Ha TPXKHINTY OCUTYpHa mMana je PymMyHHja ca cMameHUM TpeMHjama
ocurypama 3a pekopaHux 15%.

177 www.businessmonitor.com/insurance_report/serbia nperien janyap 2010. roxuse.
178 hitp://www.businessmonitor.com. mperiex jaryap 2010.
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Tabena op. 142: Ilpemuja ocueyparwa y Cpouju u 3emmama y pecuony y 2010. 2oounu ca

npojexyujama 3a Hapeoru nepuoo (y Mui. espa)

T'opqnna 2010. 2011. 2012. 2013. 2014.
IIpemuja ocurypama 641 732 864 988 1.120
% npomeHa (rogrHa Ha TOIHMHY) 10% 14% 18% 14% 13%
XpBatcka
IMpemuja ocurypama 1.472 1.721 2.052 2.495 3.020
% npomeHa (rofMHa Ha TOMHY) 18% 18% 19% 22% 21%
Pymynuja
[Ipemuja ocurypama 2.308 2.946 3.971 4.66 5.983
% mnpomeHa (rofrHa Ha TOHMHY) 8% 28% 35% 17% 28%
CioBenuja
[Ipemuja ocurypama 2.281 2.368 2.587 2.731 2.981
% mnpomeHa (roAgrHa Ha TOIHMHY) 3% 4% 9% 6% 9%

N3Bop: Business Monitor, Serbia Insurance Report 2010, 2009, ctp. 20,; Business Monitor, Croatia Insurance
Report Q2 2010, 2009, str. 17,; Business Monitor, Rumenia Insurance Report Q2 2010, 2009, ctp. 17,;
Business Monitor, Slovenia Insurance Report Q2 2010, 2009, ctp. 17.

[TocraBipa ce mMuUTame y KOHTEKCTY CHPOBEICHHX pa3MaTpama y OBOM HACJIOBY
KakBa je yjora npodecuje peBusmje y AajbeM pa3Bojy JenaTtHoctu ocurypama? [lohemo nm
0]l OCHOBHE yCIyTre Kojy oBa mpodecHja npyxka — Bepudukanija GUHAHCHjKCHX U3BEINTaja
ocurypaBajyhux npymrasa ¥ Ha Taj HAYUH CMambemhe HHHOPMAIIMOHOT PU3UKA KOPHCHUKA
W3BEIITaja IpymTaBa, younhemMo na y okoimHocTuMa jaejcta CBeTCKe eKOHOMCKE Kpu3e U
majia BpeIHOCTH yllarama Koja Cy ApYyIITBa M3BPILIMJIA 3HaYaj MPE3EHTALHN]je UCTUHUTUX U
00jeKTUBHUX (PMHAHCHJCKUX H3BEIITaja KOjU TOBOpe O (PHHAHCHjCKOj CHUTYyallju H
3apaljuBaykoj MoOhW KOMIaHHWja IOCTaje MpHOpUTEeTaH. Bennku je Opoj EeKCTepHUX u
WHTEPHUX KOPHCHHKAa (DMHAHCHjCKUX H3BEITaja OCUTypaBajyhux opraHu3anuja Koju cy
3aMHTEPECOBAaHU Jla CBOje WHBECTHIIMOHE OJJIyKe 0a3upajy Ha MOy3JaHUM (DUHAHCHjCKUM
u3BelITajuMa JApymTBa. He3aBUCHM pEBU30pP HW3HOUICHEM MUILBEHA Y PEBU30PCKOM
W3BEIITajy MOTBphyje nim ocrnopasa KpenOWIUTET 00eT0JambeHIX U3BEIITaja cyrepumryhn
Ha Taj HAYMH MOTEHIMjaJHAM ¥ CaJallllbUX WHBECTHTOPHMA W OCHTYPaHHUIMMA
¢uHAHCHjCKY cUTYypHOCT U cTabmioct ocurypaBajyhe kommanuje. [la O6u ocurypasajyhe
KOMIIaHWje J00uIe MO3UTHBHO MHUIIJBEHE pPEeBH30pa O (PUHAHCHUJCKMM H3BEIITajUMa
Hactojahe cBoje mocioBame, 0OyXBaT TpaHCaKIMja, YIPaBJbalkbe PU3HKOM, BPCIHOBAMC
CBOjUX yllarama M 00aBe3a OPraHM30BaTH y CKJIANy ca NpaBWIMMa aKTyapcKe CTPYKe H
ommrenpuxpaheHUM pavyyHOBOACTBEHMM HadeluMa. 3axBasbyjyhu mocTojamy oOaBese
BpIIeHka peBH3Wje (QUHAHMJCKUX U3BENITaja obecxpabpyje ce eBeHTyaJ Ha HaMmepa
MEHaMeHTa ocurypaBajyhux apymrsa jaa Bpiie (UHAHCHjCKE OOMaHE WM TPE3CHTY]Y
nakHe (UHAHCHjCKE W3BeIITaje. 3Haya] oOaBjbamba PEBH3MjE y ICIATHOCTH OCUTyparmba
JIOZIATHO je HarJallleH y YMI-EHHIIM J1a Cy ocurypaBajyhe KomIaHuje ApylITBa Kamuraja
BehMHCKM ()MHAHCUpaHE CTPaHMM KalUTaJlOM a CTpaHe ocurypaBajyhe KOMIaHHje Cy Kao
Hen30eXkaH yCIOB yiarama KamuTaia aeduHucane o0aBibamkbe peBHU3Hje (DUHAHCH]CKUX
M3BEITaja KOMaHHWje Yy KOjy BpIIe Yyjarame. PerymaTMBOM ce 3axTeBa IIOCTOjambe
MO3UTHBHOT MHUIUBCHA PEBH30pa 32 KOMIAHHWje y 4YHje akKiHje YJIaxy ocurypaBajyha
JpyIITBA Ta CE€ peBH3Wja TI0jaBJbyje Kao JOJAaTHU (QUITEp CHUTYpAaHOCTH IUIaCMaHa
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ocurypaBajyhux apymrea momnpuHocehw Ha Taj HAYWH 3AIITUTH WHTEpECa OCHTYPaHHUKA.
Pa3Boj m ycaBpmiaBame TEXHHKA HCIUTHBAKA KOJEMAa CE CIIy’)KE€ PEBU30pU TIPH OICHU
UCTHHUTOCTH (MHAHCHjCKUX U3BemTaja crajahe y QyHKOMjU [Oajker pasBoja Kako
JIeaTHOCTH OCUTypara Tako U YKYIHOT (uHaHcHjcKor cuctema. Y 2009. roquan peBuzopu
Cy M3HENN MHIUbeHha 0 (PMHAHCH]CKUM HM3BEIITajuMa OCUrypaBajyhux JIpymiTaBa Kao MITO
je mato y tabenu Op. 137 Ha ctpanm 248 y mocneamoj riaBu Tpeher nena aucepTaimje.
CTpyKTypa MHILbEHa HE3aBUCHOI PEBH30PA Y CEKTOPY OCHUIYpama IMPeJCTaB/bEHO je Ha
ciengehem rtpadukony. Kao mTo wMoxkemo yountH Ha rpadukony ckopo 70%
ocurypaBajyhux apymrasa no0mia Cy MO3UTHBHO M HajIIOKEJbHUjE€ MUILJBEHE. PeBn3opn
HHCY W3HEJN HU JeTHO HEraTUBHO MUILBEIHE, HUTH Cy OJYCTAJId O] M3HOIICHA MUIIIBECHA
IITO yKa3yje Ha capalmby MEHAIMEHTa Ha NpYyKamy J0Ka3a pPEeBU30py W Ha MOIITOBAHE
padyHOBOJICTBEHUX MPOIIHCA.

I'paguxon 6p. 16: Obnuyu pesuzopckoe muuiberba koja cy y 2009. 2oounu dobura ocucypasajvha
opyumea y Cpouju

8% 0 No3nUTVBHO 8 NO3UTMBHO CA
CKPETAHEM
0
2% MNAXHE
O MULLTBEHSE CA

PE3EPBOM

69%

VY Cpbuju moctoju yKymHo 42 peBU30pCKe Kyhe179 Koje ce 0aBe MpyKambeM yclIyra
PEBH3Hj€ U OCTAINX PAdyHOBOJCTBEHHX YCIIyTa. ¥ CEKTOPY OCHTYpama y IPOIECy PeBHU3H]e
JpYyIITBa Cy aHTa)koBaja cBera 6 peBHU3OPCKUMX Kyha on KOjux y HajBeheM mHpoLeHTY
yuecTBYjy 3 on 4 Benmke cTpaHe peBm3opcke kyhe. OBa Tpojka y CEKTOpY OCHUTypamba
nokpuBa 73% JenatHoOCTH, OJTHOCHO 19 ox 26 ocurypaBajyha JapyiiTsa je ocao peBU3Hje
noBepwia mrMa. OBaKBO MOHAIIAke OcUTypaBajyhux apymitaBa morBplhyje unmeHuIly jaa
jé KpemuOWIMTeT peBUAMpaHMX (UHAHCHJCKMX M3BEIITaja y KOpelanmuju ca
KpeIMOWINTETOM M YIJICIOM KOjH YXKUBa peBH30pcKa Kyha koja o0aBsba peBu3Hjy. Yuemihe
peBH30pcKHX Kyha y mpyskamy yciryra peBu3nje OCurypanajyhum qpymrBuMa MpuKas3aHo je
Ha ciieniehieM rpadukony.

I'papuxon 6p. 17: Vuewhe pesuzopckux Kyha y peeuzopckom mpiuCumnty CeKmopa ocuzyparsa y
2009. y Cpbuju

8% 4% o KPMG
12% 42% B PRICEWA TERHOUSECOOPERS
O VINGIC
O DELOITTE
15% B MOORE STEPHENS
19% @ PRIVREDNI SAVETNIK-REV ZIJA

17 www.kor.rs/registri/registar_preduzeca za_reviziju mpernex jyu 2010. roause.
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OcCHOBHH 33/J1aTak MEHAIMEHTa OcurypaBajyhux npymraBa kKako Om 00e30emmmn
ycrmoBe 3a cTaOWwiaH M KOHTHHYHpPAH pa3Boj OBOT Jefla (UHAHCHJCKOT CHCTEMa Y
OynyhHOCTH jecTe jauame TOBEpema OCUTYPaHUKA Y MHCTUTYIN]Y OCUTypama Kpo3 jadame
no0pe mpakce IMocioBamba M HMIUIEMEHTalnWjy ¢ep oxHoca MpeMa KIMjeHTUMa Kao U
cipoBohere  AaKTUBHOCTM Ha E€AyKalWju TOTEHIMjaHUX OCUTypaHuKa. Pa3Boj
KOPIIOPAaTHBHOI YIpaBJbalba y OCHI'ypaBajyhuM KoMIaHWjaMa je CBaKako LEHTPAIHO
NHUTalkbe KOje 3aXTeBa aHra)kKMaH TON MeEHAlIMEHTa Kako Ou ocurypasajyha apymTa
YCIICIIHO TOCTOBANa M THME OCHTypasia ceOHM OApPKHB PacT W €r3UCTEHIH]Yy y HapeIHOM
nepuony. KopnoparueHo ymnpaBipame MOJpa3syMeBa YCIOCTAaBJbAE aJIEKBATHOT CHCTEMA
WHTEPHE KOHTpoJle, yHampeheme ympaBibama pH3UIKMMA, TOOOJBIIAE TEXHHKA
BpEIHOBama yllarama, jayamke TPAHCHAPEHTHOCTH MOCJIOBama ApymTBa M ci. OBakaB
o0NMK ymnpaBibaka OCUTYpaBajyhuM JpyIlITBOM 3axTeBa YCIOCTAaBJbaHE M YCIEHIHO
(yHKUIIOHUCAakE€ WHTEPHE pPEBHM3Mje W KOMHTETa 3a peBU3Wjy. PeBusmja kao mpodecuja
HACTOjM Ja YJOBOJbM 3aXT€BMMa KOPHCHHKA CBOjUX YCJIyra HMMIUIEMEHTHpajyhu HOBe
METO/Ie PEBHU30PCKHUX MPOBEPA ca IUJbeM MM000JbIIamka KBAINTETa PEBU30PCKOT TIpolieca 1a
caMMM THUM ¥ HHBOA KpeauOminurera Koju o0e30elyje (MHAHCHjCKUM H3BEIITajUMA.
Vuampeheme mporeca peBusuje W mnpuiaarohaBame NMPOMEHEHHM 3aXTEBUMa KOPHCHUKA
peBU3MjCKUX yciyra Tpeba na Oyae KOHTHHyHMpaHa aKTHBHOCT KOja ceé HEMHHOBHO MOpa
CIPOBOJIUTH U Y ICPCCKTHBH.

291



3AK/bYYAK

ExctepHa peBH3Mja je Ha3aBUCHO HCIUTHBakbE U JIaBakbe MHUIUBEHA O
UCTHHUTOCTH W O00jeKTUBHOCTH (mHaHCHjcKuX wu3BemrTaja. OcurypaBajyha apymTsa
003UpOM Jla Cy OCHOBaHa YIJIABHOM Kao BENMKAa IpaBHA JIMIA M E€MHUTY]y XapTHje Ol
BPEIHOCTH Y 00aBe3M Cy Ja MOJBPTHY CBOje (prMHAHCHjCKE W3BEIITAje HE3ABHCHO] PEBU3M]H.
VY ckiamy ca MocTaBJbEHHM OKBHPOM HCTPaKMBamba M3BPLICHA j€ aHAINW3a M pa3MaTpame
yTullaja KOjU eKCTepHa peBHM3Mja MMa Ha mnoBehame KpeaulOwinteTa (UHAHCH)CKUX
U3BeIlTaja OCUIypaBajyhux IpylITaBa U CMameHmhe HHPOPMALMOHOI pU3MKAa KOjUMa CY
KOPHCHHILIM THX W3BEINTaja M3JI0KEHW. [IpakTMuHa mnpHMeHa MeToJa M IOCTyIaKa
WCTIMTUBABamka y MPOIeCy peBu3rje GUHAHCH]jCKUX M3BEIITaja KOHKPETHOT OcurypaBajyher
JpyIITBa, aHalU3a CTamba W CTPYKType [ENaTHOCTH OCUTypama Kao M TEOpHjCcKa
UCTpaXMBamba pEJIeBAaHTHUX IMOJpydYja peBu3uje y paomahoj u cTpaHO] muTepaTypu
oMmoryhuna cy QopMmynucame KOH3UCTEHTHX 3akJbydaka KojuMa ce TOTBphyjy moias3He
XHUIOTE3e:

» OcwurypaBajyha apymrTBa Kao opraHum3andje Koje ce OaBe MNpey3uMameM pPH3HKa
KOjUMa Cy M3JIOK€Ha MpaBHAa M (U3MUKa JIMIA OCTBapyjy OCHOBHE (YHKLUjE Y IPYLITBY:
qyBamke€ MMOBHMHE, (GHUHAHCHjCKY U couujanHy ¢yHkuujy. CaJalmbocT KapakTepulle
M3paKeHa HEW3BECHOCT, TYpOyJIEHTHOCT M JAMHAMHUYHOCT IMpOMeHa uduMme ce mnosehasa
BepoBaTHOha HacTaHKa HempeaBUl)eHNX pU3MYHKX Joralaja. Y KOHTEKCTY OBHX OKOJIHOCTH
3HaYaj TOCTOjaba M (YHKIMOHHCAma CTAa0MIHHX OCHTrypaBajyhmx napymraBa Koja Cy y
MoryhHOCTH na mpyske cHrypHOCT mpenysehnma u nojeaunnmma u omoryhe obemreheme
Kaja ce pu3M4HU jgorahaju ocTBape M3Y3eTHO je 3HAdajHa 3a JAPYIITBEHY 3ajeHUILY Y
LEJTUHY.

» VIMOBMHCKM pHU3UIM M PU3UIM O OJTOBOPHOCTH TPEIMET Cy OCUTypama Yy
ocurypaBajyhuM KoMIanujama 3a HeXXKHMBOTHO ocurypame. OCHOBHE BPCTE JTHYHHX PU3UKA
MIOITYT MpepaHe CMPTH, HEAOBOJHHOCTH MPUXO/A 110 NEH3HOHKCAY, paJHe HECTIOCOOHOCTH
WM HE3alOCICHOCTH OCHIypaBajy KOMIAHHj€ 3a JKMBOTHO OCHTYpame. YTO3HaBame ca
OCUTYPaHUM PU3HIMMA M BPCTaMa ycCIyra OCHIypama Koje JPYIITBO BPIIM 3HA4YajHO je 3a
peBH3opa Kako OM Ha OCHOBY carjie[laBama pH3MKa KOjH Cy Ipey3eTn y mnoptdessb
OCHUTyparma OLICHHO JIa JIM, Y CKJIaJy ca ONpeaesbeHUM BPCTaMa OCUTypama, OcUrypasajyhe
JPYIITBO BPIIM pa3rpaHUue-€ U 00yXBaT TpaHCaKIkja Tako Ja ce 00e30ehyje ucTuHuTO 1
00jeKTHBHO (PMHAHCH]jCKO U3BEIITaBamkh-¢ HA HUBOY JIPYIITBA M MOjeMHAYHUM CETMEHTHMA
W3BEIITABAMbA.

»  Ocurypasajyha npymrsa ce 6aBe OCUTypameM JIPYyTuX O]l pU3UKa i Cy IPU TOME H
cama W3JI0)KECHa PH3HMIMMA: TIOJIMTUYKUM, KPEIUTHUM, KAMaTHUM, JIEBU3HUM, BaJTyTHUM U
cJI. 3aIITUTY OJ OBHX pU3MKa OCUTypaBajyha qpymTBa OCTBapyjy MMILIEMEHTAINjOM HEKe
0]l METO/Ja YIpaBJhbamhba PHU3UKOM: W30eraBame pU3WKa, ajanTtaldja pU3UKy, TpaHchep
pusnka u Metoj nuBepsupukanuje. [Ipeysetu pusunu y noprdess ocurypama Mehy3zaBucHu
Cy IITO yTUYe Ha TToBehame YKYITHOT IMOCIOBHOT PU3UKa KOjeM Cy M3JIOXKeHa Ocurypasajyha
IpymTBa. MeTone ymnpaBihama pPU3WIMMa y OCHTypaBajyhuM opraHuzamujama 3ay3umajy
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3HAYajHy MaXmby pPEBHU30pa jep HUBO TPEY3eTHUX W 3aJpKAHUX PHU3UKA HMILTHIIHTHO
nojpasymeBa mnoreHnmjanHe Oymyhe o6aBese ocurypaBajyher nppymrsa. Ilperepana
W3JI0)KEHOCT PU3MKY M HEa/eKBAaTHO YIPABJbAE MCTUM MOTJIO OM CTBOPUTH MOTHUB KOI
MEHAIMEHTa 3a MpHKa3uBame (UHAHCH]CKE CTAOWIHOCTH W 3apaljuBauke COCOOHOCTH y
(vHAHCH]jCKUM HW3BemITajuMa 00JbUM HEro mTo 3aucta jecte. [Ipema Tome, ympaBibame
pu3MLIMMa y ocurypasajyhum KommaHujama Mopa ce MPUXBATUTH Kao HyXKHa M HEOIXOJHa
AaKTUBHOCT Koja 00e30elyje ycioBe 3a cTaOMIHO W AYrOpo4YHO TocioBame. [IpeTxomHo
W3I0KEHU 3aKJbydlld TOTBphyjy MTpBY M JOpyry XHIIOTE€3y OA KOje c€ TOIIIo Y
HCTPaKHUBAbY.

» VYcmen mocTojarba BPEMEHCKE M MPOCTOPHE AMCIIEP3Hje€ Y OCTBAPEHY OCHTYPAaHUX
cilydajeBa ocurypaBajyha JApymiTBa HAamjaTOM NpeMHje Kao IEeHEe YCIyre OCHTypama
¢dbopmupajy 3HauajHa cpefcTBa (OHIA OCHTypama Koja c€ y MOTHYHOCTH OAMax He
ynotpebe 3a WCIUIaTy OAMITETHUX 3axTeBa. 3axBasbyjyhu pacnonoxxuBuM (HoHIOBUMA
ocurypaBajyha apymrBa ce I0jaBbyjy Kao 3HAauajHM YYECHUIM Ha (UHAHCH]CKOM
TpxumTy. HoBuaHa cpencra ¢opmupaHa HallaToM IMpeMHja OCHTYpama ocurypasajyha
JpYyIITBA WHBECTHPA)y y (HUHAHCHjCKY HWMOBHHY Tj. XapTHje OJ BPEAHOCTH MOMYT
JpKaBHUX OOBE3HUIIA, OOBE3HHMIIA KOMIIAHW]ja, aKIWja WTH., YUjU EMHUTEHTH Cy IoOmim
TO3UTUBHO MHIUBEHE pPEBH30pa Yy peBHU3OpcKoM u3BemTajy. Jlakne, mnosehasajyhn
KpenuOunuteT (QUHAHCHjCKUX H3BEIITaja €MHUTEHATa XapTHja OJi BPEIHOCTH pEBU3Hja
JONPUHOCTH ONTUMAJTHO]j aJIOKAIMjU OTPAHMYCHOT KaluTajla Ha HUBOY JPYIITBA YUME j€
notBpheHa 4eTBpTa XuIoresa.

» HcnutuBame (UHAHCHjCKUX M3BEIITaja OCHUTypaBajyher npymTBa HajIpe 3armouuibe
pasmarpameM I0CTOjama, MOY3JAaHOCTH M KBAJHUTETa YCIIOCTABJHEHOI CHCTEMa HWHTEpHE
KOHTpoOJIe ocurypasajyher npymrsa. JledpuHncane Mepe HHTEpHE KOHTPOJIE HEOMXOIHO je
JOCJIEHO TPUMEHHTH KAao M CTAJTHO MPOBEpaBaTH y3 HCTOBPEMEHO Mpuiarohasame
NPOMEH-CHUM YCIIOBHMA TOCIIOBama ocurypasajyhe opranusanuje. Ha ocHOBY pa3moTpeHe
aJICKBaTHOCTH TUIAaHUPamba TMOCTyIaKa UCTIUTHBAKkA TTOCTOjamha U PYHKIIMOHUCAKHA CUCTEMA
MHTEpHE KOHTpOJIe ocurypasajyher apymTBa o]l CTpaHe peBH30pa 3aKJbyueHO je Ja
3axBasbyjyhu 10OpO IUTAHMPAHO] U CIPOBEICHO] aKTUBHOCTH yIO3HABaKka yCIIOCTAB/LEHUX
MOJMTHKA M TIpOIeypa MHUIMpama U 00pajae TpaHCAaKIMja y ocurypaBajyhem npymTBy
oMmoryhyje peBH30pY TPpaBHIHY NPOICHY YKYITHOT ITOCJIOBHOT pH3HMKa OCHUTypaBajyher
npymrea. dopMupameM 0BaKBOT 3aKJbydka MOTBphyje ce Tpeha xumoTesa.

» OueHa cucTeMa HHTEPHE KOHTPOJIE OCHrypaBajyher ApylITBa yila3HH je mapameTap 3a
onpehuBame HUBOA PEBU30PCKOT PH3HMKA Y KOHKPETHOM PEBH30PCKOM aHTaKMaHy. Pu3mk
Ja (pUHAHCHjCKH M3BEIITAjU callp)Ke HETauHE TBP/HE (MHXCPEHTH W KOHTPOJIHU PHU3HK) U
PU3MK J1a UX peBH30p Hehe OTKpUTH (IETEKIMOHH PH3MK) Cy OCHOBHE KOMIIOHEHTE
peBu3opckor pusnka. Edukacan cucteM MHTEpHE KOHTpoJe yiyhyje peBu3zopa Ha MpoIeHy
HIDKE BPEIHOCTH KOHTPOJIHOT pu3nka. Ha ocHOBY aHanm3e mel)y3aBUCHOCTH KOMIIOHEHTH
PEBH30PCKOT pU3MKa 3aKJbydyje CE J1a YKOJIHMKO IMOCTOjH BHCOK HHBO WHXEPEHTHOT H
KOHTPOJHOT pU3HMKa MOTYNHOCT I0jaBe MaTEepHjajHO 3HAYajHUX TPEIIKH Yy BE3W TBPABU
M3pakeHNX y (QMHAHCHjCKUM U3BEINTajUMa je BeNnKa. Pajau cMamema HUBOA JETeKIIMOHOT
pu3uKa peBuzop moehaBa OOMM CYIITHHCKMX HCIUTHBAakA Ca LUJBEM IPHKYIIbabha
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JIOBOJRHO JIOKa3a Ha OCHOBY Kojux he mckazatm MUNLbeHe koje Hehe Outn morpeniHo. M3
Harmpe] HaBEeICHOT M3BOIM C€ JIOTHYaH 3aKJbyYaK Ja MHXCPECHTHH M KOHTPOJHHU PH3HUK C
jemHe cTpaHe, W JETeKIMOHU PHU3UK C Jpyre CTpaHe, CTOje Y MHBEP3HOM OnHOCYy. Bucok
HHUBO IIpPBE TPyIE PU3HMKA YCIIOBJhaBa MOTPeOy NpUXBaTamba HIDKET HUBOA JIETEKIIMOHOT
pusuka (kpo3 OOMMHHja HCIUTHBaka W MPUKYIUbalke BuUIle Jo0Ka3a). IlperxonHa
pa3marpama HoTBplyjy NeTy XUMOTe3Yy.

» TexHuke NpHUKyIUbamba JI0Ka3a M TIOCTYNAaK TeCcTHUpama OMIAHCHHX IO3UIIHja
NPEJICTaBJbeH je Ha MPAKTUIHOM TpHMepy (WHAHCHjCKUX H3BEIITaja OCHTypaBajyher
npymrTBa ,, TakoBo ocurypame” a.g. u3 Kparyjesna. CnemmdudHOoCTH TOCIOBama
ocurypaBajyhux npymraBa ycCIOBJbaBajy caMy CTPYKTYpy W CaapKHHY OWJIaHCAa CTamba
JPYIITBa KOTa KapakTepuury cieaehe ommke:

1. Y cTpyKTypH HEKpETHHHA, ITOCTPOjCHha, ONIPEMe U OMOJIOIIKUX CPEICTaBa OCUM
cpelcTaBa HaMEHCHHUX  O0aBJbarby  JIEJIATHOCTH  3HAYajHO  y4YECTBY]jY
WHBECTHUIIMOHE HEKPETHUHE KOje IPYIITBO JPXKH Paad OCTBApUBAKA MPUXOJa
JIaBambEM Yy 3aKYIL.

2. HesnatHo yuemhe 3anmxa y cTpyKTypH OOpPTHHX cpejcTaBa Koje unHe oOpacuu
CTpOTe €BUCHIIMj€ Y OAHOCY Ha HIIp. MPOM3BOIHA M TPTOBUHCKA mpery3eha.

3. JdomuHaHTHO ydyemrhe KpaTKOPOYHHMX (PUHAHCH]CKHX IUIaCMaHA y CTPYKTYpH
o0OpTHE MMOBHHE O03MpOM Ja Cy ocurypaBajyhie opraHuzainuje oOaBe3HE /a
CBOje TEXHHYKE pe3epBe IPXKE y 3aKOHOM IMPOMHCAHUM BpcTama (TI0 CTPYKTYpH
Y KBaJIUTETY) yJlarama.

4. TlocenoBame 3HAaYajHUX TOTOBMHCKUX CpeAcTaBa Ha TeKyheM padyHy u
JIETO3UTHMAa INTO je Yy CKIaAy ca 3axTeBoM o0e30ehema mepMaHeHTHE
JUKBUIHOCTH JPYIITBA Kao YCIIOBA 3a HCIYHEHE MPEy3eTHX oOaBe3a mpema
OCUTYpaHHUIIHMA.

5. OcHOBHM KamuTal, pe3epBe M Jeo HepacmopeheHe MOOWTH YMHE TapaHTHY
pe3epBy JpyIITBAa YHja je BUCHHA W HAYMH IUIaCHpama y yllarama CTPOTro
JeTepMHUHUCAaHa 3aKOHOM O OCUTypamy.

6. Ha crpanu pesepBucama M 00aBe3a INpPUCYTHA Cy JyropoyHa pe3epBUCaba
dopmupana pagy HCIUIaTe OAINTETHUX 3aXTeBa KOju he ycleauTd y HEKOM
HapeaHOM 00pavyyHCKOM MEPUOTY.

7. ®pekBeHTHa ynoTpeba MacHBHUX BpeMeHCKHX pasrpanndema (IIBP) 3nauajno
omvKyje ocurypasajyha apymrsa. [IBP unne npenocHe npemuje — neo npemuje
OCUTypama KOjU Ce OJHOCH Ha HapeIHe oOpadyHCKe NMEepHOAe M pe3epBHCAHE
HITETE — /IO TEXHUYKE MPEMHUje OCHTYpama KOjU C€ OJHOCH Ha HEJIMKBHIHPAHE
mrere Koje cy Hacrajge y TekyhemM oOpauyyHCKOM Tiepuoay, a HUXOBa
mukBuganuja he ce m3BpmmTh y Oynyhem mepuoay Kao W HacTtaie LITETe Koje
HHUCY NIPHjaBJbEHE OCUTYpaBajyheM ApYyIITBY.

[pencraBibame mpolieca peBU3Mje Ha MPAKTUIHOM MPUMEPY U MPUKa3 MPUMEHE TI0jeAHHUX
MOCTyNaKa PEBU30PCKOT HCIMTUBAKka HW3BPIICH j€ 3a OWJIaHCHE MO3UIMje KOje HHUCY
KapaKkTepUCTUIHE OCHTypaBajyhuMm IpymiTBuMa, Ha OMJIAHCHWM TO3WIIMjaMa 3HAYAjHUM Y
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OCUTypamy U KapaKTePUCTHYHUM OMJIAHCHUM TIO3UIMjaMa Ha KOjuMa je CTaBJbEH aKIeHAT Y

pany.

> IlpBu cerMeHT PEeBH30PCKOT HMCIUTHBama OOyXBaTa OWIAHCHE TO3HWIMjE KOje HUCY

KapaKTepUCTUYHE ocurypaBajyhum npymrBuma. Ha OCHOBY cHpoBeNeHHX MOCTyIakKa

PEBU30PCKOI UCIIUTHBaka Y KOHKPETHOM OCHUI'ypaBajyhem IpyIITBY JOLLIO ce 10 caenehux

3aKJby4daka:

1.

Hemarepujanna ynarawmwa yuectByjy ca 1.32% y CTpYKTypu CTajqHEe MMOBHUHE.
VYBUIOM Yy aHAINTHYKY EBHICHIMjy KOHCTaTOBaHA j€ MaTephjalHa CTaBKa
codrsep insurence.net. [I[puMeHOM TEXHUKE WHCIEKIHMjE TOKYMEHTAIMje Koja je
OCHOB KIbIDKCHA y €BWICHIM]H JPYyIITBA YTBphHEHA je MCTHHUTOCT MCKAa3aHUX
TpaHcakIyja npomera (mosehama/cMamema) y TOKYy 00padyyHCKOT TIepHO/a.
HekperHuHe, TOCTpojea W ONpeMa Cy MaTepujajiHa CpeACTBa KOja YHUHE
87.56% cranne wumoBuHe. IloyeTHO BpeAHOBamE BpIIM Ce€ MO0 HAOABHO]
BPEIHOCTH. Y CTPYKTYpPH HEKPETHHHA, IOCTOjeHha M ONpeMe JTOMHHAHTHO
yuemhe 3ay3umajy rpaheBuHckn o00jexkTH ca 47.62% ¥ UHBECTHUIMOHE
HekpeTHHHE ca 32.29%. MMiuieMeHTannjoM peBH30PCKOT IMOCTYIKA Mperieaa
MOCJIOBHHUX MPOCTOpPHja JOKA3aHO j€ TMOCTOjamhe U €KOHOMCKO CTame HaBeleHE
MMOBHUHE JIOK C€ YBUIOM Y M3BOJ M3 KaTacTpa CTEKao JI0Ka3 O BIACHUIITY 3a JI€0
nocioBHe 3rpaae. I'paheBUHCKM 00jeKTH ce HCKaszyjy [0 TPOILEHEHO],
TPKUIITHO] BPEAHOCTH U Pa3BpPCTaBajy Ha OHE KOjU Ce KOPHUCTE 3a 00aBIbame
OCHOBHE JICIATHOCTH M OHE KOjH Cy HMHBECTUIIMOHE HEKPETHUHE Ha OCHOBY uera
Ce 3aKJby4yje Jia je IPYIITBO MPABUIHO MU3BPUIMIIO Pa3rpaHUyCHe rpal)eBHHCKUX
o0jekaTa mpeMa HaMeHH.

VYuenthe 3anmmxa y BpeIHOCTH akTHBe ocurypaajyher apymrsa usnocu 1.1%, a
y oOpTHO] MMOBHHH 3anuxe ydecTByjy ca 1.61%. Ilo cB0joj BpeaHocTH HHCY
3HAYajHE y TMPOIECY PEBU3Uje alHM je BAKHO HMCIUTHBAKE HCTUHUTOCTH H
00jeKTUBHOCTH HCKa3aHMX o00a3ama CTpOre EBUJICHIMjC Y OKBHPY 3ainxa
003upoM J1a HEOBJIAIINEHO PYKOBamE M 3M0YNOTpeda MCTUX MOXKE MPOU3BECTH
3HauYajHE MMOCJICAMIIC 110 TIpaBa ¥ 00aBe3e ocurypasajyhe opranusaiyje
Bnacunukm kamurtan QopMupa TrapaHTHE pe3epBe IpyIITBAa 4Wja BHUCHHA,
CTPYKTypa M yjarame Cy MpONUCaHH 3aKOHOM O OCHTypamy Ia Ce€ MOCTYIIH
peBu3Hje U3BOJIC PAJIA CTUIIAkha YBEpEemha Ja OCUTypaBajyhe JIpymTBO HCIyHhaBa
MponucaHe ycloBe M Tocenayje (DUHAHCHjCKY CTAOMIHOCT M CIPEMHOCT Ha
MOJHOIICHE TIOCIICNIA MPEY3eTHX PU3MKA Y TOCIOBamkbY. YKYNaH KalmuTal
JIpymTBa U3HOCHO je 614.135 xumaga nunapa Ha nan 31.12.2009., o6pauyHata
BHCHHA TapaHTe pe3epBe je 563.412 xmipama AWHApa Ta ce KOHCTaTyje aa
IpymTBO 00e30ehyje BUCHHY TapaHTHHX Pe3epPBU WU3HAJ MPOIMKCAHE BPEIHOCTH
3a 131.912 xumana quHapa.

VYuemthe ayropounux o6aBe3a y yKyIHUM pe3epBHCamUMa U 00aBe3amMa H3HOCH
0.026%. OnmHOC mMyropodHux o0aBe3a MpeMa OCHOBHOM KalHUTaly JAPYIITBA j€
0.16% u He mpencTaBba MAaTEPHjaTHO 3HAYAJHY TIO3UIH]Y Y IPOLIECY PEBH3H]E.
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» Ycnen nmpupoje MOCIOBamba OCHTYpaBajyhux ApymTBa Heke OWJIAHCHE TO3UIHjE Cy

BEOMa 3HAYajHe y Mpolecy peBusuje. Ha OCHOBY peBH3OPCKHX IOCTyIaKa TECTHpamba

OwmaHcHUX Mo3uIHja Gopmupajy ce ciuenehn 3aKbydIm:

I.

Jyropounn ¢(uHAHCHjCKM TIUTACMaHM Kao W3[BOjEHA CPEICTBA KOMIIAaHH]eE
JYrOpouYHO IU1acupaHa Hajuemrhe y akuuje u oOBe3Hulle ydectByjy ca 11.11% y
CTPYKTYpU CTajlHE HMMOBHMHE, OJHOCHO 3.5% Yy yKyNHO] aKTHBU JApYIITBA.
OOyxBaTajy ydemha y KamuTaly HpaBHUX JIMIa YHje ce aKije KOTHpajy Ha
Oep3u 1 ocTale nyropoyHe puHaHCHjCKEe TUTacMaHe. AKIje ce nckasyjy no ¢gep
TP)KUITHO] BPEJHOCTH, a TWPOMEHE BpEIHOCTH ce o0yxBaTa y OKBHUPY
pEeBAIOPU3AIIMOHUX PE3EPBU, OJHOCHO Y OKBHPY HEpEaTN30BaHUX NOOMTaKa M
ryoWTaka 1o OCHOBY XapTHWja OJ BpeaHocTH. Ha OCHOBY 1oKa3a CTEYEHHX
NPUMEHOM PEBH30pCKE METOoJie MOTBphHBama y mpolecy NMpUKyIUbama JI0Ka3a
3aKJbyuyje Ce Ja je WCIpaBKa BPEIHOCTH yjlarama MpPaBWIHO oOpadyHara |
BPEIHOBAE IyTOPOYHHUX IJIACMaHa je UCTUHHTO.

Behuny cBojux ynarama ocurypasajyhe ApymTBO Ip>KH Yy BHIY KPaTKOPOUHUX
(MHAHCH]CKUX TUIAaCMaHa KOjU Yy CTPYKTypu OOpTHE MMOBHHE YUYECTBYjy ca
58.33%, omnocro 40% y ykymHO] akTuBU. Kiby4HH pEeBH3OPCKH IHMIJBEBU Y
BIXOBO] PEBM3WjU Cy: AJCKBATHOCT W3BPIICHOT pa3BpCTaBamba XapTHja O]
BpeanocTr (XOB), mpaBUIHOCT BpeTHOBaKka U UICTHHUTOCT MOCTOjakba 003UpoM
Jla IPEJICTaBJbajy 3Ha4YajHy UMOBUHY JIPYIITBa. M3BpIICHO je pasrpaHHUYCHE Ha
XapTHje OJ BPEIHOCTH KOjUMa c€ Tpryjeé U IpoLEHmYjy C€ IO TPKUILHOJ
BPEIHOCTH M XapTHje OJ BpPEJHOCTH Koje ce apxke no npocneha. Hajsehe
penaTuBHO ydenihe y KpaTKOpPOYHHM IUTacMaHMMa apymTBa nMajy XOB kojuma
ce Tpryje — oOBe3HUIle cTape JAeBU3HE MmTeame 68.37%, KpaTKOPOYHHU JETIO3UTH
y 3emsbr 26.73% u XOB kojuma ce tpryje — aknuje 5.75%. CBu peann3oBaHu U
HEepeaIM30BaHU JOOHMIM IO OCHOBY TIpOJaje, OJHOCHO TPOMEHE TPIKHIIHE
BPEIHOCTH OBUX XapTHja OJl BPEIHOCTH, MPU3HATH Cy Yy KOPHUCT MPUXOIA O]
yckinahuBama BpeaHocTH uMoBHHE. CHpoBohemeM pPEeBH30PCKOT IOCTYIKA
koH(upManuja OaHKe 3a 0Ja0paHM y30pak JACHOo3UTa MOTBPHEHO je MOCTOjame
JIETIO3UTa, BIIACHUILTO JAPYIITBA HAJl CPEACTBUMA U YCIOBUMA IUIACMAaHa.

VYcnen mocrojama  HEM3BECHOCTHM HAcTaHKa pH3UKa Yy oOcurypaBajyhum
opranm3anmjama Hamehe ce TmoTpeda TMoceJoBama 3HAYAjHUX HOBYAHUX
CpelcTaBa pajy CepBHCHPamka CBEHTYAIHUX 00aBe3a MmpeMa OCHrypaHuiuma. Y
CTPYKTYpU OOpTHE MMOBHHE OBa TO3UIlMja ydecTByje ca 8.6%, OIHOCHO Yy
ykymHOj aktuBH ca 5.9%. LluibeBW mocTojama, MOTIIYHOCTH M TA4HOCTH CY
KJbYYHH Y HbHUXOBO] PEBU3HUJH JIOK HCITUTHBAKE OCTBAPEH-A OCTAINX IIHMJbEBA MMa
CeKyHAapHH Kapaktep. OCHOBHM TIOCTyNaK YyBepaBama Yy IOCTOjambe je
NPUCYCTBOBAaKkE TMOIUCY TOTOBHHE W CKBUBAJIEHaTa JIOK C€ 3a Ta4HOCT H
MOTIYHOCT IIPUMEYje OCHOBHA PEBU30pPCKa TEXHUKA KOH(UpPMAaIja He3aBUCHE
tpehe cTpane - OaHke.

Omnena (pMHAHCH]CKOT CTama W KamaluTeTa ocurypasajyher apymiTBa 3axTaBa
HCKa3WBame CBUX 00aBe3a JPYINTBA KOje Cy NPaBHIHO Kiacu(HUKOBaHE W
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UCKa3zaHe 10 BPEJHOCTHMA HUXOBOT M3MHpema. [lpu  wucnuTHBamy

KpPaTKOpOYHUX 00aBe3a PeBH30p MPUMapHO MpOBEepaBa HUXOBY KOMIIETHOCT H

MPABUITHO BPETHOBAE.
» Bepudukanmja OwimaHCHE TO3UIHMjE NOTPAXKHBAakHa HMIUIEMEHTAMjOM METOME
noTBphHBama 3aNO4YMIBE O]l MCKa3aHEe BPEJHOCTH OWIAHCHE MO3MIMjE€ MOTpaXKHBama a
3aTUM C€ BpUIM Iperyie]] IJaBHE KmUIe M aHaIUTHUKe eBuieHuuje. [Ipumemyje ce
MHCIeKIMja npaTtehe ToKyMEeHTaluje — U3aTuX MoJIuca OCUrypama Kako O ce yBepuiIo Jia
MCKa3aHa MOTPaKMBamba 3auCTa MOCToje. BaskaH peBU30PCKY IUJb j€ MIPABIITHO BPEIHOBAHE
W MCIIpaBHA TPOIIEHA W OTITUC HEHAIUIATUBUX MOTpakuBama. CrennduaHo ocurypasajyhum
JIpyImTBHMA je 00aBe3a KIaCH(PUKOBaba CBUX MOTPAXHUBAKA Y JEHY OJ YeTHPH KaTeropHje
noTpaxuBama npomnucane ox crpane HBC u cnpoBoleme agexkBaTHOT MPOIEHTa OTIHCA 32
CBaKy KarTeropujy MOTpaXKHBama. [IpUMEHOM pEJIEBAaHTHUX TIOCTYMaKa WCIUTHBAKbA
NOTpaKHBama 3a MPeMHUje y OCUrypanajyher ApymTBy KOHCTAaTOBaHO je cienehe:

1. ¥V yKkynHOj akTUBU NOTpaxkuBama yuyecTByjy ca 12.28%, omHOCHO y OOpTHO]
umoBuHH ca 18%. IToTpaxuBama 10 OCHOBY mpemuje ydecTByjy ca 30.20 % y
noTpaxuBamuMa. Y HajBehoj MepH HacTaja Cy MO OCHOBY NOTpa)kKMBama 3a
npemMuje ocurypama MOTOpHUX Bo3mwia AO U kacko ox mpaBHux ymna (49.98%
0]l IOTPAKMBama 10 OCHOBY MIPEMHUje).

2. 3a cBako MOTpakMBame OJ] HEKOT OocUrypaHuKka koje je Behe on 1% rapanthe
pesepBe, ocurypapajyha opraHuzaiyja je Qy>KHa Ja BOJU TOCEOHY EBUACHIIN]Y O
TUM TIOTpaXKMBamkbUMa U J1a PEBU30pY 00e30enu moTpeOHy HOKyMEHTalUjy Koja
CaJIp’Ku aXypHe, MOTIYHE M TadyHE MOJaTKe 3HayajHe 3a MPOICHY Mpey3uMarba
pU3MKa HamUIaTe MOTPaXWBama O TOr AyKHHKA. [lpymTBO MMa rapaHTHE
pesepse y u3Hocy ox 563.412 xuspaza AWHAPA MITO 3HAYH /14 O CBAKOM JYKHHUKY
4yrju 30Up MOTpakuBama U3HOCH 5.634 Xmbaja AWHApa U BUILE, APYIITBO MOpa
Jla BOJIM aJICKBATHY CBHJICHIIN]Y.

3. Cpa moTpaxuBama y APYIITBY KOJ KOjUX je mpouuto Buiie ox 90 maHa ox poka
nocrneha, wWcCIpaB/beHa Cy Yy MEJOKymHOM wu3Hocy. Y mporeHty (100%)
UCTIPaBJ/bCHA Cy U CBA CYMIbMBA M CIIOPHA MOTPaKUBakha, KA0 M IMOTPAKUBAHA
oJ1 3acTynHuKa crapuja ox 10 nana.

> JyropouHa pesepBHcama ce oOpadyHaBajy y ocurypaBajyhum npymrBuma ca
UJbEM CTBapama TNOoKpuha 3a Tmpey3ere pusuke. PeanmHa cnuka o (UHAHCH]CKO]
CTaOWIIHOCTH OcUTypaBajyhe opraHuzalidje 3HadyajHa je 3a 3alllTUTy WHTEpeca CalallbuX U
MOTEHIIMjaJTHUX OCUTypaHHMKa. HajBakHHMja pe3epBuCama y OCHrypaBajyhum apymTBHMa
KOja OCHT'ypaBajy He)KMBOTHE PU3HMKE Cy pe3epBHCaba 32 U3paBHAKE pU3MKa oOpadyHarTa 3a
CBE BpPCTEC OCHTypama KoOje IpyIITBO MMa y cBOM moptdespy. Y mpouecy peBusmje
HAjBXXHUJU LWJb j€ YBEPUTH C€ y HUXOBO HCIPABHO BPEJAHOBAKE OJHOCHO [a JIU CY
npelemhuBaka WM NOTICHHUBamka. [loTIehUBame JYrOpOYHUX pe3epBUCAma JTOBOAH 0
WCKa3uBama 00Jhe (DMHAHCH]CKE CHUTyalldje y APYIITBY y TOCMAaTPaHOM IEPUOAY JIOK
NpeleHhUBakbe MPOU3BOIU CTBapame JIATCHTHUX pe3epBU. Ha OCHOBY cCHpoBeIeHUX
MOCTYINaKa PEeBU30PCKOT UCTIMTUBAKA Y OCUTYpaBajyheM IpyIITBY 3akJbydyje ce:
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1. VYuemhe pe3epBu 3a U3paBHAKHEC PU3NKA Y TyTOPOYHUM pe3epBHUCAHIMA H3HOCH
96%. W3BpmieH je oOpaduyH OI CTpaHE OBJAmINEHOr aKTyapa Ha OCHOBY
[IpaBunanKa o (opmupamy W Kopumhemy pe3epBH 3a H3paBHAKE PH3UKA H
3axteBa Omryke HBC.

2. YV o0pauyHCKOM MEpUOIy JOLUIO j€ 10 CMamelha pe3epBUCaba 3a W3PABHAE
pu3HKa 00aBE3HUX OCUT'Ypama, MOTOPHUX BO3MJIAa KACKO U OCTAJINX HEKMBOTHUX
ocurypama 1 yTBpheHa pasiuka je KjbIKeHa Y KOPUCT PUX0/a.

3. AHanm3oM M3BpIICHOT O0pavyHa pe3epBU 3a W3PABHAKE PH3HMKA 3aKJBYUCHO je
Ja je W3BpLIICH 3a TOjeMHE BPCTE OCHTypama y CKIagy ca o00aBe3oM
oOpa3oBama pe3epBH 3a W3paBHAKE pHU3MKa (CTaHAAPAHO OJCTYNAKmE HajMarbe
0.05 wmu je ToauIIBbY MEpOJaBHH Pe3yIITaT y TOKy nepuoaa sehu ox 1).

4. MeponaBaH TEXHUYKH pe3yJTaT 3a CBE BPCTE OCUTypama y ocurypanajyhem
IpywTBy uzHocu 0.76.

> PeBusunja obGaBe3a 3a mTeTe 00aBba ce HMMILIEMEHTAIMjOM IOCTYIKa YBHUJA,
aHanm3e, WHCIEKIHUje, TpepadyHaBama W yTBphUBamba OCHOBAHOCTH, HCTUHHUTOCTH H
MaTeMaTHYKe TavyHOCTH W3BpIIEHUX TNporeHa mTera. O0aBe3e 3a mTeTe Ce KIHUKE 3a
HacTajJe W JIMKBHIHMpaHE HITeTe TaKo Ja KOMIaHHja Mopa Ja Ioceayje JoKase 1a je 10
W3BECHE INTETE JOLUIO IITO IMOJpa3syMeBa MOCTOjarhe MPUMJIBEHUX E€KCTEPHO KPEeHpaHuX
JokyMeHaTa. TecTupameM OWIIaHCHE MO3WIMjE Y OocurypaBajyhem JpyIITBY M3BEACHU CY
cienehu 3akipydnu:
1. VkymHO y KpaTKOpOYHMM oOaBe3ama obaBese 3a ITeTe Y ,,akoBo ocurypamy™ a.n.
yuecTByjy ca 15.32% oxnocHo 0.67% y ykynHuM o0OaBe3ama JAPYINTBA U OJHOCE ce

Ha cienehe BpcTe ocurypama: HE3ro/ie, MOTOPHUX BO3MIIA M OCTAIHX HEKHBOTHHX

ocUrypama.

2. IlpomeHaT W3MUpEHUX IITETAa JOOWjE€H CTABJHAEM y OJHOC TYTOBHE M IOTPakKHE
cTpaHe oBor pauyHa je 97,70 %.
3. CreneH axXypHOCTH pelllaBara U MCIIaTe MTeTa npema Opojy MpeHeTHx mpeaMeTra

W3 TPETXOJHE TroJuHe, Opojy MpHjaB/bEHUX MpEeAMETa Y TOKYy Tekyhe roauHe u

Opojy pemieHuX U ucraheHux mpeaMera ImTeTa y TeKyhoj ToJUHH, OCTBapeH je ca

79,05%. Ilo Bpcrama ocurypama kpehe ce oxm 73,08 % kox ocurypama of

oaroBopuHoctu A0 100,00 % xonm ocurypama of ommrte ofroBopHoctu. On maHa

npujaBe 10 JaHa JUKBHUIAIM]E 3aXTEBH 32 HAKHAJY HITETE pelle ce y MpoceKy 3a 78

JlaHa, y PEOBHOM 32 56, a y CyJICKOM NOCTYIKY 3a 320 nana.

> [TacuBHa BpeMeHCKa pa3rpaHUue-a MOTY OMTH TPaH3UTOPHE (MMPEHOCHA MpeMHja) U
aHTUIUTIATUBHE mo3unuje (pe3epBucane mrete). llorpemna pacmnozena npemuje usmely
3apaljeHor U Hezapal)eHOT Jieia uMa 3a MOCJIEIUIy HEKOMIUIETHO MCKa3WBame MPUXoAa Y
Pa3IMYUTUM OOPadyyHCKMM T[EpHOJUMMAa INTO Ppe3yJTHpa TMOTPEHIHUM HCKa3HBambEeM
OCTBapEHOT EPUOJINYHOT Pe3yNTaTa Kao M MOrPElIHIM UCKa3HBamheM cyMe OHIaHCca CTamba
YKOJIMKO Cy MPEHOCHE MpeMHje Kao MachBHA MO3UIMja TOTIEHEeHe WM mpenemeHe. Ha
OCHOBY CIPOBEICHOI HECTATHCTUYKOT METO/a Y30PKOBamba W HW3BPUICHOT TECTHPamba
JEeTMHHMIIA y30pKa y KOHKPETHOM OCHTrypaBajyhieM JApymTBy KOHCTATOBaHO je cnenche:
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1.

VYKyIaH U3HOC TACHBHUX BPEMEHCKHX pasrpaHHuYeHha TOMUHAHTHO YYECTBYje ca
89% y kareropuju pesepBucama U obaBesa, Tj. 72,46% y CTPYKTypH IMacuBe.
[IpeHocHa mpemMuja y MAaCHBHAM BPEMEHCKUM pasrpaHUUYCH-HMa yUeCTBYjE ca
42.68%, OOHOCHO y CTPYKTypW Kareropuje obaBe3a W pesepBucama 37.98%.
IlpenocHe mnpemuje mnpencrasibajy 30.92% OwunancHe cyme ocurypasajyher
JpYyLITBa U MaTepHjaiHa cy MO3UlMja y MOCTYINKY peBU3H]E.

IlpenocHa mpemuja y Hajsehoj Mepu 94.4% onHOocH ce Ha BPCTy OCHIypama
MoTOpHHX Bo3wia. OOpadyHaTa mpeMHja je pa3BpCTaHa y padyHOBOICTBEHO]
EBUJICHIIMjH TIpeMa CacTaBHUM eJIEMEHTHMA: TeXHWYKa IPEMHja, PEKH]jCKH
JofaTak W JOTMPHHOC 32 TMPEBEHHMBY, C THM IITO y HajBehoj Mepu ydecTByje
TexHnuka npemuja 73.6%. I[IpenocHa mpemuja y 2009. roguHu mopacia je y
ariCOJIyTHOM M3HOCY y ojiHOCcy Ha 2008. rofuHy aju je ’eHO peaaTuBHO yuelihe
y aktypucanoj npemuju y 2009. roguan cmameHo y onHocy Ha 2008. ronuny
ca 53.03% na 48.5%.

VmnneMeHTanjoM HECTaTUCTHYKOT Y30pKOBama y30pkoBaHO je 50 momumca
OCUTypama 1 TeCTHPaHH Cy LUJBEBU Pa3TPaHNYCH-E, BPEIHOBAKE W TOTITYHOCT.
VYKynmHa KEBHTOBOJICTBEHA BPETHOCT IMpPEMHje jeAMHUIIA OJa0paHuX y y30paK
m3Hocu 687.352 xwipajga nauHapa W HM3BPUICHO je WCIUTHBAKE BHCUHE
(bakTypucaHe mpemMuje U ocurypaBajyhu mepuoja Koju je MOKPUBEH MOJIHCOM.
[Ipenmet ocurypama OWIHM Cy PH3HUIM jeHAKOT OCUTypaBajyher mokpuha Tako
Ja je TMpeHocHa mpeMuja oapeheHa Ha OCHOBY KOeQUIMjeHTa MPeocTajor
nepuona ocurypama. CHpoBefeHHMM  PEBU3HjCKHM  IIOCTYINKOM  HHCY
KOHCTaTOBaHa JICBHjaHTHA OJICTYTIAmba.

> VY mocTtynky peBH3Hje OWIAaHCHE MO3WIMje pe3epBUCAHE MITETE HEONMXOTHO je

YBEpUTH C€ y TPABHIHO BPEIHOBAKE 003MPOM Ja OM TOTPEIIHO HCKA3UBAHmE HHHXOBE

BHCHHE JIOBEJIO IO HCHMCTUHUTOT MCKa3HMBama pacxoja Tekyher oOpadyHCKOr mepuojia Kao

n 06paquaT0r NEPpUOJUYIHOI pE3yJITaTa HAPCIAHUX O6pa‘{yHCKI/IX nepuojaa. HpI/IMGI—LGHI/IM

nocTynuuMa peBU3OPCKOT HCIHMTHBAIbA Ha MOPAKTUYHOM IIPUMEPY KOHCTATOBAHO je

cienehe:

l.

PesepBucane mrere usznoce 1.100.436 xwmwpana JuHapa Wy MACHUBHUM
BPEMEHCKHUM pa3rpaHHdemuMa yuecTByjy ca 45.92%, onnocHo 40.80% ykymHux
o0aBe3a JpylITBa OTMajia HAa pe3epBricane mrere. thuxosa BucuHa oapelhyje ce
oOpadyHOM akTyapa, y3 npumeHy [IpaBuiHuka o HauuHy yTBphHBama Jeina
TEXHUYKE MPEMHUje 3a UCIUIATy HacTalnux HencilaheHnx obases3a

Ha nan Gunanca pe3epBHcaHe HacTale a MpUjaBJbeHE IITETe UCKA3aHE Y U3HOCY
on 486.243 xmipama auHapa ogHoce ce Ha ykymHOo 2.401 mrery oa Kojux y
MHUPHOM TMOCTYINKY ce Hanasu 1.398 mTera, JOK c€ Yy CYACKOM MOCTYIKY
pemaBama Hamasu 1.003 mrere. 3ak/bydeHO je na ce OpojuaHo Mamu Opoj
mITeTa Hajazy y CHOpPY HEro IITO HM3HOCE PEAOBHE INTETe ald je HHUXOBa
BpenHOCT Beha O] BpEeAHOCTH INTETa y PEIOBHOM mocTynky. [Ipoceuna
BPEJHOCT IITETE Y PEIOBHOM IMOCTYNKY je 127,67 xuspana nTuHapa a mpocevHa
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> Ha

BpeqHOCT mTeTe y cropy je 306,83 xmipama nuHapa mTO je OBOCTPYKO Behm
U3HOC.

Ha ocHOBy mporieHe cuctemMa WHTEpHE KOHTPOJIE Kao MOy3IaHe, TeCTHpaHe Cy
39 ox 382 mpujaBe mrTera y peloBHOM NoOcTynky. CBe WCIHUTAHE jEMHHIIE
y30pKa Owmiie Cy aJleKBaTHO JTOKYMEHTOBaHE M PpacloJIOKHBA JOKYMEHTaluja
yKasyje Ja je ped O 3aucTa HacTaluM InTeTama (Iujb TOCTOjame), HacTaje
mreTe cy obaBe3a ocurypasajyher apyiirsa rpeMa yropopy o ocurypamwy (LHb
npaBa U o0aBe3e), pe3epBUCaHa CPEACTBA Cy NMPABHIHO BPEIHOBAaHA Y CKIIamy ca
NPAaBUIIHUKOM O TPOIEHU PE3epBUCAHMX IITeTa (IIMJb BPEIHOBAME) M TOIHETE
npujaBe IITeTa Cy WCOPAaBHO TPE3EHTHpPAHE Yy OKBHPY pPE3epPBUCAHUX
NpHjaBJFEHHUX ITETA (IUJb 00€T0JabUBabE U PE3ECHTAIIN]a).

PesepBucane Hactane, a HempujaB/beHe mTeTe noBehane cy y omHocy Ha
NPETXOJHY TOAMHY 2,3 MyTa W Y4YeCTBY]Y y TEXHHYKO] NMPEMHUjU OCUTYpama ca
34,7 %. PesepBucame 3a HeENmpHjaB/beHE MITETE 32 CBE BPCTE€ HEXKUBOTHHX
ocurypama JApPYHITBO j€ W3BPIIMIO Ha OCHOBY TOJaTaka O pEHIeHUM H
pe3epBUCAaHNM, HACTAINM NPHjaBJFEHUM IITETaMa JIOK Ce 3a BPCTY OCHTypama —
OCUTYpame O] OJrOBOPHOCTH 300T ymOTpeOe MOTOPHHX BO3WIJIA H3BPIIUIIO
o0padyH pe3epBucama NPUMEHOM MeToa aHvane siectBuie (Chain Ladder).
OCHOBY TIOJIaTaKa CaJpKaHUM y OMIIAaHCY yclieXa Mpolekhyje ce peHTa0MIUTET U

3apaljuBauka criocoOHOCT ocurypasajyher apymTsa. PesyntaT mocnoBama ocurypasajyher

ApymITBa HOTHYC H3 IIOCJIOBHUX AKTHBHOCTH, I10CJIOBa (bl/IHaHCI/IpaHna n u"s3 e(beKaTa

MNpOMCHE BPCAHOCTH HMOBHHC [OPYIITBA. KapaKTepI/ICTI/I‘-IHI/I Cy npuxoju Hn3 IOCJIOBHC

aKTUBHOCTH KOjU C€ OCTBApyjy MPOAajoM yCIyra OCHTypama Kao M pacXoqu MPOUCTEKIH

HacTaHKOM ImmTeTHOr porahaja. CHpoBeJeHMM TMOCTYNIMMa HWCHHUTHBAMKbA IOCIOBHUX

NpUXoJa M pacxola KOHKpeTHOr ocurypaBajyher apymrsa ¢opmupanun cy cienehu

3aKJbYUIIH:
1.

[TocnoBHM mpuxoam ApymTBa W3HOCHIU ¢y 2.085.743 xmibaja nuHapa y 4ujoj
CTPYKTYpU Cy IOMHHAHTHO Y4YECTBOBAIM TNPHUXOIU OJ TMpPEMHUje OCHTypamba
(95.54%) y Bucunm ox 1.992.647 xusbana auHapa M3pavyyHATH KOPUTOBaHmEM
¢daxTypucane mpemuje y mocioBHoj 2009. romuHe ca edeKTHMa IMpPOMEHE
BHCWHE TMpeHOCHe mpemuje (MpeHocHa mpemuja Ha kpajy 2008. roaune
OIpHXxoJi0BaHa je y nociaoBHoj 2009. rogunn).

[Ipuxoau o1 MpemMHje OCUTYpama U CA0CUTyparmba pa3BpCcTaHy Cy peMa BpcTama
ocurypama Kao TI0jeIMHAYHUM CETMEHTHMMa H3BelITaBama. l[Iperienom
AQHAJITHYKE CBHJCHIMjE KOHCTATOBAHO je Ja NpUXOJAe KOje je IPYIITBO
uckazaino 3a 2009. roguny y HajBehoj mepu dhopMupajy Npuxoan U3 OCUTypama
MOTOPHHUX BO3HJIA U OCUTYpama ayTOOJAroBOpPHOCTH ca yuemrhem oj 93.18%.
[lpumMeHOM MeETOAE Y30pKOBama BapHjaOMIHUX BPETHOCTH TECTUPAHU CY
NPUXOAU O] TIPEMHjE€ OCHTYpama MOTOPHHX BO3WJIA U ayTOOJITOBOPHOCTH. 3a
n3abpaHe MoJKce OCUTypama MCIHUTAHO je MocTojame npatehe mokymeHTanmje,
UCTIPABHOCT BPEAHOBama (DaKTypUCAHOT U3HOCA, pasrpaHHUYCHE MPUX0/a IpemMa
BPCTU OCHUTypama, oOpauyH MpPEHOCHE NpeMHje Yy CKIagy ca BPEMEHCKUM
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TpajalbeM OCHTYpama M MpHMEHa Tapu(HOT CHCTEMa IpeMa CTENeHy pHU3UKa.
VYTBphene peBumupaHe BPETHOCTH 3a cBaky monucy ynopelyjy ce ca
KIbUTOBOJACTBEHOM BpenHomhy. Y MOCTyNKy HCIUTHBama ogabpanHux 188
ToJIUCa Y Y30PKY HHUje YOUCHO OJICTyName KOje OM MpEeJCTaBIhalio PasivKy U
3aXTeBaJ0 eKCTparnoalyjy Haja3a Ha MOMyJIallljy CBUX MOJKMCa OCUTypamba.

VY ucnutuBamby UCTUHUTOCTH IPUXO0JA O IPEMHUjE CAaOCUTypamba MPUMEHEHO je
UCNUTUBAakE CBUX YIOBOpa OCUTypama O003MpoM Ja momyiauujy 4uHe 4
yroBopa. AKIIEHAaT y TOCTYNIKY HCIHTHBama CTaBJbCH je Ha YTBphuBambe
MPaBUITHOCTH 0OpadyHa cpa3MepHOr ydemnrha IpymiTBa y yrOBOPEHOM IOCTY ca
caocurypaBaydeM H y CKJIaly ca THM MpoleHaT o0padyHa Mpuxoa.

Pacxonu HakHane 3a miTeTe M yroBOpeHE M3HOCE YMHE BUIIE O ABE TpehuHe
(GYHKIMOHANHUX pacxoja ApymTBa. JIMKBuAMpaHe mITETe MMajy JOMUHAHTHO
yuemhe y HakHagama mrere ca 93% on yera 95.54% cy pacxoau ocurypama
MOTOPHUX BO3Wja W 00aBe3Ha OCHUTypama. [ecTHpame OCHOBHHUX IUJbEBA
peBH3HjE€ W3BPIICHO j& MPUMEHOM HECTaTUCTUYKOT IUIaHA Y30pKOBamba
omabupom 60 jeauHUIA y30pKa cpa3MepHO OpOjy OJIITETHHUX 3aXTEBA y OKBHPY
ocurypama ayTOOJIIOBOPHOCTH M MOTOPHHMX BO3MJa MOceOHO 3a 3axTeBe
PElIOBHO pemieHe M 32 OJITEeTHE 3axTeBe y cmnopy. Ca moceOHuUM
npo)eCHOHATTHIM CKENTHIIM3MOM PEBU30pP HCIHTYje CaApkaj U HCTHHUTOCT
W3BeIITaja KOMUCHje 3a MPOIEHY BUCHHE WITETE, jep OJ HW3BpIICHE MpOIICHE
HITeTe 3aBUCE PACXOIU Koje he IpylITBO UMATH.

> OGaBspameM JETTATHOCTH OCUTYpama HACTajy TPOIIKOBH CIpOBohema OCHrypama

KOjU ce HaKOH (PyHKIIMOHAJIHUX pacxoja cydesbaBajy OCTBapeHHM mpuxoanma. [Ipumapan

IJb PEBH30pa jecTe MHCIUTHBAKE HUXOBE IMOKPUBEHH PEXHJCKHM JIOJAaTKOM. Y

ocurypaBajyhem npymrBy ,,TakoBo ocHrypame™ TpOIIKOBE CIIpOBOlema OCHrypama YHHE

TPOIIKOBHU

npubaBe ocurypama ca 61.5% wu Tpomkou ympaBe ca 35.5%. Ilpomenar

npeKopadyema TPOIIKOBA CIPOBOhema Ocurypama y OJHOCY Ha PEXHJCKH JIOJIaTaK je

115,89%. Ilpounenar o0e30eheHMX cpencTaBa y OJHOCY Ha HAcTaly BHUCHHY TPOIIKOBA

n3HocH 46,

32 %. mITO je HeTOBOJHHO IMa CE 3aKJbyUyje /1a IPYIITBO HHUjE TIOKPHIO TPOIIIKOBE

CTIpoBOhema OCUrypama PexHjcKIM J0AaTKoM. KomMmapaTtuBHOM aHaIU30M ca MPETXOJHUM

[IEPUOJIOM
JI0JIaTKOM:
1.

KOHCTATOBaHA je TIO3MTHMBHA TEHJICHIIMja TTOKPUBEHOCTH TPOIIKOBA PEXH]CKUM

Y onnocy Ha 2008. roauHy mpolleHAT MpeKopadema je cMameH ca 132,60 % Ha
115,89%, mrTo uymHM mo3uTHBHY paszmuky ox (132,60 — 115,89) 16,71
MPOLIEHTHUX TIOEHa.

[TokpUBEHOCT TpOWIKOBAa CHpOBOhEHa OCUTYpama PEKUjCKUM JOJaTKOM Ha
HUBOY CEKTOpa OCHTypama IOKasdyje CIWYHY TEHJACHLHWjy IITO je MOoCIeanla
aKTYeJIHOT CTama JeJaTHOCTH OCUTypama y ycinoBuMma (CBeTCKe €KOHOMCKE
KpHu3€ KOjy KapaKTepHIle OIIITH MaJ TPAKIE 32 OCUTYPAmEeM U yCIIOpaBame
pacra mpuxoja ocurypanajyhux kyha.

> OnpxaBame JHKBUIHOCTH CBAaKOI' JaHAa Yy KOHTHUHYUTETY jeé HMIIEpPaTHUB 3a

ocurypaBajyha JpymTBa Ha HHBOY BHUIIEM OJ MHHUMAJTHE JUKBHIHOCTH KoOja je
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neuHUCaHa 3aXTEBOM Ja Cy HOBYaHU TOKOBH MO3UTHUBHU OJHOCHO J1a j€ CTame TOTOBUHE
Behe ox 0 u KoeHIHMjeHT TUKBUIHOCTU JPYIITBA HajMame jeqaH. Ha ocHOBY m3BpiIcHE
aHaJM3e MoKa3aTeJba JIMKBUAHOCTH Y OCUTYpaBajyhem npymTBy KOHCTATOBAHO je cienche:

1. JpymTBOo MMa TMO3WTHBHO CTalke TOTOBHHE HA Kpajy 0OpadyyHCKOT Mepuona ys3
HETO OJJIUB roTOBUHE. JIMKBUIHOCT je Beha 01 3aXT€BaHOI MUHUMYMa U U3HOCH
1.66.

2. Tpena kpeTawma JUKBUIHOCTH Yy HOCIEHE TPU FOAMHE je onaaajyher kapakTepa
u y rogunau pesusuje (2009.) m3HOCH Mame O MpOceKa CEKTOopa OCHTypamba
(1.66:2.33). V rogmHama koje mperxone ocurypaBajyhe npymrTBo mma Behy
JUKBHUIHOCT OJ1 IPOCEKa CEKTOpa ocurypama MepeHy koepummjentom I, 1T u 111
CTeTleHa JIMKBUIHOCTH.

3. Ha ocHOBY koMmapaTHBHE aHaJU3e ca APYHITBHMA 32 OCHTYpame Koja Cy My IO
BpPEIHOCTH OWIAaHCHE CyMe HajOnmKe, KOHCTATOBAaHO je Ja JABa OJl YETHPHU
npymrBa uMmajy Behm koedwunujeHt nukBugHoctu (,, Tpurmas® 9.5 u ,,Uniqa“
6.16) ok nBa APYIITBAa MMajy MambH KOe(HUIHjeHT JUKBUAHOCTH (,,CaBa“ 1.45
,Grawe® 1.18.) ox ,,TakoBo ocurypama‘ a.n.

4. O03upoM Ja JTUKBHIHOCT CEKTOpa OCHTYpama MMa omnajaajyhu TpeHza, cMameme
Koe(HIIMjeHTa JTMKBUIHOCTH OCHTypaBajyher npymTBa MOXe ce 3aKJby4YHTH Ja
je cTame JIMKBUIHOCTH Tpe mocieauna yrunaja CBeTcke eKOHOMCKE Kpu3e Koja
je moroamna (MHAHCHjCKU CEKTOP M y HAIIOj 36MJBH.

> ConBeHTHOCT oOcurypaBajyher IpymTBa H3pa)xkaBa Cce HW3padyyHaTOM MaprHHOM
COJIBEHTHOCTH 33 CBE BPCTE HE)KMBOTHUX OCUTypamba OCHUM 3a JOOPOBOJHHO 3PaBCTBEHO
ocurypame Kao Behn M3HOC 01 M3HOca 0OMjeHOr M3 oOpadyHa MO OCHOBY IMPEMHjE WIH
MepoJaBHUX ITeTa. V3padyHaTa MapruHa COJIBEHTHOCTH JPYIITBA y CBAKOM TPEHYTKY
Mopa OWTHM Mama OJf TapaHTHE pe3epBe TOr JpyluTBa. YKoiauko je Beha oOpauyHara
BPEIHOCT je/IHE OJ1 OBE JIBE METOJIC Mama O]l BPSTHOCTH MUHUMAITHO 3aXTEBaHOT OCHOBHOT
KaluTajla 3a Ty BPCTYy OCHUTYypama, OHJa CE MaprHHOM COJIBEHTHOCTH CMaTrpa OCHOBHH
karmuTan. Ha OCHOBY W3BpIIeHe aHanu3e oOpauyyHa MapruHE COJBEHTHOCTH Y
ocuryparajyhem IpymTBy KOHCTaTOBaHO je cieache:

1. Mapruna CONBEHTHOCTH H3padyHaTa Ha 0a3W mojaTraka O MPEeMHUjU APYIITBA
m3Hocu 347.591 xwrpamy nuHapa JOK MO OCHOBY MEPOJABHUX IITETAa M3HOCH
199.993 xuspane nunHapa. Behm wm3Hoc jemHor on aBa oOpadyHa MapriuHe
COJIBEHTHOCTH MOpa OUTH MabH OJ1 TApaHTHE pe3epBe JPYIITBA.

2. JlpymTBo pacmoiaxe ca TapaHTHOM pe3epBOM y u3Hocy 563.412 xurbana
JMHApa IITO je Behe o] MapruHe COJBEHTHOCTH M3pavyHaTe 1o 00a oOpayyHa.

3. OcHoBHU KamuTan ocurypasajyher apymrea uzHocu 4.500.000 €, npepauyHar
o BaxkeheM kypcy Ha jaH oOpadyHa (95.8888) y AMHApCKO] MPOTUBBPEIHOCTH
m3Hocn 431.500 xwmipama AuHaApa KOjU C€ y3uMa Kao BPEAHOCT MaprHHE
COJIBEHTHOCTH.

> CBe aKTMBHOCTH pEBU30pa yCMEpPEHE Cy Ha CTHUIAlkE J0Ka3a O KBAIUTETY
(VMHAHCH]CKUX W3BEIITaja JPYIITBA W H3PaXKaBambe JEIHOT OJf YETHPH MHIIbEHA Y
PEBH30PCKOM H3BEIITAjy: MO3UTUBHOT, HETATUBHOT, MUIIUBEHA Ca PE3EPBOM U Y3IpKaBambe
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O]l M3HOIICHa MUILbEHA. PeBH30p M3pakaBa MUIBEHE O (PMHAHCH]CKUM H3BEIIajuMa Y

nenuHA. Ha OCHOBY CTeYeHMX [I0Ka3a y MpoIecy peBU3Hje KOHKPETHOT OcWrypaBajyher

JPYIITBA 3aKJbYYEHO je cuenehe:

>

1.

JpymTBO je yTpOUIMJIO BWIIE CpejacTaBa 3a MOKpuhe TpOIIKoBa CIpoBohema
ocurypama y u3Hocy oj 451.345 xupana quHapa HEro MTO W3HOCH PEXUjCKU
noaatak. OBUM je IpYIITBO MOCTYNaao cynpoTHO [IpaBUIHMKY O MaKCHMaJHUM
CTOIIaMa PEXKHjCKOTI JoJaTKa KOjH je JOHET Ha OCHOBY 3aKOHA O OCUTYPamby.
O03upoM 1@ je OACTymameM O] HaBeAeHOT [lpaBWIIHMKA JPYIITBO €0
¢yHKIMOHANIHE TIpeMHuje Koja Tpeba Ja CIOyXH 3a WUCIDIaTy OJIITeTa
OCHTYypaHHIIMMa yYTpOImIWia 3a (UHAHCHpame TPOIIKOBA TMOCIOBamba IMITO
MCTOBPEMEHO 3HAUM JIa Cy TEXHWYKE pe3epBe JCTIOHOBAHE y MAmbeM M3HOCY O]
W3HOCA TMPONKMCAHUX 3aKOHOM O OCHUTypamy, YOUYEHH HEIOCTald Cy
MaTepHjaaTHOT ajid He (YHIAMEHTAIHOT KapaKTepa IITO OMpaB/aBa M3HOIICHEC
MHIJBEHA Ca PE3EPBOM.

Y mepuony om 2006. — 2009. rommHe ocurypapajyhe ApymiTBO je JTOOWMIO
MUIJBEHE ca pe3epBoM ¢ THM o je y 2008. u 2009. roanHu H3HETO MUILJBEHE
YCIIOBMJIAa HEMOKPUBEHOCT TPOIIKOBA CIpPOBOhEma OCHTypama U3 PEKH]jCKOT
JofaTka JOK je y TOJMHamMa Koje TPEeTXOJe PEeBH30p MMAao Hecjarama ca
MEHAIMEHTOM OCHrypaBajyhie opraHuzaiije o TpeTMaHy pacrojene OpyTo
npemuyje.

Ha Ga3u ananuse peneBanTHe foMahe U CTpaHe JIUTEpaType U NPAaKTHYHUX Ca3Hamba

CTEUEHHUX MPOYyUYaBakEM CEKTOpa OCUTYpama U podecHuje peBrsnje 3aKbyuyje ce:

1.

LenokynHa ApymTBEeHA 3ajeHUIIa MMa KOPHCTH O]l OCHTYpama Kpo3 HaKHaIy
mTeTe y CiIydYajy peanu3anuje pusn4HOr pgorahaja, cMameme CcTpaxa M
3a0pUHYTOCTH, CTBApamE CPENICTaBa 3a MHBECTUPAILE, MPEBEHIN]Y TyOuTaKa U
noBehame KPEIUTHOT TMOTEHIMjaja. 3axBajbyjyhn HaBeleHHMM KOPHCTHUMA
OCUTYpame Mpyka 3Ha4ajHy MOJPIIKY YKYITHOM Oylaroctamy y npymTBy. Kama
j€ JIeIaTHOCT OCHIypama pa3BHjeHHja W (DHMHAHCHjCKH CIOCOOHHja MamH je
NPUTHCAK Ha Jp)kaBHE (GOHIOBE U MOTPeOy COlMjaHe 3aITUTE TpalaHrMa.
HpymrBo je ontepeheHo TpomkoBuMa (yHKIMOHHCAKa HHCTUTYIH]E
OCUTYpama a TO Cy: TPOIIKOBH CIIPOBOlEHa OCHIYpama, MOJHOIICHE JAKHHX
OJIIITETHUX 3aXTe€Ba M MOJHOLICHE OJIITETHUX 3axTeBa ca BehuM H3HOCOM
HAKHaJe OJ] PeaTHOT U3HOCA LITETe.

OuHAHCH]CKH U3BEIITAjH U IATO MHIBEHE PEBU30pa KOPHUCTE MOTEHIIHjaTHH
WHBECTUTOPH 3a JOHOUICHE OJJIyKa O TMpaBIMMa yiarama CBOJUX CpEICTaBa
ycMmepaBajyhu cBoja cpelicTBa y npouraOuiHuja U QUHAHCH]CKH CTaOMITHH]ja
ocurypaBajyha npymrBa. Ha Taj HayMH mocmarpaHo 3a JPYIITBO Yy ICITUHH
KaluTajd ce KOPUCTHTH pallMOHAIHUjEe INTO 3a IMOCEIHIly MMa CTBapame Behe
MaTepHjajJHe BPETHOCTH 3a JAPYINITBEHY 3aje[IHHIy YHMME pEeBH3HMja Kao
npodecuja JonpuHOCH 00Jb0j YIOTPEOH EeKOHOMCKH OTPaHUYeHHX J00apa.
VYiora peBu3uje je Beoma 3HauajHa pagu oOe30ehema CHUTYpHOCTH IIacMaHa
Cpe/ICTaBa TEXHHYKUX PE3CPBH KOj€ CIYKE 32 3aIUTUTY MHTEpPECa OCUTYpaHHKA.
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VY mmpy moan3ama KBAJIHUTETA yllarama CpeicTaBa TEXHUYKHX PE3epBH Koje ce
TUIACUPajy y aKIiMje KOjiuMa ce Tpryje Ha opraHu3oBaHoM TpxumTy XOB a aHucy
nucTHpaHe Ha JUCTUHTY A Beorpajcke Oep3e mpomucaHa je 0o0aBe3a peBH3H]C
(MHAHCH]CKMX W3BEITaja HM3/1aBaolla OBUX aKIWja 3a TOCIEI’bY TOIUHY OJ
cTpaHe oBiamheHOr peBU3Opa M H3JaBamke IMO3UTUBHOI MUIBEHA Y
pPEeBH3OPCKOM  HW3BelITajy. PeBu3Wja MMa yjory 3aliTUTe HMHTepeca
ocurypasajyhux apymraBa kao uHBecTHTOpa y oBe XOB, a camuMm THM U
MHTEpeca MOCTOjehnX 1 MOTEeHINjaTHIX OCUTypaHHKA.

> Cpricko Tpkumre ocurypama y 2009. roquHr YMHUIIO je 26 IpyIITBa 32 OCUTYpambe

ol kojux ce 21 npymTBO 0AaBHJIO TIOCIOBHMA OCUTYpama, 4 IMOCIOBHMAa PEOCUTyparmba U

jeIHO APYIITBO je 00aBsbalio 00e BPCTE MOCa Y OCUTYpamy. Y CIIyre )KHUBOTHOT OCHTYpamba

npy»Xajo je 7 apyliraBa, HeKMBOTHO OCUTypame 00aBbaio je 9 apymrasa u 6 Ipymrasa je

npyxano o6e BpcTe ocurypama. Ha OCHOBY WU3BpIEHE aHalu3e Haj3Ha4YajHUjuX

nokazaTejba pPa3BUjEHOCTH CEKTopa ocurypama y nepuogy 2004. — 2009. roaune
KOHCTAaTOBAaHO je:
1. YxymHo octBapena mpemuja ocurypama y 2009. rogmuau m3Hocu 53.5 muim.

JMHapa ¥ UMaja je KOHCTaHTaH MopacT. Y OIHOCY Ha TOAMHY KOja TPETXOIU
pacr je u3nocuo 2.6%.

HexxuBoTHO ocurypame uMa JOMUHAHTHO yuelthe ox 85.3% y yKyIHOj IpeMuju
MAKO j€ JKUBOTHO OCHUT'ypame 3a0€eNIeXHII0 pacT y OJHOCY Ha MPETXOAHY TOJAUHY
ca 12.2% na 14.7% y 2009. rogunu. Ycuen aejcta CBETCKE €KOHOMCKE KpHU3e
Heo0aBe3Ha OcHUrypama (MMOBHMHCKO OCHIYpame M Kacko) Oerexe maj IOK
OCUTYpame 01 ayTOOJITOBOPHOCTH UMa pacTyhu TpeHa y OJHOCY Ha MPETXOIHY
TOJUHY.

bunancha cyma cekropa ocurypawa y 2009. uznocu 99.2 mua. nuHapa u
Oenexu KOHCTAHTaH pacT y MocMaTpaHoM nepuony (pact ox 17% y oaHocy Ha
2008. rox.).

OcurypaBajyha npymrTBa HajBHUIIE YIaXy Yy KpaTKOpo4yHe (HHAHCHjCKE
IlacMaHe udje ydemhe y akTHBM JAPYIITBA Yy TMOCMAaTPaHOM MEPHUOAY HMa
HETIPeKU/IaH PacT, OK ydemrhe MOTpakMBama 3a NMPEMHUjy y aKTHBU CEKTOpa
ocHTypama MMa HeraTHBaH TPEHJ IITO TOBOPH Ja Cy ocurypasajyha apymirsa
CBE BHIIIE OpjEHTHCAHA MTPEeMa TPIKUIITY KaluTaa.

OcTBapeHo je moBehame TEXHUYKUX PE3EPBU Y CEKTOPY ocHurypama ox 17.6% ¢
TUM INTO je MJacHpame TEeXHUYKHX pPE3epBU y MpOIHCcaHe OOJNMKe yiarama
OCTBApEHO y >KMBOTHOM OCHUTYPHY JOK KOJI HEKHBOTHHX OCHUTypama OBaj
3axTeB oIl HHje OMO HCIYHEH. Y CTPYKTYpPH TEXHHUYKHUX pe3epBU HajBehu u
KOHCTaHTaH PacT y MOCMAaTPaHOM INEepHOAy Oeleke MaTeMaTHUYKe pe3epBe J0K
yuaenihe MPEeHOCHUX MPEeMHUja U pe3epBUCAHUX IITeTa OeNeXH HEeMPeKUIaH ma.
3abenexxeHa je TEHACHIMja Maja TEXHUYKOT Pe3yiTara y CEKTOpY OCUTypama
IITO 3HAYM Jla Ha jeJUHHILY NIPEMHje Y CaMOTIPUAPIKAjy APYIITBA 32 OCUTYpamba
octBapyjy 0.76 jenuHMIa ImMTETe Ta Ce JAa 3aKJbYYHTH Ja Kpo3 HaruraheHy
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npemMujy IpymrBa (GOpMHpajy BHIIE HETO JOBOJbHE (POHIOBE KOjU CTOje HA
pacnojaramy 3a HCIJIaTy LITETa.

OcTBapeHH NPHUHOC HA AaHTaXOBaHAa CPEACTBa Yy IIOCIOBHMA OCHUTypama
HE)KMBOTHUX pu3nka u3Hocu 0.74% wm Oenexku majg y OJHOCY HAa TPETXOIHY
roauny. OcurypaBajyhe opraHuszanuje 3a >KUBOTHO OCUTypame€ HpBU YT CY
UMaJle TO3UTUBAH ajlu CKpoMaH mpuHoc y u3Hocy on 0.28%. IlpuHoc ykymHO
OCTBapeH 3a CEKTOp ocurypama 6uo je 0.64% mrTo je mocieauua majga HETO
pesyarara octBapeHor y 2009. roquHn y 0THOCY Ha TOJIUHY KOja TIPETXOIH.
[lpucyTHa je moMuHaNMja IpyliTaBa y CTPAHOM BIACHHIITBY YKYIHO HBHX 19
Koja cy octBapwia 92.5% mnpemuje kuBOTHOT ocurypama u 60.1% npemwuje
HEXXMBOTHOT OCHTypama. YKYyITHa MMOBHHA CEKTOpa OCUTypama y H3HOCY OJ
63.8% mnpunana ctpaHoM BiacHUIITBY. Cekrop ocurypama y 2009. roausu
aHraxxoBao je 11 142 3amocnenux ox kojux 73.1% mnpumajga koMnaHujama y

CTPaHOM BJIACHUILTBY.

> KommapaTtuBHOM aHanmm3oM cekTopa ocurypama y CpOuju ca 3emibaMa y OKpyKemy

KOHCTAaTOBaHO je cienehe:

1.

[Ipema octBapenoj npemuju 3a 2009. ronuny Cp6uja ce Hanasu Ha 70 mecty y
CBETY.

VYuemthe npemuje y BJII1-y 3aapkaHo je Ha HUBOY OCTBapEHOM Y MPETXOJIHUM
roguHama U uzHocH 1.9% mo gemy je CpOuja 3ay3ena 66 mecto y cBety. OBaj
nokazatesb 3a 27 3emasba EY uzHocu 8.43%, 10K mpocek rpymne 3eMalba y Kojy
je cBpcrana CpbOuja (a uune je u Crnosenuja, Yemka, Mabhapcka, [losbcka,
Xpsarcka, byrapcka, JlurBanuja, Typcka u Pymynuja) nznocu 2.8.%. Ilpema
OBOM IIOKa3aTesby MeHeTpanuje Tpxumra CpOuja ce Hala3u UCHOA IpoceKa
rpyme anu ucrpeq 3emasba Pymynuje, JlutBanuje u Typcke.

IIpocedna npemMuja ocurypama 1o Ij1aBu ctaHoBHHKA y Cpouju 3a 2009. roquny
U3HOCHIIA je 76 eypa JIOK je peMuja )KHUBOTHOT OCHT'ypama n3Hocwuia 11 eypa ma
ce 3aKkJbyuyje aa gqomahe TPKUIITE OCUTYpamba JIPACTUYHO 320CTaje y OJHOCY Ha
EBponicky YHujy. Hajumka ryctuHa ocurypama 3abenexena je y CpOuju a uza
Hallle 3eMJbE TI0 OBOM IOKa3aTesby Hanuie cy ce Typcka u Ykpajuna. Ha nmpBom
MecTy Haja3M ce XojaHauja ca npemujoM on ckopo 4.800 eypa, CrnoBenuja je
paHrupana Ha 28 MecTy ca TycTHHOM ocurypama 1.036 eypa a XpBarcka Ha 42
MECTY U TIPEMHjOM IO CTAHOBHHKY 071 294 eypa.

> Ha ocHoBy kommapaTuBHe aHanmu3e NpOGUTAOMITHOCTH CEKTOpa OCHUrypama H

OCTAJIMX CerMeHaTa (PMHAHCHjCKOT CHCTeMa 3aKJbydyje ce:

1.

Cextop ocurypama y 2009. roguau 3ay3eo je Tpehe mecty mo ywemhy y
YKYIHOj OMJIAHCHO] CyMH (DPMHAHCHjCKOT CUCTeMa Kao U 10 NpOpUTaOUITHOCTH.
[Ipema aHraxoBaHoM KamuTally M Opojy 3allOCICHHX CEKTOp OCHUTypama Ce
HaJla3u Ha APYroM MecTy nu3a OaHKapCKOI cUcTeMa.

JIu3uHr KOMIaHuje 3abeexuiie cy pacT IPUHOCA HA aHTaKOBaHa CPEACTBA JIOK
je GaHKapCKU CHUCTEM U CEKTOP OCUTYpama OENeKHUO Maj| MPUHOCA C TUM IITO je
TO CMambEHE U3PAKEHHU]E Y IEIaTHOCTH OCUTYPaba.
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> PasmaTpamem cTama M JOCAJANIBET TOKA Pa3Boja CEKTOPAa OCHTYPama y 3eMJbH U

MHOCTPAHCTBY KOHCTATOBAaHW Cy Haj3Ha4yajHUju (AKTOPH O] yTUIaja Ha JdaJbhl DPa3Boj

ocurypama y Cpouju y Oyayhnocru:

1.

Nmnnemenrammja mpojexka CBeTcke 0OaHKE O yCTaHOBJbABAKY OCUTYpPama O]
IPUPOJHUX HENorojaa myTeM (opMHUpama PErHOHAIHOT pecypca Koju Ou, Kpo3
yCIIyre peoCUrypama, CTBOPHO MOTYhHOCT 3a pa3BOj OCUIypama O NPUPOAHUX
Heroroza Mely ocurypaBaunma y peruny jyrouctoune Espore.

JKMBOTHO ocurypame je BaXXHO MOJAPYYje NENAaTHOCTH OCUTYpamba BEITHKOT
noteHnyjana 3a Oymyhu pact. Ctpane ocurypaBajyhe KoMIaHuje y €BpOINCKUX
3eMajba TPHUOIIDKaBajy ce TPXKHUITHOM MaKCUMyMy y TIPYXamy OBHX BpCTa
ycnyra. Ynmennna n1a 'y CpOuju rycTHHA OBOT OcUTypama U3HocH 11 eypa unHu
CPIICKO TPIKHIITE U3Yy3ETHO aTPAKTUBHUM.

[ToBehame CBECTH CTaHOBHUINITBA O 3HAYajy, YJIO3M M KOPUCTH O]l TIOCEI0BaA
OcHUTypama Kao 3allITUTe OJ] OC/IeIUIIa HACTAHKAa PU3NYHUX Joralaja pa3opHUX
noceaniia orBopuhe HoBe MOryhHOCTH 3a Jajbu Pa3BoOj W MoBehame TyCTHHE H
NEHETPaLMje TPIKUIITA OCUTYpamba.

CrabwiHe, CUTypHE W OJATOBOpPHE oOcurypaBajyhe opraHusanyje Koje CBoOje
MOCJIOBakh¢ TPAHCHAPEHTHO IPE3CHTYjy OCHUTypaHHIKMMa MoTHBHcahe mopact
KYTIOBUHE TOJIMCA OCUTYpamba.

[Ipeneuba ce pactyhu Tpenn npemuja ocurypama y Cpouju 3a 74,72% 2014. ronune y

onHocy Ha 2010. roguny.

> Ha ocHoOBy pasmaTpama pEeBHU30PCKOT TpXKHUIITA Y CEeKTOopy ocurypama y 2009.

TOJIMHM U3BOJIE ce crenehu 3aKIbydITu:

1.

PeBuzopu cy m3Henu 18 mo3uTHBHUX, 6 MO3UTHBHUX Ca CKPETAHEM MAXKKHE U
JIBA MUIIJBEHA Ca PE3epBOM O (PMHAHCHjCKMM H3BEIITajHMa OCHTypaBajyhmx
opranu3anuja. Cxkopo 70% ocurypasajyhux apymraBa 00MIa Cy MO3UTHBHO H
HajIoXeJbHUje MUIUbekhe. PeBu3opcka kyha ,,KPMG™ u3Hena je 8 Mo3UTHBHUX
MUILBEHA JOK je 00a MHUIBbEHa Ca Pe3epBOM H3HENa peBU30Opcka Kyha
,,BrHUMh®,

Huje u3HeTo HU jeIHO HETATUBHO MHIULEHE, HUTH Y3IPKaBakEe O] H3HOIICHA
MUIIJbEHA MITO YKa3yje Ha capalilby MEHAIMEHTA Ha MPYXamy J0Ka3a PeBU30PY
1 Ha MOIITOBAkE PAYYHOBOJICTBEHUX MPOIIHCA.

On ykymHO 42 peBuzopcke kyhe koje ce OaBe mpyxkameM ycClyra peBH3H|E Y
CpOuju ocurypaBajyha npymTBa cy aHraxoBaia cBera 6 peBU30pCKUX Kyha of
KOjUX y HajBeheM IMpOIeHTY Y4YeCTBY]Yy 3 o1 4 BelMKEe CTpaHe peBH30pCKe Kyhe.
OBa TpojKa y CeKTOpYy OCHTypama MokpuBa 73% menaTHOCTH, 0JHOCHO 19 o 26
ocurypasajyha apyImiTea je mocao peBusuje mosepuia muma. Hajpehe TpkumiHo
yuemrhe ox 42% 3ay3uma peBuszopcka kyha KPMG.

> AHanmu3upaHa je yiora mnpodecHje peBHU3Wje Y MaJkeM pPa3Bojy M OYyBamby

CTAaOMIIHOCTH ocurypaBajyher cekTopa Kao jena (¢UHAHCHjCKOT cucTemMa. Ha ocHOBY

CTEUCHUX Ca3Hama KOHCTaTOBaHO je cienche:
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1. Hacramak u nejcto CBeTCKe EKOHOMCKE Kpu3e JOBelo je a0 moBehama
HEM3BECHOCTH M TMPOMEHJBUBOT KpeTama BPEAHOCTH (MHAHCH]CKUX Yiarama
ocurypaBajyhux apymrsa mro moBehaBa 3Ha4aj MpEe3EHTALHWj€ WCTHHUTHX H
00jeKTUBHUX (PMHAHCH]CKUX M3BEIITAja KOjU TOBOpPE O (PMHAHCH]CKO] CUTYAIH]jH
u 3apahuBaukoj Mohu KommaHuja.

2. HezaBucHu peBU30p H3HOLICHEM MHIUBEHA Yy PEBU30PCKOM H3BELITAj]y
NoTBphyje WM ocnopaBa KpeauOWINTET OO0eNoAameHnX (UHAHCH]CKUX
u3BeImITaja cyrepumyhn Ha Taj HAYMH TOTEHIHMjaJJHUM U CaJallibux
WHBECTUTOPHMA W OCUTypaHHIMMa (UHAHCHJCKY CHTYPHOCT H CTaOMIOCT
ocurypasajyhe komnanuje.

3. 3axBaspyjyhm moctojamy obaBe3e BplIema peBH3Wje (PUHAHM]CKHX HW3BEINTaja
obecxpabpyje ce eBeHTyalTHa Hamepa MEHAIMEHTa OcUTypaBajyhux IpymTea aa
Bpie (hMHAHCHjCKe OOMaHe UM MPE3EHTY]y JiaxkHe (PHHAHCH)CKe U3BEIITaje.

4. 3Hnauaj o0aBJbamba PEBHM3HUjE Y JEIATHOCTU OCUTYpama JOJATHO je HarjlaileH y
YHILEHUIIM J]a Cy OcurypaBajyhe KoMmaHuje ApyIITBa KamuTana BehuHCKH
(¢uHAaHCHpaHEe CTpaHUM KalUTaJOM 4YHje Yylarame je OWIO YCIOBJHEHO
o0aBJpambeM peBU3HMje PUHAHCH]CKUX M3BEIITAja.

5. Ilpommcana je obaBe3a MocCTOjarba MO3WTUBHOT MHIUBCHA PEBH30pa 3a
KOMIaHWje y YHWje aKiuje ynaxy ocurypaBajyha apymTBa ma ce peBu3Hja
nojaBjbyje Kao JoJaTHH GWITEp CUTYpPHOCTH IUIacMaHa OCUTypaBajyhux
JPYIITBA U 3aIITUTH HHTEPECA OCUTYpaHHKA.

Pa3Boj KkopmopaTHBHOr ympaBjbalkba y OCHI'ypaBajyhuM KoMIaHMjaMa TOJpa3ymMeBa
YCIIOCTaBJbakhEe M YCHEIIHO (PYHKIIMOHUCAKE WHTEPHE PEBU3Hj€ U KOMHTETA 32 PEBH3H]Y.
PeBusmja kao mpodecuja HACcTOjU Ja YAOBOJBHM 3aXTE€BUMa KOPUCHHKA CBOJUX YCIyra
UMITIEeMEHTHPajyhul HOBE METO/Ie PEeBH30PCKHX IPOBEpA ca MUJBEM ITOO0JbIIAa KBATUTETA
PEBH30pPCKOr IIpoleca Ila CcaMHUM THM M HHBOA KpeauOwinTeTa Koju o0e30ehyje
¢buHaHCHjCKUM U3BelITajuMa. YHampeheme mpolleca peBH3Wje U TNpuiarohaBame
MPOMEHEHUM 3aXTeBHMa KOPUCHHMKA PEBH3HMjCKHX yciyra Tpeba aa Oyle KOHTHHyHpaHa
aKTHUBHOCT KOja c€ HEMUHOBHO MOpa CIIPOBOJIUTH U Y TICPCIIEKTHBH. ¥ TOM CMHUCIY pa3Boj U
yCaBpIllaBak-¢ TEXHWKA HCIIUTHBAMKA KOJUMa Ce CIy)Ke PEBH30PU IPU OLEHH MCTHHUTOCTH
(vHaHCHjCKUX H3BelTaja ctajahe y QyHKIUjU Jajber pa3Boja Kako JENaTHOCTH OCUTyparmba

TaKO M YKYITHOT (PMHAHCH]CKOT CHCTEMA.
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